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南华期货铁矿石周报
——供需好转，矿价延续反弹

盛明星（投资咨询资格证号：Z0024219）

 交易咨询业务资格：证监许可【2011】1290号 

2026年8月14日

第一章   核心矛盾及走势研判

1.1 核心矛盾梳理

       1、上周发运环比回落，到港大幅减少(台风天气影响)，同步下游钢厂本周继续复产补库，铁水回暖，供

需好转。供应端，7月为发运淡季，通常7月末触底，8月逐渐开始回升，结构上，当前非主流发运高位平稳，

本周微增，主流矿发运呈现小幅波动，但总体趋于回升，到港因船期影响，通常8月回升空间不大，因台风天

气影响本周出现大幅走弱，预计后期随着天气好转，到港将明显增多。需求端，部分钢厂检修结束，铁水连

续2周回升，从当下检修计划看，8月铁水总体延续回升，8.21周+0.8，8.28周-0.2，8月末+1.6，8月末铁水较

7月末累计回升4.9万吨。

        2、库存小幅去化。库存端，本周45港口铁矿库存16618.2吨，环比-81.52万吨，同比+2798.93万吨，近

期库存压力稍有减轻，但同比压力依旧较大，随着下半年供给压力的逐步增大，预计库存将进一步累库压制

价格上行空间。

* 近端交易逻辑

1、从发运目标和季节性看发运量8月将逐步回升，但考虑船期以及压港等因素，8月到港回升空间不大，近期

受台风天气影响，到港波动较大，上周出现大降。

2、铁水继续回升，从静态检修计划看铁水将逐渐底部回升，8月底铁水预计在240.4万吨，较7月底回升4.9万

吨。

* 远端交易预期

1、供给过剩，下半年发运同比增量将进一步扩大，预计海外进口增量同比增2000万吨，若需求无显著回升，

将体现至港口库存。其中，西芒杜发运从预期走向现实，产量有望进入快车道，今年预计2000万吨，2027年

预计6000万吨，2028年预计逐渐达产。

2、粗钢需求下行趋势尚未结束，钢厂利润偏弱下，将不断倒逼矿山让利直至非主流矿山出现减产。

1.2 价格及价差的走势研判

* 价格走势研判
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铁矿09合约价格本周延续涨势，周上涨8元，从产业链估值角度看，当前估值处于修复阶段，但考虑到下半年

供给和库存压力，预计反弹高度有限，09预计在730-740一带承压。

*月差走势研判

随着铁矿近端基差修复，盘面逼近最优交割品仓单成本，同时考虑到库存同比偏高，月差驱动不强，且9-1月

差近期已有所反弹，继续上升空间已经不大。

*基差走势研判

随着价格反弹，09合约逼近最优交割品仓单成本，基差逐渐走弱，供给充足库存偏高状态下维持基差震荡偏

弱思路。

*盘面利润走势研判

盘面利润大幅走弱，市场处于终端需求拐点，铁水复产的正反馈预期，但随着盘面利润进入前低，继续走弱

空间已经有限，不宜继续追空利润。

1.3 风险点

美伊冲突、美联储政策

第二章  本周重要信息

【利多信息】

1、发运和到港回落

2、铁水继续回升，检修计划显示8月铁水仍有回升空间

3、库存小幅去化

【利空信息】

1、原料强于成材，钢厂利润走弱，易影响复产节奏

2、煤焦偏强，在钢厂低利润下造成煤和铁的跷跷板效应

黑色产业链成本利润表

铁矿周度发运数据表

指标名称 2026-08-14 2026-08-07 2026-07-17 周变化 月变化

铁水成本（元/吨） 2434.58 2426.14 2551.55 8.44 -116.97

高炉热卷利润（元/吨） -22 -34 -21 12 -1

高炉螺纹利润（元/吨） -125 -120 -78 -5 -47

江苏电炉平电螺纹利润（元/吨） -219 -198 -162 -21 -57

钢厂盈利率（%） 33.77 32.03 37.23 1.74 -3.46

铁废价差（元/吨） 10 -4 102 13.5 -92

source：南华研究,钢联,富宝

指标名称 2026-08-07 2026-07-31 2026-07-10 周变化 月变化

全球发运量（万吨） 3201.2 3339.5 2890.1 -138.3 311.1

澳巴发运量（万吨） 2510 2717.1 2148.4 -207.1 361.6

澳洲发运量（万吨） 1744.4 1735.2 1579.4 9.2 165

巴西发运量（万吨） 765.6 981.8 569 -216.2 196.6

非澳巴发运量（万吨） 691.2 622.4 741.7 68.8 -50.5
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铁矿需求周度数据表

铁矿石库存周度数据表

第三章 供应

3.1 全球发运分析

力拓发运量（万吨） 603.9 703.3 462.7 -99.4 141.2

Vale发运量（万吨） 581.3 717.6 441.4 -136.3 139.9

BHP发运量（万吨） 605.5 620 496.8 -14.5 108.7

FMG发运量（万吨） 349.2 267.2 352.4 82 -3.2

非四大矿发运量（万吨） 1061 1031.4 1137 30 -75.5

45港到港量（万吨） 1869.8 3099.7 2335.4 -1229.9 -465.6

source：钢联,南华研究

指标名称 2026-08-14 2026-08-07 2026-07-17 周变化 月变化

日均疏港量（万吨） 303.71 335.82 290.18 -32.11 13.53

日均铁水产量（万吨） 238.2 238.03 239.21 0.17 -1.01

高炉开工率（%） 82.64 82.32 82.73 0.32 -0.09

高炉产能利用率（%） 89.44 89.38 89.78 0.06 -0.34

螺纹表需（万吨） 194.31 178.48 204.44 15.83 -10.13

热卷表需（万吨） 303.93 285.77 302.02 18.16 1.91

冷卷表需（万吨） 87.88 89.18 91.95 -1.3 -4.07

中厚板表需（万吨） 170.29 163.41 165.44 6.88 4.85

线材表需（万吨） 79.23 71.75 79.83 7.48 -0.6

出口接单量（万吨） 46.1 42.9 32.5 3.2 13.6

钢材出港量（万吨） 312.59 338.11 332.72 -25.52 -20.13

source：钢联,南华研究

指标名称 2026-08-14 2026-08-07 2026-07-17 周环比 月环比

45港进口矿库存（万吨） 16618.2 16699.72 16344.95 -81.52 273.25

45港贸易矿占比（%） 65.28% 65.45% 66.12% -0.17% -0.84%

45港压港天数（天） 26 31 41 -5 -15

45港在港船只数量（条） 83 123 127 -40 -44

钢厂进口矿库存（万吨） 8811.27 8772.93 8699.11 38.34 112.16

钢厂进口矿可用天数（天） 30.32 30.16 29.61 0.16 0.71

source：钢联,南华研究

铁矿：发货量：全球（周）季节性

source：南华研究
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source：南华研究,同花顺

万吨元/吨 铁矿：发货量：全球（周）Sum()同差(右轴，逆序) 铁矿石指数收盘价
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3.2 四大矿发运分析

3.3 非主流矿发运分析

铁矿：发货量：全球（周）超季节性/3年

source：南华研究

万吨 铁矿：发货量：全球（周）超季节性/3年
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source：上海钢联,南华研究

铁矿：发货量：全球（周）年初至今累计值同比
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source：钢联 南华研究
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source：上海钢联,南华研究

万吨 铁矿石四大矿山年初至今累计发运量同差
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source：南华研究

万吨 铁矿石四大矿山发运量（周）超季节性/3年
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source：钢联 南华研究
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万吨 铁矿石非主流矿发运年初至今累计值同差
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3.4 到港压港分析

非主流矿发运量（全球-四大矿山）超季节性/3年

source：南华研究

万吨 非主流矿发运量（全球-四大矿山）超季节性/3年
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铁矿：到港量：47个港口（周）季节性

source：上海钢联,南华研究
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3.5 Capsize船运分析

3.6 国产矿供应分析

实际到港量（到港-10*压港）季节性

source：钢联 南华研究
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source：钢联 南华研究
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source：钢联 南华研究
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source：同花顺,南华研究
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第四章 需求分析

4.1 铁水分析

4.2 钢厂利润分析

186家矿山企业（363座矿山）：铁精粉：日均产量（周）季节性
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螺纹钢高炉生产利润（ms）和热轧板卷生产利润（ms）

source：南华研究
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4.3 下游钢材分析：螺纹钢

螺纹10盘面利润季节性

source：同花顺,南华研究
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4.4 下游钢材分析：热卷

4.5 下游钢材分析：中厚板

短流程钢厂螺纹产量占比季节性

source：南华研究
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4.6 表外钢材分析

中厚板产量

source：钢联 南华研究
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H型钢表需季节性

source：上海钢联,南华研究
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4.7 出口分析

热轧带钢：社会库存：中国（周）季节性

source：南华研究
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第五章 库存分析

5.1 港口库存分析

SMM钢材出口接单

source：SMM,南华研究

吨 SMM钢材出口接单

25/06 25/09 25/12 26/03 26/06

400000

600000

800000

热卷出口利润

source：同花顺,上海钢联,南华研究

元 热卷出口利润

24/06 24/12 25/06 25/12 26/06

-200

-100

0

100

200

铁矿：进口：库存：45个港口（周）季节性

source：南华研究

万吨
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

01/01 07/0104/01 10/01

10,000

12,000

14,000

16,000

18,000

铁矿港口库存结构图

source：钢联 南华研究

万吨
粗粉：进口：库存：45个港口（周） 球团：进口：库存：45个港口（周）
块矿：库存：45个港口（周） 铁精粉：库存：45个港口（周）

15/12 17/12 19/12 21/12 23/12 25/12

5000

10000

15000

铁矿石指数收盘价和铁矿石45港进口矿库存超季节性/5年

source：同花顺,南华研究

元/吨万吨 铁矿石指数收盘价(右轴) 铁矿石45港进口矿库存超季节性/5年(逆序)

12/31 02/28 04/30 06/30

650

700

750

800

0

500

1000

1500

2000

2500

铁矿石45港进口矿库存超季节性/5年

source：上海钢联,南华研究

万吨 铁矿石45港进口矿库存超季节性/5年(逆序)

24/06 24/12 25/06 25/12 26/06

-1000

0

1000

2000

块矿：库存：45个港口（周）季节性

source：钢联 南华研究

万吨
2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

1500

2000

2500

铁精粉：库存：45个港口（周）季节性

source：钢联 南华研究

万吨
2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

500

1000

1500

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货



5.2 其他库存分析

粗粉：进口：库存：45个港口（周）季节性

source：钢联 南华研究
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第六章 估值分析

6.1 基差与期限结构

铁矿仓单价格表

铁矿：进口：库存：247家钢铁企业（周）季节性

source：南华研究
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PB粉 686 721 10.5 -9.5 -3.5 10.5 9.5 -10.5 -29.5

纽曼粉 694 722 11.5 23.5 -2.5 11.5 10.5 -11.5 -30.5

(巴混）BRBF 745 760 49.5 61.5 35.5 49.5 48.5 -49.5 -68.5

麦克粉 688 746 25.5 37.5 11.5 25.5 24.5 -25.5 -44.5

（卡粉）卡拉加斯粉 826 772 61.5 73.5 47.5 61.5 60.5 -61.5 -80.5

罗伊山粉 672 732 21.5 33.5 7.5 21.5 20.5 -21.5 -40.5

超特粉 550 766 55.5 67.5 41.5 55.5 54.5 -55.5 -74.5

FMG混合粉 645 769 58.5 70.5 44.5 58.5 57.5 -58.5 -77.5

金布巴粉 658 788 77.5 89.5 63.5 77.5 76.5 -77.5 -96.5

巴粗IOC6 673.0 736.0 25.5 37.5 11.5 25.5 24.5 -25.5 -44.5

卡拉拉精粉 697 777 66.5 78.5 52.5 66.5 65.5 -66.5 -85.5

鞍钢精粉 866.45 767.75 57.25 69.25 43.25 57.25 56.25 -57.25 -76.25

source：钢联,南华研究,同花顺
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6.2 螺矿比与卷矿比

6.3 焦煤比值分析

铁矿石09合约基差季节性（PB粉）

source：同花顺,南华研究
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6.4 废钢性价比分析

05焦煤-铁矿石价差季节性

source：同花顺,南华研究
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