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 黑色金属期货月报 

黑色月报：减产持续但需求走弱，钢矿偏弱运行  

 
主要观点  

  行情回顾。 

铁矿：上月铁矿石期价震荡走低，铁矿石主力 2609 合约报收 716.0

元/吨，月涨跌-31.0 元/吨，涨幅-4.15%。海外宏观上，美官员称

特朗普已下令对伊朗发动新一轮袭击；美国截至 7 月 25 日当周初

请失业金人数为 19.7 万人；海外美联储释放十年来最强鹰派信

号，金融市场承压。 

螺纹：上月螺纹期价震荡走低，螺纹钢主力 2610 合约报收 3004

元/吨，月涨跌-84 元/吨，涨幅-2.72%。国内宏观上，国常会提出

要切实提升宏观政策实施效能，用好用足各项存量政策；国家发

改委称近期正在会同有关部门抓紧研究制定扩大内需战略实施方

案（2026-2030 年）；商务部发布《关于所谓“产能过剩”问题的

中方立场》；市场监管总局指导光伏行业抵制低价竞争；31 省上

半年 GDP 出炉。 

热卷：上月热卷期价震荡走低，热轧卷板主力 2610 合约报收 3220

元/吨，月涨跌-95 元/吨，涨幅-2.87%。行业上，7月中国制造业

PMI 有所回落。 

  基本面分析。 

1.铁矿：基本面呈现供需双降。供应端，全球铁矿石发运量环

比降至 3084 万吨，周环比减少 216 万吨；47 港铁矿石到港量环比

降至 2668 万吨，周环比减少 221 万吨。需求端，247 样本钢厂铁水

日均铁水产量 235.55 万吨，环比上周减少 2.15 万，同比去年减少

5.16 万吨。库存端，47 港铁矿石库存总量 17400.46 万吨，环比累

库 287 万吨，较年初累库 679 万吨。 

2．螺纹：五大钢材品种供应 818.3 万吨，周环比减少 19.13

万吨，降幅 2.3%。五大钢材品种产量除冷轧外周环比均有所减少，

核心驱动在于，高炉、电炉利润持续亏损，产量有所下滑。库存方

面，五大钢材总库存 1635.82 万吨，周环比增 6.41 万吨，增幅

0.39%。五大品种总库存周环比有所增加：厂库周环比下降，降幅

主要来自螺纹贡献。五大品种周消费量为 811.89 万吨，降 1.5%；

其中建材消费环比增 1.2%，板材消费环比降 2.8%。 

3.热卷：37 家热轧板卷生产企业总计 64 条产线实际开工条数

48 条，整体开工率为 75.00%，周环比降 4.69%；本周钢厂产能利用

率为 74.77%，周环比降 2.39%；本周因产线检修影响的日均生产量

为 2.29 万吨，周环比增 1.48 万吨；因不饱和生产而影响的日均产

量为 2.92 万吨，周环比降 0.74 万吨；本周钢厂实际产量为 292.66

万吨，周环比降 9.36 万吨。 
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  后市展望。 

铁矿：上月铁矿石期价震荡走低，宏观与产业双重压制，矿价逼

近前低。美联储议息会议释放鹰派信号，降息预期进一步延后，美元

走强压制大宗商品；国内会议无超预期政策，市场前期预期的政策利

好落空，利空情绪集中释放。基本面延续弱势，供需宽松格局进一步

强化，中品资源溢价走强、精粉热度不减提供局部支撑。预计短期或

有阶段性反弹，但下跌趋势尚未结束。建议以观望为主，等待反弹后

的试空机会，关注 95 美元下方的支撑及宏观情绪变化。 

螺纹：上周螺纹钢价格呈现震荡偏强走势。近期钢材市场减产加

速，推动累库幅度明显放缓，但需求持续走弱、社库仍在累积、焦炭

第二轮提降落地削弱成本支撑，基本面压力尚未根本缓解。宏观无超

预期政策，市场情绪偏弱。短期钢价震荡偏弱运行，后续核心关注减

产能否持续扩大以对冲需求走弱，以及焦炭是否会继续提降。操作上，

以震荡偏弱思路对待，不宜追空，螺纹接近 2900 元/吨附近预计减产

扩大会带来阶段性支撑。 

热卷：上月热卷期价震荡走低。基本面，近期五大材整体呈现“减

产加速、需求走弱、累库放缓、成本支撑偏弱”的格局，热卷走势与

五大材趋势一致但波动更大。热卷处于供需双弱格局，减产力度加大

但需求同步萎缩，价格缺乏向上驱动。短期热卷震荡偏弱运行，关注

减产持续性及需求能否企稳。 
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一、行情回顾 

铁矿：上月铁矿石期价震荡走低，铁矿石主力2609合约报收716.0元/

吨，月涨跌-31.0元/吨，涨幅-4.15%。海外宏观上，美官员称特朗普已下令

对伊朗发动新一轮袭击；美国截至7月25日当周初请失业金人数为19.7万

人；海外美联储释放十年来最强鹰派信号，金融市场承压。 

螺纹：上月螺纹期价震荡走低，螺纹钢主力2610合约报收3004元/吨，

月涨跌-84元/吨，涨幅-2.72%。国内宏观上，国常会提出要切实提升宏观

政策实施效能，用好用足各项存量政策；国家发改委称近期正在会同有关

部门抓紧研究制定扩大内需战略实施方案（2026-2030年）；商务部发布

《关于所谓“产能过剩”问题的中方立场》；市场监管总局指导光伏行业

抵制低价竞争；31省上半年GDP出炉。 

热卷：上月热卷期价震荡走低，热轧卷板主力2610合约报收3220元/

吨，月涨跌-95元/吨，涨幅-2.87%。行业上，7月中国制造业PMI有所回落。 

图 1铁矿石主力合约走势  图 2铁矿石主力合约成交量及持仓量 

 

 

 
数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部  数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

图 3螺纹主力合约走势  图 4螺纹主力合约成交量及持仓量 

 

 

 
数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 

 数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

图 5热卷主力合约走势  图 6热卷合约成交量及持仓量 
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数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 

 数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 二、基本面分析 

（一）铁矿石 

1.供给：基本面呈现供需双降。供应端，全球铁矿石发运量环比降至

3084万吨，周环比减少216万吨；7月全球发运量周均值为3206.125万吨,

环比上月减少215万吨,同比去年增加133万吨。47港铁矿石到港量环比降

至2668万吨，周环比减少221万吨；7月到港量周均值为2630.55万吨，环

比上月减少200万吨,同比去年增加68万吨。今年以来，47港铁矿石到港量

累计同比增加4589万吨，其中澳洲累计同比增加2093万吨，巴西累计同比

增加824万吨，非主流累计同比增加1672万吨。 

2.需求： 本周247样本钢厂日均铁水产量环比减少。247样本钢厂铁水

日均铁水产量 235.55万吨，环比上周减少2.15万，同比去年减少5.16万

吨。 本期新增6座高炉复产,10座高炉检修；高炉复产发生在山西、安徽、

内蒙古、江西、吉林地区，为高炉检修完毕后常规复产；高炉检修发生在

河北、山西、吉林、辽宁等地区，其中河北唐山地区主要为环保原因对高

炉进行4-5天不等的停炉检修，其他地区主要以季节性检修为主。 

3.库存：中国47港铁矿石库存环比累库，高于去年同期。截止目前，

47港铁矿石库存总量17400.46万吨，环比累库287万吨，较年初累库679万

吨。比去年同期库存高3178万吨。 

图 7澳洲、巴西周度港口库存量  图 8澳洲、巴西周度港口发货量 

 

 

 
数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 

 数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 
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图 9中钢协重点企业旬度日均粗钢产量  图 10 高炉炼铁产能利用率(247 家):全国 

 

 

 
数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 

 数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 
图 11 铁矿石日均疏港量（45 港）  图 12 废钢价格 

 

 

 
数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 

 数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 
 
 

（二）螺纹钢 

1.供给：五大钢材品种供应818.3万吨，周环比减少19.13万吨，降幅

2.3%。五大钢材品种产量除冷轧外周环比均有所减少，核心驱动在于，高

炉、电炉利润持续亏损，产量有所下滑。库存方面，五大钢材总库存1635.82

万吨，周环比增6.41万吨，增幅0.39%。五大品种总库存周环比有所增加：

厂库周环比下降，降幅主要来自螺纹贡献。社库周环比增加，增幅主要来

自螺纹贡献。 

2.需求：五大品种周消费量为811.89万吨，降1.5%；其中建材消费环

比增1.2%，板材消费环比降2.8%。五大品种表观消费呈现建材板材分化的

局面。 
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图 13 电炉开工率  图 14 高炉开工率:季节性分析 

 

 

 
数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 

 

 数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 
图 15 中钢协重点企业旬度日均钢材库存  图 16 螺纹钢现货价格 

 

 

 

数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 

 数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 
图 17 螺纹钢-钢厂库存  图 18 螺纹钢-社会库存 

 

 

 
数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 

 数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 （三）热轧卷板 

1.供给：37家热轧板卷生产企业总计64条产线实际开工条数48条，整

体开工率为75.00%，周环比降4.69%；本周钢厂产能利用率为74.77%，周

环比降2.39%；本周因产线检修影响的日均生产量为2.29万吨，周环比增

1.48万吨；因不饱和生产而影响的日均产量为2.92万吨，周环比降0.74万

吨；本周钢厂实际产量为292.66万吨，周环比降9.36万吨；钢厂厂内库存

为80.18万吨，周环比增0.34万吨。具体热轧商品卷总量约为196.06万吨，

周环比降6.39万吨；内部供料总量约为96.6万吨，周环比降2.97万吨。 
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图 19 钢材出口同比增速  图 20 热卷-社会库存 

 

 

 
数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 

 数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 （四）套利机会 

煤焦成本传导更短，可维持多矿空焦，但需控制仓位。 

图 21 板材现货价格  图 22 卷螺现货价格 

 

 

 
数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 

 

 数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 
 

图 23 螺纹焦煤比价  图 24 螺纹铁矿比价 

 

 

 
数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 

 

 数据来源：iFinD、Mysteel、国都期货研究咨询部 
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三、后市展望 

铁矿：上月铁矿石期价震荡走低，宏观与产业双重压制，矿价逼近前

低。美联储议息会议释放鹰派信号，降息预期进一步延后，美元走强压制

大宗商品；国内会议无超预期政策，市场前期预期的政策利好落空，利空

情绪集中释放。基本面延续弱势，供需宽松格局进一步强化，中品资源溢

价走强、精粉热度不减提供局部支撑。预计短期或有阶段性反弹，但下跌

趋势尚未结束。建议以观望为主，等待反弹后的试空机会，关注95美元下

方的支撑及宏观情绪变化。 

螺纹：上周螺纹钢价格呈现震荡偏强走势。近期钢材市场减产加速，

推动累库幅度明显放缓，但需求持续走弱、社库仍在累积、焦炭第二轮提

降落地削弱成本支撑，基本面压力尚未根本缓解。宏观无超预期政策，市

场情绪偏弱。短期钢价震荡偏弱运行，后续核心关注减产能否持续扩大以

对冲需求走弱，以及焦炭是否会继续提降。操作上，以震荡偏弱思路对待，

不宜追空，螺纹接近2900元/吨附近预计减产扩大会带来阶段性支撑。 

热卷：上月热卷期价震荡走低。基本面，近期五大材整体呈现“减产

加速、需求走弱、累库放缓、成本支撑偏弱”的格局，热卷走势与五大材

趋势一致但波动更大。热卷处于供需双弱格局，减产力度加大但需求同步

萎缩，价格缺乏向上驱动。短期热卷震荡偏弱运行，关注减产持续性及需

求能否企稳。 

四、风险提示 

1、宏观、政策； 

2、房地产行业景气度回升不及预期。 
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