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铁矿石：从需求角度看，7月初钢厂亏损较 6月明显增加，

多家钢厂宣布高炉检修计划，钢材处于需求淡季，预计减产

的钢厂数量将持续增加，铁矿石需求环比明显下降。从供给

角度看，按照发运推算，7月海外矿石到港量环比变化不大，

国内精粉产量小幅下降，铁矿总体供给量环比略降，同比小

幅增长。从库存角度看，7月铁矿供给量环比略降，需求量明

显下降，预计 7 月港口库存继续上升。钢厂亏损严重，现金

流紧张，7月钢厂铁矿库存预计小幅下降。综合以上情况，7

月铁矿石供给略降，需求明显下降，库存继续上升，钢厂亏

损严重，铁矿石基本面仍然较差，价格还有一定下行空间，

考虑到绝对价格水平不高，下行空间也不大。

钢材：从需求角度看，6月板材下游行业表现稳定，预计

7月板材需求环比变化不大，同比小幅下降，建材需求环比小

幅下降，同比继续下降。从供应角度看，7月初高炉钢厂亏损

继续扩大，多家钢厂宣布高炉减产，预计 7 月高炉钢厂开工

率明显下降，电炉钢厂亏损扩大，7月开工率继续下降。总体

上判断，7月钢材产量环比明显下降，亏损幅度较高的建筑钢

材产量下降较快。从库存角度看，7月钢材需求环比小幅下降，

产量下降，钢材库存预计继续增长，各个品种环比预计均小

幅增加，当前库存绝对水平处于历史同期高位，市场供给压

力仍然很大。从成本角度看，虽然钢厂开始减产，原料需求

下降，价格下行，7月成本将下降，拖累钢材价格。整体上判

断，7月钢材国内需求下降，产量下降，库存继续增长，库存

绝对水平历史同期高位，钢材价格还有下行空间。
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一、铁矿石

（一）铁矿石供需分析

6 月全国 247 家钢厂生铁日均产量为 242 万吨，环比上升 0.8%，同比下降 0.1%，铁矿日均需

求量为404.7万吨，环比上升3.2万吨，同比下降0.5万吨。1-6月 247家钢厂铁矿石需求量为71209

万吨，同比下降 0.5%。6 月钢厂利润大幅收缩，但还未开始减产，钢厂维持较高开工率，铁矿石需

求环比略增。

图表 1：247 家钢厂铁矿需求量及 45 港铁矿疏港量

数据来源：钢联数据

6 月全国 45 港铁矿石日均疏港量为 327.1 万吨，环比上升 1.4%，同比上升 4.3%，6 月钢厂开

工率略增，疏港量环比继续增加，目前厂内库存季节性高位，同时 7月高炉检修增加，疏港了预计

环比明显下降。

7月初钢厂亏损较 6月明显增加，多家钢厂宣布高炉检修计划，钢材处于需求淡季，预计后期

钢厂减产将陆续增加，铁矿石需求环比明显下降。

图表 2：全球铁矿发运量及 45 港到港量

数据来源：钢联数据

供给方面，6月全球铁矿石周均发运量 3421 万吨，环比上升 3.1%，同比下降 0.3%。其中澳洲

周均发运量 1924 万吨，环比上升 3.2%，同比下降 4.6%；巴西周均发运量 835 万吨，环比上升 9.4%，
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同比上升 0.1%；非主流国家周均发运量 662 万吨，环比下降 4.3%，同比上升 13.8%。6 月澳大利亚

和巴西铁矿发运量环比季节性上升，非主流发运量下降，铁矿石价格下跌，个别非主流矿因成本过

高，发运受到影响。

6月全国 45 港铁矿日均到港量 385 万吨，环比上升 8.2%，同比上升 8.8%，符合预期。按照 6

月发运推算，预计 7月铁矿到港量环比变化不大。

6月 186 家国内矿山精粉日均产量 46.1 万吨，环比下降 2.2%，同比下降 2.9%，低于预期。1-6

月累计日均产量 46.3 万吨，同比下降 3%。7 月国产矿进入生产淡季，预计产量环比将继续下降。

图表 3：国产精粉日产量和铁矿供给量

数据来源：钢联数据

结合进口到港量和国产精粉产量测算，6月铁矿石日均供给量为 433 万吨，环比上升 6.9%，同

比上升 7.4%，处于历史同期最高水平。7月海外矿石到港量环比变化不大，国内精粉产量小幅下降，

铁矿总体供给量环比略降，同比小幅增长。

（二）铁矿石库存分析

图表 4：45 港铁矿库存及国内 363 座矿山精粉库存

数据来源：钢联数据

6 月港口库存大幅上升，6月底 45 港铁矿石库存为 16794 万吨，环比上升 398 万吨，同比上升

2864 万吨。其中粉矿库存 13063 万吨，环比上升 600 万吨，同比上升 2306 万吨；块矿库存 1762
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万吨，环比下降 42 万吨，同比上升 259 万吨；球团库存 311 万吨，环比下降 49 万吨，同比下降

175 万吨；精粉库存 1657 万吨，环比下降 112 万吨，同比上升 475 万吨。

6月底全国 363 座矿山精粉库存 89 万吨，环比下降 7万吨，同比下降 9万吨。6月国产矿产量

下降，需求上升，矿山库存继续下降。7月国产矿产量下降，需求明显下降，矿山库存预计小幅上

升。

图表 5：247 家钢厂铁矿库存和库销比

数据来源：钢联数据

6 月钢厂铁矿库存上升，6月底 247 家钢厂进口矿权益库存 8965 万吨，环比上升 127 万吨，同

比上升 118 万吨。按照可用天数计算，6 月底 247 家钢厂外矿可用天数 30 天，环比上升 0.2 天，

同比上升 0.6 天，处于历史同期中位水平。

7月铁矿供给量环比略降，需求量明显下降，预计 7月港口库存继续上升。钢厂亏损严重，现

金流紧张，7月钢厂铁矿库存预计小幅下降。

（三）铁矿石价格分析

图表 6：日照港粉矿、块矿和球团现货价格

数据来源：钢联数据

6 月铁矿价格震荡下行，符合预期。6 月进口矿指数为 735 元/吨，环比下跌 47元/吨，国产

矿指数为 933 元/吨，环比下跌 11元/吨，铁矿石主力收盘价 747 元/吨，环比下跌 37元/吨。
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分品种看，6月底日照港 PB 粉价格 747 元/吨，环比下跌 37元/吨；超特粉价格 583 元/吨，

环比上涨 1元/吨；卡粉价格 858 元/吨，环比下跌 37元/吨；PB 块矿价格为 880 元/吨，环比下

跌 58元/吨；印度球团价格 925 元/吨，环比下跌 40元/吨；山东国产球团价格为 1030 元/吨，环

比下跌 55元/吨。钢厂亏损严重，开始加大低品矿使用比例，6月超特粉价格相对坚挺。

从需求角度看，7月初钢厂亏损较 6月明显增加，多家钢厂宣布高炉检修计划，钢材处于需求

淡季，预计减产的钢厂数量将持续增加，铁矿石需求环比明显下降。从供给角度看，按照发运推算，

7月海外矿石到港量环比变化不大，国内精粉产量小幅下降，铁矿总体供给量环比略降，同比小幅

增长。从库存角度看，7月铁矿供给量环比略降，需求量明显下降，预计 7月港口库存继续上升。

钢厂亏损严重，现金流紧张，7月钢厂铁矿库存预计小幅下降。综合以上情况，7月铁矿石供给略

降，需求明显下降，库存继续上升，钢厂亏损严重，铁矿石基本面仍然较差，价格还有一定下行空

间，考虑到绝对价格水平不高，下行空间也不大。

二、钢材

（一）钢材供需分析

6月中国官方制造业PMI为50.3%，环比上升0.3个百分点 。其中生产指数为51.4%，环比上升0.1

个百分点。新订单指数为51.2%，环比上升1.3个百分点。原材料库存指数为48.4%，环比下降0.2

个百分点，用户继续维持较低原料库存。6月建筑业PMI为49%，环比上升0.2个百分点，建筑业活动

维持低位，其中建筑业新订单指数46.3%，环比上升2.8个百分点，仍然维持在荣枯线下方。制造业

PMI时隔一个月后重返扩张区间，反映出制造业生产经营活动总体加快，关键在于需求端的好转，

此前“供强需弱”的格局得到边际改善，高技术制造业和装备制造业连续数月上升。这主要受益于

全球AI浪潮带动的相关需求，以及国内“六张网”等重大项目的推进，来自制造业的钢铁需求中期

稳健。建筑业新订单指数连续16个月维持在荣枯线下方，建筑业表现依然低迷，7月建筑钢材需求

仍然季节性疲软，同比继续下降。

图表 7：中国官方制造业 PMI 和钢材需求量

数据来源：Wind，钢联数据
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6月国内钢材日均需求量为239万吨，环比下降6.5%，同比下降3%，1-6月钢材累计需求量40075

万吨，同比下降3.3%。分品种来看，6月螺纹钢周均需求量208万吨，环比下降10.5%，同比下降6.5%，

1-6月累计需求4907万吨，同比下降8.9%。6月热卷周均需求量295万吨，环比下降1.9%，同比下降

9.2%，1-6月累计需求量7784万吨，同比下降5.6%。6月300城土地购置面积同比继续下降，上半年

下降22%，全国房地产仍未见复苏迹象。6月乘用车零售量同比下降21%，重卡销售量同比增长18%，

挖掘机销量增长13.3%，三大家电7月排产量同比下降7.1%，降幅收窄。总体上看，6月板材下游行

业表现稳定，预计7月板材需求环比变化不大，同比小幅下降，建材需求环比小幅下降，同比继续

下降。

图表 8：高炉和电炉钢厂产能利用率

来源：钢联数据

供给方面，虽然 6月钢材即期毛利由盈利转为亏损，但高炉钢厂并未立即开始减产，开工率惯

性上升，6月底全国 247家钢厂高炉产能利用率 91.3%，环比上升 0.9个百分点，同比上升 1个百

分点。6 月电炉钢厂平电亏损增加，开工率冲高回落，6月底产能利用率 61.6%，环比下降 0.9个

百分点，同比上升 10.5个百分点。

图表 9：钢厂生产利润和粗钢产量

来源：钢联数据
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6 月粗钢日均产量 278.7 万吨，环比上升 0.9%，同比下降 0.4%,1-6 月粗钢累计产量 48798 万

吨，同比下降 0.3%。分品种来看，6 月钢联统计的样本企业螺纹钢周均产量 215 万吨，环比上升

2.4%，同比上升 0.3%，1-6 月螺纹钢累计产量 5166 万吨，同比下降 6.3%，6 月螺纹钢需求同比下

降，而产量上升，给市场造成较大供给压力；热轧板卷周均产量 299 万吨，环比持平，同比下降

8.3%，1-6 月累计产量 7838 万吨，同比下降 5.2%。

7 月初高炉钢厂亏损继续扩大，多家钢厂宣布高炉减产，预计 7月高炉钢厂开工率明显下降，

电炉钢厂亏损扩大，7月开工率继续下降。总体上判断，7月钢材产量环比明显下降，亏损幅度较

高的建筑钢材产量下降较快。

（二）钢材库存分析

6月底主要品种钢材社会库存2864万吨，环比下降40万吨，同比上升757万吨。6月底主要品种

钢材钢厂库存942万吨，环比上升62万吨，同比上升57万吨。6月底钢材合计库存3806万吨，环比上

升22万吨，同比上升814万吨。6月社会库存下降，钢厂库存上升，表明贸易商市场心态悲观，钢厂

销售不畅。

图表 10：月末社会钢材库存及钢厂钢材库存

来源：钢联数据

分品种看，6月底螺纹钢总库存912万吨，环比上升37万吨，同比上升188万吨，符合预期。热

卷总库存807万吨，环比持平，同比上升282万吨，符合预期。

7月钢材需求环比小幅下降，产量下降，钢材库存预计继续增长，各个品种环比预计均小幅增

加。当前库存绝对水平处于历史同期高位，需求较弱，市场供给压力仍然很大。

（三）钢材价格分析

6月国内钢材市场低位震荡下行，符合预期。6月钢材综合价格指数为122.4 ，环比下跌 2.5%，
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同比上涨3.1%。其中长材指数137.4 ，环比下跌 2.9%，同比上涨2.8%；扁平材指数108.1 ，环比

下跌 1.9%，同比上涨3.4%。

图表 11：主要钢材品种现货价格

来源：钢联数据

分品种看，6月底螺纹钢价格为3285 元/吨，环比下跌116元/吨；热卷价格为3332 元/吨，环

比下跌74元/吨；线材价格为3623 元/吨，环比上涨96元/吨；冷卷价格为3757 元/吨，环比下跌60

元/吨；中板价格为3484 元/吨，环比下跌65元/吨。6月建筑钢材跌幅较大，主要是进入建材需求

淡季，而板材需求相对稳定，跌幅较小。

展望7月，从需求角度看，6月板材下游行业表现稳定，预计7月板材需求环比变化不大，同比

小幅下降，建材需求环比小幅下降，同比继续下降。从供应角度看，7月初高炉钢厂亏损继续扩大，

多家钢厂宣布高炉减产，预计7月高炉钢厂开工率明显下降，电炉钢厂亏损扩大，7月开工率继续下

降。总体上判断，7月钢材产量环比明显下降，亏损幅度较高的建筑钢材产量下降较快。从库存角

度看，7月钢材需求环比小幅下降，产量下降，钢材库存预计继续增长，各个品种环比预计均小幅

增加，当前库存绝对水平处于历史同期高位，市场供给压力仍然很大。从成本角度看，虽然钢厂开

始减产，原料需求下降，价格下行，7月成本将下降，拖累钢材价格。整体上判断，7月钢材国内需

求下降，产量下降，库存继续增长，库存绝对水平处历史同期高位，钢材价格还有下行空间。
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