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黑色金属组 
            供需宽松，矿价明显走弱 

一、 行情回顾： 

美伊战争缓和，导致铁矿成本估值松动，铁矿价格走势明显偏弱。焦

炭多轮提涨挤压利润空间，钢材进入淡季涨价乏力，被迫调整配矿结构，

使用中高品矿，增加低品矿用量等，进而缓解了铁矿中高品矿相对紧张的

现状，铁矿呈现“总量宽松、结构矛盾缓解”特征，价格偏弱运行。 

二、宏观面： 

1、联邦基金利率维持 3.50%–3.75% 区间不变，连续第四次议息会

议按兵不动，投票 12:0 全票通过。18 位提交预测的委员中，9 人支持 

2026 年内至少加息 25bp，6 人预判加息两次，仅 1 人看全年降息。若

美国 CPI、非农持续超预期走强，美联储加息落地，全球流动性将进一步

收紧，大宗商品估值会出现更深一轮回调。 

2、当地时间 6 月 21日，在瑞士举行的美伊谈判第一轮已结束。据伊

朗方面消息，经过 80 分钟谈判，在巴基斯坦与卡塔尔调解方参与下举行

的美伊会谈暂时中止，以进行休息和内部磋商。消息称，在首轮会谈中并

没有讨论伊朗核计划问题。本轮谈判重点集中在落实谅解备忘录第 13

条，并优先处理与黎巴嫩相关的议题。 

三、基本面跟踪： 

1、供给端：本期全球铁矿石有所回升，环比增加 120.8 万吨。澳洲

巴西铁矿发运总量 2801.6 万吨，环比减少 96.1 万吨。澳洲发运量

2013.6 万吨，环比减少 14.1 万吨，其中澳洲发往中国的量 1726.6 万

吨，环比减少 74.3 万吨。巴西发运量 788.0万吨环比减少 82.0万吨。非

主流矿发运节奏处于加速阶段，特别是西芒杜的产能释放，这将对高品矿

溢价形成持续冲击。 

2、需求端：国内固定资产投资数据持续走弱，基建、制造业投资大

幅下滑，终端需求存持续收缩压力，淡季拖累钢市。五大材、铁水持续增

产，螺纹增量集中华东、华北；短期表需小幅回暖，但建材处于需求淡

季，叠加钢材半成品出口订单回落，供需格局将转弱，需求压力向上游传

导。随着原油价格持续大幅下跌，近期澳巴海运费有明显回落，运费对矿

价的支撑减弱。尽管本周铁水进一步上升至 242以上的年内高点，但随着 
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淡季铁矿供需宽松预期增强，上周矿价跌幅增大，铁矿基差也持续走弱。 

3、库存端：铁矿总库存仍处于高位，整体铁元素供应依然宽松。6 月 19 日，Mysteel 统计全国 45 个港口进口铁

矿库存为 16557.37 万吨，环比回落 6.84 万吨，日均疏港量 335.9 万吨，增 11.57 万吨。日均铁水产量 242.24 万吨，

环比回升 1.38万吨，钢厂利润受原料涨价压缩、铁水增长空间预计有限。 

四、总结： 

随着原油价格持续大幅下跌，近期澳巴海运费有明显回落，运费对矿价的支撑减弱。澳洲到国内运费已跌回战前

水平，巴西方向本周下跌约 5 美元/吨，仅印度等非主流区域运费相对坚挺，但预期后续亦将跟进，成本端的回落使

得铁矿估值重新向 90 美元成本曲线靠拢。供给端，澳洲主流矿山正值财年末冲量，发运量创历史同期新高，西芒杜

项目产能爬坡超预期。钢材进入淡季涨价乏力，被迫调整配矿结构，使用中高品矿，增加低品矿用量等，进而缓解了

铁矿中高品矿相对紧张的现状，铁矿呈现“总量宽松、结构矛盾缓解”特征，价格偏弱运行。后续变化主要跟踪钢厂

接单和利润变化情况。 

风险提示：1、需求超出预期；2、铁矿石发运大幅回落；3、地缘政治的演变。 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

数据中心 —铁矿                   

 

数据来源：新世纪期货、钢联、wind 



 

 

 

图表区—铁矿 

图 1： 普氏指数走势图                 图 2： 铁矿基差走势图                
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图 3： 卡粉和 PB粉价差走势图        图 4： PB粉和超特粉走势图          
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图 5： 铁矿全球发运量                  图 6： 澳洲巴西铁矿总发货量           
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图 7： 澳洲铁矿总发货量               图 8： 巴西铁矿总发货量               
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图 9： VALE 发运量                     图 10： 力拓发运量                  
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图 11： BHP 发运量                     图 12： FMG发运量                
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图 13： 澳大利亚至中国发货量        图 14： 力拓发运至中国              
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图 15： BHP 发运至中国                图 16： FMG发运至中国             
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图 17： 非澳巴发运情况                图 18： 全球和澳巴发运         
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图 19： 北方六港到港量               图 20： 47港铁矿到港总量           
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图 21： 澳大利亚产铁矿离港船舶数量       图 22： 巴西产铁矿离港船舶数量        
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图 23： 45 港船舶到港量             图 24： 26港船舶到港量            
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图 25： 186 家矿山企业产能利用率              图 26： 126家矿山企业产能利用率   
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图 27： 186 家矿山铁精粉日均产量           图 28： 126家矿山铁精粉日均产量 
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图 29： 铁矿日均疏港量               图 30： 247家钢厂日均铁水产量          
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图 31： 247 家高炉开工率                 图 32： 247家高炉产能利用率          
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图 33： 247 家钢厂盈利率                 图 34： 铁水成本               
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图 35： 247家钢厂进口矿库消比           图 36： 247家钢厂进口矿日耗         
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图 37： 64 家钢厂进口矿库存及日耗     图 38： 64家钢厂国产矿库存及日耗    
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图 39： 64家钢厂进口矿库消比            图 40： 64家钢厂国产矿库消比           
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图 41： 块矿入炉配比              图 42： 球团入炉配比                          
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图 43： 烧结矿入炉配比                图 44： 烧结矿入炉铁品味                   
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图 45： 贸易商港口现货日均成交量      图 46： 远期现货日均成交量          
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图 47： 45 港港口库存                 图 48： 45港巴西矿库存               
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图 49： 45 港澳矿库存                 图 50： 45港贸易矿库存               
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图 51： 45 港进口矿库存及贸易矿量     图 52： 247家钢厂进口矿库存          
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图 53： 港口粗粉总库存               图 54： 港口球团总库存             
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图 55： 港口块矿总库存             单位：万吨  图 56： 港口铁精粉总库存           
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图 57： 186 家矿山企业铁精粉库存        图 58： 126家矿山企业铁精粉库存  
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