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一、核心观点

1、钢材：本周钢材期货继续维持震荡下行走势，本周钢材库存显著上升，尽管产量环比小幅下降，但需

求降幅更大，尤其是建材消费大降 12.7%。钢材成本端支撑走弱。宏观面因美伊和谈，油价大幅下行，成本

坍塌导致大宗商品普遍下跌。叠加美联储的鹰派倾向，对市场风险偏好带来打击。国内地产、基建投资增速

继续回落，用钢需求依旧疲软，随着传统淡季深入，需求季节性转弱。综合来看，目前宏观面偏空以及需求

转弱预期令钢价承压。 未来一段时间供需格局依旧偏空，预计钢价延续震荡寻底走势。

2、铁矿石：近期铁矿石价格整体维持低位震荡运行。随着焦煤价格前期大幅回调后逐步企稳，黑色产业

链整体情绪有所修复，但铁矿市场交易逻辑并未发生明显变化，供需双高格局下，价格继续围绕当前区间反

复震荡。供给方面，本周全球铁矿发运量环比继续增加，海外主流矿山发运节奏保持稳定，到港量维持较高

水平，铁矿供应宽松格局未发生明显改变。需求方面，本周铁水产量继续回升，维持近年来同期偏高水平，

钢厂生产积极性仍然较强，现实需求表现尚有韧性。当前钢厂原料库存整体不高，对铁矿石仍存在刚性采购

需求。但随着成材市场逐步进入传统淡季，钢材需求边际走弱预期仍存，市场对于后续铁水见顶回落的担忧

尚未消除。库存方面，本周港口库存继续累积，反映当前供应增量仍快于需求消化速度。尽管高铁水对库存

累积速度形成一定缓冲，但在发运持续增长背景下，库存压力仍呈逐步释放态势。

整体来看，当前铁矿石市场仍处于“高供应、高铁水、高库存”的运行格局。现实需求对价格形成一定

支撑，但供应增长及库存累积压力持续存在，市场对于后续需求边际转弱的预期尚未扭转。预计短期铁矿石

价格仍以低位震荡运行为主，向上驱动相对不足，后续重点关注铁水产量变化、海外发运节奏以及港口库存

累积情况。

3、双焦：本周双焦低位企稳，有支撑表现。煤矿事故影响仍在持续，部分煤矿停产数量再度增加，开工

率再度下滑，并且复产后的煤矿日产不及停产前水平，随着安监的深入，停复产反复的现象预计更加频发。

未来 7月份蒙煤进口预计受到那达慕大会的制约，供求缺口预计持续，提振低位支撑。不过 8月份焦煤进口

料继续回升，如煤矿安检放松，产量回到 3900 万吨上下，则供求有望恢复均衡，仍将限制上方空间。结合

盘面，仍可关注低位支撑表现，双焦主力可分别关注 1200-1250 元/吨、1850-1900 元/吨的支撑力度，逢回

调偏多思路。

需求淡季压力显现，黑色板块低位震荡
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二、产业链品种分析

1、成材

重要数据

1、本周，五大钢材品种供应 858.91 万吨，周环比减 9.11 万吨，降幅为 1%。五大钢材总库存 1600.99 万

吨，周环比增 43.97 万吨，增幅为 2.8%。五大钢材品种周度表观消费量为 814.94 万吨，环比降 6.5%：其

中建材消费下降 12.65%，板材消费降 3.1%。

2、十四届全国人大常委会第二十三次会议举行联组会议审议国务院关于建设全国统一大市场工作情况的报告
并开展专题询问。
3、 本周，唐山主流样本钢厂平均铁水不含税成本和平均钢坯含税成本小幅下降，与 6月 24 日普方坯出厂
价格 2980 元/吨相比，钢厂亏损持续增加。
4、国际海事组织公布霍尔木兹海峡撤离计划操作细则。根据安排，伊朗负责北部航线的交通管理和航行协调，
阿曼与美国负责南部航线的相关协调工作，船舶可根据自身风险评估自主选择航线。
5、围绕汽车改装、房车露营、传统经典车、维修和保险服务、汽车赛事、汽车租赁等后市场消费，商务部等
多部门提出 17条具体举措，同时选定 40 个试点城市开展汽车流通消费改革，培育汽车消费新场景、丰富新
业态。
6、 6 月 15 日-6 月 21 日，10 个重点城市新建商品房成交（签约）面积总计 174.73 万平方米，环比增长
8%，同比下降 15.9%。
7、世界钢铁协会数据显示，2026 年 5月，全球 70个纳入世界钢铁协会统计国家/地区的粗钢产量为 1.579
亿吨，同比下降 0.3%。
8、国家统计局数据显示，2026 年 5月中国空调产量 2704.8 万台，同比下降 3.3%；1-5 月累计产量 12999.9
万台，同比增长 0.9%。5月全国冰箱产量 1009.1 万台，同比增长 13.8%；1-5 月累计产量 4742.4 万台，同
比增长 12.6%。5月全国洗衣机产量 1012.3 万台，同比增长 8.5%；1-5 月累计产量 5082.3 万台，同比增长
4.0%。
9、6 月 22 日，国家能源局相关负责人解读《可再生能源消费最低比重目标和可再生能源电力消纳责任权重
制度实施办法》，《办法》明确对重点用能行业开展消费最低比重目标的监测考核。目前，已对电解铝、钢
铁、水泥、多晶硅等提出了绿色电力消费比例要求。
10、海关总署数据显示，5月国内钢坯出口总量合计181.25万吨，月环比增加10.53%，年同比增加392.17%。
其中普方坯占比 45.82%，普板坯占比 6.16%。
11、国家统计局数据显示，5月，中国钢筋产量为 1522 万吨，同比下降 10.5%；1-5 月累计产量为 7256.7
万吨，同比下降 12.2%。
12、财政部数据显示，1-5 月，全国一般公共预算收入 100465 亿元，同比增长 4%。其中，全国税收收入
82617 亿元，同比增长 4.4%；非税收入 17848 亿元，同比增长 2.2%。

重要事件

1、 中共中央政治局常委、国务院总理李强在辽宁大连市时强调，要坚持智能化、绿色化、融合化方向，加
强原创性、引领性科技攻关，强化产业基础再造，大力发展高端装备制造业，加快建设现代化产业体系，为
高质量发展不断注入新动能。
2、国务院副总理何立峰在河南调研时指出，加快完善产业创新体系，持续推动外贸稳规模优结构。要有效防
范化解重点领域风险，有力有序推进地方融资平台退出和改革转型，持续推动地方中小金融机构改革化险，
着力稳定房地产市场。

行业供需分析

(1)供给层面：本周钢材总供应环比上周小幅下降。
(2)需求层面：本周成材表需环比大幅下降，其中建材消费下降 12.7%，板材消费下降 3.1%。
(3)市场逻辑：本周成材库存再次大幅累库，需求降幅大于供应降幅，库存总水平显著上升。

价差分析

(1)期现基差：本周钢材现货价格继续下跌，期货价格也同步下行，基差维持稳定。螺纹基差=3200-3093=107
元（现货采取上海螺纹钢HRB400 20mm 价格，期货价格为 RB2610 本周五收盘价。）
(2)跨月价差：本周月间价差较上周上升 10个点。RB2607-RB2610=51 元（本周五收盘价）。
(3)卷螺价差：本周卷螺差较上周上升 5个点。HC2610-RB2610=223 元（本周五收盘价）。
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行情判断建议

本周钢材期货继续维持震荡下行走势，本周钢材库存显著上升，尽管产量环比小幅下降，但需求降幅更
大，尤其是建材消费大降 12.7%。钢材成本端支撑走弱。宏观面因美伊达成协议，油价大幅下行，成本坍塌
导致大宗商品普遍下跌。叠加美联储的鹰派倾向，对市场风险偏好带来打击。国内地产、基建投资增速继续
回落，用钢需求依旧疲软，随着传统淡季深入，需求季节性转弱。综合来看，目前宏观面偏空以及需求转弱
预期令钢价承压。 未来一段时间供需格局依旧偏空，预计钢价延续震荡寻底走势。

2、铁矿石

行业
消息

1、据外媒6月 24日消息，巴西铁矿石生产商Lion Mining计划通过皮奥伊州新建的皮奥伊港（Porto
Piauí）向中国发运首批铁矿石。该批铁矿石产自公司位于皮奥伊州的 Piripiri 铁矿，首船计划装运
约 11 万吨铁矿石，货物将先通过驳船运至离岸锚地，再转装远洋船舶运往中国。
2、6月 22 日，印度国有矿业企业 NMDC投资 75.5 亿卢比（约合 8000 万美元）扩建Donimalai
铁矿项目，计划将该矿区铁矿石产能提升 8.8%至 1700 万吨/年。该项目为NMDC在卡纳塔克邦
（Karnataka）历史上规模最大的年度投资项目，投资额较上年增长 25%。公司表示目前正在推进
相关审批及配套建设工作。

重要数据 本周 上周 环比 分析

铁矿

期货价格
I2609 748 747 1

近期铁矿石价格整体维
持低位震荡运行。随着焦煤
价格前期大幅回调后逐步企
稳，黑色产业链整体情绪有
所修复，但铁矿市场交易逻
辑并未发生明显变化，供需
双高格局下，价格继续围绕
当前区间反复震荡。

后续重点关注铁水产量
变化、海外发运节奏以及港
口库存累积情况。

I2701 735.5 737 -1.5

现货价格

卡粉（65%） 858 868 -10

PB（61.5%） 706 710 -4

金布巴（61%） 671 676 -5

超特（56.5%） 582 575 7

价差

PB-I2609 -42 -37 -5

I2609-I2701 12.5 10 2.5

卡粉-PB 152 158 -6

PB-金布巴 35 34 1

PB-超特 124 135 -11

本周 上周 去年同期 环比 同比

供应

全球发运 3467.7 3346.9 3506.7 3.6% -1.1%

澳大利亚发运 2013.6 2027.7 2109.9 -0.7% -4.6%

巴西发运 788 870 951 -9.4% -17.1%

力拓发中国 525.5 532.3 532.8 -1.3% -1.4%

必和必拓发中国 566.2 511.2 632.9 10.8% -10.5%

福德士河发中国 383.5 432.7 376.4 -11.4% 1.9%

淡水河谷发全球 541.2 697.4 719.1 -22.4% -24.7%

47 港到港量 2733 2819.6 2772.9 -3.1% -1.4%

需求 铁水产量 242.95 242.24 242.29 0.3% 0.3%

库存
47港库存 17544.22 17311.26 14480.23 1.3% 21.2%

247 钢厂库存 8965.45 8924.3 8847.47 0.5% 1.3%
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综合
判断

近期铁矿石价格整体维持低位震荡运行。随着焦煤价格前期大幅回调后逐步企稳，黑色产业链整体

情绪有所修复，但铁矿市场交易逻辑并未发生明显变化，供需双高格局下，价格继续围绕当前区间

反复震荡。

供给方面，本周全球铁矿发运量环比继续增加，海外主流矿山发运节奏保持稳定，到港量维持较高

水平，铁矿供应宽松格局未发生明显改变。

需求方面，本周铁水产量继续回升，维持近年来同期偏高水平，钢厂生产积极性仍然较强，现实需

求表现尚有韧性。当前钢厂原料库存整体不高，对铁矿石仍存在刚性采购需求。但随着成材市场逐

步进入传统淡季，钢材需求边际走弱预期仍存，市场对于后续铁水见顶回落的担忧尚未消除。

库存方面，本周港口库存继续累积，反映当前供应增量仍快于需求消化速度。尽管高铁水对库存累

积速度形成一定缓冲，但在发运持续增长背景下，库存压力仍呈逐步释放态势。

整体来看，当前铁矿石市场仍处于“高供应、高铁水、高库存”的运行格局。现实需求对价格形成

一定支撑，但供应增长及库存累积压力持续存在，市场对于后续需求边际转弱的预期尚未扭转。预

计短期铁矿石价格仍以低位震荡运行为主，向上驱动相对不足，后续重点关注铁水产量变化、海外

发运节奏以及港口库存累积情况。

操作
建议

矿价区间震荡。

3、焦煤、焦炭

行业
消息

1截止 6/26 日，沁源当地煤矿复产进程再度被搁置，后续仍需等待相关部门的复产验收及签字，目
前沁源复产煤矿数量仍停留在 1座。
2 太原古交国有大矿因安全检查，22-24 日期间停产迎检，涉及产能 640 万吨。吕梁柳林国有大矿因
安全隐患被查，停产时间已超一周。
3 煤矿复产后多数难以恢复至前期水准，产量下滑 10%-80%不等。复产的 93座煤矿停产前产量
40.15 万吨，6月 24 日最新产量为 29.55 万吨，降幅 26.4%。
4 国家发改委、国家能源局印发《新型能源体系建设“十五五”规划》，目标是到 2030 年，能源综
合生产能力达到 58 亿吨标准煤，煤炭和石油消费达峰，非化石能源消费比重达到 25%，非化石能源
发电量比重达到 50%，新能源发电量占比达到 30%。

重要数据 本周 上周 变化 点评

焦煤

现货价格

峰景矿硬焦煤
普氏价格$

266 267 -1
受口岸库存压力的影响，蒙煤继
续调整。甘其毛都库提价 1360 1390 -30

晋中 1.3 硫主焦 1750 1700 +50

库存

523煤矿 173.9 170.9 +3 受山西安检力度增大影响，本周
煤矿开工再度走低。不过焦企开
工继续下滑，焦煤需求跟随下
滑，本周库存基本持稳。

独立焦化厂 1047.32 1069.08 -21.76

钢厂焦化 792.35 795.35 -3

16 港 567.7 554.4 +13.3

焦炭

现货价格

山西吕梁准一 1630 1580 +50
本周焦炭第八轮提涨落地，并有
第 9-10 轮的提涨预期。

唐山二级焦 1730 1680 +50

青岛港准一 1880 1830 +50

库存

全样本焦化厂 99.7 97.93 +1.77

受焦煤供应紧缺影响，焦企开工
维持低位，焦炭库存继续走低。

247家钢厂 686.8 693.24 -6.44

18 港口 288.2 293.25 -5.05

日均产量（独立焦化+钢厂焦化） 111.74 111.91 -0.17

https://coal.mysteel.com/
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钢材
钢材总库存 1600.99 1557.02 +43.97 受端午节假期影响，本周表需下

滑，虽然钢厂也有减轻，但库存
有所积累，关注后续表需情况。生铁日均产量 242.95 242.24 +0.71

供求
分析

焦煤供求
受山西安检力度增大影响，本周煤矿开工再度走低。不过焦企开工继续下滑，焦煤需求
跟随下滑，本周库存基本持稳。不过蒙煤口岸库存压力仍达，蒙煤继续调整。

焦炭供求
受焦煤供应紧缺影响，焦企开工维持低位，焦炭库存继续走低。本周焦炭第八轮提涨落
地，并有第 9-10 轮的提涨预期。

钢厂及终
端需求

受端午节假期影响，本周表需下滑，虽然钢厂也有减轻，但库存有所积累，关注后续表
需情况。

基差
分析

仓单成本 期价 2609 基差 逻辑

焦煤 1350 1248.5 101.5 煤矿事故的影响仍在持续，本周双焦盘面
低位有支撑表现，贴水幅度难继续放大。焦炭 2099 1946 153

综合
判断

本周双焦低位企稳，有支撑表现。煤矿事故影响仍在持续，部分煤矿停产数量再度增加，开工率再度

下滑，并且复产后的煤矿日产不及停产前水平，随着安监的深入，停复产反复的现象预计更加频发。

未来 7月份蒙煤进口预计受到那达慕大会的制约，供求缺口预计持续，提振低位支撑。不过 8月份焦

煤进口料继续回升，如煤矿安检放松，产量回到 3900 万吨上下，则供求有望恢复均衡，仍将限制上

方空间。

操作
建议

结合盘面，仍可关注低位支撑表现，双焦主力可分别关注 1200-1250 元/吨、1850-1900 元/吨的支

撑力度，逢回调偏多思路。

三、重要图表跟踪

成材：

图 1 螺纹钢周产量 图 2 热卷周度产量

数据来源：道通期货Mysteel 数据来源：道通期货Mysteel
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图 3 螺纹钢周库存 图 4 热卷周库存

数据来源：道通期货Mysteel 数据来源：道通期货Mysteel
图 5 五大品种总产量 图 6 五大品种总库存

数据来源：道通期货Mysteel 数据来源：道通期货Mysteel

铁矿：

图 1 期货现货价格走势 图 2 铁矿价格对比

数据来源：道通期货mysteel 数据来源：道通期货mysteel
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图 3 全球铁矿发货量 图 4 全球铁矿发货量累计同比

数据来源：道通期货mysteel 数据来源：道通期货mysteel

图 5 港口铁矿到港量 图 6 港口铁矿进口库存

数据来源：道通期货mysteel 数据来源：道通期货mysteel

图 7 钢厂铁矿进口库存 图 8 铁水日均产量

数据来源：道通期货mysteel 数据来源：道通期货mysteel
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双焦：

图 1 焦煤基差走势 图 2 焦炭基差走势

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND

图 3 焦煤内外价差 图 4 焦煤库存

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 IFIND

图 5 焦炭库存 图 6 523 家煤矿开工率

数据来源：道通期货 IFIND 数据来源：道通期货 弘则研究

注：以上文中涉及数据来源为：钢联、同花顺、统计局、海关总署、煤炭运销协会等。

请务必仔细阅读正文后免责申明
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道通期货有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证监会核准的期货投资咨询业务资格【苏

证监期货字[2013] 449 号】。

本报告的观点和信息仅供本公司的合格投资者参考，无意针对或打算违反任何地区、国家、城

市或其它法律管辖区域内的法律法规。本报告难以设置访问权限，若给您造成不便，敬请谅解。

若您并非道通期货客户中的合格投资者，请勿阅读、订阅或接收任何相关信息。本报告不构成

具体业务的推介，亦不应被视为任何投资、法律、会计或税务建议，且本公司不会因接收人收

到本报告而视其为本公司的当然客户。请您根据自身的风险承受能力自行作出投资决定并自主

承担投资风险，不应凭借本内容进行具体操作。

分析师声明

作者具有中国期货业协会授予的期货投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，力求报告内

容独立、客观、公正。本报告仅反映作者的不同设想、见解及分析方法。作者所得报酬的任何

组成部分无论是在过去、现在及将来均不会直接或间接地与研究报告所表述的具体建议或观点

相联系。本报告所载的观点并不代表本公司或任何其附属或联营公司的立场，特此声明。

免责声明

本报告的信息来源于已公开的资料，但本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任

何保证。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指

的期货标的的价格可升可跌，过往表现不应作为日后的表现依据。在不同时期，或因使用不同

假设和标准，采用不同观点和分析方法，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致

的报告，对此本公司可不发出特别通知。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，

本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新

或修改。因使用不同假设和标准、采用不同观点和分析方法而与道通期货其它业务部门、单位

或附属机构在制作类似的其他材料时所给出的意见不同或者相反，道通期货并不承担提示本报

告的收件人注意该等材料的责任。

本报告中所指的研究服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议，客户应考虑本

报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意

见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或者关联机构不承诺投

资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的

任何直接或间接损失或与此有关的其他损失负任何责任。投资者务必注意，其据此做出的任何

投资决策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将

本报告作为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的判断。在决定投

资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。

版权声明

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、

发表或引用。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“道

通期货研究”，提示使用本报告的风险，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修

改。若本公司以外的其他个人或机构（以下简称“该个人或机构”）发送本报告，则由该个人

或机构独自为此发送行为负责。通过此途径获得本报告的投资者应自行联系该个人或机构以要

求获悉更详细信息或进而交易本报告中提及的期货品种。本报告不构成本公司向该个人或机构

之客户提供的投资建议，本公司、本公司员工或者关联机构亦不为该个人或机构之客户因使用

本报告或报告所载内容引起的任何损失承担任何责任。

除非另有说明，本报告中使用的所有商标、服务标记及标记均为道通期货所有或经合法授

权被许可使用的商标、服务标记及标记，未经道通期货或商标所有权人的书面许可，任何单位
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或个人不得使用该商标、服务标记及标记。

道通期货有限公司
中国江苏南京市鼓楼区广州路 188 号苏宁环球大厦五楼 502
邮编：210024
业务咨询：025-83276920
公司主页：www.doto-futures.com

高效、严谨、敬业


