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市场博弈加大 

铁矿震荡为主  

核心观点及策略 
 

要点 ⚫ 需求端：7月钢厂维持高生产强度，在利润驱动下，

钢厂开工高位运行，铁水产量保持韧性，支撑原料

需求。政策方面，市场开始交易9月阅兵限产及粗钢

平控预期，远月影响更大，月差走弱。 

⚫ 供应端：7月铁矿石供应端发运总量回落，季节性下

滑，仍处于相对偏高水平。澳巴周均发运量2263万

吨，环比减少297万吨，澳洲发运周均发运量1550万

吨，环比减少274万吨，巴西发运周均713万吨，环

比减少24万吨。非主流国家发运523万吨，环比降47

万吨，同比仍处高位，印度、乌克兰等地区发运稳

定。从季节性特征和船期来看，8月发运平稳为主。 

⚫ 未来一个月，重点关注北方阅兵限产影响。宏观面，

中美关税谈判等重要事件落地，反内卷预期支撑仍

在。目前钢厂盈利处于高位水平，开工意愿较强，

上中旬需求韧性，下旬执行限产政策，铁水承压。

下游需求将逐步迎来旺季，金九银十消费预期将增

强，叠加钢厂限产，短期钢材供需错配，钢价或带

动黑色上行。预计铁矿价格震荡走势。 

⚫ 风险因素：终端需求，钢厂限产超预期 
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一、 行情回顾 

7 月铁矿石期货整体偏强，上中旬上涨，下旬高位调整，重心上移，核心驱动来自宏观预

期与基本面博弈。铁矿石主力合约从月初708元/吨涨至下旬高点835元/吨，最大涨幅超15%，

月末回落至 779 元/吨。宏观预期主导上行，上旬“反内卷”政策预期升温，推动黑色系集体

上涨。市场博弈粗钢限产放松及地产政策加码，估值修复需求强烈。基本面韧性支撑，需求

高位持稳，247 家钢厂铁水产量维持在 240 万吨/日以上，盈利率升至 65.37%，钢厂补库带动

疏港量 302.7 万吨/日。供应阶段性收紧，全球发运量 3200 万吨/周，环比减少 156 万吨，澳

巴发运回落，港口库存降至 1.36 亿吨。下旬预期修正期价回调，政治局政策落地，市场情绪

降温，叠加阅兵限产预期发酵，矿价高位回落。 

现货同步走强，62%普氏指数月涨 8.3%至 102.6 美元，PB 粉现货涨 63 元至 764 元/湿

吨。高低品价差反弹，现货高低品 PB 粉-超特粉价差自 110 元/吨附近升至 125 元/吨附近，

钢厂利润扩张下对铁品位需求提升。09-01 合约价差小幅冲高回落，大致在 20-30 元/区间波

动，远月受限产预期压制。 

图表 1 螺纹期货及基差走势 

 

图表 2 铁矿石基差走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 3 铁矿石现货价格 

 

图表 4PB 粉：即期合约：现货落地利润（日） 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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二、基本面分析 

1、关注 8月限产影响 

7 月钢厂维持高生产强度，在利润驱动下，钢厂开工高位运行，铁水产量保持韧性，支撑

原料需求。上月 247 家钢厂高炉开工率 83.4%，环比微降 0.3 个百分点，但同比上升 1.1 个百

分点，产能利用率 90.24%，整体处于年内高位，日均铁水产量 240 万吨以上，同比增加 2.6

万吨，月末小幅回落，全月维持高位，钢厂盈利处于扩张节奏，钢厂盈利率达 63.64%，同比

大幅提升。在利润驱动下生产积极性较高，钢厂主动减产意愿低，247 家钢厂进口矿日耗维

持 300 万吨/天，疏港量 302.7 万吨，生产刚性需求强劲。政策方面，市场开始交易 9 月阅兵

限产及粗钢平控预期，远月影响更大，月差走弱。 

数据方面， Mysteel 统计 247 家钢厂样本 7 月铁水产量总量预计 7479（环比+225）万吨，

日均铁水产量 241.24（环比-0.55）万吨/天，增幅-0.23%。从高炉检修情况来看，目前检修高

炉相对较少，但 8 月下旬抗战胜利 80 周年阅兵限产将落地，核心管控京津冀及周边，预计 8

月日均铁水产量环比下滑。 

海外方面，铁矿石需求呈现偏弱态势，主要受全球经济增速放缓影响。美联储 7 月继续

保持“按兵不动”，7 月 31 日凌晨，美联储宣布将联邦基金利率区间维持在 4.25-4.50%不变，

符合市场预期，自去年 12 月以来，美联储已连续五次在利率会议上按兵不动。主要铁矿石进

口国粗钢产量显著下滑，1-6 月日本粗钢累计产量 4055 万吨，同比-5.03%，韩国粗钢累计产

量 3047 万吨，同比-3.3%，德国粗钢累计产量 1721 万吨，同比-10.8%。世界钢铁协会数据显

示，2025 年 6 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 1.514 亿吨，同比

下 5.8%。根据钢联数据，除中国大陆外，6 月其他国家及地区样本产量 3390 万吨，环比上月

下降 169 万吨，降幅 4.7%，同比去年同期下降 2.9%。 

 

图表 5 全国高炉开工情况 

 

图表 6 全国钢厂盈利情况 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 7 全国 247 家钢厂日均铁水产量 

 

图表 8 铁矿石 45 港口日均疏港量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

2、供给：海外发运平稳 

今年我国铁矿石进口同比下降。1-6 月份中国进口铁矿石共计 59220 万吨，同比减少 3%，

从国别来看，1-6 月进口澳大利亚铁矿石 36416 万吨，同比减少 0.2%，进口巴西铁矿石 11948

万吨，同比减少 4.3%，进口印度矿 1337 万吨，同比减少 47%，进口南非矿 2050 万吨，同比

增加 3.1%，四国进口合计 5.17 亿吨，占比 87.3%。从数据来看，6 月铁矿石进口超过 1 亿吨，

环比增加，不过国内钢厂对铁矿石进口量明显减少。 

7 月铁矿石供应端发运总量回落，季节性下滑，仍处于相对偏高水平。澳巴周均发运量

2263 万吨，环比减少 297 万吨，澳洲发运周均发运量 1550 万吨，环比减少 274 万吨，巴西

发运周均 713 万吨，环比减少 24 万吨。非主流国家发运 523 万吨，环比降 47 万吨，同比仍

处高位，印度、乌克兰等地区发运稳定。从季节性特征来看，8 月发运平稳为主。 

上月到港量减少，处于近三年同期中位水平。日均到港量为 366 万吨，环比减少 5 万吨，

同比增加 12 万吨。7 月到港环比减量主要来自澳洲，澳矿到港环比小幅回落，巴西与非主流

则同环比增加。根据前期发运及模型预测，8 月到港量环比下降。 

图表 9 铁矿石:澳洲和巴西发货量 

 

图表 10 巴西铁矿石发运量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 11 澳洲铁矿石公司发运量 

 

图表 12 澳洲铁矿石发运总量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 13 铁矿石到港量北方 6 港 

 

图表 14 铁矿石北方主港到港量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

3、铁矿石港口库存 

上月全国 45 港口铁矿石库存环比减少，低于去年同期水平。去库原因：铁水产量维持

240 万吨/日高位，铁矿需求旺盛。截至 8 月初，45 港铁矿石库存总量 13658 万吨，较上月初

减少 220 万吨，比去年同期库存减少 1432 万吨。45 港日均疏港量 302.71 万吨，环比降 12.44

万吨，但仍处于历史高位，反映钢厂需求韧性。8 月需关注限产政策与到港节奏，若铁水回

落，库存可能转向累积。  
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图表 15 铁矿石 45 港总库存 

 

图表 16 日均疏港量:铁矿石 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 17 港口库存 45 港：铁矿类型 

 

图表 18 45 港：在港船舶数总计 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 19 钢厂铁矿石库存 

 

图表 20 钢厂铁矿:总日耗 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 21 日均生铁产量:全国:当周值 

 

图表 22 全国电炉运行情况 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

4、钢厂库存情况 

铁矿石钢厂库存增加，截至 8 月初，钢厂进口铁矿石库存总量 9012 万吨，环比增加 93

万吨，进口矿日耗为 299.5 万吨，较上月初减少 1.35 万吨，库存消费比 30.09，环比增加 0.44。

钢厂盈利率年内高位，驱动钢厂小幅补库，7 月疏港量环比下降，反映钢厂以刚性需求采购

为主。钢厂维持低库存管理，进口矿库消比仅微增 0.44 天，补库多为生产需求。8 月阅兵限

产预期可能抑制采购积极性。 

图表 23 国内钢厂进口矿:烧结粉矿:配比 

 

图表 24 国内钢厂进口铁矿石可用天数 

 

数据来源：iFinD，我的钢铁网，铜冠金源期货 

5、国内矿山生产情况 

上月国内矿山生产维持供给收缩态势， 7 月全国铁精粉产量约 2085 万吨，环比下降约

1.3%。华北等主产区受环保限产、设备检修影响，延续了上半年减产趋势。截至 8 月初，全

国 186 家矿山企业日均精粉产量 46.3 万吨，月环减少 2.1 万吨，同比增加 0.85 万吨。矿山精
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粉库存 76.8 万吨，月环比减少 17.1 万吨。矿山产能利用率 59.29，月环比减少 2.7。1-6 月全

国铁矿石原矿累计产量 50860 万吨，累计同比减少 4550 万吨，其中，河北累计产量 22410 万

吨，同比减少 6558 万吨，辽宁累计产量 8897 万吨，同比减少 191 万吨，四川累计产量 5429

万吨，同比增加 723 万吨，三省产量占全国的 72.2%。中长期受制于粗钢产量见顶和安全政

策，减产趋势或延续。 

图表 25 国内矿山铁矿石产量 

 

图表 26 河北矿山铁矿石产量 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 

6、海运费情况 

7 月波罗的海干散货指数（BDI）上涨，主要受中国大宗商品进口需求增加和巴西粮食出

口旺季推动。截至 8 月 4 日 BDI 指数报 1970 点，月环比+37%，处于年内高位区域。海峡型

指数成为当前 BDI 上涨的核心引擎，一方面，中国铁矿石煤炭需求显著回升，另一方面，北

大西洋区域海岬型船供应吃紧，矿商集中出货导致抢舱现象，日租金单日飙升。8 月 4 日澳

大利亚丹皮尔至青岛航线运价为 10.26 美元/吨，较上月初上涨 2.79 美元/吨，巴西图巴朗至

青岛航线运价为 23.83 美元/吨，较上月初上涨 5.22 美元/吨。 

 

图表 27 铁矿石国际运价:西澳-青岛(海岬型) 

 

图表 28 铁矿石国际运价:图巴朗-青岛(海岬型) 

 

数据来源：我的钢铁，iFinD，铜冠金源期货 
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三、行情展望 

需求端：7 月钢厂维持高生产强度，在利润驱动下，钢厂开工高位运行，铁水产量保持韧

性，支撑原料需求。247 家钢厂高炉开工率 83.4%，环比微降 0.3 个百分点，但同比上升 1.1

个百分点，产能利用率 90.24%，整体处于年内高位。日均铁水产量 240 万吨以上，同比增加

2.6 万吨，月末小幅回落，全月维持高位。上月钢厂盈利处于扩张节奏，钢厂盈利率达 63.64%，

同比大幅提升。在利润驱动下生产积极性较高，钢厂主动减产意愿低，247 家钢厂进口矿日

耗维持 300 万吨/天，疏港量 302.7 万吨，生产刚性需求强劲。政策方面，市场开始交易 9 月

阅兵限产及粗钢平控预期，远月影响更大，月差走弱。 

供给端：7 月铁矿石供应端发运总量回落，季节性下滑，仍处于相对偏高水平。澳巴周均

发运量 2263 万吨，环比减少 297 万吨，澳洲发运周均发运量 1550 万吨，环比减少 274 万吨，

巴西发运周均 713 万吨，环比减少 24 万吨。非主流国家发运 523 万吨，环比降 47 万吨，同

比仍处高位，印度、乌克兰等地区发运稳定。从季节性特征来看，8 月发运平稳为主。 

未来一个月，重点关注北方阅兵限产影响。宏观面，中美关税谈判等重要事件落地，反

内卷预期支撑仍在。目前钢厂盈利处于高位水平，开工意愿较强，上中旬需求韧性，下旬执

行限产政策，铁水承压。下游需求将逐步迎来旺季，金九银十消费预期将增强，叠加钢厂限

产，短期钢材供需错配，钢价或带动黑色上行。预计铁矿价格震荡走势。 

 

风险点：宏观政策，钢厂限产超预期 
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电话：0411-84803386 

杭州营业部 

地址：浙江省杭州市上城区九堡街道九源路 9 号 1 幢 12 楼 1205 室 
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