
安粮期货商品研究报告

铁矿石期货月报（202508）

安粮期货

2025 年 8 月 4 日

投资咨询业务资格

皖证监函【2017】203 号

研究所 黑色金属小组

研究员:李雨馨

从业资格号：F3023505

投资咨询号：Z0013987

助理研究员：

郭芳：从业资格证号：F03101430

初审：

潘兆敏：从业资格号：F3064781

投资咨询号：Z0022343

复审：

李雨馨：从业资格号：F3023505

投资咨询号：Z0013987



综述:政策真空期+淡季需求走弱，铁矿震荡为主

核心观点：2025 年 8 月铁矿石市场将面临“政策真空期+淡季需求走弱”的双重压力，短

期价格或维持震荡，但中长期供需宽松格局将逐步显现。建议关注钢厂库存去化节奏及海外

矿山发运变化，警惕政策扰动风险。

1.行情回顾：2025 年 7 月，铁矿石现货价格呈现震荡下行趋势。月内价格波动受供需双弱格

局影响呈现提升回落的走势。核心原因在于：政策预期退潮、供需再平衡博弈和成本支撑边际

减弱。

2.供给端：7月份铁矿石到港量环比有所增加，澳大利亚发运处于高位，巴西等主流矿山的发

运量有同步放宽，预计近期到港量回升。整体来看，铁矿供应预计将维持在较为宽松的状态。

3.需求端：7月，铁水产量高位回落，下游需求疲软。制造业用钢需求占比提升，但地产投资

收缩导致建筑用钢需求下降，整体需求增速放缓。钢厂维持低库存策略，港口库存去化压力较

大。

4.库存端：7月铁矿石期货的库存区域分化，补库意愿有限，需求韧性不足。



一、行情回顾

2025 年 7 月，铁矿石现货价格呈现震荡下行趋势。截至 7月 31 日，中国铁矿石现货价为

786.22 元/吨，较月初的 800.44 元/吨下跌 1.75%。从周度数据看，7月第二周（7月 16 日-22

日）现货价一度回升至 800 元/吨以上，但随后受供应压力及需求疲软影响，价格持续回落。

铁矿石期货主力合约（I2509）在 7月呈现“先扬后抑”走势。月初受宏观政策预期提振，价

格突破 800 元/吨关口，但中下旬受供应压力及需求疲软拖累，价格回落至 780 元/吨以下。核

心原因在于：

1.政策预期退潮：7 月 “反内卷” 政策引发的供给侧改革预期逐步消化，市场转向关注

粗钢减产实际执行力度。唐山等地 8 月烧结机限产比例提升至 30%-50%，预计日均影响铁水

产量 8 万吨，直接减少铁矿需求约 13 万吨 / 日。

2.供需再平衡博弈：全球铁矿发运量维持高位（7 月 21-27 日环比增 91.8 万吨至

3200.9 万吨），但到港量阶段性回落（47 港到港量环比减 192 万吨至 2319.7 万吨），港

口库存降至 1.42 亿吨（环比降 173 万吨），钢厂进口矿库存增至 9012 万吨（环比增 127 万

吨），补库节奏放缓。

3.成本支撑边际减弱：8 月 1 日 BDI 指数报 2018 点（环比涨 0.75%），但海岬型船运

价波动加剧，运输成本对矿价支撑力度减弱。人民币汇率稳定在 7.2 左右，内外盘价差收窄

制约国内期货上行空间。

二、供给分析：海外增量显著，国内产量低位回升

1.主流矿山产能释放

数据来源：钢联，安粮期货研究所

澳洲与巴西：7月澳洲发运量环比增加 230.2 万吨至 1859.6 万吨，发往中国量达 1550.4

万吨（环比+106.8 万吨）。巴西发运量环比增长 203.9 万吨至 883.3 万吨，力拓、BHP 等主流

矿山发运量环比分别回升 22.3 万吨、59.1 万吨。

非主流地区：印度、南非等国发运量环比下降 76.6 万吨至 167.6 万吨，供应端边际收缩。



总的来说，7月份铁矿石到港量环比有所增加，澳大利亚发运处于高位，巴西等主流矿山

的发运量有同步放宽，预计近期到港量回升。整体来看，铁矿供应预计将维持在较为宽松的状

态。

2.国内精粉低位回升

数据来源：钢联，安粮期货研究所

7 月国内铁矿石产量环比下降 1.5%至 2.17 亿吨，主因京津冀地区环保限产导致开工率下

滑。但国产矿品位提升，含铁量环比增加 300 万吨至 3700 万吨。

三、需求分析：



数据来源：钢联，安粮期货研究所

1.钢铁需求

铁水产量：7 月全国铁水日均产量 220.71 万吨，环比下降 1.52 万吨，同比仍增长 2.62

万吨。高炉开工率维持在 83.46%，但炼铁产能利用率环比下降 0.57%。7 月钢材出口量环比增

长 12.8%至 1250 万吨，对铁矿石需求形成支撑。

2.钢厂采购

钢厂库存水平：钢厂进口矿库存环比增加 126.87 万吨至 9012.09 万吨，库存消费比升至

29.51 天。但港口疏港量环比下降 12.44 万吨至 302.71 万吨，显示终端需求边际走弱。

总的来说，7月铁水产量高位回落，下游需求疲软。制造业用钢需求占比提升，但地产投

资收缩导致建筑用钢需求下降，整体需求增速放缓。钢厂维持低库存策略，港口库存去化压力

较大。

四、库存分析
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1.港口库存

45港铁矿石库存从月初的 13878.4 万吨降至月末的 13657.9 万吨，环比减少 132.48 万吨，

但同比仍高于去年同期水平。PB 粉、卡粉等高品矿库存占比提升，低品矿库存环比下降 5.17

万吨。

2.海漂库存

7 月中国 47 港铁矿石到港量环比增加 782.0 万吨至 10594.8 万吨，但港口库存周转天数

延长至 15.5 天，显示供应压力上升。

总的来说，7月铁矿石期货的库存区域分化，补库意愿有限，需求韧性不足。

五、后市展望

1.关键变量跟踪

（1）政策执行力度：8 月中旬需关注全国粗钢减产细则落地情况，若铁水产量降至 230 万

吨以下，矿价可能下探 750 元；若政策执行宽松，铁水维持 240 万吨以上，矿价或反弹至

780-800 元。

（2）库存累积速度：当前港口库存 1.42 亿吨，若 8 月到港量维持 2300-2400 万吨 / 周，

库存可能突破 1.5 亿吨，压制价格反弹空间。需重点关注疏港量变化：若日均疏港量跌破 300

万吨，累库压力将加速释放。



（3）成本支撑强度：BDI 指数波动加剧，海岬型船运价若跌破 2000 点，矿价成本支撑

将进一步弱化。普氏 62% 指数若回落至 80 美元 / 吨以下，港口现货价格可能下探 730 元。

2.行情预判

（1）短期（1-2 周）：政策退潮与供应增量释放下，价格或震荡偏弱，测试 770 元支撑。

若 8 月第一周全球发运量超 3300 万吨，库存拐点确认，可能下探 750 元。

（2）中期（1-2 个月）：粗钢减产执行力度决定方向。若铁水产量稳定在 230 万吨以上，

矿价或在 750-780 元区间筑底；若限产超预期，可能下探 700 元。

总的来说，2025 年 8 月铁矿石市场将面临“政策真空期+淡季需求走弱”的双重压力，短

期价格或维持震荡，但中长期供需宽松格局将逐步显现。建议关注钢厂库存去化节奏及海外矿

山发运变化，警惕政策扰动风险。
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