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供需再度宽松，铁矿上行驱动有
限

2025-11-24

铁水产量拐头回升，铁矿延续反

弹

2025-11-17

铁矿石静待政策与需求信号

2025-10-20

铁水大幅回升，铁矿短期仍有支

撑

2025-9-15

93 阅兵限产，铁矿震荡为主

2025-8-11

铁水面临拐点，关注“反内卷”

政策兑现

2025-7-7

黑色金属组
全球铁矿供应趋宽松，矿价承压调整

一、行情回顾：

2026 年 1 月初，宏观情绪回暖和工业品板块形成共振，推动黑色系

商品开启补涨行情，铁矿主力合约刷出 831 元/吨的新高，一举突破长达

五个多月的震荡区间。1 月中旬，包钢生产事故引发安全生产大检查的忧

虑，同时首船西芒杜铁矿石到达国内港口，铁矿石价格迎来较大幅度回

调。

二、基本面跟踪：

1、供给端：2026 年 1 月 17 日，首船 20 万吨西芒杜铁矿石抵达国内

港口，标志着新增供应压力开始显现。该项目达产后年产量可达 1.2 亿吨

高品位铁矿石，目前市场评估 2026 年到货量约 1000-2000 万吨，其中力

拓南部矿区指导目标为 500-1000 万吨。后续随着项目逐步提产，产量或

于 2026 年底至 2028 年初进入快速释放周期，预计 2028 年底至 2029 年满

产。中长期来看，全球铁矿石供给端压力显著。

2、需求端：247 家钢厂高炉开工率 79%，环比增加 0.32%，同比去年

增加 1.02%，盈利率 39.39%，环比上周减少 1.3%，高炉炼铁产能利用率

微幅回落至 85.47%，日均铁水产量 227.98 万吨，环比减少 0.12 万吨。

钢厂节前加速拿货。包钢一钢厂发生爆炸事故，安监影响下有高炉停产检

修，铁水生产将受到影响，钢厂检修与复产并存，市场预期的复产支撑在

逐步减弱。

3、2025 年，铁矿石港口库存总体呈现“先去后累”走势。年初以

15392.53 万吨高位开局，在铁水增产驱动下 8 月 1 日降至 13657.9 万

吨，此后供需逆转，一路累积至 16555.1 万吨，2026 年延续 25 年底累库

态势，全国 45 个港口进口铁矿库存再增 255.73 万吨至 17022.26 万吨，

连增 10 周，创历史新高。

三、总结：

中长期来看，西芒杜新增产能释放，国内需求偏弱、港口库存或维持

在 1.6 亿吨高位，供需宽松格局压制矿价上行空间，建议投资者反弹布局

中长期做空机会。同时密切关注：中矿与 BHP 长协谈判的最终结果、西芒

杜项目实际发运进度。

四、风险提示：1、政策超出预期；2、需求大幅回升等。
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图表区—铁矿

图 1： 普氏指数走势图 单位：美元 图 2： 铁矿基差走势图 单位：元/吨
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图 3： 铁矿全球发运量 单位：万吨 图 4： 澳洲巴西铁矿总发货量 单位：万吨
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图 5： 45 港日均疏港量 单位：万吨 图 6： 全国 247 家钢厂日均铁水产量 单位：万吨
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图 7： 247 家高炉开工率 单位：% 图 8： 247 家高炉产能利用率 单位：%
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图 9： 247 家钢厂盈利率 单位：万吨 图 10： 铁矿石港口库存 单位：万吨
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图 11： 45 港澳矿库存 单位：万吨 图 12： 45 港巴西矿库存 单位：万吨

数据来源：mysteel、新世纪期货 数据来源：mysteel、新世纪期货



图 13： 45 港贸易矿库存 单位：万吨 图 14： 247 家钢厂进口矿库存 单位：万吨
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图 15： 247 家钢厂进口矿日耗 单位：万吨 图 16： 247 家钢厂进口矿库存消费比 单位：天
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