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黑色金属组 
         多重因素共振下，铁矿受到支撑 

一、 行情回顾： 

2 月以来，铁矿石主力合约在海外发运增加与港口天量库存的双重压

制下持续走弱，一度刷出近 3 个月低位。2 月 25 日，受楼市“沪七条”

及华北高炉限产消息提振，黑色板块迎来强势共振，矿价自低位企稳回

升。进入 3 月上旬，地缘冲突升级引发的成本端支撑，叠加 CMRG 对 BHP

制裁扩大带来的供应担忧，共同推动矿价显著反弹。 

二、突发事件影响： 

近期，地缘冲突在缓和和升级间反复拉扯，预计短期内地缘风险溢价

仍将持续。若霍尔木兹海峡封锁延续，导致伊朗每年 2200 万吨的铁矿石

出口供应出现中断，将在一定程度上推动全球铁矿供需平衡的改善。与此

同时，我国铁矿石高度依赖海运进口，局势升级往往推升国际油价，进而

带动海运费上涨，从而对矿价形成实质性成本端支撑。 

三、基本面跟踪： 

1、供给端：近期 BHP 事件持续发酵，中国矿产资源集团（CMRG）与

必和必拓（BHP）因 2026 年度长协合同谈判陷入僵局，核心分歧集中在定

价机制与结算货币两大关键问题。 

在此背景下，CMRG近期显著升级对 BHP的采购管控。自 2026年 3月

起，除此前已全面禁止的金布巴粉、金宝粉外，麦克粉、纽曼粉、纽曼块

矿等旗舰产品也被纳入采购限制范围，仅允许通过 CMRG指定渠道对少量

品种（如纽曼块矿）进行有限采购。这一举措导致已抵达中国港口的约

2000万吨 BHP铁矿库存流转受阻，若僵局持续，市场对尚未到港的年度

长协供应稳定性的担忧持续升温。情绪驱动下，62%品位铁矿石价格指数

应声上行。 

2、需求端：2026 年宏观政策延续了“重托底、弱刺激”的思路。财

政端以“以旧换新”为抓手托举内需，并适度向服务业消费倾斜；货币端

则强调“再贷款+贴息”的精准滴灌，总量宽松工具使用审慎。上周五经

济主题发布会上降准降息预期的再度落空，强化了市场对政策定力的认

知。整体宏观环境呈现“托而不举”的特征，向上弹性不宜高估。 
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产业端方面，由于本周的高炉复产集中在钢联调研周期末，铁水增量未体现在本周期内，故本期日均铁水产量延

续大幅下滑趋势，预计下周将有所恢复。同期进口矿日耗下降 8.9万吨至 271.95万吨，同样录得年内低点。 

3、库存端：2026 年开年以来，铁矿石市场供应过剩矛盾进一步加剧。截至 3 月 13 日，全国 45 个港口进口铁矿

石库存攀升至 17187.52万吨，周环比再增 69.66万吨，较去年同期高出 2766.67万吨，持续刷新历史同期峰值。 

与港口天量库存形成鲜明反差的是，同期 247 家样本钢厂进口矿库存降至 8929.1 万吨，周环比回落 82.47 万吨，

创下近年来同期新低。“港口累库”与“钢厂去库”的极端分化，深刻揭示了当前产业的疲弱现实：在利润持续挤压

下，钢厂已完全停止主动补库，转而执行“随用随采”的极致低库存策略。 

四、总结： 

综上所述，近期铁矿石价格受到多重短期因素支撑：地缘冲突升级从情绪与成本端带来提振，而 CMRG 对 BHP 的

制裁则导致现货市场流动性阶段性收紧。但中长期来看，上行空间依然受限：宏观层面，“重托底、弱刺激”的政策

基调难以释放强需求预期；产业层面，非主流矿新增产能持续释放，叠加国内需求偏弱、港口库存处于历史高位，供

需宽松的格局将对矿价形成根本性压制。展望后市，需密切关注三大变量：战争局势的演变，中矿与 BHP 长协谈判结

果，实际需求释放强度。 

 

五、风险提示：1、政策超出预期；2、需求大幅回升；3、中东局势持续升级、4、铁矿石定价话语权博弈等。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

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               单位：美元  图 2： 铁矿基差走势图               单位：元/吨 
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图 3： 卡粉和 PB粉价差走势图      单位：元/吨  图 4： PB粉和超特粉走势图          单位：元/吨 
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图 5： 铁矿全球发运量                单位：万吨  图 6： 澳洲巴西铁矿总发货量          单位：万吨 
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图 7： 澳洲铁矿总发货量             单位：万吨  图 8： 巴西铁矿总发货量              单位：万吨 
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图 9： VALE 发运量                   单位：万吨  图 10： 力拓发运量                 单位：万吨 
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图 11： BHP 发运量                   单位：万吨  图 12： FMG发运量                    单位：万吨 
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图 13： 澳大利亚至中国发货量      单位：万吨  图 14： 力拓发运至中国           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 15： BHP 发运至中国              单位：万吨  图 16： FMG发运至中国            单位：万吨 
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图 17： 非澳巴发运情况              单位：万吨  图 18： 全球和澳巴发运        单位：万吨 
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图 19： 北方六港到港量             单位：万吨  图 20： 47港铁矿到港总量           单位：万吨 
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图 21： 澳大利亚产铁矿离港船舶数量     单位：只  图 22： 巴西产铁矿离港船舶数量       单位：只 
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图 23： 45 港船舶到港量           单位：只  图 24： 26港船舶到港量           单位：只 

 

 

 
数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

600

800

1000

1200

1400

1600

第1周 第9周 第17周第25周第33周第41周第49周

2023年度 2024年度

2025年度 2026年度 1500

1800

2100

2400

2700

3000

3300

3600

第1周 第9周 第17周第25周第33周第41周第49周

2022年度 2023年度 2024年度

2025年度 2026年度

45

65

85

105

125

145

第1周 第8周第15周第22周第29周第36周第43周第50周

2021年度 2022年度
2023年度 2024年度
2025年度 2026年度 10

20

30

40

50

60

第1周 第8周 第15周第22周第29周第36周第43周第50周

2021年度 2022年度 2023年度

2024年度 2025年度 2026年度

100

120

140

160

180

200

220

第1周 第10周 第19周 第28周 第37周 第46周

2021年度 2022年度 2023年度

2024年度 2025年度 2026年度
90

120

150

180

210

第1周 第10周 第19周 第28周 第37周 第46周

2022年度 2023年度 2024年度
2025年度 2026年度



 

 

 

图 25： 186 家矿山企业产能利用率            单位：%  图 26： 126家矿山企业产能利用率   单位：% 
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图 27： 186 家矿山铁精粉日均产量         单位：万吨  图 28： 126家矿山铁精粉日均产量单位：万吨 
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图 29： 铁矿日均疏港量             单位：万吨  图 30： 247家钢厂日均铁水产量         单位：% 
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图 31： 247 家高炉开工率               单位：%  图 32： 247家高炉产能利用率         单位：% 
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图 33： 247 家钢厂盈利率               单位：%  图 34： 长短流程利润              单位：元/吨 
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图 35： 247家钢厂进口矿库消比         单位：%  图 36： 247家钢厂进口矿日耗        单位：万吨 
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图 37： 64 家钢厂进口矿库存及日耗   单位：万吨  图 38： 64家钢厂国产矿库存及日耗   单位：万吨 
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图 39： 64家钢厂进口矿库消比          单位：%  图 40： 64家钢厂国产矿库消比          单位：% 
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图 41： 块矿入炉配比             单位：%  图 42： 球团入炉配比                         单位：% 
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图 43： 烧结矿入炉配比              单位：%  图 44： 烧结矿入炉铁品味                  单位：% 
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图 45： 贸易商港口现货日均成交量    单位：万吨  图 46： 远期现货日均成交量         单位：万吨 
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图 47： 45 港港口库存               单位：万吨  图 48： 45港巴西矿库存              单位：万吨 
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图 49： 45 港澳矿库存               单位：万吨  图 50： 45港贸易矿库存              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 51： 45 港进口矿库存及贸易矿量   单位：万吨  图 52： 247家钢厂进口矿库存         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 53： 港口粗粉总库存             单位：万吨  图 54： 港口球团总库存             单位：万吨 
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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          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 57： 186 家矿山企业铁精粉库存      单位：万吨  图 58： 126家矿山企业铁精粉库存 单位：万吨 
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