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黑色金属组 
          产增需弱库存高 矿价承压调整 

一、行情回顾： 

1 月中旬，包钢一钢厂发生爆炸事故，安监影响下铁水产量小幅下滑

预期，矿价高位承压调整。1 月 29 日，贵金属罕见的暴涨，1 月 30 日，

凯文·沃什成为下一任美联储主席人选，成为诱发贵金属史诗级下跌的导

火索，铁矿石价格冲高回落，弱势运行。 

1、供给端：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：当前国内投资端整体承压，1-12 月固定资产投资累计完

成 485186 亿元，同比下降 3.8%，连续四个月负增长，且降幅较 1-11 月

显著扩大。制造业投资面临降速、地产仍然承压、基建面临基本建筑增速

放缓的掣肘，淡季需求难有亮眼表现。全国 247 家钢厂铁水日均产量虽微

增至 228.58 万吨，铁水产量低位运行，考虑到此前包钢安全生产检查的

持续影响，节前生产恢复力度极为有限。 

3、2026 年累库延续，截至 2 月 5 日，全国 247 家钢厂进口铁矿石库

存总量环比增加 348.05 万吨至 10316.64 万吨，同比去年增加 1173.83万

吨，连增 7 周，创 1 年新；全国 45 个港口进口铁矿库存总量环比增加

118.45 万吨至 17140.71 万吨，已经连续 11 周增加，持续刷新有纪录以

来最高水平。 

三、总结： 

中长期来看，西芒杜新增产能释放，国内需求偏弱、港口库存或触及

1.8 亿吨高位，供需宽松格局下，建议入场做空的投资者继续持有，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、

国内政策刺激力度，以及美国关税政策的进一步演变对市场心态的影响，

并注意春节长假风险。 

四、风险提示：1、政策超出预期；2、需求大幅回升等。 
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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： 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 

 

 

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

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 

 

 

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

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 
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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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