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核心观点 

■ 市场分析 

淡水河谷：一季度产销同比维持增长，2026年产量目标维持 3.35-3.45亿吨不变。 

产量：一季度 VALE 季度铁矿产量 6,968 万吨，环比-22.9%，同比+201 万吨或+3.0%。

淡水河谷表示，积极度产量同比增加这得益于 S11D 矿区以及 Brucutu 实现创纪录产量

以及 Capanema 和 VGR1 项目的持续推进达产。据 VALE 一季报显示，巴西北方合计产

量 3,317 万吨，同比下降 125 万吨；东南部系统铁矿石产量 1,919 万吨，同比增 309 万

吨；南部系统产量 1,038 万吨，同比增加下降 21 万吨。分矿区来看，伊塔比拉同比

+71.4 万吨，Minas Centrais、帕劳佩巴、马里亚纳和大瓦尔任则分别+127 万吨、-119 万

吨、+110 和+98 万吨。按照 VALE 一季报所示，维持 2026 年产量增至 3.35-3.45 亿吨不

变，区间目标较 2025 年上调 1000 万吨。 

销量：一季度 VALE 季度铁矿销量 6,871 万吨，环比-19.0%，同比+257 万吨或+3.9%。

整体来看，2026 年一季度 VALE 产销量同比维持正增长。 

 

力拓：一季度产销同比大幅增长，西芒杜铁矿发运下半年发力。 

产量：2026 年一季度，力拓皮尔巴拉业务铁矿石产量为 7,881 万吨，环比回落 12.1%，

同比+13.0%。其中，皮尔巴拉混合精粉 3,560 万吨，同比增加 427 万吨；皮尔巴拉混合

块矿 2,603万吨，同比增长 358万吨；罗布河精粉 392万吨，同比下降 15万吨；罗布河

块矿 290 万吨，同比降 0.4 万吨；杨迪粉 1,035 万吨，同比增加 105 万吨；精矿 172 万

吨，同比增加 11 万吨；球团矿 172 万吨，同比下降 60 万吨。 

销量：2026年一季度，力拓铁矿石销量为 7,568万吨，环比回落 20.6%，同比增长 2.1%。

其中，皮尔巴拉混合精粉 3,217 万吨，同比大增 974 万吨；皮尔巴拉混合块矿 1,680 万

吨，同比增加 480 万吨；罗布河精粉 429 万吨，同比增加 8.3 万吨；罗布河块矿 221 万

吨，同比增加 2.7万吨；杨迪粉 849万吨，同比下降 87万吨；精矿 115万吨，同比增加

5.1 万吨；球团矿 214 万吨，同比下降 16.5 万吨。整体来看，2026 年力拓皮尔巴拉铁矿

石业务发运量预计为 3.23亿吨至 3.38亿吨，较 2025年保持不变。同时，随着西芒杜铁

矿的发运，2026 年下半年预计该项目将呈现明显放量态势。 

 

必和必拓：一季度铁矿石产销同比增长，谈判取得阶段性进展。 

产量：2026 年第一季度，必和必拓皮尔巴拉业务铁矿石产量（100%基准）为 6,975 万

吨，环比-8.6%，同比+2.8%。其中，Newman（85%）1,352万吨，同比增加 153万吨；

Area C Joint Venture（85%）3,358 万吨，同比增 572 万吨；Jimblebar（85%）1,088 万吨，

同比下降 558 万吨，主要受通关影响；Samarco（50%）188 万吨，同比增 28 万吨；
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Yandi Joint Venture 294 万吨，同比降 88 万吨。截至一季度末，必和必拓 2026 财年

（2025.07-2026.06）铁矿石目标指导量保持不变，维持 2.84-2.96亿吨（100%基准），较

上一财年上调 200 万吨，随着与中矿谈判取得进展，相关影响有所减弱。 

销量：一季度，必和必拓皮尔巴拉业务铁矿石总销量（100%基准）为6,700万吨，环比

-11.1%，同比+0.4%。其中 BHP所属权益下，精粉销量 3,873万吨，同比降 168 万吨;块

矿销量 1,988 万吨，同比增加 106 万吨；萨马尔库矿业（50%）销量 159 万吨，同比增

17 万吨。 

 

FMG：一季度产销同比增长，2026财年发运量目标不变。 

产量：一季度，FMG 铁矿石总加工量为 4,780 万吨，环比下降 4.0%，同比增长 0.4%。

铁桥项目(Iron Bridge)：据季报显示，受澳洲热带气旋影响，一季度铁桥项目发运量为

200 万吨，环比下降 9%，同比增长 33%，铁铁桥项目产量和发运量有所下降。受此影

响，铁桥项目 2026 财年发运指导目标由此前 1000-1200 万吨下调至 900-1000 万吨。财

年目标：2026财年发运量目标设定为 1.95-2.05亿吨不变，较 2025财年指导目标上下限

分别上调 500 万吨。 

销量：FMG 铁矿石发运量达 4,840 万吨，环比下降 4.2%，同比增长 5.0%。分品种来看，

一季度混合粉发运量为 1680 万吨，同比下降 50 万吨；超特粉一季度发运量达 2,200 万

吨，同比增 400 万吨；西皮尔巴拉粉发运量为 90 万吨，同比下降 250 万吨；国王粉发

运量为 390 万吨，同比下降 10 万吨；FMG 块发运量为 280 万吨，同比增加 100 万吨；

铁桥精粉发运量为 200 万吨，环比下降 9%，同比增长 33%。西皮粉（60%铁品位）将

逐步退出，计划自 2027 财年期推出 55%品位的新产品（预计占赤铁矿发货量 5-6%）。 
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一、淡水河谷：一季度产销同比维持增长，2026 年产量

目标维持 3.35-3.45 亿吨不变 

一季度 VALE 季度铁矿产量 6,968 万吨，环比-22.9%，同比+201 万吨或+3.0%。淡水河

谷表示，积极度产量同比增加这得益于 S11D 矿区以及 Brucutu 实现创纪录产量以及

Capanema 和 VGR1 项目的持续推进达产。据 VALE 一季报显示，巴西北方合计产量

3,317万吨，同比下降 125万吨；东南部系统铁矿石产量 1,919万吨，同比增 309万吨；

南部系统产量 1,038 万吨，同比增加下降 21 万吨。分矿区来看，伊塔比拉同比+71.4 万

吨，Minas Centrais、帕劳佩巴、马里亚纳和大瓦尔任则分别+127 万吨、-119 万吨、

+110 和+98 万吨。按照 VALE 一季报所示，维持 2026 年产量增至 3.35-3.45 亿吨不变，

区间目标较 2025 年上调 1000 万吨。 

图 1: 淡水河谷铁矿石季度产量丨单位：千吨，%  图 2: 淡水河谷铁矿石产量累计丨单位：千吨，% 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

表 1: 淡水河谷铁矿石产量丨单位:万吨 

年份 
巴西北

方 

巴西东

南 

巴西南

方 

伊塔比

拉 

Minas 

Centrais 

马里亚

纳 

帕劳佩

巴 

大瓦尔

任 

淡水河谷铁矿石产

量 

2025 17016  8375  5097  2516  3018  2841  1496  3601  33607  

2024 17754  8688  6326  3282  2788  2618  2581  3745  32767  

2023 17297  8234  6584  3140  2455  2640  2878  3706  32115  

2022 17155  7264  6359  2728  2076  2460  3011  3349  30779  

2021 18884  6978  5429  2870  1931  2178  2298  3131  31340  

2020 19227  5729  4837  2390  1566  1772  2330  2507  30039  

2019 18872  7315  3774  3597  2588  1130  2229  1055  30198  

2018 19364  10439  8414  4172  3602  2666  2730  2137  38464  

2017 16915  10855  8640  3784  3763  3308  2630  2327  36652  

2016 14812  10274  9569  3336  4094  2845  2640  2915  34885  

年份/累计

值 

巴西北

方 

巴西东

南 

巴西南

方 

伊塔比

拉 

Minas 

Centrais 

马里亚

纳 

帕劳佩

巴 

大瓦尔

任 

淡水河谷铁矿石产

量 

2026-03 3317  1919  1038  542  681  696  164  874  6968  

2025-03 3442  1611  1059  471  554  586  284  775  6767  

累计增加 -125  309  -21  71  127  110  -119  98  201  

数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 
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一季度 VALE 季度铁矿销量 6,871 万吨，环比-19.0%，同比+257 万吨或+3.9%。整体来

看，2026 年一季度 VALE 产销量同比维持正增长。 

 

图 3: 淡水河谷铁矿石季度销量丨单位：千吨，%  图 4: 淡水河谷铁矿石销量累计丨单位：千吨，% 

 

 

 

数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

表 2: 淡水河谷铁矿石销量丨单位:万吨 

年份 美洲 
巴

西 

美洲其

他地区 
亚洲 中国 

日

本 

亚洲其

他地区 

欧

洲 

德

国 

法

国 

欧洲其

他地区 

中

东 

世界其

他地区 
合计 

2025 3636  3349  287  25104  19824  2340  2940  1395  423  77  895  641  660  31436  

2024 3884  3460  424  23807  19125  2430  2253  1441  448  133  860  667  867  30665  

2023 4043  3651  392  23282  18552  2496  2234  1443  254  270  920  548  776  30092  

2022 3920  3555  365  23259  19011  2280  1968  1736  322  331  1083  580  710  30204  

2021 3422  2829  593  24418  19789  2464  2165  1936  396  365  1175  401  477  30653  

2020 2913  2378  535  23081  19176  1937  1968  1685  419  208  1058  552  376  28608  

2019 3293  2542  751  23510  19023  2349  2137  3093  1343  441  1310  818  537  31251  

2018 4105  2892  1214  25580  20321  2903  2357  4842  1714  708  2420  1231  799  36557  

2017 4050  3054  997  24486  19725  2744  2017  4346  1831  653  1862  809  619  34310  

2016 3648  2901  748  24224  19635  2819  1771  4942  2054  661  2227  900  400  34115  

年份/累

计值 
美洲 

巴

西 

美洲其

他地区 
亚洲 中国 

日

本 

亚洲其

他地区 

欧

洲 

德

国 

法

国 

欧洲其

他地区 

中

东 

世界其

他地区 
合计 

2025-12 3636  3349  287  25104  19824  2340  2940  1395  423  77  895  641  660  31436  

2024-12 3884  3460  424  23807  19125  2430  2253  1441  448  133  860  667  867  30665  

累计增

加 

-248 -111 -137 1297 699 -90 687 -46 -25 -56 -35 -26 -207 771 

数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

从钢联发运数据来看，今年以来 VALE 发运维持波动，同比呈现正增长。截止 4 月 17

日，VALE 铁矿发运累计同比增 269 万吨，过去两周呈现同比增长态势。今年以来，中

国 45 港铁矿石到港量呈现环比先降后增，1 月底到港量累计同比增幅 340 万吨，后期

随着到港量有所回落。截止 4 月 17 日，45 港到港量累计同比增加 104 万吨。 
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图 5: VALE 铁矿发运量（月周均）丨单位：万吨  图 6: VALE 中国到港量（月周均）丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

图 7: VALE 铁矿石发运（累计同比）丨单位：万吨  图 8: VALE 中国到港总量（累计同比）丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

二、力拓：一季度产销同比大幅增长，西芒杜铁矿发运

下半年发力 

2026 年一季度，力拓皮尔巴拉业务铁矿石产量为 7,881 万吨，环比回落 12.1%，同比

+13.0%。其中，皮尔巴拉混合精粉 3,560 万吨，同比增加 427 万吨；皮尔巴拉混合块矿

2,603 万吨，同比增长 358 万吨；罗布河精粉 392 万吨，同比下降 15 万吨；罗布河块矿

290万吨，同比降 0.4万吨；杨迪粉 1,035万吨，同比增加 105万吨；精矿 172万吨，同

比增加 11 万吨；球团矿 172 万吨，同比下降 60 万吨。 
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图 9: 力拓皮尔巴拉铁矿石季度产量丨单位：千吨，%  图 10: 力拓皮尔巴拉铁矿石产量累计丨单位：千吨，% 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

表 3: 力拓皮尔巴拉铁矿石产量丨单位:万吨 

年份 皮尔巴拉混合精粉 罗布河块矿 皮尔巴拉混合块矿 罗布河精粉 杨迪粉 精矿 球团矿 力拓皮尔巴拉产量 

2025 14781  1236  10805  1625  4282  655  935  32729  

2024 14937  1206  10168  1968  4518  675  934  32797  

2023 14975  1110  9968  1806  5295  817  831  33154  

2022 14718  993  9476  1563  5665  795  962  32415  

2021 14483  963  9246  1587  5694  658  999  31972  

2020 14995  1049  9438  1980  5879  814  957  33341  

2019 14525  955  9812  1740  5635  788  1006  32666  

2018 14671  1113  10163  2082  5749  670  855  33777  

2017 14183  1156  9913  1962  5766  855  1047  32980  

2016 14280  1155  9592  2123  5797  836  980  32946  

年份/累计值 皮尔巴拉混合精粉 罗布河块矿 皮尔巴拉混合块矿 罗布河精粉 杨迪粉 精矿 球团矿 力拓皮尔巴拉产量 

2026-03 3560  290  2603  392  1035  172  172  7881  

2025-03 3133  290  2245  378  931  161  233  6977  

累计增加 427  0  358  15  105  11  -61  904  

数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

而力拓股份一季度铁矿石产量为 7,005 万吨，同比增 12.2%。其中，皮尔巴拉混合精粉

3,147万吨，同比增 361万吨；皮尔巴拉混合块矿 2,233万吨，同比增 294万吨；罗布河

精粉 208万吨，同比增加 8万吨；罗布河块矿 154万吨，同比增 0.3万吨；杨迪粉 1,035

万吨，同比增加 105 万吨；加拿大公司精矿 101 万吨，同比增加 6.2 万吨；球团矿 101

万吨，同比下降 36 万吨。 
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表 4: 力拓股份铁矿石产量丨单位:万吨 

年份 
皮尔巴拉混合

精粉 

罗布河块

矿 

皮尔巴拉混合

块矿 

罗布河精

粉 

杨迪

粉 

加拿大公司

精矿 

加拿大公司球

团矿 

力拓股份铁矿石

产量 

2025 13016  655  9213  861  4282  385  549  29064  

2024 12959  639  8663  1043  4518  396  548  28768  

2023 12779  588  8430  958  5295  480  488  29017  

2022 12359  527  7915  828  5665  467  565  28325  

2021 11995  510  7643  841  5694  386  587  27656  

2020 12329  556  7739  1050  5879  478  562  28593  

2019 11926  506  8077  922  5635  463  591  28119  

2018 12258  590  8484  1104  5749  394  502  29080  

2017 11636  613  8077  1040  5766  502  615  28248  

2016 11756  612  7776  1125  5797  491  575  28132  

年份/累计

值 

皮尔巴拉混合

精粉 

罗布河块

矿 

皮尔巴拉混合

块矿 

罗布河精

粉 

杨迪

粉 

加拿大公司

精矿 

加拿大公司球

团矿 

力拓股份铁矿石

产量 

2026-03 3147  154  2233  208  1035  101  101  7005  

2025-03 2786  154  1939  200  931  95  137  6241  

累计增加 361  0  294  8  105  6  -36  764  

数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

2026 年一季度，力拓铁矿石销量为 7,568 万吨，环比回落 20.6%，同比增长 2.1%。其

中，皮尔巴拉混合精粉3,217万吨，同比大增974万吨；皮尔巴拉混合块矿1,680万吨，

同比增加 480 万吨；罗布河精粉 429 万吨，同比增加 8.3 万吨；罗布河块矿 221 万吨，

同比增加 2.7 万吨；杨迪粉 849 万吨，同比下降 87 万吨；精矿 115 万吨，同比增加 5.1

万吨；球团矿 214 万吨，同比下降 16.5 万吨。整体来看，2026 年力拓皮尔巴拉铁矿石

业务发运量预计为 3.23 亿吨至 3.38 亿吨，较 2025 年保持不变。同时，随着西芒杜铁矿

的发运，2026 年下半年预计该项目将呈现明显放量态势。 

 

图 11: 力拓铁矿石季度销量丨单位：千吨，%  图 12: 力拓铁矿石销量累计丨单位：千吨，% 

 

 

 

数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 
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表 5: 力拓皮尔巴拉铁矿石销量丨单位:万吨 

年份 皮尔巴拉混合精粉 罗布河块矿 皮尔巴拉混合块矿 罗布河精粉 杨迪粉 精矿 球团矿 力拓皮尔巴拉销量 

2025 12621  990  6747  1834  4317  650  923  34196  

2024 12072  988  6519  2200  4597  769  927  34968  

2023 12987  945  7163  1983  5354  794  840  35319  

2022 13718  787  6668  1760  5688  711  915  34464  

2021 13820  751  6470  1773  5689  700  999  33319  

2020 15553  869  7712  2165  5775  839  1023  34874  

2019 14851  760  7963  1980  5705  763  961  34464  

2018 15869  921  8822  2280  5738  662  843  35321  

2017 15589  984  8606  2114  5719  860  1040  34913  

2016 15543  1018  8238  2253  5706  834  998  34592  

年份/累计值 皮尔巴拉混合精粉 罗布河块矿 皮尔巴拉混合块矿 罗布河精粉 杨迪粉 精矿 球团矿 力拓皮尔巴拉销量 

2026-03 3217  221  1680  429  849  115  214  7568  

2025-03 2243  219  1200  421  935  110  231  7415  

累计增加 974  3  480  8  -87  5  -17  153  

数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

而力拓股份四季度铁矿石销量为 7,239 万吨，同比增 2.3%。其中，皮尔巴拉混合精粉

2,779万吨，同比增 897万吨；皮尔巴拉混合块矿 1,498万吨，同比增 520万吨；罗布河

精粉 228 万吨，同比增加 4.4 万吨；罗布河块矿 117 万吨，同比增加 1.4 万吨；杨迪粉

849 万吨，同比减少 87 万吨；加拿大公司精矿 68 万吨，同比增 3 万吨；球团矿 126 万

吨，同比降 9.8 万吨。 

 

表 6: 力拓股份铁矿石销量丨单位:万吨 

年份 
皮尔巴拉混合

精粉 

罗布河块

矿 

皮尔巴拉混合

块矿 

罗布河精

粉 

杨迪

粉 

加拿大公司

精矿 

加拿大公司球

团矿 

力拓股份铁矿石

销量 

2025 10830  525  5768  972  4317  382  542  32623  

2024 9785  523  5263  1166  4597  452  545  32857  

2023 10508  501  5973  1051  5354  466  493  33181  

2022 11111  417  5388  933  5688  417  538  32164  

2021 10957  398  5152  940  5689  411  587  32159  

2020 12658  461  6288  1147  5775  493  601  33057  

2019 12759  403  6923  1049  5705  448  564  32741  

2018 13254  488  7389  1209  5738  389  495  33816  

2017 12727  522  7116  1120  5719  505  611  33012  

2016 12652  540  6793  1194  5706  490  586  32759  

年份/累计

值 

皮尔巴拉混合

精粉 

罗布河块

矿 

皮尔巴拉混合

块矿 

罗布河精

粉 

杨迪

粉 

加拿大公司

精矿 

加拿大公司球

团矿 

力拓股份铁矿石

销量 

2026-03 2779  117  1498  228  849  68  126  7239  

2025-03 1883  116  978  223  935  65  136  7074  

累计增加 897  1  520  4  -87  3  -10  165  

数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 
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从钢联发运数据来看，一季度力拓铁矿发运呈现环比回落态势，3 月份大幅下降。截止

4月 17日，力拓铁矿石发运累计同比增 313万吨，发往中国累计同比增 454万吨。受飓

风影响，铁矿石发运累计同比较高点回落 483 万吨，铁矿石发往中国累计同比回落 198

万吨。中国港口铁矿石到港量也呈现相同趋势，2 月初到港量累计同比增 631 万吨，后

期到港量回落至 149 万吨。2026 年以来，力拓全球发运量、发往中国及国内 45 港到港

量仍均呈现同比增长态势。 

 

图 13: 力拓铁矿发运量（月周均）丨单位：万吨  图 14: 力拓铁矿发中国（月周均）丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

图 15: 力拓铁矿发运（累计同比）丨单位：万吨  图 16: 力拓铁矿发中国（累计同比）丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 
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图 17: 力拓中国到港量（月周均）丨单位：万吨  图 18: 力拓中国到港量（累计同比）丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

三、必和必拓：一季度铁矿石产销同比增长，谈判取得

阶段性进展 

2026 年第一季度，必和必拓皮尔巴拉业务铁矿石产量（100%基准）为 6,975 万吨，环

比-8.6%，同比+2.8%。其中，Newman（85%）1,352 万吨，同比增加 153 万吨；Area C 

Joint Venture（85%）3,358 万吨，同比增 572 万吨；Jimblebar（85%）1,088 万吨，同比

下降 558 万吨，主要受通关影响；Samarco（50%）188 万吨，同比增 28 万吨；Yandi 

Joint Venture 294 万吨，同比降 88 万吨。截至一季度末，必和必拓 2026 财年（2025.07-

2026.06）铁矿石目标指导量保持不变，维持 2.84-2.96 亿吨（100%基准），较上一财年

上调 200 万吨，随着与中矿谈判取得进展，相关影响有所减弱。 

 

图 19: 必和必拓铁矿石季度产量丨单位：千吨，%  图 20: 必和必拓铁矿石产量累计丨单位：千吨，% 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 
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表 7: 必和必拓铁矿石产量丨单位:万吨 

年份 
Newman

（85%） 

Area C Joint Venture

（85%） 

Jimblebar

（85%） 

Samarco

（50%） 
Yandi Joint 

Venture 

合计

（100%） 

2025 5413  12237  6770  194  1407  29190  

2024 5655  11241  6968  144  1794  28957  

2023 5542  10598  6943  130  1843  28100  

2022 5623  10585  6357  110  2594  28476  

2021 6021  7079  6091  103  5861  28398  

2020 6761  4961  6729  1276  7066  28831  

2019 6475  5081  5915  1273  6538  27204  

2018 6887  4682  5041  1273  6564  27405  

2017 6468  5086  2158  1273  6298  26979  

2016 6669  4748  2201  1273  6781  26237  

年份/累计

值 

Newman

（85%） 

Area C Joint Venture

（85%） 

Jimblebar

（85%） 

Samarco

（50%） 
Yandi Joint 

Venture 

合计

（100%） 

2026-03 1352  3358  1088  188  294  6975  

2025-03 1199  2787  1646  160  382  6784  

累计增加 153  572  -558  28  -88  191  

数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

一季度，必和必拓皮尔巴拉业务铁矿石总销量（100%基准）为 6,700万吨，环比-11.1%，

同比+0.4%。其中 BHP 所属权益下，精粉销量 3,873 万吨，同比降 168 万吨;块矿销量

1,988 万吨，同比增加 106 万吨；萨马尔库矿业（50%）销量 159 万吨，同比增 17 万吨。 

 

图 21: 必和必拓铁矿石季度销量丨单位：千吨，%  图 22: 必和必拓铁矿石销量累计丨单位：千吨，% 

 

 

 

数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 
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表 8: 必和必拓铁矿石销量丨单位:万吨 

年份 
必和必拓铁矿石销量：块

矿（85%）（季） 

必和必拓铁矿石销量：精粉

（85%）（季） 

必和必拓铁矿石销量：萨马尔库

矿业（50%）（季） 

必和必拓铁矿石销

量：合计（季） 

2025 8095  17545  1818  28948  

2024 7913  17781  1160  28981  

2023 7819  17073  1153  27984  

2022 7691  17331  1013  28287  

2021 6738  18362  891  28378  

2020 6663  19018  0  28961  

2019 5994  18134  0  27310  

2018 5820  18265  4  27436  

2017 5695  17379  5  26772  

2016 5472  17048  33  26111  

年份/累计

值 

必和必拓铁矿石销量：块

矿（85%）（季） 

必和必拓铁矿石销量：精粉

（85%）（季） 

必和必拓铁矿石销量：萨马尔库

矿业（50%）（季） 

必和必拓铁矿石销

量：合计（季） 

2026-03 1988  3873  159  6700  

2025-03 1882  4041  142  6677  

累计增加 106  -168  17  24  

数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

钢联发运数据来看，必和必拓 2月中发运累计同比下降 154万吨，发往中国累计同比降

297 万吨。随后，发运同比小幅回升，发往中国延续下降趋势。截止 4 月 17 日，必和

必拓铁矿发运累计同比增 17 万吨，发往中国累计同比降 372 万吨，整体发运量微增，

主要是至去年 9月后金布巴发运下降后，麦克粉、纽曼粉发运量明显增加对冲金布巴发

运下降带来的减量。到港量同比呈现增长，截止 4 月 17 日必和必拓铁矿中国港口到港

量累计同比增加 169 万吨。随着 BHP 与中矿谈判取得进展，金布巴发运量已经开始呈

现增量态势。 

 

图 23: 必和必拓铁矿发运量（月周均）丨单位：万吨  图 24: 必和必拓铁矿发中国（月周均）丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 
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图 25: 必和必拓铁矿发运（累计同比）丨单位：万吨  图 26: 必和必拓铁矿发中国（累计同比）丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

图 27: 必和必拓中国到港量（月周均）丨单位：万吨  图 28: 必和必拓中国到港量（累计同比）丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

图 29: 金布巴发运数据（周度）丨单位：万吨  图 30: 金布巴到港量（周度）丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 
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图 31: 麦克粉发运量（周度）丨单位：万吨  图 32: 纽曼粉发运量（周度）丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

四、FMG：一季度产销同比增长，2026 财年发运量目标

不变 

一季度，FMG铁矿石总加工量为 4,780万吨，环比下降 4.0%，同比增长 0.4%。FMG铁

矿石发运量达 4,840 万吨，环比下降 4.2%，同比增长 5.0%。分品种来看，一季度混合

粉发运量为 1680 万吨，同比下降 50 万吨；超特粉一季度发运量达 2,200 万吨，同比增

400万吨；西皮尔巴拉粉发运量为 90万吨，同比下降 250万吨；国王粉发运量为 390万

吨，同比下降 10 万吨；FMG 块发运量为 280 万吨，同比增加 100 万吨；铁桥精粉发运

量为 200 万吨，环比下降 9%，同比增长 33%。西皮粉（60%铁品位）将逐步退出，计

划自 2027 财年期推出 55%品位的新产品（预计占赤铁矿发货量 5-6%）。 

铁桥项目(Iron Bridge)：据季报显示，受澳洲热带气旋影响，一季度铁桥项目发运量为

200 万吨，环比下降 9%，同比增长 33%，铁铁桥项目产量和发运量有所下降。受此影

响，铁桥项目 2026 财年发运指导目标由此前 1000-1200 万吨下调至 900-1000 万吨。财

年目标：2026财年发运量目标设定为 1.95-2.05亿吨不变，较 2025财年指导目标上下限

分别上调 500 万吨。 
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图 33: FMG 铁矿石季度产量丨单位：千吨，%  图 34: FMG 铁矿石产量累计丨单位：千吨，% 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

图 35: FMG 铁矿石销量丨单位：千吨，%  图 36: FMG 铁矿石销量累计丨单位：千吨，% 

 

 

 

数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

钢联发运数据来看，FMG 发运累计同比呈现先增后减，一季度铁矿发运累计同比最高

增 354 万吨，发往中国累计同比增 437 万吨。随后，发运有所回落，截止 4 月 17 日，

FMG 铁矿发运累计同比增 24 万吨，发往中国累计同比增 65 万吨。FMG 铁矿中国港口

到港量累计同比增 560 万吨，过去一段时间持续震荡回升。 

 

图 37: FMG 铁矿发运量（月周均）丨单位：万吨  图 38: FMG 铁矿发中国（月周均）丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 
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图 39: FMG 铁矿发运（累计同比）丨单位：万吨  图 40: FMG 铁矿发中国（累计同比）丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 

 

图 41: FMG 中国到港量（月周均）丨单位：万吨  图 42: FMG 中国到港量（累计同比）丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel、华泰期货研究院  数据来源：Mysteel、华泰期货研究院 
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