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趋势难觅，关注结构性机会 

——钢矿 2024 年年度分析报告 

摘要：  

2023 年，房地产市场持续下行，下游需求偏弱，原料价格高企导致钢厂

利润长时间处于亏损状态，高铁水背景下钢矿价格表现为矿强材弱格局。展

望 2024 年，我们认为房地产或将企稳，但需求难以恢复，制造业难以弥补地

产用钢缺口，而铁矿石供需将继续维持紧平衡状态，预计矿强材弱格局将延

续，钢厂利润继续低位运行。 

钢材：展望 2024 年的钢价走势，供给同比将呈现小幅增长，预计炼钢产

能增加 700 万吨，节奏上将以钢厂自我调节为主，钢厂在经历 2023 年长时

间亏损后，抗风险能力有所下降，预计开工率和产能利用率将在高位有一定

回落；下游需求方面，房企资金紧张问题仍未解决，销售数据冲高回落表明

市场信心仍不足，但基于今年低基数以及政策刺激，2024 年各项数据降幅将

收窄，房地产市场整体呈现弱稳格局。考虑到政府性基金收入短期难以回暖，

以及基建投资基数较高，预计 2024 年基建投资增速将放缓，但有望维持韧

性。制造业方面，2024 年传统制造业产量稳中有增，钢结构、风电以及光伏

行业等高端制造业在政策支持下继续高速增长；总体来看，2024 年钢材价格

在房地产弱势以及制造业表现强劲下难以出现趋势性行情，价格驱动将继续

在宏观预期以及现实需求之间转换，下游需求分化将导致品种间价差走扩，

关注结构性行情机会，预计螺纹钢价格运行区间在 3500-4500 元/吨，热卷

价格运行区间在 3800-4900 元/吨。 

                                               2023 年 12 月 22 日   

年度分析报告 
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铁矿：展望 2024 年铁矿石价格，全球铁矿石供应将继续增长，进口矿供

应增长 2100-2600 万吨，国产矿增长 800 万吨；需求方面，随着通胀的回落，

美国将在 2024 年将降息，高利率环境或将改善，海外生铁产量或将迎来回

升，国内炼铁产能小幅增长 600 万吨；总的来看，2024 年全球铁矿石市场仍

呈现供略大于求的格局，库存或将小幅上移，整体有望维持紧平衡状态，加

上美国降息利好全球大宗商品，预计 2024 年铁矿石价格仍将延续偏强走势，

价格主运行区间在 90-140 美元/吨，对应连铁价格在 700-1100 元/吨。 

风险提示：海外发运不及预期；粗钢产量超预期增长；国内政策超预期；

终端需求表现超预期；粗钢平控政策。 
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一、2023 年钢矿市场回顾 

回顾整个 2023 年成材和铁矿石的价格走势，我们发现钢矿价格整体走势基本

保持一致，在俄乌冲突、海外加息、国内房地产下行、政策扰动等众多因素影响下，

螺纹、热卷、铁矿石 3个品种主力合约价格均呈现先涨后跌再涨的走势，整体价格

呈现宽幅震荡，从品种强弱上来看，铁矿石在高铁水支撑下表现最强，成材中热轧

表现强于螺纹，截止 2023 年 12 月 15 日，螺纹钢主力合约较年初下跌 148 元/吨，

跌幅为 3.64%；热卷主力合约价格较年初下跌 66元/吨，跌幅为 1.61%；铁矿石主

力合约价格较年初上涨 83.5 元/吨，涨幅为 9.8%。 

从全年钢矿市场价格运行情况来看，可以大致分为 6 个阶段：1）1-3 月份，

钢市迎来新年开门红，在 2022年四季度推出的房地产宽松政策以及市场对 2023 年

国内经济复苏乐观心态，强预期开始主导市场行情，加上春节后下游终端积极复工

复产，市场出现一波赶工潮，钢矿价格延续震荡上行，螺纹主力创下年内最高点

4401 元/吨，铁矿主力合约创下前三季度最高点 936 元/吨。2）3月下旬-5月，随

着旺季来临，地产销售出现回落，终端用钢需求不足，钢材去库速度缓慢，强预期

被证伪，叠加海外银行暴雷，市场心态悲观，钢价冲高回落，并随着钢厂利润收缩，

产业链开启负反馈，螺纹和铁矿主力合约共振下跌并创下年内最低点 3388 元/吨

和 665.5 元/吨。3）6-7 月份，炼钢利润陷入亏损，钢厂主动减产，并且市场开始

炒作“平控”预期，另一方面，进入淡季随着地产政策的进一步开放市场重新开始

炒作宏观预期，钢矿价格随之反弹。4）8-9 月，市场开始质疑“平控”的真实性，

加上钢价上涨后市场担心金九银十的成色，出现畏高情绪，成材出现弱势调整，铁

矿石在高铁水支撑下与钢价出现背离呈现偏强走势。5）9月中旬-10 月，金九银十

成色不佳，强预期再次被证伪，钢厂再次出现亏损，钢矿价格二次触底。6）11 月

-12 月中旬，中央财政增发 1 万亿国债的消息，使得市场重新开始炒作宏观预期，

加上年底重要会议的召开，钢矿价格在不断好转的宏观环境下持续反弹。 
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图表 1：黑色系三大品种主力合约年度走势对比（以 2023 年 1 月 3 日为基准，截止至 2023 年 12

月 15 日） 

 
数据来源：大有期货投研中心，iFinD                                                                                      
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二、成材：供给小幅增长，需求表现分化 

2.1 供给稳中有增，利润影响节奏 

国家统计局数据显示：1-11 月份全国生铁产量 81031 万吨，同比增长 1.8%，

粗钢产量为 95214万吨，同比增长 1.5%。1-11月国内钢铁供给同比出现小幅增长，

根据日均产量进行推演，我们预计全年粗钢产量在102916.26万吨，同比增长1.6%。

今年国内钢铁产量同比小幅增长，一方面得益于钢材出口的大幅增长弥补了一部

分地产下行带来的需求缺口，另一方面年内并未发生大规模的行政性减产，全年仅

在年中出现过一波钢厂自发性减产，但减产时间以及规模对于产量影响均有限，尽

管今年钢厂利润并不理想，行业大部分时间都处于亏损状态，但钢厂在未亏损现金

流的情况下主动减产意愿并不强。 

图表 2：生铁产量及增速  图表 3：粗钢产量及增速 

 

 

 

数据来源：大有期货投研中心，iFinD  数据来源：大有期货投研中心，iFinD 

 

展望 2024 年国内钢铁供给情况，在产能置换方面，11 月 30 日国务院印发《空

气质量持续改善行动计划》，提出包括严禁新增钢铁产能；大力发展新能源和清洁

能源；严格合理控制煤炭消费总量等，明确优化产业结构，促进产业产品绿色升级。

引导重点区域钢铁、焦化、电解铝等产业有序调整优化。 

在严禁新增钢铁产能方面，《行动计划》提出推行钢铁、焦化、烧结一体化布

局，大幅减少独立焦化、烧结、球团和热轧企业及工序，淘汰落后煤炭洗选产能；

有序引导高炉—转炉长流程炼钢转型为电炉短流程炼钢。到 2025 年，短流程炼钢

产量占比达 15%。京津冀及周边地区继续实施“以钢定焦”，炼焦产能与长流程炼
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钢产能比控制在 0.4 左右。 

近两年国内粗钢产能增量更多体现在电炉端，高炉、转炉产能增速明显放缓。

各省工信部公布的数据显示，2023 年公布的全国产能置换项目中，累计淘汰高炉

产能 5731.53 万吨，淘汰电炉产能 1126.87 万吨，淘汰转炉产能 4178.83 万吨。置

换后新增高炉产能 4536.33 万吨，新增电炉产能 1219.5 万吨，新增转炉产能 3280

万吨。工信部公开数据表示，因多方面原因所致，存在部分钢厂旧产能淘汰时间未

能按照文件所示的如期退出的情况，产能退出时间与投产时间不匹配，根据钢铁行

业 2023 年实际固定资产投资额来看，我们预估 2023 年新增炼钢产能约 700 万吨

与 2022 年基本持平，新增炼铁产能 600 万吨左右，粗钢产量增速约为 0.58%。 

图表 4：2023 年各地产能置换计划                                     单位：万吨                               

区域 
淘汰产能 新增产能 

高炉 电炉 转炉 高炉 电炉 转炉 

华北 824.78 0 1390.08 829 412.5 710 

华东 2170.95 421.87 690 1104 150 480 

东北 882 300 816.5 729.93 36 805 

华中 1111.8 265.5 673.5 959.2 225 545 

华南 166 39.5 0 392.05 296 160 

西北 576 100 608.75 522.15 100 580 

合计 5731.53 1126.87 4178.83 4536.33 1219.5 3280 
 

数据来源：大有期货投研中心、根据工信部等公开渠道信息整理                                                                                     

 

在供给节奏上，我们认为明年将主要以钢厂自我调节为主，钢铁行业作为我国国

民经济发展的支柱产业，钢企需要承担提供就业、创造税收、促进经济增长等责任，

行政性减产在经济增长压力较大的背景下发生概率较小，行政干预将逐步弱化。以今

年为例，今年年中市场消息盛传安徽、甘肃、山东、云南等多地将进行粗钢压减，但

实际平控政策并未落地。明年钢铁行业在供给产能过剩情况下，行业利润将继续低位

运行，对于钢铁企业来说，为了保住市场份额，在并未损失现金流的情况下，谁都不

愿意减少产能和产量，钢厂即使小幅亏损，仍会维持一定开工率，预计明年钢材供应

将呈现稳中有增局面，钢厂高炉开工率和产能利用率在经历今年持续亏损后或将出

现小幅下降，但整体仍将维持高位。 

 

 



钢矿︱年度分析报告 

研究创造价值，服务铸就品牌！                         8/24 

 

图表 5：日均铁水产量  图表 6：日均粗钢产量 

 

 

 

数据来源：大有期货投研中心，mysteel  数据来源：大有期货投研中心，mysteel  
 

图表 7：全国高炉开工率 

  

图表 8：全国电炉开工率 

 

 

 

数据来源：大有期货投研中心，mysteel   数据来源：大有期货投研中心，mysteel  

 

2.2 市场信心有望回暖，地产用钢需求弱稳 

今年 3月两会政府工作报告为房地产定调，指出“加强住房保障体系建设，支

持刚性和改善性住房需求，解决好新市民、青年人等住房问题。有效防范化解优质

头部房企风险，改善资产负债状况，防止无序扩张，促进房地产业平稳发展。”今

年房地产政策逐步发力，各地先后出台公积金政策、限购政策、限贷政策、货币政

策、财税政策等优化措施。去年的债券、股权、信贷三支箭政策贯穿至今，延长保

交楼贷款支持计划的实施期限，落实金融支持 16条措施。中央多次提到城中村改

造，核心城市积极响应和制定相关方案。2023 年地产政策充分发力，旨在稳定房

地产市场，防范市场风险，展望 2024 年，我们认为房地产政策仍有空间，一线城

180

200

220

240

260
2023年 2022年 2021年 2020年 2019年万吨

200

250

300

350

1月
10
日

1月
31
日

2月
20
日

2月
29
日

3月
20
日

4月
10
日

4月
30
日

5月
20
日

6月
10
日

6月
30
日

7月
20
日

8月
10
日

8月
31
日

9月
20
日

1
0月

1
0日

1
0月

3
1日

1
1月

2
0日

1
2月

1
0日

1
2月

3
1日

2019年 2020年 2021年 2022年 2023年
万吨

50

60

70

80

90

100
2023年 2022年 2021年 2020年 2019年%

0

20

40

60

80

1月
6日

1月
21
日

2月
17
日

3月
4日

3月
24
日

4月
8日

4月
28
日

5月
13
日

6月
2日

6月
17
日

7月
7日

7月
22
日

8月
11
日

8月
26
日

9月
15
日

9月
30
日

1
0月

1
4日

1
0月

2
7日

1
1月

5日
1
1月

1
8日

1
2月

1日
1
2月

1
0日

1
2月

2
3日

2023年 2022年 2021年%



钢矿︱年度分析报告 

研究创造价值，服务铸就品牌！                         9/24 

 

市进一步放松限购、降低首付比例、下调利率以及部分核心二线首付比例仍有放松

空间。 

从 1-11 月房地产市场的各项数据来看，1-11 月份，全国房地产开发投资

104045.43 亿元，同比下降 9.4%，房屋新开工面积 87455.66 万平方米，同比下降

21.2%，房屋施工面积 831344.9 万平方米，同比下降 7.2%，房屋竣工面积 65237.02

万平方米，同比增长 17.9%，房屋销售面积 100508.71 万平方米，同比下降 8%。整

体来看，今年房地产市场景气度持续下行，企业开发投资延续下滑趋势，受资金紧

张影响房屋施工和拿地不佳。居民信心尚待修复，商品房销售不佳，特别是期房销

售同比下滑 20%左右，房屋待售面积大幅增加，企业周转下降，资金压力较大。房

屋新开工和施工延续下滑走势，为完成保交楼任务，企业有限资金向竣工端倾斜，

房屋竣工保持高位。 

自去年恒大暴雷以来，资金紧张的问题成为困扰房企发展的主要问题，从今年

国内房地产企业的资金到位情况来看，房企资金紧张的问题依然没有得到解决，具

体来看，1-11 月份房地产开发企业到位资金 117044.07 亿元，同比下降 13.4%，其

中，国内贷款14226.94亿元，同比下降9.8%；利用外资42.5亿元，同比下降35.1%；

自筹资金 38504.94 亿元，同比下降 20.3%；定金及预收款 39582.84 亿元，同比下

降 10.9%；个人按揭贷款 19981.73 亿元，同比下降 8.1%。上半年国内房屋销售一

度出现回暖迹象，但很快冲高回落，导致定金及预收款和个人按揭贷款增速由年中

的正值转为负值且持续走扩，销售回款继续恶化；而国内贷款的降幅明显收窄，主

要得益于房企融资政策的松绑，但从外资和自筹资金的角度来看，一方面企业对于

成本更高的外部融资需求较少，另一方面，当前整个行业的融资难度仍然较大，外

资和自筹资金的降幅仍然较大。 

总的来说，今年上半年房地产行业较去年出现修复的迹象，主要体现在后端数

据和销售数据的改善上面，但是整体复苏力度较弱，且销售端回暖并未得到持续。

从数据表现上看，开发投资、拿地、新开工今年持续恶化，一方面，房企仍面临资

金紧张和较大的债务问题，这极大的限制了房地产市场的复苏和扩张，另一方面，

销售端的回暖并没有得到持续，居民信心不足，新房销售不佳。考虑到今年政策逐

步发力，加上今年低基数的影响，我们认为明年各项数据降幅将逐渐收窄。随着居
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民信心回升，商品房销售将出现企稳回升迹象，期房销售或触底回升，但拿地和新

开工受限于企业资金压力和待售商品房高位，仍将维持一定降幅，对应到 2024 年

用钢量上，我们维持 2024 年地产用钢需求弱稳判断，预计增速在-3%到 0%之间。 

图表 9： 房企资金仍然紧张  图表 10：开发投资降幅扩大 

 

 

 

数据来源：大有期货投研中心，iFindD   数据来源：大有期货投研中心，iFindD  

 

2.3 基建继续托底经济，增速同比或将放缓 

2023 年在国内面临下行压力，房地产市场持续走弱的背景下，基建投资发挥

经济托底效应，1-11 月基础设施建设投资同比增长 7.96%，虽然较年初有所收窄，

但整体仍维持较高增速，其中，铁路运输业投资增长 21.5%，水利管理业投资增长

5.2%，道路运输业投资增速-0.2%，公共设施管理业投资增速-2.5%。从分项数据来

看，虽然公路投资增速较年初有所收窄，但仍维持正增长，公共设施与水利持续收

窄至负增长，铁路运输一直维持较高增速，总体来看，用钢量较大的公路和铁路投

资维持正增长，用钢量较小的水利和公共设施投资维持小幅负增长，基建投资总用

钢量维持小幅增长。 

展望 2024 年基建投资领域，12月中央政治局会议明确“积极的财政政策要适

度家里、体质增效”加上 10 月份推出的万亿特别国债政策，标明财政政策方面已

经提前开启扩张的过程，考虑到增发的 1万亿国债有 5000 亿元留至明年使用，则

明年的财政支出将继续保持一定增速。在当前我国经济转型的关键时期，在传统领

域经济增长动能逐渐走弱，暂时没有出现新的增长点接棒的时候，基建投资仍是托

底经济平稳过渡的有效手段。而投资中，财政对基建投资的激发效果最为明显，结
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合本次会议对财政的积极表态，2024 年基建投资可能还将成为稳定增长和稳定居

民预期的主要抓手之一。 

不过近两年随着国内房地产市场下行，政府土地出让收入大幅下降，导致政策

财政压力加大，大部分地方政策收不抵支，某些地方政府甚至无法负担债务利息支

出。预计明年不太可能调增太多专项债限额。另外，我国基建投资规模越来越大，

专项债的推动效果也越来越有限。 

总体来看，2024 年基建投资将继续在稳经济方面发挥重要作用，万亿国债的

发行将推动基建投资节奏前置。但考虑到政府性基金收入短期难以回暖，以及基建

投资基数较高，明年基建投资有望维持韧性，增速预计同比放缓。 

图表 11：2024 年专项债增额有限  图表 12：投资增速分化 

  

 

 

数据来源：大有期货投研中心，iFindD   数据来源：大有期货投研中心，iFindD  

 

2.4 制造业延续强劲表现，制造业需求继续增长 

2023 年制造业方面表现较好，1-11 月制造业投资增速为 6.3%，制造业工业增

加值累计同比增长 4.7%，较年初有明显上升，11 月制造业 PMI 为 49.4，一直在荣

枯线上下徘徊。国内制造业的增长也成为今年我国用钢需求的重要支撑。特别是电

气机械及器材、汽车和铁路、船舶、航空航天和其他运输设备制造业。 
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图表 13：制造业投资维持正增长  图表 14：发达国家 PMI 增速偏低 

  

 

 

数据来源：大有期货投研中心，iFindD   数据来源：大有期货投研中心，iFindD  

 

2023 年汽车行业表现亮眼，产销数据维持强劲增长，1-11 月我国生产汽车

2666.1 万辆，同比增长 6.8%。其中乘用车产量 2344.1 万辆，同比增长 8.0%；商

用车产量 367.1 万辆，同比增长 25.4%；新能源汽车产量 804.9 万辆，同比增长

27.7%。1-11月我国销售汽车2693.8万辆，同比增长10.8%。其中乘用车销售2327.2

万辆，同比增长 9.3%；商用车销售 366.6 万辆，同比增长 21.8%，新能源汽车销售

830.4 万辆，同比增长 36.29%。主要受益于国内各项促销政策和稳经济政策支持，

以及疫情结束后国内消费的回暖。 

除了产销数据之外，今年汽车出口数据继续维持高速增长，1-11 月我国共出

口汽车 441.2 万辆，同比增长 58.4%，自 2021 年以来，在全球汽车市场回暖的背

景下，国际市场由于供应短缺导致供需缺口较大，而中国汽车产业链体现出较强的

韧性，中国汽车出口数量开始高速增长，逐渐成为全球汽车出口领军者。2021 年

和 2022 年同比增速分别为 101.1%和 54.4%。2023 年汽车出口主要市场来自俄罗

斯、欧盟、其他一带一路国家这三个区域。其中俄罗斯已经成为中国汽车出口第一

大市场。2023 年 1-10 月中国对俄罗斯汽车出口 73.6 万辆，同比增长 489%。考虑

到当前俄罗斯汽车销量仍未恢复到冲突前水平，预计明年我国汽车出口至俄罗斯

的数量仍将维持高增长。 
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图表 15：2023 年汽车产销数据亮眼  图表 16：汽车出口维持高增速 

  

 

 

数据来源：大有期货投研中心，iFindD   数据来源：大有期货投研中心，iFindD  

 

得益于年内一系列刺激家电消费的政策出台以及“保交楼”背景下房地产竣工

的高增速，2023 年家电行业三大白电产品产量维持较高增速。1-11 月冰箱产量

8815.4 万台，同比增长 14.5%；空调产量 22334.1 万台，同比增长 12.6%；洗衣机

产量 9535.8 万台，同比增长 20%。随着房地产竣工增速的下降以及今年的高基数

影响，预计明年家电产量增速将有所下滑，但仍将维持正增长。 

图表 17：三大白电产量维持较高增速  图表 18：三大白电销量增速大幅回暖 

 

 

 

数据来源：大有期货投研中心，iFindD   数据来源：大有期货投研中心，iFindD 

 

造船方面，1-10 月，我国船舶行业三大指标均有较大幅度回升，造船完工量 3456

万载重吨，同比增长 12.0%；新承接新船订单 6106 万载重吨，同比增长 63.3%；手持
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船舶订单 13382 万载重吨，同比增长 28.1%。船舶制造周期上行确定性强，三大指标

同比全面增长，由于在手订单量乐观，需求有望长期稳定。 

总体来看，我们认为 2024 年制造业将延续强劲发展势头。得益于新能源汽车

快速发展以及出口的强劲，明年汽车产量有望维持高增速；家电行业继续维持正增

长；造船订单充足，需求较为稳定，明年将继续维持高增长；钢结构用量有望在

2025 年底增到 1.4 亿吨左右，占全国粗钢产量比例 15%以上；风电、光伏在国家产

业政策的扶持下仍将高速发展。预计我国高端制造业的崛起将带动明年制造业用钢

继续增长。 

 

2.5 内外价差收窄，出口增速或将下滑 

今年我国钢材出口同比增长显著，这在很大程度上缓解了国内钢材供给的压

力，海关总署数据显示，1-11 月我国累计出口钢材 8266 万吨，同比增长 35.6%。

我国今年钢材出口量大增主要受国内钢价走弱，加上人民币贬值的影响，内外价差

走扩，国内钢材价格优势扩大，导致出口数量增加。此外，我国在“一带一路”沿

线国家新接对外承包工程涉及电力工程建设、房屋建设、交通运输建设、石油化工、

通讯工程建设等多个领域，我国今年出口到“一带一路”沿线国家的钢材数量大幅

增加，数据显示， 1-10 月，我国出口到东南亚七国钢材 2130.24 万吨，同比增长

29.8%；出口到中东九国钢材 916.24 万吨，同比增长 63.78%，出口到非洲十国钢

材 402.06 万吨，同比增长 2.88%；出口到南美洲六国钢材 593.74 万吨，同比增长

37.37%。从钢材品种结构来看，我国钢材出口以板材、管材和棒材为主。 

展望 2024 年，我们认为在明年制造业需求预期强劲的背景下，国内钢价表现

不会太差，起码不会比今年差，国内钢材出口价格优势将缩小，这点在 4季度已经

有所体现，四季度随着国内钢价持续上涨，价格优势不断减弱，目前热卷价格已经

持平东南亚主流价格，较欧美地区的价差也在不断缩小，国内钢材没有价格优势的

情况下，出口数量很难再继续大幅增长。并且海外需求目前并未出现明显好转迹象，

11 月欧洲制造业 PMI 虽然出现小幅反弹至 43.8，但仍处于荣枯线以下和下降趋势

之中，美国制造业 PMI10 月则环比回落至 46.7。基于今年高基数的情况，我们预

计明年出口增速将大幅收窄，甚至出现负增长。 
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图表 19：出口增速大幅增长  图表 20：内外价差显著收窄 

 

 

 

数据来源：大有期货投研中心，iFindD   数据来源：大有期货投研中心，iFindD 

 

2024 年钢材价格年度展望 

展望 2024 年的钢价走势，供给同比将呈现小幅增长，预计炼钢产能增加 700

万吨，节奏上将以钢厂自我调节为主，钢厂在经历 2023 年长时间亏损后，抗风险

能力有所下降，预计开工率和产能利用率将在高位有一定回落；下游需求方面，房

企资金紧张问题仍未解决，销售数据冲高回落标明市场信心仍不足，但基于今年低

基数以及政策刺激，2024 年各项数据降幅将收窄，房地产市场整体呈现弱稳格局。，

考虑到政府性基金收入短期难以回暖，以及基建投资基数较高，预计 2024 年基建

投资增速将放缓，但有望维持韧性。制造业方面，2024 年传统制造业产量稳中有

增，钢结构、风电以及光伏行业等高端制造业在政策支持下继续高速增长；总体来

看，2024 年钢材价格在房地产弱势以及制造业表现强劲下难以出现趋势性行情，

价格驱动将继续在宏观预期以及现实需求之间转换，下游需求分化将导致品种间

价差走扩，关注结构性行情机会，预计螺纹钢价格主运行区间在3500-4500元/吨，

热卷价格主运行区间在 3800-4900 元/吨。 
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三、铁矿石：供需维持紧平衡，铁矿石价格偏强运行 

3.1 进口矿供应稳中有增，非主流矿增量较大 

截至 12 月 15 日当周，澳巴铁矿石发货共计 124888.8 万吨，其中澳大利亚共

发运铁矿石 89850.4 万吨，同比增长 0.66%，巴西共发运铁矿石 35038.4 万吨，同

比增长 7.03%。四大矿山累计发往全球 102116.5 万吨，同比增加 850.1 万吨，同

比增长 0.84%，其中力拓发货 31364.2 万吨，同比增加 682.3 万吨，发往中国共计

25113.6 万吨，占总发运量的 80.07%，同比增加 906 万吨；必和必拓共计发货

27157.3 万吨，同比增加 105.4 万吨，发往中国共计 23344.6 万吨，占总发运量的

85.96%，同比增加 30.3 万吨；FMG 共计发货 17923.3 万吨，同比减少 351.3 万吨，

发往中国共计 16013.1 万吨，占总发运量的 89.34%，同比减少 478.1 万吨；淡水

河谷共计发货 25671.7 万吨，同比增加 413.7 万吨。总体来看，2023 年海外主流

矿山进口矿供应基本稳定，同比略有增长，主要是体现在巴西发运量同比增长较大，

澳大利亚发运量与去年基本持平，四大矿山发运比较稳定，变化不大，同比略有增

长，其中力拓发往国内的比例有所提升，FMG 和必和必拓的比例同比有所下降。 

非主流矿方面，1-11 月份我国共进口印度铁矿石 3292.93 万吨，同比增加

2292.91 万吨，同比增长 229.29%；进口智利铁矿石共 1127.22 万吨，同比增长

9.85%；进口塞拉利昂铁矿石共 848.21 万吨，同比增长 47.39%；进口南非铁矿石

3278.63 万吨，同比减少 7.42%；进口乌克兰铁矿石 11.76 万吨，同比减少 97.88%。

从历史数据来看，非主流矿供应和铁矿石价格呈现较强的正相关关系，今年铁矿石

均价在 120 美元左右，因此我国非主流矿进口同比出现明显增量。此外印度方面自

去年 11 月重新调整出口关税后，我国对印度铁矿石的进口数量已经恢复至往年水

平。乌克兰方面受地缘冲突影响，铁矿石出口仅有少量进入中国。总体来看，全年

非主流矿进口同比有较大增幅。 

国产矿方面，1-11 月份国内 332 家矿企共计生产铁精粉 24684 万吨，同比增

加 748.8 万吨，同比增长 3.13%。年内矿山平均产能利用率未 61.63%，较去年增加

0.81%。较去年有所提升。2022 年 3 月“基石计划”启动，提出到 2025 年国产矿

产量增加 1亿吨，但目前处于产能释放周期，因此增量不大，且供应受到安全生产

和环保限产等因素影响 
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图表 21：澳巴发运量小幅增加 

 
数据来源：大有期货投研中心，Mysteel 

 

3.2 预计铁矿石供应小幅增长，整体增量有限 

从四大矿山发布的 2024 财年的产量指导目标来看，力拓方面，2024 财年力拓

铁矿石产量目标为 3.23-3.38 亿吨，区间相较 2023 年产量目标增加 300 万吨，

2023 年力拓整体产量同比有所提高，预计将超过财年目标中值，因此我们认为明

年力拓完成财年产量目标难度不大，增量在 300 万吨。 

淡水河谷 2024 财年生产目标与 2023 财年维持不变，依然是 3.1-3.2 亿吨，

淡水河谷自 2019 年的溃坝事件以来，东南部系统除了三座未开发和三座面临枯竭

的矿山外，剩余矿山均已陆续复产，但产量恢复并不理想，并且近年受暴雨天气影

响，我们可以看到今年淡水河谷发运量较财年生产目标有较大差距。虽然北部系统

的“Serra Sul120”项目计划提高 S11D 矿山 2000 万吨/年的产能并计划在 2024 年

上半年投产，但鉴于 VALE 近年新增产能投产缓慢，我们预计淡水河谷 2024 财年

产量增 400-500 万吨，完成财年目标难度仍较大。 

FMG 方面 2024 财年的产量指导目标较 2023 财年区间提升 500 万吨至 1.92-

1.97 亿吨。FMG 方面铁桥项目于 2023 年 4 月 21 日生产出第一批精粉，8月进入正
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期，产量释放或延后至 2024 年，预计 FMG2024 年产量增加 500 万吨。 

BHP 方面 2024 财年产量指导目标为 2.82-2.94 亿吨，同样较 2023 财年提高

400 万吨，BHP 近年新投产用来替代枯竭扬迪产能的 South Flank 项目于 2021 年 5

月开始生产，预计 2024 财年末产能将能提高到 8000 万吨，产量将能提高 1300 万

吨。展望 2024 年，BHP 预计仍在产量释放周期内，预计产量增加 400 万吨。 

整体上来看，四大矿山中除 vale 外其余三大矿山均上调了 2024 财年的产量

指导目标，四大矿山共计增 1600 万吨，考虑到除 Vale 外的三大矿山 2023 财年的

产量完成度较好，且其中部分处在新增产能产量释放周期内，所以我们认为四大矿

山完成 2024 财年难度不大。 

非主流矿方面，2023 年国内非主流矿进口增量主要来自两方面，一方面是印

度下调铁矿石出口关税后，印度矿在上半年已恢复至往年水平，同比增加 2000 万

吨左右，另一方面的增量就来自于“一带一路国家”。目前包括印度、南非等地区

均处在产量释放周期，预计 2024 年非主流矿产量增加在 500-1000 万吨左右。 

国产矿方面，“基石计划”提出，到 2025 年国内矿产量、废钢消耗量和海外

权益矿分别达到 3.7 亿吨、3亿吨和 2.2 亿吨，分别比 2020 年增加 1亿吨、0.7 亿

吨和 1亿吨。鞍钢西鞍山铁矿、陈台沟铁矿等项目陆续开工建设，首钢马城铁矿预

计于 2023 年内投产，未来国产铁精粉产量提升空间较大。预计 2024 年国产矿产

量将稳步上升，增速在 3%左右。 

图表 22：四大矿山 2024 年供应预估                                                                   单位：万吨                               

 
2023（1-

50W） 
同比 发往中国 2024E 

预计发往中

国 
财年目标 

力拓 31364.2 682.3 25113.6 33050 26463.4 
2024 财年产量目标 3.23-

3.38 亿吨 

必和必拓 27157.3 105.4 23344.6 28800 24756.7 
2024 财年年产量目标

2.82-2.94 亿吨 

FMG 17923.3 -351,3 16013.1 19450 17377.1 
2024 财年产量目标 1.92-

1.97 亿吨 

淡水河谷 25671.7 413.7 18406.3 27300 19573.8 
2024 财年年产量目标 3.1-

3.2 亿吨 

总计 102116.5 850.1 82877.6 39458.5 88171  
 

数据来源：四大矿山财报，大有期货投研中心                                                                                     
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3.3 国内生铁产量小幅增长，海外生铁产量或迎来修复 

据国际钢铁协会数据显示，2023 年 1-10 月份，全球高炉生铁产量为 109340

万吨，同比增加 1568 万吨，同比增长 1.45%。其中亚洲地区 1-10 月份高炉生铁产

量为 91894.8 万吨，同比增加 2318.7 万吨，同比增长 2.59%；中国 1-10 月份高炉

生铁产量为 74710 万吨，同比增加 1818.1 万吨，同比增长 2.49%。从数据上来看，

全球高炉生铁产量同比维持小幅增长，分地区来看，全球生铁产量增长主要依赖亚

洲地区生铁产量增长，欧洲等发达国家地区受制造业 PMI 持续走弱，地缘政策冲

突，欧美国家大幅加息，海外经济衰退等因素影响，生铁产量呈现负增长。预计

2024 年随着高通胀的回落，美国将进入降息周期，或带动发达国家地区生铁产量

恢复正增长。 

从国内的铁水产量情况来看，2023 年日均铁水产量均值为 239.5 万吨，同比

增加 11.7 万吨，同比增长 5.13%，铁水产量处于近年的绝对高位。按照我们对于

2024 年国内新增炼铁产能 600 万吨的预估，预计生铁产量增长 510 万吨左右。 

图表 23：全球高炉生铁产量小幅增长  图表 24：铁水产量历年高位 

 

 

 

数据来源：大有期货投研中心，Msteel  数据来源：大有期货投研中心，Msteel 
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图表 25：2024 年铁矿石供需推演                                                                单位：百万吨   

 2020 2021 2022 2023 2024E 

粗钢产量 1065 1033 1013 1029 1035 

增速 5.2% -3% -2.1% 1.6% 0.58% 

生铁产量 888 869 864 876 881 

增速 4.3% -4.3% -0.8% 1.4% 0.58% 

铁矿需求 1420.8 1390.4 1382.4 1401.4 1409.6 

进口矿供给 1170 1124 1107 1164 1179 

增速 9.46% -3.91% -1.51% 5.2% 1.28% 

国产矿供给 271 263 259 270 278 

增速 19.81% -2.82% -1.53% 3.98% 3% 

总供给 1441 1387 1366 1434 1457 

供-需 20.2 -3.4 -16.4 32.6 47.4 

 

数据来源：大有期货投研中心                                                                                     

 

2024 年铁矿石价格展望 

展望 2024 年铁矿石价格，全球铁矿石供应将继续增长，进口矿供应增长 2100-

2600 万吨，国产矿增长 800 万吨；需求方面，随着通胀的回落，美国将在 2024 年

将降息，高利率环境或将改善，海外生铁产量或将迎来回升，国内炼铁产能小幅增

长 600 万吨；总的来看，2024 年全球铁矿石市场仍呈现供略大于求的格局，库存

或将小幅上移，整体有望维持紧平衡状态，加上美国降息利好全球大宗商品，预计

2024 年铁矿石价格仍将延续偏强走势，价格运行区间在 90-140 美元/吨，对应连

铁价格在 700-1100 元/吨。 

 



钢矿︱年度分析报告 

研究创造价值，服务铸就品牌！                         21/24 

 

四、风险提示 

海外发运不及预期；粗钢产量超预期增长；国内政策超预期；终端需求表现超

预期；粗钢产量平控政策。 
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 大有期货有限公司是现代投资股份有限公司全资子公司，于 2002 年 7 月在长沙成立，注册资本 8.3 亿

元，总部设在长沙，是湖南省期货业协会会长单位。 

大有期货作为现代投资“一体两翼”发展格局中“金融翼”的重点公司，经过多年积累，业务资质齐全，

范围涵盖商品期货和金融期货经纪、投资咨询、资产管理、基金销售、风险管理、场外衍生品、做市商等，

是大连商品交易所、郑州商品交易所、上海期货交易所、上海国际能源交易中心、广州期货交易所会员，中

国金融期货交易所结算会员。公司在上海自贸区成立上海夯石商贸有限公司，从事风险管理相关业务；同时

在长沙、上海、南京、郑州、合肥、济南、佛山等全国重点城市设有多家分支机构，业务覆盖范围广。 

 公司始终坚持服务实体经济、服务客户的宗旨，秉承“客户至上、专业稳健”的经营理念，以经纪业

务为基础，风险管理和资产管理为核心，持续推动业务转型升级，致力为客户提供专业、安全、便捷、全面

的金融服务，满足客户多层次的金融需求。未来，公司力争成为各项业务稳健发展、经营高效、客户信任的

综合型衍生品金融服务商。 

 

 

公司总部地址：湖南省长沙市芙蓉南路二段 128 号现代广场三、四楼 

电话：0731-84409000  传真：0731-84409009 

全国统一客服热线：4006-365-058  邮编：410114 

网址：https://www.dayouf.com 
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分支机构： 

总部事业一部 

地址：湖南省长沙市天心区芙蓉南路二段 128 号现代广场 5楼 

电话：0731-84409089 

长沙分公司 

湖南省长沙市岳麓区观沙岭街道滨江路 53 号楷林商务中心 C

座 2402 房 

电话：0731-84409101   

总部事业二部 

地址：湖南省长沙市天心区芙蓉南路二段 128 号现代广场 5楼 

电话：0731-84409089 

长沙第一分公司 

地址：湖南省长沙市开福区芙蓉中路一段 466 号（松桂园）

501-506 

电话：0731-84409030    传真：0731-84409020 

总部事业三部 

地址：湖南省长沙市天心区芙蓉南路二段 128 号现代广场 5楼 

电话：0731-84409089 

广东分公司 

地址：佛山市南海区桂城街道桂澜北路 2号亿能国际广场 2座

1005、1006A 室 

电话：0757-86255208   传真：0757-86222961 

北滘营业部 

地址：广东省佛山市顺德区北滘镇君兰社区怡欣路 7号丰明商

务中心 6 楼 01 号 

电话：0757-26631669 

河南分公司 

地址：河南省郑州市郑东新区金水东路 88 号楷林 IFC A 座

1309 室 

电话：0371-63567766   传真：0371-63567799 

郴州营业部 

地址：郴州市北湖区五岭大道一号林邑财富中心六楼 

电话：0735-5777577     传真：0735-5777566 

江苏分公司 

地址：南京市建邺区庐山路 288 号 4 幢 709-710 室 

电话：025-58785981    传真：025-58785981 

合肥营业部 

地址：安徽省合肥市政务区祁门路 333 号新地中心 A座 3502

室 

电话：0551-66104888   传真：0551-65776701 

山东分公司 

地址：山东省济南市市中区经四路万达广场 C座 407 室 

电话：0531-82349019 

上海营业部 

地址:上海市中山北路 2550 号 1 幢 2 楼 B222-B225 室 

电话: 021-62854939    传真：021-52711391 

武汉分公司 

武汉市东西湖区华尔登国际酒店二期写字楼 1单元 37 层 1号

房 

电话：027-59220179   

邵阳营业部 

地址：湖南省邵阳市大祥区西湖路 99 号 B栋 3 楼 

电话：0739-5123008    传真：0739-5123016 

 

 


