
                  
 

        

  
 

 

2024年全球铁矿供应约增加5200万吨左右，需求或降2500万吨。中国地区铁矿总供应增量

2800万吨左右，由于中国房地产仍未见底，基建增速下滑，2024年国内铁矿需求或减少1460万吨

，供给减需求大约在4260万吨，2024年铁矿供需较2023年显著宽松。今年以来45港进口矿迅速累

库，国产矿积极参与卖交割，当前I2405合约基差仅29，基差较小，预计铁矿价格将持续偏弱运行

。 

 

一、 2024年宏观经济展望 

2024年全球经济增速下滑。近期世界银行发布的最新《全球经济展望》报告预计，全球经济

增长将连续第三年放缓，从2023年的2.6%降至2024年的2.4%，报告指出，这将使2020-2024年成为

全球经济30年来增速最慢的五年。同时预计2024年中国增速将降至4.5%，2025年进一步降至4.3%

。全球与中国经济增速均下降，对铁矿需求形成利空。 

国内方面，根据国家统计局数据，2023年我国登记新生儿数量只有902万，比2019年减少了

500多万，再一次创下了1949年建国以来的新低。新生儿人数急剧下降意味着当前中国房地产与基

建已经全面过剩，未来过剩或将更严重。2024年1月下旬国务院下发通知，为防范化解地方政府债

务风险，要求天津、内蒙古、辽宁、吉林、黑龙江、广西、重庆、贵州、云南、甘肃、青海、宁

夏等12 个重点省份加强政府投资项目管理，要求全力化解地方债务风险，严格清理规范在建政府

投资项目。其中，交通领域具体范围包括：地方高速公路，不涉及增建跑道的民用运输机场改扩

建，通用机场，以航运功能为主的运河，城市轨道交通和市域（郊）铁路项目。由于许多地方政

府资金紧张，其他省市基建投资增速也将放缓。2024年中国房地产新开工面积或保持10%以上的

负增长，基础设施投资增速或快速下滑，2024年中国钢材需求或同比下滑。 

 

二、 铁矿供需格局 

中国拥有全球一半以上的钢铁产能和产量，我国每年需进口铁矿11亿余吨，占全球铁矿进口

量的70%以上。中国是全球铁矿最大的消费进口国。中国铁矿石进口量的80%来自于澳大利亚和



                  
 

        

  
 

 

巴西两国，其中从澳大利亚进口占比超过60%。全球铁矿石优质资源被四大矿山（力拓、淡水河

谷、必和必拓、FMG）垄断，中国进口矿中有80%来自四大矿山。四大矿山处于铁矿定价的主导

地位，掌握着铁矿的定价话语权。四大矿山企业的股权大部分在欧美日等国财团或投资基金手中

。中国进口铁矿被四大矿山卡脖子。四大矿山的铁矿成本（CFR中国北方港口）每吨不超过40美

元，2022年与2023年中国进口铁矿平均价格（62%Fe:CFR中国北方港）在120美元附近。截至2月29

日中国铁矿进口价格（62%Fe:CFR中国北方港）117美元/吨。中国钢铁产业链中90%以上的利润

被四大矿山攫取。今年2月21日，力拓公布了2023年财务数据，其息税折旧摊销前利润为239亿美

元，净利润为101亿美元（约合727亿元人民币），这一数据超过了中国钢铁行业2023年利润总额

（2023年黑色金属冶炼和压延加工业实现利润总额564.8亿元）。 

 

三、 铁矿供应显著增加 

根据主流矿山年度目标、产能恢复与投放节奏，以及非主流矿山产能情况，预估2024年供给

增量为5000～5500万吨。主流矿方面，预计2024年四大矿山产量为11.46亿吨，同比增加3200万吨

；其中，淡水河谷S11D矿区释放500万吨/年产量；力拓产能替代项目改造顺利进行，预计产量提

升800万吨/年；必和必拓的南坡（South Flank）项目预计在2024财年末实现满产，预计产量提高

400万吨/年；FMG矿山铁桥项目（Iron Bridge Ore Project）2023年8月份正式进入运营生产阶段，

预计产量提高1500万吨/年。非主流矿方面，预计2024年非主流矿山铁矿石供应增量合计为1300万

吨。国产矿方面， 2023年国内矿山铁矿石产量继续保持稳定增长，全年国产铁精粉约为3亿吨。

预计2024年国产精粉有望增产500万吨～1000万吨，总量达到3.1亿吨左右。 

全球铁矿供应增加5000-5500万吨左右，需求或减少2500，2024年全球铁矿供需向宽松转变。

中国地区铁矿总供应增量2800万吨左右，需求增量在-1460吨左右，供给减需求大约在4260万吨。

2024年铁矿供需较2023年显著宽松。预计2024年铁矿价格偏弱运行。 

 

2024年 铁矿 全球增量/万吨 中国地区增量/万吨 

供给 四大矿山 3200 1500  
海外非主流矿 1300 600  
国内矿山 700（500-1000） 700（500-1000） 

需求 
 

-2500 -1460 

供给减需求 7700 4260 

 



                  
 

        

  
 

 

 

图1：国产原矿产量 

  

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

 

四、 铁矿需求同比减少 

根据世界钢铁协会的统计数据，2023年全球粗钢产量合计18.882亿吨，同比基本持平。全球71

个纳入该机构统计的国家和地区粗钢产量合计为18.497亿吨，同比微降0.1%。2024年发达经济体受

高通胀影响，预计2024年发达经济体粗钢产量略降。但预计印度印尼的粗钢正增长。2024年1月19

日世界银行发布《全球经济展望》报告，预计2024年全球经济增速将连续第3年放缓，降至2.4%，

低于2023年的2.6%。全球粗钢产量或较去年略降。全球对铁矿需求同比下滑。2024年1月全球粗钢

产量1.481亿吨，同比下降1.6%。 

图2：全球粗钢产量  

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

 



                  
 

        

  
 

 

国内方面，2024年房地产继续下行，12省市非民生项目被叫停，预计2024年粗钢供需下降

1.1%左右。2023年房地产新开工面积仅9.538亿平方米，同比下降20.4%。2023年的新开工面积略低

于2007年9.54亿平方米。由于新开工面积降速较大，预计2024年施工面积下降10%左右。由于地方

债务高企，地方政府土地收入急剧减少，预计2024年基建增速在4%附近。由于2024年欧美发达经

济体受通胀影响，增速下降，同时普遍预计中国2024年经济增速低于2023年。所以预计2024年中

国制造业对钢材需求增速较2023年略低，暂估在6%左右；预计2024年中国钢材出口增速在10%左

右。根据以上推演计算，2024年中国粗钢需求同比减少1.1%，粗钢需求或在10.08亿吨左右，较

2023年粗钢产量10.19亿吨或减少1100万吨，对应铁矿需求或减少1460万吨。 

2024年国内粗钢需求预估  

项目 占比 2023年增速 2024年全年预期增速% 对总需求贡献% 

基建投资 0.15 5.9 4 0.6 

地产 0.4 -7.4 -10 -4 

制造业 0.28  6 1.68 

净出口 0.07 46.9 10 0.7 

其他 0.1  -1 -0.1 

合计 1   -1.12 

 

2024年1月中国粗钢产量7724万吨，同比下降2.8%。预计2024年中国粗钢供需均下降。 

图3：中国粗钢产量  

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

 

根据上海钢联统计的数据，截至3月8日国内钢厂高炉螺纹利润亏损242元/吨，电炉利润亏损

3368元/吨。钢厂亏损，钢厂铁水产量保持低位，对铁矿需求较低迷。 

 



                  
 

        

  
 

 

图4：钢厂螺纹钢高炉与电炉利润 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

截至3月8日，上海钢联统计的247家钢厂日均铁水产量222.25万吨，同比去年同期减少6.0%，

较2023全年日均铁水产量238.93万吨减少7.0%。由于钢材需求低迷，预计钢厂铁水产量将持续保持

低位。  

图5：日均铁水产量  

 

数据来源：华鑫期货研究所、统计局 

 

五、 铁矿库存 

截至3月8日247家钢厂进口矿库存9260万吨，年同比持平。钢厂亏损，保持低铁水产量与铁矿

低库存。 

 

 

 



                  
 

        

  
 

 

图6：中国钢厂进口矿库存  

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

 

今年以来铁矿港口迅速累库，截至3月8日45港进口铁矿库存14146.5万吨，较年初增加15.5%，

累库速度较快。 

图7：45港铁矿库存  

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

 

六、 铁矿成本 

从主流矿山的现金成本（62%CFR中国北方港口）来看，四大矿山为20-40美元/吨。 

国产矿在80美金/吨附近。 

 

 



                  
 

        

  
 

 

 

图8：铁矿生产成本  

 

数据来源：华鑫期货研究所 

 

七、 铁矿价格与基差 

3月8日曹妃甸港库PB粉价格905元每吨，当前铁矿现货价格仍然处于高位。 

图9：铁矿曹妃甸港PB粉价格 

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

 

大商所铁矿石交割品经过多次调整和修改。根据[2021]9号文件，新标准自铁矿石I2205合约开

始施行，其中主要对于铁矿石交割方面的制度做了较大改动，主要有两个方面：1.对质量罚扣及

品牌升贴水进行了较大幅度调整，淡化品牌升贴水，增加质量罚扣升贴水比重；2.实施升贴水调

整和仓单注销时间增加为每年2次；3.增加滚动交割制度。在2022年12月，大商所在已有鞍钢精粉

、河钢精粉、本钢精粉和卡拉拉精粉等4个国产矿和海外权益矿可交割品牌的基础上，新增太钢



                  
 

        

  
 

 

精粉、马钢精粉和五矿标准粉（国产混矿）作为铁矿石交割品牌。目前，已纳入可交割品牌的国

产矿品牌约占国产精粉年产量的57%，鞍钢精粉、本钢精粉等国产矿具有较好的交割经济性。

2023年以来，平均7个主流矿种交割成本差距在20元/吨以内，全年共有10个品牌参与交割。此外

，近两年大商所在铁矿石品种上采取了仓库免检交割、下调厂库仓单担保品比例和协议交收等便

利措施，有效降低了企业交割成本，提高了避险效率。 

I2401合约共有32万吨铁矿交割，主要为卡粉、BRBF、纽曼粉和五矿标准粉，交割仓库分别

在连云港、日照港、青岛港和曹妃甸港。 

按照3月8日曹妃甸港超特粉现货价格756元/吨计算， 3月8日铁矿05合约仓单成本906，基差29

，本周超特粉现货价格下跌55元/吨，幅度较大，基差迅速缩小。如果按BRBF粉、卡粉价格计算

，基差还能缩小10元/吨左右。 

图10：铁矿主力合约基差  

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

 

八、 策略建议 

预计2024年全球铁矿供应增加5200万吨左右，需求或略降2500万吨。2024年全球铁矿供需向

宽松转变。中国地区铁矿总供应增量2800万吨左右，需求或减少1460万吨，供给减需求大约在

4260万吨，2024年铁矿供需较2023年显著宽松，45港进口矿迅速累库。预计铁矿价格偏弱运行。

由于国产矿成本在80美金/吨左右，铁矿价格在80美金/吨附近有较强的成本支撑。当前铁矿价格

在113美元/吨，按超特粉计算，当前I2405合约基差仅29，基差较小，现货价格还有较大的下跌空

间。



                  
 

        

  
 

 

本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些

信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表

达的观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的

具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者

使用本文所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、

评估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的

义务。本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所

引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权

利。 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“知微见著,臻

于至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各

类客户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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