
2024 年主要金属矿产品市场展望分析研讨会成功举办 

2024年 1月 25日下午，由经研院、五矿期货、五矿证券联合举办的“2024

年主要金属矿产品市场展望分析研讨会”以线上方式成功举办。三家单位

的首席专家和研究员分别就 2024 年宏观经济、各主要金属矿产品供需和期

货市场进行研判，呈现了长期跟踪研究成果。此次研讨会是经研院贯彻落

实集团公司领导关于推进创新平台建设指示精神的重要举措，首次组织集

团公司内部三家研究机构的首席研究员和顶尖专家共同研判主要金属矿产

品市场走势，意在汇聚集团内部研究力量打造精品，为总部部门及所属企

业加强市场研判、套期保值和风险应对提供研究支撑。  
经研院周枫副院长在主持词中指出，当前整个金属矿产品市场进入了一

个挑战和不确定性加剧的动荡分化时期。一方面地缘政治冲突和各国政局

政策变化，导致全球大宗商品供应链和供应格局受到明显冲击。另一方面，

金属矿产品生产和经营者将面临更多、更难以预料的风险挑战。不同品种

价格分化愈演愈烈，铁矿石、铜等持续维持价格历史高位。而锂镍钴等则

持续下跌，部分品种已重回历史底部区域，直接影响到产品的生产和供给。

今年 1月 16日，习近平总书记在省部级主要领导干部推动金融高质量发展

专题研讨班开班式上发表重要讲话，强调坚持把金融服务实体经济作为根

本宗旨，坚持把防控风险作为金融工作的永恒主题。价格研判是进行风险

防范和前瞻性布局的前提和基础。按照经典经济学理论，价格由供需关系

决定，而在实践中凡是有期货市场的金属矿产品基本上都是期货定价。所

以价格既是一个供需问题，更是一个金融问题。价格研判的复杂性要求我

们必须以更宽的视野、更长的周期、更新的方法来破解价格之谜。近年来，

经研院金志峰院长领衔在证券期货的“至简交易”价格理论方面取得了突

破，形成比较完备的理论体系、实战系统和量化策略，此次研讨会也对此

进行了交流。 
五矿证券宏观首席研究员游春野在题为《周期的拐点——2024 年宏观

环境展望》的发言中指出，今年在全球范围之内，两条线索非常清晰，一

个是全球加息潮正在结束，正在转向降息周期当中；另一个是从中国的角

度来看，库存周期也就是经济短周期可能在今年出现一个向上的拐点。美

国经济走强的核心原因，一是拜登政府大规模财政刺激计划，对制造业企

业进行补贴；二是美国居民疫情期间积累超额储蓄，导致消费能力非常强；

三是近两年美国主要的杠杆是由政府部门加的，居民和企业部门比较健康。

目前来看，美联储今年大概率从加息转向降息。2024 年是超级大选年，地

缘政治风险加大，黄金、贵金属等避险资产会走强。中国去年经济增速低

于潜在增速的原因，一是消费方面，宏观数据和微观体感存在温差；二是

投资方面，实际利率仍相对偏高；三是信用扩张方面，房地产行业未明显

回暖。2024 年，中国经济继续复苏的关键在于能否很快走出低通胀局面；

上半年或将开启新一轮库存周期起点，带动经济进入正向循环。  
经研院首席专家左更在《料强材弱、长弱板强——2024 年黑色金属矿

产品市场分析》的发言中，对黑色金属矿产品的市场走势进行简要分析。

需求端，2023 年国内钢材消费量大约 9 亿吨，同比小幅下降；原料供应端，

自 2015 年以来，中国进口铁矿石数量和单价“量价齐飞”的现象从未改变，

国内矿山产量持续小幅提升，资源供给充足，不存在供不应求的问题。就



钢材市场而言，地产行业大概率持续承压以及出口能否持续保持高位存在

不确定性，均将对国内钢材市场形成压力。预计国内市场长材将持续偏弱、

板材相对较强。作为国家支柱产业，钢铁行业未来依旧看好，正在逐渐走

向高质量发展。 
五矿证券有色首席研究员王小芃在题为《金融属性与工业属性的较量与

共振——2024 年有色金属矿产品市场分析》的发言中指出，大宗商品价格

不单单受到供需因素影响，在很大程度上还受到金融属性的影响。随着美

联储加息周期的结束，2022 年以来金融属性的压制作用或有所释放。铜由

于本轮矿端资本扩张周期临近尾声，供应端的扰动正在体现，加工费加速

下降或对冶炼产能扩张形成制约；需求端新能源等新兴需求保持增长，使

全球铜需求具备一定韧性。2024 年预计全球精炼铜供需缺口略有松动，处

于微幅过剩状态。锌矿端增减互现，预计 2024 年供给增速低于预期；冶炼

端的产能扩张充足。铝原料供应扰动不断，电解铝产能接近瓶颈，新能源

汽车有望带来新的需求增长点。 
经研院多元业务研究室处长陈俊全在题为《需求放缓、内卷加剧——

2024 年新能源金属矿产品市场分析》的发言中指出，2023 年碳酸锂价格从

年初的 51.2 万元/吨下跌到年底的 9.69 万元/吨，累计跌幅 81%；电解钴从

32.45 万元/吨下跌至 22.25 万元/吨，累计跌幅 31.4%。回顾 2023 年，锂、

钴行业中游“内卷”加剧，需求端随着终端需求放缓，产业链去库存、三

元占比下滑且不断高镍低钴化，锂需求放缓、钴需求萎缩；供应端全球锂、

钴矿产量持续放量，双双过剩。展望 2024 年，需求端全球新能源汽车市场

总体增速有望好于 2023 年，储能电池装机有望延续高增长，锂、钴需求增

速均将有较大回升；供给端锂、钴资源供给继续保持增长，过剩均将进一

步扩大，上游“内卷”将显著加剧。 
五矿期货贵金属研究员钟俊轩在题为《关注海外央行货币政策变化——

2024 年贵金属市场分析》的发言中指出，2023 年黄金价格走势有两条交易

主线，一是美联储货币政策预期，二是国际风险事件。白银价格波动与黄

金价格走势有一定关联。货币政策方面，2023 年美联储超预期紧缩；海外

经济方面，美国扩张性财政政策支持其经济维持相对韧性，但作为判断其

经济走向的关键，居民消费高频指标已经出现走弱迹象。展望 2024 年，首

先需重点关注美国经济走势，当前美国通胀情况已经出现缓和，美债利息

支出高企，火热的劳动力市场不可持续，美联储利率政策已处于极具限制

性的水平。央行购金与库存因素也将是影响贵金属市场的重要因素，尤其

央行购金需求保持增长将支撑贵金属价格中长期偏强。尽管去年 12月以来

贵金属价格偏弱，但只是对过去过度定价的一个修正和短暂回调。由于美

联储进入实质性降息周期具备确定性，结合产业及库存因素，贵金属价格

下方具备一定支撑。 
五矿经研院和五矿期货通过组建期货市场基本面研究团队，创建了“期

货橱窗”专栏，每月定期跟踪研判有色金属期货市场资金博弈背后力量与

主要影响因素，并通过期权市场研判市场情绪和预期的变化，已经合作发

布上百篇研究报告，经过市场检验、具备较高的分析准确率，获得了外部

媒体广泛转载和好评。五矿经研院高级研究员宋歆欣在《从资本博弈角度

看 2024 年国内市场主要金属期货价格走势》的发言中指出，期货市场基本

面研究源于经研院金志峰院长创立的“至简交易”价格理论。该理论以原



点公理和基本逻辑透视价格形成机制，首次提出期货市场与现货市场是两

个本质不同的市场，拥有两个基本面。期货价格产生的原点在期货市场盘

面，是由多空双方资金通过交易产生的，独立于现货价格。五矿期货研究

中心有色金属组组长吴坤金、期权事业部投研高级经理李立勤分别在题为

《2024 年 LME 市场重点金属分析与展望》《从期权角度展望金属矿产品价

格走势》的发言中，对部分有期货盘的金属矿产品价格未来走势进行了分

析和展望。 


