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需求疲软，导致钢铁
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行业趋势
金属和钢铁 

全球概览 

我们预计，受中国经济在年初重新开放和
能源价格回落的推动，2023 年全球基本金
属产量将增长 3.6%。 

然而，这种增长势头可能不会持续太久。
2024 年基本金属产量增长预计将降至 1% 

左右。全球经济疲软和信贷条件收紧将对
金属和钢铁的需求及价格产生抑制作用。 

由于中国建造和基础设施方面的需求（二
者都是影响全球钢铁需求和价格走势的关
键因素）仍然低迷，预计明年钢铁产量增
长将低于 1%。 

能源价格仍处于历史高位，我们预计能源
价格在今年年底将再次上涨，但涨幅将远
低于去年冬天。再加上劳动力和材料成本
上升，这些因素都将影响企业的利润率。 

从中期来看，金属和钢铁行业的表现将受
到中国的影响，即中国能在多大程度上通
过产能削减，成功从投资拉动型经济增长
转向其他方向。另一个因素是碳关税能在
多大程度上支持绿色生产。强调减少碳排
放可能有助于提振西欧等利润薄弱地区的
生产。
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优秀 
该行业的信用风险情况
较佳/该行业的业绩表现
比其长期趋势水准更为
强劲。

 
良好 
该行业的信用风险情况
良好/该行业的业绩表现
在其长期趋势水准之上。

一般 
该行业的信用风险情况
一般/该行业的业绩表现
稳定。 

不良 
该行业的信用风险相对
较高/该行业的业绩表现
在其长期趋势水准之下。

黯淡 
该行业的信用风险情况
较差/该行业的业绩表现
比其长期趋势水准更弱。
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行业趋势 
金属和钢铁

优势和增长驱动因素 

绿色金属和钢铁。市场对绿色金属和钢铁的需求正不断增长，特别
是来自电动汽车制造商的需求，因为越来越多的制造商开始将范围 

3 排放纳入脱碳战略。（范围 3 排放是指汽车材料生产过程中的碳
排放。） 

竞争优势。汽车和风力涡轮机生产等领域对绿色金属和钢铁的需求
增加，意味着绿色制造商比转型较慢的制造商更有竞争优势。 

新兴市场。城市化进程的推进将驱动新住房和基础设施改善项目方
面的需求。这将导致新兴市场建造企业对金属/钢铁的需求增加。 

制约因素和下行风险 

清洁能源转型。向绿色生产转型需要较高的资本密集度和成本，而
融资困难（尤其是对中小型企业而言）可能会导致难度升级。许多
企业很难将升高的成本转嫁给客户。 

产能过剩。在过去，钢铁行业一直被视为关乎国家利益的重要行
业，国内生产一直受到鼓励和保护。但全球化进程导致产能过剩，
而且行业整合进展缓慢。中国的产能过剩情况最为严重，近年来才
开始削减过剩产能。 

供应链问题。稳固和发展可持续供应链并非易事，特别是对采矿、
运输和材料加工行业而言。这可能导致金属和钢铁生产商在原材料
供应和产品供给方面出现问题。 
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金属和钢铁行业展望 
美洲 

年同比变化百分比/*预测 – 来源：牛津经济研究院 

我们预计美国的基本金属产量将在 2023 年
小幅萎缩 0.2%，并将在 2024 年小幅增长 

0.2%。过去几个月，美国经济表现超出预期，
这为基本金属的需求提供了支撑。 

《基础设施投资和就业法案》(Infrastructure 

Investment and Jobs Act) 将刺激金属和钢铁
消费行业。在基础设施领域，为确保能源弹
性，发电厂项目仍然在增长。此外，《通胀
削减法案》推动的能源和可持续发展项目将
有助于维持对金属和钢铁的需求。后者还将
刺激电动汽车的生产和销售，进而刺激对相
关金属的需求。 

随着被抑制的需求得到释放，加上供应链紧
张状况得到逐步缓解，美国汽车产量在 2023 

年第二季度出现反弹。然而，该行业持续的
罢工构成下行风险。此外，借贷标准变得更
严格，加上住宅建造活动持续低迷，将继续
拖累金属和钢铁行业的增长。 

由于美国国内能源生产规模庞大，美国的能
源价格远低于其他国家/地区。这意味着美国
金属和钢铁企业的竞争力和利润率受到的影
响要小于亚洲和欧洲同行。尽管如此，投入
成本和劳动力成本仍居高不下，给企业的利
润率带来了压力。 

行业表现预测

巴西

加拿大

墨西哥

美国

优秀 

该行业的信用风险情况较佳/该行业的
业绩表现比其长期趋势水准更为强劲。

 
良好 

该行业的信用风险情况良好/该行业的
业绩表现在其长期趋势水准之上。 

一般 

该行业的信用风险情况一般/该行业的
业绩表现稳定。 

不良 

该行业的信用风险相对较高/该行业的
业绩表现在其长期趋势水准之下。

黯淡 

该行业的信用风险情况较差/该行业的
业绩表现比其长期趋势水准更弱。

美国 

基本金属产量 2022 2023* 2024* 2025* 

巴西 -3.6 -2.5 3.0 2.7

加拿大 1.0 -0.3 -0.4 5.5

墨西哥 2.9 -1.0 -1.1 1.2

美国 -3.3 -0.2 0.2 2.1
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金属和钢铁行业展望 
亚太 

年同比变化百分比/*预测 – 来源：牛津经济研究院 

2023 年中国基本金属产量预计将增长 6%，
2024 年将增长 1.6%。明年钢铁产量增长率将
放缓至 1% 以下。 

中国房地产行业陷入前所未有的困境，大型私
营房地产开发商和影子银行在试图进行债务重
组时面临流动性问题。这导致人们对危机蔓延
的担忧加剧。制造商也在清理第一季度积累的
库存，这进一步加剧了经济疲软态势。与此同
时，外部需求和出口表现同样令人失望。所有
这些都将拖累未来几个月的金属和钢铁需求及
产量。 

目前钢铁市场供大于求，进一步打压了钢铁
价格和利润空间。随着企业去库存过程的结
束，2023 年下半年钢铁库存水平大幅下降。
此外，政府可能会迫使钢铁厂将产量限制在 

2022 年的水平，以控制碳排放。 
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尽管投入成本增加且利润率下滑，但是预计印
度 2023 年的基本金属产量将增长 10.5%。由
于金属和钢铁需求将受到经济放缓和货币政策
收紧的影响，预计 2024 年的基本金属产量将
萎缩 2.5%。 

印度经济的快速发展、城市化和人口增长将在
中长期内支撑金属和钢铁产量。 

基本金属产量 2022 2023* 2024* 2025* 

中国 3.4 6.0 1.6 1.2

印度 2.5 10.5 -1.5 8.4

日本 -3.9 -2.9 2.8 5.0

韩国 -8.4 5.0 2.2 4.1

中国  印度 

行业表现预测

澳大利亚

中国

中国香港

印度

印度尼西亚

日本

马来西亚

新西兰

菲律宾

新加坡

韩国

中国台湾 

泰国

越南

优秀 

该行业的信用风险情况较佳/该行业的
业绩表现比其长期趋势水准更为强劲。

 
良好 

该行业的信用风险情况良好/该行业的
业绩表现在其长期趋势水准之上。 

一般 

该行业的信用风险情况一般/该行业的
业绩表现稳定。 

不良 

该行业的信用风险相对较高/该行业的
业绩表现在其长期趋势水准之下。

黯淡 

该行业的信用风险情况较差/该行业的
业绩表现比其长期趋势水准更弱。
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金属和钢铁行业展望 
欧洲 
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欧元区

我们预计欧元区基本金属产量将在 2023 年和 

2024 年分别萎缩 2.9% 和 0.5%。能源价格仍
处于历史高位，并继续对生产造成压力。 

虽然该行业应该受益于“下一代欧盟”复苏
计划推动下的公共投资，但信贷条件收紧正
在阻碍私营部门的建造活动。更加严峻的信
贷环境以及更加紧缩的货币和财政政策也对
其他主要买方行业的需求造成了压力。 

全球经济前景欠佳影响了金属和钢铁行业的
外部需求。尽管如此，我们预计，随着外部
需求的改善以及当前去库存周期的结束，该
行业的产量和投资将在明年迎来复苏。 
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2023 年英国基本金属产量预计将萎缩 1.4%，
2024 年将萎缩 8.2%。一个主要原因是能源价
格高于地区平均水平，导致英国金属和钢铁生
产商处于竞争劣势。 

此外，建造业等主要买方行业的需求也受到了
信贷条件收紧的影响。英国脱欧减少了英国金
属和钢铁企业以及最终用户行业进入欧盟市场
的机会。

机械工程行业产量 2022 2023* 2024* 2025* 

法国 -5.9 -8.2 4.9 7.7

德国 -4.6 -2.5 -1.9 3.5

意大利 -8.4 -7.4 2.5 8.1

英国 3.1 -1.4 -8.2 -5.1

英国 

行业表现预测
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优秀 

该行业的信用风险情况较佳/该行业的
业绩表现比其长期趋势水准更为强劲。

 
良好 

该行业的信用风险情况良好/该行业的
业绩表现在其长期趋势水准之上。 

一般 

该行业的信用风险情况一般/该行业的
业绩表现稳定。 

不良 

该行业的信用风险相对较高/该行业的
业绩表现在其长期趋势水准之下。

黯淡 

该行业的信用风险情况较差/该行业的
业绩表现比其长期趋势水准更弱。
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