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摘要:7 月全国经济持续回暖，市场信心大幅增加。受刺激下的粗钢日产量再

超 300 万吨，同时钢材市场价格普遍有所恢复，但由于原料价格上涨更为迅猛，

吨钢利润水平跌落至近十年的次低水平。国庆节前钢材或维持相对“旺市”，而

四季度行情不容乐观。铁矿石方面，市场热度不减，7 月以来价格持续过百运行。

未来一段时间，金融助力下的铁矿石价格将易涨难跌。短期看，国庆节前或有“秋

季攻势”并创新高的可能。 

 

 

一、7 月全国经济继续稳定发展，市场信心趋强 

国家统计局数字显示，2020 年上半年，全国规模以上工业企业共实现利润

总额 25115 亿元，较 2019 年同期下降 12.8%。而 6 月当月，全国规模以上工业

企业实现利润总额同比涨幅达到 11.5%，增速月环比增加了 5.5 个百分点。充分

说明中国经济已摆脱疫情困扰并迅速恢复。 

1-7 月的全国居民消费价格同比上涨 3.7%，而全国工业生产者出厂价格和工

业生产者购进价格则同比分别下降 2.0%、2.7%。同期，全国固定资产投资（不

含农户）329214 亿元，同比下降 1.6%，降幅比 1-6 月份收窄 1.5 个百分点，其

中，基础设施投资同比下降 1.0%，制造业投资下降 10.2%，房地产开发投资增

长 3.4%。截至 7 月末，全国累计进出口总额 171649.5 亿元，同比下降 1.7%。其

中，出口 93980.5 亿元，同比下降 0.9%；进口 77669.0 亿元，同比下降 2.6%，

累计贸易顺差 16311.5 亿元。7 月当月，全国规模以上工业增加值同比增长 4.8%，

环比增长 0.98%。1-7 月全国规模以上工业累计增加值同比下降 0.4%，比 1-6 月

的累计降幅收窄 0.9 个百分点。 

总的来看，7 月份我国国民经济继续稳定恢复，主要经济指标持续改善，供

需两端逐渐回暖，就业及物价总体平稳，经济发展新动能成长良好，市场信心趋

于增强。 

二、日产粗钢再超 300 万吨，年化产量预计过 10 亿吨 

根据国家统计局的数据，2020 年 1-7 月，我国黑色金属压延和加工行业（钢

铁行业）以 4.2%的累计增长率位居规模以上工业全行业次席，仅低于计算机、

通信和其他电子设备制造业。受国家积极扩大内需的各项政策的刺激，我国 1-7

月累计实现生铁产量 51086 万吨，粗钢产量 59317 万吨，同比分别增长 3.2%和

2.8%，同期中国钢材产量为 72395 万吨，同比上升 3.7%。同比数字的变化显示

出今年 1-7 月受疫情、洪水影响，废钢产出难以持续，未能对铁矿石形成有效替

代，铁钢比持续超过 85%。但从钢材产量增幅上可以较乐观地发现钢铁下游需求



逐渐多元化恢复，重复材需求逐渐增加，我国经济逐渐摆脱疫情困扰，重回发展

正轨。 

7 月当月，我国粗钢产量 9336 万吨，平均日产粗钢 301.2 万吨，连续 2 个月

保持 300 万吨以上水平。1-7 月，我国平均日产粗钢 278.5 万吨，按此数值推算

的 2020 年中国全年粗钢产量或将达到惊人的 10.2 亿吨左右。 

图 1 2015 年以来我国月度日产粗钢量走势对比 

单位：万吨 

 

资料来源：五矿经研院 

三、出口下降，进口增加，推算的年粗钢表观消费量超 9.7 亿吨 

根据海关总署的数据统计，2020 年 1-7 月中国累计出口钢材 3288.0 万吨，

同比下降 17.6%，按此数据推算的全年钢材出口或减少至 5600 万吨左右。同期，

我国累计进口钢材 994.8万吨，同比上升 49.3%，而进口金额则仅同比上升了 7.7%，

说明全球范围内新冠肺炎疫情影响下的国外市场钢材消费较为低迷，钢材价格低

于中国国内市场，从而形成向中国出口数量的增加，将一定程度对国内市场形成

冲击。 

根据同期钢材进出口量计算，1-7 月我国累计净出口钢材 2293.2 万吨，折合

粗钢 1900 万吨。依此推算的 2020 年全年粗钢表观消费量或将在 9.7 亿吨以上。

中国巨大的钢材内需市场成为拉动经济发展的基石，如果将疫情影响下的表观消

费量进行还原，中国粗钢表观消费峰值或在 10.5 亿吨左右，以此推算的粗钢产

量的峰值接近 11 亿吨，而全国钢铁产能或将接近 14 亿吨。 

四、国内市场价格有所恢复，吨钢利润未见起色 

从 2019 年以来国钢材市场价格走势上看，7 月份五大类钢材品种（含钢坯）

价格水平均呈震荡上行态势，其中冷热轧板因季节原因价格恢复至 2019 年以来

的高位，而以螺纹和线材为代表的长材产品则仍处于相对较低位置且自 2019 年



1 季度后形成的整体震荡下行的趋势没有根本改变。 

图 2 2019 年 1 月至 2020 年 8 月中国钢坯及五大类钢材品种现货价格走势 

单位：元/吨 

 

资料来源：五矿经研院 

从社会钢材库存上看，受夏季炎热天气对工程施工影响以及南方大雨、洪水

的干扰，钢材消费量受到一定程度的影响，截至 8 月 14 日，我国五大类钢材累

计库存已经小幅上升至 1880万吨左右的水平且 7月以来始终保持在 1800万吨以

上水平，较 6 月份的 1700 万吨增加近 200 万吨。受新冠肺炎疫情影响，未来我

国钢材社会库存或将始终保持 1700 万吨以上的较高水平。 

图 3 2020 年以来中国钢材社会库存变化情况 

单位：万吨 

 

资料来源：五矿经研院 



从吨钢利润上看，根据国家统计局公布的数据，1-6 月我国黑色金属冶炼和

压延加工业行业利润总计 840.8 亿元，同比下降了 40.3%。按上半年中国累计粗

钢产量 4.99 亿吨计算，2020 年以来我国累计的粗钢吨钢利润仅为 168 元/吨。自

2010 年以来，该利润水平仅高于 2015 年的极端水平。这就是中国钢铁工业目前

面临的尴尬现象：产量逐年攀升近 10 亿吨而利润水平逐年下行接近 100 元/吨。 

图 4 2010 年以来中国粗钢吨钢利润变化情况 

单位：万吨 

 
资料来源：五矿经研院 

如果不考虑钢厂生产的递延性而只按每日实时钢价和原料价格计算的实时

钢材利润则更令人唏嘘。截至 8 月 19 日，2020 年以来我国钢铁企业平均吨钢亏

损 149 元，从 1-7 月的单月运行看，只有 4 月盈利 95 元，其他月份均为亏损，7

月亏损 371 元/吨。按中国钢厂原料库存水平 40 天计算，这一亏损面将在 9 月末

出现。由此可以预测，2020 年四季度的钢材市场难有起色。 

从中国钢铁行业实时利润图上可以清楚的发现，未来中国钢铁行业的利润值

运行轨迹已经趋于被限制于 150 元/吨之下。长此以往，拥有近 14 亿吨产能的中

国钢铁工业只能沦为海外四大铁矿山的“成品加工基地”。 

图 5 2018 年以来中国钢铁行业粗钢吨钢平均利润水平变化趋势   

单位：元/吨 



 
资料来源：五矿经研院 

五、国庆节前钢材或维持相对“旺市”，四季度行情不容乐观 

综上所述，秋季来临后，南方洪水受灾地区将逐渐恢复，地产、基建等主要

用钢行业生产将迎来传统旺季，钢铁行业整体对“金九”行情期待增加。钢材现

货价格或受良好预期刺激而延续近期的震荡高位运行行情，但价格再次上行幅度

将极其有限，而 4 季度后的钢价或整体下行。 

六、7 月铁矿石热度不减，持续过百运行 

7 月以来，我国日产粗钢的绝对数量和长流程生产工艺的绝对主导地位支撑

了对铁矿石的旺盛需求。根据海关总署统计数据显示，2020 年 7 月当月，中国

进口铁矿石 11264.7 万吨，创历史最高水平，月平均进口单价 97.1 美元/吨，月

环比增加 7.8%。1-7 月，中国铁矿石累计进口量达到 65955.5 万吨，累计进口金

额 602.2 亿美元，累计平均进口单价为 91.3 美元/吨。自 2019 年 3 月以来，我国

海关进口铁矿石月平均价格始终在 85 美元/吨以上，进入 2020 年后，月平均进

口价格上升至 90 美元/吨附近运行。中国需求的旺盛成就了铁矿石与黄金一道，

成为最可以成功规避新冠肺炎疫情影响的大宗商品品种。 

在中国宏观经济看好、钢厂生产热情不减等因素的刺激下，2020 年 7 月以

来的铁矿石价格再次“起飞”。根据中钢协铁矿石价格指数数据显示，自 7 月 6

日中国铁矿石进口价格突破百美元大关后，价格一路飙升至 8 月 18 日的 122.65

美元/吨，较 7 月初的价格水平涨幅近 24%，较 2020 年以来的低点 79.53 美元/

吨上涨近 55%。7 月当月，中钢协进口铁矿石平均价格达到 106.53 美元/吨，而

截至 8 月 18 日的年化平均进口价格则为 94.72 美元/吨，较 2019 年 91.42 美元/

吨的平均价格上涨了 3.3 美元/吨。受进口矿价格上行影响，截至 8 月 18 日，我

国进口矿港口现货（车板）年化平均价格飙升至 782.67 元/吨，而国产矿（62%）

年化平均价也因此受益涨至 727.83 元/吨。 



图 6 2020 年 1 月以来中国月度进口铁矿石单价走势 

单位：美元/吨 

 
数据来源：中国海关总署 

七、港口库存略有恢复，有利于继续扮演“缓冲池”的作用 

截至 8 月 14 日，中国主要港口铁矿石库存约 1.13 亿吨，较 7 月中旬的统计

数字小幅增加 300 万吨，今年以来的港口库存连续下降态势略有改观，但相比今

年年初的 1.25 亿吨的库存水平依然下降了近 1200 万吨。从库存结构上看，钢厂

习惯使用的 PB 粉、巴粗粉依然紧俏。应该说，2019 年以来中国港口铁矿石现货

港口库存很好地承担了“缓冲池”的作用，使得中国钢厂在铁矿石价格快速上行

的情况下，仍能保持按需采购的节奏，一定程度上有效平抑了市场恐慌气氛。这

一“缓冲池”作用今后仍将持续发挥作用。 

图 7  2012 年以来中国港口铁矿石库存变化 

单位：万吨  



 
数据来源：五矿经研院 

八、金融市场助力下的中国进口矿价易涨难跌 

相对于现货市场，资本市场的力量必须得到“敬畏”。2019 年中国铁矿石期

货市场的成交量达到 2.75 亿手（275 亿吨）。这一数字相当于当年全球铁矿石产

量的 13 倍多，“中国独大”的铁矿石期货交易市场本应于与现货市场超半数需求

量“遥相呼应”，成为争夺铁矿石市场话语权的有力武器。但恰恰相反的是由于

中国金融市场发展时间短，各方面监管措施尚不完备，给了市场投机以较大空间。

伴随着我国金融市场开放力度的不断加大，商品交易方式不断出新，市场投机机

会再度被放大。尤其是 2018 年 5 月后，中国引入对境外投资者，更是彻底将我

国发育尚不完备的大宗商品金融市场暴露在全球资本投机力量的“火力范围”内，

金融资本被利用并转为掠夺中国钢铁行业利润的“帮凶”。本意通过金融市场争

夺铁矿石市场话语权的初衷无从谈起，只能听任投机资本对价格的“呼风唤雨”。 

同时，由于现货市场的普氏价格定价机制亦由四大矿山所把控，其“活跃名

单”存在的先天缺陷使得其与金融力量结合后的市场操纵能力级数更加放大。在

金融市场和普氏价格双重作用下，坐拥 14 亿吨产能的中国钢铁工业只能被迫接

受铁矿石价格的“豪横”演出，毫无“还手之力”。 

谋求建立新的铁矿石现货定价机制和不断改革、完善铁矿石期货交易规则成

为扭转中国钢铁工业原料被动局面的两个最为重要的关键点。在新规则没有完全

公布之前，中国进口铁矿石价格将在金融资本的助推下，长期保持震荡向上的趋

势。 

图 8 2018 年 5 月以来中国期货主力合约结算价价格走势 

单位：元/吨 



 
数据来源：五矿经研院 

九、“秋季攻势”或将上演，铁矿石价格仍有新高出现的可能 

秋季来临后，下游消费逐渐恢复和展开。这将毫无疑问地支撑了铁矿石价格

向好发展的逻辑。尤其是铁矿石目前已经开始逐渐显现脱离其原有“服务于实体

经济的准则”的迹象，市场经营本生的风险加大。预计，国庆节前的铁矿石价格

或因基本面需求改善而继续呈现小幅上扬的趋势。 

由于铁矿石期货的巨大推力，铁矿石被演变成中国宏观经济的“晴雨表”，

任何有利于价格上行的理由均被金融市场演变为矿价上行的强支撑。从铁矿石的

长周期运行上看，2015 年以来的中国进口铁矿石价格始终处于底部抬升的上行

通道中，价格长期看好的趋势没有发生改变。 

图 9 2018 年 5 月以来中国期货主力合约结算价价格走势 

单位：元/吨 



 
数据来源：五矿经研院 

综上分析，国庆节前的中国铁矿石价格仍将易涨难跌，四季度后如果钢市出

现滑坡，不排除矿价震荡小幅下行走低的可能，但跌幅较之钢材偏小。如何发挥

金融市场优势和能力有效抑制铁矿石进口价格上行，以期有效地争夺全球铁矿石

市场定价权、话语权将成为今后一段时间中国钢铁行业研究的重点问题之一。 

 


