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摘要：2020 年前三季度中国经济恢复势头迅猛，实现 GDP 增长 0.7%，成为

全球在新冠肺炎疫情影响下的唯一经济实现增长的国家。日产粗钢居高不下，出

口下降，进口增加，年粗钢表观消费量或同比增长近 10%。受经济复苏刺激，我

国国内市场价格有所恢复，但吨钢利润下降近三成。 

铁矿石方面，2020 年前三季度铁矿石量价齐飞，对外依存度依旧居高不下，

严重威胁中国钢铁工业的健康发展。从钢材长期价格走势上看，四季度的钢材市

场行情并不乐观。受钢价拖累，铁矿石价格也将回落但降幅极其有限，100 美元

/吨水平很难跌破。 

 

第一部分 钢材市场 

一、2020 年前三季度中国经济恢复势头迅猛，全年 GDP 或呈近 2%增长 

根据国家统计局数字显示，2020 年前三季度，我国实现国内生产总值 722786

亿元，按可比价格计算，同比增长 0.7%。分季度看，三季度增长 4.9%，预计全

年增长或将达到 2%左右（不久前国际货币基金组织预测值为 1.8%），成为全球

在新冠肺炎疫情袭扰下唯一实现经济正增长的国家。 

前三季度，全国规模以上工业增加值同比增长 1.2%，继 1-8 月全国累计工

业增加值今年以来首次由负转正后继续加快，说明中国主要工业行业已经逐渐恢

复正常并实现增长。据统计，9 月份，在列入统计的 41 个工业大类行业中，35

个行业实现增长，行业增长面为 85.4%；而从列入统计的 612种工业主要产品中，

有 426 种产品同比实现增长，行业主要产品增长面为 69.6%，近 7 成产品和行业

实现增长。受基建项目整体推进的拉动，能源和原材料行业明显好转，带动工业

增速回升。前三季度，黑色金属冶炼和压延加工业累计增长 5.3%，有色金属冶

炼和压延加工业增长 1.9%。增速前五名的行业除钢铁行业外，分别为计算机、

通信和其他电子设备制造业 7.2%，电气机械和器材制造业增长 5.6%，专用设备

制造业增长 5.1%，汽车制造业增长 4.4%。从原材料产品上看，今年前三季度我

国钢材、十种有色金属、水泥、平板玻璃分别增长 5.6%、3.5%、-1.1%、0.4%。

1-9 月，全国固定资产投资额（不含农户）为 436530 亿元，同比增长 0.8%，2020

年以来首次实现正增长。其中，全国房地产开发投资 103484亿元，同比增长 5.6%，

增速环比加快；基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）同比



增长 0.2%、铁路运输业投资增长 4.5%、道路运输业投资增长 3.0%、水利管理业

投资增长 0.9%、公共设施管理业投资下降 3.3%，降幅收窄 0.6 个百分点。 

2020 年 1-8 月份，全国规模以上工业企业实现利润总额 37166.5 亿元，同比

下降 4.4%，但降幅比 1-7 月收窄 3.7 个百分点，预计今年前三季度的统计数据或

将恢复正增长。 

另根据海关总署的统计数据，1-9 月，全国累计进出口总额 231150.9 亿元，

同比上升 0.7%，今年以来首次实现正增长，说明中国已经从新冠肺炎疫情中恢

复，进出口实现正常运行。其中，出口127102.5亿元，同比上升1.8%；进口104048.4

亿元，同比下降 0.6%，累计贸易顺差 23054.2 亿元。 

虽然目前经济增长势头良好，但是经济运行面临的国际环境复杂严峻，全球

新冠肺炎疫情仍在蔓延，世界主要经济体经济陷入衰退，外部不确定性因素仍比

较多。我国目前经济运行的多数指标增速仍然低于 2019 年同期水平，一些指标

的累计增速仍处于下降区间，因此必须持续全力做好党中央关于“六保”和“六

稳”工作，推动经济持续复苏。 

 

二、日产粗钢依旧居高不下，全年产量将超 10 亿吨 

根据国家统计局的数据，2020 年前 3 季度，我国黑色金属压延和加工行业

（钢铁行业）以 5.3%的累计增长率位居规模以上工业全行业第三位，仅低于计

算机通信电子设备制造业和电气机械器材制造业。受国家“国内大循环为主体、

国际国内双循环相互促进的新发展格局”的经济发展战略的影响，我国 1-9 月累

计实现生铁产量 66548 万吨，粗钢产量 78159 万吨，同比分别增长 3.8%和 4.5%，

同期中国钢材产量为 96424 万吨，同比上升 5.6%。由于铁矿石价格的持续高涨，

钢厂对废钢的使用量有所增加，9 月当月的铁钢比 2020 年以来首次降至 82%以

下，但前三季度的累计铁钢比依旧维持在 85.1%的相对高位。说明 2020 年受新

冠肺炎疫情影响，废钢产出一度减少导致供应不足，加上中国钢铁生产的长流程

工艺下，废钢很好地扮演了铁矿石替代品的作用，但中国钢铁生产对铁矿石的高

度依赖问题一段时间内仍然难以化解。 

9 月当月，我国粗钢产量 9256 万吨，平均日产粗钢 308.5 万吨，再创历史新

高，逼近 310 万吨/日并连续 4 个月保持 300 万吨以上水平。前三季度我国平均

日产粗钢水平 285.3 万吨，按此数值推算的 2020 年中国全年粗钢产量或将超过

惊人的 10.4 亿吨水平。 

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，年粗钢表观消费量或同比增长 10% 

根据海关总署的数据统计，2020 年 1-9 月中国累计出口钢材 4038.5 万吨，

同比下降 19.6%，按此数据推算的全年钢材出口或减少至 5400 万吨以下。同期，

我国累计进口钢材 1507.3 万吨，同比上升 72.2%，而进口金额则仅同比上升了

12.0%，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

材价格相对中国国内市场具有一定的价格优势，从而形成向中国出口数量的增加

并在一定程度上对国内市场形成了冲击。根据同期钢材进出口量计算，1-9 月我

国累计净出口钢材 2531.2 万吨，折合粗钢 2100 万吨。依此推算，2020 年全年出

口钢材折合粗钢不超过 3000 万吨，由此推算的国内粗钢表观消费量或将超过 10

亿吨，较前期预测值上升 3000 万吨以上。巨大的内需市场成为拉动中国粗钢表

观消费的根本动力，如果还原新冠肺炎疫情的影响，中国粗钢表观消费峰值或在

10.5 亿吨以上，以此推算我国的粗钢产量的峰值或接近 11 亿吨，全国钢铁产能

或将接近 14 亿吨。 

四、国内市场价格有所恢复，吨钢利润下降近三成 

从 2019 年以来我国钢材市场价格走势上看，2020 年前三季度国内五大类钢

材品种（含钢坯）价格基本延续了区间震荡态势，除冷轧板价格较 2019 年同期

有所上行外，其他品种价格均呈小幅下降态势且自 2019 年 1 季度后形成的整体

钢材价格震荡下行的趋势没有根本改变。 

图 2: 2019 年 1 月至 2020 年 9 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，截至 10 月 16 日，我国五大类钢材累计库存较 9 月中

旬下降 120 万吨左右，累计库存降至 1800 万吨以下水平。其中，受基建开工刺

激的螺纹钢库存下降近 100 万吨，库存降幅占比超过 80%，对现货市场的价格产

生较大支撑，避免了在“银十”期间价格下行的尴尬局面。2020 年前三季度，

由于新冠肺炎疫情的影响，全国钢材社会库存平均水平超过 2000 万吨，较 2019

年同期增长了近 700 万吨，增幅超过 50%。预计在疫情彻底被控制前，由于对“封

闭断供”的恐慌，我国社会钢材库存保持 1700 万吨以上较高水平的状态还将持

续。 

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 

从国家统计局公布的数据推算的吨钢利润上看， 1-8 月我国黑色金属冶炼和

压延加工业行业利润总计 1374.4 亿元，同比下降了 23.1%。按 1-8 月中国累计粗

钢产量 6.89 亿吨计算，2020 年 1-8 月我国累计的粗钢吨钢利润仅为 199.5 元/吨，

同比下降 24.3%，为自 2010 年以来的行业次低点。这就是中国钢铁工业目前“大

而不强”的尴尬现象：产量逐年攀升至 10 亿吨以上而利润水平则逐年下行至 200

元/吨以下。 

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，只按每日实时钢价和原料价格计算的实时钢

材利润更加悲惨。截至 2020 年 10 月 16 日，模型推算的 2020 年前三季度我国钢

铁企业实时平均吨钢亏损 214 元，从前 9 个月的单月运行看，只有 4 月盈利 95

元，其他月份均为亏损，7 月亏损 371 元/吨，8 月亏损 462 元/吨，9 月 495 元/

吨，单月亏损额呈扩大趋势。按中国钢厂原料库存水平 40 天计算，这一亏损面

将在 11 月末或 12 月初出现，这一数字也预示着 2020 年 4 季度的钢材市场行情

难言见好。 

按 1-8 月国家统计局公布的数字计算，截至 8 月末中国钢铁行业的毛利率仅

为 3.1%，毛利率同比下降 30.3%。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”，赚取微薄的“铁矿石加工”费

用。 

图 5 :2018 年以来中国钢铁行业粗钢吨钢平均利润水平 

（实时理论计算）变化趋势 

单位：元/吨 



 
资料来源：五矿经研院 

五、四季度钢材市场行情并不乐观 

综上所述，2020 年 3 季度，中国经济的优异表现以及“以国内大循环为主”

的经济发展模式刺激了钢材价格在传统消费旺季走出较为强劲的行情，其中现货

市场表现优于期货市场。但从期货市场看，资本对钢材市场后市预期并不乐观，

而现货市场方面，自 2019 年形成的钢价缓慢下降趋势也并未改变，整体价格仍

呈箱体震荡趋降行情。因此，2020 年四季度的价格行情并不乐观，四季度的钢

价整体仍将保持震荡走弱行情，现货市场或继续保持相对看淡的情绪。 

 

第二部分 铁矿石市场 

六、2020 年前三季度铁矿石量价齐飞 

2020 年前三季度，我国日产粗钢的绝对数量和长流程生产工艺的绝对主导

地位继续支撑对铁矿石的旺盛需求。根据海关总署统计数据显示，2020 年 9 月，

中国进口铁矿石 10854.7万吨，月平均进口单价 110.75美元/吨，月环比增加 7.1%。

1-9 月，中国铁矿石累计进口量达到 86846.2 万吨，累计进口金额 826.3 亿美元，

累计平均进口单价为 95.14 美元/吨。自 2019 年 3 月以来，我国月度进口铁矿石

数量和月平均价格均呈逐月上升态势。即便是在 2020 年突发新冠肺炎疫情期间，

中国进口铁矿石价格趋势也未出现任何改变，成就金属矿业业内对铁矿石的“黑

金美誉”。 



根据中钢协铁矿石价格指数统计数据显示，9 月 15 日的 127.32 美元/吨为本

年度的最高点，较 2020 年以来 79.53 美元/吨的低点价格涨幅超过 60%。9 月当

月，中钢协进口铁矿石平均价格达到 122.76 美元/吨且自 7 月 31 日铁矿石突破

110 美元/吨后始终保持 120 美元/吨左右的水平高位运行。2020 年前三季度，中

国铁矿石平均进口价格上升至 99.44 美元/吨，较 2019 年同期 92.86 美元/吨的平

均价格上涨了 6.58 美元。受进口矿价格上行影响，前三季度，我国进口矿港口

现货（车板）平均价格飙升至 822 元/吨以上水平，同比上升 52 元/吨；而国产矿

（62%品位）年化平均价也因此受益最高上涨突破 745 元/吨，同比上升 59 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，但贸易矿量增加导致市

场风险上升 

截至 10 月 16 日，中国主要港口铁矿石库存上升至 1.22 亿吨以上，较 8 月

中旬的统计数字增加近 800 万吨，预计随着海外主力矿山发货量的增加，港口库

存还将呈缓慢上升态势并逐渐恢复至年初的 1.25 亿吨水平。从库存结构上看，

澳矿 5853 万吨，巴西矿 3521 万吨，贸易矿 5814 万吨，库存的增加主要来自贸

易矿的较大增幅，说明市场在高价格情况下的投机行为加大。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。目前看，铁矿石港口现货库存这一“缓冲池”作用今后仍将

持续发挥作用，但是高价位下的现货投机行为也必然会增加市场未来的不确定性。 

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、我国国产矿产量增长乏力，对外依存度居高不下 

中国铁矿资源贫矿多、富矿少，再加上多年的开采，中国国产铁矿石的品位

逐年下降。根据中国冶金矿山协会的统计数据，2020 年 1-8 月中国铁矿石原矿产

量 56217.9 万吨，同比增长 0.69%，按 2019 年全国重点矿山的选矿比计算的实际

成品矿产量只有 1.7 亿吨，而实际成品矿产量或只有 1.4 亿吨左右，由此计算的

我国 1-8 月的铁矿石对外依存度超过 84%。 

同时，从进口矿港口现货价格和国产矿价格走势的对比看，截至 10 月 16

日，进口矿港口现货价格（62%、车板价）高出国产矿价格近 80 元/吨，相当于

国产矿 65%品位的产品价格。从下图可以明显看出，2020 年以来，在期货价格

的助推下，铁矿石进口矿港口现货价格“高歌猛进”，而国产矿价格则平缓上行，

国产矿价格完全跟从进口矿价格的运行趋势，在市场中毫无话语权可言。 

图 8: 2020 年以来中国进口矿港口现货价格、国产矿价格、期货主力合约结算价格及进口矿

现货与国产矿价差走势 

单位：元/吨 



 
数据来源：五矿经研院 

九、四季度铁矿石价格或将有限下降 

根据中钢协铁矿石价格指数的数据，目前中国进口铁矿石价格已经达到了自

2013 年以来相对较高水平且自 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 :2013 年以来中国进口铁矿石价格长期走势 

单位：美元/吨 

 
数据来源：五矿经研院 



随着铁矿石价格的飙升，中国钢铁市场原料成本的运营风险加大，钢厂运营

难度增加。预计，四季度的铁矿石价格或因冬季限产对原料需求的影响等因素而

在加剧震荡中略有下行，但受海外主力矿山的高度垄断和中国铁矿石金融属性不

断增强等因素的制约，任何有利于价格上行的理由都将被演绎为价格上行的支撑

理由，即便矿价下行，降幅也将十分有限。预计，四季度的进口铁矿石（62%，

FOB 青岛）价格或在 100 美元/吨以上的较高价位持续运行，100 美元/吨价格很

难跌破。 

 


