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中国, 2018 年 6 月 6 日 
 
全球金属行业： 
 
2018 年价格继续提升，不过 2019 年可能略有下滑 
 

• 自 2016 年中起，金属行业便一直处在价格上涨和需求旺盛期 
• 美国与欧洲日益增长的贸易保护主义，以及中国所采取的相应报复措施，对行

业信心与投资造成了冲击，但尚未危及经济增长 
• 多种趋势的综合影响下，预计在 2019 年底前，基本金属价格会继续上扬，不

过黑色金属价格会由于持续产能过剩而下滑 
 

金属市场行情看好，但风险仍然较高 
 
与经济增长的高度同步性，加上技术转移的作用，都令金属用量攀升，造成供应短缺，受此影

响，自 2016 年中以来，金属市场一片向好。同等规模的需求增长在 2008 年危机以来还未出现

过。加之美元相对弱势，使得金属价格重振旗鼓，从年初至今，铝价上涨了 37%，钴价翻了 4
倍，相比 2016 年初，铜和镍的价格分别增长 44%和 53%，而锌价则翻了 2 倍。 
 
尽管行业内多数部门已重回增长盈利轨道，但金属行业在科法斯的行业评估中仍属于最高风险

行业之一，信用风险评级为“高”。较弱的行业参与者仍限于批发业务，并受困于与大型参与者客

户的不对称关系。 
 
2018 与 2019 年，多种趋势互相影响 
 
政治干涉与地缘政治冲突始终是造成金属行业波动性和价格上涨的重要因素。近来由美国（如

对进口钢铝征收关税）与欧盟（如对钢铁的反倾销税）实施的贸易保护主义措施目前为止对中

国钢铁生产商并未产生太大影响，因为后者已将生产重点从相关海外市场重新调整至国内市场

。中国对美国钢管、飞机和汽车施加的报复性关税不太会对汽车业产生重大影响。目前，经济

增长尚未受到影响，中美 GDP 中受波及部分不足总量的 1%，不过贸易战势必会对企业的信用

风险带来冲击。科法斯预计，2018 年随着贸易保护主义的升级，投资欲望和企业经营信心均会

受到负面影响。 
 
所有迹象均表明，全球经济已经越过其增长高峰，理论上自 2019 年起物价将经历下行压力。不

过短期来看，需求紧张仍会继续推高价格。这对于正受惠于电池及电子元器件需求增长的主要

基本金属而言，也是个好消息。在从 2017 年 12 月到 2019 年 12 月的这段时间内，铝价预计仅

增长 2%。铜价趋势与此类似，上涨 2.4%，而镍和锌预计分别有 18%和 14%的价格增长。面临

产量不足和价格的上扬，终端用户，诸如电池和汽车制造商可能被迫寻找其他替代材料。  
 
与此相对，钢铁价格可能在同期内下跌 19%，由于中国的钢铁制造商在价格疲软期内对限制产

量缺乏原则性，因此其产能过剩状况可能加剧。较高的企业总体债务水平也会对黑色金属价格

的下跌推波助澜。在中国，行业由大型国企主导，因此净债务比率尤为高企，美国情况与此类

似（15%），因此企业更容易受到现金流修正所带来的冲击。 
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科法斯集团 – 携手共创安全贸易  

 

凭借 70 年的丰富经验及最完善精细的全球网络，科法斯集团成为全球信用保险、风险管理及全球经济研究

的风向标。矢志成为业内最具灵活性的全球信用保险服务商，科法斯集团的专家紧跟世界经济格局，为全

球 50,000 家企业提供贸易信用风险保障服务。集团的专业服务及解决方案，协助企业作出信用风险决定，

帮助企业在内贸和海外市场愈发成熟。科法斯在全球 100 个国家设有营业机构，全球员工人数达 4,100 名

，2017 年全球总营收为 14 亿欧元。 

 

www.coface.com 

 

科法斯集团在巴黎证券交易所A股挂牌交易 

ISIN代码：FR0010667147 / 股票代码：COFA  
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