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随着去年新冠疫情逐步得到有效控制，国内宏观经济逐步恢复常态化，特别是以美联储

为代表的全球货币出现非常突出的流动性宽松现象，因此今年以来煤炭、钢铁、有色、能源

化工等大宗商品原材料便迎来“超级周期”时刻，各种原材料价格纷纷创下多年以来新高，

甚至历史新高。在此情况下，钒市场呈现持续上行态势，各产品价格在今年 7 月中旬，达到

年内高点。 

 

随后，在国家对于大宗商品保供稳价以及碳达峰、碳中和背景下粗钢产量同比低于去年

的政策管控下，钒市场继续上攻受阻，便开启了两个多月的回落走势，在 9 月末跌至年内低

点。不过受制于钒原料供应趋紧的态势，在四季度，钒市场又重启反弹之路，至年末，价格

重新接近年内高点。 

1.2021 年钒市运行状况 

1.1 国内钒市走势回顾 

具体来看，2021 年钒市场大致经历了以下几个阶段：1-3 月末的冲高回落，3 月末-7 月

中旬的持续走高，7 月中旬至 9 月末的大幅快速下滑，9 月末至年底的持续震荡式回升。 

 

进入 2021 年伊始，钒市场在去年 11 月初触底反弹之后，便开始处于震荡调整态势，整

体变化不大。据悉，至春节前，钒铁主流报价保持在 10.3-10.5 万元/吨，钒氮合金主流报价

保持在 15.3-15.6 万元/吨，片钒大厂承兑长单报价 9.6 万元/吨，中小片钒厂家散货现金报价

大多集中在 9.6-9.7 万元/吨。而节后归来，行情继续回升虽然在预期之内，但幅度仍然出乎

意料。据了解，至月末，钒铁主流报价已经上调至 11.6-11.9 万元/吨，而钒氮合金报价略显

混乱，在 16.8-17.5 万元/吨之间不等。而钒原料更为紧俏，片钒大厂承兑长单报价上调至 10.7

万元/吨，中小片钒厂家报价则上调至 10.6-10.9 万元/吨，个别甚至在 11 万元/吨。 

 

经历了春节过后的快速拉升，由于获利了解现象的增多，3 月份国内钒市场整体趋弱回

调，但实际降幅较小，并且在月末已经逐渐止跌企稳，成功筑底。随后在攀钢报价及川威等

 地址：北京市朝阳区惠河南街 1091 号中商联大厦 电话：15110272400 传真：86-10-85725399 
 

 



2021年大宗商品年度分析报告系列之钒产品篇   
片钒大厂新一轮长单报价上调的利好助推下，钒市行情再度迎来反弹回升格局。据了解，至

月末，钒铁主流报价下调至 11.4-11.6 万元/吨，；钒氮合金主流报价则下调至 16.2-16.4 万元

/吨。与此同时，钒原料行情动静不大，企业维稳意向较为突出。据了解，主要片钒企业承

兑长单报价始终坚守在 10.7 万元/吨，而中小片钒企业散货现金报价大多调低至 10.5-10.7

万元/吨，两者再度趋于一致。 

 

从 3 月末行情企稳开始，得益于粗钢日均产量的屡创新高以及龙头企业的接连涨价，钒

市场需求形势大好，便开启了长达三个多月的上涨走势。据了解，至 7 月中旬，钒铁主流报

价已经上调至 14.6-14.9 万元/吨，钒氮合金主流报价则上调至 20-20.5 万元/吨。中小片钒企

业涨价十分积极，散货现金报价大多已经上调至 13.1-13.3 万元/吨。受此影响，主要片钒企

业顺势提价，承兑长单报价已经上调至 13.2 万元/吨（现金 13 万元/吨）。 

 

在钒价重回近两年来绝对高位的情况下，市场上行动力和空间不足，随即进入持续回落

通道，并一直延续至 9 月末。据了解，当时钒铁主流报价一度下调至 10.4-10.6 万元/吨，钒

氮合金主流报价一度下调 14.2-14.5 万元/吨。钒合金市场萎靡不振，直接导致钒原料行情疲

软加剧，下游加工厂商采购观望气氛浓厚，致使生产企业销售陷入被动状态。据了解，中小

片钒企业出货积极，当时散货现金报价一度下调至 9.2-9.4 万元/吨，随后小幅上调至 9.3-9.5

万元/吨。而主要片钒企业虽然有意维稳，但在市场趋弱态势十分明朗的情况下，9 月长单

报价连续下调两次，先是由此前的承兑 13.2 万元/吨（现金 13 万元/吨）下调至 11.5 万元/

吨（现金 11.35 万元/吨），至月末又下调至承兑 9.3 万元/吨（现金 9.15 万元/吨）。 

 

不过鉴于钒价即将重回去年 11 月初的低点，行业惜售挺价情绪增强，中间贸易商抄底

补货囤货现象增多，因此行情上演快速反弹格局。特别是在今年 11 月中旬起，两大钒渣提

钒钢企四川德胜和川威因高炉停产检修维护，钒原料供应紧张急剧，市场呈现出易涨难跌态

势。据了解，至年末，钒产品价格已经接近 7 月中旬的年内高点，其中钒铁主流报价保持在

12.8-13.1 万元/吨，钒氮合金主流报价则在 19.1-19.4 万元/吨，主要片钒企业长单报价坚守

在承兑 12.6 万元/吨（现金 12.45 万元/吨），而中小片钒企业散货现金报价大都保持在

12.4-12.6 万元/吨的水平。 
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1.2 国际钒市走势回顾 

与中国钒市场今年表现相对良好的局势相比，国际钒市场则显得暗淡许多，国内外价格

倒挂现象并未缓解。归根结底，主要原因在于中国钒产品供给端和消费端的影响力在与日剧

增。据悉，2020 年中国粗钢产量达到 10.65 亿吨,位列全球第一，已经占全球粗钢总产量比

重为 56.7%。中国钒制品产销量早已是全球最大，产量几乎达到世界的 60%以上，消费量超

过 55%，这两年甚至也都达到 60%以上，因此中国钒市场对全球钒市场的主导地位和引领作

用可以说是举足轻重。从 2016 年初以来的走势看，这种格局更为明朗，国际钒市场与中国

钒市场紧密挂钩，价格跟涨或者跟跌的情况愈发凸显，因此走势基本与中国保持基本一致的

步调，但价格水平通常都低于国内。 

 

据悉，2020 年国际五氧化二钒价格高点在 2 月中旬的 6.5-7.75 美元/磅（折合当时人民

币 9.8-11.7 万元/吨），钒铁价格在 2 月中旬的 29.5-30.8 美元/千克钒（折合当时人民币

10.3-10.8 万元/吨）；五氧化二钒价格低点在 11 月初的 4.9-5.3 美元/磅（折合当时人民币 7-7.6

万元/吨），钒铁价格在 7 月中旬的 22.1-22.55 美元/千克钒（折合当时人民币 7.7-7.9 万元/

吨）。而 2021 年国际五氧化二钒价格高点在 7 月末的 9.65-9.75 美元/磅（折合当时人民币

13.5-13.6 万元/吨），钒铁价格在 7 月末的 39.9-41 美元/千克钒（折合当时人民币 13-13.3 万

元/吨）；五氧化二钒价格低点在年初的 5.3-5.5 美元/磅（折合当时人民币 7.5-7.8 万元/吨），

钒铁价格在年初的 25-25.5 美元/千克钒（折合当时人民币 8.2-8.3 万元/吨）。 
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2. 2021 年钒市行情走势分析 

2020 年钒市场延续去年的下滑态势，价格跌至 2017 年以来的最低谷，五氧化二钒 10

万元/吨的强支撑也被击穿，并且跌至 8 万元/吨以下的水平。不过进入 2021 年，钒市场一

改近两年的疲态，整体重启回升之路，尽管在 9 月末即将重回谷底，但业界各方无意再低价

走货，心态趋于理性和谨慎，因此行情成功筑底，从而开始四季度的恢复之路。之所以出现

这种局面，主要有以下几个方面的原因： 

 

一是宏观经济层面：由于国内新冠疫情早已得到有效控制，并取得了胜利，经济复苏劲

头强劲，这种局面从去年一直延续至今年。去年，中国的 GDP 增长一枝独秀，取得了 2.3%

的经济增长率，经济总量首次突破了 100 万亿人民币的大关，而今年实际 GDP 增速预计在

8%左右，而且是全球经济增长的主要贡献者，领先全球大部分国家。与此同时，在新冠疫

苗加速普及、主要经济体经济恢复推动和 2020 年的低基数的共同作用下，2021 年世界经济

将可能实现相对较高的增长。国际货币基金组织 10 月预测，2021 年世界经济增速为 5.9%，

可能创下有数据以来最高增速。主要发达经济体中，美国经济增速预计在 5.5%左右，欧盟

经济增速预计在 4.3%左右，日本和韩国经济增速预计分别 2.5%和 4%。新兴经济体中，经合

组织最新报告，预计印度经济 2021 年增长 6.7%，巴西经济增长率为 5.0%。 

 

二是终端钢铁行业层面：今年钢价在 5 月中旬创下历史新高，钢厂利润异常丰厚。即使

随后经历了几个月的冲高回撤和震荡盘整，并且在 10 月和 11 月出现显著下探，但考虑到焦

炭、铁矿石等原燃料价格的大幅回落，钢厂依然有相对不错的利润。国家统计局数据显示，

1-11 月份黑色金属冶炼和压延加工业实现利润总额 4152.9 亿，同比增长 104.3%。至于产量

方面，呈现前高后低态势，进入下半年，国家压产减产力度加大。国家统计局数据显示，2021

年 1-11 月份，中国粗钢产量 94636 万吨，同比下降 2.6%；1-11 月份螺纹钢产量 21412.3 万

吨，同比下降 4.1%。尽管产量有所下降，但整体钢产量仍维持在历史的绝对高位，由此对

钒行业的刚需效应仍然较为强劲。 

 

三是钒产品供给层面：自从 2016 年以来，粗钢产量节节攀升，由此也刺激了钒消耗量

的持续增长。目前钢厂钒渣提钒已经占据钒行业供应的绝对地位，2020 年预计五氧化二钒
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产量在 13.5 万/吨的水平，基于今年粗钢产量首次下滑，螺纹钢也不例外，预计 2021 年产

量与去年基本保持一致。值得注意的是，今年进口量相比往年明显下降，对国内造成的冲击

有所减弱。海关数据显示，2021 年 1-11 月我国五氧化二钒累计进口量为 2303.063 吨，同比

大幅下降约 72.45%；钒铁累计进口量为 2176.795 吨，比下降约 36.7%。而 1-11 月我国五氧

化二钒累计出口量为 3613.28 吨，同比下降约 13.2%；钒铁累计出口量为 4606.373 吨，同比

增长 20.4%。此外，由于今年钒价整体涨势突出，因此铌铁进口量在这两年回落之后再度出

现增长。海关数据显示，2021 年 1-11 月我国铌铁累计进口量为 36931.28 吨，同比增长 26.1%。 

3. 2021 年钒市场预测 

总体来看，目前的钒价处于较为合理的状态，对于行业自身而言，有利可图，对于终端

钢厂而言，以目前的效益，在可接受范围之内。更为重要的是，经历了这几年的去库存之后，

钒产品供需已经进入相对平衡状态。展望明年，钒市场继续上攻空间有限，但受制于钒原料

的强劲支撑效应，预计大幅回落的难度也比较大，因此价格窄幅震荡的可能性比较大。不过

仍有以下几个方面的因素，应该引起重视。 

 

一是：明年世界经济增长则面临四重压力。疫情反复将继续制约世界经济恢复；疫情冲

击供应链、能源约束、局部货币量宽将共推全球通胀居高难下；“通胀暂时论”黯然退场，

美联储货币政策收紧步伐加快，将成为 2022年世界经济运行的重要扰动因素；单边主义、

保护主义、民粹主义抬头导致国际经济环境更趋复杂。尽管存在上述压力，2022 年世界经

济增速仍将进一步走向复苏。预计 2022年全球经济增长率为 4.5%左右，较 2021年的增长

预测值下降 1个百分点左右，但仍处于一个时期以来世界经济增长的高位。不过美联储货币

政策收缩以及未来开启加息进程，无意将对大宗商品形成较强的压制效应。 

 

二是：2022 年中国经济增长将重新下行，主要原因是新冠疫情后推动中国经济快速恢

复的房地产投资和出口这两个增长动能可能放缓，而基建、制造业投资和消费较难对冲其影

响，预计在跨周期政策的适度发力下，全年实际 GDP增速有望达到 5%以上。这一增速虽然

相较 2021年有所回落，但大致与中国经济的潜在增长率相契合。2021年前 11个月的固定

资产投资呈现出基建疲软、制造业强势和房地产具有韧性的特点。2022 年，在政策强力推
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动下，基建投资有望发力，制造业投资将保持较快修复态势，两者将共同推动固定资产投资

平稳增长。在诸多利好因素的支撑下，基建投资会加快推进。政府强调要保证财政支出强度，

加快支出进度，适度超前开展基建投资。综合来看，2022年固定资产投资仍会成为经济平

稳运行的“压舱石”，其中基建投资和制造业投资将会成为投资的主要推动力。预计 2022

年固定资产投资增长6.5%，其中基建投资增长8%，制造业投资增长8%，房地产投资增长4.5%。 

 

三是：明年粗钢产量和消费量仍将稳中有降。12月 15日，冶金工业规划研究院发布报

告预测，2021-2022年，我国粗钢产量分别为 10.40亿吨和 10.17 亿吨，同比分别下降 2.3%

和 2.2%。冶金工业规划研究院发布的《2022 年我国钢铁需求预测成果》认为，2021年，我

国消费和投资增长势头减弱，供应链受阻，房屋建设等领域钢铁需求出现明显的阶段性下降，

导致我国钢材整体消费量下降。预计 2021 年，我国钢材消费量为 9.54亿吨，同比下降 4.7%；

粗钢产量为 10.40 亿吨，同比下降 2.3%。 

四是：钒渣提钒企业在钒行业的主体效应愈发突出，攀钢、承钢、川威、德胜、建龙五

大龙头企业在产能和产量上占据绝对优势，行业集中度进一步提升，这对于市场平稳、健康、

有序发展起到了非常积极正面的作用。而对于而石煤提钒而言，五氧化二钒只有在 10万元/

吨以上的价格，绝大多数厂家才不会面临亏损地步。无论是从价格还是从环保和安全趋严的

常态化来看，石煤提钒大规模复产投产情况不太现实。而且即便是钢厂钒渣提钒，受到粗钢

产量下滑以及普铁矿相比钒钛矿的综合炼钢成本更具优势两个层面看，产能和产量要想进一

步拉高短期内也不大可能。 

五是：从国际来看，以耶弗拉兹 Evraz 为代表的的俄罗斯钒厂，以为嘉能可 Rhovan 钒

矿代表的的南非钒厂，以 Largo Resources拉戈资源公司为代表的巴西钒厂，均有着比国内

钒渣提钒还低的成本优势此外，一旦国内钒价过高，势必会再度引起进口量的再度大幅基层。

而且巴西 CBMM铌铁产能仍在继续扩张，未来将会继续加大对中国市场的出口营销力度，这

也对钒价上行形成抑制效应。 

 

基于以上种种因素，2022年预计钒市场大概率将处于上有压力，下有支撑的格局，价

格范围与今年大体相同，五氧化二钒价格底部强支撑位置在 8-10万元/吨的水平，顶部阻力

位置在 13-15万元/吨的水平。 
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