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　　摘　要：２０１７年，在发达国家制造业回归和新兴经济体稳定发展推动下，世界经济全面复苏，国际货

币基金组织等机构上调增长预期。世界矿产勘查投入回升，天然气水合物、锂、铜等矿产勘查开发取得重

要进展。消费增长和供应紧张双重作用使得国际矿产品价格全面上涨，巴西、智利等重要矿产资源国出口

回升。矿业公司利润和市值回升，投资者对矿业投资信心增强。矿业受到各国普遍重视的同时，矿业公司

经营的政治风险也在上升，全球矿业还面临着周期性经济波动和政策制约的风险。
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　　２０１７年以来，在发达国家制造业强劲回归、贸
易回升以及发展中经济体稳定增长推动下，世界经
济出现全面复苏。全球矿业在经历连续四年低迷之
后出现回暖迹象。国际矿产品价格大幅反弹，锌、
铜、钴等价格创多年来新高。矿业公司实现扭亏为
盈，融资不再那么困难，并购意愿上升。矿业受到各
国普遍重视，对经济的拉动力回升。重要矿产资源
国频繁调整矿业政策，主要是提高矿产资源税费以
改善财政困难。展望２０１８年，全球矿业仍然面临周
期性经济波动、地区冲突和政策制约的风险。

１　发达国家制造业强劲回归，世界经济全面复苏
全球制造业增长强劲带动世界经济全面复苏。

据中国物流与采购联合会发布的数据，２０１７年，全

球制造业ＰＭＩ均值达到５４．７％的较高水平［１］。摩
根大通全球制造和服务业指数显示生产增速创

２０１５年３月份以来新高。美国、日本、德国等主要
经济体 ＰＭＩ指数都在荣枯线以上，德国１１月份

ＰＭＩ甚至达到了６２．５。在经济增长的同时，一些国
家还出现了低通胀和低失业率现象。
国际货币基金组织（ＩＭＦ）在２０１７年１０月份发

布的《世界经济展望》［２］报告中上调全球经济增长预
期，将２０１７年增速从３．５％提升至３．６％，２０１８年
增幅从３．６％提升至３．７％（表１）。

ＩＭＦ预计，发达经济体２０１７年增长２．２％，

２０１８年增长２．０％。其中，美国分别增长２．２％、

２．３％，欧元区分别增长２．１％、１．９％，日本分别增
长１．５％、０．７％，英国分别增长１．７％、１．５％，加拿
大分别增长３．０％、２．１％。
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新兴和发展中经济体２０１７年增长４．６％，２０１８
年增长４．９％。其中，中国分别增长６．８％、６．５％，
俄罗斯分别增长 １．８％、１．６％，巴西分别增长

０．７％、１．５％，印度分别增长６．７％、７．４％，南非分
别增长０．７％、１．１％。
从区域上看，滨印度洋国家经济增幅普遍较快，

特别是印度、缅甸、孟加拉国等南亚国家，以及埃塞俄
比亚、坦桑尼亚等东非国家。几内亚湾国家，比如刚
果（布）、科特迪瓦、加纳等国家经济增幅也非常快。
分季度看，发达经济体中美国、欧元区、日本过

去一年来逐季向好，英国则小幅回落［３］。中国经济
逐步企稳，而印度则连续四个季度经济增幅下滑后
在２０１７年第三季度开始回升（图１）。
欧佩克国家中，利比亚经济将出现大幅回升，而

委内瑞拉依然困难重重，２０１８年经济仍将出现萎
缩，但降幅趋缓。其他欧佩克国家如印度尼西亚、伊
朗、阿联酋经济增速在３％～１０％之间，尼日利亚等
国则低于３％。
重要矿产资源国中，俄罗斯经济复苏加快，巴西

在２０１７年第二季度ＧＤＰ增幅转正，秘鲁ＧＤＰ增速
在短暂下滑后逐季好转（图２）。加拿大、南非、智
利、澳大利亚２０１７年ＧＤＰ增速在１％～３％之间。

２０１８年，世界经济有望持续增长，除ＩＭＦ外，
世界银行、ＯＥＣＤ等组织也上调了２０１８年世界经济
增长预期。但是，世界经济仍然面对着周期性的金
融危机的危险，主要是存在资产泡沫、高负债、高物
价等风险因素［４－５］。

表１　ＩＭＦ上调今明两年世界经济增长预期

２０１７年 ２０１８年

世界 ３．５％↑３．６％ ３．６％↑３．７％

发达经济体 ２．０％↑２．２％ １．９％↑２．０％

　　美国 ２．１％↑２．２％ ２．１％↑２．３％

　　欧元区 １．９％↑２．１％ １．７％↑１．９％

　　日本 １．３％↑１．５％ ０．６％↑０．７％

　　英国 １．７％１．７％ １．５％１．５％

　　加拿大 ２．５％↑３．０％ １．９％↑２．１％

新兴和发展中经济体 ４．６％４．６％ ４．８％↑４．９％

　　中国 ６．７％↑６．８％ ６．４％↑６．５％

　　俄罗斯 １．４％↑１．８％ １．４％↑１．６％

　　巴西 ０．３％↑０．７％ １．３％↑１．５％

　　印度 ７．２％↓６．７％ ７．７％↓７．４％

　　南非 １．０％↓０．７％ １．２％↓１．１％

　　沙特阿拉伯 ０．１％０．１％ １．１％１．１％

　　墨西哥 １．９％↑２．１％ ２．０％↓１．９％

图１　世界主要经济体近年ＧＤＰ增速季度变化

２　世界矿产勘查投入回升，天然气水合物等矿产进
展明显

在经历４年连续下降之后，２０１７年全球矿产勘
查开发投入出现回升。２０１７年１０月初，标普全球
市场情报机构（Ｓ＆Ｐ　Ｇｌｏｂａｌ　Ｍａｒｋｅｔ　Ｉｎｔｅｌｌｉｇｅｎｃｅ）发
布全球勘查预算数据［６］，经对１５３５家矿业公司的调
查，２０１７年其有色金属勘查预算为７９．５亿美元，估
计全球有色金属矿产勘查总预算数为８４亿美元，较

２０１６年增长１４％，为２０１２年以来首次回升（图３）。
据澳大利亚统计局数据计算，２０１７年前三季度

该国矿产勘查投资为１２．５８亿美元，较２０１６年同期
的１０．２４亿美元增长２３％；钻探进尺６１８万 ｍ，较

２０１６年同期的４８９万 ｍ增长２６％。其中，第三季
度，该国矿产勘查投资为４．７５亿美元，同比增长

２５．２％。分矿种看，黄金和贱金属回升幅度较大，而
铁矿石和其他矿种增幅较小［７］。
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图２　世界主要矿产资源国家近年ＧＤＰ增速季度变化

图３　１９９１～２０１７年世界有色金属勘查投入变化
（数据来源：Ｓ＆Ｐ　Ｇｌｏｂａｌ　Ｍａｒｋｅｔ　Ｉｎｔｅｌｌｉｇｅｎｃｅ）

　　海洋油气勘探开发取得新进展。２０１７年５月，
我国在南海试采天然气水合物取得成功，１１月份，国
务院批准同意将天然气水合物列为新矿种。巴西盐
下油气田产量已经占到该国总产量的一半，其中，原
油产量为１３２．７万桶／ｄ，天然气产量为０．５２亿ｍ３／ｄ。
厄瓜多尔的卡斯卡维尔、民主刚果的卡库拉和

蒙古的哈马戈泰等世界级铜矿勘探取得新进展。卡
斯卡维尔铜金矿项目首次宣布资源量，按照０．３％
的铜当量边界品位，阿尔帕拉（Ａｌｐａｌａ）矿床推定和
推测矿石资源量为１０．８亿ｔ，铜当量品位０．６８％；
按金属量计算，铜资源量为５２０万ｔ，金１　２３０万盎
司。卡库拉铜矿新的铜金属资源量为：推定资源量

１１３０万ｔ，铜品位３．２３％；推测资源量１３６万ｔ，铜
品位２．２６％。蒙古哈马戈泰铜金矿勘探继续取得
新成果，其中白山、阿勒坦陶勒盖和网山矿床分别见
矿８５０ｍ、６４６ｍ和２６４ｍ，铜品位分别为０．３２％、

０．５１％和０．５６％；金品位分别为０．２ｇ／ｔ、０．８７ｇ／ｔ
和１．４６ｇ／ｔ。

硬岩型锂矿继续得到勘查公司青睐，发现了一
大批世界级矿床，比如民主刚果的曼诺诺（Ｍａｎｏｎｏ），
不但规模大（矿石资源量１０亿～１２亿ｔ），而且品位
高（１．２５％～１．５％），被誉为锂矿中的“埃斯康迪
达”。与此同时，关于锂矿成矿理论研究也取得重要
进展，美国科学家提出巨型锂矿生成与超级火山存
在密切的联系。
世界经济全面复苏，全球矿产勘查投入增长，矿

业项目开发投资在经历连续４年下滑后也将逐步回
升（图４）。

３　国际矿产品价格全面上涨，矿产资源国出口回升
受到石油输出国组织（ＯＰＥＣ）与俄罗斯等盟友

减产、中东地区冲突以及气候等因素的影响，国际油
价实现连续第二个年度上涨。２０１７年，布伦特原油
较２０１６年上涨１７％，收于６６．６２美元／桶；美国 ＷＴＩ
原油价格年度上涨超过１１％，年底收于６０．１０美
元／桶。２０１７年１１月份，欧佩克、俄罗斯和其他一
些非欧佩克成员国决定延长减产协议。１２月份，欧
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图４　世界矿业开发项目投资预算
（数据来源：Ｓ＆Ｐ　Ｇｌｏｂａｌ　Ｍａｒｋｅｔ　Ｉｎｔｅｌｌｉｇｅｎｃｅ，

２０１７年为笔者估算数据）

佩克发布的月度原油市场报告中提出，全球原油库
存过剩的状况预计将在２０１８年末重新回到供需平
衡。高盛、瑞银、瑞士信贷等金融机构也看好２０１８
年原油价格，甚至认为布伦特原油可能冲击８０美
元／桶。
世界粗钢产量大幅增长，铁矿石、焦煤等冶金原

材料价格大幅上涨。据世界钢铁协会统计，２０１７年
前１１个月，世界粗钢产量累计为１５．３６亿ｔ，同比增

长５．４％。发达经济体中，美国、德国粗钢产量分别
增长４．１％、２．９％。“一带一路”国家增幅明显，比
如越南 （８６．８％）、匈牙利 （５１．８％），巴基斯坦
（４３．４％）、塞尔维亚（２７．３％）、保加利亚（２６．８％）、
伊朗（２０．６％）、泰国（１６．８％）、土耳其（１２．７％）、哈
萨克斯坦（７．８％）和印度（６．２％）等。全球“大炼钢
铁”带动冶金原材料价格大幅上涨，与２０１５年１１月
份的３７美元／ｔ相比，２０１７年底国际铁矿石价格涨
幅近１００％（图６）。与２年前的７３美元／ｔ相比，

２０１７年底炼焦煤价格已经上涨了２６０％。

图５　近年来国际原油价格变化情况

图６　主要金属价格走势
（数据来源：加拿大Ｉｎｆｏｍｉｎｅ公司网站资料）

　　２０１７年，全球有色金属价格涨幅明显。伦敦金
属交易所铝价上涨 ３３％，铜上涨 ３０％，铅上涨

２７％，锌上涨２９％，镍价上涨２５％。与２０１６年低
点相比，２０１７年底铜价上涨了６０％，主要是因为
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最大铜生产国智利产量下降，加上伦敦金属交易
所、纽约商品交易所和上海期货交易所库存下降
（图７）。受到供应持续紧张的影响，锌价上涨了一
倍并创１０年来最高。稀有、稀土和稀散（“三稀”）
矿产等大部分出现供应短缺的现象。近一年来，
钴价涨幅超过１倍，钒价超过４０％。２０１７年，镨
钕氧化物的价格几乎翻了一番，钕价在８月涨幅

就接近１／３。
矿产品价格上涨推动巴西、智利等矿产资源国

矿产品出口大幅回升。２０１７年，巴西铁矿石出口量
和出口额分别为３．８４亿ｔ和１９２亿美元，分别较

２０１６年的３．７４亿ｔ和１３３亿美元增长２．７％和

４４％。２０１７年，智利铜出口额预计为３３５亿美元，
较２０１６年同期的２８１亿美元增长１９．２％。

图７　１９９０年以来铜库存变化情况

图８　巴西铁矿石和智利铜矿月度出口额变化情况

　　一些国家相继制定了传统燃油车退出时间表，
新能源汽车将成为刚性需求，包括动力电池在内的
储能行业发展迅速，与之相关的矿物原材料面临短
缺的风险，比如锂、钴等。据嘉能可公司估计，按照

２０３０年电动汽车占市场份额３２％计算，到２０３０年，
将新增铜需求量４１０万ｔ，而２０１６年电动汽车用铜
仅占１８％。与２０１６年相比，将新增１１０万ｔ的镍，
增长５６％。而钴消费量将增长三倍，至３１．４万ｔ。
由于这些矿产短时间内供应不足，对新能源汽车发
展构成障碍，反过来刺激传统燃油车市场。

４　矿业公司利润和市值回升，投资信心增强
据普华永道公司统计，全球前４０家矿业公司总

利润从２０１５年的亏损２８０亿美元转为赢利２００亿
美元，总负债从２　３９０亿美元下降为２０１６年底的

２　０２０亿美元。２０１７年，矿业公司利润继续大幅飙
升。据对全球前十大矿业公司的统计，２０１７年上半
年合计净利润１６５亿美元，是２０１６年同期的两倍，
接近２０１６年全年的６０％。其中，力拓上半年铁矿
石部门息税摊销前利润（ＥＢＩＴＤＡ）为５６．０７亿美
元，同比增长６３％；淡水河谷ＥＢＩＴＤＡ为７０．３７亿
美元，增长６４．２％。２０１７财年，必和必拓铁矿业务

ＥＢＩＴＤＡ为９１亿美元，增长６２％。
矿业公司利润回升，投资者信心增强，矿业公司

市值也出现大幅上升。与两年前相比，必和必拓市
值增长了一倍，淡水河谷增长了４倍，力拓增长了２
倍，英美集团增长４７７％，嘉能可公司增长了３５５％。

２００６年以来，全球矿业公司并购总体呈现下降趋
势，２０１６年并购已经降至金融危机时的水平（图９）。

图９　２００１～２０１６年以来全球矿业公司并购变化趋势
（数据来源：Ｓ＆Ｐ　Ｇｌｏｂａｌ　Ｍａｒｋｅｔ　Ｉｎｔｅｌｌｉｇｅｎｃｅ）
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但是，２０１７年全球矿业公司并购出现回升趋
势。据安永公司统计，２０１７年上半年，全球矿业并
购额为２８０亿美元，较２０１６年同期的１４６亿美元增
长９２％；并购案件增长３．３％至２２２个。１２月份，
安永公司对矿业和金属公司的一项调查表明，２０１８
年，接近２／３的矿业公司计划进行并购；５３％的被调
查者认为，未来一年矿业公司并购将持续增长。
矿业公司融资也出现了回升势头。安永公司的

统计数据显示，２０１７年上半年矿业公司融资累计约

１　２２０亿美元，较２０１６年增长２１％。其中第二季度
融资为７１０亿美元，同比增幅为１５％；与一季度相
比，增长了２００亿美元。

５　矿业受到各国普遍重视，政治风险上升
无论是发达经济体，还是发展中经济体，都把矿

业作为推动经济发展的主要动力，甚至把能源和矿
产作为摆脱政治和经济危机的工具，这是近些年来
少有的现象［８］。
欧佩克国家谋求经济多元化，矿业成为首要选

择。沙特阿拉伯为实现能源安全和供给多元化，决
定勘探和开发国内铀矿资源。尼日利亚２０１８年将
投资４　２００万美元进行地质调查，并对矿业公司实
行减免税收等优惠政策。苏丹、厄瓜多尔等欧佩克
国家积极吸引外国投资本国矿业开发。为摆脱西方
金融制裁，委内瑞拉甚至以石油和金矿等作为背书
发行５０亿美元的数字加密货币。
美国总统特朗普就任总统后，履行其竞选承诺，

出台多种政策支持矿业发展。２０１７年３月份，特朗
普总统签署“能源独立”的行政命令。７月份，宣布
取消奥巴马执政期间实行的限制向海外燃煤电厂提

供融资的政策。另外，在租赁联邦土地上，解除奥巴
马政府对煤炭租赁联邦土地的禁令。１２月份，签署
减少关键矿产对外依赖的行政命令，要求简化矿业项
目审批流程，加强国内矿产勘探开发，发展下游产业，
以减少钴、锂、石墨和稀土等关键矿产的对外依存度。
为促进本国矿业发展，巴西对矿业管理体制进

行大刀阔斧的改革。一是撤销矿产开发管理司，成
立负责矿业监管的国家矿产局，目的是提高透明度，
减少官僚行为。二是提高矿业权利金，将税基从净
销售额改为销售总收入，并按照价格变化实行浮动
税率。以铁矿石为例：如果价格低于６０美元／ｔ，则
铁矿权利金税率为２％；价格在６０～７０美元／ｔ，税
率为２．５％；价格在７０～８０美元／ｔ，税率为３％；价
格在８０～１００美元／ｔ，税率为３．５％；若高于１００美
元／ｔ，为４％。因为遭到矿业公司反对，铁矿石最高
权利金税率从４％调整为３．５％。

其他决定增税和提高税率的国家和地区还很

多。比如，西澳州将采金业权利金税率从２．５％提
升到３．７５％，民主刚果恢复矿业公司进口增值税，
坦桑尼亚征收矿产品出口检验税，印度征收黄金销
售税，美国拟提高煤炭权利金税率等。
一些国家为加强国家对矿业控制，提高竞争力，

已经酝酿或成立国家矿业公司。２０１７年２月份，玻
利维亚成立国家锂矿公司。４月份，智利国家铜业
公司成立锂矿分公司。６月份，厄瓜多尔批准成立
国家矿业公司。
为加强矿产资源的顶层设计和管理，一些国家

成立了专门的机构。比如，２０１７年３月份哥伦比亚
成立了国家水资源委员会；４月份，阿根廷成立了联
邦能源委员会。
展望２０１８年，虽然全球经济被众多国际机构看

好，但也有不少悲观的声音。比如，２０１８年正好处
于１０年一次的世界金融或经济危机的时间窗上，一
些指标已经有所显示，比如全球债务、能源和原材料
价格的快速上升，股市泡沫等，当然还有挥之不去的
政治风险等。全球风险咨询公司化险资询（Ｃｏｎｔｒｏｌ
Ｒｉｓｋｓ）年初发布报告称，地缘政治和地区冲突是

２０１８年最大的营商风险，也就是说需要重点防范政
治风险。
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