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行业研究 行业点评 投资评级：短期_中性，长期_B 

“抢出口”效应推动 6 月钢铁出口再冲新高 
——钢铁行业点评报告 

核心观点 行业表现对比图 

    6月全国钢材出口量为562万吨，粗钢净出口量为445万吨，粗钢净出

口量占产量的比重达到8%左右，均创金融危机以来的最好水平。 

1、“抢出口”效应推动6月钢铁出口放量。06年以来的多次经验显示：在

政府宣布取消出口退税（或加征出口关税）的前后1-2个月内，企业存在

“抢出口”的现象。我们认为，正是这种效应在很大程度上推动了6月钢

铁出口放量（6月22日财政部宣布将在7月15日取消热轧卷、中厚板、大型

材、带钢等9%-13%的出口退税率）。 

2、下半年钢铁出口量将趋于回落。主要基于如下理由：（1）6月出口退

税政策调整涉及到的钢铁产品占全部钢铁出口量比重的40%左右，范围较

广，这部分钢产品9%-13%的出口退税率被取消，将使得相当一部分钢铁产

品出口无利可图而被迫转内销；（2）5、6月钢产品出口形势已恢复到金

融危机前的水平，考虑到国际贸易摩擦、国内减排节能的形势，如果后期

钢产品出口继续居高不下，不排除政府进一步调整税收政策抑制出口；（3）

国际钢价趋降将使得国外企业采购意愿变弱。 

3、钢铁行业再度经历困难时期。在经济减速和成本相对坚挺的双重压力

下，钢铁行业目前正在经历困难时期，和金融危机期间相比，我们判断当

前的困难严重程度要轻，但持续时间预计有可能更长。 

4、维持钢铁板块的“中性”评级。我们维持中期报告的观点，“从供求

关系和成本多个角度考察，我们认为未来六个月钢价、钢铁行业盈利仍然

承压，而这才是决定板块中短期行情最重要的因素，有鉴于此，我们认为

钢铁板块将同步大盘。历史经验也对我们的上述结论构成支撑：2003年以

来的四次反弹（或牛市启动的半年内）行情来看，钢铁板块跑赢上证指数

5个百分点以上或跑输15个百分点以上的次数为0”。 
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 [table_relation] 相关报告 

《钢铁业：向四个正常化方向回归》——

行业专题报告——2009 年 12 月 24 日 

《钢铁行业的中期投资机会宜继续等待》

——行业点评报告——2010 年 5 月 10 日 

《铁矿石长协价和现货价走势预计在三季

度出现背离》——行业点评报告——2010

年5月19日 

《落后产能淘汰无助行业景气提升》——

行业点评报告——2010 年 5 月 31 日 

《成长、盈利和估值之辩》——行业专题

报告——2010 年 6 月 23 日 
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简称 代码 股价 
EPS(元) P/E 

P/B 评级 
09A 10E 11E 09A 10E 11E 

莱钢股份 600102 8.96  0.11 0.51 0.68 85 17.53 13.18 1.37  推荐 A 

禾盛新材 002290 26.09  0.52 0.75 1.14 50 34.79 22.89 4.64  推荐 A 

恒星科技 002132 10.69  0.35 0.68 0.98 30 15.72 10.91 3.05  推荐 A 

河北钢铁 000709 3.88  0.14 0.21 0.32 28 18.48 12.13 0.92  推荐 B 

八一钢铁 600581 10.19  0.14 0.68 0.85 71 15.10 12.04 2.57  推荐 A 

华菱钢铁 000932 4.20  0.04 0.18 0.32 96 23.33 13.13 0.78  中性 A 
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图表 1：6 月全国粗钢净出口 445 万吨            图表 2：6 月 M2 增速回落至 18.45% 
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资料来源：国家统计局、海关总署、国都证券研究所        资料来源：WIND、国都证券研究所    

图表 3：近期国外外钢价均呈现回落             图表 4：模拟的现货与长协矿价再次倒挂 
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河北唐山66% 澳州粉矿63%港口车板价 模拟的长协澳洲Yandi粉矿（65%）

单位：元/吨 7月9日价格
河北唐山66%：1020
澳洲粉矿63%港口车板价：1020
Yandi长协矿65%+现货海运费+装卸费、
保险费、增值税1261（假设2010年二季
度涨90%，三季度涨23%）

 
资料来源：Mysteel、国都证券研究所                     资料来源：Mysteel、钢之家、国都证券研究所    

图表 5：模拟的小长材企业吨钢毛利近期有所回落  图表 6：模拟的小板材企业吨钢毛利近期也有所回落 
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完全以现货方式采购、销售的长材吨钢毛利情况（元/吨）
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完全以现货方式采购、销售的板材吨钢毛利情况（元/吨）

 
资料来源：中钢协、中联钢、钢之家、国都证券研究所      资料来源：中钢协、中联钢、钢之家、国都证券研究所 
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国都证券投资评级 

国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

短期 

评级 

推荐 行业基本面向好，未来 6 个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来 6 个月内，行业指数跟随综合指数 

回避 行业基本面向淡，未来 6 个月内，行业指数跑输综合指数 

长期 

评级 

A 预计未来三年内，该行业竞争力高于所有行业平均水平 

B 预计未来三年内，该行业竞争力等于所有行业平均水平 

C 预计未来三年内，该行业竞争力低于所有行业平均水平 

 

国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

短期 

评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅在 5%以上 

长期 

评级 

A 预计未来三年内，公司竞争力高于行业平均水平 

B 预计未来三年内，公司竞争力与行业平均水平一致 

C 预计未来三年内，公司竞争力低于行业平均水平 
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