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8 月出口环比小幅回落同比改善，矿石进口继续高位 

报告要点 
 8 月钢材出口 419 万吨，同比大幅增长但环比小幅下降，净出口略有下降 

8 月钢材出口量为 419 万吨，环比 7 月的 444 万吨下降 5.63%，同比增速为 49.64%，7 月同比增速为-2.42%。8

月进口量 135 万吨，环比 7 月的 124 万吨略有增长但基本维持平稳；7 月净出口量为 284 万吨，环比 7 月的 320

万吨略有下降。 

 8 月国际钢价继续下跌，是出口环比下降的主要原因 

由于出口与国内外价差十分相关，在近期国际钢价持续下降导致 8 月国内外价差进一步收窄的情况下，8 月出口

环比下降合乎预期。 

同比增速的迅速扩大，主要源于基数效应的影响。去年自 7 月中旬起出口退税政策取消，使得 8 月出口量在前期

有部分被透支，而导致 2010 年 8 月出口量数据环比出现较大幅度下降。从去年下半年整体出口偏低的情况来看，

今年下半年出口的同比增速可能依然会维持在较高水平。 

 8 月矿石进口 5909 万吨，同比增速由 6.38%扩大为 32.46%，环比增速由 6.77%扩大为 8.32% 

8 月矿石进口量为 5909 万吨，同比增长 32.46%，7 月同比增速为 6.38%；环比增长 8.32%，7 月环比增速为 6.77%。

从产量数据来看，8 月日产量水平环比 7 月基本维持稳定，矿石进口量环比大幅增加的原因有： 

 8 月国内矿涨幅继续大于进口矿，相对价格优势带动进口数量增加； 

在前期进口矿价格高于国内矿的情况下，国内矿在七八月份涨幅持续大于进口矿。8 月进口矿价格基本持平而国内

矿价格却有了相对较大的涨幅，相对价格优势使得进口数量环比有所增加。 

 部分厂商或中间商囤积备货意愿增强； 

从近期持续上升的港口库存与海运费数据来看，部分厂商或中间商应该也在 8 月加大了囤货的采购力度。处于较

高水平的港口库存数据将会在未来制约进口矿价格表现。 

 维持“中性”评级 

钢价处于高位且期现依然倒挂的情况下，对远期需求可能回落的担忧依然是制约当前行业表现的主要障碍，外需

的增量需求很难改变这种担心，因此继续维持对行业的“中性”评级。 
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第一，8 月钢材出口 419 万吨，同比大幅增长但环比小幅下降，净出口略有下降 

8 月钢材出口量为 419 万吨，环比 7 月的 444 万吨下降 5.63%，同比增速为 49.64%，7 月同比增速为-2.42%。 

8 月进口量 135 万吨，环比 7 月的 124 万吨略有增长但基本维持平稳；7 月净出口量为 284 万吨，环比 7 月的 320 万

吨略有下降。 

图 1：8 月钢材出口量为 419 万吨，环比 7 月的 444 万吨下降 5.63% 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 

图 2：8 月进口量 135 万吨，环比 7 月的 124 万吨略有增加但基本维持平稳 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 
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图 3：8 月净出口量为 284 万吨，环比 7 月的 320 万吨略有下降 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 

第二，8 月国际钢价继续下跌，是出口环比下降的主要原因 

由于出口主要由国内外价差所决定，在近期国际钢价持续下降导致 8 月国内外价差进一步收窄的情况下，8 月出口环

比出现小幅下降基本在预期之内。 

图 4：7 月国际钢价继续持续下降 
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资料来源：Bloomberg，CRU，长江证券研究部 

图 5：净出口与国内外价差走势较为相关 
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资料来源：Bloomberg，CRU，长江证券研究部 
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同比增速的迅速扩大，主要源于基数效应的影响。去年自 7 月中旬起出口退税政策取消，使得 8 月出口量在前期有部

分被透支，而导致 2010 年 8 月出口量数据环比出现较大幅度下降。从去年下半年整体出口偏低的情况来看，今年下

半年出口的同比增速可能依然会维持在较高水平。 

表 1：8 月国内外价差继续回落，出口量环比下降合乎预期 

日期 钢材进口 钢材出口 钢坯进口 钢坯出口 净出口 年化 国内外价差 

2002 204 44 38 11 -188 -2,252 -7.58  

2003 310 59 49 12 -288 -3,451 -20.02  

2004 244 119 32 51 -107 -1,280 2.03  

2005 216 171 11 59 3 42 6.30  

2006 154 358 3 75 276 3,317 27.00  

2007 141 522 2 54 433 5,197 22.20  

2008 129 494 2 11 373 4,481 53.00  

2009 147 205 38 0 20 245 11.80  

2010 137 355 5 1 213 2,561 24.00  

Oct-09 148 270 33 0 89   24.44  

Nov-09 129 285 30 2 128   11.28  

Dec-09 148 334 9 1 178   7.95  

Jan-10 135 289 3 1 152 1,824 14.33  

Feb-10 114 249 5 0 130 1,582 18.78  

Mar-10 163 333 8 0 162 1,902 11.05  

Apr-10 150 431 6 0 275 2,919 26.22  

May-10 136 494 2 4 360 3,599 47.75  

Jun-10 147 562 2 6 419 4,012 47.40  

Jul-10 140 455 5 0 310 3,358 30.80  

Aug-10 135 280 8 2 139 2,503 20.49  

Sep-10 132 301 4 0 165 2,607 24.23  

Oct-10 114 286 6 1 167 2,613 22.16  

Nov-10 138 291 8 0 145 2,569 10.23  

Dec-10 141 285 7 0 137 2,561 11.04  

Jan-11 164 312 8 0 140 1,680 22.45  

Feb-11 102 248 4 0 142 1,702 42.98  

Mar-11 153 491 7 0 331 3,592 52.58  

Apr-11 137 477 3 0 337 3,646 47.24  

May-11 128 476 3 0 345 3,710 35.98  

Jun-11 120 429 3 0 306 3,672 31.37  

Jul-11 124 444 4 0 316 3,792 30.14  

Aug-11 135 419 8 0 276 3,312 24.58  

前 8 个月均值 133 412 5 0 274 3,290   

2011E1 140 400 5 1 256 3,072   

2011E2 140 370 5 1 226 2,712   

2011E3 140 350 5 1 206 2,472   

2011E4 140 330 5 1 186 2,232   

2011E5 140 300 5 1 156 1,872   
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2011E6 140 270 5 1 126 1,512   

2011E7 140 250 5 1 106 1,272   

资料来源：Bloomberg，CRU，长江证券研究部 

第三，8 月矿石进口 5909 万吨，同比增速由 6.38%扩大为 32.46%，环比增速由 6.77%扩大为 8.32% 

8 月矿石进口量为 5909 万吨，同比增长 32.46%，7 月同比增速为 6.38%；环比增长 8.32%，7 月环比增速为 6.77%。 

图 6：8 月矿石进口量为 5909 万吨，同比增长 32.46%，环比增长 8.32% 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 

从产量数据来看，8 月日产量水平环比 7 月基本维持稳定，矿石进口量环比大幅增加的原因有： 

图 7：8 月全国日均旬度产量环比 7 月基本维持平稳 
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资料来源：Wind，中钢协，长江证券研究部 

 8 月国内矿涨幅继续大于进口矿，相对价格优势带动进口数量增加； 

在前期进口矿价格高于国内矿的情况下，国内矿在七八月份涨幅持续大于进口矿。8 月进口矿价格基本持平而国内矿

价格却有了相对较大的涨幅，相对价格优势使得进口数量环比有所增加。 

表 2：进口矿与国内矿的价差进一步下降，带动进口数量增加 

国内矿产量与进口矿数量 矿石价格指数 
日期 

国内 同比 进口矿 同比 国内矿 进口矿 
进口矿-国内矿价差 矿石港口库存 

Jan-10 6,284 33.02% 4,662 42.79% 123.7 129.9 6.2 6,733 

Feb-10 6,151 5.70% 4,938 5.65% 135.4 132.9 -2.5 6,893 
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Mar-10 7,973 29.17% 5,901 13.31% 154.1 152.8 -1.3 7,057 

Apr-10 8,807 44.88% 5,533 -2.93% 162.1 178.2 16.1 6,802 

May-10 9,106 38.90% 5,190 -2.92% 152.1 158.6 6.5 7,003 

Jun-10 10,155 21.96% 4,717 -14.69% 140.3 152.8 12.5 6,985 

Jul-10 9,759 26.96% 5,128 -11.71% 153.3 147.9 -5.4 7,546 

Aug-10 9,957 29.85% 4,461 -10.21% 159.8 156.5 -3.3 7,180 

Sep-10 9,355 9.41% 5,260 -18.51% 159.4 154.7 -4.7 7,176 

Oct-10 9,549 13.47% 4,572 0.55% 167.3 156.7 -10.6 6,881 

Nov-10 9,558 11.13% 5,738 12.36% 179.3 163.7 -15.6 7,101 

Dec-10 9,821 10.74% 5,808 -6.56% 182.7 172.4 -10.3 7,321 

Jan-11 7,379 17.43% 6,897 47.94% 187.6 182 -5.6 7,806 

Feb-11 7,245 17.79% 4,864 -1.50% 195.7 183.7 -12 8,105 

Mar-11 9,443 21.04% 5,948 0.80% 191.5 176.4 -15.1 7,919 

Apr-11 9,776 21.46% 5,288 -4.43% 191.3 182.3 -9 8,230 

May-11 10,247 16.64% 5,330 2.70% 185.3 174.4 -10.9 9,245 

Jun-11 12,401 27.32% 5,109 8.31% 181.6 173.2 -8.4 9,317 

Jul-11 11,696 19.85% 5,455 6.38% 187.1 176.1 -11 9,444 

Aug-11     5,909 32.46% 197.4 178.1 -19.3 9,521 

资料来源：Mysteel，Wind，长江证券研究部 

 部分厂商或中间商囤积备货意愿增强； 

从近期持续上升的港口库存与海运费数据来看，部分厂商或中间商应该也在 8 月加大了囤货的采购力度。处于较高水

平的港口库存数据将会在未来制约进口矿价格表现。 

图 8：近期海运费有明显的增长 
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资料来源：Mysteel，Wind，长江证券研究部 
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图 9：近期铁矿石港口库存持续增加 
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资料来源：Mysteel，Wind，长江证券研究部 

第四，维持“中性”评级 

钢价处于高位且期现依然倒挂的情况下，对远期需求可能回落的担忧依然是制约当前行业表现的主要障碍，外需的增

量需求很难改变这种担心，因此继续维持对行业的“中性”评级。 
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