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市场表现对比图（近 12 个月） 
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2012 年钢铁行业中报总结》2012-9-3 
 

 报告要点 

 事件描述 

8 月钢材出口 424 万吨，环比 7 月的 432 万吨下降 1.85%，同比增长 1.19%，

7 月同比增速为-2.70%。 

8 月进口量 120 万吨，环比 7 月的 116 万吨增长 3.45%，同比下降 11.11%，7

月同比增速为-6.45%。8 月净出口量为 304 万吨，环比 7 月的 316 万吨有所下

降。 

8 月矿石进口量为 6245 万吨，同比增长 5.69%，7 月同比增速为 6.09%；环

比增长 7.91%，7 月环比增速为-0.75%。 

 事件评论 

外需依然低迷，8 月钢材出口持续下降：一般来说，从价格变化反应到出口订

单发货的贸易活动存在 1~2 个月的时滞，因此，当月出口量的变化主要与前

1~2 个月的国内外价差走势较为相关。由于外需持续低迷，国外钢价自 6 月开

始下跌，使得 6、7 月国内外价差持续下降，成为 8 月出口继续羸弱的主要原

因。7 月环比大幅下降的钢铁行业 PMI 出口订单指数也预示了 8 月钢材出口继

续下滑的可能性。 

从我们的测算来看，8 月国内外钢价差环比略有改善，PMI 出口订单环比小幅

回升但仍处于荣枯平衡线以下。据此预计，9 月钢材出口仍难以出现明显的回

升。 

价格优势使得矿石进口同比、环比均增长：在国内钢材市场持续低迷的情况下，

8 月进口矿价格开始快速下跌使得进口矿与国产矿的价差快速下降。价格上的

优势使得钢厂加大了进口矿的配比，从而推动了 8 月铁矿石进口环比增长。

在铁矿石进口环比增长的同时，8 月末进口铁矿石港口库存出现小幅上升。最

新产量数据显示行业生产已经出现一定幅度的收缩，若国产矿价格跟进补跌，

未来短期内的矿石进口量或难以维持在 8 月的高位水平。 

8 月 PMI 出口订单环比小幅回升但仍处于荣枯平衡线以下，短期内出口难以出

现明显的恢复。尽管近期国内政策有所放松，但我们仍未观察到行业中期增长

动力显现的迹象。因此，继续维持“中性”评级。 
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8 月出口环比小幅下降，净出口环比下降 
8 月钢材出口 424 万吨，环比 7 月的 432 万吨下降 1.85%，同比增长 1.19%，7 月同比

增速为-2.70%。 

8 月进口量 120 万吨，环比 7 月的 116 万吨增长 3.45%，同比下降 11.11%，7 月同比

增速为-6.45%。 

8 月净出口量为 304 万吨，环比 7 月的 316 万吨有所下降。 

图 1：8 月钢材出口 424 万吨，同比增长 1.19%，环比 7 月的 432 万吨下降 1.85% 
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资料来源：Wind, 长江证券研究部 

图 2：8 月进口量 120 万吨，同比下降 11.11%，环比 7 月的 116 万吨增长 3.45% 
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资料来源：Wind, 长江证券研究部 

图 3：8 月净出口量为 304 万吨，环比 7 月的 316 万吨有所下降 
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资料来源：Wind, 长江证券研究部 

外需依然低迷，8 月出口持续下降 
一般来说，从价格变化反应到出口订单发货的贸易活动存在 1~2 个月的时滞，因此，当

月出口量的变化主要与前 1~2 个月的国内外价差走势较为相关。由于外需持续低迷，国

外钢价自 6 月开始下跌，使得 6、7 月国内外价差持续下降，成为 8 月出口继续羸弱的

主要原因。7 月环比大幅下降的钢铁行业 PMI 出口订单指数也部分预示了 8 月钢材出口

继续下滑的可能性。 

从我们的测算来看，8 月国内外钢价差环比略有改善，PMI 出口订单环比小幅回升但仍

处于荣枯平衡线以下。据此预计，9 月钢材出口仍难以出现明显的回升。 

图 4：出口滞后国内外价差 1~2 个月，6 月开始有所下降的价差是出口大幅下降的原因之一 
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资料来源：Wind, 长江证券研究部 

图 5：美国粗钢产能利用率低位维持，外需持续低迷 



 

请阅读最后评级说明和重要声明 4 / 9

行业研究(点评报告)

80

100

120

140

160

180

200

220

03
/J

an
/0

9

03
/M

ar
/0

9

03
/M

ay
/0

9

03
/J

ul
/0

9

03
/S

ep
/0

9

03
/N

ov
/0

9

03
/J

an
/1

0

03
/M

ar
/1

0

03
/M

ay
/1

0

03
/J

ul
/1

0

03
/S

ep
/1

0

03
/N

ov
/1

0

03
/J

an
/1

1

03
/M

ar
/1

1

03
/M

ay
/1

1

03
/J

ul
/1

1

03
/S

ep
/1

1

03
/N

ov
/1

1

03
/J

an
/1

2

03
/M

ar
/1

2

03
/M

ay
/1

2

03
/J

ul
/1

2

30

40

50

60

70

80

90

美国周度粗钢产量 产能利用率

资料来源：Wind, 长江证券研究部 

图 6：钢铁行业 PMI 出口订单指数环比小幅回升 
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资料来源：Wind, 长江证券研究部 

表 1：出口环比下降使得 8 月净出口环比小幅下滑 

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

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  

Sep/11 133 421 3 0 285 3,420 29.36  

Oct/11 120 382 5 0 257 3,084 37.78  

Nov/11 123 420 11 0 286 3,432 34.60  

Dec/11 119 372 4 0 249 2,988 31.48  

Jan/12 92 373 2 0 279 3,348 37.77  

Feb/12 122 339 4 0 213 2,556 44.08  

Mar/12 127 503 4 0 372 4,464 41.52  
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Apr/12 113 467 2 0 352 4,224 42.38  

May/12 132 523 3 0 388 4,656 43.88  

Jun/12 110 522 3 0 409 4,908 40.50  

Jul/12 116 432 3 0 313 3,756 37.50  

Aug/12 120 424 3 0 301 3,612 45.12  

2012 年各月均值 117 448 3 0 328 3,941   

2012E1 120 480 3 0 357 4,284   

2012E2 120 460 3 0 337 4,044   

2012E3 120 440 3 0 317 3,804   

2012E4 120 420 3 0 297 3,564   

2012E5 120 400 3 0 277 3,324   

2012E6 120 380 3 0 257 3,084   

2012E7 120 360 3 0 237 2,844   

资料来源：Bloomberg，CRU，长江证券研究部 

价格优势使得矿石进口同比、环比均增长 
8月矿石进口量为 6245万吨，同比增长 5.69%，7月同比增速为 6.09%；环比增长 7.91%，

7 月环比增速为-0.75%。 

图 7：8 月矿石进口量为 6245 万吨，同比增长 5.69%，环比增长 7.91% 
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资料来源：Wind, 长江证券研究部 

表 2：进口矿与国内矿的价差环比有所下降，进口矿数量环比有所增长 

日期 
国内矿产量与进口矿数量 矿石价格指数 

进口矿-国内矿价差 矿石港口库存
国内 同比 进口矿 同比 国产矿 进口矿

Jan/11 7,379 17.43% 6,897 47.94% 187.6 182.0 -5.6 7,806

Feb/11 7,245 17.79% 4,864 -1.50% 195.7 183.7 -12.0 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 -9.0 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 21.70% 5,455 6.38% 187.1 176.1 -11.0 9,444
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Aug/11 12,755 29.87% 5,909 32.46% 197.4 178.1 -19.3 9,521

Sep/11 12,751 41.77% 6,057 15.15% 198.0 177.7 -20.3 9,310

Oct/11 13,241 41.37% 4,994 9.23% 176.9 160.3 -16.7 9,274

Nov/11 12,637 34.93% 6,420 11.89% 163.1 141.2 -21.9 9,733

Dec/11 11,926 26.67% 6,409 10.35% 162.4 141.0 -21.4 9,560

Jan/12 7,152 8.26% 5,932 -13.99% 159.4 141.1 -18.3 9,738

Feb/12 8,157 24.44% 6,498 33.59% 162.2 143.3 -18.9 9,894

Mar/12 10,331 19.20% 6,287 5.70% 162.7 142.7 -20.0 9,802

Apr/12 10,402 16.38% 5,769 9.10% 159.8 142.5 -17.3 9,711

May/12 11,235 20.13% 6,384 19.77% 152.9 137.0 -15.9 9,585

Jun/12 12,569 10.19% 5,831 14.13% 149.2 135.4 -13.7 9,681

Jul/12 11,546 10.78% 5,787 6.09% 148.3 131.2 -17.1 9,774 

Aug/12   6,245 5.69% 139.5 113.9 -25.6 9,818 

资料来源：Mysteel，Wind，长江证券研究部 

在国内钢材市场持续低迷的情况下，8 月进口矿价格开始快速下跌使得进口矿与国产矿

的价差快速下降。价格上的优势使得钢厂加大了进口矿的配比，从而推动了 8 月铁矿石

进口环比增长。 

在铁矿石进口环比增长的同时，8 月末进口铁矿石港口库存出现小幅上升。最新产量数

据显示行业生产已经出现一定幅度的收缩，若国产矿价格跟进补跌，未来短期内的矿石

进口量或难以维持在 8 月的高位水平。 

图 8：8 月全国粗钢日产量为 187.15 万吨，为今年 4 月份以来首次低于 190 万吨 
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资料来源：Wind, 长江证券研究部 

图 9：近期进口矿港口库存持续处于高位 
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资料来源：Wind, 长江证券研究部 

维持“中性”评级 
8 月 PMI 出口订单环比小幅回升但仍处于荣枯平衡线以下，短期内出口难以出现明显的

恢复。尽管近期国内政策有所放松，但我们仍未观察到行业中期增长动力显现的迹象。

因此，继续维持“中性”评级。 
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为：

 看    好： 相对表现优于市场 

 中    性： 相对表现与市场持平 

 看    淡： 相对表现弱于市场 

公司评级 报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 推    荐： 相对大盘涨幅大于 10% 

 谨慎推荐： 相对大盘涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对大盘涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对大盘涨幅小于-5%  

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 
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