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事件： 

2010 年 4 月 10 日，商务部发布《对原产于美国和俄罗斯的进口取向电工钢反倾销调查及原产于美国的进口取向

电工钢反补贴调查的最终裁定》,自 2010 年 4 月 11 日起，对进口自美国和俄罗斯的取向性硅电钢征收相应的反

倾销税和反补贴税。其中，美国两家应诉公司的倾销幅度为 7.8%和 19.9%，未应诉公司的倾销幅度为 64.8%；

两家应诉公司的从价补贴率为 11.7%和 12.0%，未应诉公司的从价补贴率为 44.6%；俄罗斯两家应诉公司的倾

销幅度为 6.3%，未应诉公司的倾销幅度为 25% 

相关事件：2009 年 12 月 10 日，商务部发布对原产于美国和俄罗斯进口取向电工钢反倾销调查的初步裁定。美

国公司的倾销幅度为 10.7%—25%，从价补贴率为 11.7%—12.0%；俄罗斯公司的倾销幅度为 4.6%—25% 

 

我们的观点： 

1、事件本身对国内取向硅钢供需和价格趋势影响正面，美国、俄罗斯应诉的 4 家企业终裁税率税率低于初裁，

未应诉公司税率明显高于初裁。征税后美俄两国取向硅钢产品的竞争力也将明显下降。 

2、从影响程度看，国内硅钢供需和价格进一步的获益将非常有限，主要受以下因素约束： 

 目前中国从美俄进口的硅钢数量和比例已经大幅下降，今年 2 月份从两个国家进口取向仅 0.11 万

吨，占进口 5%，进口减少空间已不大（而 2009 年进口比重接近 50%）。 

 美俄的出口下降可能被其他国家所取代（例如韩国和日本），政策对国内供需的影响将因此被减弱。 

 随着国内武钢、宝钢、鞍钢新增产能的投产，国产取向的供给压力将取代进口压力。 

3、目前国内取向硅钢的现货含税价约为 21700 元/吨（不含税 18500 元/吨），从底部反弹约 2000 元/吨，这主

要是受需求和成本推动，进口下降也有小幅影响。 

4、事件对武钢和宝钢盈利影响略有正面。敏感性分析表明，10%取向价格上涨（2000 元/吨），武钢和宝钢每

股收益将分别增加 0.08 元和 0.01 元。 

钢铁行业 

硅钢反倾销：影响正面 程度有限

杨宝峰 钢铁行业首席分析师 

 8621－63325888×6099 

 yangbf@orientsec.com.cn 

执业证书编号：S0860207100115 

徐卫 钢铁行业分析师 

 021-63325888-6093 

 xuwei1@ orientsec.com.cn 

执业证书编号：S0860108111182 

 

行业评级                                        看好 中性 看淡（维持）
国家/地区 中国/A 股

报告日期 2010 年 4 月 14 日 星期三

 

钢铁行业 

硅钢反倾销：影响正面 程度有限

杨宝峰 钢铁行业首席分析师 

 8621－63325888×6099 

 yangbf@orientsec.com.cn 

执业证书编号：S0860207100115 

徐卫 钢铁行业分析师 

 021-63325888-6093 

 xuwei1@ orientsec.com.cn 

执业证书编号：S0860108111182 

 



 

 2 

钢铁行业简评

图 1：从美国和俄罗斯进口取向硅钢的比例 
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资料来源：东方证券研究所 

图 2：国内取向现货价格和武钢出厂价走势对比 
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资料来源：东方证券研究所 

表 1：武钢和宝钢对硅钢价格的敏感性 

涨幅（%） 5% 10% 15% 20% 25% 

涨幅（元/吨） 1000 2000 3000 4000 5000 

武钢 EPS 变动 0.038 0.077 0.115 0.153 0.191 

宝钢 EPS 变动 0.004 0.009 0.013 0.017 0.021 

资料来源：东方证券研究所 



 

 3 

钢铁行业简评

分析师申明 

每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对该证

券或发行人的看法和判断；分析师薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本研

究报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

 

投资评级和相关定义 

报告发布日后的 12 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级 —— 由于在报告发出之时该股票不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该股

票的研究状况，未给予投资评级相关信息。 

暂停评级 —— 根据监管制度及本公司相关规定，研究报告发布之时该投资对象可能与本公司

存在潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重大不确定

性，缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该股票给

予投资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的投资评级、盈利预测及

目标价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 
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