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12 月出口环比基本持平，同比年内首次负增长 

报告要点 
 12 月出口 285 万吨，环比基本持平，同比出现年内首次负增长 

12 月钢材出口量为 285 万吨，环比 11 月的 291 万吨小幅下降 2.06%，同比下降 14.76%，年内首度出现同比负

增长。由于 2010 年 8 月后国内钢材出口出现了明显下滑，而 2009 年恰处于逐步复苏阶段，因此在环比维持的情

况下出现同比负增长属于基数影响。假如出口继续维持在 12 月水平上，则 2011 年上半年出口同比负增长水平将

持续扩大。 

12 月进口量 141 万吨，环比 11 月的 138 万吨基本持平；12 月净出口量为 144 万吨，环比 11 月的 153 万吨继续

下滑。 

 外需整体的低迷仍是制约出口的主要因素 

历史上 12 月平均出口量环比 11 月存在明显增加，因此 2010 年 12 月出口量环比仅小幅下降的情况下同比就出现

了较大幅度的下滑。 

出口量的环比下滑主要基于以下几个原因：首先，外需复苏的脆弱与本身产能利用率的低位是制约出口的主要原

因，国际钢价 12 月虽有改善，但整体外需的恢复依然较为脆弱。从美国粗钢产能利用率来看，截止目前仍未恢复

到危机前的水平且在 12 月也并未出现明显改善；其次，12 月人民币的升值也一定程度上制约了出口量的增长。

 全年出口量 4256 万吨，净出口 2561 万吨，基本符合之前预期 

2010 年全年出口量 4256 万吨，实现进出口量 2561 万吨，基本符合之前对 2010 年全年 2600 万吨净出口的判断。

在当前外需缓慢复苏的基础上，2011 年净出口有望继续增长。但由于海外本身产能利用率也有较大提升空间，预

计出口大幅增长的难度也较大。不过，环比来看，出口基本触底，2011 年虽未必能实现全年正增长，但在目前单

月水平上得到提高是值得期待的事情。 

 维持“中性”评级 

虽然，因为外需的相对较弱，钢铁出口量的变化难以对国内钢铁行业的发展起到决定性作用，不过在当前水平上

净出口的增加所提供的需求增量依然能对国内行业供需的改善起到一定的积极作用，因此，虽然继续维持对行业

的“中性”评级，但并不看空行业。 
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第一，12 月出口 285 万吨，环比基本持平，同比出现年内首次负增长 

12 月钢材出口量为 285 万吨，环比 11 月的 291 万吨小幅下降 2.06%，同比下降 14.76%，年内首度出现同比负增长。

由于 2010 年 8 月后国内钢材出口出现了明显下滑，而 2009 年恰处于逐步复苏阶段，因此在环比维持的情况下出现同

比负增长属于基数影响。假如出口继续维持在 12 月水平上，则 2011 年上半年出口同比负增长水平将持续扩大。 

12 月进口量 141 万吨，环比 11 月的 138 万吨基本持平；12 月净出口量为 144 万吨，环比 11 月的 153 万吨继续下滑。 

图 1：12 月出口 285 万吨，环比 11 月的 291 万吨小幅下降 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 

图 2：12 月进口量为 141 万吨，环比 11 月的 138 万吨基本持平 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 
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图 3：12 月净出口量为 144 万吨，相对 11 月的 153 万吨继续下降 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 

第二，外需整体的低迷仍是制约出口的主要因素 

历史上 12 月平均出口量环比 11 月存在明显增加，因此 2010 年 12 月出口量环比仅小幅下降的情况下同比就出现了较

大幅度的下滑。 

图 4：统计规律显示，12 月出口量存在季节性增长趋势 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 

出口量的环比下滑主要基于以下几个原因： 

 外需复苏的脆弱与本身产能利用率的低位是制约出口的主要原因； 

国际钢价 12 月虽有改善，但整体外需的恢复依然较为脆弱。从美国粗钢产能利用率来看，截止目前仍未恢复到危机

前的水平且在 12 月也并未出现明显改善。 
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图 5：12 月国际钢价出现小幅改善 
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资料来源：Bloomberg，CRU，长江证券研究部 

图 6：12 月美国粗钢产能利用率并未出现明显改善 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 

 12 月人民币升值一定程度上制约了出口 

12 月人民币的升值也一定程度上制约了出口量的增长。 

图 7：12 月人民币升值也制约了出口的增长 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 
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第三，全年出口量 4256 万吨，净出口 2561 万吨，基本符合之前预期 

2010 年全年出口量 4256 万吨，实现进出口量 2561 万吨，基本符合之前对 2010 年全年 2600 万吨净出口的判断。在

当前外需缓慢复苏的基础上，2011 年净出口有望继续增长。但由于海外本身产能利用率也有较大提升空间，预计出口

大幅增长的难度也较大。不过，环比来看，出口基本触底，2011 年虽未必能实现全年正增长，但在目前单月水平上得

到提高是值得期待的事情。 

表 1：全年出口量 4256 万吨，净出口 2561 万吨，基本符合之前预期 

日期 钢材进口 钢材出口 钢坯进口 钢坯出口 净出口 年化 

2002 204  44  38  11  -188  -2,252  

2003 310  59  49  12  -288  -3,451  

2004 244  119  32  51  -107  -1,280  

2005 216  171  11  59  3  42  

2006 154  358  3  75  276  3,317  

2007 141  522  2  54  433  5,197  

2008 129  494  2  11  373  4,481  

2009 147  205  38  0  20  245  

Oct-09 148  270  33  0  89    

Nov-09 129  285  30  2  128    

Dec-09 148  334  9  1  178    

Jan-10 135  289  3  1  152  1,824  

Feb-10 114  249  5  0  130  1,582  

Mar-10 163  333  8  0  162  1,902  

Apr-10 150  431  6  0  275  2,919  

May-10 136  494  2  4  360  3,599  

Jun-10 147  562  2  6  419  4,012  

Jul-10 140  455  5  0  310  3,358  

Aug-10 135  280  8  2  139  2,503  

Sep-10 132  301  4  0  165  2,607  

Oct-10 114  286  6  1  167  2,613  

Nov-10 138  291  8  0  145  2,569  

Dec-10 141  285  7  0  137  2,561  

2010 年合计 1,645  4,256  64  14  2,561   

2010 年均值 137  355  5  1  213  2,561  

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  

2011E6 140  270  5  1  126  1,512  

2011E7 140  250  5  1  106  1,272  

资料来源：Wind，长江证券研究部 

第四，维持“中性”评级 

虽然，因为外需的相对较弱，钢铁出口量的变化难以对国内钢铁行业的发展起到决定性作用，不过在当前水平上净出
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口的增加所提供的需求增量依然能对国内行业供需的改善起到一定的积极作用，因此，虽然继续维持对行业的“中性”

评级，但并不看空行业。 
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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。 

 


