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大西洋   600558.SH 
 

表现稳健的高分红公司 
——大西洋 2008年报点评 

点评： 
一、 投资损失 2400万，但经营表现良好，增长 28% 

2008年公司主营业务收入增长 28%，是近四年新高，主要因

素是产销量快速增长；同时利润率为 4.5%，通过技术提高克服了

2007年行业竞争加剧造成的利润率持续下降的势头。 

在投资收益方面，公司亏损 2400多万元，将去年 4800万元

的盈利消耗一半，虽然损失巨大，但相比于市场基准指数的表现，

公司证券投资方面能力尚可。关键的是，公司目前已经结清了所

有的证券部位，收回了全部现金。 

 

二、 公司调低来年经营目标，显示谨慎预期 

在年报中，公司同时披露了 2009 年的业绩目标：实现总产

量：298,500 吨;实现总销量：305,500 吨;实现销售收入：175,160 

万元以上;实现利润总额：4,750 万元以上，力争达到 2008 年度

利润水平。相比于 2008 年的业绩目标，总产量下降 11%，总销

量下降 13%，销售额下降 17%，利润总额下降 14%。 

从四季度单季的情况来看，营业收入出现了 2008 年以来首

次单季同比下降，前三季度同比增速分别是 33%、38%、48%，

而第四季度是-4%。由于四季度的业绩下滑，公司对于来年预期

谨慎。 

 

请务必阅读正文之后的重要声明 

市净率（倍）： 

相关报告 

52 周内股价走势图
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事件： 

    2009年 1月 23日，大西洋公布 2008年年报。年报显示 2008
年公司主营收入为 21亿元，同比增长 28.46%；净利润 5205万元，
同比减少-22.96%；每股收益 0.4338元，同比减少-22.96%。 
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三、高端产品未来的产能释放将再次助推企业盈利 

我们认为 2009 年由于经济形势不佳，公司的低端焊接材料销售将受

到一定的冲击，对主营收入有较大的负面影响，但是由于这方面业务毛利

率偏低，对公司主营利润的负面影响不大。同时，公司在 2008 年年末投

产了高端的药芯焊丝，近几年该类产品市场上始终保持供不应求的良好市

场状态，这将对公司的主营利润产生一定的正面影响。我们认为公司将在

年产 4万吨药芯焊丝的生产线投产之后，再次进入一个利润持续快速增长

的通道，预计将在 2010年上半年。 
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图 2、2002年至 2008年公司利润表现 
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四、注重股东回报，坚持稳定分红 

2008年公司每股分红为 0.13元，为 2008年每股收益的 30%，剔出非

经常性损益之后为每股收益的 21%，依然保持了较高的分红率，相比于前

几年 40%至 60%的分红率有所下降，主要是公司目前打算融资进行 4万吨

药芯焊丝的技改项目，其中部分资金需求采取内部融资的方式进行满足，

降低了可分红的资金。 

 

 

 

 

0

0.05

0.1

0.15

0.2

0.25

0.3

2002年 2003年 2004年 2005年 2006年 2007年 2008年

元
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图 4、2002年至 2008年分红率表现 
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五、风险提示 

销售不佳的可能：公司新近投产年生产能力 1 万吨药芯焊丝的生产

线，公司是否能够及时开拓市场为提高的生产能力找到充分释放的空间，

值得观察。 

 

六、投资建议 

公司目前正处于生产结构调整中，加大了药芯焊丝方面生产投入。而

药芯焊丝属于节能型的焊材产品，在我国基建投资计划下市场空间巨大。

不过考虑到该行业充分竞争的行业现状，盈利大幅提升的空间不大。该股

的市盈率在 27 倍，市净率在 2.1 倍，处于中性偏高水平。给予评级“中

性” 

表 1、公司财务摘要 
 2007A 2008E 2009E 
主营收入（亿元） 16.4 21 22~~23 
主营收入增长率  28% 5%~10% 
净利润（亿元） 0.72 0.58 0.56~0.59 
净利润增长率    
EPS（元） 0.56 0.43 0.42~0.44 
PE（倍） 21 27 27 
来源：爱建证券研发总部，wind 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

0

5

10

15

20

25

30

07
-1

0

07
-1

1

07
-1

2

08
-0

1

08
-0

2

08
-0

3

08
-0

4

08
-0

5

08
-0

6

08
-0

7

08
-0

8

08
-0

9

08
-1

0

08
-1

1

08
-1

2

09
-0

1

大西洋 0.00x 11.88x 23.77x 35.65x 47.53x  
 

0

5

10

15

20

25

30

07
-1

0

07
-1

1

07
-1

2

08
-0

1

08
-0

2

08
-0

3

08
-0

4

08
-0

5

08
-0

6

08
-0

7

08
-0

8

08
-0

9

08
-1

0

08
-1

1

08
-1

2

09
-0

1

大西洋 0.00x 1.26x 2.52x 3.77x 5.03x  

来源：爱建证券研发总部，wind 

图 1：近两年大西洋 PE/PB bonds 
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投资评级说明 

报告发布日后的6个月内,公司/行业的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

l 公司评级 
强烈推荐：预期未来 6个月内， 个股相对大盘涨幅 15%以上 
推 荐：   预期未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅 5%～15％ 
中 性：   预期未来 6 个月内，个股相对大盘变动在±5%以内 
回 避：   预期未来 6 个月内，个股相对大盘跌幅 5%以上 
 
l 行业评级： 
强于大势：预期未来 6个月内， 行业指数相对大盘涨幅 5%以上； 
中性：    预期未来 6个月内， 行业指数相对大盘涨幅介于-5%~5%之间； 
弱于大势：预期未来 6个月内， 行业指数相对大盘跌幅 5%以上； 

 

重要声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证

所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和

建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投

资决策与我公司和研究员无关。我公司及研究员与所评价或推荐的证券不存在利害关系。 

我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些

公司提供或者争取提供投资银行服务或其他服务。 

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式发表、复制。如引

用、刊发，需注明出处为爱建证券研究发展总部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 
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