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广发证券于 2009 年 2 月 12-13 日在上海召开了 2009 年投资策略报告会，在会议的金属专场

报告会中，我们邀请了海亮股份董秘汪鸣先生与众多投资者进行了交流，就公司战略发展、

产能产量、销售订单等投资者比较关心的问题做了充分说明。以下是本次会谈纪要。 
 
1、目前行业竞争格局有何变化？ 
答：在 2008 年以前，铜管加工行业基本是以海亮、金龙、高新张铜三巨头的竞争格局，其中金龙以紫铜

管为主，海亮和高新张铜加工业务中都有紫铜管和黄铜管。由于行业的高风险性，到 2008 年底行业的格

局有所改变，现在基本形成了北有河南新乡金龙，南有浙江海亮股份双雄竞争的格局。 

 

2、公司当前产能产量如何？越南项目进展如何？ 
答：公司在国内的生产线安装基本在 09 年中可以完成，越南投资的越南海亮公司在 09 年底可以建设完成，

基本在 2009 年底产能可达 26.3 万吨(其中越南产能 7.1 万吨)，但生产线调试通常需要 6 个月到 1 年时间。

当全部产能正常投产后，公司将成长为世界第二大的专业铜管生产企业。公司会根据市场订单情况，适当

控制产量。预计公司 08 年产量在 14 万吨左右，初步估计 09 年产量在 15-16 万吨左右。 

 

3、公司当前订单情况如何？ 
答：去年 4 季度和今年 1-2 月份，公司紫铜管订单有一定幅度下降，主要是受下游制冷行业低迷影响。但

我们认为作为全球最大的制冷家电（空调、冰箱、冷柜等）的生产国，受世界经济低迷行业有所低迷，但

不会长期维持这种极不正常的订单萎缩情况。而公司所成产的铜合金管的订单基本没有影响。 

 

4、公司出口情况如何？ 
答：根据中国有色金属协会的统计数据表明，08 年国内铜管出口 22 万吨，其中海亮股份出口排国内第一，

占 39.5%。 

 

5、公司加工毛利现状多少？对加工费是否会有所调整？ 
答：目前公司铜管的统合毛利在每吨 3000 元左右。未来对针对市场状况进行有升有降的调整政策。对于

紫铜管，公司可能适当下调加工费，以争取市场存量订单；而对于销量很好的铜合金管，公司有较强的竞

争力，可以适当调高加工费。 
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6、集团的业务有哪些？集团的矿业资产将来有没有可能注入到上市公司中？ 
答：创业19年来，集团现已发展为以铜加工、房地产、矿产资源开发三大产业为主体，有色贸易、机

械设备制造、环保工程、星级酒店和教育等产业多元发展的国际化大型民营企业集团。海亮自2003年
初进入房地产行业，以诚信经营、回报社会为开发理念，短短五年时间已进入中国房地产百强企业。矿

产资源开发是海亮的三大主业之一，把铜加工龙头企业发展壮大成矿山、冶炼、加工的完整产业链是公

司未来长期的发展目标，目前公司在新疆、内蒙等地都有矿业投资项目。海亮集团的其他产业未来面向

资本市场发展是必然的，从减少关联交易的角度考虑，将来铜矿资产有可能会注入到上市公司，但这是

一个较长时期的事情，短期内不确定性较大。 
 

7、公司小非减持情况如何？ 
答：公司先前已发布公告称： 公司自然人股东曹建国、汪鸣、陈东、钱昂军、王虎、赵学龙承诺将所

持有的公司股份自 2009 年 1 月 16 日解禁流通之日起延长锁定期两年至 2011 年 1 月 16 日，在 2011

年 1 月 16 日之前不减持其所持有公司的任何股份。至此公司持有股份的全体高级管理人员、核心技术

人员解禁流通之日均为 2011 年 1 月 16 日。 

 

投资建议：持有 
我们在前期发布的系列研究报告指出，海亮股份表现出强劲增长性，在未来几年中，其主要动力源于以

下几个原因：1）公司管理团队稳健进取的管理风格；2）良好的管理创造良好的制度以规避行业风险；

3）规模、技术、管理使公司从行业龙头走向高端巨头。 

对于市场所担心紫铜管订单问题，我们家电行业研究员预计 09 年家电行业将负增长 10%-20%左右，

而相对于行业集中度较高的铜管行业消化 20%左右的负增长并不难，行业调整必然会向管理规范、抗

风险能力强、技术领先的行业龙头企业倾斜。而铜合金管是公司在全球范围内都比较有竞争优势的产品，

其订单受影响较小。 

我们预计公司 08-10 年的 EPS 分别为 0.413，0.617，0.684 元。当前公司股价已经达到了我们前期所

给予的 10.26 元的目标价，我们维持前期目标价不变，考虑到短期市场波动风险，给予公司“持有”评

级。 

同时，我们提醒投资者注意，当前正值有色行业年报逐渐公布时期，依前期各公司的业绩预告，行业内

大部分公司面临业绩压力（请参见我们于 2 月 6 日发布的研究报告《年报业绩预览》），将对板块股价

走势构成一定压力；但在同行糟糕的业绩对比下，海亮股份的业绩以及增长性表现出色，将使得公司股

价相对于其他公司有较好表现。 

风险提示： 

项目建设风险、世界经济恶化风险、短期市场波动风险。 
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相关研究报告   
海亮股份（002203.sz）投资者洽谈会纪要 黄勇 2008-09-24 

 

 广州 上海 
地址 广州天河北路 183 号大都会广场 36 楼 上海浦东南路 528 号证券大厦北塔 17 楼 

邮政编码 510075 200120 

客服邮箱 gfyf@gf.com.cn  

服务热线 020-87555888-390  

 

免责声明 
本报告所载资料的来源及观点的出处皆被广发证券股份有限公司认为可靠，但广发证券不对其准确性或完整性做出

任何保证。报告内容仅供参考，报告中的信息或所表达观点不构成所涉证券买卖的出价或询价。广发证券不对因使用本

报告的内容而引致的损失承担任何责任，除非法律法规有明确规定。客户不应以本报告取代其独立判断或仅根据本报告

做出决策。 

广发证券可发出其它与本报告所载信息不一致及有不同结论的报告。本报告反映研究人员的不同观点、见解及分析

方法，并不代表广发证券或其附属机构的立场。报告所载资料、意见及推测仅反映研究人员于发出本报告当日的判断，

可随时更改且不予通告。 

本报告旨在发送给广发证券的特定客户及其它专业人士。未经广发证券事先书面许可，不得更改或以任何方式传送、

复印或印刷本报告。 


