
 

 请阅读最后一页评级说明和重要声明 

 

分析师： 葛军 027-65799505 gejun@cjsc.com.cn 

联系人： 杨靖凤 (8621) 63217917 yangjf@cjsc.com.cn 

 

未来发展空间巨大，目前是战略性建仓好时机 
事件描述 
3 月 4 日，我们对金岭矿业再次进行了调研，拜访了公司的董事长，总经理以及董秘、证代，与公司高管就未来发展

前景和企业经营情况进行了沟通。 

事件评论 
 

 通过此次调研，更加坚定了我们看好公司未来长远发展趋势的信心。我们预期公司将借助实际控制人山东钢

铁集团的整合，金岭矿业未来有可能成为山东钢铁集团矿产资源整合的平台，并预计会被逐步做大做强。 

 2009 年初进行的资产注入的召口分矿是山东金岭铁矿的主力矿山之一，注入之后，公司年产原矿石将从 80 万吨

提高到 155 万吨，铁精粉产量将从 55 万吨提高到 110 万吨左右。公司铁矿可开采储量将从 650 万吨提高 2426
万吨。公司的矿产储量以及产品产量都得到较大规模的提升。从注入矿山的品味来说，此次注入矿山的地质品味

达到 51.88%，和之前的上市公司矿山品味相差无几，都属于国内少有的富矿。 

表 1：公司目前的经营资产以及此次注入资产情况 
 矿名称 目前产能 

（万吨） 

实际产量 

（万吨） 

可开采储量 服务年限 采矿权价值 

铁山辛庄矿 15 30 129 万吨 9.8 年（按年产 15 万吨

计算） 

385 万元 目前资产 

侯家庄矿 50 50 521 万吨 11.6 年 1919.6 万元 

此次注入 召口铁矿 60 75 1776.5 万吨 23 年 67422.5 万元 

总计  125 155 2426  69727.1 

资料来源：公司资料 

 

表 2：公司铁矿品味与国内其他铁矿比较 

公司/省份 矿名 原矿品味 公司/省份 矿名 原矿品味 

铁山分矿 马钢 白象山铁矿 39~40% 金岭铁矿 

侯家庄矿 

40~45% 

首钢 孟家沟 25.9% 
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召口铁矿（此次注入的资

产） 

攀枝花 红格铁矿 21.98% 

鞍钢 胡家庙子 30.46% 安徽 龙桥铁矿 35% 

邯邢矿山局 李楼 30.46% 邯钢 中关铁矿 42.3% 

昆钢 大红山铁矿 48.85% 重钢 太和铁矿 30.79% 

攀钢 白马铁矿 27.4% 安徽 霍邱铁矿 28% 

唐钢 司家营 30.01% 陕西 龙钢大西沟铁矿 28.1% 

唐钢 石人沟地下铁矿 31.33% 福建 马坑铁矿 38% 

马钢 高村二期 20.48% 山东 李官集铁矿 36.7% 

包钢 白云西区 20.48% 河南 中加矿业 36.5% 

葫芦岛 建昌铁矿 30% 内蒙 宁城铁矿 34.28% 

青海 肯德、东磁铁矿 35.8% 内蒙 书记沟铁矿 35.2% 

内蒙 黄岗铁矿 40% 湖南 祁东铁矿 29.44% 

   新疆 蒙库铁矿 43% 

资料来源：中国冶金矿山协会 

 

 公司的资源优势值得看好 

        公司是国内为数不多的具有优质铁矿石资源的生产企业。也是国内唯一的以铁矿石为主营产品的 A 股上市公

司。虽然公司资源规模不大，但公司铁矿品味与开采条件均优于国内同类铁矿矿山，属于典型的富矿（目前富矿

仅占国内总储量的 2.5%）。公司 3 个矿的地质品味基本在 51~52%左右，原矿品味达到 40~45%左右，高于国内

平均的 30%铁矿石平均品味。 

        此外公司矿产资源中含其他有害杂质非常少，经过采选得到的铁精粉质量要好于同含量的其他企业的铁精粉

产品，因此，公司的铁精粉价格一直是国内最高的。 

公司未来资源仍有望扩张，在此次资产注入中，公司目前的控股股东山东金岭铁矿承诺，经有关部门批准后，

在2010 年前将向本公司注入所持金鼎矿业的40%股权。金鼎矿业不仅品味与目前上市公司相同，而且可开采储

量相对较大，达到3500万吨。因此未来公司的优质矿产资源将有望继续扩张。 

表 3：公司公开资料承诺的拟注入资产情况 
 矿名称 目前产能（万

吨） 

实际产量（万吨） 可开采储量 服务年限 采矿权价

值 

预期注入

的资产情

况 

金鼎矿业（40％） 50 28 万吨（尚未完全达产） 3500 万吨 70 年  

资料来源：公司公开资料、调研资料 

 

 我们预计山东钢铁集团的整合可能给金岭矿业带来难得的做大做强的发展机遇。我们预期后面山东钢铁集
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团有可能将金岭矿业作为山东钢铁集团矿产资源整合的平台，如果上述预期成立，我们认为将改变了金岭矿

业“质优量少”的境地。未来的发展后劲将非常的强劲。 

 我们预计，铁矿石价格目前已基本达到价格的底部区域。 

在经济的下滑情况下，钢铁行业出现低迷，铁矿石也出现大幅下降。从目前中国经济增长情况来看，铁

矿石价格在经过前期的调整之后，有望在目前的价格水平上维持相对稳定。客观的讲，铁矿石价格的回升还

需取决于整个中国经济的复苏进展。总体上，我们认为，公司的主营产品铁精粉的价格目前已经基本进入底

部区域。 

图：铁矿石现货价格 
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资料来源：wind 资讯 

 

 鉴于我们预期公司未来的发展定位产生重大的积极变化，我们看好公司未来的发展趋势。因此

上调公司投资评级“从谨慎推荐”到“推荐”。综合分析公司未来的盈利情况及各方面因素，

我们给出公司一年的目标价位 25 元。建议投资者重点关注。 
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