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投资要点 

  公司今日公布 2008 年年报，全年实现营业收入 796.16 亿元、

利润总额 38.42 亿元、归属于母公司净利润 29.89 亿元，同比分

别增长 21.55%、-63.0%、-60.32%；每股收益 0.413 元；净资产

收益率为 5.63%，同比下降 8.25 个百分点。 

  去年三季度以来国内钢价及原料价格下跌致使公司大幅计提

跌价准备及新投产的鲅鱼圈项目亏损是公司 2008 年业绩同比大

幅下降的主要原因。公司 2008 年四季度单季亏损 52.64 亿，折

合每股收益 0.73 元，公司毛利率从前三季度的 25.89%下降到全

年 16.33%的水平。2008 年公司高价存货损失已基本计提充分。 

  公司 2008 年生产钢 1599 万吨，同比下降 0.52%；生产钢材

1498 万吨，同比增长 0.34%。随着鲅鱼圈项目去年四季度投产，

预计 2009 年公司钢材产量将增加 250 万吨以上。目前钢铁行业

仍在低谷，虽然鲅鱼圈项目产品附加值较高，但需求低迷和未达

产前的折旧决定了该项目至少今年上半年难以提升公司业绩。 

  如果公司继续以原有的关联交易定价机制从集团采购铁矿

石，那么今年上半年公司矿石成本压力仍然较大。参考 2008 年

下半年国内矿石进口均价，公司今年上半年从母公司采购的矿石

价格将超过 110 美元/吨，远高于目前的现货矿和进口矿价格。

母公司是否会调整矿石定价方式值得密切关注。 

  目前国内钢价仍在低谷徘徊，我们认为继续下跌空间已不足，

随着一些宏观经济指标好转，钢铁需求有望在未来几月出现回

升。预计公司 2009 年、2010 年 EPS 分别为 0.51、0.66 元。从公

司的综合竞争实力、未来产能扩张速度、并购前景等角度考虑，

公司股价仍具备长期投资吸引力，短期给予“谨慎推荐”评级。

股价走势图 
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相关研究  
 

公司基本资料                 主要经营指标预测                       
   2006A 2007A 2008A 2009E 2010E 

总股本(万) 723480.78 营业收入(亿) 543.30 654.99 796.16 720.28 840.67

已流通 A股(万) 180810.25 +/-% 105.11% 20.56% 21.55% -9.53% 16.71%

52 周内股价区间(元) 5.26-24.20 

 

净利润(亿) 70.03 75.25 29.89 36.90 47.75 

总市值(亿) 663.43 +/-% 236.77% 7.45% -60.32% 23.44% 29.41%

总资产(亿) 921.79 EPS(元) 1.18 1.04 0.41 0.51 0.66 

每股净资产(元) 7.34 

 
P/E 7.77 8.82 22.20 17.98 13.89 

鞍钢股份（000898）           当前股价：9.17 元 

2009 年将轻装上阵,关注矿石关联交易定价机制 

钢铁行业                                                        2009 年 4 月 15 日  



                                                   年报点评                

 
 
免责条款详见末页 2 

            

华泰证券上市公司投资价值等级评判标准 

-报告发布日后的 6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； 

-投资建议的评级标准 

买入：相对强于市场表现15％以上；  

推荐：相对强于市场表现5％～15％；  

观望：市场表现在－5％～＋5％之间波动；  

卖出：相对弱于市场表现5％以下。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责条款： 

  本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的正确性和完整性不作保证。报告中

的信息或所表达的意见并不构成证券买卖的出价或征价。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头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取投资银行业务服务。本报告

的版权仅为我公司所有，未经书面许可任何机构或个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表或引

用。 

 


