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鞍钢股份 深证成指

公司研究 更新报告 金属、非金属/钢压延加工业 

 鞍钢公布一季报，实现主营收入 156.33 亿元，同比下降 15.9％，净利润

800 万元，同比下降 99.7％，每股收益 0.001 元。 

 由于一季度钢材价格的持续下跌，而公司采购集团铁矿石的关联交易价格

与市场价格存在半年的滞后期，导致一季度公司主营业务出现亏损，亏损

额达到 5.73 亿元。我们估算吨钢亏损额为 130 元左右。从各个品种的盈利

能力来看，中厚板和大型钢仍然保持高毛利状态，其中中厚板毛利率达到

17％；大型钢毛利率高达 23％。而其他品种均处于亏损状态。 

 虽然主营业务亏损，但受益于公司严谨的会计政策，由于 3 月末钢材价格

高于 08 年 12 月末价格，使得公司一季度将 08 年末计提的存货减值准备

冲回 15.72 亿元，从而扭转了一季度亏损的局面。 

 二季度公司的经营状况不容乐观，业绩面临再次探底，公司已经发布公告

上半年业绩同比下滑 100-150％。 

 我们仍然寄希望于公司下半年经营业绩出现好转。一方面，铁矿石关联交

易价格大幅下降，缓解成本压力。另一方面，在钢材价格维持盘整的形势

下，公司的优势品种的盈利能力能继续维持。 

 暂时维持 2009-2011 年的盈利预测。 
 

 2009/04/28 

经营预测与估值 2008A 20091Q 2009E 2010E 2011E
营业收入(百万元) 79616.0 15633.0 67733 69680 71405

(+/-%) 21.6 -15.9 -14.9 2.9 2.5

归属母公司净利润(百万元) 2989.0 8.0 1848 1912 2121

(+/-%)  -60.3 -99.7 -38.2 3.5 11

EPS(元) 0.41 0.00 0.255 0.264 0.293

P/E(倍) 20.1 7497.1 36 35 30

 

股  价 2009/04/28 

RMB8.29  
 

 

 

基础数据  

总股本（百万股） 7235 

流通 A 股（百万股） 1808 

流通 B 股（百万股） 0.00 

可转债（百万元） N/A 

流通 A 股市值（百万元） 14989 

 

 

 

财务数据  

市净率 (X) 1.13 

TRACING P/E (X)* 109.65 

EPS（元） 0.00 

股息率（%） 2.53 
*最近四季盈利计算。 
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联合证券股票评级标准 

增 持 未来 6 个月内股价超越大盘 10%以上 

中 性 未来 6 个月内股价相对大盘波动在-10% 至 10%间 

减 持 未来 6 个月内股价相对大盘下跌 10%以上 

联合证券行业评级标准 

增 持 行业股票指数超越大盘 

中 性 行业股票指数基本与大盘持平 

减 持 行业股票指数明显弱于大盘 
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