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投资要点： 

 1-9 月份，公司实现营业总收入 199.36 亿元，同比增长 25.16%；

实现营业利润 22 亿元，同比增长 29.41%； 实现归属于母公司

所有者的净利润为 8.1 亿元，同比增长 63.68%；实现每股收益

为 0.67 元。 

 分单季看，三季度净利润比二季度略有增加。毛利率从二季度

的 13.6%下降到三季度的 10.6%。一方面是钢价在三季度波动巨

大，原材料也波动巨大，公司紧贴市场的钢材销售模式和铁精

粉等原材料的采购模式，使得公司钢材的利润对业绩贡献有所

减弱。另外，公司的铸管由于订单周期较长，价格调整相对滞

后，而对应的成本在三季度有一定幅度上升，使得三季度的业

绩贡献不如二季度。 

 我们认为钢材价格已经接近底部，下跌的空间不大，未来在企

业减产以及库存消化后，将触底反弹，对于前期跌幅较大的螺

纹钢等建筑钢材也将率先反弹。公司约 280 万吨的螺纹钢产能

对业绩的贡献将再次提升。公司的铸管业务将平稳发展。总体

看，未来的业绩仍然值得期待。 

 8 月份，公司公开增发募集资金，用于离心浇筑复合管项目、

3.6 万吨径向锻造产品项目以及汽车、工程机械锻造项目的投

资；新项目的建设，也将成为公司未来新的业绩增长点。 

 我们预计公司09-11年的每股收益分别为0.8元、0.94元、1.11

元，对应的动态市盈率分别为 14.73、12.53、10.61 倍。相比

于同行业较低的估值水平，以及未来业绩仍有较大的上升空间，

我们维持公司的“推荐”评级。 

 

业绩预测： 
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2008 2,055,080 44.13 51,070 -13.06 0.43 27.39
2009E 2,348,500 14.27 118,209 131.46 0.80 14.73
2010E 2,449,100 4.28 138,631 17.27 0.94 12.53
2011E 2,599,743 6.15 162,967 17.55 1.11 10.61
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新兴铸管 A股指数

 

市场数据 2009-10-20

收盘价： 11.78 元

52 周最高价： 14.88 元

52 周最低价： 4.16 元

平均持仓成本： 11.10 元

 

基本数据 2009Q3 

总股本（万股）： 147,452

流通 A股（万股）： 147,452

每股收益（元）： 0.67

每股净资产（元）： 6.26

每股经营现金流（元）： 0.01

市净率： 1.88
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投资评级说明: 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 

优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 

同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  

落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 

 

公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 

推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 

谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 

中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 

回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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