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武钢股份(600005)三季报点评 

环比业绩改善低于预期 

谨慎推荐 

下调评级 

原材料/普钢 2009 年 10 月 29 日

 

投资要点： 

 1-9 月份，公司实现营业收入 373.96 亿元，同比减少 35.67%；

实现营业利润 31.39 亿元，同比减少 72.26%；实现净利润 10.52

亿元，同比减少 85.36%，从第三季度看，在钢价大幅上涨的背

景下，营业收入环比仅增长 9.5%，低于预期；第三季度实现净

利润 5.46 亿元，其中因投资收益贡献净利润约 1.76 亿元，第

三季度因营业收入贡献业绩约为 3.7 亿元，环比仅增加 1.3 亿

元。 

 从毛利率看，一季度至三季度单季的毛利率分别为 9.8%、5.1%

和 10.9%，环比改善比较明显。而与此同时收入收入增加并不

明显，我们预计三季度公司的钢材销售量有所减少。这种减少

我们预计是发生在从八月份开始的钢价大幅下跌。而从 10 月份

开始公司的出厂价开始下调，并且较高的钢材社会库存，不利

于公司四季度的销售。因此，我们认为，公司四季度的业绩将

明显低于三季度。 

 8 月 27 日，公司公告拟采用配股方式募集资金收购集团部分资

产，这里的资产主要是指鄂钢，鄂钢主要生产棒材、钢筋、高

速线材等建筑钢材。注入公司后，产品结构将更加优化，特别

是当前以政府投资主导的环境下，建筑钢材收益最为明显，这

将增加公司抵御风险以及增厚业绩的。 

 我们预计公司 09-10 年的每股收益分别为 0.17 元、0.31 元、

0.58 元；市净率为 2.15 倍，下调公司投资评级至“谨慎推荐”。

 

业绩预测： 
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2008 7,333,871 35.41 518,858 25.63 0.66 11.2
2009E 5,898,050 19.58 131,352 -74.69 0.17 43.5
2010E 7,675,364 30.13 246,885 87.95 0.31 23.9
2011E 8,615,136 12.24 454,914 84.26 0.58 12.8
 

 

走势图  
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武钢股份 A股指数

 

市场数据 2009-10-28

收盘价： 7.40 元

52 周最高价： 12.50 元

52 周最低价： 3.92 元

平均持仓成本： 7.05 元

 

基本数据 2009Q3 

总股本（万股）： 783,815

流通 A股（万股）： 783,815

每股收益（元）： 0.13

每股净资产（元）： 3.44

每股经营现金流（元）： 0.80

市净率： 2.15
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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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