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钢铁行业 新兴铸管（000778） 买入

报告原因 公布 2009 年年报 业绩增长符合预期 未来盈利空间仍大 跟踪评级

2010 年 3 月 23 日  公司研究
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市场数据：2010 年 3 月 23 日 

 
基础数据：2009 年 12 月 31 日 

总股本 (百万股) 1474.52 

实际流通 A 股(百万股) 1040.21 

每股净资产(元) 6.3844 

每股收益(元)（加权） 0.6882 

数据来源：公司公告 

 

收盘价(元) 11.97 

一年内最高/最低(元) 14.88/7.05 

市净率 1.875 

总市值/流通市值(亿元) 176.5/124.5 

公布2009年度年报： 
3月23日，新兴铸管公布了2009年年度报告，公司实现营业收入251.88

亿元，同比增加22.57%，利润总额13.50亿元，归属于上市公司股东的净
利润8.77亿元，同比增长74.02%。加权平均每股收益0.6882元。拟实施10
送3派1利润分配方案。 

点评： 

 2009年公司主要产品产销逆势增长。公司的离心球墨铸铁管生产、

技术、质量居世界领先水平，产品生产规模居世界前列。报告期内，

公司铸管及配套管件产销量，完成产量136.1 万吨，同比增长8.02%；

销售量130.42 万吨，同比增长4.94%，其中出口销售量22.26 万吨。

公司完成生铁、钢坯、钢材产销量分别为445.95 万吨、329.82 万吨、

289.94 万吨，与上年同比分别增长15.53%、29.12%、28.41%。其中钢

坯和钢材实现的增长主要来源于公司本部炼钢系统技术改造后带来的

转炉效率提高和轧钢系统产能的释放。 

 报告期低位收购资产增强公司发展后劲。2009年公司行业处于低位

是收购了公司的控股子公司芜湖新兴40%股权并进行固定资产投资，年

末又潜在收购河北新兴的剩余股权等项目，扩大了生产规模，提升了

公司的盈利能力；2010年初又发布公告增资新疆铸管资源从而间接控

制新疆煤焦化公司40%的股权，从而拥有了新疆煤焦化的100万吨煤炭、

70万吨焦炭的相应股权，向上游延伸产业链的同时进军新疆，为今后

的发展打开了新的更为广阔的空间。 
 受益于国家城镇化的发展未来盈利增长空间较大。受益于国家投资

政策和城镇化建设的推进，公司的铸管产品和螺纹钢产品继续成为市

场需求旺盛的钢材品种，这将给公司带来较大的盈利自然增长空间。 
 投资评级：鉴于公司特有的品种结构和良好的战略布局，我们看好

公司的未来发展，考虑公司铁矿石以进口为主，目前价格涨幅较大，

盈利增长将受到影响。预计2010、2011年收益分别为0.817元和1.004

元，继续给予“买入”投资评级。 
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表 1：财务和估值数据摘要                                                     单位:百万元 

 2008A  2009A  2010E  2011E  
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营业收入 20550.80 25188.19 29722.07  35072.04 

    增长率(%) 44.13% 22.57% 18.00% 18.00%

归属母公司股东净利润 504.00 877.08 1204.31  1480.15 

    增长率(%) -14.20% 74.02% 37.31% 22.90%

每股收益(EPS) 0.342 0.595 0.817  1.004 

净资产收益率(ROE) 9.99% 9.32% 12.02% 13.76%

数据来源：山西证券研究所 

 
图 1  2005 年以来公司收入构成                   图 2 2005 年以来公司各产品毛利情况 
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数据来源：公司公告，山西证券研究所 

 
图 3： 2009 年以来球墨铸铁价格走势      图 4： 2009 年以来螺纹钢价格走势 
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数据来源：联合金属网，wind 资讯，山西证券研究所 

 



                                          公司研究/报告点评 

 

图 5： 2007 年以来公司历史相对估值 
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数据来源：wind 资讯，山西证券研究所 

 

表 2：盈利预测表                                                     单位：百万元 

2008A 2009A 2010E 2011E  

7501.77 5561.18  6840.26  7866.30         营业收入 

7165.59 5038.27  6306.72  7252.72   减: 营业成本 

2.01 0.94  1.16  1.34         营业税金及附加 

68.49 27.00  33.22  38.20         营业费用 

63.45 97.12  119.45  137.37         管理费用 

29.47 12.24  -0.19  5.49         财务费用 

59.22 7.07  0.00  0.00         资产减值损失 

0.00 0.00  0.00  0.00   加: 投资收益 

0.00 0.00  0.00  0.00         公允价值变动损益 

0.00 0.00  0.00  0.00         其他经营损益 

113.54 378.54  379.90  431.18         营业利润 

  加: 其他非经营损益 65.38 1.89  0.00  0.00 

        利润总额 178.92 380.44  379.90  431.18 

  减: 所得税 -21.96 47.64  47.49  53.90 

        净利润 200.88 332.79  332.41  377.28 

  减: 少数股东损益 0.00 0.00  0.00  0.00 

        归属母公司股东净利润 200.88 332.79  332.41  377.28 

数据来源：山西证券研究所 
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投资评级的说明： 

 
——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 
 
——股票投资评级标准：  
 
买入：  相对强于市场表现 20%以上 
增持：  相对强于市场表现 5～20%      
中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 
减持：  相对弱于市场表现 5%以下 
 
 
 
——行业投资评级标准： 
 
看好：  行业超越市场整体表现 
中性：  行业与整体市场表现基本持平 
看淡：  行业弱于整体市场表现 
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本报告是基于山西证券股份有限公司研究所认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确
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