
 

 

 

[table_main] 公司研究类模板  

 

[table_invest] 钢铁Ⅱ 

当前价格(元)： 3.56 

目标价格(元)： 4.13 

 

 

[table_stockTrend] 
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投资要点： 

 2010 年 1-6 月公司生产生铁 723 万吨、粗钢 768 万吨、钢材 734 万吨，

同比分别增加 7.11%、8.47%和 9.72%。上半年公司营业收入、营业利润同

比增加了 35.23%、269.73%，归属于上市公司股东的净利润同比增加了

230.95%。公司实现中期每股收益 0.14 元，业绩好于预期。  

 公司销售钢材 726 万吨，其中板材 366 万吨，型钢 126 万吨，线棒 228 万

吨，火车轮及环件 6 万吨。板材营业收入同比增长 61.24%，约占主营业

务收入的 53%，毛利贡献约占 65%。火车轮一直是公司稳定的利润来源，

2005 年以来年平均毛利率达 35%。上半年公司火车轮及环件营业收入下降

了 52.04%，毛利率下降了 31.32 个百分点，只有 9.44%，主要原因是火车

轮销售数量减少导致单位固定成本上升以及销售价格下降所致。 

 公司拥有世界上最大的火车轮生产线，产能超过 30 万吨。公司动车轮已

经研制成功，预计 2011 年可以批量生产。高铁车轮已进行技术准备，配

套的 100 万吨电炉即将开始建设，预计三年后高铁车轮可以研制成功。我

国铁路和城市轨道交通的大发展将为公司提供较大的发展空间。 

 下半年铁矿石等原材料价格可能继续上涨，成本不能有效向下游传导，公

司盈利空间将受到挤压。出口退税的取消将加剧钢铁行业供求失衡矛盾。 

 我们预测公司 2010-2012 年每股收益分别为 0.19 元、0.26 元、0.32 元，

目前股价对应动态 PE 分别为 18.75、13.77、11.08 倍。参考行业估值水

平，给予公司 1.2 倍 PE,对应合理股价 4.13 元，给予“推荐”投资评级。 

   

 

[table_predict]     2009A 2010E 2011E 2012E 

总股本(万) 770068.12  主营业务收入(亿) 518.60 584.23  654.34  713.23  

流通 A 股(万) 596775.12  +/-% -27.22 12.7 12.0 9.0 

52 周内股价区间(元) 3.1-5.48  净利润(百万) 392.48 1462  1991  2474  

总市值(亿) 274.14  +/-% -26.99 272.6 36.1 24.3 

总资产(亿) 697.55  EPS(元) 0.05 0.19  0.26  0.32  

每股净资产(元) 3.44  P/E 69.85 18.75  13.77  11.08  

 

公司基本资料 

投资评级：推荐(调高) 

相关研究  

主要经营指标预测 

股价走势图  
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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20％以上；  

推荐：相对强于市场表现5％～20％；  

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。 
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