
 

 

 

[table_main] 公司研究类模板  

 

[table_invest] 建筑材料Ⅱ 

当前价格(元)： 19.49 

目标价格(元)：  

 

 

[table_stockTrend] 
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[table_relate] 1《金岭矿业(000655):产能扩张 需

求旺盛 业绩翻番》2011.3 

 

投资要点： 

 公司上半年生产铁精粉 680,330 吨，同比增长 3.59%；铜金属 777.77 吨，

同比下降3.67%；钴金属31.74 吨，同比增长19.77%。实现营业收入93,996

万元，同比增长 18.03 %；实现净利润 33,469 万元，同比增长 29.39%；

实现每股收益 0.56 元，同比增长 30.23%，高于预期。 

 公司效益提升较快的主要原因是产品销售价格大幅提高的结果。分产品

看，铁精粉营业收入约占 91%，毛利率达 59.31%，毛利率同比增加 3.78%；

铜精粉毛利率达 85.28%，钴精粉、机械加工、电力产品毛利率分别为

28.90%、-24.73%和 14.18%。从目前国内市场铁矿石价格趋势来看，下半

年铁矿石平均价格可能低于上半年，产品毛利率可能会有所下降。 

 未来公司看点还是围绕铁矿石资源的注入和开发。今年新疆金钢矿业一期

预计生产 15 万吨铁精矿，较 2010 年提高约 10万吨。年产 60万吨氧化球

团项目今年有望建成，预计 2012 年投产，达产后年均销售收入约 50,635

万元，净利润约 5,458 万元。按照公司非公开发行购买资产时的承诺，大

股东应在 2010 年内完成金鼎矿业 40%股权的注入，未来有可能将该股权

委托公司经营管理，公司可获得相应受益。 

 公司从事铁精粉生产和销售，对铁矿石价格敏感性较高，未来铁矿石价格

波动将对公司经营业绩产生较大影响。 

 我们预计 2011-2013 年公司实现每股收益分别为 1.12 元、1.37 元、1.61

元，目前股价对应的动态 PE 分别为 17.33、14.26、12.13 倍。综合考虑

未来公司发展及市场对铁矿石的旺盛需求，给予公司“推荐”投资评级。 

 

 

 

 

   

 

[table_predict]     2010A 2011E 2012E 2013E 

总股本(万) 59534.02  主营业务收入(亿) 15.40 19.26  24.45  27.14  

流通 A 股(万) 41480.70  +/-% 65.11 25.0 27.0 11.0 

52 周内股价区间(元) 15.67-29.35  净利润(百万) 491.49 669  814  957  

总市值(亿) 116.03  +/-% 126.39 36.2 21.6 17.6 

总资产(亿) 26.61  EPS(元) 0.83 1.12  1.37  1.61  

每股净资产(元) 3.89  P/E 23.61 17.33  14.26  12.13  

 

公司基本资料 

投资评级：推荐(维持) 

相关研究  

主要经营指标预测 

股价走势图  
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资产负债表     单位:百万元   利润表     单位:百万元 

会计年度 2010  2011E 2012E 2013E   会计年度 2010  2011E 2012E 2013E 

流动资产 1398  1930  2595  3843    营业收入 1540  1926  2445  2714  

  现金 587  879  1275  2382    营业成本 729  847  1100  1167  

  应收账款 17  49  54  58    营业税金及附加 23  26  34  38  

  其他应收款 5  5  7  8    营业费用 16  17  23  25  

  预付账款 22  15  22  24    管理费用 128  145  207  220  

  存货 72  84  110  117    财务费用 -6  2  1  -7  

  其他流动资产 695  896  1127  1255    资产减值损失 0  -1  -2  -1  

非流动资产 1041  1295  1337  1056    公允价值变动收益 0  0  0  0  

  长期投资 0  0  0  0    投资净收益 7  3  4  4  

  固定资产 360  437  487  518    营业利润 657  893  1085  1276  

  无形资产 397  412  425  432    营业外收入 1  2  2  1  

  其他非流动资产 284  446  425  107    营业外支出 2  2  2  2  

资产总计 2439  3225  3932  4899    利润总额 656  892  1085  1276  

流动负债 261  449  342  352    所得税 165  223  271  319  

  短期借款 0  159  2  3    净利润 491  669  814  957  

  应付账款 44  58  73  81    少数股东损益 -0  -0  -0  -0  

  其他流动负债 217  232  266  269    归属母公司净利润 491  669  814  957  

非流动负债 17  4  5  5    EBITDA 712  957  1163  1359  

  长期借款 2  2  2  2    EPS（元） 0.83  1.12  1.37  1.61  

  其他非流动负债 15  3  3  3              

负债合计 278  454  347  357    主要财务比率         

 少数股东权益 9  9  9  8    会计年度 2010  2011E 2012E 2013E 

  股本 595  595  595  595    成长能力         

  资本公积 488  488  488  488    营业收入 65.1% 25.0% 27.0% 11.0% 

  留存收益 1069  1679  2493  3450    营业利润 128.0% 35.8% 21.6% 17.6% 

归属母公司股东权益 2153  2763  3577  4534    归属于母公司净利润 126.5% 36.2% 21.6% 17.6% 

负债和股东权益 2439  3225  3932  4899    获利能力         

            毛利率(%) 52.7% 56.0% 55.0% 57.0% 

现金流量表     单位:百万元   净利率(%) 31.9% 34.8% 33.3% 35.3% 

会计年度 2010  2011E 2012E 2013E   ROE(%) 22.8% 24.2% 22.8% 21.1% 

经营活动现金流 316  506  651  893    ROIC(%) 33.9% 32.1% 34.3% 42.3% 

  净利润 491  669  814  957    偿债能力         

  折旧摊销 61  62  77  90    资产负债率(%) 11.4% 14.1% 8.8% 7.3% 

  财务费用 -6  2  1  -7    净负债比率(%) 0.58% 35.39% 1.11% 1.28% 

  投资损失 -7  -3  -4  -4    流动比率 5.36  4.30  7.59  10.91  

营运资金变动 -221  -227  -236  -151    速动比率 5.08  4.11  7.27  10.58  

  其他经营现金流 -3  3  -1  9    营运能力         

投资活动现金流 -249  -311  -98  206    总资产周转率 0.71  0.68  0.68  0.61  

  资本支出 93  100  100  100    应收账款周转率 66  55  46  47  

  长期投资 -163  -160  0  0    应付账款周转率 19.72  16.64  16.82  15.19  

  其他投资现金流 -319  -371  2  306    每股指标（元）         

筹资活动现金流 -32  97  -157  8    每股收益(最新摊薄) 0.83  1.12  1.37  1.61  

  短期借款 0  159  -157  1    每股经营现金流(最新摊薄) 0.53  0.85  1.09  1.50  

  长期借款 0  0  0  0    每股净资产(最新摊薄) 3.62  4.64  6.01  7.62  

  普通股增加 0  0  0  0    估值比率         

  资本公积增加 0  0  0  0    P/E 23.61  17.33  14.26  12.13  

  其他筹资现金流 -32  -62  -1  7    P/B 5.39  4.20  3.24  2.56  

现金净增加额 34  293  395  1107    EV/EBITDA 15  11  9  8  
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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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