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新钢股份 600782： 

铁矿开发和新产线将提升公司未来业绩 

——2011 年度中报点评 

投资要点:  

 2011 年上半年实现基本每股收益 0.16 元。 

公司实现营业收入 199.5 亿元，同比增加 20.2%；实现归属母公司的净利润

为 2.21 亿元，同比降低 19.5%；基本每股收益为 0.16 元，同比降低 20%。 

 营收增长乏力 

营收的增长一方面来自于产量的增长，上半年完成生铁 442 万吨、钢 457 万

吨、钢材坯 441 万吨，完成年计划的 51.04%、51.06%、52.31%，与上年同期相

比，分别增长 1.3%、3.2%、1.5%。另一方面，钢材价格上涨也是因素之一，但

是公司的产品主要以中板、厚板为主，其价格的涨幅落后于钢材的平均涨幅。

以我的钢铁网的相关指数为参考，与去年同期相比综合价格指数上涨 21.4%，

而中厚板价格指数上涨仅 19.1%。 

 多因素导致业绩下滑 

因素一是与去年同期相比，管理费用和财务费用分别上涨了 1.35 亿元和 1.02

亿元，幅度 62%和 56%。因素二是公司成本的上涨幅度高于公司钢材价格的上

涨幅度，公司产品对原料价格上涨的转嫁能力偏弱。因素三是公司目前高附加

值的产品比例较低。 

 积极向上游产业链拓展 

目前公司生产所需的铁矿石主要从市场采购，其价格波动较为剧烈，给生产经

营和盈利能力带来一定的风险，公司收购铁矿资源以平抑原材料价格波动的必

要性不断上升，为此，公司提出了非公开发行股票的方案，拟非公开发行股票

不超过 4 亿股，计划募集资金总额不超过 25 亿元，用于收购江西省新余市铁

坑矿区、良山矿区、太平矿区、江西省吉安市峡江县流元矿区麻石下矿段等采

矿权及矿区工程建设。非公开发行股票完成后将对公司产业链的进一步完善，

提高公司铁矿石的自给率，降低铁矿石价格波动带来的经营风险，增强公司盈

利能力以及减少与大股东的关联交易增强公司独立性等方面产生积极的影响。 

 募投项目的投产将增强公司盈利能力 

公司 1580mm 薄板项目预计投资总额为 126 亿元，2007 年非公开发行时募集

资金 16 亿用于该项目建设，2008 年发行的 27.6 亿元可转债资金也投资于该

项目，两次募资共计安排 43.6 亿元用于该项目，1580mm 薄板项目热轧、冷

轧生产体系已于今年 8 月全面投产。未来公司的盈利能力将得到一定程度加

强。 
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市场数据                              

总股本(百万股) 1393.4 

A 股股本(百万股) 1393.4 

A 股流通比例(%) 100% 
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 估值和投资建议 

预计公司 2011-13 年分别实现营收 388 亿元、420 亿元和 438 亿元，分别

增长 10.25%、8.28%和 4.15%。实现归属母公司净利润分别是 4.08 亿元、

6.26 亿元和 8.03 亿元，预计 11-13 年实现 EPS 分别是 0.29 元、0.45 元

和 0.58 元，对应的动态 PE 分别是 22X、14X 和 11X。我们认为公司目前

的股价基本合理，首次给予“中性”评级。 

 风险提示 

原材料价格波动的风险。新项目投产后不能如期达产的风险。 

 

表 1、公司主要财务指标 

财务预测 2009A 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入（百万元） 21,844  35,213  38,822  42,036  43,781  
增长率（%） -20.31% 61.20% 10.25% 8.28% 4.15% 

净利润（百万元） 180  366  408  626  803  
增长率（%） -74.16% 103.06% 11.45% 53.42% 28.35% 

ROE（%） 0.78% 1.44% 1.45% 2.22% 2.67% 
ROA（%） 2.28% 4.51% 4.54% 6.52% 7.72% 

EPS（元） 0.13  0.26  0.29  0.45  0.58  
P/E 49  24  22  14  11  
P/B 1  1  1  1  1  

EV/EBITDA 32  19  13  10  6  

数据来源：湘财证券研究所 



 

  

 

湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

 

 

重要声明 

本研究报告仅供湘财证券有限责任公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

本报告由湘财证券有限责任公司研究所编写，以合法地获得尽可能可靠、准确、完整的信息为基础，但不保证所载信息之精确

性和完整性。湘财证券研究所将随时补充、修订或更新有关信息，但未必发布。 

在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见仅供参考，并不构成所述证券买卖的出价或征价。本公司及其关联机构、雇员对

使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。投资者应明白并理解投资证券及投资产品的目的和当中的风险。

在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎抉择。 

在法律允许的情况下，我公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供

或争取提供多种金融服务。 

本报告版权仅为湘财证券有限责任公司所有。未经本公司事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、

转发或引用本报告的任何部分。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“湘财证券研究

所”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

如未经本公司授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。本公司并保留追究其

法律责任的权利。 

 

 

 

分析师声明 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以独立诚信、谨慎客观、勤勉尽职、公正公平准

则出具本报告。本报告准确清晰地反映了本人的研究观点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 


