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行业基本资料 
上市公司家数 33 

总市值（亿元） 7474 

占 A 股比例（%） 2.30 

平均市净率（倍） 1.73 

 
 
行业表现 
（%）  1M  3M 6M 

钢铁行业 7.32 18.77 23.59 

上证综指 1.13 7.29 14.10 

 

 
 
相关报告 

钢铁行业每周观点-阶段性交易机会

显现                  03/12/2011 
钢铁行业每周观点-行业基本面好转，

未来 1个季度内有望保持 03/20/2011 
钢铁行业每周观点-新兴铸管看成长，

八一钢铁看整合        03/27/2011 
钢铁行业每周观点-钢铁板快区域性

只看新疆              04/06/2011 
 

钢铁行业新疆专题 中性

看好新兴铸管和八一钢铁 

投资要点： 

 区域优势为什么只看新疆： 

1）新疆区域十二五规划巨额投资拉动钢企下游需求：十二五期间新疆

投资总额将超过 3.5 万亿，拉动钢材需求超过 7500 万吨以上，平均每

年需求超过 1500 万吨。新疆区域钢材价格有望继续保持 100-200 元/
吨的溢价水平；2）运输半径：钢铁行业运输半径长、运输方式多种多

样，全国绝大多数地区钢材流通比较顺畅。但新疆到内地运距较长且

运费较高，存在运输半径障碍； 3）成本价格水平低于全国平均：新

疆铁煤资源丰富，但外运成本较高，基本当地消耗，价格比国内平均

水平要低。4）政策支持：国家对新疆部分困难地区的相关企业给予税

收减免政策，给予企业所得税“两免三减半”优惠。 

 受益品种和钢企分析：1）受益品种：由于新疆地区巨额投资主要围绕

基础设施展开，因此未来我们认为长材最受益；2）受益钢企：新疆地

区最大的钢企是八一钢铁（已有产能 700 万吨，未来产能 1000 万吨），

其次是新兴铸管（已有产能 150 万吨，未来产能 500 万吨）。这两家钢

企既是上市公司又是央企，看好其在新疆未来的发展空间。 

 新兴铸管：新疆是公司未来发展最重要的增长点，公司在新疆已经集

钢铁、煤炭、铁矿、铜矿、铬矿于一身，未来资源优势逐步明显。钢

铁和煤炭已经贡献业绩，未来业绩增长看钢铁项目投投产和煤化工、

煤焦化项目。 

 八一钢铁：公司最大的想象空间仍是集团资产，公司与集团关联交易

达到 142 亿，集团铁前资产未来注入上市公司是大趋势。如果注入，

增厚业绩明显。公司 2010 年 4 季度业绩处理费用提取较为充分，2011
年有释放业绩的空间。 

 风险提示：巨额投资大幅低预期。 

 

主要公司盈利预测及投资评级 
股票代码 公司名称 2010EPS 2011EPS 2012EPS 2013EPS 投资评级

000778 新兴铸管 0.70 0.90 1.21 1.38 强烈推荐

600581 八一钢铁 0.69  0.90  1.19  1.32  强烈推荐

资料来源：中投证券研究所 
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新疆政策概览：投资是主旋律 

政策前后： 

新疆维吾尔自治区位于中国西北部，地处欧亚大陆腹地，幅员辽阔、资源丰富。 

2000 年国家实施“西部大开发战略”，新疆被确定为重点发展地区之一。随着

西部大开发战略的不断深入，十年来新疆实现 GDP 平均增速 10.12%，高于

全国同期的 9.92%，农业、工业和第三产业均保持较快发展，其中工业化进程

加快，取代农业成为主要产业。2010 年新疆实现国民生产总值 5418.81 亿元，

比上年增加 1141.76 亿元。 

2007 年 9 月 28 日，国务院第 32 号文件《国务院进一步促进新疆经济社会发

展的若干意见》是“具有历史性意义的、里程碑式”的文件。中央对新疆的定

位是“我国重要的能源资源基地”“向西开放的重要门户”和“中国西北的战

略屏障”“西部地区经济增长的重要支点”。 

2010 年 5 月 17 日至 19 日，中共中央、国务院召开新疆工作座谈会。会议指

出，做好新形势下新疆工作，是深入实施西部大开发战略、培育新的经济增长

点、拓展我国经济发展空间的战略选择。当前和今后一个时期，要深入实施稳

疆兴疆、富民固边战略，努力推进新疆跨越式发展和长治久安。 

目标：到 2015 年新疆人均地区生产总值达到全国平均水平，城乡居民收入和

人均基本公共服务能力达到西部地区平均水平，基础设施条件明显改善，自我

发展能力明显提高，民族团结明显加强，社会稳定明显巩固；到 2020 年促进

新疆区域协调发展、人民富裕、生态良好、民族团结、社会稳定、边疆巩固、

文明进步，确保实现全面建设小康社会的奋斗目标。 

政策具体指引：1、着力推进经济建设，加快推动资源优势向经济优势转化，

扶持优势特色产业发展，加强农业综合生产能力建设，推进科技创新体系建设，

发展高新技术产业，发展旅游业，推进基础设施建设，加大中央基建投资对交

通基础设施建设支持力度，优先安排便民基础设施项目。2、适当放宽在新疆

具备资源优势、在本地区和周边地区有市场需求行业的准入限制，如水泥、钢

铁、电力、煤化工、多晶硅等面临产能过剩压力的产业，如果在新疆地区具备

资源优势、有市场需求，其准入将被放宽。3、作为新疆优势产业的旱作农业、

牧业等也将获得政策支持。4、新疆优势能源资源开发利用潜力很大，逐步放

宽天然气利用政策，增加当地利用天然气规模等。5、适当增加建设用地规模

和新增建设用地占用未利用地指标。 

税费政策支持：在新疆率先进行资源税费改革，将原油、天然气资源税由从量

计征改为从价计征；对新疆困难地区符合条件的企业给予企业所得税“两免三

减半”优惠，即对相关企业自获利年度起 2 年免征、3 年减半征收企业所得税

的待遇。 

投资额度：继续向新疆自治区和兵团倾斜，“十二五”期间新疆全社会固定资

产投资规模将比“十一五”期间翻一番，按“十一五”1 万亿元的投资规模计

算，未来五年，对新疆地区的投资规模将超过 2 万亿元；中央会鼓励央企加大

对新疆的投入力度，并且将研究制定政策措施。 
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金融支持：鼓励各类银行机构在偏远地区设立服务网点，鼓励股份制商业银行

和外资银行到新疆设立分支机构；除此之外，中央将在新疆地区展开“更有特

色”的信贷支持，如适当下放贷款审批权限，探索有利于发展特色产业的政策

等。 

经济特区：拟于新疆南部的喀什和西部的霍尔果斯设立喀什经济特区。 

对口支援：中央将采取“5•12”特大地震灾后的灾区重建模式对新疆进行扶持，

19 省市对口支援，援疆资金约 650 亿元，着力解决基本民生问题。各对口支

援省市按照试点先行的工作要求，迅速启动了受援县市急需的住房、教育、卫

生、农村基础设施、灾后重建、特色产业发展等领域试点项目 172 个，总投资

约 58 亿元，其中对口援助资金约 26.38 亿元，占总投资的 45.4%。截止 2010
年底，项目已完工79个，占试点项目总数的46%，其中对口援助资金投入12.47
亿元，占试点项目总援助资金的 47.3%。 

新疆十二五规划庞大，巨额投资拉动钢材需求 

上述投资额主要是国家意见所初步判断的，最新的投资额度应具体参考新疆出

台的十二五规划。据新疆十二五规划纲要征求意见稿，未来五年，新疆将加速

新型工业化、农牧业现代化、新型城镇化进程，“十二五”时期新疆全区生产

总值计划年均增长 10%以上，全社会固定资产投资年均增长将超过 25%，五

年累计完成投资 3.6 万亿元，较“十一五”实际完成总额增长 2 倍（新疆“十

一五”期间计划累计完成投资 10000 亿元，实际完成规模为 12039 亿元）。其

中，工业和能源投资将占据四成以上，达约 1.5 万亿元。煤炭、石油、天然气、

矿产开发、纺织、钢铁、建材、化工、农牧产品加工等当地传统优势产业将成

为新疆推进新型工业化进程的一大“主战场”，在目前的基础上进一步做大做

强，率先实现跨越式发展。包括铁路、公路、民航、管道等在内的交通建设，

水利工程建设，以及通信设施建设等也将在未来五年加速推进。2011 年是“十

二五”开局之年，新疆计划完成固定资产投资 4400 亿元。 

表 1：十二五期间每年拉动粗钢消费量  
时间 固定资产投资（亿） 拉动粗钢表观消费量（万吨） 

2010 3539.00 778.58 

2011E 4423.75 973.23 

2012E 5529.69 1216.53 

2013E 6912.11 1520.66 

2014E 8640.14 1900.83 

2015E 10800.17 2376.04 

11~15 合计 36305.85 7987.29 

资料来源： 中投证券研究所 

2011 年，八钢产量预计 700 万吨，铸管产能达到 250 万吨，总体低于拉动额。

而伴随着每年 25%的投资增速，未来供需缺口逐步变大。按照八钢 1000 万吨

+铸管 500 万吨的产能设计，2013 年就能消化掉全部产能，因此新疆钢材盈利

前景值得看好。 
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图 1：新疆未来 5 年固定资产投资和拉动钢材消费情况  

资料来源：中投证券研究所 

新疆部分行业未来规划目标和区域经济带 

重点行业： 

公路建设：“十二五”期间，计划投资 1200 亿至 1400 亿元人民币，建设公路

6.8 万公里，其中建设高速公路 7155 公里，建设高等级公路 4455 公里。预

计到 2015 年，新疆高速公路通车总里程将突破 4000 公里，高等级公路通车

里程超过 1.5 万公里，公路通车总里程将达到 17.5 万公里，初步形成“四横

两纵”高速公路骨架和“五横七纵”干线公路网格局。到 2020 年公路网总里

程达到 20 万公里，其中高速公路 5400 公里，一级公路 4300 公里，二级公路

12300 公里，三级及以下公路 17.8 万公里。其中，由喀什市至伊尔克什坦口

岸的高速公路已与今年 2 月开建，这是帕米尔高原的首条高速公路。 

铁路建设：2010 年新疆铁路建设投资 193.4 亿元，从 2011 年起到 2020 年，

铁道部将投资 3100 多亿元，在新疆现有 3599 公里铁路运营里程的基础上，

新增铁路运营里程 8000 多公里，打造“四纵四横”铁路骨架，形成新疆对外

运输的四大通道、六个口岸站、完善配套四个铁路枢纽，实现新疆 90%的县

通火车，电气化铁路从无到有达到 1500 公里。 

水利工程：“十二五”规划投资 1311 亿元，是“十一五”规划总投资的 4.33
倍，包括防洪减灾工程 426 亿元、水资源工程 820 亿元、水土保持及生态工

程 60 亿元、其他专项工程 5 亿元。到 2015 年，基本建成列入全国大中型水

库规划的阿尔塔什、卡拉贝利，吉音水库等一批重点水库；未来 5 年每年投入

2.3 亿元，用于重点应急防洪工程建设，中央也将加大中小河流和内陆河治理

工程建设的投入。 

中央新疆工作座谈会后自治区启动了定居兴牧水利工程，计划用 10 年时间帮

助 76 万名牧民实现安居，规划内共有工程 27 项，涉及 7 个地州、25 个县市，

总投资 19.46 亿元人民币，可解决 259.7 万亩饲草地的水源问题。2011 年 4
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月 2 日，18 个项目同时开工，总投资超 14 亿元，这是自新疆工作座谈会以来，

第三批开工建设的定居兴牧水利工程。至此，27 个项目已全部开工建设。 

民航：“十二五”期间新疆民航预计总投资约 300 亿元，其中将新建塔中、莎

车、楼兰、图木舒克 4 个机场，迁建石河子、且末、富蕴 2 个机场和改扩建乌

鲁木齐、库尔勒、和田 3 个机场，使“十二五”末全疆通航机场达到 22 个。 

煤炭：“十一五”期间，新疆煤炭产量年均递增 20.49%，由 2005 年的 3942
万吨迅速增长到 2010 年的约 1 亿吨，5 年累计生产原煤 3.42 亿吨。2011 年

有望达到 1 亿 1 千万吨。煤炭在自治区能源消费结构中所占比重保持在 60%
以上。“十二五”期间，全自治区将全力推进煤炭资源转化，把煤制气、煤制

烯烃、煤制油、煤基多联产等项目作为发展现代煤化工产业的制高点。按照规

划，到 2015 年，新疆煤炭年产量将达到 4 亿吨以上，煤制天然气 600 亿立方

米。预计“十二五”期间，新疆的煤炭产业将吸引投资超过万亿元。 

石化：石化行业强调重大工程项目的实施，“十二五”期间，将打造独山子、

乌鲁木齐、克拉玛依、库车四个具有国际竞争力的千万吨炼化基地，产品将延

伸到烯烃、芳烃、煤炭精深加工、天然气和盐五条产业链主线。并要求“十二

五”期间，石化工业要以转变经济发展方式为主线，大力调整产业结构，增强

自主创新能力，加强技术改造，积极发展高端石化产品，改善品种质量，发展

循环经济，推动节能减排。此外，“十二五”时期，新疆要通过实施烯烃重大

工程、高端化工产品创新工程、化肥农药结构调整工程、危化品本质安全提升

工程和节能减排综合利用工程，推动行业技术进步，加快淘汰落后产能，规范

建设化工园区，引导煤化工有序发展，力争到“十二五”末，我国石油和化学

工业的有效供应能力进一步增强，产业规模水平进一步提升，行业内部结构更

加优化，空间区域布局更加合理，自主创新水平和科技贡献率大幅提高，产业

发展后劲和风险应对能力显著增强。 

电力：新疆电力公司“十二五”总体规划目标初步确定，不含特高压项目，预

计每年将投资超过 100 亿元进行新疆电网建设。进一步加快新疆 750 千伏主

网架建设。目前，新疆电力公司按照“输煤输电并举，输电为主”发展战略，

已启动特高压“疆电外送”工程的前期工作，计划在“十二五”期间，分别建

成“哈密—河南”和“准东—重庆”两条±1000 千伏级特高压直流输变电工

程，每年可以向外送电 2000 万千瓦，可配套 3000 万千瓦的发电装机容量，

直接带动发电装机投资超过 1500 亿，同时可以将新疆 5000 万吨原煤转化为

电能，拉动新疆原煤产量翻一番。 

住房建设：今后五年计划完成 150 万户安居富民新建改建任务，新建廉租房

30 万套，新建公共租赁住房 35 万套，完成 37.5 万套棚户区危旧住房改造任

务等。利用 5 年时间完成城市和国有工矿集中连片棚户区改造，按计划完成国

有林区(场)棚户区改造任务。力争到 2015 年完成全区 70 万户农村安居工程建

设任务，到 2020 年基本解决全区 10 万户牧民定居任务。 

根据全国保障性安居工程工作会议安排，2011 年新疆须完成各类保障性住房

建设任务 34 万套。其中由住房和城乡建设部门牵头实施的各类城镇保障性住

房 26 万套，经初步测算，共需投入资金 316.2 亿元，(其中廉租住房 55.5 亿

元、公共租赁住房 43.1 亿元、城市和国有工矿棚户区改造 217.6 亿元)。另外，

还有由农业部门牵头实施的垦区棚户区改造 3.5 万套，由畜牧部门牵头实施的

牧区棚户区改造 3.5 万套，由林业部门牵头实施的林区棚户区改造 0.14 万套。 



行业研究

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 6/9
 

电子信息：新疆电子信息产业十二五规划中要求，电子信息产业发展专项资金

要力争达到 5000 万~8000 万元。2012 年前投资 15 亿元，完成新疆软件园一

期 300 亩的开发建设，建成软件企业孵化器和十五个以上软件产业化基地。

2015 年前再投资 20 亿元，完成新疆软件园二期 500 亩的开发建设。同时，

还将规划投资 200 亿元，重点组织推进电子信息专用材料、光伏发电、多语种

软件及外包服务、应用电子产品等 7 个重大专项。 

区域规划明确 

“天山北坡经济带”：东起哈密西至伊宁的区域，这一带又被划分为六个特色

鲜明的经济区。 

（1）乌鲁木齐—昌吉经济区，将加快推进经济一体化和城乡一体化进程，形

成一批自主知识产权、核心技术和知名品牌，提高产业素质和核心竞争力。大

力发展现代商贸物流、金融保险、商务服务等现代服务业。加快建成我国重要

的综合性能源基地，西部地区重要的制造业中心、国际性商贸和物流中心。 

（2）吐鲁番—哈密经济区，依托丰富的光热资源、油气、煤炭和盐类等矿产

资源以及独特的旅游资源优势，大力建设国家级太阳能综合利用示范基地、煤

电生产和外运基地，新疆重要石油天然气产业基地、无机盐化工产业基地以及

独具魅力的旅游胜地。 

（3）石河子—玛纳斯—沙湾经济区，立足农业集约化发展的优势，建成全疆

重要的制造业基地、纺织工业基地、绿色食品加工基地和农业产业化示范区。 

（4）奎屯—克拉玛依—乌苏经济区，依托丰富的石油石化、特色农业资源和

交通枢纽优势，大力提升对全疆发展的影响力，建成国家重要的能源基地和全

疆重要的轻工业基地、商贸物流中心。 

（5）博乐—精河—阿拉山口经济区，发挥特色农业资源和口岸优势，以农产

品加工业、对外贸易、旅游等产业为主，建成我国重要的陆路货物贸易中转集

散地、进出口产品加工基地。 

（6）伊宁—霍城—察布查尔经济区，以霍尔果斯特殊经济开发区建设为契机，

加快发展外向型经济，依托丰富的水土、矿产、旅游资源，发展现代煤化工、

特色农牧产品加工、旅游等支柱产业，加强天然林和天然草场保护，建设天山

北坡西部经济强区，中心城市和向西开放的桥头堡。 

“天山南坡产业带”：东起库尔勒西至阿克苏的区域。 

这一区域将充分发挥丰富的能源资源和特色农业资源优势，做大做强石油天然

气、煤化工、纺织、农副产品精深加工等特色优势产业，加快延伸产业链，建

成国家重要的石油天然气化工基地、农产品精深加工基地、纺织工业基地、着

力增强对南疆乃至全疆经济的辐射带动作用。其中，巴州发挥资源、区位等优

势，强化产业带动，努力实现新型城镇化建设走在南疆乃至全疆前列，新型工

业化走在南疆前列，城乡居民人均收入走在全疆前列。阿克苏地区要不断发挥

优势，壮大经济实力，提高人民生活水平，在南疆率先实现跨越式发展和长治

久安，率先实现新型工业化、农牧业现代化和新型城镇化。 

“经济特区”：喀什经济特区、霍尔果斯经济特区 

喀什经济特区，将围绕发展商贸物流、农产品深加工、纺织、建材、冶金、机

械组装加工、旅游、文化、民族特色产品加工等产业，加快完善口岸功能和基
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础设施，建设进出口商品集散地、区域性商贸物流中心、进出口产品加工基地、

农产品生产加工基地和具有浓郁特色的旅游目的地，逐步将喀什打造成为连接

亚欧的区域中心城市和中国西部“明珠”城市。 

霍尔果斯经济特区，将围绕发展进口资源加工、机械组装、商贸物流、农产品

深加工、建材、高新技术等产业，建成我国向西出口加工基地和进出口商品集

散地，面向中亚与欧洲的物流通道和国际商贸中心，绿色和有机食品出口生产

基地。 

重点推荐：新兴铸管和八一钢铁  

新兴铸管新疆情况一览： 

表 2：公司新疆资源旗下和部分控股企业情况 
名称 资源状况 备注 
新兴铸管（阿勒泰）资源

发展有限公司 
阿勒泰地区党委政府承诺将给予新兴铸管

新疆资源公司配置已发现的 5 亿吨动力煤

煤矿资源 

不做钢铁，未来打造煤化工基地 

新兴铸管沙湾县矿业发

展有限公司 
煤炭和铜矿  

新疆新兴科工国际贸易

有限公司 
资源公司的贸易平台，主要开展国内外贸

易业务 
 

新兴铸管（蒙古）有限公

司 
建设年处理原矿 15 万吨、年产 4.32 万吨

精铬粉的采选企业 
 

新兴铸管乌鲁木齐矿业

投资有限公司 
后峡煤矿，2011 年开始建设 90-120 万吨/

年规模矿井，“十二五”末达到 300 万吨/年

的生产规模 

3 亿吨可采储量（其中焦煤占 50%左右），资源

公司 51%的股权。已经投入 1 个多亿，今年有一

些量出来，未来做煤化工煤制油，主要是动力煤

新疆迎新工贸有限公司 2011 年建设年产 90-120 万吨焦煤矿井 焦煤资源量总共 10930 万吨 
煤焦化公司 合计工业表观储量达 1.6 亿吨以上，预期

储量仍有较大空间，是新疆拥有煤种最全、

储量最大的焦化企业 

是新疆唯一能将焦炭销往欧日韩等国家的新疆

焦化企业，对新疆焦炭市场价格形成起着重要作

用。目前的原煤产能为130 万吨，2012年形成

170万吨焦炭产能 

铸管新疆 300 万吨钢铁基地，控股 82.84% 2011 年第有部分铁产能释放，2013 年达产 

新疆金特 200 万吨钢铁基地，控股 48% 2011 年产量预计 110 万吨，2013 年达产 

中新资源 控股 60% 正在做几个亿吨级煤炭项目 

祥和矿业 参股 30% 该矿拥有 1 个铁矿采矿权和 31 个探矿权 

和合矿业 参股 34% 储量 3 亿吨，未来设计铁精粉产能 200 万吨 

   

资料来源：中投证券研究所（灰色部分为铸管资源，公司控股 40%） 
八一钢铁铁前资产都在集团，因此我们在此不作描述。我们只给出简单的盈利

预测： 
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表 3：八一钢铁业绩粗算 
 2006 年 2007 年  2008 年 2009 年 2010 年 2011 年 2012 年 2013 年

产量（万吨） 354.00 387.00 472.00 508.00 633.00 700.00 800.00 900.00

营业收入(百万元) 8,892.00 12,791.00 20,036.00 16,453.00 23,666.00 26,941.00 33,200.00 37,800.00

营业成本(百万元) 8,006.00 11,267.00 18,149.00 15,189.00 21,355.00 24,348.00 29,600.00 33,750.00

销售费用(百万元) 490.00 574.00 748.00 671.00 940.00 1,030.00 1,150.00 1,280.00

管理费用(百万元) 67.00 225.00 203.00 214.00 374.00 410.00 470.00 520.00

财务费用(百万元) 136.00 256.00 399.00 376.00 335.00 360.00 390.00 430.00

吨钢售价（元） 2,511.86 3,305.17 4,244.92 3,238.78 3,738.70 4,050.00 4,150.00 4,200.00

吨钢成本（元） 2,261.58 2,911.37 3,845.13 2,989.96 3,373.62 3,630.00 3,700.00 3,750.00

吨钢毛利（元） 250.28 393.80 399.79 248.82 365.09 420.00 450.00 450.00

吨钢三项费用（元） 195.76 272.61 286.02 248.23 260.51 257.14 251.25 247.78

净利润(百万元) 153.63 398.92 103.88 110.17 525.20 693.00 912.00 1,008.00

吨钢净利润（元） 43.40 103.08 22.01 21.69 82.97 99.00 114.00 112.00

EPS（元） 0.26 0.68 0.14 0.14 0.69 0.90 1.19 1.32

资料来源：中投证券研究所 
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投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐：预期未来 6～12 个月内股价升幅 30%以上 
推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30％ 
中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 
回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 
中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 
看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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