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基本状况 

总股本(百万股) 766 

流通股本(百万股) 766 

市价(元) 8.12 

市值(百万元) 6,224 

流通市值(百万元) 6,224 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Report] 相关报告 
1 多方面原因促成全年扭亏 

2 南疆钢铁 13 年盈利不佳 

3 南疆项目盈利有待改善 

备注： 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 
营业收入（百万元） 20,636.34  10,555.45  10,749.8

0  

14,189.7

4  

14,615.4

3  增长率 yoy% -11.03% -48.85% 1.84% 32.00% 3.00% 

净利润 -2,034.66  -2,508.63  36.81  887.46  910.22  

增长率 yoy% -6195.39

% 

-23.29% 101.47% 2310.95

% 

2.56% 

每股收益（元） -2.65  -3.27  0.05  1.16  1.19  

每股现金流量 -1.45  5.78  — — — 

净资产收益率 -127.14% 277.06% — — — 
P/E — — 138.67  7.01  6.84  

PEG — — 1.37  0.00  2.67  

P/B 2.66  -8.34  — — — 

投资要点 

 事件：公司日前公布 2017 年第一季度业绩预告，预计报告期内实现归属上市
公司股东净利润 2.7 亿元（EPS 约为 0.35 元），去年同期为-4.47 亿元； 

 2016 年业绩回顾：公司今年 3 月底发布 2016 年业绩预告更正公告，预计全
年实现归母净利润为 3600 万元左右（EPS 约为 0.05 元），单季度盈利分别为
-4.47 亿元、1.34 亿元、-2.38 亿元、5.87 亿元，对应 EPS 分别为-0.58 元、0.
17 元、-0.31 元、0.77 元； 

 多方面原因促成去年扭亏：除了 2016 年行业基本面复苏因素带动盈利回升，
以及公司严控成本因素外,还有三方面原因促成公司全年成功扭亏： 

 债务重组收益：公司对自身及全资子公司南疆钢铁的应付款项开展清理工
作，债务重组收益 1.12 亿元计入营业外收入（其中 2279.54 万元已分别
计入公司半年度报告及第三季度报告）； 

 政府补助：公司收到 2016 年奖补资金 1.1 亿元，与前次奖补资金余额 0.
38 亿元合计 1.48 亿元计入 2016 年度损益； 

 剥离亏损资产：公司将全资子公司南疆钢铁 100%股权转让至控股股东八
钢公司，截止到 2016 年 1-10 月南疆钢铁亏损-4.9 亿元，2016 年 12 月 2
8 日南疆钢铁工商登记变更手续办理完毕，公司不再持有南疆钢铁股权。 

 行业盈利有望维持高位：去年四季度公司扣非后净利润预计为 3 亿元左右，今
年一季度延续了高盈利态势。2 月下旬以来贸易商积极去库兑现利润扰动需求
导致钢价承压，然而宏观经济基本面仍然平稳，从目前下游建筑业回暖情况看，
终端需求突然冷却可能性较小，库存去化后钢价仍存在反弹可能性。近期央行
参与地产调控对中期产业链需求构成不利，影响超出之前 930 调控，地产后期
压力增大可能性较高，下半年需求增量面临衰减风险。由于行业多年来供给端
已调整充分，加之若后期供给侧改革超预期，去产能对供给端进一步改善，预
计中期盈利仍将维持较高水平； 

 疆内供需局面迎来扭转契机：新疆政府工作报告提出 2017 年将加大基建投资
力度，力争实现全社会固定资产投资 1.5 万亿以上，同比增长 50.3%。如果计
划落地，根据我们的弹性测算，乐观假设情况下预计全年将拉动钢铁需求 150
0 万吨，产能利用率 71.4%，同比增加 31.4%；中性假设下预计将拉动相应需
求 1300 万吨，产能利用率 61.9%，同比增加 21.9%；基于资金落实、项目实
施等不确定性问题，悲观假设下预计将拉动相应需求 1100 万吨，产能利用率
52.4%，同比增加 12.4%。不同假设条件下，产能利用率均有不同程度的增加，
预计区域内钢企盈利提升幅度将高于行业平均水平，公司作为疆内龙头企业将
最大程度受益； 

 投资建议：行业基本面持稳，新疆供需局面迎来扭转契机，剥离亏损资产减负
前行，公司作为疆内龙头企业盈利将获得持续改善。预计公司 2016/17 年 EPS
分别为 0.05 元、1.16 元，维持“增持”评级。 

 风险提示： 通胀和利率上行过快，疆内固定资产投资低于预期。 
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  公司点评 

投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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