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基本状况 

总股本(百万股) 3,991 

流通股本(百万股) 3,643 

市价(元) 7.97 

市值(百万元) 31,807 

流通市值(百万元) 29,034 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Report] 相关报告 
1 资产结构优化，国企改革提供正

能量 

2 新兴铸管中报点评——经营利润

下滑 

3 管材稳定、钢材下滑 

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） 60,793.27 50,030.64 52,159.88 60,103.83 62,243.53 

增长率 yoy% -3.60% -17.70% 4.26% 15.23% 3.56% 

净利润 835.20 599.62 440.22 789.02 862.84 

增长率 yoy% -18.99% -28.21% -26.64% 79.23% 9.36% 

每股收益（元） 0.23 0.16 0.12 0.19 0.21 

每股现金流量 0.55 0.57 0.40 0.18 0.06 

净资产收益率 5.03% 3.53% 2.54% 3.99% 4.18% 

P/E 26.96 39.43 42.79 27.08 24.77 

PEG - - - 0.34 2.65 

P/B 1.36 1.39 1.09 1.08 1.04 

投资要点 

 业绩概要：公司 2016 年实现营业利润 1.43 亿元，同比增长 77.4%；实现归
属于上市公司股东净利润 4.4 亿元，同比下降 26.58%；对应 EPS 为 0.12 元，
同比下降 26.61%，单季度 EPS 分别为 0.01 元、0.04 元、0.01 元、0.06 元。
去年同期归属于上市公司股东净利润为 6.0 亿元，EPS 为 0.165 元。公司预计
2017 年第一季度实现归属于上市公司股东的净利润为 1.95-2.45 亿元，同比增
长 399%-527%，对应 EPS 为 0.055-0.069 元，同比增长 428.75%-563.46%。
去年同期归属于上市公司股东净利润为 0.39 亿元，EPS 为 0.01 元（调整后）； 

 业绩虽降但盈利趋好：虽然公司 2016 年归属于上市公司股东净利润同比下降
26.61%，但利润总额同比增长 0.5%，业绩下降主要源于全资子公司利润增加
而导致所得税费用大幅增长。此外，公司 2017 年一季度的盈利接近 2016 年
全年业绩的一半，主要源于三方面因素：首先，公司积极推进转型升级，持续
参与国内以 PPP 模式为主的水务投资项目；其次，公司于 2016 年 11 月完成
疆内资产剥离，在剥离约 12 万吨铸管产能和 280 万吨钢材产能后，公司经营
压力大幅缓解；另外，目前公司产能约 500 万吨，且多以螺纹为主，随着今年
以来持续升级的供给侧改革，淘汰中频炉及全面取缔地条钢力度不断加大，螺
纹价格步步高升，节后螺纹吨钢毛利已远超其他钢材品种； 

 定增巩固铸管业务：公司作为我国最大的球墨铸铁管生产企业，在经营规模、
技术水平和行业地位等方面仍保持着显著的竞争优势，在此基础上公司拟以发
行不超过 4.90 亿股股票募集不超过 17.90 亿元资金，扣除发行费用后募集资
金净额主要用于阳春 30 万吨球墨铸铁管项目（10 亿元）和高性能球墨铸管 D
N300-1000 智能自动化生产线升级（4.8 亿元）。两个定增项目均有助于巩固
公司铸管业务的市场地位，阳春 30 万吨球墨铸铁管项目投产后有望领先占领
原先空白的华南市场，优化公司市场布局并提高市场竞争力；高性能球墨铸管
DN300-1000 智能自动化生产线升级项目建设于武安工业区，产线升级后 DN
300-1000 高性能球墨铸铁管产能将由 35 万吨提升至 40 万吨，达到降本增效
的效果； 

 钢铁电商+水务业务多元转型：公司在立足主业的同时积极开拓新的业务模式，
一方面与光大资本共同募集新兴光大水务基金，以 PPP 模式开拓水务业务，
并在 2016 年基金投资于河南汝州第三水厂的 PPP 项目，已在 2016 年取得可
观收益，PPP 项目有望成为公司新的盈利增长点；另一方面与西本新干线和上
海态一共同出资设立“西本新干线新兴产业有限公司”，进军钢铁电商领域，
公司分销渠道和效率有望进一步提升，增加利润点； 

 雄安新区事件性催化：目前公司钢材产能主要集中在武安和芜湖，2017 年 4
月，中共中央、国务院印发通知，决定设立河北雄安新区。雄安新区规划建设
仅仅将带来区域性钢铁需求的边际改善，另外目前供给侧改革去产能大背景叠
加新区建设重点任务强调绿色生态，京津冀区域的环保限产和去产能加码将成
为必然趋势。总体看，将对区域内的供需现状产生边际影响，但实质性影响有
限，受益于事件性催动，可作为主题投资机会； 

 投资建议：公司作为我国大型的钢铁企业和最大的球墨铸铁管生产企业，在经
营规模、技术水平和行业地位等方面仍保持着显著的竞争优势，钢材方面有望
跟随行业持续复苏，铸管主业随着定增落地将保持稳步增长，多元化发展开启
盈利新模式。预计公司 2017/2018 年 EPS 分别为 0.19 元、0.21 元，维持“增
持”评级。 

 风险提示：供给侧改革不达预期，通胀和利率上行过快。 
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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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