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 转型“贸易＋服务商”过程中 
——上海钢联（300266）2011 年三季报点评—— 
 

事件： 

 公司三季报显示，1 月－9 月，公司实现营业收入 14,535.72 万元，

同比增长 28.50%；归属于上市公司股东的净利润 2,132.57 万元，同

比增长 37.82%。EPS0.64 元，同比增长 24.04%。 

点评： 

 虽受困行业低迷，仍增长良好。公司今年新上市，主营业务是以钢

铁、能源、矿业和有色金属等相关行业信息服务为基础的 B2B 电子

商务服务。行业的低迷状态对公司今年的业绩产生了一定的负面影

响，在第三季度，这种影响仍持续存在并有所加剧。尽管如此，报

告期内公司主营业务保持稳定增长，实现营业收入 5,480.62 万元，

同比增长 37.63%；归属于上市公司股东的净利润 651.27 万元，同比

增长 63.80%。 

 商业模式创新成效待时日。钢贸行业正处在转型的阵痛期，在单纯

的钢铁贸易进入低利润时代后，流通企业将从贸易商逐步转型为贸

易+服务商，在增值服务中寻找新的利润点。未来，钢贸行业将更为

注重与终端客户的关系、服务的差异化及管理的效率。而在向新型

模式转型的过程中，电子商务技术将更深入地介入到钢铁供应链中，

使供应链的各方联系更为紧密，提升供应链的整体效率。公司将抓

住钢贸企业转型升级的机会，整合新的技术、新的模式，服务于行

业转型中所产生的新需求。 

 加快推进资源整合，布局新行业。公司积极寻求各方资源加快推进

上海大宗商品电子商务项目的建设，以期提升公司整体竞争力。在

建工程报告期末余额为 1,257.09 万元，较上年度末增加了 655.34%，

就是因为对上海大宗商品电子商务项目的投入所致。截至报告期末，

公司在钢铁以外的其他生产性大宗原材料行业的布局更为清晰，在

新行业初步形成了一支资讯、服务人才队伍。 

 业绩预测与估值。考虑到行业及公司转型情况，我们下调公司 11、
12 年业绩预测分别为 0.83 元（下调 10.76%）和 1.02 元（下调

10.53%）。公司 10 月 19 日收盘价 27.30 元，11、12 动态 PE 分别为

32.89X 和 26.76X。 
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市场表现 
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表：主要财务数据 

 报告期 比上年同期增减（%） 年初至报告期期末 比上年同期增减（%）

营业总收入（万元） 5,480.63 37.63% 14,535.72 28.50% 

归属于上市公司股东的净利润（万元） 651.27 63.80% 2,132.57 37.82% 

基本每股收益（元/股） 0.1628 22.87% 0.64 24.04% 

加权平均净资产收益率（%） 2.10% -2.69% 10.99% -9.06% 

资料来源：公司季报 西南证券研发中心 
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西南证券投资评级说明 

西南证券公司评级体系：买入、增持、中性、回避 

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

西南证券行业评级体系：强于大市、跟随大市、弱于大市 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 
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