
 

 

投资要点： 
 板材成为公司主打产品。 
 取向硅钢有望成为新的利润增长点。 
 集团战略布局改变，公司专注钢铁加工。 

 

报告摘要： 
 板材成为公司主打产品。公司目前具有钢材产能 3090 万吨，其中热

轧产能 2210 万吨，冷轧和涂镀产品产能 880 万吨。热轧产品产能中

热轧板材产能占 69.68%，宽厚板占 14.93%，中板占 3.62%，无缝管

占 3.39%，大型材占 4.07%，线材占 4.3%。冷轧产品产能中，冷轧板

为 610 万吨，冷轧硅钢和镀锌与彩涂板分别为 80 万吨和 190 万吨。

目前，公司冷轧板、热轧板和冷轧硅钢产能合计 2230 万吨，占钢材

总产能的 72.17%。鞍钢莆田 100 万吨冷轧项目建设期为两年半，该

项目有望在 2012 下半年投产，届时将会形成 70 万吨冷轧板和 30 万

吨镀锌板产能。集团在辽宁朝阳的鞍凌钢铁公司已形成 200 万吨热轧

板产能。同时，鞍钢天铁正在筹划三期工程，预计近几年内，将建成

年产冷轧薄板 300 万吨。届时，公司冷热轧板材产能 2830 万吨。 
 

 取向硅钢有望成为新的利润增长点。目前，公司冷轧硅钢产能 80 万

吨。硅钢生产线的高牌号无取向硅钢已达产达标，完全依靠自主研发

生产的取向硅钢已具备批量生产能力。如果公司取向硅钢项目能够顺

利达产，那么该产品将会公司未来重要的利润增长点。 
 

 集团战略布局改变，公司专注钢铁加工。由于鞍钢与攀钢于 2010 年
实施了联合重组，设立鞍钢集团公司作为母公司，鞍钢和攀钢均作为

鞍钢集团公司的全资子企业。鞍钢集团将攀钢钒钛作为自己未来的矿

业平台。在本次重组中，攀钢钒钛实现主业由钢铁生产向矿产资源、

有色金属产业的转型。根据鞍钢集团公司承诺，鞍钢集团公司将尽最

大努力逐步促使鞍钢现有的铁矿石采选业务达到上市条件，在鞍钢现

有铁矿石采选业务符合上市条件且相关操作合法合规的前提下，在本

次重组完成后 5 年内将其注入攀钢钒钛。由于鞍钢集团公司战略布

局改变，公司主业将专注于钢铁生产和深加工业务。由于近期钢铁行

业产业链中，铁矿和焦煤获取了产业链中大部分利润，公司近期盈利

能力较弱。未来，公司只有通过提升自身技术水平，不断提高产品附

加值，才能获得较高的盈利能力。 
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一、公司概况 

公司是中国最大的钢铁生产和销售企业之一，拥有烧结、焦化、炼铁、炼钢、轧钢等

完整的钢铁生产流程及相关配套措施，形成了铁 2200 万吨、钢 2200 万吨、钢材 2100 万
吨的综合生产能力。能够生产 16 大类钢材品种，120 个产品细类，600 个钢牌号，42000 
个规格的钢材产品，高附加值产品达到 75％以上，80％产品实物质量达到国际先进水平。

产品结构完善，规模庞大，用途广泛。公司主要产品为冷轧薄板、热轧板、中厚板、大型

材、线材、涂镀板、无缝管和冷轧硅钢等。尤其是在集装箱板、汽车板、管线板、冷轧硅

钢、造船板、涂镀板、高速钢轨、高级石油管等产品在国内居于重要地位。产品生产实现

了系列化、规模化、高附加值化。产品主要用于冶金、建筑、石油、化工、航天、造船、

铁路、汽车、国防等行业，应用十分广泛。公司主营业务板块分为钢压延加工和其他业务

板块，钢压延加工板块主要为生铁、粗钢和钢材的生产，主要产品包括热轧板、冷轧板、

中厚板；其他业务板块主要包括能源动力、冶金运输、化工副产品等。目前，公司已经形

成了鞍山、营口鲅鱼圈两个成熟的生产基地，福建莆田基地正在建设中，形成了从内地到

沿海的生产格局。 

2010 年公司生产铁 2,212.5 万吨，比上年增长 7.87%；钢 2,165.73 万吨，比上年增长

7.91%；钢材 2,087.28 万吨，比上年增长 9.86%。；销售钢材 2,069.30 万吨，比上年增长

11.14％，实现钢材产销率为 99.14％。2011 年一季度，公司实现销售收入 225.95 亿，同

比增长 4.25%；实现营业利润 0.39 亿，同比减少 97.33%；实现净利润 0.71 亿，同比减少

93.82%。 

二、板材成为公司主打产品 

     公司目前具有钢材产能 3090 万吨，其中热轧产能 2210 万吨，冷轧和涂镀产品产能

880 万吨。热轧产品产能中热轧板材产能占 69.68%，宽厚板占 14.93%，中板占 3.62%，

无缝管占 3.39%，大型材占 4.07%，线材占 4.3%。冷轧产品产能中，冷轧板为 610 万吨，

冷轧硅钢和镀锌与彩涂板分别为 80 万吨和 190 万吨。 

公司热轧板国内市场占有率 5.22%，冷轧板国内市场占有率 6.68%，镀锌板国内市场

占有率 3.86%，硅钢国内市场占有率 13.72%，中厚板国内市场占有率 8.04%，线材国内市

场占有率 0.76%，重轨国内市场占有率 13.51%，无缝钢管国内市场占有率 1.33%。 

目前，公司冷轧板、热轧板和冷轧硅钢产能合计 2230 万吨，占钢材总产能的 72.17%。鞍

钢莆田 100 万吨冷轧项目建设期为两年半，该项目有望在 2012 下半年投产，届时将会形

成 70 万吨冷轧板和 30 万吨镀锌板产能。集团在辽宁朝阳的鞍凌钢铁公司已形成 200 万吨

热轧板产能。同时，鞍钢天铁正在筹划三期工程，预计近几年内，将建成年产冷轧薄板

300 万吨。届时，公司冷热轧板材产能 2830 万吨。 

   目前，公司硅钢生产线的高牌号无取向硅钢已达产达标，完全依靠自主研发生产的取

向硅钢已具备批量生产能力。如果公司取向硅钢项目能够顺利达产，那么该产品将会公司

未来重要的利润增长点。 
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图 1：2010 年不同钢材品种产能表  图 2：不同热轧产品产能占比（%） 
品种 产能（万吨） 市场占有率（%）

热轧板 1540 5.22 
冷轧板 610 6.68 
宽厚板 330 8.04 
中板 80  

冷轧硅钢 80 13.72 
镀锌与彩涂板 190 3.86 
无缝钢管 75 1.33 
大型材 90  
线材 95 0.76 
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 热轧板   宽厚板   中板  

 无缝钢管   大型材   线材  
 

资料来源：公司公告  资料来源：公司公告 

 

三、集团战略布局改变，公司专注钢铁加工 

       由于鞍钢与攀钢于 2010 年实施了联合重组，设立鞍钢集团公司作为母公司，鞍

钢和攀钢均作为鞍钢集团公司的全资子企业。鞍钢集团将攀钢钒钛作为自己未来的矿业平

台，鞍钢股份未来专注于钢铁加工业务。 

在本次重组中，攀钢钒钛实现主业由钢铁生产向矿产资源、有色金属产业的转型。攀

钢钒钛将在现有新白马、兰尖、朱家包包铁矿基础上，新增鞍千矿业下属的胡家庙子铁矿

及澳大利亚卡拉拉铁矿，从而形成攀枝花.西昌地区、鞍山、澳大利亚三大矿产基地。其

中，新白马、兰尖、朱家包包、胡家庙子铁矿合计探明铁矿石储量 24.5 亿吨，可采储量

11.5 亿吨；澳大利亚的卡拉拉铁矿拥有 25.18 亿吨的 JORC 标准的铁矿石资源量（其中

包括 9.775 亿吨的 JORC 标准铁矿石储量）。此外，根据鞍钢集团公司承诺，鞍钢集团公

司将尽最大努力逐步促使鞍钢现有的铁矿石采选业务达到上市条件，在鞍钢现有铁矿石采

选业务符合上市条件且相关操作合法合规的前提下，在本次重组完成后 5 年内将其注入

攀钢钒钛。攀钢钒钛矿产资源储量将进一步提升，成为国内铁矿石储量最为丰富、铁矿石

采选能力最大、具有一定国际竞争力的特大型矿产资源龙头企业。 

由于鞍钢集团公司战略布局改变，公司在未来将无缘铁矿资源，公司主业将专注于钢

铁生产和深加工业务。由于近期钢铁行业产业链中，铁矿和焦煤获取了产业链中大部分利

润，公司近期盈利能力较弱。未来，公司只有通过提升自身技术水平，不断提高产品附加

值，才能获得较高的盈利能力。 
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分析师简介： 

赵丽明：宏源证券研究所钢铁行业研究员，北京科技大学材料学博士，有多年钢铁行业和证券行业从业经验。 

主要研究覆盖公司：首钢股份、西宁特钢、方大炭素、鄂尔多斯、新兴铸管、南方建材、鲁银投资。 
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宏源证券评级说明： 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

股票投资评级 

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 20%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%～20% 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

行业投资评级 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%以上 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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