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南钢股份 12 年上半年业绩
下降 80%以上 
南钢股份(600282.SS/人民币 2.32, 买入)公布 2012 年上半年业绩快报，公告显
示公司 2012 年上半年归属于母公司所有者的净利润较 2011 年同期下降 80%

以上。公司 11 年上半年约实现归属母公司净利润 5.87 亿元，合每股收益为
0.15 元。按此测算，12 年上半年实现归属于母公司净利将低于 1.17 亿，合每
股收益低于 0.03 元。由于公司今年 1 季度实现净利 8,100 万元，合每股收益
0.02 元，2 季度单季可能仅获得微利或者有亏损。公司上半年盈利低于预期
（我们原先 12 年的盈利预测为 0.10 元），这主要是由于钢铁市场表现疲弱，
钢材价格不振，同时原材料价格降幅低于钢价降低幅度。根据市场数据显
示，12 年上半年热轧和中厚板的均价同比下降 11-13%。上半年由于宏观经济
放缓，钢铁下游行业包括房地产、汽车、机械以及造船增速放缓，产品市场
总体需求比较低迷，同时国内钢产量仍维持高位，供需矛盾比较突出使得钢
价承压，而另一方面同期国内外铁矿石现货均价下降 18-23%，考虑到库存时
间以及协议矿和现货矿的时间差，铁矿石的均价同比降幅低于钢价的下降。
我们将根据中期报告出版完整报告下调盈利预测。 

 

图表 1. 9.3mm 热轧板价格走势图  图表 2.20mm 中厚板价格走势图 
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资料来源：彭博  资料来源：彭博 
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图表 3.唐山铁精粉(66%)，出厂含税价格走势  图表 4.青岛港铁矿石进口价格 (CFR) 走势图 
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资料来源：彭博  资料来源：彭博 

 

图表 5.公司 12 年 1 季度业绩对比  

(人民币，百万) 2011 年 1 季度 2012 年 1 季度 同比变动(%) 
销售收入 9,371 9,083 (3.1) 
销售成本 (8,603) (8,498) (1.2) 
营业税 (32) (30) (5.9) 
毛利润 736 554 (24.7) 
其他收入 0 0 n.a. 
分销费用 (93) (98) 5.1 
管理费用 (201) (148) (26.4) 
其他经营费用 (12) (91) 635.4 
经营利润 429 217 (49.5) 
财务费用 (200) (196) (2.0) 
投资收入 (3) (9) n.a. 
其他非营业收入 25 23 (9.9) 
税前利润 306 103 (66.3) 
税金 (35) (22) n.a. 
少数股东权益 0 0 n.a. 
净利润 271 81 (70.2) 
全面摊薄每股收益(元) 0.070 0.021 (70.2) 
盈利能力(%)    
毛利率 8.2 6.4  
经营利润率 4.6 2.4  
净利率 2.9 0.9  

资料来源：中银国际研究 

 

图表 6.季度利润及毛利率 
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11 年 
1 季度 

11 年 
2 季度 

11 年 
3 季度 

11 年 
4 季度 

12 年 
1 季度 

净利润(人民币，百万) 12.4 43.2 109.0 (26.2) 47.8 52.1 14.1 803 271 315 150 (411) 81 
毛利率(%) (2.03) 7.12 2.80 0.78 3.40 4.10 1.95 21 8.20 8.66 6.4 0.12 6.44 

资料来源：公司资料，中银国际研究 

*2010 年 3 季度及以前按收购前口径 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，其本人或其关联人士都没有担任本报告评论的上市公
司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方
都没有或没有承诺向其本人或其关联人士提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司声明，其员工均没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；在本报告
发布前的十二个月内，与本报告评论的上市公司不存在投资银行业务关系；本报告评论的上市公司或其它第三方都没
有或没有承诺向中银国际证券有限责任公司提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看
到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对
其报告理解和使用承担任何责任。 
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