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新钢股份（600782.SH）2022 年半年报点评     

公司产销持续提升，产品结构逐步优化 
 

 2022 年 08 月 23 日 

 

➢ 事件概述：8 月 22 日，公司发布 2022 年半年报：2022H1，公司实现营收

520.75 亿元，同比增长 4.6%；归母净利润 14.2 亿元，同比减少 40.9%；扣非

归母净利 12.1 亿元，同比减少 46.8%。2022Q2，公司实现营收 260.73 亿元，

同比减少 11%、环比增长 0.3%；归母净利润 3.9 亿元，同比减少 72.8%、环比

减少 62.1%；扣非归母净利 3.49 亿元，同比减少 75%、环比减少 59.5%。 

➢ 点评：公司产销持续提升，吨钢利润同比下滑 

① 量：2022H1 产销同比持续增加。公司 2022H1 公司铁、钢、钢材产量分别

完成 499.94 万吨、521.59 万吨、526.32 万吨，同比分别增长 13.75%、8.96 %、

13.47%。其中，公司冷轧销量 103.61 万吨，同比增长 40.14%，热轧销量 396.12

万吨，同比增长 9.11%。 

② 价：2022H1 毛利率同比下滑。公司 2022H1 冷轧价格 5425.25 元/吨，同

比下滑 13.23%，热轧价格 4564.33 元/吨，同比增长 2.02%。钢材价格总体下

滑，叠加废钢、焦炭和焦煤等原材料价格同比明显增长，公司毛利率同比回落

0.94pct 至 5.52%。 

➢ 2022Q2 公司归母净利润环比同比均明显下滑。环比来看，减利点主要在于

三费大幅提升以及商品价格下跌导致的存货、应收账款预期信用减值；同比来看，

减利点主要在于毛利率下滑导致钢铁业务毛利回落。 

➢ 未来核心看点：公司产销持续提升，产品结构逐步优化 

① 公司产量持续提升，产品结构逐步优化。公司是我国重要的钢铁生产商和制

造商，具备年产 1000 万吨粗钢生产能力，铁、钢、轧三大主力工序运行效率在

去年高水平基础上实现新突破，钢铁产销量持续提升。公司坚定不移走精品战略，

提升对于中高端产品的供给，做大取向硅钢、车轮钢、汽车大梁钢等高附加值品

种，抢占中高端客户市场，其中新钢新材高性能高牌号电工钢品种比例已提高到

40%。 

② 2022 年 4 月 23 日，江西国控将向中国宝武无偿划转其持有的新钢集团

51%股权，同时保持新钢股份运营的独立性。中国宝武入主新钢，将带动新钢股

份实现跨越式发展，壮大江西省国有经济，有助于打造钢铁领域世界级的技术创

新、产业投资和资本运营平台。 

➢ 盈利预测与投资建议：我们预计公司 2022 年归母净利润将有所回落至

29.68 亿元，但随着公司产销持续提升，产品结构逐步优化，2023-24 年归母净

利润预计依次为 35.86 和 37.06 亿元，对应 8 月 22 日收盘价的 PE 为 5x、4x 和

4x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：原材料价格上涨，下游需求不及预期，新冠疫情持续影响。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 104913 97834 100767 100911 

增长率（%） 44.9 -6.7 3.0 0.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 4345 2968 3586 3706 

增长率（%） 60.9 -31.7 20.8 3.3 

每股收益（元） 1.36 0.93 1.12 1.16 

PE 3 5 4 4 

PB 0.6 0.5 0.5 0.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 08 月 22 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 104913 97834 100767 100911  成长能力（%）     

营业成本 98377 92444 95048 95026  营业收入增长率 44.88 -6.75 3.00 0.14 

营业税金及附加 318 274 290 288  EBIT 增长率 64.48 -34.88 14.63 2.46 

销售费用 144 176 167 172  净利润增长率 60.90 -31.68 20.81 3.34 

管理费用 523 685 638 661  盈利能力（%）     

研发费用 612 978 868 916  毛利率 6.23 5.51 5.67 5.83 

EBIT 5032 3277 3756 3848  净利润率 4.26 3.09 3.63 3.74 

财务费用 98 56 -4 -75  总资产收益率 ROA 7.40 4.94 5.85 5.80 

资产减值损失 -11 -110 -10 -8  净资产收益率 ROE 16.15 10.49 11.58 10.99 

投资收益 316 245 353 320  偿债能力     

营业利润 5235 3512 4263 4396  流动比率 1.12 1.10 1.18 1.26 

营业外收支 -12 -1 1 3  速动比率 0.79 0.77 0.82 0.90 

利润总额 5222 3511 4264 4399  现金比率 0.16 0.17 0.22 0.31 

所得税 752 492 603 620  资产负债率（%） 52.90 51.52 48.07 45.71 

净利润 4470 3019 3661 3779  经营效率     

归属于母公司净利润 4345 2968 3586 3706  应收账款周转天数 6.58 7.75 7.36 7.49 

EBITDA 6084 4444 5038 5173  存货周转天数 23.18 26.30 25.26 25.61 

      总资产周转率 1.79 1.63 1.64 1.58 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 5062 5155 6563 8853  每股收益 1.36 0.93 1.12 1.16 

应收账款及票据 1899 2080 2036 2075  每股净资产 8.44 8.88 9.71 10.58 

预付款项 3764 3615 3690 3698  每股经营现金流 1.51 1.74 1.74 1.64 

存货 6249 6561 6573 6667  每股股利 0.50 0.30 0.30 0.30 

其他流动资产 17490 16411 15599 15290  估值分析     

流动资产合计 34463 33822 34461 36582  PE 3 5 4 4 

长期股权投资 261 284 308 331  PB 0.6 0.5 0.5 0.4 

固定资产 13779 13095 13347 13455  EV/EBITDA 2.22 2.89 1.97 1.38 

无形资产 915 920 937 950  股息收益率（%） 10.71 6.42 6.42 6.42 

非流动资产合计 24250 26226 26860 27291       

资产合计 58713 60047 61321 63873       

短期借款 3114 3000 1500 1000  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 18796 19197 19212 19383  净利润 4470 3019 3661 3779 

其他流动负债 8883 8483 8500 8544  折旧和摊销 1052 1167 1282 1325 

流动负债合计 30793 30681 29212 28927  营运资金变动 -756 1332 790 383 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 4811 5550 5536 5242 

其他长期负债 268 254 267 267  资本开支 -1223 -1786 -1347 -1241 

非流动负债合计 268 254 267 267  投资 -2410 -1543 -524 -524 

负债合计 31061 30935 29479 29194  投资活动现金流 -3395 -3126 -1589 -1441 

股本 3189 3189 3189 3189  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 753 804 880 954  债务募资 174 -590 -1495 -500 

股东权益合计 27652 29112 31841 34679  筹资活动现金流 -1020 -2323 -2545 -1508 

负债和股东权益合计 58713 60047 61321 63873  现金净流量 401 93 1408 2290 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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