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降本成效显著，高端战略产品占比提升 
 

 

⚫ 事件 ：证证证证 202 5 证证证证 证证证证证 证证 证证证证 证证 证证证证证

772.3 4 证证证证证证证 5.78% 证证证证证证证 12.15 证证证证证证证 190.89 % 证

证证证证证证证 9.53 证证证证证证证 368.13 % 证 

⚫ 技术创新为核心竞争力 ，高端产品研发生产加速 ：证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证 (证证证 )证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 (证)证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证 证证

证证证证 (证证证证证证证证证证 (证)证)证证证证证证证 12% 证证证证证证证

证证证证证 (证证证 )证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 100% 证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证  

⚫ 内部降本持续发力 ，重点推进数字化转型 ：证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证 13证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 DeepSeek 证证证证证证

证证证证证证证证证证证 5G 证证证证证 AI证证证证证证证证证证证证 4.0 证

证证证证证证证证证证证证证证证证 3 证证证证证证证证证 7 证证证证证证证证 

⚫ 投资建议： 证证证证 证证 202 5-202 7 证 证证证证证证证证证证证

12.66 /14.97 /17.78 证证证证证 168.7% /18.2% /18.8% 证证证 PE 证证证

25.91 /21.92 /18.45 证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证 证证证 证证证证 证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证 

⚫ 风险提示： 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证 证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证 证证 

证证证证证证证证  

 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证(证证) 1083.11 1029.79 1037.20 1047.68 

证证证证证 -4.8%  -4.9%  0.7%  1.0%  

证证证证证证证证证 4.71 12.66 14.97 17.78 

证证证证 -29.0%  168.7%  18.2%  18.8%  

证证证 4.1%  5.4%  5.4%  5.5%  

证证 EPS(证) 0.06 0.16 0.19 0.23 

PE  69.63 25.91 21.92 18.45 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
 

 2025 证 11 证 04 证 

首钢股份证证证证证证000959证 

推荐 维持评级 
 

分析师 

赵良毕 

证010-8092-7619 

证zhaoliangbi_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证S0130522030003  

 

 
 

市场数据 2025 证 11 证 03 证  

证证证证 000959  

A 证证证证(证) 4.23 

证证证证 3,976.52 

证证证 775,497 

证证证证 A 证(证证) 752,268 

证证 A 证证证(证证) 318 

  
 

相对沪深 300 表现图 2025 证 11 证 03 证 

 

证证证证证证证证证证证证证证 
 

证证证证证证证证证证证证证证 

 

相关研究

1.证证证证证证证证证证_证证证证证000959.SZ证_

证证证证证证证证证证证证证证证证证证 

2.证证证证证证证证证证_证证证证_Q1 证证证证证

证证证证证证证证 

3.证证证证证证证证证证证000959.SZ)证证证证证证

证证证证证证证证证证证证AI 证证证证证证证 
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  2 

附录： 

证证证证证证证 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

 

利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证 32,335 55,260 78,602 102,363 证证证证证 108,311 102,979 103,720 104,768 

证证 8,777 33,803 57,118 80,325 证证证证 103,923 97,438 98,135 99,058 

证证证证 1,628 1,349 1,388 1,450 证证证证证 765 715 719 731 

证证证证证 4 8 7 6 证证证证 230 217 222 223 

证证证证 2,073 1,467 1,782 1,755 证证证证 1,260 1,158 1,183 1,197 

证证 11,371 10,698 10,844 10,887 证证证证 533 499 487 505 

证证 8,481 7,935 7,464 7,940 证证证证 1,102 1,355 1,223 1,109 

证证证证证 99,521 79,831 60,209 40,716 证证证证证证 -575 0 0 0 

证证证证 2,409 2,409 2,409 2,409 证证证证证证证证 -5 0 0 0 

证证证证 87,109 70,313 52,255 33,665 证证证证证证证 748 306 438 723 

证证证证 5,851 5,664 5,476 5,286 证证证证 665 1,902 2,190 2,668 

证证 4,152 1,445 68 -644 证证证证证 148 55 70 91 

证证证证 131,856 135,092 138,811 143,079 证证证证证 68 55 51 58 

证证证证 61,426 60,921 61,871 63,475 证证证证 746 1,903 2,209 2,701 

证证证证 22,251 23,251 24,651 25,651 证证证 150 332 397 500 

证证证证 20,029 18,263 18,690 18,841 证证证 595 1,571 1,812 2,201 

证证 19,145 19,407 18,530 18,983 证证证证证证 124 305 315 423 

证证证证证 15,829 18,198 19,635 20,681 证证证证证证证证 471 1,266 1,497 1,778 

证证证证 11,864 12,864 14,364 15,364 EBITDA  9,884 20,930 21,037 21,286 

证证 3,965 5,334 5,271 5,316 EPS 证证证 0.06 0.16 0.19 0.23 

证证证证 77,254 79,119 81,506 84,156  

证证证证证证 4,984 5,290 5,605 6,028 主要财务比率 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证证证证证证 49,617 50,683 51,699 52,895 证证证证 -4.8%  -4.9%  0.7%  1.0%  

证证证证证证证 131,856 135,092 138,811 143,079 证证证证 -27.9%  185.9%  15.1%  21.8%  

     证证证证证证证证 -29.0%  168.7%  18.2%  18.8%  

 证证证 4.1%  5.4%  5.4%  5.5%  

现金流量表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 证证证 0.5%  1.5%  1.7%  2.1%  

证证证证证证证 6,329 21,488 20,710 21,394 ROE  0.9%  2.5%  2.9%  3.4%  

证证证 595 1,571 1,812 2,201 ROIC  1.6%  2.8%  2.8%  3.0%  

证证证证 8,036 17,673 17,606 17,475 证证证证证 58.6%  58.6%  58.7%  58.8%  

证证证证 1,188 1,443 1,561 1,680 证证证证证 141.5%  141.4%  142.2%  142.8%  

证证证证 307 206 228 21 证证证证 0.53 0.91 1.27 1.61 

证证证证证证 -4,521 -59 -29 -31 证证证证 0.30 0.70 1.06 1.40 

证证 723 654 -468 48 证证证证证证 0.80 0.77 0.76 0.74 

证证证证证证证 -216 1,812 1,809 2,030 证证证证证证证 72.36 69.18 75.79 73.85 

证证证证 -225 2,018 2,037 2,051 证证证证证证证 5.10 5.09 5.31 5.28 

证证证证 -31 0 0 0 证证证证 0.06 0.16 0.19 0.23 

证证 40 -206 -228 -21 证证证证证证 0.82 2.77 2.67 2.76 

证证证证证证证 -6,322 1,727 796 -217 证证证证证 6.40 6.54 6.67 6.82 

证证证证 -4,410 1,000 1,400 1,000 P/E 69.63 25.91 21.92 18.45 

证证证证 -925 1,000 1,500 1,000 P/B 0.66 0.65 0.63 0.62 

证证 -987 -273 -2,104 -2,217 EV/EBITDA  6.20 1.83 0.87 -0.13 

证证证证证证 -207 25,026 23,315 23,207 P/S 0.30 0.32 0.32 0.31 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证
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分析师承诺及简介  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

赵良毕，通信 &中小盘首席分析师。 证证证证证证证证证证证证证证证证证证 2022 证证证证证证证证证证 8 证证证证证证证证

证证证证证证 7 证证证证证证证证证证证 2018/2019 证证证证证证证 II-证证证证证证证证证证证证证证证证 2020 证证证 Wind 证证

证证证证证证证证证证证证证证证 2022 证 Choice 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证 

免责声明 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

评级标准 

评级标准   评级  说明  

证证证证证证证证证证证证 6 证 12 证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证 A 证证

证证证证 300 证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 50 证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

证证证证  

证证证  证证证证证证证证 10% 证证  

证证证  证证证证证证证证证 -5% 证10% 证证  

证证证  证证证证证证证证 5% 证证  

证证证证  

证证证  证证证证证证证证 20% 证证  

证证证证证  证证证证证证证证证 5% 证20% 证证  

证证证  证证证证证证证证证 -5% 证5% 证证  

证证证  证证证证证证证证 5% 证证  

 

联系 

证证证证证证证证证证证证 证证证 证证证证证证 

证证证证证证证证证 3088 证证证证证 20 证 证证证证证 证  证  0755 -83471683  chengxi_yj@chinastock.com.cn  

证证证  0755-83479312  suyiyun_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证证 99 证证证证证 31 证 证证证证证 证证证  021-60387901  luyunru_yj@chinastock.com.cn  

证证证  021-20252671  liyangyang_yj@chinastock.com.cn  
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