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包钢稀土（600111） 金属非金属 
—09 年业绩预减点评

投资评级 推荐 公司评级 A 收盘价 25.97 元

 

事件： 
预计公司 2009 年净利润同比减少 60%-70%。 

结论： 
我们预计公司09、10、11年的每股收益将分别为0.08、0.39元和0.65元，

仅从估值角度讲，股价不具备优势。但考虑公司在稀土资源控制方面的龙

头地位，我们给与公司推荐的投资评级。 
 

正文： 
公司公告预计2009 年净利润同比减少60%-70%。主要原因为：受国际金

融危机的影响，2009 年上半年主要稀土产品销售价格与销售量同比均出

现大幅下降，导致公司半年报业绩出现亏损；下半年特别是四季度以来，

稀土行业逐渐复苏，产品价格持续上涨，同时公司通过大力强化生产经营

管理，创新销售方式，根本扭转了上半年的亏损局面，但全年实现净利润

同比仍出现大幅下降。 
公司三季报显示，09年前3季度实现实现归属于上市公司股东的净利润为

-1364.78万元，同比下降104.85%。但第三季度实现归属于上市公司股东

的净利润5353.93万元，环比增长356.62%。第四季度随着稀土氧化物价

格的回升，公司综合销售毛利率将进一步提高，有望达到30%以上。 
2009年中期，公司控股67%的子公司内蒙古包钢稀土国际贸易公司实现

正常运营，改变了公司原有的营销模式，即由上年的委托加工、易货贸易

改为销售碳酸稀土、对以白云鄂博矿为原料的稀土氧化物、稀土金属实施

市场价统一收购、定向销售的方式。长远来看，组建包钢稀土国际贸易公

司进一步延伸了公司对稀土行业的资源控制力，这对公司及整个北方稀土

行业的发展将产生重要影响。 
我们预计公司09、10、11年的每股收益将分别为0.08、0.39元和0.65元，

仅从估值角度讲，股价不具备优势。但考虑公司在稀土资源控制方面的龙

头地位，我们给与公司推荐的投资评级。 
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国元证券投资评级体系： 
 
(1)公司评级定义 

二级市场评级 公司质地评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 20%”以上 

A 公司长期竞争力高于行业平均水平 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 5-20%”之间 

B 公司长期竞争力与行业平均水平一致 

中性 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅介于上证

指数±5%”之间 

C 公司长期竞争力低于行业平均水平 

回避 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅劣于上证

指数 5%”以上 

  

 
(2)行业评级定义 
推荐 行业基本面向好，预计未来 6 个月内，行业指数将跑赢上证指数 10%以上 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6 个月内，行业指数与上证指数持平在正负 10%以内 

回避 行业基本面向淡，预计未来 6 个月内，行业指数将跑输上证指数 10%以上 
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