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事件： 

年报显示,09 年公司实现营业收入 227.88 亿元，同比下降 7.04%；营业利润 4.56 亿元，同比降低 15.05%；

归属于上市公司股东的净利润 3.68 亿元，比 2008 年同期下降 10.44%。每股收益 0.12 元，同比减少 10.48%。

每股净资产为 2.60 元，此外,首钢股份昨晚也公布了 2009 年度分配方案,拟向全体股东每 10 股派现金红利 1

元(含税)。 

公司分季度财务指标 

指标 08Q1 08Q2 08Q3 08Q4 09Q1 09Q2 09Q3 09Q4 

营业收入（百万元） 6357.79  8120.06  5664.35  4370.66  5582.16  5283.07  5900.50  6022.45  

增长率（%） 1.45% 23.17% -18.57% -41.77% -12.20% -34.94% 4.17% 37.79% 

毛利率（%） 6.93% 7.59% 4.04% 2.22% 3.74% 2.61% 8.41% 1.19% 

期间费用率（%） 2.17% 1.72% 3.08% 3.55% 2.81% 2.89% 2.89% 3.24% 

营业利润率（%） 4.51% 5.76% 0.49% -5.61% 1.78% 0.56% 7.32% -1.73% 

净利润（百万元） 197.13  353.43  16.87  -213.14  48.45  -12.48  315.53  -47.44  

增长率（%） 49.49% 47.34% -88.80% -343.85% -75.42% -103.53% 1769.93% -77.74% 

每股盈利（季度，元） 0.067  0.119  0.007  -0.054  0.025  0.007  0.107  -0.015  

资产负债率（%） 55.62% 57.43% 56.85% 55.15% 55.36% 56.05% 56.51% 56.73% 

净资产收益率（%） 2.40% 4.45% 0.21% -2.73% 0.62% -0.16% 3.94% -0.59% 

总资产收益率（%） 1.06% 1.90% 0.09% -1.22% 0.28% -0.07% 1.71% -0.26% 

评论： 

积极因素： 

 产量增长，超额完成年初目标报告期内。公司生产生铁441.95万吨，同比增加75.57万吨；钢462.83万吨，

同比增加45.32万吨；钢材294.82万吨(其中拳头产品219.54万吨)，同比增加21.15万吨。冷轧板材127.61

万吨。公司2009年初制定的经营目标任务：全年产铁436万吨、钢454万吨、钢材254万吨，超额完成年

初制定的目标。 

 09年资本市场较好，投资收益多。公司持有太钢不锈股票，09年公司投资收益为1.77亿元，占营业利润

的38.8%，扣除非经常性损益，每股收益为0.08元。 



P2  
东兴证券财报点评报告 
4 季度再现亏损 DONGXING SECURITIES  

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

图 1：公司分季度毛利率及期间费用率  图 2：公司单季度盈利能力 
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资料来源：公司公告，东兴证券研究所  资料来源：公司公告，东兴证券研究所 

 

消极因素： 

 4季度再现亏损。3季度盈利最好，4季度钢铁盈利能力大幅下降，公司单季度度毛利率分别为3.74%，

2.61%，8.41%，1.19%。主要是成本大幅增加，而钢材价格下跌所致。3季度盈利为0.107元，而4季度

亏损0.015元，4季度的营业利润亏损1.07亿元。 

 4季度三项费用率也有所增加，3季度为2.89%，4季度为3.28%。 

 公司冷轧产品仍然亏损，钢铁产品综合毛利率为4.1%，而冷轧产品的毛利率为-0.6%，但从历史来看，冷

轧产品盈利改善明显，08年冷轧毛利为-45.15%，09年中期毛利率为-5.03%，全年为-0.6%，毛利率有大

幅的提升。盈利最好的是钢坯，毛利率为9.44%。 

业务展望： 

根据对2010年钢材市场的预测分析和公司产能实际，首钢股份也提出2010年度公司经营目标任务：全年产

铁438万吨、钢456万吨、钢材341万吨，营业收入175亿元，其中主营业务收入166亿元。此外，根据控股子

公司经营预测，营业收入合计70亿元，主要产品产量冷轧板材150万吨。 

对于今年的市场，首钢股份认为2010年我国经济回升将不断巩固，房地产、汽车、工程机械、农业机械、运

输设备、家用电器等一些耗钢产品行业也都会保持增长水平，钢铁市场需求也将保持增长。不过，钢铁产能

过剩问题依然存在，大幅度增加出口仍将比较困难，此外，钢铁生产成本压力仍然较大，水、电、煤、运的

涨价已成定局，进口铁矿石价格还有很大不确定性，这些都将加大钢铁企业生产成本，挤压利润空间。 

公司控股51%的贵州首黔资源开发有限公司公司于2009年1月16日成立，注册资本金20亿元，实收资本4亿

元。该公司正在建设的200万吨焦化项目，投资估算317446万元，2009年投资17679.69万元，目前，已经

完成项目地质初勘、初步设计及场平施工。估计2011年为公司贡献业绩。 

盈利预测及投资建议 



DONGXING SECURITIES  

东兴证券财报点评报告 
4 季度再现亏损 

P3 
 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

2010年公司盈利将好转，冷轧产品的盈利将显著好转，冷轧基本达产，产量预计150万吨。预计公司10年盈

利0.14元，给予公司推荐评级。公司未来主要看点是资产的注入和置换。公司未来要搬迁出北京，未来公司

的主要看点主要是资产替换和资产注入，在全行业大规模的合并重组浪潮下，首钢也发挥了其优势，09年首

钢集团粗钢产量为1728万吨，钢材产量1600万吨。 
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准确地反映分析师人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的
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免责声明 

本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，研究报告中所引用信息均来自

公开资料，但并不保证报告所述信息的准确性和完整性。 

本研究报告内容及观点仅供参考，不构成任何投资建议。对于本报告所提供信息

所导致的任何直接的或者间接的投资盈亏后果不承担任何责任。 

本研究报告版权仅为东兴证券股份有限公司研究所所有，未经书面许可，任何机

构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用发布，需注明出处为东兴证

券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。东兴证券股份有

限公司保留对任何侵权行为和有悖报告原意的引用行为进行追究的权利。 

行业评级体系 

公司投资评级： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：    相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：    相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：    相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：    相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：    相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：    相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

本报告体系采用沪深 300指数为基准指数。 


