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华润锦华（000810） 纺织品

—抓住行业回升机遇，净利润增逾 4 倍

投资评级 中性 公司评级 A 收盘价 15.60  

 

实现每股收益 0.29 元。由于纺织行业景气持续回升，公司新一届管

理层确立了以市场为导向的策略，2010 年上半年华润锦华业绩实现了大

幅增长。报告期内，公司实现营收 55579 万元，同比增 31.98%，归属于

上市公司股东的净利润 3762 万元，同比增 485.94%，每股收益 0.29 元，

同比增 486.26%。每股收益实现数倍增长的另一原因是基数比较小，2009

年中报 EPS 为 0.05 元。 

 

新任管理层治理公司有方。公司新一届管理层自去年上任以来，确立

了以市场为导向的策略，报告期内，抓住纺织服装行业触底回升的机遇，

加大了销售工作力度，使公司面貌发生了较大的改变。新一届管理层普遍

比较年轻，市场化意识比较强，是公司业绩大为改善的原因之一。 

 

棉纺业务毛利率同比增 9.96%。报告期内，公司密切关注原料资源、

价格信息，把握好棉花等市场价格与公司产品销售价格联动关系，棉布、

棉纱等产品销售价格上涨和销售量的增加，使得棉纺毛利率提升。报告期

内，公司棉纺织业实现主营收入 27672 万元，同比增 36.27%，毛利率

15.25%，同比增 9.96%。由于产品涨价空间限制，棉纺业务毛利率继续提

升空间有限。 

 

锦纶丝毛利下降 1.52%。由于原材料成本上升等因素影响，锦纶丝毛

利率有所下滑。报告期内，锦纶丝实现营收 27365 万元，同比增 31.72%，

毛利率 16.25%，同比降 1.52%。公司下半年将继续加强此项产品的研发与

创新，争取创造新的利润增长点，预计锦纶丝毛利率继续下滑幅度不大。

 

风险及评级。公司下半年面临的主要风险来自于宏观经济的不确定性

及原材料价格的继续上涨。我们预计公司 2010 年、2011 年为 0.58 元、

0.69 元，对应的动态 PE 为 27 倍、23 倍，给予公司中性评级。 

 

2010 年 8 月 31 日 

 

主要数据 

52 周最高/最低价(元) 15.69/7.93

上证指数/深圳成指 2652.66/11303.33

50 日均成交额(百万元) 75.04

市净率(倍) 5.00

股息率 0.32%

 

基础数据 

流通股(百万股) 129.67

总股本(百万股) 129.67

流通市值(百万元) 2022.79

总市值(百万元) 2022.79

每股净资产(元) 3.12

净资产负债率 133.65%

 

股东信息 

大股东名称 华润纺织(集团)有限公司

持股比例 50.99%

 

52 周行情图 
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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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责条款： 

本报告是为特定客户和其它专业人士提供的参考资料。文中所有内容均代表个人观点。本公司力求报告内容的准

确可靠，但并不对报告内容及所引用资料的准确性和完整性作出任何承诺和保证。本公司不会承担因使用本报告

而产生的法律责任。本报告版权归国元证券所有，未经授权不得复印、转发或向特定读者群以外的人士传阅，如

需引用或转载本报告，务必与本公司研究中心联系。 网址:www.gyzq.com.cn 


