
  C H I N A  S E C U R I T I E S  R E S E A R C H  

  HTTP://RESEARCH.CSC.COM.CN 
请参阅最后一页的重要声明 

 

 

[table_main] 行业动态模板 证券研究报告·行业动态 

高分红：低景气中投资新看点 

—“砂里淘金”系列之一   

上市公司分红是实现投资者回报的重要形式，有利于培育长期投

资理念，增强资本市场吸引力。随着证监会再度提出上市公司完

善分红政策的要求，上市公司分红带来的稳定回报越来越受市场

所关注。 

在中国经济增长中枢下移的趋势下，钢铁行业也进入了发展的成

熟期，在这个背景下钢铁行业获得超越大盘的收益相对较难，但

是纵观整个资本市场，具有较强分红能力的上市公司中，钢铁企

业一直占据着较大比例，我们通过研究近十年来钢铁行业上市公

司的分红情况，比较其历史分红收益率、分红占净利润的比例、

最新未分配利润情况和公司分红制度等指标，希望能从分红的角

度给钢铁行业的投资提供一些新的思路和标的。 

近十年来行业上市公司每股分红表现 

对近十年来上市公司每股分红送转（送股+现金）和每股现金分

红的持续性、收益率以及占净利润的比例进行分析，发现在过去

十年中，国有大型普碳钢公司具有更好的分红持续性、更高的收

益率，分红占净利润的比例也相对较高。其中有 12 家公司连续

10 年实现分红，分别为：太钢不锈、鞍钢股份、首钢股份、武钢

股份、宝钢股份、五矿发展、杭钢股份、凌钢股份、鄂尔多斯、

广东明珠、大西洋、新钢股份。 

行业上市公司未分配利润和分红政策分析 

2011 年三季度的未分配利润数据显示，除了传统的大型普钢企业

外，一些近年来发展势头较好的特钢和钢铁制品公司也存留了较

高的未分配利润，比如大冶特钢、新兴铸管等，这些企业同样具

有较大的分红潜力。 

此外，有明确分红政策的上市公司也具有更强的分红能力，其中

宝钢分红政策最为给力，规定公司每年分派现金股利不低于当年

净利润的 40％。 

未来具有较强分红潜力的公司 

通过对历史分红数据的分析，并综合以上因素，我们认为：1、

盈利能力强、净利润高的上市公司在未来具有更大的分红动力；

2、有明确分红制度的上市公司是未来公司持续分红的保证；3、

能够保持每年持续分红的上市公司在未来具有更大的分红潜力。 

因此，我们认为在未来具有更大分红潜力的公司有：盈利能力和

持续性强、具有明确分红政策保证的宝钢股份、近年来盈利能力

强的大冶特钢，以及具有分红持续能力的首钢股份。其中首钢股

份由于正在进行资产置换，短期分红能力会受到影响，但是考虑

到其在过去十年一直保持较高的分红比例和较强的分红持续能

力，我们认为也应该给予较大关注。 
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上市公司分红是实现投资者回报的重要形式，有利于培育长期投资理念，增强资本市场吸引力。随着证监

会再度提出上市公司完善分红政策的要求，上市公司分红带来的稳定回报越来越受市场所关注。在中国经济增

长中枢下移的趋势下，钢铁行业也进入了发展的成熟期，在这个背景下钢铁行业获得超越大盘的收益相对较难，

但是纵观整个资本市场，具有较强分红能力的上市公司中，钢铁企业一直占据着较大比例。 

我们研究了 2001-2010 年钢铁企业上市公司的分红情况，通过比较其历史分红收益率、分红占净利润的比

例，以及上市未分配利润和分红制度，得到了一些具有较强分红能力和潜在分红能力的公司。其中，玉龙股份

刚上市不纳入统计，久立特材、金州管道、常宝股份上市不超过 5 年。 

2001-2010 年钢铁上市公司分红送转情况分析 

2001-2010 年绝大部分钢铁行业上市公司都实现了分红，其中，连续十年都保持分红的钢铁企业有 12 家，

分别为：宝钢股份、鞍钢股份、武钢股份、太钢不锈、首钢股份、杭钢股份、凌钢股份、新钢股份、大西洋、

广东明珠、五矿发展、鄂尔多斯；有九年进行分红的企业有 6 家，分别为：本钢板材、莱钢股份、南钢股份、

酒钢宏兴、八一钢铁、马钢股份。可以说这些企业都表现出了良好的分红持续性，其中大部分为大中型普碳钢

公司。行业中仅有新日恒力一家公司十年内未实现分红。具体情况详见表 1。 

 

表1： 2001-2010 年钢铁行业上市公司每股分红送转                                                    单位：元 

代码 简称 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
十年分

红次数 

600019 宝钢股份 0.125 0.2 0.25 0.32 0.32 0.35 0.35 0.18 0.2 0.3 10 

000898 鞍钢股份 0.08 0.1 0.2 0.3 0.36 0.58 0.55 0.21 0.06 0.15 10 

600005 武钢股份 0.28 0.25 0.23 1.25 0.3 0.3 0.38 0.22 0.1 0.1 10 

000825 太钢不锈 0.1 0.25 0.2 0.2 0.2 0.5 0.3 0.6 0.1 0.1 10 

000959 首钢股份 0.23 0.23 0.3 0.4 0.3 0.16 0.21 0.1 0.1 0.1 10 

600126 杭钢股份 0.15 0.2 0.35 0.3 0.17 0.2 0.56 0.1 0.08 0.06 10 

600231 凌钢股份 0.15 0.75 0.15 0.25 0.25 0.28 0.323 0.05 0.07 0.04 10 

600782 新钢股份 0.11 0.125 0.1 0.1 0.12 0.139 0.08 0.06 0.06 0.06 10 

600558 大西洋 0.15 0.12 0.12 0.12 0.25 0.15 0.13 0.13 0.16 0.1 10 

600382 广东明珠 0.15 0.15 0.15 0.05 0.05 0.05 1.03 0.03 0.03 0.03 10 

600058 五矿发展 0.3 0.6 0.12 0.7 0.3 0.3 0.5 0.32 0.1 0.15 10 

600295 鄂尔多斯 0.24 1.29 0.1 0.12 0.13 0.15 0.15 0.1 0.1 0.1 10 

000761 本钢板材 0.176 

 

0.2 0.2 0.2 0.3 0.32 0.05 0.03 0.1 9 

600102 莱钢股份 0.06 0.25 0.5 0.4 

 

0.397 0.612 0.15 0.06 0.06 9 

600282 南钢股份 0.2 0.2 0.3 0.8 0.2 0.2 0.9 0.04 0.04 

 

9 

600307 酒钢宏兴 0.17 0.18 0.21 0.24 0.3 0.16 0.2 

 

0.1 1.1 9 

600581 八一钢铁 

 

0.4 0.4 0.3 0.22 0.14 0.35 0.05 0.05 0.22 9 

600808 马钢股份 0.02 0.035 0.21 0.22 0.16 0.13 0.13 

 

0.04 0.05 9 

000629 攀钢钒钛 0.2 0.16 0.2 0.2 0.6 0.3 

 

0.12 

 

0.12 8 

000709 河北钢铁 0.35 0.55 0.35 0.5 0.35 0.35 1.025 

 

0.1 

 

8 

600010 包钢股份 0.1 0.15 0.25 

 

1.28 0.055 0.1 0.05 

 

0.012 8 

600569 安阳钢铁 0.1875 0.2 0.75 0.1 0.1 0.1 0.1 

  

0.02 8 
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000778 新兴铸管 1.4 0.5 

 

1 0.35 0.691 0.252 

 

0.4 0.1 8 

000926 福星股份 0.125 

 

0.1 0.2 0.2 1 0.1 0.1 0.1 

 

8 

000717 韶钢松山 0.4 

 

1.1 0.8 0.05 0.05 0.05 

   

6 

600507 方大特钢 

  

0.05 1.4 0.35 0.05 0.06 

  

0.9 6 

600992 贵绳股份 

   

0.2 0.22 

 

0.06 0.06 0.06 0.06 6 

002110 三钢闽光 

     

0.4 0.2 0.03 0.07 0.02 5 

600022 济南钢铁 

   

0.5 0.6 0.5 0.6 0.85 

  

5 

000708 大冶特钢 0.015 

     

0.2 0.1 0.15 0.5 5 

000890 法尔胜 0.1 0.1 0.05 0.05 0.35 

     

5 

000655 金岭矿业 0.3 0.65 

     

0.8 0.02 0.1 5 

601003 柳钢股份 

     

1.2 1 

 

0.15 0.15 4 

002132 恒星科技 

      

0.525 0.1 0.1 1.1 4 

601005 重庆钢铁 

     

0.1 0.1 0.1 

  

3 

600117 西宁特钢 

 

0.52 

   

0.1 

  

0.05 

 

3 

000932 华菱钢铁 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.05 

  

2 

002318 久立特材 

        

0.4 0.1 2 

002352 鼎泰新材 

        

0.45 0.7 2 

002075 沙钢股份 

     

1.04 

    

1 

600399 抚顺特钢 0.03 

         

1 

002478 常宝股份 

         

0.1 1 

002443 金洲管道 

         

0.4 1 

600784 鲁银投资 0.1 

         

1 

600193 创兴资源 

       

0.335 

  

1 

600165 新日恒力 

          

0 

资料来源：Wind 资讯 中信建投证券公司研发部 

 

    近期上市公司的分红能力和持续性逐渐成为市场关注的热点，其中最受关注的就是分红收益率。我们研究

钢铁企业上市公司近十年来的每年每股分红送转收益率，并按最近五年来平均分红收益率排序，处于前十位的

依次是济南钢铁、新兴铸管、宝钢股份、河北钢铁、太钢不锈、武钢股份、酒钢宏兴、鞍钢股份、杭钢股份、

首钢股份。除了济南钢铁近 2 年未进行分红之外，其他 9 家都是连续 10 年持续分红的公司，这些分红能力高、

持续性强的公司都是我们重点关注的公司。具体情况详见表 2。 
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表2： 2001-2010 年钢铁行业上市公司分红送转收益率 

代码 简称 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
近十年

平均 

近五年

平均 

600022 济南钢铁 

   

7.9% 10.8% 9.7% 3.9% 8.5% 0.0% 0.0% 4.1% 4.4% 

000778 新兴铸管 9.6% 3.7% 0.0% 9.7% 4.7% 12.0% 2.1% 0.0% 3.9% 1.0% 4.7% 3.8% 

600019 宝钢股份 2.3% 4.7% 4.3% 4.7% 6.7% 7.0% 2.7% 1.8% 2.8% 4.1% 4.1% 3.7% 

000709 河北钢铁 4.2% 8.1% 6.0% 9.6% 9.1% 9.0% 7.9% 0.0% 1.5% 0.0% 5.5% 3.7% 

000825 太钢不锈 1.5% 4.1% 4.0% 3.8% 4.7% 8.4% 1.3% 5.4% 1.3% 1.5% 3.6% 3.6% 

600005 武钢股份 4.2% 4.4% 4.0% 21.8% 8.4% 9.0% 3.1% 2.0% 1.3% 1.8% 6.0% 3.4% 

600307 酒钢宏兴 2.4% 3.0% 3.0% 3.2% 5.8% 3.8% 1.6% 0.0% 0.9% 10.0% 3.4% 3.2% 

000898 鞍钢股份 1.8% 2.7% 4.5% 5.3% 8.0% 9.1% 2.8% 1.5% 0.5% 1.6% 3.8% 3.1% 

600126 杭钢股份 1.4% 2.4% 4.3% 3.6% 3.2% 5.4% 6.3% 1.3% 1.3% 1.0% 3.0% 3.1% 

000959 首钢股份 2.2% 3.1% 4.7% 6.5% 8.7% 5.3% 3.0% 1.7% 1.9% 2.3% 3.9% 2.8% 

600282 南钢股份 2.0% 2.7% 3.5% 8.6% 4.5% 5.6% 6.9% 0.5% 0.7% 0.0% 3.5% 2.8% 

600507 方大特钢 

  

0.6% 14.3% 8.6% 1.9% 0.8% 0.0% 0.0% 10.7% 3.7% 2.7% 

600102 莱钢股份 0.5% 3.1% 7.1% 5.4% 0.0% 7.2% 3.7% 1.2% 0.6% 0.6% 2.9% 2.7% 

000926 福星股份 0.8% 0.0% 1.2% 2.3% 2.7% 10.2% 0.6% 1.3% 1.1% 0.0% 2.0% 2.6% 

000761 本钢板材 2.3% 0.0% 3.5% 3.7% 4.5% 6.6% 2.7% 0.6% 0.4% 1.6% 2.6% 2.4% 

600231 凌钢股份 1.3% 9.4% 1.8% 3.3% 4.7% 6.9% 3.1% 0.5% 0.8% 0.4% 3.2% 2.4% 

002075 沙钢股份 

     

11.7% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 1.2% 2.3% 

600581 八一钢铁 

 

4.7% 5.4% 4.5% 5.3% 4.3% 3.4% 0.5% 0.5% 1.7% 3.0% 2.1% 

000629 攀钢钒钛 2.5% 2.3% 2.9% 2.8% 13.5% 8.0% 0.0% 1.2% 0.0% 1.2% 3.4% 2.1% 

002132 恒星科技 

      

2.6% 1.0% 1.0% 5.7% 1.0% 2.0% 

601003 柳钢股份 

      

4.8% 0.0% 2.1% 2.4% 0.9% 1.9% 

600058 五矿发展 1.3% 4.1% 1.0% 6.9% 4.4% 4.2% 2.0% 1.7% 0.5% 0.6% 2.7% 1.8% 

600382 广东明珠 1.0% 1.4% 1.9% 0.8% 1.2% 0.7% 6.7% 0.3% 0.4% 0.3% 1.5% 1.7% 

000708 大冶特钢 0.2% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 1.6% 1.1% 1.8% 3.7% 0.8% 1.6% 

600808 马钢股份 0.5% 1.0% 5.2% 4.3% 5.0% 4.1% 1.6% 0.0% 0.9% 1.3% 2.4% 1.6% 

600295 鄂尔多斯 1.2% 9.1% 1.0% 2.2% 3.6% 3.3% 1.4% 0.7% 0.8% 0.6% 2.4% 1.4% 

600782 新钢股份 0.6% 0.9% 1.0% 1.7% 3.2% 3.2% 0.6% 0.7% 0.8% 0.9% 1.4% 1.3% 

600569 安阳钢铁 3.0% 3.4% 11.3% 1.7% 3.7% 4.1% 1.3% 0.0% 0.0% 0.5% 2.9% 1.2% 

600558 大西洋 0.9% 0.9% 1.2% 1.4% 4.7% 2.2% 0.9% 1.0% 1.1% 0.5% 1.5% 1.1% 

600010 包钢股份 1.5% 2.8% 4.9% 0.0% 34.4% 2.2% 1.5% 0.9% 0.0% 0.3% 4.9% 1.0% 

000655 金岭矿业 1.9% 6.4% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 4.1% 0.1% 0.5% 1.3% 0.9% 

000932 华菱钢铁 1.4% 1.7% 1.9% 1.7% 2.3% 2.6% 1.0% 0.5% 0.0% 0.0% 1.3% 0.8% 

600193 创兴资源 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 3.7% 0.0% 0.0% 0.4% 0.7% 

600117 西宁特钢 0.0% 9.1% 0.0% 0.0% 0.0% 2.4% 0.0% 0.0% 0.6% 0.0% 1.2% 0.6% 

601005 重庆钢铁 

      

1.3% 1.5% 0.0% 0.0% 0.3% 0.6% 

600992 贵绳股份 

   

2.5% 4.9% 0.0% 0.7% 0.7% 0.7% 0.6% 1.0% 0.5% 

002110 三钢闽光 

      

1.4% 0.2% 0.6% 0.2% 0.2% 0.5% 

002352 鼎泰新材 

         

2.2% 0.2% 0.4% 
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000717 韶钢松山 4.0% 0.0% 10.6% 7.8% 1.2% 1.7% 0.6% 0.0% 0.0% 0.0% 2.6% 0.4% 

002443 金洲管道 

         

1.7% 0.2% 0.3% 

002318 久立特材 

        

1.1% 0.4% 0.1% 0.3% 

002478 常宝股份 

         

0.6% 0.1% 0.1% 

000890 法尔胜 0.7% 1.1% 0.8% 0.9% 10.5% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 1.4% 0.0% 

600165 新日恒力 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

600399 抚顺特钢 0.4% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

600784 鲁银投资 0.8% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.1% 0.0% 

资料来源：Wind 资讯 中信建投证券公司研发部 

 注：分红收益率计算中股价为公司当年均价 

 

除了分红收益率，分红送转占净利润的比例也是我们考察上市公司分红能力的一项重要指标，直接反映出

了上市公司的“大方”程度，分红占净利润比例高的公司更愿意与股东分享企业成长所产生的利润。我们分析

近十年每年分红送转占净利润的比例，其中近五年每年分红送转占净利润的比值处于前十的依次为：柳钢股份、

沙钢股份、杭钢股份、恒星科技、广东明珠、太钢不锈、方大特钢、首钢股份、酒钢宏兴、鼎泰新材。在这十

家公司中，只有杭钢股份、广东明珠、首钢股份具有较好的分红持续性，能反映出分红送转占净利润比值的有

效性，分别占 94.8%、90.5%和 82.0%。说明这三家公司更“大方”，更愿意同股东分享公司经营成果。具体情

况详见表 3。 

 

表3： 2001-2010 年钢铁行业上市公司每年分红送转占净利润比例 

代码 简称 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
十年来

平均 

五年来

平均 

601003 柳钢股份 

     

191.6% 140.8% 

 

142.3% 60.9% 53.6% 107.1% 

002075 沙钢股份 

     

495.2% 

    

49.5% 99.0% 

600126 杭钢股份 28.2% 47.6% 42.7% 28.8% 51.5% 60.6% 101.8% 250.0% 47.1% 14.3% 67.3% 94.8% 

002132 恒星科技 

      

94.8% 31.3% 25.6% 314.3% 46.6% 93.2% 

600382 广东明珠 75.0% 71.4% 71.4% 19.2% 18.5% 27.8% 396.2% 11.5% 11.1% 6.0% 70.8% 90.5% 

000825 太钢不锈 

 

94.7% 42.3% 25.6% 33.3% 58.6% 24.4% 262.4% 62.9% 41.5% 64.6% 90.0% 

600507 方大特钢 

  

8.3% 233.3% 291.7% 27.8% 14.6% 

  

391.3% 96.7% 86.7% 

000959 首钢股份 74.2% 76.7% 83.3% 85.1% 88.2% 77.6% 94.6% 72.3% 80.7% 84.8% 81.7% 82.0% 

600307 酒钢宏兴 45.9% 58.1% 25.3% 22.9% 42.9% 29.1% 22.7% 

 

63.7% 239.5% 55.0% 71.0% 

002352 鼎泰新材 

        

63.4% 218.8% 28.2% 56.4% 

600022 济南钢铁 

   

51.5% 68.2% 64.9% 58.8% 154.3% 

  

39.8% 55.6% 

000778 新兴铸管 161.6% 70.4% 

 

99.9% 42.7% 152.0% 50.4% 

 

58.0% 14.2% 64.9% 54.9% 

000898 鞍钢股份 58.4% 49.8% 41.3% 50.0% 51.3% 48.2% 49.1% 50.8% 60.0% 53.2% 51.2% 52.3% 

000761 本钢板材 72.8% 

 

43.3% 31.0% 35.9% 57.7% 59.1% 100.0% 

 

33.9% 43.4% 50.1% 

600102 莱钢股份 11.5% 58.0% 80.5% 49.8% 

 

47.6% 49.5% 52.4% 54.5% 44.8% 44.9% 49.8% 

600019 宝钢股份 62.5% 58.8% 44.6% 42.7% 40.0% 46.7% 47.9% 48.6% 60.6% 40.5% 49.3% 48.9% 

600005 武钢股份 83.3% 

 

100.0% 278.4% 48.7% 60.4% 45.7% 33.2% 51.8% 46.1% 74.8% 47.4% 

000709 河北钢铁 64.8% 131.0% 77.8% 73.5% 70.0% 55.6% 107.9% 

 

71.4% 

 

65.2% 47.0% 

600282 南钢股份 48.8% 41.7% 30.9% 76.9% 45.1% 47.6% 81.7% 54.7% 48.7% 

 

47.6% 46.6% 
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002110 三钢闽光 

     

48.2% 21.3% 46.2% 88.6% 9.7% 21.4% 42.8% 

600581 八一钢铁 

 

80.0% 61.5% 40.5% 52.4% 53.8% 51.5% 35.7% 35.7% 31.9% 44.3% 41.7% 

600058 五矿发展 82.2% 142.7% 21.4% 96.8% 74.6% 44.1% 38.9% 37.7% 40.2% 41.8% 62.0% 40.5% 

000426 兴业矿业 78.7% 

   

333.3% 200.0% 

    

61.2% 40.0% 

600808 马钢股份 62.5% 58.3% 48.5% 39.7% 36.3% 34.9% 34.0% 

 

78.4% 35.0% 42.8% 36.5% 

600295 鄂尔多斯 51.1% 416.1% 

 

75.0% 72.2% 68.2% 30.0% 25.0% 26.3% 12.3% 77.6% 32.4% 

600782 新钢股份 80.4% 87.7% 82.0% 67.9% 73.4% 47.9% 14.5% 12.0% 46.2% 23.1% 53.5% 28.7% 

600558 大西洋 65.8% 50.7% 40.3% 44.1% 102.5% 40.3% 23.1% 30.0% 25.3% 21.8% 44.4% 28.1% 

600193 创兴资源 

       

139.6% 

  

14.0% 27.9% 

000926 福星股份 39.9% 

 

30.3% 33.6% 25.0% 81.6% 16.7% 18.2% 20.8% 

 

26.6% 27.5% 

600010 包钢股份 45.5% 62.5% 55.6% 

 

180.3% 27.5% 27.8% 35.7% 

 

40.0% 47.5% 26.2% 

600117 西宁特钢 

 

266.3% 

   

29.9% 

  

100.0% 

 

39.6% 26.0% 

600569 安阳钢铁 47.0% 50.0% 123.0% 27.8% 46.5% 33.3% 18.5% 

  

66.7% 41.3% 23.7% 

600992 贵绳股份 

   

64.5% 84.6% 

 

21.5% 29.7% 33.6% 31.5% 26.5% 23.3% 

600231 凌钢股份 28.4% 148.5% 17.9% 28.6% 40.3% 39.8% 40.4% 11.4% 18.9% 5.4% 38.0% 23.2% 

601005 重庆钢铁 

     

45.5% 37.0% 28.6% 

  

11.1% 22.2% 

000708 大冶特钢 43.0% 

     

27.8% 22.4% 20.2% 40.0% 15.3% 22.1% 

000655 金岭矿业 152.1% 520.8% 

     

66.7% 5.2% 12.1% 75.7% 16.8% 

002318 久立特材 

        

50.0% 28.6% 7.9% 15.7% 

002443 金洲管道 

         

63.5% 6.3% 12.7% 

000932 华菱钢铁 33.1% 32.1% 23.3% 17.6% 

 

20.4% 13.7% 14.4% 

  

15.4% 9.7% 

000717 韶钢松山 69.2% 

 

92.9% 70.7% 43.1% 15.6% 8.5% 

   

30.0% 4.8% 

002478 常宝股份 

         

18.9% 1.9% 3.8% 

000629 攀钢钒钛 42.6% 33.3% 36.4% 31.7% 98.4% 100.0% 

   

63.2% 40.6% 3.8% 

000890 法尔胜 40.0% 83.3% 71.4% 80.6% 465.4% 

     

74.1% 0.0% 

600165 新日恒力 

          

0.0% 0.0% 

600399 抚顺特钢 15.8% 

         

1.6% 0.0% 

600784 鲁银投资 595.2% 

         

59.5% 0.0% 

资料来源：Wind 资讯 中信建投证券公司研发部 

注：攀钢钒钛和本钢板材分别在 2008 年和 2009 年都有分红，但是由于其当年净利润为负值，不予统计 

 

2001-2010 年钢铁上市公司现金分红情况分析 

相比较于每股分红送转，我们更关注公司的每股现金分红表现，现金分红可以使投资者获取最直接的回报。

通过分析上市公司近十年每股现金分红的表现可以发现，连续十年都保持现金分红的公司有 12 家，分别是：宝

钢股份、武钢股份、鞍钢股份、太钢不锈、首钢股份、杭钢股份、凌钢股份、新钢股份、广东明珠、五矿发展、

鄂尔多斯、大西洋。与连续十年保持分红送转的公司相同，其大部分为国有大型普碳钢企业。可见行业中大型

国有企业无论是分红送转和现金分红，都保持更好持续性。连续十年都没有现金分红的有两家，分别是鲁银投

资和新日恒力，其中，鲁银投资在近十年有过一次送股。具体情况详见表 4。 
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表4： 2001-2010 年钢铁行业上市公司每股现金分红                                                    单位：元 

代码 简称 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
十年分

红次数 

600019 宝钢股份 0.125 0.2 0.25 0.32 0.32 0.35 0.35 0.18 0.2 0.3 10 

600005 武钢股份 0.28 0.05 0.23 0.25 0.3 0.3 0.38 0.22 0.1 0.1 10 

000898 鞍钢股份 0.08 0.1 0.2 0.3 0.36 0.58 0.55 0.21 0.06 0.15 10 

000825 太钢不锈 0.1 0.05 0.2 0.2 0.2 0.2 0.3 0.1 0.1 0.1 10 

000959 首钢股份 0.23 0.23 0.3 0.4 0.3 0.16 0.21 0.1 0.1 0.1 10 

600126 杭钢股份 0.15 0.2 0.35 0.3 0.17 0.2 0.26 0.1 0.08 0.06 10 

600231 凌钢股份 0.15 0.15 0.15 0.25 0.25 0.28 0.033 0.05 0.07 0.04 10 

600782 新钢股份 0.11 0.125 0.1 0.1 0.12 0.139 0.08 0.06 0.06 0.06 10 

600382 广东明珠 0.15 0.15 0.15 0.05 0.05 0.05 0.03 0.03 0.03 0.03 10 

600058 五矿发展 0.3 0.3 0.12 0.2 0.3 0.3 0.5 0.32 0.1 0.15 10 

600295 鄂尔多斯 0.24 0.29 0.1 0.12 0.13 0.15 0.15 0.1 0.1 0.1 10 

600558 大西洋 0.15 0.12 0.12 0.12 0.25 0.15 0.13 0.13 0.16 0.1 10 

000761 本钢板材 0.176 

 

0.2 0.2 0.2 0.3 0.32 0.05 0.03 0.1 9 

600102 莱钢股份 0.06 0.25 0.5 0.4 

 

0.397 0.612 0.15 0.06 0.06 9 

600282 南钢股份 0.2 0.2 0.3 0.3 0.2 0.48 0.1 0.04 0.04 

 

9 

600307 酒钢宏兴 0.17 0.18 0.21 0.24 0.1 0.16 0.2 

 

0.1 0.1 9 

600581 八一钢铁 

 

0.2 0.2 0.3 0.22 0.14 0.05 0.05 0.05 0.22 9 

600808 马钢股份 0.02 0.035 0.21 0.22 0.16 0.13 0.13 

 

0.04 0.05 9 

000629 攀钢钒钛 0.2 0.16 0.2 0.2 0.1 0.1 

 

0.12 

 

0.12 8 

000709 河北钢铁 0.35 0.25 0.35 0.5 0.35 0.35 0.425 

 

0.1 

 

8 

000778 新兴铸管 1.1 0.5 

 

1 0.35 0.135 0.252 

 

0.1 0.1 8 

000926 福星股份 0.125 

 

0.1 0.2 0.2 0.02 0.1 0.1 0.1 

 

8 

000932 华菱钢铁 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.05 

  

8 

600010 包钢股份 0.1 0.15 0.25 

 

0.28 0.055 0.1 0.05 

 

0.012 8 

600569 安阳钢铁 0.1875 0.2 0.25 0.1 0.1 0.1 0.1 

  

0.02 8 

000717 韶钢松山 0.4 

 

0.6 0.2 0.05 0.05 0.05 

   

6 

600992 贵绳股份 

   

0.2 0.22 

 

0.06 0.06 0.06 0.06 6 

000655 金岭矿业 0.15 0.05 

     

0.2 0.02 0.1 5 

000708 大冶特钢 0.015 

     

0.2 0.1 0.15 0.5 5 

000890 法尔胜 0.1 0.1 0.05 0.05 0.05 

     

5 

002110 三钢闽光 

     

0.4 0.2 0.03 0.07 0.02 5 

600022 济南钢铁 

   

0.5 0.4 0.3 0.6 0.05 

  

5 

600507 方大特钢 

  

0.05 0.4 0.05 0.05 0.06 

   

5 

002132 恒星科技 

      

0.025 0.1 0.1 0.1 4 

601003 柳钢股份 

     

0.2 0.2 

 

0.15 0.15 4 

601005 重庆钢铁 

     

0.1 0.1 0.1 

  

3 

002318 久立特材 

        

0.1 0.1 2 

002352 鼎泰新材 

        

0.45 0.7 2 
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600117 西宁特钢 

 

0.52 

      

0.05 

 

2 

002075 沙钢股份 

     

0.04 

    

1 

002443 金洲管道 

         

0.1 1 

002478 常宝股份 

         

0.1 1 

600193 创兴资源 

       

0.035 

  

1 

600399 抚顺特钢 0.03 

         

1 

600165 新日恒力 

          

0 

600784 鲁银投资 

          

0 

资料来源：Wind 资讯 中信建投证券公司研发部 

同样再比较上市公司近十年来每股现金分红收益率，并按近五年平均收益率排序，前十名的依次是：宝钢

股份、武钢股份、南钢股份、鞍钢股份、首钢股份、河北钢铁、莱钢股份、杭钢股份、本钢板材、济南钢铁。

绝大多数都与按每股分红转送收益率排名前十的企业相同，且这些公司都保持较高的现金分红比例，以河北钢

铁为例，近五年来每股分红转送收益率为 3.7%，其中现金分红收益率占到了 2.8%。 

表5： 2001-2010 年钢铁行业上市公司每股现金分红收益率 

代码 简称 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
近十年

平均 

近五年

平均 

600019 宝钢股份 2.3% 4.7% 4.3% 4.7% 6.7% 7.0% 2.7% 1.8% 2.8% 4.1% 4.1% 3.7% 

600005 武钢股份 4.2% 0.9% 4.0% 4.4% 8.4% 9.0% 3.1% 2.0% 1.3% 1.8% 3.9% 3.4% 

600282 南钢股份 2.0% 2.7% 3.5% 3.2% 4.5% 13.6% 0.8% 0.5% 0.7% 

 

3.2% 3.1% 

000898 鞍钢股份 1.8% 2.7% 4.5% 5.3% 8.0% 9.1% 2.8% 1.5% 0.5% 1.6% 3.8% 3.1% 

000959 首钢股份 2.2% 3.1% 4.7% 6.5% 8.7% 5.3% 3.0% 1.7% 1.9% 2.3% 3.9% 2.8% 

000709 河北钢铁 4.2% 3.7% 6.0% 9.6% 9.1% 9.0% 3.3% 

 

1.5% 

 

4.6% 2.8% 

600102 莱钢股份 0.5% 3.1% 7.1% 5.4% 

 

7.2% 3.7% 1.2% 0.6% 0.6% 2.9% 2.7% 

600126 杭钢股份 1.4% 2.4% 4.3% 3.6% 3.2% 5.4% 2.9% 1.3% 1.3% 1.0% 2.7% 2.4% 

000761 本钢板材 2.3% 

 

3.5% 3.7% 4.5% 6.6% 2.7% 0.6% 0.4% 1.6% 2.6% 2.4% 

600022 济南钢铁 

   

7.9% 7.2% 5.8% 3.9% 0.5% 

  

2.5% 2.1% 

600231 凌钢股份 1.3% 1.9% 1.8% 3.3% 4.7% 6.9% 0.3% 0.5% 0.8% 0.4% 2.2% 1.8% 

600058 五矿发展 1.3% 2.0% 1.0% 2.0% 4.4% 4.2% 2.0% 1.7% 0.5% 0.6% 2.0% 1.8% 

000825 太钢不锈 1.5% 0.8% 4.0% 3.8% 4.7% 3.4% 1.3% 0.9% 1.3% 1.5% 2.3% 1.7% 

000708 大冶特钢 0.2% 

     

1.6% 1.1% 1.8% 3.7% 0.8% 1.6% 

600808 马钢股份 0.5% 1.0% 5.2% 4.3% 5.0% 4.1% 1.6% 

 

0.9% 1.3% 2.4% 1.6% 

600581 八一钢铁 

 

2.4% 2.7% 4.5% 5.3% 4.3% 0.5% 0.5% 0.5% 1.7% 2.2% 1.5% 

600307 酒钢宏兴 2.4% 3.0% 3.0% 3.2% 1.9% 3.8% 1.6% 

 

0.9% 0.9% 2.1% 1.4% 

600295 鄂尔多斯 1.2% 2.0% 1.0% 2.2% 3.6% 3.3% 1.4% 0.7% 0.8% 0.6% 1.7% 1.4% 

000778 新兴铸管 7.6% 3.7% 

 

9.7% 4.7% 2.3% 2.1% 

 

1.0% 1.0% 3.2% 1.3% 

600782 新钢股份 0.6% 0.9% 1.0% 1.7% 3.2% 3.2% 0.6% 0.7% 0.8% 0.9% 1.4% 1.3% 

600569 安阳钢铁 3.0% 3.4% 3.8% 1.7% 3.7% 4.1% 1.3% 

  

0.5% 2.1% 1.2% 

600558 大西洋 0.9% 0.9% 1.2% 1.4% 4.7% 2.2% 0.9% 1.0% 1.1% 0.5% 1.5% 1.1% 

601003 柳钢股份 

      

1.0% 

 

2.1% 2.4% 0.6% 1.1% 

000629 攀钢钒钛 2.5% 2.3% 2.9% 2.8% 2.2% 2.7% 

 

1.2% 

 

1.2% 1.8% 1.0% 
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600010 包钢股份 1.5% 2.8% 4.9% 

 

7.5% 2.2% 1.5% 0.9% 

 

0.3% 2.2% 1.0% 

000932 华菱钢铁 1.4% 1.7% 1.9% 1.7% 2.3% 2.6% 1.0% 0.5% 

  

1.3% 0.8% 

000926 福星股份 0.8% 

 

1.2% 2.3% 2.7% 0.2% 0.6% 1.3% 1.1% 

 

1.0% 0.6% 

601005 重庆钢铁 

      

1.3% 1.5% 

  

0.3% 0.6% 

600992 贵绳股份 

   

2.5% 4.9% 

 

0.7% 0.7% 0.7% 0.6% 1.0% 0.5% 

002132 恒星科技 

      

0.1% 1.0% 1.0% 0.5% 0.3% 0.5% 

600507 方大特钢 

  

0.6% 4.1% 1.2% 1.9% 0.8% 

   

0.9% 0.5% 

002110 三钢闽光 

      

1.4% 0.2% 0.6% 0.2% 0.2% 0.5% 

002352 鼎泰新材 

         

2.2% 0.2% 0.4% 

000717 韶钢松山 4.0% 

 

5.8% 2.0% 1.2% 1.7% 0.6% 

   

1.5% 0.4% 

600382 广东明珠 1.0% 1.4% 1.9% 0.8% 1.2% 0.7% 0.2% 0.3% 0.4% 0.3% 0.8% 0.4% 

000655 金岭矿业 1.0% 0.5% 

     

1.0% 0.1% 0.5% 0.3% 0.3% 

002318 久立特材 

        

0.3% 0.4% 0.1% 0.1% 

600117 西宁特钢 

 

9.1% 

      

0.6% 

 

1.0% 0.1% 

002478 常宝股份 

         

0.6% 0.1% 0.1% 

002075 沙钢股份 

     

0.4% 

    

0.0% 0.1% 

002443 金洲管道 

         

0.4% 0.0% 0.1% 

600193 创兴资源 

       

0.4% 

  

0.0% 0.1% 

000890 法尔胜 0.7% 1.1% 0.8% 0.9% 1.5% 

     

0.5% 0.0% 

600165 新日恒力 

          

0.0% 0.0% 

600399 抚顺特钢 0.4% 

         

0.0% 0.0% 

600784 鲁银投资 

          

0.0% 0.0% 

资料来源：Wind 资讯 中信建投证券公司研发部        

注：分红收益率计算中股价为公司当年均价 

我们同样通过钢铁行业上市公司现金分红总额占净利润的比例来考察企业的现金分红“大方”程度。按近

五年现金分红总额占净利润的简单算术平均值来看，排前十的依次为：首钢股份、杭钢股份、鼎泰新材、鞍钢

股份、莱钢股份、柳钢股份、武钢股份、宝钢股份、本钢板材、南钢股份。与每股分红送转占净利润的比例类

似，前十名中绝大部分依然是大中型普碳钢公司，且这些公司的现金分红比例占净利润的比例都很高。例如：

首钢股份近五年现金分红总额占净利润比例的平均值高达 87%，即使是排名第十的南钢股份也达到了 45.5%，表

现出很强的现金分红能力。具体数据详见表 6。 

表6： 2001-2010 年钢铁行业上市公司现金分红总额占净利润比例 

代码 简称 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
十年简

单平均 

五年简

单平均 

000959 首钢股份 74.9% 77.8% 84.4% 85.0% 87.4% 99.6% 97.7% 72.3% 80.7% 84.8% 84.5% 87.0% 

600126 杭钢股份 28.3% 47.6% 42.5% 28.9% 51.8% 60.7% 47.1% 228.5% 45.8% 14.5% 59.6% 79.3% 

002352 鼎泰新材 

        

84.0% 229.3% 31.3% 62.7% 

000898 鞍钢股份 58.6% 49.8% 41.4% 50.0% 51.3% 50.3% 52.9% 50.8% 59.7% 53.2% 51.8% 53.4% 

600102 莱钢股份 11.5% 59.9% 80.5% 49.8% 

 

47.6% 49.5% 52.5% 57.1% 44.8% 45.3% 50.3% 

601003 柳钢股份 

     

18.8% 28.5% 

 

142.3% 60.9% 25.0% 50.1% 

600005 武钢股份 83.2% 17.5% 101.4% 61.2% 48.7% 60.4% 45.7% 33.2% 51.7% 59.2% 56.2% 50.0% 
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600019 宝钢股份 61.1% 58.6% 44.8% 59.6% 44.2% 46.9% 48.2% 48.8% 60.2% 40.8% 51.3% 49.0% 

000761 本钢板材 72.7% 

 

43.3% 31.0% 35.9% 57.9% 63.0% 95.0% 

 

33.9% 43.3% 50.0% 

600282 南钢股份 48.9% 41.5% 30.9% 35.8% 45.6% 115.0% 9.1% 54.7% 48.7% 

 

43.0% 45.5% 

002110 三钢闽光 

     

59.4% 21.5% 46.0% 88.5% 9.7% 22.5% 45.1% 

600058 五矿发展 82.2% 71.4% 21.6% 27.7% 74.6% 43.9% 50.4% 38.3% 40.2% 41.8% 49.2% 42.9% 

000825 太钢不锈 36.3% 19.0% 42.3% 25.6% 33.3% 21.8% 24.4% 46.1% 62.9% 41.5% 35.3% 39.3% 

600808 马钢股份 62.0% 58.8% 35.5% 39.7% 26.5% 34.9% 35.5% 

 

78.5% 34.9% 40.6% 36.8% 

000709 河北钢铁 64.7% 64.5% 77.4% 73.7% 69.9% 55.8% 44.9% 

 

72.8% 

 

52.4% 34.7% 

600782 新钢股份 80.4% 87.7% 82.0% 67.9% 73.4% 47.8% 44.3% 12.0% 46.4% 22.8% 56.5% 34.7% 

600581 八一钢铁 

 

51.1% 30.6% 40.5% 52.9% 53.7% 7.4% 36.9% 34.8% 32.1% 34.0% 33.0% 

600295 鄂尔多斯 53.7% 92.1% 58.9% 76.0% 73.9% 67.6% 29.8% 24.8% 26.2% 12.3% 51.5% 32.1% 

600558 大西洋 70.2% 50.7% 40.2% 44.1% 102.5% 40.3% 23.1% 30.0% 29.1% 23.1% 45.3% 29.1% 

600010 包钢股份 48.7% 61.4% 55.3% 

 

55.3% 28.0% 36.8% 34.9% 

 

39.7% 36.0% 27.9% 

600307 酒钢宏兴 46.3% 57.5% 25.4% 22.8% 14.2% 29.3% 22.7% 

 

63.7% 22.4% 30.4% 27.6% 

601005 重庆钢铁 

     

56.5% 38.6% 29.0% 

  

12.4% 24.8% 

600569 安阳钢铁 53.6% 50.1% 40.8% 27.6% 46.6% 32.9% 18.5% 

  

68.9% 33.9% 24.1% 

600992 贵绳股份 

   

76.1% 83.6% 

 

21.5% 29.7% 33.6% 31.5% 27.6% 23.3% 

000778 新兴铸管 130.5% 70.4% 

 

99.9% 42.7% 30.2% 50.4% 

 

16.8% 14.2% 45.5% 22.3% 

000708 大冶特钢 43.0% 

     

27.8% 22.4% 20.3% 40.0% 15.3% 22.1% 

600022 济南钢铁 

   

58.5% 45.4% 39.1% 58.6% 11.1% 

  

21.3% 21.8% 

600117 西宁特钢 

 

266.3% 

      

106.6% 

 

37.3% 21.3% 

000629 攀钢钒钛 42.5% 33.4% 45.2% 31.7% 20.9% 27.8% 

   

64.8% 26.6% 18.5% 

002132 恒星科技 

      

4.9% 31.3% 25.7% 30.1% 9.2% 18.4% 

600231 凌钢股份 28.4% 29.7% 17.9% 28.6% 40.3% 39.7% 4.1% 11.3% 18.9% 5.4% 22.4% 15.9% 

600507 方大特钢 

  

12.0% 66.5% 42.7% 52.8% 14.5% 

   

18.8% 13.5% 

000926 福星股份 39.9% 

 

30.6% 33.5% 25.1% 2.0% 16.5% 21.3% 21.1% 

 

19.0% 12.2% 

600382 广东明珠 78.1% 71.7% 69.9% 19.3% 18.5% 14.2% 11.4% 11.3% 11.2% 6.0% 31.1% 10.8% 

000932 华菱钢铁 33.1% 33.0% 23.2% 17.6% 37.6% 20.7% 17.0% 14.4% 

  

19.7% 10.4% 

002318 久立特材 

        

16.8% 28.4% 4.5% 9.0% 

000655 金岭矿业 76.1% 44.8% 

     

19.4% 5.5% 12.1% 15.8% 7.4% 

000717 韶钢松山 69.2% 

 

42.7% 17.7% 49.2% 15.8% 10.1% 

   

20.5% 5.2% 

002478 常宝股份 

         

21.9% 2.2% 4.4% 

002443 金洲管道 

         

18.3% 1.8% 3.7% 

002075 沙钢股份 

     

15.7% 

    

1.6% 3.1% 

600193 创兴资源 

       

11.1% 

  

1.1% 2.2% 

000890 法尔胜 45.2% 85.4% 74.9% 80.6% 66.5% 

     

35.3% 0.0% 

600165 新日恒力 

          

0.0% 0.0% 

600399 抚顺特钢 15.5% 

         

1.6% 0.0% 

600784 鲁银投资 

          

0.0% 0.0% 

资料来源：Wind 资讯 中信建投证券公司研发部 

注：攀钢钒钛和本钢板材分别在 2008 年和 2009 年都有分红，但是由于其净利润为负值，不予统计 
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上市公司未分配利润分析 

在公司财务报表中未分配利润就是考核公司潜在分红能力的指标。根据 2011 年 3 季报数据，钢铁行业上市

公司每股未分配利润排名前十的依次是大冶特钢、五矿发展、凌钢股份、莱钢股份、福星股份、三钢闽光、鄂

尔多斯、金洲管道、金岭矿业、新兴铸管。相比分红收益率的情况，每股未分配利润排名前十的企业里面多了

一些近年来发展较快的特钢和钢材制品企业，比如大冶特钢、金洲管道、新兴铸管，这些企业都具有较强潜在

的分红能力。 

 

表7： 2011 年 3 季报钢铁行业上市公司未分配利润情况 

代码 公司名称 未分配利润（亿元） 总股本（亿股） 每股未分配利润 
2012.1.13 日收盘

价（元） 

每股未分配利润/

当前股价 

000708 大冶特钢 16.02  4.49  3.56  9.77  36.5% 

600058 五矿发展 34.96  10.72  3.26  24.08  13.5% 

600231 凌钢股份 25.95  8.04  3.23  5.73  56.3% 

600102 莱钢股份 28.27  9.22  3.06  7.17  42.7% 

000926 福星股份 21.46  7.12  3.01  6.97  43.2% 

002110 三钢闽光 13.63  5.35  2.55  7.12  35.8% 

600295 鄂尔多斯 25.45  10.32  2.47  11.87  20.8% 

002443 金洲管道 3.99  1.74  2.30  8.76  26.3% 

000655 金岭矿业 13.25  5.95  2.23  14.80  15.0% 

000778 新兴铸管 39.90  19.17  2.08  6.63  31.4% 

600126 杭钢股份 16.83  8.39  2.01  3.99  50.3% 

600581 八一钢铁 15.27  7.66  1.99  7.61  26.2% 

600558 大西洋 2.72  1.38  1.97  9.31  21.2% 

002318 久立特材 4.00  2.08  1.92  15.18  12.7% 

600019 宝钢股份 307.42  175.12  1.76  5.00  35.1% 

600382 广东明珠 5.97  3.42  1.75  6.62  26.4% 

002478 常宝股份 6.92  4.00  1.73  9.30  18.6% 

600117 西宁特钢 12.24  7.41  1.65  6.78  24.4% 

000825 太钢不锈 90.02  56.96  1.58  3.71  42.6% 

600784 鲁银投资 3.74  2.48  1.50  10.68  14.1% 

000898 鞍钢股份 108.26  72.35  1.50  4.62  32.4% 

600282 南钢股份 51.30  38.76  1.32  2.81  47.1% 

600569 安阳钢铁 31.12  23.94  1.30  2.68  48.5% 

601005 重庆钢铁 21.17  17.33  1.22  2.94  41.5% 

600005 武钢股份 117.19  100.94  1.16  2.98  39.0% 

600782 新钢股份 14.69  13.93  1.05  4.88  21.6% 

600808 马钢股份 79.48  77.01  1.03  2.55  40.5% 

600992 贵绳股份 1.66  1.64  1.01  7.05  14.3% 

600193 创兴资源 2.19  2.18  1.00  12.47  8.0% 
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600307 酒钢宏兴 39.43  40.91  0.96  3.84  25.1% 

000761 本钢板材 26.29  31.36  0.84  4.60  18.2% 

600507 方大特钢 10.56  13.01  0.81  4.14  19.6% 

000932 华菱钢铁 22.27  30.16  0.74  2.82  26.2% 

002132 恒星科技 3.91  5.40  0.72  7.22  10.0% 

600399 抚顺特钢 3.63  5.20  0.70  4.51  15.5% 

000717 韶钢松山 10.60  16.70  0.64  2.73  23.3% 

000709 河北钢铁 64.63  106.19  0.61  2.93  20.8% 

601003 柳钢股份 15.49  25.63  0.60  3.71  16.3% 

600022 济南钢铁 17.14  31.20  0.55  3.45  15.9% 

002352 鼎泰新材 0.38  0.78  0.49  19.33  2.6% 

002075 沙钢股份 6.68  15.76  0.42  4.33  9.8% 

000890 法尔胜 1.15  3.80  0.30  4.03  7.5% 

600010 包钢股份 19.34  64.24  0.30  4.69  6.4% 

000959 首钢股份 3.20  29.67  0.11  2.70  4.0% 

000629 攀钢钒钛 -6.33  57.26  -0.11  6.16  -1.8% 

600165 新日恒力 -0.39  2.74  -0.14  6.36  -2.3% 

资料来源：Wind 资讯 中信建投证券公司研发部 

上市公司分红制度分析 

我们查阅了 56 家钢铁板块上市公司的公司章程，发现不是所有企业都有明确的分红政策，具有明确分红政

策的上市公司如表 8 所示。明确分红制度并把分红制度写入公司章程之中，有利于公司进行分红。所以我们认

为，上司公司中有明确分红制度的企业具有更强的分红保证。 

其中我们需要重点指出的是，宝钢股份的分红制度最为给力：公司的利润分配应重视对投资者的合理投资

回报，公司可以采取现金或者股票方式或者法律许可的其他方式分配股利。公司每年分派现金股利不低于当年

净利润的 40％，现金分红的数额为含税金额。公司在弥补亏损和提取法定公积金前，不得分配股利。 

表8： 有明确分红政策的钢铁行业上市公司 

代码 简称 分红政策 

600019 宝钢股份 公司可以采取现金或者股票方式或者法律许可的其他方式分配股利。公司每年分派现金股利不低于当年

净利润的 40％，现金分红的数额为含税金额。公司在弥补亏损和提取法定公积金前，不得分配股利。 

600102 莱钢股份 

 

公司可以采取现金或股份方式分配股利，可以进行中期现金分红；公司最近三年以现金方式累计分配的

利润应不少于最近三年实现的年均可分配利润的百分之三十。 

600126 杭钢股份 

 

在公司盈利、现金流满足公司正常经营和长期发展的前提下，公司最近三年以现金方式累计分配的利润

不少于最近三年实现的年均可分配利润的百分之三十。公司利润分配政策应保持连续性和稳定性，公司

可以进行中期现金分红。 

600165 新日恒力 

 

在公司年度盈利、现金流满足公司正常经营和发展的前提下，最近三年以现金方式累计分配的利润不少

于最近三年实现的平均利润的百分之三十。 

600231 凌钢股份 公司利润分配政策应保持连续性和稳定性，在现金流允许的情况下，应尽量以现金分红方式进行利润分

配；公司最近三年以现金方式累计分配的利润不少于最近三年实现的年均可分配利润的百分之三十。 
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000890 法尔胜 

 

公司最近三年以现金方式累计分配的利润不少于最近三年公司实现的年均可分配利润的 30％。 

000932 华菱钢铁 

 

公司可以采取现金或者股票方式分配股利，可以进行中期现金分红；公司最近三年以现金方式累计分配

的利润应不少于最近三年实现的年均可分配利润的百分之三十。 

002110 三钢闽光 

 

公司利润分配不得超过累计可分配利润的范围，并且最近三年以现金方式累计分配的利润不少于最近三

年实现的年均可分配利润的 30%。 

600507 方大特钢 采取股票股利或现金股利的利润分配政策。公司可进行中期现金分红。公司最近三年以现金方式累计分

配的利润不少于最近三年实现的年均可供分配利润的百分之十。 

600581 八一钢铁 公司采用现金或者股票方式分配股利，可以进行中期现金分红； 公司最近三年以现金方式累计分配的

利润不少于最近三年实现的年均可分配利润的百分之三十。 

000926 福星股份 公司可于年度结束后或者中期采取现金方式分配股利。现金分红的比例原则上不低于当年实现的可归属

于母公司的净利润的 5%。公司最近三年以现金方式累计分配的利润少于最近三年实现的年均可分配利

润的百分之三十的，不得向社会公众发行新股、发行可转换公司债券或向原股东配售股份。 

资料来源：Wind 资讯 中信建投证券公司研发部 

 

主要结论 

我们认为考察一个公司的分红能力有三个方面： 

1. 盈利能力强、净利润高的上市公司在未来具有更大的分红动力； 

2. 有明确的分红制度的上市公司是未来公司持续分红的保证； 

3. 能够保持每年持续分红的上市公司在未来具有更大的分红潜力。 

因此，通过对钢铁行业上市公司历史分红数据的分析，综合以上因素，考虑公司未来的盈利能力，我们认

为未来具有更大分红潜力的公司有：具有明确分红政策保证、分红持续性高并且未来盈利能力强的宝钢股份、

近年来盈利能力强的大冶特钢、具有较强分红持续能力的首钢股份。但是需要说明的是首钢股份由于正在进行

资产置换，短期分红能力可能会受到影响，但是考虑到其在过去十年一直保持较高的分红比例和较强的分红持

续能力，我们认为也应该给予较大关注。 
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表9： 重点上市公司估值与评级 

代码 公司名称 评级 
吨钢市

值(元) 

万股钢产

量(吨) 

EPS（元） 动态 PE 
PB 

2010 2011E 2012E 2013E 2011E 2012E 2013E 

002318 久立特材 买入 - - 0.35 0.62 0.94 1.24 25.5 16.9 12.8 2.28 

600019 宝钢股份 买入 3535.5 14.4 0.74 0.42 0.49 0.55 12.1 10.4 9.2 0.84 

000708 大冶特钢 买入 3361.1 29.7 1.25 1.31 1.46 1.60 7.6 6.9 6.2 1.62 

600117 西宁特钢 买入 4197.9 17.1 0.31 0.58 0.67 0.78 12.4 10.7 9.2 1.85 

600507 方大特钢 增持 2079.1 19.7 0.23 0.41 0.48 0.55 10.0 8.5 7.5 2.12 

000629 攀钢钒钛 买入 5439.3 12.1 0.19 0.54 0.47 - 12.2 14.0 - 2.46 

000709 河北钢铁 增持 1331.2 22.6 0.21 0.17 0.20 0.24 17.8 14.8 12.5 0.68 

600295 鄂尔多斯 增持 - - 0.81 1.04 1.16 1.33 12.1 10.9 9.5 2.42 

002478 常宝股份 增持 - - 0.53 0.49 0.63 1.08 19.0 14.8 8.7 1.63 

002443 金洲管道 增持 - - 0.63 0.39 0.48 0.65 23.0 18.5 13.7 1.24 

000778 新兴铸管 增持 2323.3 29.4 0.70 0.74 0.85 0.98 9.2 8.1 7.0 1.15 

000898 鞍钢股份 增持 1649.9 28.9 0.28 0.04 0.07 0.10 130.7 71.0 48.9 0.65 

600005 武钢股份 增持 2108.6 14.5 0.22 0.21 0.25 0.29 14.7 12.0 10.5 0.84 

000825 太钢不锈 增持 2298.5 16.6 0.24 0.28 0.31 0.39 13.8 12.1 9.7 0.96 

000717 韶钢松山 增持 966.4 28.9 0.01 0.01 0.07 0.15 496.2 41.9 18.5 0.80 

000761 本钢板材 增持 1334.5 34.9 0.30 0.32 0.36 0.43 14.6 13.0 10.8 0.94 

000932 华菱钢铁 增持 643.2 44.9 -0.97 0.02 0.27 0.38 153.6 10.7 7.7 0.64 

002110 三钢闽光 增持 939.2 78.7 0.21 0.62 0.83 1.02 12.0 8.9 7.2 1.34 

600010 包钢股份 增持 3188.2 14.8 0.03 0.13 0.16 0.19 35.8 28.7 24.4 2.34 

600022 济南钢铁 增持 1416.5 24.4 0.03 0.02 0.08 0.11 148.3 41.7 32.8 1.49 

600102 莱钢股份 增持 859.0 83.8 0.13 0.30 0.36 0.46 23.9 19.8 15.6 1.07 

600126 杭钢股份 增持 1310.6 31.0 0.42 0.46 0.53 0.61 8.8 7.6 6.6 0.90 

600231 凌钢股份 增持 1388.1 42.3 0.74 0.62 0.66 0.72 9.4 8.8 8.2 1.15 

600282 南钢股份 增持 1768.8 16.3 0.24 0.24 0.27 0.31 12.2 10.5 9.2 1.10 

600307 酒钢宏兴 增持 2038.0 19.7 0.46 0.47 0.52 0.57 8.6 7.8 7.1 1.38 

600569 安阳钢铁 增持 937.8 29.3 0.03 0.04 0.03 0.03 67.2 94.2 87.0 0.62 

600581 八一钢铁 增持 994.1 82.6 0.69 0.91 0.98 1.01 9.1 8.4 8.1 1.67 

600782 新钢股份 增持 860.9 57.5 0.26 0.26 0.31 0.35 18.7 16.0 14.2 0.79 

600808 马钢股份 增持 1494.0 17.3 0.14 0.04 0.06 0.11 62.9 43.5 23.1 0.73 

601003 柳钢股份 增持 1822.5 20.8 0.25 0.12 0.15 0.19 32.8 25.4 20.4 1.88 

601005 重庆钢铁 增持 1300.9 23.4 0.01 0.02 0.09 0.20 142.7 34.2 15.3 0.95 

600399 抚顺特钢 增持 4259.2 10.4 0.06 0.06 0.08 0.11 74.2 55.6 40.5 1.38 

600784 鲁银投资 增持 - - 0.43 0.99 1.36 0.86 11.0 8.0 12.7 4.01 

000655 金岭矿业 增持 - - 0.83 1.05 1.09 1.14 14.0 13.6 13.0 3.42 

资料来源：上市公司财务报表 中信建投证券公司研发部                                注：PE、PB 以 2012 年 1 月 18 日收盘价计算  
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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