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淘汰落后炼钢产能 90 万吨预计影响不大 

事件描述 

河北钢铁今日发布公告称，为落实工信部公布的 2010 年 9 月底之前落后产能淘汰的任务指标，2010 年 9 月 28 日公

司邯郸分公司举行了第一炼钢厂拆除仪式，按计划停产并拆除 3 座 25 吨转炉及全部配套设备，彻底淘汰落后炼钢产

能约 90 万吨。 

事件评论 

第一，按规定拆除 3 座落后转炉，合计炼钢产能约 90 万吨 

8 月初工信部公布的淘汰落后产能名单中，河北钢铁邯郸分公司的 3 座 25 吨转炉为需要淘汰的落后炼钢产能，按规定

需在 2010 年 9 月底之前关停，公司拆除这 3 座 25 吨转炉及全部配套设备的做法符合之前的要求。 

表 1：炼钢产能的淘汰力度约为 876.4 万吨，河北钢铁邯郸分公司需淘汰 90 万吨 

淘汰生产线（设备） 产 能 
序号 省(区) 企  业  名  称 

型号及数量 (万吨) 

1 河北 辛集市澳森钢铁有限公司 30 吨转炉×3 108 

2 河北 邢台德龙钢铁有限公司 20 吨转炉×1 24 

3 河北 河钢集团邯郸钢铁集团有限责任公司 25 吨转炉×3 90 

4 山西 临汾市尧都区长丰特钢公司 18 吨转炉×1 20 

5 黑龙江 东北特钢集团北满特殊钢有限责任公司 20 吨电炉×1 11 

6 黑龙江 西林钢铁集团有限公司 30 吨电弧炉×1 35 

7 江苏 南京第二钢铁厂 20 吨电炉×1、20 吨转炉×1 60 

8 浙江 杭州中强轧辊有限公司 中频炉 10 

9 浙江 镇海光鑫特种钢厂 30 吨中频炉 3 台 17 

10 浙江 宁波广发特种钢厂 1 吨中频炉 2 台 0.3 

11 浙江 宁波兴发特种不锈钢有限公司 2 吨中频炉 2 台 0.5 

12 江西 新余钢铁集团公司 20 吨转炉×3 100 

13 河南 兰考县新升冶炼铸造厂 2.5 吨电炉×2 1 

14 河南 开封汴京实业有限公司 25 吨转炉 25 

15 河南 桐柏县盛达黄金机械制造有限公司 电炉三套、冲天炉一座 1.1 

16 河南 温县鑫源煤矿设备有限公司 10 吨电炉 1 台，5 吨电炉 1 台 3.3 

17 湖北 十堰福堰钢铁有限公司 30 吨电炉×2 30 
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18 湖北 麻城市鑫鑫精密铸造有限公司 中频炉 5 吨×3+3 吨×2+2 吨×5 20 

19 湖南 涟源钢铁集团有限公司 50 吨转炉×1 50 

20 广东 广东省韶关钢铁集团有限公司 15 吨转炉×2 75 

10 吨转炉×2 
21 广东 广东阳春钢铁集团春钢有限公司 

15 吨转炉×1 
50 

22 海南 海南建兴基废旧金属综合利用有限公司 中频感应炉×4 30 

23 四川 成都市三益特钢有限责任公司 10 吨电炉 5 

24 四川 都江堰市岷亚金属制品有限公司 中频炉 5 台 7 

25 重庆 重庆钢铁(集团)有限公司 120 吨转炉×1 80 

26 云南 鹤庆力量钢铁有限责任公司 15 吨转炉 15 

27 新疆 巴州宏昌钢质散热器制造有限公司 0.5 吨中频炉 2 台 2 吨冲天炉一套 0.2 

28 新疆 昌吉市昌宏轧钢厂 1 吨电炉 8 

合计       876.4 

资料来源：工业和信息化部网站，长江证券研究部 

从公司设备情况来看，炼钢产能累计约 600 万吨，虽然我们暂时无法确定是否存在等量置换等措施来协调相应生产线

的配套，或者是否原本 3 座 25 吨转炉就已经停产，不过单纯的淘汰落后基本不会从根本上影响到钢铁的供给。对于

河北钢铁来说，源于 9 月中旬的限电才是可能导致公司产量下滑的根本原因。 

表 2：河北钢铁邯郸分公司主要生产设备统计 

设备能力 账面原值 账面净值 
设备名称 数量 投产/改造时间 

万吨/年 万元 万元 
成新度（%） 主要产品 

高炉 1 1997 90 万吨 24,470 6,749 27.58  生铁

高炉 1 2000 160 万吨 53,252 20,070 37.69  生铁

高炉 1 2004 160 万吨 102,105 26,879 26.33  生铁

烧结机 2 1990 160 万吨 17,194 4,715 27.42  烧结球团

烧结机 1 2000 390 万吨 56,394 20,685 36.68  烧结球团

转炉 3 1987 200 万吨 1,312 150 11.45  钢水

转炉 4 1997 400 万吨 21,092 6,190 29.35  钢水

连铸机 2 1991 60 万吨 396 20 5.00  钢坯

连铸机 2 1992 100 万吨 5,814 458 7.88  钢坯

连铸机 1 1985 40 万吨 5,034 1,802 35.79  钢坯

连铸机 2 1997 275 万吨 61,632 12,954 21.02  钢坯

小型轧机 1 1986 30 万吨 606 30 5.00  角钢、槽钢

中型轧机 1 1995 55 万吨 5,213 977 18.75  螺纹钢

高线轧机 1 1986 40 万吨 15,272 2,306 15.10  圆钢

小型连轧机 1 1982 65 万吨 6,718 396 5.90  螺纹钢、圆钢

中板轧机 1 1991 85 万吨 26,617 5,395 20.27  中厚钢板

薄板连轧机 1 1999 270 万吨 121,219 28,289 23.34  热轧薄板

PPL 酸洗机组 1 2002 50 万吨 20,437 12,797 62.62  热轧酸洗板

东镀锌机组 1 2003 30 万吨 33,070 17,751 53.68  热镀锌板

酸洗冷轧机组 1 2005 120 万吨 67,919 49,638 73.08  冷轧薄板

罩式炉机组 1 2005 75 万吨 16,624 11,855 71.31  退火薄板

平整机组 1 2005 90 万吨 25,606 19,326 75.47  平整薄板
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西镀锌机组 1 2005 35 万吨 47,328 35,402 74.80  冷镀锌板

彩涂机组 1 2005 12 万吨 11,282 8,471 75.08  彩涂板

资料来源：公司资料，长江证券研究部 

表 3：邯郸钢铁 2006-2008 年产量统计 

邯郸钢铁产量统计 2006 2007 2008

生铁 513.7 479 411.67

粗钢 640 600 602.42

钢材 546.8 562 560.86

螺纹钢 106 63 79

线材 45 65 50

热轧板 145 144 138

冷轧板 107 118 106

中厚板 139 172 178

其他 4 1 10

资料来源：公司公告，长江证券研究部 

第二，品种结构齐全，静待行业复苏 

公司大而全的特点使得其盈利恢复较为依赖全行业的复苏，因限电及淘汰落后炼钢产能而带来的可能的产量下滑将使

得公司 4 季度盈利存在一定不确定性。 

图 1：公司合并后钢材品种更加齐全，且各品种占比适当 
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资料来源：公司公告，长江证券研究部 

第三，维持“中性”评级 

我们暂时维持前期的盈利预测，预计公司 2010、2011 年的 EPS 分别为 0.18 元和 0.27 元，维持“中性”评级。 
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财务报表及指标预测 

利润表（百万元） 资产负债表（百万元）  

 2009A 2010E 2011E 2012E  2009A 2010E 2011E 2012E

营业收入 87186 121096 135116 156423 货币资金 11789 12110 13512 15642 

营业成本 81807 113327 126053 145489 交易性金融资产 0 0 0 0 

毛利 5379 7769 9062 10934 应收账款 715 873 974 1128 

％营业收入 6.2% 6.4% 6.7% 7.0% 存货 19039 26325 29281 33795 

营业税金及附加 205 285 318 368 预付账款 4865 6783 7544 8707 

％营业收入 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 其他流动资产 372 521 582 673 

销售费用 499 727 811 939 流动资产合计 47152 61022 67971 78560 

％营业收入 0.6% 0.6% 0.6% 0.6% 可供出售金融资产 0 0 0 0 

管理费用 2522 3512 3918 4536 持有至到期投资 0 0 0 0 

％营业收入 2.9% 2.9% 2.9% 2.9% 长期股权投资 1610 1610 1610 1610 

财务费用 1180 1459 1309 1193 投资性房地产 13 13 13 13 

％营业收入 1.4% 1.2% 1.0% 0.8% 固定资产合计 53444 51606 49617 47594 

资产减值损失 -8 33 21 33 无形资产 317 301 286 272 

公允价值变动收益 0 0 0 0 商誉 0 0 0 0 

投资收益 189 0 0 0 递延所得税资产 174 8 5 8 

营业利润 1170 1753 2685 3866 其他非流动资产 25 25 25 25 

％营业收入 1.3% 1.4% 2.0% 2.5% 资产总计 102734 114585 119527 128081 

营业外收支 -63 0 0 0 短期贷款 23319 19156 16763 14282 

利润总额 1107 1753 2685 3866 应付款项 22194 30695 34141 39405 

％营业收入 1.3% 1.4% 2.0% 2.5% 预收账款 10803 15016 16754 19396 

所得税费用 103 438 671 966 应付职工薪酬 431 565 629 726 

净利润 1004 1314 2014 2899 应交税费 -1187 29 40 53 

其他流动负债 2232 3049 3392 3915 归属于母公司所有者

的净利润 944.2 1219.8 1868.7 2690.4 流动负债合计 57791 68510 71719 77778 

少数股东损益 60 95 145 209 长期借款 9939 9939 9939 9939 

EPS（元/股） 0.14 0.18 0.27 0.39 应付债券 0 0 0 0 

现金流量表（百万元） 递延所得税负债 0 0 0 0 

 2009A 2010E 2011E 2012E 其他非流动负债 4920 4920 4920 4920 

经营活动现金流净额 4172 7736 7135 8073 负债合计 72649 83369 86578 92637 

取得投资收益 

收回现金 

104 0 0 0 归属于母公司 

所有者权益 

28617 29654 31242 33529 

长期股权投资 0 0 0 0 少数股东权益 1467 1562 1707 1916 

无形资产投资 0 0 0 0 股东权益 30084 31216 32949 35445 

固定资产投资 -9205 -1611 -1751 -1864 负债及股东权益 102734 114585 119527 128081 

其他 282 0 0 0 基本指标  

投资活动现金流净额 -8923 -1611 -1751 -1864  2009A 2010E 2011E 2012E

债券融资 0 0 0 0 EPS 0.137 0.177 0.272 0.391 

股权融资 54 0 0 0 BVPS 4.16 4.31 4.54 4.88 

银行贷款增加（减少） 8018 -4162 -2393 -2482 PE 27.89 21.59 14.09 9.79 

筹资成本 1546 -1642 -1589 -1596 PEG 0.67 0.52 0.34 0.23 

其他 -3200 0 0 0 PB 0.92 0.89 0.84 0.79 

筹资活动现金流净额 6418 -5805 -3982 -4078 EV/EBITDA 8.54 6.49 5.10 3.90 

现金净流量 1666 321 1402 2131 ROE 3.3% 4.1% 6.0% 8.0%
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