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河北钢铁 000709：中报业绩同比增长 20% 

——2011 年度中报点评 

投资要点:  

 2011 年上半年实现基本每股收益 0.12 元。 

公司实现营业收入 685.94 亿元，同比增加 16.88%；实现营业利润 10.42 亿

元，同比增加 20.47%；净利润 8.56 亿元，同比增加 16.94%，其中归属母公

司的净利润为 8.03 亿元，同比增加 11.64%；基本每股收益为 0.12 元，同比

增加 20%。 

 营收增长源于量价齐升 

公司营收的增长主要是钢材销量的增长和产品价格的增长。上半年，公司生产

铁 1254.13 万吨，同比减少 1.60%，完成年目标的 47.74%；钢 1244.92 万吨，

同比减少 3.69%，完成年目标的 49.36%；钢材 1228.85 万吨，同比减少 0.25%，

完成年目标的 50.59%；钒渣 9.46 万吨，同比增加 9.36%，完成年目标的 67.57%；

与上年同期相比，钢材价格特别是长材的价格有一定幅度的增长。根据我的钢

铁网相关指数，钢材价格同比上涨 10%以上。 

 政府补贴冲销部分期间费用的上升 

在费用方面，由于技术开发和修理费用大幅增加，管理费用增加了 5.16 亿元；

利率上调导致财务费用增加了 3 亿元左右。随着承钢污水处理、节能减排和钒

钛产品扩能改造项目等获得政府补贴，冲销了部分期间费用的上升。 

 收购邯宝将增强公司的盈利能力 

邯宝分两期建设。一期工程年产热轧卷板 450 万吨；二期工程年产 215 万吨

高端冷轧板材，目前正处于设备的磨合期。热轧工程引进了与宝钢设备水平相

当的德国西马克公司的热连轧带钢生产线，冷轧工程引进德国 SMSD 公司生

产的酸洗-轧机联合机组。第一季度邯宝的吨钢利润 126 元/吨，比上市公司吨

钢利润高 83%。届时完成收购邯宝后，公司的盈利能力将增强。 

 唐钢转债或将带来投资机会 

唐钢转债明年底到期，公司如果想实施顺利转股，就要调整转股价。因此我们

认为公司或许会采取一些资本运作的方法，刺激股价的上涨。 

 

 

 

相关研究：                      

《河北钢铁 000709：重组后优
势加强，资产注入可期》
2011-06-29 
《河北钢铁 000709：静待铁树
开花》深度报告：2011-07-27 

投资评级: 增持 

               

  

  

 

市场数据                              

总股本(百万股) 6876.8 

A 股股本(百万股) 3755.5 

A 股流通比例(%) 54.6% 
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 估值和投资建议 

维持原来的盈利预测。预计公司 2011-13 年分别实现营收 1227 亿元、1557

亿元和 1683 亿元，分别增长 4.94%、28.55%和 6.74%。实现归属母公司

净利润分别是 17.0 亿元、32.1 亿元和 41.9 亿元，预计 11-13 年实现 EPS

分别是 0.25 元、0.31 元和 0.40 元，对应的动态 PE 分别是 17X、13.5X

和 10.5X。考虑市场和行业的估值继续处于寻底的过程，我们调低公司的

PE 至 22 倍，目标价 5.5 元，维持“增持”评级。 

 风险提示 

原材料价格波动的风险。唐钢转债实施顺利转股的不确定性。 

 

表 1、公司主要财务指标 

财务预测 2009A 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入（百万元） 87,186  116,919  122,695  157,724  168,355  
增长率（%） 51.11% 34.10% 4.94% 28.55% 6.74% 

净利润（百万元） 944  1,411  1,700  3,206  4,186  
增长率（%） -45.24% 49.42% 20.47% 88.62% 30.57% 

ROA（%） 0.98% 1.41% 1.53% 2.37% 2.56% 
ROE（%） 3.34% 4.79% 5.41% 8.30% 9.73% 

EPS（元） 0.14  0.21  0.25  0.31  0.40  
P/E 32.6  21.8  17 13.5  10.5  
P/B 1.0  1.0  0.9  1.2  1.1  

EV/EBITDA 23.8  17.7  12.2  8.6  3.1  

数据来源：湘财证券研究所 



 

  

 

湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
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