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全文摘要
上海通交运分析师邀请了来自唐山港的两位领导，就该港在上半年的出色业绩进行深入交流。讨论中突出了唐山港在货量结构和净利润方面的显著提升，表明了其业务形式的平稳增长和高毛利货种的健康发展。同时，会议也探讨了公司在建项目的进展以及对未来业绩和货量增长的乐观预期。特别强调了唐山港维持稳定分红政策的决心，展现了其稳健的经营风格和良好的财务表现。分析师对唐山港的未来持乐观态度，并鼓励投资者持续关注和支持。

章节速览
00:00 唐山港中报业绩交流：平稳经营与结构优化
唐山港上半年经营情况平稳，总货量达1.25亿吨，净利润增长超10%。核心货种如外贸铁矿石、外贸钢材和内贸动力煤占比提升，结构优化显著。公司正推进5152项目，预计2028年初建成投产。

04:27 唐山港矿石与煤炭业务增长分析及下半年展望
对话围绕唐山港矿石和煤炭业务的增长动力及下半年展望展开。矿石业务上半年吞吐量同比增长8%，主要得益于唐山市钢铁企业旺盛的生产需求和国际市场钢材缺口。煤炭业务上半年完成2800万吨，同比增长两位数，受益于市场需求旺盛及国际能源价格提升。预计下半年矿石和煤炭业务均将稳中有升，煤炭外贸受国际能源紧张影响进口量略有提升，但对公司整体影响不大。

11:46 货种结构优化与费率上调对毛利率提升的影响分析
公司通过提升高毛利率货种占比，如煤炭和钢材，同时减少低毛利率产品，实现了利润和毛利率的有效提升。价格方面虽有小幅上涨，但影响相对较小。货种结构优化是毛利率提升的主要因素，而费率稳中有升，核心在于高毛利品种的提升。

14:51 成本结构分析与环渤海港口竞争格局探讨
对话讨论了上半年消费增长的费用构成，包括人工工资、生产耗材、外部作业费用及资产折旧等，重点分析了外包费用的压降成果及未来成本控制的稳定性。同时，提及了环渤海区域港口整合后形成的良性竞争格局，有效避免了价格战，对费率下行风险的担忧有所缓解。

19:10 唐山港钢材货运能力提升与市场竞争策略
对话围绕唐山港钢材货运能力的提升及与天津、辽宁港口的竞争展开。由于泊位能力紧张，每年钢材总量稳定在1600至1800万吨，而唐山市钢铁厂的海上运量约4000至5000万吨，部分货源流向周边港口。为应对市场需求，唐山港正通过5152泊位建设等项目增强钢材货种的作业能力，并借助政府政策吸引货源回归。外贸钢材作为高毛利货种，其毛利率超50%，成为与天津、辽宁竞争的关键。尽管提及价格战可能性，但认为运具优势足以抵御低价竞争的影响。

22:36 提升资金使用效率与资产结构优化
讨论了通过投资51、52号泊位、粮食中转仓和精品矿加工项目等三个重点项目的资金使用计划，预计总投资约70亿，其中30亿拟通过银行贷款解决。项目完成后，预期可贡献约5亿的毛利增量，同时保持稳健的分红政策，确保公司运营的资金需求得到满足。

27:43 公司项目投产与分红比例调整探讨
讨论了重点项目投产后对盈利能力的提升及分红比例调整的可能性。分析了新泊位投产对固定资产折旧和毛利润率的影响，指出折旧压力将有所缓解。同时，提及公司中长期业绩增长预期，但强调规划数据的准确性和说服力有限。

31:08 公司稳健经营与未来增长预期
对话围绕公司经营状况展开，强调其抗风险能力和全面的港口功能，去年在矿石发运受极端天气影响大幅下降的情况下，公司仍保持了收入和利润的小幅增长。公司计划于27年下半年至28年上半年启动几大重点项目，预计28年至29年将带来较大比例的增长。管理层致力于稳健经营和高分红策略，期待未来业绩稳中有升，并邀请投资者持续关注和支持。

发言总结
发言人1
主持的会议聚焦于唐山港的中期业绩，强调了上半年业绩亮点，包括货量结构的优化和净利润10%以上的显著增长。会议讨论了港口的主要货类、产能状况，以及即将推进的重点项目，特别是5152号泊位的建设。此外，他高度评价了唐山港在稳定经营、实施高分红政策及全面港口功能方面的优势，预示了公司未来的发展前景和盈利能力的持续性。

问答回顾
发言人1 问：今年上半年，唐山港的矿石吞吐量增速是否保持领先地位，铁矿石增长的核心动力是什么？从下半年来看，钢材补货需求对铁矿石的拉动效应如何？
发言人1 答：唐山港今年上半年矿石吞吐量为6800万吨，同比增长约8%。铁矿石增长的核心动力主要来自唐山市钢铁企业较高的开工率和生产意愿，以及国际市场钢材需求增加导致的对矿石原材料需求增大。此外，矿山企业的积极发展也促进了铁矿石的增长。下半年预估钢材补货需求将保持平稳，可能稳中有升，但具体影响程度有待进一步观察。

发言人1 问：下半年唐山港煤炭板块的表现如何？能否拆分一下内贸和外贸煤炭对正能量拉动的具体效益？并展望一下煤炭货量的表现？
发言人1 答：公司上半年煤炭板块完成吞吐量约2800万吨，同比增长两位数，主要原因是市场需求旺盛和产地煤矿产量较低。下半年预计煤炭板块也将呈现稳中有升的局面，其中内贸煤炭吞吐量预计在5600到5800万吨之间，而煤炭外贸受国际能源形势影响，尤其是焦煤进口量有一定提升，但整体影响不是特别大。

发言人1 问：动力煤方面的情况如何？六月份山西某矿事故对煤炭生产的影响是什么？
发言人1 答：六月份山西某矿事故确实对煤炭生产管控有所加强，可能造成一定的影响，但由于往常经验表明此类影响通常为一过性，持续时间不长，因此预计对动力煤整体影响不大。

发言人1 问：今年上半年我们毛利率提升的比较多，除了货量结构优化外，费率上调对毛利提升的影响大概占比是多少？
发言人1 答：根据相关货种结构的调整对毛利率的影响相对较大，而价格提升的影响占比较小，主要是几毛钱的提升，所以费率上调对毛利提升的贡献相对有限。

发言人1 问：今年上半年营业收入有所增长，想了解一下费用方面的情况，并且想看后续我们整个费率还有压降空间吗？
发言人1 答：公司的成本构成主要包括人工工资（占比约15%）、生产用耗材及配件设备（占比约12%）、外部作业费用（占比约30%-43%）、资产折旧（占比约20%）和其他成本（占比约个位数，约为1-3亿）。今年公司成功压降了较大比例的外包费用，但后续压降空间有限，费用整体将保持稳定。

发言人1 问：河北港口整合后，目前环渤海港口竞争格局是否发生变化？是否存在因竞争导致费率下行的风险？
发言人1 答：河北港口已实现省属和市属国资的有效整合，由河北港口集团统筹管理，有效避免了省内港口间的无序竞争和价格战，当前竞争格局较为良性。与天津和辽宁港口的竞争主要集中在钢材货种上，而唐山港正通过建设提升钢材货种的作业能力，以减少向天津和辽宁港的货源流失，并且具备运输优势，即使面临价格战，对公司影响也相对较小。

发言人1 问：公司账面货币资金和理财规模较大，关于后续如何提升资金使用效率和优化资产结构，是否有相关计划或规划可以分享？
发言人1 答：（未在记录中给出具体回复，需等待后续信息更新）

发言人1 问：公司计划投资建设的51号和52号泊位项目，以及精品矿加工项目具体是什么？这些项目的投资总额及资金来源如何？
发言人1 答：51号和52号泊位项目是为了对接西芒度到新港的约1500万吨矿石运输量，并转移部分旧散货运量，提升效率降低成本，实际作业能力可达到3500到4000万吨。其中，51号和52号哈尔博威项目将建设两个30万吨级矿石泊位，年设计能力为2500万吨，预计通过议价能控制在70亿左右支出。精品矿加工项目是对西芒度过来的1500万吨矿石进行加工破碎筛分以提高矿石品位，增加销售利润，该项目预计利润约2-3亿。这三个项目整体投资约为80亿，但通过议价预计能控制在70亿左右。其中约30亿将通过银行贷款获取，剩余资金来源于公司账上的80亿左右资金。建设工期大约两年，付款可能延后至3-5年，这样公司的资金流可以支撑后续运营和稳定的分红。

发言人1 问：关于分红情况，公司目前有能力保持怎样的分红策略？
发言人1 答：公司目前有能力支持稳健有效的分红策略，并在过去六年多的时间里用实际行动证明了保持稳定分红的能力和意愿。随着新项目投产，利润可能会有所提升，分红比例可能会进一步降低，但会考虑根据实际情况调整分红比例。

发言人1 问：新泊位投产后，折旧费用增加会对公司毛利利率产生何种影响？
发言人1 答：新泊位建成投产后，由于固定资产折旧期限较长（约20年），大部分泊位是10年前后建造的，因此随着老的泊位逐渐折旧到期，新泊位投产对折旧增量的影响相对较小，对利润的影响也有限。

发言人1 问：对于未来3-5年的业绩预期，公司有何规划或指引？
发言人1 答：公司有信心保持每年约一个小比例的增长。在2027年下半年至2028年上半年期间，有几个重点项目会投产，可能会带来较大比例的增长。除这些项目的影响外，公司预计每年会有稳定的业务增长。尽管如此，具体的中长期业务量和净利润规模指引并未在此次汇报中详细给出。

发言人1 问：公司整体业务情况如何，以及对投资者有何总结展望？
发言人1 答：公司目前拥有全面的货种品类和港口功能，抗风险能力较强，过去即使在极端天气等不利条件下仍能保持盈利和收入增长。未来，公司管理层致力于稳健经营、高分红，并保持港口功能的全面性，有信心每年实现小比例增长。同时，新项目的顺利推进将进一步提升公司的利润和吞吐量，整体经营业绩呈现稳中有升态势。

