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                    酒钢酒钢酒钢酒钢宏兴宏兴宏兴宏兴（（（（606060600000333300007777））））    

    ————————重大资产重大资产重大资产重大资产注入注入注入注入提升提升提升提升公司公司公司公司核心核心核心核心竞争力竞争力竞争力竞争力  

1、、、、 公司公司公司公司非公开发行股份购买资产暨重大资产重组非公开发行股份购买资产暨重大资产重组非公开发行股份购买资产暨重大资产重组非公开发行股份购买资产暨重大资产重组（（（（关联交易关联交易关联交易关联交易））））预案预案预案预案 

3月 6日，公司公告：公司控股股东酒钢集团拟以其所持有的集团本部钢铁主业铁

前系统、碳钢轧钢系统、辅助系统的相关资产以及酒钢集团榆中钢铁有限责任公司100%

股权评估作价认购公司酒钢宏兴本次非公开发行的股票。上述交易完成后，本公司的实

际控制人仍为酒钢集团，未发生变更。 

本次重大资产重组交易标的预估值为 70.15 亿元，根据预估值计算的本次拟非公

开发行股份数量约为 121,163 万股。根据交易标的之预估值，本次非公开发行股份购

买资产完成后，酒钢集团将持有本公司约 84.04%的股权。 

本次非公开发行股份的定价基准日为本次董事会决议公告日。发行价格不低于定价

基准日前 20 个交易日股票交易均价，即 5.79 元/股，最终发行价格尚须经本公司股东

大会批准。 

2、、、、 资产注入资产注入资产注入资产注入提升公司核心竞争力提升公司核心竞争力提升公司核心竞争力提升公司核心竞争力 

图 1：酒钢集团本部碳钢主要生产工艺流程： 

 

数据来源：公司公告，浙商证券研究所 
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（（（（1））））    公司将公司将公司将公司将完善企业产业链完善企业产业链完善企业产业链完善企业产业链，，，，提升企业核心竞争力提升企业核心竞争力提升企业核心竞争力提升企业核心竞争力 

本次重大资产重组完成后，公司将拥有矿山、采选、烧结、焦化、炼铁、炼钢、热

轧、冷轧等一整套具备现代化生产工艺流程钢铁资产，以及与之配套的能源动力系统、

销售物流系统等资产，公司将形成一条完整的钢铁生产一体化产业链条。同时，产品也

由以往线棒和中板产品的基础上增加了热轧卷板和碳钢冷轧薄板（投产后）等品种，产

品结构进一步丰富，铁、钢、材的生产规模将大幅提高，公司业务经营实力及增长潜力

大幅提升。 

本次交易后，公司的铁、钢、材产能由现有的 600 万吨、700 万吨和 360 万吨分

别提升至 700 万吨、800 万吨和 700 吨，钢材产能得到大幅度提高。公司核心竞争力

大幅度提升。 

（（（（2））））    减少关联交易减少关联交易减少关联交易减少关联交易，，，，避免同业竞争避免同业竞争避免同业竞争避免同业竞争，，，，加强独立运作能力加强独立运作能力加强独立运作能力加强独立运作能力 

通过本次交易，公司在原燃料、辅助材料、动力供应和运输等方面主要依赖于酒钢

集团的局面将彻底得到改善，加之矿业权和土地使用权也一并注入上市公司，公司与酒

钢集团原有的经常性关联交易将大幅度减少。同时，酒钢集团榆中钢铁生产基地与公司

的同业竞争问题也得以解决，未来公司的独立运作能力将进一步加强。 

（（（（3））））    注入矿山等优良资产注入矿山等优良资产注入矿山等优良资产注入矿山等优良资产，，，，保证企业长期发展保证企业长期发展保证企业长期发展保证企业长期发展 

公司地处西北内陆，周边及集团所属可利用的铁矿资源和煤炭资源丰富，目前集团

拥有年产 500 万吨的铁矿山、年处理原矿 650 万吨的选矿厂、年产 120万吨的石灰石

矿、年产 15 万吨白云岩矿，以及与之配套的全线自用铁路运输线系统。本次交易酒钢

集团将其拥有的镜铁山铁矿、石灰石矿、白云岩矿及其配套的辅助生产设施等优质资产

一并注入本公司，从而形成成本竞争优势，为公司的长期健康发展提供了可靠的资源保

障。 

3、、、、 公司公司公司公司股权股权股权股权变化变化变化变化情况情况情况情况 

本次重大资产重组前公司的总股本为 87,360 万股。假设本次非公开发行股份购买

资产新增约 121,163万股 A股股票。  

图 1：重大资产重组前后公司的股本结构 

 

数据来源：公司公告，浙商证券研究所 

4、、、、 对对对对公公公公司司司司盈盈盈盈利利利利能能能能力力力力的的的的影影影影响响响响 

本次交易有利于上市公司改善财务状况、增强持续盈利能力。预计，本次重大资产

重组完成后，公司 2008 年末归属于上市公司股东的净资产由当前的 45.90 亿元增加
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到 96.26 亿元，增幅 110%；2008 年归属于上市公司股东的每股收益从 0.05 元增加

到 0.10 元，增厚 100%，增厚效应明显；2008 年归属于上市公司股东的净利润从 4,508 

万元增加到 21,153 万元，增幅 369%，上市公司盈利情况能够得到较大程度改善。预

计，公司 09年的 EPS为 0.13元。 

考虑到公司在本次重大资产重组完成后，公司的资产规模、资产质量和盈利能力能

够得到较大幅度的提高，竞争实力进一步增强，加上公司为西北区域钢铁企业龙头，且

未来钢材市场旺盛，公司的投资价值可长期关注。但目前钢铁行业上市公司市净率在

1.46 倍左右，公司重组前后市净率分别为 1.4 倍和 1.64 倍，而且公司受钢铁行业系统

性风险的影响，公司盈利状况可能会受到影响，给予公司股票短期“中性”评级。 

5、、、、 风险提示风险提示风险提示风险提示 

（1）全球金融危机和我国经济下滑导致钢铁需求减弱的风险；  

（2）过分依赖下游行业的风险； 

（3）钢价的波动及成本的刚性，将直接影响公司的业绩。 

（4）预案尚需进一步通过股东大会及有关部门的批准。 
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投资评级的说明投资评级的说明投资评级的说明投资评级的说明：：：：  

 

股票投资评级股票投资评级股票投资评级股票投资评级 

 

   强烈推荐强烈推荐强烈推荐强烈推荐：相对于沪深 300指数，预期未来 6个月内上涨幅度在 20%以上； 

推荐推荐推荐推荐：    相对于沪深 300指数，预期未来 6个月内上涨幅度在 10%－20%； 

中性中性中性中性：    相对于沪深 300指数，预期未来 6个月内变动幅度在 -10%－10%； 

回避回避回避回避：    相对于沪深 300指数，预期未来 6个月内下跌幅度在 10%以上； 

 

行业投资评级行业投资评级行业投资评级行业投资评级 

推荐推荐推荐推荐：    预期未来 6个月内行业股票指数表现优于沪深 300指数； 

中性中性中性中性：    预期未来 6个月内行业股票指数表现与沪深 300指数持平； 

回避回避回避回避：    预期未来 6个月内行业股票指数表现弱于沪深 300指数； 

 

 

特别声明特别声明特别声明特别声明：：：：  

本报告版权归“浙商证券”所有，未经事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复
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改。本报告基于我公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但我公司及其研究人员对这些信

息的准确性和完整性不作任何保证，且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可

能会随时调整。报告中的信息或所表达意见不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，我公司不就报

告中的内容对最终操作建议做出任何担保。在法律允许的情况下，我公司的关联机构可能会持有报告中涉及

的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。我公司的关联机构

或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 
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及配件行业研究员。 


