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酒钢宏兴（600307）：  

                  收购集团资产，提升公司价值    

  
  

信息简讯 

3月 6日，公司发布公告，拟以 5.79/股的价格向控股股东酒钢集团非公开发行约 121,163

万股，用于收购酒钢集团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渝中钢铁有限责任公司 100%的股权。 

信息点评 

 矿山注入提升公司资源保障 

本次交易控股公司酒钢集团将注入镜铁山矿、西沟石灰石矿和夹皮沟白云岩矿三大铁矿

山，以及采矿厂、烧结厂、焦化厂等一系列铁前系统。公司进口长协矿比例较低，交易完成前

70%以上的铁矿石来自集团。本次交易完成后，公司日常生产所需原材料大部分可实现自给，

一方面使得原有经常性的关联交易大幅减少，另一方面也为公司长期健康发展提供了资源保

障，有望充分发挥地处西部，原材料成本相对较低的优势。 

 注入钢铁资产属集团优质资产 

本次交易前，公司每年铁、钢、材的产能分别为 600 万吨、700 万吨和 360 万吨，新增产

能已基本释放完毕，现有轧钢设备利用率也接近 100%，内生增长遭遇瓶颈，未来产能提升空

间不大。本次交易公司拟购买的钢铁资产包括 100 万吨炼铁、100 万吨炼钢、100 万吨线棒、

200 万吨热轧卷板、150 万吨冷轧及热镀锌钢卷等设备和与之配套的能源动力系统、销售系统。

交易完成后，公司铁、钢、材的产能将提高到 700 万吨、800 万吨和 700 万吨，产品也在线棒

和中板产品的基础上增加了热轧卷板和碳钢冷轧薄板等品种，公司盈利水平和核心竞争力都将

得到大幅提升。 

其中，本次所注入资产中的年产 150 万吨冷轧及热镀锌钢卷项目预计 2009 年底建成投产，

由于生产初期产能释放不足，由此可能会对公司 09 年及 10 年业绩产生负面影响。 

公司研究·信息点评 

2009 年 3月 10 日                                                                             持有  



酒钢宏兴（600307）信息点评 

 

敬请关注最后一页重要声明                                                                       2  

 公司每股收益就此增厚 100%，每股净资产有所降低 

根据公司管理层估算，本次重大资产重组完成后，公司 2008 年末归属上市公司股东净资

产由当前的 45.90 亿元增加至 96.26 亿元，增幅 110%；归属上市公司股东的每股收益从 0.05

元增加到 0.10 元，增厚 100%；归属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%。本次重大资产重组完成后，上市公司的资产规模、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。 

本次非公开发行股票完成后，公司股本将由 8.73 亿股增加至 20.85 亿股，公司每股净资

产由 5.56 元/股下降至 4.62 元/股，被摊薄 12%。 

 未来公司资源注入仍可期 

本次交易中，酒钢集团所有的 100 万吨不锈钢生产设备并未注入上市公司。我们注意到，

不锈钢是公司未来发展的重点产品，目前公司可生产高等级 300 系列、400 系列不锈钢冷轧带

钢，是为继宝钢和太钢之后，国内第三家拥有从炼钢到轧钢完整的不锈钢生产系统的企业。受

金融危机影响，不锈钢市场自 08 年下半年以来一直处于下跌趋势中，市场的低迷、需求不足、

产品价格下降，使得不锈钢的生产处于微利或者亏损的状体。短期来看，此次交易没有涉及到

有关不锈钢生产资产的注入，对于上市公司业绩属正面影响；长期来看，未来我国不锈钢应用

潜力仍然巨大，产业复苏后不锈钢的生产的盈利能力值得期待，未来相关资产的注入仍是上市

公司经营亮点之一。 

表：集团仍为注入上市公司资产一览表 

板块 名称 详细资料 

冶炼加工 不锈钢厂 60 万吨热轧板炉卷（长期规划产能 90 万吨），18 万吨冷轧 

镍钴矿 
参股中冶 Ramu 项目，权益比例 11.05%，预计 09 年投产，年产镍

3.28 万吨，钴 3200 吨 

矿产资源

煤炭 

与庆华集团合作开发纳林苏海图煤矿，设计能力年产原煤 500 万

吨；拥有蒙古国境内一处焦煤探矿权；拥有山西裕源煤矿及洗煤厂；

焦炭产能 180 万吨 

铁路 嘉策铁路 酒钢厂区-策克口岸，全长 495.73 公里，07 年 6 月建成通车 

电力 宏晟电热 
总装机容量 96 万千瓦，盈利能力较强，毛利率 50%以上，06 年实

现净利润 3.1 亿元 

资料来源：西南证券研发中心 

 

本次资产注入对减少关联交易，降低生产成本，提高公司核心竞争能力起到积极的促进作

用。整体上市完成后，公司业绩的主要增长点将来自于所注入的矿山及钢铁资产的增量部分。

但由于钢铁行业仍处在低位运行，公司股价上涨缺乏持续性，建议投资者持有。 
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西南证券投资评级说明 

类别 级别 涵义 

强烈买入 股价明显低估，未来6月内有30%的涨幅 

增持 股价明显被低估，未来6月内有15%的涨幅 

持有 股价定位合理，未来6月内股价波动在-5%--10%之间 

谨慎持有 股价基本合理，未来6月内股价波动在5% -- -10%之间 

卖出 股价被高估，未来6月可能出现-15%以上的跌幅 

公司 

强烈卖出 股价明显高估，未来6月内有-30%的跌幅 

强于大市 行业基本面向好，未来6个月内，行业指数将跑赢综合指数 

跟随大市 行业基本面稳定，未来6个月内，行业指数将跟随综合指数 行业 

弱于大市 行业基本面向淡，未来6个月内，行业指数将跑输综合指数 
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