
 

 

公司事项点评
2010年 7月 7日

请务必阅读正文之后的免责条款。                                                                          

杭氧股份(002430) 

工业气体项目快速增长 
 董事会公告议案 

公司7月4日上午召开董事会，审议通过以下议案：为承德杭氧和蚌埠杭氧提供贷款担保、

收购湖北杭氧自然人股权使之为全资子公司，增资经开杭氧和透平机械公司，组建济源

杭氧等。 

 组建济源杭氧明显增厚公司业绩 

公司拟与济源钢铁共同投资组建济源杭氧气体有限公司，注册资本为9,000万元，其中

公司现金出资6,300万元，占注册资本的70%；济源钢铁现金出资2,700万元，占注册资

本的30%。 

济源杭氧设立后将受让济源钢铁现制氧厂资产和业务， 同时新建一套25, 000Nm3/h空

分项目，为济源钢铁长期提供氧气、氮气、氩气等工业气体。 

按照我们的估计，济源钢铁原来的制氧量为20,000Nm3/h，此次由济源杭氧受让后，将

在下半年开始供气，而新建的25, 000Nm3/h空分项目从今年下半年开始建设，预计明年

底建成供气，完全达产后年制氧总量为45, 000Nm3/h。 

项目建成后，预计年新增收入2.5亿元，新增利润总额4,800万元，增厚EPS 0.08元。 

 董事会议案目的在于加大投入用于工业气体业务，符合公司发展战略 

随着国内工业气体市场的发展和需求量的不断增加，公司已将工业气体投资项目列入企

业今后的重点发展方向，进一步加大投入用于开发建设新的气体公司，并合理布局，力

求成为国内具有一定影响力的专业工业气体供应商。 

 上调盈利预测，维持推荐评级 

考虑到济源杭氧气体项目对公司收入和业绩的贡献，预计公司2010年、2011年和2012

年的收入分别为31.1亿元、35.9亿元和39.8亿元，同比分别增长15.8%、15.4%和10.9%；

2010年、2011年和2012年归属于母公司所有者的净利润分别为3.26亿元、4.14亿元和

4.92亿元，完全摊薄每股收益分别为0.81元、1.03元和1.23元，维持推荐评级。 

 风险提示 

钢铁、化工等行业需求波动可能推迟设备订单的交货、收入集中于少数大客户存在的风

险、工业气体项目客户违约的风险 
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 公司董事会审议通过的议案 

公司7月4日上午召开董事会，审议通过以下议案： 

1、为全资子公司承德杭氧气体有限公司提供银行融资贷款的担保，贷款金额为 9,000万元人民币，

担保期限自银行融资贷款合同签署生效之日起至 2012年 12月 31日止； 

2、收购湖北杭氧气体有限公司自然人股东股权，使之成为公司全资子公司； 

3、对全资子公司湖北杭氧气体有限公司的1,000万元委托贷款续贷一年，贷款年利率为5.31%，贷

款期限为2010年8月8日起至2011年8月7日止； 

4、为全资子公司蚌埠杭氧气体有限公司提供3,700万元的融资担保，担保有效期自担保协议签字之

日起至2012年12月31日止； 

5、对全资子公司吉林市经开杭氧气体有限公司增资500万元； 

6、公司与河南济源钢铁（集团）有限公司共同组建气体公司—济源杭氧气体有限公司，公司投资

6,300 万元，占注册资本的70%； 

7、向杭州杭氧透平机械有限公司增资11,495万元。 

 公司积累了气体投资经验，具备进入气体行业的优势 

公司于2003年起进入工业气体领域，投资成套空分设备建设独立运营的气体公司，向固定用户和市

场提供氧、氮、氩等工业气体，经过几年的发展，公司已先后投资建立了杭州建德杭氧气体有限公

司、湖北杭氧气体有限公司、河南杭氧气体有限公司、吉林杭氧气体有限公司等多家气体公司，在

工业气体公司建设、运行及管理方面积累了一定的经验。 

 

图表1：公司主要工业气体公司 

 

资料来源：公司网站 
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 主要气体产品及供应模式 

各气体公司主要产品有： 

瓶装氧气、氮气、氩气、氦气、二氧化碳、乙炔气、氢气、混合气、标准气、特种气； 

液体氧、氮、氩、二氧化碳等； 

管道氧、氮、氩、压缩空气。 

图表2：工业气体主要应用领域 

 

资料来源：公司网站 

 

图表3：气体供应模式 

资料来源：公司网站 
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 组建济源杭氧明显增厚公司业绩 

公司拟与济源钢铁共同投资组建济源杭氧气体有限公司，注册资本为9,000万元，其中公司现金出资

6,300万元，占注册资本的70%；济源钢铁现金出资2,700万元，占注册资本的30%。 

济源钢铁属中国大型钢铁骨干企业，名列河南省钢铁企业第2位、世界钢铁企业第110，总资产

70亿元，年产值超百亿元，具备年产350万吨铁、400万吨钢、320万吨材的生产能力。 

济源杭氧设立后将受让济源钢铁现制氧厂资产和业务， 同时新建一套25, 000Nm3/h空分项目，为

济源钢铁长期提供氧气、氮气、氩气等工业气体，以满足济源钢铁长期发展的生产需求。 

按照我们的估计，济源钢铁原来的制氧量为20,000Nm3/h，此次由济源杭氧受让后，将在下半年开

始供气，而新建的25, 000Nm3/h空分项目从今年下半年开始建设，预计明年底建成供气，完全达产

后年制氧总量为45, 000Nm3/h。 

项目建成后，预计年新增收入2.5亿元，新增利润总额4,800万元，增厚EPS 0.08元。 

 董事会议案目的在于加大投入用于工业气体业务，符合公司发展战略 

随着国内工业气体市场的发展和需求量的不断增加，公司已将工业气体投资项目列入企业今后的重

点发展方向，进一步加大投入用于开发建设新的气体公司，并合理布局，力求成为国内具有一定影

响力的专业工业气体供应商。 

1. 承德杭氧和蚌埠杭氧均为公司新设的全资子公司，缺乏融资能力，目前均处于建设期，对资金的

需求迫切，需要公司提供银行融资担保。承德杭氧和蚌埠杭氧发展前景广阔，本次担保有利于其顺

利开展经营业务，符合公司整体利益。 

2. 收购湖北杭氧气体有限公司自然人股东股权，四位自然人股东股权收购总价为684万元，收购完

成后，湖北杭氧成为公司全资子公司。 

图表4：湖北杭氧股权变动情况 

本次股权收购前 本次股权收购后 股东名称 

出资额（万元） 占注册资本比例 出资额（万元） 占注册资本比例

公司 1,400 70% 2,000 100%

王秀娟 300 155 - -

刘江生 165 8.25% - -

陈晓春 60 3% - -

贺国庆 75 3.75% - -

合计 2000 100% 2,000 2,000

资料来源：公司公告 

收购湖北杭氧自然人股东股权，有利于湖北杭氧做大做强，可使湖北杭氧依托公司资本实力、设备

改造能力、经营决策能力和专业化气体运营能力，调整现有经营模式，加大市场拓展力度，提升公

司竞争力；同时，收购湖北杭氧自然人股东股权，有利于公司进行气体产业领域的资源整合，提升
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整体市场竞争力，提高区域内定价能力。 

3. 对全资子公司吉林市经开杭氧气体有限公司增资500万元，增资完成后，经开杭氧的注册资本变

更为1,000万元。 

由于经开杭氧设立时的注册资本不能满足其现阶段开工建设的资金需要，因此公司计划对经开杭氧

进行增资，增资款项主要用于经开杭氧购置土地使用权、固定资产投资等用途，有利于其顺利开展

生产经营，符合公司整体利益。 

4． 向杭州杭氧透平机械有限公司增资11,495万元，增资完成后，透平机械公司的注册资本变更为

13,495万元，有助于募投项目-提高大型空分设备配套透平压缩机能力技改项目的顺利实施。 

 上调盈利预测，维持推荐评级 

考虑到济源杭氧气体项目对公司收入和业绩的贡献，预计公司 2010 年、2011 年和 2012 年的收入

分别为 31.1亿元、35.9亿元和 39.8亿元，同比分别增长 15.8%、15.4%和 10.9%；2010年、2011

年和 2012 年归属于母公司所有者的净利润分别为 3.26 亿元、4.14 亿元和 4.92 亿元，完全摊薄每

股收益分别为 0.81元、1.03元和 1.23元。 

考虑到公司为重大装备制造行业龙头企业，手持设备订单充足，工业气体项目增速较快，业绩超预

期的可能性很大，维持推荐的投资评级。 

 风险提示 

钢铁、化工等行业需求波动可能推迟设备订单的交货、收入集中于少数大客户存在的风险、工业气

体项目客户违约的风险
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