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亿利能源（亿利能源（亿利能源（亿利能源（600277600277600277600277）非公开发行股票收购资产）非公开发行股票收购资产）非公开发行股票收购资产）非公开发行股票收购资产

事件事件事件事件

亿利能源公告拟向不超过十家特定投资者非公开发行A 股股票不超过24,300 万股（含24,300 万股），本次

非公开发行股票的发行价格不低于公司第四届董事会第二十四次会议决议公告日前二十个交易日公司股票交易

均价的90%，即12.55 元/股，拟募集资金总额（含发行费用）不超过305,000 万元，计划投资于以下项目：收购

东博煤炭100%股权、投资建设乌拉山煤炭集配物流项目、补充公司流动资金。
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评级：强烈推荐（首次）强烈推荐（首次）强烈推荐（首次）强烈推荐（首次）

市场数据： 2010 年 10 月 20日

上证指数 3003.95

深圳指数 13130.00

沪深300指数 3396.88

沪深成交金额 4508 亿
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成交金额 亿利能源 上证综合指数

深证成份指数 沪深300

序号 募投项目名称 项目总投资 拟使用募集资金

1 收购东博煤炭100%股权项目 165,920.99 165,920.99

2 乌拉山煤炭集配物流项目 144,449.00 100,000.00

3 补充流动资金 34,079.01 34,079.01

合计 344,449.00 300,000.00

mailto:red_yuh@sina.com
http://www.dtsbc.com.cn
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东博煤炭资产项目东博煤炭资产项目东博煤炭资产项目东博煤炭资产项目

东博煤炭

地利矿业亿利资源集团

65% 35%

东博煤矿坐落在内蒙古自治区鄂尔多斯市伊金霍洛旗境内，行政区划隶属于伊金霍洛旗新庙镇，矿区范围面

积为10.2994 平方公里，煤炭资源保有储量为6,220 万吨，生产能力为120 万吨/年，东博煤矿以亮煤为主，夹

暗煤、镜煤条带，丝炭含量相对较少，矿区煤炭发热量高，是优质的动力用煤及民用燃料，适用于各种工业锅炉 、

火力发电等用途。目前，东博煤矿正在建设当中，预计将在2011 年建成并达产，生产规模120.00 万吨/年原煤，

评估生产服务年限23.11 年，动用可采储量3,604.67 万吨，预计采选单位原煤生产成本96.94元/吨，单位原煤

经营成本77.05 元/吨。

乌拉山煤炭集配物流项目乌拉山煤炭集配物流项目乌拉山煤炭集配物流项目乌拉山煤炭集配物流项目

乌拉山煤炭集配物流项目，是以数字化配煤（含煤炭洗选）为核心的煤炭集配物流基地，主要根据终端客户

的需求情况对通用煤源的总体需求进行长期预测，据此来安排采购和运输，并保有一定的库存；在这个环节之后

采取拉动式战略来管理煤炭流通，即订单确定后，再根据订单情况从安全库存中取得原煤，安排生产和交付，形

成符合用户要求的煤炭产品。数字化配煤过程中，进入煤炭集配物流基地的原煤通过集配洗选技术降低煤中的灰

分、硫分，使低热值煤成为高品质的产品；使煤炭产品由单结构、低质量向多品种、高质量转变，实现产品的优

质化；使本项目生产的煤炭能够面向全国更广泛的煤炭消费用户。原煤经数字化配煤后不仅能提高产品竞争能力 ，

提高煤炭利用效率，而且能节约能源，减少燃煤污染物排放，项目建成后可实现2000 万吨/年配煤，1000 万吨/

年洗选煤的能力。

收购项目完善公司产业链收购项目完善公司产业链收购项目完善公司产业链收购项目完善公司产业链

公司原来主营医药产品、食品、保健食品的科技开发和加工、销售等，随着公司战略的重新定位，公司向控

股股东定向增发后取得控股和参股公司的股权，形成了“煤―煤矸石―电―离子膜烧碱―聚氯乙烯（PVC）―工

业废渣制水泥”的一体化循环经济产业链。
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公司利用鄂尔多斯当地煤炭开采中产生的煤矸石替代煤炭发电，电解盐产生氢气和氯气，电石加水产生乙炔

气，氢气、氯气与乙炔气合成氯乙烯，氯乙烯聚合后生成聚氯乙烯（PVC），副产的氯气生产氯化苯。煤矸石发

电厂每年排放粉煤灰和生产PVC每年排放的电石渣替代石灰石资源生产水泥，形成循环经济。

目前公司的循环经济已初具规模，成本优势明显，通过一体化生产模式，使管理、环保、功能配套等资源得

到有效节约。此外由于一体化循环产业模式公用工程一次建成，给下游产品的项目投资和产品成本带来了较大的

递减优势。也为二期三期PVC项目及其二次三次深加工和产业链项目的建设大幅度降低了投资。

亿利资源集团已经确立并规划了项目总投资300亿元、以PVC为主线的“十个一”能源化工产业链目标，即：

1000万吨/年煤炭开采，100万千瓦煤矸石发电，100万吨/年精制盐，100万吨/年环保电石，100万吨/年PVC，100

万吨/年离子膜烧碱，100万吨/年环保水泥、10万吨/年氯化苯、10万吨/年高等级PVC深加工项目、100万吨/年物

流等循环综合利用项目。

项目盈利预测项目盈利预测项目盈利预测项目盈利预测

公司在2008年进行了资产重组，亿利资源集团承诺，公司2008～2011 年度经审计的归属母公司所有者的净

利润分别不低于10,988.19万元、18,679.92 万元、31,755.87 万元和31,755.87 万元，即每股收益0.12元、0.2

元、0.35元、0.35元，若公司上述年度中任一年度业绩未能达到上述承诺的金额，则亿利资源集团将在业绩未达

承诺年度的年报公告后的30 个自然日内，以现金向公司补偿该年度承诺数与经审计实现数的差额部分。

本次非公开发行，根据公司公告项目达产后可分别贡献15,969.25万元和45,636万元净利润，考虑股本摊薄，

预计增厚每股0.53元。

公司地处鄂尔多斯，资源丰富，参股的黄玉川煤矿预计明年下半年投产,是后年业绩主要贡献部分。神华亿

利能源(公司参股49%)开发的黄玉川煤矿总储量达15亿吨,产能1000万吨/年,其中60-70%为发热量超过5000大卡

的优质煤。目前正在进行输送通道建设,预计在2011年下半年投产；参股的神华亿利能源拥有4×200MW 煤矸石

自备发电机组,亿利化学(公司控股41%)目前有40万吨/年氯碱产能(PVC 和烧碱),预计2010年底将扩至50万吨/

年。公司整合了20万吨电石产能,新建的44万吨/年电石项目预计2010年底全部投产。亿利冀东水泥(公司参股41%)

实际最大产能达160万吨/年。由于当地基建和房地产投资旺盛,目前公司水泥销售供不应求。

大股东资源丰富，亿利资源集团持有99%股权的杭锦旗聚能能源有限公司拥有油坊壕煤矿探矿权，油坊壕煤

矿规划井田面积115.91 平方公里，探明煤炭资源储量8.67 亿吨，以不粘煤为主，少量长焰煤，可作为动力和民

用煤。

注册资本（ 亿元） 实收资本（ 亿元） 公司持股比例）

亿利化学 10.74 10.74 41%

神华亿利能源 11.40 11.40 49%

亿利冀东水泥 1.30 1.30 41%



页 码第 4 页

事件点评

人 类 追 求 大 同 世 界 你 我 拥 有 大 同 证 券

考虑公司本次非公开发行，将进一步完善公司产业链，以及未来资产注入的预期，我们预测2010、2011、2012

年EPS分别为0.35、0.45、0.75元，对应前收盘价的动态市盈率分别为44、34、21倍，首次给予“强烈推荐”评

级。

风险提示：风险提示：风险提示：风险提示：

公司非公开发行股票存在一定的不确定性，煤价随经济波动，将影响公司经营。
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大同证券公司投资评级的类别、级别定义大同证券公司投资评级的类别、级别定义大同证券公司投资评级的类别、级别定义大同证券公司投资评级的类别、级别定义

注1：公司所处行业以交易所公告信息为准

注2：行业指数以交易所发布的行业指数为主

注3：基准指数为沪深300指数

免责声明：免责声明：免责声明：免责声明：
1、此报告所载资料的来源及观点皆为公开信息，但大同证券不能保证其准确性和完整性，因此大同证券不对

因使用此报告的所载资料而引致的损失负任何责任。

2、此报告仅做参考，并不能依靠此报告以取代独立判断。

3、本报告仅反映研究员的不同设想、见解及分析方法，并不代表大同证券经纪有限责任公司。

4、大同证券可发出其他与本报告所载内容不一致及有不同结论的报告。

版权声明：版权声明：版权声明：版权声明：
本报告版权为大同证券经纪有限责任公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和

发布。如引用需注明出处为大同证券研究部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

类别 级别 定义

股票评级

强烈推荐 预计未来6~12个月内，股价表现优于市场基准指数20％以上

谨慎推荐 预计未来6~12个月内，股价表现优于市场基准指数10％~20％
中性 预计未来6~12个月内，股价波动相对市场基准指数-10％~+10％
回避 预计未来6~12个月内，股价表现弱于市场基准指数10％以上

“＋”表示市场表现好于基准，“－”表示市场表现落后基准

类别 级别 定义

行业评级

看好 预计未来6~12个月内，行业指数表现强于市场基准指数

中性 预计未来6~12个月内，行业指数表现跟随市场基准指数

看淡 预计未来6~12个月内，行业指数表现弱于市场基准指数


