
                                                                                                           

              

                        
                        
                         

报告仅供内部交流，不得复制、转载或摘录！请务必阅读正文之后的免责条款。     行业快评 

振兴规划细则鼓励兼并重组 
 
2009年 3月 23日 聂秀欣  钢铁行业高级研究员 86-10-59734912 niexx@pasc.com.cn 

 

钢铁产业规划细则出台，规划对 2009-2011 年的钢铁行业平稳运行、加快结构调整、推

进产业升级起到指导作用。 

 

本次产业调整振兴规划，是继2005年出台的《钢铁产业发展政策》后，又一个指导行业发
展的纲领性文件，我们通过比较《钢铁产业发展政策》，来解读本次的《钢铁产业振兴规

划》细则。 

1、 调整修改的部分：本次规划细则以控制总量、淘汰落后、企业重组、技术改造、优化布
局为重点，着力推动钢铁产业结构调整和优化升级，切实增强企业素质和国际竞争力，

加快钢铁产业由大到强的转变。和《钢铁产业发展政策》相比，做了如下几点修改： 
第一， 大企业集团的规模扩大。原政策规定：支持和鼓励有条件的大型企业集团，进

行跨地区的联合重组，到2010年，形成两个3000万吨级，若干个千万吨级的具
有国际竞争力的特大型企业集团。而新规要求：力争到2011年，形成宝钢集团、
鞍本集团、武钢集团等几个5000万吨以上、具有较强国际竞争力的特大型钢铁
集团；若干个1000万～3000万吨级的大型钢铁集团。并且，国内排名前5位钢铁
企业产能占比达到45%以上（2008年这一比例为29%）。可见，行业内部兼并重
组的要求更为强烈。 

第二， 淘汰落后的要求提高。原政策规定：加快淘汰并禁止新建土容积300立方米及
以下高炉、公称容量20吨及以下转炉和电炉。本次规划不仅要求2010年底前达
到该淘汰标准，还要求2011年底前将淘汰标准提高到400立方米高炉、30吨转炉
和电炉，共淘汰炼铁能力7200万吨、炼钢能力2500万吨。 

第三， 节能减排标准进一步提高。原政策规定：钢铁联合企业技术经济指标达到：吨

钢综合能耗高炉流程低于700千克标煤，吨钢耗新水高炉流程低于6吨，水循环
利用率95%以上。新规要求：重点大中型企业吨钢综合能耗不超过620千克标煤，
吨钢耗用新水量低于5吨，吨钢烟粉尘排放量低于1.0千克，吨钢二氧化碳排放
量低于1.8千克， 二次能源基本实现100%回收利用，冶金渣近100%综合利用，
污染物排放浓度和排放总量双达标。 

第四， 鼓励高附加值钢铁产品出口。原政策限制出口能耗高、污染大的焦炭、铁合金、

生铁、废钢、钢坯(锭)等初级加工产品，降低或取消对这些产品的出口退税。
本次规划要求，认真落实提高部分钢铁产品出口退税率的措施，适时适当提高

技术含量高、附加值高的钢材产品的出口退税率。体现了在当前钢材出口形势

恶化的背景下，对待钢材产品“有保有压”的态度。 
 

 I  
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图表 1 我国前十大钢厂粗钢产量占比变化   单位：% 
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资料来源：平安证券 

 
2、 新增加的内容：除以上几点外，本次规划还增加了几点内容，以反映近几年行业发展中
凸现的矛盾，主要体现在： 
第一， 明确提出控制总量的要求。在当前行业供需矛盾突出的背景下，本次规划对控

制钢铁总量问题非常重视，提出，在我国2008年5亿吨粗钢产量的基础上，到2011
年，钢铁产量不再增加，表观消费总量甚至略有下降。这就对行业淘汰落后和

利用国际市场提出更高的要求。 
第二， 增加淘汰落后的退出机制。提出加大对淘汰落后产能的财政奖励力度，并将淘

汰落后和新项目审核联系起来，这项举措直指以往政策实施过程中的难点，有

利于政策落实。 
第三， 鼓励技术进步和技术改造。提出在中央预算内基本建设投资中列支专项资金，

支持技术进步和技术改造，本项举措有利于调整品种结构，提升钢材质量。 
 

3、 市场影响：总体来看，本次规划立足当前，着眼长远，是指导我国钢铁产业未来三年发
展的准则。规划中控制总量、技改补贴等举措，在资金和政策支持方面向大中型钢铁企

业倾斜，对宝钢、武钢、鞍钢、太钢等龙头企业有利。而在淘汰落后、兼并重组等方面，

韶钢松山、广钢股份、柳钢股份、包钢股份、本钢板材、凌钢股份等有望被并购的企业

在政策实施中有受益。维持行业的“中性”评级。当然，在规划细则出台之后，我们仍

旧期望政策的落实，为钢铁行业和企业带来实实在在的利好。 
 
由于本次细则中提及兼并重组较为详细的整和路径，可能会对证券市场产生较大的影

响，我们对未来的大企业并购格局进行分类整理，以供参考。 
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图表 2 我国钢铁行业整合地图    
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资料来源：平安证券 

 
 宝钢系：2012年规划规模8000万吨，2008年粗钢产量3550万吨，涵盖：宝钢、八钢、
韶钢、广钢、包钢、宁波钢铁。 

 

图表 3 宝钢系整合范围    

宝
钢
系

宝钢股份

八钢

韶钢

广钢

包钢

宁波钢铁

08年规模2330wt，2012年产能扩大至5000wt

08年规模500wt

08年规模410wt

08年规模320wt

规模1000wt，产品：板材、管材、重轨、棒
材、钢筋、型钢

规模400wt，冷轧板、热轧板  
资料来源：平安证券 

注：虚线框代表尚未进入大集团的资产，下同。 

 

 武钢系：2011年规划规模5000万吨，2008年粗钢产量2800万吨，涵盖：武钢、柳钢、
昆钢、鄂钢。 
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图表 4 武钢系整合范围    

武
钢
系

武钢股份

柳钢

昆钢

鄂钢

08年产钢1400wt，09年计划1700wt

08年产钢600wt，09年计划800wt

08年产钢500wt，09年计划540wt

08年产钢240wt，09年计划260wt  
资料来源：平安证券 

 

 鞍钢系：2011年规划规模5000万吨，2008年粗钢产量2200万吨，涵盖：鞍钢、本钢、
攀钢、东北特钢、凌钢。 

 

图表 5 鞍钢系整合范围    

鞍
钢
系

鞍钢股份

本钢板材

攀钢

东北特钢

08年规模1500wt，集团未进入股份的钢铁资产
包括：国贸、矿业、朝阳项目

08年规模700wt，未进入股份公司的钢铁资产
包括：矿业、本钢浦项冷轧公司

正在进行攀钢集团的整体上市，未来以攀钢钢
钒为平台，08年钢产量700万吨。

包括大连金牛、抚顺特钢、辽宁特钢,2008年
钢材产量120万吨

凌钢 08年钢材产量200万吨，100万吨铁精粉产能  
资料来源：平安证券 

 

 山东钢铁集团：未来产能目标3000万吨，2008年粗钢产量2100万吨，涵盖：济钢、莱
钢、金岭矿业、日照钢铁。 

  

图表 6 山东钢铁集团整合范围    

山
东
钢
铁
集
团

济南钢铁

莱钢股份

日照精品
钢铁基地

08年产钢1000wt，已实现钢铁资产整体上市

08年产钢600wt，集团1000万吨，未进入股份
公司的钢铁资产包括：银山型钢、永锋钢铁

山东省政府计划2000wt

铁精粉年产能100万吨金岭矿业

 
资料来源：平安证券 
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 河北钢铁集团：未来计划钢铁产能5000万吨，铁精粉年产能3000万吨。2008年粗钢产
量3000万吨，涵盖：唐钢、邯钢、承钢、宣钢、舞钢、衡板、矿业。 

 

图表 7 河北钢铁集团整合范围 

河
北
钢
铁
集
团

唐钢

邯钢

宣钢

08年钢材1300wt

08年钢材600wt

08年钢材520wt

08年钢材370wt承钢

舞钢

衡板

矿业

08年钢材250wt

08年钢材50wt

铁精粉年量620万吨  
资料来源：平安证券 

 

图表 8 钢铁整合相关上市公司的估值比较   单位：倍、% 

 PB PE ROE 吨钢总市值 

宝钢股份 1.02 11.74 12.74 4205  

武钢股份 1.76 8.48 24.20 4387  

鞍钢股份 1.03 7.52 14.14 3721  

八一钢铁 2.04 7.46 15.88 1630  

韶钢松山 0.88 14.61 6.21 1556  

广钢股份 2.15 61.67 4.31 2242  

包钢股份 1.49 10.80 8.54 3738  

柳钢股份 2.56 32.04 4.45 1558  

本钢板材 1.13 14.06 8.24 2763  

大连金牛 1.75 65.1 2.02 5058  

抚顺特钢 1.64 79.47 1.65 4069  

凌钢股份 1.30 6.30 9.63 2472  

济南钢铁 1.77 14.20 23.21 1527  

莱钢股份 1.34 15.52 13.42 1521  

金岭矿业 5.26 10.27 29.73  

唐钢股份 1.66 8.86 18.29 1897  

邯郸钢铁 0.96 16.69 6.61 1990  

承德钒钛 2.19 15.72 7.20 2010  

平均 1.77 22.25 11.69 2988  

资料来源：平安证券 
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钢铁行业月度报告（09年3月）：低产能利用率提高行业盈利门槛  2009年3月12日 

钢铁行业快评——钢材期货上市 建材公司受益  2009年2月19日 

钢铁行业月度报告（09年2月）：唯真实需求是瞻  2009年2月5日 

钢铁行业快评——期待振兴规划加快落实  2009年1月14日 

钢铁行业快评——重点钢厂盈利遭受重创  2009年1月8日 
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