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群雄逐鹿共猎天下 大浪淘沙剩者为王 
—深化优势重组将成为中国钢铁行业发展的必然趋势
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 中国是钢铁大国，但不是钢铁强国，行业与钢企当前所面临的主要问题在于：

产能高而不精，钢厂多而不强，铁矿石话语权迷失。 

 2010 年将进入兼并重组的关键时期，深化优势重组将成为中国钢铁行业未

来发展的必然趋势。首先，通过以上措施将直接减少钢铁企业数量，提高产能和

区域集中度，有利于国家对钢铁行业发展及时把控和调整，加强对铁矿石谈判的

话语权，最终提高整个中国钢铁行业的国际竞争力；对于重组企业的个体而言，

劣势企业将从优势企业处获得资金、管理、技术等层面更多的支持，有利于公司

竞争力的提高，实现产能的快速扩张、合理的产业布局和更高的经营安全边际，

同时有利于在重组的过程中淘汰落后产能。 

 继 6 月 30 日国务院常务会议研究部署促进钢铁企业兼并重组意见后，9 月 6
日，中国政府网公布了《国务院关于促进企业兼并重组的意见》，从体制改革突

破和财政信贷政策倾斜等方面，将积极推动企业兼并重组工作，将积极解决困

扰钢铁行业兼并重组多年的难点。作为促进兼并重组核心的钢铁、水泥、电解铝

等高能耗行业再次被提上日程，尽管跨地区阻力依然很大，但在淘汰落后、兼并

重组的大趋势下，未来跨省、跨区域寻求资源互补方式的并购重组将明显增加。 

 中国钢铁行业的兼并重组进程中，蕴含了诸多投资机会。如未来不少上市钢

铁公司有意向采取后续优质资产注入，或筹划重组后的集团整体上市，其中步伐

较快的包括河北钢铁、鞍钢、首钢、宝钢、武钢、山东钢铁等。 

 群雄逐鹿共猎天下，大浪淘沙剩者为王。未来中国少数借政策东风完成优势

重组的大型钢铁集团在做大做强的进程中，将积累更高的商业价值，更有助于节

能减排目标的实施，成为引领中国钢铁行业发展的中流砥柱。 
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中国钢铁行业现状：是产钢大国，非钢铁强国 

产量近年高速增长，落后产能仍占相当比重 

在 2000 年以来，中国钢铁生产和消费呈现高速增长态势，由于信贷宽松、大宗商品

市场增长明显，加上来自中国等新兴市场的需求导致对原材料的需求不断上升，钢铁

企业得到了一个快速扩张的环境。粗钢产量从 2000 年的年产 1.28 亿吨，上升到 2009

年的 5.7 亿吨左右，涨幅超过 400%。 

2009 年，中国的粗钢产量更达到是 5.678 亿吨，同比增长 13.5%。2009 年世界粗钢产

量累计为 12.20 亿吨，2009 年中国钢产量占全球总产量的 46.6%，比 2008 年提高 8.9

个百分点。2010 年 1～7 月份，我国钢铁企业共生产粗钢 3.75 亿吨，累计同比增加

18.25%。 

图 1、2000 年至 2010 年 7 月中国钢铁行业月均产量增长情况 
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资料来源：中国钢铁工业协会，华泰联合证券研究所整理 

 

中钢协最新统计显示，2010 年 8 月中旬，其监测的国内钢厂生产粗钢 1422 万吨，全

国粗钢产量估算值为 1711 万吨，日产量分别为 142.2 和 171.1 万吨，与 8 月上旬基

本持平。8 月上中旬，全国累计生产粗钢 3409 万吨，日均产量为 170.45 万吨，相当

于 6.22 亿吨年产量。 

我们需要注意的是，高产量仅反映出的是中国是产钢大国，产量的飞速增长与行业固

定资产投资增长情况是一致的。 

中国钢铁行业增长仍多依赖固定资产投资，从 2000 到 2010 年间，中国钢铁行业的固

定资产投资总体上处于快速增长期。随着行业固定资产投资高速增长，钢铁产能也开

始急剧增长。 

以 2006 年为一个重要的转折点，我国钢铁产能由供不应求发展到供大于求、由钢材

净进口转变为净出口大国。 
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图 2、中国钢铁行业固定资产投资完成情况 
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资料来源：中国钢铁工业协会，华泰联合证券研究所整理 

 

钢铁行业是典型的规模经济产业，2009 年黑色金属冶炼及压延加工业固定资产投资完

成额 3206.12 亿元；2010 年 1 至 7月黑色金属冶炼及压延加工业固定资产投资完成额

1752.62 亿元，累计同比增加 1.6%，预计 2010 年仍保持在 3000 亿元以上的高位，同

时我国粗钢产能在 2010 年已超过 7 亿吨。 

中国是钢铁大国，但离钢铁强国尚有一步距离，这一点较直观的体现在我国钢铁产能

和产量高速增长的同时，钢铁行业集中度差的情况却一直难有改观，产能高而不精，

相当比重的落后产能亟待淘汰。 

在中国庞大的钢铁产能中，很多的中小型钢铁企业产品结构不合理、档次低，国际上

许多淘汰的工艺和装备在中国仍在生产，国内吨钢综合能耗比世界先进水平高 15％

~20％，资源有效利用率则比世界先进水平低 20％~40％，这就必然导致高能耗、高污

染、低效率。 

中国钢铁产能高而不精的问题国家的一直十分关注。按照发改委原定淘汰标准，到

2010 年，我国淘汰落后炼铁能力 1亿吨，炼钢能力 5500 万吨，到 2011 年，再淘汰落

后炼铁能力 7200 万吨、炼钢能力 2500 万吨。尽管如此，长期以来淘汰落后产能的效

果并不明显，地方政府的利益和态度在淘汰落后钢铁产能中有着重要的影响。 

 

钢厂数量众多，行业集中度差，缺少超大型强势钢企 

中国钢铁行业所面临的问题还体现在：钢厂多而不强。 

2010 年初，我国共有粗钢产量为 300 万吨以上的钢铁企业共 32 家，粗钢产量达 500

万吨以上的钢铁企业共 24 家，粗钢产量达 1000 万吨以上的钢铁企业共 9家，粗钢产

量达 2000 万吨以上的大型钢铁集团仅河北钢铁集团、宝钢集团、鞍钢集团、武汉钢

铁集团 4 家，粗钢产量达 3000 万吨以上的仅河北钢铁集团（2009 年产量 3339.43 万

吨）和宝钢集团（2009 年产量 3151.48 万吨）两家。 
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中国钢铁业和国际主要产钢国家相比较，虽然产量遥遥领先，但目前的产业集中度明

显偏低，大型钢铁企业占全国钢铁比重太少。2010 年初，我国产量在 2000 万吨以上

的前 4 家钢铁集团总产量在占全国比重不到 25%，而美国、欧盟、日本等发达国家排

名前 4位企业钢产量占全国比重为 60%乃至 70%以上。 

图 3、中国钢铁产量与其它国家比较               图 4、中国前 4 大钢厂产量占比情况 
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资料来源：华泰联合证券研究所整理                              资料来源：华泰联合证券研究所整理 

 

综合上述，中国钢铁行业存在钢厂数量众多、行业集中度差的问题，生产的分散加剧

了大大小小的钢铁企业之间的无序竞争；同时，由于缺少超大型的强势钢企，与其它

国家钢铁企业不断深化兼并重组相比，我国钢铁企业的进展显然是慢了很多，不利于

提升我国钢铁企业的国际竞争力和贯彻实施节能减排要求，同时也导致在全球资源采

购和产品销售中缺乏话语权。 

 

铁矿石话语权的迷失，中国钢铁大而不强的阵痛 

中国是全球铁矿石市场最大买主，其价格变化对于钢铁生产有着非常大的影响，每当

提及中国钢铁企业何为大而不强，铁矿石话语权的迷失，使得中国钢铁企业近年常常

吞下谈判失利的苦果。2009 年我国进口铁矿石 6.27 亿吨，同比增加 41.6%，对外依

存度高达 69%。今年 1-7 月我国铁矿石进口量为 3.60 亿吨，同比还微增 1.5%，在我

国强劲的需求下，今年铁矿石价格最高达到了 190 美元/吨价格，长期价格仍在 150

美元/吨的高位。 

表 1、主要原材料价格变动（元/吨） 
年份 协议方 供应方 粉矿涨幅 块矿粉矿涨幅 

2010年 指数定价，涨幅逾 100% 

2009 年 新日铁 力拓 -33% -44%

2008 年 宝钢 力拓 80% 97%

2007 年 宝钢 淡水河谷 10% 10%

2006 年 宝钢 必和必拓 19% 19%

2005 年 新日铁 力拓 72% 72%

数据来源：华泰联合证券研究所 
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图 5、2005~2010 年 7 月铁矿石现货价格走势 
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中国拥有全球 14%左右的铁矿石资源,位居世界第三,但大多属于贫矿和难选矿，已探

明的全国铁矿石平均品位仅为 33%，明显低于外矿。此外，中国铁矿石资源区域分布

也极不均衡，采运也比较困难，必须经过选矿处理，精选后含铁量才可达到 60%以上。

因此，近年来国内钢铁需求的快速增长的同时，国内铁矿石资源瓶颈矛盾短期内仍难

以解决，中国钢铁行业对外矿的依赖依旧很强。 

表 2、国际主要铁矿石可供储量 

国家 矿区名称 储量亿吨  品位 Fe% 
占本国储

量/% 
相关著名铁矿企业  

澳大利亚 哈默斯利 320 57 91 哈默斯利公司、BHP 公司 

巴西 铁四角 300 35—69 65 淡水河谷公司、MBR 公司 

巴西 卡拉加斯 180 60—67 35 淡水河谷公司 

巴西 木通乌鲁库姆 580 50—53 - 未开发 

印度 比哈尔，奥里撒 67 >60 29 MMTC 公司 

加拿大 拉布拉多 206 36-38 51 加拿大铁矿公司(IOC)、卡蒂尔矿山公司(QCM)

美国 苏必利尔 163 31 94 明塔克、帝国铁矿、希宾公司、蒂尔登公司等

俄罗斯 
库尔斯克 

卡奇卡纳尔 
575 46 50

列别金、米哈依洛夫、斯托依连、卡奇卡纳尔

公司 

乌克兰 克里沃罗格 194 36 17 英古列茨、南部、北部、中部采选公司 

数据来源：华泰联合证券研究所 

 

中国 2009 年全年进口铁矿石 6.278 亿吨，较 2008 年增长 41.6%，主要进口自澳大利

亚、巴西和印度，由于我国铁矿石的对外依存度非常高，而全球超过 75%的铁矿石生

产和贸易量都集中在力拓、必和必拓、淡水河谷三家铁矿石供应商，高集中度使得铁

矿石供应商的谈判砝码较重；相对而言，中国钢铁行业集中度却非常低，大大小小的

钢厂众多，各为其利，最终使得铁矿石巨头利用垄断资源从而不断哄抬价格，由此可

见，加强中国钢铁行业并购重组，提高产业集中度，打造钢铁钢铁强企迫在眉睫。 
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近年钢铁行业兼并重组情况：雷声大雨点小 

国家推进钢铁行业兼并重组逐步细化与深入 

自 2005 年以来，中国开始逐步意识到钢铁发展中所存在的种种乱象，在十大产业振

兴规划中，钢铁名列其中；在六大产能过剩的重点调控行业中，钢铁业也位居其首。

钢铁业频频遭遇点名，国家对钢铁行业的关注和重视前所未有，其焦点核心即如何推

进钢铁产业结构调整和企业兼并重组。 

关于中国钢铁工业未来的发展之路，主要有《钢铁产业发展政策》、《钢铁产业调整和

振兴规划》、《促进中部地区原材料工业结构调整和优化升级方案》等国家层面的指导

性产业政策，以及河北、山东等产钢大省相继出台的区域规划政策。 

表 3、近年国家对钢铁产业兼并重组推进政策 
时间 政策目标 发展措施 

《钢铁产业发展政策》 

2005 年 7 月 
至 2010 年，我国钢铁行业前十名的产业集中度需达

到 50%，至 2020 年，将达到 70%。 

明确支持钢铁企业向集团化方向发展，通过强强

联合、兼并重组、相互持股等方式进行战略重组。

《钢铁产业调整和振兴规划》 

2009 年 2 月 

到 2011 年，全国形成宝钢集团、鞍钢集团、武钢集

团等几个 5000 万吨以上、具有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;国内排名前 5位的钢铁集团产能将达到全国

总量的 45%以上。 

发挥宝钢、鞍本、武钢等大集团的带动作用，实

现鞍本集团、广东钢铁集团、广西钢铁集团、河

北钢铁集团和山东钢铁集团的产供销、人财物统

一管理的实质性重组；推进鞍钢集团与攀钢、东

北特钢，宝钢与包钢、宁波钢铁的跨地区重组；

促使天津钢管与天铁、天钢、天津冶金公司，太

钢与省内钢铁企业等区域内的联合重组。 

《促进中部地区原材料工业结构调整和优化升级方案》 

2009 年 12 月 

2010 年着力培育 1家具有国际竞争力、2-3 家在国

内具有较强竞争力的钢铁企业集团。鼓励生产要素

向武钢等大型企业集中，支持武钢集团积极开展区

域内和跨区域的联合重组，努力打造成为具有较强

国际竞争力的特大型钢铁企业，推动马钢、太钢、

华菱等与省内外企业联合重组，形成具有较强实力

的企业集团，推动安钢、新钢等与特大型钢铁企业

集团跨区域重组。 

其中对山西、安徽、江西、河南、湖北、湖南等

中部六省的原材料工业的产业结构调整和优化

的给出了具体方案指导，其中对于钢铁行业的产

业布局、重组方向和产品定位进行了详细而明确

的安排。 

《国务院关于促进企业兼并重组的意见》 

2010 年 9 月 

要求各省、自治区、直辖市人民政府和国务院各部

委、各直属机构切实加快经济发展方式转变和结构

调整，提高发展质量和效益，加快调整优化产业结

构、促进企业兼并重组。 

清理限制跨地区兼并重组的规定，尤其要坚决取

消各地区自行出台的限制外地企业对本地企业

实施兼并重组的规定。同时，在理顺地区间利益

分配关系方面也提出了明确的要求。 

数据来源：华泰联合证券研究所 
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2009 年 3 月 20 日，国务院办公厅公布了《钢铁产业调整和振兴规划》，这份规划是今

后三年我国钢铁产业综合性应对措施的行动方案。我国钢铁产业快速发展，但是钢铁

产业长期粗放发展积累的矛盾日益突出，其中明确指出了钢铁业发展存在的五大问

题：盲目投资严重，创新能力不强，产业布局不合理，产业集中度低，资源控制力弱，

流通秩序混乱。 

针对当前钢铁业发展的现状和存在的问题，《钢铁产业调整和振兴规划》提出，要以

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。

随着 9月 6日新的《国务院关于促进企业兼并重组的意见》进一步出台，业内人士认

为，针对行业的《加快钢铁企业联合重组指导意见》有望在后期公布。 

 

重组，所需的不仅仅做个加法 

需要特别指出的是，优势重组所体现的不是在兼并重组中简单的做个加法，第一视点

要以“优势”为先，突出优势企业在重组过程中的主导作用。 

如一些公司对外宣布了合并，但实际上在具体的生产和运转过程还是各自为战，并没

有产生任何协同性和高效率，早期的鞍钢与本钢集团宣布合并就是较典型的例子。究

其根源，因为在中国钢铁行业近年重组过程中，特别是牵扯到复杂的地方或关联方利

益尤其难解决，使得许多行政指令式的兼并重组事先就流于形式，简简单单的做了个

加法，并没有达到预期的目标结构。 

在重组道路上走得较早大的以鞍、本重组为例，尽管鞍山-本溪钢铁集团已于 2005 年

成立，但目前两家长期没有进行实质性整合，经营管理均各自为政。我们关注到以下

几个细节：鞍钢属于央企，本钢是辽宁省地方国企，两公司都是国有大型企业，产品

线、规模及综合实力也相差不大，均排在国内钢铁企业前 20 名，而且本钢的是国内

为数不多的自有矿比重在 60%以上的企业。在合并的进程中，双方重组比外界想象的

更艰难，员工、矿山、公司制度，这些都是亟待解决的问题。从以上不难看出，此类

“拉郎配”式行政重组由于整合很少从市场资源配置的角度来考虑，收购双方很难达到

两厢情愿，收效较差。 

目前，在重组道路上走得最快的是宝钢集团。对于宝钢来说，跨区域重组方面的喜忧

参半，虽然于 2007 年和 2009 年成功收购了新疆八一钢铁和宁波钢铁，以及入股韶钢、

广钢，但也最终退出邯郸新区项目，重组马钢也无疾而终，重组包钢也无最新实质性

进展。  

纵观近年来国内大型钢铁企业重组整合案例，我们认为河北钢铁集团的案例最为成

功，企业和政府上下一心，整个过程动作快、准、狠。 

河北钢铁集团 2008 年 6 月挂牌，立刻通过统一采购、统一销售、统一财务、统一矿

业等铁腕手段，在发展规划、资产管理、资本运作、投资管理、财务资金、人力资源、

市场营销迅速实现“七统一”，以国内钢铁集团整合中罕见的速度完成了内部人财物

的整合，形成了规模优势。 

2009 年 12 月 3 日，中国证监会以证监许可[2009]1302 号文件正式批复了集团吸收合

并换股方案，邯钢及承德钒钛下市，此举标志着河北钢铁集团在资产实质性重组上迈

出重大步伐，根据公司当时的公告，河北钢铁集团在上市公司重组完成后一年内注入

钢铁行业是典型的规模

经济产业，行业的发展本

身就是趋向大型化的过

程，由于我国对钢铁企业

的扶持政策是以规模为

重要参照，这也使很多钢

铁业的并购是单纯以追

求规模和产能扩张为目

的，规模经济和高集中度

是行业重要特色。 
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宣钢集团、舞阳钢铁，三年内则将注入邯郸新区及衡板公司。 

此外，从优势互补的角度来看，邯郸钢铁主要是生产板材、承德钒钛则提供钢铁生产

相关原料和建材生产、唐钢股份本身就是综合性很强的国营大厂，三合一之后的生产

结构还是比较合理的。而且，集团公司拥有马城和司家营两大铁矿石储备量超 40 亿

的重筹，再加上 2010 年河北钢铁集团陆续注入邯钢新区和舞阳钢铁两项极其优质的

资产，2010 年 3 月，河北钢铁集团从中信泰富手中买走了石家庄钢铁 80%的股权,填

补了河北钢铁特钢产品的空缺，同时还将使河北钢铁集团借助石钢搬迁沧州黄骅港完

成沿海的布局。可以预见，无论是从政策扶持还是企业发展角度，商业价值已经通过

深化优势重组得以显现。 

从以上案例不难发现，推进钢铁企业重组核心问题还在于政策、体制问题与财政问题。

2010 年 9 月 6 日《国务院关于促进企业兼并重组的意见》（以下简称《意见》），在制

度上做了重要突破，将从体制改革和财政信贷政策倾斜角度入手，钢铁、水泥、电解

铝等高能耗行业作为促进兼并重组调控对象的再次被提上日程，尽管跨地区阻力依然

很大，但在淘汰落后、兼并重组的大趋势下，未来跨省、跨区域寻求资源互补方式的

并购重组将明显增加。 

图 6、中国主要钢厂区域分布情况 

资料来源：华泰联合证券研究所整理 

 

对于具体企业而言，我们认为，重组的主导力量将向优势企业倾斜，在这场没有硝烟

的战争中，优势龙头钢铁集团将走向大而强，被并购重组钢铁企业也会结合自身特点

选择融入发展或被淘汰。国家也对钢铁行业整合的思路也给出了明确的梳理，国家在

产业政策中点名支持的大型钢铁企业集团将是这出重组大戏的主角，龙头钢铁企业通

过整合临海钢铁落后产能发展大型钢铁基地，如鞍钢的鲅鱼圈基地、河北钢铁集团和

首钢的环渤海基地、宝钢的湛江基地、武钢的防城港基地、山东钢铁的日照港基地等。 
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深化优势重组，带来钢铁行业新的发展生机 

加强兼并重组，钢铁行业发展的必然趋势 

对于国际钢铁行业成功的优势重组案例，可以在世界第一大钢厂安赛乐-米塔尔的成

功上吸取借鉴。 

安赛乐-米塔尔是目前全球最大的钢铁企业，最初只是 1954 年成立的印度一家小的轧

钢厂，从 1986 年开始，先后在全球进行收购，２００４年，注册于荷兰的ＬＮＭ集

团和伊斯帕特集团合并组建米塔尔钢铁公司，2005 年完成了对美国国际钢铁公司的收

购，成为年产 7000 万吨钢产量的世界第 1大钢铁企业。 

２００６年１月，米塔尔提出，以１８６亿欧元现金及换股方式收购经济实力与自己

相当、技术实力略胜一筹的安赛乐。米塔尔不惜两次各２５８亿欧元、２７０亿欧元

大幅度提高报价，并做出了一系列让步，其中包括同意合并后的新公司命名为“安赛

乐—米塔尔”等。面对米塔尔的巨大诱惑和压力，安赛乐股东大会批准了与米塔尔的

合并，合并成为全球第 1 大钢铁公司安赛乐-米塔尔，产能 1.2 亿吨，超过了中国粗

钢产量排名前三的宝钢、河北钢铁集团以及武钢的粗钢总产量总和。按照公司规划，

到 2012 年前后将进一步增加到 2亿吨以上，同时，铁矿石自给率上升到 80%。 

米塔尔公司的发展壮大的历程，几乎涵盖了世界上钢铁企业并购重组的所有形式，有

子公司之间的并购，有子公司对母公司并购，还有跨国公司的并购，通过多种形式的

并购，构成了米塔尔这个超级钢铁企业迅速崛起。当然，规模化生产不是米塔尔独有

的战略，它已经成为世界钢铁产业发展的基本战略。  

通过合理的兼并重组，可以使双方企业捆绑在一起，实现优势互补，用更短的时间促

成跳跃式增长，这一点，已经在世界钢铁巨头安赛乐-米塔尔的发展轨迹中得到了充

分的证明。借鉴来看，中国钢铁产业要提高集中度，打造钢铁强国，深化大型钢铁企

业的优势重组是首选方式。 

 

优势为先，兼并重组的基本原则 

钢铁行业内的加强优势企业为核心的兼并重组，能够让彼此间的资产和相应的生产能

力得到补充和调整，使优势企业积聚的管理和技术优势向整合后的企业辐射，使得单

位生产成本下降；同时单位的经营成本也因调整后原分散的市场营销网络、管理人员

可以再次优化组合而下降，通过集团内产品生产的合理分工，提高下属子公司的专业

生产化水平，扩大专业化产品生产规模，提高市场占有率；对于钢铁企业而言，还可

以提高铁矿石等原材料采购的集中度，降低采购成本，提高企业抗风险的能力，最终

达到降低钢铁制造的生产成本的目的。 

此外，重组后优化资源配置并不仅仅是铁矿石的联合采购，它还包括其他原燃料的统

一采购，加强谈判议价能力；产品生产的专业化分工，提高生产效率；集团发展的统

一规划，明确战略目标；集团资本和资金的统一优化运作，规避资金运营风险等等，

无疑是中国大型钢铁企业在短时期内快速提高其国际市场竞争能力的捷径，中国已有

不少大钢铁企业已意识到这一点，并取得了快速发展。 

出于国家对外资入

股中国钢厂的政策

限制，华菱模式仅是

相对较少的特例，深

化优势重组更多的

将在国内重点扶持

的大型国有钢铁央

企牵头进行。 
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表 4、中国主要钢铁企业区域统计 

区域 重点钢铁集团 关联公司 区域内其它重点上规模钢铁公司 

宝钢集团 
宝山钢铁、广州钢铁、韶关钢铁、新疆八一钢

铁、江西新余钢铁、宁波钢铁 

山东钢铁集团 济钢、莱钢、日钢 华东 

沙钢集团（民营） 
张家港沙钢、阳永兴钢铁、江苏淮钢、常州鑫

瑞特钢、江苏永钢 

马钢、南钢、三钢 

河北钢铁集团 唐钢、邯钢、承德钒钛、宣钢、舞钢 

鞍本钢铁集团 鞍钢、本钢、攀钢 

首钢集团 
首都钢铁、长治钢铁、贵阳特钢、伊犁钢铁、

唐山宝业钢铁、贵州水城钢铁、通钢 

北方 

建龙（民营） 
唐山建龙、明城钢铁、吉林冶金、宁波钢铁、

新抚顺钢铁 

太钢、包钢、天津渤海钢铁集团（天

津钢管与天铁集团、天钢集团、天

津冶金集团）、唐山渤海钢铁集团、

山西海鑫、凌钢、北满特钢 

武汉钢铁集团 柳钢、鄂钢、昆钢 

中南 

华菱钢铁集团 涟钢、湘钢、衡钢、锡钢、冷钢 

安钢、大冶特钢、济源钢铁 

西部 ---- ---- 酒钢、重钢、西宁特钢 

数据来源：华泰联合证券研究所 

 

关于具备优势重组的领军企业，《钢铁产业调整和振兴规划》有明确的标示：进一步

发挥宝钢、鞍本、武钢等大型企业集团的带动作用，推动鞍本集团、广东钢铁集团、

广西钢铁集团、河北钢铁集团和山东钢铁集团完成集团内产供销、人财物统一管理的

实质性重组；推进鞍本与攀钢、东北特钢，宝钢与包钢、宁波钢铁等跨地区的重组，

推进天津钢管与天铁、天钢、天津冶金公司，太钢与省内钢铁企业等区域内的重组。

力争到 2011 年，全国形成宝钢集团、鞍本集团、武钢集团等几个产能在 5000 万吨

以上、具有较强国际竞争力的特大型钢铁企业；形成若干个产能在 1000～3000 万吨

级的大型钢铁企业。 

由于我国钢铁工业已有集群庞大，钢材需求也呈多层次多区域分布，但区域内的集中

度会进一步提升，未来有望形成几大龙头企业为代表的区域性钢铁集群。而还没有被

并购的企业，也都希望不断扩大产能规模，以避免被并购或者淘汰，因为钢铁产业政

策中明确指出，要形成若干个千万吨级的大钢铁企业，而这些企业，才能得到更多来

自国家的扶持政策。 
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群雄逐鹿共猎天下，大浪淘沙胜者为王 

2010 年是中国钢铁行业兼并重组的加速年，资源优势组合、规模扩张和提高产业集中

度一直是国际大型钢企的发展战略的核心思路，合理的优势重组，能够提高钢铁企业

规模效益。 

还有一点值得关注和思考的是，按照国家钢铁产业发展政策的要求，兼并重组要与淘

汰落后相结合，但现在我们看到兼并重组时有发生，而产能过剩却越发严重，企业间

的融合也存在一定的问题。通常由于认识的偏差、制度的不完善等因素，往往导致中

央期望行业整合做大，但地方政府或企业担忧被整合后利税流失和人员难以妥善安

置，地方政府通常并不积极。民营企业参与国企改制、跨区域的重组这类情况就更加

艰难而复杂，不仅仅是经济行为，还是一个相当复杂的社会问题。如建龙集团兼并通

钢失败，给我们敲响了警钟，这也正是钢铁并购重组重数量不重质量的体现。 

任何一项并购重组都存在风险，而中国大型钢企多为国有企业，这在无形中降低了整

合过程中的很多风险，在国家一系列加大兼并重组、狠抓钢铁高能耗企业节能减排政

策的扶持下，中国钢铁产业在 2010 年下半年后将进入最活跃的并购重组期，也是中

国钢铁产业发展的关键时期。 

建议未来重点关注在钢铁行业兼并重组进程中，步伐较快的河北钢铁、宝钢、鞍钢、

首钢、山东钢铁、武钢这六大钢铁集团，此类大型钢铁集团除了能优先获得国家产业

政策扶持外，在产品结构升级与资源获取方面通过优势重组还能带来切实改进，更具

备王者之相，能够在未来几年里快速成长为符合国家发展政策、具有国际竞争力的特

大型企业集团。 
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