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中信证券股份有限公司关于 

本次交易摊薄即期回报及公司采取的填补措施 

之专项核查意见 

 

湖南华菱钢铁股份有限公司（以下简称“公司”、“上市公司”或“华菱

钢铁”）拟以发行股份购买资产的方式向湖南华菱钢铁集团有限责任公司（以

下简称“华菱集团”）、涟源钢铁集团有限公司（以下简称“涟钢集团”）、湖

南衡阳钢管（集团）有限公司、建信金融资产投资有限公司、中银金融资产

投资有限公司、湖南华弘一号私募股权基金企业（有限合伙）、中国华融资产

管理股份有限公司、农银金融资产投资有限公司、深圳市招平穗达投资中心

（有限合伙）（前述九方以下合称“交易对方”）收购其持有的湖南华菱湘潭

钢铁有限公司（以下简称“华菱湘钢”）、湖南华菱涟源钢铁有限公司（以下

简称“华菱涟钢”）、衡阳华菱钢管有限公司（以下简称“华菱衡钢”）的全部

少数股权；拟以支付现金的方式收购涟钢集团持有的湖南华菱节能发电有限

公司（以下简称“华菱节能”）100%的股权（以下简称“本次交易”或“本次重

组”）。根据《国务院办公厅关于进一步加强资本市场中小投资者合法权益保护

工作的意见》（国办发[2013]110 号）、《国务院关于进一步促进资本市场健康发

展的若干意见》（国发[2014]17 号）和《关于首发及再融资、重大资产重组摊

薄即期回报有关事项的指导意见》（证监会公告[2015]31 号）等有关规定，中

信证券股份有限公司（以下简称“中信证券”、“独立财务顾问”）作为本

次交易的独立财务顾问，对华菱钢铁本次重组摊薄即期回报及填补回报措施

的相关事项进行了认真、审慎的核查。核查的具体情况如下： 

一、本次重组摊薄即期回报对公司每股收益指标的影响的分析 

上市公司测算了本次发行股份及支付现金购买资产摊薄即期回报对每股收

益指标的影响，具体情况如下： 

项目 
2018年1-11月 2017年 

交易前 交易后 交易前 交易后 

基本每股收益（元/股） 2.14 1.88 1.37 1.22 
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项目 
2018年1-11月 2017年 

交易前 交易后 交易前 交易后 

稀释每股收益（元/股） 2.14 1.88 1.37 1.22 

本次重组完成前，2017年度基本每股收益1.37元/股，2018年1-11月基本每股

收益2.14元/股；本次重组完成后，2017年度备考基本每股收益1.22元/股；2018

年1-11月备考基本每股收益1.88元/股。本次重组完成后，上市公司当期每股收益

预计将有所下降。 

二、关于本次重组股票摊薄即期回报的结论及风险提示  

本次重组实施后，公司总股本规模将扩大。虽然本次重组有利于降低上市公

司整体资产负债率，提高中长期市场竞争力和盈利能力，但短期内公司存在即期

回报指标被摊薄的风险。为保护投资者利益，防范即期回报被摊薄的风险，提高

对公司股东回报能力，公司拟加快推进以现金方式收购华菱集团所持有钢铁子公

司阳春新钢铁有限责任公司（以下简称“阳春新钢”）控股权，提升上市公司盈

利水平，对即期回报可能出现的摊薄进行填补；通过积极实施公司发展战略，加

强经营管理和内部控制，进一步提高公司整体竞争力和抗风险能力；积极推进管

理创新，提升公司经营管理能力和盈利能力；根据相关监管要求以及《公司章程》、

《未来三年(2019-2021年度)股东回报规划》的规定，严格执行分红政策，保障公

司股东利益，提高公司未来的回报能力。 

三、董事会选择本次重组的必要性和合理性  

华菱钢铁在本次重组前投入大量资金进行大规模、高强度技术改造和产品升

级，形成同行业为数不多的板管棒线兼有、普特钢结合、专业化分工的生产格局，

主要工艺技术装备达到行业领先水平。但由于近十几年来公司在资本市场进行权

益性融资较少，技改投资主要依靠银行负债完成，加之过去数年行业寒冬带来的

沉重包袱，导致公司资产负债率快速攀升，财务费用负担沉重。 

通过本次重组，一方面公司加强了对子公司的管理与控制力，有助于加强对

华菱湘钢、华菱涟钢、华菱钢管各方面的支持，也有助于提高业务的执行效率，

另一方面华菱湘钢、华菱涟钢、华菱钢管具有国内一流的装备水平，所有钢铁产

能均为合规产能、先进产能，不属于湖南省钢铁去产能计划范围，也不存在需要

http://180.96.8.44/EquitySalesWeb/F9/BulletinNews/Bulletin.aspx?Version=2&Remarks=SmartReader&NewTerminal=true&WindCode=000932.SZ&lan=cn#file_24_1
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进一步淘汰的过剩或落后产能，本次重组充分贯彻落实国务院关于供给侧结构性

改革的指导意见，充分维护公司广大公众股东利益。因此，本次重组具有必要性

和合理性。 

四、上市公司关于填补回报的措施 

为了充分保护公司公众股东特别是中小股东的利益，公司拟采取以下具体措

施，以降低本次重组可能摊薄公司即期回报的影响： 

（一）加快推进现金收购阳春新钢控股权，提高盈利水平 

阳春新钢为华菱集团间接控制的钢铁子公司，华菱集团下属全资子公司湘潭

钢铁集团有限公司（以下简称“湘钢集团”）持有其83.5%的股权。阳春新钢主

营产品为建筑钢材和工业拉丝材、圆钢等，地处钢材需求较为旺盛的广东省阳江

市，南邻阳江深水港宝丰码头，东接云阳高速，交通便利，水电资源丰富，具备

较好的盈利能力和发展前景。2018年阳春新钢销售钢材314万吨，近三年经审计

的主要财务数据如下： 

单位：万元 

项目 2018 年 2017 年 2016 年 

营业收入 1,185,562.03 1,055,086.95 653,484.46 

利润总额 110,163.62 80,529.46 12,054.84 

净利润 102,356.65 60,538.86 8,625.66 

归属于母公司股东的

净利润 
103,698.82 61,802.68 9,544.50 

项目 2018 年 12 月 31 日 2017 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 

总资产 758,106.95 737,675.81 769,373.16 

总负债 425,679.44 467,604.95 551,841.17 

所有者权益 332,427.51 270,070.86 217,532.00 

归属于母公司所有者

权益 
332,457.27 268,758.45 214,955.76 

2018年12月7日公司已与湘钢集团签署《关于阳春新钢铁有限责任公司之收

购框架协议》，拟以现金收购湘钢集团持有的阳春新钢控股权。目前公司正在积

极推动湘钢集团和阳春新钢共同完善有关资产瑕疵事项，使阳春新钢资产或股权

符合法律法规及监管要求。 
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公司将加快现金收购阳春新钢控股权的交易，尽快确定定价基准日并开展审

计、评估及签署法律文件等相关工作，并尽快履行相关决策程序。 

公司现金收购阳春新钢控股权的交易将大幅提升盈利水平，对即期回报可能

出现的摊薄进行填补。 

（二）加强经营管理和内部控制整合，提高经营效率 

公司将持续加强内部控制、进一步完善管理体系和制度建设，健全激励与约

束机制、提升企业管理效率、优化管理流程，全面有效地控制公司经营和管控风

险。 

此外，公司将持续加强成本管控，完善并强化投资决策程序，合理运用各种

融资工具和渠道；控制资金成本、提升资金使用效率，在保证满足公司业务快速

发展对流动资金需求的前提下，降低运营成本，全面有效地控制公司资金和经营

管控风险。 

（三）实行积极的利润分配政策，注重投资者回报及权益保护 

为完善公司利润分配政策，推动公司建立更为科学、合理的利润分配和决策

机制，更好地维护公司股东及投资者利益，根据中国证监会《关于进一步落实上

市公司现金分红有关事项的通知》（证监发[2012]37号）及《上市公司监管指引

第3号——上市公司现金分红》（证监会公告[2013]43号）等规定并结合公司的

实际情况，公司在《公司章程》中规定了利润分配政策的决策机制和程序。 

同时，为积极回报股东，公司制订了《未来三年(2019-2021年度)股东回报规

划》，明确“在公司年度盈利且累计未分配利润为正，并足额预留法定公积金、

盈余公积金后，公司将积极推行现金分配方式。公司最近三年以现金方式累计分

配的利润原则上不少于最近三年实现的年均可分配利润的30%；且在现金能够满

足公司持续经营和长期发展需要的前提下，现金红利总额（包括中期已分配的现

金红利）不低于该年度公司实现的归属于母公司股东的净利润的20%”。 

公司将严格执行分红政策，保障公司股东利益，提高公司未来的回报能力。 

五、上市公司控股股东、董事、高级管理人员对公司本次重组摊薄即期回

http://180.96.8.44/EquitySalesWeb/F9/BulletinNews/Bulletin.aspx?Version=2&Remarks=SmartReader&NewTerminal=true&WindCode=000932.SZ&lan=cn#file_24_1
http://180.96.8.44/EquitySalesWeb/F9/BulletinNews/Bulletin.aspx?Version=2&Remarks=SmartReader&NewTerminal=true&WindCode=000932.SZ&lan=cn#file_24_1
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报采取填补措施的承诺  

上市公司控股股东、董事、高级管理人员根据中国证监会相关规定，对上市

公司填补即期回报措施能够得到切实履行作出《关于确保本次重组填补回报措施

得以切实履行的承诺》。 

（一）公司控股股东的承诺 

上市公司控股股东湖南华菱钢铁集团有限责任公司根据中国证监会相关规

定，对公司填补即期回报措施能够得到切实履行作出如下承诺： 

“1、本公司将加快推进以现金方式向华菱钢铁转让下属阳春新钢控股权的

交易。 

2、本公司不越权干预华菱钢铁经营管理活动，不侵占华菱钢铁利益。 

3、本公司将忠实履行上述声明和承诺，并承担相应的法律责任，若不履行

本声明和承诺所赋予的义务和责任，本公司将依照相关法律、法规、规章及规范

性文件承担相应的法律责任。” 

（二）公司董事、高级管人员的承诺 

华菱钢铁全体现任董事、高级管理人员根据中国证监会相关规定，对公司填

补即期回报措施能够得到切实履行作出如下承诺： 

“1、本人承诺忠实、勤勉地履行职责，维护公司和全体股东的合法权益。 

2、本人承诺不无偿或以不公平条件向其他单位或者个人输送利益，也不得

采用其他方式损害公司利益。 

3、本人承诺对本人的职务消费行为进行约束。 

4、本人承诺不动用公司资产从事与履行职责无关的投资、消费活动。 

5、本人承诺在本人合法权限范围内，促使由董事会或薪酬委员会制定的薪

酬制度与公司填补回报措施的执行情况相挂钩。 

6、若公司后续拟实施股权激励，本人承诺在本人合法权限范围内，促使拟

公布的公司股权激励的行权条件与公司填补回报措施的执行情况相挂钩。 

7、本人承诺严格履行上述承诺事项，确保公司填补回报措施能够得到切实
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履行。如果本人违反本人所作出的承诺或拒不履行承诺，本人将按照《指导意见》

等相关规定履行解释、道歉等相应义务，并同意中国证券监督管理委员会、深圳

证券交易所和中国上市公司协会依法作出的监管措施或自律监管措施；给公司或

者股东造成损失的，本人愿意依法承担相应补偿责任。” 

五、独立财务顾问的核查意见 

经核查，本独立财务顾问认为： 

上市公司已制定了填补即期回报的具体措施，上市公司关于本次重组摊薄即

期回报情况的分析具有合理性，应对本次重组摊薄即期回报拟采取的措施切实可

行，且上市公司控股股东、董事、高级管理人员做出相关承诺事项，符合《国务

院办公厅关于进一步加强资本市场中小投资者合法权益保护工作的意见》《国务

院关于进一步促进资本市场健康发展的若干意见》和中国证券监督管理委员会

《关于首发及再融资、重大资产重组摊薄即期回报有关事项的指导意见》的有关

规定，有利于保护中小投资者的合法权益。 

（以下无正文） 

  



 

 

（此页无正文，为《中信证券股份有限公司关于本次交易摊薄即期回报及公司采

取的填补措施之专项核查意见》之签章页） 

 

 

 

 

 

财务顾问主办人：       

  林嘉伟  刘  堃  薛万宝 

       

 

 

 

 

中信证券股份有限公司 

2019年3月29日 
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