
 

 

 

关于攀钢集团重庆钛业股份有限公司新增股份重大购

买资产暨关联交易之独立财务顾问报告 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

独立财务顾问：中信证券股份有限公司 

 

 

 

 

 



重要提示 

为了进一步实现攀枝花钢铁（集团）公司(以下简称“攀钢集团”)钛业一

体化经营，保证足额、稳定地为攀钢集团重庆钛业股份有限公司(以下简称“攀

渝钛业”、“公司”)提供原料钛精矿，提高钛白粉产品年生产能力，丰富钛白

粉产品的品种，降低攀钢集团与攀渝钛业持续性关联交易金额、比例，使公司

具有钛精矿和钛白粉完整的原料采购、生产及销售系统，攀渝钛业拟收购关联

方攀钢集团的钛业资产，并与其签订了《攀钢集团重庆钛业股份有限公司与攀

枝花钢铁（集团）公司新增股份收购资产合同》和《综合服务协议》。 

根据中国证监会《关于上市公司重大购买、出售、置换资产若干问题的通

知》（证监公司字〖2001〗105 号）的规定，以上事项属于上市公司重大资产

购买行为；同时由于攀钢集团系攀渝钛业的控股股东，以上事项亦构成关联交

易。 

    中信证券股份有限公司接受攀渝钛业董事会的委托，担任本次重大资产购

买的独立财务顾问（以下简称“本顾问”），就该事项发表独立财务顾问意

见。 

    本独立财务顾问报告（以下简称“本报告”）不构成对攀渝钛业的任何投

资建议，投资者根据本报告所做出的任何投资决策可能产生的风险，本顾问不

承担任何责任。本顾问重点提请广大投资者认真阅读攀渝钛业董事会就本次重

大资产购买事项发布的公告，并查阅有关备查文件。 

攀渝钛业及有关各方向本顾问提供了为出具本报告所必需的资料，保证所

提供的资料真实、准确、完整，不存在任何虚假记载、误导性陈述或重大遗

漏，并承诺愿对所提供资料的合法性、真实性和完整性承担全部责任。 

本独立财务顾问报告依据《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国

证券法》、《关于上市公司重大购买、出售、置换资产若干问题的通知》、

《深圳证券交易所股票上市规则》等文件的规定，根据攀渝钛业及有关各方提

供的文件等编制而成，旨在对本次关联交易进行独立、客观、公正的评价，供

广大投资者和有关各方参考。 

 



第一节 释义 

在本独立财务顾问报告书中，除非文意另有所指，下列简称具有如下含义： 

攀渝钛业/公司/本公司 指   攀钢集团重庆钛业股份有限公司 

攀钢集团 指   攀枝花钢铁（集团）公司 

收购协议 指  攀枝花钢铁（集团）公司和攀钢集团重庆钛业股份有限公司

拟签署的《攀钢集团重庆钛业股份有限公司与攀枝花钢铁（集

团）公司新增股份收购资产合同》 

新增股份 指  攀渝钛业为本次收购拟新增并向攀钢集团发行的，面值为一

元的人民币普通股（流通 A股）价格 

本次收购、本次交易 指  攀渝钛业拟以新增股份为对价，收购攀钢集团所拥有的，攀

枝花钛业务在正常经营运作中所须依赖和使用的、并将随着攀枝

花钛业务收购一并向攀渝钛业出售的资产及相关负债 

攀枝花钛业务 指  位于四川省攀枝花市，且目前由攀钢集团下属钛业分公司经

营运作的从事钛矿精选、钛白粉加工及相关业务 

收购资产 指  攀枝花钛业务在正常经营运作中所须依赖和使用的、并将随

着攀枝花钛业务收购一并向攀渝钛业出售的资产（包括与该等资

产有关的权利及权益），其明细载于岳华会计师事务所有限责任

公司出具的《资产评估报告》，并按照收购资产交接时的实际资

产情况进行调整 

相关负债 指  目前由攀钢集团承担并拟向攀渝钛业转让的攀枝花钛业务在

正常经营运作中所发生的银行借款、应付帐款及其它负债（包括

与该等经营活动有关的权利之债、侵权之债等）之总和，其明细

载于岳华会计师事务所有限责任公司出具的《资产评估报告》，

并按照收购资产交接时的实际资产情况进行调整 

收购净资产 指  收购资产减去相关负债后的净值 

评估基准日 指  2005年 12月 31日，以及其后根据攀渝钛业新增股份进度安

排等其他工作需要，需对攀枝花钛业务重新进行审计、评估而新

选定的基准日 

评估结果 指  岳华会计师事务所有限责任公司以 2005 年 12 月 31 日为评

估基准日对收购资产出具的《资产评估报告》所载明的、并得到

国务院国有资产监督管理委员会最终备案或确认的收购资产、相

关负债、收购净资产的价值 

新增股份发行日 指  中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司将新增股份登入



攀钢集团的股东账户之日 

收购后持续性关联交易

协议 

指  攀钢集团与攀渝钛业拟于 2006年 5 月签订在本次收购完成后

方可生效的《综合服务协议》 

收购后新公司、合并后

新公司 

指  本次收购完成后的攀渝钛业 

股权分置改革 指   攀渝钛业股权分置改革 

攀渝钛业审计报告 指  经重庆天健会计师事务所审计的本公司 2005年度的财务报告

攀枝花钛业务模拟审计

报告 

指  攀钢集团拟出售的、经中喜会计师事务所有限责任公司审计

的攀枝花钛业务 2003年－2005年三个会计年度的模拟财务报告 

交割专项审计 指  中喜会计师事务所有限责任公司对攀枝花钛业务在专项审计

基准日的会计报表进行专项审计。专项审计工作应在专项审计基

准日的次日起二十个工作日内完成。 

交割专项审计基准日 指   交割日上一个月的最后一日 

交割日 指  自本合同约定的一系列交割先决条件全部得到满足或被攀渝

钛业适当免除之日 

交割期 指   交割日次日起 90天内 

备考合并 指  假设攀渝钛业和攀枝花钛业务从 2003年 1月 1日起即合并为

一家公司所进行的测算 

备考合并审计报告 指  经中喜会计师审计的攀渝钛业与攀枝花钛业务 2003年－2005

年三个会计年度的备考合并财务报告 

备考盈利预测 指  根据收购协议，假设攀渝钛业于 2006年 6月 30日完成本次

收购，并对攀枝花钛业务与攀渝钛业之间于有关期间所发生的关

联交易于编制备考盈利预测模拟加总时予以抵消后而成。该备考

盈利预测同时包含了攀渝钛业收购前现有业务 2006 年经营预测

结果，以及与攀枝花钛业务于 2006年 7月 1日至 12月 31日经

营预测结果。 

备考盈利预测专项审核

报告 

指  由中喜会计师出具的攀钢集团重庆钛业股份有限公司《备考

盈利预测专项审核报告》 

法律顾问 指  四川道合律师事务所 

中信证券 指  中信证券股份有限公司 

中喜会计师 指  中喜会计师事务所有限责任公司 

岳华会计师、评估机构 指  岳华会计师事务所有限责任公司 

国务院国资委 指  国务院国有资产监督管理委员会 

中国证监会、证监会 指  中国证券监督管理委员会 



深交所 指    深圳证券交易所 

公司法 指  《中华人民共和国公司法》 

证券法 指  《中华人民共和国证券法》 

上市规则 指  《深圳证券交易所股票上市规则》 

董事会 指  攀钢集团重庆钛业股份有限公司董事会 

元 指  人民币元 



第二节  独立财务顾问声明 

中信证券接受攀渝钛业董事会委托，担任本次关联交易的独立财务顾问。

根据《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国证券法》、中国证监会

《关于上市公司重大购买、出售、置换资产若干问题的通知》、《深圳证券交

易所股票上市规则》等相关法律法规和交易各方提供的必要文件、审计报告、

评估报告、法律意见书等资料，按照证券行业公认的业务标准、道德规范和勤

勉尽责精神出具本独立财务顾问报告。 

中信证券在此作出如下声明： 

    (一) 中信证券与本次关联交易所有当事方均无任何关联关系，就本次关联

交易所发表的有关意见是完全独立的。 

    (二) 有关资料提供方已对中信证券作出承诺，对其所提供的一切书面材

料、文件或口头证言资料的真实性、准确性、完整性和及时性负责；不存在任

何可能导致本独立财务顾问报告失实或产生误导的重大遗漏。 

(三) 中信证券作为独立财务顾问的职责范围，仅限于就本次关联交易是

否客观、公允、是否对攀渝钛业的全体股东公平、合理，作出独立、公正、客

观的评价；并不包括应由攀渝钛业董事会负责的对本次关联交易在商业上的可

行性进行评论， 

(四) 中信证券没有委托或授权其他任何机构或个人提供未在本报告中列

载的信息和对本报告做任何解释或说明。 

    (五) 中信证券并不对其他中介机构的工作过程与工作结果承担任何责任，

本报告也不对其他中介机构的工作过程与工作结果发表任何意见与评价。 

    (六) 中信证券提醒投资者注意，本报告不构成对攀渝钛业的任何投资建

议，对投资者根据本报告所作出的投资决策而产生的任何风险，中信证券不承

担任何责任。 



第三节  关联交易相关当事人 

一、资产转让方--攀钢集团 

攀钢集团是本公司的控股股东，其前身是攀枝花钢铁公司，1965 年开始兴

建，1970 年正式投产，1975 年一期工程基本建成，1986 年二期工程开工建

设，到 1997 年二期工程全部建成，现已成为中国最大的钒钛生产基地。1993

年 6月 28日，经攀枝花市工商行政管理局批准改建成立攀枝花钢铁（集团）公

司，攀钢集团为国有独资企业，受国务院国有资产监督管理委员会的直接管辖

和领导。 

截至 2005年 12月 31日攀钢集团持有本公司股份 5,580万股，占公司已发

行股本总额的 29.81%。 

    注册地址：四川省攀枝花市向阳村 

    办公地址：四川省攀枝花市向阳村 

    法定代表人：洪及鄙 

    注册资本：人民币 49.08768亿元 

    经营范围:钢、铁、钒、钛、焦冶炼；钢压延加工；金属制品、机电设备、

船舶制造修理；建筑材料、炸药及化工产品、煤化工产品及副产品、工业气

体、无机盐制造；金属非金属矿采选；水电气生产供应；土木工程、线路、管

道、设备的设计、勘察建筑、房地产开发等。 

截止 2005 年 12 月 31 日，攀钢集团总资产 46,559,873,892.27 元，净资

产 7,708,781,461.18 元，2005 年度实现主营业务收入 32,389,241,913.13

元，主营业务利润 4,690,189,975.09 元，净利润 593,411,877.93（经审计合

并数）。 

    二、资产受让方--攀渝钛业 

   攀钢集团重庆钛业股份有限公司的前身是重庆化工厂。为兴建钛白粉项

目，1990 年 9 月重庆化工厂以土地使用权和现金等资产出资与香港中渝实业有

限公司共同设立了重庆渝港钛白粉有限公司。1992 年 5 月经重庆市经济体制改

革委员会以渝改发(92)31 号文批准，由重庆化工厂和原中外合资重庆渝港钛白



粉有限公司改组设立重庆渝港钛白粉股份有限公司。1992 年 5 月 20 日,经中国

人民银行重庆市分行“重人行复(92)字第 61 号”文批准，本公司向社会公开发

行股票 3,600 万股, 新股面值人民币 1 元,以每股 1.00 元价格发行, 募集资金

3,600 万元。中国证券监督管理委员会证监发审字「1993」12 文复审批准,上市

交易的申请亦经深圳交易所深证所字「1993」第 155 号文审查通过。1993 年 7

月，公司的社会公众股在深圳证券交易所上市交易，此时本公司已发行的股本

总额为 11,056.53 万股,其中重庆国有资产管理局持公司 3,728.26 万股国家股

(占总股本的 33.72% )，香港中渝实业有限公司持外资法人股 3,728.26 万股

(占总股本的 33.72% )，社会公众持有股份 3,600万股(占总股本的 32.56% )。 

1993 年 10 月 11 日，公司以股本总额 11,056.53 万股为基数，实行每 10

股配 4 股, 并向内部职工配售 504 万股，配股价格 2.00 元/股，其中股东重庆

市国有资产管理局和香港中渝有限公司放弃了本次配股，社会公众获配 1,440

万股，募集资金总额 3,888 万元； 1993 年 11 月 8 日，1,440 万股获配可流通

股份上市；1994年 9月 2日，504万股职工股上市。 

1999 年香港中渝实业有限公司将其持有的公司外资法人股 3,728.26 万股

以零价格全部转让给重庆市国有资产管理局。攀渝钛业将截止 1999 年 10 月 31

日止结欠中国长城资产管理公司的 74,844.87 万元贷款本息和帐面值

11,559.79 万元(评估值 16,768.94 万元) 资产转让给中国长城资产管理公司的

全资下属企业——重庆化工厂。2000 年重庆市国有资产管理局将所持公司

7,456.52 万股国家股以零价格转让给中国长城资产管理公司。经上述股权转

让，中国长城资产管理公司成为公司第一大股东，持有公司 57.36%的股权。

2001 年 9 月，公司按每 10 股转增 2 股的比例，以资本公积向全体股东转增股

份。2002 年 10 月 16 日长城公司与攀钢集团签署了《股权转让协议书》,长城

公司以每股 3.077 元人民币的价格向攀钢集团转让 3,900 万股国家股，经财政

部财企[2002]560 号文批准，转让后攀钢集团为公司第二大股东。2003 年 6 月

16日，公司 2002年度股东大会通过了以 2002年末总股本 156,006,240股为基

数，用资本公积向全体股东每 10股转增 2股的议案。本次转增股本后，公司总

股本为 187,207,488 股，其中：中国长城资产管理公司持有 60,573,888 股(占

总股本的 32.36%)，攀枝花钢铁(集团)公司持有 46,800,000 股(占总股本的



25.00%)，社会公众持有股份 79,833,600股(占总股本的 42.64%)。2004年 1月

9 日长城公司与攀钢集团又签署了《股权转让协议书》，长城公司以每股

3.3415 元人民币的价格向攀钢集团转让 900 万股国家股，经财政部财金函

[2004]53 号批准，本次股权转让后攀钢集团为公司控股股东，持有 55,800,000

股(占总股本的 29.81%)，长城公司持有 51,573,888 股(占总股本的 27.55%)，

社会公众持有 79,833,600 股(占总股本的 42.64%)。2004 年 9 月，经重庆市工

商行政管理局核准，公司更名为“攀钢集团重庆钛业股份有限公司。 

注册地址：重庆市巴南区走马二村 51 号 

法定代表人：吴家成 

经营范围：攀渝钛业属于化工行业，主要生产和销售金红石、锐钛型钛白

粉及其副产品，铁系颜料、工业硫酸、硫酸二甲酯等。 

截至 2005 年 12 月 31 日，公司经审计的总资产 71,461.71 万元，净资产

34,777.31 万元，2005 年度实现主营业务收入 42,889.28 万元、净利润

2,030.05 万元，2005 年度净资产收益率 5.84%，2005 年末资产负债率

51.33%。 

截至本公告发布之日，公司的股本结构如下： 

 

    三、关联关系 

截至 2005 年 12月 31日，攀钢集团持有攀渝钛业 29.81% 的股份，为攀

渝钛业的第一大股东；股权分置改革方案实施后，攀钢集团仍为攀渝钛业的第

一大股东。故本次资产收购构成关联交易。 

股东类别 持股数（股） 比例（%） 

一、未上市流通股份  

国家股 51,573,888 27.55 

国有法人股 55,800,000 29.81 

未上市流通股份合计 107,373,888 57.36 

二、已上市流通股份  

人民币普通股 79,833,600 42.64 

三、股份总数 187,207,488 100 



第四节  本次重大资产购买暨关联交易基本情况 

    一、本次关联交易的基本内容 

根据攀钢集团有关钛产业资产购买安排，攀钢集团控股子公司攀枝花钢铁

有限责任公司将其所属攀枝花钢铁有限责任公司钛业分公司（以下简称“钛业

分公司”）的资产整体转让给攀钢集团（该行为已经获得攀枝花钢铁有限责任

公司董事会审议通过），攀钢集团再将该资产（以下简称“拟出售钛业资

产”）整体出售给攀渝钛业。攀渝钛业与攀钢集团拟于 2006 年 5 月 19 日签订

《攀钢集团重庆钛业股份有限公司与攀枝花钢铁（集团）公司新增股份收购资

产合同》和《综合服务协议》。 

攀枝花钢铁有限责任公司基本情况： 

成立日期：2000年 12月 22日 

法定住所：四川省攀枝花市向阳春； 

法定代表人：洪及鄙； 

注册资本：953,058.38万元。 

截至 2005 年底，攀钢集团持有其 84.76%股权，中国信达资产管理公司持

有其 15.24%股权。攀枝花钢铁有限责任公司董事会由九名董事构成，其中中国

信达资产管理公司派出二名。 

    二、本次收购的攀枝花钛业务基本情况 

钛业分公司于 1997 年 6 月 8 日成立，已通过国家 CQC、英国 AQQC 公司

ISO9002 标准体系认证；钛业分公司主要从事钛精矿和钛白粉的生产及销售，

下设选钛厂及钛白粉厂，选钛厂年产 30 万吨钛精矿，为全国最大的专业选钛

厂；钛白粉厂拥有从美国引进技术、年产 1.8 万吨的锐钛型钛白粉的生产能

力。     

    三、本次收购的攀枝花钛业务的财务状况 



    根据中喜会计师事务所有限责任公司审计的攀钢集团拟出售钛业《专项审

计报告》（中喜专审字(2006)第 01184号），本次拟收购的钛业资产 2003年－

2005年资产损益状况如下： 

    1、资产负债情况 

         单位：元 
 

项目 2005年 12月 31日 2004年 12月 31日 2003年 12月 31日

流动资产 51,004,121.80 38,115,432.01 67,705,600.07 

固定资产原价 473,509,291.77 446,982,339.11 402,985,658.56 

减：累计折旧 190,763,191.47 172,406,126.37 149,854,703.23 

固定资产净值 282,746,100.30 274,576,212.74 253,130,955.33 

工程物资 559,345.56 559,345.56 15,563,565.06 

在建工程 7,025,458.00 6,927,520.04 22,262,147.51 

固定资产合计 290,330,903.86 282,063,078.34 290,956,667.90 

总资产 341,335,025.66 320,178,510.35 358,662,267.97 

流动负债 133,883,226.11 129,151,757.93 178,411,442.74 

长期负债 2,859,695.38 

总负债 136,742,921.49 129,151,757.93 178,411,442.74 

所有者权益 204,592,104.17 191,026,752.42 180,250,825.23 

     
2、损益情况 

        单位：元 
 

项目 2005年度 2004年度 2003年度 

一、主营业务收入 326,229,136.11 290,437,833.89 258,426,953.76 

      减：主营业务成本 242,080,913.63 234,490,982.55 215,693,256.86 

          主营业务税金及附加 1,680,537.35 2,180,706.01 2,145,989.94 

二、主营业务利润 82,467,685.13 53,766,145.33 40,587,706.96 

      加：其他业务利润 1,285,070.30 1,071,130.42 194,994.84 

      减：营业费用 50,182,189.60 38,796,241.15 39,845,163.27 

          管理费用 24,219,692.26 21,142,672.63 21,303,882.25 

          财务费用 9,891.12 -7,802.08 -29,068.73 

三、营业利润 9,340,982.45 -5,093,835.95 -20,337,274.99 

      加：投资（损失）收益       

          补贴收入 6,743,818.42 16,503,966.61   



          营业外收入 360,004.00 136,340.00 642,300.00 

      减：营业外支出 2,069,081.67 770,543.47 54,199.78 

四、利润总额 14,375,723.20 10,775,927.19 -19,749,174.77 

      减：所得税 810,371.45     

          少数股东损益       

五、净利润 13,565,351.75 10,775,927.19 -19,749,174.77 

 

3、主要财务指标 

按全面摊薄和加权平均法计算的净资产收益率如下： 

 
指标 2005年 12月 31日 2004年 12月 31日 2003年 12月 31日

资产负债率 40.06% 40.34% 49.74%

 

4、盈利预测情况 

根据攀枝花钢铁（集团）公司拟出售钛业资产盈利预测审核报告（中喜专

审字(2006)第01186号），本次拟收购的钛业资产2006年度盈利预测结果如下： 

                                            金额单位：千元 

项目 
2005年度 

已审实现数 

2006年 1-2月

实现数（未审）

2006年 3-12月 

预测数 

2006年度 

预测数 

一、主营业务收入 326,229 54,011 341,316 395,327 

减：主营业务成本 242,081 43,149 257,822 300,971 

主营业务税金及附加 1,681 315 1,988 2,303 

二、主营业务利润 82,467 10,547 81,506 92,053 

加：其他业务利润 1,285 235 287 522 

减：营业费用 50,182 6,997 41,742 48,739 

管理费用 24,220 2,173 23,060 25,233 

全面摊薄 加权平均 
报告期利润 

2005年度 2004年度 2003年度 2005年度 2004年度 2003年度

主营业务利润 40.31% 28.15% 22.52% 41.69% 28.96% 21.35% 

营业利润 4.57% -2.67% -11.28% 4.72% -2.74% -10.70% 

净利润 6.63% 5.64% -10.96% 6.86% 5.80% -10.39% 

扣除非经常性损益后的净利润 7.34% 5.97% -11.28% 7.59% 6.15% -10.70% 



项目 
2005年度 

已审实现数 

2006年 1-2月

实现数（未审）

2006年 3-12月 

预测数 

2006年度 

预测数 

财务费用 10 7 6 13 

三、营业利润 9,340 1,605 16,985 18,590 

加：投资收益     

补贴收入 6,744  2,882 2,882 

营业外收入 360 5 5 10 

减：营业外支出 2,069 107 72 179 

四、利润总额 14,375 1,503 19,800 21,303 

减：所得税 810 225 2,970 3,195 

五、净利润 13,565 1,278 16,830 18,108 

 

5、攀枝花钛业务的评估结果 

   （1）评估结果 

根据岳华会计师事务所有限责任公司对拟收购资产出具的《资产评估报

告》（岳评报字[2006]A018 号），于评估基准日 2005 年 12 月 31 日，拟收购

的攀枝花钛业务经评估的总资产为 34,277.50 万元，总负债为 13,672.71 万

元，净资产为 20,604.79 万元。该评估结果尚需国务院国资委备案或确认。 

    标的资产的评估结果具体如下： 

 金额单位：万元 

 

帐面净值 调整后帐面值 评估价值 增减值 增值率%
项      目 

A B C D=C-B E=D/B×100

流动资产      5,100.41     5,100.41 5,385.27 284.86 5.59

固定资产     29,033.09    29,033.09 28,892.23 -140.86 -0.49

其中： 

建 筑 物 
    17,286.69    17,286.69 16,765.98 -520.71 -3.01

机器设备     10,987.92    10,987.92 11,367.77 379.85 3.46

在建工程        702.55       702.55 702.55 - -

资产总计     34,133.50    34,133.50 34,277.50 144.00 0.42

流动负债     13,388.32    13,388.32 13,386.74 -1.58 -0.01

长期负债        285.97       285.97 285.97 - -



负债总计     13,674.29    13,674.29 13,672.71 -1.58 -0.01

净 资 产     20,459.21    20,459.21 20,604.79 145.58 0.71

 

   （2）关于评估增值的说明 

从上表可以看出，本次资产评估增值极少，只有 0.71%。 

四、与本次收购标的相关的财产权利及权利限制 

（1）土地使用权 

拟收购资产现占用的土地有四处，全部为国有划拨土地，土地使用权人为

攀枝花钢铁（集团）公司。根据攀钢集团与攀渝钛业签订的《新增股份收购资

产合同》的约定，攀钢集团同意在本合同签署后，即按法定程序获取合法出租

该等土地的资格，并在取得合法出租该等土地的资格后，与攀渝钛业签署《国

有土地使用权租赁合同》，将该等土地租赁给攀渝钛业使用，且在 2010 年 12

月 31日前每年租金为 150万元人民币。 

（2）房产 

拟收购资产现使用的房屋、建筑物共 140 处，均未办理房屋所有权证，攀

钢集团提供了《关于本次资产收购有关的承诺》，承诺本次收购所涉及的未办

理产权证房屋建筑物为攀钢集团独立拥有至今，未有任何第三人对该房屋主张

过权利。房屋建筑物权属清晰，攀钢集团承诺积极办理权属登记工作，承担相

关登记办证费用及一旦出现权属争议而发生的相关费用。 

(3)商标 

拟收购资产所生产的产品使用攀钢集团为商标注册人的“攀枝花”牌注册

商标。攀钢集团承诺：相关注册商标在拟收购资产进入攀渝钛业后，由攀渝钛

业无偿使用。 

(4) 专利 

拟收购资产不涉及专利权及专利申请权，也不涉及受他人持有的专利权或

专利申请的限制的情形。 

(5)担保、诉讼、仲裁及行政处罚 



拟收购资产及其相关财产权利不存在抵押或其他形式的担保及任何第三方

权益，亦未涉及重大诉讼、仲裁、行政处罚等。 

攀钢集团在《新增股份收购资产合同》中对拟收购资产的产权做出以下承

诺：攀钢集团对收购资产享有完整的权利，包括有权对外进行转让，且该收购

资产不存在任何产权方面的瑕疵（包括但不限于在该收购资产上设置担保、抵

押、变卖、赠与等对第三方的责任）。 

五、关于收购资产所涉及的债务、债权、人员安排的说明 

关于收购资产所涉及的债务，攀钢集团承诺：在签署资产购买协议时，收

购资产所涉及债务无银行债务，其主要债权人为攀钢集团本部及其子公司，其

业已同意该等债务转由攀渝钛业履行；对于债权人不是攀钢集团本部及其子公

司的债务，攀钢集团目前尚未向其发出通知，在资产购买协议生效前尽合理努

力进行通知并取得《债务转移同意函》。根据《新增股份收购资产合同》，在

对收购资产进行交割时，不同意转移的债务由原攀钢集团履行，并相应调整资

产收购价款。 

关于收购资产所涉及的债权，攀钢集团承诺：与拟收购资产相关的债权，

将由原债权人攀枝花钢铁有限责任公司通知债务人，在本次收购完成后直接向

攀渝钛业履行。 

关于收购资产所涉及的人员，攀钢集团承诺：本次收购资产所涉及的人

员，根据"人员跟资产、机构走"的重组原则，与资产、业务相关的人员进入攀

渝钛业。 

六、攀渝钛业备考财务状况 

根据攀渝钛业备考会计报表专项审计报告（中喜专审字(2006)第01185

号），攀渝钛业于2003年12月31日、2004年12月31日和2005年12月31日的备考

财务状况以及2003年度、2004年度和2005年度的备考经营成果如下： 

    1、资产负债情况 

         单位：元 
 

项目 2005年 12月 31日 2004年 12月 31日 2003年 12月 31日

流动资产 232,616,772.76 213,274,331.96 169,393,813.83 



固定资产原价 1,413,639,233.69 1,186,573,474.30 1,195,283,466.70 

减：累计折旧 573,068,408.58 494,581,047.97 508,951,636.00 

固定资产净值 840,570,825.11 691,992,426.33 686,331,830.70 

减：固定资产减值准备 52,095,507.33 52,095,507.33 52,095,507.33 

固定资产净额 788,475,317.78 639,896,919.00 634,236,323.37 

工程物资 559,345.56 559,345.56 43,687,457.69 

在建工程 23,747,982.53 173,963,678.88 115,201,325.79 

固定资产合计 812,782,645.87 814,419,943.44 793,125,106.85 

总资产 1,051,165,758.25 1,033,601,055.94 968,596,114.80 

流动负债 444,705,266.38 467,172,459.16 436,632,359.31 

长期负债 58,838,978.11 32,969,816.37 38,499,816.37 

总负债 503,544,244.49 500,142,275.53 475,132,175.68 

所有者权益 547,621,513.76 533,458,780.41 493,463,939.12 

     
2、损益情况 

        单位：元 
 

项目 2005年度 2004年度 2003年度 

一、主营业务收入 710,254,734.97 553,227,273.03 506,685,821.53 

减：主营业务成本 562,263,970.53 435,713,129.01 399,847,852.82 

主营业务税金及附加 4,251,196.04 5,598,370.48 5,958,757.66 

二、主营业务利润 143,739,568.40 111,915,773.54 100,879,211.05 

加：其他业务利润 1,501,967.00 1,555,681.88 1,142,099.89 

减：营业费用 64,468,420.98 45,323,094.40 43,981,119.36 

管理费用 50,146,181.54 44,977,426.64 52,046,892.07 

财务费用 11,173,138.86 7,751,307.69 6,039,811.86 

三、营业利润 19,453,794.02 15,419,626.69 -46,512.35 

加：投资收益  608,210.18 

补贴收入 17,943,818.42 22,303,966.61 8,107,299.00 

营业外收入 600,552.71 497,061.73 666,234.12 

减：营业外支出 2,964,679.29 824,441.16 3,274,698.15 

四、利润总额 35,033,485.86 37,396,213.87 6,060,532.80 

减：所得税 3,068,003.71 -2,598,627.42 4,041,424.73 

少数股东收益  

五、净利润 31,965,482.15 39,994,841.29 2,019,108.07 



 

3、主要财务指标 

按全面摊薄和加权平均法计算的净资产收益率如下： 

全面摊薄 加权平均 
报告期利润 

2005年度 2004年度 2003年度 2005年度 2004年度 2003年度 

主营业务利润 26.25% 20.98% 20.44% 26.65% 21.80% 21.47% 

营业利润 3.55% 2.89% -0.01% 3.61% 3.00% -0.01% 

净利润 5.84% 7.50% 0.41% 5.93% 7.79% 0.43% 

扣除非经常性

损益后净利润 
3.96% 6.57% -1.14% 4.02% 6.82% -1.19% 

 

指标 2005年 12月 31日 2004年 12月 31日 2003年 12月 31日 

资产负债率 47.90% 48.39% 49.05%

     

七、关联交易的定价原则及价款支付方式 

    公司拟向攀钢集团新增发行不超过 4479万股流通 A股收购攀枝花钛业务。

收购价款以攀枝花钛业务于 2005年 12月 31日的评估净值 20,604.79万元为基

准确定。 

本次新增股份面值为 1.00元人民币，价格为公司首次公告有关新增股份

收购资产的董事会决议之日前 30个交易日 A股收盘价的算术平均值与最近一期

公司经审计的每股净资产值的孰高值，为 4.6元/股。（最终根据向中国证监会

请示后被认可的定价方式来确定） 

    若新增股份折算的收购资金不足以支付本次收购价款，对于缺口部分，攀

渝钛业将作为对攀钢集团的负债，并且攀钢集团同意攀渝钛业在交割日后的当

年 12 月 31 日之前支付，如果攀渝钛业延迟支付价款应向攀钢集团支付银行同

期贷款利率，该利息与同期延迟价款一起支付。 

    攀钢集团承诺，新增股份自股权登记完成之日起 36 个月内不上市交易或转

让（向战略投资者以政策允许的方式转让或因实施股权激励制度需要的除外；

受让股权的战略投资者必须继续遵守原承诺的条件）。 

 



本次新增股份收购资产方案符合触发全面要约收购的条件。尚需经中国证

监会审核同意并豁免攀钢集团的要约收购义务后方可实施。 

    本次新增股份收购资产尚需公司股东大会批准，股东大会关于本次新增股

份收购资产的决议的有效期为决议通过之日起 12个月。 

    (一)本次收购的定价原则 

    本次新增股份收购资产的收购价款以目标资产于 2005年 12月 31日的评估

值为基准确定。由中喜会计师对拟收购攀枝花钛业务在专项审计基准日（指资

产交割日的前月最后一日）的模拟会计报表进行专项审计（于交割日后一个月

内完成审计并出具有关审计报告）。以经国有资产管理部门核准的资产评估结

果为基础，结合专项审计结果和资产评估增减值所引起的折旧及其他变化，确

定收购价格。钛业务的收购价格确定方式如下： 

    收购价款＝基准价款＋价款调整数 

    其中：交易基准价款指以 2005年 12月 31日为评估基准日，由资产评估机

构出具《资产评估报告》确定。 

    价款调整数=目标资产于交割审计日的经审计的帐面净资产值－目标资产于

评估基准日的经审计的帐面净资产值－目标资产自评估基准日至交割审计日期

间资产评估增减值所引起的折旧、摊销及其他差异。 

    (二)收购价款支付方式 

    攀渝钛业应根据以下方式支付收购价款： 

（1）攀渝钛业将以本次新增发行不超过 4479 万股的流通 A 股支付收购价

款； 

（2）若新增股份折算的收购资金不足以支付本次收购价款，对于缺口部分，

攀渝钛业将作为对攀钢集团的负债，并且攀钢集团同意攀渝钛业在交割日后的

当年 12 月 31 日之前支付，如果攀渝钛业延迟支付价款应向攀钢集团支付银行

同期贷款利率，该利息与同期延迟价款一起支付。 

    

 八、本次关联交易遵循的原则 



    本次关联交易遵循了下述原则： 

    (一) 遵守国家有关法律、法规及相关政策的规定。 

    (二) 坚持“公开、公平、公正”以及诚实信用、协商一致。 

    (三) 保护攀渝钛业全体股东特别是中小股东利益。 

    (四) 有利于攀渝钛业的长期健康发展、不摊薄上市公司业绩。 

    (五) 符合攀渝钛业总体发展战略及经营方针，有利于上市公司效益最大

化。 

    (六) 减少攀渝钛业与控股股东的关联交易。 

    九、本次关联交易实施的先决条件 

  （一）公司相关股东会议批准公司股权分置改革方案，且股权分置改革方案

实施完毕。 

  （二）攀渝钛业召开股东大会通过决议批准与本次收购有关的所有事宜。 

  （三）国务院国有资产监督管理委员会批准本次收购，核准与本次收购相关

的国有资产评估报告。 

  （四）中国证监会核准本次新增股份收购资产。 

  （五）中国证监会批准攀钢集团的全面要约收购豁免申请。 

  （六）在获得有权部门许可的前提下，攀钢集团及攀渝钛业拟各自履行决策

程序，批准与本次收购有关的所有事宜。 

  （七）攀钢集团妥当完成其在收购协议中所作出的承诺事项。 

  （八）攀渝钛业的专项法律顾问就本次收购所涉及的各项有关事宜进行尽职

调查，并于收购协议签订之日及交割日出具法律意见书，且攀渝钛业对该等法

律意见书的内容无任何异议。 

  （九）每项有关保证于收购协议签订之日直至交割日（含当日）在各方面均

为真实、准确及无误导成份。 



（十）自评估基准日至交割日期间，目标资产的资产状况、财务状况、业务

经营和前景没有发生重大不利变化。 

第五节 独立财务顾问意见 

    一、主要假设 

    提请广大投资者和有关各方注意，本独立财务顾问报告是建立在以下假设

前提之上： 

   （一）本次关联交易各方均按照有关协议条款全面履行其所承担责任。 

   （二）有关中介机构对本次关联交易出具的法律意见书、审计报告和资产评

估报告等文件真实可靠。 

   （三）本次关联交易有关各方所提供的有关本次关联交易的资料真实、准

确、完整。 

   （四）国家现行的有关法律、法规及政策无重大变化。 

   （五）国家对钛白粉行业方面的政策以及钛白粉市场环境无重大的不可预见

的变化。 

   （六）本次关联交易所处地区政治、经济和社会环境无重大变化。 

   （七）本次关联交易能够获得相关管理部门的批准，不存在其他障碍，并且

能够如期完成。 

   （八）无其他人力不可预测和不可抵抗因素存在。 

二、独立财务顾问意见 

    （一）本次关联交易对上市公司的影响 

    本次收购将会给公司带来积极和重要的影响，主要有以下几个方面： 

    1、实现钛业一体化经营 

本次收购完成后，公司将拥有全国最大的专业选钛厂，一方面可以保证足

额、稳定地为公司提供原料钛精矿，有利于公司连续化生产、降低产品成本，

剩余的钛精矿还可以对外销售增加公司的盈利额；另一方面，公司钛白粉品种



更加丰富，除金红石型外还增加锐钛型。本次收购将使公司具有钛精矿和钛白

粉完整的生产及销售系统。 

    2、提高规模优势 

本次收购完成后，公司钛白粉产品年生产能力预计有较大提高，将从 3.6

万吨扩大到 5.4 万吨。同时，攀渝钛业的总资产、净资产、主营业务收入、净

利润均较收购前有所增长，以截至 2005年 12月 31日攀渝钛业备考合并前后相

关数据为参照，公司总资产比收购前增长 47.09%，净资产将比收购前增长

57.47%，主营业务收入将比收购前增长 65.60%，净利润将比收购前增长

57.46%，公司规模优势提升。 

单位：万元 

 

 收购前公司 收购后公司（2） 增长比率 

总资产 71,461.71 105,116.58 47.09% 

净资产 34,777.31 54,762.15 57.47% 

资产负债率 51.33% 47.90% -6.68% 

主营业务收入 42,889.28 71,025.47 65.60% 

净利润 2,030.05 3,196.55 57.46% 

净资产收益率 5.84% 5.84% 0.00% 

 

 注释：（1）根据攀渝钛业 2005年度审计报告； 

       （2）根据攀渝钛业备考会计报表专项审计报告（中喜专审字(2006)第

01185号）。 

 

3、提升每股净资产、每股收益 



假设一：本次公司拟收购的经营性资产收购价格以资产评估值为基准确

定，假定收购价款以评估值 20,604.79万元定（暂未考虑价款调整数）。 

如果新增股份价格暂定为 4.6 元/股（折股价格）,则攀渝钛业新增流通股

数为 4479万股，公司总股份增加到 231,997,488股。 

假设二：假设 2006年 6月 30日完成收购，则 2006年末收购后公司净资产

预测数=收购前公司 2006 年末净资产预测数+以评估值收购的攀钢集团钛业资产

金额+（收购后公司盈利预测数-收购前公司盈利预测数）； 

收购前公司 2006 年末净资产预测数=收购前公司 2005 年末净资产审计数+

收购前公司 2006年度盈利预测数； 

以评估值收购的攀钢集团钛业资产金额以评估基准日 2005年 12月 31日评

估净资产 20,604.79万元计（暂未考虑价款调整数）。 

则收购前后公司的每股净资产、每股收益估算如下： 

项目 收购前公司（1） 收购后公司（2） 增长比例 

2006年度盈利预测数（万元） 2,247.70 3,055.90 35.96% 

2006 年末净资产预测数（万

元） 37,025.01  58,438.00  57.83% 

股份总额（股） 187207488 231997488 23.92% 

每股净资产（元/股） 1.98 2.52 27.37% 

全面摊薄的每股收益（元/股） 0.12 0.13 9.71% 

 

注释：（1）根据攀渝钛业 2006 年度盈利预测审核报告（中喜专审字(2006)第

01187号）； 

（2）根据攀渝钛业 2006 年度备考盈利预测审核报告（中喜专审字(2006)第

01190号）； 

 



由于本次收购的资产相对原股份公司盈利能力稍强，折股价格较高，在以

上假设的前提下，收购后公司每股净资产提高 27.37%，全面摊薄的每股收益提

高 9.71%。 

    4、降低持续性关联交易金额、比例 

    目前，公司在原料钛精矿采购方面与攀钢集团及其下属公司存在大量的持

续性关联交易，本次收购完成后，收购后新公司与攀钢集团之间的原料钛精矿

采购的持续性关联交易将消除，增强了上市公司独立运作能力，避免了原料钛

精矿未来涨价的风险。但由于本次收购完成后，攀钢集团与攀渝钛业在业务和

资产边界将发生变化，因此原有的日常关联交易事项也将随之调整。有关本次

收购完成后持续关联交易的有关情况详见下文。 

2005 年攀渝钛业和备考合并公司的关联交易在主营业务成本中所占比重如

下表所示： 

 

指标 
收 购 前 公 司

（1） 
收购后公司（2） 下降比率 

关联采购及关联费用

（元） 
50,060,000 9,362,921.47 - 

主营业务成本（元） 363,149,865.93 562,263,970.53 - 

关联采购所占比例 13.78% 1.67% 87.92% 

 

注释： （1）根据攀渝钛业 2005年度审计报告； 

（2）根据攀渝钛业攀渝钛业备考会计报表专项审计报告（中喜专审字(2006)第

01185号）。 

根据攀钢集团重庆钛业股份有限公司备考盈利预测审核报告（中喜专审字

(2006)第 01190 号），假设攀渝钛业于 2006 年 6 月 30 日完成对拟收购钛业资

产的收购，根据拟签订的持续关联交易协议，完成重组后攀渝钛业 2006 年将与

攀钢集团发生的关联交易金额及所占主营业务成本比例预计如下： 



单位：千元 

关联交易内容 
2006 年预计关联交易金

额 

向攀钢集团下属公司采购水、煤气等 2,468 

接受攀钢集团下属公司提供的尾矿渣（用于选钛的

原料） 
0 

通过攀钢集团下属的公司排渣系统排渣 0 

使用攀钢集团“攀枝花”牌商标 0 

接受攀钢集团提供的：职工上下班通勤 900 

接受攀钢集团提供的：职工社保托管服务 650 

向攀钢集团租用钛业资产占用的相关土地 750 

合    计 4,768 

主营业务成本（元） 549,775 

关联交易金额所占主营业务成本比例 0.87% 

 

（二）、本次重大资产购买的的合规性 

   1、实施本次交易后，攀渝钛业具备股票上市条件。 

  经中国证监会核准实施本次重大资产购买后，攀渝钛业为本次收购拟向攀

钢集团定向发行人民币普通股（流通 A 股），攀渝钛业的总股本和股本结构均

发生变动，在本次交易后公司股本总额不少于人民币三千万元；公开发行的股

份达到公司股份总数的百分之二十五以上；股东人数不少于二百人；公司在最

近三年内无重大违法行为,财务会计报告无虚假记载；无不符合国务院规定的其

他股票上市条件。 



基于上述事实，截止本财务顾问报告出具之日，本财务顾问认为，本次重大资

产购买完成后，攀渝钛业仍具备《公司法》、《证券法》等法律、法规规定的

股票上市条件。 

  2、实施本次交易后，攀渝钛业具有一定的持续经营能力。 

  实施本次交易后，攀渝钛业将合法拥有攀枝花钛业务，之前也一直拥有经

营性资产。 

  基于上述事实，截止本财务顾问报告出具之日，本财务顾问认为，本次交

易完成后，攀渝钛业具备一定的持续经营能力。 

  3、本次交易涉及的资产产权清晰，未发现债权债务纠纷的情况。 

   攀渝钛业对本次交易涉及的资产的所有权或使用权的行使未发现担保、抵

押或质押等其他权利受到限制的情况；本次交易涉及的资产未发现涉及诉讼、

仲裁或司法强制执行或其他重大争议的事项。 

基于以上事实，截止本财务顾问报告出具之日，本财务顾问认为，本次交易涉

及的资产产权清晰，未发现债权债务纠纷的情况。 

  4、未发现损害上市公司和全体股东利益的其他情形。 

经核查，截止本财务顾问报告出具之日，本财务顾问认为：攀渝钛业的本

次交易符合中国证监会证监公司字[2001〗105 号《关于上市公司重大购买、出

售、置换资产若干问题的通知》第四条对上市公司实施重大购买、出售、置换

资产的要求。 

（三）本次重大资产购买后，攀渝钛业是否具有完善的法人治理结构,与实际控

制人及其关联企业之间在人员、资产、财务上是否分开，攀渝钛业的人员、财

务是否独立，资产（包括无形资产）是否完整；是否具有独立经营能力，在采

购、生产、销售、知识产权等方面能否保持独立等情况的说明 

1、公司法人治理情况 

（1）关于控股股东与上市公司的关系：控股股东行为规范，严格按照中国

证监会《上市公司治理准则》的要求和规定行事，未超越股东大会直接或间接

干预公司的决策和经营活动；公司与控股股东在人员、资产和财务、机构和业



务方面以及组织机构方面完全独立，具有独立完整的业务和生产经营能力；公

司总经理、董事会秘书、财务负责人也与控股股东彻底脱钩，未在控股股东兼

任任何职务；公司董事会、监事会和内部机构能够独立运作。 

（2）关于董事会、监事会及股东大会：公司严格按照《公司章程》、《董

事会议事规则》、《监事会议事规则》、《股东大会议事规则》的规定和要求

召开三会。 

2、公司与控股股东在业务、人员、资产、机构、财务等方面的分开情况 

（1）业务方面:公司在业务方面独立于控股股东，拥有独立的采购、生

产、销售系统。 

（2）人员方面:本公司与控股公司在生产、人事、工资管理等方面相互独

立。公司总经理、副总经理、董事会秘书、财务总监等高级管理人员均在本公

司领取薪酬，且均未在股东单位担任除董事以外的重要职务。 

（3）资产方面:本公司与控股股东产权明确，拥有独立的采购、生产、销

售系统。公司拥有自主商标权和独立行使资产使用权。 

（4）机构方面:本公司设立了完全独立的组织机构，不存在与控股股东合

署办公的情况。 

（5）财务方面:本公司设立独立的财务核算体系和财务管理制度，独立开

立帐户。 

经核查，截止本财务顾问报告出具之日，本财务顾问认为：攀渝钛业具有

比较完善的法人治理结构,攀渝钛业与实际控制人及其关联企业之间在人员、资

产、财务上分开，上市公司的人员、财务独立，资产（包括无形资产）完整；

具有独立经营能力，在采购、生产、销售、知识产权等方面保持独立。 

（四）本次重大资产购买后，攀渝钛业与实际控制人及其关联企业之间关

联交易情况的说明 

    1、持续性关联交易的内容 

收购后攀钢集团及其下属公司将在其自身供应能力的范围内，继续向攀渝

钛业提供包括水、高焦炉混合煤气、原料尾矿渣供应；废渣排放；职工通勤；



职工社保托管服务等生产辅助支持、社会公益服务及公用设施服务，并向攀渝

钛业出租土地使用权。为此，攀钢集团及其下属公司与攀渝钛业签署了《综合

服务协议》、《攀钢集团重庆钛业股份有限公司与攀枝花钢铁（集团）公司新

增股份收购资产合同》。  

2、交易价格的确定原则 

    (1) 在《综合服务协议》中约定攀钢集团及其下属公司向攀渝钛业提供包

括水、高焦炉混合煤气、原料尾矿渣供应；废渣排放；职工通勤；职工社保托

管服务等生产辅助支持、社会公益服务及公用设施服务的定价原则: 

① 有政府定价的按政府定价执行。 

② 有政府指导价的，由相关各方在不超过政府指导价的范围内协商确定。 

③ 无政府指导价的由相关各方在市场价的范围内协商确定，确定市场价格

时，应考虑的主要因素为攀枝花市及邻近地区提供类似服务的第三方相同规格

和质量的产品当时收取的商业价格。 

④ 无市场价或该产品市场价不可比时，按成本价加同类企业平均利润率作

为双方结算的价格。在相关各方就同类企业平均利润率不能达成一致时，该利

润率按 5%执行。而后勤服务中的成本，按攀钢集团提供该服务发生的总成本，

按所接受服务的人员数量进行分摊。 

⑤ 不得以高于其向任何独立不相关的第三人或各自下属单位供应相同产品

或服务的价格作为向相关各方供应产品或提供服务的价格。 

    (2)在《攀钢集团重庆钛业股份有限公司与攀枝花钢铁（集团）公司新增股

份收购资产合同》中约定土地租赁的定价原则 

由攀枝花钛业占用的土地，现由攀钢集团以划拨方式取得土地使用权，为

保证本次收购完成后攀渝钛业的正常经营，攀钢集团同意在本合同签署后，即

按法定程序获取合法出租该等土地的资格，并在取得合法出租该等土地的资格

后，与攀渝钛业签署《国有土地使用权租赁合同》，将该等土地租赁给乙方使

用。 



攀钢集团租赁给攀渝钛业使用土地的租金标准，于本合同生效日起至 2010

年 12月 31日前为 150万元/年。实际租赁时间不足一年时，当年的租金按实际

租赁时间计算。 

从 2011年 1月 1日起，每年的租金标准按照双方签署的《国有土地使用权

租赁合同》执行。在双方未就租金价格达成一致的情况下，每年的租金标准按

照上一个会计年度的租金标准加计当年地价指数变动幅度确定。即：当年租金

＝上年租金×（1＋当年地价指数变动幅度）。 

    3、持续性关联交易协议生效、期限和执行 

《综合服务协议》在攀钢集团及其下属公司与攀渝钛业签章后随前述《新

增股份收购资产合同》的生效而生效；履行期限至资产转让完成后第四年的年

底（如果资产转让于 2006 年完成，本协议履行期限至 2010 年 12 月 31 日）。

履行期限届满前一个月内各方可重新签定有关服务合同。本协议履行期限届满

时，如果相关服务的内容和价格不产生变化，各方也可不另行签署协议，本协

议持续有效。 

    4、对持续性关联交易定价的评价 

    上述持续性关联交易以市场价格、国家定价以及协议价为主要的定价原

则。本独立财务顾问认为，按照次定价原则执行持续性关联交易不会损害攀渝

钛业及其中小股东的利益。因此，本独立财务顾问认为本次持续性关联交易定

价公允。 

（五）本次重大资产购买后，攀渝钛业与实际控制人及其关联企业同业竞

争情况的说明 

攀渝钛业的经营范围为：金红石型、锐钛型钛白粉及其付产品、铁系颜

料、油漆、工业化学品。攀渝钛业可生产十个牌号的金红石型钛白粉和三个牌

号的锐钛型钛白粉，现采用“硫酸法”生产金红石型钛白粉，牌号为（R-244、

R-248、R-249）；其产品主要用于高级工业涂料、塑料、橡胶、造纸、油墨、

建材、化纤、油漆、搪瓷等领域。 



攀钢集团所控制及关联的企业中，除本次拟转让的攀枝花钛业资产及业务

外，攀钢集团锦州钛业有限公司（以下简称“攀锦钛业”），现也从事钛白粉

的生产。 

攀枝花钛业现在采用“硫酸法”生产锐钛型钛白粉（牌号：PT120、

PT100、PTA121、PTA101、PTA110），其产品主要用于涂料、造纸等领域。 

攀锦钛业现在采用“氯化法”生产金红石型钛白粉（牌号：CR501、

CR502），其产品主要用于造纸（装饰纸），建筑、设备、汽车用漆，涂料，塑

料等领域。攀锦钛业与攀渝钛业生产金红石型钛白粉，因生产方法不同，而造

成其产品的物理性能出现差异。攀锦钛业现在采用“氯化法”生产的金红石型

钛白粉总体质量稍高于攀渝钛业以“硫酸法”生产的金红石型钛白粉，并相应

地产生价格及使用范围的差异。但由于其使用领域大致相同，而价格差异并不

明显，攀锦钛业与攀渝钛业现存在一定程度的同业竞争问题。 

对攀钢集团与攀渝钛业之间已存在及可能发生的同业竞争问题，攀钢集团

已经作出相应的承诺。 

根据攀渝钛业和攀钢集团签署的《关于避免与攀渝钛业同业竞争问题的承

诺》，攀钢集团向攀渝钛业承诺：鉴于其所控制的攀锦钛业与攀渝钛业现均生

产金红石型钛白粉，为避免可能产生的同业竞争问题，攀钢集团承诺在其为攀

渝钛业第一大股东或实质控制人的情况下，采取下列措施，避免与攀渝钛业的

同业竞争：  

1、攀钢集团在征得攀锦钛业其他股东同意的前提下，且攀渝钛业有能力

的时候，集团公司将其持有的攀锦钛业按照公允的价格转让予攀渝钛业，以避

免可能出现的同业竞争问题。 

2、在有关同业竞争未能消除之前，攀钢集团保证遵从历史和公平地对待

攀渝钛业和攀锦钛业，不采取任何限制或影响某一方正常经营的行为。 

3、集团公司采取有效措施，避免与攀渝钛业产生新的同业竞争。 

本独立财务顾问认为：根据攀渝钛业与攀钢集团签署的《新增股份收购资

产合同》及攀钢集团《关于避免与攀渝钛业同业竞争问题的承诺》，攀钢集团



已做出相关承诺并同意采取有效措施，以避免与攀渝钛业发生同业竞争。本次

收购完成后，攀渝钛业与攀钢集团及其他关联人之间不会产生新的同业竞争。 

（六）攀渝钛业是否存在资金、资产被实际控制人攀钢集团或其他关联人

占用的情形，或为实际控制人攀钢集团及其关联人提供保情况的说明 

经核查，截止本财务顾问报告出具之日，本财务顾问认为：根据重庆天健

会计师事务所有限责任公司为攀渝钛业出具的重天健审[2006] 53 号《审计报

告》（攀渝钛业2005年年度），截止2005年12月31日，攀渝钛业未发现资金、

资产被实际控制人攀钢集团或其他关联人占用的情形，也未发现为实际控制人

攀钢集团及其关联人提供担保的情形。 

（七）攀渝钛业负债结构是否合理，是否存在通过本次重大资产购买大量

增加负债（包括或有负债）情况的说明 

根据根据攀渝钛业备考会计报表专项审计报告（中喜专审字(2006)第

01185号），2005年收购前后资产负债率由 51.33%下降到 47.90%，资产负债率

下降 6.68%。 

    经核查，截止本财务顾问报告出具之日，本财务顾问认为： 2005年末攀

渝钛业的负债结构基本合理；本次重大资产购买完成后，未发现攀渝钛业通过

本次重大资产购买大量增加负债（包括或有负债）情况。 

（八）攀渝钛业在最近 12个月内是否曾发生重大购买、出售、置换资产情

况的说明 

经核查，截止本财务顾问报告出具之日，本财务顾问认为：根据攀渝钛业

所有公开披露的信息，攀渝钛业在最近 12个月内未发现实际发生并完成任何重

大购买、出售、置换资产的情况。 

    (九)关于资产评估方法的适当性、评估假设前提的合理性 

    1、评估方法的适当性 

    (1)评估方法 

    岳华会计师事务所有限责任公司对本次关联交易的标的进行了评估，并出

具了岳评报字[2006]A018号《资产评估报告》，评估基准日为 2005年 12月 31



日。《资产评估准则—基本准则》中规定，资产评估基本方法包括市场法、收

益法和成本法。注册资产评估师执行资产评估业务，应当根据评估对象、价值

类型、资料收集情况等相关条件，分析三种资产评估基本方法的适用性，恰当

选择评估方法，形成合理评估结论。 

    岳华会计师事务所有限责任公司对本次关联交易标的资产的评估方法主要

为成本法，即采用重置成本法对各单项资产进行评估，并将单项资产评估结果

加和扣除经确认的负债金额即得出企业净资产评估结果。 

    (2)对评估方法的意见 

    本独立财务顾问认为，本次资产评估选用的是公认的资产评估方法，符合

国家关于资产评估的有关规定，符合客观、独立、公正、科学的原则。 

2、评估报告书成立前提条件的合理性 

    (1) 评估报告书成立前提条件 

1.1 本次评估结论是反映评估对象在本次评估目的下，在产权利益主体变

动、委估资产有效、持续使用的前提下，根据公开市场原则确定的现行公允价

值，没有考虑将来可能承担的抵押、担保事宜，亦未考虑特殊的交易方可能追

加付出的价格等对评估价值的影响。同时，本评估结论也未考虑国家宏观经济

政策发生变化以及遇有自然力和其他不可抗力对委估资产价值的影响。当前述

条件以及评估原则等其他情况发生变化时，本评估结论一般会失效。按照国家

有关的法律规定，本公司不承担由于这些条件的变化而导致评估结论失效的相

关法律责任。 

1.2 本评估报告的作用依照法律法规的有关规定发生法律效力。依据国有

资产评估项目管理的有关法规规定，本评估报告在国有资产管理部门备案后方

具有相应的法律效力。 

1.3 本评估报告书仅供委托方为本评估报告书所列明的评估目的以及报送

有关资产评估主管机关审查使用。委托方应按资产评估报告书载明的评估目的

使用，本公司不承担由于委托方超出本评估报告书载明的评估目的使用引起的

相关法律责任。 



本评估报告书使用权归委托方所有，未经委托方同意，本公司承诺不向他

人或其他公司提供。除依据法律需公开的情形外，报告的全部或部分内容不得

发表于公开的媒体上。 

1.4 本报告含有若干备查文件，备查文件是构成本报告之重要组成部分，

与本报告正文具有同等法律效力。 

1.5 评估结论的有效使用期限。根据国家现行规定，本资产评估报告书有

效使用期限为一年，自评估基准日 2005年 12月 31日起计算。  

    (2) 评估报告书成立前提条件的意见 

    本独立财务顾问认为，本次评估报告书成立前提条件是合理的，体现了公

平、合理的原则。 

    (十) 本次关联交易对非关联股东的保护 

    1、本次关联交易是依据法律、法规和攀渝钛业公司章程的规定作出的。 

    2、本次关联交易聘请了具有证券从业资格的会计师事务所对拟收购的资产

状况进行了审计，聘请了具有证券从业资格的评估师事务所对拟收购的资产进

行了评估，中介机构出具了相应的审计与评估报告。 

    3、本次关联交易需要攀渝钛业董事会表决通过，在表决中关联董事需按规

定回避表决，全体独立董事需发表独立董事意见。 

    4、本次关联交易还需要攀渝钛业股东大会审议，在表决时，与本次关联交

易存在利害关系的关联股东需要将按规定回避，仅由非关联股东对本次关联交

易进行表决。 

    5、本次关联交易目标资产的评估报告需要完成向国务院国资委的备案或确

认工作。 

    6、本次新增股份收购资产还需要中国证券监督管理委员会核准； 

    7、本次新增股份收购资产符合触发全面要约收购的条件，还需要证监会核

准攀钢集团的全面要约收购豁免申请； 



    综上所述，本独立财务顾问认为，本次关联交易保护了非关联股东的权

利，没有证据表明非关联股东的利益受到了侵害。 

    (十一) 提请攀渝钛业股东及投资者注意的几个问题 

作为本次关联交易的独立财务顾问，本独立财务顾问认为在本次关联交易

中还存在以下问题和风险： 

    1、本次关联交易需要攀渝钛业董事会、股东大会审议通过，关联董事、股

东需要在董事会、股东大会上放弃对本次关联交易有关议案的投票权。 

    2、本次资产收购如果无法获得相关批准或审批，则本次资产收购存在不能

实施的风险。如果资产评估结果在确认过程中被修改或调整，则本次资产收购

的价格将发生变动。 

    3、如上所述，本次资产收购尚须履行相关批准与确认手续，因此本次收购

资产的交割时间具有一定的不确定性。交割时间的不确定性，使得本次资产收

购对攀渝钛业 2006年的盈利情况的影响具有不确定性。 

    4、公司未来发展可能出现燃料供应紧张，价格居高不下；运力紧张，运

输费用高；行业竞争加剧；各种税费优惠政策的取消，以及环保治理压力的增

大等不利因素，这将会给攀渝钛业的未来盈利水平带来一定的波动性。 

    5、我国证券市场目前尚处于发展过程的初级阶段，股票价格波动幅度较

大，投资攀渝钛业的收益与风险并存，广大投资者应充分注意这种关系，进行

理性投资。 

    6、本独立财务顾问特别提请攀渝钛业各位股东及投资者认真阅读与本次关

联交易相关的各相关文件。 

   （十二）结论 

    1、本次关联交易的合法性 

   （1）本次关联交易，需要攀钢集团履行决策程序审议通过。 

   （2）本次关联交易，需要攀渝钛业董事会审议通过，在表决中关联董事需

要按照要求进行了回避。全体独立董事需要发表支持本次关联交易的独立董事

意见。 



   （3）攀渝钛业与攀钢集团拟就本次关联交易以及持续性关联交易签署《新

增股份收购资产合同》和《综合服务协议》。 

   （4）本次关联交易将按照法定要求和程序提请召开临时股东大会进行表

决，在表决时，与本次关联交易有利害关系的关联股东将需要按规定回避，仅

由非关联股东对本次关联交易进行表决。 

   （5）本次关联交易符合有关法规、准则的规定，并需要严格按照收购资产

及关联交易有关规定履行程序并披露相关信息。 

    2、本次关联交易的公平性 

  （1）本次关联交易方案是根据法律、法规和公司章程的规定，双方需要充分

论证，方案的制定遵循公开、公平、公正的原则。 

  （2）本次资产收购虽为关联交易，但收购的资产属于钛业资产，其具有相对

独立的盈利能力，不存在损害相关各方利益的情形。 

  （3）本次关联交易收购的钛业资产，经过了具有证券从业资格的会计师事务

所和资产评估事务所的审计和评估，以评估值为基准并以相关部门批准确认的

价格为其最终交易价格，遵循了自愿、平等、有偿、等价之原则。因此，本次

拟收购钛业资产的交易价格客观、公允。 

    3、本次关联交易的合理性 

    本次关联交易的实施，有助于攀渝钛业打造一体化产业链，从而减少与攀

钢集团之间的关联交易，有利于攀渝钛业丰富产品结构和扩大生产规模，也有

利于攀渝钛业降低生产成本、减少原材料价格波动的风险，有利于提升攀渝钛

业的经营业绩。因此，本次关联交易实施后，攀渝钛业的持续经营能力将得到

进一步提高，公司的独立性也将进一步增强。 

    4、对本次关联交易的综合评价 

    综合上述分析，本独立财务顾问认为，本次关联交易遵守了国家相关法

律、法规及有关关联交易程序的要求、符合《中华人民共和国公司法》、《中

华人民共和国证券法》和《深圳证券交易所股票上市规则》等相关法律、法规



的有关规定，尽可能体现了公平、公开、公正的原则，符合上市公司和全体股

东的利益，不存在损害非关联股东利益的情形。 



（本页为中信证券股份有限公司《关于攀钢集团重庆钛业股份有限公司重大资

产购买暨关联交易之独立财务顾问报告》的签章页） 

    
 
 
 
 
 
 
 

 中信证券股份有限公司 
 
 

    二○○六年五月十九日 
 

 

 
 


