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世纪联姻，宝钢武钢成一家

去去产产能能背背景景下下
为为何何造造巨巨无无霸霸

●合并一方面可以消除恶性竞争，另一方面，双方原有的交叉
重叠产能有望得到削减，而这正是供给侧改革的重要内容。

规模有多大？

年产6000万吨
中国第一世界第二

国务院国资委22日发布
消息，宝钢集团有限公司与武
汉钢铁（集团）公司实施联合
重组。一家总资产超过7000亿
元，年产能达到6000万吨，规
模全球第二的钢铁“巨无霸”
诞生。

宝钢集团有限公司更名
为中国宝武钢铁集团有限公
司，作为两家公司重组后的母
公司。武汉钢铁（集团）公司整
体无偿划入该母公司，成为其
全资子公司。

两家企业合并组建“巨无
霸”，并非只为了做大规模。在
重组目标中，“做强做优做大”
与“瘦身健体”并列。合并后上
市公司拟用3年深入推进整合
融合，减少重复投资、降低运
营成本，推动企业提质增效。

宝钢是中国钢铁业的“带
头大哥”，拥有超过5400亿元
的总资产，年销售额超过2400
亿元，员工12 . 4万人，2016年
在世界500强排名第275位。武
钢集团是建国以来的首家钢铁
企业，被称为钢铁业的“共和国
长子”，目前总资产2200多亿
元，产能1800多万吨。

两大龙头钢铁央企的“联
姻”，是近年来中国钢铁产业
最大规模的重组事件。两家合
并之后，规模仅次于欧洲钢铁
巨头安赛乐米塔尔（年产能约
1亿吨），在全球钢铁业中排名
第二。

为什么合并？

提高集中度
避免恶性竞争

“整体来看，宝钢和武钢
的重组，符合国家产业政策的
发展趋势。”兰格钢铁研究中
心主任王国清表示，目前我国
钢铁工业集中度较低，2015年
仅为34 . 2%。这对于整体行业
形成了很大的不利影响，包括
无序竞争、整体盈利能力下降。

2015年被外界视为中国
钢铁业的转折之年，全国粗钢
产量近34年首现负增长，钢铁
行业面临着产能严重过剩、市
场供大于求的矛盾，大批钢铁
企业出现巨额亏损，全行业进
入寒冬。

“从产业发展的角度来
看，合并一方面可以消除恶性

竞争，另一方面，双方原有的交
叉重叠产能有望得到削减，而
这正是供给侧改革的重要内
容。”有市场观察人士分析，合
并后能显著缓解当前整个行业
过度竞争的局面，有利于整个
行业摆脱恶性竞争的泥潭。

合并意味着国内钢铁产
业深度整合大幕正式拉开。中
国钢铁行业协会副会长迟京
东透露，兼并重组将成为中国
钢铁行业的主导，国家计划至
2025年，前十家钢企粗钢产量
全国占比不低于60%，形成3
到5家在全球有较强竞争力的
超大钢铁集团。

宝武合并是继南北车合
并、航运央企（中远、中海）合
并、五矿与中冶重组之后，又
一国企改革重头戏。《关于深
化国有企业改革的指导意见》
对外公布至今已一周年。就在
最近，国资委副秘书长彭华岗
表示国企改革框架基本形成。
下一步，国家相关部门还会在
实施公有制多元化股权改革
的同时，积极稳妥地推进混合
所有制改革，着力解决国企不
愿意混，民企难以混的问题。

合并有何亮点？

股权无偿划转
成新模式

与往日钢企并购不同的
是，本次的并购并不是以大吃
小形式，而是两个大型钢厂的
强强联合，合并方案在很大程
度上可参照当初中国南车与
中国北车换股合并的案例。

重组启动前，武钢股份总
市值278 . 6亿元，宝钢股份总
市值806 . 88亿元。重组方案正
式披露前，两家上市公司分别
对股权结构进行了调整。武钢
股份21日晚间披露，控股股东
武钢集团拟通过无偿划转方
式将持有的本公司2 . 47亿股
A 股股票（占公司总股本的
2 . 45%）划转给北京诚通金控
投资有限公司、2 . 47亿股A股
股票划转给国新投资有限公
司。此前一天宝钢股份披露，
控股股东宝钢集团分别将公
司2 . 45%的股份划转给诚通
金控和国新投资。而诚通金
控、国新投资分别为诚通集团
和中国国新控股旗下公司，都
是国有资本运营改革的试点
单位。

“表面来看，无偿划拨股
份就是行政划拨，但也有其内
在的市场经济规律，一方面符

合国资委改革的战略规划，另
一方面也是上市公司发展的
内在需求。大股东股权高度集
中是很多国企上市公司的通
病，股权划转后能起到分散股
权、促进股权多元化，改善公
司治理结构的作用。”有市场
研究员表示，国资之间的股权
划转、央企之间的交叉换股，
近年来频频出现，成为本轮国
企改革的新模式。随着国企改
革进程的加快，类似案例还会
比较密集地出现。

为什么宝钢吃武钢？

两家分别是
正反面的典型

早在2004年，邓崎琳接手
武钢的时候，上面就有“宝武
重组”的意图。当时的武钢产
能不到宝钢1/3，如果重组武
钢没有多少优势可言。也许正
因为如此，武钢管理层一直没
有表现出配合的意思，论资
历，武钢比宝钢更老，论行政
级别，二者平级，武钢当然不
愿意被宝钢吃下。

于是，这家老牌钢企在邓
崎琳的领导下展开了一场大
跃进式发展，在国内兼并重组
鄂钢、柳钢、昆钢，在国外投资
了8座海外矿山，在广西防城
港新建钢铁基地与宝钢湛江基
地正面交锋。理由很简单，只有
规模足够大，武钢被整合的可
能性才会降到最低。

问题是，武钢的这一决策
是在与趋势为敌，正好这十年
是全球经济的下行周期，跨越
式发展换来的是巨亏与裁员
潮。2015年邓崎琳落马，宝钢
股份总经理马国强空降武钢，
正逢央企重组合并潮，这才为
宝武重组创造了新的契机。

宝钢没有武钢那么沉重
的历史包袱，且在技术引进、
运营管理与成本控制上非常
出色，其盈利水平在国内钢企
中名列前茅。2015年亏损钢企
20强几乎全是国企，武钢亏损
69 . 86亿元被称A股亏损王，
实际总负债近700亿元。而盈
利钢企20强中多是民企，宝钢
是为数不多的盈利国企。

在产品方面，武钢的优势
在于硅钢和重轨，而宝钢的优
势在于汽车板与家电板，附加
值更高，且受房地产下行的影
响也更小，这也是宝钢盈利水
平较高的重要原因。

据新华社、中国证券报、
财新网等

国内钢铁产业长期存在“北强南弱”、“北钢南运”的格局，产业
中心分布在河北、辽宁、山东、西北以及长江中下游地区，整个华南
地区几乎没有大型钢企。例如，广东是国内最大的钢材消费市场，
但钢材自给率只有大约40%。

正是看中这个巨大的消费市场，再加上当地政府的积极推进，
宝钢与武钢多年前就在华南地区落下大棋。宝钢湛江项目与武钢
防城港项目，均按千万吨级的产能投资建设，大有在华南地区再造
一个宝钢与武钢的势头。

宝钢湛江项目与武钢防城港项目均位于北部湾地区，这里坐
拥天然良港，在进口铁矿石与钢材运输方面具备很大的成本优势，
且紧邻东亚、东南亚、南亚三个巨大的新兴市场，被认为是亚洲海
岸线与人口分布的地理中心，市场潜能巨大。宝钢管理层曾透露，
未来东南亚北部湾地区会有超过8000万吨的钢铁产能，这里可能
成为新的全球钢铁中心。

另外，武汉、上海两个中心城市正处在“退二进三”的产业转移
浪潮之中，工业企业搬离市区是迟早的事，宝钢与武钢的产业南移
也是大势所趋，国内钢铁产业的“北强南弱”格局将被改变，甚至会
出现钢铁产业重心整体南移的情况。

据中国证券报、财新网等

建建全全球球钢钢铁铁中中心心
打打破破“北北强强南南弱弱”格格局局

葛行业影响

穿着武钢工作服的下岗工人在招聘会上求职。（资料片）

●下一步，国家相关部门还会在实施公有制多元化股权改革
的同时，积极稳妥地推进混合所有制改革，着力解决国企不愿意
混，民企难以混的问题。
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