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北京金隅股份有限公司关于反馈意见的回复 

 

上海证券交易所： 

北京金隅股份有限公司于 2016 年 5 月 27 日向贵所申报了公开发行公司债券的申

请文件，根据 2016 年 6 月 28 日贵所《关于北京金隅股份有限公司面向合格投资者公

开发行公司债券上市第二次预审核反馈意见》20160527G0213 号，本公司会同有关中

介机构，对反馈意见所提问题进行了逐项落实，现回复如下。 

如无特别说明，本回复报告引用简称或名词的释义与《北京金隅股份有限公司公开

发行 2016 年公司债券募集说明书（面向合格投资者）（申报稿）》中的相同。 

 

问题一 

根据募集说明书和反馈回复，冀东集团资产负债率较高且连年亏损。请发行人进一

步披露重组后发行人是否承担冀东集团的债务及此次重组对发行人未来经营战略、经

营业绩、盈利能力和偿债能力的具体影响。 

请主承销商、发行人律师和会计师对发行人重组后是否仍然符合发行条件进行核查

并发表明确意见。 

发行人回复： 

1、本次重组的具体情况 

2016 年 4 月 15 日，发行人与唐山市人民政府国有资产监督管理委员会（以下简

称“唐山市国资委”）、冀东集团签署了《关于冀东发展集团有限责任公司重组之框架协

议》，本次重组的交易方案包括两个组成部分：发行人与冀东集团进行战略重组（以下

简称“股权重组”）；发行人及/或冀东集团将水泥及混凝土等相关业务注入冀东水泥（以

下简称“资产重组”）。 

（1）股权重组 

发行人以现金认购冀东集团新增注册资本及/或受让冀东集团原股东持有的冀东集
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团股权，使得发行人持有冀东集团的股权比例不低于 51%，成为冀东集团的控股股东。 

2016 年 5 月 30 日，冀东集团与国有资本运营公司签署了《冀东发展集团有限责

任公司与唐山国有资本运营有限公司关于唐山冀东水泥股份有限公司的股份转让协议》，

冀东集团拟向国有资本运营公司转让其持有的冀东水泥 7.48%股份，交易完成后冀东集

团将持有冀东水泥 30.00%的股份。 

2016 年 5 月 31 日，发行人与唐山市国资委、冀东集团签署了《冀东集团增资扩

股协议》，同日，发行人与中泰信托签署了《冀东集团股权转让协议》，交易完成后，发

行人将获得冀东集团 55.00%的股权，成为冀东集团控股股东，并通过冀东集团持有冀

东水泥 30.00%的股份。 

2016 年 6 月 15 日，冀东集团与国有资本运营公司签署了《关于唐山冀东装备工

程股份有限公司的股份转让协议》，冀东集团拟向国有资本运营公司转让其持有的*ST

冀装 11.52%股份，交易完成后冀东集团将持有*ST 冀装 30.00%的股份。 

截至目前，上述交易尚须满足的生效条件如下：1）发行人股东大会批准上述交易

及协议；2）河北省国资委、河北省人民政府批准上述交易；3）国务院国资委批准上

述交易；4）上述交易通过商务部反垄断审查。上述交易存在不确定性。 

（2）资产重组 

2016 年 6 月 29 日，发行人与唐山冀东水泥股份有限公司签署《唐山冀东水泥

股份有限公司与北京金隅股份有限公司之发行股份购买资产协议》，发行人以持有的水

泥业务相关资产认购唐山冀东水泥股份有限公司非公开发行的 A 股股份。前述交易完

成后，发行人将直接持有 1,391,299,488 股冀东水泥股份, 成为唐山冀东水泥股份有限

公司的控股股东。 

2016 年 6 月 29 日，发行人与唐山冀东水泥股份有限公司签署《北京金隅股份

有限公司与唐山冀东水泥股份有限公司之股权托管协议》，将发行人持有曲阳金隅水泥

有限公司 90%的股权、邢台金隅咏宁水泥有限公司 60%的股权及石家庄金隅旭成混凝

土有限公司 97.8%的股权托管给唐山冀东水泥股份有限公司。 

2、重组后发行人是否承担冀东集团的债务 

本次重组完成后，发行人将持有冀东集团 55%的股权，冀东集团将成为发行人的
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控股子公司，纳入发行人的合并报表范围。该合并为控股合并，不是吸收合并，冀东集

团作为独立的公司依旧存续，对已经存在的债务仍然承担偿还责任，其债务的偿债主体

并不会因此而发生变更。 

本次重组完成后，发行人作为冀东集团的控股股东，将按照相关法律法规的规定行

使相关权利和履行相关义务。发行人对冀东集团的债务将以出资额为限，承担有限责任。 

 

3、此次重组对发行人未来经营战略、经营业绩、盈利能力和偿债能力的具体影响。 

（1）对经营战略的具体影响 

通过此次重组，发行人将控股冀东集团，冀东集团持有唐山冀东水泥股份有限公司

（以下简称“冀东水泥”）、唐山冀东装备工程股份有限公司（以下简称“冀东装备”）

以及 120 多家企业的股权/权益，分布全国 12 个省区，涵盖水泥、混凝土、装备工程、

房地产、砂石骨料及建材制品、矿业、贸易物流、海外发展等领域，与公司的现有业务

存在一定的互补性。 

发行人对于水泥及预拌混凝土的经营战略为加大重点项目建设和加快兼并重组步

伐、加快产业链条延伸和战略资源整合步伐、巩固和完善统一营销管理体系及拓展“循

环经济、绿色发展”的新型水泥产业发展模式，本次重组符合公司的经营战略，是公司

实施经营战略的具体体现和结果。 

本次战略重组贯彻国家“京津冀协同发展”战略、响应中央供给侧结构性改革的积

极实践。有利于同行业企业间加强资源整合，化解区域过剩产能，优化区域产业结构和

布局，促进区域水泥行业健康有序发展，推动区域性资源整合，促进区域性生态文明建

设，提升公司的长期盈利能力、竞争实力及可持续发展能力。 

（2）对经营业绩的具体影响 

通过本次交易，金隅股份控股冀东集团，并通过冀东集团控制冀东水泥，冀东水泥

将收购金隅股份水泥、混凝土板块相关业务和资产。重组完成后，冀东水泥的水泥产能

将由 1.25 亿吨上升至 1.7 亿吨，增加约 33%，熟料产能将由 0.75 亿吨上升至 1.1 亿吨，

增幅约为 45%，总产能为全国第三，仅次于中材中建材集团、海螺水泥，区域市场占

有率尤其在京津冀地区将得到进一步提升。 
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本次重组完成后，冀东水泥在京津冀地区的水泥产能占有率将由 14.6%上升至

32.2%，熟料产能占有率将由 29.8%上升至 55.6%，与竞争对手拉开绝对差异，行业地

位进一步得到巩固。除此以外，本次重组完成后，冀东水泥的石灰石及其他资源储量将

由 19.2 亿吨上升至 32.4 亿吨，增加约 68.5%，资源优势将得到进一步增强。 

（3）对盈利能力的具体影响 

近年来，受国内经济增速下降，基础建设及房地产投资放缓，市场需求不足，水泥、

混凝土行业出现严重产能过剩，北方地区市场竞争尤为激烈。为了争夺市场份额，水泥、

混凝土企业普遍采取相对激进的营销方式，尤其是区域混凝土企业，赊销严重，甚至进

入无序的价格战，不仅盈利能力大幅下降，现金流也面临紧张状态。 

通过本次交易，将显著提升区域市场集中度，发行人在京津冀地区的规模优势和市

场占有率将大幅提升，从而有效改善区域市场的竞争格局，稳定水泥、混凝土价格，进

而大幅提升发行人水泥及混凝土资产的盈利能力。 

本次交易完成后，发行人拟通过改善营销方式，逐步降低赊销量，合理调整客户信

用账期，加速回笼资金，进一步改善公司的现金流状况。此外，本次交易完成后，发行

人议价能力提升，集中采购、集中销售有利于降低成本费用支出，增加利润。 

但由于冀东集团资产负债率较高且连续亏损，其中 2015 年 12 月 31 日资产负债率

为 80.16%，2015 年度营业利润为-41.16 亿元，利润总额为-38.68 亿元，归属于母公

司所有者的净利润为-25.13 亿元，本次重组完成后将对发行人的短期盈利能力产生一定

的不利影响。但受益于区域市场竞争的缓解及水泥价格逐步回升和销量的增长，发行人

水泥及混凝土资产的盈利能力将得到改善，预计本次重组不会对发行人的盈利能力造成

重大不利影响。 

（4）对偿债能力的具体影响 

偿债能力方面，截至 2016 年 3 月 31 日，公司资产负债表、流动比率和速动比率

分别为 68.17%、1.54 和 0.64；冀东集团资产负债率、流动比率和速动比率分别为

83.15%、0.57 和 0.43。本次重组完成后，预计发行人资产负债率将提高，流动比率和

速动比率将下降。根据初步测算，假设拟实施的重组在报告期期初已完成，且整个报告

期内的架构和关键交易条款保持不变的前提下，同时不考虑本次债券、重组配套募集资

金，重组完成后公司资产负债率将提高至 73.02%，流动比率将从 1.54 下降至 1.17，
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速动比率将从 0.64 下降至 0.56，货币资金余额将从 2,124,519.10 万元增加至

2,553,329.38 万元，重组完成后公司的偿债能力将受到一定的不利影响，但预计不会影

响本次债券的还本付息。 

4、请主承销商、发行人律师和会计师对发行人重组后是否仍然符合发行条件进行

核查并发表明确意见。 

（1）主承销商对发行人重组后是否仍然符合发行条件进行了核查，并发表如下意

见： 

本次重组完成后，发行人将持有冀东集团 55%的股权，冀东集团将成为发行人的

子公司，纳入发行人的合并报表，由于该合并为非同一控制下的企业合并，所以不对发

行人前三年的财务报表进行追溯调整。 

截至本核查意见出具日，该重组尚在进行中，冀东集团暂未纳入发行人的合并报表。 

主承销商按照相关规定的要求，对发行人重组后是否仍然符合发行条件进行了核查。

经核查，本次重组后发行人仍然符合发行条件。具体可参见主承销商出具的核查意见。 

（2）发行人律师对发行人重组后是否仍然符合发行条件进行了核查，并发表如下

意见： 

发行人律师对发行人重组后是否仍然符合发行条件进行了核查了，经核查，本次重

组后发行人仍然符合发行条件。具体可参见发行人律师出具的法律意见书。 

（3）会计师对此发表如下意见： 

根据金隅股份于 2016 年 5 月 31 日的公告，金隅股份拟通过增资和收购股权方式

取得冀东发展集团有限责任公司（简称“冀东集团”）的控制权。按照《企业会计准则

第 20 号——企业合并》和《企业会计准则第 33 号——合并财务报表》，上述金隅股份

取得冀东集团控制权的交易将构成非同一控制下的企业合并，冀东集团的经营成果和财

务状况将自交易完成日即金隅股份取得冀东集团的实际控制权之日起纳入金隅股份的

合并报表。该等交易将不会影响金隅股份 2013 年度、2014 年度及 2015 年度的已审财

务报表和我们已经出具的审计意见。具体可参见会计师出具的说明。 
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（此页无正文，为《北京金隅股份有限公司关于反馈意见的回复》签章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

北京金隅股份有限公司 

 

年    月    日 
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第一创业摩根大通证券有限责任公司 

 

年    月    日 

 
 


