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第一节 释义

在本财务顾问报告中，除非上下文另有所指，下列简称具有以下含义：

上市公司、宏创控股、

公司
指 山东宏创铝业控股股份有限公司

收购报告书 指 《山东宏创铝业控股股份有限公司收购报告书》

本财务顾问报告、本

报告
指

《北京博星证券投资顾问有限公司关于山东宏创铝业控股股份

有限公司收购报告书之财务顾问报告》

收购人、魏桥铝电 指 山东魏桥铝电有限公司，系标的公司的控股股东

一致行动人、山东宏

桥
指 山东宏桥新型材料有限公司，系上市公司的控股股东

本次收购、本次交易 指

上市公司以发行股份的方式购买山东魏桥铝电有限公司、济南

嘉汇投资合伙企业（有限合伙）、中国东方资产管理股份有限

公司、中国中信金融资产管理股份有限公司、天津聚信天昂股

权投资合伙企业（有限合伙）、宁波信铝企业管理合伙企业（有

限合伙）、济南宏泰投资合伙企业（有限合伙）、济南君岳投

资合伙企业（有限合伙）、天铖锌铖一期（温州）创业投资合

伙企业（有限合伙）持有的山东宏拓实业有限公司 100%股权

交易对方 指

山东魏桥铝电有限公司、济南嘉汇投资合伙企业（有限合伙）、

中国东方资产管理股份有限公司、中国中信金融资产管理股份

有限公司、天津聚信天昂股权投资合伙企业（有限合伙）、宁

波信铝企业管理合伙企业（有限合伙）、济南宏泰投资合伙企

业（有限合伙）、济南君岳投资合伙企业（有限合伙）、天铖

锌铖一期（温州）创业投资合伙企业（有限合伙）

标的公司、宏拓实业 指 山东宏拓实业有限公司

宏桥投资（香港） 指 宏桥投资（香港）有限公司

中国宏桥 指
中国宏桥集团有限公司，香港联合交易所上市公司（证券代码

01378.HK）

《收购管理办法》 指 《上市公司收购管理办法》

《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》

《格式准则第 16 号》 指
《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 16号——上

市公司收购报告书》

《公司章程》 指 《山东宏创铝业控股股份有限公司章程》

本财务顾问 指 北京博星证券投资顾问有限公司

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会

深交所 指 深圳证券交易所
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元、万元、亿元 指 人民币元、万元、亿元

注：由于四舍五入原因，本财务顾问报告中分项之和与合计项之间可能存在尾差。
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第二节 序言

根据《公司法》《证券法》《收购管理办法》《格式准则第 16号》及其他

相关法律、法规及规范性文件的有关规定，本财务顾问接受收购人委托，担任本

次收购的财务顾问，对本次收购行为进行核查并出具财务顾问意见。

本财务顾问按照行业公认的业务标准、道德规范，本着诚实信用、勤勉尽责

的精神，经过审慎的尽职调查，在认真查阅相关资料和充分了解本次收购行为的

基础上，就本次收购行为及相关披露文件的内容出具核查意见，以供广大投资者

及有关各方参考。
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第三节 财务顾问承诺与声明

一、财务顾问承诺

（一）本财务顾问已按照规定履行尽职调查义务，有充分理由确信所发表的

专业意见与收购人公告文件的内容不存在实质性差异。

（二）本财务顾问已对收购人关于本次收购的公告文件进行核查，确信公告

文件的内容与格式符合相关法规规定。

（三）本财务顾问有充分理由确信本次收购符合法律、法规和有关监管机构

的规定，有充分理由确信收购人披露的信息真实、准确、完整，不存在虚假记载、

误导性陈述和重大遗漏。

（四）本财务顾问就本次收购所出具的财务顾问报告已提交内核机构审查，

并获得通过。

（五）本财务顾问在担任收购人财务顾问期间，已采取严格的保密措施，严

格执行内部防火墙制度，除收购方案操作必须的与监管部门沟通外，未泄漏与收

购相关的尚未披露的信息。

（六）本财务顾问与收购人就收购后的持续督导事宜，已经依照相关法规要

求签署了持续督导协议。

二、财务顾问声明

（一）本报告所依据的文件、资料及其他相关材料由收购人提供，收购人已

向本财务顾问保证：其出具本报告所提供的所有文件和材料均真实、完整、准确，

并对其真实性、准确性、完整性承担责任。

（二）本财务顾问基于“诚实信用、勤勉尽责”的原则，已按照执业规则规

定的工作程序，旨在就《山东宏创铝业控股股份有限公司收购报告书》相关内容

发表意见，发表意见的内容仅限收购报告书正文所列内容，除非中国证监会另有

要求，并不对与本次收购行为有关的其他方面发表意见。

（三）政府有关部门及中国证监会对本报告内容不负任何责任，对其内容的
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真实性、准确性和完整性不作任何保证。任何与之相反的声明均属虚假不实陈述。

同时，本财务顾问提醒投资者注意，本报告不构成对上市公司的任何投资建议或

意见，对投资者根据本报告做出的任何投资决策可能产生的风险，本财务顾问不

承担任何责任。

（四）本财务顾问没有委托或授权其他任何机构和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）本财务顾问报告仅供本次收购事宜报告作为附件使用。未经本财务顾

问书面同意，本财务顾问报告不得被用于其他任何目的，也不得被任何第三方使

用。
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第四节 财务顾问意见

一、对本次收购报告书内容的核查

收购人及其一致行动人编制的《山东宏创铝业控股股份有限公司收购报告

书》包括释义、收购人及其一致行动人介绍、本次收购的目的及批准程序、收购

方式、资金来源、免于发出要约的情况、后续计划、本次收购对上市公司的影响

分析、与上市公司之间的重大交易、前 6个月内买卖上市交易股份的情况、收购

人及其一致行动人的财务资料、其他重要事项与备查文件。

本财务顾问对收购人及其一致行动人编制的收购报告书进行了审阅，并就其

披露内容与《收购管理办法》《格式准则第 16号》等信息披露要求相比对，经

核查，本财务顾问认为，收购人及其一致行动人编制的收购报告书未见重大遗漏、

虚假记载或误导性陈述。

二、对本次收购目的的核查

（一）提升上市公司资产质量，显著改善财务状况及盈利能力

本次交易前，上市公司主要从事铝加工业务，业务构成及盈利增长点较为单

一，业务受国内终端需求景气度影响较大，最近一年净利润为负。在日益激烈的

市场竞争下，上市公司业绩增长面临客观瓶颈，市场竞争能力相对较弱，亟需通

过并购重组实现转型升级。

本次交易完成后，上市公司实现从单一铝深加工业务向集氧化铝、电解铝及

铝深加工的全产业链业务于一体的公司转型，在产品品类、生产规模、技术水平、

人才储备等方面将迎来全方位提升，总资产、净资产、营业收入及净利润等关键

财务指标将实现显著增长，总资产及收入规模突破千亿元，跻身全球特大型铝业

生产企业之列，并成为全球领先的铝产品制造商之一，大幅增强自身的盈利能力

和市场竞争力。

（二）把握政策机遇，打造全球铝行业龙头上市公司

标的公司是全球领先的铝产品制造商，全球最大的电解铝生产商之一，业务
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涵盖了氧化铝、电解铝、铝深加工的铝产品全产业链，拥有电解铝年产能 645.90

万吨，氧化铝年产能 1,900万吨，产能优势明显。标的公司积极响应国家绿色发

展战略，拥有全球领先的 600kA 特大型预焙阳极电解槽技术。与此同时，标的

公司充分运用水电、风电、光伏等清洁能源，并逐步转移部分产能至云南省内，

致力于构建以水电和光伏为核心的绿色能源体系，旨在打造一个环保、可持续的

绿色铝产业。

本次交易是上市公司在铝行业发展的关键一步，是上市公司在铝产业链中的

重要扩张。本次交易完成后，上市公司将充分整合存量电解铝产能，同时将优质

上游产业资源注入上市公司，从单一的铝加工业务供应商快速成长为涵盖氧化

铝、电解铝及铝深加工的全产业链龙头上市公司。本次交易有助于上市公司牢牢

把握国家大力推进供给侧结构性改革和新质生产力发展的政策机遇，聚焦主营业

务，优化资源配置，增强自身核心竞争力和可持续发展能力。

（三）提升整体价值，解决同业竞争，回报中小股东

本次交易完成后，标的公司将作为上市公司全资子公司纳入其合并报表范

围，加强铝资产内部整合，充分理顺铝行业资源，有效降低上市公司关联交易比

例。本次交易完成后，上市公司控股股东及实际控制人作出的关于解决同业竞争

问题的承诺得到切实履行。本次交易有助于提升上市公司整体价值，实现上市公

司股东利益最大化。

经核查，本财务顾问认为，本次收购目的未与现行法律法规要求相违背。

三、对收购人及其一致行动人基本情况的核查

（一）对收购人及其一致行动人主体资格的核查

截至本财务顾问报告签署之日，收购人魏桥铝电基本情况如下：

企业名称 山东魏桥铝电有限公司

注册地址 山东省邹平县经济开发区工业六路

企业类型 有限责任公司（自然人投资或控股的法人独资）

注册资本 1,300,000万元

统一社会信用代码 9137160074568737XQ
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法定代表人 张波

成立时间 2002年12月25日

营业期限 2002年12月25日至无固定期限

经营范围

生产热电（仅限于本企业使用），粉煤灰及粉煤灰空心砌砖、彩色高

强铺地砖；铝矿砂（铝矾土）贸易及加工；粉煤灰综合利用生产氧化

铝及氧化铝销售；铝锭、铝板、铝箔、铝带和铝制品的加工及销售；

备案范围内的进出口业务（依法须经批准的项目，经相关部门批准后

方可开展经营活动）。

通讯方式 0543-4828 888

截至本财务顾问报告签署之日，一致行动人山东宏桥基本情况如下：

企业名称 山东宏桥新型材料有限公司

注册地址 山东省邹平县经济开发区会仙一路

企业类型 有限责任公司（港澳台投资、非独资）

法定代表人 张波

注册资本 1,175,933.30091 万元

统一社会信用代码 913716006138582965

成立时间 1994年 7月 27日

营业期限 1994年 7月 27日至无固定期限

经营范围

一般项目：选矿；常用有色金属冶炼；有色金属压延加工；金属材料

销售；煤炭及制品销售（除依法须经批准的项目外，凭营业执照依法

自主开展经营活动）许可项目：货物进出口（依法须经批准的项目，

经相关部门批准后方可开展经营活动，具体经营项目以审批结果为

准）

通讯方式 0543-4828 888

魏桥铝电与山东宏桥同为张波先生、张红霞女士及张艳红女士控制的企业，

根据《收购管理办法》第八十三条之“（二）投资者受同一主体控制”的一致行

动人情形规定，魏桥铝电与山东宏桥为一致行动人。

经核查，本财务顾问认为：截至本财务顾问报告签署之日，收购人及其一致

行动人不存在《收购管理办法》第六条规定情形及法律法规禁止收购上市公司的

情形，能够提供《收购管理办法》第五十条规定的文件，具备收购上市公司的主

体资格。

（二）对收购人及其一致行动人经济实力的核查
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1、收购人主要业务及最近三年的简要财务状况

魏桥铝电主要通过下属子公司从事热电、铝产业链相关业务。

最近三年，魏桥铝电经审计的主要财务数据（合并口径）如下：

单位：万元

项目
2024年 12 月 31 日

/2024年度

2023年 12 月 31 日

/2023年度

2022年 12 月 31 日

/2022年度

资产总计 17,536,352.30 16,279,855.97 14,923,400.16

负债总计 7,618,243.89 7,242,357.73 6,997,931.00

所有者权益 9,918,108.41 9,037,498.24 7,925,469.16

营业收入 15,048,720.47 13,339,204.35 12,891,253.58

营业利润 2,946,940.94 1,245,707.75 1,142,939.48

利润总额 2,913,544.21 1,262,279.63 1,145,447.13

净利润 2,183,755.73 965,185.93 889,252.27

净资产收益率 23.04% 11.38% 11.16%

资产负债率 43.44% 44.49% 46.89%

注：净资产收益率=净利润/(期初净资产+期末净资产)/2×100%；资产负债率=负债总额

/资产总额×100%

2、一致行动人主要业务及最近三年的简要财务状况

山东宏桥主要从事投资管理业务。

最近三年，山东宏桥经审计的主要财务数据（合并口径）如下：

单位：万元

项目
2024年 12 月 31 日

/2024年度

2023年 12 月 31 日

/2023年度

2022年 12 月 31 日

/2022年度

资产总计 21,624,614.38 19,851,749.00 18,619,044.02

负债总计 10,265,436.97 9,052,958.10 8,699,754.41

所有者权益 11,359,177.41 10,798,790.90 9,919,289.62

营业收入 15,171,809.39 13,119,126.83 12,971,225.35

营业利润 2,790,821.70 1,255,995.48 1,251,982.92

利润总额 2,755,124.10 1,276,364.94 1,243,796.47

净利润 2,019,088. 83 960,818.79 963,059.08
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净资产收益率 18.22% 9.28% 9.89%

资产负债率 47.47% 45.60% 46.73%

注：净资产收益率=净利润/(期初净资产+期末净资产)/2×100%；资产负债率=负债总额

/资产总额×100%

经核查，本财务顾问认为：本次收购系收购人以其持有的标的公司 95.295%

股权认购上市公司所发行股份，不涉及向上市公司及其股东支付现金的情形。

（三）对收购人及其一致行动人是否具备规范运作上市公司的管理能力的

核查

本次收购前，一致行动人山东宏桥为上市公司的控股股东，收购人及其一致

行动人的实际控制人为上市公司的实际控制人，收购人及其一致行动人的主要负

责人具备经营管理上市公司的经验和能力。

经核查，本财务顾问认为，收购人及其一致行动人具备规范运作上市公司的

管理能力。

（四）对收购人及其一致行动人是否需要承担其他附加义务及是否具备履

行相关义务能力的核查

经核查，本财务顾问认为：除已披露的内容外，收购人及其一致行动人不需

要承担其他附加义务。

（五）对收购人及其一致行动人诚信情况的核查

经核查，本财务顾问认为：截至本财务顾问报告签署之日，收购人及一致行

动人及各自的董事、监事、高级管理人员最近五年内未受到刑事处罚或行政处罚

（与证券市场明显无关的除外），未涉及与经济纠纷有关的重大民事诉讼或者仲

裁，诚信情况良好。

四、对收购人进行证券市场规范化运作辅导的情况

本财务顾问已对收购人及其一致行动人的董事、监事和高级管理人员进行证

券市场规范化运作的必要辅导，收购人及其一致行动人的董事、监事和高级管理
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人员已经熟悉有关法律、行政法规和中国证监会的规定，充分了解应承担的义务

和责任。

本财务顾问认为：收购人及其一致行动人具备规范运作上市公司的管理能

力。同时，本财务顾问也将承担起持续督导的责任，督促收购人及其一致行动人

遵守有关法律、法规及部门规章的规定和要求，督促收购人及其一致行动人规范

化运作和管理上市公司。

五、对收购人及其一致行动人的股权控制结构的核查

截至本财务顾问报告签署之日，收购人及其一致行动人的股权结构如下：

张波 张红霞 张艳红

士平环球控股有限公司
（BVI）

士平兴旺私人信托公司
（开曼群岛）

中国宏桥控股有限公司
（BVI）

中国宏桥集团有限公司
（开曼群岛）

中国宏桥投资有限公司
（BVI）

宏桥投资（香港）有限公司

山东宏桥新型材料有限公司山东轻金材料科技有限公司

山东魏桥铝电有限公司

40% 30% 30%

100%

100%

61.39%

100%

100%

94.52%

100%

100%

5.48%

0.09%
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截至本财务顾问报告签署之日，宏桥投资（香港）直接及间接持有山东宏桥

100%股权，为山东宏桥的控股股东。山东宏桥直接持有魏桥铝电 100%股权，为

魏桥铝电的控股股东。张波先生、张红霞女士及张艳红女士签有《一致行动协议》，

张波先生、张红霞女士及张艳红女士为山东宏桥与魏桥铝电的实际控制人。

六、对收购人本次收购资金来源及合法性的核查

本次收购过程中，收购人获得的上市公司股份，系以其持有的标的公司

95.295%股权认购上市公司所发行股份，不涉及向上市公司及其股东支付现金的

情形。

经核查，本财务顾问认为：本次收购是以资产认购股份，不涉及现金交易对

价，不涉及资金来源问题。

七、对本次收购所履行的决策程序的核查

截至本财务顾问报告签署之日，本次交易已经履行的决策和审批程序如下：

1、上市公司已召开第六届董事会 2025 年第一次临时会议、第六届董事会

2025年第三次临时会议，审议通过了与本次交易相关的议案；

2、中国宏桥董事会已审议通过本次交易的相关议案；

3、本次交易对方已履行必要的内部决策程序；

4、上市公司的控股股东已原则性同意本次交易；

5、香港联交所确认，本次交易不构成 PN15 指引下的分拆上市，因此不适

用 PN15分拆上市相关审批程序；

6、上市公司已召开 2025年第一次临时股东大会，审议通过了本次交易的相

关议案并批准了魏桥铝电豁免以要约方式增持上市公司股份；

7、本次交易已经深交所审核通过；

8、本次交易已经中国证监会予以注册。

八、对收购过渡期间保持上市公司稳定经营安排的核查
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经核查，本财务顾问认为：本次收购不会导致上市公司实际控制人发生变更，

除本次收购外，收购人及一致行动人没有在过渡期内对上市公司的章程、资产、

业务、董事会、高级管理人员进行重大调整的计划。因此，能够保持上市公司在

收购过渡期内的稳定经营。

九、对收购人提出的后续计划的核查

（一）未来 12 个月内改变上市公司主营业务或者对上市公司主营业务作出

重大调整的计划

本次交易后，标的公司将成为上市公司的全资子公司。本次交易有助于上市

公司从单一铝深加工业务向集电解铝、氧化铝及铝深加工的全产业链业务于一体

的公司转型，合理提升铝产业集中度，发挥产业一体化优势，实现铝产业链的绿

色低碳转型升级。

截至本财务顾问报告签署之日，除本次收购外，收购人及其一致行动人不存

在未来 12个月内改变上市公司主营业务或者对上市公司主营业务作出重大调整

的计划。如果根据上市公司实际情况需要进行相应调整的，收购人及其一致行动

人将按照相关法律法规的要求，履行必要的法定程序和信息披露义务。

（二）未来 12 个月内对上市公司或其子公司的资产和业务进行出售、合并、

与他人合资或合作的计划，或上市公司拟购买或置换资产的重组计划

截至本财务顾问报告签署之日，除本次收购外，收购人及其一致行动人不存

在未来 12个月内对上市公司或其子公司的资产和业务进行出售、合并、与他人

合资或合作的计划，或上市公司拟购买或置换资产的重组计划。如果根据上市公

司实际情况需要进行相应调整的，收购人及其一致行动人将按照相关法律法规的

要求，履行必要的法定程序和信息披露义务。

（三）对上市公司董事会、高级管理人员的调整计划

截至本财务顾问报告签署之日，收购人及其一致行动人不存在改变上市公司

现任董事会或高级管理人员组成的计划或建议，包括更改董事会中董事的人数和

任期、改选董事的计划或建议、更换上市公司高级管理人员的计划或建议。收购
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人及其一致行动人与上市公司其他股东之间就上市公司的董事、高级管理人员的

任免不存在任何合同或者默契。如未来根据上市公司的实际需要对上市公司现任

董事会或高级管理人员组成进行调整，收购人及其一致行动人将严格按照相关法

律法规要求，履行必要的法定程序和信息披露义务。

（四）对上市公司《公司章程》的修改计划

除依据法律法规变化进行调整外，截至本财务顾问报告签署之日，收购人及

其一致行动人不存在对可能阻碍收购上市公司控制权的公司章程条款进行修改

的计划。如未来根据上市公司的实际需要进行相应修改，收购人及其一致行动人

将严格按照相关法律法规要求，履行必要的法定程序和信息披露义务。

（五）对上市公司现有员工聘用作重大变动的计划

截至本财务顾问报告签署之日，收购人及其一致行动人没有未来 12个月内

对上市公司现有员工聘用计划作重大变动的明确计划。如果根据上市公司实际情

况需要进行相应调整，收购人及其一致行动人将严格按照相关法律法规要求，履

行必要的法定程序和信息披露义务。

（六）对上市公司分红政策调整的计划

截至本财务顾问报告签署之日，收购人及其一致行动人不存在未来 12个月

内对上市公司现有分红政策进行重大调整的计划。如果根据上市公司实际情况或

因监管法规要求需要进行相应调整的，收购人及其一致行动人将严格按照相关法

律法规要求，履行必要的法定程序和信息披露义务。

（七）其他对上市公司业务和组织结构有重大影响的计划

截至本财务顾问报告签署之日，收购人及其一致行动人不存在未来 12个月

内其他对上市公司业务和组织结构有重大影响的计划。如果根据上市公司实际情

况需要进行相应调整的，收购人及其一致行动人将严格按照相关法律法规要求，

履行必要的法定程序和信息披露义务。

十、关于本次收购对上市公司独立性影响的核查

本次交易不会导致上市公司实际控制人变更，上市公司将继续在业务、资产、
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财务、人员、机构等方面与实际控制人及其关联人保持独立。

为保持上市公司独立性，维护广大投资者特别是中小投资者的合法权益，魏

桥铝电已出具《关于保持上市公司独立性的承诺函》，具体内容如下：

“本次交易完成后，本公司在作为上市公司控股股东期间，将保持上市公司

在人员、资产、财务、机构和业务方面的独立性：

1、保证上市公司人员独立

（1）保证上市公司的劳动、人事及薪酬管理与本公司及本公司控制的其他

企业之间保持独立；

（2）保证上市公司的高级管理人员均专职在上市公司任职并领取薪酬，不

在本公司及本公司控制的其他企业担任除董事、监事以外的其他行政职务。

2、保证上市公司资产独立完整

（1）保证上市公司具有与经营有关的业务体系和相关的独立完整的资产；

（2）保证上市公司不存在资金、资产被本公司及本公司控制的其他企业占

用的情形；（3）保证不以上市公司的资产为本公司及本公司控制的其他企业的

债务违规提供担保。

3、保证上市公司财务独立

（1）保证上市公司建立独立的财务部门和独立的财务核算体系，具有规范、

独立的财务会计制度；

（2）保证上市公司独立在银行开户，不与本公司及本公司控制的其他企业

共用银行账户；

（3）保证上市公司的财务人员不在本公司及本公司控制的其他企业等关联

方兼职；

（4）保证上市公司依法独立纳税；

（5）保证上市公司能够独立作出财务决策，本公司及本公司控制的其他企

业不干预上市公司的资金使用。
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4、保证上市公司机构独立

（1）保证上市公司建立健全法人治理结构，拥有独立、完整的组织机构；

（2）保证上市公司的股东大会、董事会、监事会、内部经营管理机构，依

法独立行使职权，与本公司及本公司控制的其他企业不产生机构混同。

5、保证上市公司业务独立

（1）保证上市公司拥有独立开展经营活动的资产、人员、资质和能力，具

有面向市场独立自主持续经营的能力；

（2）保证本公司除通过行使股东权利之外，不对上市公司的业务活动进行

干预；

（3）保证本公司及本公司控制的其他企业将根据相关法律、法规及规范性

文件的相关规定和要求，尽量减少和规范与上市公司之间的关联交易；在进行确

有必要且无法避免的关联交易时，保证按市场化原则和公允价格进行公平操作，

并按相关法律法规以及规范性文件和公司章程的规定履行审批决策程序及信息

披露义务；保证不利用关联交易非法占用、转移上市公司的资源、资金、利润，

不利用关联交易损害上市公司及上市公司其他股东的合法权益。

本公司对因未履行上述承诺而给上市公司造成的实际损失依法承担赔偿责

任。”

山东宏桥及实际控制人张波先生、张红霞女士及张艳红女士已出具《关于保

持上市公司独立性的承诺函》，具体内容如下

“1、本次交易前，上市公司已按照《中华人民共和国公司法》《中华人民

共和国证券法》和中国证监会、深圳证券交易所的有关规定和要求，建立了完善

的法人治理结构和独立运营的公司管理体制，在业务、资产、机构、人员和财务

方面与本公司/本人及本公司/本人控制的其他企业之间保持独立。

2、在本次交易完成后，本公司/本人（含本公司/本人控制的其他企业）将严

格遵守相关法律、法规、规范性文件的相关规定，继续与上市公司在人员、资产、

财务、机构及业务方面保持独立，不违规利用上市公司为本公司或本公司控制的
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其他企业提供担保，不违规占用上市公司资金、资产，保持并维护上市公司的独

立性，维护上市公司其他股东的合法权益。

如违反上述承诺，本公司/本人将依法承担相应的法律责任。”

十一、对同业竞争情况的核查

本次交易前，上市公司的主营业务为铝板带箔的研发、生产与销售，标的公

司子公司滨州宏展铝业科技有限公司所生产的部分冷轧、铸轧、铝箔产品与上市

公司所生产产品存在重合。2022 年 7 月，上市公司的控股股东山东宏桥及实际

控制人出具《关于避免同业竞争的承诺函》，承诺在 36个月内按照监管部门的

要求，在符合适用的法律法规及相关监管规则的前提下，本着有利于上市公司发

展和维护股东利益尤其是中小股东利益的原则，尊重上市公司及其股东意愿，综

合运用股权收购、资产重组、业务调整、委托管理等多种方式，稳妥推进解决问

题。

本次交易完成后，标的公司将成为上市公司的全资子公司，标的公司与上市

公司之间的同业竞争问题得以彻底解决，上市公司控股股东山东宏桥及实际控制

人作出的关于解决同业竞争问题的承诺得到切实履行，有利于保障上市公司及中

小股东利益。本次交易完成后，上市公司主营业务将向上游延伸至氧化铝、电解

铝生产领域。本次交易不会导致上市公司与控股股东及其控制的关联方之间新增

重大不利影响的同业竞争。

为充分保护上市公司利益，避免同业竞争，山东宏桥出具了《关于避免同业

竞争的承诺函》，具体内容如下：

“1、本次交易完成后，本公司及本公司控制的除上市公司及其控股子公司以

外的其他企业不存在与上市公司及其控股子公司主营业务构成重大不利影响的

同业竞争情况。

2、本次交易完成后，本公司将遵守中国证券监督管理委员会、深圳证券交

易所有关法律、法规、规范性文件的相关规定，避免本公司及本公司控制的其他

企业从事与上市公司及其控股子公司主营业务构成重大不利影响的同业竞争业

务。若本公司及本公司控制的其他企业未来获得与上市公司及其控股子公司的主
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营业务构成或可能构成实质竞争的业务或业务机会时，本公司将积极采取相关措

施，包括但不限于向上市公司转让业务或业务机会、实施资产重组或剥离等，确

保与上市公司及其控股子公司之间不形成实质性同业竞争，避免损害上市公司及

其他股东利益。

3、如因本公司违反上述承诺而给上市公司造成损失的，本公司将依法承担

相应的赔偿责任。”

魏桥铝电作为本次交易完成后上市公司的控股股东，出具了《关于避免同业

竞争的承诺函》，具体内容如下：

“1、本次交易完成后，本公司作为上市公司控股股东期间，将遵守中国证券

监督管理委员会、深圳证券交易所有关法律、法规、规范性文件的相关规定，本

公司及本公司控制的其他企业将避免从事与上市公司及其控股子公司主营业务

构成重大不利影响的同业竞争业务。若本公司及本公司控制的其他企业未来获得

与上市公司及其控股子公司的主营业务构成或可能构成重大不利影响竞争的业

务或业务机会时，本公司将积极采取相关措施，包括但不限于向上市公司转让业

务或业务机会、实施资产重组或剥离等，确保与上市公司及其控股子公司之间不

形成重大不利影响的同业竞争，避免损害上市公司及其他股东利益。

2、如因本公司违反上述承诺而给上市公司造成损失的，本公司将依法承担

相应的赔偿责任。”

实际控制人张波先生、张红霞女士及张艳红女士出具了《关于避免同业竞争

的承诺函》，具体内容如下：

“1、本次交易完成后，本人及本人控制的除上市公司及其控股子公司以外的

其他企业不存在与上市公司及其控股子公司主营业务构成重大不利影响的同业

竞争情况。

2、本次交易完成后，本人将遵守中国证券监督管理委员会、深圳证券交易

所有关法律、法规、规范性文件的相关规定，避免本人及本人控制的其他企业从

事与上市公司及其控股子公司主营业务构成重大不利影响的同业竞争业务。若本

人及本人控制的其他企业未来获得与上市公司及其控股子公司的主营业务构成
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或可能构成实质竞争的业务或业务机会时，本人将积极采取相关措施，包括但不

限于向上市公司转让业务或业务机会、实施资产重组或剥离等，确保与上市公司

及其控股子公司之间不形成实质性同业竞争，避免损害上市公司及其他股东利

益。

3、如因本人违反上述承诺而给上市公司造成损失的，本人将依法承担相应

的赔偿责任。”

十二、对关联交易情况的核查

本次交易不会导致上市公司实际控制人变更。本次交易前，上市公司已依照

有关法律、法规、规章、其他规范性文件和《公司章程》的规定，遵照公开、公

平、公正的市场原则开展必要关联交易，对实际控制人及其关联方的关联交易情

况和审批情况履行信息披露义务。

本次交易构成关联交易。本次交易完成后，上市公司控股股东将由山东宏桥

变更为魏桥铝电，实际控制人仍为张波先生、张红霞女士及张艳红女士。上市公

司将继续严格依照有关法律、法规、规章、其他规范性文件和《公司章程》的规

定，遵照公开、公平、公正的市场原则开展必要关联交易，并履行适当的审批程

序和信息披露义务。

为了减少和规范关联交易，魏桥铝电、山东宏桥、实际控制人张波先生、张

红霞女士及张艳红女士分别出具了《关于减少和规范关联交易的承诺函》，承诺

如下：

魏桥铝电承诺：1、本次交易完成后，本公司在作为上市公司控股股东期间，

本公司及本公司控制的其他企业将根据相关法律、法规及规范性文件的规定和要

求，尽量减少和规范与上市公司之间的关联交易；在进行确有必要且无法避免的

关联交易时，保证按市场化原则和公允价格进行公平操作，并按相关法律法规以

及规范性文件和公司章程的规定履行审批决策程序及信息披露义务；保证不利用

关联交易非法占用、转移上市公司的资源、资金、利润，不利用关联交易损害上

市公司及上市公司其他股东的合法权益。2、如违反上述承诺，本公司将依法承

担相应的法律责任。
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山东宏桥、张波、张红霞及张艳红承诺：1、本次交易完成后，本公司/本人

及本公司/本人控制的其他企业将采取必要措施尽量避免和减少与上市公司及其

控股子公司之间发生的关联交易。对于确有必要且无法避免的关联交易，保证按

市场化原则和公允价格进行公平操作，并按相关法律、法规、规范性文件及上市

公司《公司章程》等有关规定依法履行审批决策程序及信息披露义务；2、本公

司/本人及本公司/本人控制的其他企业将严格遵守相关法律、法规、规范性文件

及上市公司《公司章程》等有关规定，保证不利用关联交易非法占用、转移上市

公司的资源、资金和利润，不利用关联交易损害上市公司及上市公司其他股东的

合法权益。如违反上述承诺，本公司/本人将依法承担相应的法律责任。

经核查，本财务顾问认为，收购人及其一致行动人及其实际控制人已就保持

上市公司独立性、避免同业竞争、规范关联交易等做了相关承诺，在遵守上市公

司监管法规和上市公司相关管理制度的基础上，保证上市公司的规范运行，上述

承诺具有可行性。因此，本次收购不会对上市公司经营独立性和持续发展产生不

利影响。

十三、对收购标的设定其他权利及其他补偿安排情况的核查

收购人通过本次收购所取得的股份为上市公司发行的新股，不涉及股权质

押、冻结等权利限制事项。

收购人在本次交易中以资产认购取得的上市公司的股份锁定期安排如下：

魏桥铝电承诺在本次交易中取得的上市公司股份，自该等股份发行结束之日

起 36个月内不得转让，但在同一实际控制人控制的不同主体之间转让的除外。

本次交易完成后6个月内如上市公司股票连续20个交易日的收盘价低于发行价，

或者本次交易完成后 6个月期末上市公司股票收盘价低于发行价的，则魏桥铝电

通过本次交易获得的上市公司股份的锁定期自动延长 6个月。

一致行动人山东宏桥承诺对于在本次交易实施完毕前已持有的上市公司股

份，自本次交易实施完毕之日起 18个月内不得转让，但在同一实际控制人控制

的不同主体之间转让的除外。

在上述股份锁定期内，由于上市公司送股、转增股本等原因而增加的股份，
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亦遵守上述股份锁定期的安排。

若上述股份锁定期与证券监管部门的最新监管意见不相符，交易对方将依据

相关证券监管部门的监管意见对上述锁定承诺进行相应调整。

经核查，本财务顾问认为：除上述情况外，收购人及其一致行动人未在收购

标的上设定其他权利，未在收购价款之外作出其他补偿安排。

十四、对收购人及其一致行动人与上市公司之间重大交易的核查

（一）与上市公司及其子公司之间的交易情况

在本财务顾问报告签署之日前 24个月内，除已披露的情况外，收购人及其

一致行动人及各自的董事、监事、高级管理人员不存在其他与上市公司及其子公

司进行资产交易的合计金额高于 3,000万元或者高于上市公司最近经审计的合并

财务报表净资产 5%以上的交易。

（二）与上市公司的董事、监事、高级管理人员之间的交易

在本财务顾问报告签署之日前 24个月内，除担任董事领取薪酬外，收购人

及其一致行动人及各自的董事、监事、高级管理人员与上市公司的董事、监事、

高级管理人员之间未发生合计金额超过 5万元以上的交易。

（三）拟更换的上市公司董事、监事、高级管理人员的补偿或类似安排

在本财务顾问报告签署之日前 24个月内，收购人及其一致行动人及各自的

董事、监事、高级管理人员不存在对拟更换的上市公司董事、监事和高级管理人

员进行补偿或者存在其他任何类似安排。

（四）上市公司有重大影响的其他正在签署或者谈判的合同、默契和安排

在本财务顾问报告签署之日前 24 个月内，收购人及其一致行动人及各自的

董事、监事、高级管理人员无对上市公司有重大影响的其他正在签署或者谈判的

合同、默契或者安排。

十五、对前 6个月内买卖上市公司股票的核查



北京博星证券投资顾问有限公司 财务顾问报告

25

（一）收购人及其一致行动人前 6个月内买卖上市公司上市股份的情况

根据自查报告并经核查，在本次收购事实发生之日起前 6个月内，收购人

及其一致行动人不存在通过交易系统买卖上市公司股票的情况。

（二）收购人及其一致行动人的董事、监事和高级管理人员及其直系亲属

前 6个月内买卖上市公司上市交易股份的情况

根据自查报告并经核查，收购人及其一致行动人的董事、监事、高级管理

人员及其直系亲属在本次收购事实发生之日起前 6 个月内不存在通过交易系统

买卖上市公司股票的情况。

十六、对上市公司原控股股东、实际控制人及其关联方是否存在

未清偿对公司的负债、未解除公司为其负债提供的担保或者损害公司

利益的其他情形的核查

经核查，本财务顾问认为：本次收购前后，上市公司实际控制人未发生变化，

上市公司的控股股东由山东宏桥变更为魏桥铝电，山东宏桥与魏桥铝电为一致行

动人。截至本财务顾问报告签署之日，上市公司的控股股东、实际控制人及其关

联方不存在未清偿对上市公司的负债、未解除上市公司为其负债提供担保或者损

害上市公司利益的其他情形。

十七、对收购人免于发出要约条件的核查

收购人以其持有的标的公司股权认购上市公司新发行的股份，收购完成后收

购人及其一致行动人持有上市公司股份进一步提高并超过 30%，触发《收购管理

办法》规定的要约收购义务。根据《收购管理办法》第六十三条，有下列情形之

一的，投资者可以免于发出要约：“（三）经上市公司股东大会非关联股东批准，

投资者取得上市公司向其发行的新股，导致其在该公司拥有权益的股份超过该公

司已发行股份的 30%，投资者承诺 3年内不转让本次向其发行的新股，且公司股

东大会同意投资者免于发出要约”。

收购人已承诺在本次交易中认购的上市公司股份自本次发行结束之日起 36
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个月不转让，已取得上市公司股东大会批准免于发出要约，收购人及其一致行动

人可以免于发出要约。

经核查，本财务顾问认为，本次收购符合《收购管理办法》免于发出要约条

件。

十八、结论性意见

本财务顾问已履行勤勉尽责义务，对收购人及其一致行动人的收购报告书的

内容进行了核查和验证，未发现虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏。本财务顾

问认为：收购人及其一致行动人的主体资格符合《收购管理办法》的有关规定，

未发现存在《收购管理办法》第六条规定的情形，符合《收购管理办法》第五十

条涉及本次收购的有关规定；本次收购符合《收购管理办法》规定的免于发出要

约的情形。
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