
 

 [table_main] 宏源行业类模板 事件： 

公司发布 2011 年第十次临时董事会决议公告，主要内容包括（1）通

过了关于更换会计事务所的议案；（2）通过了关于受让三亚亚海亚龙

北部湾开发有限公司（简称“北部湾公司”）股权的议案；（3）通过

了关于受让吉林亚泰生物药业股份有限公司（以下简称“亚泰生物公

司”）股权的议案；（4）通过了关于受让吉林亚泰制药股份有限公司

（简称“亚泰制药公司”）股权的议案；（5）通过了投资设立南京金

安房地产开发有限公司（简称“金安地产公司”）的议案；（6）通过

了为所属公司借款提供担保的议案和调整公司组织结构设置的议案。 

点评： 

 首先，我们认为，如此系列的“大动作”是公司发展战略重塑、积极

谋划未来的重要信号。在岁末年初之际，公司董事会采取了近几年罕

见的内部股权整合，意味着管理层对于公司未来的战略定位和业务方

向已经度过了混沌期，开始具有清晰地思路，逐步进入操作层面，在

产权领域和组织架构进行适应性落实布局。 

 第二，公司取得北部湾公司、金安地产公司的控股权，夯实了公司“水

泥+房地产+金融”三足鼎立的全产业链发展模式。目前，房地产市场

在政府强力调控下，处于困难期，亚泰集团此时出手一方面反映了公

司的财务健康和资金实力，另一方面说明公司采取香港和黄集团同样

策略——低迷期扩张。对于公司受让北部湾公司股权和设立全资金安

房地产事宜，我们给予正面评价，一是因为受让价格相对合理；二是

拥有控股权才意味着公司地产全国布局取得实质性进展；三是东北人

是购买海南房地产的重要客户群，有利于亚泰集团发挥优势。 

 第三，公司取得两家生物医药公司的绝对控股权，增强了公司未来处

理该类资产的主导性和简单化。转让交易完成后，公司对亚泰生物公

司股份由 33.33%上升到 74%，对亚泰制药公司股份由 36.43%上升到

61.36%。我们认为，根据公司的“水泥+房地产+金融”产业战略定位，

生物医药资产属于非主营业务性质资产，未来最为可能的模式是进行

资产证券化方式剥离，而亚泰集团的绝对控股地位将为该类资产处理

扫清了障碍。 

 最后，我们认为，公司财务审计机构由中准会计师事务所变更为具有

H 股审计执业资格的立信会计师事务所，这一方面有利于提升投资者

对于亚泰集团财务报表的信任度，另一方面或许也是为公司未来涉足

香港资本市场的运作提供便利。建议买入！ 
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[table_industryTrend] 市场表现 
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[table_industry] 行业数据 

股票家数（家） 28 

总市值（亿元） 3052 

流通市值（亿元） 2043 

重点公司（家） 12 
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更正声明：前期研究报告《政治换届驱动的水泥股行情》，第 25 页表 3-1 ，2012E 水泥需求净增加更正为 21231

万吨，2012E 需求缺口更正为 18431 万吨，对于我们的不严谨给大家造成不方便深表歉意！ 

分析师简介： 

邓海清：复旦大学金融学博士，宏源证券研究所建材行业分析师，曾经在上海市人民政府研究室、上海市杨浦区

人民政府研究室工作多年，2010 年任职国金证券研究所宏观策略组，2011 年加盟宏源证券研究所。 

注：宏源证券建材行业实习生何文忠博士生对报告亦有贡献。 
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宏源证券评级说明： 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

股票投资评级 

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 20%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%～20% 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

行业投资评级 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%以上 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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本报告分析及建议所依据的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保

证所依据的信息和建议不会发生任何变化。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供

参考，不构成任何投资建议。投资者依据本报告提供的信息进行证券投资所造成的一切后果，本公司概不负责。  

本公司所隶属机构及关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能争取为这些公

司提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，
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