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关于对北京首钢股份有限公司的重组问询函 
 

许可类重组问询函〔2021〕第 20 号 

 

北京首钢股份有限公司董事会： 

2021年 12月 1日，你公司直通披露了《北京首钢股份有限公

司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易报告书（草案）》（以

下简称“报告书”）。我部对上述披露文件进行了事后审查，现将意见

反馈如下： 

1.报告书显示，钢贸公司自成立以来共有五次增资情况。请你公

司： 

（1）说明钢贸公司近三年增资作价、评估情况，与本次交易作

价相比是否具有较大差异以及差异合理性。 

（2）2021年 4月 15日钢贸公司召开股东大会同意新增注册资

本 4.36 亿元，首钢集团和你公司分别按照持股比例出资。请量化分

析最近一次增资事项对钢贸公司财务状况和评估增值率的影响，并说

明收购前增资的原因、必要性及合规性。 

请独立财务顾问、评估机构核查上述事项并发表明确意见。 

2.报告书显示，2020年 2月，首钢集团将其持有的京唐公司 11.51%

股权转让给京投控股、7.67%股权转让给京国瑞，转让价格分别确定

为 30亿元、20亿元；2021年 4月，你公司以发行股份方式购买上述

股权，股权转让完成后，你公司直接持有京唐公司 70.18%股权。本

次交易完成后，你公司直接以及通过钢贸公司合计持有京唐公司 100%
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的股权。请你公司： 

（1）说明首钢集团转让股权的评估值、交易作价与本次京唐公

司评估值、交易作价相比是否存在差异以及差异合理性，是否存在损

害上市公司利益的情形。请独立财务顾问和评估机构核查并发表明确

意见。 

（2）请结合上市公司分步购买京唐公司 100%股权的交易安排，

补充披露上述交易的目的以及商业合理性，上述资产购买协议是否构

成一揽子交易。请独立财务顾问核查并发表明确意见。 

3.报告书显示，收益法净现金流量预测中，钢贸公司 2021年 9-12

月、2022年至 2027年的预测收入分别为 0.44亿元、1.98亿元、2.11

亿元、2.13亿元、2.15亿元、2.17亿元；2021年 9-12月预测毛利率

为 16%，2022年及以后毛利率为 11%。京唐公司 2021年 9-12月、

2022年至 2026年的预测收入分别为 272.40亿元、522亿元、524亿

元、526亿元、528亿元、530亿元，2021年 9-12月销售费用为 2,017.53

万元，2022年及以后为 6,477.39万元，2021年 9-12月、2022年、2023

年资本性支出分别为 7.27亿元、21亿元、3亿元，2023年以后资本

性支出为零。 

（1）请结合行业周期性、产品价格走势、产品销量等因素，分

别说明钢贸公司和京唐公司预测收入、预测毛利率的依据及测算过程，

评估预测是否合理、谨慎。 

（2）说明钢贸公司 2026 年及以后预测收入水平不变、2022 年

及以后毛利率保持不变的依据及合理性。 

（3）2021年 4月，你公司披露《发行股份购买资产并募集配套

资金暨关联交易报告书（草案）》（以下简称“草案”），以发行股份方



3 

 

式购买京唐公司 19.18%的股权，收益法净现金流预测中，京唐公司

2021年至 2025年的预测收入为 490亿元、493亿元、497亿元、501

亿元、505亿元，2021年预测销售费用为 2.59亿元，2022年及以后

为 6.93 亿元。请结合两次评估基准日京唐公司的经营情况、销售模

式、销售人员数量变动、评估预测依据等因素，分别说明两次评估的

预测收入、毛利率及销售费用存在较大差异的原因及合理性。 

（4）说明京唐公司资本性支出的预测依据及测算过程，预测值

波动较大且在 2024年及以后资本性支出为零的原因及合理性。 

请独立财务顾问和评估机构核查上述事项并发表明确意见。 

4.报告书显示，你公司拟发行股份募集配套资金不超过 25亿元，

其中 13.11亿元用于补充流动资金和偿还债务，占比约为 52.42%。截

至 2021年 9月末，你公司货币资金余额为 134.90亿元。 

请你公司： 

（1）说明本次发行补充流动资金及偿还债务的规模是否符合《监

管规则适用指引——上市类第 1号》的规定。 

（2）说明以配套募集资金补充上市公司流动资金的具体安排，

是否会用于不符合要求的高污染、高排放项目。 

（3）结合公司资产负债结构、现金流状况、未来现金需求等，

说明本次募集配套资金的原因及必要性，是否存在闲置的情形。 

请独立财务顾问核查上述事项并发表明确意见。 

5.报告书显示，钢贸公司主营业务包括钢材产品销售业务、钢材

产品加工业务及废钢销售业务，其参股的京唐公司主营业务为钢铁冶

炼及销售，本次重组募集配套资金将主要用于钢贸公司及京唐公司项

目建设。请你公司补充披露： 
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（1）钢贸公司及配套募集资金所涉及的已建、在建和拟建项目

是否属于“高耗能、高排放”项目，是否符合国家或地方有关政策要

求以及落实情况，是否需履行相关主管部门审批、核准、备案等程序

及履行情况。 

（2）钢贸公司生产经营是否符合国家产业政策，是否纳入相应

产业规划布局，是否属于落后产能。 

（3）钢贸公司及配套募集资金所涉及的已建、在建和拟建项目

是否满足项目所在地能源消费双控要求，是否按规定取得固定资产投

资项目节能审查意见，主要能耗情况以及是否符合当地节能主管部门

的监管要求。  

（4）钢贸公司及配套募集资金所涉及的项目是否符合环境影响

评价文件的要求，在建、拟建项目是否获得相应级别生态环境部门环

境影响评价批复。 

（5）钢贸公司及配套募集资金所涉及的已建、在建和拟建项目

是否存在大气污染防治中重点区域内的耗煤项目，如是，是否已履行

应履行的煤炭等量或减量替代要求，并披露煤炭替代措施；拟建项目

是否涉及在大气污染防治重点区域新增钢铁、水泥熟料、平板玻璃、

炼化产能（如适用）。 

（6）钢贸公司所在行业产能是否已饱和，如是，是否已落实压

减产能和能耗指标、煤炭消费减量替代及污染物排放区域削减的要求，

产品设计能效水平是否已对标能耗限额先进值或国际先进水平；如否，

是否符合国家布局和审批备案等要求，是否在能耗限额注入、污染物

排放标准等基础上对标国家先进水平提高准入门槛。 

（7）钢贸公司报告期内环保投资和成本费用支出情况，环保相
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关成本费用是否和处理公司生产经营产生的污染相匹配。 

（8）钢贸公司最近 36个月受到环保领域行政处罚的具体情况，

是否构成重大违法行为，整改措施及整改后是否符合环保法律法规的

规定，是否发生环保事故或重大群体性的环保事件，是否存在环保情

况的负面媒体报道。 

请独立财务顾问和律师核查上述事项并发表明确意见。 

6.报告书显示，钢贸公司于评估基准日的净资产账面价值为

107.63 亿元。采用资产基础法进行评估，股东全部权益评估值为

119.57 亿元，增值率为 11.09%；采用收益法进行评估，股东全部权

益评估值为 118.52亿元，增值率为 10.12%。请补充说明： 

（1）收益评估法中收入预测的具体依据及合理性，收益法较资

产基础法评估值更低的原因，相关资产是否存在减值迹象。 

（2）在两种评估结果差异较小的情况下，本次选用资产基础法

作价的原因及合理性。 

请独立财务顾问和评估机构核查并发表明确意见。 

7．报告书显示，钢贸公司在评估基准日的主要资产为长期股权

投资，评估值为 117.95亿元，增值率为 11.18%。其中，上海钢贸、

苏州首钢、沈阳首钢、首钢鹏龙的增值率分别为 540.09%、88.55%、

200.71%、100.12%。请你公司结合上述被投资单位的业绩情况，主

要资产增值情况，说明评估增值率较高的原因及合理性。 

请独立财务顾问、审计机构和评估机构核查上述事项并发表明确

意见。 

8.报告书显示，钢贸公司 2019年、2020年、2021年 1-9月的净

利润分别为 512.45 万元、45,013.75 万元、155,135.34 万元，经营活
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动产生的现金流量净额分别为 9,637.31万元、-2,693.72万元、-2,613.26

万元，投资收益分别为-951.95 万元、42,638.16 万元、151,154.96 万

元，主要系长期股权投资中京唐公司所产生的收益，京唐公司 2019

年、2020年、2021年 1-9月的毛利率分别为 10.24%、9.73%、13.79%。

请你公司： 

（1）说明钢贸公司经营活动产生的现金流量净额持续为负的原

因与合理性。 

（2）结合同行业上市公司情况说明京唐公司毛利率波动的原因

与合理性。 

请独立财务顾问和审计机构核查上述事项并发表明确意见。 

9.报告书显示，本次交易标的资产中部分专利、专有技术、软件

著作权采用收益法进行评估，评估值为 28,280 万元，首钢集团对上

述无形资产（以下简称“业绩承诺资产”）的收入分成额（收入分成

额=业绩承诺资产相关的营业收入×收入分成率）作出业绩承诺如下

表所示。 

单位：万元 

 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 

2022.12.31 前完成 9,091.82 7,941.40 6,156.18  

2022.12.31 未完成  7,941.40 6,156.18 4,544.50 

承诺数同比变动  -12.65% -22.48% -26.18% 

请结合业绩承诺资产的历史业绩，说明预期各年度收益、收入分

成率等重要参数的确定依据和测算过程，2022年至 2025年承诺数逐

年下降的原因及合理性。 

请独立财务顾问和评估机构核查上述事项并发表明确意见。 

10.报告书显示，2020年 6月你公司将其持有的北京汽车 12.83%

股份与首钢集团持有的钢贸公司 51%股权进行置换，以 2020年 4月
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30日为评估基准日，钢贸公司评估值为 95.95亿元。本次评估中，钢

贸公司评估值为 119.57亿元，较前次评估增加 23.62亿元。报告书称

长期股权投资评估值增长 20.50亿元是本次较前次评估值增长的主要

原因，京唐公司评估值增长系钢贸公司长期股权投资评估值增长主要

构成。截至本次评估基准日，京唐公司净资产账面价值为 320.58 亿

元，较前次评估时的账面价值增加 55.69亿元。请你公司结合上述情

况补充说明两次评估值存在差异的原因及合理性。 

请独立财务顾问和评估机构核查并发表明确意见。 

11.报告书显示，京唐公司在建工程账面价值 20.47亿元，评估值

32.57亿元，评估增值率 59.08%，报告书称增值的主要原因是考虑了

资金成本、围海造地土地价格增长和土地出让金等。 

（1）草案显示，你公司以发行股份方式购买京唐公司 19.18%的

股权，以 2020年 6月 30日为评估基准日，京唐公司在建工程评估增

值率为 12.02%。请你公司补充说明两次评估增值率存在较大差异的

原因及合理性。 

（2）量化说明资金成本、土地价格增长和土地出让金等因素对

评估值的影响。 

（3）补充说明对在建工程的评估是否根据《资产评估执业准则》

的要求，充分考虑实体性贬值、功能性贬值和经济性贬值，结合上述

因素说明在建工程评估增值的合理性。 

请独立财务顾问和评估机构核查并发表明确意见。 

12.报告书显示，京唐公司土地使用权的账面价值为 11.62 亿元，

评估值为 28.04亿元，增值率为 141.22%。报告书称增值的主要原因

是该区域投资环境、基础设施的改善及征地补偿标准的提高。请你公
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司： 

（1）补充披露市场比较法和成本逼近法的评估结果，两种方法

评估结果的差异以及存在差异的原因，评估方法的选择情况及原因。 

（2）量化说明基础设施的改善、征地补偿标准对评估值的影响，

评估增值是否合理。 

请独立财务顾问和评估机构对上述事项核查并发表明确意见。 

13．报告书显示，京唐公司对西山焦化长期股权投资账面价值为

11.05亿元，评估值为 13.40亿元，增值率为 21.26%。请你公司结合

西山焦化的业绩情况说明评估增值的原因及合理性。 

请独立财务顾问、审计机构、评估机构对上述事项核查并发表明

确意见。 

14．报告书显示，京唐公司存在两笔作为被告且金额较大的未决

诉讼或仲裁。请你公司说明京唐公司是否对上述两笔未决诉讼确认预

计负债及理由，本次评估是否考虑上述事项对评估值的影响及原因。 

请律师、审计机构、评估机构对上述事项进行核查并发表明确意

见。 

15．报告书显示，钢贸公司拟转让其所持的包钢首瑞 39%的股权，

本次评估未考虑上述事项对本次评估的影响。请你公司补充披露股权

转让事项的进展情况，本次交易作价未考虑上述事项的原因及合理性，

是否有利于保护上市公司及投资者的利益。 

请独立财务顾问和评估机构核查上述事项并发表明确意见。 

16.报告书显示，2019年、2020年、2021年 1-9月钢贸公司向你

公司采购商品和服务的金额分别为 356.11亿元、478.08亿元、534.90

亿元，占营业成本比例分别为 97.07%、98.82%、98.88%，报告书称

内部使用 
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关联采购占比高符合钢贸公司的采购模式。请你公司结合市场可比价

格说明上述关联采购的定价依据及定价公允性，并结合钢贸公司采购

模式，说明关联交易的必要性。 

请独立财务顾问和审计机构核查上述事项并发表明确意见。 

请你公司就上述问题做出书面说明，并在 12月 20日前将有关

说明材料对外披露并报送我部。 

特此函告 

 

深圳证券交易所 

上市公司管理一部 

2021年 12月 10日 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


