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独立财务顾问声明和承诺

本部分所述的词语或简称与本独立财务顾问报告书“释义”部分所定义的词

语或简称具有相同的涵义。

2025年 8月 7日，抚顺特钢发布公告，宣布收到锦程沙洲送交的《抚顺特

殊钢股份有限公司要约收购报告书》，锦程沙洲拟以每股 5.60元的价格，向抚顺

特钢除锦程沙洲及其一致行动人以外的公司全体股东发出部分要约，要约收购抚

顺特钢 98,605,000股股份（占抚顺特钢股份总数的 5%）。（以下简称“本次要约

收购”或“本次收购”）。

华泰联合证券有限责任公司（以下简称“华泰联合”、“本独立财务顾问”）

接受抚顺特钢董事会委托，担任本次要约收购的独立财务顾问，就该事项向上市

公司全体股东提供独立意见，并制作本独立财务顾问报告。

本报告书所依据的有关资料由抚顺特钢等相关机构及人员提供，提供方对所

提供的一切书面材料、文件或口头证言的真实性、准确性和完整性负责，并保证

该等信息不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。本独立财务顾问不承担由此

引起的任何风险责任。

除抚顺特钢等相关机构及人员提供的资料外，本报告书所依据的其他信息均

来自公开渠道，包括但不限于抚顺特钢 2022 年度、2023 年度、2024 年度以及

2025年半年度定期报告及资本市场公开数据等。

本报告书仅就本次要约收购发表意见，包括抚顺特钢的财务状况、要约收购

条件是否公平合理、收购可能对公司产生的影响等。对投资者根据本报告书作出

的任何投资决策可能产生的后果，本独立财务顾问不承担任何责任。本独立财务

顾问同意抚顺特钢董事会援引本报告书相关内容。

截至本独立财务顾问报告签署日，本独立财务顾问与本次要约收购的所有当

事方没有任何关联关系，本独立财务顾问就本次要约收购发表的有关意见完全独

立进行；本独立财务顾问没有委托和授权任何其他机构和个人提供未在本报告书

中列载的信息和对本报告书做任何解释和说明；本独立财务顾问提请投资者认真

阅读抚顺特钢发布的与本次要约收购相关的各项公告及信息披露资料。
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释 义

除非特别说明，以下简称在本独立财务顾问报告中有如下特定含义：

华泰联合证券、本独立

财务顾问
指 华泰联合证券有限责任公司

本独立财务顾问报告 指

华泰联合证券有限责任公司针对本次要约收购出具的

《华泰联合证券有限责任公司关于宁波梅山保税港区锦

程沙洲股权投资有限公司要约收购抚顺特殊钢股份有限

公司之独立财务顾问报告》

收购人、锦程沙洲 指 宁波梅山保税港区锦程沙洲股权投资有限公司

上市公司、抚顺特钢 指 抚顺特殊钢股份有限公司

沙钢集团 指 江苏沙钢集团有限公司，收购人一致行动人

东北特钢 指 东北特殊钢集团股份有限公司，收购人一致行动人

本次收购、本次要约、

本次要约收购
指

收购人以要约价格向除其自身及其一致行动人以外抚顺

特钢其他股东发出部分要约收购的行为

要约收购报告书、《要

约收购报告书》
指 《抚顺特殊钢股份有限公司要约收购报告书》

报告书摘要、要约收购

报告书摘要、《要约收

购报告书摘要》

指 《抚顺特殊钢股份有限公司要约收购报告书摘要》

要约价格、要约收购价

格
指 本次要约收购的每股要约收购价格

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会

上交所 指 上海证券交易所

登记结算公司上海分

公司
指 中国证券登记结算有限责任公司上海分公司

《证券法》 指 《中华人民共和国证券法》

《收购管理办法》 指 《上市公司收购管理办法》

元、万元、亿元 指 人民币元、人民币万元、人民币亿元

本独立财务顾问报告若出现总数与各分项数值之和尾数不符的情况，均为四舍五入原因

造成。
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第一节 收购人及其一致行动人基本情况

一、收购人及其一致行动人基本情况

1、收购人基本情况

公司名称 宁波梅山保税港区锦程沙洲股权投资有限公司

成立日期 2016-04-29

营业期限 2016-04-29至无固定期限

注册资本 19,000 万元人民币

法定代表人 钱正

统一社会信用

代码
91330206MA281XGL7P

企业类型 有限责任公司（自然人投资或控股）

注册地址 浙江省宁波市北仑区梅山七星路 88 号 1幢 401室 B区M0267

经营范围

股权投资及相关咨询服务;铁矿石、钢材、煤炭（无储存）、冶金原辅材料、

冶金产品、化工产品（除危险化工品）、建材、焦炭（无储存）批发、零

售。（未经金融等监管部门批准不得从事吸收存款、融资担保、代客理财、

向社会公众集（融）资等金融业务）（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）

通讯地址 上海市浦东新区银城中路 8号 33层

联系电话 021-68599266

2、收购人一致行动人基本情况

（1）江苏沙钢集团有限公司

公司名称 江苏沙钢集团有限公司

成立日期 1996-06-19

营业期限 1996-06-19至无固定期限

注册资本 450,000 万元人民币

法定代表人 沈彬

统一社会信用

代码
91320582134789270G

企业类型 有限责任公司（自然人投资或控股）

注册地址 张家港市锦丰镇

经营范围
钢铁冶炼，钢材轧制，金属轧制设备配件、耐火材料制品、金属结构及其

构件制造，废钢收购、加工，本公司产品销售。（国家有专项规定的，办
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理许可证后经营）。经营本企业和本企业成员企业自产产品及相关技术的

出口业务；经营本企业和本企业成员企业生产、科研所需的原辅材料、机

械设备、仪器仪表、零配件及相关技术的进口业务；国内贸易（国家禁止

或限制经营的项目除外；国家有专项规定的，取得相应许可后经营）。承

包境外冶金工程和境内国际招标工程；上述境外工程所需的设备、材料进

口；对外派遣实施上述境外工程所需的劳务人员。*（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）

通讯地址 张家港市锦丰镇

联系电话 0512-58568801

（2）东北特殊钢集团股份有限公司

公司名称 东北特殊钢集团股份有限公司

成立日期 1996-05-17

营业期限 1996-05-17至无固定期限

注册资本 1,045,459.4961万元人民币

法定代表人 蒋建平

统一社会信用

代码
912100007497716597

企业类型 其他股份有限公司（非上市）

注册地址 辽宁省大连市金州区登沙河临港工业区河滨南路 18号

经营范围

钢铁冶炼；钢压延加工；特殊钢产品、深加工产品及附加产品生产、销售；

钢铁冶金和压延加工技术咨询、技术培训、技术服务；机械零部件、金属

机构件加工；镁碳砖、镁铬砖、氧化铁皮分选加工及销售；合金销售、耐

火材料及钢铁辅料销售；机械加工制造；机电设备设计、制造、安装工程

施工、维修；来料加工；房屋、设备租赁；商标租赁；冶金材料检测（不

含认证认可）及技术咨询；无损检测；普通货运；人工搬运；国内货运代

理；仓储；经营海上、陆路、航空国际货运代理业务（含报关、报检）；

机械设备维修；废旧物资回收销售；炉窑维修、制作、安装；货物及技术

进出口；汽车保养；汽车销售；国内一般贸易；有线电视服务；计量检测

仪器研发；（授权范围内）测量设备的检定/校准；矿渣及矿渣微粉、冶炼

渣及微粉、次氧化锌销售；计算机软件、计算机网络、工业自动化技术开

发、技术服务；计算机系统集成；建筑智能化施工、设备安装、建筑工程

施工、公路和小桥工程施工（凭资质证书经营）、冶金设备维修和制造、

机械加工与铆焊制作、电气维修、钢结构架制造、机电设备技术咨询；起

重设备安装；有色金属铸造（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）。

通讯地址 辽宁省大连市金州区登沙河临港工业区河滨南路 18号

联系电话 0411-62693024
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二、收购人及其一致行动人的股权结构

（一）收购人及其一致行动人的股权结构

1、锦程沙洲

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人锦程沙洲的股权控制结构如下所示：

2、沙钢集团

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人一致行动人沙钢集团的股权控制结

构如下所示：

3、东北特钢

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人一致行动人东北特钢的股权控制结

构如下所示：



华泰联合证券有限责任公司 独立财务顾问报告

8

（二）收购人及其一致行动人的控股股东、实际控制人情况

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人锦程沙洲及其一致行动人沙钢集团

的控股股东和实际控制人为沈彬先生，沙钢集团与收购人锦程沙洲为沈彬先生同

一控制下公司主体，沙钢集团为锦程沙洲的一致行动人；东北特钢为锦程沙洲的

控股子公司，根据《收购管理办法》的相关规定，东北特钢为锦程沙洲的一致行

动人。

沈彬先生，1979年出生，硕士学历，经济师，2001年参加工作，历任沙钢

国际贸易有限公司总经理助理，沙钢南亚贸易公司副经理，沙钢国际贸易有限公

司财务处处长、第一副总经理、副董事长、董事长，沙钢南亚贸易公司经理等职

务，现任沙钢集团董事长、锦程沙洲董事。

（三）收购人及其控股股东、实际控制人所控制的核心企业主要情况

1、收购人控制的核心企业和核心业务情况

截至本独立财务顾问报告书签署日，收购人控制的核心企业和核心业务情况

如下：
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序

号
企业名称

注册资本（万

元）

持股比例（%）
主营业务

直接持股 间接控制

1
上海锦沙股权投资基金管理

有限公司
1,000.00 100.00 - 股权投资管理

2
东北特殊钢集团股份有限公

司
1,045,459.50 42.68 -

黑色金属冶炼和

压延加工

3
张家港金沙新兴产业投资基

金合伙企业（有限合伙）
100,100.00 49.95 0.10 股权投资管理

4
上海金锦沙企业管理合伙企

业（有限合伙）
10,000.00 - 100.00 企业管理咨询

注：此处列示数据仅包含了锦程沙洲直接持有东北特钢的股权比例，未含锦程沙洲通过持有

沙钢集团股权而间接持有的东北特钢股权。具体而言，锦程沙洲持有沙钢集团 7.14%的股权，

而沙钢集团通过其全资子公司持有东北特钢 1.15%的股权，上述间接持股情况在此处未予体

现。

2、收购人控股股东、实际控制人控制的核心企业和核心业务情况

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人控股股东、实际控制人沈彬先生直

接控制的核心企业和核心业务情况如下：

序

号
企业名称

注册资本

（万元）

持股比例（%）
主营业务

直接持股 间接控制

1 江苏沙钢集团有限公司 450,000.00 29.32 24.81
黑色金属冶炼

和压延加工

2
宁波梅山保税港区锦程沙洲股

权投资有限公司
19,000.00 70.53 -

股权投资管理、

贸易

3
张家港保税区千德投资有限公

司
10,020.00 62.53 - 股权投资管理

4
张家港保税区润源不锈钢贸易

有限公司
1,000.00 50.01 -

贸易公司与工

业品经销商

上述公司中，江苏沙钢集团有限公司的核心下属公司为江苏沙钢股份有限公

司（002075.SZ）。

三、收购人及其一致行动人已经持有的上市公司股份的种类、数量、

比例

截至本独立财务顾问报告签署日，锦程沙洲及其一致行动人合计持有上市公

司 591,510,944股无限售条件流通股，占上市公司总股本 29.99%，其中：锦程沙

洲直接持有上市公司 11,434,500 股无限售条件流通股，占上市公司总股本的

https://aiqicha.baidu.com/company_detail_28313462849429
https://aiqicha.baidu.com/company_detail_28313462849429
https://aiqicha.baidu.com/company_detail_49126771422211
https://aiqicha.baidu.com/company_detail_49126771422211
https://aiqicha.baidu.com/company_detail_57431029795247
https://aiqicha.baidu.com/company_detail_57431029795247
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0.58%；东北特钢持有上市公司 275,876,444股无限售条件流通股，占上市公司总

股本的 13.99%；沙钢集团持有上市公司 304,200,000股无限售条件流通股，占上

市公司总股本的 15.43%。

四、收购人主要业务及最近三年及一期财务状况

收购人锦程沙洲的主营业务为股权投资管理和贸易业务。锦程沙洲合并口径

最近三年及一期的主要财务数据如下：

单位：万元

项目
2025年 6月末/2025

年 1-6月
2024年末/2024年

度

2023年末/2023年
度

2022年末/2022年
度

资产总计 2,450,998.61 3,500,387.93 3,668,890.45 3,645,034.61

负债总计 2,121,522.17 2,709,527.59 2,738,946.56 2,788,303.29

所有者权益总计 329,476.44 790,860.34 929,943.90 856,731.32

营业收入 799,913.56 1,948,296.31 2,068,082.50 1,933,386.55

主营业务收入 794,266.18 1,928,034.88 2,045,657.01 1,915,084.89

净利润 68,123.51 -116,428.85 -150,250.78 -194,708.43

资产负债率 86.56% 77.41% 74.65% 76.50%

净资产收益率 12.16% -13.53% -16.82% -20.41%

注 1：收购人最近三年财务数据已经审计，最近一期财务数据未经审计；净资产收益率=净
利润/净资产期末期初平均值。

注 2：收购人 2025年 6月末的资产、负债及所有者权益规模均较 2024年末有所下滑，主要

系收购人子公司东北特钢于 2025年 1月将其所持抚顺特钢部分股权转让给沙钢集团后，不

再将抚顺特钢纳入合并范围所致。收购人 2025 年 1-6月实现扭亏为盈主要系本期投资收益

增加以及交易性金融资产公允价值回升所致。

五、收购人及其一致行动人最近五年内受到处罚和涉及诉讼、仲裁的

情况

（一）收购人最近五年内受到处罚和涉及诉讼、仲裁情况

截至本独立财务顾问报告签署日，锦程沙洲最近 5年未受过行政处罚（与证

券市场明显无关的除外）、刑事处罚或者涉及与经济纠纷有关的重大民事诉讼或

者仲裁。

（二）收购人一致行动人最近五年内受到处罚和涉及诉讼、仲裁情况



华泰联合证券有限责任公司 独立财务顾问报告

11

1、沙钢集团

2022年 7月 11日，沙钢集团、沈彬、尉国等收到中国证监会《行政处罚决

定书》（〔2022〕33号）。对于沙钢集团隐瞒其与张家港保税区锦麟丰泰贸易有限

公司（以下简称“锦麟丰泰”）的一致行动关系，导致沙钢股份 2019 年及 2020

年年度报告存在虚假记载的违法事实，及沙钢集团和锦麟丰泰未将“孙廉洁”证

券账户 2020年 6月 29日持股比例减少达到 1%的情况告知沙钢股份及时公告的

违法事实，中国证监会对沙钢集团责令改正、给予警告，合计罚款二百五十万元；

对直接负责的主管人员沈彬给予警告，合计罚款一百万元；对直接负责的主管人

员尉国给予警告，合计罚款一百万元。

除上述情形外，沙钢集团最近 5年未受过行政处罚（与证券市场明显无关的

除外）、刑事处罚或者涉及与经济纠纷有关的重大民事诉讼或者仲裁。

2、东北特钢

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人一致行动人之东北特钢最近 5年未

受过行政处罚（与证券市场明显无关的除外）、刑事处罚或者涉及与经济纠纷有

关的重大民事诉讼或者仲裁。

六、收购人董事、监事、高级管理人员的情况

（一）收购人董事、监事、高级管理人员情况

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人董事、监事、高级管理人员的基本

情况如下：

姓名 职位 国籍 长期居住地 其他国家或地区的居留权

钱正 董事长、经理 中国 中国 否

沈彬 董事 中国 中国 否

龚盛 董事 中国 中国 否

何春生 董事 中国 中国 否

聂蔚 董事 中国 中国 否

尉国 监事 中国 中国 否

缪胜宇 财务负责人 中国 中国 否

（二）上述人员最近五年内受处罚、涉及诉讼或仲裁的情况
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截至本独立财务顾问报告签署日，上述人员最近五年内所受处罚情况如下：

2022年 7月 11日，沈彬、尉国收到中国证监会《行政处罚决定书》（〔2022〕

33号），具体情况请参见本独立财务顾问报告“第一节 收购人及其一致行动人

基本情况/五、收购人及其一致行动人最近五年内受到处罚和涉及诉讼、仲裁的

情况”部分内容。

除上述处罚情况外，截至本独立财务顾问报告签署日，收购人董事、监事、

高级管理人员最近 5年未受过行政处罚（与证券市场明显无关的除外）、刑事处

罚或者涉及与经济纠纷有关的重大民事诉讼或者仲裁。

七、收购人及其控股股东、实际控制人在境内、境外其他上市公司拥

有权益的股份达到或超过该公司已发行股份 5%的情况

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人不存在在境内、境外其他上市公司

拥有权益的股份达到或超过该公司已发行股份 5%的情况。

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人控股股东、实际控制人沈彬先生在

境内、境外其他上市公司拥有权益的股份达到或超过该公司已发行股份 5%的情

况如下：

序号 企业名称 证券代码
持股比例（%）

主营业务
直接持股 间接控制

1 江苏沙钢股份有限公司 002075.SZ - 26.80
黑色金属冶炼及压延加工的优特

钢生产与销售

2 藏格矿业股份有限公司 000408.SZ - 9.96
矿产资源（非煤矿山）开采、投

资与投资管理、贸易、钾肥、碳

酸锂、化肥生产销售

3
江苏张家港农村商业银

行股份有限公司
002839.SZ - 7.26 存贷款等金融类业务

4
Grange Resources
Limited.

GRR.AX - 47.93
磁铁矿生产、铁矿石开采、球团

生产

注：此处列示的股权比例仅包含了沈彬先生通过控制沙钢集团而间接控制的江苏张家港农村

商业银行股份有限公司的 7.26%股权，未含沙钢集团由于参股其他公司而间接持有的相关股

权；下同。

https://aiqicha.baidu.com/company_detail_50037530293354
https://aiqicha.baidu.com/company_detail_92190482614958
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八、收购人及其控股股东、实际控制人持股 5%以上的银行、信托公

司、证券公司、保险公司等金融机构的情况

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人不存在持股 5%以上的银行、信托

公司、证券公司、保险公司等其他金融机构的情况。

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人控股股东、实际控制人沈彬先生持

股 5%以上的银行、信托公司、证券公司、保险公司等其他金融机构的情况如下：

序

号
企业名称 注册资本（万元）

持股比例（%）
主营业务

直接持股 间接控制

1
江苏张家港农村商业银行

股份有限公司
216,964.91 - 7.26 存贷款等金融类业务

2
张家港市沙钢农村小额贷

款有限公司
36,000.00 - 79.50

面向“三农”发放贷款、提供融资性担

保、开展金融机构业务代理

3 道通期货经纪有限公司 45,000.00 - 80.00 期货业务

4
东吴人寿保险股份有限公

司
600,000.00 - 8.00

人寿保险、健康保险、意外伤害保险等

各类人身保险业务；上述业务的再保险

业务；国家法律、法规允许的保险资金

运用业务

5 申港证券股份有限公司 431,500.00 - 8.00 证券业务、公募证券投资基金销售

6
沙钢融资租赁（天津）有限

公司
3,000万美元 - 100.00

融资租赁业务；租赁业务；向国内外购

买租赁财产；租赁财产的残值处理及维

修；租赁咨询

7
苏州朴晟融资租赁有限公

司
30,000.00 - 15.79 融资租赁业务

8 沙钢财务有限公司 100,000.00 - 100.00 非银行金融业务

9
长实保险代理（江苏）有限

公司
3,000.00 - 13.33

在江苏省行政辖区内代理销售保险产

品；代理收取保险费；代理相关保险业

务的损失勘查和理赔

注：沈彬先生通过控制沙钢集团间接控制道通期货经纪有限公司 80%股权，剩余 20%股权

系由张家港翔博贸易有限公司所持有。沈彬先生控制的相关公司主体同时还持有张家港翔博

贸易有限公司 49.93%股权，该间接持股情况在此处未予体现。

https://aiqicha.baidu.com/company_detail_72002397758610
https://aiqicha.baidu.com/company_detail_72002397758610
https://xin.baidu.com/company_detail_80538031760342
https://xin.baidu.com/company_detail_61812628927215
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第二节 本次要约收购概况

一、要约收购目的

基于自身发展战略以及对上市公司价值及其未来发展前景的认同，收购人拟

通过本次要约收购进一步提升对上市公司的持股比例，巩固上市公司控制权，增

强上市公司股权结构稳定性。本次要约收购完成后，收购人将按照相关法律法规

及内部制度的要求，履行作为股东的权利及义务，规范管理运作上市公司，同时

将利用自身资源为上市公司引进更多的战略及业务资源，助力上市公司积极把握

特殊钢和合金材料市场快速发展的重要机遇，促进上市公司长期、健康发展，为

全体股东带来良好回报。

本次要约收购不以终止上市公司上市地位为目的，本次要约收购后上市公司

的股权分布将仍然符合上海证券交易所规定的上市条件。

本次要约收购类型为主动要约，并非履行法定要约收购义务。

二、收购人作出本次要约收购的决定及所履行的相关程序

2025年 7月 23日，收购人股东会通过决议，同意本次要约收购事项并授权

董事会制定和调整本次要约收购具体方案。2025年 7月 23日，收购人董事会通

过决议，同意实施本次要约收购。收购人已完成内部审议决策相关程序。

三、被收购公司名称及收购股份的情况

上市公司名称：抚顺特殊钢股份有限公司

股票上市地点：上海证券交易所

股票简称：抚顺特钢

股票代码：600399.SH

本次要约收购范围为除锦程沙洲及其一致行动人以外抚顺特钢全体股东持

有的无限售条件流通股，具体情况如下：
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股份种类 要约价格（元/股） 要约收购股份数量（股） 占已发行股份的比例

无限售条件流通股 5.60 98,605,000 5%

要约收购期届满后，若预受要约股份的数量不高于 98,605,000股（占抚顺特

钢股份总数的 5%），则收购人按照收购要约约定的条件购买被股东预受的股份；

若预受要约股份的数量超过 98,605,000股（占抚顺特钢股份总数的 5%），收购人

按照同等比例收购预受要约的股份。计算公式如下：收购人从每个预受要约股东

处购买的股份数量＝该股东预受要约的股份数×（98,605,000股÷要约期间所有

股东预受要约的股份总数）。

收购人从每个预受要约的股东处购买的股份不足一股的余股的处理将按照

登记结算公司上海分公司权益分派中零碎股的处理办法处理。

四、要约价格及计算基础

（一）要约价格

本次要约收购的要约价格为 5.60元/股。

若上市公司在要约收购报告书摘要提示性公告日至要约期届满日期间有派

息、送股、资本公积转增股本等除权除息事项，则要约收购价格及要约收购股份

数量将进行相应调整。

（二）计算基础

根据《收购管理办法》第三十五条：“收购人按照本办法规定进行要约收购

的，对同一种类股票的要约价格，不得低于要约收购提示性公告日前 6个月内收

购人取得该种股票所支付的最高价格。

要约价格低于提示性公告日前 30 个交易日该种股票的每日加权平均价格的

算术平均值的，收购人聘请的财务顾问应当就该种股票前 6个月的交易情况进行

分析，说明是否存在股价被操纵、收购人是否有未披露的一致行动人、收购人前

6个月取得公司股份是否存在其他支付安排、要约价格的合理性等。”

本次要约收购报告书摘要提示性公告日前 30个交易日内，抚顺特钢股票的

每日加权平均价格的算术平均值为 5.36 元/股。本次要约收购报告书摘要提示性
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公告日前 6个月内，收购人及其一致行动人未买入抚顺特钢股票。经综合考虑，

收购人确定要约价格为 5.60元/股，不低于本次要约收购报告书摘要提示性公告

日前 30 个交易日内上市公司股票的每日加权平均价格的算术平均值，亦不低于

本次要约收购报告书摘要提示性公告日前 6 个月内收购人取得该种股票所支付

的最高价格，符合《证券法》《收购管理办法》的规定。

五、要约收购资金的有关情况

（一）资金来源

基于要约价格为 5.60元/股、拟收购数量为 98,605,000股的前提，本次要约

收购所需最高资金总额为 552,188,000.00元。

本次要约收购所需资金将来源于收购人自有资金及自筹资金。不存在收购资

金直接或间接来源于上市公司的情形，亦不存在利用本次收购的股份向银行等金

融机构质押取得融资的情形。收购人已就履行要约收购义务所需资金进行了稳妥

安排，具备完成本次要约收购的履约能力。

（二）关于资金来源的承诺

收购人承诺：

“1、本次收购为货币资金收购，本公司具备支付要约收购资金的履约能力。

2、本次收购所需资金将来源于本公司的自有资金/自筹资金，资金来源合法，

并拥有完全的、有效的处分权，符合相关法律法规的规定。

3、本次收购所需资金不存在任何直接或间接来源于上市公司或上市公司的

其他关联方（除本公司实际控制人沈彬控制的其他企业外）的情形，不存在通过

与上市公司进行资产置换或者其他交易获取资金的情形。

4、本次收购所需资金不直接或间接来自于利用本次收购所得的上市公司的

股份向银行等金融机构质押取得的融资。

5、要约收购期限届满，本公司将按照申万宏源证券承销保荐有限责任公司

根据中国证券登记结算有限责任公司上海分公司临时保管的预受要约的股份数

量确认收购结果，并按照要约条件履行收购要约。中国银行股份有限公司张家港
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分行已对本次要约收购所需最高资金总额出具保函。”

（三）履约保证情况

收购人锦程沙洲已将覆盖要约收购所需最高资金总额的银行保函提交至登

记结算公司上海分公司，作为本次要约收购的履约保证。要约收购期限届满，收

购人将根据登记结算公司上海分公司临时保管的预受要约的股份数量确认收购

结果，并按照要约条件履行收购要约。

六、要约收购期限

本次要约收购期限共计 30 个自然日，要约收购期限自 2025 年 8月 12日起

至 2025年 9月 10日止。本次要约收购期限届满前最后三个交易日内，预受股东

不得撤回其对要约的接受。

在要约收购期限内，投资者可以在上交所网站（http://www.sse.com.cn）上

查询截至前一交易日的预受要约股份的数量以及撤回预受要约的股份数量。

七、要约收购的约定条件

本次要约收购为锦程沙洲向除其自身及其一致行动人以外抚顺特钢其他股

东发出的部分要约收购，无其他约定条件。

八、受要约人预受要约的方式和程序

（一）申报代码

申报代码：770001

（二）申报价格

申报价格：5.60元/股

（三）申报数量限制

股东申报预受要约股份数量的上限为其股东账户中持有的不存在质押、司法

冻结或其他权利限制情形的股票数量，超出部分无效。被质押、司法冻结或存在

其他权利限制情形的部分不得申报预受要约。
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（四）申请预受要约

股东申请预受要约的，应当在要约收购期限内每个交易日的交易时间内，通

过其股份托管的证券公司营业部办理要约收购中相关股份预受要约事宜，证券公

司营业部通过上交所交易系统办理有关申报手续。申报指令的内容应当包括：证

券代码、会员席位号、证券账户号码、合同序号、预受数量、申报代码。要约收

购期限内（包括股票停牌期间），上市公司股东可办理有关预受要约的申报手续。

（五）预受要约股票的卖出

已申报预受要约的股份当日可以申报卖出，卖出申报未成交部分仍计入预受

要约申报。已申报预受要约的股份应避免再申报卖出，已申报卖出的股份应避免

再申报预受要约，否则会造成相关卖出股份在其交收日卖空。流通股股东在申报

预受要约同一日对同一笔股份所进行的非交易委托申报，其处理的先后顺序为：

质押、预受要约、转托管。

（六）预受要约的确认

预受要约或撤回预受要约申报经登记结算公司上海分公司确认后次一交易

日生效。登记结算公司上海分公司对确认的预受要约股份进行临时保管。经确认

的预受要约股票不得进行转托管或质押。

（七）收购要约变更

要约收购期限内，如收购要约发生变更，原预受申报不再有效，登记结算公

司上海分公司自动解除相应股份的临时保管；股东如接受变更后的收购要约，须

重新申报。

（八）竞争要约

出现竞争要约时，预受要约股东就初始要约预受的股份进行再次预受之前应

当撤回原预受要约。

（九）司法冻结

要约收购期限内，预受要约的股份被司法冻结的，证券公司应当在协助执行

股份冻结前通过上交所交易系统撤回相应股份的预受要约申报。
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（十）预受要约情况公告

要约收购期限内的每个交易日开市前，收购人将在上交所网站上公告上一交

易日的预受要约以及撤回预受的有关情况。

（十一）余股处理

要约收购期届满后，若预受要约股份的数量不高于 98,605,000股（占抚顺特

钢股份总数的 5%），则收购人按照收购要约约定的条件购买被股东预受的股份；

若预受要约股份的数量超过 98,605,000股（占抚顺特钢股份总数的 5%），收购人

按照同等比例收购预受要约的股份。计算公式如下：收购人从每个预受要约股东

处购买的股份数量＝该股东预受要约的股份数×（98,605,000股÷要约期间所有

股东预受要约的股份总数）。

收购人从每个预受要约的股东处购买的股份不足一股的余股的处理将按照

登记结算公司上海分公司权益分派中零碎股的处理办法处理。

（十二）要约收购资金划转

要约收购期限届满后，收购人将含相关税费的收购资金足额存入其在登记结

算公司上海分公司的结算备付金账户，然后通知登记结算公司上海分公司，将该

款项由其结算备付金账户划入收购证券资金结算账户。

（十三）要约收购的股份划转

要约收购期限届满后，收购人将向上交所法律部申请办理股份转让确认手续，

并提供相关材料。上交所法律部完成对预受要约的股份的转让确认手续后，收购

人将凭上交所出具的股份转让确认书到登记结算公司上海分公司办理股份过户

手续。

（十四）收购结果公告

收购人将在预受要约股份过户手续和资金结算手续办理完成后，按相关规定

及时向上交所公司部提交上市公司收购情况的书面报告，并就收购情况作出公告。
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九、受要约人撤回预受要约的方式和程序

（一）撤回预受要约

预受要约股份申请撤回预受要约的，应当在收购要约有效期的每个交易日的

交易时间内，通过其股份托管的证券公司营业部办理要约收购中相关股份撤回预

受要约事宜，证券公司营业部通过上交所交易系统办理有关申报手续。申报指令

的内容应当包括：证券代码、会员席位号、证券账户号码、合同序号、撤回数量、

申报代码。要约收购期限内（包括股票停牌期间），上市公司股东可办理有关撤

回预受要约的申报手续。撤回预受要约申报当日可以撤销。

（二）撤回预受要约情况公告

要约收购期限内的每个交易日开市前，收购人将在上交所网站上公告上一交

易日的撤回预受要约的情况。

（三）撤回预受要约的确认

撤回预受要约申报经登记结算公司上海分公司确认后次一交易日生效。登记

结算公司上海分公司对撤回预受要约的股份解除临时保管。在要约收购期限届满

3个交易日前，预受股东可以委托证券公司办理撤回预受要约的手续，登记结算

公司上海分公司根据预受要约股东的撤回申请解除对预受要约股票的临时保管。

在要约收购期限届满前 3个交易日内，预受股东不得撤回其对要约的接受。

（四）竞争要约

出现竞争要约时，预受要约股东就初始要约预受的股份进行再次预受之前应

当撤回原预受要约。

（五）权利限制

要约收购期限内预受要约的股份被质押、司法冻结或设定其他权利限制情形

的，证券公司应当在协助执行股份被设定其他权利前通过上交所交易系统撤回相

应股份的预受申报。

（六）撤回预受要约的限制

本次要约收购期限内最后三个交易日，预受的要约不可撤回。
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十、受要约人委托办理要约收购中相关股份预受、撤回、结算、过户

登记等事宜的证券公司名称

接受要约的股东通过其股份托管的证券公司营业部办理要约收购中相关股

份预受、撤回、结算、过户登记等事宜。

十一、本次要约收购不以终止被收购公司的上市地位为目的

本次要约收购为部分要约收购，不以终止抚顺特钢的上市地位为目的。在本

次要约收购期限届满后，上市公司公众股东比例不低于 10%，抚顺特钢将不会面

临股权分布不具备上市条件的风险。

十二、收购人在未来 12个月内继续增持或处置被收购公司股份的计

划

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人暂无在本次要约收购完成后 12 个

月内增持或处置上市公司股份的计划。若收购人后续拟增持或处置上市公司股份，

收购人将依照相关法律法规履行审批程序及信息披露义务。
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第三节 上市公司主要财务数据

一、主要财务数据

（一）合并资产负债表主要数据

单位：万元

项目
2025年 6月

30日
2024年 12月

31日
2023年 12月

31日
2022年 12月

31日

流动资产 610,762.15 643,177.20 614,927.74 648,706.94

非流动资产 677,710.19 670,038.07 624,161.11 530,260.83

资产总计 1,288,472.33 1,313,215.27 1,239,088.85 1,178,967.77

流动负债 396,859.23 441,909.98 346,580.97 272,945.28

非流动负债 287,862.92 236,317.07 250,715.39 300,589.16

负债合计 684,722.15 678,227.05 597,296.36 573,534.43

归属于母公司所有者权益 603,750.18 634,988.22 641,792.49 605,433.34

少数股东权益 - - - -

所有者权益 603,750.18 634,988.22 641,792.49 605,433.34

注：2022年度数据经中准会计师事务所（特殊普通合伙）审计，2023年度、2024 年度数据

经天职国际会计师事务所（特殊普通合伙）审计，2025年 1-6月数据未经审计，其中 2022
年财务数据采用追溯调整后数据，下同。

（二）合并利润表主要数据

单位：万元

项目
2025年 1-6

月
2024年度 2023年度 2022年度

营业收入 382,293.05 848,391.88 857,458.60 781,479.42

营业成本 379,142.26 740,571.85 741,628.11 666,720.39

营业利润 -27,383.33 12,574.09 39,913.36 41,208.81

利润总额 -28,333.99 10,304.23 35,657.24 26,844.52

净利润 -27,773.01 11,168.32 36,233.87 19,646.84

归属于母公司所有者的净利润 -27,773.01 11,168.32 36,233.87 19,646.84

（三）合并现金流量表主要数据
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单位：万元

项目
2025年 1-6

月
2024年度 2023年度 2022年度

经营活动现金流入小计 318,182.20 759,878.63 756,473.19 717,712.41

经营活动现金流出小计 414,279.01 797,535.45 738,434.51 713,299.27

经营活动产生的现金流量净额 -96,096.81 -37,656.82 18,038.68 4,413.15

投资活动现金流入小计 23,384.32 48,867.83 54,854.34 159,198.53

投资活动现金流出小计 30,799.68 53,524.43 128,479.96 152,338.25

投资活动产生的现金流量净额 -7,415.37 -4,656.60 -73,625.62 6,860.28

筹资活动现金流入小计 130,832.02 236,836.73 22,930.00 23,000.00

筹资活动现金流出小计 62,639.08 155,468.60 13,860.35 17,667.33

筹资活动产生的现金流量净额 68,192.94 81,368.13 9,069.65 5,332.67

汇率变动对现金及现金等价物的

影响
122.96 87.67 -346.32 -122.92

现金及现金等价物净增加额 -35,196.27 39,142.38 -46,863.61 16,483.18

期末现金及现金等价物余额 61,427.96 96,624.23 57,481.86 104,345.47

二、盈利能力分析

项目
2025年 1-6

月
2024年度 2023年度 2022年度

销售毛利率（%） 0.82 12.71 13.51 14.68

销售净利率（%） -7.26 1.32 4.23 2.51

基本每股收益（元/股） -0.14 0.06 0.18 0.10

加权平均净资产收益率（%） -4.48 1.75 5.81 3.30

三、营运能力分析

项目
2025年 1-6

月
2024年度 2023年度 2022年度

总资产周转率（次） 0.59 0.66 0.71 0.71

应收账款周转率（次） 9.75 13.39 16.99 19.89

存货周转率（次） 2.20 2.45 2.74 2.73

注：2025年 1-6月指标已进行年化。

四、偿债能力分析

项目
2025年 6月

30 日

2024年 12
月 31 日

2023年 12
月 31日

2022年 12
月 31日

流动比率（倍） 1.54 1.46 1.77 2.38
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项目
2025年 6月

30 日

2024年 12
月 31 日

2023年 12
月 31日

2022年 12
月 31日

速动比率（倍） 0.67 0.77 1.00 1.44

资产负债率（合并）（%） 53.14 51.65 48.20 48.64
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第四节 本次要约收购价格分析

一、本次要约收购价格的合规性分析

2025年 7月 26日，抚顺特钢公告《关于收到要约收购报告书摘要的提示性

公告》《要约收购报告书摘要》，锦程沙洲拟以 5.60元/股的价格要约收购抚顺特

钢 98,605,000股，关于本次要约收购价格合规性的分析如下：

（一）根据《收购管理办法》第三十五条第一款：“收购人按照本办法规定

进行要约收购的，对同一种类股票的要约价格，不得低于要约收购提示性公告

日前 6个月内收购人取得该种股票所支付的最高价格。”

本次要约收购报告书摘要提示性公告日前 30个交易日内，抚顺特钢股票的

每日加权平均价格的算术平均值为 5.36 元/股。本次要约收购报告书摘要提示性

公告日前 6个月内，收购人及其一致行动人未买入抚顺特钢股票。经综合考虑，

收购人确定要约价格为 5.60元/股，不低于本次要约收购报告书摘要提示性公告

日前 30 个交易日内上市公司股票的每日加权平均价格的算术平均值，亦不低于

本次要约收购报告书摘要提示性公告日前 6 个月内收购人取得该种股票所支付

的最高价格，符合《证券法》《收购管理办法》的规定。

（二）根据《收购管理办法》第三十五条第二款：“要约价格低于提示性公

告日前 30个交易日该种股票的每日加权平均价格的算术平均值的，收购人聘请

的财务顾问应当就该种股票前 6个月的交易情况进行分析，说明是否存在股价

被操纵、收购人是否有未披露的一致行动人、收购人前 6个月取得公司股份是

否存在其他支付安排、要约价格的合理性等。”

本次要约收购报告书摘要提示性公告日前 30个交易日内，抚顺特钢股票的

每日加权平均价格的算术平均值为 5.36元/股。

经综合考虑，收购人确定要约价格为 5.60元/股，不低于本次要约收购报告

书摘要提示性公告日前 30个交易日内上市公司股票的每日加权平均价格的算术

平均值，亦不低于本次要约收购报告书摘要提示性公告日前 6个月内收购人取得

该种股票所支付的最高价格，符合《证券法》《收购管理办法》的规定。
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二、上市公司股票价格分析

根据《收购管理办法》，抚顺特钢于 2025 年 7月 26日公告《要约收购报告

书摘要》，于 2025年 8月 7日公告《要约收购报告书》，本次要约收购价格与抚

顺特钢股票有关期间的价格比较如下：

（一）要约收购价格 5.60元/股，较公告《要约收购报告书摘要》前 30个交

易日的最高成交价格 6.14元/股折价 8.79%，较公告《要约收购报告书摘要》前

30个交易日的成交均价（前 30个交易日的交易总额/前 30个交易日的交易总量，

取两位小数）5.55 元/股溢价 0.90%；较公告《要约收购报告书摘要》前 1 个交

易日的收盘价 5.97元/股折价 6.20%，较公告《要约收购报告书摘要》前 1个交

易日的交易均价 5.97元/股折价 6.20%。

（二）要约收购价格 5.60元/股，较公告《要约收购报告书》前 30个交易日

的最高成交价格 6.14元/股折价 8.79%，较公告《要约收购报告书》前 30个交易

日的成交均价（前 30 个交易日的交易总额/前 30 个交易日的交易总量，取两位

小数）5.63 元/股折价 0.53%；较公告《要约收购报告书》前 1 个交易日的收盘

价 5.69元/股折价 1.58%，较公告《要约收购报告书》前 1个交易日的交易均价

5.64元/股折价 0.71%。

三、挂牌交易股票的流通性

（一）抚顺特钢挂牌交易股票于《要约收购报告书摘要》公告日前 60个交

易日的总换手率为 141.10%，日均换手率为 2.35%，于《要约收购报告书摘要》

公告日前 30个交易日的总换手率为 96.91%，日均换手率为 3.23%；

（二）抚顺特钢挂牌交易股票于《要约收购报告书》公告日前 60 个交易日

的总换手率为 144.40%，日均换手率为 2.41%，于《要约收购报告书》公告日前

30个交易日的总换手率为 109.56%，日均换手率为 3.65%；从换手率来看，抚顺

特钢的股票具有一定的流通性，挂牌交易股票股东可以通过二级市场的正常交易

出售股票。
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第五节 独立财务顾问对本次要约收购的基本意见

一、本次要约收购的收购人的主体资格

本独立财务顾问根据收购人提供的相关证明文件，对收购人的主体资格进行

了必要核查。经核查，收购人不存在《收购管理办法》第六条规定的情形及法律

法规禁止收购上市公司的情形，即：

1、收购人负有数额较大债务，到期未清偿，且处于持续状态；

2、收购人最近 3年有重大违法行为或者涉嫌有重大违法行为；

3、收购人最近 3年有严重的证券市场失信行为；

4、法律、行政法规规定以及中国证监会认定的不得收购上市公司的其他情

形。同时，收购人已出具《收购管理办法》第五十条规定的文件。

综上，本独立财务顾问认为，收购人具备实施要约收购的主体资格。

二、本次要约收购的收购人履约能力评价

基于要约价格为 5.60元/股、拟收购数量为 98,605,000股的前提，本次要约

收购所需最高资金总额为 552,188,000.00元。收购人锦程沙洲已将覆盖要约收购

所需最高资金总额的银行保函提交至登记结算公司上海分公司，作为本次要约收

购的履约保证。要约收购期限届满，收购人将根据登记结算公司上海分公司临时

保管的预受要约的股份数量确认收购结果，并按照要约条件履行收购要约。

锦程沙洲已就本次要约收购资金来源声明如下：

“1、本次收购为货币资金收购，本公司具备支付要约收购资金的履约能力。

2、本次收购所需资金将来源于本公司的自有资金/自筹资金，资金来源合法，

并拥有完全的、有效的处分权，符合相关法律法规的规定。

3、本次收购所需资金不存在任何直接或间接来源于上市公司或上市公司的

其他关联方（除本公司实际控制人沈彬控制的其他企业外）的情形，不存在通过

与上市公司进行资产置换或者其他交易获取资金的情形。
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4、本次收购所需资金不直接或间接来自于利用本次收购所得的上市公司的

股份向银行等金融机构质押取得的融资。

5、要约收购期限届满，本公司将按照申万宏源证券承销保荐有限责任公司

根据中国证券登记结算有限责任公司上海分公司临时保管的预受要约的股份数

量确认收购结果，并按照要约条件履行收购要约。中国银行股份有限公司张家港

分行已对本次要约收购所需最高资金总额出具保函。”

经本独立财务顾问核查：

本财务顾问认为，收购人已将覆盖要约收购所需最高资金总额的银行保函提

交至登记结算公司上海分公司，作为本次要约收购的履约保证。同时，结合对收

购人及其实际控制人控制的核心企业资金状况的分析，本财务顾问认为收购人具

备履行本次要约收购的能力。

三、收购人不存在利用被收购公司的资产或由被收购公司为本次收购

提供财务资助的情况

本次要约收购所需资金将来源于锦程沙洲自有资金及自筹资金，不存在收购

资金直接或间接来源于上市公司的情形，亦不存在利用本次收购的股份向银行等

金融机构质押取得融资的情形。

经核查收购人出具的声明，本独立财务顾问认为收购人不存在利用本次收购

的股份向银行等金融机构质押取得融资的情形。

四、本次要约收购对上市公司的影响

（一）本次要约收购对上市公司独立性的影响

本次收购完成后，收购人将在人员、资产、业务、财务、机构等方面与上市

公司保持相互独立，上市公司具有面向市场独立经营的能力，在采购、生产、销

售、知识产权等方面均保持独立。为了保持上市公司的独立性，收购人出具了《关

于对上市公司独立性影响的声明》，具体如下：

“本次要约收购完成后，本公司及一致行动人仍为上市公司控股股东，本次

交易不会使上市公司控股股东发生变更，锦程沙洲将持续在人员、资产、业务、
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财务、机构等方面与抚顺特钢保持相互独立，本公司及控制的其他企业保证不以

任何方式占用上市公司及其子公司的资金；上市公司仍然具有独立经营能力，在

采购、生产、销售、知识产权等方面均保持独立。

本公司将严格遵守中国证监会关于上市公司独立性的相关规定，不利用控制

地位违反上市公司规范运作程序，不干预上市公司经营决策，不损害上市公司和

其他股东的合法权益。”

（二）本次要约收购对上市公司同业竞争的影响

1、本次要约收购对上市公司同业竞争的影响

2016 年 10 月 10 日，大连市中级人民法院裁定上市公司控股股东东北特殊

钢集团有限责任公司（以下简称“东北特钢集团”）及其子公司东北特钢集团大

连特殊钢有限责任公司、东北特钢集团大连高合金棒线材有限责任公司重整。

2017年 8月 11日，大连市中级人民法院裁定收购人、本钢板材股份有限公司作

为上市公司控股股东东北特钢集团重整的投资人。2018年 1月 2日，收购人签

署了《收购报告书》，通过东北特钢集团间接对上市公司实施控制。在上述《收

购报告书》中，收购人对该次重整对于抚顺特钢同业竞争情况的影响具有如下描

述：“沙钢股份的控股子公司江苏沙钢集团淮钢特钢股份有限公司与抚顺特钢虽

在产品结构、销售区域及终端客户等方面存在差异，但均属特钢领域，所以与上

市公司形成同业竞争。”同时，在针对产品结构、价格、销售区域、主要客户等

因素分析的基础上，上述《收购报告书》有如下表述：“抚顺特钢虽然与沙钢股

份在合金结构钢、碳素工具钢、高合金工具钢等特殊钢子品种存在相同或相似的

产品，但该等产品的档次定位存在较大差异、销售地域上的重叠度不高、主要客

户不存在重合，因此，本次重整完成后抚顺特钢仅在特殊钢业务的部分细分领域

新增部分同业竞争。”

本次要约收购系收购人基于自身发展战略以及对上市公司价值及其未来发

展前景的认同而采取的增持行为，上市公司的控制权不会因本次要约收购而发生

变化，上市公司也不会因为本次要约收购而新增同业竞争情形。

2、关于同业竞争的承诺
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本次收购完成后，上市公司不会新增同业竞争情况，为避免与上市公司的同

业竞争，收购人出具了《关于对上市公司同业竞争影响的声明》，具体如下：

“本次要约收购完成后，本公司及一致行动人仍为上市公司控股股东，本次

交易不会使上市公司控股股东发生变更。本次要约收购完成后，上市公司的同业

竞争状况没有发生变化。

为维护抚顺特钢及其公众股东的合法利益，根据上市公司规范运作要求，本

公司曾于 2018年 1月取得上市公司控制权时出具相关承诺：‘1、锦程沙洲、锦

程沙洲所控制的子公司等下属单位（东北特钢集团、沙钢集团及其所控制的子公

司等下属单位除外）不以任何形式直接或间接从事与抚顺特钢相同或类似业务，

亦不以任何形式直接或间接从事与抚顺特钢产生实质同业竞争关系的钢铁产品

的生产。2、锦程沙洲不利用对抚顺特钢的控制关系谋求不正当利益，进而损害

抚顺特钢其他股东的利益。3、自本次重整完成之日起的五年内，锦程沙洲将在

符合相关法律、法规要求的前提下，通过行使股东权利采用包括但不限于资产出

售、重组、吸收合并等方式对所控制的特殊钢业务进行彻底整合，最终消除锦程

沙洲所控制的特殊钢业务间所存在的同业竞争。’

本公司自作出上述承诺以来，一直致力于履行上述承诺事项。经本公司认真

梳理集团体系内外拥有的资产，部分资产权属规范尚未达到上市公司的要求，不

符合注入上市公司条件。所以，本公司于 2023年 9月对原承诺事项进行延期履

行的变更，但不涉及对原承诺的撤销或豁免，将上述避免同业竞争的期限延期至

2028 年 12 月 31日。本公司变更后的承诺为：‘（一）锦程沙洲、锦程沙洲所

控制的子公司等下属单位（东北特钢集团、江苏沙钢集团有限公司及其所控制的

子公司等下属单位除外）不以任何形式直接或间接从事与抚顺特钢相同或类似业

务，亦不以任何形式直接或间接从事与抚顺特钢产生实质同业竞争关系的钢铁产

品的生产。（二）锦程沙洲不利用对抚顺特钢的控制关系谋求不正当利益，进而

损害抚顺特钢其他股东的利益。（三）自本次承诺之日起至 2028 年 12月 31日，

锦程沙洲将在符合相关法律、法规要求的前提下，通过行使股东权利采用包括但

不限于资产出售、重组、吸收合并等方式对所控制的特殊钢业务进行彻底整合，

最终消除锦程沙洲所控制的特殊钢业务间所存在的同业竞争。’本公司关于延期

履行避免同业竞争承诺事项，是基于上市公司的发展状况所作出的变更。上市公
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司已于 2023年 9月 13日披露上述承诺变更相关信息。

本次要约收购后，上述承诺依然有效。”

（三）本次要约收购对上市公司关联交易的影响

本次收购前，上市公司及其实际控制的下属企业同收购人及收购人关联企业

之间存在销售商品、提供劳务、采购商品、接受劳务等类型的关联交易。相关情

况已在上市公司临时公告及定期报告中进行披露。

本次收购完成后，为了规范与上市公司的关联交易，收购人出具了《关于对

上市公司关联交易影响的声明》，具体如下：

“本次收购完成后，如上市公司与本公司及关联方之间发生关联交易，则该

等交易将在符合相关法律法规和上市公司《公司章程》的前提下进行，同时将及

时履行相关信息披露义务。

为规范本公司与上市公司之间的关联交易，本公司曾于 2018 年 1月取得上

市公司控制权时出具相关承诺：‘本次收购完成后， 锦程沙洲及其关联方在与上

市公司进行确有必要且无法规避的关联交易时，保证按市场化原则和公允价格进

行，并将严格按照有关法律、法规、规范性文件以及上市公司章程的相关规定，

履行关联交易决策程序及信息披露义务，保证不通过关联交易损害上市公司或其

他股东的合法利益。上述承诺于锦程沙洲作为东北特钢集团的控股股东，且东北

特钢集团作为上市公司的控股股东期间持续有效。如因锦程沙洲未履行上述所作

承诺而给上市公司造成损失，锦程沙洲将承担相应的赔偿责任。’

本次要约收购后，上述承诺依然有效，本公司仍然会保证规范与上市公司之

间发生的关联交易。”

五、本次要约收购的后续计划

（一）未来 12 个月内是否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

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人未来 12个月内暂无改变上市公司

主营业务的计划或者对上市公司主营业务进行重大调整的计划。如根据上市公司
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实际情况需要改变上市公司主营业务或者对上市公司主营业务作出调整，收购人

将严格按照相关法律法规的要求，履行相应的法律程序以及信息披露义务。

（二）未来 12个月内是否拟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

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人未来 12个月内暂无对上市公司或

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，也没有使上

市公司购买或置换资产的重组计划。如根据上市公司业务发展情况，需要制定和

实施重组计划，收购人将严格按照相关法律法规的规定，履行相关批准程序和信

息披露义务。

（三）对上市公司现任董事会、高级管理人员的调整计划

截至本独立财务顾问报告签署日，收购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，收购人与上市公司其他股东之间就董事、高级

管理人员的任免不存在任何合同或者默契。若未来基于上市公司的发展需求拟对

上市公司现任董事会或高级管理人员组成进行调整，收购人将严格按照相关法律

法规要求，依法履行相关批准程序和信息披露义务。

（四）对上市公司《公司章程》的修改计划

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人暂无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。如根据上市公司实际情况，需要对上市公司

章程进行相应调整的，收购人将严格按照相关法律法规的要求，履行相应的法律

程序以及信息披露义务。

（五）对上市公司现有员工聘用计划作重大变动的计划

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人暂无对上市公司现有员工聘用作出

重大变动的计划。本次要约收购完成后，如根据上市公司实际情况需要进行相应

调整，收购人将严格按照相关法律法规的要求，履行相应的法律程序以及信息披

露义务。

（六）对上市公司的分红政策重大调整的计划
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截至本独立财务顾问报告签署日，收购人暂无针对上市公司分红政策进行重

大调整的计划。如根据上市公司实际情况需要进行相应调整，收购人将严格按照

相关法律法规的要求，履行相应的法律程序以及信息披露义务。

（七）其他对上市公司业务和组织结构有重大影响的计划

截至本独立财务顾问报告签署日，收购人暂无其他对上市公司业务和组织结

构产生重大影响的调整计划。如根据上市公司实际情况需要进行相应调整，收购

人将严格按照相关法律法规的规定，履行相关批准程序和信息披露义务。

六、对本次要约收购价格的评价及对公司股东的建议

本次要约收购价格符合《收购管理办法》的有关规定。截至本独立财务顾问

报告签署日，鉴于：

1、抚顺特钢挂牌交易股票具有一定的流通性；

2、本次要约收购的主体为锦程沙洲，本次要约收购目的为收购人及其一致

行动人进一步提升对上市公司的持股比例，增强上市公司控制权稳定性，且不以

终止抚顺特钢上市地位为目的；

3、本次要约收购价格较公告《要约收购报告书摘要》前 30个交易日的最高

成交价有一定幅度的折价，较公告《要约收购报告书摘要》前 30个交易日的交

易均价有一定幅度的溢价，较公告《要约收购报告书》前 30个交易日的最高成

交价有一定幅度的折价，较公告《要约收购报告书》前 30 个交易日的交易均价

有一定幅度的折价。

因此，鉴于抚顺特钢股票二级市场价格较要约收购价格存在一定波动，本独

立财务顾问建议抚顺特钢股东根据本次要约收购期间股票二级市场波动情况，综

合公司发展前景、自身风险偏好、投资成本等因素，决定是否接受要约收购条件。

七、对于对本次要约收购的结论意见

本次收购方提出的要约收购条件符合《收购管理办法》关于要约收购的有关

规定；同时收购方履行了《收购管理办法》《公司法》《证券法》等有关法律法

规规定的要约收购的法定程序，本次要约收购未违反相关法律法规。
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第六节 本次要约收购的风险提示

一、股票交易价格出现波动的风险

股票价格不仅取决于公司的发展前景、经营业绩和财务状况，还受到国家宏

观经济政策调整、行业经营周期、资本市场整体表现、市场投机行为和投资者的

心理预期波动等多种因素的影响。由于上述多种不确定因素，公司股价可能会产

生一定幅度的波动，提醒投资者注意股票价格波动带来投资风险。

二、预受要约股份超过预定收购比例部分无法及时卖出的风险

要约期限届满后，收购人将依照《收购管理办法》等相关法律法规的规定，

申请办理预受要约股份转让结算、过户登记手续，完成股份交割。在此期间，预

受要约股份处于临时保管状态，存在预受要约股份超过预定收购比例部分无法及

时卖出的风险。

三、本次要约收购失败的风险

本次要约收购价格结合收购人六个月内购买股票的价格，以及近期该股票的

波动情况、历史股价情况确定，如股票价格持续上涨并超出要约收购价格，将存

在导致收购人无法顺利实现收购目标的风险。



华泰联合证券有限责任公司 独立财务顾问报告

35

第七节 独立财务顾问在最近 6个月内持有或买卖被收购公

司及收购方股份的情况说明

在本次《要约收购报告书》公告日前 6个月内，本独立财务顾问华泰联合证

券没有持有或买卖被收购人及收购方股份的情况。
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第八节 备查文件

1、《抚顺特殊钢股份有限公司要约收购报告书》；

2、《抚顺特殊钢股份有限公司要约收购报告书摘要》；

3、收购人关于本次要约收购的相关决策文件；

4、收购人出具的关于本次要约收购所需资金来源的声明；

5、银行对要约收购所需价款出具的保函；

6、收购人出具的《关于对上市公司独立性影响的声明》《关于对上市公司

同业竞争影响的声明》《关于对上市公司关联交易影响的声明》《关于符合收购

人主体资格的承诺函》；

7、抚顺特钢 2022年度、2023年度、2024年度以及 2025年半年度定期报告。

独立财务顾问联系方式：

名称：华泰联合证券有限责任公司

法定代表人：江禹

地址：上海市浦东新区东方路 18号保利广场 E座 20层

联系人：潘沛宪、鞠宸、朱锋、吕瑜刚

电话：021-38966920

（以下无正文）
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（本页无正文，为《华泰联合证券有限责任公司关于宁波梅山保税港区锦程沙洲

股权投资有限公司要约收购抚顺特殊钢股份有限公司之独立财务顾问报告》之签

字盖章页）

财务顾问协办人

财务顾问主办人：

郑哲

潘沛宪 鞠宸 朱锋 吕瑜刚

投行业务负责人：

唐松华

内核负责人：

平常春

法定代表人：

江禹

华泰联合证券有限责任公司（盖章）

2025年 8 月 25 日
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