
证券代码：002379 证券简称：宏桥控股

山东宏桥铝业控股股份有限公司
（山东省滨州市邹平市经济开发区会仙一路南侧 12号）

2026年度向特定对象发行股票募集资金

使用可行性分析报告

二〇二六年七月



2

山东宏桥铝业控股股份有限公司（以下简称“宏桥控股”“公司”）为深

圳证券交易所主板上市公司。为进一步提升公司的持续发展能力，促进公司发展，

根据《中华人民共和国公司法》（以下简称《公司法》）、《中华人民共和国证

券法》（以下简称《证券法》）、《上市公司证券发行注册管理办法》（以下简

称《注册管理办法》）等相关法律法规和规范性文件的规定，公司编制了本次向

特定对象发行股票募集资金使用可行性分析报告（以下简称“本报告”）。

本报告中如无特别说明，相关用语具有与《山东宏桥铝业控股股份有限公司

2026年度向特定对象发行股票预案》中的释义相同的含义。
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一、本次向特定对象发行募集资金使用计划

本次向特定对象发行募集资金总额不超过人民币 120.00 亿元（含本数），

扣除发行费用后的募集资金净额将用于以下项目：

单位：亿元

序号 项目名称 投资总额 拟使用募集资金投入

1 风电项目（合计 11个子项目） 58.99 56.50

2 光伏项目（合计 6个子项目） 23.70 22.50

3 铝深加工项目（合计 2个子项目） 39.95 23.00

4 偿还银行贷款及补充流动资金 18.00 18.00

合计 140.64 120.00

项目投资总额超出募集资金净额部分由公司以自有资金或通过其他融资方

式解决。公司董事会可根据股东会的授权，对项目的募集资金投入顺序和金额进

行适当调整。若公司在本次发行募集资金到位之前根据公司经营状况和发展规划，

对项目以自筹资金先行投入，则先行投入部分将在本次发行募集资金到位之后以

募集资金予以置换。

若实际募集资金数额少于上述项目拟投入募集资金投资金额，在最终确定的

本次募投项目范围内，公司将根据实际募集资金数额，按照项目的重要性、时效

性等情况进行调整并最终决定募集资金的具体投资项目及各项目的投资金额。

二、本次募集资金投资项目的基本情况

（一）风电项目（合计 11个子项目）

1、项目基本情况

公司本次拟建设的风电项目主要位于云南省红河州及山东省滨州市，共计

11个子项目，装机规模合计 1,055.25MW。其中，云南省风电项目 10个，以绿

色清洁能源支撑云南铝产业链生产用电；山东省风电项目 1个，将逐步替代关联

方燃煤电力，降低关联交易规模。项目建设有利于公司依托云南省丰沛水电资源

和风电资源形成互补，实现全年电力供应稳定，提升可再生能源消纳比例，推动

公司绿色低碳转型，构建从能源到铝加工产品的绿色产业链，增强公司竞争力和
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盈利能力。风电项目的基本情况如下：

序号 项目名称 实施主体 建设地点 建设期
规划装机容

量（MW）

预计投资额

（万元）

1 白石岩风电场（一期） 宏曜个旧新能源 个旧市贾沙乡 18个月 70.00 40,850.93

2 白石岩风电场（二期） 宏曜个旧新能源 个旧市鸡街镇 18个月 55.00 30,671.52

3 马者哨风电场 宏曜开远新能源
开远市中和营

镇、碑格乡
18个月 100.00 56,175.89

4 冷泉风电场（一期） 宏曜蒙自新能源
蒙自市鸣鹫

镇、西北勒乡
16个月 77.00 44,287.68

5 冷泉风电场（二期） 宏曜蒙自新能源
蒙自市鸣鹫

镇、西北勒乡
16个月 168.00 92,636.67

6 蚂蚁山风电场 宏曜建水新能源 建水县曲江镇 18个月 100.00 57,747.48

7 斐龙村风电场 宏桥石屏新能源
石屏县异龙

镇、宝秀镇
18个月 76.00 46,884.08

8 砚瓦山风电场 宏桥石屏新能源 石屏县异龙镇 18个月 66.00 38,464.21

9 齐格风电场 宏曜弥勒新能源 弥勒市江边乡 18个月 80.00 43,799.25

10 己白风电场 宏曜弥勒新能源
弥勒市巡检司

镇
15个月 57.00 33,458.28

11 惠民县西北部风电项目 山东绿诚风电
惠民县西北部

（山东）
12个月 206.25 104,945.00

合计 1,055.25 589,920.99

2、项目建设必要性及可行性

（1）项目实施的必要性

①积极响应国家新能源发展战略部署，践行绿色低碳发展责任

为落实“碳达峰、碳中和”目标，我国将应对气候变化作为国家战略，纳入

生态文明建设整体布局和经济社会发展全局，降碳减排工作已上升至国家战略层

面。实现“碳达峰、碳中和”目标，能源行业是“主战场”，电力行业是“主力

军”。国务院、国家发改委等部门先后印发《2030 年前碳达峰行动方案》《中

华人民共和国国民经济和社会发展第十四个五年规划和 2035年远景目标纲要》

《“十四五”可再生能源发展规划》等政策，积极推进可再生能源发展，为构建

新型电力系统指明了方向。在铝产业绿色转型政策层面，工业和信息化部等十部

门联合印发《铝产业高质量发展实施方案（2025-2027年）》，明确提出到 2027

年电解铝行业清洁能源使用比例须达到 30%以上，能效基准水平以下产能完成技
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术改造或淘汰退出，行业绿色低碳转型已成为重要的发展目标。

在国家“碳达峰、碳中和”重大战略背景下，公司坚决贯彻“双碳”目标发

展战略和可再生能源替代行动，勇于承担社会责任。公司本次再融资风电、光伏

项目契合国家“双碳”战略和能源转型政策方向，有助于贯彻落实国家能源革命

要求，促进国家“双碳”目标的实现。

②保障电解铝产能的稳定电力供应，夯实核心主业持续运营基础

电解铝生产中电力为核心要素，用电成本占公司电解铝生产成本比例超过

40%，电力供应的稳定性与成本水平直接影响公司生产经营状况。公司同步布局

云南风电、光伏项目及山东风电项目，搭建跨区域、多类型的自有清洁能源供给

体系，可有效弥补单一水电供电结构的短板。云南省水电资源存在明显的季节性

差异，夏秋季水电出力充足，冬春季水电出力不足。项目光伏出力集中于春夏季

及日间、风电出力集中于冬春季，可与水电丰枯周期形成时序互补，平抑季节性

供电缺口，提升全年电力供应均衡性，保障云南基地电解铝产能持续稳定运行。

同时，山东惠民县风电项目电力全部实现自给消纳，可进一步扩大公司自有绿电

供给规模，降低公司对外购工商业电力的依赖，夯实主业生产用电保障基础。

③缓解电价市场化波动对盈利能力的冲击，巩固提升公司综合盈利稳定性

随着国内电力市场化改革持续深化，工商业电价受区域电力供需、新能源出

力波动、市场交易价格等因素影响，存在一定市场化波动特征，对电解铝企业的

成本管控和盈利稳定性形成一定影响。本次风电、光伏项目建成投产后，公司自

有清洁电力供给规模将显著提升，通过内部发用电协同调配，可有效降低市场化

电价波动带来的成本压力，优化整体用电成本结构。风光新能源项目具备运营周

期长、现金流平稳的特征，在铝行业周期下行、主业盈利承压阶段，新能源业务

的稳定收益可对冲部分主业经营压力，平滑行业周期性波动对公司整体利润的影

响，提升公司经营稳定性与持续盈利能力。

此外，本次项目实施有助于减少潜在关联交易，山东地区风电自备电厂建成

投产后，将由上市公司直接持有并运营，所发清洁电力将逐步替代向关联方采购

的燃煤电力，显著降低潜在关联交易规模，增强上市公司经营独立性。
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（2）项目实施的可行性

①政策支撑体系完善，项目符合行业发展导向

当前，国家持续推进“双碳”战略与能源结构转型，出台多项政策支持可再

生能源规模化开发、绿电市场化交易及就地就近消纳，鼓励高载能产业与清洁能

源协同发展。行业层面，《铝产业高质量发展实施方案（2025-2027年）》等政

策文件明确了电解铝行业清洁能源替代的量化目标，为行业绿色转型划定了明确

方向。地方层面，云南省围绕绿色铝产业发展，配套出台绿电消纳、新能源开发

利用相关扶持政策，在项目规划、并网运行、电力消纳等方面提供制度保障。本

次风电、光伏项目建设符合国家、行业及地方政策导向，具备扎实的政策基础与

合规性条件。

②云南省风光资源禀赋优越，项目具备优良的自然开发条件

本次风电、光伏项目建设区域具备良好的风光资源条件与开发基础。云南省

属于国内绿色能源富集省份，太阳能、风能资源储量充足，出力稳定性较好，日

照与风力资源条件能够满足集中式风光电站建设运营要求。现阶段云南省新能源

产业开发体系成熟，风电、光伏装机规模持续增长，区域风电利用率长期高于全

国平均水平，新能源项目建设、并网及运维技术体系完善，可保障项目建成后稳

定发电、持续运营。

③募投项目所在地电力消纳保障充分，消纳优势显著

电力消纳是风电、光伏发电项目实现持续稳定运营及收益兑现的核心基础，

就近匹配持续性、规模化用电负荷是降低弃风弃光损耗、保障项目运营效益的关

键条件。本次风电、光伏募投项目选址毗邻公司云南省电解铝生产基地，区位布

局与区域用电负荷高度贴合，项目电力消纳具备扎实可靠的支撑条件。

公司近年来积极响应国家产能转移与双碳战略部署，已在云南省文山州建成

了国内规模最大的绿色铝产业集群之一。伴随产能持续释放，公司自身生产环节

将形成长期稳定的清洁电力消耗需求，可对风电、光伏募投项目产出电力形成有

力的消纳需求，有效压降弃风弃光损耗，提升项目收益稳定性，为电力消纳提供

确定性较强的负荷支撑。此外，云南省文山州铝产业集群规模优势显著，区域大
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规模工业用电市场为风电、光伏募投项目提供充裕的外部消纳空间，本地资源与

高载能铝产业负荷形成良好适配。公司拟于山东省惠民县投建的风电项目，发电

量预计 100%用于自给消纳，预计不存在消纳风险。

3、项目投资概算

本项目总投资 589,920.99万元，拟使用募集资金金额 565,000.00万元，拟用

于施工辅助工程、设备及安装工程、建筑工程等。具体资金投资计划如下表：

单位：万元

序号 项目名称 总投资额 使用募集资金金额

1 白石岩风电场（一期） 40,850.93 39,669.00

2 白石岩风电场（二期） 30,671.52 29,770.00

3 马者哨风电场 56,175.89 54,623.00

4 冷泉风电场（一期） 44,287.68 43,068.00

5 冷泉风电场（二期） 92,636.67 90,064.00

6 蚂蚁山风电场 57,747.48 56,263.00

7 斐龙村风电场 46,884.08 45,636.00

8 砚瓦山风电场 38,464.21 37,412.00

9 齐格风电场 43,799.25 42,552.00

10 己白风电场 33,458.28 32,600.00

11 惠民县西北部风电项目 104,945.00 93,343.00

合计 589,920.99 565,000.00

4、项目涉及的有关报批事项

截至本预案公告日，惠民县西北部风电项目已取得《滨州市行政审批服务局

关于山东绿诚风电有限公司惠民县西北部风电项目核准的批复》（滨审批五

[2025]28号，项目代码 2411-371600-04-01-934665）、《中华人民共和国建设项

目用地预审与选址意见书》（用字第 371600202500006号），以及滨州市生态环

境局惠民分局出具的环评批复文件（惠环审表[2025]33号）。

云南省风电项目所需的政府核准、环评批复、用地预审等报批事项正在办理

中。
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5、募投项目的经济效益评价

本项目建设完成并全部投产后，预计具有良好的经济效益。

（二）光伏项目（合计 6个子项目）

1、项目基本情况

公司本次拟建设的光伏项目位于云南省文山州砚山县，共计 6个子项目，装

机规模合计 615MW。光伏项目建设有助于公司强化电力自主供应能力，提升电

解铝用电供给稳定性，并通过发用电协同优化来应对市场风险与价格波动，构建

从能源到铝加工产品的绿色产业链，提升综合盈利能力及抗风险能力。光伏项目

的基本情况如下：

序号 项目名称 实施主体 建设地点 建设期
规划装机容

量（MW）

预计投资

额（万元）

1 差黑项目

曜创砚山新能

源有限公司

云南省文山

州砚山县
12个月

120.00 48,043.27

2 麦地冲项目 80.00 29,370.42

3 伍家寨项目（一期） 100.00 38,039.66

4 伍家寨项目（二期） 70.00 27,888.97

5 普底项目（一期） 145.00 53,217.89

6 普底项目（二期） 100.00 40,439.47

合计 615.00 236,999.68

2、项目建设必要性及可行性

光伏项目建设的必要性及可行性参见本预案之“第二节 董事会关于本次募

集资金使用的可行性分析”之“二、本次募集资金投资项目的基本情况”之“（一）

风电项目”之“2、项目建设必要性及可行性”。

3、项目投资概算

光伏项目预计总投资额 236,999.68 万元，拟使用募集资金金额 225,000.00

万元，募集资金拟用于设备及安装工程、建筑工程等，具体资金投资计划如下表：

单位：万元

序号 项目 总投资额 使用募集资金金额

1 差黑项目 48,043.27 44,000.00

2 麦地冲项目 29,370.42 28,000.00
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序号 项目 总投资额 使用募集资金金额

3 伍家寨项目（一期） 38,039.66 36,000.00

4 伍家寨项目（二期） 27,888.97 27,000.00

5 普底项目（一期） 53,217.89 51,000.00

6 普底项目（二期） 40,439.47 39,000.00

合计 236,999.68 225,000.00

4、项目涉及的有关报批事项

（1）截至本预案公告日，差黑项目、麦地冲项目、伍家寨项目（一期）、

伍家寨项目（二期）、普底项目（一期）、普底项目（二期）均已取得《云南省

固定资产投资项目备案证》；

（2）截至本预案公告日，差黑项目、伍家寨项目（一期）、普底项目（一

期）已取得《中华人民共和国建设项目用地预审与选址意见书》，麦地冲项目、

伍家寨项目（二期）、普底项目（二期）不涉及需要新增取得土地的情况；

（3）截至本预案公告日，差黑项目、麦地冲项目已取得云南省文山州生态

环境局出具的环评批复文件，伍家寨项目（一期）、伍家寨项目（二期）、普底

项目（一期）、普底项目（二期）所涉及的环评手续正在办理中。

5、募投项目的经济效益评价

本项目顺利实施后，预计具有良好的经济效益。

（三）铝深加工项目（合计 2个子项目）

1、项目基本情况

公司本次拟建设的深加工项目位于云南省文山州、红河州，包含年产 50 万

吨高端精深加工铝板带项目和年产 50万吨高精铝合金扁锭项目 2个子项目，基

本情况如下：

序号 项目名称 实施主体 建设地点 建设期
预计投资额

（万元）

1
年产 50 万吨高端精深加工

铝板带项目

云南智铝新材料有

限公司

云南省

文山州
24个月 267,036.00

2
年产 50 万吨高精铝合金扁

锭项目

云南宏扬新材料有

限公司

云南省

红河州
24个月 132,425.00
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序号 项目名称 实施主体 建设地点 建设期
预计投资额

（万元）

合计 399,461.00

2、项目建设必要性及可行性

（1）深加工是上市公司现有业务的核心之一，高度符合公司战略

上市公司的主要产品包括氧化铝、电解铝以及铝深加工产品，具有上下游的

产业链关系。其中，电解铝作为中游，具有“产能天花板”的发展扩张限制；氧

化铝作为上游，公司已有产能规模较大，外部市场亦处于相对饱和的状态，且氧

化铝行业关键在于源头的铝土矿资源竞争，目前上市公司控股股东已完成在几内

亚矿产的有力布局。而铝深加工作为上市公司产业链的重要下游环节，其产品广

泛应用于国民经济各个传统重点领域，包括建筑、交通运输、机械、电力、家电、

包装等；除了传统重点领域外，近年来汽车轻量化、新型电力系统构建、航空航

天、电子信息等新兴、高端领域用铝需求也较为旺盛。

在此背景下，目前上市公司在深加工领域的经营规模相对较小，且产品种类

集中在铝箔为主的包装领域，在种类布局方面具有巨大的拓展空间；同时，产业

链向下游延伸，也是进一步提高生产附加值，从而提高利润空间、培育新的业绩

增长点的最佳选择。

因此，上市公司发展深加工业务是自身产业链延伸和产品高端化布局的必然

选择，也是提前布局未来新的利润增长点的最佳方向。本次使用募投项目投资铝

深加工项目具有必要性，是上市公司核心战略发展的必要举措。

（2）深加工募投项目的经营前景良好

云南年产 50 万吨高端精深加工铝板带项目可以利用热轧卷生产高附加值的

铝板带材如液冷板、复合钎焊箔等产品，上述产品均是上市公司实现产品高端化

布局、创造新的利润增长点的重要举措。

云南年产 50 万吨高精铝合金扁锭项目实现“铝水不落地”生产铝合金大扁

锭，产品直销公司自有的热轧生产线，整体上降低了云南地区深加工产品的生产

成本，并可根据情况进行二期扩产，实现对外直销。
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3、项目投资概算

本项目总投资 399,461.00万元，拟使用募集资金金额 230,000.00万元，拟用

于建筑工程、设备及安装工程等，具体资金投资计划如下表：

单位：万元

序号 项目 总投资额 使用募集资金金额

1 年产 50 万吨高端精深加工铝板带项目 267,036.00 150,500.00

2 年产 50万吨高精铝合金扁锭项目 132,425.00 79,500.00

合计 399,461.00 230,000.00

4、项目涉及的有关报批事项

（1）云南智铝新材料有限公司年产 50万吨高端精深加工铝板带项目已取得

《云南省固定资产投资项目备案证》（项目代码 2602-532622-04-01-550966），

已取得云（2026）砚山县不动产权第 0003346号不动产权证书，所涉及的环评手

续正在办理过程中。

（2）云南宏扬新材料有限公司年产 50万吨高精铝合金扁锭项目已取得《云

南省固定资产投资项目备案证》（项目编码 2601-532527-04-01-601694），已取

得云（2026）泸西县不动产权第 0000844号不动产权证书，已取得《环境影响报

告书的批复》（红环审〔2026〕1-157号）。

5、募投项目的经济效益评价

本项目顺利实施后，预计具有良好的经济效益。

（四）偿还银行贷款及补充流动资金

1、项目基本情况

公司拟使用募集资金 18.00亿元用于偿还银行贷款及补充流动资金，以降低

公司财务费用支出，提高公司持续盈利能力，并优化公司资本结构，从而在整体

上提高公司的行业竞争力。

2、项目的必要性

近年来，随着业务规模的持续增长和业务布局的调整，公司采取债务融资方

式以补充营运资金、缓解资金压力。截至 2026 年 3 月末，公司资产负债率为



12

52.36%，整体上仍处于适中水平，但略高于中国铝业、神火股份、天山铝业等行

业内的部分大型企业。本次使用募集资金偿还银行贷款，可进一步优化公司资本

结构，降低资产负债率和财务风险，并减少财务费用支出，可提高公司整体抗风

险能力，进一步增强公司的行业竞争力。

作为铝行业内的“链主型龙头企业”，公司始终与国家战略同频共振，坚持

绿色发展道路、采取多种经营举措，包括电解铝产能向云南省有序转移、建设清

洁能源发电项目、布局高端化深加工产品线等，并积极分红回馈 A 股市场广大

中小投资者。本次拟使用募集资金补充流动资金，可以为公司未来业务发展提供

资金保障，提高公司的持续经营能力，显著有利于公司的长期经营发展。

三、本次发行对公司经营管理和财务状况的影响

（一）本次发行对公司经营管理的影响

本次向特定对象发行股票所募集的资金，在扣除相关发行费用后，将围绕公

司主营业务及长期经营能力建设开展，有利于公司巩固和提升行业地位，创造新

的利润增长点，增强持续经营能力，符合国家相关的产业政策以及未来公司整体

战略发展方向。

（二）本次发行对公司财务状况的影响

本次发行完成后，公司资产总额、净资产规模均将显著增加，从而进一步提

高公司抗风险的能力，为公司未来的发展奠定良好基础。

本次发行完成后，公司筹资活动产生的现金流入将大幅度增加；在募集资金

开始投入募投项目后，投资活动产生的现金流出量将有所增加；在募投项目建成

运营后，公司经营活动产生的现金流量净额预计将得到提升。

本次发行完成后，公司股本总额将即时增加，但募集资金投资项目产生效益

需要一定时间，因此，公司的每股收益短期内存在被摊薄的风险。随着募集资金

投资项目的逐步实施，公司的主营业务收入与利润规模将逐步提高，公司的综合

实力和核心竞争力得到有效提升。

四、本次募集资金使用的可行性分析结论
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综上所述，本次向特定对象发行股票符合国家相关的政策及相关法律法规的

要求，与目前上市公司的主营业务紧密相关，符合公司的实际情况和战略需求，

有利于改善公司财务状况，增强公司可持续发展能力和抗风险能力，促进公司健

康发展，符合公司及全体股东的利益。因此，本次向特定对象发行股票募集资金

使用是必要的、可行的。

山东宏桥铝业控股股份有限公司董事会

2026年 7月 31日
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