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生态文明视域下宝钢低碳并购的价值效应

田满文（副教授），李 敏

（丽水学院商学院，浙江丽水 323000）

【摘要】本文分析了宝钢实施低碳并购的动因与模式，并评价其低碳并购绩效。研究发现，宝钢的低碳并购实

现了经济效益、社会效益与生态效益的和谐统一，其中生态效益最为显著，社会效益次之，经济效益由于受到钢铁

产能过剩及世界经济复苏缓慢影响而较弱。宝钢成为当前生态文明建设背景下低碳并购的成功典范。
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宝钢股份通过一系列并购实现了规模发展与低碳转

型，成为绿色产业链的驱动者，实现了经济效益、社会效

益与生态效益的和谐统一，其骄人业绩世人瞩目。本文主

要介绍宝钢实施低碳并购活动的基本情况，剖析其实施

低碳并购的动因及可行模式，评价其实施低碳并购的各

种绩效，以期为低碳并购的推广提供经验借鉴，为生态文

明建设提供指导。

一、宝钢股份系列并购概况

国际上钢铁业的发展趋向于规模化与寡头垄断，作

为全球潜力最大、增长最快的中国钢铁市场，国际钢铁巨

头已经开始大肆并购价值低廉的中国钢铁企业，直接威

胁到中国钢铁业的产业安全问题。加快中国本土市场的

钢铁产业并购重组是中国钢铁业的根本出路，在此复杂

环境下，作为中国钢铁龙头的宝钢企业开展了一系列的

跨地区的并购事件，不断优化战略布局，实现规模发展，

极大地推动了中国钢铁业的产业结构调整与优化升级。

最重要的并购案例包括：2007年重组八一钢铁，2009
年重组宁波钢铁，2010年重组福建德盛，2012年重组韶关
钢铁，2012年 5月湛江钢铁基地项目开工建设。经过一系
列并购整合，宝钢的钢铁主业实施“两角一边”战略布局，

形成以宝钢股份为核心的“长江三角洲”和以湛江基地为

核心的“珠江三角洲”两大战略基点。同时，充分利用八一

钢铁在新疆区域的资源优势和国家西部大开发的政策优

势，巩固宝钢在西北地区的市场地位，并兼顾中西亚市场

的开拓。并购重组后，宝钢钢铁主业在发展规模及低碳转

型方面处于国内外先进水平。

二、宝钢低碳并购的动因与模式分析

宝钢是中国现代化程度最高、最具竞争力的特大型

钢铁企业集团。经过 30多年的发展，宝钢通过并购手段，
加大内外部资源整合力度，不断扩大生产规模，加大低碳

技术投入力度，不断创新低碳环保技术，着力打造钢铁供

应链、低碳技术链、资源利用链等绿色产业链，积极寻求

低碳环保解决方案，提高低碳产品与服务综合竞争力，坚

决执行低碳经济转型，坚持走可持续发展道路，切实推动

生态文明建设。

从并购历史来看，宝钢多次实施的并购存在多种动

因，初期的并购动因主要以资源整合、技术扩散、规模经

济扩张为主，但随着中央加快中国钢铁产业结构调整与

优化决策出台，以及生态文明建设作为国家的长期战略

部署以来，宝钢加大了低碳经济转型的步伐，并购的动因

更加突出低碳并购与绿色发展，在追求经济效益的同时

更加注重社会效益与环境效益的协同目标。

（一）重组八一钢铁

2007年重组八一钢铁的主要动因在于充分利用八一
钢铁在新疆区域的资源优势和国家西部大开发的政策优

势，扩张宝钢的产能规模与开发能力，加大产品技术与管

理方法渗透，巩固宝钢在西北地区的市场地位，并兼顾中

西亚市场的开拓。

宝钢利用其自身的技术、管理、资金及人才优势，帮

助八钢改造生产线、提高管理水平、调整产品市场定位，

帮助八钢进一步发展。八钢则发挥其区位优势与政策优

势，为宝钢在西部和中亚的战略布局充当跳板，推动宝钢

的国际化发展，实现经营协同、管理协同、财务协同及技

术协同、环境协同等多方面的协同效应并实现双赢。因此

从并购模式来看，并购八一钢铁偏向于资源性并购与战

略性并购，是宝钢走向特大型钢铁企业以此实现规模经

济的必经步骤。

（二）重组宁波钢铁

2009年重组宁波钢铁的主要动因在于追求市场势
力，实现规模扩张与技术扩散，并优化钢铁产业结构。宝

钢试图并购临近的宁波钢铁，扩大企业规模，使得企业在

产品产量、销售渠道、原材料供应方面增加对市场的控制
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力，提高行业集中度，改善钢铁行业结构。同时拓展品牌

领域，扩散技术，降低交易成本，实现管理协同，提高宝钢

的市场知名度与影响力，因而增强宝钢对市场的支配能力，

增强宝钢的市场势力，进一步实现钢铁产业结构优化。

重组后的宁波钢铁公司采用了先进的技术、设备和

科学的管理方法，生产、销售适合中国境内外市场需求的

产品，并提供相关的配套服务。因此从并购模式来看，这

种并购模式不仅属于传统的横向并购，更符合技术型并

购与战略并购特征。

（三）重组福建德盛

2010年重组福建德盛的动机突破了原有的追求市场
势力与规模经济的动机，明显具有打造低碳产业链、提升

绿色核心竞争力的动机。吴钢集团的“吴航不锈钢”是中

国不锈钢行业的知名企业之一，德盛镍业依靠低碳技术

创新，开创性地以低价红土镍矿资源直接生产不锈钢，改

变了不锈钢生产受制于国际镍价大幅波动的被动局面，

提升了国内不锈钢企业的竞争力。宝钢并购吴航不锈钢，

有利于宝钢拓展绿色钢铁产品生产，同时有利于将德盛

镍业打造成最具竞争力的绿色不锈钢产业生产基地，打

造宝钢最具价值的低碳绿色产业链，实现宝钢系列产品

低碳转型。因此这次并购最重要的动机在于低碳产品与

技术整合，实现绿色产品转型升级，以此培育宝钢的绿色

核心竞争力。因此此次并购模式可以归结于低碳并购，且

是低碳技术型与低碳产业型混合并购模式。

（四）重组韶钢广钢，新建湛江钢铁项目

宝钢以前的并购几乎都是吸收合并类型，但此次并

购规模最大、耗时最长、意义最为重大，属于新建合并类

型，具有明显的低碳并购特征。广钢和韶钢在大锅炉建

设、板材生产等方面都经验不足，前者以建筑钢为主，后

者生产建筑钢和中厚板，产品相对单一，也没有明显的技

术优势。宝钢重组广东钢铁企业后，广钢将淘汰全部炼

铁、炼钢和轧钢落后生产能力，韶钢将进行技术改造，淘

汰落后高炉和小转炉，实施结构调整和产业优化升级，实

现低碳发展转型。

对于新建的湛江钢铁项目，具有天然的自然资源优

势与深水良港环保优势，不仅可以实现宝钢产能和市场

版图的扩张，而且可以实现大型钢铁企业的低碳转型升

级，打造极具竞争力的绿色产业链。因此湛江项目将是低

碳并购的成果，将成为绿色环保、低碳技术一流的钢铁生

产基地与低碳钢铁产品研发与推广的重要基地，是践行

生态文明的先驱者。

因此此次并购具有鲜明的低碳并购特征，其并购动

因除了协同效应、市场势力及规模经济外，主要的并购动

因在于低碳产业整合与低碳技术研发。并购模式可以界

定为低碳技术型与低碳产业型混合并购模式。因此低碳

并购模式推动宝钢集团向特大型钢铁企业集团迈进，在

更大的空间内优化资源配置，培育绿色产业竞争力，推动

生态文明建设。

三、宝钢实施低碳并购的绩效分析

宝钢实施的系列低碳并购改善了主并公司及目标公

司的经营环境，实现了生态协同效应、低碳技术协同效

应、管理协同效应，有利于双方共同开发低碳产品与服

务，研发低碳生产技术，转变粗放型生产方式，向集约型、

低碳环保型生产模式迈进。总体来看，宝钢作为大型国有

龙头企业，在国内率先实行低碳并购策略推动增长方式

转变。从目前并购的绩效来看，宝钢较好地实现了经济效

益、社会效益与生态效益的和谐统一，重点在于生态效益

的改善与生产方式实现低碳绿色转型，是国内成功实施

低碳并购的先进典范。

（一）宝钢低碳并购的经济效益

宝钢系列低碳并购事件给主并企业及目标企业带来

了较好的协同效应，实现了较好的经济效益。近三年来，

由于国际经济危机的影响，世界经济复苏缓慢，国内钢铁

生产需求出现了分化，战略性新兴产业钢铁需求增加，汽

车行业出现了快速增长，但家电、工程机械、造船业等传

统产业用钢需求仍然缓慢，抑制了宝钢主营业务的产能

扩张。国内钢铁业仍然处于国务院制定的结构大调整期，

宝钢也正在执行国务院的钢铁产业规划，率先实行结构

调整与优化升级，生产方式实现低碳化改造，因此短期内

很难取得很大的经济效益。在复杂的国内外环境压力下，

宝钢积极应对生产波动，动态调整生产节奏，优化产品结

构，突出低碳产品竞争优势，因而较好地完成了年度生产

计划，降低了生产成本并实现了较好的营业总收入。

从并购后近三年的财务指标数据来看，营业总成本

平均稳定在 1 956亿元，并逐年下降，营业总收入平均稳
定在2 014亿元，2011年最高达到 2 228.6亿元，2013年有
所下降，为1 900.3亿元，受到经济波动影响虽然主营业务
收入有所下降但仍然处于钢铁行业的最优水平。

图1显示了并购后的盈利状况。并购后三年的平均利
润为 101.366 7亿元，2012年达到最大，为 131.4亿元，而
2013年有所下降，为80.1亿元，钢铁行业总体上实现扭亏
为盈。主要原因在于产能过剩，钢铁价格持续低位徘徊，
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图 1 并购后的利润总额

注：资料来源于宝钢可持续发展报告（2013）。
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2013年的平均钢价甚至低于 1994年，同比下降幅度也很
大，制约了宝钢利润增长。面对国内外的不利形势，宝钢

一方面加大并购双方的资源整合力度，一方面调整优化

产品结构，优化资源配置，加快低碳产品与技术开发，实

现生产模式向低碳生态转型，因而继续保持了国内产品

竞争优势，2013年也实现了较好的利润，经营业绩达到了
国内钢铁行业的最优。

图2显示了并购后近三年的税费情况。2011年上缴的
税费达到最大，为177亿元，2012年与2013年持平，为131
亿元，平均达到146.333 3亿元。连续三年实现了良好的纳
税信用，以先进的生态经营理念与良好的经营业绩回馈

了社会，连续获得“上海市A类纳税人信用等级”。同时公
司积极响应国家低碳经济发展政策，践行生态文明理念，

着力研发低碳技术与产品，享受了国家规定的税费减免，

主要包括资源综合利用、低碳技术研究开发、环境保护、

节能节水、安全生产投资、高新低碳技术成果转化项目等

方面的税收减免，提高了公司的经济效益。

（二）宝钢低碳并购的社会效益

1. 回报社会。宝钢作为钢铁行业的领头羊，在自身发
展的同时承担了相当的社会责任。宝钢系列并购，不仅给

并购双方带来可观的经济效益，更给社会带来了贡献，体

现了良好的社会效益。宝钢最大的社会责任体现在绿色

产品开发与低碳环境经营，生产了大批优质低碳环保的

钢铁产品以支持国民经济建设，以绿色诚信经营回馈利

益相关者、回馈社会。

2012年、2013年宝钢对社会各界的捐赠额分别达到
了 3 465.36万元、1 618.46万元，其中公司总部支出为
3 445.36万元、1 553.46万元，子公司支出为20万元、65万
元，重点用于扶贫帮困、新农村建设、环境综合整治、国际

民间艺术节及亚洲青年运动会等方面，树立了良好的社

会形象。

2. 融入地方生态文明建设。宝钢以生态文明建设为
己任，与当地政府密切合作共同创建生态文明钢铁大都

市。2013年 2月，宝钢与宝山区政府就能源环保五年规划
进行专题合作与交流，在节能减排与生态文明建设、大气

土地水环境保护与治理、经济结构调整优化等方面达成

共识并付诸行动计划，确保宝钢与当地社会和谐发展、生

态发展，实现宝钢制定的“绿色制造、生态环保的示范性

钢铁企业”目标。实践中宝钢以低碳环保为导向，大力研

发低碳产品与技术。大力开展“务实为民的社区改造”、

“无缝对接的企民交流”、共饮“宝钢水”共话“鱼水情”等

系列社会公益活动，有利于改善社区生态环境，为上海大

都市的生态化建设尽力，努力建设人与自然和谐共生的

现代化滨江生态新区。

3. 低碳商业文化。宝钢系列低碳并购助力并购双方
形成低碳商业文化。为了整合并购双方的资源，发挥协同

效应与低碳优势，提升能源环保管理能力，宝钢制定了周

密的教育与培训计划。

2012年 ~ 2013年，宝钢围绕碳管理与碳减排技术、碳
汇管理、环境经营与社会责任、节能减排项目开发、能源

环保队伍建设、能源环保管理体系建设等方面开展了形

式多样的教育专题培训。同时举办了各级管理人员低碳

商业文化各类主题培训班，包括环境保护、能源管理体

系、钢铁厂氮氧化物的产生机理与消减技术、碳核算及碳

资产管理、低碳工艺技术、节能减排技术等形式多样的主

题培训班，强化低碳环保文化理念。

（三）宝钢低碳并购的生态效益

宝钢的系列低碳并购扩张了经济规模，改变了宝钢

的生产方式，实现向低碳发展方式转型，实现了经济效益

与社会效益，更重要的在于实现了良好的生态效益。

1. 并购后主要资源消耗情况。并购后宝钢整合了多
方资源，降耗效果明显。主要资源消耗见表1所示。表1说
明，并购后随着企业规模扩大，对铁矿石的消耗增加，同

时采用了大量节能环保措施，使得煤、天然气、外购电及

原水等主要资源消耗大幅下降，实现了节能降耗的目标。

2. 并购后能源管理效率。宝钢系列并购对能源管理
产生了积极影响，历年来的能源指标如表 2所示。表 2显
示，并购后的能源消耗总体上逐步下降，实现了每年的节

能目标。并购后吨钢耗新水下降，综合能耗近两年有所反

弹。2011年实现节能 27万吨标准煤，而 2012年工序节能
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图 2 并购后的税费

注：上缴国家各项税费数据包含海关增值税和关税，资

料来源于宝钢可持续发展报告（2013）。

资源类型

铁矿石成品矿

废钢

煤

天然气

外购电

原水

单位

万吨

万吨

万吨

亿 m3

亿度

亿 m3

2011年

3 144.14

566.78

1 629.53

5.35

70.1

1.15

2012年

3 440

159

1 638.57

2.15

61.5

1.02

2013年

3 898

131.3

1 555.61

2.29

66.6

0.92

表 1 宝钢主要资源消耗

注：资料来源于宝钢可持续发展报告（2011、2012和
2013）。
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为6.35万吨标准煤，技术节能为6.85万吨标准煤。2013年
工序节能为4.05万吨标准煤，技术节能为 10.80万吨标准
煤。由于低碳技术的研发与应用，技术节能指标明显上

升，技术节能降耗的效果更为显著。

3. 污染物排放效果。低碳并购助推宝钢节能降耗效
果显现，各项污染物排放指标如表3、表4所示。

表 3和表 4显示，不管是总量指标还是水平指标，低
碳并购直接导致各项污染物排放迅速减少，达到了减排

的效果。具体来看，2011年宝钢实施了多个环保项目，采
取有利措施降低污染物排放，强化了技术支撑与环境经

营管理，使得各项排污指标达到明显改善，SO2排放量同
比下降17%，COD排放量也同比下降5.1%，其余指标也同
步下降。2012年继续强化低碳技术支撑，进一步加强环境
经营管理举措，深入实施多个环保项目，有效地降低了各

项排污指标，因此排污效果持续放大，2012年SO2排放总
量相比 2011年下降了 22.2%，而废水中COD排放总量也
同比下降9.0%左右，其他排污指标继续下降。2013年低碳

技术减排效果进一步发挥作用，SO2排放总量相比 2012
年再次下降19.9%，废水中COD排放总量同比下降7.1%，
其余排污指标同步减少，累计减排效果很显著，有力地提

升了宝钢绿色核心价值，致力于成为全球绿色制造、循环

经济的领跑者。

4. 副产资源综合利用管理效果。低碳并购助推宝钢
开源节流，助推循环经济发展模式，次生资源综合利用管

理指标如表5所示。

表 5显示，宝钢实施低碳并购，致力于开展循环经济
发展模式，逐年加大了次生资源的综合利用率，次生资源

综合利用连续创新高，为节省资源、保护环境做出了很大

的贡献。2011、2012、2013年连续三年的次生资源综合利
用率分别达到27.26%、27.88%、27.35%，每年稳定在27%以
上，节省了大量资源，有效达到了节能减排的佳绩，为宝

钢可持续发展与循环发展开辟了可行的途径。

四、研究结论

宝钢经过一系列并购，建成了现代化的大型钢铁企

业，实现了规模经济效益，在盈利能力、科学管理及技术

创新方面成为全世界钢铁行业的典范，近年来的低碳并

购更使得宝钢开始了大规模的低碳转型策略，努力打造

低碳技术领先优势，环保意识与社会责任意识已经成为

宝钢的企业文化与核心竞争力。宝钢以独特的低碳生产

理念正在全力打造全球最具竞争力的钢铁企业与最具投

资价值的上市公司。
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项目

SO2

烟粉尘

废水

COD

油

氨氮

单位

吨

吨

万吨

吨

吨

吨

2005

43 516

20 931

7 577

45 90

239

421

2006

43 135

19 425

6 049

3 268

128

315

2007

37 210

17 626

3 665

1 836

80

200

2008

33 023

13 611

3 071

1 047

58

111

2009

26 583

12 417

2 287

747

33

30

2010

18 186

12 618

2 258

736

28

47

2011

15 099

12 306

2 339

699

19

48

2012

11 751

11 035

1 712

636

24

35

2013

9 410

10 298

1 216

591

17

30

项目

SO2

烟粉尘

废水

COD

油

厂区大气
降尘量

单位

kg/t-s

kg/t-s

t/t-s

g/t-s

g/t-s

t/km2.月

2005

2.37

1.14

3.65

250

13.00

22.00

2006

1.99

0.90

2.79

150

5.93

16.21

2007

1.58

0.75

1.56

78

3.38

13.10

2008

1.43

0.59

1.33

45

2.52

12.83

2009

1.11

0.52

0.96

31

1.38

12.21

2010

0.75

0.52

0.93

30

1.13

12.32

2011

0.57

0.46

0.88

26

1.00

12.33

2012

0.51

0.48

0.74

28

1.00

11.75

2013

0.43

0.47

0.55

27

1.00

12.08

表 3 宝钢各项污染物排放总量指标

注：资料来源于宝钢可持续发展报告（2013）。表4、表5同。

表 4 宝钢各项污染物排放水平指标

项目

综合利用率

返生产利用率

危险废物安全
处置率

单位

%

%

%

2006

98.32

22.48

100

2007

98.48

22.67

100

2008

98.33

23.47

100

2009

98.26

25.38

100

2010

98.58

26.04

100

2011

98.81

27.26

100

2012

98.90

27.88

100

2013

98.90

27.35

100

表 5 次生资源综合利用管理指标

项目

吨钢耗
新水

余能回
收总量

吨钢综
合能耗

单位

t/t-s

%

%

2005

7.12

100

100

2006

6.00

112

97.87

2007

5.08

121

95.87

2008

5.20

162

102

2009

4.27

171

98.53

2010

4.20

189

97.47

2011

4.31

211

97.34

2012

4.45

180

100.71

2013

4.17

156

100.96

表 2 并购能源管理指标

注：2012年宝钢不锈与宝钢特钢从股份划转，罗泾区域
投产。资料来源于宝钢可持续发展报告（2013）。
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