
证券简称：兴发集团              证券代码：600141              公告编号：临2022-039 

 

湖北兴发化工集团股份有限公司 

补充公告 

 

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大

遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

 

湖北兴发化工集团股份有限公司（以下简称“公司”、“上市公司”）于

2022 年 4月 28日披露了《关于全资子公司收购星兴蓝天 51%股权暨关联交易

的公告》（公告编号：临 2022-036）以及《关于召开 2021 年度暨 2022 年第一

季度网上业绩说明会的公告》（公告编号：临 2022-038）。为便于投资者进一

步了解本次股权收购以及召开业绩说明会相关情况，现将相关情况补充公告

如下： 

一、关于全资子公司收购星兴蓝天51%股权暨关联交易情况的补充说明 

（一）标的公司业绩波动以及可持续性的说明 

1.标的公司业绩波动原因说明 

宜昌星兴蓝天科技有限公司（以下简称“星兴蓝天”、“标的公司”）主营

产品为合成氨，目前具备 40 万吨/年合成氨产能，主要为公司草甘膦、磷肥

生产提供原材料配套。根据中勤万信会计师事务所（特殊普通合伙）出具的

审计报告（勤信鄂审字【2022】第 0072 号），星兴蓝天最近一年一期的主要

财务数据如下： 
单位：万元 

科 目 2022年2月28日 2021年12月31日 

总资产 225,666.01 242,720.33 



科 目 2022年2月28日 2021年12月31日 

净资产 39,190.94 36,447.71 

科 目 2022年1-2月 2021年1-12月 

营业收入 23,286.59 57,506.90 

净利润 2,675.89 1,494.82 

星兴蓝天 2021 年盈利较低，今年以来盈利明显增长的原因如下：一是

2021 年合成氨产能未完全释放。40万吨/年合成氨生产装置于 2021 年 7月建

成投产，为优化生产工艺，提高装置运行质效，2021 年 11-12 月星兴蓝天对

该装置进行设备检修改造，装置开车率受到一定影响。二是今年以来原材料

采购成本有所下降，而合成氨市场价格变化不大。煤炭是合成氨生产的主要

原材料，2021 年四季度，国内煤炭供给受行业整治影响有所下降，煤炭市场

价格大幅上涨，星兴蓝天生产成本明显提升。今年以来，煤炭市场价格环比

四季度明显回落，合成氨生产成本大幅下降，同时今年 1-2 月合成氨市场价

格环比四季度基本持平，故盈利水平有所提升。 

2.标的公司业绩可持续性分析说明 

从合成氨的市场供需格局以及销售端的稳定供应角度分析，星兴蓝天具

有良好的发展前景，理由如下：一是合成氨属于国家“耗能降碳”的重点行

业，在国家“双碳”以及能耗控制的政策背景下，国家发改委于 2021 年发布

文件，对“十四五”期间拟建“两高”（高耗能、高排放）项目进行全面梳理，

湖北省已出台文件明确拟建“两高”项目资源环境准入等相关要求。在此背

景下，未来行业内新增合成氨产能将受到限制，预计供给端增长有限。二是

受益于全球农化市场景气度提升以及新能源产业快速发展，对合成氨需求明

显增加，合成氨具备良好的市场增长空间。三是目前星兴蓝天生产的合成氨

约 75%为公司生产磷肥及草甘膦提供配套，剩余产品稳定供应宜昌及周边肥

料企业，该产品销售具备较好保障。 



（二）标的公司资产收益法评估详情 

根据同致信德（北京）资产评估有限公司于 2022 年 4 月 27 日出具的资

产评估报告（同致信德评报字（2022）第【020078】号），本次资产评估方

法使用了资产基础法和收益法，以 2022 年 2 月 28 日为评估基准日，最终采

用收益法的评估结果作为本次评估报告的评估结论，具体评估情况如下： 

1.评估模型的说明 

（1）评估模型：本次收益法评估模型选用企业自由现金流模型。即： 

股东全部权益价值=企业整体价值-付息债务价值 

其中：企业整体价值=企业自由现金流折现值+溢余资产价值+非经营性资产-非

经营性负债 

付息债务：指评估基准日账面上需要付息的债务 

企业自由现金流折现值按以下公式确定：明确的预测期期间的企业自由现

金流折现值+明确的预测期之后的企业自由现金流折现值。 

（2）明确的预测期 

液氨业务处于稳定的运营周期内，根据星兴蓝天经营发展计划，未来 10

年后属于生产经营稳定期，故预测期取定到2032年。 

（3）收益期 

由于星兴蓝天运营较为稳定，企业经营主要依托的资产和人员稳定。资产

方面，通过常规的维修保养，房产、设备等可保持较长时间的运行。未发现企

业经营方面存在不可逾越的经营期障碍，故收益期按永续确定。 

2.企业自由现金流量的预测 

（预测期内每年）企业自由现金流量=税后净利润+折旧与摊销+利息费用

（扣除税务影响后）-资本性支出-净营运资金变动= [营业收入-营业成本-税

金及附加-期间费用（管理费用、销售费用、财务费用）]×（1-所得税率）+



折旧与摊销+利息费用（扣除税务影响）-资本性支出-营运资金追加额 

根据星兴蓝天发展规划与经营计划，结合市场、政策等变化因素，企业自

由现金流量预测结果如下： 

单位：万元 
 

项目 

预测数据 

2022 年 3-

12 月 
2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 

一、营业收

入 

 

118,814.00  

 

143,476.59  

 

143,476.59  

 

143,476.59  

 

143,476.59  

 

143,476.59  

营业成本  74,169.30  112,793.37  112,931.00  113,070.01  113,210.41  113,352.21  

税金及附

加 
 272.55   584.15   583.83   583.49   583.16   582.82  

销售费用  993.95   1,233.09   1,256.52   1,280.41   1,304.77   1,329.60  

管理费用  1,286.22   1,367.51   1,379.05   1,390.69   1,402.46   1,414.34  

财务费用  4,567.61   5,177.18   4,709.23   4,092.52   3,458.36   2,770.13  

二、营业利

润 
 37,524.37   22,321.29   22,616.96   23,059.47   23,517.43   24,027.49  

三、利润总

额 
 37,524.37   22,321.29   22,616.96   23,059.47   23,517.44   24,027.50  

所得税  9,387.61   5,588.22   5,662.22   5,772.92   5,887.50   6,015.09  

四、净利润  28,136.76   16,733.07   16,954.74   17,286.55   17,629.94   18,012.41  

加：利息

对所得税的

影响金额

（税率 15%） 

 3,425.71   3,882.89   3,531.92   3,069.39   2,593.77   2,077.60  

折旧  9,114.93   11,026.21   11,026.21   11,026.21   11,026.21   11,026.21  

摊销  74.68   89.62   89.62   89.62   89.62   89.62  

资本性支

出 
 9,189.61   11,115.83   11,115.83   11,115.83   11,115.83   11,115.83  

营运资金

追加额 
 18,942.61   337.05   -     -     -     -    

五、企业自

由现金流量 
 12,619.86   20,278.90   20,486.66   20,355.94   20,223.71   20,090.01  

预测期 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 永续年 

一、营业收

入 

 

143,476.59  

 

143,476.59  

 

143,476.59  

 

143,476.59  

 

143,476.59  

 

143,476.59  

营业成本 113,495.43  113,640.08  113,786.18  113,933.74  114,082.78  114,082.78  

税金及附

加 
 582.48   582.13   581.77   581.42   581.05   581.05  

销售费用  1,354.89   1,380.70   1,407.00   1,433.82   1,461.16   1,461.16  

管理费用  1,426.34   1,438.46   1,450.70   1,463.06   1,475.55   1,475.55  

财务费用  2,086.27   1,385.06   695.05   133.27   -     -    

二、营业利

润 
 24,531.18   25,050.16   25,555.89   25,931.28   25,876.05   25,876.05  



三、利润总

额 
 24,531.18   25,050.17   25,555.89   25,931.28   25,876.05   25,876.05  

所得税  6,141.10   6,270.93   6,397.44   6,491.37   6,477.65   6,477.65  

四、净利润  18,390.08   18,779.24   19,158.45   19,439.91   19,398.40   19,398.40  

加：利息

对所得税的

影响金额

（税率 15%） 

 1,564.70   1,038.79   521.28   99.95   -     -    

折旧  11,026.21   11,026.21   11,026.21   11,026.21   11,026.21   11,026.21  

摊销  89.62   89.62   89.62   89.62   89.62   89.62  

资本性支

出 
 11,115.83   11,115.83   11,115.83   11,115.83   11,115.83   11,115.83  

营运资金

追加额 
 -     -     -     -     -     -    

五、企业自

由现金流量 
 19,954.78   19,818.03   19,679.73   19,539.86   19,398.40   19,398.40  

3.收益法评估值的确定 

（1）折现率的确定 

根据加权平均成本模型(WACC) 计算，本次折现率为10.61%。 

（2）折现期的确定 

折现期分两段，第一段为评估基准日至生产经营及收益稳定期 2032 年， 

第二段为 2032年以后各年度为永续期。 

（3）企业自由现金流折现值的确定 

企业自由现金流各年折现值按以下公式确定合计数值： 
 

 

式中：P：企业净现金流量折现值 

Di：为第i年投入资本所产生的净现金流量 

r：折现率 

Dn：为第n年投入资本所产生的净现金流量 

经计算得出合计数为 192,874.44万元。计算结果详见下表： 
 单位：万元 

项目 预测数据 
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2022 年 3-

12 月 
2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 

净现金流量 12,619.86  20,278.90  20,486.66  20,355.94  20,223.71  20,090.01  

折现率 10.61% 10.61% 10.61% 10.61% 10.61% 10.61% 

折现期（年中） 0.4200  1.3300  2.3300  3.3300  4.3300  5.3300  

折现系数 0.9585 0.8745 0.7906 0.7148 0.6462 0.5842 

经营性资产价值现

值 
12,096.14  17,733.90  16,196.76  14,550.43  13,068.56  11,736.58  

 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 永续年 

净现金流量 19,954.78  19,818.03  19,679.73  19,539.86  19,398.40  19,398.40  

折现率 10.61% 10.61% 10.61% 10.61% 10.61% 10.61% 

折现期（年中） 6.3300  7.3300  8.3300  9.3300  10.3300  … 

折现系数 0.5282 0.4775 0.4317 0.3903 0.3529 3.3261 

经营性资产价值现

值 
10,540.12  9,463.11  8,495.74  7,626.41  6,845.70  64,521.01  

经营性资产现值之

和 
 192,874.44 

（4）溢余资产分析及说明 

溢余资产是指与企业经营无直接关系的、超过企业经营所需的多余资产。

经核实，被评估单位的费用支出中包括人工费用、材料费、销售费用、管理费

用等项目，财务部门预留的货币资金用来支付满足经营需要涉及的费用，故本

次评估无溢余资产。 

（5）非经营性资产及负债分析及说明 

非经营性资产及负债是指与企业收益无直接关系的，不产生效益的资产及

负债。 

本次评估，具体非经营性资产及负债的构成情况、账面值与评估值如下： 
单位：万元 

一、非经营性资产 

科目 基准日账面价值 评估值 

递延所得税资产 3,236.58  3,236.58  

在建工程中材料款 354.14  354.14  

小计 3,590.72  3,590.72  

合计 3,590.72  3,590.72  

二、非经营性负债 

科目 基准日账面价值 评估值 

递延所得税负债 4,582.47  4,582.47  



递延收益 600.00  150.00  

专项应付款 1,471.00  367.75  

小计 6,653.47  5,100.22  

三、付息债务 

科目 基准日账面价值 评估值 

短期借款 4,993.88  4,993.88  

长期借款 117,411.41  117,411.41  

一年内到期的非流动负债 8,973.77  8,973.77  

长期应付款 9,174.00  9,174.00  

合计 140,553.05  140,553.05  

（6）股东全部权益评估价值 

股东全部权益价值=企业整体价值-付息债务价值 

=企业自由现金流量折现值合计+溢余资产价值+非经营性资产-非经营性负

债-付息债务价值 

= 192,874.44+0+3,590.72-5,100.22-140,553.05 

= 50,811.89（万元） 

（三）标的公司其他情况说明 

星兴蓝天是公司控股股东宜昌兴发集团有限责任公司（以下简称“宜昌

兴发”）持股 51%的控股子公司，截至目前，星兴蓝天未向宜昌兴发提供担保，

宜昌兴发也不存在非经营性占用星兴蓝天资金的情形。 

二、关于召开 2021 年度暨 2022 年第一季度网上业绩说明会情况的补充

说明 

本次出席公司业绩说明会的人员增加公司独立董事崔大桥先生。除此之

外，该公告中其他内容保持不变。 

特此公告。 

 

 

 



 

湖北兴发化工集团股份有限公司 

                                    董事会 

                                     2022年4月30日 
 


