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执意扩充产能却遇钴价暴跌

华友钴业 自建的嗜血游戏

上市首年业绩变脸
对于很多华友钴业的投资者而言，公司

上市首年就出现大幅亏损有点出乎意料。
据华友钴业年报财务数据显示，公司

2015年全年实现营业收入40.29亿元 ，同
比减少7.44%； 全年实现净利润亏损2.46
亿元，同比下滑349%，扣非后净利润亏损
2.64亿元。 同时华友钴业董事会决议，鉴
于2015年归属于母公司的净利润为负，公
司2015年拟不进行现金分红及股本转增。

实际上， 在华友钴业交出亏损成绩
单后， 其股票在二级市场也遭到了投资
者用脚投票。交易行情显示，因为年报巨
亏，华友钴业在年报披露后的3个交易日
内连续下跌 ，共下跌了6.87%，截至上周
五，华友钴业收盘价格20.47元/股，总市
值110亿元。

在北京一位投资者看来，公司的亏损
如果继续延续，将影响华友钴业未来的长
期估值，也将影响投资者对华友钴业的价
值投资。“如果2016年一季度业绩再次出
现大幅亏损， 公司估值或还将继续回调，
从而影响到投资者的投资收益。”上述投
资者称。

华友衢州成亏损主因
据了解， 华友钴业在2015年1月29日

正式登陆上交所。在上市前，公司的业绩
虽然从2011-2013年曾出现连续下滑，但
始终能维持盈利。截至2014年末，华友钴
业还实现净利润1.45亿元，因而在上市前
华友钴业的盈利能力还是不错的。

然而，在上一年还盈利1.45亿元的基
础上， 华友钴业2015年却亏损了2.46亿
元。从华友钴业利润表可以看出，导致公
司出现巨大亏损的主要原因有两个，一个

是公司突增的财务费用，另一个则是资产
减值损失的增加。华友钴业2015年财务费
用为3亿元，较上年同比增长38.89%，约增
加财务费用8400万元，同时资产减值损失
约为1.22亿元，较上年增长了308%，约增
加资产减值损失9180万元。

财务费用突增和资产减值损失加剧
是增加华友钴业营业总成本的主因，同时
华友钴业2014年曾处置长期股权获取投
资收益，而2015年则没有，所以相比之下
投资收益又减少了9866万元，最终导致了
华友钴业的巨额亏损。

虽然华友钴业合并利润表净利润亏
损2.46亿元，但是公司母公司利润表净利
润只亏损1125万元，也就是说，主要是华
友钴业的子公司在巨亏，而从华友钴业主
要控股和参股子公司的业绩可以看到，公
司全资子公司华友衢州2015年就亏损了
2.46亿元，因而华友钴业2015年的大幅亏
损主要就是受子公司华友衢州的拖累。

执意押宝却遇钴价暴跌
华友钴业在2011年就开始计划上市，

而公司也是2011年在衢州设立了子公司
华友衢州，华友衢州基本上就是为了公司
的上市而设立的，其也是公司IPO募投项
目的重头戏。

2014年5月， 华友钴业第一次在证监
会官网预披露招股书，而最初公司打算向
市场募集26.7亿元作为募投项目资金，其
中16.7亿元用于子公司华友衢州的年产1
万吨（钴金属量）新材料项目，剩下的10亿
元用于补充流动资金和偿还银行贷款。

但事与愿违，华友钴业虽然最终顺利
过会，但是实际募集资金被压缩到了4.34
亿元，缩水83.74%。北京一位私募人士认
为，这主要是受当时低市盈率发行导致募

集资金缩水，很多新股上市过程中都调低
了募集资金规模。不过，早在招股书中华
友钴业就曾表示，如果发行实际募集资金
不能满足募投项目的需求，缺口部分将由
公司通过银行贷款或其他方式自筹解决。

现金流量表显示，华友钴业2015年当
期取得借款72.98亿元，较2014年增加借款
16.32亿元，同时公司还发行债券募集资金
6.5亿元，如此导致公司2015年末负债达到
了71.6亿元， 资产负债率达到了74.8%。而
在2014年末， 公司的负债合计为56亿元，
资产负债率为71.06%。由此可见，上市首年
华友钴业的资产负债率不降反升，负债的
增加也直接造成了财务费用的高企。

华友钴业之所以执意要继续重金押
宝华友衢州， 主要原因还是因为公司在
上市之前就已经花了大量的钱为这个募
投项目囤货采购原材料， 据华友钴业招
股书显示 ，截至2014年6月30日 ，公司持
有的存货价值18.83亿元 ， 其中原材料
17.18亿元 。然而 ，公司未曾想到最终的
募集资金大幅度缩水， 钴产品销售价格
又持续下滑， 巨额存货还要计提资产减
值准备。

在华友钴业IPO之初，北京商报记者
曾就产能扩充是否合理采访过公司，而华
友钴业相关负责人当时的回复是，“公司
对募投项目的前景是乐观的”， 此次记者
再次采访华友钴业， 公司则坦率地表示，
“金融危机后， 钴产品价格一直在低位运
行。2015年，价格总体仍在低位运行，这是
公司有预期的。但是2015年四季度钴价格
的暴跌，出于公司预期之外。”

难产的定增
因为上市没有募集到理想的资金，华

友钴业上市后不久就推出了一份定增计

划，想通过定增方式募集资金补血。
2015年6月25日晚间， 华友钴业曾发

布定增预案，公司将以不低于25.35元/股
的价格，向不超过10名特定投资者非公开
发行不超过8838.36万股， 募集资金总额
22.41亿元， 募集资金将主要分为三个部
分，其中刚果（金）PE527铜钴矿权区收购
及开发项目14.32亿元， 钴镍新材料研究
院建设项目1.44亿元， 补充流动资金6.65
亿元。

但是定增方案截至目前仍旧处于反
馈阶段，证监会要求公司及相关中介机构
就有关问题做出书面说明和解释，但是华
友钴业因为打算将2015年的财务数据更
新到反馈信息中， 所以定增方案推行近9
个月迟迟难产。而在定增方案迟迟难产的
情况下，为了补充流动性，华友钴业还发
行了3.5亿元的短期融资券。

“公司于 1月 15日公告收到反馈意
见，2月2日发布公告：向证监会申请延期
回复反馈意见， 计划将反馈意见回复财
务数据更新至2015年度数据。 目前公司
正在组织反馈意见回复和申请材料更新
工作，待相关工作完成后，后续公司会公
告反馈相关问题。”华友钴业相关负责人
说道。

钴行业整体产能过剩难改
华友钴业主营产品为钴产品、铜产品

和镍产品，而其中以钴为主。钴作为一种
有色金属，主要用于制取合金，含有一定
量钴的刀具钢可以显著地提高钢的耐磨
性和切削性能， 钴金属在电镀、 玻璃、染
色、医药医疗等方面也有广泛应用。用碳
酸锂与氧化钴制成的钴酸锂是现代应用
最普遍的高能电池正极材料。

（下转B2版）

近日，刚刚上市一年多
的华友钴业（603799）晒出
了公司上市后的第一份年
报， 让市场感到意外的是，
公司上市首年业绩就出现
大变脸，交出了一份净利润
亏损约2.46亿元的成绩单。
而北京商报记者发现，华友
钴业巨亏的原因主要是公
司当初执意要押宝钴产能
的扩充，而且此后遭遇2015
年四季度钴产品的价格暴
跌，最终导致华友钴业重金
投入的子公司华友衢州大
幅亏损，从而拖累了公司业
绩的增长。


