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招商承诺未兑现 三方争煤 8年难谢幕

证券时报记者 向 南 卢 青

� � � �饱受质疑、 争议和关注的榆树湾

煤矿合资问题，长达

8

年未解。

记者日前获悉， 榆林市国资委最

近加快了动作，计划于近日召集会议，

重新对榆树湾煤矿进行评估， 并以重

新评估价为基础向兖州煤业和正大能

源化工有限公司转让股权。

按当初政府招商引资时签订的协

议，榆树湾煤矿由兖州煤业占股

41%

，

正大能源占股

40%

， 榆神煤炭有限责

任公司占股

19%

， 不过目前股权仍

100%

掌握在榆神公司手中， 榆神公司

是榆林市市属国有企业。

为解决争议，

2007

年相关方面已

对榆树湾煤矿做过一次评估。 兖州煤

业和正大能源现在担忧的是， 政府当

初的招商承诺是否能够兑现。

地方政府欲重新评估

榆林市国资委希望启动二次评估，

起因是国家发改委近期下发的文件。

8

月

3

日，陕西省发改委转发国家

发改委文件，国家发改委认为，榆神煤

炭公司为地方国有企业， 由于该矿已

基本建成，属于国有资产转让范围，需

要按国有资产转让相关法规， 报请陕

西省国有资产监管部门批准， 确保国

有产权的控制地位。 榆林市国资委主

任高登峰接受证券时报记者采访时表

示， 榆林市国资委将聘请中介机构对

煤炭进行评估， 估计一个月就可出结

果。 “评估值肯定远远高于

2007

年，

2007

年是矿业权评估， 现在则是国有

资产评估。 ”

按政策，涉及国有资产转让有两种形

式，一种是招拍挂，另一种是协议转让。

高登峰表示， 招拍挂和协议转让

都符合国家政策， 转让方式要等资产

评估之后再做决定， 最终决定权在省

国资委。 陕西省国资委副主任王浩生

表示，还没有见到上报材料，对此事也

并不熟悉。

尽管主管官员不愿意对媒体多

说， 但记者获取的一份针对该事件的

协调会的会议记录显示， 榆林市和陕

西省国资部门倾向于重新评估， 采用

招拍挂形式交易。 可见政府部门的态

度已经很明确。

知情人士分析， 陕西省国资委自

成立以来， 既未审批过国有企业之

间、国有企业与民营企业之间的资产

协议转让，也从未审批过国有资产向

省外企业及外资企业的“协议转让”，

过去批准的协议转让只限于省内大

企业集团内部之间，是为达到重组目

的而进行的转让。 在无先例情况下，

如果批准协议转让， 决策部门可能会

面临风险。

事实上，随着煤价一路上升，外来

投资廉价圈占本地资源的舆论泛起，

民意汹汹之下， 决策部门变得小心翼

翼，步步谨慎。

近期榆林市相关领导的态度也

在发生变化，主管国资委工作的副市

长万恒认为协议转让已行不通。 榆树

湾煤矿到底如何解决，分管煤炭和国

资的万恒副市长显然很有发言权。 记

者辗转多方试图联系万恒副市长，最

终未果。 记者在市政府大楼找到其秘

书， 但被告知 “万市长到下面调研

了”。

除此之外， 记者走访了榆林市宣

传部门， 试图对榆树湾一事采访相关

领导，但最终也未能如愿。

正大兖煤反对二次评估

榆神公司

2001

年成立，

2002

年开

始兴建榆树湾煤矿， 到

2006

年

10

月

被兖州煤业和正大能源接管时， 已基

本建成。 按最早的合资约定，三方除按

股权比例出资

4.8

亿元以外，兖州煤业

和正大能源向榆神公司支付

1.5

亿元

补偿款，但遭榆神公司反对，认为价格

不公。

彼时，媒体以“百亿资产贱卖

1.5

亿元”报道该事件，榆林市部分老干部

联名反对，认为贱卖了当地矿产。 当地

有舆论认为， 兖州煤业和正大能源可

能通过某种不正当途径抢取了地方利

益。 不过接受记者采访的正大能源董

事长谢炳和兖州煤业董事兼董秘张宝

才表示，当年能以较低价格入股，是因

为煤炭不值钱。

不过地方情绪还是引起了中央政

府的注意， 结果

2007

年年初对榆树湾

煤矿进行评估，评估值为

26.12

亿元。但

最近当地政府试图进行二次评估引起

了投资方的不满，谢炳接受证券时报记

者采访时表示：“作为一家外资公司，我

们在大陆投资了

200

多家合资公司，从

来没有出现这种情况。 ”谢炳认为，

2007

年的评估价

26

亿元， 已高于周边市场

拍卖价格。

张宝才也表示反对进行二次评估，

他认为榆林市国资委

2009

年

7

月出具

的榆政国资发

[2009]34

号文依然有法律

效力，截至目前也没有发文废止，还应

遵守。

“有人认为

2007

年所作的评估超过

一年已经过期，这是误解。”张宝才表示。

“评估过期是指在一个评估周期内，评估

结果一年内没有使用，则视为过期。而榆

树湾煤矿

2007

年评估结果在有效时间

内已经由合资三方签字认可， 并已有了

政府确认结果， 只是项目审批程序尚未

完成，原评估价值仍合法有效。 ”在转让

方式上， 兖州煤业和正大能源倾向于协

议转让。

“通过招拍挂的方式公开拍卖，肯

定会推高市场价格。 榆树湾煤矿是为

政府招商引资的转化项目配置资源，

与二级市场上买卖矿产资源要区别开

来。 兖州煤业按照当初招商引资的承

诺， 如期建成煤化工项目并已经投产

运营，招拍挂显然对我们不公平，也违

背政府当初招商引资的政策承诺。 ”张

宝才表示。

令兖州煤业为难的是， 作为一家

纽约、 香港、 上海三地上市的公众公

司， 已多次向投资者披露榆树湾煤矿

进展，从

2003

年至今政府部门所出具

30

余份文件均明确表示要按照 “协议

转让”方式处置榆树湾煤矿资产，如今

突生变化，对投资者不好交代。

“榆树湾煤矿已经成为兖矿集团

广大干群心中永远的痛， 尤其广大基

层员工、 以及榆林甲醇厂员工的家属

等利益相关者的怨恨情绪日益蔓延，

更是成为最近两年职代会的热议话

题，很多代表纷纷表示，既然陕西榆林

的投资环境那么差， 为什么还要计划

把煤制油项目放在榆林， 而不是放在

政策更好的鄂尔多斯？ ”张宝才面对记

者无奈地说。

北大经济学院教授曹和平认为：

“如果证实是当地政府给投资方造成

的损失， 投资方可以到法院起诉要求

赔偿，如果没有约定赔偿条款的，也可

以通过仲裁方式申请补偿。 ”

牵涉利益巨大

漫长的决策过程， 使机会慢慢从

投资方手中溜走。

位于榆阳区金鸡滩镇的榆树湾煤

矿，有榆林市煤矿白菜心之称，储量达

18.1

亿吨，可开采储量

12.5

亿吨。煤层

厚且平整，易于整装开采，煤炭发热量

达

6800-7200

大卡，低灰低硫。

从

2007

年

4

月出具评估结果到

2009

年

7

月出具资产处置意见， 再到

国家发改委复函， 用了近三年半的时

间。 这三年半时间，煤价又大幅上涨，

煤矿潜在价值提高， 榆树湾煤矿注册

主体变更从当初的矿业权转让， 变成

了现在的所谓国有资产转让， 评估值

可能大幅增加。

如果算一笔账， 就知道各方为何

如此重视榆树湾煤矿了。

目前榆树湾煤矿坑口价是

480

元

/

吨，开采成本为

160

元

/

吨，按照

800

万

吨

/

年的设计产能， 利润即已经非常可

观， 而榆树湾煤矿实际产能有可能达

到

2000

万吨

/

年。

2007

年年初榆树湾煤矿的评估结

果为， 榆树湾煤矿截至

2006

年

10

月

10

日持续经营价值为

26.12

亿元，评

估标的是榆树湾煤矿

30

年的采矿权，

开采量约为

4.8

亿吨。 和市场价相比，

这个价格已偏低。

目前，榆林市煤矿成交价格很高，

2

亿吨储量的煤矿，可成交到

30-40

亿

元，业内人表示：“一吨煤赚

300

元，

2

亿吨储量的煤矿， 能挖出来

1

亿吨就

赚

300

亿了，这个价格也不贵。 ”

而此时， 煤化工等煤炭转化项目

又因金融危机陷入整体不景气之中，

全行业长期亏损。 兖州煤业目前已上

马

60

万吨

/

年甲醇项目， 总投资为

38

亿元，截至

2010

年

9

月底，累计生产

甲醇

51.11

万吨，亏损

6.23

亿元。

在直接卖煤利润更高的情况下，

煤化工项目是否应该停摆？ 尽管当地

政府还在大力引入煤化工项目， 计划

未来

10

年投资

9600

亿元于煤化工项

目，但煤化工吸引力已大不如前。 煤化

工企业话语权也因此被削弱， 在煤炭

资源更具价值的今日， 当地当然不希

望自己的白菜心被人咬上一口。

政府承诺与三方斗法

在兖州煤业和正大能源被动陷入

尴尬境地的同时， 政府部门的信誉也

受到挑战。

两家公司当初都是政府部门招商

引资而来。谢炳回忆道，

2002

年年末，榆

林市政府找到他，说希望正大集团到榆

林投资，并说谢妻的老家也在陕西，希望

能支援陕西建设。当时煤炭行情惨淡，市

场价仅

50-60

元

/

吨，煤老板因亏损而外

出躲债，政府很希望引入外地资金。

双方

2003

年在香港签订协议，谢

炳决定到榆林投资榆树湾煤矿。 也是

在

2003

年，兖州煤业通过陕西省政府

的招商引资，介入了该煤矿。

谢炳称， 当时一位副省长告诉他，

陕西省政府正在实施煤炭资源三个转

化政策，以延长煤炭产业链，正大能源如果

没有转化项目， 占比

25%

， 如果有转化项

目，占比可提高，谢炳由此决定上马煤化工

配套项目。

2006

年

3

月

17

日，在陕西省发

改委协调下，兖州煤业、正大能源、榆神公

司三方的股权比例最终调整为

41%

、

40%

、

19%

，兖州煤业占有相对控股地位。

榆树湾煤矿经营略显奇妙， 代表

政府一方的榆神公司拥有

100%

股权，

但并不参与经营，兖州煤业负责生产，

正大能源负责财务。 这种经营格局，自

2006

年

10

月

10

日后一直延续至今。

记者了解到， 榆树湾煤矿今年的

保守煤炭产能超过

500

万吨， 煤炭销

售权由合资方之一的榆神公司 “独家

代理”，榆树湾煤矿按照

300

元

/

吨卖给

榆神公司， 再由榆神公司按照当地目

前不低于

480

元

/

吨的市场价卖出，其

中的利益巨大。 但即便如此，榆神公司

也并不欢迎正大和兖州煤业。 来自兖

州煤业的榆树湾煤矿的一名员工表

示：“很多决策都会遭到阻力。 ”榆神公

司的一位工作人员， 则向记者抱怨他

们的的不满。 “如果能正常生产，年产

早就上

1000

万吨了。 ”

掌握煤矿经营权， 是兖州煤业和正

大能源关键时期挟以自重的因素之一，按

照约定，建设项目未竣工验收完毕，原接

管领导班子不能解散，投资方可以以此方

式继续掌控煤矿，直到股权转让完成。

不过这种方式可以拖延多久值得

怀疑。由于榆树湾煤矿尚未办理生产许

可证、安全许可证，存在违法生产的问

题。

2009

年

4

月

13

日，陕西省人民政府

办公厅发出的《关于包西铁路（陕西段）

和榆树湾煤矿停工的通知》 中提到：

“（榆树湾煤矿）项目存在未取得采矿许

可证违法采矿的问题”。 榆林市榆阳区

工商局已分别两次下达

1000

万元及

780

万元处罚单。

煤化工项目风险

时至今日， 正大能源在陕西投资

了甲醇向下游转化的

MTO

（煤制甲醇

制烯烃） 技术研究工作， 投资建立了

MTO

试验装置并获得成功， 该技术已

在包头由神华建设了全球首套

60

万

吨装置。

正大能源在榆林开展了甲醇制烯

烃项目的核准工作，但因未通过国家环

保局评审而受阻，目前正在积极协调。

谢炳表示，

MTO

没有开建的原因

恰在地方政府， 因为需要区域环保测

评，环保测评要由当地政府完成。 也有

业内人士表示，

MTO

尚在探索过程

中，政府审批谨慎当属必然。

谢炳表示，为筹备该项目，公司已

投入

5

亿元， 参股的一家公司为神华

提供了

MTO

技术，还在大连全资投资

了一家催化剂公司。 “如果拿不到榆树

湾煤矿股权，这些投资将血本无归。 ”

除了这些投资，谢炳表示，公司在

榆树湾煤矿建设中也做出了很大贡

献，“我们接管时煤矿建的很不好，很

多都需要重新建”。 据称，榆树湾煤矿

总投资额

50%

以上的建设工作发生在

兖州煤业和正大能源入主之后。

他称，银行贷款之前，总会先询问

正大能源是否是合资方， 如果是的话

才会贷款。 现在榆树湾煤矿的银行贷

款，正大能源都提供了担保。

谢炳称：“如果是违反法规， 可以

追究我们责任， 没有违法政府就应该

遵守自己订下的协议。 ”他称政令之所

以不达， 是因为当地有些人将榆树湾

煤矿当做小金库，必要时将公布于众，

并通过法律诉讼维护权益。

和兖州煤业相比，正大能源的劣势

似乎更为明显， 除了没有建配套项目

外，该公司外资企业身份，投资能源领

域显得比较敏感，手续也比较繁杂。 因

而有人称， 如果不是正大能源外资身

份，而仅有兖州煤业投资，相关手续可

能早已办下来了。

无论是兖州煤业，还是正大能源，

都希望借助煤矿利润来填补窟窿。

目前煤化工产品市场低迷， 如果

没有配套煤矿， 兖州煤业化工项目亏

损将更加厉害。 根据相关约定，榆树湾

煤矿股东可以以低于市场价配煤，因

此由榆树湾煤矿提供兖州煤业的甲醇

项目用煤成本仅为

300

元

/

吨。

兖州煤业

60

万吨

/

年甲醇项目是

榆树湾煤矿配套项目， 通过一条约

3

公里长的运输带和煤矿相连。 这也让

兖州煤业很担心煤矿产权旁落， 因为

建甲醇项目时并未设置煤厂， 也未设

置进煤口，即使兖州煤业从外面购煤，

要先运到榆树湾煤矿的专用皮带上才

能送到甲醇项目生产线上。

目前， 因国内煤炭价格居高不下、

国外廉价石化及煤化产品冲击，国内煤

化工项目持续出现行业性巨亏。 在煤化

工投资中，地方政府以较低的价格配套

煤炭资源，成为通行做法。 企业也得以

从煤炭利润中补贴煤化工方面亏损。

上述北大教授曹和平认为，如今的

榆林地区经济实力已今非昔比，当年一

度被奉为上宾的的兖州煤业和方正能

源地位已经转化，“不管谁比较强势，都

应该按照规则公平公正地办理”。

榆神自身的利益诉求

记者询问榆神公司董事长王荣

泽， 希望榆树湾煤矿股权转让以何种

形式进行， 王荣泽称将按国资委的决

定来办，自己不发表意见。

熟悉情况的人士指出， 王荣泽态

度强硬， 根本不希望外来资本染指榆

树湾煤矿，在无法保住股权的情况下，

倾向于招拍挂方式转让， 如果以这种

市场化手段转让获得资金， 可以帮榆

神公司拿下其他煤矿资源。

神府煤田自上世纪

80

年代初发现

以来，榆林本地人参与开发多是以小煤矿

方式进行，未成长出一家大型企业，也没

有大型煤矿开发经验，这可能是当初榆林

市政府为榆树湾煤矿外出招商的原因。

榆神公司的本业是煤炭运销，正

是榆树湾煤矿改变了这家公司命运。

尽管当地资源众多， 但多掌握在大型

央企手中， 掌握在本地人手中的多数

都是小煤矿， 榆树湾煤矿是当地政府

能够支配的第一家大煤矿， 这可能是

当地政府迟迟不愿放手的根源。

地方经济孱弱，榆神公司凭借榆树

湾煤矿就成为榆林市市属龙头企业。 榆

神公司也有自身的利益诉求， 这家公司

希望借助榆树湾煤矿上市。榆林市经济实

力在陕西省排名第二，

2005

年榆林市即

成立上市领导小组， 但尚无一家上市公

司，榆神公司上市也符合地方利益诉求。

记者了解到， 榆神公司之前曾向

中介咨询过上市事宜， 中介机构的回

复是，榆神公司掌握煤炭资源太少。 榆

树湾煤矿股权转让完成后， 榆神公司

只有

19%

股权。 而榆神公司目前参与

的两家煤矿，储量在

4

亿吨左右，投建

的热电厂，尚处亏损之中。

按照公开发行上市申请人资格审

查规定，主营资产如果存有权属争议，

则不符合上市条件。 因此榆树湾煤矿

资产处置长期处于争执纠纷中， 将直

接导致榆神公司无法推进上市运作。

榆神公司也有自己的苦恼。 榆神

公司办公室主任马翼飞表示， 当地政

府曾承诺给他们

7

个煤矿， 但现在已

经有

3

个被别人拿走，“剩下的

4

个

中，我们能拿

2

个就已很不错”。

如何破解榆树湾煤矿合资难题，成

为考验地方政府智慧的一道难题， 这其

中掺杂了太多利益、承诺、纠葛和无奈。

在兖州煤业看来，解决榆树湾煤矿

问题，应该考虑“历史因素、煤化工配套

项目”诸多因素，综合协商转让价款。

一位之前反对兖州煤业和正大能

源入股的榆神公司高管接受证券时报

记者采访时认为，以评估价格为基础，

通过协商向兖州煤业和正大能源转让

股权，是一个比较可行的办法。 不过他

的建议是以二次评估为前提， 而兖州

煤业和正大能源反对二次评估。

国家发改委一位副主任表示，发改

委审批项目中榆树湾煤矿的规模不算

大，但非常出名，“它已经是个政治矿”。

� � � ��编者按：

位于陕北的榆林市因煤炭资源丰富而被称为中国的小“科威特” 。为促进当地经济

发展，当地政府制定了为煤化工项目配置煤炭资源的招商引资政策，正大能源化工有限公司和

兖州煤业（600188）2003 年由此先后介入配套煤化工项目，如今兖州煤业煤化工项目早已建成

投产，但当初承诺给二者的配套煤炭资源———榆树湾煤矿的股权仍未转让到位。

目前当地有观点认为，正大能源和兖州煤业取得煤炭资源的原定成本太低，侵害了地方利

益。 据悉，陕西省和榆林市政府近期将对榆树湾煤矿矿权处置形成最终意见，结果可能对正大

能源和兖州煤业颇为不利。

时至今日，地方政府、正大能源、兖州煤业等三方已经在榆树湾煤矿股权问题上纠结了 8

年，正大能源和兖州煤业是投机取巧的钻营者，还是地方政府招商引资政策的牺牲品？ 在践行

诺言和贱卖国资的社会舆论之间，地方政府该如何取舍？

榆树湾煤矿

摄影

\

向 南

兖州煤业煤化工项目

摄影

\

向 南


