
智富雜誌：渝商入主，齊合天地布局海外

為迎接未來中國廢金屬市場發展機遇，齊合天地（00976）去年開始積極收購再生資

源加工企業，並拓展至廢潤滑油加工業務，今年更衝出海外，準備收購全球最大廢金屬回收

商之一的德國百年企業。集團主席涂建華表示，目標於今年底前完成收購，進軍上游回收市

場，以改善集團毛利表現，而且打造成全產業鏈企業。為應付未來市場需求，集團亦已拓展

產能，新廠房產能由約 37 萬噸增加至 55 萬噸。

齊合天地主要業務為回收、拆解及加工處理混合廢金屬作循環再用，是內地一家混合金

屬再生商。去年獲渝商投資集團入主，並成為單一大股東，而渝商本身亦有投資發展再生資

源行業，渝商董事長涂建華同時出任齊合天地主席，今年又引入新管理團隊，以「新人事新

作風」重整旗鼓。

新任團隊謀求翻身



過去三年，齊合的業績皆不太理想，截至去年 12 月底止，公司收入為 31.4 億元，同

比跌 46.6%；虧損亦由 2014 年的 10.6 億元增加至 11.4 億元。集團首席財務官官偉雄解釋，

由於集團一直沒有上游的供應鏈，只依賴從各地供應商購買廢金屬，而原材料價格由供應商

控制，所以早前生產的產品毛利很低，加上再做存貨撥備，因此去年毛損增加至 4,527.6 萬

元。

除了去年金屬價格大幅向下，對公司盈利帶來某程度影響之外，集團首席投資官吳健源

指，「之前的管理層和股東習慣做 Long Inventory（長期庫存），而現在的商品市場波動

已收窄，不再是單向走勢，所以我們更關注貨存的流動性，流轉愈快愈好，所以去年底已進

行清點，因此賬面產生較大虧損。」

涂建華補充：「雖然去年已進入齊合，但與原有股東有分歧，現時舊股東已離開，因此

真正接手公司是今年第二季。現在看來行業好像不太景氣，但目光要放長遠，因為我是做工

業出身，與舊股東的經營理念有些不同，舊股東比較喜歡做期貨、炒賣，仔細看去年財務報

表，光是期貨虧損已有 8 億多元，所以去年底已要求做平倉，真正的盈利性虧損很少的，

未來有信心在最快的時間讓齊合重新打翻身仗。」

頻作收購殺入德國

為何當初會對齊合天地產生興趣？涂建華直言，非常看好再生資源行業，「在去年加入

齊合前，渝商在內地已做了一系列關於再生、環保產業的布局，而齊合是一間香港上市公司，

可作為投資的平台。我對行業已經研究很多年，雖然齊合前期是虧損，但隨著中國法律法規



健全、人民對環保健康意識提高以及領導的重視，行業將有很大的發展前景，所以收購齊合

作為平台，有助進行全球布局。」

渝商入主齊合后動作頻頻，去年 8 月先與日本伊藤忠金屬及鈴木商會組合營公司；今

年 1 月於內地收購煙台一間廢潤滑油加工公司，進一步擴大集團業務；3 月又收購大連一間

再生資源加工企業。而集團今年最重要的部署，就是希望於今年底前完成收購全球最大廢金

屬回收商之一的德國百年企業 Scholz，藉此拓展至上游原材料供應產業，省卻「中間人」

並直通貨源，降低成本，令利潤空間也得以提升。

齊合上月斥資 2.36 億歐元（約 21 億港元）買入 Scholz 約 5.24 億歐元（約 46.6 億港

元）債務，並成為 Scholz 最大的債務持有人，現正採取一系列步驟為潛在股權收購做準備。

是次收購 Scholz 的過程曲折，本來公司計劃以增資擴股形式成為 Scholz 的股東，惟遇上

國際基金對手阻撓。吳健源表示，「當時馬上考慮另一形式，直接找 Scholz 的債權銀行商

討，把債權買下來，以優先級債權人身分控制公司，由於債權大於一切，便成功繞開對手。」

他續指，下一步的工作是進行以債換股，把手持的債務豁免並轉換為 Scholz 股份，成為控

股股東，整個過程有望爭取於年底前完成。由於 Scholz 部分業務受歐洲反傾銷政策保護，

上月已獲德國及奧地利有關當局就潛在股權收購之反壟斷批准，至周一（1 日）再獲得波蘭

競爭及消費者保護局批准，進展不俗。

涂建華指，再生行業的貨源最為重要，愈容易深入採購原材料，愈有機會得到最多貨。

「德國本身是一個工業國家，有很多工業廢料或產品，Scholz 於德國與某幾間車行都有長

期合作，而 Scholz 有一個汽車拆解的工業料廠，其技術亦是我們收購的原因。希望可引進



其先進技術、人才及經驗到中國，並且以打通整個採購、加工及銷售的產業鏈網絡，使集團

最終成為全產業鏈企業。」

浙江新廠產能大增

按中國環保部門批准的混合廢金屬進口總量與混合廢金屬實際進口量計算，集團現時是

最大的混合廢金屬再生商，而集團位於浙江台州的新廠房於 3 月正式投產，產能由原來約

37 萬噸增加至 55 萬噸。

吳健源指，「新廠房產能實際上仍有提升空間，即時翻一倍也不難，這取決於集團收購

Scholz 後的原材料供應量，不過肯定會較現時供應量多，所以新廠房產能可應對未來市場

增長需求。」


