
江西万年青水泥股份有限公司 

公开发行可转换公司债券募集资金使用 

可行性分析报告 

为提升公司的盈利能力，增强公司的核心竞争力，江西万年青水泥股份有限

公司（以下简称“公司”或“万年青”）拟公开发行可转换公司债券（以下简称

“可转债”）募集资金。公司董事会对本次发行可转债募集资金使用的可行性分

析如下： 

一、本次募集资金使用计划 

万年青本次发行可转换公司债券募集资金总额（含发行费用）不超

100,000.00 万元（含 100,000.00 万元）。扣除发行费用后的募集资金净额拟投入

以下项目： 

单位：万元 

序号 项目名称 投资总额 
募集资金计划

投入金额 

1 
江西德安万年青水泥有限公司建设一条

6600T/D 熟料水泥生产线（配套余热发电）项目 
112,119.50 40,000.00 

2 

江西万年青水泥股份有限公司万年水泥厂 2×

5100t/d 熟料水泥生产线（配套余热电站）异地

技改环保搬迁工程 

168,904.44 60,000.00 

合计 281,023.94 100,000.00 

在本次募集资金到位前，公司将根据募集资金投资项目实施进度的实际情况

通过自筹资金先行投入，并在募集资金到位后按照相关法规规定的程序予以置

换。如果本次发行募集资金扣除发行费用后少于上述项目募集资金拟投入的金

额，不足部分公司将以自有资金或其他融资方式解决。 

二、本次募集资金投资项目的背景及必要性 

（一）国家对水泥工业发展的产业政策要求 

根据目前水泥工业发展实际情况，国家要求加快转变水泥工业发展方式，立

足国内需求，严格控制产能扩张，以调整结构为重点，大力推进节能减排、兼并

重组、淘汰落后和技术进步，发展循环经济，着力开发水泥基材料及制品，延伸



产业链，提高发展质量和效益，建设资源节约型、环境友好型产业，促进水泥工

业转型升级。 

2010 年 11 月，工业和信息化部发布了《水泥行业准入条件》的公告（工原

[2010]第 127 号），对水泥项目的兴建提出了更加科学及严格的准入要求。准入

条件着重对产能总量控制、淘汰落后产能、节能减排、资源综合利用、环境保护、

职业健康安全等方面提出了更为严格的要求。要求产能过剩以及落后产能比例高

的地区严格执行“等量或减量淘汰”原则，鼓励现有水泥（熟料）企业兼并重组，

支持不以新增产能为目的技术改造项目。 

2014 年 7 月 10 日，工信部发布了工信部产业〔2014〕296 号《工业和信息

化部关于做好部分产能严重过剩行业产能置换工作的通知》，在“部分产能严重

过剩行业产能置换实施办法总则”中提出：产能严重过剩行业项目建设，须制定

产能置换方案，实施等量或减量置换，在京津冀、长三角、珠三角等环境敏感区

域，实施减量置换，置换淘汰的产能数量按不低于新（改、扩）建项目产能的

1.25 倍予以核定，其他地区实施等量置换。 

本次募投项目包括：1）江西德安万年青水泥有限公司建设一条 6600T/D 熟

料水泥生产线（配套余热发电）项目（以下简称“德安项目”）：新建一条先进

的新型干法窑外预分解烧成工艺的水泥生产线，设计规模为 6600t/d，年产 198

万吨水泥熟料，同步配套建设 12MW 纯低温余热发电工程并预留城市生活垃圾

处理工程；2）江西万年青水泥股份有限公司万年水泥厂 2×5100t/d 熟料水泥生

产线（配套余热电站）异地技改环保搬迁工程（以下简称“万年项目”）：新建

2×5100t/d 熟料、采用五级旋风预热器带在线喷腾式分解炉的新型干法水泥生产

线，设计年产熟料 306 万吨，同步配套建设 2×9MW 低温余热发电系统并预留

城市生活垃圾协同处理系统。本次募投项目的建设顺应国家对水泥工业发展的产

业政策要求，属于国家鼓励类项目。 

（二）江西省和地方政府对水泥工业规划发展的要求 

江西省坚持以发展升级为主线，把化解产能过剩矛盾作为水泥工业转型升级

的重要手段，按照立足现状、多管齐下、标本兼治的总原则，着力创新体制机制，

推进水泥工业转型升级，增强水泥工业综合实力。为达到上述目的，目前江西省



正采取控制增量、淘汰落后水泥产能，支持兼并重组，支持采用新型干法等量置

换落后水泥产能的技术改造等措施，推动水泥产业健康可持续发展。 

本次募投项目的建设顺应江西省水泥工业的发展规划，对缓解本省对高品质

水泥的紧张供需矛盾、有效配合和深化江西省水泥产品结构调整和技术结构调整

具有积极重要的意义。同时，公司万年厂异地技改环保搬迁项目，也是为了积极

响应《江西省人民政府关于支持鄱余万都滨湖四县小康攻坚的指导意见》（赣府

发[2017]12 号）、《支持鄱余万都滨湖四县小康攻坚工作推进会议纪要》（赣府

纪[2017]62 号）文件有关精神，支持鄱阳县、余干县、万年县、都昌县四县发挥

特色，着力培育壮大特色优势产业，努力打造绿色生态集聚区，鄱阳湖“一湖清

水”重要生态保障区，确保滨湖四县与全省同步全面建成小康社会等方面的需要。 

（三）公司可持续发展的需要 

本次募投项目分别位于江西省九江市德安县和上饶市万年县，募投项目建设

对公司在上述区域的发展具有重要、长远的市场战略意义，符合公司的战略布局。

本次募投项目的实施，有利于实现公司可持续发展的战略目标、提高企业经济效

益、增强企业竞争能力，有利于抢占江西省淘汰落后产能后的市场空间、有利于

增强公司对上述区域市场的影响力。 

三、本次募集资金投资项目的可行性 

（一）符合国家产业政策和行业政策导向 

本项目的建设符合国家产业政策和行业政策导向，能够进一步缓解江西省对

优质水泥的紧张供需矛盾，深化产品结构调整和技术结构调整的力度，进一步推

动水泥行业的技术发展。 

（二）产品具有良好的市场前景 

本次募投项目所在地的石灰石原料资源丰富，其它辅助原料的供应及电、水

供应充裕可靠，交通运输便利，总体建设条件优越。本项目还可综合利用当地铁

粉、水渣等工业废渣，促进环境保护，并可提高企业的综合经济效益。本项目投

产后，所生产产品具有较强的市场竞争力。 

（三）具备先进的工艺和设备 

http://www.chinairn.com/yjbg/moref15f1f4ff1.html


本次募投项目将采用带在线喷旋式分解炉的双系列五级旋风预热器+回转窑

+第四代中置辊破的篦式冷却机的熟料煅烧与冷却工艺，同时采用原料辊压机、

水泥辊压机+球磨机的半终粉磨系统等技术装备，而且还通过采用在线分析仪等

监控措施，技术合理可行，主机装备可靠，控制方案先进稳妥，可顺利达标达产。 

（四）能达到公司的收益目标 

本次募投项目建成投产后，年产水泥分别为 400 万吨及 293 万吨，全投资财

务内部收益率、静态总投资回收期、全员劳动生产率等各项指标均优于水泥行业

新（扩）建项目的基准值，是低投资、高产出、具有可观经济效益和社会效益的

综合优势项目。 

（五）具备相应建设、生产、管理能力 

本次募投项目将统一抽调和选派公司具有丰富生产、管理、经营经验的工程

技术、企业管理、市场营销等方面的人员，对募投项目的实施形成有力保障。 

四、本次募集资金投资项目的具体情况 

（一）项目概况 

1、德安项目 

德安项目为 2018 年江西省第一批省重点建设项目之一，位于江西省九江市

德安县爱民乡后门口洪家村西南侧，项目固定资产静态总投资为 11.21 亿元，包

含：1）建设一条 6600t/d 熟料、采用五级旋风预热器带在线喷腾式分解炉的新型

干法水泥生产线，设计年产熟料 198 万吨，最终产品为 P.O.42.5 水泥 147 万吨、

P.C.32.5R 早强型复合水泥 146 万吨；2）同步配套建设 12MW 低温余热发电系

统并预留城市生活垃圾处理工程。 

2、万年项目 

万年项目为 2018 年江西省第一批省重点建设项目之一，位于江西省上饶市

万年县大源镇荷溪村南侧，项目固定资产静态总投资为 16.89 亿元，包含：1）

建设 2×5100t/d 熟料、采用五级旋风预热器带在线喷腾式分解炉的新型干法水泥

生产线，设计年产熟料 306 万吨，最终产品为 P.O42.5 水泥 240 万吨、P.C32.5R



水泥 160 万吨；2）同步配套建设 2×9MW 低温余热发电系统并预留城市生活垃

圾协同处理系统。 

（二）项目投资概算 

1、德安项目 

本项目固定资产静态总投资为 11.21 亿元，本次发行拟使用募集资金投入金

额为 4 亿元，全部用于资本性投入。具体情况如下： 

序号 项目 计划投资金额 

1 建筑工程费 38,166.58 

2 设备购置费 40,546.77 

3 安装工程费 11,378.58 

4 其他费用 22,027.58 

合计 112,119.50 

2、万年项目 

本项目固定资产静态总投资为 16.89 亿元，本次发行拟使用募集资金投入金

额为 6 亿元，全部用于资本性投入。具体情况如下： 

序号 项目 计划投资金额 

1 建筑工程费 49,461.96 

2 设备购置费 81,328.94 

3 安装工程费 20,809.60 

4 其他费用 17,303.94 

合计 168,904.44 

（三）项目效益情况 

1、德安项目 

本项目设计年产熟料 198 万吨，P.O.42.5 普硅水泥 147 万吨，P.C.32.5R 早强

型复合水泥 146 万吨，全部由汽车外运出厂。按照目前当地水泥市场的行情，

P.O.42.5 普硅水泥按平均售价为 250 元/吨（不含税）；P.C.32.5R 早强型复合水

泥按平均售价为 235 元/吨（不含税）。具体财务指标测算如下： 

单位：万元，%，年 



序号 项目 生产期平均 

1 年均销售额（不含税） 70,704.70 

2 年均销售成本（不含税） 49,252.20 

3 年均销售税金 5,402.10 

4 年均销售税金附加 432.15 

5 年资源税 580.65 

6 年均销售利润 20,439.70 

7 年所得税 5,109.90 

8 年税后利润 15,329.80 

9 投资利润率 17.10 

序号 项目 生产期平均 

1 全投资财务内部收益率 17.81 

2 全投资静态投资回收期（含建设期） 6.32 

3 自有资金财务内部收益率 23.57 

4 自有资金静态投资回收期（含建设期） 6.74 

根据上述测算，本项目内部收益率为 17.81%，具有良好的经济效益。 

2、万年项目 

本项目设计年产熟料 306 万吨，P.O42.5 水泥 240 万吨、P.C32.5R 水泥 160

万吨，水泥袋装与散装的比例为 30%：70%，散装水泥全部由汽车外运出厂，袋

装水泥由汽车外运出厂。具体财务指标测算如下： 

单位：万元，%，年 

序号 项目 生产期平均 

1 年均销售额（不含税） 105,453.00 

2 年均销售成本（不含税） 80,424.85 

3 年均销售税金 8,042.25 

4 年均销售税金附加 643.40 

5 年资源税 875.00 

6 年均销售利润 23,509.80 

7 年所得税 4,950.25 

8 年税后利润 18,559.55 

9 投资利润率 12.78 

序号 项目 生产期平均 



1 全投资财务内部收益率 14.32 

2 全投资静态投资回收期（含建设期） 7.62 

3 自有资金财务内部收益率 18.97 

4 自有资金静态投资回收期（含建设期） 8.27 

根据上述测算，本项目内部收益率为 14.32%，具有良好的经济效益。 

（四）项目实施方式 

本次募投项目分别由公司及相应子公司负责实施。在本次募集资金到位前，

公司将根据募集资金投资项目实施进度的实际情况通过自筹资金先行投入，并在

募集资金到位后按照相关法规规定的程序予以置换。如果本次发行募集资金扣除

发行费用后少于上述项目募集资金拟投入的金额，不足部分公司将以自有资金或

其他融资方式解决。 

（五）项目审批情况 

1、德安项目 

德安项目已取得： 

（1）德安县工业和信息化委员会及德安县发展和改革委员会出具的德工信

字[2017]51 号《江西德安万年青水泥有限公司 6600t/d 熟料水泥生产线项目备案

通知书》； 

（2）江西省环境保护厅出具的赣环评字[2018]108 号《江西省环境保护厅关

于江西德安万年青水泥有限公司 6600t/d 熟料水泥生产线项目环境影响报告书的

批复》。 

2、万年项目 

万年项目已取得： 

万年县工业和信息化委员会及万年县发展和改革委员会出具的万工信字

[2017]56 号《江西万年青水泥股份有限公司万年水泥厂 2×5100t/d 熟料水泥生产

线异地技改环保搬迁项目备案通知书》。 

五、本次募集资金的运用对公司经营管理和财务状况的影响 



（一）本次公开发行可转换公司债券对公司经营管理的影响 

公司是具有 60 年建厂历史、全国最早采用国产新型干法水泥工艺线的水泥

生产厂家，技术力量雄厚、产品质量稳定，在华东地区拥有较高的品牌知名度和

美誉度，产品广泛用于高楼、机场、桥梁、隧道、高等级公路等国家大型重点工

程建设。 

公司已对募集资金投资项目进行了调研与可行性论证。该项目实施后，有利

强化公司主业、提高公司核心竞争能力，有效提升公司可持续盈利能力和股东回

报，为公司未来快速发展奠定良好的基础。 

（二）本次公开发行可转换公司债券对公司财务状况的影响 

本次可转债的发行将进一步扩大公司的资产规模和业务规模。募集资金到位 

后，公司的总资产和总负债均有所增长，并随着可转债逐渐实现转股，公司的净

资产规模将继续得以增加，公司资产负债率将进一步降低。 

本次发行是公司实现可持续发展、巩固行业地位的重要战略举措。虽然募投

项目产生的经济效益需要一定时间才能体现，短期内存在净资产收益率、每股收

益等财务指标出现一定幅度的下降的可能性。但随着本次募投项目的实施，公司

长期盈利能力将得到有效增强，未来的经营业绩将会相应得到提升。 

六、本次公开发行可转债的可行性结论 

本次募集资金投资项目符合国家相关政策以及公司未来发展规划，具有良好

的市场前景和经济效应。该项目的实施有利于公司的可持续发展及为股东创造更

多价值。 

综上所述，本次募集资金投资项目具有良好的可行性。 

 

 

江西万年青水泥股份有限公司 

二〇一九年三月二十七日 


