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崇义章源钨业股份有限公司 

非公开发行股票募集资金运用的可行性分析报告 

 

一、本次发行募集资金使用计划 

本次发行募集资金总额为不超过 61,000 万元，扣除发行费用后，本次发行

募集资金拟全部用于以下项目： 

单位：万元 

序号 项目名称 项目总投资 拟以募集资金投入金额 

1 新安子钨锡矿深部延伸及技术改

造工程 
16,274.83 14,762.92 

2 年产 400 吨高性能整体硬质合金

钻具（毛坯）技改项目 
25,892.83  25,559.02 

3 技术创新平台建设项目（技术中

心二期） 
2,963.80 2,963.80 

4 偿还银行贷款 
不超过

17,714.26 
不超过 17,714.26 

募集资金拟投入金额 不超过 61,000 万元 

其中，“年产 400 吨高性能整体硬质合金钻具（毛坯）技改项目”将以本公司

全资子公司澳克泰为实施主体。公司将在募集资金到位后，将该项目对应的募集

资金以增资形式注入澳克泰，作为该项目的实施资金。 

在本次非公开发行募集资金到位之前，公司将根据项目进度的实际情况以自

筹资金先行投入，并在募集资金到位后予以置换。 

若本次非公开发行实际募集资金净额少于上述项目拟投入募集资金总额，公

司将根据实际募集资金净额，按照项目的轻重缓急等情况，调整并最终决定募集

资金的具体投资项目、优先顺序及各项目的具体投资额，募集资金不足部分由公
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司以自有资金或通过其他融资方式解决。若实际募集资金净额超过上述项目拟投

入募集资金总额，超过部分将用于补充公司流动资金。 

二、本次非公开发行的背景和目的 

（一）我国钨矿资源消耗较快，资源综合利用水平低 

钨是国民经济和现代国防不可替代的基础材料和战略资源，用钨制造的硬质

合金具有超高硬度和优异的耐磨性，广泛应用于军工、航天航空、机械加工、冶

金、石油钻井、矿山工具、电子通讯、建筑等领域，是行业所需的关键材料。在

上述应用领域，目前尚未发现钨的直接替代品。目前，全球钨探明总储量仅为

289.8 万吨，属极其稀缺资源。目前全球钨矿探明储量可供开采年限已不足 40

年，其中黑钨矿更为稀缺。 

我国钨资源探明储量较为丰富，在全球探明的钨矿产资源储量中占比近

70%。但近年来，我国钨矿开采强度大，基础储量所占比例逐年明显下降，尤其

黑钨资源消耗过快，有相当多的黑钨矿山储量已近枯竭。且在钨矿实际开采过程

中，我国部分矿山企业为了降低成本，存在一些采富弃贫现象；同时，存在为追

求短期利益，进行掠夺性开采，资源浪费大，效率低，资源综合利用水平低。 

（二）国内钨企业深加工技术及创新能力较国外存在一定差距，高性能、

高精度硬质合金产品仍主要依靠国外进口 

钨广泛应用于国民经济各个领域，随着科学技术的迅速发展和新产品的开

发，钨的应用领域和需求量不断扩大，全球 50%的钨被用于硬质合金，西方发达

国家高达 60%。近年来，越来越严苛的加工要求需要刀具材料和涂层进一步发展，

改善加工条件及改进刀具设计；且随着机械制造业将向精度化、数控化、综合能

力化方向发展，需要钨制品特别是硬质合金产品具备高档次、高性能、高精度、

多品种的特性。 

我国钨企业技术装备较差，且大多以低附加值的初中级钨冶炼产品为主。国

内钨企业钨深加工产品和技术创新能力与国外大型钨企业相比差距还很大，中低

档产品多，高端产品少，技术含量低，附加值、质量和性能不高。且近年来，随

着我国经济的快速发展，硬质合金切削刀具已成为我国加工企业所需的主力刀
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具，被广泛地应用在汽车及零部件生产、模具制造、航空航天等重工业领域。而

我国硬质合金企业由于技术装备落后、研发投入少、高端技术人才缺乏、研发能

力较弱等多方面的原因，生产的硬质合金产品仍以中低档为主，而且大多数还只

是烧结态产品，无法满足国内制造业对硬质合金刀具的需求，大批国内制造业企

业所需的高性能、高精度的高档硬质合金数控刀片等高技术含量、高附加价值的

钨制品仍需从国外进口。 

（三）本次募投项目有利于提高公司钨资源利用效率、完善硬质合金产品，

符合公司的发展战略 

近年来，本公司制定了以开发和利用资源为基础，不断提升完整产业链核心

环节技术和工艺水平，做精做强完整钨行业产业链的发展战略，力图将公司打造

成为一个以钨矿产资源勘探、采选、冶炼、精深加工及相关产业协同发展、国内

领先且具有较强国际竞争力的钨业公司。本次非公开发行的募投项目与公司的发

展战略相契合，有利于进一步推进公司发展战略的实现： 

1、本次非公开发行募投项目“新安子钨锡矿深部延伸及技术改造工程项目”

通过对新安子矿区现有提升系统的改造升级，提高新安子钨锡矿的深部开采能力

和原矿提升能力，改善生产效率；同时增加该矿区的开采深度，从而提高公司现

有钨矿资源的利用效率。 

2、本次非公开发行募投项目“年产 400 吨高性能整体硬质合金钻具（毛坯）

技改项目”，通过新增高性能整体硬质合金钻具的产能，进一步发展公司高精度、

高附加值的硬质合金产品，完善公司下游精深加工钨产业链。 

3、本次非公开发行募投项目“技术创新平台建设项目（技术中心二期）”通

过提高公司现有研发实力与检测能力，对钨制品及硬质合金产品生产加工过程中

的重要环节进行系统性研究，提高产品质量、改善产品性能，同时为新产品研发

提供有力支持，加快新产品的开发及产业转化进程。该项目有助于提升公司产业

链核心环节的技术和工艺水平，是公司做精做强完整钨行业产业链的基础。 
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三、募集资金投资项目基本情况及可行性分析 

（一）新安子钨锡矿深部延伸及技术改造工程项目 

1、项目概况 

本项目将公司新安子钨锡矿目前采用的接力盲斜井开拓提升系统（以下简称

“斜井提升系统”），通过技术改造，以罐笼盲竖井开拓提升系统（以下简称“竖井

提升系统”）替代现有的斜井提升系统，从而提高新安子钨锡矿的深部开采能力

和原矿提升能力，改善生产效率；通过对提升系统的改进，增加该矿区的开采深

度，从而提高公司现有钨矿资源的利用效率。项目实施完成后，新安子钨锡矿的

开采中段将由目前的+195 米延伸至-55 米，原矿的最大提升能力将达到 1000 吨/

日。项目达产后，新安子钨锡矿的生产规模可达年采选原矿 15 万吨，其中主要

产品 65%钨精矿的年产量可达为 781.34 吨；其他最终产品还包括 100%锡精矿和

20%铜中矿，其年产量分别为 132.41 吨和 228.69 吨。 

本项目由本公司下属新安子钨锡矿分公司负责实施，建设地点位于新安子钨

锡矿。 

2、项目必要性分析 

钨是具有独特性能的战略稀有金属，在经济建设、国防建设和社会发展中具

有十分重要的战略意义。本项目通过对新安子钨锡矿现有提升系统及深部开采技

术的改进升级，不仅有利于改善新安子钨锡矿的生产效率，降低生产成本；还有

利于矿山深部资源的开采，提高对公司现有钨矿资源的利用效率。现就项目的必

要性分析如下： 

（1）改善生产效率，降低生产成本 

公司下属新安子钨锡矿于 1980 年建矿，开采设备较为陈旧。目前，全矿共

有八个开采中段，其中+390m 以下主要采用盲斜井系统进行开拓（即每个中段之

间以斜坡的方式进行连接，用以将井下开采的原矿提升至原矿仓），该矿的选厂

原矿仓标高为+427m。斜井开拓提升系统的提升能力有限，运输效率较低；且随

着新安子钨锡矿上部资源的开采消耗，矿山的开采深度逐步增加，斜井转段次数
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随之增加，斜井系统的提升能力进一步降低，限制了新安子钨锡矿的开采能力。 

本项目将现有的斜井提升系统替换为竖井开拓提升系统，即以垂直巷道连接

各中段，并以罐笼（即升降机）用以提升矿石、人员及其他材料，可大幅改善现

有深部开采的原矿提升效率。 

同时，随着矿山开采深度的增加，竖井开拓提升系统在提升动力费用、操作

人员成本、维护保养成本等方面都较斜井提升系统有所降低，可以在一定程度上

降低公司矿山开采的生产成本。 

（2）增加开采深度，提高现有钨矿资源利用率 

新安子钨锡矿允许开采的深度范围为 800 米至-100 米标高，而目前新安子钨

锡矿使用斜井提升系统对+535 米至+195 米之间的原矿资源进行开采提升，在现

有提升系统和设备技术状况的情况下，对+195 米以下的深部资源进行开发利用

的难度较大。 

本项目实施后，通过对提升系统的改造以及设备技术的更新，拟将新安子钨

锡矿全矿的开采范围延伸至-55 米，实现了对+195 米至-55 米之间深部资源的开

发利用，提高了公司现有钨矿资源的利用效率。同时，该技术改造项目也为公司

日后对新安子钨锡矿-55 米以下的深部资源进行勘探开发奠定了基础。 

此外，该项目的实施还可有效降低斜井提升过程中可能发生的跑车等安全事

故的机率，有利于矿山安全作业环境，进一步提高生产作业人员的安全保障。 

3、项目投资概算 

本项目计划总投资为 16,274.83 万元，其中建设投资为 16,158.83 万元，铺底

流动资金 116 万元。公司拟以本次募集资金投资 14,762.92 万元，其余部分由公

司自筹解决。 

4、项目实施规划 

本项目预计建设期为 30 个月。项目建成后，预计 6 个月后达产。 

5、项目涉及立项、土地、环保等有关报批事项的批文取得情况 
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目前，项目已获得赣州市环境保护局出具的《关于<崇义章源钨业股份有限

公司新安子钨锡矿深部延伸技术改造工程项目环境影响报告书>的批复》，对项目

的环境评价事项进行了批复。 

同时，项目已获得江西省工业和信息化委员会出具的《江西省工信委关于核

准崇义章源钨业股份有限公司新安子钨锡矿深部延伸及技术改造工程的批复》，

对项目进行了核准。 

该项目不涉及新增土地的获取事项。 

6、项目经济效益情况 

本项目实施完毕后，新安子钨锡矿的年均营业收入可达 9,343.30 万元（含

税），预计年均利润总额 4,327.42 万元，财务内部收益率（税后）为 23.85%，项

目投资回收期（含建设期）为 7.3 年。 

（二）年产 400 吨高性能整体硬质合金钻具（毛坯）技改项目 

1、项目概况 

本项目以经喷雾干燥的硬质合金混合料（含碳化钨粉、复式碳化物、金属钴

粉等）为主要原料，经混合造粒、挤压成型、烧结、研磨、检验等工序生产整体

硬质合金钻具。本项目将使公司新增年产 400 吨高性能、高精度整体硬质合金棒

材的产能。 

该项目由公司的全资子公司澳克泰负责实施，项目主要依托澳克泰现有车

间、厂房建设，不新增用地。 

2、项目可行性分析 

（1）硬质合金具有广阔的市场前景和发展空间 

硬质合金是具有高硬度、高耐磨、高强度和韧性较好、耐热、耐腐蚀等一系

列优良性能的特殊材料，特别是它的高硬度和耐磨性，堪称为工业的牙齿。硬质

合金广泛应用于工程机械、冶金、能源、矿山开采、石油、机床、制造业、建筑、

电子、汽车、航空航天以及军工等各领域。在钨工业中，硬质合金耗钨量约占总

耗钨量的 50%。因此，硬质合金工业的发展对整个钨工业发展起十分重要作用。
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近年来随着工业技术的高速发展，数控机床、加工中心在机械加工各领域的应用

不断扩大，高性能高精度高附加值的硬质合金制品需求不断增加。依托国内钨矿

资源优势，中国硬质合金行业保持了平稳快速发展。中国硬质合金工业产品结构、

产业布局日臻合理，产业集中度进一步改善，行业实力不断提高。 

目前，从生产规模和市场容量来看，中国已是全球硬质合金第一生产大国和

消费大国。从生产能力来看，中国硬质合金产量已从 1995 年的 7100 吨提高到

2011 年的 23500 吨，占全球产量的 38%；从市场容量来看，中国硬质合金销售

额已从 1995 年的 22 亿元增长到 2011 年的 210 亿元，占全球销售总额的 25.83%。 

硬质合金产品市场的需求及发展前景广阔。 

（2）硬质合金棒材市场市场前景 

硬质合金主要产品包括耐磨零件、切削刀片、矿用合金三大类，其中硬质

合金棒材归属于耐磨零件类，是制作钻头和刀具的坯料。目前硬质合金棒材主要

采用粉末挤压成型工艺，具有高硬度、高耐磨性、高强度、抗弯曲、刀具寿命长

等一系列优良性能，广泛应用于制作钻头、汽车刀具、印制电路板刀具、发动机

刀具、整体立铣刀、整体铰刀、雕刻刀等等，同时也可制作冲头、芯棒、顶尖及

穿孔工具。硬质合金棒材的用途颇广泛，市场前景较为可观。 

近年来，国内硬质合金棒材产量不断增长，截至 2011 年中国棒材市场的总

消费量已达 6000 吨，其消费领域主要包括汽车加工行业、电子行业、机械制造

业和模具材料行业。但随着需求不断扩大，市场仍出现供不应求的局面。其中超

细晶粒硬质合金棒材得到了越来越广泛的采用。 

本项目的实施可以更有效地将公司现有资源优势和终端产品生产能力联系

起来，有利于公司产业链进一步完善和升级，有助于公司产品重心逐步向下游高

附加值产品转移。同时产业链的进一步完善可以使公司具备提供完整服务链的能

力，更好地为客户提供产品全套解决方案，满足客户个性化产品的需求。 

（3）公司具备硬质合金钻具（毛坯）项目的实施基础和条件 

首先，公司地处赣州地区，拥有得天独厚的钨资源优势,拥有高品质且储量

丰富的黑钨资源，资源优势为公司向产业链终端的硬质合金深加工技术发展提供

http://www.search.hc360.com/cgi-bin/seinterface.cgi?word=��N
http://info.machine.hc360.com/list/jx_neiran.shtml
http://info.machine.hc360.com/list/jx_neiran.shtml
http://info.machine.hc360.com/list/jx_neiran.shtml
http://www.search.hc360.com/cgi-bin/seinterface.cgi?word=ϳ
http://www.search.hc360.com/cgi-bin/seinterface.cgi?word=��
http://www.search.hc360.com/cgi-bin/seinterface.cgi?word=��
http://www.search.hc360.com/cgi-bin/seinterface.cgi?word=��
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了良好的原料基础。 

第二，公司近年来通过自主研发和产学研相结合方式形成了钨粉末制备方面

的多项专利和专有技术。公司与中国地质科学院、中南大学、赣南科学院合作设

立博士后工作站、博士后研究基地和钨业研究所。拥有良好的科研开发和试验检

测条件，在超细及超粗颗粒碳化钨粉方面均取得了重要研究成果，为硬质合金钻

具的技改项目的建设和发展奠定了良好的技术基础和有力保障。 

第三，公司已实现钨行业全产业链生产和经营，具备了较为丰富的包括棒材

在内的各类硬质合金制品的生产能力和经验。已经培养了一批经验丰富的技术人

才和一线技术工人，为项目的生产提供了生产的必要人员储备。 

其次，通过多年从事钨制品的生产和销售，公司已经逐步建立了完善的国内

外市场营销网络，培养了一大批营销服务人员，包括经销商和直接客户。公司现

有销售网络为项目产品的营销提供了必要的支持。 

3、项目投资概算 

本项目预计总投资 25,892.83 万元，其中建设投资 25,423.12 万元，铺底流动

资金 469.72 万元。公司拟以本次募集资金投资 25,559.02 万元，其余部分由公司

自筹解决。 

4、项目实施规划 

本项目建设期为 22 个月。项目建成投产后第一年生产负荷为 80%，第二年

完全达产。 

5、项目批文取得情况 

目前，项目已获得江西省环境保护厅出具的《江西省环境保护厅关于赣州章

源钨业新材料有限公司年产 400 吨高性能整体硬质合金钻具（毛坯）技改项目环

境影响报告书的批复》，对项目的环境评价事项进行了批复。 

同时，项目已获得赣州市工业和信息化委员会出具的《江西省企业投资项目

备案通知书》，同意对本项目进行备案。 

该项目不涉及新增土地的获取事项。 
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6、项目经济效益情况 

本项目达产后，预计项目年销售收入 27,071.29 万元（含税），年均利润总额

为 5,734.74 万元，财务内部收益率（税后）为 20.76%，项目投资回收期（含建

设期）6.44 年。 

（三）技术创新平台建设项目（技术中心二期） 

1、项目概况 

为了进一步提高公司的研发与检测能力，公司拟将现有的检测中心和研发中

心整合为技术创新平台，对钨制品及硬质合金产品生产加工过程中的重要环节进

行系统性研究，提高产品质量、改善产品性能，同时为新产品研发提供有力支持，

加快新产品的开发及产业转化进程。此外，公司拟在技术创新平台中组建信息部，

以满足公司对行业发展前沿信息收集以及项目申报等工作的需要。 

该项目为公司 IPO 时募投项目——“研发中心技术改造项目（一期）”的第二

期工程。项目由本公司负责实施，依托公司现有车间、厂房建设，不新增用地。 

2、项目必要性分析 

（1）钨产品未来的发展方向对公司技术水平和产品研发能力提出了较高要

求 

“十二五”时期是我国加快钨行业产品结构调整、产业转型升级的关键时期，

也是我国从钨资源大国向钨工业强国转变的重要战略机遇期。《新材料产业“十二

五”发展规划》明确提出将在“十二五”期间提高硬质合金等新材料产业创新能力，

加快创新成果产业化和示范应用，扩大产业规模。可以预见未来钨产品将向高性

能、高精度、高附加值的方向发展，而高性能、高精度、高附加值产品势必对公

司的检测水平、研发能力以及提出了更高的要求。 

（2）较强的研发能力是下游产品综合竞争力的重要体现 

钨制品行业，尤其是硬质合金行业新产品的研制开发能力是企业综合竞争力

的重要体现，硬质合金行业内领先的生产商均配备先进的技术研发中心。如以色

列伊斯卡金属切削集团一直以产品研发创新作为发展理念，在其每年销售的产品
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中，三年以内研发的新产品占 35%，五年以内研发的新品更是达到 60%。美国

肯纳金属公司在美国宾夕法尼亚州拉特罗布市拥有投资近 3 亿美元的技术研发

中心，并在德国，印度等地设有配套机构，该公司年度总收入的 40%以上都来自

最近 5 年开发并投入市场的产品及解决方案。 

因此，通过技术创新平台建设项目提升公司产品研发和创新能力是提高公司

综合竞争力、实现持续发展的重要途径和手段。 

（3）完善现有研发设备，提高研发水平，促进研发成果转化 

随着公司前次募投项目“研发中心技术改造项目（一期）”的顺利实施，公司

在钨产品生产技术和产品研发方面取得了一定的成果，但仍存在研发团队偏小、

高端检测设备不完善、信息化智能化程度偏低等问题，制约了公司的研发实力。

同时，公司虽然在 APT、钨粉和碳化钨粉、硬质合金方面进行了多项研发，并

已取得重大成果，但由于现有中间性试验专业车间不足，限制了公司研发成果的

转化。 

本次项目一方面通过引入一系列高端检测设备，对现有设备进行改造升级，

并加强研发团队建设，提升公司研发实力；另一方面，建设钨冶炼、钨粉和碳化

钨粉、硬质合金等 3 方面的中间性试验专业试验基地，促进现有实验室成果的完

善，并使之与产品生产过程中的其他相关技术匹配、与生产实际相符合，促进实

验室成果向规模生产的转化。 

3、项目投资概算 

本项目预计总投资 2,963.80 万元，全部为建设投资，不包含流动资金。上述

项目投资资金拟全部以本次募集资金解决。 

4、项目实施规划 

本项目从项目开始招投标至项目最终验收通过约需 20 个月的时间。 

5、项目批文取得情况 

目前，项目已获得赣州市环境保护局出具的《关于<崇义章源钨业股份有限

公司技术创新平台建设项目（研发中心二期）环境影响报告表>的批复》，对项
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目的环境评价事项进行了批复。 

同时，项目已获得赣州市工业和信息化委员会出具的《江西省企业投资项目

备案通知书》，同意对本项目进行备案。 

该项目不涉及新增土地的获取事项。 

6、项目经济效益情况 

本项目虽然不直接产生经济效益，但是通过对已有的技术研发中心进一步技

术改造，公司检测水平和能力将获得提升，研发能力将进一步增强；同时，通过

钨冶炼、钨粉末冶金和硬质合金产品中间性试验的专业试验基地建设，有利于增

强公司相关领域研发成果的成功转化，使研发成果可切实提升公司产品的综合实

力，以及公司的盈利能力。 

（四）偿还银行贷款 

1、项目概况 

在满足前述募投项目的资金需求后，公司拟将剩余的募集资金全部用于偿还

银行贷款。 

2、偿还银行贷款的必要性分析 

（1）公司资产负债率较高，存在一定的偿债压力 

近年来，公司主要通过负债的方式筹措资金用于资本性支出和补充营运资金

资金，公司的资产负债率由 2010 年末的 43.18%增长至 2013 年 9 月末的 54.92%。

且公司负债中有息负债一直占比较高，偿债压力较大。 

公司 2010 年以来的金融机构借款及占比情况如下： 

项目 
2013 年 9 月

30 日 

2012 年 12

月 31 日 

2011 年 12

月 31 日 

2010 年 12

年 31 日 

短期借款（万元） 93,658.25 69,266.82 67,336.00 47,252.07 

一年内到期的非流动负债（万元） 6,000.00  4,400.00  8,000.00 0.00 
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长期借款（万元） 20,000.00 21,900.00 6,800.00 16,000.00 

金融机构借款小计（万元）[1]
 119,658.25 95,566.82 82,136.00 63,252.07 

负债总额（万元） 171,809.02 139,665.28  101,924.93 94,839.70 

金融机构借款占负债总额的比例 69.65% 68.43% 80.58% 66.69% 

注[1]：金融机构借款小计=短期借款+一年内到期的非流动负债+长期借款 

 

本次公司使用部分募集资金偿还部分银行贷款后，有息负债及资产负债率将

进一步降低，财务结构将得到改善。 

（2）降低财务费用，提高公司盈利能力 

近年来，由于公司有息债务占负债总额的比重较高，致使利息支出水平较高。 

2010 年至今，公司财务费用及占利润总额比重情况如下： 

项目 
2013 年 1-9

月 

2012 年 12

月 31 日 

2011 年 12

月 31 日 

2010 年 12

年 31 日 

财务费用（万元） 6,395.51 6,612.23 6,024.85 3,211.17 

利润总额（万元） 11,859.19  16044.89 34959.18 17638.89 

占比 53.93% 41.21% 17.23% 18.21% 

本次募集资金偿还银行贷款，将有效降低公司的财务费用，缓解公司的财务

风险和经营压力，提高公司的抗风险能力。 

四、本次发行募集资金运用对公司的影响 

（一）对公司经营管理的影响 

本次募集资金投资项目符合国家产业政策和行业规划及公司整体战略发展

方向。通过“年产 400 吨高性能整体硬质合金钻具（毛坯）技改项目”，公司可进

一步发展高精度、高附加值深加工产品，完善下游精深加工钨产业链；通过新安

子钨锡矿深部延伸及技术改造工程，公司可进一步完善矿山建设，提高矿产资源
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的利用效率；技术创新平台建设项目可使公司进一步完善产学研结合的技术创新

机制，加快科技成果转化与推广，实现公司的产业升级。此外，公司通过使用部

分募集资金偿还银行贷款，可减少财务费用，优化资本结构，增强公司的抗风险

能力。 

综上所述，通过本次非公开发行募集资金运用，公司的规模将进一步扩大，

综合实力及核心竞争力将有所增强，为公司未来的产业发展和资本运作打下坚实

基础。 

（二）对公司财务状况的影响 

假设本次发行可募集资金为 61,000 万元，不考虑发行费用，募集资金于 2013

年 9 月 30 日到位，则在本次募集资金到位并实施后，对公司资本结构和偿债能

力情况的具体测算如下： 

单位：万元 

项目 发行前 发行后 

资产负债率 54.92% 43.27% 

流动比率 1.10  1.59  

速动比率 0.52  0.93  

由上表可知，本次非公开发行后，公司资产负债率显著下降，由 54.92%下

降至 43.27%，流动比例由 1.10 提升至 1.59，速动比率由 0.52 提升至 0.93，财务

结构明显改善，增加了公司抗风险能力，有利于公司稳定经营和持续发展。 

（三）本次发行对股东结构的影响 

假设本次非公开发行股数为 3,650 万股，则发行完成后，章源控股持股比例

将下降至约 75.10%，仍为公司控股股东，本公司的实际控制人也未发生变化。

因此，本次发行不会导致公司控制权发生变化。 

（四）本次发行对公司盈利能力的影响 

本次非公开发行完成后，公司的总股本及净资产规模将有所增加；且本次募

投项目存在一定时期的建设期以及设备的调试、试运行，经济效益不能立即体现，

因此短期内公司的净资产收益率、每股收益率等财务指标将出现一定程度的摊
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薄。 

但从中长期来看，本次募投项目不仅有利于巩固和保障公司对上游钨矿资源

的持续开采利用能力，增强公司对中下游钨产品深加工的能力，同时提升公司的

技术水平和产品研发能力，提高了公司的竞争力，增强了公司盈利能力。 

（五）本次发行对公司现金流的影响 

本次发行完成后，公司筹资活动产生的现金流入量将大幅增加。募集资金投

资项目的逐步实施后，公司投资活动产生的现金流出量也将相应增加。随着募集

资金投资项目的投产以及其经济效益的逐步实现，公司经营活动产生的现金流入

量将相应增加。 

五、结论 

本次非公开发行募投项目不仅符合国家关于钨行业的发展方向，而且与公司

未来发展战略目标相契合，有利于提高公司现有钨资源的利用率，增强公司下游

硬质合金产品竞争力，提高公司的产品研发实力以及研发成果转化的能力，提升

公司的综合竞争实力，增强公司盈利能力。因此，本次募投项目的实施符合公司

及全体股东的利益。 

 

 

 

 

崇义章源钨业股份有限公司 

2013 年 12 月 3 日 
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