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山东太阳纸业股份有限公司（简称“公司”或“太阳纸业”）本次公开发行

可转换债券的可行性分析如下： 

一、本次募集资金使用计划 

公司本次公开发行可转换公司债券拟募集资金总额不超过人民币 120,000.00

万元（含发行费用），扣除发行费用后将投入如下项目： 

序号 项目名称 总投资额（万元） 
拟使用本次募集资金量 

（万元） 

1 老挝年产 30万吨化学浆项目 195,826.33 120,000.00 

该项目中募集资金不足部分由公司自筹解决。本次发行募集资金到位之前，公

司将根据募集资金投资项目进度的实际情况自筹资金先行投入，募集资金到位后，

对于第六届第八次董事会审议通过关于公司 2016 年度非公开发行股票相关议案后

自筹资金投入的金额予以置换。若本次募集资金净额少于拟投入资金总额，不足部

分将由公司以自有资金或其他融资方式解决。 

募集资金到位后，扣除发行费用后的实际募集资金净额少于拟投入募集资金总

额的不足部分由公司以自筹资金解决。 

二、本次募集资金投资项目情况及可行性分析 

（一）老挝年产三十万吨化学浆项目 

本项目由公司全资子公司太阳纸业控股老挝有限责任公司实施，拟在老挝投资

建设年产 30万吨漂白硫酸盐阔叶木浆生产线。 

1、项目的必要性 

（1）保障公司原材料供应的客观需求 

2016年，我国纸浆生产总量 7,925 万吨，其中木浆占比 12.68%；2016 年全国

纸浆消耗总量 9,797 万吨，其中木浆占比 29.37%。1与发达国家相比，我国木浆的

产销量占比较低，仍有很大增长空间。木浆按制浆方法不同又可分为化学浆、半化

学浆和机械浆，其中化学浆为最主要的商品木浆浆种，占商品浆总产能的近 85%。

                                                             
1 数据来源：中国造纸协会 
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目前我国为满足市场的需求，木浆很大程度依赖进口。2016 年，我国消耗进口木

浆 1,881万吨，较上年增长 7.06%，占全年木浆消耗总量的 65.38%。本次募投项目

的主要产品漂白硫酸盐木浆即为最重要的化学浆浆种，也是我国的主要进口浆种之

一，可供制造高级印刷纸、画报纸、胶版纸和书写纸等，符合造纸业高质量、高档

次的发展趋势。公司目前自制能力无法满足自身生产需求，浆价的市场价格波动给

公司的生产经营带来不确定因素；同时，国内土地、林业资源匮乏，公司在国内的

林浆纸一体化项目无法再进一步扩张，此次募投项目产品将用于公司国内轻型纸等

项目配套，有助于公司保障原材料供应，满足纸品市场需求。 

（2）转变公司发展方式的内在需要 

发展方式的转变需要通过不断淘汰落后产能以实现行业的集约化、规模化。因

此，存量调整，优化产业结构，促进产业升级，推动造纸工业向节能、环保、绿色

方向发展成为“十三五”规划对造纸行业的重点部署，造纸行业必须把降低生产成

本、提高发展质量和效益及加快培育新的竞争优势放在突出位置。 

为适应这一发展趋势，公司持续进行产品结构调整及新产品品类开拓，不断适

应市场需求，同时发挥规模优势积极进行成本管控，注重产业链上游延伸，布局林

浆纸一体化，在国内土地资源制约的情况下积极实施走出去战略，抓住“一带一路”

建设的新机遇，充分开发利用国外土地及林木资源。本次募投项目产品为漂白硫酸

盐商品浆板，主要为满足公司自身国内造纸生产线原料需要，该项目的实施有助于

公司进一步发挥规模及成本控制优势，有效化解能源、环境压力，实现原材料自给，

利用落后产能淘汰的契机，稳步扩大市场份额，提升竞争地位。 

（3）木浆生产格局的变化促使公司抓住投资新机遇 

由于成本高企，传统的以北美和北欧为核心木浆产区的格局发生动摇，随着北

美等地区 200余万吨的化学浆产能的关停，该区产量占比呈下降趋势。与此同时，

南亚、拉美地区作为木浆新兴产区迅速崛起，其中：南亚地区位于热带，利于林木

生长的雨热资源丰富，林木蓄积量在全球占比 40%以上，气候非常适合林木生长，

中期成本低廉，过去发展缓慢主要由于资本缺乏，近年来随着全球资本进入，南亚

木浆产量呈快速发展态势。 

http://www.askci.com/reports/2016/02/22/17345m8sz.shtml
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根据商务部、发展改革委、外交部《对外投资国别产业指引》（2011 版），老

挝优先发展产业领域即包括林产品深加工。本次募集资金投资建设项目即属老挝鼓

励类项目，可充分利用当地丰富的林木资源。 

2、项目的可行性 

（1）老挝具备丰富的林木资源、投资环境和政策支持 

老挝林业资源丰富，常年青森林面积占比较大，本次发行募投项目实施地老挝

沙湾拿吉省人口稀少，土地资源丰富，非常适宜桉树及相思树等速生、丰产、优质

的原料林生长。 

目前，老挝已与 100 余个国家建立正式友好的外交关系，与超过 50 个国家和

地区建立经贸关系，并成为多个国际组织的成员。1997 年 7 月老挝正式加入东盟

组织，大大促进了老挝和本地区乃至世界各国的联系与合作。 

老挝政府鼓励外商投资其国内的电力开发、农林商品生产和加工、养殖业、加

工业、手工业、矿产业和服务业等，鼓励使用当地资源和劳动力。为便利外国投资

者，政府颁布了《外国投资项目在老挝审批程序的规定》，将外国投资管理委员会

划归国家计划委员会，便于政府评估投资申请；注重有关部委间合作的加强，针对

外商反映较多的投资委收费环节多、审批慢等问题，《外国投资项目在老挝审批程

序规定》中规定，实施“一道门”服务，取消项目审批手续费和资料费，而增加限

定审批时间等便利措施。 

综上，老挝丰富的林木资源以及友好的外国投资环境为公司募投项目的顺利开

展奠定了良好的基础。 

（2）公司具备项目实施的技术业务基础 

公司以技术创新作为企业持续发展的动力，将增强自主创新能力作为企业发展

的战略支点，根据发展战略，围绕产业转型、技术升级，不断完善技术创新体系和

提升自主创新能力。公司构建了较为完善的研发体系，拥有国家级企业技术中心、

山东省制浆造纸工程技术研究中心，并建立了博士后科研工作站、院士科研工作站、

山东省泰山学者岗位等高层次科技创新平台，与高校及科研院所建立科研与技术合

作关系，定期进行大规模技术改造，确保公司技术装备与生产工艺在行业内处于先
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进水平。 

同时，公司还将自身的技术优势与引进高端技术装备进行有机融合，生产线装

备已达到国际先进水平，持续的工艺水平创新取得了显著的经济效益。 

（3）公司具备项目实施的人才储备 

公司坚持市场导向、积极创新，鼓励科研人员进行技术创新，注重创新的实用

性和可操作性。经过长期的技术探索，公司积累了丰富的经验和大量的技术人才，

技术研究和试验开发人员占员工总数的10%以上。专业、高效、技术过硬的研发队

伍具备本项目研发、实施的技术要求和生产能力，能够保障项目的顺利运行。  

公司不断优化现代化管理方式，核心管理团队在造纸制浆行业拥有丰富的市

场、生产、管理和技术经验，对行业发展趋势和市场需求有较强把握能力。公司重

视员工优选和管理工作，在引进管理与专业型人才的同时，针对不同岗位及工作经

验为现有员工提供事业发展规化，为员工创造持续发展机会和空间，员工队伍稳定。

公司为本次募投项目建设实施储备了一批优秀的行业人才，在研发、生产、运营等

方面建立了高效的业务团队；公司将根据业务发展需要，继续加快推进人员招聘培

养计划，不断增强人员储备，确保满足募集资金投资项目的顺利实施。届时该项目

技术人员将从国内公司调配解决；生产人员中主要技术骨干由国内公司调配，其余

在当地人力资源市场招聘。 

3、项目进度 

项目财务评价确定计算期为 22年，其中建设期 2年，经营期 20年。 

4、投资预算 

本项目预算投资总额为 195,826.33 万元，其中建设投资为 184,886.88 万元，

铺底流动资金为 10,939.46万元。  

5、项目效益分析 

本项目的实施，将显著提升公司化学浆的生产能力，有助于公司培育新的利润

持续增长点，增强公司的核心竞争力和行业影响力，保障公司可持续发展。 

经综合测算，本项目内部收益率为 13.99%，静态投资回收期为 8.11年。 
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三、本次发行对公司经营管理和财务状况的影响 

（一）本次发行对公司经营管理的影响 

本次募集资金投资项目符合国家相关的产业政策、行业发展趋势以及未来公司

整体战略发展方向，具有良好的市场前景和经济效益。 

本次投资项目实施地点在老挝境内，老挝丰富的林木资源及相对较低的人工成

本有利于降低公司产品的生产成本，提升产品整体竞争力。 

同时，本次项目的实施，将进一步提升公司境外投资建设的能力，丰富公司境

外经营管理经验，提升公司整体运营的国际化水平。募集资金的运用合理、可行，

符合本公司及全体股东的利益。 

（二）本次发行对公司财务状况的影响 

本次发行将进一步扩大公司的资产规模。募集资金到位后，公司的总资产和总

负债规模均有所增长，随着未来可转换公司债券持有人陆续实现转股，公司的资产

负债率将逐步降低。  

随着本次募集资金投资项目的逐步实施和投产，可期公司盈利能力进一步提

升，整体实力和抗风险能力进一步加强。 

四、本次募集资金投资项目涉及的报批事项 

本项目已获取山东省发展和改革委员会关于企业投资项目的备案通知书，编

号：鲁发改外资[2016]1142号。本项目投资符合《境外投资管理办法》（商务部令

2014 年第 3号）的有关规定，并取得了境外投资证第 N3700201600519号《企业境

外投资证书》，投资总额为 29,268.00 万美元。 

五、募集资金投资项目可行性结论 

综上所述，本次发行募集资金的用途合理、可行，项目符合国家产业政策，是

国家鼓励投资的产业。项目建设有利于完善公司业务结构，提升公司综合实力和核

心竞争力，促进公司持续、健康发展，符合公司及公司全体股东的利益。 
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山东太阳纸业股份有限公司 

董   事  会 

二〇一七年五月二十三日 
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