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为推动烟台万润精细化工股份有限公司（以下简称“公司”或“烟台万润”）

业务的更快发展，进一步增强公司的竞争力，提高盈利能力，根据公司发展的需

要，公司拟向包括实际控制人中国节能环保集团公司在内的不超过 10 家特定对

象非公开发行股票，拟募集资金总额不超过 102,770 万元（含），本次发行股票

数量不超过 11,050.54 万股。具体发行数量由公司董事会提请股东大会授权董事

会与保荐人（主承销商）协商确定。 

一、本次募集资金投资计划 

本次非公开发行募集资金总额预计不超过102,770万元（含），扣除发行费

用后，募集资金净额拟投资于以下项目： 

单位：万元 

序号 项目名称 项目投资总额 募集资金拟投入总额 

1 沸石系列环保材料二期扩建项目 92,970 92,970 

2 增资烟台九目化学制品有限公司 3,500 3,500 

3 增资烟台万润药业有限公司 4,500 4,500 

合  计 100,970 100,970 

若本次非公开发行扣除发行费用后的实际募集资金少于上述项目募集资金

拟投入总额，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投入的优先顺序及各项目的具体投资额等使用安排，募集资

金不足部分由公司以自筹资金解决。在本次非公开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以自筹资金先行投入，并在募集资金到

位后按照相关法规规定的程序予以置换。 

二、本次募集资金投资项目的必要性和可行性分析 

（一）沸石系列环保材料二期扩建项目 

1、项目背景及概况 

（1）项目背景 

沸石狭义上指结晶态的硅酸盐或硅铝酸盐，由硅氧四面体或铝氧四面体通过

氧桥键相连而形成分子尺寸大小（通常为0.3-2.0nm）的孔道和空腔体系，随着
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沸石合成与应用研究的不断深入，研究者发现了磷铝酸盐类沸石，并且沸石的骨

架元素（硅或铝或磷）也可以由B、Ga、Fe、Cr、Ge、Ti、V、Mn、Co、Zn、

Be和Cu等取代。 

由于沸石的特殊结构和性能，被广泛用作为催化剂、催化剂载体和吸附剂，

在冶金、化工、电子、石油化工、天然气等工业中发挥重要作用。沸石类环保材

料属于国家《产业结构调整指导目录（2011年本）（修正）》鼓励的新型精细

化学品。 

在全球大气污染情况日益严重、各国政府持续提高汽车尾气排放标准的背景

下，沸石类催化剂在汽车尾气氮氧化物的催化还原过程中展示出卓越的性能，是

高效、优质、环保的汽车尾气处理材料。 

我国是煤炭资源大国，具有广阔的煤制烯烃（MTO）市场前景。沸石被广

泛应用于MTO（甲醇制乙烯）、MTP（甲醇制丙烯）等多个催化领域，需求巨

大。同时，随着全球石化炼油行业的发展，作为石油炼制过程中的重要优质催化

剂，沸石的需求也迅猛增长。 

（2）项目概况 

公司沸石系列环保材料二期扩建项目概况如下表： 

序号 坐落 产品名称 年产能 主要应用领域 

1 A 车间 VZ422 沸石 1,000 吨 欧Ⅵ标准重型柴油车尾气处理 

2 B 车间 VAI20 沸石 1,500 吨 
欧Ⅵ及以上标准柴油车尾气处理 

（主要应用于乘用车） 

3 C 车间 

VP34 沸石 1,500 吨 
MTO 催化反应、 

欧Ⅴ标准柴油车尾气处理 

VB27 沸石 1,000 吨 
石油炼制催化剂、 

国Ⅴ标准柴油车尾气处理 

4 环保研发工程中心 
沸石系列环保材料的小试开发、中试验证、材料测试等 

预留部分空间开发环保催化剂 

2、项目必要性 

针对全球市场需求及行业趋势，公司已自主开发了新型环保材料V-1产品

（V-1产品为公司内部名称，其品名为VZ422沸石），该产品作为汽车尾气净化

器的重要组成部分，有针对性地分解废气中有害物质，使净化后的尾气达到日趋
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严格的环保要求。 

公司现已建设完成年产能850吨的V-1（即VZ422）沸石项目。该项目工艺

重复性好、技术成熟，产品已得到了客户的认可，目前已实现大批量供货，形成

了良好的经济效益，为本次募集资金投资项目奠定了坚实的技术和市场基础。 

本次募集资金投资项目建设投产将可深度挖掘公司在新型环保材料领域的

潜力，发挥公司精细化工技术和工艺优势，大幅提升公司盈利水平，提高全球行

业竞争力。 

3、项目可行性分析 

（1）柴油车尾气处理催化剂市场分析 

① 柴油车市场情况 

全球汽车保有量 2011 年超过 10 亿辆，普及率约为 154 辆/千人。其中，欧

洲合计超过 2.95 亿辆，美国达 2.49 亿辆，中国为 9,350 万辆。全球汽车保有量

情况如下图： 

2011 年全球主要国家汽车保有量 
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数据来源：Wind 

汽车柴油机技术拥有上百年的发展历史，尤其在近 20 年，一系列技术创新

突破使得现代柴油技术在排放、噪音和振动方面取得了显著的提高，更利于其进

一步的推广应用。柴油车与汽油车相比，燃烧效率高、燃油能耗低，排放的一氧

化碳、温室效应气体显著降低，具有良好的经济优势及环保优势。 

各国由于环保标准、技术等方面的差异，柴油车和汽油车的比例结构也迥然

有异。柴油车在欧洲推广普及度极高，目前柴油车占欧洲汽车保有量的 50%以

上。其中，柴油车在乘用车中发展迅速，历年来欧洲主要国家的新注册乘用车柴
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油化率显著提高，近几年该比例保持在 50%以上。 

欧洲主要国家近 20 年以来新注册乘用车中柴油车占比 
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数据来源：ACEA 

美国历史上柴油车占比一直较低，这与美国汽油价格偏低、美国消费者对柴

油汽车认知程度有关。而 2005 年美国政府明确了对柴油技术的支持态度、突出

了柴油技术在美国能源和环保政策中的重要性，近年来随着清洁柴油车的推广，

柴油车逐渐成为美国人的新宠。 

② 柴油车尾气处理催化剂情况 

在全球城镇化率不断提高、汽车保有量不断增加的情况下，汽车在带给人们

便捷的同时，也产生巨大的有害尾气，使城市环境恶化、人类健康受到威胁。全

社会对于汽车尾气净化处理、达标排放的重视程度持续提升。汽车尾气主要由一

氧化碳、氮氧化物、碳氢化合物等组成，其中氮氧化物本身具有毒性，是酸雨的

主要来源之一，且很容易成为 PM2.5 和臭氧的前体物，经过复杂的化学变化，

对人体的危害非常大。 

全球各国汽车尾气排放标准日趋严格，欧洲已率先实施重型车欧Ⅵ排放标

准，发展中国家也纷纷效仿、陆续提高排放标准，未来柴油车尾气处理新增市场

规模将大幅提升。 

处理汽车尾气排放最有效的技术为尾气催化净化，柴油车尾气催化剂分为钒

基催化剂和沸石类催化剂两种。沸石类催化剂之所以广泛被发达国家采用是因为

沸石类催化剂的高效温度区间更大，同时钒基催化剂的毒性较高，在工作过程中

由于排气的动力作用，低温时废气形成的液态水会将钒基催化剂带到空气中，对

环境造成污染。可预见未来沸石类催化剂将会逐步取代钒基催化剂的市场份额。 

③ 中国汽车尾气治理市场 

随着我国工业化、城镇化的深入推进，能源资源消耗的持续增加以及机动车

保有量的快速增长，大气污染防治压力继续加大。我国主要大气污染物排放量巨
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大，2010 年二氧化硫、氮氧化物排放总量分别已达 2,267.8 万吨、2,273.6 万吨，

位居世界第一，远超出环境承载能力。2012 年我国大气氮氧化物排放源结构如

下图所示： 

2012 年我国大气氮氧化物排放源结构 
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数据来源：环保部、Wind 

近年来中国汽车保有量增长迅速，近十年增速始终保持在 14%以上，2012

年增速达到近 10 年最快水平，如下图所示： 

近十年中国汽车保有量增长情况 
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截至 2012 年底，我国汽车保有量中，汽油车占 82.5%，柴油车仅占 16.1%，

远低于发达国家地区的柴油车比例。 

2012 年中国汽车保有量按燃料类型划分 
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数据来源：环保部 

按汽车类型分类，我国商用车大部分为柴油车，而乘用车中柴油车占比极低，

与发达国家的汽车燃料类型比例结构所差甚远。我国 2013 年按燃料类型划分的
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汽车销售量情况如下： 

2013 年中国汽车销量类型  2013年中国商用车销量类型  2013 年中国乘用车销量类型 
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数据来源：Wind 

目前我国柴油车占比较低主要是柴油油品升级速度较慢、乘用车柴油发动机

机型少等原因造成的。国务院发展研究中心建议，到 2020 年我国柴油车占比提

高到 30%，预示着柴油车保有量将有可观的上升空间，其中，鉴于我国乘用车

目前柴油化率极低并参照发达国家地区的乘用车柴油化率，未来我国柴油乘用车

保有量将有巨大的提升空间。 

国务院于 2013 年 9 月颁布的《大气污染防治行动计划》将强化移动源污染

防治作为一项重点工作，正式明确了在 2014 年底前，全国供应符合国家第四阶

段标准的车用柴油；在 2015 年底前，京津冀、长三角、珠三角等区域内重点城

市全面供应符合国家第五阶段标准的车用汽、柴油；在 2017 年底前，全国供应

符合国家第五阶段标准的车用汽、柴油。 

截至 2012 年底，我国汽车保有量中符合国Ⅳ及以上排放标准的汽车仅占

10.1%，随着未来国家强制性的排放标准升级及环保要求的持续收紧，适用于更

高标准的汽车尾气处理材料将拥有巨大的市场。 

2012 年中国汽车保有量按排放标准划分 
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数据来源：环保部 

随着我国逐步全面实施国Ⅴ标准，公司的 VB27 沸石产品将可有效满足可观

的市场需求。 
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我国在汽车尾气排放标准方面很大程度上参照了欧洲的发展路径，目前我国

柴油车排放标准远远落后于欧洲： 

类  别 欧盟法规 实施时间 

柴油乘用车 

欧Ⅰ 1992 年 07 月 

欧Ⅱ 1996 年 01 月 

欧Ⅲ 2000 年 01 月 

欧Ⅳ 2005 年 01 月 

欧Ⅴ 2009 年 09 月 

欧Ⅵ 2014 年 09 月 

重型柴油车 

欧Ⅰ 1992 年 07 月 

欧Ⅱ 1996 年 10 月 

欧Ⅲ 1999 年 10 月 

欧Ⅳ 2005 年 10 月 

欧Ⅴ 2008 年 10 月 

欧Ⅵ 2013 年 01 月 

在汽车尾气排放标准方面，欧洲的现状及未来发展趋势对把握我国发展方向

具有良好的参考价值。公司将在生产、销售符合欧Ⅴ及以上标准的沸石环保材料

的过程中不断完善产品性能，未来可更好把握我国市场需求、推出符合国Ⅴ以上

标准的环保产品。 

（2）甲醇制烯烃催化剂市场情况 

烯烃是国民经济重要的基础原料，在石化和化学工业发展中占有重要的战略

地位。 

亚洲已成为全球烯烃需求增长中心，2013 年亚洲石化工业会议上，IHS 公

司预测在 2013 年-2017 年间，全球新增轻质烯烃（包括乙烯和丙烯）需求的 67%

将来自亚洲，其中中国将占据新增需求的 47%。 

到 2015 年，我国乙烯产能预计将达到 2,700 万吨/年，较“十一五”末增长

77.75%，我国丙烯产能预计将达到 2,400 万吨/年，较“十一五”末增长 51.61%。

我国乙烯、丙烯的“十一五”发展情况及“十二五”发展目标如下图所示： 
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数据来源：《烯烃工业“十二五”发展规划》 

目前我国的烯烃生产原料呈现多元化，以石脑油制烯烃为主。然而我国石油

资源短缺，2010 年原油对外依存度为 53.8%，随着近年来国际原油价格的大幅

上涨和国内供求矛盾加剧，烯烃原料供应紧张，通过石脑油路线所制得的烯烃产

量已远远满足不了市场的需求。 

甲醇制烯烃（MTO）是现代煤化工的技术创新重点，指以煤（或天然气）

合成的甲醇为原料，借助类似催化裂化装置的流化床反应形式，生产低碳烯烃的

化工技术。煤制烯烃是石油制烯烃的重要补充，依托我国丰富的煤炭资源和自主

开发的煤制烯烃技术，可缓解烯烃原料不足的状况，保障烯烃资源供给。随着我

国具有知识产权的甲醇制烯烃等技术和装备不断取得突破，烯烃生产的原料路线

更加多元化，有利于推进石油替代战略的实施。 

目前我国煤制烯烃装置实现工业化运行，《烯烃工业“十二五”发展规划》

将扩大烯烃原料来源、发展煤制烯烃作为重点任务之一，指出要在“十二五”期

间对烯烃原料结构进行调整，到 2015 年烯烃原料多元化率达到 20%以上。 

催化剂在 MTO 工艺中，对低碳烯烃的选择性、转化率和收率起着重要作用，

是不可或缺的重要工艺组成部分。煤制烯烃产业的不断发展势必带动 MTO 催化

剂需求不断增加。预计在 2013 年至 2017 年期间，我国将形成 1,200 万吨/年的

MTO 产能，相应的催化剂年消耗量将达到 1.2 万吨左右。VP34 沸石为 MTO 反

应的主要代表性催化剂，拥有广阔的市场前景。 

（3）石油炼制催化剂市场情况 

全球炼油工业面临原油重质劣质化、过程环保绿色化和产品清洁高质化等严

峻挑战，石油炼制催化剂是实现石油高效转化和清洁利用的关键，重质、劣质原
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料在催化剂作用下可以转换成高附加值的轻质油品。 

全球石化企业正在使用更多的流化催化裂化（FCC）催化剂来增加轻质油品

和烯烃产量。FCC 指流化催化裂化，为石油炼制过程之一，是在热和催化剂的

作用下使重质油发生裂化反应，将重质油轻质化，转变为裂化气、汽油和柴油等

产品的过程。 

同时，全球石化企业亦需要扩大加氢精制能力，来应对原油硫含量的增加以

及日趋严格的全球油品硫含量法规，因此加氢精制（HPC）催化剂需求也正在

迅速增长。HPC 指加氢精制，是石油产品最重要的精制方法之一，指在氢压和

催化剂存在下，使油品中的硫、氧、氮等有害杂质转变为相应的硫化氢、水、氨

而除去，并使烯烃和二烯烃加氢饱和、芳烃部分加氢饱和，以改善油品的质量。 

鉴于新兴市场炼油需求强劲，预计未来 FCC、HPC 的需求将稳定增长，为

相关催化剂提供广阔的市场。VB27 沸石可作为包括 FCC 和 HPC 在内的石油炼

制催化剂，符合全球炼油市场的发展趋势。 

4、项目实施 

（1）项目选址 

本项目的选址为烟台经济技术开发区大季家工业园区内。 

（2）建设周期 

本项目的主体厂房计划于2014年底陆续开工，计划于2016年开始投产。 

5、项目工艺流程 

（1）A、B 车间工艺流程图 

A、B 车间工艺流程基本一致，工艺流程图如下： 
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http://baike.sogou.com/lemma/ShowInnerLink.htm?lemmaId=256183
http://baike.sogou.com/lemma/ShowInnerLink.htm?lemmaId=293008
http://baike.sogou.com/lemma/ShowInnerLink.htm?lemmaId=207566
http://baike.baidu.com/view/62440.htm
http://baike.baidu.com/view/755429.htm
http://baike.baidu.com/view/13797.htm
http://baike.baidu.com/view/149186.htm
http://baike.baidu.com/view/62751.htm
http://baike.baidu.com/view/1617474.htm
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（2）C 车间工艺流程图 
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6、项目投资估算 

序号 项目 金额（万元） 

1 固定资产投资 87,467 

2 铺底流动资金 5,503 

合  计 92,970 

其中，项目的固定资产投资构成如下表： 

序号 工程及费用名称 金额（万元） 占比 

1 建筑工程 14,070 16.09% 

2 设备购置 42,870 49.01% 

3 安装工程 16,778 19.18% 

4 预备费 6,479 7.41% 

5 其它 7,270 8.31% 

合  计 87,467 100.00% 

7、项目的经济评价 

序号 项目 数据指标 

1  达产后年均新增营业收入 11.55 亿元 

2  达产后年均新增利润总额 3.03 亿元 

3  达产后年均新增税后利润 2.58 亿元 

4  总投资收益率 28.63% 

5  项目资本金净利润率 24.34% 

6  内部收益率（税后） 24.94% 

7  投资回收期（税后、含建设期） 5.80 年 

8、项目的立项环评情况 

沸石系列环保材料二期扩建项目已经烟台经济技术开发区发展改革和经济

信息化局备案，登记备案号为1406900025，相关的环境影响评价手续正在办理

中。 
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（二）增资烟台九目化学制品有限公司 

公司全资子公司九目公司 2005 年成立至今，已从单一的市场定制开发逐渐

形成了具有多个优势系列的产品自主开发体系，在产品结构上也从最初的基础中

间体原料，逐渐发展到多种功能性高端材料，产品技术含量和附加值逐渐提高，

研发实力不断增强，研发队伍逐渐壮大，近年来已跃居为国内 OLED 中间体研

发及生产的领先企业之一。 

目前九目公司立足于 OLED 中间体材料领域，主要针对 OLED 材料涉及所

需的电子注入材料、电子传输材料，空穴注入、空穴传输材料、发光主体材料等

一系列材料，开发了芴类、咔唑类、稠环以及杂环等一系列中间体材料，为客户

筛选和定制产品提供更多选择。在抢占更多中间体材料市场的同时，九目公司也

逐渐摸索开发具有功能性的 OLED 材料，力争赢得更多的市场份额。未来 OLED

产业的市场空间前景广阔，随着 OLED 产业竞争加剧，九目公司需要通过增强

研发与生产能力、提高产品性能与质量等途径，增加客户粘性，增强市场竞争能

力，从而保持其在国内 OLED 中间体领域的领先地位。 

（三）增资烟台万润药业有限公司 

公司全资子公司万润药业 2012 年成立至今，投入了大量科研力量研发原料

药和制剂，目前已具备量产能力，预计 5 个品种的原料药和制剂将于 2014 年年

底上市销售，另有 14 个品种的原料药和制剂正在研发或审批中。目前万润药业

的原料合成车间、中药提取车间、口服固体制剂车间均在进行 GMP 认证工作，

完全达产后万润药业每年可实现原料药 100 吨、片剂 3 亿片、胶囊 3 亿粒、颗

粒剂和干混悬剂 8,000 万袋的生产规模，预计可产生较好的效益。 

万润药业目前虽已具备相当的生产及研发能力，但由于创新药品从研发到中

试，再到审批生产需要大量的资源及时间，同时随着万润药业产品的大量投产，

需要大量的流动资金和后续研发资金，因此，万润药业急需通过加大资金投入来

扩展产品覆盖面、拓宽营销渠道、增强研发实力、扩大生产规模，以保证万润药

业的长期、良好及可持续发展。 
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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）本次发行对公司业务经营的影响 

本次募集资金投资项目符合国家相关的产业政策以及未来公司整体战略发

展方向，具有良好的发展前景和经济效益。本次募投项目实施完成后，公司的环

保材料产品销售将明显提高，产品结构将进一步优化，公司的主营业务竞争力将

全面提升，国际品牌影响力将进一步增强。同时，公司的研发能力将进一步壮大，

有助于公司把握市场机遇。 

（二）本次发行对公司财务状况的影响 

本次非公开发行将对公司产生积极影响。本次非公开发行募集资金到位后，

公司的财务状况将得到进一步改善，公司总资产及净资产规模将相应增加，公司

的资金实力、抗风险能力和后续融资能力将得到提升。募投项目建设期间公司投

资活动现金流出将增加，随着募投项目投产和效益的产生，公司未来的经营活动

现金流入将有所增加。随着项目的逐步建成达产，公司产品结构更加合理，产能

进一步扩大，公司盈利能力将得到有效增强。 
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（此页无正文，为《烟台万润精细化工股份有限公司非公开发行股票募集资

金使用可行性分析报告》签署页） 

 

 

 

烟台万润精细化工股份有限公司 

2014 年 5 月 30 日 
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