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中国巨石股份有限公司 

非公开发行股票募集资金使用可行性报告 

中国巨石股份有限公司（以下简称“中国巨石”或“公司”）拟非公开发行

A股募集资金（以下简称“本次非公开发行”），公司本次拟非公开发行股票不超

过 24,295.43 万股（含 24,295.43 万股），募集资金总额不超过 50.00亿元（含

50.00亿元），扣除发行费用后的募集资金净额将用于以下项目： 

单位：亿元 

序号 项目名称 募集资金拟投入金额 

1 巨石埃及二期年产 8 万吨无碱玻璃纤维池窑拉丝生产线项目 9.50 

2 巨石埃及三期年产 4万吨高性能玻璃纤维池窑拉丝生产线项目 6.70 

3 巨石集团年产 36 万吨玻璃纤维池窑拉丝生产线冷修技改项目 10.00 

4 巨石成都年产 14 万吨玻璃纤维池窑拉丝生产线技改项目 8.80 

5 偿还银行贷款 15.00 

合计 50.00 

若本次发行募集资金净额少于上述项目募集资金拟投入额，公司将根据实际

募集资金净额，按照项目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司以自筹资金解决。 

若本次发行募集资金到位时间与项目实施进度不一致，公司可以根据实际情

况以其他资金先行投入，待募集资金到位后予以置换。 

一、募集资金投资项目的基本情况 

本次募集资金投资项目的具体情况如下： 

（一）巨石埃及二期年产 8 万吨无碱玻璃纤维池窑拉丝生产线项目 

1、项目建设的必要性 
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（1）进一步开发海外市场，完成区域战略布局 

我国玻纤行业自进入 21 世纪以来取得了井喷式的发展，玻纤产量占全球总

产量的 50%左右，公司是玻纤行业的龙头企业，玻纤的产量、销量、出口量、技

术、管理等多项指标长期保持国内第一和世界领先。此外，公司截至目前已在

14 个国家和地区成立了海外销售公司，在德国、英国等地设立了独家经销商，

并同世界 100多个国家和地区的客户建立了长期稳定的合作关系，建立起辐射全

球的营销网络。2014 年，公司海外销售收入占全年主营业务收入的 48.38%，海

外市场已成为公司未来战略发展的重点及新的利润增长点。2013 年末，公司在

埃及新建并投产的年产 8 万吨无碱玻璃纤维池窑拉丝生产线产生了显著的经济

效益，产品除出口欧洲及本地消化外，还销售到中东、印度等地区，产能利用率

及产销率均达到较高水平，部分区域出现供不应求现象。在公司“布局国际化，

市场全球化”的战略下，公司将在埃及新增建设一条年产 8万吨玻璃纤维生产线，

充分利用埃及地域交通、资源及贸易港口的优势，使埃及成为公司辐射欧洲、中

东、印度及北非的重要生产基地，满足该区域强大的基础设施建设刚性需求，同

时扩大海外市场占有率，与区域客户建立更为紧密、便捷的联系，加强沟通协调

和战略合作，完成公司区域战略布局，提高核心竞争力。 

（2）降低公司经营风险 

中国是玻璃纤维的生产大国，也是出口大国，产量的 40%-50%供应海外客户。

近年来，公司生产的高性能玻璃纤维、高性能复合纤维材料在物理性能、耐腐蚀

性、节能环保等方面均有大幅提升，抢占了大量的海外市场。欧盟、印度、土耳

其和埃及地区成为主要的出口区域，2014年上述地区出口量占公司全部出口量

的 25.85%。在中国玻璃纤维产品的冲击下，全球市场竞争十分激烈，贸易争端

日渐突出。自 2009年起，印度、土耳其及欧盟便相继对公司生产的玻纤产品展

开反倾销调查：印度、土耳其及欧盟政府宣布向巨石集团生产并出口到印度、土

耳其的相关涉案产品征收反倾销税的税率分别为 18.67%、23.75%和 13.80%；2014

年 12月，欧盟委员会又裁定对巨石集团自中国境内出口至欧盟的涉案产品征收

反倾销及反补贴税合计税率为 24.80%（不含进口关税 7%）。虽然上述地区出口销

售收入对同期营业收入的影响并不大，但在面对国际贸易壁垒不断加强的情况
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下，公司亟需借鉴国外玻纤生产巨头的模式，通过海外投资实现海外制造，通过

全球营销国际化战略规避贸易壁垒，降低公司经营风险。 

2、项目建设的可行性 

（1）符合我国及埃及境外投资战略及产业政策，获得两地政府的大力支持 

根据国家发改委、商务部、外交部、财政部、海关总署、税务总局和国家外

汇管理局联合下发的发改外资[2006]1312 号《关于印发<境外投资产业指导政

策>的通知》，国家鼓励和支持有比较优势的各类企业对外投资。国家鼓励通过境

外投资，充分利用国际国内两个市场，优化资源配置，提高企业参与国际竞争与

合作的层次和水平，深化同各国的交流与合作，促进共同发展。此外，埃及政府

近年来推行经济多元化政策，支持私人及合资企业经营发展项目，鼓励外商投资。

同时，由于埃及本土没有玻璃纤维制造企业，所需玻纤产品 100%依赖进口，此

次公司在埃及新建的生产线不仅可以给当地带去先进的工艺技术，带动上下游产

业发展，还能刺激当地投资、消费，将得到埃及政府的大力支持。 

（2）“一带一路”战略覆盖区域，项目经济效益显著 

根据国家发改委、外交部、商务部联合发布的建设“一带一路”战略纲要，

“一带一路”向西将通过俄罗斯连接欧洲地区；通过原来的亚欧大陆桥向西经新

疆连接中亚、西亚、中东欧等地区；通过云南、广西连接印度等国家，通过亚欧

陆桥的南线分支连接中亚地区及土耳其等国家。上述“一带一路”覆盖的区域如

欧洲、印度及土耳其等均为本次埃及二期募投项目重要的目标销售市场，并将在

“一带一路”战略基础设施建设的刺激下扩大对玻璃纤维及复合材料的需求量，

从而保证了未来募投项目达产后的产能消化。此外，公司长期的战略客户德国西

门子公司也与埃及政府达成协议宣布将在埃及建设 2兆瓦装机容量的风机叶片

厂，跨国公司对埃及的复合材料市场，特别是风能市场前景看好，也在一定程度

上确保了公司项目的可行性。 

（3）充分利用埃及地域交通、资源及贸易环境优势 

① 地域优势 
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欧洲、印度、东南亚、中东及北非地区是公司玻纤产品重要的目标市场，埃

及在地域上与欧洲隔海相望，拥有多个港口，是欧洲、东南亚、中东及北非地区

的交通枢纽，地域优势显著，可保证未来公司生产的产品辐射到整个欧洲、印度

及中东地区，极大的降低运输成本，保证项目的顺利实施。 

② 资源优势 

玻璃纤维产业属于高能耗产业，天然气、氧气、电等燃料成本占了产品制造

成本的 35%左右；生产玻璃纤维所需的矿物微粉如叶腊石、高岭土、石英砂、石

灰石等需求量较大。原材料及燃料的供应需要具有稳定性、持续性的特征。埃及

是世界第七大天然气出口国，且有着较为丰富的矿产资源，加之本土劳动力资源

的优势，项目选址在埃及可以充分利用其资源优势，节约生产成本。 

③ 贸易环境优势 

从贸易环境上，所有埃及工业品进入欧盟免除进口关税，非常有利于应对欧

盟针对中国玻璃纤维的反倾销；同时，本次项目选址的苏伊士湾西北经济区为埃

及政府重视的经济特区，所制定的经济特区法为出口型工业企业提供了优惠的政

策待遇，经济区地处亚非欧三大洲连接处，可以利用埃及与多个国家签订的优惠

贸易安排进行出口，并且在交通运输、能源、人力资源等方面的比较优势明显。 

此外，埃及近年来与中国保持良好的外交关系，目前埃及国内政治、经济及

法律环境日渐趋于稳定，降低了项目实施的政治风险。 

（4）公司拥有先进的技术水平、丰富的海外投资经验及完善的营销管理团

队 

经过多年的努力，公司的生产技术已达到世界先进水平，自主拥有大型无碱

池窑拉丝和玻纤废丝回用等成套技术。公司由多位掌握世界领先玻纤技术的专家

及人员组成了具备现代创新水平及能力的优秀技术团队，建有国家级企业技术中

心、博士后科研工作站。同时，公司拥有多年海外贸易经验并且在 14 个国家和

地区成立了海外销售公司，在德国、英国等地设立了独家经销商，建立起了辐射

全球的营销网络。此外，公司通过 2011 年在埃及建设的年产 8 万吨无碱玻璃纤
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维池窑拉丝生产线项目积累了丰富的海外项目建设经验，建立了完整的海外运作

项目管理团队及体系，为本次在埃及新建的募投项目奠定了坚实的基础。 

3、项目基本情况、投资安排、经济评价及项目涉及的审批情况 

项目基本情况 投资安排 经济评价 审批情况 

项目拟由全资子公司巨

石埃及负责实施，主要建

设年产 8万吨无碱玻璃纤

维池窑拉丝生产线 1 条。

项目实施地点为苏伊士

湾西北经济特区 3#地块，

建设周期 1年 

总投资 18,805 万

美元，将使用本次

非公开发行的募集

资 金 投 入 约

95,000.00 万元人

民币 

本 项 目 达 产

后，预计税后

内部收益率为

21.46%，投资

回收期（税后）

约为 5.44 年 

（1）境内审批：本项目已取得浙江

省发改委的备案登记（浙发改境外

备字[2015]2号） 

（2）境外审批：因巨石埃及一期年

产 8 万吨玻璃纤维池窑拉丝生产线

项目已取得埃及工业发展局（IDA，

Industrial Development 

Authority）的批准（2012 年 10 月

22 日颁发的第[01000353]号文

件），根据埃及当地规定，公司仅需

在该批文的基础上向 IDA 提出关于

能源需求更改的申请。截至目前，

公司申请已获得 IDA 批准，IDA 表

示原则同意巨石埃及公司对于能源

需求更改的申请，将年产量批复为

20 万吨。环评申请尚在审批中 

（3）土地情况：本项目系在公司现

有厂区内建设，不涉及新征土地 

（二）巨石埃及三期年产 4 万吨高性能玻璃纤维池窑拉丝生产线项目 

1、项目建设的必要性 

抓住市场机遇，提高产品综合附加值。 

2014 年开始，全球玻纤行业明显回暖，下游需求和市场销售价格均出现较

大幅度增长。特别是欧盟针对原产自中国的玻璃纤维产品征收高额“双反”税率

之后，中国出口的玻璃纤维产品在欧盟市场几乎很难进入，而巨石集团成功凭借

埃及一期项目，在欧洲以及附近区域市场建立了良好的客户关系。欧盟的玻璃纤

维生产难以满足当地的市场需求，具有强烈的需求刚性，特别是应用于高端应用

领域的高性能玻璃纤维产品，在欧洲具有更加广阔的市场空间。 

为进一步提高产品的综合附加值，公司通过前期的市场分析和调研，重点针
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对高性能玻纤产品市场（欧洲风电市场、中东高压管道市场等）提出新生产线建

设计划，在提高市场占有率的同时增加公司的效益。 

2、项目建设的可行性 

（1）欧洲、中东地区对于高性能玻纤产品需求旺盛 

高性能玻璃纤维凭借其高强度、高模量、高耐腐蚀性能等，广泛用于新能源、

环保、节能、交通等新兴产业，应用规模迅速提升。近年来，包括风电等新能源

市场在内的高性能玻纤主要市场快速发展，占据高性能玻纤市场份额的 50%。

2014年欧洲地区新增风电装机量达到 12,820MW，风电用纱需求约 13万吨，高性

能玻纤需求总量超过 25 万吨；中东、印度等周边市场的高性能玻璃纤维产品需

求也接近 10万吨。旺盛的市场需求为项目实施后的市场销售提供了极大保障。 

（2）公司拥有建设高性能玻纤生产线的能力 

巨石集团拥有全球领先的玻璃纤维生产技术，在高性能玻纤配方上拥有高性

能环保配方 E6、耐腐蚀无氟无硼配方 E6-CR、高模量高强度配方 E7，产品范围

包括风电用纱、电绝缘领域产品等。 

在生产线技术方面，公司池窑拉丝生产线采用全氧燃烧、碹顶燃烧、机械化

设备、全自动物流装置，并自主研发自动化卸筒、自动摆托等创新设施，最大程

度的实现机械自动化，降低了劳动强度，为提高高性能产品品质提供保证。 

公司通过多年的技术开发和积累，在高性能玻纤生产设计、建造、运营和管

理方面均积累了丰富的经验，并且在行业内处于绝对的领先地位。由于采用先进

的规模化生产技术，高性能玻璃纤维的生产成本大幅度降低，甚至接近普通玻璃

纤维。 
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 3、项目基本情况、投资安排、经济评价及项目涉及的审批情况 

项目基本情况 投资安排 经济评价 审批情况 

项目拟由全资子公

司巨石埃及负责实

施，主要建设年产 4

万吨高性能池窑拉

丝玻璃纤维生产线 1

条。项目实施地点为

苏伊士湾西北经济

特区 3#地块，建设

周期 1 年 

总投资 10,995.02

万美元，将使用本

次非公开发行的募

集资金投入 67,000

万元人民币 

本项目达产后，预

计税后内部收益

率为 22.17%，投资

回收期（税后）约

为 5.30 年 

（1）境内审批：本项目已取得浙江

省发改委的备案登记（浙发改境外

备字[2015]9 号） 

（2）境外审批：因巨石埃及一期年

产 8 万吨玻璃纤维池窑拉丝生产线

项目已取得埃及工业发展局（IDA，

Industrial Development 

Authority）的批准（2012 年 10 月

22 日颁发的第[01000353]号文

件），根据埃及当地规定，公司仅需

在该批文的基础上向 IDA 提出关于

能源需求更改的申请。截至目前，

公司申请已获得 IDA 批准，IDA 表

示原则同意巨石埃及公司对于能源

需求更改的申请，将年产量批复为

20 万吨。环评申请尚在审批中 

（3）土地情况：本项目系在公司现

有厂区内建设，不涉及新征土地 

（三）巨石集团年产 36 万吨玻璃纤维池窑拉丝生产线冷修技改项目 

1、项目建设的必要性 

（1）提升技术水平，降低能耗及成本，调整产品结构 

池窑是玻璃纤维生产的核心装备，其性能直接决定了单位制造成本和生产效

率。池窑由耐火材料砌筑而成，在长期的高温作业下逐步被侵蚀，有一定的设计

寿命。巨石集团桐乡玻纤生产基地的两条年产 14 万吨无碱玻纤池窑拉丝生产线

于 2008 年建成投产，将于 2015年底先后达到设计寿命，届时窑炉必须进行冷修

才能再投入正常生产。在本届窑龄的运行期间，公司通过持续的技术创新，已经

在配料、窑炉、拉丝、制品等各个工序取得了新的技术成果，可以通过技改有效

降低单位能耗及生产成本，而冷修则是实施技术改造、应用最新技术成果的最好

时机。此外，下游市场对玻纤产品需求结构逐渐向中高端产品过渡，故公司利用

本次非公开发行的募集资金用于桐乡基地冷修技改不仅能够使得原有池窑技术

水平升级投入再生产，同时又可以适应不断调整变化的市场需求，升级产品结构，
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符合公司的长远利益，必要性显著。 

（2）满足下游需求，提升经济效益 

玻纤行业由于受到全球经济增速放缓的影响一度进入低谷，自 2014 年下半

年起，行业复苏态势明朗。未来下游需求将在基础设施建设、清洁能源及交通行

业刺激下出现新一轮增长，国内外需求显著提升。桐乡是公司的核心生产基地，

产品销售区域覆盖华东、华南及海外出口市场。目前桐乡生产基地产能利用率及

产销率均达到满负荷，本次募投项目投产后，桐乡生产基地的产能将得到显著增

加，同时进一步提升中高端产品的比例，满足不断增长的国内及出口需求。此外，

生产线冷修的同时应用当前最先进的技术成果进行技术改造升级，可提升窑炉熔

化率，降低单位产品能源消耗，降低单位生产成本，提高公司的经济效益。 

2、项目建设的可行性 

本项目的实施主体巨石集团是国内玻纤行业的领军企业，拥有国际领先的技

术水平及生产规模。巨石集团拥有一支富有 30 年工程建设、技术改造项目经验

的工程设计、建设团队，以及紧密配合的外部协作单位，并且已经完成桐乡基地

一条年产 6 万吨和两条年产 12 万吨生产线的冷修及技术改造项目，均达到良好

预期效果，可有力保证此次募投项目的顺利实施。此外，受益于国内外玻纤需求

的持续增长，未来项目达产后的新增产能能够被顺利消化，保证项目带来较高的

经济效益。 

3、项目基本情况、投资安排、经济评价及项目涉及的审批情况 

项目基本情况 投资安排 经济评价 审批情况 

项目拟由全资子公司巨石集团负

责实施，项目将对位于桐乡市经济

开发区内的两条年产 14 万吨玻璃

纤维池窑拉丝生产线进行冷修技

改、技术升级，改造为两条年产 18

万吨无碱玻璃纤维生产线。项目实

施地点为浙江省桐乡市经济技术

开发区巨石集团年产 60 万吨玻璃

纤维生产基地内。建设周期为 2 年 

总投资 104,829.46

万元人民币，将使

用本次非公开发行

的募集资金投入约

100,000 万元人民

币 

本项目达产后，

预计税后内部收

益率为 17.54%，

投资回收期（税

后）约为 6.27

年 

（1）本项目已取得

桐乡市经济和信息

化局的备案登记（桐

经 信 备 [2015]37

号），环评申请尚在

审批中 

（2）本项目系在公

司现有厂区内建设，

不涉及新征土地 
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（四）巨石成都年产 14 万吨玻璃纤维池窑拉丝生产线技改项目 

1、项目建设的必要性 

（1）提升技术水平，降低能耗及成本，提高经济效益 

公司是专业生产玻璃纤维的领军企业，目前拥有四个生产基地，其中成都玻

纤生产基地规划生产能力为年产 30万吨，为中国西部最大的玻璃纤维生产基地。

公司利用本次非公开发行的募集资金对年产 4万吨、年产 5万吨两条生产线进行

技术改造，能够有效提升生产线的经济效益，降低产品的单位能耗和生产成本，

调整产品结构，提升产品附加值，同时增强公司在西部地区的产品竞争力，提高

西部地区及周边国家的市场占有率，符合公司长远利益。 

（2）顺应国家“一带一路”发展战略 

“一带一路”战略将对未来我国经济社会的发展带来重大深远影响，“一带

一路”沿线国家及地区基建相对落后，建材需求旺盛，将给公司未来发展带来新

契机。新疆是“一带一路”西线规划的重要省份，“一带一路”向西将通过新疆

连接中亚地区，新疆地区及周边国家亦是公司成都生产基地未来产品销售的主要

目标市场之一，成都生产基地的玻璃纤维产品未来将通过新疆应用于“一带一路”

战略沿线地区铺设的排水管、饮用水输水管和油气运输等管道。公司通过本次非

公开发行募集资金对生产线进行技改升级，不仅是提升公司经济效益的需要，更

是顺应国家“一带一路”政策下，对西部市场及中亚出口市场战略布局的需要。 

2、项目建设的可行性 

成都地区一直是国家西部大开发的重点城市，具有一定的政策优势。同时，

成都地区周边拥有丰富的矿产资源及相对低廉的劳动力优势，为项目的成功实施

奠定了坚实的基础。此外，公司已在成都建设了 4条生产线，具备了从设计、筹

建、现场施工、调试投产、正常运行等各方面的技术和生产管理经验，并培养了

一批专门的技术和管理人才，为本项目的建设和投产提供了可靠的保证。本次实

施的募投项目亦可充分利用现有厂区内的土地、建筑、公用设施等，将可节约一

定的生产线建设成本，提高公司资源利用率及项目的经济效益。 
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3、项目基本情况、投资安排、经济评价及项目涉及的审批情况 

项目基本情况 投资安排 经济评价 审批情况 

项目拟由全资子公司巨石成

都负责实施，主要对原厂区内

年产 4 万吨、年产 5 万吨生产

线进行技术改造，改造后将分

别升级为年产 5 万吨、年产 9

万吨无碱玻璃纤维池窑拉丝

生产线。项目实施地点为巨石

成都位于成都市青白江区的

现有厂区内，建设周期 2 年 

总投资 88,590.29 万

元人民币，将使用本次

非公开发行的募集资

金投入 88,000.00 万

元人民币 

本项目达产后，预

计税后内部收益率

为 19.35%，投资回

收期（税后）约为

5.90 年 

（1）本项目已取得

四川省成都市青白

江区科技经济和信

息化局的备案登记

（青科经信技改备

案[2015]1 号），环

评申请尚在审批中 

（2）土地情况：本

项目系在公司现有

厂区内建设，不涉及

新征土地 

（五）偿还银行贷款 

1、项目基本情况 

为优化财务结构、节约财务成本、降低财务风险，实现公司持续、快速、健

康发展，拟将本次非公开发行募集资金中的 15.00亿元用于偿还银行贷款。 

2、项目合理性和必要性 

（1）降低财务费用，提升经营业绩 

近年来，为抢占市场先机，公司持续扩大国内外产能布局，有息负债规模随

之明显提升。截至 2012 年末、2013 年末和 2014 年末，公司有息负债规模分别

为 1,329,280.15 万元、1,409,070.38 万元和 1,387,700.34万元；2012年、2013

年及 2014 年，公司的利息支出分别为 69,556.76 万元、67,642.99 万元和

77,086.21 万元，分别占公司当期利润总额的 152.77%、186.76%和 127.21%。过

高的财务费用已经严重制约了公司未来的发展，本次非公开发行募集资金部分用

以偿还银行贷款，有利于降低公司有息负债规模，从而减少财务费用，提升经营

业绩。 

（2）降低公司资产负债率水平，增强公司发展后劲 
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公司的资产负债率一直居于较高的水平，截至 2012年末、2013年末和 2014

年末，公司资产负债率分别为 79.40%、80.30%和 78.82%，处于同行业可比公司

较高水平。上述资本结构可能会增加公司偿债风险及资金流动性风险，影响公司

经营的安全性。以部分募集资金偿还银行贷款有助于降低公司债务水平，完善资

本结构，增强公司偿债能力，提升公司持续经营能力和抗风险能力，同时也能够

提升公司债务融资能力和空间，为实现公司发展战略提供后续资金支持，增强公

司发展后劲。 

3、对公司财务状况的影响 

通过本次非公开发行募集资金偿还 15.00亿元银行贷款，按目前一年期银行

贷款基准利率 5.35%计算，每年能减少利息费用 8,025万元，将有利于增强公司

的盈利能力，降低财务风险，增强公司持续经营能力及抗风险能力；同时将提高

资金使用效率，提升公司未来债务融资能力及空间，满足公司未来发展的需要。 

二、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以及公司未来整体战略发

展方向，具有良好的市场发展前景和经济效益。本次募集资金投资项目的实施将

进一步扩大公司在海外市场的生产规模及市场占有率，并且有效的减少贸易壁垒

对公司营业收入带来的不利影响。项目建成后，能够进一步开拓海外市场，实现

公司“布局国际化，市场全球化”的战略，巩固行业地位，提升公司核心竞争力，

增加公司新的利润增长点，提升盈利水平，为公司未来发展奠定坚实基础。 

（二）本次发行对公司财务状况的影响 

本次非公开发行完成后，公司的总资产与净资产均大幅增加，公司资产负债

率降低，盈利能力提高，投融资能力、研发实力、发展潜力将大大增强。本次发

行完成后，由于募集资金投资项目需要一定的建设期，在项目未达产的短期内，

公司净资产收益率会因为财务摊薄而有一定程度的降低。中长期来看，随着项目
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陆续产生效益，公司新的收入和利润增长点将逐步形成，公司销售收入和利润水

平将有较大幅度提高，公司盈利能力和盈利稳定性将不断增强。这将有利于公司

产品的研发、销售，实现公司的进一步发展。 

三、结论 

综上所述，本次非公开发行股票募集资金投资项目符合国家相关产业政策和

公司发展的需要，将进一步增强公司盈利能力，提升公司整体实力及综合竞争力，

促进公司的可持续发展，符合公司及股东的利益。本次募集资金投资项目是必要

且可行的。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

中国巨石股份有限公司董事会  

2015 年 5月 5日 
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