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山西美锦能源股份有限公司 

关于公开发行可转换公司债券募集资金运用的 

可行性分析报告 

为把握发展机遇、提升公司核心竞争力、增强公司盈利能力，山西美锦能源

股份有限公司（以下简称“公司”、“美锦能源”）拟公开发行 A 股可转换公

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

金运用的可行性分析如下： 

一、本次募集资金投资计划 

本次发行可转换公司债券募集资金总额不超过 320,000.00 万元（含），扣除

发行费用后，募集资金净额拟投入以下项目： 

序

号 
项目名称 

计划投资 

（万元） 

拟用募集资金

投入（万元） 

1 美锦华盛化工新材料生产项目 873,708.93 320,000.00 

合计 873,708.93 320,000.00 

在本次募集资金到位前，公司可根据项目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予以置换。公司董事会可根据实际情况，在不改变募

集资金投资项目的前提下，对上述项目的募集资金拟投入金额进行适当调整。募

集资金到位后，若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，

不足部分由公司以自筹资金解决。 

二、本次募集资金用于投资项目的基本情况 

（一）项目基本情况 

公司拟通过在山西清徐经济开发区建设 385 万焦化及其延伸配套项目，以置

换现有落后产能，实现年产 385 万吨焦炭、30 万吨乙二醇、15.5 万吨 LNG、6

万吨硫酸、一期 2,000Nm3/h 工业高纯氢、二期 10,000Nm3/h 工业高纯氢的生产

能力，以达到公司延伸产业链，提高煤炭利用率，提升生产效率的目的以及符合

国家与山西省对焦化行业的行业政策要求。 

（二）项目建设的背景 



2 

 

焦炭作为公司主要产品，主要用于下游钢铁厂炼铁高炉的骨架、燃料及还原

剂，是冶炼生铁过程中必不可少的原料，与钢铁行业高度关联，紧密相关。焦炭

与冶铁的相互依存性使冶铁高炉的特性要求直接决定焦炭的质量要求。伴随高炉

大型化的趋势，焦炭在高炉内的滞留时间延长，焦炭的支撑骨架作用更加突出。

为确保高炉顺行，焦炭被要求有更高的反应强度，对焦炭质量提出极高的要求，

因此，下游钢铁企业的升级改造势必要求焦化企业通过技术改造、设备换代升级、

提升焦化炭化室高度的途径来提升焦炭质量，应对下游需求的改变。 

焦炭作为传统化工行业，污染治理一直是困扰焦化行业的首要难题。

2017-2018 年，随着大气污染治理从电力行业推进至钢铁、煤炭、建材等行业，

焦化行业污染治理呈现市场化、常态化特征，环保升级成为焦化企业保生存必经

路径。 

本次发行募集资金计划投资建设的山西美锦华盛化工新材料项目，在技术改

造升级现有焦化设备工艺同时，利用焦炉气富氢和富含碳元素的特点，生产高端

化学品，开发社会需求的新产品，提升焦化与化工耦合新理念，以高效率、低能

耗为目的，实现焦化与现代煤化工产业有机结合、协调发展的新格局，打造高技

术、高附加值精细焦化工产品，发展循环经济、提升资源综合利用率，实现“近

零排放”，促进我国焦化行业的绿色转型。 

（三）项目建设的必要性 

1、项目是顺应发展趋势，保持公司市场竞争力的必要途径 

公司依托“煤-焦-气-化”循环经济模式，实现资源的充分利用和就地转化。

随着国家对焦化行业准入要求不断提高，及提升资源综合利用率的行业趋势，焦

化企业不断向产业链下端延伸，企业竞争也由焦炭单一产品竞争，向炼焦附产品

深加工的差异化竞争转变，公司也是顺应发展趋势，不断积极创新，逐步向焦炉

煤气深加工产品领域拓展。本项目建成达产后，除主要产品焦炭外，焦炉煤气等

副产品通过加压除杂、加炭合成等，深加工成为乙二醇、LNG；烟尘脱硫，通过

WSA 制备硫酸并结合脱销装置，合成优质化肥硫酸铵；深冷富氢气通过 PSA-H2

单元经变压吸附制取合格氢气产品；煤焦油、粗苯等副产品通过专门装置集中回

收后，作为重要化工原料出售，增加公司产品的多样性，为公司新增盈利增长点，

提高公司整体的盈利能力，提升公司盈利的可持续性与抗风险能力。 
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2、项目是响应全国焦化行业环保政策升级加速的重要举措 

2018 年初，环保部下发《关于京津冀大气污染传输通道城市执行大气污染

物特别排放限值的公告》，要求处于“26+2”城市的焦化企业，自 2019 年 10 月

1 日起，执行二氧化硫、氮氧化物、颗粒物和挥发性有机物特别排放限值，焦化

企业必须从干熄焦改造、脱硫脱硝工艺、水处理、加盖筒仓等方面进行一系列环

保升级。2018 年 6 月，国务院印发《打赢蓝天保卫战三年行动计划》要求“重

点区域加大独立焦化企业淘汰力度，京津冀及周边地区实施“以钢定焦”，力争

2020 年炼焦产能与钢铁产能比达到 0.4 左右。” 

中国炼焦行业协会发布的《焦化行业"十三五"发展规划纲要》提出“十三五”

发展目标：1、淘汰全部落后产能，焦化准入产能达 70%以上；2、优质炼焦煤配

比降低 4%(保持焦炭质量不降低) ；3、200 万吨及以上规模焦化企业基本实现能

源管理中心和信息化管理模式；4、钢铁企业干熄焦装置配置率达到 90%以上；

5.、炉煤气利用率达到 98%以上，水循环率达到 98%以上，吨焦耗新水降至 1.5

吨以下；6、化解过剩产能 5000 万吨。自 2018 年以来，河北、山西省已全面启

动炭化室高度在 4.3 米及以下、运行寿命超过 10 年的焦炉淘汰工作。 

本项目实施以后，公司将下属焦化厂的产能进行更新换代，更换为最新的

7.65 米炼焦炉并同期建设整套焦炉煤气净化设备，严格按照“发展循环经济、推

进节能减排、深化综合利用”宗旨，实现项目环保和综合利用的效益最大化。通

过煤-焦-气-化的综合项目建设，公司综合环保处理效果大幅提升，在较长时期内

满足行业监管标准，解决企业发展后顾之忧。 

3、项目是响应山西产业政策，产能更新换代的重要举措 

2018 年 9 月，山西省政府办公厅印发《山西省焦化产业打好污染防治攻坚

战推动转型升级实施方案的通知》（以下称“通知”）提出山西焦化行业总体目

标：严格控制焦化建成产能,力争全省焦炭年总产量较上年度只减不增。到 2020

年,炭化室高度 5.5 米以上焦炉产能占比达到 50%以上,焦化装备水平明显提升。 

通知要求严格实施产能减量置换。鼓励炉龄较长、炉况较差、规模较小的炭

化室高度 4.3 米焦炉提前淘汰，置换焦化产能建设现代化大焦炉；支持焦化企业

“上大关小”。2020 年底前，焦化企业利用自有焦炉产能备案建设焦化项目，

允许项目建成后淘汰原有焦炉，如果新项目备案后 2 年仍未建成，原有焦炉立即
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淘汰。对置换自有焦炉产能实施“上大关小”的新项目，2018 年备案的，按 100%

确定置换产能量；2019 年备案的，按 90%确定置换产能量；2020 年备案的，按

80%确定置换产能量。 

通知要求提高新建焦化项目标准。产能置换确认后的新建项目，捣固焦炉必

须达到炭化室高度 6 米及以上，顶装焦炉必须达到炭化室高度 6.98 米及以上，

并明确焦炉煤气综合利用、精深加工方向，配套干熄焦装置，制定焦化生产废水

零排放措施等。目前山西省焦化行业正按照“退城入园”、“产能置换”以及

“上大关小”等方式，积极推进焦化行业产能升级和落后产能淘汰工作。 

2019 年 8 月 12 日，山西省人民政府办公厅印发的《山西省焦化行业压减过

剩产能打好污染防治攻坚战行动方案》（以下简称“行动方案”）进一步强化了

山西省焦化行业“以整改促发展、以整改促转型”的产业政策，行动方案目标在

三年内全面推进焦化产业园区化、链条化、绿色化、高端化发展，实现焦化行业

技术装备水平质的提升；行动方案再一次强调要严格按照通知的有关规定，全面

优化焦化产业布局，加快推进升级改造项目建设，新建焦化项目捣固焦炉必须达

到炭化室高度 6 米及以上，顶装焦炉必须达到炭化室高度 6.98 米及以上，配套

干熄焦装置，并制定焦化生产废水零排放措施；焦炉煤气要实现制 LNG、制甲

醇、费托合成油蜡、氢能等高端综合利用，全面推广清洁高效炼焦技术与装备的

开发应用。 

公司为保证生产经营的稳定性和持续性，消除生产经营中的不确定性，积极

相应山西省焦化产业政策，着手抓紧焦化生产设备的升级改造、更新换代，紧抓

山西省相关文件精神，建设炭化室高度达到 7.65 米炼焦炉，配套相应焦炉煤气

净化设备，并对焦炉煤气进行深加工，实现资源综合利用，为公司未来长期稳健

发展夯实基础，提升公司长期盈利能力，保护公司广大股东的权益。 

（四）项目建设的可行性 

1、政策可行性 

根据国家发改委印发的《产业结构调整指导目录（2019 年本）》指出，“焦

炉加热精准控制、焦炉烟气脱硫脱硝副产物资源化利用、脱硫废液资源化利用、

焦化废水深度处理回用、煤焦油炭基材料、煤沥青制针状焦、焦炉煤气高附加值

利用、荒煤气和循环氨水等余热回收”为国家鼓励项目，公司焦化设备以及焦炉
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煤气深加工技术属于国家鼓励项目。 

本次募集资金投资项目属于现有焦炭产能的升级置换，符合省政府印发的

《山西省焦化产业打好污染防治攻坚战推动转型升级实施方案的通知》以及《山

西省焦化行业压减过剩产能打好污染防治攻坚战行动方案》要求；本项目建设亦

符合山西省发改委、经信委印发的《山西省焦化产业布局意见》要求。 

本项目是公司积极贯彻国务院印发的《打赢蓝天保卫战三年行动计划》、国

家环保部下发的《关于京津冀大气污染传输通道城市执行大气污染物特别排放限

值的公告》等文件精神的重要举措；2019 年 3 月，本项目被列入山西省 2019 年

重点产业转型项目，在资金、配套资源等方面得到国家和地方政府的大力支持，

具备政策可行性。 

2、市场可行性 

本项目属于既有产能的升级置换。项目建成前后，公司主要产品焦炭产能基

本未变。公司与现有主要客户如：河钢、燕钢、鞍钢、本钢等保持常年稳定合作

关系；在公司产能置换期间及以后，公司与主要客户关系更加稳固。随着钢铁行

业进入产能置换期，高炉大型化特征凸显，从而对焦炭反应强度要求越高，从而

对上游焦炭行业需求格局产生影响。公司将利用本次产能升级置换带来的工艺改

良优势，积极开展潜在目标大客户。 

本项目附产品乙二醇是一种重要的石油化工基础有机原料，主要用于生产聚

酯纤维、防冻剂、不饱和聚酯树脂、润滑剂、增塑剂、非离子表面活性剂以及炸

药等，此外还可用作涂料、照像显影液、刹车液以及油墨等行业，用作过硼酸铵

的溶剂和介质，用于生产特种溶剂乙二醇醚等，用途十分广泛。2017 年，中国

乙二醇产能达到 860 万吨，产量为 623 万吨，表观消费量达到 1496 万吨。预计

2018 年乙二醇表观消费量将会达到约 1750 万吨,进口依存度达到 60%以上。 

本项目另一附产品 LNG 作为一种清洁能源，对环境造成的污染远远小于石

油和煤炭，加快发展和合理利用天然气，可有效改善大气环境，促进减排目标的

实现。我国“十三五”规划中，明确要求在 2020 年将天然气在一次能源消费中

的占比由 5.9%提升到 10%左右，除此之外，还要于 2020 年前削减 1.6 亿吨的煤

炭消费量。这些因素都将提高天然气的需求，给天然气及 LNG 行业的发展带来

了机遇。 
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本项目另一附产品氢气作为低碳和零碳能源，其极低的环境影响让氢能源成

为各国重点发展的清洁能源，我国更在 2019 年将氢能首次写入政府工作报告，

地方政府各项氢能源政策也陆续出台。《中国氢能源及燃料电池产业白皮书》指

出，预计到 2050 年，氢能在中国能源体系中的占比约为 10%，氢气需求量接近

6000 万吨，年经济产值超过 10 亿元，市场前景远大；此外，公司控股或参股多

家氢能源产业企业，积极布局氢能源上下游产业链，该募投项目的氢气产品线也

将成为公司在山西氢能源产业布局的一部分，在山西地区氢能产业集群中寻求发

展机会。 

综上所述，本项目建设市场需求既有存量客户的稳定合作，亦存在较好潜在

客户开发基础，项目市场可行性良好，具备市场可行性。 

3、技术可行性 

公司自 1992 年设立以来长期从事于焦化行业，积累了丰富的行业经验以及

生产及综合利用技术，通过与下游钢铁企业长期合作，掌握了运用不同比例的焦

煤、瘦煤、贫煤等不同品种炼焦煤与主焦煤搭配炼焦的核心配煤工艺，在保证焦

炭品质一样的条件下，节约了优质炼焦煤的使用，降低耗煤成本，增强了公司产

品竞争力；在生产经营方面，公司拥有一支经验丰富的经营团队，并在长期的生

产实践中形成了一整套成熟的工艺生产流程。综上所述，本项目具有技术可行性。 

4、资源可行性 

公司所处山西地区，交通便利、基础配套设施完善；作为煤炭资源大省，具

有丰富的炼焦煤资源。本次募投项目所处的清徐精细化工循环产业园作为全省重

点焦化产业园区，可实现资源的共享以及上下游衔接，综合利用资源，资源优势

明显，具有资源可行性。 

（五）项目投资概况 

本项目总投资额为 873,708.93 万元，拟使用募集资金金额为 320,000.00 万元

（含）。 

（六）项目实施主体及实施地点 

本项目由公司全资子公司山西美锦华盛化工新材料有限公司实施；项目建设

在山西清徐经济开发区内的清徐精细化工循环产业园。2018 年 2 月山西省发改
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委、山西省经信委下发《关于对太原市人民政府申请将清徐县焦化产业纳入全省

重点焦化产业园区布局规划的意见》，将该园区纳入山西省重点焦化产业园区布

局规划。项目用地手续正在办理过程中。 

（七）项目建设期 

本项目建设期为 36 个月。 

（八）项目经济效益测算 

本项目达产后，能较大的提升公司业务规模、营业收入和盈利能力，提高公

司市场竞争力，具有良好的经济效益和社会效益。 

（九）项目备案与环境保护评估情况 

截至本预案公布日，本次项目获得清徐县经济和信息化局备案（清经信政务

字[2018]45 号），并获得清徐县工业和信息化局出具的备案调整函（清工信政务

函[2019]13 号），本次项目的环评手续正在办理过程中。 

三、本次发行对公司经营管理及财务状况的影响 

（一）对公司经营管理的影响 

本次募集资金投资项目围绕公司主营业务展开，有利于实现公司业务的进一

步拓展，巩固和发展公司在行业中的竞争优势，增加公司盈利能力，符合公司长

期发展需求及股东利益。 

（二）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，资本实力进一步增强，有

利于提升公司抗风险能力。募集资金到位后，公司的总资产和总负债规模均会有

所增长；如未来可转债持有人陆续实现转股，公司的资产负债率将逐步降低。本

次募集资金将会得到有效使用，通过募投项目的顺利实施，项目效益的逐步释放

将为公司和投资者带来较好的投资收益，从而促进公司健康发展。 

四、结论 

综上所述，公司公开发行可转换公司债券符合国家产业政策以及未来公司整

体战略发展方向，具有良好的市场发展前景和经济效益，募集资金的使用将会为

公司带来良好的收益，为股东带来良好的回报。本次募投项目的实施，将进一步
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壮大公司生产经营规模，提升公司生产经营效率，促进公司的持续发展，增强公

司的竞争力。本次发行募集资金的运用合理可行，符合公司及公司全体股东的利

益。 

（以下无正文） 

 

 

山西美锦能源股份有限公司董事会 

2020 年 1 月 6 日 
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