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南京科思化学股份有限公司（以下简称“科思股份”或“公司”）是在深圳证券交

易所创业板上市的公司。为满足公司业务发展的需要，扩大公司经营规模，进一步增强

公司资本实力及盈利能力，公司根据《中华人民共和国公司法》《中华人民共和国证券

法》《创业板上市公司证券发行注册管理办法（试行）》等相关法律、法规和规范性文

件的规定，拟通过向不特定对象发行可转换公司债券的方式募集资金。公司就本次发行

募集资金使用的可行性分析如下： 

一、本次募集资金使用计划 

公司本次向不特定对象发行可转换公司债券拟募集资金总额不超过人民币

82,800.00万元（含82,800.00万元），扣除发行费用后，将全部投资于以下项目： 

单位：万元 

序号 项目名称 项目投资总额 拟投入募集资金金额 

1 
安庆科思化学有限公司高端个人护理

品及合成香料项目（一期） 
64,474.20 60,069.20 

2 
安庆科思化学有限公司年产2600吨高

端个人护理品项目 
25,657.25 22,730.80 

合计 90,131.45 82,800.00 

注：拟投入募集资金金额已扣除公司本次发行董事会决议日前六个月至本次发行前新投入和拟

投入的财务性投资不超过 2,100.00 万元。 

在本次募集资金到位前，公司将根据募集资金投资项目实施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按照相关法规规定的程序予以置换。如果本

次发行募集资金扣除发行费用后少于上述项目募集资金拟投入的金额，募集资金不足

部分由公司以自筹资金解决。在不改变本次募集资金投资项目的前提下，公司董事会

可根据项目的实际需求，对上述项目的募集资金投入顺序和金额进行适当调整。 

二、本次募集资金投资项目基本情况 

（一）安庆科思化学有限公司高端个人护理品及合成香料项目（一

期） 

1、项目基本情况 

本项目由公司全资子公司安庆科思化学有限公司（以下简称“安庆科思”）实施，
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实施地址为安徽省安庆市高新技术产业开发区山口片区。项目总投资额64,474.20万元，

项目拟投入募集资金60,069.20万元。本项目建成达产后，可年产14,800.00吨高端个人护

理品原料，主要产品及产能情况如下： 

序号 产品类型 产品名称 单位 产能规模 

1 

氨基酸表面活性剂 

椰油酰甘氨酸钠 吨/年 5,500.00 

2 椰油酰甘氨酸钾 吨/年 3,000.00 

3 甲基椰油酰基牛磺酸钠 吨/年 4,300.00 

4 高分子增稠剂 卡波姆 吨/年 2,000.00 

2、项目投资概算 

本项目投资总额为64,474.20万元，主要包括建设投资、项目预备费和铺底流动资金

费用等，具体如下： 

单位：万元 

序号 项目名称 投资额 占比 
募集资金投入金

额 

1 建设投资 59,445.44 92.20% 55,040.44 

1.1 建筑工程费 20,816.28 32.29% 20,816.28 

1.2 设备购置费 14,068.24 21.82% 14,068.24 

1.3 主材及安装工程费 12,254.20 19.01% 12,254.20 

1.4 土地购置费 4,405.00 6.83% - 

1.5 其他工程建设费用 3,825.24 5.93% 3,825.24 

1.6 基本预备费 4,076.48 6.32% 4,076.48 

2 铺底流动资金 5,028.76 7.80% 5,028.76 

合计 64,474.20 100.00% 60,069.20 

3、项目实施进度 

本项目建设期为2.5年，主要包括项目前期设计及审批、土建施工、设备采购、安装

工程、产线调试及试生产、项目验收投产等环节。 

4、项目经济效益分析 

本项目达产后，项目投资内部收益率（税后）为13.44%，静态投资回收期（含建设

期）为7.98年，项目投资回报情况良好。 

5、项目用地及相关审批情况 
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本项目建设地点位于安徽省安庆市高新技术产业开发区山口片区。截至本可行性分

析报告出具之日，公司已取得项目建设用地的土地使用权。 

截至本可行性分析报告出具之日，本项目的备案及环评等手续尚在办理过程中。公

司将按照国家相关法律、法规要求及时、合规办理。 

6、项目实施的必要性 

（1）积极把握美妆及个护市场发展机遇，战略布局氨基酸表面活性剂等高增长

赛道 

根据 Euromonitor 报告显示，2021 年全球化妆品市场逐步摆脱新冠疫情影响而明显

回暖，行业规模增长至 5,249.1 亿美元，同比提升 8.4%，复苏势头强劲。同时，随着国

内经济发展带动居民可支配收入水平的不断提高以及美妆消费意识的觉醒，我国美妆及

个护消费需求亦强势增长，2015 年至 2021 年中国美妆及个护行业市场规模由 3,188 亿

元增长至 5,726 亿元，年均复合增长率为 10.3%，远高于全球同期增速 2.7%。其中，中

高端化妆品市场近五年来同比增速均在 20%以上，市场份额占比由 2015 年的 22.7%增

长至 2021 年的 41.8%，消费升级的趋势较为明显。从市场发展趋势来看，移动互联网

和网络媒体的发展大幅降低了美妆行业的信息不对称，消费者对美妆和个护产品的消费

观念从品牌逐步转向原材料和功效，即更关注产品的原材料构成、实际功能和效果。在

此背景下，化妆品行业上游原材料企业需要充分把握下游市场需求变化和行业技术发展

趋势，对高增长品类进行前瞻性布局，不断增强市场竞争力和产业链地位。 

本项目主要用于生产氨基酸表面活性剂和高分子增稠剂，建成后公司氨基酸表面活

性剂产能规模将位居国内前列。表面活性剂是化妆品和个护产品原材料的重要类型，主

要起到清洁、润湿、乳化、分散、发泡、增溶等作用。从消耗量来看，表面活性剂在化

妆品原材料中仅次于基质，消耗量高于技术和性能成分，在化妆品和个护原材料领域市

场空间巨大。目前，用于化妆品和个护市场的表面活性剂多为含有硫酸盐成分的阴离子

型表面活性剂，在对皮肤刺激性、易降解性和残留物等方面存在一定缺陷。氨基酸表面

活性剂是以生物物质为基础的表面活性剂，具有优良表面活性、皮肤刺激性小、生物降

解性好、抗菌性好等特点，可广泛应用于护肤和高端洗护产品。随着下游化妆品和个护

市场对于原料健康、绿色、安全等方面的要求不断提高，氨基酸表面活性剂的渗透率将

不断提升，并在化妆品和高端个护领域对含硫酸盐成分的传统表面活性剂形成替代，成



南京科思化学股份有限公司            向不特定对象发行可转换公司债券募集资金使用可行性分析报告 

5 

为市场未来的重要发展方向。根据 Euromonitor 报告显示，2016 年至 2021 年中国氨基

酸衍生物类表面活性剂消耗量的复合增速达到 23.9%，大幅高于表面活性剂的整体水平。 

本项目另一主要产品卡波姆是一种高分子水溶性增稠剂，通常用来调节液体的黏度、

改善凝胶体系的触变性能和提高成品的稳定性，主要应用于高端个人护理品等领域。在

世界范围内，卡波姆被少数精细化工企业垄断，其中美国路博润占全球卡波姆的绝大多

数市场份额，国内目前仅天赐材料等企业有一定生产规模，导致国内市场对进口卡波姆

产品需求量较大、价格较高，一定程度上限制了卡波姆在国内个护领域渗透率的提升。

因此，本项目的实施将有助于缓解国内卡波姆产能紧张情况，进一步激发国内个护市场

对卡波姆的需求。据 QY Research 统计，2020 年个人护理及化妆品行业对于卡波姆的消

费量达到卡波姆总消费量的 67.76%，美妆及个护消费的强势增长将进一步推升卡波姆

的消费需求。此外，卡波姆作为流变改良剂能够添加于乙醇中生产乙醇凝胶产品，自新

冠疫情发生以来，由于全球范围内乙醇凝胶类防疫产品需求大幅上升，卡波姆销量也因

此增加，2020 年增速达到 8.90%，未来公共卫生领域市场需求的提升将进一步带动卡波

姆市场规模的增长。 

因此，公司通过实施本次募投项目完成对氨基酸表面活性剂和高分子增稠剂等高增

长赛道的战略布局，充分把握国内化妆品和个护市场的发展机遇，进一步提高公司的行

业地位和市场竞争力，具有必要性。 

（2）进一步丰富产品结构，增强公司核心竞争力，打造新的利润增长点 

公司自成立以来一直专注于化妆品活性成分及其原料、合成香料的研发、生产和销

售，通过不断的研发积累，公司逐步形成了自身的核心技术，并成长为全球主要的防晒

剂制造商及铃兰醛等合成香料的主要生产商之一，在国际市场上积累了较强的品牌优势

和产品竞争力。在此基础上，公司秉承“美化、美好人们生活”的使命，通过实施本项

目拓展自身在氨基酸表面活性剂和高分子增稠剂领域的业务布局，进一步围绕化妆品和

个护原材料产业链打造综合竞争优势，提高自身核心竞争力和市场份额。 

本项目建成并顺利投产后，公司的产品结构将进一步丰富，整体业务规模也将显著

提升。在国内化妆品和个护市场快速发展的背景下，本项目预计将实现良好的经济效益，

为公司未来发展增加新的利润增长点，进一步提高公司整体盈利能力和抗风险能力。 

7、项目实施的可行性 
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（1）快速增长的下游需求为项目实施创造了良好的市场环境 

凭借庞大的人口基数，中国化妆品和日化行业在全球市场占据了较高份额。根据

Euromonitor 的统计数据，2021 年我国化妆品和日化市场规模占据全球的 16.79%，仅次

于美国。同时，受益于国民收入水平的不断提高以及美妆和日化产品渗透率的不断提升，

中国化妆品和日化行业持续保持良好的增长态势，市场规模增速大幅高于全球整体水平。

据Euromonitor预测，中国化妆品和日化行业将在未来几年继续保持稳定增长，预计 2022

年至 2026 年的年均复合增长率可达 7.8%。下游化妆品和日化行业市场规模的快速增长

将带来对上游化妆品原料需求的持续提升。 

本项目的主要产品氨基酸表面活性剂和高分子增稠剂均属于化妆品和日化产品原

料中的重要成分，未来市场成长空间巨大。其中，氨基酸表面活性剂在化妆品和个护领

域的消耗量仍远低于传统的阴离子型表面活性剂，大量的中低端洗护用品仍然采用含有

硫酸盐成分的表面活性剂。随着近年来美妆和个护领域市场消费习惯的转变，消费者对

于品牌和广告的认可逐步转向对于产品原料和构成的关注，同时对于原料安全性和功能

性的要求不断提高。因此，氨基酸表面活性剂凭借温和、无毒、可降解、无残留等优良

特性，在化妆品和个护领域的市场渗透率不断上升，未来具有良好的市场前景。 

此外，本项目产品卡波姆是个人护理品领域重要的技术和性能成分。与常用的增稠

剂相比，卡波姆具有更好的安全性、稳定性、防腐性和流变性，因此主要应用于高端个

人护理品。本项目实施后公司将在该产品领域对国外产品形成有力竞争，在国内个护产

品消费升级的大趋势下进一步提高本项目的市场前景。 

（2）经验丰富的核心技术团队和长期的技术积累为项目实施提供了有力支撑 

公司长期重视产品和技术研发以及工艺改进工作，并在经营过程中培养、引进了一

批理论功底深厚、实践经验丰富的技术人才。公司的核心技术团队均在精细化工和化妆

品行业拥有多年研发和从业经验，对行业发展的现状、未来趋势以及企业的经营管理有

着全面的认识和深刻的理解，并通过对行业发展趋势的把握以及核心技术的积累，形成

了较强的技术研发优势。 

经过多年的技术研发和工艺积累，公司形成了完整的核心技术和特色生产工艺，如

脱色-薄膜蒸馏纯化技术、高效循环节能技术、高选择性加氢技术、绿色氧化反应技术、

相界面反应技术、Friedel-Crafts 烷基化/酰基化反应技术等。截至 2022 年 6 月末，公司
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及子公司共拥有 163 项专利，其中发明专利 34 项。同时，通过前瞻性的研发和工艺论

证，公司在本项目所涉领域已经完成了充分的技术和工艺储备，为本项目的顺利实施提

供了技术和研发支持。 

（3）强大的客户资源和成熟的销售渠道为项目效益释放奠定了坚实基础 

经过多年的业务开发和拓展，公司在化妆品活性成分和合成香料领域积累了强大的

客户资源和成熟的销售渠道。公司化妆品活性成分及其原料的主要客户包括帝斯曼、拜

尔斯道夫、宝洁、欧莱雅、默克、强生等大型跨国化妆品公司和个人护理品企业；合成

香料主要客户包括奇华顿、芬美意、IFF、高砂、德之馨、曼氏、高露洁等全球知名的香

料香精公司和口腔护理品公司。强大的客户资源既是公司产品市场竞争力的体现，也是

公司业务持续稳步增长的重要因素。本项目主要产品氨基酸表面活性剂与高分子增稠剂

主要应用于化妆品和个护领域，主要应用场景和下游客户与公司现有业务的重合度较高。

因此，公司在化妆品活性成分及合成香料领域多年来的业务发展积累的大量优质客户和

成熟的销售渠道也将为本项目的顺利实施和效益释放提供重要的市场保障。公司可充分

利用现有的营销网络和渠道，持续扩大公司产品在国内外市场的覆盖面，从而提升公司

整体竞争优势。 

（4）严格的生产与质量管理体系为项目实施提供了重要保障 

近年来，国家与各地方先后出台了一系列法规和产业政策，对化妆品及原料行业的

规范发展提出了更高的要求。2021 年 1 月开始实施的《化妆品监督管理条例》对化妆

品原料按风险高低分别实行注册和备案管理，一方面简化了低风险原料的许可流程，保

证了新原料的快速上市；另一方面更为强调化妆品原料及其生产使用过程的安全性，对

化妆品原料生产企业的质量管控制度和体系要求更为严格。在上述政策环境下，以公司

为代表的行业内规模较大、具有规范化生产管理制度和严格质量控制体系的原料龙头企

业市场集中度预计将进一步提高。 

公司深耕化妆品和香料香精行业多年，在与诸多大型跨国公司长期合作过程中，不

断满足客户对公司生产、质量、安全、环保、社会责任各方面的要求，生产和质量管理

体系获得持续提升，并积累了丰富的经验。目前，公司已建立符合原料药 GMP 标准的

生产与质量管理体系，并通过了美国 FDA 的现场审核，获得了质量管理体系、环境管

理体系、职业健康安全管理体系、社会责任体系（SA 8000：2014）以及欧盟化妆品原



南京科思化学股份有限公司            向不特定对象发行可转换公司债券募集资金使用可行性分析报告 

8 

料规范（EFfCI）的认证。通过切实执行和不断提升质量保证（QA）和质量控制（QC）

体系，以及与生产操作相关的工艺规程和岗位标准操作规程（SOP），公司产品能够在全

生产流程中持续保证符合国内外的规范标准，同时满足客户对高标准和个性化产品的品

质管控要求。因此，公司规范的生产管理制度和严格的质量管理体系为项目实施提供了

重要保障。 

（二）安庆科思化学有限公司年产2600吨高端个人护理品项目 

1、项目基本情况 

本项目由公司全资子公司安庆科思实施，实施地址为安徽省安庆市高新技术产业开

发区山口片区。项目总投资额25,657.25万元，拟投入募集资金22,730.80万元。项目建成

达产后，可年产1,000吨双-乙基己氧苯酚甲氧苯基三嗪（简称“P-S”）和1,600吨P-S中间

体RET。 

2、项目投资概算 

本项目投资总额为25,657.25万元，主要包括建设投资、项目预备费和铺底流动资金

费用等，具体如下： 

单位：万元 

序号 项目名称 投资额 占比 募集资金投入金额 

1 建设投资 20,061.14 78.19% 20,061.14 

1.1 建筑工程费 2,503.21 9.76% 2,503.21 

1.2 设备购置费 9,216.45 35.92% 9,216.45 

1.3 主材及安装工程费 5,656.94 22.05% 5,656.94 

1.4 其他工程建设费用 1,199.26 4.67% 1,199.26 

1.5 基本预备费 1,485.27 5.79% 1,485.27 

2 铺底流动资金 5,596.11 21.81% 2,669.66 

合计 25,657.25 100.00% 22,730.80 

3、项目实施进度 

本项目建设期为2年，主要包括项目前期设计及审批、土建施工、设备采购、安装

工程、产线调试及试生产、项目验收投产等环节。 

4、项目经济效益分析 
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本项目达产后，项目投资内部收益率（税后）为15.59%，静态投资回收期（含建设

期）为7.26年，项目投资回报情况良好。 

5、项目用地及相关审批情况 

本项目建设地点位于安徽省安庆市高新技术产业开发区山口片区。截至本可行性分

析报告出具之日，公司已取得项目建设用地的土地使用权。 

截至本可行性分析报告出具之日，本项目的备案及环评等手续尚在办理过程中。公

司将按照国家相关法律、法规要求及时、合规办理。 

6、项目实施的必要性 

（1）积极把握防晒剂市场快速发展机遇，紧跟行业发展新趋势 

随着国内化妆品市场消费观念的成熟和防晒护肤理念的日趋深化，国内防晒化妆品

市场规模快速增长。根据Euromonitor的研究数据，即使在2020年的疫情压力下中国防晒

终端市场依然达到了144.4亿元人民币的规模，2021年继续增长至167.14亿元，2016年至

2021年的年均复合增长率达到12.4%，显著高于全球水平。在市场规模持续增长的背景

下，国内防晒类化妆品市场呈现一定的新发展趋势。一方面，更加丰富的防晒消费人群

与多样性的需求催生了更多细分防晒品类的发展，室内防晒、广谱防晒、儿童防晒、孕

妇防晒、男士防晒等产品市场初具规模；另一方面，“防晒+”概念的兴起使人们更加注

重护肤品的综合功效，具备广谱防晒及其他多重功效的产品逐渐占据更高市场份额，受

其他功能护肤品增长的协同带动，化妆品防晒剂也迎来增量市场需求。 

本项目产品双-乙基己氧苯酚甲氧苯基三嗪（P-S）作为一种新型广谱防晒剂，是为

数不多能够全面防护UVA、UVB波段的防晒剂品种，具有良好的脂溶性和较高的光稳定

性，可以与其他化学防晒剂搭配使用并显著增加其SPF值。P-S的优越特性充分契合了目

前化妆品防晒剂市场的发展趋势，使其成为增速最快的防晒剂类型之一。据Euromonitor

研究数据，2019年至2021年P-S防晒剂消耗量的年均复合增速以10%位居所有防晒剂品

类的前三位，具备广阔的市场空间。 

（2）进一步提高公司防晒剂产品市场占有率，巩固细分市场龙头地位 

公司作为国内少数同时通过美国FDA审核和欧盟化妆品原料规范（EFfCI）认证的
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生产企业，凭借完善的产品布局和严格的品质管理成为全球最主要的防晒剂制造商之一。

公司防晒剂产品覆盖目前市场上主要防晒剂品类，且涵盖UVA、UVB的所有波段，可为

不同需求的下游客户提供其所需的产品。据Euromonitor统计，公司防晒剂销量占全球市

场份额由2017年的20.7%稳步提升至2019年的27.9%。本项目建成并顺利投产后，公司P-

S产品的产能将扩大至2,000吨/年，防晒剂业务规模将进一步放大，公司在防晒剂领域的

龙头地位将得到进一步巩固和提升。同时，本项目投产后预计将实现良好的经济效益，

将有效提高公司收入水平和盈利能力。 

7、项目的可行性 

经过多年的技术研发和工艺积累，公司已完全掌握生产P-S防晒剂的技术和核心工

艺，并具备丰富的产线配置经验，成为全球目前少数具备P-S规模化生产能力的企业。

未来随着具有广谱防晒效果的化妆品市场规模快速增长以及P-S防晒剂渗透率的持续提

升，公司下游客户对P-S防晒剂的需求也将进一步提高。2021年度，公司P-S产品的产能

已达满产满销状态，现有的P-S产能已不足以应对未来客户需求的进一步增长。本项目

实施后，公司P-S防晒剂产能将逐步提升至2,000吨/年，在下游客户需求不断增长的情况

下，本项目的新增产能消化将得到有效保障。 

此外，公司凭借经验丰富的核心技术团队和在技术研发领域的长期积累、强大的客

户资源和成熟的销售渠道以及严格的生产和质量管理体系，将为本项目的顺利实施提供

有力保障，具体情况可参见本可行性分析报告“二、本次募集资金投资项目基本情况/

（一）安庆科思化学有限公司高端个人护理品及合成香料项目（一期）/7、项目实施的

可行性”。 

三、本次发行对公司经营管理和财务状况的影响 

（一）对公司经营管理的影响 

本次募集资金投资项目符合国家相关的产业政策以及公司未来整体战略的发展方

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建设是公司实施发

展战略的需要，有利于增强公司在化妆品原料领域的业务规模和竞争优势，进一步丰富

公司产品结构，从而提升公司盈利能力和综合竞争力。本次募集资金的运用计划合理、

可行，符合公司及公司全体股东的利益。 
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（二）对公司财务状况的影响 

本次发行完成后，公司总资产、净资产规模均将有所增加，有助于增强公司资金实

力，为公司后续发展提供了有力保障。本次可转债转股前，公司使用募集资金的财务成

本较低，利息偿付风险较小。本次可转债的转股期开始后，若本次发行的可转债大部分

转换为公司股票，公司的净资产将有所增加，资本结构将得到改善。 

四、结论 

综上所述，公司本次向不特定对象发行可转换公司债券的募集资金投资项目符合国

家产业政策导向、行业发展方向以及未来公司整体规划，具有良好的市场发展前景和经

济效益。本次募投项目的实施，将进一步壮大公司生产经营规模，丰富公司产品品类，

提升公司行业核心竞争力，促进公司的可持续发展。本次募集资金投资项目具有必要性

和可行性，符合公司及公司全体股东的利益。 

 

 

南京科思化学股份有限公司董事会 

2022 年 9 月 9 日 
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