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广东翔鹭钨业股份有限公司 

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 

为提升公司核心竞争力，增强公司盈利能力，广东翔鹭钨业股份有限公司（以

下简称“公司”）拟公开发行可转换公司债券（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 

公司本次公开发行可转换公司债券募集资金总额（含发行费用）预计不超过

人民币 30,192.23 万元（含 30,192.23 万元），扣除发行费用后的募集资金净额拟

全部投资以下项目： 

单位：万元 

序号 项目名称 总投资额 
拟以募集资金投

入金额 

1 特种硬质合金产业化项目 17,364.99 15,192.23 

2 精密特种硬质合金切削工具智能制造项目 19,473.50 15,000.00 

 合计 36,838.48 30,192.23 

注：出现总数与各分项数值之和尾数不符的情况，系因为四舍五入造成。 

为抓住有利时机，使项目尽快建成并产生效益，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。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、本次募集资金投资项目的具体情况 

（一）特种硬质合金产业化项目 

1、项目实施的必要性 

（1）硬质合金市场空间较大，公司需紧握行业重大发展机遇 
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钨是国民经济和现代国防中不可替代的基础材料和战略资源，用钨制造的硬

质合金因具有超高硬度和优异的耐磨性而被用于制造各种切削工具、刀具、钻具

和耐磨零部件，被誉为“工业的牙齿”。硬质合金广泛应用于军工、航天航空、机

械加工、冶金、石油钻井、矿山工具、电子通讯、建筑等领域，在工业制造中发

挥着举足轻重的作用，其市场发展前景巨大。 

近年来，航天航空、机械加工、矿山工具、电子通讯等行业在“制造强国”

的发展战略推动下朝“高精尖”方向发展，市场规模快速增长，其对高端硬质合金

的需求量日益增大，我国硬质合金产量随之迅速增长。据中国钨业协会于 2016

年 12 月发布的《中国钨工业发展规划（2016-2020 年）》统计，2015 年我国硬质

合金总产量达到 2.65 万吨，2011-2015 年年均出口量达 4,750 吨，同时预计“十三

五”末，我国硬质合金产业年产量将达 3.3 万吨，年销售收入 360 亿元，年出口

量 1 万吨。2015-2020 年，硬质合金年产量年均复合增长率为 4.48%。 

与此同时，随着我国钨制品行业产品结构升级步伐的加快和企业研发投入力

度的加大，我国硬质合金等钨制品的工艺技术及装备水平显著提高，业内知名企

业逐渐具备生产中高端硬质合金产品的能力。它们积极参与国际竞争，并取得优

异成绩，获得了业内权威机构认可。其中中钨高新、厦门钨业、章源钨业等国内

知名钨制品企业已在不断扩大硬质合金产能与产量，占据了较大的市场份额。然

而公司目前硬质合金产量相对较低，面对前景巨大的产品市场以及整体不断升级

的行业技术水平与激烈的竞争格局，公司需进一步扩大硬质合金产品的产能，快

速向中高端产品领域进军，进一步提升公司竞争力，紧握行业重大发展机遇。 

（2）硬质合金产品需求旺盛，扩大产能促进公司产业一体化发展战略 

近年来，在行业规模迅速扩大与政府政策支持的大环境下，公司硬质合金产

量逐年上升。2013-2016 年，年产量由 82.39 吨迅速增长至 194.34 吨，年均复合

增长率达 33.12%，产销率达 100%。若根据 2013-2016 年 33.12%的年均复合增长

率估算，2022 年公司硬质合金销量将有望超过 1,000.00 吨，将远超现有硬质合

金产量与年产 300 吨特种硬质合金产业化项目达产数量之和。随着硬质合金销量

的不断增加，公司的品牌影响力和市场知名度也将持续提升，这将有利于吸引更

多的客户群体及获得更多的产品订单数量，但也可能导致出现硬质合金产能不足、
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产品供不应求等业务问题，对公司的市场布局与发展均造成不利影响。 

此外，公司通过研究行业发展趋势与分析仲钨酸铵、氧化钨、钨粉、碳化钨

粉及硬质合金等产品的发展情况发现，制造、销售硬质合金及精密切削工具等产

品不仅有助于公司消化上游产品产量，而且有助于公司更加靠近消费者市场，增

强公司抵抗风险的能力。因此，公司制定了向中高端硬质合金、精密切削工具等

下游产品领域延伸的战略方针，从而逐步实现钨制品及其合金深加工产品的研发、

生产及服务一体化的发展规划。同时，随着公司前次募投项目“特种硬质合金材

料项目及高精密硬质合金工具智能制造项目”的实施及产能的逐步释放，未来将

可能对硬质合金产品存在较大需求，若硬质合金产品产能不足，导致公司下游产

品业务无法得到满足与配套，将不利于公司钨制品产业一体化发展战略的实施。 

（3）顺应行业技术转型升级趋势，公司需进一步提升生产自动化水平 

随着信息技术与制造业的深度融合，制造业结构升级步伐的日益加快，以及

消费需求对生产设备工艺性能与产能规模的要求不断攀升，以信息技术、运动控

制和传感技术等为主要构成元素的智能制造装备技术体系逐步形成，制造企业逐

渐从劳动密集型向技术密集型转型升级，生产自动化水平成为衡量制造企业生产

制造能力与产品品质保证的重要指标。硬质合金生产制造涉及挤压成型、喷雾制

粒、真空烧结、深冷处理、高精密深加工等多个环节，这些环节主要依靠大型设

备完成，因此设备的自动化生产水平很大程度上决定了生产效率和产品品质。公

司需持续优化升级生产的自动化水平，进而扩大产能规模、提升产品品质，加强

竞争优势与满足市场需求。 

2、项目实施的可行性 

（1）国家政策的支持助推本项目的实施 

硬质合金在国民经济和国防安全中发挥着重要作用，受到国家及有关部门的

高度重视和大力支持。国家发展改革委员会于 2013 年 2 月发布的《产业结构调

整指导目录（2011 年本）》（修正版）将钨等有色金属加工及硬质合金产品制造

列为鼓励类；工业和信息化部与 2016年9月印发的《有色金属工业发展规划（2016

－2020 年）》明确指出要重点发展精密硬质合金及深加工制品等高端材料，鼓励
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钨等有色金属的研发加工与加强对其的规范管理；国务院于 2016 年 11 月印发的

《“十三五”国家战略性新兴产业发展规划》明确指出要推动钨等特色资源的高质

化利用，促进特色资源新材料可持续发展；中国钨业协会于 2016 年 12 月发布的

《中国钨工业发展规划（2016-2020 年）》指出我国硬质合金等钨制品工艺技术及

装备水平已显著提高，超细晶粒、超粗晶粒、功能梯度硬质合金材料以及超大型

硬质合金制品等高端硬质合金产品质量和性能与国外差距缩小，钨产品向高性能、

高精度、高附加值方向发展，同时鼓励企业加大技术创新投入，大力发展精深加

工产品，重点发展终端高附加值的具有自主知识产权和国际竞争力的知名品牌产

品。 

因此，本项目符合国家法律法规，属产业政策引导及支持的行业，且市场前

景可观，具备客观可行性。 

（2）成熟的工艺技术是项目成功实施的有力保障 

工艺技术对硬质合金的制造效率与产品品质具有重大影响力。硬质合金具体

性能主要受碳化钨粉粒度（晶粒度）大小和粘结剂含量的影响。在硬质合金粘结

相含量不变的情况下，碳化钨晶粒越细，硬质合金的硬度越高；碳化钨晶粒越粗，

硬质合金的断裂韧性越高。公司在钨制品行业深耕多年，已具备专业的技术水平，

并取得突出的成绩。其中，经长期攻关超细碳化钨粉和超粗碳化钨粉两个方向的

技术，公司目前已经能够生产粒度在 0.05µm～60µm 的碳化钨粉，其粒度大小的

跨幅远高于 3µm～8µm 的行业平均水平，极大地提高了硬质合金产品的性能，

获得了业内权威机构、客户及供应商的高度认可。 

与此同时，公司还不断加大相关工艺技术研究，围绕硬质合金制造的模压、

挤压、烧结、干燥、涂层及深加工等多个环节深入研究，并成功研发智能挤压工

艺技术、先进的干袋式等静压棒材生产技术等多项技术，有效地提高了产品品质

与提升了自动化作业水平。此外，公司还与中南大学、北京特种粉末冶金研究所

等多家知名高等院校或科研单位建立产学研合作，并取得一种高钠 WO3 的生产

工艺、一种碳化钨钴铬金属复合粉的生产工艺、一种具有高硬度高韧性双高性能

WC 基硬质合金的制备方法等多项技术专利。综上，公司成熟的工艺技术，可为

本项目的成功实施提供有力保障。 
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（3）严格且持续优化的质量管理体系有利于本项目实施 

硬质合金等钨制品的生产加工流程具有较高的联动性，从接订单、模具设计、

原材料采购、工艺设计、质量控制、检测工序设置等每个环节的质量控制措施出

现失误都会影响产品品质，因此，客户十分重视供应商的生产管理能力，国外优

秀企业对供应商的质量管理能力要求愈发严格。 

公司高度注重生产管理等环节质量管控，坚持采用国际化的质量标准生产管

理产品，并通过了国际认可的 ISO9001:2008 质量管理体系，得到业内权威机构、

客户与供应商的高度认可，成为韩国 TAEGUTEC、美国 KENNAMETAL 和 IMC

国际金属切削（大连）等国内外知名企业的合格供应商。与此同时，公司还不断

优化生产管理流程，提高产品生产效率与检测准度的同时积极进行客户调研，收

集客户对公司产品性能与质量的要求、意见及问题，再制定改进产品性能及提升

客户满意度的解决方案，执行方案并审验结果，以持续优化质量管理体系。 

综上，公司严格的质量管理体系是本项目扩大生产规模、保证产品质量的重

要保障。 

3、项目投资概算及效益分析 

本项目预计投资总额为 17,364.99 万元，其中建设投资 15,192.23 万元，包含

土建工程费 5,462.97 万元，设备购置费 9,729.26 万元；预备费 759.61 万元；铺

底流动资金投资 1,413.14 万元。项目投资财务内部收益率为 22.23%，投资回收

期为 4.40（不含建设期）。 

4、项目的选址 

广东省潮州市凤泉湖工业区1
 

5、项目审批、备案情况 

该项目正在办理相关备案手续。 

（二）精密特种硬质合金切削工具智能制造项目 

1、项目实施的必要性 

                         
1原径南工业园，现已更名为潮州市凤泉湖高新技术产业开发区 
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（1）发展高性能、高精度切削工具业务，响应“加快发展先进制造业”的国

家战略 

制造业是国民经济的主体，是立国之本、兴国之器、强国之基。在全面实施

“中国制造 2025”以来，制造强国建设再上新台阶。据国务院新闻办公室 2017 年

工业和通信业发展情况发布会公布，2017 年新批复 3 家国家制造业创新中心，

指导培育的省级创新中心达到 48 家，45 项高端机床主机产品达到或接近国际先

进水平，C919 大型客机、AG600 水陆两栖飞机成功首飞，2017 年电子和装备制

造业工业增加值分别增长 13.8%和 10.7%，成为 2017 年拉动工业增长的主要力

量，制造业结构调整优化加快。 

切削加工工具作为先进制造技术十分重要的基础工具之一，是金属加工企业

开发新产品、新工艺、应用新材料和建立创新体系不可缺少的关键工具。发展高

性能、高精度的硬质合金精密切削工具有助于提升切削加工这一广泛应用的基础

工艺水平，进而提高制造业技术水平，对振兴装备制造业、发展先进制造技术具

有重要作用。本项目计划建设硬质合金精密切削工具生产线，利用硬质合金为基

体材料，通过精密磨削加工生产各类高端精密切削工具。项目产品较普通切削工

具，在精度、表面粗糙度、形位公差等方面提出更严格的要求，硬质合金材料制

成的切削工具的使用寿命、强度也都高于普通切削工具。党的十九大报告提出了

“加快建设制造强国，加快发展先进制造业”的战略部署，本项目的实施将响应这

一国家战略，为我国制造业提供优质的基础工艺装备，进而提高制造业基础工艺

水平。 

（2）开拓广阔的市场需求，把握转型发展机遇 

切削工具作为制造业基础工艺装备，应用市场已较为成熟，近五年来市场规

模较为稳定。据中国机床工具工业协会统计数据显示，2016 年中国切削工具市

场规模达 322 亿元，同比增长 3.0%。目前我国正经历着由制造业大国向制造业

强国的转变，处于产业结构调整的关键时期，装备制造业是实现产业结构调整的

基础，是产业结构调整和工业升级的先导产业，而切削工具又是装备制造业的重

要组成部分。新一轮的产业结构调整和升级，将是先进制造业替代传统制造业，

在调整升级过程中，切削工具市场也迎来了转型发展机遇，先进制造业对加工零
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件的效率、精度、质量提出更高要求，现代高效切削工具的需求将不断增加，以

往的低端切削工具正逐步被代替。2016 年我国切削工具行业进口额为 120 亿元，

基本为高效切削工具；而国产切削工具消费额为 202 亿元，但仍以中低端普通切

削工具为主。因此，可见我国国产高效切削工具市场尚拥有较大的提升空间。 

由于当前中国切削工具市场正处于需求结构调整期，高端切削工具市场存在

巨大的发展机遇。公司将通过本项目的实施，迎合电子、汽车、机械、军工等多

种行业对高端切削工具的需求，提升公司市场份额，提高公司销售收入。项目建

成后，将形成年产能 600 万支高端切削工具的生产线，使公司整体盈利能力得到

有效增强，企业整体价值获得切实提高，并为股东带来更好的回报。因此，项目

的实施有助于公司把握转型发展机遇，开拓广阔的市场需求，提高公司效益。 

（3）夯实产业链纵向一体化布局，提高公司核心竞争力 

公司自成立以来，始终专注于钨制品的开发，以高性能、高精度、高附加值

的钨加工产品研发、生产为发展方向，不断完善产业链并力争将产品做精做细，

以不断提升行业地位和盈利水平。目前，公司产业链条已涵盖了 APT、氧化钨、

钨粉、碳化钨粉及硬质合金的纵向一体化产品系列，与此同时，随着公司及钨行

业的快速发展，公司积极响应市场发展趋势，及时调整发展战略，在把握硬质合

金市场契机的同时，利用有限的资金抢占市场先机，加快对精密工具领域进行商

业布局的速度。2017 年，通过前次募投项目“特种硬质合金材料及高精密硬质合

金工具智能制造项目”的建设实施，公司已初步布局硬质合金精密工具版块。自

该项目开展以来，市场需求情况较好，部分客户已与公司达成意向采购协议。 

鉴于良好的市场需求状况、国家发展战略的鼓励支持、同行业公司的布局情

况以及市场总体走势，公司计划通过此次可转债募投项目，扩大硬质合金精密切

削工具的整体生产能力，从而进一步提升公司在行业中的市场竞争力，促进公司

未来的可持续发展。该项目的实施，有助于发挥硬质合金精密切削工具与现有

APT、氧化钨、钨粉、碳化钨粉及硬质合金纵向产业链的产能协调性和业务协同

性，打造产业链一体化。因此，项目的实施有利于丰富公司产品结构，开拓新下

游市场，提高公司在行业内的知名度和影响力，同时还将夯实公司产业链纵向一

体化的布局，与“特种硬质合金产业化项目”产生协同效应，最终提高公司核心竞
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争力。 

2、项目实施的可行性 

（1）国家政策的支持鼓励为该项目顺利实施的提供强有力支持 

切削工具行业作为我国制造业的基础性产业之一，属于国家鼓励发展行业，

多年来国家陆续出台了多项政策予以支持，鼓励切削工具行业，尤其是高端切削

工具的发展，部分相关政策介绍如下所示：2017 年 5 月，科技部发布《“十三五”

材料领域科技创新专项规划》，凝练七个任务方向，其中包括重点基础材料技术

提升与产业升级，突破基础材料的设计开发、制造流程、工艺优化及智能化绿色

改造等关键技术和国产化装备，开展先进生产示范。 

2017 年 3 月，《中国制造 2025》“1+X”规划体系指南全部发布，其中包括了

《高端装备创新工程实施指南（2016-2020 年）》及《促进装备制造业质量品牌提

升专项行动指南》，明确要分析刀具类关键零件的加工工艺，提升加工精度、加

工效率、质量稳定性和一致性等关键技术性能指标，提出要以装备制造业质量品

牌建设为牵引，带动制造业质量品牌整体提升。以提质增效为中心，以创新驱动

为动力，以增品种、提品质、创品牌为主攻方向，推进品质革命，打造精品装备。 

2016 年 12 月 30 日，工信部、发改委、科技部、财政部印发《新材料产业

发展指南》，要求加快推进先进基础材料工业转型升级，以先进钢铁材料、先进

有色金属材料、先进化工材料、先进建筑材料、先进轻纺材料等为重点，大力推

进材料生产过程的智能化和绿色化改造。重点突破材料性能及成分控制、生产加

工及应用等工艺技术，不断优化品种结构，提高质量稳定性和服役寿命，降低生

产成本，提高先进基础材料国际竞争力。 

2016 年 9 月，工信部出台《有色金属工业发展规划（2016-2020 年）》，提出

大力发展高端材料的主要任务，要求围绕高端装备制造、战略性新兴产业以及国

家重大工程等领域需求，重点发展精密硬质合金及深加工制品、大尺寸钨钼板箔

材，加快技术进步，提高产品质量，增加有效供给。 

2016 年 6 月，国务院发布《关于营造良好市场环境促进有色金属工业调结

构促转型增效益的指导意见》，指出要推动智能制造、发展精深加工、加强上下
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游合作、完善相关产品标准等方式，加快有色金属工业转型升级、降本增效。2015

年 5 月，国务院发布《中国制造 2025》中提出要加快提升产品质量。实施工业

产品质量提升行动计划，针对汽车、高档数控机床、轨道交通装备、大型成套技

术装备、工程机械、特种设备、关键原材料、基础零部件、电子元器件等重点行

业，组织攻克一批长期困扰产品质量提升的关键共性质量技术，加强可靠性设计、

试验与验证技术开发应用，推广采用先进成型和加工方法、在线检测装置、智能

化生产和物流系统及检测设备等。 

2014 年 2 月，工信部颁发《加快推进工业强基指导意见》，提出要提高特种

金属功能材料、高端金属结构材料、先进高分子材料等基础材料的性能和质量稳

定性，降低材料综合成本，提高核心竞争力，加快推进科技含量高、市场前景广、

带动作用强、保障程度低的关键基础材料产业化、规模化发展，推进关键基础材

料升级换代。2012 年 7 月，工信部公告发布的《产业转移指导目录（2012 年本）》

中指出，许多省区都将刀具产业作为优先承接发展的产业。如河北省将高性能刀

具、磨具、磨料作为优先承接发展的产业；江苏省将纳米硬质合金刀具、大晶粒

硬质合金盾构刀具作为优先承接发展的产业；广东、江西、湖南等省将高性能、

高精度硬质合金／合金工具／合金刀具作为优先承接发展的产业。 

2011 年 11 月，工信部印发的《机械基础件基础制造工艺和基础材料产业“十

二五”发展规划》明确了我国“三基”产业的发展目标和工作重点及保障措施，鼓

励进一步提高我国机械基础件、基础制造工艺和基础材料产业的整体发展水平和

国际竞争力。 

（2）优质原材料、先进生产设备及成熟工艺技术有助于项目的实施 

硬质合金是公司主营产品之一，公司已具备完善的生产线和成熟的生产工艺，

可为本项目提供品质优良、供应量充足的硬质合金原材料，保障本项目原材料供

应的质量与数量。同时，项目计划生产高端精密切削工具，对生产设备和工艺技

术也有较高要求。为此，公司计划进口诸多先进生产设备，包括德国 Walter 的

瓦尔特五轴数控刀具磨床、瓦尔特数控刀具磨床，瑞士 Oerlikon 的巴尔查斯涂

层炉、瑞士 Rollomatic 的 GrindSmart 629XS、GrindSmart 629XW，以及澳大利亚 

ANCA 的五轴数控刀具磨床等进口设备，确保通过精良设备生产优质产品，提
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高生产效率。此外，公司还将在生产制造过程中采用成熟工艺技术，例如，物流

气相沉积技术（PVD）、化学气相沉积技术（CVD）、刀具涂层材料的创新及涂

覆技术等，有助于达到产品精度要求。本项目的实施将基于优质原材料、先进生

产设备和成熟工艺技术，在硬质合金产量充足的情况下，这可为项目的成功实施

提供保障。 

（3）优秀的管理与生产技术团队为项目实施提供了人才基础 

公司将人才培养放在企业管理的核心位置，采用多种方式、多种机制保障人

才的培育和成长，使其成为公司快速发展的强力助推器。为促进公司在钨产业链

的扩张与深化，保障公司在精密切削工具领域的顺利切入和成功运营，实现业务

规模的增长及盈利能力的加强，近年来，翔鹭精密公司组建了一支具备先进技术

理念和丰富实践经验的人才团队，建立起经营管理与生产技术的核心人才架构，

以加强企业核心竞争力。同时，翔鹭精密公司通过前次募投项目的开展与实施，

在产品的生产管理以及市场的开拓方面已具备了一定的经营经验，且积累了客户

资源，这为本项目未来的的发展奠定了坚实的基础。 

3、项目投资概算及效益分析 

本项目预计投资总额为 19,473.50 万元，其中场地投资 607.12 万元，包含场

地租赁费 177.12 万元，场地装修费 430.00 万元；设备投资费用 15,572.47 万元；

预备费 808.98 万元；铺底流动资金投资 2,484.93 万元。项目投资财务内部收益

率为 21.71%，投资回收期为 4.81（不含建设期）。 

4、项目的选址 

广东省潮州市凤泉湖工业区。 

5、项目审批、备案情况 

该项目正在办理相关备案手续。 

三、本次发行可转债对公司经营管理和财务状况的影响 

（一）本次发行可转债对公司经营管理的影响 

本次募集资金将用于“特种硬质合金产业化项目”和“精密特种硬质合金切削
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工具智能制造项目”。一方面，公司将通过“特种硬质合金产业化项目”引进世界

先进硬质合金制造技术与自动化、智能化生产线，提升硬质合金的质量和性能及

产能规模，创造更大的利润空间；从公司战略角度上，有助于提高公司加大对硬

质合金市场的布局，提高在硬质合金领域的市场地位，增强公司的核心竞争力。 

另一方面，公司将通过“精密特种硬质合金切削工具智能制造项目”的实施，

迎合电子、汽车、机械、军工等多种行业对高端切削工具的需求，把握转型发展

机遇，进一步扩展公司的产业链，持续盈利能力将得到不断提高，同时与“特种

硬质合金产业化项目”产生协同效应，为未来公司做大做强、可持续发展奠定基

础。 

（二）本次发行可转债对公司财务状况的影响 

本次募集资金投资项目具有良好的市场发展前景和经济效益，项目完成投产

后，公司盈利能力和抗风险能力将得到增强；公司主营业务收入与净利润将得到

提升，公司财务状况得到进一步的优化与改善；公司总资产、净资产规模（转股

后）将进一步增加，有利于增强公司资产结构的稳定性和抗风险能力。 

四、本次公开发行可转债的可行性结论 

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

展规划，具有良好的市场前景和经济效应，符合公司及全体股东的利益。通过本

次募投项目的实施，将进一步提升公司的盈利能力，为后续业务发展提供保障。

综上所述，本次募集资金投资项目具有良好的可行性。 

 

广东翔鹭钨业股份有限公司董事会 

2018 年 3 月 26 日 
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