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2019 年度配股募集资金使用可行性 分析报告 

 

为抓住行业结构调整契机，进一步增强陕西黑猫焦化股份有限公司（以下简

称“公司”或“陕西黑猫”）综合竞争力，打造行业循环经济产业链标杆型企业，

提高公司持续盈利能力，同时改善财务状况、优化资产结构、降低负债水平，公

司拟采取向原股东配售股份（以下简称“配股”）的方式募集资金，募集资金总

额不超过 17.16 亿元，扣除发行费用后全部用于补充流动资金。 

本次募集资金使用的可行性分析如下： 

一、本次募集资金的背景 

受益于国家供给侧改革的强力推进及“小、散、多”等落后产能的逐步淘汰，

在需求端相对稳定甚至回暖的状态下，小企业产能主动或被动退出，行业产能向

龙头公司进一步集中趋势明显。基于上述情况，2016 年至 2018 年，公司业务持

续发展，经营规模不断扩张。公司 2016 年度实现营业收入 555,843.09 万元， 2018

年度实现营业收入 1,047,230.25 万元，三年营业收入复合增长率 37.26%。公司合

并口径净利润由 2016 年度的 23,048.35 万元增长到 2018 年度的 45,473.50 万元，

三年合并口径净利润复合增长率 40.46%。随着公司业务规模、盈利水平的迅速

扩张，公司对资金的需求也必然不断增长。 

二、本次募集资金运用必要性和可行性分析 

公司拟将本次配股募集资金全部用于补充流动资金。通过补充流动资金，公

司业务发展的运营资金需求得到满足，资金偿付压力得到缓解，公司的流动性和

抗风险能力得到增强，公司的持续盈利能力和竞争力得到提升。 

本次募集资金补充流动资金的必要性和可行性的具体分析如下： 

1、受益于供给侧改革及产业政策，公司收入规模将进一步扩大，进一步增

加流动资金需求 

作为国家供给侧改革及淘汰落后产能的受益者，随着行业产能向龙头公司进



一步集中，公司营业收入从 2016 年的 555,843.09 万元增长到 2018 年的

1,047,230.25 万元，三年营业收入复合增长率达到 37.26%。目前我国焦化企业中

仍有部分企业装备水平落后、环保措施不达标、经营严重亏损，他们将逐渐被技

术先进、环保设施达标、管理高效、盈利能力良好的现代焦化企业所淘汰和替代。

根据焦化行业的“十三五”发展规划纲要，焦化行业目标在“十三五”期间淘汰

全部落后产能，力争焦化准入产能达 70%以上；化解过剩产能 5,000 万吨。未来

随着焦化行业继续落实国家要求严格产业准入、加大环保投入力度、淘汰落后产

能、推进兼并重组的产业政策，及公司子公司韩城市新丰清洁能源科技有限公司

“焦化转型升级改造”项目、内蒙古黑猫“年产 30万吨甲醇联产8万吨合成氨”

项目的逐步达产，公司作为新型焦化企业面临新一轮的发展机遇。 

以 MTO 产业和甲醇燃料产业为代表的新兴产业表现出对公司主营业产品甲

醇的良好需求前景。烯烃制造企业为公司甲醇销售的主要客户，乙烯、丙烯是化

学工业的重要基础原料，2015 年乙烯的对外依存度为 50.4%，2017 年 3 月 22 日，

国家发展改革委与工业和信息化部联合下发《现代煤化工产业创新发展布局方

案》，方案明确新一代甲醇制烯烃产业技术升级示范重点。随着国内 MTO 产业

的建设和产能的逐步释放，甲醇需求将会进一步增加。甲醇作为汽车燃料拥有良

好的安全性，便于储存和运输，环境污染小。工业和信息化部、国家发展和改革

委员会、科学技术部等八部门于 2019 年 3 月 19 日发布《八部门关于在部分地区

开展甲醇汽车应用的指导意见》，推动甲醇汽车应用，实现车用燃料多元化，保

障能源安全，甲醇作为清洁能源在汽车领域内的应用，也会带来公司主营业务产

品需求的提升。 

公司采用焦炉煤气生产合成氨及 LNG。合成氨领域，车用尿素对尾气中的

氮氧化物处理是重型柴油车达到“国五”排放标准的必备产品，而合成氨是生产

车用尿素的必备原料，自 2018 年 1 月 1 日起，全国所有制造、进口、销售和注

册登记的轻型柴油车，须符合国五标准要求，随着国五排放标准的沿革实施，车

用尿素及合成氨的需求将进一步增加。LNG 领域，2017 年 6 月，国家能源局下

发了《关于加快推进天然气利用的意见》，提出将天然气培育成为我国的主体能

源之一，大量家庭及一些工业用户从原先使用煤炭改用天然气来取暖，与此同时

国内天然气汽车市场也增长迅速，上述因素共同导致 LNG 需求持续增加。 



 2、公司现有货币资金中受限金额较大 

截至 2019 年 3 月 31 日，公司货币资金金额 221,802.67 万元，其中银行承兑

汇票保证金 155,023.82 万元，归属于内蒙古黑猫的募投项目 “综合利用焦炉煤

气年产 30 万吨甲醇和 8 万吨合成氨”的货币资金 35,705.89 万元。 随着内蒙古

黑猫“综合利用焦炉煤气年产 30 万吨甲醇和 8 万吨合成氨”项目建设的推进及

临时补充流动资金的到期，公司可动用货币资金金额将进一步减少。  

3、公司日常运营需保有一定金额货币资金 

考虑公司现金周转效率、日常经营付现成本、费用支出等因素，公司在日常

经营中需要保有一定量的货币资金。公司所处煤化工行业为资金密集型行业，公

司日常运营需投入大量流动资金组织原材料的采购、产品生产、支付人员工资，

随着公司生产规模不断扩大，公司日常留存的可动用货币资金金额也应因此增长。

另外，日常经营中公司需大量资金支付经营活动引起的资金支出，这些大项支出

主要包括原料（精煤）采购等。根据行业惯例，公司目前对上游原材料（精煤）

的采购需预付一定款项，且公司下游客户以钢铁企业居多，资金周转速度较慢，

需要占用大量流动资金，上述产业链内的资金周转模式导致公司为日常安全经营

需保有一定金额的货币资金。 

4、公司资产负债率已高于同行业平均值，且短期偿债压力较大，采用负债

融资方式已难以满足公司补充流动资金的需要 

2016 年 12 月 31 日、2017 年 12 月 31 日、2018 年 12 月 31 日、2019 年 3

月 31 日，公司资产负债率（合并）分别为 59.11%、49.00%、47.86%和 44.13%，

均高于同期行业平均水平。 

资产负债率高企的同时，公司未来 12 个月内面临较大资金偿付压力。2018

年 7 月 9 日，公司第三届董事会第三十三次会议审议通过了《关于使用部分闲置

募集资金临时补充流动资金的议案》，同意公司使用 10 亿元暂时闲置募集资金

临时补充公司流动资金。随着内蒙古黑猫建设的推进，上述募集资金将在 2019

年 7 月 9 日前归还内蒙古黑猫，并后期用于机器设备购置等项目建设，不再用于

补充公司流动资金。截至 2019 年 3 月 31 日，公司短期借款余额为 131,750.00

万元，因应偿付融资租赁款形成的一年内到期的非流动负债科目 60,589.70 万元，



上述 12 个月内应偿付的有息债务给公司带来较大资金筹措压力。 

截至本预案出具日，公司银行授信已基本使用完毕。且银行授信受外部环境

变化影响较大，银行实际授信额度和实际提款条件随时变化，最终能否提款还要

看政策导向、银行存贷规模等情况，不确定性较大。在当前去杠杆的融资环境下，

作为民营企业公司进一步获得银行授信额度的难度将加大、提款难度也将加大，

且公司资产负债率已高于同行业平均值，采用纯负债融资方式已难以满足公司补

充流动资金的需要。 

综上，公司短期偿债压力较大，且未来营业收入的增加将进一步增加公司营

业资金缺口。随着公司经营规模逐年扩大，传统的银行融资渠道过于单一，已不

能满足公司业务快速发展的需要。本次配股募集资金补充流动资金为公司有效利

用资产市场拓宽融资渠道的重要尝试，可在一定程度上解决公司日常经营及业务

扩张过程中的资金需求，有利于进一步抓住行业结构调整契机，进一步增强公司

综合竞争力，打造行业内循环经济产业链标杆企业。 

三、本次募集资金运用需求测算 

本次募集资金运用需求测算考虑到公司未来的发展趋势、公司货币资金中动

用金额、公司日常经营所需最低资金保有量、公司最近 12 个月内需支付的有息

债务、前次募集资金临时补充流动资金到期带来的资金压力等因素综合确定。经

测算，本次配股募集资金预计使用不超过 17.16 亿元用于补充流动资金是合理、

可行及审慎的。 

四、本次募集资金运用对公司的影响 

（一）有利于公司抓住产业内结构调整契机，夯实公司竞争优势 

在国家化解过剩产能，产业结构转型升级的供给侧改革的政策指导下，焦化、

钢铁、煤炭等关联行业落实化解过剩产能，产业结构转型升级的产业政策取得了

一定的实效。2018 年煤炭、钢铁、焦化市场的供需状况达到了新的平衡，甚至

某些地区和时段的供需出现偏紧态势。未来焦化企业之间的竞争已不再是粗放式

的规模竞争，而是产业链、产品成本和产品附加值的竞争，焦化联产、以“化”

为主，发展循环经济是煤化工行业发展的趋势。 

公司为国内首家利用焦炉煤气生产甲醇联产合成氨、利用焦炉煤气生产 



LNG 联产甲醇的企业，建立了利用洗精煤生产焦炭及焦炉煤气，焦炉煤气经回

收煤焦油、粗苯等初产品和脱硫脱氨净化后,作为原料气供应生产甲醇及 LNG，

同时公司将生产焦炭的副产品焦粒作为生产液氨、甲醇、LNG 原料气的重要补

充，利用气化炉将焦粒气化送甲醇、液氨合成，使公司各产品产量达到最大化，

再以生产的甲醇以及甲醇驰放气、电石为原料生产 1,4-丁二醇，并利用 LNG 联

产甲醇剩余氢气和分离出的氮气、二氧化碳制合成氨联产尿素，洗煤副产品煤泥、

中煤用于发电，电厂灰渣制砖，电和蒸汽作为生产动力供公司内部生产单位使用

的完整循环经济产业链。 

随着焦炭行业供给侧改革及落后产能的淘汰，MTO 产业的建设和产能的逐

步释放，汽车尿素及脱硫脱硝设备的应用对合成氨需求的进一步增加，LNG 需

求的稳定增长，同时公司子公司韩城市新丰清洁能源科技有限公司“焦化转型升

级改造”项目、内蒙古黑猫“年产 30 万吨甲醇联产 8 万吨合成氨”项目的逐步

达产，本次配股完成后公司将进一步增在在行业内的竞争优势，分享“小、散、

多”等落后产能的逐步淘汰的改革红利及促进行业发展的政策红利。 

（二）有利于缓解公司资金压力，实现公司股东利益最大化 

本次配股完成后，一方面公司偿债压力将得到缓解；另一方面公司流动资金

将更加充足，负债结构、资产效率、盈利能力也将得到改善和提高，有利于促进

公司业务的长足发展，推动不同项目的产业链延伸和耦合，不断整合资源，延伸

优化循环经济产业链，提升公司核心竞争力，实现公司在行业中领头羊的战略地

位。 

五、本次配股募集资金可行性分析结论 

综上所述，本次配股募集资金用于补充流动资金符合行业发展趋势及公司未

来整体发展战略，有利于改善公司的盈利状况、缓解公司偿债压力、优化资本结

构，有利于公司长期可持续发展。本次配股募集资金运用合理可行，符合公司及

全体股东利益。 

陕西黑猫焦化股份有限公司董事会 

2019 年 5 月 10 日 


