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特别提示 

 

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，并对公告

的虚假记载、误导性陈述或重大遗漏负连带责任。 

 

特别提示，根据深交所相关业务规则的规定，本公司股票交易在 2008 年 1

月 18 日不设涨跌幅限制。 

 

本发行情况及上市公告书摘要的目的仅为向公众提供有关本次发行的简要

情况。投资者如欲了解更多信息，应仔细阅读发行情况报告书全文。发行情况及

上市公告书全文同时刊载于 http://www.sse.org.cn 网站。 
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第一节 本次发售的基本情况 

一、本次发行履行的相关程序 

天茂实业集团股份有限公司（以下简称“天茂集团”、“公司”）2007 年度非

公开发行股票（以下简称“本次发行”）方案于 2007 年 7 月 24 日经公司第四届

董事会第十九次会议审议通过，并于 2007 年 8 月 10 日经公司 2007 年第二次临

时股东大会审议通过。 

公司本次发行申请于 2007 年 5 月 9 日由中国证券监督管理委员会（以下简

称“中国证监会”）受理，于 2007 年 11 月 29 日经中国证监会发行审核委员会审

议通过，并于 12 月 29 日获得中国证监会《关于核准天茂实业集团股份有限公司

非公开发行股票的通知》（证监发行字[2007]503 号文）核准。 

公司于 2008 年 1 月 3 日至 1 月 9 日以非公开发行股票的方式向 5 家特定投

资者发行了 8,200 万股人民币普通股（A股），募集资金 67,076 万元。经大信会

计师事务有限公司出具的《验资报告》（大信验字（2008）第 0001 号）验证，该

笔资金已于2008年 1月 9日汇入主承销商东莞证券有限责任公司账户,2008年 1

月 10 日,该笔资金扣除承销保荐费用后汇入公司账户。 

公司将依据《上市公司证券发行管理办法》以及公司《募集资金管理办法》

的有关规定，对募集资金设立专用账户进行管理，专款专用。 

 

二、本次发行概况 

1、发行股票的种类和面值 

本次非公开发行的股票为境内上市人民币普通股（A股），每股面值为人民币

1.00元。 

2、发行股票的数量 

本次发行的股票数量为 8200 万股。 

3、发行价格及定价依据 

本次发行的发行价格为 8.18 元/股。 
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根据询价情况，经公司与保荐人（主承销商）共同商讨后确认本次发行价格

为 8.18 元/股。8.18 元/股的发行价格相当于公司第四届董事会第十九次会议决

议公告前二十个交易日公司股票收盘价的平均值 6.43 元的 127%，相当于公布发

行情况公告书（2008 年 1 月 17 日）前 20 交易日均价 11.79 元的 69 %，相当于

公布发行情况公告书日前 2008 年 1 月 16 日公司股票收盘价 13.62 元的 60%。 

4、募集资金 

经大信会计师事务有限公司出具的《验资报告》（大信验字（2008）第 0002

号）验证，本次非公开发行股票募集资金总额为 670,760,000.00 元，扣除发行

费用（包括承销费用、保荐费用、律师费用、审计验资费用、财务顾问及服务费、

差旅费招待费办公费等）20,921,656.00 元，募集资金净额为 649,838,344.00

元，其中股本 82,000,000.00 元，资本公积 567,838,344.00 元。 

本次发行募集资金计划投资于在湖北荆门新建四十万吨/年燃料级二甲醚项

目，发行募集资金超过上述项目部分将用于补充公司流动资金。 

5、承销方式 

本次发行由主承销商东莞证券有限责任公司以代销的方式承销。 

6、发行费用 

本次发行费用共计 20,921,656.00 元人民币，其中：保荐及承销费用

10,000,000.00 元，推介宣传费 1,928,450.00 元，审计验资费 855,000.00 元，

律师费用 380,000.00 元，印刷费材料制作费会议费 2,130,962.00 元,差旅费招

待费办公费等 2,545,244.00，托管费用 82,000.00 元，财务顾问及服务费

3,000,000.00 元,合计 20,921,656.00 元。 

 

三、股份认购情况及本次发行的发行对象概况 

（一）股份认购情况 

序

号 
投资者 

认购数量 

（万股） 

认购金额 

（万元） 
锁定期限 

1 新理益集团有限公司 4,100 33,538 36 个月 

2 海南富可实业有限公司 1,800 14,724 12 个月 

3 海南普林投资管理有限公司 1,500 12,270 12 个月 



天茂实业集团股份有限公司                               公开发行股票发行情况及上市公告书摘要 

 

3

4 北京安泰博讯投资咨询有限公司 400 3,272 12 个月 

5 上海南戴湖企业发展有限公司 400 3,272 12 个月 

 合     计 8,200.00 67,076.00  

根据《上市公司证券发行管理办法》、《深圳证券交易所股票上市规则》等

相关法律、法规规定，本次发行的股份自发行结束之日起，十二个月内不得转让；

控股股东、实际控制人及其控制的企业认购的股份，三十六个月内不得转让。以

上 5家发行对象中，控股股东新理益集团有限公司已承诺本次非公开发行其所认

购股份自本次非公开发行结束之日起三十六个月内不转让，并已申请股份锁定；

其他 4 家发行对象已承诺本次非公开发行其所认购股份自本次非公开发行结束

之日起十二个月内不转让，并已申请股份锁定。 

（二）发行对象的基本情况 

1、新理益集团有限公司 

企业性质：有限责任公司 

法定代表人：刘益谦 

注册资本：50,000 万元 

成立日期：2000 年 1 月 25 日 

注册地址:上海市黄浦区中山南路 268 号新源广场 2401-2402 室 

经营范围：投资管理，经济信息咨询服务，投资咨询，电子信息技术,生化

工程产品的研究、开发和生产的“四技”服务；房地产开发经营，百货，建筑材

料，钢材，化工原料及产品（不含危险品），医药投资。（经营范围涉及许可、

资质经营的凭有效许可、资质证经营）。 

目前，新理益集团有限公司是公司第一大股东，也是公司控股股东。 

新理益集团有限公司及其关联方与公司最近一年与公司没有交易情况,未来

也没有交易安排。 

2、海南富可实业有限公司 

企业性质：有限责任公司 

法定代表人：王群华 

注册资本：4,980 万元 

成立日期：2000 年 7 月 19 日 

注册地址: 海口市国贸大道国联大厦 A座 408 室 
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经营范围：交通运输、仓储、聚丙烯丝束，通信设备，医药投资，土石方工

程、水电安装工程、建材、钢材、橡胶汽车及摩托配件，计算机软、硬件。（以

上项目涉及许可证的凭证经营） 

最近一年与公司没有交易情况,未来也没有交易安排。 

3、海南普林投资管理有限公司 

企业性质：有限责任公司 

法定代表人：姚根福 

注册资本：1,200 万元 

成立日期：2001 年 3 月 23 日  

注册地址:海口市国贸大道国贸大厦 B座 106 房 

经营范围：农业综合开发，电脑软硬件开发，投资项目策划、咨询，企业管

理咨询，经济信息咨询，科技经济信息交流及开发，电子产品、糖、酒的批发、

零售、代购代销，烟的零售（凡需行政许可的项目凭许可证经营）。 

最近一年与公司没有交易情况,未来也没有交易安排。 

4、北京安泰博讯投资咨询有限公司 

企业性质：有限责任公司 

法定代表人：陈小兵 

注册资本：300 万元 

成立日期：2007 年 11 月 21 日 

注册地址: 北京市朝阳区管庄西里（建材机械厂厂区）21 号平房 

经营范围：投资咨询。 

最近一年与公司没有交易情况,未来也没有交易安排。 

5、上海南戴湖企业发展有限公司 

企业性质：有限责任公司（国内合资） 

法定代表人：蔡建权 

注册资本：1,000 万元 

成立日期：2003 年 4 月 10 日 

注册地址: 上海市崇明县城桥镇西门路 588 号 
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经营范围：房地产开发与经营，园林绿化服务，苗木种植，商务咨询服务，

办公用品、金属材料、建材、化工产品（除危险品）、五金交电、通讯电子产品、

针纺织品、机电产品的销售，本核准经营范围内信息咨询服务，涉及许可经营的

凭许可证经营。 

最近一年与公司没有交易情况,未来也没有交易安排。 

上述认购对象中，新理益集团有限公为公司控股股东，其他认购对象均与发

行人无关联关系。 

 

四、新增股份的托管及上市与流通安排 

本次发行新增股份已于2008年1月15日在中国证券登记结算有限责任公司

深圳分公司办理完毕登记托管手续。 

本次发行新增股份的性质为有限售条件流通股，上市日为2008年 1月18日，

自本次发行结束之日（2008 年 1 月 18 日）起一年后经公司申请可以上市流通。

根据深圳证券交易所相关业务规则规定，2008 年 1 月 18 日，股票交易不设涨跌

幅限制。 

 

五、保荐人和发行人律师关于本次发行过程和发行对象合规性的

结论意见 

保荐人东莞证券有限责任公司认为：“天茂集团 2007 年度非公开发行股票发

行过程符合《上市公司证券发行管理办法》、《证券发行与承销管理办法》、《上市

公司非公开发行股票实施细则》及其他有关法律法规关于上市公司非公开发行股

票的各项规定,整个发行过程合法合规。” 

发行人律师湖北正信律师事务所认为：“综上所述，本所律师认为：公司本次

非公开发行股票过程符合我国法律、法规、规范性文件及非公开发行股票的有关

规定，发行结果公平、公正。” 
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六、本次发行相关机构 

（一）发行人 

名称：天茂实业集团股份有限公司 

法定代表人：刘益谦 

公司注册及办公地址：湖北省荆门市杨湾路 132 号 

经办人员：柳俊涛、龙飞 

联系电话：0724-2223218 

传真：0724-2217652 

（二）保荐人（主承销商） 

名称：东莞证券有限责任公司 

法定代表人：游锦辉 

办公地址：广东省东莞市莞城区可园南路 1号金源中心 

保荐代表人：张春辉、郭天顺 

项目主办人：姚根发 

联系电话：010-88091876 

传真：010-88091072 

（三）发行人律师 

名称：湖北正信律师事务所 

办公地址：武汉市汉口建设大道 518 号招银大厦 10 楼 

负责人：潘玲 

经办律师：潘玲、乐瑞 

联系电话：027-85772657 

传真：027-85780620 

（四）审计和验资机构 

名称：大信会计师事务有限公司 
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办公地址：湖北省武汉市汉口中山大道 1166 号金源 

法定代表人：吴卫星 

经办会计师：索保国、伍志超 

联系电话：027-82814094 

传真：027-82816985



天茂实业集团股份有限公司                               公开发行股票发行情况及上市公告书摘要 

 

8

第二节  本次发行前后公司基本情况 

一、本次发行前后前十名股东情况 

截至 2007 年 12 月 31 日，公司前十名股东持股情况如下： 

限售情况 序

号 
股东名称 持股数(股) 

持股比 

例 股数 上市流通时间

1 新理益集团有限公司 119,969,291 20.17% 119,969,291 2008-11-9

2 荆门中隆投资有限公司 100,000,000 16.81% 100,000,000 2010-11-9

3 海南中皓实业投资有限

公司 
24,481,658 4.12% 3,741,758 2008-11-9

4 东方证券股份有限公司 5,483,648 0.92% 无限售流通股 

5 饶芳春 2,641,225 0.44% 无限售流通股 

6 王君 2,101,801 0.35% 无限售流通股 

7 庄月梅 1,780,700 0.30% 无限售流通股 

8 上海证券有限责任公司 1,500,000 0.25% 无限售流通股 

9 俞蓓莉 1,470,000 0.25% 无限售流通股 

10 陆伟 1,323,700 0.22% 无限售流通股 

 合计 260,752,023  43.84%  

本次非公开发行完成后，公司的前十名股东持股情况如下： 

限售情况 序

号 
股东名称 持股数(股)

持股比

例 股数 上市流通时间

119,969,291 2008-11-9
1 新理益集团有限公司 160,969,291 23.78%

41,000,000 2011-1-18

2 荆门中隆投资有限公司 100,000,000 14.78% 100,000,000 2010-11-9

3 海南中皓实业投资有限公司 21,481,658 3.62% 3,741,758 2008-11-9

4 海南富可实业有限公司 18,000,000 2.66% 18,000,000 2009-1-18 

5 海南普林投资管理有限公司 15,000,000 2.22% 15,000,000 2009-1-18

6 
上海南戴湖企业发展有限公

司 
4,000,000 0.59% 4,000,000 2009-1-18

7 
北京安泰博讯投资咨询有限

公司 
4,000,000 0.59% 4,000,000 2009-1-18

8 饶芳春 2,641,225 0.39% 无限售流通股 

9 庄月梅 1,780,700 0.26% 无限售流通股 

10 俞蓓莉 1,470,000 0.22% 无限售流通股 
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合计 329,342,874 49.11%  

二、本次发行对公司的变动和影响 

（一）本次发行前后公司股本结构的变动情况 

本次非公开发行完成后，公司的股本结构会发生变动，如下表： 

本次发售前 本次发售股份 本次发售后 

股份类别 
股份数量(股)

持股比

例(%)
股份数量(股)

股份数量

(股) 

持股比

例(%) 

一、有限售条件股份 265,861,769 44.70 82,000,000 347,861,769 51.40

二、无限售条件股份 328,933,164 55.30 - 328,933,164 48.60

三、股份总数 594,794,933 100.00 82,000,000 676,794,933 100.00

注:以天茂集团截止 2007 年 12 月 31 日股权结构为计算依据。 

2、董事、监事和高级管理人员持股变动情况。 

本次发行前后公司的董事、监事和高级管理人员的持股情况未发生变动。 

（二）本次发行后主要财务指标变化情况 

本次发行后，公司总股本增加为 8200 万股，公司的每股收益、每股净资产

等财务指标将发生改变，具体变化情况如下： 

每股净资产（元） 全面摊薄每股收益（元） 
项目 

2006 年 12 月 31 日 2007 年 9 月 30 日 2006 年 2007 年 1-9 月 

本次发行前 1.19 1.29 0.08 0.086 

本次发行后（模

拟计算） 
1.045 1.13 0.07 0.076 

 

（三）本次发行前后业务结构的变动情况 

本次募集资金将全部投入40万吨/年燃料级二甲醚项目。本次非公开发行完

成后，随着募集资金的投资到位，项目建成达产，公司的主营业务将侧重于能源

化工产业。本次募集资金投资项目的有效实施将进一步提升公司的竞争能力、盈

利水平，优化公司业务结构。本次募集资金投资项目符合国家产业政策以及公司

整体战略，且具有良好的市场发展前景和经济效益。 

（四）本次发行前后公司治理、高管人员结构的变动情况 

本次非公开发行完成后，机构投资者的持股比例将提高。由于机构投资者对

公司重大事项决策的参与积极性一般会高于普通中小投资者，公司治理结构将随 
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着本次发售的完成而得以进一步完善。 

本次发售不会对公司高管人员结构带来重大影响。 
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第三节 财务会计信息及管理层讨论与分析 

一、最近三年一期的主要财务标 

1、主要财务指标 

项目 2007 年 9 月 2006 年 2005 年 2004 年 

流动比率 1.12 1.10 1,24 1.18

速动比率 0.75 0.72 0.86 0.82

资产负债率(母公司)(%) 35.34 27.67 25.62 27.08

资产负债率(合并报表)(%) 37.04 38.01 32.79 33.05

应收账款周转率 7.74 8.67 9.72 7.12

存货周转率 2.97 3.27 3.42 3.23

每股净资产(元) 1.29 1.19 1.11 1.09

每股收益(元/股) 0.086 0.08 0.012 0.009

每股经营活动现金流量（元） 0.036 0.22 0.08 0.09

每股净现金流量（元） -0.0047         0.08        0.02    -0.06 

研发费用占营业收入的比重 2.43% 3.24% 2.96% 3.63%

2.每股收益和每股净资产 

项    目 2007年 9月 2006 年 2005 年 2004 年 

全面摊薄 0.086 0.08 0.012 0.009扣除非经常性损益前

每股收益（元） 加权平均 0.086 0.08 0.012 0.009

全面摊薄 6.72 6.84 1.08 0.78扣除非经常性损益前

净资产收益率（%） 加权平均 6.79 7.09 1.08 0.79

全面摊薄 0.048 0.02 0.012 -0.01扣除非经常性损益后

每股收益（元） 加权平均 0.048 0.02 0.012 -0.01

全面摊薄 3.75 1.76 1.06 -1.20扣除非经常性损益后

净资产收益率（%） 加权平均 3.79 1.82 1.07 -1.21

二、非经常性损益 

最近三年及一期的非经常性损益如下（单位：万元）： 

项    目 2007 年 1-9 月 2006 年 2005 年 2004 年 

营业外收入 147.23 289.95 31.39 250.98

营业外支出（以负数表示） -167.04 -22.56 -19.69 -83.06

补贴收入 - 469.50 9.40 504.71

股权投资收益 3,347.94 2273.86 - 450.00
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财政贴息收益 - - - 228.20

减值转回 -123.99 475.37 - 101.01

其他非经常性损益 - 220.68 - -

公允价值变动收益 188.40 - - -

持股比例及所得税影响 -1,199.54 - - -

合    计 2,273.00 3,706.81 21.10 1,451.83

利润总额 6,745.58 5,794.49 843.07 500.71

非经常性损益占利润的比

例 
33.70% 63.97% 2.50% 289.95%

三、持续经营能力分析 

（一）收益指标分析 

最近 3年 1期，公司收益指标如下： 

财务指标 2007 年 1-9 月  2006 年度 2005 年度 2004 年度 

每股收益(元) 0.086 0.08 0.012 0.01

加权净资产收益率(%) 6.79 7.09 1.08 0.79

扣除非经常性损益后加权

净资产收益率(%) 
3.79 1.82 1.07 -1.21

每股经营活动产生的现金

流量净额（元） 
0.036 0.22 0.08 0.09

毛利率(%) 14.62 15.18 13.04 11.33

最近 3年 1期，公司盈利能力逐渐提高，特别是 2006 年及 2007 年 9 月末盈

利能力指标更是较前两年大幅度地增长，公司的经营和财务状况走向了良性循

环，可持续发展能力增强。2004～2006 年，每股收益从 0.01 元增加到 0.08 元，

加权平均净资产收益率从 0.79%增加到 7.09%、扣除非经常性损益后加权净资产

收益率、每股经营活动产生的净现金流量、产品毛利率等收益指标在报告期内逐

年提高，发行人的盈利能力不断增强并具有持续性。 

（二）偿债能力分析 

最近 3年 1期，公司偿债能力指标如下： 

财务指标 2007 年 1-9 月 2006 年度 2005 年度 2004 年度 

流动比率 1.12 1.10 1.24 1.18

速动比率 0.75 0.72 0.86 0.82

资产负债率(母公司)(%) 35.34 27.67 25.62 27.08

资产负债率(合并)(%) 37.04 38.01 32.79 33.05

利息保障倍数 4.93 5.15 1.59 1.46
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1、长期偿债能力分析 

2004 年～2007 年 9 月 30 日，发行人母公司资产负债率分别为 27.08%、

25.62%、27.67%、35.34%，合并资产负债率分别为 33.05%、32.79%、38.01%、

37.04%。发行人最近 3年资产负债率呈上升趋势，主要是发行人最近几年主营业

务收入不断增长，需要较多的资金支持，因融资渠道有限，发行人只能以增加负

债的方式来支撑销售收入的增长，但发行人的资产负债率仍然较低。 

2、短期偿债能力分析 

2004 年～2007 年 9 月 30 日，发行人流动比率分别为 1.18、1.24、1.10、

1.12，速动比率分别为 0.82、0.86、0.72、0.75，流动比率、速动比率相对较

低，公司的短期偿债能力稍弱。 

（三）资产营运能力分析 

最近 3年 1期，公司应收账款周转率、存货周转率、总资产周转率指标如下

表所示： 

财务指标 2007 年 1-9 月 2006 年度 2005 年度 2004 年度 

应收账款周转率(次) 7.74 8.67 9.72 7.12 

存货周转率(次) 2.97 3.27 3.42 3.23 

总资产周转率(次) 0.46 0.50 0.48 0.43 

1、应收账款周转率 

2004 年～2007 年 9 月 30 日，发行人应收账款周转率分别为 7.12、9.72、

8.67 和 7.74，前 3 年平均应收账款周转率为 8.5，处于较好的水平，并呈上升

趋势。与同行业上市公司相比，发行人的应收账款周转率处于中等水平。公司近

几年应收账款得到改善主要原因是公司管理层强化对销售回款的管理与考核，使

应收账款周转率保持在较好的水平。 

2、存货周转率 

2004 年～2007 年 9 月 30 日，发行人存货周转率分别为 3.23、3.42 、3.27

和 2.97，前 3 年平均存货周转率为 3.21，存货周转率保持稳定，比同行业上市

公司稍低。 

3、总资产周转率 

公司近 3 年主营业务收入不断增长，2005 年、2006 年主营业务收入分别较
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上年增长 12.02%、8.10%，总资产、固定资产和无形资产等长期资产变化不大，

低于主营业务收入的增长率，公司总资产周转率的效率主要体现在应收账款周转

率和存货周转率上，2005 年、2006 年、2007 年 9 月应收账款周转率、存货周转

率较 2004 年提高，使公司 2004 年～2007 年 9 月总资产周转率不断提高，总资

产营运能力增强，显示了公司管理层良好的资产管理能力和应用能力。与同行业

上市公司相比，发行人的总资产周转率处于较好水平。 

四、盈利能力分析 

（一）主营业务收入分析 

公司主营业务收入主要来源于化工和医药两个行业，其中化工行业的聚丙

烯、甲醇、二甲醚，医药行业的布洛芬、皂素等产品。最近 3年 1期，公司分行

业和产品的销售收入如下： 

2007 年 9 月 2006 年 2005 年 2004 年 

行 业 金额(万

元) 

比例

(%) 

金额(万

元) 

比例

(%) 

金额(万

元) 

比例

(%) 

金额(万

元) 

比例

(%) 

一、化工收入 41,184.73 72.76% 33,004.06 58.86 32,362.12 62.39 30,630.46 66.15

其中： 聚丙

烯 
13,673.56 24.16% 18,753.54 33.44 21,137.58 40.75 17,529.07 37.86

甲醇 8,382.83 14.81% 13,776.22 24.57 10,785.63 20.79 9,331.68 20.15

二甲醚 18,298.32 32.33%  

其他 830.02 1.47% 474.30 0.85 438.91 0.85 3,769.71 8.14

二、医药收入 15,419.35 27.24% 23,071.31 41.14 19,510.37 37.61 15,674.10 33.85

其中：布洛芬 9,105.06 16.09% 9,605.08 17.13 8,359.73 16.12 7,499.61 16.2

皂素 2,359.15 4.17% 3,492.47 6.23 3,227.79 6.22 2,057.06 4.44

其他 3,955.14 6.99% 9,973.76 17.79 7,922.85 15.27 6,117.43 13.21

合    计 56,604.08 100.00% 56,075.37 100.00 51,872.49 100.00 46,304.56 100

聚丙烯、甲

醇、二甲醚、

布洛芬、皂素

总收入 

51,818.92 91.55% 45,627.31 81.37 43,510.73 83.88 36,417.42 78.65

发行人主营业务突出。发行人的主营业务收入来自化工、医药产业，化工、

医药产业的销售收入占发行人主营业务收入的比例相对稳定，与发行人确定的两

个产业并举、打造一个有核心竞争力的医药、化工产业链的发展战略一致。 

1、最近 3年，公司主营业务收入稳步增长 
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最近 3 年 1 期，发行人的主营业务收入保持了良好的增长势头。2004 年～

2006年，发行人主营业务收入分别为46,304.56万元、51,872.49万元、56,075.37

万元，分别较上年增长 9.55%、12.02%、8.10%，最近 3 年主营业务收入稳步增

长。截至 2007 年 9 月 30 日实现主营业务收入 56,604.08 万元。 

2、发行人主导产品保持了平稳增长，主营业务更加突出 

2004 年～2007 年 9 月 30 日，发行人主导产品聚丙烯、甲醇、二甲醚、布洛

芬、皂素等产品销售收入合计分别为36,417.42万元、43,510.73万元、45,627.31

万元、51,818.92 万元，占主营业务收入的比例分别为 78.65%、83.88%、81.37%、

91.55%，销售收入持续增长，主营业务比较突出。 

3、分地区主营业务收入分析 

 单位：万元 
2007 年 9 月  2006 年 2005 年 2004 年 

项  目 
金额  比例(%) 金额 比例(%) 金额 比例(%) 金额 比例(%)

国  内 48,219.55 85.19% 48,204.02 85.96 45,573.27 87.86 40,800.49 88.11

出  口 8,384.53 14.81% 7,871.36 14.04 6,299.22 12.14 5,504.07 11.89

合  计 56,604.08 100.00% 56,075.37 100.00 51,872.49 100.00 46,304.56 100.00

（二）销售成本与销售毛利分析 

2007 年 1－9 月，公司主要产品的销售成本与销售毛利如下： 

2007 年度 1-9 月 
产品名称 

成本(万元) 毛利额(万元) 毛利率(%) 

聚丙烯         13,359.27            314.30 2.30%

甲醇          7,500.64            882.19 10.52%

二甲醚         15,045.01          3,253.32 17.78%

布洛芬          7,580.77          1,524.28 16.74%

皂素          1,841.90            517.25 21.93%

其他          2,849.22          1,935.94 40.46%

合计         48,176.81          8,427.27 14.89%

2007 年 1-9 月，发行人的综合毛利率为 14.89%，其中新投产的二甲醚产品

的毛利率为 17.78%，高于综合毛利率，甲醇产品毛利率下降，主要受三季度停

产检修的影响，聚丙烯产品毛利率下降主要受石油价格上升影响。 

最近 3年，公司主要产品的销售成本与销售毛利如下： 

2006 年度 2005 年度 2004 年度 
产品名

称 
成本 

(万元) 

毛利额(万

元) 

毛利率

(%) 

成本 

(万元) 

毛利额(万

元) 

毛利率

(%) 

成本 

(万元) 

毛利额(万

元) 

毛利率

(%) 
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聚丙烯 18,668.65 1,084.89 5.49 19,684.92 1,452.66 6.87% 15,897.52 1,631.55 9.31

甲醇 10,849.90 2,926.32 21.24 9,835.48 950.15 8.81% 8,593.95 737.74 7.91

布洛芬 7,779.63 1,825.46 19.01 6,810.92 1,548.81 18.53% 6,621.06 878.54 11.71

皂素 2,728.67 763.80 21.87 2,138.60 1,089.19 33.74% 1,962.20 94.85 4.61

其他 7,534.98 1,913.08 20.25 6,635.98 1,725.78 20.64% 7,982.55 1,904.59 19.26

合计 47,561.83 8,513.55 15.18 45,105.90 6,766.59 13.04% 41,057.29 5,247.27 11.33

2004 年～2006 年，发行人综合毛利率分别为 11.33%、13.04%、15.18%，综

合毛利率逐年提高，主要是因为甲醇、布洛芬、皂素、其他产品的毛利率均有不

同程度地提高，但聚丙烯的毛利率逐年下降。 

五、现金流量分析 

最近3年及1期，公司现金流量情况如下（单位：万元）： 

项     目 2007年9月  2006 年 2005 年 2004 年 

一、 经营活动产生的现金流量净额 2,146.50 12,818.90 4,865.63 5,606.62

其中 现金流入小计 65,012.73 75,681.02 62,310.28 66,864.34

 现金流出小计 62,866.23 62,862.13 57,444.66 61,257.72

二、 投资活动产生的现金流量净额 -7,069.60 -15,900.35 -2,528.62 -4,618.32

其中 现金流入小计 4,512.73 2,669.97 1.5 1,833.71

 现金流出小计 11,582.33 18,570.32 2,530.12 6,452.03

三、 筹资活动产生的现金流量净额 4,637.77 7,615.37 -1,333.25 -4,855.13

其中 现金流入小计 25,339.23 34,421.56 24,156.00 20,240.00

 现金流出小计 20,701.47 26,806.19 25,489.25 25,095.13

四、 现金及现金等价物净增加额 -285.33 4,533.92 1,003.75 -3,865.81

 净利润 5,144.83 4,836.63 709.95 509.04

1、经营活动现金流量分析 

2004 年～2007 年 9 月 30 日，发行人经营活动产生的现金流量净额分别为

5,606.62 万元、4,865.63 万元、12,818.90 万元、2,146.50 万元，经营活动现

金流量情况良好，同期的净利润分别为 509.04 万元、709.95 万元、4,836.63 万

元、5,144.83 万元，最近 3 年经营活动产生的净现金额均大大高于同期的净利

润，说明公司收益质量良好。 

2006 年经营活动现金流量大幅增长，主要原因是公司改变了药品销售模式，

将以前公司在各地设立销售办事处，自建销售网点调整为经销商关系，收回大部

分销售办事处周转金 4,700 万元；公司控股子公司湖北中天荆门化工有限公司一

次性收回荆门市佳源化工有限公司在 1998 年到 2004 年累计形成的欠付的蒸气、
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富氮煤气等款项 4,394.39 万元。 

2、投资活动现金流量分析 

2004年～2007年9月30日，发行人投资活动现金流量净额分别为-4,618.32

万元、-2,528.62 万元、-15,900.35 万元、-7,069.60 万元。2004～2006 年末发

行人投资活动产生的现金流量为负，主要是最近几年，发行人为了满足生产经营

需要，对公司原有的生产线进行改扩建，在建工程较多，投资量较大。2004 年～

2007 年 9 月 30 日，发行人在建工程分别为 4,773.73 万元、5,839.04 万元、

8,887.13 万元、8,693.28 万元。 

同时，为了改善无形资产的质量，公司以位于荆门市高新技术产业开发区内

面积为 535,055.74 平方米的工业用地，与荆门市金财资产经营有限公司拥有的

位于荆门市掇刀石大道北侧面积为 346,271 平方米的城镇混合住宅用地进行置

换，将公司长期闲置未用的工业用地置换成增值空间较大的商业用地，以现金支

付置换差价款 8,242.59 万元，改善了土地使用权的质量。以及购买新药甲磺酸

帕珠沙星氯化钠注射液专有技术为支付技术转让费 177.5 万元。 

3、筹资活动现金流量分析 

2004年～2007年9月30日，发行人筹资活动现金流量净额分别为-4,855.13

万元、-1,333.25 万元、7,615.37 万元、4,637.77 万元。发行人 2004 年筹资活

动产生的现金流量为负主要是当年银行借款收到的 20,400 万元现金低于偿还债

务 23,544 万元，以及偿还利息 1,551.13 万元所支付的现金；发行人 2005 年筹

资活动产生的现金流量为负主要是当年银行借款收到的 24,156 万元现金低于偿

还债务 24,055 万元，以及偿还利息 1,434.25 万元所支付的现金；发行人 2006

年筹资活动产生的现金流量为正主要是当年银行借款收到的 26,525 万元和票据

贴现收到 7,896.56万元现金大于偿还债务 25,575万元，以及偿还利息 1,231.19

万元所支付的现金。 

4、现金及现金等价物净增加额分析 

2004 年～2007 年 9 月 30 日，发行人现金及现金等价物净增加额分别为

-3,865.81 万元、1,003.75 万元、4,533.92 万元、-285.33 万元。发行人 2004

年现金及现金等价物净增加额为负的原因是经营活动产生的净现金 5,606.62 万

元不足于弥补投资活动和筹资活动合计为-9,473.45 万元的资金需求；2005 年、
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2006 年虽然发行人的投资活动进一步加大，但因经营活动产生的现金流量充足，

加上筹资活动现金流的补充，发行人最近两年现金及现金等价物净增加额全部为

正，且与发行人最近两年及一期净利润 709.95 万元、4,836.63 万元相当，显示

发行人良好的现金流及收益质量。2007 年 9 月 30 日，发行人现金及现金等价物

净增加额为-285.33 万元，主要原因是参股国华人寿保险股份公司 5,997 万元,

投资二甲醚 4,127 万元。 
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第四节本次募集资金运用 

一、本次募集资金数额及计划投资情况 

根据发行人第四届董事会第六次会议审议通过，并经 2006 年 8 月 14 日召开

的 2006 年第二次临时股东大会决议，本次发行募集资金将全部用于 40 万吨/年

燃料级二甲醚项目，该项目预计总投资 51,720 万元。 

本次非公开发行股票募集资金总额为 67,076 万元，扣除发行费用 2,092.17

万元，募集资金净额为 64,983.83 万元，募集资金超过上述项目部分将用于补充

公司流动资金。 

2007 年 11 月 5 日取得了荆门市发展和改革委员会登记备案项目编码为

0002687 的“年产 100 万吨二甲醚项目”《湖北省企业投资项目备案证》，自发

证之日起有效期为二年，发行人本次募集资金投资项目 40 万吨/年燃料级二甲醚

项目为前述项目的一部分。 

2006 年 10 月 24 日，湖北省环境保护局出具鄂环函[2006]365 号《关于天茂

实业集团股份有限公司 100 万吨/年甲醇气相催化脱水制二甲醚项目环境影响报

告书的批复》：“原则同意荆门市环保局审查意见”。2007 年 3 月 13 日，湖北省

环境保护局出具《关于天茂实业集团股份有限公司环境保护情况的函》：“本次通

过定向增发募集资金拟投资建设 100 万吨/年二甲醚工程项目，该项目已完成项

目环境影响评价的编制并经我局审查批准。 

二、新建 40 万吨/年燃料级二甲醚项目情况 

（一）公司二甲醚项目提出的背景 

1、大力发展煤化工新型能源是国家能源发展战略的需要 

我国是能源生产和消费大国，随着我国经济的高速增长，国内能源不足问题

不断加剧，我国对进口能源的依赖度越来越大。我国从1990年开始进口液化石油

气，1993年起成为原油净进口国，液化石油气、原油进口量呈现不断大幅增长趋

势。煤炭在我国一次能源结构中一直占主导地位，大力发展煤化工技术，利用我

国煤矿资源丰富的特点，开发出替代原油的煤化工产品，以缓解我国日益严重的

能源需求，是我国今后能源发展的重点。 
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2、今后几年，公司医药产品重点主要是开拓市场，发挥现有闲置产能 

公司目前主营业务收入主要来源于聚丙烯、甲醇、布洛芬、皂素等产品。近

几年，公司加大了GMP改造工程和医药扩建工程的投入，扩大了医药产品的生产

规模，增强了公司在医药行业的竞争力，但公司目前的生产能力并未充分发挥，

布洛芬、皂素、针剂、片剂等产品产能闲置较大。布洛芬生产规模从改造前1,500

吨/年增加到改造后3,800吨/年，2006年产量为1441.32吨；皂素生产规模从改造

前150吨/年增加到改造后300吨/年，2006年产量为214.44吨；公司针剂生产能力

1,000万支/年，2006年产量为325.79万支；片剂生产能力15亿片/年，2006年产

量为4.11亿片。因此，今后几年，公司医药产业发展的重点主要是充分利用现有

闲置产能，大力开拓市场，扩大相关产品市场占有率，医药产业的投入在公司发

展计划中处于次要地位。 

3、公司不宜继续扩张目前化工产品生产能力 

我国约530万吨聚丙烯年生产能力90%以上集中在中石化、中石油及其控制的

企业，公司年产3万吨聚丙烯生产装置规模小，难以与中石化、中石油竞争。同

时，几十万吨聚丙烯生产装置投资巨大，公司不具备投资大型聚丙烯装置的经济

实力。 

目前，在建甲醇规模已接近900万吨，拟建和规划产能还有千万吨以上，据

估计，“十一五”期间，甲醇总产能将达到4,850万吨。根据专家预测，同期我国

甲醇总的需求量约为1,500万吨，我国甲醇产能将在2008年以后大量过剩，市场

竞争激烈。同时，公司年产6万吨甲醇生产能力与国内其他企业相比，不具有规

模优势。因此，“十一五”期间，若甲醇未能发展为能源替代产品，产能将出现

严重过剩。 

4、利用公司在化工行业的优势率先实施二甲醚项目具有先发优势 

公司如通过增加投入发展医药产品、甲醇、聚丙烯等传统产品，在短期内并

不能给公司带来较大的改变，公司的盈利能力很难在短期内提高，因而并不是公

司长期发展最好的选择。 

公司具有多年从事化工产品生产的先进经验和技术，拥有一批从事化工产品

生产的专业人才，在化工产品生产方面具有独特的优势。公司甲醇产品质量优于

国家标准，2002年通过了荆门市质量技术监督局采标考核，获得了《采用国际标
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准产品标准证书》和《湖北省产品采用国际标准考核合格证书》。2003年公司甲

醇产品获得了湖北省名牌产品称号。 

基于公司的实际情况和国家宏观政策的指导，发挥公司多年从事化工产品生

产方面的优势，并抓住国家对开发能源替代品，发展新能源难得的机遇，对公司

目前化工产品进行结构调整，向甲醇产品下游方向延伸，利用甲醇生产二甲醚进

入新能源产业，是发行人最好的选择。通过本次募集资金投资40万吨/年燃料级

二甲醚项目，必将给发行人带来积极深远的影响，促进上市公司做优做强，提高

上市公司质量，为广大投资者带来良好的回报。 

（二）二甲醚作为替代能源的发展前景 

1、我国现有能源的短缺，决定了必须发展替代能源，以支持我国经济的发

展 

能源在经济社会发展中占有举足轻重的地位，能源问题一直是全球关注的焦

点，我国是能源生产和消费大国，随着我国经济高速增长，我国对进口能源依赖

度不断增大，节约能源、发展替代能源是我国急需解决的问题。我国从1993年起

成为原油净进口国，进口量不断大幅度增长，1993年到2003年间，我国原油进口

量从1,822.6万吨增加到10,585.6万吨，2003、2004年原油进口量分别占当年原

油总需求量的36%和42%，2005年原油进口量比上年增加了400万吨，占当年原油

总需求量的42.6%，据专家估计，到2010年我国对进口原油的依赖度将达到50%。 

我国从1990年开始进口液化石油气，伴随着南方沿海地区需求的迅速膨胀，

年进口量从1993年的68.5万吨增加到2003年的638.2万吨，增长了近9倍，预计到

2010年，年进口量将达到1460万吨。目前，我国城市人口2.8亿，城市液化石油

气使用率约50%。民用液化石油气等能源消耗的不断增加，更加重了我国能源负

担。 

2、国家产业政策大力扶持二甲醚作为替代能源 

根据世界化工产业技术发展趋势，我国化学工业《“十一五”化学工业科技

发展纲要》提出农用化学品、新型煤化工及天然气化工、化工新材料、精细化工、

氯碱工业、化工装备六大领域在“十一五”期间将优先发展。国家积极推进以发

展煤化工产业，实施石油替代战略的煤化工产品发展，重点发展煤制油品、甲醇、

二甲醚、烯烃等石油替代产品。 
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3、我国能源结构特点，要求我们发展煤化工技术的替代能源 

在我国的能源结构中，煤炭一直占主导地位。在常规能源（包括煤、油、气、

水）探明总资源量中，煤炭占87.4%、石油占2.8%、天然气占0.3%、水能占9.5%。

我国“富煤、缺油、贫气” 的能源特征，决定了我国必须大力发展煤化工技术，

利用我国煤矿资源丰富的特点，开发出替代原油的煤化工产品，以缓解我国日益

严重的能源需求，因而煤化工是我国今后能源发展的重点行业。 

二甲醚燃料对于我国未来能源战略的重要意义，在于它的资源优势和环保特

性。二甲醚以我国丰富的煤矿资源作为原料进行生产，而且，二甲醚作为燃料燃

烧时排放的废气对环境污染很小。二甲醚是我国未来能源技术赶超世界先进水

平、跨越式发展最有前途的领域。 

4、二甲醚作为民用燃料或作为液化石油气添加剂具有广阔的发展前景 

液化石油气中掺入约25%的二甲醚，可使液化石油气燃烧更充分，不留残液，

而且使用方便，不要求对原来使用液化石油气炉具做任何改动，很受消费者欢迎。 

二甲醚作为民用燃料或作为液化石油气的添加剂，其需求量正在迅速增加。

为了满足国内需要，我国每年都需从国外进口大量液化石油气，2003年我国进口

液化石油气638.2万吨，预计到2010年需进口1,460万吨。如果其中50%液化石油

气由二甲醚直接替代，其余50%液化石油气中掺入25%二甲醚，专家预测，到2010

年我国仅民用燃料一项，将有500万吨～1000万吨二甲醚需求量替代进口液化石

油气。 

目前，山东久泰科技股份有限公司、四川泸州天然气化工厂、本公司等生产

企业生产的燃料级二甲醚作为液化石油气添加剂进行销售，销售情况良好。因此，

二甲醚替代液化石油气作为民用燃料有着广阔的发展前景。 

5、二甲醚作为汽车燃料具有很大的发展空间 

（1）二甲醚作为汽车燃料可以满足最严格的环保要求 

随着我国机动车拥有量的日益增加，汽车尾气排放已成为大气污染主要源之

一。以二甲醚作燃料的汽车发动机具有高比功率、高热效率、低噪声和超低排放

等特性，能满足国际上最严格的欧洲Ⅲ和美国加州超低排放标准。 

我国一些大城市如北京、天津、上海、广州、西安等地环保要求很高，城市

污染治理工作步伐加快，环境保护已提到更突出的地位。为改善汽车废气污染，
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国家采取了许多应对措施，积极支持使用清洁燃料，并取得了明显效果。目前，

全国已有12个城市推行清洁汽车工程，把出租车及公交车改为双燃料，因此，使

用二甲醚清洁燃料是改善环境污染、改变能源结构的有效途径之一，这将为低污

染车用燃料级二甲醚的生产和销售提供极为良好的市场前景。 

（2）二甲醚替代柴油作为汽车燃料，具有广阔的市场前景 

据统计，2000年全国柴油消费量6,710万吨，2003年柴油消费量增至8,400

万吨，2006年1～11月我国柴油的消费量达到10,616.5万吨，预计2007年全年消

费量将达到11,694.87万吨，若到20l0年二甲醚替代率按10%柴油用量计算，则需

燃料级二甲醚l,451万吨。目前，上海、山东临沂二甲醚公交车已开始试运行。

因此，二甲醚替代柴油作为汽车燃料，将是二甲醚今后另一个最主要的消费市场，

其发展前景非常广阔。 

综上所述，二甲醚发展前景十分广阔。二甲醚不仅在气雾剂、制冷剂、空气

清新剂、杀虫剂、光亮剂、润滑剂以及化工原料方面等传统的消费领域仍有一定

的市场发展空间，而且今后二甲醚的主要市场将是清洁燃料。 

（三）发行人实施二甲醚项目的优势 

1、公司具有相关行业和产品的生产销售及管理经验 

公司已有多年甲醇生产、销售经验，是国内中南地区最大的甲醇生产企业之

一，拥有大量专业煤基化工、精细化工专业人才和丰富的化工产品生产销售及管

理经验，熟练掌握化工生产工艺。 

2、靠近甲醇主要产区，原料采购便利 

甲醇是生产二甲醚的最主要原材料，公司地处我国中部，靠近国内甲醇主要

产区，公司周边有中石化四川维尼纶厂（30万吨/年）、泸天化绿源醇业有限责任

公司（40万吨/年）、陕西榆林甲醇厂（20万吨/年）以及河南蓝天集团甲醇工厂

（三个厂，总规模70万吨/年）等大型甲醇生产企业。同时，武汉市为国内甲醇

大型集散地，公司甲醇原料采购半径小，具有很好的原材料采购优势。 

3、具有较好的市场基础 

荆门是我国中部重要的能源生产基地，荆门及荆门周边地区有荆门石化、武

汉石化、岳阳石化等石化企业，每年向全国各地销售的液化石油气近200万吨。

公司是中石化多年合作伙伴，在产品销售方面容易开展合作，便于公司二甲醚产
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品快速进入市场。 

公司二甲醚目标市场主要是湖北、湖南、广东、广西、江西等中南部地区以

及江苏、浙江、上海、福建等华东地区，这些地区二甲醚需求量大，公司二甲醚

产品有广阔的销售市场。 

4、自然条件优越，水资源丰富 

生产一吨二甲醚大约需要消耗水3吨，因此，水资源是二甲醚等煤化工产业

发展的重要制约因素。荆门地处湖北省中部，荆门市内拥有多条河流交汇，并拥

有亚洲最大的人工贮水库漳河水库，本次募集资金投资项目所需水资源有充足的

保证。 

5、具有先发优势 

公司10万吨/年二甲醚项目已于2007年4月建成投产，这将为本次摹集资金投

资项目积累更多的工程建设、管理、技术、人才、市场等方面的经验和资源，使

燃料级二甲醚产品市场开拓具有先发优势。 

（四）实施方案 

1、工艺技术方案 

目前，二甲醚生产方法主要有硫酸法、甲醇气相催化脱水法、合成气一步法

直接合成二甲醚法。本项目采用甲醇催化脱水反应法合成二甲醚，主要包括原料

甲醇汽化、脱水反应、冷凝洗涤、精馏提纯。 

2、二甲醚产品质量指标  

对燃料级二甲醚产品，目前还没有相应的国家标准，本装置燃料级二甲醚产

品质量暂按四川省某企业企业标准《民用燃料二甲醚（Q/74694177-1.1-2004）》

设计。该产品指标如下表： 

序 号 组  份 纯  度(wt%) 备   注 

1 二甲醚 ≥95  

2 甲醇 ≤3  

3 水份 ≤1  

4 C3+以下烃类 ≤1  

3、生产规模 

生产规模为 40 万吨/年燃料级二甲醚，年操作时间按 8000 小时计。日产二

甲醚 1200 吨，每小时产量为 50 吨。 
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4、原辅材料、燃料和动力供应 

（1）原料供应 

本项目所需原料为甲醇，年用量为 56.4 万吨，部分由公司甲醇装置供应，

不足部分拟从陕西榆林天然气化工有限责任公司（20 万吨/年）、河南蓝天集团

甲醇工厂（三个厂，总规模 70 万吨/年）、中石化四川维尼纶厂（30 万吨/年）、

泸天化绿源醇业有限责任公司（40 万吨/年）等甲醇生产企业处外购，运输方式

可由供货企业送到生产区或由火车站中转至生产区。 

（2）辅助材料供应 

本项目所需辅助材料主要为催化剂和各种化学药品。催化剂一次装填量为

80 吨，三年换一次，由西南化工研究设计院供应。项目新建锅炉用煤约 12 万吨

/年，由当地燃料煤市场供应。 

（3）动力供应 

本项目所需动力主要为水、蒸汽和电。一次水由新建一次水系统供给，循环

水由新建循环冷却水系统提供，蒸汽由建设单位新建蒸汽系统供应，电源由荆门

高新技术开发区电网供应，仪表空气由建设单位新建空压站提供。 

5、项目选址 

荆门市地处低山丘陵至江汉平原的过渡带，属亚热季风型气候，降雨量大，

水资源丰富。目前基本形成了以公路为主，铁路、水运等多种交通为辅的运输网

络，有焦枝、荆沙铁路、207 国道、荆（门）钟（祥）公路二级、荆潜（江）公

路（二级），境内还有冷水机场，交通便利。本项目拟建在公司总部院内（杨湾

路 132 号院内），利用公司现有土地，不需新增用地。 

6、环境保护 

本项目建成投产后，正常生产时产生的“三废”均可通过治理，且都能达到

国家的有关环境标准，噪声在厂界可达标，预计本项目的建设对周围环境影响甚

微。 

三、项目主要经济指标 

公司利用本次募集资金投资新建 40 万吨/年二甲醚装置项目，投资总额
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51,720 万元，其中建设投资 40,090 万元，流动资金 11,630 万元，建设周期 1

年。项目达产后预计年平均实现销售收入 141,549 万元，年平均利润总额 22,149

万元，投资利润率 42.82%，投资财务内部收益率（所得税前）49.52%，投资财

务内部收益率（所得税后）34.82%。本项目具有良好的盈利前景。 

目前公司已筹集资金先期投入建设二十万吨/年燃料级二甲醚装置（该项目

属于本次非公开发行募集资金项目的一部分，该部分投入募集资金到位后用募集

资金进行置换），预计在 2008 年上半年完成建设。 
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第五节 备查文件 

1、东莞证券有限责任公司出具的非公开发行保荐书 

2、东莞证券有限责任公司出具的尽职调查报告 

3、湖北正信律师事务所出具的法律意见书 

4、湖北正信律师事务所出具的律师工作报告 

 

备 查 文 件 刊 登 于 公 司 指 定 信 息 披 露 网 站 巨 潮 资 讯 网 ， 网 址 ：

http://www.cninfo.com.cn。 

 

 

 

 

 

 天茂实业集团股份有限公司 

  2008 年 1 月 16 日 


