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浙江 WZ 公司收购 A 公司叔胺项目的可行性研究 
陶  洋 

（浙江物产中大供应链服务有限公司  浙江杭州  310006） 

摘  要：浙江 WZ 公司根据企业发展战略需要，积极拓展产业链上日化原料和美妆个护业务，分析收购其中间环节叔胺产品的经
营实际及其发展优势，从而形成产业链的闭环，并重点围绕有关经济指标、生产经营情况和风险防范等进行了可行性研究。 
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一、浙江 WZ 公司收购 A 公司叔胺项目的背景 
（一）浙江 WZ 公司的发展战略定位 
近年来，浙江 WZ 公司以“消费品领域供应链集成服务商和

产业生态组织者”为总体定位，致力于打造消费品流通服务、消
费品集采服务、消费品产业服务等三大服务体系，聚焦美妆个护、
政企集采、日化原料等核心主业开展经营业务。以流通服务为主
的美妆个护业务发展迅速，已经成为公司主要利润来源。基于供
应链稳定性、可持续发展以及形成核心竞争力的需要，浙江 WZ
公司积极向产业链上下游进行布局，寻找贸工一体、贸融一体的
发展机会。2019 年以来，浙江 WZ 公司通过引进专业团队，开拓
了天然原料棕榈仁油进口加工脂肪醇业务，建立日化原料板块，
并逐步形成了较强的行业影响力。但日化原料上游原料与美妆个
护终端产品之间还缺少中间产品联结，产业链未能完全打通，对
企业的长远发展造成了影响。 

A 公司的主要产品叔胺处于日化原料和美妆个护终端产品
的中间环节，能够解决浙江 WZ 公司产业链闭环的问题。因此，
该项目的收购将有效打通浙江 WZ 公司美妆个护产业链，建立“棕
榈仁油——脂肪醇——叔胺——美妆个护工厂——客户”的完整
链条。在此基础上，浙江 WZ 公司将深耕消费品产业服务，打造
自有产品和品牌，形成细分领域竞争优势，为企业的高质量发展
创造条件。 

（二）A 公司叔胺项目面临的困境 
A 公司成立于 2009 年 4 月，注册资本 2300 万人民币，是国

内领先的二甲基叔胺（以下简称“叔胺”）其衍生产品的专业生
产和经营商之一。叔胺属于精细化工行业，是合成阳离子表面治
性剂和两性表面治性剂的基础材料，可广泛应用于美妆、个护、
纺织印染等领域。以叔胺为原料生产的表面活性剂主要有季铵
盐、氧化叔胺、烷基甜菜碱、氨基酸四大类，其中季铵盐占 78%，
主要应用美妆于个护领域，如化妆品增泡剂、家用消毒剂等。2020
年 5 月，浙江 WZ 公司获取到 A 公司由于资金链断裂无法偿还 X
银行贷款并被诉至法院的信息。法院将在诉讼审理完成后按法定
流程，对该公司所有的土地使用权、厂房产权和设备进行拍卖。
为此，浙江 WZ 公司前期已对案件及案件涉及到的企业进行了深
入的跟踪了解，并与法院、政府主管部门进行了充分的沟通。 

（三）收购后 A 公司叔胺项目盈利情况分析 
在 2020 年疫情影响下，市场对家清洗护的重要原料之一的

叔胺需求量急剧增长，但 A 公司叔胺工厂因资金链问题，正常的
生产经营工作遇到了较大困难。虽然目前 A 公司仍在组织生产,
但无法增产满足市场需求。因此，浙江 WZ 公司收购运营后，工
厂经营管理问题能得到较好解决，主要是：一是浙江 WZ 公司进
入后，通过上游采购、下游客户的供应链优势，采用精细化管理
有效控制成本费用，可以进一步提升综合效益。二是审批条件允
许下，通过较好的技术改造，进一步向终端延伸生产季铵盐，丰
富产品、增产增量，从而有效扩大市场占有率，形成细分领域的
比较优势。三是根据未来三到五年的预测，市场需求仍然将大幅
上涨，叔胺产品生产供应不足，但原料脂肪醇成本波动不大，故
叔胺利润大幅增加。如在疫情影响逐渐消除的情况下，国民对家

清洗护的消费刚需仍将逐年增加，美妆个护类目产品需求还将不
断丰富，产品的销量和价格也将高于以往的水平。 

二、精细化工行业发展和 A 公司叔胺项目优势分析 
精细化工是当今化学工业中最具活力的新兴领域之一，是新

材料的重要组成部分。它与基础化工（如基本有机化工、无机化
工）不同，多为各工业部门广泛应用的辅助材料或人民日常生活
中的直接消费品。精细化工产品种类多、附加值高、用途广、产
业关联度大，直接服务于国民经济的诸多行业。经过多年的努力，
我国精细化工已得到迅速发展，精细化率已达到 40%-50% 水
平。目前精细化工有 2 万多个品种，其生产能力、产量、品种
和生产厂家仍在不断增长。与发达国家相比，我国精细化工产品
的整体技术水平仍然偏低，精细化工行业的核心技术与国际先进
水平还存在一定差距，高性能、 功能化和高附加值精细化学品
一定程度上还是依赖进口。相比发达国家约 60%的精细化工率
水平，我国的精细化工行业具有较大的提升空间。近年来，我国
表面活性剂行业不断创新工艺，优化产品，提高品质，以满足下
游美妆个护、家清日化的需求。A 公司的产品是阳离子表面活性
剂，依据国家《外商投资产业指导目录》（2011 年修订）等文件
精神，该产品属于鼓励类“第（十）化学原料及化学制品制造业”
之“10.精细化工：表面活性剂类”。表面活性剂分非离子、阴离
子表面活性剂和阳离子表面活性剂，属于国家鼓励投资项目。 

近年来，全球叔胺消费量从 2017 年至 2019 年从 56.9 万吨到
64.9 万吨，并保持每年 6%-8%的增长率。美国、中国、西欧、
日本、加拿大、东欧等国家是世界上叔胺最大消费国。据测算，
美国使用叔胺及其衍生物约 18 万吨/年，并且以每年 5—10%速
度增长。近年来，中国也已迈入叔胺生产消费大国行列。在过去
三年中，叔胺在国内的市场逐步加大，品种更加丰富，预计未来
的应用领域将更加广泛。叔胺产品发展的前景较为广阔，如原料
为天然产品棕榈仁油，健康环保、易生物降解、不含 APEO、甲
醛等危害物质。随着环保质量要求的提高，此类产品是未来表面
活性剂行业发展的必然方向。同时，贸工结合、上下游联动，脂
肪醇和叔胺都可作为自有品牌运作。通过品牌化管理，提高市场
份额，扩大影响力，提高公司知名度，同时带动产业链下游美妆
个护品的生产销售运营。 

（一）技术优势。A 公司研制的叔胺产品，工具有艺简化、
二甲胺消耗量少、产品纯度高、碳原子分布合理、仲伯胺含量低、
稳定性高等优点，而且能耗低、收率高、反应周期短、“三废”
少，较为适合于在高级日用化妆品、新材料（有机复合）和水处
理等新兴行业应用。据国家权威部门认定，其工艺技术和产品品
质已达到国内外同类产品的先进水平，因此在品质上所具有的竞
争优势比较明显。 

（二）成本优势。叔胺的主要原材料是脂肪醇。浙江 WZ 公
司已开展棕榈仁油、脂肪醇等油脂行业上游产品的业务，并拥有
联营代工厂，可持续稳定的生产高、中、低碳的脂肪醇。这样，
既解决了原材料采购成本，又缩短了采购时间，且工厂所在地人
均工资相对较低，有利于进一步降低生产成本。 

（三）区域优势。A 公司生产工厂所在的长三角地区，是引
领全国精细化工行业发展的重镇，聚集着大量的叔胺需求企业。
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工厂天然的地理优势既降低了运输费用，又提高了配供配送服
务，为有效的“经济辐射半径”创造了良好条件。 

三、浙江 WZ 公司收购 A 公司叔胺项目的可行性分析 
（一）叔胺价格走势 
从总体上而言，影响叔胺的价格的两个因素是：市场需求变

化和原材料脂肪醇的价格波动。近年来，脂肪醇价格一直比较稳
定。市场需求量却一直处于高位，导致胺价格保持着平稳增长的
趋势。全球“新冠肺炎”疫情爆发以来，以“季胺盐”为中间体
的消毒剂被各国指定为三大类消毒剂之一。叔胺作为季铵盐的上
游产品，市场需求猛涨，价格不断攀升，1816 叔胺过往三年的市
场平均价格为 13300 元/吨，1214 叔胺为 16000 元/吨。由于疫情
原因，1816 叔胺价格高达 19500 元/吨，1214 叔胺甚至达到了
20000 元/吨的情况。（1816 叔胺和 1214 叔胺是工厂生产的两款产
品，其中“1816”的含义是 70%的碳-18、30%的碳-16；“1214”
的含义是 70%的碳-12、30%的碳-14）。 

（二）有关经济指标测算 
成本测算。A 公司生产的产品主要是 3000 吨 1214 叔胺和

3000 吨 1816 叔胺。原材料成本主要是脂肪醇、无水二甲胺、催
化剂、生物质燃料、氢气、生产人员工资及车间制造费用构成。
根据当前行业的平均水平，1 吨的叔胺需要 1 吨的脂肪醇、0.18
吨的无水二甲胺、0.002 吨的催化剂、0.25 吨的生物质燃料、0.67
吨的氢气、1 吨 1816 脂肪醇做成 1 吨 1816 叔胺、1 吨 1214 脂肪
醇做成 1 吨 1214 叔胺，可测算出原料成本。由于 1816 脂肪醇和
1214 脂肪醇变动相对稳定，以 2020 年初至今的平均值来计算，
1816 脂肪醇 9200 元/吨，1214 脂肪醇 9500/吨。生产车间工人 35
人,工资、奖金、福利、社保及公积金等约 4000/月/人，折合 280
元/吨。 

利润测算。因 A 公司评估价格及最终拍卖成交价存在一定不
确定性，价格区间可能在 1000 万-3000 万之间。根据各方面条
件判断，极大可能成交价约在 1500 万元左右。按照市场行情较
好时 1816 叔胺 19500 元/吨，1214 叔胺 20000 元/吨;市场行情一
般时 1816 叔胺 13300 元/吨，1214 叔胺 16000 元/吨;市场行情不
好时 1816 叔胺 12800 元/吨，1214 叔胺 13500 元/吨，生产成本
1816 叔胺 11189.17 元/吨,生产成本 1214 叔胺 11684.17 元/吨测算。 

（三）生产经营管理 
A 公司叔胺项目现有 34 人，设有安环、综合、财务、生产

技术、设备动力、营运 6 个部门。现有管理制度中，总经理管理
安环部，安环部管理其他部门。生产技术部 24 人，负责车间、
检验、污水处理和锅炉等等主要生产职责，车间设有 3 班工人。
收购后，需要进一步优化工厂组织架构和运行机制。管理团队采
用劳务派遣制度，留原有生产技术部和设备动力部，原有员工择
优择精筛选录用，以保障工厂平稳过度生产。财务资金则纳入浙
江 WZ 公司统一管理。要进一步完善各项制度，规范生产经营。
对产线、环保、安全设施做全面规范检查，积极整改完善，健全
各项制度，规范生产经营活动，增强环保监测，加强安全教育和
安全检查，确保工厂科学规范生产。要进一步引进专业人才，提
升项目运行质量。叔胺属于精细化学，对于精细化工行业来说，
产品壁垒往往决定行业的竞争格局，具体包括对工艺路线的掌
握、产业链的长度、产品群的复杂度等。这对于工厂人员技术水
平、经验积累等综合素质有很高的要求，需要对叔胺工艺熟悉的
专业人才指导生产。通过吸纳专业的人才，充分掌握叔胺工厂的
组建运行及生产管理事项，熟悉各项资质许可证的申请办理，以
保证工厂生产不停滞。同时，现有团队拥有 20 余年原料采购及
国内外销售经验，熟悉上下游市场，拥有广泛可以建立完整的销
售计划，有利于迅速切入叔胺市场，导入客户并完成销售目标。
要进一步强化产业链联动，建立自有品牌。通过脂肪醇、叔胺的
有机结合，抵御市场行情波动，抗风险能力大大增强。同时，在
浙江 WZ 公司战略指导下，通过创建脂肪醇和叔胺自有品牌，树
立企业形象，牢固扎根个护行业市场，上下游联动，增强销售能
力，提升综合效益。  

（四）有关风险防范 
1.拍卖风险。目前，法院拍卖存在不确定性。A 公司标的资

产评估价高于预期或其他竞价单位出价过高，容易导致拍卖不成
功。在执行拍卖程序过程中，若出现有关股东或其他案外人提出
异议阻挠拍卖进度，将造成实际拍卖时间晚于预期。因此，要深
入研究分析，制定方案，确定最终意向价格，并积极了解拍卖前
期项目进展情况。要尽可能把控好竞拍过程的每一个环节，成立
投资项目小组。要与相关方提前做好沟通，争取到更有力的支持。
经了解，债权人浦发银行因内部有坏账率等考核，正在积极推进
此案执行。 

2.政策风险。主要是各项生产资质的重新申请审批存在政策
风险。在应对中，工厂主要所需资质有安全生产许可证，并通过
消防验收、环保验收。工厂目前正常生产，在各有关部门监管下，
以上资质都符合相关要求。同时，与地方政府积极沟通，争取获
得当地政府对该项目的充分了解和支持。在拍卖完成后，需要向
有关部门提交工厂资料，按照程序办理相关生产资质，预计办理
审批时长 1 个月。 

3.安全生产风险。公司生产所需的部分原材料为油脂延伸产
品，存在易燃风险。生产过程可能会发生火灾等安全事故，威胁
生产人员的健康和安全，给企业的正常生产经营带来影响。因此，
在应对中，需要：在企业运营管理下，更加积极防控，吸纳专业
且熟悉厂区生产的优秀人员。设立工厂安全员,出台安全生产问责
制度，加强厂区巡检、设备维护及时更换与安全教育，排除潜在
隐患。要聘请专业人员对工厂进行完整的安全评估，应改则改，
严格落实，从源头排除安全隐患。 

4.环保风险。企业三废排放等不符合环保标准，将导致影响
正常生产经营活动。要充分向各有关监管部门汇报，叔胺生产属
于轻化工，且主要原料为天然健康的棕榈仁油制品，生产污染较
小。厂区内有专业的排污设备，通过当地政府的环保验收，三废
排放达标。 要聘请专业人员对工厂进行环保评估，针对问题提
出解决方案。工厂后续运行中，要坚持“清洁生产”“达标排放”
“污染物排放总量控制”和“排污口规范化设置”的原则，做好
专业分析，深入贯彻“清洁生产”及“循环经济”的原则，最大
限度地减少污染物的排放量。 

5.市场风险。在企业运行中，存在因原料价格波动导致经营
亏损的风险。要发挥产业链上下游的优势，进口国外棕榈仁油加
工，从产业链源头控制成本。原料价格波动时，市场最先在棕榈
仁油端体现，继而过度到脂肪醇和叔胺。叔胺生产既能作为脂肪
醇联营项目提供重要销售渠道，又能在源头跌价时，第一时间合
理排产出货，降低损失，规避风险。 

6.人力资源风险。如对原工厂工人采取择优录取的方案，部
分淘汰员工可能出现不满而干扰生产经营的情况。因此，要提前
做好员工的思想政治工作，做好人文关怀和心理疏导，告知《劳
动法》等相关法律规定。要提前跟当地劳动部门对相关情况进行
备案，提前做好预案。  
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