
 

 

 

广发证券关于江苏苏利精细化工股份有限公司 

变更部分可转债募集资金用途的核查意见 

 

根据《上海证券交易所股票上市规则》《上市公司监管指引第 2 号——上市

公司募集资金管理和使用的监管要求》《上海证券交易所上市公司自律监管指引

第 1号——规范运作》等相关法律、法规的要求，广发证券股份有限公司（以下

简称“广发证券”、“保荐机构”）对江苏苏利精细化工股份有限公司（以下简称

“苏利股份”、“公司”）本次变更部分募集资金用途进行了核查，具体情况如下： 

一、保荐机构进行的核查工作 

保荐代表人通过访谈苏利股份有关董事、高级管理人员，查阅相关信息披露

文件、董事会决议、独立董事意见等文件，复核变更项目效益测算过程，现场查

看项目建设进度，查阅募集资金使用情况报告以及募集资金专户流水等方式对苏

利股份本次变更部分募集资金用途进行了核查。 

二、本次募集资金情况 

经中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监会”）证监许可[2021]3928

号文核准，公司于 2022 年 2 月 16 日公开发行了 9,572,110 张可转换公司债券，

每张面值 100 元，发行总额 957,211,000.00 元。本次发行可转换公司债券募集

资金总额为 957,211,000.00 元（含发行费用），扣除不含税发行费用后实际募集

资金净额为 943,619,440.12 元。大华会计师事务所（特殊普通合伙）已对本次

发行的募集资金到位情况进行审验，并出具了大华验字[2022]000098 号《验证

报告》。 

上述募集资金均存放于经董事会批准设立的募集资金专项账户，公司及子公

司已与保荐机构、开户银行签署了三方监管协议，对募集资金实行专户管理。 

三、变更部分募集资金用途的具体情况 

（一）募集资金原计划用途 

根据《江苏苏利精细化工股份有限公司公开发行可转换公司债券募集说明书》

披露，本次发行募集资金扣除发行费用后，将用于投资以下项目： 

单位：万元 



 

 

 

序号 项目名称 预计投资金额 预计使用募集资金金额 

1 
年产 1.15 万吨精细化工产品及

相关衍生产品项目 
133,971.75 94,361.94 

合    计 133,971.75 94,361.94 

上述项目的建设内容为新建生产厂房、年产 1,000吨丙硫菌唑、1,000吨吡

氟酰草胺、2,000 吨 4,6-二氯嘧啶、2,000 吨苯并呋喃酮、500 吨对氯苯硼酸、

5,000吨对苯二甲腈的生产线及配套公用设施和购置生产、检测及其他辅助设备。 

（二）募集资金变更后的用途 

1、项目基本情况 

（1）项目名称：年产 1.9万吨精细化工产品及相关衍生产品项目 

（2）实施主体：苏利（宁夏）新材料科技有限公司 

（3）实施地点：宁夏回族自治区宁东能源化工基地国际化工园区 

（4）建设内容：新建生产厂房、年产 2,000 吨丙硫菌唑、1,000 吨吡氟酰

草胺、2,000 吨 4,6-二氯嘧啶、2,000 吨苯并呋喃酮、2,000 吨霜霉威盐酸盐、

10,000 吨间苯二甲腈的生产线及配套公用设施和购置生产、检测及其他辅助设

备 

（5）投资金额：总投资 148,328.09万元（含铺底流动资金，其中使用募集

资金金额仍为 94,361.94 万元，剩余投资金额由苏利宁夏自筹或其他股东投入） 

（6）计划实施进度：项目建设期为自本次变更完成起 2年，“10,000 吨间

苯二甲腈”预计 2024 年产生效益；“2,000 吨丙硫菌唑”、“2,000 吨霜霉威盐

酸盐”、“2,000 吨 4,6-二氯嘧啶”和“2,000 吨苯并呋喃酮”项目预计 2025

年产生效益。“1,000 吨吡氟酰草胺”项目预计 2026年产生效益。 

（7）预计经济效益：本项目完全达产后预计可实现年均销售收入

130,707.16万元、利润总额 31,765.04万元。项目预计税后内部收益率为 8.20%，

回收期为 8.51年。 

2、项目审批备案情况 



 

 

 

本项目已取得宁夏回族自治区宁东能源化工基地管理委员会出具的《宁夏回

族自治区企业投资项目备案证》（项目代码：2019-640900-26-03-003093）和《宁

夏回族自治区企业投资项目备案证》（项目代码：2211-640900-04-01-676601），

宁夏回族自治区宁东能源化工基地管理委员会环境保护局出具的《关于苏利（宁

夏）新材料科技有限公司精细化工产品项目环境影响报告书的批复》（宁东管（环）

〔2021〕4号），本次项目变更后的环评等手续正在办理过程中。 

3、项目可行性分析 

（1）杀菌剂市场更新换代快，抗药性问题日益突出 

杀菌剂根据作用方式不同可分为保护性杀菌剂、内吸性杀菌剂和免疫性杀菌

剂等，其中保护性杀菌剂历史悠久，作用机理是在病原微生物没有接触植物或没

浸入植物体之前，用药剂处理植物或周围环境，达到抑制病原孢子萌发或杀死萌

发的病原孢子，以保护植物免受其害；但其无法治疗已经被病菌入侵的作物因此

在上世纪 60 年代起内吸性杀菌剂被开发，旨在治疗被病菌侵染的作物，内吸性

杀菌剂治疗效果好，杀菌转性强。内吸性杀菌剂存在无法避免的抗药性问题，目

前使用的单一作用位点的杀菌剂由于药剂与生物间相互适应，因此无论如何防范

都会产生抗药性。杀菌剂抗药性问题不仅使一些杀菌剂品种失去使用价值，也造

成作物病害防止失败，给农业生产带来巨大损失。 

丙硫菌唑作为一种新型的新型三唑硫酮类杀菌剂具有广谱，内吸活性好，保

护、治疗和铲除活性高，有效期长等优点，对大豆和麦类等作物的白粉病、赤霉

病、纹枯病和锈病防效突出，并且可有效应对多菌灵等单剂及复配制剂产品长期

使用引起的抗性。当前丙硫菌唑已成为全国农技中心推荐的小麦“两病”防治用

药，市场应用前景良好。霜霉威盐酸盐系一种高效的氨基甲酸酯类杀菌剂，通过

抑制病菌细胞膜中的磷脂和脂肪酸的生物合成从而抑制菌丝生长、孢子囊的形成

和孢子的萌发，达到杀灭病菌的作用。霜霉威盐酸盐的作用机理独特，与其他杀

卵菌药剂无交互抗性，通过与其他杀菌剂进行复配可有效延缓病菌的抗药性。 

（2）市场优势与客户资源为项目实施打下基础 

公司是国内主要的杀菌剂农药生产企业，“苏利”品牌拥有多年历史。在农

药行业积累了较高知名度和品牌美誉度，并得到国内外知名客户的普遍认可。在



 

 

 

生产和质量管理方面，公司具备多年的农药原药及阻燃剂的生产经验，主要产品

产能规模稳步提升。公司严格按照 ISO9001 质量认证体系运行的要求进行质量管

理，将全面质量管理理念覆盖至从市场调查、试产、制造、仓储、销售到售后服

务的各个环节，主要产品质量得到下游客户的普遍认可，在行业内具有很强的质

量竞争优势。公司多年的生产和质量管理经验将有利于本次募集资金投资项目的

产线建设和快速达产。 

在下游客户方面，公司与先正达（Syngenta）、印度联合磷化（UPL）、意

大利世科姆奥克松、德国汉姆（Helm）等世界著名农药厂商建立了良好的合作关

系。目前国内丙硫菌唑以及霜霉威盐酸盐原药产能整体较为有限，而公司主要客

户也大多在其所处的行业领域处于市场领先地位，需求量稳定，能有效保证了公

司新增产品的产能消化。 

（3）技术积累为项目实施提供保障 

公司设有江苏省企业院士工作站、江苏省气相氯化工程技术研究中心，连续

多年被评为江苏省民营科技企业，承担并实施了多项科技型中小企业技术创新基

金项目及国家火炬计划项目，是中国化学品安全协会第四届理事会理事单位。基

于多年以来持续的研发投入和工艺论证，公司已对丙硫菌唑和霜霉威盐酸盐的工

艺技术进行了优化调整，并充分掌握本次募集资金投资项目的相关产品的生产技

术和工艺路线，本次募集资金投项目的落地实施不存在技术性问题。 

四、变更部分募集资金用途的原因 

公司本次拟将原募投项目建设内容中“1,000 吨丙硫菌唑”变更为“2,000

吨丙硫菌唑”、“500 吨对氯苯硼酸”变更为“2,000 吨霜霉威盐酸盐”、“5,000

吨对苯二甲腈”变更为“10,000吨间苯二甲腈”，其他内容保持不变。本次变更

完成后，原募投项目名称变更为“年产 1.9 万吨精细化工产品及相关衍生产品项

目”，本次变更的具体原因如下： 

（一）行业竞争加剧，亟待拓展新的盈利增长点 

目前公司现有的杀菌剂产品主要包括百菌清和嘧菌酯，其中百菌清为一种经

典的广谱、保护性杀菌剂，其市场销售额始终在杀菌剂产品中保持前列；嘧菌酯

则是连续多年蝉联全球销售额第一的农药杀菌剂产品。由于相关产品在全球范围



 

 

 

内的广泛应用在近年来吸引了部分农药厂商进入相关领域，从而加剧了百菌清和

嘧菌酯产品的市场竞争。行业竞争的加剧对公司杀菌剂产品的盈利能力以及公司

的行业地位均形成一定影响，公司作为国内知名的杀菌剂生产企业，在面对日益

激烈的市场竞争环境中应当主动求变，顺应行业发展趋势，拓宽产品品类，积极

布局具备市场潜力的新型杀菌剂。 

丙硫菌唑作为新型三唑硫酮类杀菌剂可以有效防治谷类、豆类、甜菜和大田

蔬菜等作物上的众多病害，具有应用范围广、使用时机灵活、植物吸收迅速、良

好的耐雨淋性以及持效期长等有点。2020 年，丙硫菌唑的全球销售额为 13.82

亿美元，在全球杀菌剂市场排名第 2位。霜霉威盐酸盐属于一种高效、广谱、安

全的氨基甲酸酯类杀菌剂，可有效防治白菜类霜霉病、萝卜根肿病、萝卜黑根病、

白菜类白锈病、番茄土传病害，具有良好的市场前景。 

由于杀菌剂丙硫菌唑近年来市场需求增长较快，为进一步提高苏利宁夏的产

出效率，将原项目中的建设内容“1,000丙硫菌唑”扩大至“2,000吨丙硫菌唑”。

原募投项目中“500 吨对氯苯硼酸”系公司未来拟生产杀菌剂啶酰菌胺的主要中

间体，且相关产线计划在子公司百力化学以自筹资金投入建设，由于两个子公司

之间运输距离较远，未来由苏利宁夏生产啶酰菌胺中间体将无法充分发挥自我配

套优势，为快速丰富产品结构以应对当下激烈的市场竞争环境，公司拟将相关中

间体建设内容变更为成熟的杀菌剂原药产品霜霉威盐酸盐。公司通过变更原募投

项目中农药中间体为农药杀菌剂原药，将在现有的杀菌剂产品基础上新增两款农

药杀菌剂产品，有助于快速打造新的盈利增长点并增强竞争优势。 

（二）扩充优势项目产能，进一步巩固公司市场行业地位。 

间苯二甲腈系百菌清原药的主要中间体，也可以用于生产环氧树脂固化剂

MXDA。MXDA 是一种用量较大的性能优异的重要环氧树脂固化剂，主要应用于到

环氧树脂固化剂、聚氨酯树脂原料、尼龙制品、合成功能性环氧树脂等领域，近

年来国内市场需求保持稳定增长的趋势。公司系全球主要百菌清原药生产企业之

一，子公司苏利宁夏系公司业务发展的重要布局，在原有的优势产品亦具有战略

规划，苏利宁夏的百菌清产线将随着项目建设的推进逐步完工并投入使用。此外，

由于目前农化市场整体景气度较低而公司对苯二甲腈目前渠道建设尚需一定时

间，且间苯二甲腈生产装置与对苯二甲腈存在一定重合度，为实现苏利宁夏产能



 

 

 

的快速释放，公司将原募投项目中“5,000吨对苯二甲腈”变更为“10,000间苯

二甲腈”。依托多年积累的市场资源与成熟的生产工艺，可快速实现对外销售和

配套苏利宁夏百菌清原药产线，进一步巩固现有的行业地位与竞争优势。 

五、变更部分募投资金用途的审议情况 

公司本次变更部分可转债募集资金用途事项已经公司第四届董事会第十九

次会议及第四届监事会第十五次会议审议通过，公司独立董事发表了明确的同意

意见，该事项尚需提交公司股东大会以及债券持有人会议审议。本次募集资金用

途的变更不构成关联交易，也不构成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的

重大资产重组。 

六、变更部分募投资金用途的影响及可能存在的风险 

（一）市场竞争风险 

国内农药行业市场竞争较为激烈，且受整体市场环境影响较大。《“十四五”

全国农药产业发展规划》显示，我国农药行业“十四五”期间的重点任务是着力

构建现代农药生产体系，在提高行业集中度方面鼓励企业兼并重组，全链条生产

布局，推进农药企业集团化、品牌化、国际化发展，逐步改变农药企业多小散的

格局。公司各主要产品市场前景良好，引致潜在的竞争对手进入到各产品领域市

场、或现有竞争对手加大投入进行技术升级和规模扩张，从而加剧市场竞争。因

此，若在农药市场整合的过程中，公司未能在产品质量、规模化生产、经营管理、

产品营销、技术研发等方面持续保持较强的竞争力，未来将面临较大市场竞争风

险。 

（二）原材料价格波动风险 

由于公司所处行业以及产品的特性，公司主要原材料占产品成本比例较高。

原材料价格波动对公司产品成本的影响较大，从而影响公司经营业绩的稳定性。

尽管公司已经投入资源密切关注大宗商品的市场变化以及国家产业和经济政策

的调整，做好原材料市场的跟踪分析，但若未来公司主要原材料的价格波动频繁

或波动幅度较大，公司无法及时调整销售价格、销售规模及提升产品附加值，或

通过有效措施降低综合成本，则会影响公司产品生产成本及毛利率，进而对公司

的经营成果产生不利影响。 



 

 

 

（三）环境保护和安全生产风险 

公司所处行业属于化学原料和化学制品制造业，环保监管要求严格。尽管公

司自成立以来一直注重安全和环境保护及治理工作，推行清洁生产，充分回收利

用“三废”，并通过了 ISO14001 环境管理体系国际认证和 OHSAS18001 职业健

康安全管理体系认证，但随着国家安全环保要求和标准日益提高，公司未来存在

需要进一步加大安全和环保投入的可能。若公司不能及时达到国家最新安全和环

保要求，或者发生安全或环保事故而被有关部门处罚，将对公司生产经营造成不

利影响。 

（四）募投项目实施未达预计效益风险 

公司本次部分募集资金用途变更后主要用于农药原药及中间体的生产项目。

相关项目建成投产后，预期将对本公司的发展战略、品牌建设、经营规模和业绩

水平产生积极作用。本次项目变更后在完全达产阶段预计可实现年均销售收入

130,707.16 万元、利润总额 31,765.04 万元。但是，本次募集资金投资项目的

建设计划、实施过程和实施效果等存在一定不确定性。募集资金投资项目的盈利

能力受建设成本、工程进度、项目质量是否达到预期目标等多方面因素的影响，

同时，竞争对手的发展、产品价格的变动、市场容量的变化、新产品的出现、宏

观经济形势的变化以及市场开拓等因素也会对项目的投资回报产生影响，募集资

金投资项目仍存在不能达到预期收益的可能。 

七、保荐机构的核查意见 

经核查，广发证券认为： 

本次部分募集资金用途的变更是基于实际募集资金情况以及公司业务发展

需求，做出的适时调整，且经过董事会和监事会审议通过，独立董事发表了明确

的同意意见，履行了必要的法律程序，符合《上市公司监管指引第 2 号——上

市公司募集资金管理和使用的监管要求》《上海证券交易所上市公司自律监管指

引第 1 号——规范运作》等相关规定。本次变更部分可转债募集资金用途事项

尚需提交公司股东大会和债券持有人会议审议。 

综上所述，广发证券对苏利股份本次变更部分可转债募集资金用途事项无异

议。 

（以下无正文） 




