
国泰君安证券股份有限公司

关于杭州福斯特应用材料股份有限公司

部分募投项目变更的核查意见

国泰君安证券股份有限公司（以下简称“保荐机构”）作为杭州福斯特应用

材料股份有限公司（以下简称“福斯特”或“公司”）发行可转债的保荐机构，

根据《证券发行上市保荐业务管理办法》《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》《上海证券交易所股票上市规则》以及《上

海证券交易所上市公司自律监管指引第 1号——规范运作》等有关规定，对公司

“福 22转债”部分募投项目变更的情况进行了核查，具体情况如下：

一、本次募集资金投资项目调整情况的概述

（一）“福 22 转债”募集资金的基本情况

经中国证券监督管理委员会《关于核准杭州福斯特应用材料股份有限公司公

开发行可转换公司债券的批复》（证监许可[2022]2647号）核准，福斯特获准向

社会公开发行可转换公司债券 3,030万张，每张面值为人民币 100元，募集资金

总额为人民币 303,000.00 万元，扣除各项发行费用后的募集资金净额为人民币

302,382.97 万元。经上海证券交易所自律监管决定书[2022]346号文同意，公司

本次可转换公司债券于 2022年 12月 22日起挂牌交易，债券简称“福 22转债”，

债券代码“113661”。

根据公司发行“福 22转债”的《公开发行可转换公司债券募集说明书》（以

下简称“募集说明书”），募投项目及募集资金投资计划如下：

单位：万元

序号 项目名称 项目所属区域 实施主体 总投资额
拟以募集资金

投入金额

1 年产 4.2亿平方米感光干

膜项目
广东省江门市

广东福斯特新材料

有限公司
101,108.50 80,000.00

2 年产 6.145万吨合成树脂

及助剂项目
广东省江门市

广东福斯特新材料

有限公司
49,163.50 39,000.00

3 年产 1亿平方米（高分辨

率）感光干膜项目
浙江省杭州市

杭州福斯特电子材

料有限公司
25,258.45 19,000.00

4 年产 500万平方米挠性

覆铜板（材料）项目
浙江省杭州市

杭州福斯特电子材

料有限公司
35,868.90 29,000.00

5 年产 2.5亿平方米高效电

池封装胶膜项目
浙江省杭州市 福斯特 54,852.40 44,600.00



6 3.44MWp屋顶分布式光

伏发电项目
广东省江门市

广东福斯特新材料

有限公司
1,550.00 1,500.00

7 12MW分布式光伏发电

项目
安徽省滁州市

福斯特（滁州）新

材料有限公司
5,400.00 5,400.00

8 3555KWP屋顶分布式光

伏发电项目
浙江省嘉兴市

福斯特（嘉兴）新

材料有限公司
1,599.95 1,500.00

9 补充流动资金项目 - 福斯特 83,000.00 83,000.00

募集资金投资总额 / 303,000.00

（二）前次变更前后的募投项目基本情况

公司分别于 2023年 8月 29日、2023年 9月 15日召开了第五届董事会第二

十六次会议、2023年第二次临时股东大会，审议通过了《关于公司部分募投项

目变更的议案》，其中涉及到变更的部分募投项目及募集资金投资计划如下：

单位：万元

变更前 变更后

序号 项目名称
项目实

施地点
实施主体 总投资额

拟以募集资

金投入金额
序号 项目名称

项目实

施地点
实施主体 总投资额

拟以募集资

金投入金额

1
年产 4.2亿平

方米感光干膜

项目

广东省

江门市

广东福斯特

新材料有限

公司

101,108.50 80,000.00 1
年产 2.1亿平

方米感光干膜

项目

广东省

江门市

广东福斯特

新材料有限

公司

52,187.92 30,000.00

2
年产 6.145万
吨合成树脂及

助剂项目

广东省

江门市

广东福斯特

新材料有限

公司

49,163.50 39,000.00 2
年产 2.5亿平

米光伏胶膜项

目

广东省

江门市

广东福斯特

光伏材料有

限公司

70,154.29 50,000.00

3
3.44MWp屋顶

分布式光伏发

电项目

广东省

江门市

广东福斯特

新材料有限

公司

1,550.00 1,500.00 3
3855.04KWp
屋顶分布式光

伏发电项目

广东省

江门市

广东福斯特

光伏材料有

限公司

1,735.00 1,500.00

/ / / / / / 4
越南年产 2.5
亿平米光伏胶

膜项目

越南海

防工业

园区

越南先进膜

材有限公司

7,600.00
万美元

39,000.00

涉及变更项目募集资金投资总额 120,500.00 变更后项目募集资金投资总额 120,500.00

注 1：上表中，越南项目的总投资额为土地和固定资产投资总额，不含运营资金

注 2：广东福斯特光伏材料有限公司设立于 2023年 7月 31日，为福斯特全资子公司；

越南先进膜材有限公司设立于 2022年 10月 21日，为福斯特全资子公司福斯特国际贸易有

限公司的全资子公司

注 3：前次变更后的募投项目中，除越南项目外，其余三个项目继续在广东省江门市实

施，具体地块与变更前不同

（三）本次拟变更的募投项目基本情况

本次拟新增“泰国年产 2.5亿平方米高效电池封装胶膜项目”，该项目拟使

用募集资金 30,000.00万元，由“年产 2.5亿平米光伏胶膜项目”原计划拟使用

的募集资金中部分变更用途而来。因此，本次拟调整用途的募集资金金额为

30,000.00万元，占“福 22转债”募集资金总额的 9.90%，新增募投项目、调整

部分募集资金用途的情况如下：

单位：万元



变更前 变更后

序号 项目名称
项目实

施地点
实施主体 总投资额

拟以募集资

金投入金额
序号 项目名称

项目实

施地点
实施主体 总投资额

拟以募集资

金投入金额

1
年产 2.5亿平

米光伏胶膜项

目

广东省

江门市

广东福斯特

光伏材料有

限公司

70,154.29 50,000.00 1
年产 2.5亿平

米光伏胶膜项

目

广东省

江门市

广东福斯特

新材料有限

公司

70,154.29 20,000.00

/ / / / / / 2

泰国年产 2.5
亿平方米高效

电池封装胶膜

项目

泰国
SRIRAC
HA

福斯特材料

科学（泰国）

有限公司

5,900万
美元

30,000.00

募集资金投资总额 50,000.00 涉及变更的募集资金投资总额 50,000.00

注1：上表中，泰国项目的总投资额为固定资产投资总额，不含营运资金

注2：福斯特材料科学（泰国）有限公司成立于2016年3月25日，为福斯特全资子公司

二、本次募投项目变更的原因

（一）原项目计划投资和实际投资情况

本次拟变更的原项目为广东福斯特光伏材料有限公司“年产2.5亿平米光伏

胶膜项目”，实施地点为广东省江门市新会区。项目计划投资额70,154.29万元，

其中土地购置投入4,180.40万元，土建投资33,769.89万元，设备投资24,204.00万

元，铺底流动资金8,000.00万元。本项目拟以募集资金投入金额为50,000.00万元。

项目建设周期为3年，计划竣工时间2026年。

截至2024年8月末，该项目已购买土地，完成前期平整并开始土建等准备工

作，项目累计已实际投入募集资金6,266.46万元，其中土地款4,309.38万元，工程

和规划设计等投入1,957.08万元，未使用募集资金余额43,733.54万元，存放于募

集资金专户中。

（二）变更原募投项目的具体原因

1、国内光伏行业周期性波动，光伏胶膜扩产紧迫度降低

在多国碳中和目标、清洁能源转型的推动下，光伏市场的发展前景长期向好，

但在发展过程中依然存在周期性波动的情况。根据中国光伏行业协会预测，相较

于2023年全球光伏装机390GW，同比增长69.6%，2024年全球光伏装机容量增速

放缓，乐观预计同比增长10.3%，保守预计同比持平。根据中国光伏行业协会2024

年7月发布的《2024年光伏行业上半年发展回顾与下半年形势展望》所述，2024

年上半年光伏行业呈现“价减量增”的态势，行业内存在产品价格跌破成本、企

业亏损加剧，产能增速放缓、部分企业退出等情况。作为光伏组件产能的配套企

业，短期内公司国内光伏胶膜产能扩产的紧迫度降低。

2、海外光伏组件产能快速扩张，公司海外胶膜产能不足



相较于国内光伏产业链短期内面临周期性波动，美国和印度本土等海外市场

的光伏产业规模和市场需求仍在快速发展。例如，受美国《降低通胀法案》(IRA)

等政策影响，光伏组件企业在美国本土的产能获得了税收抵免，促进了当地组件

产能的增长：根据太阳能行业协会（SEIA）和分析公司Wood Mackenzie发布的

《2024年三季度美国太阳能市场洞察》报告，美国当前的太阳能制造产能超过

31GW，仅在2024年二季度就增加了逾10GW；同时，预测美国本土市场从2025

年起每年的装机容量至少为40GW，至2029年的装机总量为440GW。印度方面，

据《2024年印度太阳能光伏制造报告》显示，2023年印度增加了20.8GW组件产

能和3.2GW电池产能，累计组件和电池总产能分别达到64.5GW和5.8GW，预计

到2026年，印度本土组件产能将超过150GW，电池产能将达到75GW；市场需求

方面，2024年上半年，印度光伏新增装机达12.12GW，已经超过2023年全年装机

近20%,成为2024年新增装机大涨的光伏市场之一。

作为光伏胶膜行业龙头，公司的境外光伏胶膜产能占比相对较低，当前公司

境外光伏胶膜产能订单饱满，未来急需扩展新的境外产能，以满足美国和印度本

土等海外市场组件产能的释放。鉴于广东胶膜项目建设周期相对较长，募集资金

使用进度较慢，变更部分募集资金用于泰国胶膜项目建设有利于提高募集资金使

用效率，减轻公司自有资金压力，提升公司整体运营能力。

三、新募投项目情况说明

（一）项目基本情况和投资计划

项目名称：泰国年产2.5亿平方米高效电池封装胶膜项目

项目备案时间：该项目以公司全资子公司福斯特材料科学（泰国）有限公司

在厂区内扩建年产2.5亿平方米高效电池封装胶膜的方式实施，该投资事项已完

成浙江省发展和改革委员会和浙江省商务厅备案。

实施主体：福斯特材料科学（泰国）有限公司

实施地点：泰国SRIRACHA（泰国春武里WHA东海岸工业园2区）

建设周期：计划开工时间2024年，计划竣工时间2025年

项目投资概算：项目总投资约15,900万美元，其中固定资产投资约5,900万美

元，项目达产后所需运营资金约10,000万美元。本项目拟以募集资金投入金额为

30,000.00万元人民币。

项目经济效益：项目完全达产后可实现年均销售收入18.75亿元，项目内部



收益率（税后）为15.52%，项目投资回收期（含建设期、税后）为10.07年。

（二）项目的可行性和必要性

本次变更后的募集资金用于公司核心产品光伏胶膜的海外产能扩张，在当前

海外光伏产业快速发展的背景下具备可行性和必要性。

1、项目的可行性

近些年由于全球变暖导致的极端气候事件越来越频繁，急需低碳新能源的大

规模使用来减少温室气体的排放；得益于中国光伏行业持续的降本增效，当前低

价的光伏产品让光伏发电在中东、中亚及非洲等地区具备强大的吸引力，巴基斯

坦成为上半年第二大组件出口市场；随着中国和中东国家政治经济合作的加强，

双方在新能源领域的合作也快速开展，沙特阿拉伯市场增长明显，成为上半年前

十大组件出口市场中的第五位，并且多家中国光伏企业也宣布了在中东地区的硅

片、电池片、组件等产能扩张计划。同时，美国和印度本土的光伏产业依靠税收

和贸易等政策支持，快速扩大光伏组件的生产和销售，并加大对公司东南亚生产

基地的光伏胶膜采购。

本次新募投项目的实施主体福斯特材料科学（泰国）有限公司成立于2016

年3月25日，为公司的全资子公司。泰国基地自2018年正式投入运行，长期以来

一直为美国、印度及东南亚的光伏组件供应光伏胶膜产品，具备成熟的客户资源。

同时，泰国基地具备现有土地及生产管理团队，在国际光伏市场中也具备一定的

制造成本和关税成本优势，能够充分发挥新增产能的市场竞争优势，巩固和提升

公司光伏胶膜产品的全球市场竞争力。

综上所述，为了顺应光伏行业全球发展趋势的变化，公司加快泰国基地光伏

胶膜产能的扩产具备可行性，可以满足日益增长的海外组件客户的订单需求。

2、项目的必要性

（1）充分发挥规模优势，进一步强化光伏胶膜行业龙头地位的举措

依托长期积累形成的技术研发优势、成本控制优势、品牌优势和规模优势，

公司已实现对国内外主要光伏组件企业尤其是海外主流组件企业的全覆盖，在海

外市场具备显著的竞争优势。公司本次通过募投项目变更充分利用募集资金加快

泰国产能的扩产，有利于进一步加大公司海外光伏胶膜产能的规模优势，提升海

外原材料采购的议价能力，以进一步控制产品成本；同时，可以依托产能优势，

有效保障海外组件客户快速增长的订单需求，继续保持公司光伏胶膜产品在全球



市场的龙头地位。

（2）强化市场响应速度，增强及时提供高效电池胶膜的产品供应能力

随着近年来行业内新技术的不断实践，高效光伏组件的技术迭代和产业化步

伐不断加快，光伏行业全产业链各环节之间相互支撑、相互促进、协同联动的需

求愈加迫切。为顺应高效光伏组件产业化不断加快这一变化趋势，公司本次在泰

国基地扩建高效电池封装胶膜项目，有利于泰国基地光伏胶膜产品的转型升级，

缩短对海外组件客户的供应周期，提高对海外组件客户推出高效光伏组件的响应

速度，进一步提高公司的产品竞争力。

四、新项目的市场前景和风险提示

1、市场前景

新项目的市场前景详见前述“三、新募投项目情况说明”。

2、风险提示

（1）审批风险

截至本核查意见日，泰国胶膜项目已在浙江省发展和改革委员会和浙江省商

务厅完成境外投资备案（ODI）报批程序，尚需履行泰国当地投资促进委员会（BOI）

等备案手续，审批结果存在一定不确定性。

（2）财务风险

上述项目投资建设和运营可能会对公司现金流造成压力，公司将统筹资金安

排，确保项目顺利实施。

（3）汇率风险

“泰国年产2.5亿平方米高效电池封装胶膜项目”涉及境外投资，项目投资

建设以及项目未来回报可能需通过外币进行结算，存在因汇率波动带来的风险。

（4）市场风险

上述项目的实施与市场供求状况、国家产业政策、行业竞争情况、技术进步

等因素密切相关，上述任何因素的变化都可能直接影响项目的经济效益。虽然公

司在项目选择时已进行了充分的市场调研及可行性评估，但在实际运营过程中，

由于市场本身具有不确定因素，如果未来市场需求增长低于预期，或业务市场推

广进展与公司预测产生偏差，有可能存在投资项目实施后达不到预期效益的风险。

（5）运营风险

“泰国年产2.5亿平方米高效电池封装胶膜项目”涉及境外经营。境外当地



的法律法规、商业和文化环境等与中国存在差异，未来可能存在一定的人才、技

术和管理方面的风险，后续实际运营过程中也可能面临国内外政治经济环境变化

的风险。

五、本次变更募投项目对公司的影响

本次变更募投项目，是公司根据光伏胶膜海内外产能扩张紧迫度不同的实际

情况做出的合理的战略调整，新增的募投项目仍然聚焦于公司的光伏胶膜主营业

务，不会对公司正常生产经营产生重大不利影响，符合公司发展战略规划安排和

增强公司运营资金实力，有利于提高募集资金的使用效率和未来收益，不存在损

害公司及股东利益的情形。

六、审议程序

公司于2024年9月20日召开了第五届董事会第四十一次会议、第五届监事会

第三十八次会议，审议通过了《关于公司部分募投项目变更的议案》。保荐机构

发表了同意的意见。

根据《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，

本议案尚需提交公司股东大会批准。

本次公司部分募投项目变更事项尚需提交公司股东大会及“福22转债”债券

持有人会议审议。

七、其他说明事项

公司发行“福22转债”的《募集说明书》约定了变更可转债募集资金用途时

赋予可转债持有人1次回售权利的附加回售条款。根据《上海证券交易所股票上

市规则》的相关规定，在股东大会审议通过上述变更募集资金投资项目事项后二

十个交易日内赋予可转换公司债券持有人一次回售的权利，并按照要求至少发布

三次回售公告。

八、保荐机构核查意见

经核查，保荐机构认为：

福斯特本次变更部分募投项目事项，已经公司董事会、监事会审议通过，尚

需股东大会及“福22转债”债券持有人会议审议。上述事项符合《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》等相关法律法规和规范性文件的规定，



是基于市场和公司实际经营情况做出的调整，符合福斯特实际经营需要，不存在

损害公司及全体股东利益的情形。保荐机构对本次事项无异议，并提醒福斯特及

时完成新增募投项目在境外的审批手续。

（以下无正文）



（本页无正文，为《国泰君安证券股份有限公司关于杭州福斯特应用材料股份有

限公司部分募投项目变更的核查意见》之签章页）

保荐代表人： ______________ ______________
刘玉飞 王晓洁

国泰君安证券股份有限公司

年 月 日


