
国信证券股份有限公司关于 

深圳证券交易所《关于对成都华泽钴镍材料股份有限公司的关注函》

（公司部关注函【2016】第 108 号）所涉及事项的核查意见 

国信证券股份有限公司（以下简称“国信证券”或“财务顾问”）作为成都

华泽钴镍材料股份有限公司（以下简称“ST 华泽” 或“上市公司”）重大资产

重组的独立财务顾问，依照中国证券监督管理委员会《上市公司重大资产重组管

理办法》、《上市公司并购重组财务顾问业务管理办法》、深圳证券交易所（以

下简称“深交所”）《深圳证券交易所股票上市规则》等有关规定，对 ST 华泽

进行持续督导。 

一、深交所关注事项 

2016 年 6 月 17 日，深交所出具了《关于对成都华泽钴镍材料股份有限公司

的关注函》（公司部关注函【2016】第 108 号），对 ST 华泽子公司陕西华泽镍

钴金属有限公司（以下简称“陕西华泽”）下属昆明路分公司（以下简称“华泽

冶炼厂”）存在停产搬迁、孙公司平安鑫海资源开发有限公司（以下简称“平安

鑫海”）存在镍铁技术生产线技术升级改造等事项表示关注，并要求国信证券就

此关注事项发表核查意见。 

二、国信证券就深交所关注事项的说明及核查意见 

问题 1： 

请说明华泽冶炼厂搬迁原因及进展情况，华泽冶炼厂新厂区投入及停产搬迁

对你公司持续经营带来的影响，若华泽冶炼厂搬迁对你公司持续经营能力造成重

大影响，请说明具体的解决措施，并作风险提示。 

答复： 

1、 华泽冶炼厂搬迁原因及进展 

（1）搬迁原因 

2014 年 3 月 19 日，上市公司子公司陕西华泽收到《西安市工业和信息化委



员会关于陕西华泽镍钴金属有限公司搬迁工作有关问题的通知》，通知称华泽冶

炼厂位于西安市正在规划建设的土门地区综合改造范围内，目前该地区的综合改

造工作已全面启动，要求陕西华泽配合土门地区综合改造工作，尽快组织实施企

业搬迁改造工作。上市公司于 2014 年 3 月 21 日将华泽冶炼厂暂停生产并启动搬

迁的事宜进行了公告。 

（2）搬迁进展 

在考虑到持续经营及新厂选址等问题，上市公司立即就搬迁相关事宜同有关

政府主管部门进行了及时的沟通和汇报。经各方协调和努力，上市公司于 2014

年 3 月 24 日收到西安市工业和信息化委员会（以下简称“西安市工信委”）出具

的《关于陕西华泽镍钴金属有限公司搬迁工作有关问题的通知》，通知称西安市

工信委同意华泽冶炼厂边生产边组织实施搬迁改造工作，要求上市公司在抓紧实

施搬迁工作的同时，尽可能组织好生产，维护职工队伍的稳定，并及时向西安市

工信委通报企业生产经营情况和搬迁工作进展情况。上市公司将上述事项于

2014 年 3 月 27 日进行了公告，并披露华泽冶炼厂于 2014 年 3 月 31 日起恢复生

产。受搬迁事宜的影响，华泽冶炼厂生产不稳定，2014 年全年电解镍产量为

1,295.97 吨，相比 2013 年产量 3,713.1 吨同比大幅下降。 

2015 年 2 月份，由于冬季供热保民政策，华泽冶炼厂蒸汽供热不足，开始

提前停产检修，并于同年 3 月份聘请了中国恩菲工程技术有限公司（以下简称“恩

菲工程”）进行整体搬迁方案的设计，开始正式启动搬迁工作。2015 年 4 月 1 日，

上市公司披露了《成都华泽钴镍材料股份有限公司关于陕西华泽镍钴金属有限公

司与陕西星王锌业股份有限公司签订<厂房租赁协议>的关联交易公告》，披露了

陕西华泽租用陕西星王锌业股份有限公司（以下简称“星王锌业”）现有的厂房

及附属设施、设备，进行搬迁改造后的生产，并对此关联交易对上市公司的影响

进行了披露。 

2015 年 4 月份，恩菲工程出具了《陕西华泽镍钴金属有限公司 1 万 t/a 电解

镍技术改造项目可行性研究报告》（以下简称“可研报告”），可研报告称：“陕西

华泽在陕西省西安市现建有年生产 5000t（t 代表单位“吨”）电解镍生产能力的

镍厂，公司决定对现有生产厂进行整体搬迁改造和技术升级，进一步扩大生产规

模。2003 年，星王锌业万吨电解锌扩建项目建成投产，2012 年锌厂停产放假。



本着盘活闲置资源，实现节能减排的原则，陕西华泽与星王锌业合作，租用星王

锌业场地以及公用设施，将已停止生产的原 10000t/a（t/a 代表单位“吨/年”）电

解锌生产线，改造为 10000t/a 电解镍生产线。”按可研报告，陕西华泽规划将星

王锌业的 10000t/a 电解锌生产线改建为 10000t/a 电解镍生产线，待项目环评完成

后再将项目主体变更为陕西华泽。 

2015 年 5 月份，陕西华泽将华泽冶炼厂搬迁并建设新厂区（位于陕西省宝

鸡市眉县营头镇和平村）方案的可研报告报送环科院，并出具了监测方案；新厂

区的设备拆除工作及天然气管道铺设工作已经基本完成。 

2015 年 6 月份，陕西华泽与陕西中圣环境工程有限公司签订协议，开始编

制环境影响报告书，正式启动环评工作。 

2015 年 8 月 18 日，上市公司披露了《成都华泽钴镍材料股份有限公司关于

筹划重大事项进展及陕西华泽昆明路分公司搬迁暨公司股票复牌的公告》，公告

中披露了上市公司启动了搬迁工作，并披露了搬迁工作对上市公司业绩的预期影

响为：“2014年陕西华泽共生产电解镍 1298.17吨，实现营业收入 15,002.67万元，

毛利率-7.32%。经初步测算，搬迁工作将导致公司电解镍收入减少，对本年度净

利润不构成重大影响。” 

2016 年 1 月 28 日，陕西环保厅就华泽冶炼厂新厂区项目环境影响报告书召

开技术评估会，会上主要提出项目方需补充、完善项目地下水评价内容。经财务

顾问与时任陕西华泽冶炼厂负责人金涛访谈，因为地下水检测评价需要一个完整

的水文周期“枯水期——平水期——丰水期”，所以检测周期较长，大概需要 6

个月，预计整个地下水评价将在 2016 年 9 月份完成，整体环评在 10 月份或 11

月份完成。目前华泽冶炼厂水、电、天然气等生产辅助系统接入手续已办理完毕，

再加上建设周期，保守计算在整体环评完成后的 7 到 8 个月之后可以试生产。 

2、华泽冶炼厂新厂区投入及停产搬迁给上市公司持续经营带来的影响 

（1）新厂区投资预算及已投入资金 

根据可研报告预算，华泽冶炼厂搬迁项目的总投资为 34,468.63 万元。据公

司自查，目前项目已投入资金 1,441.00 万元（含厂房租金，为 900 万元/年），剩

余未投入资金 33,027.63 万元。 

（2）停产搬迁给上市公司持续经营带来的影响 



经查阅上海有色金属网，当前华泽冶炼厂主产品电解镍含税价仅为 66,200

元/吨，相比 2015 年初的 11 万元/吨跌幅 40%，冶炼原料含税价为 52,960 元/吨，

按照华泽冶炼厂原厂区的含税加工成本 22,230 元/吨，同时在不考虑副产品产生

销售利润（原厂区的副产品部分为氯化钴，多数因金属含量较低以矿渣的形式进

行处理，附加值不高，贡献利润较低）的情况下，生产每吨电解镍将亏损 4,700

元左右。在目前镍市低迷的情况下，相比正常生产，电解镍停产实际上减少了上

市公司的亏损。 

据可研报告，新厂区生产线冶炼的含税加工成本为 13,518 元/吨，因此按照

当前电解镍价格，投产将亏损 280 元/吨左右，但每吨电解镍产品可以产生约 2,500

元的副产品利润，因此搬迁项目建成后，每吨电解镍可产生约 2,200 元毛利润。 

3、财务顾问核查意见 

经核查，财务顾问认为： 

（1）结合 2015 年初至今电解镍价格的大幅下滑趋势及原华泽冶炼厂生产线

副产品附加值不高的情况，华泽冶炼厂在停产阶段避免了上市公司进一步亏损。 

（2）上市公司就华泽冶炼厂部分阶段性进展履行了信息披露义务，但同时

存在披露不及时、部分阶段性进展未披露的情况，财务顾问将督促上市公司就搬

迁事宜进行阶段性披露，并就实质性进展进行及时披露。 

（3）华泽冶炼厂租用星王锌业现有的厂房及附属设施、设备进行搬迁改造

后的生产，属于关联交易，已经上市公司第八届董事会第十五次会议审议通过，

符合关联交易审批程序，且已履行了信息披露义务；然而，由于陕西华泽计划冶

炼厂搬迁改造项目建成后再变更项目主体，所以陕西华泽目前投入的项目资金实

质上是对星王锌业的项目进行改建，其项目的主体并非陕西华泽，已经构成了关

联交易，且未履行相应审批程序和信息披露义务；同时，即便项目环评完成，变

更项目主体的事项仍存在较高的行政审批风险。财务顾问将督促上市公司就上述

关联交易补充审批程序，并就项目进展的相关风险进行如实披露。 

（4）鉴于当前有色金属冶炼行业普遍亏损，且搬迁改造项目后续投入资金

量大，环评周期长、审批严格，华泽冶炼厂投产的不确定性较大。 

综上，并考虑到目前上市公司存在巨额资金被关联方占用的情况，华泽冶炼

厂搬迁改造项目投产存在重大风险，虽然停产搬迁避免了上市公司进一步亏损，



但项目建成后向上市公司贡献利润的计划亦存在重大不确定性，进而对公司持续

经营能力造成一定影响。财务顾问将督促上市公司管理层就冶炼厂搬迁及新厂区

建设事宜制定相应的后续规划，对环评风险、项目主体变更审批风险及冶炼厂后

续经营风险进行合理评估，避免后续投入资金却不能正常投产的重大风险，同时

将督促上市公司及时将项目进展、风险进行真实、准确、完整的披露。 

问题 2： 

请说明平安鑫海镍铁生产线技术升级改造原因及进展和平安鑫海镍铁生产

线技术升级改造对你公司持续经营带来的影响。 

答复： 

1、 平安鑫海镍铁生产线技术升级改造原因及进展 

（1）技改原因 

2013 年 9 月 23 日，青海省人民政府发布了《青海省人民政府关于印发以西

宁市为重点的东部城市群大气污染防治实施意见的通知》（青政【2013】65 号），

通知要求加快海东市燃煤锅炉煤改气治理，2017 年底前完成海东市天然气管网

覆盖范围燃煤锅炉改造。应上述通知要求，平安鑫海着手实施生产燃料烟煤改天

然气工程，同时实施收尘系统升级改造，减少二氧化硫、烟尘等污染物质的排放，

符合清洁生产，生态环保发展理念。 

平安鑫海所建设的元石山镍铁矿采、冶项目入选镍铁矿含镍≥0.70%，镍金

属回收率为 70%左右，为提高生产过程中有价金属的回收率率，平安鑫海拟将原

“回转窑还原——氨浸——萃取”升级改造为“回转窑直接还原选矿工艺”生产

镍铁产品，可将镍金属回收率提升至 85%左右，同时能有效降低生产能耗及生产

成本。 

（2）技改进展 

2014 年 3 月，山西省冶金设计院就本次平安鑫海镍铁生产线技改出具了《平

安鑫海资源开发有限公司镍铁矿还原生产线技改项目可行性研究报告》，报告中

将项目建设周期设置为 18 个月。 

2014 年 4 月 25 日，上市公司在 2013 年年度报告中“第四节、董事会报告

中”披露了“为了提升现有资产使用效率、提高产品质量，经过认真讨论和研究，



确定了围绕处理氢氧化镍酸浸生产高品质硫酸镍和自产矿石生产镍铁粉的工艺

改造思路，目前正在抓紧实施。” 

2014 年 7 月 1 日，时任上市公司总经理陈胜利组织公司高管及下属企业负

责人召开了“生产单位 2016 年预算编制专题讨论会”，审议通过了《陕西华泽镍

钴金属有限公司关于镍铁技改项目的议案》；2014 年 7 月 17 日，平安鑫海收到

《企业工业投资项目备案通告书》（东工信投资备【2014】27 号），通告其申报

的“镍铁矿还原生产线技改项目”已经青海省海东市工业和信息化委员会准予备

案，建设内容及规模为：建成年生产 35,000 吨镍铁生产线一条；购置原料筛分

系统、配料系统、混料机成球系统、回转窑及废气处理系统、干选系统、粉煤制

备系统及相应的辅助设施。 

2015 年年初，平安鑫海硫酸镍生产线回转窑停止运转开始正式镍铁生产线

技术升级改造。 

2015 年 8 月 28 日，《成都华泽镍钴材料股份有限公司 2015 年半年度报告》

披露平安鑫海镍基材料技改项目土建完成 80%，设备订货及制作完成 90%，为

年内建实现成投产打下了基础。 

2016 年 4 月，平安鑫海完成了非标设备的加工，完成设备的到货、安装，

开始进行设备及工艺调试。 

2016 年 5 月 31 日，平安鑫海正式点火试生产，上市公司已于 2016 年 6 月 1

日就相关事宜进行了公告。 

2、平安鑫海镍铁生产线技术升级改造给上市公司持续经营带来的影响 

（1）镍铁生产线技改并未导致平安鑫海主产品硫酸镍生产的停滞 

平安鑫海硫酸镍生产线上的回转窑因技改原因停转，并不影响整条生产线的

正常运转，只是不能利用自采矿石进行硫酸镍的生产；回转窑停转后平安鑫海生

产的硫酸镍产品均为来自于生产线上的外购氢氧化镍、粗制硫酸镍加工工序，主

产品硫酸镍的生产并未因回转窑的停转而停滞。 

（2）硫酸镍行情低迷导致平安鑫海硫酸镍减产，而非技改原因 

2016 年，受有色金属行业低迷及大宗商品价格下跌的影响，硫酸镍的价格

持续跌至近四年来最低点，已经由 2014 年 5 月份的 35,000 万元/吨跌至 2016 年

5 月份的 22,000 元/吨。 
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为保障上市公司利益，避免硫酸镍价格过低带来的损失，2015 年 12 月 29

日，陕西华泽召开总经理办公会，会议形成了《生产单位 2016 年预算编制专题

讨论会议纪要》（陕华镍会字【2016】1 号），就平安鑫海生产硫酸镍的计划产量

进行了预算审议并形成决议，会议决定 2016 年度平安鑫海计划产量为 2,880 吨，

较 2015 年同期实际产量 13,813.6 吨降低 79.15%。经财务顾问核实，2016 年 1-4

月份平安鑫海主产品硫酸镍实际产量为 535 吨，较 2015 年同期实际产量 4,311

吨降低 87.59%，与计划减产比例相距不大。 

（3）技改后的镍铁生产线已经试生产，旨在提高上市公司盈利能力，满足

环保要求 

回转窑停转技改前，平安鑫海镍铁生产线生产的镍铁产品为镍铁精粉，由于

镍金属含量较低（约为 0.4～0.5%），当前镍铁精粉的价格已经降低至 200～300

元/吨，参照上市公司 2014 年年度报告，镍铁精粉的生产成本约为 314 元/吨，若

镍铁生产线不进行技改，所生产的镍铁产品已经不能保证盈利。 

本次平安鑫海镍铁生产线技改项目已经建设完毕，已于 2016 年 5 月 31 日点

火试生产，预计生产出的产品为 1.6-1.8%镍金属含量的镍铁，生产成本为 1,930

元/吨（不含折旧），当前上海有色金属网同规格镍铁报价 2,275 元/吨，贡献毛利

润约为 445 元/吨。对比技改前，平安鑫海镍铁生产线技改后提高了镍铁产品的

镍金属含量，增强了盈利能力。 



3、财务顾问核查意见 

经核查，本财务顾问认为： 

（1）平安鑫海镍铁生产线技术升级改造是为了满足环保政策要求，降低了

大气污染物排放量，有效抵御了环保风险，增强了企业持续经营能力；同时，镍

铁生产线技改后，镍金属回收率提高，增强了镍铁产品盈利能力。 

（2）虽然在回转窑停转改造过程中，平安鑫海生产线不能再利用自采矿石

生产硫酸镍，但仍可以利用外购的氢氧化镍、粗制硫酸镍通过其他正常运转的工

序来进行硫酸镍的生产，因此平安鑫海并未因本次镍铁生产线的技术升级改造而

影响其主产品的正常生产。 

（3）经改造后的镍铁生产线已于 2016 年 5 月 31 日试生产，新生产线的盈

利能力仍需一段经营周期来观察及检验，不排除因技术原因而未能实现上市公司

预计的盈利能力，进而对上市公司的盈利能力造成一定影响。 

（4）平安鑫海作为上市公司重要利润来源，其生产线技术升级改造为上市

公司生产经营重大事件，上市公司未能及时、完整地履行信息披露义务；生产线

技术改造的主要原因是为了满足环保政策及确保产品的盈利能力，且技改并未导

致平安鑫海主产品硫酸镍的停产，进而未对平安鑫海的持续经营能力构成重大影

响。财务顾问将关注并督促上市公司就平安鑫海镍铁生产线技改后镍铁产品的排

污、生产、盈利情况进行如实披露，同时，将督促公司以后就重大生产经营决策

等生产经营重大事件进行及时、真实、准确、完整的披露。 

 



（本页无正文，为《国信证券股份有限公司关于深圳证券交易所<关于对成都华

泽钴镍材料股份有限公司的关注函>（公司部关注函【2016】第 108 号）所涉及

事项的核查意见》之盖章页） 

 

 

财务顾问主办人：张  苗  _____________ 

                 

                

 曹仲原  _____________ 

 

 

 

 

 

 

国信证券股份有限公司 

                                                   年     月    日 

 

 

 


	一、深交所关注事项
	二、国信证券就深交所关注事项的说明及核查意见
	问题1：
	1、 华泽冶炼厂搬迁原因及进展
	2、华泽冶炼厂新厂区投入及停产搬迁给上市公司持续经营带来的影响
	3、财务顾问核查意见

	问题2：
	1、 平安鑫海镍铁生产线技术升级改造原因及进展
	2、平安鑫海镍铁生产线技术升级改造给上市公司持续经营带来的影响
	3、财务顾问核查意见





