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长城证券股份有限公司 

关于对露笑科技股份有限公司的问询函 

的专项核查意见 

 

问题一、请对照《中小企业板上市公司规范运作指引（2015 年修订）》《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》，说明变

更募集资金是否符合有关规定。请保荐机构核查并发表明确意见。 

回复: 

一、本次变更募投项目的具体情况 

2018年3月15日，经公司第四届董事会第三次会议审议，公司决定变更“露

通机电智能型蓝宝石晶体生长炉研发项目”的6,000.00万元及其利息的资金用途，

并汇同“露通机电节能电机建设项目”的节余资金40,660.29万元及其利息，共计

46,660.29万元及其利息，使用其中的14,000万元募集资金用于支付收购上海正昀

新能源技术有限公司（以下简称“上海正昀”）100%股权的部分款项；使用其中

11,000万元募集资金用于收购江苏鼎阳绿能电力有限公司（原名“江苏鼎阳绿能

电力股份有限公司”，以下简称“江苏鼎阳”）100%股权的部分款项；剩余21,660.29

万元及其利息用于永久补充流动资金。 

上述事项不构成关联交易，不属于《上市公司重大资产重组管理办法》规定

的重大资产重组。该事项需提交股东大会审议，经批准后方可实施。 

二、上市公司变更募集资金使用用途履行的程序符合相关法规的规定 

《中小企业板上市公司规范运作指引（2015年修订）》第6.4.2条：经董事会

和股东大会审议通过变更募集资金用途议案后，上市公司方可变更募集资金用

途。 

《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》
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第五条：上市公司募集资金应当按照招股说明书或募集说明书所列用途使用。上

市公司改变招股说明书或募集说明书所列资金用途的，必须经股东大会作出决

议。 

2018年3月15日公司召开的公司第四届董事会第三次会议及第四届监事会第

三次会议审议通过了《关于变更部分募集资金投资项目及部分募集资金永久补充

流动资金的预案》。 

公司独立董事对本次变更部分募集资金投资项目及部分募集资金永久补充

流动资金的事项发表了独立意见，认为：公司本次变更部分募集资金投资项目，

符合公司的实际生产经营情况，可提高募集资金使用效率，符合公司的发展战略

及公司和全体股东的利益。符合深圳证券交易所《深圳证券交易所中小企业板上

市公司规范运作指引》的有关规定，同意本次公司对部分募集资金投资项目的变

更。 

监事会同意公司根据实际生产经营情况，变更部分募集资金投资项目及部分

募集资金永久补充流动资金。 

《关于变更部分募集资金投资项目及部分募集资金永久补充流动资金的预

案》尚需提交股东大会审议，经批准后方可实施。 

保荐机构长城证券对公司上述变更部分募集资金投资项目的内容、履行的程

序等进行了核查。经核查，本次变更部分募集资金投资项目及部分募集资金永久

补充流动资金等事宜已经公司第四届董事会第三次会议、第四届监事会第三次会

议审议通过，独立董事也发表了明确的独立意见，《关于变更部分募集资金投资

项目及部分募集资金永久补充流动资金的议案》尚需提交公司股东大会审议。本

次变更事宜符合《深圳证券交易所中小企业板上市公司规范运作指引》、《深圳证

券交易所股票上市规则》等有关规定，露笑科技本次变更部分募集资金投资项目

符合公司实际经营情况，不存在损害上市公司和中小股东利益的情况。 

因此，上市公司变更募集资金使用用途履行的程序符合相关法规的规定。 

三、上市公司变更募集资金使用用途进行了审慎的可行性分析 

《中小企业板上市公司规范运作指引（2015年修订）》第6.4.3条：上市公司
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董事会应当审慎进行拟变更后的新募集资金投资项目的可行性分析，确信投资项

目具有较好的市场前景和盈利能力，能够有效防范投资风险，提高募集资金使用

效益。公司变更后的募集资金用途原则上应当投资于主营业务。 

（一）收购上海正昀和江苏鼎阳的背景与目的 

1、新能源汽车发展迎来历史性机遇 

中国作为全球新能源汽车推广力度最大的国家之一，早在2012年国务院就发

布了新能源汽车发展的纲领性文件《节能与新能源汽车发展规划2012-2020）》，

明确了新能源汽车发展的主要目标、主要任务和保障措施等，并提出到2020年我

国新能源汽车保有量达到500万辆的水平。2015年，国务院发布《中国制造2025》，

将节能与新能源汽车列为十大支持重点突破发展的领域之一，提出“推动自主品

牌节能与新能源汽车同国际先进水平接轨”。同时，中央政府密集出台了诸多关

于新能源汽车的市场推广和财税支持政策，为新能源汽车提供从直接财政补贴、

购置税减免到充电设施配套建设在内的全方位支持，鼓励新能源汽车在各地区的

推广和应用。通过政策扶持、财政补贴和税收减免等鼓励措施，中国新能源汽车

发展将迎来历史性机遇。 

2、光伏行业市场空间广阔 

根据国家能源局数据，截至2015年底，我国光伏发电累计装机容量43.18GW，

成为全球光伏发电装机容量最大的国家。其中，光伏电站37.12GW，分布式

6.06GW，年发电量392亿千瓦时。2015年光伏新增装机容量15.13GW，完成了2015

年度新增并网装机15GW的目标，占全球新增装机的四分之一以上，占我国光伏

电池组件年产量的三分之一，为我国光伏制造业提供了有效的市场支撑。按照《国

家能源局关于下达2016年光伏发电建设实施方案的通知》，2016年我国新增光伏

电站建设规模1810万千瓦，而根据中国可再生能源协会的预计，我国到2020年光

伏累计装机量有望达到100GW。国际能源署（IEA）在其发布的《技术路线图：

太阳能光伏能源2014版》中预测，全球累计光伏装机容量在2030年和2050年将分

别达到1,721GW和4,600GW；2050年，光伏发电量将占到全球发电量的16%。另

据欧盟联合研究中心预测，至2100年，太阳能在发电能源结构中的比重将上升至

64%，成为最广泛的发电模式，未来光伏行业市场空间广阔。 
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（二）本次募集资金变更的必要性和可行性分析 

露笑科技通过收购上海正昀及江苏鼎阳，完成了公司在新能源领域的重要战

略布局。上市公司在原有电机、电磁线、涡轮增压器等主要业务板块的基础上增

加了动力锂电池业务、光伏EPC业务，实现了传统产业（电磁线、电机）与新型

产业（电控、新能源电池、清洁能源）的结合，双轮驱动、协同发展。未来仍将

集中优势资源重点围绕盈利能力强、产业前景广阔的新能源业务板块进行发展

（含新能源汽车电机、电控、电池及光伏产业）。 

上海正昀及江苏鼎阳纳入露笑科技合并范围后，2017年合计为上市公司贡献

了17,004.59万元净利润。通过注入具有持续经营能力和较强盈利能力的新能源领

域优质资产，改善了公司的经营状况，增强了公司的持续盈利能力和发展潜力，

提升了上市公司的抗风险能力，最终将实现上市公司股东的利益最大化。 

根据公司合理测算，2018至2020年，公司预计需新增营运资金需求分别为

25,883.78万元、56,944.32万元和94,216.97万元，因此，将剩余21,660.29万元用于

永久补充流动资金将较大程度地缓解上市公司的资金压力，有效支撑公司未来业

务的高速发展。 

因此，公司本次变更部分募集资金投资项目及部分募集资金永久补充流动资

金，符合公司的实际生产经营情况，可提高募集资金使用效率，符合公司的发展

战略及公司和全体股东的利益，具有必要性和可行性。 

四、上市公司变更募集资金使用用途的公告内容符合相关法规的规定 

《中小企业板上市公司规范运作指引（2015年修订）》第6.4.4条：上市公司

拟变更募集资金用途的，应当在提交董事会审议通过后二个交易日内公告下列内

容：（一）原项目基本情况及变更的具体原因；（二）新项目的基本情况、可行性

分析和风险提示；（三）新项目的投资计划；（四）新项目已经取得或者尚待有关

部门审批的说明（如适用）；（五）独立董事、监事会、保荐机构对变更募集资金

用途的意见；（六）变更募集资金用途尚需提交股东大会审议的说明；（七）本所

要求的其他内容。新项目涉及关联交易、购买资产、对外投资的，还应当比照相

关规则的规定进行披露。 
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2018年3月15日公司召开的第四届董事会第三次会议审议通过了《关于变更

部分募集资金投资项目及部分募集资金永久补充流动资金的预案》，并于当日披

露了《第四届董事会第三次会议决议公告》（公告编号：2018-033）、《关于变更

部分募集资金投资项目及部分募集资金永久补充流动资金的公告》（公告编号

2018-035）等公告，公告的内容包括：一、本次募集资金的基本情况：（一）本

次募集资金的实际募集情况、（二）募集资金的使用情况；二、本次变更募投项

目的具体情况：（一）原募投项目计划和实际投资情况、（二）变更募投项目的具

体原因、（三）变更后募集资金的用途：1、使用14,000万元支付部分上海正昀的

100%股权收购款及11,000万元用于支付收购部分江苏鼎阳100%股权收购款：（1）

本次交易的背景与目的、（2）上海正昀的基本情况、（3）本次支付部分上海正昀

股权收购款的交易对手及付款安排、（4）江苏鼎阳的基本情况、（5）本次支付部

分江苏鼎阳股权收购款的交易对手及付款安排、（6）本次项目实施必要性和可行

性分析、2、剩余21,660.29万元及其利息用于永久补充流动资金：（1）日常营运

资金测算相关参数分析、（2）日常营运资金需求的明细测算；三、履行的程序及

独立董事、监事会意见，包括尚需提交股东大会审议的说明；四、保荐机构意见。 

综上，公告内容符合相关法规的规定。 

五、上市公司永久性补充流动资金符合相关规定的要求 

《中小企业板上市公司规范运作指引（2015年修订）》第6.4.10条：上市公司

全部募集资金项目完成前，因部分募集资金项目终止或者部分募集资金项目完成

后出现节余资金，拟将部分募集资金变更为永久性补充流动资金，应当符合以下

要求：（一）募集资金到账超过一年；（二）不影响其他募集资金项目的实施；（三）

按照募集资金用途变更的要求履行审批程序和信息披露义务；（四）公司最近十

二个月内未进行风险投资、未为控股子公司之外的对象提供财务资助；（五）公

司应当承诺补充流动资金后十二个月内不进行风险投资、不为控股子公司以外的

对象提供财务资助，并对外披露。 

（一）此次募集资金的到账时间为2016年3月30日，立信会计师事务所（特

殊普通合伙）于当时对募集资金的到账情况进行了审验并出具了信会师报字

[2016]第610263号《验资报告》。截止目前，该募集资金的到账时间已经一年。 
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（二）此次拟将部分募集资金变更为永久性补充流动资金是在充分考虑了其

他募投项目实施现状的基础上做出的决策，不影响其他募集资金项目的实施。 

（三）2018年3月15日公司召开的第四届董事会第三次会议审议通过了《关

于变更部分募集资金投资项目及部分募集资金永久补充流动资金的预案》，独立

董事发表了同意的独立意见。该议案已提请公司2017年度股东大会审议，待审议

通过后方可实施。当日，公司披露了《第四届董事会第三次会议决议公告》（公

告编号：2018-033）、《第四届监事会第三次会议决议公告》（公告编号2018-034）、

《关于变更部分募集资金投资项目及部分募集资金永久补充流动资金的公告》

（公告编号2018-035）、《关于增加股东大会提案暨召开2017年度股东大会的提示

性公告》（公告编号2018-036）、《第四届董事会第三次会议的独立意见》（公告编

号2018-037）、《长城证券股份有限公司关于露笑科技股份有限公司变更部分募集

资金投资项目及部分募集资金永久补充流动资金的核查意见》（公告编号

2018-038），因此，公司已按照募集资金用途变更的要求履行审批程序和信息披

露义务。 

（四）公司最近十二个月内未进行风险投资、未为控股子公司之外的对象提

供财务资助。 

（五）上市公司承诺在补充流动资金后十二个月内不进行风险投资、不为控

股子公司以外的对象提供财务资助。 

综上，公司永久性补充流动资金符合相关规定的要求。 

六、保荐机构意见 

经核查，长城证券认为：上市公司变更募集资金符合《中小企业板上市公司

规范运作指引（2015年修订）》及《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》的有关规定。 

 

问题二、你公司在募资资金到位后至今仍未投入“露通机电智能型蓝宝石

晶体生长炉研发项目”的原因；你公司在 2017 年 9 月 29 日缩减投资规模并结

项“露通机电节能电机建设项目”的原因；原募投项目下游行业的不景气状况



7 

是否已在项目立项和可行性分析时客观存在。请保荐机构核查并发表明确意见。 

回复: 

一、“露通机电智能型蓝宝石晶体生长炉研发项目”至今未投入的原因 

苹果等手机厂商迟迟未采用蓝宝石材料作为手机屏幕的主材，使得蓝宝石行

业需求增长较慢，为了保护上市公司及中小股东的利益，公司起初暂缓对该项目

的投入，以观望下游变化。截止目前，蓝宝石行业市场前景仍不明朗，为了提高

资金使用效率，维护上市公司及中小股东的利益，公司对战略规划有所调整，集

中优势资源重点围绕盈利能力强、产业前景广阔的新能源业务板块进行发展（含

新能源汽车电机、电控、电池及光伏产业）。基于此，公司决定终止蓝宝石晶体

生长炉的研发。 

二、缩减投资规模并结项“露通机电节能电机建设项目”的原因 

1、公司面对的下游市场直接需求尚未释放 

公司微电机生产线原有产能400万台/年，“露通机电节能电机建设项目”目

前已建成计划产能200万/年台，公司电机产能达到600万台/年。公司开拓电机市

场份额较慢，电机市场的需求增长暂时难以传导到公司，公司的产能基本可以满

足现有公司享有市场份额的需求。为避免现阶段过度投资带来的产能过剩，以及

募投效益下降给股东造成不必要的损失，公司决定缩减投资规模。待公司在电机

市场的销售工作取得突破后，将视产能与市场需求的匹配关系，以自有资金投资

电机生产项目，进一步增加产能。 

2、劳动力成本持续上升，使得劳动密集型的电机业务利润率有所下降 

募投项目的产业实施环境发生了变化，电机行业劳动力成本持续上升，使得

劳动密集型的电机业务利润率有所下降，募投项目的预期效益下降。 

电机行业内不同客户的规格、标准要求不一致，电机的工序环节较多，自动

化程度较低，并且自动化改造难度较大。电机行业仍处于人工密集型流水线生产

方式，对于人工成本的变化较为敏感。根据浙江省人社厅对最低工资的调整，处

于二类地区的诸暨市，2016年最低工资标准由2015年的1,470元/月调整为1,660元
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/月，2017年最低工资标准由则调整为1,800元/月。人工成本的持续上升，公司机

电业务的最近三年毛利率持续下降。 

在综合考虑募投项目下游市场需求情况及项目预期效益出现下降的情况后，

为了避免项目投资过于冒进，很可能给广大中小股东及上市公司造成损害，公司

董事会经研究决定对露通机电节能电机建设项目的投资额度进行调整，并对露通

机电节能电机建设项目实施结项。 

三、原募投项目下游行业的不景气状况在项目立项和可行性分析时并不存

在 

上述募投项目下游行业的外部环境及基本面发生了项目立项和可行性分析

时未预见到的较大的负面变化，公司出于保障上市公司及中小股东利益的目的，

在募资资金到位后尚未投入“露通机电智能型蓝宝石晶体生长炉研发项目”，并

且在2017年9月对“露通机电节能电机建设项目”缩减投资规模并结项。 

四、保荐机构意见 

经核查，长城证券认为：露笑科技在募资资金到位后至今仍未投入“露通机

电智能型蓝宝石晶体生长炉研发项目”且在2017年9月缩减投资规模并结项“露

通机电节能电机建设项目的原因是由于下游行业的的不景气状况，上市公司出于

保护中小股东及上市公司利益，避免造成更大的损失；原募投项目下游行业的外

部环境及基本面发生了项目立项和可行性分析时未预见到的较大的负面变化。 

 

问题三、请你公司说明将大量募集资金用于暂时及永久补充流动资金的详

细情况，并结合你公司实际情况说明原因及合理性；请保荐机构就上述事项的

合理性发表明确意见。 

回复: 

一、暂时闲置募集资金使用情况 
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2016年4月20日公司第三届董事会第十四次董事会议审议通过了《关于使用

部分闲置募集资金暂时补充流动资金的议案》，同意公司将540,000,000.00元募

集资金暂时性补充流动资金。 

截止2017年4月11日，公司已将前次用于补充流动资金的540,000,000.00元募

集资金全部归还并存入公司募集资金专用账户，公司前次用于补充流动资金的闲

置募集资金已归还完毕。 

2017年4月12日公司第三届董事会第三十次董事会议审议通过了《关于使用

部分闲置募集资金暂时补充流动资金的议案》，同意公司将450,000,000.00元募

集资金暂时补充流动资金，占募集资金净额的34.77%，具体期限自董事会审议批

准该议案之日起不超过12个月，补充的流动资金主要用于主营业务相关的生产经

营使用。公司独立董事、监事会、保荐机构均发表意见，认为公司使用部分闲置

募集资金暂时补充流动资金的事项符合《深圳证券交易所股票上市规则》、《深

圳证券交易所中小企业板上市公司规范运作指引》等法律、法规和规范性文件的

要求，同意使用部分闲置募集资金暂时补充流动资金。截至2017年12月31日，公

司已将450,000,000.00元分次于2017年4月13日、2017年4月14日、2017年4月17日

划入一般存款账户用于暂时性补充流动资金。 

二、拟进行永久补充流动资金 

公司结合运营的历史数据和业务发展规划，根据最近三年营业收入的增长情

况以及各项经营性资产和经营性负债占营业收入的比例情况，按照销售百分比法

对构成公司日常生产经营所需流动资金的主要经营性资产和经营性负债进行估

算，进而预测公司 2018 年-2020 年生产经营对流动资金的需求量，具体测算说明： 

（1）日常营运资金测算相关参数分析 

根据销售百分比法，公司需补充日常营运资金需求的测算主要通过推算预测

营业收入及营业成本，再据此推算应收账款、应收票据、预付款项、存货、应付

账款、应付票据、预收款项等得出。 

①公司营业收入的假设 

露笑科技 2015 年至 2017 年的营业收入分别为 177,034.57 万元、139,577.30
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万元和 324,483.45 万元。受益于 2017 年以来公司实施的积极产业转型升级，外

延式并购与内生性增长，公司 2015 年至 2017 年营业收入的复合平均增长率达

35.38%。 

参考上述数据并从谨慎性角度出发，以 2017 年营业收入为基础，按每年 20%

增长率进行预测，公司 2018 年-2020 年的营业收入情况如下： 

单位：万元 

项目 2017 2018（E） 2019（E） 2020（E） 

营业收入 324,483.45 389,380.14 467,256.17 560,707.40 

注：以上经营假设，不构成上市公司对业绩的承诺。 

②未来经营资产和经营负债占营业收入百分比的假设 2015 年至 2017 年，公

司营业收入的结构发生较大变化，2015 年末、2016 年末与 2017 年末的主要经营

资产和经营负债也存在一定差异。因此，选取最近一个完整会计年度公司的应收

账款、应收票据、预收款项、预付款项、存货、应付账款和应付票据占营业收入

的百分比作为预测2018年至2020年各项经营资产和经营负债占营业收入百分比

的基准。 

（2）日常营运资金需求的明细测算 

根据上述假设，其他经营要素不变的情况下，公司因经营资产和经营负债的

变动需要增加的日常营运资金测算如下： 

单位：万元 

项目 
基期 2017

年 

2018 年-2020 年预计经营资产及经营

负债数额 

2018 年预

测数比

2017 年增

加额 

2019 年预

测数比

2017 年增

加额 

2020 年预

测数比

2017 年增

加额 
2018（E） 2019（E） 2020（E） 

应收账款 148,468.92 178162.71 213795.25 256554.30 29,693.78 65,326.33 108,085.38 

应收票据 45,249.62 54299.54 65159.45 78191.34 9,049.92 19,909.83 32,941.72 

预付款项 14,136.38 16963.65 20356.38 24427.66 2,827.28 6,220.01 10,291.28 

存货 55,040.61 66048.73 79258.48 95110.18 11,008.12 24,217.87 40,069.56 

上述经营

资产合计 
262,895.53 315,474.63 378,569.56 454,283.47 52,579.11 115,674.03 191,387.94 

应付账款 115,644.76 138,773.71 166,528.45 199,834.14 23,128.95 50,883.69 84,189.38 

应付票据 15,620.72 18,744.87 22,493.84 26,992.61 3,124.14 6,873.12 11,371.89 
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项目 
基期 2017

年 

2018 年-2020 年预计经营资产及经营

负债数额 

2018 年预

测数比

2017 年增

加额 

2019 年预

测数比

2017 年增

加额 

2020 年预

测数比

2017 年增

加额 
2018（E） 2019（E） 2020（E） 

预收款项 2,211.13 2,653.35 3,184.02 3,820.83 442.23 972.90 1,609.70 

上述经营

负债合计 
133,476.61 160,171.93 192,206.32 230,647.58 26,695.32 58,729.71 97,170.97 

日常营运

资金占用

额（经营

资产-经

营负债） 

129,418.92 155,302.70 186,363.24 223,635.89 25,883.78 56,944.32 94,216.97 

注：日常营运资金需求=2020 年日常营运资金占用额-2017 年基期日常营运资金占用额。 

根据上表测算，预计2018至2020年，公司需新增营运资金需求分别为

25,883.78万元、56,944.32万元和94,216.97万元，均超过本次永久性补充流动资金

21,660.29万元。因此，剩余21,660.29万元用于永久补充流动资金将较大程度地缓

解上市公司的资金压力，有效支撑公司未来业务的高速发展。 

三、保荐机构意见 

经核查，长城证券认为：公司使用募集资金用于暂时及永久补充流动资金系

公司根据经营发展需要，为提高募集资金使用效率，减少财务费用，在保证募集

资金投资项目建设的资金需求前提下做出的决策。上述举措可有效地缓解上市公

司的资金压力，有效支撑公司未来业务的高速发展，具有必要性和合理性。 
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（本页无正文，为《长城证券股份有限公司关于对露笑科技股份有限公司的问询

函的专项核查意见》之签章页） 

 

 

 

 

保荐代表人：                          

夏静波              

 

 

年   月   日 
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（本页无正文，为《长城证券股份有限公司关于对露笑科技股份有限公司的问询

函的专项核查意见》之签章页） 

 

 

 

 

 

保荐代表人：                          

董建明              

 

 

年   月   日 
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（本页无正文，为《长城证券股份有限公司关于对露笑科技股份有限公司的问询

函的专项核查意见》之签章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

长城证券股份有限公司 

年   月   日 
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