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恒泰长财证券有限责任公司 

关于江门甘蔗化工厂（集团）股份有限公司 

变更部分募集资金用于股权收购事项的核查意见 

 

恒泰长财证券有限责任公司（以下简称“恒泰长财”或“本保荐机构”）作

为江门甘蔗化工厂（集团）股份有限公司（以下简称“广东甘化”或“公司”）

非公开发行股票的保荐机构，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》、《深圳证券交易

所股票上市规则》、《深圳证券交易所主板上市公司规范运作指引》、《深圳证券交

易所上市公司保荐工作指引》等有关规定，对广东甘化变更部分募集资金用于股

权收购事项进行了核查，核查情况如下： 

一、变更募集资金投资项目的概述 

（一）募集资金的基本情况 

经中国证券监督管理委员会“证监许可[2012]1584 号”文核准，公司采用

非公开发行股票方式，向德力西集团有限公司非公开发行人民币普通股 A 股

12,000 万股，每股发行价 6.78 元，募集资金总额为人民币 81,360 万元，扣除

发行费用后实际募集资金净额为人民币 79,426.99 万元。上述募集资金已经广东

正中珠江会计师事务所有限公司审验，并于 2013 年 4 月 23 日出具了广会所验

字[2013]第 12005530098 号《验资报告》。公司对上述募集资金采取了专户存储

管理。 

（二）募集资金投资项目资金使用情况 

公司此次募集资金计划用于 LED 外延片生产项目及酵母生物工程技改扩建

项目。其中，LED 外延片生产项目计划总投资 83,590 万元，使用募集资金投入

60,000 万元；酵母生物工程技改扩建项目计划总投资 24,200 万元，使用募集资

金投入 19,000 万元。截至 2018 年 8 月 20 日，募集资金使用情况如下： 
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单位：万元 

序号 项目名称 
项目计划 

投资 

拟投入募 

集资金 

已使用募 

集资金 

未使用募集资金（含

利息和理财收入） 

1 
酵母生物工程技

改扩建项目 
24,200.00 19,000.00 4,754.64 15,606.57 

2 
LED 外延片生产

项目 
83,590.00 60,000.00 60,001.37 - 

合计 107,790.00 79,000.00 64,756.01 15,606.57 

（三）拟变更募集资金的情况 

根据公司发展战略，未来公司计划向军工等领域实施转型。近期，公司拟以

现金人民币 18,360 万元收购沈阳含能金属材料制造有限公司（以下简称“沈阳

含能”）45%股权。由于“酵母生物工程技改扩建项目”已不具备继续实施的条

件，故拟将“酵母生物工程技改扩建项目”尚未投入的募集资金 14,245.36 万元

变更用于收购沈阳含能股权项目，同时募集资金衍生收入等 1,361.21 万元亦变

更用于收购沈阳含能股权项目。此次变更募集资金金额占募集资金总额的

19.18%。此次变更募投项目不构成关联交易。 

单位：万元 

项目名称 募集资金余额 变更方式 本次变更金额 
变更后募集资

金余额 

酵母生物工程技改扩建项目 14,245.36 全部变更 14,245.36 0 

募集资金衍生收入等 1,361.21 全部变更 1,361.21 0 

收购沈阳含能股权 0 - 15,606.57 15,606.57 

合计 15,606.57 - 15,606.57 15,606.57 

注：本次实际募集资金变更额以划转时专户余额为准。 

（四）拟变更募集资金用途的相关审批程序 

公司于 2018 年 8 月 24 日召开的第九届董事会第八次会议及第九届监事会

第七次会议，审议通过了《关于变更部分募集资金用于股权收购事项的议案》，

独立董事对上述事项发表了明确同意的独立意见。本次变更募集资金用途事项尚

需提交公司股东大会审议通过后方可实施。 
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根据国家国防科技工业局（以下简称“国防科工局”）《涉军企事业单位改制

重组上市及上市后资本运作军工事项审查工作管理暂行办法》（科工计[2016]209

号）的相关规定，公司收购沈阳含能股权需要取得国防科工局的事前审查同意。

截至本核查意见披露日，国防科工局已出具对上述股权收购事项的书面同意意见。 

二、变更募集资金投资项目的原因 

（一）原募投项目计划和实际投资情况 

原募投项目名称为酵母生物工程技改扩建项目，于 2011 年立项，实施主体

为广东江门生物技术开发中心有限公司（以下简称“生物中心”），建设地点在生

物中心厂区内，建设内容为新建 5,000 吨酵母粉/年生产线、5,000 吨酵母抽提物

/年生产线以及 500 万盒营养食品/年生产线。项目总投资 24,200 万元，其中募

集资金计划投入 19,000 万元，项目计划建设期 1.5 年，项目建成达产后，预计

年销售收入 33,000 万元、年净利润 4,068 万元。根据实际情况，生物中心酵母

生物工程技改扩建项目已分步实施，完成了酵母粉滚筒干燥生产线、间歇发酵技

改工程、项目配套工程酵母废水处理系统以及 1000 吨/年酵母抽提物生产线的建

设。 

截至 2018 年 8 月 20 日，酵母生物工程技改扩建项目实际投资情况如下： 

单位：万元 

序号 项目名称 规格 预计投资 实际投资 

1 酵母粉滚筒干燥生产线 5,000 吨/年 1,823 689.17 

2 酵母抽提物生产线 5,000 吨/年 2,898 1,534.29 

3 糖蜜储罐 8000 立方米×8 个 2,300  

4 酵母营养食品生产线 500 万盒/年 2,720  

5 公用工程  3,972 2,531.18 

6 其他费用  2,987  

7 铺底流动资金  5,000  

8 销售网络建设  2,500  

合计  24,200 4,754.64 

截至 2018 年 8 月 20 日，该项目共投入募集资金 4,754.64 万元，尚余募集
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资金 14,245.36 万元。公司已对上述募集资金采取了专户存储管理。目前原募投

项目实施主体已停产，公司正积极寻求对外合作机会，提高剩余资产的使用效率。 

（二）终止原募投项目的原因 

1、原募集资金投资项目的实施主体已停止生产 

此前在编制酵母生物工程技改扩建项目的可行性分析报告时，基于考虑可充

分利用生物中心自身富余的工艺水、土地、厂房、辅助设施及邻近江门市北街（联

营）发电厂（以下简称“北街电厂”）提供的蒸汽资源，方能减少资金投入，使

项目实施具备经济可行性，但因北街电厂被列入江门市禁燃区域，须于 2018 年

年底前关停，导致生物中心届时无蒸汽供应，如生物中心自行投资天然气锅炉生

产蒸汽，投资较大且蒸汽成本高企，不具备经济可行性，生物中心已于 2018 年

5 月末停止生产（详见公司 2018 年 5 月 31 日披露的“关于全资子公司广东江

门生物技术开发中心有限公司停产的公告”）。生物中心停产后，酵母生物工程技

改扩建项目已不具备继续实施条件。 

2、公司发展战略发生变化 

在计划实施上述募投项目时，公司拟重点发展 LED 产业和生化产业。随着

情况变化，2017 年末，公司明确了围绕军工、新材料、高端制造及大健康等领

域实施产业转型与布局的发展战略，目前正筹划涉及军工领域的投资并购，其中

收购沈阳含能股权及四川升华电源科技有限公司控股权两个项目已在积极推进

中，公司的发展战略已发生变化。 

3、公司主营业务亟待充实 

近年来，公司董事会、经营层按照公司发展战略方针，一方面有序开展资产

整合工作；另一方面加快推进产业转型。公司原有的两家主要子公司在先后剥离

及停产后，公司目前只有食糖贸易业务，急需通过投资并购来充实公司主业。 

4、公司并购转型需资金支持 

由于酵母生物工程技改扩建项目为分步实施，尚有约 1.4 亿元未投入项目建

设，目前主要用于购买保本理财产品。现公司正在推进两家涉及军工领域企业的
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并购，急需资金支持，为提高资金使用效率，故拟将原募投项目“酵母生物工程

技改扩建项目”变更为收购“沈阳含能”股权项目，将原项目尚未投入的全部募

集资金用于收购“沈阳含能”股权。 

三、新募投项目情况说明 

（一）项目基本情况和投资计划 

公司拟以现金人民币 18,360 万元收购沈阳含能 45%股权。其中，通过变更

部分非公开发行股票募集资金 15,606.57 万元用于支付股权收购款，其余部分以

自有资金支付。收购完成后，公司将持有沈阳含能 45%股权。沈阳含能基本情

况如下： 

公司名称 沈阳含能金属材料制造有限公司 

公司类型 有限责任公司 

住所 沈阳市大东区正新路 42 号 343 

法定代表人 杨万林 

注册资本 人民币 3,000 万元 

统一社会信用代码 91210104313260815C 

成立时间 2015 年 2 月 16 日 

经营范围 

有色金属合金制造、仪器仪表制造、粉末冶金制品制造及销售；

自营和代理各类商品和技术的进出口，但国家限定公司经营或禁

止进出口的商品和技术除外。（依法须经批准的项目，经相关部

门批准后方可开展经营活动。） 

主要股东 

辽沈工业集团有限公司持股 35%，将乐鸿光企业管理服务中心

（普通合伙）持股 31%，沈阳宏伟非晶金属材料有限公司持股

20%，沙县鸿光企业管理服务合伙企业（普通合伙）持股 14% 

沈阳含能是军工产品生产企业，拥有军工相关资质，同时是辽宁省高新技术

企业，主要承担各种规格钨合金预制破片的研发及制造，产品主要应用于国防科

技领域，可为海、陆、空、火箭、战略支援等多部队装备的弹、箭产品进行配套。 

（二）项目可行性分析 

1、沈阳含能具有良好的发展前景 

根据斯德哥尔摩和平研究院数据资料统计，近十年来，我国军费占GDP的

比重始终保持在 2%左右，远低于美国、俄罗斯等国的水平，随着国家的发展壮
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大，我国军费未来具有一定增长空间。武器装备是军队现代化的重要标志，我国

政府日益重视军事装备现代化建设。沈阳含能的主要产品预制破片是常规炮弹及

新型炮弹的重要组成部分，对军用装备性能的提升具有重要作用，随着军事装备

现代化的推进及军费的投入，预制破片军用装备将面临良好的发展机遇。 

2、沈阳含能业绩稳健 

沈阳含能是军工产品生产企业，拥有《装备承制单位注册证书》、《武器装

备科研生产许可证》、《保密资格证书》以及《武器装备质量体系认证证书》，

同时是辽宁省高新技术企业，主要承担各种规格钨合金预制破片的研发及制造，

产品主要应用于国防科技领域，可为海、陆、空、火箭、战略支援等多部队装备

的弹、箭产品进行配套。沈阳含能与已与多家军工企业建立了良好合作关系。十

三五期间，沈阳含能参与导弹项目、火箭弹项目等陆续设计定型，存在新的订货

增长潜力，预计可在传统订单基础上获得新增订单。同时，沈阳含能与多所高校

单位紧密合作，积极推动新材料、新工艺和新产品研发，未来发展前景广阔。 

3、可作为公司进入军工领域的切入点 

沈阳含能在钨合金材料制造领域拥有丰富产品研发的经验积累和技术储备，

具有相对较强的设计和制造技术优势。沈阳含能积极与各院校、科研院所合作，

适时拓展产业领域，具有雄厚的持续研发能力，从而保证了稳定的产品质量，在

市场上具有良好的口碑，主要客户均是我国重要军工企业的核心供应商。当前，

军民融合上升为国家战略，国防军工行业迎来良好的发展机遇，公司通过收购沈

阳含能股权可以此作为进入军工领域的基础平台，拓展与军工集团的合作，进一

步推动公司的转型发展。 

（三）项目经济效益分析 

沈阳含能 2016 年、2017 年合并口径主营业务收入分别为 1,792 万元、8,132

万元，净利润分别为 7.79 万元、2,520.07 万元，近两年公司运行状况较好、业

绩稳步提升。 

根据公司与交易对方签署的《股权收购协议》，本次交易对方承诺沈阳含能

2018-2020 年度经审计的、按照扣除非经常性损益前后孰低原则确定的净利润分
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别为 2,800 万元、3,200 万元及 4,000 万元，若沈阳含能对赌期内各年均能如期

完成业绩承诺，则将相应增加公司 2018-2020 年度归属于母公司的净利润。 

股权收购完成后，沈阳含能将成为公司的控股子公司，公司主营业务将新增

军工业务板块，公司的收入规模和利润水平将得到提升，盈利能力和持续发展能

力将得到增强。同时，多样化的经营模式亦将加强公司的财务稳健性，提升公司

的抗风险能力，有利于保护公司股东尤其是中小股东的利益。按照企业会计准则

的相关要求，本次股权收购预计会对公司未来的财务状况和经营成果产生一定的

积极影响。 

（四）项目风险分析 

1、整合风险 

公司收购沈阳含能前主营业务为食糖贸易、生化产业。通过此次收购，将新

增预制破片研发、生产及销售业务。交易完成后公司能否对沈阳含能进行有效整

合，能否充分发挥公司与沈阳含能业务的协同效应尚存在不确定性。如公司对沈

阳含能的整合不达预期，可能对公司的经营业绩和股东权益产生不利影响。 

2、业绩承诺无法实现的风险 

业绩承诺方承诺沈阳含能 2018 年-2020 年净利润分别为 2,800 万元、3,200

万元及 4,000 万元。考虑到未来市场环境和法规政策等存在不确定性，若未来市

场环境或法规政策出现重大变化，可能导致沈阳含能盈利预测与实际经营情况出

现差异，进而导致沈阳含能未来实际实现净利润不达业绩承诺，存在业绩承诺无

法实现的风险。 

3、估值风险 

根据上海东洲资产评估有限公司出具的《江门甘蔗化工厂（集团）股份有限

公司拟现金收购将乐鸿光企业管理服务中心（普通合伙）及沙县鸿光企业管理服

务合伙企业（普通合伙）持有的沈阳含能金属材料制造有限公司 45%股权涉及

股东全部权益价值评估报告》，截至评估基准日 2017 年 12 月 31 日，沈阳含能

评估值为 40,800.00 万元，评估增值 36,231.47 万元，增值率为 793.07%。尽管
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评估机构在评估过程中严格按照评估的相关规定，遵循谨慎原则，履行了勤勉尽

职义务，但仍可能存在因市场等因素变化导致的实际情况与评估假设不一致的情

形，进而导致估值与实际情况不符的情形。因此，本次收购存在沈阳含能资产盈

利能力未达到预期进而影响标的资产估值的风险。 

4、商誉减值风险 

公司收购沈阳含能将形成商誉，如果未来由于宏观经济形势、行业发展态势

以及沈阳含能自身经营状况等原因，导致经营业绩发生恶化，公司将面临计提商

誉减值的风险，从而对公司经营业绩造成不利影响。 

5、核心人员流失风险 

沈阳含能主要从事预制破片等军用产品，鉴于军工行业特点，核心销售人员、

优秀的研发人员、专业技术人员、管理人员对沈阳含能的发展起着决定性的作用，

若人才储备不能与经营发展相匹配，或未能对核心人才进行有效激励以保证其工

作积极性，甚至导致核心人员的流失，将制约沈阳含能业务的发展，对未来的经

营产生不利影响。 

6、客户较为集中的风险 

目前我国军工集团较为集中，导致沈阳含能目标客户群体总量有限，收入集

中度较高。现阶段沈阳含能面对的行业客户结构及业务特点决定了其在某一年度

内收入主要来自几家客户的情况。 

考虑我国军用装备的采购特点，通常从确定承制单位到研制定型实现量产需

要较长的周期和较高级别的决策，因此采购业务具有稳定性、持续性和排他性，

一旦沈阳含能产品定型，将会获得客户稳定的采购需求。沈阳含能现有研发技术

及产品得到军工集团认可，具较强的竞争力，但如果我国国防战略发生变化或对

装备性能要求发生变化，将会对沈阳含能的生产产生不利影响。 

7、军品生产资质到期后不能续期的风险 

根据《武器装备科研生产许可证管理条例》，从事军用产品生产的厂商需通

过相应的保密资质认证、军工产品质量认证体系认证等相关认证并需取得相应资
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格或证书，另外还需符合申请武器装备科研生产许可的其他条件，在此基础上申

请武器装备科研生产许可并获得批准，取得《武器装备科研生产许可证》后方能

从事军工产品的生产。目前，沈阳含能已获取从事军品生产所需要的各项资质。

在生产经营过程中沈阳含能一直严格遵守国家、相关部门关于军品生产的相关规

定和要求。上述资质到期后，沈阳含能将根据相关规定申请续期以继续取得上述

资质，但若相关资质到期后未能及时续期或者申请续期未获得通过，将对生产经

营活动造成不利影响。 

四、独立董事、监事会对变更募投项目的意见 

（一）独立董事意见 

独立董事发表独立意见如下： 

本次变更募集资金用途用于股权收购项目，是公司根据整体发展战略，综

合考虑原募投项目的实际情况而做出的审慎决定，有利于提高募集资金的使用效

率，符合公司和全体股东的利益，不存在损害中小股东利益的情形。本次变更募

集资金用途内容及程序符合《深圳证券交易所主板上市公司规范运作指引》等相

关规定。因此，同意本次变更募集资金投资项目并提交公司股东大会审议。 

（二）监事会意见 

经审议，监事会认为本次变更部分募集资金用于股权收购，能够进一步提

高募集资金使用效率，符合公司发展战略，有利于为公司和股东创造更大效益，

公司董事会在审议此事项时，审议程序合法、有效，不存在损害公司和中小股东

合法利益的情况。因此，同意本次变更募集资金投资项目。 

五、保荐机构意见 

经核查，保荐机构认为：公司本次变更部分募集资金用于股权收购事项已

经公司董事会审议通过，监事会和独立董事均发表了明确同意意见，上述事项尚

需提交公司股东大会审议。截至目前，公司已履行了必要的审议程序，符合《深

圳证券交易所股票上市规则》、《深圳证券交易所主板上市公司规范运作指引》、

《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》等有关

规定的要求。本次调整事项是公司根据客观实际情况作出的决定，符合公司发展



10 

 

战略，有利于提高募集资金使用效率，不存在损害股东利益的情形。本保荐机构

对公司本次变更部分募集资金用于股权收购相关事项无异议。 

（以下无正文） 
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（此页无正文，为《恒泰长财证券有限责任公司关于江门甘蔗化工厂（集团）

股份有限公司变更部分募集资金用于股权收购事项的核查意见》之签字盖章页） 

 

 

 

 

 

保荐代表人签名：                                           

吴国平                     邹卫峰 

 

 

 

 

 

恒泰长财证券有限责任公司 

                                              2018 年 8 月 24 日 
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