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排放总量的比例在 90%左右，占比较高。 

报告期内，其他污染物氯苯排放均满足排放标准，具体情况如下： 

单位：吨 

期  间 污染物名称 排放量 许可排放量 

2018 年度 氯苯 0.082 0.556 

2019 年度 氯苯 0.091 0.720 

2020 年度 氯苯 0.048 0.720 

注：排放量系根据第三方抽样监测报告计算得出，许可排放量来自许可标准 

(二) 污染物排放 24 小时在线监测系统的监测结果与第三方机构每季度抽样

测试数据是否一致，报告期内气体污染物排放量是否仍低于许可排放量标准，在

线监测系统监测数据气体排放数量与产量是否匹配 

1. 由于监测覆盖时间跨度、样本数量不同，污染物排放 24 小时在线监测系

统的监测结果与第三方机构每季度抽样测试数据存在一定差异，但均未超过排污

许可证或《大气污染物综合排放标准 GB16297-1996》对相关污染物的排放浓度上

限要求 

报告期内，24 小时在线监测系统与第三方机构每季度抽样监测均对甲苯排放

浓度进行监测，具体情况对比如下： 

单位：mg/m3 

监测时间 24 小时在线监测 
第三方机构每季度 

抽样监测 
许可排污浓度 

2018/01/17 1.2175 0.5600 40.00 

2018/04/10 0.6789 0.0850 40.00 

2018/08/01 0.1376 1.2000 40.00 

2018/11/15 0.2990 0.0015 40.00 

2019/03/01 0.0679 0.0767 40.00 

2019/05/28 0.1115 0.0015 40.00 

2019/08/27 0.6986 0.0015 40.00 

2019/10/09 0.1066 0.0015 40.00 

2020/03/19 0.5248 0.0015 25.00 

2020/06/02 0.3515 0.0015 25.00 

2020/08/13 1.4610 0.0015 25.00 

2020/10/28 1.3145 0.0015 25.00 

24 小时在线监测系统数据为监测机构抽检当日时均排放浓度之平均值（每日
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24 组监测数据之平均值）；第三方机构每季度抽样监测数据为抽检取样当日随机

采样排放浓度之平均值。由于两类监测覆盖时间跨度和样本数量不同，抽样监测

当日监测结果与 24 小时在线监测系统当日平均监测值存在一定差异，但均未超过

排污许可证或《大气污染物综合排放标准 GB16297-1996》对相关污染物的排放浓

度限制要求，公司废气污染物的排放情况符合相关法律法规的要求。 

2. 按 24 小时在线监测系统监测数据测算，公司报告期内气体污染物排放量

均低于许可排放量标准 

根据公司取得的《排污许可证》，报告期内，公司废气污染物排放 24 小时在

线监测系统监测的对象中仅甲苯存在排放浓度限制及排放总量限制。按 24 小时在

线监测系统数据计算，报告期内甲苯排放浓度未超过排污许可证或《大气污染物

综合排放标准 GB16297-1996》对该等污染物的排放浓度上限要求。根据公司 24 小

时在线监测系统的时均排放监测数据进行测算，公司报告期内甲苯的排放量均低

于许可排放量标准，具体情况如下： 

期  间 测算排放量(吨) 许可排放量(吨) 

2018 年度 0.018 2.604 

2019 年度 0.018 2.604 

2020 年度 0.111 2.604 

注：测算排放量=污染物平均排放浓度*标态平均烟气流量，下同 

3. 24小时在线监测系统可实时监测有关废气污染物的排放浓度和烟气排放流

量，排放浓度高于污染物浓度限值会触发报警，但烟气排放流量则受风压、风速

等因素影响故可能会存在一定误差，导致报告期内公司产量与在线监测系统监测

数据气体排放数量不能完全匹配，存在一定波动 

根据 24 小时在线检测系统的时均排放监测数据测算，公司报告期内的废气污

染物排放总量与公司产量的对比情况如下： 

期  间 
废气污染物排放总量 

测算值（吨） 
产量（吨） 

单位产量废气污染物量 

（千克/吨） 

2018 年度 0.18 4,018.15 0.05 

2019 年度 0.42 3,878.46 0.11 

2020 年度 0.51 4,299.16 0.12 

24 小时在线监测系统可实时监测有关废气污染物的排放浓度和烟气排放流量，

排放浓度高于污染物浓度限值会触发报警。公司监测设备系于 2017 年 1 月安装，
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并于 2017 年 6月向南京市污染源自动监控数据监管应用系统平台上传污染物排放

数据，根据南京市江北新区管理委员会环境保护与水务局《关于开展 2019 年江北

新区污染源自动监测设备安装工作的通知》的要求，于 2019 年 8 月通过验收，并

于 2019 年 10 月在南京市江北新区环境监察大队备案登记。报告期内公司废气污

染物排放存在一定波动，主要系烟气排放流量受风压、风速等因素影响可能会存

在一定误差，导致公司产量与在线监测系统监测数据气体排放数量不能完全匹配，

存在一定波动。 

(三) 核查程序及意见 

1. 核查程序 

(1) 我们取得了公司报告期内的《环保税污染物因子申报记录表》《24 小时在

线监测平台监测结果记录》及监测机构出具的《监测报告》，并对其中废气污染物

排放相关数据进行了比较分析，根据《24 小时在线监测平台检测结果记录》中的

排放数据对公司废气污染物的排放情况进行了测算； 

(2) 查阅了公司报告期内取得的《排污许可证》，将公司报告期内废气污染

物排放情况与《排污许可证》中的排放要求进行了比较； 

(3) 查阅了《大气污染物综合排放标准 GB16297-1996》等规定； 

(4) 取得公司报告期内产品生产情况，并对其废气污染物排放情况进行了分

析； 

(5) 视频询问了实时 24 小时在线监测系统运维公司聚光科技（300203.SZ）

相关监测组人员，了解了该监测系统的技术限制及其适用情况。 

2. 核查意见 

经核查，我们认为： 

(1) 招股说明书“废气排放情况”和“环保投入情况”部分所列废气排放数

据存在差异的主要系披露口径差异所致：“废气排放情况”部分列示内容仅涵盖

废气中主要污染物，排放数量较少的废气污染物为氯苯未包含在内；“环保投入

情况”部分所列示的废气污染物为公司所有废气污染物排放总量。报告期内废气

的排放情况合法合规，公司相关环保测算数据准确。 

(2) 24 小时在线监测系统的监测结果与第三方机构每季度抽样测试数据存在

一定差异，该差异主要系监测时段及样本数量不同影响所致；根据 24 小时在线监

测系统数据测算，公司报告期内的废气污染物排放量均仍低于许可排放量标准；
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24 小时在线监测系统仅可实时监测有关废气污染物的排放浓度和烟气排放流量，

排放浓度高于污染物浓度限值会触发报警，但烟气排放流量受风压、风速等因素

影响故可能会存在一定误差，导致公司产量与在线监测系统监测数据气体排放数

量不能完全匹配，存在一定波动。 

 

二、部分业务业务量扩大的商业合理性 

请发行人说明在 HAP 产品供不应求的市场环境下主要竞争对手不再大量生产

该产品的原因及商业合理性，发行人继续生产该产品的原因及优劣势分析，说明

销售价格是否公允，不同客户销售价格是否存在显著差异。请保荐人、会计师核

查并发表明确意见。（反馈意见落实函问题 2） 

(一) 说明在HAP产品供不应求的市场环境下主要竞争对手不再大量生产该产

品的原因及商业合理性，发行人继续生产该产品的原因及优劣势分析 

根据市场调研机构 AB NEWSWIRE 统计，HAP 的全球供应商有 BASF（巴斯夫）、

新瀚新材公司、SYMRISE、苏州开元民生科技股份有限公司、江苏海翔化工有限公

司和常州华夏农药有限公司。根据相关公司网站公开信息，除公司及 SYMRISE 外，

其他生产商主要生产医用级 HAP。 

其他生产商未大规模生产 HAP 产品，主要系： 

1. 相对于化妆品领域的应用，医用级 HAP 产品下游市场需求有限。HAP 原主

要作为医药中间体生产利胆药物，产品含量要求为 99%以上，其作为医药中间体还

需经过加工后才能生产药物，并非直接作为制药的原料药。在 SYMRISE 开发、推

广 HAP 在化妆品领域应用前，HAP 产品作为医药中间体，下游市场需求有限。 

2. 化妆品级 HAP 市场空间大，工业化生产难度也相对较大。化妆品级 HAP 产

品凭借在高低 PH 和温度范围内都有优异的稳定性，相对于传统防腐剂成分更加安

全、温和等特性，对甲基异噻唑啉酮、甲基氯异噻唑啉酮等传统防腐剂迅速形成

替代，应用于中高端化妆品，下游市场具有巨大增长空间。化妆品级 HAP 直接添

加在化妆品中，故化妆品级 HAP 含量要求、外观、溶解度及残留物等方面高于医

药级 HAP 要求，工业化生产难度相对较大。 

3. SYMRISE 就 HAP 在化妆品领域的应用在全球范围内申请了多项专利，并与

公司形成了战略合作关系。SYMRISE 作为 HAP 在化妆品领域应用的发现者及主要市

场化推广者，就 HAP 在化妆品领域的应用在全球范围内申请了包括但不限于“应
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用于化妆品及皮肤病产品的表面活性剂的准备”“应用于新的味道和香味的配方”

“应用于稳定的油包水乳化剂”“包含 HAP 的活性组分的配方”等多项专利。因其

他生产商一直未掌握化妆品级 HAP 的质量要求，故其生产的 HAP 产品无法满足化

妆品应用标准。截至本说明出具日，上述因素综合导致其他生产商尚未进入化妆

品级 HAP 供应链之中。 

在SYMRISE开发、推广HAP在化妆品领域应用的同时，2014年起公司与SYMRISE

开始长期战略协作，实现了化妆品级 HAP 的工业化生产，使 HAP 产品在成分含量、

外观、溶解度及残留物等方面能够持续符合化妆品的应用标准。公司分别于 2016

年 4 月、2018 年 2 月与 SYMRISE 签订了《意向书》，进一步明确 SYMRISE 向公司采

购 HAP 产品的合作意向；2016 年 9 月，公司与 SYMRISE 签署《相互保密协议》，确

定共同申请“用于纯化 4-羟基苯乙酮的方法”专利；2021 年 3 月，公司与 SYMRISE

签署了《合作合同》，公司为 SYMRISE 在中国 HAP 产品的独家供应商，且 SYMRISE

向公司承诺化妆品级及粗品级HAP的最低采购量，合同有效期为2021年3月至2024

年 12 月。该协议的签署进一步加深了公司与 SYMRISE 的战略合作关系，并有效保

证了公司 HAP 产品的未来销售前景。 

公司深耕芳香族酮领域十余年，具有持续的技术创新能力和优质的客户资源，

以及公司位于南京江北新材料科技园具有一定的区位优势，尤其是在环保和安全

生产方面为公司发展给予强有力的支持；同时，目前公司融资渠道相对单一、产

能相对紧张，募投项目尚未投产以及未来潜在的竞争者进入可能导致市场占有份

额的下降。 

综上，公司通过生产技术的创新，实现了化妆品级 HAP 的工业化生产，推动

了更安全、更高效化妆品原料的市场应用，由于 HAP 在化妆品市场接受度的逐年

提升、与 SYMRISE 良好合作关系，公司 HAP 产品市场前景良好；而其他医用级 HAP

产品生产企业受产品无法满足化妆品应用标准、医药中间体市场需求有限等因素

影响，均不再大量生产 HAP 产品，具有商业合理性。 

(二) 说明销售价格是否公允，不同客户销售价格是否存在显著差异 

报告期内，公司 HAP 产品的主要客户销售情况如下： 

单位：吨、万元/吨 

客户类型 2020 年度 2019 年度 2018 年度 
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销量 
单价

[注] 
毛利率 销量 

单价

[注] 
毛利率 销量 

单价

[注] 
毛利率 

终端客户 425.19 7.05 40.23% 470.11 7.22 39.05% 591.34 5.99 23.61% 

贸易商客户 115.24 9.54 54.68% 148.05 10.01 56.27% 40.45 9.16 51.74% 

[注]单价系根据包含国外运费、保险费的销售金额计算得出 

由上表，HAP终端客户主要为SYMRISE，系香精香料和化妆品原料的龙头企业；

公司 HAP 其他客户多为贸易商客户，主要是因化妆品原料种类繁多，化妆品生产

企业通常会通过某一贸易商集中采购多种化妆品原料。近年来，公司协同 SYMRISE

开拓 HAP 产品在国内外化妆品领域的应用，综合考虑市场开拓及长期合作关系，

公司该产品对 SYMRISE 的销售价格相对较低，因此毛利率亦低于其他客户，除

SYMRISE 外其他客户间的售价和毛利率差异则相对较小。 

报告期内 HAP 产品整体毛利率分别为 26.25%、44.25%和 44.03%，2018 年度相

对较低，2019 年度和 2020 年度基本持平，毛利率波动分析如下： 

1. SYMRISE 的销售价格低于其他客户 

SYMRISE系香精香料和化妆品原料领域的国际巨头，近年来，公司协同SYMRISE

以开拓 HAP产品在国内外化妆品领域的应用，综合考虑市场开拓及长期合作关系，

公司与 SYMRISE 确定了成本加成价格公式，每半年向其提供报价。 

化妆品级 HAP 产品目前无公开市场价格实时行情数据，行业参与者多采取询

价方式了解市场价格。报告期内，针对 SYMRISE 之外的客户，公司实施差异化定

价，综合考虑客户的合作关系、综合实力、未来合作可持续性、当前 HAP 下游市

场流通价格等因素，基本遵从“量大价优”原则，不同客户每笔订单独立报价，

整体来看，除 SYMRISE 外其他客户之间价格差异相对较小，不存在显著差异。 

此外，根据客户的采购量、合作关系等因素实施差异化定价亦是行业惯例。

同行业可比公司科思股份（300856.SZ）在其招股说明书中披露：“境外客户一般

为大客户及优质客户，大客户及优质客户（包括其指定的物流服务商）定价优惠，

总体交易额较小的客户定价略高„„”。 

2. 毛利率的波动原因 

报告期内，HAP 产品毛利率分别为 26.25%、44.25%和 44.03%，2019 年较 2018

年增加 18.00 个百分点，2020 年较 2019 年下降 0.22 个百分点。 

(1) HAP 产品 2019 年毛利率大幅增长主要系： 
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1) 2019 年 HAP 销售均价较 2018 年上涨 27.38%，主要系：2019 年 HAP 产品的

市场需求旺盛，公司提高了销售价格，对 SYMRISE 的销售价格较 2018 年提高了

18.23%；诸多贸易商客户通过网络查询等方式主动寻求合作，为实现 HAP 产品的

总体利润最大化，在保证与 SYMRISE 合作关系的前提下，公司对其他客户的销量

增加。 

2) 2019 年 HAP 产品主要原材料乙酰氯、苯酚平均采购单价分别较 2018 年下

降 15.92%、21.47%导致了 HAP 成本有所下降。 

(2) HAP 产品 2020 年毛利率较 2019 年略有下降 0.22 个百分点，主要系：HAP

产品主要原材料乙酰氯、苯酚 2020 年平均采购单价分别较 2019 年下降 0.45%、

17.63%；另外公司适度调整了 HAP 产品售价，售价调整幅度大于原材料价格的下

降，综合使得毛利率略有下降。 

综上，公司与 SYMRISE 系长期合作关系，对其销售占比较高，对 SYMRISE 的

销售价格低于其他客户符合行业惯例，具有商业合理性；除 SYMRISE 外的其他客

户之间销售价格不存在显著差异，公司 HAP 产品销售价格公允；2019 年 HAP 产品

毛利率大幅上涨主要系销售价格上涨、客户结构变化以及原材料采购价格下降导

致成本下降的综合影响，2020 年 HAP 毛利率略有下降主要系原材料采购价格下降

导致成本下降以及相应调整销售价格的综合影响，报告期内 HAP 产品毛利率变动

合理。 

(三) 核查程序及意见 

1. 核查程序 

(1) 我们访谈了公司管理层、销售负责人，了解公司与 SYMRISE 的合作历史、

订单获取方式、未来合作意愿、开发 HAP 产品的背景等，了解 HAP 市场需求变化

情况、行业竞争态势等，了解公司生产 HAP 产品的竞争优劣势及公司未来发展战

略与未来规划；了解公司对 HAP 产品的定价政策； 

(2) 通过网络查询 HAP 行业发展动态、竞争格局； 

(3) 查阅了公司与 SYMRISE 签订的《合作合同》，查看了合同中的主要条款； 

(4) 查阅同行业可比上市公司招股说明书、年度报告等公开信息，对比分析

了公司与同行业可比上市公司的定价策略等； 

(5) 对 HAP 主要客户进行了实地走访、视频询问，查询了主要客户的合同（订

单），核实了不同客户的销售单价； 




