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湖北振华化学股份有限公司

关于上海证券交易所对公司发行股份购买资产暨关联交易预案信息披露的问询函的回复公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、

准确性和完整性承担个别及连带责任。

风险提示：

●

标的公司原材料供应的风险

标的公司主营铬盐相关产品，主要原材料为铬铁矿、纯碱、硫酸等，报告期内上市公司及标的公司的铬铁矿主要从

南非采购。 除南非外，津巴布韦、哈萨克斯坦、巴基斯坦、土耳其和印度等国家和地区也存在丰富的铬铁矿资源。 尽管目

前中国与以上国家及地区均保持了正常的贸易合作，铬矿原材料供应存在重大不确定性风险较小，但标的公司进口原

材料供应可能会因疫情而受到不利影响，提请广大投资者注意相关风险。

●

上市公司可能承担连带清偿责任，且可能新增大额对外担保的风险

本次交易完成后，标的公司后续将通过自身已有的账面货币资金和经营流入资金偿还借款。 上市公司也可利用闲

置资金适度减少民丰化工有息债务负担，向标的公司提供借款担保用以置换化医集团及其关联企业对标的公司提供的

担保。 后续上市公司可能承担连带清偿责任，且可能新增大额对外担保。

●

上市公司财务稳定性风险

本次交易完成后，上市公司备考合并报表资产负债率将上升至

４４．６３％

。 虽然相较于同行业可比上市公司仍处于合

理水平，但如果后续相关融资渠道无法有效利用，上市公司财务稳定性将由于较高的资产负债率水平受到相应之影响。

●

大额商誉减值风险

本次股权购买属于非同一控制下的企业合并，根据《企业会计准则》的规定，购买方对合并成本大于合并中取得的

被购买方可辨认净资产公允价值份额的差额，应当确认为商誉。该等商誉不作摊销处理，但需要在未来每年会计年末进

行减值测试。本次股权购买完成后上市公司将会确认商誉。若标的公司未来经营中不能较好地实现收益，存在商誉减值

迹象，上市公司需计提商誉减值损失，则可能对其经营业绩造成不利影响。

●

本次交易履约保证金不予退还的风险

本次交易，振华股份与化医集团签署了附条件生效的《购买资产协议》，协议约定振华股份需缴纳履约保证金

４

，

０００

万元，支付至双方共同监管的银行账户。 若振华股份违反《购买资产协议》中“振华股份的声明、保证和承诺”的约定的，

振华股份需承担由此而导致的不利后果，包括但不限于化医集团单方解除合同、没收履约保证金、要求振华股份赔偿损

失等。 尽管振华股份主动违反约定的可能性较小，但是本次交易仍存在履约保证金不予退还的风险。

湖北振华化学股份有限公司（以下简称“振华股份”、“上市公司”或“公司”）于

２０２０

年

８

月

１０

日披露了《振华股份发行

股份购买资产暨关联交易预案》（以下简称“重组预案”），并于

２０２０

年

８

月

２１

日收到上海证券交易所下发的《关于对湖北

振华化学股份有限公司发行股份购买资产暨关联交易预案信息披露的问询函》（上证公函【

２０２０

】

２４６４

号）（以下简称“问

询函”）。上市公司对有关问题进行了认真分析与核查，现就相关事项进行回复（以下简称“问询函回复”），并根据回复对

重组预案进行了相应的修订和补充披露。

如无特殊说明，本问询函回复中所采用的释义与《振华股份发行股份购买资产暨关联交易预案》一致。

截至本问询函回复出具日，与本次交易相关的审计、评估工作尚未完成，本问询函回复所引用的标的公司财务数据

和财务指标未经审计，如无特殊说明，相关财务数据和财务指标指合并报表口径的财务数据和根据该类财务数据计算

的财务指标。 标的公司经审计的财务数据和评估结果将在本次交易的重组报告书中予以披露，经审计的财务数据和评

估结果可能与本问询函回复披露情况存在差异。

问题

１

、预案披露，标的公司民丰化工主要从事铬盐等产品的生产与销售，主要原材料铬矿以进口为主。

２０１８

年、

２０１９

年、

２０２０

年

１

至

５

月民丰化工分别实现营业收入

１１．４５

亿元、

１０．９９

亿元、

３．５５

亿元， 净利润

１５２７．７１

万元、

６６２．７２

万元、

－

１５７１．３９

万元。 请公司补充披露：（

１

）分产品列示报告期内标的公司营业收入、净利润及其变动情况，并结合行业趋势、主

要原材料及产品价格波动、同行业可比公司情况等，说明标的公司业绩下滑的原因及合理性；（

２

）结合国际形势对标的

公司原材料供应的影响等情况，说明标的公司的的持续盈利能力，并进行风险提示；（

３

）说明进行本次交易的主要考虑，

并结合标的公司质量、后续整合措施等情况，论证本次交易是否有利于提高上市公司资产质量，是否符合重组办法的相

关规定。 请财务顾问发表意见。

回复：

一、分产品列示报告期内标的公司营业收入、净利润及其变动情况，并结合行业趋势、主要原材料及产品价格波动、

同行业可比公司情况等，说明标的公司业绩下滑的原因及合理性

（一）报告期内标的公司营业收入、净利润及其变动情况

１

、营业收入、净利润总体情况及变动分析

单位：万元

对净利润的影响 说明

２０２０

年

１－５

月注

１ ２０１９

年度

２０１８

年度

金额 变动率 金额 变动率 金额

收入

① ３５

，

５０８．３０ －２２．４８％ １０９

，

９３７．６１ －３．９９％ １１４

，

５０１．９５

毛利

② ６

，

４３１．５０ －１９．８６％ １９

，

２６１．９６ －９．９８％ ２１

，

３９６．６７

毛利率注

２ ③＝②÷① １８．１１％ ０．５９％ １７．５２％ －１．１７％ １８．６９％

财务费用

④ －２

，

１３２．０７ －１６．５７％ －６

，

１３３．２１ －１７．１４％ －７

，

４０１．９４

财务费用占比注

２ ⑤＝④÷① ６．００％ ０．４３％ ５．５８％ －０．８９％ ６．４６％

其他科目

⑥ －５

，

８７０．８２ １３．０３％ －１２

，

４６６．０３ －０．０１％ －１２

，

４６７．０２

净利润

⑦＝②＋④＋⑥ －１

，

５７１．３９ －６６９．０７％ ６６２．７２ －５６．６２％ １

，

５２７．７１

注

１

：

２０２０

年

１－５

月变动率，系将对应金额年化后对比计算。

注

２

：毛利率、财务费用占比之变动率列示系不同期间差额。

如上表所示，根据标的公司及其子公司提供的相关文件资料，总体来看，标的公司盈利情况受期间财务费用影响较

大，报告期内财务费用占收入比例约在

６％

左右，总体毛利率在

１８％

左右，约三分之一的盈利受财务费用侵蚀，未能有效

形成净利润。

不同期间纵向比较，财务费用及销售费用、管理费用等对净利润影响报告期内均为减少盈利之消极影响，且

２０２０

年

１－５

月较之

２０１９

年及

２０１９

年较之

２０１８

年，该等消极影响基本持平或略有增强；因此报告期内净利润持续下降主要系受营

业收入下滑及毛利率下滑的影响。

２

、分产品收入及毛利率情况

产品

２０２０

年

１－５

月

２０１９

年度

２０１８

年度

收入

（万元）

占比

％

毛利

率

％

收入

（万元）

占比

％

毛利

率

％

收入

（万元）

占比

％

毛利

率

％

铬的

氧化物

２１

，

６３０．７３ ６０．９２ ２０．１５ ６６

，

５０３．２９ ６０．４９ ２０．１８ ７０

，

７７４．０８ ６１．８１ ２１．９５

重铬

酸盐

５

，

８９３．１１ １６．６０ １７．０８ １７

，

５８７．８７ １６．００ １４．６８ １５

，

３４２．７５ １３．４０ １２．０９

维生素

Ｋ３ ２

，

６０４．８８ ７．３４ ８．３３ ７

，

１２２．０９ ６．４８ ２１．５６ ７

，

５４９．９５ ６．５９ ２９．１０

铬粉

１

，

３４１．８５ ３．７８ ４．７８ ５

，

６２２．８２ ５．１１ －１７．２１ ７

，

１１１．１４ ６．２１ －１５．８３

其他

４

，

０３７．７２ １１．３７ １９．６２ １３

，

１０１．５３ １１．９２ ２２．４７ １３

，

７２４．０３ １１．９９ ２１．２９

收入合计

３５

，

５０８．３０ １００．００ １８．１１ １０９

，

９３７．６１ １００．００ １７．５２ １１４

，

５０１．９５ １００．００ １８．６９

注：铬的氧化物主要包含铬酸酐、铬绿；重铬酸盐主要包含红矾钠、红矾钾。

如上表列示，根据标的公司及其子公司提供的相关文件资料，标的公司主要收入来自于铬的氧化物及重铬酸盐，报

告期内收入占比稳定在

７５％

以上；维生素

Ｋ３

、铬粉等产品收入占比约

１１％

左右；其他包括钛白粉、硫酸、芒硝及其他业务

收入等。

（二）标的公司业绩下滑的原因及合理性

根据标的公司及其子公司提供的相关文件资料和说明等，铬盐产品作为“工业味精”涉及国民经济中的众多行业，

是现代工业体系中不可或缺的重要环节，刚需明显。随着国内铬盐生产设备及技术研发水平不断提高，我国铬盐生产能

力也在快速发展，

２０１９

年我国铬盐产量（以重铬酸钠计）超过

４０

万吨，中国已成为全球最大的铬盐生产和消费国家。截至

２０１９

年底，国内共

９

家铬盐在产企业，平均产能约

５．５

万

ｔ／ａ

，其中产能大于

５

万

ｔ／ａ

的仅有

３

家，而同期国外生产企业单体平均

生产能力约为

８．７

万

ｔ／ａ

。 近年来，全球铬盐行业向着清洁化、集约化、规模化方向不断发展，产业集中度持续提升。

一者近年来主要原材料价格趋势走弱，产品端价格无法得到支撑；二者全球经济仍处于筑底企稳尚待回升的阶段，

下游需求有所萎缩，

２０２０

年来随着新冠肺炎疫情停产停工的影响，产品需求进一步紧缩；三者国内市场进入产能出清阶

段，各厂家压价清库存保生产，价格竞争加剧。

上市公司为国内铬盐行业龙头，系标的企业可比上市公司，报告期内受前述因素影响，

２０１９

年较之

２０１８

年收入基本

持平，

２０２０

年上半年较之同期下降约

２２．４７％

。 而标的企业较之上市公司抗风险能力较弱，该等不利因素对其影响更大，

２０１９

年较之

２０１８

年收入下降约

３．９９％

，

２０２０

年

１－５

月较之

２０１９

年年化下降约

２２．４８％

；收入变动趋势与上市公司基本一致。

标的企业由于销售下滑，规模效应减弱，单位成本分摊制造费用上升，进一步导致其毛利率有所下滑；与此同时部

分期间费用，如财务费用等减少有限，进一步导致其净利润下滑严重。

综上，报告期内标的公司业绩下滑具有合理性。

二、结合国际形势对标的公司原材料供应的影响等情况，说明标的公司的持续盈利能力，并进行风险提示

根据上市公司公开披露的文件，以及标的公司及其子公司提供的相关文件资料，标的公司主营铬盐相关产品，主要

原材料为铬铁矿、纯碱、硫酸等，报告期内上市公司及标的公司的铬铁矿主要从南非采购。 除南非外，津巴布韦、哈萨克

斯坦、巴基斯坦、土耳其和印度等国家和地区也存在丰富的铬铁矿资源。 目前，中国与以上国家及地区均保持了正常的

贸易合作，铬矿原材料供应不存在重大不确定性风险。纯碱、硫酸属于基础化工原材料，中国境内产能充裕，相关原材料

供应稳定可控。 根据标的公司提供的资料，标的公司的采购量和入库量基本一致，

２０２０

年

１－５

月的主要原材料采购量、

入库量与

２０１９

年同期基本持平，具体如下：

单位：吨

期间 南非铬铁矿 纯碱 硫酸 合计

２０１９

年

１－５

月

５０

，

２６４．１２ ３３

，

７７６．９６ ２７

，

６６８．７６ １１１

，

７０９．８４

２０２０

年

１－５

月

５９

，

５９３．０１ ３２

，

８３６．００ ２７

，

２８２．３７ １１９

，

７１１．３７

标的公司

２０１８－２０１９

年均保持盈利，

２０２０

年

１－５

月出现亏损，主要受到疫情影响，行业市场需求下降，导致营业收入

大幅下滑。另外，

２０２０

年受疫情影响公司所处工业园发出停工通知，公司停工时长持续一个月，停工期间人工的薪酬、公

司的固定费用等合计约

１３００

万元。 疫情好转后，公司复工复产，积极降低疫情期间停工带来的损失。 由于后续疫情得到

控制，疫情对公司的影响有限。 从长期来看，铬盐的应用领域较广，市场需求存在一定刚性，随着市场需求回暖，标的公

司的营业收入有望反弹恢复至正常水平。

因此，标的公司具备持续盈利能力。

公司已在预案（修订稿）中补充了如下风险提示，提示投资者注意：

“（四）标的公司原材料供应的风险

标的公司主营铬盐相关产品，主要原材料为铬铁矿、纯碱、硫酸等，报告期内上市公司及标的公司的铬铁矿主要从

南非采购。 除南非外，津巴布韦、哈萨克斯坦、巴基斯坦、土耳其和印度等国家和地区也存在丰富的铬铁矿资源。 尽管目

前中国与以上国家及地区均保持了正常的贸易合作，铬矿原材料供应存在重大不确定性风险较小，但标的公司进口原

材料供应可能会因疫情而受到不利影响，提请广大投资者注意相关风险。 ”

三、说明进行本次交易的主要考虑，并结合标的公司质量、后续整合措施等情况，论证本次交易是否有利于提高上

市公司资产质量，是否符合重组办法的相关规定

（一）本次交易的主要考虑

根据上市公司公开披露的文件，以及标的公司及其子公司提供的相关文件资料，振华股份与民丰化工为铬盐行业

内深耕多年的两家企业。 铬盐是无机盐重要品种之一，主要用于电镀、鞣革、印染、医药、颜料、催化剂、氧化剂、冶金、航

天、军工等方面，是国民经济生活不可或缺的“工业味精”。 据商业部门统计，铬盐与我国

１０％

的商品品种有关。

随着全球铬化工产业布局的调整，铬盐行业内竞争整合态势进一步凸显。国际铬盐行业多年来大浪淘沙，初步形成

了某一区域仅存一家主导性铬盐企业的市场格局，厂商头部效应愈发彰显。国际主流厂商一方面巩固其本土竞争实力，

一方面利用其品牌、技术、资本等优势资源，积极推进全球一体化布局。

反观中国国内的行业态势，铬盐在产企业数量多、平均产能规模小、技术装备及环保治理水平参差不齐，企业多耽

于内耗性竞争，行业整体在拓展营销渠道、开拓国际业务、加强终端客户合作及新产品研发等方面难以进行系统性、规

模化的持续投入，严重削弱了与国际铬盐优势企业的竞争能力。

本次交易属于行业内具有影响力的两个企业进行的重组，无疑是强化未来国际市场地位、应对国际一体化竞争的

有效途径。 本次交易整合造就的规模化产业优势不仅能提升上市公司的市场份额，更将促进其以行业主导者的责任感

和前瞻性的战略眼光聚合全球技术、人才、市场等各种资源，在海外原料供应、技术合作、生产制造、销售网络等战略要

素层面积极探索，增强技术实力、巩固成本优势、提高装置水平、关注环保治理、优化产品结构、加速新产品研发迭代效

率，最终在全球市场竞争中争取主动。

（二）本次交易有利于提高上市公司资产质量

根据上市公司公开披露的文件，以及标的公司及其子公司提供的相关文件资料，振华股份作为国内细分行业内唯

一的一家上市公司，铬盐生产规模、技术水平、产品质量、市场占有率持续处于国内龙头地位。民丰化工作为国内最早从

事铬盐规模化生产的企业之一，具备铬盐系列产品的装置产能为

１０

万吨

／

年，是首家进入国际铬发展协会（

ＩＣＤＡ

）的中国

成员单位，具有深厚的历史积淀、品牌知名度和较强的国际影响力。 两家公司规模如下：

单位：万元

项目

振华股份 民丰化工

２０１９

年

１２

月

３１

日

／２０１９

年度

２０１８

年

１２

月

３１

日

／２０１８

年度

２０１９

年

１２

月

３１

日

／２０１９

年度

２０１８

年

１２

月

３１

日

／２０１８

年度

资产总额

１４８

，

４５０．８８ １３５

，

２５７．４８ １５５

，

１８３．９５ １８１

，

５０２．１８

净资产

１３４

，

０３５．４６ １３０

，

３８１．３４ ２６

，

４９１．３２ ３１

，

４３０．８５

营业收入

１３９

，

５２２．１７ １４０

，

４８６．３５ １０９

，

９３７．６１ １１４

，

５０１．９５

本次交易有利于提高上市公司资产质量，主要原因如下：

１

、标的公司自身资产质量较好

根据标的公司及其子公司提供的相关文件资料，民丰化工（含子公司）主要产品有三大类：一是铬盐系列，产品包括

铬的氧化物（含铬酸酐、铬绿）、重铬酸盐（含红矾钠、铬粉）等；二是维生素

Ｋ３

系列；三是钛白粉系列。 其中，铬盐系列产

品主打“民众”品牌，收入占比超过

８０％

，为民丰化工最主要的产品。

“民众”牌铬盐已成为业内著名品牌，客户遍布全球各地，凭借多年积累的品牌优势和优良口碑，民丰化工与众多客

户建立了长期稳固的合作关系。

２０１４

年，民丰化工在国内首创了“窑外预热”铬盐生产工艺并实现工业化应用，在节能降

耗的同时使铬盐产出率大幅增加，获得了可观的综合效益，奠定了其在国内铬盐行业的优势地位。

标的公司资产质量较好，主要体现在：

（

１

）民丰化工属于行业内优势企业，具有较强的行业竞争力。民丰化工属于国内最早从事铬盐规模化生产的企业之

一，具有很高的品牌知名度。

２０１８－２０１９

年，民丰化工营业收入略低于行业龙头振华股份，在行业内具有较强竞争力。

２０２０

年

１－５

月，由于受到疫情影响，行业市场需求下降，导致营业收入大幅下滑，但从长期来看，铬盐的应用领域较广，市

场需求存在一定刚性，随着市场需求回暖，民丰化工的营业收入有望反弹恢复至正常水平。

（

２

）民丰化工具备持续盈利能力，目前盈利水平较低主要受制于其债务负担，盈利能力受到较大拖累。 民丰化工作

为非上市公司， 融资渠道有限， 目前主要通过借款方式融资，

２０１８

年和

２０１９

年利息支出金额分别为

６

，

５９０．３６

万元和

６

，

０９３．８３

万元，大大影响了盈利水平。 未来交易完成后，借助上市公司平台合理优化资产负债结构，可以有效降低财务费

用，提高盈利水平。

综上，标的公司具有较强的行业竞争力和持续盈利能力，质量较好。

２

、本次交易整合预计协同效果显著

根据上市公司公开披露的文件，以及标的公司及其子公司提供的相关文件资料，振华股份与民丰化工为铬盐行业

的优势企业，本次交易完成后，有助于释放产业协同效应，增强业绩提升潜力；同时，通过引入化医集团作为上市公司股

东，可以利用双方优势资源积极展开合作，探索生物医药产业相关领域的合作机会。

（

１

）营销与采购整合

振华股份与民丰化工在主营产品结构及销售网络方面多有交叠之处。本次交易完成后，上市公司将拥有湖北黄石、

重庆潼南两大生产基地，分别属于国内西部和中部地区，可以根据客户所处区域而灵活制定营销策略，就近发货，提高

供货效率并降低运输费用。

本次交易完成后，上市公司将成为全球最大的化工级铬矿采购商，振华股份及民丰化工生产所需要的主要原材料

基本一致，可通过集中采购，统一对外谈判，显著提升采购议价主动权，降低采购成本。 同时，振华股份现有的账期信用

可直接辐射至民丰化工，在缓解民丰化工现金支付压力的同时，将全面提升民丰的采购灵活度。

（

２

）产品结构和技术研发整合

本次交易完成后，上市公司与民丰化工可以结合双方产品优势和特点，整合产品矩阵，优化产能布局。 两个公司分

别在各自优势产品方面扩大生产，进行产品差异化布局，减少竞争。 同时，对于同质化程度较高且行业内供应过剩的细

分产品，上市公司将通过集中生产、动态平衡的方式，优化细分产品的生产计划。

振华股份及民丰化工在铬盐产品生产工艺方面，目前均采用的是先进成熟的无钙焙烧工艺技术以及铬盐清洁生产

工艺，但双方在生产工艺及技术研发的具体特定领域各有优势，可进行差异化的互补。 双方在铬盐生产自动化技术、焙

烧提铬高效清洁转化关键技术、尾气余热梯级利用技术、化工连续反应技术等方面可以进行优势互补，提升生产效率、

较低能耗。

（

３

）资金优化配置

民丰化工近年来债务负担沉重，财务费用居高不下，严重拖累其盈利能力，借款利率约

４．４５％－５．４５％

。 与之相比，上

市公司近年来经营性现金流保持稳健，货币资金储备较为充足，闲置资金购买的理财产品最高年化收益率约

３．７％

。 本

次重组后，上市公司将利用闲置资金适度减少民丰化工有息债务负担，在改善其流动性、释放其经营业绩潜力的同时，

提高上市公司资金使用效率，实现均衡可持续发展。

截至目前，上市公司可随时动用资金以货币资金及交易性金融资产（理财产品）计，共

４．２４

亿元；截至

２０２０

年

５

月

３１

日，民丰化工账面共有货币资金

１．３０

亿元；假定按照《资产购买协议》之约定，交割完成后

１

个月内偿还化医集团及其关

联方借款

２．３２

亿元后，上市公司及标的资产合计尚有约

３．２２

亿元资金储备。 与此同时，上市公司及标的资产经营性现金

流报告期内均持续为正，基本可以满足自身经营需求；考虑到整合协同的效果预计总体对营运资金的需求规模将进一

步有所压缩；因此，上市公司在维持约

１

亿元资金储备的基础上，预计在不进行新增融资的前提下，仍可将不低于

２

亿元

资金用于标的公司的债务结构优化。

受益于重组后的规模优势，上市公司及标的公司更有能力应对短期市场波动的经营压力，在原材料备货、产品库存

储备等方面的规模要求将进一步降低，营运维持资金占款将显著缩减，以经营性现金流的持续改善进一步降低标的公

司的有息负债水平。

（

４

）积极探索产业链延伸，打破境外企业垄断

本次重组完成后，上市公司将紧密围绕铬化学品产业链，延伸下游产品序列至精细化工领域，真正成为全球铬盐行

业领导者。 同时，本次重组引入化医集团作为上市公司第二大股东，可以利用双方的优势资源，探索生物医药领域的合

作机会。综上，本次交易的标的具有较强的行业竞争力和持续盈利能力，质量较好，同时，本次交易整合有助于释放产业

协同效应，增强业绩提升潜力。 因此，本次交易有利于提高上市公司资产质量，符合重组办法的相关规定。

四、财务顾问核查意见

经核查，财务顾问认为，标的公司业绩下滑的原因合理，标的公司具备持续盈利能力，本次交易有利于提高上市公

司资产质量，符合重组办法的相关规定。

问题

２

、预案披露，报告期内民丰化工资产负债率维持在

８０％

以上。 其中，化医集团及其关联企业向标的公司提供的

借款，标的公司应于股权交割完成之日起

１

个月内全额偿还，公司对此承担连带清偿责任。同时，公司应在股权交割完成

之日起

３

个月内解除化医集团及其关联企业为标的公司提供的担保。请公司补充披露：（

１

）对比同行业公司，说明民丰化

工资产负债率较高的原因及合理性，并结合标的公司的负债结构、货币资金及现金流情况，分析民丰化工的偿债能力及

流动性；（

２

）列示化医集团及其关联企业为标的公司提供借款及担保的具体情况，包括但不限于债权人、债务人、担保

方、形成原因、起始日期、余额、逾期情况及主要原因、后续履约安排等；（

３

）结合标的现有负债，上市公司资金状况、负债

结构等情况，量化分析说明本次交易对上市公司财务状况的影响，并论证本次交易是否有利于改善上市公司财务状况，

是否符合重组办法的相关规定。 请财务顾问发表意见。

回复：

一、对比同行业公司，说明民丰化工资产负债率较高的原因及合理性，并结合标的公司的负债结构、货币资金及现

金流情况，分析民丰化工的偿债能力及流动性

（一）民丰化工资产负债率与同行业公司对比

公司

２０１９

年

１２

月

３１

日

２０１８

年

１２

月

３１

日

中盐化工

５７．８０％ ５７．５３％

红星发展

３１．０２％ ２８．９３％

振华股份

９．７１％ ８．３６％

民丰化工

８２．９３％ ８２．６８％

通过上表对比，民丰化工资产负债率远高于同行业可比上市公司，主要原因如下：一方面，民丰化工生产装置投建

过程中，股东权益性投入相对有限，主要依靠其自身债务性融资筹集所需资金；另一方面，民丰化工为非上市公司，融资

渠道有限，日常运营资金也主要来源于债务融资。 因此其资产负债率一直较高。

（二）结合负债结构、货币资金及现金流情况分析偿债能力及流动性

１

、标的公司负债结构

单位：万元

项目

２０２０

年

５

月

３１

日

２０１９

年

１２

月

３１

日

２０１８

年

１２

月

３１

日

金额 占比 金额 占比 金额 占比

有息流动负债

８４

，

０３３．３３ ６６．２１％ ６６

，

８３３．３３ ５１．９３％ ７５

，

６６６．６７ ５０．４２％

无息流动负债

３８

，

０４１．０９ ２９．９７％ ３５

，

６６８．１８ ２７．７２％ ４４

，

２６４．３６ ２９．５０％

流动负债合计

１２２

，

０７４．４２ ９６．１８％ １０２

，

５０１．５１ ７９．６５％ １１９

，

９３１．０２ ７９．９２％

有息长期负债

４

，

５２６．６７ ３．５７％ ２５

，

８９３．３３ ２０．１２％ ２９

，

６８９．９４ １９．７８％

无息长期负债

３１７．１６ ０．２５％ ２９７．７９ ０．２３％ ４５０．３８ ０．３０％

非流动负债合计

４

，

８４３．８３ ３．８２％ ２６

，

１９１．１２ ２０．３５％ ３０

，

１４０．３１ ２０．０８％

负债合计

１２６

，

９１８．２５ １００．００％ １２８

，

６９２．６３ １００．００％ １５０

，

０７１．３３ １００．００％

２

、标的公司货币资金保有量

单位：万元

项目

２０２０

年

５

月

３１

日

２０１９

年

１２

月

３１

日

２０１８

年

１２

月

３１

日

货币资金

１２

，

９５７．２７ １５

，

６４８．０３ １９

，

３２０．４５

３

、标的公司现金流量情况

单位：万元

项目

２０２０

年

１－５

月

２０１９

年

２０１８

年

经营活动产生的现金流量净额

５

，

７２９．６２ １３

，

６３６．７６ １２

，

００３．８４

投资活动产生的现金流量净额

－７７．４７ －２８３．３９ －５

，

３１８．６５

筹资活动产生的现金流量净额

－７

，

２４９．７３ －１４

，

５７３．２１ －９

，

０１８．８８

２０１８－２０１９

年，民丰化工的利息保障倍数分别为

１．２５

和

１．１１

，可以覆盖借款利息。而其到期借款的偿还一方面依靠其

自身经营所得的资金积累；另一方面主要依托于化医集团及其关联方提供担保获取新的贷款支持。

同时，民丰化工报告期各期末账面货币资金都保持在

１

亿元以上，报告期内经营活动产生的现金流量均为净流入，

能够满足日常资金流动性需求。

二、列示化医集团及其关联企业为标的公司提供借款及担保的具体情况，包括但不限于债权人、债务人、担保方、形

成原因、起始日期、余额、逾期情况及主要原因、后续履约安排等

（一）截止

２０２０

年

５

月

３１

日，化医集团及其关联企业对标的公司提供的借款情况及担保情况

单位：万元

债权人 债务人 担保方 抵押物 性质 起息日期 到期日期 借款金额 是否逾期

重庆农村商业

银行股份有限

公司江北支行

民丰

化工

化医

集团

房屋

土地

抵押

短期借款

２０１９／１１／１３ ２０２０／１１／１２ ４

，

０００．００

否

２０１９／１１／２１ ２０２０／１１／１８ ４

，

０００．００

否

２０１９／１１／２９ ２０２０／１１／２５ ５

，

０００．００

否

２０２０／１／１５ ２０２１／１／８ ５

，

０００．００

否

２０２０／５／１３ ２０２１／５／１１ ２

，

０００．００

否

工行井口分理

处

民丰

化工

化医

集团

应收账款质

押

短期借款

２０１９／７／１７ ２０２０／７／１１ １

，

８００．００

否

２０１９／７／２６ ２０２０／７／２２ １

，

５００．００

否

２０２０／１／１３ ２０２１／１／２ ２

，

５００．００

否

２０２０／１／２０ ２０２１／１／１７ ２

，

０００．００

否

农行潼南支行

营业部

民丰

化工

化医

集团

－

短期借款

２０２０／３／１３ ２０２１／３／１２ ３

，

０００．００

否

２０２０／４／７ ２０２１／４／６ ２

，

０００．００

否

２０２０／４／２０ ２０２１／４／１９ ３

，

９００．００

否

２０２０／５／２２ ２０２１／５／２１ １

，

３００．００

否

中国银行两江

分行

民丰

化工

化医

集团

－

短期借款

２０１９／１１／２２ ２０２０／１１／２１ １

，

１００．００

否

２０１９／１２／１６ ２０２０／１２／１５ １

，

９００．００

否

重庆三峡银行

陈家湾支行

民丰

化工

化医

集团

－

短期借款

２０１９／６／１３ ２０２０／６／１３ ３

，

０００．００

否

２０１９／６／１８ ２０２０／６／１８ ４

，

５００．００

否

２０１９／６／２５ ２０２０／６／２５ ２

，

０００．００

否

重庆银行重大

支行

民丰

化工

化医

集团

－

短期借款

２０１９／８／７ ２０２０／８／７ ５

，

０００．００

否

重庆化医控股

集团财务有限

公司

民丰

化工

化医

集团

－

短期借款

２０１９／９／１０ ２０２０／９／９ ２

，

０００．００

否

２０１９／１２／１２ ２０２０／１２／１１ ２

，

０００．００

否

２０２０／４／１６ ２０２１／４／１５ ５００．００

否

长期借款

２０１８／５／１５ ２０２１／５／１４ ５

，

４００．００

否

２０１８／５／１４ ２０２１／５／１３ ６

，

３００．００

否

新华化工

２０１８／５／１４ ２０２１／５／１３ ７

，

０００．００

否

合计

７８

，

７００．００

（二）后续履约安排

通过上题表格所知，截止

２０２０

年

５

月

３１

日，化医集团及其关联企业对标的公司提供的借款合计金额为

２３

，

２００．００

万

元，由化医集团提供担保的借款金额合计为

５５

，

５００．００

万元，未发生逾期。 未来履约安排包括：

１

、标的公司经营资金偿还

截止

２０２０

年

５

月

３１

日，标的公司账面货币资金余额为

１２

，

９５７．２７

万元，且报告期内经营活动产生的现金流量均为净

流入。 因此，标的公司后续可通过自身已有的账面货币资金和经营流入资金偿还借款。

２

、上市公司资金和担保支持

截至目前，上市公司可随时动用资金以货币资金及交易性金融资产（理财产品）计，共

４．２４

亿元；截至

２０２０

年

５

月

３１

日，民丰化工账面共有货币资金

１．３０

亿元；假定按照《资产购买协议》之约定，交割完成后

１

个月内偿还化医集团及其关

联方借款

２．３２

亿元后，上市公司及标的资产合计尚有约

３．２２

亿元资金储备。 与此同时，上市公司及标的资产经营性现金

流报告期内均持续为正，基本可以满足自身经营需求；考虑到整合协同的效果预计总体对营运资金的需求规模将进一

步有所压缩；因此，上市公司在维持约

１

亿元资金储备的基础上，预计在不进行新增融资的前提下，仍可将不低于

２

亿元

资金用于标的公司的债务结构优化。

三、结合标的现有负债，上市公司资金状况、负债结构等情况，量化分析说明本次交易对上市公司财务状况的影响，

并论证本次交易是否有利于改善上市公司财务状况，是否符合重组办法的相关规定

（一）本次交易前后上市公司财务状况

单位：万元

项目

本次交易前 本次交易后

２０１９

年

１２

月

３１

日

／２０１９

年度

２０１８

年

１２

月

３１

日

／２０１８

年度

２０１９

年

１２

月

３１

日

／２０１９

年度

２０１８

年

１２

月

３１

日

／２０１８

年度

货币资金

１２

，

９１９．０３ １７

，

２８７．２２ ２８

，

５９３．２５ ３６

，

６０９．１８

交易性金融资产

１９

，

０００．００ － １９

，

０００．００ －

流动资产

８２

，

１０３．６４ ７５

，

８１１．９６ １３８

，

９６６．１２ １４９

，

８０７．６４

资产总额

１４８

，

４５０．８８ １３５

，

２５７．４８ ３２０

，

６４３．５１ ３２８

，

８２８．８１

流动负债

１２

，

４１７．２４ ９

，

６８５．２９ １１４

，

９８３．１３ １２４

，

８９１．７４

负债总额

１４

，

４１５．４１ １１

，

３０９．４１ １４３

，

１０８．０４ １６１

，

３８０．７４

所有者权益合计

１３４

，

０３５．４６ １２３

，

９４８．０７ １７７

，

５３５．４６ １６７

，

４４８．０７

流动比率

６．６１ ７．８３ １．２０ １．１５

资产负债率

９．７１％ ８．３６％ ４４．６３％ ４９．０８％

本次交易完成后，公司流动比率有所降低，资产负债率有所提升，主要系民丰化工融资渠道有限，主要通过债务融

资，导致流动比率很低，资产负债率很高。

本次交易后，上市公司偿债能力与同行业可比上市公司比较如下：

公司

流动比率 资产负债率

２０１９

年

１２

月

３１

日

２０１８

年

１２

月

３１

日

２０１９

年

１２

月

３１

日

２０１８

年

１２

月

３１

日

中盐化工

０．４３ ０．４８ ５７．８０％ ５７．５３％

红星发展

１．９９ ２．１６ ３１．０２％ ２８．９３％

上市公司

１．２０ １．１５ ４４．６３％ ４９．０８％

通过上表可知，本次交易后，振华股份与同行业可比上市公司相比流动比率和资产负债率处于合理水平。 整体来

看，本次交易完成后公司偿债风险可控。

（二）本次交易改善上市公司财务状况

１

、本次交易协同效应显著

如“问题一”之“三、说明进行本次交易的主要考虑，并结合标的公司质量、后续整合措施等情况，论证本次交易是否

有利于提高上市公司资产质量，是否符合重组办法的相关规定”之“（二）本次交易有利于提高上市公司资产质量”之“

２

、

本次交易整合预计协同效应显著”部分之分析，根据上市公司和标的公司提供的相关文件资料，本次交易完成后，上市

公司与标的公司将充分释放协同效应，主要体现在以下方面：

（

１

）本次交易完成后，上市公司有望通过营销与采购整合，进一步加强产业链上下游议价能力，争取更大的材料价

格优势与产品利润空间；

（

２

）在生产工艺优化及技术研发成果共享方面，上市公司与标的公司基于各自积累的比较优势，深度开展差异化互

补，以更为科学、系统的方法提高研发效率，在提升装置升级效果及产品质量的同时进一步降低制造费用。 有望通过生

产工艺与技术研发的整合，交叉赋能、取长补短，进一步实现生产工艺的迭代优化，提高产品质量，控制生产成本；

（

３

）有望打破境外企业的垄断，进一步参与国际市场竞争，争取更大的市场份额，力争成为全球铬盐领导者，获取更

大的市场潜力；

（

４

）受制于单一的采购渠道及较长的付款期限，标的公司主要原材料采购成本均高于上市公司。 本次交易完成后，

规模效应的增强、财务状况的改善以及上市公司信用的覆盖使标的公司采购成本得以降低。有望通过资金的优化配置，

进一步提高上市公司的资金使用效率，获取更好的资金收益。

２

、标的公司未来有较好的盈利恢复预期

最近五年标的公司主要原材料及产品注价格趋势图如下：

单位：元

／

吨

注：数据来源为中国铁合金在线

根据标的资产与上市公司出具的说明，铬盐产品作为重要的化工原料，下游需求广泛。然而，今年以来，受新冠肺炎

疫情影响，下游各行业开工率大幅下滑，需求严重萎缩，铬盐主要产品销售承压。另一方面，铬盐生产的主要厂商并未出

现大范围、长时间的停工情况，产能充分释放。 各厂商为加速库存出清，低价出货意愿强烈，导致产品价格进一步下行。

目前，标的公司的重铬酸盐及铬的氧化物售价均已突破

５

年来最低价位。

铬盐主要的下游商品与其价格联动效应明显。标的公司生产的氧化铬绿主要用于下游企业生产金属铬。目前，金属

铬售价已由

２０１８

到

２０１９

年期间约

８

万元

／

吨下降至

４．５

万元

／

吨以下，突破历史最低价位。

从供给端来看，作为铬盐生产最主要的原材料，当前铬矿价格基本维持在

２０１８

年下半年以来的正常区间，并未出现

显著的价格下行，持续高于

１０

年来最低价位

２０％

以上。主要原材料售价维持较强的走势，进一步压缩了标的公司的利润

空间。

铬盐产品涉及到国民经济的各个方面，随着疫情的受控和经济复苏，其“工业味精”的刚需特性将逐步呈现，下游需

求预计将于今年年内恢复至正常状态。

２０２０

年

８

月以来，铬盐主要产品与行业内其他大宗化学品如纯碱、硫酸等走势趋

同，均已进入显著的企稳回升通道，标的公司将迎来预期内的盈利反弹。

与此同时，如“问题一”之“二、结合国际形势对标的公司原材料供应的影响等情况，说明标的公司的持续盈利能力，

并进行风险提示”部分之分析，材料端供应稳定，价格呈现稳中微降的趋势；销售价格的回升与材料价格的稳中微降将

会给标的公司的盈利恢复提供相应的支持。标的企业也将加强自身费用控制，促进自身盈利能力得到回复，

２０２０

年

６－１２

月预计实现净利润约

３６０

万元、

２０２１

年预计实现净利润约

２７００

万元、

２０２２

年预计实现净利润约

３７００

万元

注1

。

1

该等数据基于标的公司提出的初步测算，尚待标的公司审计、评估工作结束后，以交易报告书草案披露为准。

此外，如前所述，通过本次交易的整合，标的公司可以共享整合完成后供应链议价能力强化、工艺提升及成本控制

等优势，进一步恢复其自身盈利能力。

综上，本次交易完成后，上市公司可以通过协同效应，提升自身盈利能力；同时，标的公司盈利有望恢复，进一步增

厚上市公司盈利能力；本次交易有利于改善上市公司财务状况。

综上，本次交易有利于改善上市公司财务状况，符合重组办法的相关规定。

四、风险提示

根据标的公司提供的相关资料， 化医集团及其关联方给民丰化工提供的借款和担保分别为

２．３２

亿和

５．５５

亿元。 其

中，

２．３２

亿借款根据协议约定会在交割之后

１

个月内偿还，

５．５５

亿担保责任根据协议约定会在交割之后

３

个月内从化医集

团替换为振华股份，因此后续上市公司可能新增对外担保及清偿责任；民丰化工给化医集团提供的担保

２．２

亿元于交割

之后

３

个月内也会解除，预计不会增加上市公司清偿责任。 公司已在预案（修订稿）中补充了如下风险提示，提示投资者

注意：

“（九）上市公司可能承担连带清偿责任，且可能新增大额对外担保的风险

本次交易完成后，标的公司后续将通过自身已有的账面货币资金和经营流入资金偿还借款。 上市公司也可利用闲

置资金适度减少民丰化工有息债务负担，向标的公司提供借款担保用以置换化医集团及其关联企业对标的公司提供的

担保。 后续上市公司可能承担连带清偿责任，且可能新增大额对外担保。 ”

本次交易完成后，公司资产负债率有所提升。 公司已在预案（修订稿）中补充了如下风险提示，提示投资者注意：

“（十）上市公司财务稳定性风险

本次交易完成后，上市公司备考合并报表资产负债率将上升至

４４．６３％

。 虽然相较于同行业可比上市公司仍处于合

理水平， 但如果后续相关融资渠道无法有效利用， 上市公司财务稳定性将由于较高的资产负债率水平受到相应之影

响。 ”

五、财务顾问核查意见

经核查，财务顾问认为：民丰化工资产负债率较高的原因主要系融资渠道有限，日常运营资金主要来源于债务融

资，导致资产负债率较高，原因合理；民丰化工具备偿还借款利息的能力，能够满足日常资金流动性需求；本次交易有利

于改善上市公司财务状况，符合重组办法的相关规定。

问题

３

、预案披露，标的公司拟定价为

４．３５

亿元与标的公司评估值两者之孰高值。 请公司结合标的公司经营业绩、交

易溢价情况等，说明交易作价不低于

４．３５

亿元的合理性，后续是否存在大额商誉减值风险，如有，请充分风险提示。 请财

务顾问发表意见。

回复：

一、本次交易作价不低于

４．３５

亿元的合理性

标的资产拟定价为

４３

，

５００

万元与标的资产评估值两者之孰高值。 上市公司已聘请评估机构对标的资产进行评估，

待完成全部评估相关工作后，具体评估结果、相关依据及合理性分析将在重组报告书（草案）中予以披露。

（一）基于同行业可比上市公司企业倍数的估值水平

根据问题

１

及问题

２

相关分析，标的企业有息负债金额较大，盈利受财务费用影响较大，因此选用企业倍数进行估值

分析。

１

、标的公司经营业绩

单位：万元

项目

２０２０

年

１－５

月

２０１９

年度

２０１８

年度

净利润

－１

，

５７１．３９ ６６２．７２ １

，

５２７．７１

ＥＢＩＴＤＡ ３

，

８７８．０３ １４

，

３８８．６９ １５

，

５３２．１３

２

、同行业可比上市公司情况

根据申银万国行业类“

ＳＷ

无机盐”统计，无机盐上市公司共有

７

家，其

２０１９

年

１２

月

３１

日财务状况及

２０１９

年经营情况

列示如下：

单位：万元

序号 证券简称 总资产 净资产 营业收入 利润总额

１

中盐化工

１

，

４１３

，

７２７．９９ ５９６

，

５６２．０２ １

，

００４

，

５８７．６３ １３５

，

２８１．１４

２

云南能投

８８９

，

６０５．４９ ５１８

，

８７７．３６ １９３

，

３１３．７９ ３４

，

３８３．８２

３

国瓷材料

４８０

，

５６６．１８ ３９５

，

４９４．０２ ２１５

，

３０７．９４ ６２

，

２１１．４２

４

湘潭电化

３５６

，

９９２．２３ １２１

，

７０９．１１ １２１

，

００４．１３ ７

，

６３１．９３

５

红星发展

２０５

，

２４２．４３ １４１

，

５７４．０３ １５２

，

３３９．０２ ９

，

９５６．４９

６

振华股份

１４８

，

４５０．８８ １３４

，

０３５．４６ １３９

，

５２２．１７ １５

，

６２７．３４

７

金瑞矿业

６７

，

４２５．１４ ６１

，

５６８．３０ １６

，

６７０．２０ －６７８．８５

截止

２０１９

年

１２

月

３１

日， 标的公司资产总计

１５５

，

１８３．９５

万元， 净资产合计

２６

，

４９１．３２

万元；

２０１９

年度营业收入

１０９

，

９３７．６１

万元，利润总额为

６６２．７２

万元。 上述无机盐行业上市公司中，中盐化工

２０１９

年末资产总额为

１

，

４１３

，

７２７．９９

万元，远

大于同期标的公司资产总额，缺乏可比性；金瑞矿业

２０１９

年度营业收入为

１６

，

６７０．２０

万元，相比标的公司同期营业收入

过小，规模相差过大，故后续测算中将上述两家公司从中剔除。

以

２０２０

年

５

月

３１

日作为基准日，其余

５

家无机盐行业上市公司企业价值（剔除货币资金）、企业倍数及对应计算企业

倍数采用的最近一年（即

２０１９

年）

ＥＢＩＴＤＡ

汇总如下：

单位：万元

序号 证券简称

企业价值（剔除货币资金）

ＥＢＩＴＤＡ

企业倍数

① ② ③＝①÷②

１

云南能投

７２７

，

９６４．４８ ６９

，

８５１．５０ １０．４２０２

２

国瓷材料

２

，

２７５

，

９９６．０８ ７７

，

２７５．８６ ２９．３４３３

３

湘潭电化

６２６

，

８６２．８９ ２８

，

８４８．１６ ２１．０５３９

４

红星发展

２００

，

０６７．２３ ２３

，

１４４．３０ ８．６４４３

５

振华股份

２３９

，

４６９．２１ ２３

，

６０６．６２ １０．１１５５

平均值

８１４

，

０７１．９８ ４４

，

５４５．２９ １５．９１５４

中位数

６２６

，

８６２．８９ ２８

，

８４８．１６ １０．４２０２

注

１

：上述数据来源于

Ｗｉｎｄ

资讯。

注

２

：企业倍数又称企业价值收益比，是企业价值（剔除货币资金）与企业收益（扣除利息、税金、折旧和摊销前的收

益）的比值。 企业倍数估值包含债务，从潜在收购方的角度评估公司的价值。

注

３

：企业价值

＝

股权价值

＋

带息债务

３

、标的公司基于

４．３５

亿股权价值的企业倍数测算

单位：万元

股权价值

＠２０２０

年

５

月

３１

日

① ４３

，

５００．００

带息债务

＠２０２０

年

５

月

３１

日

② ８８

，

５６０．００

企业价值

＠２０２０

年

５

月

３１

日

③＝①＋② １３２

，

０６０．００

货币资金

＠２０２０

年

５

月

３１

日

④ １２

，

９５７．２７

企业价值（剔除货币资金）

⑤＝③－④ １１９

，

１０２．７３

民丰化工

＠２０１９

年度

ＥＢＩＴＤＡ ⑥ １４

，

３８８．６９

企业倍数

＠２０２０

年

５

月

３１

日

⑦＝⑤／⑥

民丰化工 上表

５

家平均值 上表

５

家中位数

８．２７７５ １５．９１５４ １０．４２０２

由上表可知，若采用

４．３５

亿元作为民丰化工的股权价值计算企业倍数，民丰化工的企业倍数为

８．２７７５

，低于参考

５

家

无机盐上市公司的平均数

１５．９１５４

和中位数

１０．４２０２

。 考虑到民丰化工属于非上市公司， 其股权相对上市公司缺少流动

性，股权价值相较于上市公司存在一定的非流动性折扣；且其报告期内财务负担较重经营业绩承压，盈利能力修复需要

一定期间。

因此，上市公司认为，本次交易拟作价不低于

４．３５

亿元属于合理范围。

（二）基于同行业上市公司收购交易案例的增值率

根据本次交易拟购买资产的经营范围及所处行业

注2

， 选取

２０１６

年至今

Ａ

股市场已完成的上市公司与标的公司同属

于“化学原料和化学制品制造业”的股权收购交易案例，考虑本次交易标的公司的净资产账面价值为

２４

，

９３７．６８

万元，选

取样本案例中交易标的净资产账面值从

１

亿元到

５

亿元的案例进行比较，增值率

注１

情况如下：

2

行业采用证监会“

CSRC

化学原料和化学制品制造业”为统计口径

单位：万元

序号 名称 交易标的 净资产 评估值 增值率

１ ＳＴ

毅达 赤峰瑞阳

１００％

股权

４８

，

６６２．９０ ７６

，

０４０．６４ ５６．２６％

２

北化股份 新华化工

１００％

股权

４４

，

３８６．０４ ８３

，

５４３．４１ ８８．２２％

３

国泰集团 威源民爆

１００％

股权；江铜民爆

１００％

股权

３２

，

７１０．０８ ８５

，

３９９．４７ １６１．０８％

４

晶瑞股份 载元派尔森

１００％

股权

２５

，

０９７．４７ ４１

，

２００．００ ６４．１６％

５

飞凯材料 和成显示

１００％

股权

２１

，

８１６．６０ １０３

，

４６７．４１ ３７４．２６％

６

国新文化

常熟新材料

１００％

股权；新材料销售

１００％

股

权

２０

，

４４７．０１ ２１

，

８３７．４１ ６．８０％

７ ＳＴ

南风

山西钾肥

５１％

股权；同庆洗涤

１００％

股权；贵

州南风

７０％

股权等

１３

，

９２９．８０ １９

，

６７０．２７ ４１．２１％

８

鼎龙股份

旗捷投资

１００％

股权；旗捷科技

２４％

股权；超

俊科技

１００％

股权；佛来斯通

１００％

股权

１３

，

２６４．２０ １０５

，

４５８．３７ ６９５．０６％

９

利安隆 凯亚化工

１００％

股权

１１

，

９６４．９２ ６０

，

１６５．６０ ４０２．８５％

平均数

２５

，

８０８．７８ ６６

，

３０９．１８ ２０９．９９％

中位数

２１

，

８１６．６０ ７６

，

０４０．６４ ８８．２２％

本次交易

２４

，

９３７．６８ ４３

，

５００．００ ７４．４３％

注

１

：增值率

＝

（标的公司全部股权评估价值

／

标的公司截至评估基准日净资产账面价值

－１

）

×１００％

注

２

：行业采用证监会“

ＣＳＲＣ

化学原料和化学制品制造业”为统计口径，数据来源为

Ｗｉｎｄ

资讯

由上表可知，

２０１６

年至今， 与标的公司净资产账面值相对接近的同行业收购交易案例的增值率平均值为

２０９．９９％

，

中位数为

８８．２２％

，本次交易标的公司增值率为

７４．４３％

，低于样本案例增值率的平均水平和中位数水平。

综上所述，本次交易标的公司评估增值率与近期同行业收购交易标的公司的评估增值率相比，属于相对合理的范

围。

（三）结论

综上所述，参考同行业上市公司的企业倍数和收购交易案例，标的公司的交易作价不低于

４．３５

亿元处于合理范围，

具备合理性。

二、大额商誉减值风险及风险提示

本次交易拟购买的标的资产为化医集团持有的民丰化工

１００％

股权， 标的资产拟定价为

４３

，

５００．００

万元与标的资产

评估值两者之孰高值。

若假设最终购买价格为

４３

，

５００．００

万元，标的公司截止

２０２０

年

５

月

３１

日的净资产账面价值约为

２４

，

３４６．８６

万元，假设

不存在评估增（减）值，则预计形成商誉约为

１９

，

１５３．１４

万元。

上市公司目前账面无商誉，本次交易完成后，预计商誉占资产总额

注3

的比例约为

５．９７％

。 若标的公司经营业绩未达

预期，若商誉全年一次性减值，减值金额将超过上市公司全年利润金额

注4

，预计对上市公司业绩影响较大，存在大额商

誉减值风险。

3

以问题

2

第三问中备考

2019

年末总资产计算比例

4

以上市公司

2019

年度合并报表利润总额计算

因此，如果后续标的资产运营情况不及预期，存在大额商誉减值风险。公司已在预案（修订稿）中补充了如下风险提

示，提示投资者注意：

“（八）大额商誉减值风险

本次股权购买属于非同一控制下的企业合并，根据《企业会计准则》的规定，购买方对合并成本大于合并中取得的

被购买方可辨认净资产公允价值份额的差额，应当确认为商誉。该等商誉不作摊销处理，但需要在未来每年会计年末进

行减值测试。本次股权购买完成后上市公司将会确认商誉。若标的公司未来经营中不能较好地实现收益，存在商誉减值

迹象，上市公司需计提商誉减值损失，则可能对其经营业绩造成不利影响。 ”

三、财务顾问核查意见

经核查，参考同行业上市公司的企业倍数和收购交易案例，标的公司的交易作价不低于

４．３５

亿元处于合理范围，财

务顾问认为该作价具备合理性。 若假设最终购买价格为

４３

，

５００．００

万元，标的公司截止

２０２０

年

５

月

３１

日的净资产账面价

值约为

２４

，

３４６．８６

万元，假设不存在评估增（减）值，则预计形成商誉约为

１９

，

１５３．１４

万元，占资产总额的比例约为

５．９７％

。

若商誉全年一次性减值，减值金额将超过上市公司全年利润金额，预计对上市公司业绩影响较大，存在大额商誉减值风

险。

问题

４

、预案披露，标的公司系化医集团全资子公司，交易完成后化医集团将成为公司持股

５％

以上的股东。 请公司：

（

１

）结合报告期内关联交易金额及占比，说明标的资产业务是否依赖化医集团及其关联方，并逐项说明标的公司在业

务、资产、财务、人员、机构等方面是否与化医集团及其关联方独立；（

２

）结合化医集团与标的公司业务往来等情况，说明

本次交易是否将导致公司新增关联交易，若是，请说明相关关联交易的必要性及公允性。 请财务顾问发表意见。

回复：

一、结合报告期内关联交易金额及占比，说明标的资产业务是否依赖化医集团及其关联方，并逐项说明标的公司在

业务、资产、财务、人员、机构等方面是否与化医集团及其关联方独立

（一）报告期内关联交易金额及占比

根据标的公司及其子公司提供的相关文件资料，报告期内关联交易金额及占比如下：

１

、关联采购

单位：万元

关联方 关联关系

采购

内容

２０２０

年

１－５

月

２０１９

年

２０１８

年

金额 占比

％

金额 占比

％

金额 占比

％

重庆润良包装有限

责任公司

联营企业

采购

材料

６５１．０６ ２．３３ １

，

８９４．０７ ２．４８ １

，

７３５．３８ ２．０６

重庆市万利来化工

股份有限公司

同受化医集团控

制

采购

燃动

４９８．５１ １．７９ － － － －

重庆天原化工有限

公司

同受化医集团控

制

采购

材料

６７．７６ ０．２４ － － － －

重庆化工设计研究

院有限公司

同受化医集团控

制

设计

咨询

３．７４ ５．１５ ６９．３２ ２．４３ ７６．０２ ０．８４

重庆东安钾肥有限

公司

同受化医集团控

制

采购

材料

０．８８ ０．００ － － － －

重庆三峡油漆股份

有限公司

同受化医集团控

制

采购

材料

－ － ０．２０ ０．００ － －

重庆化医宇丰商贸

物流有限公司

同受化医集团控

制

采购

材料

－ － － － ３９．５０ ０．０５

注

１

：材料、燃动关联采购占比为关联采购金额与民丰化工及其子公司材料、燃动采购总额（不含税）比例。

注

２

：咨询服务关联采购占比为关联采购金额与民丰化工及其子公司咨询服务的采购金额（不含税）比例。

２

、关联销售

单位：万元

关联方 关联关系

采购

内容

２０２０

年

１－５

月

２０１９

年

２０１８

年

金额 占比

％

金额 占比

％

金额 占比

％

重庆飞华环保科技

有限责任公司

同受化医集团控

制

销售产

品

－ － ６０．８３ ０．０６ １０３．９５ ０．０９

重庆华彩化工有限

公司

同受化医集团控

制

销售产

品

－ － ４２．５７ ０．０４ ２３．２３ ０．０２

重庆三峡油漆股份

有限公司

同受化医集团控

制

销售产

品

－ － ３５．６９ ０．０３

重庆润良包装有限

责任公司

联营企业

销售材

料

－ － １５．３１ １．９８

注

１

：产品关联销售占比为关联销售金额与民丰化工及其子公司主营业务收入比例。

注

２

：材料关联销售占比为关联销售金额与民丰化工及其子公司其他业务收入比例。

３

、关联租赁

单位：万元

出租方 承租方 租赁资产

２０２０

年

１－５

月

２０１９

年度

２０１８

年度

民丰化工 重庆润良包装有限责任公司 厂房

１１．１１ ２６．６７ ２７．３５

化医集团 民丰化工 办公室

３６．２６ １１８．０７ １５８．７４

４

、应收关联方款项

单位：万元

科目 关联方 关联关系

２０２０

年

５

月

３１

日

２０１９

年

１２

月

３１

日

２０１８

年

１２

月

３１

日

账面

余额

坏账准

备

账面

余额

坏账准

备

账面

余额

坏账准

备

其他应

收款

化医集团 控股股东

１

，

０００．００ － － － ４

，

６４９．０８ －

原重庆特品化工有

限公司

同受化医集

团控制

３００．００ － ２３０．００ － － －

张朝清 董监高

０．６０ ０．０３ － － － －

应收

账款

重庆化工实业公司

同受化医集

团控制

０．０４ ０．０４ ０．０４ ０．０４ ０．０４ ０．０４

重庆东安钾肥有限

公司

同受化医集

团控制

－ － － － ２２．１７ １．１１

预付

款项

重庆化医宇丰商贸

物流有限公司

同受化医集

团控制

－ － － － ２．２８ －

５

、应付关联方款项

单位：万元

科目 关联方 关联关系

２０２０

年

５

月

３１

日

２０１９

年

１２

月

３１

日

２０１８

年

１２

月

３１

日

应付

账款

重庆润良包装有限责任公司 联营企业

７７９．２５ ５２４．５４ ３５５．６４

重庆市万利来化工股份有限公司 同受化医集团控制

３３８．５９ ２８３．４９ －

重庆天原化工有限公司 同受化医集团控制

６６．９２ ０．３５ ０．３５

重庆长寿捷圆化工有限公司 同受化医集团控制

４．４８ ４．４８ ４．４８

重庆化工设计研究院有限公司 同受化医集团控制

１．５５ １．５５ ２．６０

重庆飞华环保科技有限责任公司 同受化医集团控制

０．０５ ０．０５ ０．０５

其他应付

款

重庆化医控股（集团）公司 控股股东

３６．２６ － －

重庆润良包装有限责任公司 联营企业

０．０７ ０．０７ ０．０７

重庆化工设计研究院有限公司 同受化医集团控制

－ ９．０６ －

预收款项 重庆新氟科技有限公司 同受化医集团控制

－ － ０．０７

综上所述，报告期内，标的公司采购中除了设计服务外，日常生产所需的材料、燃动采购中向化医集团及其关联方

的采购占比约为

０．０５％－１．７９％

；在销售中，向化医集团及其关联方的销售占比约为

０．０２％－０．０９％

；占比均较小。 因此，标

的资产业务不存在依赖化医集团及其关联方的情况。

（二）逐项说明标的公司在业务、资产、财务、人员、机构等方面是否与化医集团及其关联方独立

根据标的公司及其子公司提供的相关说明等资料，标的公司在业务、资产、财务、人员、机构方面均独立于控股股

东，具有独立完整的业务和供应、生产、销售系统，以及面向市场自主经营的能力，完全独立运作、自主经营、独立承担责

任和风险。

１

、业务独立

标的公司拥有独立完整的原材料采购、生产和销售系统、设计和研发体系，所有业务均独立于化医集团及其关联

方。标的公司独立对外签订合同，拥有独立开展业务和面向市场自主经营的能力。报告期内，标的公司存在部分材料、燃

动及设计服务通过向受化医集团控制企业采购的情况，但占比较小，不会构成对标的公司业务独立性造成影响。

２

、资产独立

标的公司具备与生产经营有关的生产系统、辅助生产系统和配套设施，合法拥有与生产经营有关的土地使用权、房

屋所有权、机器设备、商标、专利技术和非专利技术等，具有独立、完整的采购、生产和销售系统，标的公司资产具备独立

完整性。

截止

２０２０

年

５

月

３１

日，标的公司对化医集团及其关联方存在

１

，

３００．００

万元其他应收款，该笔应收款项为标的公司对

化医集团及其关联方的借款及代垫款。 截至本回复出具之日，该等款项标的公司业已收回其中的

１

，

０００．００

万元。

根据交易双方签署的《资产购买协议》，化医集团及其关联企业向民丰化工、新华化工提供的借款，民丰化工、新华

化工应于本次标的股权交割完成之日起

１

个月内全额偿还，振华股份对此承担连带清偿责任；民丰化工、新华化工向化

医集团或及其关联企业提供的借款（如有），化医集团及其关联企业应于本次标的股权交割完成之日起

１

个月内全额偿

还。 在标的股权交割完成之日起

３

个月内，化医集团和

／

或化医集团关联企业（如有）应解除民丰化工及新华化工（如有）

对化医集团和

／

或化医集团关联企业（如有）提供的担保；相应的，振华股份应在标的股权交割完成之日起

３

个月内解除

化医集团及其关联企业（如有）为民丰化工及新华化工（如有）提供的担保。上述条款的约定有助于增强标的公司在资产

方面的独立性。

３

、财务独立

标的公司设立了独立的财务部门，配备了独立的财务人员。 标的公司根据现行会计制度及相关法规、条例，结合公

司实际情况制定了内部财务会计管理制度，建立了独立、完整的财务核算体系，能够独立进行财务决策，具有规范的财

务会计制度和财务管理制度。标的公司开设了独立的银行账号，不存在与控股股东共用账号的情况。标的公司作为独立

纳税人，依法独立进行纳税申报和履行纳税义务。

４

、人员独立

标的公司总经理、副总经理、财务负责人等高级管理人员和核心技术人员均专职在公司或下属控股子公司工作并

领取报酬，没有在控股股东单位中担任除董事、监事以外的任何行政职务，也没有在股东单位领薪；公司董事、监事及高

级管理人员均严格按照《公司法》、《公司章程》的有关规定产生，不存在控股股东、实际控制人越过标的公司股东大会、

董事会、监事会而作出人事任免决定的情况；标的公司员工独立于控股股东及其关联方，并执行独立的劳动、人事及工

资管理制度。

５

、机构独立

标的公司建立健全了股东会、董事会、监事会及总经理负责的经理层等机构及相应的“三会”议事规则和总经理工

作细则，形成了完善的法人治理结构；公司依据生产经营需要设置了相应的职能部门，各职能部门按规定的职责独立运

作；标的公司与股东单位之间不存在混合经营、合署办公的情况；标的公司各职能部门与股东单位及其职能部门之间不

存在上下级关系，不存在股东单位干预本公司组织机构设立与运作的情况。

综上，标的公司在业务、资产、财务、人员、机构方面与化医集团及其关联方相互独立，拥有独立完整的资产和生产、

供应、销售系统，具有直接向市场独立经营的能力。

二、结合化医集团与标的公司业务往来等情况，说明本次交易是否将导致公司新增关联交易，若是，请说明相关关

联交易的必要性及公允性

（一）本次交易将导致上市公司新增关联交易

公司本次发行股份购买资产的交易对方为化医集团，本次交易前，化医集团不持有上市公司股份，不属于上市公司

关联方。根据初步方案，本次交易完成后，预计化医集团将成为上市公司持股

５％

以上的股东。根据《公司法》、《证券法》、

《上海证券交易所股票上市规则》等法律、法规及规范性文件的相关规定，本次交易的交易对方与上市公司存在关联关

系。

因此，本次交易完成后，将导致上市公司新增关联交易。

（二）相关关联交易的必要性及公允性

根据标的公司及其子公司提供的相关文件资料及说明，报告期内标的公司关联采购主要为部分原材料、燃料动力。

其中，原材料的关联采购主要为标的公司向联营企业重庆润良包装有限责任公司（以下简称“润良包装”）采购包装

桶，向其采购的原因主要系两家公司距离较近，运输成本低，且润良包装的包装桶质量稳定性较好，向其采购材料具备

必要性。与其他供应商的包装桶采购价格比较，综合考虑包装桶的规格差异以及运输成本等因素，润良包装的包装桶价

格较其他供应商的包装桶价格略低，但主要系规格差异和运输成本造成，故不存在异常差异。

因此，报告期内，标的公司向润良包装的材料采购具备必要性和公允性。

报告期内标的公司向关联企业重庆市万利来化工股份有限公司（以下简称“万利来”）采购的燃料动力主要为蒸汽，

采购原因系两家公司距离较近，向其采购可以减少蒸汽运输过程中的热量消耗，同时可以节省运输成本，考虑到上述因

素，标的公司向万利来的蒸汽采购价格相对其他供应商较低，但主要系运输距离较近带来的成本优势。

因此，报告期内，标的公司向万利来的燃动采购具备必要性和公允性。其他关联采购金额及占比都较小且具备必要

性及公允性。 报告期内标的公司关联销售主要为部分产品以及原材料，金额及占比较小且具备必要性及公允性。

三、财务顾问核查意见

经核查，财务顾问认为：报告期内关联交易金额及占比较小，且具备必要性及公允性，标的资产业务不存在依赖化

医集团及其关联方的情况。 标的公司在业务、财务、人员、机构等方面与化医集团及其关联方独立，在资产方面，目前存

在标的公司向控股股东出借资金的情况，本次交易完成后，将解除控股股东对标的公司的借款。本次交易将导致上市公

司新增关联交易，但相关关联交易具备必要性及公允性。

问题

５

、预案披露，公司需向共管账户缴纳履约保证金

４０００

万元。 若交易失败，且公司出现不再参与后续竞拍等情

况，则履约保证金不予退还，履约保证金不足以弥补化医集团损失的，公司仍将对差额部分损失进行赔偿。 请结合履约

保证金相关安排、公司货币资金余额、现金流等情况，说明作出上述交易安排的原因，如出现上述情况对公司日常经营

的影响，并进行风险提示。 请财务顾问发表意见。

回复：

一、请结合履约保证金相关安排、公司货币资金余额、现金流等情况，说明作出上述交易安排的原因，如出现上述情

况对公司日常经营的影响

（一）履约保证金的相关安排

２０２０

年

８

月

７

日，振华股份（以下简称“甲方”）与化医集团（以下简称“乙方”）签署了附条件生效的《购买资产协议》，

就振华股份拟通过发行股份方式购买化医集团持有的民丰化工

１００％

股权，明确了各方的权利与义务。 《购买资产协议》

中约定了履约保证金的条款，振华股份需缴纳履约保证金

４

，

０００

万元，支付至双方共同监管的银行账户。若交易失败，且

振华股份出现不再参与后续竞拍等情况，则履约保证金不予退还。

根据《购买资产协议》，若出现非乙方原因导致本次交易终止，则乙方有权单方直接认定本次交易失败。 届时，乙方

有权向重庆联合产权交易所通过公开挂牌的方式，公开转让本协议项下的标的股权。甲方承诺，若乙方向重庆联合产权

交易所通过公开挂牌方式公开转让标的股权，届时甲方将以不低于乙方于重庆联合产权交易所公示的挂牌底价参加竞

拍。

上述安排系化医集团作为本次交易的招标方，为了敦促合同顺利履行而做出的正常商务安排，系交易双方协商结

果。

（二）结合公司的货币资金余额、现金流等情况，说明出现履约保证金不予退还对公司日常的影响

单位：万元

公司

２０２０．６．３０／

２０２０

年

１－６

月

２０１９．１２．３１／

２０１９

年度

２０１８．１２．３１／

２０１８

年度

货币资金

２９

，

３７２．７７ １２

，

９１９．０３ １７

，

２８７．２２

交易性金融资产（结构性存款）

１３

，

０００．００ １９

，

０００．００ －

合计

４２

，

３７２．７７ ３１

，

９１９．０３ １７

，

２８７．２２

经营活动现金流入小计

３９

，

８８６．８８ １０３

，

７５０．８９ ９３

，

２８９．６７

经营活动现金流出小计

３２

，

７０２．７７ ８３

，

６５８．０７ ８５

，

１５４．３９

经营活动产生的现金流量净额

７

，

１８４．１０ ２０

，

０９２．８２ ８

，

１３５．２８

通过上表可知，根据公司公开披露的财务情况，振华股份

２０１８－２０２０

年

６

月期间始终保持

１．７

亿元以上的货币资金及

交易性金融资产，且振华股份在上述期间内经营活动产生的现金流量始终为净流入。

因此，公司在自身资金比较充裕的前提下，基于合理正常的商务安排，与交易对方协商缴纳履约保证金

４

，

０００

万元，

若出现履约保证金不予退还，对公司日常经营影响也较小。

二、风险提示

尽管振华股份已经在《购买资产协议》中进行了承诺，振华股份出现不再参与后续竞拍等情况而导致履约保证金不

予退还的风险很小，但仍存在履约保证金不予退还的风险。公司已在预案（修订稿）中补充了如下风险提示，提示投资者

注意：

“（四）本次交易履约保证金不予退还的风险

本次交易，振华股份与化医集团签署了附条件生效的《购买资产协议》，协议约定振华股份需缴纳履约保证金

４

，

０００

万元，支付至双方共同监管的银行账户。 若振华股份违反《购买资产协议》中“振华股份的声明、保证和承诺”的约定的，

振华股份需承担由此而导致的不利后果，包括但不限于化医集团单方解除合同、没收履约保证金、要求振华股份赔偿损

失等。 尽管振华股份主动违反约定的可能性较小，但是本次交易仍存在履约保证金不予退还的风险。 ”

三、财务顾问核查意见

经核查，财务顾问认为，化医集团与振华股份作出履约保证金的安排系双方协商的结果，振华股份资金充裕，履约

保证金

４

，

０００

万元对上市公司日常经营影响较小。

问题

６

、预案披露，标的公司主要从事铬盐等系列产品的生产与销售，对环保和安全生产等方面有一定的要求。请公

司补充披露标的公司近三年是否受到过环保、安全生产等方面的行政处罚，是否存在停工或生产受限的情况。 若有，请

提示风险。 请财务顾问发表意见。

回复：

一、标的公司近三年是否受到过环保、安全生产等方面的行政处罚

根据标的公司及其子公司提供的相关文件资料和说明，标的公司及其子公司自近三年受到的环保、安全生产等方

面的行政处罚如下：

（一）环保方面

序号 被处罚人

处罚

决定书

处罚

部门

处罚原因 处罚依据 处罚金额（元）

是否属于

重大违法违规

１

民丰化工

潼环执罚

〔

２０１８

〕

５２

号

重庆市潼南

区环境执法

支队

超标排放污染

物

《中华人民共和国水污

染防治法》第八十三条

１００

，

０００．００

根据重庆市潼南区环

境行政执法支队

２０２０

年

８

月

５

日出具的 《证

明》， 违法情节未构成

严重情节

２

民丰化工

潼环执罚

〔

２０１９

〕

５２

号

重庆市潼南

区环境执法

支队

超标排放污染

物

《中华人民共和国大气

污染防治法》 第九十九

条

２００

，

０００．００

３

民丰化工

潼环执罚

〔

２０１９

〕

５３

号

重庆市潼南

区环境执法

支队

以逃避监管的

方式排放污染

物

《重庆市环境保护条例》

第九十七条第一款

１００

，

０００．００

４

新华化工

潼环执罚

〔

２０１９

〕

５４

号

重庆市潼南

区环境执法

支队

超标排放污染

物

《中华人民共和国大气

污染防治法》 第九十九

条

１００

，

０００．００

根据重庆市潼南区环

境行政执法支队

２０２０

年

８

月

５

日出具的 《证

明》， 违法情节未构成

严重情节注

５

新华化工

潼环罚〔

２０１８

〕

１６

号

重庆市潼南

区环境保护

局

擅自倾倒、堆放

危险废物

《重庆市环境保护条例》

第九十九条

２０

，

０００．００

６

新华化工

渝环监罚

〔

２０１８

〕

３５

号

重庆市环境

督查总队

超标排放污染

物

《重庆市环境保护条例》

第九十五条

１００

，

０００．００

根据重庆市生态环境

局

２０２０

年

８

月

２２

日出具

的《证明》，违法行为不

属于重大环境违法行

为

注：根据重庆市潼南区生态环境局官网信息显示（

ｈｔｔｐ

：

／／ｏｌｄ．ｃｑｔｎ．ｇｏｖ．ｃｎ／ｗｗｗ／ｔｎｈｂｊ／ｄｗｇｋ／１２６０／１１１９．ｓｈｔｍｌ

），

２０１９

年

１

月

２９

日，重庆市潼南区生态环境局正式挂牌，原重庆市潼南区环境保护局不再保留。重庆市潼南区环境执法支队系重庆市潼

南生态环境局下设事业单位，负责生态环境执法事宜，原先由重庆市潼南区环境保护局为处罚机关作出的行政处罚现

由重庆市潼南区环境行政执法支队对外作出，在生态环境行政处罚职权方面，二者系承继关系。

（二）安全生产方面

序号 被处罚人

处罚

决定书

处罚

部门

处罚原因 处罚依据 处罚金额（元）

是否属于

重大违法违规

１

民丰化工

（潼）应急罚

〔

２０２０

〕危

０４

号

重庆市潼南区

应急管理局

在

Ｋ３

残液管进行焊补

动火作业时，现场监护

人员未在作业现场进

行监护

《中华人民共和国

安全生产法》第九

十八条第三项

１０

，

０００．００

根据重庆市潼南区应急管

理局

２０２０

年

８

月

１７

日开具

的《证明》，违法行为属于

一般违法行为

２

新华化工

（潼）安监罚

〔

２０１８

〕（危

１１

）号

重庆市潼南区

安全生产监督

管理局

未在整改期限内整改

硫酸罐区地面防腐层

有损坏的问题

《安全生产事故隐

患排查治理暂行规

定》第二十六条第

五项

１５

，

０００．００

根据重庆市潼南区应急管

理局

２０２０

年

８

月

１７

日开具

的《证明》，违法行为属于

一般违法行为注

１

３

新华化工

渝安监罚〔

２０１７

〕

应急

－２８

号

重庆市安全生

产监督管理局

未按规定定期组织演

练

《安全生产法》第九

十四条第（六）项、

１０

，

０００．００

根据处罚依据， 违法行为

不属于重大违法违规行为

注

２

未落实应急预案规定

的应急物资及装备

《生产安全事故应

急预案管理办法》

第四十五条第七项

１０

，

０００．００

注

１

： 根据重庆市潼南区应急管理局官网信息显示 （

ｈｔｔｐ

：

／／ｗｗｗ．ｃｑｔｎ．ｇｏｖ．ｃｎ／ｗｗｗ／ｔｎｙｊｊ／ａｊｘｘ／ｎｅｗｓ／２０１９－２／１９５＿７４１３０．

ｓｈｔｍｌ

），

２０１９

年

２

月

１

日，重庆市潼南区应急管理局正式挂牌。原重庆市潼南区安全生产监督管理局不再保留，其变化系政

府机构改革调整所致，关于安全生产执法的职权并未变更，二者系承继关系。

注

２

：根据“渝安监罚〔

２０１７

〕应急

－２８

号”处罚决定书，新华化工因未按规定定期组织演练被罚款

１０

，

０００

元，因未落实

应急预案规定的应急物资及装备被罚款

１０

，

０００．００

元，合并处罚“责令限期整改，并处

２０

，

０００．００

元”。 《安全生产法》第九

十四条对生产经营单位违反该规定之“（六）未按照规定制定生产安全事故应急救援预案或者未定期组织演练的”处罚

规定为“责令限期改正，可以处五万元以下的罚款；逾期未改正的，责令停产停业整顿，并处五万元以上十万元以下的罚

款···”；《生产安全事故应急预案管理办法》（

２０１６

年修订）第四十五条对生产经营单位违反该规定之“（七）未落实应急

预案规定的应急物资及装备的”处罚规定为“由县级以上人民政府应急管理部门责令限期改正，可以处

１

万元以上

３

万元

以下的罚款”。据此，财务顾问认为，从新华化工所被罚款的金额来看，处于上述罚则的较轻档次，不构成重大违法违规。

（三）其他方面

序号 被处罚人

处罚

决定书

处罚

部门

处罚原因

处罚

依据

处罚金额（元） 是否属于重大违法违规

１

民丰

化工

卫生

所

潼卫传罚［

２０１８

］

００００２１

号

重庆市潼南区卫

生和计划委员会

民丰化工卫生所未执行

有关规定，定期开展消毒

与灭菌效果检测工作

《消毒管理办法》

第四十一条

２

，

０００．００

根据重庆市潼南区卫生

健康委员会

２０２０

年

７

月

３１

日开具的 《证明》，违

法行为不属于重大违法

违规行为注

１

２

民丰

化工

潼（消）行罚决字

〔

２０２０

〕

００１５

号

潼南区消防救援

支队

室外消火栓未保持完好

有效、乙类仓库疏散门设

置不符合要求、消防水泵

设置不符合要求、未设置

备用电源

《中华人民共和

国消防法》第十

六条第一款第一

项

５

，

０００．００

根据潼南区消防救援支

队

２０２０

年

８

月

２１

日开具

的《证明》，违法行为不

属于重大违法违规行为

３

民丰

化工

潼（消）行罚决字

〔

２０２０

〕

００１６

号

５

，

０００．００

４

新华

化工

潼税梓潼所简罚

（

２０１８

）

２５８

号

国家税务总局重

庆市潼南区税务

局梓潼税务所

未按照规定期限办理纳

税申报和报送纳税资料

《中华人民共和

国税收征管法》

第六十二条

５０．００

根据处罚依据， 违法行

为不属于重大违法违规

行为注

２

注

１

： 根据重庆市潼南区卫生健康委员会官网信息显示 （

ｈｔｔｐ

：

／／ｗｗｗ．ｃｑｔｎ．ｇｏｖ．ｃｎ／ｗｗｗ／ｔｎｗｊｗ／ｗｓｊｓｘｘ／ｎｅｗｓ／２０１９－２／１８９＿７４０５３．

ｓｈｔｍｌ

），

２０１９

年

２

月

１

日，重庆市潼南区卫生健康委员会正式挂牌，不再保留区卫生和计划生育委员会。其变化系政府机构

改革调整所致，关于卫生执法的职权并未变更，二者系承继关系。

注

２

：根据“潼税梓潼所简罚（

２０１８

）

２５８

号”处罚决定书，新华化工因未按照规定期限办理纳税申报和报送纳税资料

受到该次处罚，罚款

５０

元。《中华人民共和国税收征收管理法》第六十二条规定“纳税人未按照规定的期限办理纳税申报

和报送纳税资料的，或者扣缴义务人未按照规定的期限向税务机关报送代扣代缴、代收代缴税款报告表和有关资料的，

由税务机关责令限期改正，可以处二千元以下的罚款；情节严重的，可以处二千元以上一万元以下的罚款”，据此，财务

顾问认为，该次行政处罚所对应的违法行为不属于情节严重的违法行为，且罚款金额较小，不构成重大违法违规。

据此，财务顾问认为，标的公司及其子公司近三年所受到的上述行政处罚行为均不属于重大违法违规行为，均未造

成标的公司及其子公司停工或生产受限的情况，且均已进行了整改，不影响标的公司的持续经营能力，不构成本次交易

的实质性障碍。

二、是否存在停工或生产受限的情况

根据重庆市市场监督管理局

２０１９

年

９

月

２０

日向新华化工出具的“（渝）市监工许撤字〔

２０１９

〕

００６

号”《撤销工业产品生

产许可证决定书》，新华化工“因企业不能持续保持应当具备的条件且逾期未改正”被重庆市市场监督管理局撤销了《工

业产品生产许可证》（证书编号：渝

ＸＫ１３－０１５－００００５

；产品名称：硫酸），该《工业产品生产许可证》被撤销后，新华化工因

不具备硫酸生产所需的许可证书不得生产硫酸外售导致生产停产。

根据《市场监管总局关于公布工业产品生产许可证实施通则及实施细则的公告》（国家市场监督管理总局公告

２０１８

年第

２６

号）附件

２３

《危险化学品生产许可证实施细则》（一）第四条的规定，企业生产硫酸仅作为企业自用原料进入生产

下一环节的，则不需要单独取得《工业产品生产许可证》，民丰化工在取得硫酸生产所需的《安全生产许可证》和《排污许

可证》后的硫酸自产自用行为满足合规性要求。

截至本公告日，标的公司已将该硫酸装置由新华化工转让给民丰化工，所生产硫酸用于民丰化工后续铬盐生产使

用。 其中《安全生产许可证》的变更申请已通过潼南区主管部门资料审查，尚待重庆市应急管理局资料核查通过；《排污

许可证》的变更申请已经主管部门审批通过。

报告期内，硫酸销售收入占标的公司营业收入总额的比例如下：

项目

２０２０

年

１－５

月

２０１９

年度

２０１８

年度

占比

－ １．１６％ ０．７６％

截至本回复出具日，近三年除前述新华化工的硫酸生产停产外，标的公司及子公司不存在其他因环保、安全生产方

面的事项造成标的公司及子公司出现停工或生产受限的情况。

三、风险提示

标的公司所属行业属于化学原料和化学制品制造业，在日常生产过程中会产生废气、废水及危废等污染物，且随着

人们环保意识的增强及国家环保政策的日臻完善，环境标准趋严。

标的公司生产所用原材料多为化学原料，其中部分原料属于危险化学品，在运输、储存、生产过程中易因操作不当

乃至极端恶劣天气等偶发性因素引起安全生产事故。

虽然标的公司近三年不存在因环保、安全生产方面的事项停工或生产受限的情形，且取得了日常生产所需的《排污

许可证》《安全生产许可证》等证书，制定了《环境保护管理制度》《安全管理制度》等环保、安全生产方面的相关制度，并

设置了安全环保部在日常生产经营中防范环境污染、安全生产事故，落实各项环保、安全生产措施，但面对日趋严格的

环保标准及各类偶发性因素，标的公司未来仍不排除存在因环保、安全生产方面的事项而停工或生产受限的风险。

四、财务顾问核查意见

经核查，标的公司近三年受到过环保、安全生产等方面的行政处罚，不存在因环保、安全生产方面的事项造成标的

公司及子公司出现停工或生产受限的情况。 但面对日趋严格的环保标准及各类偶发性因素，标的公司未来仍不排除存

在因环保、安全生产方面的事项而停工或生产受限的风险。

特此公告。

湖北振华化学股份有限公司

董事会

２０２０

年

８

月

３１

日
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证券代码：

６０３０６７

证券简称：振华股份 公告编号：

２０２０－０３８

湖北振华化学股份有限公司

关于控股孙公司完成工商变更登记

并取得营业执照的公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、 误导性陈述或者重大遗

漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

湖北振华化学股份有限公司控股孙公司湖北中运国际物流有限公司于近日完成工商变更

登记手续，取得新换发的《营业执照》，相关信息如下：

统一社会信用代码：

９１４２０２００ＭＡ４８ＧＸＴＨ２Ａ

名称：湖北中运国际物流有限公司

类型：其他有限责任公司

住所：黄石市西塞山区黄石大道

４９６－

副

２

号

法定代表人：阮国斌

注册资本：壹仟万圆整

成立日期：

２０１６

年

１１

月

２４

日

营业期限：

２０１６

年

１１

月

２４

日至

２０４６

年

１１

月

２３

日

经营范围：国际国内货物运输代理；长江干线及支流省际普通货船运输、长江干线外贸集

装箱内干线班轮运输；普通货运、仓储服务（不含危险品）；在湖北省出境检验检疫局辖区代理

报检服务；自营和代理货物及技术的进出口（国家禁止和限制除外）；国内、国际集装箱专用车

辆、集装箱专用设施租赁、理货业务；集装箱管理保养、维修；进出口货运物的计量、丈量业务；

船舶水尺计量；代理报关服务；机械设备租赁。 （涉及许可经营项目，应取得相关部门许可后方

可经营）

特此公告。

湖北振华化学股份有限公司董事会

２０２０

年

８

月

３１

日

证券代码：

６０３０６７

证券简称：振华股份 公告编号：

２０２０－０４０

湖北振华化学股份有限公司

关于发行股份购买资产

暨关联交易预案修订说明的公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、 误导性陈述或者重大遗

漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

湖北振华化学股份有限公司（以下简称“公司”）于

２０２０

年

８

月

１０

日公告《湖北振华化学股份

有限公司发行股份购买资产暨关联交易预案》及其摘要， 全文披露于上海证券交易所网站

（

ｗｗｗ．ｓｓｅ．ｃｏｍ．ｃｎ

）。

公司于

２０２０

年

８

月

２１

日收到上海证券交易所出具的《关于对湖北振华化学股份有限公司发

行股份购买资产暨关联交易预案信息披露的问询函》（上证公函【

２０２０

】

２４６４

号）（以下简称“《问

询函》”），对预案及摘要进行了相应的补充和修订，主要内容如下：

１

、在预案“重大风险提示”之“本次交易相关风险”以及“第七章 风险因素分析”之“本次交

易相关风险”中补充披露商誉减值的风险提示。

２

、在预案“重大风险提示”之“本次交易相关风险”以及“第七章 风险因素分析”之“本次交

易相关风险”中补充披露上市公司可能承担连带清偿责任，且可能新增大额对外担保的风险提

示。

３

、在预案“重大风险提示”之“本次交易相关风险”以及“第七章 风险因素分析”之“本次交

易相关风险”中补充披露上市公司财务稳定性的风险提示。

４

、在预案“第四章 交易标的基本情况”之“四、报告期主营业务”中补充披露标的公司近三

年是否受到过环保、安全生产等方面的行政处罚，是否存在停工或生产受限的情况。

５

、在预案“重大风险提示”之“其他风险”以及“第七章 风险因素分析”之“其他风险”中补充

披露标的公司本次交易履约保证金不予退还的风险提示。

６

、在预案“重大风险提示”之“标的公司经营相关风险”以及“第七章 风险因素分析”之“标

的公司经营相关风险”中补充披露标的公司环保、安全生产等方面的行政处罚以及停工或生产

受限的风险提示。

７

、在预案“重大风险提示”之“标的公司经营相关风险”以及“第七章 风险因素分析”之“标

的公司经营相关风险”中补充披露标的公司原材料供应的风险提示。

特此公告。

湖北振华化学股份有限公司董事会

２０２０

年

８

月

３１

日


