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国金证券股份有限公司关于山东赛托生物科技股份有限公

司新增募集资金用途购买资产暨关联交易的核查意见 

国金证券股份有限公司（以下简称“国金证券”、“保荐机构”）作为山东赛托

生物科技股份有限公司（以下简称“赛托生物”、“公司）首次公开发行股票并在

创业板上市的保荐机构，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

创业板股票上市规则》、《深圳证券交易所创业板上市公司规范运作指引》等有关

法律法规规定，对赛托生物拟新增募集资金用途购买资产暨关联交易的情况进行

审慎核查，核查情况如下： 

一、新增募集资金投资项目的概述 

经中国证券监督管理委员会证监许可〔2016〕2987 号文核准，并经深圳证

券交易所同意，山东赛托生物科技股份有限公司（以下简称“赛托生物”、“上

市公司”）由主承销商国金证券股份有限公司向社会公众公开发行人民币普通股

（A 股）股票 26,666,667 股，发行价为每股人民币 40.29 元，共计募集资金

107,440.00 万元，扣除承销和保荐费用 3,551.00 万元后的募集资金为 103,889.00

万元，已由主承销商国金证券股份有限公司于 2017 年 1 月 3 日汇入上市公司募

集资金监管账户。另减除上网发行费、招股说明书印刷费、申报会计师费、律师

费等与发行权益性证券直接相关的新增外部费用 1,325.55 万元后，公司本次募集

资金净额为 102,563.45 万元。上述募集资金到位情况业经天健会计师事务所（特

殊普通合伙）验证，并由其出具《验资报告》（天健验〔2017〕2 号）。公司对

募集资金采取了专户存储管理，并与专户银行、保荐机构签订了《募集资金三方

监管协议》。 

据《山东赛托生物科技股份有限公司首次公开发行股票并在创业板上市招股

说明书》，公司公开发行股票募集资金拟投资于“年产 700 吨 9-羟基雄烯二酮、

120 吨 4-烯物、180 吨双羟基黄体酮项目”，项目总投资为 123,797.00 万元，拟

用募集资金投入 102,563.45 万元。 
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经第二届董事会第七次会议、第二届监事会第七次会议及 2018 年第一次临

时股东大会审议通过，公司将原募投项目“年产 700 吨 9-羟基雄烯二酮、120 吨

4-烯物、180 吨双羟基黄体酮项目”部分变更。变更后，原“年产 700 吨 9-羟基

雄烯二酮、120 吨 4-烯物、180 吨双羟基黄体酮项目”建设总投资及拟用募集资

金投入金额调整为 34,622.00 万元；同时，部分募集资金投入到新项目“甾体类

中间体及原料药项目”，“甾体类中间体及原料药项目”由控股子公司山东斯瑞

生物医药有限公司（以下简称“斯瑞生物”）为主体负责组织实施，总投资

45,091.00 万元，拟用募集资金投入 27,000.00 万元；剩余尚未确定用途的募集资

金为 40,941.50 万元。 

为保证公司生产经营的稳定性和上市公司独立性，提高公司整体竞争优势，

公司拟使用部分尚未确定用途的剩余募集资金 11,460.00 万元购买菏泽润鑫热力

有限公司（以下简称“润鑫热力”、“标的公司”）100%股权（以下简称“本次

交易”），具体如下： 

单位：万元 

本次募集资金变更前 本次募集资金变更后 

项目名称 计划投资额 
募集资金投

入额 
项目名称 计划投资额 

募集资金投

入额 

年产 700 吨 9-羟基

雄烯二酮、120 吨 4-

烯物、180 吨双羟基

黄体酮项目 

34,622.00 34,622.00 

年产 700 吨 9-羟基

雄烯二酮、120 吨 4-

烯物、180 吨双羟基

黄体酮项目 

34,622.00 34,622.00 

甾体类中间体及原

料药项目 
45,091.00 27,000.00 

甾体类中间体及原

料药项目 
45,091.00 27,000.00 

剩余尚未确定用途

的募集资金 
- 40,941.50 

收购菏泽润鑫热力

有限公司 100%股权 
11,460.00 11,460.00 

   
剩余尚未确定用途

的募集资金 
 29,481.50 

合计 - 102,563.45  - 102,563.45 

上市公司控股股东山东润鑫投资有限公司持有标的公司 100%股权，根据《深

圳证券交易所创业板股票上市规则》的相关规定，本次交易构成关联交易。 

此项交易不构成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重大资产重组。 
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公司第二届董事会第十三次会议、第二届监事会第十一次会议审议通过了

《关于新增募集资金用途购买资产暨关联交易的议案》，关联董事米超杰先生、

米嘉女士回避表决；公司独立董事发表了事前认可意见和独立意见。 

此项交易尚须获得股东大会的批准，与该关联交易有利害关系的关联人将回

避表决。 

二、新增募集资金用途的原因 

（一）上市公司募投项目计划和实际投资情况 

1、根据《山东赛托生物科技股份有限公司首次公开发行股票并在创业板上

市招股说明书》，公司公开发行股票募集资金拟投资于“年产 700 吨 9-羟基雄烯

二酮、120 吨 4-烯物、180 吨双羟基黄体酮项目”，项目实施主体为赛托生物，

项目总投资为 123,797.00 万元，拟用募集资金投入 102,563.45 万元。 

2、经第二届董事会第七次会议、第二届监事会第七次会议及 2018 年第一次

临时股东大会审议通过，公司将原募投项目“年产 700 吨 9-羟基雄烯二酮、120

吨 4-烯物、180 吨双羟基黄体酮项目”部分变更。变更后，原“年产 700 吨 9-

羟基雄烯二酮、120 吨 4-烯物、180 吨双羟基黄体酮项目”建设总投资及拟用募

集资金投入金额调整为 34,622.00 万元；同时，部分募集资金投入到新项目“甾

体类中间体及原料药项目”，“甾体类中间体及原料药项目”由控股子公司山东

斯瑞生物医药有限公司（以下简称“斯瑞生物”）为主体负责组织实施，总投资

45,091.00 万元，拟用募集资金投入 27,000.00 万元；剩余尚未确定用途的募集资

金为 40,941.50 万元。 

3、截至 2018 年 9 月 30 日，原“年产 700 吨 9-羟基雄烯二酮、120 吨 4-烯

物、180 吨双羟基黄体酮项目”已累计投入募集资金 19,334.50 万元，项目尚处

于建设阶段，尚未形成实际产能，未产生经济效益。 
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4、截至 2018 年 9 月 30 日，“甾体类中间体及原料药项目”项目已累计投

入募集资金 2,229.69 万元，项目尚处于建设阶段，尚未形成实际产能，未产生经

济效益。 

5、截至 2018 年 9 月 30 日，使用暂时闲置的募集资金购买银行短期保本理

财产品 51,000.00 万元，暂时补充经营用流动资金 30,000.00 万元，存放于专户的

募集资金余额为 4,205.44 万元。 

（二）新增部分募集资金用途的原因 

原募投项目“年产 700 吨 9-羟基雄烯二酮、120 吨 4-烯物、180 吨双羟基黄

体酮项目”已经公司第二届董事会第七次会议、第二届监事会第七次会议及 2018

年第一次股东大会审议通过并调整实施，调整情况详见公司 2018 年 05 月 15 日

刊登在中国证监会指定的创业板信息披露网站巨潮资讯网（www.cninfo.com.cn）

上的《关于变更募集资金投资项目的公告》（公告编号：2018-038）等相关公告。 

公司拟使用部分尚未确定用途的募集资金为 11,460.00 万元购买润鑫热力

100%股权，有利于提高闲置募集资金使用效率，保证公司生产经营的稳定性和

上市公司独立性，提高公司整体竞争优势，具体如下： 

1、保障上市公司生产经营的稳定性，维护上市公司独立性、减少关联交易 

根据菏泽市定陶区人民政府出具的《关于限期关停工业及采暖锅炉的通知》

（菏定政字（2016）25 号）文件要求，润鑫热力作为范围内集中供热热源点，

其在建的热电联产项目投产后，将同步关停定陶区高污染燃料禁燃区内所有工业

及采暖锅炉。上述关停范围包含赛托生物目前正在使用的 2 台燃煤锅炉。 

同时，赛托生物近年来的业务规模的不断扩大，蒸汽能源需求相应提升，预

计到 2020 年，公司年蒸汽能源需求超过 20 万吨，现有的燃煤锅炉难以满足公司

长期业务发展的需要；另一方面，山东省环境保护厅等部门联合下发的《关于加

快推进燃煤机组（锅炉）超低排放的指导意见》（【鲁环发 2015】98 号）对燃煤

锅炉超低排放改造提出了严格要求，若赛托生物继续使用现有的 2 台 20 蒸吨/
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小时燃煤锅炉，在未来持续经营过程中，存在环境保护风险。 

综上，赛托生物未来将长期依赖润鑫热力供应的蒸汽能源。为保障上市公司

能源供应和日常生产经营的稳定性，上市公司拟收购润鑫热力 100%股权，有利

于维持上市公司独立性，减少关联交易；同时，也有助于提高上市公司的能源效

率，减少污染物排放，有利于企业的长期健康、持续发展。 

2、提高募集资金使用效率 

经第二届董事会第七次会议、第二届监事会第七次会议及 2018 年第一次临

时股东大会审议通过，公司将原募投项目“年产 700 吨 9-羟基雄烯二酮、120 吨

4-烯物、180 吨双羟基黄体酮项目”建设总投资及拟用募集资金投入金额调整为

34,622.00 万元；同时，部分募集资金投入到新项目“甾体类中间体及原料药项

目”，剩余尚未确定用途的募集资金为 40,941.50 万元。 

本次公司拟使用部分尚未确定用途的募集资金为 11,460.00 万元购买润鑫热

力 100%股权，以保障上市公司能源供应和日常生产经营的稳定性，维护上市公

司独立性、减少关联交易，有利于提高上市公司闲置募集资金的使用效率。 

三、新募投项目情况说明 

（一）项目基本情况 

1、润鑫热力基本情况 

截至本核查意见出具之日，润鑫热力基本情况如下： 

公司名称：菏泽润鑫热力有限公司 

登记机关：菏泽市定陶区市场监督管理局 

统一社会信用代码：91371727MA3CAXLU70 

企业类型：有限责任公司(非自然人投资或控股的法人独资) 

注册资本：10000 万元人民币 
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成立日期：2016 年 05 月 20 日 

经营期限：2016 年 05 月 20 日至无固定期限 

住所：山东省菏泽市定陶县东外环路南段路西 

经营范围：热力、电力的生产与供应；煤炭、灰渣、石膏的加工与销售（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） 

截至本核查意见出具之日，山东润鑫投资有限公司持有润鑫热力 100%股权；

上述股权不存在抵押、质押或者其他第三人权利，不存在涉及股权的重大争议、

诉讼或仲裁事项，亦不存在查封、冻结等司法措施的情形。 

2、润鑫热力主要财务数据 

润鑫热力最近一年一期经审计的主要财务数据如下： 

单位：万元 

项 目 
2018 年 10 月 31 日/ 

2018 年 1-10 月 

2017 年 12 月 31 日/ 

2017 年度 

资产总额 17,702.29 1,838.48 

负债总额 7,781.48 873.68 

净资产 9,920.81 964.80 

营业收入 - - 

营业利润 -46.40 -20.48 

净利润 -43.98 -20.49 

经营活动产生的现金流量净额 -28.71 -15.16 

上述财务数据业经天健会计师事务所（特殊普通合伙）审计并出具的“天健

审〔2018〕8174 号”标准无保留意见《审计报告》。 

3、交易对方基本情况 

本次交易的交易对方为山东润鑫投资有限公司，具体情况如下： 

公司名称：山东润鑫投资有限公司 

登记机关：菏泽市定陶区市场监督管理局 

统一社会信用代码：913717277424488327 
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企业类型：有限责任公司（自然人投资或控股） 

注册资本：15000 万元人民币 

法定代表人：米超杰 

成立日期：2002 年 09 月 09 日 

经营期限：2002 年 09 月 09 日至无固定期限 

住所：菏泽市定陶区东外环路南段 

经营范围：以自有资产进行投资（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） 

截至本核查意见出具之日，上市公司实际控制人米超杰先生及其配偶王峰女

士分别持有山东润鑫投资有限公司 83%及 17%的股权。 

山东润鑫投资有限公司自润鑫热力设立之日起至本核查意见出具之日，一直

持有其 100%股权。 

4、本次交易定价依据 

根据北京中天华资产评估有限责任公司出具的“中天华资评报字[2018]第

1743 号”《山东赛托生物科技股份有限公司拟收购股权所涉及的菏泽润鑫热力有

限公司股东全部权益价值资产评估报告》，截至评估基准日 2018 年 10 月 31 日，

润鑫热力 100%股东权益的评估结论采用资产基础法的评估结果，评估价值为

11,461.66 万元。 

（二）项目可行性分析 

1、项目的行业背景、必要性与可行性分析 

（1）项目背景 

根据菏泽市定陶区人民政府出具的《关于限期关停工业及采暖锅炉的通知》

（菏定政字（2016）25 号）文件要求，润鑫热力作为范围内集中供热热源点，



 

8 

其在建的热电联产项目投产后，将同步关停定陶区高污染燃料禁燃区内所有工业

及采暖锅炉。上述关停范围包含赛托生物目前正在使用的 2 台燃煤锅炉。 

同时，赛托生物近年来的业务规模的不断扩大，蒸汽能源需求相应提升，预

计到 2020 年，公司年蒸汽能源需求超过 20 万吨，现有的燃煤锅炉难以满足公司

长期业务发展的需要；另一方面，山东省环境保护厅等部门联合下发的《关于加

快推进燃煤机组（锅炉）超低排放的指导意见》（【鲁环发 2015】98 号）对燃煤

锅炉超低排放改造提出了严格要求，若赛托生物继续使用现有的 2 台 20 蒸吨/

小时燃煤锅炉，在未来持续经营过程中，存在环境保护风险。 

综上，赛托生物未来将长期依赖润鑫热力供应的蒸汽能源。 

（2）项目必要性 

在上述背景下，为保障上市公司能源供应和日常生产经营的稳定性，上市公

司拟收购润鑫热力 100%股权，有利于维持上市公司独立性，减少关联交易；同

时，也有利于提高上市公司的能源效率，减少污染物排放，有利于企业的长期健

康、持续发展。 

（3）项目可行性分析 

润鑫热力规划建设的热电联产项目包括2套130t/h高温高压循环流化床锅炉

(1 用 1 备)，以及 1 套 B15-8.83/0.98 背压式汽轮发电机组及相应辅助设施等。项

目建设方案符合国家产业政策以及当地热电联产规划，并取得《菏泽市发展改革

委关于菏泽润鑫热力有限公司热电联产项目一期的核准意见》，以及《山东省环

境保护厅关于菏泽润鑫热力有限公司热电联产项目环境影响报告书的批复》。项

目建设及环境保护具有可行性。 

本次交易后，在建设资金得到充分保障的前提下，上述项目按照既定计划继

续建设并投产运行具有可行性。 

2、项目实施面临的风险及应对措施 

（1）环保政策变动的风险 
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根据建设方案，润鑫热力规划建设的热电联产项目排放指标符合山东省环境

保护厅等部门联合下发的《关于加快推进燃煤机组（锅炉）超低排放的指导意见》

（【鲁环发 2015】98 号）有关污染物排放指标要求。 

随着国家能源及环保政策的趋紧，若国家或当地污染物排放指标等环保政策

要求进一步提高，润鑫热力将面临无法正常生产，难以满足上市公司日常生产经

营的能源供应的风险。 

针对上述风险，上市公司需要需要持续跟踪环保政策变化，通过不断提升和

改进技术工艺来满足新的环保政策的要求。 

（2）热电联产项目未能如期投产的风险 

润鑫热力的热电联产项目尚在建设中，预计于 2019 年完成建设并投入使用。

若因资金不足、人员未及时到位等原因，导致该项目无法按计划完成建设或项目

建成后供热能力不及预期，上市公司将面临能源供应不足限制产能的潜在风险，

影响公司生产经营的稳定性和未来业务发展。 

针对上述风险，上市公司需要统筹安排润鑫热力在建项目的投资建设，加快

项目建设速度，确保项目及早建设投产。 

（3）环保验收未通过风险 

随着人民生活水平的提高及社会环境保护意识的不断增强，国家及地方政府

可能会制订、实施更严格的环保标准和规范。润鑫热力的热电联产项目仍在建设

中，尚未获得环保验收，若在建项目环保验收不合格，公司将投入更多的时间与

费用，从而对公司的经营产生一定的风险。 

针对上述风险，上市公司需要密切关注润鑫热力环保设施的建设进度，切实

落实《山东省环境保护厅关于菏泽润鑫热力有限公司热电联产项目环境影响报告

书的批复》的相关要求。 

（4）润鑫热力的生产经营风险 

润鑫热力的热电联产项目建有大型锅炉并配有发电机组，高温管道、压力管
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道、压力容器等特种设备应用较多，项目运行需配备锅炉、汽机、电气、化水等

各方面专业人员，公司现有团队为从事医药生产的各专业人员，与热电联产项目

所需人员差距较大，存在因缺乏专业人员和生产管理经验，导致不能正常生产甚

至引发安全责任事故的风险。 

针对上述风险，上市公司需保障润鑫热力现有人员的结构稳定性，同时加大

热电项目专业人员的引进力度，切实加强管理，确保收购后热电联产项目正常运

营。 

（5）股价波动风险 

上市公司股票价格的波动不仅受其盈利水平和发展前景的影响，而且受国家

宏观经济政策调整、金融政策的调控、股票市场的投机行为、投资者的心理预期

等诸多因素的影响。上市公司本次交易尚需股东大会审批及后续推进工作方能完

成，在此期间公司股票市场价格可能出现波动，从而给投资者带来一定的风险。

为此，提醒投资者应当具有风险意识，以便做出正确的投资决策。 

（三）项目经济效益分析 

本次交易以保障上市公司能源供应和日常生产经营的稳定性为目的，交易完

成后，润鑫热力主要为赛托生物提供日常生产经营的所需能源，系上市公司的成

本中心，不涉及项目经济效益核算；同时，本次交易预计将增加上市公司的资产

及负债规模。 

四、本次交易协议的主要内容 

赛托生物（以下简称“乙方”、“受让方”）于 2018 年 12 月 3 日与山东润

鑫投资有限公司（以下简称“甲方”、“出让方”）签署了《股权转让协议》，

主要内容如下： 

（一）股权转让方式 

1、受让方以支付给出让方货币的形式，受让出让方持有的标的公司的股权。 
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2、根据评估机构出具的中天华资评报字[2018]第 1743 号《山东赛托生物

科技股份有限公司拟收购股权所涉及的菏泽润鑫热力有限公司股东全部权益价

值评估报告》（以下简称“《资产评估报告》”），以 2018 年 10 月 31 日为评

估基准日，采用资产基础法评估，标的资产的评估值为 11,461.66 万元。据此，

经双方协商后确定标的股权的最终交易价格为 11,460.00 万元。 

（二）价格支付 

经协商，甲方合计所持标的公司 100％的股权转让价合计为 11,460.00 万元,

由乙方以现金支付，在《股权转让协议》生效之后 10 个工作日内支付上述转让

款的 50％（5,730.00 万元）给甲方；剩余 50％部分（5,730.00 万元）于股权交割

日后的 10 个工作日内支付给甲方。 

（三）股权转让前有关收益的归属 

截止 2018 年 10 月 31 日，目标公司累计未分配利润为-79.19 万元，2018 年

10 月 31 日至股权交割日新增的亏损不超过 50 万元部分由受让方承担，超过部

分由出让方承担；2018 年 10 月 31 日至股权交割日新增的盈利由受让方享有。 

（四）过渡期安排 

2018 年 10 月 31 日至股权交割日为过渡期；过渡期内，出让方应确保： 

1、目标公司仍应正常开展其全部业务，除按照本协议进行重组事宜外，未

经受让方同意，不得从事处置重大（重大指超过人民币 10 万元，下同）资产、

重大投资、分红派利、产生正常经营之外的债权债务、放弃债权或合同利益、核

销账面债务等影响公司资产、债务及权益状况平稳过渡的行为。 

2、目标公司在过渡期内不得无正当理由提高管理团队及员工工资，不得以

任何其他非正常方式提高目标公司运营成本。 
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3、过渡期内，未经受让方同意，目标公司不得以任何方式向外借款（因正

常经营所需除外）或出借款项、对外做出任何担保，不得在其资产上设立任何权

利负担。 

4、除受让方事先书面同意外，转让方不得将所持目标公司股权转让或质押

给任何第三方，公司股权结构及注册资本不得发生变化。 

5、除根据本协议所进行的修订外，目标公司不得修改其章程或对其他内部

管理制度或重要政策进行实质性修改。 

6、目标公司不得与关联方作出任何安排、签订合同或协议（基于公允交易

的原则和进行日常业务除外）。 

7、过渡期内，目标公司发生任何重大不利变化的，出让方应当立即通知受

让方。 

（五）协议生效条件 

本协议在协议各方签章后成立，自乙方董事会、股东大会依据乙方的公司章

程及现行法律、法规和规范性文件的规定审议批准本次交易的相关事项之日起生

效。 

五、本次交易的其他安排 

截至本核查意见出具之日，本次交易无其他安排。 

六、本次交易目的及对上市公司的影响 

为保障上市公司能源供应和日常生产经营的稳定性，本次交易，上市公司拟

收购润鑫热力 100%股权。 

本次交易有利于维持上市公司独立性，减少关联交易；同时，也有助于提高

上市公司的能源效率，减少污染物排放，有利于企业的长期健康、持续发展。 

七、当年初至披露日与该关联方累计已发生的各类交易的总金额 
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2018 年 1 月 1 日至本核查意见出具之日，公司累计向山东润鑫投资有限公

司拆借资金 5,600 万元。 

八、履行的相关审议程序及意见 

（一）董事会、监事会审议情况 

2018 年 12 月 26 日，公司第二届董事会第十三次会议《关于新增募集资金

用途购买资产暨关联交易的议案》，关联董事米超杰、米嘉回避表决，独立董事

发表了同意的事前认可意见和独立意见，公司第二届监事会第十一次会议亦审议

通过了上述议案。 

该事项尚需提交股东大会审议，关联股东将回避表决。 

（二）独立董事意见 

公司独立董事发表事前认可意见如下：该交易有利于保证公司生产经营的稳

定性和上市公司独立性，提高公司整体竞争优势，符合公司及全体股东的利益，

不存在损害中小股东权益的情形。因此，我们认可该项关联交易，同意将该事项

提交公司第二届董事会第十三次会议审议。 

公司独立董事发表意见如下：公司拟使用部分尚未确定用途的剩余募集资金

购买资产事宜，有利于保证公司生产经营的稳定性和上市公司独立性，提高公司

整体竞争优势，本次关联交易定价公允，不存在损害公司股东特别是中小股东的

利益，对公司独立性不构成影响。公司本次新增部分募集资金用途收购资产事宜

符合《深圳证券交易所股票上市规则》、《深圳证券交易所创业板上市公司规范运

作指引》等相关法律法规和规范性文件的规定，我们一致同意公司本次新增部分

募集资金用途收购资产事宜，并提交 2019 年第一次临时股东大会审议。 

九、保荐机构核查意见 

经核查，保荐机构认为：本次新增募集资金用途事项购买资产暨关联交易已

经公司董事会、监事会审议通过，关联董事已回避表决，独立董事亦发表了事前
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认可意见和明确的同意意见，该事项尚需提交股东大会审议通过。公司就该事项

履行了必要的审议程序，符合《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》、《深圳证券交易所创业板股票上市规则》、《深圳证券交

易所创业板上市公司规范运作指引》等相关规定，不存在损害公司及中小股东利

益的情形，国金证券对本次新增募集资金用途事项购买资产暨关联交易事项无异

议。 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为《国金证券股份有限公司关于山东赛托生物科技股份有限

公司新增募集资金用途购买资产暨关联交易的核查意见》之盖章页） 

 

 

保荐代表人：    

 常厚顺  张涵 

 

 

国金证券股份有限公司 

年  月  日 
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