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上海证券交易所文件  
 

 

上证上审（再融资）〔2024〕1 号 

─────────────── 

 

关于五洲特种纸业集团股份有限公司向特定

对象发行股票申请文件的审核问询函 

 

五洲特种纸业集团股份有限公司、华创证券有限责任公司： 

根据《证券法》《上市公司证券发行注册管理办法》《上海

证券交易所上市公司证券发行上市审核规则》等有关法律、法规

及本所有关规定等，本所审核机构对五洲特种纸业集团股份有限

公司（以下简称发行人或公司）向特定对象发行股票申请文件进

行了审核，并形成了首轮问询问题。 

 

1. 关于本次发行方案 

根据申报材料，1）本次发行对象为发行人控股股东、实际

控制人赵磊、赵晨佳、赵云福、林彩玲，上述四人于 2021 年 3 月

28 日签署了《一致行动协议》。本次发行完成后，上述四人合计

持股比例将从 77.85%提升至不低于 81.24%。2）发行对象拟参与

本次认购的资金来源于自有资金及自筹资金，自筹资金主要包括
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股份质押融资等。3）本次向特定对象发行股票完成后，发行对

象认购的股票自本次发行结束之日起十八个月内不得转让。 

请发行人说明：（1）本次各发行对象确定对应认购股份数

量的具体依据，实际控制人及其一致行动人在现有合计持股比例

比较高的情况下，参与本次认购的原因及主要考虑；（2）结合各

发行对象认购前后持股比例变化情况、《一致行动协议》有效期

限等内容，说明本次发行对公司股权结构、公司治理、控制权稳

定性的具体影响，公司控制权结构未来是否将发生变化；（3）实

际控制人及其一致行动人参与本次认购的资金能力及资金来源，

股份质押及借款具体情况及偿付安排，结合实际控制人及其一致

行动人认购前后股份质押比例等，说明参与认购后是否存在资金

偿还风险；（4）结合实际控制人及其一致行动人承诺出具情况、

实际控制人及其控制的关联方从定价基准日前六个月至本次发

行完成后六个月内减持情况或减持计划等，说明相关承诺是否符

合相关规则要求。 

请保荐机构及发行人律师结合《监管规则适用指引—发行类

第 6 号》第 9 条、《上市公司收购管理办法》等相关规则进行核

查并发表明确意见。 

2.关于融资规模 

根据申报材料，截至 2023 年 9 月 30 日，公司货币资金余额

为 49,435.99 万元，本次向特定对象发行股票募集资金总额不超

过 85,000.00 万元（含本数），扣除发行费用后拟全部用于补充

流动资金。 
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请发行人结合公司现有资金余额、资金缺口和未来现金流入

净额、各项资本性支出等，说明本次融资规模的合理性，测算过

程是否审慎，并充分说明本次募集资金的具体用途。 

请保荐机构及申报会计师根据《证券期货法律适用意见第 18

号》第 5 条进行核查并发表明确意见。 

3.关于业务及经营情况 

3.1 根据申报材料，1）报告期各期，公司营业收入增长率分

别为 10.89%、40.04%、61.59%、2.50%；报告期各期，工业包装

纸收入分别为 0 万元、8,554.30 万元、73,451.43 万元、515.37 万

元，文化纸收入分别为 0 万元、47,856.78 万元、0 万元、59,141.89

万元。2）报告期各期，公司主营业务毛利率分别为 19.22%、

17.18%、8.62%和 7.44%，呈下降趋势。3）2021 年度、2022 年

度、2023 年 1-9 月，公司经营活动产生的现金流量净额分别为

27,221.26 万元、3,619.40 万元，55,618.24 万元，与同期净利润存

在较大差异。4）报告期各期末，公司资产负债率分别为 50.30%、

53.46%、66.45%和 67.53%，显著高于同行业可比公司水平。 

请发行人说明：（1）结合细分行业发展趋势、竞争格局、上

下游供需情况、主要产品销量及单价变动，说明公司营业收入变

动的原因，工业包装纸、文化纸收入波动较大的合理性，与同行

业可比公司的对比情况及差异原因；（2）结合产品销售价格、原

材料采购价格、产品成本结构等，量化分析公司报告期毛利率下

降的原因，与同行业公司的对比情况及差异原因，公司毛利率是

否存在持续下滑风险；（3）公司是否存在放宽信用政策刺激销
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售的情形，结合各期销售回款、备货情况等，量化分析公司经营

活动现金流量净额波动较大的原因，与净利润变动趋势存在差异

的合理性，以及公司应对措施；（4）结合行业特点、公司发展阶

段、同行业可比公司情况等，说明公司资产负债率高于同行业可

比公司的原因及合理性，是否存在重大短期偿债风险或流动性风

险。 

请保荐机构及申报会计师进行核查并发表明确意见。 

3.2 根据申报材料，1）报告期各期末，公司应收账款账面价

值分别为 45,059.31 万元、61,272.77 万元、100,627.00 万元和

116,070.77 万元，占各期期末流动资产的比例分别为 26.66%、

27.88%、31.18%和 43.82%。2）报告期各期末，公司存货账面价

值分别为 42,902.88 万元、57,192.61 万元、65,896.87 万元和

71,418.85 万元，呈上升趋势。3）报告期各期末，公司在建工程

分别为 33,233.84 万元、50,828.69 万元、128,130.38 万元和

181,184.53 万元，呈上升趋势。4）各报告期内，公司期间费用分

别为 7,803.46 万元、16,035.30 万元、27,824.52 万元和 12,281.08

万元。 

请发行人说明：（1）应收账款持续增长的原因，结合应收账

款信用政策、回款情况、同行业可比公司坏账计提比例等，说明

公司坏账准备计提是否充分；（2）结合存货构成及库龄情况，说

明存货持续增长的原因及合理性，是否存在库存积压，是否出现

减值迹象，存货跌价准备计提是否充分，计提情况与可比公司是

否存在显著差异；（3）结合在建工程的具体内容、各期投入、目

前建设进度，说明报告期内在建工程转固情况，模拟测算主要在
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建工程转固后对公司收入、利润的影响，并补充相关风险揭示；

（4）分项说明报告期内期间费用上升的原因及合理性，各项目

期间费用率与同行业可比公司是否存在差异及合理性。 

请保荐机构及申报会计师进行核查并发表明确意见。 

4.关于前次募集资金使用情况 

根据申报材料，1）2021 年，公司将首次公开发行股票募投

项目“年产 20 万吨食品包装纸生产基地建设项目”变更为“年产

50万吨食品包装纸生产基地建设项目”。截至 2023年 9月 30日，

“年产 50万吨食品包装纸生产基地建设项目” 实现净利润未达预

期。2）2023 年 3 月，公司变更 2021 年发行可转换公司债券募投

项目，将“年产 20 万吨液体包装纸项目”变更为“湖北祉星纸业有

限公司 449 万吨浆纸一体化项目一期工程”。 

请发行人说明：（1）公司变更前次募投项目的原因及主要考

虑，用途变更前后，前次募集资金中用于非资本性支出占募集资

金比例情况；（2）“湖北祉星纸业有限公司 449 万吨浆纸一体化

项目一期工程”的实施进度是否符合前期规划、募集资金是否按

计划投入、项目实施是否存在重大不确定性；（3）前次部分募投

项目不适用效益测算或未达到预计效益的具体原因及合理性，项

目实施环境是否发生变化，效益实现情况是否存在与前次发行募

集说明书信息披露不一致的情形。 

请保荐机构及申报会计师进行核查并发表明确意见。 

5.关于其他 

5.1 根据申报材料，2022 年末公司交易性金融资产为
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52,656.28 万元。 

请发行人说明：本次发行董事会决议日前六个月至本次发行

前新投入的和拟投入的财务性投资情况，是否从本次募集资金总

额中扣除，结合相关投资情况分析公司是否满足最近一期末不存

在金额较大财务性投资的要求。 

请保荐机构及申报会计师根据《证券期货法律适用意见第 18

号》第 1 条进行核查并发表明确意见。 

5.2 根据申报材料，1）公司主要从事特种纸的研发、生产和

销售。2）公司 2022 年末、2023 年 9 月末，公司投资性房地产分

别为 2,555.30 万元、2,461.84 万元。 

请发行人说明：（1）公司主营业务是否涉及《产业结构调整

指导目录(2019 年本)》中的淘汰类、限制类产业，是否属于落后

产能，公司主营业务是否符合国家产业政策要求；（2）公司对外

出租房产的具体情况，公司及控股、参股子公司是否从事房地产

业务，本次募集资金是否投向房地产相关业务；（3）最近 36 个

月受到的金额在 1 万元及以上的行政处罚情况，包括相关行政处

罚的具体事由，是否已完成整改；（4）公司业务涉及环境污染的

具体环节、主要污染物名称及排放量，环保处理设施投入情况及

采取的环保措施的有效性。 

请保荐机构及发行人律师根据《证券期货法律适用意见第 18

号》第 2 条进行核查并发表明确意见。 
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请公司区分“披露”及“说明”事项，披露内容除申请豁免

外，应增加至募集说明书中，说明内容是问询回复的内容，不用

增加在募集说明书中；涉及修改募集说明书等申请文件的，以楷

体加粗标明更新处，一并提交修改说明及差异对照表；请保荐机

构对公司的回复内容逐项进行认真核查把关，并在公司回复之后

写明“对本回复材料中的公司回复，本机构均已进行核查，确认

并保证其真实、完整、准确”的总体意见。 
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上海证券交易所 

二〇二四年一月二日 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
主题词：主板  再融资  问询函 
 
上海证券交易所                   2024 年 01 月 02 日印发 

  

 
 


