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关于《关于银邦金属复合材料股份有限公司申请向不特定对象发行

可转换公司债券的审核中心意见落实函》之回复 
 

深圳证券交易所： 

贵所于 2024年 9月 23日出具的《关于银邦金属复合材料股份有限公司申

请向不特定对象发行可转换公司债券的审核中心意见落实函》（审核函

〔2024〕020026号）（以下简称“落实函”）已收悉。公证天业会计师事务所

（特殊普通合伙）（以下简称“申报会计师”） 作为申报会计师，本着勤勉尽

责、诚实守信的原则，就问询函所提问题逐条进行了认真讨论、核查和落实，

现回复如下，请予审核。 

 

 

 

公证天业会计师事务所（特殊普通合伙） 
Gongzheng Tianye Certified Public Accountants, SGP 

 

中国 . 江苏 . 无锡                   Wuxi . Jiangsu . China 

总机：86（510）68798988          Tel：86（510）68798988 

传真：86（510）68567788           Fax：86（510）68567788 

电子信箱：mail@gztycpa.cn          E-mail：mail@gztycpa.cn 
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问题一 

1. 报告期内，发行人资产负债率分别为 59.54%、61.19%、63.94%和 66.68%，

呈上升趋势。截至 2024 年 6 月 30 日，发行人有息负债余额合计约为 22.82 亿

元，还款时间主要集中于 2026 年。 

请发行人结合可动用货币资金、资产受限情况、资产变现能力、公司盈利能

力、现金流状况、有息负债及偿付安排、大额资金支出计划及外部融资能力等，

说明是否具有正常的现金流量水平和合理的资产负债结构，是否具有足够的现

金流偿还本次拟发行债券本息，拟采取的措施及其有效性，并完善相关风险提示。 

请保荐人和会计师核查并发表明确意见。 
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回复： 

一、发行人说明 

（一）发行人可动用货币资金、资产受限情况、资产变现能力、公司盈利能

力、现金流状况、有息负债及偿付安排、大额资金支出计划及外部融资能力等情

况 

1、发行人可动用货币资金 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人货币资金情况如下： 

单位：万元 

项目 金额 

库存现金 - 

银行存款 8,718.15 

其他货币资金 28,365.76 

货币资金合计 37,083.91 

截至 2024 年 6 月 30 日，公司货币资金由银行存款和其他货币资金构成，其

他货币资金主要系银行承兑汇票保证金，发行人可动用货币资金为 8,718.15 万元

银行存款。 

2、发行人资产受限情况 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人资产受限情况如下： 

单位：万元 

项目 受限原因 期末账面价值 

货币资金 
银行承兑汇票、信用证等

保证金及保证金应收利息 
28,365.76 

应收票据 
已背书尚未到期的商业承

兑汇票 
215.06 

固定资产 借款抵押 77,409.15 

无形资产 借款抵押 12,726.34 

在建工程 借款抵押 88,916.74 

合计 207,633.06 

发行人资产受限主要系为满足企业日常经营生产需求，将部分房屋建筑物、

设备及在建工程进行抵押获取银行借款。截至本回复出具之日，发行人按期偿还

与贷款银行签署的全部贷款合同项下债务，未发生债务逾期未履行的情况，也未
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违反有关贷款合同的约定，不存在危及贷款银行债权的情形。 

3、发行人资产变现能力 

发行人可以通过非受限资产变现来为发行人提供资金支持，截至 2024 年 6

月 30 日，主要可变现资产具体情况如下： 

单位：万元 

项目 金额 

应收账款 94,083.69 

应收款项融资 12,728.18 

应收票据 5,622.26 

存货 130,142.24 

主要可变现资产合计 242,576.37 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人应收账款余额为 94,083.69 万元。报告期内，

发行人应收账款主要客户为国内外知名企业，应收账款整体回收情况良好，账龄

在一年以内的应收账款余额比例超过 80%，且应收账款周转率持续上升，发行人

可以通过收回应收账款以及进行应收账款保理等方式取得现金。 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人应收款项融资余额为 12,728.18 万元，均为

银行承兑汇票，可以通过票据贴现等方式取得现金。 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人应收票据为 5,622.26 万元。发行人应收票据

的出票方主要系支付能力和信誉较高的国有企业客户和行业知名企业客户，报告

期内发行人应收票据未出现无法兑付的情形，发行人主要通过贴现和背书的方式

使用票据，未来发行人可以通过票据贴现和持有至到期等方式取得现金。 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人存货余额为 130,142.24 万元，主要为铝锭及

相关铝制品，由于铝锭为大宗商品，铝制品亦可以通过回炉重制的方式生产再生

铝，再生铝亦为大宗商品，因此发行人存货变现能力较强且存货不易出现减值情

况。 

综上，截至 2024 年 6 月 30 日，发行人主要可变现资产合计为 242,576.37 万

元，发行人资产变现能力较强。 
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4、发行人经营情况持续向好，盈利能力持续加强 

报告期内，发行人主要从事铝基系列、铝钢系列、多金属系列等产品的研发、

生产和销售，为客户提供轻量化材料解决方案，始终坚持自主创新、绿色低碳的

发展战略，坚持做强铝热传输材料为主业，不断在铝热传输材料领域进行研发升

级。 

报告期内，随着下游主要应用领域新能源汽车行业的快速发展，凭借较强的

产品竞争力及深厚的客户基础，发行人经营情况持续向好，盈利能力持续加强，

具体如下： 

单位：万元 

项目 
2024 年 1-6

月 
2023 年 2022 年 2021 年 

营业收入 250,764.89 445,657.05   394,430.25  319,525.59  

归属于母公司所有者的净利润 8,312.88 6,448.41 6,730.37  4,062.47  

扣除非经常性损益后的归属于

母公司所有者的净利润 
7,839.28 5,613.71 2,971.14 3,035.09 

母公司净利润 9,417.04 16,820.98 15,021.72 5,752.72 

应收账款周转率（次） 2.90 5.94 5.10 3.82 

存货周转率（次） 1.93 4.41 4.60 4.17 

利息保障倍数 2.29 1.55 1.67 1.42 

根据上表所示，报告期内，发行人营业收入分别为 319,525.59 万元、

394,430.25 万元、445,657.05 万元和 250,764.89 万元，扣除非经常性损益后的归

属于母公司所有者的净利润分别为 3,035.09 万元、2,971.14 万元、5,613.71 万元

和 7,839.28 万元，发行人（母公司）净利润分别为 5,752.72 万元、15,021.72 万

元、16,820.98 万元和 9,417.04 万元，经营情况持续向好，盈利能力持续加强。 

报告期内，发行人通过减少客户付款信用期、加强应收账款催收力度、聚焦

优质回款客户、降低回款较差客户销售等方式持续加强应收账款管理，应收账款

周转率分别为 3.82 次、5.10 次、5.94 次和 2.90 次，呈现上升趋势；另外，发行

人持续加强存货管控，存货周转率分别为 4.17 次、4.60 次、4.41 次和 1.93 次，

整体保持平稳。报告期内，随着发行人盈利能力增长，利息保障倍数分别为 1.42、

1.67、1.55 和 2.29，整体呈现上升趋势。综上，报告期内，发行人营运能力和偿

债能力持续提升。 
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5、发行人具有正常的现金流水平 

报告期内，发行人现金流量表主要数据如下： 

单位：万元 

项目 
2024 年 1-6

月 
2023 年 2022 年 2021 年 

期初现金及现金等价物余额  15,306.34   11,415.00   4,575.87   10,952.29  

经营活动产生的现金流量净额  -16,829.28   10,686.54   23,019.46   6,966.23  

投资活动产生的现金流量净额  -28,501.18   -62,502.07   -2,899.36   -2,376.74  

筹资活动产生的现金流量净额  37,916.33   55,161.67   -13,920.88   -10,830.43  

汇率变动对现金及现金等价物

的影响 
 825.94   545.19   639.91   -135.48  

现金及现金等价物净增加额  -6,588.19   3,891.34   6,839.13   -6,376.42  

期末现金及现金等价物余额  8,718.15   15,306.34   11,415.00   4,575.87  

报告期内，发行人经营活动产生的现金流量净额分别为 6,966.23 万元、

23,019.46 万元、10,686.54 万元和-16,829.28 万元，经营活动现金流整体较好，

2024 年 1-6 月的经营活动现金流量净额为负主要系随着安徽工厂开始生产及下

游需求增长导致存货储备增加所致，属于阶段性因素，不影响发行人长期经营活

动现金流情况。其中，报告期各期，公司的净现比（销售商品、提供劳务收到的

现金/营业收入）分别为 0.99、1.02、0.94 和 0.85，具体情况如下： 

单位：万元 

项目 2024 年 1-6 月 2023 年度 2022 年度 2021 年度 

销售商品、提供劳务收到的现金 211,921.39 417,071.25 402,772.20 316,073.20 

收到的税费返还 4,106.83 10,433.93 11,870.90 5,731.21 

收到其他与经营活动有关的现金 1,050.53 9,188.98 2,476.79 1,125.22 

经营活动现金流入小计 217,078.75 436,694.16 417,119.89 322,929.63 

购买商品、接受劳务支付的现金 209,936.83 380,409.42 350,963.16 276,356.76 

支付给职工以及为职工支付的现金 9,253.99 17,304.62 17,224.93 15,217.69 

支付的各项税费 934.71 1,706.19 2,469.61 3,845.84 

支付其他与经营活动有关的现金 13,782.51 26,587.39 23,442.73 20,543.11 

经营活动现金流出小计 233,908.03 426,007.62 394,100.43 315,963.40 

经营活动产生的现金流量净额 -16,829.28 10,686.54 23,019.46 6,966.23 

报告期内，公司投资活动产生的现金流量净额分别为 -2,376.74 万元、-

2,899.36 万元、-62,502.07 万元和-28,501.18 万元，公司投资活动产生的现金流量
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净额主要受购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金影响，同时受结

构性存款的影响较大，因投资与回收期间存在差异，也会使投资活动产生的现金

流量净额出现较大波动。2023 年和 2024 年 1-6 月，投资活动产生的现金流量净

额分别为-62,502.07 万元和-28,501.18 万元，主要原因系银邦安徽新能源募投项

目正处于建设阶段，支出投资金额较大。 

报告期内，公司筹资活动产生的现金流量净额分别为-10,830.43 万元、-

13,920.88 万元、55,161.67 万元和 37,916.33 万元，公司筹资活动产生的现金流量

净额主要受各期借入银行借款和归还借款本金及利息影响。总体来看，公司现金

流量与公司现阶段业务拓展情况相适应，具有正常的现金流水平。 

6、有息负债及偿付安排 

（1）有息债务本金部分 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人有息负债余额合计为 228,173.80 万元，根据

相关借款协议，相关债务偿还计划具体如下： 

单位：万元 

还款时间 还款金额 还款单位 

2024 年偿还 3,500.00  银邦股份和黎阳天翔 

2025 年偿还 15,900.00  银邦股份 

2026 年偿还 137,500.00  银邦股份 

2027 年偿还 7,127.38 银邦安徽新能源 

2028 年偿还 7,127.38 银邦安徽新能源 

2029 年偿还 7,127.38 银邦安徽新能源 

2030 年偿还 10,691.07   银邦安徽新能源 

2031 年偿还 10,691.07   银邦安徽新能源 

2032 年偿还 14,254.76 银邦安徽新能源 

2033 年偿还 14,254.76   银邦安徽新能源 

合计 228,173.80  

根据上表所示，发行人现有有息债务未来的主要还款时间为 2026 年，合计

需偿还借款 137,500 万元，占合计有息债务的比例为 60.26%。其余各年份的还款

金额较为平均，各年金额均相对较小。其中，2026 年以后的还款主要集中在银邦

安徽新能源，合计金额为 71,273.80 万元，占合计有息债务的比例为 31.23%。 
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截至 2024 年 6 月 30 日，发行人有息负债按公司分类如下： 

单位：万元 

公司名称 需还款金额 

银邦股份 155,900.00 

银邦安徽新能源 71,273.80 

黎阳天翔 1,000.00 

合计 228,173.80   

发行人对于上述债务的偿付计划具体如下： 

①银邦股份（母公司） 

2021 年-2023 年，银邦股份（母公司）的银团贷款授信额度分别为 10.15 亿

元、12 亿元和 15 亿元，各年额度整体保持在较高水平，且呈现逐年上升趋势。

报告期内，银邦股份（母公司）实现的净利润分别为 5,752.72 万元、15,021.72 万

元、16,820.98 万元和 9,417.04 万元，净利润持续快速增长，盈利状况较好。同

时，报告期内，银邦股份（母公司）的资产负债率分别为 58.52%、59.23%、55.28%

和 56.49%，整体呈现下降趋势。根据银邦股份（母公司）良好的盈利状况及资产

结构，2023 年，银邦股份（母公司）与银团签署了长期流动资金银团贷款合同，

借款期限为 36 个月。 

2024 年以来，银邦股份（母公司）主要产品订单饱满，生产经营正常，现有

长期授信额度下调风险较小，未来现有部分银行贷款到期无法办理续贷的可能性

较低。目前，银邦股份（母公司）的借款主要为抵押及保证贷款，借款余额为 15.59

亿元。根据银邦股份（母公司）与银团签署的《最高额抵押合同》，银邦股份（母

公司）用于抵押的相关土地、房产及设备的价值合计为 11.73 亿元，抵押物价值

较高。同时，银邦股份（母公司）实际控制人沈健生夫妇、沈于蓝夫妇、银邦防

务为银邦股份（母公司）提供了保证担保，据此，银团给予了银邦股份（母公司）

长期授信额度 15 亿元。 

基于银邦股份（母公司）的盈利状况及近年来的授信额度情况，同时考虑到

银邦股份（母公司）的固定资产价值较高及实际控制人持续给予增信措施，预计

银邦股份（母公司）在目前长期流动资金借款到期后，可以继续维持目前的授信

额度，预计持续获得银行借款不存在实质障碍。后续银邦股份（母公司）将主要
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选择银行贷款置换、借款展期等方式对现有有息债务进行处理，上述有息债务处

理不会对发行人资产负债结构及偿债能力产生重大不利影响，不存在重大偿债风

险。 

②银邦安徽新能源 

银邦安徽新能源涉及的银行借款主要系募投项目涉及的固定资产投资项目

贷款。银邦安徽新能源本次实施的募投项目的预计现金流情况如下所示： 

单位：万元 

项目 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年  2032 年 2033 年 
2034 年-

2040 年 

募投项目净利润（A） 19,978.03 33,165.09 34,552.12 35,943.06 37,296.64 37,296.64 37,296.64 37,296.64 

募投项目折旧摊销（B） 7,663.04 7,663.04 7,663.04 7,663.04 6,070.60 6,070.60 6,070.60 6,070.60 

募投项目固定资产增值税抵扣

（C） 
5,404.13 - - - - - - - 

募投项目经营现金流

（D=A+B+C） 
33,045.20  40,828.13  42,215.16  43,606.10  43,367.24  43,367.24  43,367.24  43,367.24 

银邦安徽新能源偿债金额（E） 4,875.76 4,875.76 4,875.76 7,313.63 7,313.63 9,751.51 9,751.51 - 

偿债金额占经营现金流比例

（E/D） 
14.75% 11.94% 11.55% 16.77% 16.86% 22.49% 22.49% - 

根据上表所示，随着银邦安徽新能源本次实施的募投项目逐步达产，银邦安

徽新能源各年偿债金额的比例占募投项目经营现金流的比例较低，不存在较大偿

债风险。根据银邦安徽新能源与相关银行签署的协议，其合计授信额度为 16.80

亿元，目前仅使用 8.08 亿元，若后续发行人在募投项目建设期（2024 年-2025 年）

及爬坡期（2026 年-2028 年）存在资金紧张情形，亦可以选择贷款置换、借款展

期等方式对现有有息债务进行处理，上述有息债务处理不会对发行人资产负债结

构及偿债能力产生重大不利影响，不存在重大偿债风险。 

③黎阳天翔 

截至 2024 年 6 月 30 日，黎阳天翔的借款余额较小，仅 1,000.00 万元。根据

黎阳天翔与贵阳银行股份有限公司瑞金支行签署的《综合授信合同》，在 2021 年

12 月 8 日至 2024 年 12 月 7 日期间，黎阳天翔的授信额度为 4,800 万元整。截至

本回复出具之日，黎阳天翔正常履行相关借款合同，若黎阳天翔存在资金紧张情

形，后续可以选择银行贷款置换、借款展期等方式对现有有息债务进行处理，上

述有息债务处理不会对发行人资产负债结构及偿债能力产生重大不利影响，不存

在重大偿债风险。 
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（2）有息债务利息部分 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人有息负债合计金额为 228,173.80 万元，上述

有息债务利息部分主要通过发行人自有资金进行偿还。 

7、大额资金支出计划 

发行人未来三年可预见的重大资本支出主要为“年产 35 万吨新能源用再生

低碳铝热传输材料项目（一期）”项目，项目投资总额为 225,643.00 万元，拟使

用募集资金投入金额为 78,500.00 万元，资金差额为 147,143.00 万元，资金缺口

部分主要由发行人通过项目贷款以及自有资金解决，本次募投项目实施主体银邦

安徽新能源已于 2023 年 8 月与中国工商银行股份有限公司淮北牡丹支行签署了

《固定资产银团贷款合同》（1305-2023 年（银团）字 0001 号），银团提供 11.30

亿元的长期贷款额度。截至 2024 年 6 月 30 日，发行人本次募投项目已投入

91,379.28 万元，尚需投入金额为 134,263.72 万元，募投项目仍存在 55,763.72 万

元资金缺口。 

8、发行人外部融资能力 

报告期内，发行人信用状况良好，融资渠道通畅，与银行等金融机构保持了

良好的合作关系，具备较强的外部融资能力。截至本回复出具之日，发行人现有

的授信情况如下：  

单位：亿元 

公司名称 授信单位 授信额度 
截至 2024 年 6 月 30

日已使用授信额度 

截至 2024 年 6 月

30 日尚未使用额度 

银邦股份

（母公

司） 

中国银行股份有限

公司无锡锡山支行

牵头的银团 

15.00 14.50 -（注 1） 

无锡金控商业保理

有限公司 
1.00 0.88 0.12 

上海银行股份有限

公司无锡分行 
0.60 0.60 - 

江苏张家港农村商

业银行股份有限公

司无锡分行 

0.49 0.49 - 

银邦安徽

新能源 

中国工商银行股份

有限公司淮北牡丹

支行牵头的银团 

11.30 7.13 4.17 

徽商银行股份有限

公司淮北相阳支行 
1.50 0.95 0.55 
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公司名称 授信单位 授信额度 
截至 2024 年 6 月 30

日已使用授信额度 

截至 2024 年 6 月

30 日尚未使用额度 

中国建设银行股份

有限公司淮北相城

支行 

4.00 - 4.00 

黎阳天翔 
贵阳银行股份有限

公司瑞金支行 
0.48 0.10 0.38 

合计 34.37 24.65 9.22 

注：根据银邦股份（母公司）与中国银行股份有限公司无锡锡山支行牵头的银团签署的

长期借款协议，授信额度为一次性额度，银邦股份（母公司）所获取的长期借款金额不得超

过总授信额度，银邦股份（母公司）已偿还 0.5 亿元借款。 

根据上表所示，截至 2024 年 6 月 30 日，发行人尚未使用的授信额度合计为

9.22 亿元， 另外，截至本回复出具之日，银邦安徽新能源已分别向中国工商银

行股份有限公司淮北牡丹支行、交通银行股份有限公司淮北分行分别申请流动资

金授信额度 3 亿元、1 亿元，合计 4 亿元，预计将于近期取得授信额度。在完成

授信后，发行人预计未使用授信额度将达到 13.22 亿元，将进一步提高发行人整

体的偿债能力。 

（二）发行人具有合理的资产负债结构和正常的现金流量水平 

根据《证券期货法律适用意见第 18 号》第三条规定，上市公司发行可转债

应当“具有合理的资产负债结构和正常的现金流量”。现提出如下适用意见： 

“（一）本次发行完成后，累计债券余额不超过最近一期末净资产的百分之

五十。 

（二）发行人向不特定对象发行的公司债及企业债计入累计债券余额。计入

权益类科目的债券产品（如永续债），向特定对象发行的除可转债外的其他债券

产品及在银行间市场发行的债券，以及具有资本补充属性的次级债、二级资本债

及期限在一年以内的短期债券，不计入累计债券余额。累计债券余额指合并口径

的账面余额，净资产指合并口径净资产。 

（三）发行人应当披露最近一期末债券持有情况及本次发行完成后累计债券

余额占最近一期末净资产比重情况，并结合所在行业的特点及自身经营情况，分

析说明本次发行规模对资产负债结构的影响及合理性，以及公司是否有足够的现

金流来支付公司债券的本息。” 

基于《证券期货法律适用意见第 18 号》，发行人具体情况如下： 
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1、发行人具有合理的资产负债结构 

截至 2024 年 6 月末，发行人未持有相关债券，本次发行的可转债所募集资

金总额不超过人民币 78,500.00 万元（含 78,500.00 万元），发行完成后累计债券

余额占公司最近一期末净资产额的比例为 46.53%，未超过 50%。 

本次可转债发行完成后，短期内发行人的资产负债率将有所上升，但随着可

转债持有人陆续转股，公司的资产负债率将逐步降低，有利于优化公司的资本结

构、提升公司的抗风险能力。 

报告期各期末，公司资产负债率（合并）分别为 59.54%、61.19%、63.94%

和 66.68%，随着报告期内公司业务规模的扩大、安徽工厂募投项目持续投入，

发行人债务融资增加，公司资产负债率逐年增长。 

截至报告期末，发行人及同行业可比上市公司资产负债率以及扣除再融资影

响后的资产负债率情况如下： 

项目 报告期末资产负债率 
再融资发行规模（亿

元） 

扣除再融资影响

后的资产负债率 

华峰铝业 31.08% - 31.08% 

鼎胜新材 74.80% 12.54 77.24% 

明泰铝业 26.27% 49.34 33.34% 

常铝股份 56.71% 35.44 97.58% 

平均数 47.22% 24.33 59.81% 

银邦股份 66.68% - 66.68% 

报告期末，发行人资产负债率低于鼎胜新材，高于华峰铝业、明泰铝业和常

铝股份，发行人资产负债率高于同行业可比上市公司平均值。在扣除同行业可比

上市公司再融资影响后，发行人资产负债率低于鼎胜新材和常铝股份，资产负债

率高于明泰铝业和华峰铝业，发行人资产负债率与扣除再融资影响后的同行业可

比上市公司平均值差异较小。 

整体来看，除华峰铝业以外，发行人同行业可比上市公司在上市后均实施了

多次再融资，使得其整体资产负债率相对较低，而发行人自 2012 年上市以来未

实施再融资且近年来固定资产投资等资金支出较大，使得发行人资产负债率相对

较高，属于阶段性因素，具备合理性。另外，华峰铝业和明泰铝业的资产负债率

相对较低主要系由于近年来，受益于下游行业快速发展，华峰铝业和明泰铝业作
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为相关细分领域的龙头企业，业绩整体保持快速增加，使得整体资产负债率相对

较低。 

综上，发行人具有合理的资产负债结构。本次募集资金到位后，发行人的货

币资金、总资产和总负债规模将相应增加，助力公司可持续发展。随着可转换公

司债券持有人陆续转股，公司的资产负债率将逐步降低，资本实力增强，财务结

构得以优化，公司的抗风险能力将增强。本次发行规模合理。 

2、发行人具有正常的现金流量 

报告期内，发行人经营活动产生的现金流量净额分别为 6,966.23 万元、

23,019.46 万元、10,686.54 万元和-16,829.28 万元，发行人经营活动现金流量整体

较好。2024 年 1-6 月，发行人经营活动现金流量净额为负主要系随着安徽工厂开

始生产及下游需求增长导致存货储备增加所致，属于阶段性因素，不影响发行人

长期经营活动现金流情况。 

未来，发行人具有足够的现金流来偿还债券本息（具体测算详见以下回复），

且可转换公司债券在一定条件下可以在未来转换为公司股票。同时，可转换公司

债券票面利率相对较低，每年支付的利息金额较小，因此不会给公司带来较大的

还本付息压力。公司将根据本次可转债本息未来到期支付安排合理调度分配资金，

保证按期支付到期利息和本金，不存在明显的偿债风险。 

（三）发行人具有足够的现金流偿还本次拟发行债券本息 

1、利息偿付能力 

发行人本次拟向不特定对象发行可转换公司债券募集资金总额不超过

78,500.00 万元，假设本次可转债存续期内及到期时均不转股，测算本次可转债

存续期内公司需支付的利息情况如下： 

单位：万元 

项目 第 1 年 第 2 年 第 3 年 第 4 年 第 5 年 第 6 年 

可比利率 0.40% 0.60% 1.00% 1.50% 2.00% 3.00% 

利息支出 314.00 471.00 785.00 1,177.50 1,570.00 2,355.00 

占最近三年平均归属于母

公司所有者的净利润比例 
5.46% 8.20% 13.66% 20.49% 27.32% 40.98% 

根据上表测算，在假设全部可转债持有人均不转股的极端情况下，发行人本
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次发行的债券存续期内各年需偿付利息的金额相对较低，发行人的盈利能力足以

支付本次可转债利息，发行人付息能力较强。 

2、本金偿付能力  

假设可转债持有人在转股期内均未转股，存续期内也不存在赎回、回售的相

关情形，按前述利率计算的利息支出进行测算，发行人债券持有期间需支付的本

金和利息情况如下表所示： 

单位：万元 

项目 计算公式 金额 

本次可转债最大发行规模 A 78,500.00 

模拟可转债年利息总额 B 6,672.50 

可转债到期赎回溢价（注） C=A*15% 11,775.00 

可转债本息偿付 D=A+B+C 96,947.50 

注：可转债赎回溢价假设按照 15%计算。  

按前述利息支出进行模拟测算，发行人在可转债存续期 6 年内最高需要支付

利息共计 6,672.50 万元，到期需支付本金 78,500.00 万元，赎回溢价最高为

11,775.00 万元，可转债存续期 6 年本息合计 96,947.50 万元，主要在可转债到期

时支付。报告期内，发行人盈利能力持续增强，经营活动现金流状况良好，未来

发行人偿付可转债本息资金主要来源于可转债存续期间发行人实现的资金积累，

不存在重大偿付风险。具体情况如下： 

（1）公司近三年盈利情况较好 

2021 年、2022 年和 2023 年，发行人归属于母公司所有者的净利润分别为

4,062.47 万元、6,730.37 万元和 6,448.41 万元，平均可分配利润为 5,747.08 万元。

报告期内，发行人经营活动现金流量净额分别为 6,966.23 万元、23,019.46 万元、

10,686.54 万元和-16,829.28 万元，经营活动现金流整体较好，2024 年 1-6 月的经

营活动现金流量净额为负主要系随着安徽工厂开始生产及下游需求增长导致存

货储备增加所致，属于阶段性因素，不影响发行人长期经营活动现金流情况。参

考近期债券市场的发行利率水平并经合理估计，发行人最近三年平均可分配利润

足以支付公司债券一年的利息。 
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（2）公司银行融资渠道畅通，信用良好 

公司信用良好，融资渠道顺畅，获得了较高额度的银行授信，截至 2024 年

6 月 30 日，尚未使用的授信额度为 9.22 亿元，公司的授信额度充足，能够保障

未来的偿付能力。 

（3）公司偿债能力较强 

报告期内，公司主要偿债能力指标如下： 

项目 

2024/6/30

或 2024 年

1-6 月 

2023/12/31 

或 2023 年度 

2022/12/31 

或 2022 年度 

2021/12/31 

或 2021 年度 

流动比率（倍） 2.49 3.03 1.11 1.05 

速动比率（倍） 1.39 1.85 0.78 0.70 

资产负债率（母公司） 56.49% 55.28% 59.23% 58.52% 

资产负债率（合并） 66.68% 63.94% 61.19% 59.54% 

利息保障倍数 2.29 1.55 1.67 1.42 

注：上述财务指标的计算方法如下： 

流动比率=流动资产/流动负债； 

速动比率=（流动资产-存货）/流动负债； 

资产负债率=（负债总额/资产总额）×100%； 

利息保障倍数=（利润总额+利息支出）/（资本化利息支出+计入财务费用的利息支

出）。 

报告期各期末，发行人流动比率分别为 1.05、1.11、3.03 和 2.49，速动比率

分别为 0.70、0.78、1.85 和 1.39，2021 年末和 2022 年末发行人流动比率和速动

比率相对平稳， 2023 年末发行人流动比率和速动比率提高较多，偿债能力持续

增强。报告期各期末，公司资产负债率分别为 59.54%、61.19%、63.94%和 66.68%，

呈现增长趋势，主要系受投资建设募投项目所致。报告期内，随着发行人盈利能

力增长，利息保障倍数分别为 1.42、1.67、1.55 和 2.29，整体呈现上升趋势。 

3、募投项目为发行人带来更多现金流 

本次募集资金将用于募投项目建设，募投项目投产后，将进一步促进未来发

行人业务领域的拓展和营业收入的增长，为发行人带来更多的经营活动现金流，

能够进一步提升发行人未来的偿债能力。 

4、发行人未来可使用资金能够覆盖未来整体资金支出 

报告期内，公司营运资金周转情况正常，主要客户、供应商合作情况良好，
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预计客户大规模违约风险较小。报告期内，发行人信用状况良好，融资渠道通畅，

与银行等金融机构均保持了良好的合作关系。 

报告期内，发行人通过减少客户付款信用期、加强应收账款催收力度、聚焦

优质回款客户、降低回款较差客户销售等方式持续加强应收账款管理，应收账款

周转率分别为 3.82 次、5.10、5.94 次和 2.90 次，呈现上升趋势；另外，发行人持

续加强存货管控，存货周转率分别为 4.17 次、4.60 次、4.41 次和 1.93 次，整体

保持平稳。综上，报告期内，发行人营运能力持续提升。 

综合考虑公司的可自由支配资金、经营活动现金流量净额、可转债募集资金、

营运资金需求、有息负债情况、未来重大资本性支出、现金分红支出等因素下进

行测算，发行人 2024 年-2030 年期间整体资金情况及资金需求情况如下表所示： 

单位：万元 

类别 项目 计算公式 金额 

截至 2024 年 6 月

30 日发行人可自

由支配资金及拟

取得资金 

发行人非受限货币资金余额 1 8,718.15 

发行人应收账款 2 57,058.58 

发行人应收款项融资 3 12,728.18 

发行人应收票据 4 5,622.26 

发行人可自由支配资金及拟取得资

金合计 
5=1+2+3+4 84,127.17 

2024 年-2030 年

发行人新增资金 

2024 年-2030 年发行人现有业务经

营活动产生的现金流量净额合计 
6 94,901.87 

募投项目 2026 年-2030 年期间的现

金流 
7 177,493.98 

发行可转换公司债券取得的现金 8 78,500.00 

2024 年-2030 年发行人资金流入合

计 
9=6+7+8 350,895.85 

2024 年-2030 年发行人可使用资金

金额 
10=5+9 435,023.02 

2024 年-2030 年

发行人资金需求 

截至 2024 年 6 月 30 日发行人应付

账款 
11 35,134.19 

2024 年 6 月末最低现金保有量需求 12 17,313.35 

2024 年-2030 年营运资金缺口 13 - 

投入募投项目 14 134,263.72 

现金分红 15 9,863.04 

支付可转债本息 16 96,947.50 

2024 年-2030 年发行人资金需求合

计 

17=11+12+1

3 
293,521.80 
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+14+15+16 

可使用资金-资金需求 18=10-17 141,501.22 

情形 乐观 保守 悲观 

本息偿还金额

（19） 
87,662.45 151,363.99 215,065.54 

资金缺口

（20=18-19） 
53,838.77 -9,862.77 -73,564.32 

发行人未来可使用资金能够覆盖未来整体资金支出，主要测算依据及主要假

设如下： 

（1）发行人可自由支配资金及拟取得资金 

①非受限货币资金余额 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人非受限货币资金余额为 8,718.15 万元。 

②应收账款 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人应收账款余额为 94,083.69 万元。报告期内，

发行人应收账款主要客户为国内外知名客户，应收账款整体回收情况良好，账龄

在一年以内的应收账款余额比例超过 80%，且应收账款周转率持续上升，发行人

可以通过收回应收账款以及进行应收账款保理等方式取得现金，其中，应收账款

的保理融资比例约在 80%左右。基于谨慎性考虑，此处发行人应收账款假设按照

截至 2024 年 6 月 30 日发行人应收账款余额（94,083.69 万元）的 70%测算,并扣

除报告期末应收账款保理融资 8,800 万元，即 57,058.58 万元。 

③应收款项融资 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人应收款项融资余额为 12,728.18 万元，均为

银行承兑汇票，可以通过票据贴现的方式取得现金。 

④应收票据 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人应收票据为 5,622.26 万元。发行人应收票据

的出票方主要系支付能力和信誉较高的国有企业客户和行业知名企业客户，报告

期内发行人应收票据未出现无法兑付的情形，发行人主要通过贴现和背书的方式

使用票据，未来发行人可以通过票据贴现和持有至到期等方式取得现金。 

综上，截至 2024 年 6 月 30 日，发行人可自由支配资金及拟取得资金合计为
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84,127.17 万元。 

（2）未来期间新增资金 

①现有业务产生的现金流 

报告期内，发行人经营状况良好，营业收入和净利润均保持了快速增长，经

营活动现金流量净额分别为 6,966.23 万元、23,019.46 万元、10,686.54 万元和-

16,829.28 万元，经营活动现金流整体较好，2024 年 1-6 月的经营活动现金流量

净额为负主要系随着安徽工厂开始生产及下游需求增长导致存货储备增加所致，

属于阶段性因素，不影响发行人长期经营活动现金流情况。由于 2024 年 1-6 月

发行人现金流为负系阶段性因素且主要系由本次募投项目产生而募投项目本身

已经考虑到了相关流动资金投入，因此以下测算主要按照发行人 2021 年-2023 年

的经营活动现金流量净额进行测算。发行人 2021 年-2023 年经营活动现金流量

净额的复合增长率为 23.86%。考虑到发行人无锡工厂已接近满负荷生产并基于

谨慎性考虑，发行人假设 2024 年-2030 年各年现有业务的经营活动现金流量净

额为发行人 2021年-2023年经营活动现金流量净额的平均数，即 13,557.41万元。

基于上述假设，2024 年-2030 年发行人现有业务的经营活动现金流量净额合计为

94,901.87 万元。 

②募投项目产生的现金流 

根据募投项目可行性研究报告，募投项目 2026 年-2030 年的现金流预计分

别为 17,799.39 万元、33,045.20 万元、40,828.13 万元、42,215.16 万元和 43,606.10

万元；基于上述假设，2026 年-2030 年 1-9 月募投项目现金流合计为 177,493.98

万元。 

③发行可转换公司债券取得的现金流 

通过本次发行可转债，发行人可以募集资金 78,500 万元。 

综上，2024 年-2030 年发行人预计将新增资金 350,895.85 万元。 

（3）未来期间资金需求 

2024 年-2030 年发行人未来期间资金需求主要包括应付账款、最低现金保有

量、营业资金缺口、投入募投项目、现金分红、支付可转债本息、支付有息负债
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本息，具体情况如下： 

①应付账款 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人应付账款余额为 35,134.19 万元。 

②2024 年 6 月末最低现金保有量需求 

1）报告期非受限货币资金和交易性金融资产覆盖月均付现成本月数 

单位：万元 

项目 计算公式 2024 年 1-6 月 2023 年 2022 年 2021 年 

非受限货币资金 ① 8,718.15  15,306.34   11,415.00   4,575.87  

交易性金融资产 ② -  -     7,030.16   8,719.46  

营业成本 ③  223,495.76   398,819.75   356,879.08   284,756.52  

税金及附加 ④  743.27   1,447.52   1,441.59   1,245.90  

期间费用总额 ⑤  17,310.71   35,785.67   30,690.62   29,682.69  

非付现成本总额 ⑥  5,458.60   12,255.86   12,047.03   12,594.79  

付现成本总额 ⑦=③+④+⑤-⑥  236,091.14   423,797.07   376,964.26   303,090.32  

月平均付现成本 ⑧=⑦/12  39,348.52   35,316.42   31,413.69   25,257.53  

覆盖月数 ⑨=（①+②）/⑧  0.22   0.43   0.59   0.53  

注 1：期间费用包括管理费用、研发费用、销售费用以及财务费用； 

注 2：非付现成本总额包含当期固定资产折旧、无形资产摊销、长期待摊费用摊销和使

用权资产摊销； 

注 3：2024 年 1-6 月的月平均付现成本计算公式为⑧=⑦/6。 

由上表可知，公司报告期内非受限货币资金和交易性金融资产覆盖月均付现

成本月数平均数为 0.44 个月。 

2）最低现金保有量测算 

最低现金保有量是公司为维持其日常营运所需要的最低货币资金，根据最低

现金保有量=2024 年上半年月均付现成本*安全月数进行测算。 

基于前述测算，根据公司 2024 年半年度财务数据，充分考虑日常经营成本、

费用、税金及附加等经营付现成本，及非付现成本，结合日常经营管理、现金收

支等情况，发行人 2024 年上半年月均付现成本为 39,348.52 万元，并结合公司历

史经营数据谨慎选取 0.44 个月进行月均付现成本测算，经测算，公司在现行运

营规模下日常经营需要保有的最低货币资金约为 17,313.35 万元（即月均付现成

本 39,348.52*安全月数 0.44）。 



 20 / 29 

③2024 年-2030 年营运资金缺口 

报告期内，发行人铝基系列产品的产能利用率分别为 70.17%、81.36%、96.03%

和 111.48%，产能利用率逐年上升，目前发行人无锡工厂产能已基本达到饱和状

态，未来产能增量主要来源于发行人本次募投项目。以下测算将不考虑未来新增

的营运资金主要基于以下两个原因，首先，发行人无锡工厂目前已基本实现满负

荷生产，未来新增营运资金需求较小，同时，报告期内，发行人营运能力持续提

升，现有业务对营运资金的需求有望进一步降低。其次，由于发行人未来新增产

能及未来营业收入增长主要来源于本次募投项目，而本次募投项目投资中已考虑

了营运资金需求，因此以下测算不再重复考虑募投项目的营运资金需求。 

④募投项目资金支出情况 

募投项目投资总额为 225,643.00 万元，截至 2024 年 6 月 30 日，发行人已投

入 91,379.28 万元，尚需投入金额为 134,263.72 万元。已投入金额仅考虑土地、

建筑、设备等固定资产投入，除此之外因安徽工厂部分设备陆续安装完毕，部分

工序进入试生产阶段，因此流动资金也有所投入，募投项目实际尚需投入金额将

小于前述金额。 

⑤未来现金分红情况 

2023 年，发行人实施现金分红 1,643.84 万元。假设 2024 年-2030 年期间每

年的现金分红与 2023 年分红一致，即 1,643.84 万元每年，合计为 9,863.04 万元。 

⑥可转债本息 

假设发行人于 2024 年底完成可转债发行，由于本次可转债的期限为 6 年，

则可转债到期偿还的时间为 2030 年底。在假设全部可转债持有人均不转股的极

端情况下，发行人需合计偿付可转债本息 96,947.50 万元。 

发行人本次拟向不特定对象发行可转换公司债券募集资金总额不超过

78,500.00 万元，假设本次可转债存续期内及到期时均不转股，测算本次可转债

存续期内公司需支付的利息情况如下： 

单位：万元 

项目 第 1 年 第 2 年 第 3 年 第 4 年 第 5 年 第 6 年 

可比利率 0.40% 0.60% 1.00% 1.50% 2.00% 3.00% 
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项目 第 1 年 第 2 年 第 3 年 第 4 年 第 5 年 第 6 年 

利息支出 314.00 471.00 785.00 1,177.50 1,570.00 2,355.00 

假设可转债持有人在转股期内均未转股，存续期内也不存在赎回、回售的相

关情形，按前述利率计算的利息支出进行测算，发行人债券持有期间需支付的本

金和利息情况如下表所示： 

单位：万元 

项目 计算公式 金额 

本次可转债最大发行规模 A 78,500.00 

模拟可转债年利息总额 B 6,672.50 

可转债到期赎回溢价（注） C=A*15% 11,775.00 

可转债本息偿付 D=A+B+C 96,947.50 

注：可转债赎回溢价假设按照 15%计算。 

⑦有息负债偿付 

截至 2024 年 6 月 30 日，2024 年-2030 年期间，发行人合计需偿还银行贷款

188,973.21 万元，其中流动资金贷款 156,900.00 万元（银邦股份（母公司）及黎

阳天翔），项目贷款 32,073.21 万元（银邦安徽新能源）。在后续测算中，项目贷

款将按照还款计划足额偿还。流动资金贷款由于通常可以通过新取得的流动资金

贷款置换，后续将取决于公司未来取得的授信额度，因此，在后续测算中，将假

设乐观、保守和悲观的情形用于测算资金缺口，具体假设如下： 

单位：万元 

项目 乐观 保守 悲观 

项目贷款余额① 32,073.21 32,073.21 32,073.21 

流动资金贷款余额② 156,900.00 156,900.00 156,900.00 

流动资金贷款偿还比例③ 0% 50% 100% 

流动资金贷款偿还金额④=②*③ - 78,450.00 156,900.00 

利息支出金额⑤ 55,589.24 40,840.78 26,092.33 

合计本息偿还金额⑥=①+④+⑤ 87,662.45 151,363.99 215,065.54 

注 1：在乐观情况下，发行人 2024 年-2030 年期间需要分别偿还利息 4,474.48 万元、

8,928.95 万元、8,928.95 万元、8,762.65 万元、8,477.55 万元、8,192.46 万元和 7,824.21 万元，

利息支出合计为 55,589.24 万元； 

注 2：在悲观情况下，发行人 2024 年-2030 年期间需要分别偿还利息 4,443.43 万元、

8,512.45 万元、4,191.58 万元、2,684.65 万元、2,399.55 万元、2,114.46 万元和 1,746.21 万元，

利息支出合计为 26,092.33 万元； 

注 3：在保守情况下，发行人 2024 年-2030 年期间利息支出金额按照乐观情况和保守情

况下利息支出金额的平均值测算，即 40,840.78 万元。 
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在各情形下，发行人的资金缺口情况如下表所示： 

单位：万元 

情形 乐观 保守 悲观 

可使用资金-资金需

求 
141,501.22 141,501.22 141,501.22 

本息偿还金额 87,662.45 151,363.99 215,065.54 

资金缺口 53,838.77 -9,862.77 -73,564.32 

根据上表所示，在乐观情形下，2024 年-2030 年，发行人可使用资金金额能

够覆盖资金需求及有息负债本息偿付金额；在保守情形下，即偿付 50%流动资金

贷款的情况下，发行人存在少量资金缺口 0.99 亿元；在悲观情形下，即在全额偿

付流动资金贷款的极端情况下，发行人存在资金缺口 7.36 亿元。 

在保守和悲观情形下，资金缺口的产生主要系由于在前述测算中考虑了发行

人部分或全额偿还现有 15.69 亿的流动资金贷款。在实际经营过程中，发行人的

流动资金贷款主要是通过新取得的流动资金贷款进行偿还。同时，根据前文所述，

近年来发行人经营业绩持续增长，营运能力持续增强，抵押物充足且实控人进行

了担保，预计持续取得目前的授信额度不存在重大障碍，全额偿还流动资金贷款

的可能性极小。 

（四）对于保守和悲观情形下潜在的资金缺口，发行人已采取有效措施进行

覆盖，不存在重大偿债风险 

在保守和悲观情形下，若发行人部分或全额偿还了现有流动资金借款，对于

潜在的资金缺口，发行人也可以通过未使用的授信额度、出售其他易可变现资产、

实际控制人为发行人提供资金支持、募投项目资产变现等方式进行补充，不存在

重大偿债风险，具体如下： 

1、发行人尚未使用的授信额度足以覆盖前述资金缺口 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人尚未使用的授信额度合计为 9.22 亿元，足

以覆盖保守和悲观情形下的资金缺口。尚未使用授信额度具体详见本回复“8、

发行人外部融资能力”。 

另外，截至本回复出具之日，银邦安徽新能源已分别向中国工商银行股份有

限公司淮北牡丹支行、交通银行股份有限公司淮北分行申请流动资金授信额度 3
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亿元、1 亿元，合计 4 亿元，预计将于近期取得授信额度。在完成授信后，发行

人预计未使用授信额度将达到 13.22 亿元，将进一步提高发行人整体的偿债能力。 

2、发行人其他易可变现资金规模较大，足以覆盖前述资金缺口 

除货币资金、应收账款、应收票据及应收款项融资以外，发行人其他易可变

现资产主要为存货。截至 2024 年 6 月 30 日，发行人存货余额为 13.01 亿元，主

要为铝锭及相关铝制品，由于铝锭为大宗商品，铝制品亦可以通过回炉重制的方

式生产再生铝，再生铝亦为大宗商品，因此发行人存货变现能力较强且存货不易

出现减值情况。未来，若需要全额偿还流动资金贷款，发行人亦可以通过销售部

分存货补足资金缺口。 

3、实际控制人为发行人提供资金支持 

截至 2024 年 6 月 30 日，发行人主要流动资金借款 14.50 亿元系由发行人实

际控制人沈健生、沈于蓝及实际控制人配偶进行担保。截至本回复出具之日，发

行人实际控制人沈健生、沈于蓝合计持有的上市公司股权比例为 24.35%，质押

比例为 17.49%，质押比例较低。按照 2024 年 8 月 30 日上市公司的收盘价 9.92

元/股测算，其持有的上市公司股权市值为 19.85 亿元。在极端情况下，若发行人

无法全额偿还流动资金借款，发行人实际控制人亦可以通过自有资金、股权质押

取得资金等方式为发行人提供资金支持，发行人不存在重大偿债风险。 

2024 年 4 月，实际控制人沈健生、沈于蓝出具承诺：“在本人作为公司实际

控制人期间，若公司未来偿还本次发行的可转换公司债券本金和利息存在资金缺

口且公司资金不足以偿还到期债务的情况下，本人承诺通过无条件提供借款、委

托贷款等方式向公司提供资金支持，以偿还前述债务缺口，确保公司有充足的资

金按照本次发行的发行方案执行，并确保公司持续符合《上市公司证券发行注册

管理办法》第十三条相关规定。” 

4、可转债到期后募投项目资产变现可提供资金支持 

在极端情况下，若在可转债到期后，发行人无法全额偿还债务，发行人也可

以通过变现募投项目资产的方式来为发行人提供资金支持，发行人不存在重大偿

债风险。假设可转债到期时间为 2030 年底，预计募投项目生产期第一年为 2026

年。本募投项目建设投资总额为 157,841 万元，具体明细如下： 
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序号 
工程或费用名

称 

计划投资金额（万

元） 
备注 

1.1 工程费用 126,332.00 
包括建筑工程、设备购置及安装

工程。 

1.1.1 建筑工程 36,588.00 
建构筑物占地面积 140,075.64 

平方米。 

1.1.2 设备购置 86,737.00 主要设备是根据发行人当前生产

工艺水平定制化设计和施工。 1.1.3 安装工程 3,007.00 

1.2 
工程建设其他

费用 
14,597.00 

包括土地使用费、建设单位管理

费、工程建设监理费、可行性研

究费等。 

1.3 基本预备费 16,912.00 
按照工程费用与工程建设其他费

用之和 12%计取。 

合计 建设投资 157,841.00 
包括工程费用、工程设备其他费

用、基本预备费。 

根据上表，募投项目中可变现资产主要为土地使用权、建筑物及设备。  

（1）土地使用权 

本募投项目已取得不动产权证书，土地价格为 6,612.60 万元，预计未来出售

价格与取得价格保持一致。 

（2）建筑物 

本募投项目建设工程计划投资 36,588 万元，建构筑物面积达 140,075.64 平

方米，平均每平方米造价为 2,612.02 元。本项目厂址位于安徽省淮北市，经查询

58 同城、安居客等公开信息平台，淮北地区厂房出售每平方米价格中位数为

2,702.74 元，高于募投项目建筑物平均造价。基于谨慎性原则，未来变现时每平

方米售价取 2,500 元，低于市场价格及造价，即预计建筑工程在可转债到期时变

现价格为 35,018.91 万元。 

（3）设备 

本募投项目设备投入包括设备购置及安装工程，总计划投入为 89,744 万元，

募投项目设备组建产线是基于发行人现有生产工艺水平定制化设计，没有公开市

场价格，因此未来变现以可转债到期时间 2030 年底时设备净值为依据。募投项

目效益测算时假设机器设备折旧年限按 20 年，净残值率按 5%计算，因此未来设

备变现价格为 68,429.80 万元。 

可转债到期后，募投项目预计变现 11.01 亿元，具体情况如下： 
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序号 变现资产 金额（万元） 

1 土地使用权 6,612.60 

2 建筑物 35,018.91 

3 设备 68,429.80 

合计 110,061.31 

根据上表所示，可转债到期后，募投项目预计变现 11.01 亿元，足以覆盖可

转债到期还本付息的需求。 

5、结合其他资金来源，在需全额偿付流动资金贷款的极端情况下，发行人

足以覆盖潜在资金缺口，确保发行人未来有足够的现金流支付可转债本息 

结合未使用的授信额度、其他易可变现资产、实际控制人为发行人提供资金

支持、募投项目资产变现，发行人其他资金来源与前述资金缺口对比如下： 

单位：亿元 

项目 计算公式 金额 

发行人尚未使用的授信额度 1 9.22  

存货余额 2 13.01  

实控人持有上市公司股权市

值（注） 
3 3.97  

募投项目资产变现 4 11.01 

其他资金来源 5=1+2+3+4 37.21 

悲观情形资金缺口 7.36 

注：发行人实际控制人沈健生、沈于蓝合计持有的上市公司股权比例为 24.35%，假设

通过质押 50%股权来取得资金支持，以质押折扣率 40%计算，可获取 3.97 亿元资金。 

根据上表所示，未来发行人可以获得的其他资金支持可以覆盖极端情况下的

资金缺口，在需全额偿付流动资金贷款的情况下，未来公司仍有足够的现金流支

付可转债本息，发行人不存在重大偿债风险。 

综上所述，报告期内发行人业务增长较快，发行人已采取充分且有效的应对

债务风险的控制措施，不存在重大偿债风险。即使可转债投资者在转股期内不选

择转股，发行人亦有足够的现金流来支付债券的本息，且随着本次可转债募集资

金到位，以及推进募投项目实施不断产生经济效益，也将进一步降低发行人偿债

风险。 
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（五）发行人已在募集说明书中进一步完善了风险提示 

对于发行人的潜在偿债风险，发行人已在募集说明书“重大事项提示”之“一、

特别风险提示”下以及“第三节 风险因素”之“一、与发行人相关的风险”下

进一步完善了风险提示： 

“资产负债率及有息负债较高且持续上升、固定资产抵押率较高以及可转债

未转股等因素带来的偿债风险 

报告期各期末，公司的资产负债率分别为 59.54%、61.19%、63.94%和 66.68%，

公司资产负债率较高且持续上升，主要系报告期内发行人主要以银行借款方式满

足营业收入持续增长带来的营运资金需求以及募投项目先行投入的资金需求，

使得有息负债金额持续增长，公司目前存在一定偿债风险。截至 2024 年 6 月 30

日，公司有息负债主要为长期借款，余额合计为 22.82 亿元，2024 年-2030 年期

间，发行人合计需偿还银行贷款 18.90 亿元，主要还款时间为 2026 年，需偿还

13.75 亿元，在可转债存续期间存在大额债务需要偿还。截至 2024 年 6 月 30 日，

公司账面非受限货币资金余额为 8,718.15 万元，金额较有息负债余额差距较大。

根据公司于 2023 年 3 月与中国银行股份有限公司无锡分行牵头银团签订的《银

团贷款协议》，贷款银行向公司提供总计本金金额不超过 15 亿元的贷款额度，

该银团协议中约定了多项违约事件，如公司没有按照协议约定的用途使用贷款资

金、未经多数贷款人事先同意公司发生重大资产转让、实际控制权变更等违约事

件，如公司发生其中任何一项违约事件，贷款银行可能采取要求公司提前偿还贷

款等行动，若公司被贷款银行要求立刻偿还相关贷款，将导致公司面临偿债压力

较大的风险。同时，发行人目前通过周转资金取得的银行贷款金额为 13.34 亿元，

若未来经营业绩下滑，公司未来贷款到期可能无法办理续贷。 

另外，发行人本次募投项目投资总额为 225,643.00 万元，截至 2024 年 6月

30 日，发行人已投入 91,379.28 万元，尚需投入金额为 134,263.72 万元，募投

项目仍存在 55,763.72 万元资金缺口，公司拟通过项目贷款以及自有资金等解决

资金缺口，可能将进一步提高公司有息负债余额及资产负债率。此外，在极端情

况下，若公司发行的可转换公司债券未来均未能实现转股，公司预计需偿付

96,947.50 万元可转债本息，偿债金额较大。 
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截至 2024 年 6 月 30 日，公司为解决业务扩张及募投项目投入的资金需求，

已将全部土地使用权及房屋所有权以及部分生产设备抵押给相关银行，未来可能

较难通过外部融资等方式筹措偿债资金。上述抵押所涉及的土地及房屋是发行人

重要的商业化生产基地，系发行人主要生产经营场所，且短期内难以取得替代性

场地。 

若发行人相关流动资金贷款被提前收回或到期后无法办理续贷，在保守情

形（偿还 50%流动资金贷款）及悲观情形（偿还 100%流动资金贷款）下，发行人

的偿债资金缺口分别达到 0.99 亿元和 7.36 亿元，在全额偿还流动资金贷款的

情形下，发行人将面临较大的偿债压力，公司需通过使用尚未使用的信用额度、

出售其他易可变现资产或由发行人实际控制人提供资金支持等方式对相关债务

进行偿付。 

综上，目前公司资产负债率及有息负债较高且持续上升，非受限货币资金余

额较有息负债余额差距较大，且未来可能还将继续通过银行借款方式满足募投

项目建设的资金需求，可能将进一步提高公司有息负债余额及资产负债率。未来，

若发行人相关流动资金贷款被提前收回或到期后无法办理续贷，且在极端情形

下，发行人发行的可转换公司债券未来均未能实现转股，发行人将存在偿债风险，

需通过使用尚未使用的信用额度、出售其他易可变现资产或由发行人实际控制

人提供资金支持等方式对相关债务进行偿付。另外，由于发行人已将其全部土地

使用权及房屋所有权及抵押给相关银行，通过外部融资等方式筹措偿债资金相对

受限。另外，若未来无法偿还相关债务，公司相关抵押资产可能面临被银行处置

风险，将进一步影响公司的生产经营能力。” 

二、核查程序及核查意见 

（一）核查程序 

就上述事项，申报会计师履行了如下核查程序： 

1、查阅发行人的审计报告； 

2、查阅发行人提供的抵押担保合同； 

3、查阅发行人同行业可比公司公告； 
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4、查阅发行人银行贷款协议； 

5、结合发行人未来潜在资金流入及资金需求测算未来资金缺口，分析发行

人未来是否存在重大偿债风险； 

6、结合发行人审计报告及实际经营情况分析发行人资产负债结构情况和现

金流波动原因及合理性； 

7、访谈发行人财务负责人； 

8、取得发行人实际控制人出具的承诺； 

9、通过公开信息查阅安徽省淮北市厂房出售价格。 

（二）核查意见 

经核查，申报会计师认为： 

发行人具有正常的现金流量水平和合理的资产负债结构；对于保守和悲观情

形下潜在的资金缺口，发行人已采取有效措施进行覆盖，不存在重大偿债风险，

发行人具有足够的现金流偿还本次拟发行债券本息；发行人已在募集说明书中进

一步完善了风险提示。 
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