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中国证券监督管理委员会： 

 

贵糖股份于 2015 年 6 月 30 日收到贵会并购重组审核委员会 2015 年第 55

次会议审核结果，独立财务顾问对审核结果进行了认真研究和落实，对相关问题

回复如下： 

问题一：请申请人对报告期内标的公司硫精矿销售价格及相关数据予以核

实并补充披露。请独立财务顾问、会计师核查并发表明确意见。 

回复： 

通过对云硫矿业报告期内的审计报告和销售台账中与硫精矿有关的数据，以

及云硫矿业生产部门和销售部门提供的硫精矿产销量数据进行复核，核实了硫精

矿的销售收入、产销量、销售价格等相关数据，核实结果如下： 

项目 期初库存 期末库存 产量 
本期生产

领用 
销量 销售收入 平均售价 

2012 年 7.83 7.45 123.22 7.50 116.10 78,520.53 676.32 

2013 年 7.45 11.86 121.09 7.61 109.07 64,611.75 592.41 

2014 年 11.86 13.30 105.36 7.01 96.91 57,710.73 595.48 

注：期初库存、期末库存、产量、本期生产领用、销量的单位均为万吨；销售收入单位

为万元；平均售价单位为元/吨。 

重组报告书已对上述数据进行了补充和修订。  

独立财务顾问通过对上述各项数据进行复核，认为上述硫精矿销售价格及有

关数据真实、准确。 

 

问题二：请申请人结合联发公司产销情况补充披露标的公司与联发公司关

联交易的真实性、必要性，并进一步披露减少关联交易的后续措施。请独立财

务顾问、会计师核查并发表明确意见。 

回复： 

（一）结合联发公司产销情况补充披露标的公司与联发公司关联交易的真

实性、必要性，并进一步披露减少关联交易的后续措施。 

已在重组报告书“第十四节 同业竞争与关联交易”之“二、交易完成后的

关联交易情况”之“（三）报告期内标的资产的关联交易”中补充披露： 
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5、与联发公司硫精矿业务的真实性及减少该项关联交易的后续措施 

（1）标的公司与联发公司关联交易的真实性、必要性 

①真实性 

A、联发公司主要产品的产销情况 

联发公司的主要产品为硫酸及铁矿粉，其中铁矿粉为硫酸生产过程中的副

产品。2012 年、2013 年、2014 年及 2015 年 1-5 月，联发公司的营业收入构成

如下： 

单位：万元 

项目 
2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 1-5 月 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比 

营业收入 27,719.95  100.00% 21,983.75  100.00% 20,082.19  100.00% 7,071.18  100.00% 

其中：硫酸 12,556.44 45.30% 9,065.90 41.24% 7,993.68 39.80% 4,491.70 63.52% 

      铁矿粉 12,986.03 46.85% 10,863.49 49.42% 9,954.08 49.57% 1,609.92 22.77% 

注：其中 2012 年、2013 年、2014 年的数据已经审计，2015 年 1-5 月的数据未经审计。 

由上表可知，硫酸和铁矿粉的销售收入为联发公司营业收入的主要构成，

2012 年、2013 年、2014 年及 2015 年 1-5 月硫酸和铁矿粉的销售收入之和占营

业收入的比重分别为 92.15%、90.66%、89.37%和 86.29%。 

2012 年、2013 年、2014 年及 2015 年 1-5 月，联发公司的硫酸、铁矿粉产

销及库存情况如下： 

单位：万吨 

产品 项目 期初库存 期末库存 产量 销量 产销率 

硫酸 

2012 年 2.32  3.48  43.68  42.52  97.33% 

2013 年 3.48  4.88  37.33  35.93  96.27% 

2014 年 4.88  3.32  36.41  37.95  104.25% 

2015 年 1-5 月 3.32  2.84  16.20  16.69  102.99% 

铁矿粉 

2012 年 0.59  0.37  21.02  21.24  101.05% 

2013 年 0.37  1.85  18.30  16.82  91.90% 

2014 年 1.85  1.05  16.77  17.57  104.78% 

2015 年 1-5 月 1.05  3.52  7.29  4.82  66.11% 

注：其中 2012 年、2013 年、2014 年的数据已经审计，2015 年 1-5 月的数据未经审计。 

由上表可知，2012 年、2013 年、2014 年及 2015 年 1-5 月联发公司的硫酸

产量分别为 43.68万吨、37.33万吨、36.41万吨和 16.20万吨，销量分别为 42.52

万吨、35.93 万吨、37.95 万吨和 16.69 万吨，产销量均呈波动下行态势，产销
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比达 95%以上。硫酸产品产销比高、期初期末库存量小的主要原因是硫酸库存受

储存罐容量的限制。 

2012 年、2013 年、2014 年及 2015 年 1-5 月联发公司的铁矿粉产量分别为

21.02 万吨、18.30 万吨、16.77 万吨和 7.29 万吨，销量分别为 21.24 万吨、16.82

万元、17.57 万元和 4.82 万元，产销量变动趋势与硫酸变动趋势总体一致呈波

动下行态势，产销率除 2015 年 1-5 月为 66.11%以外，其他各期均达 90%以上。

2015 年 1-5 月产销率较低的主要原因是铁矿粉价格目前跌入低谷，联发公司适

当减少当期销售增加库存，以待价格回升后进行销售。 

综上所述，联发公司主要产品硫酸、铁矿粉的期末库存较小，产销比合理。 

B、联发公司硫酸产量与硫精矿购买、领用情况 

2012 年、2013 年、2014 年和 2015 年 1-5 月，联发公司向云硫矿业购买硫

精矿的数量、生产领用的硫精矿数量以及硫酸产量的对比情况如下： 

项目 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 1-5 月 

期初硫精矿库存数量（万吨） 0.01 1.06 0.28 0.39 

硫精矿采购量（万吨） 30.69 24.82 24.62 11.16 

生产领用硫精矿数量（万吨） 29.64 25.6 24.51 11.2 

期末硫精矿库存数量（万吨） 1.06 0.28 0.39 0.35 

硫酸产量（万吨） 43.68 37.33 36.41 16.2 

硫酸产量/生产领用硫精矿数量 1.47 1.46 1.49 1.45 

注：其中 2012 年、2013 年、2014 年的数据已经审计，2015 年 1-5 月的数据未经审计。 

联发公司采购的硫精矿全部用于硫酸生产，各期末的硫精矿库存较小，处

于合理范围；同时，各期联发公司硫酸产量与当期生产领用硫精矿的数量之比

处于 1.45至 1.49 之间，变动幅度较小，处于生产活动允许的合理波动范围内。 

综上所述，通过对联发公司的销售收入构成、产品产销情况以及销售价格

进行核查，并对联发公司硫酸产量和硫精矿领用量以及向云硫矿业购买硫精矿

数量的匹配关系进行分析，认为云硫矿业与联发公司关联交易真实。 

②必要性 

联发公司向云硫矿业采购硫精矿为其生产经营活动所需，自投产以来，所

需硫精矿均从云硫矿业采购。 

A、对云硫矿业而言，向联发公司销售硫精矿是必要的 
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目前，云硫矿业销售硫精矿产品的区域分布在广东、广西、湖南、湖北、

四川等省份，但大部分仍在广东省内（云浮市内用硫铁矿生产硫酸装置产能达

110 万吨/年），主要原因是硫铁矿是大宗原料，运输成本占采购成本的比例相对

较高，存在销售半径问题。联发公司是云浮地区最大的硫酸生产企业（产能 40

万吨/年），对硫酸生产原材料硫精矿有较大的需求，是云硫矿业硫铁矿产品的

主要客户，与云硫矿业选矿厂的距离为 9 公里，运输成本较小。 

因此，云硫矿业向联发公司销售硫精矿具有商业的必要性。 

云硫矿业硫精矿销售业务对联发公司不存在重大依赖，具体分析参见部分

之‚4、关联交易的必要性及公允性‛之‚（1）向联发公司、业华公司销售硫精

矿产品‛。 

B、对联发公司而言，向云硫矿业采购硫精矿是必要的 

联发公司向云硫矿业采购硫精矿在商业上具有一贯性。联发公司 40 万吨/

年硫酸厂设计工艺要求的原料来源是云硫矿业的硫精矿。自 2010 年 11 月投产

后至 2011年 6 月前，联发公司生产所需的硫精矿从云硫集团采购；2011 年 7月

云硫矿业承继云硫集团主业以来，联发公司一直在云硫矿业采购硫精矿。 

云硫矿业的硫铁矿资源储量规模大，硫精矿品质和供应量保持稳定，有害

杂质少。对下游硫酸企业来讲，其硫酸产品杂质少、生产废水中的重金属污染

物少，其硫酸烧渣的铅锌等含量低，不但能减少环保上成本，其烧渣利用价值

更高。云硫矿业的硫精矿在质量上有明显的优势。同时，联发公司硫酸厂距云

硫矿业仅 9公里，就近采购可节省运费，降低原料成本。 

因此，联发公司向云硫矿业采购硫精矿具有商业的必要性。 

（2）关于规范和减少关联交易的后续措施 

①关于联发公司的后续安排 

联发公司在 2014 年产生较大亏损，从保护中小投资者的角度，没有将联发

公司与云硫矿业一同作为交易标的注入上市公司。 

A、联发公司未来改善经营状况的措施 

云硫集团设置了一个为期两年的过渡期（即 2015 年和 2016 年），在过渡期

内联发公司拟通过如下方式改善经营状况：a、利用市场由跌转稳的契机，积极
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开拓市场扩大销售；b、实施精制硫酸提质技改项目；c、优化工艺，提高开工

率；d、加强企业管理，控制企业成本等多种方式来改善联发公司的经营业绩。 

B、解决同业竞争的过渡期措施 

在过渡期内，为规范和减少关联交易，云硫集团将所持联发公司的股权全

部委托给云硫矿业经营管理，托管期限至 2016 年 12 月 31 日。 

若 2016 年 12 月 31 日之前，联发公司扭亏为盈，具备被上市公司收购的条

件，贵糖股份将以现金收购的方式收购云硫集团所持联发公司的股权，以解决

关联交易及同业竞争问题。 

至 2016 年 12 月 31 日，若联发公司继续亏损或者由于其他原因上市公司无

法完成对联发公司的收购，联发公司将于 2017 年 6 月 30 日之前按下述方式进

行处理：a、云硫集团将所持联发公司股权出售给其他无关联的第三方；b、联

发公司清算注销。 

②上市公司和交易对方关于规范和减少关联交易事项的措施 

A、关于交易对方参股的业华公司，广业公司、云硫集团已将所持业华公司

股权托管给云硫矿业经营管理，托管期限至 2015 年 12月 31 日，并承诺于托管

期限届满之前将业华公司股权转让给无关联第三方或者上市公司。目前业华公

司股权的资产评估工作已经完成，正在寻求意向受让方。 

B、为了保护中小股东利益，针对关联交易事项，上市公司将严格按照现行

《公司章程》、《股东大会议事规则》、《董事会议事规则》、《关联交易实施细则》

等文件的规定，严格履行公司关联交易的有关程序，包括但不限于关联董事、

股东的回避制度，重大关联交易需上股东大会制度等。 

C、为了保护中小股东利益，针对规范及减少关联交易事项，交易对方广业

公司、云硫集团同时做出如下承诺（以下‘本公司’指承诺人）： 

‘（1）尽量避免或减少本公司及其所控制的其他子公司、分公司、合营或

联营公司与贵糖股份及其子公司之间发生关联交易； 

（2）不利用股东地位及影响谋求贵糖股份及其子公司在业务合作等方面给

予优于市场第三方的权利； 

（3）不利用股东地位及影响谋求与贵糖股份及其子公司达成交易的优先权
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利； 

（4）将以市场公允价格与贵糖股份及其子公司进行交易，不利用该类交易

从事任何损害贵糖股份及其子公司利益的行为； 

（5）就本公司及其下属子公司与贵糖股份及其子公司之间将来可能发生的

关联交易，将督促贵糖股份履行合法决策程序，按照《深圳证券交易所股票上

市规则》和贵糖股份公司章程的相关要求及时详细进行信息披露；对于正常商

业项目合作均严格按照市场经济原则，采用公开招标或者市场定价等方式。’‛ 

（二）中介机构核查意见 

经核查，独立财务顾问： 

1、报告期内联发公司所采购的云硫矿业的硫精矿全部用于硫酸和铁矿粉的

生产，各期硫酸和铁矿粉的产销情况合理，各期末硫精矿、硫酸和铁矿粉的库存

均处于合理水平，联发公司与云硫矿业之间的硫精矿销售业务具有真实性。 

2、联发公司向云硫矿业采购硫精矿为联发 40 万吨/年硫酸项目的设计工艺

所要求，具有商业上的一贯性、合理性，并且销售价格公允，具有必要性。 

3、交易对方及上市公司针对联发公司与云硫矿业存在的关联交易采取了相

关的解决措施并做出了减少和规范关联交易的承诺，相关措施和承诺均真实有

效。 
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（本页无正文，为《中国银河证券股份有限公司、国泰君安证券股份有限公司关

于贵糖股份发行股份购买资产落实重组委会后意见的回复》之签章页） 

 

 

 

 

 

 

中国银河证券股份有限公司 

 

年  月  日 
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（本页无正文，为《中国银河证券股份有限公司、国泰君安证券股份有限公司关

于贵糖股份发行股份购买资产落实重组委会后意见的回复》之签章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

国泰君安证券股份有限公司 

 

年  月  日 
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