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一、 本次非公开发行募集资金使用计划 

本次非公开发行募集资金总额不超过 60,000.00 万元，扣除发行费用后拟将

全部用于以下项目： 

单位：万元 

项目名称 投资总额 拟投入募集资金金额 

年产 18 万平方米中高端印制电路板建

设项目 
50,435.68 42,044.28 

补充流动资金 17,955.72 17,955.72 

合计 68,391.40 60,000.00 

在本次发行募集资金到位前，公司将根据募集资金投资项目的实际情况，以

自筹资金先行投入，并在募集资金到位后予以置换。募集资金到位后，若扣除发

行费用后的实际募集资金净额少于拟投入募集资金总额，在本次发行募集资金投

资项目范围内，公司将根据实际募集资金数额，按照项目的轻重缓急等情况，调

整并最终决定募集资金的具体投资项目、顺序及各项目的具体投资额，募集资金

不足部分由公司自筹解决。 

二、 本次募集资金投资项目的基本情况及可行性分析 

（一）年产 18 万平方米中高端印制电路板建设项目 

1、项目基本情况 

（1）项目名称：年产 18 万平方米中高端印制电路板建设项目 

（2）项目实施主体：公司全资1子公司江苏胜帆电子科技有限公司 

（3）项目实施地点：江苏省高邮市 

（4）项目主要产品：液晶聚合物（LCP）基材柔性线路板、高密度互连（HDI）

柔性线路板及刚柔结合板等中高端 PCB 产品 

                                                 
1 2020 年 3 月 20 日，公司召开第二届董事会第二十三次审议通过了《关于公司收购控股子公司江苏胜帆电

子科技有限公司少数股东股权的议案》，并于同日分别于胜帆电子原少数股东徐抗、高邮市琦想智能技术部

（有限合伙）签署了《股权转让协议》。本次股权转让完成后，胜帆电子将成为公司的全资子公司。截至本

预案公告日，上述股权转让尚未完成工商变更登记。 
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（5）项目总投资：项目总投资 50,435.68 万元，其中建设投资 42,044.28 万

元，铺底流动资金、预备费及场地租金投入 8,391.40 万元。 

（6）项目主要建设内容：租用母公司现有土地及已建成 23,885.91 平方米厂

房进行装修改造，同时购置设备用于生产制造。 

（7）项目建设周期：12 个月 

（8）募集资金投入方式：公司通过向胜帆电子提供借款形式投入。 

2、项目实施的必要性 

（1）国家政策大力支持高端印刷电路板行业 

2016 年 12 月，国务院印发了《“十三五”国家战略新兴产业发展规划》（以

下简称“《战略规划》”），对我国“十三五”期间战略新兴产业的发展目标、重点

任务和政策措施等作出了全面部署和安排，明确要做强信息技术核心产业，顺应

网络化、智能化、融合化等发展趋势，提升核心基础硬件供给能力。2017 年 1

月，发改委会同有关部门根据《战略规划》的精神，编制了《战略性新兴产业重

点产品和服务指导目录》，进一步明确将“高密度互联印制电路板、柔性多层印

制电路板、特种印制电路板”作为电子核心产业列入指导目录。印制电路板行业

作为电子信息制造行业的重要子行业，对国家经济发展和抢占数字经济高地具有

重要战略意义。“年产 18 万平方米中高端印制线路板建设项目”建成后，将主要

用于生产 LCP 基材柔性线路板和 HDI 多层柔性线路板及刚柔结合板等中高端

PCB 产品，符合国家的产业规划、发展战略和支持方向。 

（2）5G 时代迎来 LCP 基材柔性线路板发展机遇 

2019 年 6 月 6 日，国家工信部正式发放 5G 牌照，我国成为继韩国、美国、

瑞士、英国之后第五个开通 5G 服务的国家。5G 带来的通信技术演进最终将体

现在通信设施的换代和重建，进而必然为相关电子部件行业带来增长机会。随着

5G 商用进程的推进，电子设备高频化将成为新趋势，手机天线数量需求也将同

步提高，从而大幅带动柔性线路板、刚柔结合板等 PCB 的用量；高速高频传输

也对柔性线路板的性能提出了更高的要求。 
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基于 LCP 基材的柔性线路板相比于传统的 PI 基材柔性线路板，可以大幅降

低信息传输过程中的损耗。因此，LCP 基材线路板相对于传统 PI 基材线路板更

适用于高频传输，尤其是毫米波段的传输。在柔性方面，同等条件下 LCP 基材

线路板则具有更优异的柔性性能，比 PI 基材线路板能承受更多的弯折次数和更

小的弯折半径。因此，在日益狭小的智能手机内部空间限制下更具有适用性。 

LCP 和 PI 基材不同频率下的损耗率 

 

数据来源：藤仓电子 

目前 LCP 基材线路板产业链份额主要由日本、台湾等国家和地区的知名企

业占据，中国大陆仅有为数不多的几家企业具备产业链竞争力。作为传统 PI 基

材柔性线路板的制造商，为了充分满足下游消费电子行业对柔性线路板需求结构

的转变，把握市场先机，公司需要加快推出 LCP 基材柔性线路板产品，从而分

享 5G 时代印制线路板行业发展的红利。 

（3）HDI 板符合印制电路板集约化发展趋势 

HDI 板，即高密度互连板（High Density Interconnector），是使用微盲埋孔技

术的一种线路分布密度比较高的电路板。HDI 与普通多层板的主要区别如下表： 

对比指标 多层板 HDI 板 

导通孔 仅有通孔 存在盲、埋、通孔 

压合次数 一次压合 多次压合 



江苏传艺科技股份有限公司       2019 年度非公开发行股票募集资金使用可行性分析报告（二次修订稿） 

5 

 

钻孔次数 一次机械钻孔 多次机械钻孔+多次镭射钻孔 

最小孔径 0.2mm 0.075mm 

可布线面积 相对较少 多 

尺寸 大 小 

布线密度 相对较低 高 

成本 层数大于 8 层时，HDI 将比多层板成本更低 

资料来源：中国产业信息网，PCB 咨询，华创证券 

电子产品设计在不断提高整机性能的同时，也走向轻薄化、便携化，高密度

集成技术在使终端产品满足电子性能和效率等更高设计标准的同时，实现了电子

元器件在板材上的集约化。目前 HDI 被广泛应用于手机、笔记本电脑、智能穿

戴设备、汽车电子等领域。由于技术和资金壁垒较高，HDI 板生产能力主要集中

在日韩、台湾地区以及奥地利等大厂手中。通过本次非公开发行，公司将全面升

级优化原有的印制电路板产品线和生产工艺，生产可应用于摄像头模组、智能家

居、无线耳机等消费电子产品的 HDI 柔性线路板和刚柔结合板等中高端 PCB 产

品，抓住市场机遇提升 PCB 行业市场份额。 

（4）深化公司消费电子产业链布局的需要 

作为电子信息产品零组件的制造商，公司长期以来以市场需求为导向，在巩

固计算机键盘及相关零组件等主营业务的同时，对智能手机等消费电子领域持续

积极开展前瞻性的技术研发和储备，为拓展公司产品矩阵，抢占市场先机打下坚

实基础。 

智能手机是消费电子产业最重要、最核心的组成部分。近年来全球智能手机

每年的出货量基本稳定在 14 亿部左右，同时国产智能手机厂商所占市场比重日

益增加。2018 年，华为、OPPO、VIVO 和小米四个国产品牌的智能手机出货量

达 5.43 亿台，占全球出货量的 38.92%。智能手机庞大的市场和国产品牌的崛起

给国内产业链上游企业带来巨大的机会。凭借多年来消费电子零部件行业的制造

经验、技术储备、产业链资源，公司借助资本市场平台积极布局智能手机等消费

电子产业链，先后通过募集资金投入、收购兼并等方式涉足手机 3D 玻璃盖板、

手机纹理膜片等产品，进一步完善公司产品结构，为深化产业链布局打下基础。

本次非公开发行股票募投项目所生产的 LCP 基材柔性线路板和 HDI 线路板能够
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被广泛应用于智能手机、可穿戴设备等消费电子终端产品，是公司进一步深化消

费电子产业链布局战略的重要举措，对公司增加新的业绩爆发点和实现跨越式发

展具有重要意义。 

3、项目实施的可行性 

（1）LCP 基材线路板具有巨大的市场潜力 

传统通信终端设备的天线和天线传输线主要采用基于 PI 基材的柔性线路板，

面对 5G 时代网络和终端设备的高频化趋势，以及全面屏和更大电池容量等趋势

对终端设备内部空间的压缩，传统 PI 基材线路板的高损耗率和较弱的结构特性

已经难以适应高频传输环境下对柔性线路板性能的需求。2017 年，苹果公司首

次在 iPhone X、iPhone 8、iPhone 8Plus 机型上运用 LCP 天线，而在 2018 年新发

布的 iPhone XS、iPhone XS Max、iPhone XR 机型上，LCP 线路板的运用数量更

是全面提升，未来有望全面推广到其笔记本电脑、平板电脑、可穿戴设备及其他

安卓系统机型，迎来天线领域的全面变革。 

除了在天线的运用之外，LCP 线路板还能取代传统天线传输线。传统智能手

机采用天线传输线（同轴电缆）负责信号从天线到 CPU 的传输，而 LCP 线路板

凭借优异的传输损耗可以取代天线传输线和同轴连接器，同时显著提升空间利用

效率。苹果已在 iPhone X、iPhone XS 产品中应用了兼有传输线功能的 LCP 天线，

未来一体化的 LCP 天线有望成为新趋势。 

智能手机出货量与 LCP 天线渗透率预测 智能手机 LCP 天线市场空间预测（亿美元） 

  

资料来源：IDC,中信建投证券研究发展部 

除了在天线和传输线上的运用之外，LCP 软板作为一种小型化的高频高速软
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板同样具有在包括摄像头软板、显示面板软板、毫米波雷达、通信电缆、IC 封

装、扬声器基板等产品上的运用潜力，其中 iPhone X 已率先在中继线和 3D 

Sensing 摄像头模组中运用了 LCP 软板。公司将通过本次非公开发行股票募集资

金，抓住国产 LCP 产业链处于雏形阶段的契机，及时抢占先机实现跨越式发展。 

（2）HDI 线路板等中高端 PCB 市场空间广阔 

从单双面板、多层板、HDI 板（低阶到高阶）、任意层互连板到 SLP 类载板

到封装基板，随着集成度越来越高，设计和加工也更加复杂，附加值也由低到高

上升。目前中国大陆内资 PCB 生产企业中，承接的产能还是以中低端产能为主，

而在 HDI 线路板、封装基板等高端 PCB 产品的研发和制造上普遍均处于起步阶

段，缺乏高端市场竞争力，外资企业仍占据了高端 PCB 市场较大的市场份额。

未来随着中国大陆 PCB 厂商研发和生产实力的不断提升和产品结构的转型升级，

我国企业在中高端 PCB 市场仍有较大的产品结构升级、技术进步的成长空间和

潜力。 

2017 年中国大陆地区 PCB 产品结构 

 

数据来源：智研咨询 

根据 Prismark 统计，2017 年全球多层板、柔性板和 HDI 板等中高端 PCB 占

PCB整体产值的比重超过 70%，随着 5G商用进程的推进和消费电子产品的发展，

智能手机、平板电脑和可穿戴设备等电子产品将不断向高密度、高精度发展，高

密度集成技术在使终端产品满足电子性能和效率等更高设计标准的同时，实现了

38.17% 

11.88% 

3.00% 

12.02% 

14.05% 

20.88% 

多层板 双面板 单面板 封装基板 HDI 柔性板 
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电子元器件在板材上的集约化，HDI 线路板作为使用微盲埋孔技术的一种线路分

布密度高的线路板，更有利于先进构装技术的使用，其电性能和讯号正确性显著

强于传统 PCB，同时对于射频干扰、电磁波干扰、静电释放、热传导等也具有

更佳的改善作用，因此 HDI 工艺技术可以大幅提高元器件密度，使终端产品设

计更加小型化，并同时满足电子性能和效率的高标准，目前被广泛应用于智能手

机、笔记本电脑、智能穿戴设备、汽车电子等领域。 

随着 5G 时代消费电子产品的更新迭代，除电脑、智能手机等传统消费电子

产品将为 HDI 线路板提供稳定增长的需求外，根据 Prismark 预测，除电脑、手

机外的消费电子 HDI 市场也将从 2018 年的 9.98 亿美元增长至 2023 年的 14.17

亿美元，年均复合增长率超过 7%，终端产品可预期的需求为 HDI 线路板产品提

供坚实的市场基础。 

（3）公司拥有柔性线路板行业良好的生产管理经验和工艺技术 

LCP 线路板具有与传统 PI 基材线路板产品类似的制造流程，公司凭借多年

生产用于笔记本电脑及键盘的 FPC 的生产经验，已掌握了 FPC 的核心生产工艺

技术，拥有适用于柔性线路板自动组配、柔性线路板印刷机控制等多项发明专利

和软件著作权。同时公司形成了完整的 FPC 生产管理制度，培养积累了一批具

有丰富专业技术知识和生产管理经验的覆盖采购管理、生产制造、品质管控和产

品销售等多方面的核心业务/技术人员，储备了在中高端印制电路板领域具备丰

富经验的技术团队。2018 年，公司柔性线路板营业收入达到 13,778.50 万元，占

公司总体营业收入的 12.05%。公司丰富的柔性线路板生产管理经验和生产技术

和人才队伍储备是本次募集资金投资项目成功实施的重要前提条件。 

（4）优质客户资源保障项目的实施 

公司已在消费电子产品领域深耕多年，凭借自身的产品质量、研发能力和供

货效率等优势和前期在智能手机零组件行业的布局，公司赢得了一大批优质、稳

定的消费电子行业客户资源并搭建了稳定的直接或间接供货关系，其中包括华为、

三星、联想等国际知名电子产品品牌厂商，同时公司拥有众多 PCB 产品细分市

场下游客户渠道资源，包括仁宝、英业达等在内的多家知名企业，这些客户资源

将为本项目的实施提供保障。公司将借助本次 5G 时代和国产消费电子行业内资



江苏传艺科技股份有限公司       2019 年度非公开发行股票募集资金使用可行性分析报告（二次修订稿） 

9 

 

替代趋势的行业东风，通过实施本次募投项目，完善公司产品结构，以满足客户

需求。 

（5）合作团队行业经验丰富，为项目实施提供助力 

本次募投项目的实施主体胜帆电子是公司为实施本次项目所新设立的全资

子公司。其中，为实施本次募投项目而加盟胜帆电子的多名合作团队成员均拥有

从事中高端印制电路板行业的多年经验，曾在国际知名印制电路板生产制造商中

投资或任职，在行业中享有较高声誉，能够为本次募投项目的实施提供助力。公

司与合作团队基于对 5G时代中高端印制电路板行业发展前景的认可和共同愿景，

通过结合公司的行业运营管理经验、技术储备、资本市场平台优势以及客户资源，

充分整合各方优势，为项目的顺利实施提供坚实基础。 

4、项目投资估算 

序号 费用名称 投资金额 占项目总资金比例 

一 固定资产投资  35,706.88  70.80% 

二 建筑工程费用    6,337.40  12.57% 

三 预备费    1,261.33  2.50% 

四 铺底流动资金    6,728.27  13.34% 

五 建设期房屋租金      401.81  0.80% 

项目总投资   50,435.68  100.00% 

5、项目经济效益测算 

项目达产年预计可实现产值 74,800 万元，项目税前内部收益率为 19.65%，

税前静态投资回收期为 5.61 年。 

6、项目报批事项 

2019 年 8 月 7 日，高邮市发展和改革委员会出具了《外商企业投资项目备

案通知书》（邮发改备字 2019 第 001 号），同意核准胜帆电子在高邮市凌波路 33

号实施年产 18 万平方米中高端印制电路板建设项目。 

2019 年 11 月 26 日，扬州市生态环境局出具了《关于对江苏胜帆电子科技

有限公司“年产 18 万平方米中高端印制电路板项目”建设项目环境影响报告表
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的批复》（扬环审批[2019]02-64 号）。 

本项目用地已经落实，并办理了不动产权证书（江苏（2018）高邮市不动产

权第 0011499 号）。 

（二）补充流动资金 

1、项目基本情况 

公司拟将本次非公开发行股票募集资金中 17,955.72 万元用于补充流动资金。 

2、项目的必要性 

2016 年、2017 年、2018 年和 2019 年 1-9 月，公司营业收入分别为 58,203.42

万元、66,863.46 万元、114,302.78 万元和 110,167.78 万元，经营规模的不断增长

需要更多营运资金来支持。本次非公开发行股票募集资金用于补充公司流动资金，

有利于增强公司资本实力，缓解公司营运资金压力，增强公司的抗风险能力。 

3、项目的可行性 

本次非公开发行股票募集资金用于补充流动资金符合公司未来业务发展需

要，有利于公司持续提升经济效益，实现公司发展战略，符合《上市公司证券发

行管理办法》、《发行监管问答——关于引导规范上市公司融资行为的监管要求》

等关于募集资金运用的相关规定，方案切实可行。 

三、 本次非公开发行对公司的影响分析 

（一）本次发行对公司经营管理的影响 

本次募集资金投资项目是公司抓住市场发展契机，对公司原有柔性线路板产

品线进行高端化升级扩充的重要项目。通过本次非公开发行，公司将在现有业务

基础上，优化产品结构，进一步提高满足下游市场需求的能力，深化消费电子行

业布局，有利于公司巩固市场地位，提高市场风险的抵抗能力，提升公司的核心

竞争力，促进长期可持续发展。 

（二）本次发行对公司财务状况的影响 
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本次非公开发行募集资金到位后，公司资产总额和净资产总额将同时增加，

资产负债率将有所下降，公司资金实力进一步提升，资产结构进一步优化，有效

降低了公司的财务风险。同时，在本次募集资金投资项目逐步实施和投产，公司

的营收水平将得到稳步增长，盈利能力和抗风险能力将得到显著提高，整体实力

也将大幅提升，为公司后续发展提供有力支持，进一步增强公司的可持续发展能

力。然而募集资金投资项目产生效益需要一定时间过程，因此，短期内公司可能

存在净资产收益率下降、每股收益被摊薄等情形。未来随着募投项目业绩的逐渐

释放，公司的净资产收益率和每股收益等指标将会有所提高。 

四、 可行性分析结论 

综上所述，公司本次募集资金投资项目主要围绕公司主营业务展开，符合国

家有关产业政策及公司整体发展战略，具有广阔的市场发展前景和良好的经济效

益。项目投产后，公司的产品结构将进一步优化，资产质量和盈利水平也将显著

提升，有利于公司持续、健康的长远发展。因此，本次募集资金的用途合理、可

行，符合本公司及全体股东利益。 

 

江苏传艺科技股份有限公司 

董事会 

2020 年 3 月 20 日 
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