
中航证券有限公司关于广州集泰化工股份有限公司 

部分募投项目变更并增加实施主体和实施地点及延期 

的核查意见 

中航证券有限公司（以下简称“中航证券”或“保荐机构”）作为广州集泰

化工股份有限公司（以下简称“集泰股份”或“公司”）向特定对象发行 A股股

票项目持续督导的保荐机构，根据《证券发行上市保荐业务管理办法》《深圳证

券交易所股票上市规则》《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》《深圳证券交易所上市公司自律监管指引第 1号——主板上

市公司规范运作》等有关规定，对集泰股份部分募投项目变更并增加实施主体和

实施地点及延期的事项进行了审慎核查，具体核查情况如下： 

一、变更募集资金投资项目的概述 

（一） 募集资金基本情况 

经中国证券监督管理委员会《关于同意广州集泰化工股份有限公司向特定对

象发行股票注册的批复》（证监许可﹝2023﹞1561号）同意，公司已于 2024年 1

月向特定对象发行人民币普通股 26,092,671 股，发行价格为 6.50 元/股，实际

募集资金总额为人民币 169,602,361.50 元，扣除不含税发行费用人民币

16,166,125.18 元后，实际募集资金净额为人民币 153,436,236.32 元。上述资

金已于 2024 年 1 月 2 日到账，并经天职国际会计师事务所（特殊普通合伙）出

具天职业字[2024]232 号《验资报告》予以验证。公司以募集资金向全资子公司

安徽集泰新材料有限公司（以下简称“安徽集泰”）增资 153,436,236.32 元，并

由安徽集泰向安庆诚泰新材料有限公司（以下简称“安庆诚泰”）增资

153,436,236.32元用于实施募投项目，募集资金不足部分全部以自筹资金解决。

公司对募集资金采取了专户存储，并与保荐机构、募集资金专户开立银行签署了

相应的募集资金监管协议。原募投项目名称、实施主体、实施地点以及拟投入的

金额情况如下： 



原募投项目名称 实施主体 实施地点 
项目投资总额 

（万元） 

拟投入募集资金

（万元） 

年产 2万吨乙烯基硅油、2

万吨新能源密封胶、0.2

万吨核心助剂建设项目 

安庆诚泰 
安庆市高新区

山口片区 
42,025.89 15,343.62 

（二） 变更后新募投项目概况 

变更后新募投项目新增 1.7万吨高性能聚氨酯新能源胶产能建设，适当调减

2万吨有机硅新能源密封胶为 1.484万吨产能建设，取消 2万吨乙烯基硅油产能

建设，0.2万吨核心助剂产能建设保持不变。新募投项目名称、实施主体、实施

地点以及拟投入的金额情况如下： 

新项目名称 实施主体 实施地点 
项目投资总额

（万元） 

拟投入募集资金

（万元） 

年产 1.7万吨高性能聚氨

酯新能源胶、1.484万吨

有机硅新能源密封胶、0.

2万吨核心助剂建设项目 

安庆诚泰 
安庆市高新区

山口片区 

39,831.01 15,343.62 

从化兆舜 

广州市从化区

鳌头镇龙星路

61号 

上表所示新项目中 1.484 万吨有机硅新能源密封胶产能建设实施主体由安

庆诚泰调整为全资子公司从化兆舜，并在公司广州市从化南厂区以技改方式实施。

其它产线实施主体和地点保持不变。以上调整导致募投项目投资结构变化且投资

总额由 42,025.89 万元调整为 39,831.01万元。受高性能聚氨酯新能源胶新产线

设备选型、调试与安装时间影响，变更后项目整体建成完工时间由 2024 年 12月

延期至 2025年 12 月。 

本次变更仅涉及募投项目自筹资金投资部分，不涉及募集资金投入变更。相

关项目变更不构成关联交易。 

（三）相关变更项目的审议和备案审批程序 

公司于 2024 年 8 月 29 日召开第四届董事会第四会议和第四届监事会第二

次会议，审议通过了《关于部分募投项目变更并增加实施主体和实施地点及延期

的议案》。本次变更事项尚需提交公司 2024 年第二次临时股东大会审议。 

https://aiqicha.baidu.com/company_detail_91924804810345


公司正在办理变更后募投项目相关投资备案手续，后续将按照相关法律法规

的要求履行环评等审批手续。 

二、变更募集资金投资项目的原因 

（一）原募投项目计划和实际投资情况 

原募投项目计划投资情况如下： 

序号 募投项目名称 实施主体 投资内容 拟投入金额（万元） 

1 
年产 2万吨乙烯

基硅油、2万吨

新能源密封胶、

0.2 万吨核心助

剂建设项目 

安庆诚泰 

建筑工程费 11,631.39 

2 设备购置与安装费 18,138.90 

3 土地费用 2,455.04 

4 其他资产费用 50 

5 预备费 1,786.22 

6 铺底流动资金 7,964.34 

原募投项目计划投资总额 42,025.89 

公司于 2022 年 10 月 14 日董事会审议公司拟投资额 42,025.89 万元新建年

产 2 万吨乙烯基硅油、2 万吨新能源密封胶、0.2 万吨核心助剂建设项目。募投

项目实施主体为安庆诚泰，项目建设期两年，计划 2024年 12月建成，募投项目

建设完成后，达产年后可实现年均销售收入 85,126.11 万元（不含税），新增年

均净利润 3,979.26 万元，项目投资内部收益率为 11.00%（税后）。 

截至 2024年 7 月 31日，公司已投入金额 17,759.11万元，项目由安庆诚泰

实施，并已完成土建工程建设以及部分核心助剂产线设备购置与安装，其中募集

资金投入 15,277.06 万元，安庆诚泰募集资金专户余额 69.02万元。 

（二）募投项目产线调整的原因 

新能源汽车、动力电池和储能等新能源市场快速发展为新能源用胶市场创造

了良好的发展前景，公司基于自身有机硅胶产品、技术与客户储备情况，并充分

考虑已有建筑胶产品对核心助剂关键原材料的需求，原募投项目规划了 2万吨乙

烯基硅油（对外销售 1.56万吨，自用 0.44 万吨）、2万吨有机硅新能源密封胶、

0.2万吨核心助剂，其中乙烯基硅油为有机硅新能源密封胶的上游原材料。鉴于

公司本次发行实际募集资金净额 15,343.62 万元低于预计募集资金金额，为控制

公司资产负债率，提升资金使用效率，更好地满足客户需求，公司根据新能源胶



市场最新迭代变化和现有资源配置规划，对募投项目内产品产线进行调整。公司

拟新增 1.7万吨高性能聚氨酯新能源胶产能建设，适当调减 2万吨有机硅新能源

密封胶为 1.484万吨产能建设，取消 2万吨乙烯基硅油产能建设，原项目中 0.2

万吨核心助剂产能建设保持不变。具体背景与原因如下： 

新能源汽车、动力电池和储能市场快速增长，受电池结构、散热需求以及轻

量化等因素影响，新材料用胶方案推陈出新，聚氨酯新能源胶方案逐步发展成为

与有机硅新能源密封胶方案并行的两大主流新能源用胶体系。与此同时，进入

2024 年以来，公司高性能聚氨酯新能源胶客户开拓进展加快，客户对聚氨酯新

能源胶潜在需求增多，其中高性能聚氨酯结构胶产品方面，目前公司合作客户包

括比亚迪、深向科技、珠海科创、成都特隆美、弘正科技、天铂电力等，已通过

产品测试的客户如宁德时代、中创新航、新能安、欣动能源、辉碧电子等亦逐步

进入小批量试用阶段。此外，公司针对圆柱电池防爆燃推出的高性能发泡型聚氨

酯阻燃灌封胶也在配合头部客户积极测试中。公司聚氨酯新能源胶业务发展前景

良好。 

聚氨酯新能源胶市场的快速发展以及公司市场开拓进展超出预期，为公司高

性能聚氨酯新能源胶体系产品提供了良好的发展机遇。公司预计高性能聚氨酯新

能源胶客户需求增长将快于有机硅新能源密封胶。公司聚氨酯新能源胶当前产能

无法满足未来业务发展需求，高性能聚氨酯新能源胶需求相对乙烯基硅油和有机

硅新能源密封胶更加迫切。尽管乙烯基硅油和有机硅新能源密封胶发展前景依然

良好，但鉴于公司实际募集资金规模低于项目规划阶段预计金额，可规划投资资

金有限，公司为满足更好的业务增长机会，根据项目产线投资轻重缓急进行内部

调整，优先安排新建高性能聚氨酯新能源胶产线，取消乙烯基硅油产线建设并适

当降低有机硅新能源密封胶的产能及投资规模。其中，乙烯基硅油暂时可通过公

司现有产能爬坡满足客户需求；同时，公司为应对外部经济环境变化，进入 2024

年以来积极推行降本增效和盘活存量资产，提升现有资产利用效率，通过对公司

南四车间杂化胶产线技改生产有机硅新能源密封胶，能够满足客户需求。项目变

更后，未来公司将根据市场需求和公司实际需要，择机使用自有资金继续乙烯基

硅油和有机硅新能源密封胶项目的投资建设。 



公司新增高性能聚氨酯新能源胶产品毛利率高于乙烯基硅油产品且产线投

资金额相对较低，因此高性能聚氨酯新能源胶投资回报率高于乙烯基硅油。同时，

公司通过利用老旧设备和现有厂房以技改方式建设有机硅新能源密封胶产线，实

现资源高效利用，降低资金投入规模的同时进一步提升有机硅新能源密封胶产线

投资回报率。 

综上，公司结合市场发展和客户开拓情况，为更好满足下游客户需求，提升

公司资金使用效率，在资金有限的情况下，对募投项目中产品产线按照轻重缓急

进行调整，能够更好满足客户需求，进一步增加公司优质产能和项目投资回报率。 

三、新募投项目情况说明 

（一）项目基本情况和投资计划 

变更后年产 1.7 万吨高性能聚氨酯新能源胶、1.484万吨有机硅新能源密封

胶、0.2万吨核心助剂项目计划投资总额 39,831.01 万元，项目的内部投资结构

亦根据实际情况进行调整。 

序号 投资内容 投资额（万元） 占投资总额比例 

1 建筑工程费 17,192.27 43.16% 

2 设备购置与安装费 13,694.69 34.38% 

3 土地费用 2,455.04 6.16% 

4 其他资产费用 50.00 0.13% 

5 预备费 1,853.22 4.65% 

6 铺底流动资金 4,585.80 11.51% 

新募投项目投资总额 39,831.01 100.00% 

截至 2024年 7 月 31日，该项目已累计投入 17,759.11万元，后续还将投入

22,071.90万元，其中，2024年还将投入 3,097.64万元，2025年将投入 18,974.26

万元。 

（二）项目可行性分析 

公司变更后募投项目“年产 1.7万吨高性能聚氨酯新能源胶、1.484 万吨有

机硅新能源密封胶、0.2万吨核心助剂”中高性能聚氨酯新能源胶和有机硅新能

源密封胶应用方向均主要面向新能源汽车、动力电池及储能等新能源市场，核心

助剂为公司主营业务产品建筑胶的核心原材料。新项目通过新建高性能聚氨酯新



能源胶产线，在有机硅体系基础上进一步加强了聚氨酯体系产品的供应能力。 

1、项目背景情况与可行性分析 

（1）聚氨酯与有机硅作为并行的两大主流新能源用胶方案体系发展前景广

阔，为公司新项目产能消化提供了良好市场基础 

在轻量化、热管理和机械性能三大需求引领下，高性能新能源用胶打开需求

空间，新能源汽车、动力电池和储能等新能源领域导热隔热、防火阻燃、密封结

构用胶需求旺盛。以聚氨酯和有机硅为主要成分的新能源胶凭借良好的材料特性

逐步发展成为新能源用胶两大主流产品和技术路线。新能源汽车由于三电系统的

的增加，对导热、灌封和粘接密封胶等新能源胶需求旺盛，相比传统汽车单车价

值量提升 200%-300%，且自主品牌国产替代是一大发展趋势，新能源胶市场发展

前景广阔。 

（2）基于聚氨酯和有机硅新能源胶两大材料体系，公司已开发形成丰富的

产品矩阵，能够全面满足客户需求，及时抓住新能源市场机遇，扩大市场份额 

公司已开发并推出产品类型丰富的新能源汽车及动力电池整体解决方案，聚

氨酯新能源胶方面，研发推出了阻燃隔热性能优异、能够有效避免电池燃爆问题

的轻量化动力电池高性能聚氨酯灌封胶，适用于电池 PACK 包的高性能聚氨酯结

构胶。新能源汽车三电系统用胶、储能新型电源用胶量需求提升，在国内头部厂

商聚焦于中高端产品以替代进口的行业变革下，优异的动力电池用胶方案将有效

解决影响能源汽车发展的“安全焦虑”难题，推动新能源汽车产业的进一步发展。

大圆柱类电池方案是电动汽车巨头特斯拉采用主要电池方案。随着电动车市场占

比的日益提高和电池热管理的日益重视，国内各主机厂和电池厂都在全力布局大

圆柱类电池方案，而该方案目前需用到聚氨酯灌封胶进行灌封，用量为 30 公斤

/电池包左右，高性能聚氨酯灌封胶的需求会迅速提升。公司高性能聚氨酯新能

源胶产品已经试产并向客户交付，但现有产能不足以满足潜在客户需求，有必要

及时新建产能。 

有机硅新能源密封胶方面，公司已经自主研发并推出了应用于不同领域和不

同部位的有机硅整体解决方案。其中，公司新能源汽车动力电池胶整体解决方案



包括导热灌封及硅凝胶、发泡胶及胶片、粘接密封胶等，相关产品具有导热系数

高、阻燃、材料强度高、密度低等特点，适用于新能源汽车三电系统（动力锂电

池、电机、电控）与汽车电子零部件的结构粘接、防水、隔热、散热、阻燃等。

其中，有机硅导热灌封胶适用于新能源汽车动力电池 BMS管理系统相关组件的绝

缘导热灌封、电源模块的灌封散热保护以及其他电子元器件的灌封散热保护；有

机硅导热硅凝胶用于新能源汽车电芯模组与液冷板的填充散热、电子电器部件的

导热散热；有机硅低密度灌封胶用于动力电池模组电芯的填充减震、缓冲、绝缘、

隔热防护以及其他电子元器件的灌封保护；有机硅发泡硅胶垫片用于动力电池组

件的减震、缓冲、隔音、保护、绝缘、隔热和防火。此外，公司推出了低密度玻

璃微珠有机硅灌封胶，可达到 HB 阻燃等级，并重点开发了现场发泡的有机硅发

泡胶，可实现无死角密封，且具有 V0 阻燃等级。两种有机硅发泡胶均适用于电

芯之间的隔热、阻燃和灌封，能够有效满足轻量化和隔热阻燃作用。其中，低密

度玻璃微珠有机硅灌封胶仅国内行业少数客户能够供应，可达到 HB 阻燃等级；

现场发泡的有机硅发泡胶为国内行业首发，作为多孔、低密度、可压缩的高分子

弹性体产品，具备无死角密封、轻量化隔热、阻燃等级 V0 级等特点，且相较预

成型发泡硅胶棉、低密度空心微珠灌封胶、高导热高比重灌封胶等同类产品，能

更好满足动力电池的防火和阻燃要求，相关产品具有技术先进性。 

公司聚氨酯胶和有机硅新能源密封胶产品共同构成完善的新能源产品解决

方案，且互为补充，有利于更全面满足客户需求，持续扩大公司在新能源胶市场

的份额。 

（3）公司聚氨酯新能源胶和有机硅新能源密封胶场开拓取得了较好的进展，

为产能消化奠定了重要基础 

高性能聚氨酯新能源胶客户方面，高性能聚氨酯结构胶主要应用在新能源汽

车动力电池、储能电池领域，公司目前合作客户包括比亚迪、深向科技、珠海科

创、成都特隆美、弘正科技、天铂电力等，已通过产品测试的客户如宁德时代、

中创新航、新能安、欣动能源、辉碧电子等亦逐步进入小批量试用阶段。同时，

公司针对圆柱电池防爆燃推出的发泡型聚氨酯阻燃灌封胶也在配合头部客户积

极测试中。 



有机硅新能源密封胶客户方面，在新能源汽车和动力电池领域，公司于 2020

年已进入比亚迪等汽车制造商的供应体系，随着公司对比亚迪服务的加强及产品

的陆续批量供应，比亚迪的销售量将快速增长。同时公司已与山西大运汽车、山

东鸿日汽车、五菱汽车等新能源汽车企业，华霆动力、多氟多、深向科技、新中

能源、奥威科技等动力电池合作。同时、宁德的时代、亿纬锂能、瑞普兰钧、欣

旺达已有产品通过验证，陆续进入批量供应阶段。在储能领域已合作许继电科储

能、正浩储能、珠海科创、上海派能、天铂电力等储能客户。同时、公司已成为

中车株洲所、弘正储能、北人科技等合格供应商，陆续批量供应。在 LED驱动领

域我司主要集中在技术门槛相对较高的大功率驱动电源领域，目前龙头客户英飞

特电子、茂硕电源等我司均已达成稳定合作，崧盛电源、台达电子等客户正在稳

步推进。公司在现有导热灌封胶和导热凝胶等成熟产品基础上，针对市场对产品

技术要求的提升，升级开发了 3W 导热凝胶和高导热灌封胶，并在多家逆变器客

户业务推广顺利。其中灌封胶已中标比亚迪项目并开发了逆变器宁波德业、深圳

首航、固德威、古瑞瓦特等客户，高导热应用的新能源客户合作正在积极推动。

导热凝胶方面，储能电池的散热方式由风冷转向液冷后，储能逆变器场景的高导

热凝胶用量迅速提升，目前公司已与许继电科储能、上海派能、正浩储能、科陆

电子等储能头部客户达成合作。此外，公司自主研发的披覆胶产品市场开拓顺利，

比亚迪已向公司提出需求并中标，家电领域的美的、汽车电子领域的通合等现有

客户正在逐步放量，欣锐电子、豪恩科技、宁波均胜目前正在积极推进，市场需

求明朗。 

（4）核心助剂作为核心原材料对建筑有机硅密封胶产品质量发挥重要作用，

公司有机硅密封胶规模优势为核心助剂产能消化提供了持续的需求支撑 

建筑有机硅密封胶由于其独特的化学结构、性能以及环保品质，将不断替代

传统聚硫类、橡胶类、丙烯酸胶类产品等，加上国产有机硅密封胶对进口产品的

替代影响等因素，将带来有机硅密封胶市场需求的持续增长。公司具有深厚的工

艺技术沉淀和规模优势，面临市场需求广阔。公司建筑有机硅密封胶持续扩充，

现有产能居行业前列，公司建筑有机硅密封胶对核心助剂需求旺盛。公司建筑有

机硅密封胶产能规模和核心助剂需求量为本次募投项目核心助剂产能消化提供

了稳定支撑。 



综上，结合细分市场发展、产品技术储备以及客户开拓情况，公司变更后募

投项目具有可行性。 

2、项目实施面临的风险及应对措施 

（1）新项目效益不及预期风险 

本次募投项目效益测算是基于项目如期建设完毕并按计划投产后实现销售，

然而项目实施后，若出现主要原材料价格上涨、市场开拓未达到预期、市场竞争

加剧带来的产品利润率下降或者技术创新不能适应市场需求等不利情况，则相关

募投项目可能出现无法达到预期效益的风险。此外，投资项目建成后，公司固定

资产原值增加，年新增折旧费用增加，虽然投资项目预期新增营业收入带来的利

润增长可抵消上述折旧费用的增加，但如果项目达产后未能实现预期收益，则公

司面临由于固定资产折旧大幅度增加而导致利润下滑的风险。 

应对措施：公司将及时跟进项目建设进度，严格做好项目过程管理，持续关

注政策动态对项目的影响，保障项目建设顺利实施。公司将通过提高智能制造水

平、加大产品推广和市场开拓力度，提高公司的综合竞争能力。同时，公司将持

续优化内控体系，控制运营成本，提高公司盈利水平。 

（2）新项目管理与组织实施风险 

随着未来新能源胶业务的不断扩展，特别是项目实施后经营规模扩大，将会

对公司统筹规划、生产组织、内部管理、技术保障、项目研发和商务支持等方面

提出更高要求。若管理层不能建立起相应运作机制并有效运行，有可能影响公司

经营效率、业绩水平，从而影响公司的长远发展。 

应对措施：针对项目协调各部门密切配合，形成有机整体，保障项目及公司

日常管理运作有序；公司进一步加强对管理人员的培训和提升，提升执行力，不

断提升公司整体经营管理效率，助力公司长远发展。 

（三）项目经济效益分析 

变更后募投项目建成后，达产年后可实现年均销售收入 52,400.21 万元（不

含税），新增年均净利润 5,137.87万元，项目投资内部收益率为 12.41%（税后）。



变更后募投项目的净利润和投资回报率优于原募投项目。 

四、董事会与监事会意见 

（一）董事会审议情况 

公司于 2024年 8月 29日召开了第四届董事会第四次会议，审议通过了《关

于部分募投项目变更并增加实施主体和实施地点及延期的议案》，董事会认为：

公司部分募投项目变更并增加实施主体和实施地点及延期等相关事项符合《深圳

证券交易所股票上市规则》《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》《深圳证券交易所上市公司自律监管指引第 1 号--主板上市

公司规范运作》 和公司《募集资金管理制度》等有关规定，有利于公司优化资

源配置，不会对募投项目产生重大不利影响，不存在损害股东利益的情形。董事

会一致同意公司部分募投项目变更并增加实施主体和实施地点及延期相关事项。 

（二）监事会审议情况 

公司于 2024年 8月 29日召开了第四届监事会第二次会议，审议通过了《关

于部分募投项目变更并增加实施主体和实施地点及延期的议案》，监事会认为：

公司部分募投项目变更并增加实施主体和实施地点及延期等相关事项符合《深圳

证券交易所股票上市规则》《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》《深圳证券交易所上市公司自律监管指引第 1 号——主板

上市公司规范运作》 和公司《募集资金管理制度》等有关规定，有利于公司优

化资源配置，不会对募投项目产生重大不利影响，不存在损害股东利益的情形。

监事会一致同意公司部分募投项目变更并增加实施主体和实施地点及延期相关

事项。 

五、保荐机构核查意见 

经核查，保荐机构认为，公司部分募投项目变更并增加实施主体和实施地点

及延期等相关事项是公司根据市场现状，并结合自身业务发展战略做出的审慎决

定，有利于提高资金使用效率，符合公司实际生产经营需要，不存在损害股东利

益的情形。公司相关事项已经公司第四届董事会第四次会议和第四届监事会第二

次会议审议通过，履行了必要的决策程序，符合《深圳证券交易所股票上市规则》



《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

圳证券交易所上市公司自律监管指引第 1号——主板上市公司规范运作》和公司

《募集资金管理制度》等有关规定。保荐机构对公司本次部分募投项目变更并增

加实施主体和实施地点及延期事项无异议。 

  



（本页无正文，为《中航证券有限公司关于广州集泰化工股份有限公司部分募投

项目变更并增加实施主体和实施地点及延期的核查意见》之签章页） 
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