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广西森合高新科技股份有限公司并国投证券股份有限公司: 

现对由国投证券股份有限公司（以下简称“保荐机构”）

保荐的广西森合高新科技股份有限公司（以下简称“发行人”

或“公司”）公开发行股票并在北交所上市的申请文件提出第

二轮问询意见。 

请发行人与保荐机构在 20 个工作日内对问询意见逐项

予以落实，通过审核系统上传问询意见回复文件全套电子版

（含签字盖章扫描页）。若涉及对招股说明书的修改，请以

楷体加粗说明。如不能按期回复的，请及时通过审核系统提

交延期回复的申请。 

经签字或签章的电子版材料与书面材料具有同等法律

效力，在提交电子版材料之前，请审慎、严肃地检查报送材

料，避免全套材料的错误、疏漏、不实。 

本所收到回复文件后，将根据情况决定是否继续提出审

核问询意见。如发现中介机构未能勤勉尽责开展工作，本所

将对其行为纳入执业质量评价，并视情况采取相应的监管措

施。 
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问题 1.业绩增长合理性及核查充分性 

根据申请文件及问询回复：（1）报告期各期，发行人

选矿剂业务新增客户家数分别为 55 家、147 家、190 家、73

家，对应收入占比分别为 12.01%、21.52%、25.48%、14.76%。

（2）根据经销商、贸易商向下游销售清单，报告期各期经

销商、贸易商下游客户为中间商的比例为 33.38%、58.06%、

49.77%、56.43%，且境外中间商占比逐期增长。（3）报告

期各期，发行人销售给关联方内蒙古金蝉的金额分别为

654.74 万元、707.82 万元、2,290.65 万元、1,319.12 万元，

发行人对其供货份额为 90%以上。报告期内，哈尔滨阿克托

斯 2024 年由发行人贸易商转为经销商，2022 至 2024 年发行

人对其销售金额分别为 92.39 万元、53.10 万元、1,730.34 万

元。（4）报告期各期，中介机构访谈及替代方式确认终端

客户销售量合计占选矿剂贸易商、经销商终端客户销售量的

23.68%、42.89%、46.11%、36.21%。 

（1）选矿剂收入增长合理性。请发行人：①结合生产

型老客户产能及产销量具体变动情况、贸易型客户下游客户

数量及客户经营规模变动情况、发行人对各类客户供货份额

变动情况，说明报告期内对老客户收入增长的原因，主要客

户采矿剂需求与相关矿石品位、开采量的匹配性。②说明报

告期各期主要新增客户的销售金额、具体获取方式，新客户

在与发行人合作之前的选矿剂采购种类及渠道、主要供应

商，转向发行人采购的原因，与发行人建立合作关系的背景、

过程及时间节点，是否进行选矿剂试用及具体情况。③说明
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报告期各期发行人对主要新增客户销售价格、信用政策与老

客户具体差异情况及原因，说明发行人 2024 年部分新客户

毛利率较高的原因及合理性，山东众瑞向发行人采购金额与

其主营业务、经营情况的匹配性。④结合老客户维护及新客

户开拓方式及相关成本，进一步说明报告期内发行人销售费

用率逐期下滑的原因。⑤说明报告期内产品新应用领域、开

拓过程、主要客户、销售金额。结合新客户及产品新应用领

域收入贡献情况、选矿剂市场竞争格局变化情况、黄金价格

变动影响等，进一步说明在报告期各期全球及国内黄金总产

量基本稳定情形下发行人收入增长原因及合理性。说明发行

人与下游应用领域相近企业收入变动趋势是否存在明显差

异及原因。 

（2）经销商及贸易商客户销售真实性。请发行人：①

结合主要贸易商、经销商行业背景、具体从业经验等进一步

说明其客户资源情况，说明向报告期内成立且主要收入来自

发行人的客户青岛盛和、广州勇涛、广西凭祥金林、内蒙古

南宇 2024 年、2025 年 1-6 月销售金额增长的原因。②结合

与内蒙古金蝉合作历史及采购规模相近客户的销售价格、毛

利率、付款条件情况，说明对内蒙古金蝉销售定价公允性。

结合内蒙古金蝉下游客户规模、经营情况、新客户获取方式，

进一步说明报告期内对内蒙古金蝉销售金额增长原因。③进

一步说明对直销终端客户、贸易商、经销商的具体销售价格、

信用政策差异情况，部分贸易商转为经销商后销售单价、毛

利率、销量、回款周期变动原因及合理性。进一步说明向境
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内及境外贸易商销售均价及毛利率与对应直销终端客户差

异的原因及合理性。 

（3）外销毛利率较高原因。请发行人：①结合境内外

贵金属选矿剂市场竞争格局及供需情况、采矿资质要求、采

矿环保要求等方面差异，说明发行人终端客户以境外为主、

外销毛利率较高且报告期内与内销毛利率差异增加的合理

性，相近应用领域可比公司销售地区分布是否与发行人存在

明显差异及原因。②结合报告期各期采购的出口咨询服务内

容具体差异，说明出口费占外销收入比例下降的原因及合理

性，说明第三方回款经客户授权的具体方式、金额及占比。 

请保荐机构、申报会计师：（1）核查上述事项并发表

明确意见，说明核查方法、范围、依据及结论。（2）说明

电子邮件回函客户、金额及占比，对境内外函证的控制程序，

回函人员身份核实方式，发函、回函地址与客户工商地址不

一致的具体原因及核实方式。说明收入、应收账款函证回函

不一致金额、比例、原因、调整过程。说明 2022 年收入回

函确认比例及客户访谈比例低于其他各期的具体原因及替

代措施有效性，2024 年、2025 年 1-6 月外销客户收入回函确

认比例较前期下降原因及替代措施有效性。（3）说明报告

期各期对内外销客户的具体访谈方式（实地走访、视频访谈

等）、金额及比例，访谈对象职务、权限，是否了解客户相

关采购情况。说明对直接或终端生产商客户生产场所及生产

情况、使用或存放发行人相关产品的核查情况。（4）按照

具体单据类型分类说明对终端客户销售单据的核查情况，针
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对未签字或用印终端客户访谈有效性的确认情况。说明针对

经销商、贸易商下游为中间商客户的销售真实性核查情况。

（5）说明访谈记录、函证、收入确认回执等单据客户未用

印金额、占比、原因，相关单据有效性核查方式及核查金额。

（6）说明是否存在毛利率异常、采购频率异常客户及对其

收入的核查情况。请保荐机构提交上述事项相关核查工作底

稿。 

问题 2.成本核算准确性 

根据申请文件及问询回复：（1）发行人主要纯碱供应

商湖南金准化工成立于 2023 年 7 月，无实缴资本，参保人

数 5 人。发行人氰酸钠主要采购自湖南方锐达。（2）报告

期内，发行人选矿剂低温合成环节尿素实际单耗超过理论单

耗、纯碱实际单耗低于理论单耗。（3）报告期内，发行人

选矿剂产品天然气单位能耗分别为 162.65m³/吨、230.02m³/

吨、202.07m³/吨、196.00m³/吨。 

请发行人：（1）结合报告期各期尿素采购终端分布及

对采购价格的影响情况，说明 2024 年以来发行人尿素采购

单价低于市场价格的原因。（2）按季度说明报告期内纯碱、

尿素向不同供应商采购价格差异情况及原因，2023 年向湖南

金准化工和湘盐致远采购价格高于纯碱采购均价的原因及

合理性。（3）结合市场报价、供应商向其他客户售价、发

行人自产成本等分析说明报告期内发行人氰酸钠采购价格

公允性。（4）结合向生产商和贸易商采购价格、交期、信

用政策差异及原材料市场供求情况等说明报告期各期向贸
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易商采购金额及比例波动原因及合理性。（5）进一步说明

发行人选矿剂生产各环节原材料理论与实际耗用量的具体

差异情况及原因。结合硫酸浓度、系统 pH 值设定影响说明

硫酸铵实际产量低于其理论产量的原因及合理性。结合余热

回收、硫酸铵生产、氰酸钠天然气耗用具体情况等分析说明

能源动力单位耗用量变动原因。（6）说明报告期内发行人

合作物流公司的基本情况，相关信息型物流公司是否主要为

发行人提供服务，物流托运单要素信息、出具方及相关控制

流程。结合运输距离、运输周期变动及滞留费用情况说明报

告期内运输费用占选矿剂销售收入比例呈下降趋势的原因。 

请保荐机构、申报会计师：（1）核查上述事项并发表

明确意见，说明核查方法、范围、依据及结论。（2）按照

核查方式分类说明对各类供应商采购真实性、公允性的具体

核查情况，说明对供应商访谈的具体内容。 

问题 3.在建工程核算准确性 

根据申请文件、问询回复及公开信息：（1）报告期内，

发行人投资活动产生的现金流量净额分别为 2,209.17 万元、

358.50 万元、-13,700.22 万元和-3,651.91 万元。（2）2025

年 6 月末，发行人在建工程余额为 12,975.50 万元；2024 年、

2025 年 1-6 月发行人向广西顺旺发（成立于 2023 年，无实

缴资本信息，参保人数 3 人）采购工程服务合计 14,983.75

万元。 

请发行人：（1）说明报告期各期发行人工程及设备类

采购金额占各主要供应商收入的比重，年产 8 万吨环保型贵
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金属提取剂建设项目建筑工程、13 亩示范基地建设项目 1 号

车间相关费用构成明细及公允性，与同期相近地区建设的同

类工程造价差异及合理性。（2）结合发行人报告期内采购

主要工程及机器设备、运输工具的具体定价依据、类似项目

市场价格情况说明采购公允性。（3）说明报告期内发行人

与同行业可比公司固定资产及结构变动情况、固定资产收入

比、设备收入比等是否存在明显差异及合理性。（4）说明

是否存在通过第三方为发行人虚增业绩、承担成本费用、形

成资金体外循环、进行利益输送或其他利益安排情况。（5）

说明在建工程期后投产情况和转固时点确定依据，是否存在

延迟转固情形，是否发生闲置、废弃情形，相关会计处理合

规性，并测算在建工程转固后对发行人业绩影响情况。 

请保荐机构、申报会计师：（1）核查上述事项并发表

明确意见，说明核查方法、范围、依据及结论。（2）说明

对在建工程真实性、核算准确性履行的具体程序、金额、比

例、结论。请保荐机构提交上述事项相关核查工作底稿。 

问题 4.募投测算合理性和产能消化能力 

根据申请文件及问询回复：（1）自 2020 年以来，发行

人持续扩产，产能由 2.2 万吨增至 8.5 万吨，本次募投拟继

续扩产 8 万吨，预计在 2026 年第四季度新增产能 4 万吨。

（2）近年黄金价格持续增长，大幅高于黄金开采成本。（3）

公司与客户已签署框架合同尚未交货部分对应金额约 17,565

万元；由于公司客户具有滚动下单的采购特点，订单下达频
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率高，而公司交货周期短，因此在手订单并不能全面反映公

司订单获取能力及交货履约能力。 

（1）关于募投测算的合理性。请发行人：①结合与过

往扩产中工程和设备投入差异、单位产能的造价差异，说明

建筑工程、设备购置金额的合理性。②结合货币资金和交易

性金融资产持有情况、销售结款和回款方式、铺底资金的计

划开支明细，说明营运资金需求缺口和铺底资金测算设置的

合理性。 

（2）关于产能消化能力及订单持续性。请发行人：①

结合近年金价变化、黄金开采量变化、终端新老客户的订单

和采购量变化情况等，说明业绩持续大幅增长的主要原因，

以及是否主要受黄金价格上涨带动新开采需求增长导致，金

价变动对订单和经营业绩的持续性、稳定性是否存在重大影

响，如有请充分揭示相关风险。②结合报告期内框架合同的

订单转化、实际交付、日均在手在产订单情况，框架订单违

约和预付款情况，下游客户下订排产、因产能不足拒订情况

等，说明产品的市场中短期需求，募投扩产产能的设计合理

性和产能消化能力。 

请保荐机构核查上述事项并发表明确意见，并说明核查

过程和方法。 

问题 5.其他问题 

（1）薪酬考核制度调整影响情况。根据申请文件及问

询回复，2023 年度，发行人对薪酬考核制度进行了修订和优

化。请发行人：说明发行人薪酬考核制度调整背景、原因及
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合理性，测算并说明相关调整对报告期各期发行人各项成本

费用、净利润的具体影响金额及幅度。 

请保荐机构、申报会计师核查上述事项并发表明确意

见，说明核查方法、范围、依据及结论。 

 
 

除上述问题外，请发行人、保荐机构、申报会计师、发

行人律师对照《北京证券交易所向不特定合格投资者公开发

行股票注册管理办法》《公开发行证券的公司信息披露内容

与格式准则第 46 号——北京证券交易所公司招股说明书》

《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 47 号

——向不特定合格投资者公开发行股票并在北京证券交易

所上市申请文件》《北京证券交易所股票上市规则》等规定，

如存在涉及股票公开发行并在北交所上市条件、信息披露要

求以及影响投资者判断决策的其他重要事项，请予以补充说

明。 


