
天风证券股份有限公司 

关于湖北兴福电子材料股份有限公司 

收购股权暨关联交易的核查意见 

天风证券股份有限公司（以下简称“保荐人”）作为湖北兴福电子材料股份

有限公司（以下简称“公司”）首次公开发行股票并在科创板上市的保荐人，根

据《证券发行上市保荐业务管理办法》《上海证券交易所科创板股票上市规则》

《上海证券交易所科创板上市公司自律监管指引第 1 号——规范运作》等有关规

定，对公司收购股权暨关联交易事项进行了核查，具体情况如下： 

一、关联交易概述 

（一）本次交易的基本情况 

1、本次交易概况 

为进一步提升公司对下游客户的一体化服务能力，补齐公司湿电子化学品产

品矩阵，高效发挥业务协同效应，公司拟以自有及自筹资金人民币 6,630.00 万元

购买关联方湖北兴发化工集团股份有限公司（以下简称“兴发集团”）持有的湖

北兴力电子材料有限公司（以下简称“兴力公司”）30%股权。 

2、本次交易的交易要素 

交易事项（可多选） 
☑购买  □置换 
其他，具体为：            

交易标的类型（可多选） ☑股权资产  □非股权资产 

交易标的名称 湖北兴力电子材料有限公司 30%股权 

是否涉及跨境交易 是  ☑否 

是否属于产业整合 ☑是  □否 

交易价格 ☑已确定，具体金额（万元）：6,630.00 
尚未确定 

资金来源 
□自有资金  □募集资金  □银行贷款 
☑其他：自有及自筹资金 

支付安排 

全额一次付清，约定付款时点：               
☑分期付款，约定分期条款： 
第一期：股权转让协议生效后 15 个工作日内支付所有股权转

让款的 20%； 
第二期：股权转让工商变更登记完成后 30 日内，支付剩余全



部交易对价。 

是否设置业绩对赌条款 是  ☑否 

（二）董事会审议情况 

2026 年 11 月 13 日，公司召开第二届董事会第十五次会议，以 6 票同意、0

票反对、0 票弃权的表决结果，审议通过《关于收购股权暨关联交易的议案》，同

意本次交易事项。关联董事李少平先生对上述议案回避表决。 

（三）交易生效尚需履行的审批及其他程序 

本次关联交易达到股东会审议标准，尚须提交公司股东会审议。 

（四）过去 12 个月关联交易情况 

至本次关联交易为止，不含本次交易，过去 12 个月内公司与同一关联人或

与不同关联人之间相同交易类别下标的相关的关联交易未达到 300 万元以上，且

未超过公司最近一期经审计总资产 0.1%以上。 

至本次关联交易为止，包含本次交易，过去 12 个月内公司与同一关联人或

与不同关联人之间相同交易类别下标的相关的关联交易已达到 3,000 万元以上，

且超过公司最近一期经审计总资产 1%以上。 

二、交易对方情况介绍 

（一）交易卖方简要情况 

序号 交易卖方名称 交易标的及股权比例或份额 对应交易金额（万元） 

1 
湖北兴发化工集团股份

有限公司 
湖北兴力电子材料有限公司

30%股权 
6,630.00 

（二）交易对方的基本情况 

关联法人/组织名称 湖北兴发化工集团股份有限公司 

统一社会信用代码 
☑91420500271750612X 
□不适用 

成立日期 1994/08/17 
注册地址 兴山县古夫镇高阳大道 58 号 
主要办公地址 湖北省宜昌市伍家岗区沿江大道 188-9 号兴发大厦 
法定代表人 李国璋 
注册资本 110,325.6108 万元人民币 



经营范围 

一般项目：化工产品生产（不含许可类化工产品），化工产品

销售（不含许可类化工产品），专用化学产品制造（不含危险

化学品），专用化学产品销售（不含危险化学品），基础化学

原料制造（不含危险化学品等许可类化学品的制造），非金属

矿及制品销售，非金属矿物制品制造，选矿，肥料销售，合成

材料制造（不含危险化学品），合成材料销售，食品添加剂销

售，高性能密封材料销售，高性能纤维及复合材料销售，高品

质合成橡胶销售，电子专用材料制造，电子专用材料销售，新

材料技术研发，技术服务、技术开发、技术咨询、技术交流、

技术转让、技术推广，技术进出口，住房租赁，非居住房产租

赁，进出口代理，货物进出口，饲料添加剂销售。（除许可业

务外，可自主依法经营法律法规非禁止或限制的项目） 
许可项目：非煤矿山矿产资源开采，肥料生产，食品添加剂生

产，危险化学品生产，危险化学品经营，危险废物经营，矿产

资源勘查，发电业务、输电业务、供（配）电业务，水力发电，

饲料添加剂生产。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后

方可开展经营活动，具体经营项目以相关部门批准文件或许

可证件为准） 

主要股东/实际控制人 
兴发集团控股股东为宜昌兴发集团有限责任公司，实际控制

人为兴山县人民政府国有资产监督管理局 

关联关系类型 
☑控股股东、实际控制人及其控制的其他企业 
□董监高及其关系密切的家庭成员及上述主体控制的企业 
□其他 

注：因兴发集团可转债转股、回购并注销股份，截至 2026 年 9 月 8 日，兴发集团注册

资本变更为人民币 1,196,163,657 元。 

兴发集团为公司控股股东，根据《上海证券交易所科创板股票上市规则》等

有关规定，兴发集团为公司关联方，本次交易构成关联交易。 

除上述说明的关联关系外，关联方与公司之间不存在产权、业务、资产、债

权债务、人员等方面的其它关系，关联方资信状况良好，不属于失信被执行人。 

三、关联交易标的基本情况 

（一）交易标的概况 

1、交易标的基本情况 

本次交易标的为兴发集团持有的兴力公司 30%股权。 

2、交易标的的权属情况 

截至本核查意见签署日，交易标的股权权属清晰，不存在抵押、质押及其他



任何限制转让的情况，不涉及诉讼、仲裁事项或查封、冻结等司法措施，不存在

妨碍权属转移的其他情况。 

3、相关资产的运营情况 

兴力公司于 2018 年 11 月设立，注册资本 2 亿元，由兴发集团和 Forerunner 

Vision Holding Limited共同出资设立，兴发集团出资9,800万元，持股比例为49%，

Forerunner Vision Holding Limited 出资 10,200 万元，持股比例 51%。 

2019 年 10 月，兴力公司通过增资扩股方式引入新合作方贵州磷化（集团）

有限责任公司（以下简称“磷化集团”）。兴力公司注册资本由 20,000 万元调整为

30,000 万元，其中 Forerunner Vision Holding Limited 持有 12,000 万元出资额，占

注册资本的 40%；兴发集团持有 9,000 万元出资额，占注册资本的 30%；磷化集

团持有 9,000 万元出资额，占注册资本的 30%。 

4、标的公司信息 

（1）基本信息 

法人/组织名称 湖北兴力电子材料有限公司 

统一社会信用代码 
☑91420500MA496HD12X 
□不适用 

是否为上市公司合并范

围内子公司 
□是  ☑否 

本次交易是否导致上市

公司合并报表范围变更 
□是  ☑否 

交易方式 
☑向交易对方支付现金 
□向标的公司增资 
□其他：___ 

成立日期 2018/11/06 

注册地址 宜昌市猇亭区猇亭大道 66-3 号 

主要办公地址 宜昌市猇亭区猇亭大道 66-3 号 

法定代表人 尉鹏 

注册资本 30,000.00 万元人民币 

经营范围 

许可项目：危险化学品生产；危险化学品经营（依法须经批准

的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动，具体经营项目

以相关部门批准文件或许可证件为准） 
一般项目：油墨制造（不含危险化学品）；电子专用材料销售；

化工产品销售（不含许可类化工产品）（除依法须经批准的项

目外，凭营业执照依法自主开展经营活动） 



所属行业 C39 计算机、通信和其他电子设备制造业 

（2）股权结构 

本次交易前股权结构： 

序号 股东名称 
注册资本 
（万元） 

持股比例 

1 Forerunner Vision Holding Limited 12,000.00 40.00% 

2 湖北兴发化工集团股份有限公司 9,000.00 30.00% 

3 贵州磷化（集团）有限责任公司 9,000.00 30.00% 

合计 30,000.00 100.00% 

本次交易后股权结构： 

序号 股东名称 
注册资本 
（万元） 

持股比例 

1 Forerunner Vision Holding Limited 12,000.00 40.00% 

2 湖北兴福电子材料股份有限公司 9,000.00 30.00% 

3 贵州磷化（集团）有限责任公司 9,000.00 30.00% 

合计 30,000.00 100.00% 

（3）其他信息 

截至本核查意见签署日，兴力公司不是失信被执行人。 

兴力公司现有其他股东放弃对本次股权转让的优先购买权。 

（二）交易标的主要财务信息 
单位：万元 

标的公司名称 湖北兴力电子材料有限公司 

标的资产类型 股权资产 

本次交易股权比例（%） 30.00 

是否经过审计 ☑是  □否 

审计机构名称 中审众环会计师事务所（特殊普通合伙） 

是否为符合规定条件的审计机构 ☑是  □否 

项目 2026 年 1-8 月/ 
2026 年 8 月 31 日 

2025 年度/ 
2025 年 12 月 31 日 

资产总额 50,718.02 44,863.52 

负债总额 36,437.18 28,607.70 

净资产 14,280.84 16,255.82 

营业收入 8,948.09 8,920.59 

净利润 -2,050.59 -2,774.21 



注 1：上述财务数据已经中审众环会计师事务所（特殊普通合伙）审计； 
注 2：兴力公司目前尚未盈利，主要是由于兴力公司尚处于客户开拓期，产能处于爬坡

阶段，相关产线产能利用率及收入贡献尚未充分释放，尚未实现规模效应，固定成本较高，

报告期持续亏损； 
注 3：2026 年 1-8 月营业收入已基本追平 2025 全年收入，经营呈逐步改善态势；截至

2026 年 8 月 31 日，标的公司累计未分配利润为-15,851.12 万元。 

四、交易标的评估、定价情况 

（一）定价情况及依据 

1、本次交易的定价方法和结果 

湖北众联资产评估有限公司以 2026 年 8 月 31 日为评估基准日，采用资产基

础法、市场法两种评估方法开展评估工作，并出具了众联评报字〔2026〕第 1282

号评估报告，最终选定市场法评估结果作为评估结论，标的资产全部权益价值为

22,100.00 万元。本次拟收购 30%股权对应的评估值为 6,630.00 万元。 

2、标的资产的具体评估、定价情况 

标的资产名称 湖北兴力电子材料有限公司 30%股权 

定价方法 

□协商定价 
以评估或估值结果为依据定价 
□公开挂牌方式确定 

□其他：            

交易价格 
已确定，具体金额（万元）：6,630.00 
□尚未确定 

评估/估值基准日 2026/08/31 

采用评估/估值结果

（单选） 
□资产基础法 □收益法 ☑市场法 
□其他，具体为：         

最终评估/估值结论 
评估/估值价值（100%股权）：_22,100.00（万元） 
评估/估值增值率（100%股权）：_54.75% 

评估/估值机构名称 湖北众联资产评估有限公司 

根据国家有关资产评估的法律、法规、规章和评估准则，本着独立、公正、

科学、客观的原则，评估人员履行了必要的评估程序，分别采用资产基础法和市

场法对兴力公司的股东全部权益进行了评估，评估结论如下： 

（1）资产基础法评估结果 

兴力公司经审计后纳入评估范围的总资产为 50,718.02 万元，总负债为



36,437.18 万元，净资产为 14,280.84 万元，采用资产基础法评估后的总资产

53,736.73 万元，增值 3,018.71 万元，增值率 5.95%；总负债评估值 36,437.18 万

元，无增减值；股东全部权益价值 17,299.55 万元，增值 3,018.71 万元，增值率

21.14%。 

（2）市场法评估结果 

兴力公司经审计后纳入评估范围的总资产为 50,718.02 万元，总负债为

36,437.18 万元，净资产为 14,280.84 万元。采用市场法进行评估，以属于同一行

业，或者受相同经济因素影响；交易市场相同或可比；有一定时间的上市交易历

史，并且近期股票价格没有异动；业务结构、经营模式等方面相近或相似等为原

则，选取巨化股份、三美股份、晶瑞电材和江化微等四家上市公司作为可比公司；

以企业价值与营业收入（EV/S）为比准价值比率；以 E=EV+C-D-M （E：股东全

部权益价值，C：现金等价物，D：付息债务，M：少数股东权益，EV=可比公司

比准价值比率×被评估单位价值因子）为评估的基本模型，评估后股东全部权益

价值为 22,100 万元，评估增值 7,819.16 万元，增值率 54.75%。 

（3）评估结论的确定及选取原因 

本次采用市场法评估测算得出的股东全部权益价值为 22,100 万元，比资产

基础法评估测算得出的股东全部权益价值高 4,800.45 万元，差异率为 27.75%。 

不同评估方法的评估结果差异的原因主要是各种评估方法对资产价值考虑

的角度不同，资产基础法是从企业各项资产现时重建的角度进行估算；市场法是

从现时市场可比价格角度进行测算，导致各评估方法的评估结果存在差异。 

鉴于兴力公司属于电子化学品行业，其主要价值除了固定资产、营运资金等

有形资源之外，还应包含工艺路线、企业管理水平、人才技术团队等重要的无形

资源的贡献。由于资产基础法的特性，其评估结果仅对各单项有形资产和可确指

的无形资产进行了价值评估，并不能完全衡量各单项资产间的互相匹配和有机组

合因素可能产生出来的企业整体效应价值，对于被评估单位的工艺路线、企业管

理水平、人才技术团队等重要的无形资源价值一般也难以在资产基础法中体现，

资产基础法评估结果较市场法存在一定局限性。其次，市场法的数据采用可比上



市公司的公开数据，近年来随着中国的股市日臻成熟，相对成熟的资本市场环境

也提供了市场法定价的基础。 

市场法反映了一定时期资本市场投资者对该企业所处行业的投资偏好，相对

而言市场法评估参数来源更为客观，且易于被市场投资者所接受，因此本次评估

以市场法的评估结果作为最终评估结论。 

（二）定价合理性分析 

经双方友好协商，参考评估结论，交易标的的成交价格为 6,630.00 万元。本

次交易以评估结果为依据确定交易价格，充分考虑标的资产的市场价值，定价公

允，不存在损害公司及全体股东利益的情形。 

五、关联交易合同或协议的主要内容及履约安排 

（一）关联交易协议的主要内容 

1、协议主体 

甲方（受让方）：湖北兴福电子材料股份有限公司 

乙方（目标公司）：湖北兴力电子材料有限公司 

丙方（转让方）：湖北兴发化工集团股份有限公司 

2、交易标的 

湖北兴力电子材料有限公司 30%股权。 

3、交易对价 

根据资产评估报告，目标公司 100%的股权在基准日的评估值为 22,100万元，

各方同意，参考资产评估报告确定的评估价值，协商确定本次交易价格为 6,630

万元。 

4、支付方式和期限 

就本次交易的交易对价，由甲方以现金方式向丙方分二期支付交易对价： 

第一期：股权转让协议生效后 15 个工作日内支付所有股权转让款的 20%。 



第二期：股权转让工商变更登记完成后 30 日内，甲方向丙方支付剩余全部

交易对价。 

5、过渡期安排 

（1）自基准日（不含当日）起至交割日（含当日）止的过渡期内，目标公

司产生的损益由甲方在本次交易完成后按照其持股比例享有或承担。 

（2）过渡期内，若目标公司出现在本协议签署前未向甲方披露的被第三方

提起要求目标公司承担责任的纠纷、诉讼、仲裁或遭受有关政府部门的行政处罚

及相关风险或调查事项，丙方对此应向甲方承担赔偿责任，保证目标公司不会因

此遭受经济损失；并且，如自上述纠纷/诉讼/仲裁/行政处罚等事宜发生之日起六

个月内，丙方未能予以解决，且该事项对甲方进行本次交易的商业利益造成重大

不利影响，甲方有权单方解除本协议并要求丙方对甲方造成的全部损失承担赔偿

责任。 

6、协议生效条件、生效时间 

本协议经各方签字盖章之日起成立，在下列条件成就之日起生效： 

（1）本次交易获得各方内部审议通过。 

（2）本次交易获得相关监管部门审批通过（如需）。 

7、适用法律和争议解决 

（1）本协议的签署、成立、效力、解释、履行等事宜均适用中国法律。 

（2）双方之间产生与本协议或与本协议履行有关的争议、诉求或争论，应

首先通过友好协商的方式解决。如在争议发生之日起 30 日内，仍不能通过协商

解决的，则任何一方均有权向甲方住所地有管辖权的人民法院起诉。 

（二）关联交易的履约安排 

本次交易的交易各方均依法存续且正常经营，具备良好的履约能力。交易双

方在就上述交易签署合同后，将严格按照合同约定执行。截至本核查意见签署日，

公司暂未支付任何款项。 



六、关联交易的必要性及对上市公司的影响 

（一）关联交易的必要性和合理性 

1、进一步提升公司对下游客户的一体化服务能力 

兴力公司主营业务为电子级氢氟酸、电子级氟化铵等产品的研发、生产和销

售。电子级氢氟酸主要应用于晶圆清洗和蚀刻两大核心工艺环节，用于去除硅片

表面氧化膜和金属杂质，直接影响芯片良率，同时亦是功能性湿电子化学品 BOE

（缓冲氧化物蚀刻液）的主要原材料，属于半导体湿电子化学品体系中的关键品

种。 

公司现有产品以电子级磷酸、电子级硫酸、电子级双氧水及各类功能性湿电

子化学品为主，本次收购兴力公司股权，有利于公司将产品布局进一步延伸至电

子级氢氟酸、电子级氟化铵等关键品种，完善湿电子化学品产品矩阵，从而向下

游客户提供更完整的一站式供应方案。本次收购完成后，将增强对下游客户的一

体化服务能力和整体解决方案能力，进一步提升客户粘性和市场竞争力。 

2、产业协同价值较为突出 

（1）保障供应链稳定 

电子级氢氟酸是功能性湿电子化学品 BOE（缓冲氧化物蚀刻液）的重要原

料，本次收购有利于保障电子级氢氟酸供应的稳定性、连续性和质量一致性，提

高产业链协同效率，增强公司抗风险能力。 

（2）客户高度重叠 

兴力公司核心客户集中在存储芯片、先进逻辑等领域，与公司下游客户高度

重合。本次收购完成后，公司可实现渠道共享和客户资源协同，依托现有客户关

系和认证基础，降低兴力公司产品导入成本、缩短客户认证周期。 

（3）行业景气度支撑 

国内半导体产能持续扩张，带动 G5 级电子级氢氟酸等湿电子化学品需求增

长。兴力公司已完成部分集成电路头部客户认证，具备一定的客户基础和产能基

础。本次收购完成后，公司可依托自身渠道和产业资源赋能兴力公司改善经营，



推动兴力公司产能爬坡和扭亏，提升其经营质量和盈利能力，进而增强本次交易

的产业协同价值和整体回报。 

因此，本次收购系公司围绕湿电子化学品主业，提升下游客户一体化服务能

力、完善产品矩阵、强化产业协同的重要举措，具有必要性和合理性。 

（二）本次关联交易对上市公司的影响 

本次收购标的资产系公司结合自身业务发展需求所作出的战略决定，有利于

进一步增强对下游客户的一体化服务能力，丰富公司产品结构，高效发挥业务协

同效应；不会对公司财务及经营产生重大不利影响，不存在损害公司及全体股东

特别是中小股东利益的情形；本次收购完成后不存在新增关联交易。 

七、本次关联交易履行的审议程序 

2026 年 11 月 6 日，公司董事会独立董事专门会议 2026 年第四次会议、董

事会审计委员会 2026 年第九次会议审议通过《关于收购股权暨关联交易的议案》，

同意上述收购股权事宜，并同意提交公司董事会审议。 

2026 年 11 月 13 日，公司召开第二届董事会第十五次会议，以 6 票同意、0

票反对、0 票弃权的表决结果，审议通过《关于收购股权暨关联交易的议案》，同

意本次交易事项。关联董事李少平先生对上述议案回避表决。 

本次交易尚须提交公司股东会审议，与该关联交易有利害关系的关联人将在

股东会上对相关议案回避表决。 

八、保荐人核查意见 

经核查，保荐人认为：公司本次向兴发集团收购其持有的兴力公司 30%股权

暨关联交易事项已经公司独立董事专门会议、审计委员会和董事会审议通过，关

联董事回避表决，尚需提交公司股东会审议，且与该关联交易有利害关系的关联

人将在股东会上对相关议案回避表决，审议程序符合相关法律、法规、规范性文

件及《公司章程》的规定。公司本次关联交易的目的在于进一步提升公司对下游

客户的一体化服务能力，补齐公司湿电子化学品产品矩阵，高效发挥业务协同效

应，符合公司业务发展的需要；本次交易以独立第三方评估机构确定的评估结果



为依据确定交易价格，不存在损害公司及全体股东利益的情形。 

综上，保荐人对公司本次向兴发集团收购兴力公司 30%股权暨关联交易事

项无异议。 

（以下无正文） 
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