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信息披露

isclosure

D

九、财务会计信息及管理层讨论与分析

（一）报告期内财务会计报表

合并资产负债表

单位：元

资产

２０１７．１２．３１ ２０１６．１２．３１ ２０１５．１２．３１

流动资产：

货币资金

９０

，

５１８

，

６１３．０５ ９９

，

２３９

，

０９６．７４ ２６４

，

７８８

，

８５４．６８

应收票据

４１９

，

６８４

，

２５８．１４ １８８

，

１７５

，

４１８．４２ １１５

，

５１０

，

４３０．２８

应收账款

５３２

，

００７

，

５６０．８３ ４５５

，

２８６

，

９６９．０３ ４４９

，

０７０

，

６３７．４５

预付款项

１２

，

３３６

，

５６６．１９ １４

，

２９７

，

７４７．５０ １１

，

５７５

，

６８４．９３

应收利息

－ － １

，

５９１

，

０４１．７７

其他应收款

１０

，

１６０

，

８０４．０１ ２０

，

９８７

，

２８６．３４ １７

，

６９７

，

６４２．１７

存货

６５９

，

１２８

，

３０９．２８ ４２１

，

８７９

，

６４７．３０ ４９３

，

２５６

，

４３２．２０

其他流动资产

１１２

，

７６８

，

６３１．２５ ５８

，

４２３

，

３２４．４７ ５７

，

２２２

，

３０４．００

流动资产合计

１

，

８３６

，

６０４

，

７４２．７５ １

，

２５８

，

２８９

，

４８９．８０ １

，

４１０

，

７１３

，

０２７．４８

非流动资产：

可供出售金融资产

７０

，

０００

，

０００．００ ７０

，

０００

，

０００．００ ７０

，

０００

，

０００．００

长期股权投资

５８６

，

６６７

，

７８９．６１ ５１０

，

４２６

，

９８２．１７ ４３９

，

２７１

，

６０５．４０

固定资产

１

，

７４０

，

２７０

，

５４２．６７ ９７９

，

８６３

，

７８０．９５ １

，

００９

，

７６４

，

３４４．２１

在建工程

１７６

，

１５５

，

９４８．７０ ４２９

，

９７０

，

３４０．０１ １３８

，

６７４

，

２６８．３２

无形资产

３７０

，

４７２

，

６０７．９７ １９５

，

０８１

，

２４１．５８ １８８

，

５９０

，

３６５．６８

商誉

９

，

３７５

，

４２５．４１ ９

，

３７５

，

４２５．４１ ９

，

３７５

，

４２５．４１

长期待摊费用

４

，

７６０

，

３５５．６０ ５

，

６１９

，

３９７．１８ ４

，

８０２

，

９５２．８４

递延所得税资产

２１

，

６６９

，

７１３．９１ １４

，

５２５

，

０８７．１６ １３

，

５７２

，

５５８．４２

其他非流动资产

３２

，

８２２

，

３３４．７８ １７８

，

４６１

，

８３７．３９ ４４

，

６５２

，

２７２．１７

非流动资产合计

３

，

０１２

，

１９４

，

７１８．６５ ２

，

３９３

，

３２４

，

０９１．８５ １

，

９１８

，

７０３

，

７９２．４５

资产总计

４

，

８４８

，

７９９

，

４６１．４０ ３

，

６５１

，

６１３

，

５８１．６５ ３

，

３２９

，

４１６

，

８１９．９３

合并资产负债表（续）

单位：元

负债和股东权益

２０１７．１２．３１ ２０１６．１２．３１ ２０１５．１２．３１

流动负债：

短期借款

１

，

２７３

，

４５５

，

７６８．００ ８８８

，

０６４

，

５９１．４３ １

，

１３４

，

４５６

，

９９９．５７

应付票据

１３０

，

８２４

，

１８６．９５ １４９

，

５６５

，

５３１．３５ ９４

，

２９７

，

４５８．４６

应付账款

５１４

，

６５０

，

５５５．６３ ３１７

，

４７９

，

４２４．０７ １７１

，

０６８

，

１４６．６３

预收账款

８９

，

７７４

，

３０２．５０ ４６

，

６４５

，

４７６．３６ ２９

，

９７２

，

００６．０７

应付职工薪酬

４７

，

１６３

，

８６８．４０ ３１

，

１７０

，

８９７．１７ ３１

，

７９０

，

６１８．９７

应交税费

１２４

，

６４０

，

４４８．９３ ６６

，

８１４

，

１６４．４１ ３２

，

６０５

，

６３１．４７

应付利息

１

，

７６３

，

１３６．４１ １

，

０６５

，

７３８．０４ ３

，

５１７

，

９１３．０１

其他应付款

４

，

６８３

，

２５５．２５ １００

，

７７２

，

４５３．５９ ３０７

，

９８６

，

１１１．４３

一年内到期的非流动负

债

３５

，

０００

，

０００．００ １１

，

０００

，

０００．００ ３４

，

０００

，

０００．００

流动负债合计

２

，

２２１

，

９５５

，

５２２．０７ １

，

６１２

，

５７８

，

２７６．４２ １

，

８３９

，

６９４

，

８８５．６１

非流动负债：

长期借款

７０

，

０００

，

０００．００ １５

，

０００

，

０００．００ ３２

，

０００

，

０００．００

递延收益

２１１

，

７５９

，

７６０．６３ ７７

，

３００

，

１９８．２３ ７０

，

００２

，

４０５．１３

非流动负债合计

２８１

，

７５９

，

７６０．６３ ９２

，

３００

，

１９８．２３ １０２

，

００２

，

４０５．１３

负债合计

２

，

５０３

，

７１５

，

２８２．７０ １

，

７０４

，

８７８

，

４７４．６５ １

，

９４１

，

６９７

，

２９０．７４

所有者权益：

股本

５５０

，

０００

，

０００．００ ５５０

，

０００

，

０００．００ ４５０

，

０００

，

０００．００

资本公积

１

，

１６７

，

７３０

，

８９８．５６ １

，

１６７

，

７８９

，

１３３．８３ ９１７

，

７８９

，

１３３．８３

盈余公积

６５

，

０２１

，

４５２．０２ ２９

，

２４３

，

８９７．５７ ５

，

３５４

，

０６８．５２

未分配利润

５６３

，

３４７

，

０３８．８９ ２００

，

２９９

，

９７０．６９ １１

，

８８５

，

００７．８１

归属于母公司所有者权

益合计

２

，

３４６

，

０９９

，

３８９．４７ １

，

９４７

，

３３３

，

００２．０９ １

，

３８５

，

０２８

，

２１０．１６

少数股东权益

－１

，

０１５

，

２１０．７７ －５９７

，

８９５．０９ ２

，

６９１

，

３１９．０３

股东权益合计

２

，

３４５

，

０８４

，

１７８．７０ １

，

９４６

，

７３５

，

１０７．００ １

，

３８７

，

７１９

，

５２９．１９

负债和股东权益总计

４

，

８４８

，

７９９

，

４６１．４０ ３

，

６５１

，

６１３

，

５８１．６５ ３

，

３２９

，

４１６

，

８１９．９３

合并利润表

单位：元

项目

２０１７

年度

２０１６

年度

２０１５

年度

一、营业收入

３

，

０４７

，

０８１

，

８２２．９９ ２

，

１９５

，

９１３

，

６４０．１１ １

，

９０９

，

１３５

，

９９４．５８

减：营业成本

２

，

４６２

，

３３７

，

３１９．０４ １

，

７７２

，

６５６

，

４９２．５０ １

，

５２８

，

０８７

，

４２５．１７

税金及附加

３４

，

７０３

，

３６３．５３ ３６

，

３７３

，

２４８．３６ ２２

，

６１２

，

２７６．０２

销售费用

１２３

，

７５９

，

５５９．６０ ９３

，

７１１

，

０８２．１７ ８５

，

３２６

，

１２４．０９

管理费用

１６０

，

２５０

，

４１４．５３ １３８

，

２４０

，

４３７．４５ １２６

，

１０１

，

６３９．９６

财务费用

４０

，

２５８

，

３８９．７８ ７１

，

８００

，

６２２．２８ ８７

，

８５０

，

８３６．３９

资产减值损失

２

，

４７２

，

４８３．３５ ２０

，

０３７

，

４４８．２３ １１

，

１５５

，

３９９．２４

加：投资收益

１７９

，

６１３

，

５１０．２０ １５０

，

０５０

，

２６０．５６ ９２

，

３１２

，

００２．６３

其中：对联营企业和合

营企业的投资收益

１７６

，

７７９

，

５６０．７０ １４２

，

６０３

，

０７７．３４ ８８

，

１６３

，

３２３．５９

资产处置收益（损失以

“

－

”号填列）

２５

，

８０４

，

４２５．１４ ２

，

９０７

，

２７６．５４ －６４

，

２４７．２９

其他收益

１１

，

９９０

，

２６９．０７ － －

二、营业利润

４４０

，

７０８

，

４９７．５７ ２１６

，

０５１

，

８４６．２２ １４０

，

２５０

，

０４９．０５

加：营业外收入

５

，

２７１

，

１５５．８２ １５

，

５８５

，

３２４．７１ １２

，

５９０

，

９４０．８９

减：营业外支出

１

，

０２６

，

３４３．０９ ３

，

３６３

，

６５３．１０ ６

，

０５９

，

０６９．９１

三、利润总额

４４４

，

９５３

，

３１０．３０ ２２８

，

２７３

，

５１７．８３ １４６

，

７８１

，

９２０．０３

减：所得税费用

４６

，

６０４

，

２３８．６０ １９

，

２５７

，

９４０．０２ １４

，

２９０

，

８３２．５１

四、净利润

３９８

，

３４９

，

０７１．７０ ２０９

，

０１５

，

５７７．８１ １３２

，

４９１

，

０８７．５２

其中：（一） 持续经营净

利润

３９８

，

３４９

，

０７１．７０ ２０９

，

０１５

，

５７７．８１ １３２

，

４９１

，

０８７．５２

（二）终止经营净利润

－ － －

其中：（一） 归属于母公

司股东的净利润

３９８

，

８２４

，

６２２．６５ ２１２

，

３０４

，

７９１．９３ １３７

，

９５４

，

０１４．９７

（二）少数股东损益

－４７５

，

５５０．９５ －３

，

２８９

，

２１４．１２ －５

，

４６２

，

９２７．４５

五、其他综合收益的税

后净额

－ － －

六、综合收益总额

３９８

，

３４９

，

０７１．７０ ２０９

，

０１５

，

５７７．８１ １３２

，

４９１

，

０８７．５２

归属于母公司所有者的

综合收益总额

３９８

，

８２４

，

６２２．６５ ２１２

，

３０４

，

７９１．９３ １３７

，

９５４

，

０１４．９７

归属于少数股东的综合

收益总额

－４７５

，

５５０．９５ －３

，

２８９

，

２１４．１２ －５

，

４６２

，

９２７．４５

七、每股收益：

基本每股收益（元

／

股）

０．７３ ０．４５ ０．３１

稀释每股收益（元

／

股）

０．７３ ０．４５ ０．３１

合并现金流量表

单位：元

项目

２０１７

年度

２０１６

年度

２０１５

年度

一、经营活动产生的现金流量

销售商品、提供劳务收到的现金

２

，

１９２

，

６７９

，

６４０．６６ １

，

７７１

，

８５３

，

４９８．８５ １

，

４６７

，

６６３

，

４５２．０４

收到的税费返还

４

，

３２３

，

３６８．２１ ３

，

０４５

，

０８３．４４ ５９１

，

３７７．０９

收到的其他与经营活动有关的现金

４２

，

５７３

，

０４６．８２ １３

，

７６９

，

１１４．５０ １１

，

８１８

，

３９５．８９

经营活动现金流入小计

２

，

２３９

，

５７６

，

０５５．６９ １

，

７８８

，

６６７

，

６９６．７９ １

，

４８０

，

０７３

，

２２５．０２

购买商品、接受劳务支付的现金

２

，

０２７

，

７８３

，

４４５．３１ １

，

３０５

，

５７８

，

９６６．９０ １

，

０５６

，

０３５

，

１９４．８５

支付给职工以及为职工支付的现金

２１６

，

４８７

，

９４５．１７ １７７

，

１１５

，

７２８．１５ １７０

，

２３８

，

１３０．９３

支付的各种税费

１３０

，

３２４

，

２２４．９６ １２９

，

６３１

，

１１４．８０ １５５

，

５７３

，

０３９．８５

支付的其他与经营活动有关的现金

１５４

，

５３０

，

８９１．０１ １２６

，

７３４

，

７８７．１１ １０７

，

９１７

，

０７５．９３

经营活动现金流出小计

２

，

５２９

，

１２６

，

５０６．４５ １

，

７３９

，

０６０

，

５９６．９６ １

，

４８９

，

７６３

，

４４１．５７

经营活动产生的现金流量净额

－２８９

，

５５０

，

４５０．７６ ４９

，

６０７

，

０９９．８３ －９

，

６９０

，

２１６．５５

二、投资活动产生的现金流量

收回投资所收到的现金

－ － １

，

０００

，

０００．００

取得投资收益收到的现金

１０２

，

８０５

，

９６８．８０ ７９

，

７５１

，

７３７．６８ ３７

，

４４８

，

６１６．７２

处置固定资产、 无形资产和其他长期

资产而收回的现金净额

２６

，

４５３

，

１５９．８４ ８

，

０９４

，

４３６．６１ １

，

５００．００

收到的其他与投资活动有关的现金

１４２

，

１９６

，

５７１．９５ ４１

，

１０６

，

９４０．９２ ５００

，

０００．００

投资活动现金流入小计

２７１

，

４５５

，

７００．５９ １２８

，

９５３

，

１１５．２１ ３８

，

９５０

，

１１６．７２

购建固定资产、 无形资产和其他长期

资产所支付的现金

２４８

，

７０１

，

７８８．６９ １２２

，

２５７

，

２８９．４２ ９３

，

９９９

，

１２１．４９

投资所支付的现金

－ １

，

９６０

，

０００．００ ５

，

０００

，

０００．００

取得子公司及其他营业单位支付的现

金净额

－ － １４４

，

３８６

，

８７１．７３

支付的其他与投资活动有关的现金

１０

，

３２５

，

０００．００ － ５６

，

１２７

，

１６９．３９

投资活动现金流出小计

２５９

，

０２６

，

７８８．６９ １２４

，

２１７

，

２８９．４２ ２９９

，

５１３

，

１６２．６１

投资活动产生的现金流量净额

１２

，

４２８

，

９１１．９０ ４

，

７３５

，

８２５．７９ －２６０

，

５６３

，

０４５．８９

三、筹资活动产生的现金流量

吸收投资所收到的现金

－ ３５０

，

０００

，

０００．００ －

其中： 子公司吸收少数股东投资收到

的现金

－ － －

取得借款收到的现金

２

，

５０６

，

９０７

，

９７３．６７ １

，

４９３

，

５８６

，

８７６．０９ １

，

７３６

，

７００

，

１５３．２８

收到的其他与筹资活动有关的现金

３４７

，

９６０

，

２７１．７５ ９０６

，

２１９

，

７２０．３４ １

，

５６８

，

２５６

，

９２１．３２

筹资活动现金流入小计

２

，

８５４

，

８６８

，

２４５．４２ ２

，

７４９

，

８０６

，

５９６．４３ ３

，

３０４

，

９５７

，

０７４．６０

偿还债务所支付的现金

２

，

０９７

，

７０６

，

１４５．６２ １

，

７９１

，

５６４

，

５３４．４４ １

，

６０２

，

１７４

，

８２１．２０

分配股利、 利润或偿付利息所支付的

现金

４８

，

２８３

，

８４４．８９ ３９

，

９４６

，

４１７．１４ ４７

，

７５２

，

６６１．０１

其中：子公司支付给少数股东的股利、

利润

－ － －

支付的其他与筹资活动有关的现金

４３０

，

２２７

，

５１２．８９ ９８４

，

０８９

，

３７０．６３ １

，

３６５

，

８０９

，

２２３．７２

筹资活动现金流出小计

２

，

５７６

，

２１７

，

５０３．４０ ２

，

８１５

，

６００

，

３２２．２１ ３

，

０１５

，

７３６

，

７０５．９３

筹资活动产生的现金流量净额

２７８

，

６５０

，

７４２．０２ －６５

，

７９３

，

７２５．７８ ２８９

，

２２０

，

３６８．６７

四、 汇率变动对现金及现金等价物的

影响

３

，

９７２

，

２６３．４５ －２

，

０１２

，

５１８．３９ －２

，

４７５

，

７６３．８９

五、现金及现金等价物净增加额

５

，

５０１

，

４６６．６１ －１３

，

４６３

，

３１８．５５ １６

，

４９１

，

３４２．３４

加：期初现金及现金等价物余额

４４

，

４６３

，

９１６．７９ ５７

，

９２７

，

２３５．３４ ４１

，

４３５

，

８９３．００

六、期末现金及现金等价物余额

４９

，

９６５

，

３８３．４０ ４４

，

４６３

，

９１６．７９ ５７

，

９２７

，

２３５．３４

（二）非经常性损益

发行人最近三年非经常性损益的具体情况如下：

单位：万元

项目

２０１７

年度

２０１６

年度

２０１５

年度

非流动资产处置损益

２

，

５８０．４４ ２９０．７３ －６．４２

计入当期损益的政府补助（与公司业务密切相

关，按照国家统一标准定额或定量享受的政府

补助除外）

１

，

１９３．６８ １

，

１２９．１６ ７４２．７８

除同公司正常经营业务相关的有效套期保值

业务外，持有以公允价值计量且其变动计入当

期损益的金融资产、以公允价值计量且其变动

计入当期损益的金融负债产生的公允价值变

动损益，以及处置以公允价值计量且其变动计

入当期损益的金融资产、以公允价值计量且其

变动计入当期损益的金融负债和可供出售金

融资产取得的投资收益

２８３．３９ ７４４．７２ ３７１．６９

除上述各项之外的其他营业外收支净额

１３０．０５ －８８．６８ －１６７．３２

其他符合非经常性损益定义的损益项目

１９８．３４ ３８４．６１ ２２６．３４

非经常性损益小计

４

，

３８５．９０ ２

，

４６０．５４ １

，

１６７．０６

减：所得税影响数

６９５．３４ ３０３．２２ ２２７．１３

非经常性损益净额

３

，

６９０．５６ ２

，

１５７．３２ ９３９．９３

减：归属于少数股东的非经常性损益

０．２１ ０．２２ １３．２０

归属于母公司股东的非经常性损益

３

，

６９０．３５ ２

，

１５７．１０ ９２６．７３

扣除非经常性损益后的净利润

３６

，

１４４．３４ １８

，

７４４．２４ １２

，

３０９．１８

扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净

利润

３６

，

１９２．１１ １９

，

０７３．３８ １２

，

８６８．６７

公司

２０１５

年、

２０１６

年及

２０１７

年， 扣除所得税以及少数股东权益影响后非经常性损益金额分别为

９２６．７３

万元、

２

，

１５７．１０

万元和

３

，

６９０．５６

万元， 占同期归属于母公司所有者净利润的比重分别为

６．７２％

、

１０．１６％

和

９．２５％

。扣除非经常性损益后，归属于母公司的净利润金额分别为

１２

，

８６８．６７

万元、

１９

，

０７３．３８

万元

及

３６

，

１９２．１１

万元。

（三）主要财务指标

１

、主要财务指标

财务指标

２０１７．１２．３１ ２０１６．１２．３１ ２０１５．１２．３１

流动比率

０．８３ ０．７８ ０．７７

速动比率

０．４７ ０．４７ ０．４６

资产负债率（母公司）

４０．９１％ ４１．７０％ ５４．９６％

归属于发行人股东的每股净

资产（元）

４．２７ ３．５４ ３．０８

无形资产（扣除土地使用权）占

净资产比例

０．１０％ － ０．０１％

财务指标

２０１７

年度

２０１６

年度

２０１５

年度

应收账款周转率（次）

６．１７ ４．８６ ４．５５

存货周转率（次）

４．５６ ３．８７ ３．０７

息税折旧摊销前利润（万元）

６７

，

０５１．４３ ４３

，

１９８．７４ ３３

，

２４４．８６

利息保障倍数（倍）

１０．２１ ５．１４ ３．５６

每股经营活动产生的现金流

量（元

／

股）

－０．５３ ０．０９ －０．０２

每股净现金流量（元

／

股）

０．０１ －０．０２ ０．０４

上表中各财务指标计算公式如下：

１

、流动比率

＝

流动资产

／

流动负债

２

、速动比率

＝

速动资产

／

流动负债，其中速动资产

＝

流动资产

－

预付账款

－

存货

－

其他流动资产

３

、资产负债率（母公司）

＝

母公司总负债

／

母公司总资产

４

、每股净资产

＝

期末归属于母公司所有者权益

／

期末股本总额

５

、无形资产（土地使用权除外）占净资产的比重

＝

无形资产（包括开发支出但土地使用权除外）

／

净资

产

６

、应收账款周转率

＝

营业收入

／

应收账款平均余额

７

、存货周转率

＝

营业成本

／

存货平均余额

８

、息税折旧摊销前利润

＝

利润总额

＋

利息费用

＋

折旧费用

＋

无形资产摊销

＋

长期待摊费用摊销；其中

利息费用为利息收支净额

９

、利息保障倍数（倍）

＝

息税前利润

／

利息费用；其中利息费用为利息收支净额

１０

、每股经营活动产生的现金流量

＝

经营活动产生的现金流量净额

／

期末股本总数

１１

、每股净现金流量

＝

现金及现金等价物净增加额

／

期末股本总数

２

、净资产收益率和每股收益情况

报告期利润

加权平均净资

产收益率（

％

）

每股收益

基本每

股收益

稀释每

股收益

２０１７

年度

归属于公司普通股股东的净利润

１８．５８％ ０．７３ ０．７３

扣除非经常性损益后归属于公司普通

股股东的净利润

１６．８６％ ０．６６ ０．６６

２０１６

年度

归属于公司普通股股东的净利润

１３．４５％ ０．４５ ０．４５

扣除非经常性损益后归属于公司普通

股股东的净利润

１２．０８％ ０．４０ ０．４０

２０１５

年度

归属于公司普通股股东的净利润

１０．２６％ ０．３１ ０．３１

扣除非经常性损益后归属于公司普通

股股东的净利润

９．５７％ ０．２９ ０．２９

注：公司以

２０１５

年

６

月

３０

日为基准日，采用整体变更方式设立股份有限公司，在计算

２０１５

年度每股收

益时，视同自

２０１５

年初起公司的股份数即为变更后的股份总数

４５０

，

０００

，

０００．００

股。

上表中加权平均净资产收益率、每股收益和稀释每股收益系按照《公开发行证券的公司信息披露编

报规则第

９

号

－

净资产收益率和每股收益的计算及披露》（

２０１０

年修订）的相关公式计算而得。

（四）管理层讨论与分析

公司管理层围绕公司的发展目标和盈利前景，结合最近三年经审计的财务报告，对公司报告期内的

财务状况、经营成果和现金流量及其未来发展趋势进行了讨论与分析。

１

、财务状况分析

（

１

）资产分析

报告期内，公司资产主要构成情况如下：

单位：万元

项目

２０１７．１２．３１ ２０１６．１２．３１ ２０１５．１２．３１

金额 比例 金额 比例 金额 比例

流动资产

１８３

，

６６０．４７ ３７．８８％ １２５

，

８２８．９５ ３４．４６％ １４１

，

０７１．３０ ４２．３７％

非流动资产

３０１

，

２１９．４７ ６２．１２％ ２３９

，

３３２．４１ ６５．５４％ １９１

，

８７０．３８ ５７．６３％

资产总计

４８４

，

８７９．９５ １００．００％ ３６５

，

１６１．３６ １００．００％ ３３２

，

９４１．６８ １００．００％

报告期内，公司业务发展较快，资产规模持续扩张。

２０１５

年末、

２０１６

年末及

２０１７

年末的资产总额分别

为

３３２

，

９４１．６８

万元、

３６５

，

１６１．３６

万元及

４８４

，

８７９．９５

万元。 资产总额的增长主要是为满足生产的需求，公司

在机器设备及土地使用权等长期资产的投入相应增加。

报告期内，公司流动资产占总资产的比例在

４０％

左右，非流动资产占总资产的比例在

６０％

左右。受公

司纸机生产线扩张较快影响，非流动资产占总资产比重略有上升。

（

２

）负债分析

报告期内，公司负债主要构成情况如下：

单位：万元

项目

２０１７．１２．３１ ２０１６．１２．３１ ２０１５．１２．３１

金额 比例 金额 比例 金额 比例

流动负债

２２２

，

１９５．５５ ８８．７５％ １６１

，

２５７．８３ ９４．５９％ １８３

，

９６９．４９ ９４．７５％

非流动负债

２８

，

１７５．９８ １１．２５％ ９

，

２３０．０２ ５．４１％ １０

，

２００．２４ ５．２５％

负债总计

２５０

，

３７１．５３ １００．００％ １７０

，

４８７．８５ １００．００％ １９４

，

１６９．７３ １００．００％

从负债构成来看，报告期内公司负债主要为流动负债。

２０１５

年末及

２０１６

年末，流动负债占负债总额

比重均在

９０％

以上；

２０１７

年末，流动负债占负债总额比重下降至

８８．７４％

，主要因递延收益及长期借款余额

上升所致。

２

、盈利能力分析

（

１

）营业收入分析

１

）营业收入的总体变动趋势分析

报告期内，公司营业收入情况如下：

单位：万元

项目

２０１７

年度

２０１６

年度

２０１５

年度

金额 比例 金额 比例 金额 比例

主营业务收入

２８９

，

２１８．０４ ９４．９２％ ２１４

，

０７３．８５ ９７．４９％ １８５

，

９６１．０４ ９７．４１％

其他业务收入

１５

，

４９０．１４ ５．０８％ ５

，

５１７．５１ ２．５１％ ４

，

９５２．５６ ２．５９％

营业收入合计

３０４

，

７０８．１８ １００．００％ ２１９

，

５９１．３６ １００．００％ １９０

，

９１３．６０ １００．００％

营业收入增长率

３８．７６％ １５．０２％ －

公司主营业务为各类特种纸产品的生产及销售， 各报告期间主营业务收入占营业收入比重在

９４％

至

９８％

之间，主营业务突出。 公司其他业务主要包括水电气以及原辅料销售等，各报告期间收入其他业

务占营业收入比重在

３％

至

６％

之间。

２

）主营业务收入按产品类型分析

单位：万元

产品类型

２０１７

年度

２０１６

年度

２０１５

年度

金额 收入占比 金额 收入占比 金额 收入占比

商务交流及防伪

用纸

８９

，

９６６．２０ ３１．１１％ ５９

，

４７６．２６ ２７．７８％ ４１

，

７０２．８３ ２２．４３％

烟草行业用纸

６０

，

３１５．９０ ２０．８５％ ５３

，

７１０．００ ２５．０９％ ５４

，

１２０．４６ ２９．１０％

热转印用纸

２８

，

２８１．５３ ９．７８％ １０

，

８１１．６９ ５．０５％ ５

，

９０３．２１ ３．１７％

食品与医疗包装

用纸

２５

，

８５８．５６ ８．９４％ １７

，

３１７．１７ ８．０９％ １３

，

９９８．５２ ７．５３％

标签离型用纸

２３

，

６１１．５７ ８．１６％ ２０

，

０５４．２５ ９．３７％ ２３

，

０５１．８０ １２．４０％

电气及工业用纸

２２

，

５２４．９５ ７．７９％ １８

，

７０２．９７ ８．７４％ １４

，

２０１．７４ ７．６４％

低定量出版印刷

用纸

２１

，

１８７．９５ ７．３３％ ２３

，

０９４．３１ １０．７９％ ２０

，

５９３．２３ １１．０７％

家居装饰用纸

１５

，

７９５．１０ ５．４６％ ８

，

９２９．４７ ４．１７％ １０

，

４３８．０６ ５．６１％

特种浆纸及其他

１

，

６７６．２９ ０．５８％ １

，

９７７．７４ ０．９２％ １

，

９５１．２０ １．０５％

合计

２８９

，

２１８．０４ １００．００％ ２１４

，

０７３．８５ １００．００％ １８５

，

９６１．０４ １００．００％

公司自成立以来，专注各类特种纸的研发、生产及销售，主营业务未发生变化。 报告期内，公司的产

品结构基本保持稳定：主营业务收入的最主要来源为商务交流及防伪用纸和烟草行业用纸两大类产品，

该两类产品的销售收入合计占主营业务收入的比例在

５０％

以上， 其中商务交流及防伪用纸受行业景气

度上升，收入及收入占比增长较快，而烟草行业用纸受制于卷烟加税提价和控烟等因素影响，卷烟配套

用纸市场需求增长动力不足，该类产品收入增长较慢，收入占比下降；低定量出版印刷用纸和标签离型

用纸的销售收入占主营业务收入的比例在

１０％

左右，占比略有下降；电气及工业用纸和食品与医疗包装

用纸的销售收入占主营业务收入的比例均在

８％

左右；热转印用纸受益于下游需求增长以及公司产能扩

大，该类产品的销售收入占比由

２０１５

年的

３．１７％

上升到

２０１７

年的

９．７８％

。

３

）主营业务收入按区域分析

单位：万元

区域

２０１７

年度

２０１６

年度

２０１５

年度

金额 金额 金额 比例 金额 比例

内销

２７３

，

７６０．６８ ９４．６６％ ２０４

，

５９９．８７ ９５．５７％ １７５

，

１２５．０２ ９４．１７％

外销

１５

，

４５７．３６ ５．３４％ ９

，

４７３．９８ ４．４３％ １０

，

８３６．０３ ５．８３％

合计

２８９

，

２１８．０４ １００．００％ ２１４

，

０７３．８５ １００．００％ １８５

，

９６１．０４ １００．００％

公司的主要收入来源是国内销售，报告期内，国内销售收入占主营业务收入比重较为稳定，为

９５％

左右。

报告期内，公司外销收入主要来自于装饰原纸、低定量出版印刷用纸和少量商务交流及防伪用纸的

海外销售，主要海外客户集中于印度、韩国和伊朗，外销收入占主营业务收入比重较小。

４

）其他业务收入分析

报告期内，发行人的其他业务收入主要包括电力、蒸汽等能源销售、加工费、原料销售等收入。 各项

收入的金额构成情况如下：

单位：万元

项目

２０１７

年度

２０１６

年度

２０１５

年度

能源动力费

７

，

９６１．７２ ２

，

７６１．４３ ２

，

８１２．６３

原材料及辅料

５

，

４９２．６３ ２

，

１２５．５７ １

，

５２７．７５

加工费

１

，

３３８．４５ － －

租金、物业及服务费等

６９７．３４ ６３０．５１ ６１２．１８

合计

１５

，

４９０．１４ ５

，

５１７．５１ ４

，

９５２．５６

报告期内，其他业务收入中的能源动力费、加工费、租金及物业费、服务费等收入主要来自于夏王纸

业和高旭仙鹤。 原材料及辅料销售收入除了对关联方夏王纸业和高旭仙鹤外， 还包括销售给第三方公

司。

２０１６

年和

２０１７

年，原材料及辅料销售收入增长较快，主要是销售给读者出版传媒股份有限公司和杭

州富阳裕泰纸业有限公司的木浆增加。

（

２

）公司利润的主要来源

报告期内公司影响利润来源的主要数据如下表所示：

单位：万元

项目

２０１７

年度

２０１６

年度

２０１５

年度

金额 增长率 金额 增长率 金额

营业收入

３０４

，

７０８．１８ ３８．７６％ ２１９

，

５９１．３６ １５．０２％ １９０

，

９１３．６０

毛利额

５８

，

４７４．４５ ３８．１５％ ４２

，

３２５．７１ １１．０８％ ３８

，

１０４．８６

毛利率

１９．１９％ －－ １９．２７％ －－ １９．９６％

销售费用

１２

，

３７５．９６ ３２．０７％ ９

，

３７１．１１ ９．８３％ ８

，

５３２．６１

管理费用

１６

，

０２５．０４ １５．９２％ １３

，

８２４．０４ ９．６３％ １２

，

６１０．１６

财务费用

４

，

０２５．８４ －４３．９３％ ７

，

１８０．０６ －１８．２７％ ８

，

７８５．０８

期间费用合计

３２

，

４２６．８４ ６．７５％ ３０

，

３７５．２１ １．４９％ ２９

，

９２７．８６

期间费用率

１０．６４％ －－ １３．８３％ －－ １５．６８％

投资收益

１７

，

９６１．３５ １９．７０％ １５

，

００５．０３ ６２．５５％ ９

，

２３１．２０

利润总额

４４

，

４９５．３３ ９４．９２％ ２２

，

８２７．３５ ５５．５２％ １４

，

６７８．１９

扣除投资收益后的利润总额

２６

，

５３３．９８ ２３９．２１％ ７

，

８２２．３３ ４３．６１％ ５

，

４４６．９９

投资收益

／

利润总额

４０．３７％ －－ ６５．７３％ －－ ６２．８９％

报告期内随着公司生产规模扩大以及造纸行业景气度上升，公司收入增长带来毛利额大幅上升；同

时，由于规模效应以及财务费用下降影响，期间费用增幅较低；从而导致公司扣除投资收益后的利润总

额逐年上涨。 投资收益（主要来自于夏王纸业）是公司利润的一个重要来源，但其占比有所减少。

３

、现金流量分析

报告期内，公司现金流量构成情况如下：

单位：万元

项目

２０１７

年度

２０１６

年度

２０１５

年度

经营活动生产的现金流量净额

－２８

，

９５５．０５ ４

，

９６０．７１ －９６９．０２

投资活动产生的现金流量净额

１

，

２４２．８９ ４７３．５８ －２６

，

０５６．３０

筹资活动产生的现金流量净额

２７

，

８６５．０７ －６

，

５７９．３７ ２８

，

９２２．０４

汇率变动对现金及现金等价物的影响

３９７．２３ －２０１．２５ －２４７．５８

现金及现金等价物净增加额

５５０．１５ －１

，

３４６．３３ １

，

６４９．１３

４

、财务状况和盈利能力的未来趋势分析

（

１

）财务状况趋势分析

截至

２０１７

年

１２

月

３１

日，公司合并报表口径的资产规模为

４８４

，

８７９．９５

万元，净资产为

２３４

，

５０８．４２

万元，

资产负债率为

５１．６４％

，公司具备良好的长期偿债能力；公司应收账款周转率和存货周转率与同行业可比

上市公司平均值接近，具备良好的资产管理及运营能力。

公司目前融资渠道较少，业务发展所需资金基本上通过自有资金积累和借款解决，较高的融资成本

一定程度上影响了公司的业绩表现。若本次发行成功，公司财务结构将得到优化，财务成本将得以降低，

财务风险将被控制在较低水平。

（

２

）盈利能力趋势分析

报告期内，主营业务突出，各期间内主营业务收入占比均在

９４％

以上。

２０１５

年、

２０１６

年及

２０１７

年，公司

分别实现营业收入

１９０

，

９１３．６０

万元、

２１９

，

５９１．３６

万元及

３０４

，

７０８．１８

万元，实现归属于母公司股东的净利润

分别为

１３

，

７９５．４０

万元、

２１

，

２３０．４８

万元及

３９

，

８８２．４６

万元。 收入和净利润均保持稳定增长趋势。

从我国特种纸的行业发展情况来看，随着我国国民经济增长、城市化进场加快和消费水平升级，我

国特种纸市场继续保持增长态势，尤其是在互联网电子商务的兴起当下，网上购物越来越普及，对包装

类、标签类等特种纸的需求显著增长，驱动国内特种纸市场的持续扩张。 此外，我国特种纸产量持续增

长，世界影响力逐步增强，在出口保持增长的同时，部分有实力的国内厂商开始走出国门，在海外设厂输

出产能，开始在更大的平台参与国际竞争。

从公司的自身经营情况来看，公司具有较强的销售拓展能力、研发能力和优质的管理服务体系，与

各行业下游客户建立了长期稳定的合作关系，盈利能力良好；公司本次募集资金投资项目的实施后，将

进一步提高公司的生产能力、销售能力和盈利能力，进一步巩固和提高公司行业地位，增强公司的盈利

能力及核心竞争力。

（五）股利分配政策

１

、发行前的利润分配政策

根据《公司法》和公司章程，每年的税后利润按下列原则分配：

公司分配当年税后利润时，应当提取利润的

１０％

列入公司法定公积金。 公司法定公积金累计额为公

司注册资本的

５０％

以上的，可以不再提取。

公司的法定公积金不足以弥补以前年度亏损的，在依照前款规定提取法定公积金之前，应当先用当

年利润弥补亏损。

公司从税后利润中提取法定公积金后，经股东大会决议，还可以从税后利润中提取任意公积金。

公司弥补亏损和提取公积金后所余税后利润，按照股东持有的股份比例分配，但本章程规定不按持

股比例分配的除外。

股东大会违反前款规定，在公司弥补亏损和提取法定公积金之前向股东分配利润的，股东必须将违

反规定分配的利润退还公司。

公司持有的本公司股份不参与分配利润。

公司的公积金用于弥补公司的亏损、扩大公司生产经营或者转为增加公司资本。 但是，资本公积金

将不用于弥补公司的亏损。

法定公积金转为资本时，所留存的该项公积金将不少于转增前公司注册资本的

２５％

。

２

、报告期内利润分配情况

报告期内公司未向股东分配利润。

３

、发行人本次发行前滚存利润的分配方案

２０１７

年

１

月

１４

日，公司

２０１７

年第一次临时股东大会决议通过了《关于首次公开发行股票完成前滚存

未分配利润处置的议案》：“公司在本次发行上市前实现的滚存未分配利润由本次发行上市完成后的新

老股东共享。 ”

４

、本次发行后的股利分配政策

参见本招股意向书摘要之“第一节 重大事项提示”之“三、本次发行后公司股利分配政策” 。

（六）发行人参控股子公司的简要情况

本公司共有

９

家控股子公司，分别为河南仙鹤、仙鹤新能源、浙江仙鹿、哲丰新材、哲丰能源、哲丰环

保、常丰特纸、浙江永鑫和仙鹤销售，其中哲丰能源和常丰特纸是哲丰新材的子公司，哲丰环保是哲丰能

源的子公司；有

１

家合营公司夏王纸业，夏王纸业有

１

家全资子公司夏王新能源；有

２

家直接参股公司，分

别为高旭仙鹤、国都证券。

１

、河南仙鹤特种浆纸有限公司

河南仙鹤是公司在河南省南阳市内乡县的主要生产基地，拥有

３

条特种纸生产线、

１６

条涂布生产线、

１

条纸浆生产线，主要生产商务交流及防伪用纸、纸浆等产品。 河南仙鹤的基本情况如下：

公司名称 河南仙鹤特种浆纸有限公司 成立时间

２００６

年

６

月

１６

日

注册资本

１０

，

０００

万元 实收资本

１０

，

０００

万元

法定代表人 王敏强

统一社会

信用代码

９１４１１３２５７９１９０７４２５０

住所 内乡县湍东工业区

公司类型 有限责任公司（自然人投资或控股的法人独资）

经营范围

特种浆、纸浆、特种纸、纸及纸制品的生产、销售及其进出口贸易（国家限制经营的

除外），货物装卸、道路运输

主营业务 特种纸、纸浆的生产、销售

出资构成

股东名称 出资比例

仙鹤股份

１００％

最近一年的主要财务数据

项目

２０１７．１２．３１

项目

２０１７

年度

资产总额（万元）

７７

，

４０５．５８

营业收入（万元）

８７

，

７８９．４４

股东权益（万元）

８

，

６３０．４４

净利润（万元）

５

，

９４４．５９

注：以上财务数据业经中汇会计师事务所审计。

２

、浙江仙鹤新能源有限公司

仙鹤新能源主要负责在公司厂区内实施分布式光伏发电项目，

２０１７

年开始，为便于电力管理，公司

外部电力的采购和对内的供电均由仙鹤新能源结算。 仙鹤新能源的基本情况如下：

公司名称 浙江仙鹤新能源有限公司 成立时间

２０１４

年

６

月

１７

日

注册资本

３

，

０００

万元 实收资本

３

，

０００

万元

法定代表人 王敏良

统一社会

信用代码

９１３３０８０３３０７４２１０９６３

住所 衢州市衢江经济开发区天湖南路

６９

号

公司类型 一人有限责任公司（私营法人独资）

经营范围

分布式光伏发电；售电业务（凭有效《电力业务许可证》经营，具体范围详见许可

证）。 （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）

主营业务 分布式光伏发电

出资构成

股东名称 出资比例

仙鹤股份

１００％

最近一年的主要财务数据

项目

２０１７．１２．３１

项目

２０１７

年度

资产总额（万元）

５

，

３５３．８２

营业收入（万元）

８

，

１７４．３９

股东权益（万元）

３

，

５６９．０５

净利润（万元）

４８９．４９

注：以上财务数据业经中汇会计师事务所审计。

３

、浙江仙鹿纸制品有限公司

浙江仙鹿是公司与新加坡希科合资设立的子公司，主要生产笔记本等纸制品。浙江仙鹿的基本情况

如下：

公司名称 浙江仙鹿纸制品有限公司 成立时间

２０１２

年

８

月

２２

日

注册资本

２

，

５１１．５７８９

万元 实收资本

２

，

５１１．５７８９

万元

法定代表人 王敏良

统一社会

信用代码

９１３３０８０００５１３３３７６１Ｋ

住所 衢州市衢江区桔海二路

１

号

公司类型 有限责任公司（中外合资）

经营范围

纸制品的研发、设计、生产、销售；包装装潢、其他印刷品（不含出版物）印刷《印刷经

营许可证》有效期至

２０１７

年底止）；高档纸张的防伪处理、销售；纸浆及纸制品、包装

材料及相关设备的进出口业务以及技术服务的咨询、佣金代理（拍卖除外）。

主营业务 纸制品的生产、销售

出资构成

股东名称 出资比例

仙鹤股份

７５％

新加坡希科

２５％

最近一年的主要财务数据

项目

２０１７．１２．３１

项目

２０１７

年度

资产总额（万元）

１

，

２１６．９３

营业收入（万元）

４０３．２３

股东权益（万元）

－４４０．８２

净利润（万元）

－１８０．９２

注：以上财务数据业经中汇会计师事务所审计。

４

、浙江哲丰新材料有限公司

哲丰新材系

２０１５

年

１２

月公司向道铭投资收购而来的全资子公司， 作为公司在浙江省衢州市常山县

的主要生产基地，其子公司常丰特纸、哲丰能源分别为年产

１０．８

万吨特种纸项目、常山县辉埠新区燃煤

热电联产项目的实施主体。 哲丰新材的基本情况如下：

公司名称 浙江哲丰新材料有限公司 成立时间

２０１４

年

４

月

２３

日

注册资本

２０

，

０００

万元 实收资本

２０

，

０００

万元

董事 王敏良

统一社会

信用代码

９１３３０８２２０９７９１２３６３５

住所 浙江省衢州市常山县辉埠新区

公司类型 一人有限责任公司（内资法人独资）

经营范围

食品包装材料及装饰材料生产技术的开发，售电服务（具体详见《电力业务许可

证》）。 （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）

主营业务 特种纸的生产、销售

出资构成

股东名称 出资比例

仙鹤股份

１００％

最近一年的主要财务数据

项目

２０１７．１２．３１

项目

２０１７

年度

资产总额（万元）

４６

，

２９７．２５

营业收入（万元）

２

，

０３８．８４

股东权益（万元）

１９

，

６４４．５２

净利润（万元）

－１６０．４０

注：上述财务数据系哲丰新材母公司财务数据，非合并财务数据，故不包括哲丰能源、哲

丰环保和常丰特纸的财务数据。

以上财务数据业经中汇会计师事务所审计。

５

、浙江哲丰能源发展有限公司

哲丰能源是常山县辉埠新区燃煤热电联产项目的实施主体， 项目投产后将为公司在常山县的生产

基地以及周边地区提供热电。 哲丰能源的基本情况如下：

公司名称 浙江哲丰能源发展有限公司 成立时间

２０１４

年

６

月

１３

日

注册资本

１０

，

０００

万元 实收资本

１０

，

０００

万元

法定代表人 王敏良

统一社会信

用代码

９１３３０８２２３０７３３９２６０８

住所 常山县辉埠新区

公司类型 一人有限责任公司（内资法人独资）

经营范围

热力发电；售电服务（具体详见《电力业务许可证》）；蒸汽、热水的生产和供应。

（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）

主营业务 热力发电

出资构成

股东名称 出资比例

哲丰新材

１００％

最近一年的主要财务数据

项目

２０１７．１２．３１

项目

２０１７

年度

资产总额（万元）

２８

，

４３８．３２

营业收入（万元）

１

，

１４２．５５

股东权益（万元）

７

，

４２５．６１

净利润（万元）

－１

，

６６１．１９

注：上述财务数据系哲丰能源母公司财务数据，非合并财务数据，故不包括哲丰环保的财

务数据。

以上财务数据业经中汇会计师事务所审计。

６

、常山哲丰环保科技有限公司

哲丰环保主要负责为公司在常山县的子公司哲丰新材、哲丰能源、常丰特纸配套建设、运营环保工

程和设施。 哲丰环保的基本情况如下：

公司名称 常山哲丰环保科技有限公司 成立时间

２０１６

年

６

月

２７

日

注册资本

２

，

０００

万元 实收资本

９３０

万元

法定代表人 刘国发

统一社会

信用代码

９１３３０８２２ＭＡ２８Ｆ５ＨＵ７Ｐ

住所 浙江省衢州市常山县辉埠新区

公司类型 其他有限责任公司

经营范围 环保技术研发；环保设施运营管理。

主营业务 环保项目的建造、施工、运营

出资构成

股东名称 出资比例

哲丰能源

９０％

哲丰新材

１０％

最近一年的主要财务数据

项目

２０１７．１２．３１

项目

２０１７

年度

资产总额（万元）

５

，

１５７．３０

营业收入（万元）

７．３４

股东权益（万元）

９０７．０２

净利润（万元）

－２２．３２

注：以上财务数据业经中汇会计师事务所审计。

７

、浙江常丰特种纸业有限公司

常丰特纸是年产

１０．８

万吨特种纸项目的实施主体，项目投产后常丰特纸将主要生产特种包装纸、家

居装饰用纸和标签离型用纸等产品。 常丰特纸的基本情况如下：

公司名称 浙江常丰特种纸业有限公司 成立时间

２０１４

年

５

月

２８

日

注册资本

５

，

０００

万元 实收资本

５

，

０００

万元

法定代表人 王敏良

统一社会信

用代码

９１３３０８２２３０７４９９５０４Ｇ

住所 浙江省常山县辉埠新区

公司类型 一人有限责任公司（私营法人独资）

经营范围

特种纸研发、生产、销售；纸浆及原料零售；货物进出口；机械设备（不含机动车）维

修服务。 （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）

主营业务 特种纸的生产、销售

出资构成

股东名称 出资比例

哲丰新材

１００％

最近一年的主要财务数据

项目

２０１７．１２．３１

项目

２０１７

年度

资产总额（万元）

８２

，

５２３．６０

营业收入（万元）

２０

，

０３４．５６

股东权益（万元）

４

，

６６５．２９

净利润（万元）

１５．１６

注：以上财务数据业经中汇会计师事务所审计。

８

、浙江永鑫特种纸有限公司

浙江永鑫是公司于

２０１７

年

３

月设立的子公司，基本情况如下：

公司名称 浙江永鑫特种纸有限公司 成立时间

２０１７

年

３

月

２９

日

注册资本

５

，

０００

万元 实收资本

３

，

３７０

万元

法定代表人 王敏良

统一社会

信用代码

９１３３０８００ＭＡ２８ＦＱ６６８４

住所 浙江省衢州市绿色产业集聚区东港五路

１２

号

公司类型 有限责任公司（自然人投资或控股的法人独资）

经营范围

纸、纸浆和纸制品研发及销售；货物进出口（法律、法规限制的除外，应当取得许可

证的凭许可证经营）（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）

主营业务 特种纸、纸浆和纸制品的生产、销售

出资构成

股东名称 出资比例

仙鹤股份

１００％

最近一年的主要财务数据

项目

２０１７．１２．３１

项目

２０１７

年度

资产总额（万元）

３

，

７４６．４２

营业收入（万元）

２

，

２５１．３６

股东权益（万元）

３

，

２２３．２６

净利润（万元）

－１４６．７４

注：以上财务数据业经中汇会计师事务所审计。

９

、浙江仙鹤新材料销售有限公司

仙鹤销售是公司于

２０１７

年

９

月设立的子公司，基本情况如下：

公司名称 浙江仙鹤新材料销售有限公司 成立时间

２０１７

年

９

月

１

日

注册资本

１０

，

０００

万元 实收资本

１０

万元

法定代表人 王敏良

统一社会

信用代码

９１３３０８０３ＭＡ２９ＴＨＴＫ１Ｘ

住所 浙江省衢州市衢江区天湖南路

６９

号

１

幢

公司类型 一人有限责任公司（内资法人独资）

经营范围

机制纸、纸制品、造纸原料（不含危险化学品及易制毒物品）、造纸机械及配件的销

售；货物进出口。 （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）

主营业务 特种纸、纸制品的销售

出资构成

股东名称 出资比例

仙鹤股份

１００％

最近一年的主要财务数据

项目

２０１７．１２．３１

项目

２０１７

年度

资产总额（万元）

９．９１

营业收入（万元）

０．００

股东权益（万元）

９．９１

净利润（万元）

－０．０９

注：以上财务数据业经中汇会计师事务所审计。

第四节 募集资金运用

一、募集资金投资项目的具体安排和计划

发行人本次发行募集资金将投资于以下项目：

序号 项目名称 建设地点

总投资额

（万元）

拟使用募集

资金（万元）

项目备案单

位

备案号

１

年产

１０．８

万吨特种纸

项目

衢州市常山

县

５３

，

０００ ３０

，

０７８．００

常山县发展

和改革局

常发改备

［

２０１４

］

４１

号、

常发改备

［

２０１６

］

６３

号

２

年产

５

万吨数码喷绘热

转印纸、食品包装原

纸、电解电容器纸技改

项目

衢州市衢江

经济开发区

４０

，

６４１ ３０

，

６２２．５９

衢江区经济

和信息化局

衢江经信技

备案［

２０１６

］

１９

号、衢江经信

技变更［

２０１６

］

１２

号

３

常山县辉埠新区燃煤

热电联产项目

衢州市常山

县

３１．９９３ １７

，

３７０．００

浙江省发展

和改革委员

会

浙发改能源

［

２０１４

］

９７４

号

合计

－ １２５

，

６３４ ７８

，

０７０．５９ － －

上述项目拟投入募集资金

７８

，

０７０．５９

万元，本次发行募集资金若少于上述项目所需资金，缺口部分

将以发行人自有资金或银行贷款方式解决。根据市场发展情况及本公司经营发展的需要，在本次募集资

金到位前，公司需要对上述拟投资项目进行先期投入的，将通过自有资金或者外部筹资解决。 在本次股

票发行募集资金到位后，按照相关规定用募集资金置换先期投入的自筹资金。

二、募投项目的发展前景

１

、年产

１０．８

万吨特种纸项目

该项目主要生产特种包装纸、家居装饰用纸、标签离型纸三种特种纸产品，三种产品的发展前景如

下：

（

１

）特种包装纸

近年来， 我国居民对于食品与医疗包装用纸的需求保持了持续增长态势， 主要是由于人均收入增

加，居民对各种细分领域食品消费量持续增长，如休闲食品、烘焙食品、液态奶制品、快餐、饮料等；国内

医疗卫生投入支出持续增长，特别是国内人口结构面临老龄化的转变，以及医疗保险体系的健全，对医

疗器械和药品的消费将保持长期增长态势，从而带动医用包装用纸的需求增长。

（

２

）家居装饰用纸

近年来，随着城镇化进程的不断推进、居民居住条件和消费水平的不断提高、住宅及公共建筑装饰

装修行业的快速发展，从而拉动了裱璜装饰用纸的快速发展，公司现有产能已经无法满足不断增长的市

场需求。

（

３

）标签离型用纸

离型标签用纸主要分为格拉辛纸和镀铝原纸。 近年来，国内格拉辛纸的需求增长迅速，尤其是在物

流标签、食品包装等众多下游应用的推动下，呈现出高速增长态势，产品供不应求，同时还要从台湾、欧

洲等地进口格拉辛纸，以满足国内需求；随着真空镀铝原纸在烟标、酒标及食品和医药领域不断普及应

用，未来需求也将不断提高。

因此，公司投产年产

１０．８

万吨特种纸项目可满足日益增长的市场需求，具有良好的市场发展前景。

２

、年产

５

万吨数码喷绘热转印纸、食品包装原纸、电解电容器纸技改项目

（

１

）数码喷绘热转印纸

数码喷绘热转印纸是目前市场上高档的特种纸，主要用于双面胶和高档包装，预测年需求将在

１２．５

万吨以上。目前国内的产品可以达到使用要求的数码喷绘热转印纸约

３

万吨，相对国内现有需求，数量缺

口大，全靠进口解决，此类产品国内供不应求，市场空间容量大。

（

２

）食品包装原纸

食品包装纸随着包装业需求的发展，以及国内高档包装纸的生产现状，市场上对高档食品包装纸的

需求越来越多，进口量年年上升，国内供应一直较紧张，供应缺口较大。

（

３

）电解电容器纸

根据产业信息网的数据显示，国内铝电解电容器需求量增速约为每年

１０％

，同时随着新能源等新兴

产业的崛起，未来国内铝电解电容器具有巨大的发展空间和良好的市场前景，电解电容器纸的需求量也

会因此具备较好的增长潜力。

因此，公司投产“年产

５

万吨数码喷绘热转印纸、食品包装原纸、电解电容器纸技改项目”的市场空间

广阔，具有良好的市场发展前景。

３

、常山县辉埠新区燃煤热电联产项目

目前，常山县辉埠新区是以发展工业为主的城市新区，东部和西部区块规模以上企业主要从事机械

加工、纺织等生产，这些企业的供热（蒸汽或导热油）由企业自备分散小锅炉解决。 随着辉埠二期招商引

入的特大型造纸企业哲丰新材的入驻，新区总的供热量将大幅增加。目前浙江浙能常山天然气发电有限

公司由于其供热能力不能完全满足整个供热区域内用热企业的需求。 为此根据 《常山县集中供热规划

（修编）》，通过建设本热电联产项目，可保障区域蒸汽供应。

第五节 风险因素和其他重要事项

一、风险因素

除已在本招股意向书摘要“第一节 重大事项提示”中披露的风险因素以外，本公司提请投资者关注

以下风险因素：

（一）环保风险

发行人在生产经营过程中一贯注重对环保方面的投入。从生产线建设、产品工艺流程设计到环保设

施的投入，实现了对特种纸工业废水、废气等排放物的有效处理和回收利用，报告期内发行人没有因环

境污染事故而受到环保主管部门的重大行政处罚。但随着国家对环境保护的日益重视，环保标准可能进

一步提升，因此未来发行人环保支出的增加将可能对公司的经营业绩产生一定不利影响。 同时，若未来

发行人的环保投入无法及时跟上国家相关环保要求， 将可能面临因不符合环保要求而受到环保部门重

大处罚，进而影响发行人生产经营的风险。

（二）发行人下游客户稳定性的风险

发行人与主要客户的合同多采用一年一签的方式，为行业惯例。 经过多年业务合作，公司在及时供

货、 产品品质和技术支持应等方面的综合实力已得到众多客户的信赖和认可， 与主要客户均建立了长

期、紧密的合作关系。同时，发行人的产品种类丰富，客户集中度较低，对下游单一客户的依赖性较低。尽

管如此，发行人下游客户稳定性的风险仍然存在，如果其中部分主要客户未来不再继续与发行人签定购

销合同，仍可能会对发行人的收入和利润产生一定不利影响。

（三）产品质量控制风险

发行人特种纸产品目前的主要客户中大部分为相关特种纸产品下游行业的优质企业， 其对产品的

质量有相当严格的控制标准。尽管发行人拥有较为完善的质量控制体系，但若发行人未来对产品的质量

控制不力，发生产品质量问题，将可能导致客户要求退货、索赔甚至失去重要客户，从而对公司的经营业

绩造成不利影响。

（四）市场竞争加剧的风险

近年来，我国特种纸行业的发展趋势良好，根据《

２０１７

中国造纸年鉴》，中国特种纸及纸板产量在

２０１６

年达到

６３５

万吨，同比增长

７．６３％

。 由于市场需求和技术发展的推动，导致关注造纸行业的资金大量

投资于特种纸行业。 除传统的特种纸企业继续投建特种纸项目外，

２０１４

年以来特种纸的大部分新建、扩

建项目是由大型的文化用纸或包装纸生产企业投资。 此外，除了造纸企业投资特种纸项目外，一些特种

纸的上下游企业也把目光投向了特种纸，这些企业不仅具有完整的产业链，而且更了解用户的需求和市

场的动态，这都将对现有的特种纸生产企业带来冲击。 到

２０１６

年底，中国造纸学会特种纸专业委员会的

会员总数达到

２８６

家，仅

２０１６

年度就增加了

３５

家，目前所有会员当中有

６０％

左右的成员为特种纸制造类企

业。因此，随着各类资本的不断进入，行业企业的数量和总体产能将不断增加，发行人面临市场竞争加剧

的风险。

（五）实际控制人不当控制的风险

截至本招股意向书签署日，发行人的共同实际控制人王敏强、王敏文、王敏良、王明龙、王敏岚通过

仙鹤控股持有发行人

９８．１８％

的股份，王明龙单独持有发行人

１．８２％

的股份。 本次发行后，实际控制人对发

行人仍有绝对控制权。虽然发行人已经建立了较为完善的内部决策及管理制度，包括《公司章程》、《股东

大会议事规则》、《董事会议事规则》、《监事会议事规则》、《关联交易管理制度》 及 《独立董事工作细则》

等，但若实际控制人利用其持股比例优势行使表决权，对发行人的经营决策加以控制，从事有损于发行

人利益的活动，将对发行人和其他投资者的利益产生不利影响，因此发行人存在实际控制人不当控制的

风险。

（六）净资产收益率下降的风险

本次公开发行后，发行人净资产将会大幅增加。 而募集资金投入至产生效益存在一定的周期，发行

人净利润的增长速度短期内将可能低于净资产的增长速度，存在本次发行后净资产收益率下降的风险。

（七）应收账款发生坏账的风险

２０１５

年末、

２０１６

年末及

２０１７

年末，公司应收账款净额分别为

４４

，

９０７．０６

万元、

４５

，

５２８．７０

万元和

５３

，

２００．７６

万元，占总资产的比例分别为

１３．４９％

、

１２．４７％

和

１０．９７％

，公司应收账款占总资产的比例较高。 尽管本公司

与主要客户存在多年的合作关系，主要客户均具有较好的信誉度，报告期内公司应收账款发生坏账的比

例很低，但数额较大的应收账款余额仍可能导致公司应收账款回收风险。 如客户出现支付困难，拖欠本

公司销售货款，将对本公司的现金流和经营情况产生不利影响。

（八）募集资金投资项目的风险

发行人本次募集资金投资项目均围绕主营业务以及业务发展目标开展， 并进行了详细的可行性论

证。该等项目的实施将有利于提升公司产能规模，增强公司的核心竞争力。但是，由于未来市场发展存在

不确定性，行业竞争格局可能发生变化，项目实施过程中也存在许多不确定因素，以上因素可能导致公

司募集资金投资项目产生的效益发生波动。

（九）汇率波动风险

发行人生产所需木浆大部分依靠进口， 并基本以美元结算， 报告期内发行人向

Ｃａｎｆｏｒ Ｐｕｌｐ Ｌｔｄ．

、

Ｒｏｙａｌ Ｇｏｌｄｅｎ Ｅａｇｌｅ

、

Ｃｅｌｕｌｏｓａ Ａｒａｕｃｏ Ｙ Ｃｏｎｓｔｉｔｕｃｉｏｎ Ｓ．Ａ．

（包括

Ｓｉｎｏｃａｎ Ｐｕｌｐ Ａｎｄ Ｐａｐｅｒ Ｌｔｄ．

）、

ＣＭＰＣ

Ｃｅｌｕｌｏｓａ Ｓ．Ａ．

（包括

ＣｅｌｌＭａｒｋ ＡＢ

）、

Ｓｕｚａｎｏ Ｔｒａｄｉｎｇ Ｌｔｄ．

、

Ｃｅｎｔｒａｌ Ｎａｔｉｏｎａｌ Ｇｏｔｔｅｓｍａｎ Ｉｎｃ．

等

６

家国际纸浆

供应商的采购金额合计分别为

４６

，

９８４．２７

万元、

４５

，

７６２．０７

万元和

８４

，

６０８．１２

万元。 发行人的低定量出版印

刷用纸等产品部分出口国外，报告期内发行人出口总额分别为

１０

，

８３６．０３

万元、

９

，

４７３．９８

万元和

１５

，

４５７．３６

万元。 报告期内发行人的汇兑损益分别为

２

，

６１８．１７

万元、

１

，

２４７．３８

万元和

－１

，

３６１．２２

万元，占当期净利润

的比例分别为

１９．７６％

、

５．９７％

和

－３．４２％

。

２０１４

年以来美元兑人民币的汇率走势如下图：

从上图可见，

２０１５

年下半年以来美元兑人民币的汇率波动较大。若未来人民币对外汇汇率出现大幅

波动，将会给发行人的经营业绩带来一定影响。

（十）人力资源风险

发行人的现有核心管理人员和主要技术人员在本公司产品开发、原材料采购、生产管理、销售及售

后服务等主要环节积累了丰富的经验，上述人员对本公司的发展起着重要的作用。发行人本次发行并上

市后，经营规模将快速扩大，对人力资源的扩充需求更将进一步显现。 因此，发行人在人才引进、稳定人

才队伍和避免人才流失等方面存在一定的风险。

二、其他重要事项

（一）重大商务合同

截至

２０１７

年

１２

月

３１

日，本公司及控股子公司已签署、对公司的经营产生重大影响的、正在履行或将

要履行的重大商务合同主要包括银行合同、销售合同、原材料及能源采购合同、设备采购合同、工程建设

合同、高压供电合同、融资租赁合同等。

（二）公司对外担保

截至

２０１７

年

１２

月

３１

日，公司的对外担保全部是为夏王纸业的银行借款提供的担保。

（三）重大诉讼或仲裁事项

发行人及其控股子公司不涉及对财务状况、经营成果、声誉、业务活动、未来前景等可能产生较大影

响的诉讼或仲裁事项；发行人控股股东、实际控制人、控股子公司，发行人董事、监事、高级管理人员不涉

及作为一方当事人的重大诉讼或仲裁事项；发行人董事、监事、高级管理人员不涉及刑事诉讼的情况。

第六节 本次发行各方当事人和发行时间安排

一、本次发行各方当事人情况

当事人 名称 地址 联系电话 传真

经办人或

联系人

发行人 仙鹤股份有限公司

浙江省衢州市衢江

区沈家经济开发区

通江路

８１

号

０５７０－２９３１２６６ ０５７０－２９３１６３１

王昱哲

保荐人 （主

承销商）

东方花旗证券有限

公司

上海市黄浦区中山

南路

３１８

号

２４

层

０２１－２３１５３８８８ ０２１－２３１５３５００

陈睿、张慧

琴

律师事务所

北京国枫律师事务

所

北京市东城区建国

门内大街

２６

号新闻

大厦

７

层

０１０－８８００４４８８ ０１０－６６０９００１６

臧欣、黄泽

涛

会计师事务

所

中汇会计师事务所

（特殊普通合伙）

杭州市江干区新业

路

８

号华联时代大

厦

Ａ

幢

６０１

室

０５７１－８８８７９８９１

０５７１ －８８８７９０００ －

５１４０

严海锋、何

斯雯

资产评估机

构（如有）

天源资产评估有限

公司

杭州市江干区新业

路

８

号华联时代大

厦

Ａ

座

１２０２

室

０５７１－８８８７９８１８

０５７１ －８８８７９９９２ －

９８１８

叶冰影、顾

桂贤

股票登记机

构

中国证券登记结算

有限责任公司上海

分公司

上海市浦东新区陆

家嘴东路

１６６

号

０２１－６８８７０５８７ ０２１－５８７５４１８５ －

拟上市的证

券交易所

上海证券交易所

上海市浦东新区

５２８

号证券大厦

０２１－６８８０８８８８ ０２１－６８８０４８６８ －

二、本次发行至上市前的重要日期

询价及推介日期

２０１８

年

３

月

３０

日

定价公告刊登日期

２０１８

年

４

月

４

日

申购日期

２０１８

年

４

月

９

日

缴款日期

２０１８

年

４

月

１１

日

上市日期 本次股票发行结束之后发行人将尽快申请在上海证券交易所挂牌上市

第七节 备查文件

一、备查文件

在本次发行承销期内，下列文件均可在本公司和保荐机构（主承销商）办公场所查阅：

１

、发行保荐书及发行保荐工作报告；

２

、财务报表及审计报告；

３

、内部控制鉴证报告；

４

、经注册会计师核验的非经常性损益明细表；

５

、法律意见书及律师工作报告；

６

、公司章程（草案）；

７

、中国证监会核准本次发行的文件；

８

、其他与本次发行有关的重要文件。

二、备查文件查阅地点、时间

查阅时间：工作日上午

８

：

３０－１１

：

３０

，下午

１

：

００－３

：

００

查阅地点：公司及保荐机构（主承销商）的法定住所

除以上查阅地点外，投资者可以登录证券交易所指定网站，查阅《招股意向书》正文及相关附录。

仙鹤股份有限公司

2018

年

3

月

28

日

（上接

A19

版）


