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中信证券股份有限公司关于 

江苏国泰国际集团股份有限公司变更部分募投项目的 

核查意见 

 

中信证券股份有限公司（以下简称“中信证券”“独立财务顾问”）作为江苏

国泰国际集团股份有限公司（原名为“江苏国泰国际集团国贸股份有限公司”，

2019 年 5 月变更为现名，以下简称“江苏国泰”“公司”“上市公司”）的独立财

务顾问，根据中国证券监督管理委员会《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》《深圳证券交易所上市公司保荐工作指引》《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

上市公司规范运作指引》等规定，对公司变更部分募投项目的事项进行了检查，

报告如下： 

一、募集资金基本情况 

经中国证券监督管理委员会《关于核准江苏国泰国际集团国贸股份有限公司

向江苏国泰国际集团有限公司等发行股份购买资产并募集配套资金的批复》（证

监许可[2016]2950 号）核准，公司采用向特定投资者非公开发行的方式发行每股

面值为人民币 1 元的普通股股票 207,309,319 股，发行价格为每股人民币 13.52

元，共募集配套资金人民币 2,802,821,992.88 元，扣除各项发行费用人民币

62,192,329.89 元后，实际募集资金净额人民币 2,740,629,662.99 元，其中新增注

册资本人民币 207,309,319.00 元，溢价部分计入资本公积。上述募集资金净额已

于 2017 年 1 月 23 日到位，募集到位情况已经立信会计师事务所（特殊普通合伙）

验证，并出具了《验资报告》（信会师报字[2017]第 ZA10056 号）。 

二、原募投项目情况及变更原因 

（一）原募投项目实施情况 

1、国泰东南亚纺织服装产业基地项目 
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根据公司2016年12月公告的《江苏国泰国际集团国贸股份有限公司发行股份

及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易报告书（修订稿）》，公司部分

募集资金将投入国泰东南亚纺织服装产业基地项目，拟投入募集资金总金额为

101,000万元，占募集资金净额的36.85%。 

国泰东南亚纺织服装产业基地项目已变更情况如下： 

公司于 2017 年 3 月 6 日召开第七届董事会第三次（临时）会议、于 2017

年 3 月 24 日召开 2017 年第二次临时股东大会审议通过了《关于变更国泰东南亚

纺织服装产业基地项目并实施新项目的议案》，决定将“国泰东南亚纺织服装产

业基地项目”变更为“缅甸服装产业基地项目”，项目拟投入募集资金 15,000 万

元，截至本核查意见出具之日，缅甸服装产业基地项目已使用募集资金 14,007.50

万元。 

公司于 2017 年 12 月 22 日召开第七届董事会第十一次（临时）会议、于 2018

年 1 月 11 日召开 2018 年第一次临时股东大会审议通过了《关于拟用募集资金在

波兰实施 4 万吨/年锂离子电池电解液项目的议案》，同意由公司全资子公司江苏

瑞泰新能源材料有限公司（以下简称“瑞泰新能源”）和公司控股子公司张家港

市国泰华荣化工新材料有限公司（以下简称“华荣化工”）各出资 50%在波兰共

和国投资设立子公司“国泰华荣（波兰）有限责任公司”（以下简称“波兰公司”），

由波兰公司在波兰实施 4 万吨/年锂离子电池电解液项目，项目总投资 30,000 万

元，其中瑞泰新能源以募集资金出资 15,000 万元，华荣化工以自有资金出资

15,000 万元，双方按项目进度分期投入，截至本核查意见出具之日，波兰 4 万吨

/年锂离子电池电解液项目已使用募集资金 4,075.87 万元。 

公司于 2018 年 8 月 22 日召开第七届董事会第十九次会议、于 2018 年 9 月

10 日召开 2018 年第三次临时股东大会审议通过了《关于拟用募集资金实施国泰

缅甸产业园项目的议案》，同意公司使用募集资金 16,800 万元实施国泰缅甸产业

园项目，实施方式为将募集资金 16,800 万元以 1 元/每元出资额的价格增资公司

全资子公司江苏国泰紫金科技发展有限公司（以下简称“紫金科技”），再由紫金

科技将该 16,800 万元以 1 元／每元出资额的价格增资其全资子公司江苏国泰海

外技术服务有限公司（以下简称“海外技术公司”），然后由海外技术公司将该
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16,800 万元在缅甸设立全资项目公司实施国泰缅甸产业园项目。截至本核查意见

出具之日，国泰缅甸产业园项目已使用募集资金 12,739.46 万元。 

公司于 2019 年 10 月 29 日召开第七届董事会第二十九次会议、于 2019 年

11 月 18 日召开 2019 年第三次临时股东大会审议通过了《关于拟使用募集资金

实施国泰缅甸产业园扩建项目的议案》，同意公司使用募集资金 8,520 万元实施

国泰缅甸产业园扩建项目，实施方式为将募集资金 8,520 万元以 1 元/每元出资额

的价格增资紫金科技，由紫金科技将该 8,520 万元以 1 元/每元出资额的价格增资

海外技术公司，再由海外技术公司将该 8,520 万元以 1 元/每元出资额的价格增资

项目公司，然后由项目公司实施国泰缅甸产业园扩建项目。截至本核查意见出具

之日，国泰缅甸产业园扩建项目已使用募集资金 1,032.61 万元。 

综上，截至本核查意见出具之日，原“国泰东南亚纺织服装产业基地项目”

尚余 45,680 万元待确认投向。 

2、中非纺织服装产业基地项目 

根据《江苏国泰国际集团国贸股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并

募集配套资金暨关联交易报告书（修订稿）》，公司部分募集资金将投入国泰中非

纺织服装产业基地项目，拟投入募集资金总额为 99,000 万元，占募集资金净额

的 36.12%。 

截至本核查意见出具之日，国泰中非纺织服装产业基地项目尚未实施。 

（二）变更募投项目的原因 

1、变更国泰东南亚纺织服装产业基地项目的原因 

国泰东南亚纺织服装产业基地项目选址越南，主要着眼点及动因系当时越南

作为以美国为主导的 TPP 成员国，未来对美、日等主流市场出口贸易存在巨大

的成长空间，但自 2017 年 1 月 23 日美国当选总统特朗普签署行政命令，决定退

出 TPP，预计越南不再具有作为 TPP 成员国的优势。 

由于影响国泰东南亚纺织服装产业基地项目可行性的主要因素发生了重大

变化，按原计划投入已不能达到预期目标，因此变更该募投项目。 
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2、变更国泰中非纺织服装产业基地项目的原因 

国泰中非纺织服装产业基地项目选址埃塞俄比亚，着眼点及动因在于当时中

埃两国关系的日益紧密，埃塞俄比亚是我国“一带一路”倡议的重要节点及重要

组成部分。公司从“走出去”进行全球布局的战略需要出发，在埃塞俄比亚布局

纺织服装产业基地，利用当地的优惠政策、丰富廉价的劳动力、具有优势的地理

位置以及出口欧美免配额关税的优势，并以此为跳板，延长产业链，继而辐射整

个非洲乃至欧美市场。但自 2018 年年初开始，埃塞俄比亚政局波澜迭起，社会

治安逐渐恶化，暴力事件层出不穷，在当地大量招聘劳动力并统一管理上将变得

愈发困难。此外，埃塞俄比亚国家创汇能力差，外汇长期短缺，贸易逆差始终保

持在高位，在原材料的采购与进口上，难以申请到足够的外汇额度。 

由于影响国泰中非纺织服装产业基地项目可行性的主要因素发生了重大变

化，按原计划投入已不能达到预期目标，因此变更该募投项目。 

3、实施新项目的必要性说明 

公司主要从事纺织服装、轻工工艺的进出口业务，目前的供应链服务覆盖设

计、打样、生产、储运、清关、保险、配送、金融服务整条产业链。区别于传统

外贸出口企业，公司致力于成为外贸供应链服务龙头，定位于“卖服务”，为客

户“量身定制”。 

本次国泰创新设计中心建设项目（暂定名，以下简称“新项目”）将基于公

司多年来在服装行业积累的深刻行业理解，以及现有的业务基础与技术资源，致

力于将设计研发打造为公司供应链的前端重要环节，吸引专业研发人才、储备研

发力量，进一步提升公司产品的竞争力和附加值，实现更高的客户粘性和更具实

力的差异化竞争优势。 

公司本次拟变更国泰东南亚纺织服装产业基地项目尚未确认投向的部分募

集资金 27,000 万元和国泰中非纺织服装产业基地项目尚未投入使用的全部募集

资金 99,000 万元，合计 126,000 万元，用于实施新项目，不足部分将由公司以自

有资金进行补足。 

三、新项目情况说明 
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（一）新项目基本情况和投资计划 

1、新项目名称 

国泰创新设计中心建设项目（暂定名） 

2、新项目主要内容 

新项目建设用地位于上海市嘉定区江桥镇，东至临洮路，南至华江路，西至

高潮路，北至双洋港。 

项目地块规划总用地面积为 63,365.80 ㎡（约 95.05 亩），规划总建筑面积为

177,991.60 ㎡，规划建设办公楼 5 栋，同时配套地下车库、公共服务配套设施等

基础设施。其中办公楼 4 栋、地下车库计入本项目中，计入募投项目的总建筑面

积为 152,393.28 ㎡，其中，办公楼建筑面积为 102,393.28 ㎡，地下建筑面积为

50,000.00 ㎡。同时，规划建设该区域范围内的道路广场（面积为 39,057.20 ㎡）、

绿化（面积为 12,673.00 ㎡）。 

3、新项目用途 

新项目的建设内容为办公楼，作为公司控股子公司的设计用楼，同时作为与

客户进行沟通交流、选样、接单的办公场所。 

新项目对办公楼及地下停车场出租，主要出租给公司控股子公司开展创新设

计、研发、展示、选样、洽谈、接单。创新设计中心以建设和运营的办公楼建筑、

良好的物业等为核心平台，为控股子公司提供有偿服务。 

4、投资估算 

新项目预计总投资 136,805.48 万元，其中建设投资 136,805.48 万元，无铺底

流动资金及建设期利息。项目建筑工程费合计为 49,242.37 万元；项目工程建设

其他费用合计为 87,563.11 万元。公司拟使用本次变更后的募集资金（合计

126,000.00 万元）进行投入，不足部分将由公司以自有资金补足。 

5、新项目实施主体 
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新项目的投资主体为江苏国泰，建设主体为上海漫越国际贸易有限公司（以

下简称“上海漫越贸易”，为公司全资子公司紫金科技的全资子公司），具体建筑

施工及工程施工等工作将由上海漫越贸易以招标方式选聘符合相关资质的主体

具体实施。 

6、项目用地情况 

拟实施新项目的土地使用权已由上海漫越贸易竞拍成功，土地价款（不含契

税及土地使用税）为 83,500 万元，需在规定时限内缴纳该土地使用权款项。募

集资金到位前，上海漫越贸易将根据土地的实际进度，通过自有资金和自筹资金

支付上述购买土地使用权的款项。募集资金到位后，将用募集资金置换前期已支

付土地使用权款项或支付土地使用权剩余款项。 

（二）新项目可行性分析 

1、项目背景 

受国际经济复苏减弱以及贸易环境风险上升等因素影响，纺织服装行业出口

压力较 2018 年同期明显增加，产品结构、市场结构加快调整。根据中国海关数

据，2019 年我国纺织品服装累计出口额为 2,718.36 亿美元，同比下降 1.89%。受

贸易摩擦和全球经济下行压力增大的影响，纺织服装行业出口不确定性增强，相

关企业需要积极加快转型升级，努力提升创新设计能力，增强差异化竞争优势，

化解外部风险，保持平稳发展。 

公司为适应未来业务发展需要，加强公司整体设计研发能力，提升对客户“一

站式”服务水平，改善公司整体运营环境和外部形象，拟在上海市嘉定区江桥镇

设立创新设计中心。 

上海市作为世界一线城市，是长三角地区吸引外资和集聚战略新兴产业、高

新技术产业和现代服务产业发展的最重要平台，同时也拥有规模化的产业集群、

配套完善的产业链条和成熟发达的市场体系，为纺织服装业务提供十分有利的发

展条件。国泰创新设计中心着重培养公司及子公司设计人员创新设计等能力，推

动公司产业的长远发展。 

2、行业发展趋势 
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目前，中国已经成为全球规模最大、种类最全、国际市场份额占比最高的服

装大国。由于充分参与国际竞争，中国服装行业的装备技术和制造技术与世界先

进水平基本同步，品牌建设得以持续推进，产品适应能力和企业运营管理水平大

幅提高。2019 年，我国服装内需市场受经济大环境影响有所震荡。据国家统计

局数据，2019 年全国服装行业规模以上企业全年营业收入约为 1.60 万亿元，相

比 2018 年下降约 3.45%；规模以上企业全年利润总额约为 872.83 亿元，相比 2018

年下降约 9.75%。 

预计未来人们对美好生活的新需求将会促进消费加速升级，会有更多的零售

新业态、新商品、新服务、新品牌进入消费品市场，再加上减税降费和促进消费

等相关政策的实施，国内服装市场未来依然能保持平稳增长。消费者将更加注重

产品的品质和满足个性化需求，向往更加优质富有创意的产品、更合理的价格以

及更好的购物体验和服务。 

3、项目实施面临的风险 

在项目建设及投入使用过程中存在一定危险因素及有害因素。危险因素主要

有机械伤害、电气伤害、施工伤害等，有害因素主要有粉尘危害、噪声危害等。 

4、风险对策 

在项目建设和运营过程中，安全管理必须坚持安全第一、预防为主的方针，

建立健全安全责任制度，保障职工的安全和健康。 

（1）对施工现场的安全管理人员、特种作业人员及其施工作业人员进行安

全生产培训。 

（2）建筑施工企业在编制施工组织设计时，应当根据建筑工程的特点制定

相应的安全技术措施；对施工中专业性较强的工程项目，应当编制专项安全施工

组织设计，并采取安全技术措施。专项安全施工组织设计，必须经企业上级管理

部门批准后实施，并报市建筑安全生产监督机构备案。 

（3）施工现场使用的安全防护用品、电气产品、安全设施、架设机具，以

及机械设备等，必须符合规定的安全技术指标，达到安全性能要求。建筑安全生

产监督机构应当对其进行检查，不符合安全标准的，不得投入使用。 



8 

（4）在项目运营过程中贯彻“安全第一、预防为主”的方针，确保项目实

施后符合职业安全的要求，保障劳动者在劳动过程中的安全和健康。 

（三）新项目投资效益 

根据公司的初步测算，新项目投资财务内部收益率（所得税后）为 6.25%，

财务净现值（所得税后）大于 0，投资回收期（所得税后）为 11.22 年（含建设

期 2 年）。公司初步测算的新项目主要盈利能力指标如下： 

序号 指标名称 单位 
指标值 

备注 
所得税前 所得税后 

1 项目投资财务内部收益（FIRR）  8.31% 6.25%  

2 项目投资财务净现值（FNPV） 万元 21,222.06  2,225.29  ic=6% 

3 项目投资回收期（Pt） 年 10.82 11.22 含建设期2年 

4 项目总投资收益率  8.46%  

四、本次募投项目变更的影响及风险 

本次募投项目变更是公司根据宏观经济、市场环境等外部因素，并结合自身

发展战略需要，经审慎评估作出的决策，变更后的募投项目符合公司发展需要，

有助于吸引专业研发人才、储备研发力量，有助于公司打造服装行业高速更迭的

柔性供应链，有利于提升公司客户粘性，提升差异化的竞争优势，具备切实必要

性。 

公司已通过本次项目建设主体上海漫越贸易成功竞拍新项目建设用地的土

地使用权。募集资金到位前，上海漫越贸易将根据土地的实际进度，通过自有资

金和自筹资金支付上述购买土地使用权的款项。募集资金到位后，将用募集资金

置换前期已支付土地使用权款项或支付土地使用权剩余款项。同时，考虑到新项

目实施前公司尚需取得政府相关部门关于项目核准/备案、环境影响评价以及规

划、施工等许可手续，新项目实施尚存在理论上的审批风险。 

五、本次变更已履行的审批程序 

本次变更已经公司第八届董事会第七次（临时）会议审议通过，公司监事会、

独立董事均已发表同意意见，待股东大会审议通过后方可实施。 

六、独立财务顾问核查意见 
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中信证券认为： 

（1）公司本次对部分募集资金投资项目变更的事项已经董事会审议通过，

公司独立董事及监事会均已发表同意意见，并将在股东大会审议通过后实施。本

次变更事项的决策程序合法合规，符合中国证券监督管理委员会及深圳证券交易

所的有关规定； 

（2）本次变更事项是根据募集资金投资项目实施的客观情况做出的，符合

公司整体发展战略，有利于公司吸引专业研发人才、储备研发力量，提升客户粘

性和公司的差异化竞争优势，符合全体股东利益； 

（3）中信证券将持续关注公司本次变更后的募集资金使用情况，督促公司

在实际使用前履行相关决策程序，确保该部分资金的使用决策程序合法合规； 

（4）中信证券对江苏国泰本次变更部分募集资金投资项目的事项无异议。

同时，由于公司亦尚需取得政府相关部门关于项目核准/备案、环境影响评价以

及规划、施工等许可手续，新项目实施尚存在审批风险，特此提醒广大投资者注

意。 
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（以下无正文，为《中信证券股份有限公司关于江苏国泰国际集团股份有限公司

变更部分募投项目的核查意见》之签署页） 

 

 

 

 

 

 

 

中信证券股份有限公司 

年   月   日 
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