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上海市广发律师事务所 

关于浙江万丰化工股份有限公司 

首次公开发行股票并在主板上市的补充法律意见（四） 

 

致：浙江万丰化工股份有限公司 

上海市广发律师事务所（以下简称“本所”）接受浙江万丰化工股份有限公

司的委托，作为其申请首次公开发行股票并在主板上市工作的专项法律顾问，已

于 2022 年 4 月 12 日出具了《上海市广发律师事务所关于浙江万丰化工股份有限

公司首次公开发行股票并上市的法律意见》及《上海市广发律师事务所关于浙江

万丰化工股份有限公司首次公开发行股票并上市的律师工作报告》，并根据《中

国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知书》（220722 号）及公司经营活动

的变化所涉及的相关法律问题陆续出具了《上海市广发律师事务所关于浙江万丰

化工股份有限公司首次公开发行股票并上市的补充法律意见（一）》《上海市广发

律师事务所关于浙江万丰化工股份有限公司首次公开发行股票并上市的补充法

律意见（二）》及《上海市广发律师事务所关于浙江万丰化工股份有限公司首次

公开发行股票并上市的补充法律意见（三）》。 

根据中国证监会《关于全面实行股票发行注册制前后相关行政许可事项过渡

期安排的通知》及上交所《关于全面实行股票发行注册制相关审核工作衔接安排

的通知》，发行人按全面实行注册制相关规定制作申请文件并向上交所提交发行

上市注册申请。本所于 2023 年 2 月 17 日出具了《上海市广发律师事务所关于浙

江万丰化工股份有限公司首次公开发行股票并在主板上市的法律意见》（以下简

称“《法律意见》”）及《上海市广发律师事务所关于浙江万丰化工股份有限公司

首次公开发行股票并在主板上市的律师工作报告》（以下简称“《律师工作报

告》”）。 

鉴于上海证券交易所上市审核中心于 2023 年 2 月 28 日出具了上证上审

[2023]53 号《关于浙江万丰化工股份有限公司首次公开发行股票并在沪市主板上

市的审核中心意见落实函》（以下简称“《落实函》”），本所现就《落实函》中发
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行人律师需说明的有关法律问题出具本补充法律意见书。 

 

第一部分  引   言 

本所及经办律师依据《中华人民共和国公司法》《中华人民共和国证券法》

《首次公开发行股票注册管理办法》《上海证券交易所股票上市规则（2023 年 2

月修订）》《公开发行证券的公司信息披露编报规则第 12 号——公开发行证券的

法律意见书和律师工作报告》《律师事务所从事证券法律业务管理办法》《律师事

务所证券法律业务执业规则（试行）》《监管规则适用指引——法律类第 2 号：律

师事务所从事首次公开发行股票并上市法律业务执业细则》等有关法律、法规和

规范性文件的有关规定及本补充法律意见书出具日以前已经发生或者存在的事

实，严格履行了法定职责，遵循了勤勉尽责和诚实信用原则，进行了充分的核查

验证，保证本补充法律意见书所认定的事实真实、准确、完整，所发表的结论性

意见合法、准确，不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并承担相应法律

责任。 

本补充法律意见书与《法律意见》《律师工作报告》一并使用，本补充法律

意见书中相关简称如无特殊说明，与《法律意见》《律师工作报告》含义一致。 

 

第二部分  正   文 

一、关于发行人与昂高的后续合作情况（《落实函》问题 2） 

（一）关于亨斯迈集团与昂高的关联关系及双方交易方案中后续与发行人合

作的相关安排 

1、亨斯迈集团与昂高不存在关联关系 

本所律师查阅了亨斯迈集团的年度报告，通过亨斯迈集团、昂高（Archroma）

公司网站、Wind 金融终端进行了查询，并与昂高染化事业部亚洲区采购总监进

行了访谈。 

根据本所律师的核查，亨斯迈集团（Huntsman Corporation）是一家全球化
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经营的跨国企业，专注于生产和销售精细化学品和特种化学品。亨斯迈集团于

2005 年在纽交所上市，代码为 HUN。根据公开资料，亨斯迈集团在约 30 个国

家设立了 70 多个制造、研发和运营机构，拥有四个事业部。亨斯迈集团生产较

为广泛的化工产品，染料业务隶属于纺织染化事业部，仅是其主营业务的一部分。 

根据亨斯迈集团官方网站及其 2022 年度报告、Wind 金融终端相关信息，亨

斯迈集团的基本情况如下： 

注册地址

/Principal office 

address 

10003 Woodloch Forest Drive The Woodlands,Texas 

主要股东 

（截至 2022 年 5

月 17 日） 

第一大股东为 The Vanguard Group，持股比例 9.62%；第二

大股东为BlackRock, Inc.，持股比例 6.02%；公开资料未披露

其实际控制人情况 

主要财务数据 

（2022 年度） 

营业收入：80.23 亿美元； 

归属于母公司股东净利润：5.58 亿美元； 

总资产：82.20 亿美元； 

股东权益：38.40 亿美元。 

主要产品 

聚氨酯事业部：MDI 基聚氨酯； 

功能产品事业部：胺类、马来酸酐和碳酸酯； 

先进材料事业部：特种环氧树脂、丙烯酸树脂和聚氨酯基聚

合树脂体系以及胶粘剂产品； 

纺织染化事业部：染料、化学品及数码印花墨水。 

根据公开信息，昂高是 SK Capital Partners 旗下的投资组合公司，昂高是一

家色彩及特种化学品领域的全球性企业，总部设在瑞士，在全球 30 多个国家开

展业务，通过其三大业务部门，即纺织特种化学品、造纸解决方案和乳液产品业

务部门，提供专业性能以及色彩解决方案。 

根据本所律师的核查，本次收购前，亨斯迈集团与昂高在染料业务板块存在

竞争关系，两者不存在关联关系。 

2、亨斯迈集团与昂高关于亨斯迈纺织染化事业部交易方案中后续与发行人

合作的相关安排 

本所律师与昂高染化事业部亚洲区采购总监进行了访谈。根据本所律师的核

查，亨斯迈集团与昂高的交易方案未提及包括发行人在内的任何涉及供应商的具

体安排。 
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（二）关于昂高与发行人之间的后续合作情况 

1、昂高与发行人不再继续合作的风险较小 

本所律师通过亨斯迈集团官方网站及搜索引擎进行了查询，并昂高染化事业

部亚洲区采购总监进行了访谈。 

根据本所律师的核查，亨斯迈集团于 2022 年 8 月 9 日宣布拟将其纺织染化

事业部出售给 SK Capital Partners 旗下的昂高。2023 年 2 月 15 日，亨斯迈集团

宣布就其纺织染化事业部出售至 SK Capital Partners 旗下昂高事宜已完成所需的

所有监管审批。双方于 2023 年 2 月 28 日完成交易，未来还需要进一步办理各项

交割事宜。 

昂高主要生产酸性染料、活性染料，与亨斯迈集团的分散染料形成产品互补，

昂高了解亨斯迈集团与发行人在高牢度产品的合作情况。亨斯迈纺织染化事业部

于 2023 年 3 月 1 日正式并入昂高后，将延续原有合同和业务，不会有重大的改

变。 

昂高与发行人已持续稳定合作多年，了解万丰化工在高牢度分散染料的制造

能力，目前发行人系昂高在高牢度分散染料领域的主要供应商，但受限于昂高原

有主要业务的重点是酸性染料和活性染料，双方以往的合作规模不大。2019 年

度至 2022 年度发行人向昂高的销售金额分别为 350.56 万元、260.52 万元、384.45

万元及 210.76 万元。 

从昂高角度，其作为国际化工行业巨头，对供应商产品品质的控制要求较高，

染料行业亦存在较高的技术壁垒、环保壁垒、资金壁垒等准入门槛，实力较弱的

染料厂商很难得到国际级化工行业头部企业的认可。此外，下游印染企业与染料

企业建立良好的合作关系后，考虑到中高端面料印染过程中工艺、配方稳定性，

为避免增加复配的调试成本，大型印染企业不会轻易更换染料供应商。昂高会综

合分析与合作厂家的过往合作历史、制造能力以及供应客户产品的稳定性等诸多

因素寻找最合适的合作伙伴。考虑发行人卓越的制造能力、与亨斯迈的合作历史，

昂高不再与发行人保持业务合作的可能性较小。 

鉴于亨斯迈集团与昂高尚在办理各项交割事宜，发行人虽尚未与昂高就后续
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合作签署正式协议，但已与昂高采购部门建立了联系，将根据相关交割进度及时

与昂高开展后续合作谈判。 

本所认为，昂高与发行人不再继续合作的风险较低；发行人不存在因重要客

户发生重大变化进而对发行人业务稳定性和持续性产生重大不利影响的情形。 

2、量化分析说明对上述事项对发行人是否存在重大不利影响 

（1）亨斯迈集团出售其纺织染化事业部的交易对发行人不存在重大不利影

响 

本所律师查阅了《审计报告》及发行人出具的情况说明等资料，并与发行人

的实际控制人、昂高染化事业部亚洲区采购总监进行了访谈。根据本所律师的核

查，报告期内，亨斯迈集团虽为发行人第一大客户，对其销售收入占发行人当期

主营业务收入比例为12.67%至15.51%，占比不高。亨斯迈纺织染化事业部于2023

年 3 月 1 日正式并入昂高后，将延续亨斯迈所有的合同和业务，不会有重大的改

变，昂高与发行人不再继续合作的风险较低。 

（2）发行人不存在可能不符合发行上市条件的情形 

①以 2020 年-2022 年报告期，发行人的实际业绩情况符合《上市规则》规定

的上市标准 

根据本所律师的核查，发行人选择的具体上市标准为《上市规则》第 3.1.2

条中规定的第（一）项标准，即：最近 3 年净利润均为正，且最近 3 年净利润累

计不低于 1.5 亿元，最近一年净利润不低于 6,000 万元，最近 3 年经营活动产生

的现金流量净额累计不低于 1 亿元或营业收入累计不低于 10 亿元。 

根据立信会计师出具的信会师报字[2022]第 ZF11095 号《审计报告》和信会

师报字[2023]第 ZF10023 号《审阅报告》，发行人 2020 年度、2021 年度及 2022

年度（审阅数，下同）扣除非经常性损益后归属于母公司普通股股东的净利润孰

低值分别为 7,841.48 万元、7,412.11 万元、6,427.69 万元；发行人 2020 年度、2021

年度及 2022 年度营业收入分别为 51,642.43 万元、56,366.48 万元、54,495.66 万

元，累计为 162,504.57 万元。 

根据《审计报告》和《审阅报告》，以 2020 年-2022 年报告期，发行人的实
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际业绩情况仍符合《上市规则》第 3.1.2 条第（一）项规定的上市标准。 

②假设扣除发行人向亨斯迈集团的收入和利润后，发行人仍符合上市财务标

准 

根据中国证监会发布的《监管规则适用指引——发行类第 5 号》5-7 的相关

内容，保荐机构、申报会计师及本所律师重点关注了“发行人重要客户或供应商

是否发生重大不利变化，进而对发行人业务稳定性和持续性产生重大不利影响”

等可能影响发行人持续经营能力的情形，并进行敏感性测算。假定发行人向亨斯

迈销售集团产品的收入分别下降 20%、50%和 100%且公司对其他客户的销量及

销售价格保持不变，对发行人营业收入和扣除非经常性损益前后孰低的归属于母

公司股东的净利润的测算如下： 

单位：万元 

情形 项目 2022年1-6月 2021 年度 2020 年度 2019 年度 

假设亨斯迈

集团的收入

下降 20% 

营业收入 27,705.97 54,643.04 50,318.79 65,558.86 

归属于母公司

股东的净利润 
3,361.02 6,961.62 7,539.86 11,802.66 

假设亨斯迈

集团的收入

下降 50% 

营业收入 26,651.36 52,057.88 48,333.34 62,971.96 

归属于母公司

股东的净利润 
3,054.37 6,285.88 7,088.16 11,114.72 

假设亨斯迈

集团的收入

下降 100% 

营业收入 24,893.66 47,749.28 45,024.25 58,660.45 

归属于母公司

股东的净利润 
2,543.28 5,159.65 6,335.31 9,968.16 

A.假定亨斯迈集团的收入分别下降 20%和 50%的情形下，发行人仍符合《上

市规则》规定的上市标准 

根据上表的测算结果，假定亨斯迈集团的收入分别下降 20%和 50%的情形

下，发行人仍符合《上市规则》第 3.1.2 条第一款第（一）项规定的上市标准。 

B.假定扣除向亨斯迈集团的全部销售收入和利润后，发行人仍符合原核准制

财务条件 

发行人系在全面实行注册制相关制度征求意见稿发布之日前申请首次公开

发行股票并在主板上市的企业，根据《关于全面实行股票发行注册制前后相关行

政许可事项过渡期安排的通知》，可适用原核准制财务条件。假设报告期内扣除
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向亨斯迈集团的全部销售收入和利润后，发行人最近 3 个会计年度净利润均为正

数且累计金额为 21,463.12 万元，超过人民币 3,000 万元；最近 3 个会计年度营

业收入累计金额 151,433.98 万元，超过人民币 3 亿元；截至 2022 年 6 月 30 日，

发行人扣除土地使用权后的无形资产占净资产的比例为 0.03%，未分配利润为

10,478.75 万元，发行人仍然符合《首次公开发行股票并上市管理办法（2022 修

正）》第二十六条第一款规定的财务条件。 

综上所述，本所认为，亨斯迈集团向昂高出售其纺织染化事业部后，昂高与

发行人不再继续合作的风险较低，该等交易未导致发行人重要客户发生重大不利

变化；发行人不存在可能不符合发行上市条件的情形。 

3、发行人采取的防范措施及有效性 

本所律师与发行人的实际控制人进行了访谈。根据本所律师的核查，发行人

经过十多年发展，在中高端分散染料市场已取得一定的市场地位。根据中国染料

工业协会的统计，2019-2021 年发行人在全国分散染料行业排名中均位列前十名。

发行人具备一定的品牌知名度和发展所需的技术及人才，具备独立面对市场的能

力和抗风险能力。 

经过十余年的合作，亨斯迈集团与发行人已经形成较为稳定的、互利共赢的

长期合作关系，亨斯迈集团亦对发行人生产能力形成一定程度的依赖，亨斯迈纺

织染化事业部出售予昂高的交易完成后，昂高将继续开展原亨斯迈集团相关纺织

染化业务，仍有采购染料及滤饼的需求。目前发行人是昂高在分散染料领域的主

要供应商，考虑到发行人与亨斯迈集团/昂高长期的合作关系和更换供应商的成

本和风险，双方不会完全终止业务合作。发行人将利用昂高加大分散染料产品及

市场投入的契机，积极推动与昂高就新产品方面的开发合作，争取更大的销售份

额。 

同时，为应对昂高与发行人后续减少合作的潜在风险，发行人多措并举积极

开拓市场。2021 年发行人与申洲国际、FORTUNE TOP PTE LTD 等新客户达成

合作意向并开始向其供货，其中 2021 年、2022 年发行人对申洲国际分别实现销

售 118.51 万元、800.48 万元，2023 年 2 月实现销售收入 144.59 万元，预计未来

将继续扩大业务规模；2021 年、2022 年发行人对 FORTUNE TOP PTE LTD 分别
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实现销售 368.99 万元、1,521.18 万元，发行人对上述新客户的销售收入快速增长。 

发行人于 2022 年 5 月在新加坡设立了全资子公司新加坡万丰，直接对接东

南亚的印染企业客户，从事化工原料、染料和助剂等销售业务，积极建设服务东

南亚客户的独立销售渠道，目前已向两家印尼客户小批量供货。 

本所认为，发行人具备一定的品牌知名度和发展所需的技术及人才，具备独

立面对市场的能力和抗风险能力；发行人已采取措施积极开拓市场，并取得一定

成效，能够有效应对昂高与发行人后续合作减少的潜在风险。 

 

二、关于亨斯迈集团专利授权的情况（《落实函》问题 3） 

（一）关于两项授权专利的相关情况 

1、亨斯迈集团授权公司使用两项专利的具体情况 

本所律师查阅了亨斯迈瑞士与发行人之间的技术许可协议，与发行人的实际

控制人、亨斯迈集团纺织染化事业部中国区商务总监进行了访谈，并通过国家知

识产权局网站对授权专利情况进行了查询。 

根据本所律师的核查，2018 年 7 月，亨斯迈集团下属公司亨斯迈瑞士与发

行人签订《技术许可协议》，授予发行人一项单一的、不可转让的、不可再许可

的、且应付许可费的知识产权许可。由于发行人仅被许可于以下方面使用亨斯迈

瑞士染料技术：（1）将许可产品出售给亨斯迈集团；（2）发行人制造许可产品并

仅在中国（包括香港、澳门和台湾地区）市场营销、出售及使用该等许可产品，

因此上述两项专利仅用于发行人与亨斯迈集团合作的专利滤饼及托拉司产品。 

亨斯迈瑞士授权发行人使用的两项发明专利情况如下： 

序

号 
专利名称及专利号 

对应专利

产品 

专利 

申请日 
有效期 专利权人 

1 

邻苯二甲酰亚胺基偶氮染

料、其制备方法及其应用 

（ZL02804702.8） 

分散蓝 380 2002-01-29 20 年 

亨斯迈 

瑞士 

2 

邻苯二甲酰亚胺-偶氮染

料，其制备方法和其应用 

（ZL200380102950.5） 

分散紫 107 2003-11-04 20 年 
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根据双方签署的《技术许可协议》及补充协议，发行人应就约定的技术许可

向亨斯迈瑞士支付技术许可费，2019 年至 2022 年每年的技术许可费为 50 万美

元。 

2、发行人运用该专利产生的收入、利润情况 

本所律师查阅了《审计报告》及报告期内发行人的销售明细，第三方出具的

2019 年度、2020 年度、2021 年度合作产品审核报告及发行人出具的情况说明等

资料。 

根据本所律师的核查，报告期内，发行人运用上述专利授权产生的相关收入

及毛利如下： 

单位：万元 

项目 2022年1-6月 2021年度 2020年度 2019年度 

专利滤饼

及托拉司

产品销售

收入 

发行人向亨斯迈集团销

售专利滤饼及托拉司产

品取得的收入 

1,866.63 5,579.78 4,550.80 3,315.25 

公司向第三方销售托拉

司产品取得的收入 
254.87 1,000.45 1,092.50 595.07 

专利滤饼及托拉司产品

收入合计 
2,121.50 6,580.23 5,643.30 3,910.32 

占当期营业收入比例 7.47% 11.67% 10.93% 5.81% 

专利滤饼

及托拉司

产品毛利 

专利滤饼及托拉司产品

毛利 
684.95 2,117.13 1,408.65 700.77 

占当期毛利比例 8.64% 12.52% 8.32% 2.42% 

从上表可知，发行人与亨斯迈集团的专利授权相关产品的销售收入及毛利占

比较低，发行人的收入不依赖于该等专利授权及相关产品。 

3、授权专利及相关产品不属于发行人核心专利和产品 

本所律师查阅了《审计报告》、报告期内发行人的销售明细及发行人出具的

情况说明。 

根据本所律师的核查，报告期内，发行人产品种类较多，单个产品的销售占

比较小。报告期内，发行人前十大产品中，涉及亨斯迈瑞士授权发行人使用专利

的产品（托拉司黑 W-S02 黑、托拉司超级黑 W）销售收入占主营业务收入比例
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分别为 0%、3.86%、5.36%和 4.09%，占比较低，且上述产品托拉司黑 W-S02 黑、

托拉司超级黑 W 均仅使用了现已过专利保护期的分散蓝 380 专利。 

本所认为，亨斯迈集团的专利授权及相关产品不属于发行人的核心专利和产

品。 

（二）两项专利到期对发行人的影响 

1、两项专利到期对发行人与亨斯迈集团/昂高相关业务合作的影响 

本所律师查阅了发行人与亨斯迈瑞士签署的《技术许可协议》，与发行人实

际控制人、亨斯迈集团纺织染化事业部中国区商务总监、昂高染化事业部亚洲区

采购总监进行了访谈，并通过国家知识产权局网站对授权专利情况进行了查询。 

根据本所律师的核查，亨斯迈瑞士在本次合作中授予发行人使用的两项专利

分别于 2022 年 1 月和 2023 年 11 月到期，专利到期后任何公司均可免费使用该

等专利。昂高收购亨斯迈纺织染化事业部后，将继续开展原亨斯迈集团相关纺织

染化业务，仍有采购染料及滤饼的需求，但随着专利到期，其技术优势将大幅减

弱，发行人在后续合作中基于产品制造工艺及交付能力的话语权将有所增强。 

昂高原主要生产酸性染料、活性染料，与亨斯迈集团的分散染料形成产品互

补，昂高了解亨斯迈集团与发行人在高牢度产品的合作情况，预计昂高对亨斯迈

集团相关业务完成收购后，将与发行人继续保持合作关系。 

本所认为，两项专利到期不会给发行人与亨斯迈集团/昂高相关业务合作带

来重大不利影响。 

2、专利到期后竞争对手商业化生产以及对发行人市场空间、生产经营的影

响 

本所律师与发行人的实际控制人进行了访谈。根据本所律师的核查，相关专

利到期后，包括发行人在内的厂家均无需亨斯迈集团授权即可使用相关专利技

术。但是，染料厂家选择研发并生产某一款新产品，主要是考虑到该产品所能带

来的预期收益，试制开发该产品所需要投入的精力、成本以及后续是否有能力扩

大生产规模并拓展销售渠道。发行人通过多年的生产经验积累，能够在生产过程

中有效保证该两项专利产品的质量及生产效率并掌握了节约成本的有效方法。而
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竞争对手即便能够使用该专利技术，短期内也无法完全掌握其生产工艺以及商品

染料调色配方，进而在短时间内很难达到与发行人产品同样的市场竞争力。 

根据发行人了解的情况，市场中暂未出现利用亨斯迈瑞士到期专利生产的同

类竞争产品。因此，考虑到预期收益，竞争对手在专利到期后并不必然就已失效

专利相关产品进行商业化生产，两项专利到期不会对发行人相关产品的市场空间

产生重大影响。 

亨斯迈集团的专利授权及相关产品不属于发行人的核心专利和产品，发行人

生产经营并不依赖上述两项专利。发行人通过与亨斯迈集团的合作产品高水洗

WW 系列生产过程中的经验积累，自主研发并掌握了高水洗 PT 系列分散染料的

合成技术，开发出了用于高端面料的染色和印花的分散染料产品，其各项牢度优

异，染色工艺稳定的高水洗 PT 系列产品，具有较强的市场竞争力，能够保证相

对稳定的市场空间。 

本所认为，发行人生产经营不会面临重大不利影响。 

 

三、结论意见 

本所认为，发行人本次发行上市的主体资格、实质条件符合《公司法》《证

券法》《管理办法》《上市规则》等法律、法规、规范性文件规定的条件和要求，

发行人不存在重大违法违规行为，发行人《招股说明书》引用的《法律意见》《律

师工作报告》和本补充法律意见书的内容适当。发行人有关本次发行上市的申请

经上交所审核同意，并报经中国证监会履行发行注册程序后，发行人将可以向社

会公开发行股票并在主板上市交易。 

本补充法律意见书正本四份。 
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（本页无正文，为《上海市广发律师事务所关于浙江万丰化工股份有限公司

首次公开发行股票并在主板上市的补充法律意见（四）》之签署页） 

 

上海市广发律师事务所  经办律师 

   

单位负责人  许平文 ______________ 

   

姚思静 ______________  姚思静 ______________ 

   

  沈超峰 ______________ 

  

 

年    月    日 
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