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TIANHE CHEMICALS GROUP LIMITED 
天合化工集團有限公司 

（於英屬維京群島註冊成立的有限公司） 

（股份代號：1 6 1 9） 

 
 

澄清公告 

 

此乃有關該報告所發出之 2014 年 9 月 2 日及 2014 年 9 月 5 日公告的進一步公告。本

公告乃根據證券及期貨條例第 XIVA 部項下之內幕消息條文及上市規則第 13.09 條而發

出。 

 

本公司明確否認並全力駁斥該報告中毫無根據的指控。 

該報告是一個包含虛假信息、揑造本公司董事長簽名及明目張膽的不實言論的組合，本

公司相信其目的在於破壞本公司聲譽及操控股份價格。該報告所載行業分析亦清楚表明

其對特種氟化物行業缺乏了解，因此作出極不準確之結論。 

該報告以匿名掩飾其作者、其所謂的專家來源或機構本身的身份或背景資料，且按該報

告所述，該報告未受任何司法管轄區的規範亦未獲任何認可。該報告亦表示，該報告之

聯屬人士及／或客戶可能持有股份的淡倉，倘若股份的價格下跌，就會從中獲益。 

本公司、其控股股東及董事會對該報告及任何對設計散播誤導及惡意言論以操控股票價

格從中獲利負有責任之人士採取一切適當行動。倘股份市場交易偏離常態，本公司控股

股東亦會考慮在市場購買股份。 

本公司正積極與港交所就有關之查詢作溝通。但是，本公司今午發現本公司之電郵系統受黑客入侵。現時

兩者之溝通正面臨泄密之危機。有鑑於此，本公司決定把此公告發佈予公眾。 

本公司正繼續對港交所之查詢作出回應，本公司股份暫時繼續停牌。本公司之股份將於在港交所收到所有

有關資料及已發公告情況下才恢復買賣。 
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本集團是一家在中國境內潤滑油添加劑和特種氟化物兩大業務處於市場領先地位的特種

化工生產商。本集團總部設於中國為全球領先潤滑油添加劑生產商，並向全球主要潤滑

油生產商供應添加劑。本集團亦為全球少數能生產特種氟化物的公司之一。由於氟化物

市場應用範圍領域均十分廣濶，本集團無論過往及日後均會繼續結合貿易公司及終端客

戶出售產品至全世界。 

以下載列本集團就該報告所作指控之回應。 

1. 有關本集團盈利能力及兩套賬簿之指控 

 

1
 遼寧中衡為遼寧省其中一家最大的會計師事務所。  

該報告聲稱本公司於招股說明書誇大盈利能力，並呈交兩套賬簿。該報告參考地方工

商局的存檔所載惠發天合及阜新恒通 2011 年及 2012 年經審核賬目，指稱該等業績與

招股說明書所載財務資料有相當差異。 

所有指控全屬不確。本集團僅有一套賬簿。本公司確認惠發天合聘請內地及國際會計

師事務所審核 2011 年及 2012 年財務報表，而該等財務報表並無重大差異。 

該報告達至該等錯誤結論的原因如下︰ 

1.1 本公司相信該報告呈列作為證據之文件屬於揑造的理由如下。 

  特別指出該報告第 9、10 及 11 頁顯示之財務報表並非來自遼寧中衡
1
審核之惠發天

合及阜新恒通之財務報表。 

  本公司將上述數頁與遼寧中衡審核之財務報表相關書頁比較後，發現有明顯

不同，尤其是該報告所載之財務報表聲稱惠發天合於 2011 年及 2012 年出現

虧損，而遼寧中衡審核之財務報表則確認惠發天合於該等年度錄得溢利（見

下文 1.2）。遼寧中衡亦向本公司書面確認該報告所示書頁之資料並非來自

彼等審核之財務報表。（見遼寧中衡出具之確認函附件甲。） 

  此外，所謂「財務摘要」的一頁（該報告第 12 頁）所示簽名並非董事長魏

奇先生之簽名。魏奇先生從未授權或簽署該文件。因此，本公司相信該簽名

屬偽造。（見附件乙魏奇先生真實簽名與該報告第 12 頁簽名之比較。）該

文件亦未註明日期。此外，本公司及律師於錦州及阜新工商局查冊後發現該

報告第 9 至 12 頁摘要並非來自上述工商局之官方紀錄。（見附件丙錦州及

阜新地方工商局發佈之確認函。） 
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  由德勤出具並於錦州工商局備案之核數師報告並無認證碼，故該報告稱該核數師

報告為欺詐是毫無根據的。 

  本公司確認，儘管沒有認證碼，錦州工商局已接納該審計報告備案且惠發天

合已通過年檢。 

  德勤確認有關報告乃為惠發天合所編撰及發行審計報告之正本。 

1.2 財務報表由不同核數師根據本集團之唯一賬簿進行審核，履行不同規定及責

任。於相關年度，由不同核數師審核之財務報表並無重大差異。  

  根據相關會計規則及規定，本集團（包括惠發天合及阜新恒通）僅有一套會計賬

簿。 

  本公司確認惠發天合聘請遼寧中衡審核二零一一年及二零一二年之本身的財

務報表。同時，本公司亦聘請摩斯倫及德勤分別審核其二零一一年及二零一

二年之綜合（包括公司層面）財務報表。編製獨立公司層面財務報表及綜合

（包括公司層面）財務報表以履行地方工商局、本公司貸款銀行及首次公開

發售前投資者的不同備案、申報及財務資料披露責任。 

  本公司確認遼寧中衡、摩斯倫或德勤發佈之核數師報告所附財務報表並無重

大差異。下表概述由上述會計師事務所分別審核之惠發天合（公司層面）之

淨收入及淨溢利金額︰ 

 2011 年 2012 年 

人民幣百萬元     

 遼寧中衡 摩斯倫 遼寧中衡 德勤 

淨收入 3,539 3,248* 4,134 4,134 

淨溢利 1,158 1,158 2,042 2,042 

（*差異乃由於摩斯倫在其他經營收益中按淨值基準呈列一項船用設備交易人

民幣 291 百萬元及相應成本，而遼寧中衡按總額基準於淨收入及銷售成本中呈

列有關交易。） 

 本公司認為該報告所載摘要屬於揑造。因此，該報告就本集團盈利能力之分析既

誤導又錯誤。  
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2. 有關稅務差異的指控 

 

 

3. 有關客戶的指控 

 

 

3.1 該報告指控本集團未披露中信國際名稱是由於與其交易不實，這全然不正確。 

  按招股說明書所披露，截至二零一三年十二月三十一日止年度，本集團特種氟

化物約 40.2%售予國內其中一間最大企業集團的附屬公司。本集團確認所涉公

司即中信國際。 

  本公司未於招股說明書披露該公司名稱，是由於中信國際當時正處理正式同意

於招股說明書披露其名稱所需必要程序。 

  本公司於二零一四年六月十日（刊發招股說明書之後一天）收到二零一四年六

月九日的正式同意。（參見附件 D 有關中國中信集團有限公司、中信國際母

公司的授權書） 

3.2 該報告指控本集團對若干客戶特種氟化物的銷售屬欺詐，乃因該等客戶為 (i)本
公司關聯方； (ii)業務規模極小；及 (iii)互有關聯。該等客戶包括上海錫達
通、上海太普及黑龍江泰納。 

 

2.1 該報告指控本集團未繳付所宣稱已付的稅額全屬錯誤 

  按招股說明書所披露，截至二零一三年十二月三十一日止三年度，本集團分

別繳付所得稅人民幣 201.0 百萬元、人民幣 365.8 百萬元及人民幣 438.3

百萬元。本公司保留有繳付所得稅的收據。 

  本公司取得遼寧省義縣國家稅務局及阜新市海州區國家稅務局於二零一四年九

月四日就惠發天合及阜新恒通於上述財政年度所得稅稅額的確認書，確認所

示總金額與招股說明書所披露於相關年度所付所得稅稅額一致。 

  本集團亦已正式繳付增值稅。地方稅務局確認書所示已付增值稅稅額亦與本

集團紀錄一致。 

  該報告所載計算方式基於錯誤的假設。例如，該報告指控設備及機械（獲得

退稅）數額小而忽略不計。此乃錯誤，本集團於二零一一年至二零一三年業

務大幅擴張，期間大額增添設備及機械。 
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● 本集團與張先生從未訂立任何僱佣關係，過往亦無僱用王女士。  

 

● 本公司並不知曉該報告所載聲稱張先生及王女士曾受僱於本集團有關消息及資料

的根據。 

 

上海太普 

 

● 陳玠宏原為上海太普的法人代表，但本公司已獲陳先生確認已於二零一一年一月

向獨立第三方出售所持上海太普的權益。陳先生於本公司首次公開發售前持有本公司

4.5%權益，並非本公司主要股東，亦非本公司管理層成員。  

 

● 上海太普已向本公司確認，張泗鋃先生並非其僱員亦非首席執行官。本公司並不

知曉該報告所載有關張先生於上海太普職位相關消息或資料的根據。 

 

4. 有關特種氟化物預測市場需求的指控 

 

4.1 該報告指控本集團銷售額約人民幣 10 億元抗磨產品屬於揑造全屬錯誤 

 

本公司確認所有該等客戶均為真正獨立第三方，與彼等公平交易。 

 

  所有該等客戶均為真正獨立第三方。 

 

  本公司確認該報告特別指出的所有客戶均為獨立第三方，本公司並無所有權、

控制權或其他關係。本集團與該等客戶僅有向其出售本集團特種氟化物的合約

關係。 

  相關交易基於公平基準按一般商業條款進行。與本集團於招股說明書披露的市

場推廣及銷售政策一致，本集團通常要求客戶於交貨前付款。 

  有關特定客戶信用及共用經營場所或有共同管理人員等問題的指控毫無根據。 

 

  招股說明書所載本集團財務信息所有重大內容真實準確。 

  此外，實際上並無人士可以在未授權的情況下自相關公司或中國政府部門取得

向當地工商局備案的第三方公司財務報表。因此，本公司無法評判該報告所述

第三方公司財務報表真實與否。 

  本公司相信，公司註冊辦事處地址有別於主要業務地址在香港、美國及中國屬

普遍可以接受。此外，由於貿易公司傾向輕資產業務，不時遷至新場所（倘認

為合適）很常見。 

  客戶是否共同辦公場所並非影響本公司決定與其訂立協議的相關因素。就本公

司所知，上海錫達通、上海太普及黑龍江泰納並無共同的管理人員。 

3.3 本集團受相關個人影響的指控毫無根據 

  上海錫達通 

  本公司與上海錫達通及其首席執行官張泗鋃先生有長期業務關係。 

  張先生有豐富的推廣特種氟化物的經驗。本集團曾邀請張先生合著一本介紹一

種名叫發泡劑氫氟醚-245氟化物產品特徵的文章。 
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4. 有關特種氟化物預測市場需求的指控 

 

4.1 該報告指控本集團銷售額約人民幣 10 億元抗磨產品屬於揑造全屬錯誤。 

  該報告低估抗磨產品市場規模至少 5 倍；此外，抗磨產品市場應會更為龐

大，原因在於智能電話及平板電腦以外有更多範疇可以應用抗磨產品。 

  該報告指稱曾與業界專家討論，查閱應用手冊及聘請「高資歷外界機構」對

有關行業進行調查。本公司細閱該報告所列的行業「分析」後，相信沒有所

的謂專家被聘請，而且沒有對該神秘專家機構的真實身分作出任何披露。 

  該報告的市場規模推算方法極為錯誤，只要對特種氟化物行業稍有認識者肯

定會對該報告的錯誤不屑一顧。 

  該報告以簡化的假設作為推算全球抗磨產品市場規模的基礎，包括以智能電

話及平板電腦市場的規模以算術方法計算全球抗磨產品需求為每年 4 噸。本

公司對此極為質疑，因為基於多次重複的錯誤，以誤導的方式推算抗磨產品

潛在全球需求而得出上述推論並不合理。 

  本集團與張先生從未訂立任何僱佣關係，過往亦無僱用王女士。 

 

  本公司並不知曉該報告所載聲稱張先生及王女士曾受僱於本集團有關消息及

資料的根據。 

  上海太普 

  陳玠宏原為上海太普的法人代表，但本公司已獲陳先生確認已於二零一一年

一月向獨立第三方出售所持上海太普的權益。陳先生於本公司首次公開發售

前持有本公司 4.5%權益，並非本公司主要股東，亦非本公司管理層成員。 

  上海太普已向本公司確認，張泗鋃先生並非其僱員亦非首席執行官。本公司

並不知曉該報告所載有關張先生於上海太普職位相關消息或資料的根據。 
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  該報告引述本公司管理層表示 1 克 20%濃度抗磨溶液可以用於約 200 部智能

電話的塗層，而這引述並不正確。本公司管理層曾經表示 1 克抗磨溶液可以

用於約 200 部智能電話的塗層，當時其實指本公司本身的抗磨產品，而濃度

接近 100%，本公司實際上是指 1 克約 100%濃度抗磨溶液可以用於約 200 部

智能電話的塗層。 

  該報告指稱 1 克的濃度是 20%，是基於對抗磨產品的不正確假設，即以大金

及信越的 20%濃度抗磨產品售價每噸人民幣 100 百萬元計算。根據公開資料

1，大金的 20%濃度 OPTOOL 產品售價為每千克 6,906 美元，即每噸約人民幣

42 百萬元（並非該報告所指的每噸人民幣 100 百萬元）。由於抗磨產品價格

的假設錯誤，結果低估市場規模。 

  本公司約 100%濃度的抗磨產品售價每噸約人民幣 110 百萬元（不包括增值

稅），即 1 克抗磨產品約值人民幣 110 元（一噸相當於 1 百萬克）。因此，

根據本公司所指 1 克抗磨產品溶液可用於約 200 部智能電話的塗層，即每部

智能電話成本為人民幣 0.55 元，與該報告所引述信越採用噴塗技術每片觸

控屏的抗磨成本約人民幣 0.5 至 0.6 元相符。基於上述計算，處理 200 部智

能電話顯然需要 1 克濃度約 100%（而非 20%）的抗磨產品。 

  因此，由於處理 200 部智能電話需要濃度約 100%（而非 20%）的抗磨產品，

該報告顯然低估抗磨產品市場至少 5 倍。 

  此外，以上所有計算均忽略一個在塗層過程中稱為「成品率」的因素，而所

謂成品率，是指抗磨產品中實際可以附於成品表面的活化甲硅烷化物含量。 

處理過程中會有損耗，而甲硅烷亦會與溶液及塗層設備的雜質起副作用。絕

大多數情況下，處理液中的甲硅烷不會全部成為成品表面的塗層。本公司表

示 1 克約 100%濃度抗磨產品可以用於約 200 部智能電話的塗層，是假設客

戶有良好的塗層工序及高成品率。塗層工序欠佳，則需要形成表面塗層的抗

磨產品數量會急增。所需額外抗磨產品的數量，取決於塗層的效率，也取決

於溶劑的純度及塗層工序是否經過小心處理。 

  該報告另一錯誤，是抗磨產品終端市場的分析主要著眼於智能電話、平板電

腦及眼鏡。然而，使用抗磨產品還有不少其他的終端市場，各市場的普及程

度各不相同。以下是幾個使用抗磨產品的例子： 

i. 自動櫃員機及售票機  
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5. 有關弗若斯特沙利文的指控 

 

5.1 該報告指控弗若斯特沙利文並非獨立公正的研究機構。 

事實上，弗若斯特沙利文是擁有超過 2000 名行業顧問、市場分析員、科技分析

員及經濟學家的獨立全球諮詢公司 ，曾為其他多間上市公司的首次公開發售提

供行業數據。 

 香港首次公開發售的一般慣例是上市申請人聘請行業顧問編撰相關行業的報

告載入招股說明書。本集團聘請弗若斯特沙利文提供有關業務、行業及公司

本身的數據載入招股說明書，幫助投資者了解本集團所經營的行業。  

ii. 工業用／自動化觸控屏 

iii. 觸控屏電腦／電話／打印機 

iv. 數碼相機／攝錄機 

v. 手提／行動導航裝置 

vi. 個人媒體播放器／MP3 機及手提游戲機 

vii. 醫療訊息顯示器／博彩機顯示器 

viii. 太陽能板
1
 

 

4.2 該報告指稱由於蘋果、 LG 及聯想等大製造商有極嚴格的認證要求，因而不大可

能轉用本公司等新的供應商，故此質疑本集團抗磨產品的供貨量。 

本公司從未表示屬於蘋果、LG 及聯想的抗磨產品供應商。 

  這是該報告的另一假象，既缺乏對特種氟化品市場的認識，甚至是有意誤導

投資者。 

 由於氟化物市場無論地域及行業分布增十分廣濶，本集團無論過往及日後均

會一直通過與全球客戶有長久關係的貿易公司出售產品，而且一般會預付貨

款。截止二零一一年、二零一二年及二零一三年十二月三十一日止年度本集

團特種氟化物對貿易公司的銷售額佔本集團總銷售額約 65%至 90%。  

http://blog.renren.com/share/229838118/6448522589
http://blog.renren.com/share/229838118/6448522589
http://blog.renren.com/share/229838118/6448522589
http://blog.renren.com/share/229838118/6448522589
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結論 

本公司重申報告內的指控毫無根據 、誤導及動機不良。除認為意圖藉發表不實報告直

接或間接謀利益之外，董事對匿名分析發表完全不實報告深感不解。對於該機構及／或

與該報告有關的個人，本公司保留所有權利採取法律行動索償或其他解決措施。 

暫停股份買賣 

應本公司要求，股份於二零一四年九月二日上午十一時二十分起暫停買賣，以待刊發本

公佈。本公司正與港交所繼續跟正其查詢，股份繼續暫停買賣。股份只會在所有有關資

料提供與港交所及正式公告後才恢復買賣。 

 

釋義 

「公告」 指 本公司於 2014 年 9 月 2 日及 2014 年九月五日發出之公告 

   

「工商局」 指 中華人民共和國國家工商行政管理總局 

   

「中信國際」 指 中信國際商貿有限公司 

   

「本公司」 指 天合化工集團有限公司 

  招股說明書已正式披露本集團支付弗若斯特沙利文合共人民幣 4.65 百萬元

以編撰及使用弗若斯特沙利文的報告。 

  弗若斯特沙利文為本集團所編撰報告根據不同來源的資料，包括多個中國政

府機關和業界組織。 

  據本公司所知，弗若斯特沙利文亦聘用一間具備特種化工品行業專門知識的

國際專門市場研究機構進行獨立於弗若斯特沙利文的研究，以確認本身研究

結果。 

  外聘顧問以編撰行業報告是普遍接受的慣例，且支付費用不會影響弗若斯特

沙利文的獨立、能力及信譽。該報告未有提出任何證據支持其指控。 

 

  該報告不能提供任何佐證去證明其指控。 
 

http://davidli.pixnet.net/blog/post/43882168-%E5%8C%BF%E5%90%8D%E5%88%86%E6%9E%90anonymous-analytics%E6%8E%A7%E6%9C%80%E5%A4%A7%E8%82%A1%E5%B8%82%E8%A9%90%E6%AC%BA%E6%A1%88%EF%BC%8C
http://www.citics.com.hk/
http://blog.renren.com/share/229838118/6448522589
http://blog.renren.com/share/229838118/6448522589
http://blog.renren.com/share/229838118/6448522589
http://blog.renren.com/share/229838118/6448522589
http://blog.renren.com/share/229838118/6448522589
http://blog.renren.com/share/229838118/6448522589
http://blog.renren.com/share/229838118/6448522589
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「中石油」 指 中國石油天然氣集團公司 

   

「德勤」 指 本公司首次公開發售的申報會計師德勤關黃陳方會計師行或其聯

營機構德勤華永會計師事務所（特殊普通合伙）北京分所 

   

「董事」 指 本公司董事 

   

「阜新恒通」 指 阜新恒通氟化學有限公司，本公司的間接全資附屬公司 

   

「本集團」 指 本公司及其附屬公司 

   

「黑龍江泰納」 指 黑龍江泰納科技發展有限責任公司 

   

「首次公開發售」 指 首次公開發售 

   

「陳玠宏」或「陳先

生」 

指 本公司台灣顧問陳玠宏（原名陳介宏） 

   

「惠發天合」 指 錦州惠發天合化學有限公司，本公司的間接全資附屬公司 

   

「遼寧中衡」 指 遼寧中衡會計師事務所有限責任公司 

   

「王女士」 指 王錫娣女士 

   

「張先生」 指 張泗鋃先生 
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「摩斯倫」 指 摩斯倫會計師事務所 

   

「招股說明書」 指 日期為2014年6月9日的招股說明書 

   

「該報告」 指 匿名分析於2014年9月2日發表有關本公司的負面報告 

   

「上海錫達通」 指 上海錫達通國際貿易有限公司 

   

「上海太普」 指 太普（上海）氟化工貿易有限公司 

   

「股份」 指 本公司每股面值0.000001美元的普通股，於香港聯交所主板上

市 

   

「中石化」 指 中國石油化工股份有限公司 

   

「港交所」 指 香港聯合交易所有限公司 

 

 
 
 

承董事會命  

天合化工集團有限公司  

董事長  

魏奇  

 
 

香港 ，2014 年 9 月 10 日  
 

於本公告日期  ，本公司董事會成員包括執行董事魏奇  、魏宣  、李駒及姜頗  ；非執行董事孫弘  ；獨立
非執行董事陸海林、陳健生及徐曉東。   
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附件甲 

遼寧中衡出具的確認函 
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附件乙 

魏奇先生真實簽名與該報告的比較 
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該報第十二頁魏奇先生的簽名 魏奇先生的真實簽名 
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附件丙 

錦州工商局和阜新工商局出具的確認函 
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附件丁 

中信集團的授權信 
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