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	问题3、关于产业政策及“双高”产品
	申报材料显示：
	（1）发行人的细分产品包括环氧环己烷、水泥外加剂、普通软泡聚醚、聚醚胺CDA-230等，下游应用领域包括合成农药、水泥生料的粉磨及煅烧、制作软质聚氨酯块状泡沫材料、环氧涂料等。
	（2）发行人生产的产品及本次募投项目产品中存在《环境保护综合名录（2021年版）》中的高污染、高环境风险产品，其中部分产品采取物理提取工艺或采用贸易模式出售。
	请发行人：
	（1）按照发行人细分产品的下游应用领域或下游产品进一步分析发行人相关产品是否符合国家产业政策，是否存在下游应用领域或下游产品属于淘汰类、限制类产业或落后产能的情形；如存在，请进一步说明是否存在发行人或客户生产线被关停导致无法生产、销售的风险，报告期内相关收入金额、占比。
	（2）详细说明高污染、高环境风险产品中贸易和自产、物理提取和化学合成的金额、占比，相关环保政策对于贸易和资产自产、物理提取和化学合成的产品是否区别适用；发行人的对于高污染、高环境风险产品的压降措施以及有效性，募投项目仍涉及高污染、高环境风险产品的合理性，目前相关募投项目的实施进展情况。
	请保荐人、发行人律师发表明确意见。
	（一）按照发行人细分产品的下游应用领域或下游产品进一步分析发行人相关产品是否符合国家产业政策，是否存在下游应用领域或下游产品属于淘汰类、限制类产业或落后产能的情形；如存在，请进一步说明是否存在发行人或客户生产线被关停导致无法生产、销售的风险，报告期内相关收入金额、占比
	1、发行人所处行业产业政策
	2、是否存在下游应用领域或下游产品属于淘汰类、限制类产业或落后产能的情形；如存在，请进一步说明是否存在发行人或客户生产线被关停导致无法生产、销售的风险，报告期内相关收入金额、占比

	（二）详细说明高污染、高环境风险产品中贸易和自产、物理提取和化学合成的金额、占比，相关环保政策对于贸易和自产、物理提取和化工合成的产品是否区别适用；发行人的对于高污染、高环境风险产品的压降措施以及有效性，募投项目仍涉及高污染、高环境风险产品的合理性，目前相关募投项目的实施进展情况
	1、详细说明高污染、高环境风险产品中贸易和自产、物理提取和化学合成的金额、占比
	2、相关环保政策对于贸易和自产、物理提取和化学合成的产品是否区别适用
	3、发行人的对于高污染、高环境风险产品的压降措施以及有效性
	4、募投项目仍涉及高污染、高环境风险产品的合理性，目前相关募投项目的实施进展情况


	问题4：关于少数股东股权上翻
	（1）2021年5月，迪斯蔓藤以其持有的湖南昌迪30%股权向发行人增资；2021年6月，康凯环保以其持有的岳阳新材料35%向发行人增资。
	（2）湖南昌迪系昌德化工与迪斯蔓藤于2016年合作设立，在湖南昌迪设立之初，迪斯蔓藤提供了相关技术；湖南昌迪不直接从事生产活动，负责向昌德化工或发行人提供技术。
	（3）岳阳新材料系发行人与烟台凯盛于2017年合作设立，2017年12月，烟台凯盛将其持有的岳阳新材料股权全部转让给关联方康凯环保，在岳阳新材料设立之初，烟台凯盛提供了相关技术指导，股权转让后仍然履行技术指导义务。
	（4）迪斯蔓藤、康凯环保的增资价格均为2.3760元/股，不构成股份支付。2021年3月，员工持股平台智德信增资入股，增资价格为2.50元/股；2021年5月，智德信再次增资入股（与迪斯蔓藤同时入股），入股价格2.50元/股。智德信的上述两项增资构成股份支付，股权公允价值为4.19元/股。
	（5）2021年12月，金石基金、云泽投资、财金产投、静平投资增资入股，增资价格10.6770元/股。
	请发行人：
	（1）分别说明迪斯蔓藤、烟台凯盛在子公司湖南昌迪、岳阳新材料设立之初提供技术的具体内容，是否以知识产权入股，是否已实缴到位；湖南昌迪不直接从事生产活动，负责向昌德化工或发行人提供技术的具体原因，内部交易的定价方式；股权上翻后，发行人是否仍然需要迪斯蔓藤、烟台凯盛（或康凯环保）持续提供技术服务。
	（2）说明相关技术对于业务开展的重要性、技术来源，相关技术授权的产品范围以及投产时间，与发行人营业收入的变动是否匹配；技术所有权的归属，是否已申请专利，是否已与发行人签署技术授权协议，是否独家授权，是否设置有效期，是否向发行人、昌德化工或相应子公司收取技术服务费；如迪斯蔓藤、烟台凯盛向其他企业授权相关技术，请进一步说明具体情况以及对发行人的影响；烟台凯盛在股权转让后仍然履行技术指导义务的原因，是否可以不经发行人允许而终止技术指导。
	（3）结合迪斯蔓藤和烟台凯盛提供技术服务、同期智德信股权激励入股价格、2021年12月金石基金等股东入股价格等情况说明认定迪斯蔓藤、康凯环保增资入股不构成股权激励、不作股份支付处理的合理性；上述股东低价入股是否损害发行人及其他股东利益；2021年5月迪斯蔓藤和智德信同时入股但是入股价格存在差异的合理性。
	（4）结合2021年12月金石基金等股东的入股价格，说明智德信股份支付相关权益工具公允价值的确定方式和结果是否合理。
	（5）说明迪斯蔓藤、康凯环保股权上翻的会计处理；迪斯蔓藤和烟台凯盛的入股价格，与智德信确定股份支付费用所使用的公允价值4.19元/股或者2021年12月第三方入股价格10.6770元/股之间的差额，是否构成少数股权收购对价；按照构成少数股权收购对价，测算对发行人合并财务报表的影响。
	请保荐人发表明确意见，发行人律师对问题（1）（2）发表明确意见，申报会计师对问题（3）-（5）发表明确意见。
	（一）分别说明迪斯蔓藤、烟台凯盛在子公司湖南昌迪、岳阳新材料设立之初提供技术的具体内容，是否以知识产权入股，是否已实缴到位；湖南昌迪不直接从事生产活动，负责向昌德化工或发行人提供技术的具体原因，内部交易的定价方式；股权上翻后，发行人是否仍然需要迪斯蔓藤、烟台凯盛（或康凯环保）持续提供技术服务
	1、分别说明迪斯蔓藤、烟台凯盛在子公司湖南昌迪、岳阳新材料设立之初提供技术的具体内容，是否以知识产权入股，是否已实缴到位
	2、湖南昌迪不直接从事生产活动，负责向昌德化工或发行人提供技术的具体原因，内部交易的定价方式
	3、股权上翻后，发行人是否仍然需要迪斯蔓藤、烟台凯盛（或康凯环保）持续提供技术服务

	（二）说明相关技术对于业务开展的重要性、技术来源，相关技术授权的产品范围以及投产时间，与发行人营业收入的变动是否匹配；技术所有权的归属，是否已申请专利，是否已与发行人签署技术授权协议，是否独家授权，是否设置有效期，是否向发行人、昌德化工或相应子公司收取技术服务费；如迪斯蔓藤、烟台凯盛向其他企业授权相关技术，请进一步说明具体情况以及对发行人的影响；烟台凯盛在股权转让后仍然履行技术指导义务的原因，是否可以不经发行人允许而终止技术指导
	1、说明相关技术对于业务开展的重要性、技术来源，相关技术授权的产品范围以及投产时间，与发行人营业收入的变动是否匹配
	2、技术所有权的归属，是否已申请专利，是否已与发行人签署技术授权协议，是否独家授权，是否设置有效期，是否向发行人、昌德化工或相应子公司收取技术服务费
	3、如迪斯蔓藤、烟台凯盛向其他企业授权相关技术，请进一步说明具体情况以及对发行人的影响
	4、烟台凯盛在股权转让后仍然履行技术指导义务的原因，是否可以不经发行人允许而终止技术指导


	问题5：关于业务重组
	申报材料显示：
	（1）发行人前身昌德有限成立于2017年9月，其主要资产、业务和人员承接于昌德化工。2018年9月，昌德化工与昌德有限签署了《资产收购协议》约定：由昌德有限承接昌德化工拟转让的固定资产/无形资产、存货、备品备件、预收账款等资产，确定标的资产转让价格为3,935.35万元。
	（2）2017年12月，昌德有限收购昌德化工所持有的杭州昌德70.00%股权；2019年12月，昌德有限收购昌德化工所持有的湖南昌迪70.00%股权。
	（3）昌德化工成立于1993年2月，先后经历了中外合资经营、内资国有控股、国企改制、国有股退出、注销登记5个阶段，历史沿革较为复杂。昌德化工原股东一致决定不以昌德化工作为上市主体，并与发行人进行业务重组。2002年至2018年期间，昌德化工存在股权代持的情形，实际股东人数达50人以上，超过有限责任公司股东人数法定限额。
	（4）智德源原为原昌德化工自然人股东的持股平台，持股股东包括发行人员工和外部投资人，智德源的出资和转让发行人股份的行为不涉及股份支付。
	请发行人：
	（1）说明2018年9月向昌德化工收购的固定资产、无形资产明细，相关资产目前存续情况，占发行人同类资产的比例；存货、备品备件、预收账款的处理、结转情况，发行人承接昌德化工相关客户的具体情况，具体订单的执行进展以及回款情况。
	（2）说明2018年9月的资产收购与2017年12月、2019年12月股权收购分步实施的原因；上述收购相关资产评估采用的评估方法，交易价格是否公允；昌德化工主要债务以及其他未收购资产的处置情况，与发行人是否存在未结清的债权、债务；业务重组过程的合规性，是否已取得代持的实际股东的同意，相关实际股东是否可能存在异议。
	（3）说明昌德化工历史沿革、业务经营的合规性，是否存在国有资产流失、环境污染、重大诉讼、行政处罚等情形，是否存在可能导致发行人或发行人股东存在重大诉讼、股权结构变动等风险；针对昌德化工国有股权历史变动合规性及是否涉及国有资产流失事项，已取得的有权主管机关的确认情况。
	（4）说明以昌德化工原自然人股东为基础设立智德源的原因，昌德化工原自然人股东是否均平移至智德源，如否，请说明未平移的原股东是否可能存在异议；智德源存在外部人员入伙的原因；结合智德源的历史沿革进一步分析智德源有关合伙人的出资、入伙是否涉及股权激励以及理由。
	（5）结合发行人、发行人董事和监事与昌德化工的大额资金往来，说明是否存在其他方为发行人承担成本或费用的情形，是否存在体外资金循环。
	请保荐人发表明确意见，发行人律师对问题（1）-（4）项发表明确意见，申报会计师对问题（5）发表明确意见。
	（一）说明2018年9月向昌德化工收购的固定资产、无形资产明细，相关资产目前存续情况，占发行人同类资产的比例；存货、备品备件、预收账款的处理、结转情况，发行人承接昌德化工相关客户的具体情况，具体订单的执行进展以及回款情况
	1、资产收购情况
	2、存货、备品备件、预收账款的处理、结转情况
	3、发行人承接昌德化工相关客户的具体情况，具体订单的执行进展以及回款情况
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	问题10：申报材料显示：（1）2021年5月，发行人管理层员工曾露以其对发行人的140.00万元债权向智德信出资，出资完成后，曾露对发行人的债权变更为智德信对发行人的债权，智德信以该笔债权向发行人出资。（2）发行人母公司及子公司岳阳新材料、湖南昌迪的高新技术企业证书已于2022年失效。（3）2021年12月，发行人、实际控制人（蒋卫和）、管理层（徐冬萍、曾露、罗小沅、杨浴）分别与金石基金、云泽投资、财金产投、静平投资签订《关于昌德新材科技股份有限公司之投资协议》，协议含对赌条款。2021年12月3...
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	（三）说明发行人作为原始投资协议的签约方之一，未参与终止协议签署的合理性，是否存在法律风险，对赌协议自始无效是否成立
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