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重庆万里新能源股份有限公司 

关于上海证券交易所对关联交易事项 

问询函回复的公告 

 

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈

述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

 

重庆万里新能源股份有限公司（以下简称“公司”）于 2017年 5 月 17日收

到上海证券交易所下发的《关于对重庆万里新能源股份有限公司关联交易事项的

问询函》（上证公函【2017】00580）（以下简称“问询函”），公司已按照相关要

求向上海证券交易所作出回复，现将公司回复内容公告如下： 

一、关于标的资产作价的公允性 

公告显示，特瑞电池目前净资产约 1.15 亿元，2015 年和 2016 年度的净利

润分别为 2,508 万元和 6,609 万元。本次增资及股权受让对应特瑞电池的估值

13.4亿元，增值率 10.7倍，按照 2016年净利润计算的市盈率约 20 倍。 

1.评估报告显示，特瑞电池 2012 和 2013 年净利润合计约 1,000 万元,2014

年亏损。请补充披露：（1）特瑞电池 2015 年和 2016 年快速增长的原因，以及

主要利润来源；（2）结合市场可比交易的价格、市盈率等，说明本次交易作价

的公允性，请评估师发表意见。 

回复： 

一、特瑞电池 2015 年和 2016 年快速增长的原因，以及主要利润来源； 

重庆特瑞电池材料股份有限公司（以下简称“特瑞电池”）2014 年-2016 年

主要产品收入成本情况如下： 

单位：元 

2016年度 收入 成本 毛利 收入占比 毛利占比 



磷酸铁锂系列产品 25,282.33 12,824.87 12,457.46 98.37% 103.14% 

镍钴锰酸锂系列产品 420.13 799.45 -379.32 1.63% -3.14% 

合计 25,702.46 13,624.32 12,078.14 100.00% 100.00% 

2015年度 收入 成本 毛利 收入占比 毛利占比 

磷酸铁锂系列产品 11,064.10 5,516.86 5,547.23 83.81% 95.94% 

镍钴锰酸锂系列产品 2,137.84 1,903.39 234.45 16.19% 4.06% 

合计 13,201.94 7,420.26 5,781.68 100.00% 100.00% 

2014年度 收入 成本 毛利 收入占比 毛利占比 

磷酸铁锂系列产品 1,441.00 729.84 711.16 24.85% 72.43% 

镍钴锰酸锂系列产品 4,357.86 4,087.12 270.74 75.15% 27.57% 

合计 5,798.85 4,816.96 981.90 100.00% 100.00% 

特瑞电池成立于 2007 年 3 月 1 日，自成立之日起深圳市南方同正投资有限

公司（以下简称“南方同正”）即为特瑞电池控股股东。2012年，特瑞电池以 2012

年 11 月 30 日为审计、评估基准日，整体变更为股份有限公司。2015 年以前，

特瑞电池核心产品为镍钴锰酸锂系列产品，主要分为 TR-101和 TR-202 型三元正

极材料，其业务收入占比大，但由于公司镍钴锰酸锂产品的研发技术一直未得到

突破，导致镍钴锰酸锂系列产品成本过高。近两年，公司通过深入开展产品研发、

技术合作，取得了针对于磷酸铁锂系列产品的多项发明专利和实用新型专利，在

磷酸铁锂系列产品的研发生产中实现了重大突破。特瑞电池采用独特合成体系及

烧结方式合成磷酸铁锂，使其具有性价比高的竞争优势。（特瑞电池对磷酸铁锂

的制备采用独特的合成体系，使用自主合成的三元前驱体，与锂化合物、铁红、

磷化合物和阴离子取代基混合反应，得到磷酸铁锂。本方法主要铁源以廉价三氧

化二铁（即铁红）取代高成本的磷酸铁，所合成的磷酸铁锂性能更为优异特别是

加工性能，保证了高压实高容量，提高了动力锂电池的体积能量比，加大续航里

程。同时采用该合成方法简化了磷酸铁锂的合成工艺降低了加工成本，提高了单

批投料量，同时提高产品稳定性。本方法采用固液结合的原料，既可使得原料混

合更为均匀，又可以在后期烧结过程中，提供有效还原气氛合成高电化学性能的

正极材料；且采用高温固液结合法，降低了反应温度，减少了反应时间，降低了

生产成本。以上根据 200910191265.3、200810070389.1 发明专利说明书总结。）

故特瑞电池逐步的将业务重心转移到了生产销售性能高、成本低、且具有核心专

利技术的磷酸铁锂系列产品中。 

从毛利贡献来看，由于特瑞电池在磷酸铁锂系列产品采用铁红合成工艺，较

一般采用的磷酸铁合成工艺，具有较低的材料成本和加工成本，因此毛利贡献较



大，而镍钴锰酸锂系列产品方面，特瑞电池与同行相比而言，产能较低且成本过

高，毛利贡献较小甚至毛利为负数。2015 年，特瑞电池在磷酸铁锂系列产品的

稳定性方面取得突破，能够稳定地向客户提供高性价比的磷酸铁锂系列产品，逐

步与深圳市沃特玛电池有限公司、天津力神及其关联公司、江苏海四达电源股份

有限公司等建立较为稳定的合作关系，销售收入快速上升，利润贡献也快速上升。

高性价比的磷酸铁锂系列产品在 2015 年稳定供货后销售迅速上升，使得特瑞电

池在 2015 年及 2016 年净利润水平相较 2014 年度快速增长，成为特瑞电池的主

要利润来源。 

二、结合市场可比交易的价格、市盈率等，说明本次交易作价的公允性，

请评估师发表意见。 

答复：近期 A股市场并购标的为锂电池相关行业的案例如下： 

答复：近期 A股市场并购标的为锂电池相关行业的案例如下： 

项目 交易标的 
交易价格

（万元） 

交易标的最近一个会

计年度净利润（万元） 
市盈率 

交易标的最近一个会

计年度净资产（万元） 
市净率 

富临精工（300432）

发行股份及支付现

金购买资产 

湖南升华

100%股权 
210,000 6,679.13 31.44 25,042.04   8.39  

东方精工（002611）

发行股份及支付现

金购买资产 

普莱德

100%股权 
475,000 10,148.91 46.80 14,765.07 32.17  

坚瑞消防（300116）

发行股份及支付现

金购买资产 

沃特玛

100%股权 
520,000 24,790.27 20.98 68,660.66 7.57  

天际股份（002759）

发行股份及支付现

金购买资产 

新泰材料

100%股权 
270,000 1,708.00 158.08 7,705.21 35.04  

长信科技（300088）

发行股份及支付现

金购买资产 

比克动力

75%股权 
675,000 46,869.54 19.20 224,071.23 3.01  

创新股份（002812）

发行股份购买资产 

上海恩捷

100%股权 
555,000 19,963.20 27.80 136,648.40 4.06  

平均市盈率 50.72 平均市盈率 15.04 

注：在长信科技（300088）发行股份及支付现金购买资产中，比克动力 75%股权的交易

价格为 675,000万元，比克动力最近一个会计年度的净利润为 46,869.54万元。交易市盈率

为按照比克动力 100%股权的交易价格与比克动力最近一个会计年度的净利润模拟计算。 

本次交易作价对应最近一个会计年度净利润的市盈率约为 20 倍，与坚瑞消



防（300116）和长信科技（300088）等两个交易案例的市盈率基本一致；远低于

富临精工（300432）、东方精工（002611）、天际股份（002759）和创新股份（002812）

等四个交易案例的市盈率，该四个案例市盈率较高系预测期评估标的增长率较

高。本次交易作价对应最近一个会计年度净资产的市净率为 11.56，与富临精工

（300432）、坚瑞消防（300116）等两个交易案例的市净率基本一致，高于创新

股份（002812）交易案例的市净率，低于东方精工（002611）和天际股份（002759）

等两个交易案例的市净率。综合考虑各项因素，重庆华康资产评估土地房地产估

价有限责任公司认为，本次交易与市场可比案例相比，作价公允。 

 

2.特瑞电池审计报告显示，其 2015 年和 2016 年末的应收账款分别为

9,913.53 万元和 10,455.4 万元，占营业收入的比例较高。此外，评估报告显示，

近两年来特瑞电池对第一大客户深圳市沃特玛电池有限公司销售量占比从

60.82%到 73.43%，集中度高。请补充披露：（1）应收账款余额占比较高的原因，

会计师关于第一大客户销售真实性的核查方法及核查情况；（2）结合应收账款

的实际回收情况，说明公司坏账准备计提比例是否合理，计提的坏账准备是否

充分；（3）结合第一大客户的财务情况，说明其应收账款的可回收性。请会计

师发表意见。 

回复： 

一、应收账款余额占比较高的原因，会计师关于第一大客户销售真实性的

核查方法及核查情况； 

(一) 应收账款余额占比较高的原因 

特瑞电池 2015年和 2016年末的应收账款分别为 9,913.53万元和 10,455.40

万元，应收账款占比较高，分别占营业收入的比例为 74.68%、40.41%，应收账

款占比较高的原因： 

1. 特瑞电池作为锂电池正极材料的供应商向锂电池厂商提供材料，锂电池

厂商生产出锂电池产品后向整车厂商提供锂电池产品，因此整车厂商的回款情况

将影响锂电池厂商的应收账款回款，最终影响到锂电池正极材料的供应商的应收

账款回款。 

2. 近年来，随着新能源汽车行业高速发展，锂电池产品业务量持续增长，



但应收账款也随之增加；上市公司陕西坚瑞沃能股份有限公司（特瑞电池第一大

客户深圳市沃特玛电池有限公司（以下简称沃特玛）的母公司）（以下简称坚瑞

沃能）的 2016 年年度报告披露信息显示沃特玛 2016 年度实现营业收入 75.19

亿元，较上年增长了 264.82%，截至 2016 年 12 月 31 日，沃特玛应收账款净额

为 507,912.13 万元，较上年增长了 285.68%；因此特瑞电池的应收账款规模较

大，与主要客户沃特玛等新能源汽车行业的产业扩张的趋势一致，特瑞电池作为

锂电池正极材料的供应商，其自身应收账款回款与下游客户锂电池厂商的回款情

况相匹配。 

(二)会计师关于第一大客户销售真实性的核查方法及核查情况 

针对第一大客户沃特玛销售真实性，天健会计师事务所（特殊普通合伙）（以

下简称“天健审计”）实施了如下主要核查程序： 

1. 查阅沃特玛工商信息，查阅了解该客户的基本信息； 

2. 查阅上市公司坚瑞沃能关于子公司沃特玛的相关信息披露； 

3. 根据了解到的信息，判断沃特玛向特瑞电池大额采购的商业逻辑是否合

理，以及采购规模是否与其自身经营规模相匹配； 

4. 对沃特玛的往来款及销售情况实施函证程序； 

5. 抽查销售合同、销售发票、货物签收单及发运单、银行回款单，检查签

收单信息，核对产品名称、销售数量、销售金额、银行回款单与销售合同、财务

账面记录是否一致； 

6. 获取特瑞电池管理层关于销售真实性的书面声明。 

根据天健审计实施上述主要程序获取的审计证据，包括沃特玛的基本信息、

特瑞电池与沃特玛的业务往来情况、对沃特玛向特瑞电池采购的商业逻辑、采购

规模是否与沃特玛自身经营规模相匹配的分析和判断过程、询证函回函以及相关

声明书等，天健审计认为特瑞电池重要客户沃特玛向特瑞电池所购产品具有合理

用途，沃特玛采购规模与其自身经营规模相匹配，未发现以放宽销售政策实现营

业收入大幅增加的情形，销售是真实的。 

二、结合应收账款的实际回收情况，说明特瑞电池坏账准备计提比例是否

合理，计提的坏账准备是否充分 

(一)2015年、2016 年实现营业收入及应收账款的实际回收情况： 



项目 2015年度 2016年度 

营业收入（含税） 155,306,824.37 302,695,642.03 

应收账款的实际回收（注） 111,111,278.27 292,224,984.67 

应收账款的实际回收占营业收入比例 71.54% 96.54% 

注：应收账款的实际回收包含银行存款及票据回款，为各年度的回款总额。 

(二) 结合应收账款的实际回收情况，说明特瑞电池坏账准备计提比例是否

合理，计提的坏账准备是否充分 

1.特瑞电池依据自身的结算方式、信用政策及未来可能存在的货款回收风险

等，结合同行业的坏账准备计提政策，制定了自身的应收账款坏账准备计提政策： 

(1) 单项金额重大并单项计提坏账准备的应收款项 

单项金额重大的判断依据或金

额标准 

资产负债表日客户欠款前五名的应收账款，确定为单项

金额重大的应收款项 

单项金额重大并单项计提坏账

准备的计提方法 

单独进行减值测试，根据其未来现金流量现值低于其账

面价值的差额计提坏账准备 

(2) 按信用风险特征组合计提坏账准备的应收款项 

1) 具体组合及坏账准备的计提方法 

按信用风险特征组合计提坏账准备的计提方法  

合并范围内关联方款项组合 单独进行减值测试，经测试未减值的，不计提坏账准备 

账龄分析法组合 账龄分析法 

2) 账龄分析法  

账  龄 应收账款计提比例(%) 

1年以内（含 1年，以下同） 5 

1-2年 10 

2-3年 30 

3-4年 50 

4-5年 80 

5年以上 100 

(3) 单项金额不重大但单项计提坏账准备的应收款项 

单项计提坏账准备的理由 
应收款项的未来现金流量现值与以账龄为信用风险特征的

应收款项组合的未来现金流量现值存在显著差异 



坏账准备的计提方法 
单独进行减值测试，根据其未来现金流量现值低于其账面价

值的差额计提坏账准备 

2. 特瑞电池的应收账款坏账准备计提情况 

a、类别明细情况 

种  类 

2016年 12月 31日 

账面余额 坏账准备 

账面价值 
金额 比例(%) 金额 

计提比例

(%) 

单项金额重大并

单项计提坏账准

备（注） 

5,795,442.96 4.82 2,897,721.48 50.00 2,897,721.48  

按信用风险特征

组合计提坏账准

备 

108,905,972.77 90.63 7,249,718.20 6.66 101,656,254.57  

单项金额不重大

但单项计提坏账

准备（注） 

5,463,343.13 4.55 5,463,343.13 100.00  

合  计 120,164,758.86 100.00 15,610,782.81 12.99 104,553,976.05 

注：对应收账款客户涉及诉讼、财务困难等异常的应收账款，单独进行减值测试并计提

坏账准备。 

b、组合中，采用账龄分析法计提坏账准备的应收账款 

账  龄 
期末数 

账面余额 坏账准备 计提比例(%) 

1 年以内 99,361,194.58 4,968,059.73 5.00 

1-2 年 3,710,384.82 371,038.48 10.00 

2-3 年 5,032,883.47 1,509,865.04 30.00 

3-4 年 801,509.90 400,754.95 50.00 

小  计 108,905,972.77 7,249,718.20 6.66 

采用账龄分析法计提坏账准备的应收账款中，一年以内的应收账款占

91.24%。 

3. 与同行业的坏账准备计提政策比较 

(1) 宁波杉杉股份有限公司主要坏账准备计提政策 

宁波杉杉股份有限公司对单项金额重大的应收款项单独进行减值测试，按预

计未来现金流量现值低于其账面价值的差额计提坏账准备，计入当期损益，对于



期末单项金额重大的应收款项单独测试未发生减值的，包括在具有类似信用风险

特征的应收款项组合中再进行减值测试。对单项金额虽不重大但单项计提坏账准

备的应收款项，公司根据以前年度与之具有类似信用风险特征的应收款项的实际

损失率为基础，结合现时情况，按预计未来现金流量现值低于其账面价值的差额

比例计提坏账准备。按信用风险特征组合计提坏账准备的应收款项，具体计提方

法如下： 

账  龄 应收账款计提比例(%) 

1年以内（含 1年，以下同） 5 

1-2年 10 

2-3年 30 

3-4年 50 

4-5年 50 

5年以上 100 

(2) 贵州安达科技能源股份有限公司主要坏账准备计提政策 

贵州安达科技能源股份公司对于单项金额重大（人民币 100万元以上）的应

收款项逐项进行减值测试，有客观证据表明其发生了减值的，根据其未来现金流

量现值低于其账面价值的差额，确认减值损失，计提坏账准备；对于年末单项金

额非重大的应收款项，采用与经单独测试后未减值的应收款项一起按账龄作为类

似信用风险特征划分为若干组合，再按这些应收款项组合在年末余额的一定比例

（可以单独进行减值测试）计算确定减值损失，计提坏账准备。按信用风险特征

组合计提坏账准备的应收款项，具体计提方法如下： 

账  龄 应收账款计提比例(%) 

1年以内（含 1年，以下同） 5 

1-2年 10 

2-3年 30 

3-4年 50 

4-5年 80 

5年以上 100 

(3) 北京当升材料科技股份有限公司主要坏账准备计提政策 



北京当升材料科技股份有限公司对单项金额重大的应收款项单独进行减值

测试，单独测试未发生减值的，包括在具有类似信用风险特征的组合中进行减值

测试。单项测试已确认减值损失的应收款项，不再包括在具有类似信用风险特征

的应收款项组合中进行减值测试。对于单项金额虽不重大但单独计提坏账准备的

应收款项，公司单独进行减值测试，根据其未来现金流量现值低于其账面价值的

差额，确认减值损失，计提坏账准备。按信用风险特征组合计提坏账准备的应收

款项，具体计提方法如下： 

账  龄 应收账款计提比例(%) 

1年以内（含 1年，以下同） 1-5 

1-2年 10 

2-3年 30 

3-4年 50 

4-5年 70 

5年以上 100 

相比而言，特瑞电池坏账准备计提政策与行业水平相当。根据特瑞电池应收

账款的回款、以及上述坏账准备计提政策比较，我们认为特瑞电池坏账准备计提

比例是合理的，计提的坏账准备是充分的。 

三、结合第一大客户的财务情况，说明其应收账款的可回收性 

(一)第一大客户沃特玛系上市公司坚瑞沃能的重要子公司（资产总额占坚瑞

沃能合并报表资产总额的 69%），由于坚瑞沃能的 2016 年度报告中未单独披露

沃特玛的财务报表，我们采用坚瑞沃能的 2016 年度合并财务报表数据进行分析： 

单位：元 

项目 2016年 12月 31 日 

资产总额 21,116,310,049.53 

负债总额 13,261,473,285.09 

资产负债率 62.80% 

流动资产 12,387,863,096.45 

速动资产 9,227,179,362.86 

流动负债 10,058,982,129.78 



流动比率 1.23 

速动比率 0.92 

坚瑞沃能的资产负债率、流动比率及速动比率未见明显的异常情况。 

(二)截至 2016 年 12月 31日坚瑞沃能应收账款净额 538,220.37 万元，其中

沃特玛应收账款净额为 507,912.13 万元，沃特玛应收账款占坚瑞沃能合并应收

账款的 94.37%。若下游客户出现现金流紧张而支付困难的情形，则沃特玛会产

生一定的应收账款回款风险，进而影响到特瑞电池的回款，但沃特玛下游客户多

为国内知名的整车厂商，资金实力雄厚，信用情况良好，沃特玛应收账款可回收

性较强。 

（三）截至 2016 年 12 月 31 日坚瑞沃能货币资金及应收票据合计 30.19 亿

元，资金未见明显异常。 

根据上述分析，天健审计未见沃特玛应收账款的可回收性存在异常。 

 

3.审计报告显示，特瑞电池的其他应收款账面价值 15,238.99 万元，主要

为垫支的备用金、关联方往来款及借款等。请核实特瑞电池是否存在股东资金

占用情况。如存在，请说明是否存在损害公司利益的情形及相关保障措施。请

独立董事发表意见。 

回复： 

截至 2016 年末，特瑞电池母公司其他应收款净额 15,238.99 万元（已抵减

坏账准备 206.55 万元），合并口径其他应收款账面价值为 3,928.72 万元，主要

系应收母公司南方同正 4,103.06万元，资金用途为临时拆借。2017 年 1-4月期

间，特瑞电池收到母公司南方同正往来款 17,010.00万元，支付给南方同正往来

款 9,096.94 万元，截至 2017 年 4 月 30 日，南方同正欠款已全部收回，余额变

为公司欠南方同正 3,810.00万元。 

鉴于在公司投资特瑞电池之前，南方同正已归还了全部借款，因此不存在损

害公司利益的情形。为避免未来发生股东资金占用等情形，南方同正于 2017 年

5月 18 日出具《关于避免资金占用的承诺函》，具体如下： 

“在万里股份投资特瑞电池期间，除正常经营性往来外，本公司及本公司所

控制的其他企业将严格遵守国家有关法律、法规、规范性文件以及特瑞电池相关



规章制度的规定，坚决预防和杜绝本公司及本公司所控制的其他企业对特瑞电池

的非经营性占用资金情况发生，不以任何方式违规占用或使用特瑞电池的资金或

其他资产、资源，不以任何直接或者间接的方式从事损害或可能损害特瑞电池及

其他股东利益的行为。本公司若违反上述承诺，将承担因此给特瑞电池造成的一

切损失。” 

独立董事认为：在公司投资特瑞电池之前，特瑞电池的控股股东南方同正已

归还了全部借款，不存在损害上市公司利益的情形；同时，南方同正已出具承诺

函，保障上市公司的利益不受损害。 

 

4.请补充披露：（1）本次交易公司通过受让关联方股权及增资两种方式取

得标的资产股权的原因及合理性；（2）仅购买参股权的合理性及必要性；（3）

本次交易是否存在利用关联交易损害上市公司及中小股东利益的情况。请独立

董事发表意见。 

回复： 

一、本次交易公司通过受让关联方股权及增资两种方式取得标的资产股权

的原因及合理性； 

如果全部采用增资方式取得标的公司股权，投资后标的公司的股本增加最

多，在投入相同资金的情况下，公司在标的公司持股比例最小，不利于公司获得

更多的投资收益。如果全部采用受让方式取得标的公司股权，投资后标的公司的

股本增加最少，在投入相同资金的情况下，公司在标的公司持股比例最高，有利

于公司获得更多的投资收益。在标的公司具有良好发展前景的情况下，标的公司

原股东出让股份的意愿较低，控股股东出于支持公司发展，出让了部分标的公司

股权，以提高投资后公司在标的公司的持股比例。本次交易公司通过受让关联方

股权及增资两种方式取得标的资产股权，是综合以上两种因素的结果，具有合理

性。 

二、仅购买参股权的合理性及必要性； 

近年来，受行业增速放缓、行业政策冲击、原材料价格波动等影响，公司面

临较大经营压力，盈利空间被逐步压缩，最近两年公司连续亏损，公司急需增强

盈利能力。特瑞电池自 2007 年成立至今，始终致力于从事锂离子电池正极材料



的研发、生产、销售，经过近 10 年的深耕发展，特瑞电池已具有较为先进的研

发创新能力和较强的市场竞争能力，拥有较为稳定客户资源，主导产品磷酸铁锂

具有较高的性价比优势。在当前锂电能源行业继续蓬勃发展时期，特瑞电池已进

入快速发展阶段，具有较强的盈利能力。本次公司投资参股特瑞电池，将为公司

带来较为稳定的投资收益，提升公司的盈利能力，提高募集资金使用效率，符合

公司全体股东的利益。本次交易具有必要性。 

仅购买参股权的合理性：一是综合考虑公司的资金实力和标的公司价值的合

理选择。公司目前净资产 6 亿余元，标的公司作价 13.2 亿元，综合两项因素，

仅购买参股权是公司的合理选择。二是降低投资风险的合理选择。虽然标的公司

经控股股东近 10 年的孵化培育，目前已进入快速发展阶段，但对公司而言，锂

电池正极材料行业毕竟是一个新的领域，仅购买参股权是公司降低投资风险的合

理选择。 

三、本次交易是否存在利用关联交易损害上市公司及中小股东利益的情况。 

（一）本次交易以具备证券期货相关业务资格的评估机构出具的评估结果作

为定价参考 

依据重庆华康资产评估土地房地产估价有限责任公司对特瑞电池出具的资

产评估报告（重康评报字（2017）第 84 号），以 2016 年 12 月 31 日为评估基准

日，特瑞电池股东全部权益的评估值为 134,000.66 万元，增值额为人民币

122,544.59 万元，增值率为 1,069.69 %。本次增资扩股认购价格根据目标公司

评估值并经交易各方协商确定，认购价格为人民币 44.00元/股(132,000 万元÷

3,000万股)。 

（二）与可比交易相比，本次交易作价公允 

与近期 A股市场的可比交易案例相比，本次交易作价具有公允性。详见第 1

题第（2）条回复。 

（三）本次交易价格与非关联方交易价格一致 

本次增资方重庆市通达投资有限公司、万里股份及重庆环保产业股权投资基

金合伙企业（有限合伙）均按 44.00 元/股进行认购；同时，公司拟受让南方同

正持有的特瑞电池的股权转让价格与增资认购价格一致,均为 44.00 元/股。关联

交易与非关联交易价格一致。 



综上所述，本次交易以具备证券期货相关业务资格的评估机构出具的评估结

果作为定价参考，与可比交易相比本次交易作价公允，并且关联交易价格与非关

联交易价格一致。本次交易不存在利用关联交易损害上市公司及中小股东利益的

情况。 

独立董事认为：本次交易公司通过受让关联方股权及增资两种方式取得标的

资产股权的原因符合公司的实际情况，具有合理性；仅购买参股权具有合理性及

必要性；本次交易不存在利用关联交易损害上市公司及中小股东利益的情况。 

 

二、关于标的资产的行业情况 

公告披露，特瑞电池自 2007年成立后一直从事锂离子电池正极材料的研发、

生产、销售，目前已具有较为先进的研发创新能力和较强的市场竞争能力，拥有

较为稳定客户资源，主导产品磷酸亚铁锂具有较高的性价比优势。特瑞电池已进

入快速发展阶段，具有较强的盈利能力。 

5.评估报告披露，中国有 200 多家正极材料生产企业，厂家产品同质化严

重，集中于低端产品，毛利率多数低于 10%。评估报告同时披露，目前特瑞电池

三元材料产能为 1500 吨/年，产能较低且成本过高，技术仍未取得突破，一定

程度上会限制特瑞电池的发展。请补充披露：（1）结合特瑞电池的产能状况、

产品定位、毛利率情况等说明其行业地位；（2）公告披露标的资产“主导产品

磷酸亚铁锂具有较高的性价比优势”，与评估报告中“产能较低且成本过高”是

否矛盾；（3）结合前述情况对标的资产的行业信息在补充公告中作客观描述，

并进行重大风险提示。请独立董事发表意见。 

回复： 

一、结合特瑞电池的产能状况、产品定位、毛利率情况等说明其行业地位 

锂电池正极材料主要包括镍钴锰酸锂、磷酸铁锂等。目前中国有 200多家正

极材料生产企业，厂家产品同质化严重，集中于低端产品，毛利率多数低于 10%。 

特瑞电池的产品分为磷酸铁锂系列产品及镍钴锰酸锂系列产品。 

（一）标的公司磷酸铁锂系列产品的情况 

磷酸铁锂系列产品为标的公司主要产品，2016 年磷酸铁锂系列产品占标的

公司营业收入的比例超过 98%。标的公司最新产品为自主研发的 XC-333 高容量、



高压实型锂电池专用正极材料，产品的综合性能特点如下：振实密度达

1.5g/cm3；全电池 0.2C 容量 145mAh/g，1C容量 142mAh/g，压实密度 2.45~2.70 

g/cm3，循环寿命 1C 条件下 3000次＞85%，具有较好的倍率性能及优秀的安全性

能；加工性能好及加工成本低等特点。 

特瑞电池在磷酸铁锂系列产品采用铁红合成工艺，较一般采用的磷酸铁合成

工艺，具有较低的材料成本和加工成本，具有较高的毛利水平。同行一般采用磷

酸铁合成工艺，材料成本和加工成本较高，毛利水平较低。 

总体而言，与同行相比，标的公司主导产品磷酸亚铁锂具有较高的性价比优

势。 

（二）标的公司镍钴锰酸锂系列产品的情况 

标的公司镍钴锰酸锂系列产品产能为 1500 吨/年，产能较低且成本过高，

技术仍未取得突破，2016年该系列产品销售毛利为负数。与同行相比处于劣势。 

 

二、公告披露标的资产“主导产品磷酸亚铁锂具有较高的性价比优势”，与

评估报告中“产能较低且成本过高”是否矛盾； 

标的公司产品分为磷酸铁锂系列产品及镍钴锰酸锂系列产品。评估报告中

“产能较低且成本过高”描述的是镍钴锰酸锂系列产品的情况，公告披露标的资

产“主导产品磷酸亚铁锂具有较高的性价比优势”描述的是磷酸铁锂系列产品的

情况，两者并不矛盾。 

三、结合前述情况对标的资产的行业信息在补充公告中作客观描述，并进

行重大风险提示。 

公司已按要求对标的资产的行业信息在本题“一”中作客观描述，并补充风

险提示如下： 

目前标的公司采用独特的铁红合成工艺生产主导产品磷酸铁锂系列产品，具

有较高的性价比优势，未来如果标的公司研发投入不足或者研发效果不佳，或者

同行加大研发投入、成果显著，标的公司将面临性价比优势降低甚至消失的风险，

进而影响标的公司的市场竞争力。 

独立董事认为：与同行相比，标的公司主导产品磷酸亚铁锂具有较高的性价

比优势；公告披露标的资产“主导产品磷酸亚铁锂具有较高的性价比优势”与评



估报告中“产能较低且成本过高”不存在矛盾；公司已按要求对标的资产的行业

信息作客观描述，并补充风险提示。 

 

三、关于募集资金的使用 

公告显示，公司拟变更 2013 年非公开发行募投项目“年产 1,500 万只电动

车电池项目”部分募集资金（7000 万元）和“年产 200 万只汽车用铅酸弱混合

动力电池项目”全部剩余募集资金（14962 万元），用于上述参与增资和受让股

权。同时，公司已披露的 2016 年度募集资金存放和使用情况专项报告显示，公

司存在募集资金使用不规范的情形。 

6.“年产 200万只汽车用铅酸弱混合动力电池项目”目前仅投入募集资 37.92

万元，本次全部变更。请结合公司募集资金使用不规范的情况，补充披露：（1）

公司原有募投项目长期无进展的原因及合理性；（2）本次募投资金变更的原因

是否充分，是否符合相关法律法规；（3）请说明公司是否就本次交易事项的必

要性进行了充分的可行性论证，如是，请充分披露并提示相关风险。请独立董

事及公司该次募集资金的保荐机构发表意见。 

答复： 

一、公司原有募投项目长期无进展的原因及合理性； 

 “年产 200万只汽车用铅酸弱混合动力电池项目”总投资为 28,272 万元，

拟投入募集资金额 15,000 万元，其余由公司自筹。因汽车用铅酸弱混合动力电

池在我国尚处于起步阶段，混合动力汽车产品及销量还很小，而该类产品的产销

取决于未来混合动力汽车的发展速度，公司本着审慎性原则，放缓了该项目的投

资节奏，导致该项目稍滞后于投资计划，在较长一段时间内没有进展，截止 2016

年 12月 31日，本项目已累计投入资金 37.92 万元。 

在项目前景不甚确定的情况下，公司本着审慎性原则，放缓了该项目的投资

节奏，符合商业逻辑，具有合理性。 

独立董事认为，公司原有募投项目长期无进展的原因符合公司的实际情况，

该原因具有合理性。 

经核查，保荐机构认为，公司原有募投项目长期无进展的原因符合公司的实

际情况，该原因具有合理性。 



二、本次募投资金变更的原因是否充分，是否符合相关法律法规； 

近年来，受行业增速放缓、行业政策冲击、原材料价格波动等影响，公司面

临较大经营压力，盈利空间被逐步压缩，最近两年公司连续亏损，公司急需增强

盈利能力。 

特瑞电池自 2007 年成立至今，始终致力于从事锂离子电池正极材料的研发、

生产、销售，经过近 10 年的深耕发展，特瑞电池已具有较为先进的研发创新能

力和较强的市场竞争能力，拥有较为稳定客户资源，主导产品磷酸亚铁锂具有较

高的性价比优势。在当前锂电能源行业继续蓬勃发展时期，特瑞电池已进入快速

发展阶段，具有较强的盈利能力。本次公司变更部分募集资金投向暨向特瑞电池

投资，将为公司带来较为稳定的投资收益，提升公司的盈利能力，提高募集资金

使用效率，符合公司全体股东的利益。 

综上，本次募投资金变更的原因充分。 

本次募投资金变更，已履行的程序包括：公司董事会、监事会审议通过，独

立董事发表了同意意见，保荐机构发表同意意见，尚需公司股东大会审议通过方

可实施。本次募投资金变更已履行了现阶段所能够履行的审批程序，符合《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》、《上海证

券交易所上市公司募集资金管理办法》以及公司《募集资金管理办法》等有关规

定。 

独立董事认为，本次募投资金变更的原因充分，符合相关法律法规。 

经核查，保荐机构认为，公司本次募投资金变更的原因充分。本次募投资金

变更已履行了现阶段所能够履行的审批程序，符合《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》、《上海证券交易所上市公司募集

资金管理办法》以及公司《募集资金管理办法》等有关规定。 

三、请说明公司是否就本次交易事项的必要性进行了充分的可行性论证，

如是，请充分披露并提示相关风险。 

目前公司已连续两年亏损，公司急需增强盈利能力。而本次交易拟向特瑞电

池投资，将为公司带来较为稳定的投资收益，提升公司的盈利能力，提高募集资

金使用效率，符合公司全体股东的利益。因此本次交易具有必要性。 

特瑞电池自 2007 年成立至今，始终致力于从事锂离子电池正极材料的研发、



生产、销售，经过近 10 年的深耕发展，特瑞电池已具有较为先进的研发创新能

力和较强的市场竞争能力，拥有较为稳定客户资源，主导产品磷酸亚铁锂具有较

高的性价比优势。在当前锂电能源行业继续蓬勃发展时期，特瑞电池已进入快速

发展阶段，具有较强的盈利能力。在公司股东大会审议批准本次交易后，本次交

易即可实施。本次交易实施后，公司将通过参股特瑞电池获得较为稳定的投资收

益，提升公司的盈利能力。因此，本次交易具较高的可行性。 

风险提示： 

本次变更部分募集资金投向暨对外投资事项是公司基于长远发展规划和市

场发展前景进行研究论证后审慎提出的，有较高的可行性，但若国家的产业政策

发生重大变更、市场环境发生不利变化，本次变更部分募集资金投向暨对外投资

事项则存在可能无法实现预期收益的风险。 

本次投资标的的客户集中度较高，应收账款余额较大，如果下游客户需求量

下降或者标的公司不能及时收回款项，则对标的公司的经营业绩产生不利影响。 

本次交易尚需公司股东大会批准通过，因此本次交易存在公司股东大会审议

不予通过的风险。 

独立董事认为，公司已就本次交易的必要性进行充分的可行性论证，已按要

求提示相关风险。 

经核查，保荐机构认为，公司已就本次交易的必要性进行充分的可行性论证，

已按要求提示相关风险。 

 

特此公告 

 

 

重庆万里新能源股份有限公司 

董   事   会 

2017年 5月 19日  

 


