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上 海 证 券 交 易 所
上证公函【2026】0626 号

关于对哈尔滨威帝电子股份有限公司重大资

产重组草案的信息披露问询函

哈尔滨威帝电子股份有限公司：

2026 年 4 月 2 日，你公司披露重大资产购买报告书（以下简称

草案），拟现金购买江苏智越天成企业管理有限公司（以下简称智越

天成）100%股份及江苏玖星精密科技股份有限公司（以下简称玖星

精密或标的公司）44.85%股份（以下简称本次交易）。经审阅你公司

披露的草案，现有如下问题需要你公司作出说明和补充披露。

一、关于董事会审议结果。公司披露的《第六届董事会第八次

会议决议公告》显示，公司董事郁琼对《关于公司支付现金购买资

产暨构成重大资产重组的议案》投反对票，理由是本次交易是全部

现金且大比例收购标的公司股权，对后续标的公司管理和经营存在

较大风险，对于本次收购需要并购贷款 7 亿元，交易完成后，公司

高负债运营也存在较大财务风险。关注到，标的公司负债水平较高，

截至 2023 年、2024 年及 2025 年 10 月（以下简称报告期）各期末，

标的公司资产负债率分别为 80.94%、73.81%、65.98%，截至 2025
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年 10 月末，总负债规模约 6.8 亿元。

请公司：（1）结合标的公司经营模式及现金流特征，对比同业可

比公司资产负债率与负债结构，说明标的公司资产负债率较高的原

因，测算其未来现金流入能否覆盖现金流出，是否存在重大偿债风

险；（2）结合本次交易的具体资金来源、支付安排，借款规模、期

限结构及利率水平，以及标的公司负债规模、现金流和盈利情况，

测算并说明相关支付安排及后续本息偿还是否会对上市公司偿债能

力和生产经营产生不利影响；（3）结合前述问题及本次交易的支付

安排、交易对方是否具备业绩补偿的履行能力等，说明采用现金方

式一次性收购标的公司 90%股权的合理性，本次交易相关安排能否

保障上市公司利益；（4）结合对标的公司后续整合管控安排等情况，

说明上市公司后续能否对标的公司经营管理层面施加有效控制，并

充分提示整合风险。请独立财务顾问发表意见。

二、关于标的公司业绩。报告期内，标的公司实现营业收入

55,149.65 万元、85,083.20 万元、80,933.78 万元，各期毛利率分别为

33.94%、33.01%及 29.24%，2025 年 11-12 月的毛利率进一步下降至

27.13%，呈现营收快速增长但毛利率持续下滑的态势。分产品来看，

PCM 结构件的销售均价从 2024 年度的 11.24 元下降至 6.96 元，降幅

达 38.08%，铝合金外观件的销售均价从 33.05 元下降至 23.02 元，降

幅达 30.35%，上述两类产品占公司整体营收的比重超 40%。分客户

来看，海尔集团为公司第一大客户，营收占比超 50%。

请公司：（1）补充披露标的公司报告期内按产品类别划分的前五

大客户名称、销售内容、销售金额及占比、合作年限、毛利率变动
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情况等，并说明产品销售结构及客户结构变动的主要原因，是否存

在对主要客户毛利率持续下滑的情形；（2）结合标的公司销售结构、

行业发展趋势、下游客户情况、销售定价政策、市场竞争格局等因

素，量化分析销售单价及毛利率下滑的具体原因，并说明销售单价、

毛利率及销售规模未来变动趋势；（3）结合标的公司与海尔集团的

合作模式、定价机制及后续业务合作情况，说明标的公司对海尔集

团是否存在重大依赖以及后续业务开展的可持续性。请会计师和独

立财务顾问发表意见。

三、关于交易估值。本次交易采用收益法作为评估结论，玖星精

密全部权益的评估价值为 12 亿元，评估增值率为 423.67%，预计导

致上市公司新增确认商誉 76,099.66 万元，占上市公司合并后净资产

的比例约为 98.83%。玖星精密于 2024 年 12 月及 2025 年 7 月两次增

资，评估值分别为 8 亿元及 8.5 亿元，与本次交易估值差异较大。关

注到，采用收益法进行评估时，预测未来毛利率维持在 28%-29%左

右，高于 2025 年 11-12 月的实际毛利率水平，且预估家电配件、加

热膜等业务板块营收增速较快，整体毛利率小幅上升。

请公司：（1）结合玖星精密历次交易估值、业务开展情况、交易

方案、可比公司估值等情况，说明玖星精密估值在短期内快速上升

的原因；（2）结合玖星精密下游客户、在手订单、行业趋势等因素，

说明采用收益法评估时预计家电配件、加热膜等业务板块营收增长

较快的依据，营收预测是否审慎；（3）结合玖星精密历史毛利率、

2026 年一季度毛利率变动情况，说明采用收益法评估时预测期内毛

利率高于 2025 年 11-12 月实际水平且未来保持小幅上升的依据，相
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关预测是否审慎，与行业发展趋势是否存在显著差异；（4）结合交

易完成后商誉占上市公司净资产的比重及资产负债率的变动情况，

说明本次交易是否有利于提升上市公司资产质量。请评估机构和独

立财务顾问发表意见。

四、关于应收账款及应收票据。截至各报告期期末，标的公司应

收账款账面价值分别为 23,026.03 万元、40,594.29 万元、36,222.65

万元，应收票据账面价值分别为 18,658.01 万元、24,197.96 万元、

25,974.62 万元，二者合计占报告期内总资产的比例分别 61.97%、

63.83%及 60.34%。

请公司：（1）结合报告期各期应收账款、应收票据主要客户的名

称、信用政策、结算条件，说明各期末逾期款项余额、逾期时长、

逾期原因、期后回款、风险客户情况，充分评估应收账款及应收票

据的可收回性，并结合票据实际贴现情况分析坏账准备计提的充分

性；（2）结合营收变动趋势，说明报告期内应收账款及应收票据余

额大幅上升的合理性，以票据作为主要结算方式之一的合理性，结

算方式与信用政策是否与可比公司一致，是否存在放宽主要客户信

用政策或延长收款时限等以加快销售的情形；（3）结合标的公司应

收账款及应收票据规模较大且增长较快的实际情况，分析报告期内

应收款项期后回款情况，并说明后续拟采取的应收款项回收安排及

保障措施。请会计师和独立财务顾问发表意见。

五、关于长期资产。截至各报告期末，标的公司固定资产账面价

值分别为 10,528.59 万元、13,241.91 万元、13,787.41 万元，在建工

程余额分别为 655.44 万元、281.76 万元、1,033.77 万元，合计占总
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资产的比例为 16.63%、13.32%及 14.38%。

请公司：（1）结合生产模式、行业特征、固定资产规模、产销情

况及可比公司情况，说明标的公司固定资产情况及产能利用率是否

与营收规模及变动趋势相匹配；（2）结合标的公司产能利用率、资

产成新率、收入预测情况及上市公司后续业务开展规划，说明后期

是否需要大规模投资扩产以满足生产经营需要，收益法评估过程中

是否充分考虑上述因素。请评估机构和独立财务顾问发表意见。

六、关于公司治理及业绩承诺。根据草案披露，转让方承诺“将

不低于所得交易总价款的 28%于《股权转让协议》生效之日起 2 年

内用于购买上市公司股票，并自愿承诺锁定至业绩补偿义务履行完

毕之日”。

请公司：（1）明确转让方后续增持上市公司股份的具体实施方案，

包括但不限于拟采用的增持方式、拟增持的主体、潜在交易对手方

等；（2）结合上市公司当前股权结构、治理结构等情况，说明交易

对方后续是否存在增持计划，是否可能导致上市公司控制权变更，

并说明上市公司拟采取的具体保障措施；（3）结合业绩补偿方案及

交易对方相关承诺，说明有关安排能否充分保障业绩承诺的履行。

请你公司在收到本问询函后立即对外披露，在十个交易日内针

对上述问题书面回复我部，并对重大资产重组草案作相应修改。
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上海证券交易所上市公司管理二部

二〇二六年四月十三日
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