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上海证券交易所

上证公函上证公函上证公函上证公函【【【【2025202520252025】】】】0240024002400240 号号号号

关于对海天水务集团股份公司重大资产购买

草案信息披露的问询函

海天水务集团股份公司：

2025 年 3月 7日，公司披露《重大资产购买报告书（草案）》（以

下简称草案），拟通过新设立的全资子公司以支付现金方式购买贺利

氏光伏银浆事业部，包括贺利氏（中国）投资有限公司持有的贺利

氏光伏（上海）有限公司 100%股权与债权、贺利氏光伏科技（上海）

有限公司 100%股权以及 Heraeus Materials Singapore Pte.Ltd.持

有的 Heraeus Photovoltaics Singapore Pte.Ltd.100%股权（以下

合称标的公司）。经审阅你公司提交的草案，现有如下问题需要你公

司作出说明并补充披露。

1.1.1.1.关于公司发展战略及交易目的关于公司发展战略及交易目的关于公司发展战略及交易目的关于公司发展战略及交易目的。。。。草案显示，本次交易是上市

公司拓展业务布局、增强持续经营能力的举措，拟打造业务第二增

长曲线。标的公司主营光伏导电浆料研发、生产与销售，具有技术

及品牌优势。2023 年、2024 年营业收入分别为 22.53 亿元、17.54

亿元，毛利率分别为 5.60%、4.48%，净利润分别为-0.54 亿元、-0.91

亿元，产能利用率分别为 12.39%、8.05%，应收账款账面余额分别为

1.16 亿元、0.80 亿元，账龄主要在 6个月以内。
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请公司补充披露：（1）结合上市公司主业经营情况、发展战略

等，说明跨行业并购的主要原因、与公司长期发展战略的匹配性；

公司为本次跨行业并购开展的主要工作，本次交易的核心风险及应

对措施；（2）结合标的公司的竞争优劣势及市场地位，以及营业收

入、毛利率、净利润、产能利用率等主要指标与可比公司的比较情

况，分析标的公司亏损的主要原因及合理性；（3）结合同行业可比

公司情况、行业回款趋势、期后回款情况等，说明标的公司应收账

款的期后回款情况，是否存在回收风险，应收账款坏账准备计提是

否充分、谨慎，收购前后账龄是否会发生明显变化，并充分提示风

险；（4）结合标的公司所属行业情况及发展趋势、上市公司对于标

的公司的未来经营规划、已采取及拟采取的改善经营业绩的具体措

施和安排，包括但不限于业务拓展、提升竞争力与管理能力等，分

析标的公司未来产能消化情况、盈利条件；（5）在前述基础上，说

明本次收购是否有利于提高上市公司质量。

请会计师核查（2）-（3）并发表意见，请独立财务顾问核查（2）

-（5）并发表意见。

2.2.2.2.关于主要客户集中及技术迭代风险关于主要客户集中及技术迭代风险关于主要客户集中及技术迭代风险关于主要客户集中及技术迭代风险。。。。草案显示，标的公司客

户较为集中，2024 年前五大客户销售占比达 92.95%，其中第一大客

户销售占比为 61.06%。同时，标的公司 2024 年营业收入对应的终端

电池类型结构较 2023 年存在较大变化。公开资料显示，行业正加速

推进低银化、无银化技术突破；光伏电池呈现 N 型技术替代 P 型的

趋势。

请公司补充披露：（1）结合标的公司与主要客户的合作历史、
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供应商地位、可替代性等，分析标的公司与主要客户的合作的稳定

性，是否存在第一大客户依赖的风险；（2）结合下游电池技术路线

迭代趋势，说明公司当前主要客户在此过程中市场地位的变化，以

及对标的公司销售收入的影响；（3）结合下游产品技术路线和需求

变化、同行业可比公司销售结构变化等，说明标的公司技术优劣势

及技术迭代风险、应对措施；（4）结合上市公司可赋能资源、标的

技术路线等，说明标的公司未来的客户拓展计划，并分析客户拓展

计划的可行性；（5）结合标的在手订单、客户拓展措施及进展等，

分析标的公司提升产能利用率及毛利率等至盈利的可行性。

请独立财务顾问核查并发表意见。

3.3.3.3.关于专利授权关于专利授权关于专利授权关于专利授权。。。。草案显示，标的公司无形资产评估增值

6,074.23 万元，增值率为 421.17%。无形资产主要系专利授权，主

要为德国贺利氏集团的关联公司授权标的公司使用的银浆业务相关

专利，以及德国贺利氏集团内部的关联公司与外部其他方签订系列

专利许可协议，将各自涉及光伏银浆业务的部分专利权相互许可、

供对方使用的专利。

请公司补充披露：（1）专利许可协议的主要内容，包括授权内

容、授权期限、许可费用、违约责任、排他性安排等，说明公司收

购标的是否影响标的公司正常使用相关专利，若未来标的公司不能

正常使用相关授权专利，对标的公司生产经营的影响以及公司的应

对措施；（2）结合标的公司主要产品结构、生产步骤分析在生产经

营过程中对相关专利的依赖程度，说明标的公司在核心技术方面的

独立性以及是否具备持续研发能力，并进行充分、有针对性的风险
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提示；（3）结合行业发展、同行业可比公司情况、下游客户需求和

新增订单情况等，说明对标的公司无形资产估值与未来现金流预测

的合理性。

请独立财务顾问和律师核查并发表意见，请评估师核查（3）并

发表意见。

4.4.4.4.关于后续整合安排与发展战略关于后续整合安排与发展战略关于后续整合安排与发展战略关于后续整合安排与发展战略。。。。草案显示，公司披露针对标

的公司业务、资产、财务、人员等约定了一系列整合管控安排。

请公司补充披露：（1）分析本次交易是否设置充分的中小投资

者利益保护安排；（2）收购后对标的公司在业务、财务、人员、公

司治理等方面的具体整合措施，并结合标的公司经营模式、相关协

议安排等，分析相关整合措施对标的公司生产经营的影响，并充分

提示风险。

请独立财务顾问和律师发表意见。

请你公司收到本问询函后立即披露，在 5 个交易日内针对上述

问题书面回复我部，并对草案作相应修改。

上海证券交易所上市公司管理一部

二〇二五年三月十二日


