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上 海 证 券 交 易 所
上证公函【2026】0788 号

关于对永杰新材料股份有限公司重大资产

重组草案的问询函

永杰新材料股份有限公司：

2026 年 4 月 20 日，你公司披露重大资产购买报告书（以下

简称草案），拟现金购买奥科宁克（中国）投资有限公司（以下简称

奥科宁克中国）持有的奥科宁克（秦皇岛）铝业有限公司（以下简

称秦皇岛标的）100%股权和奥科宁克（昆山）铝业有限公司（以下

简称昆山标的）95%股权（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、关于交易目的

1.关于交易目的。草案显示，本次交易目的为提升产能、丰富产

品种类、补强高端产品、获取客户资源、形成协同效应。公司年产

能 48.5 万吨，秦皇岛标的和昆山标的现有产能分别为 20 万吨和 5

万吨，交易后产能提升超 50%。公司拟终止实施“年产 10 万吨锂电

池高精铝板带技改项目”，项目通过技改仅将原有产能增加 1 万吨。

公司将该项目 2.56 亿元募集资金变更投入至本次交易，主要系本次
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交易可快速提升产能规模等。此外，秦皇岛标的 2025 年扭亏微利，

新增的福特订单非持续性项目，主要租赁资产即将到期，设备类固

定资产评估增值率为-39.44%，部分设备因历史经济效益欠佳闲置已

久。昆山标的保留 5%特殊股权，未来行权费用由公司承担。两个标

的客户集中度较高、外销收入占比高，技术许可附带限制性条款。

请公司：（1）结合铝加工行业市场需求、竞争格局，以及公司

产能利用率、产销量、下游客户订单、主要产品单价及变动趋势等

情况，说明公司是否具备充分的产能消化能力，是否存在产能闲置

或过度扩张的风险；（2）结合现有客户群体、销售渠道及市场拓展

计划，说明公司消化新增产能的具体措施及可行性；（3）结合标的

盈利状况、订单可持续性、主要租赁资产到期风险、固定资产减值

及闲置情况，以及技术许可限制性条款，说明标的是否具备持续稳

定的盈利能力；（4）结合上市公司与标的产品结构、客户群体、技

术工艺，说明具体协同内容、实现路径、时间节点、潜在成本。请

独立财务顾问发表意见。

二、关于交易方案

2.关于昆山标的 5%股权。草案显示，本次交易未购买的昆山标

的 5%少数股权不享受投票权、分红权等股东权益、且未来交割时不

再另付股权价款，故本次交易价格可与昆山 100%股权评估结果作比

较。出售方无需就该等股权承担任何股东义务，不受该等股东义务

的约束。针对 5%少数股权，后续无论哪方实施买入选择权或卖出选

择权，产生的所有税费均由公司承担。

请公司：（1）说明保留该 5% 股权的商业实质与目的，是否存
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在相关监管风险及经济损失风险；（2）测算未来行权可能产生的税

费金额，说明相关条款是否显失公平，是否损害上市公司及中小股

东利益。请独立财务顾问及律师发表意见。

3.关于福特收益。草案显示，2025 年末，福特供应链临时短缺，

向奥科宁克秦皇岛临时采购车身板用料。本次交易价格除秦皇岛标

的和昆山标的价格外，另外要向出售方支付福特收益份额，以标的

预计的 2026 年上半年出售方享有福特订单收益份额 6,120 万美元和

汇率测算，出售方享有福特收益份额约为 4.28 亿元，最终金额将根

据支付日计算结果确定。

请公司：（1）说明出售方将该订单收益保留的商业考量及合理

性，标的公司是否可能承担该订单涉及的税收、质保等经济利益流

出风险；（2）说明福特收益份额的具体计算依据、支付期限，是否

构成或有对价，相关会计处理的合规性；（3）结合福特订单的金额、

期限、可持续性，说明出售方享有福特收益的具体期间，该等收益

安排是否与标的对福特订单的实际毛利相匹配；（4）说明标的车身

板业务在该临时性订单结束后的可持续性，是否具备独立获取同类

订单的能力，若该订单终止，量化分析对标的经营业绩的影响。请

独立财务顾问及会计师发表意见。

三、关于标的资产的财务状况

4.关于秦皇岛标的盈利能力。草案显示，秦皇岛标的 2024 年、

2025 年实现净利润分别为-9434.87 万元、836.78 万元，毛利率分别

为 0.9%、4.02%。标的主要产品为铝罐体料、锂电池用料、车身板

用料等，其中车身板业务为 2025 年新增，即福特临时性订单。此外，
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标的向奥科宁克中国按年度收入 1%支付技术许可使用费，交易完成

后不再支付。截至 2025 年底，标的未分配利润余额为-42.8 亿元。

请公司：（1）分产品披露秦皇岛标的毛利率构成，对比同行业

可比公司等分析合理性；（2）剔除福特订单、技术许可使用费等特

殊因素影响，还原标的营业收入、净利润、毛利率等关键财务数据，

分析标的实际盈利能力；（3）结合秦皇岛标的历史盈利及现金流情

况，说明未分配利润大额负数的形成原因、历史亏损原因，是否存

在未披露的负债、担保、诉讼、税费等潜在风险及应对措施。请独

立财务顾问、律师及会计师发表意见。

5.关于秦皇岛标的固定资产。草案显示，截至 2025 年底，秦皇

岛标的固定资产账面价值为3.17亿元，占总资产18.75%，评估值2.19

亿元，增值率为-30.95%，其中设备类固定资产评估减值 1.05 亿元，

增值率为-39.44%，主要系相关设备改造等费用较高，其账面原值偏

高，以及标的历史年度产能利用不足，经济效益欠佳，部分设备因

产品变化闲置已久。公司部分用于生产经营的建筑物未办理权属证

书，其中秦皇岛标的热轧、精整厂房因存在土地红线越界情形，未

能办理的建筑面积约为 60,935 ㎡，该部分占地面积约为 1,000 平方

米，位于秦皇岛标的向中信渤海铝业控股有限公司承租土地之上。

请公司：（1）补充披露存在产权瑕疵资产的面积、用途、评估

值、对生产经营的重要程度，说明补办产权证书的可行性、时间及

成本；（2）说明土地越界问题整改方案、与出租方磋商进展，是否

存在被处罚、拆除、停产风险，如有，请量化分析潜在损失及应对

措施；（3）结合设备成新率、技术水平、环保及能耗要求，说明后
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续设备更新、技术改造计划及预计资本支出，是否对后续经营构成

重大压力。请独立财务顾问、律师及会计师发表意见。

四、关于标的资产的估值及业务

6.关于标的估值。草案显示，秦皇岛标的在资产基础法、收益法

下，评估值分别为 9.22 亿元、11.19 亿元，最终采用资产基础法，

增值率-10.52%，交易价格为 8600 万美元（约 6.01 亿元），差异约

3.2 亿元。差异主要系向中信渤铝租赁的土地房产和机器设备合约将

于 2026 年 10 月 8 号到期，考虑未来支出影响进行协商折让。截至

2025 年底，标的使用权资产账面价值为 0.16 亿元，系自中信渤铝租

入的厂房和机器设备，评估增值率为-88%，系部分租赁资产使用年

限较久，存在闲置无用等情况。此外，昆山标的在资产基础法、收

益法下，评估值分别为 6.38 亿元、6.47 亿元，最终采用资产基础法，

增值率 7.52%，交易价格为 8900 万美元（约 6.22 亿元）。

请公司：（1）补充披露标的向中信渤铝租赁的具体内容、用途

及租金情况，说明在租赁资产存在大额减值、部分闲置的情况下，

标的租赁该资产的原因，以及相关租赁资产对标的生产经营的必要

性及可替代性；（2）说明相关租赁到期后，公司为保证正常生产经

营拟采取的具体措施及可行性，包括但不限于续租安排、搬迁计划、

新购建设备设施安排等，并量化分析上述措施预计产生的未来支出；

（3）补充披露收益法评估下未来各期现金流的预测值及主要参数，

并结合标的盈利状况不佳、部分设备闲置、产能利用率不足等历史

经营情况，说明收益法下预测期收入增长率、毛利率水平等关键参

数选取的合理性，是否充分考虑了租赁到期后经营成本上升、技术
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改造支出增加、福特订单可持续性不确定、产能利用率及产销率等

因素对预测现金流的影响。请独立财务顾问及评估师发表意见。

7.关于业务稳定性及独立性。草案显示，本次交易对方为外国法

人独资，秦皇岛标的和昆山标的外销收入占主营业务收入的比例分

别超 20%、40%，前五大客户收入占比分别超 70%、40%。此外，奥

科宁克中国下属子公司奥科宁克上海的定位是提供人力资源、财务、

资金池管理等共享服务的平台，不从事生产加工业务，不在本次收

购中。

请公司：（1）分产品、分地区列示前五大客户名称、销售金额、

占比、合作年限、合同期限，说明订单稳定性；（2）说明核心客户

订单基于标的独立签约还是原集团框架协议，交割后是否需重新认

证，是否存在订单流失、份额缩减风险；（3）披露是否取得核心客

户关于控制权变更的无异议函及影响；（4）交易完成后，标的在相

关供应商资格认证、人才资源、客户资源等方面的整合考虑，对持

续盈利能力的影响。请独立财务顾问及律师发表意见。

8.关于技术许可。草案显示，本次交易交割日起，技术许可使用

费视为已付清，秦皇岛标的和昆山标的被授予一项非排他性、不可

转让、不可撤销、不可再许可且永久性的权利，该许可的技术范围

与正在履行的技术许可所载内容相同或实质相同，但在一定期间、

地域内存在销售限制。秦皇岛标的和昆山标的在 3 年内如对技术作

出任何改进，授予许可方一项非排他性、可转让、可再许可、不可

撤销、永久、全球范围内且免费的使用和处置改进的权利。

请公司：（1）补充披露技术许可的权利范围、期限限制、地域
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限制、销售限制、改进技术归属等核心条款，说明技术许可及改进

技术条款中授予双方的权利义务是否匹配；（2）补充披露公司在受

限地域内销售情况，说明上述条款对标的产品出口、市场拓展、盈

利能力的实质性影响；（3）说明交割后标的研发团队稳定性、自主

研发能力，是否具备脱离原集团实现技术迭代与新产品开发的能力。

请独立财务顾问及律师发表意见。

五、关于偿债压力

9.关于偿债压力。草案显示，本次交易对价约 12.23 亿元，资金

来源为自有资金、并购贷款、变更募资 2.56 亿元，公司 2025 年底货

币资金余额 7.19 亿元。交易完成后，公司资产负债率预计从 41.86%

升至 59.47%。此外，秦皇岛标的和昆山标的在相关银行授信由奥科

宁克中国担保，尚未履行完毕。

请公司：（1）本次交易涉及的并购贷款具体金额、利率、期限、

还款安排，量化测算新增贷款每年产生的利息支出及对公司现金流、

利润的影响；（2）结合货币资金、经营现金流以及有息负债等，量

化分析交易完成后公司的现金流能否足额覆盖日常经营支出、改造

支出、并购贷款本息偿还等，是否存在较大偿债压力及大额资金缺

口；（3）结合标的公司相关授信协议、贷款合同及担保合同的具体

条款，说明控制权变更情形下是否需要提前清偿债务或重新取得贷

款人同意，以及相关应对措施。请独立财务顾问及会计师发表意见。

请你公司收到本问询函后立即披露，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一部

二〇二六年五月六日
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