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证券代码：601168 证券简称：西部矿业 编号：临 2023-034 

西部矿业股份有限公司 

关于上海证券交易所《关于对西部矿业股份有限公司

关联交易相关事项的问询函》的回复公告 

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。 

2023 年 6 月 14 日，公司收到上海证券交易所《关于对西部矿业股份有限公

司关联交易相关事项的问询函》（上证公函【2023】0702 号，以下简称“《问

询函》”），根据《问询函》的要求，公司积极对相关问题进行核实，现回复如

下： 

一、公告显示，泰丰先行主要从事生产加工锂离子电池材料，通过子公司

东台锂资源（下称“锂资源公司”）持有东台吉乃尔盐湖锂硼钾矿，相关矿产资

源采矿权有效期限为 2 年（2020 年 11 月 15 日至 2022 年 11 月 15 日），

已向自然资源部提交采矿权申请延续的相关资料并取得受理通知单。2022 年，

公司以对价 33.43 亿元向西矿集团购买其持有的锂资源公司 27%股权，锂资源

公司正持续推进锂硼钾综合开发项目。请公司补充披露：（1）结合同行业技术

发展、可比公司情况等，量化说明泰丰先行的核心技术开发及应用情况；（2）

相关矿产资源采矿权延续申请的目前进展，是否存在障碍；（3）锂硼钾综合开

发项目的具体开发进度，是否符合预期；（4）泰丰先行的主要客户情况，是否

具有关联关系，及是否具有可持续性。 

回复： 

（一）结合同行业技术发展、可比公司情况等，量化说明泰丰先行的核心

技术开发及应用情况 

据公开资料显示，2022 年磷酸铁锂出货量排名前十的企业是，湖南裕能、

德方纳米、常州锂源、融通高科、万润新能、安达科技、国轩高科、江西升华、

重庆特瑞、东圣先行，以上企业市场份额达到 89.1%。东圣先行系泰丰先行控股

股东。东圣先行在正极材料的布局有 20 余年之久，其磷酸铁锂主要生产基地位

于西宁，即泰丰先行，先期产能约 2.5 万吨/年。2023 年 5 月泰丰先行新建的一

期 16 万吨/年磷酸铁锂以及钴酸锂、三元正极材料生产线已投料试生产，今后市
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场份额将大幅增加。泰丰先行及子公司目前获得电池正极材料、盐湖提锂技术等

相关授权专利 80 余项，产品研发走在行业前列；其研发、产品、工艺、销售渠

道成熟，可持续发展能力强。在国家“碳达峰、碳中和”背景下，国家持续推动能

源结构调整，随着新能源汽车及储能产业的高速增长，电池材料的发展将实现持

续高增长。 

（二）相关矿产资源采矿权延续申请的目前进展，是否存在障碍 

根据国家矿产资源管理相关规定，办理稀土、锂、钾盐等战略性矿产资源开

采项目的采矿权证延续，需由自然资源部办理。采矿权人在采矿权证有效期满前

根据管理权限向自然资源管理部门提出延续申请，提交经评审后的储量核实报告、

环境影响评价报告、环境保护、土地恢复治理及土地复垦报告，以及缴纳采矿权

出让收益金的凭证等，取得省级自然资源管理部门同意采矿权延续的审查意见，

最终由自然资源部办理采矿权证。2022 年 10 月，自然资源部已受理锂资源公司

关于格尔木市东台吉乃尔盐湖锂硼钾矿采矿权延续申请，材料齐全，锂资源公司

已收到受理回执单，依据现行有关矿业权的法律法规及相关规范性文件的规定，

采矿权延续不存在障碍。 

（三）锂硼钾综合开发项目的具体开发进度，是否符合预期 

锂硼钾综合开发项目由泰丰先行控股子公司锂资源公司依托东台吉乃尔盐

湖资源开发建设，东台吉乃尔盐湖已探明氯化锂储量 284.78 万吨、硼酸 163.79 

万吨、氯化钾 1,828.91 万吨，该项目于 2016 年 7 月在青海省经济和信息化委员

会立项备案，建设规模和内容为年产 3 万吨碳酸锂、年产 30 万吨钾肥（硫酸钾）、

年产 3 万吨硼酸的生产装置以及配套工程。目前形成年产 2 万吨碳酸锂生产线，

水电路及管网设施均按照年产 3 万吨碳酸锂产能建设，尚未建设硼酸和硫酸钾生

产线，后期将结合实际情况规划建设，扩建计划实施进度将存在不确定性。 

（四）泰丰先行的主要客户情况，是否具有关联关系，及是否具有可持续

性 

泰丰先行是国内少数能够生产磷酸铁锂、三元、钴酸锂三种正极材料的综合

性企业，磷酸铁锂、钴酸锂、三元正极材料均为新能源电池重要原材料。其磷酸

铁锂产品处于国内第一梯队，30 万吨/年正极材料生产基地建成后，磷酸铁锂、

钴酸锂等产品产量位居全国前列，其主要客户为国内外大型锂电池生产企业。近
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年来，我国新能源汽车市场渗透率已从 2020 年的 6.2%增长至目前的 30%以上，

动力电池产业实现快速增长，装机规模持续领先、出口份额持续增长、技术水平

显著提升、产业体系不断完善、全球竞争力持续提升。泰丰先行产品已经过市场

验证，受到了广泛认可，具有可持续性。 

二、公告显示，本次交易对价依据泰丰先行的评估价值确定。评估采用收

益法和市场法进行评估，最终选取采用收益法的评估结果。本次评估中，目标

资产全部权益价值评估值 138.1 亿元，评估增值率为 88.15%。请公司补充披

露：（1）交易对方是否提供在一定期限内交易标的盈利担保、补偿承诺或者交

易标的回购承诺，如未提供，请说明具体原因，是否采取相关保障措施，是否

有利于保护上市公司利益和中小股东合法权益。（2）采用收益法评估增值较高

的资产项目及具体原因、关键参数选取的依据，说明相关估值的合理性。 

回复： 

（一）交易对方是否提供在一定期限内交易标的盈利担保、补偿承诺或者

交易标的回购承诺，如未提供，请说明具体原因，是否采取相关保障措施，是

否有利于保护上市公司利益和中小股东合法权益 

本次西矿集团公开挂牌转让持有泰丰先行的 6.29%股权，对所有意向受让方

的条件一致，不向任何特定投资者做出收益承诺和回购条款，公司拟以挂牌底价

竞买该股权标的，能否成功摘牌存在不确定性。泰丰先行 2020 年-2022 年净利润

分别为 10,433.73 万元、86,563.89 万元、432,464.75 万元。本次转让的标的股权

评估价值为 87,846.1921 万元，挂牌底价为 79,061.57289 万元，较评估值低

8,784.61921 万元，且评估基准日至交割日转让标的对应的收益归受让方享有。

公司以挂牌底价参与竞买风险较小，能够保障上市公司利益及中小股东的合法权

益。 

随着我国能源结构调整，新能源产业高速发展，新能源汽车及电化学储能行

业持续快速增长，对磷酸铁锂等电池材料需求不断提升，泰丰先行产能大幅提升，

将为公司带来良好的投资收益。若公司竞买成功，将承继西矿集团在泰丰先行的

相关股东权益和监事席位，确保公司及时了解其生产经营状况，维护股东权益。 

（二）采用收益法评估增值较高的资产项目及具体原因、关键参数选取的

依据，说明相关估值的合理性 
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采用收益法评估增值较高的资产项目为泰丰先行的股东全部权益价值，以合

并口径进行整体评估。 

评估增值原因主要如下： 

1. 泰丰先行拥有 8 家子公司，子公司经过多年经营实现资产增加，以及产

生相关客户资源、人力资源、市场拓展能力等账面未记录的无形资产，而泰丰先

行单体财务报表中子公司的账面值仅为投资成本等，账面值未能客观反映子公司

的价值； 

2. 收益法通过综合分析泰丰先行的历史经营业绩、自身竞争优劣势、发展

规划和行业发展趋势等因素，对泰丰先行的未来收益进行预测，并以此为基础以

现金流折现模型计算得到评估结果，充分体现了泰丰先行的获利能力，全面、合

理地反映了泰丰先行的股东全部权益价值；泰丰先行的锂资源板块生产基地位于

青海格尔木。所属企业拥有采矿权的青海东台吉乃尔盐湖资源储量大，探明氯化

锂储量 284.78 万吨、硼酸 163.79 万吨、氯化钾 1828.91 万吨，是中国锂、硼、

钾等矿产资源综合性超大型卤水矿床。正极材料板块生产基地位于西宁、泰安等

地。泰丰先行所属企业掌握了动力电池、三元电池正极材料领域的具有前瞻性、

战略性的多项关键核心技术，为产品更新换代提供不竭动力，奠定了泰丰先行的

行业领先地位。所生产的正极材料高能量密度磷酸铁锂产品、镍钴锰三元材料、

钴酸锂已在国内主要锂电池生产企业大规模应用。评估结果中涵盖了诸如技术积

累、客户资源、人力资源、市场拓展能力等未在账面充分体现的无形资产价值。 

收益法评估中关键参数的选取依据： 

1. 收入增长率合理性分析 

泰丰先行主要围绕锂资源进行生产、销售业务。业务分类有：磷酸铁锂、三

元材料、钴酸锂、基膜、碳酸锂、钾肥。 

泰丰先行历史年度收入情况如下： 

项目 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 1-7 月 

营业收入（万元） 12,2379.02 146,606.09 317,325.93 452,222.47 

年化增长率 - 19.80% 116.45% 144.30% 

由上表可知，历史期企业收入增长快速。 

预测期考虑锂相关产品价格在 2022 年处于高点，结合行业周期性和供需周

期等，对预测期 2023 年-2025 年产品销售价格考虑一定比例的下降。企业产品销
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售逐年提升，且在 2022 年-2024 年企业持续投入资本性支出，扩大企业的产能规

模。预测期考虑销量的增长和产品销售价格的下降，在 2023 年和 2024 年收入略

下降，在 2025 年至 2027 年收入略上升。预测期营业收入及增长率如下： 

年份 
2022 年

（8-12 月） 
2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 

营业收入

（万元） 
297,786.24 642,650.00 603,787.50 672,902.00 743,462.00 766,982.00 

增长率 - -13.5% -6.0% 11.3% 10.3% 3.1% 

基于谨慎性考虑，评估机构假定了较长的爬产期，假设在评估基准日 5 年后

达产。主要产品磷酸铁锂历史及预测产量如下： 

2. 毛利率和净利率合理性分析 

泰丰先行历史期毛利水平如下： 

项目 2020 年 2021 年 2022 年 1-7 月 

毛利率 17% 42% 73% 

净利率 7% 27% 51% 

由上表可知，企业历史期毛利率和净利率水平有较大的波动，主要受到磷酸

铁锂价格的波动影响，在 2022年产品价格处于高点而 2020年产品价格处于低点。 

预测期产品价格考虑了一定的价格下降比例，毛利率和净利率水平随之下降，

预测期毛利率及净利率情况如下： 

年份 
2022 年 

（8-12 月） 
2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 

毛利率 66% 54% 42% 38% 36% 36% 

净利率 50% 37% 26% 22% 21% 21% 

综上所述，本次采用收益法评估中参数选取及相关估值具有合理性。 

三、公告显示，公司控股股东西矿集团 2020 年通过增资 5 亿元持有泰丰

先行 6.29%股权。现公司拟以 7.9 亿元挂牌底价参与竞买上述泰丰先行 6.29%

股权。请公司补充披露：（1）本次高溢价向控股股东收购泰丰先行参股权的交

易背景与主要考虑；（2）结合泰丰先行的董事会构成及经营决策机制，说明承

产品品种 

历史数据 未来预测数据 

2020 2021 
2022

（1-7） 

2022

（8-12） 
2023 2024 2025 2026 2027 

磷酸铁锂

（吨） 
6,404.56 11,824.36 10,822.89 7,730.63 40,000 80,000 115,000 130,000 135,000 
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接西部集团上述参股权后，如何实现公司与泰丰先行业务的协同并推动公司发

展；（3）请结合 2020 年至今泰丰先行主要产品的市场价格波动情况，量化说

明标的资产估值高溢价的原因及合理性。  

回复： 

（一）本次高溢价向控股股东收购泰丰先行参股权的交易背景与主要考虑 

本次拟通过竞买泰丰先行的部分股权，进一步布局新能源电池正极材料行业，

逐步形成从盐湖锂资源开发到电池正极材料生产的完整产业链，进而融入青海省

加快打造国家清洁能源产业高地建设的战略，符合公司做实做强盐湖产业的发展

战略。 

（二）结合泰丰先行的董事会构成及经营决策机制，说明承接西部集团上

述参股权后，如何实现公司与泰丰先行业务的协同并推动公司发展 

泰丰先行按照《公司法》及《公司章程》设立董事会，由五名董事构成；设

立监事会，由三名监事构成。本次公司若竞买成功，作为泰丰先行的股东，公司

将积极行使股东权利，履行股东义务，通过承继西矿集团监事席位，依法行使泰

丰先行的监事权利，对其生产经营进行监督，保障股东权益。通过竞买泰丰先行

股权，公司将逐步积累锂电产业链的运营经验，促进盐湖产业发展，做实做强盐

湖产业，推动公司发展。 

（三）请结合 2020 年至今泰丰先行主要产品的市场价格波动情况，量化

说明标的资产估值高溢价的原因及合理性 

泰丰先行的主要产品为磷酸铁锂，通过查询同花顺数据，2020 年至今的“市

场价：磷酸铁锂(动力型)：国产”价格波动情况如下： 

年份 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年（截至 6.15） 

均价（元/吨） 36,804.35 60,938.25 158,771.08 114,429.20 

2020 年西矿集团通过增资 5 亿元持有泰丰先行 6.29%股权，现拟以

79,061.57289 万元参与竞买泰丰先行 6.29%股权，股权价值增值率为 58%；而泰

丰先行主要产品价格，2023 年较 2020 年上升比例为 211%，泰丰先行主要产品

价格增长幅度高于泰丰先行权益价值的增长幅度。本次评估采用价格 2022 年

8-12 月为 14.2 万元/吨，2023 年为 8.4 万元/吨，2024 年为 5.88 万元/吨，2025 年

及以后为 4.70 万元/吨，评估预测价格谨慎稳妥，远低于近年均价。 
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另外，本次选用收益法结果作为最终评估结论，按照实缴出资比例计算，交

易标的对应的权益价值为 87,846.1921万元，本次竞买底价为 79,061.57289万元，

较评估值低 8,784.61921 万元。同时评估基准日至交割日转让标的对应的收益归

受让方享有。 

综上，标的股权估值具有合理性。 

 

特此公告。 

 

 

西部矿业股份有限公司 

董事会 

2023 年 6 月 21 日 
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