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重要声明 

江门市科恒实业股份有限公司（以下简称“科恒股份”“公司”）于2017

年9月4日披露了《江门市科恒实业股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并

募集配套资金暨关联交易报告书（草案）》，并于2017年9月12日收到深圳证券

交易所创业板公司管理部下发的《关于对江门市科恒实业股份有限公司的重组问

询函》（创业板许可类重组问询函【2017】第50号）。 

本独立财务顾问依据《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国证券法》、

《上市公司重大资产重组管理办法》、《关于规范上市公司重大资产重组若干问

题的规定》、《深圳证券交易所创业板股票上市规则》以及其他相关中国法律、

法规及规范性文件的有关规定，就《关于对江门市科恒实业股份有限公司的重组

问询函》（创业板许可类重组问询函【2017】第50号）所涉问题进行说明和解释，

并出具本专项核查意见。 

本独立财务顾问对本核查意见的出具特作如下声明： 

1、本次专项核查涉及的各方当事人向本独立财务顾问提供了出具本报告所

必需的资料，并且保证所提供的资料真实、准确、完整，不存在任何虚假记载、

误导性陈述或重大遗漏，并对资料的真实性、准确性和完整性负责。 

2、本独立财务顾问已对出具本报告所依据的事实进行了尽职调查，对本报

告内容的真实性、准确性和完整性负有诚实信用、勤勉尽责义务。 

3、本独立财务顾问提醒投资者注意，本报告不构成对上市公司的任何投资

建议，对投资者根据本报告所做出的任何投资决策可能产生的风险，本独立财务

顾问不承担任何责任。 

4、本独立财务顾问未委托或授权其他任何机构或个人提供未在本报告中列

载的信息和对核查意见做任何解释或者说明。 

基于上述声明，本独立财务顾问按照证券行业公认的业务标准、道德规范和

诚实信用、勤勉尽责精神，遵循客观、公正原则，出具核查意见。 



国信证券关于深交所关于对江门市科恒实业股份有限公司的重组问询函之核查意见 

2 

如无特别说明，本核查意见所述的词语或简称与《江门市科恒实业股份有限

公司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易报告书（草案）》（以下简称

“草案”）中“释义”所定义的词语或简称具有相同的涵义。 
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国信证券股份有限公司关于 

深圳证券交易所关于对江门市科恒实业股份有限公司 

的重组问询函之核查意见 

 

深圳证券交易所创业板公司管理部： 

国信证券股份有限公司（以下简称“国信证券”或“本独立财务顾问”）接受委

托，担任江门市科恒实业股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套

资金的独立财务顾问，现就贵所《关于对江门市科恒实业股份有限公司的重组问

询函》（创业板许可类重组问询函【2017】第50号）提及的需独立财务顾问核实

的相关事项进行了核查，并发表核查意见如下： 

问题一、草案显示，报告期内深圳市浩能科技有限公司分别为标的公司2015年

第二大客户、2016年第一大客户、2017年第一大客户（预计），销售额分别为

419.22万元、4,002.49万元、14,935.52万元（预计）。草案披露，报告期内标的

公司销售给浩能科技的产品终端客户为银隆。 

我部关注到，2016年4月12日，上市公司收购浩能科技10%股权；2016年底，

上市公司收购浩能科技90%股权。请说明： 

1、2016年、2017年标的公司对浩能科技销售额大幅增长的原因，量化分析

标的公司对浩能科技、其他客户的销售毛利率是否存在显著差异； 

【回复】 

（1）2016 年、2017 年标的公司对浩能科技销售额大幅增长的原因 

万家设备销售给浩能科技的产品终端客户全部为银隆。报告期内，万家设备

与浩能科技已完成订单、在手订单情况如下： 

单位：万元 

客户 

已完成订单（不含税） 在手订单（含税） 

2015 年 2016 年 
2017 年

1-5 月 

2017.5.31 前

已发货订单 

2017 年 5 月后

需要发货订单 
合计 
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客户 

已完成订单（不含税） 在手订单（含税） 

2015 年 2016 年 
2017 年

1-5 月 

2017.5.31 前

已发货订单 

2017 年 5 月后

需要发货订单 
合计 

浩能 

科技 
419.22 4,002.49 - 5,073.60 9,861.92 14,935.52 

从上表可以看出，万家设备与浩能科技交易额在报告期内保持快速的增长，

主要原因系：近年来，在国家相关政策的支持下，我国新能源行业获得了快速发

展的机遇，与之相关的上游锂电池设备制造行业也迎来了快速增长的发展机遇。

银隆作为新能源行业内知名企业，近年来保持快速增长势头。除原有珠海银隆、

河北银隆生产基地外，银隆相继在全国投资新建生产基地，如天津银隆、成都银

隆等。万家设备、浩能科技作为银隆的锂电设备供应商直接受益于其因产能扩张

所带来锂电设备需求的快速增长。因此，报告期内，万家设备对浩能科技销售额

保持较快增长速度。 

（2）量化分析标的公司对浩能科技、其他客户的销售毛利率是否存在显著

差异 

①万家设备对浩能科技及其他客户销售毛利率对比情况 

浩能科技下游行业主要为锂电行业，报告期内，万家设备对浩能科技及其他

客户销售毛利率对比情况如下： 

项目 

2017 年 1-5 月 2016 年 2015 年 

最高毛

利率 

最低毛

利率 

最高毛利

率 

最低毛

利率 

最高毛

利率 

最低毛

利率 

前五大客户毛利率分布 58.04% 26.28% 53.57% 23.15% 52.19% 5.18% 

扣除浩能科技后其他客

户加权平均毛利率 
36.68% 35.40% 41.68% 

锂电设备业务毛利率 35.64% 42.57% 32.63% 

化妆品设备业务毛利率 58.04% 12.93% - 

浩能科技毛利率 - 45.13% 15.42% 

注：报告期内，万家设备前五大客户收入占比分别为 89.78%、87.71%和 95.82%，占比较高。浩能科

技分别为 2015 年、2016 年的第二大客户和第一大客户，为使得对比具有可比性，选取前五大客户最高毛

利率、最低毛利率与浩能科技毛利率进行对比。 

万家设备主要提供非标类生产设备，产品生产及设计专业性强，具有定制化

生产的特点。由于客户自身生产工艺的差别以及客户对设备需求的差别，同类型
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的设备在不同销售条件及技术要求下，销售金额及毛利率水平存在一定的差异。 

总体而言，万家设备搅拌机产品毛利率与其容量存在一定的正相关性，在同

等条件下，由于设备容量越大，需要搅拌的浆料更多，在浆料均匀度、密度、颗

粒剂控制等方面技术难度越高，因而附加值更高。 

2015年万家设备销售给浩能科技产品毛利率为15.42%，毛利率偏低，主要系

由于对应的搅拌机容量主要为50L-300L，且为搅拌机单台设备，因此毛利率偏低。

2015年扣除浩能科技后其他客户加权平均毛利率为41.68%，主要系其他客户所销

售搅拌机容量较高而对应的产品毛利率较高所致。 

2016年万家设备销售给浩能科技产品毛利率为45.13%，主要系由于对应的搅

拌机容量主要为1000L，容量较大，且为搅拌系统生产线，产品附加值较高因此

毛利率较高。2016年扣除浩能科技后其他客户加权平均毛利率为35.40%，较浩能

科技低，主要系：（1）2016年化妆品设备业务毛利率仅为12.93%，受化妆品设备

业务毛利率毛利率偏低所影响，导致2016年扣除浩能科技后其他客户加权平均毛

利率较低。万家设备在大力发展锂电设备产品的同时，注重新市场的开拓和产品

应用领域的延展，努力开拓其他应用领域，但由于尚处于前期市场开拓阶段，销

售价格定价偏低，因而产品毛利率较低；（2）除浩能科技外，2016年销售给其他

锂电客户搅拌机容量主要在1000L以下，整体毛利率偏低。 

②万家设备销售给浩能科技产品毛利率与同行业可比公司同类产品毛利率

对比 

简称 细分产品 
综合毛利率（%） 

2017 年 1-5 月 2016 年 2015 年 

金银河 
锂电设备：搅拌机、涂布

机、辊压机；有机硅设备 
- 49.88% 52.43% 

万家设备 

锂电设备：搅拌机及系统

相关设备；化妆品搅拌设

备 

35.64% 42.57% 32.63% 

其中：销售给

浩能科技 

锂电设备：搅拌机及系统

相关设备 
- 45.13% 15.42% 
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从上表可以看出，2015年万家设备销售给浩能科技的搅拌机容量较小，毛利

率较低，不具有可比性。2016年，万家设备销售给浩能科技毛利率为45.13%，略

微低于金银河当年锂电设备毛利率，但差异较小。 

综上，浩能科技与万家设备的其他客户毛利率、与同行业可比公司锂电设备

毛利率相比不存在显著性差异。 

独立财务顾问通过现场走访银隆、查阅相关行业研究报告、查阅标的公司

与浩能科技销售合同、验收报告等、核查标的公司报告期内销售收入成本明细

等后认为： 

（1）近年来，在国家相关政策的支持下，我国新能源行业获得了快速发展

的机遇，与之相关的上游锂电池设备制造行业也迎来了快速增长的发展机遇。

银隆作为新能源行业内知名企业，近年来保持快速增长势头，万家设备、浩能

科技作为银隆锂电设备供应商直接受益其因产能扩张所带来锂电设备需求的快

速增长。因此，报告期内万家设备对浩能科技销售额保持较快的增长趋势与下

游行业发展趋势一致，具有合理性。 

（2）万家设备主要提供非标类生产设备，产品生产及设计专业性强，具有

定制化生产的特点。由于客户自身生产工艺的差别以及客户对设备需求的差别，

同类型的设备在不同销售条件及技术要求下，销售金额及毛利率水平有所差异。

但总体而言，万家设备搅拌机产品毛利率与其容量存在一定的正相关性，在同

等条件下，设备容量越大，需要搅拌的浆料更多，在浆料均匀度、密度、颗粒

剂控制等方面技术难度越高，因而附加值更高。经核查，万家设备销售给浩能

科技毛利率在报告期内变化较大，主要系由于所销售搅拌机容量大小差异所导

致，万家设备销售给浩能科技产品毛利率与同期其他客户同类型容量产品毛利

率相比不存在显著的差异。 

2、报告期内，浩能科技向标的公司采购设备占浩能科技采购同类设备的比

例，浩能科技不采购其他供货商产品的原因； 

【回复】 

（1）报告期内，浩能科技向标的公司采购设备占浩能科技采购同类设备的

比例 
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报告期内，浩能科技向万家设备采购的搅拌机的交易金额占浩能科技同类产

品采购金额的100%，浩能科技并未向其他同类供应商采购搅拌机设备。 

（2）浩能科技不采购其他供货商产品的原因 

就设备用途而言，万家设备主要产品为搅拌机，其对应的生产工序系锂电池

前端工序电极制片中的正负极浆料的搅拌环节，包括投料、搅拌及输料，而浩能

科技主营产品涂布机、辊压机和分切机分别对应锂电池前端工序电极制片中的涂

布环节、辊压环节和分切环节，系搅拌环节后续生产环节。 

报告期内，万家设备系浩能科技搅拌机类产品唯一供应商的原因系： 

①万家设备的技术来源于日本，在设备稳定性、一致性等方面，属于第一梯

队，实力突出；②万家设备竞争对手在商业谈判、合同条款及账期方面较为强势，

且在设备售后服务方面响应速度较慢，自2016年开始银隆逐步全部采购万家设备

的搅拌设备，万家设备系银隆认可的合格搅拌机供应商；③由于分段整包销售资

金需求较高，浩能科技资金有限故此分段整包销售规模不大，目前下游锂电客户

中仅银隆有分段整包采购需求。因此浩能科技并未从其他供应商采购搅拌机。 

独立财务顾问通过现场走访银隆、访谈浩能科技、查阅标的公司与浩能科

技销售合同、验收报告等后认为：报告期内，浩能科技向万家设备采购的搅拌

机的交易金额占浩能科技同类产品采购金额的100%，浩能科技并未向其他同类

供应商采购搅拌机设备，主要原因系：①万家设备的技术来源于日本，在设备

稳定性、一致性等方面，属于第一梯队，实力突出；②万家设备竞争对手在商

业谈判、合同条款及账期方面较为强势，且在设备售后服务方面响应速度较慢，

自2016年开始银隆逐步全部采购万家设备的搅拌设备，万家设备系银隆认可的

合格搅拌机供应商；③由于分段整包销售资金需求较高，浩能科技资金有限故

此分段整包销售规模不大，目前下游锂电客户中仅银隆有分段整包采购需求。

因此浩能科技并未从其他供应商采购搅拌机，具有合理性。 

3、报告期内，标的公司对浩能科技销售的相关合同明细，包括每笔订单的

金额、内容、关键时点（采购合同签订时间、发货时间、验收时间、质保结束

时间），以及关键时点的结算金额、比例； 
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【回复】 

报告期内，万家设备与浩能科技销售的合同明细情况如下： 

单位：万元 

序

号 
合同内容 

合同金额

（含税） 
合同关键时点、结算金额及比例 合同状态 

1 

双行星动力搅拌

机、预混罐 

、中转罐、磁网过

滤及输送系统、提

升架 

 

490.48 

签订合同日期：2015.4.14； 

收款金额：90 万元；占比：18.35%  
2015 年已确认收

入，确认收入金额：

419.21 万元。 发货日期：2015.8.31； 

发货款：253.34 万元；占比 51.65%； 

验收日期：2015.11.5； 

验收款：15.60%万元，占比： 累计收款 419.85 万

元；占比：85.60% 质保结束日期：2016.11.5； 

质保金：未收款  

2 

双行星动力搅拌

机、中转罐、制胶

罐、涂布机浆料缓

存罐、除铁过滤

器、溶剂自动计量

输送、胶料自动计

量输送、浆料管道

输送系统 

  

4,670.41 

签订合同日期：2016.6.17； 

收款金额：1,401.12 万元；占比：30% 2016 年已确认收

入，确认收入金额：

3,991.80 万元。 
发货日期：2016.10.10； 

发货款：1,868.16 万元；占比：40.00% 

验收日期：2016.12.27； 

验收款：尚未收款  

累计收款：3,269.29

万元；占比：70.00% 

质保结束日期：根据合同约定，质保

期为验收合格日起 2 年； 

质保金额：合同金额的 10%，尚未收

取  

3 匀浆机 12.50 

签订合同日期：2016.9.29； 

收款金额：未收款： 
2016 年已确认收

入，确认收入金

额:10.68 万元 
发货日期：2016.10.25； 

发货款：12.50 万元；占比：100% 

验收日期：2016.12.27； 

验收款：已收全部款  
累计收款：12.50 万

元；占比：100.00% 
质保结束日期：根据合同约定，设备

出厂之日起 12 个月； 

质保金额：已收全部款 

4 

粉体自动配料系

统、胶料粉料配料

系统、双行星动力

搅拌机、中转罐、

制胶罐、涂布机浆

料缓存罐、输送除

铁过滤器、溶剂自

5,073.60 

合同签订日期：2016.10.28 

收款金额：1,522.08 万元；占比：30% 

已发货，未验收； 

预计验收年度：

2017 年；预计确认

收入金额：4,336.41

万元 

发货日期：2017.3.31 

发货款：2,029.44 万元，：占比：40%  

验收日期：尚未验收 

验收款：尚未验收，未收款 

累计收款：3,551.52

万元；占比：70.00% 
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序

号 
合同内容 

合同金额

（含税） 
合同关键时点、结算金额及比例 合同状态 

动计量输送、胶料

自动计量输送、浆

料管道输送系统 

 

质保结束日期：根据合同约定，质保

期为验收合格日起 2 年 

质保金额：合同金额的 10%，尚未收

取 

5 

制胶罐、双行星动

力搅拌机、输送除

铁过滤器、制胶罐 

 

907.92 

签订合同日期：2017.5.25； 

收款金额：签订合同后 5 日内支付合

同金额 30%，即 272.38 万元 

已发货，未验收； 

预计验收年度：

2018 年；预计验收

金额：776.00 万元 
发货日期：2017.6.22 

发货款：尚未收款 

验收日期：尚未验收 

验收款：未验收，尚未收款  
累计收款：272.38

万元；占比：30.00% 
质保结束日期：合同约定，验收合格

日起一年； 

质保金额：尚未收款  

6 上料搅拌系统1套 8,954.00 

合同签订日期：2017.5.25； 

收款金额： 2,686.20 万元；占比 30% 

已发货，未验收； 

预计验收年度：

2018 年；预计验收

金额：7,652.99 万元 

发货日期：2017.8.26 

发货款：尚未收款 

验收日期：尚未验收 

验收款：未验收，尚未收款 
累计收款：2,686.20

万元；占比：30.00% 
质保结束日期：合同约定，验收合格

日起一年； 

质保金额：尚未收款 

 

独立财务顾问通过查阅标的公司与浩能科技销售合同、验收报告等、核查

银行回款流水、核查标的公司报告期内销售收入成本明细等后认为：上市公司

关于标的公司对浩能科技销售的相关合同明细等具体情况已披露完整。 

4、报告期内，标的公司通过浩能科技间接向银隆销售产品的原因，标的公

司是否具有银隆合格供应商资质； 

【回复】 

（1）报告期内，标的公司通过浩能科技间接向银隆销售产品的原因 

①报告期内，万家设备向浩能科技及银隆销售的具体情况 
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报告期内，万家设备通过浩能科技向银隆销售产品的同时，也直接向银隆销

售，销售给浩能科技的产品终端客户为银隆，万家设备与浩能科技、银隆的交易

情具体情况况如下： 

单位：万元 

主体 
2017 年 1-5 月 2016 年度 2015 年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

浩能科技 - - 4,002.49 55.67% 419.22 27.80% 

银隆 - - 303.93 4.23% - - 

由于2017年万家设备销售给浩能科技的设备尚未完成验收，因此在2017年

1-5月份无收入。截至2017年5月31日，万家设备已经发货尚未验收的订单金额已

达9,956.21万元（含税），根据已经签订的合同，万家设备在2017年5月以后需发

货的在手订单金额达15,629.86万元（含税），在手订单合计金额25,586.07万元（含

税）。万家设备在手订单中销售给浩能科技的订单情况如下： 

单位：万元 

在手订单合计金额（含税） 25,586.07 

其中：浩能科技在手订单金额（含税） 14,935.52 

占比 58.37% 

②万家设备、浩能科技与银隆合作模式的合理性分析 

1）万家设备、浩能科技与银隆的合作背景介绍 

万家设备与银隆的间接合作关系始于2015年5月。2015年5月，河北银隆向浩

能科技采购锂电池生产的前端整段生产线，锂电池生产的前段生产线涉及的锂电

设备分别有搅拌机、涂布机、辊压机、分条机等，其中，涂布机、辊压机、分条

机系浩能科技主营产品，搅拌机并非浩能科技主营产品。因此，为组成完整的前

段工序生产线，浩能科技向万家设备采购搅拌机。 

万家设备与银隆的直接合作关系始于2015年12月。河北银隆在与万家设备合

作以前，其锂电池生产线涉及的搅拌机设备均由万家设备同行业竞争对手提供。

但是，由于该竞争对手在设备售后服务方面响应速度较慢等原因，河北银隆计划

引入新的供应商并开始与万家设备建立合作关系。万家设备对河北银隆已有的搅



国信证券关于深交所关于对江门市科恒实业股份有限公司的重组问询函之核查意见 

11 

拌机设备派专人驻地进行售后服务，其优秀的售后服务及产品质量获得河北银隆

的认可。2016年，万家设备直接销售给河北银隆的产品的交易金额为303.93万元，

主要系来自于河北银隆原有搅拌机更新换代的需求，金额较小。该笔交易合同的

签订日期为2015年12月，并于2016年7月完成验收，该笔合同的收入确认在2016

年。 

在取得河北银隆方面的认可后，万家设备已成功进入银隆的合格供应商体系。

随着河北银隆、天津银隆等新生产线的陆续开工建设以及原生产线的扩充，银隆

对搅拌机的采购需求较大且呈增长态势。但是，自2016年开始，万家设备的产品

未直接销售给银隆，而是通过销售给浩能科技，再由浩能科技销售给银隆。 

2）万家设备、浩能科技与银隆三方合作模式的合理性分析 

A、随着下游锂电池厂商对设备一致性要求越来越高，下游锂电池厂商希望

上游设备厂商能为其提供前中后端一体化设备，以减少不同厂商设备衔接不畅带

来的负面影响。近两年来动力电池企业采购模式逐渐从单机采购转向分段采购或

整体采购，并希望与设备企业深度融合，共同开发生产系统一体化解决方案，高

效集成不同工艺下设备，实现更快更好的供货与售后服务。 

锂电池的生产工艺比较复杂，大致可分为极片制作、电芯制作和电池组装三

个工段，其中极片制作包括电极浆料搅拌制备、电极涂布、干燥辊压、分切、制

片、极耳成型等工序，是锂电池制造的前端工序，系决定锂电池性能的关键工序，

因此，对设备的性能、精度、稳定性、一致性及自动化水平的要求更高。 

在此背景下，能为下游锂电池厂商提供系统化解决方案和系统设备的设备供

应商将更具有吸引力。为满足客户对产品一致性的要求、提供更具有竞争力的系

统解决方案以及增强客户粘性，浩能科技与万家设备开始进行合作。万家设备主

要产品为搅拌机，主要用于锂电池生产过程中的正负极材料的搅拌及制备环节，

而浩能科技主要产品分别为涂布机、辊压机及分条机，对应的工序分别为锂电池

生产过程中的涂布环节、辊压环节及分切环节，系搅拌环节后续工序。无论是搅

拌机，还是涂布机、辊压机及分条机，皆是锂电池前端工序—极片制作工序所需

要的主要生产设备。浩能科技与万家设备在设备衔接性、自动化、一致性方面进
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行技术开发，为下游客户提供锂电池生产前端工序的一体化设备。双方的合作有

利于下游客户提升锂电池生产设备一致性、提高设备自动化水平以及降低因设备

衔接不畅所产生的成本费用。 

B、一方面，2015年万家设备与银隆直接建立合作关系后，意味着万家设备

已成功进入银隆的供应商体系。浩能科技、万家设备同为银隆锂电设备供应商，

通过浩能科技间接采购有利于银隆整合及管理供应商、提升供应商集中度、降低

供应商管理成本及节约设备维护成本等。另一方面，万家设备与银隆真正建立合

作关系始于2015年12月，自2016年开始，银隆由于扩大生产规模，需要大规模采

购搅拌机。但是由于银隆与万家设备的合作时间较短，且考虑到设备采购金额较

大，为降低未来可能因设备品质问题而导致损失的风险，银隆并未直接从万家设

备采购，而是通过浩能科技统一向万家设备采购。主要系由于浩能科技系银隆锂

电设备重要供应商，双方从2013年开始合作，合作时间较长，合作关系更为紧密，

且浩能科技与上市公司科恒股份合作，资本实力较强。浩能科技所销售的涂布机、

辊压机及分条机价值较搅拌机更高，对应的设备质保金金额更大，通过浩能科技

向万家设备采购，银隆可以有效降低未来可能因设备品质问题导致的损失。 

综上，万家设备、浩能科技与银隆的合作模式系基于锂电设备一体化趋势下

所做出的合理性安排。 

（2）标的公司是否具有银隆合格供应商资质 

标的公司万家设备于2015年与银隆直接建立了合作关系，已进入银隆合格供

应商体系，银隆方面每年对万家设备进行合格供应商考核。 

独立财务顾问通过现场走访银隆、访谈浩能科技、查阅相关行业研究报告、

查阅标的公司与浩能科技销售合同、验收报告等后认为：1、近两年来动力电池

企业采购模式逐渐从单机采购转向分段采购或整体采购，并希望与设备企业深

度融合，共同开发生产系统一体化解决方案，高效集成不同工艺下设备，实现

更快更好的供货与售后服务。而万家设备与浩能科技的主营产品分别对应锂电

池前端工序的搅拌环节与涂布环节，系前后工序。基于上述背景，浩能科技与

万家设备在设备衔接性、自动化、一致性方面进行技术开发，为下游客户提供
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锂电池生产前端工序的一体化设备。双方的合作有利于下游客户提升锂电池生

产设备一致性、提高设备自动化水平以及降低因设备衔接不畅所产生的成本费

用，具有合理性。2、标的公司万家设备于2015年与银隆直接建立了合作关系，

已进入银隆合格供应商体系，银隆方面每年对万家设备进行合格供应商考核。 

5、标的公司与上市公司主要股东、浩能科技董监高是否存在关联关系、未

披露协议安排，浩能科技是否涉嫌向标的公司输送业绩； 

【回复】 

（1）标的公司与上市公司主要股东、浩能科技董监高是否存在关联关系 

截至目前，万家设备的现有股东及董事、监事及高级管理人员情况如下： 

序号 名称 关联关系 

1 万好万家新能源集团（杭州）有限公司 控股股东 

2 杭州御鸿投资管理合伙企业（有限合伙） 股东 

3 孔徳永 实际控制人 

4 陈积瑜 股东、董事长、总经理 

5 刘玉湘 董事 

6 徐汉威 董事 

7 王连永 董事、财务总监、董事会秘书 

8 沈书立 董事 

9 卞慧民 股东、监事 

10 胡建凤 监事 

11 于奎 监事 

截至目前，科恒股份的主要股东及董事、监事及高级管理人员如下： 

序号 名称 关联关系 

1 万国江 控股股东、实际控制人 

2 唐芬 前十大股东 

3 
中国工商银行股份有限公司-汇添富外延增长主题

股票型证券投资基金 
前十大股东 

4 朱平波 前十大股东 

5 
深圳市新鑫时代投资管理咨询合伙企业(有限合

伙) 
前十大股东 

6 
交通银行股份有限公司-博时新兴成长混合型证券

投资基金 
前十大股东 
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7 
中国农业银行股份有限公司-汇添富社会责任混合

型证券投资基金 
前十大股东 

8 
中国工商银行股份有限公司-汇添富移动互联股票

型证券投资基金 
前十大股东 

9 中央汇金资产管理有限责任公司 前十大股东 

10 程建军 前十大股东、董事 

11 唐维 股东、董事 

12 左海波 董事、高级管理人员 

13 唐秀雷 股东、董事、高级管理人员 

14 吴娟 董事 

15 吉争雄 董事 

16 尹荔松 董事 

17 周林彬 董事 

18 赖志敏 监事 

19 关斯明 监事 

20 朱小潘 监事 

21 李树生 高级管理人员 

22 吴建华 高级管理人员 

截至目前，浩能科技的董事、监事及高级管理人员如下： 

序号 名称 关联关系 

1 程建军 董事 

2 梅健 董事 

3 王鹏 董事 

4 陈荣 董事 

5 苏建贵 董事 

6 吴娟 总经理 

7 汪正堂 监事 

综上，万家设备现有股东及董监高与科恒股份的主要股东、董监高及浩能科

技董监高不存在关联关系。 

独立财务顾问通过查阅上市公司、浩能科技、标的公司工商资料、访谈上

市公司、浩能科技、标的公司相关人员、获取标的公司出具的股东、董监高信

息调查表等后认为：万家设备现有股东及董监高与上市公司的主要股东、董监

高及浩能科技董监高不存在关联关系。 

（2）是否存在未披露的协议安排 



国信证券关于深交所关于对江门市科恒实业股份有限公司的重组问询函之核查意见 

15 

截至本问询函回复出具日，标的公司与上市公司签署的协议具体如下：1、

浩能科技与万家设备签署的设备购销合同；2、因本次交易上市公司与万家设备

交易对方签署的《关于发行股份及支付现金购买资产之协议书》、《利润承诺补

偿协议书》、《保密协议》。上述签署的协议已在重组报告书中披露。 

除上述协议外，上市公司、上市公司主要股东、浩能科技董监高与万家设备

不存在其他协议或安排。 

独立财务顾问通过访谈上市公司、浩能科技、标的公司相关人员、核查上

市公司、浩能科技与标的公司已签署的相关合同、现场走访银隆等后认为：标

的公司与上市公司签署的协议具体如下：1、浩能科技与万家设备签署的设备购

销合同；2、因本次交易上市公司与万家设备交易对方签署的《关于发行股份及

支付现金购买资产之协议书》、《利润承诺补偿协议书》、《保密协议》。上

述签署的协议已在草案中披露。除上述协议外，上市公司、上市公司主要股东、

浩能科技董监高与万家设备不存在其他协议或安排。 

（3）浩能科技是否涉嫌向标的公司输送业绩 

一方面，万家设备、浩能科技同为银隆的合格供应商，万家设备、浩能科技、

银隆三方合作模式系在锂电设备一体化、一致性要求越来越高下所做出的合理性

安排，关于万家设备、浩能科技、银隆三方合作模式的合理性分析详见本问询函

回复之“一、标的公司与上市公司主要股东、浩能科技董监高是否存在关联关系”

之“4、报告期内，标的公司通过浩能科技间接向银隆销售产品的原因，标的公

司是否具有银隆合格供应商资质”之“（1）报告期内，标的公司通过浩能科技

间接向银隆销售产品的原因”。 

另一方面，银隆与浩能科技、浩能科技与万家设备之间产品价格、合同主要

条款系由各自双方在参考市场价格、行业惯例的基础上谈判协商确定。万家设备

销售给浩能科技的产品与销售给其他客户同类产品毛利率水平不存在显著差异，

具体分析详见本问询函回复之“一、标的公司与上市公司主要股东、浩能科技董

监高是否存在关联关系”之“1、2016年、2017年标的公司对浩能科技销售额大

幅增长的原因，量化分析标的公司对浩能科技、其他客户的销售毛利率是否存在
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显著差异”之“（2）量化分析标的公司对浩能科技、其他客户的销售毛利率是

否存在显著差异”。 

综上，浩能科技不存在涉嫌向万家设备输送业绩的情形。 

独立财务顾问通过现场走访银隆、查阅相关行业研究报告、查阅标的公司

与浩能科技销售合同、验收报告等、核查标的公司报告期内销售收入成本明细

等后认为：万家设备、浩能科技同为银隆的合格供应商，万家设备、浩能科技、

银隆三方合作模式系在锂电设备一体化、一致性要求越来越高下所做出的合理

性安排，具有商业实质，且银隆与浩能科技、浩能科技与万家设备之间产品价

格、合同主要条款系由各自双方在参考市场价格、行业惯例的基础上谈判协商

确定，万家设备销售给浩能科技的产品毛利率处于合理水平。综上，浩能科技

不存在涉嫌向万家设备输送业绩的情形。 

6、本次交易完成后，标的公司、浩能科技均为上市公司子公司，上述两家

公司相关交易为内部交易，如何确保未来交易作价公允性、标的公司业务独立

性。 

【回复】 

（1）本次交易完成后，标的公司、浩能科技均为上市公司子公司，上述两

家公司相关交易为内部交易，如何确保未来交易作价公允性 

就设备用途而言，万家设备主要产品为搅拌机，其对应的生产工序系锂电池

前端工序电极制片中的正负极浆料的搅拌环节，包括投料、搅拌及输料，而浩能

科技的涂布机、辊压机和分切机分别对应锂电池前端工序电极制片中的涂布环节、

辊压环节和分切环节，系搅拌环节后续生产环节。本次交易有助于上市公司打通

前端锂电设备产业链，在现有的锂电材料、涂布机、辊压机和分切机的基础上增

加搅拌机，实现锂电池生产前端工序各个生产环节的有效串联，形成锂电前端设

备一体化供货能力。 

由于上市公司、浩能科技、万家设备下游行业主要集中在锂电行业，本次交

易完成后，上市公司、浩能科技、万家设备将出现面临共同客户的情形。本次交

易完成后浩能科技与万家设备的交易模式是否发生变化，主要视下游客户自身需
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求决定。若下游客户倾向于分段整包采购，则由上市公司与下游客户签署一揽子

合同，由上市公司、浩能科技与万家设备提供整体销售服务，而上市公司、浩能

科技与万家设备将根据市场化的原则，在参考市场价格、行业惯例的基础上协商

确定双方合作主要条款；若客户倾向于自主掌控采购，无分段整包采购需求，则

由所负责的产品主体各自与下游客户协商确定合作并签署合同。 

（2）本次交易完成后，标的公司、浩能科技均为上市公司子公司，上述两

家公司相关交易为内部交易，如何确保标的公司业务独立性 

①本次交易前标的公司业务保持独立 

1）本次交易前万家设备不存在同业竞争情形 

万家设备主营业务为混合反应用流体搅拌设备等自动化生产设备的研发、生

产及销售，产品涵盖流体搅拌类设备、流体输送装置类设备、减压处理装置类设

备及其他附属组件，万家设备与其股东控制的其他企业和关联企业之间不存在潜

在同业竞争关系。 

2）报告期万家设备关联交易情况 

A、购销商品、提供和接受劳务的关联交易 

单位：万元 

名称 交易内容 
交易金额 

2017 年 1-5 月 2016 年 2015 年 

杭州万好万家动

力电池有限公司 
维修费 - 0.48 - 

B、购买固定资产 

单位：万元 

名称 
交易金额 

2017 年 1-5 月 2016 年 2015 年 

杭州万好万家动力电

池有限公司 
- 0.73 - 

C、关联方租赁情况 

单位：万元 
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名称 交易内容 
交易金额 

2017 年 1-5 月 2016 年 2015 年 

新能源集团 租赁厂房 90.70 122.11 32.70 

报告期内，万家设备不持有房产，生产及办公用房均从控股股东新能源集团

租赁取得，租赁价格为 14 元/平方米，租赁价格参考所处区域厂房租赁市场价格

并经双方协商确定，价格公允。 

综上，本次交易前，万家设备与其股东控制的其他企业和关联企业之间不存

在潜在同业竞争关系，关联交易金额较小且定价公允，万家设备业务具有独立性。 

②本次交易完成后，如何确保标的公司业务独立性 

由于上市公司、浩能科技、万家设备下游行业主要集中在锂电行业，本次交

易完成后，上市公司、浩能科技、万家设备将出现面临共同客户的情形。 

一方面，本次交易完成后，除调整标的公司董事会成员外，上市公司将保持

标的公司现有管理层的稳定性，给予管理层充分授权，保持其原有业务管理经营

的持续性。标的公司将继续保持及提升获取订单以及独立面对市场能力，继续开

拓新客户和新的业务领域，巩固及提升标的公司在搅拌机领域的行业地位。 

另一方面，本次交易完成后，上市公司、浩能科技与万家设备的交易模式是

否发生变化，主要视下游客户自身需求决定。若下游客户倾向于分段整包采购，

则由上市公司与下游客户签署一揽子合同，由上市公司、浩能科技与万家设备提

供整体销售服务，而上市公司、浩能科技与万家设备将根据市场化的原则，在参

考市场价格、行业惯例的基础上协商确定双方合作主要条款；若客户倾向于自主

掌控采购，无分段整包采购需求，则由所负责的产品主体各自与下游客户协商确

定合作并签署合同。 

（3）关于确保未来交易公允性、万家设备业务独立性的承诺 

为确保未来交易作价公允性、标的公司业务独立性，上市公司与标的公司分

别出具了《关于确保未来交易公允性、万家设备业务独立性的承诺》，具体承诺

如下： 
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 “本次交易完成后，由于上市公司、浩能科技、万家设备下游行业主要集

中在锂电行业，浩能科技与万家设备的交易模式是否发生变化，主要视下游客户

自身需求决定： 

1、若下游客户倾向于分段整包采购，则由上市公司与下游客户签署一揽子

合同，由上市公司、浩能科技与万家设备提供整体销售服务，上市公司、浩能科

技与万家设备将根据市场化的原则，在参考市场价格、行业惯例的基础上协商确

定双方合作主要条款； 

2、若客户倾向于自主掌控采购，无分段整包采购需求，则由所负责的产品

主体各自与下游客户协商确定合作并签署合同； 

3、本承诺函一经作出即生效并不可撤销。” 

独立财务顾问通过访谈上市公司、浩能科技、标的公司相关人员、核查上

市公司、浩能科技与标的公司已签署的相关合同、现场走访银隆等后认为：上

市公司与标的公司分别出具了《关于确保未来交易公允性、万家设备业务独立

性的承诺》：本次交易完成后，浩能科技与万家设备的交易模式是否发生变化，

主要视下游客户自身需求决定。若下游客户倾向于分段整包采购，则由上市公

司与下游客户签署一揽子合同，由上市公司、浩能科技与万家设备提供整体销

售服务，而上市公司、浩能科技与万家设备将根据市场化的原则，在参考市场

价格、行业惯例的基础上协商确定双方合作主要条款；若客户倾向于自主掌控

采购，无分段整包采购需求，则由所负责的产品主体各自与下游客户协商确定

合作并签署合同。上市公司、标的公司已就关于确保未来交易公允性、万家设

备业务独立性作出了有效承诺，具有可操作性。 

问题二、草案显示，标的公司固定资产较少，报告期各期末固定资产账面价值

分别为226.85万元、376.66万元和381.17万元，占总资产比例分别为8.76%、3.66%

和3.02%。其中截至2017年5月31日，标的公司固定资产-机器设备账面价值仅为

353.65万元。请说明： 

1、报告期各期末标的公司固定资产的明细构成，原值在10万元以上的主要

生产设备情况，包括设备名称、取得时间、取得方式（采购及采购方、或者自

制）、数量、账面原值、账面净值、成新率等； 
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【回复】 

（1）报告期各期末标的公司固定资产的构成明细 

单位：万元 

截至 2015 年 12 月 31 日 

项目 原值 累计折旧 减值准备 净值 成新率 

机器设备 267.06 74.19 - 192.87 72.22% 

运输设备 15.72 9.20 - 6.52 41.48% 

电子设备 24.01 10.82 - 13.19 54.93% 

办公设备及

其他 
35.56 21.29 - 14.27 40.13% 

合计 342.35 115.50 - 226.85 66.26% 

截至 2016 年 12 月 31 日 

项目 原值 累计折旧 减值准备 净值 成新率 

机器设备 441.21 92.69 - 348.52 78.99% 

运输设备 22.95 12.84 - 10.11 44.05% 

电子设备 26.52 15.06 - 11.46 43.23% 

办公设备及

其他 
32.25 25.68 - 6.57 20.37% 

合计 522.93 146.27 - 376.66 72.03% 

截至 2017 年 5 月 31 日 

项目 原值 累计折旧 减值准备 净值 成新率 

机器设备 464.35 110.70 - 353.65 76.16% 

运输设备 23.31 14.52 - 8.79 37.71% 

电子设备 30.98 17.17 - 13.81 44.58% 

办公设备及

其他 
32.59 27.67 - 4.92 15.10% 

合计 551.23 170.06 - 381.17 69.15% 

（2）原值在 10 万元以上的主要生产设备情况 

单位：万元 

截至 2015 年 12 月 31 日 

设备名称 数量 
账面

原值 

账面

净值 
成新率 取得时间 取得方式 设备供应商 

外圆磨床 1 20.26 13.19 65.10% 2012.03.01 外购 
杭州市机电设备

有限公司 

卧式车床 1 12.82 8.35 65.13% 2012.03.01 外购 
杭州市机电设备

有限公司 
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铣床（立式

升降台） 
1 15.61 10.16 65.09% 2012.03.01 外购 

杭州市机电设备

有限公司 

卧式车床 1 14.79 11.40 77.08% 2013.07.31 外购 
杭州市机电设备

有限公司 

合金分析

仪 
1 12.82 9.27 72.31% 2013.01.31 外购 

江苏天瑞仪器股

份有限公司 

合计 5 76.30 52.37 68.64% - 

截至 2016 年 12 月 31 日 

设备名称 数量 
账面

原值 

账面 

净值 
成新率 取得时间 

取得 

方式 
设备供应商 

外圆磨床 1 20.26 11.27 55.63% 2012.03.01 外购 
杭州市机电设备

有限公司 

卧式车床 1 12.82 7.13 55.62% 2012.03.01 外购 
杭州市机电设备

有限公司 

铣床（立式

升降台） 
1 15.61 8.68 55.61% 2012.03.01 外购 

杭州市机电设备

有限公司 

卧式车床 1 14.79 10.00 67.61% 2013.07.31 外购 
杭州市机电设备

有限公司 

合金分析

仪 
1 12.82 8.05 62.79% 2013.01.31 外购 

江苏天瑞仪器股

份有限公司 

数控等离

子切割机 
1 11.54 10.99 95.23% 2016.06.30 外购 

常州市锐凌焊割

设备有限公司 

叉车 1 22.39 21.68 96.83% 2016.08.15 外购 
杭州杭叉叉车销

售服务有限公司 

多轴分散

混炼装置 
1 21.62 15.29 70.72% 2016.09.30 自制 

用于客户采购前

的测试用 

行车 1 10.95 10.95 100.00% 2016.12.31 外购 
河南矿山起重

机有限公司 

行车 1 10.20 10.20 100.00% 2016.12.31 外购 
河南矿山起重

机有限公司 

行车 1 13.84 13.84 100.00% 2016.12.31 外购 
河南矿山起重

机有限公司 

行车 1 15.52 15.52 100.00% 2016.12.31 外购 
河南矿山起重

机有限公司 

合计 12 182.36 143.60 78.75% - 

截至 2017 年 5 月 31 日 
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设备名称 数量 
账面

原值 

账面净

值 
成新率 取得时间 

取得方

式 
设备供应商 

外圆磨床 1 20.26 10.47 51.68% 2012.03.01 外购 
杭州市机电设

备有限公司 

卧式车床 1 12.82 6.63 51.72% 2012.03.01 外购 
杭州市机电设

备有限公司 

铣床（立式

升降台） 
1 15.61 8.07 51.70% 2012.03.01 外购 

杭州市机电设

备有限公司 

卧式车床 1 14.79 9.41 63.62% 2013.07.31 外购 
杭州市机电设

备有限公司 

合金分析

仪 
1 12.82 7.54 58.81% 2013.01.31 外购 

江苏天瑞仪器

股份有限公司 

数控等离

子切割机 
1 11.54 10.53 91.25% 2016.06.30 外购 

常州市锐凌焊

割设备有限公

司 

叉车 1 22.39 20.80 92.90% 2016.08.15 外购 

杭州杭叉叉车

销售服务有限

公司 

多轴分散

混炼装置 
1 21.62 14.45 66.84% 2016.06.30 自制 

用于客户采购

前的测试用 

行车 1 11.83 11.36 96.03% 2016.12.31 外购 
河南矿山起重

机有限公司 

行车 1 11.02 10.58 96.01% 2016.12.31 外购 
河南矿山起重

机有限公司 

行车 1 14.96 14.36 95.99% 2016.12.31 外购 
河南矿山起重

机有限公司 

行车 1 16.78 16.11 96.01% 2016.12.31 外购 
河南矿山起重

机有限公司 

合计 12 186.44 140.31 75.26% - 

注：2017 年 5 月 31 日，万家设备 4 台行车的账面原值高于 2016 年，主要原因是 2017 年 2 月万家设

备对 4 台行车进行了加固改制，领用的钢材等材料成本计入固定资产所致。 

2、结合标的公司主营业务、收入规模、竞争对手情况等，分析标的公司固

定资产较少的原因。 

【回复】 

（1）万家设备报告期内固定资产较少的原因分析 
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截至 2017 年 5 月 31 日，万家设备的固定资产原值为 551.23 万元，其中机

器设备原值 464.35 万元，固定资产净值为 381.17 万元，其中机器设备的净值为

353.65 万元，占总资产的比例为 2.80%，占比较小。万家设备处于成长期，融资

渠道单一，在资金有限的情况下，资金主要用于营运资金，生产经营场所均采用

租赁的方式取得，万家设备持有的固定资产主要为满足生产经营的机器设备，因

此固定资产较少。万家设备机器设备金额较小主要与其生产模式有关，与处于相

同发展阶段的同行业公司具备类似的情况。具体原因如下： 

一方面，搅拌机设备行业原材料及零部件涉及众多的学科知识和技术，由于

自制成本及技术的限制，单一企业很难实现每种零部件的全部自制。因此，行业

内知名企业往往形成了研发设计整体方案、核心零部件自制、其他零部件外购的

生产模式。万家设备产品生产所需要的材料主要为钢材、电气元器件、型材、板

材等，大部分原材料可分为标准件、定制件、基础材料及其他辅料，其中标准件、

基础材料和其他辅料可通过直接购买取得，而定制件则由万家设备提供设计图纸

委托供应商定制化生产取得。万家设备上游行业发展成熟，市场供应充分。因此

机器设备金额较小。 

另一方面，万家设备的主要产品为应用于锂电行业的非标设备，根据其产品

的生产工艺流程，万家设备生产能力主要体现在零部件精密加工能力、设计能力、

场地、系统集成能力和整体装配能力等方面。由于万家设备所属制造行业系非标

准化的专用设备制造行业，产品生产组装过程并非简单的安装。以锂离子电池设

备为例，其产品组装过程融合运用了机械工程、光学工程、控制科学工程、材料

科学、电力电子、工艺设计等学科知识。区别于传统设备制造，从事锂电设备的

研发制造人员还需对复杂的电池工艺有较好的理解及分析能力。因此，随着下游

行业生产工艺对精细化、稳定性的要求越来越高，万家设备整体装配能力系决定

其产能最主要的因素，而决定整体装配能力的主要系技术娴熟的装配人员数量，

产能与固定资产之间的相关性较小。 

（2）同行业可比公司固定资产-机器设备情况对比 

单位：万元 

项目 
雅康精密 

2016.09.30 

泰坦新动力 

2016.10.31 

浩能科技 

2016.06.30 

金银河 

2016.12.31 

万家设备 

2016.12.31 
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机器设备原值 579.98 542.45 1,579.81 4,478.28 441.21 

营业收入 17,023.17 14,541.95 19,886.24 29,268.06 7,150.94 

总资产 24,326.32 50,163.52 54,570.48 43,268.74 12,620.83 

机器设备原值占主营

业务收入比例 
3.41% 3.73% 7.94% 15.30% 6.17% 

机器设备原值占总资

产比例 
2.38% 1.08% 2.89% 10.35% 3.50% 

上述同行业可比公司均于2016年度被锂电设备行业上市公司所收购，同万家

设备的发展阶段相似。从上表可以看出，上述可比公司机器设备原值都较少，占

营业收入和总资产的比例也较低，与万家设备差异较小，主要系同设备生产企业

生产模式有关。 

金银河于 2017 年 2 月登陆创业板，金银河机器设备原值占营业收入和总资

产的比例高于万家设备，主要原因为：金银河业务范围除设备类业务外还包括硅

橡胶制品业务，业务规模大，产品种类较多。根据公开披露资料，金银河 2015

年设立子公司佛山市天宝利硅工程科技有限公司，该公司主要生产硅橡胶制品，

不同于设备生产，该类业务需要大量的机器设备，导致金银河机器设备占营业收

入和总资产比例较高。截止 2016 年 12 月 31 日，佛山市天宝利硅工程科技有限

公司主要机器设备如下： 

设备名称 数量 账面原值 账面净值 成新率 

配电设备 1 150.57 111.24 73.88% 

配电房设备 1 45.81 33.37 72.85% 

KERRIC-实验室设备 2 13.61 10.81 79.45% 

高温胶生产线 1 823.62 693.22 84.17% 

生胶生产线 1 1,055.16 888.09 84.17% 

动力混合机 10 237.38 196.91 82.95% 

真空捏合机 3 90.50 73.31 81.01% 

强力分散机 3 65.86 53.34 80.99% 

液态硅胶注射成型机 1 28.46   27.11 95.25%   

合计 - 2,510.97 2,087.40 83.13% 

总固定资产原值 4,478.28 

占比 56.07% 
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独立财务顾问通过查看万家设备固定资产明细账、国定资产采购合同及进

行分析性复核、参考同行业上市公司披露资料等核查手段后认为：万家设备固

定资产较少主要同其生产经营模式有关，符合行业特征，具有合理性。 

问题三、草案显示，报告期内直接材料是标的公司主营业务成本的主要构成部

分，2015年、2016年、2017年 1-5月直接材料占主营业务成本比例分别为 78.19%、

83.67%、87.11%。请补充披露： 

1、标的公司报告期内直接材料明细构成，如标准件（电机、减速机、泵、

液压件等）、定制件（螺杆及辅助系、定制结构件、电柜电箱等）、基础材料

（不锈钢、碳钢等）、生胶等； 

【回复】 

报告期内，万家设备主营成本中的直接材料的明细构成如下所示： 

单位：万元 

直接材料明细 

2017 年 1-5 月 2016 年 2015 年 

金额 
占主营成

本比例 
金额 

占主营成

本比例 
金额 

占主营成

本比例 

标准件 

机械装配件 306.90 21.85% 752.83 17.80% 121.01 12.16% 

机床及机器附件 289.52 20.61% 62.65 1.48% 10.35 1.04% 

电气元器件 127.02 9.04% 546.13 12.91% 88.87 8.93% 

液压件、气动件、管件 40.63 2.89% 309.34 7.31% 94.63 9.51% 

刀具、量具 28.02 1.99% 12.74 0.30% 17.35 1.74% 

小计 792.09 56.38% 1683.69 39.80% 332.21 33.38% 

定制件 容器、容器盖等 268.96 19.15% 1,045.53 24.72% 241.1 24.23% 

基础材

料 
型材、板材等 138.03 9.83% 668.23 15.80% 154.01 15.47% 

其他辅

料 
焊接、抛光材料等 24.60 1.75% 141.93 3.36% 50.90 5.11% 

合计 1,223.67 87.11% 3,539.38 83.67% 778.22 78.19% 

由于万家设备产品主要为非标设备，报告期内各期的直接材料成本明细构成

存在差异。2017 年 1-5 月，机床及机器附件的直接材料占比提升幅度较大，机床

及机器附件主要应用于搅拌系统生产线中的投料系统，因下游客户对搅拌系统生

产线中配套投料系统的需求增加而导致的机床及机器附件采购增加所致。 

公司已在重组报告书“第四节 标的公司的基本情况”之“三、标的公司主营业



国信证券关于深交所关于对江门市科恒实业股份有限公司的重组问询函之核查意见 

26 

务情况”之“（六）主要原材料及能源供应情况”之“2、原材料、能源供应情况”对

标的公司报告期内直接材料明细构成进行了补充披露。 

2、是否存在外协加工情况，如存在请补充披露报告期内的外协加工费用金

额、内容、占主营成本比例。 

【回复】 

根据万家设备生产流程，其产品生产的主要工序可分为焊接、抛光、下料、

机加工及装配等工序，具体情况如下： 

工序名称 自产/外协 关键/普通工序 

焊接 自产 普通 

抛光 自产 普通 

下料 自产 普通 

机加工 自产/外协 普通 

机加工（钣金类） 自产 普通 

电气 自产 普通 

装配 自产 关键 

从上表可看出，万家设备产品生产的工序中仅机加工工序涉及外协加工情形。

万家设备的机加工工序主要为设备制造过程中的机械加工，机械加工过程中的表

面处理如电镀等通过外协方式完成。报告期内，万家设备的外协加工工费（发生

额）情况如下： 

单位：万元 

年份 2017 年 1-5 月 2016 年 2015 年 

外协加工费（当年/当期发生额） 373.87 711.07 77.74 

占当期采购总额比例 10.23% 11.65% 6.08% 

占当期主营业务成本比例 26.61% 16.81% 7.81% 

随着万家设备订单量的快速增长，外协加工费在报告期内同样呈现增加的趋

势。2016 年-2017 年 1-5 月，万家设备搅拌机销售额的逐步增加，为满足订单需

求，公司机加工工序外协加工费增长较快，导致占当期采购总额的比例逐步提高。 

公司已在重组报告书“第四节 标的公司的基本情况”之“三、标的公司主营业

务情况”之“（六）主要原材料及能源供应情况”部分对标的公司报告期内的外协

加工情况进行了补充披露。 
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独立财务顾问通过查阅并复核万家设备的原材料进销存明细表、成本计算

表及外协加工费明细表以及访谈生产人员等核查手段后认为：上市公司关于标

的公司直接材料明细构成、外协加工情况已补充披露完整。 

问题四、草案显示，截至 2017 年 5 月 31 日，标的公司已发货尚未验收的订单

金额达 9,956.21万元（含税），2017年 5月以后需发货的在手订单金额达 15,629.86

万元（含税），在手订单合计金额 25,586.07 万元（含税）。请补充披露上述在

手订单的明细情况。 

【回复】 

截至2017年5月31日，标的公司已发货尚未验收的订单金额达9,956.21万元

（含税），2017年5月以后需发货的在手订单金额达15,629.86万元（含税），在

手订单合计金额25,586.07万元（含税），具体如下： 

单位：万元 

截至 2017 年 5 月 31 日，已发货未验收在手订单明细（含税） 

序号 客户名称 含税金额 不含税金额 

1 深圳市浩能科技有限公司 5,073.60 4,336.41 

2 江西中汽瑞华新能源科技有限公司 2,216.97 1,894.85 

3 江苏智航新能源有限公司 1,160.00 991.45 

4 哈尔滨光宇电源股份有限公司 505.36 431.93 

5 上海谱莱米克司机械有限公司 184.60 157.78 

6 横店集团东磁股份有限公司 133.45 114.06 

7 浙江天能能源科技股份有限公司 117.76 100.65 

8 深圳市尚水智能设备有限公司 92.00 78.63 

9 力神电池（苏州）有限公司 89.00 76.07 

10 河北银隆新能源有限公司 74.00 63.25 

11 桑顿新能源科技有限公司 72.00 61.54 

12 杭州南都动力科技有限公司 60.00 51.28 

13 新乡电池研究院有限公司 45.85 39.19 

14 广州澳源生物科技有限公司 41.00 35.04 

15 力信（江苏）能源科技有限责任公司 24.32 20.79 

16 宁德时代新能源科技股份有限公司 21.00 17.95 

17 杭州金色能源科技有限公司 17.00 14.53 

18 天津力神电池股份有限公司 14.20 12.14 

19 东莞市振华新能源科技有限公司 13.60 11.62 

20 中山天贸电池有限公司 0.26 0.22 
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21 湖南桑顿新能源有限公司 0.24 0.21 

小计 9,956.21 8,509.58 

2017 年 5 月以后需发货的在手订单（含税） 

1 深圳市浩能科技有限公司 9,861.92 8,428.99 

2 肇庆遨优动力电池有限公司 1,240.00 1,059.83 

3 英纳威（浙江）新能源科技有限公司 1,127.00 963.25 

4 多氟多（焦作）新能源科技有限公司 1,106.60 945.81 

5 上海一实贸易有限公司 970.46 829.45 

6 力信（江苏）能源科技有限责任公司 554.00 473.50 

7 横店集团东磁股份有限公司 255.00 217.95 

8 中国航空规划设计研究总院有限公司 229.90 196.50 

9 布勒（无锡）商业有限公司 132.00 112.82 

10 珠海光宇电池有限公司 64.20 54.87 

11 深圳市铂纳特斯自动化科技有限公司 35.00 29.91 

12 
上海恩捷新材料科技股份有限公司东莞

分公司 
31.00 26.50 

13 天奈（镇江）材料科技有限公司 14.40 12.31 

14 朋友化妆品（苏州）有限公司 8.12 6.94 

15 江苏中能锂电科技有限公司 0.18 0.15 

16 杭州稞恩生物科技有限公司 0.09 0.08 

小计 15,629.86 13,358.86 

合计 25,586.07 21,868.44 

公司已在重组报告书“第四节 标的公司的基本情况”之“三、标的公司主营业

务情况”之“（十四）在手订单情况”部分对在手订单明细情况进行了补充披露。 

独立财务顾问通过查看公司在手订单或合同、对大额在手订单进行现场走

访及函证等核查手段后认为，上市公司关于标的公司在手订单的明细情况已补

充披露完整。 

问题五、草案显示，标的公司 2015 年、2016 年、2017 年 1-5 月的销售收入为

1,508.04 万元、7,189.68 万元、2,274.48 万元，净利润为 6.10 万元、1,546.91 万

元、431.18 万元。请说明 2017 年 1-8 月： 

1、标的公司的主要财务经营数据； 

【回复】 

2017 年 1-8 月，标的公司主要财务经营数据如下： 
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（1）资产负债表主要数据 

单位：万元 

项目 2017 年 8 月 31 日 

流动资产合计 16,639.63 

非流动资产合计 509.08 

资产总计 17,148.71 

流动负债合计 13,299.51 

非流动负债合计 2.65 

负债合计 13,302.16 

股东权益合计 3,846.55 

负债和股东权益总计 17,148.71 

注：上述财务数据未经审计 

（2）利润表主要数据 

单位：万元 

项目 2017 年 1-8 月 

营业收入  3,103.01  

营业成本  1,879.44  

营业利润 527.17 

净利润 541.49 

注：上述财务数据未经审计 

由于万家设备以客户验收完成并出具验收报告作为收入确认时点，每月收入

及净利润受已发产品客户验收报告影响存在一定的波动性。尽管标的公司已发货

订单量呈现增长趋势，但是由于 2017 年 1-8 月因标的公司未有大额订单验收完

成，导致 2017 年 1-8 月收入及利润规模较小。 

（3）2017 年承诺业绩完成情况分析 

①在手订单预计验收时间 

根据对标的公司在手订单验收时间的预估，万家设备在手订单 25,586.07 万

元的预计确认收入时间如下表所示： 

单位：万元 

年度 
预计确认金额（含

税） 

预计确认金额

（不含税） 

2017 年 6-8 月已确

认收入 

预计 2017 年

9-12月确认收入 
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2017 年 12,438.41 10,631.12 828.53 9,802.59 

2018 年 13,147.66 11,237.32 - - 

合计 25,586.07 21,868.44 828.53 9,802.59 

注：上述数据系基于对在手订单预计验收时间所做出的估计，因不同客户具体验收时间存在客观因素

的影响，2017 年全年营业收入以具体验收时间及审计为准。 

②根据在手订单测算 2017 年全年净利润 

单位：万元 

年度 金额 

2017 年 1-8 月营业收入 3,103.01 

2017 年 9-12 月预计确认收入 9,802.59 

2017 年营业收入预计 12,905.60 

2016 年净利润率 21.52% 

2017 年净利润测算 2,776.73 

2017 年业绩承诺 2,500.00 

     注 1：上述 2017 年业绩测算不考虑非经常性损益的影响。 

     注 2：上述数据的测算系建立在对已发货订单验收时间预估的基础上所作出的，最终结果以具体的验

收报告时间及审计为准。 

2、标的公司销售收入前五名客户情况、供应商情况、应收账款方情况，应

收账款账龄分析表。 

【回复】 

（1）万家设备 2017 年 1-8 月前五大客户情况如下： 

年度 序号 客户名称 金额（万元） 占比 

2017

年 1-8

月 

1 百利融资租赁有限公司
注1 1,150.26 37.07% 

2 上海一实贸易有限公司
注2 7,68.32 24.76% 

3 哈尔滨光宇电源股份有限公司 431.93 13.92% 

4 广州鹏辉能源科技股份有限公司 128.21 4.13% 

5 美创化妆品研究开发（上海）有限公司 103.38 3.33% 

合计 2,582.10 83.21% 

注 1：百利融资租赁有限公司和万家设备的采购合同系由万家设备、百利融资租赁有限公司及天津力

神三方签署。根据该合同约定，百利融资租赁有限公司作为出租人和产品的买方根据天津力神对产品的选

择，向万家设备购买约定的设备并以融资租赁的方式租赁给天津力神使用。 

注 2：上海一实贸易有限公司（以下简称“一实贸易”）系大连松下汽车能源有限公司（以下简称“松

下”）代理采购商，为便于供应商管理以及加快该生产线的建设速度，松下委托一实贸易代理采购该生产线

所涉及的整套设备，其中，该生产线所涉及的搅拌设备由万家设备提供。 
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（2）万家设备 2017 年 1-8 月前五大供应商情况如下： 

年度 序号 供应商名称 金额（万元） 占比 

2017

年 1-8

月 

1 上海吉住自动化科技有限公司 1,733.97 21.68% 

2 江西佳诺机械科技有限公司 537.85 6.72% 

3 东莞市阿米机械设备有限公司 434.19 5.43% 

4 上海索锂科技股份有限公司 373.48 4.67% 

5 安徽松羽工程技术设备有限公司 370.34 4.63% 

合计 3,449.83 43.13% 

（3）万家设备 2017 年 8 月末应收账款前五名情况如下： 

单位名称 账面余额（万元） 账龄 
占应收账款余额

的比例 

百利融资租赁有限公司 575.13 1 年以内 48.11% 

河北银隆新能源有限公司 136.00 1 年以内；1-2 年 11.38% 

哈尔滨光宇电源股份有限公司 126.34 1 年以内 10.57% 

镇江成泰自动化技术有限公司 90.20 1 年以内 7.54% 

上海谱莱密克司机械有限公司 55.38 1 年以内；1-2 年 4.63% 

合计 983.05 - 82.22% 

（4）万家设备 2017 年 8 月末应收账款账龄分析表如下： 

单位：万元 

账龄 账面余额 占比 

1 年以内 952.06 79.63% 

1-2 年 243.51 20.37% 

合计 1,195.57 100% 

独立财务顾问通过查阅万家设备 2017年 1-8月财务报表、营业收入明细表、

采购明细表、应收账款明细表及应收账款账龄分析表等核查手段后认为：上市

公司关于万家设备 2017 年 1-8 月的主要财务经营数据、销售收入前五名客户情

况、供应商情况、应收账款方情况，应收账款账龄分析表的已补充说明完整。 
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问题六、草案显示，报告期内标的公司前五名客户中，百利融资租赁有限公司

向标的公司购买设备并以融资租赁方式租赁给天津力神使用，上海一实贸易有

限公司为大连松下汽车能源有限公司代理采购商、镇江成泰自动化技术有限公

司为力信（江苏）能源科技责任有限公司代理采购商。请说明： 

1、标的公司、百利融资租赁、天津力神三方签订融资租赁购买协议的具体

内容，标的公司销售的相关设备是否存在未来仍需回购、就所销售设备进行担

保等情形，风险报酬是否已完全转移，是否符合会计准则的收入确认条件； 

【回复】 

（1）合同具体内容 

2016 年 7 月 19 日，百利融资租赁、天津力神及力神动力电池有限公司签署

了《融资租赁合同》（编号：BL-LS-ZZ-2016001）。2016 年 11 月 28 日，万家设

备、百利融资租赁与天津力神签订三方《设备购买合同》（编号：

BL-LS-ZZ-2016001-B049&CG-CG-20160906-02）。 

根据上述合同，万家设备为天津力神确定的设备提供商，百利融资租赁按照

天津力神的要求向万家设备采购确定型号的搅拌设备。根据三方签订的《设备购

买合同》，具体内容包括： 

①合同标的 

根据合同约定，设备采购标的及金额如下： 

单位：万元 

设备名称 数量 价款（不含税） 价税合计 

三期正极制浆系统-非标 1 77.09 90.20 

四期三跨负极制浆系统-非标 1 404.44 473.20 

四期四跨负极制浆系统-非标 1 66.41 77.70 

四期正极制浆系统-非标 1 238.21 278.70 

五期甲负极制浆系统-非标 1 364.10 426.00 

合计 5 1,150.26 1,345.80 

②款项支付约定 

根据合同约定，设备购买价款由百利融资直接支付给万家设备，百利融资租

赁在收到天津力神出具的《指示付款通知书》后，分三次向万家设备支付设备款：

其中首批预付款为合同总价款的 50%，天津力神验收后，百利融资支付万家设备
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合同总金额的 40%，剩余 10%留作质保金，自设备验收合格后的一年内支付。 

③设备的交付及所有权转移 

根据合同约定，万家设备应自收到预付款的 45 日内，将设备交付至天津力

神指定送货地点。交付设备当日，天津力神出具《设备交付确认书》，验收合格

后，标的设备的所有权即从万家设备移转至天津力神。 

（2）关于担保、回购的约定情况 

根据三方签订的《设备购买合同》，在设备合格验收及调试完成后，万家设

备除承担合同约定的 1 年质保期内的售后维修保养及技术支持外，未来无需承担

就所销售设备进行回购或担保的义务。 

（3）风险报酬是否已完全转移，是否符合会计准则的收入确认条件 

综上，根据三方签订的《设备购买合同》约定，在设备合格交付及验收后，

万家设备已丧失对标的设备的实质控制权，与所销售商品所有权相关的主要的风

险报酬已发生转移，万家设备按照设备验收合格时点确认销售收入符合现行会计

准则规定的收入确认条件。 

2、上海一实贸易、镇江成泰自动化向标的公司代理采购设备的原因，设备

最终使用方、代理采购商向标的公司采购设备、验收、结算的模式。 

【回复】 

（1）上海一实贸易有限公司 

①代理采购原因及设备最终使用方 

万家设备销售给上海一实贸易的产品，最终使用方为大连松下汽车能源有限

公司。万家设备通过上海一实贸易进行销售的原因为，上海一实贸易系大连松下

汽车能源有限公司指定的设备代理采购商。大连松下委托上海一实贸易代理采购

锂电池生产线所涉及的整套设备以便于一体化管理，其中，该生产线所涉及的搅

拌设备由万家设备提供。 

②采购、验收及结算模式 

采购模式：上海一实贸易通过直接与万家设备签订设备采购合同，具体约定
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合同标的和金额条款。根据双方签订的主要采购合同，合同中约定设备的最终使

用方为大连松下。 

结算模式：在合同签订后，上海一实贸易预付合同款项总额的 30%；万家设

备设备制造完成发货前，上海一实贸易支付合同款项总额的 40%；待设备经验收

合格后，上海一实贸易支付剩余合同款项总额的 30%。 

验收模式：合同约定，在万家设备交货前，一实贸易和大连松下对货物进行

准确和全面的检查后，共同就检查结果签署相应的书面报告，再由一实贸易出具

验收报告给至万家设备，万家设备据此确认收入。 

（2）镇江成泰自动化技术有限公司 

①代理采购原因及设备最终使用方 

2016 年 8 月，力信（江苏）能源科技责任有限公司成立，主要经营动力电

池的研发、生产和销售。力信能源成立之初，为便于生产线的集成管理，力信委

托镇江成泰代理采购一期动力电池生产线所涉及的整套设备，其中，该生产线所

涉及的搅拌设备由万家设备提供。万家设备销售给镇江成泰自动化技术有限公司

的设备终端客户为力信（江苏）能源科技责任有限公司。 

②采购、验收及结算模式 

采购模式：镇江成泰通过直接与万家设备签订采购合同，具体约定合同标的

和金额等。 

结算模式：在合同签订后，镇江成泰预付合同款项的 30%；万家设备发货前，

镇江成泰支付合同款项 40%的发货款；待设备经力信能源验收合格后，镇江成泰

支付剩余合同款项的 20%；剩余 10%的合同款项留作质保金，自设备验收合格

后的 12 个月内支付。 

验收模式：在设备安装调试完成后验收，由镇江成泰出具验收报告给至万家

设备，万家设备据此确认收入。 

综上所述，上海一实贸易、镇江成泰向万家设备代理采购设备是接受大连松

下和力信能源委托采购整套设备所作的商业安排，上海一实贸易、镇江成泰直接
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与万家设备签订设备采购合同，同时按照合同约定条件支付合同款项。上海一实

贸易、镇江成泰出具验收报告给万家设备，万家设备据此确认销售收入。 

独立财务顾问通过查看百利融资租赁、天津力神与万家设备签订的设备购

买合同、一实贸易与万家设备的购买协议、镇江成泰与万家设备的购买合同以

及对天津力神、一实贸易、镇江成泰及力信能源现场走访等核查手段后认为：1）

万家设备、百利融资租赁、天津力神三方签订的购买协议具备商业实质，万家

设备销售的相关设备不存在未来进行回购或就所销售设备进行担保等情形、与

产品所有权相关风险报酬已经转移；2）万家设备对上述客户设备按照验收合格

时点确认销售收入符合现行会计准则规定的收入确认条件；3）上海一实贸易、

镇江成泰向万家设备代理采购设备是接受大连松下和力信能源委托采购整套设

备所作的合理性商业安排，采购、验收及结算模式符合商业惯例。 

（以下无正文）
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（本页无正文，为《国信证券股份有限公司关于深圳证券交易所关于对江门市科

恒实业股份有限公司的重组问询函之核查意见》之签章页） 

 

 

 

 

 

财务顾问主办人：______________        ______________ 

                     张文                 季青 

 

 

 

 

 

 

国信证券股份有限公司 

 

年    月    日 

 

 


	问题一、草案显示，报告期内深圳市浩能科技有限公司分别为标的公司2015年第二大客户、2016年第一大客户、2017年第一大客户（预计），销售额分别为419.22万元、4,002.49万元、14,935.52万元（预计）。草案披露，报告期内标的公司销售给浩能科技的产品终端客户为银隆。
	1、2016年、2017年标的公司对浩能科技销售额大幅增长的原因，量化分析标的公司对浩能科技、其他客户的销售毛利率是否存在显著差异；
	2、报告期内，浩能科技向标的公司采购设备占浩能科技采购同类设备的比例，浩能科技不采购其他供货商产品的原因；
	3、报告期内，标的公司对浩能科技销售的相关合同明细，包括每笔订单的金额、内容、关键时点（采购合同签订时间、发货时间、验收时间、质保结束时间），以及关键时点的结算金额、比例；
	4、报告期内，标的公司通过浩能科技间接向银隆销售产品的原因，标的公司是否具有银隆合格供应商资质；
	5、标的公司与上市公司主要股东、浩能科技董监高是否存在关联关系、未披露协议安排，浩能科技是否涉嫌向标的公司输送业绩；
	6、本次交易完成后，标的公司、浩能科技均为上市公司子公司，上述两家公司相关交易为内部交易，如何确保未来交易作价公允性、标的公司业务独立性。

	问题二、草案显示，标的公司固定资产较少，报告期各期末固定资产账面价值分别为226.85万元、376.66万元和381.17万元，占总资产比例分别为8.76%、3.66%和3.02%。其中截至2017年5月31日，标的公司固定资产-机器设备账面价值仅为353.65万元。请说明：
	1、报告期各期末标的公司固定资产的明细构成，原值在10万元以上的主要生产设备情况，包括设备名称、取得时间、取得方式（采购及采购方、或者自制）、数量、账面原值、账面净值、成新率等；
	2、结合标的公司主营业务、收入规模、竞争对手情况等，分析标的公司固定资产较少的原因。

	问题三、草案显示，报告期内直接材料是标的公司主营业务成本的主要构成部分，2015年、2016年、2017年1-5月直接材料占主营业务成本比例分别为78.19%、83.67%、87.11%。请补充披露：
	1、标的公司报告期内直接材料明细构成，如标准件（电机、减速机、泵、液压件等）、定制件（螺杆及辅助系、定制结构件、电柜电箱等）、基础材料（不锈钢、碳钢等）、生胶等；
	2、是否存在外协加工情况，如存在请补充披露报告期内的外协加工费用金额、内容、占主营成本比例。


	问题四、草案显示，截至2017年5月31日，标的公司已发货尚未验收的订单金额达9,956.21万元（含税），2017年5月以后需发货的在手订单金额达15,629.86万元（含税），在手订单合计金额25,586.07万元（含税）。请补充披露上述在手订单的明细情况。
	问题五、草案显示，标的公司2015年、2016年、2017年1-5月的销售收入为1,508.04万元、7,189.68万元、2,274.48万元，净利润为6.10万元、1,546.91万元、431.18万元。请说明2017年1-8月：
	1、标的公司的主要财务经营数据；
	2、标的公司销售收入前五名客户情况、供应商情况、应收账款方情况，应收账款账龄分析表。
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