
利安达会计师事务所（特殊普通合伙）关于 

《中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知书》 

（200576 号）之反馈意见回复 

 

中国证券监督管理委员会： 

根据贵会2020年4月24日出具的200576号《中国证监会行政许可项目审查一次反馈

意见通知书》（以下简称“一次反馈意见”）的要求，要求会计师对反馈意见所列部分

问题进行核查并发表明确意见。利安达会计师事务所（特殊普通合伙）作为本项目的会

计师, 本着勤勉尽责、诚实守信的原则，对反馈意见进行了逐条认真落实，现回复如下，

请予以审核。 

本回复所引用的财务数据和财务指标，如无特殊说明，指合并报表口径的财务数据

和根据该类财务数据计算的财务指标。本回复中部分合计数与各明细数直接相加之和在

尾数上如有差异，这些差异是由于四舍五入造成的。 

如无特殊说明，本回复采用的释义与《重组报告书》一致。 

问题四： 

申请文件显示，1）金海钛业报告期实现业绩情况如下：实现营业收入分别为

138,043.21 万元、165,411.61 万元和 113,693.10 万元，实现净利润分别为 8,068.51

万元、9,600.26 万元和 6,277.73 万元。2）金海钛业报告期各产品及综合毛利率变动

较大且逐年下降；并远低于同行业可比公司平均毛利率。3）金海钛业外销占比较高，

报告期汇兑损益分别为 222.01 万元、-278.53 万元和-389.61 万元。请你公司：1）结

合报告期内主要产品价格和原材料价格变动情况补充披露金海钛业报告期各产品及综

合毛利率大幅下降而净利润增长的原因及合理性，分析报告期各期毛利率变动与净利润

变动的匹配性。2）补充披露金海钛业毛利率低于同行业可比公司均值的具体原因及合

理性，分析金海钛业产品竞争力及盈利能力稳定性。3）补充披露金海钛业报告期汇兑

损益的形成原因，对当期利润的影响程度，汇率变化对金海钛业未来盈利能力的具体影

响，并充分提示风险及说明拟采取的应对措施。请独立财务顾问和会计师核查并发表明

确意见。 

回复： 



（一）结合报告期内主要产品价格和原材料价格变动情况补充披露金海钛业报告期

各产品及综合毛利率大幅下降而净利润增长的原因及合理性，分析报告期各期毛利率变

动与净利润变动的匹配性。 

报告期内，金海钛业毛利率变动情况及影响毛利率、净利润的主要因素如下： 

（1）金海钛业毛利率变动趋势分析 

2017-2019年，金海钛业产品销售单价、原材料采购单价主要变动如下： 

                                                        金额单位：万元 

项目 2019年度 2018年度 2017年度 

营业收入 152,972.49   165,411.61   138,043.21  

销售数量（万吨） 11.99 11.89 9.98 

产品平均售价（元） 12,388.92 13,635.96 13,511.28 

售价较上年变动比率 -9.15% 0.92%  

营业成本 131,751.09   141,562.38   115,682.25  

攀西矿平均成本（元） 1536.87 1,766.46 1,853.07 

攀西矿成本较上年变动比率 -13.00% -4.76%  

印度矿平均成本（元） 1,805.01 1,668.31 1,518.97 

印度矿成本较上年变动比率 8.19% 9.83%  

浓硫酸平均成本（元） 190.19 295.54 243.82 

浓硫酸成本较上年变动比率 -35.65% 21.21%  

毛利率 13.87% 14.42% 16.20% 

报告期内，金海钛业产品毛利率变动，主要是由于销售价格及原材料采购价格波动

综合所致，具体如下： 

①2018年度：2018年钛白粉平均销售价格较2017年上升0.92%，但毛利率较2017年

下降1.78个百分点，主要是由于原材料价格波动导致。A、境外矿价格上升：金海钛业

钛白粉生产所用的钛精矿包括境内矿和境外矿，其中境内矿以攀西矿为主，境外矿包括

印度矿、挪威矿等。2018年，印度矿采购成本出现明显上升，较2017年增长9.83%；B、

硫酸价格上涨：2018年，硫酸平均采购价格较2017年上升21.21%；C、环保投入增长：

2018年金海钛业为提升污染物处理水平，环保费用投入较2017年增长近1,500万元。 

②2019年度：2019年钛白粉市场销售价格较2018年下降9.15%，虽然主要原材料的

价格也有所下跌，但不足以抵销产品市场价格下跌的影响，导致2019年毛利率较2018年

下降0.55个百分点。 

（2）净利润逐年增长的原因及合理性 



2017-2019年，金海钛业净利润具体变动过程如下表： 

金额单位：万元 

项目 2019年度 2018年度 2017年度 

1、营业收入 152,972.49 165,411.61 138,043.21 

毛利率 13.87% 14.42% 16.20% 

2、销售毛利（=收入*毛利率） 21,221.40 23,849.23 22,360.96 

减：税金及附加 873.32 954.18 348.56 

减：期间费用 7,339.65 9,976.35 11,165.85 

其中：销售费用 3,593.96 3,392.57 2,816.85 

管理费用 2,687.39 2,795.19 2,263.15 

财务费用 1,058.30 3,788.59 6,085.85 

减：其他损益科目 -138.83 24.23 36.10 

3、营业利润 13,147.26 12,894.47 10,810.45 

加：营业外收支净额 -66.98 -61.90 -17.83 

4、利润总额 13,080.28 12,832.57 10,792.62 

减：所得税费用 3,307.52 3,232.31 2,724.10 

5、净利润 9,772.75 9,600.26 8,068.51 

报告期内，金海钛业毛利率持续下降，但净利润呈逐年增长趋势，主要是由于以下

因素所致： 

①各期间销售毛利较为稳定：2018年、2019年销售收入较2017年出现较大增长，虽

然报告期内毛利率逐步下降，但毛利额相差不大。2017年至2019年，金海钛业销售毛利

金额分别为22,360.96万元、23,849.23万元和21,221.40万元。 

②期间费用报告期内逐年下降：2017年至2019年，金海钛业期间费用逐年降低，主

要是由于财务费用逐年下降所致。 

报告期内，金海钛业财务费用明细具体如下： 

单位：万元 

项目 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

财务费用 1,058.30 3,788.59 6,085.85 

其中：利息支出 2,347.09 3395.26 5,449.47 

      利息收入 409.89 73.12 8.87 

汇兑损益 -1,028.95 -278.53 222.01 

其他 150.04 744.99 423.24 

A、利息支出：金海钛业利息支出主要为银行借款及融资租赁利息支出。报告期内，



金海钛业利息支出金额逐年降低，主要是由于：2017年至2019年末，公司银行借款余额

分别为13,800万元、4,000万元和3,000万元，融资租赁借款余额分别为42,849.25万元、

31,338.04万元和22,869.05万元，借款余额逐年降低，导致对应的利息支出金额逐年下

降。 

B、利息收入：金海钛业利息收入主要为银行存款的利息收入。2019年度，金海钛

业利息收入大幅增加，主要系2019年鲁北集团取消了对金海钛业的资金统一管理，并将

属于金海钛业的资金陆续进行归还所致。 

C、汇兑损益：随着金海钛业境外收入的逐年增长和美元汇率的变动，报告期内公

司汇兑损益金额分别为220.01万元、-278.53万元和-1,028.95万元，汇兑收益逐年上升。 

综上所述，金海钛业报告期内毛利率逐年下降但净利润逐年上升具有合理性，符合

金海钛业实际情况。 

（二）补充披露金海钛业毛利率低于同行业可比公司均值的具体原因及合理性，分

析金海钛业产品竞争力及盈利能力稳定性。 

（1）金海钛业毛利率低于同行业可比公司均值的具体原因及合理性 

报告期内，金海钛业与同行业毛利率对比情况如下表： 

可比公司 2019年度 2018 年度 2017 年度 

龙蟒佰利 43.05% 43.64% 45.19% 

中核钛白 31.76% 30.27% 33.61% 

金浦钛业 15.27% 17.70% 24.07% 

安纳达 13.13% 15.29% 21.56% 

可比公司均值 26.36% 26.75% 31.11% 

金海钛业 13.87% 14.42% 16.20% 

金海钛业毛利率低于龙蟒佰利、中核钛白，与金浦钛业、安纳达较为接近，具体如

下： 

①首先，龙蟒佰利和中核钛白产能规模大，2019 年钛白粉年产能分别为 101万吨和

40万吨，远高于行业其他公司。龙蟒佰利和中核钛白具有较为明显的规模优势，故其单

位平均成本较低，毛利率高于同行业其他公司；此外，龙蟒佰利拥有上游钛精矿资源，

具有明显的原料成本优势，并拥有氯化法钛白粉生产线，故其毛利率处于行业最高水平。 

②金浦钛业、安纳达、金海钛业在行业内排名接近，属于同一梯队。金浦钛业产能



规模为 16万吨/年，产能大于金海钛业，其毛利率略高于金海钛业；安纳达产能规模为

8万吨/年，略低于金海钛业，其毛利率水平与金海钛业相当。 

（2）金海钛业产品竞争力及盈利能力稳定性 

金海钛业是我国钛白粉行业中的少数大型企业之一，具有产销规模、技术工艺、品

牌市场等优势。报告期内，金海钛业的产能利用率维持在 95%以上的较高水平，远高于

行业平均水平，产销率也维持在 95%以上。由此可见，金海钛业钛白粉产品的市场需求

强劲，产品市场竞争力显著。 

金海钛业的毛利率相对稳定，与行业中同等规模企业的毛利率相近。报告期内，金

海钛业实现净利润 8,068.51 万元、9,600.26 万元和 9,772.75 万元，盈利能力较为稳定。

未来，随着年产 10 万吨硫酸法钛白粉生产线的建成投产，金海钛业的产销规模将进一

步扩大，市场竞争力与盈利能力也将进一步增强。 

（三）补充披露金海钛业报告期汇兑损益的形成原因，对当期利润的影响程度，汇

率变化对金海钛业未来盈利能力的具体影响，并充分提示风险及说明拟采取的应对措施 

（1）金海钛业汇兑损益的形成原因，对当期利润的影响程度 

2017 年至 2019 年，金海钛业境外销售收入分别为 28,951.08 万元、41,018.08 万

元和 53,450.99万元，由于绝大部分境外客户均以美元结算货款，外币汇率的变化导致

金海钛业形成汇兑损益。 

2017 年至 2019年，金海钛业汇兑损益及占当期利润总额的比例如下表： 

单位：万元 

可比公司 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

汇兑损失   222.01 

汇兑收益 1,028.95 278.53  

利润总额 13,080.28 12,832.57 10,792.62 

占当期利润总额比例 7.87% 2.17% -2.04% 

2017 年人民币汇率缓慢升值，故金海钛业当年产生 220.01万元的汇兑损失。2018

年及 2019年度，美元兑人民币汇率呈整体上升趋势，导致 2018年、2019年外币结算业

务形成相应的汇兑收益。 

（2）汇率变化对金海钛业未来盈利能力的具体影响、拟采取的相关措施 

报告期内，汇兑损益占当期利润总额的比例较低，对金海钛业未来盈利能力不构成

重大影响。如金海钛业未来海外收入持续增长，或人民币汇率出现重大不利波动，可能

会对金海钛业未来盈利能力造成较大不利影响。 



为了规避和降低汇率波动对标的公司盈利能力带来的不利影响，未来金海钛业将采

取一系列的积极应对措施，具体包括： 

①积极关注外汇市场变动情况、外贸政策和国际形势，提升汇率风险波动的研究判

断能力，预测汇率风险，合理制定贸易条款和结算方式，根据实际经营需要调整购汇、

结汇周期，及时应对汇率波动引起的风险。 

②加强经营管理和提升经营运转效率，提前制定详细的资金需求计划，提高资金使

用效率，尽量减少因临时结汇而造成的汇兑损失、控制风险；积极催收外币货款，在不

影响正常交易的前提下，根据汇率波动及资金需求，及时安排结汇，减少汇率发生不利

波动时对盈利造成的不良影响。 

③对于长期合作的客户和供应商，在签订合同时，通过友好协商在贸易合同中共同

约定应对汇率变化的条款、约定汇率调价机制。 

④当汇率频繁波动且难以预测时，可合理使用远期结售汇、外汇期权等金融工具，

降低汇率风险可能带来的经济利益损失。 

⑤随着人民币国际化程度的提高，对于部分可使用人民币结算的地区/国家的客户，

探索从以外币结算转变为按人民币结算，避免因汇率波动造成利润损失。 

（3）汇率波动风险提示 

上市公司在重组报告书“重大风险提示”及“风险因素中”，对标的公司因汇率波

动可能产生的风险进行了补充披露，具体如下： 

2017 年至 2019 年，金海钛业海外销售收入占同期主营业务收入的比例分别为

21.47%、25.29%和 35.99%，汇兑收益金额（损失以负号列示）分别为-222.01万元、278.53

万元和 1,028.95 万元。预计金海钛业海外收入未来仍将保持在较高水平。由于绝大部

分境外客户均以美元结算货款，外币汇率的变化导致金海钛业形成汇兑损益，从而对金

海钛业经营业绩造成影响。虽然金海钛业已制定一系列规避汇率波动风险的措施，但未

来如外币汇率短期内出现频繁波动，将可能对金海钛业海外业务及经营业绩造成较大不

利影响。 

会计师的核查意见 

经核查，会计师认为：金海钛业报告期内毛利率逐年下降但净利润逐年上升具有合

理性，符合金海钛业实际情况；金海钛业的毛利率相对稳定，与行业中同等规模企业的

毛利率相近；上市公司已在重组报告书中就因汇率波动可能产生的风险作出了提示。 

 



问题五： 

申请文件显示，金海钛业报告期外销占比分别为 21.47%、25.29%和 36.38%，境外

销售占比逐年增长。请你公司补充披露金海钛业各产品境外销售地区、主要客户及其主

营业务具体情况。请独立财务顾问和会计师对金海钛业报告期内境外销售的业绩真实性

进行核查并补充披露业绩真实性核查报告，包括核查手段、核查范围及主要财务报表科

目的核查覆盖率。” 

回复： 

（1）金海钛业各产品境外销售地区、主要客户及其主营业务具体情况 

2017 年至 2019年，金海钛业按照销售地区划分的外销情况如下： 

 

单位：万元 

年度 销售地区 产品名称 销售收入 占境外收入的比例 

2019年度 

南亚 钛白粉 23,026.68 43.08% 

中东 钛白粉 6,536.52 12.23% 

东南亚 钛白粉 5,996.75 11.22% 

东亚 钛白粉 5,678.17 10.62% 

西亚 钛白粉 3,467.15 6.49% 

欧洲 钛白粉 3,188.04 5.96% 

美洲 钛白粉 2,835.52 5.30% 

非洲 钛白粉 2,722.16 5.09% 

合   计 53,450.99 100% 

2018年度 

南亚 钛白粉  15,325.85  37.36% 

东南亚 钛白粉  6,576.95  16.03% 

中东 钛白粉  4,879.75  11.90% 

美洲 钛白粉  3,675.91  8.96% 

西亚 钛白粉  3,650.87  8.90% 

东亚 钛白粉  3,049.42  7.43% 

非洲 钛白粉  2,585.17  6.30% 

欧洲 钛白粉  1,274.17  3.11% 

合   计 41,018.08  100% 



年度 销售地区 产品名称 销售收入 占境外收入的比例 

2017年度 

东南亚 钛白粉 8,183.37 28.27% 

南亚 钛白粉 7,526.44 26.00% 

中东 钛白粉 3,745.23 12.94% 

东亚 钛白粉 2,591.46 8.95% 

美洲 钛白粉 2,305.65 7.96% 

西亚 钛白粉 2,111.11 7.29% 

非洲 钛白粉 1,749.10 6.04% 

欧洲 钛白粉 738.72 2.55% 

合   计 28,951.08 100% 

2017 年至 2019年，金海钛业境外客户前 10名具体如下： 

①、2019年度 

序

号 
客户名称 

所属国家 

或地区 
主营业务 销售金额 

占外销

总 

额比例 

1 KEMCO CORPORATION 印度 化工品贸易 5,378.60 10.06% 

2 Indian Chemical Corporation 印度 化工品贸易 5,057.42 9.46% 

3 UZ KIMYA KIM. MAD. PAZ. SAN. VE TIC. A.S. 土耳其 化工品贸易 3,132.90 5.86% 

4 SKYRAY DEVELOPMENT HK LIMITED 东南亚 商品贸易 2,087.40 3.91% 

5 KCC CO.,LTD. 韩国 涂料油漆生产 1,888.93 3.53% 

6 NATIONAL PAINTS FACTORIES CD.,LTD 阿联酋 涂料油漆生产 1,849.38 3.46% 

7 Rainbow Middle East L.L.C. 非洲 化工品贸易 1,849.27 3.46% 

8 LUKEMD.O.O.LJUBLJANA 非洲 化工品贸易 1,457.06 2.73% 

9 AKDENIZ KIMYA SANAYI VE TICARET A.S. 土耳其 PVC 生产 1,380.43 2.58% 

10 RAINBOW COLOURS 印度 化工品贸易 1,293.76 2.42% 

合计   25,375.14 47.47%  

②、2018年度 

序号 客户名称 
所属国家 

或地区 
主营业务 销售金额 

占外销总 

额比例 

1 Indian Chemical Corporation 印度 化工品贸易 6,050.40 14.75% 

2 UZ KIMYA KIM. MAD. PAZ. SAN. VE TIC. A.S. 土耳其 化工品贸易 3,805.07 9.28% 

3 NATIONAL PAINTS FACTORIES CD.,LTD 阿联酋 涂料油漆生产 2,885.02 7.03% 

4 SKYRAY DEVELOPMENT HK LIMITED 东南亚 商品贸易 2,283.73 5.57% 



序号 客户名称 
所属国家 

或地区 
主营业务 销售金额 

占外销总 

额比例 

5 TRION CHEMINC.,INC 北美 化工品贸易 2,272.85 5.54% 

6 EURO CHEMINTERNATIONAL FZE 非洲 化工品贸易 1,825.34 4.45% 

7 KEMCO CORPORATION 印度 化工品贸易 1,241.47 3.03% 

8 PROFIT CREATION DEVELOPMENT LIMITED 东南亚 商品贸易 1,178.36 2.87% 

9 LUKEMD.O.O.LJUBLJANA 非洲 化工品贸易 1,000.52 2.44% 

10 GOLDEN DRAGON DMCC 中东 化工品贸易 902.61 2.20% 

合计   23,445.36 57.16% 

③、2017年度 

序号 客户名称 
所属国家 

或地区 
主营业务 销售金额 

占外销总 

额比例 

1 UZ KIMYA KIM. MAD. PAZ. SAN. VE TIC. A.S. 土耳其 化工品贸易 3,372.17 11.65% 

2 Indian Chemical Corporation 印度 化工品贸易 3,199.53 11.05% 

3 SKYRAY DEVELOPMENT HK LIMITED 东南亚 商品贸易 2,853.61 9.86% 

4 PROFIT CREATION DEVELOPMENT LIMITED 东南亚 商品贸易 1,440.02 4.97% 

5 NATIONAL PAINTS FACTORIESCD.LTD 阿联酋 涂料油漆生产 1,371.44 4.74% 

6 TRION CHEMINC.,INC 北美 化工品贸易 905.69 3.13% 

7 METALCHEMCO., LTD   泰国 化工品贸易 903.90 3.12% 

8 KEMCOCORPORATION 印度 化工品贸易 818.82 2.83% 

9 WENDTOPCO.,Ltd   泰国 化工品贸易 772.84 2.67% 

10 GOLDEN DRAGON DMCC 中东 化工品贸易 666.55 2.30% 

合计   16,304.57 56.32% 

（2）核查情况 

具体核查情况详见我所出具的《关于山东金海钛业资源科技有限公司报告期内境外

销售业绩真实性之专项核查报告》。 

问题六： 

请你公司补充披露：1）新冠疫情对标的资产近期生产经营和财务状况的影响程度，

包括：对生产经营的具体影响，停工及开工复工程度，日常订单或合同的履行是否存在

障碍，海外出口是否受到不利影响，预计 2020 年一季度及上半年产能产量销量等业务

指标是否有重大变化，是否会对全年经营业绩情况产生重大负面影响。2）新冠疫情对

标的资产未来生产经营、持续盈利能力的持续影响，以及对本次交易评估作价的影响。

请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。 



回复： 

（一）新冠疫情对标的资产近期生产经营和财务状况的影响程度，包括：对生产经

营的具体影响，停工及开工复工程度，日常订单或合同的履行是否存在障碍，海外出口

是否受到不利影响，预计 2020 年一季度及上半年产能产量销量等业务指标是否有重大

变化，是否会对全年经营业绩情况产生重大负面影响。 

祥海钛业6万吨氯化法钛白粉生产线正在筹建过程中，尚未正式开展生产经营活动，

受新冠疫情影响，祥海钛业项目建设进度有一定延缓外，其他方面并无影响。 

（1）新冠疫情对金海钛业的影响分析 

①生产复工情况 

金海钛业春节假期及疫情期间一直正常生产，未停工停产。 

②采购情况 

金海钛业生产所需的原材料和能源主要包括钛精矿、硫酸、蒸汽、电、原煤等。在

疫情期间原材料、能源价格整体较为稳定，疫情对采购的影响主要体现为钛精矿的运输

时间延长，由于前期储备较为充足，因此对整体经营影响较小。 

进入二季度后，随着疫情在境外大规模爆发，进口钛精矿的发货周期受到一定影响，

但由于境内矿供应已趋正常，且进口矿使用比例相对较低，因此进口钛精矿供货延缓对

金海钛业生产经营影响整体较小。 

③销售情况 

境内销售：一季度新冠疫情主要集中在国内，由于下游行业停工停产及发货运输受

限等因素影响，一季度境内销售出现较大下降。随着疫情在国内逐步得到有效控制，二

季度境内销售已开始逐步恢复。 

境外销售：金海钛业离港口较近，一季度境外受新冠疫情影响较小，境外销售出现

较大增长；二季度随着疫情在境外大规模爆发，海外订单出现较大下降。 

④日常订单或合同的履行是否存在障碍 

在疫情期间，合同履行主要在发货运输环节受到疫情的影响，随着疫情在国内已得

到控制、物流运输的逐步恢复，上述影响已逐步消除。 

（2）新冠疫情对海外出口的具体影响 

经统计，2020 年一季度中国钛白粉累计出口 33.17 万吨，同比增长 43%。金海钛业

2020年一季度钛白粉累计出口 1.82 万吨，同比增长约 150%。金海钛业增长高于行业平

均水平，主要系由于金海钛业地缘优势所致：金海钛业离港口较近，货物可直接到达港



口，而内陆的钛白粉生产企业受国内运输环境的影响，不能及时到港。 

而进入二季度后，随着疫情在境外大规模爆发，海外市场需求出现明显下降，受疫

情影响较大区域的企业出现停产或减产情形，部分国家如印度、巴基斯坦等国对进口商

品入关实施了限制措施。因此，二季度金海钛业境外销售收入可能出现较大下滑。在海

外疫情得到控制及境外客户生产逐步恢复后，金海钛业境外销售有望回升。 

（3）2020年一季度及上半年产量、销量情况，对全年经营业绩是否产生重大负面

影响 

①2020年第一季度产量、销量及经营业绩情况 

受新冠疫情影响，2020年第一季度，金海钛业境内销售出现一定下降，但海外市场

销售收入出现较大增长。经统计，金海钛业 2020年一季度销售出库 3.13万吨，比去年

同期增长 27.24%。整体而言，新冠疫情对金海钛业 2020 年第一季度经营业绩无影响。 

②对 2020年半年度及全年业绩影响分析 

结合一季度实际销售情况及未来预测，公司对 2020 年半年度及 2020 年全年业绩影

响预测分析如下： 

A、2020年半年度业绩预测： 

进入二季度后，新冠疫情在国内逐步得到有效控制，国内下游市场已开始逐步恢复。

对于境外市场，由于新冠疫情在境外呈大规模爆发趋势且尚未出现明显的好转趋势，海

外订单可能出现大幅下降。基于一季度良好的业绩支撑，综合考虑新冠疫情持续时间及

市场恢复情况，预计金海钛业 2020 年上半年钛白粉销售出库量可达到 4.8 万吨至 5.6

万吨，达到 2019年全年的 40%至 46%。 

B、2020年全年业绩预测 

2020 年下半年，境内钛白粉市场预计将得到全面恢复，境外新冠疫情亦有望缓解，

海外市场将逐步回升。金海钛业已加强境内市场拓展力度，包括抢占境内同行业企业因

疫情影响而失去的市场份额、积极拓展境内终端客户，并已在疫情影响较小的海外市场

开始积极布局。经初步预测，随着下半年疫情影响逐步减弱及市场拓展成效显现，金海

钛业 2020全年销售收入有望和 2019 年基本持平。 

（二）新冠疫情对标的资产未来生产经营、持续盈利能力的持续影响，以及对本次

交易评估作价的影响。 

（1）新冠疫情对标的资产未来生产经营、持续盈利能力的持续影响 

针对新冠疫情对生产经营的影响，标的公司采取了以下措施： 



①依托自身的区位优势和市场竞争力，化危为机，抢占其他钛白粉生产企业因疫情

影响所失去的市场份额。 

②在境内积极拓展终端客户，利用多年在行业内建立的良好口碑和市场渠道，积极

建立与终端客户的直接合作关系。 

③积极调整境外销售的国家和地区，对受到疫情影响较小的韩国、南非及中亚等国

家、地区加大销售力度，同时紧跟市场价格，保持市场占有率。针对不同国家的进出口

政策，采取有针对性的措施进行销售。 

④积极调整主要原材料的采购策略。根据生产配比调整不同品位钛精矿的使用量。

积极与东营、烟台硫酸厂家开展合作，增强采购议价能力，以应对硫酸价格波动的风险。 

⑤强化内部管理，提高企业效益。在企业内部推行“增产降本”政策，针对企业生

产环节进行逐个梳理、优化整合，内部挖潜，通过采取控制原料质量、科学合理配料、

优化设备运行、提供装置运转效率等措施来降低生产成本，提高经营效益。 

从下游行业而言，标的公司钛白粉通用性能高，下游行业的适用具有多样性，除了

涂料、油漆外，还可以广泛应用于塑料、造纸、化纤、油墨等领域。在新冠疫情影响下，

涂料、油漆行业受影响较大，但塑料、造纸、化纤、油墨行业由于包装印刷等需求在疫

情期间需求加大，总体仍然保持了较高的开工率。由于钛白粉的应用领域众多，且随着

国内外疫情的逐步有效控制，下游市场对钛白粉的需求仍将恢复到疫情前水平。 

综上所述，新冠疫情对标的公司生产经营的影响处于可控范围内，随着新冠疫情的

逐步好转，公司未来生产经营及盈利能力将逐步恢复至正常状态。本次新冠疫情对标的

资产未来生产经营、持续盈利能力无重大影响。 

（2）对本次交易评估作价的影响 

本次采用资产基础法评估值作为定价基础，故新冠疫情对本次交易评估作价无影

响。 

会计师的核查意见 

会计师认为，新冠疫情对标的公司 2020 年第一季度经营业绩影响很小；进入二季

度后，随着疫情在境外大规模爆发，受疫情影响较大的海外市场需求出现明显下降，2020

年上半年金海钛业经营业绩受到一定影响；境外新冠疫情在下半年有望得到有效控制，

结合未来疫情发展、目前市场情况及市场开拓计划，金海钛业 2020 全年销售收入和 2019

年基本持平具有可实现性。 

 



问题八： 

申请文件显示：1）标的资产报告期存在较多关联交易，包括向控股股东及其关联

方购销商品、租赁、提供或接受担保、资金拆借、其他关联交易等。2）金海钛业生产

所用主要原材料硫酸、矿石等均采购自山东鲁北企业集团总公司（以下简称鲁北集团）

及其关联方（包括上市公司）。报告期各期金海钛业第一大供应商均为鲁北集团，向其

采购金额占比分别为 34.44%、46.67%和 44.36%。请你公司：1）补充披露金海钛业报告

期关联采购及销售金额，占当期采购及销售总额的比例。2）结合同行业可比公司情况，

补充披露金海钛业向关联方采购占比较高的原因、合理性及对其业务独立性的影响，金

海钛业是否具有拓展供应商的可行性计划，对其持续盈利能力的影响及拟采取的应对措

施。3）分别列表显示金海钛业报告期各期向关联方采购主要原材料的价格，同期向第

三方采购相关原材料的价格以及公开市场价格，并计算上述价格差异率，分析差异原因

及合理性，进一步说明标的资产关联采购的定价公允性。4）补充披露 2019 年金海钛业

向鲁北集团购买土地使用权的原因、协议价的定价依据及合理性。5）补充披露本次交

易完成后关联交易变动分析的备考报表，说明交易完成后上市公司进一步规范和减少关

联交易的具体措施和可实现性，本次交易是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》

第四十三条第一款第（一）项的规定。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。 

回复： 

（一）补充披露金海钛业报告期关联采购及销售金额，占当期采购及销售总额的比

例 

报告期内，金海钛业的关联采购及关联销售情况如下： 

（1）关联采购 

报告期内，金海钛业关联采购情况如下表： 

 单位：万元 

关联方名称 关联采购内容 2019 年度 2018 年度 

鲁北集团 采购矿石 24,211.83 36,118.15 

鲁北集团 采购蒸汽 13,342.35 18,500.00 

鲁北集团 采购电 8,848.51 8,348.76 

鲁北集团 采购煤炭 3,955.08 4,107.81 

鲁北集团 采购汽油及润滑油 - 6.84 

无棣海川安装工程有限公司 采购工程劳务 1,082.30 1,649.25 



关联方名称 关联采购内容 2019 年度 2018 年度 

无棣海川安装工程有限公司 采购木托盘 680.55 675.92 

山东鲁北化工建材设计院 采购设计服务 150.00 42.00 

山东无棣鲁北化工建安有限公司 采购工程劳务 1,476.68 986.67 

山东鲁北海生生物有限公司 采购水 171.00 190.31 

鲁北化工 采购硫酸 3,128.56 2,584.89 

鲁北化工 采购蒸汽 442.48 151.37 

鲁北化工 采购编织袋 1,222.40 1,004.62 

鲁北化工 处理白石膏等 341.40 - 

关联采购合计  59,053.14 74,366.58 

占当期采购总额的比例  43.15% 51.74% 

（2）关联销售 

报告期内，金海钛业关联销售情况如下表： 

单位：万元 

关联方名称 关联销售内容 2019 年度 2018 年度 

鲁北集团  销售水 2,566.55 1,808.53 

鲁北集团 销售煤 214.61 - 

山东鲁北海生生物有限公司 销售旧车 5.00 - 

鲁北化工 销售水及煤 84.42 239.55 

关联销售合计  2,873.65 2,048.09 

占当期销售总额的比例  1.65% 1.06% 

（二）结合同行业可比公司情况，补充披露金海钛业向关联方采购占比较高的原因、

合理性及对其业务独立性的影响，金海钛业是否具有拓展供应商的可行性计划，对其持

续盈利能力的影响及拟采取的应对措施 

（1）同行业可比公司情况 

经查询同行业上市公司龙蟒佰利、中核钛白、金浦钛业和安纳达披露的 2019 年度

报告（或 2018年度报告），可比上市公司的关联交易情况如下： 

①龙蟒佰利 

龙蟒佰利 2019年不存在日常关联交易情形。 

②中核钛白 

2019年度，中核钛白与关联方发生的主要日常销售/采购情况如下： 

 



关联交易

性质 
交易内容 交易金额 

占同类交易 

比例 
与关联方关系 

关联采购 氧化铁原材料 665.63 36.69% 同一董事任职的企业 

关联销售 商品 591.56 20.08% 同一董事任职的企业 

③金浦钛业 

2019年度，金浦钛业与关联方发生的主要日常销售/采购情况如下： 

关联交易

性质 
交易内容 交易金额 

占同类交易 

比例 
与关联方关系 

关联采购 

液碱 269.96 7.56% 
控股股东控股孙公司之合

营企业 

运输服务 2,860.14 96.40% 

控股股东下属企业、实际控

制人控制的企业、控股股东

控股孙公司之合营企业 

④安纳达 

2019年度，安纳达与关联方发生的主要日常销售/采购情况如下： 

单位：万元 

关联交易

性质 
交易内容 交易金额 

占同类交易 

比例 
与关联方关系 

关联采购 

蒸汽 6,861.54 100% 受同一母公司控制 

工业用水 697.63 69.06% 受同一实际控制人控制 

磷酸 2,287.84 84.17% 受同一母公司控制 

运输服务 1,736.56 30.86% 受同一母公司控制 

关联销售 硫酸亚铁 200.98 49.48% 受同一实际控制人控制 

（2）金海钛业向关联方采购占比较高的原因、合理性及对其业务独立性的影响 

①金海钛业向关联方采购占比较高的原因、合理性 

金海钛业向关联方采购金额较高，与可比上市公司安纳达较为类似。 

金海钛业向鲁北集团、上市公司的关联采购包括钛精矿采购、煤炭采购、能源采购、

工程服务、硫酸等。报告期内，金海钛业关联交易金额及占比较高，主要关联交易分类

及原因具体如下： 

关联采购项目 对应关联方 形成原因及合理性 

采购钛精矿 鲁北集团 

鲁北集团统一资金管理影响所致：在筹划本次重组交易

前，金海钛业账户富余资金均由鲁北集团实施统一资金管

理，由于钛精矿单笔采购金额较高，为避免资金的经常性

划转，金海钛业生产所需的境外钛精矿及部分境内钛精矿



关联采购项目 对应关联方 形成原因及合理性 

由鲁北集团代为采购，鲁北集团采购完成后再以平价方式

销售给金海钛业。受此因素的影响，金海钛业向鲁北集团

采购的钛精矿金额处于较高水平。 

采购煤矿 鲁北集团 

煤炭由鲁北集团统一向神华集团采购所致：神华集团对煤

炭采购单位具有较高的门槛要求，因此，鲁北集团及下属

企业生产所需的煤炭，由鲁北集团统一向神华销售集团华

北能源贸易有限公司采购，采购后再销售给各附属企业。 

采购电 鲁北集团 

鲁北集团与电网公司统一结算园区用电所致：金海钛业所

属“鲁北生态工业园区”，该园区用电所需的变电站及 35KV

输电线路等基础设施主要由鲁北集团投资建设，并由鲁北

集团负责管理。受电力基础设施限制，为优化供电方式，

国家电网向园区企业销售的电力，由鲁北集团与电网公司

统一结算，园区各企业根据其电表数据再与鲁北集团进行

结算；另外，鲁北集团拥有自建电厂，亦可直接向各附属

企业提供电力。鲁北集团向各附属企业供电价格与电网公

司价格保持一致，不存在差异。 

采购蒸汽 鲁北集团 

鲁北集团附属企业较多，业务范围较广所致，在鲁北集团

内部充分利用循环经济：鲁北集团于 1989 年成立，作为

当地的大型国有企业集团，鲁北集团拥有的附属企业众

多，业务范围涵盖化工、能源、建筑、环保等领域，金海

钛业生产所需的蒸汽、电力、工程劳务、硫酸等均属于鲁

北集团及下属企业业务范围。金海钛业与鲁北集团、上市

公司处于同一工业园区，物理距离较近，能源传输方便，

且关联交易价格均参考市场公允价执行。因此，报告期内，

金海钛业向鲁北集团及其附属企业采购相关能源、工程服

务，向上市公司采购硫酸、编织袋等。 

采购工程服务、

水 

鲁北集团附

属企业 

采购硫酸、编织

袋等 
上市公司 

②对金海钛业业务独立性的影响 

报告期内，金海钛业作为鲁北集团的控股子公司，按照集团化运营策略，优先向鲁

北集团内部采购生产所需的钛精矿、煤炭、能源、工程服务、硫酸等，具有合理性。 

报告期内，金海钛业向鲁北集团的关联采购，均按照市场化原则定价，交易具有公

允性。金海钛业生产所需的原材料等市场供应充足，金海钛业具有自主对外采购能力，

因此并未对鲁北集团形成强烈依赖。故，报告期内的关联交易，对金海钛业的业务独立

性不存在重大影响。 

此外，金海钛业在其他方面均与鲁北集团保持独立，具有独立性。金海钛业生产经



营所需的资产完整，资产具有独立性；金海钛业员工均为金海钛业独立聘任，人员具有

独立性；金海钛业已建立独立的财务核算体系和规范的财务制度，鲁北集团已取消对金

海钛业的统一资金管理，财务具有独立性；金海钛业已建立健全内部经营管理机构、独

立行使经营管理职权，机构具有独立性。 

（3）金海钛业是否具有拓展供应商的可行性计划 

针对与鲁北集团的关联采购，金海钛业已制定了可行的供应商拓展计划，具体如下： 

①钛精矿采购：报告期内，钛精矿的供应商均由金海钛业拓展，金海钛业具有独立

的采购渠道，在金海钛业确定供应商后，由鲁北集团签署相应的采购合同及履行付款义

务。截至 2019 年 9 月末，随着鲁北集团取消对金海钛业的统一资金管理，钛精矿已由

金海钛业独立采购，不再通过鲁北集团代为采购（已签订但尚未履行的采购合同除外）。 

②煤炭采购：标的公司所属山东省滨州市，与河北省、山西省距离较近，煤炭供应

企业数量众多，金海钛业已与五寨县祥宇煤业有限责任公司签订煤炭购销合同。另外，

本次交易完成后，上市公司合并范围内的煤炭采购量将大幅增加，上市公司将竭力与神

华集团协商，以上市公司名义与神华集团签署单独的煤炭采购协议。此外，上市公司及

标的公司未来将积极考虑通过天然气等清洁能源替代煤炭，降低煤炭整体需求量。 

③工程服务采购：市场上提供工程服务的供应商众多，本次交易完成后，对于项目

建设所需的工程设计、劳务服务等，金海钛业将积极寻找其他合格服务商，并全面推进

公开招标、竞争性谈判等程序，通过市场化的方式确定合作方。 

④蒸汽：金海钛业所在的“鲁北生态工业园区”，除鲁北集团可供应生产所需蒸汽

外，由大唐山东发电控股的大唐鲁北发电有限责任公司（以下简称“大唐发电”）离园

区较近，亦可供应生产所需的低压蒸汽，但需铺设相应的蒸汽管道。金海钛业已与大唐

发电进行了接洽并签署了初步意向性协议，后续双方将就蒸汽管道的建设、供应价格、

质量标准等进行进一步的磋商。本次交易完成后，如大唐发电可实现蒸汽的稳定供应、

蒸汽供应价格基本持平，金海钛业将向大唐发电采购低压蒸汽。 

⑤电力：金海钛业所属“鲁北生态工业园区”，该园区用电所需的变电站及 35KV

输电线路等基础设施主要由鲁北集团投资建设，并由鲁北集团负责管理。受电力基础设

施限制，为优化供电方式，国家电网向园区企业销售的电力，由鲁北集团与电网公司统

一结算，园区各企业根据其电表数据再与鲁北集团进行结算；另外，鲁北集团拥有自建

电厂，亦可直接向各附属企业提供电力。鲁北集团向各附属企业供电价格与电网公司价

格保持一致，不存在差异。 



金海钛业如直接向国家电网采购电力，需进行较大金额的电力基础设施投资，并需

符合“鲁北生态工业园区”电路系统的整体规划。本次交易完成后，未来上市公司、金

海钛业将在资金状况及园区政策允许的情况下，完成电力基础设施的投资建设，同等供

电价格下向国家电网采购电力。 

（4）关联交易对其持续经营能力的影响及拟采取的应对措施 

标的公司关联交易主要为关联采购，向关联方采购价格均按照市场化方式定价，与

同期市场价格接近，具有公允性。标的公司关联销售金额较低，钛白粉市场渠道均为自

主开拓，具有独立面向市场的经营能力。综上所述，关联交易对标的公司持续盈利能力

不会造成重大影响。 

本次重组交易完成后，标的公司将自主拓展合格供应商，增强采购独立性，逐步降

低关联交易金额，提升自身持续盈利能力。 

（三）分别列表显示金海钛业报告期各期向关联方采购主要原材料的价格，同期向

第三方采购相关原材料的价格以及公开市场价格，并计算上述价格差异率，分析差异原

因及合理性，进一步说明标的资产关联采购的定价公允性 

2017年至 2019年，金海钛业向关联方采购的主要原材料及能源包括：钛矿石、蒸

汽、煤炭、电力和浓硫酸。关联交易采购价格与市场价格差异分析如下： 

①钛矿石 

在筹划本次重组交易前，金海钛业账户富余资金均由鲁北集团实施统一资金管理，

由于钛精矿单笔采购金额较高，为避免资金的经常性划转，金海钛业生产所需的境外钛

精矿及部分境内钛精矿由鲁北集团代为采购。 

金海钛业委托鲁北集团代为采购钛精矿的具体程序为：金海钛业根据所需钛矿石品

种及上游市场情况，对钛矿石供应商通过招标或议价程序选择供应商，确定供应商后，

供应商依据与金海钛业确定的采购价格，与鲁北集团签订钛矿石供应协议，供货完成后

供应商与鲁北集团结算价款，鲁北集团再与金海钛业进行结算。报告期内，钛矿石生产

商向鲁北集团供货价格与鲁北集团向金海钛业供货价格具体如下： 

年度 关联采购价格 关联方采购成本 价格差异 差异率 

2019年度 1,572.87元/吨 1,565.98元/吨 6.89 元/吨 0.44% 

2018年度 1,806.33元/吨 1,800.11元/吨 6.22 元/吨 0.35% 

金海钛业所需钛矿石中，以攀西矿用量占比最高，且同时存在通过鲁北集团代采购



和自行采购的情况，报告期内，金海钛业自行采购及通过鲁北集团采购的攀西矿价格对

比如下： 

采购合同签订年度 关联采购价格 自行采购价格 价格差异 差异率 

2019年度 1,759.87元/吨 1,756.63元/吨 3.24 元/吨 0.18% 

2018年度 1,917.44元/吨 1,910.47元/吨 6.97 元/吨 0.36% 

注：鉴于钛精矿价格波动较大，因此采用同期数进行对比更为合理。鲁北集团采购

钛矿石的合同最晚签订时间为 2019 年 5 月，故金海钛业自行采购钛矿石的统计区间为

2019年 1-5月。 

如上表所示，通过鲁北集团采购的攀西矿价格与金海钛业自行采购的攀西矿价格基

本一致。  

综上，通过鲁北集团代采购的钛矿石与鲁北集团的采购成本差异较小，与金海钛业

自行采购的价格差异也不大，钛矿石关联交易价格具有公允性。 

②蒸汽 

报告期内，金海钛业蒸汽均向鲁北集团采购，包括低压蒸汽和中压蒸汽。下表中与

之对比的“市场价格/第三方采购价格”为鲁北集团旗下子公司山东鲁北海生生物有限

公司向大唐发电采购蒸汽的价格，具体如下： 

年度 项目名称 关联采购价格 
市场价格/第三

方采购价格 
价格差异 差异率 

2019年度 
低压蒸汽 159.22元/吨 155.55 元/吨 3.67 元/吨 2.36% 

中压蒸汽 350.00元/吨    

2018年度 
低压蒸汽 158.00元/吨 158.52 元/吨 -0.52 元/吨 -0.33% 

中压蒸汽 350.00元/吨    

如上表所示，金海钛业低压蒸汽的采购价格与市场价格十分接近，关联采购价格公

允。 

大唐发电未供应中压蒸汽，鲁北化工周边亦无其他中压蒸汽供应商，故无市场数据

可供参考。中压蒸汽销售价格明显高于低压蒸汽，主要原因为：A、中压蒸汽是由高温

高压蒸汽经过减温减压站降压截流并喷水减温后向金海钛业供应，此过程高温高压蒸汽

不参与做功发电，由高品位的高温高压蒸汽直接降为低品位的中压蒸汽，蒸汽利用率低，

热损失大；而低压蒸汽是由高温高压蒸汽经过汽轮机组做功发电后向金海钛业供应，此



过程高温高压蒸汽充分做功发电，蒸汽利用率高，热损失小，按正常运行工况下成本测

算，低压蒸汽成本约为 122 元/吨，考虑蒸汽热焓差距，中压蒸汽综合成本约为 210元/

吨；B、由于中压蒸汽未经过汽轮机做功环节，降低了鲁北集团热电联产机组的发电负

荷，机组供热和发电的匹配度降低，影响机组的安全稳定运行，同时，汽轮机组长期处

于非额定工况，末级叶片做功环境改变，影响机组使用寿命。考虑该因素影响，经商议，

每吨中压蒸汽需由金海钛业向鲁北集团给予 50元/吨的补偿。综上所述，金海钛业向关

联方采购的中压蒸汽价格明显高于低压蒸汽，具有合理性。 

为充分保障上市公司及中小股东利益，鲁北集团承诺：本次交易完成后，如上市公

司根据其生产经营需要仍向本公司采购蒸汽，本公司将确保向上市公司销售的蒸汽价格

不高于第三方蒸汽供应价格，如届时中压蒸汽仍无市场可比价格，鲁北集团将与上市公

司通过合理方式确认中压蒸汽价格，确保蒸汽供应价格合理，不损害上市公司中小股东

合法利益。 

③煤炭 

鲁北集团及下属企业生产所需的煤炭，由鲁北集团统一向神华销售集团华北能源贸

易有限公司采购，采购后再销售给各附属企业。报告期内，金海钛业生产所需煤炭均向

鲁北集团采购，未向其他单位采购煤炭。金海钛业所需煤炭属于品质较高的燃料煤，无

周边市场数据可供参考。鲁北集团煤炭采购成本及向金海钛业煤炭销售价格比较如下： 

年度 关联采购价格 鲁北集团煤炭采购成本 价格差异 差异率 

2019年度 771.37 元/吨 766.37 元/吨 5.00 元/吨 0.65% 

2018年度 810.53 元/吨 800.50 元/吨 10.03 元/吨 1.25% 

如上表所示，鲁北集团向神华集团采购煤炭后，再以适当加价向金海钛业销售，价

格差异极小。 

综上所述，金海钛业向鲁北集团采购煤炭的价格与神华销售集团华北能源贸易有限

公司煤炭销售价格基本一致，定价具有公允性。 

④电力 

金海钛业所需电力由国家电网滨州供电公司和鲁北集团自备电厂提供。受电力基础

设施限制，为优化供电方式，国家电网向园区企业销售的电力，均由鲁北集团依据电路

总表数据与电网公司统一结算，园区各企业根据其电表数据再与鲁北集团进行结算；此

外，鲁北集团拥有自建电厂，可直接向各附属企业提供电力，结算价格与当月国家电网



结算价格相同。金海钛业与鲁北集团结算电价与国家电网滨州供电公司供电价格比较如

下： 

年度 关联采购价格 
市场价格/ 

第三方采购价格 
价格差异 差异率 

2019年度 0.72元/度 0.72 元/度 - - 

2018年度 0.69元/度 0.69 元/度 - - 

综上所述，鲁北集团向各附属企业供电价格与国家电网结算价格一致，不存在差异，

具有公允性。 

⑤硫酸 

报告期内，金海钛业除向鲁北化工采购硫酸外，还向其他单位采购硫酸。硫酸市场

价格/第三方采购价格为金海钛业自行向其他硫酸供应商的采购成本，硫酸关联采购价

格与市场价格对比如下： 

年度 关联采购价格 
市场价格/ 

第三方采购价格 
价格差异 差异率 

2019年度 197.74 元/吨 200.57 元/吨 -2.83 元/吨 -1.41% 

2018年度 298.41 元/吨 301.28 元/吨 -2.87 元/吨 -0.95% 

金海钛业向鲁北化工采购硫酸的价格略低于市场价格/第三方采购价格，主要是由

于金海钛业与鲁北化工厂区相邻，硫酸通过管网可直达金海钛业，无需发生运输成本，

故金海钛业向鲁北化工采购硫酸的成本稍低于向其他单位采购浓硫酸的价格，金海钛业

向鲁北化工硫酸采购价格符合公允性原则。 

⑥金海钛业股东会关于报告期内关联交易的确认 

金海钛业于 2019 年 12 月 24 日召开了股东会，金海钛业股东鲁北集团、锦江集团

对金海钛业 2017年 1月 1日至 2019 年 9月 30日的关联交易进行了审议。 

经审议，鲁北集团、锦江集团共同确认，金海钛业报告期内与鲁北集团及其附属公

司发生的关联交易具有合理性、公允性，金海钛业与关联方不存在通过关联交易输送利

益的情形，对金海钛业截至评估基准日的账面净资产无异议。 

（四）补充披露 2019 年金海钛业向鲁北集团购买土地使用权的原因、协议价的定

价依据及合理性 

 



（1）购买原因 

2019 年以前，金海钛业生产、办公厂房由金海钛业自建，厂房对应的土地向鲁北

集团租赁使用，存在房屋所有权及土地使用权分离的问题。为解决资产独立性问题，2019

年 4月，金海钛业向鲁北集团购买生产、办公厂房对应的土地。 

（2）定价依据及合理性 

金海钛业向鲁北集团购买的土地使用权终止日期为2023年11月，土地面积为31.97

万 m2，交易单价为 51 元/ m2，土地交易总价为 1,630.47 万元。该土地交易价格以山东

滨州中恒房地产评估有限公司出具的《国有出让土地使用权评估报告》评估价格为基础

确定。 

本次土地转让交易价格以评估价格为基础确定，与以前年度租金及周边土地供应价

格相比亦较为接近，本次土地交易价格具有公允性。具体如下： 

①与以前年度租赁价格对比： 

金海钛业在未取得土地使用权之前，占用的土地为向鲁北集团租用，2017 年至 2019

年 3 月，金海钛业向鲁北集团累计支付的租金共 1,075.00 万元，折合月租金为 39.81

万元/月，金海钛业取得该土地使用权后，月摊销额为 28.56 万元，略低于报告期内的

年租金数额，土地交易价格合理。 

②与周边市场成交地价对比： 

经查询周边市场土地成交案例，具体如下： 

序号 成交日期 土地用途 容积率 宗地年限 成交价格 

1 2018年 11 月 工业用地 1.0 50年 234.11 元/m2 

2 2019年 3月 工业用地 1.2 50年 234.48 元/m2 

3 2018年 11 月 工业用地 1.0 50年 227.50 元/m2 

平均成交价格 232.00 元/m2 

金海钛业购买的土地使用权与案例价格的差异主要是由于剩余使用年限不同导致

的，因此，需对可比案例交易价格剩余使用年限进行修正。土地使用年限修正系数公式

为： 

 



式中：k—剩余使用年限修正系数；    r—土地还原率； 

      m—土地剩余使用年限；        n—最高出让使用年限 

    根据当地基准地价信息资料，土地还原率取值为 6%，年限修正系数 k=[1-1/（1+6%）

^4.93]/[1-1/（1+6%）^50] =0.26，修正后的可比价格为 232×0.26=60 元/m2，略高于

金海钛业购买鲁北集团土地的实际价格 51元/m2。 

 

（五）补充披露本次交易完成后关联交易变动分析的备考报表，说明交易完成后上

市公司进一步规范和减少关联交易的具体措施和可实现性，本次交易是否符合《上市公

司重大资产重组管理办法》第四十三条第一款第（一）项的规定。 

（1）本次交易完成后关联交易变动分析的备考报表 

假设本次交易于 2018 年 1 月 1 日完成，则 2018 年、2019 年上市公司的备考关联

采购及关联销售情况如下： 

项目 
交易前 交易后（备考口径） 

2019 年度 2018 年度 2019 年度 2018 年度 

关联采购金额 29,037.64 24,131.21 82,902.94 94,573.36 

关联销售金额 5,735.77 4,386.55 3,387.09 2,454.21 

销售收入 129,057.95 65,795.38 276,743.35 227,161.80 

关联采购占收入比 22.50% 36.68% 29.96% 41.63% 

关联销售占收入比 4.44% 6.67% 1.22% 1.08% 

（2）交易完成后，上市公司进一步规范和减少关联交易的具体措施和可实现性 

上市公司将采取以下措施，确保交易完成后进一步规范和减少关联交易，具体如下： 

①对标的公司采购渠道进行整合，严格执行大额采购统一审批制度：在本次交易完

成后，标的公司生产经营所需的电力、煤炭、蒸汽及工程服务与上市公司存在重叠，上

市公司将统一整合原材料、能源的采购渠道及工程服务提供商，以上市公司名义统一对

外采购，增强议价能力；此外，对于标的公司生产所需的钛精矿等其他大额采购，上市

公司执行严格的财务审批制度，确保标的公司供应商选择程序、采购价格符合上市公司

制度规定。 

②积极寻找外部合格供应商，切实降低关联交易金额：本次交易完成后，上市公司

将带领标的公司积极寻找外部合格供应商，积极与包括神华集团在内的煤炭供应商、大

唐发电等蒸汽供应商、电力公司及工程服务商等进行磋商，在确保采购品质及价格的前

提下，切实降低煤炭、蒸汽、电力及工程服务关联采购金额，维护广大投资者利益。 



③完善关联交易管理制度，对于不可避免的关联交易确保关联交易决策程序合法合

规，关联交易价格公允，维护全体股东利益：上市公司已在《公司章程》、《股东大会

议事规则》、《董事会议事规则》、《关联交易管理制度》等制度中，明确了关联交易

的回避表决制度、决策权限、决策程序等，对于未来可能发生的不可避免的关联交易，

上市公司将确保关联交易决策程序合法合规，关联交易价格公允，并及时履行信息披露

义务，维护上市公司全体股东特别是中小投资者的利益。 

为进一步规范和减少未来上市公司关联交易，上市公司控股股东鲁北集团出具承诺

如下： 

①本公司将采取措施尽量减少并避免与鲁北化工、金海钛业、祥海钛业及其控股子

公司发生关联交易；本次重组交易完成后，本公司将积极协助上市公司寻找外部合格供

应商，竭力配合上市公司为降低关联交易而实施的方案和措施，切实降低上市公司关联

交易金额。 

②若未来基于业务发展需要，有利于上市公司全体股东利益等因素，发生确有必要

且无法避免的关联交易时，将按照“等价有偿、平等互利”的原则，依法与鲁北化工、

金海钛业、祥海钛业签订关联交易合同，参照市场通行的标准，公允确定关联交易的价

格；  

③本公司将严格按相关规定履行必要的关联董事/关联股东回避表决等义务，遵守

批准关联交易的法定程序和信息披露义务； 

④本公司保证不通过关联交易损害鲁北化工其他股东的合法权益； 

⑤本公司及本公司控制的其他企业与上市公司就相互间关联事务及交易所做出的

任何约定及安排，均不妨碍上市公司为其自身利益、在市场同等竞争条件下与任何第三

方进行业务往来或交易。 

⑥本公司确认本承诺函所载的每一项承诺均为可独立执行之承诺；任何一项承诺若

被视为无效或终止将不影响其他各项承诺的有效性； 

⑦本公司愿意承担由于违反上述承诺给鲁北化工、金海钛业、祥海钛业造成的直接、

间接的经济损失、索赔责任及额外的费用支出。 

（3）本次交易符合《上市公司重大资产重组管理办法》第四十三条第一款第（一）

项的规定 

截至 2019年 9月 30日，随着鲁北集团取消对金海钛业的统一资金管理，钛精矿均

已由金海钛业独立采购，不再通过鲁北集团代为采购，该关联交易已彻底消除。假设钛



精矿关联采购自 2018 年 1 月 1 日即已消除，则本次交易前及交易完成后，上市公司关

联交易备考情况具体如下： 

单位：万元 

项目 
交易前 

交易后（备考口径，且剔除 

钛精矿关联采购金额） 

2019 年度 2018 年度 2019 年度 2018 年度 

关联采购金额 29,037.64 24,131.21 58,691.11 58,455.21 

关联销售金额 5,735.77 4,386.55 3,387.09 2,454.21 

销售收入 129,057.95 65,795.38 276,743.35 227,161.80 

关联采购占收入比 22.50% 36.68% 21.21% 25.73% 

关联销售占收入比 4.44% 6.67% 1.22% 1.08% 

注：交易后备考的关联交易金额是指假设本次交易于 2018 年 1 月 1 日完成，且钛

精矿关联采购在 2018年 1日 1日已解除。 

如上表所示，本次交易完成后，上市公司关联采购、关联销售金额占销售收入的比

例出现下降。 

在本次交易完成后，上市公司及标的公司将通过向独立第三方采购生产所需的能

源、原材料等方式，降低关联方的采购金额。具体措施包括：①与神华集团或其他煤炭

供应企业签订采购合同；②通过公开招标、竞争性谈判等程序，确定工程服务提供商；

③与大唐发电就蒸汽供应进行磋商，在同等价格及品质下向大唐发电采购蒸汽；④未来

上市公司、金海钛业将在资金状况及园区政策允许的情况下，完成电力基础设施的投资

建设，直接向国家电网采购电力。 

综上所述，上市公司（含标的公司）已制定明确可行的措施降低关联交易金额。本

次交易完成后，上市公司的关联交易金额及占比将进一步明显下降，符合《上市公司重

大资产重组管理办法》第四十三条“本次交易有利于提高上市公司资产质量、改善财务

状况和增强持续盈利能力，有利于上市公司减少关联交易、避免同业竞争、增强独立性”

的相关规定。 

会计师核查意见 

经核查，会计师认为： 

①、金海钛业报告期内的关联交易情况披露真实、准确。 

②、受鲁北集团统一资金管理、煤炭由鲁北集团统一向神华集团采购、鲁北集团与

电网公司统一结算园区用电以及鲁北集团内部企业充分利用循环经济等因素所致，金海



钛业关联交易金额处于较高水平。报告期内，金海钛业向鲁北集团的关联采购，均按照

市场化原则定价，交易具有公允性，金海钛业生产所需的原材料等市场供应充足，金海

钛业具有自主对外采购能力，并未对鲁北集团形成强烈依赖，关联交易对金海钛业的业

务独立性不存在重大影响。 

③、针对与鲁北集团的关联采购，金海钛业已制定了可行的供应商拓展计划。标的

公司关联交易主要为关联采购，向关联方采购价格均按照市场化方式定价，关联交易对

标的公司持续盈利能力不会造成重大影响。 

④、为解决资产独立性问题，金海钛业向鲁北集团购买生产、办公厂房对应的土地，

交易价格以评估价格为基础确定，具有公允性。 

⑤、上市公司已制定相关措施，确保交易完成后进一步规范和减少关联交易。本次

交易完成后，上市公司关联采购、关联销售金额占销售收入的比例小幅下降，此外，上

市公司及标的公司将通过向独立第三方采购生产所需的能源、原材料等方式，降低关联

方的采购金额。本次交易完成后，上市公司的关联交易金额及占比将进一步明显下降，

符合《上市公司重大资产重组管理办法》第四十三条相关规定。 

问题九： 

申请文件显示，因鲁北集团对下属子公司（上市公司除外）实行资金统一集中管理

制度，导致金海钛业报告期内向鲁北集团及其关联方累计拆出资金分别达 39,239.88

万元、28,019.05 万元和 5,327.16 万元。祥海钛业报告期内向鲁北集团及其关联方累

计拆出资金分别为 0 万元、3.44 万元和 1,700 万元。截至报告期末，关联方归还全部

占用资金。请你公司：1）补充披露关联方归还标的资产拆借资金的具体情况，包括但

不限于归还主体、方式、具体时间、金额等。2）结合业务实质补充披露标的资产向关

联方拆借资金是否构成关联方资金占用，是否符合《证券期货法律适用意见第 10 号—

—<上市公司重大资产重组管理办法>第三条有关拟购买资产存在资金占用问题的适用

意见》的规定，并说明对标的资产独立性的影响及拟采取的规范措施。请独立财务顾问、

会计师和律师核查并发表明确意见。 

回复： 

（一）补充披露关联方归还标的资产拆借资金的具体情况，包括但不限于归还主体、

方式、具体时间、金额等 

（1）金海钛业 

在筹划本次重组交易前，鲁北集团对下属子公司（上市公司除外）实行资金统一集



中管理制度，从而形成金额较大的关联资金占用情形。2017年至 2019年，存在占用金

海钛业资金情形的关联方主要为鲁北集团。 

鲁北集团与金海钛业的资金拆借情况整体如下： 

   单位：万元 

项目 2019年度 2018 年度 2017 年度 

年初拆借资金余额 90,597.18 67,774.26 29,094.49 

本年拆出资金 3,230.73 27,841.65 38,674.77 

本年收回资金 29,827.91 5,018.73 - 

现金出资置换（注） 64,000.00 - - 

年末拆借资金余额 - 90,597.18 67,774.26 

注：2016 年 4月，鲁北集团对金海钛业增资 64,000 万元，增资方式为鲁北集团对

金海钛业以前借款所形成的债权。由于此次“债转股增资”未履行国资审批程及债权评

估程序，增资程序及出资方式存在瑕疵，经无棣县财政局批复，鲁北集团以货币出资方

式置换原先的债权出资。2019年 8月，鲁北集团向金海钛业货币出资 64,000 万元全部

到位。置换完成后，鲁北集团原用于对金海钛业出资的债权，直接冲减对金海钛业的欠

款。 

2017年至 2019年，鲁北集团归还金海钛业拆借资金的具体明细如下： 

单位：万元 

序号 归还时间 归还主体 归还方式 归还金额 

1 2018 年 8 月 22 日 鲁北集团 货币转账 3,000.00 

2 2018 年 11 月 21 日 鲁北集团 货币转账 2,018.73 

 2018 年归还合计   5,018.73 

3 2019 年 6 月 20 日 鲁北集团 货币转账 5.94 

4 2019 年 7 月 18 日 鲁北集团 货币转账 16.00 

5 2019 年 7 月 25 日 鲁北集团 货币转账 1,237.94 

6 2019 年 8 月 19 日 鲁北集团 货币转账 16.00 

7 2019 年 8 月 28 日 鲁北集团 货币转账 2,000.00 

8 2019 年 8 月 30 日 鲁北集团 货币转账 4,000.00 

9 2019 年 9 月 29 日 鲁北集团 货币转账 4,352.03 

10 2019 年 9 月 29 日 鲁北集团 货币转账 6,000.00 

11 2019 年 9 月 29 日 鲁北集团 货币转账 200.00 



序号 归还时间 归还主体 归还方式 归还金额 

12 2019 年 9 月 30 日 鲁北集团 货币转账 8,000.00 

13 2019 年 9 月 30 日 鲁北集团 货币转账 4,000.00 

 2019 年归还合计   29,827.91 

2019年 9月 30日后，鲁北集团未再与金海钛业产生新的关联资金拆借。 

除鲁北集团外，无棣中海新铝材科技有限公司 2017 年末占用金海钛业资金余额为

40.54万元，该关联资金占用已于 2018 年以货币方式归还。 

（2）祥海钛业 

2017年至 2019年，存在占用祥海钛业资金情形的关联方为金海钛业。具体如下：  

单位：万元 

项目 2019度 2018 年度 2017 年度 

年初拆借资金余额 1,971.73 1,971.73 1,971.73 

本年拆出资金 - - - 

本年收回资金 1,971.73 - - 

年末拆借资金余额 - 1,971.73 1,971.73 

金海钛业归还祥海钛业拆借资金的具体明细如下： 

序号 归还时间 归还主体 归还方式 归还金额 

1 2019 年 8 月 31 日 金海钛业 货币转账 1,971.73 

     

 

（二）结合业务实质补充披露标的资产向关联方拆借资金是否构成关联方资金占

用，是否符合《证券期货法律适用意见第 10 号——<上市公司重大资产重组管理办法>

第三条有关拟购买资产存在资金占用问题的适用意见》的规定，并说明对标的资产独立

性的影响及拟采取的规范措施 

（1）标的资产向关联方拆借资金是否构成关联方资金占用 

标的资产向关联方拆借资金主要是由于鲁北集团对下属子公司（上市公司除外）实

行资金统一集中管理所致。标的资产向关联方拆借资金构成关联方资金占用。 

（2）是否符合《证券期货法律适用意见第 10 号——<上市公司重大资产重组管理

办法>第三条有关拟购买资产存在资金占用问题的适用意见》的规定 

标的资产关联资金拆借符合《证券期货法律适用意见第 10 号——<上市公司重大资



产重组管理办法>第三条有关拟购买资产存在资金占用问题的适用意见》（以下简称“适

用意见 10号”）相关规定，具体如下： 

①截至 2019年 9月 30日，非经营性资金占用问题已完全解决：在向中国证监会提

交申报材料前，标的资产向关联方拆借资金的情形已经全部解除，上述情形符合适用意

见 10 号中“…前述有关各方应当在中国证监会受理重大资产重组申报材料前，解决对

拟购买资产的非经营性资金占用问题”的规定。 

②上市公司已在重组报告书中进行说明，财务顾问已发表核查意见：上市公司已在

重组报告书“第十一节 同业竞争与关联交易”中对关联资金拆借情况进行了详细说明，

并在“第十三节 其他重大事项”中披露了截至重组报告书出具日已不存在关联资金占

用事项。 

③2019年 9月 30日后，鲁北集团及其他关联方未再与金海钛业产生新的关联资金

拆借。 

（3）对标的资产独立性的影响及拟采取的规范措施 

报告期内，受鲁北集团对下属子公司实行资金统一集中管理的影响，标的公司存在

被鲁北集团等关联方非经营性占用资金的情形。截至 2019年 9月 30日，关联方非经营

性占用的资金均已全部归还，鲁北集团已取消对标的公司的资金统一管理，对标的资产

独立性的影响已消除。2019 年 9月 30日后，鲁北集团及其他关联方未再与金海钛业产

生新的关联资金拆借。 

在本次交易完成后，上市公司及标的公司将严格按照中国证监会及上交所的相关规

定，坚决杜绝关联方非经营性占用资金情形发生，确保上市公司在资产、财务、人员、

机构、业务、管理等方面的独立性。 

会计师的核查意见 

经核查，会计师认为： 

①、受鲁北集团对下属子公司实行资金统一集中管理的影响，报告期内标的公司存

在被关联方非经营性占用资金的情形。截至 2019年 9月 30日，关联方非经营性占用标

的公司资金的情形已全部消除。2019 年 9月 30日后，鲁北集团及其他关联方未再与金

海钛业产生新的关联资金拆借。 

②、在向中国证监会提交重组申报前，标的公司非经营性资金占用问题已完全解决，

上市公司已在重组报告书中进行了充分披露，独立财务顾问已出具相关核查意见，符合

《证券期货法律适用意见第 10 号——<上市公司重大资产重组管理办法>第三条有关拟



购买资产存在资金占用问题的适用意见》的规定。 

③、鲁北集团已取消对标的公司的资金统一管理，关联方非经营性占用的资金的全

部归还，对标的资产独立性的影响已消除。 

 

问题十二： 

请你公司补充披露：1）标的资产报告期采用的会计政策，包括适用的收入准则、

金融工具准则具体情况。2）上市公司及标的资产各项会计准则执行时间是否存在差异

及对本次交易的具体影响；3）如本次交易完成后标的资产参照上市公司执行新收入准

则，因会计政策变化对其财务数据产生的具体影响。请独立财务顾问和会计师核查并发

表明确意见。 

回复： 

（一）标的资产报告期采用的会计政策，包括适用的收入准则、金融工具准则具体

情况 

报告期内，标的资产金海钛业、祥海钛业采用与上市公司相同的会计政策。 

2017 年财政部发布修订后的新金融工具准则和新收入准则，规定境内外同时上市

的企业以及在境外上市并采用国际财务报告准则或企业会计准则编制财务报告的企业

自 2018年 1月 1日起施行上述准则，其他境内上市企业自 2019年 1月 1日起施行新金

融工具准则（保险公司除外）、自 2020年 1月 1日起施行新收入准则。根据上述规定，

标的资产采用的具体会计政策如下： 

①收入准则：2017年至 2019年，标的资产未执行新收入准则，仍适用原收入准则。 

②金融工具准则：2017年至 2018 年，标的资产适用原金融工具准则；自 2019 年 1

月 1日起执行新金融工具准则。在新金融工具准则首次执行日，标的资产对金融工具重

新进行分类和计量，新账面价值与原账面价值之间无差额，无需调整首次执行日的期初

留存收益。 

（二）上市公司及标的资产各项会计准则执行时间是否存在差异及对本次交易的具

体影响 

报告期内，上市公司及标的资产各项会计准则执行时间一致，对本次交易无影响。 

（三）如本次交易完成后标的资产参照上市公司执行新收入准则，因会计政策变化

对其财务数据产生的具体影响 

本次交易完成后，自 2020 年 1 月 1 日起，标的资产将参照上市公司执行新收入准



则。 

执行新收入准则对标的公司财务数据无重大影响，具体如下： 

（1）标的公司主要产品为钛白粉的生产销售，按照新收入准则，销售合同中仅包

含一项履约义务，不涉及合同履约义务的拆分。 

（2）标的公司签订的钛白粉销售合同属于在某一时点履行的履约义务。在新收入

准则下，以控制权转移代替风险报酬转移作为判定是否满足收入确认条件的依据。标的

资产各销售模式下的收入确认时点在新旧收入准则下无差异，具体如下： 

销售模式 旧收入准则确认时点 新收入准则收入确认时点 

外销 货物在装运港装上船以后 货物在装运港装上船以后 

内销 货物交付客户并取得客户的签收 货物交付客户并取得客户的签收 

标的资产外销业务均通过海运出口，并采用 FOB、CIF、CFR 等结算模式。按照国际

贸易惯例，货物在装运港装上船以后，风险报酬转移，同时控制权也发生转移，故新收

入准则的实施不影响收入确认时点的判断；标的资产的内销业务，在新、旧收入准则下，

均以货物运至客户指定地点，并经客户签收后作为收入确认的时点。 

会计师的核查意见 

经核查，会计师认为： 

报告期内，标的资产金海钛业、祥海钛业采用与上市公司相同的会计政策；报告期

内，上市公司及标的资产各项会计准则执行时间一致，对本次交易无影响。本次交易完

成后，自 2020 年 1 月 1 日起，标的资产将参照上市公司执行新收入准则，执行新收入

准则对标的公司财务数据无重大影响。 

问题十三： 

请你公司补充披露：1）金海钛业报告期经营活动产生的现金流量变动较大的具体

原因及合理性，未来能否产生持续、稳定的经营性现金流量。2）报告期经营活动产生

的现金流量和净利润的差异分析。列表显示具体差异项目及金额，并说明差异原因及合

理性。3）报告期现金流量表中销售商品、提供劳务收到的现金与营业收入及应收账款

变化情况的匹配性分析。4）报告期现金流量表中购买商品、接受劳务支付的现金与采

购成本、应付账款的变化金额等的匹配性分析。请独立财务顾问和会计师核查并发表明

确意见。 

回复： 



（一）金海钛业报告期经营活动产生的现金流量变动较大的具体原因及合理性，未

来能否产生持续、稳定的经营性现金流量 

2017年至 2019年度，金海钛业经营活动产生的现金流量具体如下： 

单位：万元 

项目 2019年度 2018 年度 2017 年度 

经营活动现金流入 124,560.56 131,052.65 95,238.42 

经营活动现金流出 90,338.81 111,102.09 114,140.05 

经营活动现金流量 34,221.75 19,950.57 -18,901.63 

2019 年 9 月前，鲁北集团对金海钛业实行资金统一集中管理制度；在筹划本次重组交

易后，金海钛业对与关联方之间的资金拆借情况进行了清理。2017 年至 2019 年，金海钛业

与关联方之间的资金拆借、归还情况均计入了“经营活动现金流量”，具体如下： 

项   目 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

关联方归还资金产生的现金流入 29,827.91 5,123.15 - 

关联方拆出资金产生的现金流出 5,554.39 4,037.73 39,135.45 

关联方资金往来导致的现金流入净额 24,273.52 1,085.43 -39,135.45 

剔除关联方往来后的经营活动现金流量净额 9,948.23 18,865.14 20,233.82 

2017年至 2019年，剔除关联方往来后的经营活动现金流量净额均处于较高水平。

其中，2019 年出现较大下降，主要是由于应收票据、应收账款较 2018 年出现较大上升

所致。 

在剔除关联方资金拆借影响后，整体而言，受日常经营活动及往来科目变动等因素

的影响，金海钛业经营活动现金流量净额存在一定波动，但整体处于较高水平。金海钛

业所处行业地位及市场环境未发生重大变化，经营情况稳定，未来能够产生持续、稳定

的经营性现金流量。 

（二）报告期经营活动产生的现金流量和净利润的差异分析。列表显示具体差异项

目及金额，并说明差异原因及合理性 

报告期内，金海钛业净利润与经营活动产生的现金流量的关系如下表： 

单位：万元 

项目 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

净利润 9,772.75 9,600.26 8,068.51 



项目 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

加：资产减值准备 -31.01 56.00 45.92 

固定资产折旧、油气资产折耗、生产性生物资产折旧 5,775.49 5,608.86 5,530.58 

无形资产摊销 268.05 - - 

固定资产报废损失（收益以“－”号填列） 1.91 - 10.69 

财务费用（收益以“－”号填列） 2,347.09 3,395.26 5,449.47 

递延所得税资产减少（增加以“－”号填列） 7.75 -14.00 -11.48 

递延所得税负债增加 515.04 - - 

存货的减少（增加以“－”号填列） 6,826.20 3,639.95 -14,921.33 

经营性应收项目的减少（增加以“－”号填列） 17,586.01 -17,276.65 -9,363.75 

经营性应付项目的增加（减少以“－”号填列） -8,847.55 14,940.89 -13,710.23 

其他 - - - 

经营活动产生的现金流量净额 34,221.75 19,950.57 -18,901.63 

如上表所示，金海钛业各年折旧、摊销的影响数基本相当，资产减值准备、递延所

得税资产变化、固定资产报废等的影响数较小，对各期经营活动现金流量净额产生较大

影响的是财务费用、存货、经营性应收、经营性应付四个项目的变动，具体如下： 

（1）财务费用：金海钛业财务费用主要为银行借款及融资租赁利息支出。报告期

内，金海钛业利息支出金额逐年降低，主要是由于：2017 年至 2019 年末，公司银行借

款余额分别为 13,800.00万元、4,000.00万元和 3,000.00 万元，融资租赁借款余额分

别为 42,849.25 万元、31,338.04 万元和 22,869.05 万元，借款余额逐年降低，导致对

应的利息支出金额逐年下降。 

（2）存货：金海钛业采用大批量连续生产方式，受原材料备货、下游订单、发货

周期等因素的影响，报告期各期末，金海钛业账面原材料、在产品、库存商品、发出商

品的余额呈现一定波动。 

（3）经营性应收项目： 

金海钛业受销售模式、销售政策、结算模式及关联方资金往来等因素的影响，报告

期各期末，金海钛业账面经营性应收项目余额存在一定的波动性，报告期内，各期关联

方资金往来导致的经营性应收减少情况及扣除关联方资金往来之外的经营性应收增减

变动情况如下表： 

 

 



                                                             单位：万元 

项   目 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

关联方资金往来导致的经营性应收减少 24,273.52 1,085.42 -13,500.47 

除关联方资金往来之外的经营性应收减少 -6,687.51  -18,362.07  4,136.72  

经营性应收减少合计 17,586.01 -17,276.65 -9,363.75 

（4）经营性应付项目： 

金海钛业受采购类型、结算模式及关联方资金往来等因素的影响，金海钛业各期末

账面经营性应付项目余额存在一定的波动性，报告期内，各期关联方资金往来导致的经

营性应付增加情况及扣除关联方资金往来之外的经营性应付增减变动情况如下表： 

                                                             单位：万元 

项   目 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

关联方资金往来导致的经营性应付增加   -25,635.38 

除关联方资金往来之外的经营性应付增加 -8,847.55 14,940.89 11,925.15 

经营性应付增加合计 -8,847.55 14,940.89 -13,710.23 

 

（三）报告期现金流量表中销售商品、提供劳务收到的现金与营业收入及应收账款

变化情况的匹配性分析 

报告期内，各期销售商品、提供劳务收到的现金与营业收入及应收账款变化情况如

下表：  

项目 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

主营业务收入 148,529.08 162,198.60 134,871.32 

其他业务收入 4,443.41 3,213.01 3,171.90 

销项税 20,970.15 26,910.73 23,497.96 

加：应收账款的减少 -4,620.49 -1,175.92 1,600.12 

    预收账款的增加 -2,454.68 3,162.72 -808.87 

减：票据贴现的利息 
 

606.74 96.57 

    票据收款本年未转化为现金流入的部分 74,780.56 68,451.44 67,477.23 

销售商品、提供劳务收到的现金 92,086.91 125,250.95 94,758.62 

如上表所示，“销售商品、提供劳务收到的现金”与含税销售额、应收账款、应收

票据等相关报表科目相差较大，主要是由于较多客户使用应收票据方式进行结算，且金

海钛业将收到的大部分应收票据通过背书方式支付供应商货款所致。 



（四）报告期现金流量表中购买商品、接受劳务支付的现金与采购成本、应付账款

的变化金额等的匹配性分析 

报告期，金海钛业购买商品、接受劳务支付的现金与采购成本、应付账款的变化情

况如下表： 

单位：万元 

项目 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

主营业务成本 128,361.06 138,481.40 112,827.84 

其他业务支出 3,390.02 3,080.98 2,854.41 

购买商品接受劳务对应的进项税支出 14,918.64 20,077.03 19,813.48 

加:存货的增加 -6,826.20 -3,639.95 10,921.33 

加:当期计提的存货跌价准备 - - - 

减：列入生产成本的职工薪酬等 5,468.48 4,303.21 3,978.73 

加：应付账款的减少 -450.03 -4,877.92 -8,430.97 

加：应付票据的减少 13,000.00 -29,000.00 -4,000.00 

加：预付账款的增加 -14,356.74 -948.10 -2,120.61 

减：向供应商背书支付的应收票据 71,441.12 53,425.20 68,312.82 

减：应付、预付工程及设备款 2,894.67 -1,807.67 3,993.13 

购买商品、接受劳务支付的现金 58,232.48 67,252.70 55,580.81 

如上表所示，“购买商品、接受劳务支付的现金”与采购成本、应付账款等相关报

表科目相差较大，亦主要是由于通过票据背书方式支付供应商货款金额较大所致。 

会计师的核查意见 

经核查，会计师认为： 

金海钛业经营活动现金流量净额存在一定波动，但整体处于较高水平。金海钛业所

处行业地位及市场环境未发生重大变化，经营情况稳定，未来能够产生持续、稳定的经

营性现金流量；金海钛业经营活动产生的现金流量和净利润情况相匹配，差异原因具有

合理性；现金流量表中销售商品、提供劳务收到的现金与营业收入及应收账款的差异主

要是大量采用票据结算所致；现金流量表中购买商品、接受劳务支付的现金与采购成本、

应付账款的差异主要是由通过票据背书方式支付供应商货款金额较大所致。 

问题十四： 

申请文件显示：1）报告期末，金海钛业应收账款余额前五名均为境外客户，报告

期末应收账款余额为 6,110.80 万元，占比达 51.27%。2）金海钛业报告期应收账款周

转率分别为 26.30、39.90 和 13.67，最近一期大幅下降。请你公司：1）结合金海钛业

主要境外客户的结算方式、信用政策等补充披露主要境外客户的应收款回款周期、超期



未收回的应收款比例，坏账准备计提充分性。2）结合同行业可比公司应收账款周转率

水平分析金海钛业报告期应收账款周转率的合理性，说明 2019 年周转率大幅下降的原

因及对其经营现金流的影响。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。 

回复： 

（一）结合金海钛业主要境外客户的结算方式、信用政策等补充披露主要境外客户

的应收款回款周期、超期未收回的应收款比例，坏账准备计提充分性 

金海钛业对境外客户主要采用信用证结算，对于合作历史较长且信用良好的海外客

户，金海钛业经评估风险后可接受银行托收方式结算。由于信用证或银行托收方式均存

在一定的结算周期，导致境外客户实际收款时点晚于收入确认时点，形成期末应收账款。 

截止 2019 年 12 月 31 日，金海钛业境外客户中应收账款金额超过 100 万的具体明

细如下： 

金额：万元 

序

号 
客户名称 

应收账 

款余额 

超期未收

回金额 
发货日期 回款周期 结算方式 

1 KEMCO CORPORATION 2,308.35  2019 年 12 月 
 信用证/托收

到期后 1 个月  

 90 天信用

证/90天托收  

2 
SKYRAY DEVELOPMENT HK 

LIMITED 
1,665.72 555.70 

19 年 4 月-19 年

10 月 

提单日后 90

天 

提单日后 90

天内付款 

3 
NATIONAL PAINTS 

FACTORIES CO. LTD 
653.67  

19 年 10 月-19

年 12 月 

信用证到期

后 1 个月 
90 天信用证 

4 
PT KANSAI PRAKARSA 

COATINGS 
336.89  

19 年 9 月-19 年

12 月 

提单日后 90

天 

提单日后 90

天内付款 

5 
ALBA CHEMICALS  

COMPANY 
269.47  2019 年 12 月 

提单日后 1 个

月 
见提单付款 

6 WENDTOP CO., Ltd 264.98  2019 年 12 月 提单后 1 个月 即期信用证 

7 METAL CHEM CO., LTD 228.60  2019 年 12 月 提单后 1 个月 即期信用证 

8 JSW PAINTS PRIVATE LIMITED 197.50  2019 年 12 月 
托收到期后 1

个月 

90 天银行托

收 

9 Rainbow Middle East L.L.C. 186.46  2019 年 11 月 
提单日后 90

天 

30%预收，余

款提单日后

90 天内付款 

10 TECHNOCHEMICALS 165.59  
19 年 11 月-19

年 12 月 

信用证到期

后 1 个月 
60 天信用证 

11 Classic International Trading 154.89  
19 年 9 月-19 年

12 月 

信用证/托收

到期后 1 个月 

120 天信用

证/90天托收 

12 

BIN RASHEED COLORS & 

CHEMICALS MFG CO., (PVT) 

LTD. 

153.10  
19 年 10 月-19

年 12 月 

信用证到期

后 1 个月 
90 天信用证 



序

号 
客户名称 

应收账 

款余额 

超期未收

回金额 
发货日期 回款周期 结算方式 

13 
CLARIANT CHEMICAL 

PAKISTAN(PVT) LTD. 
140.96  

19 年 10 月-19

年 12 月 

信用证到期

后 1 个月 
90 天信用证 

14 Abdul Ghafoor Industries 125.21  
19 年 10 月-19

年 12 月 

信用证到期

后 1 个月 
90 天信用证 

15 
REDA INDUSTRIAL 

MATERIALS FZE 
109.72  2019 年 12 月 提单后 1 个月 

提单日后一

个月内付款 

16 Trion International Corp 109.41  2019 年 12 月 提单后 30 天 
提单日后 30

天内付款 

17 
PT.TIRTA WANA SEMESTA 

KENCANA, PT 
108.42  

19 年 11 月-19

年 12 月 

信用证到期

后 1 个月 
90 天信用证 

合计 7,178.92 555.70       

截止 2019 年 12 月 31 日，金海钛业境外销售形成应收账款 8,689.42 万元，上表

17家客户占境外客户应收账款总额的比例为 82.62%。其中，超期未收回应收账款 555.70

万元，占比为 7.74%，该客户款项于 2020年已全部收回。 

综上所述，截至 2019 年期末，除 SKYRAY DEVELOPMENT HK LIMITED 外，其他境外

客户均按照协议约定的期限结算款项，金海钛业应收账款信用风险较低，按照既定政策

计提坏账准备，可合理覆盖坏账损失风险，坏账准备计提充分。 

 

（二）结合同行业可比公司应收账款周转率水平分析金海钛业报告期应收账款周转

率的合理性，说明 2019 年周转率大幅下降的原因及对其经营现金流的影响 

（1）应收账款周转率同行业对比分析 

金海钛业应收账款周转率与同行业可比公司对比情况如下： 

公司名称 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

龙蟒佰利 7.93 8.57 9.61 

中核钛白 8.05 7.88 9.96 

金浦钛业 22.77 25.86 31.46 

安纳达 12.69 14.28 24.52 

金海钛业 21.79 39.90 26.30 

金海钛业对境内客户主要采用款到发货方式，对海外客户采用信用证方式或银行托

收方式结算。由于金海钛业采用了较为严谨的信用政策，其应收账款周转率处于行业较

高水平。 

（2）2019 年应收账款周转率大幅下降的原因及对其经营现金流的影响 



①2019年应收账款周转率大幅下降的原因 

2018年及 2019年，公司境外收入分别为 41,018.08 万元和 53,450.99 万元。境外

客户采用信用证和银行托收进行结算，存在一定的结算周期，随着海外收入迅速增长，

导致 2019年末应收账款较 2018年增长明显，应收账款周转率出现较大下降。具体如下： 

单位：万元 

项目 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

营业收入 152,972.49 165,411.61 138,043.21 

其中：境外销售收入 53,450.99 41,018.08 28,951.08 

期末应收账款余额 9,315.82 4,726.34 3,565.88 

应收账款周转率 21.79 39.90 26.30 

期末应收账款占当期外

销收入的比例 
17.43% 11.52% 12.32% 

②对经营性现金流量的影响 

2019 年末，公司海外客户应收账款余额出现较大增长。金海钛业对海外客户主要

采用信用证方式结算，对于合作历史较长且信用良好的海外客户，经评估风险后可接受

银行托收方式进行结算，因此，期末应收账款整体质量较高。截至 2019 年期末，金海

钛业应收账款绝大部分均处在信用期内，出现货款长期无法收回的可能性很低。因此，

虽然 2019 年期末应收账款增加会减少当年经营性现金流量，但随着期后应收账款的回

收，将相应增加 2020年经营性现金流量。 

会计师的核查意见 

经核查，会计师认为： 

金海钛业应收账款信用风险较低，按照既定政策计提坏账准备，可合理覆盖坏账损

失风险，坏账准备计提充分。金海钛业采用了较为严谨的信用政策，其应收账款周转率

处于行业较高水平；2019年应收账款周转率下降主要是海外收入迅速增长导致；金海钛

业应收账款绝大部分均处在信用期内，出现货款长期无法收回的可能性处于较低水平。 

 

特此回复！ 
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