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关于对北京合纵科技股份有限公司 

2022 年年报问询函的回复 

 

深圳证券交易所创业板公司管理部： 

贵所下发的《关于对北京合纵科技股份有限公司的年报问询函》（创业板年

报问询函【2023】第 156 号）（以下简称“问询函”）已收悉，对于问询函中

关于评估机构出具相关意见的部分我公司进行了核查，现将有关事项回复如

下： 

问题三：年报显示，你公司前期收购湖南雅城新能源股份有限公司（以下

简称“湖南雅城”）形成商誉期初账面价值为 1.75 亿元，湖南雅城报告期内未

计提减值准备。商誉减值测试预测期平均增长率为 3.7%，平均销售利润率为

11.39%；稳定期增长率 0.00%，销售利润率为 10.52%；折现率为 12.22%。年报

显示，报告期内锂电材料部分产品市场售价下降，一季报显示，你公司营业收

入和归母净利润同比大幅下滑。请你公司结合 2022 年、2023 年一季度湖南雅

城各季度营业收入和净利润变动趋势，磷酸铁等锂电池材料产品销售价格、市

场需求变化趋势，市场竞争能力变化及是否发生不可预期的变化、相关参数的

选取变化情况等，补充说明湖南雅城 2022 年商誉减值测试时选取的营业收入

增长率、利润率等关键参数的设置及测算过程是否合理、审慎，对商誉减值风

险的考虑是否全面、减值准备计提是否充分。请会计师和评估师核查并发表明

确意见。 

回复： 

一、湖南雅城 2022 年、2023 年一季度各季度营业收入、净利润如下： 

项目 2022 年 Q1 2022 年 Q2 2022 年 Q3 2022 年 Q4 2023 年 Q1 

营业收入（万元） 48,054.81 41,899.75 33,966.19 40,044.81 23,508.14 

净利润（万元） 11,239.62 7,310.59 4,675.28 -4,380.76 -1,473.13 

（注：2022 年 Q4 净利润为负主要原因为 2022 年底企业计提了存货跌价准备 6,705.31 万元，2023 年 Q1 净

利润为负主要原因为短期内受燃油车降价去库存等因素影响，磷酸铁等锂电池材料产品价格、销量出现下

滑形成） 
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二、2022 年各季度、2023 年一季度各产品销量及单价（不含税）如下： 

产品 项目 2022 年 Q1 2022 年 Q2 2022 年 Q3 2022 年 Q4 2023 年 Q1 

磷酸铁 
销售量（吨） 14,255.88  13,711.98  12,867.84  14,772.85  10,402.92  

销售单价（元） 20,691.54  22,268.25  20,674.21  19,577.48  14,351.57  

四氧化三

钴 

销售量（吨） 391.53  145.78  55.59  218.58  314.03  

销售单价（元） 325,203.12  346,859.27  261,712.17  204,543.11  158,493.58  

氢氧化钴 
销售量（吨） 150.99  170.04  230.40  256.56  169.60  

销售单价（元） 318,897.48  315,847.33  216,247.23  204,577.16  164,416.35  

 

从上表中可以看出，磷酸铁产品价格、销量出现下滑，钴系产品在销量上

处于震荡，但其价格也处于下降状态。尤其在 2023 年一季度受补贴退坡、燃油

车降价影响以及下游产业链以消化库存为主，下游的新能源汽车市场增速放

缓，造成了磷酸铁的价格、销量出现大幅下滑的情形。公司预计未来随着传统

油车去库存的结束，新能源汽车的普及、国家政策的推进、以及储能市场的快

速增长，磷酸铁等锂电池材料市场的需求将逐步恢复，价格有望企稳回升。 

 

三、市场需求情况 

1、磷酸铁的市场需求情况分析 

随着全球新能源汽车、电力储能和通信储能行业的高速发展，以及磷酸铁

工艺制备磷酸铁锂的技术经济性的逐步显现，磷酸铁锂需求爆发。与需要钴、

镍等稀缺金属的三元锂电池相比，磷酸铁锂电池成本更低，尤其在锂电正极、

负极、电解液等原材料齐涨价的当下，其规模化生产的成本压力较小，因此广

受国内车企欢迎。中商产业研究院整理，2022 年上半年中国磷酸铁锂电池产量

达 123.21GWh，总产量 59.7%，同比增长 226.8%；销量达 121.3GWh，同比增长

253.2%。同时国内外电网和家用方面同时需要储能来提升消纳可再生能源，储

能规模快速上升，成为磷酸铁未来需求的新增长点。预计到 2025 年全球磷酸铁

锂装机量有望达到 912Gwh，将带动磷酸铁需求 197 万吨，2020-2025 年磷酸铁需

求 CAGR 预计高达 75%。 
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磷酸铁是新能源正极材料磷酸铁锂的前驱体。随着下游动力电池、轻型动

力电池、电力系统储能及通信系统储能电池等的高速发展，带动正极材料磷酸

铁锂需求的高速增长，从而带动前驱体磷酸铁的快速增长。 

预计到 2025 年全球磷酸铁锂装机量有望达到 912Gwh。假设单 Gwh 磷酸铁

锂动力电池单耗 2200 吨磷酸铁锂，单吨磷酸铁锂单耗 0.98 吨磷酸铁。预计 2025

年全球整体磷酸铁锂电池需求约 201 万吨，对应磷酸铁需求 197 万吨，按照 1.4

万元/吨的价格算，市场规模将达 275 亿元。 

2、四氧化三钴的市场需求情况分析 

四氧化三钴作为前驱体材料，主要用于制造钴酸锂电池，是钴酸锂电池正

极材料前驱体，终端应用于智能手机、平板电脑、智能可穿戴设备等消费电子

领域。 

根据研究机构 EVTank 联合伊维经济研究院共同发布的《中国负极材料行业

发展白皮书（2023 年）》，2022 年中国锂离子电池正极材料出货量为 194.7 万

吨，同比增长 77.97%。钴酸锂材料 2022 年出货量为 7.8 万吨，市占率为 4.01%。

受益于钴酸锂电池以及钴酸锂正极材料的稳定增长，四氧化三钴的出货量呈现

稳中有增的趋势。根据 GGII 的统计，预计 2025 年，全球钴酸锂材料出货量达

到 9.6 万吨，将带动四氧化三钴材料出货量 7.8 万吨。 

综上所述，随着新能源汽车的普及，国家发展改革委、国家能源局近日发

布《关于加快推进充电基础设施建设更好支持新能源汽车下乡和乡村振兴的实

施意见》的政策利好，储能市场的快速增长，都将带动磷酸铁等锂电池材料市

场的需求逐步增加。 

 

四、市场竞争能力 

1、技术与研发优势 

湖南雅城拥有独立的研发机构，以自主研发为主、对外技术合作为辅。2016

年，湖南雅城的研发机构被评为省级研发机构，同时，湖南雅城还十分重视同科

研机构、高校的产学研合作，如与中南大学和长沙矿冶研究院的产学研合作。在

长期的研发实践中，公司对技术研发持续高投入，建立了以客户需求为导向的研

发模式，提升下游市场需求、生产环节等对产品技术与研发的促进作用。截至 2022
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年 12 月 31 日，湖南雅城有效期内专利共计 67 项，其中发明专利 43 项，实用新

型专利 24 项。凭借多年的行业经验沉淀和与下游客户的深度合作，公司可以围

绕具体的行业应用需求，不断在产品性能和工艺技术上推陈出新，保持公司产品

较强的市场竞争力。 

2、优质客户资源优势 

磷酸铁锂正极材料是锂电池的核心材料，主流锂电池生产厂商对正极材料供

应商实行严格的体系认证，对供应商的技术研发实力、生产工艺、产品品质控制、

规模化供应能力、财务稳定性、生态环保等方面进行严格的认证，通常从前期客

户接触到产品批量出货供应一般要经历 2 年左右的时间。因主流锂电池生产厂商

对原料质量要求严格，且新供货商认证周期较长，对长期合作的正极材料供货商

保持一定粘性。湖南雅城新产线产品已完成比亚迪、国轩高科、四川锂源、北大

先行、圣钒科技等下游客户认证及批量供货，并积极加快下游其他客户认证，积

极拓展海外客户。 

3、品质优势 

公司已建立一套完整的质量保证体系，并已获得 AAA 级企业质量信用等级、

ISO9001:2008 质量管理体系认证、ISO14001:2004 环境管理体系认证以及职业健康

安全管理体系认证 OHSAS18001:2007 等系列质量和管理认证。在生产过程中，品

质部与生产技术部人员隔离，产品检测拥有独立性，从而保证了公司产品的质量。

公司的产品品质与管理水平在业内受到好评。 

4、品牌优势 

公司产品为长沙市名牌产品，公司被评为湖南省诚信建设示范单位、湖南省

质量信用 AAA 级企业、长沙市小巨人企业，长沙市三百之星、长沙市第七批创建

创新型单位、湖南省新材料企业，长沙市智能制造企业、长沙市节能示范企业、

宁乡市第一批先进制造业企业等。公司的品牌在业内具有一定的知名度,并且获

得 2019 年湖南省制造强省专项资金，进入湖南省 100 家重点培养发展企业，入

围国家发改委新型产业振兴项目，入围工业信息化部智能制造企业，获批后公司

将拥有省级技术中心和省级工程中心资质。 

5、规模优势 

报告期内，公司稳步推进磷酸铁产能布局，加快新生产基地建设。湖南雅
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城宁乡新基地 5 万吨磷酸铁项目和贵州雅友一期 10 万吨磷酸铁项目均进行试生

产，以上两条产线达到预定可使用状态后，湖南雅城磷酸铁产能将达到 21 万吨

/年，同时湖南雅城在贵州瓮安二期项目已开工建设。贵州雅友二期项目建设完

工后，将进一步提升公司锂电池材料板块中磷酸铁产品的产能，有助于保持并

提升公司磷酸铁市占率，巩固市场地位。 

 

五、商誉减值测试时选取的关键参数合理性 

湖南雅城关键参数包括营业收入增长率、销售利润率、折现率等，其中营

业收入增长率根据湖南雅城历史年度增长率、新增产能、行业增长率综合确

定，销售利润率根据湖南雅城历史年度利润率确定，折现率根据国家法律、法

规及资产评估准则规定确定，具体如下： 

1、营业收入预测情况 

（1）未来年度各产品销量预测 

1）磷酸铁预测 

磷酸铁作为动力电池的主要原料，2021 年下半年开始，随着下游动力电池、

储能和通信类等需求的高速增长，磷酸铁锂需求爆发，目前磷酸铁市场处于供不

应求的状态，湖南雅城以产定销。2019-2022 年随着公司产能增加，磷酸铁销量增

长率分别为 657%、74%、157%、61%，复合增长率达到了 93%。评估人员与生产

管理部门了解到，截止 2022 年 12 月 31 日，湖南雅城磷酸铁设计产能为 6 万吨，

实际产能为 5.56 万吨，产能利用率为 90%以上。湖南雅城根据市场实际需求，于

2021 年 12 月开工建设磷酸铁二期项目，设计产能 5 万吨/年，于 2022 年 12 月开

始试生产，预计 2023 年 5 月可达到正常生产，届时磷酸铁总产能将达到 11 万吨。

根据新能源行业历史年度的增长，未来的市场需求及公司磷酸铁的实际产能，

2023年磷酸铁销量预测为 83,412.81吨；2024年及以后磷酸铁销量稳定在 101,500.00

吨。 

2）四氧化三钴预测 

四氧化三钴作为前驱体材料，主要用于制造钴酸锂电池，终端应用于智能手

机、平板电脑、智能可穿戴设备等消费电子领域。湖南雅城 2019 年-2022 年四氧

化三钴的收入占比从 62.71%降至 14.46%，下降的主要原因有两个方面，一方面是
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由于近几年钴类产品价格波动大，毛利率较低，为缓解湖南雅城压力，释放流动

资金，湖南雅城四氧化三钴产量逐渐放缓；第二方面是湖南雅城战略重心转变进

行产品结构调整，未来将以生产和销售磷酸铁为主要发展方向。湖南雅城管理层

预计，2023 年及以后年度四氧化三钴将保持在 2022 年度水平。 

3）氢氧化钴预测 

氢氧化钴作为四氧化三钴电池填充物，湖南雅城年产能力为 1,800 吨。近几

年，由于钴类产品价格波动大，毛利率较低，资金占用较大，湖南雅城为缓解资

金压力，释放流动资金，湖南雅城氢氧化钴产销量逐渐放缓，氢氧化钴预测同四

氧化三钴预测趋势。经测算如下所示： 

未来年度各产品销量预测 

单位：吨 

序号 产品 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 

1 磷酸铁 83,412.81  101,500.00   101,500.00  101,500.00  101,500.00  

2 四氧化三钴 816.94  816.94  816.94  816.94  816.94  

3 氢氧化钴 807.99  807.99  807.99  807.99  807.99  

 

（2）各产品销售单价的预测 

历史销售单价情况： 

2017 年-2022 年各产品销售单价 

单位：不含税（元/吨） 

序

号 
产品 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年  2022 年  平均价 

1 磷酸铁 19,386.92  13,471.85  13,365.28  8,421.23  14,066.79  20,780.35  14,915.40 

2 四氧化三钴 299,026.68  386,535.81  178,353.05  160,741.00  237,970.47  290,284.79  258,818.63 

3 氢氧化钴 254,841.55  310,323.34  153,377.81  154,426.44  220,054.36  252,683.85  224,284.56 

 

1）磷酸铁类产品 
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从销售单价来看，2017-2022 年磷酸铁价格波动较大，2020 年价格到达谷底，

2021 年价格开始上涨。2021 年随着国家碳中和的提出，新能源锂电池行业快速发

展，磷酸铁价格上涨。磷酸铁作为大宗产品，历史年度价格存在一定波动，未来

年度仍会存在一定的波动，但从长期来看，大宗产品的价格基本是围绕历史平均

价格上下波动，考虑本次评估预测期间为永续期，同时消除价格波动的影响，预

测价格是长期价格趋势，因此，预测产品价格为历史年度平均价格且未来保持不

变，未来年度磷酸铁预测价格采用历史年度 2017-2022 年平均单价 14,915.40 元/吨。 

2023 年一季度磷酸铁平均单价为 14,351.57 元/吨，与预测年度价格接近略有

下降，下降的主要原因是受补贴退坡、燃油车降价影响以及下游产业链消化库存，

下游的新能源汽车市场增速放缓，造成了磷酸铁等锂电池材料价格、销量出现短

期下滑，未来随着传统油车去库存的结束，新能源汽车的普及、国家政策的推进、

储能市场的快速增长，磷酸铁等锂电池材料市场的需求将逐步增加，价格有望企

稳回升。 

2）四氧化三钴类、氢氧化钴类产品 
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通过分析，钴产品价格在历史年度 2017-2022 呈周期性变化，2017 年钴价上

涨，2018 年三月份达到最高点，随后下降，2021 年随着市场原材料价格上涨，钴

类产品价格呈现上涨趋势。钴产品作为大宗产品，历史年度价格存在一定波动，

未来年度仍会存在一定的波动，但从长期来看，大宗产品的价格基本是围绕历史

平均价格上下波动，考虑本次评估预测期间为永续期，同时消除价格波动的影响，

预测价格是长期价格趋势，因此，预测产品价格为历史年度平均价格且未来保持

不变， 2023 年及以后年度价格参照 2017-2022 年湖南雅城历史年度账面平均单价

进行预测。 

2023 年一季度四氧化三钴、氢氧化钴平均单价分别为 158,493.58 元/吨、

164,416.35 元/吨，价格出现了下滑，主要原因为受补贴退坡、燃油车降价影响以

及下游产业链消化库存，下游的新能源汽车市场增速放缓，造成了钴类产品价格、

销量出现短期下滑，未来随着新能源汽车的普及、国家政策的推进、储能市场的

快速增长，钴类产品市场的需求将逐步增加，价格有望回升。 

未来年度各产品销售单价预测 

单位：元/吨 

序号 产品 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 

1 磷酸铁 14,915.40  14,915.40  14,915.40  14,915.40  14,915.40  

2 四氧化三钴 258,818.63  258,818.63  258,818.63  258,818.63  258,818.63  

3 氢氧化钴 224,284.56  224,284.56  224,284.56  224,284.56  224,284.56  
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（3）营业收入增长合理性分析 

预测期收入增长率情况 

 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 平均值 

收入增长率 2.43% 16.06%    3.70% 

 

未来年度收入增长率平均为 3.70%,主要是 2023 年投产了 5 万吨磷酸铁项

目，使得公司产能增加，2023 年预测磷酸铁产销量增长，销售单价采用历史年

度均值，低于 2022 年销售单价，使得 2023 年收入增长率较低；2024 年预测销

量达到 90%以上产能，产销量增加单价不变，使得收入增长率提高；2025 年及

以后趋于稳定，收入不再增长，符合行业的发展状况和湖南雅城的实际情况，

因此，收入预测合理。 

2、销售利润率预测合理性分析 

湖南雅城近三年销售利润率如下： 

项目 2020 年 2021 年 2022 年 平均 

销售利润率 -54.91% 13.75% 11.49% 12.62% 

 

2020 年由于受宏观非可控因素影响，湖南雅城销售利润率出现负数，属于

偶然性不可抗力事件，扣除 2020 年后前两年平均销售利润率为 12.62%。预测期

销售利润率 11.39%，稳定期为 10.52%，低于湖南雅城历史年度，符合湖南雅城

的实际情况，因此，未来销售利润率预测合理。 

3、折现率设置合理性分析 

本次评估折现率选择根据评估基准日的国债到期收益率、同行业上市公司

风险系数及被评估企业个别风险系数等综合确定，符合评估准则及国家相关规

定，因此，具有合理性。 

4、参数选择合理性分析 

综上所述，2022 年商誉减值测试时，营业收入增长率预测根据企业历史年

度增长率、公司实际产能、行业增长率情况预测，销售利润率是根据企业历史

正常年度的销售利润率预测，折现率根据国家相关法律、法规及资产评估相关

准则规定测算，因此，减值测试各项参数选取合理、审慎。 
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六、减值测试合理性分析 

综上所述，湖南雅城未来年度收入预测增长率符合企业历史增长趋势及行

业发展趋势，销售利润率的预测符合企业的实际情况和行业总体水平，折现率

选取行业平均资本结构，符合相关会计准则和资产评估准则，具有合理性，经

过测算，资产组的未来年度可回收价值小于资产组账面价值，对商誉减值风险

的考虑全面、减值准备计提充分、合理。 

 

评估师核查意见： 

经核查，评估师认为：湖南雅城未来年度预测增长率符合企业历史增长趋

势及行业发展趋势，销售利润率的预测符合企业的实际情况和行业总体水平，

折现率选取行业平均资本结构，符合相关会计准则和资产评估准则，具有合理

性。 
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（本页无正文，为北京卓信大华资产评估有限公司《关于对北京合纵科技

股份有限公司的年报问询函》的回复核查意见之签章页） 
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