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中水致远资产评估有限公司关于深圳证券交易所

《关于安徽英力电子科技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申请的审核问询函》

之专项核查意见

深圳证券交易所：

中水致远资产评估有限公司（以下简称“中水致远”）接受安徽英力电子科

技股份有限公司（以下简称“英力股份”）委托，担任英力股份发行股份及支付

现金购买资产的评估机构。英力股份于 2025年 11月 18 日收到贵所下发的《关

于安徽英力电子科技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

金申请的审核问询函》（审核函〔2025〕030017号）（以下简称“问询函”），

中水致远对问询函中所涉及评估的有关问题进行了认真分析与核查，现就有关事

项发表核查意见。

如无特别说明，本核查意见中所述的词语或简称与草案中“释义”所定义的

词语或简称具有相同的含义。本回复中任何表格中若出现总数与表格所列数值总

和不符，如无特殊说明则均为采用四舍五入而致。
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问题 5．关于本次评估

申请文件显示：（1）本次评估采取了资产基础法和收益法，最终采取收益

法评估结果作为评估结论，截至评估基准日为 2025 年 5 月 31 日，资产基础法

下评估增值率为 27.15%，收益法下评估增值率为 57.40%。（2）收益法下，各

类产品收入按照预计销售量乘以预计平均不含税单价进行预测，预计 2025 年

6-12 月实现收入 4.3 亿元，营业成本结合未来年度产品的销量情况、原材料价

格等因素对预测期的各项成本进行预测，假设成本不发生较大变化。（3）2024

年度和 2025 年 1-5 月，标的资产综合毛利率分别为 26.42%和 29.15%，低于报

告期内实际水平，但预计综合毛利率呈上升趋势。（4）收益法下，预计电子雾

化器电池业务 2025 年 6-12 月贡献营业收入 1216.06 万元，2026 年贡献营业收

入 2023.96 万元，后续预测期内收入水平呈小幅下滑趋势。预测期内，根据标

的资产的预测收入和成本计算，标的资产综合毛利率分别为 21.95%、23.38%、

23.95%、24.86%、25.06%和 25.26%。（5）收益法下，标的资产存在部分非经营

性资产和非经营性负债，评估中予以单独估算，非经营性资产包括往来款 107.16

万元、对深圳市优特利能源股份有限公司（以下简称优特利能源）的长期股权投

资 1479.29 万元，非经营性负债包括政府补助 1377.61 万元，评估价值为 0。

请上市公司补充披露：按照《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则

第 26 号——上市公司重大资产重组》第二十四条相关要求，披露资产基础法下

主要资产的评估结果及增值合理性。

请上市公司补充说明：（1）截至回函披露日，标的资产实际业绩实现情况

与预测数据是否存在重大差异，如是，进一步说明具体原因及对本次交易评估定

价的影响。（2）对比报告期内标的资产主要产品单价、销量及成本实际情况及

评估预测情况，说明收益法下收入、成本及毛利率预测的合理性、谨慎性及可实

现性。（3）电子雾化器业务相关收入的可持续性及评估预测合理性。（4）非

经营性资产中往来款的具体情况、账龄及可回收性，长期股权投资的形成过程，

优特利能源生产经营情况及评估过程，将非经营性负债评估为 0的原因和合理性。

（5）结合资产基础法和收益法评估结果差异及原因，说明最终采用收益法估值

结果的依据及合理性，估值是否公允，是否有利于维护上市公司利益和中小股东

合法权益。
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请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。

一、按照《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 26号——上市

公司重大资产重组》第二十四条相关要求，披露资产基础法下主要资产的评估结

果及增值合理性

上市公司对相关情况在重组报告书“第六节 标的资产评估情况/四、资产

基础法评估情况/（二）资产基础法评估结果”部分补充披露如下：

“

经采用资产基础法评估，优特利评估基准日资产总额账面价值为 64,985.18

万元，评估价值为 75,347.42万元，增值额为 10,362.24万元，增值率为 15.95%；

总负债总额账面价值为 26,675.16 万元，评估价值为 26,634.40 万元，评估减值

40.76万元；股东权益账面价值为 38,310.02 万元，评估价值为 48,713.02 万元，

增值额为 10,402.99万元，增值率为 27.15%。

资产基础法评估结果汇总如下表所示：

金额单位：万元

项目
账面价值 评估价值 增减值 增减率％

A B C=B-A D=C/A×100%

流动资产合计 1 51,244.24 51,334.41 90.17 0.18

非流动资产合计 2 13,740.94 24,013.01 10,272.07 74.76

其中：长期股权投资 3 11,218.47 19,000.71 7,782.24 69.37

固定资产 4 1,187.96 1,292.13 104.17 8.77

在建工程 5 31.20 31.20 - -

使用权资产 6 666.96 666.96 - -

无形资产 7 104.71 2,496.48 2,391.77 2,284.11

递延所得税资产 8 490.81 484.70 -6.11 -1.25

其他非流动资产 9 40.84 40.84 - -

资产总计 10 64,985.18 75,347.42 10,362.24 15.95

流动负债 11 25,241.01 25,241.01 - -

非流动负债 12 1,434.15 1,393.39 -40.76 -2.84

负债总计 13 26,675.16 26,634.40 -40.76 -0.15

所有者权益（股东权益） 14 38,310.02 48,713.02 10,402.99 27.15

由上表，标的公司资产基础法下评估增值主要为长期股权投资、固定资产和
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无形资产增值，上述资产增值评估增值原因及合理性如下：

1、长期股权投资

截至评估基准日，标的公司长期股权投资评估增减值情况如下：

单位：万元

序
号

被投资单位名称 持股比例% 账面价值 评估价值 增减值

1 吉安市优特利科技有限公司 100.00 7,939.18 17,225.62 9,286.44

2 吉安市优特利能源有限公司 100.00 1,479.29 1,418.91 -60.38

3 深圳市聚能栈能源有限公司 100.00 1,800.00 356.18 -1,443.82

合计 11,218.47 19,000.71 7,782.24

由上表，标的公司长期股权投资评估增值主要系对优特利科技投资增值，优

特利科技增值原因及合理性分析如下：

根据企业会计准则，标的公司采用成本法核算子公司长期股权投资，因此母

公司层面账面价值为对子公司的原始投资价值。而单体报表权益价值不仅包含

了子公司收到的原始投资额，还包含经营积累所带来的投资收益。同时，本次对

纳入评估范围的子公司单独采用资产基础法进行评估，其中优特利科技固定资

产、无形资产等资产评估价值高于其账面价值，优特利科技评估价值高于长期股

权投资账面价值，评估增值具有合理性。

2、固定资产

截至评估基准日，优特利的固定资产主要为机器设备、车辆及电子设备，具

体评估结果如下表：

单位：万元

项目
名称

账面价值 评估价值 增减值 增值率（%）

原值 净值 原值 净值 原值 净值 原值 净值

机器
设备

1,602.17 1,021.45 1,500.68 1,066.32 -101.49 44.87 -6.33 4.39

车辆 307.95 25.51 196.34 63.04 -111.61 37.53 -36.24 147.16

电子

设备
456.70 141.00 347.05 162.77 -109.65 21.77 -24.01 15.44

合计 2,366.82 1,187.96 2,044.07 1,292.13 -322.75 104.17 -13.64 8.77

由上表，固定资产评估增值 104.17 万元，增值率 8.77%，主要系设备的经

济耐用年限大于其财务折旧年限所致：

file:///C:/Users/Administrator/Desktop/2017.6.12奇瑞控股增资项目/袁学根组/13-12-奇瑞新能源汽车技术有限公司-成本法.xlsx
file:///C:/Users/Administrator/Desktop/2017.6.12奇瑞控股增资项目/袁学根组/13-12-奇瑞新能源汽车技术有限公司-成本法.xlsx
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本次评估，采用的设备经济使用年限主要参考中国统计出版社《最新资产评

估常用数据与参数手册》等相关资料及设备现状确定，本次评估优特利固定资产

财务折旧年限与固定资产经济耐用年限对比情况如下：

序号 类别 财务折旧年限 经济耐用年限

1 机器设备 3-10 年 6-12 年

2 车辆 5年 15 年

3 电子设备 3-10 年 6-10 年

由上表，企业固定资产经济耐用年限大于其财务折旧年限，导致固定资产评

估增值，固定资产评估增值具有合理性。

3、无形资产

截至评估基准日，优特利的无形资产主要为办公软件及账面未记录的无形资

产，具体评估结果如下：

金额单位：人民币万元

序号 类别 账面价值 评估价值 增值额 增值率

1 外购软件 104.71 115.28 10.57 10.09%

2 技术类无形资产—专利 - 2,380.00 2,380.00 -

3 商标 - 1.20 1.20 -

合计 104.71 2,496.48 2,391.77 2,284.11

由上表，标的公司无形资产评估增值 2,391.77 万元，增值率 2,284.11%，

无形资产增值主要系技术类无形资产-专利评估增值，专利增值原因及合理性分

析如下：

（1）标的公司在历史经营中持续进行研发投入，累计投入的大量研发费用

已成功转化为专利等技术类无形资产等。根据企业会计准则相关规定，上述研发

支出因不符合资本化条件，已费用化处理，导致这些具备价值的无形资产，未能

在资产负债表中体现，形成了“账面未列示、实际有价值”的资产；

（2）标的公司所处领域属技术密集型行业，专利等技术类无形资产，是企

业构筑竞争壁垒、提升市场竞争力的核心要素，不仅决定了标的公司产品技术含

量与差异化优势，更影响了标的公司未来盈利水平与长期发展潜力。标的公司所

持有的专利等技术类无形资产，是其在行业竞争中立足的支撑因素，能够为业务

拓展、业绩提升提供持续动能。
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”

二、截至回函披露日，标的资产实际业绩实现情况与预测数据是否存在重大

差异，如是，进一步说明具体原因及对本次交易评估定价的影响

标的公司本次资产评估的基准日为 2025 年 5月 31 日。根据标的公司 2025

年 1-5月经审计财务数据以及中水致远出具的《资产评估报告》2025 年 6-12月

预测数据，标的公司 2025 年全年预计实现营业收入 70,913.48 万元，净利润

5,019.20万元。

项目

2025年全

年预测数

（A）

2025年 1-10
月预测数

注 1

（B）

2025年 1-10
月实际实现

数
注 2（C）

2025年全年

业绩完成率 1
注 3（D=C/A）

2025年 1-10
月业绩完成

率 2 注 3

（F=C/B）
营业收入 70,913.48 59,094.56 60,900.37 85.88% 103.06%

扣除非经常性

损益后归属于

母公司股东的

净利润

5,019.20 4,182.67 4,962.90 98.88% 118.65%

注 1：标的公司所处行业不存在明显的季节性特征，2025年 1-10月预测数据系以 2025
年全年业绩预测数乘以 10/12 测算得出；

注 2：标的公司 2025年 1-10 月实际实现数据未经审计；

注 3：业绩实现率 1系标的公司 2025年 1-10月实际实现数占全年预测数的比例；业绩

实现率 2系标的公司 2025年年 1-10月实际实现数占 2025年 1-10月预测数的比例。

标的公司管理层基于谨慎性原则，对本次收益法模型下营业收入、成本和期

间费用等关键参数进行预测，按照 2025年全年业绩预测数据测算，标的公司 2025

年 1-10 月营业收入和扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润实现率分

别为 85.88%和 98.88%，按照 2025年 1-10月业绩预测数据测算，标的公司 2025

年 1-10 月营业收入和扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润实现率分

别为 103.06%和 118.65%，标的公司预测营业收入实现情况较好，2025 年 1-10

月，扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润已接近全年预测水平，整体

预测业绩完成率良好，评估基准日后经营业绩实现情况不会对本次交易评估和交

易作价构成不利影响。

三、对比报告期内标的资产主要产品单价、销量及成本实际情况及评估预测

情况，说明收益法下收入、成本及毛利率预测的合理性、谨慎性及可实现性

（一）报告期和预测期标的资产主要产品单价、销量及成本情况

标的公司主要从事以笔记本电脑电池模组为核心的消费类锂离子电池的研
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发、生产和销售，同时布局储能类锂离子电池业务。标的公司主要产品包括聚合

物软包电池、铝壳电池、圆柱电池、储能类终端及电子雾化器电池。标的公司主

要产品预测期销售单价、销量及单位成本预测情况如下：

1、聚合物软包电池

聚合物软包电池根据其容量不同，分为大聚合物软包电池和小聚合物软包电

池，大聚合物软包电池主要应用于笔记本与平板电脑、医疗、汽车电子等产品，

小聚软包电池主要应用于智能家居、手表、电动牙刷和剃须刀等。

标的公司大聚合物软包电池下游核心应用领域为笔记本及平板电脑方面。

IDC预计全球 PC出货量复合增长率为 3.15%，2027年有望达 2.85亿台。在销量

方面，大聚合物软包电池受到消费电子市场环境的回暖以及国家对家电产品的补

贴销量将呈现上涨趋势；在价格端，根据优特利未来发展方向，将持续加大力度

开拓展笔记本及平板电脑等业务，提升公司整体盈利水平。

标的公司小聚合物软包电池主要应用领域为穿戴式设备方面，也是优特利未

来业务重要的发力点，手表、音响订单有望起量，并持续拓展医疗类（血糖仪，

血压仪等）、车载行车记录仪、蓝牙耳机和宠物定位器等市场。在价格方面，小

聚合物软包电池受到主要材料钴酸锂价格上升及下游应用领域科技含量及附加

值提升的影响，价格预计会调增，整体盈利水平较好。

本次评估，标的公司管理层参考报告期内销量、行业未来发展情况等，预测

期聚合物软包电池销量按照每年递增 3.5%进行预测。标的公司管理层预计未来

主要原材料钴酸锂市场价格呈上升态势，参考报告期产品销售价格，预测期聚合

物软包电池销售单价按每年增长 0%-2.00%进行预测，单位成本按照每年增长

0%-5.86%进行预测，销售单价涨幅整体低于单位成本涨幅。

2、圆柱电池和铝壳电池

标的公司铝壳电池、圆柱电池业务模式较为成熟，客户相对稳定，本次评估

时对于上述业务主要基于标的公司的历史经营情况及未来年度的发展计划进行

预测。本次评估，圆柱电池在预测期销量按照每年递减 3%进行预测，销售单价

按照每年增长 0%-5%进行预测，单位成本按照每年增长 0%-6.58%进行预测；铝

壳电池在预测期销量按照每年递减 5%进行预测，销售单价按照每年增长
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0%-2.50%进行预测，单位成本按照每年增长 0%-7.84%进行预测；圆柱电池和铝

壳电池在预测期销售单价涨幅整体低于单位成本涨幅。

3、储能类电池

储能类电池主要应用于便携式储能和移动充电宝等，主要客户为创维，目前

已和客户追觅科技（苏州）有限公司达成合作协议，预测期业务将有所增长。

4、电子雾化器电池

对于电子雾化器电池业务，该块业务盈利能力较差，非优特利的重点业务，

整体保持盈亏平衡，电子雾化器电池在预测期销量按照每年递减 5%进行预测，

销售单价与 2025年 1-5月保持相同水平，单位成本按照基本持平进行预测。

报告期和预测期，标的公司主要产品销售单价、单位成本及销量（预测）情

况如下：

单位：元/只，万只

产品

类型
项目

报告期 预测期

2023年 2024年 2025年
1-5 月

2025年
6-12月 2026年 2027年 2028年 2029年

2030年
及永续

期

聚合

物软

包电

池

销售

单价
21.90 23.72 26.93 27.18 27.69 28.18 28.37 28.37 28.37

单位

成本
15.80 15.52 17.40 18.95 19.25 19.57 19.57 19.57 19.57

销量 1,645.75 1,796.84 749.67 1,087.00 1,901.00 1,967.00 2,036.00 2,107.00 2,181.00

圆柱

电池

销售

单价
8.86 13.46 19.19 20.15 21.16 22.01 22.89 22.89 22.89

单位

成本
9.77 12.73 20.71 22.07 22.34 22.62 22.62 22.62 22.62

销量 489.01 302.33 54.53 240.00 286.00 277.00 269.00 261.00 253.00

铝壳

电池

销售

单价
1.63 3.05 3.55 3.58 3.67 3.74 3.76 3.76 3.76

单位

成本
1.56 2.55 2.90 3.13 3.17 3.22 3.22 3.22 3.22

销量 9,503.82 3,461.71 891.81 1,186.00 1,974.00 1,875.00 1,781.00 1,692.00 1,607.00

储能

类电

池

销售

单价
169.76 184.54 448.10 391.39 574.35 606.77 636.42 657.71 677.42

单位

成本
143.15 165.02 407.81 390.59 551.28 581.77 604.66 625.55 644.95

销量 24.57 20.32 3.14 6.58 11.47 11.47 11.51 11.61 11.75

电子
销售

单价
2.43 1.84 2.01 2.01 2.01 2.01 2.01 2.01 2.01
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产品

类型
项目

报告期 预测期

2023年 2024年 2025年
1-5 月

2025年
6-12月 2026年 2027年 2028年 2029年

2030年
及永续

期

雾化

器电

池

单位

成本
2.82 2.08 2.06 2.05 2.04 2.03 2.02 2.02 2.01

销量 5,961.81 1,955.87 454.94 605.00 1,006.94 956.59 908.76 863.32 820.15

（二）收益法下收入、成本及毛利率预测的合理性、谨慎性及可实现性

根据上述报告期和预测期销售单价、单位成本和销量数据，标的公司报告期

和预测期主要产品收入、成本和毛利率（预测）情况如下：

单位：万元

产品

类型
项目

报告期 预测期

2023年度 2024年度
2025年 1-5

月

2025年
6-12月 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年及

永续期

聚合

物软

包电

池

销售

收入
36,049.85 42,612.79 20,188.64 29,540.35 52,631.55 55,439.81 57,761.57 59,768.84 61,865.46

销售

收入

变动

率

- 18.21% 5.84% 5.34% 4.19% 3.48% 3.51%

营业

成本
26,000.80 27,881.15 13,046.19 20,594.08 36,597.09 38,490.34 39,841.20 41,225.46 42,671.50

营业

成本

变动

率

- 7.23% 8.79% 5.17% 3.51% 3.47% 3.51%

毛利

率
27.88% 34.57% 35.38% 30.28% 30.47% 30.57% 31.02% 31.03% 31.03%

毛利

率变

动

- 6.70% 0.18% 0.11% 0.45% 0.00% 0.00%

圆柱

电池

销售

收入
4,334.17 4,069.47 1,046.59 4,836.00 6,051.76 6,096.77 6,157.41 5,974.29 5,791.17

销售

收入

变动

率

- -6.11% 2.88% 0.74% 0.99% -2.97% -3.07%

营业

成本
4,777.68 3,848.05 1,129.22 5,296.96 6,389.24 6,265.74 6,084.78 5,903.82 5,722.86

营业

成本

变动

率

- -19.46% -0.57% -1.93% -2.89% -2.97% -3.07%

毛利

率
-10.23% 5.44% -7.89% -9.53% -5.58% -2.77% 1.18% 1.18% 1.18%
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产品

类型
项目

报告期 预测期

2023年度 2024年度
2025年 1-5

月

2025年
6-12月 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年及

永续期

毛利

率变

动

- 15.67% 3.96% 2.81% 3.95% 0.00% 0.00%

铝壳

电池

销售

收入
15,538.07 10,555.16 3,163.87 4,245.88 7,244.58 7,018.88 6,700.33 6,365.50 6,045.72

销售

收入

变动

率

- -32.07% -2.23% -3.12% -4.54% -5.00% -5.02%

营业

成本
14,815.59 8,819.06 2,588.46 3,712.18 6,257.58 6,037.50 5,734.82 5,448.24 5,174.54

营业

成本

变动

率

- -40.47% -0.68% -3.52% -5.01% -5.00% -5.02%

毛利

率
4.65% 16.45% 18.19% 12.57% 13.62% 13.98% 14.41% 14.41% 14.41%

毛利

率变

动

- 11.80% 1.05% 0.36% 0.43% 0.00% 0.00%

储能

类电

池

销售

收入
4,171.29 3,750.40 1,405.02 2,573.45 6,588.03 6,959.64 7,325.18 7,635.98 7,959.65

销售

收入

变动

率

- -10.09% 65.59% 5.64% 5.25% 4.24% 4.24%

营业

成本
3,517.47 3,353.83 1,278.69 2,568.19 6,323.38 6,672.89 6,959.60 7,262.65 7,578.11

营业

成本

变动

率

- -4.65% 64.38% 5.53% 4.30% 4.35% 4.34%

毛利

率
15.67% 10.57% 8.99% 0.20% 4.02% 4.12% 4.99% 4.89% 4.79%

毛利

率变

动

- -5.10% 3.81% 0.10% 0.87% -0.10% -0.10%

电子

雾化

器电

池

销售

收入
14,514.59 3,607.54 914.44 1,216.06 2,023.96 1,922.76 1,826.62 1,735.29 1,648.51

销售

收入

变动

率

- -75.15% -5.00% -5.00% -5.00% -5.00% -5.00%

营业

成本
16,797.70 4,068.04 935.90 1,239.62 2,054.92 1,944.36 1,839.75 1,740.77 1,647.11

营业 - -75.78% -5.54% -5.38% -5.38% -5.38% -5.38%
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产品

类型
项目

报告期 预测期

2023年度 2024年度
2025年 1-5

月

2025年
6-12月 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年及

永续期

成本

变动

率

毛利

率
-15.73% -12.77% -2.35% -1.94% -1.53% -1.12% -0.72% -0.32% 0.08%

毛利

率变

动

- 2.96% 0.41% 0.41% 0.40% 0.40% 0.40%

其他

销售

收入
251.11 577.00 213.86 - - - - - -

营业

成本
208.10 318.51 192.14 - - - - - -

毛利

率
17.13% 44.80% 10.16% - - - - - -

主营

业务

收入

合计

营业

收入
74,859.08 65,172.35 26,932.42 42,411.74 74,539.88 77,437.86 79,771.11 81,479.90 83,310.51

营业

收入

变动

率

- -12.94% -0.82% 12.48% 7.49% 3.89% 3.01% 2.14% 2.25%

营业

成本
66,117.34 48,288.65 19,170.60 33,411.02 57,622.22 59,410.83 60,460.15 61,580.95 62,794.11

营业

成本

变动

率

- -26.97% -4.72% 24.49% 9.59% 3.10% 1.77% 1.85% 1.97%

毛利

率
11.68% 25.91% 28.82% 21.22% 22.70% 23.28% 24.21% 24.42% 24.63%

毛利

率变

动

- 14.23% 2.91% -7.60% 1.47% 0.58% 0.93% 0.21% 0.20%

由上表，标的公司报告期内主营业务收入分别为 74,859.08万元、65,172.35

万元和 26,932.42 万元,2025 年 6-12 月预测主营业务收入为 42,411.74 万元,2025

年 6-10 月,标的公司已实现营业收入为 33,492.36 万元,收入实现情况良好。2026

年-2030 年，标的公司预测主营业务收入增长率区间为 2.25%-7.49%，得益于深

厚的技术积累及优良的产品质量,标的公司在聚合物软包电池领域已经拥有一定

优质客户资源，目前已经稳定供货宏碁笔记本电脑，同时取得了华硕部分型号产

品订单,在传统消费电子行业回暖,新兴消费类电子行业规模迅速扩大的背景下聚

合物软包电池需求将持续增加，标的公司营业收入预测合理、谨慎，具备良好的

可实现性。
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标的公司报告期内主营业务毛利率分别为 11.68%、25.91%和 28.82%，预测

期销售毛利率区间为 21.22%-24.63%，预测期毛利率低于 2024 年和 2025 年 1-5

月销售毛利率，标的公司主营业务成本及毛利率预测合理、谨慎，具备良好的可

实现性。

四、电子雾化器业务相关收入的可持续性及评估预测合理性

电子雾化器电池门槛较低，2024 年以来标的公司战略性收缩电子雾化器电

池相关业务，向少数长期合作的优质客户继续供应电子雾化器电池，其核心客户

为思摩尔国际下属子公司深圳麦克韦尔科技有限公司和江门摩尔科技有限公司，

思摩尔国际是港股上市公司，系全球雾化科技解决方案提供商，标的公司基于未

来与优质客户在雾化医疗等非电子烟领域的合作预期，与深圳麦克韦尔科技有限

公司和江门摩尔科技有限公司一直保持着相对稳定的合作关系，未来年度收入亦

具有一定的可持续性。

标的公司电子雾化器电池业务 2025年全年预测收入金额为 2,130.50 万元，

截至本回复出具日，标的公司电子雾化器业务收入实现度良好。标的公司基于业

务发展战略及谨慎性原则，预测 2026年-2030年电子雾化器电池业务收入区间为

1,648.51万元- 2,023.96万元，收入预测谨慎、合理。

电子雾化器电池业务非标的公司重点业务，保留相关业务系维系优质客户的

方式之一，标的公司主要聚焦以笔记本电脑电池模组为核心的消费类锂离子电池

的研发、生产和销售，未来将持续加大力度开拓展笔记本及平板电脑等业务，提

升公司整体盈利水平。

五、非经营性资产中往来款的具体情况、账龄及可回收性，长期股权投资的

形成过程，优特利能源生产经营情况及评估过程，将非经营性负债评估为 0的原

因和合理性

（一）非经营性资产中往来款的具体情况、账龄及可回收性

截至评估基准日，标的公司非经营性资产中往来款主要为保证金及押金，主

要往来款情况如下：

单位：万元

序号 欠款单位名称（结算对象） 款项性质 账龄 原值 坏账准备 净值



13

1 深圳市汇业科技有限公司
房屋租赁

押金
1年以内

103.8
5 5.59 98.26

2 深圳市特密高能科技有限公司 往来款 1年以内 7.00 0.35 6.65

3 深圳市联盛发办公设备有限公司 押金 1年以内 1.00 0.05 0.95

4 深圳市安居九玺管理有限公司 押金 1至 2年 0.29 0.06 0.23

5 深圳邦凯新能源股份有限公司 押金 3至 4年 0.20 0.10 0.10

合计
112.3

4 6.15 106.19

标的公司非经营性资产中往来款对象信用良好，款项可回收性较好。

（二）非经营性资产中长期股权投资的形成过程，优特利能源生产经营情况

及评估过程

标的公司非经营性资产中的长期股权投资为对优特利能源的长期股权投资，

账面价值为 1,479.29万元。标的公司于 2019年 6月投资新设优特利能源，截至

评估基准日，优特利能源暂无生产经营业务且后续发展规划尚不明确，本次收益

法测算未将其作为纳入预测范围，作为非经营性资产单独测算。具体评估明细如

下：

金额单位：万元

项 目
账面价值 评估价值 增减值 增减率％

A B C=B-A D=C/A×100%

流动资产合计 1 1,420.95 1,420.95 - -

其中：货币资金 2 641.28 641.28 - -

其他应收款 3 779.67 779.67 - -

资产总计 4 1,420.95 1,420.95 - -

流动负债 5 2.04 2.04 - -

应交税费 6 2.00 2.00 - -

应付账款 7 0.04 0.04 - -

负债总计 8 2.04 2.04 - -

所有者权益（或股东权益） 9 1,418.91 1,418.91 - -

由上表，优特利能源主要资产为货币资金和其他应收款，主要负债为应交税

费，结合吉安优特利能源资产及负债类型，本次评估按照吉安优特利能源账面净

资产确认评估值，具有合理性。
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（三）非经营性负债评估的合理性

截至评估基准日，标的公司非经营性负债情况如下：

单位：万元

会计类别 款项内容 账面价值 评估价值

长期应付职工薪酬 长期应付职工薪酬 208.33 208.33

递延收益 政府补助 1,377.61 -

应付账款 设备款 2,288.17 2,288.17

其他应付款
防空地下室易地建

设费
779.67 779.67

其他应付款 往来款 157.76 157.76

非经营性负债合计 4,811.55 3,433.94

由上表，非经营性负债中长期应付职工薪酬、应付账款和其他应付款均按照

账面价值确认评估值，递延收益评估为零，递延收益评估合理性如下：

标的公司递延收益均为与资产相关的政府补助，截至评估基准日，递延收益

账面价值为 1,377.61万元，主要明细如下：

单位：万元

公司 补助项目 日期 期末余额

优特利科技 2023年厂房装修补贴 2023年 1月 725.49

优特利科技 2022年厂房装修补贴 2022年 1月 263.75

优特利科技 锂电池生产制造系统数字化转型 2024年 4月 178.33

优特利科技 2022年工业发展项目补助 2022年 1月 144.83

优特利 技术改造投资资助款 2023年 3月 27.42

优特利科技 日产 20 万只锂电池成品封装线补贴 2021年 6月 24.45

优特利
深圳市光明区工业和信息局 2023 年四

季度稳增长政策资助计划补助
2024年 3月 7.16

优特利
深圳市光明区工业和信息局帅大平付第

四季度稳增长经费（工业企业扩产增效）
2024年 3月 6.18

合计 1,377.61

从评估角度来看，标的公司账面体现的递延收益对应的政府补助或专项款项

所附义务已完全履行，此类补助已满足发放条件且不存在退回风险，评估时认定

为无需支付的负债，且企业已对递延收益对应的所得税进行了先期支付或充分计

提，剩余部分不再形成未来负债，因此评估时将递延收益评估为零。同时，将对

应的递延所得税资产评估为零，故递延收益评估为零具备合理性。
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六、结合资产基础法和收益法评估结果差异及原因，说明最终采用收益法估

值结果的依据及合理性，估值是否公允，是否有利于维护上市公司利益和中小股

东合法权益

（一）结合资产基础法和收益法评估结果差异及原因，说明最终采用收益法

估值结果的依据及合理性

截至评估基准日，标的公司股东全部权益的评估情况如下：

单位单位：万元

标的公司 账面价值 评估方法 评估值 增值额 增值率

优特利 38,310.02
资产基础法 48,713.02 10,403.00 27.15%

收益法 60,300.00 21,989.98 57.40%

本次交易采用收益法评估得出的标的公司股东全部权益价值为 60,300.00 万

元，资产基础法评估得出的股东全部权益价值为 48,713.02 万元，两者相差

11,586.98万元，差异率为 19.22%。

两种方法评估结果差异的主要原因是两种评估方法考虑的角度不同，资产基

础法是立足于资产重置的角度，通过评估各单项资产价值并考虑有关负债情况来

评估企业价值。收益法是立足于判断资产获利能力的角度，将被评估单位预期收

益资本化或折现，以评价评估对象的价值。

标的公司属于国家级专精特新“小巨人”企业及高新技术企业，具有较强的

研发能力、良好的销售渠道和客户资源等，其核心价值除账面资产外，还包括未

在账面上充分体现、无法单独辨认的无形资产，主要包括技术及专利壁垒、客户

资源壁垒、人才壁垒等，具体如下：

1、技术及专利壁垒：消费锂电池行业高度依赖技术迭代响应能力，下游电

子产品短周期、多形态的特性倒逼企业持续升级生产工艺与设备体系。新进入者

因技术积累薄弱而面临产品更新滞后与质量稳定性不足的双重劣势，使技术经验

成为核心行业壁垒。优势企业为维护竞争力，常通过高强度研发投入构筑专利护

城河，进一步推高行业准入门槛。新进入者既难以突破专利封锁获取高利润产品

授权，又因研发实力有限难以承担自主技术体系开发的高风险与长周期，技术与

专利壁垒遂成为制约新进入者的关键障碍。

2、客户资源壁垒：消费锂电池作为消费电子产品的核心组件之一，其质量
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稳定性直接影响终端品牌信誉与消费者安全。这一特性促使下游客户建立严格的

供应商准入机制：从基础安全规范验证、全供应链能力评估，到长期生产稳定性

测试，形成多层次的审核体系。新进入者需经历认证周期较长，部分行业龙头客

户认证周期长达两年，以应对生产规模、资金实力、品控水平等多维度考核，并

承担高昂的验证成本。这种涵盖资源投入、时间消耗与综合能力达标的复合要求，

构成了消费锂电池行业的高门槛壁垒。

3、人才壁垒：消费锂电池行业技术密集的特性要求企业持续推动技术迭代

与产品创新，以此维持市场竞争力。这种创新高度依赖高端人才储备，这促使企

业构建系统性研发体系，一方面通过稳定的研发投入与有竞争力的薪酬机制吸引

核心人才，另一方面建立阶梯式培养制度强化内部造血能力。科研团队的凝聚力

与技术传承需经多年沉淀方能显效，新进入者因缺乏人才积累周期，在团队建设

与知识管理层面面临劣势。

因此，从评估结果看，资产基础法仅能反映企业各项可确指资产的价值，不

能合理反映出企业所拥有的人力资源、销售渠道、客户资源、管理能力等汇集后

的综合获利能力和综合价值效应。而未来预期盈利能力是一个企业价值的核心所

在。本次评估收益法的测算结果更能客观反映优特利股东全部权益的市场价值，

因此本次交易采用收益法的测算结果作为最终评估结论。

（二）估值是否公允，是否有利于维护上市公司利益和中小股东合法权益

1、资产定价过程经过充分市场博弈

本次交易的最终作价以出具的评估报告的评估值作为参考，并经公司与交易

对方基于标的公司历史业绩、未来发展规划等多项因素协商确定，定价过程经过

了充分的市场博弈，交易价格合理、公允，未损害中小投资者利益。

2、与可比上市公司估值水平比较

标的公司主要从事以笔记本电脑电池模组为核心的消费类锂离子电池的研

发、生产和销售，选取与标的公司同属锂离子电池行业且消费类锂离子电池相关

业务收入占比较高的上市公司作为可比公司，截至 2025年 5月 31日，同行业可

比上市公司的市盈率和市净率情况如下表所示：

证券代码 证券简称 市盈率 PE 市净率 PB
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证券代码 证券简称 市盈率 PE 市净率 PB

600152.SH 维科技术 -112.26 1.83

688772.SH 珠海冠宇 35.57 2.14

001283.SZ 豪鹏科技 44.69 1.68

300207.SZ 欣旺达 23.28 1.44

301121.SZ 紫建电子 41.62 2.01

平均值 36.29 1.82

优特利 15.46 1.42

注 1：2025 年 5 月 31 日为端午假期，故同行业上市公司相关指标计算选取的是 2025
年 5月 30日收盘时数据；

注 2：可比上市公司市盈率=2025年 5月 30 日收盘时总市值/2024 年归属于母公司股东

的净利润；

注 3：可比上市公司市净率=2025年 5月 30 日收盘时总市值/2024 年末归属于母公司所

有者的净资产；

注 4：优特利市盈率=本次交易对价对应股权估值/2024年归属于母公司所有者的净利润；

注 5：优特利市净率=本次交易对价对应股权估值/2025年 5月末归属于母公司股东权益；

注 6：同行业上市公司市盈率计算平均值时剔除了市盈率为负数的维科技术。

根据同行业上市公司对比，标的公司市盈率和市净率水平低于可比上市公司

平均值，本次交易估值水平具有合理性，未损害公司及中小股东利益。

3、与可比交易案例估值水平比较

由于市场上的并购案例中不存在与本次交易标的主营业务、主要产品完全一

致的并购标的，因此，本次交易选取的可比交易案例为交易标的主营业务为锂离

子电池的案例，本次交易收益法下标的公司市盈率、市净率等指标与可比交易案

例的对比情况如下表所示：

上市公司 收购标的 评估基准日 评估方法 市盈率 市净率

誉辰智能

（688638）

深圳市嘉洋电池

有限公司 60%股

权

2024年 5月 31日 收益法 3.68 2.62

宗申动力

（001696）

东莞市锂智慧能

源有限公司 60%
股权

2023年 4月 30日 收益法 32.49 14.96

普利特

（002324）

江苏海四达电源

有限公司

79.7883%的股权

2021年 12月 31日 收益法 15.95 1.70

欣旺达

（300207）

东莞锂威能源科

技有限公司

49.00%股权

2017年 12月 31日 收益法 38.86 5.11

维科技术

（600152）
宁波维科电池股

份有限公司
2016年 10月 31日 收益法 70.29 3.46
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71.40%股权

平均值 32.25 5.57

本次交易 2025年 5月 31日 收益法 15.46 1.42

注 1：静态市盈率=100%股权交易作价/评估基准日最近的 1个年度的归属于母公司股东

的净利润（净利润）；

注 2：市净率=100%股权交易作价/评估基准日时的归属于母公司所有者的净资产（净资

产）。

本次交易市盈率和市净率分别为 15.46倍和 1.42倍，均低于可比交易案例的

平均值，与普利特购买江苏海四达电源有限公司 79.7883%股权交易案例的估值

水平相比不存在明显差异，本次交易定价公允。

综上，本次交易资产定价过程经过充分市场博弈，标的公司市盈率和市净率

水平低于可比上市公司平均值，本次交易市盈率和市净率均低于可比交易案例的

平均值，与普利特后买江苏海四达电源有限公司 79.7883%股权交易案例的估值

水平相比不存在明显差异，本次交易定价公允，有利于维护上市公司利益和中小

股东合法权益。

七、核查程序和核查意见

（一）核查程序

针对上述事项，评估师履行了以下核查程序：

1、复核资产基础法下各类资产的评估过程、参数选取及增值原因；复核收

益法下收入、成本、毛利率等关键参数的预测依据及合理性。对比标的公司报告

期内主要产品的实际单价、销量、成本及毛利率与预测期数据，分析变动趋势的

合理性；

2、复核评估假设、方法选取、差异分析的合理性；访谈标的公司管理层，

了解业务战略、客户关系、成本管控、未来经营计划等，验证收益法预测的底层

逻辑；

3、查阅同行业上市公司公开数据及可比交易案例，分析本次交易估值水平

（市盈率、市净率）的公允性；

4、核查非经营性资产/负债（如往来款、长期股权投资、递延收益）的构成、

账龄、可回收性及评估处理方式，确认其评估值为零或按账面值确认的依据；
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5、获取标的公司 2025 年 6-10月实际经营数据，比对同期预测业绩的实现

情况，验证预测的谨慎性。

（二）核查意见

经核查，评估师认为：

1、上市公司已按照《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 26号

——上市公司重大资产重组》第二十四条相关要求，补充披露了资产基础法下主

要资产的评估结果及增值合理性；

2、标的公司预测营业收入实现情况较好，2025年 1-10月，扣除非经常性损

益后归属于母公司股东的净利润已达到全年预测水平，整体预测业绩完成率良好，

且不存在重大差异，评估基准日后经营业绩实现情况不会对本次交易评估和交易

作价构成不利影响；

3、经对比报告期内标的资产主要产品单价、销量及成本实际情况及评估预

测情况，本次收益法下评估下的收入、成本及毛利率预测具有合理性、谨慎性及

可实现性；

4、电子雾化器电池业务非标的公司重点业务，保留相关业务系维系优质客

户的方式之一，具有一定的可持续性，评估预测具有合理性；

5、非经营性往来款可回收性高；对优特利能源的长期股权投资评估过程合

规；递延收益评估值为零是基于其对应义务已履行、无退回风险的合理判断，符

合评估准则；

6、收益法评估结果高于资产基础法，主要因收益法更能反映标的公司作为

高新技术企业的表外无形资产及持续盈利能力。本次交易估值低于同行业上市公

司平均水平及可比交易案例均值，定价公允，符合上市公司及中小股东利益。
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（此页无正文，为《中水致远资产评估有限公司关于深圳证券交易所<关于

安徽英力电子科技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

申请的审核问询函>之专项核查意见》之签字盖章页

中水致远资产评估有限公司

年 月 日
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