
贵州振华新材料股份有限公司

首次公开发行股票科创板上市公告书

（贵 州 省 贵 阳 市 白 云 区 高 跨 路 1 号 ）

特别提示

贵州振华新材料股份有限公司（以下简称“振华新材” 、“发行人” 、“本公

司” 、“公司” ）股票将于2021年9月14日在上海证券交易所上市。 本公司提醒

投资者应充分了解股票市场风险及本公司披露的风险因素， 理性参与新股交

易，在新股上市初期切忌盲目跟风“炒新” ，应当审慎决策、理性投资。

第一节 重要声明与提示

一、重要声明与提示

贵州振华新材料股份有限公司（以下简称“振华新材” 、“发行人” 、“本公

司” 或“公司” ）及全体董事、监事、高级管理人员保证上市公告书所披露信息

的真实、准确、完整，承诺上市公告书不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，

并依法承担法律责任。

上海证券交易所、 有关政府机关对本公司股票上市及有关事项的意见，均

不表明对本公司的任何保证。

本公司提醒广大投资者认真阅读刊载于上海证券交易所网站

（http://www.sse.com.cn/）的本公司招股说明书“风险因素” 章节的内容，

注意风险，审慎决策，理性投资。

本公司提醒广大投资者注意，凡本上市公告书未涉及的有关内容，请投资

者查阅本公司招股说明书全文。

二、科创板新股上市初期投资风险特别提示

本公司提醒广大投资者注意首次公开发行股票（以下简称“新股” ）上市

初期的投资风险，广大投资者应充分了解风险、理性参与新股交易。

具体而言，上市初期的风险包括但不限于以下几种：

（一）涨跌幅限制放宽

上海证券交易所主板、深圳证券交易所主板，在企业上市首日涨幅限制比

例为44%、跌幅限制比例为36%，之后涨跌幅限制比例为10%。

科创板企业上市后前 5�个交易日内，股票交易价格不设涨跌幅限制；上市

5个交易日后，涨跌幅限制比例为 20%。 科创板股票存在股价波动幅度较上海

证券交易所主板、深圳证券交易所主板更加剧烈的风险。

（二）流通股数量较少

上市初期，因原始股股东的股份锁定期为36个月或12个月，保荐机构跟

投子公司参与战略配售锁定期为24个月，网下限售股份锁定期为6个月。 本次

发行后，公司总股本为442,934,810股，其中无限售流通股为73,508,605股，

占发行后总股本的16.60%。 公司上市初期流通股数量较少，存在流动性不足

的风险。

（三）公司发行市净率、市销率低于同行业平均水平

本次发行价格11.75元/股，由于公司上一年度未盈利，不适用市盈率标准，

故采用市净率、市销率指标进行评估。

本次发行价格对应的市净率为：

（1）3.05倍 （每股净资产按照2020年度经会计师事务所依据中国会计准

则审计的归属于母公司股东的净资产除以本次发行前总股本计算）；

（2）2.07倍 （每股净资产按照2020年度经会计师事务所依据中国会计准

则审计的归属于母公司股东的净资产与本次募集资金净额之和除以本次发行

后总股本计算）

本次发行价格对应的市销率为：

（1）3.77倍 （每股收入按照2020年度经会计师事务所依据中国会计准则

审计的营业收入除以本次发行前总股本计算）；

（2）5.02倍 （每股收入按照2020年度经会计师事务所依据中国会计准则

审计的营业收入除以本次发行后总股本计算）。

截至2021年8月30日，公司可比A股上市公司估值水平如下：

证券代码 证券简称

2021年8月30日

市值（亿元）

2020年净资产

（亿元）

对应静态市净率

2020年营业收

入（亿元）

对应静态市销率

688779.SH 长远锂科 580.69 31.75 18.29 20.11 28.88

688778.SH 厦钨新能 336.96 17.48 19.28 79.90 4.22

300073.SZ 当升科技 359.27 38.11 9.43 31.83 11.29

688005.SH 容百科技 537.84 44.84 12.00 37.95 14.17

均值 - - 14.75 - 14.64

数据来源：Wind�资讯，数据截至2021年8月30日。

注1：以上数字计算如有差异为四舍五入保留两位小数造成。

公司发行市净率水平和市销率水平均低于同行业可比公司平均水平，但仍

旧存在未来发行人股价下跌给投资者带来损失的风险。

（四）融资融券风险

科创板股票上市首日即可作为融资融券标的，有可能会产生一定的价格波

动风险、市场风险、保证金追加风险和流动性风险。 价格波动风险是指，融资融

券会加剧标的股票的价格波动；市场风险是指，投资者在将股票作为担保品进

行融资时，不仅需要承担原有的股票价格变化带来的风险，还得承担新投资股

票价格变化带来的风险，并支付相应的利息；保证金追加风险是指，投资者在交

易过程中需要全程监控担保比率水平，以保证其不低于融资融券要求的维持保

证金比例；流动性风险是指，标的股票发生剧烈价格波动时，融资购券或卖券还

款、融券卖出或买券还券可能会受阻，产生较大的流动性风险。

如无特别说明，本上市公告书中的简称或名词的释义与本公司招股说明书

中的相同。

三、特别风险提示

公司提醒投资者认真阅读招股说明书“第四节风险因素” 的全部内容，充

分了解公司所披露的风险因素，审慎作出投资决定，并特别关注其中的以下风

险因素：

（一）公司业绩波动较大、报告期营业收入下滑趋势与同行业不一致及产

品销售对宁德时代存在较大依赖的风险

2018年、2019年、2020年、2021年1-3月， 公司实现营业收入分别为

265,484.93万元、242,846.34万元、103,650.29万元、98,663.86万元，实现净利

润分别为6,932.11万元、3,376.36万元、-16,954.64万元、7,689.23万元，业绩波

动较大。 2018年、2019年、2020年、2021年1-3月，公司营业收入同比变动比例

分别为97.12%、-8.53%、-57.32%、534.40%，与同行业可比公司对比如下：

单位：万元

公司

2021年1-3月 2020年 2019年 2018年

收入 增长率 收入 增长率 收入 增长率 收入 增长率

振华新材 98,663.86 534.40% 103,650.29 -57.32% 242,846.34 -8.53% 265,484.93 97.12%

长远锂科 121,477.20 463.12% 201,063.49 -27.31% 276,586.12 4.81% 263,890.52 56.55%

厦钨新能 290,610.66 100.49% 798,963.77 14.50% 697,772.39 -0.69% 702,635.05 66.84%

当升科技 126,391.65 203.94% 318,331.72 39.36% 228,417.54 -30.37% 328,066.94 52.03%

容百科技 139,400.25 113.70% 379,455.67 -9.43% 418,966.91 37.76% 304,126.01 61.88%

杉杉能源 未披露 未披露 387,432.64 4.14% 372,029.09 -20.30% 466,798.92 9.57%

数据来源：同行业可比公司定期报告及公开披露资料

鉴于公司报告期内产品结构以国内新能源汽车动力电池市场的中镍5系三

元材料为主，2020年中镍5系产品收入占主营业务收入的比例为78.55%，无境外

收入，产品结构及市场结构与同行业可比公司存在差异，受国内新能源汽车补贴

退坡及新冠疫情影响的程度较大，且受与宁德时代已确定订单执行延后的影响，

发行人报告期内业绩波动较大，2019年至2020年营业收入下滑趋势与同行业不

一致。 2019年度， 受2019年6月起新能源汽车补贴退坡幅度加大带来部分中镍

5503系列订单执行推迟、主要产品销售价格下滑影响，公司2019年营业收入同

比有所下滑，同时因新建生产线投入带来薪酬、折旧摊销及财务费用增长等因素

影响，公司当期净利润有所下滑。 2020年度，鉴于公司当年产品结构仍以服务国

内市场的中镍5系三元材料为主、6系低钴/无钴产品尚处于市场导入阶段、 高镍

8系三元材料处于小批量供货阶段，受国内新冠疫情爆发带来中镍5系三元材料

订单执行推迟影响，公司2020年营业收入相对同行业下滑较快，同时因生产停

工损失等因素影响， 公司当期营业收入未达到盈亏平衡点， 净利润出现亏损。

2021年1-3月，随着下游市场需求恢复、公司高镍8系三元材料大批量供货及前

期推迟订单恢复执行，公司当期营业收入增长较快，实现扭亏为盈。

此外，报告期内，公司对前五大客户销售金额占当期营业收入的比例分别

为85.67%、93.55%、89.56%、95.39%， 其中对宁德时代销售金额占当期营业收

入的比例分别为65.22%、74.44%、31.22%、65.11%，整体处于较高水平。宁德时

代为公司报告期内第一大客户。受新冠疫情爆发导致部分产品订单推迟等因素

影响， 公司2020年对宁德时代销售收入及占比有所下降。 根据高工锂电

（GGII）调研数据，2018年、2019年、2020年，我国动力电池装机量第一名宁德

时代的市场份额分别为41.28%、51.79%、50.09%。 公司对宁德时代销售收入及

占营业收入的比例较高，未来存在金额及占比进一步增加的可能性。

一方面，若公司未来不能持续改善产品及市场结构，在下游市场需求变动

情况下，公司存在营业收入、净利润波动进一步加剧且波动幅度大于同行业的

风险；另一方面，如未来公司正极材料产品未持续通过宁德时代客户认证而被

其他供应商替代，或宁德时代因下游行业或经营状况发生重大不利变化、发展

战略或经营计划发生调整等原因而减少或取消对公司三元正极材料的采购，则

将会直接影响公司生产经营，从而给公司持续盈利能力带来不利影响。

（二）公司产品单一、三元高镍产品收入占比较低的风险

三元正极材料业务为公司营业收入的主要构成，报告期内占比均在85%以

上。 2018年、2019年、2020年、2021年1-3月，公司三元正极材料实现销售收入

分别为253,389.61万元、236,250.62万元、88,643.97万元、90,925.43万元，其

中公司中镍5系产品销售收入占比分别为99.97%、96.70%、91.48%、77.97%；中

高镍6系产品销售收入占比分别为0.01%、2.53%、1.89%、0.48%； 高镍8系产品

销售收入占比分别为0.02%、0.77%、6.27%、21.55%。

报告期内， 公司中镍5系三元材料销售收入为公司三元正极材料收入的主

要构成，占比高于同行业可比公司，产品结构较为单一。 鉴于中镍5系三元材料

主要应用于国内新能源汽车动力电池市场， 受2019年下半年国内新能源汽车

补贴退坡及2020年国内新冠疫情爆发影响较大， 导致公司2019年、2020年整

体营业收入波动较大。 在高镍8系领域，根据鑫椤资讯数据，2019年容百科技国

内高镍三元材料市场占比超过50%，出货量为万吨级，位于行业首位。根据公开

披露资料，境外高镍三元材料厂商住友金属、韩国Ecopro的出货量也在万吨级

以上。 公司2020年、2021年1-3月高镍8系三元材料销量分别为408.06吨、

1,286.38吨，销售收入分别为5,561.79万元、19,591.13万元，销售占比分别为

6.27%、21.55%，三元高镍产品收入占比较低，距离同行业容百科技等竞争对手

的差距较大。

根据鑫椤资讯数据，2019年、2020年，在国内市场，中镍5系三元材料产量

占比分别为62.4%、53%， 呈下降趋势； 中高镍6系三元材料产量占比分别为

19%、20%，略有上升；高镍8系三元材料产量占比分别为10.8%、22%，呈上升

态势。 在行业内中镍5系三元材料产量占比下滑的背景下，若公司高镍8系、中

高镍6系三元材料因产品性能、价格、工艺稳定性等方面市场拓展不及预期、中

镍5系三元材料销售收入占比仍持续保持在较高水平，则公司面临产品单一、三

元高镍产品收入占比较低的风险，将直接影响公司生产经营，从而给公司的持

续盈利能力产生不利影响。

（三）产品销售毛利率波动较大、因三元前驱体依赖外购使得与可比公司

相比产品毛利率较低的风险

2018年、2019年、2020年、2021年1-3月， 公司主营业务毛利率分别为

9.64%、10.58%、5.86%、15.23%，波动较大。 公司产品根据行业惯例采用“主要

原料成本+加工价格” 的成本加成模式定价，其中“加工价格” 基本保持稳定，

“主要原料成本” 主要参照销售时点上一月原材料市场价格经双方协商确定。

鉴于公司实际成本中原材料采购时间受安全库存量、集中采购规模效益等因素

影响，早于产品定价时间，从而使得成本中原材料采购均价与销售定价时点的

原材料市场价格匹配存在滞后性。受报告期内主要原材料市场价格波动较大影

响，因产品单位成本与销售定价中的“主要原料成本” 匹配存在滞后性，导致公

司主营业务毛利率存在较大波动。 同时，受新冠疫情爆发带来下游需求冲击导

致公司报告期内产品产销量波动较大影响，公司单位产品分摊的固定成本有所

波动， 也是影响公司主营业务毛利率波动较大的原因之一。 具体而言，受

2020年国内新冠疫情爆发带来下游需求冲击使得主要产品三元材料产销量大

幅下滑影响，单位产品分摊的人工、制造费用等固定成本增加及原材料市场价

格下行背景下单位材料成本降幅小于单位材料价格降幅， 使得公司2020年主

营业务毛利率下滑较快。受毛利率相对较高的高镍8系三元材料销售占比提升、

原材料市场价格上行背景下提前备货使得产品单位材料成本增幅小于单位材

料价格增幅影响，公司2021年1-3月主营业务毛利率上升较快。

此外，由于公司聚焦于三元正极材料的研发及生产，生产所用主要原材料

三元前驱体均来源于外购，尚未布局上游三元前驱体生产业务，使得公司未赚

取“硫酸镍、硫酸钴等原材料生产为三元前驱体” 部分的毛利，对应使得公司三

元正极材料毛利率较同行业可比公司平均低5至7个百分点。 未布局上游前驱

体业务使得公司NCM三元正极材料单位材料成本相对较高， 受三元前驱体等

原材料公开市场价格波动、产销量波动的影响更大。

在此背景下，若原材料市场价格一定时期内大幅度下滑或出现震荡波动趋

势，导致实际成本中的原材料均价波动趋势与销售定价主要参考的上一月原材

料市场价格产生大幅度背离，出现原材料单位成本降幅大幅低于单位售价降幅

的情形，或者因下游需求冲击导致产销量大幅度下滑，或者公司未布局三元前

驱体使得三元前驱体继续依赖外购， 则公司2021年一季度较高的毛利率将不

再持续，存在毛利率大幅波动、因三元前驱体依赖外购使得与可比公司相比产

品毛利率较低的风险。

（四）新能源汽车行业政策对公司业务影响较大的风险

公司核心产品NCM三元正极材料目前主要应用于国内新能源汽车动力电池市

场，受国内新能源汽车市场相关政策波动影响较大。 我国前期对新能源汽车行

业的支持主要通过财政补贴和政府购买的形式， 为加速新能源汽车向高安全

性、高续航里程、高智能化水平发展并促进市场化转型，近几年来财政补贴呈退

坡趋势同时不断提高可享受补贴车型的技术参数标准。 2019年3月，财政部、工

信部、科技部、发改委四部委联合发布《关于进一步完善新能源汽车推广应用

财政补贴政策的通知》， 明确2019年补贴新政在2018年的基础上进一步加大

退坡力度， 自2019年6月25日起乘用车、 客车及专用车型平均退坡幅度超过

50%。 新能源汽车产业相关政策的变化，尤其是新能源汽车补贴政策标准的退

坡，对新能源汽车市场产生较大的影响。 受此影响，我国新能源汽车2019年下

半年产销量同比呈下滑31.03%；叠加新冠病毒疫情爆发影响，我国新能源汽车

2020年上半年销量同比下滑36.2%。

在此背景下，新能源汽车产业链上下游企业均面临较大的需求下滑及降成

本压力。 产业政策变化因素可能对动力电池及正极材料行业的发展产生冲击，

从而对公司的盈利水平产生不利影响，公司存在新能源汽车行业政策对公司业

务影响较大的风险。

（五）技术更新迭代的风险

锂电池正极材料存在多种技术路线，目前市场上形成规模化应用的锂电池

正极材料包括钴酸锂、锰酸锂、磷酸铁锂、三元正极材料（包括NCM和NCA）。

随着新能源汽车产销量的扩大，对续航里程、能量密度等方面需求的提升，三元

正极材料近年来获得快速发展。 从目前的市场格局来看，自2018年以来，三元

正极材料已成为市场份额最大的动力电池正极材料，是国内外动力电池的主流

正极材料之一。 根据中国化学与物理电源行业协会动力电池应用分会数据，

2017年、2018年、2019年、2020年，国内新能源汽车市场中，三元正极材料动力

电池装机量占比分别为40.76%、52.91%、65.11%、62.72%， 磷酸铁锂动力电池

装机量占比分别为49.56%、39.02%、33.44%、36.65%。

报告期内，公司锂电池正极材料以三元正极材料为主，三元正极材料收入

占公司主营业务收入的比例分别为95.44%、97.29%、85.53%、92.62%。 2019年

下半年以来，随着电池封装技术变革，宁德时代CTP技术以及比亚迪刀片电池

技术的相继推出，使得市场进一步关注三元正极材料与磷酸铁锂正极材料技术

路线的差异。 同时，自2020年以来，在各系列三元正极材料产品结构中，中镍

5系产品市场份额呈下降趋势，高镍8系产品市场份额呈上升趋势。 若未来新能

源汽车动力电池的主流技术路线更新迭代，三元正极材料动力电池装机量占比

持续下降，不再成为动力电池主流正极材料之一，则三元正极材料的市场需求

或将面临替代风险；同时，若各系列三元正极材料市场结构进一步发生变化，而

公司未能及时、有效地开发与推出新的产品，将对公司的竞争优势与盈利能力

产生不利影响。

（六）公司应收账款较高、坏账准备计提比例低于同行业可比公司、逾期金

额较大以及部分客户应收账款账龄延长、期后回款比例下降的风险

报告期内， 公司各期末应收账款余额分别为54,608.99万元、45,184.10万

元、55,515.55万元、77,458.95万元， 占当期营业收入比例分别为20.57%、

18.61%、53.56%、78.51%，公司应收账款金额及占当期营业收入比例较高。 随

着下游需求恢复， 公司2020年四季度对孚能科技实现收入11,591.40万元，截

至2020年末相关应收款尚未收回， 导致公司2020年末应收账款余额同比有所

增加；公司2020年部分订单受新冠疫情影响执行有所推迟，当年营业收入同比

有所下降，上述因素使得公司2020年末应收账款余额占比有所上升。 随着下游

市场需求恢复、公司高镍8系三元材料大批量供货及前期推迟订单恢复执行，公

司2021年一季度对宁德时代销售收入增长较快，而截至3月末其部分货款尚未

收回，导致公司2021年3月末应收账款余额有所增长，期末应收账款余额占比

相应增加。

报告期内， 公司应收账款坏账准备计提比例按账龄分别为4%（1年及1年

以内）、10%（1-2年）、30%（2-3年）、50%（3-4年）、60%（4-5年）、100%

（5年以上）。 与同行业可比公司相比，公司1年以内应收账款坏账计提比例高

于长远锂科、当升科技，略低于容百科技、厦钨新能，1-2年、2-3年、3-4年应收

账款坏账计提比例与同行业可比公司基本接近，4-5年应收账款坏账计提比例

低于同行业可比公司，5年以上应收账款坏账计提比例与同行业可比公司保持

一致。 公司报告期内账龄在4-5年的应收账款金额分别为0万元、0万元、

190.00万元、183.03万元，金额较小。

在公司应收账款余额结构中，除单独计提坏账准备的应收账款外，1年以内

应收账款余额占比分别为97.88%、70.40%、70.34%、79.60%。 截至2021年5月

5日， 公司各期末应收账款余额的期后回款金额分别为43,402.71万元、

25,829.03万元 、34,129.27万元 、41,897.57万元 ， 期后回款比例分别为

83.51%、61.83%、61.48%、54.09%。 此外，截至2021年3月末，公司应收账款逾

期金额为21,507.67万元，占期末应收账款整体余额的比例为27.77%，金额及

占比处于较高水平，主要逾期应收账款客户的具体明细情况如下：

单位：万元

客户名称

2021年3月

末应收账

款余额

账龄分布 应收账款

主要形成

时间

应收账款

逾期金额

截至2021年

3月末已计

提坏账准备

1年以内 1-2年 2-3年 3-4年 4-5年 5年以上

中山天贸 5,805.40 633.21 3,880.67 1,291.52 - - -

2018年

-2020年

5,805.40 800.85

安徽益佳通 3,025.15 639.30 - 2,385.85 - - - 2018年 2,825.85 741.33

比亚迪供应链 3,500.00 - - 469.81 3,030.19 - - 2018年 3,500.00 1,656.04

多氟多 2,949.00 1,273.60 1,675.40 - - - - 2019年 2,949.00 218.48

微宏动力 2,170.00 0.51 47.23 2,122.26 - - - 2018年 2,170.00 641.42

力信能源 3,029.97 - 3,029.97 - - - - 2019年 3,029.97 3,029.97

合计 20,479.52 2,546.62 8,633.27 6,269.44 3,030.19 - - - 20,280.22 7,088.09

公司应收账款逾期金额较大、自2019年末以来1年以内应收账款余额占比

下降、期后回款比例下降的主要原因：受客户自身产能扩张建设导致资金暂时

紧张、产品方向调整导致中镍5系三元平台推进缓慢、疫情影响致使其回款有所

延迟等因素影响，公司对中山天贸、安徽益佳通、比亚迪供应链、多氟多、微宏动

力、力信能源等六家客户的应收账款账龄有所延长，且该等应收账款期后回款

比例较低， 出现逾期。 截至2021年3月末， 上述六家客户合计应收账款余额

20,497.52万元，形成时间集中于2018年至2019年，账龄集中在1-4年，合计逾

期金额20,280.22万元。针对上述客户，公司按账龄对中山天贸、安徽益佳通、比

亚迪供应链、 多氟多、 微宏动力的应收账款计提相应坏账准备； 力信能源

2021年一季度涉及的诉讼、 判决、 资产被申请保全等事项集中爆发， 公司于

2020年末对力信能源的应收账款单项全额计提了坏账准备。

公司应收账款金额及占当期营业收入的比例较高，部分账龄应收账款的坏

账准备计提比例低于同行业可比公司，应收账款逾期金额较大，若未来应收账

款金额进一步增长、上述个别客户因经营状况恶化等自身因素继续延迟付款或

不付款，则公司面临应收账款账龄延长、回款率下降、坏账准备上升、需对部分

客户应收账款单项计提坏账准备、 逾期应收账款无法收回产生坏账损失的风

险，从而对公司的盈利能力带来一定不利影响。

（七）公司2018-2020年现金流量持续为负的风险

2018年、2019年、2020年、2021年1-3月， 公司经营活动现金流量净额分

别为-22,515.36万元、-1,906.71万元、-19,094.04万元、4,319.24万元。基于

行业特征、主要客户付款惯用方式，公司以银行承兑汇票作为经营活动主要资

金收付方式，销售产品时主要以银行承兑汇票为收款方式，采购原材料时主要

以银行承兑汇票支付货款，相应导致公司2018年至2019年经营活动现金流量

净额为负数。 2020年，受公司提前储备低价原材料及孚能科技2020年第四季

度实现收入部分货款尚未收回等因素影响， 公司当年经营活动现金流量净额

为负数。

此外，作为非上市公司为满足营运资金及产能建设需要，公司银行借款金

额较大。 截至2021年3月末，公司未受限货币资金、可支配银行票据、未受限应

收账款等流动资产合计127,855.49万元，短期借款、应付票据（剔除为开具票

据质押的货币资金、应收票据）、应付账款、一年内到期的非流动负债、一年内

需支付的借款利息等流动负债合计195,561.32万元，上述流动资产低于流动负

债， 主要系公司2020年采取错峰采购方式在市场价格低点采购三元前驱体等

主要原材料为后续订单恢复做储备所致， 公司2021年3月末存货账面价值达

104,827.49万元。

公司2018-2020年现金流量持续为负，若未来公司收到的票据背书或兑付

出现困难， 因下游市场需求大幅度下滑或公司产品不能持续满足客户要求，导

致公司存货无法顺利销售变现，且银行调整对公司的授信额度，则公司存在可

能无法偿付到期债务的流动性风险。

（八）公司2021年业绩增长持续性的风险

2021年1-3月，公司实现营业收入98,663.86万元，同比增长534.40%，对

应营业毛利率15.23%，实现净利润7,689.23万元，扭亏为盈。 受下游新能源汽

车动力电池市场需求增长、公司高镍8系NCM三元材料销售收入增长、前期推

迟订单恢复执行等因素影响，公司2021年第一季度营业收入有所增长。 受毛利

率相对较高的高镍8系NCM三元材料销售占比提升、在原材料市场价格上行区

间内提前备货使得产品在原材料端的毛利较高等因素影响，公司2021年1-3月

主营业务毛利率处于较高水平。

若未来下游新能源汽车动力电池市场需求出现大幅波动， 或者公司高镍

8系三元材料在产品性能、 价格等方面未持续获得客户认可导致收入增速放缓

或下滑，或者原材料市场价格大幅下滑或出现震荡波动趋势导致实际成本中的

原材料均价波动趋势与销售定价产生大幅度背离、出现原材料单位成本降幅大

幅低于单位售价降幅的情形，则公司存在营业收入无法持续增长、2021年一季

度较高的毛利率难以持续的风险，进而对公司的盈利能力产生不利影响。

（九）市场竞争地位下降的风险

从全球三元正极材料市场竞争格局来看，根据高工锂电（GGII）调研数

据，2019年住友金属、LGC、优美科位于全球出货量前1-3名，中国企业容百科

技、长远锂科、振华新材位于第4-6名。 从国内三元正极材料市场竞争格局来

看，根据高工锂电（GGII）数据，2017年、2018年、2019年，我国前十大三元正

极材料生产商出货量合计占比分别为75.80%、74.51%、71.80%，其中发行人市

场份额分别为8.10%、9.87%、9.90%，分列第五名、第四名、第三名。 具体如下：

排名

2019年 2018年 2017年

企业 市场份额 企业 市场份额 企业 市场份额

1 容百科技 11.41% 长远锂科 10.34% 容百科技 12.70%

2 长远锂科 10.10% 容百科技 10.23% 长远锂科 10.80%

3 振华新材 9.90% 当升科技 9.94% 杉杉能源 9.30%

4 厦钨新能 9.22% 振华新材 9.87% 当升科技 8.70%

5 巴莫科技 9.11% 杉杉能源 7.82% 振华新材 8.10%

6 当升科技

合计22.06%

厦钨新能 7.45% 厦钨新能 7.00%

7 杉杉能源 桑顿能源 5.26% 格林美 6.30%

8 天力能源 巴莫科技 4.90% 天力能源 4.60%

9 科恒股份 科恒股份 4.39% 科恒股份 4.40%

10 桑顿能源 天力能源 4.31% 桑顿能源 3.90%

合计 - 71.80% - 74.51% - 75.80%

数据来源：高工锂电（GGII）

根据高工锂电 （GGII） 数据，2020年我国三元正极材料出货量为23.6万

吨。 鉴于市场未公开披露2020年各三元正极材料企业出货量及市场份额的准

确数据， 按照发行人2020年三元正极材料销量/国内三元正极材料出货量测

算，发行人2020年市场份额为3.45%。根据上述我国三元材料出货量进行测算，

同行业可比公司2020年销量及市场占比如下：

项目 容百科技 当升科技 长远锂科 厦钨新能 杉杉能源 振华新材

销量（吨） 26,266.88 未披露 16,219.80 15,872.50 未披露 8,140.87

市场占比 11.13% — 6.87% 6.73% — 3.45%

数据来源：同行业可比公司年报及公开披露资料

受部分订单因新冠疫情推迟执行影响，发行人2020年市场份额有所下滑。

随着前期推迟订单得到恢复执行，公司2021年1-3月产销量有所增长。 根据鑫

椤资讯数据，2021年一季度，发行人市场份额为10%，市场份额回升，位列第四

名，具体如下：

排名

2021年1-3月

企业 市场份额

1 巴莫科技 13.00%

2 容百科技 12.00%

3 长远锂科 12.00%

4 振华新材 10.00%

5 当升科技 9.00%

6 南通瑞翔 6.00%

7 厦钨新能 5.00%

8 杉杉能源 5.00%

9 贝瑞特 5.00%

10 广东邦普 5.00%

合计 - 82.00%

数据来源：鑫椤资讯

在国内外竞争对手中，国外主要竞争对手住友金属、LGC、优美科为跨国性

企业，普遍资金实力雄厚，进入行业时间较早，在品牌、资金、市场渠道及产能规

模等方面具有优势。 国内已上市竞争对手容百科技、当升科技通过上市募集资

金，迅速做大资产规模，厦钨新能、长远锂科获股东增资额度较大。 公司目前产

品以服务于国内新能源汽车领域动力电池市场为主，若公司产能扩建进度未匹

配同行业及下游动力电池行业产能扩张速度，或者产品储备未跟上同行业产品

布局导致产品失去竞争力，或者现有主要服务市场出现萎缩且未及时开拓新的

市场，则公司未来面临市场竞争加剧导致市场地位下降的风险，进而对公司经

营产生不利影响。

第二节 股票上市情况

一、股票发行上市审核情况

（一）中国证监会同意注册的决定及其主要内容

本公司首次公开发行股票（以下简称“本次发行” ）已经中国证券监督管

理委员会“证监许可[2021]2593号” 文同意注册，同意公司首次公开发行 A�

股股票的注册申请。 具体内容如下：

“1、同意你公司首次公开发行股票的注册申请。

2、 你公司本次发行股票应严格按照报送上海证券交易所的招股说明书和

发行承销方案实施。

3、本批复自同意注册之日起12个月内有效。

4、自同意注册之日起至本次股票发行结束前，你公司如发生重大事项，应

及时报告上海证券交易所并按有关规定处理。 ”

（二）上海证券交易所同意股票上市的决定及其主要内容

本公司A股股票科创板上市已经上海证券交易所“自律监管决定书[2021]

385号” 批准。 公司A股股本为44,293.4810万股 （每股面值1.00元）， 其中

7,350.8605万股于2021年9月14日起上市交易，证券简称为“振华新材” ，证券

代码为“688707” 。

二、股票上市相关信息

（一）上市地点及上市板块：上海证券交易所科创板

（二）上市时间：2021年9月14日

（三）股票简称：振华新材；股票扩位简称：振华新材料

（四）股票代码：688707

（五）本次公开发行后的总股本：442,934,810股

（六）本次公开发行的股票数量：110,733,703股，全部为公开发行的新股

（七）本次上市的无流通限制及限售安排的股票数量：73,508,605股

（八）本次上市的有流通限制或限售安排的股票数量：369,426,205股

（九）战略投资者在首次公开发行中获得配售的股票数量：33,220,110股

（十）发行前股东所持股份的流通限制及期限：

序号 股东名称/姓名 股份（股） 持股比例（%） 限售期

1 振华集团（SS） 125,380,000 37.74 自上市之日起锁定36个月

2 中电金投（SS） 28,786,812 8.67 自上市之日起锁定36个月

3 鑫天瑜投资 25,120,000 7.56 自上市之日起锁定12个月

4 国投基金 23,785,600 7.16 自上市之日起锁定12个月

5 鑫泰中信 10,000,000 3.01 自上市之日起锁定12个月

6 鑫天瑜六期 10,000,000 3.01 自上市之日起锁定12个月

7 董侠 7,800,000 2.35 自上市之日起锁定12个月

8 熊小川 5,980,000 1.80 自上市之日起锁定12个月

9 向黔新 5,600,000 1.69 自上市之日起锁定12个月

10 深科技（CS） 5,600,000 1.69 自上市之日起锁定36个月

11 德笙投资 5,000,000 1.51 自上市之日起锁定12个月

12 银河粤科 4,879,120 1.47 自上市之日起锁定12个月

13 青域知行 4,879,120 1.47 自上市之日起锁定12个月

14 鼎洪投资 4,879,120 1.47 自上市之日起锁定12个月

15 施全根 4,600,000 1.38 自上市之日起锁定12个月

16 王钦万 3,600,000 1.08 自上市之日起锁定12个月

17 其他持股1%以下原始股东 56,311,335 16.95 自上市之日起锁定12个月

合计 332,201,107 100.00 -

（十一） 发行前股东对所持股份自愿锁定的承诺： 参见本上市公告书之

“第八节重要承诺事项” 。

（十二）本次上市股份的其他限售安排：

1、保荐机构相关子公司本次跟投获配股票的限售期为24个月，其他战略

投资者获配股票的限售期为12个月， 限售期自本次公开发行的股票在上交所

上市之日起开始计算。

2、网下发行部分，公募产品、社保基金、养老金、企业年金基金、保险资金和

合格境外机构投资者资金等配售对象中，524个最终获配账户 （对应中签股份

数量为4,004,988股）根据摇号抽签结果设置6个月的限售期，限售期自本次

公开发行的股票在上交所上市之日起开始计算。

（十三）股票登记机构：中国证券登记结算有限责任公司上海分公司

（十四）上市保荐机构：中信建投证券股份有限公司

三、申请首次公开发行并上市时选择的具体上市标准

根据 《上海证券交易所科创板股票上市规则》 的相关规定， 发行人选择

“（四）预计市值不低于人民币30亿元，且最近一年营业收入不低于人民币3亿

元” 作为市值及财务指标的上市标准，具体分析如下：

（一）预计市值不低于人民币30亿元

本次发行价格为11.75元/股，本次发行后公司总股本为44,293.4810万股，

因此本次发行后公司市值为52.04亿元，不低于30亿元。

（二）最近一年营业收入不低于人民币3亿元

根据中天运会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《审计报告》（中天运

[2021]审字第90316号），公司2020年营业收入为10.37亿元，不低于3亿元。

综上，公司满足《科创板股票上市规则》第2.1.2条第（四）项“预计市值不

低于人民币30亿元，且最近一年营业收入不低于人民币3亿元” 中规定的市值

及财务指标。

第三节 发行人、实际控制人及股东持股情况

一、发行人基本情况

1、中文名称：贵州振华新材料股份有限公司

英文名称：Guizhou� Zhenhua� E-chem� Inc.

中文简称：振华新材

2、法定代表人：侯乔坤

3、成立日期：2004年04月26日（公司自设立之日起即为股份有限公司）

4、注册资本：（本次发行前）332,201,107元

5、住所：贵州省贵阳市白云区高跨路1号

6、经营范围：法律、法规、国务院决定规定禁止的不得经营；法律、法规、国

务院决定规定应当许可（审批）的，经审批机关批准后凭许可（审批）文件经

营;法律、法规、国务院决定规定无需许可（审批）的，市场主体自主选择经营。

（锂电池正极材料、隔膜材料、场致发光材料的生产；锂电池生产、制造；电子新

材料的开发、研究、技术咨询和经营；国内商业及物资供销业；进出口业务；机械

设备租赁；汽车租赁。 ）

7、主营业务：公司自设立以来专注于锂离子电池正极材料的研发、生产及

销售，主要提供新能源汽车、消费电子领域产品所用的锂离子电池正极材料。新

能源汽车领域正极材料，涵盖包括中镍、中高镍及高镍在内的多种型号一次颗

粒大单晶镍钴锰酸锂三元正极材料（NCM），是公司的核心竞争产品；消费电

子用正极材料，主要包括高电压钴酸锂、复合三元正极材料以及一次颗粒大单

晶三元正极材料。

8、所属行业：化学原料和化学制品制造业

9、联系电话：0851-84284089

10、传真号码：0851-84351877

11、互联网网址：http://www.zh-echem.com/

12、电子信箱：zec@zh-echem.com

13、董事会秘书：王敬

二、控股股东、实际控制人的基本情况

（一）控股股东、实际控制人基本情况

1、控股股东情况

本次发行后，振华集团持有公司28.31%股份，为公司的控股股东。 振华集

团的基本情况如下：

公司名称 中国振华电子集团有限公司

法定代表人 付贤民

成立时间 1984年10月19日

企业类型 有限责任公司（国有控股）

注册资本 246,810.96万元

实收资本 246,810.96万元

统一社会信用代码 91520000214403825X

注册地址及主要生产经营地址 贵州省贵阳市乌当区新添大道北段268号

经营范围

法律、法规、国务院决定规定禁止的不得经营；法律、法规、国务院决定规定应当许可

（审批）的，经审批机关批准后凭许可（审批）文件经营；法律、法规、国务院决定规定

无需许可（审批）的，市场主体自主选择经营。（通讯信息整机、电子元器件产品，光机

电一体化设备及服务）

主营业务及其与发行人主营业务的关系

振华集团旗下子公司除发行人从事锂离子电池正极材料业务外，其余子公司主要从事

通讯信息整机、电子元器件产品、光机电一体化设备的研发、生产及销售，其余子公司

业务与发行人主营业务不存在竞争关系。

振华集团的出资结构如下：

序号 股东名称 出资金额（万元） 出资比例

1 中国电子有限公司 133,738.19 54.19%

2 贵州省黔晟国有资产经营有限责任公司 77,397.55 31.36%

3 中国华融资产管理股份有限公司 26,227.23 10.63%

4 中国长城资产管理股份有限公司 8,821.53 3.57%

5 中国东方资产管理股份有限公司 626.46 0.25%

合计 246,810.96 100.00%

振华集团最近一年及一期的主要财务数据如下：

单位：万元

项目 2021年3月31日/2021年1-3月 2020年12月31日/2020年度

总资产 1,828,280.20 1,707,665.80

净资产 985,833.46 945,478.96

净利润 22,669.61 47,604.12

注： 上述2020年度财务数据经中天运会计师事务所 （特殊普通合伙）审

计，2021年1-3月财务数据未经审计。

2、实际控制人情况

本次发行后，中国电子通过振华集团、中电金投和深科技间接控制公司合

计36.07%股权，为公司的实际控制人。 中国电子的基本情况如下：

公司名称 中国电子信息产业集团有限公司

法定代表人 芮晓武

成立时间 1989年05月26日

企业类型 有限责任公司（国有独资）

注册资本 1,848,225.199664万元

实收资本 1,848,225.199664万元

统一社会信用代码 91110000100010249W

股东构成 国务院持股100.00%

注册地址及主要生产经营地址 北京市海淀区中关村东路66号甲1号楼19层

经营范围

电子原材料、电子元器件、电子仪器仪表、电子整机产品、电子应用产品与应用系统、电子专用设备、配

套产品、软件的科研、开发、设计、制造、产品配套销售；电子应用系统工程、建筑工程、通讯工程、水处理

工程的总承包与组织管理；环保和节能技术的开发、推广、应用；房地产开发、经营；汽车、汽车零配件、

五金交电、照像器材、建筑材料、装饰材料、服装的销售；承办展览；房屋修缮业务；咨询服务、技术服务

及转让；家用电器的维修和销售。（市场主体依法自主选择经营项目，开展经营活动；依法须经批准的

项目，经相关部门批准后依批准的内容开展经营活动；不得从事国家和本市产业政策禁止和限制类项

目的经营活动）

主营业务及其与发行人主营业

务的关系

中国电子以提供电子信息技术产品与服务为主营业务，核心业务关系国家信息安全和国民经济发展命

脉，是中央管理的国有重要骨干企业和国务院认定的以网信产业为核心主业的中央企业。 中国电子自

身不参与或从事具体业务，与公司不存在同业竞争的情况。

中国电子控制的企业中，涉及从事与公司主营业务相同或相似业务的企业为彩虹集团下属的彩虹新材

料。除此之外，中国电子控制的其他企业不存在与公司从事相同或相似业务的情况。彩虹新材料现有锂

离子电池正极材料业务不会对公司业务独立性及正常经营产生重大不利影响，不存在对发行人构成重

大不利影响的同业竞争，具体分析详见招股说明书“第七节公司治理与独立性”之“八、同业竞争”

中国电子最近一年一期的主要财务数据如下：

单位：万元

项目 2021年3月31日/2021年1-3月 2020年12月31日/2020年度

总资产 34,497,123.34 34,965,947.80

净资产 11,028,555.52 10,979,742.70

净利润 62,188.59 40,668.50

注：上述2020年度财务数据经立信会计师事务所（特殊普通合伙）审计，

2021年1-3月财务数据未经审计

（二）本次发行后与控股股东、实际控制人的股权结构控制关系图

本次发行后，公司与控股股东、实际控制人的股权结构控制关系如下：

保荐机构（主承销商）

（北 京 市 朝 阳 区 安 立 路 66 号 4 号 楼 ）

二 〇 二 一 年 九 月 十 三 日
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