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站在风口，

也不一定能飞起来。
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胜马财经获悉，8月2日，无锡市金杨新材料股份有限公司（以下简称“金杨
股份”）将首发上会，金杨股份拟在深交所创业板上市，拟募集资金6.58亿
元，分别用于高安全性能量型动力电池专用材料研发制造及新建厂房项目、
补充流动资金。

金杨股份主营电池精密结构件及材料的研发、生产及销售，主要生产电池封
装壳体、安全阀和镍基导体材料，
因此可以说此次IPO，是乘上了新能源赛道的“风光”。

不过，在这个竞争激烈，随时可能被对手赶超的赛道上，金杨股份近两年研
发有些乏力，其拥有的26项发明专利中，有22项是在2015年或之前获得的
，且其核心技术也遭到市场质疑。而公司此次能否成功闯关，值得关注。

或在同一客户身上一再犯错

招股书显示，金杨股份主营业务为电池精密结构件及材料的研发、生产与销
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售，主要产品为电 池封装壳体、安全阀与镍基导体材料。

金杨股份表示，公司是国内领先的电池精密结构件及材料制造商之一，长期
致力于为电池行业提供高精密度、高一致性、高安全性的电池精密结构件及
材料。经过多年研发，公司在电池精密结构件及材料领域形成了丰富的技术
沉淀，打造了从封装壳体、安全阀到镍基导体材料的一整套产品体系，享有
较高的行业知名度。

2018年、2019年、2020年、2021年，金杨股份的营业收入分别为60,777
.56万元、54,919.72万元、75,369.72万元、118,253.04万元；净利润分
别为4,871.85万元、-1,578.94万元、8,199.94万元、17,058.64万元；

由此可见，公司近年来业绩波动较大
。
尤其是2019年，金杨股份的营收较2018年出现一定程度的下降，净利润则
由盈转亏。而这种波动，也折射出公司在应收账款方面的风险。

2018年，比克电池为金杨股份的第一大客户，当年比克电池为金杨股份贡献
了9093.81万元的销售额，在当期营收中占比达14.96%。

但胜马财经发现，作为当年第一大客户，比克电池为金杨股份带来了大量的
应收账款。2018年末，郑州比克和深圳比克的应收账款合计达5755.21万元
。2019年，金
杨股份不得不进行应收账款减
值测试，并单项计提了5016.08万元的坏账准备
，郑州比克和深圳比克两家合计计提坏账准备3357万元。

招股书还显示，报告期各期末，公司应收账款余额分别为 25,369.13
万元、26,474.36 万元、33,221.86 万元和 37,667.07 万元，占各期营业
收入的比例分别为41.74%、48.21%、44.08%和44.17%。
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更值得一提的是，在短暂的“降温”之后，随着行业好转，2020年，比克电
池再次成为了金杨股份的第三大客户，当年销售金额为4685.77万元。

然而，2020年，来自比克电池的应收账款账面余额却仅比2019年减少了不
到200万元，依然处于3662.37万元的高位。2021年，这一数据上涨至367
5.47万元。而在招股书中，公司也承认，其“存在回收风险”。

实际上，2018年金杨股份的坏账准备在应收账款余额中的占比为7.67%，在
2019年升至20%以上后，这一比例再也没有降低过。这个趋势也让市场担
忧，曾经的风险是否会再次发生？

技术创新近年来突破较少

在技术方面，金杨股份表示，公司以电池精密结构件及材料的前沿技术和先
进工艺为研发重点，经多年持续创新，公司形成了丰富的技术成果。

截至2021年9月30日，公司拥有发明专利26项，实用新型专利86项，掌握
了锂电池断电释压三重防护结构件技术、低电阻高通流锂电安全阀技术、高
容量锂电池封装壳体技术等 6
项核心技术，并独立起草了《可充电电池用镀镍壳》等4 部行业标准，是国
内少数持续深耕电池精密结构件及材料领域并具备突出技术优势的企业。

但胜马财经进一步了解后发现，金杨股份的发明专利大部分是在2015年以及
2015年之前申请的，2015年之后，公司只申请了4项发明专利，且这4项发
明专利全部发生在
2019年，此后再无新的发明专利申
请。
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也就是说，从2015年至2022年的7年时间里，恰逢新能源产业蓬勃发展，但
与此同时，公司仅有4项发明专利。

这也引起发审委的问询，发审委就曾要求金杨股份说明其核心技术能力是否
具有独创性、是否具有易模仿性、易替代性，该公司“在电池精密结构件及
材料领域具备突出技术优势”相关论述是否客观、准确。

对此，公司也在招股书中承认，公司下游客户主要为中高端锂电池制造商，
终端应用场景覆盖电动工具、电动轻型车、消费电子、新能源汽车、新型储
能等众多领域。随着锂电池商业化应用的快速发展，锂电池新兴技术不断涌
现，对电池精密结构件及材料的要求不断提升；并且随着下游终端新兴科技
行业的更新换代，产品技术要求高，规格型号品类较多。

若公司不能研发出符合客户需求的产品，提升产品生产的技术，可能存在产
品、技术被市场淘汰的风险。

控股子公司两次

因信披等原因收警示函

一般公司是在上市后，有可能被监管层出具警示函等措施，但金杨股份收到
“罚单”时间较早，其
原因是金杨股份的控股子公司东杨新材
于2016年1月4日在全国中小企业股份转让系统
挂牌，东杨新材曾在挂牌期间收到江苏证监局以及全国股转公司的警示函。
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东杨新材收到中国证券监督管理委员会江苏监管局于2019年4月25日出具的
《关于对无锡市东杨新材料股份有限公司采取出具警示函措施的决定》（【
2019】44号）行政监管措施决定书，因东杨新材发生关联方资金占用和关
联交易时未及时履行审议程
序及信息披露义务，
构成东杨新材公司治理和信息违规，东杨新材被采取出具警示函的行政监管
措施。

东杨新材收到全国股转公司于2019年11月6日出具的《关于对无锡市东杨新
材料股份有限公司及相关责任主体采取口头警示的送达通知》（公司监管部
发【2019】监管311号）自律监管措施，因东杨新材发生关联交易时未及时
履行审议程序及信息披露义务，构成东杨新材公司治理违规，股转公司对东
杨新材及相关责任主体采取口头警示的自律监管措施。
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