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关于对深圳中国农大科技股份有限公司的 

重组问询函 
 

许可类重组问询函〔2019〕第 18 号 

 

深圳中国农大科技股份有限公司董事会： 

2019年 6月 22日，你公司直通披露了《深圳中国农大科技股份

有限公司发行股份购买资产暨关联交易报告书（草案）》（以下简称“报

告书”）等文件。我部对上述信息披露文件进行了事后审查，现将意

见反馈如下： 

（一）关于本次交易是否构成重组上市 

报告书显示，本次交易完成后，若剔除通过表决权委托巩固上市

公司控制权的股份比例，你公司实际控制人李林琳及其一致行动人合

计持有公司股份的比例为 15.27%，本次交易标的公司的实际控制人

彭瀛及其一致行动人合计持有公司股份的比例为 14.58%，两方持股

比例接近；本次交易完成后，交易对手方合计持有公司最新股本总数

的 49.12%，其中彭瀛、北京中关村并购母基金投资中心（有限合伙）、

深圳市睿鸿置业发展有限公司（以下简称“睿鸿置业”）、珠海横琴普

源科技合伙企业（有限合伙）（以下简称“珠海普源”）新增成为公司

持股 5%以上的股东，公司主要股东结构发生重大变化。 

1. 报告书显示，标的公司历史上发生过二十余次股权变动，五

莲心一网络科技中心（有限合伙）（以下简称“五莲心一”）、五莲齐

迈网络科技中心（有限合伙）（以下简称“五莲齐迈”）、五莲心远网
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络科技合伙企业（有限合伙）、五莲齐想网络科技合伙企业（有限合

伙）等多个受彭瀛控制的主体或彭瀛的关联方均曾取得标的公司股权，

但在本次交易前已陆续全部退出。其中，自 2018年 1月至 2019年 6

月期间，标的公司股权结构多次发生变动，股东数量增加，持股比例

进一步分散，实际控制人彭瀛及其一致行动人郭训平、郑州众合网安

信息科技有限公司（以下简称“郑州众合”），彭瀛控制的五莲齐迈，

彭瀛任执行事务合伙人的五莲心一等若干受彭瀛控制的主体或其关

联方合计持有标的公司股权的比例从 75.08%下降至 28.31%；而自

2018年 10月以来，你公司实际控制人李林琳之弟李琛森控制的睿鸿

置业、珠海普源通过数次股权受让，对标的公司的合计持股比例从 0

上升至 28.07%。此外，曾存在河南琥珀软件科技有限公司（该公司

现名为“河南智游臻龙教育科技有限公司”）和河南贝塔企业管理咨

询有限公司为彭瀛代持、郑州众合为姚太平代持、彭瀛为杨靖、高磊

等 30名员工代持标的公司股权的情形。请你公司： 

（1）结合标的公司历史股权转让及代持情况，补充披露本次重

组停牌前 6 个月至报告书披露期间标的公司历次股权转让的具体情

况，包括但不限于：转让股权的数量及占标的公司总股本的比例、对

价金额以及受让方是否已足额缴款、缴款时间、股权过户时间，股权

转让当事人姓名或名称，股权转让当事人为合伙企业或公司的，请穿

透披露其在前述期间直接、间接或最终的合伙人或出资人及其变动情

况，并说明股权转让当事人及其合伙人或出资人与彭瀛及其一致行动

人或关联方、李林琳及其一致行动人或关联方、李琛森及其一致行动

人或关联方是否存在股权代持关系、关联关系或其他协议安排； 

（2）在问题（1）答复的基础上，对照《关于上市公司发行股份
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购买资产同时募集配套资金的相关问题与解答（2018年修订）》的有

关规定，说明李琛森及其一致行动人或关联方、李林琳及其一致行动

人或关联方（如有）在本次重组停牌前 6个月至报告书披露期间取得

的标的公司股份，在以该部分权益认购上市公司股份后，相应股份在

认定你公司控制权是否变更时是否应剔除计算，并说明具体理由； 

（3）补充披露睿鸿置业、珠海普源、深圳市达晨创通股权投资

企业（有限合伙）、群岛千帆（青岛）股权投资中心（有限合伙）、联

通创新互联成都股权投资基金合伙企业（有限合伙）、深圳华旗汇锦

投资管理合伙企业（有限合伙）、宁波申毅创合创业投资合伙企业（有

限合伙）、南通杉富股权投资合伙企业（有限合伙）、贺洁、深圳市前

海宜涛壹号股份柚子基金合伙企业（有限合伙）、联通新沃（上海）

创业投资合伙企业、廖厥椿等增持标的公司股份的具体原因，是否存

在刻意降低彭瀛及其一致行动人持股比例从而减少你公司向彭瀛及

其一致行动人发行股份数量以保持你公司控制权不变的情形； 

（4）在问题（2）（3）答复的基础上，说明如需剔除相应股份，

本次交易完成后彭瀛及其一致行动人将取得的公司股份数量及比例

情况，以及是否会导致公司控制权发生变更进而导致本次交易构成重

组上市； 

（5）在问题（4）答复的基础上，说明如本次交易构成重组上市，

标的公司是否符合《首次公开发行股份并上市管理办法》规定的发行

条件。 

请独立财务顾问及律师对上述事项进行核查并发表明确意见。 

2. 报告书显示，一方面，彭瀛是标的公司控股股东、实际控制

人及董事长，郭训平是标的公司持股 5%以上的股东、董事及标的公
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司核心子公司深圳爱加密科技有限公司的法定代表人、执行董事、总

经理，彭瀛、郭训平、郑州众合是一致行动人；另一方面，本次交易

完成后，标的公司将成为你公司主要资产，未来标的公司仍保持其经

营实体存续，并由其原核心管理团队继续管理。请你公司补充披露本

次交易完成后，公司对标的公司董事会规模和人员构成等的具体安排，

拟采取的保证公司对标的公司经营管理和财务资源等具有控制权的

具体措施，以及如出现控制力不足时的补救和保障措施。请独立财务

顾问对相关安排或措施的真实性、有效性进行核查并发表明确意见。 

3. 报告书显示，本次交易完成后，你公司实际控制人李林琳及

其一致行动人合计持有公司 15.27%的股份，李林琳之弟李琛森控制

的睿鸿置业、珠海普源合计持有公司 14.46%的股份，李琛森、睿鸿

置业、珠海普源通过与李林琳签订《表决权委托协议》，将睿鸿置业、

珠海普源在本次重组中获得的全部公司股份的表决权委托给李林琳

行使，李林琳因而将合计控制公司 29.73%的表决权，故李林琳仍为

公司的实际控制人。请你公司：  

（1）补充披露《表决权委托协议》的洽谈筹划过程、签订时间、

地点，《表决权委托协议》的主要条款，包括但不限于表决权委托的

范围、期限、条件、对价、是否可撤销及违约责任等，双方根据该协

议是否构成一致行动关系，并明确李林琳是否有权按照自身意志独立

行使受托部分股份的表决权； 

（2）结合《上市公司收购管理办法》第八十三条的有关规定，

说明李林琳与李琛森及其一致行动人是否构成一致行动关系，如是，

请说明双方在已构成一致行动关系的情况下仍签署《表决权委托协议》

的原因； 
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（3）说明表决权委托期限内，协议双方是否存在质押或转让公

司股权的计划或安排，是否存在导致所持股权被强制执行的风险，以

及是否存在于委托期限届满后转让其所持股份的计划或安排； 

（4）在问题（1）（2）（3）答复的基础上，说明公司在表决权委

托期限内是否存在控制权不稳定的风险，如是，请说明是否将导致彭

瀛及其一致行动人取得你公司的控制权，如是，请补充披露相关方拟

采取或已采取的确保公司控制权稳定的有效措施。 

请独立财务顾问及律师对上述事项进行核查并发表明确意见。 

（二）关于业绩承诺及补偿安排 

4．报告书显示，标的公司 100%股权按收益法评估的评估值为

128,196.01万元，评估增值率 849.94%，本次交易以收益法评估结果

为基础作价 128,100.00万元，在 19名交易对手方中，仅有彭瀛、郭

训平、郑州众合、睿鸿置业、珠海普源 5名交易对手方作为业绩承诺

方，业绩承诺方合计获得的交易对价仅占总交易对价的 56.38%；而

业绩承诺方在《补偿协议》项下合计补偿的股份仅以其在本次交易中

获得的公司股份数为上限，因此存在业绩承诺方所获得的交易对价无

法完全覆盖本次交易总对价及应补偿金额的风险。请你公司： 

（1）补充披露在本次高溢价购买标的公司股权且三年业绩承诺

累计金额远低于交易作价的情况下，公司设置前述业绩承诺安排的具

体考虑，相关措施能否充分保障上市公司利益； 

（2）说明在已预计业绩承诺方所获得的交易对价无法完全覆盖

本次交易总对价及应补偿金额风险的情况下，仍约定仅 5名交易对手

方而非全部交易对手方作为业绩承诺人的原因及合理性，并说明《补

偿协议》的约定是否有利于充分保护上市公司利益和中小投资者合法
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权益； 

（3）说明如发生业绩承诺方所获得的交易对价无法补足应补偿

金额的风险，你公司是否存在其他有效措施以充分保护上市公司利益

和中小投资者合法权益。 

请独立财务顾问对上述事项进行核查并发表明确意见。 

5. 报告书显示，彭瀛及其一致行动人通过本次交易取得的公司

股份自股份发行结束之日起分三期解除锁定，解除锁定股份的比例分

别为第一期 30%、第二期 30%、第三期 40%，解除锁定的日期以下

列日期孰晚为准：①其所取得的公司股份自股份发行结束后分别满

12个月、24个月、36个月之次日；②审计机构对业绩承诺期内标的

公司相应年度盈利情况或业绩承诺期满后标的资产减值情况出具专

项审核报告之次日；③根据《补偿协议》之约定需要进行股份补偿的，

补偿完成日之次日。同时，彭瀛及其一致行动人同意其通过本次交易

取得的部分公司股份将继续锁定至应收账款补偿款全部支付完成之

日，该等应收账款补偿锁定股份数额=应收账款考核基数÷上市公司

2021年度审计报告出具日前 10个交易日上市公司股票交易均价。其

他交易对方通过本次交易取得的公司股份未采取特殊的锁定安排。请

你公司： 

（1）补充披露彭瀛及其一致行动人的股份解锁安排是否充分考

虑各期的承诺业绩及补偿风险敞口情况，未解锁部分是否足以覆盖其

应承担的利润补偿义务； 

（2）说明在第一期、第二期标的公司由于达到承诺业绩，相应

股份被解锁并转让，但第三期出现需要补偿大额资金、相关方剩余未

解锁股份数量远不足以履行补偿承诺的情形下，你公司拟采取的保障
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措施及其有效性； 

（3）根据前述股份解锁安排，具体测算各期可能出现的最大未

覆盖补偿风险敞口（即应补偿股份数与能补偿股份数之间届时可能出

现的最大差额），在此基础上说明上述股份锁定期安排是否合理、是

否能够最大限度防范业绩补偿承诺履行风险。 

请独立财务顾问对上述事项进行核查并发表明确意见。 

（三）关于评估及交易作价 

6. 报告书显示，本次交易作价以收益法下评估值为基础确定。

2018 年宏观经济下行压力较大，受金融市场融资困难影响，标的公

司下游客户资金压力增大，由此导致销售回款周期被动延长、应收账

款快速增长。请你公司： 

（1）详细说明收益法下重要假设和参数的选取过程、选取依据

及选取的合理性； 

（2）结合报告书“营业收入预测”部分披露“大数据相关产品

和服务业务收入突破 1 万亿元，年均复合增长率保持 30%左右……”

信息及其他相关内容，披露收益法下标的公司营业收入增长率的测算

过程及其依据； 

（3）结合标的公司历年应收账款坏账准备计提及实际坏账发生

情况，详细披露在预测企业自由现金流过程中是否充分考虑标的公司

资产减值损失情况（例如大额应收账款无法回收），如未考虑，说明

不考虑的具体原因及其合规性； 

（4）说明标的公司现行应收账款坏账准备计提比例是否与其历

史坏账实际发生情况相适应，是否与同行业可比公司平均水平相一致，

如否，说明标的公司应收账款坏账准备计提比例如调整为与其历史坏
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账实际发生情况相适应或达到同行业可比公司平均水平，对标的公司

估值的影响。 

请独立财务顾问及评估师对上述事项进行核查并发表明确意见。 

7. 报告书显示，标的公司 2017年、2018年、2019年 1-3月营业

收入分别为 9,757.48万元、12,725.23万元、3,273.07万元，经审计净

利润分别为 2,032.18万元、5,747.87万元、636.62万元；收益法下预

测的标的公司 2019年、2020年、2021年营业收入分别为 20,527.40

万元、26,685.62万元、33,357.02万元，净利润分别为 8,966.66万元、

11,680.38万元、15,209.29万元。具体如表 1、2所示： 

表 1 标的公司实际业绩 

 2017 年 2018 年 2019 年 1-3 月 

营业收入（万元） 9,757.48 12,725.23 3,273.07 

较上年增长  30.42%  

净利润（万元） 2,032.18 5,747.87 636.62 

较上年增长  182.84% - 

表 2 收益法下预测业绩 

 2019 年 2020 年 2021 年 

营业收入（万元） 20,527.40 26,685.62 33,357.02 

较上年增长 61.31% 30.00% 25.00% 

净利润（万元） 8,966.66 11,680.38 15,209.29 

较上年增长 60.98% 30.26% 30.21% 

从表 1、2来看，标的公司 2018年营业收入较上年增长 30.42%，

而收益法下预测的标的公司 2019年、2020年、2021年营业收入分别

较上一年度增长 61.31%、30.00%、25.00%；2019年一季度实际实现

营业收入和净利润分别为 3,273.07万元、636.62万元，远低于全年预

测的 20,527.40 万元、8,966.66 万元。报告书同时显示，标的公司业

绩具有季节性，第一季度为销售淡季，销量较小，故 2019年第一季
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度业绩环比下降。请你公司： 

（1）结合行业经营环境、客户开拓、销售产品或服务的期后回

款、成本费用、毛利率等情况，量化分析标的公司 2017年、2018年

业绩快速增长的原因及合理性； 

（2）分别披露标的公司 2017 年、2018 年第一季度的营业收入

及净利润数据，并说明近三年第一季度之间的业绩是否存在重大差异； 

（3）详细说明标的公司 2019年新增在手订单情况，包括但不限

于客户名称、产品类型或服务项目内容、合同金额、付款时点、预计

收益等情况，并结合前述情况及 2019年一季度业绩实际实现情况，

分析收益法下标的公司在 2019至 2021年预测营业收入和净利润大幅

增长、尤其是 2019年营业收入、净利润同比增幅远超上一年度的依

据及合理性，在此基础上说明收益法下各主要参数确定是否谨慎合理。 

请独立财务顾问对上述全部问题、评估师对问题（3）涉及事项

进行核查并发表明确意见。 

8. 报告书显示，自 2018年 1月以来，标的公司累计发生八次股

权转让。请你公司详细披露前述历次股权转让作价与本次交易作价之

间的差异，并说明在较短期限内产生该数额的价差的原因及合理性，

相关交易对手方是否存在短时间内低买高卖损害上市公司利益和中

小投资者合法权益的情形。请独立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

9. 报告书显示，本次发行股份购买资产的董事会决议公告日前

20个交易日、60个交易日及 120个交易日的公司股票交易均价分别

为每股 19.48元、18.58元、17.55元，本次交易选取前述三种市场参

考价中的最低价的 90%作为股份发行价格。请你公司说明在本次交易

属于关联交易且标的资产评估增值率较高的情况下，仍根据三种市场
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参考价中的最低价确定股份发行价格的原因及合理性，以及本次交易

未设置调价机制的原因及合理性。请独立财务顾问进行核查并发表明

确意见。 

（四）关于标的公司 

10. 报告书显示，2017年末、2018年末、2019年 3月末，标的

公司经营活动产生的现金流量净额分别为-734.62万元、3,030.80万元、

-275.43万元，现金及现金等价物净增加额分别为-27.91万元、3,557.56

万元、-1,402.80万元，均低于当期净利润；前述各期末标的公司应收

账款余额分别为 6,385.61万元、10,240.88万元、13,229.42万元，占

同期营业收入的比例分别为 65.44%、80.48%、404.19%，且应收账款

余额 2018年末比 2017年末增长 60.37%（其中作为主营业务的安全

产品应收账款同比增幅为 103.82%），2019年 3月末比 2018年末增长

29.18%，均远高于同期营业收入的增长率。请你公司： 

（1）结合标的公司经营环境、业务模式、结算方式、信用政策

及同行业可比上市公司应收账款增长情况，分析标的公司近两年一期

应收账款期末余额大幅增长的原因及合理性，说明该趋势对标的公司

现金流量及生产经营的具体影响，并评估发生坏账的风险及拟采取的

应对措施及其有效性； 

（2）结合同行业可比公司应收账款坏账准备计提政策及标的公

司历年应收账款实际回收情况，说明标的公司 2017年、2018年及 2019

年 1-3月坏账准备计提是否充分、合理； 

（3）按照销售产品（实物形式的硬件、设备等）、提供服务（无

形的技术、劳务等）的分类标准，披露 2017年、2018年及 2019年

1-3月各类产品或服务的收入确认政策、信用政策、营业收入额及占
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比、应收账款余额及占比、净利润及占比、销售收入期后回款金额及

期后退货金额等，并说明相关会计处理是否符合企业会计准则的相关

规定； 

（4）说明标的公司 2017年度、2018年度、2019年 1-3月各期

应收账款前十名的订单情况，包括交易时间、交易对手方名称及其与

标的公司的关联关系（如有）、交易对手方主要业务范围、交易的主

要内容、实际履行情况及是否具备商业实质等。 

请独立财务顾问及会计师对上述事项进行核查并发表明确意见。 

11. 请你公司补充披露标的公司与其近两年一期前五大客户、前

五名供应商之间的关联关系及关联交易情况，包括但不限于关联交易

发生的时间、交易的内容、对价金额、是否具备商业实质以及交易的

必要性、公允性等。请独立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

12. 报告书显示，研发与技术优势是标的公司核心优势之一，截

至 2019年 3月 31日，标的公司拥有技术类人员占员工总人数的比例

达到 50%以上，相关领域的技术研发已处于国内领先水平。请你公司： 

（1）补充披露标的公司已取得的技术成果和研发成就，并对比

同行业代表性企业的技术成果和水平，说明标的公司在相关领域的技

术研发是否已处于国内领先水平及其评判标准、信息或数据来源； 

（2）从研发、生产、管理等方面，补充披露标的公司人员结构

及员工数量、专业构成、教育程度、专业资质、薪资政策情况，并说

明现有技术团队是否与公司经营研发情况及行业地位相匹配； 

（3）鉴于核心技术团队对技术型企业的影响重大，请补充披露

相关方拟采取哪些具体措施以有效保障核心技术团队的稳定性、防止

技术泄密及核心人员流失，核心技术人员是否已作出服务期限及竞业
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禁止等相关承诺。 

请独立财务顾问对上述事项进行核查并发表明确意见。 

（五）关于交易对手方 

13．本次 19名交易对手方中包括 13个有限合伙企业。请你公司： 

（1）对作为合伙企业的交易对手方穿透披露至最终出资人，并

说明合伙人、最终出资人与参与本次交易的其他有关主体是否存在关

联关系或一致行动关系； 

（2）对本次交易完成后成为公司持股 5%以上股东的合伙企业，

请说明最终出资人的资金来源，合伙企业利润分配、亏损负担及合伙

事务执行（含表决权行使）的有关协议安排； 

（3）说明本次交易停牌前六个月至报告书披露期间对为合伙企

业的交易对手方在合伙人入伙、退伙、转让财产份额、有限合伙人与

普通合伙人转变身份等方面的情况； 

（4）对作为合伙企业的交易对手方，说明未来存续期间是否存

在或拟筹划相关股权变动安排，如是，说明相关安排是否构成对本次

重组方案的重大调整； 

（4）说明本次交易的交易对手方穿透计算后的合计人数是否超

过 200人，是否需适用并符合《非上市公众公司监管指引第 4号——

股东人数超过 200 人的未上市股份有限公司申请行政许可有关问题

的审核指引》等的有关规定。 

请独立财务顾问和律师对上述事项进行核查并发表明确意见。 

（六）其他 

14. 报告书显示，你公司已于 2019 年 3 月完成对原核心子公司

山东北大高科华泰制药有限公司（以下简称“山东华泰”）的股权出
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售，而山东华泰 2018年度营业收入占公司总营业收入的 80%以上，

本次交易完成后，标的公司的业务构成及持股 5%以上股东的情况都

将发生重大变化。请你公司对比分析公司现有业务与标的公司业务之

间体量的大小，并说明本次交易是否导致公司主营业务发生变更，标

的公司业务是否能够与现有业务产生协同效应，本次交易是否有助于

提高公司持续经营能力和盈利能力。 

请独立财务顾问和律师对上述事项进行核查并发表明确意见。 

15. 因信息披露违法行为，你公司及其时任董事长兼总经理、实

际控制人李林琳于 2018年 8月被中国证监会给予行政处罚，李林琳

在本次重组预案披露前一日辞职。公司原财务总监徐文苏、董事徐愈

富均于本次重组报告书披露前 2日分别辞去财务总监、董事职务，公

司董事会提名陈金海担任财务总监。请你公司： 

（1）说明李林琳在本次交易筹划期间担任公司董事长兼总经理

是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》的有关规定，是否对本

次重组构成法律障碍； 

（2）说明公司在本次交易推进期间发生上述人事变动的原因，

陈金海与彭瀛及其一致行动人或其关联方之间是否存在关联关系、一

致行动关系、协议安排或其他特殊关系，是否曾在彭瀛及其一致行动

人或其关联企业任职。 

请独立财务顾问和律师对上述事项进行核查并发表明确意见。 

请你公司就上述问题做出书面说明，并在 2019年 7月 5日前将

有关说明材料报送我部。涉及信息披露事项的，请及时履行信息披露

义务。 

特此函告 
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深圳证券交易所 

公司管理部 

2019年 6月 28日 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


