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关于对天马轴承集团股份有限公司的关注函 

 

中小板关注函【2019】第 209 号 

                       

天马轴承集团股份有限公司董事会： 

2019 年 4 月 2 日，你公司披露《收购资产暨关联交易公告》等

公告，公司董事会审议确认实际控制人及其关联方占用公司资金金额

并确定清欠方式及程序，并决议公司及附属机构共同收购徐州睦德信

息科技有限公司（以下简称“徐州睦德”）控制的 3家全资子公司 100%

股权，涉及交易金额 11.51 亿元。公司控股股东喀什星河创业投资有

限公司（以下简称“喀什星河”）将代公司向徐州睦德支付收购价款，

从而相应清偿实际控制人及关联方违规资金占用 11.51 亿元。本次交

易构成关联交易，公司拟于 2019 年 4月 19 日召开股东大会审议相关

交易事项。 

我部对上述事项高度关注。请公司认真核查并补充披露以下内容： 

（一）关于交易方案 

1、公告显示，考虑部分债权债务互抵后，截至 2019 年 3 月底，

实际控制人徐茂栋及关联方通过商业实质存疑的交易、违规关联交易

和违规借款等方式实际占用公司资金合计 23.79 亿元，且可能给公司

造成潜在损失 8.04 亿元，该部分潜在损失在实际发生时构成违规资

金占用。根据相应补偿计划，实际控制人等主体应在 2019 年 4 月底

前清偿 15.80 亿元。请公司说明相应还款安排是否与前期披露的补偿
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计划一致，请年审会计师对资金占用金额以及还款安排的准确性发表

意见。 

2、公司拟收购徐州睦德控制的 3 家全资子公司 100%股权，涉及

交易金额 11.51 亿元，公司控股股东喀什星河将代公司向徐州睦德支

付收购价款，从而相应清偿实际控制人及关联方违规占用资金 11.51

亿元。请公司说明前述方式清偿违规资金占用是否符合法律法规的相

关规定，请律师核查并发表意见。 

3、2019 年 3 月，公司控股股东喀什星河、实际控制人徐茂栋和

徐州睦德共同承诺，就消除控股股东和实际控制人在控制公司期间给

公司造成的损害或潜在损害共同对公司履行足额补偿之义务。公司在

前期关注函回复公告中认为，控股股东及实际控制人已不具备充足的

履约能力，请结合控股股东及实际控制人财务状况等，进一步说明控

股股东及实际控制人不具备充足履约能力的具体情况，并重点说明控

股股东及实际控制人是否存在以“不具备履约能力”为由逃废归还所

占用上市公司资金的义务，请律师核查并发表意见。 

4、根据补偿计划，对于徐茂栋及关联方给公司 2017 年度造成的

损失以及 2018 年度造成的部分损失，徐州睦德等主体应在 2019 年 4

月 30 日前予以足额清偿。请公司结合目前大额亏损、大额负债、大

额诉讼等情况，说明公司收购徐州睦德相应子公司股权的原因和必要

性，是否符合商业逻辑，股权收购是否主要为解决实际控制人资金占

用的清偿问题，是否有利于保护上市公司利益，请独立董事发表意见。

此外，请说明若前述股权收购因股东大会审议未通过等原因而未成功
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实施，徐州睦德等主体是否有替代方案以确保如期清偿相应资金占用，

如否，请充分提示相关风险。 

5、公告显示，徐州睦德成立于 2018 年 12 月，公司董事长武剑

飞持有徐州睦德 75%的股权并担任其法定代表人，湖北天乾资产管理

有限公司（以下简称“湖北天乾”）是债权人对控股股东喀什星河之债

权的管理人，持有徐州睦德 25%的股权。武剑飞和湖北天乾设立特殊

目的公司徐州睦德，主要为与实际控制人共同解决给公司造成的相应

损失。公司本次拟收购徐州睦德相应股权资产合计 11.51 亿元，请公

司说明：（1）徐州睦德收购相应资产的主要资金来源；（2）武剑飞实

际控制特殊目的公司徐州睦德的原因及合理性，武剑飞通过控制徐州

睦德参与公司系列交易事项的原因和动机，是否符合正常商业逻辑，

是否符合其利益；（3）武剑飞和徐州睦德在未来 12 个月内是否存在

取得上市公司控制权的计划或者可能性；（4）武剑飞和徐州睦德是否

与实际控制人、控股股权债权人等相关主体存在关于股权、控制权方

面的协议安排或者其他约定。 

6、公告显示，控股股东喀什星河持有的公司 29.97%股份已被多

轮司法冻结，公司及实际控制人徐茂栋被中国证监会立案调查尚未结

案，且控股股东及徐茂栋均被法院列为失信被执行人，请公司说明控

股股东所持公司股权被司法冻结的主要进展，是否存在股权被司法拍

卖的预期时间，请充分提示公司控制权存在的不确定性。 

7、请公司结合未来 12 个月还款安排，以及公司控制权存在的不

确定性，对前述股权收购事项相关财务指标进行测算，按照《上市公

司重大资产重组管理办法》的要求，说明本次交易是否构成的重大资

产重组，是否构成重组上市，请律师核查并发表意见。 
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8、根据相应补偿计划，实际控制人、徐州睦德等主体应在 2019

年 4 月底前清偿 15.80 亿元，请说明扣除股权收购金额后，剩余金额

相关主体是否拟通过现金方式清偿，请说明现金方式清偿的具体计划

以及资金来源。 

9、请说明通过上市公司、子公司杭州天马星河投资合伙企业（有

限合伙）以及喀什诚合基石创业投资有限公司按一定比例收购徐州睦

德控制的 3 家全资子公司 100%股权的原因和合理性。 

（二）关于交易标的及评估定价 

1、收购标的徐州长华信息服务有限公司（以下简称“徐州长华”）

的主要资产之一为持有的北京热热文化科技有限公司（以下简称“热

热文化”） 66.67%股权。热热文化主营业务为互联网安全审核，请说

明热热文化开展互联网安全审核业务是否需要取得行业主管部门的

批准，是否需要取得相关行业资质，请律师核查并发表意见。同时，

请说明热热文化收入确认相关会计政策。 

2、徐州睦德承诺热热文化扣非后净利润2019年不低于5,000万元、

2019-2020年度累计不低于1.10亿元、2019-2021年累计不低于1.85亿

元，承诺中科华世文化传媒有限公司（以下简称“中科传媒”）扣非后

净利润2019年不低于2400万元、2019-2020年度累计不低于5100万元、

2019-2021年累计不低于8,100万元。 

（1）热热文化成立于2016年10月，2017年、2018年分别实现营

业收入338.43万元、3,730.44万元，分别实现净利润18.39万元、1,352.00
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万元，说明热热文化成立时间较短而经营业绩大幅增长的原因和合理

性，业绩增长与员工规模和业务处理量等变化是否相匹配。 

（2）请结合报告期内热热文化、中科传媒业务发展情况、主要

财务指标、目前已有合同的签订与执行情况，未来业务拓展计划等，

说明承诺业绩较历史业绩均大幅增长的原因，相应承诺金额测算是否

足够谨慎、合理，业绩承诺是否具有可实现性。 

（3）业绩承诺方徐州睦德的履约方式为现金补偿，请说明徐州

睦德的履约能力及公司确保徐州睦德履行业绩补偿义务所采取的保

障措施，相应履约保障措施是否充分，并说明业绩补偿的具体实施安

排，包括但不限于补偿结果的确定、补偿的期限要求等。 

3、徐州长华在评估基准日评估值为 8.17 亿元，评估增值 7.33 亿

元，增值率 877.14 %，主要系热热文化和中科传媒股权评估增值较大：

热热文化评估值为 8.84 亿元，增值率为 517.59%；中科传媒评估值为

2.92 亿元，增值率为 289.10%。 

（1）请结合热热文化和中科传媒行业地位、核心竞争力、本次

交易市盈率水平、同行业收购案例等情况，说明评估增值较高的原因

和合理性，评估定价是否符合谨慎性原则，是否有利于保护上市公司

和中小股东权益。 

（2）请说明热热文化和中科传媒最近三年增资价格或股权转让

价格相较于本次交易作价是否存在较大差异，如存在较大差异，请详

细说明原因与合理性。 
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（3）请结合市场竞争情况、下游客户需求，说明热热文化和中科

传媒业绩预计中主要参数（包括但不限于增长率、折现率等指标）的

选取依据及合理性，评估假设的合理性以及评估定价的公允性，请公

司董事会、评估机构发表明确意见。 

4、报告期内，热热文化主要针对百度的内容体系进行分级审核

处理，热热文化2017年度、2018年度大部分业务收入来自百度，请结

合说明热热文化报告期内前五大客户情况，是否对百度产生重大业务

依赖，说明是否存在关联关系以及相关业务合作的协议签署情况。 

5、请说明热热文化开展互联网安全审核业务的主要业务模式以

及面临的市场竞争情况，并结合核心管理团队背景情况说明公司是否

具备核心竞争力。 

6、徐朝晖于2018年12月向热热文化认缴出资7,558万元，该增资

款项来源于徐州睦德提供的财务资助款项，请说明前述出资的主要原

因，徐州睦德为徐朝晖提供财务资助的原因及合理性，双方是否存在

关联关系、委托持股、股份代持或其他利益安排。 

7、徐州睦德及其子公司通过持有天融鼎坤（武汉）投资中心（有

限合伙）（以下简称“天融鼎坤”）100.00%的基金份额、持有天风瑞博

（武汉）投资中心（有限合伙）（以下简称“天风瑞博”）49.92%的基

金份额间接持有江苏润钰等公司的少数股权，请公司结合天融鼎坤、

天风瑞博相应合伙协议的约定，说明徐州睦德及其子公司是否拥有天

融鼎坤、天风瑞博的控制权，如何对基金份额进行评估定价。 
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8、公告显示，收购标的徐州慕铭信息科技有限公司、 徐州咏冠

信息科技有限公司相应股权定价分别为 1,288 万元、2.61 亿元，两家

公司的主要资产为重庆市园林建筑工程（集团）股份有限公司（以下

简称“重庆园林”）等 5 家公司的少数股权，其中：上海信公企业管理

咨询有限公司评估值为 6.02 亿元，增值率为 2,080.56%；广东永顺生

物制药股份有限公司（以下简称“永顺生物”）评估值为 20.03 亿元，

增值率为 230.09%；重庆园林评估值为 13.33亿元，增值率为 102.24%，

5 家公司均存在评估增值较大的情形。 

（1）请结合 5 家公司的经营情况、财务业绩以及可比交易定价

情况，逐一说明评估增值较高的原因和合理性，说明评估定价是否符

合谨慎性原则，并说明是否考虑收购少数股权对评估定价的影响。 

（2）请逐一说明 5 家公司的主要评估过程以及评估定价的公允

性，请公司董事会、评估机构发表明确意见。 

（3）请逐一说明 5 家公司最近三年增资价格或股权转让价格相

较于本次交易作价是否存在较大差异，如存在较大差异，请详细说明

原因与合理性。 

（4）5 家公司中，永顺生物以及北京汉博商业管理股份有限公司

均为新三板挂牌公司，请结合两家公司最近 3 个月的市值和流动性情

况，说明本次交易定价是否公允，是否存在定价明显高估的情况。 

9、本次股权收购标的涉及互联网安全审核、图书发行等多项业

务，且涉及多家公司的少数股权，请公司结合本次交易在业务、资产、

财务、人员等方面的整合计划，补充披露交易完成后你公司对标的公
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司实施有效管控的具体措施。 

（三）其他事项 

1、请说明本次交易预计形成的商誉金额，说明公司应对商誉减

值风险的主要管控措施，并对商誉减值风险进行充分提示。 

2、公司董事会审议通过《关于调整公司第六届董事会独立董事

津贴的议案》，拟将独立董事津贴由每人 5万元/年（含税）调整为每

人 12 万元/年（含税）。此外，公司董事会审议资产收购等主要事项，

因关联董事回避表决，均由 3位独立董事予以审议通过，请结合公司

财务状况说明提高独立董事津贴的原因，是否存在影响独立董事独立

性的相关情形。 

3、请公司切实做好投资者沟通工作，在 10 个工作日内召开专项

投资者说明会，就本次资产收购事项、近期撤销及追认关联交易事项

以及公司大额亏损、大额负债、大额诉讼等主要事项与投资者进行充

分沟通，并及时披露说明会召开情况。 

请你公司就上述事项做出书面说明，于 2019 年 4 月 16 日前将有

关说明材料报送我部并对外披露，同时抄报浙江证监局上市公司监管

处。 

同时，提醒你公司：上市公司应当按照国家法律、法规、本所《股

票上市规则》和《中小企业板上市公司规范运作指引》等规定，诚实

守信，规范运作，认真和及时地履行信息披露义务。 

特此函告                                                           
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                                中小板公司管理部 

                    2019 年 4 月 8 日 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


