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关于对常州亚玛顿股份有限公司的重组问询函 
 

许可类重组问询函〔2022〕第 9 号 

 

常州亚玛顿股份有限公司董事会： 

6 月 10 日，你公司直通披露了《常州亚玛顿股份有限公司

发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易报告

书（草案）》（以下简称“报告书”）。我部对上述披露文件进行了

事后审查，现将意见反馈如下： 

1. 报告书显示，标的公司 2020 年、2021 年扣除非经常性损

益后归属于母公司净利润（以下简称“扣非后净利润”）分别为

6,720.01 万元和 7,567.12 万元。寿光灵达信息技术咨询有限公司、

寿光达领创业投资合伙企业（有限合伙）（以下简称“寿光灵达”、

“寿光达领”）作为补偿义务人，同意并承诺标的公司 2022 年

度、2023 年度及 2024 年度的扣非后净利润不低于 15,100.00 万

元、21,500.00 万元、27,000.00 万元。如果本次交易在 2022 年

12 月 31 日前未能实施完毕，则业绩承诺期将相应顺延。同时，

前述扣非后净利润需剔除上市公司投入标的公司配套募集资金

的收益。此外，报告书披露，新冠肺炎疫情光伏玻璃相关行业的

稳定发展也带来了不利影响。请你公司： 
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（1）结合标的公司所处行业及其上下游情况，说明其当前

生产经营受疫情影响的具体情况和影响程度，标的公司 2022 年

上半年财务状况和经营数据是否存在重大波动，并按照《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（2022 年修订）》第六十三条的要求补充披露标的公

司 2022 年第一季度相关财务数据； 

（2）结合对问题（1）和标的公司的未来发展计划、行业发

展趋势等，说明相关业绩承诺指标设置的主要依据，并分析业绩

承诺指标的可实现性，是否充分考虑了疫情影响等不确定性因素； 

（3）说明本次交易在 2022 年 12 月 31 日前未能实施完毕情

形下的具体顺延方案，包括顺延期限及其相应的业绩承诺金额； 

（4）说明收益法评估时预测的现金流是否已包括募集配套

资金投入带来的收益或募集资金对融资成本的影响，相关收益在

计算标的公司扣非后净利润时如何剔除，说明剔除过程和相关计

算方式。 

请你公司独立财务顾问核查并发表明确意见。 

2. 报告书显示，本次交易中仅寿光灵达、寿光达领两家交

易对手方作为标的公司业绩承诺补偿义务人，请你公司说明： 

（1）上述安排的原因及合理性，并说明寿光灵达、寿光达

领分别承担的补偿比例及补偿金额上限，其中包括现金及股份补

偿的比例、金额、上限、顺位等内容； 

（2）补偿义务人补偿比例占交易总价的比重不足 100%的，
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请进行重大风险提示； 

（3）补偿义务人补偿比例为全部交易总价的，说明在业绩

承诺完成率较低、补偿义务人取得的股份对价不足以补偿的情况

下，相关方进行现金补偿的资金来源和保障措施，是否具备业绩

补偿的履约能力。 

请你公司独立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

3. 报告书显示，本次交易总对价为 250,000.00 万元，其中

以现金方式支付 65,819.87 万元；你公司拟募集配套资金不超过

184,000.00 万元，其中 65,819.87 万元用于支付现金对价。同时，

你公司申明发行股份及支付现金购买资产不以募集配套资金的

成功实施为前提，最终募集配套资金发行成功与否不影响本次发

行股份及支付现金购买资产的实施。请你公司： 

（1）补充说明此次非公开发行股票募集资金的进展，以及

你公司已采取或拟采取的有效措施； 

（2）补充说明如本次募集配套资金不足，你公司购买标的

公司所支付现金的具体资金来源，包括是否为自有资金、是否具

备相应的筹资能力、拟采取的筹资措施、资金到位时间、对你公

司未来流动性的影响等； 

（3）结合你公司 2021 年末货币资金等财务情况，说明配套

资金募集不成功情形下是否存在无法及时、足额支付交易对价的

风险。 

请你公司独立财务顾问核查并发表明确意见 。 
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4. 报告书显示，标的公司的玻璃原片生产业务处于上市公

司光伏玻璃深加工业务的上游，其三座窑炉分别于 2020年 4月、

2021 年 7 月和 2021 年 9 月投产；在此之前，你公司的玻璃原片

主要通过河北等地玻璃生产企业以及商贸公司进行采购；本次交

易完成后，上市公司产业链将向上游进行延伸。请你公司说明： 

（1）最近三年采购玻璃原片的主要供应商名称、采购的产

品型号、单价、金额及占比等，对比分析从第三方采购逐步转为

向标的公司进行关联采购的必要性、关联采购价格的公允性； 

（2）结合对（1）的答复，以及最近上游行业原材料和能源

价格波动情况、行业总体产能扩张情况、市场供需关系变化情况

等，说明你公司将产业链向上游延伸的必要性。 

5. 报告书显示，本次交易会对你公司主要财务指标产生影

响。根据《备考审阅报告》，如果本次交易完成在 2021 年 12 月

31 日前，则你公司 2021 年的资产负债率将由 32.72%上升到

45.02%，流动比率从 2.32 下降至 1.70，速动比率从 2.12 下降至

1.51。请你公司： 

（1）说明本次交易对你公司当期和未来财务状况、日常生

产经营的具体影响； 

（2）判断本次交易是否会给公司带来流动性风险，如是，

请充分提示风险。 

请你公司独立财务顾问核查并发表明确意见。 

6. 报告书显示，交易对手方常州华辉创业投资合伙企业（以
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下简称：华辉投资）自 2021 年设立以来，对外投资企业仅有凤

阳硅谷一家，暂无其他投资及相关业务。2021 年 3 月，华辉投

资受让标的公司部分股权并对其进行增资，受让价格和增资金额

合计约 15,000.00 万元。本次交易上市公司向华辉投资支付的现

金对价为 19,097.05 万元。此外，报告书披露，华辉投资执行事

务合伙人周志恒及其配偶刘扬、母亲王雅芬、华辉投资有限合伙

人赵建明在自查期间（首次披露重组事项前 6 个月至本报告书披

露前一个交易日）均存在多次买卖上市公司股票的情形。请你公

司： 

（1）说明华辉投资受让股权并对凤阳硅谷进行增资的定价

依据和价格公允性，是否存在低价突击入股标的公司的情形； 

（2）核查并说明华辉投资各出资人与上市公司及其控股股

东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员，或本次交易的中

介机构及相关人员等是否存在关联关系、委托持股、可能造成利

益倾斜或利益输送的其他关系； 

（3）核查华辉投资各出资人及其近亲属自查期间买卖你公

司股票的情况，是否存在违反中国证监会《上市公司监管指引第

7 号——上市公司重大资产重组相关股票异常交易监管》和《监

管规则适用指引——上市类第 1 号》的情形。 

请你公司独立财务顾问核查并发表明确意见 。 

7. 根据天健华辰出具的《资产评估报告》，本次评估以 2021

年 12 月 31 日为基准日，采用收益法和资产基础法对标的资产进
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行评估，资产基础法评估价值为 103,815.66万元，增值率 48.48%；

收益法评估值为 252,463.15 万元，增值率 261.08%。本次评估选

取收益法评估结果作为最终评估结果。请你公司说明： 

（1）收益法估值与资产基础法估值存在差异的原因及合理

性，并就本次交易标的评估增值率较高做出特别风险提示； 

（2）结合标的公司的主营业务和产品、核心技术、市场竞

争力、是否存在行业壁垒等情况，综合说明本次交易标的评估增

值率较高的原因及合理性。 

请你公司独立财务顾问核查并发表明确意见。 

8. 报告书显示，在主要估值参数的设置过程中，你公司预

计 2022 年至 2026 年净利润分别为 15,037.40 万元、21,420.57 万

元、26,945.28 万元、30,843.08 万元、32,456.71 万元，其中营业

收入逐年上升，营业成本逐年下降。同时，收益法下你公司将评

估折现率定为 12.27%。请你公司: 

（1）结合标的公司在其产业链博弈中的地位、在其所处行

业的竞争地位、“光伏抢装潮已过”的现状，以及市场可增长空

间等信息，说明营业收入逐年上升预测的合理性；同时，分别就

光伏玻璃原片、树纹玻璃原片、电子玻璃原片价格变动对营业收

入预测和标的公司估值的影响做敏感性分析； 

（2）结合国际环境、宏微观经济形式、原材料价格波动趋

势等信息，说明营业成本逐年下降预测的合理性；同时，针对石

英砂、纯碱等原材料价格变动对营业成本预测和标的公司估值的
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影响做敏感性分析； 

（3）结合对第 1 问业绩承诺相关问题的答复，说明本次评

估对营业收入、营业成本等参数的预测是否充分考虑了新冠肺炎

疫情对标的公司生产经营的影响等不确定因素； 

（4）说明折现率确定过程中各参数选择、测算时间选择以

及同行业可比上市公司选择情况，并说明是否谨慎，本次评估折

现率的选定是否充分合理反映了市场投资收益水平和标的公司

自身的风险水平。 

请你公司独立财务顾问核查并发表明确意见。 

9. 报告书显示，标的公司最近三年存在多次增资和股权转

让。2021 年 3 月，第二次股权转让及第二次增资的对应估值为

190,000.00 万元，作价依据为预期标的公司 2021 年完成净利润

18,000.00 万元；2021 年 12 月，第三次增资（债转股）的对应估

值为 300,000.00 万元，作价依据为预期标的公司 2022 年可实现

净利润 30,000.00 万元。审计报告显示标的公司 2021 年度实际净

利润为 9,046.56 万元，评估报告显示收益法评估过程中预计 2022

年度净利润为 15,037.40 万元。请你公司说明： 

（1）2021 年 3 月第二次股权转让及第二次增资时，对标的

公司 2021 年度净利润的预期值（即 18,000.00 万元）和实际净利

润（即 9,046.56 万元）差异较大的原因及合理性； 

（2）2021 年 12 月第三次增资时，对标的公司 2022 年度净

利润预期值（即 30,000.00 万元）和本次收益法评估的预测值（即
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15,037.40 万元）差异较大的原因即合理性； 

（3）结合上述预期值和实际净利润的落差，说明本次收益

法评估过程中对净利润的预测是否依然存在过于乐观的情况，进

一步说明评估值的合理性。 

请你公司独立财务顾问核查并发表明确意见 。 

10. 报告书显示，你公司在董事会对同行业公司对比分析中，

为标的公司选取的可比公司均为 A 股上市公司，截止 2022 年 6

月 15 日的最低市值约 50 亿元，最高市值超过 800 亿元。而在对

可比交易案例分析中，董事会认为本次交易的市净率高于可比交

易案例的平均值及中位数，主要原因系标的资产运营时间较短，

前期投入主要依赖银行借款，资产负债率较高，净资产规模较小

所致；你公司选取的可比案例中，仅洛阳玻璃（股票代码600876）

收购的合肥新能源等三家公司与标的公司从事的主营业务相同，

其他案例的收购标的从事的主营业务或产品与标的公司差异较

大；洛阳玻璃收购案例中，三家标的资产在收益法评估下的资产

负债率分别为 84.77%、53.59%和 58.09%，与标的公司的资产负

债率 64.87%无显著差异。请你公司： 

（1）说明在市盈率的对比分析过程中是否充分考虑了上市

公司的流动性溢价和规模效应； 

（2）结合并购标的公司的主营业务、主要产品、下游客户

所处行业、上游原材料主要构成等，论证除洛阳玻璃外的其他交

易案例的可比性； 
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（3）说明在资产负债率并无显著差异的情况下，标的公司

的市净率与洛阳玻璃案例相差较大的原因及合理性。 

请你公司独立财务顾问核查并发表明确意见 。 

11. 根据《水泥玻璃行业产能置换实施办法》，新上光伏玻

璃项目需由省级工业和信息化主管部门委托全国性的行业组织

或中介机构召开听证会，论证项目建设的必要性、技术先进性、

能耗水平、环保水平等。标的公司本次的募投项目“年产 2 亿平

方米特种超薄镀膜双玻组件项目（一期）”虽然已取得节能审查

意见，并按照要求参与听证会，但尚待专家评审完成后由安徽省

工信厅、安徽省发改委将听证意见上报工信部、国家发改委，由

工信部、国家发改委出具风险预警意见。请你公司说明： 

（1）标的资产是否属于“高耗能、高排放”企业，是否符

合国家或地方有关政策要求，是否需要履行相关主管部门审批、

核准、备案等程序及履行情况（如适用）； 

（2）该募投项目受上述政策影响而无法按期投产、达产的

可能性，并分析如果该项目无法顺利推进对标的公司未来营收与

盈利情况的影响。 

请你公司独立财务顾问核查并发表明确意见。 

12. 报告书显示，标的公司所有房屋建筑物和土地使用权均

已抵押。请你公司说明： 

（1）标的公司房屋建筑物和土地使用权抵押所对应的债务

合同主要情况，包括但不限于债权人、债务金额、债务期限、资
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金用途等。同时，请就是否存在因偿债困难而丧失房屋建筑物所

有权和土地使用权风险进行说明，如有，请充分提示风险； 

（2）标的公司房屋建筑物和土地使用权的抵押情况对本次

交易评估值的影响。 

请你公司独立财务顾问核查并发表明确意见。 

13. 请说明标的公司是否与你公司控股股东或实际控制人

存在非经营性资金往来或其他利益往来，如是，请说明资金往来

和其他利益往来的背景、形式以及涉及的金额等。 

请你公司独立财务顾问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 6 月 27 日前将有

关说明材料对外披露并报送我部。 

特此函告 

 

深圳证券交易所 

上市公司管理一部 

2022年 6月 21日 
 
 
 
 


