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关于对广东香山衡器集团股份有限公司的 

重组问询函 

 

中小板重组问询函（不需行政许可）【2020】第 14 号 

 

 

广东香山衡器集团股份有限公司董事会： 

2020 年 12 月 15 日，你公司披露了《关于对深圳证券交易所重

组问询函的回复公告》等文件。我部对回函事项表示关注，请你公司

对以下事项再次进行核查并作出书面说明： 

1、根据回复，截至目前，标的公司新能源业务尚未实现批量生

产，但此次交易对标的公司新能源业务估值 18.69亿元，占标的公司

整体估值近 45%，并预测新能源业务 2021 年至 2025 年的增长率分别

为 4,472.8%、132.3%、41.0%、97.3%、-0.3%。 

（1）请结合标的公司新能源产品用途，补充披露标的公司新能

源业务的运作模式，特别是智能充电桩（充电墙盒）安装、运维服务

的销售模式，是否与整车捆绑销售，以及安装运维服务的具体内容。 

（2）请结合定点客户新能源业务发展规划及销售增长预测、新

能源充电桩业务市场竞争状况、可比公司收入增长情况等，补充披露

标的公司新能源业务收入预测的合理性。 

（3）请独立财务顾问发表明确意见，请评估师对上述问题（2）

发表明确意见。 

2、根据回复，“截至 2020年 11 月末，标的公司新能源汽车配套
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产品大多已经取得了主机厂的定点意向书，但定点意向书属于磋商性

文件，无法律约束力”。此外，预测标的公司新能源业务产品智能充

电桩（充电墙盒）安装、运维服务 2021年至 2025年实现的收入占比

分别达 55.84%、64.70%、56.61%、59.45%、60.44%，增长率高达

8,225.66%、169.17%、23.35%、107.22%、1.41%，但该类产品预计

2021 年 1月 30日前才可能取得定点意向书。 

（1）请你公司补充披露标的公司新能源汽车配套产品已取得的

定点意向书的主要内容，包括但不限于主要厂商、取得时间、具体产

品、产品数量等。 

（2）请结合以往年度定点意向书与实际订单的转化率，说明以

无法律约束力的定点意向书作为标的公司未来收入预测基础是否谨

慎、合理，以及可能存在的风险。 

（3）请结合智能充电桩产品定点意向书的取得情况以及预测收

入占比等，补充说明在该类产品暂未取得定点意向书的前提下，预测

收入的依据及合理性。 

（4）请独立财务顾问、评估师发表明确意见。 

3、根据回复，标的公司新能源业务主要产品智能充电桩在 2021

年 4 月进入量产，部分产品在 2021年 6 月以后才进入量产。此次估

值预测标的公司 2021 年新能源业务实现收入 28,626万元，增长率高

达 4,472.8%。 

（1）请结合标的公司主要产品量产时间、收入及增长率预测，

说明预测标的公司 2021年新能源业务收入大幅增长的合理性。 
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（2）请独立财务顾问、评估师发表明确意见。 

4、根据回复，预测标的公司 2021年至 2025 年新能源业务收入

占比分别为 7.02%、14.22%、17.66%、29.18%、28.45%，但销售费用、

管理费用、研发费用等占比均显著低于收入占比。其中，研发费用占

比较低是因为预计新能源业务研发人员基本都在境内，且工资水平约

是境外研发人员的平均工资水平的一半左右。 

（1）请结合新能源业务估值情况、相关费用的具体构成，补充

披露相关费用预测的依据与合理性，是否存在低估新能源业务费用的

情形。 

（2）请结合新能源业务在标的公司业务构成中的地位、预测收

入增长占比，以及境内外研发人员数量、薪酬水平对比情况，说明新

能源业务研发费用预测偏低的原因及合理性，是否与标的公司新能源

业务的未来发展规划相匹配。 

（3）请独立财务顾问、评估师发表明确意见。 

5、根据回复，标的公司已投资建设 4 条新能源产品生产线，预

计产线在未来 3年还需投入 4,700 万元，在未来 5年内投入 8,590 万

元。 

（1）请补充披露标的公司已投资 4 条新能源产线的具体情况，

包括但不限于已投资金额、设计产能、投产时间等。 

（2）请结合新能源产线的已投资金额、未来 3-5 年的预计投资

金额，说明此次对标的公司新能源业务估值 18.69亿元的合理性，新

能源产线相关投入产出是否合理。 
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（3）请独立财务顾问发表明确意见，请评估师对问题（2）发表

明确意见。 

6、根据回复，在收益法评估中，新能源业务的折现率以标的公

司各业务板块永续年收入比例加权平均后的值 10.8%作为折现率。请

评估师说明以各业务板块收入比例、而非自由现金流占比加权平均计

算折现率的合理性，是否符合评估准则的相关规定，是否存在高估标

的公司估值的情形。 

7、评估报告显示，评估师未能按评估准则规范的程序要求至境

外对资产和业务进行查验。根据回复，评估师称依据“其他信息”代

替现场调查，以证实资产的存在性；依据视频访谈、底层资料提供以

及高管反馈的积极程度，认定对境外资产盈利预测的合理性把握不低

于标的公司位于中国的其他业务。 

（1）请评估师详细说明所依据“其他信息”等相关资料的内容。 

（2）请评估师详细说明针对境外资产评估所采取的替代措施是

否完备，是否满足《资产评估专家指引第 10 号》所述“程序受限对

评估结论不产生重大影响”条件。 

8、根据回复，你公司在分析标的公司新能源业务板块估值过程

中，选择国证新能源车指数（399417）样本股估值情况进行对比分析。 

（1）请你公司结合标的公司新能源业务、国证新能源车指数

（399417）样本股公司的主营业务等，补充说明选择的可比公司是否

恰当，是否具有可比性。 

（2）请独立财务顾问发表明确意见。 
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9、根据媒体报道，2018年 3 月，你公司现金收购平板显示及触

控生产企业深圳市宝盛自动化设备有限公司（以下简称“宝盛自动

化”），并与交易对方签署业绩承诺补偿协议。宝盛自动化在承诺期内

未完成业绩承诺，成为导致你公司 2019年亏损的主要原因。 

（1）请你公司结合前次收购情况、媒体报道等，补充披露你公

司再次以现金方式跨界收购与公司主营业务不相关的高溢价资产的

原因及其相关考虑。 

（2）请你公司董事、监事、高级管理人员补充说明作出此次收

购决策的依据，是否履行勤勉尽责义务，是否审慎审查标的公司相关

业务并审阅相关报告。 

请你公司就上述事项做出书面说明，并在 12月 17 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 

                               中小板公司管理部 

2020 年 12 月 15 日 

 

 


