
 

关于对金利华电气股份有限公司的重组问询函 

 

创业板许可类重组问询函〔2022〕第 5 号 

 
 

金利华电气股份有限公司董事会： 

2022年 3 月 30 日收市后，你公司直通披露了《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”），拟向周明军、孙国权等 15 位交易对方发行股份及支付

现金购买其持有的成都润博科技有限公司（以下简称“成都润博”或

“标的公司”）100%股权，同时拟向上市公司控股股东山西红太阳旅

游开发有限公司（以下简称“山西红太阳”）募集配套资金不超过

50,200 万元，用于支付本次交易的现金对价、费用及补充上市公司

流动资金。我部对上述披露文件进行了形式审查，请从如下方面予以

完善： 

（一）关于交易方案 

1. 报告书显示，本次交易设置业绩承诺，补偿义务人为周明军、

孙国权、成都君和润博科技合伙企业(有限合伙)（以下简称“君和润

博”）、林萍，合计持有成都润博股份比例 66.7328%。2022 年、2023

年、2024 年承诺的净利润分别为 1.13 亿元、1.36 亿元、1.62 亿元，

承诺净利润为成都润博扣除非经常性损益后归属于母公司所有者的

净利润扣除成都润博收购北京威标至远科技发展有限公司（以下简称

“北威科技”）时产生的可辨认资产评估增值的摊销及相关所得税费



用的影响后的金额。若业绩承诺未实现，上市公司会以 1 元的价格定

向回购补偿义务人持有的补偿股份并予以注销。 

（1）标的公司 2020 年、2021 年净利润分别为-1,047.21 万和

3,874.62 万，和前述承诺净利润存在重大差异。请补充披露标的公司

未来五年净利润的预测过程、依据及结论，和标的公司历史业绩存在

重大差异的原因及其合理性，可能影响有关预测实现的各项风险和不

确定因素；有关预测是否与收益法预测结果存在重大差异，如是，请

说明原因，并进一步分析业绩承诺的制定依据及合理性。请独立财务

顾问与评估机构核查并发表明确意见。 

（2）本次交易对方共 15 名，请结合本次业绩承诺方获得的交易

对价及其占比、股份锁定和现金支付安排、业绩及减值承诺补偿覆盖

率、承诺方的履约能力等，分析说明相关业绩补偿承诺安排的合理性，

测算说明各期末标的资产触发大额补偿义务的情形下，补偿实施方案

是否具有可实现性、补偿金额是否足以充分保障上市公司利益，公司

是否有其他保障上市公司股东利益的应对措施，并充分提示业绩补偿

不足的风险。请独立财务顾问与律师核查并发表明确意见。 

（3）请结合相应可辨认资产评估增值的金额，说明在承诺净利

润中扣除其摊销的原因及合理性，并量化分析相应摊销对标的公司业

绩考核期间的具体影响金额。请独立财务顾问与会计师核查并发表明

确意见。 

2. 报告书显示，本次交易由发行股份及支付现金购买资产和募

集配套资金两部分组成，本次募集配套资金与发行股份及支付现金购



买资产互为条件。上市公司向周明军、孙国权等 10 人发行股份和支

付现金的比例为 65%、35%，向珠海君道致远等 5 人发行股份和支付

现金的比例为 80%、20%。 

（1）请补充说明本次发行股份及支付现金购买资产与募集配套

资金足额认缴互为前提的具体操作流程以及可实现性，山西红太阳参

与本次配套融资的资金是否已到位，如否，拟采取的筹资方式及其可

行性，并结合其资金实力说明山西红太阳是否已采取切实可行的支付

保障措施。 

（2）本次交易向不同交易对方发行股份及支付现金的比例存在

不同安排，请结合交易对方相互关系、参与标的公司经营管理的情况、

持有标的公司的股份比例、锁定期安排等，说明对其差异支付安排的

原因及合理性。 

请独立财务顾问核查并发表明确意见。 

（二）关于交易对方 

3. 报告书显示，本次交易后山西红太阳及其一致行动人合计持

有上市公司表决权股份比例为 29.94%，其中包括接受上市公司原控

股股东赵坚表决权委托股份比例。周明军及其一致行动人、孙国权及

其一致行动人分别持有上市公司表决权股份比例为 9.84%、7.71%。

本次主要交易对方周明军、君和润博、孙国权、林萍出具了不谋求控

制权的承诺。 

（1）请补充披露本次交易后山西红太阳及其一致行动人、周明

军及其一致行动人、孙国权及其一致行动人、标的公司其他股东持有



上市公司表决权股份的具体构成，补充说明在认定是否构成《上市公

司重大资产重组管理办法》（以下简称《重组管理办法》）第十三条情

形时，认定控制权是否变更时是否剔除计算第一大股东认购募集配套

资金相应股份，如是，请结合交易各方持股情况，进一步论述上市公

司控制权未发生变更，本次交易不构成重组上市的原因及合理性；如

否，请结合山西红太阳已就认购股份资金和股份锁定等作出的安排，

分析说明相关认定是否符合《监管规则适用指引——上市类第 1 号》

规定，依据是否充分。请独立财务顾问与律师核查并发表明确意见。 

（2）请结合赵坚后续表决权委托安排，交易对方、赵坚、山西

红太阳未来 36 个月增减持计划，交易对方对上市公司董事会提名权，

上市公司经营管理、人员安排等说明上市公司控制权是否稳定；前述

承诺方未承诺采取积极措施维护山西红太阳控制权稳定性，其余交易

对方未作出相关不谋求控制权承诺是否不利于上市公司控制权的稳

定；请结合本次交易实施后所有交易对方、上市公司前十大股东中其

他股东的持股比例、相互关系、是否存在股份代持或者其他潜在利益

安排等，分析说明上市公司控制权的变更风险和山西红太阳的应对措

施，本次交易是否存在规避构成重组上市的情形。请独立财务顾问与

律师核查并发表明确意见，核查对象涉及合伙企业的，应穿透核查至

其主要权益持有人和实际控制人，并说明采取的核查方式和过程。 

（3）请补充披露周明军、君和润博、孙国权、林萍不谋求控制

权承诺的承诺期限及约束措施，违反承诺的法律责任及追究机制，山

西红太阳拟采取的应对违约情形的措施及其有效性。请独立财务顾问



与律师核查并发表明确意见。 

4. 报告书显示，本次交易对方之一曾庆红曾因犯单位行贿罪，

被判处有期徒刑二年六个月，宣告缓刑三年。截至本报告书签署日，

曾庆红正处于缓刑考验期限内。请补充披露曾庆红在标的公司的任职

情况，并说明标的公司是否存在与前述违法犯罪相关的行为、责任或

风险，相关事项是否构成本次交易的法律障碍，交易对方和标的公司

是否符合《上市公司证券发行管理办法》《重组管理办法》相关规定。

请独立财务顾问与律师核查并发表明确意见。 

（三）关于标的资产 

5. 报告书显示，标的公司 2021 年营业收入同比增长 238%，综

合毛利率由 26.58%上升至 40.31%，主要增长来源为北威科技的靶弹

业务，成都润博及北威科技的产能、产量及销量系豁免披露事项。2020

年、2021 年标的公司向前五名客户的销售收入占比分别为 62.14%和

67.11%，主要客户为军品客户和中国航天科工集团有限公司（以下简

称“航天科工”）下属单位等。  

（1）请对照《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》的要求，说明豁免披露的依据、

获得批准或同意的情况并提供证明文件。请补充说明重组报告书中豁

免或脱密披露涉密信息的具体章节、相关原因及依据，中介机构及主

办人员有无开展军工涉密业务的资质，以及对上述涉密信息的核查过

程及结论。请独立财务顾问与律师核查并发表明确意见。 

（2）请补充披露标的公司与主要客户开展合作的背景、过程及



稳定性，如涉及相关合作协议或者资格管理的请说明相关期限和续展

可行性；请说明标的公司主要产品列入军方装备订购名录的情况，包

括但不限于定型时间、进入名录时间、预计销售持续期间、产品报告

期各期销售收入等，并说明标的公司的客户集中程度是否符合行业惯

例，应对客户集中度风险的具体措施，是否存在拓展客户的可行计划。

请独立财务顾问核查并发表明确意见。 

（3）请说明标的公司的业务取得是否符合相应的招投标程序及

军品采购等规定、是否合法合规，与关键军品客户的合作是否存在依

赖关键少数股东或者核心人员的情形，是否存在商业贿赂或其他不正

当竞争行为。请独立财务顾问与律师核查并发表明确意见。 

（4）请结合前述问题回答，以及报告期标的公司产品成本和价

格、市场竞争、经营模式变化和其他有关因素，分析说明标的公司营

业收入、毛利率在短期内大幅增长的原因及合理性，相关变化是否具

有可持续性。请独立财务顾问与会计师核查并发表明确意见。 

6. 报告书显示，北威科技主要向航天科工下属 S 公司、H 公司采

购动力系统、控制系统，且 2020 年标的公司向航天科工的采购比例

超过 50%。由于北威科技不具备火工品生产资质，后期总装环节与 S

公司进行合作。成都博菲克特科技有限公司（以下简称“成都博菲克”）

于 2021 年成为标的公司第二大供应商，同时自 2021 年 4 月起向标的

公司租用房产。 

（1）请补充披露北威科技与 S 公司总装合作的起始时间和背景、

具体分工合作模式和利益安排，北威科技承接生产经营业务是否以与



S 公司开展合作为前提，产品研发、设计、生产等关键环节是否由 S

公司主导，主要客户、供应商是否为 S 公司指定，生产经营和业绩增

长是否对 S 公司构成重大依赖。请独立财务顾问与律师核查并发表明

确意见。 

（2）请补充披露北威科技与航天科工在采购、销售方面的合作

情况，包括但不限于合作对象、起始时间及背景、主要产品、涉及金

额等，并补充说明交易对方与航天科工主要客户、供应商的关系，是

否存在代持、资金往来及其他利益安排。请独立财务顾问与律师核查

并发表明确意见。 

（3）请补充说明成都博菲克是否与标的公司及其股东、董监高

存在关联关系，出租及采购定价是否公允，是否存在资金占用、利益

输送等情形。请独立财务顾问与律师核查并发表明确意见。 

7. 请独立财务顾问和会计师对标的公司报告期内营业收入、成

本费用的真实性进行专项核查并发表核查意见，包括但不限于对营业

收入发生额、成本费用核算的完整性的具体核查方法、核查结论和核

查覆盖率；并对标的公司股东、董监高及上述主体的关联方的银行流

水进行核查并发表核查意见，包括但不限于标的公司是否存在利用股

东、董监高及上述主体的关联方与标的公司的主要客户、供应商，主

要客户、供应商股东及董监高是否存在资金往来、资金往来是否异常

等。 

8. 报告书显示，标的公司 2020 年、2021 年末应收账款账面余额

分别为 5,438.45 万元、16,224.91 万元，请结合应收账款的账龄分布、



回款情况，补充说明应收账款在 2021 年大幅提升的合理性、减值计

提的充分性。请独立财务顾问与会计师核查并发表明确意见，并说明

就应收账款真实性、减值计提合理性核查所采取的具体措施和过程。 

9. 报告书显示，北威科技股东孙国权于 2012 年以“北威靶弹控

制系统技术”“北威靶弹发射系统技术”“北威靶弹巡航动力系统”“一

种巡航式靶弹”四项知识产权作价 8,000 万元出资，其一致行动人林

萍其后以此减资 4,925 万元，标的公司现拥有的专利中含“一种巡航

式靶弹”发明专利。请补充说明前述四项知识产权增减资作价差异的

原因，并说明前述知识产权的权属变动情况、是否为关联方持有、是

否与标的公司构成同业竞争、是否存在侵权及其他诉讼风险。请独立

财务顾问与律师核查并发表明确意见。 

10. 报告书显示，标的公司存在 1 处房产且已被抵押，借款金额

1,000 万元；拥有 47 件专利，其中 16 件已质押，借款金额合计 3,500

万元，上述借款均于 2022 年内到期。标的公司主要生产用地为租赁

所得，租赁期限将于 2030 年 9 月 30 日到期。 

（1）请补充说明对于上述借款的用途和具体偿付安排，标的公

司是否具备解除抵押和质押的能力，如不能按期解除对本次交易的影

响。 

（2）请补充说明出租房与标的公司股东、董监高及主要客户是

否存在关联关系、租赁价格是否公允。标的公司是否存在租赁合同到

期后无法继续承租该租赁房产的风险，如是，请说明可能对标的公司

生产经营和业绩造成的影响。 



请独立财务顾问与律师核查并发表明确意见。 

11. 报告书显示，北威科技存在通过转贷方式向银行申请流动资

金借款的行为，截至本报告书签署日，尚有 700 万元转贷款尚未归还。

报告期内北威科技存在对孙国权的关联担保 200 万元，2020 年末标

的公司其他应收款中存在资金拆借款 1,424.35 万元，主要系标的公司

与周明军之间的往来款。 

（1）请结合标的公司日常所需营运资金及借贷情况，说明转贷

发生的背景及原因。请逐笔补充披露报告期内银行贷款转贷涉及的借

款合同签订主体、资金划转路径、利率及相关款项的归还情况，是否

需取得贷款银行同意，有关约定和程序是否符合相关法律法规、行业

主管政策要求和公司章程规定，可能产生的法律后果、应对措施及对

本次交易的影响。请独立财务顾问与法律顾问核查并发表明确意见。 

（2）请补充披露标的公司与关联方之间的往来款项余额、形成

原因、用途，关联担保的背景及预计解决措施、时间等。请补充说明

标的公司是否还存在关联资金拆借、关联方或第三方代收代付、向关

联方提供担保、财务资助、关联方资金占用等内控不规范情形，若是，

请说明相关交易的背景、原因、资金用途、解决措施及预计时间等。

请独立财务顾问与法律顾问核查并发表明确意见。 

12. 报告书显示，2021 年 8 月，谢霞、孙成林因北威科技未能在

2020 年 12 月 31 日完成上市，孙国权需按照约定履行回购义务，分

别将其持有成都润博的股权转让给孙国权。2022 年 3 月，江城玖富、

珠海君道致远、曾庆红分别签订中止协议，约定其享有的业绩承诺、



业绩补偿、并购上市、回购义务等特殊利益、特别保护权利自动中止，

并在本次交易完成交割之日起立即终止，终止后对双方不具有任何约

束力。 

（1）请补充披露孙国权需履行回购义务的背景和具体进展，说

明是否存在对其他交易对方的回购义务，如有，请披露当前处理情况，

是否存在纠纷或潜在纠纷。 

（2）请补充披露江城玖富、珠海君道致远、曾庆红拥有的特殊

利益、特别保护权利主要内容，并说明解除程序是否真实有效。 

（3）请核查说明标的公司及其股东之间是否存在其他未披露的

业绩承诺和补偿、并购上市、回购义务等特殊利益安排约定，如有，

请说明相关处理安排，是否导致本次交易不符合有关法律法规的规定

或者当事人纠纷。 

请独立财务顾问与律师核查并发表明确意见。 

13. 报告书显示，上市公司主营业务包括绝缘子生产、销售及戏

剧运营。标的公司主营业务为导弹结构件及靶弹制造，核心技术人员

有 6 名，其中 2 名为 2020 年新入职人员。本次交易完成后，上市公

司业务将转变为以军工装备制造为主。本次收购完成后，标的公司将

保留核心团队成员，相关人员服务期限自交易完成之日起不少于 4 年。 

（1）请结合公司目前经营情况、管理情况、收入规模及本次交

易在业务、资产、财务、人员等方面的整合计划，说明公司是否具备

控制、管理、运营标的资产所必要的人员和经验储备，并结合标的公

司未来主要管理人员安排、重大事项决策机制等关注公司能否对其实



施有效控制。请独立财务顾问与律师核查并发表明确意见。 

（2）请说明标的公司主要专利技术的研发过程、历史研发投入、

主要参与人员及其当期在职情况、形成时间、在标的公司销售产品的

运用情况。请独立财务顾问核查并发表明确意见。 

（3）请补充披露标的公司的员工数量、人员构成、学历情况、

专业构成、研发人员的数量及占比、报告期内的变动以及核心人员的

认定标准，并说明标的公司是否存在对原有核心团队的依赖，如存在，

请说明公司为保持核心人员稳定性拟采取的措施，论证核心人员流失

对标的公司业务的影响。请补充披露与核心人员签署竞业禁止协议的

情况，包括但不限于服务期限、解约条件、违约追偿条款等。 

（4）报告书显示，标的公司关键管理人员人数为 6 名，在标的

公司领取报酬人数为 5 名，请补充说明存在差异的具体原因，是否存

在体外支付薪酬、在其他单位兼任职务的情形，如是，相关人员在标

的公司的履职是否存在合规风险或者不确定性。 

（四）关于资产评估 

14. 报告书显示，标的公司主要采用资产基础法和收益法分别对

成都润博和重要子公司北威科技估值，采用收益法估值结果。在资产

基础法评估下，成都润博评估值 83,712.65 万元，增值率 55.98%，主

要为长期股权投资和无形资产评估增值所致。北威科技资产基础法评

估值 8,827.49 万元，增值率 3,215.49%，主要为存货和无形资产评估

增值所致。 

（1）成都润博长期股权投资中包含成都泰特润博检测技术有限



公司（以下简称“成都泰特”），成都泰特账面价值 102 万元，评估值

1,017.18 万元，增值率 897.24%。请补充披露成都泰特的重要评估参

数及评估结果的具体推算过程，说明其增值率较高的原因及合理性。

请独立财务顾问与评估师核查并发表明确意见。 

（2）报告书显示，北威科技本次纳入评估范围的专利有 12 项，

而报告书披露的主要资产的权属情况中，北威科技拥有专利 9 项，请

请补充披露本次纳入评估范围的 12 项专利的名称、专利类型、取得

方式，补充说明评估范围与报告书前文表述存在差异的原因，评估结

论是否真实、准确。请独立财务顾问与评估师核查并发表明确意见。 

（3）成都润博和北威科技无形资产采用收益法进行评估，请结

合标的公司自身情况、同行业可比案例等，补充说明分成率、折现率

等相关参数选取依据及合理性，并结合各项专利技术保护期限、依据

核心专利生产产品的销售情况，说明相关专利评估大幅增值的原因及

合理性。请独立财务顾问与评估师核查并发表明确意见。 

（4）北威科技存货评估增值主要来源为产成品。请补充披露截

至评估基准日，北威科技产成品存货构成情况、包括但不限于库存数

量、账面金额等信息，同时分类别补充披露各种产成品主要参数的取

值依据及合理性，结合截至目前上述产成品的销售情况，补充披露上

述产成品存货评估值的合理性。请独立财务顾问与评估师核查并发表

明确意见。 

15. 报告书显示，截至本报告书签署日，成都润博及其重要子公

司已经取得了从事标的公司军品生产所需要的资质，标的公司部分军



品销售价格由军方审价确定。 

（1）请补充披露标的公司军工涉密资质是否为开展军工业务的

必备资质，其有效期届满时点、续期流程、有效期时长、获批难度等，

业绩预测是否已充分考虑涉密资质无法获取风险。请独立财务顾问与

律师核查公司是否存在资质不齐全或临近到期的情形。 

（2）请补充披露各销售模式下军方审价过程，标的公司报告期

内采取审价定价模式的产品类别、收入占比情况，最终审定价格较前

期约定价格的调整幅度，相关收入调整的会计处理及合规性，上述定

价模式对标的公司未来业绩和估值的影响。请独立财务顾问与会计师、

评估师核查并发表明确意见。 

16. 报告书显示，在收益法评估下，成都润博 2022 年-2026 年预

测营业收入分别为 3.19 亿元、3.62 亿元、4.26 亿元、4.82 亿元，5.49

亿元，其中主要收入来源发动机壳体同比分别上升 423%、12%、17%、

12%、12%。 

（1）请详细披露主营业务成本、净利润、现金流的具体预测过

程及重要参数的选择，补充披露预测期各产品毛利率变动情况，成都

润博对外、对内销售收入拆分情况。请结合成都润博主要产品的竞争

格局、市场容量、主要客户需求情况、在手订单预计执行周期、分年

度覆盖率、在研产品计划等因素，详细说明预测期营业收入持续增长、

毛利率维持在较高水平的具体依据及可实现性，预计收入相比于历史

年度大幅增长的原因及合理性，是否符合历史趋势、行业趋势。请独

立财务顾问与评估师核查并发表明确意见。 



（2）请补充披露成都润博截至报告期末在手订单的具体情况，

是否为框架性协议，是否约定具体的交货数量、销售金额和交货日期，

成都润博是否具有按照合同约定的数量和日期准时交付的能力。 

（3）请补充说明 2024 年发动机壳体预测收入同比增长率明显高

于其他年份的原因及合理性。请独立财务顾问与评估师核查并发表明

确意见。 

17. 报告书显示，北威科技收益法评估值为 65,031.87 万元，增

值率为 24,325.12%，2022 年-2026 年预测营业收入分别为 2.11 亿元、

2.67 亿元、3.12 亿元、3.54 亿元和 3.77 亿元，同比分别上升 88%、

27%、16%、14%、7%。北威科技2020 年、2021年毛利率分别为 30.48%、

41.43%。 

（1）请详细披露主营业务成本、净利润、现金流的具体预测过

程以及重要参数的选择。请结合北威科技主要产品的竞争格局、市场

容量、主要客户需求情况、在手订单预计执行周期、分年度覆盖率、

在研产品计划等因素，详细说明预测期营业收入持续增长的具体依据

及可实现性，是否符合历史趋势、行业趋势。请独立财务顾问与评估

师核查并发表明确意见。 

（2）请补充披露北威科技预测期各产品毛利率变动情况，是否

与历史年度存在较大差异，如是，请结合行业发展、市场供需变化等，

补充说明各类靶弹产品毛利率预测是否符合行业长期发展趋势，预测

值是否谨慎、合理。请独立财务顾问与评估师核查并发表明确意见。 

（3）请补充披露北威科技截至报告期末在手订单的具体情况，



是否为框架性协议，是否约定具体的交货数量、销售金额和交货日期，

北威科技是否具有按照合同约定的数量和日期准时交付的能力。 

（4）请补充说明产品 III-2、IX-1 分别在 2022 年、2025 年和 2026

年未有预测收入的具体原因，北威科技 2022 年和 2026 年不存在摊销

费用的原因及合理性。 

（5）请结合北威科技在行业内的技术水平、竞争优势、客户资

源、近期同行业可比收购案例、同行业可比上市公司市净率等情况补

充披露北威科技评估值增值率较高的原因及合理性。请公司董事会、

独立董事结合上述事项进一步说明北威科技评估溢价率较高的合理

性，是否有利于维护上市公司的利益。请独立财务顾问与评估师核查

并发表明确意见。 

18. 报告书显示，本次交易将新增商誉 71,378.84 万元，标的公

司合并报表中存在收购北威科技时形成的商誉 40,998.69 万元，上市

公司备考合并资产负债表显示本次交易后所有者权益预计为

81,828.72 万元，请补充说明本次新增商誉是否包含成都润博收购北

威科技形成的商誉，并结合交易完成后预计商誉占上市公司净资产的

比重、标的资产未来业绩的不确定性等进一步提示商誉减值风险。 

19. 报告书显示，标的公司 2020 年、2021 年经营活动产生的现

金流量净额分别为-4,523.62 万元、-1,132.37 万元。上市公司 2021 年

末短期借款为 11,500 万元，账面货币资金为 9,629.56 万元，2021 年

经营活动产生的现金流量净额仅为 630.43 万元。本次交易将导致上

市公司资产负债率由 42.20%上升至 56.32%，流动比率由 1.32 下降至



0.66，速动比率由 0.95 下降至 0.40。请结合标的公司现金流预测情况

说明本次交易是否会加剧上市公司的流动性压力和偿债压力，并结合

上市公司的经营状况、资金状况、偿债安排等，说明拟采取的应对措

施。 

请你公司和相关中介机构就上述问题做出书面说明，并在 4 月   

29 日前将有关说明材料报送我部。 

特此函告。                                  

 

 

 

 

 

                          

 

           深圳证券交易所 

                          创业板公司管理部 

                       2022 年 4 月 17 日 

 

 

 


