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MOORE 
大华国际 | 大手制闷亨给两

地址北京市海淀区西四环申路16号院7号楼12层
电话 010-58350011 传真: 010-58350006 

www.dahua-cpa .com 

上海凯鑫分离技术股份有限公司

首次公开发行股崇并在创业银丰市申请文件

发行注册环节反馈意见落实函回复的专项说明

大华核字[2020]007276号

深圳证券交易所z

由长江证券承销保荐有限公司转来的 《发行注册环节反馈意见落

实函 ì> ( 审核函 【 2 020 】 01 0369 号 ) ( 以下简称"落实函" )奉悉 ，

我们己对落实函所提及的上海凯鑫分离技术股份有限公司(以下简称

"公司"或"上海凯鑫" )财务事项进行了进一步核查 ， 并出具如下

回复 。

1 、 2019 年 5 月，公司实际控制人之一邵蔚将其持有的上海济谦

6.655 0/0的财产份额〈折合出资额 39 万元)，作价 40.20 万元人民币转

让给公司财务总监兼董事会秘书袁莉，公司按照除权后苏州启明的入

股价格 7.1080 元/股作为可参考的公允价值，与袁莉受让股份价格

4.02 元/股之间的价差 3.088 元/股作为确认股份支付的计算基础，在

当期确认管理费用金额 308 ，795.00 元，并相应增加资本公积。苏州启

明的入股时间为 2015 年 11 月。

请发行人z 结合 2015 年 11 月与 2019 年 5 月公司资产质量与盈

利能力变化情况，说明以 2015 年 11 月苏州启明的入股价格作为 2019

年 5 月公司股权公允价值的理由与合理性:说明公司相关会计处理是

否符合《企业会计准则》规定。

请保荐机构与会计师对此发表明确意见。

泞
M
d川

h
N
μ门
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民23BE l k摹令许仰亨挤哥 大华核字[2020]007276 号专项说明

回复如下z

一、该次股份支付的基本情况及会计处理

2019 年 5 月，邵蔚和袁莉签订了上海济谦财产份额转让协议，约

定邵蔚以 40 .2 万元的价格，将其持有的上海济谦 6.655%的财产份额

(折合出资额 39 万元)转让给袁莉。 2019 年 6 月，上海济谦完成工

商变更登记，袁莉登记成为上海济谦的有限合伙人。

公司认为上海济谦财产份额转让事宣构成了股份支付，并于当期

按照股份支付会计准则进行了相应的财务处理。公司参照苏州启明

2015 年增资入股的价格 7.1080 元/股(除权后) ， 作为可参考的公允

价值 ， 与袁莉受让价格 4.02 元/股之间的价差 3 .088 元/股作为确认股

份支付的计算基础，在当期确认管理费用金额 308.795.00 元 ， 并相应

增加资本公积 。

二、公司资产质量与盈利能力变化及该次股份支付财务核算的公

允性分析

(一)公司 2015 年-2018 年资产质量与盈利能力变化情况

公司 2015 年和 2018 年主要财务数据对比情况如下表所示 :

单位 : 万元

项目 2015 . 12 .31 /2015 年度 ! 2018 . 12 .3 1/2018 华度

附 :… 1 2，879.0 1 … 34 ，458.97
净资产 11 ,022. 77 18,190.29 

营业收入 j 

归属于母公司股东的净利润 j 

扣除非经常性损益后归属于母公 I ,. ,.., ,... l"'̂  
司股东的净利润 ! 

2015 年-2018 年 ， 公司资产规模及经营业绩均有所上升。

(二)以苏州启 明增资入股价格作为该次股份支付财务核算中公

司股权公允价值的原因

第 2 页
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立甜点 1 *'州时制 大华核字[2020]007276 号专项说明

公司在核算该次股份支付应确认的管理费用金额时，主要参考了

苏州启明对公司增资入股的价格作为公司股权公允价值的依据，主要

基于以下因素考虑:

1 、在苏州启明对公司增资入股后，公司未再接受其他外部机构股

东投资，股权结构始终保持稳定 。 鉴于此，公司在对该次股份支付进

行财务核算时，首先考虑了苏州启明的增资入股价格，并判断其作为

公司股权公允价值参考依据的公允性和适当性;

2、按照苏州启明增资入股时公司的估值及公司 2018 年度扣除非

经常性损益后归属于母公司股东的净利润测算，苏州启明增资价格所

对应的市盈率为 8.47 倍 。 经核算，公司认为以苏州启明增资入股价

格来计算公司的公允价值，相对估值水平处于合理区问:

3 、 2015 年 11 月苏州启明增资入股后，至 2019 年袁莉受让上海

济谦出资额之前，我国资本市场估值水平总体处于下行态势。在此期

间，公司所属的生态保护和环境治理行业 (N77) 的平均估值水平(中

证指数有限公司发布的行业静态市盈率)由 2015 年底的 73 .63 倍下

降到了 2018 年底的 17.86 倍，下滑趋势明显。

公司认为以苏州启明增资入股价格作为该次股份支付财务核算中

公司股权的公允价值是适当的 。

(三)不同估值水平对发行人确认股份支付金额及 2019 年经营成

果的影响

若根据公司 2018 年度扣除非经常性损益后归属于母公司股东的

净利润及 10 倍和 12 倍市盈率水平测算公司整体估值，该次股份支付

对公司 2019 年度主要经营成果的影响情况测算如下:

产日

A

I
J
严
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应骂声 l 太平舍辞时革问 大华核字[2020]007276 号专项说明

单位 : 万元

市盈率
项目

i 1 0 倍 1 2 倍

应计入管理费用及资本公积的股份支付金额 43.70 : 60 .49 

对公司 20 1 9 年度归属于母公司股东的净利润的影响金额 i -12.83 r -29.61 

对均 2旧年度扣除非兰常性损益同j自二母公司股东的净利润的影响主动 川 ! 

由上表可见，假设按照 10 倍和 12 倍市盈率水平测算，对公司 2019

年度归属于母公司股东的净利润的影响金额分别为-12.83 万元和

-29.61 万元，金额较小;同时，该次股份支付计入管理费用属于非经

常性损益，不影响公司 2019 年度扣除非经常性损益后归属于母公司

股东的净利润 。

综上，按照此次股权转让前一年度 ( 即 20 18 年度)公司经营业绩

以及 201 5 年 11 月苏州|启明增资入股时的公司整体估值测算，其对应

的市盈率为 8.47 倍，相对估值水平处于合理区问 : 同时，若按照 1 0

倍或者 1 2 倍估值测算该次股份支付的财务影响，其对公司 2019 年度

归属于母公司股东的净利润影响较小，且不会影响公司 2019 年度扣

除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润 。 因此，公司认为，以

2015 年 11 月苏州|启明的增资入股价格作为确认股份支付时可参考的

公允价值是合理的，相关会计处理符合 《企业会计准则》 的规定。

四、履行的核查程序及核查意见

我们查阅了上海济谦成立以来的历次工商登记资料、财产份额转

让协议、 变更之后的合伙协议、 变更决定书、营业执照等文件。

经核查，我们认为 :

1 、根据 20 1 5 年 1 1 月苏州启明对公司增资入股时的估值，并结合

公司 20 18 年度扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润测算，

所对应的市盈率为 8.4 7 倍，相对估值水平也处于合理区间 。
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启富 | 大价计师协呼 大华战字口020]0072 76 号专项说明

2、假设根据公司 2018 年度扣除非经常性损益后归属于母公司股

东的净利润，并按照 10 倍和 12 倍市盈率水平测算，本次股份支付的

会计处理对公司 20 19 年度的经营成果影响较小，且不会影响发行人

2019 年度扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润 。

综上，我们认为，发行人对该事项的处理合理，符合《企业会计

准则 》 的相关规定，不会对发行人报告期内的财务状况和经营成果构

成重大不利影响 。

大华 普通合伙 〉 国注附严

中国注册会计师 :

朱晓菁

州

二O二0年八月 二十七日 ~) 
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