RRIESFRRBARAF
RTRRZGEMBRBERLA

CRTFXRBELEHEM R ERABRIEL 9] 165 )
S ARIFRT K ELR B8R [2016] 8 101 &

ZEaEREEERER

Ih 57 055 Imja)
3 RRUEERHERAT

ZKpduE s TF Securities Co., Ltd.

LLLLLLLLLLLL

—F—F+ZR



BYREZF3Z 5 Fr -

A FNE N RIBEZ A B B A PR w] Z US55 ], T 2016 4F 12 H 14
H SR R e 4 A B A PR m) AR I “ QDR VF T R B2 7] ) e [2016] 26
101 57 (RTXREZLA B AR A7 HEA m i eg ) (LR RERR “ i

BRI TR R AT T %A, FHERE M, 1 ST R

RN 2. REPBER, FHRAT 2014 4£. 2015 £/ 2016 4E 1-7 H%F
IH7r A8 4,346.60 JiJt. 6,651.18 Fi7uH 2,793.89 JijL, XHNF AW 2016
££.2017 4E, 2018 FE1HFINE 5 BIAMET 7,437.45 T3 76+ 11,301.43 J576H1 13,653.51
fiTt. BEETHAR. EFTHE. PasHHESER RPN SRER T L
UM, TEMSLIVS5 R A BE R AL T R R R

R
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PRI R AR F2 BEAE PR AR A . FA AR K s SRR A . TR
R L R R A S i s AR A5 g s B (0 LA . i BOR
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1. WA ERHEA

P2 EWF AN HIS Gt 28 BoR, 2010 A [ A B 20 A = B0 AN
BRI 4%, SRR T 2018 AR LR RO AR BB OR 1P AR R A X
i EEB Ik B 4 ER T 3% 1Y 35%.
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it 50%. it 2017 4, FREMESE VBT AL 2014 FEEEAL E R, B
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P I A5 4

@ $RIFE K T A B

2011-2015 FEEBR PR BRI HEE (BA: BAE)


http://www.chyxx.com/research/201603/400482.html
http://www.chyxx.com/research/201603/400482.html
http://www.chyxx.com/research/201603/400482.html
http://www.chyxx.com/research/201603/400482.html

250.00

230.10
219.90
206.80
200.00
14420
150.00
100.00
T1.00
S0 I
0.00
2015 2016 2017 2018 2019

Ktk . wind 4 B

H 2012 FEJFUR, SPAR F T 4R 12T 32 278 28 IR, A8 H 07 B g,
2015 FEH IR ERH T, (HHE R ERARRER S ER, KK =N
IHE K.

@ ERERTZ,

ZEHIFT—LCDEAREH TR (b TH)D

12000

10500

10000

8000

6500
5600

6000

4000

2000

2011 2012 2013 2014 2015
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HR¥% NPD DisplaySearch & i (404 fo~, 2014 SE 4R %% TFT—LCD 1
BRI R i, CFE TS T A 2 A i % — 3429 8,500 75 J, Al 3K 30%.

5



@ Tkl 45k

fR3E NPD DisplaySearch & AT AR E~, 2011 E4&BRAMEBEAE Tk H3)
AR T I A28 1.34 123678, 2012-2016 4F ABkflfs i 26 Toll F 3h LA
SR T I AE  HOREAE 1%-2% 2 (848 4k, AR & AU 4ERF(E 1.28 {23500/
Ao AR, fulds BoREARTE TSI T 2 i — D24 .

@ BT AN 23U,

IRAEHF FEHLH BCC Research ARG iR, ARG HBEST B & i 4 AR
FRELy 1S, A\ 2009 41 168 1236 i % 2014 1) 229 123670, FHEWKE
(CAGR) i£% 6.7%.

© YyBk I TR

FALABAGTE, G R AE AR A AR R TR R K, ) 2021 45, X
VI [X (I R 1 46 BB UK 3 K 400%. 5G 125 (1 4% JiE M 2020 SEFF 8R4 N
PR B LG T BE .

(2D EFITHRBM

Bfr: ARG
e g 2016 4F 8-11 H1T | 2016 4F 12 H % 2017 F—ZHE1T
B4 e R ED
BB LA Mono LCD 4,975,895 29,592,923
. Mono LCM 105,343,776 83,268,600
TFT 14,744,168 30,916,650
HL 2 fi 458 f CapTP 96,136,160 72,610,862
fibiz BosfE | TFT+RTP 5,671,096 9,921,808
4H TFT+CapTP 38,218,550 45,847,164
i Protector 84,814,736 90,176,496
#R GLNS 2,080,876 883,134
ITO B34 ITO 188,078 382,836
Mono LCD 310,808 348,036
0OSD Mono LCM 4,887,632 4,355,444
TFT 28,755,079 25,343,824
Bt 386,126,854 393,647,777

R REPEEE B BTAR I A T AT T R AL 08 H I HE, gt AR Tk
o E PP EEEMEH (2016 4E 7 H 31 H) JEME R k4%, 2016 4 8-11 H,
FRIFA T E R 2 A8 15 2) 3.86 1470; #2 HHTARIA T AET 1T L4814 3.94 12
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7, MRAEAT L AR, BT iR T T 2016 F 12 H & 2017
TR

PRI A E] EEE R P OEE R TR WA A sk, R
PR B T BONAERE » BRI w1 32 B PR IR RN R I — AU B O 1 1,
N —E B FEH AN, R, MtE R s EE
FLZ AN, CREVHEET MR TERE. RESE, WS IENIE RENE AT &
EOR, A mAHENE R BN . PR R B 1SRRI T, A
FIE 2 F A SRl KM 5 B IR R 7 — 52 W BE S 3014 RE s oL R 5
ERAR, —MIGON, B —&EE™ MR G A2 5 .

PRI A FEE ZE AT AR, PO R AR TR K AA P BoR S T,
HAR L AL B AR S5 AN 7 oC AR B, e T 2 L I o i E A i PRI R
W 75 K DA 2 2 982 R BrAl KA Al FFOREF KRR 2 SRR &

(=) PREHEHRE

B B0 2 B R SR AR BE IR AR PR B B B T ORI I, F BRI AR S
Corning Incorporated %53 1 & EWHY, H Fi2 E A ME—3k1F Corning Incorporated
AR R BEHE R - AR T KA Corning Incorporated Ff 3 36 4 R A4 kLA 7=
ORI B, WAL RS R o 55 T 48 2 25 v 1 i 3 R IR O Il T
TR, HERAMEG . mEmm. EER, WER 5B T m SR . 5
ARG e 2 )G, METUALEE. 2016 4 8-11 Afridlk 4y
3,415,817 Jr{R#F5F, 2016 4 12 AAraiH 1,235,679 JrfRiF 5, Il 2017 4F
2,523,006 J7 ORI BEITHL . BUAE MAEARIR, KB R AT

H T Corning Incorporated H Fiis& 5. =2 45 mm & 5e FHLA =] 145 € (i
RER, AR H SRR PR T AR A F S Corning Incorporated F/%
WA AR, I IR ERE A BRI, AR SRORI B SR O bR B A J R A
i3 R R B Rl T 5 N

=\ AT

AR UR TR ) A0 b A S A B DA™= ity 73 R ) AR 28 5 3 g SR /KPR AR A
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=. BAmN
HORETT R (RN A R =) 19118) 2 HY AL 545 65 2 H L 8 B 9% AN 5598
T ARVPAG T2 BN — € LU BIR BEAT I 5T

EEGH: FrM AT, AR VP AL ORS00 1K AT TN WA B
A IF EAR BNV P SR (1 B9 B AR RIS N T D B Rt 00 5 37 1H 2 AR
A Ml BT =47 37 IH 8005 RS AR IR ATEEAT 300«

W55 S ARSI AL AT S AT B AT T
PO R TR

e BT AT 58RI I R ARG P8 . R 2B 0 & ) 50 4 M
B0, FHEFF 2016 4. 2017 A1 2018 FESLHL IR IES H R E EHE T A
= A AE 4 A T N T 7,437.45 75 6.11,301.43 J5 701 13,653.51 J1 G-

2016 4F 1-11 H, Fo¥EF CSEBR & # iHFAIEL) 7,000 JI76. RN, R4
2016 4F 11 H 9 H ¥ r B Ay 81T 440140 3,500 J5 3670, ARELAER A
THEWIR A CRERIITRER, SERTE 14 MH AR WE,
TR Z) 1/3 WIAE 2016 4F 12 H SEMA BN . Nz 2016 4F 8-10 H & S H AR

A BRI BT 58, Tiit 2016 4 12 R4y 1,700 753 o B U .

PR AS K R AN 45 B UL XYZH/2016TIAL0481 5 (E 4R 2 ),
PrETT 2014 £E. 2015 4EA1 2016 4E 1-7 A BBl E N 70,337.59 37T,
78,686.07 JiJuAH 47,738.65 Jivt, SKHLFAIE 4,346.60 it 6,651.18 JiIuAN
2,793.89 Ji7G. R WIAAH B A Z 7504 6.18%. 8.45%41 5.85%, 2016 4 1-7
B E R A P AR R R, — D7 B B 9 4R A 3 9 B AT P v
FEETHENAMERANR TEHSEFERF: thsh, 2015 44 7 Alags
% 5y n\) OSD FHUH & 9 R8T RN, 2016 AR A 1TO 4277 i R ek
I, MRAT IR NGBS, AR, ST, 2016 4
1-7 AR mTHER P REIR, SR 05 ST RN A B PR ARIE ALY
TR, 2016 F AR Z 0N 7.37%.



218 2016 4F 12 HS2HL 1,700 J5 36 JoAH BN 7.37%5 AT Z2M 5L, 2016
12 A POHR SRR RIE Y 840 5T, 454G 2016 4F 1-11 H ARG iHAFLE T
Bl BRI ] 2016 AR FEHIBRARZ H R 885 MK T 7,437.45 5 G RIE A 5
SRR AT S .

SRR AL BRI, ARAOA R 2017 4R 2018 4R VRIS
SEEKEL,

£r b, WAL BB RSB EE AN FREA T BTl S 1T ki 5 2
BR, BmESRA. BAXMERLKRPRSEESSTHTZERTEEH
e, Bhoh, PPAGEMEH EEE B RTARRI A T T IS B LB SLB RO
SRS HARA—; FomRPRITERERNE; BT RRIEHM
WA 5 ABR S, FREA T &N TR ERR.

RBEL 6. HEBER, HHATRBENEHINEEMT, MR
BAKBRZESFN 15.91%, -1%F0 12.83%, HESINEHEMNE. RS
LU A BRI RN BR KRR, BNV 5B R B

EIp-F
= WEHI A B A R BRI R 2R3 R E

2014 4. 2015 “EAT 2016 <F 1-7 H, FoddT s o gl f 7 SEBIN
12,105.18 JjJG+7,455.46 Jj o1 4,243.42 J5 705 KA AR 10,185.98 /57T 5,837.84
J1TGA 3,699.12 JiTt. & HIFEHZIK-73 700 15.85%. 21.70%4H1 12.83%., Hr
2015 SEBFIFIKF “-1%7 NEIR, CIEEARSE HHEITEIT.

WA, fds BoR A r= BRI R 08 1,919.19 JiJt. 1,617.61 J oAl
544.30 J3 76, EAE G AR 12.90%. 9.16%F1 4.57%, $ik 45 B Py % 5 b - 4
AR 8 R AR 52 e A X6 570N o

fooh 47 S 7 R L7t EE VR S s o R R g A 5 B U 5 1 1, L B AR T 37 5
e 30 73 PR AT P 2 i B e A — B8 A D v i A 2677 7 BT AR B A [



R REAT A AN, H AR R AR R] R o AR DA e R R
Ry PRAEFERETERT R IC. R EEEAESL, IEFTHINE TFT CREBRHH
BoRBE) BEATALR A AN TET S5 AEH] B 7 B8 s B AT EE A B
fiahi S AR ZH 7 ot B R RO BRI TR o A AT A U 57 o A, 3R
T 1 N TR T AR ik 2 s A AH 7 A D SR R R U7 T, BB AR IR AT B R R
P BRI

I InsRAE TR, BT IR TR . BRASHA, REFBMPNIRE, (015 ks
BN 2015 SEBFIR KT 2014 AR ECA TR T o (H BTl S 40
PR RN, HPE S E A A, PRI BRI KT e
ST HS AR SRS AR R A K. 2016 4F 1-7 H, s SR A BAIR B 21.70% 41K
% 12.83%, EEHTH Linear K H I B AL NFG 3R T ANEE ), AT BEAR
WHNMEETE. KRR, FOMETFREAEA R BUA (R Btk b3 — 25 ¥ e fih e el At
W=, BRARESE—2 PN R AR %t BRI A, (RE A B 2 R KSR e 1
K.

. WVAL B b=

ZBE, RB\HEAKPMESIHTES AR XYZH/2016TIA10481 5 (& it
WEY, WEHIRIEF B R RRAr R EFRFSFIN 15.85%. 21.70%
M 12.83%. BHTFHEIEEN, BFERSAeEsbErs, 7= RRHBFEKF
RZE—FE RSN ER, REHAFREBRRENAFAERE.

RBER 7. ®EBER, R F-=MHBE—F—HRHEERNG N 8.93
Ji76M 169.54 J37t, (ETHEETRNIE R 87835 2016 4F 8-12 A, 2017 A1
2018 EMIA B A TR N 10,932.51 /56 24,840.00 iJG. 24,777.90 ijG, &
ZEMHTRTN. EBREFITHR. T RBATHEEE D RO\ TRU KB ik
MIEHEME, B E RRE ..

[BlK -
—\ W HE RPN EL
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FRHE IDC T, 2016 FBRE A FHLH BRI 15 1488, R 5. 7%;
FE IDC A HE TR0 Fg e ) B L, R RETATL H B i 2y SR TS ) b A O i R
#, 2 2020 FHBEEWIHHIE 19. 2 250, HEeTFHLHREMIEK RN 72 1717
B IIE K .

TRAPBE i PRI AR5 Corning Incorporated (USA) (FETAF]) JHhE
s A A S S [F) AR P I — 37 o AR\ H AT [ P M —3K 43 Corning
Incorporated (USA) WIIERIORA BEHIERT « #5A F]RH Corning Incorporated
(USA) (B R AR AE P2 M ORA e, AP, RS B ot B 55 7 T 340 4
=T LA MR E TR, HRAWEG . R, BEER NERE
AR TR S A R A RIS A FE 2 e, BER LAt EAE . 2016
811 AbrpIAk 85 3, 415, 817 F LRy BE, 2016 4F 12 A e84 1, 235,679
AR BE, IR 2017 4F 2, 523, 006 v R4 BEIT 5

Corning Incorporated (USA) H AIAZSFER . =B 5 & AETHL A 7l 10 FE €
BN, A K H B SRR P RER; B TARIM AR S Corning Incorporated
(USA) i 518, @ LR P 3R IRAE =, ARRRI B ik O AR
DAL AR R, T R .

. BEXEFITHR

PRI B ORA BE 7= i B 85 & P 045 Belkin, Walmart & Bodyguardz %%
Ak, B PEE R B BONRERE o BRI B 5 B PR SR R AN R I
FEARECNIE T, X LRI A — 8 15 SRR, —RELE RSN, Nt
WH. G HEREZ T, SGEWEH™ MR, Yhae. s, WE %I
B REE TG B AR, A B e N E O R . PR R R RE 1
FERIRIA], BIERIE 2 2 A, S KIS R BL R R 8 75 — 5 1 BS A 31]
AREEN RIFEERR, —BRIENT, ZF—&la™ RN EARE S E
1.

AR A Z AT AR, B BB AT A KRR BOR S TT,
AR AL B e 95 A2 ) 50 A8 PR, BE 89 a2 L H AT v 52 A ™ il O 2278 3R
W5 K o DA 2 7 22 (R R I B KA Aol FFOREF KRR 2 SRR &
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ORAF5E 77 i 2016 AF PR a8 2 DU i & Sl A, M ERE S 8 3
2016 4E NAAER, MRIPBES SRR AT B, PR A RR, AR A F)
CULE T R K N 1T S R AP B AR ™ St /2 T 3 5 3K o AR 2 7 H BT O 58 U KT
FALEE Belkin (DI/R4)  AERMZI 4,200 /576, Bodyguardz AT 42,500

Jioe5E: MeAh, BE HEIFRE A FLE T ERITHRA) 9,000 3T, HARERLT:
B NRMIG
20164F 12 A fRRA BT | 2017 SEFF N BRAHEIT &
AR
X &
Walmart 5,348,250 31,276,711
Belkin 11,882,366 13,497,492
Bodyguardz 3,277,332 4,330,105
Litterally 3,529,152 5,734,353
AAIAINC. 2,437,742 2,416,813
Cellular 2,477,013 1,545,050
Tech Amory 624,170 780,443
Corning 154,987 265,840
Tech Armor 120,249 138,750
Elektrosil 88,334 137,409
Notic 37,978 75,958
it 29,977,573 60,198,923

M EB NG, & BN Z 0 & T30 5, ARk S5
HIA BIAEF AR BE 137 AR 2 0K, HR T Bibs 12 B B R e RN A A
iz SV

=\ THRPITHE

PR B LR B 7= s VT BB, B AT AR R . EEE P A Belkin (IU
HHr, Belkin (J1/R4) #1 Bodyguardz H
2016 4 8 HIFtA A AT H, # % HAl Belkin (JI/R4) ST HEZ 4, 200
Ji7G, Bodyguardz CL5eITHEZ) 2, 500 it Walmart H 2016 45 11 A 4Bk
HATH, 11 H FEHT =0T, 82 BRI MAETFITRESZ 3,600 7

750

JR4). Walmart A Bodyguardz %%,

VU PSLI 95 B A B
gr b, BOLWMEBREAN, R EARKATR 2016 E5RT AT &1E
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JRBRATTREIF =R ARG, WHZEEEKA; 46 HEFITRSITRBHTHERL,
RIPREF A BRI S E, RRGBAIRHIA A BRI EZRFEZ —.

RBER 9. 2014 £, FHEAHETHEEY BB NG5 H5 1 R AT # KRR
I 8,000 55T, JET 2015 4 5 AL EMEH AR, WHEMEA 4.40
TOIH R . R SERRAE 2015 RN LA H T EEFE 12,000 77T,
Wz SR ERELI, WS HFEERK. BEB. Jeffrey William Olyniec 1%
BE&A . BT REUTEAIME, 5 2015 S 5LIHF)IEN 6,651.18 FITT.

(1D FRHATRER N SRR Z SN FEZRNER, HMLT 5
[ RBEERR;

(2) B ABBEEREDHEEZH, FREAGHBTERERTHHFEH
TEA R E K HR 7 40 0 S 58 B AT TP Bz SR o K ST AT R ME & 4K . T,
ZE R BN AR IR B H S AR AR, B ML S B e AR E IR R R
-9/

(3) HHAWET S0 5RTEIEETHRIBR ISR ERM= &M
MAMETT I, FHEEEAL SR T ST B 20 KU P AR D T8 KRR R o

B K :
—. HIREBRNEERRZ S MR FEZRRIEE

W VCEE I, B AL 28 B A 4B A 90, 000 Ji G, HAIKAS 5 v HikE
JBAUAE Dy Al 124, 128. 97 Ji TCAFAEZE S, AR G Al E#L 2015 4 5 H AL 5
AN 34, 128. 97 Ji7G, & 37.92%, FBRAIREE 5 ELL T 5 H 5 R kY
WAPEREZE S AR SEFUAH B4 W87 5% UL AR 0 A R AR K
e, AT IE I 2021 RO 145 Ty A S R 0 2 Dy I 0 T o S e P A T 1
SR, ARIRAE G WG A MG TR 10094, FE45 g N 8%
AN FEAR G A S VI AT, ¥ Bbm 1 2 RIS IR e B8« i B g 7
H RSB (0 2 FIREAT BR 7= VP4, 32 B2 R A0 5 77 v s iR S P v 25 SR AR R R A
1%, ARIRAE T i ) LA TR SR B0 55 WA 1) 8 P A LA SR F S R vE A T ik

13



KRR 2 7] 2 i BRI EAT 1 VP0G, H58 5 % O AV A B 9 B il 1 7
s BAEAIRAZ Zy, HAREG G AEILHDLAT R FR A ®] 2016-2018 42k 53
AR AR SR BT 28 ) R 2R A B 2B AT 1 B ™ i Mk S 22 HE, IR X e E
B fEIE DL ARBRE . s R A IRAL o AR K BT~ =] ety i B TR
RIBi e SHIRR s b abh, A LT A G B T AR s, A IREE S B BURR IR 2 =] BN
BRI PRSI S ebr it B T RIS B R R R S
& B

Zi b, GEHERLHHERIARZFEZ AR, AURRH A RS 5 05
2015 4 5 75 B T 5 I I (S AL 2 B A .

“ KT ISR BT RME S AR B0
S T FLALR TS <IN LRI 2 “ = FRIA i

W 2 “(+—) 2015 8 5 A58 5 IREEIyEM 55 AR 2 20, 431.53 Jiot” H4h7e
PR

“20154F5 H 18 H, HrM i At B E e, FEFHEE S48A.
T RENRAR, 2% BINGCH TGy E M 95 A 908.18 Jiyt, 7 Hl#ith s
R LU A5 R 4.45%; R =3 3 AR 3 42 20,431.53 J3 TG

2015 4 5 H 20 H, iRYIT TR R ke 1 HoT i LR AR it . ARAH
Ja, IRYIEETF AL AR T

FF5 JB AR 22 R HEH T HEEH (%)

1 A8 B £ % 13,296.82 65.08

2 TEIA 4,432.27 21.69

3 ARBRHL Bt 886.08 4.34

4 H e 908.18 4.45

5 T 555 908.18 4.45
it 20,431.53 100.00

2016 43 A 15 H, WINIBIAESTITESFARA R HE (5ME) &*
457 [2016]%8 3 5, HA#IE 2014 45 10 A 31 H, #i¥FCak®H 54
A B 4,000 J50. TR EHE 4,000 /50, HAP sz A 1,816.36
JiJG, R%0 6,183.64 TG NBEARN, AR EHE M A 20,431.53 Ji TG,
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K 20,431.53 Jigt. WR¥Z (OEMRE) B, RREEANE N 4.40 o/
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oy

EE
)
Ezjlr‘:ﬁl«

WU, FOEFENT T B REA ST EEE RN R B
% F. Jeffrey William Olyniec fE A, FL[EF 2015 4F 5 H2E (T BT
B GRID AIRAR R, FELE, 47771 2014 48 H BN
(R B A B T 8,000 570, AR @Ik B AR, e B4
W7 5 B REE WO 4.44% 1R W7 5N S E & e, T 2015 4R RN
SEMMAH T JEEANE 12,000 576, Wz SR ARRESEIL, N HPRER . &
FF. Jeffrey William Olyniec [71 75 5y &4 7 5 B STIE L M.

E#® (X TFHEFAR R ARANZIHBRB ) PHAANHRE, odf
EFaFRIEE2FFFRLT. EXXFELRXRARATFRATREHLTR
HE, BLHARERIAMEEFHK AT L, PHERBFPERIEERXHE, R
PIEHE M, REFEFHIRFTFHIIHEMXEEEALEK, XviFH
PEIEEAALEFTFERE R, aFKREIKS

2016 512 A 16 H, FHLE, BTERHEZHHET (X TPkt
RERIMNAMEEFBNENR), FHLA. BTERUPB S X ERART: “4
AAXHEZBRZBE, ®EPAT (HEBR) o “FORLGERE o “F
EEBRIDBEIEIL”; EEARXHZRZ B, AQERB LG RIFEAR L
N B ZAARIE (AR W) AR 6 kS AMES

= ARBEEF DA 5ETREEEETHRER KSR E M2 S
AMETTI,  FRFENV SR T SR B 20 XU A kb 78 KU 3

S BMOERERARE T HEI OB 2“0 AR L
WE” 2 “(F—) 2015 4E 5 H 3 5 MGy B4 2 20, 431. 53 J58” Hab s
PFEUT

2016 4 12 A, Mk, B K F R Jeffrey William Olyniec Rl @+ £ 4%
BET (ATHEFAAEL GEI) ARASE 2015 FHiMeF T HARIESH),
MK, B EF R Jeffrey William Olyniec K8 £ E N EQIE: (1) 2015 F 5
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FHEF deR L RREE S FHH 6,753.84 F A4, 1&TF (A FHEFAH (K
) AN S ZH R P ARE 2015 £ K HHEF B ARSAE; (2) MRk,
B & & & Jeffrey William Olyniec ¥ & & & & & X AHiME & R 48 5 £ &, #MES
= (L-EFRAF)HE/ B ARAAIE) *4,000 7 L, A48 LR EFRAEF)HESHAAME
FHNXMIE, k. 8 EFR Jeffrey William Olyniec B &% %46 XA
R 1,748.72 F &, YEHAMEEHR, HAEA &BFA 8%, #+EHM A A
AREHERKZ A ERRIALGAMER BB A &ZH; (3) XTHEFELE
CHEALTEARSEL, PREATAETAAY, NHEREE. BEFR
Jeffrey William Olyniec B F AR EALZRZ AL L MAAAH HEE A LG
AMER R AR AL, X ERF A TARK, W HKEE. B EFR Jeffrey William
Olyniec B FAREHLAKZ BAL L NA ARF HEE I LG AMER R A B F
&, EXFAELAMGBEHOIERIR T PRAFAHED, XAEXFLE
AT EEESTE; (4) BRFEE. 5EFR Jeffrey William Olyniec 3§ Lk b
HriME R RAD B A &8 AT X H R IEF .

R, HEE. B EF R Jeffrey William Olyniec L £R G EHTEBRLET
(A FHEFAAE CEN) ARAE 2015 FLHMEFRHKRIER), HEH
IZARE ERER K,

L R S i 40 IR S 05T, 4202 b b L FE B L3R 5 13 BRI R
Z L ERRESSER” 2 O M STMESLE RS 7 F. ARG CF
Fo RBRER” 2 . WSHMESEHAR " B, FhmikEE

“OCHD b GTRMe S RS
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	反馈问题2、报告书显示，标的公司2014年、2015年和2016年1-7月净利润分别为4,346.60万元、6,651.18万元和2,793.89万元，交易对手方承诺2016年、2017年、2018年净利润分别不低于7,437.45万元、11,301.43万元和13,653.51万元。请结合市场容量、在手订单、产品结构调整等因素说明业绩承诺的可实现性，请独立财务顾问和资产评估师发表意见。
	回复：
	一、收入预测合理性
	二、成本预测
	三、费用预测
	四、净利润预测
	综上，独立财务顾问经核查后认为：标的公司所处的触控显示行业市场空间较大，液晶显示模组、电容式触摸屏及保护屏等主要产品下游市场需求充足且持续增长。此外，评估基准日后截至目前标的公司新取得订单及收入实现情况与预期变动趋势基本一致；新产品保护屏订单增量明显；基于历史变动趋势预测成本与费用预测合理，标的公司盈利预测可实现性较高。
	反馈意见6、报告书显示，标的公司最近两年一期的主要产品中，触控显示模组的毛利率分别为15.91%、-1%和12.83%，请结合外购材料价格、市场竞争情况说明毛利率波动较大的原因，请独立财务顾问发表意见。
	回复：
	一、报告期内触控显示模组产品毛利率变动原因
	2014年、2015年和2016年1-7月，新辉开触控显示模组产品分实现收入12,105.18万元、7,455.46万元和4,243.42万元；发生成本10,185.98万元、5,837.84万元和3,699.12万元。各期毛利率水平分别为15.85%、21.70%和12.83%。其中2015年毛利率水平“-1%”为笔误，已在重组报告书中进行修订。
	报告期内，触控显示模组产品毛利额分别为1,919.19万元、1,617.61万元和544.30万元，毛利额占比分别为12.90%、9.16%和4.57%，报告期内对新辉开整体盈利规模影响相对较小。
	触控显示模组产品由液晶显示屏和电容式触摸屏贴合而成，其目标市场与液晶显示模组和电容式触摸屏基本一致。作为高端定制化生产商，新辉开根据不同客户需求进行生产供应，目标市场整体空间广阔。根据现有触控显示模组客户需求，产品生产过程中除需采购IC、盖板等原材料外，还需外购TFT（彩色液晶显示屏）进行组装生产。使用外购TFT与使用自产的液晶显示屏相比成本较高，触控显示模组产品毛利率水平整体低于液晶显示模组和电容式触摸屏。因此，报告期内新辉开未将触控显示模组产品作为主要发展方向，整体销售规模和毛利规模占比较低。
	通过加强生产管控，新辉开提升效率、降低成本，良率相应提高，使得触控显示模组产品2015年毛利率水平与2014年相比有所提升。但由于触控显示模组产品整体销售规模较小，且产品均为定制化生产，产品类别毛利率水平受单一产品价格变动影响相对较大。2016年1-7月，触控显示模组毛利率由21.70%降低至12.83%，主要由于客户Linear因出现B级供应商增强了议价能力，从而降低订单价格所致。未来，新辉开将在有效控制成本的基础上进一步拓展触控显示模组产品市场，降低单一客户价格变动对毛利率的影响，保持公司盈利...
	二、独立财务顾问意见
	经核查，根据信永中和会计师事务所出具的XYZH/2016TJA10481号《审计报告》，报告期内新辉开销售触控显示模组产品毛利率分别为15.85%、21.70%和12.83%。由于销售规模较小，且产品均为定制化生产，产品类别毛利率水平受单一产品价格变动影响相对较大，报告期内产品毛利率波动不存在异常。
	反馈意见7、报告书显示，保护屏产品最近一年一期的销售收入分别为8.93万元和169.54万元，但市场法预测过程显示该产品2016年8-12月、2017年和2018年的销售收入预计为10,932.51万元、24,840.00万元、24,777.90万元，请结合市场需求预测、重大在手订单、订单执行进度说明产品收入预测增长较快的合理性，请独立财务顾问发表意见。
	回复：
	反馈意见9、2014年，青岛金石与海宁嘉慧曾出资认购交易标的的可转股债权共计8,000万元，后于2015年5月按照约定价格转为股权，增资价格为4.40元/出资额。同时交易标的承诺2015年度应实现经审计后净利润12,000万元，如该业绩承诺未能实现，则应由陈建波、吕宏再、Jeffrey William Olyniec向青岛金石、海宁嘉慧支付违约补偿，交易标的2015年实现净利润为6,651.18万元。
	（1）请说明前次转股价格与本次交易价格存在差异的原因，请独立财务顾问发表核查意见；
	（2）请补充披露截至报告书披露之日，青岛金石与海宁嘉慧是否明确声明在本次重大资产重组事项实施完成前中止该业绩承诺及支付补偿金条款。如无，该事项是否对本次重组实施构成法律障碍，请独立财务顾问和律师核查并发表意见；
	（3）请补充披露青岛金石与海宁嘉慧后续预计将追索的业绩承诺补偿金额和补偿方式，并在业绩承诺实施的违约风险中做补充风险提示。
	反馈意见10、根据报告书，截至2016年7月31日，标的及其子公司共有销售人员20名，其中在美国、欧洲分设有专门的销售团队，且2014年、2015年和2016年1-7月销售费用项下的薪酬金额分别为1,911.88万元、2,394.74万元和1,701.23万元。
	（1）请结合标的公司的销售模式和业务重心说明销售人员人均薪酬较高的原因及合理性，请独立财务顾问发表核查意见；
	（2）请补充披露销售团队中外籍员工的比例，并说明对其是否存在其他激励措施。
	回复：
	一、销售人员工资水平合理性分析
	2015年7月，新辉开全资子公司美国新辉开收购ONE STOP DISPLAYS, LLC部分资产、销售资源及业务团队。《重组报告书》中披露的员工人数中未包含OSD员工，上市公司已在《重组报告书》“第四节 交易标的情况”之“六、标的公司主要资产的权属状况、对外担保及主要负债情况”之“（四）新辉开员工规模、员工构成、核心技术人员及任职情况”中修订如下：
	2014年、2015年和2016年1-7月，新辉开销售费用中薪酬分别为1,911.88万元、2,394.74万元和1,701.23万元，按照各期末在册销售人员人数18人、23人和27人测算，各期销售人员月平均薪酬分别为8.85万元、8.68万元和9.00万元。
	报告期内各期，新辉开销售人员薪酬水平较高，一方面由于销售费用-薪酬中除基本工资外，还包含销售人员奖金、薪金税、养老保险等费用；此外，国际化服务团队与高品质客户资源为新辉开的主要竞争优势之一，销售团队75%以上为外籍员工，基本工资水平相较于国内水平更高；且为起到激励作用，销售人员奖金与销售业绩直接相关，随着销售规模逐渐攀升，销售人员奖励水平相应增加。
	二、外籍员工激励措施及补充披露情况
	经纬电材已在《重组报告书》“第四节交易标的”之“七、主营业务发展情况”之“（四）新辉开员工规模、员工构成、核心技术人员及任职情况”“3、销售人员薪酬与激励情况”中补充披露如下：
	截至2016年7月31日，新辉开共有销售人员27名（包含OSD销售人员），其中包括首席销售官（CSO）一名，分管美国和欧洲销售团队的销售副总裁各一名，分管亚太区销售团队的销售总监一名，销售高级经理等23名。新辉开销售团队中，除亚太区6名销售经理等为中国籍员工，其余21名均为外籍员工。销售团队中外籍员工占比77.78%。
	目前，新辉开制定销售人员奖励政策，对销售人员采取基本工资加奖金的薪酬模式，并对新客户开拓与原有客户维护分别制定指标要求与奖励政策。将奖金规模与销售业绩直接挂钩，对销售团队起到较好的激励效果。
	三、独立财务顾问核查意见
	经核查新辉开销售人员奖励政策，以及销售团队构成、销售人员工资计算及发放明细，独立财务顾问报告认为，报告期内新辉开销售费用中薪酬项目金额较大主要由于新辉开销售团队中工资水平较高的外籍员工人数较多；且销售人员奖金与销售业绩直接相关，激励销售人员的同时增加相应的费用支出。报告期内，新辉开国际化销售团队为其主要竞争优势之一，销售人员工资奖金水平相应较高为正常激励效果所致，不存在异常。
	天风证券股份有限公司
	独立财务顾问主办人：李悦  尤立群
	协   办   人：黄彦舒
	2016年12月19日



