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关于对苏州科斯伍德油墨股份有限公司的 

重组问询函 

 
创业板许可类重组问询函〔2019〕第 26 号 

 

 

苏州科斯伍德油墨股份有限公司董事会： 

2017年 12月 27日，你公司公告完成收购陕西龙门教育科技股份

有限公司（以下简称“龙门教育”）49.76%股份（以下简称“前次交

易”）的交割过户。2019年 6 月 25日，你公司直通披露了《发行股

份、可转换公司债券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”），拟收购龙门教育 50.17%股份

（以下简称“本次交易”）。我部对报告书等披露文件进行了形式审查，

请从如下方面予以完善： 

1.根据报告书，如本次交易配套募集资金失败，2.23亿元现金对

价将以自有资金或自筹资金支付，本次交易后公司资产负债率为

75.88%。根据公司 2019年一季度报告，报告期末货币资金总额为 2.88

亿元。在前次交易实施过程中，公司已向招商银行申请 4.48 亿元并

购贷款。此外，根据报告书披露的股权数据，如马良铭全额认购募集

配套资金（配合考虑发行股份及可转债），交易完成后将持有上市公

司 24.25%的股份，本次全部交易对手方合计持股比例为 28.98%，公

司实际控制人吴贤良、吴艳红合计持股比例为 32.93%。请公司： 

（1）说明截至目前对前次交易中并购贷款的偿付进度、资金来
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源，剩余偿还安排，是否存在逾期情形； 

（2）说明如配套募集资金失败，现金对价的具体支付方式、金

额及占比，如涉及自有资金支付，请补充说明资金来源的可行性、是

否将对公司各类业务经营造成影响；如涉及自筹资金支付，请说明是

否具有可行的资金来源，预计对相关借款的偿付安排； 

（3）本次交易中是否对交易对手方能否参与募集配套资金进行

约定，如有，请补充说明具体约定情形并报备相关协议或承诺；如无，

请说明本次交易主要对手方马良铭是否会参与本次交易募集配套资

金的认购； 

（4）请说明本次发行股份购买资产的全部交易对手方是否构成

《上市公司收购管理办法》规定的一致行动关系，如否，请列举反证，

并说明如交易对手方参与募集配套资金，本次交易是否可能构成《上

市公司重大资产重组管理办法》规定的重组上市。 

请独立财务顾问发表意见。 

2.对比前次交易已披露的报告书，前后两次交易作价分别为 7.49

亿元、8.13亿元，对主营业务收入预测情况如下：（单位：万元） 

前次交易： 

主营业务收入 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年-永续 

封闭式培训 27,813.44 31,830.68 33,300.86 34,845.83 36,469.46 36,469.46 

K12 课外培训 27,568.83 36,655.05 45,591.21 53,524.90 60,027.71 60,027.71 

软件销售 5,591.12 6,147.22 6,486.81 6,776.61 6,985.47 6,985.47 

合并抵消部分 25.85 28.44 31.28 34.41 37.85 37.85 

合计 60,947.54 74,604.51 85,347.60 95,112.93 103,444.78 103,444.78 

本次交易： 
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主营业务收入 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 

封闭式培训 32,044.90 34,697.74 36,877.26 37,443.17 38,017.88 

K12 课外培训 17,994.20 20,208.64 23,151.32 25,367.20 27,335.35 

软件销售 6,312.30 6,722.74 7,068.48 7,152.46 7,239.91 

合计 56,351.40 61,629.13 67,097.07 69,962.82 72,593.13 

根据本次交易报告书，2018年龙门教育封闭式培训、K12课外培

训营业收入分别为 27,678万元、15,639万元，2018年 K12业务实现

净利润-1,834万元；根据报告书数据计算，2017、2018年 K12 业务

毛利率为43.76%、43.61%，2018年龙文教育K12业务毛利率为25.5%。

请你公司： 

（1）结合 2016年-2018年龙门教育 K12课外培训业务的营业收

入、净利润，同行业公司 K12 业务情况，说明龙门教育各年度毛利

率变动情况、2018 年该业务毛利率与同行业公司存在差异的原因、

标的公司的毛利率水平是否合理； 

（2）结合龙门教育 K12业务经营情况、营业收入、主要成本与

费用等数据说明 2018年该业务亏损的原因，未来是否具备盈利能力

及具体依据； 

（3）说明 2018年龙门教育 K12业务实际实现营业收入明显低于

前次交易评估的预测收入结果的原因，前次交易估值是否偏高，主要

影响因素自前次评估基准日至今发生的变化及其合理性，是否将对标

的公司未来经营造成持续影响，是否为同行业普遍存在的情形，在本

次交易中对该业务未来各年收入及其增长率的预测是否合理，并补充

说明具体预测依据； 

（4）说明 2018年龙门教育全封闭式培训实际营业收入低于前次
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交易预期的原因，该情形下本次交易对该业务未来各年营业收入预测

值仍然高于前次收入评估水平的原因，评估过程中考虑的主要影响因

素自前次评估基准日至今发生的变化及其合理性，是否具有持续性影

响，本次交易对该业务收入的预测是否存在高估情形； 

（5）结合标的公司目前符合经营要求的场所面积及使用饱和程

度、师资力量、招生规模、收费水平等进一步说明评估测算的依据，

是否能够满足收入增长带来的需求，评估过程是否已充分考虑上述因

素因收入增长产生的相应成本费用； 

（6）结合两次交易中营业收入预测过程、主要成本费用预测过

程、折现率等关键数据测算，说明在两次交易收购股权比例接近，对

K12课外培训业务营业收入、各年总体业务收入预测值较前次大幅降

低的情况下，本次收购少数股权的交易作价明显高于前次收购控股股

权交易作价的原因，相关预测过程及数据测算是否合理，对比两次交

易的评估过程说明影响测算依据、评估依据的具体因素及合理性，本

次交易作价是否合理。 

请评估师、独立财务顾问发表意见。 

3.根据前后两次交易报告书，前次业绩承诺期为 2017-2019年，

承诺业绩为 10,000万元、13,000万元、16,000万元，本次业绩承诺

期为 2019、2020年，承诺业绩为 16,000万元、18,000万元。龙门教

育 2017、2018年实现业绩 10,502万元、13,161万元，实现率为 105%、

101%。请公司： 

（1）分业务类别、课型类别等补充说明 2017年、2018年龙门
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教育各月份预收款的收取时间、涉及人次、平均单价、涉及培训时长，

各月份实际消耗课时数或直线摊销数额、营业收入确认额、主要成本

费用类别及金额，经营现金净流量，对比龙门教育以前年度情况说明

近两年各月份营业收入结转比例、成本费用、经营现金净流量是否产

生明显波动及主要波动原因，对比同行业公司可比业务情况说明相关

营业收入结转比例及成本费用确认比例是否合理，第四季度是否存在

异常确认收入、成本费用的情形； 

（2）结合 2017、2018年业绩情况、2019年已实现收入和利润

的情况，说明龙门教育 2019年业绩承诺完成进度，在本次评估营业

收入明显低于前次各年评估收入的情形下，两次业绩承诺对于 2019

年承诺业绩均定为 16,000万元的依据及合理性，龙门教育是否存在

无法达成 2019年业绩承诺的风险。 

请会计师、独立财务顾问发表意见。 

4.根据报告书，龙门教育中高考封闭培训按教学周期收费，采用

直线法摊销预收款项并确认收入，K12培训按课时收取课时费用，每

月按实际消耗课时结转确认收入。中高考封闭培训业务周期原则为一

年，如出现退学情形，将按照相关规定比例实施退款，按照权责发生

制确认收入。请公司： 

（1）说明 K12新增“按效果付费的短训课程”的效果判定依据，

收入确认方式及判定依据，收入确认是否与原有业务存在差异，是否

涉及退费事项，如有，相关事项的会计处理方式及在评估收入时是否

考虑退费比例、退费比例确定依据； 
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（2）补充龙门教育近三年各业务平均退款比例，如发生教学后

退学情形，相关收入在该周期内的具体摊销或收入确认原则，会计确

认是否以相关退款凭证为依据，2016-2018年各月内因退款减少确认

的收入占当月确认封闭式培训总收入的比例，各月退款比例近三年是

否稳定、产生波动的原因及合理性，退学、退费情况是否已纳入本次

收入评估的考虑范围、具体体现，评估中相关退费率的测算依据及合

理性。 

请会计师、评估师、独立财务顾问发表意见。 

5.根据公司披露的经审计数据，2018年末公司商誉占净资产比例

为 80.98%。同时，报告书披露的利润补偿方案约定，若标的资产期

末减值额大于承诺期内利润补偿责任人累计补偿金额，则触发相应补

偿条款。请公司： 

（1）结合本次评估报告中对龙门教育未来各年度营业收入预测

值较前次交易明显降低的情形说明，本次交易前公司与龙门教育相关

的商誉是否已出现减值迹象，2018 年公司未计提商誉减值准备的合

理性； 

（2）说明上述补偿方案中对“期末”的定义，是否仅当利润补

偿期内出现上述减值情况时触发相关补偿条款，本次交易方案是否对

利润补偿期后如出现标的业绩大幅下滑、减值等情形进行补偿约定，

如有，请详细说明约定条款并报备相关协议或承诺；如无，请说明未

进行约定的原因及合理性，如承诺期后标的业绩大幅下滑，是否将损

害公司中小投资者利益，是否可能存在承诺期满后对与标的相关的商
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誉计提大额减值准备的情形。 

（3）充分提示收购龙门教育形成商誉的相关风险。 

请律师、独立财务顾问发表意见。 

6. 报告书披露，龙门教育下属部分主体存在 K12 课外培训业务

26 处培训点尚未取得办学许可证的情形，且截至报告书出具日，龙

门培训变更为公司制营利性学校的手续尚未完成。请公司： 

（1）补充报备 K12业务下 2处校区已获得教育部门同意设立的

批复文件，补充说明 12处校区办理许可证的具体进展，许可证办理

尚需完成的工作及尚需履行的程序，是否存在无法成功办理的风险及

其原因，相关校区营业收入占龙门教育 2018年总收入的比例，预计

全部完成办理的时间。如无法成功办理，本次交易各方对相关损失的

计算、确定方式及补偿安排； 

（2）说明龙门教育决定关闭 5 处培训点的具体原因，是否在前

期整改中存在障碍及具体情形，相关培训点是否已按照计划于 6 月

30日前关闭； 

（3）截至目前龙门培训办理改制手续的进度，是否存在重大不

确定性，预计将完成相关事项的时间。 

请独立财务顾问发表意见。 

7. 报告书披露，龙门教育目前存在面积约 3.68万平方米的租赁

房产为瑕疵租赁情形，其中 3.49 万平方米为出租人未提供租赁房产

相关的房屋产权证书。请公司结合存在瑕疵租赁的房产具体情形说明，

租赁无房屋产权证书作为办学用地是否符合相关监管要求，2018 年
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与上述瑕疵租赁房产用地相关的营业收入及占总收入比例，未取得或

出租方未提供房产证书的具体原因，可获得产权证书的租赁房产预计

获取时间，相关办学用地是否面临搬迁风险，如因瑕疵租赁相关营业

场所无法继续使用，是否已存在备选权属证书齐全或合法租赁的场所

以供经营，相关备选场所的名称、面积，搬迁是否具备可行性。 

请独立财务顾问发表意见。 

8.根据公司前次交易报告书，公司收购龙门教育 49.76%的股份时，

通过与方锐铭、丁文波、翊占信息签署 2.63%股份的表决权委托协议

取得龙门教育控制权。本次交易标的为龙门教育 50.17%的股份，较

2018年 10月 10日首次披露提示性公告的收购比例低 0.07%。 

（1）请说明本次交易未收购剩余 0.07%股份的原因，是否与相

关股东就协议条款存在分歧及具体情形，未来是否存在收购相关股份

的安排； 

（2）龙门教育本次未申请摘牌的原因，结合问题（1）情况说明

是否存在潜在可能导致无法成功摘牌的因素； 

（3）根据公司本次报告书披露的股权情况，丁文波已不再持有

龙门教育股份，请说明相关股份转让的发生时间、原因，是否违反前

次收购龙门教育股份时《表决权委托协议》中承诺期满前不得将委托

股权转让或出质给第三方的约定，是否存在并触发违约条款，是否对

本次交易前公司认定对龙门教育实施控制产生影响及其判定依据。 

请律师、独立财务顾问发表意见。 

请你公司就上述问题做出书面说明，并在 7 月 12 日前将有关说
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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 

                       2019年 7月 5日 

 

 

 


