
国泰君安证券股份有限公司关于 

青岛金王应用化学股份有限公司 

发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金 

业绩承诺涉及补偿事项的核查意见 

经中国证券监督管理委员会《关于核准青岛金王应用化学股份有限公司向张

立海等发行股份购买资产并募集配套资金的批复》（证监许可[2016]576 号）核准，

青岛金王应用化学股份有限公司（以下简称“青岛金王”、“上市公司”、“公司”）

向广州韩亚生物科技有限公司（以下简称“广州韩亚”）股东发行股份及支付现金

购买其持有的广州韩亚 100%股权，向蔡燕芬、朱裕宝发行股份及支付现金购买

其持有的上海月沣化妆品有限公司（以下简称“上海月沣”）40%股权；向蓝色经

济区产业投资基金（有限合伙）、深圳第一创业创新资本管理有限公司、财通基

金管理有限公司、华夏基金管理有限公司、金鹰基金管理有限公司共计 5 名特定

对象非公开发行股份 27,123,112 股募集配套资金（以下简称“本次交易”）。 

国泰君安证券股份有限公司（以下简称“独立财务顾问”、“国泰君安”）作为

青岛金王发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金的独立财务顾问，根据

《上市公司重大资产重组管理办法》、《上市公司并购重组财务顾问业务管理办

法》等法律法规的相关规定，对本次重组业绩承诺涉及的补偿事项进行了核查，

并发表如下核查意见： 

一、重大资产重组的基本情况 

经公司 2015 年 11 月 25 日召开的第五届董事会第二十二次（临时）会议及

2016 年 2 月 3 日召开的 2016 年第一次临时股东大会审议通过，并经中国证券监

督管理委员会《关于核准青岛金王应用化学股份有限公司向张立海等发行股份购

买资产并募集配套资金的批复》（证监许可[2016]576 号）核准，公司向张立海发

行 6,836,697 股股份、向张立堂发行 5,697,247 股股份、向张利权发行 3,418,348

股股份并支付张利国现金 111,780,000 元购买广州韩亚 100%股权；公司向蔡燕芬

发行 7,964,587 股股份并支付现金 55,809,000 元、向朱裕宝发行 4,288,623 股股份



并支付现金 30,051,000 元购买上海月沣 40%股权。 

2016 年 4 月 18 日，广州韩亚原股东合计持有的广州韩亚 100%股权已过户

至公司名下，并在广州市工商行政管理局办理完毕相关工商变更登记手续，广州

韩亚领取了重新核发的《营业执照》（统一社会信用代码：91440101578038961Q）。 

2016 年 4 月 18 日，上海月沣原股东蔡燕芬、朱裕宝合计持有的上海月沣 40%

股权已过户至公司名下，并在上海市工商行政管理局办理完毕相关工商变更登记

手续，上海月沣领取了重新核发的《营业执照》（统一社会信用代码：

91310116301770009K）。 

至此，标的资产过户手续已办理完成，公司已持有上海月沣 100%股权与广

州韩亚 100%股权。 

二、业绩承诺情况 

（一）广州韩亚业绩承诺情况 

广州韩亚原股东张立海、张立堂和张利权作为业绩补偿义务人承诺，广州韩

亚 2015 年度、2016 年度、2017 年度、2018 年度经审计的扣除非经常性损益后

归属母公司股东所有的净利润分别不低于 2,750 万元，3,200 万元、3,800 万元、

4,600 万元，且不低于资产评估报告列明的上述期间内净利润的预测值。 

（二）上海月沣业绩承诺情况 

上海月沣原股东蔡燕芬和朱裕宝作为业绩补偿义务人承诺，上海月沣 2016

年度、2017 年度、2018 年度经审计的扣除非经常性损益后归属母公司股东所有

的净利润分别不低于 6,300 万元、7,300 万元、8,400 万元，且不低于资产评估报

告列明的上述期间内净利润的预测值。 

三、业绩实现及业绩承诺完成情况 

（一）广州韩亚业绩实现及业绩承诺完成情况 

广州韩亚 2015 年度、2016 年度、2017 年度、2018 年度财务报表经中兴华



会计师事务所（特殊普通合伙）审计，分别出具了中兴华审字（2016）第 SD03-0106

号、中兴华审字（2017）第 030215 号、中兴华审字（2018）第 030217 号、中兴

华审字（2019）第 030192 号审计报告。 

2015 年、2016 年、2017 年，广州韩亚均已完成相应年度的业绩承诺。2018

年，广州韩亚经审计的扣除非经常性损益后归属母公司所有者的净利润为

3,308.31 万元，未达到业绩承诺。业绩承诺期内，广州韩亚累计业绩承诺为 14,350

万元，实际累计实现扣除非经常性损益后归属母公司股东所有的净利润

13,107.94 万元。 

（二）上海月沣业绩实现及业绩承诺完成情况 

上海月沣 2016 年度、2017 年度、2018 年度财务报表经中兴华会计师事务所

（特殊普通合伙）审计，分别出具了中兴华审字（2017）第 030217 号、中兴华

审字（2018）第 030210 号、中兴华审字（2019）第 030175 号审计报告。 

2016 年、2017 年，上海月沣均已完成相应年度的业绩承诺。2018 年，上海

月沣经审计的扣除非经常性损益后归属母公司所有者的净利润为 4,931.54 万元，

未达到业绩承诺。业绩承诺期内，上海月沣累计业绩承诺为 22,000 万元，实际

累计实现扣除非经常性损益后归属母公司股东所有的净利润 18,576.62 万元。 

四、资产减值测试结果 

（一）广州韩亚资产减值测试结果 

中兴华会计师事务所（特殊普通合伙）出具了《关于青岛金王应用化学股份

有限公司发行股份及支付现金购买资产之标的公司减值测试专项审核报告》（中

兴华专字（2019）第 030008 号），广州韩亚全部股东权益于 2018 年 12 月 31 日

发生减值，减值金额为 1,007.43 万元。 

（二）上海月沣资产减值测试结果 

中兴华会计师事务所（特殊普通合伙）出具了《关于青岛金王应用化学股份

有限公司发行股份及支付现金购买资产之标的公司减值测试专项审核报告》（中



兴华专字（2019）第 030009 号），上海月沣 40%股权对应股东权益于 2018 年 12

月 31 日发生减值，减值金额为 3,107.09 万元。 

五、业绩承诺补偿方式 

（一）广州韩亚业绩承诺补偿方式 

1、业绩承诺期满后的补偿方式 

如广州韩亚在 2015 年、2016 年、2017 年、2018 年的任何年度未能完成承

诺净利润，则业绩补偿义务人张立海、张立堂和张利权将对青岛金王进行补偿，

补偿方式和金额为： 

当年差额比率=（截至当年期末累计承诺净利润数－截至当年期末累计实现

的净利润数）÷ 截至当年期末累计承诺净利润数； 

根据具体情况，补偿分两部分进行，对于前述当年差额比率小于等于 10%

的部分，该部分以现金方式补偿，当年补偿金额=当年承诺净利润数－当年实现

的净利润数； 

前述当年差额比率大于 10%的部分，该部分以退回本次发行股票的方式补

偿，张立海、张立堂和张利权应按照以下方式向青岛金王进行股份补偿：从本次

交易实施完成当年起，如果张立海、张立堂和张利权须向青岛金王进行股份补偿

的，青岛金王在关于广州韩亚《审计报告》出具日起 30 日内计算应补偿股份数，

并由青岛金王发出召开上市公司董事会和股东大会的通知，如经股东大会审议通

过，将由青岛金王按照 1 元人民币的总价回购张立海、张立堂和张利权持有的该

等应补偿股份并按照有关法律规定予以注销，若张立海、张立堂和张利权应进行

股份补偿但该等股份尚在张立海、张立堂和张利权承诺的锁定期内，则青岛金王

应于锁定期届满后 10 个工作日内完成注销手续；如经股东大会审议未能通过，

将由张立海、张立堂和张利权将应补偿股份赠送给青岛金王该次股东大会股权登

记日登记在册的除张立海、张立堂和张利权外的其他股东，除张立海、张立堂和

张利权外的青岛金王其他股东按其持有的股份数量占股份登记日青岛金王总股

份数（扣除张立海、张立堂和张利权所持青岛金王股份数）的比例获赠股份。 



具体补偿股份数额计算方式如下： 

张立海、张立堂和张利权当年应补偿股份数量按以下公式计算确定（累计股

份补偿的上限为本次发行股份购买资产中张立海、张立堂和张利权持有的青岛金

王股份总量）：张立海、张立堂和张利权当期应补偿股份总数=（截至当期期末累

积承诺净利润数×90%－截至当期期末累积实现的净利润数）÷业绩承诺期内各

年的承诺净利润数总和×拟购买资产本次交易作价总额÷本次交易发行股份价

格－张立海、张立堂和张利权已补偿股份总数。 

如在承诺年度内上市公司有送股、资本公积金转增股本等除权事项的，前述

公式中的“本次交易发行股份价格”进行相应调整，补偿股份数及上限进行相应

调整。如果上市公司在承诺年度内实施现金分红，则张立海、张立堂和张利权根

据上述公式计算出的当年度补偿股份所对应的分红收益应无偿赠予上市公司。 

在各年计算的应补偿股份数小于 0 时，按 0 取值，即已经补偿的股份不冲回。

张立海、张立堂和张利权以其认购股份总数不足补偿的，由张立海、张立堂和张

利权以现金补偿。补偿金额=（当期应补偿股份数－当期已补偿股份数）×本次

交易发行股份价格，并在青岛金王发出书面补偿通知之日起 30 日内支付，每逾

期一日应当承担未支付金额每日万分之五的滞纳金。在计算现金补偿金额时，如

在承诺年度内上市公司有派息、送股、资本公积金转增股本等除权、除息事项的，

前述公式中的“发行价格”进行相应调整。 

如广州韩亚在 2015 年、2016 年、2017 年、2018 年的任何年度未能完成上

述盈利目标，不论按照何种补偿方式，也不论在补偿责任发生时张立海、张立堂、

张利权是否持有本次发行的股份，张立海、张立堂、张利权按照除去张利国持有

的股份数后三人各自持有广州韩亚的股份比例（即 42.86%、35.71%、21.43%）

对补偿责任负现金及股份补偿义务，且张立海、张立堂、张利权承诺对上述补偿

义务承担连带责任。 

2、减值测试后的补偿事宜 

承诺期限届满后青岛金王应聘请具有相关证券业务资格的会计师事务所将

对拟购买资产进行减值测试，并在广州韩亚第四个承诺年度《专项审核报告》出



具后 30 日内出具《减值测试专项报告》。 

资产减值额为拟购买资产交易作价减去期末拟购买资产的评估值并扣除补

偿期限内拟购买资产股东增资、减资、接受赠与以及利润分配的影响。若： 

期末减值额＞补偿期限内已补偿金额（包括已补偿股份金额和现金金额），

则张立海、张立堂、张利权需另行进行补偿，优先使用股份进行补偿，补偿的股

份数量为： 

（期末减值额－补偿期限内已补偿金额）÷每股发行价格 

股份补偿的方式参照前述补偿条款中的补偿方式执行。 

张立海、张立堂、张利权认购股份总数不足补偿的部分，以现金补偿，在《减

值测试专项报告》出具后 30 日内，由青岛金王书面通知张立海、张立堂、张利

权应补偿的现金，张立海、张立堂、张利权在收到通知后的 30 日内以现金（包

括银行转账）方式支付青岛金王，每逾期一日应当承担未支付金额每日万分之五

的滞纳金。 

（二）上海月沣业绩承诺补偿方式 

1、业绩承诺期满后的补偿方式 

如上海月沣在 2016 年、2017 年、2018 年的任何年度未能完成承诺净利润，

则业蔡燕芬、朱裕宝将对青岛金王进行补偿，补偿方式和金额为： 

当年差额比率=（截至当年期末累计承诺净利润数－截至当年期末累计实现

的净利润数）÷ 截至当年期末累计承诺净利润数； 

根据具体情况，补偿分两部分进行，对于前述当年差额比率小于等于 10%

的部分，该部分以现金方式补偿，当年补偿金额=当年承诺净利润数－当年实现

的净利润数； 

前述当年差额比率大于 10%的部分，该部分以退回本次发行股票的方式补

偿，蔡燕芬、朱裕宝应按照以下方式向青岛金王进行股份补偿：从本次交易实施

完成当年起，如果蔡燕芬、朱裕宝须向青岛金王进行股份补偿的，青岛金王在关

于上海月沣《审计报告》出具日起 30 日内计算应补偿股份数，并由青岛金王发



出召开上市公司董事会和股东大会的通知，如经股东大会审议通过，将由青岛金

王按照 1 元人民币的总价回购股份补偿义务人持有的该等应补偿股份并按照有

关法律规定予以注销，若蔡燕芬、朱裕宝应进行股份补偿但该等股份尚在蔡燕芬、

朱裕宝承诺的锁定期内，则青岛金王应于锁定期届满后 10 个工作日内完成注销

手续；如经股东大会审议未能通过，将由蔡燕芬、朱裕宝将应补偿股份赠送给青

岛金王该次股东大会股权登记日登记在册的除蔡燕芬、朱裕宝外的其他股东，除

蔡燕芬、朱裕宝外的青岛金王其他股东按其持有的股份数量占股份登记日青岛金

王总股份数（扣除蔡燕芬、朱裕宝所持青岛金王股份数）的比例获赠股份。 

具体补偿股份数额计算方式如下： 

股份补偿义务人当年应补偿股份数量按以下公式计算确定（累计股份补偿的

上限为本次发行股份购买资产中股份补偿义务人持有的青岛金王股份总量）：股

份补偿义务人当期应补偿股份总数=（截至当期期末累积承诺净利润数×90%－

截至当期期末累积实现的净利润数）÷业绩承诺期内各年的承诺净利润数总和×

拟购买资产本次交易作价总额÷本次交易发行股份价格－股份补偿义务人已补

偿股份总数。 

如在承诺年度内上市公司有送股、资本公积金转增股本等除权事项的，前述

公式中的“本次交易发行股份价格”进行相应调整，补偿股份数及上限进行相应

调整。如果上市公司在承诺年度内实施现金分红，则蔡燕芬、朱裕宝根据上述公

式计算出的当年度补偿股份所对应的分红收益应无偿赠予上市公司。 

在各年计算的应补偿股份数小于 0 时，按 0 取值，即已经补偿的股份不冲回。 

补偿义务人以其认购股份总数不足补偿的，由补偿义务人以现金补偿。补偿

金额=（当期应补偿股份数－当期已补偿股份数）×本次交易发行股份价格，并

在青岛金王发出书面补偿通知之日起 30 日内支付，每逾期一日应当承担未支付

金额每日万分之五的滞纳金。在计算现金补偿金额时，如在承诺年度内上市公司

有派息、送股、资本公积金转增股本等除权、除息事项的，前述公式中的“发行

价格”进行相应调整。 

如本次完成收购后，标的公司的财务账将由青岛金王制定的审计机构进行年



度审计，蔡燕芬、朱裕宝保证前一个年度的财务账工作须在下一个年度的 3 月

31 日之前完成。经审计后的财务数据，将根据标的公司的实际经营情况确定蔡

燕芬、朱裕宝是否应对青岛金王进行补偿以及补偿的具体金额。 

补偿方式：如标的公司在 2016 年、2017 年、2018 年的任何年度未能完成上

述盈利目标，不论按照何种补偿方式，也不论在补偿责任发生时蔡燕芬、朱裕宝

是否持有本次发行的股份，蔡燕芬、朱裕宝按照本次交易前二人各自持有上海月

沣股权比例（即 65%，35%）计算各自应当补偿的现金金额和股份数量（如有），

且蔡燕芬、朱裕宝承诺对上述补偿义务承担连带责任。 

2、减值测试后的补偿事宜 

承诺期限届满后青岛金王应聘请具有相关证券业务资格的会计师事务所将

对拟购买资产进行减值测试，并在上海月沣第三个承诺年度《专项审核报告》出

具后 30 日内出具《减值测试专项报告》。 

资产减值额为拟购买资产交易作价减去期末拟购买资产的评估值并扣除补

偿期限内拟购买资产股东增资、减资、接受赠与以及利润分配的影响。若： 

期末减值额＞补偿期限内已补偿金额（包括已补偿股份金额和现金金额），

则蔡燕芬、朱裕宝需另行进行补偿，优先使用股份进行补偿，补偿的股份数量为： 

（期末减值额－补偿期限内已补偿金额）÷每股发行价格 

股份补偿的方式参照前述补偿条款中的补偿方式执行。 

蔡燕芬、朱裕宝认购股份总数不足补偿的部分，以现金补偿，在《减值测试

专项报告》出具后 30 日内，由青岛金王书面通知蔡燕芬、朱裕宝应补偿的现金，

蔡燕芬、朱裕宝在收到通知后的 30 日内以现金（包括银行转账）方式支付青岛

金王，每逾期一日应当承担未支付金额每日万分之五的滞纳金。 

六、业绩补偿方案具体计算过程 

（一）广州韩亚业绩补偿方案具体计算过程 

2018 年差额比率=（143,500,000.00 元-131,079,370.16 元）÷143,500,000.00



元=8.66%≤10% 

对于前述当年差额比率小于等于 10%的部分，该部分以现金方式补偿，当年

补偿金额=当年承诺净利润数－当年实现的净利润数： 

现金补偿金额= 46,000,000.00 元-33,083,106.92 元=12,916,893.08 元 

根据《关于青岛金王应用化学股份有限公司发行股份及支付现金购买资产之

标的公司减值测试专项审核报告》（中兴华专字（2019）第 030008 号），广州韩

亚全部股东权益于 2018 年 12 月 31 日发生减值，减值金额为 1,007.43 万元。2018

年度业绩补偿实施完毕后，减值金额小于补偿期限内已补偿金额，则张立海、张

立堂、张利权无需另行进行补偿。 

综上所述，张立海、张立堂及张利权业绩补偿情况如下： 

姓名 比例 
现金补偿金额 

（元） 

张立海 42.86%  5,536,180.37  

张立堂 35.71%  4,612,622.52  

张利权 21.43%  2,768,090.19  

合计 100% 12,916,893.08 

（二）上海月沣业绩补偿方案具体计算过程 

2018 年差额比率=（220,000,000 元-185,766,180.87 元）÷220,000,000 元

=15.56%＞10% 

对于前述当年差额比率小于等于 10%的部分，该部分以现金方式补偿： 

现金补偿金额=220,000,000 元×10%=22,000,000 元 

对于前述当年差额比率大于 10%的部分，该部分以退回本次发行股票的方式

补偿： 

股份补偿数量=（220,000,000 元×90%-185,766,180.87 元）÷220,000,000 元

×286,200,000.00 元÷9.62 元/股-0 股=1,654,375 股 

注：根据承诺年度内上市公司送股、资本公积金转增股本等除权事项进行调整后，本次



交易发行股份价格= 16.35 元/股÷1.7=9.62 元/股 

根据《关于青岛金王应用化学股份有限公司发行股份及支付现金购买资产之

标的公司减值测试专项审核报告》（中兴华专字（2019）第 030009 号），上海月

沣 40%股权对应股东权益于 2018 年 12 月 31 日发生减值，减值金额为 3,107.09

万元。2018 年度业绩补偿实施完毕后，减值金额小于补偿期限内已补偿金额（包

括已补偿股份金额和现金金额），则蔡燕芬、朱裕宝无需另行进行补偿。 

现金分红返还金额=1,654,375 股÷1.7×（0.12 元/股+0.05 元/股）=165,437.49

元 

综上所述，蔡燕芬、朱裕宝业绩补偿及现金分红返还情况如下： 

姓名 比例 
现金补偿金额 

（元） 

股份补偿数量 

（股） 

现金分红返还 

（元） 

蔡燕芬 65% 14,300,000.00 1,075,344  107,534.37  

朱裕宝 35% 7,700,000.00 579,031  57,903.12  

合计 100% 22,000,000.00 1,654,375 165,437.49  

七、补偿事项及实施方案 

（一）广州韩亚应补偿股份及实施方案 

按照《盈利预测补偿协议》约定，具体实施方案为张立海、张立堂、张利权

按约定向上市公司支付现金补偿共 12,916,893.08 元，其中张立海应现金补偿金

额为 5,536,180.37 元、张立堂应现金补偿金额为 4,612,622.52 元、张利权应现金

补偿金额为 2,768,090.19 元。 

（二）上海月沣应补偿股份及实施方案 

按照《盈利预测补偿协议》约定，具体实施方案为蔡燕芬、朱裕宝按约定向

上市公司支付现金补偿共 22,000,000.00 元，由上市公司以人民币 1.00 元的价格

回购蔡燕芬、朱裕宝持有的公司股份共 1,654,375 股，并予以注销，同时返还现

金分红 165,437.49 元。其中蔡燕芬应现金补偿金额为 14,300,000.00 元、朱裕宝

应现金补偿金额为 7,700,000.00 元，回购蔡燕芬持有的公司股份 1,075,344 股、



回购朱裕宝持有的公司股份 579,031 股，蔡燕芬返还现金分红 107,534.37 元、朱

裕宝返还现金分红 57,903.12 元。 

八、回购事项未获股东大会通过后的送股安排 

如经股东大会审议未能通过，将由蔡燕芬、朱裕宝将应补偿股份赠送给青岛

金王该次股东大会股权登记日登记在册的除蔡燕芬、朱裕宝外的其他股东，除蔡

燕芬、朱裕宝外的青岛金王其他股东按其持有的股份数量占股份登记日青岛金王

总股份数（扣除蔡燕芬、朱裕宝所持青岛金王股份数）的比例获赠股份。 

九、独立财务顾问核查意见 

经核查，独立财务顾问认为，因标的公司广州韩亚未能完成业绩承诺，根据

《青岛金王应用化学股份有限公司与张立海、张利国、张立堂、张利权之发行股

份购买资产的盈利预测补偿协议》的约定，业绩承诺方张立海、张立堂、张利权

应向上市公司进行现金补偿；因标的公司上海月沣未能完成业绩承诺，根据《青

岛金王应用化学股份有限公司与蔡燕芬、朱裕宝之发行股份及支付现金购买资产

的盈利预测补偿协议》的约定，业绩承诺方蔡燕芬、朱裕宝应向上市公司进行股

份及现金补偿，并返还对应现金分红。 

上述补偿方案已经青岛金王第七届董事会第二次会议、第七届监事会第二次

会议审议通过，独立董事发表了明确同意的意见，补偿方案涉及回购相关事项尚

需提交公司 2019 年第二次临时股东大会审议。独立财务顾问将对相关补偿事项

进展保持关注，督促上市公司及业绩承诺方按照相关规定和程序，履行本次重组

中关于承诺利润未达预期的补偿承诺，切实保护中小投资者的利益。 



（本页无正文，为《国泰君安证券股份有限公司关于青岛金王应用化学股份有限

公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金业绩承诺涉及补偿事项的核

查意见》之签字盖章页） 
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