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中德证券有限责任公司 

关于中文在线数字出版集团股份有限公司 

发行股份及支付现金购买资产 

2019年度业绩承诺实现情况的核查意见及致歉声明 

 

中德证券有限责任公司（以下简称“中德证券”、“本独立财务顾问”）作

为中文在线数字出版集团股份有限公司（以下简称“中文在线”、“上市公司”、

“公司”）发行股份及支付现金购买朱明、上海海通数媒创业投资管理中心、上

海贝琛网森创业投资合伙企业（有限合伙）、深圳朗泽稳健一号产学研投资合伙

企业（有限合伙）、上海优美缔股权投资基金合伙企业（有限合伙）、王小川、

孙宝娟和上海国鸿智臻投资合伙企业（有限合伙）持有的上海晨之科信息技术有

限公司（以下简称“晨之科”、“标的资产”）80%股权的独立财务顾问，根据

《上市公司重大资产重组管理办法》等有关规定的相关要求，对晨之科原股东朱

明做出的关于晨之科2019年度业绩承诺实现情况进行了核查，并发表意见如下： 

一、标的资产的利润承诺及业绩补偿安排 

根据中文在线数字出版集团股份有限公司与朱明签订的《发行股份及支付现

金购买资产协议》、《业绩承诺补偿协议》，标的资产的利润承诺情况如下： 

1、业绩承诺 

朱明作为业绩补偿义务人承诺：晨之科 2017-2019 年度的经审计的扣除非

经常性损益后的归属于母公司所有者的净利润分别不低于人民币 15,000.00 万

元、22,000.00 万元和 26,400.00 万元，总计不低于 63,400.00 万元。根据《业

绩承诺补偿协议》约定，在业绩承诺期内，晨之科截至当期期末累计实现净利润

数低于截至当期期末累计承诺净利润数，则朱明应当在当年度《专项审核报告》

在指定媒体披露后的十个工作日内，向中文在线支付补偿。 

2、补偿义务人朱明获得的对价情况 

朱明在本次交易中共获得总对价 105,028.00 万元，其中股份对价 80,714.71

万元，共计 50,509,831 股，现金对价 24,313.29 万元。其中，股份对价为一次

性支付，现金对价为分四批支付。 
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根据《购买资产协议》约定，中文在线应付朱明的现金对价分四期支付，支

付时点如下： 

朱明完成标的资产交割（即办理完毕股权转让的工商变更登记手续，下同）

之日起 30 日内，中文在线应向朱明支付现金对价 110,810,000.00 元；标的公司

完成 2017 年度业绩承诺后，中文在线应向朱明支付现金对价 66,160,000.00 元；

标的公司完成 2018 年度业绩承诺后，中文在线应向朱明支付现金对价

44,107,000.00 元；标的公司完成 2019 年度业绩承诺后，中文在线应向朱明支

付全部剩余现金对价；第二至四期现金对价的具体支付时间以中文在线和朱明另

行签署的补偿协议为准。 

鉴于 2018 年和 2019 年晨之科均未完成承诺业绩，中文在线无需支付第三

和第四期现金对价。中文在线依协议约定支付前两期现金对价，共计 17,697.00

万元。现金对价未付金额总计为 6,616.29 万元。 

中文在线共支付股份对价 80,714.71 万元（合计 50,509,831 股）以及现金

对价 17,697.00 万元。 

3、补偿安排 

（1）业绩补偿安排 

标的公司交割完成后，中文在线将在利润补偿期内的每一会计年度审计时，

对晨之科当年的实际净利润与承诺净利润之间的差异进行审查，并聘请会计师事

务所对此出具专项审核报告。根据《发行股份及支付现金购买资产协议》及《业

绩承诺补偿协议》，朱明作为业绩补偿义务人，承诺标的公司 2017 年度、2018

年度和 2019 年度实现的净利润（扣除非经常性损益后归属于母公司的净利润）

分别不低于 1.50 亿元、2.20 亿元和 2.64 亿元，合计不低于 6.34 亿元。具体补

偿方式如下： 

①利润补偿期 

本次交易利润补偿期为 2017 年度、2018 年度和 2019 年度。 

②利润补偿方 

朱明为本次交易的利润补偿方。 

③实际净利润数与承诺净利润数差异的确定 
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中文在线和朱明确认，在业绩补偿测算期间，中文在线应当在每年的年度审

计时聘请具有证券期货业务资格的会计师事务所对标的资产的净利润实现数与

净利润预测数之间的差异情况进行补偿测算，并出具专项核查意见。 

④补偿方式 

朱明承诺，根据标的资产实际净利润数与承诺净利润数差异之专项核查意见

所确认的结果，如在业绩承诺期内，标的公司截至当期期末累计实现净利润数低

于截至当期期末累计承诺净利润数，则朱明应当在当年度《专项审核报告》在指

定媒体披露后的十个工作日内，向中文在线支付补偿。具体补偿方式如下所述： 

当期应补偿金额=（截至当期期末累计承诺净利润数-截至当期期末累计实现

净利润数）÷业绩补偿承诺期限内各年的承诺净利润数总和×标的资产的交易价

格 147,260.00 万元-已补偿金额。 

在各年计算的应补偿金额少于或等于 0 时，按 0 取值，已经补偿的金额不

冲回。 

如朱明当期需向中文在线支付补偿的，朱明应优先以本次交易取得的股份对

价进行补偿。具体补偿方式如下： 

a、以股份对价补偿 

由朱明以本次交易取得的股份对价进行补偿的，具体补偿公式如下： 

当期应补偿股份数＝（本次交易总价 147,260.00 万元÷中文在线普通股发

行价格）×[（截至当期期末累积承诺净利润数－截至当期期末累积实现净利润

数）÷业绩补偿承诺期限内各年承诺净利润数总和]－以前年度已补偿的股份数

量 

1）中文在线实施转增或股票股利分配 

中文在线在业绩补偿承诺期内实施转增股本或股票股利分配的，则补偿股份

数量相应调整为： 

补偿股份数量（调整后）=当年应补股份数×（1+转增或送股比例） 

2）中文在线分配现金股利 

中文在线在业绩补偿承诺期内已分配的现金股利应作相应返还，计算公式

为： 

返还金额=截至补偿前每股已获得的现金股利（以税前金额为准）×当年应

补偿股份数量 
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以上所补偿的股份由中文在线以 1元回购并注销，朱明应予以配合。若中文

在线上述应补偿股份回购并注销事宜因未能获得股东大会审议通过或因未获得

相关债权人认可等原因而无法实施的，则朱明承诺在上述情形发生后的 60 日内，

将该等股份向中文在线股东大会授权董事会确定的股权登记日登记在册的中文

在线其他股东补偿，除朱明之外的其他股东按照股权登记日其持有的股份数量占

扣除交易对方持有的股份数后中文在线的股本数量的比例获赠股份。 

b、以支付现金方式补偿 

由朱明以本次交易取得的现金对价进行补偿的，补偿公式如下： 

当年应补偿现金数=（截至当期期末累计承诺净利润数-截至当期期末累计实

现净利润数）÷业绩补偿承诺期限内各年承诺净利润数总和×本次交易总价

147,260.00 万元-累计已补偿金额 

如朱明须根据本协议约定履行现金补偿义务的，中文在线应在当年度《专项

审核报告》在指定媒体披露后的 10 个工作日内书面通知朱明，由朱明按照中文

在线书面通知内容在 10 个工作日内按照本协议约定以银行转账方式支付到中文

在线指定账户，或由中文在线从根据《发行股份及支付现金购买资产协议》应向

朱明支付的现金对价中扣除等值于朱明当年度应补偿现金金额部分款项，中文在

线有权要求朱明通过单独或同时使用该两种方式履行现金补偿义务。 

⑤补偿总额 

朱明向中文在线支付的股份补偿与现金补偿总计不超过本次交易朱明所取

得对价。 

⑥其他 

各方一致同意，如根据本协议约定朱明不负有补偿义务或朱明已履行完毕所

有补偿义务的，在朱明所持有的中文在线股份可以解除锁定后，中文在线应当根

据朱明要求协助办理相关解除股份锁定的手续（如需要）。 

如根据标的资产实际净利润数与承诺净利润数差异之专项核查意见，本次交

易的业绩补偿测算期间内，标的公司已完成 2017 年、2018 年、2019 年的业绩

承诺的，中文在线应自针对当年度的专项核查意见正式出具之日起 30 日内根据

《购买资产协议书》约定向朱明支付本次交易现金对价。 

（2）减值补偿安排 

①补偿期限届满时针对资产减值情况进行补偿的约定 
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根据《发行股份及支付现金购买资产协议》及《业绩承诺补偿协议》，朱明

作为业绩补偿义务人与公司确认，在补偿测算期限届满时，公司应聘请具有证券

期货业务资格的会计师事务所对标的资产中以市场法评估结果为作价依据的资

产进行减值测试，并出具专业报告，如：标的资产期末减值额>已补偿股份总数*

本次交易发行股份价格+已补偿金额，则朱明应对公司另行补偿。 

②购入资产补偿测算期限届满时减值补偿计算方式 

根据业绩承诺补偿协议约定，在补偿测算期限届满时，中文在线应聘请具有

证券期货业务资格的会计师事务所对标的资产中以市场法评估结果为作价依据

的资产进行减值测试，并出具专业报告，如：标的资产期末减值额>已补偿股份

总数*本次交易发行股份价格+已补偿金额，则朱明应对公司另行补偿。朱明应当

于减值测试报告在指定媒体披露后的 10 个工作日内向公司支付补偿。补偿方式

及计算金额如下： 

补偿时，朱明应先以本次交易取得的尚未出售的股份进行补偿，不足部分通

过现金方式进行补偿。因标的资产减值应补偿股份数量的计算方式为：应补偿的

股份数量=（期末减值额-在业绩承诺期内因实际利润未达到承诺利润已支付的补

偿额）/本次交易发行普通股股票价格。因标的资产减值应补充现金金额的计算

公式为：应补偿的现金金额=期末减值额-在业绩承诺期内因实际利润未达到承诺

利润已支付的补偿额-因标的资产减值此前已补偿股份数量*本次交易发行普通

股股票价格。 

在计算上述期末减值额时，需考虑业绩承诺期内中文在线对晨之科进行增

资、减资、接受赠与以及利润分配的影响。 

二、业绩承诺实现情况 

（一）2019 年度业绩承诺实现情况 

根据信永中和会计师事务所（特殊普通合伙）出具的晨之科 2019 年度审计

报告（XYZH/2020SHA20248 号），经审计的晨之科 2019 年度扣除非经常性损

益后净利润为-27,575.44 万元，较业绩承诺数 26,400 万元少 53,975.44 万元。

晨之科未能完成 2019 年度业绩承诺。 

（二）以前年度业绩承诺实现情况 

信永中和会计师事务所（特殊普通合伙）出具的晨之科 2018 年度审计报告

（XYZH/2019SHA20183 号），经审计的晨之科 2018 年度扣除非经常性损益后
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归属于母公司股东的净利润为-8,903.93 万元，较其 2018 年承诺数 22,000 万元

少 30,903.93 万元。晨之科未能完成其 2018 年度业绩承诺。 

根据信永中和会计师事务所（特殊普通合伙）出具的晨之科 2017 年度审计

报告（XYZH/2018SHA20160 号），经审计的晨之科 2018 年度扣除非经常性损

益后净利润为 15,148.82万元，较原股东业绩承诺数 15,000万元多 148.82万元，

业绩承诺完成率为 100.99%。 

（三）实际完成业绩与承诺业绩的差异情况 

单位：万元 

项目 业绩承诺数 业绩承诺实现数 差异数 

2017 年度晨之科公司扣除非经

常性损益后归属于母公司所有

者的净利润 

15,000  15,148.82   148.82  

2018 年度晨之科公司扣除非经

常性损益后归属于母公司所有

者的净利润 

22,000  -8,903.93   -30,903.93  

2019 年度晨之科公司扣除非经

常性损益后归属于母公司所有

者的净利润 

26,400 -27,575.44 -53,975.44 

合计 63,400.00 -21,330.55 -84,730.55 

针对 2019 年度晨之科未能完成承诺业绩这一事项，补偿义务人朱明需要对

中文在线履行业绩补偿义务。 

三、前次补偿情况 

由于晨之科 2018 年未能完成承诺业绩，故触发业绩补偿中的股份补偿义务。

根据《业绩承诺补偿协议》及其补充协议的约定，2018 年度补偿义务人朱明应

向公司补偿的盈利补偿金额合计为 71,435.30 万元，折算补偿股份数合计为

4,470.2940 万股，公司以 1 元的总价予以回购并注销该部分股份。 

此外，根据公司 2018 年 6 月 15 日发出的《2017 年年度权益分派实施公告》

中的权益分派方案，以公司当时股本 775,764,085 股为基数，向全体股东每 10

股派发 0.140 元现金股利。故补偿义务人朱明应将在业绩承诺期内获得的现金股

利进行相应返还，预计返还金额=截至补偿前每股已获得的现金股利（以税前金

额为准）×当年应补偿股份数量=0.014 元/股×4,470.2940 万股=625,841.16 元。 
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该次回购股份于 2019年 11月 21日在中国证券登记结算有限责任公司深圳

分公司完成注销。朱明持有的中文在线股份数量从 50,509,831 股减少至

5,806,891 股。 

四、本次补偿安排 

（一）实际盈利数不足利润预测数的补偿 

根据《业绩承诺补偿协议》协议约定和业绩完成情况，2019年度补偿义务

人朱明应向中文在线进行补偿。 

首先进行股份补偿，根据公式计算，由于计算结果超过朱明所获得的全部股

份数量，故股份补偿部分为朱明剩余持有的中文在线股份数5,806,891股，按

15.98元/股计算补偿金额为9,279.41万元。 

其次，进行现金补偿。朱明向中文在线支付的股份补偿与现金补偿总计不超

过本次交易朱明所取得对价。现金补偿金额为朱明获得的全部现金对价，共计

24,313.29万元。鉴于朱明只获得了前两批现金对价，需要将已获得的现金对价

归还，共计17,697万元。 

此外，根据公司2018年6月15日发出的《2017年年度权益分派实施公告》

中的权益分派方案，以公司当时股本775,764,085股为基数，向全体股东每10股

派发0.140元现金股利。故补偿义务人朱明应将在业绩承诺期内获得的现金股利

进行相应返还，预计返还金额=截至补偿前每股已获得的现金股利（以税前金额

为准）×当年应补偿股份数量=0.014元/股×580.69万股=8.13万元。 

2019年4月19日，补偿义务人朱明持有的公司全部股份50,509,831股已全部

质押给公司的实际控制人，后因朱明履行2018年业绩承诺补偿的需要，其中的

44,702,940股于2019年11月18日解除质押，2019年11月21日，公司完成了前述

解除质押的44,702,940股的回购注销并进行了公告。2018年度业绩承诺补偿执

行完成后，朱明还持有公司的股份数量为5,806,891股。 

2019年11月27日，因朱明个人债务原因，其所持有的公司5,806,891股股份

已被杭州市西湖区人民法院冻结，冻结日期为2019年11月27日，解冻日期为

2022年11月26日。 

根据《广东华商律师事务所关于中文在线数字出版集团股份有限公司回购注

销业绩补偿义务人所持股份之法律可行性的法律意见书》，在朱明所持标的股份
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未解除质押、司法冻结措施的情况下，上市公司无法办理回购注销标的股份的相

关业务，无法实现回购注销标的股份。 

（二）资产减值补偿 

根据业绩补偿协议的约定，在补偿测算期届满时，如晨之科发生减值，则

朱明需对上市公司另行补偿。在聘请北京卓信大华资产评估有限公司对晨之科

2019 年 12 月 31 日 100%股权进行评估之后，公司根据评估结果并按业绩补偿

协议约定计算资产减值补偿。 

五、独立财务顾问核查意见 

中德证券查阅了《发行股份及支付现金购买资产协议》、《业绩承诺补偿协

议》，并查阅了《中关于中文在线数字出版集团股份有限公司重大资产重组购入

资产2019年度业绩承诺实现情况的说明》、信永中和会计师事务所（特殊普通

合伙）出具的《重大资产重组购入资产业绩承诺实现情况鉴证报告》

（XYZH/2020SHA20304）及相关公告文件，以及信永中和会计师事务所（特殊

普通合伙）出具的《上海晨之科信息技术有限公司审计报告》

（XYZH/2020SHA20248号），对晨之科业绩承诺的实现情况进行了核查。 

经核查，本独立财务顾问认为：晨之科2019年未完成业绩承诺，补偿义务

人朱明需要按《业绩承诺补偿协议》的约定向上市公司进行股份补偿和现金补偿；

此外，由于2019年为业绩承诺期最后一年，根据《业绩承诺补偿协议》的约定

需进行减值测试，并根据减值测试的结果，按照《业绩承诺补偿协议》进行额外

的资产减值补偿。 

六、风险提示 

鉴于晨之科2018年和2019年均未能完成承诺业绩，连续两年亏损，补偿义

务人朱明面临股份补偿和现金补偿。根据律师出具的法律意见书，朱明目前持有

上市公司股份被冻结，在未解除质押、司法冻结措施的情况下，上市公司无法办

理回购注销标的股份的相关业务，股份补偿存在一定不确定性。除了进行股份补

偿外，还需要进行现金补偿，存在未来无法履行或无法按时履行现金补偿义务的

风险，提醒投资者关注。 

七、致歉声明 

晨之科2019年度扣除非经常性损益后归属于母公司的净利润为-27,575.44
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万元，连续两年亏损。 

我们对公司发行股份及支付现金购买的标的公司晨之科2019年未实现业绩

承诺深感遗憾，并向广大投资者诚恳致歉。 
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（本页无正文，为《中德证券有限责任公司关于中文在线数字出版集团股份有限

公司发行股份及支付现金购买资产2019年度业绩承诺实现情况的核查意见及致

歉声明》之盖章页） 
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 胡  晓  张  希 

 

 

 

 

中德证券有限责任公司 
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