
 

关于对安徽聚隆传动科技股份有限公司的 

重组问询函 

 
创业板非许可类重组问询函〔2021〕第 4 号 

 

 

安徽聚隆传动科技股份有限公司董事会： 

2021 年 2 月 9日，你公司直通披露了《重大资产购买报告书（草

案）》（以下简称“报告书”）。我部对上述披露文件进行了形式审查，

请从如下方面予以完善： 

1. 报告书显示，联合创泰科技有限公司（以下简称“联合创泰”

或“标的公司”）是电子元器件产品授权分销商，根据中国证监会颁

布的《上市公司行业分类指引》（2012 年修订）的规定，其所属行业

为“F 批发和零售业”之“F51 批发业”，根据标的公司主营业务具

体情况，标的公司所处的细分领域为电子元器件批发业。分销商身处

产业链中游，在上游原厂设计制造商和下游电子产品制造商之间起着

产品、技术及信息的桥梁作用，是联结上下游的纽带。根据《深圳证

券交易所创业板企业发行上市申报及推荐暂行规定》第二条，创业板

定位于深入贯彻创新驱动发展战略，适应发展更多依靠创新、创造、

创意的大趋势，主要服务成长型创新型企业，并支持传统产业与新技

术、新产业、新业态、新模式深度融合。请结合标的公司主营业务、

为客户提供的具体服务等说明标的公司是否符合创业板定位。请独立

财务顾问核查并发表意见。 



2.报告书显示，标的公司资产负债率大幅高于你公司，本次交易

后，你公司资产负债率由 8.54%提升至 63.69%，毛利率将由 35.39%

下降至5.05%。公司拟以所持有的6.22 亿元自有资金用于本次收购，

同时拟申请并购贷款 10亿元左右。 

（1）请说明公司利用大额现金加并购贷款收购交易标的100%股

权的原因、对公司现有业务和公司现金流的影响。 

（2）请结合公司收购资金的筹措具体安排、资金成本情况，标

的公司盈利预期和分红安排等，说明并购利息和本金的支付来源，上

市公司能否保证按照章程规定进行分红派息。 

（3）请结合公司资产负债率、毛利率等变动说明本次交易是否

有利于提高上市公司资产质量、改善财务状况和增强持续盈利能力，

是否符合《上市公司重大资产重组管理办法（2020 修订）》第四十三

条第（一）款的相关规定。 

（4）请独立财务顾问、会计师核查并发表意见。 

3. 报 告 书 显 示 ， 标 的 公 司 前 两 大 客 户

Alibaba.comSingaporeE-CommercePrivateLimited、中霸集团有限公

司 2019 年销售收入及其占主营业务收入的比重分别为 28.95%、

23.32%，2020 年 1-8 月销售收入及其占主营业务收入的比重分别为

55.74%、14.28%，客户较为集中。 

（1）请说明本次交易后，标的公司实际控制人变更是否影响到

与Alibaba.comSingaporeE-CommercePrivateLimited、中霸集团有限

公司等大客户的合作关系，以上客户是否能继续成为标的公司的主要



客户，标的公司是否具有开发新客户的能力。 

（2）请说明 2020 年前五大客户销售比例进一步提高的原因，标

的公司对前五大客户是否存在过度依赖的情形。并结合行业发展趋势，

标的公司在产业链中的地位和作用，为客户提供的具体服务，与主要

客户合作历史，销售合同期限、预期合同金额的增长情况等说明主要

客户是否存在直接向上游原厂供应商直接采购的风险，以及标的公司

为应对相应的风险采取的措施。 

（3）报告书显示，电子分销行业的经营模式主要分为两种，第

一种为供应商分货到分销商，分销商自行寻找客户；第二种为供应商

直接向分销商指派客户。行业的盈利模式主要分为两种，一种根据交

易金额按比例收取费用；另一种为赚取差价，向上游电子元器件制造

商取货，再自主定价，销售给下游电子产品制造商。请补充披露标的

公司与报告期前五大客户的经营模式和盈利模式，以及标的公司自主

定价的产品范围。 

（4）请独立财务顾问查并发表意见。 

4.报告书显示，联合创泰的采购分为两种，订单采购与备货采购，

以订单采购为主。 

（1）请量化说明订单采购与备货采购分别占采购总额的比例，

补充披露备货采购流程，判断备货品种、数量的具体决策过程和考虑

的因素。 

（2）请补充披露报告期标的公司销售的细分产品类型，根据报

告期销售细分产品类型变化，报告期细分产品类型的日均库存量等，



分析如何在及时满足下游客户需求的同时控制存货跌价风险。 

（3）请独立财务顾问核查并发表意见。 

5. 报告书显示，标的公司与联发科 MTK 的协议期限为

2020.8.29-2021.8.28，请说明协议到期后是否续期，以及续期方式，

如不能续期对公司经营情况的影响。另外，报告书显示，标的公司与

立迅协议无固定期限，立迅为原厂直销，无代理商模式，请说明标的

公司与立迅的合作方式及合作协议主要内容。请独立财务顾问核查并

发表意见。 

6. 报告书显示，标的公司2018 年、2019 年和 2020 年 1至 8 月

对前五名供应商的采购金额占当年采购总额的比例分别为 92.45%、

92.40%、98.50%，其中，对SK海力士的采购比例分别为64.28%、61.50%、

82.83%。请说明2020 年 1至 8 月对SK 海力士的采购占比进一步提高

的原因。补充披露SK 海力士、MTK 联发科等供应商的主要销售模式，

标的公司代理销售额占其在中国市场销售额的比例。标的公司对 SK

海力士是否存在过度依赖风险，以及为应对相应风险采取的措施。请

独立财务顾问核查并发表意见。 

7.报告书显示，2018 年、2019 年和 2020 年 1 至 8月存储器平均

销售价格分别为 311 元，145.56 元、196.08 元，报告期内存储器销

售价格波动较大。 

（1）报告书显示，存储器平均销售价格为各期各产品类别销售

金额除以各产品类别销售数量。请按细分产品类别披露报告期价格变

化情况，并按销量加权平均计算价格。 



（2）请说明影响存储器价格波动的主要原因，产品价格变化对

公司业务、资金面以及主要客户的采购量等的影响。 

（3）请独立财务顾问核查并发表意见。 

8. 报告书显示，2018 年、2019 年和 2020 年 1 至 8 月标的公司

集成电路产品销量分别为2.3 亿个、2.1 亿个、1亿个，产品销量持

续下降。请说明标的公司经营是否存在季节性因素，说明集成电路销

量持续下降的原因，历史销售变动并与盈利预测方向是否一致。请独

立财务顾问核查并发表意见。 

9. 报告书显示，标的公司 2020 年 8 月末应收账款账面价值较

2019 年末减少 14,700.61 万元，主要系联合创泰新增对部分客户应

收账款保理融资以加速款项回收所致。请说明标的公司进行保理融资

的详细情况，包括但不限于保理交易对手方、融资期限、利率、是否

为买断性质融资等，并说明保理融资对公司运营情况的影响。请独立

财务顾问、会计师核查并发表意见。 

10. 请补充披露截至 2020 年 8月 31 日，标的公司应收账款余额

前五名客户应收账款账龄、应收账款形成背景、并分客户说明应收账

款坏账准备计提是否充分。请独立财务顾问、会计师核查并发表意见。 

11. 报告书显示，其他应收款 2020 年 8月末余额较2019 年末增

加 3,261.44 万元，增幅为59.63%，主要系因增加对华商龙科技往来

款所致。请补充披露其他应收款明细金额，账龄、款项性质，款项可

回收性及预计回收时间。请独立财务顾问、会计师核查并发表意见。 

12. 报告书显示，各报告期末，标的公司存货账面价值分别为



13,945.12 万元、23,873.58 万元和 30,363.18 万元，存货周转率分

别为46.69、29.30、28.00 次，标的公司存货周转率远高于同行业可

比公司，但报告期内存货周转率逐年下降。 

（1）请说明存货账面价值逐年提高的原因，并说明存货减值准

备计提是否充分。 

（2）报告书显示，2018 年 1-6 月，同行业可比公司存货周转率

平均值4.39 次，标的公司存货周转率28 次，标的公司存货周转率远

高于同行业可比公司。请结合同行业可比公司客户销售模式、供应链

管理、订单管理、物流时效性、存货管理能力等，具体说明标的公司

在以上方面的优势，进一步说明标的公司存货周转率远高于行业平均

水平的原因及合理性。 

（3）说明标的存货周转率下滑的原因以及趋势是否会发生变化。 

请独立财务顾问、会计师核查并发表意见。 

13. 报告书显示，2020 年 8 月末短期借款余额较2019 年末增加

5,126.41 万元，增幅为 93.24%，主要系因联合创泰取得的保证及质

押贷款额度增加所致。请补充披露联合创泰目前保证及质押贷款融资

来源，以及相应的授信额度，已使用的授信额度。请独立财务顾问、

会计师核查并发表意见。 

14. 各报告期末，联合创泰其他应付款分别为 97,470.13 万元、

45,534.62 万元和 33,905.60 万元，请补充披露按应付对象归集的期

末余额前五名其他应付款明细金额，款项账龄，款项形成背景，支付

安排及公司生产经营的影响。请独立财务顾问、会计师核查并发表意



见。 

15. 报告书显示，联合创泰和英唐创泰自 2019 年起签署协议并

就英唐创泰为联合创泰提供的业务推广及客户服务收取相应费用。请

说明双方协议期限和主要内容，本次交易完成后，英唐创泰是否继续

为标的公司提供服务，服务定价依据及公允性。 

16.请补充披露标的公司员工数量，人员结构，主要管理人员简

历。 

17.本次交易采取了资产法和收益法对标的公司进行了估值，收

益法估值 169,500.00 万元，评估增值 135,793.15 万元，增值率为

402.87%。 

（1）报告书显示，预测标的公司 2021-2023 年销售收入、销售

成本增长分别为 33%、38%、24%。请量化分析销售收入、销售成本、

毛利率预测过程、测算依据及合理性，并进一步说明本次交易估值是

否合理。 

（2）量化分析预测期营运资金需求量、付息债务、利息费用预

测过程和依据。并结合标的公司销售收入预测情况、目前的资金状况、

金融机构授信状况、未来融资计划、上市公司增资计划等量化说明预

测期每年营运资金需求的具体来源。 

（3）报告书显示，参照 Grabowski-King 的研究思路，采用线

性回归分析得出规模超额收益率与净资产之间的回归方程为：Rs = 

3.139%-0.2485%×NB。请说明 Grabowski-King 的研究背景和权威性，

采用该研究结论的原因及合理性。 



（4）报告书显示，综合考虑被评估单位在融资条件、资本流动

性、对主要客户及供应商的依赖、公司的治理结构及财务风险等方面

与可比上市公司的差异性，将本次评估的其他特定风险溢价 Ru 确定

为 2%。请量化分析风险溢价Ru确定为2%的依据及合理性。 

（5）报告显示，根据EDGEWATER RESEARCH 研究报告显示，2021

年 1-4 季度服务器存储内存条价格将会有一定涨幅。请说明

EDGEWATER RESEARCH 机构背景，研究结论是否具有权威性。报告仅

显示 2021 年价格走势，请说明报告期其余年度价格预测依据。 

（6）量化分析销售费用预测过程、测算依据及合理性，说明 2021

年预测的销售费用低于2020 年1-8 月销售费用发生额与9-12 月预测

额之和的原因及合理性。 

请独立财务顾问和评估机构核查发表明确意见 

18. 报告书显示，2020 年 6 月 3日，英唐创泰股东会审议通过，

彭红将所持英唐创泰51%的股权转让给黄泽伟，并同意英唐创泰注册

资本增至59,200.00 万元，新增 4.92 亿元注册资本由深圳市新创泰

信息技术有限公司（以下简称新创泰）以货币资金认缴，彭红和黄泽

伟分别持有新创泰 70%和 30%的股权。请说明本次股权转让和新增注

册资本的原因和对价，本次股权转让和增资前后彭红和黄泽伟所持英

唐创泰股份变动情况，以及本次新增注册资本由新创泰认购而不是彭

红和给黄泽伟直接认购的背景和原因。请独立财务顾问核查发表明确

意见 

19.报告书显示，2020 年 1-8 月标的公司向关联方赛格（香港）



有限公司（以下简称赛格香港）采购金额为 10,540.66 万元。请说明

标的公司与赛格香港的关联关系，发生采购的原因，采购的产品类型，

定价依据及合理性。请独立财务顾问核查并发表意见。 

20. 报告书显示，2020 年 7 月 31 日，华商龙控股、黄泽伟、联

合创泰、英唐智控、英唐创泰、青岛英唐、华商龙科技、深圳华商龙

签署《债权转让与债务抵销协议》。根据协议，债权债务转让后标的

公司应付黄泽伟 19,489.53 万元、应付英唐创泰325.50 万元。请说

明前述债权债务转让抵消的原因，以上金额的测算过程，以及应付黄

泽伟款项的付款安排。请独立财务顾问核查并发表意见。 

21. 报告书显示，业绩承诺人承诺：就联合创泰于 2021 年度、

2022 年度、2023 年度的扣除非经常性损益前后孰低的净利润（经相

关证券期货业务资格的审计机构审计），应在2021 年度不低于人民币

2 亿元、在2022 年度不低于人民币3亿元、在 2023 年度不低于人民

币 4 亿元。 

（1）前期公告显示，在英唐智控收购联合创泰的过程中，黄泽

伟亦做出业绩承诺，但 2018 年和 2019 年均未实现相应的承诺业绩，

且本次承诺业绩大幅高于历史承诺业绩。请说明标的公司的经营情况

与前次交易时相比是否发生较大变化，本次交易业绩承诺金额的确认

依据、本次承诺业绩大幅高于历史承诺业绩的合理性及可实现性。 

（2）报告显示，本次交易对价16.016 亿元，在相关协议签署完

毕、境外投资审批程序均已办理完毕等系列手续完成后，即向交易对

方支付 15亿元，股权交割后支付1.016 亿元。请说明在股权交割前



即支付大部分交易对价的情况下，如何保证业绩承诺的实现，如何保

障上市公司利益。 

（3）请独立财务顾问就前述问题核查并发表意见。 

22.报告书显示，2017 年 1 月 23 日，英唐智控董事会审议通过

全资孙公司华商龙控股以 4,845 万元港币受让黄泽伟持有的联合创

泰 48.45%的股权；2018 年 3 月 16 日，英唐智控董事会审议通过华商

龙控股以 23,950 万元受让黄泽伟持有的联合创泰 22.05%的股权，以

7,600 万元受让徐泽林持有的联合创泰9.5%的股权；2019 年 7 月 15

日，英唐智控董事会审议通过华商龙控股以人民币 46,000 万元受让

黄泽伟持有的联合创泰20%的股权；2020 年 5月 22 日，英唐智控董

事会审议通过将其持有的联合创泰 100%股权转让给英唐创泰，交易

价格为 14.8 亿元。请说明以上四次交易中对标的公司估值差异较大

的原因及合理性，本次交易较历史交易价格变动的主要原因，进一步

说明本次交易价格是否合理。请独立财务顾问核查并发表意见。 

 

请你公司就上述问题做出书面说明，并在 2021 年 3 月 9 日前将

有关说明材料报送我部。 

特此函告。                                                           

 

           深圳证券交易所 

                          创业板公司管理部 

                       2021 年 3 月 2 日 



 

 

 

 

 


