
北京京都中新资产评估有限公司 

对于《关于对天津膜天膜科技股份有限公司的重组问询函》的回复 

深圳证券交易所： 

根据贵所于 2016 年 10 月 21 日下发的《关于对天津膜天膜科技股份有限公

司的重组问询函》创业板许可类重组问询函【2016】第 82 号的要求，本次交易

的评估机构北京京都中新资产评估有限公司对其中涉及评估的相关问题进行了

认真的研究和分析，并就相关问题出具本答复。 

现将具体情况汇报如下：  

一、问询函问题 3 提到，请公司补充披露：1）金桥水科业绩补偿利润安排

是否符合证监会相关规定，承诺净利润是否足额覆盖收益法评估预测的净利润；

2）结合金桥水科业绩预测的可实现性、业绩补偿义务人的财务状况、融资渠道、

偿还能力等情况，补充披露业绩补偿的资金安排。请独立财务顾问、会计师、评

估师和律师核查并发表明确意见。 

答复：  

（一）金桥水科业绩补偿利润安排是否符合证监会相关规定，承诺净利润是

否足额覆盖收益法评估预测的净利润 

1、金桥水科业绩补偿利润安排的交易背景 

（1）业绩补偿利润安排的交易背景 

本次交易前，王刚为持有金桥水科 1,840 万股，占比 30.47%，为金桥水科的

控股股东和实际控制人。金桥水科于 2015 年 7 月在全国股转系统挂牌转让，考

虑到金桥水科大部分股东不参与金桥水科的决策经营管理，因此上市公司在与金

桥水科协商交易意向初期时，金桥水科拟仅由王刚参与业绩补偿，业绩补偿上限

为其本次交易取得的全部对价，而不额外产生补偿责任。但由于王刚持有金桥水

科比例较低，其业绩补偿金额覆盖本次交易价格的比例较低，出于保护上市公司

股东的利益考虑，拟加入叶泉作为业绩承诺方，共同参与业绩补偿。叶泉于 2014

年 7 月作为投资者成为金桥水科股东，目前叶泉直接持有金桥水科 800 万股，占

比 13.25%，为金桥水科的第二大股东，并担任金桥水科副董事长，未担任金桥水

科管理层的职务。叶泉加入成为业绩补偿方后，金桥水科的业绩补偿金额占本次

交易价格的比例从 30.47%增加至 43.72%，一定程度上保护了上市公司股东的利益。 



（2）金桥水科业绩补偿金额无法覆盖其全部交易对价的风险 

由于金桥水科为全国股转系统挂牌公司，其股东大部分为一般投资者，不参

与本次交易的业绩补偿；而金桥水科业绩承诺人以其获得的交易对价作为业绩承

诺补偿义务的上限，因此，存在金桥水科业绩承诺补偿不足的风险。 

尽管业绩承诺方王刚和叶泉取得的交易对价全部为股份对价，且其不低于

80%的股份锁定期为本次交易完成后的 36 个月，已完全覆盖业绩承诺期，且业绩

承诺方取得的全部上市公司股份均参与业绩补偿。然而业绩承诺方王刚、叶泉获

得的交易对价为金桥水科 100%股权交易对价的 43.72%，上市公司存在获得业绩

补偿金额无法覆盖其全部交易对价的风险。 

2、金桥水科根据市场化原则协商确定的业绩补偿利润安排符合证监会相关

规定 

根据《上市公司重大资产重组管理办法》第三十五条的规定，“采取收益现

值法、假设开发法等基于未来收益预期的方法对拟购买资产进行评估或者估值并

作为定价参考依据的，上市公司应当在重大资产重组实施完毕后 3 年内的年度

报告中单独披露相关资产的实际盈利数与利润预测数的差异情况，并由会计师事

务所对此出具专项审核意见；交易对方应当与上市公司就相关资产实际盈利数不

足利润预测数的情况签订明确可行的补偿协议。 

预计本次重大资产重组将摊薄上市公司当年每股收益的，上市公司应当提出

填补每股收益的具体措施，并将相关议案提交董事会和股东大会进行表决。负责

落实该等具体措施的相关责任主体应当公开承诺，保证切实履行其义务和责任。 

上市公司向控股股东、实际控制人或者其控制的关联人之外的特定对象购买

资产且未导致控制权发生变更的，不适用本条前二款规定，上市公司与交易对方

可以根据市场化原则，自主协商是否采取业绩补偿和每股收益填补措施及相关具

体安排。” 

中国证监会 2016 年 1 月 15 日发布的《关于并购重组业绩补偿相关问题与解

答》对于交易对方为上市公司的控股股东、实际控制人或者其控制的关联人，但

并不控制交易标的进行了规定：“无论标的资产是否为其所有或控制，也无论其

参与此次交易是否基于过桥等暂时性安排，上市公司的控股股东、实际控制人或

者其控制的关联人均应以其获得的股份和现金进行业绩补偿。” 



上市公司拟发行股份及支付现金购买金桥水科 100%股权的交易对方王刚、

叶泉、潘力成、吴芳、海德兄弟、盛达矿业、何雨浓、浩江咨询、聚丰投资、甘

肃战略产业基金、康党辉、唐燕、阎淑梅、张添盛、杜安莉、付连艳、信建伟、

李志坤、靳新平、阎兆龙、阎增玮、张雪文、韩国锋、秦臻、张锐娟、蔡科、李

朝、王海英、聂金雄均不属于上市公司的控股股东、实际控制人或者其控制的关

联人。 

王刚为持有金桥水科 1,840 万股，占比 30.47%，为金桥水科的控股股东和实

际控制人；叶泉直接持有金桥水科 800 万股，占比 13.25%。王刚和叶泉合计直接

持有金桥水科 43.72%股权。王刚、叶泉均不属于上市公司的控股股东、实际控制

人或者其控制的关联人，因此上市公司与金桥水科股东按照市场化原则约定由王

刚、叶泉作为金桥水科业绩承诺方参与金桥水科的盈利预测补偿，符合《上市公

司重大资产重组管理办法》第三十五条和《关于并购重组业绩补偿相关问题与解

答》的规定。 

3、关于承诺净利润是否足额覆盖收益法评估预测的净利润 

根据津膜科技与王刚、叶泉签署的《盈利预测补偿协议》，业绩承诺方王刚、

叶泉承诺 2016 年度、2017 年度和 2018 年度金桥水科所产生的净利润分别为不低

于 2,500 万元、3,250 万元和 4,225 万元。前述净利润承诺数为金桥水科经审计的

扣除非经常性损益后归属于母公司的净利润。 

金桥水科收益法评估预测的 2016 年 7-12 月、2017 年和 2018 年的净利润分别

为 1,681.67 万元、3,256.04 万元和 4,250.36 万元；而金桥水科 2016 年 1-6 月扣除非

经常性损益后归属于母公司的净利润为 811.13 万元。结合金桥水科 2016 年 1-6 月

实现扣除非经常性损益后归属于母公司的净利润数据和收益法评估预测的 2016

年 7-12 月净利润，金桥水科 2016 年度扣除非经常性损益后归属于母公司的净利

润为 2,492.80 万元。 

业绩承诺期内的承诺净利润以及收益法评估预测净利润如下： 

单位：万元 

项目 2016 年 2017 年 2018 年 合计 

收益法预测净利润   2,492.80    3,256.04    4,250.36    9,999.20  

承诺净利润   2,500.00    3,250.00    4,225.00    9,975.00  

本次交易的金桥水科业绩承诺系交易各方根据评估机构在对金桥水科评估



的预测净利润数及其业务实际情况协商确定。业绩承诺期三年累计收益法评估预

测净利润为 9,999.20 万元，三年累计承诺净利润为 9,975.00 万元，三年累计相差

24.20 万元，相差较小。此外，交易各方根据评估机构的评估结果后，综合考虑

收益法评估净利润、承诺净利润以及市场交易案例等各因素协商确定本次的交易

价格。金桥水科 100%股权的收益法评估结果为 42,023.00 万元，而最终交易作价

为 41,964.10 万元，较收益法评估结果折让 58.90 万元。 

综上，本次交易的金桥水科业绩承诺系交易各方根据评估机构在对金桥水科

评估的预测净利润数及其业务实际情况协商确定。金桥水科业绩承诺方承诺净利

润基本覆盖收益法评估预测的净利润。而本次交易作价亦在收益法评估基础上由

交易各方协商确定，交易作价公允。 

（二）结合金桥水科业绩预测的可实现性、业绩补偿义务人的财务状况、融

资渠道、偿还能力等情况，补充披露业绩补偿的资金安排 

1、金桥水科业绩预测的可实现性 

截至 2016 年 6 月 30 日，金桥水科已签订尚未完成合同情况如下表所示： 

单位：万元 

合同名称 合同金额 已确认收入 

2016年下半年

预计确认收

入 

2017 年 预

计 确 认 收

入 

国投新疆罗布泊钾盐有限责任公

司水处理厂工程 
5,595.64 2,089.57 2,158.28 957.42 

延安黄河引水工程泥沙站澄清池 9,821.19 2,845.67 3,828.93 2,860.54 

渭南市抽黄供水蒲石沉砂池工程 8,185.13 - 5,562.71 2,068.79 

庄浪县南坪水厂扩建工程 EPC 总

承包合同 
1,495.00 - 1,062.38 389.08 

合计 25,096.97 4,935.23 12,612.30 6,275.83 

根据目前已签订的合同情况，预计 2016 年下半年可以实现收入 1.26 亿元。 

2016 年 7 月，金桥水科中标兰州市红古区平安镇新建自来水工程 EPC 合同，

该合同金额为 4,124.40 万元。金桥水科已签订框架性合同包括：金桥水科与引洮

二期工程建设单位甘肃水务投资有限公司签订的战略协议，以及金桥水科与韩城

市水务局签订的 HPS 澄清池专利技术在韩城市禹门抽黄改造工程应用的框架协

议。该两个项目目前仍在洽谈中。结合引洮二期工程的概况以及工程进度进行预

测，预计该两个工程项目 2017 年实现收入 9,621.62 万元。其他金桥水科尚在洽谈



但仍未中标的合同，由于未签订框架协议或合作意向等，出于谨慎原则，未考虑

在未来的盈利预测中。2017 年收入预测主要结合 2016 年新签合同的完工进度，

以及金桥水科同客户签订的框架战略协议进行预测，预计金桥水科 2017 年度可

以实现工程项目收入金额为 18,869.99 万元。2018 年收入主要参考以前年度金桥

水科收入增长情况，适当结合国家宏观经济发展增速考虑进行预测，预计金桥水

科 2018 年度可以实现工程项目收入金额为 21,797.19 万元。 

根据金桥水科已经签订的合同及中标的合同或签订的框架性协议，金桥水科

业绩预测具备一定的可实现性。预计 2016 年实现的净利润可以覆盖全部承诺净

利润的 25%。 

2、业绩补偿义务人的财务状况、融资渠道、偿还能力等情况，补充披露业

绩补偿的资金安排 

王刚经营金桥水科多年，而近年来金桥水科保持着良好的盈利能力。王刚和

叶泉财务状况良好，未有发生大额的个人债务。而王刚、叶泉以其取得的股份对

价为上限进行业绩补偿，其业绩补偿义务不会超过本次交易取得的股份对价，因

此未有其他额外的业绩补偿资金安排。 

（三）评估师核查意见 

经查阅相关补偿协议，我们认为，金桥水科业绩补偿利润安排符合证监会相

关规定，业绩承诺净利润与收益法评估预测的净利润值基本一致。根据金桥水科

已经签订的合同及中标的合同或签订的框架性协议，评估师认为金桥水科的业绩

预测较为客观。公司已如实补充披露了相关业绩补偿安排的理由。 

二、问询函问题 9 提到，请公司补充披露：1）尚未取得相应权证的资产所

对应的账面价值、权证办理的进展情况、预计办毕期限，相关费用承担方式；2）

办理权证是否存在法律障碍或不能如期办毕的风险。如有，拟采取的解决措施；

3）该等情形对本次交易作价、交易进程以及未来生产经营的影响。请独立财务

顾问、律师和评估师核查并发表明确意见。 

答复：（一）尚未取得相应权证的资产所对应的账面价值、权证办理的进展

情况、预计办毕期限，相关费用承担方式 

1、江苏凯米 

江苏凯米位于南京市栖霞区马群街道黄马路东侧自有土地上面积为



16,495.80 平方米的自建房屋尚未取得相应权证，该处自建房屋的具体情况如下： 

单位：万元 

项目 
房屋建筑

物名称 
对应土地证号 

建筑面积

（m2） 

账面原值 账面净值 

一期房屋 

厂房 宁栖国用（2011）第 17316 号 2,450.00 

1,454.94 1,233.64 
办公楼 宁栖国用（2011）第 17316 号 2,579.40 

科研楼 宁栖国用（2011）第 17316 号 1,903.10 

宿舍 宁栖国用（2011）第 17316 号 1,952.20 

二期房屋 

厂房一 宁栖国用（2011）第 17316 号 3,976.40 697.19 614.40 

厂房二 宁栖国用（2011）第 17316 号 1,765.80 310.21 273.37 

厂房三 宁栖国用（2011）第 17316 号 1,868.90 332.00 292.58 

合计 16,495.80 2,794.34 2,413.99 

江苏凯米上述房屋分为一期、二期两个阶段建设，一期房屋面积 8,884.7 平

方米，二期房屋面积 7,611.1 平方米。江苏凯米一期房屋已经取得了环境影响评

价报告书的批复、建设工程规划许可证、建筑工程施工许可证，并办理了建设项

目竣工环境保护验收、规划验收、消防验收等手续；江苏凯米二期房屋已经取得

环境影响评价报告书的批复、建设工程规划许可证，并办理了建设项目竣工环境

保护验收手续。江苏凯米该自建一二期房屋尚未完成整体竣工验收，因而未取得

相应权证。 

根据江苏凯米出具的《关于未办理房屋产权证的说明》，江苏凯米一期房屋

尚待办理的主要手续为竣工验收、产权证办理；二期房屋尚待办理的主要手续为

办理施工许可证、规划验收、消防验收、竣工验收、产权证办理。江苏凯米承诺

正在并且将积极与相关主管部门办理上述权证事宜。预计在 2017 年 3 月 31 日前

取得房屋产权证。 

江苏凯米上述房屋权证办理所需的相关费用由江苏凯米承担，该等费用支出

较小，不会对江苏凯米的生产经营产生实质性影响。 

2、金桥水科 

金桥水科尚未取得房屋所有权证的房屋建筑物明细如下表所列： 

单位：万元 

对应土地证号 名称 建筑面积 账面原值 账面净值 

兰国用（2010）

第 Q2288  

彭家坪基地工业

厂房 
2560 平米        687.78        628.14  

金桥水科位于兰州市七里河区彭家坪镇自有土地上的自建房屋尚未取得《房



屋所有权证》，占地已办理国有土地使用证，并取得兰国用（2010）字第 Q2288

号土地证。金桥水科上述房屋建设已取得建设用地规划许可证、建设工程规划许

可证、建筑工程施工许可证、建设工程质量监督报告、竣工验收备案表、建设项

目竣工环保验收意见。 

根据金桥水科出具的《关于未办理房屋产权证的说明》，目前金桥水科正在

办理规划验收手续。待规划验收手续办理完毕后将向兰州市不动产交易中心申请

办理不动产权属证书，预计在 2017 年 1 月 31 日前办理完成。 

兰州高新技术产业开发区七里河园区规划建设局出具说明：金桥水科建设的

水工设备制造及技术研发生产基地项目，我局已核发《建设用地规划许可证》及

《建设工程规划许可证》，不存在违法建设情况。 

金桥水科上述房屋权证办理所需的相关费用由金桥水科承担，该等费用支出

较小，不会对金桥水科的生产经营产生实质性影。 

（二）办理权证是否存在法律障碍或不能如期办毕的风险。如有，拟采取的

解决措施 

1、江苏凯米 

根据江苏凯米出具的说明：江苏凯米一期和二期房屋在江苏凯米自有土地上

建设，该等房屋自建成以来未有产权纠纷，亦未受到有关政府部门的处罚。待江

苏凯米二期房屋办理完毕相关验收手续，且江苏凯米一期和二期房屋的整体竣工

验收手续办理完毕后，江苏凯米将向不动产产权中心办理房屋产权证。上述房屋

权证的办理不存在法律障碍。若遇到政府单位的特殊原因而不能如期办理完毕，

也不存在影响江苏凯米正常生产经营的实质性风险。 

江苏凯米实际控制人王怀林已出具《承诺函》，承诺：“江苏凯米房屋不存

在重大产权纠纷或潜在纠纷；如江苏凯米因占有、使用相关房产而受到影响或处

罚，则江苏凯米可及时更换所涉及的经营场所，该等变动不会对江苏凯米的生产

经营和本次重组产生重大实质性不利影响，如江苏凯米因此遭受任何损失或处罚，

王怀林将无条件以现金全额补偿江苏凯米，保证江苏凯米不因此遭受任何损失”。 

2、金桥水科 

根据金桥水科出具的说明：金桥水科机械加工车间在金桥水科自有土地上建

设，该机械加工车间自建成以来未有产权纠纷，亦未受到有关政府部门的处罚。



目前金桥水科正在办理规划验收手续，待办理完毕规划验收手续后，金桥水科将

向不动产产权中心申请办理房屋产权证。上述房屋权证的办理不存在法律障碍。

若遇到政府单位的特殊原因而不能如期办理完毕，也不存在影响金桥水科正常生

产经营的实质性风险。 

根据金桥水科实际控制人王刚出具的《承诺函》，如金桥水科及其下属企业

因占有、使用相关房产而受到影响或处罚，则金桥水科及其下属企业可及时更换

所涉及的经营场所，该等变动不会对金桥水科及其下属企业的生产经营和本次重

组产生重大实质性不利影响，如金桥水科及其下属企业因此遭受任何损失或处罚，

王刚将无条件以现金全额补偿金桥水科及其下属企业，保证金桥水科及其下属企

业不因此遭受任何损失。 

（三）该等情形对本次交易作价、交易进程以及未来生产经营的影响。 

1、江苏凯米 

江苏凯米未办理产权证的房屋账面价值为 2,413.99 万元、评估值为 2,675.32

万元，占江苏凯米 100%股权交易作价的 2.66%。 

本次对江苏凯米 100%股权的评估中未考虑未办理产权证书对评估结果产生

的影响，亦未考虑未来办理产权证书等完善产权事宜所发生的费用对评估结果的

影响。由于办理产权证所发生的费用较小，以及江苏凯米实际控制人王怀林已出

具了兜底承诺，因此，未办理产权证对本次交易作价以及交易进程不产生重大影

响。由于该等房屋是在江苏凯米拥有合法权益的自有土地上建设，建成以来未有

产权纠纷，亦未受到有关政府部门的处罚，不会对江苏凯米未来生产经营产生重

大不利影响。 

2、金桥水科 

金桥水科未办理产权证的房屋账面价值为 628.14万元、评估值为 464.87万元，

占金桥水科 100%股权交易作价的 1.11%。 

本次对金桥水科 100%股权的评估中未考虑未办理产权证书对评估结果产生

的影响，亦未考虑未来办理产权证书等完善产权事宜所发生的费用对评估结果的

影响。由于办理产权证所发生的费用较小，以及金桥水科实际控制人王刚已出具

了兜底承诺，因此，未办理产权证对本次交易作价以及交易进程不产生重大影响。

由于该等房屋是在金桥水科拥有合法权益的自有土地上建设，建成以来未有产权



纠纷，亦未受到有关政府部门的处罚，不会对金桥水科未来生产经营产生重大不

利影响。 

（四）评估师核查意见 

经核查，标的公司未办理产权证的建筑物均是在标的公司拥有合法权益的自

有土地上建设，建成以来未有产权纠纷，亦未受到有关政府部门的处罚。且该等

建筑物账面价值较小，标的公司的实际控制人已分别承诺因未办理产权证对标的

公司产生的影响作现金补偿，标的公司该等未办理产权证的房屋建筑物对本次交

易作价和交易进程不产生重大影响。评估报告已对该权属瑕疵事项进行了充分披

露。 

 

北京京都中新资产评估有限公司 
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