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安信证券股份有限公司 

关于深圳证券交易所《关于对广东香山衡器集团股份有限公司 

的问询函》相关问题的核查意见 

 

深圳证券交易所： 

根据贵所《关于对广东香山衡器集团股份有公司的问询函》（中小板问询函

【2018】第 293 号）（以下简称“问询函”）的相关要求，广东香山衡器集团股份

有公司（以下简称“公司”、“上市公司”、“香山股份”）及其为本次现金收购

交易聘请的独立财务顾问中信证券股份有限公司（以下简称“独立财务顾问”、

“中信证券”）对《问询函》所列问题进行了认真研究与核查，保荐机构安信证

券股份有限公司（以下简称“本保荐机构”、“安信证券”）对相关问题进行了认

真、审慎核查，情况如下： 

1、根据《公告》，宝盛自动化主营业务为向 LCM/OLED 平板显示及触控生产

企业提供配套装备以及生产整线。你公司主要从事家用健康（家用衡器）产品、

商用称重（商用衡器）产品和智能测量产品的研发、生产和销售。请补充说明

以下事项： 

（1）请结合本次交易标的与你公司现主营业务的关联度，补充分析本次收

购的原因及合理性；结合财务指标补充披露本次交易完成后你公司主营业务构

成、未来经营发展战略和业务管理模式；请你公司保荐机构对上述事项进行核

查并发表明确意见。 

回复： 

一、本次收购的原因及合理性 

香山股份作为全球最大的家用衡器生产企业之一，从公司前身发展至今，在

行业深耕数十年。根据中国衡器协会统计，公司家用衡器产品的销售量、销售额

及出口创汇额连续 11 年在国内同行业企业中保持第一，主营业务成熟、稳定。

深圳市宝盛自动化设备有限公司（以下简称“宝盛自动化”或“标的公司”）作
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为高端装备行业的领先企业，是目前国内为数不多的具备供应全套模组工艺设备

和研发制造能力的企业之一。 

1、智能制造业属于国际政策支持行业，发展空间广阔 

随着《中国制造 2025》、《智能制造发展规划（2016-2020 年）》等国家相关

产业政策的出台，为智能制造业的发展营造了有利的发展环境，有利于智能制造

业的持续发展。宝盛自动化立足为客户提供 LCM/OLED 平板显示生产整线自动

化解决方案，顺应了我国智能制造的发展方向，具有广阔的发展空间。 

2、强化高端装备制造领域布局，促进上市公司转型升级，为上市公司进入

高端装备制造领域打下坚实基础 

通过本次收购，使得香山股份迅速进入高端智能装备领域，把握制造业自动

化改造的发展趋势，加快向高端装备制造企业转型升级和创新发展，实现智能测

量、智能装备两个产业双轮驱动的发展战略。双方整合完成后，将有利于发挥宝

盛自动化在显示器件自动化生产设备标准化和智能化方面的优势，利用上市公司

良好的融资平台，共同发展高端智能装备产品，为香山股份寻求发展新空间、实

现转型升级奠定基础。 

3、整合优势资源，提升公司的核心竞争力 

公司目前具备完整、高效的全套称重传感器制造、塑胶和五金模具制造、五

金冲压、零件加工、注塑丝印、贴片邦定、电子模组制造、产品装配等全制造过

程能力和经验。完成收购后，公司还可利用宝盛自动化在自动化模组生产标准化

和智能化方面的优势，为自身现有的生产线进行自动化改造提供经验和帮助，加

快转型升级步伐，不断巩固香山股份的制造工艺优势，提高公司的智能制造水平，

更加有效地促进主业做强做大。 

4、标的公司盈利状况良好、具备业绩增长潜力，本次交易有利于为上市公

司培育新的业绩增长点 

宝盛自动化自身具备较强的盈利能力与业绩快速增长的潜力，2016 年度、

2017 年度归属母公司股东净利润分别为 1,530.50 万元、2,931.65 万元。根据与宝

盛自动化原控股股东签署的《业绩补偿协议》，其承诺宝盛自动化 2018 年度、2019
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年度及 2020 年度实现的目标净利润分别不低于 4,800 万元、5,800 万元和 6,800

万，2018-2020 年度三年累计实现的净利润总额不低于 17,400 万元，届时公司的

盈利规模将得到进一步增加。此外，通过本次交易将为公司培育智能制造领域的

经济增长点。公司与宝盛自动化协同发展，随着各方客户、技术和产品等方面的

整合深入，将有效拓展公司各方面的资源，提升公司的效益，提高公司的价值，

加强品牌影响力，为公司的股东带来更好的回报。 

二、本次交易完成后上市公司主营业务构成、未来经营发展战略和业务管

理模式 

公司 2016 年、2017 年的营业收入分别是 82,801.94 万元和 92,911.91 万元，

宝盛自动化 2016 年、2017 年的营业收入分别是 8,096.56 万元和 14,145.64 万元，

宝盛自动化 2016 年、2017 年营业收入占公司营业收入的比例分别是 9.78%和

15.22%。本次交易完成后：1）公司的主营业务仍然以衡器生产为主，同时增加

模组设备设计生产业务，实现智能测量、智能装备两个产业双轮驱动；2）公司

衡器生产业务保持目前业务模式不变，宝盛自动化保留现有的管理团队不变，并

继续按照目前的经营模式开展业务；3）根据公司未来的总体发展战略和发展目

标，公司未来会在行业兼并重组、健全产品链和国际市场“走出去”方面进行大

胆创新，顺应中国制造业转型升级和工业 4.0 发展目标。 

三、保荐机构的核查程序及核查意见 

1、本保荐机构通过查阅香山股份和宝盛自动化提供的相关行业资料、审计

报告、《支付现金购买资产协议书》、业务发展规划等相关文件，并对香山股份和

宝盛自动化的高管进行访谈，了解了香山股份和宝盛自动化的主营业务情况、本

次交易的原因及合理性、交易完成后的发展战略和业务管理模式等。 

2、中信证券作为本次交易的独立财务顾问，其就贵所本次《问询函》的相

关问题进行了核查，并出具了《针对<关于对广东香山衡器集团股份有限公司的

问询函>部分问题的核查说明》（以下简称“核查说明”）。根据《核查说明》，中

信证券认为：“本次收购具有一定合理性，符合上市公司未来发展规划。” 

经核查，本保荐机构认为：本次收购符合香山股份的发展战略规划，具备一
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定的合理性。 

 

2、和科达曾于 2017 年 5 月筹划收购宝盛自动化 100%股权（以下简称“前

次交易”）， 以 2017 年 3 月 31 日为基准日的预估值为 61,800 万元。根据前次

交易和科达披露的预案，业绩承诺方承诺宝盛自动化在 2017 年至 2019 年的净

利润数分别不低于 4,500 万元、5,850 万元、7,605 万元。本次交易中，宝盛自

动化 100%股权的估值为 48,061 万元。业绩承诺方承诺宝盛自动化在 2018 年至

2020 年的净利润数分别不低于 4,800 万元、5,800 万元、6,800 万。请说明以下

事项：（1）请比较两次交易实际情况的差异，说明宝盛自动化估值在短期内下

降的原因及合理性；（2）请根据实际情况，请说明前次交易与本次交易宝盛自

动化相关业绩承诺存在明显差异的原因及合理性；（3）请你公司保荐机构对上

述事项进行核查并发表明确意见。 

回复： 

一、两次交易实际情况的差异，宝盛自动化估值在短期内下降的原因及合

理性 

1、根据和科达于 2017 年 6 月 14 日披露的《发行股份及支付现金购买资产

并募集配套资金暨关联交易预案（修订稿）》及 2017 年 10 月 27 日披露的《关于

终止重大资产重组事项的公告》，并经与宝盛自动化管理团队交流，前次交易中

宝盛自动化涉及的审计、评估工作尚未完成，前次交易估值仅为预估值。而本次

交易估值则是在全部审计、评估工作完成基础上作出，且评估机构在评估过程中

对宝盛自动化未来业绩进行了更为谨慎的预测，本次交易估值更为谨慎合理。 

2、本次交易中，宝盛自动化的审计、评估工作已完成，广东正中珠江会计

师事务所（特殊普通合伙）已出具广会专字[2018]G18001720018 号审计报告，

广东中广信资产评估有限公司已出具中广信评报字[2018]第 087 号评估报告。 

3、资产评估机构在本次评估过程中实施了相应的评估程序，遵循了独立、

客户、科学、公正的原则，采用资产基础法和收益法进行评估，并最终采用收益

法评估结果作为本次交易估值的参考依据。本次评估过程中，评估机构不仅考虑
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了标的资产的账面资产，同时也考虑了宝盛自动化拥有的专业技术、技术人才及

管理团队和稳定的客户来源等对获利能力产生重大影响的因素，反映了企业各项

资产的综合获利能力，评估方法符合标的资产实际情况，评估结果具有合理性。 

4、根据《广东香山衡器集团股份有限公司拟收购股权事宜涉及深圳市宝盛

自动化设备有限公司股东全部权益价值项目资产评估报告》，宝盛自动化股东全

部权益在评估基准日 2017 年 12 月 31 日的评估值为 48,061 万元。经交易各方友

好协商，本次交易估值以评估结果为参考依据，最终确认标的公司 100%股权估

值为 48,000 万元，宝盛自动化 51%股权的转让价格确定为 24,480 万元，具有合

理性。 

二、前次交易与本次交易宝盛自动化相关业绩承诺存在明显差异的原因及

合理性 

1、本次交易宝盛自动化的业绩承诺是充分考虑宝盛自动化当前实际业务情

况、行业趋势、与上市公司协同性等多方面因素，并与上市公司多次讨论后，所

作出的审慎预测。 

2、宝盛自动化属于装备制造业领域，产品竞争力较强，订单来源稳定，但

因处于快速发展期，对资金的需求较大。在融资渠道受限、融资成本过高的情况

下，宝盛自动化只能根据自有资金的实际情况，有选择性地接单。据宝盛自动化

主要管理层反映，在前次交易中，和科达从 2017 年 2 月 20 日公告策划收购到

2017 年 10 月 27 日公告终止，期间经历 8 个多月的时间，宝盛自动化未能得到

有效的支持，导致其资金受到影响，业务开展受到限制，其 2017 年净利润因此

也未能达到预期目标。受 2017 年业绩未达原承诺的影响，公司与宝盛自动化管

理团队深入讨论并审慎估计未来业绩承诺，并因此将宝盛自动化 2018 年、2019

年的业绩承诺分别由前次交易的 5,850 万元、7,605 万元调整为本次交易的 4,800

万元、5,800 万元。 

3、根据广东正中珠江会计师事务所（特殊普通合伙）出具的标准无保留意

见的广会专字[2018]G18001720018 号《审计报告》，宝盛自动化 2016、2017 年

度净利润分别为 1,530.50 万元、2,931.65 万元，增长比率为 91.55%。本次交易中，

业绩承诺方承诺宝盛自动化在 2018 年至 2020 年的净利润数分别不低于 4,800 万
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元、5,800 万元、6,800 万，每年同比增长率分别为 63.73%、20.83%、17.24%。

一方面，承诺的增长率维持在一个预期可实现的范围内，有利于企业良性、稳健

发展；另一方面，根据业绩超额奖励条款，保持一个合理的增长率，更有利于调

动管理团队超额完成业绩的动力，促进整个经营团队保持活力和进取，与公司共

同发展成长。 

4、为防范投资风险及更加完善投后管理措施，公司与业绩承诺方除净利润

指标外，同时还在应收账款指标方面约定了应收账款周转率、应收账款回款率、

坏账率等指标，目的也是约束标的公司管理层一味追求净利润，而忽视其他经营

风险，进一步保证标的公司未来能长期稳健发展。 

三、保荐机构核查过程及核查意见 

1、本保荐机构通过查阅前次交易的预案、本次交易的审计报告、评估报告、

业绩补充协议以及宝盛自动化提供的相关行业资料等，并对香山股份、宝盛自动

化管理层进行访谈，核查了宝盛自动化所处行业的发展趋势、当期业务开展情况、

合作客户、在手订单、储备技术情况，以及前次交易与本次交易宝盛自动化的估

值及业绩承诺存在差异的原因及合理性。 

2、根据《核查说明》，本次交易的独立财务顾问中信证券认为：“本次交易

的估值及业绩承诺具备一定的合理性。” 

经核查，本保荐机构认为：本次交易的估值及业绩承诺具备一定的合理性。 

 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为《安信证券股份有限公司关于深圳证券交易所<关于对广东香

山衡器集团股份有限公司的问询函>相关问题的核查意见》之签署页） 

 

 

 

 

 

 

 

保荐代表人：                                               

杨兆曦                   潘祖祖       

 

 

 

 

 

安信证券股份有限公司 

 

年   月   日 
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