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释义 

在本报告中，除非另有所指，下列简称具有如下含义： 

公司、上市公司、青岛海尔 指 青岛海尔股份有限公司 

海尔电器国际 指 海尔电器国际股份有限公司，青岛海尔之第一大股东 

海尔集团 指 海尔集团公司，青岛海尔之第二大股东及实际控制人 

海尔创投 指 青岛海尔创业投资有限责任公司，海尔集团控股子公司 

特种电器、标的公司 指 青岛海尔特种电器有限公司 

海尔生物医疗 指 青岛海尔生物医疗控股有限公司，为本次交易的对方之一 

海尔特种电冰柜 指 青岛海尔特种电冰柜有限公司 

凯雷 指 北京凯雷投资中心（有限合伙） 

维梧资本 指 

维梧理尔投资管理咨询（上海）有限公司、维梧楷尔投

资管理咨询（上海）有限公司、维梧鸿尔投资管理咨询

（上海）有限公司 

维梧理尔 指 维梧理尔投资管理咨询（上海）有限公司 

维梧楷尔 指 维梧楷尔投资管理咨询（上海）有限公司 

维梧鸿尔 指 维梧鸿尔投资管理咨询（上海）有限公司 

维梧百达 指 维梧百达（上海）股权投资基金企业（有限合伙） 

维梧睿达 指 维梧睿达（上海）股权投资基金企业（有限合伙） 

维梧鸿达 指 维梧鸿达（上海）股权投资基金企业（有限合伙） 

宁波奇君 指 宁波梅山保税港区奇君股权投资合伙企业（有限合伙） 

本报告 指 
《中国国际金融股份有限公司关于青岛海尔股份有限公

司资产出售暨关联交易报告之独立财务顾问报告》 

拟出售资产/交易标的 指 特种电器22%股权 

交易双方 指 青岛海尔与海尔生物医疗 

本次资产出售/本次交易 指 青岛海尔将其持有的22%股权出售予海尔生物医疗的行为 

《股权转让协议》 指 
《青岛海尔股份有限公司与青岛海尔生物医疗控股有限公司

关于青岛海尔特种电器有限公司22%股权之股权转让协议》 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

上交所 指 上海证券交易所 

中金公司/本独立财务顾问 指 中国国际金融股份有限公司 

青岛天和、评估机构 指 青岛天和资产评估有限责任公司 

最近三年 指 2015年、2016 年、2017年 

《公司法》 指 《中华人民共和国公司法》 

《证券法》 指 《中华人民共和国证券法》 

《上市规则》 指 《上海证券交易所股票上市规则》 
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公司、上市公司、青岛海尔 指 青岛海尔股份有限公司 

《关联交易实施指引》 指 
《上海证券交易所上市公司关联交易实施指引》（上海证券

交易所2011年3月4日上证公字〔2011〕5 号） 

《公司章程》或章程 指 《青岛海尔股份有限公司章程》 

元/万元/亿元 指 人民币元/人民币万元/人民币亿元 

注：本报告除特别说明外所有数值保留 2 位小数，若出现总数与各分项数值之和尾数不符的情况，

均为四舍五入原因造成 
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声明 

中金公司接受青岛海尔委托，担任青岛海尔本次交易的独立财务顾问，就本次交

易发表独立财务顾问意见。并声明如下： 

1、本独立财务顾问与本次交易所涉及的交易各方不存在利害关系，就本次交易发

表意见是完全独立的。 

2、本报告所依据的文件、材料由交易各方提供，提供方已承诺上述资料真实、准

确和完整，不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，并承担因违反上述承诺而引致

的个别或连带的法律责任。本独立财务顾问不承担由此引起的任何风险或责任。 

3、作为独立财务顾问，中金公司并未参与本次交易相关协议条款的磋商与谈判。

中金公司仅就本次交易的部分事项进行了审慎核查并提供独立财务顾问意见。 

4、本报告不构成对青岛海尔的任何投资建议，对于投资者根据本报告作出的任何

投资决策所可能产生的风险，本独立财务顾问不承担任何责任。 

5、本独立财务顾问未委托或授权任何其它机构和个人提供未在本报告中列载的信

息和对本报告做出任何解释或者说明。 

6、本独立财务顾问提请广大投资者认真阅读青岛海尔董事会发布的关于本次交易

的相关决议、公告以及与本次交易相关的评估报告等文件之全文。同时，本独立财务

顾问提请广大投资者注意，本次交易涉及的审计报告、评估报告分别由具备相关资质

的审计及评估机构根据相应的执业准则出具，并对报告内容承担相应的法律责任，本

独立财务顾问不承担由此引起的任何风险或责任。 

7、本报告旨在对本次交易做出独立、客观、公正的评价。未经本独立财务顾问书

面同意，本报告不得用于其他任何目的，也不得被任何第三方使用。 
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第一章  本次交易概述 

 

一、本次交易的背景和目的 

特种电器主要经营医用低温冷柜等产品，开发制造医用低温冷柜等产品、生物安

全产品及相关科研仪器，提供生命科学领域解决方案。 

为更好地明确青岛海尔的主业战略定位、取得较好的财务投资回报及提高资金与

资源的使用效率，青岛海尔拟向海尔集团间接子公司海尔生物医疗转让所持特种电器

22%股权，以实现青岛海尔、特种电器及海尔集团的共赢发展。 

 

二、本次交易方案简介 

青岛海尔拟向海尔生物医疗转让其直接持有的特种电器22%的股权。上述股权转

让完成后，青岛海尔不再持有特种电器股权，海尔生物医疗持有特种电器62%。 

本次交易中，青岛海尔委托青岛天和资产评估有限责任公司对特种电器的股东全

部权益以2017年12月31日为评估基准日的市场价值进行了评估。评估机构出具了青天

评报字[2018]第QDV1065号资产评估报告，分别采用收益法和市场法两种方法对特种

电器进行整体评估。根据特种电器的行业特点、发展阶段、业绩增长情况等多方面因

素影响，评估机构认为以收益法作为本次特种电器股权价值的评估方法较为适宜，因

此确定特种电器股东全部权益在2017年12月31日的价值为203,104.35万元。 

评估机构出具的评估结论为特种电器在评估基准日2017年12月31日的股东全部权

益价值，未考虑评估基准日后的增资额对企业股权价值的影响，截至评估基准日，尚

未到位的增资款为26,500.00万元。本次交易价格根据以2017年12月31日为基准日特种

电器的评估结果为基准，考虑未到位增资款实缴到位对净资产的影响。经交易各方协

商一致确定，特种电器22%股权的交易对价为505,129,570元。 

本次交易中海尔生物医疗以现金方式向青岛海尔支付股权转让款505,129,570元人

民币。 
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三、本次交易构成关联交易 

本次交易的交易对方海尔生物医疗为上市公司实际控制人海尔集团下属控股公司，

与公司同为海尔集团实际控制下的企业。根据《上市规则》、《关联交易实施指引》

及《上市公司收购管理办法》的规定，海尔生物医疗为公司的关联方。因此，本次交

易的交易对方及标的公司均构成上市公司的关联方，本次交易构成关联交易。 

本次关联交易不构成《关联交易实施指引》规定的重大关联交易。 

为保证本次交易的有序开展，公司董事会已授权公司董事长签署《股权转让协议》

等与本次交易相关的法律文件并同时授权其具体办理与本次交易及交割相关的事宜。 

本次交易已经上市公司董事会审议通过，无需提交上市公司股东大会审议。上市

公司召开董事会审议本次交易的相关议案时，关联董事已回避表决。 

 

四、本次交易不构成重大资产重组 

本次交易标的公司最近一个会计年度经审计的资产总额与该项转让所占股比的乘

积（以累计数计算，并取与成交金额相比的较高值）、资产净额（以累计数计算，并

取与成交金额相比的较高值）与该项转让所占股比的乘积，及营业收入与该项转让所

占股比的乘积（以累计数计算），占青岛海尔最近一个会计年度经审计的对应财务指

标的比例均未达到50%，即未达到构成重大资产重组的标准。因此，根据《上市公司

重大资产重组管理办法》的相关规定，本次交易不构成重大资产重组。 
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第二章  交易双方基本情况 

第一节 上市公司基本情况 

一、公司基本情况 

公司名称：青岛海尔股份有限公司 

英文名称：Qingdao Haier Co., Ltd. 

A股简称：青岛海尔 

A股代码：600690 

股票上市地：上海证券交易所 

上市日期：1993年11月19日 

注册资本：6,097,402,727元 

法定代表人：梁海山 

注册地址：青岛市崂山区海尔工业园内 

统一社会信用代码：91370200264574251E 

经营范围：电器、电子产品、机械产品、通讯设备及相关配件、工业自动化控制

设备、计算机软硬件及辅助设备的研发与制造；家用电器及电子产品技术咨询服务；

进出口业务（按外经贸部核准范围经营）；批发零售：国内商业（国家禁止商品除

外）；从事数字科技、智能科技、软件科技；技术开发、技术咨询、技术转让、技术

服务（包含工业互联网及家电产品等）；数据处理;应用软件开发及服务；先进控制与

优化技术的开发与应用研究；矿泉水制造、饮食、旅游服务（限分支机构经营)；企业

管理服务及咨询、信息技术服务；（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开

展经营活动）。 

 

二、公司设立及历次股权变动情况 

（一）公司设立及上市情况 

公司成立于1989年4月28日，原名青岛琴岛海尔股份有限公司，后更名为青岛海尔
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电冰箱股份有限公司、青岛海尔股份有限公司。公司系经青岛市经济体制改革委员会

青体改发[1989]3号文正式批准，在对原青岛电冰箱总厂进行改组的基础上，以定向募

集方式设立的股份有限公司。 

经青岛市股份制试点工作领导小组青股领字（1993）2号文、青股领字（1993）6

号和中国证监会证监发字[1993]78号文批准，公司以每股7.38元的价格首次向社会公众

发行人民币普通股5,000万股，并于1993年11月19日在上海证券交易所上市，股本总额

为17,000万股。 

（二）公司股权结构及前十大股东情况 

截至2018年3月31日，青岛海尔股本结构如下： 

项目 数量（股） 持股比例（%） 

一、有限售条件流通股  0 0.00 

二、无限售条件流通股 6,097,402 ,727 100.00 

其中：人民币普通股 6,097,402 ,727 100.00 

三、总股本 6,097,402 ,727 100.00 

 

截至2018年3月31日，青岛海尔前十大股东及其持股情况如下： 

序号 股东名称 持股数量（股） 持股比例（%） 

1 海尔电器国际股份有限公司 1,258,684,824 20.64 

2 海尔集团公司 1,072,610,764 17.59 

3 香港中央结算有限公司 450,907,644 7.40 

4 KKR HOME INVESTMENT S.A R.L. 362,089,988 5.94 

5 GIC PRIVATE LIMITED 285,971,753 4.69 

6 中国证券金融股份有限公司 248,679,560 4.08 

7 青岛海尔创业投资咨询有限公司 172,252,560 2.83 

8 全国社保基金一零四组合 101,888,830 1.67 

9 中央汇金资产管理有限责任公司 69,539,900 1.14 

10 全国社保基金一零三组合 48,000,449 0.79 

合计 4,070,626,272 66.77 

 

三、公司主营业务情况 

公司主要从事冰箱/冷柜、洗衣机、空调、热水器、厨电、小家电、U-home智能家
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居产品等的研发、生产和销售，为消费者提供智慧家庭成套解决方案；公司渠道综合

服务业务主要为客户提供物流服务、家电及其他产品分销、售后及其他增值服务。 

公司成立至今始终秉承“以用户为是，以自己为非”的理念，坚持创业、创新精神，

不断适应时代发展。公司通过自身持续耕耘与并购重组日本三洋白电业务、GE家电业

务、受托管理斐雪派克业务、持股墨西哥MABE，已在海内外构建研发、制造、营销

三位一体的竞争力，实现世界级品牌的布局与全球化运营，2017年海外收入占比达

42%，近100%为自有品牌收入。 

根据世界权威市场调查机构欧睿国际全球大型家用电器品牌零售量数据：海尔大

型家用电器2017年品牌零售量占全球市场的10.6%，连续九年蝉联全球第一；同时，冰

箱、洗衣机、酒柜、冷柜继续蝉联全球第一。 

面对物联网时代的机遇和挑战，公司紧跟时代脚步，推进物联网的企业转型，通

过U+智慧生活云平台、COSMOPlat工业互联网云平台、顺逛社群云平台，打造在人工

智能与IoT等关键技术与平台、产品与方案个性化定制、用户交互等方面的核心竞争力，

为消费者创造全场景智能生活体验，提供智慧家庭解决方案，满足用户定制美好生活

的需求。 

 

四、公司主要财务指标 

最近三年合并报表主要财务数据如下： 

单位：万元 

项目 2017年12月31日 2016年12月31日 2015年12月31日 

资产总额 15,146,311.07  13,125,529.03 7,596,067.28 

负债总额 10,471,310.46  9,367,492.39 4,355,841.07 

归属于母公司所有者权益 3,221,551.52  2,636,472.54 2,269,397.62 

项目 2017年度 2016年度 2015年度 

营业收入 15,925,446.69  11,906,582.52 8,974,832.04 

营业利润 1,011,312.24  711,755.47 645,231.78 

利润总额 1,054,445.59  818,320.03 697,485.89 

净利润 905,164.92  669,133.43 592,208.95 

归属于母公司所有者的净利润 692,579.23  503,665.22 430,076.05 

经营活动产生的现金流量净额 1,608,658.80  805,470.46 557,960.06 
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投资活动产生的现金流量净额 -562,182.06  -3,959,642.90 -1,027,340.37 

筹资活动产生的现金流量净额 92,288.68  2,982,504.90 -189,561.07 

 

五、公司控股股东及实际控制人情况 

截至2018年3月31日，海尔电器国际持有青岛海尔20.64%的股权，为公司第一大股

东；海尔集团直接持有公司17.59%股权，并通过海尔电器国际、青岛海尔创业投资咨

询有限公司分别持有公司20.64%、2.83%的股份，合计持有公司41.06%的股份，为公司

实际控制人。 

1、海尔电器国际基本情况 

成立日期：1988年6月30日 

注册资本：63,193万元 

法定代表人：张瑞敏 

注册地址：青岛市崂山区海尔工业园内 

统一社会信用代码：91370200264825313E 

主要经营业务：冰柜、电磁灶、家用电风扇、吹风机、降温机、煤气取暖器、空

气净化器、洗碗机、电暖器、电饭锅、饮水机、吸尘器、吸排油烟机、燃气灶、烤箱

灶制造；本公司生产产品的出口和本公司自用技术设备的进出口及生产用原材料的进

口业务。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）。 

2、海尔集团基本情况 

成立日期：1980年3月24日 

注册资本：31,118万元 

法定代表人：张瑞敏 

注册地址：青岛市崂山区海尔路（海尔工业园内） 

统一社会信用代码：91370200163562681G 

主要经营业务：家用电器、电子产品、通讯器材、电子计算机及配件、普通机械、

厨房用具、工业用机器人制造；国内商业（国家危禁专营专控商品除外）批发、零售；
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进出口业务（详见外贸企业审定证书）。经济技术咨询，技术成果的研发及转让；自

有房屋出租。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）。 

 

第二节 交易对方基本情况 

本次资产出售的交易对方为海尔生物医疗，其具体情况如下： 

一、海尔生物医疗的基本情况 

（一） 基本情况 

海尔生物医疗为公司实际控制人海尔集团公司下属控股子公司，根据《上市规则》

的规定，海尔生物医疗为公司的关联方，其基本情况如下： 

公司名称 青岛海尔生物医疗控股有限公司 

统一社会信用代码 91370212396730754P 

住所 青岛市崂山区海尔路1号 

公司类型 有限责任公司（自然人投资或控股的法人独资） 

法定代表人 刘占杰 

注册资本 壹亿元整 

经营范围 

股权投资、创业投资业务，代理其他创业投资企业等机构或个人的创

业投资业务，创业投资咨询业务，为创业企业提供创业管理服务业

务，参与设立创业投资企业与创业投资管理顾问机构。（依法须经批

准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）。 

成立日期 2014年07月21日 

经营期限 2014年07月21日至 

 

（二）海尔生物医疗最近三年的业务发展情况 

海尔生物医疗主要经营股权投资等业务，交易前持有的股权投资为特种电器40%

股权。 

（三）海尔生物医疗与上市公司之间的产权、业务、资产、债权债务、人员等其

他关系的说明 

截至本公告发布之日，海尔生物医疗与公司之间不存在产权、资产、债权债务、

人员等方面关系。特种电器与上市公司在业务上存在日常关联采购及销售，海尔生物

医疗当前系特种电器第一大股东。 
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（四）海尔生物医疗的财务状况 

根据信永中和会计师事务所（特殊普通合伙）青岛分所出具的审计报告

（XYZH/2018QDA10233号），截止2017年12月31日，海尔生物医疗资产总额

192,535,756.83元，净资产-162,783,361.50元，2017年度收入0元，净利润-13,578,340.09

元。 

截至本公告之日，为海尔生物医疗提供上述服务的审计机构已获得从事证券、期

货业务的相关资格。 
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第三章  交易标的基本情况 

 

本次交易标的为特种电器的22%股权。 

第一节 交易标的基本情况 

一、基本情况 

公司名称：青岛海尔特种电器有限公司 

成立日期：2005年10月28日 

注册资本：21,402.439万元 

法定代表人：刘占杰 

注册地址：青岛市经济技术开发区海尔工业园内 

统一社会信用代码：91370211780374731M   

经营范围：电子产品、通讯产品、机电一体化产品、自动化系统的开发、生产、

销售和售后服务;金属材料(不含贵金属)、家用及商用电器、汽车电器的开发、生产、

销售和售后服务;相关技术开发和服务;计算机网络系统集成、软件开发，技术信息服务

(不得从事互联网信息服务及增值电信业务);智能产品系统集成;货物及技术进出口。Ⅱ

类:6821医用电子仪器设备、6823医用超声仪器及有关设备的销售;Ⅱ类医用冷疗、低温、

冷藏设备及器具(6858)、Ⅲ类医用化验和基础设备器具(6841)、Ⅱ类普通诊察器械

(6820)、Ⅱ类临床检验分析仪器(6840)、Ⅱ类消毒和灭菌设备及器具(6857)、Ⅲ类手术

室、急救室、诊疗室设备及器具(6854)的生产、销售和售后服务(医疗器械经营企业许

可证,医疗器械生产企业许可证 有效期限以许可证为准)。化工产品(不含危险化学品及

一类易制毒化学品)、生物制品的销售;实验室设备、家具、仪器仪表的销售;实验室耗

材的销售;建筑工程设计;商务信息咨询(未经金融监管部门批准,不得从事吸收存款、融

资担保、代客理财等金融业务)；电子商务(法律、法规禁止的,不得经营;应经审批的,未

获批准前不得经营；法律、法规未规定审批的,自主开展经营活动)；（依法须经批准的

项目,经相关部门批准后方可开展经营活动)。 
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二、历史沿革 

1、2005 年有限公司设立 

2005年10月10日，青岛海尔、海尔特种电冰柜决定共同出资设立青岛海尔医用低

温科技有限公司。青岛海尔医用低温科技有限公司成立时的注册资本为5,000万元。青

岛海尔医用低温科技有限公司的股权结构为： 

序号 股东名称 出资额（万元） 持股比例(%) 

1 青岛海尔 4,750 95.00 

2 海尔特种电冰柜 250 5.00 

合计 5,000 100.00 

 

2005年10月26日，山东德胜会计师事务所出具《验资报告》（鲁德所验字[2005]6-

089号），验证截至2005年10月21日，青岛海尔医用低温科技有限公司收到股东货币出

资5,000万元，其中青岛海尔出资4,750万元，海尔特种电冰柜出资250万元，出资方式

均为货币资金。 

2006年1月9日，青岛海尔医用低温科技有限公司领取了青岛市工商行政管理局核

发的《企业法人营业执照》（注册号：3702111802481）。 

2、2006 年增资 

2006年2月，青岛海尔医用低温科技有限公司召开临时股东会议，同意公司股东青

岛海尔以货币出资方式增加注册资本8,000万元。本次增资后，公司股权结构为： 

序号 股东名称 出资额（万元） 持股比例(%) 

1 青岛海尔 12,750 98.08 

2 海尔特种电冰柜 250 1.92 

合计 13,000 100.00 

 

2006年2月20日，山东德胜会计师事务所出具《验资报告》（鲁德所验字（2006）

第6-070号），验证截至2006年2月17日，青岛海尔医用低温科技有限公司收到股东缴

纳的新增注册资本货币出资8,000万元。股东货币出资占注册资本的100%。 

3、2007 年公司名称变更 

2007年6月14日，青岛海尔医用低温科技有限公司股东会决议，公司名称变更为
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“青岛海尔特种电器有限公司”。2007年6月19日，特种电器取得青岛市工商行政管理局

核发的企业名称变更核准通知书（（青）工商名变核内字第1120070615005号），同意

公司名称由“青岛海尔医用低温科技有限公司”变更为“青岛海尔特种电器有限公司”。 

4、2014 年股权转让、增资、经营范围变更 

2014年9月，特种电器股东会决议进行股权转让、增加注册资本及变更经营范围。 

（1）股权转让 

海尔特种电冰柜将所持种电器1.92%股份转让给海尔创投，青岛海尔将部分持有的

特种电器股份分别转让给海尔创投、凯雷、维梧百达、维梧睿达和维梧鸿达。股权转

让后，特种电器股权结构为： 

序号 股东名称 出资额（万元） 实缴资本比例(%) 

1 青岛海尔 4,709 36.22 

2 海尔创投 4,252 32.71 

3 凯雷投资 3,189 24.53 

4 维梧百达 457 3.52 

5 维梧睿达 358 2.75 

6 维梧鸿达 35 0.27 

合计 13,000 100.00 

 

（2）增加注册资本 

在股权转让基础上，海尔创投、凯雷、维梧百达、维梧睿达、维梧鸿达同时对青

岛海尔特种电器有限公司进行增资。增资分两期完成，第二次增资后，公司股权结构

为： 

序号 股东名称 出资额（万元） 持股比例(%) 

1 青岛海尔 4,708.5366 22.00 

2 海尔创投 8,560.9756 40.00 

3 凯雷投资 6,420.7317 30.00 

4 维梧百达 920.8724 4.30 

5 维梧睿达 718.9888 3.36 

6 维梧鸿达 72.3339 0.43 

合计 21,402.4390 100.00 
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以上两个步骤在具体战略投资方引进过程中实际是同时进行。 

（3）股权转让 

此后，有关方签订补充协议，海尔创投将特种电器股权转让给海尔生物医疗，维

梧百达、维梧睿达、维梧鸿达分别将公司股权转让给维梧理尔、维梧楷尔和维梧鸿尔。

本次股权转让后，公司股权结构为： 

序号 股东名称 出资额（万元） 持股比例(%) 

1 青岛海尔 4,708.5366 22.00 

2 海尔生物医疗 8,560.9756 40.00 

3 凯雷投资 6,420.7317 30.00 

4 维梧理尔 920.8724 4.30 

5 维梧楷尔 718.9888 3.36 

6 维梧鸿尔 72.3339 0.34 

合计 21,402.4390 100.00 

 

2014年9月3日，山东和信会计师事务所出具《验资报告》（和信验字（2014）第

023005号），验证截至2014年9月3日止，公司已收到各出资人缴纳增资款总额人民币

265,000,000.50 元。其中，新增注册资本人民币 42,012,195.00 元，余额人民币

222,987,805.50元转入资本公积。公司变更后累计注册资本人民币214,024,390.00元，实

收资本人民币172,012,195.00元。 

5、2018 年股权转让 

2018年3月，股东凯雷将其持有的特种电器30%的股份转让给宁波奇君，股权转让

后，公司股权结构为： 

序号 股东名称 出资额（万元） 持股比例(%) 

1 青岛海尔 4,708.5366 22.00 

2 海尔生物医疗 8,560.9756 40.00 

3 宁波奇君 6,420.7317 30.00 

4 维梧理尔 920.8724 4.30 

5 维梧楷尔 718.9888 3.36 

6 维梧鸿尔 72.3339 0.34 

合计 21,402.4390 100.00 
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三、股权结构 

特种电器目前股东包括：海尔生物医疗持有40%股权，青岛海尔持有22%股权，宁

波奇君持有30%股权，维梧资本持有8%股权。 

 

四、主营业务情况 

特种电器主要经营医用低温冷柜等产品，开发制造医用低温冷柜等产品、生物安

全产品及相关科研仪器，提供生命科学领域解决方案。特种电器先后通过了ISO9001质

量体系、ISO14001环保体系、ISO13485:2003医疗器械质量体系认证，医疗器械产品相

继获得山东省食品药品监督管理局及国家食品药品监督管理局颁发的《中华人民共和

国医疗器械注册证》。 

特种电器旗下产品已经广泛应用于血液及药品储存、生物工程、医学研究、 医疗

临床、卫生防疫、农业、畜牧业等众多领域，主要客户包括百余家高等院校及众多科

研机构、500多家三级甲等医院以及北京红十字血液中心在内500多家血站。 

 

五、主要财务指标 

特种电器最近三年的合并主要财务数据如下表所示： 

单位：万元 

项目 2017年12月31日 2016年12月31日 2015年12月31日 

资产总额 119,776.98 94,282.02 77,159.80 

负债总额 35,837.44 24,001.70 17,262.37 

所有者权益 83,939.54 70,280.32 59,897.43 

项目 2017年度 2016年度 2015年度 

营业收入 62,513.17 48,899.07 46,841.25 

营业利润 15,893.76 11,820.89 9,019.39 

利润总额 15,945.64 12,033.75 9,186.38 

净利润 13,659.42 10,381.59 8,004.44 

经营活动产生的现金流量净额 11,983.99 23,448.51 13,491.33 

投资活动产生的现金流量净额 -10,299.92 -41,869.60 -15,062.88 
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筹资活动产生的现金流量净额 0.00 0.00 0.00 

注:以上数据经山东和信会计师事务所（特殊普通合伙）审计 

 

第二节 交易标的评估情况 

本次交易中，青岛海尔委托青岛天和资产评估有限责任公司对特种电器的股东全

部权益以2017年12月31日为评估基准日的市场价值进行了评估。评估机构出具了青天

评报字[2018]第QDV1065号资产评估报告，分别采用收益法和市场法两种方法对特种

电器进行整体评估。 

评估结果显示：采用收益法，净资产账面价值83,939.54万元，评估值203,104.35万

元，评估增值 119,164.81万元，增值率141.97%。 

采用市场法，净资产账面值为83,939.54万元，评估值为184,420.00万元，评估增值

100,480.46 万元，增值率119.71%。 

根据特种电器的行业特点、发展阶段、业绩增长情况等多方面因素影响，评估机

构认为以收益法作为本次特种电器股权价值的评估方法较为适宜，因此确定特种电器

股东全部权益在2017 年12月31日的价值为203,104.35万元。 

2014年9月，特种电器股东会决议确定的增资方案中，最后一期增资截止本次评估

基准日尚未到位，特种电器评估基准日的注册资本、实收资本情况如下表： 

序号 股东名称 
注册资本 

（万元） 

注册资本比例

（%） 

实收资本 

（万元） 

实收资本比例 

（%） 

尚未到位增资款 

（万元） 

1 青岛海尔 4,708.5366 22.00 4,708.5366 27.37 - 

2 海尔生物医疗 8,560.9756 40.00 6,406.5041 37.24 13,589.7436 

3 凯雷投资 6,420.7317 30.00 4,804.8781 27.93 10,192.3077 

4 维梧理尔 920.8724 4.30 689.1239 4.01 1,461.7984 

5 维梧楷尔 718.9888 3.36 538.0467 3.13 1,141.3270 

6 维梧鸿尔 72.3339 0.34 54.1302 0.31 114.8233 

合计 21,402.4390  100.00 17,201.2195 100.00 26,500.0000 

 

本次评估结论为特种电器在评估基准日2017年12月31日的实收资本所对应的股东

全部权益价值，评估基准日青岛海尔持有特种电器的实收资本出资比例为27.37%；按

青岛海尔持有特种电器公司的注册资本比例22%计算时，应考虑评估基准日未到位的
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增资款2.65亿元等因素。 
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第四章  本次交易的基本情况 

一、本次交易概述 

青岛海尔拟向海尔生物医疗转让其直接持有的特种电器22%的股权。上述股权转

让完成后，青岛海尔不再持有特种电器股权。海尔生物医疗持有特种电器62%的股权。 

本次交易中海尔生物医疗以现金方式向青岛海尔支付股权转让款505,129,570元人

民币。本次交易的交易对方海尔生物医疗为上市公司实际控制人海尔集团下属控股公

司，与公司同为海尔集团实际控制下的企业。因此本次交易中，青岛海尔向海尔生物

医疗转让股权构成关联交易。 

 

二、本次交易的主要内容 

根据《股权转让协议》，本次交易涉及的主要协议安排具体如下： 

1、本次交易的主要内容 

（一）股权转让 

1、转让方：青岛海尔 

2、受让方：海尔生物医疗 

3、交易对价：海尔生物医疗支付的交易对价为505,129,570元人民币 

4、支付方式：在《股权转让协议》签订之日起15个工作日内，海尔生物医疗以现

金方式向公司支付股权转让款的25%，为126,282,393元人民币；在工商登记完成之日

起15个工作日内，海尔生物医疗将以现金方式向公司支付剩余75%的股权转让款，为

378,847,177元人民币。 

（二）交割 

《股权转让协议》项下的各方将共同促使特种电器在协议生效后30日内向工商登

记机关申请办理本次股权转让的工商变更登记。 
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三、本次交易的合理性、必要性及其对上市公司的影响 

（一）本次交易的合理性、必要性 

1、 本次交易有利于青岛海尔聚焦主业，战略定位更加清晰 

公司主要从事冰箱/冷柜、洗衣机、空调、热水器、厨电、小家电、U-home智能家

居产品等的研发、生产和销售，为消费者提供智慧家庭成套解决方案；公司渠道综合

服务业务主要为客户提供物流服务、家电及其他产品分销、售后及其他增值服务。面

对物联网时代的机遇和挑战，公司紧跟时代脚步，推进物联网的企业转型，通过打造

U+智慧生活云平台、COSMOPlat工业互联网云平台、顺逛社群交互平台等三大平台，

为消费者提供智慧家庭解决方案，创造全场景智能生活体验，满足用户定制美好生活

的需求。 

而特种电器主要经营医用低温冷柜等产品，与公司主业及战略定位不同。 

本次交易后，青岛海尔将不再持有特种电器的股权，战略定位将更加清晰，有利

于更加专注、长远地在智慧家电家居领域发展，以及在家电家居品牌、渠道网络建设、

技术研发、运营模式等方面持续创新，集中优势资源，做强主业。 

2、 通过本次交易，上市公司的前期投资将获得较好的回报，提升资金使用效率 

特种电器业务近年持续增长，有利于估值水平的提升，从财务投资回报的角度看，

目前是出售公司持有的特种电器剩余股权获取较好收益的良好时机。非关联股东北京

凯雷投资中心亦在近期退出，获得较好的财务回报。 

通过本次交易，公司将获得5.05亿元股权转让款，亦有利于公司提高资金使用效率，

用于主业的战略发展。 

 

四、关联交易定价公允性分析 

（一）关联交易定价的公允性分析 

本次交易的交易对方海尔生物医疗及标的公司特种电器均为上市公司实际控制人

海尔集团间接控制的子公司。因此本次交易中，青岛海尔向海尔生物医疗转让特种电

器股权事宜构成关联交易。 

本次关联交易的价格以具有证券期货从业资格的评估机构对转让标的出具评估报

告所确认的评估值为依据，由交易双方协商确定。以2017年12月31日为评估基准日，
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采用收益法评估后，青岛海尔特种电器有限公司股东全部权益价值在本次评估基准日

2017年12月31日的市场价值为203,104.35万元。采用收益法评估后的股东全部权益价值

较账面净资产（所有者权益）增加了119,164.81万元，增值率为141.97%。 

评估机构出具的评估结论为特种电器在评估基准日2017年12月31日的股东全部权

益价值，未考虑评估基准日后的增资额对企业股权价值的影响，截至评估基准日，尚

未到位的增资款为26,500.00万元。本次交易价格根据以2017年12月31日为基准日特种

电器的评估结果为基准，考虑未到位增资款实缴到位对净资产的影响。经交易各方协

商一致确定，特种电器22%股权对应的交易对价金额总额为505,129,570元。 

经核查，本独立财务顾问认为，本次关联交易价格公允，不存在损害公司非关联

股东特别是中小股东利益的情形。 

（二）对评估方法等相关事项的说明 

1、评估机构的独立性 

青岛天和对本次交易标的资产特种电器的全部股东权益进行了评估。经核查，青

岛天和及其具体经办人员与青岛海尔及其实际控制人海尔集团均无股权关系，不存在

除专业收费外的现实的和预期的利害关系；和上述公司的董事、监事、高级管理人员

无关联关系、个人利害关系；同时与本次交易相关各方当事人亦没有关联关系、个人

利害关系，其出具的评估报告符合客观、独立、公正、科学的原则，可以作为本次交

易作价的依据。 

2、评估的假设 

（1）一般假设 

① 持续经营假设 

本次评估以持续经营为前提，持续经营在此是指被评估单位的生产经营业务可以

按其现状持续经营下去，不会因其资质等原因对生产经营产生影响，并在可预见的未

来不会发生重大改变。 

②  资产持续使用假设 

评估时需根据被评估资产按目前的用途和使用的方式、规模、频度、环境等情况

继续使用，相应确定评估方法、参数和依据。 
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③ 交易假设 

假设所有待评估资产已经处在交易的过程中，资产评估师根据待评估资产的交易

条件等模拟市场进行估价。交易假设是资产评估得以进行的一个最基本的前提假设。 

④ 公开市场假设 

假定在市场上交易的资产，或拟在市场上交易的资产，资产交易双方彼此地位平

等，彼此都有获取足够市场信息的机会和时间，以便于对资产的功能、用途及其交易

价格等做出理智的判断。公开市场假设以资产在市场上可以公开买卖为基础。 

（2）特殊假设 

1） 国内外宏观经济形势、影响企业经营的国家现行有关法律法规及企业所属行业

的基本政策无重大变化； 

2） 企业所处地区的政治、经济、行业和社会环境无重大变化； 

3） 本次评估以产权人拥有评估对象的合法产权为假设前提； 

4） 评估基准日后，被评估企业按目前的经营模式及资本结构在评估预测期间内持

续经营； 

5） 被评估企业的经营者是负责的，且公司管理层有能力担当其职务； 

6） 被评估企业的主要技术骨干和研发团队、营销团队保持相对稳定； 

7） 被评估企业未来保持现有的收入取得方式和信用政策不变，不会遇到重大的款

项回收问题； 

8） 被评估企业在存续期内，不存在重大的资产减值损失，不存在因对外担保等事

项导致的大额或有负债； 

9） 被评估企业未来将采取的会计政策在重要方面与当前基本一致； 

10）除非另有说明，被评估企业完全遵守所有有关的法律法规，不会出现影响公

司发展和收益实现的重大违规事项； 

11） 由企业提供的与评估相关的产权证明文件、财务报表、会计凭证、资产清单

及其他有关资料真实、合法、完整、可信。被评估单位或评估对象不存在应提供而未

提供、评估人员已履行评估程序仍无法获知的其他可能影响资产评估值的瑕疵事项、
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或有事项或其他事项； 

12）国家有关利率、汇率、赋税基准及税率、政策性征收费用等不发生重大变化； 

13）无其他不可预测和不可抗力因素造成的重大不利影响。 

根据资产评估的要求，认定这些假设条件在评估基准日时成立，当未来经济环境

发生较大变化时，将不承担由于假设条件改变而推导出不同评估结论的责任。如果上

述条件发生变化，评估结果一般会失效，委托人应及时聘请评估机构重新确定评估结

论。 

评估机构出具的评估结论为特种电器在评估基准日2017年12月31日的股东全部权

益价值，未考虑评估基准日后的增资额对企业股权价值的影响，截至评估基准日，尚

未到位的增资款为26,500.00万元。本次交易价格根据以2017年12月31日为基准日特种

电器的评估结果为基准，考虑未到位增资款实缴到位对净资产的影响。 

3、评估方法的适用性 

评估机构在评估方法选取方面，综合考虑了评估对象行业特点和资产的实际状况，

评估方法选择恰当、合理。市场法（上市公司比较法）是获取并分析可比上市公司的

经营和财务数据，计算适当的价值比率，在与被评估单位比较分析的基础上，确定评

估对象价值的具体方法；收益法是从现金流量的角度估算股权价值的一种基本方法，

能比较直观地反映股权价值的大小。从评估师收集到的被评估单位经营资料的详实程

度，以及在公开市场获取相关经济数据的可靠程度分析，收益法的评估结果更为合理

的反映了被评估单位股东全部权益价值；而市场法（上市公司比较法）评估时所选取

的对比公司与被评估单位相比存在着较多的差异，这些差异难以完全量化并通过修正

来消除，且市场法更侧重于从整体资本市场的表现和未来的预期评定企业的价值，而

现行经济及资本市场环境的不确定因素较多。因此，评估师认为收益法的评估结果比

市场法的评估结果更符合本次评估目的。 

综上，本独立财务顾问认为，评估方法的选取恰当、合理，符合相关法规的规定，

符合被评估对象的客观实际情况，资产评估价值公允、合理。 

（三）交易定价与行业估值水平的比较 

本次交易价格对应标的资产 2017 年净利润的市盈率为 16.81 倍。独立财务顾问分

析了近年来部分医疗器械行业公司交易估值情况及可比公司估值情况： 
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医疗器械行业交易市盈率主要集中在 9.22~25.71 倍之间，中值为 15.71 倍。本次关

联交易价格对应市盈率为 16.81 倍，与医疗器械企业近年交易市盈率相比，在合理的区

间范围内。 

1、可比交易法 

交易案例估值水平简要情况见下表： 
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交易公告时间 
交易对价 

（百万元） 
受让方 转让方 标的资产 标的资产主营业务及产品 

收购股比 

(%) 

收购市盈率

（P/E） 
P/E对应年度 

2017-12 431.36  西陇科学 

济南源之信股权投资基金合伙

企业（有限合伙）、张国宁等

3 名自然人 

艾克韦生物 分子诊断试剂 73.78 18.00x 2017 

2017-12 198.00  金安国纪 
宁波奕辉管理咨询合伙企业

（有限合伙） 
上海埃尔顿 手术医疗耗材 60.00 15.71x 2017 

2017-07 903.00  润达医疗 
宁波梅山保税港区红瑞投资中

心（有限合伙） 
长春金泽瑞 体外诊断产品流通与服务 60.00 23.25x 2017 

2017-05 202.50  安图生物 宋胜利等 5 名自然人 百奥泰康 生化类体外诊断 75.00 25.71x 2017 

2016-11 316.10  迪安诊断 
杭州迪桂股权投资管理合伙企

业（有限合伙） 
杭州德格 检验类仪器 100.00 11.89x 2016 

2016-07 216.00  润达医疗 
杭州怡禾投资管理合伙企业

（有限合伙） 
怡丹生物 体外诊断 45.00 12.00x 2016 

2016-01 323.39  凯利泰 

上海驿安投资中心（有限合

伙）等 2 家合伙企业、林伟、

乔银玲 

易生科技 骨科内植入物 43.05 13.86x 2016 

2016-01 180.00  新海股份
注

 薛黎明 深圳尤迈 医用监护配件及耗材 49.00 9.22x 2016 

2016-01 477.72  凯利泰 
宁波鼎亮翊翔股权投资中心

（有限合伙） 
艾迪尔 骨科植入物 20.00 21.22x 2016 

平均值 16.76x - 

中值 15.71x - 

注：新海股份已被重组上市，上市公司更名为韵达股份 
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2、可比公司法 

与特种电器从事类似业务的上市公司较少。可比公司中，中科美菱主要从事低温

制冷设备和产品的研发、生产和销售，主要产品为超低温冷冻储存设备、医用低温储

存设备、冷库等，与特种电器业务较为相似，更具参考价值。可比公司的交易市盈率

集中在 8.97~21.73 倍之间，中值为 15.92 倍。本次关联交易价格对应市盈率为 16.81 倍，

与可比公司估值相比，在合理的区间范围内。 

生产制造超低温制冷类产品的可比上市公司估值水平简要情况列示见下表： 

可比公司 股票代码 主营业务 
市值 市盈率（P/E） 

（百万元） (2017 年度) 

美的集团 000333.SZ 

消费电器、暖通空调、机器

人与自动化系统、智能供应

链（物流）等，含有超低温

制冷类产品 

375,547.90  21.73x  

TCL集团 000100.SZ 

半导体显示业务在内的产品

业务，以及包括互联网应用

及服务在内的服务业务，含

有超低温制冷类产品 

42,545.90  15.97x 

中科美菱 835892.OC 

从事低温制冷设备和产品的

研发、生产和销售，主要产

品为超低温冷冻储存设备、

医用低温储存设备、冷库等 

111.89  8.97x 

可比公司均值 15.54x 

可比公司中值 15.92x 

资料来源：Wind，数据截至2018年6月13日  
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第五章  本次交易行为涉及相关程序事项 

 

一、青岛海尔决策过程 

由于本次交易涉及关联交易，青岛海尔按照《上市规则》、《关联交易实施指

引》、《公司章程》、《青岛海尔股份有限公司关联交易公允决策制度》（2017年修

订）等相关法律、法规和内部规章制度的要求，履行了决策和审批程序，具体如下： 

2018年6月21日，青岛海尔召开第九届董事会第十六次会议审议通过本次交易。 

2018年6月21日，青岛海尔与海尔生物医疗签订《股权转让协议》。 

 

二、交易对方的决策过程 

2018年6月21日，海尔生物医疗股东决议批准了《股权转让协议》。 

 

综上，本独立财务顾问认为，本次交易各方各自履行了必要的内部审批程序；就

本次交易涉及的关联交易，青岛海尔所履行的程序符合相关法律法规的要求。 
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第六章  保护投资者合法权益的相关安排 

 

一、严格履行上市公司信息披露义务 

公司及时进行了信息披露，按相关规定,真实、准确、完整、及时地披露可能对股

票交易价格或投资者决策产生较大影响的信息,维护投资者知情权。本次交易公告披露

后，公司将继续按照相关法规的要求,及时、准确地披露公司资产出售暨关联交易的进

展情况。 

 

二、严格执行法定程序 

公司在本次交易过程中严格按照相关规定履行法定程序进行表决、披露。董事会

审议本次资产出售暨关联交易议案时，关联董事回避了表决，独立董事聘请了独立财

务顾问并发表了独立的事前认可意见。 

 

综上，本独立财务顾问认为，青岛海尔履行了信息披露程序、执行了与本次交易

相关的法定程序、制定了有效的与投资者交流沟通的措施，以上措施有利于保护投资

者合法权益。 
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第七章  相关证券服务机构的意见 

 

中金公司作为青岛海尔本次资产出售暨关联交易的独立财务顾问，参照《证券

法》、《公司法》、《上市规则》、《关联交易指引》、青岛海尔《公司章程》和

《青岛海尔股份有限公司关联交易公允决策制度》（2017年修订）等法律法规的规定

和中国证监会的要求，通过尽职调查和对青岛海尔资产出售暨关联交易信息披露文件

的审慎核查，并与公司法律顾问、审计师及资产评估机构经过充分沟通后，本独立财

务顾问认为： 

本次交易所涉及的关联交易符合《公司法》、《证券法》等有关法律、法规的规

定，按相关法律、法规的规定履行了相应的程序，进行了必要的信息披露。 

本次交易所涉及的标的资产已经具有证券从业资格的会计师事务所和资产评估机

构的审计和评估。 

本次交易符合青岛海尔及其全体股东长远利益，符合青岛海尔长期发展战略；本

次关联交易定价处于合理区间内、决策程序合规、信息披露规范，有利于青岛海尔的

可持续发展，进一步提升核心竞争力，符合上市公司全体股东的长远利益。 
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