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证券代码：000100             证券简称：TCL科技          上市地：深圳证券交易所 

 

TCL 科技集团股份有限公司 

关于深圳证券交易所《关于对 TCL 科技集团股份有限公司

的重组问询函》回复的公告 

 

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有虚假

记载、误导性陈述或重大遗漏。 

 

TCL 科技集团股份有限公司（以下简称“TCL 科技”或“上市公司”）于 2020

年 6 月 5 日收到贵所出具的《关于对 TCL 科技集团股份有限公司的重组问询函》

（许可类重组问询函[2020]第 7 号）（以下简称“《问询函》”）。根据《问询函》

的要求，公司积极组织相关各方对《问询函》中提出的问题进行回复。现回复如

下： 

如无特殊说明，本回复所述的词语或简称与《TCL 科技集团股份有限公司

发行股份、可转换公司债券及支付现金购买资产并募集配套资金报告书（草案）

（修订稿）》中“释义”所定义的词语或简称具有相同的涵义。 

本回复的字体代表以下含义： 

问询函所列问题 黑体 

问询函所列问题的回答 宋体 
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1．方案显示，你公司为本次收购标的武汉华星光电技术有限公司（以下简称“武

汉华星”）的第一大客户，其对你公司 2018 年销售金额为 33.53 亿元，占比

70.72%；2019 年销售金额为 53.77 亿元，占比 42.06%。2018 年末、2019 年末，

武汉华星流动资产总额分别为 593,826.90 万元和 876,937.39 万元，流动资产占

总资产的比例分别为 27.35%和 37.52%。2019 年末较 2018 年末流动资产增长

47.68%，主要系应收账款随经营规模扩张而有所增长以及货币资金增加。本次交

易以资产基础法评估结果作为最终评估结论，经资产基础法评估，武汉华星

39.95%净资产账面值为 374,246.80 万元，评估值 441,913.07 万元，评估增值

67,666.27 万元，增值率 18.08%。 

请你公司：（1）结合武汉华星与其他非关联第三方交易情况，说明其与你公司大

额关联交易的原因及定价公允性；（2）说明武汉华星流动资产的主要构成及各项

目 2019 年末较 2018 年末金额变动的原因；（3）结合武汉华星 2020 年至今应收

账款的回收情况，说明其 2019 年末余额前五大客户回款是否符合预期，坏账率

是否与评估时采取的假设一致，是否影响最终评估结论；（4）结合你公司向武汉

华星所采购产品的对外实现销售情况，说明是否存在未对外实现销售的情形，如

是，说明未对外实现销售涉及金额是否构成了本次评估价值的组成部分；（5）进

一步说明本次交易评估时，对前述内部交易的具体考虑及对评估值、交易作价可

能产生的影响。 

请本次交易会计师就问题（1）涉及定价公允性进行核查并发表明确意见。请评

估师就问题（3）（4）（5）进行核查并发表明确意见。 

一、回复说明 

（一）武汉华星与公司大额关联交易的原因及定价公允性 

报告期内，武汉华星的大额关联销售的情况，如下所示： 

单位：万元 

报告期内，武汉华星的大额关联采购的情况，如下所示： 

关联方 2019年度 2018年度 

华星光电国际（香港）有限公司 447,663.61 175,020.48 

武汉华显光电技术有限公司 22,167.83 115,555.62 
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单位：万元 

武汉华星对华星光电国际（香港）有限公司（以下简称“香港华星”）存在

大额的销售和采购，主要系香港华星作为 TCL 科技体系下的海外贸易平台，在

外汇结算、规模化采购等方面具有优势，负责统筹 TCL 科技体系下的海外业务

交易，武汉华星借助香港华星这一贸易平台对外销售和采购。在销售方面，武汉

华星的终端客户对香港华星下单后，内部系统自动向武汉华星下单，香港华星仅

为海外贸易平台，交易价格“平进平出”，即武汉华星对香港华星的销售价格与

香港华星向最终客户销售价格一致，因而武汉华星向香港华星的销售价格公允。

同理，在采购方面，香港华星在对外采购原材料后，也会按照平价销售给武汉华

星，即供应商对香港华星的销售价格与香港华星对武汉华星的原材料销售价格一

致，因而武汉华星向香港华星的采购价格公允。 

武汉华显光电技术有限公司（以下简称“武汉华显”）系 TCL 科技体系下的

模组加工厂，也是香港上市公司华显光电的下属子公司，专门从事手机及平板计

算机 LCD 模组的制造及销售。报告期内，华显光电已按照《香港联交所证券上

市规则》等监管规定审议与武汉华星的交易，交易价格定价公允，与市场价格不

存在重大差异。武汉华星对武汉华显存在大额销售和采购，主要系 2018 年武汉

华星与武汉华显之间的交易模式采用购销模式，即武汉华星将液晶显示板销售给

武汉华显，武汉华显采购模组加工的原材料后对液晶显示板进行加工，武汉华星

再向武汉华显采购加工后的模组成品，因此双方存在经常性的采购和销售。2019

年上半年开始，华显光电为降低原材料库存管理成本，提升供应链和制程效率，

降低整体运营成本，武汉华显和武汉华星的交易模式调整为委托加工模式，即武

汉华显不再采购液晶显示面板和模组加工原材料，而是统一由武汉华星提供，武

汉华星通过支付加工费的方式和武汉华显进行交易。 

（二）武汉华星流动资产的主要构成及各项目 2019 年末较 2018 年末金额变

动的原因 

报告期内，武汉华星流动资产构成情况如下所示： 

关联方 2019年度 2018年度 

武汉华显光电技术有限公司 261,873.56 237,514.64 

华星光电国际（香港）有限公司 152,507.86 71,796.90 
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单位：万元 

武汉华星的流动资产主要系货币资金、应收账款、其他应收款和存货，报告

期各期，武汉华星的货币资金、应收账款、其他应收款和存货合计占流动资产的

比例分别为 94.01%和 97.42%。 

1、货币资金 

报告期内，武汉华星的货币资金的构成情况如下： 

单位：万元 

项目 2019年 12月 31日 2018年 12月 31日 

银行存款 263,314.29 135,790.55 

其他货币资金 3,428.00 5,132.00 

存款应收利息 1,561.91 - 

合计 268,304.20 140,922.55 

报告期内，武汉华星的货币资金主要系银行存款，报告期各期末武汉华星银

行存款占货币资金的比例分别为 96.36%和 98.14%。2019 年武汉华星货币资金金

额相较于 2018 年增加 127,381.65 万元，主要系随着经营规模的扩大，经营活动

产生的现金流量净额增加，导致银行存款金额增加。报告期内，武汉华星货币资

金的金额变动具有合理性。 

2、应收账款 

项目 
2019年 12月 31日 2018年 12月 31日 

金额 占比 金额 占比 

货币资金 268,304.20 30.60% 140,922.55 23.73% 

交易性金融资产 10,365.42 1.18% - - 

衍生金融资产 2,546.24 0.29% 1,335.89 0.22% 

应收票据 5,324.12 0.61% 240.56 0.04% 

应收账款 362,310.47 41.32% 246,973.36 41.59% 

预付款项 1,487.99 0.17% 741.77 0.12% 

其他应收款 141,621.62 16.15% 129,860.33 21.87% 

存货 82,077.03 9.36% 40,516.84 6.82% 

其他流动资产 2,900.29 0.33% 33,235.60 5.60% 

流动资产合计 876,937.39 100.00% 593,826.90 100.00% 
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报告期内，武汉华星的应收账款的构成情况如下： 

单位：万元 

报告期内，武汉华星的应收账款包括关联方应收账款和非关联方应收账款。

2019 年武汉华星应收账款账面价值相较于 2018 年增加 115,337.11 万元，主要系

随着品牌客户的拓展，武汉华星经营规模扩大，向非关联方应收账款有所增加。

报告期内，武汉华星应收账款的金额变动具有合理性。 

3、其他应收款 

报告期内，武汉华星的其他应收款的构成情况如下： 

单位：万元 

其中，其他应收款按款项性质构成情况如下： 

单位：万元 

项目 
2019年 12月 31日 2018年 12月 31日 

账面余额 坏账准备 账面价值 账面余额 坏账准备 账面价值 

关联方应收账款 78,011.61 - 78,011.61 181,014.72 - 181,014.72 

非关联方应收账款 284,380.13 81.27 284,298.86 65,958.64 - 65,958.64 

合计 362,391.74 81.27 362,310.47 246,973.36 - 246,973.36 

项目 2019年 12月 31日 2018年 12月 31日 

应收利息 - 460.71 

应收股利 - - 

其他应收款 141,621.62 129,399.63 

合计 141,621.62 129,860.33 

项目 2019年 12月 31日 2018年 12月 31日 

保证金 7.55 8.55 

备用金 179.20 71.42 

政府补助 67,192.56 35,492.56 

社保代扣代缴 287.81 268.53 

往来款及其他 73,954.50 93,558.56 

小计 141,621.62 129,399.63 

减：坏账准备 - - 

合计 141,621.62 129,399.63 
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报告期内，武汉华星的其他应收款主要系政府补助、往来款及其他，报告期

各期末政府补助和往来款及其他占其他应收款的比例分别为 99.73%和 99.66%。

2019 年武汉华星其他应收款账面价值相较于 2018 年增加 12,222.00 万元，主要

系武汉华星持续获得政府补助，应收政府补助的款项增加。报告期内，武汉华星

货币资金的金额变动具有合理性。 

4、存货 

报告期内，武汉华星的存货的构成情况如下： 

单位：万元 

报告期内，武汉华星的存货包括在产品、库存商品、委托加工物资、原材料

和周转材料。2019 年武汉华星存货账面价值相较于 2018 年增加 41,560.19 万元，

主要系委托加工物资和库存商品增加。委托加工物资账面价值增加主要系 2019

年上半年武汉华星与武汉华显交易模式发生变更，由购销模式转变为委托加工模

式，导致期末委外加工物资增加；库存商品账面价值增加主要系武汉华星 2019

年持续满销满产，平均月销售额超过 10 亿，考虑生产周期，增加了库存商品以

提高安全库存水平。报告期内，武汉华星存货的金额变动具有合理性。 

（三）结合武汉华星 2020 年至今应收账款的回收情况，说明其 2019 年末

余额前五大客户回款是否符合预期，坏账率是否与评估时采取的假设一致，是

否影响最终评估结论 

1、武汉华星 2020 年至今应收账款的回收情况 

2019年末，武汉华星应收账款余额前五大客户占应收账款余额比例超过 99%，

回收情况如下所示： 

项目 2019年 12月 31日 2018年 12月 31日 

原材料 8,396.47 8,673.22 

在产品 15,256.08 13,560.26 

库存商品 15,047.39 6,024.87 

委托加工物资 35,791.78 4,200.41 

周转材料 7,585.31 8,058.07 

合计 82,077.03 40,516.84 
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单位：万元 

序号 客户名称 
应收账款 

余额 

截至 2020年 5月 31日 

期后回款情况 

期后 

回款率 

1 客户一 154,676.99 154,676.99 100.00% 

2 客户二 112,599.36 112,599.36 100.00% 

3 

香港华星 74,334.94 60,465.93 81.34% 

惠州华显 2,912.66 2,912.66 100.00% 

武汉华星光电半导体显示技术有

限公司 
147.22 147.22 100.00% 

TCL 科技合计 77,394.82 63,525.81 82.08% 

4 客户四 11,974.68 11,974.68 100.00% 

5 客户五 4,557.21 4,557.21 100.00% 

合计 361,203.06 347,334.04 96.01% 

注 1：受同一实际控制人控制的销售客户应收账款余额已进行合并披露 

注 2：武汉华星向武汉华星半导体显示技术有限公司销售的零星材料计入其他业务收入 

截至 2020 年 5 月 31 日，2019 年末武汉华星应收账款余额前五大客户除香

港华星外，均已 100%回收；2019 年末武汉华星通过香港华星实现终端销售的货

款均已回款到香港华星，香港华星将根据 TCL 科技整体的资金收付统筹安排相

应支付款项给武汉华星，2019 年末武汉华星应收香港华星的账款期后回款率为

81.34%。 

2、说明其 2019 年末余额前五大客户回款是否符合预期，坏账率是否与评估

时采取的假设一致，是否影响最终评估结论 

评估时，根据 2019 年末武汉华星应收账款余额前五大客户，对非关联客户

根据账龄分析法确定评估损失率，关联客户未确定评估损失率。具体如下表： 

单位：万元 

序

号 
客户名称 账面价值 评估价值 增减值 增值率 备注 

1 客户一  154,676.99   154,618.51   -58.48  -0.04% 非关联方 

2 客户二  112,599.36   112,581.47   -17.89  -0.02% 非关联方 

3 

香港华星  74,334.94   74,334.94  - - 关联方 

惠州华显  2,912.66   2,912.66  - - 关联方 

武汉华星光电半导体

显示技术有限公司 
 147.22   147.22  - - 关联方 

TCL 科技合计  77,394.82   77,394.82  - - 关联方 
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4 客户四  11,974.68   11,974.68  - - 非关联方 

5 客户五  4,557.21  4,552.30    -4.91  -0.11% 非关联方 

合计 361,203.06 361,121.78    -81.28  -0.02% 
 

根据武汉华星应收账款余额前五大客户回收情况表，武汉华星对非关联企业

的回款为 100%，评估依据谨慎原则，在评估基准日确定对非关联企业的评估损

失率合计为 0.02%，损失率较低；武汉华星应收香港华星的账款期后回款率为

81.34%，系上市公司体系内资金收付的统筹安排，未来可回收，因此对关联方企

业未考虑评估损失率。 

综上分析，武汉华星 2019 年末应收账款余额前五大客户的回款符合预期，

坏账率与评估时采取的假设基本一致，不影响最终评估结论。 

（四）结合你公司向武汉华星所采购产品的对外实现销售情况，说明是否

存在未对外实现销售的情形，如是，说明未对外实现销售涉及金额是否构成了

本次评估价值的组成部分 

报告期内，TCL 科技下属企业香港华星和武汉华显向武汉华星大额采购产

品，具体说明如下： 

1、香港华星向武汉华星采购产品对外销售情况 

香港华星系 TCL 科技体系下的海外贸易平台。报告期内，终端客户对香港

华星下单后，香港华星会通过内部系统对武汉华星下单，武汉华星将液晶显示板

加工成模组后将货物直接运输给终端客户，终端客户入库验收后按照账期将款项

转给香港华星，香港华星再向武汉华星支付款项。由于武汉华星对香港华星的产

品销售，系通过以销定产的模式进行，因此不会产生相关产品未能实现对外销售

的情况。 

截至 2020 年 5 月 31 日，香港华星报告期内向武汉华星采购的产品已全部实

现对外销售。 

2、武汉华显向武汉华星采购产品对外销售情况 

武汉华显为 TCL 科技体系下的模组加工工厂，专门从事手机及平板计算机

LCD 模组的制造及销售，武汉华星收到模组订单后向武汉华显下单生产，武汉
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华显向武汉华星采购的产品在加工完成后销售给武汉华星。2019 年下半年开始，

随着业务模式调整，武汉华显已不需向武汉华星采购商品，而是根据武汉华星提

供的包括液晶显示面板在内的模组材料进行加工并收取加工费。截至 2020 年 5

月 31 日，武汉华显报告期内向武汉华星采购的产品，在加工成模组后已销售给

武汉华星，武汉华星实现对外销售。 

综上，截至 2020 年 5 月 31 日，报告期内 TCL 科技下属的香港华星和武汉

华显向武汉华星所采购产品均已实现对外销售，不存在未对外实现销售的情形。 

（五）进一步说明本次交易评估时，对前述内部交易的具体考虑及对评估

值、交易作价可能产生的影响 

1、本次交易评估针对内部交易的具体考虑 

武汉华星与 TCL 科技下属子公司按市场价格进行正常业务往来，主要在于

发挥关联企业间的协同效应、整合资源优势，增加武汉华星的市场占有率，提升

市场竞争优势，具有生产经营方面的必要性与商业上的合理性。 

2、内部交易对评估值、交易作价可能产生的影响 

本次评估采用资产基础法和收益法两种方法进行评估，两种方法评估值比较

接近。 

在资产基础法中，内部交易主要反映在武汉华星销售产品后所获得的业务收

入，在资产负债表上反映为货币资金和应收账款，但由于武汉华星系按正常销售

流程及公平市场价格向关联方销售产品，其内部交易价格是公允的，香港华星和

武汉华显所采购的产品均已经实现终端销售，因此内部交易对评估值、交易作价

影响较小，资产基础法评估结果具有合理性。 

在收益法评估中，收益预测以企业历史年度的销售收入增长及市场份额为基

础进行合理预测，未来年度销售收入主要来源于外部市场，未来年度预测对关联

企业的销售时，也是按正常的销售流程与公平的市场价格进行预测，收益法预测

收入具有公允性和合理性。 

综合两种评估结果分析，武汉华星与 TCL 科技下属其他子公司的内部交易
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是属于关联企业间为整合资源优势、发挥协同效应而进行的正常业务往来，其内

部交易对评估值、交易作价影响较小。 

二、中介机构核查意见 

（一）会计师核查意见 

经核查，武汉华星与上市公司关联交易主要为体现规模化优势，降低企业成

本，提高公司效率，关联交易具有合理性，定价由双方参考市场价格确定，定价

具备公允性。  

（二）评估师核查意见 

经核查，武汉华星 2019 年末应收账款余额前五大客户回款符合预期，坏账

率与评估时采取的假设基本一致，不影响最终评估结论；报告期内，上市公司主

要系香港华星和武汉华显向武汉华星大额采购产品，截至 2020 年 5 月 31 日已经

对外实现销售；武汉华星和上市公司的内部交易对评估值、交易对价产生的影响

较小。 

 

2．方案显示，本次交易发行股份、可转换公司债券定价的市场参考价为董事会

决议公告日前 20 个交易日股票交易均价。请你公司结合选择该市场参考价的理

由进一步分析选择的合理性。请独立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

一、回复说明 

（一）本次发行股份、可转换公司债券均以董事会决议公告日前 20 个交易

日均价作为市场参考价 

1、本次发行股份、可转换公司债券购买资产的市场参考价 

本次发行股份购买资产的定价基准日为上市公司第六届董事会第二十六次

会议决议公告日。上市公司定价基准日前 20 个交易日、60 个交易日或者 120 个

交易日的公司股票交易均价如下表所示： 

股票交易均价计算区间 交易均价 交易均价的 90% 

前 20 个交易日 4.45元/股 4.01元/股 
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前 60 个交易日 5.45元/股 4.91元/股 

前 120 个交易日 5.07元/股 4.57元/股 

注：交易均价和交易均价的 90%均保留两位小数且向上取整。 

经充分考虑市场环境等因素，公司与武汉产投协商确认，本次购买资产的股

份发行价格为 4.01 元/股，不低于定价基准日前 20 个交易日公司股票交易均价的

90%。2020 年 4 月 30 日，上市公司 2019 年年度利润分配方案实施完毕，上市公

司本次发行股份购买资产的发行价格相应进行除息调整，调整后的发行价格为

3.91 元/股。 

本次发行的可转换公司债券初始转股价格参照本次发行股份购买资产的标

准定价，即 4.01 元/股。2020 年 4 月 30 日，上市公司 2019 年年度利润分配方案

实施完毕，上市公司本次购买资产发行的可转换公司债券初始转股价格相应进行

除息调整，调整后的发行价格为 3.91 元/股。 

综上，本次发行股份、可转换公司债券购买资产的市场参考价，均为董事会

决议公告日前 20 个交易日均价。 

2、本次发行股份、可转换公司债券募集配套资金的市场参考价 

经充分考虑市场环境等因素，公司与交易对方协商确认，本次非公开发行股

份的定价基准日为上市公司第六届董事会第二十六次会议决议公告日，本次非公

开发行股份发行价格为 3.56 元/股，不低于定价基准日前 20 个交易日公司股票交

易均价的 80%。2020 年 4 月 30 日，上市公司 2019 年年度利润分配方案实施完

毕，上市公司非公开发行股份募集配套资金的发行价格相应进行除息调整，调整

后的发行价格为 3.46 元/股。 

本次募集配套资金发行的可转换公司债券初始转股价格参照本次募集配套

资金发行股份部分的定价标准，即 3.56 元/股。2020 年 4 月 30 日，上市公司 2019

年年度利润分配方案实施完毕，上市公司本次募集配套资金发行的可转换公司债

券相应进行除息调整，调整后的发行价格为 3.46 元/股。 

综上，本次发行股份、可转换公司债券募集配套资金的市场参考价，均为董

事会决议公告日前 20 个交易日均价。 
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（二）本次发行股份、可转换公司债券市场参考价的选择具备合理性 

1、本次发行股份、可转换公司债券市场参考价的选取符合《上市公司重大

资产重组管理办法》、《上市公司证券发行管理办法》、《上市公司非公开发行股票

实施细则》的有关规定 

根据《上市公司重大资产重组管理办法》第四十五条，上市公司发行股份的

价格不得低于市场参考价的 90%。市场参考价为本次发行股份购买资产的董事会

决议公告日前 20 个交易日、60 个交易日或者 120 个交易日的公司股票交易均价

之一，本次发行股份、可转换公司债券购买资产选择董事会决议公告日前 20 个

交易日公司股票交易均价作为市场参考价符合上述规定。 

根据《上市公司证券发行管理办法》第三十八条，上市公司非公开发行股份，

发行价格不低于定价基准日前二十个交易日公司股票均价的 80%。根据《非公开

实施细则》第七条，“上市公司董事会决议提前确定全部发行对象，且属于下列

情形之一的，定价基准日可以为关于本次非公开发行股票的董事会决议公告日、

股东大会决议公告日或者发行期首日，认购的股份自发行结束之日起十八个月内

不得转让：（一）上市公司的控股股东、实际控制人或其控制的关联人；（二）通

过认购本次发行的股份取得上市公司实际控制权的投资者；（三）董事会拟引入

的境内外战略投资者”。本次非公开发行股票的发行对象为恒阔投资和珠三角优

化发展基金，为上市公司审议本次交易方案的董事会决议确定的战略投资者恒健

控股控制的企业，因此本次发行股份、可转换公司债券募集配套资金选择董事会

决议公告日前 20 个交易日公司股票交易均价作为市场参考价符合上述规定。 

2、本次发行股份、可转换公司债券市场参考价是上市公司与交易对方进行

充分协商后的结果，有利于本次交易的顺利实施 

本次交易有利于上市公司进一步强化主业，聚焦优势资源，进一步提升其在

半导体显示行业的核心竞争力，有利于提升上市公司整体经营效益，提升股东回

报。在综合考虑上市公司原有业务、标的资产的盈利能力的基础上，交易各方按

照公平、自愿的市场化原则进行友好协商，就本次交易依法可以选取的市场参考

价达成一致，具备商业合理性和公平性，有利于本次交易的顺利实施。 
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3、本次交易的定价方案严格按照法律法规的要求履行相关程序 

本次交易的股份、可转换公司债券发行定价原则已经上市公司第六届董事会

第二十六次会议审议通过，并将提请上市公司第三次临时股东大会审议。本次交

易定价方案严格按照法律法规的要求履行程序，充分保护中小投资者的利益。 

二、中介机构核查意见 

经核查，独立财务顾问认为：本次发行股份、可转换公司债券购买资产并募

集配套资金的发行价格由交易各方按照法律法规的相关规定，基于本次交易整体

目的协商确定，交易的定价方案严格按照法律法规的要求履行相关程序，具有合

理性。 

 

3．方案显示，2019 年 4月，公司以 2.684 亿元的价格收购国开基金所持有的 TCL

华星 1.018%股权；2019 年 11 月，TCL 华星以 1.10 亿元的价格收购国开基金所

持有的武汉华星 1.26%股权；2020 年 3 月，公司董事会决议同意向 TCL 华星增资

50亿元（其他股东放弃同比例增资）对应持股比例增加 1.90%。请你公司说明前

述股权变动对本次交易作价可能产生的影响，并结合标的公司同行业股权溢价等

情况说明本次定价的合理性。请独立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

一、回复说明 

（一）相关股权变动作价依据及对本次交易作价的影响 

时间及交

易类型 
交易内容 背景 定价依据及合理性 

交易价格与本次评估值

差异的说明 

2019年4

月TCL华

星股权转

让 

国开基金将其
持有TCL华星

1.018%股权转

让给上市公司 

2016年2月及2016年5月，

国开基金以1.33元/注册资
本的价格对TCL华星进行

增资。 

该次国开基金转让所持有

的TCL华星股权给上市公
司，主要是基于国开基金

退出需要和资金情况进行

的统筹安排 

国开基金以等同于

此前增资价格（1.33

元/注册资本）退出

的安排，系国开基金

为落实国家专项建

设基金有关政策的
政策引导性投资并

退出的行为，具备合

理性。 

该次交易转让价格为

1.33元/注册资本，与本

次交易作价（1.26元/注

册资本）不存在较大差
异。 

2019年11

月武汉华

星股权转

让 

国开基金将其

持有标的公司

1.26%股权转

让给TCL华星 

2015年12月国开基金以1

元注册资本对应1元的价

格对武汉华星进行增资。 

该次国开基金转让所持有

的标的公司股权给TCL华

国开基金以等同于

此前增资价格（1元/

注册资本）退出的安
排，系国开基金为落

实国家专项建设基

该次交易转让价格为1

元/注册资本，低于本次

交易作价（1.26元/注册
资本），主要是因为国

开基金的投资为对武汉
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星，主要是基于国开基金

退出需要和资金情况进行
的统筹安排 

金有关政策的政策

引导性投资并退出
的行为，具备合理

性。 

华星的产业政策支持，

该股权转让是政策性投
资的退出行为，转让价

格由双方协商确定 

2020年3

月TCL科

技向TCL

华星增资 

TCL 科 技 向
TCL华星增资

50亿元，对应

持股比例增加
1.90%，其他股

东放弃同比例

增资 

为聚焦半导体显示主业发

展，支持TCL华星拓展业务

规模、提升市场地位、增

强行业内竞争能力，打造
全球化的半导体显示行业

产业链生态系统，在其他

股东放弃同比例增资的前
提下，上市公司以自有资

金向TCL华星增资50亿元，

参考TCL华星2019年12月
31日经审计财务报表的每

股净资产价格，定价为1元

注册资本对应1.23元。上市
公 司 本 次 共 认 购

4,065,040,650.00元注册资

本，其余934,959,350.00元

计入TCL华星资本公积，上
市公司持股比例由88.82%

提升至90.72%。 

为推动控股子公司

业务发展，在其他股
东放弃同比例增资

的前提下，上市公司

以自有资金向TCL

华星增资，增资价格

参考TCL华星 2019

年12月31日经审计
财务报表的每股净

资产价格，定价为

1.23元/注册资本，具

备合理性 

该次交易转让价格为

1.23元/注册资本，与本

次交易作价（1.26元/注
册资本）不存在较大差

异。 

如上表所示，2019 年 4 月 TCL 华星股权转让，2019 年 11 月武汉华星股权转

让，均属于国开基金为落实国家专项建设基金有关政策所进行的政策引导性投资

并退出的行为；2020 年 3 月 TCL 科技为推动子公司业务发展，以自有资金向 TCL

华星增资，增资价格参考 TCL 华星截至 2019 年末经审计每股净资产价格确定，

与本次交易作价不存在较大差异。 

综上，前述股权变动均具有合理的商业背景，相关定价依据合理，对本次交

易及作价不会产生不利影响。 

二、结合标的公司同行业股权溢价等情况说明本次定价的合理性 

标的公司武汉华星主要从事中小尺寸显示面板的研发、生产与销售。近期 A

股市场半导体显示行业上市公司资产收购可比交易案例股权溢价情况如下： 

上市公司简

称 
标的资产 

交易对价

（万元） 
评估基准日 增值率 

维信诺 
江苏维信诺显示科技有

限公司 44.80%股权 
316,070.37 2018 年 3 月 31 日 17.75% 

TCL 科技 
深圳市华星光电技术有

限公司 10.04%股权 
403,400.00 2017 年 3 月 31 日 49.31% 

经纬电材 新辉开科技（深圳）有限 124,128.97 2016 年 7 月 31 日 387.70% 
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公司 100%股权 

飞凯材料 
江苏和成显示科技股份

有限公司 100%股权 
106,400.00 2016 年 6 月 30 日 283.17% 

创维数字 
创维液晶器件（深圳）有

限公司 100%股权 
89,880.00 2015 年 9 月 30 日 114.92% 

深天马 A 

厦门天马微电子有限公

司 100%股权 
1,045,250.68 2016 年 9 月 30 日 11.43% 

上海天马有机发光显示

技术有限公司 60%股权 
65,690.06 2016 年 9 月 30 日 13.38% 

平均值 125.38% 

TCL 科技 武汉华星 39.95%股权 442,000.00 2019 年 12 月 31日 18.08% 

数据来源：Wind 资讯 

注 1：增值率=标的资产的交易价格/评估基准日标的资产净资产账面价值，以相关上市
公司公告的重组报告书披露信息为准； 

注 2：为保持可比性，表中武汉华星 39.95%股权的交易对价数据，为本次交易作价

421,700.00万元加上武汉产投于评估基准日后从武汉华星所获分红 20,300.00万元的合计值。 

上述可比案例中，经纬电材、飞凯材料、创维数字收购案例增值率较高，均

采用收益法进行定价，主要系收购标的与本次交易标的业务细分与产品应用场景

有所区别，交易标的报告期内均已实现稳定盈利，产品结构已较为成熟稳定，最

终选取收益法估值结果，相比本次交易增值率更高。 

综上，本次交易作价对比评估基准日标的公司净资产账面价值的增值率为

18.08%，低于标的公司同行业可比交易案例的平均增值率 125.38%，本次交易定

价具备合理性。 

二、中介机构核查意见 

经核查，独立财务顾问认为：本次交易前，标的公司及 TCL 华星相关股权

变动均具有合理的商业背景，相关定价依据合理，对本次交易及作价不会产生不

利影响。本次交易作价对比评估基准日标的公司净资产账面价值的增值率低于标

的公司同行业可比交易案例平均增值率，本次交易定价具备合理性。 

 

4．方案显示，本次发行股份后，你公司第一大股东李东生及其一致行动人持股

比例将降至 8.05%，第二大股东惠州投控持股比例将降至 6.11%，武汉产投、恒

健控股一致行动人持股比例将为 3.56%、2.41%；结合发行可转债的情况，现有

股东持股比例存在被进一步稀释的可能。请你公司按本次发行可转债最大转股比
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例测算上市公司股权结构变化，说明是否存在各大股东持股比例接近等股权结构

不稳定的风险，如有，请进行提示。 

回复说明 

假设公司所发行的可转债按照最大转股比例进行转股，即交易对方所持有的

可转债均全部转股，则上市公司主要股东的持股比例如下表所示： 

股东名称 

本次交易前 
本次交易后 

可转债转股前 可转债全部转股后 

持股数量（万

股） 

占总股本

比例 

持股数量

（万股） 

占总股

本比例 

持股数量（万

股） 

占总股本

比例 

李东生及其一

致行动人 
115,787.24 8.56%  115,787.24  8.05%  115,787.24  8.00% 

惠州投控 87,841.97 6.49%  87,841.97  6.11%  87,841.97  6.07% 

武汉产投 0 /  51,150.90  3.56%  66,496.16  4.60% 

恒健控股一致

行动人 
0 /  34,682.08  2.41%  75,144.51  5.19% 

其他股东 1,149,214.66 84.95% 1,149,214.66  79.88% 1,101,325.49  76.13% 

合计 1,352,843.87 100.00% 1,438,676.85  100.00% 1,446,595.38  100.00% 

注：“恒健控股一致行动人”系指本次交易募集配套资金的认购方恒阔投资、珠三角发

展基金和恒会投资。 

本次交易前，公司第一大股东为李东生及其一致行动人，持股比例为 8.56%，

第二大股东为惠州投控，其他股东持股较为分散，公司不存在单一股东能够控制

股东大会及董事会的情形，公司无控股股东和实际控制人；本次交易完成后，如

上表所述，若武汉产投、恒健控股及其一致行动人以初始转股价格将可转债全部

转股并持续持有，恒健控股及其一致行动人、武汉产投将持有上市公司较大比例

股份，但公司第一大股东、第二大股东未发生变化，其他股东持股仍较为分散，

公司仍无控股股东和实际控制人。 

鉴于惠州投控、武汉产投、恒健控股及其一致行动人均受不同国资监管机构

控制，各自具备成熟的股权管理体系，并认可 TCL 科技的经营管理理念，因此，

本次交易未实际影响公司股权结构的稳定性。 

截至本回复出具日，公司虽无实际控制人，但按照《公司法》、《上市公司治

理准则》等有关规定设立了健全、清晰的组织机构，其设置充分体现了分工明确、
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相互制约的治理原则。公司依法建立了健全的股东大会、董事会、监事会制度，

上述机构和人员的职责完备、明确。公司股东大会、董事会和监事会召集、召开

和表决程序符合《公司法》、《公司章程》和相关议事规则的要求，未出现因股东

或董事意见不一致而无法决策的情况 

公司生产经营完全独立运作，已建立健全了内部控制制度，上市公司管理团

队及核心技术人员较为稳定，整体管理水平较高。上市公司持续利用股权激励和

员工持股计划等方式激发员工积极性、加强团队凝聚力，有利于维护公司核心管

理团队的稳定性，进一步增强上市公司的持续稳定经营能力。 

综上，本次交易完成前后，第一大股东、第二大股东未发生变化，其他股东

持股仍较为分散，单一股东对生产经营的影响较小，本次交易完成后的股权结构

不会对公司的生产经营产生重大不利影响，公司不存在因股东持股比例接近而导

致公司股权结构不稳定的风险。 
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（本页无正文，为《TCL科技集团股份有限公司关于深圳证券交易所<关于对TCL

科技集团股份有限公司的重组问询函>回复的公告》之盖章页） 

 

 

 

 

 

 

TCL 科技集团股份有限公司董事会 

年       月       日 
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