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证券代码：300243         证券简称：瑞丰高材         公告编号：2020-054 

 

山东瑞丰高分子材料股份有限公司 

关于对创业板问询函〔2020〕第 151 号回复的公告 

 

 

 

深交所创业板公司管理部： 

贵部对山东瑞丰高分子材料股份有限公司（以下简称“公司”）的《问询函》

（2020 第 151 号）收悉。感谢贵部对公司信息披露的审核。公司高度重视，公

司董事会及相关中介机构进行认真分析、讨论，现将问题回复如下： 

 

问题一：《增资公告》显示，截至 2020 年 3 月 31 日，珀力玛经审计净资产

为 5.76 万元，淄博诚久资产评估事务所出具的资产评估报告显示，截至评估基

准日 2020 年 3 月 31 日，珀力玛采用资产基础法评估值 247.40 万元，增值率

4,193.64%，采用收益法评估值 9,890.61 万元，增值率 171,612%，本次增资采用

收益法作为投资依据。 

请结合可比案例的估值水平和评估增值率、标的公司成立时间、主要产品的

市场占有率、渠道分布和投资项目建设进展等，说明本次交易评估增值率较高的

合理性，以及采用收益法作为投资依据的原因及合理性；目标公司近三年如存在

增资及股权转让情形的，请补充披露交易定价、估值以及与本次交易的对比情况，

并说明差异原因及合理性。 

 

    回复： 

    （一）本次交易评估增值率较高的合理性（结合可比案例） 

    本次交易评估增值率较高，主要原因系目标公司为初创企业，前期主要工作

是在做产品创新研发，其净资产较低，故此评估值比现有净资产增值较多。从相

似案例情况也可以看出，比如：宁波建工（股票代码 601789）股权收购的中经

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。 
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云也是一家初创型企业，净资产账面价值 0.36 亿元，其收益法评估的价值为

17.00 亿元，增值率高的原因也是类似的。 

目标公司成立于 2013 年 10 月，因为产品于近年才研发成功，推向市场时间

较短，所以市场占有率较低，销售渠道分布也较窄。虽然目标公司近期才从研发

阶段开始转化到生产销售阶段，但所研发产品一经投放市场就获得了市场的认

可，销售收入得以快速提升。目前公司的客户渠道正逐步开始建立，随着市场不

断拓展，产能也将被逐步释放，从而逐步扩大产品的市场占有率。因为目标公司

所处行业受益于国家法规推动的防火玻璃领域，催生了市场对防火玻璃的旺盛需

求，特别是纳米无机硅防火材料的市场需求大增，这也给目标公司未来的扩张带

来了契机。在无机防火材料逐步替代有机防火材料的趋势下，目标公司的销售收

入很可能随之大幅提升。目标公司目前正在迁址扩建，扩产项目固定资产投入较

小，且建设周期较短，随着产能的提升，市场拓展的布局以及人员的充实，目标

公司防火材料的市场占有率将逐步提高，市场渠道分布也将越来越广。 

从目前情况来看，目标公司已经与中山中佳、广州特纳、浙江德毅隆、江苏

福坤、广东银建等众多实力较强的防火玻璃和防火门窗企业建立业务合作关系。

与广东恒宝、南玻等龙头企业也在洽谈合作事宜。另外，目标公司的光致变色材

料也已经与国内某知名消费电子厂商洽谈合作事宜，以将该材料用于电子产品背

板。另外，目标公司温变材料属全球首创产品，因目标公司前期人员少实力有限，

该产品未得以较好推广，今年开始，目标公司将大力推广该产品，目前已经与数

家客户洽谈合作事宜。 

目标公司原股东承诺目标公司在 2020 年 7 月 1 日至 2021 年 6 月 30 日、2021

年 7 月 1 日至 2022 年 6 月 30 日、2022 年 7 月 1 日至 2023 年 6 月 30 日三个期

间内实现的扣除非经常性损益的净利润分别不低于 500 万元，1,000 万元和 2,100

万元。公司对目标公司近年业绩实现情况、所处行业的发展趋势、在手订单情况

进行了全面调查了解，并且，对业绩承诺期内各年度营业收入和营业成本进行了

测算，认为目标公司承诺业绩较近年业绩增幅较大是具有事实依据的，是合理的，

业绩承诺具有可实现性。（详细见“问题二（1）”之回复）。 

综上所述，目标公司已经走过初创期和研发期，目前处于业务的成长期，借

助公司本次增资后的资金助力，收入利润规模将有质的提升。所以，本次交易评
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估增值率较高是合理的。 

    （二）采用收益法作为投资依据的原因及合理性 

资产基础法是以企业在评估基准日客观存在的资产和负债为基础逐一进行

评估取值后得出的评估结果，是各部分价值的简单加和，没有充分考虑各项资产

和负债组合成为一个整体企业所发挥的总体收益能力。被评估单位作为一家高科

技创新型企业具有轻资产的特点，前期目标公司主要精力都投入到了产品创新研

发，目前研发产品已经取得实质性突破，并已经开始推向市场且获得客户认可好

评，采用资产基础法不能体现出公司日后的收益能力。相对于收益法而言，资产

基础法评价资产价值的角度和途径是间接的，在进行企业价值评估时容易忽略各

项资产汇集后的综合获利能力和综合价值效应。 

收益法是立足于判断资产获利能力的角度，将被评估企业预期收益资本化或

折现，以评价评估对象的价值，体现收益预测的思路。收益法的测算结果体现了

无法在资产基础法体现的企业所拥有的人力资源、研发能力、销售渠道、客户资

源、管理团队和能力的价值及资产利用效率对于价值的影响，相比较而言，收益

法的测算结果更为合理。 

通过以上分析，针对本次评估目的和被评估企业实际状况，收益法是最直接

的途径和最有效的评估方法。如果企业产品能够实现如期销售，则通过收益法得

出的评估结果能够更科学、更具体、更客观地反映企业股东全部权益价值，故本

次评估采用收益法的测算结果作为最终测算结果。 

（三）目标公司近三年增资股权转让情况的说明 

目标公司近三年无增资情形，发生过三次股权转让情形，具体如下： 

1、2017 年 9 月 13 日，珀力玛召开股东会，同意苏州国通科技有限公司（以

下简称“国通科技”）将其持有的 46.2 万元股权（实缴 0 万元）转让给宣英男；

同意张强将其持有的 30 万元股权（实缴 0 万元）转让给宣英男；同意王友进将

其持有的 11.2 万元股权（实缴 0 万元）转让给宣英男；同意宣笑男将其持有的

9.8 万元股权（实缴 0 万元）转让给宣英男。2017 年 9 月 13 日，各方就上述事

项签订股权转让协议，转让价格均为 0 万元。未实缴的出资后续由宣英男缴足。 

本次股权转让时，珀力玛还基本处于研发型公司阶段，公司资金比较困难，

而公司正常运转及持续研发均需要投入，这就需要股东实缴部分出资，而部分股
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东考虑到公司未来发展的不确定性，不愿实缴。经商讨，股东会同意将未实缴出

资的股权以 0 元转让给宣英男，宣英男作为珀力玛的研发带头人，履行实缴出资

义务，保证后续珀力玛的研发和运营需要。本次股权转让和实缴出资完成后，珀

力玛的股权结构如下： 

序号 股东名称 
认缴注册资本 实缴注册资本 

金额（万元） 比例（%） 金额（万元） 比例（%） 

1 国通科技 69.30  13.86  69.30 13.86  

2 宣英男 300.65  60.13  300.65 60.13  

3 沈云峰 53.55  10.71  53.55 10.71  

4 张强 45.00  9.00  45.00 9.00  

5 王友进 16.80  3.36  16.80 3.36  

6 宣笑男 14.70  2.94  14.70 2.94  

合计 500.00 100.00 500.00 100.00 

2、2020 年 3 月 30 日，珀力玛股东会决议通过，国通科技、沈云峰、王友

进、宣笑男分别将其持有的珀力玛出资 69.30 万元、53.55 万元、16.80 万元、14.70

万元全部转让给宣英男，股权转让价款均为 0 元。 

本次股权转让的背景是，珀力玛的主要产品已经研发成功，收入规模也不断

提高，但毕竟资金实力有限，如果要扩大生产规模，开拓市场，持续研发创新以

及吸纳人才，就需要融资。珀力玛的实际经营管理者宣英男和张强个人资金实力

有限，其他股东也无参与增资意愿，而且不愿意因外部融资导致的按持股比例承

担业绩承诺和补偿责任。所以，以上四名股东选择从珀力玛退出并将股权转让给

宣英男。转让价款均为 0 元的主要原因是：宣英男持有国通科技 30%股权，沈云

峰为国通科技的实际控制人，王友进、宣笑男为国通科技的股东和管理者，国通

科技是一家经营较成熟且发展势头良好的公司，经宣英男与国通科技及各方协

商：宣英男将持有国通科技 30%的股权退出并按一定价款转让给沈云峰、王友进

和宣笑男，国通科技、沈云峰、王友进、宣笑男将合计持有珀力玛 30.87%的股

权退出并以 0 元转让给宣英男。这样，宣英男增加了对珀力玛的持股比例和控制

权，沈云峰及其管理团队加强了对国通科技的持股比例和控制权，符合双方的利

益和诉求。本次股权转让完成后，珀力玛的股权结构如下： 

股东 认缴出资额（万元） 实缴出资额（万元） 出资比例（%） 

宣英男 455.00 455.00 91.00 

张强 45.00 45.00 9.00 

合计 500.00 500.00 100.00 
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3、2020 年 4 月 22 日，珀力玛股东会决议通过，宣英男将其持有的公司出

资 55.00 万元转让给张强。股权转让价格为 0 元。 

本次股权转让的背景是，张强作为珀力玛的核心技术人员、法定代表人、总

经理，在珀力玛的发展过程中发挥了重要作用。瑞丰高材本次增资且成为第一大

股东后，张强将继续担任法定代表人、总经理和核心技术人员，且与宣英男共同

承担对瑞丰高材的业绩承诺补偿责任。因为张强的持股比例较低，为了提高其工

作积极性，保持珀力玛核心管理和技术团队的稳定性，宣英男决定在瑞丰高材增

资珀力玛前，将持有的珀力玛 11%的股权以 0 元转让给张强。本次股权转让完成

后，珀力玛的股权结构如下： 

股东 认缴出资额（万元） 实缴出资额（万元） 出资比例（%） 

宣英男 400.00 400.00 80.00 

张强 100.00 100.00 20.00 

合计 500.00 500.00 100.00 

以上珀力玛近三年的三次股权转让，珀力玛发展的阶段不同、背景不同、股

东诉求不同、目的不同。近两次的股权转让也是原珀力玛实际控制人宣英男为了

达成与瑞丰高材的合作以及后续更好的发展而所做的内部股权结构优化。所以，

以上三次股权转让的定价及估值与瑞丰高材本次增资均无可比性。 

 

问题二：（1）请补充披露目标公司 2018 年、2019 年、2020 年 1-3 月扣除非

经常性损益的净利润，并结合近年业绩实现情况、所处行业的发展趋势、在手订

单情况、收益法评估中预测期内各年度营业收入和营业成本的测算依据及合理性

等说明目标公司承诺业绩较近年业绩增幅较大的原因及合理性、业绩承诺的可实

现性，是否存在无法完成的风险。请评估机构发表明确意见。（2）资产评估报告

显示，新型冠状病毒感染的肺炎疫情对目标公司的生产经营造成了一定的暂时性

影响，未考虑目标公司生产经营实际受影响程度与预测数的差异对结论的影响，

评估机构无法预测疫情对目标公司生产经营、融资、项目建设等方面产生的短期

或长期影响。请结合疫情对目标公司的具体影响进一步说明上述承诺业绩预测的

合理性和可实现性。（3）请说明判断目标公司业绩承诺期间是否实现承诺业绩、

是否涉及补偿应履行的程序，触及补偿情形下的具体补偿安排以及补偿方的履约

能力。 
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回复： 

（一）目标公司 2018 年、2019 年、2020 年 1-3 月实现的扣除非经常性损益

的净利润分别为-80.12 万元、-5.10 万元、-25.09 万元。 

（二）业绩承诺的说明 

1、通过目标公司近年业绩实现情况看，2017 年至 2019 年，目标公司各年

实现的营业收入分别为 117.99 万元、219.94 万元和 420.76 万元，营业收入增长

较快。随着营业收入的提高，单位营业成本呈下降趋势，毛利率逐年提高。2017

年至 2019 年，目标公司各年综合毛利率分别为 9%、27%和 44%。近年来的收入、

毛利率均呈现快速提高的趋势，这是目标公司从研发阶段开始转化到生产销售阶

段的结果，证明其产品和技术已经得到市场的检验和认可。 

2、从目标公司所处行业的发展趋势看，受益于国家法规推动的防火玻璃领

域特别是纳米无机硅防火材料的市场需求大增。近年来，随着国家对建筑特别是

对高层建筑及大型公共场所的消防安全的重视，陆续出台或修订了若干国家政

策，比如《建筑设计防火规范》（2018 年修订版），其中规定了建筑物超过 54 米

必须设避难间，超过 100 米必须设避难层，避难间和避难层的门窗、隔断必须为

符合标准的防火玻璃。另外，对于高层建筑、公共场所等建筑的防火隔断、防火

门窗等也有了更加详细严格的规定。这催生了市场对防火玻璃的旺盛需求，也给

目标公司未来的扩张带来了契机。 

A 类复合防火玻璃的关键与核心在于防火材料，当前防火材料主要有有机防

火材料和无机防火材料。有机防火材料的主要成分是丙烯酰胺，该材料有毒性，

而且耐候性不好，易出现发黄、漏液和气泡现象，因当前国内无机防火材料还未

大量生产应用，有机材料虽然仍在大量使用但逐步被市场淘汰是大势所趋。国际

高端品牌防火玻璃所使用的防火材料为无机防火材料，无机防火材料其主要成分

是纳米无机硅，珀力玛目前的工艺技术已经达到国际先进水平。在无机防火材料

逐步替代有机防火材料的趋势下，珀力玛的销售收入将会有大幅提升。 

珀力玛目前正在迁址扩建，扩产项目固定资产投入较小，且建设周期较短，

为满足市场需求奠定基础；市场建设方面，珀力玛正在补充销售人员，完善销售

激励机制，加大市场宣传推广力度，提高市场占有率；研发方面，珀力玛将加大

研发力度，不断提高产品品质，保证产品技术的先进性。 
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3、从在手订单来看，自 2020 年 4 月份以来，随着疫情的好转以及下游企业

的复工复产，以及珀力玛产品知名度的提升，销售量和订单呈逐步增多趋势，从

4 月至今，珀力玛防火材料销售量为 34.525 吨，目前在手订单为 15.755 吨。与

去年同期相比明显增加。 

4、从营业收入和营业成本的测算看 

销售数量预测，系考虑目前合作伙伴的未来需求，以及国家强制推行新型防

火标准要求带来的市场需求进行的。通过对历史数据的分析，结合现阶段珀力玛

的营销计划及未来的发展规划，考虑到相关市场的变化趋势，对珀力玛的收入进

行预测。 

珀力玛的产品分为无机防火材料、温控遮阳变色材料、光致变色材料三大类。 

（1）无机防火材料营业收入和营业成本的预测 

无机防火材料，作为防火玻璃夹层中的添加材料，具有环保、耐候、稳定、

发泡隔热、易制作等优点，适用于防火玻璃的生产加工，由无机防火材料生产的

玻璃可以满足室外幕墙、室内隔断、门窗的应用，该类防火玻璃烧蚀性能稳定，

隔热性好，将是替代目前市场上有机丙烯酰胺防火材料的最佳产品，目前国内防

火材料的市场容量在 43500 吨左右，大部分为丙烯酰胺类产品，该产品毒性大，

防火能力不稳定，耐候性差，随着国家消防法规的严厉，该类产品将会被市场淘

汰。 

目前，我国市场已使用无机防火材料的企业有广东银建、中山中佳、广东特

纳等，这些客户有的正在扩建扩产，有的正在小规模试产，还有些客户正在新上

生产线从有机防火材料玻璃逐步转产无机防火材料玻璃，根据目前防火玻璃行业

的发展情况，结合竞品分析，预计目标公司主要目标客户的市场销售情况及占比

如下： 

客户名称 
2020 年 

用量 

预计本公司

产品占比 

2021 年

用量 

预计本公司

产品占比 

2022 年

用量 

预计本公司

产品占比 

广东银建 180 吨 50% 300 吨 80% 500 吨 80% 

广东恒宝 200 吨 20% 400 吨 60% 500 吨 80% 

鹤山博安 100 吨 30% 150 吨 80% 250 吨 100% 

广东特纳 80 吨 100% 100 吨 100% 150 吨 100% 

中山中佳 50 吨 100% 80 吨 100% 150 吨 100% 
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客户名称 
2020 年 

用量 

预计本公司

产品占比 

2021 年

用量 

预计本公司

产品占比 

2022 年

用量 

预计本公司

产品占比 

重庆文正 50 吨 0 60 吨 50% 80 吨 50% 

钰翔防火 50 吨 0 60 吨 50% 80 吨 50% 

河南金溢 100 吨 30% 150 吨 50% 200 吨 80% 

海阳顺达 50 吨 50% 100 吨 50% 100 吨 80% 

福坤玻璃 60 吨 80% 100 吨 80% 150 吨 80% 

浙江德毅隆 50 吨 100% 150 吨 100% 300 吨 100% 

河北晶正 50 吨 30% 60 吨 50% 80 吨 50% 

通过以上无机防火材料市场销售预测分析，2020 年、2021 年、2022 年的销

售预计分别可实现 500 吨、1300 吨、2000 吨的销售量。为力保实现预期销售目

标，目标公司在积极开拓客户销售产品的同时还利用自己掌握的先进生产技术为

客户提供技术支持，指导客户改进生产，为其提供生产线设计方案并培训技术人

才，帮助下游合作企业提高生产效率，完善产品质量，以达到迅速占领市场、填

补市场空白、提高销售量的目的。由于采用无机防火材料制作防火玻璃的工艺各

不相同，采购珀力玛的产品就必须采用珀力玛的生产工艺要求，珀力玛的产品具

有稳定性好、制作效率高等优点，对提高老客户的忠诚度起到了保护作用。 

销售单价的预测，2020 年采用目标公司目前的主要销售价格，2021 年及以

后年度的单价系根据目前的销售价格结合目标公司未来的销售策略制定的，为更

快的占领市场做了适当的让利。无机防火材料的营业收入预测结果如下： 

年度/项目 
预测年度 

2020 年 4-12 月 2021 年 2022 年 

市场容量(吨)注 43,500 54,375 67,969 

本单位市场份额(%) 1.15% 2.39% 2.94% 

本单位生产能力(吨) 3,000 6,000 6,000 

本单位销售量(吨) 500 1,300 2,000 

销售单价(元/吨) 27,434 26,549 25,221 

销售收入(元) 13,717,000 34,513,700 50,444,000 

注：市场容量预测口径为有机防火材料和无机防火材料总的市场容量。 

营业成本的预测，是在分析现有成本的基础上，以目前合理的单位变动成本

为主乘以未来销售数量，再加上其他各项固定成本等进行的。考虑了未来人员的

增加以及人工费的逐年上涨，已经签订的房屋租赁合同价格等因素。随着产量的



 

 9 

提高，单位成本会有所下降。无机防火材料的营业成本预测结果如下： 

金额单位：元 

项目 
预测年度 

2020 年 4-12 月 2021 年 2022 年 

直接材料 5,250,000.00 13,000,000.00 19,000,000.00 

直接人工—职工薪酬 386,605.97 625,371.21 902,974.31 

制造费用—租赁费 544,813.71 1,089,627.43 1,144,108.80 

制造费用—折旧 283,451.45 471,347.26 471,347.26 

制造费用—水电费 66,371.68 172,566.37 265,486.73 

制造费用—包装费 100,000.00 260,000.00 400,000.00 

成本合计 6,631,242.81 15,618,912.27 22,183,917.10 

销售数量（吨） 500.00 1,300.00 2,000.00 

单位成本 13,262.49 12,014.55 11,091.96 

（2）温控遮阳变色材料营业收入和营业成本的预测 

温控遮阳变色材料是制作温控遮阳变色玻璃的材料，该产品制作成的玻璃主

要应用于建筑节能门窗玻璃，起到被动遮阳节能的作用，随着我国建筑节能的要

求不断提高，被动节能是自然、环保、低碳的最佳方式，温控遮阳变色玻璃具备

这些优势，未来市场发展潜力较大。 

目标公司的温变材料属全球首创产品，因前期目标公司人员少实力有限，该

产品未得以较好推广，今年开始，目标公司将加大力度推广该产品，目前已经与

数家客户洽谈合作事宜。温控遮阳变色材料的销售，计划通过开发区域代理工厂

展开，由工厂制作成成品温控遮阳玻璃，进行本区域销售。2020 年度计划开发 6

家代理工厂，每家工厂按 1000 平方产出计算（一吨材料可以制作 1000 平方），

共实现销售 6 吨，考虑到每家工厂的上马进度因素，按 70%的完成度计算，2020

年销售 4.2 吨；2021 年计划开发十家代理工厂，每家按 2000 平方/年计算，原有

工厂按 3000 平米/月计算，全年销售可实现 38 吨，考虑到每家工厂的市场推广

能力不一，按 60%的完成度计算，2021 年度销售可达到 22.8 吨；2022 年计划开

发十家代理工厂，每家按 2000 平方/年计算，原有十六家按 3000 平方/年计算，

全年销售可达到 68 吨，考虑到每家工厂的市场推广能力不一，按 60%的完成度

计算，全年销售可实现 40.8 吨。基于谨慎原则评估中对销售数量也略作下调。 

销售单价的预测，2020 年采用目标公司目前正常的销售价格，2021 年及以

后年度的预测单价根据目前销售价格结合目标公司未来的销售策略确定，为提高
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销售量做了适当的让利，温控遮阳变色材料的营业收入预测情况如下： 

年度/项目 
预测年度 

2020 年 4-12 月 2021 年 2022 年 

市场容量(吨) 200 250 313 

本单位市场份额(%) 2.0% 8.0% 12.8% 

本单位生产能力(吨) 100 100 100 

本单位销售量（吨） 4 20 40 

销售单价(元/吨) 119,469 110,509 102,221 

销售收入(元) 477,876 2,210,180 4,088,840 

营业成本的预测，同样是在分析现有成本的基础上，充分考虑了新产品开发

前期生产材料消耗较大，研发耗费较多的特点，以合理的单位变动成本乘以未来

销售数量，再加上其他各项成本等进行的，也考虑了未来人工费用逐年上涨等因

素。随着产量的提高，单位成本会有所下降。因为该产品的产量占比很低，房租、

折旧等制造费用已有高产量的产品承担，此处不再进行分配，温控遮阳变色材料

的营业成本预测结果如下： 

金额单位：元 

项目 
预测年度 

2020 年 4-12 月 2021 年 2022 年 

直接材料 59,734.50 276,272.50 511,105.00 

直接人工—职工薪酬 13,468.67 40,047.37 92,343.43 

制造费用—水电费 530.97 2,654.87 5,309.73 

成本合计 73,734.14 318,974.74 608,758.16 

销售数量（吨） 4.00 20.00 40.00 

单位成本 18,433.54 15,948.74 15,218.95 

 

（3）光致变色材料营业收入和营业成本的预测 

光致变色材料相关技术和产品主要应用于薄膜、日用产品、服装、纺织等行

业。 

光致变色材料是珀力玛开发的高耐候性产品，是国内外光致变色产品中户外

使用寿命最长的功能添加剂。其核心技术是通过结构设计合成出具有耐紫外线能

力强的光致变色粉，并通过甄选其他多种保护剂和树脂体系，进一步增强其耐候

性能。其技术优势是大幅度提高了光致变色材料的使用耐候度，延长了其变色时

效，具有非常广泛的应用空间。 

目标公司计划展开光变材料在薄膜、电子、玻璃及服装上的应用，销售计划
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如下： 

产品应用 2020 年 2021 年 2022 年 

薄膜 50kg 100kg 100kg 

电子 50kg 100kg 200kg 

玻璃 100kg 300kg 500kg 

服装   100kg 

 

光致变色材料 2017 年销售收入 308,547.00 元，2019 年实现销售收入

1,478,584.13 元，年复合增长率为 118%。考虑到 2020 年新冠疫情对消费类市场

的暂时影响，光致变色材料 2020 年的预测销售收入没有超过 2019 年的销售额，

2022 年的预测销售收入为 3,937,389 元，与 2019 年相比，年复合增长率为 84%，

也低于历史实际增长率。光致变色材料的营业收入预测情况如下： 

年度/项目 
预测年度 

2020 年 4-12 月 2021 年 2022 年 

市场容量(吨) 10 12.5 15.6 

本单位市场份额(%) 2.0% 4.0% 5.1% 

本单位生产能力(吨) 2 5 10 

本单位销售量（吨） 0.20 0.50 0.80 

销售单价(元/吨) 5,752,212 5,320,796 4,921,737 

销售收入(元) 1,150,442 2,660,398 3,937,389 

 

营业成本的预测，同样是在分析现有成本的基础上，考虑了各种原材料近期

市场价格，以合理的单位变动成本乘以未来销售数量，再加上其他各项成本等进

行的，也考虑了未来人工费用逐年上涨等因素。随着产量的提高，单位成本会有

所下降。因为该产品的产量占比很低，房租、折旧等制造费用已有高产量的产品

承担，此处不再进行分配，光致变色材料的营业成本预测结果如下： 

金额单位：元 

项目 
预测年度 

2020 年 4-12 月 2021 年 2022 年 

直接材料 575,221.00 1,330,199.00 1,968,694.50 

直接人工—职工薪酬 32,424.56 48,205.10 70,481.35 

制造费用—水电费 26.55 66.37 106.19 

成本合计 607,672.11 1,378,470.47 2,039,282.04 

销售数量（吨） 0.20 0.50 0.80 

单位成本 3,038,360.56 2,756,940.94 2,549,102.55 
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目标公司近几年的整体预测情况见下表： 

收益法测算表 

评估基准日：2020/3/31 

   

苏州珀力玛高分子材料有限公司   金额单位：万元 

序号 项目/年度 2020 年 4-12 月 2021 年 2022 年 

1 一、营业收入 1,534.53  3,938.43  5,847.02  

2 其中：主营业务收入 1,534.53  3,938.43  5,847.02  

3       其他业务收入 0.00  0.00  0.00  

4 二、营业成本 731.26  1,731.64  2,483.20  

5 其中：主营业务成本 731.26  1,731.64  2,483.20  

6       其他业务成本 0.00  0.00  0.00  

7   税金及附加 4.96  37.03  55.88  

8   销售费用 267.06  513.51  689.30  

9   管理费用 101.21  161.55  178.84  

10   研发费用 44.85  93.86  107.81  

11   财务费用 0.00  0.00  0.00  

14 加：其他收益 0.00  0.00  0.00  

15     投资收益 0.00  0.00  0.00  

16     净敞口套期收益 0.00  0.00  0.00  

17     公允价值变动收益 0.00  0.00  0.00  

      信用减值损失 0.00  0.00  0.00  

      资产减值损失 0.00  0.00  0.00  

18     资产处置收益 0.00  0.00  0.00  

19 三、营业利润 385.19  1,400.85  2,332.00  

20    加：营业外收入 0.00  0.00  0.00  

21    减：营业外支出 0.00  0.00  0.00  

22 四、利润总额 385.19  1,400.85  2,332.00  

23    减：所得税费用 0.00  170.91  340.85  

24 五、净利润 385.19  1,229.94  1,991.15  

综上分析，评估机构认为目标公司承诺业绩虽然较往年业绩增幅较大，但具

有其合理性及可实现性。 

5、虽然目标公司产品和技术具有先进性，市场需求将不断增长，业绩承诺

的实现具有合理性。但毕竟目标公司为初创企业，产品研发成功并投放市场的时

间较短，未来可能受市场环境、技术更新、政策调整、市场竞争等诸多不确定性

因素影响，进而对盈利能力产生不利影响。评估机构认为目标公司存在无法完成

业绩承诺的风险。 
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（三）疫情对公司的影响 

目标公司目前主要的收入来源为无机防火材料，主要客户为防火玻璃、防火

门窗生产企业，终端用户为建筑业。2020 年一季度，下游行业受疫情影响复工

复产时间较晚，对目标公司产品需求影响较大。3 月份以来，随着我国疫情形势

的积极向好以及政府出台对复工复产的各项举措，下游行业逐步恢复正常，疫情

对目标公司的影响已不明显。因为目标公司现阶段基本无出口业务，所以海外疫

情的蔓延对目标公司也基本无影响。 

（四）目标公司业绩承诺期间是否实现承诺业绩、是否涉及补偿应履行的程

序，触及补偿情形下的具体补偿安排以及补偿方的履约能力 

1、目标公司的三个业绩承诺期为 2020 年 7 月 1 日至 2021 年 6 月 30 日、2021

年 7 月 1 日至 2022 年 6 月 30 日、2022 年 7 月 1 日至 2023 年 6 月 30 日。业绩

承诺期还未开始，所以目前还不能判断目标公司是否实现了承诺业绩，以及是否

涉及补偿应履行的程序，以及具体补偿方案的安排。 

公司在《增资公告》中已披露业绩补偿的具体安排：若目标公司在业绩承诺

期内累计实现的扣非净利润低于承诺金额的 90%，即 3,240 万元，则补偿方对不

足 3,600 万元的差额，以现金形式对甲方进行补偿，补偿金额=3,600 万元-目标

公司业绩承诺期内累计实现的扣非净利润。补偿方优先以取得的税后目标公司现

金红利进行补偿，不足部分以个人资金进行补偿。 

2、补偿方的履约能力 

业绩补偿方为目标公司原股东宣英男和张强。补偿方的履约能力主要通过其

个人的合法财产状况体现，具体如下： 

（1）宣英男 

①公司本次增资完成后，宣英男拥有目标公司 39.18%的股权，随着目标公

司盈利能力的增强，其可以取得的目标公司税后现金红利进行补偿； 

②宣英男个人拥有苏州市高新区的住房一套，面积 93.58 平米，无贷款，按

目前市场价约 280 万元；拥有沈阳市皇姑区住房一套，面积 89 平米，无贷款，

按目前市场价约 150 万元。 

③宣英男个人现金资产约 60 万元左右； 

（2）张强 
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①公司本次增资完成后，张强拥有目标公司 9.79%的股权，随着目标公司盈

利能力的增强，其可以取得的目标公司税后现金红利进行补偿； 

②张强个人拥有广州市荔湾区的住房一套，面积 140 平米，无贷款，按目前

市场价约 700 万元； 

以上二人均具有完全独立的民事行为能力，无个人重大债务，不属于社会失

信人员，具有一定的履约能力。 

 

问题三：请结合标的公司估值、核心竞争优势、业绩承诺补偿安排等，说明

本次增资的目的和必要性，是否会损害上市公司和中小股东利益。 

 

回复： 

首先，评估机构采用收益法确定目标公司 100%的权益价值为 9,890.61 万元，

本次瑞丰高材向目标公司增资 3,300 万元取得目标公司 51.03%的股权； 

其次，珀力玛具有核心竞争优势，其三大主营业务产品均在各自领域均具有

先进的技术，市场前景广阔。瑞丰高材已经在《增资控股珀力玛》公告中“五、

目标公司的主营业务产品介绍和市场前景分析”一节详细披露。 

第三，公司签署的《投资合作协议》已将风险防范充分考虑：一是设置“一

年观察期”，约定珀力玛在 2021 年 8 月 31 日前对投资款的支出不超过 1,300 万

元，若目标公司 2020年度和 2021年上半年实现的累计扣非净利润低于 500万元，

则公司有权终止投资协议并要求目标公司回购或要求乙方受让股权；二是设置珀

力玛原股东进行业绩承诺和补偿安排的条款；三是竞业禁止相关条款；四是公司

治理层面的相关条款。以上详细见公司披露的协议内容。通过以上举措，最大限

度降低了本次投资可能导致的风险。 

另外，珀力玛有实力突出的研发团队，特别是宣英男博士作为该领域的专家，

具备较强的持续研发能力和创新能力；珀力玛与公司均为新材料行业，本次投资

有利于优化公司产品结构，增强协同效应，形成新的利润增长点，提高盈利能力，

对公司未来发展具有积极影响，符合公司发展战略及全体股东的利益。 

综上所述，本次增资控股珀力玛不会损害上市公司利益和中小股东利益。 
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问题四：你公司认为应予以说明的其他事项。 

回复： 

公司无其他需要说明事项。 

 

特此公告。 

 

 

 

山东瑞丰高分子材料股份有限公司董事会 

2020 年 7 月 4 日 
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