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	一、报告书修订稿显示，2019年、2020年、2021年1-4月（以下简称“报告期内”），标的公司持续亏损，净利润分别为-2,075.33万元、-3,821.41万元、-1,619.26万元，主要产品的销量及产能利用率持续下降，悬架弹簧的产能利用率分别为35.63%、25.17%、18.31%，稳定杆的产能利用率分别为47.56%、38.22%、32.43%。回函显示，预计未来可通过协同上市公司资源及开拓国内市场，提高标的公司的产能利用率，实现扭亏为盈。
	(1) 请对标的公司进行盈亏平衡测试，详细说明测算过程、具体依据及其客观性、测算结果及其合理性。
	(2) 请结合标的公司目前产能利用率、在手订单、未来预计产能需求、后续整合计划等说明标的公司产能达到盈亏平衡点的预计时间、维持盈亏平衡点所需的产能利用率水平，以及标的公司扭亏为盈是否具有可实现性，并充分提示相关风险。
	请独立财务顾问、会计师核查并发表明确意见。（问询函第1题）
	(一)请对标的公司进行盈亏平衡测试，详细说明测算过程、具体依据及其客观性、测算结果及其合理性。
	1. 盈亏平衡测试的具体依据及其客观性
	报告期内，标的公司在资产规模、人员结构、产品结构等方面变化较大，同时标的公司为汽车零部件企业，存在销售淡旺季情形，为更加充分考虑标的公司的营业总收入和营业总成本变动情况，准确测算盈亏平衡点，标的公司以报告期内最近的完整年度，即2020年度的生产经营情况为基础进行盈亏平衡测试，此外，根据美力科技与标的公司签订的《投资协议》约定以及标的公司目前的生产经营情况，标的公司在盈亏平衡测试时作出下列假设：
	(1) 产品结构不变
	报告期内，标的公司主要产品结构变动不大，本次交易完成后，标的公司将成为美力科技的控股子公司，美力科技将在业务、资产、财务、人员、机构等方面对标的公司进行全面整合，标的公司的产品结构可能出现一定的调整，但标的公司的主要产品为汽车悬架弹簧和稳定杆，未来产品结构的调整幅度预计不会太大，同时由于上述产品结构调整的方式及调整幅度存在不确定性，为便于盈亏平衡测算，同时考虑标的公司主要产品结构在报告期内相对稳定，故本次盈亏平衡测试时假设标的公司产品结构不变，按照2020年度的产品结构生产经营。
	(2) 原材料价格变动影响
	报告期内，标的公司通过采取与主要采购供应商签署锁定材料价格协议等措施，降低原材料钢材价格大幅变动的风险，不排除协议到期后原材料供应商提高供应价格的可能性。针对报告期内主要原材料钢材的市场价格出现一定程度的上涨情况，标的公司已与主要客户进行协商，调整产品销售价格以维持公司的合理盈利水平。2021年8月以来钢材期货价格已明显下降，预计钢材价格将逐步回落，未来钢价继续向上大幅攀升的阻力显著变大，钢材及主要原料价格在政策调控下，将高位回落、逐步回归基本面。长期来看，钢材价格上涨对标的公司盈利情况造成持续影...
	(3) 利息支出、担保手续费与技术服务费的调整
	根据美力科技与标的公司签订的《投资协议》约定，美力科技对标的公司的增资款中有14,200.00万元将用于偿还标的公司的银行借款，同时大圆钢业株式会社对标的公司自交割日起按照合同规定的产品所产生的销售收入的1%收取技术服务费至2025年度，并承诺允许标的公司在应付的技术服务费中扣除人民币1,500.00万元，每年给予标的公司合计人民币375.00万元的技术服务费减免。若任何一年未足额减免，则针对该年未减免部分的技术服务费，标的公司可用于以后年度的技术服务费抵免。
	2020年末，标的公司尚未偿还的银行借款本息合计为14,194.41万元，按照上述约定偿还标的公司的银行借款后，标的公司将不再产生利息支出和担保手续费支出，此外标的公司2020年度经营活动现金流量净额为3,430.28万元，从目前来看可以维持日常经营活动。
	综合考虑上述情况，标的公司在盈亏平衡测试时假设不再产生利息支出和担保手续费支出，标的公司根据合同规定按照销售收入的1%计提服务费，同时可以享受每年375.00万元的技术服务费减免。
	(4) 资产减值损失等报表项目的考虑
	2020年度，标的公司的其他收益、投资收益、信用减值损失、资产减值损失和资产处置收益分别为443,937.89元、-1,098,624.84元、1,611,825.24元、-12,666,039.40元和-170,492.33元，其中固定资产减值损失为-11,324,948.64元，若剔除固定资产减值损失，上述其他报表项目对标的公司的营业利润合计影响为-554,444.80元，对标的公司的利润影响较小。
	标的公司在报告期内参考了机器设备市场价值的评估过程，对部分设备涉及的重置成本下降、实体性贬值、经济性贬值等减值因素充分计提了减值准备。
	对于报告期内因设备重置成本下降而计提的减值准备，系由于部分设备在基本满足产品生产需要的情况下，在市场上可以找到同类型设备国产化产品或合资产品，因替代品的增加，设备价格出现一定下降所致。由于报告期内已充分考虑了设备重置成本下降因素对减值准备的影响，且目前时点无充分依据表明上述设备未来年度的重置成本将进一步下降，因此盈亏平衡点测算时无需也难以考虑设备重置成本的进一步下降带来的新增资产减值损失。
	对于报告期内因设备实体性贬值而计提的减值准备，系由于设备有形磨损使得设备的生产能力下降或使用价值降低从而引起的贬值。对于设备的实体性贬值，在盈亏平衡点测算时，已按标的公司会计政策充分计提了机器设备未来年度的折旧。基于现时时点，难以对标的公司未来年度的有形磨损情况进行预测，因此无法预见未来设备的实体性贬值与其折旧额之间可能存在的差异，故无法考虑相应的可能存在的新增资产减值损失。
	对于报告期内因设备经济性贬值而计提的减值准备，主要系近年来在下游韩系车市场销量下滑的外部环境因素影响下，标的公司订单不足，设备产能利用率下降，部分主要生产设备出现闲置，因不满足规模效益而出现了经济性贬值因素。本次盈亏平衡点测算时，预测标的公司未来产能利用率将会回升，相应的经济性贬值金额将会逐渐减少，但根据企业会计准则的规定，资产减值损失一经确认不得转回。因此，本次盈亏平衡点测算时未考虑经济性贬值因素导致的固定资产减值损失的变动。
	综上，标的公司在盈亏平衡测试时假设导致固定资产减值的因素将消失，不再考虑固定资产减值损失的影响，同时上述其他报表科目对标的公司的营业利润影响较小，在盈亏平衡测试时也不再考虑。
	2. 盈亏平衡测算过程
	根据盈亏平衡点的原理，盈亏平衡点通常是指全部销售收入等于全部成本、费用时的产量，可以用销售额或销售量表示。标的公司通过销售悬架弹簧、稳定杆及气门弹簧等产品实现收入，标的公司营业总成本及费用除生产过程中形成的资产折旧与摊销、设备维修保养费等固定成本外，还包括原材料、人工等变动成本以及销售费用、管理费用、研发费用和财务费用等对应的变动费用，标的公司盈亏平衡点为与标的公司营业总成本及费用相等的产品销售收入规模，即盈亏平衡点收入=固定成本+变动成本+变动费用+税金及附加。
	(1) 固定成本测算
	标的公司2020年度主要固定成本资产折旧与摊销和设备维修保养费分别为41,020,644.70元和17,962,346.55元，由于标的公司目前主要产品的设备产能利用率较低，设备产能充足，无需增加大额设备，故以标的公司2020年度发生的固定成本为基础进行测算。
	(2) 变动成本测算
	报告期内，标的公司的营业成本主要包括材料成本、人工成本和制造费用，其中2020年度发生的材料成本、人工成本以及除资产折旧与摊销和设备维修保养费以外的制造费用，占2020年度主营业务收入的比重为81.10%，考虑报告期内标的公司变动成本率受经营策略、产品价格、材料价格、人员结构等因素的影响较大，为了提高盈亏平衡测算的准确性，故标的公司选取最近的完整会计年度2020年度的变动成本占主营业务收入的比重作为盈亏平衡测算中的变动成本率。
	(3) 变动费用测算
	2020年度，标的公司的期间费用为44,686,839.78元，结合上述利息支出及担保手续费、技术服务费的相关假设，剔除2020年度利息支出及担保手续费、技术服务费的金额9,209,189.57元和5,084,223.27元，及固定成本中已考虑了的期间费用中折旧2,654,039.99元，剔除后的期间费用为27,739,386.95元（其中销售费用为3,778,457.31元、管理费用为21,387,618.70元，研发费用为2,561,960.22元，财务费用为11,350.72元），在此基础上...
	此外，标的公司的物流费和仓储费存在一定的下降空间，本次交易后将提升物流服务和仓库的效益成本比率。同时美力科技还将协助标的公司积极开拓国内市场，提升本土化市场开拓能力，市场开拓费用可能会有所增加，预计物流费和仓储费的下降与市场开拓费用上升可相互抵销，不会对标的公司盈利状况产生较大影响。
	(4) 税金及附加测算
	以增值税13%为测算基础，以标的公司目前的城市维护建设税7%和5%、教育费附加3%、地方教育附加2%为测算依据，2020年度标的公司税金及附加占营业收入的比重为0.73%，标的公司以此作为盈亏平衡测算中的税金及附加率。
	3. 测算结果及合理性
	基于上述假定，标的公司盈亏平衡的收入为与营业总成本、费用相等的收入，经计算，标的公司盈亏平衡收入为527,127,899.48元，按照2020年度的产品结构，各类产品的盈亏平衡收入金额如下：
	标的公司2020年主要产品的实际产、销量及盈亏平衡点销量的情况如下：
	[注1]2020年悬架弹簧、稳定杆及气门弹簧产销率分别为100.76%、100.31%和103.14%，盈亏平衡测算时假设2020年各产品的产销率均为100%
	[注2]盈亏平衡点销量系假设标的公司主要产品的销售单价与2020年保持一致
	[注3]产能利用率差额=盈亏平衡点产能利用率-2020年实际产能利用率
	综上，标的公司已根据自身的生产经营情况并结合其与美力科技签订的《投资协议》的相关约定做出了相关性假设及盈亏平衡测算，根据测算结果，标的公司盈亏平衡点的销售收入为52,712.79万元，主要产品悬架弹簧、稳定杆和气门弹簧的盈亏平衡点销量分别为427.09万个、301.36万个和2,702.51万个，标的公司2020年实际产能利用率较低，尚未达到盈亏平衡点产能利用率。
	4. 评估增值对合并财务报表盈亏平衡的影响
	本次交易完成后，标的公司将成为上市公司的控股子公司，根据《企业会计准则》的相关规定，编制合并财务报表时，应当以购买日确定的各项可辨认资产、负债的公允价值为基础对标的公司的财务报表进行调整。坤元资产评估有限公司以2021年4月30日为评估基准日对标的公司进行了评估，部分设备、土地及房屋建筑物出现评估增值，其中固定资产及使用权资产评估增值7,677.77万元，无形资产土地使用权评估增值4,720.50万元，相应的在合并报表层面将增加固定资产折旧和无形资产摊销形成的固定成本，对上市公司合并报表将产生影响...
	单位：万元
	由上表可知，2021年至2025年，上述资产评估增值金额每年在合并报表层面将形成的折旧及摊销金额逐年下降，为了合理进行盈亏平衡测算，故以2021年-2025年的平均数890.71万元作为上述资产评估增值金额在合并报表层面将形成的折旧及摊销。
	在标的公司根据自身的生产经营情况并结合其与美力科技签订的《投资协议》的相关约定做出的相关性假设下执行的盈亏平衡测算结果的基础上，若考虑上述资产评估增值金额折旧及摊销形成的固定成本影响，标的公司在合并财务报表的盈亏平衡点的销售收入为60,672.94万元，同时在上述相关假设不变的情况下，随着评估增值金额折旧及摊销的下降，标的公司盈亏平衡点的销售收入也随之下降，若考虑上述资产评估增值金额折旧及摊销形成的固定成本影响，标的公司2020年主要产品的实际产、销量及盈亏平衡点销量的情况如下：
	[注1]2020年悬架弹簧、稳定杆及气门弹簧产销率分别为100.76%、100.31%和103.14%，盈亏平衡测算时假设2020年各产品的产销率均为100%
	[注2]盈亏平衡点销量系假设标的公司主要产品的销售单价与2020年保持一致
	[注3]产能利用率差额=盈亏平衡点产能利用率-2020年实际产能利用率
	5. 相关风险提示
	若未来主要原材料价格继续上涨，存在标的公司达到盈亏平衡点的时间延后的风险。虽然标的公司可能会采取与供应商签署锁价合同、与客户协商提高销售价格、开展套期保值业务等一系列措施以降低材料价格上涨带来的不利影响，但仍不能排除原材料价格继续上涨将降低标的公司盈利能力，使得标的公司达到盈亏平衡点的时间延后的可能性。针对上述风险，上市公司已在《浙江美力科技股份有限公司重大资产购买报告书（草案）（二次修订稿）》“第十一节 风险因素”之“二、与标的公司业务经营相关的风险” 之“（三）原材料价格上涨风险”披露了原材料...
	“（三）原材料价格上涨风险
	报告期内，原材料成本系标的公司生产成本主要构成部分，生产所需原材料主要系各型号钢材。原材料价格的变化对标的公司产品成本影响较大，进而对毛利率的影响较大。2020年6月份以来钢价持续走高，若标的公司无法通过诸如与供应商签署锁价合同、向下游转嫁价格、开展套期保值业务，或通过提高产能利用率、投入产出率等手段稳定产品成本，标的公司的经营业绩将存在一定的下滑风险，标的公司达到盈亏平衡点的时间可能会延后。”
	(二)请结合标的公司目前产能利用率、在手订单、未来预计产能需求、后续整合计划等说明标的公司产能达到盈亏平衡点的预计时间、维持盈亏平衡点所需的产能利用率水平，以及标的公司扭亏为盈是否具有可实现性，并充分提示相关风险。
	二、回函显示，标的公司的收入逐年下降，且下降幅度较大，与市场法评估选取的福达股份、你公司等可比公司逐年上升的趋势相反；标的公司近年来处于亏损状态，与可比公司的盈利情况有所差异。请结合市场环境、主营业务、产品细分领域、行业地位、主要客户群体、生产经营情况等，补充说明标的公司营业收入及净利润变动趋势与可比公司存在差异的原因及合理性，本次交易是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条的规定。
	请独立财务顾问、会计师、评估师核查并发表明确意见。（问询函第5题）

