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	 本次交易对价回收风险：上市公司本次交易及2024年1月以增资及受让老股形式取得领为军融11.17%股权合计支付现金对价35,082.91万元，根据领为军融管理层股东在本次交易中作出的业绩承诺及沃克森（北京）国际资产评估有限公司（以下简称“沃克森评估”）收益法评估预测净利润测算，预计上市公司支付的现金对价需要7.79年方可回收。若宏观经济波动或市场竞争形势变化等因素导致领为军融经营业绩不及预期，投资款存在无法全额回收或回收期将进一步延长的风险，提请投资者注意相关风险。
	问题一、关于重组方案变更。公司前期预案披露，拟发行股份并支付现金收购领为军融100%股权，并称拟构成重大资产重组，交易需取得上交所审核通过并经中国证监会予以注册。2023年12月26日，公司以1亿元现金向领为军融增资及受让科实华盈所持股份的方式取得领为军融11.17%股权。今日公司公告称，拟终止前次方案并以现金2.51亿元继续收购领为军融30.79%股权。本次交易预计不构成重大资产重组，且无需提交股东大会审议。
	一、交易方案由发行股份及支付现金购买资产调整为现金收购的原因及合理性，逐项比照《上市公司重大资产重组管理办法》第十二条等有关规定，说明本次及前期预案就交易是否构成重大资产重组问题披露不一致的原因，本次交易设置是否为规避履行后续审核与注册程序。
	（一）交易方案由发行股份及支付现金购买资产调整为现金收购的原因及合理性
	1、本次交易中交易对方的构成情况
	2、上市公司收购标的公司控制权方案调整的具体原因

	（二）逐项比照《上市公司重大资产重组管理办法》第十二条等有关规定，说明本次及前期预案就交易是否构成重大资产重组问题披露不一致的原因
	（三）本次交易设置是否为规避履行后续审核与注册程序

	二、交易方案由收购100%股权调整为仅收购30.79%股权的原因及合理性，是否为降低交易对价从而规避履行股东大会程序，是否损害中小股东决策权等合法权益。
	三、交易方案重大调整具体过程和重要时间节点，明确前期信息披露是否及时、准确、完整，风险提示是否充分。
	（一）交易方案重大调整具体过程和重要时间节点
	（二）明确前期信息披露是否及时、准确、完整、风险提示是否充分


	问题二、关于表决权委托。公司公告称，本次交易完成后，公司将直接持有领为军融41.96%股权，并通过受托表决权方式享有领为军融27.87%表决权，合计享有领为军融69.83%的表决权。此外，贾磊、郝利辉、宁波领诺、宁波领擎等管理层股东仍持有领为军融38.49%股权。协议约定，各方协商一致或公司收购取得标的公司股权累计达到67%即可解除表决权委托协议。
	一、结合交易完成后公司对领为军融所拥有的股权比例以及和管理层股东的股权比例差距、领为军融董事会席位分布情况、及财务、生产、日常经营管理机制等，说明本次交易完成后公司能否实际对领为军融实施控制以及存在的风险
	（一）交易完成后公司对领为军融所拥有的股权比例以及和管理层股东的股权比例差距
	（二）领为军融董事会席位分布情况、及财务、生产、日常经营管理机制
	1、本次交易前上市公司参与领为军融日常经营管理情况
	2、本次交易后领为军融董事会席位分布情况
	3、领为军融高级管理人员安排及财务、生产、日常经营管理机制

	（三）本次交易完成后上市公司能否实际对领为军融实施控制
	1、上市公司为领为军融拥有表决权比例最高的股东
	2、上市公司能够决定领为军融董事会半数以上成员的选任，并通过董事会参与领为军融日常经营决策
	3、上市公司委派高级管理人员等相关人员参与领为军融日常经营

	（四）风险提示

	二、结合企业会计准则、表决权委托具体条款、过渡期安排等，说明上市公司通过本次交易实现对标的公司合并报表的时点、会计处理及依据；
	（一）本次交易完成后领为军融股权结构、表决权委托具体条款、过渡期安排
	1、本次交易完成后领为军融股权结构
	2、表决权委托具体条款
	3、过渡期安排

	（二）上市公司通过本次交易实现对标的公司合并报表的时点、会计处理及依据
	1、企业会计准则对于合并报表时点的规定
	2、本次交易基于企业会计准则对于合并报表会计处理的规定


	三、论证若双方协商解除表决权委托后，公司对领为军融相应会计处理安排，是否影响公司对其控制，相关交易安排是否合理、审慎；
	四、明确公司未来收购领为军融剩余股权的具体安排，本次交易是否存在未披露的利益安排

	问题三、关于交易估值作价。公司公告称，领为军融股东全部权益价值以资产基础法评估下估值仅2.06亿元，以收益法评估下估值为8.68亿元，增值率为350.64%。领为军融近两年经审计营业收入出现下滑，分别为1.16亿元、1.01亿元。公司最终选用收益法评估结果作为评估结论。
	一、列示收益法具体评估计算过程、相关评估参数，包括但不限于营业收入、毛利率、净利润、经营活动现金流净额、折现率等，说明在营收下滑的情况下仍有大额评估增值的合理性
	（一）收益法评估过程中的主要参数值的具体测算情况
	1、收益法评估模型
	2、收益法评估测算过程

	（二）说明在营收下滑的情况下仍有大额评估增值的合理性
	1、军事仿真行业处于快速发展阶段，具备较大的增长潜力
	2、领为军融深耕军事航空仿真行业，具备一定先发优势及技术优势
	3、领为军融目前在手订单较为充足，为未来业绩持续增长奠定基础


	二、结合同行业相关可比交易的作价，说明本次评估采用收益法作为最终评估结论的原因，交易双方是否存在其他应披露未披露的利益安排；
	（一）说明本次评估采用收益法作为最终评估结论的原因
	（二）可比交易案例情况

	三、定量测算按本次预估价定价下收购产生的商誉金额，并就交易完成后的商誉减值风险进一步补充风险提示。
	（一）定量测算按本次预估价定价下收购产生的商誉金额
	（二）风险提示

	四、中介机构意见
	（一）评估机构核查意见
	1、核查程序
	2、核查意见

	（二）会计师核查意见
	1、核查程序：
	2、核查意见：



	问题四、关于业绩承诺。公告显示，领为军融2022年度、2023年度净利润分别为953.92万元、2253.57万元，经营活动现金流量净额分别为-6040.75万元、-3847.77万元。本次交易设置业绩承诺，贾磊等4名领为军融管理层股东承诺，2024年-2027年，领为军融应实现税后净利润数额分别为4100万元、7000万元、8300万元及9300万元，累计合计不低于2.87亿元，若未能实现上述业绩，上市公司可以要求承诺人进行补偿，补偿方式可选现金或标的股权。此外，业绩承诺设置超额业绩奖励安排，将...
	一、说明领为军融经营活动现金流量净额长期为负且与经营业绩不匹配的原因及合理性，并结合领为军融的行业竞争格局、历史业绩、在手订单等，分析说明承诺业绩的可实现性，并充分提示风险
	（一）领为军融经营活动现金流量净额长期为负且与经营业绩不匹配的原因及合理性
	1、领为军融2022年度及2023年度收入、利润、经营活动现金流量净额情况
	2、领为军融经营活动现金流量净额长期为负且与经营业绩不匹配的原因及合理性
	（1）领为军融2022年度及2023年度经营活动现金流量净额为负的原因及合理性
	（2）领为军融2022年度及2023年度经营活动现金流量净额与经营业绩不匹配的原因及合理性

	3、领为军融拟采取改善现金流的措施

	（二）结合领为军融的行业竞争格局、历史业绩、在手订单等，分析说明承诺业绩的可实现性
	1、领为军融所处行业竞争格局
	（1）行业市场规模
	（2）行业竞争格局
	（3）行业发展趋势
	（4）主要竞争对手

	2、领为军融历史业绩及在手订单情况
	（1）领为军融历史业绩情况
	（2）领为军融在手订单情况

	3、领为军融业绩承诺具有可实现性

	（三）风险提示
	1、客户回款较慢导致领为军融经营活动现金流量净额为负的风险
	2、领为军融业绩下滑导致业绩承诺无法实现的风险


	二、公司对前期问询函的回复显示，相关管理层股东的核心资产仅为领为军融股权，请公司结合领为军融股权的变现能力、管理层股东其他资产情况和资金实力，说明其是否实际具备业绩补偿的支付能力，未能履行业绩补偿是否存在相应法律责任，并充分提示风险
	（一）管理层股东持有资产情况及资金实力，领为军融股权的变现能力
	（二）领为军融管理层股东所持资产价值能够保证其具备业绩补偿的支付能力，若未能履行业绩补偿将按照《业绩承诺及补偿协议》《股权质押协议》等约定承担相应法律责任
	（三）领为军融管理层股东未能足额履行业绩补偿义务的风险

	三、充分论证未在相关协议中明确业绩补偿具体方式的原因，标的股权也作为补偿方式的合理性，相关设置是否损害上市公司利益
	（一）本次交易中业绩补偿方式的相关约定及合理性分析
	（二）标的股权作为补偿方式的合理性
	（三）相关设置不存在损害上市公司利益的情形

	四、说明设置超额业绩奖励的原因、依据及合理性，相关会计处理及对上市公司可能产生的影响，是否损害上市公司和中小股东利益
	（一）设置超额业绩奖励的原因、依据及合理性
	1、本次交易设置超额业绩奖励的原因
	2、本次交易设置超额业绩奖励的依据及合理性

	（二）相关会计处理及对上市公司可能产生的影响
	（三）本次交易设置超额业绩奖励不存在损害上市公司和中小股东利益


	问题五、关于付款安排。本次现金收购对价合计 2.51 亿元，占公司2024 年一季度末货币资金与交易性金融资产合计约 78%。公司与交易对方于公司应于 2024 年4月28 日签署《股权转让协议》生效后5个工作日内支付首笔股权转让款，并在办理完成股权转让相关的工商变更登记手续后5个工作日内支付剩余全部股权转让款。
	一、短期内支付完毕全部交易价款的原因及合理性，相关支付安排是否符合一般商业惯例，是否充分保障上市公司和中小股东利益
	（一）本次交易需要满足协议约定的条件方可支付交易价款
	（二）短期内支付完毕全部交易价款的原因
	（四）本次交易充分保障上市公司和中小股东利益
	1、已设置业绩补偿安排
	2、已设置减值测试补偿
	3、已设置应收账款考核
	4、除设置上述补偿条款外， 在本次交易中还采取了多种措施保障公司及中小股东的利益


	二、明确本次交易支付现金的具体来源，结合公司资金状况及营运需求说明短期支付全部股权转让款是否会对业务正常运营产生影响，并充分提示风险。
	（一）本次交易支付现金的具体来源
	（二）公司支付全部股权转让款不会对业务正常运营产生重大不利影响
	1、公司资金状况良好，资产结构较为健康
	2、支付股权转让价款后剩余资金能满足公司营运需求

	（三）风险提示


	问题六、关于内幕信息管理。公司2024年4月29日盘后提交披露本次交易公告，当日尾盘，公司股价大幅上涨，涨幅最高达 7.73%，且最终收涨4.76%。股吧中有投资者在当日交易时段称“今晚发布重组公告”。
	一、筹划本次交易的具体过程，明确本次交易的具体筹划过程、重要时间节点和具体参与知悉的相关人员
	二、自查内幕信息知情人登记及内幕信息管理情况，自查并核实控股股东及实控人、公司董事、监事、高级管理人员、交易对手方及其他相关方等内幕信息知情人近期股票交易情况，说明是否存在内幕信息提前泄露的情形
	（一）自查内幕信息知情人登记及内幕信息管理情况
	（二）相关内幕信息知情人的股票交易情况


	请公司全体董事、监事及高级管理人员对方案变更的原因、标的资产估值的合理性、本次交易对上市公司的影响发表明确意见，并结合本次交易所进行的尽职调查等相关工作，说明是否履行了勤勉尽责义务。
	一、本次交易方案变更的原因
	二、标的资产估值的合理性
	三、本次交易对上市公司的影响
	四、对本次交易所做的尽职调查等相关工作及履行了勤勉尽责义务的说明


