
 

 

 

 

 

 

 

北京市金杜律师事务所 

关于浙江金科过氧化物股份有限公司 

发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易的 

补充法律意见书(二) 

 

 

致：浙江金科过氧化物股份有限公司 

北京市金杜律师事务所(以下简称“金杜”或“本所”)接受浙江金科过氧化物股份

有限公司(以下简称“上市公司”或“浙江金科”)的委托，作为浙江金科发行股份及支

付现金购买杭州哲信信息技术有限公司(以下简称“杭州哲信”)100%股权并募集

配套资金暨关联交易的专项法律顾问，根据《中华人民共和国公司法》、《中华人

民共和国证券法》、《上市公司重大资产重组管理办法》(以下简称“《重组管理办

法》”)、《创业板上市公司证券发行管理暂行办法》(以下简称“《创业板发行管理

办法》”)等法律、行政法规、部门规章及其他规范性文件的有关规定，已于 2016

年 2 月 4 日、2016 年 2 月 22 日分别出具了《北京市金杜律师事务所关于浙江金

科过氧化物股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交

易之法律意见书》(以下简称“《法律意见书》”)、《北京市金杜律师事务所关于浙江

金科过氧化物股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联

交易之补充法律意见书(一)》(以下简称“《补充法律意见书(一)》”)。 

本所现根据中国证券监督管理委员会 (以下简称 “中国证监会 ”)出具的第

160368 号《中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知书》(以下简称“《反

馈意见》”)及相关要求，出具本补充法律意见书。 

本补充法律意见书是对《法律意见书》、《补充法律意见书(一)》相关内容的补

充，并构成《法律意见书》、《补充法律意见书(一)》不可分割的一部分。本所在《法

律意见书》中发表法律意见的前提、假设和有关用语释义同样适用于本补充法律

意见书。 



本补充法律意见书仅供浙江金科为本次交易之目的而使用，不得用作任何其

他目的。本所同意将本补充法律意见书作为本次交易所必备的法律文件，随其他

申报材料一起提交中国证监会审核，并依法对出具的法律意见承担相应的法律责

任。 

本所经办律师根据有关法律法规和中国证监会的规定，按照中国律师行业公

认的业务标准、道德规范和勤勉尽责精神出具补充法律意见如下： 

一、申请材料显示，本次交易拟采用锁价方式募集配套资金不超过 210,573.22

万元。申请材料同时显示，上市公司于 2015 年 5 月在创业板上市，募集资金净额

为 17,551.44 万元。截至 2015 年 11 月 30 日，前次募集资金已使用 12,337.50

万元，同时，三个募投项目中，两个项目尚未达到预计效益。请你公司补充披露

前次募投项目未达到预计效益的原因，并结合前次募集资金的使用和效益实现情

况，补充披露本次募集配套资金是否符合我会相关规定。请独立财务顾问和律师

核查并发表明确意见。(《反馈意见》第 2 题) 

(一) 部分前次募集资金投资项目未达到预计效益的原因 

根据《浙江金科过氧化物股份有限公司首次公开发行股票并在创业板上市招

股说明书》、《重组报告书》，浙江金科前次募集资金投资项目情况如下： 

项目名称 计划运用募集资金(万元) 投资进度(%) 

年产 10 万吨包裹型无磷过碳酸钠技改项目 5973.44 45 

年产 10 万吨钯触媒双氧水技改项目 8971.00 100 

研发中心建设项目 2607.00 25 

合计 17,551.44 - 

根据浙江金科说明及其相关公告文件，前次募集资金投资项目中的“年产 10

万吨包裹型无磷过碳酸钠技改项目”、“研发中心建设项目”尚处于建设期，尚未竣

工验收，因此项目暂未实现预计效益。 

(二) 本次募集配套资金的使用符合《创业板发行管理办法》的相关规定 

根据《重组报告书》及浙江金科说明，截至 2015 年 11 月 30 日，浙江金科已

累计使用前次募集资金金额 12,337.50 万元，已使用的募集资金占前次募集资金

总额的 70.29%，账户余额 5,229.61 万元(含利息)，结余募集资金将按照已批准的

用途及计划使用。 



根据《重组报告书》及浙江金科说明，本次募集配套资金计划用于支付本次

交易的现金对价、移动游戏综合运营平台技术升级与渠道管理中心建设项目、研

发中心与产业孵化基地建设项目及支付发行费用。 

根据《重组报告书》及浙江金科说明，杭州哲信所处的行业为移动游戏行业，

符合国务院国发[2009]30 号《文化产业振兴规划》等相关国家产业政策，本次募

集资金不存在用于持有交易性金融资产和可供出售的金融资产、借予他人、委托

理财等财务性投资的情形，不会直接或间接投资于以买卖有价证券为主要业务的

公司。 

根据《重组报告书》及浙江金科说明，本次募集资金投资实施后，不会与浙

江金科实际控制人产生同业竞争或者影响浙江金科生产经营的独立性。 

基于上述，本所经办律师认为，本次募集配套资金使用符合《创业板发行管

理办法》第十一条之相关规定。 

二、申请材料显示：1)2014 年 10 月、2015 年 2 月、2015 年 9 月杭州哲信

先后引入财务投资者，对杭州哲信的估值分别为 1.45 亿元、2 亿元、13 亿元。2)

源开鼎盛为杭州哲信员工激励持股平台，2015 年 7 月、2015 年 10 月，源开鼎盛

先后引入财务投资者，对杭州哲信的估值分别为 11 亿元、20 亿元。3)本次交易

各方于 2015 年 10 月开始就杭州哲信出售事宜进行磋商，基于企业 2015 年前 10

个月的利润水平，结合其最近 18 个月的业务增长态势，本次交易对杭州哲信的收

益法估值为 260,570 万元。请你公司：1)结合杭州哲信及其员工持股平台历次引

入财务投资者过程中的业绩变化情况、对未来业绩的预期及市盈率对比情况等，

量化分析并补充披露历次对杭州哲信估值的定价依据、各估值之间差异较大的原

因及合理性。2)补充披露上述 2015 年 7 月、9 月、10 引入财务投资者过程中对

杭州哲信的估值，与交易各方基于企业 2015 年前 10 个月的利润水平进行的本次

交易估值作价差异较大的原因及合理性，本次交易作价是否公允，是否有利于保

护上市公司和中小股东权益。3)补充披露上述历次交易中，交易对方与上市公司

及其关联方是否存在关联关系，是否存在其他协议或安排。4)补充披露源开鼎盛

作为员工激励持股平台引入财务投资者的原因及相关作价的公允性。请独立财务

顾问、律师和评估师核查并发表明确意见。(《反馈意见》第 6 题) 

(一) 杭州哲信的财务投资者与浙江金科及其关联方之间不存在关联关系 

根据凯泰投资、银江股份、滨江众创、钱江创投、朗闻谷珪、吴剑鸣各自出

具的确认函，基于对杭州哲信发展的良好预期，上述主体对杭州哲信进行股权投

资，该等投资行为系基于独立判断并自主作出的市场化选择；其与上市公司及其

关联方之间不存在关联关系，不存在利益输送，亦不存在其他协议或安排。 



基于上述并经核查，本所经办律师认为，凯泰投资、银江股份、滨江众创、

钱江创投、朗闻谷珪、吴剑鸣与上市公司及其关联方不存在关联关系，亦不存在

其他协议或安排。 

(二) 源开鼎盛引入财务投资者的原因及相关作价的公允性 

源开鼎盛引入的财务投资者为杜焕达、裘铁军和吴刚三位个人财务投资者。

该等个人投资者通过对源开鼎盛的投资从而间接投资了杭州哲信。 

1. 根据王健、银江股份的说明，源开鼎盛作为杭州哲信员工激励持股平台引

入杜焕达、裘铁军两位个人财务投资者的原因和过程如下： 

2015 年 3 月，杭州哲信与杜焕达、裘铁军开始接触，但是由于杜焕达、裘铁

军作为个人财务投资者能力有限，投资金额较少，并不能满足杭州哲信整体的融

资需求和高速发展的需要，因此，杭州哲信当时并未与杜焕达、裘铁军达成正式

的投资协议。2015 年 5 月起，杭州哲信拟引进银江股份，银江股份在谈判过程中

提出杜焕达、裘铁军的投资金额较少，希望杭州哲信能够与其协商并促使杜焕达、

裘铁军不要直接投资杭州哲信。据此，并出于对公司股权管理的整体考虑，王健

经与杜焕达、裘铁军充分协商，各方同意：杜焕达、裘铁军通过对源开鼎盛进行

投资从而间接投资杭州哲信，本次间接投资对杭州哲信的估值以杭州哲信 2015 年

第二季度的业绩表现为基础，并最终以杭州哲信 100%股权估值约 11 亿元的作价

转让王健持有的源开鼎盛部分出资额给杜焕达、裘铁军。裘铁军和杜焕达同王健

于 2015 年 7 月 15 日签署了正式的投资协议，并按约支付了相应的价款。 

2. 根据王健说明，源开鼎盛作为杭州哲信员工激励持股平台引入吴刚个人财

务投资者的原因和过程如下： 

2015 年 9 月，个人财务投资者吴刚提出投资杭州哲信的意向。基于杭州哲信

2015 年第三季度的营业收入较第二季度的营业收入增长幅度达 48%，及杭州哲信

未来登陆资本市场的可能性等因素，经充分协商，各方同意：吴刚按照杭州哲信

股权管理惯例通过投资源开鼎盛的方式以间接投资杭州哲信，且王健、王衡鑫以

杭州哲信 100%股权估值约 20 亿元的作价转让其持有的源开鼎盛部分出资额给吴

刚。吴刚同王健、王衡鑫于 2015 年 10 月 5 日签署了正式的投资协议，并按约支

付了相应的价款。 

3. 根据杜焕达、裘铁军、吴刚各自出具的确认函，其基于对杭州哲信发展的

良好预期及当时的业绩水平，同时考虑到杭州哲信财务投资者银江股份的相关要

求及杭州哲信股权管理惯例，通过对源开鼎盛进行投资从而间接投资杭州哲信，

该等投资行为系基于独立的判断并自主作出的市场化选择，当时投资的价格公允；



其与上市公司及其关联方之间不存在关联关系，不存在利益输送，亦不存在其他

协议或安排。 

基于上述，本所经办律师认为，杜焕达、裘铁军、吴刚间接投资杭州哲信的

价格公允。 

三、申请材料显示，本次交易杭州哲信最终作价为 290,000 万元，相对于收

益法评估值溢价 29,430 万元，主要原因之一为杭州哲信的参股公司美生元未来可

实现的投资收益在评估时未作考虑。申请材料同时显示，2015 年 7 月，杭州哲信

以 1,820 万元受让美生元 8.6%的股权，并计入可供出售的金融资产核算。目前，

美生元正在被帝龙新材收购，按照交易双方约定，杭州哲信将获取相应的股份对

价。请你公司：1)结合帝龙新材收购进展及其二级市场公允价值变动情况、上述

可供出售金融资产未来投资收益分析，补充披露本次交易作价溢价的合理性，对

上市公司和中小股东权益的影响。2)补充披露杭州哲信与美生元业务往来情况，

双方主要股东是否存在关联关系，是否存在其他协议或安排。请独立财务顾问、

律师和会计师核查并发表明确意见。(《反馈意见》第 7 题) 

(一) 本次交易作价溢价的合理性及对上市公司和中小股东权益的影响 

1. 浙江帝龙新材料股份有限公司收购苏州美生元信息科技有限公司的进展 

根据浙江帝龙新材料股份有限公司(以下简称“帝龙新材”)于 2016 年 3 月 18 日

发布的《浙江帝龙新材料股份有限公司关于公司发行股份及支付现金购买资产并

募集配套资金事项获得中国证监会上市公司并购重组审核委员会有条件审核通过

暨公司股票复牌的公告》，帝龙新材收购苏州美生元信息科技有限公司(以下简称

“美生元”)100%股权事项于 2016 年 3 月 17 日获得中国证监会上市公司并购重组

审核委员会有条件审核通过。 

2. 帝龙新材的二级市场表现及杭州哲信持有的美生元股权价值的分析 

2015 年 8 月 10 日，帝龙新材因筹划重大资产收购事项自开市起停牌。停牌

前一交易日(以下简称“首次停牌前一交易日”)，帝龙新材股票的收盘价为 20.71 元/

股。 

2016 年 1 月 4 日，帝龙新材宣告复牌。2016 年 3 月 11 日(以下简称“再次停

牌日”)，帝龙新材发布关于中国证监会上市公司并购重组审核委员会审核帝龙新材

收购美生元事项的停牌公告。再次停牌日之前一交易日，帝龙新材股票的收盘价

为 23.50 元/股。 

自首次停牌前一交易日至再次停牌日之前一交易日，帝龙新材股价虽有波动，



但整体呈上扬态势，收盘价涨幅 13.47%。同期，中小板综指数(指数代码：399101)

下跌幅度为 22.80%。 

根据帝龙新材披露的美生元 2016 年度及 2017 年度净利润预测数据，并参考

各大券商研究员对掌趣科技、天神娱乐等五家同行业上市公司未来两年市盈率预

测数据平均值，银信对杭州哲信持有的美生元股权的价值进行了分析，具体情况

如下表所示： 

上市公司简称 证券代码 
市盈率 

2016 年 2017 年 

掌趣科技 300315 40.22 38.15 

天神娱乐 002354 43.31 32.88 

拓维信息 002261 45.80 38.95 

博瑞传播 600880 22.08 19.00 

中青宝 300052 未披露相关数据 未披露相关数据 

市盈率平均值(a) 37.85 32.25 

美生元预测的息前税后净利润 

(万元)(b) 
29,491.07 39,115.99 

美生元股东全部权益价值(万元) 

(c)=(a)×(b) 
1,116,310.73 1,261,295.10 

杭州哲信持股比例(万元)(d) 8.60% 8.60% 

折现系数(e) 0.8845 0.7823 

杭州哲信持有的美生元股权价值(万元) 

(f)=(c)×(d)×(e) 
84,913.07 84,858.86 

流通性折扣(按 40%测算)(g) 40% 40% 

考虑流通性折扣后股权价值 

(h)=(f)×[1-(g)] 
50,947.84 50,915.32 

基于上述计算，杭州哲信 2016 年及 2017 年持有的美生元股权价值均超过 50,000

万元，高于本次交易的溢价水平，即 29,430 万元。 

(二) 杭州哲信与美生元业务往来情况 

根据《重组报告书》、杭州哲信说明，2015 年以来，杭州哲信根据业务发展

需要，与美生元开展游戏合作运营，美生元为杭州哲信发行运营的移动游戏提供

计费支撑等服务。根据《重组报告书》，2015 年 1-11 月份，美生元和杭州哲信之

间的结算金额为 5,374.23 万元。根据《审计报告》，截至 2015 年 11 月 30 日，杭

州哲信对美生元的应收账款余额为 845.08 万元。 

(三) 杭州哲信股东与美生元股东之间不存在关联关系 

根据杭州哲信各股东出具的确认函，杭州哲信各股东确认：除杭州哲信系美



生元股东以外，其与美生元各股东之间不存在关联关系，不存在利益输送，亦不

存在其他协议或安排。 

根据美生元各股东出具的确认函，美生元各股东确认：除杭州哲信系美生元

股东以外，其与杭州哲信各股东之间不存在关联关系，不存在利益输送，亦不存

在其他协议或安排。 

基于上述并经核查，本所经办律师认为，除杭州哲信系美生元股东以外，杭

州哲信各股东与美生元各股东之间不存在关联关系，亦不存在其他协议或安排。 

四、2016 年 3 月 10 日施行的《网络出版服务管理规定》中办理网络出版服

务许可证的相关规定对标的公司的影响，及标的公司的应对方案。请上市公司补

充披露，并请财务顾问、律师发表意见。 

(一)《网络出版服务管理规定》中办理网络出版服务许可证的相关规定 

法律意见书出具后，国家工业和信息化部、新闻出版广电总局颁布了《网络

出版服务管理规定》，并于 2016 年 3 月 10 日起施行。 

根据《网络出版服务管理规定》，网络出版服务是指通过信息网络向公众提供

网络出版物；网络出版物是指包括游戏在内的，通过信息网络向公众提供的，具

有编辑、制作、加工等出版特征的数字化作品；从事网络出版服务，必须依法经

过出版行政主管部门批准，取得网络出版服务许可证。 

(二)杭州哲信办理《网络出版服务管理规定》的有关情况 

根据杭州哲信说明，《网络出版服务管理规定》颁布后，杭州哲信已同相关代

理机构签署了协议，委托代理机构协助办理相关申请；杭州哲信同相关主管部门

进行了多次沟通，了解到该文件的相关配套措施尚未出台；在此背景下，杭州哲

信就《网络出版服务管理规定》规定的网络出版服务许可证的相关办证条件进行

了逐一确认，认为办理该证原则上不存在可预见的实质性障碍。 

(三)杭州哲信相关游戏产品办理新闻出版广电总局前置审批的情况 

游戏产品新闻出版广电总局前置审批和网络出版服务许可证的主管机关均为

新闻出版广电总局。 

根据《网络出版服务管理规定》及《新闻出版总署、国家版权局、全国“扫黄

打非”工作小组办公室关于贯彻落实国务院<“三定”规定>和中央编办有关解释，进

一步加强网络游戏前置审批和进口网络游戏审批管理的通知》(新出联[2009]13

号)，对经新闻出版广电总局前置审批过的网络游戏，可以上网使用，任何部门不

再重复审查。 



根据《重组报告书》、杭州哲信说明，杭州哲信委托了有资质的出版机构办理

新闻出版广电总局前置审批，截至报告期末，杭州哲信正在运营的游戏产品办理

新闻出版广电总局前置审批的具体情况如下： 

序号 游戏名称 新闻出版广电总局前置审批办理进程 

1 萌宠消消乐 已完成 

2 狂斩酷跑 已完成 

3 萌鼠窜窜窜 已完成 

4 飓风空战队 已完成 

5 炫彩消星星钻石版 已完成 

6 快来斗地主 已完成 

7 星际守护者 已完成 

8 彩虹岛水果 已完成 

9 风影 已完成 

10 糖果连萌 已完成 

11 恶战-最终防线 已完成 

12 穿越战地-全民狙神 正在办理 

13 碰碰喵星人 正在办理 

14 屠龙勇者 正在办理 

15 枪魂狙击 正在办理 

 (四)杭州哲信制定的落实《网络出版服务管理规定》的实施方案 

根据杭州哲信说明，为落实新施行的《网络出版服务管理规定》，杭州哲信制

定了下述实施方案： 

1.游戏产品新闻出版广电总局前置审批常态化 

将游戏产品新闻出版广电总局前置审批事项常态化，即在游戏产品正式上线

运营前开展相关审批事项的申请，以免影响到业务的正常开展。 

杭州哲信设立专门的部门，由该部门负责所有发行游戏产品的新闻出版广电

总局前置审批工作。根据审批的要求，由该部门负责协调杭州哲信内部进行相关

资料的收集报送、落实审批机关的修改意见并持续跟进，直至完成相关审批。 



2.成立专门工作小组对接代理机构，协调杭州哲信内外部资源，尽快申请取得

网络出版服务许可证。 

3.提升游戏引入审核标准，优化游戏发行流程，加强前置审批工作 

在现有游戏发行流程的基础上，提升引入审核标准，优化游戏发行流程，并

由专门部门统一协调，加强新闻出版广电总局前置审批工作，在保证合规性的前

提下，提高游戏发行的效率，并保证效益。 

4.实际控制人出具承诺 

杭州哲信实际控制人王健承诺，如杭州哲信因尚未办妥游戏产品新闻出版广

电总局前置审批、网络出版服务许可证而受到相关部门处罚或因此导致游戏产品

被下线而造成杭州哲信遭受损失的，则由其负责及时、足额对杭州哲信进行补偿，

并放弃对杭州哲信的追索权，确保杭州哲信不由此遭受损失。 

基于上述，本所经办律师认为，为落实新施行的《网络出版服务管理规定》，

杭州哲信已制定了实施方案，该等方案具有可行性；截至本补充法律意见书出具

日，杭州哲信尚未办理网络出版服务许可证，不构成本次交易的实质性障碍，未

对杭州哲信业务的正常开展构成实质性影响。 

本补充法律意见书正本一式四份。 

(以下无正文) 
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