
 

证券代码：601208    证券简称：东材科技   公告编号：2017- 010 

 

四川东材科技集团股份有限公司 

关于对上海证券交易所问询函的回复公告 

 

本公司及董事会全体成员保证公告内容不存在虚假记载、误导性陈述或者

重大遗漏，并对其内容的真实、准确和完整承担个别及连带责任。 

   

 四川东材科技集团股份有限公司（以下简称“东材科技”或“公司”）于 

2017年3月3日收到上海证券交易所监管一部下发的 《关于对四川东材科技集团

股份有限公司转让控股子公司股权相关事项的问询函》 （上证公函﹝2017﹞0236

号）（以下简称“《问询函》”）。《问询函》具体内容详见公司于2017年3月4

日在上海证券交易所网站（www.sse.com.cn）披露的《四川东材科技集团股份有

限公司关于收到上海证券交易所问询函的公告》（公告编号：2017-008）。根据

相关要求，公司回复如下： 

一、公告称，截止2016年12月31日，金张科技资产总额为22,426. 89万元，

净资产额为15,315.90万元；2016年实现营业收入28,147.28万元，净利润4,750.01

万元，扣除非经常性损益后的净利润为4,682.29万元。同时，你公司采用收益法

评估结果作为最终评估结果，确定本次股权转让价格为6,224.00万元。请结合同

行业其他公司市盈率水平、可比同类交易价格及金张科技当前资产、经营业绩

情况等，补充披露本次股权转让交易估值、价格的合理性和公允性。 



 

（一）、同行业其他公司市盈率水平、可比同类交易价格的情况分析 

经查找，上市公司中从事光学膜相关业务的公司有康得新、南洋科技、双星

新材、激智科技等，上述公司当前的市盈率PE分别为34.50、121.40、57.30、91.80。

本次转让金张科技股权对应的平均市盈率PE为7.2，与上述公司的市盈率相差较

大。在本次股权转让前，金张科技为本公司的控股子公司，股权不具备上市公司

股票的流动性。目前A股上市公司以其控股子公司在国内分拆上市尚无先例。本

次股权转让仅仅为金张科技上市提供必要条件，而非充分条件。本次股权转让完

成后，金张科技实际控制人发生变更，按照现行首发上市政策，至少24个月后方

具备上市申报的条件。在此期间，受市场需求变化、市场竞争情况等因素影响，

金张科技经营业绩亦存在不确定性。此外，金张科技首发申请上报后，监管部门

将按照届时的首发上市政策对其进行审核，金张科技能否通过首发上市审核亦存

在不确定性。因此，以当前同行业上市公司的市盈率与本次转让金张科技股权的

市盈率作比较，不具有可比性。 

另外，公司尚未发现公开市场有收购/转让与金张科技主营产品完全类似公

司的交易案例。相近的交易案例如下： 

A 案例：浙江南洋科技股份有限公司以支付现金和发行股份方式购买宁波

东旭成新材料科技有限公司80%的股权 

B 案例：江苏双星彩塑新材料股份有限公司收购江西科为薄膜新型材料有

限公司100%股权 

交易基本信息详见下表： 

项目 A 案例 B 案例 本次交易 

董事会公告日 2014 年 03 月 13 日 2015 年 06 月 10 日 2017 年 03 月 02 日 

评估基准日 2013 年 12 月 31 日 2015 年 03 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 

收购/转让主体 
浙江南洋科技股份有

限公司 

江苏双星彩塑新材料

股份有限公司 

四川东材科技集团股

份有限公司 

标的名称 

宁波东旭成新材料科

技有限公司 

（80%股权） 

江西科为薄膜新型材

料有限公司 

（100%股权） 

太湖金张科技股份有

限公司 

（19%股权） 



 

交易类型 股权收购 股权收购 股权转让 

交易价格 48,000 万元 8,000 万元 6,224 万元 

标的公司 

主营产品 

高分子功能光学膜、

光电子器件、高分子

材料制品、液晶显示

器组件制造； 

中高档汽车膜、建筑

节能膜、手机电脑屏

膜、特种专用膜及智

能调光膜； 

耐高温保护膜、锂电

池专用胶带、高温绝

缘胶带、功能性薄膜

材料 

交易目的 

核心业务协同发

展，共同打造国内

光学薄膜领域的领

先企业，有利于增

强上市公司的持续

盈利能力和抗风险

能力。 

窗膜下游市场空间

巨大，提前布局募投

项目窗膜产品的生

产销售，形成对细分

市场窗膜的全产业

链布局。 

通过让渡控股权给

金张科技原实际控

制人施克炜，支持金

张科技自主上市谋

求更快、更好、更大

的发展。 

标的公司 

评估基准日 

股东权益账面值 

7,984.96 万元 -2,221.36 万元 15,315.90 万元 

标的公司 

评估基准日 

股东权益评估值 

60,447.00 万元 18,165.00 万元 32,757.63 万元 

标的公司承诺/预期 

净利润 

2014-2016 年度实现

净利润不低于 5,000

万元、6,500 万元、

8,450 万元 

2015-2018年度实现净

利润不低于 4,000 万

元、5,000 万元、7,000

万元、10,000 万元 

2017-2019年预期实现

净利润 4,494.35 万元、

4,499.84 万元、

4,646.93 万元 

平均市盈率 PE=9.02 PE=1.23 PE=7.20 

（以上信息，来源于上海证券交易所、深圳证券交易所相关公告） 

上述股权收购/转让案例采用的评估方法均为收益法。虽然交易标的同属光

学薄膜细分行业。但是，由于资产评估基准日不同，该行业所面临的宏观经济、

市场竞争环境存在差异；主营产品和下游行业不同，细分市场的市场需求、价格

竞争策略、资源环境存在较大差异；上市公司收购/转让标的股权的目的不同，

必然导致交易完成后资源整合和发展规划不同，从而进一步影响对标的公司未来

经营业绩和利润的评估预期；综上因素，均可导致评估机构选择的评估参数不同，

同行业的股权收购/转让案例的平均市盈率差异较大，不具有参考价值。 

http://wiki.mbalib.com/wiki/%E5%B8%82%E5%9C%BA%E9%9C%80%E6%B1%82
http://wiki.mbalib.com/wiki/%E8%B5%84%E6%BA%90%E7%8E%AF%E5%A2%83


 

（二）、公司收购、转让金张科技股权的估值对比分析 

鉴于公司在本次转让金张科技股权前，曾有收购该公司股权的情形，对比两

次买卖股权的情况，分析如下： 

1、公司收购金张科技51%股权的估值定价情况 

2015年2月，公司以13,344.80万元收购施克炜、孙建、陈晓东、王淑美、陆

英、王彪、苏璿、博信优选（天津）股权投资基金合伙企业（有限合伙）、太湖

县金张投资管理有限公司合计持有金张科技 51%的股权。 

金张科技在评估基准日2014年9月30日的股东权益账面值为12,386.77 万元，

以收益法评估后的股东全部权益价值为26,279.67万元，评估增值13,892.90万元，

增值率112.16 %。金张科技原股东施克炜、孙建、陈晓东（管理层核心人员）对

2015年-2017年作出业绩承诺，承诺三年实现的累积净利润不低于10,100万元，对

应的平均市盈率PE为7.81、市净率PB为2.12。 

2、公司转让金张科技19%股权的估值定价情况 

2017 年 3 月，公司拟以 6,224 万元，向施克炜转让所持金张科技 19%的股权。 

金张科技在评估基准日 2016 年 12 月 31 日的股东权益账面值为 15,315.90

万元，以收益法评估后的股东全部权益价值为 32,757.63 万元，评估增值 17,441.73

万元，增值率 113.88%。金张科技预计未来三年实现的累积净利润为 13,641.12

万元，对应的平均市盈率 PE 为 7.20、市净率 PB 为 2.14。 

3、公司收购/转让金张科技股权的估值对比分析 

上述两次交易所采用的评估方法均为收益法，股权转让价格均以评估结果作

为定价依据。评估结果较资产账面值的增值率、平均市盈率 PE、市净率 PB 均

较为接近。 

（三）、金张科技当前资产、经营业绩情况 

金张科技（母公司）近四年的资产、经营情况如下： 

单位：人民币/元 



 

项目名称 2013 年 2014 年 2015 年 2016 年 

资产总额 160,197,510.60 201,971,489.61 213,390,911.12 224,268,902.19 

负债总额 48,356,988.17 70,603,480.96 67,732,021.15 71,109,905.91 

净 资 产 111,840,522.43 131,368,008.65 145,658,889.97 153,158,996.28 

营业收入 159,989,908.83 155,670,459.80 172,086,553.03 281,472,835.87 

净 利 润 23,811,453.44 24,404,154.58 14,290,881.32 47,500,106.31 

金张科技主营产品的下游消费电子行业需求变化较快，产品的生命周期相对

较短，基本上 2-3 年就需要对产品进行更新换代。纵观近四年的经营状况，

2013-2014 年，金张科技以三层保护膜为主导产品，利润较为稳定。2015 年，三

层保护膜的市场需求急速下滑，新产品 AB 胶的研发/生产遭遇较大的困难，并

出现一系列质量问题，导致大量的产品报废及质量赔偿损失，对金张科技的业绩

造成了极大影响，2015 年经营业绩同比下降 41.44%。2016 年，受益于国产智能

手机的快速增长，AB 胶产品快速放量，才使得 2016 年度的经营业绩同比大幅

增长。 

随着竞争对手的加入，AB 胶同类产品的问世，市场竞争不可避免，金张科

技产品的销售价格、盈利水平恐难维持。未来，金张科技仍需加大研发投入及时

推出新产品，否则将面临现有产品盈利能力下降甚至被替代的风险。所以，预测

年度的经营业绩难以保持 2016 年度的高增长率和盈利水平。金张科技预测 2017

年-2019 年实现的净利润分别为 4,494.35 万元、4,499.84 万元、4,646.93 万元，较

2016 年实现的净利润仅小幅下降。客观地讲，金张科技要实现预测年度的经营

业绩存在一定的不确定性。 

综上分析，本次股权转让以评估机构收益法评估作为定价依据所采用的金张

科技预期未来各年度收益或现金流量等重要评估依据、计算模型所采用的折现率

等重要评估参数及评估结论合理、公允。本次股权转让不存在损害上市公司利益、

损害中小股东利益的情形。 



 

二、请你公司根据《临时公告格式指引第十号上市公司关联交易公告》，

补充披露本次关联交易的主要内容和履约安排，包括但不限于合同主体、支付

方式、支付期限、交付或过户时间安排、合同的生效条件、生效时间、违约责

任等。如交易安排中附带有任何形式的附加或保留条款的，请予以特别说明。 

1、合同主体：本公司、施克炜 

2、交易价格： 

本公司以人民币 6,224.00 万元（大写：陆仟贰佰贰拾肆万元整）的价格将所

持金张科技 19%股权转让给施克炜。 

3、支付方式、支付期限、交付或过户时间安排： 

施克炜在《股权转让协议》双方签字（盖章）之日起 3 个工作日内以现金向

公司支付 3,112.00 万元，在完成股权变更登记后 3 个工作日内以现金向公司支付

3,112.00 万元。逾期支付的，应向公司支付违约金，每日按逾期部分的万分之二

计算；逾期超过 15 日，公司有权解除股权转让协议。 

公司在施克炜付款后 5 个工作日内协助其办理股权转让的工商登记变更手

续，变更登记所需费用由金张科技承担。若因公司未履行协助义务致使在《股权

转让协议》签订后 30 日内仍未完成股份变更登记手续，施克炜有权解除该协议

并收回全部转让款，因自身或主管机关原因造成的除外。 

4、合同生效条件 

《股权转让协议》经双方签字盖章之日起生效。本协议正本一式四份，双方

各执一份,公司存档一份,工商登记机关一份,具有同等法律效力。 

5、违约责任 

如协议一方不履行或严重违反本协议的任何条款，违约方应承担合同总金额

20%的违约金。除协议另有规定外，守约方亦有权要求解除该协议。 

6、业绩承诺与补偿 



 

本公司与施克炜于 2015 年 2 月 13 日签订《股权转让协议》， 并于 2016 年

5 月 17 日签订《业绩承诺及补偿变更的补充协议》，施克炜承诺将继续履行《业

绩承诺及补偿变更的补充协议》中关于业绩承诺与补偿条款的相关协定。 

公司拟于 2017 年 3 月 17 日召开 2017 年第一次临时股东大会审议《关于转

让公司所持金张科技 19%股权的议案》，审议通过后 3 个交易日内与股权受让方

签署相关协议，上述关联交易的主要内容和履约安排,以正式签订的《股权转让

协议》为准，公司将另行公告。 

三、公告称，2015年2月，你公司收购金张科技51%股权时，与金张科技

股东施克炜、孙建、陈晓东签订了业绩承诺及补偿协议。本次股权转让后，业

绩承诺方施克炜、孙建、陈晓东所作的业绩承诺依然有效。请你公司补充披露，

在本次股权转让后，该业绩承诺后续处理及履行方式的具体安排。 

本公司与施克炜、孙建、陈晓东于 2015 年 2 月 13 日签订《股权转让协议》； 

于 2016 年 5 月 17 日签订《关于太湖金张科技股份有限公司业绩承诺及补偿变更

的补充协议》（以下简称“《业绩承诺补充协议》”）。本次股权转让后，业绩

承诺方施克炜、孙建、陈晓东将继续履行《业绩承诺补充协议》中关于业绩承诺

与补偿条款的相关协定，业绩承诺和补偿义务均不发生变化。 

施克炜、孙建、陈晓东承诺：2015-2017 年金张科技经审计后的净利润不低

于 2800 万元、3300 万元和 4200 万元，可累积计算业绩承诺，业绩承诺期内累

积实现净利润不低于 10,300 万元。每个年度单独测算三个年度届满时一次性补

偿，如业绩承诺期届满，金张科技经审计后的扣除非经常性损益后的合并报表税

后累积净利润未达到 10,300 万元，业绩承诺方将向公司进行现金补偿或无偿转

让部分股权予以补偿，本公司有权选择以现金或股权的方式予以补偿。补偿计算

公式如下： 

当年应补偿金额=（截至当期期末累积承诺净利润数－截至当期期末累积净

利润实现数）÷补偿期限内各年承诺净利润数总和×133,447,978.10×72.56%－已补

偿金额 



 

当年应无偿转让股权=（截至当期期末累积承诺净利润数－截至当期期末累

积净利润实现数）÷补偿期限内各年承诺净利润数总和×32,895,000 股×72.56%－

已补偿股权 

其中，施克炜、孙建、陈晓东各自承担的比例均分别为 43.41%、29.46%、

27.13%。上述补偿应在 2017 年度合并报表审计完成后的 30 个工作日内完成，其

中，合并报表审计应当由公司认可的会计师事务所在会计年度结束后的四个月内

完成。 

如果金张科技实际完成净利润高于预期净利润，超出部分的 20%-30%以现

金方式奖励给公司管理层之核心人员施克炜、孙建、陈晓东（具体奖励比例由东

材科技董事会决定），累积业绩承诺净利润为未扣除该支出前的净利润。 

四、公告称，本次股权转让交易的目的是为抢抓金融扶贫政策机遇，通过让

渡控股权支持金张科技自主上市。前述相关媒体报道称，本次股权转让“或为公

司扭转业绩下滑趋势……预计为公司带来净利润约人民币 2900 万元。除上述收

益外，若此后金张科技可快速实现上市，可快速改善业绩”等。请结合你公司当

前经营业绩情况及金张科技占比情况等，核实并说明相关媒体报道内容是否属

实，进行有针对性的澄清说明，并补充披露你公司本次交易的真实意图和必要

性。 

在公司披露《关于转让金张科技 19%股权的关联交易公告》后，《金融投资

报》发布《东材科技推金张科技独立上市意在快速享受资本盛宴》，报道称“本次

股权转让预计为公司带来净利润约 2900 万元，或为公司扭转业绩下滑趋势。除

上述收益外，若金张科技可以快速上市，按照 A 股惯例，持股 32%的东材科技

则可快速享受资本盛宴，一样可以快速改善公司业绩。” 

针对上述报道，公司作如下澄清说明： 

受宏观经济环境影响，本公司部分下游行业市场需求减弱、市场竞争加剧、

产品价格下行、而材料成本和人工成本不断上升，导致盈利能力减弱；部分募投

项目实现效益不及预期（尤其是光学基膜项目尚处在产品结构调整期），业绩下

降确是事实。2016 年 1-9 月，公司实现归属于母公司的净利润为 40,056,840.62



 

元，同比下降 34.13%。针对公司业绩下降的事实，公司将努力提升自身产品的

技术水平、加大产品结构调整力度，积极开拓市场，力争尽快扭转业绩下滑的不

利局势。 

而金张科技作为公司的控股子公司，2016 年度经营业绩大幅改善，盈利水

平稳步提升，为本公司带来了可观的经营利润。2016 年 1-9 月，金张科技为归属

于母公司的净利润贡献 17,997,057.49 元，占本公司实现归属于母公司的净利润

的 44.93%。公司本次转让所持金张科技 19%股权，将失去控股权，却仅实现约

2900 万元的转让收益。剔除金张科技未来经营业绩持续增长的因素，按照 2016

年经营业绩计算，本次股权转让收益仅相当于该部分股权在金张科技未来 3 年的

累计收益。转让股权则意味着减少未来获取长期收益的权益比例，在本公司业绩

下降而金张科技业绩向好的形势下，若仅仅为了改善业绩扭转下滑趋势而转让股

权，理由是不成立的。 

从金张科技自身来看，金张科技目前所面临的融资渠道受限、人才缺乏等问

题将制约该公司的长远发展。如果金张科技可以实现自主上市，借助资本市场的

平台将会获得更快、更好、更大地发展。2016 年 9 月，证监会发布《中国证监

会关于发挥资本市场作用服务国家脱贫攻坚战略的意见》。金张科技坐落于安徽

省太湖县（属国家贫困县），IPO 扶贫的政策对金张科技想实现独立上市来讲是

重大机遇。本公司董事会认为金张科技独立上市，将实现多赢局面。如其顺利上

市，一方面有利于提升金张科技的品牌价值和市场影响力，有利于拓宽融资渠道、

降低融资成本，有利于吸引人才、增强公司发展后劲，从而促进其业绩持续、快

速增长。另一方面，可为太湖县的经济发展和脱贫攻坚做出更大的贡献。同时，

若金张科技顺利上市后业绩实现快速增长，将有利于扩大东材科技的股权投资收

益，有利于股权增值。但是，鉴于目前 A 股上市公司以其控股子公司在国内分

拆上市尚无先例，本公司只能通过让渡控股权支持金张科技上市。 



 

本次股权转让仅仅为金张科技上市提供必要条件，而非充分条件。本次股权

转让完成后，金张科技实际控制人发生变更，按照现行首发上市政策，至少 24

个月后方具备上市申报的条件。在此期间，受市场需求变化、市场竞争情况等因

素影响，金张科技经营业绩亦存在不确定性。此外，金张科技首发申请上报后，

监管部门将按照届时的首发上市政策对其进行审核，金张科技能否通过首发上市

审核亦存在不确定性。 

五、公告称，你公司于 2015 年 2 月收购金张科技的 51%股权，旨在建立起

从光学级聚酯切片、光学级聚酯基膜到光学膜的完整产业链，进一步壮大和完

善公司光学膜业务，在生产、管理、市场等方面形成更好的协同效应。请结合

金张科技在你公司相关业务产业链中的作用和地位等因素，补充披露本次交易

对公司业务整体发展可能造成的影响。 

金张科技是国内较早进入光学保护膜生产制造的企业之一，作为公司的下游

客户，金张科技在被收购后为本公司光学基膜的性能评价、质量提升、市场应用

起到了促进作用。 

本公司光学基膜项目于 2015 年 7 月底试车投产。2016 年度，金张科技向东

材科技采购的光学基膜，占本公司光学基膜业务收入的比例为 19.29%，占公司

总营业收入的比例为 1.80%，不存在母子公司间的业务依赖关系。虽然金张科技

为本公司的控股子公司，但双方在日常经营交易中一直遵循客观、公正、公允的

市场定价原则，不存在损害母子公司双方利益的情形。 

本次股权转让后，东材科技仍然是金张科技第二大股东。作为光学基膜的生

产厂商，在产品技术、质量稳定的前提下，东材科技仍然可以继续与金张科技保

持日常业务合作关系。如金张科技顺利上市，东材科技将受益于金张科技的快速

发展。 

六、请你公司核实并补充披露，金张科技与公司是否存在债权债务关系，



 

如有，请进一步说明债权债务后续处理的相关安排。 

截止本公告日，江苏东材新材料有限责任公司（东材科技全资子公司，简称

“江苏东材”）应收金张科技账款余额为 8,579,478.84 元，该款项为 2016 年 12

月-2017 年 2 月期间，江苏东材向金张科技销售产品（光学基膜）的应收货款。

应收货款账期为 90 天，金张科技将按照合同约定期限以现金或银行承兑汇票方

式支付货款。 

截止本公告日，四川东方绝缘材料股份有限公司（东材科技控股子公司，简

称“东材股份”）预付金张科技账款余额为 288,671.78 元。该款项为 2017 年 2

月，东材股份通过金张科技向他方购买原材料（胶黏剂等材料）的预付款，所采

购原材料预计将于 2017 年 3 月内采购到位。 

上述款项的形成均属于日常经营性活动所致，金张科技不存在非经营性资金

占用本公司的情形。针对上述应收账款、预付账款，公司将严格履行双方签订的

业务合同，按期催收，密切关注货款回收、材料采购到货的及时性与相关风险。 

特此公告。 

 

四川东材科技集团股份有限公司董事会 

                                          2017年03月09日 


