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安徽金春无纺布股份有限公司

关于中证中小投资者服务中心《股东建议函》的

回复公告

本公司及董事会全体成员保证信息披露内容的真实、准确和完整，没有任

何虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。

安徽金春无纺布股份有限公司（以下简称“公司”或“本公司”）于 2025

年 11月 21日收到中证中小投资者服务中心的《股东建议函》（投服中心行权

函〔2025〕30号），对公司使用自有资金 5,191.80万元收购安徽金圣源材料科

技有限公司（以下简称“金圣源”或“标的公司”）51.00%的股权事项（以下

简称“本次交易”）依法行使股东建议权。现就《股东建议函》所列建议回复

并公告如下：

问题：

公告显示，标的公司主要从事车规级防护产品的研发、生产及销售，为汽

车主机厂及配套厂提供车辆表面保护的定制化解决方案，目前主要产品为特种

防护车衣。2024年和 2025年 1-8月，标的公司分别实现营业收入 7,110.83万元

2,316.61万元，净利润 847.69万元、470.58万元。若以 2025年 1-8月实际盈利

情况年化估算，预计 2025年实现营收 3,474.92万元，较 2024年下降约 51%，

净利润 705.87 万元，同比下滑约 17%，整体业绩呈下滑态势。但标的公司

2025年至 2027年的盈利预测呈逐年增长趋势，本次交易选用收益法测算结果

作为定价依据，标的公司评估增值 7,165.16万元，增值率 237.66%。对此，你

公司披露，为降低估值风险本次交易增加业绩承诺等保障性条款。根据约定，

本次交易采用分期付款的方式支付交易对价，各期对价支付与业绩承诺完成情

况挂钩。你公司控股股东金瑞集团和标的公司 2名其他股东张呈、刘利军作为

业绩承诺及补偿义务人承诺标的公司 2025至 2027年实现的净利润分别不低于

700万元、1,200万元、1,300万元。你公司于承诺期内每年向业绩承诺方支付

各自交易对价总额的 60%、30%和 10%，若标的公司未完成本年度业绩承诺



目标，则你公司在扣除各业绩承诺方当期应补偿金额后支付。然而，每期股权

转让款的支付比例与每期承诺业绩的贡献率并不匹配，标的公司 2025年度承诺

业绩贡献率在承诺期内最低，承诺净利润甚至低于 2024年已实现净利润，但你

公司在此期间却需支付最大一笔交易对价。并且，标的公司 2025年度承诺净利

润与 2025年 1-8月实际盈利情况年化估算结果 705万元几乎一致，而自本次交

易公告披露日至 2025年末仅余两月，2025年业绩目标实现更有确定性，交易

对方全额得到 60%的股权转让款的可能性较高。本次交易支付安排导致你公司

承诺期内每年承担的风险和收益并不匹配，建议你公司进一步修改完善业绩承

诺相关安排，更好保障上市公司和中小股东合法权益。

回复：

基于公司战略布局计划及业务发展需要，公司于 2025年 10月 24日与安徽

金瑞投资集团有限公司（以下简称“金瑞集团”）、张呈、刘利军、耿晓文、

金长婷、巩经纬签署了《股权转让协议》，拟以自有或自筹资金 5,191.80万元

收购金圣源 51.00%股权。本次交易中，公司采取了以下多种措施以维护公司及

中小股东的合法权益：

1、严格履行信息披露义务及相关审议程序

公司在开始筹划本次交易时即已采取了严格的保密措施，严格限定参与策

划讨论的人员范围，对接触内幕信息的相关人员及中介机构及时进行了登记。

在本次交易过程中，公司已切实按照《上市公司信息披露管理办法》等相关法

律法规的要求履行了信息披露义务。针对本次《股东建议函》，公司亦高度重

视此次与股东之间的直接沟通，按照函件要求以公告形式披露公司回复，公平

地向所有投资者披露相关信息。

本次交易构成关联交易，本次交易实施严格执行法律法规以及公司内部对

于关联交易的审批程序，本次交易已经公司第四届董事会第九次会议审议通过，

关联董事已回避表决，有关议案已经独立董事专门会议及第四届监事会第九次

会议审议通过。

综上，公司通过严格履行信息披露义务保障股东的知情权，并通过严格执

行关联交易审批程序维护公司及中小股东的合法权益。



2、确保本次交易的定价公平、公允

本次交易严格遵循市场公允定价原则，公司聘请了符合《证券法》规定的

审计机构、评估机构对标的资产进行审计、评估，并基于评估结果，经交易各

方协商一致，确定本次收购金圣源 51.00%股权的交易价格为人民币 5,191.80万

元。

标的公司主要从事车规级防护产品的研发、生产及销售，选取近年来部分

已完成/已过会且交易标的主要业务涉及汽车零部件行业的上市公司购买资产案

例作为可比市场案例，对比如下：

上市公司 交易标的 评估基准日
评估

方法
标的公司主营业务

静态

市盈率

业绩承

诺期市

盈率

*ST花王

（603007）
安徽尼威汽车动力系统有限

公司 55.5%股权
2025/02/28 收益法

新能源混合动力汽

车高压燃油箱系统
15.79 11.25

领益智造

（002600）
江苏科达斯特恩汽车科技股

份有限公司 66.46%股权
2024/12/31 收益法 汽车饰件总成产品 12.20 8.93

拓普集团

（601689）
芜湖长鹏汽车零部件有限公

司 100%股权
2024/09/30 收益法

汽车内外饰和 NVH
解决方案

18.93 -

德尔股份

（300473）

爱卓智能科技（上海）有限

公司 70%股权+零对价受让

未实缴的 30%股权

2024/09/30 收益法
汽车覆膜饰件、汽

车包覆饰件
18.94 9.59

苏奥传感

（300507）
博耐尔汽车电气系统有限公

司 24%股权
2023/12/31 收益法

汽车空调系统、新

能源汽车热管理系

统及其零部件

11.44 -

华达科技

（603358）
江苏恒义工业技术有限公司

44.00%股权
2023/10/31 收益法

新能源汽车电池箱

体、电机轴、电机

壳等配件

19.02 10.67

上工申贝

（600843）
上海飞尔汽车零部件有限公

司 80%股权
2023/06/30 收益法

汽车内饰塑料件、

内饰总成
8.98 -

平均数 15.04 10.11

中位数 15.79 10.13

金春股份

（300877）
安徽金圣源材料科技有限公

司 51%股权
2025/08/31 收益法 车规级防护产品 12.01 9.54

注 1：静态市盈率=100%股权交易作价/评估基准日前一年度归母净利润/净利润，如评

估基准日为 12月 31日，则取当年数据；

注 2：业绩承诺期市盈率=100%股权交易作价/标的公司承诺期平均承诺净利润；

注 3：上表华达科技相关数据取自其《发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金

报告书》，以评估基准日 2023年 10月 31日归母净利润及评估值进行计算；若按上表公式

测算，静态市盈率倍数为 45.11倍。

根据市场可比交易案例对比，本次交易标的公司静态市盈率为 12.01倍，

低于同行业可比案例平均值 15.04倍和中位数 15.79倍；上述 7个可比交易中，

4个案例设置了业绩承诺安排，本次交易标的公司承诺期平均净利润对应市盈



率为 9.54倍，低于行业平均值 10.11倍和中位数 10.13倍。本次交易估值水平具

有合理性，未损害公司及中小股东利益。

3、设置业绩承诺安排

本次交易不构成《重组管理办法》第十二条规定的重大资产重组，不构成

《深圳证券交易所上市公司自律监管指引第 7号——交易与关联交易》第二十

六条规定的若不设置业绩补偿承诺等条款需要说明具体原因的关联交易，不强

制适用相关规则要求设置业绩承诺及补偿安排。但考虑到本次交易采用收益法

作为标的资产评估作价的主要方法，标的公司未来的业绩是实现评估值的基础，

经交易各方商业谈判，基于对公司及中小股东的利益保护，本次交易设置了业

绩承诺及补偿安排。

本次交易的业绩补偿安排系上市公司与交易对方根据市场化原则，自主协

商约定，标的公司控股股东金瑞集团以及对标的公司生产经营有重要影响的核

心人员参与业绩承诺，并将其在本次交易中获得的全部交易对价参与业绩补偿

安排。承诺安排除设置 2025-2027年净利润承诺外，亦设置了客户导入目标，

即在业绩承诺期间，标的公司产品至少新增导入 1家知名整车厂的供应体系，

包括但不限于比亚迪、理想汽车等。标的公司在汽车海运车身表面防护细分市

场的占有率领先，客户群积累深厚，目前已进入多家知名整车厂的供应商体系

并通过整车厂认证的配套第三方供应商为多个中高端品牌供应产品，形成了较

高的客户壁垒。本次交易进一步设置了客户导入目标，通过不断拓展优质新客

户，为标的公司未来业绩的持续增长提供有力支撑，从而保障上市公司和中小

股东权益。

4、合理设置支付条款以保障业绩补偿承诺的可实现性

在支付细节设计上，公司主要作出以下考量以最大程度保障其业绩补偿承

诺的可实现性：

（1）业绩补偿覆盖率较高

本次交易中标的资产交易作价为 5,191.80万元，其中业绩承诺方因本次交

易取得对价金额为 4,702.20万元。以业绩承诺方的业绩补偿上限金额计算，本

次交易的业绩补偿覆盖率为 90.57%，覆盖率较高，并且业绩承诺方在本次交易

中获得对价的支付安排与业绩承诺期限相匹配，从而保障上市公司及中小股东

的利益，降低收购风险。



（2）设置分期支付条款

基于保护公司及中小股东利益、保障业绩承诺与补偿义务实施、减小公司

资金支付压力等考量，经过协商，约定根据业绩承诺的阶段完成情况，分期向

业绩承诺方支付股权转让款。当触发补偿义务时，上市公司当期支付金额需扣

除业绩承诺方当期应补偿金额，从而降低业绩补偿无法及时实施的风险。

（3）支付进度与业绩承诺实现情况相挂钩

经公司与交易对方多轮谈判协商，约定公司向业绩承诺方支付股权转让款

的各期支付时间与其履行各期业绩承诺与补偿的时间保持一致，各期支付比例

为 60%、30%和 10%，主要考虑因素如下：

①业绩考核期的确定：经公司与交易对方谈判，确定了 2025年至 2027年

作为业绩考核期，在业绩考核过程中按照逐年考核，在各期相关审计报告出具

之日起 15个工作日内进行支付；

②各期支付比例的确定：本次交易对方涉及居民企业及自然人，股权转让

所得需分别缴纳企业所得税和个人所得税，根据税法相关规定以及“先税后证”

的监管模式要求，自然人交易对方需在配合公司完成标的股权过户前缴纳 20%

的个人所得税，相关税款需由公司依法代扣代缴；法人交易对方需在次年年度

汇算清缴时自主申报并缴纳 25%的企业所得税。

为实现支付进度与业绩承诺实现情况相挂钩的目的，本次交易未约定在

2025年向业绩承诺方支付首期股权转让款，相关业绩承诺方需以自有或自筹资

金缴纳个人所得税，以确保标的股权过户至上市公司。经考虑相关税款纳税义

务发生时点，各方协商确定第一期股权转让款需包含相关税费，可将剩余 80%

股权转让款的支付比例与业绩贡献占比相挂钩。鉴于相关业绩承诺方在取得第

一期股权转让款前已支付个人所得税，并参考市场交易惯例，在控制权收购中

标的股权交割后应支付大部分价款（即 50%或以上），因此，为了平衡交易对

方利益诉求，经多轮谈判协商，最终确定按照 60%、30%、10%的比例进行分

期支付。具体测算情况如下表：

单位：万元

项目
业绩承诺期

2025年度 2026年度 2027年度 小计

业绩承诺金额 700.00 1,200.00 1,300.00 3,200.00



业绩贡献占比 21.88% 37.50% 40.63% 100.00%

考虑税费影响，剩余支付安排

按业绩贡献占比分配
37.50%① 30.00% 32.50% 100.00%

本次交易约定的支付进度 60.00% 30.00% 10.00% 100.00%

注：第一期支付比例含相关所得税，因各交易对方所持成本、税率不同，上表统一按

20%比例覆盖。

A股市场购买资产可比案例中存在较多现金分期支付的案例，本次交易支

付安排符合商业惯例。经检索近期完成收购并设置业绩承诺的市场案例，支付

安排多样，系交易各方商业谈判的结果。相较于市场案例，公司本次交易支付

进度较为谨慎，市场案例具体情况如下：

收购方 标的资产

是否

构成

重大

资产

重组

是否

构成

关联

交易

业绩承诺期 支付安排 进展

云南白药

（000538）
标 的 公 司

100%股权
否 否

2025年-
2027年

①首付款为股权对价总额的 80%；

②剩余 20%的股权对价在业绩承诺期届满后

按业绩完成情况进行支付。

2025年 10
月过户

国创高新

（002377）
标 的 公 司

100%股权
否 是

2025年-
2027年

①完成工商登记手续且并购贷款发放之日起

10个工作日内，以并购贷款支付交易对价的

44.44%；

②完成工商登记手续且相关事项解除之日起

10个工作日内，以并购贷款支付交易对价的

15.56%；

③若 2025年完成业绩承诺，则审计报告出具

后 10个工作日内，以并购贷款支付交易对价

的 17.78%；若未完成，本期暂不支付；

④业绩承诺期届满后，若完成业绩承诺，则

审计报告出具 10 个工作日内，支付对价的

22.22%；若③未支付但累计完成业绩承诺，

则同时支付第三期对价，即 17.78%；若未完

成业绩承诺，则在完成业绩承诺补偿义务之

日起 10个工作日内，由公司相应支付价款。

2025年 10
月过户

隆扬电子

（301389）

分两步收购

标 的 公 司

100% 股

权：第一步

收购 70%股

权，第二步

收购 30%股

权

是 否

第一步：
2025-2027
年

第二步：
2028-2030
年

①第一步：1）协议生效支付第一步交易对价

的 16.84%；2）交割日后 5个工作日内支付第

一步对价的剩余 83.16%。

②第二步：1）审计机构出具标的公司 2027年
度审计报告等相关文件及第二次交割日后 5个
工作日内，支付第二步收购对价的 40%；2）
第二步业绩承诺期内，在 2028年度、2029年
度、2030 年度审计报告等相关文件出具后 5
个工作日内，分别支付第二步对价的 20%、

20%、20%。

2025年 9
月，标的公

司 70%股权

完成过户

凯伦股份

（300715）
标 的 公 司

51%股权
否 是

2025年-
2027年

①业绩承诺方：1）协议生效 10个工作日内支

付 25.58%的对价；2）股权交割完成后 60个
工作日内支付剩余 74.42%交易价款。

2025年 4
月过户



②非业绩承诺方：协议生效 10个工作日内支

付全部标的股权交易价款。

同一标的公

司 18%股权
否 是

同上，2025
年-2027年

①标的交割完成 60个工作日内支付 50%；

②业绩承诺期届满且目标公司完成业绩承诺

后 20个工作日内支付剩余 50%价款。

2025年 11
月 18日董

事会审议通

过，尚需股

东会审议

*ST摩登

（002656）
标 的 公 司

100%股权
否 是

2025年-
2027年

①协议生效 3个工作日内支付价款的 51%；

②标的股权交割完成 3个工作日内，支付价款

的 19%；

③2028年 5月 15日前支付价款的 30%。

2025年 5
月过户

综上，公司本次收购的付款安排系交易各方结合自身资金统筹安排情况和

整体对价支付能力，对交易方式、付款条件、业绩承诺等商务条款进行反复磋

商，最终协商一致确定，符合常规商业谈判特点，支付进度亦符合市场惯例。

5、业绩承诺方具备良好的履约信用能力，补偿无法执行的风险较低

本次交易的业绩承诺方之一为公司控股股东金瑞集团，业绩承诺方张呈作

为标的公司核心管理层将依照本次交易协议与标的公司签订不少于 60个月的固

定期限劳动合同及竞业限制协议。此外，根据业绩承诺方提供的《企业信用报

告》、《个人信用报告》，并经查询信用中国、中国执行信息公开网等公开信

息，业绩承诺方信用记录良好，不存在失信被执行的情况，不存在大额到期债

务未清偿的情况，未涉及经济纠纷有关的重大民事诉讼或者仲裁。综上，业绩

承诺方具备良好的履约信用能力，补偿无法执行的风险较低。

6、公司支付能力较强，不会对公司财务及经营状况产生重大不利影响

公司具备良好的现金支付能力，截至 2025年 9月 30日，公司货币资金为

38,489.98万元。本次交易采用现金收购，不会摊薄即期回报、稀释股东权益，

资金来源为自有或自筹资金。若采用自有资金，本次交易将导致公司货币资金

有所减少，但不会影响公司生产经营活动的正常运行，不会对公司财务及经营

状况产生重大不利影响，分期支付条款亦一定程度上缓解了公司的资金周转压

力。公司各期需支付的股权转让款如下：

单位：万元

项目 2025年 2026年 2027年 2028年

支付金额 489.60 2,821.32 1,410.66 470.22

7、设置其他交易条款保障公司利益

根据协议约定，标的股权交割完成后，标的公司将召开股东会，改选标的

公司董事会。标的公司董事会设 3名董事，其中，公司有权提名 2名董事候选



人，其他股东需就公司提名人选进行表决时投赞成票。通过委派董事，公司加

强对标的公司的管理与监督，能够切实保障公司及中小股东的利益。

根据协议约定，本次交易完成后，标的公司核心人员与标的公司应签订不

少于 60个月的固定期限劳动合同及竞业限制协议，以保证标的公司的持续发展

和竞争优势，保障上市公司利益。

综上，本次交易按照公平、公正原则开展，基于保护公司及股东利益尤其

是中小投资者的合法权益的立场，公司在本次交易中设置了业绩承诺与补偿以

及与业绩承诺挂钩的分期付款安排，与中证中小投资者服务中心的建议具有一

致性，能够实现对公司及股东利益的保护。

特此公告。

安徽金春无纺布股份有限公司

董事会

二〇二五年十一月二十六日
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