
 

关于对广东星徽精密制造股份有限公司的 

重组问询函 

 
创业板许可类重组问询函【2018】第 26 号 

 

 

广东星徽精密制造股份有限公司董事会： 

2018 年 6 月 15 日，你公司直通披露了《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报告书（草案）》（以下简称“草案”）。

我部对上述披露文件进行了形式审查，请从如下方面予以完善： 

1、本次交易标的深圳市泽宝电子商务股份有限公司（下称“标

的公司”） 在上市公司股票停牌前6个月内和停牌后，存在增资和股

权转让情形，部分增资方和股权受让方成立于上市公司停牌后。停牌

前6 个月，标的公司实际控制人孙才金在交易对方广富云网、恒富致

远、亿网众盈、泽宝财富均担任普通合伙人，且出资比例超过 50%；

2018 年 1月至草案披露，上述交易对方内部曾进行合伙人份额变更，

在 2018 年 3月均进行了普通合伙人变更。（1）请逐一核实说明本次

交易对方与标的公司实际控制人孙才金是否为关联方、是否存在一致

行动关系，如不存在一致行动关系的，请详细说明原因及认定依据。

（2）请结合本次交易方案中的价格调整机制并考虑募集配套资金的

影响，按照上市公司停牌前六个月标的公司的股权比例，详细测算本

次方案实施是否可能导致上市公司控制权发生变更，是否构成重组上

市。（3）请结合交易对方的历史沿革及取得标的公司股权的时点，以



及股份支付和现金支付比例，补充说明是否存在规避重组上市的情形，

是否符合《上市公司重大资产重组办法》的相关规定。请独立财务顾

问和律师核查并发表明确意见。 

2、请以列表方式穿透披露至本次交易对方最终出资的法人、自

然人等，并补充披露每层股东是否存在关联关系，交易对方穿透后计

算的合计人数，是否超过200 人；如超过200 人，且合伙企业取得标

的公司股权、合伙人取得合伙权益时点在上市公司停牌前6 个月内的，

是否符合发行对象原则上不超过200 名的相关规定；若上述股东取得

股权或权益的时点均不在停牌前6 个月内，是否符合《非上市公众公

司监管指引第4号——股东人数超过200人的未上市股份有限公司申

请行政许可有关问题的审核指引》相关规定。请独立财务顾问和律师

核查并发表明确意见。 

3、请财务顾问和会计师详细说明标的公司业绩真实性的核查情

况，包括但不限于收入核查的覆盖比例，收入、成本、客户、物流订

单等所采用的核查方法，核查过程及核查结论，并就核查方法是否充

分、有效保障其核查结论发表明确意见。 

4、根据上市公司与业绩承诺方签署的《盈利预测补偿协议》，标

的公司业绩承诺期承诺净利润为：2018 年度不低于 1.08 亿元、2019

年度不低于1.45 亿元、2020年度不低于1.90 亿元。请补充说明：（1）

上述承诺净利润是否扣除非经常性损益，如扣除，请说明原因及合理

性。（2）业绩承诺方是否有权选择以纯现金方式补偿，如是，请补充

说明补偿不足的风险，相关协议安排是否损害上市公司利益。（3）业



绩补偿条款是否符合《证监会关于收购和重大资产重组常见问题解答》

中关于业绩补偿及其计算方式的规定。请独立财务顾问、会计师和律

师核查并发表明确意见。 

5、本次交易标的公司 100%股权的评估值为15.30 亿元，采用收

益法评估结果，估值较 2018 年 3 月标的公司最近一次股权转让时上

涨幅度超过20%。请补充说明：（1）标的公司历次股权转让及增资时

各股东是否真实出资，是否存在股份代持的情形，相关作价依据及其

合理性，本次交易估值较最近一次股权转让继续上升的原因及合理性。

（2）收益法评估过程中分产品营业收入及成本在预测期间的变动情

况及其合理性。（3）收益法评估过程中预测期间销售平台费用及推广

费用占营业收入的比重情况，并结合本次评估假设、近三年亚马逊的

收费政策及变动情况等，补充说明期间费用预测数据的合理性。（4）

结合标的公司自有销售平台建设计划、2016、2017 年汇兑损益情况

等，补充说明“标的公司及其客户、供应商所在国家的利率、汇率等

无重大变化”及“标的在未来经营期内的管理层尽职，并继续保持基

准日现有的经营管理模式持续经营”等评估假设是否合理，本次评估

结果是否有效。请独立财务顾问、会计师和评估师核查并发表明确意

见。 

6、根据草案，美国政府对标的公司旗下 STK 编号为

UPS-3963327-6,etc.de 的产品贸易事项作出反倾销/扣押行动，STK

作为原告起诉美国政府提出索赔，目前该案件尚未有最终结果。请补

充说明该产品的具体情况（包括但不限于产品名称、类别、销售单价，



报告期内该产品的销售金额和占营业收入的比重等），美国政府采取

上述行动的原因及具体措施，截至目前的进展情况，对标的公司可能

产生的影响，预计负债计提是否充分。请独立财务顾问、会计师和律

师核查并发表明确意见。 

7、根据草案，2018 年 5 月，Bose Corporation 认为标的公司

STK 的四款耳机产品侵犯其相关专利，故申请国际贸易委员会对 STK

进行调查并申请普通排除令。请补充说明：（1）标的公司相关产品的

具体情况（包括但不限于报告期内该产品的销售金额和占营业收入的

比重等），涉嫌侵犯Bose Corporation 专利的具体情况，上述事项的

最新进展及对公司可能产生的影响。（2）除此之外，标的公司是否还

有其它产品存在侵权纠纷，结合标的公司生产经营模式说明多款产品

存在侵权纠纷的原因和应对措施，是否会对公司生产经营造成重大不

利影响。请独立财务顾问、会计师和律师核查并发表明确意见。 

8、根据草案，标的公司全资子公司深圳邻友通向合格供应商采

购后将产品销售至香港、美国、德国、日本等子公司，并通过境外下

属公司在当地亚马逊平台进行销售，上述交易环节存在转移定价的情

形。请补充说明标的公司内部转移定价的具体政策及其合规性，是否

存在被相关部门追缴税款或罚款的情形，及对标的公司当年经营业绩

所产生的影响。请独立财务顾问、会计师和律师核查并发表明确意见。 

9、请补充说明标的公司是否已取得在境外开展业务所必备的资

质及产品认证，并结合标的公司的业务模式，已涉及的诉讼情况等，

详细评估标的公司未来涉诉的风险，并说明标的公司对合法合规经营



所采取的整改及保障性措施。请独立财务顾问和律师核查并发表明确

意见。 

10、根据草案，标的公司95%以上业务收入通过亚马逊平台实现，

存在对亚马逊平台的依赖。请补充说明：（1）标的公司历史上使用其

他平台进行销售的情况，选择使用亚马逊平台进行经营的原因。（2）

亚马逊对卖家使用其物流、仓储、平台等服务的收费政策和具体计费

方法，报告期内的变动情况。（3）公司报告期内向亚马逊支付费用的

构成情况，变动情况及其合理性。（4）标的公司使用亚马逊平台进行

销售所需遵守的规定，并评估亚马逊平台在未来中断对标的公司服务

的可能性，对公司可能产生的影响及公司拟采取的保障措施。请独立

财务顾问、会计师和律师核查并发表明确意见。 

11、根据草案，标的公司采用亚马逊仓储服务为主，自营仓为辅

的仓储模式。2017 年末，标的公司存货金额为3.52 亿元，同比上升

72.02%。请补充披露报告期内标的公司自营仓库和亚马逊 FBA 仓库的

存货构成，2017 年末存货大幅上升的原因及其合理性，存货跌价准

备计提是否充分，并结合订单情况说明是否存在滞销风险。请独立财

务顾问和会计师核查并发表明确意见。 

12、根据草案，2016 年、2017 年标的公司向前五名供应商采购

金额分别为2.45亿元、3.71亿元，占当年采购金额的40.29%、40.35%。

请补充说明报告期内前五名供应商是否为标的公司关联方，标的公司

与相关供应商签订合同的情况，是否对相关供应商存在依赖，保障供

应商稳定所采取的措施。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。 



13、根据草案，标的公司2017 年末应收账款账面余额7,137.99

万元，同比上升 108.00%，其中对亚马逊应收账款的账面余额为

5,136.17 万元，占应收账款余额的比例为 71.96%。请结合标的公司

销售规模，结算模式等，补充说明 2017 年末应收账款大幅上升的原

因和合理性，结合亚马逊的结算政策说明应收账款余额及相关构成与

公司的经营情况是否匹配。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确

意见。 

14、2016 年、2017 年，标的公司营业收入分别为 12.56 亿元、

17.43 亿元，净利润分别为1,967.29 万元、3,132.33 万元，净利率

分别为1.57%、1.80%，经营活动产生的现金流量净额分别为 2,903.34

万元、-10,842.93 万元，2017 年实现的净利润水平为 2018 年承诺净

利润的29.00%。请补充说明：（1）标的公司2017 年营业收入、净利

润大幅上升的原因及合理性。（2）结合同行业公司销售、管理费用的

具体构成、净利率等情况，补充说明说明标的公司净利率水平较低的

原因及合理性。（3）经营活动产生的现金流量净额与收入是否匹配，

2017 年经营活动产生的现金流量净额为负且较2016 年发生较大变动

的原因及合理性。（4）请结合标的公司最近一期收入、净利润及同比

变动情况，同行业公司业绩变动情况等，补充说明标的公司业绩承诺

的可实现性。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。 

15、根据草案，2016 年、2017 年标的公司因股份支付产生的管

理费用分别为4,204.27 万元、5,057.16 万元，标的公司将上述费用

计入非经常性损益。标的公司尚有一期员工持股计划未实施。请补充



说明：（1）将股份支付所产生的费用计入非经常性损益的依据，是否

合规。（2）标的公司尚未实施的员工持股计划的具体内容及实施安排，

对标的公司业绩可能产生的影响。（3）交易对手方的承诺业绩是否加

回该部分激励成本。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。 

16、根据草案，标的公司曾搭建 VIE 协议控制架构，目前孙才金、

朱佳佳通过持有 BVI 公司股份控制交易对方太阳谷（HK）。请补充说

明：（1）境外架构搭建的原因，是否曾筹划境外资本市场上市。如是，

请补充披露筹划上市进展及未上市原因。（2）VIE 协议控制架构的搭

建和拆除过程是否符合外资、外汇、税收等有关规定，是否存在行政

处罚风险。（3）VIE 协议控制架构是否彻底拆除，拆除后标的资产股

权权属是否清晰，是否存在诉讼等法律风险。（4）VIE 协议控制架构

拆除后，标的资产的生产经营是否符合国家产业政策相关法律法规等

规定。（5）BVI 公司未注销的原因，目前实际开展业务的情况。请独

立财务顾问和律师核查并发表明确意见。 

17、根据草案，本次发行股份价格为 8 元/股，是以定价基准日

前 20 个交易日上市公司股票交易均价8.30 元/股作为市场参考价，

定价基准日前60、120 个交易日上市公司股票交易均价分别为 10.84

元、11.11 元，本次发行股份价格调价机制中未设定双向调价条款。

请补充说明上述市场参考价选定的原因，未设定双向调价条款的原因，

是否有利于保护中小投资者的利益。请独立财务顾问核查并发表明确

意见。 

18、请结合上市公司现金流情况、短期负债情况及本次交易方案



中现金对价支付安排，补充说明配套募集资金失败对上市公司现金流

的影响。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。 

19、根据草案，标的公司在本次交易对方易冲无线的持股比例为

1.03%，易冲无线为本次发行股份对象之一。请补充说明交易方案实

施后上市公司与易冲无线之间是否存在交叉持股情形，是否合规。请

独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。 

请你公司就上述问题做出书面说明，并在 2018 年 7 月 2 日前将

有关说明材料报送我部。 

特此函告 

           

 

 深圳证券交易所 

                          创业板公司管理部 

                       2018 年 6月 27 日 

 

 

 

 

 

 


