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深圳证券交易所创业板公司管理部： 

 

东方花旗证券有限公司（以下简称“东方花旗”）受广东明家科技股份有限公

司（以下简称“明家科技”或“上市公司”）的委托，担任明家科技重大资产出售暨

关联交易项目（以下简称“本次交易”）的独立财务顾问。明家科技于 2016 年 1

月 7 日披露了《广东明家科技股份有限公司重大资产出售暨关联交易报告书（草

案）》（以下简称“草案”），并于 2016 年 1 月 15 日收到贵部下发的《关于对广

东明家科技股份有限公司的重组问询函》（创业板非许可类重组问询函【2016】

第 1 号），东方花旗现根据问询函所涉及独立财务顾问有关问题进行核查并答复

如下： 

 

问题 1、你公司原从事电涌保护产品的研发、生产和销售，2011 年 7 月 12

日首发上市，募集资金总额为 19,000 万元，上市首日公司总市值 12.17 亿元。

本次交易你公司以净资产为基础剥离原电涌保护业务，总交易价格为 9,800 万

元。 

（1）请独立财务顾问就本次交易作价的公允性以及是否侵害上市公司股东

权益进行核查并发表明确意见。 

答复： 

一、明家科技首次公开发行募集资金的使用情况 

明家科技于2011年7月12日首发公开发行并上市，向社会公开发行人民币普

通股(A股)1,900万股,发行价格每股10.00元,募集资金总额19,000万元,扣除各项发

行费用2,635万元,公司实际募集资金净额为16,365万元。根据《广东明家科技股

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》,公司募集资金投资

项目为“电涌保护器项目”，该项目计划总投资12,041.49万元,其中：厂房和实验

室改造1,400万元，设备投资8,853.10万元，无形资产174万元，铺底流动资金

1,614.39万元。 

由于近年来外部的宏观经济和市场环境发生了较大的变化，公司电涌保护产

品业务的市场开拓不如预期。为谨慎起见，公司放缓了募投项目的资金投入进度。

为提高募集资金的使用效率，并结合公司的实际情况及未来发展规划，公司于



2015年1月20日召开2015年第一次临时股东大会审议通过了《调整募集资金使用

计划并将部分募集资金和全部超募资金用于支付北京金源互动科技有限公司股

权的的现金价款》。调整后，公司首次公开发行股票的募集资金投资项目及募集

资金使用计划如下： 

单位：万元 

序号 项目名称 拟使用募集资金投资额 

首次公开发行股票募集资金投资项目及募集资金使用计划 

1 系列化电涌保护器(SPD)开发技术改造项目 6,261.57  

2 支付北京金源互动科技有限公司股权的现金价款 5,779.92  

超额募集资金使用计划 

1 永久性补偿流动资金 1,660.00  

2 支付北京金源互动科技有限公司股权的现金价款 2,663.51  

自2014年以来，在产业升级转型的战略引导下，公司积极拓展移动互联网行

业业务且成效显著。2015年，公司进一步确定移动互联网业务为公司未来发展的

主要方向。为实现公司和股东的利益最大化，公司于2015年12月14日召开2015

年第八次临时股东大会，审议通过了《关于终止部分募投项目并将剩余募集资金

永久补充流动资金的议案》，终止电涌保护器项目建设，对截至2015年11月19

日公司尚未使用的募集资金971.30万元及其产生的利息（实际利息以资金转出当

日银行结息余额为准）用于永久补充流动资金。 

公司首次公开发行股份募集资金投资于电涌保护器项目实际累计投入

5,290.27万元，其构成详见下表：  

单位：万元 

序号 项目名称 原计划投资金额 调整后的计划投资金额 实际投入金额 

1 厂房和实验室改造 1,400.00 1,000.00 459.26 

2 设备投资 8,853.10 3,473.18 3,191.06 

3 无形资产 174.00 174.00 168.00 

4 铺底流动资金 1,614.39 1,614.39 1,471.95 

 总计 12,041.49 6,261.57 5,290.27 

二、明家科技电涌保护业务发展情况 

明家科技上市以来至2014年末，公司专注于电涌保护的研发、生产和销售。

长期以来，公司的电涌保护业务以外销为主，国内销售占比较小。公司上市后，

源于国际金融危机的影响以及公司主要大客户的变动，公司电涌保护业务外销订

单出现波动和下滑，在此期间，公司尝试开拓国内市场，期望发展国内市场以应



对波动和下滑的国际市场。在开拓国内市场的同时，公司也在积极寻求发展第二

主业，以减轻上市公司对电涌保护单一业务的依赖。2010年至2015年1-10月，公

司电涌保护业务各期的经营业绩如下： 

单位：万元 

利润表项目 2015 年 1-10 月 2014 年度 2013 年度 2012 年度 2011 年度 2010 年度 

营业收入 8,259.96 16,770.35 14,229.04 14,914.29 20,345.51 20,326.80 

营业利润 -1,220.73 981.42 -2,170.47 349.28 2,231.47 2,348.92 

利润总额 -1,164.38 1,118.12 -1,956.42 473.82 2,887.63 2,817.93 

净利润 -1,164.38 1,118.12 -1,956.42 376.01 2,496.44 2,446.33 

归属于母公司的

净利润 
-1,164.38 1,118.12 -1,956.42 376.01 2,496.44 2,446.33 

注：2010-2012 年的数据来源于明家科技经审计的年度报告，2013 年-2015 年 1-10 月数据来源于东莞

防雷备考审阅报告。 

受国外经济复苏乏力、实体需求不足的影响，以及人民币持续升值的影响，

公司的电涌保护业务 2012 年、2013 年持续下滑，2013 年由于募投项目投入、固

定资产折旧增加导致生产成本提高，以及国内自主品牌产品的市场开拓等因素导

致销售费用居高不下造成 2013 年出现较大幅度的亏损。2014 年通过公司的努力，

海外销售出现一定幅度的回升，公司亦通过精简人员及机构、投资、取得所投资

企业云时空和掌众科技的分红实现了净利润的增加。2015 年以来，公司原有海

外优质客户和主要订单不断流失，公司继续收缩国内市场的开发规模，这也使得

2015 年 1-10 月公司电涌保护业务大幅下滑、国内外销售双降，并继 2013 年亏损

后再度亏损。 

三、明家科技的业务转型情况 

2014 年以来，在产业升级战略的指引下，明家科技深入研究移动互联网发

展趋势，积极通过资本市场进行外延式拓展，谋求公司主业稳步过渡到移动互联

网新兴商业模式的发展道路。2014 年 3 月，公司投资 1,500 万元参股云时空，参

股后持有其 11.36%的股权。2014 年 8 月，公司投资 2,400 万元参股掌众科技。

2014 年 12 月，公司以支付现金及发行股份的方式收购金源互动 100%的股权。

2015 年 4 月，公司发布公告，拟投资 2,700 万元参股小子科技，投资 150 万元参

股友才网络。2015 年 12 月，公司以支付现金及发行股份的方式收购微赢互动

100%的股权和云时空 88.64%的股权。 



通过上述一系列资本市场运作，明家科技顺利转型。2015 年 1-10 月，公司

实现营业收入 71,900.41 万元，其中移动营销业务收入 63,612.46 万元；实现归属

于上市公司股东的净利润为 1,979.76 万元，其中移动营销业务净利润 4,398.71

万元。移动营销业务已成为上市公司当前收入及利润的主要来源。 

四、明家科技本次交易作价的公允性及对上市公司股东权益的影响 

本次重大资产重组标的股权以具有相关证券期货相关业务资格的评估机构

出具的评估报告的评估结果为基础、标的债权以具有相关证券期货相关业务资格

的审计机构出具的审计报告为基础，经交易双方协商确定最终的交易价格，交易

定价方式合理。本次重大资产重组聘请的审计机构和评估机构符合独立性要求，

具有证券投资咨询相关业务资格和胜任能力，评估方法选取理由充分，实施了必

要的评估程序，遵循了独立性、客观性、科学性、公正性等原则，评估结果客观、

公正地反映了评估基准日评估对象的实际情况，各类资产的评估方法适当，本次

评估结论具有公允性。 

根据明家科技备考报表，本次交易前后公司 2014 年和 2015 年 1-10 月的主

要利润指标如下： 

单位：万元 

项目 

2015 年 1-10 月 2014 年 

交易前 交易后 
变动幅度

（%） 
交易前 交易后 

变动幅度

（%） 

营业收入 71,900.41 63,752.01 -11.33% 16,899.93 351.07 -97.92% 

营业成本 62,245.32 54,909.57 -11.79% 13,677.84 306.66 -97.76% 

营业利润 2,612.38 3,521.19 34.79% 276.90 -704.51 -354.42% 

利润总额 2,767.83 3,620.29 30.80% 412.06 -706.06 -271.35% 

净利润 1,979.76 2,826.34 42.76% 409.86 -715.43 -274.55% 

本次交易完成后，公司将剥离盈利状况不佳的电涌保护产品业务。根据备考

报表，本次剥离会暂时降低公司 2014 年的收益水平，但可以使公司 2015 年 1-10

月的净利润从 1,979.76 万元增加到 2,826.34 万元，增加幅度为 42.76%。而且，

2015 年 1-10 月公司电涌保护业务系继 2013 年亏损后再度亏损，业务的剧烈波动

已给公司的正常经营和财务状况带来了较大负面影响。所以，本次交易有利于公

司改善经营状况和财务状况，进一步提高盈利能力，不存在侵害上市公司股东权

益的情况。 



经核查，独立财务顾问认为：本次交易作价具有公允性，不存在侵害上市公

司股东权益的情况。 

（2）标的公司承接上市公司原主营业务，具有多年经营历史及完整财务数

据，且未来将持续运营。请补充披露本次交易评估不采用收益法的具体原因，

请独立财务顾问核查并发表明确意见。 

答复： 

1、不采用收益法的理由 

收益法使用的前提条件，一是能够对企业未来收益进行合理预测，企业可持

续经营；二是能够对与企业未来收益的风险程度相对应的折现率进行合理估算。 

本次评估的标的公司成立时间较短，其主要业务电涌产品的生产和销售系由

母公司明家科技整合而来，在经营上虽然存在承继母公司原有市场资源的可能

性，但由于业务依存的实体发生变化，其经营团队、资金来源、销售策略等重要

经营要素都面临着资源重新整合的需要，原市场份额及客户忠诚度有待考验，未

来的市场具有很大不确定性，不能等同一个经营已久的成熟公司，没有可采信的

历史经营数据去合理的估计企业未来的现金流量。 

从宏观经济环境分析，近年来，受国际经济形势低迷和人民币汇率波动的双

重影响，由于人工成本不断上升和市场竞争加剧，我国加工制造业产品出口普遍

陷入了低迷状态，制造加工企业纷纷亏损。根据 2015 年 9 月 8 日公布的统计数

据显示，8 月份，我国进出口总值 2.04 万亿元，下降 9.7%。此前公布的 8 月份

中国制造业采购经理指数(PMI)为 49.7%，比上月回落 0.3 个百分点，降至临界点

下方，为连续第六个月低于 50.0%的荣枯临界值。这显示中国制造业发展进一步

放缓。生产价格指数（PPI）继续大幅度下滑，工业企业的利润被进一步压榨，

中国的传统制造业面临的持续下滑局面仍未有扭转的迹象。 

受大环境的影响，明家科技电涌保护业务亦发展迟缓,原有优质客户和主要

订单不断流失，公司主要产品和利润空间受到较大冲击。为应对海外市场业务规

模下滑的局面，近年来明家科技曾试图将销售拓展的重点转向国内市场，但受制

于较高的市场开发成本、销售渠道成本、竞争对手的市场影响力及电子商务等新

兴销售模式的冲击，尽管明家科技对电涌保护业务的国内市场开拓采取了诸多积

极措施，但国内业务的发展仍未有明显起色。明家科技的电涌产品业务销售额



2014 年为 16,770 万元，2015 年 1-10 仅为 8,260 万元，出现大幅下滑，其主要原

因是因为国内外的销售订单严重萎缩。东莞防雷受让了电涌保护相关业务后，尽

管相关业务具有多年经营历史及完整财务数据，但由于该业务发展前景的不确定

性，东莞防雷未来的经营状况亦具有不确定性。东莞防雷 2015 年 11 月和 12 月

的经营情况如下： 

单位：万元 

利润表项目 2015 年 1-10 月 2015 年 11 月 2015 年 12 月 

营业收入 8,259.96 519.54 997.79 

营业利润 -1,220.73 -204.36 -13.00 

利润总额 -1,164.38 -204.36 -13.00 

净利润 -1,164.38 -204.36 -13.00 

注：上述财务数据中，2015年1-10月来源于东莞防雷备考审阅报告，2015年11月、12月

财务数据未经审计。 

综合以上所述，由于东莞防雷未来的收益无法进行合理预测，本次评估不适

宜采用收益法进行评估。” 

经核查，独立财务顾问认为：本次评估不采用收益法理由充分。 

问题 4、请结合标的公司管理层任职情况、业务独立性及与上市公司潜在关

联交易情况，补充披露交易完成后上市公司如何保证与标的公司在资产、人员、

技术、业务、财务等方面的独立性，请财务顾问及律师核查并发表意见。 

答复： 

 本次交易完成后，明家科技将保证与东莞防雷在资产、人员、技术、业务、

财务等方面的独立性，具体情况如下： 

1、资产方面 

通过本次交易前的业务整合，明家科技已将原有与电涌保护业务相关的资产

转移至东莞防雷，东莞防雷通过该次业务整合获得了完整的经营性资产，东莞防

雷不存在违规占用上市公司资金、资产及其他资源的情况。本次交易完成后，东

莞防雷将独立行使对相关资产购买或出售的权利，明家科技将保持与东莞防雷的

资产独立性。 

2、人员方面 



东莞防雷的管理层包括总经理陈洪东先生、副总经理王培育先生、财务负责

人黎伟先生。其中，黎伟先生系明家科技现任董事、财务总监;王培育先生系明

家科技监事。东莞防雷的员工柳勇兼任明家科技职工监事。除此之外，东莞防雷

的人员均专职在东莞防雷任职并领取薪酬，未在上市公司兼任任何职务。上市公

司计划于本次交易方案经股东大会审议通过后 30 日内，对上述人员兼职情况予

以清理，以保证上市公司与东莞防雷在人员方面的独立性。 

3、技术方面 

通过本次交易前的业务整合，明家科技已将原有电涌保护生产经营所需的专

利技术以及与电涌保护业务相关的生产与研发人员等转移至东莞防雷，本次交易

完成后，东莞防雷具备独立进行电涌保护业务所需的各项技术，明家科技将在技

术方面与东莞防雷保持独立。 

4、财务方面 

截至本报告书出具日，东莞防雷已经建立完善的财务管理制度和核算系统，

拥有独立的银行账户并依法独立纳税。本次交易完成后，明家科技和东莞防雷之

间将实现财务系统与人员的完全分离，明家科技将与东莞防雷在财务方面保持独

立，不对东莞防雷的财务决策及资金使用等方面进行干预。 

5、业务方面 

本次交易前，明家科技已经通过重组整合逐步将电涌保护业务转移至东莞防

雷，东莞防雷已独立实现了电涌保护业务的研发、采购、生产和部分销售。除小

部分尚未履行完毕的订单需要明家科技向东莞防雷采购予以完成外，明家科技目

前未从事其他电涌保护产品业务，并承诺在 2016 年 6 月 30 日后，不再从事与电

涌保护相关的任何业务。上市公司和东莞防雷的业务将互相独立。 

6、潜在关联交易情况 

本次交易完成后，公司与标的公司将存在一定金额的经常性关联交易，主要

交易内容为公司代东莞防雷收取应收账款、公司向东莞防雷出租厂房、公司向东

莞防雷采购电涌保护产品以履行业务转移过渡期间的销售订单。公司预计的关联

交易情况请参见重组报告书“第九节 同业竞争和关联交易”之“二、（二）本次

交易后上市公司和标的公司的关联交易情况”。 

由于公司与东莞防雷之间的关联交易系因业务整合过渡期的暂时性安排所



产生，故该类关联交易不会对未来上市公司的业务独立性产生影响。自 2016 年

6 月 30 日之后，公司将不再从事与电涌保护相关的任何业务，公司与东莞防雷

之间的关联交易也将逐步减少。同时，为规范未来可能发生的关联交易行为，控

股股东、实际控制人周建林出具了《关于减少和规范关联交易的承诺函》，具体

内容请参见重组报告书“重大事项提示”之“九、本次交易相关方作出的重要承

诺”。 

7、控股股东、实际控制人关于保证上市公司独立性的承诺 

为了维护上市公司生产经营的独立性, 保护上市公司其他股东的合法权益,

上市公司的控股股东及实际控制人周建林已出具《关于保证上市公司独立性的承

诺函》，承诺保持上市公司人员独立、资产独立、机构独立、业务独立、财务独

立，具体承诺内容详见重组报告书“重大事项提示”之“九、本次交易相关方作

出的重要承诺”。 

经核查，独立财务顾问认为：目前，上市公司与标的公司的部分人员尚存在

兼职的情况；根据上市公司对兼职人员的清理计划和上市公司控股股东、实际控

制人周建林出具的《关于保证上市公司独立性的承诺函》，本次交易完成后，上

市公司与标的公司将在资产、人员、技术、业务、财务等方面相互独立。 



 

（本页无正文，为《关于深圳证券交易所<关于对广东明家科技股份有限公

司的重组问询函>的核查意见》之签署页） 

 

 

 

项目主办人：                                     

                 罗红雨             王宇辉 

 

 

 

 

 

 

                                                 东方花旗证券有限公司 

                                                       2016年1月21日 

 

 


	问题1、你公司原从事电涌保护产品的研发、生产和销售，2011年7月12日首发上市，募集资金总额为19,000万元，上市首日公司总市值12.17亿元。本次交易你公司以净资产为基础剥离原电涌保护业务，总交易价格为9,800万元。
	（1）请独立财务顾问就本次交易作价的公允性以及是否侵害上市公司股东权益进行核查并发表明确意见。
	（2）标的公司承接上市公司原主营业务，具有多年经营历史及完整财务数据，且未来将持续运营。请补充披露本次交易评估不采用收益法的具体原因，请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	问题4、请结合标的公司管理层任职情况、业务独立性及与上市公司潜在关联交易情况，补充披露交易完成后上市公司如何保证与标的公司在资产、人员、技术、业务、财务等方面的独立性，请财务顾问及律师核查并发表意见。



