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（

四

）

上市公司最近三年控股权变动情况

公司控股股东为南车株洲所

，

实际控制人为中国南车集团公司

。

最近三年没有发生变化

。

六

、

本次交易的收购主体

新材料公司为本次交易股权类标的的收购主体

，

经商务部批准

，

由时代新材于

２０１３

年

１２

月设立

，

注册资本为

２５

，

０００

欧元

。

自成立至本报告书签署日

，

公司未进行任何形式的增资及股权转让事宜

。

该公司具体情况如下

：

公司名称

ＣＳＲ ＮＥＷ ＭＡＴＥＲＩＡＬ ＴＥＣＨＮＯＬＯＧＩＥＳ ＧＭＢＨ

公司住所

Ｆｒａｎｋｆｕｒｔ ａｍ Ｍａｉｎ

登记证号

ＨＲＢ ９８１０６

成立日期

２０１３

年

１２

月

３

日

实收资本

２５

，

０００

欧元

公司类型 有限责任公司

橡塑公司作为本次交易资产类标的的收购主体

，

于

２０１３

年

１２

月由新材料公司设立

，

注册资本为

２５

，

０００

欧元

。

自成立至本

报告书签署日

，

公司未进行任何形式的增资及股权转让事宜

。

该公司具体情况如下

：

公司名称

ＣＳＲ Ｒｕｂｂｅｒ ＆ Ｐｌａｓｔｉｃｓ

（

Ｇｅｒｍａｎｙ

）

ＧｍｂＨ

公司住所

Ｄａｍｍｅ

登记证号

ＨＲＢ ２０８７８２

成立日期

２０１３

年

１２

月

实收资本

２５

，

０００

欧元

公司类型 有限责任公司

第三章 交易对方情况

一

、

交易对方概况

公司名称：

ＺＦ Ｆｒｉｅｄｒｉｃｈｓｈａｆｅｎ ＡＧ

，简称“采埃孚集团”

公司类型： 股份有限公司、未上市

注册地址：

Ｇｒａｆ－ｖｏｎ－Ｓｏｄｅｎ－Ｐｌａｔｚ １

，

８８０４６ Ｆｒｉｅｄｒｉｃｈｓｈａｆｅｎ

股本：

５００

，

０００

，

０００

欧元

注册法院： 德国乌尔姆（

Ｕｌｍ

）地方法院

注册编号：

ＨＲＢ ６３０２０６

经营范围：

车辆、机械和设备工程技术产品和系统的开发、生产和销售，特别是底盘和传动技术，工

程服务销售以及所有相关活动。为了实现上述目的，采埃孚集团可以在其他公司中持有

股份，设立分支机构，签订合营协议或者与经营目的相关的其他类似协议。

二

、

交易对方的历史沿革

１９１５

年

９

月

９

日

，

采埃孚集团的前身注册成立为一家德国有限责任公司

，

名称为

Ｚａｈｎｒａｄｆａｂｒｉｋ ＧｍｂＨ

，

注册资本为

５０

，

０００

马

克

。

后于

１９２１

年

６

月

２４

日变更为一家德国股份有限公司

，

同时名称变更为

Ｚａｈｎｒａｄｆａｂｒｉｋ Ｆｒｉｅｄｒｉｃｈｓｈａｆｅｎ Ａｋｔｉｅｎｇｅｓｅｌｌｓｃｈａｆｔ

，

至

２００７

年

２

月

１５

日变更为

ＺＦ ＦＲＩＥＤＲＩＣＨＳＨＡＦＥＮ ＡＧ

后再无名称变更

。

１９１５

年

９

月

９

日至

１９２１

年

６

月

２４

日期间的商业登记册无法取得

，

截至

１９２１

年

６

月

２４

日

，

采埃孚集团的股本总额变更为

５

，

０００

，

０００

马克

。

自

１９２１

年

６

月

２４

日起至

２０１３

年

１２

月

３１

日

，

经过历次增资

，

采埃孚集团的股本总额增至

５００

，

０００

，

０００

欧元

。

根据境外律师出具的境外尽职调查报告

，

截至

２０１３

年

１２

月

３１

日

，

采埃孚集团是一家依据德国法律合法注册并有效存续的

股份有限公司

。

三

、

交易对方主营业务

采埃孚集团是全球领先的乘用车

、

商用车动力传动系统和底盘技术供应商

，

专业提供传输

、

转向

、

底盘系统等汽车零配

件

，

同时涉足海运

、

国防和航空工业及基础工业设备

。

２０１３

年采埃孚集团销售额

１６８．３７

亿欧元

，

是世界著名的汽车零部件厂商

。

采埃孚集团是一家生产动力传动系统与底盘技术的全球性企业

，

在

２６

个国家拥有

１２２

个生产基地

，

在

４

个国家拥有

８

个主

要的研发中心

，

有

３３

个服务网点和超过

６５０

家服务合作伙伴

。

集团在全球最大的汽车零部件供应商的排名中已经跻身前

１０

名

。

公司的主营业务包括以下五个方面

：

主营业务 主要内容

传动技术 变速器、车桥传动系统、动力总成模块

底盘技术 底盘系统、底盘部件、橡胶与塑料

①

、悬挂技术

商用车技术

卡车及厢式货车传动技术、客车传动技术、商用车车桥系统、商用车底盘模块、商用车减

振技术、商用车动力总成模块

工业技术

非公路车辆传动系统、测试系统、特种车辆传动技术、电子系统、船舶推进系统、航空技

术、风能技术

转向系统 乘用车转向系统、商用车转向系统、乘用车转向柱、全球售后市场

注

：

①

为本次交易采埃孚集团出售给时代新材的标的业务

。

２０１３

年

，

采埃孚集团销售收入为

１６８．３７

亿欧元

，

相较于

２０１２

年增长

８％

，

资本支出为

９．５４

亿欧元

；

２０１３

年末

，

采埃孚集团员

工人数为

７２

，

６４３

人

。

四

、

主要财务数据

（

一

）

简要资产负债表

单位

：

百万欧元

项目

２０１３

年

１２

月

３１

日

２０１２

年

１２

月

３１

日

资产总额

１１

，

９７０ １１

，

０２３

负债总额

７

，

８０５ ７

，

０７３

所有者权益总额

４

，

１６５ ３

，

９５０

（

二

）

简要利润表

单位

：

百万欧元

项目

２０１３

年

２０１２

年

销售收入

１６

，

８３７ １５

，

５２６

营业利润

７５６ ５９７

税前利润

６８３ ５３０

税后净利润

４６２ ３３０

（

三

）

简要现金流量表

单位

：

百万欧元

项目

２０１３

年

２０１２

年

经营活动产生的现金流量净额

１

，

４４０ １

，

４１６

投资活动产生的现金流量净额

－１

，

１５２ －１

，

１６４

筹资活动产生的现金流量净额

－１３ －５４

现金及现金等价物净增加额

２７５ －１９８

五

、

交易对方与控股股东

、

实际控制人的产权控制关系

六

、

交易对方主要的下属企业

截至本报告书出具日

，

采埃孚集团主要的下属企业如下

：

序号 公司名称

中文

名称

主营业务

注册资本

或股本

股权比例

１ ＺＦ ｄｏ Ｂｒａｓｉｌ Ｌｔｄａ．

采埃孚巴西

为机动车辆提供机械维修

及保养服务

５６

，

５１２

，

０８４

雷亚

尔

１００％

２

Ｃｏｍｐａｇｎｉｅ Ｆｉｎａｎｃｉèｒｅ ｄｅ ＺＦ

Ｓ．Ａ．Ｓ．

采埃孚法国

研究，制造，销售，安装与力

学任何设备

１４５

，

０００

，

０００

欧

元

１００％

３ ＺＦ Ｈｏｌｄｉｎｇ Ａｕｓｔｒｉａ ＧｍｂＨ

采埃孚奥地利 工程和股权管理

４１２１３７５８．００

欧元

１００％

４ ＺＦ Ｎｏｒｔｈ Ａｍｅｒｉｃａ

，

Ｉｎｃ．

采埃孚美国

公司可从事特拉华州普通

公司法任何合法的行为或

活动

无面值的

１０００

普

通股

１００％

５

采埃孚（中国）投资有限公

司

－－

投资、研发、咨询服务、母公

司和关联公司的服务外包、

受所投资企业的书面委托

（经董事会一致通过） 开展

相关业务（以其登记在工商

部门的经营范围为准）

１３０００

万美元

１００％

６ ＺＦ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｂ．Ｖ

采埃孚（荷兰）国际

对公司、业务、知识产权、工

业产权、动产、有价证券的

设立、出售、管理等，资金拆

借以及相关担保等

４

，

７６１

，

０００

欧元

１００％

七

、

与上市公司的关联关系说明及向上市公司推荐董事

、

监事

、

高级管理人员情况

截至本报告书签署日

，

采埃孚集团与本公司无关联关系

，

且未曾向本公司推荐董事

、

监事

、

高级管理人员

。

八

、

最近五年受过行政处罚

、

刑事处罚

，

或者涉及与经济纠纷有关的重大民事诉讼或仲裁的情况

根据境外尽职调查报告

，

采埃孚集团及其目前任职的主要管理人员在近五年中均不存在因犯罪行为而受到法院的刑责

以及因证券交易活动而受到处罚的情况

。

第四章 本次交易标的的基本情况

一

、

本次交易标的范围

本次交易标的为采埃孚集团旗下的

ＢＯＧＥ

橡胶与塑料业务全部资产

。

主要包括

：

ＢＯＧＥ

德国相关业务全部资产

、

ＢＯＧＥ

法国

９９．９９５５％

股权

、

ＢＯＧＥ

美国

１００％

股权

（

需剥离油盘和有机薄板业务

）、

ＢＯＧＥ

斯洛伐克

１００％

股权

（

需剥离油盘和有机薄板业务

）、

ＢＯＧＥ

澳大利亚

１００％

股权

，

ＢＯＧＥ

巴西

９９．９８％

股权

、

ＢＯＧＥ

中国

１００％

股权

。

序号 标的资产 备注

１ ＢＯＧＥ

德国相关业务全部资产

①

由橡塑公司收购

２ ＢＯＧＥ

巴西

９９．９８％

股权

②

由新材料公司收购

３ ＢＯＧＥ

斯洛伐克

１００％

股权

③

４ ＢＯＧＥ

美国

１００％

股权

④

５ ＢＯＧＥ

法国

９９．９９５５％

股权

６ ＢＯＧＥ

澳大利亚

１００％

股权

７ ＢＯＧＥ

中国

１００％

股权

注

：

①ＢＯＧＥ

德国相关业务资产主要由达梅

（

Ｄａｍｍｅ

）、

西梅尔恩

（

Ｓｉｍｍｅｒｎ

）、

波恩

（

Ｂｏｎｎ

）

三个非法人工厂及其他无形资产

构成

，

其中

ＢＯＧＥ

管理总部位于达梅工厂

。

②ＢＯＧＥ

巴西为新设立公司

。

采埃孚巴西拟将其橡胶与塑料相关业务通过转让等合法方式转移至

ＢＯＧＥ

巴西

。

根据

ＭＰＡ

约

定

，

该业务转让行为将在生效日之前完成

，

该转让行为完成为交割的前提条件之一

。

根据巴西当地法律对境外投资监管的要

求

，

该等公司需由巴西两位居民入股

。

ＢＯＧＥ

巴西的另外两位股东为采埃孚巴西的管理层

，

为采埃孚巴西该股权转让的一致行

动人

。

采埃孚巴西拟转让

ＢＯＧＥ

巴西的股权比例为

９９．９８％

，

其管理层持股也将转让给时代新材指定的巴西当地居民

，

根据

ＭＰＡ

约定

，

采埃孚集团有义务保证该少数股份转让给时代新材的指定方

。

③ＢＯＧＥ

斯洛伐克将按照

ＭＰＡ

通过有偿转让的方式反向剥离油盘和有机薄板业务

。

④ＢＯＧＥ

美国将按照

ＭＰＡ

通过有偿转让的方式反向剥离油盘和有机薄板业务

。

二

、

标的资产的股权结构

（

一

）

收购前标的公司股权结构

本次收购完成前

，

标的资产的股权结构图如下

：

三

、

标的资产基本情况

（

一

）

ＢＯＧＥ

德国全部资产与负债

１

、

简要情况

标的资产

ＢＯＧＥ

德国主要包括不动产

，

知识产权

，

达梅

、

西梅尔恩

、

波恩三个非法人工厂等相关资产

。

其中达梅为

ＢＯＧＥ

管

理总部和最大的生产基地

。

ＢＯＧＥ

德国包含四个利润核算中心

，

为伦福德虚拟中心

，

达梅

、

西尔梅恩

、

波恩生产工厂

。

伦福德虚

拟中心为整个

ＢＯＧＥ

运营提供后台服务

，

本身并不进行相关产品的生产运营

，

其收入和成本的核算依据为采埃孚集团同

ＢＯＧＥ

各个主体签订的服务协议

。

（

二

）

ＢＯＧＥ

巴西

９９．９８％

股权

１

、

简要情况

ＢＯＧＥ

巴西成立于

２０１３

年

１１

月

８

日

。

根据

ＭＰＡ

约定

，

该业务转让行为将在生效日之前完成

，

转移方式为对标的资产进行评

估

，

并根据评估报告对

ＢＯＧＥ

巴西注资

。

该转让行为完成为交割的前提条件之一

。

截止本报告书签署日

，

ＢＯＧＥ

巴西的成立和注

资程序正在交易双方的协助下进行开展

。

２

、

历史沿革

根据境外尽职调查报告

，

ＢＯＧＥ

巴西是为本次交易新设立的公司

，

采埃孚巴西持有

ＢＯＧＥ

巴西

９９．９８％

的股权

，

剩余股份由

采埃孚巴西的两位员工持有

（

根据巴西当地法律对境外投资监管的要求

，

该等公司需由巴西两位居民入股

）。

目前

ＢＯＧＥ

巴西

的另外两位股东

（

Ｗｉｌｓｏｎ Ｍｅｄｉｎａ Ｂｒｉｃｉｏ Ｊｕｎｉｏｒ

，

Ｊｏｓｅ Ｃａｒｌｏｓ Ｆｅｒｒｅｉｒａ Ｃａｔｉｂ

）

为采埃孚巴西该股权转让行为的一致行动人

。

采埃

孚巴西拟转让

ＢＯＧＥ

巴西的股权比例为

９９．９８％

，

其管理层持股也将转让给时代新材指定的巴西当地居民

。

根据巴西当地法律规定

，

采埃孚巴西转让

ＢＯＧＥ

巴西股权不需要征求另外两位股东的同意

，

另外两位股东不需要出具参

照中国法律的出具放弃优先购买权承诺

。

根据

ＭＰＡ

协议的约定

，

采埃孚集团有义务保证该少数股份转让给时代新材的指定

方

。

根据

ＢＯＧＥ

巴西的股权转让协议

，

另外两位股东也属于本次股权方

，

其将按照

ＭＰＡ

协议和股权转让协议约定

，

转让给时代

新材指定的巴西当地居民

。

根据境外律师出具的境外尽职调查报告

，

截至

２０１３

年

１２

月

３１

日

，

ＢＯＧＥ

巴西名称

、

股权结构和公司形式自注册成立以来无

变更

。

ＢＯＧＥ

巴西有效存续

，

不存在影响其合法存续的任何情形

。

采埃孚集团已向境外律师确认

ＢＯＧＥ

巴西尚未能获得注册地

法律所要求的经营其业务所必须的全部执照和许可

，

但

ＢＯＧＥ

巴西已经递交了业务需要的执照和许可的申请

，

预计将会取得

相关的执照和许可

。

（

三

）

ＢＯＧＥ

斯洛伐克

１００％

股权

１

、

简要情况

项目 内容

公司名称

ＺＦ Ｂｏｇｅ Ｅｌａｓｔｍｅｔａｌｌ Ｓｌｏｖａｋｉａ ａ．ｓ．

公司地址

Ｓｔｒｏｊáｒｅｎｓｋá ２

，

Ｔｒｎａｖａ ９１７ ０２

，

Ｓｌｏｖａｋ Ｒｅｐｕｂｌｉｃ

公司类型 依据斯洛伐克共和国法律注册成立的股份有限公司，未上市

注册编号

３６２３５１６４

，在特尔纳瓦地方法院的商业登记册

ｓｅｃｔｉｏｎ Ｓａ

，

ｉｎｓｅｒｔ １０１３７／Ｔ

登记

股本

７

，

１４１

，

０００

欧元，被分成

５００

股注册记账股份，每股面值

１４

，

２８２

欧元

交易股权 采埃孚奥地利持有

ＢＯＧＥ

斯洛伐克

１００％

股权

经营范围

根据汽车和铁路行业的橡胶部件开发、 生产和销售减振系统以及与这些产

品相关的机器和装置；购买和销售单项部件和半成品；财务、会计、质量管理

和环境管理等的培训和咨询。

２

、

简要历史沿革

根据境外律师出具的境外尽职调查报告

，

ＢＯＧＥ

斯洛伐克注册成立于

２０００

年

１

月

３

日

，

注册时的名称为

Ｂｏｇｅ Ｓｌｏｖａｋｉａ ａ．ｓ．

，

注册时的唯一股东为

Ｍａｎｎｅｓｍａｎｎ Ｂｏｇｅ ＧｍｂＨ

，

注册资本为

２１５

，

１１５

，

０００

斯洛伐克克朗

（

折合

７

，

１４１

，

０００

欧元

，

当斯洛伐克于

２００９

年加入欧元区后

，

原股本币种被转换为欧元

）。

ＢＯＧＥ

斯洛伐克于

２００３

年

１１

月

１４

日变更为现在的名称

，

其股东

Ｍａｎｎｅｓｍａｎｎ Ｂｏｇｅ ＧｍｂＨ

于

２００２

年更名为

ＺＦ Ｂｏｇｅ ＧｍｂＨ

。

２００３

年

１１

月

，

股东变更为

ＺＦ Ｂｏｇｅ Ｅｌａｓｔｍｅｔａｌｌ ＧｍｂＨ

。

２０１１

年

５

月

，

股东变更为

ＺＦ ＧｍｂＨ

。

２０１１

年

１２

月

，

股东变更为

ＺＦ

Ｆｒｉｅｄｒｉｃｈｓｈａｆｅｎ ＡＧ

。

２０１３

年

１２

月最终变更为现股东采埃孚奥地利

。

根据境外律师出具的境外尽职调查报告

，

截至

２０１３

年

１２

月

３１

日

，

ＢＯＧＥ

斯洛伐克的公司类型未发生变更

，

ＢＯＧＥ

斯洛伐克

有效存续

，

不存在影响其合法存续的任何情形

。

采埃孚集团已向境外律师确认

ＢＯＧＥ

斯洛伐克所经营业务符合注册地法律要

求

，

已获得注册地法律所要求的经营其业务所必须的全部执照和许可

。

３

、

关于反向剥离

纳入反向剥离的资产

，

仅为一项塑料模具

，

其账面价值为

０

。

ＢＯＧＥ

斯洛伐克将通过协议

，

以

１

欧元的价格转让给采埃孚集

团或其指定方

。

（

四

）

ＢＯＧＥ

美国

１００％

股权

１

、

简要情况

项目 内容

公司名称

ＺＦ Ｒｕｂｂｅｒ ＆ Ｐｌａｓｔｉｃｓ Ｈｅｂｒｏｎ

，

ＬＬＣ

公司地址

１１０２ Ａｖｉａｔｉｏｎ Ｂｌｖｄ．

，

Ｈｅｂｒｏｎ

，

ＫＹ ４１０４８

公司类型 依据美国特拉华州法律成立的有限责任公司，未上市

注册编号

３８１８３４６

交易股权 采埃孚北美持有的

ＢＯＧＥ

美国

１００％

股权

经营范围 供应橡胶和塑料

ＮＶＨ

产品，包括各种注塑模具和抛光工艺。

２

、

简要历史沿革

根据境外律师出具的境外尽职调查报告

，

ＢＯＧＥ

美国于

２００４

年

１

月

１

日由采埃孚北美注册成立

，

名称为

ＺＦ Ｂｏｇｅ Ｅｌａｓｔｍｅｔａｌｌ

，

ＬＬＣ

，

后于

２０１３

年

１

月

１

日变更为现有名称

。

截至

２０１３

年

１２

月

３１

日

，

ＢＯＧＥ

美国股东和股权结构未发生过任何变更

，

ＢＯＧＥ

美国有

效存续

，

不存在影响其合法存续的任何情形

。

采埃孚集团已向境外律师确认

ＢＯＧＥ

美国所经营业务符合注册地法律要求

，

已获

得注册地法律所要求的经营其业务所必须的全部执照和许可

。

３

、

关于反向剥离

对于纳入剥离范围的资产

，

交割后

９

个月内仍将保留在

ＢＯＧＥ

美国并为采埃孚集团提供有偿的加工服务

，

双方已经就该服

务在

ＭＰＡ

中约定

“

合作供应协议

”。

就该资产的归属

，

ＢＯＧＥ

美国将通过有偿转让的方式转让给

ＺＦ Ｃｈａｓｓｉｓ Ｃｏｍｐｏｎｅｎｔｓ

，

ＬＬＣ

，

交易金额为

３

，

８４９

，

７７２

美元

。

（

五

）

ＢＯＧＥ

法国

９９．９９５５％

股权

１

、

简要情况

项目 内容

公司名称

ＺＦ Ｂｏｇｅ Ｅｌａｓｔｍｅｔａｌｌ Ｆｒａｎｃｅ Ｓ．Ａ．Ｓ．

公司地址

Ｚａｃ ｄｅ Ｆｒéｇｙ

，

２ ａｎｄ ４ Ａｖｅｎｕｅ Ｃｌéｍｅｎｔ Ａｄｅｒ

，

７７６１０ Ｆｏｎｔｅｎａｙ Ｔｒéｓｉｇｎｙ

公司类型 依据法国法律注册成立的简化股份有限公司，未上市

注册编号

Ｍｅａｕｘ

商业登记册，

ｎｏ． Ｂ ３４３ ４９８ ３８２

股本

８２５

，

７８９

欧元，分割为

２２３

，

５８１

股

交易股权 采埃孚法国持有

ＢＯＧＥ

法国

２２３

，

５７１

股

经营范围

生产各种工业用橡胶和密封件， 开展与此相关的所有其他商业和工业经营

活动。该公司可以在具有类似经营范围的其他公司中持有股份。

根据境外律师出具的境外尽职调查报告

，

股东对于其他股东股权转让没有优先购买权

，

因此

ＢＯＧＥ

法国的股权转让无需

征求其他股东同意

。

其他股东不需要出具参照中国法律的出具放弃优先购买权承诺

。

２

、

简要历史沿革

根据境外律师出具的境外尽职调查报告

，

ＢＯＧＥ

法国注册成立于

１９２４

年

，

由于当时的股东名册已丢失

，

无法确定最初的股

东和股本

。

ＢＯＧＥ

法国设立时的名称为

Ｔｕｒｏｖｅｒ Ｓ．Ａ．

，

于

２００８

年变更为现有名称

，

设立时为股份有限公司

，

于

２０１１

年变更为简化

的股份有限公司

。

１９９９

年

，

采埃孚法国成为

ＢＯＧＥ

法国的股东

。

２００９

年

，

ＢＯＧＥ

法国的股本从原先的

３

，

４０８

，

４７４

欧元减少至

８２５

，

７８９

欧元

；

根据

２０１３

年

１２

月

２６

日的商业登记册摘录内容

，

此项减资已在商业登记册中登记

。

根据境外律师出具的境外尽职调查报告

，

截至

２０１３

年

１２

月

３１

日

，

ＢＯＧＥ

法国有效存续

，

不存在影响其合法存续的任何情

形

。

采埃孚集团已向境外律师确认

ＢＯＧＥ

法国所经营业务符合注册地法律要求

，

已获得注册地法律所要求的经营其业务所必

须的全部执照和许可

。

（

六

）

ＢＯＧＥ

澳大利亚

１００％

股权

１

、

简要情况

项目 内容

公司名称

ＺＦ Ｂｏｇｅ Ｅｌａｓｔｍｅｔａｌｌ Ａｕｓｔｒａｌｉａ Ｐｔｙ Ｌｔｄ．

公司地址

５０－５６ Ｒｅｄｗｏｏｄ Ｄｒｉｖｅ

，

Ｄｉｎｇｌｅｙ

，

Ｖｉｃｔｏｒｉａ ３１７２

公司类型

依据澳大利亚

２００１

年《公司法》（联邦法）在维多利亚州注册成立的澳大利亚

专有股份有限公司

注册编号

ＡＣＮ ０９４ ５５４ １７７

股本

２

，

３００

，

０００

澳元

交易股权 采埃孚澳大利亚持有的

ＢＯＧＥ

澳大利亚

１００％

股权

经营范围 橡胶金属以及液压减振汽车底盘和动力总成悬挂系统组件的设计和制造

２

、

简要历史沿革

根据境外律师出具的境外尽职调查报告

，

ＢＯＧＥ

澳大利亚最初业务实用橡胶产品创办于

１９５１

年

，

于

２０００

年

１１

月

１

日由

Ｂｏｇｅ

Ａｕｓｔｒａｌｉａ Ｐｔｙ Ｌｔｄ．

从

Ｐａｃｉｆｉｃ Ｄｕｎｌｏｐ Ｌｉｍｉｔｅｄ

购买取得

。

Ｂｏｇｅ Ａｕｓｔｒａｌｉａ Ｐｔｙ Ｌｔｄ．

注册成立于

２０００

年

９

月

２１

日

。

Ｂｏｇｅ Ａｕｓｔｒａｌｉａ Ｐｔｙ

Ｌｔｄ．

注册成立时的股东为

Ｍａｎｎｅｓｍａｎｎ Ｂｏｇｅ ＧｍｂＨ

。

两年后

，

ＢＯＧＥ

澳大利亚中的股份被转让给

ＺＦ Ｂｏｇｅ Ｅｌａｓｔｍｅｔａｌｌ ＧｍｂＨ

。

ＺＦ

Ｂｏｇｅ Ｅｌａｓｔｍｅｔａｌｌ ＧｍｂＨ

之后又将股份出让给采埃孚澳大利亚

（

２００４

年

１２

月

２０

日生效

，

２００５

年

１

月

３１

日在澳大利亚证券和投资委

员会

（

ＡＳＩＣ

）

注册登记

）。

截至

２０１３

年

１２

月

３１

日

，

无其他股权结构变更

。

Ｂｏｇｅ Ａｕｓｔｒａｌｉａ Ｐｔｙ Ｌｔｄ．

最初以

２ ｘ １

澳元股份注册登记

。

２００１

年

６

月

３０

日

，

ＢＯＧＥ

澳大利亚的注册股本增加至

２

，

３００

，

０００

澳元

。

根据境外律师出具的境外尽职调查报告

，

截至

２０１３

年

１２

月

３１

日

，

ＢＯＧＥ

法国有效存续

，

不存在影响其合法存续的任何情

形

。

采埃孚集团已向境外律师确认

ＢＯＧＥ

澳大利亚所经营业务符合注册地法律要求

，

已获得注册地法律所要求的经营其业务

所必须的全部执照和许可

．

。

（

七

）

ＢＯＧＥ

中国

１００％

股权

１

、

简要情况

项目 内容

公司名称 采埃孚橡胶金属（上海）有限公司

公司地址 上海市青浦区天辰路

１８１８

号

公司类型 有限责任公司（外国法人独资）

注册编号

３１００００４００５５２６６６

注册资本

７

，

５００

万人民币

交易股权 采埃孚（中国）投资有限公司持有

ＢＯＧＥ

中国

１００％

股权

经营范围

设计、开发、制造应用于轿车、商用车、非公路机械工业和铁路工业的减振橡

胶金属产品；车用塑料（金属）件以及与之相关的零部件的生产，销售公司自

产产品并提供相关技术咨询和售后服务

２

、

简要历史沿革

ＢＯＧＥ

中国是经上海市青浦区人民政府以青府贸

（

２００７

）

３３１

号

《

上海市青浦区人民政府关于设立外商独资经营采埃孚橡

胶金属

（

上海

）

有限公司的批复

》

的文件批准设立

。

２００７

年

１２

月公司取得编号为

３１００００４００５５２６６６

的企业法人营业执照

。

根据公司章程规定

，

公司申请登记的注册资本为人民币

５

，

０００

万元

，

首期出资额为

２

，

５００

万人民币

，

出资方式为现金出资

，

已经于

２００８

年

２

月缴足

。

上海新高信会计师事务所有限公司已经为首次出资出具了编号为新高信财审验字

（

２００８

）

第

０１１２

号验

资报告

。

２００８

年

５

月

，

ＢＯＧＥ

中国进行第二期出资

，

出资额为人民币

２

，

５００

万元

，

出资方式为现金出资

，

已经于

２００８

年

５

月缴足

。

上

海新高信会计师事务所有限公司已经为本次出资出具了编号为新高信财审验字

（

２００８

）

第

１０７８

号验资报告

。

２００９

年

５

月

，

根据公司董事会决议和修改后的章程

，

公司申请增加注册资本人民币

２

，

５００

万元

，

变更后的公司注册资本为

人民币

７

，

５００

万元

。

其中首期出资为人民币

１

，

０００

万元

，

出资方式为现金出资

，

该出资已经于

２００９

年

１０

月缴足

。

上海众创会计师

事务所有限公司为本次出资出具了编号为众创会师报字

（

２００９

）

２３２

号的验资报告

。

２０１０

年

４

月公司缴足第二期出资人民币

１

，

５００

万元

，

出资方式为现金出资

。

上海众创会计师事务所有限公司为本次出资出具了编号为众创会师报字

（

２０１０

）

１６９

号的验资

报告

。

根据方达出具的法律意见书

，

截至

２０１３

年

１２

月

３１

日

，

ＢＯＧＥ

中国依法设立并有效存续

，

其所经营业务符合注册地法律要

求

，

已获得注册地法律所要求的经营其业务所必须的全部执照和许可

。

四

、

标的资产的主要资产权属

、

主要负债情况

（

一

）

主要资产情况

截至

２０１３

年

１２

月

３１

日

，

根据安永审计报告

，

标的资产模拟合并报表下

，

总资产

２７０

，

７６２．８

万元

。

其中流动资产

１５７

，

１６５．６

万

元

，

非流动资产

１１３

，

５９７．２

万元

。

１

、

流动资产

流动资产包括货币资金

、

应收账款和存货等

。

具体情况如下

：

资产

２０１３

年（千元）

货币资金

６７

，

００３

应收票据

２

，

６７２

应收账款

７６１

，

４３１

预付款项

９５２

其他应收款

２１９

，

７２０

存货

５１６

，

４４６

其他流动资产

３

，

４３２

流动资产合计

１

，

５７１

，

６５６

２

、

固定资产

标的公司固定资产包括土地及改良支出

、

房屋及建筑物

、

机器设备和办公设备及其他

，

截至

２０１３

年

１２

月

３１

日

，

标的公司

固定资产账面价值

８５

，

０５９．３

万元

，

固定资产原值

、

折旧

、

净值和平均成新率情况如下

：

单位

：

千元人民币

项目 原值 累计折旧 减值准备 账面价值 成新率

土地及改良支出

４７

，

０３９ ３

，

９７４ ４３

，

０６５ ９１．５５％

房屋及建筑物

８９２

，

１２３ ４６８

，

４１２ ２１

，

７７５ ４０１

，

９３６ ４５．０５％

机器设备

２

，

０９３

，

２７８ １

，

８０８

，

９５１ ３６

，

６２８ ２４７

，

６９９ １１．８３％

办公设备及其他

８４８

，

７８１ ６６９

，

４４７ ２１

，

４４１ １５７

，

８９３ １８．６０％

合计

３

，

８８１

，

２２１ ２

，

９５０

，

７８４ ７９

，

８４４ ８５０

，

５９３ ２１．９２％

３

、

无形资产

标的公司无形资产主要为模具补贴款和专利权

、

许可证

、

软件及其他

，

截至

２０１３

年

１２

月

３１

日

，

标的公司无形资产账面价

值

６

，

２７６．２

万元

，

无形资产原值

、

摊销和净值情况如下

：

单位

：

千元人民币

项目 原值 累计摊销 减值准备 账面价值

模具补贴款

１２１

，

５３３ ６１

，

８７７

—

５９

，

６５６

专利权、许可证、软件

及其他

１０

，

７３７ ７

，

６３１

—

３

，

１０６

合计

１３２

，

２７０ ６９

，

５０８

—

６２

，

７６２

（

二

）

标的资产的负债情况

截至

２０１３

年

１２

月

３１

日

，

根据安永审计报告

，

标的资产模拟合并报表下

，

总负债

２０４

，

６７６．５

万元

。

其中流动负债

１２６

，

６５６．４

万

元

，

非流动负债

７８

，

０２０．１

万元

。

流动负债包括短期借款

、

应付账款

、

应付职工薪酬

、

应交税费

、

其他应付款和一年内到期的非流动负债等

，

非流动负债包

括长期应借款

、

长期应付职工薪酬

、

预计负债

、

其他非流动负债和递延所得税负债

。

具体情况如下

：

流动负债 金额（千元人民币）

短期借款

１８８

，

８９５

应付账款

６８２

，

５３０

预收款项

３５１

应付职工薪酬

１２９

，

７３１

应交税费

１７

，

１２４

其他应付款

６８

，

７２３

一年内到期的非流动负债

３２

，

７６３

其他流动负债

１４６

，

４４７

流动负债合计

１

，

２６６

，

５６４

非流动负债

长期应付款

６６

，

３４４

长期应付职工薪酬

５５９

，

９８８

预计负债

２１

，

２４９

递延所得税负债

３

，

５４０

其他非流动负债

１２９

，

０８０

非流动负债合计

７８０

，

２０１

五

、

标的公司最近两年的主要合并财务数据

根据安永出具的安永华明

（

２０１４

）

专字第

６１０２１９４８＿Ａ０１

号专项审计报告

，

标的资产最近两年模拟合并的主要财务数据如

下

（

一

）

简要资产负债表

（

单位

：

人民币千元

）：

项目

２０１３

年

１２

月

３１

日

２０１２

年

１２

月

３１

日

资产总额

２

，

７０７

，

６２８ ２

，

６８１

，

４３６

负债总额

２

，

０４６

，

７６５ ２

，

４００

，

２５３

所有者权益总额

６６０

，

８６３ ２８１

，

１８３

（

二

）

简要利润表

（

单位

：

人民币千元

）：

项目

２０１３

年

２０１２

年

营业收入

５

，

５０２

，

２４９ ５

，

１３４

，

５２９

营业利润

３

，

１２８ －１２７

，

１９７

利润总额

１６

，

６５８ －１０８

，

４３１

净利润

２

，

１５５ －１１９

，

４７２

（

三

）

简要现金流量表

（

单位

：

人民币千元

）：

项目

２０１３

年

２０１２

年

经营活动产生的现金流量净额

２９３

，

２８６ ３５３

，

１８８

投资活动产生的现金流量净额

－１０４

，

１６３ －３８２

，

０２２

筹资活动产生的现金流量净额

－１７２

，

８８１ ６０

，

１７５

汇率变动对现金的影响

１

，

７４７ ２４９

现金及现金等价物净增加额

１７

，

９８９ ３１

，

５９０

六

、

标的公司的主营业务发展情况

（

一

）

标的资产主要产品及用途

、

主营业务发展情况

ＢＯＧＥ

主要产品为汽车

ＡＶＳ

产品

，

其中橡胶减振制品销售收入占

９０％

以上

。

ＢＯＧＥ

在减振方面的技术是基于橡胶复合技术

，

与时代新材目前在铁路行业成功应用的减振技术非常接近

。

ＢＯＧＥ

生产的产品如下表所示

：

ＢＯＧＥ

为德国采埃孚集团底盘技术部下属橡胶与塑料业务单元

，

总部位于德国达梅

（

Ｄａｍｍｅ

），

在全球有

１０

个基地

，

分别位

于德国达梅

（

Ｄａｍｍｅ

）、

波恩

（

Ｂｏｎｎ

）、

西梅尔恩

（

Ｓｉｍｍｅｒｎ

）、

法国丰特内

（

Ｆｏｎｔｅｎａｙ

）、

斯洛伐克特尔纳瓦

（

Ｔｒｎａｖａ

）、

美国肯塔基州希

伯伦

（

Ｈｅｂｒｏｎ

）、

美国密歇根州诺斯维尔

（

Ｎｏｒｔｈｖｉｌｌｅ

）、

巴西索罗卡巴

（

Ｓｏｒｏｃａｂａ

）、

澳大利亚墨尔本

（

Ｍｅｌｂｏｕｒｎｅ

）、

中国上海青浦等

；

４

个技术销售办公室

，

分别位于英国劳顿

（

Ｌｏｕｇｈｔｏｎ

）、

意大利齐列

（

Ｃｉｒｉｅ

）、

日本东京

、

韩国仁川

，

另外在日本和韩国拥有战略合作

伙伴

。

１

、

标的资产目前产品及开发产品情况

ＢＯＧＥ

研发

、

生产和销售的产品包括橡胶产品和塑料件

，

主要应用于底盘

、

动力系统与商用车等

。

ＢＯＧＥ

目前主要有

３

类产

品线

，

具体如下

：

类别 目前批量供货产品 正在开发产品

底盘件

●

常规球铰

●

液阻球铰

●

悬架减振器上端支撑

●

后粘接（稳定杆）球铰

●

小（刚度）公差球铰

●

塑料

＆

金属板材连杆

●

垂向安装的液阻球铰

●

液阻悬置

动力悬置和商

用车产品

●

卡车常规底盘球铰

●

卡车常规驱动桥壳球铰

●

常规，液压及可切换的发动机

＆

齿轮箱悬置

●

电控的可切换发动机悬置（旁路切换）

●

双轴阻尼器

●

主动发动机悬置

●

轻卡和重卡的动力部件

塑料件

●

气囊壳体

●

脚踏板

●

稳定杆连杆

●

发动机和变速箱悬置支架

●

全塑料油箱

２

、

ＢＯＧＥ

目前产品的销售途径

（

１

）

对于新造车市场

①

直接供给主机厂

；

②

供给一二级供应商

；

③

供给采埃孚集团

。

（

２

）

对于售后市场

对于售后市场

，

目前销售额非常小

，

ＢＯＧＥ

产品主要通过采埃孚集团作为贸易的形式进行销售

。

３

、

标的资产的销售情况

根据安永审计报告

，

２０１２

年至

２０１３

年

，

ＢＯＧＥ

的销售额分别为人民币

５１．３４

亿元

、

５５．０２

亿元

，

增幅为

７．１６％

，

较为平稳

。

主要

原因是

２００８－２００９

年金融危机后

，

公司销售订单呈现井喷之势

，

而后在

２０１２

年

、

２０１３

年逐渐趋于平稳发展

。

ＢＯＧＥ

的主要销售区域为欧洲

、

北美自由贸易区和亚太地区

。

主要产品类别为底盘件

，

动力悬置及商用车产品

、

塑料件品

。

公司的主要客户为世界著名的汽车整车制造商

，

如

：

大众

、

福特

、

戴姆勒

、

通用

、

宝马

、

菲亚特

－

克莱斯勒

、

吉利

（

沃尔沃

）、

塔塔

等

。

上述客户占公司产品销售收入的

８０％

左右

。

４

、

ＢＯＧＥ

的主要竞争对手

ＢＯＧＥ

在全球范围内的主要竞争对手如下

：

序号 公司名称

１ ＴｒｅｌｌｅｂｏｒｇＶｉｂｒａｃｏｕｓｔｉｃ

２ Ｔｏｋａｉ

（

Ａｎｖｉｓ

）

３ Ｐａｕｌｓｔｒａ

４ Ｂｒｉｄｇｅｓｔｏｎｅ

５ Ｔｏｙｏ

５

、

ＢＯＧＥ

的市场发展战略及新产品发展战略

（

１

）

市场发展战略

①

成为全球汽车

ＡＶＳ

和相关产业的领导者

②

通过为客户提供优质的产品

、

最佳的服务和创新来扩大全球市场

③

通过追随核心客户并开拓新客户来不断扩大市场占用率

④

围绕核心竞争力

，

集合时代新材的优势

，

不断扩展产品线并扩大客户范围

⑤

提高整体成本控制能力

⑥

在充分调研竞争环境的基础上

，

不断开拓新的机会从而使产品类型和产业布局日趋完美

（

２

）

新产品开发战略

①

大力发展高容量平台产品

（

超过

１００

万件的产品平台

）

②

大力发展复杂程度高创新性强的产品

（

如主动和可转换的发动机悬置和球铰

，

双轴阻尼悬置和球铰

）

③

大力发展轻量化产品

（

如全塑料的脚踏板系统

）

（

二

）

主要产品的工艺流程图

１

、

橡胶金属件

（

三

）

主要经营模式

ＢＯＧＥ

主要的运营模式为

：

每年根据主机厂订单和销售预测

，

对比企业目前产成品的库存量

，

形成自己的生产订单和生产

计划

。

然后再根据企业的物料库存情况

，

结合原材料的供货周期

、

生产周期等因素

，

制定当年的采购计划和需求

。

１

、

生产与物流的管理架构

关于采购的下级组织架构

，

实行的是区域性的组织架构

：

欧洲区 北美区 其他区

德国 法国 斯洛伐克 美国 巴西 中国 澳大利亚

达梅、西梅尔恩、波恩 丰特内 特尔纳瓦 希伯伦 索罗卡巴 上海 墨尔本

２

、

运营管理模式

ＢＯＧＥ

在全球七个国家拥有九个生产基地

，

分别为

：

德国的波恩

、

西梅尔恩与达梅基地

；

斯洛伐克的特尔纳瓦基地

；

法国丰

特内基地

；

美国希伯伦基地

；

巴西索罗卡巴基地

；

澳大利亚墨尔本基地

；

中国的青浦基地

。

ＢＯＧＥ

各基地运营的管理相对比较独立

，

采埃孚集团总部与底盘产品事业部承担了一些非关键的支持职能

，

ＢＯＧＥ

总部与

各基地大体形成

“

总部中央职能

＋

基地独立运营

”

的模式

。

ＢＯＧＥ

总部为各基地提供四大管理职能

：

（

１

）

中央工程管理

：

主要职责是确定

ＢＯＧＥ

内部流程标准

、

生产设施标准

、

原材料质量与成本的标准

、

全球产能管理

、

全球

工厂配置目标管理

（

设立

、

关闭

、

转售

、

问题解决

）。

（

２

）

中央物流管理

：

负责

ＢＯＧＥ

内部与外部物流的协调

、

所有客户物流合同的检查

（

诸如是否接受或拒绝相关相同

）、

面向

各工厂的全球流程专家

（

例如建立

ＳＡＰ

标准

）、

全球新工厂或重新布局的物流规划

、

新工厂物流说明书的创建

、

内部库存最优化

的支持

、

支持

ＳＡＰ

系统的实施

、

与供应相关的全球物流问题的解决

。

（

３

）

生产体系管理

：

为各工厂建立路标

、

新工厂与地址的建议

、

目标定位与报告

、

精益生产的评估

、

培训并实施价值链分

析

、

生产培训的协调

、

各基地物流的最优化及规划

。

（

４

）

产品组合管理

：

全球橡胶复合材料的协调

、

全球基础材料的寻源与供应协调

。

ＢＯＧＥ

各生产基地工序配置如下

：

生产基地 金属前处理 喷涂 硫化 涂胶 组装 塑料件 炼胶

德国达梅（

ＤＡＭＭＥ

）

√ √ √ √ √ √ Ｘ

德国西梅尔恩

（

ＳＩＭＭＥＲＮ

）

√ √ √ √ √ Ｘ Ｘ

德国波恩（

ＢＯＮＮ

）

Ｘ Ｘ Ｘ Ｘ Ｘ Ｘ √

斯洛伐克特尔纳瓦

（

ＴＲＮＡＶＡ

）

√ √ √ √ √ √ Ｘ

法国丰特内

（

ＦＯＮＴＥＮＡＹ

）

Ｘ Ｘ √ Ｘ √ Ｘ Ｘ

美国希伯伦

（

ＨＥＢＲＯＮ

）

Ｘ Ｘ √ √ √ √ Ｘ

巴西索拿卡巴

（

ＳＯＲＯＫＡＢＡ

）

（

√

） （

√

）

√ √ √

（

√

）

Ｘ

中国上海

√ √ √ √ √ √ Ｘ

澳大利亚墨尔本

（

ＭＥＬＢＯＵＲＮＥ

）

√ √ √ √ √ Ｘ √

各生地基地主要功能及产品情况如下表所示

：

生产基地 减振产品 塑料产品 备注

德国达梅（

ＤＡＭＭＥ

）

√ √

橡胶金属球铰、液阻球铰、顶部支撑、踏板箱、全塑料油箱、空

簧、油盘、变速杆组件、稳定杆衬套。采埃孚集团不予出售的有

机薄片技术在本基地。

德国西梅尔恩（

ＳＩＭＭＥＲＮ

）

√ Ｘ

底盘产品及发动机悬置等产品

德国波恩（

ＢＯＮＮ

）

Ｘ Ｘ

炼胶中心

斯洛伐克特尔纳瓦（

ＴＲＮＡＶＡ

）

√ √

金属前处理、胶粘涂层、硫化、涂胶、塑料件的注塑与组装

法国丰特内（

ＦＯＮＴＥＮＡＹ

）

√ Ｘ

减振产品

美国希伯伦（

ＨＥＢＲＯＮ

）

√ √

减振件及塑料件（含采埃孚集团不予出售的油盘、变速箱塑料

件）

巴西索罗卡巴（

ＳＯＲＯＫＡＢＡ

）

√ √

橡胶金属球铰、顶部支撑、传送悬置、控制臂球绞、引擎支撑、

塑料件

中国上海

√ √

基本涵盖现有所有减振产品和塑料产品（不含有机薄片技术、

油盘产品）

澳大利亚墨尔本

（

ＭＥＬＢＯＵＲＮＥ

）

√ Ｘ

橡胶金属球铰、液阻球铰、可切换引擎悬置、顶部支撑、塑料件

ＢＯＧＥ

目前的采购按照采埃孚集团体系

。

目前的采购采用的是

ＩＳＯ９０００

欧洲标准

，

在采购领域实行战略供应商管理

，

并且

建立了完善的管理体系

，

对于非生产性资料

、

顾客服务及售后领域另行建立了针对性的管理体系

。

按照采埃孚集团现有的采购管理体系

，

实行战略供应商管理

，

通过建立准入供应商名单

（

Ａｐｐｒｏｖｅｄ Ｓｕｐｐｌｉｅｒ Ｌｉｓｔ ＺＦ

ＧＲＯＵＰ

）

库

，

对供应商进行选择

、

评估

、

发展与评级

。

战略供应商管理的五个模块如下

：

准入 选择 评估 发展 评级

■

顾客需求导向；

■

财务信用评级

＋

跨部门评价 （质量

／

技术

／

物流能力，相

关风险）

■

从准入供应商名单

中按照相应的等级给

予订单；

■

当准入供应商名单

中找不到合适供应

商， 启动新的准入程

序。

■３６０

度评估，主要内容包括：

技术风险评估如工序是否符

合质量标准

＋

商业风险主要是

成本等评估；

■

点名供应商同样要按照采

埃孚的标准进行一个公开、公

平的评估

■

分被动发展与主动发展，

前期为问题应对型，短期行

为；后者为战略型。

■

从供应商准入、 试生产、

量产过程、量产后期（顾客

服务与售后）四个阶段展开

■

四 类 供 应

商， 赋予不同

的获取订单的

权力

当收到市场订单后

，

对于供应商的决策

，

是从供应商库中先挑选可行的供应商

，

优先考虑级别较高的供应商

，

对于可行的

供应商采取定向招标

，

通过标准化的评估进行选择

。

当某些订单对应的供应商在现有供应商库中无可选目标时

，

会启动新供应商准入流程

。

对于非生产性原材料

、

售后服务

、

顾客服务等非核心领域的供应商管理

，

采埃孚集团在主要办法中提出以补充性的文件

分别进行规范

，

但均要求优先遵循战略供应商的管理模式

。

３

、

销售人员架构及模式

ＢＯＧＥ

现有的销售是分区域的

，

各区域的销售团队可以在德国总部的指导下独立进行商务活动

。

ＢＯＧＥ

目前的销售人员层

级主要分为销售总监

，

大客户经理

，

客户经理等

。

主要集中在欧洲

，

美洲和亚太地区

。

其中中国区域销售人员主要集中在上海

青浦工厂工作

，

其中

１

人常驻长春

。

在美国有约

７

个人的销售团队

。

另外在英国

、

意大利

、

日本和韩国设有销售技术办公室

。

对于新造车市场

，

ＢＯＧＥ

销售主要有三个途径

：

直接供给主机厂

、

供给

Ｔｉｅｒ１ ／ ２

供应商和采埃孚集团

，

上述三个途径的销售

比例大致为

４

：

３

：

３

。

对于售后市场

，

ＢＯＧＥ

的销售额很小

，

主要通过采埃孚集团作为贸易的形式进行销售

。

（

四

）

主要产品类别的销售

根据安永审计报告相关信息

，

报告期内公司相关产品的销售情况如下

：

１

、

报告期内主要产品线的销售收入情况

（

单位

：

千元人民币

）

项目

２０１３

年

２０１２

年

收入 成本 毛利率（

％

） 收入 成本 毛利率（

％

）

底盘

３

，

６７６

，

７９４ ３

，

２７８

，

１３５ １０．８４ ３

，

６４０

，

９９８ ３

，

３０６

，

８３６ ９．１８

动力总成和商用车

１

，

１０９

，

５０９ １

，

０４９

，

３４３ ５．４２ ９３２

，

１６３ ８９１

，

１０４ ４．４０

塑料零部件

４７５

，

６１５ ３９７

，

０１８ １６．５３ ４０５

，

３８５ ３５９

，

９８９ １１．２０

其他

２４０

，

３３１ １３１

，

９６１ ４５．０９ １５５

，

９８３ １３３

，

７０７ １４．２８

合计

５

，

５０２

，

２４９ ４

，

８５６

，

４５７ １１．７４ ５

，

１３４

，

５２９ ４

，

６９１

，

６３６ ８．６３

２

、

报告期内营业收入的分地区情况

（

单位

：

千元人民币

）

地区

２０１３

年

２０１２

年

德国

２

，

２７６

，

７３６ ２

，

１８９

，

６５９

西欧

８０１

，

２４６ ８２８

，

６２０

东欧

３３４

，

９７３ ２６６

，

１０１

北美

１

，

１５８

，

９７０ １

，

０３３

，

６２３

南美

１８０

，

６７９ ２１２

，

８３４

亚太地区

７４３

，

８１５ ６０３

，

２４６

非洲

５

，

８３０ ４４６

合计

５

，

５０２

，

２４９ ５

，

１３４

，

５２９

３

、

报告期内前五大客户

期间 前五名客户销售比例

２０１３

年

４３．０％

２０１２

年

４３．０％

（

五

）

主要原材料

、

能源情况

１

、

报告期内主要原材料和能源占成本的比重

标的资产生产所用的主要原材料包括天然橡胶

、

铝和钢

，

根据安永审计报告

，

材料成本占营业成本的比重情况如下

（

单

位

：

千元人民币

）：

项目

２０１３

年

２０１２

年

材料成本

３

，

４１６

，

７３５ ３

，

２８５

，

３６２

营业成本

４

，

８５６

，

４５７ ４

，

６９１

，

６３６

占比（

％

）

７０．３５ ７０．０３

标的资产材料成本占营业成本的比重较高且较为稳定

，

维持在

７０％

左右

。

公司的主要能源为电力和天然气

，

占成本的比较中小

，

约为

２％～３％

。

２

、

报告期内主要原材料的价格变动情况

标的资产的原材料价格一直大幅波动

，

从

２０１０

年

１

月到

２０１３

年

６

月期间

，

天然橡胶的价格处于

２．１

欧元

／

公斤和

４．７

欧元

／

公

斤之间

。

２００９

年至今天然橡胶的价格变动情况如下

（

单位

：

元

／

吨

）：

３

、

报告期内前五大供应商

期间 前五名客户采购比例

２０１３

年

２０％

２０１２

年

２１％

（

六

）

主要产品生产技术情况

ＢＯＧＥ

主要产品生产技术目前处于多品种大批量生产阶段

。

（

七

）

取得相应许可或相关主管部门批复情况

根据境外尽职调查报告

，

采埃孚已经向富而德确认各个境外主体所经营业务符合注册地法律要求

；

各个标的公司已获得

注册地法律所要求的经营其业务所必须的全部执照和许可

。

对于

ＢＯＧＥ

中国

，

生产经营获取的相关批复如下

：

项目 文件及内容 文号

公司设立批

复

《上海是青浦区人民政府关于设立外商独资经营采埃孚橡胶金属（上海）有限公司

的批复》

青府贸［

２００７

］

３３１

号

立项批复

《上海是青浦区人民政府关于外商独资采埃孚橡胶金属（上海）有限公司项目建议

书的批复》

青府贸［

２００７

］

２７８

号

环评批复

《关于采埃孚橡胶金属（上海）有限公司建设项目环境影响报告表的审批意见》同

意公司的项目建设

青环保许管［

２００７

］

７８３

号

扩建批复

《青浦区经委关于下达

２０１２

年第

１５

次工业项目评估会意见的通知》同意

ＢＯＧＥ

中国

扩产

青经发［

２０１２

］

５６

号

环保验收

《关于采埃孚橡胶金属（上海）有限公司项目环境保护设施分期竣工验收审批意

见》对公司项目进行了分期环保验收

青环保许管［

２０１３

］

１００７

号

（

八

）

安全生产与环境保护

根据境外律师出具的境外尽职调查报告

，

除

ＢＯＧＥ

中国外

，

采埃孚集团和其他股份交易实体已确认

，

该等股份交易实体的

经营活动符合注册地环境保护及安全生产的相关法律法规

。

关于

ＢＯＧＥ

中国

，

上海市青浦区环境保护局于

２０１２

年

７

月

１３

日作出

“

第

２４２０１２００４６

号

”

行政处罚决定书

，

ＢＯＧＥ

中国因于

２０１２

年

４

月

１２

日在上海市青浦区香花桥街道天辰路

１８１８

号从事橡胶减振件生产的建设项目配套的环境保护设施未经环保验

收即投入生产而被责令停止试生产并处罚款人民币

３

万元

。

除上述环保行政处罚外

，

上海市青浦区环境保护局于

２０１１

年

１０

月

２０

日在其官方网站上将

ＢＯＧＥ

中国列入

“

投入试生产且超过

１

年

、

未正式申请竣工环保验收的工业类建设项目名单

”，

要求

ＢＯＧＥ

中国限期办理竣工环保验收手续

，

若未能在限期内办理

，

或者未能达到竣工环保验收要求

，

则依法进行处理

。

根据上海市青浦区环境保护局于

２０１４

年

４

月

３

日出具的

《

证明

》

载明

，“

兹有采埃孚橡胶金属

（

上海

）

有限公司

，

位于上海市

青浦区天辰路

１８１８

号

，

法人

ＴＯＲＳＴＥＮ ＢＲＥＭＥＲ

。

主要从事车用橡胶金属减振件

、

车用塑料

（

金属

）

件的生产

，

项目年产车用橡

胶金属减振件

５０００

万件

、

车用塑料

（

金属

）

件

１６００

万件

。

整体项目于

２０１２

年

７

月

３１

日通过我局环评审批

，

并于

２０１３

年

１０

月通过分

期竣工验收

。

该公司曾于

２０１２

年

７

月因未通过环保竣工验收而受到我局的行政处罚

。

经该公司积极整改

，

截至目前为止未因违

反环境保护方面的法律

、

法规而受到我局的各类行政处罚

。”。

根据方达法律意见

，

ＢＯＧＥ

中国完成整改后

，

其经营活动符合注册地环境保护及安全生产的相关法律法规

。

（

九

）

产品质量控制情况

汽车主机厂选择

ＡＶＳ

供应商时通常会考虑供应商技术水平及创新能力

、

产品质量

、

价格

、

产业布局等因素

，

其中对于产

品质量要求最高

。

ＢＯＧＥ

之所以能够与世界上著名的汽车生产商建立良好的合作关系更多是依据

ＢＯＧＥ

本身的研发能力和产

品质量保障

。

公司目前的质量管理主要集中在事业部

，

各工厂单位负责具体的生产质量管理工作

。

公司生产严格按照采埃孚

集团制定的

《

ＺＦ Ｑｕａｌｉｔｙ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｍａｎｕａｌ

》（

质量管理手册

）

进行生产经营

。

ＢＯＧＥ

交付产品的质量从

２０１１

年的

３１ＰＰＭ

（

每百

万产品缺损数量

）

降低到

２０１３

年第一季度的

９ＰＰＭ

，

充分表明了

ＢＯＧＥ

对于质量提升和控制的严格要求

。

七

、

其他

（

一

）

本次交易涉及的资产剥离相关事项

鉴于本次交易的标的资产

ＢＯＧＥ

德国为非法人主体且

ＢＯＧＥ

巴西为为实施交易于

２０１３

年

１１

月

８

日注册成立

，

同时

ＢＯＧＥ

的

后台运营高度的融合在采埃孚集团

，

本次交易涉及大量的剥离工作

，

包括但不限于

：

１

、

员工的转移

，

包括但不限于以下

：

（

１

）

ＢＯＧＥ

德国的员工转移

、

将员工转移至

ＢＯＧＥ

巴西需要征求相关员工的同意

；

（

２

）

ＢＯＧＥ

整体运营中关键管理人员

（

高级管理人员

、

关键员工及重要的中层管理人员等

）

的雇佣关系转移

；

（

３

）

ＢＯＧＥ

运营中

，

相关财务

、

法务

、

人力资源等后台人员雇佣关系从采埃孚集团转移到新的收购主体

（

新材料公司或橡塑

公司

）。

２

、

相关工装

、

知识产权

、

业务

、

研发协议的转移

，

包括但不限于

：

（

１

）

工装

制造

ＢＯＧＥ

产品所需的特殊工装的成本通常由

ＢＯＧＥ

的客户承担

，

该等客户拥有所有已付费工装的所有权

（

如奥迪

、

本特

勒

、

保时捷

、

沃尔沃

、

宝马

）。

即使工装由采埃孚集团所有

，

但也有一些协议明确规定

，

未经客户书面授权

，

该等工装不得转让给

其它公司

。

（

２

）

知识产权

根据交易对方提供的尽职调查材料

，

在采埃孚集团与其客户的协议中

，

采埃孚集团通常会将涉及

ＢＯＧＥ

产品的工作成果

或知识产权之许可或使用权授予其客户

（

如奥迪

、

宝马

、

戴姆勒

、

保时捷或大众

）。

若该等协议的权利和义务在取得相关客户同

意的情况下转移到新的收购主体

，

那么应确保上述涉及授权许可义务相关的专利或专有技术也同时转移到新的收购主体

，

以

便履行对客户的相关义务

。

在采埃孚集团同客户

（

如奥迪

、

本特勒

、

通用

、

天合汽车以及沃尔沃

）

签订的涉及

ＢＯＧＥ

业务的协议中

，

客户向采埃孚集团

提供了图纸

、

规格

、

样品

、

模板

、

软件或硬件等相关材料

。

此类材料仍归客户所有

，

未经其同意

，

不得转让

。

此类材料中所含的专

有技术也受保密条款的保护

。

（

３

）

相关业务协议

鉴于

ＢＯＧＥ

为剥离资产

，

原有业务的开展均由采埃孚集团同客户签订业务协议

。

上述协议中

，

某些协议约定未经客户

（

如

本特勒

、

保时捷

、

沃尔沃和宝马

）

许可

，

采埃孚集团不得将其业务分包

。

同时

，

对于股权类的标的资产

，

某些业务协议或会约定控制权转移条款

，

即在标的资产控制权转移时

，

客户有权提前终止

该等业务协议或施加不合理的商业条款

。

（

４

）

与客户的合作研发协议

采埃孚集团与埃贝赫

、

保时捷

、

ＺＦＬＳ

、

高田

、

Ａｋｒｏ－Ｐｌａｓｔｉｃ

、

ＡＩＡ

、

Ａｎａｎｄ

、

山下橡胶等厂商达成关于

ＢＯＧＥ

业务的开发与合作与

研发协议

，

上述协议均约定采埃孚集团需要征求客户同意时

，

才可以将上述的合作与研发协议转让

。

上述工装

、

知识产权

、

研发和业务协议通常与标的资产的业务供应协议相关

，

上述资产转移将同业务一同

，

征求客户的同

意

。

３

、

标的资产资金池

本次交易完成前

，

ＢＯＧＥ

的资金由采埃孚集团统一集中管理

。

ＢＯＧＥ

是采埃孚集团所有国家现金池的组成部分

（

巴西除

外

）。

ＢＯＧＥ

通过贷款协议从中国的银行获得现金

，

并利用多种集团内证券

，

资信函和总部提供的类似工具

。

最迟从生效之日

起

，

ＢＯＧＥ

不再是采埃孚集团现金池的一部分

。

双方同意

，

所有未还款项

，

于现金池协议终止后

（

或协议终止前

）

随即在相关现

金池牵头人和

ＢＯＧＥ

现金池实体之间偿还或结算

。

４

、

其他

包括但不限于本次交易涉及的新的收购主体部分职能部门的设立和运营

、

资金管理服务

、

相关工厂

（

达梅

、

索罗卡巴等

）

办公空间的设立

、

相关工厂设施的剥离

、

ＩＴ

设施剥离和客户门户的建立

。

截止本报告书签署日

，

相关剥离程序进展如下

：

（

１

）

ＢＯＧＥ

德国

、

ＢＯＧＥ

巴西雇佣关系转移征求信在管理层路演后已经发出

，

目前正在规定时间内

，

等待员工意见的回复

。

（

２

）

相关的合同

（

含工装

、

研发等协议

）

转移征求意见已经向供应商和客户发出

，

目前正在规定时间内

，

等待相关回复

。

（

３

）

ＢＯＧＥ

新总部的相关资金管理职能

、

财务核算职能的建立和

ＩＴ

剥离正在进行中

。

（

４

）

ＢＯＧＥ

巴西资产转移程序正在进展中

。

（

５

）

相关房地产涉及的租赁协议关系转移已经获得了相关第三方的同意

。

（

６

）

本地卖方和标的资产对本次交易的批准正在准备中

。

（

７

）

涉及的过渡期服务协议等目前正在细化中

。

上述剥离行为正在根据

ＭＰＡ

的约定

，

在本公司和采埃孚集团的共同努力下

，

与本次交易的审批程序同步进行中

。

本公司

为完善相关剥离事项

，

已成立专门的部门和聘请中介机构负责该事项

。

本公司将在

ＭＰＡ

协议约定的交割条件

（

包括完成审批

程序和剥离程序

）

达成中进行交割

，

届时将在后续进展公告中对交割情况进行说明

。

（

二

）

涉及部分不动产的权利负担情况

１

、

位于达梅

（

土地登记册摘录第

６８６９

、

７５９８

和

９２９１

号

）

和波恩

（

土地登记册摘录第

１５３０

号

）

不动产权利负担

位于达梅和波恩的上述编号的不动产存在附有优先通知权以确保相关受益人的回购转让权利诉求能够得到保障的权利

负担

，

受益人为达梅市和波恩市

。

根据

ＭＰＡ

协议

，

采埃孚集团应于本协议签订日后在合理可行条件下尽快着手取消再转让优

先通知权

，

该权利用于保证已过期的达梅市和波恩市再转让权利主张并且作为一项权利负担登记于

Ｖｉｃｈｔａ

地方法院达梅土

地登记册第

６８６９

、

７５９８

、

９２９１

页和波恩地方法院

Ｆｒｉｅｓｄｏｒｆ

土地登记册第

１５３０

页的购置的房地产之上

。

根据境外尽职调查

报告

，

上述注销已分别于

２０１４

年

２

月

１１

日和

２０１４

年

２

月

１４

日在相应的土地登记册中完成登记

。

２

、

达梅自有不动产

（

土地登记册摘录第

８８２５

号

）

的权利负担

位于达 梅的不 动产

（

土地登 记册摘 录第

８８２５

号

）

附带 永久 使 用 权 的 权 利 负 担

，

使 用 权 期 限 为

４０

年

，

受 益 人 为

。

同时由于永久使用权已在土地登记册中登记

，

那么上述不动产在转让后

，

时代新材将承担该

永久使用权的权利负担

。

这项永久使用权使得受益人

，

而非不动产所有人

，

拥有使用上述不动产相关覆盖空间的权利

。

为使采

埃孚集团有权使用该等空间

，

采埃孚集团与受益人签订了一项租赁协议

，

该协议将于

２０２２

年

２

月

２８

日到期

。

本次交易交割后

，

时代新材将继承协议项下权利义务

，

且与协议失效后需确保签订新的租赁协议以使用上述不动产所覆盖的空间

。

同时该不动

产还存在转让优先通知权的权利负担受益人为

Ｗｉｒｔｓｃｈａｆｔｓｆ

？

ｒｄｅｒｕｎｇｓ－ＧｍｂＨ

。

根据德国法律

，

相关优先购买权需要在转让协议

签订后两个月行使

（

有效期截止

２０１４

年

４

月

１１

日

），

优先权利人并未行使优先购买权

。

同时 已同意时代

新材作为分租方分组该房产

，

该租赁的承接

（

采埃孚集团变更为橡塑公司

）

不会影响标的资产的正常运营

。

３

、

位于达梅的自有不动产

（

土地登记册摘录第

９２９１

号

）

权利负担

４

、

位于达梅的自有不动产

（

土地登记册摘录第

２８８１

、

６８６９

、

８８２５

和

９２９１

号

）

权利负担

（

集体土地抵押

）

土地登记册摘录第

２８８１

、

６８６９

、

８８２５

和

９２９１

号不动产附有集体土地抵押

（

Ｇｅｓａｍｔｇｒｕｎｄｓｃｈｕｌｄｅｎ

）

的权利负担

，

受益人为达梅

市

。

土地抵押为达梅市签发的保证

（

Ｂüｒｇｓｃｈａｆｔ

）

提供担保

，

该保证作为

Ｗｉｒｔｓｃｈａｆｔｓｆ

？

ｒｄｅｒｕｎｇｓ

–

ＧｍｂＨ

公司承担的与达梅办公室

租约和达梅物流租约租赁空间相关义务的担保

，

即土地抵押为第三方义务提供了担保

。

时代新材将在购买上述不动产后同时

受让相应的土地抵押

。

（

三

）

标的资产是否涉及未决诉讼

、

非经营性资金占用和对外担保情况

１

、

是否涉及未决诉讼

截止本报告书出具日

，

根据交易对方提供的材料及尽职调查结果

，

标的资产不存在重大的未决诉讼

。

同时交易对方已经

在

ＭＰＡ

中作出声明

：“

无针对卖方

、

当地卖方或股份交易实体的未决

（

ｒｅｃｈｔｓｈ

？

ｎｇｉｇ

）

诉讼或据卖方所知的诉讼威胁

，

该等诉讼

（

ｉ

）

旨在限制阻止本协议项下拟议交易的成交

；

或

（

ｉｉ

）

就有关业务

、

购置的资产

、

承继负债或股份交易实体而言

，（

ａ

）

每宗个案的

争议金额超过

２５０

，

０００

欧元

（

双方理解

，

基于相同或有关事实

（

Ｓａｃｈｖｅｒｈａｌｔ

）

的案例应被认为相同案例

，

以确定其是否达到这一

标准

）

或

（

ｂ

）

单独或总计对有关业务的经营造成重大妨碍或对有关业务的价值产生实质性不利影响

”。

根据境外律师出具的境外尽职调查报告

，

除

ＢＯＧＥ

中国外

，

采埃孚集团和其他股份交易实体已确认

，

在过去三年内

，

采埃

孚集团和该等股份交易实体未曾遇到任何重大政府调查或指控

，

也没有涉入赔偿金额可能超过

１００

，

０００

欧元或者可能使业务

受到重大不利影响的任何索赔

、

诉讼

、

仲裁或其他类似程序

。

根据方达出具的法律意见书

，

ＢＯＧＥ

中国曾于

２０１１

年发生了一次较大规模的退货

，

主要是由于其在中国境内的供应商所

采购的金属骨架未进行严格的质量检测

，

未能及时发现所存在的质量问题而导致的

。

ＢＯＧＥ

中国在

２０１１

年度计提了金额为

１１

，

５９６

，

０５８．５０

元的预计负债

。

除上述事件可能引起的诉讼外

，

根据

ＢＯＧＥ

中国提供的书面说明

，

ＢＯＧＥ

中国近三年无任何重大

诉讼

、

仲裁

。

２

、

非经营资金占用

截止本报告书出具日

，

根据交易对方提供的材料及尽职调查结果

，

除上述

“（

三

）

标的资产资金池

”

外

，

不涉及其他非经营

性资金占用

。

３

、

标的资产对外担保情况

截止本报告书出具日

，

根据交易对方提供的材料及尽职调查结果

，

标的资产不存在对外担保的情况

。

八

、

本次交易评估方法及评估结果

此次评估基准日为

２０１３

年

１２

月

３１

日

。

中水致远出具了中水致远评报字

［

２０１４

］

第

１０４６

号

《

资产评估报告

》。

（

一

）

评估方法

采用市场法和收益法两种评估方法

，

评估结论采用市场法的评估结果

。

市场法是指将评估对象与可比上市公司或者可比交易案例进行比较

，

确定评估对象价值的评估方法

。

由于在目前资本市

场的公开资料中可找到可比交易案例和类似上市公司的经营和财务数据

，

在与被评估企业比较分析的基础上

，

进而确定评估

对象价值

，

因此具备使用市场法的必要前提

，

本次评估适宜采用市场法

。

收益法是指将预期收益资本化或者折现

，

确定评估对象价值的评估方法

。

本次评估以评估对象持续经营为假设前提

，

橡

塑事业部有模拟的两年历史经营财务资料

，

产权持有单位对未来经营进行了分析和预测

，

具备采用收益法进行评估的基本条

件

。

（

二

）

评估结果

根据国家有关资产评估的规定

，

本着独立

、

公正

、

科学和客观的原则及必要的评估程序

，

对橡胶和塑料事业部整体性业务

的模拟所有者权益和达默固定资产的市场价值进行了评估

。

根据以上评估工作

，

得出如下评估结论

：

１

、

市场法评估结果

按评估基准日

２０１３

年

１２

月

３１

日

１

欧元兑人民币汇率

８．３４９３

折算

，

经市场法评估

，

采埃孚集团的橡胶和塑料事业部整体性业

务的模拟所有者权益和达梅固定资产的市场价值为人民币

１７８

，

０１７．９７

万元

；

较评估基准日账面净资产值

６７

，

５４４．１５

万元增值

１１０

，

４７３．８２

万元

，

评估增值率

１６３．５６％

。

２

、

收益法评估结果

按评估基准日

２０１３

年

１２

月

３１

日

１

欧元兑人民币汇率

８．３４９３

折算

，

经收益法评估

，

德国

ＺＦ Ｆｒｉｅｄｒｉｃｈｓｈａｆｅｎ ＡＧ

的橡塑事业部

整体性业务的模拟所有者权益和达梅固定资产的市场价值评估值为人民币

１４８

，

９５９．７８

万元

，

金额大写

：

人民币壹拾肆亿捌仟

玖佰伍拾玖万柒仟捌佰元

，

较评估基准日账面净资产值人民币

６７

，

５４４．１５

万元增值人民币

８１

，

４１５．６３

万元

，

评估增 值率

１２０．５４％

。

３

、

两种方法评估结果分析

从以上结果可以看出

，

市场法和收益法评估结果与委估净资产账面值相比都存在大幅度的增值

。

市场法的评估结果高于

收益法的评估结果

。

本次收益法市场价值的评估基础资料来自于本次经济行为的出让方

，

从某种意义上反映了出让方在持续经营条件下橡

塑事业部所能达到的所有者权益价值

，

这可以用来解释为什么出让方转让橡塑事业部的理由

，

即为不考虑其他参与者参与竞

价为前提

，

企业维持现有状况并持续经营下的内在价值的价值体现

。

本次市场法评估采用了交易案例比较法和上市公司比较法两种方法进行评估

，

并且将两种方法进行了结合

。

应用了上市

公司比较法取得各类比较参数

，

确定多元线性回归方程系数

；

再利用可比交易案例的数据

，

来测算确定综合流动性与控股权

折扣率或溢价率

。

这样操作的好处为

：

结合了两种方法的优点

，

评估过程中的资料直接来源于市场

，

同时又为即将发生的资产

行为估价

，

能够客观反映资产目前的市场情况

，

企业情况一致性强

。

且评估结果易于被各方理解和接受

，

同时

，

海外资产并购

行为中

，

通常理解交易对价会高于一般意义的市场价值

，

即在市场法市场价值中体现了额外的附加值

，

虽然该附加值因具体

交易各有不同

，

但总体上也是趋于各自理性行事且未受任何强迫的情况下的价值

，

因此

，

从市场竞价交易等角度上考虑

，

市场

法评估结论更能体现评估对象的市场价值

。

综上所述本次评估采用市场法的评估结果确定最终的评估结论

。

４

、

评估增值的主要原因

（

１

）

ＢＯＧＥ

其实并不是一家主体法人公司

。

ＢＯＧＥ

只是采埃孚集团底盘技术部下属橡胶与塑料事业部

，

并不是采埃孚集团

的核心业务

。

随着欧洲汽车市场近些年的不景气

，

ＢＯＧＥ

面临缺乏投资

，

产业布局跟不上整车厂的发展步伐

。

因此本次从采埃

孚集团剥离出来的模拟合并报表所记录的账面净资产金额就较低

。

（

２

）

但是

ＢＯＧＥ

品牌是知名的

；

拥有高端减振技术

，

具有很强的研发能力和创新能力

，

具备主动减振

、

液压减振和橡胶减振

等多种减振解决方案提供能力

，

在轻量化塑料领域也有很好的成果

；

同时还拥有良好的客户基础

，

主要客户均为汽车行业的

高端一线品牌

，

包括大众

、

福特

、

奔驰

、

通用

、

宝马等

；

如能以法人主体独立经营

，

将可能发挥出自己的潜能

。

本次从收益法的评

估角度揭示出了其市场所有者权益价值的提升

。

（

３

）

２０１３

年

ＢＯＧＥ

经审计后的经营成果得到很大改善

，

实现了扭亏为盈

，

而且未来还存在很大的改善空间

。

通过交易案例

比较和上市公司比较

，

也揭示出

ＢＯＧＥ

市场所有者权益价值的提升

。

（

三

）

市场法评估情况

１

、

可比交易案例法

３

个可比交易案例的基本情况如下

：

（

１

）

襄轴卢森堡投资有限公司收购

（

以下简称

：“

ＦＬＴ

公司

”）

的股权

收购方

：

襄轴卢森堡投资有限公司

襄轴卢森堡投资有限公司是国内上市公司

———

襄阳汽车轴承股份有限公司

（

证券代码

：

０００６７８

）

为这次国际收购而专门

设立的特殊目的公司

。

被收购方

：

ＦＬＴ

公司

成交价

：

２０３

，

２７５

，

６００．００

元人民币

成交股权比例

：

８９．１５％

成交日期

：

２０１３

年

８

月

５

日

被收购公司基本情况

：

ＦＬＴ

的前身系一家成立于

２０

世纪三十年代后期的工厂

，

主要生产军火弹药

。

二战后的

１９４８

年

，

工

厂改名为

ＦＬＴ Ｋｒａｓｎｉｋ

，

从此开始生产轴承

，

并成为国内最大的轴承生产厂

，

１９９５

年该厂经过改制成为国有的股份公司

。

公司

位于波兰首都华沙市的东南部的卢布林市

，

产品主要为球轴承

、

圆柱轴承

、

锥型轴承

、

球面轴承

、

轴承内外套

，

另外一些产品包

括锻件

、

螺母

、

轴承保持架等

。

其它业务主要为销售电

、

燃气

、

废料

、

维修服务等

。

（

２

）

日本东海橡胶工业株式会社收购

Ａｎｖｉｓ

集团有限责任公司

（

以下简称

：“

Ａｎｖｉｓ

集团

”）

的股权

收购方

：

日本东海橡胶工业株式会社

被收购方

：

Ａｎｖｉｓ

集团有限责任公司

成交价

：

１３５

，

０００

，

０００．００

欧元

成交股权比例

：

１００．００％

成交日期

：

２０１３

年

５

月

２８

日

被收购公司基本情况

：

２０００

年

，

Ｗｏｃｏ

和米其林的合资企业在德国成立

。

２００７

年剥离并更名为

Ａｎｖｉｓ

。

２０１０

年底

，

盈汇欧洲

投资公司收购

Ａｎｖｉｓ

集团

，

由

Ｏｌａｆ Ｈａｈｎｅｎｄ

继续管理

，

并更名为

Ａｎｖｉｓ

集团有限责任公司

。

Ａｎｖｉｓ

集团有限责任公司是一家

汽车减振系统制造商

，

主要产品为汽车产品和非汽车产品

，

其中汽车产品主要包括排气管吊胶

、

底盘零部件和发动机悬置系

统等

。

Ａｎｖｉｓ

集团有限责任公司在

９

个国家中设有

１３

座工厂

，

员工总数约

２

，

０００

人

。

（

３

）

日本日清纺株式会社收购

ＴＭＤ Ｆｒｉｃｔｉｏｎ Ｇｒｏｕｐ Ｓ．Ａ．

（

以下简称

：“

ＴＭＤ

集团

”

的股权

收购方

：

日本日清纺株式会社

被收购方

：

ＴＭＤ Ｆｒｉｃｔｉｏｎ Ｈｏｌｄｉｎｇｓ Ｓ．Ａ．

成交价

：

４４０

，

０００

，

０００．００

欧元

成交股权比例

：

１００．００％

成交日期

：

２０１１

年

１１

月

２９

日

被收购公司基本情况

：

ＴＭＤ

集团是注册在卢森堡的公司

，

是欧洲最大的摩擦材料供应商

，

主要制造和销售汽车刹车片及

相关部件

，

在德国

、

法国

、

巴西以及中国等

８

个国家设有生产厂和技术研发中心

，

雇佣

４８００

名员工

。

ＴＭＤ

集团公司在欧洲主机配套装车的车型几乎覆盖了所有著名轿车品牌

：

奥迪

、

大众

、

奔驰

、

宝马

、

沃尔沃

、

陆虎等

。

在中

国主机配套的轿车车型有奥迪

Ａ６

、

帕萨特

、

宝来

、

别克君威

、

北京切诺基

、

马自达

Ｍ６ ／ Ｍ３

等

。

（

４

）

可比参数的选择

：

根据对以上

３

个可比交易案例目标公司的财务数据分析

，

本次选择

ＥＶ

（

企业价值

）

／ ＥＢＩＴＤＡ

（

息税折旧及摊销前利润

）、

ＥＶ

（

企业价值

）

／ ＥＢＩＴ

（

息税前利润

）

和

ＥＶ

（

企业价值

）

／

年收入

３

个参数作为具体对比参数来考查他们与市场企业价值

ＥＶ

的关

系

。

具体的计算过程如下

：

项目 交易案例

１

交易案例

２

交易案例

３

平均值

案例名称

襄轴卢森堡投资有限公

司收购

ＦＬＴ

公司的股权项

目

日本东海橡胶收购

Ａｎｖｉｓ

集

团的股权项目

日本日清纺株式会社收

购

ＴＭＤ

集团的股权项目

交割日

２０１３／８／５ ２０１３／５／２８ ２０１１／１１／２９

币种 人民币元 欧元 欧元

成交价

２０３

，

２７５

，

６００．００ １３５

，

０００

，

０００．００ ４４０

，

０００

，

０００．００

成交比例

８９．１５％ １００．００％ １００．００％

负债总额

２４３

，

５９６

，

７８５．７４ １０３

，

７００

，

０００．００ ３６８

，

０６６

，

０００．００

其他应付款（暂估销售折

扣款，预提费用）

应付账款

６４

，

４９６

，

２３４．６２ ３４

，

７００

，

０００．００ ２０８

，

０６６

，

０００．００

预收账款

运营性负债

６４

，

４９６

，

２３４．６２ ３４

，

７００

，

０００．００ ２０８

，

０６６

，

０００．００

企业权益性负债

１７９

，

１００

，

５５１．１２ ６９

，

０００

，

０００．００ １６０

，

０００

，

０００．００

货币资金

２

，

５２３

，

１７２．１３ ６

，

０００

，

０００．００

ＥＶ ４０４

，

５９２

，

６３４．１８ １９８

，

０００

，

０００．００ ６００

，

０００

，

０００．００

账面企业净资产

１６０

，

５３９

，

８４６．０７ ４７

，

２００

，

０００．００ １６８

，

７５５

，

０００．００

归属母公司股东净利润

７

，

０４８

，

３３０．１６ ６

，

３００

，

０００．００ １１

，

１８３

，

０００．００

少数股东损益

财务费用

６

，

６４５

，

１６４．２４ １

，

６００

，

０００．００

所得税费用

３

，

１８１

，

３２９．４３ ２

，

１００

，

０００．００

固定资产折旧、油气资产

折耗、生产性生物资产折

旧

１４

，

９２３

，

８８２．８３ ９

，

５００

，

０００．００

无形资产摊销

１

，

０６５

，

７９９．１６

长期待摊费用摊销

１４６

，

８３７．９８

账面企业价值

３３７

，

１１７

，

２２５．０６ １１０

，

２００

，

０００．００ ３２８

，

７５５

，

０００．００

ＥＢＩＴＤＡ ３３

，

０１１

，

３４３．８０ １９

，

５００

，

０００．００ ７１

，

０００

，

０００．００

息税折旧及摊销前利润

同比增长率

％

－７．２９ １６．７７

年收入

５０８

，

２１６

，

０００．６３ ３０６

，

０００

，

０００．００ ６３７

，

００８

，

０００．００

ＥＢＩＴ １６

，

８７４

，

８２３．８３ １０

，

０００

，

０００．００ ３５

，

７１５

，

０００．００

ＥＶ／ＥＢＩＴＤＡ １２．２６ １０．１５ ８．４５ １０．２９

ＥＶ／

年收入

０．８０ ０．６５ ０．９４ ０．８０

ＥＶ／ＥＢＩＴ ２３．９８ １９．８０ １６．８０ ２０．１９

ＥＢＩＴ／ＥＢＩＴＤＡ ０．５１ ０．５１ ０．５０ ０．５１

年收入

／ＥＢＩＴＤＡ １５．４０ １５．６９ ８．９７ １３．３５

评估基准日前一年被评估事业部

ＢＯＧＥ

的

ＥＢＩＴＤＡ

、

年收入和

ＥＢＩＴ

计算过程如下

：

案例名称

ＺＦ Ｆｒｉｅｄｒｉｃｈｓｈａｆｅｎ ＡＧ

（

ＢＯＧＥ

）

评估基准日

２０１３－１２－３１

币种 欧元

归属母公司股东净利润

２６４

，

０００．００

少数股东损益

０．００

财务费用

２

，

６１３

，

０００．００

所得税费用

１

，

７７６

，

０００．００

固定资产折旧、油气资产折耗、生产性生物资产折旧

２３

，

１２７

，

０００．００

无形资产摊销

４

，

７１０

，

０００．００

长期待摊费用摊销

２２

，

０００．００

账面企业价值

２２６

，

２４９

，

０００．００

ＥＢＩＴＤＡ ３２

，

５１２

，

０００．００

年收入

６７３

，

８０８

，

０００．００

ＥＢＩＴ ４

，

６５３

，

０００．００

ＥＢＩＴ／ＥＢＩＴＤＡ ０．１４

年收入

／ＥＢＩＴＤＡ ２０．７２

为计算

ＢＯＧＥ

企业价值

ＥＶ

，

最合适的价值比率计算过程如下

：

比率类型 比率来源

比率数

值

ＢＯＧＥ

财务参数（千

欧元）

ＢＯＧＥ

企业

ＥＶ

评估

值（千欧元）

欧元兑人民

币汇率

ＢＯＧＥ

企业

ＥＶ

评估值

（人民币）万元）

ＥＶ／ＥＢＩＴ

ＴＭＤ

集团

１６．８０ ４

，

６５３ ７８

，

１６９ ８．３４９３ ６５

，

２６６

Ａｎｖｉｓ

集

团

１９．８０ ４

，

６５３ ９２

，

１２９ ８．３４９３ ７６

，

９２２

ＦＬＴ

公司

２３．９８ ４

，

６５３ １１１

，

５６１ ８．３４９３ ９３

，

１４５

平均值

２０．１９ ９３

，

９５３ ７８

，

４４４

标准差

１６

，

７７１ １４

，

００２

标准离差

率

１７．８５％ １７．８５％

ＥＶ／ＥＢＩＴＤＡ

ＴＭＤ

集团

８．４５ ３２

，

５１２ ２７４

，

７４９ ８．３４９３ ２２９

，

３９６

Ａｎｖｉｓ

集

团

１０．１５ ３２

，

５１２ ３３０

，

１２２ ８．３４９３ ２７５

，

６２９

ＦＬＴ

公司

１２．２６ ３２

，

５１２ ３９８

，

４７３ ８．３４９３ ３３２

，

６９７

平均值

１０．２９ ３３４

，

４４８ ２７９

，

２４１

标准差

６１

，

９７５ ５１

，

７４５

标准离差

率

１８．５３％ １８．５３％

ＥＶ／

年收入

Ａｎｖｉｓ

集

团

０．６５ ６７３

，

８０８ ４３５

，

９９３ ８．３４９３ ３６４

，

０２４

ＦＬＴ

公司

０．８０ ６７３

，

８０８ ５３６

，

４２１ ８．３４９３ ４４７

，

８７４

ＴＭＤ

集团

０．９４ ６７３

，

８０８ ６３４

，

６６２ ８．３４９３ ５２９

，

８９８

平均值

０．８０ ５３５

，

６９２ ４４７

，

２６５

标准差

９９

，

３３６ ８２

，

９３９

标准离差

率

１８．５４％ １８．５４％

综合上述表格

，

从

ＥＢＩＴＤＡ

的角度观测到的

ＢＯＧＥ

企业价值

ＥＶ

居中

，

是交易案例比较法为

ＢＯＧＥ

企业价值

ＥＶ

界定得出的比

较合适的评估值范围

。

（

５

）

确定最合适的可比交易案例公司

与本次评估经济行为更为可比的是东海橡胶收购

Ａｎｖｉｓ

集团的交易

。

ＢＯＧＥ

和

Ａｎｖｉｓ

集团都是全球

ＡＶＳ

产品主要供应商和全

球橡胶减振制品主要供应商

，

产品和市场相似度很高

，

总部均在德国

。

此外

，

综合对比此

３

家交易案例目标公司的参数

，

Ａｎｖｉｓ

的

最接近平均值

，

对

ＢＯＧＥ

来说更具指导意义

。

最终选择东海橡胶收购

Ａｎｖｉｓ

集团作为可比交易案例

。

（

６

）

可比参数的修正

被评估对象

ＢＯＧＥ

与

Ａｎｖｉｓ

集团还是存在差异的

，

通过对相关参数的修正

，

确定修正后

ＥＶ ／ ＥＢＩＴＤＡ＝１０．１５×１２０．０１％×９０．８％＝

１１．０７

。

（

７

）

交易案例比较法评估结果

ＢＯＧＥ

的企业价值

ＥＶ＝

修正后

ＥＶ ／ ＥＢＩＴＤＡ

乘以被评估

ＢＯＧＥ

的

ＥＢＩＴＤＡ

＝１１．０７×３２

，

５１２

千欧元

＝ ３５９

，

９２２．６１

千欧元

经交易案例比较法评估

，

于评估基准日

２０１３

年

１２

月

３１

日

ＢＯＧＥ

企业价值

ＥＶ

的市场价值为

３５９

，

９２２．６１

千欧元

。

按评估基准

日

２０１３

年

１２

月

３１

日

１

欧元兑人民币汇率

８．３４９３

折算

，

折算为人民币为

３００

，

５１０．１９

万元

。

２

、

上市公司比较法技术

中水致远选定了

６

家可比上市公司

，

分别为

：

德国的大陆集团

（

Ｃｏｎｔｉｎｅｎｔａｌ ＡＧ

）、

日本的东海橡胶

、

美国的库博标准

（

ＣＯＯＰＥＲ－ＳＴＡＮＤＡＲＤ ＨＯＬＤＩＮＧＳ ＩＮＣ．

）、

中国的时代新材

（

６００４５８

）、

中国的中鼎股份

（

０００８８７

）

和中国的美晨科技

（

３００２３７

）。

这些可比上市公司的基本情况如下

：

（

１

）

大陆集团

（

Ｃｏｎｔｉｎｅｎｔａｌ ＡＧ

）

德国大陆集团

（

Ｃｏｎｔｉｎｅｎｔａｌ ＡＧ

），

１８７１

年始创于德国汉诺威

，

是具有百年历史的跨国性企业集团

，

全球

５００

强

，

是世界领先

的汽车配套产品供应商之一

。

大陆集团众多事业部都占据领先的市场地们

：

制动钳

、

安全电子设备

、

车载智能通信系统

、

汽车仪表和供油系统全球第

一

；

电子制动系统和制动助力器全球销量第二

；

是全球第四大轮胎供应商

，

同时也是欧洲最大的轿车和轻卡

、

冬季轮胎和商用

轮胎供应商

。

集团下属的康迪泰克公司

（

ＣｏｎｔｉＴｅｃｈ

）

生产橡胶和塑料产品

，

是全球

ＡＶＳ

产品和橡胶减振制品主要供应商之一

。

大陆集团全球约有

１６９

，

０００

名员工

，

遍及

４６

个国家

。

其中在中国共设有

１８

处生产基地

、

８

个研发基地

，

员工总数逾

１６

，

０００

名

。

大陆集团的普通股在德国法兰克福证券交易所主板上市交易

（

股票识别号为

５４３９００

），

同时也在斯图加特交易所和汉诺

威

／

汉堡交易所上市交易

。

大陆集团的美国存托凭证

（

Ａｍｅｒｉｃａｎ Ｄｅｐｏｓｉｔａｒｙ Ｒｅｃｅｉｐｔ

，

ＡＤＲ

）

也在美国场外交易市场交易

。

从

２０１２

年

９

月

２４

日起大陆集团重返法兰克福证券交易所

ＤＡＸ

股票指数

３０

支成分指标股

，

成为德国股市最具代表性的股票之一

。

中水致远取得了大陆集团

２００９

年到

２０１３

年末的年度报告和季度报告

，

从中得到了这期间的全部各期合并财务报表和财

务报表附注

；

还取得了大陆集团

２００９

年以来在法兰克福证券交易所交易的历史股票收盘价

，

以及对应的

ＤＡＸ

股票指数

。

（

２

）

东海橡胶

（

東海

ゴム

工業株式会社

）

东海橡胶工业株式会社

（

简称

：

东海橡胶

）

成立于

１９２９

年

１２

月

，

总部位于日本名古屋

，

在世界非轮胎橡胶制品五十强中排

名靠前

，

其橡胶减振制品市场占比世界第二

，

主要产品为汽车防振件及胶管

、

各种防振减振橡胶件

、

精密仪器橡胶制品等

。

东

海橡胶在

２４

个国家设有上百家办事机构

，

海外生产基地在全球分布有数十家

，

其中中国就有十余家

，

在中国还设立了研发中

心

。

其员工总数达

１８

，

０００

余名

。

２０１３

年

１

月

２８

日东海橡胶签定了收购德国

Ａｎｖｉｓ Ｇｒｏｕｐ ＧｍｂＨ

全部股权的协议

，

加强了其在欧洲汽车防振件市场的地位

。

东海橡胶的普通股在日本东京证券交易所

１

部主板上市交易

（

股票代码为

５１９１

）。

中水致远取得了东海橡胶

２００９

年初到

２０１３

年末的各期年度报告和季度报告

，

从中得到了这期间的全部各期合并财务报

表和财务报表附注

；

还取得了东海橡胶

２００９

年以来在东京证券交易所交易的历史股票收盘价

，

以及对应的日经

２２５

股票指数

。
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