
（上接

B14

版）

香港通达近三年未有交易情况，其核心资产亚通达设备

１００％

股权存在交易情况，具体详见本节：“三、香港通达子公司情

况

／

（一）亚通达设备及亚通达制造情况

／２

、亚通达设备历史沿革

／

（

５

）

２０１４

年

４

月，通达集团将其持有亚通达设备

１００％

股权转让

给香港通达”。

亚通达设备原股东通达集团近三年存在交易情况，具体如下：

２０１２

年

１１

月

２９

日，

Ｎａｎｏ Ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ

与

Ｙｏｎｇ Ｙｕ Ｈｏｌｄｉｎｇ Ｌｉｍｉｔｅｄ

签订股权转让协议，约定

Ｙｏｎｇ Ｙｕ Ｈｏｌｄｉｎｇ Ｌｉｍｉｔｅｄ

将其

持有的通达集团

１００％

股权转让给

Ｎａｎｏ Ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ

，交易价格为

４８

，

５００

万元。 本次交易时，香港通达

１００％

股权作价

３３

亿元。

２０１２

年股权转让时，通达集团核心资产为亚通达设备

１００％

股权；本次交易时，香港通达核心资产为亚通达设备

１００％

股

权和景航发展

１００％

股权，上述通达集团

１００％

股权交易价格与本次香港通达

１００％

股权交易价格有较大差异，除本次交易多

了景航发展

１００％

股权外，主要原因为：

１

、两次交易所处行业景气度不同

（

１

）

２０１１

年及

２０１２

年铁路行业固定资产投资大幅下挫，本次交易时已开始回升

２０１１

年及

２０１２

年为“

７

？

２３

”甬温线动车组事故及原铁道部撤并改组引起的行业发展低谷期，全国铁路固定资产投资额从

２０１０

年的

８

，

４２６．５２

亿元大幅下降至

２０１１

年的

５

，

９０６．０９

亿元和

２０１２

年的

６

，

３９９．６７

万元，其中

２０１１

年降幅达

２９．９１％

；

２０１３

年、

２０１４

年铁路行业投资呈稳定增长态势。

单位：亿元

数据来源：铁道统计公报

（

２

）

２０１２

年动车组招标基本停滞，

２０１３

年出现井喷状态，

２０１４

年任维持较高水平

“

７

·

２３

”动车组事故后，

２０１２

年铁道部动车组招标基本停滞，亚通达设备也保持无新增动车组订单状态。当时，无论是行业

发展前景，还是企业发展态势都存在着一定的不确定性。

２０１３

年，中国铁路总公司动车组招标数呈现井喷状态，共招标

４７３

列（数据来源：中国铁路建设投资公司网站公开信息，

下同），

２０１４

年中国铁路总公司动车组招标有所回落，但仍维持较高水平，达

３２７

列。受到行业的推动，亚通达设备与客户签订

的订单金额也呈现增长态势，

２０１３

年、

２０１４

年的订单额分别为

８．２３

亿元、

１２．７２

亿元，

２０１４

年签订订单的金额较

２０１３

年增长

了

５４．５０％

。 无论是行业，还是企业，都呈现出持续发展态势。

（

３

）

２０１２

年资本市场对铁路设备行业估值大幅下降，影响铁路设备资产的估值

资本市场中铁路设备行业的市盈的影响铁路设备资产的估值，申万三级行业“铁路设备”行业市盈率统计图如下：

据上图，受行业发展影响，

２０１２

年铁路设备行业的市盈率出现了大幅下降的趋势，平均市盈率约

１５．５１

倍，为

２０１１

年最

高点

４３．８０

倍市盈率的

３５．４１％

，在一定程度上影响了铁路设备资产的估值。

２

、两次交易时点亚通达设备盈利能力差异较大

２０１２

年末交易完成后，受行业不景气影响，

２０１３

年上半年度，亚通达设备收入占全年比重不足

２０％

，亚通达设备

２０１３

年

收入主要集中在下半年度。

２０１３

年全年收入

６９

，

４９８．４７

万元（未经审计，下同），实现净利润

１４

，

５５７．６２

万元。 随着动车组事故

影响的减弱，国家政策的大力支持，高铁行业整体快速复苏，亚通达设备的订单逐渐增多，

２０１４

年全年收入

１２２

，

９９７．３１

万元，

同比增长

７６．９８％

，实现净利润

２６

，

８８８．５１

万元，同比增长

８４．７０％

，盈利能力大大增强。

３

、本次交易对方对未来利润设定了业绩补偿

本次交易对方通达集团对未来三年（

２０１５

年

－２０１７

年）香港通达的盈利设定了业绩补偿，并于

２０１５

年

１

月

２２

日与春晖

股份签订了《业绩承诺补偿协议》，承诺香港通达

２０１５

年、

２０１６

年及

２０１７

年扣除非经常性损益后的税后合并净利润分别不低

于人民币

３．１２

亿元、

３．９

亿元和

４．５

亿元。 而

２０１２

年底交易时，交易对方未对标的公司未来业绩设定补偿措施。

４

、交易作价依据不同

２０１２

年底交易双方未聘请评估机构出具评估报告， 交易作价是交易双方协商确定。 而本次交易作价是依据评估机构的

按收益法预估值确定，充分考虑到了香港通达所在行业良好的发展前景和自身具备较强的盈利能力。

综上，两次交易价格具有较大差距具有合理性。

七、关联交易和同业竞争

标的公司关联方及关联交易情况尚未经审计。待审计报告正式出具后，将对标的公司的关联方及关联交易情况进行补充

披露。

（一）报告期内标的公司关联交易情况

１

、关联方情况

（

１

）香港通达母公司通达集团情况详见“第三节 交易对方及标的资产的基本情况

／

一、通达集团的情况”。

（

２

）香港通达最终控制方是宣瑞国。

（

３

）香港通达子公司情况详见“第三节 交易对方及标的资产的基本情况

／

三、香港通达子公司情况”。

（

４

）香港通达的其他关联方情况

其他关联方名称 其他关联方与香港通达关系

北京康吉森交通技术有限公司 董事控制之公司

２

、关联交易情况

（

１

）采购商品和接受劳务的关联交易

单位：万元

关联方

关联交易

内容

关联交易定价方式及

决策程序

２０１４

年度

２０１３

年度

金额

占同类交易金额的比例

（

％

）

金额

占同类交易金额的比例

（

％

）

北京康吉森交通技术有限公

司

采购配件 市场价协商确定

８５．４７ ０．１０

小计

８５．４７ ０．１０

（

２

）关键管理人员报酬

单位：万元

项 目

２０１４

年度

２０１３

年度

关键管理人员报酬

９５３．２８ １３７．５６

３

、关联方应收应付款项

（

１

）应收关联方款项

单位：万元

项目名称 关联方

２０１４

年

１２

月

３１

日

２０１３

年

１２

月

３１

日

账面余额 坏账准备 账面余额 坏账准备

预付款项

北京康吉森交通技术有限

公司

１５．００

小 计

１５．００

（

２

）应付关联方款项

单位：万元

项目名称 关联方

２０１４

年

１２

月

３１

日

２０１３

年

１２

月

３１

日

应付账款 北京康吉森交通技术有限公司

２．１０

小 计

２．１０

（二）关联交易必要性及公允性说明

报告期内香港通达关联交易金额较小，且均系与业务发展及生产经营相关的交易，属于正常的商业交易，具有一定的必

要性。

（三）同业竞争情况

公司的实际控制人江逢坤先生以及其控制的企业及其关联企业目前没有以任何形式从事与上市公司及上市公司的控股

企业（包括香港通达）的主营业务构成或可能构成直接或间接竞争关系的业务或活动。

八、股权收购协议的内容摘要

（一）协议主体、签订时间

２０１５

年

１

月

２２

日，春晖股份与通达集团签署了《股权收购协议》，

买方：春晖股份，卖方：通达集团，标的资产：香港通达

１００％

股权。

（二）交易价格、定价依据

香港通达

１００％

股权的交易价格以经过具有证券期货业务资格的评估机构出具的资产评估报告确认的评估值为基础，由

交易双方协商确定，并须经本公司股东大会决议通过。

以

２０１４

年

１２

月

３１

日为评估基准日，香港通达

１００％

股权的预估值约为

３３１

，

１２９．８９

万元，参考预估值，交易双方初步商

定的交易价格为

３３．００

亿元。

鉴于截至《股权收购协议》签署之日标的资产评估报告尚未编制完成，双方同意待该等标的资产评估报告编制完成后，以

签署补充协议的方式最终确定标的资产的收购对价。

（三）支付方式

春晖股份应当于交割日向通达集团以现金方式全额支付收购对价。

（四）交割日的确定

春晖股份应当在本协议生效后

１０

个工作日内，向有关主管部门包括但不限于向商务主管部门、发展改革管理部门、税务

部门、外汇管理部门申请办理境外投资核准备案手续（以下简称“境外投资手续”）。

春晖股份应当尽其所能促使本次非公开发行股份募集资金在春晖股份本次非公开发行取得中国证监会核准文件之日起

的

２５

个工作日内划转至春晖股份募集资金专用账户。

在境外投资手续完成以及非公开发行股份募集资金划转至春晖股份募集资金专用账户后， 春晖股份应当立即通知通达

集团，并与通达集团协商确定“交割日”，除非双方另行同意，该等交割日应当不迟于境外投资手续办理完毕以及非公开发行

股份募集资金划转至春晖股份募集资金专用账户后的

５

个工作日。

（五）以前年度未分配利润

香港通达截至交易基准日的累计未分配利润（以审计报告数据为准）由春晖股份享有，过渡期间香港通达不得进行任何

形式的分红，但交易基准日前香港通达已宣布但未分派的利润不在此列。

（六）过渡期间损益归属

香港通达在交易基准日次日起至交割日（含当日）产生的收益由春晖股份享有；香港通达在交易基准日次日起至交割日

（含当日）产生的亏损由通达集团向香港通达进行补偿。

在交割日后

１５

个工作日内，应由春晖股份聘请并获得通达集团书面认可的具有证券期货相关业务资格的审计机构出具

专项审计报告，对香港通达在交易基准日至交割日期间的损益进行审计确认，若交割日为当月

１５

日（含

１５

日）之前，则损益

审计基准日为上月月末；若交割日为当月

１５

日之后，则损益审计基准日为当月月末。 通达集团应当在确定期间损益的交割审

计报告出具之日起

５

个工作日内向香港通达补偿亏损金额。

（七）收购完成后债权债务处理和员工安置

本次春晖股份收购香港通达

１００％

股权，收购前及收购后不对香港通达债权债务进行重组，香港通达在交割日前的债权

债务在交割后仍然由香港通达自行享有和承担。

本次春晖股份收购香港通达

１００％

股权，不对香港通达职工进行调整，香港通达在交割日前聘任的员工在交割后仍然由

其继续聘任，但如相关在职员工违反法律法规或劳动合同的有关规定的，香港通达仍有权依法与其解除劳动关系。 为方便春

晖股份对香港通达进行管理，收购完成后，春晖股份将有权向香港通达及其子公司亚通达设备委派半数以上董事成员。

（八）违约责任

一方未能遵守或履行本协议项下约定、义务或责任，或违反其在本协议项下作出的任何陈述或保证，应负责按照法律规

定及本协议约定赔偿对方因此而受到的各项损失，双方另有约定的除外。

任何一方由于不可抗力造成的不能履行或部分不能履行本协议的义务将不视为违约， 但应在条件允许下采取一切必要

的救济措施，减少因不可抗力造成的损失。遇有不可抗力的一方，应尽快将事件的情况以书面形式通知其他双方，并在事件发

生后十五日内，向其他双方提交不能履行或部分不能履行本协议义务以及需要延期履行的理由的报告。如不可抗力事件持续

三十日以上，一方有权以书面通知的形式终止本协议。

（九）协议的生效条件和生效时间

协议经双方法定代表人或授权代表签字（如有公章，需一并加盖单位公章）后成立，并在满足以下全部条件后生效：

１

、通达集团转让标的资产经通达集团有权决策机构审议通过；

２

、本次收购标的资产及非公开发行经春晖股份相关董事会审议通过；

３

、本次收购标的资产及非公开发行经春晖股份股东大会审议通过；

４

、本次非公开发行获得中国证监会的核准；

５

、本次交易取得其他有关主管部门的批准、核准或备案。

６

、若中国证监会未在本协议签订后

１２

个月内核准本次非公开发行，则《股权收购协议》自动解除，双方互不追究经济和

法律责任，但双方一致同意《股权收购协议》继续履行的除外，届时双方应另以书面形式予以确认。

九、业绩承诺补偿协议的内容摘要及相关内容

（一）协议主体签订时间

２０１５

年

１

月

２２

日，公司与本次非公开发行股票募集资金拟收购的标的公司香港通达的股东通达集团、作为通达集团承

担业绩补偿义务的保证人宣瑞国及

Ａｓｃｅｎｄｅｎｔ Ｒａｉｌ－ｔｅｃｈ

、标的公司香港通达共同签署了《业绩承诺补偿协议》。

（二）业绩承诺指标

通达集团承诺： 香港通达

２０１５

年、

２０１６

年、

２０１７

年扣除非经常性损益后的税后合并净利润分别不低于

３．１２

亿元、

３．９

亿

元和

４．５

亿元，即：香港通达

２０１５

年承诺的扣除非经常性损益后的税后合并净利润不低于

３．１２

亿元、香港通达

２０１５－２０１６

年

累积承诺的扣除非经常性损益后的税后合并净利润不低于

７．０２

亿元、 香港通达

２０１５－２０１７

年累积承诺的扣除非经常性损益

后的税后合并净利润不低于

１１．５２

亿元。

（三）业绩承诺指标达标情况的确定

本次交易完成后，承诺期内的每个会计年度结束以后，春晖股份将聘请通达集团认可的、具有证券从业资格的会计师事

务所对业绩承诺的实际实现情况进行审计并出具专项审计报告（以下简称“专项审计报告”），以核实香港通达在当期的实际

净利润。

（四）补偿义务的确定

根据专项审计报告，如果承诺期内某一会计年度累积实际净利润未达到该会计年度累积承诺净利润，则通达集团作为补

偿义务人，应按照《业绩承诺补偿协议》第

５

条的约定计算需向香港通达补偿的当期应补偿金额（定义见下文）；如果承诺期内

某一会计年度累积实际净利润等于该会计年度累积承诺净利润，则通达集团无需对香港通达进行补偿；如果承诺期内某一会

计年度累积实际净利润大于该会计年度累积承诺净利润，则香港通达应当按照《业绩承诺补偿协议》第

５

条的约定进行退回。

（五）业绩补偿

《业绩承诺补偿协议》中对业绩承诺的相关约定如下（其中，甲方：春晖股份，乙方：通达集团，丙方：宣瑞国，丁方：

Ａｓｃｅｎｄｅｎｔ Ｒａｉｌ－ｔｅｃｈ

，戊方：香港通达）：

“

５．１

业绩补偿义务人

业绩补偿义务人为乙方，如乙方未能按照第

５．３．１

的约定支付当期已补偿金额，则由丙方和丁方分别按照第

５．３．２

和

５．３．３

的约定承担补偿责任。

５．２

业绩补偿

５．２．１

承诺期内每一会计年度届满且该会计年度的专项审计报告出具后

３

个工作日内，各方应当根据专项审计报告以及

下述公式计算并确认截至该会计年度届满时乙方应当对戊方补偿的金额（“当期应补偿金额”）。

当期应补偿金额

＝

截至当期期末累积承诺净利润数

－

截至当期期末累积实际净利润数

－

以前年度已补偿净额；

上述公式中，以前年度已补偿净额为截至前一个会计年度乙方、丙方和丁方累计已向戊方支付的补偿金额减去截至前一

个会计年度戊方累计已向丙方和丁方支付的退回金额所得的结果。如上述公式的计算结果为负值，则甲方和戊方应共同并连

带地按照第

５．４

条的约定向丙方和丁方退还相应金额。

５．２．２

甲方进一步同意，乙方、丙方和丁方根据本协议合计向戊方支付的全部补偿额不应超过

２０１５

、

２０１６

以及

２０１７

三年

承诺净利润之和，即人民币

１１．５２

亿元（“三年承诺净利润”）。

５．３

补偿方式

５．３．１

若根据专项审计报告结果，承诺期内任何一个会计年度的累积实际净利润未能达到该会计年度的累积承诺净利润，

乙方作为业绩补偿义务人应对戊方进行补偿；甲方和戊方应在各方按照本协议第

５．２．１

条的规定计算并确定当期应补偿金额

后，共同向乙方就承担补偿义务事宜发出利润补偿书面通知（“利润补偿通知”）。 乙方应当在接到利润补偿通知之日起

１０

个

工作日内，以现金方式向戊方支付该等当期应补偿金额。

乙方在收到利润补偿通知之日后的

１０

个工作日内仍未将全部当期应补偿金额支付至戊方的，就乙方尚未支付的当期应

补偿金额（“当期未补偿金额”），甲方和戊方可向丙方和丁方分别发出补充利润补偿书面通知（“补充通知”），要求丙方承担乙

方当期未补偿金额

６０％

的补偿义务，丁方承担乙方当期未补偿金额

４０％

的补偿义务。

５．３．２

丙方同意在收到补充通知后

１０

个工作日内以现金形式向戊方支付当期未补偿金额的

６０％

。

为避免疑义， 丙方根据本

５．３．２

条向戊方支付的总金额不应超过三年承诺净利润的

６０％

（即：

１１．５２

亿元

＊６０％＝６．９１２

亿

元人民币）减去乙方实际向戊方支付的补偿总额的

６０％

。

５．３．３

丁方同意，在乙方收到甲方根据《股权收购协议》约定支付的戊方全部股权转让款（“戊方股款”）后

１０

个工作日内，

丁方应将相当于三年承诺净利润的

４０％

的金额，即：

１１．５２

亿元

＊４０％＝４．６０８

亿元人民币或者等值外币（“监管金额”）汇入丁

方与甲方（或戊方）双方同意的第三方监管方在香港开设的第三方监管帐户（“丁方监管账户”）。 丁方应当与甲方（或戊方）届

时一致书面同意接受的第三方监管方就丁方监管账户的运行签订监管协议。甲方（或戊方）与丁方应在监管协议中约定，双方

应当于

２０１６

年，

２０１７

年以及

２０１８

年分别在

２０１５

年，

２０１６

年以及

２０１７

年专项审计报告出具之日后

１５

个工作日内发出书面

通知指示监管方将当期解冻金额在监管方收到该等书面通知后的两个工作日内划入丁方指定的境外账户。

若当期丁方无需承担补偿义务，当期解冻金额

＝

当期承诺净利润数

＊４０％

。

若当期丁方需承担补偿义务，由丁方监管账户向戊方支付乙方当期未补偿金额的

４０％

；当期解冻金额

＝

当期承诺净利润

数

＊４０％－

当期未补偿金额

＊４０％

。 如果按照前述公式计算出的当期解冻金额为负值，则按

０

取值。

为避免疑义， 丁方根据本

５．３．３

条向戊方支付的总金额不应超过三年承诺净利润的

４０％

（即：

１１．５２

亿元

＊４０％＝４．６０８

亿

元）减去乙方实际向戊方支付的补偿总额的

４０％

。

５．３．４

丙方和丁方在本第

５．３

条项下所承担的支付义务以及在本协议项下承担的任何其他义务或者保证均为分别而非连

带的。

５．４

退回

５．４．１

甲方和戊方特此共同并连带地承诺，如果在承诺期内某一会计年度下述两项条件（“退款条件”）同时满足：（

ｉ

）

５．２．１

条所列公式计算结果为负值；（

ｉｉ

）乙方、丙方或者丁方中任意一方或者多方根据第

５．１

、

５．２

和

５．３

条在此前的会计年度对戊方

支付了现金补偿， 甲方和戊方应当将等值于

５．２．１

条公式计算结果绝对值的金额 （“退回金额”） 退回丙方和丁方 （“退回义

务”），但在任何情况下甲方和戊方合计支付的退回金额不得超过乙方、丙方及丁方合计已向戊方支付的全部补偿金额。 甲方

和戊方根据本条应向丙方和丁方分别退还的退回金额如下：

需向丙方退回的金额

＝

退回金额

＊

（截至该会计年度丙方已实际向戊方支付的补偿额

＋

截至该会计年度乙方已实际向戊

方支付的补偿额

＊６０％

）

／

截至该会计年度乙方、丙方、丁方合计已向戊方支付的补偿总额；

需向丁方退回的金额

＝

退回金额

＊

（截至该会计年度丁方已实际向戊方支付的补偿

＋

截至该会计年度乙方已实际向戊方

支付的补偿额

＊４０％

）

／

截至该会计年度乙方、丙方、丁方合计已向戊方支付的补偿总额。

５．４．２

甲方和戊方特此共同并连带地承诺，如果退款条件满足，其将在相关会计年度的专项审计报告出具后

５

个工作日

内按照上述

５．４．１

条的约定向丙方和丁方（视情况而定）支付退回金额。 戊方进一步承诺，且甲方应确保戊方将其根据本第

５

条自乙方、丙方和丁方处获得的补偿款将留存在戊方，以担保甲方和戊方退回义务的履行。

５．５

各方同意，本次交易完成后如发生不可抗力导致戊方及其下属企业发生重大经济损失、经营陷入停顿或市场环境严

重恶化，从而任何一个会计年度的累积实际净利润低于累积承诺净利润或利润延迟实现的，乙方可以书面方式向甲方提出要

求协商调整或减免乙方的补偿责任。乙方以书面方式提出要求协商调整或减免乙方按照本协议应承担的补偿责任的，各方应

根据公平原则并结合实际情况进行协商， 并共同聘请具有相应证券从业资格的会计师事务所对该会计年度的累积实际净利

润与累积承诺净利润之间的差额出具专项审核意见。 在经前述专项审核确认的差额范围内，经各方协商一致，相应调整或减

免乙方应承担的补偿责任。 ”

（六）承诺期内香港通达经营管理事项

为确保香港通达在承诺期内平稳过渡并继续保持增长，实现承诺净利润，双方一致同意：承诺期内，双方应维持香港通达

及其下属子公司的高级管理层、主营业务以及会计政策的稳定，不与现状发生重大变更，并应确保主营业务的发展获得不低

于本次交易完成前的财务、资本及运营投入，且该等投入应当根据市场惯例，为支持香港通达达到承诺净利润而合理增加和

调整。

（七）协议生效条件和生效时间

本协议自双方签署（如有公章，需一并加盖单位公章）之日起成立，自《股权收购协议》生效之日起生效。 本协议为《股权收

购协议》不可分割的一部分，本协议没有约定的，适用《股权收购协议》。 如《股权收购协议》被解除或被认定为无效，本协议亦

应解除或失效。

（八）宣瑞国业绩承诺担保实力分析

１

、宣瑞国除实际控制香港通达及其下属公司外，还实际控制中国自动化及其下属公司

除香港通达及其下属公司外宣瑞国实际控制的企业详见本节“一、通达集团的情况

／

（二）通达集团实际控制人情况”。

除香港通达及其下属公司外宣瑞国实际控制的核心企业为中国自动化，中国自动化为香港上市公司，股票代码：

５９６

，注

册于

ＢＶＩ

。 截至本预案出具日，中国自动化发行股本为

１

，

０２６

，

２６３

，

７２９

股普通股，均为可流通股，宣瑞国直接持有中国自动化

４１０

万股，占总股本的

０．４０％

，并通过

Ｃｏｎｓｅｎ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓ

间接持有中国自动化

４５７

，

９３３

，

５４１

股，占总股本的

４４．６２％

。宣瑞国实

际持有中国自动化

４５．０２％

股份，为中国自动化的实际控制人。

２０１５

年

２

月

３

日，中国自动化市值为

９．３４

亿港币。 近两年中国自动化的简要财务数据如下表所示：

单位：万元

项目

２０１４

年上半年

／２０１４

年

６

月

３０

日

２０１３

年度

／２０１３

年

１２

月

３１

日

总资产

４９０

，

６１０．００ ４７７

，

７７４．００

总负债

２６６

，

９５８．００ ２６１

，

３７６．６０

所有者权益

２２３

，

６５２．００ ２１６

，

３９７．４０

营业收入

１０７

，

１４６．９０ ２３０

，

８８０．１０

税前利润

１０

，

０９２．９０ １２

，

２２８．７０

净利润

７

，

０８０．１０ ８

，

４９４．９０

注：

２０１４

年上半年

／２０１４

年

６

月

３０

日未经审计

中国自动化作为香港的上市公司，

２０１４

年

６

月

３０

日，总资产为

４９．０６

亿元，净资产为

２２．３７

亿元，资产规模较大。

２０１４

年

上半年，中国自动化实现净利润

７

，

０８０

万元，具有较强的盈利能力。

２

、宣瑞国本次交易完成后，将拥有

９．９

亿元现金权益

本次交易完成后， 春晖股份将支付通达集团

３３

亿元的现金作为支付对价， 宣瑞国、 匡建平、 黄志勇共同直接持有的

Ｃｏｎｓｅｎ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓ

间接持有通达集团

６０％

股权，而

Ｃｏｎｓｅｎ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓ

、通达集团与其股东

Ｎａｎｏ Ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ

均为持股型公司，

本身未开展实际经营业务，不需要运营资金。

宣瑞国持有

Ｃｏｎｓｅｎ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ５０％

股权，本次交易完成后，将间接拥有

９．９

亿元现金的权益。

综上，宣瑞国具有本次交易的业绩承诺担保实力。 第四节 董事会关于本次募集资金使用的可行性分析

一、募集资金使用计划

公司本次非公开发行股票拟募集资金总额不超过

３３．５０

亿元（含发行费用），拟用于以下用途：

序号 项目名称 项目投资总额（亿元） 拟利用募集资金数额（亿元）

１

收购香港通达

１００％

股权 约

３３．００

约

３３．００

２

补充流动资金 约

０．５０

约

０．５０

总计

３３．５０ ３３．５０

截至本预案出具日，相关资产的审计、评估工作正在进行中，待审计、评估工作完成后，公司董事会将就募集资金运用金

额进行审议，并补充披露。

本次募集资金到位后，如实际募集资金总额扣除发行费用后少于上述投资项目需投入的募集资金数额，募集资金不足部

分由公司以自有资金或通过其他融资方式解决。

二、收购香港通达

１００％

股权可行性分析

（一）香港通达基本情况

香港通达基本情况详见本预案“第三节 交易对方及标的资产的基本情况”。

（二）收购香港通达

１００％

股权的必要性

１

、发行人现有主业持续亏损、竞争力较弱，亟需调整业务结构、注入盈利能力和竞争力较强的业务

受产能过剩、行业竞争激烈等因素影响，公司目前的主业经营亏损状况难以在短期内发生根本改善，已不具备市场竞争

力。 最近

３

年，公司主营业务连续发生较大的亏损，累积未弥补的经营亏损较大，截至

２０１４

年

９

月

３０

日，未分配利润为

－６７

，

２２２．０３

万元，并已连续

１０

年未能进行现金分红，严重影响了股东利益。 通过注入盈利能力和竞争力较强的优质资产，进行业

务结构调整，以提高公司的持续发展能力和核心竞争力，是公司当前的首要任务。

２

、标的公司拥有良好成长性和盈利能力，可以切实恢复公司的盈利能力和对广大中小股东的回报能力

通过收购香港通达

１００％

的股权，快速进入具有良好发展前景的轨道交通装备制造业领域，获取新的利润增长点。

２０１３

年度和

２０１４

年度，香港通达未经审计合并财务报表实现营业收入分别为

６９

，

４９８．４７

万元和

１２２

，

９９７．３１

万元，实现净利润分

别为

１４

，

５５７．６２

万元和

２６

，

８８８．５１

万元，具备较强的成长性和盈利能力。 本次收购完成后，公司将大幅改善财务状况，有效增

强持续盈利能力，切实提高市场竞争力，为提高对广大中小股东的回报能力提供更为可靠的保障。

三、使用募集资金补充流动资金的可行性分析

除用于收购香港通达

１００％

的股权项目外，公司拟将本次非公开发行股票其余募集资金全部用于补充流动资金。

公司拟通过本次非公开发行，进入盈利能力较强、发展前景广阔的轨道交通装备制造业务领域，改善公司可持续发展能

力，业务结构的调整将提升公司未来流动资金需求。 同时，补充流动资金后，将有利于公司增强资金流动性，提升短期偿债能

力，优化公司资产负债率，增强抗风险能力。

四、本次发行对公司经营管理、财务状况等的影响

（一）本次发行对公司经营管理的影响

公司本次募集资金投资项目符合国家有关的产业政策以及业务结构调整的发展战略。 在本次非公开发行募集资金到位，

且公司完成业务重组后，公司将涉足轨道交通车辆装备产业，优化公司业务结构，全面提升公司竞争力和盈利能力，增强可持

续发展能力。

（二）本次发行对公司财务状况的影响

本次非公开发行募集资金投资项目具有良好的社会效益、经济效益以及市场前景。 本次非公开发行完成后，公司的总资

产、净资产规模将相应增加，财务状况得到显著改善，公司可持续发展能力和盈利能力均将得到较大幅度的改善，有利于公司

未来经营规模的扩大及利润水平的增长，进而有助于增强对广大中小股东的回报能力。

五、董事会关于拟收购资产定价合理性的讨论与分析

（一）本次非公开发行作价依据及方法

本次非公开发行拟收购的香港通达

１００％

的股权在持续经营的假设条件下通过收益法预评估的预估值为

３３．１１

亿元，经

交易各方协商，香港通达

１００％

的股权作价为

３３

亿元。

（二）董事会关于标的资产定价合理性的分析

１

、本次非公开发行的市盈率情况

香港通达

２０１４

年度的未经审计净利润为

２．６９

亿元，按照本次交易价格

３３

亿元计算得出市盈率约为

１２．２７

倍。

本次拟购买资产涉及轨道交通装备产业领域，购买完成后，交易对方承诺的标的公司业绩及对应市盈率情况如下表：

项目名称

２０１５

年度

２０１６

年度

２０１７

年度

承诺净利润（亿元）

３．１２ ３．９０ ４．５０

市盈率（倍）

１０．５８ ８．４６ ７．３３

２

、可比并购交易估值比较

目前，国内

Ａ

股上市公司对轨道交通装备产业相关领域的并购重组案例估值水平如下：

上市公司 基准日 标的公司 标的公司业务领域

标的公司交易价格

（万元）

承诺净利润（万元）

（基准日后第一年）

市盈率（倍）

永贵电器

２０１４．０６．３０

北京博得

轨道交通及汽车用

门系统

４１

，

５００．００ ３

，

９００．００ １０．６４

鼎汉技术

２０１４．０２．２８

海兴电缆 机车电缆

７６

，

０００．００ ８

，

４００．００ ９．０５

宝利来

２０１４．０６．３０

新联铁

轨道交通安全检测

监测

１８０

，

０００．００ １６

，

９００．００ １０．６５

深天地

２０１４．０７．３１

科隆新能源

铁路用电池等电池

材料行业

５５

，

０００．００ ４

，

０００．００ １３．７５

算术平均值

１１．０２

春晖股份

２０１４．１２．３１

香港通达

给水卫生系统、备

用电源和制动闸片

等

３３０

，

０００．００ ３１

，

２００．００ １０．５８

３

、可比同行业上市公司的市盈率比较

香港通达所在行业属于申万一级行业“机械设备行业”项下的三级行业“铁路设备行业”，选取申万三级行业铁路设备行

业中的上市公司为可比上市公司（剔除市盈率超过

１００

的晋西车轴、以及属于整车业务的北方股份、北方创业、中国北车和中

国南车）永贵电器、康尼机电，加上同属轨道交通设备相关业务的晋亿实业、鼎汉技术、时代新材，其市盈率情况如下：

证券代码 证券简称

２０１４

年

１２

月

３１

日收盘价（元

／

股） 市盈率（倍）

３００３５１．ＳＺ

永贵电器

４０．７２ ５８．２４

６０３１１１．ＳＨ

康尼机电

２３．１１ ４６．５３

６０１００２．ＳＨ

晋亿实业

１９．４１ ８６．６５

３０００１１．ＳＺ

鼎汉技术

１７．２５ ７６．０９

６００４５８．ＳＨ

时代新材

１２．１８ ５５．３６

平均值

６４．５７

注

１

：数据来源于同花顺

ｉＦｉｎＤ

注

２

：市盈率

＝

可比上市公司

２０１４

年

１２

月

３１

日收盘价

／

（

２０１４

年

１－９

月每股收益

＊４／３

）

以

２０１４

年

１２

月

３１

日的收盘价和

２０１４

年

１－９

月归属于母公司的净利润计算，可比上市公司市盈率的平均数为

６４．５７

倍。

香港通达

２０１４

年动态市盈率为

１２．３１

倍，显著低于可比上市公司平均水平。 因此，以市盈率指标衡量，本次拟购买资产

的估值水平有利于保护上市公司和投资者利益。

第五节 董事会关于本次非公开发行对公司影响的讨论和分析

一、本次发行后公司业务及资产整合计划、公司章程修改情况，股东结构、高管人员结构和业务结构的变化情况

（一）本次发行对公司业务及资产的影响

本次发行前，公司主要从事民用涤纶长丝和锦纶长丝的研发、生产和销售业务，受产能过剩等因素影响，主营业务持续出

现经营亏损。 本次募集资金投资项目实施完成后，公司将增加轨道交通装备配套产品业务，盈利能力和抗风险能力将得到根

本改善。

（二）本次发行对公司章程的影响

本次发行完成后，公司总股本、股东结构、持股比例及业务范围将较大变化，公司将依法根据发行情况对公司章程中有关

公司的股本、股东、持股比例、业务范围等有关条款进行相应调整，并办理工商变更登记。

（三）本次发行对股东结构的影响

本次发行对象为鸿众投资、泰通投资、义乌上达、苏州上达、金鹰穗通

５

号、亚祥投资、弘晟投资、长城一号、西域

３

号及自

然人张宇，新的投资者的引入，将有利于发行人治理结构的进一步优化。 同时，发行人将增加

１

，

００９

，

０３６

，

０００

股的有限售条件

流通股份。

鸿众投资为公司实际控制人江逢坤先生之女江晓敏女士所控制的企业。

２０１４

年

１

月

７

日，江逢坤先生与江晓敏女士签订

了《一致行动人协议》，约定江逢坤先生与江晓敏女士在本次非公开发行中认购春晖股份非公开发行的股份过程中及本次非

公开发行完成后共同持有春晖股份股份期间保持一致行动。 江晓敏女士构成江逢坤先生的一致行动人。

本次非公开发行前后，公司实际控制人江逢坤先生及其一致行动人、主要股东、发行对象的持股情况对比如下表：

股东名称

非公开发行前 非公开发行后

持股数量（股） 持股比例 持股数量（股） 持股比例

鸿锋实业

７３

，

９４３

，

８８０ １２．６０％ ７３

，

９４３

，

８８０ ４．６３％

鸿众投资

－ － ３０１

，

２０４

，

８１８ １８．８８％

泰通投资

－ － ２５９

，

０３６

，

１４８ １６．２３％

义乌上达

－ － ９６

，

３８５

，

５４８ ６．０４％

苏州上达

－ － ９６

，

３８５

，

５４８ ６．０４％

金鹰穗通

５

号

－ － ９０

，

３６１

，

２６８ ５．６６％

亚祥投资

－ － ６０

，

２４０

，

９７６ ３．７８％

张宇

－ － ６０

，

２４０

，

９６６ ３．７８％

弘晟投资

－ － １８

，

０００

，

０００ １．１３％

长城一号

－ － １７

，

１８０

，

７２８ １．０８％

西域

３

号

－ － １０

，

０００

，

０００ ０．６３％

公司总股本

５８６

，

６４２

，

７９６ １００％ １

，

５９５

，

６７８

，

７９６ １００％

其中：江逢坤先生及其一致行动

人控制股权比例合计

７３

，

９４３

，

８８０ １２．６０％ ３７５

，

１４８

，

６９８ ２３．５１％

因此，本次发行完成后不会导致公司控制权发生变化。

（四）本次发行对高管人员结构的影响

本次发行后，根据《股份认购协议》的约定，发行对象鸿众投资、泰通投资将享有公司董事的提名权。 截至本预案出具之

日，上述发行对象尚无对春晖股份董事、监事和高级管理人员进行调整的计划，但不排除其在本次发行后行使其股东权利，调

整上市公司董事、监事和高管人员结构的可能。

（五）本次发行对业务结构的影响

本次募集资金投资项目实施完成后，公司主营业务将增加给水卫生系统、备用电源系统、制动闸片等轨道交通装备配套

产品的研发、设计、生产和销售。 募集资金投资项目的实施将对公司经营业务产生积极影响，将丰富及优化公司业务结构，有

利于增强公司的可持续发展能力。

二、本次发行对公司财务状况、盈利能力及现金流量的影响

（一）本次发行前公司财务状况和经营成果分析

１

、本次发行前发行人财务状况分析

（

１

）资产规模及结构分析

２０１１

年末、

２０１２

年末、

２０１３

年末及

２０１４

年

９

月末，发行人的资产结构如下：

股东名称

２０１４

年

９

月

３０

日

２０１３

年

１２

月

３１

日

２０１２

年

１２

月

３１

日

２０１１

年

１２

月

３１

日

金额

（万元）

占比（

％

）

金额

（万元）

占比（

％

）

金额

（万元）

占比（

％

）

金额

（万元）

占比（

％

）

流动资产：

货币资金

１０

，

７７４．１７ １３．０２ １０

，

０７５．２６ １０．６３ ２１

，

５４８．０９ ２０．１３ ２９

，

６６６．３２ ２５．７５

应收票据

６

，

８２０．７３ ８．２４ ９

，

４３９．２３ ９．９６ ４

，

３０２．９３ ４．０２ ５

，

７１８．１３ ４．９６

应收账款

２

，

１９９．１５ ２．６６ ２

，

３９７．６６ ２．５３ １

，

１８０．２９ １．１０ ７７０．９５ ０．６７

预付款项

４６２．０３ ０．５６ １

，

２４８．０５ １．３２ ８１．６４ ０．０８ ８０．９４ ０．０７

应收利息

２．６０ ０．００ － ０．００ ２５．１９ ０．０２ ４２．９９ ０．０４

其他应收款

４２１．３６ ０．５１ ３

，

２０８．７９ ３．３９ ５

，

７２５．４７ ５．３５ ３５．９１ ０．０３

存货

１１

，

８９８．３８ １４．３８ １３

，

９８９．３４ １４．７６ １６

，

０９５．４０ １５．０３ １４

，

２１３．９０ １２．３４

流动资产合计

３２

，

５７８．４２ ３９．３８ ４０

，

３５８．３２ ４２．５９ ４８

，

９５９．０１ ４５．７３ ５０

，

５２９．１４ ４３．８６

非流动资产：

投资性房地产

１０５．９７ ０．１３ １０８．２１ ０．１１ １１０．７６ ０．１０ ２

，

０９２．２２ １．８２

固定资产

４４

，

３０６．０７ ５３．５５ ４８

，

４２６．０２ ５１．１１ ５１

，

９８５．９７ ４８．５５ ５７

，

０４０．１２ ４９．５１

无形资产

５

，

７４７．９７ ６．９５ ５

，

８６１．７３ ６．１９ ６

，

０１３．４２ ５．６２ ５

，

５４５．５７ ４．８１

非流动资产合计

５０

，

１６０．０１ ６０．６２ ５４

，

３９５．９６ ５７．４１ ５８

，

１１０．１６ ５４．２７ ６４

，

６７７．９１ ５６．１４

资产总计

８２

，

７３８．４３ １００．００ ９４

，

７５４．２８ １００．００ １０７

，

０６９．１６ １００．００ １１５

，

２０７．０５ １００．００

发行人

２０１１

年末、

２０１２

年末、

２０１３

年末及

２０１４

年

９

月末的资产总额分别为

１１５

，

２０７．０５

万元、

１０７

，

０６９．１６

万元、

９４

，

７５４．２８

万元和

８２

，

７３８．４３

万元，各期期末资产规模整体呈下降趋势。

２０１１

年末、

２０１２

年末、

２０１３

年末及

２０１４

年

９

月末，发行人的流动资产分别为

５０

，

５２９．１４

万元、

４８

，

９５９．０１

万元、

４０

，

３５８．３２

万元和

３２

，

５７８．４２

万元，逐期下降；流动资产占发行人资产总额的比例分别为

４３．８６％

、

４５．７３％

、

４２．５９％

和

３９．３８％

，各期期末占

比均为

４０－４５％

左右，较稳定。 发行人的流动资产主要为货币资金、存货。 最近三年一期期末，由于发行人销售规模缩减，经营

所需货币资金、存货等项目相应总体下降。

２０１１

年末、

２０１２

年末、

２０１３

年末及

２０１４

年

９

月末， 发行人的非流动资产分别为

６４

，

６７７．９１

万元、

５８

，

１１０．１６

万元、

５４

，

３９５．９６

万元和

５０

，

１６０．０１

万元，逐期下降；非流动资产占发行人资产总额的比例分别为

５６．１４％

、

５４．２７％

、

５７．４１％

和

６０．６２％

，各

期期末占比均为

５５－６０％

左右，较稳定。 发行人的非流动资产主要为固定资产，固定资产主要由房屋及建筑物及专用设备构

成。 最近三年一期期末，发行人固定资产账面价值逐期下降，主要系因为发行人固定资产原值较大导致各期固定资产折旧金

额亦较大，而新增固定资产较少。

由于公司主营业务持续亏损、业务规模受限，公司总资产规模不断缩小。

（

２

）负债规模及结构分析

２０１１

年末、

２０１２

年末、

２０１３

年末及

２０１４

年

９

月末，发行人的负债结构如下：

单位：万元、

％

股东名称

２０１４

年

９

月

３０

日

２０１３

年

１２

月

３１

日

２０１２

年

１２

月

３１

日

２０１１

年

１２

月

３１

日

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比

流动负债：

短期借款

１９

，

６３５．６９ ４１．４３ ２５

，

０７９．０９ ４９．０２ ２２

，

８２５．９２ ４２．４１ ２６

，

４５２．８９ ４１．８２

应付票据

２

，

４２８．００ ５．１２ ２

，

８５７．００ ５．５８ ４

，

２８５．００ ７．９６ １１

，

８５７．００ １８．７５

应付账款

２１

，

３１９．６１ ４４．９８ ２０

，

２００．７２ ３９．４９ ２３

，

３９５．７４ ４３．４７ １９

，

２４７．４８ ３０．４３

预收款项

１

，

８３１．２６ ３．８６ ７７１．５０ １．５１ ７２３．３１ １．３４ ２

，

２１２．４０ ３．５０

应付职工薪酬

８３８．０７ １．７７ ８５０．３２ １．６６ ７３１．４７ １．３６ ６１６．３１ ０．９７

应交税费

２９４．２５ ０．６２ ９６．１３ ０．１９ ４７７．８６ ０．８９ １

，

１８７．２８ １．８８

应付利息

４．３１ ０．０１ ８９．５９ ０．１８ ６７．７３ ０．１３ ９３．５０ ０．１５

应付股利

１５１．３１ ０．３２ １５１．３１ ０．３０ １５１．３１ ０．２８ １５１．３１ ０．２４

其他应付款

８９０．４７ １．８８ １

，

０６１．７６ ２．０８ １

，

１６７．９１ ２．１７ １

，

４３３．７０ ２．２７

流动负债合计

４７

，

３９２．９７ １００．００ ５１

，

１５７．４２ １００．００ ５３

，

８２６．２４ １００．００ ６３

，

２５１．８７ １００．００

非流动负债：

非流动负债合计

０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００

负债合计

４７

，

３９２．９７ １００．００ ５１

，

１５７．４２ １００．００ ５３

，

８２６．２４ １００．００ ６３

，

２５１．８７ １００．００

发行人

２０１１

年末、

２０１２

年末、

２０１３

年末及

２０１４

年

９

月末的负债总额分别为

６３

，

２５１．８７

万元、

５３

，

８２６．２４

万元、

５１

，

１５７．４２

万元和

４７

，

３９２．９７

万元，各期期末负债规模整体呈下降趋势。

２０１１

年末、

２０１２

年末、

２０１３

年末及

２０１４

年

９

月末，发行人的负债项目全部为流动负债，金额分别为

６３

，

２５１．８７

万元、

５３

，

８２６．２４

万元、

５１

，

１５７．４２

万元和

４７

，

３９２．９７

万元，逐期下降。 发行人的流动负债主要由短期借款、应付票据和应付账款构成。 其

中，短期借款主要用于发行人日常采购及经营周转，根据各期资金需求向银行借入；应付票据及应付账款为应付供应商的采

购款，

２０１２

年末应付票据及应付账款合计金额较

２０１１

年末大幅下降主要系发行人销售规模缩减导致采购量下降所致，

２０１３

年末应付票据及应付账款合计金额较

２０１２

年末大幅下降主要系发行人为降低存货规模而减少采购所致。

与公司总资产规模不断缩小的趋势相对应，公司的负债规模也不断缩小。

（

３

）偿债能力分析

２０１１

年末、

２０１２

年末、

２０１３

年末及

２０１４

年

９

月末，发行人的偿债能力指标如下：

项目

２０１４

年

９

月

３０

日

２０１３

年

１２

月

３１

日

２０１２

年

１２

月

３１

日

２０１１

年

１２

月

３１

日

资产负债率（

％

）

５７．２８ ５３．９９ ５０．２７ ５４．９０

流动比率（倍）

０．６９ ０．７９ ０．９１ ０．８０

速动比率（倍）

０．４３ ０．４９ ０．６１ ０．５７

注：流动比率

＝

流动资产

／

流动负债，速动比率

＝

（流动资产–预付款项–存货–一年内到期的非流动资产–其他流动资产）

／

流动负债，资产负债率

＝

总负债

／

总资产。

２０１１

年末、

２０１２

年末、

２０１３

年末及

２０１４

年

９

月末，发行人的资产负债率分别为

５４．９０％

、

５０．２７％

、

５３．９９％

和

５７．２８％

，整体

负债水平处于上升趋势；且发行人负债类项目中金融负债所占比例较高，存在一定违约风险。

２０１１

年末、

２０１２

年末、

２０１３

年末及

２０１４

年

９

月末， 发行人的流动比率分别为

０．８０

、

０．９１

、

０．７９

和

０．６９

， 速动比率分别为

０．５７

、

０．６１

、

０．４９

和

０．４３

，两项偿债能力指标均较弱，且均总体下降，表明发行人面临一定的短期偿债压力。

随着公司主营业务持续亏损，发行人的偿债能力处于不断弱化趋势。

２

、本次发行前发行人经营成果分析

（

１

）利润构成分析

２０１１

年、

２０１２

年、

２０１３

年及

２０１４

年

１－９

月，发行人的利润构成如下：

单位：万元

项目

２０１４

年

１－９

月

２０１３

年度

２０１２

年度

２０１１

年度

一、营业总收入

８０

，

４５９．０７ １２３

，

２７３．４４ １３１

，

９９４．４２ １９８

，

４０４．６２

其中：营业收入

８０

，

４５９．０７ １２３

，

２７３．４４ １３１

，

９９４．４２ １９８

，

４０４．６２

二、营业总成本

８８

，

７９６．６７ １３３

，

０８１．５２ １３９

，

２４０．３３ ２１７

，

１６２．８７

其中：营业成本

８２

，

４９１．９０ １２５

，

４４３．８３ １３２

，

５６５．８７ １９３

，

１１５．０２

营业税金及附加

１０９．５６ １８８．５２ １４０．６７ ４９２．６７

销售费用

９９９．１９ ９８１．０３ ６９３．３２ ８５０．３８

管理费用

２

，

５１６．０９ ３

，

３１３．１９ ３

，

６３５．０２ ４

，

４１３．３８

财务费用

２

，

３７１．９９ ２

，

３７７．７６ ２

，

４１１．２２ ２

，

９６４．８０

资产减值损失

３０７．９４ ７７７．２０ －２０５．７７ １５

，

３２６．６１

加：公允价值变动收益（损失以“

－

”号填列）

－ － － －

投资收益（损失以“

－

”号填列）

－ － ９．５０ ５６１．２６

三、营业利润（亏损以“

－

”号填列）

－８

，

３３７．６１ －９

，

８０８．０９ －７

，

２３６．４０ －１８

，

１９６．９９

加：营业外收入

９６．４１ ３３．０４ ８

，

５７２．７２ ３９５．３５

减：营业外支出

１０．２０ ３１．０１ ４８．５８ ６５．７９

四、利润总额（亏损总额以“

－

”号填列）

－８

，

２５１．４０ －９

，

８０６．０６ １

，

２８７．７４ －１７

，

８６７．４３

减：所得税费用

－ － － －

五、净利润（净亏损以“

－

”号填列）

－８

，

２５１．４０ －９

，

８０６．０６ １

，

２８７．７４ －１７

，

８６７．４３

其中：归属于母公司所有者的净利润

－８

，

２３５．０７ －９

，

７９４．３９ １

，

２８７．７４ －１７

，

８６７．４３

２０１１

年、

２０１２

年、

２０１３

年及

２０１４

年

１－９

月， 发行人营业收入分别为

１９８

，

４０４．６２

万元、

１３１

，

９９４．４２

万元、

１２３

，

２７３．４４

万元

和

８０

，

４５９．０７

万元。发行人的主营业务为涤纶、锦纶长丝及化纤产品的生产、加工、销售，属于传统制造型企业。

２０１１

年至

２０１３

年，受到化纤行业整体产能过剩、涤纶等化纤产品价格下降、自身竞争力下降等因素影响，发行人营业收入逐年下滑。 由于化

纤行业持续低迷、发行人市场竞争力亦逐年弱化，

２０１１

年、

２０１２

年、

２０１３

年及

２０１４

年

１－９

月，发行人的营业利润均为负数；其

中，

２０１２

年，发行人因出售部分房产、土地等资产，获得部分营业外收入，发行人归属于母公司所有者的净利润为

１

，

２８７．７４

万

元，总体盈利；

２０１１

年、

２０１３

年和

２０１４

年

１－９

月，发行人归属于母公司所有者的净利润均为负数，总体亏损。

（

２

）盈利能力指标

２０１１

年、

２０１２

年、

２０１３

年及

２０１４

年

１－９

月，发行人的盈利能力指标如下：

项目

２０１４

年

１２

月

３１

日

／２０１４

年

１－９

月

２０１３

年

１２

月

３１

日

／２０１３

年度

２０１２

年

１２

月

３１

日

／２０１２

年度

２０１１

年

１２

月

３１

日

／２０１１

年度

毛利率（

％

）

－２．５３ －１．７６ －０．４３ ２．６７

每股收益

（元

／

股）

基本

－０．１４ －０．１７ ０．０２ －０．３０

稀释

－０．１４ －０．１７ ０．０２ －０．３０

２０１１

年、

２０１２

年、

２０１３

年及

２０１４

年

１－９

月，发行人的毛利率分别为

２．６７％

、

－０．４３％

、

－１．７６％

和

－２．５３％

，逐期下降，主要是

因为化纤产品价格逐期下降所致。 其中，

２０１２

年、

２０１３

年及

２０１４

年

１－９

月的毛利率均为负数，主要是化纤行业产能过剩且化

纤产品价格下滑过快，发行人迫于经营压力亏本销售。

３

、本次发行前发行人财务状况和经营成果的整体分析

整体而言，由于发行人现有主业为传统的化纤制造业务，受行业整体产能过剩、竞争激烈等因素影响，发行人最近

３

年主

业持续亏损、财务状况不断恶化，严重影响了股东利益，进而影响了公司广大中小投资者的回报。

（二）本次发行后公司财务状况和经营成果分析

１

、本次发行后发行人财务状况分析

（

１

）资产规模及结构分析

本次交易完成后，上市公司总资产规模大幅上升。 流动资产的增加主要系货币资金、应收账款、存货，非流动资产的增加

主要系上市公司非同一控制下企业合并香港通达形成的大额商誉。

本次交易完成后，公司流动资产比例有所下降，同时非流动资产比例上升，公司资产结构更加稳健、合理。

（

２

）负债规模及结构分析

本次交易完成后，上市公司负债规模也相应增长，其中流动负债增加主要系短期借款、应付账款、其他应付款。 非流动负

债的增加主要系长期借款。 本次发行前上市公司的资产负债率相对较高，本次发行后尽管负债规模有所增加，但上市公司合

并资产负债率将有所下降，不存在因本次发行提高上市公司资产负债率的情况。

（

３

）偿债能力分析

报告期内，发行人资产负债率保持在较高的水平，在现有资产状况下，发行人长期偿债能力存在一定的不确定性。 通过本

次发行，发行人的资产负债率将下降并保持在相对较低的水平，确保了发行人的长期偿债能力。

在现有资产状况下，发行人短期偿债能力一般，存在一定的短期偿债风险。 通过本次发行，发行人的流动比率和速动比率

将得到一定的提升，发行人短期偿债能力得到加强，不存在重大短期偿债风险。

２

、本次发行后发行人经营成果分析

本次发行完成后，发行人的业务结构将发生实质性的变化，主营业务将新增给水卫生系统、备用电源系统、制动闸片等轨

道交通装备配套产品的设计、研发、生产和销售等业务。 发行人的综合毛利率、净利润、加权平均净资产收益率和每股收益等

指标均将大幅提升，发行人的盈利能力将得到大幅改善。

三、本次发行后公司与控股股东及其关联人之间的业务关系、管理关系、关联交易及同业竞争等变化情况

（一）本次发行对公司业务关系、管理关系的影响

公司与控股股东及其关联人之间的业务关系、管理关系不会因本次发行而发生变化。

（二）本次发行对公司关联交易的影响

１

、本次发行后新增关联方情况

本次发行后，上市公司将新增鸿众投资、泰通投资、义乌上达、苏州上达和和金鹰穗通

５

号等关联方。

２

、本次发行对上市公司关联交易的影响

本次发行前，上市公司与标的公司、本次发行认购对象之间不存在交易。 因此，本次发行不会对上市公司产生新的关联

交易。

３

、规范关联交易的措施

为了规范可能产生的关联交易损害上市公司及其他股东的利益，春晖股份实际控制人江逢坤先生、控股股东鸿锋实业签

署了《关于规范关联交易的承诺函》，香港通达实际控制人宣瑞国、控股股东通达集团、本次发行完成后直接持有发行人

５％

以

上股份的股东鸿众投资、泰通投资、义乌上达、苏州上达和金鹰穗通

５

号均签署了《关于规范、减少与广东开平春晖股份有限

公司关联交易的承诺函》。

（三）本次发行对公司同业竞争的影响

１

、本次发行后的同业竞争情况

本次交易并未导致公司实际控制人变更。 公司的实际控制人江逢坤先生以及其控制的企业及其关联企业目前没有以任

何形式从事与上市公司及上市公司的控股企业（包括香港通达）的主营业务构成或可能构成直接或间接竞争关系的业务或活

动。

２

、避免同业竞争的措施

为了避免未来可能发生与上市公司的同业竞争情况，春晖股份实际控制人江逢坤先生、控股股东鸿锋实业、香港通达实

际控制人宣瑞国、控股股东通达集团、本次发行完成后直接持有发行人

５％

以上股份的股东鸿众投资、泰通投资、义乌上达、苏

州上达和金鹰穗通

５

号均签署了《关于避免同业竞争的承诺函》。

四、本次发行完成后公司的资金、资产占用和关联担保的情形

本次发行完成后，不存在资金、资产被控股股东及其关联方占用的情形，亦不会存在公司为控股股东及其关联方进行违

规担保的情形。

五、本次发行对公司负债情况的影响

本次发行及募集资金投资项目完成后，上市公司负债规模也相应增长，其中流动负债增加主要系短期借款、应付账款、其

他应付款。 非流动负债的增加主要系长期借款。 本次发行前上市公司的资产负债率相对较高，本次发行后尽管负债规模有所

增加，但上市公司合并资产负债率将有所下降，不存在因本次发行提高上市公司资产负债率的情况。

六、本次发行对上市公司目前经营和法人治理结构的影响

本次发行前，本公司严格按照《公司法》、《证券法》、《上市公司治理准则》、《上市规则》、《深圳证券交易所主板上市公司规

范运作指引》和其它有关法律法规、规范性文件的要求，不断完善公司的法人治理结构，建立健全公司内部管理和控制制度，

持续深入开展公司治理活动，促进了公司规范运作，提高了公司治理水平。

截至本预案出具日，公司治理的实际状况符合《上市公司治理准则》和《深圳证券交易所主板上市公司规范运作指引》的

要求。

（一）本次发行完成后上市公司的治理结构

１

、股东与股东大会

本次发行完成后，本公司股东将继续按照《公司章程》的规定按其所持股份享有平等地位，并承担相应义务；公司严格按

照《上市公司股东大会规则》和《公司股东大会议事规则》等的规定和要求，召集、召开股东大会，确保股东合法行使权益，平等

对待所有股东。

２

、公司与控股股东

本次发行完成后，本公司的控股股东为鸿众投资，实际控制人仍为江逢坤。 控股股东与实际控制人未超越股东大会直接

或间接干预公司的决策和经营活动。本公司拥有独立完整的业务和自主经营能力，在业务、人员、资产、机构、财务上独立于控

股股东，公司董事会、监事会和内部机构独立运作。

３

、关于董事与董事会

本公司董事会设董事

９

名，其中独立董事

３

名，董事会的人数及人员构成符合法律、法规和《公司章程》的要求。 各位董事

能够依据《董事会议事规则》、《独立董事制度》、《深圳证券交易所创业板上市公司规范运作指引》等开展工作，出席董事会和

股东大会，勤勉尽责地履行职务和义务，同时积极参加相关培训，熟悉相关法律法规。

４

、关于监事与监事会

公司监事会设监事

３

名，其中职工代表监事

２

名，监事会的人数及人员构成符合法律、法规的要求。 各位监事能够按照

《监事会议事规则》的要求，认真履行自己的职责，对公司的重大交易、关联交易、财务状况以及董事、高级管理人员履行职责

的合法合规性进行监督。

５

、关于绩效评价和激励约束机制

董事会下设的提名委员会、薪酬与考核委员会负责对本公司的董事、监事、高级管理人员进行绩效考核，公司已建立企业

绩效评价激励体系，经营者的收入与企业经营业绩挂钩，高级管理人员的聘任公开、透明，符合法律、法规的规定。

６

、关于信息披露与透明度

本公司严格按照有关法律法规以及《公司章程》、《上市公司信息披露管理办法》等的要求，真实、准确、及时、公平、完整地

披露有关信息，指定公司董事会秘书负责信息披露工作，协调公司与投资者的关系，接待股东来访，回答投资者咨询，向投资

者提供公司已披露的资料；并指定《中国证券报》、《证券时报》为 公司信息披露的指定报纸，在巨潮资讯网（

ｗｗｗ．ｃｎｉｎｆｏ．ｃｏｍ．

ｃｎ

）等证监会指定网站进行信息披露，确保公司所有股东能够以平等的机会获得信息。

７

、关于利益相关者

本公司能够充分尊重和维护利益相关者的合法权益，实现股东、员工、社会等各方利益的协调平衡，共同推动公司持续、

健康的发展。

本次发行完成后，本公司将继续按照上述要求，不断完善公司治理机制，促进公司持续稳定发展。

（二）本次发行完成后上市公司的独立性

本公司自成立以来严格按照《公司法》、《证券法》等有关法律、法规和《公司章程》的要求规范运作，在业务、资产、人员、机

构和财务等方面与公司股东相互独立，拥有独立完整的采购、生产、销售、研发系统，具备面向市场自主经营的能力。

１

、人员独立

公司的董事、监事均严格按照《公司法》、《公司章程》的有关规定选举，履行了合法程序；公司的人事及工资管理与股东完

全分开，总经理、副总经理、董事会秘书、财务负责人等高级管理人员均未在股东单位兼职或领取薪酬；公司在员工管理、社会

保障、工资报酬等方面独立于股东和其他关联方。

２

、资产独立

公司拥有独立的采购、销售、研发、服务体系及配套设施，公司股东与公司 的资产产权界定明确。 公司拥有的土地使用权

证、房屋所有权证、商标注册证及 其他产权证明的取得手续完备，资产完整、权属清晰。

３

、财务独立

公司设有独立的财务会计部门，配备了专门的财务人员，建立了符合有关会 计制度要求、独立的会计核算体系和财务管

理制度。

４

、机构独立

公司股东大会、董事会、监事会等法人治理机构健全，各组织机构依法行使各自的职权；公司建立了独立的、适应自身发

展需要的组织机构，制订了完善的岗位职责和管理制度，各部门按照规定的职责独立运作。

５

、业务独立

公司已经建立了符合现代企业制度要求的法人治理结构和内部组织结构，在经营管理上独立运作。 公司独立对外签订合

同，开展业务，形成了独立完整的业务体系，具备面向市场自主经营的能力。 本次发行完成后，公司将继续保持人员、资产、财

务、机构、业务的独立性，保持公司独立于控股股东及实际控制人。

七、本次发行相关的风险说明

投资者在评价公司本次非公开发行时，除本预案提供的其他各项资料外，应特别认真考虑下列各项风险因素：

（一）审批风险

截至本预案出具日，本次非公开发行拟购买资产所涉及的审计、评估、盈利预测等工作正在进行中，标的资产经审计的历

史财务数据、资产评估结果等将在发行预案（修订稿）中予以披露。 上市公司将另行召开董事会审议发行预案（修订稿）及其他

相关事项，并提请股东大会审议。

本次非公开发行尚需获得公司本次发行第二次董事会、股东大会审议通过，发改委、商务部门、外汇管理部门对公司投资

境外企业事宜的核准、批准或备案，中国证监会的核准等多项条件满足后方可实施。 上述批准或核准均为本次非公开发行的

前提条件。

本次非公开发行能否取得相关监管部门批准及取得上述批准的时间存在不确定性，特提醒广大投资者注意风险。

（二）本次非公开发行无法顺利实施的风险

公司制定了严格的内幕信息管理制度，在与通达集团等协商过程中已尽可能缩小内幕信息知情人的范围，降低内幕信息

传播的可能性。但仍不排除有机构或个人利用本次非公开发行内幕信息进行交易的行为。公司存在因股价异常波动或异常交

易可能涉嫌内幕交易而暂停、中止或取消本次非公开发行的风险。

鉴于本次非公开发行的复杂性，审计、评估及盈利预测工作、相关股东沟通工作、相关政府部门的审批进度等均可能对本

次非公开发行的时间进度产生重大影响。此外，《股权收购协议》和《股份认购协议》中约定：若自《股权收购协议》

／

《股份认购协

议》签订后届满

１２

个月时（自

２０１５

年

１

月

２２

日起至

２０１６

年

１

月

２１

日）本次非公开发行仍未获得中国证监会的核准，则《股

权收购协议》

／

《股份认购协议》自动解除，双方互不追究经济和法律责任，但双方一致同意《股权收购协议》

／

《股份认购协议》继

续履行的除外。 为了本次非公开发行的顺利实施，公司制定了如下工作安排：本次发行的相关资产审计、评估等报告在

２０１５

年

３

月上旬出具，第二次董事会在

２０１５

年

３

月中旬召开，股东大会在

２０１５

年

３

月底前召开。 但本次非公开发行仍存在因进

展缓慢而被取消的风险。

在本次非公开发行审核过程中，交易各方可能需要根据监管机构的要求不断完善交易方案，如交易各方无法就完善交易

方案的措施达成一致，本次非公开发行对象及本公司均有可能选择终止本次非公开发行。此外，若交易过程中，拟购买资产出

现不可预知的重大影响事项，本次非公开发行也可能将无法按期进行。

综上，提请广大投资者注意本次非公开发行存在无法顺利实施的风险。

（三）资产预估的相关风险

１

、预评估增值较高的风险

本次非公开发行的募集资金投资项目主要是购买香港通达

１００％

的股权，对于香港通达的全部股东权益采用了收益法和

资产基础法进行预估，其中收益法下，香港通达

１００％

的股权的预估值约为

３３１

，

１２９．８９

万元，与其未经审计的母公司所有者权

益账面价值

３６

，

７７９．３２

万元相比，增值

２９４

，

３５０．５７

万元，增值率为

８００．３２％

。参考收益法预评估值，购买香港通达

１００％

的股权

的对价为

３３

亿元。

２０１２

年

１１

月

２９

日，

Ｎａｎｏ Ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ

与

Ｙｏｎｇ Ｙｕ

签订股权转让协议，

Ｎａｎｏ Ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ

以

４．８５

亿元的价格取得通达集团

１００％

的股权。本次非公开发行的募投项目之一香港通达

１００％

股权作价

３３

亿元，与之相比增值近

６

倍。尽管两次交易发生时

行业状况不同以及两次交易存在的特殊性皆可能引起估值的不同，但仍提请投资者关注本次交易估值较高的风险。

２

、预评估中营业收入达不到预期水平的风险

本次预评估预测期分为预测期和永续期， 预测期

２０１５

年至

２０１９

年。 预测期内营业收入分别为

１２．９３

亿元、

１５．３８

亿元、

１７．７５

亿元、

１７．６３

亿元以及

１８．２４

亿元。本次预评估是以标的

２０１３

年

～２０１４

年的经营业绩为基础，其中标的公司

２０１３

及

２０１４

年度营业收入分别为

６．９５

亿元、

１２．３０

亿元（未经审计）。

２０１３

年年底，中国铁路总公司重新启动了自

２０１１

年“

７

？

２３

”动车组事

故后几乎停滞高速动车组招标，在特殊历史环境下，标的公司

２０１４

年度营业收入较

２０１３

年度增加

７６．９８％

。 以

２０１４

年

１２．３０

亿元（未经审计）为基数，

２０１５

年营业收入的增长率为

５．０５％

；

２０１９

年营业收入较

２０１４

年营业收入的复合增长率

８．２１％

。 若以

２０１３

年及

２０１４

年年均营业收入

９．６２

亿元为基数，

２０１５

年营业收入的增长率高达

３４．２５％

；

２０１９

年营业收入较其的复合增长

率

１３．６５％

，增长率高，预评估中的营业收入存在达不到预期的风险。

３

、预评估预测中毛利率水平下降的风险

本次预估过程中，预测期和永续期标的公司综合毛利率约为

３６％

，标的公司

２０１３

年、

２０１４

年综合毛利率分别为

３８．８６％

、

３６．６１％

，本次预评估采用的综合毛利率低于标的公司报告期历史数据。标的公司的主营业务是在轨道交通领域为客户提供给

水卫生系统、备用电源系统和制动闸片等智能、节能、环保的解决方案，对产品的质量稳定性、各项技术指标要求较高，存在一

定的技术壁垒和市场准入门槛。若未来技术壁垒被打破，市场准入门槛放宽，或者有实力的竞争对手的不断进入，则市场竞争

加剧使得标的公司面临毛利率水平下降的风险。

４

、预评估预测中采用

１５％

所得税税率的风险

本次预评估中，在收益法下，作为核心资产的亚通达设备正在申请高新技术企业，根据《关于公示青岛市

２０１４

年拟认定

高新技术企业名单的通知》（青科高字［

２０１４

］

２５

号），其已被拟定为高新技术企业，目前正在公示阶段。 故本次预估时，自

２０１５

年开始，亚通达设备采用所得税率

１５％

计算各期净利润。若整个预测期亚通达设备不能取得高新技术企业证书或者未来国家

主管税务机关对高新技术企业的税收优惠政策作出对亚通达设备不利的调整， 则将对预评估存在高估的风险。 具体情况如

下：

亚通达设备情况 预估值（万元） 预估值变动率

情形一：亚通达设备整个预测期均为高新技术企业，且高新技术企业的所得税税率保持

１５％

变

化

３３１

，

１２９．８９ ０．００％

情形二：亚通达设备在

２０１５

年取得高新技术企业，有效期为

３

年（

２０１５

、

２０１６

、

２０１７

年度采用

１５％

的所得税税率）；但后续不能通过高新技术企业复审（

２０１８

年度至永续采用

２５％

所得税税

率）

３０６

，

９６８．４２ －７．３０％

情形三：在整个预测期，亚通达设备不能取得高新技术企业或者国家取消高新技术企业的所得税

税收优惠政策（预测期，亚通达设备采用

２５％

的所得税税率）

３０２

，

６２３．６２ －８．６１％

综上，提请广大投资者注意标的公司股权估值的相关风险。

（四）商誉减值风险

本次非公开发行的募集资金投资项目完成后，上市公司将取得标的公司的控股权，属于非同一控制下的企业合并。 对于

香港通达的全部股东权益采用了收益法和资产基础法进行预估， 其中收益法下， 香港通达

１００％

股权的预估值约为

３３１

，

１２９．８９

万元，本次交易对价暂定为

３３

亿元。 根据《企业会计准则》的规定，购买方对合并成本大于合并中取得的被购买方可辨

认净资产公允价值份额的差额，应当确认为商誉。 该等商誉不作摊销处理，但需在未来每年年度终了时进行减值测试。 因此，

本次发行完成后，上市公司将确认较大金额的商誉。

若标的公司未来的经营业绩未能达到预期收益目标，则本次非公开发行形成的商誉将存在减值风险，由于该等减值金额

计入利润表项目，将对上市公司未来业绩产生不利影响。

（五）业绩补偿承诺的相关风险

１

、业绩补偿承诺不能达标的风险

本次交易对方通达集团承诺目标公司 （香港通达）

２０１５

年、

２０１６

年、

２０１７

年扣除非经常性损益后的税后合并净利润分别

不低于

３．１２

亿元、

３．９

亿元和

４．５

亿元，即：香港通达

２０１５

年承诺的扣除非经常性损益后的税后合并净利润不低于

３．１２

亿元、

香港通达

２０１５－２０１６

年累积承诺的扣除非经常性损益后的税后合并净利润不低于

７．０２

亿元、 香港通达

２０１５－２０１７

年累积承

诺的扣除非经常性损益后的税后合并净利润不低于

１１．５２

亿元。 以标的公司

２０１３

年、

２０１４

年实现的年均净利润

２．０８

亿元为

基数，到

２０１７

年实现

４．５

亿元的净利润，复合增长率高达

２９．３４％

。 受宏观经济、行业政策变动等市场因素等影响，目标公司的

未来实际净利润有可能达不到上述承诺业绩。

２

、业绩补偿承诺实施违约的风险

尽管公司与通达集团以及其最终权益相关各方签订了《业绩承诺补偿协议》，约定：（

１

）补偿义务发生时，通达集团应当以

现金方式补足目标公司净利润至承诺净利润。 （

２

）补偿义务发生且通达集团未在约定的时间将全部的补偿款支付给目标公司

时，通达集团实际控制人宣瑞国需要向香港通达支付通达集团应支付但未支付补偿款的

６０％

的资金；

Ａｓｃｅｎｄｅｎｔ Ｒａｉｌ－ｔｅｃｈ

（间

接持有通达集团

４０％

的股权）将通过监管账户向香港通达划转通达集团应支付但未支付补偿款的

４０％

的资金。补偿义务发生

时，相关责任主体如果无法履行业绩补偿承诺，则存在业绩补偿承诺实施的违约风险。

３

、业绩补偿承诺无法弥补目标公司亏损的风险

据各方签订的《业绩承诺补偿协议》，通达集团向香港通达支付的补偿限额不应超过补偿义务人三年承诺净利润的总和，

即

１１．５２

亿元；通达集团实际控制人承担连带保证责任的上限为

６．９１２

亿元；另一最终权益方

Ａｓｃｅｎｄｅｎｔ Ｒａｉｌ－ｔｅｃｈ

承担连带保

证责任的上限为

４．６０８

亿元。 在极端情况下，标的公司出现巨额亏损，三年亏损金额大于补偿限额

１１．５２

亿元，则存在着业绩

补偿金额无法弥补标的公司亏损的风险。

（六）标的公司业务相关风险

１

、宏观经济波动风险

轨道交通行业作为国民经济的基础性行业之一，行业发展与国民经济的景气度有较强的关联性。 近年来，我国国民经济

稳定增长，对轨道交通行业的快速发展构成有力支撑。 但如果未来国民经济增速放缓，抑制轨道交通行业的发展，进而影响轨

道交通装备的需求增长，将给标的公司的生产经营带来一定的风险。

２

、产业政策变动风险

现代轨道交通主要以高铁、地铁和轻轨为代表，它具有大容量、高效率、低污染、集约化的特点。 随着中国经济和城市化的

快速发展，轨道交通客运量大幅增长，根据《国家中长期科学和技术发展规划纲要》、《中长期铁路网规划（

２００８

调整）》和“十二

五”对铁路建设的规划，在今后较长的时期内，我国铁路建设仍将处于一个持续发展期。 同时，为改善城市交通结构、缓解交通

拥堵状况，各大中城市都在积极发展以城市轨道交通为主的城市公共交通体系。 根据《国务院办公厅关于加强城市快速轨道

交通建设管理的通知》、《关于城市轨道交通设备国产化的实施意见》、《“十二五”综合交通运输体系规划》以及各地城市关于

城市轨道交通建设的规划，我国城市轨道交通建设已进入快速发展时期。 如果未来国家产业政策出现重大变动，将可能导致

标的公司的市场环境和发展空间发生变化，给标的公司经营带来风险。

３

、市场竞争风险

标的公司所处的轨道交通装备行业属于典型的资金密集型和技术密集型行业。 经过多年的技术积累和市场开拓，标的公

司已成为国内高铁动车组、地铁的专业供应商，与多家国内铁路机车整车制造企业建立了稳定的长期合作关系。 由于整车制

造企业在确定供应商时通常基于供货周期、 质量稳定性等因素倾向于选择有长期合作基础的供应商， 形成了一定的行业壁

垒。

随着行业技术升级换代，高端装备国产化加快推进，未来新的厂商可能通过加大研发投入，逐步进入标的公司所处的细

分行业。 如果标的公司未能根据行业发展趋势和市场竞争格局及时调整经营策略，保持持续的研发投入，其市场竞争优势可

能逐渐被削弱，从而对未来的经营业绩造成不利影响。

４

、供应商集中度较高的风险

标的公司生产销售的给水卫生系统、 备用电源系统和制动闸片等产品及相关技术主要在中国南车引入日本和德国高铁

动车组技术时一同引进，与相关国外技术提供商签订了相应的技术许可协议，并向其进口核心原材料。 同时，由于标的公司的

生产基地位于青岛，地处中国高速列车产业化制造基地，毗邻国内主要配件供应商，为发挥成本优势，公司的采购较为集中，

２０１３

及

２０１４

年度前五大供应商的采购金额占全年采购额分别为

７９．３８％

和

８５．９９％

。

尽管标的公司与国内外主要供应商由于技术或区位等方面的原因能保持长期稳定的合作关系， 能够保证公司采购产品

质量的稳定性。 但是如果标的公司供应商未来自身业务发生不利情况，或者标的公司与之合作关系发生不利变化，都将对标

的公司业务产生不利影响。

５

、客户集中度较高的风险

由于公共运输行业的垄断特征，标的公司的下游行业基本被中国南车与中国北车垄断，且由于中国南车与中国北车之前

存在竞争关系，标的公司与中国南车下属子公司南车四方距离较近，因此标的公司报告期内，标的公司以中国南车下属企业

为主要客户。

２０１３

年和

２０１４

年，标的公司向中国南车下属企业的销售金额分别占当期营业收入的

９４．５６％

和

９４．２２％

（未经审

计）。 标的公司短期内对中国南车下属企业的销售依赖难以根本解决。 若标的公司产品性能或服务水平不能持续满足中国南

车下属企业需求导致下游主要客户发生流失，或中国南车下属企业的生产经营计划放缓，或中国南车调整供应商政策并打破

供应商垄断地位，将对标的公司的主营业务产生较大不利影响。

６

、中国南北车合并带来的风险

标的公司在轨道交通领域为客户提供给水卫生系统、备用电源系统和制动闸片等智能、节能、环保的解决方案，系铁路机

车车辆整车制造行业的上游企业，客户主要是中国南车和中国北车（以下合称“南北车”）的下属整车制造企业。

２０１４

年

１２

月

３１

日，南北车同时公告了《中国南车股份有限公司、中国北方股份有限公司合并预案》。 南北车合并将会影响我国轨道车辆制

造业的格局，上述改变将为标的公司的未来发展带来新的契机和新的风险：

（

１

）南北车在合并前均拥有多家子公司，多项业务板块相似而并非互补；南北车合并后，若对重复建设类业务进行整合，

则标的公司现有重要客户有可能面临业务、资产、管理等方面的重大调整，上述调整有可能打破标的公司与现有客户多年以

来建立的长期稳定的战略合作关系。

（

２

）根据相关报道，在中国铁路总公司的牵头下，南北车正在共同探索研制中国标准化的动车组，以建立统一的技术标准

体系，实现动车组在服务功能、运用维护上的统一。 在动车组关键部件的技术标准统一后，生产企业只要按照该标准生产并通

过中铁总公司的认证，就可以进入该部件的市场，上述变化将打破原有供应商在关键部件供应方面的垄断，甚至引起产业链

格局的重新分配，标的公司若不能保持自身产品优化升级的能力以及在产品质量、生产效率等方面的优势，可能将不能进一

步增加甚至维持现有的市场份额。

（

３

）南北车合并之前，标的公司客户主要是南北车的下属整车制造企业，客户集中度处于较高水平。

２０１３

年和

２０１４

年，标

的公司向南北车下属企业的销售金额分别占当期营业收入的

９８．１８％

和

９８．２０％

。 标的公司在产品议价能力、收款周期协商等

方面已经处于相对弱势。 南北车合并完成之后，将加剧标的公司下游客户的集中程度，加剧标的公司所处行业的竞争，标的公

司的议价能力有可能将被进一步削弱。

７

、管理层及核心技术人员流失风险

通过多年的积淀，标的公司培养了一支优秀的管理层及核心技术人员队伍，该支队伍是标的公司提升创新能力、提高市

场竞争能力、增强持续盈利能力的重要基础。 随着行业竞争的加剧、个人需求的多样化，管理层或核心技术人员可能因各种主

客观因素从标的公司离职，如果离职员工的职务比较关键或者离职的人数达到一定数量，将可能对标的公司的经营管理和盈

利能力产生不利影响。

８

、与专利、商标、业务资质以及被许可使用技术相关风险

（

１

）专利共有的风险

截至本预案出具日，亚通达设备与南车四方共同拥有

１７

项专利，其中，

１３

项为转让取得，

４

项为共同申请取得。 对于共有

专利，双方无特别约定。 根据《专利法》，在双方无其他约定的情况下，共有双方中的任何一方可以单独实施或者以普通许可方

式许可他人实施该专利。 若南车四方单独实施上述专利或许可亚通达设备的竞争对手使用，将可能对亚通达设备的生产经营

和市场地位造成不利影响。

（

２

）商标共有的风险

截至本预案出具日，亚通达设备与古河电池株式会社共同拥有

１

项注册商标，名称为 ，核定服务的项目为“车辆用

蓄电池；蓄电池；蓄电瓶；电池瓶；电力蓄电池；蓄电池箱；电池箱；电池极板；电池；车辆电力蓄电池”，有效期为“

２００９

年

４

月

２１

日至

２０１９

年

４

月

２０

日”。若古河电池株式会社对该商标使用不当，可能会削弱该商标的知名度和美誉度，从而对亚通达设

备的经营造成不利影响。

（

３

）业务资质到期无法续期的风险

截至本预案出具日，亚通达设备的部分业务和产品已取得中铁检验认证中心颁发的铁路产品认证证书（如

２００－２５０ｋｍ／ｈ

动车组粉末冶金闸片（燕尾非通用型）符合

ＣＲＣＣ

产品认证、

３００－３５０ｋｍ／ｈ

及以上动车组粉末冶金闸片（燕尾非通用型）符合

ＣＲＣＣ

产品认证、动车组蓄电池（镉镍碱性）符合

ＣＲＣＣ

产品认证）以及

ＴüＶ Ｒｈｅｉｎｌａｎｄ

颁发的轨道交通车辆及部件焊接生产企

业认证、

ＩＳＯ９００１

：

２００８

认证证书、

ＩＳＯ ９００１

：

２００８

认证证书、

ＩＲＩＳ

认证证书和北京海德国际认证有限公司颁发的环境管理体

系认证证书，这些业务资质认证体现了亚通达设备较高标准的质量管理体系，是亚通达设备核心竞争力的重要组成部分。 如

果亚通达设备无法在相关证书有效期届满时换领新证或更新登记，将可能对其生产经营造成不利影响。

（

４

）技术许可

／

援助到期无法续约的风险

截至本预案出具日，亚通达设备被许可使用了三项技术，具体为

ＴＴＫＧ ＨＡＮＤＥＬＳ ＧＭＢＨ

许可使用的中转式卫生系统相

关技术；古河电池株式会社许可使用的铁道车辆用烧结式镍镉蓄电池相关技术；曙制动工业株式会社许可使用的生产制动闸

片相关技术。 这些技术许可

／

援助对亚通达设备相关业务的开展存在较为重要的作用。 如果亚通达设备无法在上述技术许可

／

援助到期时与相应的许可单位续约，将可能对亚通达设备自身的生产经营造成不利影响

（七）收购完成后业务板块整合风险

公司现有主营业务为民用涤纶长丝和锦纶长丝的研发、生产和销售，本次发行收购标的公司的主营业务为在轨道交通领

域为客户提供给水卫生系统、备用电源系统和制动闸片等智能、节能、环保的解决方案。 由于公司与标的公司分属不同行业，

公司在资源整合、财务管理、人才管理、市场开拓等方面都将面临较大的挑战，若管理水平不能同步提高，公司存在可能无法

达到预期的整合效应的风险。

（八）其他风险

１

、资本市场风险

股票市场投资收益与投资风险并存。 股票价格的波动不仅受上市公司盈利水平和发展前景的影响，而且受国家宏观经济

政策调整、金融政策的调控、股票市场的投机行为、投资者的心理预期等诸多因素的影响。 春晖股份本次非公开发行需要有关

部门审批且需要一定的时间周期方能完成，在此期间股票市场价格可能出现波动，从而给投资者带来一定的风险。 公司的股

价可能受宏观经济波动、国家政策变化、股票供求关系变化的影响而背离其内在价值。 因此，公司股价的正常波动可能给投资

者带来一定的投资风险。

２

、不可抗风险

本公司不排除因政治、经济、自然灾害等其他不可控因素为本次交易带来不利影响的可能性。

第六节 公司利润分配政策及实施情况

一、公司章程中利润分配政策相关条款

根据中国证监会 《关于进一步落实上市公司现金分红有关事项的通知》（证监发 ［

２０１２

］

３７

号）、《上市公司监管指引第

３

号———上市公司现金分红》的相关要求，公司于

２０１５

年

１

月

２２

日召开第七届董事会第五次会议审议通过了《关于制定

＜

公司

章程

＞

修正案的议案》，进一步完善了利润分配政策。 该议案尚须提交公司股东大会审议通过。

修订后的《公司章程》中有关利润分配政策的相关条款如下：

“第一百五十五条公司交纳所得税后的利润，按下列顺序分配：公司交纳所得税后的利润，按下列顺序分配：

（一）弥补上一年度的亏损；

（二）提取法定公积金

１０％

；

（三）提取任意公积金；

（四）支付股东股利。

公司利润分配的政策、决策程序和机制如下：

（一）基本原则公司应保持利润分配政策的连续性和稳定性，公司的利润分配应重视对投资者的合理投资回报，同时兼顾

公司的实际经营情况及公司的远期战略发展目标。

（二）利润分配的形式公司可以采取现金、股票或者现金

＋

股票相结合的方式分配利润，具备现金分红条件的，应当优先采

用现金分红进行利润分配。

（三）公司现金分红的具体条件、比例和期间间隔

１

、实施现金分配的条件

公司当年实现盈利，且弥补以前年度亏损和依法提取公积金后，累计未分配利润为正值，且审计机构对公司的该年度财

务报告出具无保留意见的审计报告，公司分配利润时应当采取现金方式。

２

、利润分配期间间隔

公司原则上每年进行一次利润分配，公司董事会可以根据公司情况提议在中期进行现金分红。

３

、现金分红比例

在公司现金流满足公司正常经营和长期发展的前提下，如无重大投资计划或重大现金支出发生，原则上公司各期现金分

红不少于当期实现的可分配利润的

１０％

。 公司最近三年以现金方式累计分配的利润不少于最近三年实现的年均可分配利润

的

３０％

。

公司董事会应当综合考虑公司所处行业特点、发展阶段、自身经营模式、盈利水平以及是否有重大资金支出安排等因素，

区分下列情形，提出差异化的现金分红政策：

（

１

）公司发展阶段属成熟期且无重大资金支出安排的，进行利润分配时，现金分红在本次利润分配中所占比例最低应达

到

８０％

；

（

２

）公司发展阶段属成熟期且有重大资金支出安排的，进行利润分配时，现金分红在本次利润分配中所占比例最低应达

到

４０％

；

（

３

）公司发展阶段属成长期且有重大资金支出安排的，进行利润分配时，现金分红在本次利润分配中所占比例最低应达

到

２０％

；

（

４

）公司发展阶段不易区分但有重大资金支出安排的，可以按照前项规定处理。

公司在实际分红时具体所处阶段，由公司董事会根据具体情形确定。

（四）公司发放股票股利的具体条件

公司主要采取现金分红的利润分配政策，若公司营收增长快速，并且董事会认为公司股票价格与公司股本规模不匹配、

发放股票股利有利于公司全体股东整体利益时，可以在满足上述现金利润分配条件下，提出并实施股票股利分配预案。

（五）公司利润分配的决策程序和机制

公司董事会结合公司盈利情况、 资金需求和股东回报规划提出合理的分红建议和预案， 公司在制定现金分红具体方案

时，董事会应当认真研究和论证公司现金分红的时机、条件和最低比例、调整的条件及其决策程序要求等事宜。

独立董事应当发表明确意见，经董事会审议通过后报经公司股东大会审议批准后实施。 如需调整利润分配方案，应重新

履行上述程序。 独立董事可以征集中小股东的意见，提出分红提案，并直接提交董事会审议。

（六）分红的监督约束机制

监事会应对董事会和管理层执行公司分红政策和股东回报规划的情况及决策程序进行监督。

公司董事会、股东大会在对利润分配政策进行决策和论证过程中应当充分考虑独立董事和中小股东的意见。 股东大会对

现金分红具体方案进行审议时，应通过多种渠道（包括但不限于开通专线电话、董秘信箱及邀请中小投资者参会等）主动与股

东特别是中小股东进行沟通和交流，充分听取中小股东诉求，并及时答复中小股东关心的问题。

在公司有能力进行现金分红的情况下，公司董事会未做出现金分红预案的，应当说明未现金分红的原因、相关原因与实

际情况是否相符合、未用于分红的资金留存公司的用途及收益情况，独立董事应当对此发表明确的独立意见。 股东大会审议

上述议案时，应为中小股东参与决策提供便利。 在公司有能力分红的情况下，公司董事会未作任何利润分配预案的，应当参照

前述程序履行信息披露。

（七）信息披露

公司应当在定期报告中详细披露现金分红政策的制定及执行情况， 说明是否符合公司章程的规定或者股东大会决议的

要求，分红标准和比例是否明确和清晰，相关的决策程序和机制是否完备，独立董事是否尽职履责并发挥了应有的作用，中小

股东是否有充分表达意见和诉求的机会，中小股东的合法权益是否得到充分维护等。 对现金分红政策进行调整或变更的，还

要详细说明调整或变更的条件和程序是否合规和透明等。

（八）股东回报规划的调整及决策机制

公司至少每三年重新审阅一次《分红回报规划》，根据股东（特别是公众投资者）、独立董事和监事的意见对公司正在实施

的利润分配政策作出适当且必要的修改，确定该时段的股东回报计划。 但公司保证调整后的股东回报计划不违反以下原则：

在公司现金流满足公司正常经营和长期发展的前提下，如无重大投资计划或重大现金支出发生，公司应当采取现金方式分配

股利，以现金方式分配的利润不少于当期实现的可分配利润的

１０％

。

公司应当严格执行章程确定的现金分红政策以及股东大会审议批准的现金分红具体方案。 根据公司发展阶段变化、生产

经营情况、投资规划和长期发展的需要确需对章程确定的现金分红政策进行调整或者变更的，应当满足章程规定的条件，经

过详细论证后，履行相应的决策程序，并经出席股东大会的股东所持表决权的

２／３

以上通过；独立董事应对调整或变更的理由

的真实性、充分性、合理性、审议程序的真实性和有效性以及是否符合章程规定的条件等事项发表明确意见，且公司应在股东

大会召开前与中小股东充分沟通交流，并及时答复中小股东关心的问题，必要时，可通过网络投票系统征集股东意见。

公司调整现金分红政策的具体条件：

（

１

）公司发生亏损或者已发布预亏提示性公告的；

（

２

）自利润分配的股东大会召开日后的两个月内，公司除募集资金、政府专项财政资金等专款专用或专户管理资金以外

的现金（含银行存款、高流动性的债券等）余额均不足以支付现金股利；

（

３

）按照既定分红政策执行将导致公司股东大会或董事会批准的重大投资项目、重大交易无法按既定交易方案实施的；

（

４

）董事会有合理理由相信按照既定分红政策执行将对公司持续经营或保持盈利能力构成实质性不利影响的。

（九）其他事项

存在股东违规占用公司资金情况的，公司应当扣减该股东所分配的现金红利，以偿还其占用的资金。

公司发行证券、重大资产重组、合并分立或者因收购导致公司控制权发生变更的，公司应当在募集说明书或发行预案、重

大资产重组报告书、权益变动报告书或者收购报告书中详细披露募集或发行、重组或者控制权发生变更后公司的现金分红政

策及相应的安排、董事会对上述情况的说明等信息。 ”

二、公司未来三年（

２０１５－２０１７

年）股东回报规划

２０１５

年

１

月

２２

日，公司第七届董事会第五次会议通过了《关于制定未来三年（

２０１５－２０１７

年）股东回报规划的议案》。 该

议案尚须提交公司股东大会审议通过。

为完善和健全科学、持续、稳定的分红决策和监督机制，积极回报股东，引导投资者树立长期投资和理性投资理念，公司

制订了《广东开平春晖股份有限公司未来三年（

２０１５－２０１７

年）股东回报规划》：

“（一）利润分配形式：公司可以采取现金、股票或者现金

＋

股票相结合的方式分配利润，具备现金分红条件的，应当优先采

用现金分红进行利润分配。

（二）未来三年内，公司原则上每年度进行一次现金分红，公司董事会可以根据公司的盈利情况和资金状况提议公司进行

中期现金分配。

（三）未来三年最低现金分红比例：未来三年内，公司将积极采取现金方式分配利润。 在公司现金流满足公司正常经营和

长期发展的前提下，如无重大投资计划或重大现金支出发生，原则上公司各期以现金方式分配的利润不低于当期实现的可分

配利润的

１０％

，最近三年以现金方式累计分配的利润不少于最近三年实现的年均可分配利润的

３０％

。如果未来三年内公司净

利润保持持续稳定增长，公司可提高现金分红比例或实施股票股利分配，加大对股东的回报力度。 每年度具体分红比例由公

司董事会拟定，由公司股东大会审议决定。 ”

三、公司最近三年利润分配政策的执行情况、现金分红金额及比例

（一）公司最近三年利润分配政策的执行情况

１

、

２０１３

年利润分配情况

２０１３

年度利润分配方案：公司

２０１３

年度共实现归属于母公司所有者的净利润为

－９

，

７９４．３９

万元，截至

２０１３

年

１２

月

３１

日的累计可供分配利润为

－５８

，

９８６．９６

万元。 根据《公司章程》有关规定，公司

２０１３

年度不进行利润分配，也不以公积金转增股

本。 该利润分配方案已经公司

２０１３

年度股东大会审议通过。

２

、

２０１２

年度利润分配情况

２０１２

年度利润分配方案：公司

２０１２

年度共实现归属于母公司所有者的净利润为

１

，

２８７．７４

万元，截至

２０１２

年

１２

月

３１

日

的累计可供分配利润为

－４９

，

１９２．５７

万元。 根据《公司章程》有关规定，公司

２０１２

年度不进行利润分配，也不以公积金转增股

本。 该利润分配方案已经公司

２０１２

年度股东大会审议通过。

３

、

２０１１

年度利润分配情况

２０１１

年度利润分配方案：公司

２０１１

年度共实现归属于母公司所有者的净利润为

－１７

，

８６７．４３

万元，截至

２０１１

年

１２

月

３１

日的累计可供分配利润为

－５０

，

４８０．３１

万元。 根据《公司章程》有关规定，公司

２０１１

年度不进行利润分配，也不以公积金转增股

本。 该利润分配方案已经公司

２０１１

年度股东大会审议通过。

（二）公司最近三年现金分红金额及比例

公司最近三年现金分红金额及比例如下表：

分红

年度

现金分红金额

（万元）

合并报表中归属于母公司所有者的净利润（万

元）

现金分红金额占合并报表中归属于母公司所有者的净利润

的比例（

％

）

２０１３

年

０．００ －９

，

７９４．３９ ０．００

２０１２

年

０．００ １

，

２８７．７４ ０．００

２０１１

年

０．００ －１７

，

８６７．４３ ０．００

合计

０．００ －２６

，

３７４．０７ ０．００

最近三年累计现金分红金额占年均可分配利润的比例

０．００

四、最近三年及一期未分配利润的使用情况

最近三年及一期，公司累积经营亏损，截至

２０１４

年

９

月

３０

日，公司未经审计合并报表未分配利润余额为

－６７

，

２２２．０３

万

元，存在未弥补亏损，因此，公司未对未分配利润进行使用安排。 未来公司将以本次非公开发行为契机，收购优质资产，增强

公司的持续盈利能力，努力弥补历史亏损，为投资者创造价值。

广东开平春晖股份有限公司

２０１５

年

２

月

１６

日
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