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深圳证券交易所： 

盈峰环境科技集团股份有限公司（以下简称“公司”、“上市公司”）已收到贵所

下发的《关于对盈峰环境科技集团股份有限公司的问询函》（【2020】第 12 号），

公司董事会及高管对问询函所提到的问题进行认真的梳理及核查，并对相关问题

进行说明和解释，具体内容如下： 

 1．专风实业19年5
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万元
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2.1.2、专风实业 2019 年 5 月的转让价格和 2013 年 10 月的转让价格的差

异具有公允性和合理性 

上市公司2013年收购专风实业时，上市公司的市盈率为38.25倍，专风实业的

市盈率为 10倍，专风实业对应的市盈率为上市公司的26.15%。上市公司2019年转

让专风实业 45%股权时，上市公司的市盈率为 21.83 倍，专风实业的市盈率为 7.33

倍，专风实业对应的市盈率为上市公司的 33.65%。因此，专风实业2019年股权转让

的市盈率占上市公司的市盈率的比例相对于2013年的交易有所提高，从占比
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出售/收购标的

资产 
出售 - 出售 收购 出售 

收购新三

板公司 
收购 

交易标的 
专风实

业 
- 欣巴科技 

台州亿

诺 

惠州华意

隆 
天海流体 沃德富 

出售/收购标的

股权比例 
45% - 6.7441% 12.25% 100% 37.81% 30% 

出售/收购股权

对价 

15,750.

00 
- 4,000.00 31.49 4,000.00 2,971.04 548.40 

交易标的 100%股

权交易作价 

35,000.

00 
- 59,311.10 257.05 4,000.00 7,857.82 1,828.00 

交易标的 

评估值 

36,942.

00 
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2019 年和 2013 年专风实业两次交易时的业绩、作价、市盈率、收益法评估

的情况比较如下： 

单位：万元 

项目 2013 年交易 2019 年交易 

专风实业 100%股权交易作价 30,525.15 35,000.00 

专风实业前一年净利润 3,052.00 4,743.58 

专风实业市盈率 10.00 7.33 

上市公司市盈率 38.25 21.83 

专风实业市盈率占上市公司市盈

率比例 
26.15% 33.56% 

专风实业承诺未来年度净利润 

承诺 2013-2015 年净利润为

3,358万元、3,693万元、4,063

万元。 

无 

专风实业评估情况 
坤元评报[2013]334 号《资产

评估报告》 

中 瑞 评 报 字 [2019] 第

000494 号《资产评估报

告》 

专风实业评估结论采用的评估方

式 
收益法 收益法 

专风实业收益法评估值 30,525.15 36,942.00 

注：2019 年评估值 36,942.00 万元，扣减 2019 年分配的 2018 年红利 2,230 万后的价

值额为 34,712 万元，最终双方协商定价 3.5 亿元。 

2019 年股东全部权益评估值 36,942.00 万元， 2013 年股东全部权益评估值

30,525.15 万元对比 2019 年增加 6,416.85 万元，增长率为 21%，低于业绩增长，
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项目 
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2013 年的交易中，上市公司受让专风实业，获取了专风实业 100%的控制权，

交易价格存在获取控制权的溢价因素。2019 年的交易，上市公司持续拥有专风

实业控制权。 

综上，专风实业 2019 年的交易相对市盈率较高，同时上市公司作为出售方

未对专风实业的未来业绩做承诺，因此，专风实业 2019 年交易的作价具有公允

性和合理性。 

（三）公司对专风实业 2019 年 12 月 31 日股东全部权益价值的预估情况 

此次交易，公司对专风实业2019年 12月31日股东全部权益价值进行预估，

预估的评估假设及基础如下： 

（1）本次采用收益法预估的评估假设与上次评估（基准日 2018 年 12 月 31

日，下同）基本一致； 

（2）本次预估采用的评估方法及参数的选择路径与上次评估基本一致； 

（3）专风实业为扩大市场占有及销售规模，2019 年调整产品结构并让利客

户，全年收入增长较快但毛利率有所下降，未来收益以 2019 年营销政策及盈利

水平为基础进行预测； 

（4）专风实业 2019 年会计报表未经审计，财务状况及经营成果、现金流量

未经核实，如果审计后的报表与公司提供的报表不一致，则会对预估结果产生影

响； 

在上述评估假设及基础上，专风实业 2019 年 12 月 31 日股东全部权益价值

预估值为 37,183.00 万元。预评估结果表如下： 

                                                                    单位：万元 

项目
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    投资收益       

二、营业利润  7,679.68   8,541.31   9,086.52   9,335.15   9,306.89   9,733.67  

加：营业外收入       

减：营业外支出       

三、利润总额  7,679.68   8,541.31   9,086.52   9,335.15   9,306.89   9,733.67  

减：所得税  861.60   
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中外合资企业。公司投资总额 2,998 万美元，注册资本 1,350 万美元，其中：

曹国路出资额 850 万美元；杨延毅出资额 500 万美元。 

（2）2005 年 12 月，股权转让 

2005 年 12 月，经上虞专风董事会决议，杨延毅将其持有的 15.56%股权转

让给陈万海（外方），将其持有的 2.96%的股权转让给曹卓讼（外方）。本次股权

转让后，上虞专风股权结构如下： 

单位：美元 

股东名称 认缴注册资本 实缴注册资本 

曹国路 8,500,000 1,300,000 

杨延毅 2,500,000 1,299,964 

陈万海 2,100,000 0 

曹卓讼 400,000 0 

合计 13,500,000 2,599,964 

（3）2006 年 12 月，股权转让 

2006 年 12 月，经上虞专风董事会决议，杨延毅将其持有的 8.89%股权转

让给香港专风。本次股权转让后，上虞专风股权结构如下： 

单位：美元 

股东名称 认缴注册资本 实缴注册资本 

曹国路 8,500,000 8,499,965.75 

杨延毅 1,299,900 1,299,964 

陈万海 2,100,000 2,100,000 

曹卓讼 400,000 399,964 

香港专风 1
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香港专风 5,000,000 5,000,000 

合计 13,500,000 13,500,000 

（5）2013 年 11 月，股权转让 

2013 年 11 月，经上虞专风董事会决议，曹国路将持有的 62.96%股权以

192,195,501.95 元人民币转让给浙江上风实业股份有限公司。本次股权转让后，
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上风（香港）有限公司 5,000,000 5,000,000 

合计 13,500,000 
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曹国路 546.0273 546.0273 

绍兴路巧贸易有限公司 2,184.1090
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专风实业 2017-2019 年，共有两次股权转让，分别为 2019 年 6 月，公司将

专风实业45%股权转让给曹国路、李德义和专风实业员工持股平台，本次交易专风实

业 100%股权作价 3.5亿元；2019年8月，李德义将持有的 10%股权作价 3,500 万

（专风实业 100%股权作价 3.5 亿元）转让给其 100%持股的绍兴智赢企业管理有

限公司。 

2020 年 1 月股权转让专风实业 100%股权交易作价 3.5 亿元，并约定对原股

东进行 2,100 万元许可分红，许可分红金额与专风实业 2019 年下半年经营利润

（未经审计）相近。 

综上，19 年 5 月股权转让与 20 年 1 月股权转让两次转让的时间间隔较短，

专风实业的经营稳定，不存在影响估值的重大变化，因此，扣除许可分红后，两

次股权转让专风实业 100%股权交易作价相同。 

4．说明19年5 月将专风实业45%



 16 / 20 

 

专风实业的管理层曹国路先生、李德义先生、绍兴和盈企业管理合伙企业（有限

合伙）。交易完成后，公司将持有专风实业 55%的股权，仍是专风实业的控股股

东。 

19 年 5 月股权转让，专风实业 100%股权交易作价 3.5 亿元，由双方参照中

瑞评报字[2019]第 000494 号《资产评估报告》的评估值协商确定。 

4.2、20 年 1 月马刚、卢安锋、金陶陶受让专风实业 9.9%的股权的必要性，股

权转让比例和定价确定的依据 

20 年 1 月股权转让是基于 2019 年 12 月 13 日中国证监会发布的《上市公司

分拆所属子公司境内上市试点若干规定》（下称《规定》）而进行的调整。其中《规

定》第一（六）条，“上市公司董事、高级管理人员及其关联方持有拟分拆所属

子公司的股份，合计不得䎴㨔㈀㜀
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会审议的时间为 2020 年 1 月 10
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5.1.1 专风实业向股东分红，符合上市公司利益 

专风实业20年1月股权交易对原股东许可分红包含上市公司，根据上市公司《公

司章程》，一般情况下，上市公司最近三年以现金方式累计分配的利润需要不少于最

近三年可实现的年均分配利润的30%。因此，上市公司作为专风实业的控股股东，每

年从专风实业获得分红收益，作为上市公司年度分红的资金来源，符合上市公司的

利益。此外，由于上市公司是控股型公司，其营运资金的主要来源之一是各个实体

子公司的实际经营所得，专风实业在保障自身正常发展经营的基础上向上市公司分

红，有利于上市公司集中调配资金，提高资金的使用效率。 

因此，专风实业在 20年1 月股权交易许可分红及交易后向股东分红，具有合理

性和必要性。 

5.1.2 专风实业目前账面资金充足，可以满足其交易前分红的需求 

截至 2019 年末，专风实业未经审计账面货币资金约为2.33亿元，而 20年1 月

股权交易许可分红的金额为2,100万元，占账面可用资金的比例为9.01%，占比较小，

因此，专风实业有足够的能力在交易前向股东进行分红。专风实业向股东进行分红，

符合《公司法》和《公司章程》的要求，具有合理性和必要性。 

5.1.3 专风实业 2020年及后续年度预计净利润可以满足营运资金的需求 

根据中瑞世联资产评估(北京)有限公司对专风实业出具的中瑞评报字[2019]第

000494

file:///C:/Users/lizem/Desktop/2020.1.15-股权调整相关公告/副本4、收益法评估明细表0527.xls%23资本性支出!A1
file:///C:/Users/lizem/Desktop/2020.1.15-股权调整相关公告/副本4、收益法评估明细表0527.xls%23营运资金!A1


file:///C:/Users/lizem/Desktop/2020.1.15-股权调整相关公告/副本4、收益法评估明细表0527.xls%23资本性支出!A1
file:///C:/Users/lizem/Desktop/2020.1.15-股权调整相关公告/副本4、收益法评估明细表0527.xls%23营运资金!A1
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注：假设资金的成本按照人民银行最新公布的一年期贷款基准利率 4.15%计算。 

由上表可知，假设 2020-2022 年专风实业对股东每年分红 2,100 万元，那么专

风实业每年预计增加财务费用 87.15 万元，金额较小。同时，分红后，专风实业的

自由现金流预计仍较大，2020-2022 年分别为 1,156.89 万元、3,299.45 万元和

4,582.14万元。 

因此，专风实业对上市公司进行分红，符合专风实业和上市公司的利益。 
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