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证券代码：300427         证券简称：红相股份        公告编号：2020-121 

债券代码：123044         债券简称：红相转债 

红相股份有限公司 

关于收到深圳证券交易所《关于红相股份有限公司申请发行股份购买

资产并募集配套资金的审核问询函》的公告 

 

 

 

 

红相股份有限公司（以下简称“红相股份”或“公司”）于 2020 年 10 月 27

日收到深圳证券交易所上市审核中心（以下简称“深交所上市审核中心”）出具

的《关于红相股份有限公司申请发行股份购买资产并募集配套资金的审核问询函》

（审核函[2020]030018 号）(以下简称“审核问询函”)。根据《上市公司重大资

产重组管理办法》、《创业板上市公司持续监管办法（试行）》、《创业板上市公司

重大资产重组审核规则》等有关规定，深圳证券交易所重组审核机构对公司发行

股份及支付现金购买资产并募集配套资金申请文件进行了审核，并形成如下审核

问询问题（见附件）。 

公司及相关中介机构将按照审核问询函的要求，对相关问题逐项落实后，通

过临时公告方式及时披露对审核问询函的回复，并在披露后通过深圳证券交易所

发行上市审核业务系统报送相关文件。 

公司本次发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金事项尚需深交所审

核通过并报中国证券监督管理委员会注册，能否通过审核、注册以及通过审核、

注册的时间尚存在不确定性。公司将根据该事项的审核进展情况及时履行信息披

露义务，敬请广大投资者注意投资风险。 

特此公告。 

红相股份有限公司董事会 

2020 年 10 月 28 日 

附件：《关于红相股份有限公司申请发行股份购买资产并募集配套资金的审

核问询函》（审核函[2020]030018 号） 

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有虚假记载、误

导性陈述或重大遗漏。 
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关于红相股份有限公司申请发行股份购买资产 

并募集配套资金的审核问询函 

 

审核函〔2020〕030018 号 

 

红相股份有限公司： 

根据《上市公司重大资产重组管理办法》（以下简称《重组办法》）《创业板

上市公司持续监管办法（试行）》（以下简称《持续监管办法》）《创业板上市公司

重大资产重组审核规则》（以下简称《重组审核规则》）等有关规定，我所重组审

核机构对红相股份有限公司（以下简称上市公司或红相股份）发行股份购买资产

并募集配套资金申请文件进行了审核，并形成如下审核问询问题。 

1．申请文件显示，（1）上海志良电子科技有限公司（以下简称“志良电子”

或“标的资产”）选取收益法评估结果为评估结论，截至评估基准日 2019 年 12 月

31 日，志良电子 100%股权的评估值为 86,003.38 万元，较账面价值 6,567.82 万

元增值 79,435.56 万元，增值率为 1,209.47%，评估增值率较高。所选取的同行业

可比收购案例平均市净率为 5.5，所选取的同行业可比上市公司平均市净率为

8.04（剔除 2020年 7月 31日上市的盟升电子外，可比上市公司平均市净率为 4.67），

均显著低于本次交易的市净率 9.75（按 2020 年 5 月末净资产计算）。（2）收益法

评估中标的资产 2021 年至 2024 年的预测收入增长率分别为 21.1%、20.26%、

17.59%、17.42%，综合毛利率维持在 73%以上。（3）根据上市公司 9 月 8 日披

露的《关于对深圳证券交易所重组问询函回复的公告》，截至 2020 年 5 月 31 日，

志良电子在手订单已达 3.61 亿元（不含税），其中对 A、B 军工集团的在手订单

分别为 1.82 亿元和 1.01 亿元，期末预收款额分为 3,884.50 万元和 199.27 万元，

合同金额分别为 11,462.7 万元和 1,042.45 万元。 

请上市公司补充说明或披露：（1）结合志良电子截至目前在手订单的时间分

布、预计执行周期、分年度覆盖率和执行情况，主要客户的采购计划流程，采购

预算、内容、规模和采购方式的确定，下单频率和周期，意向订单及正式合同的

签订及修改条款等因素，披露志良电子预测期营业收入持续增长的具体依据及可

实现性。（2）披露志良电子预测期各期主要客户的预测销售占比及合理性，并结
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合预收货款、合同约定的交货时间、预计收入确认时间和截至目前的完成情况，

披露标的资产预测各期销售收入的可实现性。（3）结合志良电子各类主要产品与

同行业可比公司可比产品毛利率对比情况、定价模式、销售价格变动、成本变动

情况、产品的可替代性等因素，进一步说明标的资产毛利率水平较高的合理性及

可持续性。（4）说明标的资产报告期内平均销售费用率仅为 1%的情况下，销售

收入仍稳定增长的原因及合理性，是否符合行业惯例，是否与标的资产业务发展

及客户增长具有匹配性。（5）披露可比交易案例的选取标准，并结合标的资产主

营业务及主要客户情况等，披露可比交易案例是否真正具有可比性，并请在剔除

极端案例并选取真正可比案例基础上，结合标的资产的运营模式、报告期内业绩

增长情况及可持续性、预测期业绩的可实现性、标的资产的市盈率和市净率水平

等，进一步披露本次交易评估作价的合理性。 

请独立财务顾问、会计师、评估师核查并发表明确意见。 

2．申请文件显示，（1）报告期内，志良电子前五名客户销售收入（同一控

制下合并口径）占总销售收入的比重分别为 99.24%、98.77%、100.00%，其中 A

军工集团占总销售收入的比重分别为 46.20%、66.89%、93.34%，主要客户集中

度高且呈上升趋势；（2）志良电子采取直销模式，主要通过项目定制、招投标、

议标的形式直接与客户签订合同，获取订单，其中项目定制为主要方式。（3）志

良电子与 A 军工集团 2015 年即开始合作，合作建立方式主要系“基于长期合作

关系及技术的认可”，与其余主要客户开展合作均为“主动接触，提交技术方案”。 

请上市公司补充说明或披露：（1）说明报告期志良电子主要产品列入军方装

备订购名录情况，包括但不限于定型时间、进入名录时间、预计销售持续期间、

产品报告期各期销售收入等。（2）说明标的资产的业务取得是否符合相应的招投

标程序及军品釆购等有关规定，是否合法合规，与 A 集团及 B 集团等主要客户

的合作是否存在依赖关键少数股东或核心人员的情形，是否存在商业贿赂或者其

他不正当竞争行为，发行人控股股东、实际控制人与主要客户董监高及核心经办

人员是否存在潜在利益输送。（3）与可比公司进行比较，说明标的资产的销售模

式、客户集中程度是否符合行业惯例。（4）结合志良电子与 A 军工集团的合同

期限、目前在手的 A 军工集团订单金额，说明其与 A 军工集团是否能维持长期

合作关系，对 A 军工集团是否存在重大依赖，是否存在难以取得新客户的情况，
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持续经营能力是否存在重大不确定性，并请在报告书中进行特别风险提示。 

请独立财务顾问、会计师和律师核查并发表明确意见。 

3．请独立财务顾问和会计师对标的资产报告期内营业收入、成本费用的真

实性进行专项核查并发表核查意见，包括但不限于对营业收入发生额、成本费用

核算的完整性的具体核查方法、核查结论和核查覆盖率；并对标的资产股东、董

事、监事、高级管理人员及上述主体的关联方的银行流水进行核查并发表核查意

见，包括但不限于标的资产是否存在利用其股东、董监高及其关联方对标的资产

成本费用进行体外支付情形，标的资产股东、董事、监事、高级管理人员及上述

主体的关联方与标的资产主要客户及主要客户股东及董监高是否存在资金往来、

资金往来是否存在异常等。 

4．申请文件显示，截至 2020 年 5 月 31 日，上市公司商誉期末余额为

107,379.53 万元，本次交易完成后上市公司预计商誉为 184,183.71 万元，占净资

产比例为 64.45%。 

请上市公司说明或补充披露：（1）披露上市公司备考财务报表中大额商誉对

上市公司未来经营业绩的影响，并予以模拟测算。（2）结合拟对标的资产的业务

整合计划、人员安排、核心人员稳定性、业务发展等可能影响标的资产未来经营

的内外部因素，进一步对商誉减值风险进行充分提示。（3）说明上市公司为防范

交易完成后大额商誉出现减值拟采取的具体措施以及可行性。（4）结合最新业绩

实现情况，披露业绩承诺的可实现性，并说明如本次交易实施完毕的时间延后，

业绩承诺补偿年度是否有相应顺延安排，如是，请补充披露顺延后的业绩承诺具

体情况。 

请独立财务顾问、评估师和会计师核查并发表明确意见。 

5．申请文件显示，截至 2020年 5月 31日标的资产的发出商品金额为 2,455.91

万元，主要集中在 2020 年 5 月发货；截至 9 月 8 日上市公司披露《关于对深圳

证券交易所重组问询函回复的公告》，上述商品已验收金额为 205.81 万元。 

请结合申请文件中披露的标的资产所处雷达电子战装备行业“整体不存在明

显的周期性、季节性特征”的表述，补充说明上述发出商品主要集中在 2020 年

5 月发货的合理性，截至前述问询函回复日发出商品验收情况是否准确、合理，

是否与报告书中披露的公司“对于量产产品的验收周期一般在交付后 5 个月以内”
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的实际情况相符合，相关信息披露是否准确。 

请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。 

6．申请文件显示，志良电子各项军工资质齐全。 

请上市公司补充说明或披露：（1）结合志良电子主营业务和主管部门相关规

定，请独立财务顾问核查标的资产的产品是否属于《武器装备科研生产许可专业

（产品）目录》范围内，其对主要客户的销售是否需要取得相应资质或许可，如

否，请结合标的资产大客户集中度情况、新客户拓展情况及新客户收入占比情况，

补充披露标的资产是否存在大客户流失风险及对其持续盈利能力稳定性的影响；

（2）请独立财务顾问核查标的资产是否已取得或需取得《武器装备科研生产许

可证》《武器装备科研生产单位保密资格单位证书》《武器装备质量体系认证证书》

及《装备承制单位资格证书》等军工业务资质，如是，请向我部报备相关资质的

名称、授予单位、资质内容、有效期、对标的资产目前生产经营和业务拓展的作

用等情况；如否，请披露公司是否存在资质不齐全等可能影响公司生产经营的情

形公司并充分提示相关风险。（3）结合标的资产实际生产经营内容和相关证书续

期要求等情况，说明是否存在到期后无法续期的风险。 

请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。 

7．申请文件显示，（1）标的资产核心技术人员唐斌曾主持过数十项国防型

号和预研项目，曾获得国防科学技术进步奖二等奖 1 项、国防科学技术奖三等奖

2 项。（2）团队核心骨干出身经历（入职标的资产前）包括：①国有军工企事业

单位，领衔于我国某型重点电子装备总体设计师，或系列国家重点型号关键部件

资深技术专家，或数字接收处理专业技术骨干；②地方其它有关军工企业，是原

单位有经验的质量、保密管理、结构工艺设计骨干；③军队、地方院校，在基础

研究、装备应用、项目管理等方面拥有较好的能力基础；④世界五百强中外合资

企业，具有较广泛的国际技术视野。 

请上市公司补充说明：（1）唐斌所获奖项的具体情况，包括项目时间、参与

主体、项目内容、研发成果及归属、唐斌在相关项目中承担的具体工作，是否存

在竞业禁止情形等。（2）其他团队核心骨干在相关职业经历或项目中所承担的具

体工作，所获得的资质证书、奖项或研发成果及归属等（如有），是否存在竞业

禁止情形。（3）结合目前志良电子的研发人员占比及对标的资产主要产品技术的
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贡献情况等， 说明标的资产仅将唐斌、陈美灵、陆鸢、常成认定为核心人员并

仅对上述四人进行竞业禁止安排的原因及合理性，并结合标的资产业务开展对关

键股东及人员的依赖情况、主要研发人员研发能力及对标的资产创新能力和持续

经营能力的影响、交易完成后主要人员流失风险等，补充披露本次交易后上市公

司拟采取的整合措施及有效性，及为应对核心人员流失及主要客户流失所采取的

切实可行的措施，并就上述事项进行重大风险提示。  

请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。 

8．申请文件显示，“志良电子在信号分析处理、干扰技术产生、射频综合一

体化、综合模拟仿真等各项目研制过程中，大都创新性地采用了不同于行业内其

它各单位的技术体制、特殊指标、硬件架构、信号流程和使用模式”。 

请上市公司以简明清晰、通俗易懂的语言补充说明或披露：（1）结合行业技

术发展情况、竞争格局、同行业可比公司基本情况和技术水平等，说明上述“技

术体制、特殊指标、硬件架构、信号流程和使用模式”具有创新性的具体体现，

上述论断是否存在夸大性陈述。（2）结合标的资产的关键技术参数、具体指标等

说明标的资产宽带信号采集存储技术“具有高灵敏度、大动态、轻量化、信息丰

富等优点”，高性能信号数据分析技术“具有去错力强、准确度高、特征丰富、完

整等优点”，高性能数字接收技术“以有限的经典数据处理资源实现超高信号技术

灵敏度和良好的空域覆盖能力”，志良电子在高保真宽带信号重构技术领域“储

备雄厚，在高速电路的模拟数字混合设计、信号完整性、实时采集与传输、宽带

信号处理与回放等方面具备扎实的专业基础和丰富的工程经验，能够解决大带宽、

高保真的数字信号重构需求，契合雷达技术宽带化、智能化发展趋势”等表述的

判断依据及具体体现，是否存在夸大表述。 

请独立财务顾问核查并发表明确意见。 

 

请上市公司在重组报告书重大事项提示中，重新撰写与本次重组及上市公司

自身密切相关的重要风险因素，并按对投资者作出价值判断和投资决策所需信息

的重要程度进行梳理排序。 

请对上述问题逐项落实并及时提交对问询函的回复，回复内容需通过临时公

告方式披露，并在披露后通过我所发行上市审核业务系统报送相关文件。本问询
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函要求披露的事项，除按规定豁免外应在更新后的重组报告书中予以补充，并以

楷体加粗标明；要求说明的事项，是问询回复的内容，无需增加在重组报告书中。

独立财务顾问应当在本次问询回复时一并提交更新后的重组报告书。除本问询函

要求披露的内容以外，对重组报告书所做的任何修改，均应报告我所。 

上市公司、独立财务顾问及证券服务机构等相关主体对我所审核问询的回复

是重组申请文件的组成部分，上市公司、独立财务顾问及证券服务机构等相关主

体应当保证回复的真实、准确、完整。 

 

 

 

深圳证券交易所上市审核中心 

2020 年 10 月 27 日 

 


