
 
 

东方花旗证券有限公司 

关于博深工具股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并募

集配套资金暨关联交易涉及所预计的即期回报摊薄情况的合理

性、填补即期回报措施及公司董事及高级管理人员出具的相关承

诺事项的专项核查意见 

 

博深工具股份有限公司（以下简称“博深工具”或“上市公司”）拟以发行

股份及支付现金的方式购买常州市金牛研磨有限公司（以下简称“金牛研磨”或

“标的公司”）全体股东持有的金牛研磨 100%股权并募集配套资金（以下简称

“本次重组”或“本次交易”）。东方花旗证券有限公司（以下简称“东方花旗”

或“独立财务顾问”）作为博深工具本次重大资产重组的独立财务顾问，对博深

工具本次交易涉及所预计的即期回报摊薄情况的合理性、填补即期回报措施及公

司董事及高级管理人员出具的相关承诺事项进行了审慎核查，核查意见如下： 

一、本次重大资产重组摊薄即期回报对公司每股收益的影响 

（一）测算本次重大资产重组摊薄即期回报的主要假设 

以下假设仅为测算本次重大资产重组摊薄即期回报对公司每股收益的影响，

不代表公司对 2017 年、2018 年经营情况及趋势的判断，亦不构成盈利预测。

投资者不应据此进行投资决策，投资者据此进行投资决策造成损失的，公司不承

担赔偿责任。 

1、假设宏观经济环境、产业政策、行业发展状况、产品市场情况等方面没

有发生重大变化； 

2、假设本次重大资产重组于 2018 年 1 月实施完毕（此假设不代表对本次

重大资产重组实际完成时间的判断，仅用于分析本次重大资产重组摊薄即期回报

对公司每股收益的影响），最终完成时间以经中国证监会核准后实际完成时间为

准； 

3、参考公司 2017 年第一季度报告以及年度预算情况，假设公司 2017 年扣



 
 

除非经常性损益归属于母公司股东的净利润为 2,450 万元，较 2016 年增长

164.37%。公司 2018 年扣除非经常性损益归属于母公司的净利润相对 2017 年

的增长率分为 0%、10%、20%三种假设，分类讨论本次交易对公司 2018 年每

股收益的影响； 

4、在预测公司总股本时，以本次交易实施前总股本 338,130,000 股为基础，

仅考虑本次重大资产重组发行股份及募集配套资金发行股份的影响，不考虑其他

因素导致的股本变化。 

5、假设上市公司除 2016 年度每 10 股派送现金红利 0.3 元（含税）的利润

分配方案实施完毕后，本次重组在定价基准日至发行日期间公司不存在派息、送

股、资本公积金转增股本等除权、除息事项。本次交易中，公司拟发行股份

75,024,546 股及支付现金 28,320 万元收购金牛研磨 100%的股权，同时向包括

上市公司实际控制人陈怀荣、吕桂芹、任京建、程辉、张淑玉在内的不超过 10

名特定投资者非公开发行股份募集配套资金不超过 60,400 万元。本次配套募集

资金非公开发行股份的定价基准日为发行期首日，非公开发行 A 股股票数量不

超过 6,762.60 万股（即不超过发行前博深工具股本的 20%），本次测算中假定

配套募集资金非公开发行股份数量为 6,762.60 万股（最终发行数量以经中国证

监会核准发行的股份数量为准）。 

6、根据《发行股份及支付现金购买资产协议》及《发行股份及支付现金购

买资产协议之补充协议》，假设金牛研磨 2018 年度经审计的归属于母公司的净

利润（扣除非经常性损益后）为 9,750 万元，且各月利润平均分布。 

（二）本次交易对公司即期回报的摊薄影响 

基于上述假设情况，公司预测了本次交易对公司即期回报的摊薄影响，具体

情况如下： 

项目 
2017 年度 

（预测） 

2018 年度（预测） 

增长率 0% 增长率 10% 增长率 20% 

扣除非经常性损益后归属于

上市公司股东的净利润（元） 
24,500,000.00 113,875,000.00 116,325,000.00 118,775,000.00 

期末总股本（股） 338,130,000 480,780,546 480,780,546 480,780,546 



 
 

总股本加权平均数（股） 338,130,000 468,893,000.50 468,893,000.50 468,893,000.50  

扣非基本每股收益（元/股）  0.07   0.24   0.25   0.25  

扣非稀释每股收益（元/股）  0.07   0.24   0.25   0.25  

本次交易完成后，金牛研磨将成为公司的全资子公司，纳入合并报表范围。

鉴于金牛研磨具有良好的盈利能力，本次交易将对公司的净利润以及每股收益产

生较大提升，公司的盈利能力及抗风险能力将得到进一步增强。公司预计 2018

年全年的盈利同比 2017 年将有较大幅度的增长，每股收益将会增厚。 

然而，受宏观经济、产业政策、行业周期等多方面未知因素的影响，公司生

产经营过程中存在经营风险、市场风险，可能对生产经营成果产生重大影响，因

此不排除公司 2018 年度实际取得的经营成果低于预期的可能。若标的公司实现

业绩未达预期，公司未来每股收益可能出现下滑，每股即期回报可能被摊薄。 

公司已在《博深工具股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套

资金暨关联交易报告书（草案）》中提示了相关风险。 

二、本次交易的必要性和合理性 

（一）本次交易的必要性 

1、通过横向并购，增加磨料磨具市场份额 

上市公司是一家专业研发、生产和销售金刚石工具、电动工具、合金工具产

品的高新技术企业，是规模位处行业前列的金刚石工具制造企业，属于磨料磨具

行业超硬材料制品行业。标的公司金牛研磨主要经营涂附磨具的加工，自营进出

口业务，主要产品为砂纸、砂布，属于磨料磨具行业涂附磨具子行业。 

此次收购金牛研磨，旨在通过并购整合，能够使上市公司进入涂附磨具行业，

使上市公司业务由超硬材料制品领域延展至涂附磨具领域，强化博深工具在磨料

磨具行业的市场份额。本次交易有利于上市公司扩展产品线扩大营业规模，提升

行业竞争力和市场占有率。 

2、扩大上市公司经营规模，提高资产质量与盈利能力，更好回报股东 

2014 年、2015 年和 2016 年，上市公司营业收入分别实现 54,845.81 万元、



 
 

43,438.44 万元和 42,996.81 万元，然而归属于母公司所有者权益的净利润仅为

3,059.44 万元、659.67 万元和 1,248.45 万元。2014 年至 2016 年主要财务指标

中，销售净利率分别为 5.58%、1.52%和 2.90%，加权平均净资产收益率分别仅

为 3.87%、0.84%和 1.59%。 

通过并购一家盈利能力较强的公司，能够有效增厚上市公司业绩，提升主要

财务指标表现。标的公司具有较大的资产规模和较高的销售收入，其主要产品毛

利率较高，具有较强的盈利能力，报告期净利润水平较为可观。经审计的财务报

表显示，2015 年和 2016 年，金牛研磨分别实现营业收入 41,606.22 万元和

45,941.78 万元，净利润 6,713.09 万元和 7,173.20 万元。2017 年至 2019 年，

金牛研磨承诺实现净利润（以扣除非经常性损益前后孰低计算）分别为 8,250 万

元、9,750 万元和 11,100 万元，能够有效增厚上市公司经营业绩，为上市公司

未来业绩提供有力的保障。 

3、充分利用资本市场平台，加快标的公司业务发展 

标的公司作为国内具有较强竞争优势的涂附磨具生产企业，产品需求旺盛，

需要较大的资金投入来增加产能以适应现时客户的需求及未来市场规模的扩大。

2017 年 2 月标的公司主要竞争对手东莞金太阳研磨股份有限公司成功登陆资本

市场，实现了快速发展，金牛研磨作为涂附磨具行业的领先者，同样具有较强动

力借助资本市场扩大品牌知名度和市场影响力，从而保持并扩大市场份额和市场

竞争力。本次交易完成后，金牛研磨将成为上市公司的全资子公司，上市公司的

平台以及丰富的融资渠道将有助于标的公司有效解决资金瓶颈，加快产品研发及

业务扩张的步伐，同时进一步完善生产工艺，提高生产效率，提升标的公司核心

竞争力，实现可持续发展。 

此外，报告期内金牛研磨海外销售收入金额较小、占比较低，而上市公司经

过多年发展，营销网络覆盖海内外，公司架构全球布局，在美国、加拿大设有销

售子公司，外贸业务覆盖了美洲、欧洲、东南亚、中东、北非等多个海外市场。

本次交易完成后，金牛研磨可借助上市公司丰富的海外销售资源，进一步开拓市

场，提高市场占有率。 

（二）本次交易的合理性 



 
 

1、实现优势互补，体现协同效应 

（1）渠道协同 

上市公司经过多年发展，形成了营销网络内外兼顾、架构全球布局的发展局

面。上市公司营销网络覆盖海内外，国内的营销网络遍及全国，与 300 多家经

销商建立了良好的合作关系；国外的营销网络覆盖广泛，在美国、加拿大、泰国、

韩国设有子公司，外贸业务覆盖了美洲、欧洲、东南亚、中东、北非等多个海外

市场。同时，标的公司在国内有强大的网络体系，分别在郑州、广州、沧州、成

都设有销售办事处。 

由于上市公司与金牛研磨同属于磨料磨具下属子行业，客户具有一定重合

性，因此，本次交易完成后，金牛研磨可进一步开拓客户资源，提高市场占有率，

特别是海外市场，上市公司完善的营销网络能够有效提升金牛研磨的海外市场份

额。 

本次交易完成后，双方可统筹客户资源，扩大整体的市场占有率和销售规模；

在新客户开发方面，双方将共同开发和维护新的客户资源，提高市场投入产出的

效率。 

（2）财务协同 

金牛研磨自成立以来主要依靠自身盈利积累来发展，且融资渠道单一，融资

能力有限。 

本次交易完成后，金牛研磨将成为上市公司的全资子公司，企业信用将明显

提升，融资能力得到提高。同时，本次交易将大大提升上市公司的资产质量、提

高上市公司的盈利水平、改善上市的财务结构，银行信用将进一步提高，博深工

具作为上市企业，除间接融资渠道外，通过资本市场进行直接融资的能力也将显

著提升，为公司及金牛研磨的经营发展提供有力的资金保障。 

（3）管理协同 

本次交易完成后，上市公司将加强金牛研磨的内部控制和制度建设，将其作

为上市公司的全资子公司纳入公司的管理体系，将上市公司现有成熟的管理体系



 
 

延展至金牛研磨，促进其在经营管理的各个方面进一步完善，使其符合上市公司

控股子公司的要求。同时，本次交易完成后，上市公司也将根据整体业务发展需

要，优化和完善公司管理架构体系，为涂附磨具板块的发展提供管理支撑，提高

企业总体管理能力和管理效率。 

2、本次交易符合上市公司发展战略和业务规划 

上市公司在 2015 年年度报告和 2016 年半年度报告中均提到充分利用上市

公司平台资源，提高企业资产运作、资本运作水平，适时开展并购重组、产业合

作等活动，通过外延扩张实现企业跨越式发展；围绕与公司发展战略相关的业务，

开展产业并购合作，助推公司营业收入的较快增长。 

产业并购是上市公司的既定发展计划，标的公司金牛研磨与上市公司均属磨

料磨具相关行业，本次收购属于横向产业并购，是上市公司寻求经营突破的必然

之选，完全符合上市公司发展战略。 

3、涂附磨具需求高速增长，产业链向国内转移，国产替代产品具有广阔的

市场前景 

涂附磨具各类制品是高速高效高精类产品，是替代高耗能、重污染、资源性

的传统切磨抛工具的绝佳选择，该领域是我国在世界制造业中为数不多的具有强

大竞争力的优势产业。根据《涂附磨具行业十三五规划》北美市场涂附磨具需求

量 32 亿美元，欧洲市场需求量 43 亿美元，仅这两大市场就有近 400 亿人民币

需求量，东南亚及中东的涂附磨具需求量也在逐年递增，这都为涂附磨具行业提

供了一个很有吸引力的新的发展机遇。 

三、公司对本次交易摊薄即期回报的风险提示 

本次重大资产重组实施后，上市公司总股本规模将扩大，净资产规模将提高。

若金牛研磨承诺的业绩未按预期完全达标，公司未来每股收益在短期内可能存在

一定幅度的下滑。因此公司的即期回报可能被摊薄。特此提醒投资者关注本次重

大资产重组可能摊薄即期回报的风险。 

四、公司对本次重大资产重组摊薄即期回报采取的措施 



 
 

为防范本次交易可能导致的对公司即期回报被摊薄的风险，公司将采取以下

措施填补本次交易对即期回报被摊薄的影响。 

1、加强募集资金管理，确保募集资金规范和有效使用 

根据《公司法》、《证券法》、《上市公司证券发行管理办法》、《上市公司监管

指引第 2 号—上市公司募集资金管理和使用的监管要求》、《深圳证券交易所股票

上市规则》等法律法规、规范性文件及《公司章程》的规定，对募集资金专户存

储、使用、变更、监督和责任追究等内容进行明确规定。 

为保障公司规范、有效使用募集资金，本次募集配套资金到位后，公司董事

会将继续监督公司对募集资金进行专项存储、保障募集资金用于指定的投资项

目、定期对募集资金进行内部审计、配合监管银行和保荐机构对募集资金使用的

检查和监督，以保证募集资金合理规范使用，防范募集资金使用风险。 

2、加快完成对标的资产的整合，提高公司竞争能力和持续盈利能力 

本次交易完成后，金牛研磨将成为上市公司的子公司。公司将加快对标的资

产的整合，增加对金牛研磨的投入，通过多方面推动措施，实现公司主营业务的

结构调整和升级，进一步促进公司持续盈利能力的增长。 

3、积极提升公司核心竞争力，规范内部控制 

公司将严格遵循《公司法》、《证券法》、《上市公司治理准则》、《中小板上市

公司规范运作指引》等法律、法规和规范性文件的要求，不断优化公司治理结构，

完善投资决策机制，强化内部控制，确保股东能够充分行使权利，确保董事会能

够按照法律、法规和公司章程的规定行使职权，维护公司整体利益，尤其是中小

股东的合法权益，确保监事会能够独立有效地行使对董事、高级管理人员的监督

权，为公司未来的健康发展提供制度保障。 

本次交易是上市公司完善产品结构，进而提升核心竞争力的重要举措。本次

交易完成后，公司将致力于进一步巩固和提升金牛研磨的核心竞争优势、拓宽市

场，努力实现收入水平与盈利能力的提升。同时通过加强企业内部控制，提升企

业管理效率，推进全面预算管理，优化管理流程，全面有效地控制公司经营和管

控风险，提升经营效率和盈利能力。 



 
 

4、进一步完善利润分配政策，提高股东回报 

公司为更好的保障投资者的合理回报，增加股利分配决策的透明度，便于股

东对公司经营和利润分配进行监督，公司将按照《博深工具股份有限公司未来三

年股东回报规划（2015-2017 年）》和《博深工具股份有限公司未来三年股东回

报规划（2018-2020 年）》的要求实施积极的利润分配政策。 

本次重大资产重组实施完成后，公司将严格执行现行分红政策，在符合利润

分配条件的情况下，积极推动对股东的利润分配，加大落实对投资者持续、稳定、

科学的回报，从而切实保护公众投资者的合法权益。 

五、公司董事、高级管理人员针对本次公司重大资产重组，如出现摊薄即

期回报采取填补措施作出相应的承诺 

公司董事及高级管理人员的承诺如下：  

1、本人承诺不无偿或以不公平条件向其他单位或者个人输送利益，也不采

用其他方式损害上市公司利益。  

2、本人承诺对董事和高级管理人员的职务消费行为进行约束。  

3、本人承诺不动用公司资产从事与其履行职责无关的投资、消费活动。  

4、本人承诺未来由董事会或薪酬委员会制定的薪酬制度与公司填补回报措

施的 执行情况相挂钩。  

5、本人承诺未来公布的公司股权激励的行权条件与公司填补回报措施的执

行情况相挂钩。  

6、切实履行公司制定的有关填补回报措施以及本人对此作出的任何有关填

补回报措施的承诺，若违反上述承诺或拒不履行上述承诺，给公司或者股东造成

损失的，依法承担补偿责任。 

六、独立财务顾问核查意见 

通过核查，本独立财务顾问认为：博深工具股份有限公司所预计的即期回报

摊薄情况合理，填补即期回报措施及相关承诺主体的承诺事项符合《国务院办公

厅关于进一步加强资本市场中小投资者合法权益保护工作的意见》中“引导和支



 
 

持上市公司增强持续回报能力；上市公司应当完善公司治理，提高盈利能力，主

动积极回报投资者；公司首次公开发行股票、上公司再融资或者并购重组摊薄即

期回报的，应当承诺并兑现填补回报的具体措施”等相关规定，有利于维护中小

投资者的合法权益。 

 

 



 
 

（本页无正文，为《东方花旗证券有限公司关于博深工具股份有限公司发行股份

及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易涉及所预计的即期回报摊薄情

况的合理性、填补即期回报措施及公司董事及高级管理人员出具的相关承诺事项

的专项核查意见》的签章页） 

 

 

 

 

东方花旗证券有限公司 

 年  月  日 




