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中信建投证券股份有限公司 

关于深圳证券交易所《关于对江苏雷科防务科技股份有限公

司的重组问询函》相关问题之专项核查意见 

  

├֜ Ҭ Ὲ ̔ 

ҬḤ ├ ᴍ Ὲ ᵬҹ Ⱶ ᴍ Ὲ Ҋץ̂

ľ҉ Ὲ Ŀ ľ ⱵĿ̃ ᴍȁ ṽ├ ט ӯ ֟

תּ ῏ ֜ Ⱶ ̆ ԍ2019 7 28 Ҋ ȇ῏

ԍ Ⱶ ᴍ Ὲ ₱Ȉ̵ Ҭ ₱̂

ȍ̃2019Ȏ 30 ̷ ῏ ԅ ̆ ’ Ҋ̆

ԇ Ȃ 

̆ Ҭ ӈҍȇ Ⱶ ᴍ

Ὲ ᴍȁ ṽ├ ט ӯ ֟ תּ ῏ ֜

ӥ̂ Ȉ̃ѿ Ȃ Ҭ № ҍ ӊ ҉ ̆

֓ ԍ ԓ῀ Ȃ 

 

问题2：报告书显示，采用收益法评估时预测标的公司2019-2022年营业收入

保持快速增长，国防军工行业上市公司2016-2018年平均收入增长率最高约为

40%，标的公司未来年度收入增长率与行业基本一致。请结合标的公司在手订单

的情况、产品主要市场需求、市场容量、市场份额、产能及产销率、主要竞争对

手情况等，说明使用收益法评估标的公司时所选用增长率等参数的合理性，选用

行业最高增长率的考虑是否谨慎、合理、可实现。请独立财务顾问和评估师核查

并发表明确意见。 

ȍ Ȏ 

Ὲ 2017 ȁ2018 2019 1-3 ̆ ᵀ

ᵀ ̆2017 ȁ2018 ȁ2019 1-6 Ⱶ ̆ ȁ ҙ ȁ

ҙῈ Ὲ ȁҬ └ 2025 ᴆ̆ ȁҒ≠ ֟֟
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ӥ̆ ҍ´ ȁ ᴆ̆ ֟ȁ ȁ ȁ

ȁ ̆ Ὲ Ԋ ȁ Ⱶ ֲ

̆ Ὲ ֟ ᶏ ’̆ Ⱶ ᶏ ᵀ

Ὲ ̆ ᵀ ҙ ῀

ȁ ȁ ԅ ̆№ Ҋ̔ 

̂ѿ̃ Ὲ ’ȁ֟ Һ ȁ ȁ

ᴍ ȁ֟ ֟ ȁҺ Ԉ ’ ̆ ᶏ ᵀ Ὲ

 

ᵀ ҙ ῀ ΐᵣ ’ Ҋ̔ 

ᵝ̔҆ᾝ 

\ ᴍ 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 
2025

ץ E 

ҙ ῀ 13,354.77 16,990.79 21,429.96 25,809.96 29,109.96 29,109.96 29,109.96 

 - 27.23% 26.13% 20.44% 12.79% 0.00% 0.00% 

2019 2023  21.51% - 

2019 2023 ᶏ̆ ᵀ Ὲ ҙ ῀ №≢ҹ

27.23%ȁ26.13%ȁ20.44%ȁ12.79%̆2019 2023 ҙ ῀

ҹ21.51%Ȃ̓͂ ԍ 2019 2023 ῀ ȁ ΐᵣ

№ Ҋ̔ 

1ȁ 2019 1-6 ῀ ’ȁ ҙⱵ

̆ 2019 ᵀ ῀  

2019 1-6 ̆ ῀ҹ5,136҆ᾝ̆ 2018 1-6

38.19%Ȃ₡Ṣ ⱬ Ⱶ ⱬ ץ̆ Ҋ

’̆ ᾟ Ȃ 2019 6

2019 7 1 ׂ 4,789҆ᾝ̂Ҍ ̃̆

̆҉ 2-3ҩ ῤ Ȃ 

2019 1-6 ῀ ῀ 9,925҆ᾝ̆

2019 ᵀ ҙ ῀̂13,354.77҆ᾝ̃ 74.32%Ȃ ̆

Ẋ ȁ ̆ ֟ ѿ ҉

̆ ₮҉ ᵞȁҊ Ȃ 

̆ 2019 1-6 ῀ ’ȁҙⱵ
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̆ 2019 ᵀ ῀ Ȃ 

2ȁ ֟ Һ ȁ ȁ ᴍ ȁ֟ ֟ ȁҺ

Ԉ ’̆ 2019 ץ ᵀ ҙ ῀ ̆

21.51% 5 ҙ ῀ ҹ  

̂1̃ ԍ ῀ Ҍ ̆´ ҹ ᴑҙľ ´Ŀ

ᶫ ̆ ֟ ҹ Һ ᴨ ᴑҙ

̆ ף Ḥ ҍ ѿ ľ̆ ҈ԓĿ

⅞ ץ 5G ⱴ ̆ Ὲ ֟

 ל

ŵ´ ᴑҙ ԍ ῀ Ҍ ̆

Ҍ ̆´ ҹ ⱬ ᴑҙľ ´Ŀ ᶫԅ

̆ ֟ ҹ Һ ᴨ ᴑҙ

 

2019 ̆ Ҭ ₮ ҹ11,899ַᾝ̆ 2010 129.45%Ȃ

̆ ̆ҹ Ḡ ȁ

≠ ̆ ₮ׅ Ḡ ҹ̆ ´ ῏ ᴑҙ ᶫ

Ȃ ̆́ ҹ ҕ ´Ԋ ̆ל

╠´ 90% ´ ̆

ⱬ ꞉´ ҹ ⱬ ᴑҙľ ´Ŀ ᶫԅ

Ȃ Ḥ ȁ ף ῃ ȇ̆Ҭ └ 2025Ȉ ̔

⌠2020 ̆ ȁ Ḥ 40% ᴆȁ῏ Һ

Ḡ ̕⌠2025 ̆70% ᴆȁ῏ ҺḠ Ȃ ̆

2019 2021 ֟ ῏ ᴍ̆ Һ

ᴨ ᴑҙ Ȃ 

ŶḤ ҍ ף Һ ̆ ȁ

῀ Ḡ ̆´ Ḥ ֟ ҳ  

Ḥ ҹ ´ף ҍ ľ Ŀ ̆ Ԉ

Ḡ Ȃ Ḥ ȁ́ Ԋ ῒז └

└ ̆ Ḥ ֟ ̆ ԅ ף
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ⱬ Ҭ ̆ ᴆ ȁ ȁ Ҭ

҉ Ȃҹ ף Ԉ ל ̆ ₮ľ Ḥ ´ ̆ Ḥ

ԈĿ ̆ Ḥ ȁ ף ⱴ ̆ ȁ

╠ ̆ Ḡ Ȃ 

ŷľ ҈ԓĿ ⅞ ᵬҹ ֟ҙ̆ғ5G

ⱴ Ỳ ֟ ̆ ҙⱵ  

2016 12 ̆ Ⱶ ₮ ȇ῏ԍ ľ ҈ԓĿ ῐ֟ҙ

⅞ Ȉ̆ ₮ ╠ ֟ҙ̆ⱴ ȁ

ⱴ ῏ ֟ ̆ ῀ ´ ̆ ´

ῐ֟ҙᵣ Ȃ ȁ ᴆȁ ֟

ľ ѿ Ŀȁľ ԋ Ŀȁľ ԓ ȁῇ ȁӜ ȁ ȁ ѿ Ŀȁ

ľ Ŀȁľ Ŀȁľ AG600 Ŀ

҉ ⌠ Ȃ2019 2020 ľ ҈ԓĿ ⅞ ң ̆ľ ҈

ԓĿ ⅞ ≠ ≠ԍ ҙⱵ Ȃ 

2̆018 12 ῃ̆ ҙ Ḥ ᵬᴪ ₮ 2̆019 ⱴ 5G

̆ Ạ ‰ȁ ȁ ῃ ᵬ̆ⱴ ֟ҙ ̆ⱴ

⇔ Ȃ 5Gᶏ Ҭ ̆ ᵝԍ ᵬҹ

Ȃ 5G ꜚ̆5G Ỳ

֟ ̆ ῒ ԍ ᵬ ֟ Ȃ

2019 2021 5G ꜚ ⱴ ̆ Ỳ ȁ

ᴆ ֟ Ȃ 

Ÿ ԋ ᵩ ̆ ⱬԍ ȁ Ḥ

ᴆ Һ ȁ ֟ ҍ ֟̆ ȁ ֟ҙ

ԍ ҙ ᾢ ̆ᾟ№ ԍ ҙ  

ԋ ᵩ ̆ ֟ ȁ ‰

ȁ ȁ ȁ ‖

ȁ ᴆȁ ԍ ῤᾢ ̆

῏֟ ֞ ῒ ȁ ȁѿ ᴨ ̆ ҹ ҙ

֟ Ȃ ᶭ ֟ ֟ ̆ΐ ῤ ̆ ף
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ӈȂ 

1995 ̆ ⌠ ̆ ⱳ ľ

Ŀ֟ ̆ ԅ ᵬ̆ ֟ ԅ

Ȃ1996 1997 ̆ Һ MMDS ̆ ԅ

ῃҌ ̆ ԅ Ὲ ῃ ̆ף ҩ

MMDS ֲ̆ ҍCCTV-2 Ạ

῏ Ȃ 2005 ̆ ԅ Ḡ ῏ ֟ ῏ ᵬ̆

ⱳ ԅ ᾥ ҀῈ ֟ ̆ף ׂׅ ֟

ѿ ֟ᶫ ̆ ₮ ҩ Ȃ2009 ̆ ⱳ֜ט ῤ ѿ

W FOD̂ ̃ ᵊ ̆ W

FOD ᵊ ̕ 110GHz ̆

ῤ ҩ ̂ 110GHz̃ ̂ 2Km̃ Ȃ2003

ׂ̆ ᾢ ҍԅľ ѿ Ŀȁľ ԋ Ŀȁľ ԓ ȁῇ ȁ

Ӝ ȁ ȁ ѿ Ŀȁľ Ŀȁľ Ŀ

└ ֟ᴋⱵ̆ ľ ԓ └ ᵝĿ ҹ̆

ֲ Ạ₮ ̆ ľ ֜ᴪ └ ₮

ᵝĿ ҹ̆ ֜ᴪ Ạ₮ ̆ ľ ᴑҙ ֲĿ

̆ ׂ Ҭ Ạ₮ Ȃ2018 ̆ └ Ҭ

ҙľ AG600 Ŀ ῏֟ ԅ Ὲ ֟

֟ Ӟ̆ף ῒ ֟´ Ҭ Ȃ 

ԋ ᵩ ̆ ᵣ ⱬȁ ᵣ ȁ֟ҙ

֟ ⱬȁ֟ ȁֲ ԅ Ԉᴨ̆ל ԅ

ᴨ ̆ ᾢᴑҙ̆ᾟ№ ԍ ҙ ȂҺ

ҙῤ ᾢ ᵝ 2019 ץ ҙ ῀

Ḡ Ȃ 

̂2̃ ´ Ḥ ҙ ȁ´ ᵣ└ȁ ΐᵣ ’̆

ᴍ ΐ 2̆019 ץ ҙ ῀
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ŵ´ ѿ ҉↓ ̆ ᶫ ̆

ץ ѿ ῀̆ ֟ ȁ ‰ ȁ

ȁ ԍ ҙ ᾢ ̆ ῏

֟ ֞ ῒ ȁ ȁѿ ᴨ ̆ ҹ ҙ ֟ ̆

ҹ֟ ֟ ⱬ  

´ └ ȁ ȁ∆ ȁ ȁ֟ ׆̆

⌠ Ȃ ´ ᵣ└̆ ´

‰ ֟ ´ ҉↓ ̆ ѿ ֟ ᶫ

Ȃ 

ᵬҹ ꜚⱬ̆ 1993 ץ ѿ ῀ ╠̆

ȁ ᵣ ⱬᶏ ҹ ̆

ҙ ȁ Ҭ ̆֟ ⌠ Ȃ

ҙῤ ѿ 110G № ȁת № ת

ת ᴑҙ̆ ֟ ȁ ԍ ῤ ᾢ

̆ ҹ ҙ ̆֟ Ȃ ֟ ҙҬ

ᾢ ᵝ̆ Ḡῒ ֟ ̆ ῏

ҹ֟ ֟Ȃ 

Ŷ ԋ ᵩ ̆ Ữ ԅ ̆

ѿ ֟ ֟̆ ᴍ

ΐ ̆2019 ץ ҙ ῀  

ԍ´ Ḥ ҙ ̆ ֟ ֟ ȁ

֟ ‗ ⱬ̆Ӟ ꜚⱬȂ

₡Ṣԋ ᵩ ̆ ΐ ԅ ҹ֟

֟ ⱬ̆֟ ⌠ Ȃ ̆

№ ֟ ֟ ΐᵣ Ҋ̔ 

   ֟ ≢   

1 1 ᵬ    

2 2 ᶫ    ᴆ 

3 3 ᵬ  FOD  Ẓ  

4 4 ᵬ    

5 5 ᵬ    
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6 6 ᶫ   5G   

7 7 ᵬ    

8 8     

9 9 ᵬ   4.5mX  

10 10   5G  ↓  

11 11 ᵬ    

12 12 ᵬ    

13 13    ᾝ ↓  

14 14 ᵬ   ῃ  

15 15 ᶫ   ᵞ  №  

16  ᵬ   ‰  

17 16 ᶫ    ԋ  

18 17 ᶫ     

19 18 ᶫ    ᵊ  

20 19 ᶫ    ῏ ↓ 

21 20 ᶫ     

22 21 ᶫ   Ḥ +  

23 22 ᵬ  ֲ Ḥ ᵊ  

24 23  ᴆ  
↓ ↓ 

25 24  ᴆ   

26 25 ᵬ ᴆ  Ḡ ῏ 

27 26 ᶫ  ᴆ ⱴ  ⱳ ‛  

28 27 ᵬ ᴆ Ḥ  

29 28  ᴆ Ḥ ῏  

30  ᵬ ᴆ   

31  ᵬ ᴆ  ῏  

32  ᵬ ᴆ  ꜚ ῏ 

֟ ֟ ₡̆Ṣ ╠

ᵣ ⱬ̆ ´ ȁ ̆Ữ ԅѿ ↓ΐ

ȁ‰῀ ȁ ҙ ⱬ ̆ 3 5 ῤ

῀Ȃ ´ ᵣ└̆ ´

‰ ֟ ´ ҉↓ ̆ ѿ ֟ ᶫ

̆´ Ҍᴪ ᶫ Ȃ҉ 1-2 ῤ ̆

3-5 ῤ ҹ 5ַᾝ҉ץ Ȃ 

̆ ѿ ֟ ֟̆

ᴍ ΐ 2̆019 ץ ҙ ῀

Ȃ 
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̂3̃ Ὲ ľץ ֟Ŀ ֟ ̆֟ Ḡ ̆ ֟

ԍ ̆ ֟ ⱬ ⱴ ֲ֟ ȁ ȁ

̆ ֟  

Һ ľץ ֟Ŀ ֟ ̆ ῤ ֟ ֟

ᵣ ԍ ̔ 

ᵝ̔ ̂ ̃ 

֟   2019 1-3  2018  2017  

 

֟  2,094 4,796 3,371 

 2,005 4,911 3,102 

֟  95.77% 102.40% 92.02% 

ᴆ 

֟  15,632 79,843 74,433 

 15,741 80,435 63,313 

֟  100.70% 100.74% 85.06% 

 

֟  110 94 107 

 106 89 92 

֟  96.30% 94.57% 85.71% 

ԍ´ Ḥ ֟ ҩ ȁ └ ̆ ↓֟ ֟

ץ Ȃ ľץ ֟Ŀ ֟ ̆ ֟ ԍ

̆ ֟ ⱬ ⱴ ֲ֟ ȁ ȁ

Ȃ ῤ ̆ ⱴ ֲ ֲ ȁ

֟ Ȃ 

̂4̃ ֟ ȁ ᵣ ⱬȁ ᵣ ȁ֟ ȁֲ

ԅ Ԉᴨ̆ל ᾢ ȁ ȁ

ᴨ ȁ 2019 ץ ҙ ῀ Ḡ

 

֟ Һ ҹ ῒז Ḥ ᶫ Ⱶ̆ ԍ

ҙ № Ȃ ´ ̆₮ԍḠ ῃ ̆ ᴑҙ ֟

⌠ └̆ ᴑҙ ῤ ȁ ⱬ ΐ

´ ֟ ᴑҙ Ȃ ´ Һ Ԉ ҹ ῤ

№Ғҙ ᵝȂ₮ԍḠ ̆ ᴑҙ ᴍ ץ Ȃ

̆ ԍ‰῀ ᵞ̆ ҙῤᴑҙ ғ ̆



9 

 

ҹ№ Ȃ Һ Ԉ ҹ ֤ ᴋῈ

ȁ҉ Ὲ ȁ ᾝ ᴆ Ὲ ᴑ

ҙȂ 

ץ ̆ѿ ⱬԍ ȁ Ḥҍ5G Ḥȁ

ȁ ȁ ȁ ´ ̆ ֟ ȁ ᵣ ⱬȁ

ᵣ ȁ֟ ȁֲ ԅ ԈᴨלȂ

Һ ‰ ῤ ҉ץ50% ῒ̆ ⌠

NSIȁMIT ̆ ╠ ῤᴧ ᵬҹ

‰Ȃ ̆ ᾢ ҍԅľ ѿ Ŀȁľ ԋ Ŀȁľ ԓ ȁ

ῇ ȁӜ ȁ ȁ ѿ Ŀȁľ Ŀȁľ Ŀȁľ AG600

Ŀ └ ֟ᴋⱵ̆ ԍ2011 ҹľ ֲ ֜

ᴪ └ ₮ ᵝĿ ľ ᴑҙ ֲĿȂ 

ԋ ̆ ֟ ⱳ ԍ

Ҭ̆֟ Ḥ ̆ ȁҬ

̆ғ Ῑ₮ѿ ȁ ү ȁ ȁ Ⱶ ȁ

┴ ֲ Ȃ ȁᴨ ȁ

2019 ץ ҙ ῀ Ḡ Ȃ 

҉̆ ֟ Һ ȁ ȁ ᴍ ȁ֟ ֟ ȁҺ

Ԉ ’№ ̆ 2019 ץ ҙ ῀ ̆

21.51% 5 ҙ ῀ ҹ Ȃ 

3ȁ ≠ ȁ ȁ ȁ

ԅ ’̆ΐ  

≠ ȁ ȁ ȁ

ΐᵣ ’ Ҋ̔ 

\ ᴍ 2019 2020 2021 2022 2023 2024  

≠  57.81% 57.07% 55.84% 56.30% 56.08% 56.08% 56.08% 

 7.52% 7.24% 6.87% 6.58% 6.49% 6.49% 6.49% 

 21.83% 7.28% 6.70% 6.21% 6.03% 6.03% 6.03% 

 4.08% 4.11% 4.15% 4.20% 4.31% 4.31% 4.31% 

≠ ҙⱵ̂ ȁ ᴆȁ

ȁ Ⱶ̃ ȁ ȁ└ Һ ҙⱵ
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Ȃ ȁ ȁ ȁ ȁ

ΐᵣ ̂ ֲ ȁ ȁ ȁ ȁⱲῈ ̃

̆ῒҬҍ ῀ ῏ ̂ ̃ ῀ ѿ ᶛ

̆ҍ ῀ ῏ Ҍ ֲ̂ ȁ ȁⱲῈ ̃ ֲ ȁֲ

ȁ ѿ Ȃ 

ҙⱵ ̆ ֟ ԍ ̆ Ҍ Ȃ

ῤ̆ ֟ Ҭ̆ ȁ ≠ ֟ ᶛ

̆ל ≠ ⌠ԅ Ȃ ῤ̆ ץ

֟̆ ≠ ᵣ Ḡ Ȃ 

̆ ῤ ᵣḠ Ҭ ̔ל ῤ̆

Ҭ ȁ ȁⱲῈ Ⱶ ҙ ῀

ᵞ̆ ҙ ῀ ̆

Ҋ Ȃל ҙ ῀ҍῒ ῀ΐ ῏ ̆

̆ ῤ  Ȃל

҉̆ ≠ ȁ ȁ ȁ

ԅ ’̆ΐ Ȃ 

̂ԋ̃ ᵀ ҙ ῀ ᵞԍ ҙ ṿ̆ ȁ ̆ΐ

 

1ȁ ᵀ ҙ ῀ ’ 

ᵀ ҙ ῀ ΐᵣ ’ Ҋ̔ 

ᵝ̔҆ᾝ 

\ ᴍ 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 
2025

ץ E 

ҙ ῀ 13,354.77 16,990.79 21,429.96 25,809.96 29,109.96 29,109.96 29,109.96 

 - 27.23% 26.13% 20.44% 12.79% 0.00% 0.00% 

2019 2023  21.51% - 

2019 2023 ᶏ̆ ᵀ Ὲ ҙ ῀ №≢ҹ

27.23%ȁ26.13%ȁ20.44%ȁ12.79%̆2019 2023 ҙ ῀

ҹ21.51%Ȃ 

2ȁ ᵀ ҙ ῀ ᵞԍ ҙ ṿ̆ ȁ ̆ΐ  

´ ҙ ҉ Ὲ 2016 ȁ2017 ȁ2018 ҙ ῀
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ṿ№≢ҹ34.64%ȁ21.09%ȁ28.76%̆҈ ҙ ῀ ṿҹ28.16%Ȃ

ΐᵣ Ҋ̔ 

Ὲ  2016 ῀  2017 ῀  2018 ῀  

 81.89% 15.07% 49.61% 

Ҭ  8.32% 18.98% 7.69% 

ᴍ 34.50% 81.18% 76.31% 

Ḥ 27.10% -17.14% 47.93% 

Ҭ  16.16% 8.45% 26.05% 

 20.44% 15.77% 8.50% 

 45.97% 36.30% 38.41% 

Ҭ ᾣ  23.91% 8.66% 22.86% 

 31.45% 19.19% 87.93% 

Ḥ  17.98% 35.91% 8.77% 

ῐ  1.54% 20.68% 23.42% 

 -3.97% -0.96% 32.25% 

֒ᾣ  32.96% 78.30% 34.82% 

 2.88% 11.51% 59.40% 

 97.08% 78.21% 18.65% 

 15.99% 10.16% 29.71% 

Ҭ  13.89% 12.46% 20.39% 

 14.95% 1.80% 10.97% 

ᴍ 21.87% 12.94% 17.68% 

 27.76% 10.59% 13.54% 

҈ Ⱶ 39.58% 25.66% 24.27% 

ᾣ ᴍ -19.49% -14.71% 28.43% 

Ҭ ꜚⱬ 260.68% 11.60% 28.14% 

⇔  21.94% 66.01% 3.75% 

 30.57% -19.49% -0.56% 

ṿ 34.64% 21.09% 28.76% 

2016 ȁ2017 ȁ2018 ṿ 28.16% 

2019 2023 ᶏ̆ ᵀ Ὲ ҙ ῀ №≢ҹ

27.23%ȁ26.13%ȁ20.44%ȁ12.79%̆2019 2023 ҙ ῀

ҹ21.51%̆ Ὲ ҙ ῀ ᵞԍ ҈

ҙ ҉ Ὲ ҙ ῀ ṿ̂28.16%̃̆ Ὲ ῀

ȁ ̆ΐ Ȃ 

Ὲ ȇ Ⱶ ᴍ Ὲ ᴍȁ ṽ├ ט

ӯ ֟ תּ ῏ ֜ ӥȈӊľ ԓ  ֟ ᵀ

’Ŀӊľѿȁ Ὲ ᵀ ’Ŀӊľ̂ ԓ̃ ᵀΐᵣ ’Ŀḱ ԅᶏ
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ᵀ Ὲ ῏ԍ ῀ ҍ ҙ҉ Ὲ №

ῤ ̆ḱ ҹ ľ̔ ´ ҙ҉ Ὲ 2016-2018 ῀

ҹ28%̆ 2019-2023 ῀ ҹ22%̆ᵞԍ ҙ ṿ̆

ȂĿ 

ȍ Ȏ 

̆ Ⱶ ҹ̔ 2019 1-6 ῀ ’ȁ

ҙⱵ ̆ 2019 ᵀ ῀

Ȃ ֟ Һ ȁ ȁ ᴍ ȁ֟ ֟ ȁҺ Ԉ

’̆ 2019 ץ ᵀ ҙ ῀ ̆

21.51% 5 ҙ ῀ ҹ Ȃ ᵀ

ҙ ῀ ᵞԍ ҙ ṿ̆ ȁ ̆ΐ Ȃ 

 

问题3：报告书显示，本次交易中上市公司拟通过向交易对方发行股份、可

转换债券及支付现金相结合的方式以62,500万元的对价购买恒达微波100%股权，

其中以现金方式支付合计22,750.01万元；同时，上市公司拟向不超过10名特定

投资者非公开发行股份及可转换债券募集配套资金不超过39,700万元。 

（1）请量化分析本次发行可转债完成后你公司累计债券余额占净资产的比

重，并说明发行可转债对你公司资产负债率及杠杆率等财务指标的具体影响。 

（2）请结合你公司当前货币资金余额、使用计划、负债率及银行授信等情

况，补充披露本次交易募集配套资金的合理性及必要性。请财务顾问发表明确意

见。 

ȍ Ȏ 

҉ Ὲ ҙ Ὲ 2018 ȁ2019 ѿ ȁ

Ḥ Ҭ ₮ΐ ҉ Ὲ ȁ҉ Ὲ Ḥ ȁ Ḥ ȁ

Ṣ ȁ ̆ ҉ Ὲ Ԋ ȁ ȁ Ⱶ ȁ Ԋ

ᴪ ӥ̆ ҙ ҉ Ὲ Ⱶ ̆ Ⱶ ҉ Ὲ

ṽ ṽ├ᵩ ‪ ֟ ̆ ṽ ҉ Ὲ ֟

ṽ Ⱶ ΐᵣ ץ ֜ תּ

ԅ ̆№ Ҋ̔ 
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̂ѿ̃ № ṽ ᵰῈ ṽ├ᵩ ‪ ֟

̆ ṽ ᵰῈ ֟ ṽ Ⱶ ΐᵣ  

1ȁ № ṽ ᵰῈ ṽ├ᵩ ‪ ֟  

֜ ╠ ҉̆ Ὲ Ҍ ṽ├Ԋט Ȃ ṽ├ ԍ

ט ᴇ ҹ28,374.99҆ᾝ̆ ᴍ ṽ├ ԍ תּ

ҹ39,700҆ᾝȂẊ ῃ ṽ├ תּ ̆↕

ṽ├ ҹ68,074.99҆ᾝȂ 

2019 3 31 ̆҉ Ὲ ‪ ֟ҹ361,696.85҆ᾝȂ ̆Ẋ ֜

ῃ ṽ├ תּ ↕̆ ṽ ҉

Ὲ ṽ├ᵩ ѿ ‪ ֟ ᶛҹ18.82%Ȃ 

2ȁ ṽ ҉ Ὲ ֟ ṽ Ⱶ ΐᵣ  

Ḥ Ҭ ֜ Ҭ₮ΐ ҉ Ὲ ̂Ҍ תּ

̃ 2019 1 Ⱶ ̆ ֜ ╠ ҉ Ὲ 2019 3

֟ ṽ Ⱶ ’ Ҋ̔ 

 ╠  ꜚ ’ 

ꜚ ̂Ṑ̃ 3.83 2.52 Ҋ 1.31 

ꜚ ̂Ṑ̃ 2.87 1.88 Ҋ 0.99 

֟ ṽ ̂ ̃ 12.30% 22.75% ҉ 10.45% 

֜ ̆ 2019 3 31 ̆Ὲ ꜚ 3.83 ҹ2.52̆ ꜚ

2.87 ҹ1.88̆ ễṽ ⱬ ֜ ׅ ԍ ̆ ֟ ṽ

12.30% 22.75%Ȃ ֜ ╠ ̆҉ Ὲ ễṽ ⱬ ԍ

̆ ֜ Ҍᴪ ҉ Ὲ ễṽ ⱬ֟ Ҍ≠ Ȃ 

̂ԋ̃ ᵰῈ ╠ ᵩ ȁᶏ ⅞ȁ ṽ Ḥ

’̆ ᾟ ֜ תּ Ȃ Ⱶ

 

Ὲ ȇ Ⱶ ᴍ Ὲ ᴍȁ ṽ├ ט

ӯ ֟ תּ ῏ ֜ ӥ̂ Ȉ̃ӊľ Έ  ᴍ

ṽ├ ’Ŀӊľ҈ȁּת ’Ŀӊľ̂ ԓּ̃ת

Ŀ ᾟ ԅ ֜ תּ ̆ΐᵣ Ҋ̔ 

1¡₅ἂṷ ᾔϪ ₥ᾭ мѰ ᵭ¡ ו ᵭᵇ¡ ₥ ῄ

ὃי őṷ ♠ ₥ ᶅ ᵋ ₥ ő֑ ᴧ
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ו ₥ ⱨ 

⁷ 2019 3 31 őṷ ᾔϪ ₥¡ ᴮ Ѱ ו мѰ ᵭ

ἂῄ 24,453.40 ő ᴮ Ѱ¡ ѰוϠ ᶳЈ 13.47%¡5.93%Šṷ

ἂ őᵭᵇ 30,000.00 ő ᵭᵇ

16,617.58 ő ₒꜝ12,669.70 ő Ḥ ┼3,947.88 ő

ᵭᵇ 13,3 82. 42 ¢ ӽő⁷ 2019 3 31 őṷ ᾔϪ ₥ᾭ

мѰ ᵭ¡ ו ᵭᵇἂῄ 37, 835. 82 ¢ 

◦ ṷ׆ ᵋ ѹὒₒꜝ¡ ‌ṰҠ ӊ¡ ḤẕᶺήẆꜝ ₥ ő

ṷ ֑ ᴧו ₥ ⱨ¢║ ş 

 ₥ᵭō Ŏ ј ┼ 

ᾔϪ ₥ᾭ мѰ

ᵭ¡ ו ᵭᵇ 
37,835.82 -  

    -ѹὒᵋ ₒꜝ

ו ₥ 
12,669.70 

⁷ 2019 3 31 őṷ ᵋו ₒꜝ ᵭ

12,669.70  

    - ‌ṰҠ ӊ 8,500.00 

⁷ 2019 3 31 őṷ ‌ṰҠ₱1 ῄ ӊ

8,500.00 ő ͛ ♅Ὰѓ

‌ᾭ ϐ  

    - ḤẕᶺήẆꜝ  19,912.08 

ṷ ᶳЈ 2018 10 21 װ▲ ₡ᴬ ᾀ

ᵽԀᾀװ ¡2018 11 7 ▲2018 װ Ԁ

ẕᴪ֞ᾀő Ọ µầ ᾬ ↕῝† ᶚ ή

Ẇṷ ẕᶺו י¶͡ ͡ő ṷ

₥ ᾬ ↕῝† ᶚו ήẆ ṷ ẕᶺИ

ṷ Ἢ ẕ ᾡ ῄὃᾑ ṰҪẕῄὃוẕ

ᶺּו őήẆ ₥ ᵭбמ Ϫ3 őбҀỌ

Ϫ5 ő⁷ 2019 3 31 őṷ ήẆẕᶺ

ӊ10,087.92 ő ḤẕᶺήẆꜝ ₥ᵭбמ

19,912.08  

- ₥ ῄ 41, 081.7 8 -  

₥ ⱨ - 3,245. 96 -  

ő‏ṷ ᾔϪ ₥ᾭ мѰ ᵭ¡ ו ᵭᵇי♠

₥ ṷ ₥ ῄὃ₭ ᵓϠőṷ ♠ ₥ ᶅ ᵋ

₥ ő֑ ᴧו ₥ ⱨőϖԀ ᾬ ₥║ ἂ ᾭϰ ¢ 

2¡ϖԀ† ᾬ ₥ Ḥ ₥ᵓ῝ᾭЯҸ ṷ ṷ

ᴮ ₥ő κϖԀ† ֚ҝ¡κҪ ṷ ▄Ṱᴈ Ҫ

ᵿ ו ├֖ő ϖԀ† ᾬ ₥ ╫ ₒꜝő֞‏ḉ ṍ

ṷ ו ѰḨ  
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ϖԀᵿ ẕᶺᾭ♠ ὔ ᾬ ₥бҀỌ39,700 ő

22,750.01 ḤϖԀ† ו ₥ᵓ῝Š14,449.99 ЯҸ

ṷ ᾭ ṷ ᴮ ₥Š2,500 ḤϖԀ† ầ ₓᾙẅᶮ ¢

κϖԀ† ֚ҝő† ᶚ ᵓ ₥ᵓ῝ו Ḥ₭ᵇ ӊ ᴧ¢

ṷ ▄Ṱᴈ ẵ ꜛו ᵿ őᵓ ѷ ᴮ ו₥

ӊ ⁪ṍ ¢ ₥ ⱨј ◦ ₥ᵓ῝ Ḥ¡ ѷ ᴮ ₥

¢ ◦ ṷ ϖԀ† ₥ᵓ῝ Ḥ¡ЯҸ ṷ ᾭ ṷ ו ᴮ ₥

őṷ ♠ ₥ ₥ ῄὃו ₥ ⱨṪ֞¢ 

ӽ őῚ ϖԀ† ᾬ ₥39,700 ╫ ₒꜝי

Ӄ֖őב ϖԀ† Ἢ ṷ ו ѰḨ ‏ 30.96%ő ӑ ו

Ἢő ѰḨ 57.17%őṍ ♠Ϡ ṷ ╫ ¢║ ş 

ō⁷ 2019 3 31 Ŏ ἂИⱨ↑ ѰḨ  ἂИⱨ↑ ѰḨ ō ӑ Ŏ 

♠Ϡ ṷ ╫  35. 86% 

♅ᶝ  30.96% 57.17% 

ᶚ ő ϖԀ† ᾬ ₥ ╫ ₒꜝő֞‏ḉ ṍ

ṷ ו ѰḨ őб ṷ м ₅ẅו ᴧő ḉ֞‏ ῒ

ṷ м ҝϖŠ ᶚ ő ṷ ṥ ṷ ԅ ▄Ṱᴈ ő

ẘᴧ Ѱ¡ ‌ṰҠ¡ Ѱי♠ ק ₒꜝו Ѱ₥ᵭ ᵓ⁪ őṷ

Ή Ọ ₒꜝ ϖԀ ᾬ ₥ ו ¢ ӽőϖԀ†

Ọᵿ ♠ ᾭẕᶺ ᾬ ₥ ἂ ϰ  ¢ו

3¡ ṷ Ḩ ᵋ ₒꜝ¡ Ḥ ┼ᾭ Ḥ יꜝ ᴮḨ őϖԀ

ᾬ ₥ ὄṷ Ḩ ₅ẅő ṷמ‚ м ҝϖő ṍṷ ו

◗᷄ ő ἂ ϰ  ו

⁷ 2019 3 31 őṷ Ḩ ᵭ 50,741.58 ő ᵋ ₒꜝ

12,669.70 ő Ḥ ┼ᾭ Ḥ ꜝ25,666.71 ő ᴮḨ Ḩ Ϡו

93.44%őӘ ⁪ṍ ¢ 

ϖԀᵿ ẕᶺ¡♠ ὔṷ ᾬ ₥♠ г ᾭѸ

Ḩ ֥ᵋ Ḩ ő‚מṷ ѹ ő ֺ♠ Ҫ ẕἪőṷ

ѰḨ ₭‏ г ‚ő Ѱ₅ẅה ὄő ṷמ‚ мו ҝϖő

ṍṷ ᷄◗ו őϖԀ ᾬ ₥║ ἂ ᾭϰ ¢ 
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ȍ Ȏ 

̆ Ⱶ ҹ Ẋ̔ ֜ ῃ ṽ├

תּ ↕̆ ṽ ҉ Ὲ ṽ├ᵩ ѿ ‪

֟ ᶛҹ18.82%Ȃ ֜ ╠ ҉̆ Ὲ ễṽ ⱬ ԍ

̆ ֜ Ҍᴪ ҉ Ὲ ễṽ ⱬ֟ Ҍ≠ Ȃ Ὲ

֟ ᵩ ȁ ᶏ Ḥ ȁ ᶏ ⅞ ̆Ὲ

ᶏ ῤ ᶏ ̆ ѿ Ȃ ֜ תּ

ᶏ Ṣ ̆ ҉ Ὲ ֟ ṽ Ȃ ╠

Ὲ ṽץ Ṣ ȁ ט ט ꜚ ṽҹҺ̆ תּ

≠ԍᴨ Ὲ ṽ ̆ ᵞῈ Ⱶ ̆ Ὲ ̆

ғ Ȃ 

 

问题7：报告书显示，本次交易对手方中存在有限合伙企业。请你公司按照

《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第26号——上市公司重大资产

重组》（以下简称“26号准则”）第十五条的规定，补充说明穿透披露后交易对

手方合计数情况，是否不超过200人，若超过200人，是否需有关部门核准。请独

立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

ȍ Ȏ 

ȁ ᵄ ȁ ᴩ ȁ

ᴑҙḤ Ḥ Ὲ ̆ └ֲȁ ̆ Ⱶ

ȁ ᵄ ȁ ῒ ᴩֲ ԅ ̆№ Ҋ̔ 

̂ѿ̃ ᴩᴑҙ ȁ ᵄ ȁ ’ 

ȁ ᵄ ȁ ᶫ ᴩ ȁ

ᴑҙḤ Ḥ Ὲ ’̆ ȁ ᵄ ȁ ῒ ᴩֲ

ԅ ̆ ’ Ҋ̔ 

1ȁ  

ᴝ қ ֲ ץ ꞉

̆ῒ ֲ ’ Ҋ̔ 

 ᴩֲ  ֲ ̂ ̃ 

1 ᴝ қ 1 
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2  1 

3  1 

4 Ҽ 1 

5 ↔  1 

6  1 

7  1 

8 қ 1 

9  1 

10 ≠ 1 

11 ᾴ  1 

12  1 

13 ֒  1 

14  1 

15 ᴯ 1 

16 ≠  1 

17 ↔ ↨ 1 

18  1 

19 ↔≠  1 

20  1 

21  1 

22 ´ 1 

23  1 

24 ᾴ  1 

25  1 

26 ᵥ  1 

27  1 

28  1 

29 ´ 1 

 1 שּׂ 30

31  1 

 31 

2ȁ ᵄ  

ᵄ ᴝ қ ֲ ץ ꞉

̆ῒ ֲ ’ Ҋ̔ 

 ᴩֲ  ֲ ̂ ̃ 

1 ᴝ қ 1 

2  1 

3  1 
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4 Ҽ 1 

5  1 

6  1 

7 Ҁ  1 

8  1 

9 ᶰ 1 

10 ֒  1 

 1 שּׂ 11

12  1 

13 + 1 

14  1 

15  1 

16  1 

17 ₣  1 

 1 שּׂ 18

19  1 

20 ↔ ↨ 1 

21  1 

22  1 

23  1 

24  1 

25  1 

26 Ԑ  1 

ט 27 ᴯ 1 

28 қ´ 1 

29 ᾝ  1 

30  1 

31 ᾣᾣ 1 

32 ᴯ 1 

33  1 

34  1 

35  1 

36  1 

37  1 

38  1 

39  1 

40 ӥ  1 

41  1 

 41 
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3ȁ  

ᴝ қ ֲ ץ ꞉

̆ῒ ֲ ’ Ҋ̔ 

 ᴩֲ  ֲ ̂ ̃ 

1 ᴝ қ 1 

2  1 

3  1 

4 Ҽ 1 

5  1 

6  1 

7  1 

8  1 

9 ḍ  1 

10  1 

11     1 

12  1 

13  1 

14  1 

15  1 

16 –  1 

17 –´ 1 

18  1 

19 ᶿ  1 

 1 שּׂ 20

21  1 

22  1 

23 ֒  1 

24  1 

25 ῑ 1 

26 ᾣ 1 

27 ↔ᴯ 1 

28  1 

29  1 

30  1 

31 ԋ  1 

32  1 

33 ᴯ 1 

34 ḍ  1 
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35 ҽ 1 

36  1 

37  1 

38  1 

39  1 

 39 

4ȁ╧ ҩᵣ ̆֜ ֲ ҹ103 ̆Ҍ 200ֲ  

̆╧ ҩᵣ ̆ ȁ ᵄ ȁ ֲ

ҹ103 Ȃ ԍ ֜ ᴝ қȁ ȁ ȁ Ҽ ҹ

ȁ ᵄ ȁ ᴩֲ̆╧ ҩᵣ ̆ ֜ ֜

ֲ ҹ103 ̆Ҍ 200ֲȂ 

̂ԋ̃ ȁ ᵄ ȁ ᴩֲȁ ₮ ֲҍ ҍ

֜ ῒז ῏Һᵣ ῏ ῏  

3.75% ̕ ᵄ 3.13% ̕

3.13% ̆҈ ᴩᴑҙ ᴝ қ ֲ ץ

꞉ ̆ῒ ᴩֲ ҹᴝ қȁ ȁ

ȁ Ҽ̆ῒҬ ԊⱵ ᴩֲ ҹᴝ қȂ ԍᴝ қҍ ҹ ῏ ̆

ᴝ қҹ ȁ ᵄ ץ ԊⱵ ᴩֲ̆ ̆ᴝ қȁ

ȁ ȁ ᵄ ץ ѿ ꜚֲȂ 

̂҈̃֜ ᴩᴑҙ ҹ҉ Ὲ ѿ қ ҉ץ5% қ

῏ ’ 

Ҍ תּ ’Ҋ̆Ẋ ֜ ̆ ȁ

ᵄ ȁ ֜ Ҭ ṽ├ῃ ̆↕ ȁ

ᵄ ȁ ҉ Ὲ ᶛ№≢ҹ0.33%ȁ0.28%ȁ0.28%̆

5%̆ ⌠֜ ᴩᴑҙ ҹ҉ Ὲ ѿ қ ҉ץ5%

Ȃ 

ȍ Ȏ 

̆ Ⱶ ҹ̔ ȁ ᵄ ȁ ᴝ қ

ֲ ץ ꞉ ̆ῒ ᴩֲ ҹ ֲ̆

╧ ҩᵣ ̆҈ ᴩᴑҙ ֲ ҹ103 Ȃ ᴩᴑҙ

̆ ֜ ֜ ֲ ҹ103 ̆Ҍ 200ֲȂ 
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Ҋץ̂ ̃ 
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̂ ̆ҹȇҬḤ ├ ᴍ Ὲ ῏ԍ ├֜ <῏ԍ

Ⱶ ᴍ Ὲ ₱> ῏ ӊҒ Ȉӊ

̃ 

 

 

 

 Ⱶ ҺⱲֲ̔ 

     

 

 

 

 

 

ҬḤ ├ ᴍ Ὲ  

 

2019 8 5  

 

 


	问题2：报告书显示，采用收益法评估时预测标的公司2019-2022年营业收入保持快速增长，国防军工行业上市公司2016-2018年平均收入增长率最高约为40%，标的公司未来年度收入增长率与行业基本一致。请结合标的公司在手订单的情况、产品主要市场需求、市场容量、市场份额、产能及产销率、主要竞争对手情况等，说明使用收益法评估标的公司时所选用增长率等参数的合理性，选用行业最高增长率的考虑是否谨慎、合理、可实现。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	问题3：报告书显示，本次交易中上市公司拟通过向交易对方发行股份、可转换债券及支付现金相结合的方式以62,500万元的对价购买恒达微波100%股权，其中以现金方式支付合计22,750.01万元；同时，上市公司拟向不超过10名特定投资者非公开发行股份及可转换债券募集配套资金不超过39,700万元。
	（1）请量化分析本次发行可转债完成后你公司累计债券余额占净资产的比重，并说明发行可转债对你公司资产负债率及杠杆率等财务指标的具体影响。
	（2）请结合你公司当前货币资金余额、使用计划、负债率及银行授信等情况，补充披露本次交易募集配套资金的合理性及必要性。请财务顾问发表明确意见。
	本次交易前，上市公司不存在应付债券事项。本次拟发行的可转换债券用于支付对价合计金额为28,374.99万元，拟发行股份和可转换债券用于配套募集资金合计金额为39,700万元。假设全部采用发行可转换债券的方式募集配套资金，则本次拟发行可转换债券合计金额为68,074.99万元。
	截止2019年3月31日，上市公司净资产为361,696.85万元。因此，假设本次交易全部采用发行可转换债券的方式募集配套资金，则本次发行可转债完成后上市公司累计债券余额占最近一期末净资产的比例为18.82%。

	问题7：报告书显示，本次交易对手方中存在有限合伙企业。请你公司按照《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第26号——上市公司重大资产重组》（以下简称“26号准则”）第十五条的规定，补充说明穿透披露后交易对手方合计数情况，是否不超过200人，若超过200人，是否需有关部门核准。请独立财务顾问进行核查并发表明确意见。

