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北新集团建材股份有限公司关于对深圳证券交易所关注函回复的公告

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。

北新集团建材股份有限公司（以下简称北新建材或公司）于2021年2月10日收到深圳证券交易所公

司管理部《关于对北新集团建材股份有限公司的关注函》（公司部关注函〔2021〕第29号），公司董事会

高度重视，对关注事项进行了认真分析，现将回复内容公告如下：

问题1、请说明本次评估选取收益法的原因及合理性，结合主要参数的选择过程和依据，详细说明本

次收益法评估增值的计算过程及公允性。

回复：

一、本次评估选取收益法作为评估结果的原因及合理性

企业价值评估方法包括收益法、市场法、资产基础法。 由于难以找到完全可比的交易案例，因此本次

评估未采用市场法，采用资产基础法及收益法两种方法进行了评估，并最终选取收益法评估结果作为评

估结论。

资产基础法是以资产的成本重置为价值标准，反映的是资产投入（购建成本）所耗费的社会必要劳

动，是从资产重置角度评估资产价值。 收益法评估是以资产的预期收益为价值标准，反映的是资产的经营

能力（获利能力）的大小。 被评估企业效益良好，利润呈现增长的良好趋势，本次资产基础法的评估结果

无法体现企业营销渠道、人力资源、经营管理水平等不可确指的无形资产的价值，评估机构认为收益法评

估结论更能全面体现上海台安实业集团有限公司（以下简称上海台安）的股东全部权益价值。 因此本次

评估选用收益法的评估结果作为评估结论是合理的。

二、收益法评估计算过程

（一）营业收入的预测

1、企业业务内容

上海台安业务内容包括防水材料生产销售、防水工程施工、球场及跑道材料生产销售、球场及步道工

程施工。

2、产品覆盖区域

上海台安在长三角大中城市设有分公司、 代理商及办事机构， 产品销售工程施工遍及全国各地，其

“月皇”牌防水材料作为中国制造还远销世界多个国家。 以上海为中心充分发挥人才、科研和品牌优势，

融入“长三角” ，积极参与国际竞争是上海台安未来产业发展的战略决策。

3、规模以上防水建材企业历史年度销售额

智研咨询发布的《2020-2026年中国防水建材行业市场深度评估及发展趋势预测报告》显示：防水

行业保持较快增长，过去5年规模以上防水建材企业收入、利润总额增速平均值分别为10.7%、13.4%，保

持较快增长。2018年、2019年规模以上防水建材企业收入分别同比增长14.8%、12.2%，利润总额同比增长

分别为26.6%、15.4%。

4、上海台安合并口径2019年全年、2020年1-3月份主营收入情况见下表：

单位：万元

序号 项目 2019年 2020年1-3月

1 防水材料 17,269.77 2,077.21

2 球场及跑道材料 867.50 100.76

3 塑胶、球场及步道工程 1,511.10 -

4 防水工程 2,846.28 -

5 其他业务收入 77.88 56.63

合计 22,572.53 2,234.60

5、未来收入预测

（1）预测期各年主营收入=各产品销量×销售单价

（2） 防水材料价格均比较平稳， 以 （2019年全年收入+2020年1-3月收入）/ （2019年全年销量

+2020年1-3月销量）作为预测期销售单价。

（3）上海台安成立于1999年，是一家集防水、地坪涂料、运动场地等新型建筑材料研发、生产、销售、

施工于一体的高新技术企业。 同时具备防水防腐保温工程专业承包一级、建筑工程施工总承包三级资质。

结合防水行业历史收入增速情况、下游应用市场的发展情况、被评估企业的发展规划，预测期的收入

预测见下表：

单位：万元

序号 项目 2020年4-12月 2021年 2022年 2023年 2024年 永续期

1 防水材料 14,977.55 17,721.13 18,675.93 19,238.62 19,417.07 19,417.07

2 球场及跑道材料 896.19 1,239.78 1,501.53 1,622.27 1,754.19 1,754.19

3 塑胶、球场及步道工程 1,586.66 1,745.32 1,832.59 1,924.22 2,020.43 2,020.43

4 防水工程 2,988.59 3,287.45 3,451.82 3,624.42 3,805.64 3,805.64

5 其他业务收入 21.25 77.88 77.88 77.88 77.88 77.88

合计 20,470.23 24,071.56 25,539.75 26,487.40 27,075.21 27,075.21

注:因四舍五入尾差导致部分数据合计数存在尾数差异，下面数据也有同类情况。

（二）主营成本的预测

1、成本构成分析

上海台安合并口径2019年、2020年1-3月成本构成见下表：

单位：万元

序号 项目 2019年 2020年1-3月

1 防水材料 11,023.88 1,336.35

2 球场及跑道材料 546.35 73.04

3 塑胶、球场及步道工程 1,115.55 -

4 防水工程 1,806.94 -

5 其他业务成本 74.98 25.86

合计 14,567.71 1,435.25

2、主营成本预测

结合各业务板块历史成本率情况、预测期各年收入情况对预测期主营成本进行预测。

具体主营成本合并口径预测见下表：

单位：万元

序号 项目 2020年4-12月 2021年 2022年 2023年 2024年 永续期

1 防水材料 9,601.78 11,306.83 11,860.32 12,086.77 12,121.24 12,121.24

2 球场及跑道材料 572.28 790.39 956.65 1,033.43 1,117.22 1,117.22

3 塑胶、球场及步道工程 1,171.33 1,288.46 1,352.88 1,420.52 1,491.55 1,491.55

4 防水工程 1,897.29 2,087.02 2,133.45 2,240.12 2,352.13 2,352.13

5 其他业务成本 49.12 74.98 74.98 74.98 74.98 74.98

合计 13,291.79 15,547.67 16,378.27 16,855.83 17,157.12 17,157.12

（三）税金及附加的预测

税金及附加主要包括增值税、城建税、教育费附加、地方教育费附加、土地使用税、房产税、印花税等。

1、增值税税率为13%；

2、城建税以实交增值税的7%计算；

3、教育费附加以实交增值税的3%计算；

4、地方教育费附加以实交增值税的2%计算；

5、土地使用税按每平米土地面积1.5元/年计算；

6、房产税按房产原值的70%乘1.2%计算；

7、印花税率万分之三；

税金及附加的预测见下表：

单位：万元

序号 明细项 2020年4-12月 2021年 2022年 2023年 2024年 永续期

I 增值税

销项税 2,478.12 2,927.99 3,108.79 3,221.42 3,286.73 3,286.73

进项税 1,564.84 1,842.22 1,942.59 1,999.24 2,031.55 2,031.55

应交增值税 913.28 1,085.78 1,166.20 1,222.17 1,255.19 1,255.19

可抵扣增值税

实交增值税 913.28 1,085.78 1,166.20 1,222.17 1,255.19 1,255.19

II 附加税金

城市维护建设税 63.93 76.00 81.63 85.55 87.86 87.86

教育费附加 27.40 32.57 34.99 36.67 37.66 37.66

地方教育费附加 18.27 21.72 23.32 24.44 25.10 25.10

III 其他税金

印花税 9.67 11.37 12.04 12.46 12.71 12.71

车船税 0.81 1.08 1.08 1.08 1.08 1.08

环境保护税 0.96 0.96 0.96 0.96 0.96 0.96

房产税 8.58 11.44 11.44 11.44 11.44 11.44

土地税 1.53 2.04 2.04 2.04 2.04 2.04

IV 税金及附加合计 131.14 157.17 167.50 174.63 178.85 178.85

（四）销售费用的预测

销售费用主要包括职工薪酬、运输费、装卸费、办公费、差旅费、业务招待费等。 历史年度销售费用合

并口径明细见下表：

单位：万元

序号 项目 2019年 2020年1-3月

1 职工薪酬 235.75 43.52

2 福利费 5.07

3 办公费 54.51 0.73

4 差旅费 13.01 1.07

5 业务招待费 148.09 39.75

6 运输费 528.21 0.19

7 折旧费 1.01 0.25

8 广告费 54.56 5.25

9 交通费 13.93 3.15

10 销售服务费 714.66 98.15

合计 1,768.81 192.07

福利费、办公费、差旅费等参照2019年度数据，职工薪酬参照2019年度数据并经与上海台安高管访

谈，考虑未来年度3%的增长率进行预测，业务招待费、销售服务费等参照合并口径该费用占收入比例进

行预测，运输费根据运费的计价依据进行加权平均进行预测；折旧费统一在管理费用及成本中预测，销售

费用中不再单独考虑。

预测期各年销售费用见下表：

单位：万元

序号 项目 2020年4-12月 2021年 2022年 2023年 2024年 永续期

1 销售费用合计 1,615.31 1,888.39 1,981.52 2,062.83 2,114.33 2,114.33

（五）管理费用的预测

管理费用主要包括职工薪酬、折旧费、无形资产摊销、车辆费用、广告费等，2019及2020年1-3月合并

口径管理费用明细如下：

单位：万元

序号 项目 2019年 2020年1-3月

1 工资薪酬及社保 617.17 159.48

2 财产保险费 15.68 23.76

3 办公通讯 212.16 86.98

4 差旅费 16.51 4.26

5 业务招待费 138.58 13.23

6 折旧费 121.91 33.10

7 广告费 18.67 0.30

8 交通费 5.09 4.08

9 研发费 182.87 8.74

10 电费 12.28 2.74

11 其他 51.75

合计 1,392.68 336.68

1、工资、福利费、保险费参照2019年合并口径数据并按照3%的增速进行预测；

2、固定资产折旧、无形资产摊销依计算确定；

3、办公通讯费、业务招待费等参照合并口径该费用占收入比例进行预测

合并口径预测期管理费用预测如下：

单位：万元

序号 项目 2020年4-12月 2021年 2022年 2023年 2024年 永续期

1 管理费用合计 1,101.71 1,444.26 1,494.61 1,542.42 1,581.85 1,581.85

（六）财务费用的预测

财务费用主要为银行手续费，利息收入及其他，2019及2020年1-3月财务费用明细如下：

单位：万元

序号 项目 2019年 2020年1-3月

1 利息收入 -39.99 -14.61

2 金融手续费 20.57 0.78

3 其他 0.36 0.12

合计 -19.06 -13.71

预测期财务费用预测如下：

单位：万元

序号 项目 2020年4-12月 2021年 2022年 2023年 2024年 永续期

1 利息收入 - - - - - -

2 金融手续费 - - - - - -

3 其他 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

合计 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

（七）企业所得税的预测

由于被评估企业为高新技术企业，当前企业所得税率为15%，高新技术企业2022年结束。因此2023年

至本次预测期结束，企业所得税率取25%，在所得税预测时考虑了研发支出的加计扣除。 上海泰睿新型建

材有限公司企业所得税率为25%。

（八）折旧与摊销的预测

上海台安固定资产主要包括机器设备、车辆、电子设备及长期待摊费用等，无形资产主要包括土地，

折旧摊销参照企业的折旧摊销政策进行计算。

（九）资本性支出的预测

资本性支出为上海台安因持续经营所需要的资产正常更新支出。 本次评估中，经了解，由于上海台安

已经达到基本稳定生产状态，且目前产能利用率相对较低，因此不再考虑新增生产能力方面的支出。 对于

无形资产未来资本性支出，由于资产基础法中关于土地使用权评估增值较大，因此该部分预测采用评估

值作为无形资产未来维护方面支出的基础。

（十）营运资金预测、营运资金增加额的确定

营运资金根据上海台安2019年应收、应付、预收、预付、其他应收、其他应付等各项往来款周转率等历

史数据，结合预测年度收入、成本进行测算。 具体见下表：

单位：万元

项目 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

销售收入合计 22,704.83 24,071.56 25,539.75 26,487.40 27,075.21

销售成本合计 14,727.04 15,547.67 16,378.27 16,855.83 17,157.12

期间费用 3,432.18 3,490.82 3,644.63 3,780.88 3,876.02

营业税费 199.12 157.17 167.50 174.63 178.85

销售费用 1,807.38 1,888.39 1,981.52 2,062.83 2,114.33

管理费用 1,438.39 1,444.26 1,494.61 1,542.42 1,581.85

财务费用 -12.71 1.00 1.00 1.00 1.00

完全成本 18,159.22 19,038.49 20,022.90 20,636.71 21,033.14

非付现成本 406.51 426.83 426.83 426.83 426.83

折旧/摊销 406.51 426.83 426.83 426.83 426.83

付现成本 17,752.71 18,611.66 19,596.07 20,209.88 20,606.31

最低现金保有量 2,958.78 3,101.94 3,266.01 3,368.31 3,434.39

应收款项 15,920.40 16,878.74 17,908.22 18,572.70 18,984.87

预付账款 44.92 47.43 49.96 51.42 52.34

存货 1,764.88 1,863.22 1,962.76 2,019.99 2,056.10

应付款项 5,994.79 6,328.83 6,666.94 6,861.33 6,983.98

预收款项 181.68 192.61 204.36 211.94 216.65

营运资本 14,512.53 15,369.89 16,315.66 16,939.15 17,327.06

营运资本增加额 3,488.66 857.36 945.77 623.49 387.92

（十一）现金流量的确定

根据上述各项预测，未来各年度及永续期企业自由现金流量预测如下：

单位：万元

项目 2020年4-12月 2021年 2022年 2023年 2024年 永续期

营业收入 20,470.23 24,071.56 25,539.75 26,487.40 27,075.21 27,075.21

营业成本 13,291.79 15,547.67 16,378.27 16,855.83 17,157.12 17,157.12

税金及附加 131.14 157.17 167.50 174.63 178.85 178.85

销售费用 1,615.31 1,888.39 1,981.52 2,062.83 2,114.33 2,114.33

管理费用 1,101.71 1,444.26 1,494.61 1,542.42 1,581.85 1,581.85

财务费用 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

资产减值损失

投资收益

营业利润 4,329.27 5,033.07 5,516.86 5,850.69 6,042.07 6,042.07

营业外收入 - - - - - -

营业外支出 - - - - - -

利润总额 4,329.27 5,033.07 5,516.86 5,850.69 6,042.07 6,042.07

所得税 667.10 780.86 856.79 1,437.05 1,484.14 1,484.14

净利润 3,662.17 4,252.21 4,660.07 4,413.64 4,557.93 4,557.93

加:折旧/摊销 320.23 426.83 426.83 426.83 426.83 426.83

减：资本性支出 206.22 274.95 274.95 275.87 275.87 275.87

营运资金增加 3,488.66 857.36 945.77 623.49 387.92 -

净现金流 287.53 3,546.72 3,866.17 3,941.10 4,320.96 4,708.88

（十二）折现率的计算

1、所选折现率的模型

按照收益额与折现率口径一致的原则，本次评估收益额口径为企业自由现金流，则折现率r选取加权

平均资本成本估价模型(WACC)确定。

WACC模型公式：

r=ke×[E/(D+E)]+kd×(1-t)×[D/(D+E)]

其中：

ke：权益资本成本

E/(D+E)：根据市场价值估计的被估企业的目标权益资本比率

kd：债务资本成本

D/(D+E)：根据市场价值估计的被估企业的目标债务资本比率

t：所得税率

2、计算权益资本成本时，我们采用资本资产定价模型CAPM。

CAPM模型公式：

ke=rf1+βe×RPm+rc

其中:

rf1：无风险报酬率

RPm：市场风险溢价

rc：企业特定风险调整系数

βe：权益的市场风险系数

βe=βu×[1+(1-t)×(D/E)]

βu可比公司的预期无杠杠市场风险系数

βu=βL/[1+(1-t)×(Di/Ei)]

βL可比公司的有财务杠杆的市场平均风险系数

Di、Ei：分别为可比公司的付息债务与权益资本。

3、模型中有关参数的选取过程

（1）权益资本成本参数的确定

1）权益资本成本ke的确定

①无风险报酬率rf1的确定：

取长期国债到期收益率。根据Wind资讯查得距评估基准日到期5年期国债的平均收益率为3.41%，以

此作为无风险收益率。

②权益的市场风险系数βe的确定：

目前中国国内Wind资讯公司是一家从事β的研究并给出计算β值的计算公式的公司。 本次评估我

们选取Wind资讯公司公布的β计算器计算的β值（指数选取沪深300指数）。 选取四家有防水业务的上

市公司作为可比公司，经计算四家可比上市公司剔除资本结构因素的β值算数平均值为1.1644，取可比

公司资本结构算术平均值作为被评估企业目标资本结构，计算出D/E=9.03%。

被评估企业βe计算公式如下：

βe=βu×[1+(1-t)×(D/E)]

公式中：βu取四家可比上市公司剔除资本结构因素的β值算数平均值1.1644，D/E=9.03%。

所得税率为15%时：

βe=βu×[1+(1-t)×(D/E)]

=1.2537

所得税率为25%时：

βe=βu×[1+(1-t)×(D/E)]

=1.2432

③市场风险溢价RPm的确定：

第一步：确定无风险收益率Rf

国债收益率通常被认为是无风险的，因为持有该债权到期不能兑付的风险很小，可以忽略不计。

无风险报酬率Rf反映的是在本金没有违约风险、期望收入得到保证时资金的基本价值。 本次选取评

估基准日尚未到期并且债券期限在5年以上的国债到期收益率3.41%作为无风险收益率。

第二步：确定市场风险超额回报率ERP

ERP为市场风险溢价，即通常指股市指数平均收益率超过平均无风险收益率（通常指长期国债收益

率）的部分。沪深300指数比较符合国际通行规则，其300只成分样本股能较好地反映中国股市的状况。本

次评估中，评估人员借助Wind资讯专业数据库对我国沪深300指数的超额收益率进行了测算分析，测算

结果为16年（2004年－2019年）的超额收益率为7.94%，则本次评估中的市场风险溢价取7.94%。

④rc企业特定风险调整系数的确定

国内对企业特有风险的研究，对沪深两市的1000多家上市公司作为样本点，选择2005-2010年的数

据进行了分析研究，得出

Rs=3.73%-0.717%×Ln(S)-0.267%×ROA

其中：

S：公司总资产账面值（以亿元为单位）

ROA：公司总资产报酬率

根据以上结论，我们将被评估单位评估基准日资产总额及利润总额代入上述回归方程即可计算被评

估单位的规模超额收益率。 Rs=1.50%。

⑤权益资本成本的确定

根据以上分析和有关参数的确定，按公式计算得：

所得税率为15%时：

ke=rf1+βe×RPm+rc

=3.41%+1.2537×7.94%+1.50%

=14.86%

所得税率为25%时：

ke=rf1+βe×RPm+rc

=3.41%+1.2432×7.94%+1.50%

=14.78%

（2）债务资本成本kd的确定

中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布，2020年3月20日贷款市场报价利率（LPR）为：1年

期LPR为4.05%。 因此本次评估中，债权回报率按1年期借款利率4.05%进行确定。

（3）加权平均资本成本的确定，即折现率的确定：

所得税率为15%时：

r=ke×[E/(D+E)]+kd×(1-t)×[D/(D+E)]

=14.86%×91.72%+4.05%×（1-15%）×8.28%

=13.92%

所得税率为25%时：

r=ke×[E/(D+E)]+kd×(1-t)×[D/(D+E)]

=14.78%×91.72%+4.05%×（1-15%）×8.28%

=13.81%

（十三）经营性资产价值的确定过程。

根据以上分析、预测所确定的各参数，通过对收益期内各年预测企业自由现金流进行折现，得出企业

经营性资产的价值，计算结果见下表：

单位：万元

项目 2020年4-12月 2021年 2022年 2023年 2024年 永续期

净现金流 287.53 3,546.72 3,866.17 3,941.10 4,320.96 4,708.88

折现年限 0.38 1.25 2.25 3.25 4.25

折现系数 0.9523 0.8497 0.7458 0.6553 0.5758 4.1696

净现金流量现值 273.82 3,013.54 2,883.58 2,582.78 2,488.11 19,634.19

经营性资产价值 11,241.83 19,634.19

根据上表，企业经营性资产价值

（十四）溢余资产价值的确定

经与上海台安相关人员了解并通过资产明细表中相关项目的分析，上海台安在评估基准日不存在溢

余资产。

（十五）非经营性资产、负债净值的确定

经与上海台安相关人员了解并通过资产明细表中相关项目的分析，上海台安在评估基准日非经营性

资产、负债具体见下表：

单位：万元

序号 项目 账面价值 评估值 备注

一 现金类非经营性资产

1 多余现金 4,173.11 4,173.11

2 可变现有价证券 100.00 82.67

3 现金类非经营性资小计 4,271.14 4,253.81

二 非现金类非经营性资产

1 其他流动资产 0.91 0.91

2 在建工程 201.85 201.85 安徽子公司

3 无形资产 1,324.22 1,324.94 安徽子公司

4 其他应收款 78.61 78.61

5 非现金类非经营性资产小计 1,605.59 1,606.31

三 非经营性负债

1 其他应付款 2,841.67 2,841.67

2 非经营性负债小计 2,841.67 2,841.67

三 非经营性资产、负债净值 3,035.06 3,018.45

非经营性资产及负债的评估方法同资产基础法。 故非经营性资产评估值为3,018.45万元。

（十六）企业整体价值的确定

企业整体价值=经营性资产价值+溢余资产价值+非经营性资产、负债净值

=30,876.02+0.00+3,018.45

=33,894.00（万元）

（十七）付息负债的价值确定

上海台安无有息负债。

（十八）股东全部权益价值的确定

股东全部权益价值=企业整体价值－付息债务价值

=33,894.00-0

=33,894.00� (万元)

三、收益法评估结果合理性及公允性分析

经查询三家在A股上市的防水企业在2020年3月31日的PE、PB指标， 并将上海台安的PE、PB指标与

三家在A股上市防水企业的PE、PB指标进行对比分析，具体如下表所示：

序号 股票代码 公司名称 静态市盈率 市净率

1 002271 东方雨虹 25.77 4.68

2 300737 科顺股份 31.23 3.57

3 300715 凯伦股份 41.19 5.14

4 算术平均值 32.73 4.46

5 上海台安 8.10 2.40

从上表可以看出上海台安的PE、PB指标低于已经上市的防水企业PE、PB指标，考虑流动性折扣后上

海台安的收益法估值结果仍然是谨慎合理的。

问题2、评估报告显示，标的公司存在部分房屋建筑物尚未办理房屋所有权证等特别情形。 请说明相

关权证办理进展情况，是否存在法律障碍或无法办理的情形，并说明上述情形对本次交易及标的公司生

产经营的影响以及你公司的应对措施。

回复：

上海台安未办理房屋所有权证的13项房屋建筑物（不含租赁土地上无证房屋），具体明细如下表：

序号 建筑物名称 结构 建成年月 建筑面积（m2）

账面价值（元）

备注

原值 净值

1 东门卫室 砖混 2001年2月 21.78 盘盈

2 电工房 砖混 2003年6月 43.00 盘盈

3 配电间 砖混 2003年3月 10.00 盘盈

4 门卫室 砖混 2003年6月 30.53 盘盈

5 原料库1 钢结构 2008年6月 258.72 盘盈

6 原料库2 钢结构 2008年6月 179.30 盘盈

7 原料库3 钢结构 2008年6月 240.00 盘盈

8 宿舍楼 砖混 2008年6月 387.53 563,495.94 324,923.47

9 淋浴间 砖混 2010年5月 79.80 盘盈

10 JS车间 彩钢 2010年7月 136.44 盘盈

11 职工之家 砖混 2013年8月 169.36

4,400,647.18 3,291,148.7912 新车间 钢混 2014年4月 1,095.74

13 展示厅二层 钢混 2014年4月 487.56

上述建筑物主要是上海台安辅助用房，除作为库房使用的新车间建筑面积1095.74平米外，其他12项

单体建筑面积较小。同时这些建筑物整体账面净值仅为361.61万元。因上海台安当年建设手续不完整，现

在无法办理权证，但不存在权属争议，不影响使用，对上海台安生产经营没有影响。

为保障北新建材权益，规避无证资产的或有风险，在《关于上海台安实业集团有限公司的股权转让协

议》中约定，鉴于上海台安因历史原因形成的未办理权证的瑕疵资产，北新建材有权暂扣210万元股权转

让价款不予支付，如该等房屋自交接完成日起5年内被政府部门要求拆除或拆迁，则上海台安原股东需按

照该等房屋在《评估报告》中的评估价值乘以溢价倍数的金额（溢价倍数=上海台安100%股权的作价/

《评估报告》中基于资产基础法上海台安100%股权的评估值）对上海台安进行补偿，补偿款应扣除①北

新建材已经暂扣的210万元股权转让价款、②评估基准日至房屋拆除日之间的折旧金额、以及③相关政府

部门就该等房屋的拆除或拆迁给予上海台安的补偿或赔偿款项（如有）。 如按前述方式经计算后的结果

为零或者负数时，上海台安原股东无需进行补偿，并且如届时相关政府部门给予上海台安的补偿或赔偿

款项高于或等于该等房屋在《评估报告》中的评估价值乘以溢价倍数的金额，则北新建材应将其暂扣的

210万元股权转让价款支付给上海台安原股东，相关政府部门支付的补偿或赔偿款项均归上海台安所有。

如自交接完成日起5年后，上海台安仍未取得上述房屋、土地的权属证书，且未发生拆除或拆迁事项的，北

新建材暂扣的210万元股权转让价款将不予支付，上海台安股权转让价款相应调减。

问题3、公告显示，标的公司未来发展盈利可能受到房地产业和基础设施建筑业发展速度减慢、管理

层及核心岗位人员发生大幅变动、应收工程款坏账风险、业务整合风险等因素的影响。 请说明收益法评估

时是否对前述风险因素进行了充分考虑，如是，说明影响程度，如否，说明原因及合理性。

回复：

一、收益法评估时是否考虑标的公司未来发展盈利可能受到房地产业和基础设施建筑业发展速度减

慢影响

1、防水材料的应用领域

防水材料产品下游应用广泛。 防水材料在房屋建筑、高速铁路、地铁及城市轨道、高速公路和城市道

桥、地铁、机场、地下管廊、地下空间和水利设施等领域均存在市场需求。

2、防水材料下游市场应用分析

根据应用场景划分，防水产品下游市场可以大致分为房地产业和基础设施建设两大领域，其中房地

产业可以细分为存量修缮市场与地产增量市场。

（1）房屋修缮与旧改，巨大的蓝海市场

房屋修缮包括加固、改造、维修等业务，主要分为结构修缮、渗漏修缮、外保温修缮、装饰修缮等内容。

与新建筑施工相比，修缮业务在业务核心、施工频率、技术要求等方面均存在较大差异，后者以处理问题

为核心，需要针对现有问题提供专门的解决方案，并对防水材料、抗渗材料、外墙材料、保温材料、涂料材

料、地坪材料等多种产品进行匹配应用，且存在多次维修需求。

修缮属于刚性需求，市场规模大。 建筑在使用一定年限后会出现不同程度的渗漏问题，需要定期进行

翻修。根据行业数据，一般的房屋每5年需要进行一次中期修缮，大修周期则根据建筑材料不同有所差别，

一般砖木结构房屋约为12~15年，砖混结构房屋约为15~20年，钢筋混凝土结构房屋约为20~25年。 若以

20年为一个修缮周期，则现在每年待修缮住宅面积将至少约等于20年前房屋销售面积，由此推算未来3年

平均每年待修善商品住房面积约为2.3亿平方米。 从总量上看，截至2020年我国既有建筑面积约700亿平

方米， 城镇住宅面积约为339.4亿平方米。 在使用标准产品情况下， 人工费用与材料价格合计每平方米

100~650元，而防水面积占房屋总面积比例为8%~15%。 若以防水面积为住宅面积15%，修缮价格为150

元/平方米估测，339.4亿平方米城镇住宅未来将可能带来7637亿元的房屋修缮市场空间（339.4×15%×

150=7637亿元）。

老旧小区改造加速，推动需求释放。 国家高度重视城镇老旧小区改造工作，加快部署推进城镇老旧小

区改造工作。 2017年底，住建部在厦门、广州等15个城市启动了城镇老旧小区改造试点，截至2018年12

月，试点城市共改造老旧小区106个，涉及到5.9万户居民。 2019年，住建部会同发展改革委、财政部印发了

《关于做好2019年老旧小区改造工作的通知》，全面推进城镇老旧小区改造。 在国家政策的推动下，老旧

小区改造有序推进，房屋修缮改造的市场潜力预计加速释放。 2020年4月14日，国务院常务会议确定加大

城镇老旧小区改造力度，推动惠民生扩内需，2020年各地计划改造城镇老旧小区3.9万个，涉及居民近700

万户，比2019年增加一倍，重点是2000年底前建成的住宅区。

根据住建部数据，全国基础设施老化、环境较差的老旧小区数量占比60%以上，全国待改造老旧小区

约16万个，建筑面积约40亿平米。 防水材料需求主要集中在屋面防水，常用产品为改性沥青卷材，按照老

旧小区平均楼层为6层计算，则防水卷材需求在6.6亿平方米左右（只考虑顶层修缮）。 假设2020年计划改

造的老旧小区3.9万个全部完成，则可以新增防水卷材需求1.61亿平方米，房屋修缮市场对防水卷材需求

增速8.7%左右。假设防水卷材产量占防水材料比例为65%，对应房屋修缮市场对防水材料需求增长5.7%。

（2）房地产新建市场低速增长

增量市场呈现低速增长态势。 2019年全国房地产开发投资占全社会固定资产投资约24%，达到13.2

万亿元，与去年同期相比增长9.9%，达到近五年最高水平。防水材料与防水施工主要涉及地产产业链的上

游与下游，与房地产新开工面积和商品房销售面积相关度较高。 2019年全国房地产新开工面积累计值达

22.7亿平方米，增长8.5%，预计未来一段时间将保持低速稳增长。 2019年，商品房销售面积为17.2亿平方

米，同期下降0.1个百分点，其中住宅销售面积增长1.5%，办公楼销售面积下降14.7%，商业营业用房销售

面积下降15.0%。 截至2019年底，房地产新开工施工面积与商品房销售面积共计39.87亿平方米。

地产集中度提升，品质要求利好防水龙头。 《2020中国房地产开发企业500强测评研究报告》显示，

2019年前四大房地产开发企业销售金额占比从2013年的6.93%上升至2019年的13.25%。 销售金额排名

前10、前20、前50、前100的房地产企业全行业销售份额占比分别为25.22%、37.07%、53.62%、64.14%，各

梯队市场份额均有不同比例上升。 2019年百强房企之间的兼并收购事件频现，在房地产政策调控基调不

变、行业内竞争加剧的背景下，房地产行业集中度将维持上升趋势，从而带动防水行业集中度的提升，公

司的市场占有率会随之提高。 同时，大型地产商更重视产品质量，上海台安可以凭借优质防水产品扩大在

房屋领域的市场份额。

（3）基建补短板支撑需求

基础设施投资发展潜力较大。目前我国人均基础设施存量相当于西方发达国家的20%~30%，并且在

交通、水利、能源、生态环保、社会民生等领域仍存在不少短板。 2018年10月，国务院办公厅给出“保持基

础设施领域补短板力度”的指导意见，聚焦基础设施领域突出短板，以扩大内需和调整结构为导向，刺激

基建投资力度。 有关数据显示，截至2020年3月1日，包括北京、河北、山西、上海、黑龙江、江苏等13个省市

区发布了2020年重点项目投资计划清单，共包括10326个项目，已公布的计划总投资额共计33.83万亿元，

年度投资额合计约2.79万亿元。 目前，防水企业约有四分之一的营业收入来自基建领域，考虑到“补齐基

建短板”的政策推动和“十三五” 规划与“十四五” 规划交际等特殊因素，未来基建投资规模将迎来较大

幅度的上涨，为防水行业提供需求支撑作用。

就铁路建设而言，主要包括推进川藏铁路规划建设，长江沿江高铁、沿海高铁等“八纵八横” 高铁骨

干通道项目和中西部铁路建设等。 若按防水材料35元/平方米的单价估算，铁路新线可以为防水行业创造

1.4亿以上的材料销售收入，加上防水施工和其他基建项目后预计收益会更高。

以上防水材料下游市场应用分析相关内容摘自东吴证券研究报告

3、收益法评估对上海台安未来收入预测的考虑

（1）近年防水材料产量情况

2015年以来防水材料年产量增幅都在6%至10%之间。

（2）规模以上防水企业数量及营收变化

1）规模以上企业数量及变化情况

2）规模以上企业营收同口径增速

以上3（1）（2）内容摘自西南证券研究报告，规模以上企业营收增速高于行业增速。

（3）上海台安收入预测

上海台安2019年实现收入及未来收入预测见下表：

项目 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

主营收入(万元） 22,572.53 22,704.83 24,071.56 25,539.75 26,487.40 27,075.21

增速 0.59% 6.02% 6.10% 3.71% 2.22%

预测上海台安在预测期收入比上一年度略有增加主要基于以下考虑：1）修缮市场在将来是较大的增

量市场；2）基建补短板补充需求；3）房地产新建市场低速增长；4）房地产开发企业市场集中度提高导致

规模以上企业市场份额提高；5）结合行业的历史增速水平预测。

本次评估假设“国家宏观经济形势及现行的有关法律、法规、政策，无重大变化；本次交易双方所处地

区的政治、经济和社会环境无重大变化。”由于无法预测房地产业和基础设施建筑业发展速度减慢的或有

事项是否出现，因此本次收益法评估未考虑可能受到房地产业和基础设施建筑业发展速度减慢影响

二、收益法评估是否考虑管理层及核心岗位人员发生大幅变动影响

评估报告中已经假设“企业未来的经营管理人员尽职， 企业继续保持现有的经营管理模式持续经

营” 。 上海台安自1999年成立，已经运营多年，团队相对稳定，收益法测算无法考虑管理层及核心岗位人

员发生大幅变动或有事项对评估结果的影响。

三、收益法评估是否考虑应收工程款坏账风险影响

本次收益法测算时未考虑应收工程款坏账风险的影响，未考虑应收工程款坏账风险的原因有以下两

点：1、被评估企业最近两年发生坏账的金额较小；2、目前评估行业收益法测算多数都未考虑应收账款坏

账风险对现金流的影响。

四、收益法评估是否考虑业务整合风险等因素的影响

评估报告中已经假设“被评估单位的生产经营业务可以按其现状持续经营下去，并在可预见的经营

期内，其经营状况不发生重大变化”

收益法测算无法考虑业务整合或有事项对评估结果的影响。

北新集团建材股份有限公司

董事会

2021年2月22日

证券代码：000821� � � � �证券简称：京山轻机 公告编号：2021－06

湖北京山轻工机械股份有限公司关于

持股5%以上股东股票质押式回购交

易提前购回的公告

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。

湖北京山轻工机械股份有限公司（以下简称“公司” ）近日接到公司持股5%以上的股东王伟先生函告，获悉王伟先生将其所持公

司部分股份办理了股票质押式回购交易提前购回业务，具体情况如下：

一、股东股份解除质押基本情况

股东名称

是否为第一大股东

及一致行动人

本次解除质押股份数

量(股)

质押开始

日期

原购回交易日期

实际购回交易日

期

质权人

本次解除质押占其

所持股份比例

王伟 否 10,380,000

2016年

1月20日

2021年

4月20日

2021年

2月19日

粤开证券股份有限公

司

32.87%

注：上述提前购回股份10,380,000股中，有8,528,149股为流通股，其余1,851,851股为首发后限售股。

二.股东股份累计被质押的情况

截至本公告披露日，王伟先生所持股份质押情况如下：

股东名称 持股数量（股） 持股比例

累计质押股份数量

（股）

占其所持股

份比例

占公司总股

本比例

已质押股份情况 未质押股份情况

已质押股份限

售和冻结数量

占已质押

股份比例

未质押股份限售

和冻结数量（股）

占未质押股

份比例

王伟 31,583,721 5.87% 19,400,000 61.42% 3.60% 0 0 1,851,851 15.20%

合计 31,583,721 5.87% 19,400,000 61.42% 3.60% 0 0 1,851,851 15.20%

三、备查文件

1.中国证券登记结算有限责任公司证券质押及司法冻结明细表；

2.粤开证券股票质押式回购交易提前购回申请表。

特此公告

湖北京山轻工机械股份有限公司

董事会

二〇二一年二月二十二日

证券代码：601988� � � � � � � � � � � � �证券简称：中国银行 公告编号：临2021-011

中国银行股份有限公司关于赎回

第二期境内优先股的第二次提示性

公告

中国银行股份有限公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对

其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

中国银行股份有限公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对

其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

经中国银行股份有限公司（简称“本行” ）董事会审议通过，并报中国银行保险监督管理委员会（简称“中国银保

监会” ）审核同意，本行拟于2021年3月15日赎回本行全部第二期境内优先股（简称“第二期境内优先股” 或“本次优

先股” ），现将有关赎回事宜提示如下：

一、赎回规模

本行拟赎回全部2.8亿股第二期境内优先股，每股面值人民币100元，总规模人民币280亿元。

二、赎回价格

本次优先股的赎回价格为本次优先股的票面金额加当期已宣告且尚未发放的优先股股息。

三、赎回时间

2021年3月15日，即2021年本次优先股派息日。

四、付款时间及方法

本行将于2021年3月15日向本次优先股股东支付其所持有的优先股票面金额和2020年3月13日至2021年3月12日

持有期间的股息。

五、赎回程序

本行2013年年度股东大会审议通过了《关于中国银行股份有限公司境内非公开发行优先股方案的议案》，授权本

行董事会在本次优先股的赎回期内根据市场情况等因素决定赎回事宜， 并根据中国银保监会的批准全权办理与赎回

相关的所有事宜。本行董事会于2020年8月30日通过了《关于行使第一期和第二期境内优先股赎回权的议案》。本行已

收到中国银保监会的复函，对本行赎回第二期境内优先股无异议。

特此公告

中国银行股份有限公司董事会

二○二一年二月二十二日

关于嘉实竞争力优选混合型证券投资

基金提前结束募集的公告

嘉实竞争力优选混合型证券投资基金（以下简称“本基金” ）经中国证监会证监许可[2020]2452

号文准予注册募集，已于2021年2月22日起开始募集，原定募集截止日为2021年3月3日。

为了更好地维护基金份额持有人利益，做好投资管理和风险控制工作，根据《中华人民共和国证

券投资基金法》、《公开募集证券投资基金运作管理办法》、《嘉实竞争力优选混合型证券投资基金基

金合同》以及《嘉实竞争力优选混合型证券投资基金招募说明书》的有关规定，本基金管理人嘉实基

金管理有限公司与本基金托管人招商银行股份有限公司协商一致，决定提前结束本基金的募集，募集

截止日提前至2021年2月22日止， 即本基金最后一个募集日为2021年2月22日， 并自2021年2月22日

17:00起不再接受认购申请。 敬请投资者留意。

若本基金募集总规模超过80亿元人民币， 本公司将按募集规模上限80亿元采取末日比例确认的

方式实现募集规模的有效控制。 当发生比例确认时，本公司将及时公告比例确认情况与结果，未确认

部分的认购款项将在募集期结束后退还给投资者。 敬请投资者留意。

重要提示：

1、 投资人欲了解本基金及本基金基金份额发售的详细情况， 请详细阅读刊登在本公司网站

（www.jsfund.cn）和中国证监会基金电子披露网站（http://eid.csrc.gov.cn/fund）上的本基金的招

募说明书、基金份额发售公告等。

2、投资人可以登录本基金管理人网站（www.jsfund.cn）或拨打本基金管理人的客户服务电话

400-600-8800（免长途话费），咨询有关详情。

风险提示：

本基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金财产，但不保证基金一定盈利，

也不保证最低收益。 基金的过往业绩并不代表其将来表现。 投资有风险，敬请投资人认真阅读基金的

相关法律文件及关注基金特有风险，并选择适合自身风险承受能力的投资品种进行投资。

嘉实基金管理有限公司

2021年2月23日

泰达宏利基金管理有限公司

关于变更高级管理人员的公告

公告送出日期：2021年02月23日

1.�公告基本信息

基金管理人名称 泰达宏利基金管理有限公司

公告依据

《公开募集证券投资基金信息披露管理办法》、《证券投资基金行业高

级管理人员任职管理办法》等

高管变更类型 新任基金管理公司督察长

2.�新任高级管理人员的相关信息

新任高级管理人员职务 督察长

新任高级管理人员姓名 徐娇娇

是否经中国证监会核准取得高管任职资格 -

中国证监会核准高管任职资格的日期 -

任职日期 2021年2月23日

过往从业经历

历任南京证券股份有限公司投资银行部项目经理、 中国证券业协会会

员服务三部高级主办、第一创业证券股份有限公司总裁办公室新业务/

产品管理组负责人、 第一创业证券股份有限公司资产管理运营部负责

人、金鹰基金管理有限公司督察长。

取得的相关从业资格 基金从业资格、法律职业资格

国籍 中国

学历、学位 研究生、硕士

注：自新任督察长任职之日起，本公司总经理傅国庆先生不再代为履行督察长职务。

3.�其他需要说明的事项

上述变更事项，由泰达宏利基金管理有限公司第五届董事会第十三次会议审议通过，已按照现行

法律法规履行了报备程序。

泰达宏利基金管理有限公司

2021年02月23日

证券代码：601878� � � �证券简称：浙商证券 公告编号：2021-006

浙商证券股份有限公司

2021年度第一期短期融资券发行结果

公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对

其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

浙商证券股份有限公司2021年度第一期短期融资券已于2021年2月22日发行完毕，相关发行情况

如下：

短期融资券名称 浙商证券股份有限公司2021年度第一期短期融资券

短期融资券发行简称 21浙商证券CP001 短期融资券期限 88天

短期融资券发行代码 072100032 短期融资券交易代码 072100032

簿记日期 2021年2月19日 计息方式 利随本清

起息日期 2021年2月22日 兑付日期 2021年5月21日

计划发行总额 15亿元人民币 实际发行总额 15亿元人民币

发行价格 100元/张 票面利率 2.98%

有效投标总量（万元） 470,000 投标倍率 3.13倍

本期发行短期融资券的相关文件已在以下网站上刊登：

1、中国货币网，http://www.chinamoney.com.cn；

2、上海清算所网站，http://www.shclearing.com。

特此公告。

浙商证券股份有限公司董事会

2021年2月22日
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索通发展股份有限公司

关于非公开发行股票申请获得中国证

监会受理的公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对

其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

索通发展股份有限公司（以下简称“公司” ）于近日收到中国证券监督管理委员会（以下简称

“中国证监会” ）出具的《中国证监会行政许可申请受理单》（受理序号：210366）。 中国证监会依法

对公司提交的非公开发行股票的行政许可申请材料进行了审查，认为该申请材料符合法定形式，决定

对该行政许可申请予以受理。

公司本次非公开发行股票事项尚需获得中国证监会核准，能否获得核准尚存在不确定性，公司将

根据该事项的进展情况，严格按照有关法律法规的要求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。

索通发展股份有限公司董事会

2021年2月23日

证券代码：603877� � � �证券简称：太平鸟 公告编号：2021-008

宁波太平鸟时尚服饰股份有限公司

关于公开发行可转换公司债券申请获

得中国证监会发审委审核通过的公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对

其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

2021年2月22日，中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监会” ）第十八届发行审核委员会

2021年第20次工作会议对宁波太平鸟时尚服饰股份有限公司（以下简称“公司” ）公开发行可转换公

司债券的申请进行了审核。根据会议审核结果，公司本次公开发行可转换公司债券的申请获得审核通

过。

公司本次公开发行可转换公司债券事项尚需取得中国证监会的书面核准文件， 公司将在收到中

国证监会予以核准的正式文件后另行公告，敬请广大投资者注意投资风险。

特此公告。

宁波太平鸟时尚服饰股份有限公司

董事会

2021年2月23日
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恒天海龙股份有限公司关于监事会

主席辞职的公告

本公司及监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。

恒天海龙股份有限公司（以下简称“公司” ）监事会于近日收到监事会主席王东兴先生提交的书

面辞职报告，王东兴先生因工作原因辞去公司第十一届监事会监事及监事会主席职务，辞去上述职务

后,王东兴先生不再担任公司任何职务。

截至本公告日，王东兴先生未持有公司股份。

根据《公司法》及《公司章程》的有关规定，王东兴先生的辞职不会导致公司监事会成员低于法

定最低人数，不会对公司监事会正常运作和公司正常经营产生影响，王东兴先生的辞职报告自送达公

司监事会之日起生效。 按照有关法律法规和《公司章程》的规定，公司将尽快按照法定程序完成监事

增补工作。

公司及监事会对王东兴先生在任职期间为公司作出的贡献表示由衷的感谢。

特此公告。

恒天海龙股份有限公司

监 事 会

2021年2月22日


