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广州粤泰集团股份有限公司关于回复 

上海证券交易所就公司终止重组事项问询函的公告 

  

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。 

 

本公司于 2018 年 5 月 23 日收到上海证券交易所《关于对广州粤泰集团股份

有限公司终止重组事项的问询函》（上证公函【2018】0608 号，以下简称“问

询函”）。公司组织相关部门与拟聘请的独立财务顾问广州证券股份有限公司（以

下简称“广州证券”）、华泰联合证券有限责任公司（以下简称“华泰联合”）

对问询函中提到的问题逐一进行了认真讨论和分析，并按照相关要求进行回复。

现就回复内容公告如下： 

一、公司称粤港澳大湾区规划即将出台导致各方对江门碧海的估值存在差异，

是终止重组的主要原因，但终止重组后公司又拟以现金方式继续推进相关交易。

请公司补充披露：1、估值差异是否是终止重组的真实原因；2、目前存在估值差

异，公司是否仍具备条件继续推进现金收购事项。 

回复 

1、公司认为对标的公司预估值的差异进而导致交易对方不接受发行股份的

方式作为本次交易对价支付是终止重组的真实原因。 

2018 年 2 月 3 日，标的公司、江门乐活企业策划有限公司、粤丰源、众汇

盈及誉坤投资签署增资扩股合同，粤丰源、众汇盈及誉坤投资按照标的公司 35

亿元人民币的估值，各自出资 5亿元人民币入股标的公司，从而各自持有标的公

司 1.75 亿元出资额，持股比例分别为 14.286%。2018 年 4 月 17 日，标的公司办

理完成工商变更登记手续。截至 2018 年 4 月 28 日，粤丰源、众汇盈及誉坤投资

陆续安排资金到位，完成各自增资工作。 

随着大湾区的发展规划正式提上议程，粤丰源、众汇盈及誉坤投资也同时提

升了对标的公司的价值预期。标的公司项目依据 2006 年江门市新会区建设局的



有关规划设计要点的批复，容积率为不超过 0.3，但根据国土资源部、国家发展

和改革委员会 2012 年 6 月发布的《限制用地项目目录（2012 年本）》和《禁止

用地项目目录（2012 年本）》，住宅项目容积率不得低于 1.0（含 1.0），因此

粤丰源、众汇盈及誉坤投资预计以大湾区发展规划为契机，标的公司所拥有的项

目有望取得相关规划批复变更，使该项目的容积率从目前的 0.3（整体）上调至

1.0（出让用地）以上，即项目规划建筑面积从目前的 70 万平方米上调至 133.33

万平方米。但截至 2018 年 5 月 22 日，上述标的项目并未取得任何关于规划容积

率的调整批复。因此，公司所聘请的资产评估机构深圳市鹏信资产评估土地房地

产估价有限公司仅能以 0.3 的项目容积率作为评估依据并据此对标的公司项目

价值进行评估，从而导致与粤丰源、众汇盈及誉坤投资的预期值存在较大差异。 

公司于2018年 4月25日与碧海银湖的股东方江门市乐活企业策划有限公司、

西藏粤丰源企业管理服务有限公司、西藏众汇盈实业有限公司、广州市誉坤投资

有限公司签署了《重大资产重组框架协议》。在上述协议签署期间，公司就发行

股份事项与粤丰源、众汇盈及誉坤投资进行过沟通，但由于期间标的公司的资产

评估工作尚未完成，交易各方仅约定“标的资产的交易价格应以具有证券期货业

务资格的资产评估机构出具的资产评估报告确定的评估值为参考依据，由各方协

商确定。待评估完成后，交易各方以签署正式重大资产重组协议的方式确定标的

资产的交易价格”。 

由于公司原方案是发行股份购买资产，公司股票已经停牌，股票发行价格可

以确定，因此粤丰源、众汇盈及誉坤投资获得股份多少与标的公司的评估结果有

直接关系。由于粤丰源、众汇盈及誉坤投资假设以标的项目的容积率 1.0 测算，

标的项目规划建筑面积从目前的 70 万平方米上调至 133.33 万平方米，与目前公

司所聘请的资产评估机构对于标的股权的预估值约为 38 亿元人民币左右（该预

估值仅为预估数，具体评估数值以评估机构正式出具的评估报告为准）存在较大

的差异。因此作为财务投资者的粤丰源、众汇盈及誉坤投资认为公司对标的股权

的预估值的差异导致其可从本次发行股份购买资产中获得的股份数量与预期差

异较大，如参与此次发行股份购买资产有对股份进行锁定的规定，从投资的角度

他们认为不能接受公司发行股票作为本次交易的对价支付，并决定将其持有碧海

银湖的股权以现金方式予以转让，以收回现金成本并获得相应资金利息。 



因此各方对标的公司估值预期不一致导致交易对方不接受公司发行股份的

方式进行交易。 

2、公司于 2018 年 5 月 22 日收到西藏粤丰源企业管理服务有限公司（以下

简称“粤丰源”）、西藏众汇盈实业有限公司（以下简称“众汇盈”）、广州市

誉坤投资有限公司（以下简称“誉坤投资”）《关于终止<重大资产重组框架协

议>的函》，由于对标的公司存在估值差异，粤丰源、众汇盈及誉坤投资认为不

能接受公司发行股票作为本次交易的对价支付，并决定将其持有碧海银湖的股权

以现金方式予以转让。 

鉴于上述实际情况的变化，粤丰源、众汇盈及誉坤投资作为标的公司小股东

无意继续参与后续资本运作，为了尽快推进公司对于标的公司及项目的收购和控

制，经协商，公司决定对原收购方案做出修改，拟变更为以现金方式收购标的公

司 60%股权。目前公司已聘请中审众环会计师事务所（特殊普通合伙）为碧海银

湖的审计机构，聘请深圳市鹏信资产评估土地房地产估价有限公司为碧海银湖的

评估机构，相关审计及评估工作正在进行中，审计及评估结果尚未确定。在相关

审计及评估工作结束，审计及评估结果确定后，公司将以审计及评估结果为依据，

确定现金收购的交易对价。鉴于上述实际情况，公司仍具备条件继续推进现金收

购事项。 

财务顾问意见： 

经核查，广州证券认为：因公司与粤丰源、众汇盈及誉坤投资对标的公司预

估值的差异进而导致交易对方不接受发行股份的方式作为本次交易对价支付是

终止重组的真实原因；根据交易对方出具的《关于终止<重大资产重组框架协议>

的函》，并经协商，交易对方同意将其持有的碧海银湖股权以现金方式予以转让，

并与上市公司访谈，上市公司具备条件继续推进现金收购事项，公司所述情况符

合事实。 

经核查，华泰联合认为：因公司与粤丰源、众汇盈及誉坤投资对标的公司预

估值的差异进而导致交易对方不接受发行股份的方式作为本次交易对价支付是

终止重组的真实原因；根据交易对方出具的《关于终止<重大资产重组框架协议>

的函》，并经协商，交易对方同意将其持有的碧海银湖股权以现金方式予以转让，

上市公司具备条件继续推进现金收购事项，公司所述情况符合事实。 



 

二、公司实际控制人杨树坪原持有江门碧海 100%股权，重组期间江门碧海

发生股权调整。请公司说明：1、重组期间引入其他股东的原因；2、引入其他股

东，增加了交易复杂性，是否是导致重组终止的原因。 

回复 

1、江门市碧海银湖房地产有限公司在设立时，注册资本仅为 1.2 亿元，项

目开发建设投入主要通过股东借款及施工方垫款等方式进行，碧海银湖资产负债

率非常高，而项目后续开发仍需要大量的资金投入。为优化碧海银湖公司财务结

构、降低资产负债率，公司实际控制人杨树坪先生取得碧海银湖公司控制权后，

着手引入投资者工作。2018 年 2 月 3 日，标的公司、江门乐活企业策划有限公

司、粤丰源、众汇盈及誉坤投资签署增资扩股合同，粤丰源、众汇盈及誉坤投资

各自出资 5亿元入股标的公司，从而各自持有标的公司 1.75 亿元出资额，持股

比例分别为 14.286%。2018 年 4 月 17 日，标的公司办理完成工商变更登记手续。

截至 2018 年 4 月 28 日，粤丰源、众汇盈及誉坤投资陆续安排资金到位，完成各

自增资工作。 

2、综上所述，公司认为引入其他股东具有必要性，但也一定程度上增加了

交易复杂性，并最终导致重组终止。 

财务顾问意见： 

经与实际控制人访谈，广州证券认为：碧海银湖引入其他股东的主要原因是

为了优化财务结构，降低资产负债率；引入其他股东具有必要性，但也一定程度

上增加了交易复杂性，并最终导致重组终止。 

经核查，华泰联合认为：碧海银湖引入其他股东的主要原因是为了优化财务

结构，降低资产负债率；引入其他股东具有必要性，但也一定程度上增加了交易

复杂性，并最终导致重组终止。  

 

特此公告。 

  

广州粤泰集团股份有限公司 

2018 年 5 月 30 日 


