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中信证券股份有限公司关于 

航天通信控股集团股份有限公司 

重大资产重组标的资产减值测试的核查意见 

中信证券股份有限公司（以下简称“中信证券”、“本独立财务顾问”）作为

航天通信控股集团股份有限公司（以下简称“航天通信”、“上市公司”）发行股

份购买资产并募集配套资金暨关联交易（以下简称“本次发行股份购买资产”）

的独立财务顾问，根据《上市公司重大资产重组管理办法》，对公司本次发行

股份购买资产之标的资产减值测试情况进行了核查，并发表意见如下： 

一、重大资产重组的基本情况 

（一）资产重组方案简介 

2015 年 5 月 22 日，公司第七届董事会第六次会议审议通过了《关于发行股

份购买资产并配套募集资金暨关联交易方案的议案》等相关议案；公司拟分别

向邹永杭、朱汉坤、张奕、南昌万和宜家股权投资合伙企业（以下简称“万和

宜家”）发行股份购买其持有的智慧海派科技有限公司（以下简称“智慧海

派”）的 51%股权。同时拟采用定价的方式向中国航天科工集团有限公司和西

藏紫光春华投资有限公司（以下简称“紫光春华”）非公开发行股票募集资金，

募集配套资金总额上限为本次交易总额的 25%。募集资金的生效和实施以本次

发行股份购买资产的生效和实施为条件，但最终募集资金成功与否不影响本次

发行股份购买资产行为的实施； 

本次重组中，标的资产智慧海派 51%股权的最终交易价格以具有证券业务

资格的资产评估机构出具的、并经航天科工备案的评估报告的评估结果为准。

截至 2015 年 2 月 28 日，标的公司智慧海派母公司报表账面净资产为 52,075.62 

万元，股东全部权益评估价值为 208,832.04 万元，智慧海派 51%股权对应的评

估价值为 106,504.34 万元； 

本次交易中，发行股份购买资产的股份发行定价基准日为上市公司审议本

次交易相关事项的第一次董事会决议公告日，发行价格不低于定价基准日前 20

个交易日公司股票交易均价的 90％，即 15.6632 元/股，经交易各方协商，确定



2 
 

发行价格为 15.67 元/股。购买智慧海派 51％股权发行股份的数量为 67,967,031

股。 

（二）决策及审批过程 

1、2015 年 3 月 30 日，航天通信控股股东航天科工召开了 2015 年第十一次

党政联席会议审议通过了本次交易； 

2、2015 年 4 月 20 日，紫光春华召开 2015 年第一次股东会并作出决议，同

意紫光春华认购航天通信非公开发行股票，认购规模不超过 200,000,000 元，认

购价格不低于人民币 15.67 元/股。具体认购金额及股票数量将依中国证监会核

准意见为准； 

3、2015 年 5 月 8 日，经智慧海派股东会决议，同意邹永杭、朱汉坤、张

奕、万和宜家将其持有的智慧海派 51%股权转让给航天通信，对于上述股东拟

转让给航天通信的股权，其他股东均无条件放弃对该股东出让股权所享有的优

先购买权； 

4、2015 年 5 月 22 日，本公司召开第七届董事会第六次会议，审议通过了

重大资产重组预案及相关议案。2015 年 5 月 22 日，本公司与发行股份购买资产

交易对方邹永杭、朱汉坤、张奕、万和宜家、航天科工、徐忠俊等江苏捷诚 12 

名自然人股东签署了《发行股份购买资产协议》，与邹永杭、朱汉坤、张奕、

万和宜家签署了《盈利预测补偿协议》，并与募集配套资金认购对象航天科工、

紫光春华签署了《非公开发行股份认购协议》； 

5、2015 年 7 月 23 日，本公司第七届董事会第八次会议审议通过了本次交

易正式方案及相关议案。2015 年 7 月 23 日，本公司与发行股份购买资产交易对

方邹永杭、朱汉坤、张奕、万和宜家、航天科工、徐忠俊等江苏捷诚 12 名自然

人签署了《发行股份购买资产协议之补充协议》，与邹永杭、朱汉坤、张奕、

万和宜家签署了《盈利预测补偿协议之补充协议》，并与募集配套资金认购对

象航天科工、紫光春华签署了《非公开发行股份认购协议之补充协议》； 

6、本次交易已经中国证监会上市公司并购重组审核委员会审核通过，并于 

2015 年 11 月 5 日取得中国证监会下发的《关于核准航天通信控股集团股份有限

公司向邹永杭等发行股份购买资产并募集配套资金的批复》（证监许可
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[2015]2519 号 ）。 

 二、收购资产业绩承诺及补偿情况 

（一）业绩承诺 

邹永杭、朱汉坤、张奕及万和宜家的业绩承诺情况：邹永杭、朱汉坤、张

奕、万和宜家承诺，智慧海派 2015年度、2016年度、2017年度的实际净利润数

额分别不低于 2 亿元、2.5 亿元、3 亿元。若本次发行股份购买资产事宜未能在

2015年 12月 31日前实施完成，则盈利承诺期间相应调整为 2016年度、2017年

度、2018 年度，邹永杭、朱汉坤、张奕和万和宜家承诺智慧海派上述期间实际

净利润数额分别不低于 2.5 亿元、3 亿元、3.2 亿元。 

由于航天通信在 2015 年 12 月 31 日尚未对智慧海派实施实质控制，不满足

购买日条件，经航天通信年审会计师事务所立信会计师事务所（特殊普通合伙）

审计后的 2015 年度财务报告未将智慧海派纳入合并范围。航天通信在 2016 年

11 月 16 日召开股东大会，通过了拟与邹永杭、朱汉坤、张奕以及万和宜家签署

《航天通信控股集团股份有限公司与邹永杭、张奕、朱汉坤、南昌万和宜家股

权投资合伙企业（有限合伙）之盈利预测补偿补充协议（二）》（以下简称

“《盈利预测补偿补充协议（二）》”），对智慧海派盈利承诺期进行调整。

《盈利预测补偿补充协议（二）》主要内容为邹永杭、朱汉坤、张奕以及万和

宜家向航天通信承诺，智慧海派盈利承诺期调整为 2016 年度、2017 年度、2018

年度，每年实际净利润数额分别不低于 2.5亿元、3亿元、3.2亿元。为进一步保

护上市公司与全体股东的权益，对原签署业绩承诺协议条款涉及承诺方义务强

化， 2019年 4月 16日，航天通信召开董事会，通过了拟与邹永杭、朱汉坤签署

《航天通信控股集团股份有限公司与邹永杭、朱汉坤之盈利预测补偿补充协议

（三）》（以下简称“《盈利预测补偿补充协议（三）》”），约定智慧海派

2019 年度、2020 年度实际净利润分别不低于《资产评估报告》中载明的智慧海

派在该会计年度的预测净利润数额，即分别不低于 3.2 亿元和 3.2 亿元。 

上述实际净利润数为智慧海派经审计的扣除非经常性损益后的归属于母公

司股东的净利润数（如航天通信募集配套资金增资智慧海派用于募投项目，则

实际净利润数=智慧海派扣除非经常性损益后的归属于母公司股东的净利润数一
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募集配套资金用于增资到智慧海派用于募投项目的金额×当年银行三年期贷款基

准利率×（1 一智慧海派当期执行的所得税率）*当期投入智慧海派的募集配套

资金实际使用天数／365。 

（二）业绩承诺补偿及资产减值补偿 

1、业绩承诺补偿 

会计师事务所每年对盈利承诺期间盈利预测差异出具专项审核意见以确定

每年应补偿金额。若智慧海派在盈利承诺期间任一年度实际净利润数低于承诺

净利润数，就其差额部分，由航天通信（以下简称“甲方”）以壹元的总价款

回购邹永杭、朱汉坤、张奕、万和宜家（以下简称“乙方”）持有的甲方股份

（回购乙方之邹永杭、朱汉坤、张奕、万和宜家的具体股份数，按照《航天通

信控股集团股份有限公司发行股份购买资产协议》中邹永杭、朱汉坤、张奕、

万和宜家各自认购的甲方股份的比例计算，不足一股的，直接舍去）。 

甲方每年回购股份数不超过乙方因本次交易各自认购的甲方股份总数。 

每年实际回购股份数的计算公式为： 

回购股份数＝（当期承诺净利润数－当期实际净利润数）/盈利承诺期间内

各年的承诺净利润数总和×认购股份总数 

甲方在盈利承诺期间实施现金分红的，按上述公式计算的实际回购股份数

在回购股份实施前累计获得的分红收益，应随之无偿转赠给甲方；如甲方在盈

利承诺期间实施送股、公积金转增股本的，上述公式中“认购股份总数”应作

相应调整。 

如邹永杭、朱汉坤、张奕、万和宜家在盈利预测承诺期间所持有的上市公

司股份不足当期所需回购股份数量的，不足部分将通过现金补偿。乙方中各方

的现金补偿金额的具体公式如下：现金补偿金额=（所需回购股份数量-当期所

持有的甲方股份数量）×本次发行股份购买资产的每股发行价格。 

2、减值测试及资产减值补偿 

在盈利承诺期间届满时，甲方应当对标的资产进行按照盈利预测补偿协议

2.2 条所约定的股权减值测试，如果减值额占智慧海派本次交易作价的比例大于



5 
 

已补偿股份数量总数占本次交易认购股份总数的比例，则邹永杭、朱汉坤、张

奕、万和宜家将另行向甲方补偿股份；另需补偿的股份数量＝期末减值额/每股

发行价格－盈利承诺期间内已补偿股份总数（减值额为智慧海派在本次交易中

的作价减去期末智慧海派的评估值并排除盈利承诺期间的股东增资、接受赠与

以及利润分配对资产评估值的影响数）。如邹永杭、朱汉坤、张奕、万和宜家

所持有的甲方股份不足另需补偿股份数量的，不足部分将通过现金补偿。乙方

中各方的现金补偿金额的具体公式如下：现金补偿金额=（另需补偿股份数量-

所持有的甲方股份数量）×本次发行股份购买资产的每股发行价格。 

在下列任一条件满足后，甲方应在该年度的年度报告披露后 10 个工作日内

确定补偿股份数量，由甲方董事会向股东大会提出回购股份的议案，并在甲方

股东大会通过该议案后 2 个月内办理完毕股份注销事宜： 

(1)若盈利承诺期间智慧海派的实际净利润数小于预测净利润数； 

(2)在盈利承诺期间届满后对智慧海派进行减值测试，如智慧海派期末减值

额占智慧海派本次交易作价的比例大于补偿股份数量总数占本次交易认购股份

总数的比例。 

如上述回购股份并注销事宜由于甲方减少注册资本事宜未获相关债权人认

可或未经股东大会通过等原因而无法实施，则邹永杭、朱汉坤、张奕、万和宜

家应在上述事实确认后 2 个月内将等同于上述回购股份数量的股份赠送给其他

股东（“其他股东”指甲方的赠送股份实施公告中所确定的股权登记日登记在

册的除乙方之外的股份持有者），其他股东按其持有股份数量占股权登记日扣

除乙方持有股份数后的甲方股份数量的比例享有获赠股份。 

邹永杭、朱汉坤、张奕、万和宜家按照本协议用于补偿的股份总数不超过

邹永杭、朱汉坤、张奕、万和宜家根据《航天通信控股集团股份有限公司发行

股份购买资产协议》约定认购的甲方股份总数（包括转增或送股的股份）。 

三、业绩承诺实现情况 

根据公司与承担补偿义务的交易对方签署的《发行股份购买资产之业绩承

诺及补偿协议》，补偿义务人（即承担补偿义务的交易对方）共同承诺：智慧

海派 2016 年度、2017 年度、2018 年度每年实际净利润数额分别不低于 2.5 亿
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元、3 亿元、3.2 亿元。利润补偿期间为 2016 年至 2018 年，标的资产扣除非经

常性损益后的净利润实现情况如下： 

项目 2016 年度 2017 年度 2018 年度 

业绩承诺数 25,000.00  30,000.00 32,000.00 

实际完成数 29,134.16     31,121.76  35,074.61 

差额 4,134.16 1,121.76 3,074.61 

完成率 116.54% 103.74% 109.61% 

瑞华会计师对公司 2018 年度重大资产重组业绩承诺实现情况进行了专项审

核，并 出具了《关于智慧海派科技有限公司 2018 年度业绩承诺完成情况的专项

审核报告》（瑞华核字【2019】01540024），发表意见为：“智慧海派管理层

编制的《关于智慧海派科技有限公司 2018 年度业绩承诺完成情况的说明》符合

上海交易所的相关规定，如实反映了智慧海派 2018 年度业绩承诺完成情况。” 

四、减值测试情况 

（一）测试过程 

上市公司聘请上海东洲资产评估有限公司（以下简称“东洲评估”）对智

慧海派股东全部权益在基准日 2018 年 12 月 31 日的价值进行估值。东洲评估于 

2019 年 5 月 22 日出具《航天通信控股集团股份有限公司财务报告为目的涉及的

智慧海派科技有限公司股东权益价值的评估报告》（东洲评报字【2019】第

0655 号，以下简称“评估报告”）。评估报告所载 2018 年 12 月 31 日智慧海派

股东权益价值总额为 299,000.00 万元，重大资产重组时智慧海派全部股权评估

价值 208,832.04 万元，具体情况如下： 

项目 金额（万元） 

2018 年 12 月 31 日智慧海派全部股权评估价值 299,000.00 

业绩承诺期标的资产股东增资情况 38,810.66 

调整后的股权评估价值 260,189.34 

重大资产重组时智慧海派全部股权评估价值 208,832.04 

测试结论 不减值 

瑞华会计师对本次发行股份购买资产之标的资产减值测试进行了专项审核，

并出 具了《航天通信控股集团股份有限公司减值测试专项审核报告》（瑞华核

字【2019】01540058），发表意见为：“航天通信已按照中国证券监督管理委
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员会颁布的《上市公司重大资产重组管理办法》的有关规定及航天通信与智慧

海派全体股东签署的《航天通信控股集团股份有限公司发行股份购买资产协议》

及盈利预测补偿协议的相关要求编制重组标的资产业绩承诺期满减值测试报告,

在所有重大方面公允的反映了重组标的资产减值测试情况。” 

（二）减值测试结论 

截至 2018 年 12 月 31 日，本次重大资产重组标的智慧海派股东全部权益价

值估值 299,000.00 万元，重组标的资产没有发生减值。 

五、独立财务顾问的核查意见 

独立财务顾问中信证券通过查阅上市公司与交易对方签署的《业绩补偿协

议》、东洲评估出具的《航天通信控股集团股份有限公司财务报告为目的涉及

的智慧海派科技有限公司股东权益价值的评估报告》（东洲评报字【2019】第

0655 号）、瑞华会计师出具的瑞华核字【2019】01540058《航天通信控股集团

股份有限公司减值测试专项审核报告》，对航天通信上述减值测试情况进行了

核查。经核 查，独立财务顾问认为：截至 2018 年 12 月 31 日，航天通信本次发

行股份购买资产之标的资产在评估基准日 2018 年 12 月 31 日的评估值相比本次

发行股份购买资产交易时资产交易价格，未发生减值。 






