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兴业证券股份有限公司关于上海证券交易所 

《关于商赢环球股份有限公司有关非现金资产业绩补偿相关事项的

二次问询函》相关问题的核查意见 

 

上海证券交易所： 

根据贵部《关于商赢环球股份有限公司有关非现金资产业绩补偿相关事项的

二次问询函》（上证公函【2019】3129 号，以下简称“《问询函》”）的要求，

兴业证券股份有限公司作为商赢环球股份有限公司（以下简称“上市公司”、“商

赢环球”）2016 年非公开发行的保荐机构，对相关问题进行了认真分析，现就问

询函中相关问题的核查意见如下： 

 

1、前期，公司披露公告称，实际控制人杨军拟以上海市奉贤区两处房产用

于业绩承诺补偿，评估作价 7.8 亿元，连同本次罗永斌方拟补偿非现金资产作价

2.23亿元两次合计资产交易金额达 10.03亿元，占公司 2018年经审计净资产 11.81

亿元的 85%。上述事项可能符合《重组办法》中规定的“接受附义务的资产赠

与”等其他方式交易，并构成重大资产重组。但问询函回复称，本次接受非现

金资产是为上市公司 2016 年非公开发行募集资金收购环球星光中业绩补偿条款

的延续和实现，非上市公司主观的对外购买交易行为，也不属于《重组办法》

规定的以其他方式交易。 

请公司补充披露：（1）前期非公开发行相关方案和证监会批复中，是否包

括本次拟用于业绩补偿的非现金资产，业绩补偿条款是否包括非现金资产，如

否，请明确回复中所称“业绩补偿条款的延续和实现”的具体依据；（2）回复

中关于“非主观交易行为”与上市公司拟召开股东大会审议变更方案，选择由

现金补偿改为非现金补偿是否明显矛盾；（3）公司是否可以诉讼、要求对方变

现相关非现金资产后以现金补偿等其他追偿业绩补偿的方式，如是，请说明非

主观交易行为的表述是否客观准确；（4）公司在接受相关非现金资产的同时，

豁免了业绩承诺方的补偿义务，上述行为不属于《重组办法》规定的“接受附

义务的资产赠与”等其他方式交易的具体依据，公司和中介机构在未明确依据
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的情况下，否认不属于规则相关情形是否审慎。请保荐机构发表意见。 

回复： 

根据上市公司与交易对方协商的最新业绩补偿方案，实际控制人杨军拥有的

上海市奉贤区两处房产未纳入本次业绩补偿方案。上市公司已于 2019 年 12 月

23 日决定取消公司 2019 年第三次临时股东大会对《关于公司实际控制人杨军先

生拟向公司提供的用于业绩承诺补偿的非现金资产的评估报告的议案》的审议。 

本次罗永斌方拟补偿的非现金资产为共青城大禾投资管理合伙企业（有限合

伙）（以下简称“共青城大禾”）100%份额。本次交易的对手方为刘少林、李

芸和罗永斌，标的企业主要从事项目投资，其主要资产为控股子公司海南大禾置

业有限公司（共青城大禾持股 60%，以下简称“大禾置业”）持有的 10 宗土地

使用权。 

最近 12 个月内，上市公司购买资产的交易对方及资产经营范围如下： 

序

号 
交易对方 交易标的 交易价格 交易标的主营业务 

1 
上海商赢资产管理

有限公司 

商赢电子商务有限公

司 50.01%股权 
13,000 万元 

电子商务、商务咨询、计

算机信息集成等服务 

2 胡曼秋 
上海释彩投资管理有

限公司 16%股权 
1 元 投资管理等 

3 
上海欣然投资管理

咨询有限公司 

商赢医院管理（上海）

有限公司 30%股权 
1 元 盈利性医疗机构 

通过企查查等公开渠道查询，上表中的交易对方与刘少林、李芸和罗永斌均

不存在关联关系，上表中交易标的的主营业务与共青城大禾的主营业务不存在相

关性。故最近 12 个月内，上市公司不存在购买与本次标的资产同一或者相关资

产的行为，因此在计算重大资产重组指标时无需累计计算。 

根据商赢环球经中兴财光华会计师事务所（特殊普通合伙）审计的 2018 年

度财务数据、标的资产共青城大禾经中兴华会计师事务所（特殊普通合伙）审计

的 2018 年度财务数据及本次交易作价情况，相关财务比例的计算如下表所示： 

单位：万元 

项目 交易价格 标的资产 孰高 商赢环球 占比 

资产总额 22,300.00 9,900.11 22,300.00 227,921.93  9.78% 

净资产 22,300.00 3,348.61 22,300.00 118,075.71  18.89% 

营业收入 N/A 2,958.62 2,958.62 216,250.21  1.37% 



 3 

因上述指标比例均未达到 50%，故根据中国证监会《重组管理办法》的相关

规定，本次罗永斌方拟补偿的非现金资产共青城大禾 100%份额未构成重大资产

重组。 

保荐机构意见： 

经查阅上市公司公告与上市公司管理层及业绩补偿方进行访谈、查阅上市公

司 2018 年经审计财务报告以及中兴华会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《共

青城大禾投资管理合伙企业（有限合伙）2018 年度、2019 年 1-9 月合并及母公

司财务报表审计报告》后，保荐机构认为： 

1、根据上市公司与业绩补偿方的最新补偿方案，上市公司本次不将实际控

制人杨军的上海市奉贤区两处房产用于非现金方式的业绩承诺补偿。本次罗永斌

方拟补偿的非现金资产共青城大禾的 2018 年度经审计财务指标未达到上市公司

相应指标的 50%，上市公司最近 12 个月内亦不存在购买与本次标的资产同一或

者相关资产的行为，因此本次罗永斌方拟补偿的非现金资产不构成重大资产重

组。 

2、保荐机构提醒广大投资者充分关注本次非现金补偿方案已由公司与业绩

补偿方作出多次调整，在最终实施完成前仍存在变动或无法实施，以及无法按期

实施完成的风险。本次拟补偿金额为 2.23 亿元，如本次业绩补偿安排顺利实施，

杨军和罗永斌仍存在较大金额的业绩补偿义务。保荐机构提醒广大投资者充分关

注上述业绩补偿义务无法按时全部履行完毕的风险。 

 

7、根据《证券发行上市保荐业务管理办法》《上海证券交易所上市公司持

续督导工作指引》等相关规定，保荐机构从事持续督导工作应勤勉尽责、诚实

守信，督促上市公司规范运作，依照约定切实履行承诺，依法履行信息披露及

其他义务。请保荐机构兴业证券对拟用于业绩补偿的非现金资产进行全面调查，

详细核查上市公司和业绩承诺补偿方提供的资料，充分了解标的资产的经营情

况及其面临的风险和问题，对上市公司和相关方提供的内容进行独立判断，并

出具专业意见说明所作的判断与已披露和拟披露的内容不存在实质性差异。 

回复： 
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（一）保荐机构针对拟用于业绩补偿的非现金资产履行的核查程序 

截至本核查意见出具日，本次拟用于业绩补偿的非现金资产为共青城大禾的

全部出资份额（作为罗永斌相应的部分业绩补偿），该合伙企业的主要资产为控

股子公司大禾置业持有的 10 宗土地使用权（所属项目原暂定名为嘉禾·嘉年华

旅游度假区项目，根据 2019 年 12 月 24 日海口市政府关于同意项目规划方案的

政府纪要文件，最新暂定名为大禾置业佳龙蓝地球火山旅游度假区项目）。 

针对上述资产，保荐机构履行了以下核查程序： 

1、 取得和查阅上市公司与相关方拟签署的《业绩补偿协议》、拟签署的《共

青城大禾投资管理合伙企业（有限合伙）财产份额转让协议》等文件，查阅上市

公司相关公告，通过公开查询系统和企查查等软件查询刘少林先生、李芸女士的

对外投资情况，结合对杨军先生、刘少林先生和罗永斌先生进行访谈等，核查业

绩补偿安排与信息披露的一致性； 

2、取得和查阅共青城大禾（及其子公司大禾置业）的合伙协议/公司章程、

工商档案、征信报告，赴海南海口现场查看了大禾置业的待开发土地情况，现场

访谈了大禾置业的财务总监，至海口市政府规划部门现场咨询了待开发土地所在

区域规划情况，取得和查阅相关土地使用权证和所属项目的政府部门纪要文件及

其他公开信息等，核查拟用于业绩补偿的共青城大禾底层资产即位于海口市石山

的 10 宗待开发土地情况与信息披露的一致性； 

3、取得和查阅了标的企业的财务报表和中兴华会计师事务所（特殊普通合

伙）出具的中兴华专字（2019）第 010587 号《审计报告》，结合对大禾置业财

务总监的现场访谈，了解标的企业的实际经营情况与信息披露的一致性； 

4、取得和查阅了上海众华资产评估有限公司出具的众华评报（2019）第 0829

号）《评估报告》，结合对评估师的现场访谈，了解评估方法和评估假设，以及

在评估过程中的重点关注事项和存在的风险； 

5、查阅上市公司相关公告，访谈上市公司董秘等高级管理人员，核查了相

关信息披露情况。 

（二）保荐机构意见 

经核查，保荐机构认为： 
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1、本次业绩承诺方罗永斌拟用于业绩补偿的资产共青城大禾目前为刘少林

先生、李芸女士名下资产，罗永斌拟与刘少林、李芸签署《财产份额转让协议书》，

并与上市公司签署《业绩补偿协议》，将共青城大禾 100%出资份额无偿转让给

上市公司；相关拟签署的协议内容已公开披露。 

2、共青城大禾持股 60%的海南大禾置业有限公司主要持有位于海口市秀英

区石山镇境内的 10 宗土地使用权，评估价值系评估机构基于目前海口市的土地

相关发展规划在相应假设下作出，相关项目情况和土地情况上市公司已进行披

露。公司取得的《海口市人民政府专题会议纪要》为相关土地性质变更为旅游或

文旅用地的政府确认文件。 

3、根据已搜集的信息和资料，上市公司问询函回复中的信息披露内容与标

的资产的实际状况并不存在实质性差异。 

4、保荐机构提醒广大投资者注意上述 10 宗土地目前土地性质以及尚未启动

开发的事实，并充分关注以下事项和风险： 

（1）海南大禾置业有限公司最终办理拿到换发的土地使用权证尚存在不确定

性，且后期投资开发资金需求量较大，能否按照规划如期顺利开发存在风险； 

（2）上述拟签署协议的文本已经确定，但各方尚未最终签字盖章，上市公司

股东大会尚未审议通过，协议尚未生效； 

（3）本次非现金补偿方案多次变更后的最终顺利实施风险； 

（4）上述资产未来开发情况不及预期的风险； 

（5）上述资产开发后产生的效益不及预期的风险； 

（6）本次资产评估中采用的关键评估假设最终无法实现或无法完全实现的风

险； 

（7）相关资产纳入上市公司体内后可能产生的资产减值风险； 

（8）上市公司经营业绩下滑，后期可能存在无法足额投入土地开发资金的风

险； 

（9）若本次非现金补偿方案取消，后续补偿方案不确定的风险。 
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（本页无正文，为《兴业证券股份有限公司关于上海证券交易所<关于商赢

环球股份有限公司有关非现金资产业绩补偿相关事项的二次问询函>相关问题的

核查意见》之签章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

兴业证券股份有限公司 

 

年  月  日 

 

 

 


