
 

 

 

中国国际金融股份有限公司 

关于 

重庆啤酒股份有限公司 

重大资产购买及共同增资合资公司 

暨关联交易实施情况 

之 

独立财务顾问核查意见 

 

 

 

 

独立财务顾问 

 

 

 

二〇二〇年十二月 

  



1 

 

声明与承诺 

中国国际金融股份有限公司接受重庆啤酒股份有限公司委托，担任本次交易的独立

财务顾问。 

依据《公司法》《证券法》《重组管理办法》《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》及《上市公司重大资产重组财务顾问业

务指引（试行）》等法律法规的有关规定和要求，按照证券行业公认的业务标准、道德

规范，本着诚实信用和勤勉尽责的态度，遵循客观、公正原则，在认真审阅相关资料和

充分了解本次交易行为的基础上，本独立财务顾问出具了本核查意见。 

本核查意见所依据的文件、材料由交易各方提供，本次交易各方已承诺所提供文件

和材料的真实性、准确性和完整性，并保证该等信息不存在虚假记载、误导性陈述或者

重大遗漏。本独立财务顾问不承担由此引起的任何风险责任。 

本独立财务顾问未委托或授权其他任何机构和个人提供未在本核查意见中列载的

信息，以作为本核查意见的补充和修改，或者对本核查意见做任何解释或说明。 

政府有关部门及中国证监会对本次交易的重组报告书内容不负任何责任，对其内容

的真实性、准确性和完整性不作任何保证。任何与之相反的声明均属虚假不实陈述。 

本独立财务顾问提醒投资者：本核查意见不构成对重庆啤酒的任何投资建议或意见，

对投资者根据本核查意见作出的任何投资决策可能产生的风险，本独立财务顾问不承担

任何责任。本独立财务顾问特别提请广大投资者认真阅读重庆啤酒董事会发布的关于本

次重组的公告文件。 
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释义 

在本核查意见中，除非文义载明，以下简称具有如下含义： 

公司、本公司、上市公司、

重庆啤酒 
指 

重庆啤酒股份有限公司，其股票在上交所上市，股票代码：
600132 

《重组报告书》 指 
《重庆啤酒股份有限公司重大资产购买及共同增资合资公司

暨关联交易报告书（草案）》 

《增资协议》 指 《关于重庆嘉酿啤酒有限公司之增资协议》 

嘉士伯基金会 指 Carlsberg Foundation 

嘉士伯 指 嘉士伯有限公司，即 Carlsberg A/S 

嘉士伯啤酒厂 指 嘉士伯啤酒厂有限公司，即 Carlsberg Breweries A/S 

嘉士伯香港 指 
嘉士伯啤酒厂香港有限公司，即 Carlsberg Brewery HongKong 

Limited 

嘉士伯咨询 指 广州嘉士伯咨询管理有限公司 

嘉士伯重庆 指 嘉士伯重庆有限公司，即 Carlsberg Chongqing Limited. 

重庆嘉酿、合资公司 指 
重庆嘉酿啤酒有限公司，其曾用名为重庆兴汇投资有限责任公

司 

交易对方 指 嘉士伯啤酒厂、嘉士伯香港及嘉士伯咨询的合称 

标的公司 指 

指嘉士伯（中国）啤酒工贸有限公司、嘉士伯啤酒企业管理（重

庆）有限公司、嘉士伯啤酒（广东）有限公司、昆明华狮啤酒

有限公司及新疆乌苏啤酒有限责任公司、宁夏西夏嘉酿啤酒有

限公司及重庆嘉酿的合称 

嘉士伯拟注入资产 指 A 包资产和 B 包资产的合称 

A 包资产 指 

嘉士伯咨询持有的嘉士伯（中国）啤酒工贸有限公司 100%的

股权、嘉士伯啤酒企业管理（重庆）有限公司 100%的股权、

嘉士伯啤酒（广东）有限公司 99%的股权及昆明华狮啤酒有限

公司 100%的股权的合称 

B 包资产 指 
嘉士伯啤酒厂持有的新疆乌苏啤酒有限责任公司 100%的股权

及宁夏西夏嘉酿啤酒有限公司 70%的股权的合称 

标的资产 指 
嘉士伯香港持有的重庆嘉酿 48.58%的股权、A 包资产及 B 包

资产的合称 

本次交易 指 
以下子交易的总称：(a)重庆嘉酿股权转让，(b)重庆嘉酿增资

和(c)购买 B 包资产 

重庆嘉酿股权转让 指 
嘉士伯香港向重庆啤酒出售和转让、重庆啤酒向嘉士伯香港购

买无任何权利负担的重庆嘉酿 48.58%的股权 
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重庆嘉酿股权转让完成

日 
指 于重庆嘉酿的市场监管局完成重庆嘉酿股权转让的登记之日 

重庆嘉酿增资 指 

重庆啤酒以重啤拟注入业务认购一定比例的重庆嘉酿新增注

册资本，嘉士伯咨询以 A 包资产认购一定比例的重庆嘉酿新

增注册资本；上述交易完成后，重庆啤酒持有重庆嘉酿 51.42%

的股权、嘉士伯咨询持有重庆嘉酿 48.58%的股权 

重啤拟注入业务 指 

重庆啤酒及其各分公司（黔江分公司除外）截止基准日之时经

评估的、与啤酒的生产和销售相关的全部业务及其在过渡期内

的增减变化，其初始范围以重啤拟注入业务审计报告项下之模

拟资产负债表内的业务范围为准。为本定义之目的，业务是指

除《增资协议》明确排除的项目外，由资产、人员、合同、债

权债务、权利义务等构成的处于持续运营状态的有机整体，包

括但不限于重啤拟转让资产、重啤拟注入股权、重啤拟转让合

同和重啤拟迁移员工 

购买 B 包资产 指 
嘉士伯啤酒厂向重庆嘉酿出售和转让、重庆嘉酿向嘉士伯啤酒

厂购买无任何权利负担的 B 包资产 

B 包资产股权转让市监局

完成日 
指 

就每一 B 包资产，系指以下日期中的后发生之日：（1）主管

市场监管局办理完成股权转让登记手续之日；（2）相关市场监

管局将全部 A 包资产登记在重庆嘉酿名下之日 

过渡期 指 

(a) 就重庆嘉酿股权转让而言，指从基准日后第一天起、截至

重庆嘉酿股权转让完成日的时段，如重庆嘉酿股权转让完成日

非为某一公历月的最后一日，为确定和分配过渡期损益之目

的，则截至重庆嘉酿股权转让完成日所在公历月的最后一日；

(b) 就重庆嘉酿增资及购买 B 包资产而言，指从基准日后第一

天起、截至交割日的时段，如交割日非为某一公历月的最后一

日，为确定和分配过渡期损益之目的，则截至交割日所在公历

月的最后一日 

过渡期损益 指 

就 A 包资产而言，指其范围内各公司在过渡期内产生的盈利

或亏损（但就嘉士伯啤酒（广东）有限公司而言，指其 99%

的股权对应的盈利或亏损）；就重啤拟注入业务而言，指按照

《关于重庆嘉酿啤酒有限公司之增资协议》规定的方法计算得

出的其在过渡期内产生的盈利或亏损。“过渡期盈利”和“过

渡期亏损”应据此分别解释。 

交割 指 重庆嘉酿就重庆嘉酿增资向有权的市场监管局完成变更登记 

交割日 指 
重庆嘉酿就重庆嘉酿增资向有权的市场监管局完成变更登记

之日 

本核查意见 指 

《中国国际金融股份有限公司关于重庆啤酒股份有限公司重

大资产购买及共同增资合资公司暨关联交易实施情况之独立

财务顾问核查意见》 
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本独立财务顾问 指 中国国际金融股份有限公司 

《公司法》 指 《中华人民共和国公司法（2018 年修订）》 

《证券法》 指 《中华人民共和国证券法（2019 年修订）》 

《重组管理办法》 指 《上市公司重大资产重组管理办法（2020 年修订）》 

《民事诉讼法》 指 《中华人民共和国民事诉讼法（2017 年修订）》 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

注：本核查意见中若出现总数与各分项数值之和尾数不符的情况，均为四舍

五入原因造成。 
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第一节 本次交易的基本情况 

一、本次交易方案概述 

本次交易方案包括如下部分：（1）重庆嘉酿股权转让，即：嘉士伯香港向重

庆啤酒出售和转让、重庆啤酒向嘉士伯香港购买无任何权利负担的重庆嘉酿

48.58%的股权，转让价款应以现金方式支付，对价为643,442,100.00元，自重庆

嘉酿股权转让完成日起五（5）个营业日内支付；（2）重庆嘉酿增资，即：重庆

啤酒以重啤拟注入业务（对价为4,365,300,000.00元）认购一定比例的重庆嘉酿新

增注册资本，嘉士伯咨询以A包资产（对价为5,375,544,224.04元）认购一定比例

的重庆嘉酿新增注册资本；该增资完成后，重庆啤酒持有重庆嘉酿51.42%的股权；

嘉士伯咨询持有重庆嘉酿48.58%的股权；（3）购买B包资产，即：嘉士伯啤酒厂

向重庆嘉酿出售和转让、重庆嘉酿向嘉士伯啤酒厂购买无任何权利负担的B包资

产，购买价款以现金支付，对价为1,794,440,000.00元，重庆嘉酿以两期分期付款

方式支付给嘉士伯啤酒厂，其中首期付款为全部转让价款的51%，金额为

915,164,400.00元，将自B包资产股权转让市监局完成日起五（5）个营业日内支

付；第二期付款为全部转让价款的49%，金额为879,275,600.00元，将在2021年12

月31日前支付。 

 

二、本次交易的性质 

（一）本次交易构成重大资产重组 

根据嘉士伯拟注入资产、重庆嘉酿最近一年经审计财务数据及重庆啤酒最近

一年经审计的财务数据以及标的资产交易作价情况，对本次交易是否构成重大资

产重组的相关财务指标测算情况如下： 

单位：万元 

项目 序号 
资产总额与交易

作价孰高金额 

资产净额与交易

作价孰高金额 
营业收入 

嘉士伯拟注入资产合计 a 733,098.95 716,998.42 725,130.85 

重庆嘉酿 48.58%股权 b 64,344.21 64,344.21 52,355.17 
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项目 序号 
资产总额与交易

作价孰高金额 

资产净额与交易

作价孰高金额 
营业收入 

合计 a+b 797,443.16 781,342.63 777,486.01 

上市公司 c 351,435.35 141,871.69 358,192.37 

占比（注 1） (a+b)/c 226.91% 550.74% 217.06% 

注 1：根据《重组管理办法》的相关规定，计算上述财务指标占比时，资产总额、资产

净额均为本次交易中标的资产交易作价与对应的标的资产经审计的资产总额、资产净额的孰

高值。此外，基于审慎性的原则，将嘉士伯拟注入资产、重庆嘉酿 48.58%股权的相应财务

指标合并计算，并与上市公司资产总额、资产净额和营业收入进行比较。 

根据《重组管理办法》的规定，本次交易达到重大资产重组标准，构成上市

公司重大资产重组。 

（二）本次交易不构成重组上市 

本次交易前 36 个月内，上市公司的控股股东为嘉士伯啤酒厂，上市公司的

实际控制人为嘉士伯基金会。本次交易完成后，嘉士伯啤酒厂仍为上市公司的控

股股东，嘉士伯基金会仍为上市公司的实际控制人，本次交易将不会导致上市公

司控制权变更，也不会导致上市公司主营业务发生根本变化。 

综上所述，本次交易不构成《重组管理办法》第十三条规定的重组上市情形。 

（三）本次交易构成关联交易 

本次交易的交易对方中，嘉士伯啤酒厂通过嘉士伯香港和嘉士伯重庆分别持

有重庆啤酒 42.54%、17.46%股权，为上市公司的控股股东；嘉士伯香港直接持

有上市公司 42.54%的股份，为上市公司第一大股东；嘉士伯香港直接持有嘉士

伯咨询 100%股权，嘉士伯啤酒厂、嘉士伯香港、嘉士伯咨询均为上市公司的关

联方。因此，根据《上市规则》等相关规定，本次交易构成关联交易。 
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第二节 本次交易实施情况的核查 

一、本次交易的决策过程和批准情况 

1、本次交易预案已经上市公司第九届董事会第八次会议审议通过，并同意

签署本次交易相关协议。 

2、本次交易正式方案经上市公司第九届董事会第十次会议审议通过，并同

意签署本次交易相关协议。 

3、本次交易正式方案经上市公司 2020 年第一次临时股东大会审议通过，并

同意签署本次交易相关协议。 

4、各交易对方就本次交易正式方案已通过内部决策程序，并同意签署本次

交易相关协议。 

5、本次交易标的公司中，宁夏西夏嘉酿啤酒有限公司涉及少数股东股权且

根据《公司法》等法律法规规定，宁夏西夏嘉酿啤酒有限公司中少数股权股东对

本次交易中拟发生权属变更的股权享有优先购买权。本次交易已取得宁夏西夏嘉

酿宁夏西夏嘉酿啤酒有限公司少数股权股东宁夏农垦集团有限公司放弃优先购

买权的书面同意。 

经核查，本独立财务顾问认为：截至本核查意见出具日，本次交易已取得了

所需的决策及审批程序，其实施符合《公司法》《证券法》和《重组管理办法》

等法律、法规及规范性文件的规定。 

二、本次交易的实施情况 

（一）资产交割及过户情况 

1、重庆嘉酿股权转让 

截至本核查意见出具日，根据重庆两江新区市场监督管理局出具的准予变更

登记通知书，嘉士伯香港持有的重庆嘉酿 48.58%的股权已过户至上市公司并完

成工商变更登记，上市公司已按照《关于重庆嘉酿啤酒有限公司之股权转让协议》

的约定，向嘉士伯香港支付了全部股权转让价款。 
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2、重庆嘉酿增资 

截至本核查意见出具日，根据重庆两江新区市场监督管理局出具的准予变更

登记通知书，重庆嘉酿已完成本次交易之重庆嘉酿增资的工商变更登记，重庆啤

酒持有重庆嘉酿 51.42%的股权，嘉士伯咨询持有重庆嘉酿 48.58%的股权。 

截至本核查意见出具日，根据嘉士伯（中国）啤酒工贸有限公司、嘉士伯啤

酒企业管理（重庆）有限公司、嘉士伯啤酒（广东）有限公司及昆明华狮啤酒有

限公司所在地主管市场监督管理部门出具的准予变更登记通知书及换发的营业

执照等文件，A 包资产已全部过户至重庆嘉酿，并完成相应工商变更登记。 

经核查，本独立财务顾问认为，截至本核查意见出具日，本次交易中重庆啤

酒用于向重庆嘉酿增资的重啤拟注入业务中，除重庆啤酒部分商标尚未过户至重

庆嘉酿名下外，其他主要资产、股权已经完成相关转让/过户/移交工作。根据本

次交易相关方签署的《增资协议》的约定，在重庆嘉酿就本次增资向有权的市场

监督管理局完成变更登记之日后的 15 日内，重庆嘉酿的双方股东（即上市公司

和嘉士伯咨询）应促使重庆嘉酿聘请一家双方认可的独立的第三方审计机构，依

照中国公认会计准则对重啤拟注入业务的过渡期损益进行专项审计，并由双方根

据《增资协议》的约定享有/承担过渡期损益。 

此前重庆啤酒部分商标因涉及诉讼被查封，具体情况详见重庆啤酒于 2020

年 12 月 4 日披露的《重庆啤酒股份有限公司关于公司部分银行账户被冻结及商

标被查封暨诉讼进展的公告》2020-046）。2020 年 12 月 9 日，重庆市第一中级人

民法院出具民事裁定书，裁定解除对重庆啤酒该等商标的查封。此外，为保证在

该等商标变更登记至重庆嘉酿名下之前的期间内重庆嘉酿对该等商标的正常使

用，重庆啤酒已与重庆嘉酿于 2020 年 12 月 2 日签署《商标使用许可合同》，授

权重庆嘉酿在自交割日至该等商标的到期日期间内使用该等商标。截至本核查意

见出具日，该等商标未设定质押、限制转让或其他权利负担，上市公司目前正在

办理该等商标变更登记至重庆嘉酿名下的程序，上述情形不会对本次交易的交割

产生重大不利影响。 

3、购买 B 包资产 

截至本核查意见出具日，根据新疆乌苏啤酒有限责任公司和宁夏西夏嘉酿啤

酒有限公司所在地主管市场监督管理部门出具的准予变更登记通知书及/或企业



11 

基本注册信息查询单及换发的营业执照等文件，B 包资产已全部过户至重庆嘉酿，

并完成相应工商变更登记，重庆嘉酿已按照相关协议的约定向嘉士伯啤酒厂支付

了首期股权转让价款，即全部转让价款的 51%。 

（二）标的资产的债权债务处理情况 

本次交易标的资产为股权，本次交易完成后标的公司均为上市公司的控股子

公司，仍为独立存续的法人主体，其全部债权债务仍由其享有或承担，不涉及债

权债务处理相关事宜。 

（三）证券发行登记等事宜的办理状况 

本次交易不涉及证券发行登记等事宜。 

三、相关实际情况与此前披露的信息是否存在差异 

经核查，本独立财务顾问认为，截至本核查意见出具日，本次交易实施过程

中未发生相关实际情况与此前披露的信息存在重大差异的情况。 

四、董事、监事、高级管理人员的更换情况及其他相关人员的调

整情况 

经核查，本独立财务顾问认为，截至本核查意见出具日，重庆啤酒董事、监

事、高级管理人员不存在因本次交易而发生更换的情况。 

五、重组实施过程中，是否发生上市公司资金、资产被实际控制

人或其他关联人占用的情形，或上市公司为实际控制人及其关联

人提供担保的情形 

经核查，本独立财务顾问认为：截至本核查意见出具日，在本次交易实施过

程中不存在上市公司资金、资产被实际控制人或其他关联人非经营性占用的情形，

或上市公司为实际控制人及其关联人提供担保的情形。 

六、相关协议及承诺的履行情况 

（一）相关协议的履行情况 
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2020 年 6 月 19 日，重庆啤酒与嘉士伯啤酒厂、嘉士伯香港、嘉士伯咨询、

重庆嘉酿签署了《增资协议》。 

2020 年 9 月 11 日，重庆啤酒与嘉士伯香港签署了《关于重庆嘉酿啤酒有限

公司之股权转让协议》。 

2020 年 9 月 11 日，重庆啤酒与嘉士伯啤酒厂、嘉士伯咨询、重庆嘉酿签署

了《关于重庆嘉酿啤酒有限公司之增资协议》。 

2020 年 9 月 11 日，重庆啤酒与嘉士伯啤酒厂、嘉士伯香港、嘉士伯咨询、

重庆嘉酿签署了《关于重庆啤酒股份有限公司重大资产购买及共同增资合资公司

之盈利预测补偿协议》 

2020 年 9 月 11 日，重庆嘉酿、嘉士伯啤酒厂签署了《关于宁夏西夏嘉酿啤

酒有限公司之股权转让协议》及《关于新疆乌苏啤酒有限责任公司之股权转让协

议》。 

经核查，本独立财务顾问认为：截至本核查意见出具日，上述协议的生效条

件已全部满足，交易相关方已经或正在履行上述协议，未出现违反协议约定的行

为。 

（二）相关承诺的履行情况 

在本次交易过程中，相关方就避免同业竞争、规范关联交易等方面出具了相

关承诺，承诺主要内容已在《重组报告书》中披露。 

经核查，本独立财务顾问认为，截至本核查意见出具日，各承诺相关方均已

经或正在履行相关承诺，未出现违反相关承诺的行为。 

七、相关后续事项的合规性及风险 

截至本核查意见出具日，本次交易实施的相关后续事项主要包括： 

（一）支付剩余交易价款 

重庆嘉酿将根据本次交易相关协议的约定在 2021 年 12 月 31 日前向嘉士伯

啤酒厂支付购买 B 包资产的第二期转让价款，即全部转让价款的 49%。 
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（二）重庆啤酒部分商标变更登记至重庆嘉酿名下 

如本核查意见“第二节 本次交易实施情况的核查”之“二、本次交易的实

施情况”之“（一）资产交割及过户情况”部分所述，此前重庆啤酒部分商标因

涉及诉讼被重庆市第一中级人民法院查封，重庆市第一中级人民法院已于 2020

年 12 月 9 日出具民事裁定书，裁定解除对重庆啤酒该等商标的查封。上市公司

目前正在办理该等商标变更登记至重庆嘉酿名下的程序。 

（三）对过渡期损益进行审计 

根据本次交易相关方签署的《增资协议》的约定，各方同意在重庆嘉酿就本

次增资向有权的市场监督管理局完成变更登记之日后的 15 日内，重庆嘉酿的双

方股东（即上市公司和嘉士伯咨询）应促使重庆嘉酿聘请一家双方认可的独立的

第三方审计机构，依照中国公认会计准则对重啤拟注入业务、A 包资产和 B 包

资产的过渡期损益进行专项审计，并由双方根据《增资协议》的约定享有/承担

过渡期损益。 

（四）相关方需继续履行协议及承诺 

本次交易过程中，交易各方签署了相关协议并出具了相关承诺，对于尚未履

行完毕的或承诺期限尚未届满的，相关承诺方将继续履行有关协议和承诺事项；

对于承诺前提条件尚未出现的，需视条件出现与否，确定是否需要实际履行。 

（五）持续履行信息披露义务 

重庆啤酒需根据相关法律法规、规范性文件的要求就本次交易持续履行信息

披露义务。 

在交易相关方按照其签署的相关协议及作出的相关承诺完全履行各自义务

的情况下，本次交易实施涉及的相关后续事项在合规性方面不存在重大风险，后

续事项的实施不存在实质性法律障碍。 
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第三节 独立财务顾问结论意见 

本独立财务顾问认为，截至本核查意见出具日： 

1、本次交易已取得了所需的决策及审批程序，其实施符合《公司法》《证

券法》和《重组管理办法》等法律、法规及规范性文件的规定； 

2、本次交易涉及的标的资产，包括重庆嘉酿 48.58%股权、A 包资产、B 包

资产均已完成相应的过户登记手续；重庆嘉酿增资工商变更登记已完成；就重啤

拟注入业务部分，除重庆啤酒部分商标尚未过户至重庆嘉酿名下外，其他主要资

产、股权已经完成相关转让/过户/移交工作。截至本核查意见出具日，该等商标

未设定质押、限制转让或其他权利负担，上市公司目前正在办理该等商标变更登

记至重庆嘉酿名下的程序，上述情形不会对本次交易的交割产生重大不利影响。

本次交易的实施符合重组协议及《重组管理办法》的规定，本次交易相关方尚需

办理本核查意见所述后续事项； 

3、本次交易标的资产不涉及债权债务处理相关事宜； 

4、本次交易不涉及证券发行登记等事宜； 

5、本次交易实施过程中未发生相关实际情况与此前披露的信息存在重大差

异的情况； 

6、重庆啤酒董事、监事、高级管理人员不存在因本次交易而发生更换的情

况； 

7、在本次交易实施过程中，不存在上市公司资金、资产被实际控制人或其

他关联人非经营性占用的情形，或上市公司为实际控制人及其关联人提供担保的

情形； 

8、本次交易相关协议的生效条件已全部满足，交易相关方已经或正在履行

相关协议，未出现违反协议约定的行为；各承诺相关方均已经或正在履行相关承

诺，未出现违反相关承诺的行为； 

9、本次交易相关方尚需完成本核查意见所述相关后续事项，在交易相关方

按照其签署的相关协议及作出的相关承诺完全履行各自义务的情况下，本次交易
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实施涉及的相关后续事项在合规性方面不存在重大风险，后续事项的实施不存在

实质性法律障碍。 

 

 

（以下无正文）  
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（本页无正文，为《中国国际金融股份有限公司关于重庆啤酒股份有限公司重大

资产购买及共同增资合资公司暨关联交易实施情况之独立财务顾问核查意见》之

签署页） 

 

 

 

独立财务顾问主办人：                                           

                       王  肖                   邓瑗瑗        

 

 

中国国际金融股份有限公司 

 

2020 年 12 月 11 日 


