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释  义 

在本专项核查意见中，除非另有说明，以下简称的含义如下： 

维尔利/公司/上市公司 指 江苏维尔利环保科技股份有限公司 

杭能环境/标的公司 指 杭州能源环境工程有限公司 

吉农基金 指 
吉林省现代农业和新兴产业投资基金有限公司，交

易对方之一 

交易对方/蔡昌达等 6 名

交易对方/原股东 
指 

杭能环境的全部股东，包括蔡昌达、蔡卓宁、石东

伟、蔡磊、寿亦丰、吉农基金 

蔡昌达等 5 名交易对方/

补偿义务人 
指 

蔡昌达、蔡卓宁、石东伟、蔡磊、寿亦丰等 5 名杭

能环境的股东 

交易标的/标的资产/拟购

买资产/标的股权 
指 

蔡昌达等 6 名交易对方合计持有的杭能环境 100%股

权 

收购价格/交易价格/交易

作价 
指 维尔利收购标的资产的价格 

本次交易/本次重组/本次

资产重组 
指 

维尔利拟以现金及非公开发行股份方式购买蔡昌

达、蔡卓宁、石东伟、蔡磊、寿亦丰、吉农基金等 6

名交易对方合计持有的杭能环境 100%股权；同时，

维尔利拟向不超过 10 名其他特定投资者非公开发行

股份募集配套资金，拟募集资金不超过本次交易总

金额的 25% 

募集配套资金 指 

上市公司拟向不超过 10 名其他特定投资者非公开发

行股份募集配套资金不超过 15,330.00 万元，募集资

金总额不超过本次交易总额的 25% 

专项核查意见/本专项核

查意见 
指 

国信证券股份有限公司关于江苏维尔利环保科技股

份有限公司现金及发行股份购买资产并募集配套资

金之专项核查意见（一） 

报告书 指 
《江苏维尔利环保科技股份有限公司现金及发行股

份购买资产并募集配套资金报告书（草案）》 

《现金及发行股份购买资

产协议》 
指 

《江苏维尔利环保科技股份有限公司与蔡昌达、蔡

卓宁、石东伟、蔡磊、寿亦丰、吉林省现代农业和

新兴产业投资基金有限公司之现金及发行股份购买

资产协议》 

《盈利预测补偿协议》 指 
《江苏维尔利环保科技股份有限公司与蔡昌达、蔡

卓宁、石东伟、蔡磊、寿亦丰之盈利预测补偿协议》 

《增资扩股协议》 指 《杭州能源环境工程有限公司增资扩股协议》 

《补充协议》 指 
《关于<杭州能源环境工程有限公司增资扩股协议>

之补充协议》 

《中止协议》 指 
《关于<杭州能源环境工程有限公司增资扩股协议>

及其补充协议之中止协议》 
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《公司法》 指 《中华人民共和国公司法》 

《重组管理办法》 指 
《上市公司重大资产重组管理办法》（中国证券监督

管理委员会令第 53 号） 

《公司章程》 指 《江苏维尔利环保科技股份有限公司公司章程》 

企业会计准则 指 

财政部 2006 年 2 月颁布的《企业会计准则—基本准

则》和 38 项具体会计准则、其后颁布的应用指南、

解释以及其他相关规定 

中国证监会/证监会 指 中国证券监督管理委员会 

发行股份的定价基准日 指 维尔利第二届董事会第十五次会议决议公告日 

国信证券/本独立财务顾

问/独立财务顾问 
指 国信证券股份有限公司 

元、万元、亿元 指 如无特指，为人民币元、人民币万元、人民币亿元 

最近两年/报告期 指 2012 年和 2013 年 
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中国证券监督管理委员会： 

国信证券股份有限公司接受委托，担任江苏维尔利环保科技股份有限公司现

金及发行股份购买资产并募集配套资金的独立财务顾问，现就贵会于 2014 年 5

月 9 日下发的第 140301 号《中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知书》

及附件提及的需独立财务顾问核实的相关事项进行了核查，发表专项核查意见如

下： 
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核查事项 1： 

寿亦丰、蔡卓宁均于 2012 年 1 月自蔡昌达取得杭能环境 6%的股权，两人

均为杭能环境高管，请你公司根据股份支付会计准则对有关股权转让行为是否

构成股权激励进行判断，披露判断依据、会计处理方式、对标的资产利润及评

估值影响。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。 

核查意见： 

（一）此次股权转让的基本情况 

2010 年 1 月 12 日，杭能环境召开股东会，同意蔡昌达分别将其持有杭能环

境 6%的股权转让给蔡卓宁和寿亦丰（以下简称“此次股权转让”）。蔡昌达与寿

亦丰于 2010 年 1 月 12 日签署《股权转让协议》，约定蔡昌达将其持有的杭能环

境 6%的股权（对应出资额 30 万元）转让给寿亦丰，股权转让价款为 30 万元。

蔡昌达与蔡卓宁于 2010 年 1 月 12 日签署《股权转让协议》，约定蔡昌达将其持

有的杭能环境 6%的股权（对应出资额 30 万元）转让给蔡卓宁，股权转让价款为

30 万元。本次股权转让前，寿亦丰和蔡卓宁均为杭能环境的高级管理人员。 

（二）此次股权转让的性质认定及依据 

1、蔡卓宁受让股权的性质认定及依据 

杭能环境第一大股东蔡昌达与蔡卓宁为父子关系，蔡氏父子作为直系亲属是

杭能环境的共同实际控制人。《企业会计准则第 11 号-股份支付》主要规范企业

按规定实施的职工股权激励计划的会计处理和相关信息披露要求，蔡卓宁从蔡昌

达处受让杭能环境股权不构成股权激励交易，并不适用《企业会计准则第 11 号-

股份支付》规范的情况。 

2、寿亦丰受让股权的性质认定及依据 

杭能环境的实际控制人将 6%股权转让给高级管理人员寿亦丰，主要是因为

寿亦丰作为杭能环境高级管理人员对杭能环境前期的发展壮大做出了相当的贡

献。截至 2009 年末杭能环境的净资产为人民币 1,296.19 万元，按此口径计算杭
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能环境 6%净资产的金额为 77.77 万元，超过原始出资额 47.77 万元，杭能环境实

际控制人为适当补偿寿亦丰的前期贡献而按照原始出资金额确定了股权转让价

格。根据《企业会计准则解释第 4 号》的相关规定，寿亦丰从蔡昌达处按照原始

出资金额受让 6%股权的交易适用《企业会计准则第 11 号-股份支付》，寿亦丰受

让股权交易完成后即生效，不存在等待期，也未附加后续服务期或经营业绩指标

等条件，按照《企业会计准则第 11 号-股份支付》进行会计处理应在 2010 年转

让当期一次性确认股权激励费用计入损益和资本公积，但是当时杭能环境考虑到

上述寿亦丰股权激励费用金额较小，并且未影响净资产总额，未对该事项按照《企

业会计准则第 11 号-股份支付》规定进行核算。 

经核查，本独立财务顾问认为：杭能环境的股东 2012 年 1 月并未发生股权

转让事宜，此次股权转让事项发生于 2010 年 1 月 12 日。蔡昌达于 2010 年 1 月

向蔡卓宁转让股权事宜系杭能环境的共同实际控制人蔡氏父子直系亲属之间的

股权转让行为，不构成股权激励行为，不适用《企业会计准则第 11 号-股份支付》。

蔡昌达于 2010 年 1 月向高级管理人员寿亦丰转让股权适用《企业会计准则第 11

号-股份支付》，杭能环境当时未按照《企业会计准则第 11 号-股份支付》规定进

行会计核算。由于转让时杭能环境尚处于发展早期阶段，转让股权的公允价值

按照净资产金额估算具有合理性。按照《企业会计准则第 11 号-股份支付》规定

进行会计处理，应在 2010 年当期计提 47.77 万元股权激励费用计入损益（转让

价低于净资产的差额部分），并同时增加资本公积 47.77 万元。该事项对标的公

司报告期期初净资产总额和期末净资产总额、标的公司报告期内的净利润及标

的资产评估值没有影响，仅标的公司净资产明细科目的资本公积以及未分配利

润存在 47.77 万元的小额重分类差异。 
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核查事项 2： 

申请材料披露，寿亦丰 2002 至今就职于杭能环境；同时披露其 1988-2006

年任职于杭州市农村能源办公室。同时，杭能环境 2002 年完成改制。请你公司

补充披露寿亦丰同时在杭能环境和杭州市能源办公室任职的行为是否符合相关

规定，如存在违规行为，对标的资产生产经营及本次交易的影响。请独立财务

顾问和律师核查并发表明确意见。（反馈意见 2） 

核查意见： 

申请材料中披露的“寿亦丰 2002 年至今就职于杭能环境”实为笔误，公司

已对申请材料中的对应笔误记载进行了更正。 

根据本独立财务顾问对杭州市社会保险管理服务局于 2014年 5月 13 日出具

的《杭州市社会保险缴费变动记录》、杭州市人民政府农村能源办公室于 2007

年 2 月 18 日出具的《关于同意解除寿亦丰同志劳动关系的决定》及于同日出具

的《杭州市农村能源办公室工资转移证》等材料的核查以及对杭能环境和寿亦丰

签署出具的确认函进行查阅，确认寿亦丰 2002 年至今的实际的工作经历为：2002

年-2007 年 2 月任职于杭州市人民政府农村能源办公室；2007 年 3 月至今在杭能

环境任职，并于 2007-2008 年受国家外国专家局公派美国明尼苏达大学留学进修

一年。 

经核查，本独立财务顾问认为：寿亦丰于 2007 年 2 月从杭州市人民政府农

村能源办公室正式离职后才于 2007 年 3 月起开始在杭能环境任职，任职时间未

有重叠情形，故寿亦丰不存在同时在杭能环境和杭州市人民政府农村能源办公

室任职的行为，不存在因此发生的违规行为；因而对杭能环境的生产经营及本

次交易均无影响。 
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核查事项 3： 

请你公司补充披露吉农基金增资时，原股东是否与其签署业绩承诺协议或

其他协议，如存在，是否影响本次交易。请独立财务顾问和律师核查并发表明

确意见。（反馈意见 3） 

核查意见： 

根据核查，吉农基金 2012 年对杭能环境增资时与杭能环境当时的自然人股

东蔡昌达、蔡卓宁、石东伟、蔡磊、寿亦丰（以下简称“原自然人股东”）以及

杭能环境于 2012 年 12 月 25 日签订了《杭州能源环境工程有限公司增资扩股协

议》，并于同日签订了《关于<杭州能源环境工程有限公司增资扩股协议>之补充

协议》。在《补充协议》中，吉农基金与原自然人股东对以下事项作出了约定： 

（1）业绩承诺及现金补偿 

杭能环境 2013 年度税后净利润应不低于 3,500 万元，若杭能环境 2013 年度

经具有证券期货从业相关业务资格的会计师事务所审计的实际净利润未达到承

诺净利润 3,500 万的 85%即 2,975 万元，则原自然人股东应向吉农基金进行现金

补偿。 

（2）股权转让及出售 

在杭能环境上市前或在吉农基金股权被全部回购前，未经吉农基金的书面同

意，杭能环境控股股东蔡昌达和蔡卓宁不得向任何第三方出售、转让或以其他方

式处置其所持有的任何杭能环境股权。 

（3）股权回购 

吉农基金有权在杭能环境实际控制权发生变化、杭能环境核心业务发生重大

变化且导致杭能环境经营恶化等约定的任一情形发生后立即提出回购要求，杭能

环境和控股股东蔡昌达和蔡卓宁应及时予以配合。 

（4）重大事项决定权等其他事项 

就杭能环境减资、合并、分立、兼并、重组、解散或清算、对外提供担保、

出租或转让杭能环境全部或主要财产等事项，须经杭能环境所有股东一致同意；
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就杭能环境一个会计年度内单笔超过杭能环境净资产 10%以上或累计超过 30%

的对外投资、经营范围及主营业务的重大变更、会计师事务所的任免或更换、会

计政策或标准的任何改变、杭能环境进行任何关联交易、批准或修订杭能环境年

度商业计划和年度预算、股东所持股权进行质押、公司章程的修改等事项，须经

杭能环境绝对多数股东（三分之二以上）同意。 

为本次资产重组之目的，吉农基金与原自然人股东、杭能环境于 2014 年 3

月 6 日签订了《关于<杭州能源环境工程有限公司增资扩股协议>及其补充协议

之中止协议》，《中止协议》约定：《增资扩股协议》及《补充协议》于《中止协

议》签署日至约定效力恢复日期间自动中止，在此效力中止期间，任何一方不得

再依据其条款内容向其他方主张任何权利。若本次资产重组目的未能实现，则自

该等情形发生之日（即约定效力恢复日）起，《增资扩股协议》及《补充协议》

自动恢复效力。同时各签署方在《中止协议》中也确认，截至该协议签署日，各

方之间不存在任何因《增资扩股协议》及《补充协议》的履行而存在纠纷、潜在

纠纷或未决事项的情形；各方此前基于《增资扩股协议》及《补充协议》约定所

承担的义务均已如约履行。 

经核查，本独立财务顾问认为：吉农基金 2012 年对杭能环境增资时，吉农

基金、杭能环境及原自然人股东签署了包含业绩承诺及现金补偿、股权转让及

出售、股权回购、重大事项决定权等内容的协议，但由于该等协议已经根据《中

止协议》的约定在本次资产重组进行过程中效力中止，并将在本次资产重组获

得中国证券监督管理委员会审批同意之日起自动无条件、不可撤销的终止。因

此，该等协议的存在不会影响本次交易的进行。 

 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为《国信证券股份有限公司关于江苏维尔利环保科技股份有

限公司现金及发行股份购买资产并募集配套资金之专项核查意见（一）》之签字

盖章页） 

 

 

 

项目协办人：                    _____________     ____________ 

                                  蔡 宇 峰          孔 令 一 

 

 

项目主办人：                    _____________     ____________ 

                                  马 步 青          何    侃 

 

 

法定代表人授权代表：            ______________ 

                                  李    波 

 

 

 

 

国信证券股份有限公司 

                                              年    月    日 
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