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信达证券股份有限公司关于深圳证券交易所 

《对恒天海龙股份有限公司的重组问询函》的回复 

 

深圳证券交易所： 

根据贵所《关于对恒天海龙股份有限公司的重组问询函》（非许可类重组问

询函【2015】第 13 号）（以下简称“问询函”）的要求，信达证券股份有限公司（以

下简称“信达证券”或“本独立财务顾问”）作为本次重组的独立财务顾问，现根据

问询函的要求，就相关问题进行了核查并回复如下。如无特殊说明，本回复中简

称与《恒天海龙股份有限公司重大资产出售预案》中的简称具有相同含义。 

 

问题一： 

标的资产评估方面： 

（1）你公司本次资产出售的评估基准日为 2015 年 7 月 31 日，在该评估基

准日前后，你公司挂牌出售持有的阿拉尔新农棉浆有限责任公司 45%的股权，又

出资设立了恒天海龙（潍坊）新材料有限责任公司。请补充披露本次拟出售资

产及负债价值评估的范围与最终出售资产及债务的范围，二者是否存在差异，

如果存在差异，是否对本次出售的定价产生影响；独立财务顾问核查并发表明

确意见。 

【回复】 

一、新农棉浆 45%股权不属于本次拟出售资产评估范围 

阿拉尔新农棉浆有限责任公司（以下简称“新农棉浆”）原为上市公司之参股

子公司，上市公司与新疆塔里木农业综合开发股份有限公司（以下简称“新农开

发”）分别持股 45%和 55%。2015 年 5 月 7 日，上市公司第九届董事会第二十三

次临时会议审议通过了《关于转让参股子公司阿拉尔新农棉浆有限责任公司股权

的议案》，上市公司拟以 1 元作为底价以挂牌转让方式出售公司持有的新农棉浆

45%的股权，转让完成后，上市公司将不再持有新农棉浆股份。2015 年 6 月 25

日，挂牌交易期满，经北交所确认，新农开发为本次股权转让的受让方，交易价
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格为 1 元。2015 年 8 月 19 日，上市公司收到本次股权转让全部交易价款。 

由于新农棉浆 45%股权已在评估基准日前完成转让，本次评估范围不包括新

农棉浆 45%股权。 

二、新材料公司 100%股权不影响本次拟出售资产评估范围 

本次拟出售资产为上市公司持有的除博莱特 51.26%股权及对博莱特负债以

外的其他资产及负债。拟出售资产在报告期内独立管理、独立核算，相关实物资

产独立使用。为了提高本次交易的实施效率，拟出售资产以自有资金出资设立全

资子公司新材料公司用以承接其他拟出售资产，本次拟出售资产范围不因此而发

生变化。 

综上所述，经核查，上市公司持有的阿拉尔新农棉浆有限责任公司 45%股权

已在评估基准日前完成处置，不属于本次资产评估范围。为了提高实施效率，拟

出售资产以自有资金出资设立恒天海龙（潍坊）新材料有限责任公司，上市公司

将在第九届董事会第二十六次临时会议后启动相关资产及负债转移事项，前述转

移事项不构成本次重大资产出售的前置条件。新材料公司的设立不影响本次交易

范围变化。 

（2）本次资产出售交易的标的资产中包括山东海龙物流有限责任公司 100%

的股权，该公司股权在 2012 年和 2015 年分别进行过转让。请根据《26 号准则》

第十六条（二）、（八）的规定，披露两次股权转让的原因、作价依据及其合理

性；如 2012 年股权转让时曾对该公司股权做过评估和估值，请补充披露相关评

估或估值的方法、评估或估值结果及其与账面值的增减情况，并列表说明该评

估或估值情况与本次重组评估或估值情况的差异原因；独立财务顾问核查并发

表明确意见。 

【回复】 

一、两次股权转让的原因、作价依据及其合理性 

1、2012 年股权转让的原因、作价依据及其合理性 

2012 年，受多种因素影响，山东海龙经营出现巨额亏损，无法有效清偿债

权人债务，被债权人申请实施重整。山东省潍坊市中级人民法院（下称“潍坊中

院”）于 2012 年 5 月 18 日作出[2012]潍破（预）字第 1-1 号民事裁定书，受理山

东海龙重整。2012 年 11 月 2 日，潍坊中院作出[2012]潍破字第 1-4 号民事裁定
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书，批准管理人制定的《山东海龙股份有限公司重整计划》（下称“重整计划”）。 

根据《重整计划》，除博莱特、新疆海龙化纤有限公司和新农棉浆外，山东

海龙将其持有的 13 家全资子公司和 2 家参股子公司全部剥离。物流公司作为山

东海龙的全资子公司（山东海龙直接持有物流公司 90%股权，通过全资子公司山

东海龙进出口有限责任公司持有物流公司 10%股权），属于被剥离资产之一。 

根据《重整计划》，管理人通过公开拍卖、变卖的方式剥离股权，并可根据

性质或产业类型进行整体拍卖，也可以就个别资产单独拍卖。拍卖底价以重整资

产评估报告中确定的资产快速变现值为参考；前次拍卖未能成交的，下次拍卖降

价幅度依照法律的有关规定确定。对于其他不符合拍卖条件或拍卖方式不利于实

现价值最大化的资产，在切实保障债权人利益的前提下，可以采取变卖或者其他

方式进行处置。 

山东浩信资产评估土地房价有限公司（下称“浩信评估”）于 2012 年 10 月

10 日出具鲁浩信评字[2012]第 104 号《山东海龙股份有限公司重整项目涉及的资

产清算价值评估报告书》（下称“《清算评估报告》”），以 2012 年 5 月 18 日为基

准日，采用清算价格法对管理人申报资产的清算价值进行了评估。其中，对于物

流公司股权，浩信评估出具《山东海龙股份有限公司破产重整项目资产价值评估

所涉及的其子公司山东海龙物流有限责任公司资产评估说明》（下称“《评估说

明》”），以资产基础法对物流公司在评估基准日的全部资产和负债进行了评估。

物流公司于评估基准日净资产账面价值 1,596.02 万元，评估值 926.64 万元，评

估减值 669.38 万元，增值率-41.94%。根据《清算评估报告》，山东海龙持有物

流公司 90%股权的清算价值为 4,670,259.50 元，变现率 56%，增值率-48.11%。 

2012 年 12 月，根据山东潍坊拍卖行有限公司的拍卖结果，潍坊优程投资管

理有限公司拍得山东海龙对物流公司等 12 家全资子公司及 2 家参股子公司的股

权及相应应收款项，成交金额 23,562,749.25 元。 

2012 年 12 月 18 日，山东海龙与潍坊优程投资管理有限公司签署《公司股

权转让协议书》，将所持物流公司 90%股权以 3,752,887.10 元的价格出售。该价

格较《清算评估报告》中的清算价格折价 19.64%。 

2012 年 12 月 26 日，潍坊中院下达[2012]潍破字第 1-8 号民事裁定书，认为

山东海龙已经完成《重整计划》规定的各项工作，裁定重整计划已经执行完毕，
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终结重整程序。 

2、2015 年股权转让的原因、作价依据及其合理性 

潍坊优程投资管理有限公司和山东海龙进出口有限责任公司转让所持物流

公司股权的行为系根据自身投资计划作出的决策。由于物流公司主要为公司提供

原材料运输服务，双方具有较强的业务合作关系，故公司通过参与竞拍的方式取

得物流公司的全部股权。 

潍坊优程投资管理有限公司和山东海龙进出口有限责任公司通过山东产权

交易所公开挂牌的方式出售各自持有的物流公司全部股权，出售价格以评估结果

为依据。根据浩信评估出具的鲁浩信评字[2014]第041号资产评估报告书，以2014

年 8 月 31 日为评估基准日，物流公司全部权益的评估价值为 462.13 万元。最终

成交价格为 462.13 万元，与评估值相同。 

二、2012 年对物流公司股权的评估情况 

2012 年 10 月，为重整之需要，管理人聘请浩信评估对山东海龙申报资产的

清算价值进行了评估。浩信评估于 2012 年 10 月 10 日出具了鲁浩信评字[2012]

第 104 号《清算评估报告》。其中，对于物流公司股权，浩信评估出具《评估说

明》，以资产基础法对物流公司在评估基准日的全部资产和负债进行了评估。 

《清算评估报告》以资产强制快速变现为前提条件，在假设清算前提下采用

清算价格法进行评估。对于山东海龙持有的物流公司股权，根据物流公司的资产

状况进行整体评估，以山东海龙持股比例计算对应的股权评估价值，并在此基础

上，根据物流公司持续盈利能力等实际状况，采取相应的快速变现率估算清算价

值。 

根据《评估说明》，物流公司于评估基准日总资产账面价值 1,725.84 万元，

评估值 1,056.46 万元，评估减值 669.38 万元，增值率-38.79 %；总负债账面价值

129.82 万元，评估值 129.82 万元；净资产账面价值 1,596.02 万元，评估值 926.64

万元，评估减值 669.38 万元，增值率-41.94%。 

该次评估与本次重组的评估差异情况如下表所示： 

单位：万元 

 

2012 年评估值 本次重组评估值 评估差异 

流动资产  602.89   326.84  -276.05 
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非流动资产  453.57   432.31  -21.26 

其中：固定资产 453.57 432.31 -21.26 

资产总额  1,056.46   759.15  -297.31 

流动负债  129.82   259.96  130.14 

负债总额 129.82 259.96 130.14 

净资产（所有者权益） 926.64 499.19 -427.45 

本次重组评估值与 2012 年重组评估值相比，流动资产减少 276.05 万元，主

要为正常生产经营形成的应收账款减少所致；流动负债增加 130.14 万元，主要

为生产经营形成的其他应付款增加所致。 

此外，根据《清算评估报告》，山东海龙持有的物流公司 90%股权账面价值

9,000,000.00 元，评估价值 8,339,749.11 元，清算价值 4,670,259.50 元，清算价值

较评估价值减少 3,669,489.61 元。 

综上所述，经核查，物流公司 2012 年股权转让遵循了《重整计划》的相关

规定，采取了公开拍卖的方式，拍卖底价以重整资产评估报告中确定的资产快速

变现值为参考，拍卖结果获得法院的确认，整个股权转让过程合规合理。物流公

司 2015 年股权转让程序合规，交易价格以评估值为依据，具有合理性。 

问题二： 

根据重组预案显示，本次交易涉及债权债务转移，请补充披露截至预案签

署日，公司该等债权债务的基本情况、已取得债权人书面同意的情况，说明未

取得同意部分的债务金额、债务形成原因、到期日，处理该部分债务的相关安

排、交易完成后你公司是否仍存在偿债风险及应对措施；如最终未取得债权人

同意函是否将对本次交易构成实质性障碍及解决措施。请独立财务顾问核查并

发表意见。 

【回复】 

一、涉及转移的债权债务基本情况 

根据天职国际出具的天职业字[2015]11761 号审计报告，截至 2015 年 7 月

31 日，上市公司涉及转移的债权债务基本情况如下： 

1、债权情况 
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项目 金额（元） 

应收票据  18,144,010.36  

应收账款  36,427,326.72  

预付款项  40,831,255.93  

其他应收款  48,998,605.11  

合计 144,401,198.12 

2、债务情况 

项目 金额（元） 

短期借款      795,900,000.00  

应付票据        5,000,000.00  

应付账款      241,109,908.88  

预收款项       22,762,198.16  

应付利息          385,166.67  

其他应付款      861,895,718.31  

一年内到期的非流动负债       37,500,000.00  

长期应付款      188,367,764.79  

合计 2,152,920,756.81 

截至预案签署日，上市公司尚未向债权人发出债务转移通知函，未取得债权

人书面同意函。根据上市公司第九届董事会第二十六次临时会议决议，上市公司

将在该次董事会后启动债权人及债务人的沟通及通知工作。上市公司将采取多种

措施取得尽可能多的债权人同意回函。对于未能取得债权人同意函的债务，上市

公司拟通过自筹资金等方式进行相应金额的提存。 

二、未取得债权人同意的债务情况 

截至 2015 年 7 月 31 日，除不需要向债权人发出通知函的应付职工薪酬、应

交税费、长期应付职工薪酬外，上市公司未取得债权人同意的债务情况如下所示： 

1、短期借款 

截至 2015 年 7 月 31 日，上市公司短期借款情况如下所示： 

序号 放款银行（或机构）名称 发生日期 到期日 账面价值（元） 

1 潍坊银行 2014/11/7 2015/11/6 32,700,000.00 

2 潍坊市寒亭区农村信用联社 2014/9/18 2015/9/10 54,000,000.00 

3 中国工商银行潍坊寒亭支行 2014/12/10 2015/12/8 50,000,000.00 

4 中国工商银行潍坊寒亭支行 2014/12/16 2015/12/14 90,000,000.00 
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5 中国工商银行潍坊寒亭支行 2014/12/23 2015/12/18 60,000,000.00 

6 交通银行潍坊分行 2014/12/31 2015/12/25 40,000,000.00 

7 交通银行潍坊分行 2014/12/31 2015/12/10 50,000,000.00 

8 中国银行潍坊潍城支行 2015/4/17 2016/4/17  20,000,000.00  

9 中国银行潍坊潍城支行 2014/11/3 2015/11/3  59,200,000.00  

10 中国建设银行股份有限公司潍坊寒亭支行 2014/11/28 2015/10/28  43,000,000.00  

11 中国建设银行股份有限公司潍坊寒亭支行 2014/11/25 2015/10/25  77,000,000.00  

12 中国建设银行股份有限公司潍坊寒亭支行 2014/11/14 2015/11/14  50,000,000.00  

13 中国建设银行股份有限公司潍坊寒亭支行 2014/11/28 2015/10/28  40,000,000.00  

14 中国建设银行股份有限公司潍坊寒亭支行 2014/12/04 2015/12/03  62,000,000.00  

15 中国建设银行股份有限公司潍坊寒亭支行 2014/12/31 2015/11/30  25,000,000.00  

16 中国建设银行股份有限公司潍坊寒亭支行 2014/12/10 2015/10/09  23,000,000.00  

17 中国建设银行股份有限公司潍坊寒亭支行 2015/01/09 2015/10/09  10,000,000.00  

17 中国建设银行股份有限公司潍坊寒亭支行 2015/01/09 2015/11/09  10,000,000.00  

合计    795,900,000.00 

上述短期借款主要为上市公司根据生产经营需要，向银行举借的流动性贷款。 

2、应付票据 

截至 2015 年 7 月 31 日，上市公司存在两笔应付票据，合计 500 万元，到期

日均为 2015 年 12 月 17 日。两笔应付票据均为上市公司正常生产经营过程中产

生的经营性债务。 

3、应付账款 

截至 2015 年 7 月 31 日，上市公司应付账款余额为 241,109,908.88 元，具体

情况为： 

项目 金额（元） 

材料款 216,844,058.77 

工程款 8,650,578.07 

设备款 15,615,272.04 

合计 241,109,908.88 

上述应付账款均为上市公司在正常生产经营过程中产生的经营性债务，多数

账龄在 1 年以内。 

4、预收账款 

截至 2015 年 7 月 31 日，上市公司预收账款余额为 22,762,198.16 元，主要

为向销售商收取的货款，多数账龄在 1 年以内。 

5、应付利息 

截至 2015 年 7 月 31 日，上市公司应付利息余额为 385,166.67 元，均为应支
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付中国银行潍坊支行潍城支行的借款利息。 

6、其他应付款 

截至 2015 年 7 月 31 日，上市公司其他应付款余额为 861,895,718.31 元，具

体情况为： 

项目 金额（元） 

应付社保及住房公积金 33,198.82 

应付工程款 1,015,523.52 

应付代垫款 51,692,600.28 

应付押金 951,000.00 

应付运费 5,799,485.07 

拆借款项 753,048,295.56 

拆借利息 47,731,420.14 

服务费 368,074.00 

其他 1,256,120.92 

合计 861,895,718.31 

其中，账龄超过 1 年的重要其他应付款包括： 

项目 金额（元） 

中国恒天集团有限公司 627,749,842.58 

潍坊恒和置业有限公司 31,620,050.51 

7、一年内到期的非流动负债 

截至 2015 年 7 月 31 日，上市公司一年内到期的非流动负债余额为

37,500,000.00 元，为对展硕融资租赁有限公司形成的应付融资租赁费本金。 

8、长期应付款 

截至 2015 年 7 月 31 日，上市公司长期应付款余额为 188,367,764.79 元，为

对展硕融资租赁有限公司形成的融资租赁款（扣除未实现融资费用）。 

三、对未取得债权人同意函的相关安排 

对于未能取得债权人同意函的债务，上市公司拟通过自筹资金等方式进行相

应金额的提存。 

四、交易完成后公司偿债风险 

上市公司对于未取得债权人同意函的债务提出了明确的解决措施，上市公司

将严格按照该解决措施进行相应金额的提存，将不会对本次交易构成实质性障碍。 
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综上所述，经核查，截至预案签署日，上市公司尚未向债权人及债务人发出

债务转移通知函，未取得债权人书面同意函。上市公司将在第九届董事会第二十

六次临时会议决议后启动债权人及债务人的沟通及通知工作。上市公司拟采取多

种措施取得尽可能多的债权人同意回函。对于未能取得债权人同意函的债务，上

市公司拟通过自筹资金等方式进行相应金额的提存。如能够严格按照该措施处理

未取得同意函的债务，将不会对本次交易构成实质性障碍。 

问题三： 

根据重组预案显示，本次交易标的中的部分资产存在抵押状况，其转让需

要取得抵押权人的同意，请补充披露该等抵押的形成原因，截至预案签署日公

司已取得抵押权人书面同意的情况，说明未取得同意部分的资产情况及公司的

应对措施；如最终未取得抵押权人同意函是否将对本次交易构成实质性障碍及

解决措施。请独立财务顾问核查并发表意见。 

【回复】 

一、抵押形成原因及取得抵押权人书面同意的情况 

上市公司全部土地使用权证、拥有房屋产权证的房屋、部分机器设备均已抵

押，系上市公司因生产经营需要向商业银行借款所形成。上述抵押权人同时为上

市公司的债权人。 

截至预案签署日，上市公司尚未向抵押权人发出债务转移通知函，未取得抵

押权人书面同意函。根据上市公司第九届董事会第二十六次临时会议决议，上市

公司将在该次董事会后启动债权人的沟通工作。 

二、未取得同意部分的资产情况及公司应对措施 

未取得同意部分的资产情况详见《预案》“第五节交易标的基本情况”之“二、

标的资产中其他非股权资产情况”。 

对于存在抵押情况的资产，上市公司将积极与抵押权人进行沟通，争取首先

取得抵押权人同意转让的书面确认函。由于上市公司的抵押权人同时为上市公司

的债权人，对于未能取得抵押权人关于转让的书面同意函的情况，上市公司将通

过自筹资金的方式进行相应金额的提存，以解除相应资产的抵押。 

综上所述，经核查，截至预案签署日，上市公司尚未向抵押权人发出债务转
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移通知函，未取得抵押权人书面同意函。上市公司将在第九届董事会第二十六次

临时会议后启动抵押权人的沟通工作。由于上市公司的抵押权人同时为上市公司

的债权人，对于未能取得抵押权人关于转让的书面同意函的情况，上市公司拟通

过自筹资金的方式进行相应金额的提存，以解除相应资产的抵押。如上市公司能

够严格按照该解决措施处理未能取得抵押权人同意的情形，将不会对本次交易构

成实质性障碍。 

问题四： 

本次出售资产将导致你公司合并报表范围发生变更，请补充说明公司是否

对拟出售子公司存在财务资助、委托该等拟出售子公司理财以及该等子公司占

用你公司资金等方面的情形，如存在则披露涉及的金额、对公司的影响及解决

措施。请独立财务顾问核查并发表意见。 

【回复】 

经核查，本次拟出售资产为上市公司持有的除博莱特 51.26%股权及对博莱

特负债以外的其他资产及负债，上市公司不存在对拟出售资产提供财务资助、委

托该等拟出售资产理财的情形，拟出售资产亦不存在占用上市公司资金的情形。 
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（本页无正文，为《信达证券股份有限公司关于深圳证券交易所<对恒天海龙股

份有限公司的重组问询函>的回复》之盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

信达证券股份有限公司 

 

  2015 年 9 月 25 日 
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