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声  明 

 

中德证券有限责任公司（以下简称“中德证券”或“本独立财务顾问”）接

受江苏澄星磷化工股份有限公司（以下简称“澄星股份”或“上市公司”）委托，

担任本次重大资产购买的独立财务顾问。 

本独立财务顾问核查意见系依据中国证监会《并购重组审核分道制实施方

案》和上交所《关于配合做好并购重组审核分道制相关工作的通知》（上证发

[2013]3 号）中的相关规定及要求，按照证券行业公认的业务标准、道德规范，

本着诚实信用、勤勉尽责的态度，通过尽职调查和对上市公司相关申报和披露文

件审慎核查后出具，以供中国证监会、上海证券交易所及有关各方参考。 

作为本次交易的独立财务顾问，对此提出的意见是在假设本次交易的各方当

事人均按相关协议、承诺的条款全面履行其所有义务并承担其全部责任的基础上

提出的，本独立财务顾问特作如下声明： 

1、本独立财务顾问与本次交易各方无任何关联关系。本独立财务顾问本着

客观、公正的原则对本次交易出具本独立财务顾问核查意见。 

2、本独立财务顾问核查意见所依据的文件、材料由相关各方向本独立财务

顾问提供，相关各方对所提供资料的真实性、准确性、完整性负责，相关各方保

证不存在任何虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，并对所提供资料的合法性、真

实性、完整性承担个别和连带责任。本独立财务顾问出具的核查意见是在假设本

次交易的各方当事人均按相关协议的条款和承诺全面履行其所有义务的基础上

提出的，若上述假设不成立，本独立财务顾问不承担由此引起的任何风险责任。 
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第一节 独立财务顾问核查意见 

 

根据中国证监会《并购重组审核分道制实施方案》和上海证券交易所《关于

配合做好并购重组审核分道制相关工作的通知》（上证发[2013]3 号）中的相关规

定及要求，本独立财务顾问审阅了与本次交易相关的《江苏澄星磷化工股份有限

公司重大资产购买暨关联交易报告书（草案）》及各方提供的资料，对本次交易

涉及的五个方面发表如下核查意见： 

一、本次资产重组涉及的行业或企业是否属于《国务院关于促进企业兼并

重组的意见》和工信部等十二部委《关于加快推进重点行业企业兼并重组的指

导意见》确定的“汽车、钢铁、水泥、船舶、电解铝、稀土、电子信息、医药、

农业产业化龙头企业”等重点支持推进兼并重组的行业或企业 

上市公司本次资产重组拟购买资产为江阴澄星实业集团有限公司（以下简称

“澄星集团”）持有的云南省弥勒雷打滩水电有限责任公司（以下简称“雷打滩

水电”或“标的公司”）55%股权。雷打滩水电是主营业务为水利发电，其产品

为电力。参照中国证监会 2012 年 10 月 26 日公布的《上市公司行业分类指引》

（2012 年修订），本次资产重组拟购买资产的行业类别属于“电力、热力生产和

供应业”。 

经核查，中德证券认为本次资产重组涉及的企业不属于《国务院关于促进企

业兼并重组的意见》和《关于加快推进重点行业企业兼并重组的指导意见》确定

的“汽车、钢铁、水泥、船舶、电解铝、稀土、电子信息、医药、农业产业化龙

头企业”等重点支持推进兼并重组的行业或企业。 

二、本次资产重组所涉及的交易类型是否属于同行业或上下游并购，是否

构成借壳上市 

（一）本次资产重组所涉及的交易类型是否属于同行业或上下游并购 
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上市公司是一家以精细磷化工系列产品的生产与销售为主的企业，其现主营

业务为精细磷化工系列产品的生产与销售、食品添加剂的生产、危险化学品的

生产、批发等。依据《上市公司行业分类指引》（2012 年修订），上市公司所属

行业类别为化学原料和化学制品制造业。 

上市公司是国内精细磷化工行业内实行矿、电、磷一体化的先行者和推动者，

目前已形成“矿山（磷矿、煤矿）→电力→黄磷→精细磷化工系列产品→磷化工

产品物流配送一体化”的生产经营模式。电力是公司矿、电、磷一体化产业链的

重要环节，黄磷通过磷矿石冶炼制成，主要能源为电力，电力成本占到黄磷成本

的近 50%，而本次收购标的公司有利于为上市公司黄磷生产提供稳定的电力供

应，符合上市公司矿、电、磷一体化产业链向上游延伸的发展战略，有利于推动

公司实现链式发展，最终实现资源配置最优、核心竞争力较强和可持续发展的世

界知名国际精细磷化工企业的战略目标。 

经核查，中德证券认为本次资产重组所涉及的交易类型属于上下游并购。 

（二）本次资产重组是否构成借壳上市 

根据《上市公司重大资产重组管理办法》（以下简称“《重组管理办法》”）第

十三条的规定：“自控制权发生变更之日起，上市公司向收购人及其关联人购买

的资产总额，占上市公司控制权发生变更的前一个会计年度经审计的合并财务会

计报告期末资产总额的比例达到 100%以上的，除符合本办法第十一条、第四十

三条规定的要求外，主板（含中小企业板）上市公司购买的资产对应的经营实体

应当是股份有限公司或者有限责任公司，且符合《首次公开发行股票并上市管理

办法》（证监会令第 32 号）规定的其他发行条件；上市公司购买的资产属于金

融、创业投资等特定行业的，由中国证监会另行规定。”根据《上市公司重大资

产重组管理办法》第十四条、第四十四条的适用意见——证券期货法律适用意见

第 12 号（以下简称“《适用意见第 12 号》”）第一条的规定：“……考虑到《重

组管理办法》第十三条规定的重组行为的特殊性，为防止化整为零规避监管，严

格执行拟注入资产须符合完整性、合规性和独立性要求，现就该规定中相关计算

原则提出适用意见如下：（一）执行累计首次原则，即按照上市公司控制权发生
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变更之日起，上市公司在重大资产重组中累计向收购人购买的资产总额（含上市

公司控制权变更的同时，上市公司向收购人购买资产的交易行为），占控制权发

生变更的前一个会计年度经审计的合并财务会计报告期末资产总额的比例累计

首次达到 100%以上的原则……”。 

根据上述规定，借壳上市的判断标准需要同时满足以下两个条件： 

1、上市公司的控制权发生变更； 

2、上市公司控制权发生变更后，累计向收购人购买的资产总额，应当占控

制权发生变更的前一个会计年度经审计的合并财务会计报告期末资产总额的比

例累计达到 100%以上。 

（一）上市公司控制权变更 

澄星股份原为江苏鼎球实业股份有限公司（以下简称“鼎球实业”），1997

年上市。1998 年 12 月，江苏澄星磷化工集团公司（2001 年改组为澄星集团）

受让宜兴市绢麻纺织印染实业总公司持有的鼎球实业的部分股权，股权转让完成

后，江苏澄星磷化工集团公司为鼎球实业第一大股东。1998 年 12 月至今，上市

公司控股股东未发生变更。 

（二）上市公司控制权发生变更后，累计向澄星集团购买、置换的资产总

额，占控制权发生变更的前一个会计年度经审计的合并财务会计报告期末资产

总额的比例累计达到 100%以上 

自 1998年原鼎球实业的控制权发生变更后，澄星股份累计向澄星集团购买、

置换的资产情况如下： 

交易时间 交易方式 交易标的 交易金额（万元） 作价依据 

1999.11.25 

实物资产

认购配股

股份 

澄星集团以实物资产和现金

认购鼎球股份配股股份

1,155 万股 

9,124.50 资产评估 

2000.12.20 资产置换 

澄星集团以磷化工类资产与

鼎球实业所属绢纺和油漆化

工类经营性资产进行置换 

置入资产合计

22,946.82 万元， 

其中实物资产

10,156.58 万元， 

资产评估 
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交易时间 交易方式 交易标的 交易金额（万元） 作价依据 

现金 12,790.24 万元 

2001.5.18 收购 
遵义澄星磷化工有限公司的

黄磷生产经营性资产 
5,504.27 资产评估 

2001.10.21 收购 
上海澄星磷化工有限公司

90%的股权 
77.96 审计报告 

2008.12.29 收购 
江阴澄星日化有限公司

32.74%股权 
11,449.88 审计报告 

2010.5.26 收购 
江阴黄田港仓储服务有限公

司的仓储资产 
4,026.58 资产评估 

2010.5.26 收购 
江阴澄利散装化工有限公司

的储罐资产 
8,997.17 资产评估 

2012.9.14 收购 
澄星集团的土地使用权

3,400 平方米 
158.10 资产评估 

合  计 62,285.28  

由于 2000 年 6 月 26 日实施的《关于规范上市公司重大购买或出售资产行

为的通知》（证监公司字〔2000〕75 号）、 2002 年 1 月 1 日实施的《关于上市

公司重大购买、出售、置换资产若干问题的通知》（证监公司字［2001］105 号）

和 2008 年 5 月实施的《上市公司重大资产重组管理办法》（证监会令第 53 号）

对借壳未有明确的界定，因此上述 2010 年之前的资产购买、置换不适用借壳程

序。2011 年 8 月 1 日修改的《上市公司重大资产重组管理办法》（证监会令第

73 号）第十二条对借壳上市的含义与监管规则进行了界定。2012 年，上市公司

虽然也向澄星集团购买了资产，但该土地资产是单项资产，不是一个经营实体，

因此也不适用借壳程序。 

根据中国证监会上市部《关于如何认定 2011 年借壳新规颁布前上市公司重

大资产重组方案是否已完成借壳上市审批的函》（上市一部函[2013]986 号）的

规定，上市公司历史上发生了控制权变更且向该收购人实施了至少一次重大资产

购买，向收购人购买的资产总额占其控制权发生变更的前一个会计年度经审计的

合并财务会计报告期末资产总额的比例已经达到 100%，且已按当时的规定报经

中国证监会审核或备案的，应当认定为在历史上已经完成借壳上市审批。 

澄星股份历次向澄星集团购买、置换的资产及本次购买的资产合计为

116,398.25 万元，已经达到上市公司控制权发生变更前一个会计年度（1997 年）
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经审计的合并财务会计报告期末资产总额 50,242.70 万元的 100%以上，构成《重

组管理办法》第十三条和《适用意见 12 号》规定的借壳上市，适用《重组管理

办法》的相关规定。 

综上所述，自 1998年上市公司的控制权发生变更后，澄星股份向收购人澄

星集团购买、置换的资产总额已经达到控制权发生变更前一个会计年度经审计

的合并财务会计报告期末资产总额的 100%以上，根据《重组管理办法》、《适

用意见 12 号》的规定，本次交易构成借壳上市，适用《重组管理办法》的相关

规定，并需提交并购重组审核委员会审核。 

经核查，中德证券认为本次重组构成借壳上市。 

三、本次资产重组是否涉及发行股份 

根据本次交易方案，上市公司拟向澄星集团现金购买其持有的雷打滩水电

55%的股权，以现金支付的对价为人民币 33,641.00 万元。 

经核查，中德证券认为本次资产重组不涉及发行股份。 

四、上市公司是否存在被中国证监会立案稽查尚未结案的情形 

经核查，截至本核查意见出具日，上市公司不存在被中国证监会立案稽查

且尚未结案情形。 

五、上市公司是否已进入破产重整程序 

经中德证券核查，上市公司未进入破产重整程序。 
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第二节 独立财务顾问结论意见 

 

经核查《江苏澄星磷化工股份有限公司重大资产购买暨关联交易报告书（草

案）》及相关文件，本独立财务顾问认为： 

1、本次交易涉及的行业与企业不属于《国务院关于促进企业兼并重组的意

见》和工信部等十二部委《关于加快推进重点行业企业兼并重组的指导意见》确

定的“汽车、钢铁、水泥、船舶、电解铝、稀土、电子信息、医药、农业产业化

龙头企业”等重点支持推进兼并重组的行业和企业； 

2、本次交易所涉及的交易类型属于上下游并购，本次交易构成借壳上市； 

3、本次交易不涉及发行股份； 

4、上市公司不存在被中国证监会立案稽查尚未结案的情形； 

5、上市公司未进入破产重整程序。 

 

（以下无正文） 

 

 

 

 

 



 

 

9 

 

（本页无正文，为《中德证券有限责任公司关于江苏澄星磷化工股份有限公

司本次交易产业政策和交易类型之独立财务顾问核查意见》之签章页） 

 

 

项目主办人：     

  蒋爱军  李志丰 

项目协办人：     

  王文奇   

 

 

中德证券有限责任公司 

 

年    月    日 


