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中航证券有限公司关于 

《上海证券交易所关于对江西昌九生物化工股份有

限公司重大资产重组预案信息披露的问询函》 

相关问题的核查意见 

 

上海证券交易所： 

江西昌九生物化工股份有限公司（以下简称“公司”、“昌九生化”或“上市

公司”）于 2016 年 5 月 16 日收到贵所下发的《关于对江西昌九生物化工股份有

限公司重大资产重组预案信息披露的问询函》（上证公函[2016]0506 号）（以下

简称“问询函”）。中航证券有限公司（以下简称“独立财务顾问”）作为昌九生

化本次重大资产重组的独立财务顾问，对问询函中的相关问题进行了详细核查及

认真分析，现将核查结果回复如下： 

如无特别说明，本核查意见中所涉及的简称或名词释义与《江西昌九生物化

工股份有限公司重大资产出售预预案》（以下简称“预案”）中披露的释义相同。 

一、关于本次交易的主要风险 

昌九生化拟通过公开挂牌方式转让其持有的昌九青苑 100%股权、昌九化肥

100%、昌九昌昱 50%股权及部分固定资产。 

1、预案披露，如公开挂牌转让未能征集到符合条件的交易对方或未能成交，

则公司将重新召开董事会审议本次交易相关事项。请就标的资产可能存在的流拍

风险进行重大风险提示，并补充披露若出现流拍情况公司的处理方式，是否变更

相应的出售方式、出售价格等交易方案内容。请财务顾问发表意见。 

回复： 

（一）标的资产公开挂牌流拍的风险 

本次交易标的均为上市公司的闲置资产，股权标的公司已停产多年，固定资

产大部分为化工生产专用设备，过渡期间拟出售资产产生的损益将由交易对方承

担。基于上述交易安排，此次公开挂牌出售标的资产可能存在流拍导致重组终止



2 
 

的风险。若本次重大资产重组出现流拍导致重组终止，除 2016 年 5 月 25 日已公

告的赣州市国资委拟筹划的重大事项外，公司承诺在终止本次重组公告刊登后的

3个月内不再筹划其他重大资产重组事项。 

（二）本次出现流拍情况处理方式 

如本次交易在第一次公开挂牌阶段流拍，公司不会立即终止本次重大资产出

售。为尽快处置闲置资产，减轻上市公司经营负担，上市公司将积极进行市场调

查并详细了解潜在客户的意见，分析流拍原因，并根据分析结果，由董事会审议

决定如下事项: 

1、是否调整出售价格，包括变更评估基准日次日至重组交割日（含当日）

基准日的损益安排、降低公开挂牌底价、或同时采用前述方案； 

2、调整后的具体挂牌价格将根据《企业国有产权转让管理暂行办法》等国

有产权转让相关法律、法规向国资主管部门报批。 

3、继续采用目前的交易方式，再次通过江西省产权交易所公开挂牌出售标

的资产。 

若上市公司确有必要对本次交易的交易价格进行调整时，上市公司将严格履

行相关决策程序并履行信息披露义务，切实保护投资者利益。 

（三）独立财务顾问核查意见 

经核查，上市公司为实现尽快处置闲置资产，减轻经营负担，若第一次公开

挂牌出现流拍情形，上市公司将继续采用公开挂牌的方式出售标的资产，按照《企

业国有产权转让管理暂行办法》等国有产权转让相关法律、法规的要求和程序继

续推进本次重大资产重组，并严格履行相关决策程序并履行信息披露义务，有利

于保护投资者利益。 

2、预案披露，拟出售资产的净资产额约占上市公司净资产的 98.17%。请补

充披露交易完成后公司的资产总额、资产净额及负债情况，并结合前述财务指标

分析交易完成后公司的偿债风险。请财务顾问和会计师发表意见。 

回复： 

（一）交易完成后公司的资产总额、资产净额及负债情况 
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假设2015年12月31日本次交易以评估价格交易完成，上市公司主要资产负债

模拟变化情况如下： 

单位：万元 

项  目 
2015.12.31 

变动额 变动率 
本次交易前 本次交易后 

流动资产 16,623.12  24,345.64  7,722.52  46.46% 

非流动资产 34,672.98  25,656.96  -9,016.03  -26.00% 

资产总计 51,296.10  50,002.59  -1,293.51  -2.52% 

流动负债 33,502.27  32,917.87  -584.40  -1.74% 

非流动负债 3,599.42  3,599.42  -    - 

负债总计 37,101.70  36,517.30  -584.40  -1.58% 

所有者权益总计 14,194.40  13,485.30  -709.10  -5.00% 

归属于母公司股东所有者权益 5,854.48  5,616.98  -237.49  -4.06% 

注：由于交易对方需对拟出售股权资产可能存在的分期应收款及标的股权应收款项 

3,107.47万元提供相应的担保（担保包括但不限于抵押、保证、质押等），本次编制的交易

完成后模拟报表未对上述款项计提坏账准备；昌九生化2015年度原始合并报表已对标的股权

应收款项3,107.47万元进行了抵销处理，未计提坏账准备。本次交易完成后昌九生化公司将

固定资产、长期股权投资类非流动资产转变为货币资金以及其他应收款类流动资产。 

从上表财务指标可以看出，本次交易后公司流动资产增加7,722.52万元，增

加比例46.46%，非流动资产减少9,016.03万元，减少比例为26.00%，资产总额减

少1,293.51万元，减少比例为2.52%；负债总额减少584.40万元，减少比例为1.74%；

归属于母公司股东所有者权益减少237.49万元，减少比例为4.06%。 

综上所述，本次交易对公司资产总额、负债总额和净资产影响不大，主要变

化为资产结构发生变化，公司流动资产比重有所提升。 

（二）交易完成后公司的偿债风险分析 

本次交易前后，上市公司主要偿债指标变化如下： 

项  目 
2015.12.31 

本次交易前 本次交易后 

流动比率（倍） 0.50 0.74 

速动比率（倍） 0.43 0.68 

资产负债率（合并）（%） 72.33 73.03 

本次交易后，流动比率由 0.50 上升至 0.74，速动比率由 0.43 上升至 0.68，

资产负债率由交易前的 72.33%上升至 73.03%。所以本次交易后公司短期偿债能

力得到显著提升，长期偿债能力并未明显削弱，本次交易有利于降低上市公司短



4 
 

期偿债风险。  

（三）独立财务顾问核查意见 

经核查，本次交易对公司资产总额、负债总额和净资产影响较小，但公司短

期偿债财务指标均有所上升，有利于提升上市公司短期偿债能力，降低经营风险。 

二、关于本次交易的目的 

3、预案披露，本次重大资产出售的交易价款采取分期付款方式，首期付款

不得低于交易价款的30%，其余款项自资产交易合同生效之日起1年内支付完毕。

请补充披露该等付款安排下：（1）公司判断标的资产丧失控制权的时点，本次交

易的会计处理方式，及对公司 2016 年业绩的影响；（2）若剩余股权款无法收回，

双方承担的责任，相关违约金的会计处理方式及对公司业绩的影响。请财务顾问

和会计师发表意见。 

回复： 

（一）标的资产丧失控制权的时点、会计师处理方式及业绩影响 

1、标的资产丧失控制权的时点 

标的资产丧失控制权需同时满足下面四个条件： 

①资产交易合同生效，公司公开挂牌征集受让方，待交易对象确定后，公司

将与交易对象签署附生效条件交易合同，生效条件为：A、本次重大资产出售及

资产交易合同经公司董事会、股东大会批准；B、本次重大资产出售经国有资产

监督管理部门的批准；C、本次重大资产出售获得相关监管部门的核准（如需）。 

②公司收到不低于 30%交易价款的首期付款（根据交易条件交易对方须自资

产交易合同生效之日起 5个工作日内支付完毕）； 

③对方提供了剩余交易价款的足额担保，并办理完毕担保手续；（根据交易

条件公司收到交易对方首期交易价款之日起 10 个工作日内，交易对方对剩余交

易价款及利息提供相应且足额的合法担保）；担保物包括交易对方合法拥有的国

有土地使用权、房产、汇票、本票、支票、债券、股票、存款单、可转让的基金

份额等相关财产或权利中的一项或多项。 

④办理完毕标的股权的工商变更登记手续和固定资产交接手续。 

根据交易方案和交易条件的设置情况，上述前三个条件均为条件“④办理完
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毕标的股权的工商变更登记手续和固定资产交接手续”的前置程序，故标的资产

控制权转移时点为办理完毕标的股权的工商变更登记手续和固定资产交接手续

时。 

2、本次交易的会计处理方式 

项  目 会计处理方式 

昌 九 青 苑

100%股权、昌

九昌昱 50%股

权和昌九化肥

100%股权 

昌九生化单体报表层面按出售股权丧失控制权时点的账面值减少长期股权

投资、长期股权投资减值准备同时按收到的交易价首付款增加货币资金，剩

余款项增加其他应收款，交易价格与出售长期股权投资账面净额差额确认投

资损益；昌九生化合并报表层面以交易价与被处置公司账面净资产按持股比

例享有的权益差额计入投资收益。 

部分固定资产 

昌九生化按出售固定资产丧失控制权时点的账面值减少固定资产、累计折

旧、固定资产减值准备同时按收到的交易价首付款增加货币资金，剩余款项

增加其他应收款，交易价格与出售固定资产的账面净额以及交易税金的差额

确认损益。 

3、本次交易对公司 2016 年业绩的影响 

假定 2016 年此次标的资产按照评估价格挂牌交易成功的情况下，本次交易

对 2016 年业绩影响的模拟计算情况如下： 

单位：万元 

项   目 2016 年度 
对昌九生化2016年度归属于母

公司净利润影响金额 

拟出售部分固定资产预计折旧计提金额 346.82 -346.82 

昌九青苑预计净利润 -587.06 -587.06 

其中昌九青苑固定资产折旧计提金额 586.58 -586.58 

昌九昌昱预计净利润 -230.63 -115.31 

其中昌九昌昱固定资产折旧计提金额 266.97 -133.49 

昌九化肥预计净利润 -61.02 -61.02 

其中昌九化肥固定资产折旧计提金额 56.52 -56.52 

处置昌九青苑 100%股权、昌九昌昱 50%

股权和昌九化肥 100%股权收益（计投资

收益） 

253.08 253.08 

处置部分固定资产收益（计营业外支出） -390.97 -390.97 

合    计  -1,248.10 

注：①假设拟出售标的资产主体所遵循的国家现行政策、法律以及当前社会政治、经济

环境不发生重大变化；②假设拟出售标的资产所遵循的税收政策和有关税收优惠政策不发生

重大变化； ③假设拟出售标的资产主体所从事的行业及市场状况不发生重大变化； ④假设

无其他人力不可抗拒因素和不可预见因素所造成重大不利影响。⑤假设本次交易于 2016 年

以评估价交易完成，拟出售标的资产按上市公司的会计政策继续执行；⑥假设已停产的分、

子公司无法在原地恢复生产，标的资产维持现状。 
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综上模拟计算得出，本次交易后将预计减少上市公司损失 1,248.10 万元。

其中标的资产 2016 年预计产生的固定资产折旧费用金额为 1,123.41 万元，本次

交易后公司将大额减少公司折旧费用，减轻公司经营负担，提升公司经营业绩。 

（二）若剩余股权款无法收回，双方承担的责任，相关违约金的会计处理

方式及对公司业绩的影响 

此次挂牌出售交易条件已设置了交易对方对剩余款项的支付方式和提供担

保措施，具体情况如下： 

交易对方同意，本次重大资产出售的交易价款采取分期付款方式，首期付款

不得低于交易价款的30%，并自资产交易合同生效之日起5个工作日内支付完毕；

其余款项自资产交易合同生效之日起 1年内支付完毕，并按照同期银行贷款利率

向昌九生化支付延期付款期间的利息，且交易对方应当自公司收到首期交易价款

之日起 10 个工作日内，对前述剩余交易价款及利息提供相应且足额的合法担保

（担保包括但不限于抵押、质押、保证等方式）；担保物包括交易对方合法拥有

的国有土地使用权、房产、汇票、本票、支票、债券、股票、存款单、可转让的

基金份额等相关财产或权利中的一项或多项。 

综上，本次交易剩余股权款无法收回的风险概率极小，若后续交易对方在前

述期限内未向昌九生化支付完毕剩余股权款及其利息，则昌九生化可以通过诉讼

等方式就交易对方提供的担保行使优先受偿权，以保证昌九生化获得剩余股权款

及其利息，同时公司将相关违约金计入收取当期的营业外收入。 

（三）独立财务顾问核查意见 

经核查，标的资产的控制权转移和本次交易的会计处理符合会计准则的相关

要求，且公司在此次挂牌交易条件中已设置交易对方对剩余款项的支付方式和提

供担保措施，发生违约风险较小，本次交易有利于上市公司减少折旧费用，减轻

公司经营负担，提升公司业绩，维护全体股东利益。 

三、关于标的资产的财务及评估问题 

4、预案披露，上市公司对拟出售资产存在应收款合计 3,107.47 万元。请补

充披露：（1）上述款项形成原因，是否已经计提坏账；（2）上述款项的预期回收

时间，对公司当期业绩的影响；（3）无法收回的风险及公司拟采取的应对措施。

请财务顾问和会计师发表意见。 



7 
 

回复： 

（一）应收款项形成原因及坏账计提情况 

 上述款项系昌九青苑、昌九昌昱历年向昌九生化采购水、电、气、劳务和

资金拆借形成，公司已在昌九生化单体报表中按上市公司会计政策计提了坏账准

备，计提坏账准备金额为 979.46 万元；该等应收款项在昌九生化合并报表中进

行了相应股权比例抵销处理；截至 2015 年 12 月 31 日上市公司对昌九青苑、昌

九昌昱应收款项具体情况如下： 

单位：万元 

项  目 历史交易内容 科目 应收款项余额 

昌九青苑 

向昌九生化购置水、电、

煤、气等 
应收账款 2,589.42 

资金拆借 其他应收款 45.00 

昌九昌昱 

向昌九生化购置租赁

费、电、劳务提供等 
应收账款 56.78 

资金拆借 其他应收款 419.27 

合    计 3,107.47 

（二）应收款项预期回收时间及对公司当期业绩的影响 

由于本次交易须交易对方承诺，昌九青苑和昌九昌昱应当优先偿还其所欠公

司的全部债务，并自交割日起 10 个工作日内，就前述债务向公司提供相应的担

保（担保包括但不限于抵押、保证、质押等），并于标的资产交割之日起 45 个工

作日内结清与昌九生化的债务关系。 

本次交易完成后，昌九生化可在标的资产交割之日起 45 个工作日内要求昌

九青苑和昌九昌昱履行还款义务，但是应当给予昌九青苑和昌九昌昱必要的准备

时间。若昌九生化要求昌九青苑和昌九昌昱履行还款义务，且昌九青苑和昌九昌

昱亦未在资产交割日起 45 个工作日偿还前述还款，昌九生化可以通过诉讼等相

关方式就昌九青苑和昌九昌昱提供的担保行使优先受偿权，以保证昌九生化获得

前述款项。 

由于上市公司2015年度合并报表已对拟出售标的资产的3,107.47万元应收

款项进行了抵销处理，合并报表层面未计提坏账准备，故收回该款项对公司收回

年度业绩不会产生影响。 

（三）无法收回的风险及公司拟采取的应对措 
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本次交易须交易对方对该等应收款项提供相应的担保（担保包括但不限于抵

押、保证、质押等），故不存在无法收回的风险。若在标的资产交割之日起 45

个工作日内交易对方不履行还款义务，公司将通过诉讼等相关方式就昌九青苑和

昌九昌昱提供的担保行使优先受偿权，以保证昌九生化获得前述款项。 

（四）独立财务顾问核查意见 

经核查，公司通过设置交易条件要求交易对手就前述债务向公司提供相应的

担保，有利于降低公司债权回收风险，减少公司损失，维护全体股东利益。 

5、预案披露，2015 年 7 月公司收购昌九化肥 50%股权，作价 1,000 万元。

本次出售昌九化肥 100%股权价格为 1,043.65 万元。昌九化肥自 2013 年成立至

今一直未开展业务。请补充披露：（1）前次公司收购昌九化肥 50%股权的原因，

交易对方与公司是否存在关联关系；（2）在昌九化肥基本情况未发生改变的情况

下，本次交易价格低于前次的原因及公允性，是否存在损害中小股东利益的情形。

请财务顾问发表意见。 

回复： 

（一）前次昌九生化收购昌九化肥 50%股权的基本情况 

为盘活江氨分公司已停产的闲置资产，2012 年 11 月昌九生化作为甲方与乙

方江西昌昱实业有限公司、丙方四川鸿鹄科技集团有限公司签订《合作投资经营

框架协议》，约定甲方、乙方、丙方及乙方和丙方投资设立的公司共同投资设立

昌九化肥，总股本为 10,000 万元，其中，甲方投资 5,000 万元，占昌九化肥股本

总额的 50%，乙方和丙方各投资 600 万元，各占昌九化肥股本总额的 6%，乙方

和丙方投资的公司投资 3,800 万元，占昌九化肥股本总额的 38%。该等《合作投

资经营框架协议》已经昌九生化第五届董事会第十一次会议审议通过。 

2012 年 12 月，昌九生化作为甲方与乙方郑西欧、丙方黄晓榕、丁方赣州鸿

昱化工有限公司签订《合作投资经营协议》，约定：(1)甲方、乙方、丙方和丁方

共同投资成立昌九化肥，注册资本为 1 亿元，其中，甲方以实物方式投资 5,000

万元，占昌九化肥 50%的股权，乙方和丙方以现金方式各投资 600 万元，各占昌

九化肥 6%的股权，丁方以现金方式投资 3,800 万元，占昌九化肥 38%的股权，

且甲方在 2013 年 3 月 31 日之前完成出资资产的转移，乙方、丙方和丁方在 2012

年 12 月 31 日前按认缴股权比例将首笔出资合计 1,000 万元投入昌九化肥，并在
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2013 年 4 月 30 日前缴清全部出资资金；(2) 如因甲方或政策原因不能取得生产

许可证导致不能实现本合同目的，则所有前期费用由甲方负责。该等《合作投资

经营协议》已经昌九生化第五届董事会第十二次会议审议通过，并已由昌九生化

独立董事发表独立意见。 

2013 年 4 月 22 日，昌九化肥完成工商登记注册手续，并取得南昌市工商行

政管理局核准颁发的《企业法人营业执照》，注册资本为 1 亿元，实收资本为 2,000

万元，各方首期出资额为各自认缴出资额的 20%，且该等首期出资已由各方足额

缴纳，其中，昌九生化以实物方式实际出资 1,000 万元，郑西欧、黄晓榕分别以

现金方式实际出资 120 万元、赣州鸿昱化工有限公司以现金方式实际出资 760

万元。 

2013 年 8 月 27 日，昌九生化发布《江西昌九生物化工股份有限公司关于子

公司清算解散的公告》，因昌九化肥恢复生产的安全生产许可证迟迟得不到批复

导致恢复生产难以向前推进，战略投资者担心投入的资金无法收回，且战略投资

者后期的注资迟迟没有进行，故战略投资者已正式提出退出昌九化肥。对此，鉴

于战略投资者退出和安全生产许可证迟迟得不到批复，并造成昌九化肥运作停滞，

不能实现恢复生产经营之目的，昌九化肥各方股东一致同意对昌九化肥清算解散。

该昌九化肥清算解散事宜已经昌九生化第五届董事会第十七次会议和 2013 年第

一次临时股东大会审议通过。 

2014 年 9 月 28 日，鉴于昌九化肥未取得安全生产许可证等相关业务经营资

质和清算解散尚未进入正式程序，并基于昌九化肥股东黄晓榕、郑西欧、赣州鸿

昱化工有限公司以《合作投资经营协议》中“如因甲方或政策原因不能取得生产

许可证导致不能实现本合同目的，则所有前期费用由甲方负责”的约定要求昌九

生化赔偿，昌九生化作为甲方与乙方郑西欧、丙方黄晓榕、丁方赣州鸿昱化工有

限公司签订《关于一揽子解决江西昌九化肥有限公司各股东之间就“昌九化肥”

形成的股权结构及债权债务的协议》，约定乙方、丙方和丁方退出昌九化肥，并

由甲方全额退回乙方、丙方和丁方各自分别在昌九化肥的实际投资款，即甲方退

回乙方的投资款 120万元、退回丙方投资款 120万元、退回丁方投资款 760万元，

前述投资款退回后，甲方成为昌九化肥的唯一股东。该等事宜已经昌九生化第六

届董事会第二次会议审议通过。 
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2015 年 4 月 2 日，昌九化肥召开股东会并作出决议，同意昌九化肥的注册

资本由 10,000 万元减至 2,000 万元，减资后昌九化肥的股东出资额及出资比例调

整为：股东昌九生化实物出资 1,000 万元，占昌九化肥注册资本的 50%；股东赣

州鸿昱化工有限公司现金出资 760 万元，占昌九化肥注册资本的 38%；股东黄晓

榕现金出资 600 万元，占昌九化肥注册资本的 12%；股东郑西欧现金出资 600

万元，占昌九化肥注册资本的 12%。2015 年 6 月 26 日，昌九化肥办理完毕本次

减资的工商变更登记手续。 

2015 年 7 月 23 日，黄晓榕、郑西欧、赣州鸿昱化工有限公司分别与昌九生

化签订《股权转让协议》，赣州鸿昱化工有限公司、黄晓榕、郑西欧将其分别持

有的昌九化肥 38%、6%、6%的股权以总价 760 万元、120 万元、120 万元分别

转让给昌九生化。 

（二）前次昌九生化收购昌九化肥 50%股权的原因 

依据昌九化肥工商登记资料、《合作投资经营协议》和《关于一揽子解决江

西昌九化肥有限公司各股东之间就“昌九化肥”形成的股权结构及债权债务的协

议》及昌九生化确认，昌九生化以 1,000 万元收购赣州鸿昱化工有限公司、黄晓

榕、郑西欧合计持有的昌九化肥 50%的股权系其按照《合作投资经营协议》和《关

于一揽子解决江西昌九化肥有限公司各股东之间就“昌九化肥”形成的股权结构

及债权债务的协议》约定而实施的向赣州鸿昱化工有限公司、黄晓榕、郑西欧退

回投资款，且该等事由已经昌九生化第六届董事会第二次会议审议通过。 

（三）交易对方与公司之间的关联关系 

依据昌九生化确认及交易对方确认，昌九生化与黄晓榕、郑西欧、赣州鸿昱

化工有限公司不存在任何关联关系。 

（四）本次交易中昌九化肥的交易价格低于前次的原因及公允性 

依据昌九化肥工商登记资料、《合作投资经营协议》和《关于一揽子解决江

西昌九化肥有限公司各股东之间就“昌九化肥”形成的股权结构及债权债务的协

议》及昌九生化确认，昌九生化以 1,000 万元收购赣州鸿昱化工有限公司、黄晓

榕、郑西欧合计持有的昌九化肥 50%的股权系其按照《合作投资经营协议》和《关

于一揽子解决江西昌九化肥有限公司各股东之间就“昌九化肥”形成的股权结构

及债权债务的协议》约定而实施的向赣州鸿昱化工有限公司、黄晓榕、郑西欧退
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回投资款。 

本次交易以中铭国际资产评估（北京）有限责任公司出具的“中铭评报字

[2016]第 2016 号”《江西昌九生物化工股份有限公司拟重大资产出售事宜涉及的

本公司部分资产价值项目资产评估报告》所确认的标的资产截至评估基准日

2015 年 12 月 31 日的评估值 5,433.76 万元和赣州市国有资产监督管理委员会备

案的评估结果为定价依据，最终交易价格以公开挂牌结果为准。该等交易方案已

经昌九生化第六届董事会第十五次会议审议通过，并已由独立董事发表独立意见。 

综上所述，前次股权交易价格为赣州鸿昱化工有限公司、黄晓榕、郑西欧向

昌九化肥的实际投资款，该等交易价格系基于《合作投资经营协议》和《关于一

揽子解决江西昌九化肥有限公司各股东之间就“昌九化肥”形成的股权结构及债

权债务的协议》的约定而确定，而本次交易的交易价格系以评估价值和国资主管

部门备案的评估结果为定价依据，并以公开挂牌结果为准，该等交易方案已经昌

九生化董事会审议通过和独立董事发表独立意见。因此，本次交易中昌九化肥的

交易价格具有公允性，没有损害中小投资者利益的情形。 

（五）独立财务顾问核查意见 

经核查，前次股权交易价格为赣州鸿昱化工有限公司、黄晓榕、郑西欧向昌

九化肥的实际投资款，该等交易价格系基于《合作投资经营协议》和《关于一揽

子解决江西昌九化肥有限公司各股东之间就“昌九化肥”形成的股权结构及债权

债务的协议》的约定而确定，而本次交易的交易价格系以评估价值和政府有权部

门备案的评估结果为定价依据，并以公开挂牌结果为准，该等交易方案已经昌九

生化董事会审议通过和独立董事发表独立意见。因此，本次交易中昌九化肥的交

易价格具有公允性，没有损害中小投资者利益的情形。 

四、其他 

7、预案披露，本次出售资产中包含 21 处未办妥房产证的资产，且房产坐拥

所属土地为上市公司昌九生化所有，该宗土地不属于此次重大资产出售的标的资

产范围，将导致无证房产继续存在“房地分离”情形。请公司结合目前约定的相

关条款分析，若后期出售上述土地是否存在相关的法律限制或障碍。请财务顾问

和律师发表意见。 

回复： 
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（一）本次交易完成后“房地分离”的基本情况 

本次交易的标的资产为昌九生化所持昌九青苑 100%股权、昌九昌昱 50%股

权、昌九化肥 100%股权及昌九生化持有的部分固定资产等闲置资产，不包括昌

九生化拥有的国有土地使用权，同时，昌九青苑、昌九昌昱现时拥有的房屋和构

筑物均建造在前述昌九生化拥有的前述土地上。据此，本次交易完成后，昌九生

化不再持有昌九青苑、昌九昌昱的股权，昌九生化拥有昌九青苑、昌九昌昱房屋

和构筑物范围的国有土地使用权，昌九青苑、昌九昌昱分别拥有其房屋和构筑物

的所有权。 

（二）本次交易方案对“房地分离”情形的处置安排 

1、本次交易方案中已披露交易对方须同意并接受本次交易的交易条件，方

可参与本次交易。据此，交易对方参与本次交易时须对本次交易条件中关于昌九

青苑、昌九昌昱拥有的房屋和构筑物及其范围内的国有土地使用权的处置安排条

件予以同意及确认，且该等条件亦将作为交易对方在资产交易合同中的合同义务。 

2、本次交易方案将“房地分离”情形的处置安排作为本次交易的交易条件，

具体如下： 

“昌九青苑、昌九昌昱不拥有其房屋和构筑物范围内的国有土地使用权，且

该等国有土地使用权由公司拥有，并遵守如下事项： 

交易对方承诺，昌九青苑、昌九昌昱自交割日起，应当保持房屋、构筑物的

原状，并按照相关法律法规的规定和房屋、构筑物的现时使用状况予以使用，不

得转让前述房屋和构筑物，不得对前述房屋和构筑物设置任何权利限制（权利限

制包括但不限于抵押、质押或其他协议安排，下同），亦不得就该等权利限制与

第三方达成任何协议安排； 

交易对方承诺，若公司后续转让昌九青苑、昌九昌昱拥有的房屋和构筑物范

围内的国有土地使用权，交易对方、昌九青苑、昌九昌昱无条件同意将前述房屋

和构筑物与国有土地使用权一并转让，其股东会或股东应当就前述转让事宜作出

同意决定，并无条件配合公司在相关转让文件（转让文件包括但不限于资产转让

合同、转让确认书等相关文件）上签字或取得相关授权批准，促成公司国有土地

使用权的转让，且全部转让事项（包括但不限于转让方式、聘请评估机构等相关

事项）由公司决定； 
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交易对方同意，公司后续转让昌九青苑、昌九昌昱拥有的房屋和构筑物范围

内的国有土地使用权时，前述房屋和构筑物应当由具有相关资质的评估机构进行

评估；同时，前述房屋和构筑物的转让价款按照届时的评估价值确定，由受让国

有土地使用权的第三方直接支付给交易对方，公司对此不承担任何责任和义务，

交易对方不得因此向公司主张任何权利； 

交易对方承诺，自交割日起 5 个工作日内，公司就昌九青苑、昌九昌昱拥有

的房屋和构筑物范围内的国有土地使用权与昌九青苑、昌九昌昱签订《土地租赁

协议》，租赁期限为国有土地使用权的剩余使用年限，租金按照市场公允价格确

定，相关备案登记手续及其费用事宜由昌九青苑、昌九昌昱承担；若公司后续转

让昌九青苑、昌九昌昱拥有的房屋和构筑物范围内的国有土地使用权，公司有权

单方解除或终止前述《土地租赁协议》，亦不承担其解除或终止《土地租赁协议》

而产生的任何违约责任和其他相关责任和义务，且交易对方不得就公司解除或终

止《土地租赁协议》事宜向公司主张任何权利； 

交易对方同意，公司处置昌九青苑、昌九昌昱拥有的房屋和构筑物范围内的

国有土地使用权之前，交易对方转让其所持昌九青苑、昌九昌昱的股权时，应当

取得公司的书面同意，并保证该等股权受让方继续履行资产交易合同约定的相关

义务。” 

3、昌九生化合法拥有上述国有土地使用权，昌九青苑和昌九昌昱拥有上述

房屋和构筑物。为解决“房地分离”情形，昌九生化在交易条件中设置强制房屋

和构筑物在上述国有土地使用权出售时一并出售条款，亦设置昌九青苑、昌九昌

昱应保持房屋和构筑物的原状和不得设置任何权利限制条款，并将该等交易条件

作为交易对方在资产交易合同的合同义务，同时，为保证交易对方、昌九青苑、

昌九昌昱的合法权益，昌九生化将房产和构筑物范围内的国有土地使用权分别出

租给昌九青苑、昌九昌昱，但若昌九生化后续出售上述国有土地使用权，昌九生

化则有权单方解除或终止《土地租赁协议》，以此保证上述国有土地使用权的出

售。此外，昌九生化在交易条件中明确要求交易对方转让其所持昌九青苑、昌九

昌昱的股权须经昌九生化的书面同意，并保证该等股权受让方继续履行资产交易

合同约定的相关义务。该等条款系为解决因昌九生化转让昌九青苑、昌九昌昱股

权而出现的“房地分离”问题和实现上述国有土地使用权未来顺利出售而作出的
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安排。 

（三）独立财务顾问核查意见 

经核查，虽然本次交易完成后存在“房地分离”之情形，但是本次交易的交

易条件已就昌九青苑、昌九昌昱拥有的房屋和构筑物及其范围内的国有土地使用

权处置作出了明确约定，即昌九生化后续如出售上述国有土地使用权，则交易对

方、昌九青苑、昌九昌昱将无条件同意将前述房屋和构筑物与上述国有土地使用

权一并出售，保证房屋和构筑物与国有土地使用权同时转让。因此，前述“房地

分离”之情形不会对昌九生化后期出售上述国有土地使用权构成实质性障碍和限

制。 

8、预案披露，本次交易可为上市公司后续资本运作奠定良好的基础，公司

将集中资源发展优势产业，寻求战略转型机会，增强持续经营能力。请公司结合

目前尚无明确发展转型计划的情况，说明上述表述是否审慎。请财务顾问发表意

见。 

回复： 

（一）本次交易目的和背景 

目前上市公司合成氨、尿素、甲醇、白炭黑、双氧水等产品的生产装置已停

产多年且已无法恢复生产，公司拟出售其所持有的昌九青苑 100%股权、昌九昌

昱 50%股权、昌九化肥 100%股权以及昌九生化持有的部分固定资产等闲置资产，

通过该等闲置资产的剥离获取资金支持发展丙烯酰胺产业，提升上市公司的持续

经营能力。此次出售闲置资产后，一方面可改善上市公司的财务状况，降低财务

风险；另一方面上市公司可集中资源发展优势产业，增强持续经营能力，并有助

于上市公司尽快实现扭亏，保护广大股东特别是中小股东的利益。 

鉴于2016年 5月24日公司收到间接控股股东赣州工业投资集团有限公司通

知：公司实际控制人赣州市国资委拟筹划涉及公司的重大事项，可能涉及公司控

制权的变动，该事项对公司后续发展的影响存在不确定性。 

`（二）独立财务顾问核查意见 

经核查，本次重大资产出售标的主要为上市公司闲置资产，通过此次闲置资

产处置有助于可改善上市公司的财务状况，降低财务风险；另一方面上市公司可

集中资源发展优势产业，增强持续经营能力。鉴于 2016 年 5 月 24 日公司收到间
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接控股股东赣州工业投资集团有限公司通知：公司实际控制人赣州市国资委拟筹

划涉及公司的重大事项，可能涉及公司控制权的变动，该事项对公司后续发展的

影响存在不确定性。 
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（本页无正文，为《中航证券有限公司关于<上海证券交易所关于对江西昌九生

物化工股份有限公司重大资产重组预案信息披露的问询函>相关问题的核查意见》

之签字盖章页） 
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