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深 圳 证 券 交 易 所  
 

 

 

 

关于对中房地产股份有限公司的重组问询函 

 

许可类重组问询函[2016]第 34 号 

 

中房地产股份有限公司董事会： 

5 月 21 日，你公司直通披露了《中房地产股份有限公司发行股

份购买资产并募集配套资金暨关联交易预案》（以下简称“重组预案”）。

我部对上述披露文件进行了事后审查，现将意见反馈如下： 

一、预案阶段需关注的问题 

（一）关于交易方案 

1、请公司根据《上市公司重大资产重组管理办法》第十三条以

及《证券期货法律适用意见第 12 号》的规定，详细说明本次交易不

构成借壳上市的原因。独立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

2、根据重组预案显示，公司与交易对方将分别签订的《盈利预

测补偿协议》，若本次交易实施完毕后，标的资产实际净利润数总额

未达到承诺的净利润数总额，则地产集团、中房集团应以股份方式向

中房地产补偿标的资产实际净利润数与预测净利润数的差额。请公司

公司补充披露交易标的承诺净利润的具体测算方法及依据，并结合交

易标的采用资产基础法下的存货的评估方法选取情况，补充披露交易

方案的业绩补偿安排是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第

三十五条、证监会《关于上市公司监管法律法规常见问题与解答修订
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汇编》第八条及证监会《关于并购重组业绩补偿相关问题与解答》的

规定。独立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

（二）关于交易对手 

1、募集配套资金交易对方温州德欣投资有限公司成立于 2016 年

4 月 26 日，注册资本 20,000 万元，尚未开展实际业务。其股东温州

欣顺以及温州嘉顺成立于 2016 年 4 月 25 日，也尚未开展实际业务。

而本次重组中，温州德欣认购达到 345,000 万元。请公司补充说明温

州德欣是否属于私募投资基金，如是，请说明其是否已完成备案程序。

此外，请说明温州德欣认购相应股份的资金来源及融资安排，穿透披

露到最终出资人，说明是否存在使用借款和结构化产品认购股份的情

况。独立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

2、交易对手方地产集团成立不足一个完整会计年度，请公司根

据《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》（以下简称《26 号准则》）第十五条第（一）项

的规定，补充披露对手方实际控制人或者控股股东的相关资料。 

（三）关于标的公司 

1、预案显示，2014 年和 2015 年，标的公司业绩连续亏损或者

大幅下降：标的公司中交地产扣除非经常性损益的归属于母公司所有

者的净利润分别为 4,251.17 万元和 2,633.43 万元；中住兆嘉的净利润

分别为 7,933.58 万元和 5,311.94 万元；中房苏州净利润分别为

-1,777.54 万元和 464.69 万元（2015 年非经常性损益合计 1,994.34 万

元，扣非净利润为负）；中房天津净利润分别为-318.25 万元和-460.82

万元；重庆嘉润净利润分别为-247.67 万元和-461.50 万元；重庆嘉汇

净利润分别为-1,059.43 万元和-383.56 万元。请公司补充披露标的公
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司盈利能力大幅下降的原因和连续亏损的原因以及相关原因在未来

是否具有可持续性。结合标的公司所在城市房地产发展具体情况、可

比公司情况、今后发展前景说明认定上述标的属于“优质房地产项目”

原因，对未来盈利能力进行重点说明。结合上述情况说明本次重组是

否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第四十三条关于有利于上

市公司增强持续盈利能力的规定。独立财务顾问进行核查并发表明确

意见。 

2、预案显示，中交地产将其对城乡公司 22,000 万元的债权转让

给中融信托，若城乡公司未按期、足额履行偿债义务，中交地产将就

上述债权对中融信托承担回购义务。地产集团承诺采取相关措施解除

中交地产的回购义务，回购义务的解除将在本次重组召开第二次董事

会前完成。截至本预案签署日，上述事宜尚未处理完毕，中交地产仍

负有未来对此事项的回购义务。请公司说明审计评估结果是否考虑了

上述回购义务的影响，如否，请说明原因，如是，说明影响大小。独

立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

3、中交地产子公司中交宜兴尚有位于宜兴市湖父镇面积为

240,055.60平方米土地尚未取得国有土地使用权证。截本预案签署日，

中交宜兴已签订了土地出让合同，并缴清土地出让金。但由于特殊的

喀斯特地形及矿坑等地貌导致原供地范围内部分地块无法建设，因此

需在总用地面积及核定总建筑面积不变的情况下，对用地范围进行调

整并按照调整后的宗地规划技术指标办理土地使用权证。请补充披露

中交宜兴为获取上述地块所缴纳的土地出让金金额、该项土地使用权

的账面价值、无法建设地块面积占该项地块总面积的比例、预期办理

完成土地使用权证的时间期限及该事项对本次重组的影响。独立财务
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顾问进行核查并发表明确意见。 

4、中交地产对于关联方中交水运规划设计院有限公司、中国交

通建设股份有限公司存在大额预付账款，对关联方西安筑路机械厂、

中交地产青岛城阳置业有限公司存在大额其他应收款。补充披露上述

款项发生的原因、涉及的具体事项、发生时间、预期收回时间及收款

安排，并说明是否构成实际控制人、控股股东及其关联方对中交地产

的非经营性资金占用。独立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

5、预案显示，重庆嘉润一宗位于重庆市南岸区面积为 128,587

平方米的土地还未取得国有土地使用权证。原因是该地块地上建筑物

尚未完成拆除并交地，因此该宗土地涉及的土地出让金尚未完全缴纳。

请公司补充披露该宗土地的交地时间安排、办理土地使用权证的时间

期限，以及土地出让金总额、该宗土地的账面价值、占标的总资产的

比重情况，并说明该事项对于重组的影响。独立财务顾问核查并发表

明确意见。 

6、在本次重组前，中交地产进行资产剥离，将持有的城乡公司

100%股权无偿划转至地产集团，将持有的中交物业 100%股权和中交

实业 100%股权无偿划转至中房集团。由于上述无偿划转事项导致中

交地产所有者权益低于注册资本，因此中交地产股东地产集团作出决

定，同意将中交地产的注册资本由 500,000 万元减至 420,000 万元。

由于中交地产已于 2016 年发行 2 笔公司债券，上述减资事项触发了

债券持有人会议的召开。债券持有人会议的否定结果可能会影响减资

事宜的后续办理情况，导致减资无法执行。请公司补充披露相关资产

的剥离原因，并量化分析债券持有人会议不通过减资事项导致中交地

产提前清偿债务对于中交地产的具体影响，并说明对本次重组的影响。
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独立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

7、请公司补充披露中交地产主要业务所在城市的行业发展及库

存去化情况，并说明其对公司未来经营业绩和盈利能力的影响，以及

公司在相关城市的市场地位及竞争优势。同时，补充披露合并报表中

资产部分，尤其是存货部分的主要项目构成。 

8、预案显示，截至报告期末，中交地产较多项目存在去化率较

低（低于 70%）的情况。尽管中交地产已制定一系列去化措施，但若

项目所在地市场环境继续走弱，相关项目去化率将有进一步下降的风

险，进而可能导致上市公司房地产业务面临较大去化压力。请公司补

充披露中交地产最近三年所开发项目的库存去化率，并详细说明中交

地产所采取的去化措施。 

9、预案显示，中交地产参与市政基础设施及安置房项目主要通

过 BT 模式进行，未来可能面临相关地方资金紧张而导致 BT 项目回

购缺乏保障的风险、因相关政策和法律法规出现重大调整而导致政府

在税收、用地、拆迁补偿、原材料和设施设备采购等方面对 BT 项目

的优惠政策出现变化的风险等。请公司补充披露中交地产最近两年

BT 业务收入、利润及占公司营业收入总额、净利润的比例，并结合

目前已签订的 BT 项目合同，补充披露未来期间预计收入情况。 

（三）关于资产评估 

1、预案显示，对中交地产采用资产基础法、市场法进行评估，

其他五家公司则采用资产基础法和收益法进行评估，请公司说明每个

标的选择相应评估方法进行评估的原因。 

2、在确定市场的预期收益率方面，重组预案根据美国学者定期

发布的各国市场风险溢价数据，确定中国市场风险溢价取值为 6.17%。
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请公司说明“美国学者定期发布的各国市场风险溢价数据”的具体来

源，并说明该数据的权威性及选择该数据的原因。独立财务顾问进行

核查并发表明确意见。 

3、中交地产持有的长期股权投资评估情况显示，对持有的中交

（巴中）投资发展有限公司 65%股权评估增值 281.19 %，对持有的

华通置业有限公司 100%股权评估增值 49.19%，对持有的哈尔滨南兴

房地产开发有限责任公司 57%股权评估增值 223.72%。请公司说明上

述标的评估增值率较高的原因。独立财务顾问进行核查并发表明确意

见。 

4、预案显示，公司采用上市公司比较法作为市场法评估的具体

方法对中交地产股东全部权益价值进行评估。请公司详细说明市场法

评估的过程，包括不限于评估所选取的可比上市公司的具体情况、价

值比率的确定及量化调整具体过程、流动性折扣的具体影响、股东权

益价值的计算等。 

5、鉴于存货科目是标的公司的主要资产构成，且对于存货评估

存在假设开发法、市场法及基准地价修正法三种评估方式，请公司补

充披露标的公司存货项下各个子科目的构成，并区分不同评估方法披

露存货子科目的账面价值、评估价值、评估增值率等。 

（四）关于同业竞争及关联交易 

1、预案显示，中交集团承诺将通过必要之程序促使中国交建及

其合并范围内的下属公司逐步退出房地产开发业务。在中国交建和中

房地产履行上市公司决策程序并获通过后，中国交建可将部分存量房

地产开发项目或相关开发主体转让给中房地产，以减少与中房地产的

同业竞争关系。请公司补充披露中国交建将存量房地产开发项目或相
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关开发主体转让给中房地产的具体时间安排及实施措施。 

2、中交集团承诺在本承诺函生效之日起三年内，对中房地产和

绿城中国的房地产资产和业务进行统筹规划，通过行使股东权利，推

动两家上市公司进一步明确业务发展战略定位及业务拓展范围。中交

集团承诺逐步通过品牌定位划分、区域市场划分、资产整合、业务整

合等有效措施解决中房地产和绿城中国的同业竞争问题。请公司说明

“品牌定位划分、区域市场划分、资产整合、业务整合”在解决同业竞

争方面的有效性和可行性。独立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

3、中交集团承诺中交海外不会在中国境内从事房地产开发项目，

不会从事与中房地产构成竞争的业务。补充披露中交海外的营业区域

及业务范围情况，结合公司当期业务开展区域及今后业务发展战略，

说明公司是否存在进军境外房地产市场的可能及规划，以及将业务范

围划分为境内和境外，是否能够从根本上解决同业竞争问题。独立财

务顾问进行核查并发表明确意见。 

4、本次重组前，上市公司关联交易较少。本次重组后，随着上

市公司体量及业务规模的拓展，上市公司可能在正常经营范围内增加

新的关联交易，新增关联交易涉及向关联方购买设备、接受物业服务、

咨询服务等；同时作为资金拆入方接受集团内部的资金事项也有所增

加。请公司说明本次重组后关联交易增加事项是否符合《关于规范上

市公司重大资产重组若干问题的规定》第四条第（四）项关于“交易

应当有利于上市公司减少关联交易”的规定，并具体说明“保证关联交

易价格的公允性”的具体措施安排。独立财务顾问进行核查并发表明

确意见。 

（五）其他需补充披露的信息 
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1、根据 26 号准则第十六条第（九）项补充披露中交地产重要下

属子公司相关信息。 

2、预案显示，重庆嘉润所属的中交漫山 A83、A84 项目地处重

庆市重要的产业新区茶园新区的中心区域，通向市中心区域交通便捷，

周边配套完善，拥有突出的区位优势。重庆市近来房价存在较大上涨，

进一步提升了本项目的资源价值，对本项目后续销售以及盈利前景构

成保障。请公司提供相关权威数据论证“重庆市近来房价存在较大上

涨”说法的准确性，以列表的形式说明重庆房价变化幅度及对应年份

或者月份，同时结合相关媒体关于“重庆房价过去五年只上涨 12%”的

报道，说明相关数据的真实性。独立财务顾问进行核查并发表明确意

见。 

3、中交地产最近两年模拟后合并口径主要财务数据及指标情况

中涉及 2014 年度损益项目显示，中交地产 2016 年 4 月披露的《中交

地产有限公司公司债券 2015 年年度报告》中就中交地产 2014 年财务

数据的调整作出如下风险提示：瑞华会计师在审计中交地产 2015 年

度财务报表时，从谨慎性原则出发，认为中交地产 2014 年部分合同

的实际执行未能符合预计情况，中交地产决定对 2014 年财务数据作

出若干调整，并作为会计差错更正。补充披露对 2014 年财务数据作

出调整的详细情况以及所影响的会计科目，并说明本次模拟口径披露

的财务报表是否已考虑会计差错更正的影响。 

二、报告书阶段需关注的问题 

1、报告书阶段披露标的资产的审计报告时，请按照《公开发行

证券的公司信息披露编报规则第 11 号--从事房地产开发业务的公司

财务报表附注特别规定》及《深圳证券交易所行业信息披露指引第 3
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号—上市公司从事房地产业务》的要求披露房地产行业相关信息。 

2、请公司按照《26 号准则》第七节的相关规定和《主板信息披

露业务备忘录第 6 号—资产评估相关事宜》的规定，完整披露采用资

产基础法和市场法、收益法对交易标的价值进行评估的相关情况。 

3、请补充披露业绩预测的合理性及业绩承诺安排的可执行性。 

4、本次交易可能增加关联交易，请补充披露模拟交易完成前后

的关联交易情况。 

5、请公司根据《国务院办公厅关于继续做好房地产市场调控工

作的通知》（国办发[2013]17 号）、《闲置土地处置办法》（国土资源部

令 53 号）、《中华人民共和国房地产管理法》（主席令第 72 号）、《关

于进一步加强房地产市场监管完善商品住房预售制度有关问题的通

知》（建房[2010]53 号）以及中国证监会颁布的《证监会调整上市公

司再融资、并购重组涉及房地产业务监管政策》等相关法律、法规、

规章和规范性文件的规定，对上市公司及子公司以及重组标的公司及

子公司在房地产项目开发过程中是否存在炒地、闲置用地、捂盘惜售、

哄抬房价等违法违规行为进行专项核查。独立财务顾问进行核查并发

表明确意见。 

6、根据《关于首发及再融资、重大资产重组摊薄即期回报有关

事项的指导意见》（证监会公告[2015]31 号）的规定，公司应披露本

次重大资产重组完成当年公司每股收益相对上年度每股收益的变动

趋势。如果预计本次重大资产重组完成当年即期回报被摊薄的，公司

应披露董事会选择本次重大资产重组的必要性和合理性以及本次募

集资金投资项目与公司现有业务的关系，公司从事募投项目在人员、

技术、市场等方面的储备情况。公司同时应根据自身经营特点制定并
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披露填补回报的具体措施，包括但不限于公司现有业务板块运营状况，

发展态势，面临的主要风险及改进措施以及提高公司日常运营效率，

降低公司运营成本，提升公司经营业绩的具体措施。 

请你公司就上述问题做出书面说明，并在 6 月 1 日前将有关说

明材料报送我部。 

特此函告 

 

深圳证券交易所 

公司管理部 

2016 年 5 月 26 日 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

抄报：中国证监会上市公司监管部 

抄送：重庆证监局上市公司监管处、中信证券股份有限公司、瑞银证
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券有限责任公司 




