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中国证券监督管理委员会： 

 

2017 年 11 月 1 日，经贵会上市公司并购重组审核委员会 2017 年第 62 次并

购重组委工作会议审核，苏州海陆重工股份有限公司（以下简称“海陆重工”或

“上市公司”）发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易方案获得有条件审

核通过。根据贵会上市公司并购重组审核委员会的审核意见，海陆重工会同独立

财务顾问申万宏源证券承销保荐有限责任公司、法律顾问国浩律师（南京）事务

所对审核意见所列问题进行了认真落实，并出具核查意见，具体情况如下（如无

特别说明，本回复中所涉及的简称或名词的释义与报告书中的释义相同）： 

 

 

问题： 

请申请人补充披露本次交易方案中向交易对方大比例支付现金对价的风险

及确保未能实现业绩承诺情况下交易对方履行业绩补偿义务的措施。请独立财

务顾问、律师核查并发表明确意见。 

【回复】 

一、 确保未能实现业绩承诺情况下交易对方履行业绩补偿义务的措施 

1、股份锁定及股份优先补偿安排 

根据本次交易方案，聚宝行集团与吴卫文所获股份及现金对价如下： 

单位：万元 

交易对方 
持有标的公司 

股权比例 
交易对价 

股份支付 现金支付 

金额 比例 金额 比例 

吴卫文 67.20% 141,120.00 41,520.00 29.42% 99,600.00 70.58% 

聚宝行集团 16.40% 34,440.00 34,440.00 100.00% - - 

合  计 83.60% 175,560.00 75,960.00 43.27% 99,600.00 56.73% 

本次交易中，吴卫文和聚宝行集团取得的股份对价全部锁定 36 个月。 

根据交易双方签署的《盈利预测补偿协议》，交易对方对标的公司业绩承诺

期内累计实现的扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润进行承诺，并在

业绩承诺期届满后，由上市公司对标的公司业绩承诺期内累计实现的扣非净利润
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数与累计承诺扣非净利润数的差异情况进行审核。若三年业绩承诺期满后发生累

计实现扣非净利润数低于累计承诺扣非净利润数的情形，交易对方需对上市公司

进行一次性补偿。 

业绩承诺期满需对上市公司进行业绩补偿时，各补偿义务人按照其各自在标

的资产中的占比确定应承担的补偿义务，先进行股份补偿；如吴卫文在本次交易

中取得的股份数不足补偿时，除履行股份补偿义务外，吴卫文还应当以现金形式

进行补偿。 

2、现金对价分期支付安排 

经交易双方进一步协商，并经海陆重工于 2017 年 11 月 9 日召开的第四届董

事会第十四次会议审议通过，交易各方签署了《发行股份及支付现金购买资产协

议之补充协议》（简称“补充协议”），根据补充协议约定，公司向吴卫文支付

现金对价的支付方式变为分期支付，现金对价的具体支付方式如下： 

单位：万元 

时  点 现金对价 占吴卫文交易对价比例 

第一期 标的资产交割完成 50,000.00 35.43% 

第二期 
业绩承诺期第一年经审计实现扣非净利

润不低于当年预测净利润 
30,000.00 21.26% 

第三期 

业绩承诺期第一年和第二年经审计累计

实现扣非净利润不低于两年累计预测净

利润 

19,600.00 13.89% 

合  计 99,600.00 70.58% 

根据补充协议，上市公司在标的资产过户手续完成且本次募集配套资金完成

之日起 10 个工作日内，向吴卫文支付第一期现金对价 50,000 万元；如本次募集

配套资金在标的资产交割后 6 个月内未完成，则上市公司应以自有资金或/和依

法自筹资金在标的资产交割后 6 个月届满之日起 10 个工作日内向吴卫文支付第

一期现金对价； 

如标的公司业绩承诺期第一年度实现扣非净利润不低于第一年度预测净利

润，则上市公司在标的公司业绩承诺期第一年度专项审核报告出具之日起 10 个

工作日内向吴卫文支付第二期股权转让款，否则暂不予支付； 

如标的公司业绩承诺期第一年度、第二年度累计实现扣非净利润不低于第一

年度、第二年度累计预测净利润，则上市公司在标的公司业绩承诺期第二年度专
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项审核报告出具之日起 10 个工作日内向吴卫文支付第二期、第三期现金对价合

计 49,600 万元；如第二期现金对价在业绩承诺第一年度后已按照协议约定进行

支付的，不再重复支付。 

如江南集成业绩承诺期第一年度和第二年度合计经审计扣非净利润低于两

年预测累计净利润，则第三期现金对价暂不支付。 

业绩承诺期届满上市公司对标的公司截至业绩承诺期末累计实现扣非净利

润数与累计承诺扣非净利润数的差异情况进行审核，上市公司根据审核结果及

《盈利预测补偿协议》的约定扣除吴卫文应补偿现金（如有）后，将剩余应支付

现金对价一次性支付给吴卫文。 

3、业绩承诺无法实现可能导致的业绩补偿情况 

标的公司 2017 年 1-6 月份已实现归属于母公司股东的净利润 14,734 万元。

扣除已实现利润数，标的公司 2017 年下半年、2018 年及 2019 年合计需实现扣

除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润为 67,593.02 万元，业绩承诺剩余

期间尚需履行的承诺业绩占承诺业绩总额的 82.10%。若标的公司未能实现三年

累计承诺业绩，聚宝行集团可通过持有的锁定期内的股票全部用于业绩补偿，业

绩补偿保障率（可直接用于业绩补偿的股票及尚未支付现金总额除以最大可能业

绩补偿金额）达到 100%；吴卫文可通过 41,520 万元锁定期股票及 49,600 万元尚

未支付的现金对价用于业绩补偿，业绩补偿保障率达到 78.64%。 

扣除第一年预测利润数，标的公司 2018 年及 2019 年合计需实现扣除非经常

性损益后归属于母公司股东的净利润为 58,725.45 万元，业绩承诺剩余期间尚需

履行的承诺业绩占承诺业绩总额的 71.33%。若第一年预测净利润实现后标的公

司仍未能实现三年累计承诺业绩，聚宝行集团可通过持有的锁定期内的股票全部

用于业绩补偿，业绩补偿保障率达到 100%；吴卫文可通过 41,520 万元锁定期股

票及 19,600 万元尚未支付的现金对价用于业绩补偿，业绩补偿保障率达到

60.71%。 

扣除第一年和第二年承诺业绩，标的公司 2019 年需实现扣除非经常性损益

后归属于母公司股东的净利润为 29,899.20 万元，业绩承诺剩余期间尚需履行的

承诺业绩占承诺业绩总额的 36.32%。若第一年和第二年累计预测净利润实现后

标的公司仍未能实现三年累计承诺业绩，聚宝行集团可通过持有的锁定期内的股
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票全部用于业绩补偿，业绩补偿保障率达到 100%；吴卫文可通过 41,520 万元锁

定期股票用于业绩补偿，业绩补偿保障率达到 81.01%。 

根据江南集成截至目前的在建项目和在手合同情况，江南集成 2018 年的业

绩预测具备可实现性，也为其 2017 年-2019 年业绩承诺的实现提供了基础，结合

江南集成订单获取能力和行业发展趋势，其有能力保障不触发该等补偿义务。 

综上，一方面江南集成经营情况良好，未来承诺业绩可实现性较强，出现需

要现金补偿的可能性不高；另一方面，通过交易对方获得的股份锁定 36 个月及

视标的公司业绩承诺实现情况分期支付现金对价的措施能够有效控制交易对方

无法履行业绩补偿的风险，最终确保标的公司在未能实现业绩承诺情况下交易对

方履行业绩补偿义务。 

二、 本次交易方案中向交易对方大比例支付现金对价的风险 

根据本次交易方案，上市公司向吴卫文支付现金对价合计 99,600.00 万元，

占向吴卫文支付交易对价总额的 70.58%，现金支付占本次交易向交易对方支付

对价总额的 56.73%，现金支付比例较高。本次交易现金对价合计 99,600 万元，

其中不超过 75,960 万元来自于配套募集资金，上市公司自有及自筹现金将不少

于 23,640 万元。受股票市场波动及投资者预期的影响，本次交易募集配套资金

金额存在募集不足甚至募集失败的风险。公司已在重组报告书之“重大事项提示”

之“一、本次交易方案概述”之“（二）募集配套资金”中充分披露募集配套资

金失败或募集资金金额低于预期的情况下的应对措施。若公司以自有资金或采用

银行贷款等债务性融资方式筹集所需资金，将给公司带来一定的财务风险和融资

风险。 

2017 年 11 月 9 日，上市公司与交易对方签订了《发行股份及支付现金购买

资产协议之补充协议》，约定根据标的公司在业绩承诺期实现业绩情况向吴卫文

分期支付现金对价。上述分期支付方式有效降低了上市公司当期的现金支付压力，

且能够有效避免向交易对方支付大比例现金对价而导致可能出现的业绩补偿无

法履行的风险。 

针对本次交易向交易对方大比例支付现金对价存在的风险，上市公司已在重

组报告书之“第十三节 风险因素”中进行了补充披露。 

三、独立财务顾问核查意见 
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独立财务顾问经核查后认为，根据上市公司与交易对方签订的《发行股份购

买资产协议》及其补充协议的约定，本次交易对方取得的股份对价全部锁定 36

个月，吴卫文通过本次交易取得的现金对价将根据标的公司在业绩承诺期内的业

绩实现情况进行分期支付，相关措施能够有效控制支付现金对价的风险，并确保

标的公司在未能实现业绩承诺情况下交易对方履行业绩补偿义务。 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为《申万宏源证券承销保荐有限责任公司关于<苏州海陆

重工股份有限公司关于中国证监会上市公司并购重组委员会审核意见的回复>的

核查意见》之盖章页） 

 

 

   

财务顾问主办人：                                         

 赵志丹 战永昌 

 

 

 

申万宏源证券承销保荐有限责任公司 

 

年    月    日 
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