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	申万宏源证券承销保荐有限责任公司
	1．请结合美的集团于2014年要约收购小天鹅、小天鹅近年来财务状况、经营成果等情况，并进一步广泛选取市场案例，说明以定价基准日前20个交易日交易均价为确定换股价基础的合理性，小天鹅A股换股价格溢价10%、B股换股价溢价30%的合理性，并分别从美的集团、小天鹅角度论证定价机制是否充分保护了投资者的合法权益
	（一）2014年美的集团要约收购小天鹅情况分析
	（二）小天鹅近年财务状况、经营成果分析
	（三）美的集团换股价格合理性分析
	（四）小天鹅换股价格合理性分析
	（五）以定价基准日前20个交易日均价为定价基础的合理性
	（六）补充披露
	（七）独立财务顾问核查意见

	2．请结合美的集团、小天鹅的经营现状，对比分析换股吸收合并前后情况，进一步说明本次换股吸收合并的必要性，以及对两家公司的生产经营、品牌延续、上下游关系维护等的影响
	（一）本次换股吸收合并的必要性
	（二）本次换股吸收合并对两家上市公司的生产经营、品牌延续、上下游关系维护等的影响
	（三）补充披露
	（四）独立财务顾问核查意见

	3．预案显示，美的集团异议股东收购请求权价格为定价基准日前一个交易日的收盘价的90%，小天鹅异议股东现金选择权价格为定价基准日前一个交易日的收盘价的90%。请结合可比案例，并对比换股价格的确定情况，进一步说明对美的集团异议股东收购请求权、小天鹅异议股东现金选择权定价的依据及其合理性，并分别从美的集团、小天鹅角度论证是否有利于充分保护中小股东的合法权益
	（一）市场案例梳理情况及分析
	（二）中小股东合法权益保护情况说明
	（三）补充披露
	（四）独立财务顾问核查意见

	4. 预案显示，本次交易对美的集团异议股东收购请求权、小天鹅异议股东现金选择权均设置了调价机制。请进一步说明对价格调整机制中的调价次数安排，价格调整机制未能提供双向调整机制的原因及合理性，以及仅单独设置美的集团异议股东收购请求权、小天鹅异议股东现金选择权调价机制的目的及原因，请提供相关合规性、合理性分析，并分别从美的集团、小天鹅角度论证是否有利于充分保护中小股东的合法权益；同时，请结合换股价格未提供调价机制安排等情况，充分揭示相关异议股东收购请求权、现金选择权可能存在价格调整等相关风险
	（一）关于美的集团异议股东收购请求权与小天鹅异议股东现金选择权价格的调整机制的调价次数安排
	（二）未提供双向调整机制的原因及合理性
	（三）单独设置美的集团异议股东收购请求权、小天鹅异议股东现金选择权调价机制的目的、原因及合规性、合理性分析
	（四）异议股东收购请求权/现金选择权调价机制有利于充分保护中小股东的合法权益
	（五）异议股东收购请求权、现金选择权价格调整的相关风险提示
	（六）补充披露
	（七）独立财务顾问核查意见

	5．请补充披露小天鹅所拥有的业务资质、许可、专利等具体情况，说明换股吸收合并注销小天鹅法人资格对上述业务资质、许可和专利的具体影响。如涉及由美的集团承继及承接的，说明是否符合相关资质、许可认证和专利管理相关法律法规的规定；如涉及不能由美的集团承继及承接的，结合吸并后主体的业务说明具体影响并进行风险提示
	（一）小天鹅拥有的相关业务资质、许可承继
	（二）小天鹅拥有的专利及其承继
	（三）补充披露
	（四）独立财务顾问核查意见

	6．请进一步补充披露债权人保护措施，分别说明美的集团和小天鹅向主张提前清偿的债权人提供清偿债务或担保的期限，如无法按时履约，对债权人的具体保护措施。预案显示，目前被吸并方尚未取得债权人同意，存在相关风险，请明确取得债权人同意的时限以及如无法取得债权人同意的解决措施
	（一）美的集团债权人保护措施
	（二）小天鹅债权人保护措施
	（三）补充披露
	（四）独立财务顾问核查意见

	7．通过本次换股吸收合并，美的集团从对小天鹅实施控制到实现合并，请说明是否可能存在形成行业垄断以及需向有关部门提交审批，如存在不能被有关部门审批通过的风险，请进行风险提示
	（一）本次交易可以豁免反垄断申报
	（二）本次交易尚需取得的审批
	（三）补充披露
	（四）独立财务顾问核查意见

	8．请进一步说明有权行使现金选择权、收购请求权的异议股东的条件，比如明确在公司股东大会上对哪些议案投反对票的股东为有权股东，以及无权主张现金选择权、收购请求权的股东的具体情形和条件等
	（一）收购请求权及现金选择权的条件及安排
	（二）补充披露
	（三）独立财务顾问核查意见





