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中德证券有限责任公司（简称“中德证券”或“独立财务顾问”）接受委托，

担任山西路桥股份有限公司（简称“山西路桥”、“上市公司”）重大资产置换

及支付现金购买资产暨关联交易的独立财务顾问，按照《上市公司重大资产重组

管理办法》及《上市公司并购重组财务顾问业务管理办法》的规定，对标的资产 

2018 年度盈利预测实现情况进行了核查，并发表如下核查意见： 

一、标的资产涉及的业绩承诺情况 

根据上市公司与山西路桥建设集团有限公司（简称“路桥集团”）签署的《山

西三维集团股份有限公司重大资产置换之盈利预测补偿协议》（简称“《盈利预测

补偿协议》”），若拟置入资产交割日在 2018 年 12 月 31 日前，则补偿期限为 2018

年度、2019 年度、2020 年度；若本次交易未能在 2018 年内完成拟置入资产的交

割，则上述业绩承诺期间向后顺延一年。路桥集团承诺本次重大资产重组实施完

毕后，山西路桥集团榆和高速公路有限公司（简称“榆和公司”）在 2018 年度、

2019 年度和 2020 年度预测实现的扣除非经常性损益后归属于母公司所有者的净

利润分别不低于 18,320.80 万元、17,765.21 万元和 20,203.58 万元。 

二、盈利预测补偿安排 

根据《盈利预测补偿协议》，在业绩承诺期间，每一会计年度结束后，山西

路桥将聘请具有从事证券业务资格的会计师事务所对榆和公司就当年年末实际

净利润进行专项审核并出具《专项审核意见》。榆和公司于业绩承诺期间实际净

利润的计算口径应与业绩承诺指标的计算口径一致。实际净利润与承诺净利润的

差额根据上述《专项审核意见》确定。（以上所述净利润为扣除非经营性损益后

的净利润） 

在业绩承诺期间的任一年度，如当期期末实际净利润小于承诺净利润，则路

桥集团同意以现金方式按照如下公式向山西路桥履行补偿义务：当期应补偿金额

=[（截至当期期末承诺净利润-截至当期期末累积实现净利润）/承诺年度内各年

的承诺利润总和]×置入资产的交易对价-累积已补偿金额。如计算的应补偿现金

数小于 0，则按 0 取值，即已经补偿的现金不冲回。（以上所述净利润为扣除非

经营性损益后的净利润） 
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山西路桥应在具有从事证券相关业务资格的会计师事务所出具相关年度《专

项审核意见》后的 10 个工作日内，书面通知路桥集团向其支付当期应补偿金额。

路桥集团应在收到山西路桥通知后的 30 个工作日内以现金方式向山西路桥支付

相关款项。 

在路桥集团支付当期应补偿金额时，若山西路桥尚有现金对价尚未支付完毕，

则路桥集团应支付山西路桥的当期补偿金额可直接冲抵山西路桥当期应支付路

桥集团的现金对价。 

业绩补偿总额不超过路桥集团在本次交易中获得的置入资产的交易对价。 

三、盈利预测实现情况 

根据中天运会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《山西路桥集团榆和高速

公路有限公司 2018 年度业绩承诺实现情况的专项审核报告》（中天运[2019]核字

第 90164 号），置入资产 2018 年实现的扣除非经常性损益后归属于母公司股东的

净利润为 17,600.02 万元，较 2018 年预测净利润数少 720.78 万元，盈利承诺完

成率为 96.07%，未能实现业绩承诺。 

实际净利润未完成承诺的主要原因是：受榆和高速所途经的山西省晋中市和

顺县区域周边煤矿关停，与榆和高速并行的地方公路恢复通行分流等因素影响，

榆和高速 2018 年上半年车流量下降，收入下降。 

四、业绩承诺情况的核查意见 

经核查，本独立财务顾问认为：榆和公司 2018 年度实际盈利数小于承诺盈

利数 720.78 万元，当年盈利承诺完成率为 96.07%，故，路桥集团应根据《盈利

预测补偿协议》在接到山西路桥通知后的 30 个工作日内以现金方式向山西路桥

补偿净利润指标与实际净利润之间的差额。根据《盈利预测补偿协议》中所约定

计算公式，路桥集团应现金补偿山西路桥的金额为 1,901.60 万元。 

根据《盈利预测补偿协议》，在路桥集团支付当期应补偿金额时，若上市公

司尚有现金对价未支付完毕，则路桥集团应支付上市公司的当期补偿金额可直接

冲抵上市公司当期应支付路桥集团的现金对价。截至本核查意见签署日，上市公
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司拟与路桥集团签订《盈利补偿暨债务抵销协议》，将路桥集团应付上市公司的

盈利补偿金额在截至协议签署日上市公司应向路桥集团支付的应付未付现金对

价中抵扣。本独立财务顾问将继续履行持续督导责任，督促交易各方严格按照《盈

利预测补偿协议》中的相关条款进行补偿，保护中小投资者的利益。 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为《中德证券有限责任公司关于山西路桥股份有限公司重大

资产置换及支付现金购买资产暨关联交易之2018年盈利预测实现情况的核查意

见》之签章页） 
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