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关于对中国中期投资股份有限公司的 

重组问询函 
 

许可类重组问询函〔2019〕第 13 号 

 

中国中期投资股份有限公司董事会： 

5 月 7 日，你公司直通披露了《发行股份购买资产并募集配套

资金暨关联交易报告书（草案）》（以下简称“报告书”）。我部对上述

披露文件进行了事后审查，现将意见反馈如下： 

1. 报告书显示，标的资产 100%股权的估值为 437,312.47 万元，

对应标的资产 70.02%股权的估值为 306,205.73 万元。经交易各方协

商，本次交易标的资产作价 350,099.48万元。请你公司补充披露本次

交易作价较评估值增加 43,893.75万元的原因及合理性，是否有利于

保护上市公司及中小股东的合法权益，并请独立财务顾问进行核查并

发表明确意见。 

2. 报告书显示，本次重大资产重组交易未设置业绩承诺条款。

请你公司补充披露交易对手方未进行业绩承诺的合理性与合规性，是

否有利于保护上市公司及中小股东的合法权益。请独立财务顾问、律

师进行核查并发表明确意见。 

3. 报告书显示，截至 2017年 12月 31日及 2018年 12月 31日，

标的资产资产负债率为 79.43%及 74.14%，维持在较高水平，上市公

司 2017年、2018年的资产负债率分别为 11.77%及 12.82%。根据上

市公司备考报表，本次交易完成后，上市公司资产负债率将大幅增加
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至 74.74%。标的资产 2017 年度、2018 年度分别实现营业收入

44,099.79万元、31,014.64万元，实现净利润分别为 17,674.17万元、

10,806.60万元，均呈现下降趋势。 

请你公司：（1）结合标的公司的业务模式、同行业公司的资产负

债率水平等，说明标的公司资产负债率较高的原因及合理性；（2）结

合标的资产的负债结构、货币资金及现金流情况等，分析标的资产的

偿债能力；（3）结合上市公司的现金流情况、可用的融资渠道以及授

信额度等情况，分析本次交易对上市公司财务稳定性的影响，并就上

述内容作重大风险提示；（4）结合本次交易备考财务数据、标的资产

最近两年经营情况，详细说明你公司及中介机构在重组报告书及相关

专业意见中认为“本次交易符合《上市公司重大资产重组管理办法》

（以下简称‘《重组办法》’）第十一条”的具体依据，并提供相应合

理性分析；（5）结合上述问题说明本次交易的必要性；（6）请独立财

务顾问及会计师对上述事项进行核查并发表明确意见。 

4. 报告书显示，标的资产 2017年、2018年业务收入主要来自手

续费及佣金收入，分别为 20,856.49万元和 15,650.79万元，占标的资

产营业收入比例分别为 47.29%和 50.46%。请你公司：（1）结合标的

公司的业务模式、收费模式、费率等情况，分析 2017年至 2018年手

续费及佣金收入波动的原因，并补充披露标的资产收入波动与行业变

动趋势、幅度是否一致，如存在较大差异，请说明原因；（2）补充披

露标的资产经纪业务综合手续费率高于市场综合手续费率的原因；（3）

补充披露各交易所对手续费返还金额的确定依据，返还时点，影响交

易所手续费返还的主要因素；（4）请独立财务顾问及会计师对上述问

题进行核查并发表明确意见。 
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5. 报告书显示，最近三年，标的资产进行过多次股权转让及一

次减资，估值波动较大。本次交易估值与 2017年 9月改制评估值差

异原因的分析中，你公司认为，标的资产所处的行业政策、监管环境

以及标的资产净资产、净利润等指标均发生了一定变化。请你公司：

（1）详细说明最近三年股权转让及减资的原因，是否履行了相应的

程序，是否存在或曾经存在股权代持的情形，如存在，请补充披露相

关风险及应对措施；（2）结合标的公司最近三年的主营业务情况、主

要财务数据、估值时间间隔等因素，补充披露在标的公司最近三年历

次股权转让时点，标的公司估值的变化情况，并分析估值差异原因及

合理性；（3）补充披露最近三年标的资产所处行业政策、监管环境的

变化情况，并详细说明在标的资产 2017年净利润显著高于 2018年净

利润的情况下，估值变化趋势与净利润变化趋势不一致的原因及合理

性；（4）请独立财务顾问进行核查并发表明确意见。 

6. 报告书显示，本次交易中，估值机构对标的公司采用市场法

进行估值，估值基准日为 2018年 12月 31日。（1）请你公司详细说

明本次仅采用市场法进行评估的原因及合理性，是否符合《重组管理

办法》第二十条的规定，并对未选取其他评估方法的原因进行进一步

说明；（2）采用可比公司法评估时，由于 A 股市场目前尚无上市期

货公司，你公司选取的可比公司均为已上市的证券公司，请你公司结

合可比公司的业务结构、经营模式、企业规模、企业所处经营阶段、

成长性、经营风险及财务风险等因素，详细说明选取 8家上市证券公

司作为可比公司的合理性，以及未选取在港交所上市或新三板挂牌的

期货公司作为可比公司的原因及合理性；（3）请你公司详细说明在可

比交易案例选取中，将相应增资案例剔除的原因及合理性；（4）采用
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可比交易法评估时，请你公司说明以选取的可比公司 2017年度财务

指标而未采用 2018年度相关财务指标进行对比的原因；（5）由于标

的资产的市盈率显著高于其他可比公司，请你公司详细说明可比案例

中未剔除以前年度中期集团收购标的资产 3.62%股权的交易的原因

以及上述交易事项对标的资产本次估值的影响；（6）请独立财务顾问

对上述问题进行核查并发表明确意见。 

7. 报告书显示，标的公司的主营业务为以期货为核心的金融业

务。请你公司：（1）结合标的公司业务、客户、市场等方面，补充披

露标的公司主营业务与上市公司主营业务之间的协同效应的具体体

现；（2）结合标的资产主营业务的经营模式、盈利模式、业务规模、

市场占有率、行业相关指标排名情况，对标的资产的核心竞争力进行

分析；（3）补充披露本次交易在业务、资产、财务、人员、机构等方

面的整合计划、整合风险及相应的管理控制措施；（4）补充披露保持

标的公司核心人员稳定性的具体安排；（5）请独立财务顾问对上述问

题进行核查并发表明确意见。 

8. 报告书显示，公司的办公场所大部分为租赁取得，请你公司

说明：（1）租赁房屋的实际用途与其法定用途是否相符，是否存在因

违法违规被行政处罚的风险；（2）租赁房屋是否已办理租赁备案登记，

如否，请进一步说明是否存在行政处罚的风险；（3）请独立财务顾问

及律师进行核查并发表明确意见。 

9. 报告书显示，中期集团向中国中期转让其所持有的国际期货

3.80%股权（对应 38,000,000股股份），转让价格为 19,000万元，对

于中期集团应付给国际期货的房屋转让欠款以及自协议签署之日起

至转让标的交割完成日之间新产生的资金占用利息，全部由上市公司
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向国际期货支付；同时，中国中期在前述房屋转让欠款及利息的范围

内不再向中期集团支付相应股权转让价款。若房屋转让欠款及其利息

超出本次股权转让价款，则超出部分由中期集团在股权交割日以现金

方式向中国中期支付完毕。 

请你公司详细说明截至目前中期集团应付给国际期货的房屋转

让欠款及资金占用利息金额，并补充披露作出上述安排的原因及合理

性，是否有利于保护上市公司及中小股东的合法利益。 

10. 报告书显示，你公司本次交易聘请的独立财务顾问为汇丰前

海，汇丰前海同时也是本次交易的估值机构。请你公司对照《上市公

司并购重组财务顾问业务管理办法》，对汇丰前海的独立性进行充分

说明，请独立财务顾问自查，律师核查并发表明确意见。 

11. 请你公司根据《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（2018年修订）》（以下简称《26

号准则》）第十六条第（六）款的规定，补充披露扣除非经常性损益

的净利润，并说明报告期内非经常性损益的构成及原因，扣除非经常

性损益后净利润的稳定性，以及非经常性损益是否具备持续性。  

请你公司就上述问题做出书面说明，并在 5月 24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 

2019年 5月 20日 
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