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深圳香江控股股份有限公司 

发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金 

暨关联交易报告书摘要（修订稿） 

 

 

项目 交易对方 

发行股份及支付现金购买资产 深圳市金海马实业股份有限公司 

募集配套资金 特定投资者（待定） 
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1 

 



 
 

2 

 

交易对方声明 

“ ”

“

 

” 
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 重大事项提示 

“ ”  

一、本次交易方案概要 

100% 100%

3 10

100%

24.50

 

 

“ 2013

” “ 2013 ” 2014

“2013 ”

China Brand Power Index

C-BPI 2012-2015 “

” 2015  



 
 

4 

 



 
 

5



 
 

6 

 

四、发行股份募集配套资金 

10

100%

24.50  

 

A 1.00  

 

10  

 

15

20 90% 6.05 / （考

虑 2014 年度利润分配方案实施后对本次重组除权、除息的影响，该价格将由 6.05

元/股调整为 5.94 元/股）  

245,000 404,958,678 （考虑 2014 年度利润分

配方案实施后对本次重组发行价格的影响，向不超过 10 名特定投资者发行股票

的数量将由不超过 404,958,678 股调整为不超过 412,457,912 股）

 

 

 



 
 

7 

10

12  

 

 

 



 
 

8 

补偿人将按照本补充协议的约定

以本次重组所取得的公司股份对公司进行补偿  

1、股份补偿方式 

    当期补偿人应补偿股份数=（截至当期期末累积预测净利润数－截至当期期

末累积实际净利润数）÷补偿期限内各年的预测净利润数总和×双方约定的采用

收益法评估的香江商业的交易价格（即人民币 18.3 亿元）÷本次重组补偿人认购

公司非公开发行 A 股股票的每股价格－已补偿股份总数 

    在逐年补偿的情况下，在各年计算的补偿股份数量小于 0 时，按 0 取值，即

已经补偿的股份不冲回。 

2

1.00  

2015 2016 2017

10

“ ”  

10

60

2015 2016 2017

 

2015 2016 2017
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六、标的资产评估作价情况 

2014 12 31  

100%

100%  

20,203.07

246,426.86 226,223.79 1119.75%

 

-      

100%  16,393.87 183,023.20 166,629.33 1016.41% 

100%  3,809.20 63,403.66 59,594.46 1564.49% 

 20,203.07 246,426.86 226,223.79 1119.75% 

七、本次交易构成重大资产重组 

245,000 2014

233,632.72

50% 5,000

 

八、本次交易不构成借壳上市 
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九、本次交易构成关联交易 

 

十、本次重组的决策与审批程序 

（一）本次重组已经履行的决策与审批程序 

1  2015 1 13  

2  2015 2 13

100%  

3  2015 2 13

100%  

4  2015 2 13 15

 

5  2015 5 9 18

 

6  2015 5 28 2015
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7、 2015 年 7 月 21 日，香江控股召开第七届董事会第 19 次会议，审议通

过了关于签订附生效条件的《盈利补偿协议之补充协议（一）》的议案。

公司与交易对方签署了《盈利补偿协议之补充协议（一）》。 

（二）中国证监会核准 

2015 9 18

[2015]2142  

十一、独立财务顾问的保荐机构资格 

    

 

十二、本次交易对上市公司的影响 
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2015 7-157

2014  

-      

 2014/12/31 2014/12/31     

 1,377,384.09 1,466,542.68 89,158.58 6.47% 

 1,143,751.37 1,211,747.88 67,996.51 5.95% 

 233,632.72 254,794.79 21,162.07 9.06% 

 83.04% 82.63% -0.41% -0.50% 

/  3.04 2.11 -0.94 -30.74% 

 2014  2014    

 440,740.85 524,895.22 84,154.38 19.09% 

 44,340.32 66,246.79 21,906.47 49.41% 

 42,158.72 64,265.26 22,106.54 52.44% 

 24,760.97 40,352.51 15,591.54 62.97% 

 25,618.33 41,703.31 16,084.98 62.79% 

/  0.334 0.34 0.01 1.80% 

%

 
14.97% 25.25% 10.28% 68.67% 

根据上市公司编制的 2015 年 1-4 月合并财务报表（未经审计），以及天健

对上市公司 2015 年 1-4 月备考合并财务报表出具的天健审〔2015〕7-200 号审

阅报告，本次交易完成前后，上市公司主要财务数据变动情况如下  

项目-万元 交易前 交易后（备考） 增长额 幅度 

资产负债表项目： 2015/4/30 2015/4/30   

总资产 1,437,311.50 1,506,950.03 69,638.52 4.85% 

总负债 1,200,076.83 1,242,674.78 42,597.95 3.55% 

所有者权益 237,234.68 264,275.25 27,040.57 11.40% 

资产负债率（合并） 83.49% 82.46% -1.03% -1.24% 

每股净资产（元/股） 3.09 2.19 -0.90 -29.25% 

利润表项目： 2015 年 1-4 月 2015 年 1-4 月 增长额 幅度 

营业收入 97,741.88 127,301.23 29,559.34 30.24% 
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营业利润 12,874.12 20,524.14 7,650.03 59.42% 

利润总额 13,641.36 21,406.52 7,765.15 56.92% 

净利润 6,755.73 12,274.23 5,518.50 81.69% 

归属于母公司股东净利润 7,755.82 13,406.00 5,650.18 72.85% 

基本每股收益（元/股，归属） 0.1 0.11 0.01 10.00% 

加权平均净资产收益率（%，归

属） 

4.10% 6.66% 2.56% 62.44% 

（二）本次交易对上市公司股本结构的影响 

假设本次发行股份购买资产完成，按照实施 2014 年度权益分派后经调整的

发行底价，分别在不考虑发行股份募集配套资金和考虑发行股份募集配套资金的

情况下，发行前后公司股权结构如下： 

股东 

本次交易前 

本次交易后 

（不含配套融资） 

本次交易后 

（含配套融资） 

万股 比例 万股 比例 万股 比例 

南方香江  40,611.53  52.89%  40,611.53  34.79%  40,611.53  25.71% 

深圳金海马  -    -  39,962.83  34.23%  39,962.83  25.29% 

其他不超过 10 

名特定投资者 

 -    -  -    -  41,245.79  26.11% 

其他股东  36,169.73  47.11%  36,169.73  30.98%  36,169.73  22.89% 

合计  76,781.26  100.00%  116,744.09  100.00%  157,989.88  100.00% 
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十三、本次重组相关方所作出的重要承诺 

 

 

100% 100%

 

1.  

2.  

3.  

4.  

5.

 

 
 

 

 

 

 

/ 2010 1 1
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/
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1
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/

“ ”

 

2. 2015 3 31

 

3

 

3

 

4. 

 

 

 

2010 10 2013

 

 

 

 

控股

股

东、

实际

控制

人 

关于股份

锁定的补

充承诺 

为明确南方香江本次重组前持有的上市公司股份的锁定期安排，根据

《上市公司收购管理办法》第七十四条规定，南方香江及实际控制人

出具补充承诺如下： 

自上市公司本次募集配套资金发行股份完成之日（即在中国证券登记

结算有限责任公司上海分公司完成登记之日）起 12 个月内，本主体

将不以任何方式转让本主体在本次交易前持有的上市公司股份，包括
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但不限于通过证券市场公开转让或通过协议方式转让该等股份，也不

由上市公司回购该等股份。如该等股份由于上市公司送红股、转增股

本等原因而增加的，增加的上市公司股份亦遵照前述 12 个月的锁定

期进行锁定。中国证监会及/或上交所等监管机构对于本主体持有上

市公司股份锁定期及买卖另有要求的，从其要求。 

十四、本次重组对中小投资者权益保护的安排 

 

 

 

5%  

 

 

 

2014 0.334 /

2015 7-157 2013 1 1

2014 0.34 /
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重大风险提示 

 

一、本次重组可能取消或终止的风险 

 

1

 

2

 

 

二、本次重组的审批风险 

 

三、不能按计划完成配套资金募集的风险 

10

100%
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四、净资产评估值较高的风险 

2014 12 31  

100%

100%  

20,203.07

246,426.86 226,223.79 1119.75%

20 —

“

”

 

五、业绩承诺不能实现的风险 

2015 2016 2017

14,866 15,030

15,159
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六、未编制上市公司备考盈利预测报告和标的资产模拟现金流量表

风险 

“  

”

 

七、重组后的整合风险 
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“ ”

 

 

 

 

 

九、标的资产经营风险 
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（六）标的资产租赁房产到期续租风险 

截至本报告书签署日，香江商业及其子公司共有 7 处物业租赁即将到期，合

计租赁面积为 129,946.04 平方米，占香江商业租赁房产总面积的比例为

12.45%。该等即将到期的物业已经重新签订租赁合同延长租赁期限，或正在积

极与出租方协商续租事宜。虽然香江商业可就其中大部分租赁房产行使优先续租

权，但仍可能存在出租方不同意续约的情况，导致香江商业短期内无法正常开展

生产经营活动的风险。 
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释义 
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第一章 本次交易概况 

一、本次交易背景 

（一）国家产业政策背景 

2012  “ ” L “ ”

L72 2011 2013

“ 1. ”  

“ ”

“ ”

“ ”

 

（二）经济发展进入新常态 

2014

2015

2015 “
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”

 

（三）房地产行业发展趋于理性 

2014 11 8.66

2015

2015 3 5

2015 “

”

 

2015 2 2015 3 30

3 31

5 2

 

（四）家居商贸商场将逐步取代传统市场 
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二、本次交易目的 

（一）助力公司商贸地产，拓展业务链条 

 

" "

, 

 

“ ” “ ”  

（二）通过整合的协同效应，提升上市公司持续盈利能力 
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1  

“ ” “ ”

 

2  

 

 

1

 

2
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3 “ + ”

 

3

 

 

3  

 

 

4  
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5  

 

 

6  
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（三）进一步增强上市公司的竞争实力和抗风险能力 

 

 

 

 

三、本次交易的决策过程 

（一）本次重组已经履行的决策与审批程序 

1  2015 1 13  

2  2015 2 13

100%  

3  2015 2 13
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6  2015 5 28 2015

 

7  2015 年 7 月 21 日，香江控股召开第七届董事会第 19 次会议，审议通

过了
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100%

100%

 

（二）本次交易标的资产价格 

(2015) 048 (2015) 049
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6.  

3

 

（五）发行股份募集配套资金方案 

10

100%  

1   

A 1.00  

2   

10  

3   

15

20 90% 6.05 / （考

虑 2014 年度利润分配方案实施后对本次重组除权、除息的影响，该价格将由 6.05

元/股调整为 5.94 元/股）  

245,000 404,958,678 （考虑 2014 年度利润分

配方案实施后对本次重组发行价格的影响，向不超过 10 名特定投资者发行股票

的数量将由不超过 404,958,678 股调整为不超过 412,457,912 股）
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4   

10

12  

 

5   

 

   

1  30,000 

2  37,000 
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（一）本次交易对上市公司主要财务数据的影响 

1、本次交易对上市公司主要财务数据的影响 

2014 ( ) (15)

P1211 2014

2015 7-157

2014  

-      

 2014/12/31 2014/12/31   

 1,377,384.09 1,466,542.68 89,158.58 6.47% 

 1,143,751.37 1,211,747.88 67,996.51 
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总资产 1,437,311.50 1,506,950.03 69,638.52 4.85% 

总负债 1,200,076.83 1,242,674.78 42,597.95 3.55% 

所有者权益 237,234.68 264,275.25 27,040.57 11.40% 

资产负债率（合并） 83.49% 82.46% -1.03% -1.24% 

每股净资产（元/股） 3.09 2.19 -0.90 -29.25% 

利润表项目： 2015 年 1-4 月 2015 年 1-4 月 增长额 幅度 

营业收入 97,741.88 127,301.23 29,559.34 30.24% 

营业利润 12,874.12 20,524.14 7,650.03 59.42% 

利润总额 13,641.36 21,406.52 7,765.15 56.92% 

净利润 6,755.73 12,274.23 5,518.50 81.69% 

归属于母公司股东净利润 7,755.82 13,406.00 5,650.18 72.85% 

基本每股收益（元/股，归属） 0.1 0.11 0.01 10.00% 

加权平均净资产收益率（%，归

属） 

4.10% 6.66% 2.56% 62.44% 

2、从 2014 年上市公司财务指标的变化角度分析本次交易对上市公司和中

小股东权益的影响 

(1)从资产负债表角度 

本次交易完成后，公司的总资产、总负债及所有者权益均有所上升，总资产

增长的幅度大于总负债增长幅度，公司的备考合并资产负债率有所降低，财务状

况得到改善。但公司备考合并每股净资产降幅 30.74%。公司备考合并每股净资

产的降幅较大，主要原因是： 

1）上市公司与标的资产在商业模式上存在本质区别 



 
 

46 

与上市公司房地产开发的资本密集型特点不同，标的资产香江商业属于轻资

产运营的公司。相对于资本密集型企业而言，轻资产企业的经验、规范的流程管

理、品牌、客户关系、人力资源等无形资产多数已经费用化，未形成账面资产。

轻资产企业的盈利模式主要以设计、策划、创意、品牌等以智力资本、知识资本

及管理为核心，是一种低财务投入、轻资产形态、重知识运用、高投资效益的商

业模式。 

标的资产主要从事家居类商品流通平台运营业务，即通过将商铺（租赁自第

三方）出租给商户收取租金，并对卖场进行后续管理等获取收益，属于轻资产运

营模式。经过近二十年的发展，香江商业已经营三十多家家居商场，形成了华南、

华中、华东、华北四大区域的全国营销网络平台，连锁网点遍布十多个大中城市。

香江商业在家居类商品流通行业中建立了良好的声誉及营销网络，在行业地位、

品牌知名度、出租率、客户资源、人力资源、管理水平及信息化管理等方面拥有

较为突出的竞争优势，并为其持续盈利奠定了良好的基础。因此，以收益法确定

的香江商业股东全部权益价值比其账面净资产出现大幅增值。 

2）本次交易将按照同一控制下企业合并进行会计处理 

本次交易的交易双方由刘志强、翟美卿夫妇控制，和上市公司属于同一控制

下企业合并。根据《企业会计准则第 20 号--企业合并》的规定：“合并方在企业合

并中取得的资产和负债，应当按照合并日在被合并方的账面价值计量。合并方取

得的净资产账面价值与支付的合并对价账面价值（或发行股份面值总额）的差额，

应当调整资本公积；资本公积不足冲减的，调整留存收益。” 

标的资产香江商业属于轻资产运营的公司，其广告投放、人力资源及信息化

管理等无形资产大部分已费用化，其账面资产主要反映为货币资金、办公设备、
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待摊装修费、应收商户租金等有形资产，账面价值较低；标的资产深圳大本营自

有物业购置时间较早，其账面价值按照历史成本计量。 

按照同一控制下企业合并准则的要求，标的资产的资产及负债仅以账面价值

计量，评估值与其净资产账面值之间的差额冲减合并方的资本公积，导致上市公

司备考合并每股净资产降低。 

(2)从利润表角度 

本次交易完成后，公司的营业收入、营业利润、利润总额、净利润、归属于

母公司股东、净
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（二）本次交易对上市公司股本结构的影响 
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股，南方香江占本次发行完成后公司总股本的 34.79%，仍为公司第一大股东；

在考虑募集配套资金的情况下，按照实施 2014 年度权益分派后经调整的发行底

价计算，发行完成后公司总股本将达到 157,989.88 万股，南方香江占本次发行

完成后公司总股本的 25.71%，仍为公司第一大股东。据此，公司实际控制人通

过南方香江和深圳金海马合计持有上市公司 80,574.36 万股，占公司总股本的

51%。 

（三）本次交易不构借壳上市 

 

根据中国证监会上市部《关于如何认定 2011 年借壳新规颁布前上市公司重

大资产重组方案是否已完成借壳上市审批的函》（上市一部函[2013]986 号）的

相关规定，上市公司历史上发生了控制权变更且向该收购人实施了至少一次重大

资产购买，向收购人购买的资产总额占其控制权发生变更的前一个会计年度经审

计的合并财务会计报告期末资产总额的比例已经达到 100%，且已按当时的规定

报经中国证监会审核或备案的，应当认定为在历史上已经完成借壳上市审批。 

根据 2008 年 1 月 22 日上市公司披露的《关于向特定对象发行股份购买资

产暨关联交易报告书》，2007 年发行股份购买资产的交易作价为 147,926.41 万

元，占上市公司控制权发生变更的前一个会计年度（即 2002 年）经审计的合并

财务会计报告期末资产总额 134,008.41 万元（根据 2003 年 3 月 22 日公告的山

东临工 2002 年年度报告）的比例达到 110.39%，超过了 100%。 
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2008 年 1 月 18 日，经过证监会证监许可[2008]80 号文的批复，上述交易

经过证监会的核准可以实施。 

2008 年 3 月 6 日，香江控股向南方香江发行的 143339544 股新增股份已在

中国证券登记结算有限公司上海分公司办理完成登记托管手续。至此，上述交易

实施完毕。 

综上所述，上市公司 2002 年控制权发生变更后，2007 年向南方香江收购

的资产已经超过控制权发生变更前 1 个会计年度经审计的合并财务会计报告期

末资产总额的 100%，且已经贵会审核。根据《上市公司重大资产重组管理办法》、

《<上市公司重大资产重组管理办法>第十四条、第四十四条的适用意见——证

券期货法律适用意见第 12 号》以及中国证监会上市部《关于如何认定 2011 年

借壳新规颁布前上市公司重大资产重组方案是否已完成借壳上市审批的函》（上

市一部函[2013]986 号）的相关规定，应认定为在历史上已经完成借壳上市审批。

因此，本次重组不构成借壳上市。 

（四）本次交易不会导致公司股权分布不符合上市条件 

76,781.26

115,943.37

10%  
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（五）本次交易构成关联交易 

 

（六）本次交易构成重大资产重组 

245,000

2014 233,632.72

50% 5,000

 

 


