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中国证券监督管理委员会： 

贵会下发的《关于延边公路建设股份有限公司定向回购股份暨以新增股份换

股吸收合并广发证券方案反馈意见的函》（股改办函[2010]007 号）已收悉。本

次交易的独立财务顾问平安证券有限责任公司按要求组织了有关项目人员、延边

公路、吉林敖东、广发证券及其他中介机构对反馈意见进行了认真讨论、核查，

对反馈通知中所提到的问题逐项予以落实并进行了书面说明。 

在本补充独立财务顾问意见中，为表述得更为清楚，采用了以下简称： 

延边公路/上市公司/延边公路 

/公司 
指 延边公路建设股份有限公司 

吉林敖东 指 吉林敖东药业集团股份有限公司 

广发证券 指 广发证券股份有限公司 

存续公司 指 
延边公路定向回购股份暨换股吸收合并广发证券

更名后的公司 

中山中汇 指 中山中汇投资集团有限公司 

广发华福 指 广发华福证券有限责任公司 

本次交易/定向回购股份暨以

新增股份换股吸收合并 
指 

延边公路以2006年6月30日经审计的全部资产

（含负债）作为对价，回购吉林敖东所持有延边

公路46.15%的非流通股股份并予以注销；同时，

延边公路以新增股份换股的方式，按照每0.83股

广发证券股份折换成1股延边公路新增股份的比

例，换股吸收合并广发证券之行为 

本补充意见 指 

平安证券有限责任公司关于延边公路建设股份有

限公司定向回购股份暨以新增股份换股吸收合并

广发证券股份有限公司会后反馈意见之补充独立

财务顾问意见 

《重组办法》 指 《上市公司重大资产重组管理办法》 

《重组规定》 指 
《关于规范上市公司重大资产重组若干问题的规

定》 

证监会/中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

本独立财务顾问、平安证券 指 平安证券有限责任公司 

法律顾问、邦信阳 指 上海市邦信阳律师事务所北京分所 

元 指 人民币元 
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现将补充独立财务顾问意见内容汇报如下： 

 

一、对反馈意见“中山中汇对本次交易中的债务转移问题及现金选择权问题

出具了相关承诺，请补充说明中山中汇的财务状况、经营情况，并说明是否具备

履行相关承诺的实力请独立财务顾问核查并发表意见。”的核查意见 

 

中山中汇成立于 2007 年 8 月 20 日，为国有独资企业，注册资金 8.6 亿元。 

中山中汇是中山市委、市政府为保持中山市公用事业产业的资源优势，实现

公用事业产业优质资产证券化，有效拓宽中山市融资渠道，对原中山公用事业集

团实施重大资产重组、整体上市而组建成的国有独资企业集团。中山中汇作为中

山市城市公用事业产业的投资、建设和经营管理者，其成员单位与关联企业业务

涵盖供水、污水、市场、金融投资、天然气、旅游、环卫、信息管线等多个重点

民生领域，其经营范围为对直接持有产权和授权持有产权以及委托管理的企业进

行经营管理，对外投资。 

目前中山中汇全资拥有中山公用信息管线有限公司、中山市名城环境服务有

限公司、中山公用燃气有限公司、中山旅游发展有限公司、中山市珍家山污水处

理有限公司等 5 家企业，参、控股上市公司中山公用事业集团股份有限公司（股

票代码：000685）、广发证券、中海中山天然气有限责任公司、中海广东天然气

有限责任公司、中山广电视讯有限公司、中山市小榄进出境货运车辆检查场有限

公司等 11 家企业。 

中山中汇主要财务指标如下： 

单位：元 

项目 2009.12.31 2008.12.31 

货币资金  664,187,025.01            359,439,667.86 

流动资产合计  2,399,849,489.88          2,049,680,472.06  

非流动资产合计  6,534,630,756.16          5,007,736,287.52  

资  产  总  计  8,934,480,246.04          7,057,416,759.58  

负债  4,082,147,610.74          2,714,743,718.07  

 归属于母公司所有者权益  3,139,426,027.39          2,993,361,622.18  

项目 2009 年度 2008 年度 

营业收入 1,006,725,748.81      836,401,049.83 

营业利润 827,107,712.50      652,330,507.80 

利润总额 831,328,073.00      661,536,981.18 
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归属于母公司所有者的净利润 489,030,350.76      464,291,301.91 

注：中山中汇 2008 年财务数据摘自广东正中珠江会计师事务所有限公司广会所审字

【2009】第 09000960015 号《审计报告》，2009 年财务数据未经审计。 

综上，本独立财务顾问认为，中山中汇作为中山市政府的国有独资公司，经

营状况良好，现金流充裕，具有较强的偿债能力和整体盈利能力，对本次交易要

求提前清偿债务或提供担保的广发证券债权人，中山中汇能够履行对相关债权人

所涉债务承担连带清偿责任或连带保证责任的承诺；对本次交易持异议的延边公

路股东和广发证券股东，中山中汇能够履行对符合条件的异议股东提供现金选择

权的承诺。 

 

二、对反馈意见“请补充说明广发证券下属部分房产未能取得产权证的原因

及相关资产状况，同时说明解决前述问题的措施以及对存续公司的影响。请独立

财务顾问及律师核查并发表专业意见。”的核查意见 

 

（一）广发证券下属部分房产未能取得权证的原因说明 

截止本补充意见签署之日，广发证券现拥有共计 125 处房产，其中，81 处

已经取得房屋产权证书，35 处房产尚未办理房屋产权证书，9处房产登记在第三

方名下，具体情况如下： 

1．下列 35 处房产未办理房屋所有权证书，但房产的实际权益人为广发证券，

并且广发证券已经实际占有和使用该等房产： 

序号 房产名称 

1 广州市天河体育西横街一号广东工商大厦 14 楼、15 楼 

2 北京市月坛大厦第 18 楼 

3～30 广州市同和镇京溪路北侧春兰花园 16 栋 3 楼至 9 楼共 28 套住宅 

31 海口市海甸岛富苑小区 3A801 

32 海口市海甸岛富苑小区 3B101 

33 广州市农林路 83 号广发金融大厦 4 楼 

34 珠海市香洲翠华路商住楼八层 E 层 

35 揭西县棉湖镇迎宾路宿舍套房 
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根据广发证券出具的说明，广发证券上述 35 处房产中的部分未能取得房屋

所有权证书的原因如下： 

（1）北京市月坛大厦第 18 楼。由于开发商存在土地税费欠缴问题并且目前

已不存在，整栋大厦一直没有办理相关权属证明。广发证券现持有的权属证明文

件为北京市外销商品房预售契约，该预售契约在北京市房屋土地管理局登记备

案。 

（2）广州市同和镇京溪路北侧春兰花园 16 栋 3 楼至 9 楼共 28 套住宅。由

于开发商存在土地税费欠缴问题，整个小区一直未能办理房产证。2008 年广发

证券委托广东德比律师事务所进行诉讼，并已胜诉。在申请强制执行办证过程中，

因广发证券所购楼宇存在开发商违反规划报建超标建设等问题，办证进程延缓。

而后广州市成立了处理历史遗留房产办证办公室统一处置全市此类房产的历史

遗留问题，在近期公布的第九批可办证清单中已包括广发证券上述房产，目前广

发证券聘请的律师正在按程序代理办证。 

（3）广州市农林路 83 号广发金融大厦 4楼。由于开发商存在土地税费欠缴

等历史遗留问题，广州市农林路 83 号广发金融大厦 4 楼一直未能办理相关权属

证明。 

2．下列 8处房产的登记权人虽非广发证券，但实际权益人为广发证券： 

序号 房产名称 房产证号 登记权人 权属状态 

1 深圳市罗湖区松园

路西一号楼 

广军字 036 号 广东发展银行珠

海分行证券交易

营业部 

未完成过户登

记 

2 上海市漕宝路 1911

号 18 号 501 室 

沪房地闵字

（1998）第 009988

号 

珠海国际信托投

资有限公司 

被司法冻结 

3 上海市漕宝路 1911

号 20 号 502 室 

沪房地闵字

（1998）第 009987

号 

珠海国际信托投

资有限公司 

被司法冻结 

4 上海市漕宝路 1911

号 24 号 301 室 

沪房地闵字

（1998）第 009986

号 

珠海国际信托投

资有限公司 

被司法冻结 
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5 上海市漕宝路 1911

号 24 号 401 室 

沪房地闵字

（1998）第 009985

号 

珠海国际信托投

资有限公司 

被司法冻结 

6 上海市漕宝路 1911

号 31 号 501 室 

沪房地闵字

（1998）第 009984

号 

珠海国际信托投

资有限公司 

被司法冻结 

7 上海市漕宝路 1911

号 33 号 502 室 

沪房地闵字

（1998）第 009983

号 

珠海国际信托投

资有限公司 

被司法冻结 

8 北京市通县宋庄瞳

里新村 26 号楼

2-6-261、262 

通全字第 02678

号 

珠海国际信托投

资有限公司 

未完成过户登

记 

根据广发证券出具的说明，上海市漕宝路 1911 号的 6处房产（18 号 501 室、

20 号 502 室、24 号 301 室、24 号 401 室、31 号 501 室和 33 号 502 室）为广发

证券收购第一证券时接收，但由于原珠海国际信托投资有限公司在被广发证券收

购前已存在的法律诉讼，上述房产已被司法冻结，并至今续封。 

根据广发证券出具的说明，深圳市罗湖区松园路西一号楼因属于军队产权，

办理过户登记手续较为困难，但广发证券作为实际权益人已在协调办理；北京市

通县宋庄瞳里新村 26 号楼 2-6-261、262 已在办理过户登记手续。 

3．广发证券 1处房产（深圳市天地大厦 1210 房）的登记权属人为中山市人

民政府驻深圳办事处，该房产原属广东发展银行中山分行出资购买，但以中山市

人民政府驻深圳办事处名义登记，后因广东发展银行银证分业经营由广东发展银

行中山分行转移至广发证券，现已通过房改转移给广发证券员工，但相关过户手

续尚未办理完成。上述房产的实际权益人为广发证券员工，广发证券正在办理相

关过户登记手续。 

（二）解决措施 

广发证券拟将上述房产中位于广州市农林路 83 号的广发金融大厦 4 楼出售

给广东发展银行，同时，继续积极推进权证的办理工作。 

经审慎核查，本独立财务顾问认为， 

（1）广发证券已取得其 81 处主要房产的房屋所有权证书，该部分房产在本

次交易完成后过户至存续公司不存在法律障碍； 
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（2）广发证券 35 处房产的房屋所有权证书已在办理之中。上述房产的实际

权益人为广发证券，且广发证券已实际占有和使用该等房产；本次合并后，存续

公司将拥有上述房产的合法权益，不会对存续公司继续占有、使用该等房产构成

法律障碍； 

（3）广发证券尚有 9 处房产登记在其他主体名下，其中 3 处正在办理过户

登记的房产过户至存续公司名下不存在法律障碍；被司法冻结的 6 处房产虽然目

前无法办理过户登记手续，但存续公司作为本次合并完成的存续主体将承接广发

证券的全部资产（包括相关权利、义务），上述房产的权属纠纷不会对本次交易

造成实质性法律障碍。 

 

三、对反馈意见“请补充说明广发证券为解决同业竞争问题而拟出售华福证

券股权的具体方案及时间，以及对广发证券经营、盈利能力的影响；同时，说明

广发证券拟采取何种措施以消除出售前述资产对广发证券经营的不利影响。请独

立财务顾问核查并发表专业意见。”的核查意见 

 

（一）广发证券解决同业竞争的措施 

2010 年 1 月 25 日，广发证券出具了《广发证券关于解决与广发华福同业竞

争问题的承诺函》，承诺主要内容如下： 

“将根据国家法律法规等相关规定和中国证监会的要求与指导，以市场价格

转让所持广发华福的全部股权，在 2010 年 12 月 31 日之前，办理完毕包括工商

变更手续等在内的各项具体事宜，彻底解决同业竞争问题。 

在解决同业竞争问题之前，我司承诺将不向中国证监会提出新业务、新产品、

新网点的申请。” 

同日，广发证券一并提供了同业竞争问题的解决方案。广发证券将在合法合

规原则及市场化原则的指引下，转让所持有的广发华福 60.35%的股权。具体如

下： 

1、时间安排。在确定股权受让方、取得有权机构的批准后，履行相关法律

程序，拟定于 2010 年 12 月 31 日之前彻底解决同业竞争问题。 

2、定价原则。转让价格不低于广发证券持有的广发华福 60.35%的股权所对

应的截止 2009 年底经审计的净资产，同时严格遵循市场化原则，即按市场价格
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对外转让所持的股权，在同等条件下广发华福的其他股东有优先受让权。 

（二）出售广发华福对存续公司的影响 

出售所持广发华福股权后，对存续公司经纪业务的市场占有率、营业收入以

及盈利能力在一定时间内均将产生不利影响，尤其是对存续公司在福建地区经纪

业务的影响较大。但另一方面，随着同业竞争问题解决，存续公司即可向中国证

监会提出新业务、新产品、新网点的申请，有利于存续公司经营范围的拓展、丰

富业务的种类、培育新的利润点。 

根据广发证券 2010 年的盈利预测报告，在不考虑出售广发华福股权的一次

性损益前提下，若在 2010 年 1 月 1 日已全部出售所持广发华福股权，则广发证

券 2010 年的营业收入、利润总额以及归属于母公司所有者权益的净利润将分别

减少 11.85%、12.53%和 7.96%。 

（三）拟采取的措施 

解决同业竞争以后，广发证券可以提出新业务、新产品和新网点的申请，存

续公司将通过以下措施拓展业务、提高盈利能力，消除出售广发华福对存续公司

经营的不利影响。 

1、经纪业务方面。存续公司将加大新建营业网点的力度，特别是福建片地

区网点建设，提高市场占有率。 

2、直投方面。存续公司通过出售广发华福将获得的大额收益，公司将利用

充裕的现金流加大直投业务的投入。 

3、资产管理方面。存续公司将通过报送新产品，进一步拓展公司资产管理

业务。 

4、积极申请融资融券业务，增加新的利润来源。 

存续公司拟通过采取以上措施，实现公司业务的协调发展，提升整体盈利能

力，弥补出售广发华福对存续公司的不利影响。 

综上所述，本独立财务顾问认为，广发证券按照监管要求，通过出售所持广

发华福的股权以解决两者间的同业竞争，尽管将会对其未来经营业绩短期内带来

一定影响，但同业竞争的解决将进一步提高广发证券的规范治理水平，进一步提

升其市场形象；且通过拓展业务、提高盈利能力的措施将一定程度上减少上述出

售对其经营业绩的影响，保持本次交易后存续公司经营的稳定性。 
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四、对反馈意见“中国证监会对延边公路及相关人员的行政处罚，是否构成

本次交易的障碍”的核查意见 

 

根据中国证监会 2007 年 6 月 13 日出具的证监罚字[2007]19 号《行政处罚

决定书（吉林敖东、延边公路及李秀林等人）》，延边公路因在 2006 年签订相关

收购协议后未能按照《证券法》的规定及时履行报告和公告义务被中国证监会处

罚，延边公路董事会秘书张洪军、董事长郭仁堂因作为信息披露直接和主要负责

人员未能履行相关报告和信息披露义务被中国证监会处罚，处罚内容如下： 

1．责令延边公路改正虚假陈述行为，给予警告，并处以 50 万元罚款； 

2．对延边公路上述违法行为的直接负责的主管人员董事长郭仁堂给予警告，

并处以 10 万元罚款；对延边公路上述违法行为的其他直接责任人员张洪军给予

警告，并处以 5万元罚款。 

2009 年 6 月 8 日，延边公路第六届董事会第一次会议不再续聘张洪军任董

事会秘书。 

2010 年 2 月 3 日，郭仁堂由于个人原因，向延边公路董事会提出辞去董事

长、董事以及延边公路总经理的申请，根据延边公路《公司章程》规定，该辞职

申请自递交延边公路董事会之日起生效。 

经核查，本独立财务顾问认为，《重组办法》、《重组若干规定》并未规定上

市公司如有相关行政处罚情形则不得进行重大资产重组，上述行政处罚不构成本

次交易的实质性法律障碍。 
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（此页无正文，为《平安证券有限责任公司关于延边公路建设股份有限公司

定向回购股份暨以新增股份换股吸收合并广发证券股份有限公司会后反馈意见

之补充独立财务顾问意见》之签章页） 

 

 

 

 

财务顾问主办人：                                       

                                        

 

 

法定代表人（或授权代表）：              

                           

 

 

 

平安证券有限责任公司 

 

二○一○年二月   日 

 

 

 


