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释  义 

在本预案中，除非文中另有所指，下列简称具有如下特定含义： 

一般名词 

公司、上市公司、杉杉股份 指 宁波杉杉股份有限公司 

杉杉控股 指 杉杉控股有限公司 

穗甬控股 指 穗甬控股有限公司 

交易标的 指 杉杉控股有限公司持有的穗甬控股有限公司的 30%的股权 

国泰君安、独立财务顾问 指 国泰君安证券股份有限公司 

众华、审计机构 指 众华会计师事务所（特殊普通合伙） 

银信评估、评估机构 指 银信资产评估有限公司 

本报告 指 
《国泰君安股份有限公司关于宁波杉杉股份有限公司现金

收购暨关联交易报告之独立财务顾问报告》 

交易双方 指 杉杉股份与杉杉控股 

《股权转让协议》 指 
《杉杉控股有限公司与宁波杉杉股份有限公司关于穗甬控

股有限公司之股权转让协议》 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

上交所 指 上海证券交易所 

最近两年一期 指 2016 年、2017 年和 2018 年 1-6 月 

《公司法》 指 《中华人民共和国公司法》 

《证券法》 指 《中华人民共和国证券法》 

《上市规则》 指 《上海证券交易所股票上市规则》 

《关联交易实施指引》 指 
《上海证券交易所上市公司关联交易实施指引》（上海证

券交易所 2011 年 3 月 4 日上证公字〔2011〕5 号） 

《公司章程》或章程 指 《宁波杉杉股份有限公司章程》 

元/万元/亿元 指 人民币元/人民币万元/人民币亿元 

注：本报告书中数值若出现总数与各分项数值之和尾数不符的情况，系四舍五入原因造

成，敬请广大投资者注意。 
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声  明 

国泰君安接受杉杉股份委托，担任杉杉股份本次交易的独立财务顾问，就本

次交易发表独立财务顾问意见。并声明如下： 

1、本独立财务顾问与本次交易所涉及的交易各方不存在利害关系，就本次

交易发表意见是完全独立的。  

2、本报告所依据的文件、材料由交易各方提供，提供方已承诺上述资料真

实、准确和完整，不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，并承担因违反上述

承诺而引致的个别或连带的法律责任。本独立财务顾问不承担由此引起的任何风

险或责任。 

3、作为独立财务顾问，国泰君安并未参与本次交易相关协议条款的磋商与

谈判。国泰君安仅就本次交易的部分事项进行了审慎核查并提供独立财务顾问意

见。 

4、本报告不构成对杉杉股份的任何投资建议，对于投资者根据本报告作出

的任何投资决策所可能产生的风险，本独立财务顾问不承担任何责任。  

5、本独立财务顾问未委托或授权任何其它机构和个人提供未在本报告中列

载的信息和对本报告做出任何解释或者说明。 

6、本独立财务顾问提请广大投资者认真阅读杉杉股份董事会发布的关于本

次交易的相关决议、公告以及与本次交易相关的评估报告等文件之全文。同时，

本独立财务顾问提请广大投资者注意，本次交易涉及的审计报告、评估报告分别

由具备相关资质的审计及评估机构根据相应的执业准则出具，并对报告内容承担

相应的法律责任，本独立财务顾问不承担由此引起的任何风险或责任。  

7、本报告旨在对本次交易做出独立、客观、公正的评价。未经本独立财务

顾问书面同意，本报告不得用于其他任何目的，也不得被任何第三方使用。 
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第一章  本次交易概况 

一、本次交易的背景和目的 

穗甬控股主营业务为不良资产管理，目前经营情况良好，为快速切入不良资

产管理行业，杉杉股份作为收购方以现金方式收购杉杉控股持有的穗甬控股 30%

的股权。 

二、本次交易方案简介 

杉杉控股拟转让其持有的穗甬控股 30%股权，转让价格以银信评估对穗甬控

股出具的以 2018 年 6 月 30 日为评估基准日的《资产评估报告书》（银信评报字

（2018）沪第 1468 号）为依据。2018 年 12 月 3 日，上海大公拍卖有限公司公

开拍卖杉杉控股持有的穗甬控股 30%股权，最终杉杉股份以 9.36 亿元出价竞得

上述股权，杉杉股份与杉杉控股签署了《股权转让协议》，交易价格为 9.36 亿元。 

三、本次交易构成关联交易 

杉杉控股为公司第二大股东，且为公司控股股东杉杉集团有限公司的控股股

东，根据《上市规则》第 10.1.3 条的规定，杉杉控股构成杉杉股份的关联方，本

次交易构成关联交易。 

本次交易金额为 9.36 亿元，占上市公司最近一期经审计归属母公司净资产

的比例为 8.97%，构成《关联交易实施指引》规定的重大关联交易。 

四、本次交易不构成重大资产重组 

本次交易标的公司最近一个会计年度经审计的资产总额与该项转让所占股

比的乘积（以累计数计算，并取与成交金额相比的较高值）、资产净额（以累计

数计算，并取与成交金额相比的较高值）与该项转让所占股比的乘积，及营业收

入与该项转让所占股比的乘积（以累计数计算），占杉杉股份最近一个会计年度

经审计的对应财务指标的比例均未达到 50%，即未达到构成重大资产重组的标

准。因此，根据《上市公司重大资产重组管理办法》的相关规定，本次交易不构
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成重大资产重组。 
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第二章  关联方基本情况 

本次交易对方为杉杉控股，其具体情况如下： 

一、基本情况 

杉杉控股为公司第二大股东，且为公司控股股东杉杉集团有限公司的控股股

东，根据《上市规则》的规定，杉杉控股为公司的关联方，其基本情况如下： 

公司名称 杉杉控股有限公司 

公司住所 中国（上海）自由贸易试验区郭守敬路 351 号 2 号楼 673-01 室 

成立日期 2004 年 8 月 30 日 

法定代表人 郑驹 

注册资本 人民币 100,000 万元整 

经营期限 2004 年 8 月 30 日至 2024 年 8 月 29 日 

经营范围 

实业投资，投资管理，服装、针纺织品、服装面料及相关的高新技术材料

的研发和销售，贵金属、建材、化工产品（除危险化学品、监控化学品、

民用爆炸物品、易制毒化学品）、文具、机械设备及配件、日用品、燃料

油、润滑油、汽车配件、木材、塑料原料及产品、包装材料、纸浆、纸张、

纸制品的销售，从事货物与技术的进出口业务，商务信息咨询。 

 

二、杉杉控股最近三年的业务发展情况 

杉杉控股主要涉及实业投资、服装、针纺织品、房地产、高新技术材料、投

资管理咨询、融资租赁、旅游文化等多个业务领域。杉杉控股本身为投资主体，

不参与生产经营活动，其生产经营业务由下属的控股子公司完成，近三年杉杉控

股经营情况正常。 

三、杉杉控股与上市公司之间的产权、业务、资产、债权债务、人员

等其他关系的说明 

截至本财务顾问报告披露之日，杉杉控股持有公司 16.09%的股权，并通过

杉杉集团间接持有杉杉股份 23.79%的股权，杉杉股份董事长兼总经理庄巍先生

任杉杉控股董事，杉杉股份董事陈光华先生、李凤凤女士任杉杉控股董事兼高管,
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杉杉股份董事沈云康先生任杉杉集团董事兼高管。除此之外，杉杉控股与公司之

间不存在其他产权、业务、资产、债权债务、人员等方面的关系。 
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第三章  交易标的基本情况 

一、交易标的基本情况 

本次交易标的为杉杉控股持有的穗甬控股 30%的股权，类别为受让关联方所

持公司股权。 

1、穗甬控股基本情况 

公司名称 穗甬控股有限公司 

公司住所 广州市南沙区丰泽东路 106 号（自编 1 号楼）X1301-E1093 

成立日期 2016 年 5 月 20 日 

法定代表人 曲国辉 

注册资本 叁拾亿元整 

营业期限 2016 年 5 月 20 日至长期 

经营范围 
资产管理（不含许可审批项目）；投资咨询服务；投资管理服

务；企业管理咨询服务；股权投资；股权投资管理 

 

2、股权结构 

截至本次股权转让前，穗甬控股股权结构如下： 

 

 

3、主营业务情况 

穗甬控股经营范围为资产管理（不含许可审批项目）；投资咨询服务；投资

管理服务；企业管理咨询服务；股权投资；股权投资管理。 

穗甬控股主营业务包括不良资产管理业务和股权投资业务，具体情况如下： 

广州科技金融创新

投资控股有限公司 

杉杉控股

有限公司 

宁波梅山保税港区广信博胜

投资管理中心（有限合伙） 

西藏辉盈投资管理合

伙企业（有限合伙） 

穗甬控股有限公司 

30.00% 30.00% 20.00% 20.00% 
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（1）穗甬控股主要通过公开竞拍的方式从四大资产管理公司竞拍不良资产，

截至 2018 年 6 月末，穗甬控股累计完成 14 笔不良资产包的收购，累计收购不良

资产规模约为 146 亿元，累计投资规模为 28.39 亿元，收购的不良资产分布在全

国 12 个省市，主要集中在长三角和珠三角地区，涉及房地产、钢铁、纺织、贸

易、物流等行业。由于绝大多数不良资产债务人不具备持续经营能力，因此穗甬

控股在收购不良资产过程中主要关注不良资产的担保方式和抵/质押物价值，穗

甬控股累计收购的不良资产按担保方式分类如下： 

单位：万元 

担保方式 对应债权户数 对应债权金额 对应债权金额占比 收购折价比例 

抵/质押+保证 160 456,134 31.19% 39.82% 

抵/质押 164 387,068 26.47% 24.10% 

保证 203 266,742 18.24% 2.37% 

信用 168 352,559 24.11% 0.75% 

总计 695 1,462,503 100.00% 19.41% 

注：抵/质押资产绝大多数为各类不动产，包括工业用地与厂房、商业与办公用房、住

宅等。 

穗甬控股自 2016 年 11 月开始从事不良资产管理业务，2016 年度实现不良

资产投资收益 1,687.51 万元，2017 年度实现不良资产投资收益 18,812.69 万元，

2018 年 1-6 月实现不良资产投资收益 1,518.29 万元。 

（2）股权投资方面，穗甬控股主要投资领域为科学研究和技术服务业、制

造业以及公路投资、开发和建设行业。穗甬控股股权投资业务主要以 PE/VC 方

式投资于成长型或初创型公司，股权投资业务开展时间较短，截至目前，已有一

个股权投资项目退出，实现年化收益 48.75%。截至 2018 年 6 月 30 日，穗甬控

股股权投资业务累计投资规模约为 20.24 亿元。 

穗甬控股成立于 2016 年 5 月，当年度投资规模较小，且主要在 2016 年年末

进行投资，因此 2016 年度未形成投资收益。截至 2017 年末，随着投资规模增加，

2017 年度实现投资收益 6,249 万元，2018 年 1-6 月实现投资收益 7,568.92 万元。 

在完成股权投资后，由公司风险管理部牵头，会同财务部等相关部门对所投

项目的风险定期进行评估。评估等级分为“正常”和“关注”两类。穗甬控股根
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据“关注”类项目的实际情况，如对赌方履约能力、项目经营重整能力、市场估

值等，提取相应减值准备。截至目前，穗甬控股已根据项目情况计提了相应的减

值准备。 

4、主要财务指标 

穗甬控股 2017 年财务报告和 2018 年 1-6 月财务报告经众华审计，并分别出

具了标准无保留意见的合并审计报告（众会字（2018）第 4609 号和众会字（2018）

第 6045 号）。 

2017 年末及 2018 年 6 月末，穗甬控股主要财务数据如下： 

单位：万元 

项目 2018 年 6 月末 2017 年末 

总资产 628,612.92 611,432.04 

净资产 362,368.04 357,811.44 

以公允价值计量且其变动计

入当期损益的金融资产 
143,44.83 145,792.40 

长期股权投资 241,052.80 197,203.31 

项目 2018 年 1-6 月 2017 年度 

营业收入 1,819.21 1,954.17 

投资收益 9,087.21 25,061.94 

公允价值变动收益 15,336.64 857.99 

净利润 3,830.48 10,579.56 

 

截至本报告披露之日，众华会计师事务所（特殊普通合伙）具有从事证券、

期货业务的相关资格。 

穗甬控股主营业务包括不良资产管理业务和股权投资业务，营业收入科目主

要为业务开展过程中形成管理费、财务顾问费收入，不良资产管理业务和股权投

资业务所带来的利润主要在投资收益及公允价值变动收益科目核算。投资收益包

括以公允价值计量且其变动计入当期损益的金融资产资产包出售及回款、可供出

售金融资产利息（分红）收入、可供出售金融资产出售收益、长期股权投资权益

法调整收益；公允价值变动收益主要为以公允价值计量且其变动计入当期损益的

金融资产公允价值变动收益。 

截至 2018 年 6 月末，穗甬控股部分不良资产项目已经签订了相应的处置协
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议但尚未根据处置协议完成资产处置，穗甬控股基于已签订的后续处置协议、转

让协议以及法院拍卖执行情况等对不良资产进行重新估值，评估值与账面金额的

差异计入公允价值变动收益，从而导致 2018 年 1-6 月公允价值变动损益规模较

大，待上述不良资产处置完成后，将公允价值变动收益调整为投资收益。 

5、穗甬控股产权清晰，杉杉控股持有的穗甬控股的 30%股权不存在抵押、

质押及其他任何限制转让的情况，不存在涉及诉讼、仲裁事项或查封、冻结等司

法措施，也不存在妨碍权属转移的其他情况。 
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第四章  本次交易的基本情况 

一、本次交易概述 

杉杉控股拟转让其持有的穗甬控股 30%股权，转让价格以银信评估对穗甬控

股出具的以 2018 年 6 月 30 日为评估基准日的《资产评估报告书》（银信评报字

（2018）沪第 1468 号）为依据。2018 年 12 月 3 日，上海大公拍卖有限公司公

开拍卖杉杉控股持有的穗甬控股 30%股权，最终杉杉股份以 9.36 亿元出价竞得

上述股权，杉杉股份与杉杉控股签署了《股权转让协议》，交易价格为 9.36 亿元。 

本次交易的交易对方杉杉控股为上市公司第二大股东，且为公司控股股东杉

杉集团有限公司的控股股东，根据《上市规则》第 10.1.3 条的规定，本次交易构

成关联交易。 

二、本次交易的主要内容 

（一）本次关联交易的主要内容 

1、交易双方：杉杉控股（即转让方）、杉杉股份（即受让方） 

2、交易标的：杉杉控股所持穗甬控股 30%的股权（即标的股权） 

3、转让价格：标的股权的转让价款（以下简称“股权转让价款”）为人民币

9.36 亿元。 

（二）本次交易的履约安排 

1、支付期限：自股权转让协议生效之日起 15 个工作日内，受让方向转让方

以人民币现金方式支付股权转让价款的 100%，即 9.36 亿元。 

2、交付或过户时间安排：双方同意，股权转让协议生效后五个工作日内，

双方应促使并配合穗甬控股向广州市南沙区市场和质量监督管理局申请办理（a）

本次股权转让变更登记；（b）穗甬控股的董事及高级管理人员变更的相关工商变

更备案手续。 

3、合同的生效条件：股权转让协议自双方法定代表人或者授权代表签字并

加盖公章之日起生效。 
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三、本次交易目的及其对上市公司的影响 

公司在稳健经营主业的基础上，依托实业优势，布局金融投资业务，致力于

实业和金融的协同发展。近年来，为盘活存量资源，提高资产能效，公司择机对

所持宁波银行部分股票进行处置变现，获得了较高的投资收益。鉴于宁波银行的

持续减持，公司拟考虑配置具有发展潜力的金融业务作为补充，以进一步优化公

司金融板块的业务布局。 

在当前中国经济处于“三期叠加”的背景下，金融企业和实体企业均面临较

大的不良压力，不良资产规模呈上升趋势。金融机构累计的不良风险亟待化解，

推动了不良资产处置的需求不断增长，近年来，不良资产管理行业发展快速，行

业前景可期。本次公司拟收购不良资产管理业务，是基于对当前及未来金融市场

形势、行业发展前景的审慎判断，选择在合适的投资时机切入不良资产行业，为

公司配置优质的金融资产。穗甬控股具有国有资本的股东背景、专业的管理团队、

全国化的业务布局，成长性高，未来发展可期。 

本次收购为公司在稳健发展主营业务的基础上，对金融投资板块内部资源的

重新配置调整，不影响公司主营业务的持续稳健经营，符合公司及全体股东的利

益。收购完成后，公司对穗甬控股采用以权益法核算的长期股权投资进行会计处

理。 

四、交易标的评估情况 

本次交易定价以具有证券期货从业资格的银信资产评估有限公司对穗甬控

股出具的以 2018 年 6 月 30 日为评估基准日的《资产评估报告》（银信评报字

（2018）沪第 1468 号）确定的评估值作为定价依据，银信资产评估有限公司采

用资产基础法和市场法对标的资产进行了评估，并采用资产基础法作为最终评估

结论。 
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第五章 本次交易行为涉及相关程序事项 

一、审议程序 

上市公司于 2018 年 12 月 12 日召开的第九届董事会第二十六次会议，审议

通过了《关于补充审议关联交易的议案》，本次关联交易尚需股东大会审议。 

二、独立董事事前认可及独立意见 

上市公司独立董事均事前认可本次关联交易，并同意将本次关联交易提交公

司董事会审议。公司独立董事对本次关联交易发表独立董事意见为： 

（1）本次关联交易的操作程序和审议表决程序符合相关法律、行政法规、

部门规章及其他规范性法律文件和公司章程的规定，合法有效。 

（2）本次收购为公司在稳健发展主营业务的基础上，对金融投资板块内部

资源的重新配置调整，穗甬控股有限公司所在行业前景良好，且其具有国有资本

的股东背景、专业的管理团队、全国化的业务布局，成长性高，未来发展可期；

公司在手货币资金在满足正常经营、锂电材料产能扩建项目支出外，可完全覆盖

本次交易金额，本次交易不影响公司主营业务的持续稳健经营。 

（3）公司董事会根据穗甬控股 30%股权对应的经审计净资产规模为依据授

权管理层以不高于 10 亿人民币参与竞拍。经过多轮报价，公司最终以 9.36 亿元

的价格竞得标的资产，交易价格公平公允，不存在损害公司中小股东利益的情形，

符合公司及全体股东的利益。 

三、审计委员会意见 

上市公司于 2018 年 12 月 11 日召开了董事会审计委员会 2018 年度第七次会

议，审议通过了《关于补充审议关联交易的议案》，并同意将上述议案提交董事
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会审议。 
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第六章 保护投资者合法权益的相关安排 

一、严格履行上市公司信息披露义务  

公司及时进行了信息披露，按相关规定，真实、准确、完整地披露可能对股

票交易价格或投资者决策产生较大影响的信息，维护投资者知情权。本次交易公

告披露后，公司将继续按照相关法规的要求，及时、准确地披露公司现金收购暨

关联交易的进展情况。 

二、严格执行法定程序  

公司在本次交易过程中严格按照相关规定履行法定程序进行表决、披露。董

事会审议本次现金收购暨关联交易议案时，关联董事回避了表决，独立董事发表

了独立的事前认可意见。 

综上，本独立财务顾问认为，杉杉股份履行了信息披露程序、执行了与本次

交易相关的法定程序、制定了有效的与投资者交流沟通的措施，以上措施有利于

保护投资者合法权益。
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第七章 独立财务顾问对本次关联交易的意见 

国泰君安作为杉杉股份本次现金收购暨关联交易的独立财务顾问，参照《证

券法》、《公司法》、《上市规则》、《关联交易指引》、杉杉股份《公司章程》和《宁

波杉杉股份有限公司关联交易管理办法》等法律法规的规定和中国证监会的要

求，通过尽职调查和对杉杉股份现金购买暨关联交易信息披露文件的审慎核查，

本独立财务顾问认为：本次交易所涉及的关联交易符合《公司法》、《证券法》等

有关法律、法规的规定，按相关法律、法规的规定履行了相应的程序，进行了必

要的信息披露。本次交易所涉及的标的资产已经由具有证券从业资格的会计师事

务所和资产评估机构的审计和评估。 
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