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北京大成律师事务所 

关于深圳证券交易所对 

天音通信控股股份有限公司重组问询函的 

法律意见书 

 

致：深圳证券交易所 

2017 年 3 月 29 日，天音通信控股股份有限公司收到了贵所公司

管理部《关于对天音通信控股股份有限公司的重组问询函》（许可类

重组问询函[2017]第 8 号）（以下简称“《问询函》”），针对《问询

函》中提出的审核意见，本所现根据核查结果出具法律意见书如下：  

一、价格调整机制问题。重组预案显示，当深证综指或中证

全指专营零售全收益指数比本次交易首次停牌日前跌幅超过 10%

时，上市公司有权召开董事会对发行价格进行一次调整；触发条

件满足后，公司有权在触发条件成就后七个交易日内召开董事会

会议审议决定是否按照本价格调整方案对本次交易的发行价格

进行调整；董事会决定对发行价格进行调整的，则本次交易的发

行价格调整为调价基准日前 20 个交易日的上市公司股票交易均

价的 90%。请你公司： 

（1）调价前提应当包括上市公司的股票价格相比最初确定

的发行价格发生重大变化； 

（2）应当设置涨跌幅双向调整机制，若仅依据跌幅调整，

应当充分说明理由，特别是是否有利于保护股东权益； 

（3）请独立财务顾问和律师对以上情况进行核查并发表明
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确意见。 

回复： 

一、公司拟删除发行股份调价机制 

本次交易中，为应对因资本市场波动造成上市公司股价大幅下跌

对本次交易可能产生的不利影响，根据相关法律法规的规定，公司董

事会设置了发行价格调整方案。上述调价机制的安排，系与交易对方

谈判的结果，主要是出于商业考虑，目的是为了促成本次交易。 

鉴于近期国内资本市场运行相对平稳，为了进一步保护上市公司

及其股东、交易对方的利益，更好地促成本次交易，经公司与交易对

方协商，拟将发行股份购买资产部分的股份发行价格调整机制删除。

该项修改将作为本次交易方案的组成部分，在上市公司再次召开董事

会审议本次交易的最终方案时审议，且不构成对本次重大资产重组方

案的重大调整。 

二、律师的核查意见 

综上，本所律师认为： 

经上市公司与交易对方协商，拟将发行股份购买资产部分的股份

发行价格调整机制删除。该项修改将作为本次交易方案的组成部分，

在上市公司再次召开董事会审议本次交易的最终方案时审议，修订后

的股份发行价格确定原则，符合证监会及交易所的相关规定。 

二、重组预案及公司临时公告显示，天音通信已参与深圳市

南山区深圳湾超级总部基地项目（以下简称“总部基地项目”）

的土地挂牌出让，并已竞得该项目。该土地总规定建筑面积为
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103,000 平方米，其中 72,100 平方米办公建筑面积自竣工验收

日起 10 年内不得转让，其余办公、全部商业可按规定销售。2017

年 3 月 22 日，公司董事会通过了《公司子公司天音通信有限公

司签署<合作框架协议>的议案》，天音通信拟与西藏盈通企业管

理合伙企业（有限合伙）（以下简称“西藏盈通”） 签订《关于

深圳天音总部大厦项目合作框架协议》，由西藏盈通或其指定第

三方提供总部基地项目开发建设的部分资金支持（20 亿），西藏

盈通或其指定第三方有权按照约定分享总部基地项目中的部分

物业（总部基地项目中可转让的约 24,900 平方米物业，以下简

称“转让物业”），该议案需经股东大会审议。重组预案同时显示，

本次评估中对天音通信位于深圳市南山区 T207-0050 宗地（以下

简称“假设开发法评估资产”）采用假设开发法进行评估，土地

的预估值较其账面价值增加 6.79 亿元；在利润补偿期末，对该

土地进行减值测试，如存在减值迹象，则进行股份补偿。请你公

司： 

（1）补充披露西藏盈通的基本情况；根据《深圳证券交易

所行业信息披露指引第 3 号——上市公司从事房地产业务》第八

条的规定，补充披露转让物业的评估报告； 

（2）说明在 72,100 平方米（约 70%）办公建筑面积自竣工

验收日起 10 年内不得转让的情况下，公司采用采用假设开发法

对该土地进行评估是否恰当；请财务顾问、评估师进行核查并发

表明确意见； 

（3）说明公司对假设开发法评估资产仅做了减值测试及减

值补偿方案，未做出盈利预测及补偿承诺，是否符合《上市公司

重大资产重组管理办法》第三十五条、《关于并购重组业绩补偿
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相关问题与解答》的规定；请财务顾问、律师进行核查并发表明

确意见。 

回复： 

三、对假设开发法评估资产未做出盈利预测及补偿承诺的合规性

分析 

1、对假设开发法评估资产未做出盈利预测及补偿承诺的安排，

符合《重大资产重组管理办法》第三十五条的规定 

（1）根据《重大资产重组管理办法》第三十五条第一款： 

“采取收益现值法、假设开发法等基于未来收益预期的方法对拟

购买资产进行评估或者估值并作为定价参考依据的，上市公司应当在

重大资产重组实施完毕后 3 年内的年度报告中单独披露相关资产的

实际盈利数与利润预测数的差异情况，并由会计师事务所对此出具专

项审核意见；交易对方应当与上市公司就相关资产实际盈利数不足利

润预测数的情况签订明确可行的补偿协议。” 

（2）根据《重大资产重组管理办法》第三十五条第三款： 

“上市公司向控股股东、实际控制人或者其控制的关联人之外的

特定对象购买资产且未导致控制权发生变更的，不适用本条前二款规

定，上市公司与交易对方可以根据市场化原则，自主协商是否采取业

绩补偿和每股收益填补措施及相关具体安排。” 

上市公司本次交易前，不存在控股股东或实际控制人，本次发行

股份购买资产的交易对方天富锦未持有上市公司股份，且天富锦与本

次交易前上市公司前五大股东之间均不存在关联关系、一致行动安排。

根据本次交易方案及标的资产预估值，预计本次交易后上市公司仍不
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存在控股股东或实际控制人，交易对方天富锦持股比例将增加至

8.69%，仅为公司第二大股东。 

综上，本次交易对方天富锦属于《重大资产重组管理办法》第三

十五条第三款规定的“控股股东、实际控制人或者其控制的关联人之

外的特定对象”范围，不存在对假设开发法评估资产的盈利预测进行

补偿的法定义务。 

考虑到本次假设开发法评估资产预估值较账面值增值较大，为降

低交易风险、保护上市公司及中小投资者的权益，上市公司经与天富

锦协商后确定，在《盈利补偿协议》中约定了“假设开发法评估项目

的减值测试及补偿方法”相关内容。 

因此，交易双方对假设开发法评估资产的减值测试情况进行补偿，

但未对其盈利预测进行补偿是交易双方协商的结果，有利于保护上市

公司及其股东的权益，符合《重大资产重组管理办法》第三十五条的

规定。 

2、对假设开发法评估资产未做出盈利预测及补偿承诺的安排，

符合《关于并购重组业绩补偿相关问题与解答》的规定 

根据《关于并购重组业绩补偿相关问题与解答》规定： 

“对于交易对方为上市公司的控股股东、实际控制人或者其控制

的关联人，但并不控制交易标的；或者交易定价以资产基础法估值结

果作为依据的： 

（1）无论标的资产是否为其所有或控制，也无论其参与此次交

易是否基于过桥等暂时性安排，上市公司的控股股东、实际控制人或

者其控制的关联人均应以其获得的股份和现金进行业绩补偿。 
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（2）在交易定价采用资产基础法估值结果的情况下，如果资产

基础法中对于一项或几项资产采用了基于未来收益预期的方法，上市

公司的控股股东、实际控制人或者其控制的关联人也应就此部分进行

业绩补偿。” 

根据本部分的前述说明，本次交易对方天富锦属于《重大资产重

组管理办法》第三十五条第三款规定的“控股股东、实际控制人或者

其控制的关联人之外的特定对象”范围，不存在对假设开发法评估资

产的盈利预测进行补偿的法定义务。 

考虑到本次假设开发法评估资产评估值较账面值增值较大，为降

低交易风险、保护上市公司中小投资者的权益，上市公司经与天富锦

协商后确定，在《盈利补偿协议》中约定了“假设开发法评估项目的

减值测试及补偿方法”相关内容。 

因此，交易双方对假设开发法评估资产的减值测试情况进行补偿，

但未对其盈利预测进行补偿是交易双方协商的结果，有利于保护上市

公司及其股东的权益，符合《关于并购重组业绩补偿相关问题与解答》

的规定。 

综上，本所律师认为： 

本次交易前后，上市公司均不存在控股股东或实际控制人。本次

交易对方天富锦于本次交易前未持有上市公司的股份，且与公司前五

大股东不构成关联关系、一致行动人关系，本次交易完成后不会成为

上市公司控股股东。因此，天富锦不存在对假设开发法评估资产的盈

利预测进行补偿的法定义务。 

考虑到本次假设开发法评估资产评估值较账面值增值较大，为降

低交易风险，上市公司经与天富锦协商后确定，在《天音通信控股股
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份有限公司与深圳市天富锦创业投资有限责任公司盈利及减值测试

补偿协议》中约定了“假设开发法评估项目的减值测试及补偿方法”

相关内容。 

因此，本次交易对方天富锦对假设开发法评估资产未做出盈利预

测及补偿承诺，但约定减值测试及相关补偿安排的方案，符合相关法

规的规定，且有利于保护上市公司及其他股东的权益。 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为《北京大成律师事务所关于深证证券交易所对天音通信控

股股份有限贵公司重组问询函的法律意见书》之签署页） 

 

 

北京大成律师事务所 

 

 

负责人：彭雪峰                     经办律师（签字） 

 

授权代表：                                         

王隽                     陈晖律师 

 

                                               

向发友律师 

 

 

                                        2017年 4月   日 
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