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北京德恒律师事务所 

关于签署《吸收合并协议之补充协议（三）》的 

法律意见 

德恒 21F20180045-11 号 

致：云南白药集团股份有限公司 

北京德恒律师事务所接受云南白药的委托，根据本所与云南白药签订的《专

项法律服务协议书》的约定，作为云南白药本次吸收合并白药控股暨关联交易事

宜的特聘专项法律顾问，为云南白药本次吸收合并提供法律服务。就云南白药本

次吸收合并白药控股暨关联交易事宜，本所已出具《北京德恒律师事务所关于云

南白药集团股份有限公司吸收合并云南白药控股有限公司暨关联交易的法律意

见》（编号：德恒 21F20180045 号，以下简称“《法律意见》”）、《北京德恒律师事

务所关于云南白药集团股份有限公司吸收合并云南白药控股有限公司暨关联交

易的补充法律意见》（编号：德恒 21F20180045-4 号，以下简称“《补充法律意见》”）、

《北京德恒律师事务所关于云南白药集团股份有限公司吸收合并云南白药控股

有限公司暨关联交易的补充法律意见（二）》（编号：德恒 21F20180045-6 号，以

下简称“《补充法律意见（二）》”）、《北京德恒律师事务所关于云南白药集团股份

有限公司吸收合并云南白药控股有限公司暨关联交易的补充法律意见（三）》（编

号：德恒 21F20180045-7 号，以下简称“《补充法律意见（三）》”）、《北京德恒律

师事务所关于云南白药集团股份有限公司吸收合并云南白药控股有限公司暨关

联交易的补充法律意见（四）》（编号：德恒 21F20180045-8 号，以下简称“《补

充法律意见（四）》”）。 

除非另有说明，本法律意见中所使用的术语和定义与《法律意见》、《补充法

律意见》、《补充法律意见（二）》、《补充法律意见（三）》、《补充法律意见（四）》

中使用的术语和定义具有相同的含义。 

本法律意见仅供云南白药为本次交易之目的使用，不得用作任何其他目的。
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本所同意将本法律意见作为申请本次交易所必备的法律文件，随同其他材料一同

上报，并承担相应的法律责任。 

基于上述，本所律师根据相关法律、法规及规范性文件的要求，按照《中华

人民共和国律师法》和律师行业公认的业务标准、道德规范和勤勉尽责精神，就

签署《吸收合并协议之补充协议（三）》事宜，出具本法律意见如下：  
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正  文 

一、 关于签署《吸收合并协议之补充协议（三）》的具体情况 

公司于 2019 年 6 月 6 日召开第八届董事会 2019 年第三次会议，审议通过

了《关于签署<吸收合并协议之补充协议（三）>的议案》及《关于本次吸收合

并的新增股份发行价格和期间损益的补充约定不构成重组方案重大调整的议

案》，同意本次吸收合并的新增股份发行价格不因 2018 年度权益分派而调整，

并对过渡期安排做进一步明确，并同意公司签署附条件生效的《吸收合并协议

之补充协议（三）》。根据上述议案及《吸收合并协议之补充协议（三）》，

本次吸收合并涉及如下事项的调整： 

根据公司于 2019 年 5 月 30 日发布的《云南白药集团股份有限公司 2018

年年度权益分派实施公告》（公告编号：2019-55），公司按扣除回购专户上已

回购股份后的股本 1,041,334,418 股为基数，向全体股东拟按每 10 股派发现金

股利 20.001254 元（含税），本次权益分派的股权登记日为 2019 年 6 月 4 日，

除权除息日为 2019 年 6 月 5 日（以下简称“2018 年度权益分派”）。 

为顺利推进本次吸收合并，充分考虑中小股东利益，本次吸收合并的交易

各方拟签署附条件生效的《吸收合并协议之补充协议（三）》，对新增股份发

行价格不进行除权除息调整和对过渡期安排做进一步明确： 

（一）本次吸收合并新增股份发行价格不因 2018 年度权益分派而调整 

根据本次吸收合并的交易各方签署的《吸收合并协议》第 3.3 条的约定：

“本次吸收合并涉及的新增股份的发行价格以云南白药审议本次吸收合并方案

的首次董事会决议公告日前 20 个交易日云南白药股票交易均价为准，新增股份

的发行价格为 76.34 元/股。在云南白药审议本次合并方案的首次董事会决议公

告日至发行完成日期间，云南白药有派息、送股、资本公积金转增股本等除权、

除息事项，本次新增股份的发行价格将作相应调整。” 
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为了减少对上市公司中小股东的摊薄，保护中小股东利益，经各方充分协

商一致，同意本次吸收合并的新增股份发行价格不因 2018 年度权益分派而进行

除权除息调整，即，本次吸收合并的新增股份发行价格仍维持 76.34 元/股不变。

按照发行价格 76.34 元/股计算，本次吸收合并云南白药合计发行股份数量为

668,430,196 股。其中，向云南省国资委发行的股份数量为 321,160,222 股，

向新华都实业发行的股份数量为 275,901,036 股，向江苏鱼跃发行的股份数量

为 71,368,938 股。本次新增股份发行数量与中国证监会核发的《关于核准云南

白药集团股份有限公司吸收合并云南白药控股有限公司的批复》（证监许可

[2019]770 号）确定的股份发行数量一致。 

不对发行价格进行调整，维持“1 股换 1 股”的安排不变，与《云南白药

集团股份有限公司吸收合并云南白药控股有限公司暨关联交易报告书》的披露

一致，即本次评估对白药控股所持上市公司股权的每股估值与本次交易新增股

份发行价格一致，均为 76.34 元/股，从而确保三个交易对方通过白药控股间接

持有的上市公司股份通过本次吸并所换取的股份数量与白药控股所持的上市公

司股数保持一致。不对发行价格进行调整将减少对中小股东的摊薄，有利于保

护中小股东利益。 

（二）对本次吸收合并的期间损益进行补充约定 

根据《吸收合并协议》的约定，白药控股在过渡期间增加或减少的净资产

由云南省国资委、新华都和江苏鱼跃享有或承担。本次交易白药控股持有的云

南白药 41.52%股权为标的资产的一部分，根据交易方案对云南白药滚存利润分

配的约定，“云南白药在本次吸收合并前的留存收益及滚存未分配利润将由本

次吸收合并完成后云南白药的新老股东按照其持股比例共同享有”，云南白药

在过渡期间增加的净资产应由本次吸并交易完成后云南白药的新老股东共同享

有。同时，白药控股已于 2019 年 2 月出具《关于剥离深圳聚容商业保理有限公

司 100%股权及上海信厚资产管理有限公司 66.67%股权的承诺函》且交易各方于

2019 年 3 月签署《吸收合并协议之补充协议（二）》，根据上述承诺函和补充

协议的约定，白药控股将其持有的深圳聚容商业保理有限公司 100%股权以及上
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海信厚资产管理有限公司 66.67%股权对外转让，且转让价格不低于本次交易评

估报告中确定的深圳聚容 100%股权以及上海信厚 66.67%股权的评估值，剥离资

产取得的收益由上市公司享有，而上述剥离资产自身在过渡期间净资产的变化

将与上市公司利益不再相关。 

据此，为顺利推进公司本次吸收合并的实施工作，本次吸收合并的交易各

方对过渡期损益范围做进一步明确，即在具有证券、期货业务资格的会计师事

务所对白药控股过渡期间的净资产变动情况进行审计时，云南白药及云南白药

合并报表范围内的子公司、白药控股剥离资产（包括深圳聚容商业保理有限公

司及其合并范围内的子公司、上海信厚资产管理有限公司、上海信厚资产管理

有限公司管理的健康养生 1 号基金、信厚聚容 4 号基金、信厚医药产业 1 号基

金）在过渡期间的净资产变动情况不计算在内。该等约定是对过渡期安排的进

一步明确，有利于顺利推进本次吸收合并的实施工作，不会损害中小股东的利

益。 

二、 本次吸收合并调整事项的法律程序 

公司于 2019 年 6 月 6 日召开第八届董事会 2019 年第三次会议、第八届监

事会 2019 年第三次会议，审议通过了《关于签署<吸收合并协议之补充协议（三）>

的议案》及《关于本次吸收合并的新增股份发行价格和期间损益的补充约定不

构成重组方案重大调整的议案》，同意本次吸收合并的新增股份发行价格不因

2018 年度权益分派而调整，并对期间损益进行补充约定，并同意公司签署附条

件生效的《吸收合并协议之补充协议（三）》。公司独立董事对上述事项发表

了事前认可意见及独立意见。根据云南白药 2019 年第一次临时股东大会的授权，

本次调整事项无需另行召开股东大会审议。 

三、 本次吸收合并调整事项不构成重组方案的重大调整 

《上市公司重大资产重组管理办法》第三十四条规定：“上市公司在实施

重大资产重组的过程中，发生法律、法规要求披露的重大事项的，应当及时作
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出公告；该事项导致本次交易发生实质性变动的，须重新提交股东大会审议，

属于本办法第十三条规定的交易情形的，还须重新报经中国证监会核准。” 

中国证监会 2015 年 9 月 18 日发布《上市公司监管法律法规常见问题与解

答修订汇编》，针对上市公司股东大会作出重大资产重组的决议后，对于如何

认定是否构成对重组方案的重大调整问题，明确审核要求如下： 

“1.关于交易对象 

1）拟增加交易对象的，应当视为构成对重组方案重大调整。 

2）拟减少交易对象的，如交易各方同意将该交易对象及其持有的标的资产

份额剔除出重组方案，且剔除相关标的资产后按照下述第 2 条的规定不构成重

组方案重大调整的，可以视为不构成重组方案重大调整。 

3）拟调整交易对象所持标的资产份额的，如交易各方同意交易对象之间转

让标的资产份额，且转让份额不超过交易作价 20%的，可以视为不构成重组方

案重大调整。 

2.关于交易标的 

拟对标的资产进行变更，如同时满足以下条件，可以视为不构成重组方案

重大调整。 

1）拟增加或减少的交易标的的交易作价、资产总额、资产净额及营业收入

占原标的资产相应指标总量的比例均不超过 20%； 

2）变更标的资产对交易标的的生产经营不构成实质性影响，包括不影响标

的资产及业务完整性等。 

3.关于配套募集资金 

1）调减或取消配套募集资金不构成重组方案的重大调整。重组委会议可以

审议通过申请人的重组方案，但要求申请人调减或取消配套募集资金。 

2）新增配套募集资金，应当视为构成对重组方案重大调整。” 
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本次吸收合并调整事项不涉及交易对象、交易标的以及交易作价的调整，

根据《上市公司监管法律法规常见问题与解答修订汇编》的相关规定及公司

2019 年第一次临时股东大会的授权，本次吸收合并调整事项不构成重组方案的

重大调整，无需再提交公司股东大会审议或重新报经中国证监会核准。 

四、 结论意见 

综上，本所律师认为，根据《上市公司监管法律法规常见问题与解答修订

汇编》的相关规定及公司 2019 年第一次临时股东大会的授权，本次交易的交易

各方签署《吸收合并协议之补充协议（三）》明确本次吸收合并新增股份发行

价格不因 2018 年度权益分派而调整以及对本次吸收合并期间损益进行补充约

定不构成重组方案的重大调整，无需再提交公司股东大会审议或重新报经中国

证监会核准。本次吸收合并调整事项不会损害中小股东利益。 

本法律意见以中文制作，正本一式五份，具有同等法律效力，经本所经办

律师签字并加盖公章后生效。 

（以下无正文） 
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（此页为《北京德恒律师事务所关于签署<吸收合并协议之补充协议（三）>的法

律意见》之签署页） 
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