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特别提示 

张家界旅游开发股份有限公司与张家界市经济发展投资集团有限公司、张家

界市武陵源旅游产业发展有限公司和张家界国家森林公园管理处就本次发行股

份购买资产事宜达成了相关协议，招商证券股份有限公司受张股公司的委托，担

任其本次发行股份购买资产的独立财务顾问。 

本核查意见是依据《公司法》、《证券法》、《上市公司重组管理办法》、《深圳

证券交易所股票上市规则》等法律、法规的有关规定，按照证券行业公认的业务

标准、道德规范和诚实信用、勤勉尽责精神，经审慎尽职调查后出具的，本独立

财务顾问特作如下声明：  

（一）张股公司向本独立财务顾问提供了出具本核查意见所必需的资料，保

证所提供的资料真实、准确、完整，不存在任何虚假记载、误导性陈述或重大遗

漏，并对资料的真实性、准确性和完整性负责。  

（二）本独立财务顾问已对出具核查意见所依据的事实进行了尽职调查，对

本核查意见内容的真实性、准确性和完整性负有诚实信用、勤勉尽责义务。  

（三）本独立财务顾问提醒投资者注意，本核查意见不构成对张股公司的任

何投资建议，对投资者根据本核查意见所作出的任何投资决策可能产生的风险，

本独立财务顾问不承担任何责任。  

（四）本独立财务顾问提请广大投资者认真阅读张股公司董事会发布的关于

《张家界旅游开发股份有限公司发行股份购买资产暨关联交易报告书（修订

稿）》、《张家界旅游开发股份有限公司发行股份购买资产实施情况报告书暨股份

上市公告书》和与本次交易有关的审计报告、资产评估报告书、法律意见书、盈

利预测审核报告等文件全文。 
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释  义 

本报告书中，除另有说明外，下列词语或简称具有如下特定含义： 

报告书/本报告书 指 
招商证券股份有限公司关于张家界旅游开发股份有限公

司发行股份购买资产暨关联交易实施情况之核查意见 

独立财务顾问/招商证券 指 招商证券股份有限公司 

张股公司/公司/上市公

司/发行人 
指 张家界旅游开发股份有限公司 

经投集团/控股股东 指 张家界市经济发展投资集团有限公司 

张经开公司 指 张家界旅游经济开发有限公司，原为上市公司控股股东 

土地房产公司 指 张家界土地房产开发有限责任公司 

武陵源旅游公司 指 张家界市武陵源旅游产业发展有限公司 

森林公园管理处 指 张家界国家森林公园管理处 

环保客运 指 张家界市易程天下环保客运有限公司 

旅游产业公司 指 张家界旅游产业发展有限公司 

标的资产/拟购买资产 /

拟注入资产 
指 

本次交易拟购买的经投集团持有的环保客运51%股权；

武陵源旅游公司持有环保客运30%股权、森林公园管理

处持有环保客运19%股权。 

发行股份购买资产/本次

重大资产重组/本次重组

/本次交易 

指 
公司向经投集团、武陵源旅游公司及森林公园管理处非

公开发行股票购买标的资产的行为。 

《发行股份购买资产协

议》 
指 

张家界旅游开发股份有限公司与张家界市经济发展投资

集团有限公司、张家界市武陵源旅游产业发展有限公司、

张家界国家森林公园管理处四方之间签订的《发行股份

购买资产协议》 

《盈利预测补偿协议》 指 

张家界旅游开发股份有限公司与张家界市经济发展投资

集团有限公司、张家界市武陵源旅游产业发展有限公司、

张家界国家森林公园管理处四方之间签订的《发行股份

购买资产之盈利预测补偿协议》 

审计、评估基准日 指 2010年6月30日 

湖南启元/法律顾问 指 湖南启元律师事务所 

南方民和/审计机构 指 深圳南方民和会计师事务所有限责任公司 
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中审国际/审计机构 指 

中审国际会计师事务所有限公司，已合并深圳南方民和

会计师事务所有限责任公司，原南方民和所有审计、验

资等注册会计师法定业务及其他业务均转由中审国际继

续承办。 

湘资国际/评估机构 指 北京湘资国际资产评估有限公司 

《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 

《重组办法》 指 
中国证监会《上市公司重大资产重组管理办法》（中国

证券监督管理委员会令第53号） 

《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》 

《上市规则》 指 《深圳证券交易所股票上市规则（2008年修订）》 

《收购管理办法》 指 
中国证监会发布的《上市公司收购管理办法》（中国证

券监督管理委员会令第56号） 

《准则第 26 号》 
指 

《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第26 

号－上市公司重大资产重组申请文件》 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

湖南省国资委 指 湖南省国有资产监督管理委员会 

深交所 指 深圳证券交易所 

元、万元 指 人民币元、人民币万元 
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第一节 本次交易概况 

一、 本次交易基本情况  

1、证券类型：人民币普通股  

2、发行数量：100,799,732 股  

3、证券面值：1.00 元/股  

4、发行价格：6.36元/股。本次非公开发行股份的定价基准日为本次发行股

份购买资产的董事会会议决议公告日。根据《重组办法》的有关规定，公司本次

发行股份的价格不得低于本次发行股份购买资产的董事会决议公告日前20个交

易日公司A股股票交易均价。交易均价的计算公式为：董事会决议公告日前20个

交易日公司A股股票交易总金额/决议公告日前20个交易日公司A股股票交易总

量。据此，公司本次发行价格确定为定价基准日前20个交易日公司A股股票的交

易均价，即6.36元/股。在本次发行的定价基准日至发行日期间，公司如有派息、

送股、资本公积金转增股本等除权除息事项，将按照深交所的相关规则对发行价

格和发行数量进行相应调整。 

5、发行对象：经投集团、武陵源旅游公司、森林公园管理处。  

6、锁定期安排  

经投集团承诺：本次认购的张股公司股份自过户至其名下起36个月内不上市

交易或者转让，之后按照中国证监会和深圳证券交易所的相关规定执行。此外，

经投集团还承诺，本次发行前经投集团持有的张股公司股份在本次发行的股份登

记至经投集团名下之日起36个月内也不予上市交易或转让。为保证《盈利预测补

偿协议》可行性，武陵源旅游公司与森林公园管理处均承诺：在本次交易中所认

购的股份自过户至其名下之日起36个月内不得上市交易或者转让，之后按照中国

证监会和深圳证券交易所的相关规定执行。 

7、交易标的  
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本次交易购入的标的资产：经投集团、武陵源旅游公司和森林公园管理处合

计持有的环保客运100%股权。  

8、交易标的的定价  

本次发行不涉及募集资金，拟购买的标的资产为环保客运100%股权。标的

资产的最终交易价格以具有从事证券相关业务资格的资产评估机构所出具的资

产评估报告为基础，且以经协议各方认可和国资管理部门备案的评估结果为准。 

根据湘资国际出具的湘资国际评字[2010]第008号《资产评估报告书》，以

2010年6月30日为评估基准日，本次交易拟购入的环保客运的净资产账面值为

15,765.59万元，股东全部权益价值按收益法评估的评估值为64,108.63万元, 评

估增值48,343.04万元，增值率306.64%；按市场法评估的评估值为72,700万元，

评估增值56,934.41万元，增值率361.13%，以收益法评估结果作为本次环保客

运股东全部权益价值的最终评估结论。 

9、标的资产自评估基准日至交割日期间损益的归属  

拟购入的标的资产自评估基准日至交割完成日止所产生的收益全部归张股

公司享有，标的资产自评估基准日至交割完成日期间产生的亏损由经投集团、武

陵源旅游公司、森林公园管理处依各自持股比例向张股公司以现金方式补足。  

10、本次发行前滚存利润的安排  

本次发行前的公司滚存未分配利润由本次发行后的新老股东共同享有。  

11、本次交易前后，公司实际控制人未发生变化 

本次发行前，经投集团持有公司44,910,000股股份，占总股本的20.41%，

是张股公司的第一大股东和控股股东。此外，经投集团全资子公司土地房产公司

持有张股公司3.53%股份，经投集团合计控制张股公司23.94%的股权，为公司

控股股东。本次交易完成后，经投集团集团直接或间接持股比例为32.44%，仍

为张股公司的控股股东。本次发行未导致张股公司控制权发生变化。  
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二、 盈利情况及盈利承诺  

（一）盈利情况 

本次交易完成后，环保客运成为张股公司的全资子公司，张股公司将主要从

事旅游资源开发、旅游配套服务、旅游客运，主营业务清晰、突出，持续经营能

力增强，环保客运与张股公司现有业务之间会产生较强的协同效应，张股公司的

综合竞争能力将得以提升。本次交易有利于提高上市公司资产质量、改善公司财

务状况和增强持续盈利能力。  

（二）盈利承诺 

上市公司与经投集团、武陵源旅游公司及森林公园管理处于2010年9月15日

签订了《盈利预测补偿协议》，对本次交易涉及的盈利补偿事项进行了约定，主

要内容如下： 

1、净利润预测数 

湘资国际评字[2010]第008号《资产评估报告书》采用收益法预测环保客运

在未来的盈利情况如下： 

项 目 
预测数据（单位：万元） 

2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 

净 利 润 4,858.90 5,182.60 6,406.76 6,392.24 

2、实际净利润数额的确定 

（1）本次交易实施完毕后，张股公司将直接持有环保客运100％的股权。 

（2）协议各方一致确认，本次补偿测算期间为本次交易实施完毕当年及其

后三个会计年度，即2011年度、2012年度、2013年度及2014年度。若本次交易

未能如期在2011年度实施完毕，则上述补偿测算期间将随之发生变动。 

（3）协议各方一致确认，本次交易经张股公司股东大会批准和中国证监会

核准后，各方依据《发行股份购买资产协议》的相关条款办理完毕资产权属变更
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登记手续，且张股公司向经投集团、武陵源旅游公司及森林公园管理处发行之股

票在中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司办理完毕证券登记手续之日，为

本次交易实施完毕日。 

（4）自本次交易完成后，在张股公司聘请具有相关证券业务资格的会计师

事务所（“会计师事务所”）进行年度审计之前，张股公司将聘请具有证券业务资

格的会计师事务所对环保客运自本次交易实施完毕当年及其后三个会计年度的

盈利情况出具专项审核意见，相关标的资产实际盈利数与利润预测数的差额根据

具有证券业务资格的会计师事务所出具的标准无保留意见的专项审计报告确定。 

（5）张股公司将测算2011 年度、2012年度、2013年度及2014年度环保客

运的实际盈利数与湘资国际评字[2010]第008号《资产评估报告书》中确认的环

保客运净利润预测数的差异情况，并聘请具有证券从业资格的会计师事务所（以

下称“会计师事务所”）予以审核，并就此出具专项审核意见。 

（6）环保客运在2011年度、2012 年度、2013年度及2014年度产生的实际

盈利数的计算方法，应以中国现行有效的会计准则为基础，并按湘资国际评字

[2010]第008号《资产评估报告书》中预测净利润口径进行相应调整后计算确定。

其中实际盈利数应为经会计师事务所审核确认的环保客运当年实现净利润数。 

3、补偿的实施 

（1）协议各方一致同意，如果环保客运在补偿预测期间每年度实际净利润

低于湘资国际评字[2010]第008号《资产评估报告书》所预测的环保客运当年度

的净利润数额，则差额部分将由经投集团、武陵源旅游公司及森林公园管理处将

其本次认购的股份总数按各自对环保客运的原持股比例计算股份补偿数，该部分

股份将由甲方以1元总价回购并予以注销。 

当年度回购股份数＝（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）×认购股份总数÷补偿期限内各年的预测净利润数总和－已补偿

股份数量 

（2）补偿期限届满时，张股公司对环保客运100%股权进行减值测试，如：  
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期末减值额/标的资产作价 > 补偿期限内已补偿股份总数/认购股份总数 

则经投集团、武陵源旅游公司及森林公园管理处另行补偿股份。另需补偿的

股份数量为： 

期末减值额/每股发行价格－补偿期限内已补偿股份总数 

（3）经投集团、武陵源旅游公司及森林公园管理处同意在具有证券业务资

格的会计师事务所对环保客运出具专项审核意见（该专项审核意见的出具时间应

不晚于甲方的年度审计报告）之日起10 日内确定股份回购数量，并于两个月内

完成股份回购及注销。 

（4）自本协议签署之日起至张股公司董事会就本次资产重组所涉及之盈利

预测补偿事宜作出决议之日前，如本次资产重组之每股发行价格由于张股公司股

票发生派发股利、送红股、转增股本、增发新股或配股等除息、除权行为调整，

本次回购之股份数量将根据实际情况随之进行调整。 
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第二节  交易对象情况介绍 

一、 基本情况  

本次重组的交易对方经投集团、武陵源旅游公司及森林公园管理处。经投集

团以其持有的环保客运51%股权，武陵源旅游公司以其持有的环保客运30%股

权，森林公园管理处以其持有的环保客运19%股权评估作价认购张股公司非公开

发行的股份。 

（一）经投集团的基本情况 

1、公司基本情况     

公司名称：张家界市经济发展投资集团有限公司 

成立日期：1999年9月20日 

注册地址：张家界市大庸桥月亮湾花园 

注册资本：人民币100,000,000元 

营业执照注册号：430800000010385 

税务登记证号：湘地税字430801707374284 

法定代表人：李智勇 

公司类型：国有独资有限责任公司 

经营范围：法律、法规允许的经济投资活动及旅游服务；政策允许的信息产

业、高科技产业及国内贸易开发、经营以及城市基础设施建设开发；住宿、餐饮、

休闲娱乐服务（限分支机构凭前置许可经营）；日用百货、旅游纪念品、政策允

许的农副产品销售；景区维护。 

2、历史沿革及股权结构 

经投集团设立时名称为张家界市经济发展投资有限责任公司，系经张家界市
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人民政府以张政函（1999）124号文件批准，由张家界旅游经济开发区管理委员

会投资设立的国有独资有限公司。设立时注册资本为5,000万元，上述出资已全

部到位并经张会师验字[1999]第025号《验资报告》审验。 

2002年8月19日，经张家界市人民政府批准，经投集团增资到10,000万元，

上述增资已经全部到位并经张方正会师验字[2002]156号《验资报告》验证。 

2005年6月，公司名称由“张家界市经济发展投资有限责任公司”变更为“张

家界市经济发展投资集团有限公司”，注册地址由“张家界市南庄坪”变更为“张

家界市大庸桥月亮湾花园”。 

截止本报告书签署日，张家界旅游经济开发区管理委员会持有经投集团

100%的股权，其股权关系如下图所示： 

 

 

 

3、控股及参股公司情况 

除张股公司外，经投集团控股的其他公司情况如下： 

公司名称 成立时间 注册资本 

（万元） 

持股比例 主营业务 

旅游、酒店类业务 

张家界易程天下环保客运有

限公司 
2001-11-20 5,000 51% 景区内游客运输和旅行社业务 

张家界市中国旅行社有限责

任公司 
2004-4-6 500 100%（注 1） 国内旅游、出入境旅游业务 

张家界易程高速客运有限公

司 
2006-2-21 400 70%（注 2） 定线旅游客运，包车客运 

张家界易程天下国际旅行社

有限公司 
2006-6-9 100 100%（注 3） 国内旅游、入境旅游业务 

张家界旅游经济开发区管理委员

会 

 100% 

张家界市经济发展投资集团有限公司 
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公司名称 成立时间 注册资本 

（万元） 

持股比例 主营业务 

房地产开发类业务 

张家界市城市建设投资有限

责任公司 
2008-9-9 18,500 100% 商品房开发、土地一级开发 

张家界市土地房产开发有限

责任公司 
1992-5-12 1,208 100% 

经济适用房及拆迁安置房开发

与建设 

公用事业、市政建设类业务 

张家界市城市污水处理有限

责任公司 
2005-5-20 200 100%（注 4） 

污水处理及水处理相关项目经

营 

张家界市环发垃圾处置场建

设有限责任公司 
2004-4-20 600 100% 

垃圾处置和环境卫生基础设施

建设与管理 

张家界市中心汽车客运站有

限责任公司 
2006-9-20 1,000 80% 筹建、运营市中心汽车客运站 

张家界市澧水风貌带建设开

发有限责任公司 
2001-3-14 1,000 100% 

城市基础设施、市政公用事业项

目投资、建设及管理 

张家界金山陵园有限责任公

司 
2007-4-11 200 100% 

殡葬（殡仪馆、公墓山）服务；

殡葬用品销售。 

张家界市火车站广场建设开

发有限责任公司 
2001-12-4 500 100% 火车站广场土地综合开发服务 

传媒及其他类业务 

张家界景区旅游文化传播有

限公司 
2004-4-12 50 99%（注 5） 设计、制作、发布户外广告等 

张家界易程天下信息技术有

限公司 
2006-4-29 210 51%（注 6） 

网站及相关技术开发、配套服

务；广告设计、制作、发布和经

营 

注：1、环保客运持有张家界市中国旅行社有限责任公司100%股权； 

2、环保客运持有张家界易程高速客运有限公司70%股权（因业务调整，张家界易程高

速客运有限公司未开展经营活动，已经在2010年上半年注销，并已办妥注销手续。）； 

3、环保客运持有张家界易程天下国际旅行社有限公司1%的股权，张家界易程天下信息

技术有限公司持有张家界易程天下国际旅行社有限公司99%的股权（张家界易程天

下国际旅行社有限公司系原“湖南易程天下国际旅行社有限公司”更名而来，2009

年12月11日办理了相关工商变更登记手续并取得张家界市工商行政管理局换发的

更名后的企业法人营业执照）； 
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4、经投集团持有张家界市城市污水处理有限责任公司99%股权，通过张家界市火车站

广场建设开发有限责任公司持有张家界市城市污水处理有限责任公司1%股权。 

5、环保客运持有张家界景区旅游文化传播有限公司99%股权（因业务调整，张家界景

区旅游文化传播有限公司未开展经营活动, 已经在2010年上半年注销，并已办妥注

销手续。）； 

6、环保客运持有张家界易程天下信息技术有限公司51%股权。 

经投集团参股公司情况如下表： 

公司名称 成立时间 
注册资本

（万元） 
持股比例 主营业务 

湖南张家界水电开发有限责

任公司 
1995-4-20 10,000 14%（注） 水利发电生产经营 

湖南省张家界机场实业开发

有限公司 
1994-11-16 100 30% 

土地综合开发服务，政策允许经

营的针纺织品、五金交电化工、

百货、建筑材料、电子产品等。 

张家界建设监理有限公司 2002-6-13 100 24% 

房屋建筑工程监理乙级，市政公

用工程（不含桥梁、燃气）监理

乙级 

注：经投集团持有的湖南张家界水电开发有限责任公司的14%股权已于2011年2月转让，正在

办理过户手续。 

4、主要业务及经营情况 

经投集团为控股型公司，主要进行投资管理业务，本身并不直接从事生产经

营。经投集团主要职能为整合国有优质资产，为城市基础设施建设提供投融资服

务并负责相关管理事宜。 

截止目前，经投集团已累计筹集城市和交通基础设施各类建设资金39.9亿

元，投资建设的工程和项目包括张家界子午西路、防洪堤、城区截污干管、大庸

桥公园等，并正在筹建中心汽车站、贺龙体育中心、“六路四桥”综合改造等工

程项目。 

5、主要财务数据 

经投集团最近三年经审计的财务数据如下： 
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单位：元 

项 目 
2010 年 12 月 31 日

/2010 年度 

2009 年 12 月 31 日

/2009 年度 

2008 年 12 月 31 日

/2008 年度 

总资产 8,989,422,219.65 8,633,543,374.55  4,423,606,326.63 

总负债 4,476,840,494.94 3,796,749,973.21  2,699,509,017.31  

净资产 4,512,581,724.71 4,678,793,382.80  1,568,364,091.41 

营业收入 519,439,330.36 400,115,042.28  322,510,895.53 

营业利润 370,443,877.40 37,362,986.37  30,480,917.10 

利润总额 109,935,728.01 78,104,035.69  65,802,505.66 

净利润 85,880,633.36 93,085,907.95  77,624,336.38 

（二）武陵源旅游公司的基本情况  

1、公司基本情况 

公司名称：张家界市武陵源旅游产业发展有限公司 

成立日期：2001年5月28日 

注册地址：张家界市武陵源区索溪峪镇军地坪 

注册资本：人民币39,000万元 

营业执照注册号：430800000001376 

税务登记证号：湘地税字430811727972919 

法定代表人：侯启雄 

公司类型：国有独资有限责任公司 

经营范围：武陵源风景区门票销售及旅游相关产业服务，旅游产品制造、销

售；设计、发布户外广告；旅游产业开开；责任保险、意外伤害保险、机动车辆

保险（有效期三年）；园林绿化（凭资质证）。 

2、历史沿革及股权结构 

武陵源旅游公司于2001年5月28日由张家界市武陵源区人民政府出资组建，
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属国有独资企业，注册资本为人民币5,000万元，上述出资已经全部到位并经张

方正会师验字[2001]121号《验资报告》验证。 

经武陵源区人民政府同意，2010年5月5日，张家界市武陵源区国有资产管

理办公室就武陵源旅游公司增资事宜作出决议（张武国资[2010]01号），同意增

加武陵源旅游公司注册资本34000万元，其中货币增资11749万元，资本公积转

增注册资本22251万元。张家界锦诚联合会计师事务所对此次增资事项出具了张

锦诚会验字[2010]0083号《验资报告》。2010年5月7日，武陵源旅游公司就上述

增资事宜办理了工商变更登记。 

目前，武陵源旅游公司与其股东的股权关系如下图所示： 

 

 

 

 

注：武陵源区旅游门票管理局作为张家界市武陵源区人民政府的代表履行对武陵源旅游

公司的股东职责。 

3、主要业务及经营情况 

武陵源旅游公司主要经营武陵源风景区门票销售，开发并推广旅游项目，广

告业务等。 

4、主要财务数据 

武陵源旅游公司最近三年的财务数据如下： 

单位：元 

项 目 
2010 年 12 月 31 日

/2010 年度 

2009 年 12 月 31 日

/2009 年度 

2008 年 12 月 31 日

/2008 年度 

总资产 
2,301,927,030.05 1,824,246,374.14 1,519,525,277.94 

张家界市武陵源区人民政府 

武陵源区旅游门票管理局 

武陵源旅游公司 

100% 

100% 



独立财务顾问核查意见 

 
17 

项 目 
2010 年 12 月 31 日

/2010 年度 

2009 年 12 月 31 日

/2009 年度 

2008 年 12 月 31 日

/2008 年度 

总负债 
1,299,258,676.20 983,429,780.38 837,687,290.31 

净资产 
1,002,668,353.85 840,816,593.76 681,837,987.63 

营业收入 
518,684,493.00 328,506,535.00 261,300,965.00 

营业利润 
14,008,964.29 11,188,351.96 -4,400,487.98 

利润总额 
15,802,346.78 11,971,474.84 1,140,968.13 

净利润 
11,851,760.09 8,978,606.13 596,722.63 

注：武陵源旅游公司2008、2009年财务报表经湖南财苑会计师事务所审计（湘财苑财审

字[2010]第019号），2010年财务数据未经审计。 

（三）森林公园管理处的基本情况  

1、企业基本情况  

企业名称：张家界国家森林公园管理处 

成立日期：1998年6月1日 

住所：张家界锣鼓塔 

注册资金：人民币2250.00万元 

营业执照注册号：430811000000072（3-3） 

税务登记证号：湘地税字430811446794335号 

法定代表人：李军 

经济性质：全民所有制 

经营范围：公园管理；园林绿化。下属企业整体出租、旅游门票、旅游服务、

木材、建筑材料、照相、针纺纺织品、百货、文化用品、副食、五金交电、化工

用品、水电、石油、液化汽汽车修理、养殖、歌舞欣赏、保健按摩、茶叶加工、

电视广告（以上经营范围涉及前置审批的，凭相关部门核发的许可证为准）。 

2、历史沿革及股权结构 
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森林公园管理处系1998年6月1日在张家界市工商行政管理局武陵源分局登

记注册的全民所有制企业，其上级主管单位为张家界市人民政府。森林公园管理

处注册资本为人民币2250万元，经营范围为公园管理，园林绿化；下属企业整

体出租旅游门票、旅游服务、木材、建筑材料、相、针纺织品、百货、文化用品、

副食、金交电、化工用品、水电、石油、液化气、汽车修理、养殖、歌舞欣赏、

保健按摩、茶叶加工、电视广告（以上经营范围涉及前置许可的，凭相关部门核

发的许可证为准）。 

森林公园管理处最近三年均通过了工商年检，依法有效存续，截至本报告书

签署之日，不存在有破产、解散、清算以及其他根据我国现行有效的法律、法规、

规范性文件和企业章程的规定需要终止的情形。 

目前，森林公园管理处与其上级单位的股权关系如下图所示： 

 

 

 

3、控股及参股公司情况 

截至本报告书签署之日，森林公园管理处控股及参股企业如下表所示： 

公司名称 成立时间 
注册资本

（万元） 
持股比例 主营业务 

张家界绿源产业发展投资有限公司 2008-8 3,000 100% 房地产及矿产项目投资 

张家界市易程天下环保客运有限公司 2001-11-20 5,000 19% 景区内游客运输业务 

张家界黄石寨客运索道有限公司 1994-3-26 3,600 49% 景区索道运营管理业务 

4、主要业务及经营情况 

森林公园管理处主要从事公园管理、园林绿化、旅游门票、旅游服务等业务。 

张家界市人民政府 

张家界国家森林公园管理处 
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5、主要财务数据 

森林公园管理处最近三年财务数据如下： 

单位：元 

项 目 
2010 年 12 月 31 日

/2010 年度 

2009 年 12 月 31 日

/2009 年度 

2008 年 12 月 31 日

/2008 年度 

总资产 
1,446,384,670.27 403,688,117.25 339,307,812.23 

总负债 
256,653,529.01 217,398,546.79 364,030,989.48 

净资产 
1,189,731,141.26 186,289,570.46 -24,723,177.25 

营业收入 
89,836,415.70 67,641,410.11 66,255,848.89 

营业利润 
10,572,723.50 -52,076,907.40 45,301,204.42 

利润总额 
4,488,512.68 -49,032,785.66 -45,744,257.34 

净利润 
4,488,512.68 -49,032,785.66 -47,244,257.34 

注：森林公园管理处2009、2010年财务报表经湖南天鸿会计师事务所审计（天鸿审字

[2011]第1003号），2008年财务数据未经审计。 

二、 本次认购股份及股份锁定情况  

公司拟向经投集团、武陵源旅游公司及森林公园管理处发行总数

100,799,732股的A股股份，每股面值1元。其中，经投集团获得股份数量为

51,407,863股，武陵源旅游公司、森林公园管理处分别获得30,239,920股、

19,151,949股。 

公司本次向控股股东经投集团发行的股份，自过户至其名下之日起36个月内

不得上市交易或者转让。此外，经投集团还承诺，本次发行前经投集团持有的张

股公司股份在本次发行的股份登记至经投集团名下之日起36个月内也不予上市

交易或转让。为保证《盈利预测补偿协议》可行性，武陵源旅游公司与森林公园

管理处承诺：在本次交易中所认购的股份自过户至其名下之日起36个月内不得上

市交易或者转让。 
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第三节  本次交易履行的相关程序 

一、2010年9月15日，张股公司召开的第七届董事会第十四次会议，审议通

过了 《张家界旅游开发股份有限公司发行股份购买资产暨关联交易报告书（草

案）》及其他关于发行股份购买资产的相关议案。 

二、2010年9月15日，张股公司与经投集团、武陵源旅游公司及森林公园管

理处就本次发行股份购买资产共同签订了《发行股份购买资产协议》及《盈利预

测补偿协议》。 

三、2011年1月27日，张股公司发行股份购买资产事项，获中国证券监督管

理委员会上市公司并购重组审核委员会2011年第2次会议有条件通过。 

四、2011年3月28日，张股公司收到中国证监会《关于核准张家界旅游开发

股份有限公司向张家界市经济发展投资集团有限公司等发行股份购买资产的批

复》（证监许可[2011]432号）及《关于核准张家界市经济发展投资集团有限公司

及一致行动人公告张家界旅游开发股份有限公司收购报告书并豁免其要约收购

义务的批复》（证监许可[2011]433号）。 

经核查，本独立财务顾问认为：截至本独立财务顾问意见出具之日，张股公

司本次交易已经履行法定的的审批、核准程序，实施程序合法合规。 
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第四节  标的资产过户情况 

截至2011年3月31日，原由经投集团、武陵源旅游公司及森林公园管理处持

有的环保客运100%股权已变更至公司名下，并已于环保客运的工商登记管理机

关办理完毕工商变更登记手续。  

本独立财务顾问认为：本次交易履行的相关程序符合《公司法》、《证券法》、

《重组办法》等相关法律、法规的规定；本次交易标的资产已依照协议约定过户

登记至张股公司名下，张股公司已合法取得标的资产的所有权。 
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第五节 本次重组的信息披露情况 

经核查： 

一、公司审议本次发行股份购买资产有关事项的2010年9月15日董事会决议

于2010年9月21日刊载在《证券时报》、《上海证券报》及巨潮资讯网；  

本次交易之《张家界旅游开发股份有限公司发行股份购买资产暨关联交易报

告书》及相关文件于2010年9月21日刊载在《证券时报》、《上海证券报》及巨潮

资讯网。 

二、公司审议本次发行股份购买资产有关事项的股东大会决议于2010年10

月15日刊载在《证券时报》、《上海证券报》及巨潮资讯网。  

三、公司本次交易之《张家界旅游开发股份有限公司发行股份购买资产暨关

联交易报告书（修订稿）》及相关文件于2011年3月29日刊载于巨潮资讯网。 

本独立财务顾问经核查后认为，张股公司的信息披露符合中国证监会和深圳

证券交易所的相关规定。 
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第六节 结论意见 

综上，本财务顾问认为： 

本次发行股份购买资产有利于提高张股公司的资产质量和持续经营能力， 

维护上市公司长远利益和中小股东利益。本次交易已获得的批准和核准程序符合

法律、法规和规范性文件的规定，并按照有关法律、法规的规定履行了相关信息

披露义务，符合《公司法》、《证券法》和中国证监会的相关规定。  

目前，本次交易所涉及的资产过户手续已经办理完毕，张股公司已合法取得

标的资产的所有权。 
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（本页无正文，为《招商证券股份有限公司关于张家界旅游开发股份有限公

司发行股份购买资产暨关联交易实施情况之独立财务顾问核查意见》之签字盖章

页） 
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招商证券股份有限公司 
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