
中德证券有限责任公司 

关于山西路桥股份有限公司 

发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易 

摊薄即期回报情况的核查意见 

 

中德证券有限责任公司（以下简称“中德证券”、“本独立财务顾问”）接

受山西路桥股份有限公司（以下简称“山西路桥”、“上市公司”或“公司”）

委托，担任本次发行股份购买山西平榆高速公路有限责任公司（以下简称“平榆

公司”）100%股权，并同时向招商局公路网络科技控股股份有限公司募集配套

资金（以下简称“本次交易”、“本次重组”）的独立财务顾问。 

根据《国务院办公厅关于进一步加强资本市场中小投资者合法权益保护工作

的意见》（国办发[2013]110 号）、《国务院关于进一步促进资本市场健康发展

的若干意见》（国发[2014]17 号）和《关于首发及再融资、重大资产重组摊薄即

期回报有关事项的指导意见》（证监会公告[2015]31 号）等有关规定，中德证券

就本次重组对即期回报摊薄的影响情况、防范和填补措施以及相关承诺的核查情

况说明如下： 

一、本次交易方案概要 

本次交易方案由发行股份购买资产以及募集配套资金两部分组成。本次发行

股份购买资产不以募集配套资金的成功实施为前提，最终募集配套资金发行成功

与否不影响本次发行股份购买资产行为的实施。 

（一）发行股份购买资产 

上市公司拟向山西省高速公路集团有限责任公司（以下简称“山西高速集

团”）发行股份购买其持有的平榆公司 100%股权。本次交易完成后，平榆公司将

成为上市公司全资子公司。 



根据北京中天华资产评估有限责任公司以2020年 6月 30日为评估基准日出

具并经山西省国有资本运营有限公司备案的评估报告，平榆公司 100%股权评估

值为 280,536.66 万元。根据上述评估结果，考虑到平榆公司在评估基准日后的

分红及实缴注册资本事项，经交易双方协商，本次重组注入资产作价为

292,327.80 万元。 

本次交易中，上市公司发行股份购买资产的股份发行定价基准日为公司第七

届董事会第十八次会议决议公告日，发行股份购买资产的股票发行价格为 3.41

元/股，不低于定价基准日前 60 个交易日股票交易均价的 90%。 

在本次发行的定价基准日至发行日期间，如上市公司发生派发股利、送红股、

转增股本等除息、除权行为，则将对发行价格作相应调整。 

（二）募集配套资金 

上市公司拟向招商公路非公开发行股份募集配套资金，募集配套资金总额预

计不超过 48,005.75 万元，且不超过本次发行股份购买资产交易价格的 100%，

发行股份数量不超过本次交易前上市公司总股本的 30%，即不超过 14,077.93 万

股。 

最终股份发行数量将由公司董事会根据股东大会授权与承销机构在中国证

监会最终核准的方案范围内根据具体情况协商确定。若证券监管机构的最新监管

意见发生调整，公司将按最新监管意见进行相应调整。 

募集配套资金扣除中介机构费用及其他相关费用后，将用于补充上市公司流

动资金、偿还债务。 

二、本次交易对公司即期回报财务指标的影响 

根据上市公司 2019 年经审计的财务报告、2020 年半年度财务报告以及经审

阅的按本次交易完成后架构编制的上市公司《备考财务报告》，上市公司本次交

易前后财务数据如下（不含募集配套资金影响）： 



项目 本次交易前 本次交易后 

2019年 

归属母公司所有者的净

利润（万元） 
14,982.41 35,514.48 

基本每股收益（元/股） 0.3193 0.2677 

扣除非经常性损益后的

基本每股收益（元/股） 
0.3348 0.2715 

2020年1-6月 

归属母公司所有者的净

利润（万元） 
-14,651.57 -30,816.64 

基本每股收益（元/股） -0.3122 -0.2323 

扣除非经常性损益后的

基本每股收益（元/股） 
-0.3099 -0.2315 

本次交易前，上市公司 2019 年、2020 年 1-6 月基本每股收益分别为 0.3193

元/股、-0.3122 元/股，归属母公司所有者的净利润分别为 14,982.41 万元、

-14,651.57 万元。 

本次交易后，根据中天运会计师事务所（特殊有限合伙）出具的《备考审阅

报告》，在未考虑配套融资的情况下，上市公司 2019 年、2020 年 1-6 月每股收

益分别为 0.2677 元/股、-0.2323 元/股，归属母公司所有者的净利润分别为

35,514.48 万元、-30,816.64 万元。 

上市公司与标的公司同属于高速公路行业，2020 年上半年业绩均受到新冠

肺炎疫情防控期间免收收费公路车辆通行费政策的影响，本次交易前后上市公司

2020 年上半年业绩均为亏损。 

在不考虑 2020 年上半年发生新冠肺炎疫情的特殊情况下，本次交易后，上

市公司归属于母公司股东的净利润将大幅增加，同时上市公司的总股本规模较发

行前也将出现大幅增加，存在每股收益被摊薄的风险。 

三、上市公司拟采取的填补回报并增强上市公司持续回

报能力的措施 



若本次交易完成后，上市公司出现即期回报被摊薄的情况，上市公司拟采取

以下填补措施，增强上市公司持续回报能力，但制定下述填补回报措施不等于对

上市公司未来利润做出保证： 

1、加快完成对标的资产的整合，尽快实现标的资产的预期效益 

本次交易完成后，公司将加快对标的资产的整合，充分调动标的公司各方面

资源，及时、高效完成标的公司的经营计划，不断提升标的公司的效益。通过全

方位推动措施，公司将争取更好地实现标的公司的预期效益。 

2、加强经营管理和内部控制 

公司将进一步加强企业经营管理和内部控制，提高公司日常运营效率，降低

公司运营成本，全面有效地控制公司经营和管理风险，提升经营效率。 

3、完善利润分配政策 

本次重组完成后，公司将按照《公司章程》的规定，继续实行可持续、稳定、

积极的利润分配政策，并结合公司实际情况，广泛听取投资者的意见和建议，强

化对投资者的回报，完善利润分配政策，增加分配政策执行的透明度，维护全体

股东利益。 

4、完善公司治理结构 

公司将严格遵守《公司法》《证券法》《深圳证券交易所上市公司规范运作指

引》等法律、法规和规范性文件的规定，不断完善治理结构，确保股东能够充分

行使权利，确保董事会能够按照法律、法规和公司章程的规定行使职权，作出科

学、迅速和谨慎的决策，确保独立董事能够认真履行职责，维护公司整体利益，

尤其是中小股东的合法权益，确保监事会能够独立有效地行使对董事和高级管理

人员及公司财务的监督权和检查权，维护公司全体股东的利益。如违反上述承诺

给股东造成损失的，本公司将依法承担补偿责任。 

四、相关主体出具的承诺 



为切实保护中小投资者合法权益，山西交通控股集团有限公司、山西省高速

公路集团有限责任公司根据中国证监会相关规定，对公司填补回报措施能够得到

切实履行作出如下承诺： 

（1）不越权干预公司经营管理活动； 

（2）不会侵占公司利益； 

（3）若中国证监会或深圳证券交易所对本承诺人有关确保本次交易摊薄即

期回报事项的填补回报措施得以切实履行的承诺有不同要求的，本承诺人将自愿

无条件按照中国证监会或深圳证券交易所的要求予以承诺； 

（4）作为填补回报措施相关责任主体之一，本承诺人承诺严格履行本承诺

人所作出的上述承诺事项，确保公司填补回报措施能够得到切实履行。本承诺人

若违反上述承诺或拒不履行上述承诺，本承诺人同意按照中国证监会和深圳证券

交易所等证券监管机构按照其制定或发布的有关规定、规则，对本承诺人作出相

关处罚或采取相关管理措施。 

为切实保护中小投资者合法权益，公司董事、高管承诺如下： 

（1）承诺不无偿或以不公平条件向其他单位或者个人输送利益，也不采用

其他方式损害公司利益； 

（2）承诺对职务消费行为进行约束； 

（3）承诺不动用公司资产从事与其履行职责无关的投资、消费活动； 

（4）承诺由董事会或薪酬与考核委员会制定的薪酬制度与公司填补回报措

施的执行情况相挂钩； 

（5）如果公司将来推出股权激励方案，承诺股权激励方案的行权条件与公

司填补回报措施的执行情况相挂钩； 

（6）作为填补回报措施相关责任主体之一，本人承诺严格履行本人所作出

的上述承诺事项，确保公司填补回报措施能够得到切实履行。若违反上述承诺或

拒不履行上述承诺，本人同意接受中国证监会和证券交易所等证券监管机构按照

其制定或发布的有关规定、规则，对本人作出相关处罚或采取相关管理措施； 



（7）自本承诺出具日至本次交易实施完毕前，若中国证监会作出关于填补

回报措施及其承诺的其他新的监管规定的，且上述承诺不能满足中国证监会该等

规定时，承诺届时将按照中国证监会的最新规定出具补充承诺。 

五、独立财务顾问核查意见  

综上，经核查，本独立财务顾问认为：上市公司针对本次重组摊薄即期回报

可能性的分析具有合理性，公司拟定的填补回报的措施切实可行，符合《国务院

办公厅关于进一步加强资本市场中小投资者合法权益保护工作的意见》（国办发

[2013]110 号）、《国务院关于进一步促进资本市场健康发展的若干意见》（国

发[2014]17 号）和《关于首发及再融资、重大资产重组摊薄即期回报有关事项的

指导意见》（证监会公告[2015]31 号）等相关法律法规的要求，有利于保护中小

投资者的合法权益。 

（以下无正文）



（本页无正文，为《中德证券有限责任公司关于山西路桥股份有限公司发行股份

购买资产并募集配套资金暨关联交易摊薄即期回报情况的核查意见》之签章页） 
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中德证券有限责任公司 

                                                2020 年 11 月 24 日 
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