
东方证券承销保荐有限公司关于《亚钾国际投资（广州）股份有

限公司关于发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关

联交易之并购重组委审核意见的回复》之专项核查意见 

 

2022 年 1 月 26 日，亚钾国际投资（广州）股份有限公司（以下简称“公司”、

“上市公司”、“亚钾国际”）本次重组经中国证监会上市公司并购重组审核委员

会 2022 年第 1 次并购重组委会议审核，未获通过。2022 年 1 月 27 日，公司召

开第七届董事会第二十五次会议，审议通过了《关于继续推进发行股份及支付现

金购买资产并募集配套资金暨关联交易事项的议案》，决定继续推进本次交易。 

2022 年 2 月 15 日，中国证监会印发《关于不予核准亚钾国际投资（广州）

股份有限公司发行股份购买资产并募集配套资金申请的决定》（证监许可【2022】

326 号）。并购重组委认为：“本次交易完成后标的资产未来按期达产、运营存在

较大不确定性，不符合《上市公司重大资产重组管理办法》第四十三条第一款的

规定。” 

东方证券承销保荐有限公司（以下简称“东方投行”或“独立财务顾问”）

作为亚钾国际的独立财务顾问，会同上市公司及其他相关中介机构对并购重组委

就本次重组提出的审核意见认真进行了核查分析和落实，现将相关情况说明如下。 

如无特殊说明，本回复中所使用的简称与《亚钾国际投资（广州）股份有限

公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易报告书》中的一致。 

 

一、上市公司对导致前次未通过并购重组委事项的落实情况 

（一）上市公司现有年产 100 万吨项目已建成达产，上市公司对老挝

钾盐矿产资源的建设开发和运营能力得到验证 

1、上市公司现有年产 100 万吨项目建设已达产并稳定运行 

报告期内上市公司现有东泰矿区经营情况良好，产能利用率及产销率一直处

于相对较高水平。公司于 2020 年 4 月 27 日召开的第七届董事会第四次会议审议



通过了《老挝甘蒙省东泰矿区 100 万吨/年钾盐开采加工项目实施方案的议案》，

正式启动老挝甘蒙省东泰矿区 100 万吨/年钾盐开采加工项目，由 25 万吨钾盐提

质增效技改和 75 万吨钾盐扩建改造组成。2022 年 4 月，上市公司披露了《关于

公司老挝 100 万吨/年钾肥改扩建项目达产的公告》，公司聘请了第三方机构北京

中寰工程项目管理有限公司对该项目进行了 216 小时（3*72 小时）的连续运行

和生产验收，并出具了《中农钾肥老挝甘蒙省东泰矿区 100 万吨/年钾盐改扩建

项目生产验收报告》，公司东泰矿区 100 万吨/年钾盐开采加工项目已达到设计产

能。 

2019 年度、2020 年度及 2021 年度，公司东泰矿区钾肥产销运营情况如下： 

单位：万吨 

项目 产量 销量 产销率 

2019 年 24.69 24.59 99.59% 

2020 年 25.17 23.54 93.53% 

2021 年 33.20 35.04 105.53% 

注：上述产销量不含项目建设期间验证生产等影响。 

公司在老挝年产 100 万吨项目的建成并实现达产，标志着对老挝钾盐矿产资

源的建设开发和运营能力得到验证，为本次交易标的资产所属彭下-农波矿段的

后续开发、以及公司“具有国际影响力的世界级钾肥供应商”战略目标的实现奠

定了坚实的基础。 

2、上市公司现有年产 100 万吨项目前期建设周期较长主要是受上市公司历

史期相关纠纷影响导致项目停滞所致 

上市公司现有年产 100 万吨项目前期建设周期较长，主要是受上市公司历史

期相关纠纷影响导致项目停滞所致；2020 年 5 月项目正式重启后进展顺利，目

前已实现建成达产，实际建设周期与既定规划总体一致。 

（1）前期项目停滞情况 

2015 年，亚钾国际（时名东凌粮油）通过发行股份方式收购了中农集团等

十方股东持有的中农国际 100%股权，同时配套募集资金用于中农钾肥的项目建

设及补充铺底流动资金。但该次交易中，配套资金认购方东凌实业（时为上市公



司控股股东）、赖宁昌、李朝波最终违约放弃认购配套资金。由于项目扩建资金

不足，项目陷入停滞状态，标的公司中农国际未能实现 2017 年的业绩承诺。 

上述重组纠纷事项导致上市公司与前次重组交易对方、东凌实业等认购方发

生诉讼，使得上市公司董事会运作效率受到干扰，并因董事会效力等事项涉及诉

讼，严重影响上市公司运作，项目出现停滞。2017 年度上市公司被出具无法表

示意见的审计报告，并于 2018 年被深交所出具退市风险警示，证券代码变更为

“*ST 东凌”。由于上市公司与包括原控股股东在内的多方股东的纠纷和诉讼，

以及上市公司贸易业务大量占用资金并形成亏损等原因，公司无法从资本市场和

银行等金融机构获取融资，项目出现停滞。 

（2）2020 年 5 月项目正式重启后进展顺利 

2019 年底公司原控股股东东凌实业转让了所持有的部分上市公司股权，公

司控股权发生变更。2020 年初，上市公司改组产生新一届董事会和管理层后对

公司业务进行战略调整，剥离亏损的船运和谷物业务，聚焦老挝钾肥业务发展；

2020 年 1 月 18 日，公司召开第七届董事会第二次会议，决议以自有资金追加投

资老挝钾盐项目，逐步开展项目重启的前期工作。2020 年 5 月起，项目正式重

启建设工作，原计划建设期为 2020 年 5 月至 2021 年 7 月，建设周期为 15 个月。

受到老挝新冠疫情影响，2020 年至 2021 年期间项目安装调试人员进入老挝受限

使得部分设备现场安装调试工作进度放缓，导致项目投产时间有所延后。公司于

2021 年内完成项目主体工程建设并启动投料试车工作，目前该项目已达到设计

产能。 

综上所述，公司年产 100 万吨项目前期推进受阻主要是由于前期重组纠纷等

原因导致资金投入不足所致。2020 年 5 月公司明确主业、正式启动项目建设后，

尽管当地疫情对项目工程建设、调试、人员培训等方面工作造成了一定不利影响，

但项目仍在较短时间内顺利完成建设和投产。上市公司对老挝钾盐矿产资源的建

设开发和运营能力得到验证。 

本次交易完成后，根据可行性研究报告规划，彭下-农波矿区拟利用 5 年左

右时间完成年产 200 万吨项目建设工作。目前公司已明确以钾肥生产销售为主业，

在 100 万吨项目建设中积累了丰富的建设与生产经营经验，并对本次交易完成后



上市公司对标的资产未来建设运营资金投入进行了详细安排，能够为本次交易完

成后标的资产项目建设提供有力保障。关于本次交易完成后上市公司对标的资产

未来建设运营资金投入的具体规划安排，详见本节“（二）结合现有产能和标的

资产建设规划，标的资产未来资金投入已有明确安排”的相关内容。 

3、标的资产与上市公司具有良好的协同基础，能够有效利用上市公司建设

开发和运营能力 

上市公司在老挝甘蒙省拥有农波矿区东泰矿段采矿权，钾盐矿石总储量达

10.02 亿吨，氯化钾资源量 1.52 亿吨，2021 年产量达到 33.20 万吨。目前，公司

钾肥改扩建项目已顺利达产，实现年产 100 万吨标准氯化钾的生产规模，是我国

第一个在境外实现百万吨级生产的钾肥项目，并成为东南亚乃至亚洲地区最大的

生产企业之一。公司通过对东泰矿区及年产 100 万吨钾肥项目的开发建设、技术

改造和生产运营，已深入了解老挝当地高温多雨的环境作业特点，就周边地质情

况、开发利用条件、产品生产技术等积累了丰富的经验，并在老挝矿区建立了机

械化开采系统、高效的选矿系统及工业化充填系统，培养了完备的专业技术人才

和管理团队，攻克多项核心技术并取得了多项充填技术专利，为公司后续老挝矿

区开采及钾肥生产项目的未来大规模建设提供了成熟的技术保障和运营经验。 



 

如上图所示，本次交易的标的核心资产为彭下-农波矿段采矿权，与上市公

司现有东泰矿段同属农波矿区，矿段直接相连，便于实施统一的开采、建设和管

理，具有良好的协同基础。本次交易后，上市公司与标的资产将能更有效地协同

利用井下开采设施、井上采选矿装置及周边配套公共服务体系，节约运营管理成

本，加快标的资产未来开发建设进程、降低固定资产投资，并可利用上市公司能

力解决标的资产开发所需的资金、技术和管理能力需要，为公司钾肥产业发展壮

大提供良好基础。随着上市公司东泰矿区年产 100 万吨项目建设完成并达产，积

累了丰富经验的现场建设运营团队能够尽快转移、复制到紧邻的标的资产采矿区

域，对标的资产进行快速、连续的产能建设。 

关于本次交易完成后上市公司对标的资产未来管控和支持、投入的具体规划

安排，详见本节“（三）上市公司将统筹管控标的资产未来开发建设和运营，能

够保证标的资产未来按期达产、运营”的相关内容。 

（二）结合现有产能和标的资产建设规划，标的资产未来资金投入已



有明确安排 

根据中赟国际工程股份有限公司 2019 年 11 月编写的《老挝甘蒙省钾镁盐矿

彭下-农波矿区 200 万吨/年钾肥项目可行性研究报告说明书》（以下简称“《可研

报告》”）及该可研报告的评审意见，标的资产甘蒙省钾盐矿彭下-农波矿区 200

万吨/年钾肥项目总投资额约 123,381.26 万美元，其中固定资产建设投入总额约

102,437.04 万美元。 

结合上市公司目前产能情况、历史经营数据，并结合公司合理预测，公司通

过本次募集配套资金、年产 100 万吨钾肥项目生产经营流入、银行贷款等方式，

资金投入将能够满足标的资产项目建设需要。 

1、考虑本次募集配套资金投入情况下的资金筹措安排 

如考虑上市公司通过本次交易募集配套资金 88,660.00 万元，结合公司历史

经营数据、标的资产《可研报告》以及上市公司合理预测等，上市公司改扩建项

目及标的资产项目建设资金安排如下： 

单位：万元 

项目 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 

期初可用货币资金余额 83,667.22 - - - - - 

上市公司现有产能经营现

金净流入 
146,336.67 92,487.98 92,063.43 91,617.64 91,149.57 90,658.10 

标的资产经营现金净流入 - - - - 73,943.91 170,235.97 

配套融资 88,660.00 - - - - - 

项目建设贷款（年初） - - - 80,000.00 - - 

现金流入小计 234,996.67 92,487.98 92,063.43 171,617.64 165,093.48 260,894.07 

上市公司改扩建项目投入 54,380.86 11,304.14 - - - - 

标的资产项目建设投入 79,945.69 150,922.30 178,384.35 178,384.35 101,098.88 - 

归还项目贷款（年末） - - - - 40,000.00 40,000.00 

贷款利息 - - - 4,000.00 4,000.00 2,000.00 

现金流出小计 134,326.55 162,226.44 178,384.35 182,384.35 145,098.88 42,000.00 

现金流量净额合计 100,670.12 -69,738.46 -86,320.92 -10,766.71 19,994.35 218,893.82 

预计期末货币资金余额 184,337.34 114,598.88 28,277.96 17,511.25 37,505.60 256,399.42 

注：上述资金筹集预测仅为公司根据历史经营数据、可研报告等综合预测，不代表公司



所作出的任何承诺，本次交易完成后，实际资金收支情况与上表可能存在差异；出于谨慎考

虑，上述资金预测未考虑本次交易完成后的协同效应带来的积极影响。 

上表测算过程如下： 

①期初可用货币资金余额为截至 2021 年 12 月 31 日上市公司账面货币资金

余额扣除带息负债金额。 

②上市公司现有产能项目经营现金净流入=产品销售收入-产品销售总成本，

其中： 

销售收入=销售数量*销售单价。钾肥销售数量按照项目规模 100 万吨/年取

值，即每年销售 100 万吨钾肥；出于谨慎考虑，2022 年销售价格参考 2021 年第

四季度销售均价估计为 2,972.58 元/吨，低于目前市场价格；2023 年起销售单价

取值为 2,116.10 元/吨，与本次交易标的资产评估报告中粉钾销售平均单价保持

一致； 

销售总成本包括经营成本、销售费用、管理费用以及相关税收成本等，公司

结合最近 3 年（2019 年、2020 年以及 2021 年）的实际经营数据进行预测，与本

次交易中标的资产的评估报告预测数不存在重大差异。 

③标的资产经营现金净流入与本次交易中标的资产评估报告预测数保持一

致。 

④上市公司改扩建项目投入金额为公司根据项目预算金额并结合截至 2021

年 12 月 31 日尚需投入金额和未来付款计划进行预测，实际金额将以最终结算为

准，可能低于预算金额；其中，2023 年支付金额主要为质保金。 

⑤标的资产项目建设投入金额来源于本次交易标的资产评估报告相关数据，

投资周期为 2022 年-2026 年。 

⑥贷款利息按照目前中长期商业贷款年化利率为 5%进行测算。 

如上所述，上市公司现有产能改扩建项目无需进行外部资金筹措；上市公司

通过本次募集配套资金 88,660.00 万元及公司生产经营净流入，并申请银行贷款

约 8 亿元，即可满足标的资产 200 万吨/年钾肥项目建设投入。 



2、不考虑本次募集配套资金投入情况下的资金筹措安排 

如不考虑本次募集配套资金的影响，结合公司历史经营数据、标的资产《可

研报告》以及上市公司合理预测等，上市公司改扩建项目及标的资产项目建设资

金安排如下： 

单位：万元 

项目 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 

期初可用货币资金余额 83,667.22 - - - - - 

上市公司现有产能经营现

金净流入 
146,336.67 92,487.98 92,063.43 91,617.64 91,149.57 90,658.10 

标的资产经营现金净流入 - - - - 73,943.91 170,235.97 

项目建设贷款（年初） - - 80,000.00 95,000.00 - - 

现金流入小计 146,336.67 92,487.98 172,063.43 186,617.64 165,093.48 260,894.07 

上市公司改扩建项目投入 54,380.86 11,304.14 - - - - 

标的资产项目建设投入 79,945.69 150,922.30 178,384.35 178,384.35 101,098.88 - 

归还项目贷款（年末） - - - - 60,000.00 115,000.00 

贷款利息 - - 4,000.00 8,750.00 8,750.00 5,750.00 

现金流出小计 134,326.55 162,226.44 182,384.35 187,134.35 169,848.88 120,750.00 

现金流量净额合计 12,010.12 -69,738.46 -10,320.92 -516.71 -4,755.65 140,143.82 

预计期末货币资金余额 95,677.34 25,938.88 15,617.96 15,101.25 10,345.60 150,489.42 

如上表所示，上市公司现有产能改扩建项目无需进行外部资金筹措。假设不

考虑本次募集配套资金的影响，上市公司依靠账面现金和 2022 年、2023 年合计

约 24 亿元的预期生产经营净流入，并申请银行贷款约 17.5 亿元，即可满足标的

资产 200 万吨/年钾肥项目建设投入。 

3、其他对资金筹措的保障措施 

本次交易完成后，在考虑募集配套资金的情况下，上市公司预计需要贷款约

8 亿元人民币；在不考虑募集配套资金的情况下，上市公司预计需要贷款约 17.5

亿元人民币。交通银行北京市分行已向农钾资源出具意向贷款授信，为甘蒙省彭

下-农波矿区 200 万吨/年钾肥项目建设授信额度为 85,300 万美元，足以覆盖公司

的资金筹措计划中的银行贷款。 

同时，上市公司计划在本次交易完成后，充分利用两个相连矿段的地质特征

和东泰矿段现有设施基础进行统筹开发。根据公司初步预测，通过加强项目开发



协同、新技术、新工艺应用，可以使标的资产 200 万吨/年项目的固定资产投资

减少至约 40 亿元、建设周期缩短至约 2-2.5 年，降低上市公司资金筹措需求、加

快项目效益释放。 

（三）上市公司将统筹管控标的资产未来开发建设和运营，能够保证

标的资产未来按期达产、运营 

本次交易完成后上市公司能够取得农钾资源 56%股权，成为农钾资源控股股

东。根据农钾资源《公司章程》，届时上市公司作为农钾资源的控股股东，能够

单独决定公司执行董事、主要管理人员，并对除修改公司章程、增加或者减少注

册资本以及公司合并、分立、解散或者变更公司形式等特殊事项外的日常经营、

战略管理等股东会重大决策事项单独形成决议，确保对农钾资源的控制。 

1、上市公司现有规章制度和内控架构成熟，有利于实现境外运营主体的规

范运行和有效管控 

报告期内，上市公司的下属子公司中农国际钾盐开发有限公司通过香港持股

主体中农香港，间接控制位于老挝的中农钾肥有限公司，从而对东泰矿段的开发

建设和经营进行控制。中农国际现任执行董事、总经理、副总经理、财务总监、

销售总监等高管均直接由上市公司提名或聘任。上市公司已经制定了《子公司管

理制度》及《内部控制制度》《资金管理基本制度》《印鉴使用管理规定》等相关

管理制度，对中农国际及其下属境内外企业的各类生产经营、财务管理及重大事

项决策流程等方面做出了详细的规定。此外，上市公司已设立了相应的内部审计

部门，对包括中农国际在内的境内外下属子公司的经营管理、财务状况、内控执

行等情况进行统筹监督和综合评价。上述措施有利于实现境外运营主体的规范运

行和有效管控。 

就报告期上市公司内部控制情况，公司已编制了《2020 年度内部控制评价

报告》、《2021 年度内部控制自我评价报告》，评价范围包括公司及下属控股子公

司，评价确认：报告期内公司不存在财务报告内部控制重大缺陷、重要缺陷，未

发现公司非财务报告内部控制重大缺陷、重要缺陷。致同会计师事务所已分别出

具《内部控制审计报告》（致同审字（2021）第 110A014048 号、致同审字（2022）

第 110A006320 号），认为上市公司于 2020 年 12 月 31 日、2021 年 12 月 31 日按



照《企业内部控制基本规范》和相关规定在所有重大方面保持了有效的财务报告

内部控制。 

本次交易完成后，上市公司将取得农钾资源控制权，并通过香港持股主体香

港矿产间接控制老挝矿产。本次交易完成后，上市公司对标的资产的控制结构与

上市公司当前对东泰矿区对应各子公司的控制结构一致，其经营地点、主要业务

模式等与现有老挝业务主体中农钾肥一致。上市公司当前对境外业务的规章制度

和一系列内控架构可快速适用于标的资产，从而有利于本次交易完成后上市公司

对境外运营主体的规范运行和有效管控。 

2、上市公司具有维持标的资产生产经营所需的人员、技术和客户等资源 

上市公司老挝甘蒙省开发实施的东泰钾盐矿项目是我国第一个在境外实现

百万吨级生产的钾肥项目。自 2013 年实现工业化量产以来，经过公司自主技术

研发与改造，成功突破了多项核心技术难关，装置产能逐年递增，2020 年、2021

年全年钾肥产量 25.17 万吨、33.20 万吨，产销总体平衡。随着东泰矿段现有改

扩建项目建成达产，目前公司钾肥生产能力已提升至 100 万吨/年，成为东南亚

乃至亚洲地区最大的钾肥生产企业之一。 

（1）人员及管理方面 

通过对东泰矿区的开发经营，上市公司现已建立了完备的专业团队和管理体

系。截至 2021 年末，公司钾肥生产经营团队共有中、老籍员工 1,213 人，其中

专业技术人员 97 人、管理支持人员 131 人，构建了系统人才梯队，同时与中国

矿业大学、昆明冶金高等专科学校等多所国内矿业院校开展人才招聘和培训合作，

为项目可持续发展提供了人力资源支持。本次交易完成后，公司在东泰矿区开发

经营中组建的专业团队以及成熟的人才招聘渠道、培训平台，可快速投入至标的

资产的项目建设及生产经营中，以满足标的资产生产经营所需的人才队伍。 

（2）技术方面 

通过东泰矿区实施开发，公司已经成功突破固体钾镁盐矿工业开采和光卤石

尾矿处理的关键技术瓶颈，攻克了矿山开采、选矿生产、尾矿充填等核心技术难

关，现已实现全面机械化的开采方式以及成熟高效的选矿加工工艺，并取得了多



项充填技术专利。在此基础上，公司引入国内领先的专业钾盐技术团队为改扩建

项目提供技术支持与服务，进一步为项目建设提供技术保障。 

截至目前，公司东泰矿区年产 100 万吨钾肥项目已全部建成达产。本次交易

完成后，公司目前已经掌握的核心技术及开发经验可直接用于标的资产的项目建

设及生产经营中，确保标的资产资源开发建设的顺利进行。 

（3）客户资源方面 

经过多年深耕，公司已经构建了以东南亚、东亚地区为核心的销售网络及物

流体系，同时延伸开发布局南亚及大洋洲等市场。截至目前，公司与越南、印度

尼西亚、泰国等地区的部分复合肥厂生产集团、石油化工集团及大型化肥贸易商

等区域性龙头企业，均建立了长期稳定的合作关系；同时，公司钾肥产品已远销

到大洋洲，正在与非洲贸易商洽谈。公司钾肥产品销售区域的钾肥供给缺口较大，

公司目前的销量尚不足以满足客户的正常钾肥需求。本次收购后，公司资源储量

及整体产能将进一步扩大，有利于更好地满足客户需求，提升产品市场占有率与

品牌影响力。 

综上所述，上市公司已经具备了钾盐项目生产经营所需的人员、技术和客户

资源，本次交易后能够为标的资产的建设、生产和运营提供保障。 

3、上市公司已制定具体整合管控措施，能够在管理机制、业务、人员、财

务等方面对农钾资源进行全面管控 

本次交易完成后，上市公司将取得农钾资源 56%股权，并有权以评估结果为

依据对农钾资源进一步增资不超过 152,000.00 万元，从而提升和巩固对农钾资源

控制。同时，作为农钾资源目前控股股东、交易完成后农钾资源的主要少数股东，

中农集团已经出具说明，确认：在本次交易完成后，中农集团将严格按照相关法

律规定及农钾资源的《公司章程》行使股东权利、履行股东义务，认可上市公司

对农钾资源运营管理的控制，同意农钾资源执行董事由届时上市公司指定的人员

担任，不会越权向农钾资源委派经营管理人员、不会越权干涉农钾资源运营管理。 

根据公司规划，本次交易完成后上市公司拟利用在紧邻东泰矿区的运营经验，

在管理机制、业务、人员、财务等方面对农钾资源进行全面管控，具体管控措施



计划如下： 

（1）管理机制管控 

根据上市公司规划，本次交易完成后，上市公司将组织农钾资源按照其公司

章程召开股东会，选举由上市公司委派的人员担任农钾资源执行董事，对农钾资

源及其下属企业在日常经营、内部控制、战略布局等方面进行决策。农钾资源执

行董事完成变更后，内部管理机构将根据其公司章程由执行董事根据上市公司自

身运营经验和管理需要进行调整，便于上市公司统一管理；各项基本管理制度也

将根据其公司章程由执行董事根据上市公司现有内部控制要求进行设置和执行。

农钾资源的管理层人员将由执行董事根据上市公司决定进行聘任或解聘，并在经

营管理中严格按照上市公司总体经营策略规划执行。 

（2）业务管控 

本次交易完成后，上市公司将主导对彭下-农波矿段钾盐矿与东泰矿段的统

筹开发运营，通过上市公司指派的董事及其聘任的管理层团队对标的资产的建设、

生产和销售进行全方位管控，充分利用现有年产 100 万吨钾肥项目开发和生产经

营经验，将自身丰富的氯化钾生产工艺、技术和管理体系推广到农钾资源。同时，

上市公司已根据现有资料分析研究，拟在交易后利用东泰矿段和彭下-农波矿段

位置相连的地质特征，结合上市公司现有设施基础，对两处钾盐矿资源和钾肥生

产设施进行统筹计划，加强项目开发协同和新技术、新工艺应用，积极规划实施

更为高效、经济的开采经营方案，降低公司在资源消耗、采选、生产等各方面的

成本，形成高效的生产经营协同。 

（3）人员管控 

上市公司已有东泰矿段的规模化开采运营中，已建立了完善的管理团队和技

术人才。在本次交易完成后，上市公司将委派农钾资源执行董事并聘任相关管理

层人员，将技术人员快速投入到标的资产的建设、运营管理工作中，主导实现对

彭下-农波矿段进行统筹开发运营。同时，依托上市公司现有成熟的人力资源管

理系统和人才培养体系，有序开展人员招聘、培训工作，搭建满足标的资产生产

经营所需的员工队伍，统筹管理人员晋升、调岗等人力资源管理事务。 



（4）财务管控 

本次交易完成后，农钾资源成为上市公司的控股子公司，被纳入上市公司的

财务管理体系。农钾资源将在上市公司委派的财务负责人管理下，严格执行上市

公司财务会计制度、资金管理制度、内外部审计制度、内控制度、信息披露制度

等各项财务管理制度，规范财务流程。同时，上市公司将加快与农钾资源业务和

财务一体化信息平台建设，将农钾资源现有的财务信息化系统纳入上市公司统一

财务信息化体系，实现财务信息一体化。此外，本次交易完成后上市公司将统筹

考虑农钾资源资金需求，充分发挥上市公司在融资方面的优势，保障农钾资源在

项目建设和后续经营所需资金。 

综上所述，上市公司已经就本次交易完成后农钾资源管控制定了具体、可行

的整合管控措施，本次交易完成后上市公司能够在管理机制、业务、人员、财务

等方面对农钾资源实施全面管控。 

（四）相关政策、法律法规和《公司章程》不会对标的资产未来实现

运营收益后向上市公司进行利润分配构成障碍 

1、老挝相关法律法规不会限制标的资产未来收益分配 

根据八谦律师出具的法律意见，老挝矿产未来收益分配和汇出主要涉及的老

挝现行法律法规情况如下： 

（1）根据老挝现行《企业法》第 87 条、129 条、155 条、156 条、179 条，

公司当年税后利润在弥补累计亏损和提取当年度净利润的 10%作为法定公积金

后，经公司股东（会）决议可以进行利润分配，法定公积金累计额为公司注册资

本的 50%以上的，可以不再提取。 

（2）根据老挝现行《投资促进法》第 71 条，外国投资者完成老挝法律法规

规定的税费义务缴纳后，有权通过老挝境内的银行将资本、资产、收入（例如投

资利润）、个人资产或个人现金或企业资产转入其他国家。因此，老挝矿产向股

东香港矿产分配的利润可以由老挝汇入香港矿产的注册地中国香港。 

（3）根据老挝现行《外汇管理法》第 10 条，若分配的利润为外币（自有的

或换汇的），外国投资者可以使用外汇将获分配的利润汇回或汇入第三国。老挝



现行有效的《外汇管理法》《投资促进法》《企业法》等相关政策法规均未对老挝

境内公司向股东分配的利润汇出至老挝境外事项设定特定的事前行政审批程序，

公司及股东主要需向经办银行提交涉及获分配利润汇出老挝的公司股东（会）决

议、股东就获分配利润汇出已经向老挝境内税务主管部门完成资本利得税的纳税

证明等经办银行可能要求提供的业务材料。 

（4）香港矿产作为老挝矿产的股东在收到老挝矿产向其分配的利润后，向

位于中国大陆的股东农钾资源进行利润分配的相关问题不属于老挝法律的管辖

范围，老挝现行法律不会对相关事项作出限制。 

综上，结合本次交易完成后持股结构，老挝现行法律法规不会限制老挝矿产

未来收益向境外股东分配和汇出。 

2、香港相关法律法规不会限制标的资产未来收益分配 

根据香港律师出具的法律意见：根据香港《公司条例》（第 622 章）第 297

条规定，公司只可从可供分派的利润中拨款作出分派；可供分派的利润，是将公

司以往尚未透过分派或资本化运用的累积已实现利润，减去以往尚未因股本减少

或股本重组而冲销的累积已实现亏损的款额；第 299 条规定，公司不得将未实现

利润运用于支付债权证款项，或运用于支付其已发行股份的任何未付款额。公司

进行分红时需符合上述规定以及章程规定。除了符合上述香港《公司条例》及香

港矿产章程的规定之外，没有发现任何香港法律限制香港矿产对其股东分红。 

同时，根据香港律师出具的法律意见：香港法律及香港矿产的章程并无限制

香港矿产收取其子公司按当地（如老挝）相关法律规定以及子公司的相关公司章

程派发的分红。 

3、本次交易完成后标的资产未来收益分配的相关章程约定 

根据农钾资源《公司章程》规定，公司执行董事负责制订公司的利润分配方

案，公司股东会负责审议批准其利润分配方案；除按照相关规定提取法定公积金

外，农钾资源的《公司章程》未就其利润分配做出限制。 

本次交易完成后，上市公司将取得农钾资源 56%股权，并有权决定公司执行

董事。因此，本次交易完成后上市公司对其利润分配将具有决定性影响。 



综上所述，结合相关境内外法律法规规定及《公司章程》，标的资产未来实

现运营收益后向上市公司进行利润分配不存在障碍。 

（五）本次交易完成后标的资产符合《上市公司重大资产重组管理办

法》第四十三条第一款规定的说明 

综上所述，上市公司现有年产 100 万吨项目已建成达产并稳定运行，上市公

司对老挝钾盐矿产资源的建设开发和运营能力得到验证；结合现有产能和标的资

产建设规划，标的资产未来资金投入已有明确安排。本次交易完成后，上市公司

将统筹管控标的资产未来开发建设和运营，利用得到验证的开发运营能力，能够

保证标的资产未来按期达产、运营。结合相关政策、法律法规和公司章程规定，

标的资产未来实现运营收益后向上市公司进行利润分配不存在障碍。因此，本次

交易完成后标的资产符合《上市公司重大资产重组管理办法》第四十三条第一款

规定。 

二、独立财务顾问核查意见 

经核查，独立财务顾问认为上市公司已对并购重组委就本次交易提出的审核

意见认真进行了核查分析，上市公司已对导致前次未通过并购重组委的事项进行

了有效落实。 

 

  



（此页无正文，为《东方证券承销保荐有限公司关于<亚钾国际投资（广州）

股份有限公司关于发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易之

并购重组委审核意见的回复>之专项核查意见》之签章页） 
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 马  骥    

财务顾问主办人      

  徐思远  胡恒君  
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