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释义 

除非文义另有所指，下列简称和术语具有如下含义： 

实际控制人 指 刘志强、翟美卿夫妇 

香江控股/公司/上市公司 指 深圳香江控股股份有限公司 

南方香江 指 南方香江集团有限公司，公司控股股东  

交易对方/深圳金海马/金海

马实业 
指 深圳市金海马实业股份有限公司,公司法人实际控制人 

交易标的、标的资产 指 
交易对方持有的香江商业 100%股权和深圳大本营 100%

股权 

香江商业 指 
深圳市香江商业管理有限公司，2015 年 2 月由香江家居

更名而来 

深圳大本营 指 深圳市大本营投资管理有限公司 

本次交易、本次重大资产重

组 
指 

香江控股向交易对方发行股份及支付现金购买资产并募

集配套资金 

交割日 指 
标的资产将股份登记至香江控股名下，即标的资产将香江

控股登记至股东名册之日 

过渡期 指 评估基准日至交割日的期限 

独立财务顾问/西南证券 指 西南证券股份有限公司 

天健会计师事务所 指 天健会计师事务所（特殊普通合伙）  

德勤会计师事务所 指 
德勤华永会计师事务所(特殊普通合伙)，上市公司的 2016

年审计机构 

《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 《上市公司重大资产重组管理办法》 

《上市规则》 指 《上海证券交易所股票上市规则（2014 年修订） 

元、万元、亿元 指 人民币元、人民币万元、人民币亿元 

 

  



西南证券股份有限公司作为深圳香江控股股份有限公司 2015 年发行股份及

支付现金购买资产并募集配套资金的独立财务顾问，根据《公司法》、《证券法》、

《重组办法》、《上市公司并购重组财务顾问业务管理办法》、《上市规则》等法律、

法规的有关规定，本着诚实信用、勤勉尽责的态度，对香江控股履行持续督导职

责，并结合香江控股 2016 年度报告，对本次重大资产重组实施的相关文件和事

实进行了核查和验证，出具持续督导报告如下： 

一、交易资产的交易及过户情况 

（一） 本次重大资产重组方案简介 

香江控股以发行股份及支付现金相结合的方式，购买关联方深圳市金海马实

业股份有限公司持有的深圳市香江商业管理有限公司 100%股权和深圳市大本

营投资管理有限公司 100%股权，其中现金支付部分为 3 亿元。同时，香江控股

采用询价方式向不超过 10 名特定投资者非公开发行股票募集配套资金，募集配

套资金总额不超过拟购买资产交易价格的 100%，即不超过 24.50 亿元。 

（二）资产的交付、过户及股份登记等相关情况 

1、标的资产过户情况及股份登记情况 

（1）股权过户及股份登记 

2015 年 10 月 8 日，标的资产深圳市香江商业管理有限公司 100%股权过户

手续及相关工商登记已经完成，深圳市市场监督管理局核准了香江商业的股东变

更。本次变更后，香江控股持有香江商业 100%的股权。2015 年 10 月 8 日，标

的资产深圳市大本营投资管理有限公司 100%股权过户手续及相关工商登记已

经完成，深圳市市场监督管理局核准了深圳大本营的股东变更。本次变更后，香

江控股持有深圳大本营 100%的股权。 

2015 年 10 月 21 日，香江控股办理完毕本次发行股份及支付现金购买资产

的新增股份登记，中国证券登记结算有限责任公司上海分公司于 2015 年 10 月

21 日出具了《证券变更登记证明》。 

（2）商标过户情况 



本次交易中，为了保障标的资产业务运营完整性的需要，经香江集团与上市

公司协商确定，双方就上述申请号为 8727453 的“香江家居 MALL”商标、注册号

为 9538460 的“香江全球家居”商标，以及注册号为 9538469 的“香江全球家居

CBD”商标签署了附条件生效的《商标转让协议》，约定在《深圳香江控股股份有

限公司与深圳市金海马实业股份有限公司之发行股份及支付现金购买资产协议》

生效后，将上述商标无偿转让给上市公司；双方就注册号为 8564621 的“金海马”

商标、注册号为 1952402 的“kinhom”商标，以及注册号为 4211253 的“HK”图标

签署了附条件生效的《商标使用许可合同》，约定在《深圳香江控股股份有限公

司与深圳市金海马实业股份有限公司之发行股份及支付现金购买资产协议》生效

后，将上述商标以普通使用许可的方式授权给上市公司使用。 

2016 年 4 月，国家工商行政管理总局商标局已正式受理“香江家居 MALL”、

“香江全球家居”以及“香江全球家居 CBD”三个商标的转让申请。截至本报告书签

署日，上述商标转让尚未取得转让证明，预计上述商标转让不存在重大障碍。本

独立财务顾问将持续关注上述商标的注册及转让事宜。 

2、募集配套资金股份发行情况 

（1）本次募集配套资金股份发行的基本情况 

截止 2015 年 12 月 30 日，本次配套资金的股票发行价格为 6.02 元/股，发

行数量为 406,976,700 股，实际募集配套资金总额为 2,449,999,734 元。最终确

定的发行对象及其获得配售的情况如下：  

序号 认购对象 配售股数（股） 配售金额（元） 

1 博时基金管理有限公司 43,189,300 259,999,586 

2 兴业全球基金管理有限公司 28,239,600 170,002,392 

3 杨廷栋 46,511,600 279,999,832 

4 财通基金管理有限公司 52,325,500 314,999,510 

5 诺安基金管理有限公司 41,860,400 251,999,608 

6 申万菱信基金管理有限公司 83,554,800 502,999,896 

7 安信基金管理有限责任公司 44,850,400 269,999,408 

8 申万菱信（上海）资产管理有限公司 66,445,100 399,999,502 

合计 406,976,700 2,449,999,734 

截至 2015 年 12 月 23 日，博时基金管理有限公司、兴业全球基金管理有

限公司、杨廷栋、财通基金管理有限公司、诺安基金管理有限公司、申万菱信基

金管理有限公司、安信基金管理有限责任公司、申万菱信（上海）资产管理有限



公司等 8 名发行对象均与发行人签订了《股份认购协议》，并缴纳了股票认购款。

天健会计师事务所（特殊普通合伙）对认购资金实收情况进行了审验，出具了验

资报告。 

（3）募集配套资金新增发行股份登记情况 

2015 年 12 月 21 日，香江控股收到中国证券登记结算有限责任公司上海分

公司出具的《股份登记申请受理确认书》及《证券持有人名册》，香江控股向博

时基金管理有限公司、兴业全球基金管理有限公司、杨廷栋、财通基金管理有限

公司、诺安基金管理有限公司、申万菱信基金管理有限公司、安信基金管理有限

责任公司、申万菱信（上海）资产管理有限公司等 8 名特定投资者合计发行

406,976,700 股股票已经办理完毕股份登记手续。 

（三） 财务顾问核查意见 

经核查，本独立财务顾问认为：本次交易各方已履行了相关协议，本次交易

已完成发行股份购买资产及募集配套资金相关工作，新增股份已完成股份登记。

本次交易涉及的相关资产过户的办理程序合法有效。 

二、配套资金的存放及使用情况 

募集配套资金的存放及使用情况详见《西南证券股份有限公司关于深圳香江

控股股份有限公司 2016 年度募集资金存放与使用情况的专项核查报告》。 

三、交易各方当事人承诺的履行情况 

（一） 交易各方承诺情况 

1、滚存未分配利润安排 

本次交易完成后，认购人与公司其他新老股东按其在本次交易完成后所持公

司股份比例共享本次交易完成前公司的滚存未分配利润或损益。交割日前香江商

业和大本营的滚存未分配利润由交割日后的香江商业和大本营股东（即公司）享

有。 

截至本报告书签署日，该承诺已履行完毕，公司的控股股东、实际控制人、

交易对方未发生违反承诺的情形。 



2、锁定期安排 

根据相关法规规定及交易对方出具的《关于股份锁定期的承诺函》，深圳金

海马在本次交易中取得的香江控股股份自发行结束之日起 36 个月内不得转让。

本次交易完成后 6 个月内如上市公司股票连续 20 个交易日的收盘价低于发行价，

或者交易完成后 6 个月期末收盘价低于发行价的，深圳金海马在本次交易中取得

的上市公司股份的锁定期自动延长至少 6 个月。 

为明确南方香江集团有限公司本次重组前持有的上市公司股份的锁定期安

排，根据《上市公司收购管理办法》第七十四条规定，南方香江及实际控制人出

具补充承诺如下： 

“自上市公司本次募集配套资金发行股份完成之日（即在中国证券登记结算

有限责任公司上海分公司完成登记之日）起 12 个月内，本主体将不以任何方式

转让本主体在本次交易前持有的上市公司股份，包括但不限于通过证券市场公开

转让或通过协议方式转让该等股份，也不由上市公司回购该等股份。如该等股份

由于上市公司送红股、转增股本等原因而增加的，增加的上市公司股份亦遵照前

述 12 个月的锁定期进行锁定。中国证监会及/或上交所等监管机构对于本主体持

有上市公司股份锁定期及买卖另有要求的，从其要求。” 

截至本报告书签署日，该承诺正在履行中，公司的控股股东、实际控制人交

易对方未发生违反上述锁定安排的情形。 

3、关于香江商业未来业绩的承诺 

根据香江控股与深圳金海马签署的《盈利补偿框架协议》、《盈利补偿协议》、

《盈利补偿协议之补充协议（一）》，深圳金海马对上市公司的利润补偿期间为

2015 年、2016 年、2017 年，香江商业 2015 年、2016 年、2017 年拟实现的净

利润数分别为人民币 148,664,692 元、人民币 150,296,626 元和人民币

151,590,013 元。 

如果标的资产实际盈利数不足利润承诺数的，则按照香江控股与深圳金海马

签署的《盈利补偿框架协议》、《盈利补偿协议》、《盈利补偿协议之补充协议（一）》

的规定进行补偿。 



截至本报告书签署日，标的资产香江商业已实现 2015 年度及 2016 年度盈

利预测承诺目标，根据德勤会计师事务所出具的《关于深圳市香江商业管理有限

公司 2015 年度盈利预测实现情况说明的专项说明》（德师报(函)字(16)第 Q0311

号）及《关于深圳市香江商业管理有限公司 2016 年度盈利预测实现情况说明的

专项说明》（德师报(函)字(17)第 Q00361 号）：香江商业 2015 年度及 2016 年度

扣 除 非 经 常 性 损 益 后 的 净 利 润 预 测 数 分 别 为 148,664,692.00 元 、

150,296,626.00 元，2015 年度及 2016 年度实际实现扣除非经常性损益后的净

利润为 161,454,793.19 元、190,899,524.16 元，利润完成率分别为 108.60%、

127.02%。香江商业 2017 的业绩承诺尚在履行中，交易对方未发生违反承诺的

情形。 

4、关于拟注入资产权属情况的承诺 

为充分保护上市公司的利益，本次交易的交易对方深圳金海马对拟注入资产

权属情况出具了《关于拟注入资产权属情况的承诺》，承诺如下： 

“一、本公司已履行了本次拟注入标的资产香江家居和深圳大本营《公司章

程》规定的全额出资义务，不存在出资不实、抽逃出资等违反本公司作为股东所

应当承担的义务及责任的行为，不存在导致本公司作为香江家居和深圳大本营股

东的主体资格存在任何瑕疵或异议的情形。 

二、本公司拟注入上市公司之香江家居和深圳大本营的股权不存在质押、抵

押、其他担保或第三方权益或限制情形，也不存在法院或其他有权机关冻结、查

封、拍卖本公司持有香江家居和深圳大本营股权之情形；香江家居和深圳大本营

的股权无禁止转让、限制转让或者被采取强制保全措施的情形。 

三、本公司拟注入上市公司之香江家居和深圳大本营不存在出资瑕疵或影响

其合法存续的情形；香江家居和深圳大本营的股权权属清晰，不存在重大权属纠

纷，不存在导致股权资产受到第三方请求或政府主管部门重大处罚的事实；亦不

存在重大诉讼、仲裁或其他形式的纠纷；香江家居和深圳大本营的股权过户或者

转移不存在法律障碍，亦不会产生诉讼、人员安置纠纷或其他方面的重大风险。 

四、本公司保证上述状况持续至该等股权登记至上市公司名下。 

五、如违反上述承诺，本公司将承担相应的法律责任。” 



截至本报告书签署日，该承诺已经履行完毕，标的资产的股权已经登记至香

江控股名下，交易对方深圳金海马未发生违反承诺的情形。 

5、交易对方关于避免同业竞争的承诺 

本次重组完成后，公司与控股股东及实际控制人不经营相同或类似的业务。

因此，本次交易可以有效避免同业竞争。为充分保护上市公司的利益，公司的控

股股东、实际控制人和交易对方出具了《避免同业竞争的承诺》，承诺如下： 

“一、针对本公司/本人及本公司/本人所控制的其他企业未来拟从事或实质性

获得与上市公司同类业务或商业机会，且该等业务或商业机会所形成的资产和业

务与上市公司可能构成实质性或潜在同业竞争的情况：  

1、本公司或本公司下属直接或间接控股企业未来将不从事与本次交易完成

后香江控股或其下属全资或控股子公司主营业务相同或相近的业务，以避免对香

江控股的生产经营构成可能的直接或间接的业务竞争。本公司亦将促使下属直接

或间接控股企业不直接或间接从事任何在商业上对香江控股或其下属全资或控

股子公司主营业务构成竞争或可能构成竞争的业务或活动； 

但是，满足下列条件的除外：地方政府特定地块或项目招标或出让、转让条

件中对投标人或受让人有特定要求时，若上市公司不具备而其控制方具备该等条

件，可由该控制方作为投标人或受让人取得特定地块或参与项目招标。该控制方

应当在达到交易目的后的适当时间内将该业务转让给上市公司。 

 2、如本公司或本公司下属直接或间接控股企业存在任何与香江控股或其下

属全资或控股子公司主营业务构成或可能构成直接或间接竞争的业务或业务机

会，本公司将放弃或将促使下属直接或间接控股的企业放弃可能发生同业竞争的

业务或业务机会，或将促使该业务或业务机会按公平合理的条件优先提供给香江

控股或其全资及控股子公司，或转让给其他无关联关系的第三方；  

3、本公司将严格遵守中国证监会、上海证券交易所有关规定及香江控股《公

司章程》等有关规定，与其他股东平等地行使股东权利、履行股东义务，不利用

大股东（实际控制人）的地位谋取不当利益，不损害香江控股和其他股东的合法

权益。 

二、自本承诺函出具日起，上市公司如因本公司违反本承诺任何条款而遭受

或产生的损失或开支，本公司将予以全额赔偿。 



三、本承诺函在上市公司合法有效存续且本公司作为上市公司控股股东期间

持续有效。” 

截至本报告书签署日，该承诺正在履行中，公司控股股东、实际控制人和交

易对方未发生违反承诺的情形。 

6、规范关联交易的承诺 

为规范本次交易完成后可能产生的关联交易，公司的控股股东、实际控制人

和交易对方出具了《规范关联交易的承诺》，承诺如下： 

“一、本公司将尽量避免或减少本公司及本公司实际控制或施加重大影响的

其他企业与本次交易完成后上市公司（包括上市公司现在及将来所控制的企业）

之间产生重大关联交易事项，对于不可避免发生的关联业务往来或交易，将遵循

市场交易的公开、公平、公正的原则，按照公允、合理的市场价格进行交易，并

依据有关法律、法规、规范性文件及上市公司《公司章程》的规定履行关联交易

决策程序，依法履行信息披露义务。  

二、本公司保证不会利用关联交易损害上市公司利益，不会通过影响上市公

司的经营决策来损害上市公司及其他股东的合法权益。  

三、本公司及本公司所控制的其他企业将不通过与上市公司的关联交易取得

任何不正当的利益或使上市公司承担任何不正当的义务。 

四、如违反上述承诺与上市公司进行交易而给上市公司造成损失，由本公司

承担赔偿责任。” 

截至本报告书签署日，该承诺正在履行中，公司的控股股东、实际控制人和

交易对方未发生违反承诺的情形。 

7、保持上市公司独立性承诺 

为了更好的维护上市公司利益和中小股东权益，公司的控股股东、交易对方、

实际控制人已出具《保持上市公司独立性承诺》，保证做到与上市公司在人员、

财务、资产、业务和机构等方面的相互独立，具体如下： 

“一、保证上市公司的资产独立、完整 



本次交易完成后，保证上市公司及其合并报表范围内各级控股公司具备与生

产经营有关的运作系统和配套设施，合法拥有与经营有关的土地、房产、机器设

备以及商标、专利、非专利技术的所有权或者使用权，具有独立的业务流程系统。 

本主体保证不得占用、支配该资产或干预上市公司对该资产的经营管理。 

二、保证上市公司的人员独立 

1、保证上市公司章程所规定的高级管理人员专职在上市公司工作、并在上

市公司领取薪酬，不在本主体及本主体的关联企领薪，不在本主体及本主体控制

的其他企业中担任除董事、监事以外的其他职务。上市公司的财务人员不在本主

体及本主体的关联企业中兼职。 

2、保证上市公司的人事关系、劳动关系独立于本主体及本主体控制的其他

企业。 

3、保证本主体推荐出任上市公司董事、监事和高级管理人员的人选都通过

合法的程序进行，本主体不干预上市公司董事会和股东大会已经做出的人事任免

决定。 

三、保证上市公司的财务独立 

1、保证上市公司及其合并报表范围内各级控股公司建立独立的财务会计部

门，建立独立的财务核算体系和财务管理制度，并尊重公司财务的独立性，不干

预公司的财务、会计活动。 

2、保证上市公司及其合并报表范围内各级控股公司能够独立做出财务决策,

不干预上市公司及其合并报表范围内各级控股公司的资金使用。 

3、保证上市公司及其合并报表范围内各级控股公司独立在银行开户，不与

本主体及本主体的关联企业共用一个银行账户。 

四、保证上市公司的机构独立 

1、保证上市公司及其合并报表范围内各级控股公司依法建立和完善法人治

理结构，建立独立、完整的内部经营管理机构，并与本主体及本主体的关联企业

的内部经营管理机构完全分开。 

2、保证上市公司及其合并报表范围内各级控股公司独立自主地运作，独立

行使经营管理职权，本主体不会超越股东大会直接或间接干预上市公司及其合并

报表范围内各级控股公司的决策和经营。 



3、保证本主体以及本主体的关联企业的职能部门与上市公司及其职能部门

之间没有机构混同的情形。 

五、保证上市公司的业务独立 

1、保证上市公司在本次交易完成后拥有独立开展经营活动的资产、人员、

资质以及具有独立面向市场自主经营的能力，在产、供、销等环节独立于本主体

及本主体的关联企业。 

2、保证本主体及本主体的关联企业不会与上市公司及其合并报表范围内各

级控股公司发生同业竞争或显失公平的关联交易。 

对于无法避免的关联交易将本主体将本着“公平、公正、公开”的原则定价。 

六、其他 

本主体保证不通过单独或一致行动的途径，以依法行使股东权利以外的任何

方式，干预上市公司的重大决策事项，影响公司资产、人员、财务、机构、业务

的独立性。 

如违反上述承诺给上市公司以及上市公司其他股东造成损失的，本主体将承

担一切损害赔偿责任。” 

截至本报告书签署日，该承诺正在履行中，公司的控股股东、实际控制人和

交易对方未发生违反承诺的情形。 

8、关于标的资产物业涉及法律瑕疵的承诺 

本次交易中，针对标的资产部分经营性物业存在法律瑕疵的事项，交易对方、

实际控制人出具了《关于标的资产物业涉及法律瑕疵的承诺》，承诺如下： 

“一、本次交易完成后，如标的资产租赁使用的经营性物业在租赁合同有效

期内因为法律瑕疵（包括但不限于违规使用集体土地、租赁物业无产权证明、转

租人未取得原出租人的同意等情形）导致标的资产不能继续使用租赁物业而遭受

损失的（不含基于租赁合同可能产生的预期收益），除出租方根据租赁合同之约

定已向上市公司或标的资产进行赔偿的部分外，不足部分由本主体予以补偿。” 

二、本次交易完成后，如标的资产拥有的自有物业因为法律瑕疵（包括但不

限于未取得产权证、违章建设等情形）导致标的资产不能继续使用自有物业而遭

受损失的，由本主体予以补偿。 



截至本报告书签署日，该承诺已经履行完毕，实际控制人和交易对方未发生

违反承诺的情形。 

9、关于规范关联方资金往来的承诺 

本次交易中，深圳市金海马实业股份有限公司系依法设立并合法存续的主体，

作为本次重组的交易对方，刘志强、翟美卿夫妇作为交易对方及上市公司的实际

控制人，为保护上市公司及上市公司其他股东的利益，公司的控股股东、实际控

制人和交易对方出具了《关于规范关联方资金往来的承诺》，承诺如下： 

“1. 本主体已按照证券监管法律、法规以及规范性文件的要求，对截至 2014

年 12 月 31 日与标的资产的关联方资金往来进行了完整、详尽披露。除已披露

的关联方资金往来外，本主体以及下属全资/控股子公司及其他可实际控制企业

（以下简称“附属企业”）与标的资产之间不存在其他任何依照法律法规和中国证

监会的有关规定应披露而未披露的关联方资金往来； 

2. 截至 2015 年 3 月 31 日，上述与标的资产的关联方资金往来已全部清理

完毕。 

3．本主体及本主体直接、间接控制的其他经济实体将尽量避免、减少与标

的资产之间产生关联方资金往来，对于无法避免或者有合理原因而发生的关联方

资金往来，将在平等、自愿的基础上，按照公平、公允和等价有偿的原则进行，

交易价格将按照市场公认的合理价格确定。 

4．本主体将严格遵守《深圳香江控股股份有限公司章程》等规范性文件中

关于关联交易事项的回避规定，所涉及的关联方资金往来均将按照规定的决策程

序进行，并将履行合法程序，及时对关联资金往来事项进行信息披露。本主体承

诺不会利用关联方资金往来转移、输送利润，不会通过对上市公司的间接控制权

损害上市公司及其他股东的合法权益。 

5. 本主体愿意对违反上述承诺而给上市公司和标的资产造成的经济损失承

担全部赔偿责任。” 

截至本报告书签署日，该承诺正在履行中，公司的控股股东、实际控制人和

交易对方未发生违反承诺的情形。 

10、关于土地核查的承诺函 



本次交易中，鉴于深圳香江控股股份有限公司拟向中国证监会申请发行股份

及支付现金购买资产并募集配套资金，根据国务院《关于坚决遏制部分城市房价

过快上涨的通知》（国发【2010】10 号文）和 2013 年《关于继续做好房地产市

场调控工作的通知》的规定及中国证监会的相关要求，公司的控股股东、实际控

制人、上市公司董监高、交易对方出具了《关于土地核查的承诺函》，承诺如下： 

“一、上市公司及其全资、控股子公司目前不存在正在被（立案）调查的事

项。 

二、上市公司及其全资、控股子公司因用地违法违规行为受到处罚的，上市

公司将及时、如实地披露相关信息。 

三、如因存在未披露的土地闲置等违法违规行为给上市公司和投资者造成损

失的，承诺人将承担赔偿责任。” 

截至本报告书签署日，该承诺已履行完毕，公司的控股股东、实际控制人、

上市公司董监高、交易对方未发生违反承诺的情形。 

（二） 财务顾问核查意见 

经核查，本独立财务顾问认为：相关承诺人已履行或正在履行本次交易涉及

的承诺，未出现违背承诺事项；承诺人不存在对其履行承诺构成不利影响的情形；

承诺人及上市公司就承诺人承诺履行事宜进行的信息披露符合规定。 

四、盈利预测的实现情况 

（一）盈利预测情况 

在本次重大资产重组中，交易对方深圳市金海马实业股份有限公司（以下简

称“金海马实业”）持有深圳市香江商业管理有限公司（以下简称“香江商业”）100%

的股权。在评估时，对金海马实业所持香江商业 100%的股权，采用了收益现值

法进行评估并作为参考定价依据。根据《上市公司重大资产重组管理办法》的规

定，资产评估机构采取收益现值法、假设开发法等基于未来收益预期的估值方法

对拟购买资产进行评估并作为定价参考依据的，交易对方应当与本公司就相关资

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。根据公司与金海

马实业签署的《盈利补偿框架协议》、《盈利补偿协议》、《盈利补偿协议之补充协

议（一）》，双方同意在协议约定的利润补偿期间内，若金海马实业所持香江商业



100%的股权对应的香江商业实现的净利润达不到预测金额，则由金海马实业以

股份回购的方式进行利润补偿。 

如本次交易于 2015 年度实施完毕，则香江商业 2015 年、2016 年、2017

年度预测实现的净利润分别为人民币 148,664,692 元、人民币 150,296,626 元、

人民币 151,590,013 元；如本次交易于 2016 年度实施完毕，则香江商业 2015

年、2016 年、2017 年、2018 年度预测实现的净利润分别为人民币 148,664,692

元、人民币 150,296,626 元、人民币 151,590,013 元和人民币 161,624,980 元。 

由于本次发行股份及支付现金购买资产发行的股份于 2015年 10 月 21日在

中国证券登记结算有限公司办理完毕证券登记手续，因此，2015～2017 年的三

个会计年度为利润补偿期间。 

有关上述盈利预测的详细内容请参见香江控股于 2015 年 9 月 22 日公告的

《香江控股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（修

订稿）》。 

（二）盈利预测实现情况 

1、2015 年度盈利预测实现情况 

根据德勤会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《关于深圳市香江商业管理

有限公司 2015 年度盈利预测实现情况说明的专项说明》（德师报(函)字(16)第

Q0311 号），香江商业 2015 年度扣除非经常性损益后的实际盈利数与承诺净利

润情况如下： 

项目 

2015 年度 

实际数(注 1） 盈利预测数（注 2） 差异 

（人民币元） （人民币元） （人民币元） 

扣除非经常性损益后的净利

润 
161,454,793.19 148,664,692.00 12,790,101.19 

注 1：系经德勤华永会计师事务所(特殊普通合伙)广州分所以德师广州报(审)字(16)第

P0114号审计报告审定的深圳香江商业公司 2015年度扣除非经常性损益后的合并净利润。。 

注 2：系本公司与深圳金海马于 2015 年 5 月 9 日签署并经本公司第七届董事会第 18

次会议审议通过的《发行股份及支付现金购买资产协议之补充协议》及《盈利补偿协议》、

同致信德（北京）资产评估有限公司出具的同致信德评报字[2015]第 049 号评估报告及其评

估说明所引用的深圳香江商业公司2015年度净利润预测数及扣除非经常性损益后的净利润

预测数。 



2、2016 年度盈利预测实现情况 

根据德勤会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《关于深圳市香江商业管理

有限公司 2016 年度盈利预测实现情况说明的专项说明》德师报(函)字(17)第

Q00361 号，香江商业 2016 年度扣除非经常性损益后的实际盈利数与承诺净利

润情况如下： 

项目 

2016 年度 

实际数(注 1） 盈利预测数（注 2） 差异 

（人民币元） （人民币元） （人民币元） 

扣除非经常性损益后的净利

润 
190,899,524.16 150,296,626.00 40,602,898.16 

注 1：系经德勤华永会计师事务所(特殊普通合伙)以德师广州报(审)字(17)第 P00158

号审计报告审定的深圳香江商业公司 2016 年度扣除非经常性损益后的合并净利润。 

注 2：系本公司与深圳金海马于 2015 年 5 月 9 日签署并经本公司第七届董事会第 18

次会议审议通过的《发行股份及支付现金购买资产协议之补充协议》及《盈利补偿协议》、

同致信德(北京)资产评估有限公司出具的同致信德评报字[2015]第 049 号评估报告及其说明

所引用的深圳香江商业公司2016年度净利润预测数及扣除非经常性损益后的净利润预测数。 

（三）财务顾问核查意见 

经核查，本独立财务顾问认为：根据公司与金海马实业签署的《盈利补偿协

议》及其补充协议的有关约定，应对本次交易标的资产香江商业 2015 年度、2016

年度和 2017 年度实现的净利润履行承诺义务。 

金海马实业已经完成了对本次重大资产重组标的资产香江商业 100%股权

2015 年度及 2016 年度的业绩承诺。2017 年，本独立财务顾问将持续关注业绩

承诺的完成情况。 

本财务顾问将持续关注上市公司按照相关规定和程序，积极履行《盈利补偿

协议》的承诺。 

五、管理层讨论与分析部分提及的各项业务的发展现状 

（一）房地产业务的发展状况 

2016 年，我国房地产市场快速升温，商品房销量、房价涨幅等多项指标均

创历史新高。一方面房地产销售快速增长，房地产开发投资止跌回升，地王频现，



房价的过快上涨从一线向部分二线以及周边城市蔓延；另一方面居民个人杆杆借

贷买房快速攀升，国家调控政策由年初的“趋松”逐步走向“从严”。 

我国房地产市场的长期发展本质上来源于城镇化过程中城市人口对住房的

巨大需求，稳定增长的宏观经济和持续推进的城镇化进程是推动我国房地产市场

发展的主要因素。随着我国人均可支配收入的稳定增长，国内经济不断向前发展，

以及持续快速的城镇化进程，我国房地产市场的未来发展依然整体向好。但经过

多年的高速发展，我国房地产业正处于结构性转变的关键时期，行业供需矛盾通

过一系列的宏观调控逐渐趋于缓和，行业发展逐渐趋于理性。随着市场环境的逐

渐改变，一部分不能适应变化的企业逐渐被淘汰，行业内的并购整合会逐渐增多，

行业集中度逐渐得到提高，行业的运营模式也在不断的创新。 

2016 年度，香江控股房地产业务总体经营情况如下： 

1、土地储备情况 

截至2016年12月31日，公司持有土地储备总建筑面积约413.4万平方米，

其中已竣工未销售建筑面积约 76.4 万平方米，在建工程建筑面积约 116 万平方

米，未来可供发展用地建筑面积约为 221 万平方米。公司土地储备主要为住宅

及商业用途，以出售为主，公司根据市场情况决定是否出租及出租比例。 

2、房地产销售情况 

2016 年公司实现房地产签约销售面积约 30.08 万平方米、签约销售金额约

34.94 亿元。其中商贸物流基地商品房销售情况：2016 年共计实现签约销售面

积约 10.79 万平方米、签约销售金额约 9.55 亿元；住宅方面销售情况：2016 年

番禺锦江、增城翡翠绿洲、恩平锦绣香江、连云港锦绣香江、武汉锦绣香江、株

洲锦绣香江、成都香江紫钻及南京湾项目都有住宅项目推售，公司实现房地产签

约销售面积约 19.29 万平方米、签约销售金额约 25.39 亿元。 

（二）商业运营业务发展状况 

2016 年，公司通过发行股份及支付现金相结合的方式，向南方香江、深圳

金海马、香江集团购买其持有的与家居商贸业务相关的物业资产，具体包括南方

香江持有的沈阳好天地 100%股权、深圳金海马持有的深圳家福特 100%股权及

长春物业和郑州物业，以及香江集团持有的广州物业，其中现金支付部分为 7



亿元。同时，公司采用询价方式向不超过 10 名特定投资者非公开发行股票募集

配套资金，募集配套资金总额约 23.5 亿元。通过本次重组，公司拥有与招商业

务相关的物业资产，提高 “自有物业+自有招商运营”的模式占比，有利于改善

上市公司财务结构，提高上市公司的资产质量，降低其资产负债率，提高上市公

司商贸物流资产的完整性，同时减少公司与关联方之间关于物业租赁的关联交易，

进一步规范上市公司治理。本次重大资产重组完成后，将增强公司招商业务的综

合竞争力，提高公司招商业务的行业地位，符合公司向商贸物流运营为主转型发

展的要求。 

2016 年，香江商业以积极进取，稳中求进的经营思路，在中国经济增速放

缓的大环境下，结合行业实地调研每一个经营环节，并进行分析改善，通过严抓

项目管理与积极的人才培训力保各项经营指标达到预期。2016 年香江商业经营

改革和管理创新主要举措包括：（1）强化单店盈利能力，在部分有条件的门店实

施了品牌升级改造调整，改进了部分租金定价策略，使其租金单价大幅度上升。

（2）在门店拓展上坚持“区域聚焦和城市深耕”策略，严格测算新店净利率，

并持续强化华南大本营的优势，逐步增加公司整体收入。（3）完善了营销管理建

设，通过有效的活动监测与管控，使每一场商业营销活动均取得满意的效果，为

商场商户提供了优质的经营环境。（4）建立运营基础档案，举办多场运营标准化

培训，增强了公司对于商业运营的把控力度，使商户在合法、合理的环境下经营，

消费者也能享受满意的购物服务体验。 

由于重组完成后规范化的管理及良好的运营状况，香江商业实现了本次重组

《盈利补偿协议》及相关补充协议约定的 2015 年度及 2016 年度的业绩承诺。

详见本报告 “四、盈利预测的实现情况”。 

（三）教育产业及物业服务发展状况 

2016 年，公司的教育产业发展成绩喜人，其中广州番禺香江育才实验学校

取得了番禺区中考成绩第一名的骄人成绩。物业管理方面强调产品和服务质量，

将“业主满意度”放在物业绩效考核的重要位置，物业管理部每周、每月都对各

项目的业主满意度情况进行及时跟踪，并根据考核结果对物业管理负责人进行奖

惩，不断提高业主满意度。同时，全力推进物业服务 APP 的上线，QPI 品质核

查系统和客服CRM系统、维修派单系统已经成为提高物业服务品质的重要工具。 



（四）香江控股 2016 年度整体业绩情况 

2016 年，香江控股实现营业收入 5,410,029,780.16 元，较上年同期增长

27.79%；利润总额 929,150,108.41 元，较上年同期增长 51.67%，归属母公司

所有者净利润 690,292,208.15 元，较上年同期增长 61.03%。 

2016 年，香江控股业绩情况如下： 

1、主营业务分类别情况 

（1）主营业务收入分类别情况 

项目-元 2016 年 2015 年 增长率 

商品房、商铺及卖场销售 2,032,556,301.02 2,555,580,039.00 -20.47% 

商贸运营 1,077,854,230.66 1,054,787,671.37 2.19% 

物业管理及其他 358,298,057.23 276,622,845.24 29.53% 

商贸物流基地商业物业销售 1,941,321,191.25 346,379,995.20 460.46% 

合计 5,410,029,780.16 4,233,370,550.81 27.79% 

（2）主营业务成本分类别情况 

项目-元 2016 年 2015 年 增长率 

商品房、商铺及卖场销售 1,307,946,316.29 1,481,816,099.76 -11.73% 

商贸运营 461,182,078.43 443,034,433.50 4.10% 

物业管理及其他 256,461,515.50 184,638,788.98 38.90% 

商贸物流基地商业物业销售 1,169,237,120.57 237,127,815.69 393.08% 

合计 3,194,827,030.79 2,346,617,137.93 36.15% 

2016 年，香江控股实现营业收入 5,410,029,780.16 元，较上年同期增长

27.79%，主要是由于公司物业管理业务、商贸物流基地商业物业销售业务收入

增长所致。 

2、期间费用变动情况 

项目-元 2016 年 2015 年 增长率 

销售费用 325,360,459.31 338,211,403.37 -3.80% 

管理费用 313,725,057.26 342,092,699.28 -8.29% 



财务费用 94,389,405.56 170,993,709.18 -44.80% 

合计 733,474,922.13 851,297,811.83 -13.84% 

2016 年，香江控股期间费用较上年同期下降-13.84%，主要是由香江控股

本期广告宣传费、借款利息等支出较上年同期有所减少所致。 

3、主要财务指标情况 

项目-元 2016 年 2015 年 增长率 

资产负债率（%） 66.87 70.00 -4.46% 

稀释每股收益（元／股） 0.2470 0.1800 37.22% 

加权平均净资产收益率（%） 13.30 11.20 增加 2.10 个百分点 

2016 年，香江控股资产负债率较上年有所下降，主要是由于公司本年度重

组相关资产注入后、资产负债结构有所改善所致；2016 年度，香江控股稀释每

股收益及加权平均净资产收益率较上年均有所上升，主要是由于香江控股经过

2015 年、2016 年两次资产重组并积极推进战略转型，盈利能力有所增强。 

（四）财务顾问核查意见 

经核查，本独立财务顾问认为：本次重组完成后，香江控股的实现了向商贸

运营领域的转型，在主营业务发展、资本运作、公司管理方面均稳步发展，持续

盈利能力和财务状况得到提升和改善。因此，本次重组推动了香江控股业务的可

持续发展，有利于上市公司和全体股东的长远利益。 

六、公司治理结构与运行情况 

报告期内，公司始终坚持规范运作与完善法人治理结构，严格按照《公司法》、

《证券法》、《上市公司治理准则》、《上市规则》等法律法规以及《公司章程》的

要求，不断健全公司治理结构，完善内控制度、进一步强化内部控制管理、提升

公司治理水平。 

（一）关于股东与股东大会 

报告期内，公司严格按照《公司章程》、《股东大会议事规则》召集、召开股

东大会。会议按照会议通知所列示的内容逐项审议、表决，切实保障社会公众股

东的合法权益。公司与关联人之间的关联交易公平合理，表决时关联股东均予以



回避，并按要求进行披露，维护了所有股东、特别是中小股东的合法权利和平等

地位。 

（二）关于公司控股股东 

公司控股股东依照《公司法》及《公司章程》的规定，能够严格规范自己的

行为，通过股东大会依法行使控股股东的权利并承担义务。 

公司拥有独立的业务和自主经营能力，在业务、人员、资产、机构、财务上

独立于控股股东，公司董事会、监事会和内部机构独立运作。 

（三）关于董事与董事会 

公司董事会有 9 名董事，其中独立董事 3 名，董事会的人数及人员构成符

合法律法规和《公司章程》的要求。董事会严格按照《公司法》和《公司章程》

的有关规定履行职责，董事会会议的召集、召开及决议的形成均按《公司章程》

和《董事会议事规则》等有关规定程序操作，董事均勤勉履行职责。董事会下设

审计委员会、提名委员会、战略委员会、薪酬与考核委员会，各委员会均能够按

照各自议事规则履行相应的职责。报告期内各董事均能保证有充足的时间和精力

参与公司董事会的工作，在公司经营决策和规范运作方面均发挥了积极作用。 

（四）关于监事和监事会 

公司监事会有 4 名监事，其中职工监事 2 名，人员和成员构成符合法律、

法规的要求。监事会严格按照《公司法》和《公司章程》的有关规定履行职责，

监事通过出席监事会会议、列席董事会会议以及对公司财务状况审计、董事及经

理层职务行为的监督等，忠实履行职责，并独立发表意见，切实维护了公司及股

东的合法权益。 

（五）关于绩效评价与激励约束机制 

公司逐步规范、完善董事、监事、高级管理人员的绩效评价标准和激励约束

机制，公司高级管理人员聘任程序公开透明，骨干员工激励措施切实有效，实现

了公司、股东、员工的利益统一。 

（六）关于信息披露与透明度 

公司信息披露工作由董事会统一领导和管理。董事长为信息披露工作的第一

责任人，公司董事会秘书负责信息披露工作。公司按照《信息披露管理制度》的



要求严格规范公司的信息披露行为，在董事会的领导下，公司按照相关法律法规

的要求，认真履行信息披露的义务，完整、准确、及时地进行信息披露。 

（七）关于利益相关者 

公司充分尊重银行、供应商、员工和顾客等其他利益相关者的合法权益，在

经济活动中秉承诚实守信、公平公正的原则，树立良好的企业形象，促进公司平

稳、持续、健康发展。 

（八）财务顾问核查意见 

经核查，本独立财务顾问认为：本次交易完成后，上市公司根据《公司法》、

《证券法》、《上市公司治理准则》、《上市规则》及有关法律、法规的要求，不断

完善公司法人治理结构，符合《上市公司治理准则》的要求。 

七、与已公布的重组方案存在差异的其他事项 

经核查，本独立财务顾问认为：交易各方严格按照重组方案履行各方责任和

义务，实际实施方案与公布的重组方案不存在差异。 

八、持续督导总结 

依照《重组管理办法》、《上市公司并购重组财务顾问业务管理办法》等相关

法规的规定，独立财务顾问对香江控股本次重大资产重组的持续督导工作已于香

江控股 2016 年年度报告公告日到期。在持续督导期内，香江控股本次重大资产

重组涉及的标的资产已完成交付、过户手续；重组各方严格按照承诺的约定切实

履行其承诺，未出现违反承诺的情形；本次重大资产重组中注入资产在持续督导

期内实际盈利均已达到盈利预测水平；管理层讨论与分析部分提及的各项业务发

展稳健。自重组实施完成以来，上市公司治理结构不断完善，符合《上市公司治

理准则》等法律法规的要求。 

截至本报告出具之日，包括注入资产盈利承诺在内的本次交易各方的部分承

诺尚在履行中，独立财务顾问提示投资者继续关注本次重组相关各方所作出的股

份锁定期承诺、盈利补偿承诺、避免同业竞争承诺、规范关联交易等承诺的持续

履行情况。 

（以下无正文） 
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