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上海证券交易所     

上证公函上证公函上证公函上证公函【【【【2020202020202020】】】】0386038603860386 号号号号    

    

关于对大湖水殖股份有限公司现金收购资产相

关事项的二次问询函 

    

大湖水殖股份有限公司： 

2020年4月23日，公司提交发布关于前期现金收购资产相关事

项的问询函回复公告。经事后审核，本次交易在标的资产评估作价、

对上市公司影响等方面仍存在较多疑问。根据本所《股票上市规则》

第 17.1 条等有关规定，现请你公司核实并进一步披露以下事项。 

一一一一、、、、关于收购对价显著高于同期估值价格的合理性关于收购对价显著高于同期估值价格的合理性关于收购对价显著高于同期估值价格的合理性关于收购对价显著高于同期估值价格的合理性    

1.根据公司问询函回复，近年标的资产股权增资、转让频繁。

其中，2019 年 10 月 17 日，标的公司注册资本由 10000 万元增加至

11111.11 万元，投后估值为 3.5 亿元，增资股东是上海联创君泽创

业投资中心（简称联创君泽）以及蒋保龙。而本次交易，公司拟向

上述增资股东联创君泽及蒋保龙及其他股东收购标的公司股权，评

估基准日为 2019 年 9 月 30 日，标的公司评估值 6.276 亿元。即公

司本次交易的定价基准日在联创君泽及蒋保龙等增资前半个月，但

标的评估作价却为上述增资后估值的 1.8 倍。 

请公司补充披露：（1）上市公司取得标的资产股权价格，显著

高于同时期市场其他主体取得相关资产价格的原因和商业合理性，
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是否损害上市公司及中小股东利益；（2）在上市公司拟收购标的公

司股权前，标的公司股东多次增资，其后再高溢价转让给上市公司

的合理性与必要性；（3）结合上述交易定价和相关安排，明确说明

上市公司、控股股东及关联方，与本次交易对方是否存在关联关系

或其他应说明的关系，是否存在未披露的其他协议或利益安排。 

二二二二、、、、关于关于关于关于评估使用参数及未来预测的合理性评估使用参数及未来预测的合理性评估使用参数及未来预测的合理性评估使用参数及未来预测的合理性    

2.根据评估机构回复，标的资产为护理院及康复医院，收入绝

大部分为住院收入，因此主要评估参数包括床位数、预计床位使用

率、每日住院费。床位数方面，目前卫健委对标的资产旗下子公司

上海金城护理院、常州阳光康复医院以及无锡市国济康复医院核定

的床位数分别为 450 张、100 张以及 260 张，而对上述公司 2020 年

评估预计的最大可开放床位数分别为804张、300张以及364张，合

计超过核定床位数 658 张。预计床位使用率方面，评估预计上述公

司的床位使用率逐年提高，至 2024 年及以后预计达到 86%至 95%，

显著高于目前34%至85%水平。此外，标的公司取得的医疗机构执业

许可证有效期根据不同情况一般为 3-5 年。 

请公司补充披露：（1）标的资产各下属公司目前实际开放的床

位数量，是否符合卫健委等部门的相关规定，说明后续是否存在处

罚整改的风险；（2）将超出核定床位数部分的预计床位，纳入评估

且按照全额标准床位费评估作价的合理性，说明相关评估假设和依

据是否符合实际；（3）评估机构对公司未来床位使用率的预计标准，

以及较现阶段大幅增长且未来能够保持稳定的具体依据；（4）标的

公司未来取得医疗机构执业许可证等批准文件是否构成本次评估的
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基础假设，若无法取得相关批准文件，是否对本次标的资产评估价

格产生重大影响，以及评估如何考虑该等风险对评估作价的影响。 

3.根据公司问询函回复以及标的公司审计报告，截至 2019 年

12月 31日，标的公司资产总额1.83亿元，其中应收账款1824万元，

占2019年营业收入8768万元的20.8%，所占比重较高；固定资产仅

2455 万元、长期待摊费用达 1.14 亿元，装修费用摊销年限 10 年，

另外每年需支付2126万元租金。此外，本次收购中，上市公司向东

方华康医疗管理有限公司（简称东方华康）现金增资 1.25 亿元将为

标的公司拓展业务资金。 

请公司补充披露：（1）应收账款前五名客户名称及余额，并结

合标的公司销售模式以及主要客户的账款支付情况，说明应收账款

是否存在坏账风险，以及评估中如何考虑相关风险；（2）标的公司

对主要经营性房产的取得方式（租赁或自有等），相关租赁时间和

期限，说明后续若存在租赁障碍或租赁成本提高，是否会影响评估

结果；（3）本次资产评估是否以本次上市公司大额增资投入为评估

基础，若否，请说明标的公司后续经营及资本性支出资金来源，上

述因素是否影响标的资产评估水平；（4）结合房产租赁期限以及后

续装修支出需要，说明装修费用摊销年限选择10年的合理性，并说

明对标的资产价值评估结果的影响。 

三三三三、、、、关于关于关于关于本次交易本次交易本次交易本次交易对上市公司对上市公司对上市公司对上市公司的的的的影响影响影响影响    

4.根据问询函回复，本次交易金额为人民币3.25亿元，公司拟

用自有资金支付1亿元，向金融机构申请银行融资2.25亿元。此外，

本次交易预计产生商誉 2.88 亿元，占全部支付对价 3.75 亿元的
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76.8%。截至 2019 年三季报，公司账面货币资金仅 2.03 亿元。 

请公司补充披露：（1）结合收购前后公司短期负债、货币资金

和利息费用的影响，以及收购标的截至目前尚未能实现盈利的实际

情况，说明本次大额资金支出对上市公司资金周转和主业经营的影

响；（2）本次交易资金来源中，大部分为银行借款，请公司说明与

银行接洽情况和进展，以及后续借款的偿还安排，并提示相关风险；

（3）本次交易将产生大额商誉，请公司结合商誉占公司资产等比重

情况，审慎评估后续商誉的减值风险。 

四四四四、、、、关于关于关于关于前期未及时充分前期未及时充分前期未及时充分前期未及时充分披露披露披露披露交易对方重要信息的原因交易对方重要信息的原因交易对方重要信息的原因交易对方重要信息的原因    

5.公司在回复问询函时称，上市公司自 2019 年 10 月份开始，

已对东方华康的情况进行了尽职调查，但未按要求在回复中说明前

期未及时充分披露交易对方相关信息的原因。 

请公司补充披露：（1）在已进行尽职调查的情况下，公司未披

露交易对方具体情况以及存在股权质押等重要信息的原因，公司及

相关方是否存在刻意隐瞒的情形，并明确责任人；（2）截至目前，

相关方关于股权质押解除的进展情况，并说明交易过户是否存在实

质性障碍。 

针对前述问题，请评估机构发表明确意见。 

请你公司收到本问询函后即予以披露，并于 2020 年 4 月 27 日

之前披露对本问询函的回复。 

 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
 
 
 
 

                                    

 

                                    上海证券交易所上市公司监管一部

二〇二〇年四月二十三日
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上市公司监管一部 

年四月二十三日 


