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声明和承诺 

西南证券股份有限公司接受委托，担任云南旅游股份有限公司本次发行股份

及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易的独立财务顾问，就该事项向云

南旅游股份有限公司全体股东提供独立意见。 

本独立财务顾问核查报告是依据《公司法》、《证券法》、《上市公司重大资产

重组管理办法》、《关于规范上市公司重大重组若干问题的规定》、《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》、《上市公司重大资产重组财务顾问业务指引（试行）》等法律、法规、文件

的有关规定和要求，按照行业公认的业务标准、道德规范，本着诚实信用和勤勉

尽责的原则，通过尽职调查和对重大资产重组报告书等的审慎核查后出具的，以

供中国证监会、深圳证券交易所及有关各方参考。 

本独立财务顾问核查报告所依据的文件、材料由相关各方提供。提供方对所

提供资料的真实性、准确性、完整性和及时性负责，保证资料无虚假记载、误导

性陈述和重大遗漏，并对所提供资料的合法性、真实性和完整性承担个别和连带

法律责任。本独立财务顾问不承担由此引起的任何风险责任。 

本独立财务顾问未委托和授权任何其它机构和个人提供未在本财务顾问核

查报告中列载的信息和对本报告做任何解释或者说明。 

本独立财务顾问提醒投资者：本报告不构成对云南旅游的任何投资建议和意

见，本独立财务顾问对投资者根据本报告做出的投资决策可能导致的风险，不承

担任何责任，投资者应认真阅读云南旅游董事会发布的关于本次交易的公告。
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释 义 

本报告书中，除非另有所指，下列简称具有如下含义。在本报告书中，部分

合计数与各加计数直接相加之和在尾数上有差异，这些差异是四舍五入造成的。 

本公司/公司/上市公司/云

南旅游 
指 云南旅游股份有限公司 

世博旅游集团 指 云南世博旅游控股集团有限公司 

世博广告 指 云南世博广告有限公司 

标的公司/江南园林 指 江南园林有限公司 

中驰投资 指 常州中驰投资合伙企业（有限合伙） 

交易对方 指 

杨建国、杨清、中驰投资、卢鹰、胡娜、胡九如、

秦威、胥晓中、陆曙炎、许刚、王吉雷、葛建华、

金永民、张建国、罗海峰、毛汇、石荣婷、杨小

芳、顾汉强 

杨建国等18名自然人 指 

杨建国、杨清、卢鹰、胡娜、胡九如、秦威、胥

晓中、陆曙炎、许刚、王吉雷、葛建华、金永民、

张建国、罗海峰、毛汇、石荣婷、杨小芳、顾汉

强 

杨清等17名自然人 指 

杨清、卢鹰、胡娜、胡九如、秦威、胥晓中、陆

曙炎、许刚、王吉雷、葛建华、金永民、张建国、

罗海峰、毛汇、石荣婷、杨小芳、顾汉强 

许刚等14名自然人 指 

许刚、陆曙炎、王吉雷、葛建华、金永民、苏文

权、张建国、罗海峰、毛汇、姚俊、石荣婷、杨

小芳、顾汉强、张锁余 

杨清及其一致行动人 指 杨清、杨建国和中驰投资 

九域园林 指 苏州九域园林建设有限公司 

德州绿巨人 指 德州绿巨人有限公司 

世博出租 指 云南世博出租汽车有限公司 

云旅汽车 指 云南旅游汽车有限公司 

花园酒店 指 云南世博花园酒店有限公司 

酒店管理公司 指 云南旅游酒店管理有限公司 

世博广告 指 云南世博广告有限公司 

丽江国旅 指 云南省丽江中国国际旅行社有限公司 

世博兴云 指 云南世博兴云房地产有限公司 

景区管理公司 指 云南世博旅游景区管理有限公司 
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世博物业 指 昆明世博园物业服务有限公司 

世博园艺 指 云南世博园艺有限公司 

世博出租等四家公司 指 世博出租、云旅汽车、花园酒店、酒店管理公司 

交易标的/标的资产 指 江南园林80%股权 

本次重组/本次交易/本次

资产重组/本次重大资产

重组/ 

指 
云南旅游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事宜 

报告书 指 
《云南旅游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》 

《购买资产协议》 指 《发行股份及支付现金购买资产协议》 

《资产评估报告》 指 

《云南旅游股份有限公司发行股份及支付现金

购买江南园林有限公司 80%股权项目资产评估

报告书 》 

评估基准日 指 2014 年 5 月 31 日 

定价基准日 指 本次交易董事会决议公告日 

净利润 指 扣除非经常性损益后的归属于母公司的净利润 

最近三年一期 指 
2011 年度、2012 年度、2013 年度、2014 年 1-5

月 

最近两年一期 指 2012 年度、2013 年度、2014 年 1-5 月 

最近一年一期 指 2013 年度、2014 年 1-5 月 

最近一年 指 2013 年度 

最近一期 指 2014 年 1-5 月 

交割日 指 
云南旅游成为江南园林股东的工商变更登记完

成之日 

过渡期间 指 评估基准日至交割日的期间 

证监会/中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

深交所 指 深圳证券交易所 

住建部 指 中华人民共和国住房和城乡建设部 

独立财务顾问/西南证券 指 西南证券股份有限公司 

法律顾问/博金律所 指 北京市博金律师事务所 

评估机构/中同华 指 北京中同华资产评估有限公司 

标的审计机构/中审华寅

五洲 
指 中审华寅五洲会计师事务所（特殊普通合伙） 

上市公司审计机构/天职

国际 
指 天职国际会计师事务所（特殊普通合伙） 
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《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》 

《重组管理办法》 指 
《上市公司重大资产重组管理办法》（2011 年修

订） 

《上市规则》 指 
《深圳证券交易所股票上市规则》（2012 年修

订） 

元/万元/亿元 指 人民币元/人民币万元/人民币亿元 

一、本次交易基本情况 

根据公司与交易对方签署的《购买资产协议》，云南旅游拟通过发行股份及

支付现金的方式购买江南园林80%股权，其中以发行股份方式购买杨清等17名自

然人及中驰投资所持江南园林53.33%股权；以现金方式购买杨建国等18名自然

人、中驰投资合计所持的江南园林26.67%股权。同时，为提高本次交易整合绩效，

拟向不超过10名其他特定投资者发行股份募集配套资金，配套资金总额不超过交

易总额的25%。 

本次交易发行股份的具体情况如下： 

（一）发行种类和面值 

本次向特定对象发行的股票为人民币普通股（A股），每股面值人民币1.00

元。  

（二）发行方式及发行对象 

本次交易通过非公开发行方式发行股份，其中： 

（1）发行股份购买资产的发行对象为杨清、卢鹰、胡娜、胡九如、秦威、

胥晓中、陆曙炎、许刚、王吉雷、葛建华、金永民、张建国、罗海峰、毛汇、石

荣婷、杨小芳、顾汉强、中驰投资。 

（2）募集配套资金的发行对象为符合中国证监会规定的证券投资基金管理

公司、证券公司、信托投资公司、财务公司、保险机构投资者、合格境外机构投

资者、其它境内法人投资者和自然人等不超过10名的其他特定投资者。上市公司

控股股东及其关联方不参与募集配套资金的发行。 
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（三）发行股份的定价依据、定价基准日和发行价格 

本次交易的股份发行涉及向杨清等17名自然人及中驰投资发行股份购买资

产和向其他特定投资者发行股份募集配套资金两部分，定价基准日均为云南旅游

第五届董事会第十次会议决议公告日。 

上市公司发行股份购买资产的发行价格按照《重组管理办法》第四十四条规

定，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个交易日公司股票

交易均价；向其他特定投资者募集配套资金的发行价格按照《上市公司证券发行

管理办法》、《上市公司非公开发行股票实施细则》等相关规定，不低于定价基准

日前20个交易日公司股票交易均价的90%，募集配套资金最终发行价格将由公司

董事会根据股东大会的授权，依据市场询价结果确定。 

定价基准日前20个交易日股票交易均价：董事会决议公告日前20个交易日公

司股票交易均价＝决议公告日前20个交易日公司股票交易总额/决议公告日前20

个交易日公司股票交易总量。 

上市公司发行股份购买资产的发行价格为本次向特定对象发行股份及支付

现金购买资产的董事会决议公告日前20个交易日公司股票交易均价，即8.65元/

股。 

向其他特定投资者募集配套资金的发行价格不低于定价基准日前20个交易

日公司股票交易均价的90%，即7.79元/股。最终发行价格将在本次交易获得中国

证监会核准后，由公司董事会根据股东大会的授权，按照相关法律、行政法规及

规范性文件的规定，依据市场询价结果确定。 

定价基准日至本次发行期间，云南旅游如有派息、送股、资本公积金转增股

本等除权除息事项，本次发行价格亦将作相应调整。从定价基准日至本报告书出

具之日，云南旅游未发生上述除权除息事项。 

（四）发行股份数量  

1、向杨清等 17 名自然人及中驰投资发行股份数量 

根据《购买资产协议》，向杨建国等 17 名自然人及中驰投资发行股份数量
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的计算公式为： 

发行数量=杨清等 17 名自然人及中驰投资拟出让的江南园林 53.33%股权的

交易价格÷发行价格 

按照江南园林 53.33%股权的交易价格 31,680 万元计算，本次交易向杨清等

17 名自然人及中驰投资发行股份数为 36,624,277 股，具体情况如下： 

序号 姓名/名称 
云南旅游拟向其发行

股份数（股） 
占比 

1 杨清 30,649,942 83.69% 

2 中驰投资 1,194,867 3.26% 

3 卢鹰 1,263,538 3.45% 

4 胡娜 1,098,728 3.00% 

5 胡九如 1,098,728 3.00% 

6 秦威 183,122 0.50% 

7 胥晓中 183,122 0.50% 

8 陆曙炎 439,491 1.20% 

9 许刚 183,122 0.50% 

10 王吉雷 91,561 0.25% 

11 葛建华 36,624 0.10% 

12 金永民 36,624 0.10% 

13 张建国 36,624 0.10% 

14 罗海峰 36,624 0.10% 

15 毛汇 36,624 0.10% 

16 石荣婷 18,312 0.05% 

17 杨小芳 18,312 0.05% 

18 顾汉强 18,312 0.05% 

合计 36,624,277 100.00% 

2、向其他不超过 10 名特定投资者发行股份数量 

本次交易中，拟募集配套资金总额不超过交易总金额的25%。按照以评估值

为依据并经交易各方协商确定的交易价格计算，募集配套资金不超过15,840万

元；按照本次发行底价7.79元/股计算，向不超过10名其他特定投资者发行股份数
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量不超过20,333,761股。本次发行股份及支付现金购买江南园林80%股权的交易

价格为47,520万元，拟配套融资金额为15,840万元，交易总金额为63,360万元，

募集配套资金占交易总额的比例未超过交易总金额的25%。 

募集配套资金最终发行数量将根据最终发行价格，由公司股东大会授权董事

会根据询价结果确定。 

在定价基准日至发行日期间，如本次发行价格因上市公司出现派息、送股、

资本公积金转增股本等除权除息事项做相应调整时，发行数量亦将作相应调整。 

（五）上市地点 

本次向特定对象发行的股票拟在深圳证券交易所中小板上市。 

（六）本次发行股份锁定期  

1、杨清等 17 名自然人及中驰投资的锁定期安排 

杨清等17名自然人及中驰投资以资产认购而取得的上市公司股份自上市之

日起12个月内不得转让。自该等法定限售期届满之日起及之后每满12个月，应当

按照3:4:3分期解锁。 

上述分期解锁的操作方式为：自上市之日起满12个月后，如江南园林实现

2014年承诺净利润（或完成盈利补偿），即可解禁杨清等17名自然人及中驰投资

取得股份的30%；自上市之日起满24个月后，如江南园林实现2015年承诺净利润

（或完成盈利补偿），即可解禁杨清等17名自然人及中驰投资取得股份的40%；

自上市之日起满36个月后，如江南园林实现2016年承诺净利润（或完成盈利补

偿），即可解禁杨清等17名自然人及中驰投资取得股份的30%。自上市之日起每

满12个月后可具体解锁杨清等17名自然人及中驰投资股份数量情况如下表： 

序号 股东名称 

云南旅游拟向

其发行股份数

（股） 

自上市之日起

12 个月解锁股

份数量（股） 

自上市之日起

24 个月解锁股

份数量（股） 

自上市之日起

36 个月解锁股

份数量（股） 

1 杨清 30,649,942 9,194,983 12,259,976 9,194,983 

2 中驰投资 1,194,867 358,460 477,947 358,460 

3 卢鹰 1,263,538 379,061 505,416 379,061 
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4 胡娜 1,098,728 329,618 439,492 329,618 

5 胡九如 1,098,728 329,618 439,492 329,618 

6 秦威 183,122 54,937 73,248 54,937 

7 胥晓中 183,122 54,937 73,248 54,937 

8 陆曙炎 439,491 131,847 175,797 131,847 

9 许刚 183,122 54,937 73,248 54,937 

10 王吉雷 91,561 27,468 36,625 27,468 

11 葛建华 36,624 10,987 14,650 10,987 

12 金永民 36,624 10,987 14,650 10,987 

13 张建国 36,624 10,987 14,650 10,987 

14 罗海峰 36,624 10,987 14,650 10,987 

15 毛汇 36,624 10,987 14,650 10,987 

16 石荣婷 18,312 5,494 7,324 5,494 

17 杨小芳 18,312 5,494 7,324 5,494 

18 顾汉强 18,312 5,494 7,324 5,494 

合计 36,624,277 10,987,283 14,649,711 10,987,283 

在利润承诺期内，若江南园林当年利润承诺未实现，只要或一旦处于非法定

锁定期，杨清等17名自然人及中驰投资应补偿的股份数应提前解锁，杨清等17

名自然人及中驰投资应当按照所签订的《盈利预测补偿协议》约定的方式进行利

润补偿。 

杨清等17名自然人及中驰投资因本次交易所取得的股份，由于云南旅游送红

股、转增股本等原因增持的部分，亦应遵守上述约定。 

2、其他特定投资者锁定期安排 

其他特定投资者认购的云南旅游的股份，自股份上市之日起 12 个月内不转

让，此后按中国证监会及深交所的有关规定执行。 

其他特定投资者因本次发行所取得股份，由于云南旅游送红股、转增股本等

原因增持的部分，亦应遵守上述约定。 
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（七）期间损益 

过渡期：基准日2014年5月31日至本次重大资产重组标的资产过户至云南旅

游名下的工商变更登记之日的期间，为本次交易的过渡期。 

云南旅游与交易对方同意并确认，标的资产交割后，江南园林过渡期间所产

生的盈利由届时江南园林股东按权益比例共同享有，亏损由交易对方以连带责任

方式共同向云南旅游以现金方式补足 80%股权所对应的亏损。 

（八）上市公司滚存未分配利润安排 

上市公司本次发行前的滚存未分配利润由本次发行前后的新老股东共同享

有。 

（九）募集资金用途 

本次募集配套资金不超过 15,840 万元，拟全部用于向交易对方支付江南园

林 26.67%股权的现金对价。本次交易支付对价中的现金部分由上市公司在募集

配套资金完成后 30 天内一次性支付给交易对方。本次发行股份购买江南园林

53.33%股权实施完毕后 6 个月内，若募集配套资金未能实施完毕，将由上市公

司以自有资金支付上述江南园林 26.67%股权对价款，待募集的资金到位后再置

换原以自有资金支付的相关款项。 

二、本次发行股份购买资产履行的程序 

云南旅游围绕“城市生态旅游综合体开发运营商”的战略定位和发展目标，进

一步加强转型升级工作。本次拟收购园林公司，意在加强园林园艺业务，继续按

照旅游、房地产、园林园艺三大主题和多元产品方向发展。本次交易决策过程如

下： 

（一）本次交易已履行的内部决策程序 

1、2014年8月11日，中驰投资召开合伙人会议，决议同意将中驰投资所持江

南园林股权转让给上市公司； 

2、2014年8月12日，江南园林召开2014年第二次股东会，全体股东一致同意
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了本次交易的具体方案； 

3、2014年8月13日，公司与交易对方签署了附条件生效的《购买资产协议》； 

4、2014年8月13日，公司与交易对方签署了附条件生效的《盈利预测补偿协

议》；并于2014年10月7日和2014年10月31日先后签署了《盈利预测补偿协议之补

充协议》； 

5、2014年8月13日，公司召开第五届董事会第十次会议，审议通过了《关于

公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金方案的议案》等议案； 

6、2014年8月29日，公司召开2014年第三次临时股东大会，审议通过了《关

于公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金方案的议案》等议案。 

（二）本次交易已履行的外部程序 

1、2014 年 8 月 11 日，由中同华出具的中同评字（2014）第 339 号《资产

评估报告》取得云南省国资委编号为 2014-70 的《接受非国有资产评估项目备案

表》； 

2、2014年8月21日，本次重组方案取得云南省国资委出具的云国资资运

（2014）173号《云南省国资委关于云南旅游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有关事宜的批复》。 

3、2014年10月31日，本次重大资产重组方案经中国证监会上市公司并购重

组审核委员会2014年第58次会议审核通过。 

4、2014 年 11 月 25 日，公司获得中国证监会《关于核准云南旅游股份有限

公司向杨清等发行股份购买资产并募集配套资金的批复》（证监许可（2014）1257

号）。 

经核查，本独立财务顾问认为：本次交易的实施过程履行了法定的决策、审

批、核准程序，符合《公司法》、《证券法》、《上市公司重大资产重组管理办法》

等相关法律法规的要求。 
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三、本次交易的实施情况 

1、资产交付过户 

经核查，江南园林依法就本次发行股份及支付现金购买资产过户事宜履行工

商变更登记手续，并于 2014 年 11 月 27 日自江苏省常州工商行政管理局取得了

换发的注册号为 320407000046410 号的《企业法人营业执照》。标的资产已变更

登记至云南旅游名下，交易双方已完成了江南园林 80%股权的过户事宜，相关工

商变更登记手续已办理完毕，江南园林成为云南旅游的控股子公司。 

2、后续事项 

云南旅游向杨清等 17 名自然人及中驰投资发行 36,624,277 股人民币普通股

（A 股）尚未完成新增股份登记、上市手续。云南旅游尚需就本次交易涉及的股

份变动事宜向中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司申请办理股份登记手

续，并需向工商行政管理机关办理注册资本、实收资本等事宜的工商变更登记手

续，目前上述事宜正在办理过程中。 

经核查，本独立财务顾问认为：杨建国等 18 名自然人及中驰投资与云南旅

游已经完成资产的交付与过户，江南园林已经完成相应的工商变更。云南旅游本

次发行股份购买资产新增的 36,624,277 股股份尚需在中国登记结算有限责任公

司深圳分公司登记，募集配套资金新增的不超过 20,333,761 股股份（按发行底价

计算）尚需履行发行程序、并在发行完毕后在中国登记结算有限责任公司深圳分

公司登记。云南旅游尚需就本次发行股份购买资产事宜办理注册资本、公司章程

等工商变更登记手续。后续事项办理不存在障碍和无法实施的风险。 

四、本次重组过程的信息披露情况 

关于本次重组事宜的上市公司第五届董事会第十次会议决议刊登于巨潮资

讯网（www.cninfo.com.cn）和指定披露媒体《中国证券报》、《证券时报》。 

本次交易之《云南旅游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》及相关文件已于 2014 年 8 月 14 日刊载于《中国证券

报》及巨潮资讯网（www.cninfo.com.cn）；本次交易之《云南旅游股份有限公司发

http://www.cninfo.com.cn/
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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摘要》已于 2014

年 8 月 14 日刊载于《中国证券报》、《证券时报》及巨潮资讯网（www.cninfo.com.cn）。 

云南旅游审议本次重组事项的 2014 年第三次临时股东大会决议公告已于

2014 年 8 月 30 日刊载于巨潮资讯网（www.cninfo.com.cn）和指定披露媒体《中

国证券报》、《证券时报》。 

中国证券监督管理委员会上市公司并购重组审核委员会 2014 年第 58 次并购

重组委工作会议审核了云南旅游发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金

事宜。根据审核结果，云南旅游发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金事

项获得无条件通过。该审核结果已于 2014 年 11 月 3 日刊载于巨潮资讯网

（www.cninfo.com.cn）和指定披露媒体《中国证券报》、《证券时报》。 

中国证监会《关于核准云南旅游股份有限公司向杨清等发行股份购买资产并

募集配套资金的批复》（证监许可（2014）1257 号）于 2014 年 12 月 2 日刊载于

巨潮资讯网（www.cninfo.com.cn）和指定披露媒体《中国证券报》、《证券时报》。 

根据中国证监会出具的《中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知

书》（141093 号）及会后口头落实事项、《关于核准云南旅游股份有限公司向杨

清等发行股份购买资产并募集配套资金的批复》（证监许可[2014]1257 号）等文

件，公司对报告书进行了相应的部分补充、修改和完善，并于 2014 年 12 月 3

日将《云南旅游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（修订稿）》刊登于巨潮资讯网（www.cninfo.com.cn）和指定披露

媒体《中国证券报》、《证券时报》。 

经核查，本独立财务顾问认为：云南旅游本次发行股份购买资产并募集配套

资金方案的实施已经按照《上市公司重大资产重组管理办法》、《深圳证券交易所

股票上市规则》（2014 年修订）等法律、法规的规定及要求履行信息披露义务，

关于本次重组的相关信息披露符合中国证监会和交易所的相关规定。 

五、独立财务顾问结论意见 

综上所述，本独立财务顾问认为：云南旅游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

http://www.cninfo.com.cn/
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关信息披露义务。云南旅游向杨建国等 18 名自然人及中驰投资发行股份及支付

现金购买的标的资产已办理了相应的权属变更登记手续。云南旅游向杨清等 17

名自然人及中驰投资发行的 36,624,277 股人民币普通股尚未完成股份登记、上市

手续。募集配套资金新增的不超过 20,333,761 股股份（按发行底价计算）尚需履

行发行程序、并在发行完毕后在中国登记结算有限责任公司深圳分公司登记。云

南旅游将就本次交易涉及的股份变动事宜向中国证券登记结算有限责任公司深

圳分公司申请办理相关手续，并向工商管理机关办理注册资本、实收资本等事宜

的变更登记手续。相关后续事项的办理不存在风险和障碍。 
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（本页无正文，为《西南证券股份有限公司关于云南旅游股份有限公司发行

股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易实施情况之独立财务顾问
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