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声明 

广发证券股份有限公司接受神州数码集团股份有限公司（以下简称“神州数

码”、“上市公司”）的委托，担任神州数码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，就该事项向神州数码全体股东提供独立

意见。 

本核查意见系根据中国证监会《并购重组审核分道制实施方案》、深圳证券

交易所《关于配合做好并购重组审核分道制相关工作的通知》等规范性文件的要

求，按照证券行业公认的业务标准、道德规范，本着诚实信用、勤勉尽责的态度，

通过尽职调查和对上市公司相关申报和披露文件审慎核查后出具，以供中国证监

会、深交所及有关各方参考。 

核查意见所依据的文件、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核查意见中

列载的信息和对本核查意见做任何解释或者说明。本独立财务顾问提醒投资者：

核查意见不构成对神州数码的任何投资建议和意见，本独立财务顾问对投资者根

据核查意见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

读神州数码董事会发布的关于本次交易的公告。 



 

释义 

在本核查意见中，除非另有所指，下列简称具有如下含义： 

神州数码/上市公司 指 神州数码集团股份有限公司 

启行教育/标的公司 指 广东启行教育科技有限公司 

启德教育集团 指 
由广东启德、启德香港、环球启德(深圳)等公司的下属

所有分、子公司及民办非企业单位组成的教育业务集团 

本次交易 指 
神州数码通过发行股份及支付现金的方式购买启行教育

79.45%股权，并募集配套资金 

中国证监会/证监会 指 中国证券监督管理委员会 

深交所/交易所 指 深圳证券交易所 

工信部 指 中国人民共和国工业和信息化部 

独立财务顾问 指 广发证券股份有限公司 

 

 

 



 

第一节 独立财务顾问核查意见 

根据深交所《关于配合做好并购重组审核分道制相关工作的通知》（深证上

[2013]323 号）等法规规定的要求，本独立财务顾问对，对神州数码本次交易产

业政策和交易类型相关事项进行了核查，出具核查意见如下： 

一、本次交易基本情况 

神州数码集团股份有限公司（以下简称“神州数码”、“上市公司”）通过

发行股份及支付现金相结合的方式，购买李朱、李冬梅、共青城启德同仁投资管

理合伙企业（有限合伙）、共青城启仁投资管理合伙企业（有限合伙）、林机、

吕俊、共青城至善投资管理合伙企业（有限合伙）、共青城嘉逸投资管理合伙企

业（有限合伙）、深圳市德正嘉成投资基金合伙企业（有限合伙）、上海澜亭投

资合伙企业（有限合伙）、深圳市吾湾投资合伙企业（有限合伙）、佛山市金俊

股权投资合伙企业（有限合伙）、珠海乾亨投资管理有限公司持有的广东启行教

育科技有限公司（以下简称“启行教育”、“标的公司”）79.45%股权。经协商，交

易各方同意本次交易的交易价格合计为人民币 369,459.66 万元。 

一、本次重大资产重组涉及的行业或企业是否属于《国务院关于促进企业

兼并重组的意见》和工信部等十二部委《关于加快推进重点行业企业兼并重组

的指导意见》确定的“汽车、钢铁、水泥、船舶、电解铝、稀土、电子信息、

医药、农业产业化龙头企业”等重点支持推进兼并重组的行业或企业 

本次重大资产重组的标的资产为启行教育 79.45%股权。 

神州数码的主要业务是 IT 产品服务业务。启行教育主营出国留学咨询、考

试培训等国际教育服务业务。按照证监会《上市公司行业分类指引（2012 年修

订）》，神州数码属于国民经济行业-批发和零售业，启行教育所处行业编码为

O81“其他服务业”。根据《国民经济行业分类》（GBT4754-2011）的标准，启

行教育所属行业为“L72 商务服务业”大类-“L7239 其他专业咨询”。因此，上

市公司和标的公司不属于《国务院关于促进企业兼并重组的意见》和工信部等十

二部委《关于加快推进重点行业企业兼并重组的指导意见》确定的“汽车、钢铁、



 

水泥、船舶、电解铝、稀土、电子信息、医药、农业产业化龙头企业”等重点支

持推进兼并重组的行业。 

经核查，本独立财务顾问认为：本次交易涉及的上市公司和标的公司不属于

《国务院关于促进企业兼并重组的意见》和工信部等十二部委《关于加快推进重

点行业企业兼并重组的指导意见》确定的“汽车、钢铁、水泥、船舶、电解铝、

稀土、电子信息、医药、农业产业化龙头企业”等重点支持推进兼并重组的行业

或企业。 

二、本次重大资产重组所涉及的交易类型是否属于同行业或上下游并购，

是否构成借壳上市 

（一）本次交易不属于同行业或上下游并购 

神州数码的主营业务为 IT 产品服务业务，启行教育主营出国留学咨询、考

试培训等国际教育业务，本次交易不属于同行业或上下游并购。 

（二）本次交易完成后，上市公司控股股东、实际控制人仍为郭为 

本次交易前上市公司实际控制人郭为及其一致行动人中信建投基金定增 16

号资产管理计划合计持有上市公司 28.19%的股份；本次交易完成后，不考虑配

套融资，郭为及其一致行动人中信建投基金定增 16 号资产管理计划将持有上市

公司 22.65%的股份，仍为上市公司的控股股东、实际控制人。本次交易前后上

市公司的实际控制人均为郭为，本次交易不会导致上市公司实际控制人发生变

更。根据《上市公司重大资产重组管理办法》第十三条的规定，本次交易不构成

重组上市。 

（三）本次交易完成后，郭为能够维持上市公司控制权的稳定，控制上市公司

的核心资产 

1、本次交易并未对上市公司的资产结构、经营结构、股权结构造成重大影

响，郭为没有放弃上市公司控制权的计划 

（1）本次交易前，郭为能够从股权比例、管理层构成及经营管理方面控制

上市公司 

本次交易前，郭为能控制上市公司的股权比例为 28.19%，郭为为上市公司



 

最大的股东，郭为控制的股份能够对上市公司股东大会的决议产生重大影响。 

目前神州数码董事会共有八名董事，其中非独立董事四名，独立董事四名。

上述八名董事均由郭为提名，根据目前董事会构成情况，本次交易前，郭为可以

有效控制神州数码董事会。 

目前在上市公司高管结构中，所有高级管理人员均为郭为提名，主要高级管

理人员均为郭为的一致行动人。上市公司目前主营业务为 IT 产品分销及服务业

务，近十余年来一直在郭为管控下经营，郭为已执掌该业务近 20 年。截至目前，

上市公司 IT 产品分销及服务业务年收入规模在 600 亿元以上，员工人数约 4,500

人，位列中国企业 500 强之一。因此，郭为能够在上市公司的高管结构、经营管

理决策和财务决策等方面对上市公司形成重大的影响，对上市公司有绝对的控制

力。 

（2）本次交易上市公司的主营业务并未发生根本性变化 

本次交易中，标的资产与上市公司相关指标对比如下： 

单位：万元 

项目 
2017.12.31/2017 年度 

启行教育 上市公司 占比（%） 

总资产（扣除商誉） 102,313.25 2,334,190.36 4.38 

归属于母公司净资产

（扣除商誉） 
30,731.04 241,877.21 12.71 

营业收入 112,738.33 6,221,595.05 1.81 

归属于母公司净利润 18,040.86 72,318.86 24.95 

交易作价/上市公司

市值 
465,000.00 1,196,948.89 38.85 

注：标的公司2017年12月31日资产总额、归属于母公司的资产净额取自《启行教育合并

财务报表及审计报告》；标的公司2017年度的营业收入指标取自《启行教育备考合并财务报

表及审计报告》；上市公司2017年12月31日资产总额、归属于母公司的资产净额，2017年度

营业收入取自神州数码集团股份有限公司2017年年度审计报告。上市公司市值为按照发行

股份购买资产对应的发行价格与股本数量的乘积。鉴于2016年启行教育收购启德教育集团

构成非同一控制下合并形成较大商誉，总资产和归属于母公司净资产对比扣除商誉影响。 

由上表可以看出，标的资产相关财务指标（扣除商誉的影响）占上市公司财

务指标均未超过 50%，本次交易并未构成上市公司资产及收入结构的重大的变

化。根据《神州数码备考合并财务报表及审阅报告》，本次交易完成后，上市公

司主营业务变化如下： 

单位：万元 

项目 
2017 年度 2016 年度 

收入 占比（%） 收入 占比（%） 



 

IT 产品分销及服务 6,221,595.05 98.22 4,053,112.35 97.57 

国际教育 112,738.33 1.78 100,995.18 2.43 

合计 6,334,333.38 100.00 4,154,107.53 100.00 

由上表可以看出，本次交易完成后，上市公司的原有 IT 产品分销及服务业

务仍然占主要地位，仍在郭为控制下经营。 

（3）王晓岩没有谋求上市公司控制权的打算 

2016 年，上市公司完成了重大资产购买（构成重组上市）暨非公开发行股

票，在该次交易中，上市公司实际控制人由王晓岩变更为郭为，为保证郭为对上

市公司的控制权，王晓岩出具了不谋求上市公司控制权的承诺，内容如下： 

“在重大资产购买完成后，本人直接或间接持有上市公司股份期间，本人将

仅依据公司、证券法等中国法律法规独立行使本人作为上市公司股东的权利，不

会通过任何方式（包括但不限于在二级市场上增持上市公司股份、协议受让上市

公司股份、认购上市公司新增股份、与上市公司其他任何直接或间接股东形成一

致行动关系等方式）谋求对上市公司的控制地位或对上市公司控制权的影响。” 

该次交易完成后，王晓岩仅在上市公司董事会保留一个席位，未在上市公司

监事会或高管中派驻人员。 

（4）郭为无意放弃上市公司控制权 

2016 年，上市公司通过重大资产重组完成业务转型，公司主营业务变更为

IT 产品分销及服务业务。郭为作为实际控制人、董事长，在顺应 IT 产业云计算、

大数据、互联网的发展背景下，结合自身业务特点，带领管理团队着力推进以云

计算为主，自有品牌和融合服务平台为辅的全面战略转型升级，以提升上市公司

主营业务附加值。目前上市公司云服务和自有品牌业务收入高速增长，IT 业务

战略转型升级取得初步成效。上市公司的核心竞争力、资产质量、盈利能力和可

持续发展能力得到进一步增强。 

在云计算转型方面，郭为提出“云+教育”的发展模式，并着力推动上市公

司与启行教育的产业并购。本次交易完成后，上市公司将依托启行教育在行业内

的领先地位，并结合上市公司已有的智慧校园业务，整合教育渠道合作伙伴、解

决方案、云计算等资源，逐步完善在智慧教育的产业布局，推动公司业务的跨越

式发展，实现公司整体盈利水平的持续稳步提升。 

此外，2016 年神州数码通过重大资产购买重组上市时，郭为及其一致行动



 

人认购的上市公司股份承诺锁定三年，并对上市公司 2015-2018 年的业绩进行了

承诺。为保持上市公司的控制权的稳定，郭为出具了未来三年不放弃上市公司控

制权的承诺，内容如下：“在重大资产购买完成后，本人作为上市公司的控股股

东、实际控制人，承诺在本次交易完成后 36 个月内不主动放弃上市公司的控股

股东及实际控制人地位。” 

综上所述，上市公司在郭为领导下，可持续发展能力持续提高，本次收购启

行教育，公司业务将得到进一步拓展，公司盈利水平将持续稳定提升。因此，在

公司持续平稳发展的情况下，郭为及其一致行动人不具有放弃上市公司控制权的

主观意愿。 

2、本次交易稳定上市公司控制权的具体措施 

（1）郭为出具未来六十个月内不放弃上市公司控制权的说明 

为保持本次交易后上市公司控制权的稳定，郭为出具了《关于神州数码集团

股份有限公司未来六十个月控制权和主营业务调整等事项的说明》，郭为自本次

交易完成之日起未来六十个月内，无放弃上市公司控制权的计划。 

（2）上市公司主要经营管理层为郭为一致行动人，上市公司全部董事及高

级管理人员均为郭为提名 

如前所述，上市公司全部高级管理人员均为郭为提名，主要高级管理人员均

为郭为的一致行动人，郭为能够通过形成的上述一致行动关系进而对上市公司的

经营管控享有绝对的控制权。此外，神州数码董事会共有八名董事，其中非独立

董事四名，独立董事四名。上述八名董事均由郭为提名，根据目前董事会构成情

况，本次交易前，郭为对上市公司的控制权得到进一步加强。 

（3）交易对方未来六十个月内不谋求上市公司控制权 

为进一步保证上市公司控制权的稳定，就本次交易完成后上市公司董事会构

成及未来是否增持上市公司股份等事项，交易各方签署了《发行股份及支付现金

购买资产的补充协议一》，主要内容为：“本次交易完成后，获得股份对价的交

易对方有权向上市公司提名不超过一名董事，前述提名董事人选须经上市公司股

东大会选举后任职”，“在本次交易完成后 60 个月内，各交易对方承诺不增持

神州数码的股份，包括不通过直接方式、间接方式、与他人签署一致行动协议等

方式增持神州数码的股份。各交易对方承诺不以任何方式单独或与他人共同谋求



 

对神州数码的实际控制权，包括不通过增持神州数码股份、与他人签署一致行动

协议、增加向神州数码委派董事数量或者其他方式取得对神州数码的实际控制

权”。 

3、郭为能够控制未来上市公司的核心资产 

本次交易后，上市公司将主营业务由 IT 产品分销及服务业务拓展至国际教

育领域，启行教育将纳入上市公司管理范围，成为上市公司控股子公司，遵守上

市公司子公司的管理制度，实行董事会领导下的总经理负责制。本次交易完成后，

启行教育董事会由 7 名董事组成，其中上市公司占 4 名，拥有对启行教育的控制

权。 

如前所述，本次交易上市公司的股权比例、管理层构成、业务构成并未发生

重大变化，郭为和交易对方已经采取了相关措施保证了上市公司控制权的稳定，

郭为在对上市公司高管构成有着绝对的控制权前提下，又增强了对董事会的控制

权，因此郭为能够控制本次交易后上市公司核心资产。 

综上所述，本次交易未影响上市公司控制权的稳定性，郭为及交易对方已采

取相关措施保证上市公司控制权的稳定，郭为能够控制交易完成后上市公司核心

资产。 

（四）上市公司核心资产不存在管理层控制的情形 

根据《重组管理办法》第十三条，“上市公司股权分散，董事、高级管理人

员可以支配公司重大的财务和经营决策的，视为具有上市公司控制权。”本次交

易前后，郭为均为上市公司实际控制人，根据目前提名安排，上市公司全部董事

及高级管理人员均由郭为提名，上市公司主要高级管理人员均为郭为一致行动

人，郭为对上市公司拥有绝对的控制权。本次交易中，郭为、交易对方亦采取相

关措施维持了上市公司控制权的稳定，因此上市公司主要核心资产不存在管理层

控制的情形。 

（五）本次交易完成后，郭为能够有效控制神州数码董事会 

截至本核查意见出具之日，神州数码董事会共有八名董事，其中非独立董

事四名，独立董事四名。上述八名董事均由郭为提名，根据目前董事会构成情

况，本次交易前，郭为可以有效控制神州数码董事会。 



 

神州数码《公司章程》规定，董事会由七到九名董事组成，其中独立董事不

少于三分之一。根据本次交易各方签署的《发行股份及支付现金购买资产的补充

协议一》约定，“本次交易完成后，获得股份对价的交易对方有权向神州数码提

名不超过一名董事，前述提名董事人选须经神州数码股东大会选举后任职”，

前述提名董事人选经过神州数码股东大会通过后，神州数码董事会人员为九

名，符合神州数码《公司章程》的要求。 

本次交易完成后，如获得股份的交易对方提名的董事获得神州数码股东大

会审议通过，则神州数码非独立董事提名情况如下： 

董事类型 董事姓名 提名主体 

非独立董事 郭为 郭为 

非独立董事 王晓岩 郭为 

非独立董事 辛昕 郭为 

非独立董事 许军利 郭为 

非独立董事 
本次交易完成后新增

董事 
本次获得股份对价的交易对方 

独立董事 朱锦梅 郭为 

独立董事 张志强 郭为 

独立董事 张宏江 郭为 

独立董事 张连起 郭为 

由上表可知，本次交易完成后，郭为及其提名董事将占神州数码董事数量

的九分之八，超过半数。因此，郭为能够控制神州数码董事会。 

经核查，本独立财务顾问认为：本次交易所涉及的交易类型不属于同行业或

上下游并购，本次交易不构成重组上市。 

三、本次重大资产重组是否涉及发行股份 

本次交易上市公司拟发行股份及支付现金购买启行教育 79.45%股权，同时

募集配套资金，涉及发行股份。 

经核查，本独立财务顾问认为：本次交易涉及发行股份。 

四、上市公司是否存在被中国证监会立案稽查尚未结案的情形 

经核查，截至本核查意见出具日，上市公司不存在被中国证监会立案稽查尚

未结案的情形。 



 

第二节 独立财务顾问结论意见 

经审慎核查，独立财务顾问认为： 

（一）本次交易涉及的上市公司和标的公司不属于《国务院关于促进企业兼

并重组的意见》和工信部等十二部委《关于加快推进重点行业企业兼并重组的指

导意见》确定的“汽车、钢铁、水泥、船舶、电解铝、稀土、电子信息、医药、

农业产业化龙头企业”等重点支持推进兼并重组的行业或企业。 

（二）本次交易所涉及的交易类型不属于同行业或上下游并购，本次交易不

构成重组上市。 

（三）本次交易涉及发行股份。 

（四）截至本核查意见出具日，上市公司不存在被中国证监会立案稽查尚未

结案的情形。 

（以下无正文） 



 

（本页无正文，为《广发证券股份有限公司关于神州数码集团股份有限公司本次

交易产业政策和交易类型之独立财务顾问核查意见》之签署页） 

 

 

法定代表人：                    

                     孙树明 

 

财务顾问主办人：                                           

                     朱保力                     刘 令 

 

                                                                  

           柯亭竹                李泽明                 孙 晗 
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