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中信证券股份有限公司（以下简称“中信证券”、“本独立财务顾问”）作

为浙江东方金融控股集团股份有限公司（以下简称“浙江东方”、“上市公司”、

“公司”）发行股份购买资产暨关联交易（以下简称“本次交易”、“本次重大

资产重组”）的独立财务顾问，根据《上市公司重大资产重组管理办法》的有关

规定，对相关业绩承诺方做出的关于浙商金汇信托股份有限公司（以下简称“浙

金信托”）2018年度业绩承诺实现情况及大地期货有限公司（以下简称“大地期

货”）、中韩人寿保险有限公司（以下简称“中韩人寿”）减值测试情况进行了

核查，并发表意见如下： 

一、标的资产的利润承诺及减值测试要求情况 

（一）利润承诺 

根据上市公司与浙江省国际贸易集团有限公司（以下简称“国贸集团”）签

署的《浙江东方集团股份有限公司与浙江省国际贸易集团有限公司关于浙商金汇

信托股份有限公司之业绩承诺补偿协议》及《浙江东方金融控股集团股份有限公

司与浙江省国际贸易集团有限公司关于浙商金汇信托股份有限公司之业绩承诺

补偿协议的补充协议》（以下简称“《业绩承诺补偿协议》及其《补充协议》”）

内容，国贸集团对浙金信托业绩承诺的补偿期为重组实施完毕后三年，暨2017

年、2018年、2019年。国贸集团承诺浙金信托2017年税后净利润不低于人民币

5,705万元；2018年税后净利润不低于人民币6,539万元；2019年税后净利润不低

于人民币7,178万元。若浙金信托2017年、2018年和2019年各年度实现的实际净

利润数低于上述当年净利润预测数的，则国贸集团应按协议约定向上市公司进行

补偿。 

上述净利润指标为扣除非经常性损益后的合并报表口径下归属于母公司所

有者的净利润。同时，上述净利润指标还应扣除本次募集配套资金的影响数，具

体本次募集配套资金对盈利预测的影响数额计算公式如下： 

本次募集配套资金对盈利预测的影响数额=本次募集配套资金实际用于增资

浙金信托的金额×同期银行贷款利率×（1－浙金信托的所得税税率）×资金实

际使用天数/365。 
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其中，同期银行贷款利率根据实际经营中中国人民银行同期一年期贷款利率

确定。 

此外，在补偿期届满时，上市公司应对浙金信托进行减值测试并由上市公司

聘请的具有执行证券、期货相关业务资格的会计师事务所出具专项审核意见。如

涉及触发《业绩承诺补偿协议》及其《补充协议》中有关补偿期届满后减值测试

补偿的相关标准的，国贸集团应当按照《业绩承诺补偿协议》及其《补充协议》

的要求对上市公司进行补偿。 

（二）减值测试 

1、大地期货 

根据上市公司与国贸集团、浙江中大集团投资有限公司（以下简称“中大投

资”）签署的《浙江东方集团股份有限公司与浙江省国际贸易集团有限公司、浙

江中大集团投资有限公司关于大地期货有限公司之发行股份购买资产协议》及其

补充协议内容，国贸集团及中大投资对大地期货的减值测试补偿期为重组实施完

毕后三年。在补偿期各期末，上市公司应对大地期货进行减值测试并由上市公司

聘请的具有执行证券、期货相关业务资格的会计师事务所出具专项审核意见。 

2、中韩人寿 

根据上市公司与国贸集团签署的《浙江东方集团股份有限公司与浙江省国际

贸易集团有限公司关于中韩人寿保险有限公司之发行股份购买资产协议》及其补

充协议内容，国贸集团对中韩人寿有效业务价值、一年新业务价值以及中韩人寿

股东全部权益的减值测试补偿期为重组实施完毕后三年。在补偿期各期末，上市

公司应对中韩人寿进行减值测试，并由具有执行证券、期货相关业务资格的会计

师事务所出具专项审核意见。 

二、利润承诺及减值测试补偿的安排 

（一）补偿数额的确定原则 

1、浙金信托 

自本次重大资产重组实施完毕后，浙江东方将聘请具有相关证券业务资格的
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会计师事务所对上市公司进行年度审计，并对标的公司当期扣除非经常性损益后

归属于母公司股东的净利润出具专项审核报告，并在业绩承诺补偿期间的上市公

司年度报告中单独披露净利润实现数与净利润承诺数的差异情况。 

2、大地期货 

在补偿期各期末，上市公司应对大地期货进行减值测试，并由上市公司聘请

的具有执行证券、期货相关业务资格的会计师事务所出具专项审核意见。 

3、中韩人寿 

在补偿期各期末，上市公司对中韩人寿有效业务价值、一年新业务价值以及

中韩人寿股东全部权益价值进行减值测试，并由具有执行证券、期货相关业务资

格的会计师事务所出具专项审核意见。 

（二）相关补偿计算 

1、浙金信托 

若浙金信托 2017 年、2018 年和 2019 年各年度的实际净利润数低于当年净

利润承诺数，则国贸集团应优先以其本次交易取得的股份进行补偿。国贸集团补

偿期内当年应补偿上市公司的股份数额按下述公式计算： 

当期补偿金额=（截至当期期末累积承诺净利润数－截至当期期末累积实现

净利润数）÷浙金信托在利润补偿期间内各年的承诺净利润数总和×浙金信托

56%股份交易价格－累积已补偿金额 

当期应当补偿股份数量=当期补偿金额/本次重组发行股份的每股发行价格 

按照前述公式计算减值补偿的股份数额时出现非整数股份情况的，按照四舍

五入原则处理。如果补偿期限内上市公司因转增或送股方式进行分配而导致国贸

集团持有的上市公司股份数发生变化的，则减值补偿的股份数额调整为：按上款

公式计算出的减值补偿的股份数额×（1+转增或送股比例）。 

若出现国贸集团所持有的上市公司的股票数量不足补偿的情况，国贸集团将

以现金方式进行补偿。需现金补偿金额的计算公式如下： 

当年应补偿现金金额=（截至当期期末累积承诺净利润数－截至当期期末累
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积实现净利润数）÷浙金信托在利润补偿期间内各年的承诺净利润数总和×浙金

信托 56%股份交易价格－已补偿的股份总金额（其中：已补偿的股份总金额=当

年已补偿股份数×本次重组发行股份的每股发行价格） 

国贸集团当年应补偿的全部股份将由上市公司按照人民币 1 元的价格回购

并予以注销。国贸集团以股份方式补偿上市公司的，上市公司应在其当年盈利预

测实现情况专项审核报告出具日起十个工作日内完成国贸集团当年应补偿股份

数额的计算（2018 年度业绩补偿，应在 2018 年度盈利预测实现情况专项审核报

告、减值测试专项审核报告出具后十个工作日内完成 2018 年度应补偿股份数额

的计算），然后按照相关法律、法规及规范性文件的规定和监管部门的要求，召

开股份回购注销事宜的上市公司股东大会、办理股份回购及注销手续等相关事

项。如该等股份的回购事宜未获得上市公司股东大会审议通过或者未获得所需批

准（如有）的，国贸集团应在上市公司股东大会决议公告或确定不能获得所需批

准后二十个工作日内尽快取得所需批准，并按照相关法律、法规及规范性文件的

规定和监管部门的要求，将相当于应补偿股份总数的股份赠送给上市公司股东大

会股权登记日或者上市公司董事会确定的股权登记日登记在册的全体股东（不含

《业绩承诺补偿协议》约定的补偿义务人国贸集团），股东按照其持有的股份数

量占股权登记日的上市公司股本数量（扣除补偿义务人国贸集团持股数量后）的

比例享有补偿股份。 

若国贸集团须承担净利润承诺现金补偿责任的，国贸集团的现金补偿款应在

上市公司当年年度报告公告日起二十个工作日内，支付到上市公司指定的银行账

户。 

国贸集团在补偿期间内应逐年对上市公司进行补偿，各年计算的应补偿股份

或现金数小于或等于 0 时，按 0 计算，即已经补偿的现金或股份不冲回。 

2、大地期货 

国贸集团及中大投资对标的资产减值补偿的承诺： 

若补偿期各期末标的资产减值额＞补偿期内国贸集团及中大投资已补偿股

份数额×本次重组发行股份的每股发行价格+已补偿现金数额，则国贸集团/中大
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投资应向上市公司进行补偿。补偿期各期末标的资产减值额（以下简称“标的资

产减值额”）为本次交易中大地期货 100%股权的交易价格减去补偿期各期末大

地期货 100%股权的评估值并排除补偿期限内的股东增资、接受赠予以及利润分

配对标的资产评估值的影响数。 

国贸集团/中大投资应先以其本次交易取得的股份进行补偿；国贸集团/中大

投资减值补偿的股份数额按下述公式计算： 

当期减值补偿金额=标的资产减值额－补偿期内国贸集团及中大投资已补偿

股份数额×本次重组发行股份的每股发行价格－补偿期内国贸集团及中大投资

已补偿现金数额 

减值补偿的股份数额＝国贸集团或中大投资所持大地期货股权比例×（当期

减值补偿金额÷本次重组发行股份的每股发行价格） 

按照前述公式计算减值补偿的股份数额时出现非整数股份情况的，按照四舍

五入原则处理。如果补偿期限内上市公司因转增或送股方式进行分配而导致国贸

集团及中大投资持有的上市公司股份数发生变化的，则减值补偿的股份数额调整

为：按上款公式计算出的减值补偿的股份数额×（1+转增或送股比例）。 

国贸集团及中大投资在补偿期间内应逐年对上市公司进行补偿，各年计算的

应补偿股份或现金数小于或等于 0 时，按 0 计算，即已经补偿的现金或股份不冲

回。 

国贸集团及中大投资当年应补偿的全部股份将由上市公司按照人民币 1 元

的价格回购并予以注销。国贸集团及中大投资以股份方式补偿上市公司的，上市

公司应在其当年减值测试专项审核报告出具日起十个工作日内完成国贸集团及

中大投资当年应补偿股份数额的计算，然后按照相关法律、法规及规范性文件的

规定和监管部门的要求，召开股份回购注销事宜的上市公司股东大会、办理股份

回购及注销手续等相关事项。如该等股份的回购事宜未获得上市公司股东大会审

议通过或者未获得所需批准（如有）的，国贸集团及中大投资应在上市公司股东

大会决议公告或确定不能获得所需批准后二十个工作日内尽快取得所需批准，并

按照相关法律、法规及规范性文件的规定和监管部门的要求，将相当于应补偿股
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份总数的股份赠送给上市公司股东大会股权登记日或者上市公司董事会确定的

股权登记日登记在册的全体股东（不含《发行股份购买资产协议补充协议》约定

的补偿义务人国贸集团及中大投资），股东按照其持有的股份数量占股权登记日

的上市公司股本数量（扣除补偿义务人国贸集团及中大投资持股数量后）的比例

享有补偿股份。 

国贸集团及中大投资同意，若国贸集团及中大投资进行减值股份补偿后仍不

足以补偿的，未予补偿的差额部分由国贸集团及中大投资另行以现金形式向上市

公司进行补偿。国贸集团及中大投资对大地期货 100%股权减值现金补偿的金额

按下述公式计算： 

标的资产减值现金补偿金额＝（减值补偿的股份数额－减值股份补偿已补偿

股份数额）×本次重组发行股份的每股发行价格。上述公式中，“减值补偿的股

份数额”为按《发行股份购买资产协议补充协议》第 3.4 款规定的公式计算出的

减值补偿的股份数额。 

国贸集团及中大投资同意并确认，若国贸集团及中大投资须就标的资产减值

承担现金补偿责任的，国贸集团及中大投资应在相关减值测试专项审核报告出具

日起二十个工作日内，按上述约定向上市公司支付标的资产减值现金补偿款。 

3、中韩人寿 

国贸集团对中韩人寿减值补偿的承诺： 

若补偿期各期末标的资产减值额＞补偿期内国贸集团已补偿股份数额×本

次重组发行股份的每股发行价格+已补偿现金数额，则国贸集团应向上市公司进

行补偿。 

补偿期各期末标的资产减值额为中韩人寿当期股东全部权益价值减值额、当

期有效业务价值减值额与当期一年新业务价值减值额三者中孰高者×国贸集团

所持中韩人寿股权比例（50%），其中： 

当期有效业务价值减值额=中韩人寿本次评估结果中的有效业务价值－中韩

人寿截至当期期末有效业务价值，并排除补偿期限内的股东增资、接受赠予以及

利润分配的影响数，当期有效业务价值减值额不小于0； 
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当期一年新业务价值减值额=中韩人寿本次评估结果中的一年新业务价值－

中韩人寿截至当期期末一年新业务价值，并排除补偿期限内的股东增资、接受赠

予以及利润分配的影响数，当期一年新业务价值减值额不小于0； 

中韩人寿当期股东全部权益价值减值额=中韩人寿本次评估结果中的股东全

部权益价值－中韩人寿截至当期期末以内含价值调整法重新评估的中韩人寿股

东全部权益价值，并排除补偿期限内的股东增资、接受赠予以及利润分配的影响

数，当期整体减值额不小于0。 

国贸集团应先以其本次交易取得的股份进行补偿；国贸集团减值补偿的股份

数额份数额按下述公式计算： 

当期减值补偿金额=标的资产减值额－补偿期内国贸集团已补偿股份数额×

本次重组发行股份的每股发行价格－补偿期内国贸集团已补偿现金数额 

当期应补偿股份数额＝当期减值补偿金额÷本次重组发行股份的每股发行

价格 

按照前述公式计算减值补偿的股份数额时出现非整数股份情况的，按照四舍

五入原则处理。如果补偿期限内上市公司因转增或送股方式进行分配而导致国贸

集团持有的上市公司股份数发生变化的，则减值补偿的股份数额调整为：按上款

公式计算出的减值补偿的股份数额×（1+转增或送股比例）。 

国贸集团在补偿期间内应逐年对上市公司进行补偿，各年计算的应补偿股份

或现金数小于或等于0时，按0计算，即已经补偿的现金或股份不冲回。 

国贸集团当年应补偿的全部股份将由上市公司按照人民币1元的价格回购并

予以注销。国贸集团以股份方式补偿上市公司的，上市公司应在其当年减值测试

专项审核报告出具日起十个工作日内完成国贸集团当年应补偿股份数额的计算，

然后按照相关法律、法规及规范性文件的规定和监管部门的要求，召开股份回购

注销事宜的上市公司股东大会、办理股份回购及注销手续等相关事项。如该等股

份的回购事宜未获得上市公司股东大会审议通过或者未获得所需批准（如有）的，

国贸集团应在上市公司股东大会决议公告或确定不能获得所需批准后二十个工

作日内尽快取得所需批准，并按照相关法律、法规及规范性文件的规定和监管部
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门的要求，将相当于应补偿股份总数的股份赠送给上市公司股东大会股权登记日

或者上市公司董事会确定的股权登记日登记在册的全体股东（不含补偿义务人国

贸集团），股东按照其持有的股份数量占股权登记日的上市公司股本数量（扣除

补偿义务人持股数量后）的比例享有补偿股份。 

若国贸集团进行减值股份补偿后仍不足以补偿的，未予补偿的差额部分由国

贸集团另行以现金形式向上市公司进行补偿。国贸集团标的资产减值现金补偿的

金额按下述公式计算： 

标的资产减值现金补偿金额＝（减值补偿的股份数额－减值股份补偿已补偿

股份数额）×本次重组发行股份的每股发行价格。上述公式中，“减值补偿的股

份数额”为按《浙江东方集团股份有限公司与浙江省国际贸易集团有限公司关于

中韩人寿保险有限公司之发行股份购买资产协议的补充协议之二》第1.4款规定

的公式计算出的减值补偿的股份数额。 

若国贸集团根据本协议约定须就标的资产减值承担现金补偿责任的，国贸集

团应在相关减值测试专项审核报告出具日起二十个工作日内，按上述约定向上市

公司支付标的资产减值现金补偿款。 

国贸集团同时承诺中韩人寿将于2021年产生盈利，即中韩人寿2021年扣除非

经常性损益后利润为正，若2021年未能产生盈利，则国贸集团对差额部分按照持

股比例以现金方式予以补足，直至中韩人寿盈利为止。 

在根据《浙江东方集团股份有限公司与浙江省国际贸易集团有限公司关于中

韩人寿保险有限公司之发行股份购买资产协议的补充协议之二》第1.4款规定计

算“当期减值补偿金额”时，应扣除国贸集团根据《浙江东方集团股份有限公司

与浙江省国际贸易集团有限公司关于中韩人寿保险有限公司之发行股份购买资

产协议》第七条规定就中韩人寿50%股权在过渡期内产生亏损和/或净资产发生

减少而向上市公司现金补偿的金额。 

国贸集团按照《浙江东方集团股份有限公司与浙江省国际贸易集团有限公司

关于中韩人寿保险有限公司之发行股份购买资产协议的补充协议之二》约定向上

市公司进行补偿金额以中韩人寿50%股权的交易价格为限。” 
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三、标的资产2018年度业绩承诺完成情况及减值测试情况 

（一）浙金信托业绩承诺完成情况 

大华会计师事务所（特殊普通合伙）审核并出具了《浙江东方金融控股集团

股份有限公司资产重组业绩承诺实现情况说明的审核报告》（大华核字

[2019]001422号），浙金信托2018年税后净利润（扣除非经营性损益及募集配套

资金的影响数后的归属于母公司净利润金额）为12,228.02万元，较承诺净利润

6,539万元，超额5,689.02万元，超额完成比例87.00%。国贸集团对浙金信托2018

年度的业绩承诺已经实现，无需进行补偿。 

（二）大地期货减值测试情况 

根据万邦出具的《大地期货有限公司股东全部权益价值减值测试评估项目资

产评估报告》（万邦评报〔2019〕35号）及大华会计师事务所（特殊普通合伙）

出具的《减值测试审核报告》（大华核字[2019]001423号），至2018年12月31日，

大地期货股东全部权益评估价值扣除补偿期限内的股东增资、接受赠予以及利润

分配对标的资产评估值的影响数后为120,676.00万元，高于重组交易价格

80,136.70万元，未发生减值。 

（三）中韩人寿减值测试情况 

根据万邦出具的《中韩人寿保险有限公司股东全部权益价值减值测试评估项

目评估报告》（万邦评报〔2019〕36号）及大华会计师事务所（特殊普通合伙）

出具的《减值测试审核报告》（大华核字[2019]001424号），至2018年12月31日，

中韩人寿股东全部权益评估价值108,397.00万元，扣除补偿期限内的股东增资

50,000.00万元、接受赠予以及利润分配对标的资产评估值的影响数后合计为

58,397.00万元，即标的资产中韩人寿50%股东权益评估价值扣除补偿期限内的股

东增资、接受赠予以及利润分配对标的资产评估值的影响数后为29,198.50万元。

重组交易的价格为28,908.50万元，未发生减值；至2018年12月31日，中韩人寿有

效业务价值为17,166.36万元，中韩人寿交易作价评估结果中的有效业务价值

2,365.65万元，未发生减值；至2018年12月31日，中韩人寿一年新业务价值为

7,156.89万元，中韩人寿交易作价评估结果中的一年新业务价值3,202.98万元，未

发生减值。 
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四、独立财务顾问核查意见 

中信证券通过审阅本次交易发行股份购买资产协议及补充协议、盈利预测补

偿协议，查阅会计师出具的本次重大资产重组业绩承诺实现情况、减值测试的专

项鉴证报告以及评估师出具的减值测试评估项目评估报告，对上述业绩承诺的实

现情况及减值测试结果进行了相应核查。 

经核查，本独立财务顾问认为：标的公司浙金信托2018年度实际实现的扣除

非经常性损益后的归属于母公司所有者的净利润超过承诺的净利润，盈利预测已

经实现，相关承诺方无需对公司进行补偿。大地期货股东全部权益、中韩人寿有

效业务价值、一年新业务价值以及股东全部权益均未发生减值，相关承诺方无需

对公司进行补偿。 
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（本页无正文，为《中信证券股份有限公司关于浙江东方金融控股集团股份有限

公司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易之 2018 年度业绩承诺实现情

况及减值测试的核查意见》之签章页） 
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