
天马轴承集团股份有限公司独立董事 

关于深圳证券交易所关注函(中小板关注函【2020】第216号) 

相关问题的独立意见 

 

作为天马轴承集团股份有限公司（以下简称公司或天马股份）第六届董事

会独立董事，本人根据有关法律、行政法规、部门规章、规范性文件和深圳证

券交易所的规则、通知、指引等规定和《公司章程》的规定，对深圳证券交易

所（以下简称“深交所”）中小板公司管理部下发的《关于对天马轴承集团股份

有限公司的关注函》（中小板关注函【2020】第 216 号）（以下简称“《关注函》”）

中的相关问题，基于独立客观判断，发表如下意见： 

问题一、公告显示，徐州睦德附属机构对象形股份 6.7491%的股权、世纪

金光 0.71%股权、新锐移动 4.32%股权和索引教育 5.5556%股权已签署协议且支

付价款，但因尚未过户至其名下，徐州睦德附属机构持有的前述少数股权存在

权属瑕疵。徐州睦德承诺至迟于 2020 年 6 月 30 日完成前述股权过户，否则将

以等值资产或现金予以置换。请公司说明前述资产权属瑕疵，是否构成本次关

联购买资产的实质性障碍，购买相关资产是否不能等同于资金占用的实际偿还，

承诺主体是否实质违反承诺。请律师、独立董事核查并发表意见。 

回复： 

（一）本次交易徐州睦德附属机构持有的少数股权的权属瑕疵，是否构成

本次关联方购买资产的实质性障碍 

1.关于象形股份 6.7491%股份 

根据徐州睦德提供的书面说明及适当核查，徐州睦德的附属机构徐州市鼎信

管理咨询合伙企业（有限合伙）（以下简称徐州鼎信）于 2020 年 3 月与心湖（厦

门）投资有限公司（以下简称心湖投资）就象形股份 6.7491%的股份转让签署《股

份转让协议》，并于2020年3月30日向心湖投资全额支付股份转让款3100万元。 

经查询企查查网站，心湖投资持有的象形股份 6.7491%的股份不存在设定质

押、司法查封和冻结的情形。 

截至本次公告日，本次交易尚需依据《公司法》、《厦门市非上市股份有限公



司股权登记托管管理办法（厦府办[2019]42 号）》（以下简称《管理办法》）第十

二条的规定办理股东变更登记。 

我们认为，徐州鼎信与心湖投资签署的《股份转让协议》，合法、有效，徐

州鼎信已足额支付股份转让价款。象形股份 6.7491%的股份上不存在影响本次交

易的任何第三方权利、权益和权力，基于此，象形股份 6.7491%的股份办理过户

至徐州鼎信名下的股东变更登记不存在实质性法律障碍。 

2.关于世纪金光 0.71%股权 

根据徐州睦德提供的书面说明及适当核查，徐州睦德的附属机构徐州市辉霖

管理咨询合伙企业（有限合伙）（以下简称徐州辉霖）于 2020 年 3 月与天风天睿

投资股份有限公司（以下简称天风天睿）就世纪金光 0.71%股权转让签署《股权

转让协议》，并于 2020 年 3 月 9 日向天风天睿全额支付股权转让款 1000 万元。 

经查询企查查网站，天风天睿持有的世纪金光 0.71%的股权不存在设定质押、

司法查封和冻结的情形。 

根据公司登记机关的登记实践要求,世纪金光需就批准本次交易形成有效的

股东会决议。 

截至本次公告日，世纪金光除天风天睿以外的其他股东尚未出具同意本次股

权转让并放弃优先购买权的书面声明，世纪金光尚未就批准本次交易形成有效股

东会决议，及本次交易尚需依据《公司法》、《公司登记管理条例》的规定和公司

登记机关的要求办理股东变更登记。 

我们认为，徐州辉霖与天风天睿签署的《股权转让协议》，合法、有效，徐

州辉霖已足额支付股权转让价款。如世纪金光除天风天睿以外的其他任一、部分

或全部股东依据《公司法》第七十一条第三款的规定对世纪金光 0.71%的股权主

张行使优先购买权，将构成本次交易的实质性法律障碍。 

3.关于新锐移动 4.32%股权 

根据徐州睦德提供的书面说明及适当核查，徐州睦德的附属机构徐州市鸿儒

咨询管理合伙企业（有限合伙）（以下简称徐州鸿儒）于 2020 年 3 月与汇盈博润

（武汉）投资中心（有限合伙）（以下简称汇盈博润）就新锐移动 4.32%股权转

让签署《股权转让协议》，并于 2020 年 3 月 9 日向汇盈博润全额支付股权转让款

1200 万元。 



经查询企查查网站，汇盈博润持有的新锐移动 4.32%的股权不存在设定质押、

司法查封和冻结的情形，且新锐移动除汇盈博润以外的其他股东已出具同意本次

交易并放弃优先购买权的书面声明。 

根据公司登记机关的登记实践要求，新锐移动需就批准本次交易形成有效的

股东会决议。 

截至本次公告日，新锐移动尚未就批准本次交易形成有效股东会决议，及本

次交易尚需依据《公司法》、《公司登记管理条例》的规定和公司登记机关的要求

办理股东变更登记。 

我们认为，徐州鸿儒与汇盈博润签署的《股权转让协议》合法、有效，徐州

鸿儒已足额支付股权转让价款。新锐移动 4.32%的股权上不存在影响本次交易的

任何第三方权利、权益和权力，基于此，新锐移动就批准本次交易形成有效股东

会决议及新锐移动 4.32%的股权办理过户至徐州鸿儒名下的股东变更登记不存

在实质性法律障碍。 

4.关于索引教育 5.5556%股权的权属瑕疵 

根据徐州睦德提供的书面说明及适当核查，徐州睦德的附属机构徐州市嘉恒

管理咨询合伙企业（有限合伙）（以下简称徐州嘉恒）于 2020 年 3 月与武汉天慧

瑞源投资管理合伙企业（有限合伙）（以下简称武汉慧源）签署《股权转让协议》，

并于 2020 年 3 月 26 日向武汉慧源全额支付股权转让款 1300 万元。 

经查询企查查网站，武汉慧源持有的索引教育 5.5556%的股权不存在设定质

押、司法查封和冻结的情形，且索引教育已就批准本次交易形成有效股东会决议，

索引教育除武汉慧源以外的其他股东已在该等股东会决议中明确表示无条件不

可撤销地就本次股权转让放弃优先购买权。 

截至本次公告日，本次交易尚需依据《公司法》、《公司登记管理条例》的规

定和公司登记机关的要求办理股东变更登记。 

我们认为，徐州嘉恒与武汉慧源签署的《股权转让协议》合法、有效，徐州

嘉恒已足额支付股权转让价款。索引教育 5.5556%的股权上不存在影响本次交易

的任何第三方权利、权益和权力，基于此，索引教育 5.5556%的股权办理过户至

徐州嘉恒名下的股东变更登记不存在实质性法律障碍。 

（二）购买相关资产是否不能等同于资金占用的实际偿还，承诺主体是否



实质违反承诺 

1.徐州睦德于 2020 年 4 月 3 日向公司出具《承诺函》，承诺无论疫情未来持

续的影响程度为何，至迟于 2020 年 6 月 30 日完成相关资产股权（股份）过户至

的工作。如届时任一股权（股份）过户不能完成，徐州睦德将以等值资产或现金

予以置换。具体而言，如系以等额现金置换，徐州睦德将至迟于 2020 年 6 月 30

日将该等货币资金支付予徐州徳煜管理咨询合伙企业（有限合伙）（以下简称徐

州徳煜）；如系以等额资产置换，徐州睦德至迟于 2020 年 6 月 30 日配合徐州德

煜完成该等资产的审计和/或评估工作，履行天马股份的董事会和股东大会批准

程序，并将用以置换的等额资产过户于对应主体名下。 

2.基于徐州睦德的《承诺函》，及公司原控股股东喀什星河创业投资有限公

司、原实际控制人徐茂栋和徐州睦德（以下合称相关承诺主体）在先已经出具的

关于清偿或代偿资金占用的相关承诺（以下简称在先承诺），并结合本次公司

2020 年第四次临时股东大会拟审议之以资抵债的交易安排，我们认为： 

（1）如公司 2020 年第四次临时股东大会未批准相关收购资产暨关联交易议

案，则以相关资产抵债之交易及徐州睦德于 2020 年 4 月 3 日向公司出具的《承

诺函》不生效，相关承诺主体仍应依据在先承诺于 2020 年 4 月 30 日或之前以货

币资金或其他法律、行政法规和公司股东大会批准的等效方式向公司履行与公司

2020 年第四次临时股东大会未批准的相关收购资产暨关联交易议案项下交易额

等额的清偿义务，否则应视为其违反承诺（在先承诺）。 

（2）如公司 2020 年第四次临时股东大会批准相关收购资产暨关联交易议案，

则应视为公司股东大会同意公司通过附属机构收购相关资产，且，同意就底层资

产存在的权属瑕疵（无论该等瑕疵是否因疫情影响所致及未来的影响程度）由徐

州睦德在 2020年 6月 30日前予以消除或以等值资产或现金予以置换暨同意徐州

睦德通过履行股东大会批准的交易以完成对应的代偿承诺义务额的期限延期至

2020 年 6 月 30 日。 

基于此，在公司 2020 年第四次临时股东大会批准相关收购资产暨关联交易

议案的前提下，不应视为承诺主体实质违反承诺（在先承诺）。 

3.我们同时认为，股东大会批准的交易所对应的代偿承诺义务额的延期履行，

并不当然意味着于股东大会批准日，对应的交易标的（底层资产）已完成交付（对



应的资金占用额的实际偿还）。具体分述如下： 

（1）就象形股份 6.7491%的股份对应的资金占用额度而言，其实际清偿日

为以下条件最后成就日： 

1）徐州德煜作为徐州鼎弘的合伙人已经在企业登记机关办理完毕合伙人变

更登记； 

2）徐州鼎信依据《管理办法》第十二条的规定就象形股份 6.7491%股份在

股权登记托管机构办理完毕股东变更登记日，或，徐州睦德用以替换的等值资产

完成交付或过户日，或，徐州睦德以等额货币资金支付日（孰先）。 

（2）就世纪金光 0.71%的股权对应的资金占用额度而言，其实际清偿日为

以下条件最后成就日： 

1）徐州德煜作为徐州鼎弘的合伙人已经在企业登记机关办理完毕合伙人变

更登记； 

2）徐州辉霖就世纪金光 0.71%股权在公司登记机关办理完毕股东变更登记

日，或，徐州睦德用以替换的等值资产完成交付或过户日，或，徐州睦德以等额

货币资金支付日（孰先）。 

（3）就新锐移动 4.32%的股权对应的资金占用额度而言，其实际清偿日为

以下条件最后成就日： 

1）徐州德煜作为徐州鼎裕的合伙人已经在企业登记机关办理完毕合伙人变

更登记； 

2）徐州鸿儒就新锐移动 4.32%股权在公司登记机关办理完毕股东变更登记

日，或，徐州睦德用以替换的等值资产完成交付或过户日，或，徐州睦德以等额

货币资金支付日（孰先）。 

（4）就索引教育 5.5556%股权对应的资金占用额度而言，其实际清偿日为

以下条件最后成就日： 

1）徐州德煜作为徐州鼎裕的合伙人已经在企业登记机关办理完毕合伙人变

更登记； 

2）徐州嘉恒就索引教育 5.5556%股权在公司登记机关办理完毕股东变更登

记日，或，徐州睦德用以替换的等值资产完成交付或过户日，或，徐州睦德以等

额货币资金支付日（孰先）。 

 



问题二、关于交易方案合理性和必要性 

（一）本次交易底层资产主要为 8 家公司少数股权、对阳逻中扬享有的债

权、以及 4 项软件著作权。请公司结合目前资产、业务结构，说明收购前述资

产的原因和必要性，是否损害上市公司利益，是否有利于提高上市公司资产质

量，请独立董事核查发表意见。 

答复： 

（1）本次购买资产之交易目的系在解决公司原实际控制人资金占用清偿问

题的同时，为公司谋求新的业务成长空间和利润增长点 

公司第六届董事会第四十八次（临时）会议审议批准的购买资产系在公司原

控股股东和原实际控制人及其关联方存在非经营性占用公司资金和徐州睦德愿

意为公司原控股股东和原实际控制人对公司履行清偿义务提供资金、资产和资源

协助的背景下进行的，喀什星河代公司向徐州睦德支付的购买价款将等额扣减公

司对原控股股东和实际控制人的债权，本次代付购买资产对价方式之交易实质为

徐州睦德提供资产代公司原控股股东和实际控制人清偿其对公司的债务。 

本次股权收购是基于解决原实际控制人资金占用的清偿问题，同时基于公司

业务发展的战略布局，寻求上市公司与交易标的在战略、渠道、业务上实现多项

协同，进一步提升上市公司在创投服务与资产管理领域的成长空间，寻求公司新

的利润增长点。 

根据上市公司 2019 年 4 月公告确认的原控股股东和原实际控制人占用资金

情况，实际损失资金占用 237,875 万元（本金 227,158.16 万元），潜在损失预估

资金占用 80,422 万元，合计金额 318,297 万元。截至 2019 年 4 月 30 日，徐州睦

德已成功完成第一期债务偿还 157,489.38 万元（其中本金 151,297.16 万元）。偿

还后剩余本金 75,861 万元应于未来 3 年分期偿还,每年 25,287 万元。但，因德清

违规借款案件于 2019 年下半年生效判决，公司认定应于 2020 年 4 月 30 日前偿

还的实际损失由 25,287 万元增加 12,069.77 万元至 37,356.77 万元，考虑资金占

用费后应偿还金额合计约为 42,353.83 万元。如本次偿还方案在股东大会上得到

通过并实施，则可偿还 24,046.00 万元，剩余 18,307.83 万元徐州睦德计划于本月

底以现金方式偿还。该方案实施完毕后，上述两期还款合计 199,843.21 万元（其

中本金 188,654.10 万元），至此整体实际损失已偿还进度达 79%，未来待偿实际



损失本金 50,574.00 万元，潜在损失偿还时间和金额视司法裁判生效情况而定。 

（2）本次交易符合公司业务发展的战略布局 

2019 年上市公司完成了主业之一轴承业务的剥离，保留了数控机床业务，

并且重点发展创投服务与资产管理业务，形成了以热热文化和中科华世为载体的

互联网及传媒业务。至此，上市公司已经形成了高端装备制造、创投服务与资产

管理、互联网及传媒三大业务板块。 

其中，上市公司的创投服务与资产管理业务主要专注于高科技、互联网及大

数据、人工智能、高端装备制造、基础设施建设、新零售等领域的投资机会，本

次交易的底层资产共计 8 家公司的少数股权，主要覆盖互联网、电子信息技术、

教育培训以及基础设施建设等领域，与公司创投服务与资产管理业务相符。 

目前，公司创投服务与资产管理业务在管项目已有近百个，投资团队员工超

过三十人，迫切需要通过加强信息化管理来提升业务效率。本次交易的 4 项软件

著作权为星河投投资系统，是实现投、管、退环节的项目管理工具和投资决策辅

助系统，能够很好的满足公司创投服务与资产管理业务信息化提升需求。该系统

在功能性上能够满足项目投资全流程的记录、留痕、验证、追溯等管理需求；在

数据上能够满足自累积的精确、及时的创投大数据；在投资决策上，可通过多重

模型分析模式，对项目自动生成全面、动态的评测报告，具备目前市场化投资管

理系统无可比拟的优势，能够为公司目前的创投服务与资产管理业务的战略布局

提供有效的管理支撑和数据支持。 

与此同时，上市公司也在寻求更多的创收机会，本次收购阳逻债权，在风险

可控前提下，上市公司可获得 7%的稳定利息收入。另外，阳逻中扬主营教育设

备及教辅图书的集采与销售，主要客户为院校及系统集成商等，与上市公司图书

发行平台中科华世有着较好的业务协同效应，并且阳逻中扬参股子公司武汉国创

资本投资有限公司（简称“国创资本”）和上市公司创投服务与资产管理板块也存

在业务资源合作的机会。 

本次交易完成后，上市公司的收入规模、利润规模均会有所增长，财务状况

也将得以改善。本次交易符合上市公司业务发展的战略布局。 

综上，我们认为，在公司为改变原控股股东、原实际控制人资金占用、大额

亏损、大额负债及大额诉讼的现状，积极谋求发掘新业务发展机会的背景下，本



次收购徐州睦德相应子公司股权具有必要性和特定的战略意义；本次交易符合上

市公司的业务布局和发展战略，具有协同效应，符合商业逻辑，标的公司估值亦

经过了专业机构的评估，按市场定价，定价公允。本次交易解决了原实际控制人

资金占用的清偿问题，有利于提高上市公司资产质量、持续盈利能力及核心竞争

力，不存在损害上市公司利益的情形。 

 

（二）对阳逻中扬享有的债权交易定价为 7,500 万元，该债权是 2020 年 3

月徐州睦德从天风天睿投资股份有限公司（下称“天风天睿”）处购得。根据约

定，阳逻中扬应分别在 2021 年 1 月、2022 年 1 月、2022 年 12 月之前支付现金

1,396 万元、1,455 万元、5,885 万元。公告显示，自然人鲁晴持有阳逻中扬 100%

股权。请公司说明徐州睦德购买前述债权后出售给公司，而不直接使用现金偿

还资金占用的原因及合理性，请独立董事核查发表意见。 

回复： 

根据徐州睦德的书面说明，徐州睦德作为承诺主体承诺代偿公司原控股股东

和实际控制人及其关联方占用公司的资金，并考虑到贵公司原控股股东和实际控

制人已经丧失偿债能力，因此，从承诺伊始，徐州睦德就针对每期的偿债数额按

照全额清偿的准备积极寻求相应的资产和资金，2019 年 4 月 30 日之前成功履行

了第一期的承诺，完成了合计 157,489.38 万元的债务偿还。就今年的偿债计划而

言，总额度为 42,353.83 万元，扣除原控股股东和实际控制人拟自行抵债的 4 项

软件著作权（拟作价 1,500 万元），以及已持有网拍天下 25%股权（拟作价 1,588

万元）和环球雅途 0.55%股权（拟作价 63 万元），剩余偿债金额为 39,202.83 万

元。徐州睦德一直在推进解决上市公司原控股股东、原实际控制人资金占用清偿

的问题，在考量和衡量所有资金和资产安排以及上市公司业务本身后，购买了阳

逻中扬应收账款收益权。同时，为保障徐州鼎裕对标的债权的实现，徐州睦德已

承诺，若阳逻中扬出现任何一次未按照《回购及价款支付协议》之约定按时足额

清偿其全部或部分债务的，徐州睦德将予以现金补足。 

上市公司以实现收益和为股东创造价值为基础，并站在业务战略协同的角度

购买阳逻中扬的债权。债务人阳逻中扬收入及利润规模较大，经营性净现金流较

大，且连续三年增长，还款有保障。上市公司和债务人阳逻中扬有着较多的业务



协同，一方面可以带来稳定的利润。同时，债务人阳逻中扬主营的教学设备、教

辅图书等产品和服务的集中采购，与上市公司旗下主营图书发行的北京中科华世

文化传媒有限公司（以下简称中科华世）有着很强的业务协同；此外，债务人阳

逻中扬还是国创资本的战略股东（持有其 20%股权），国创资本为武汉市国资委

旗下的区域资产管理平台，第一大股东为武汉国有资产经营有限公司，持股 45%，

注册资金 22.68 亿元，2018 年总资产 140 亿元，净资产 17.29 亿元，实力雄厚。

而创业投资服务和资产管理也是上市公司的重要业务之一，双方可以在多个领域

展开战略合作，达到资源互补，产生共赢。 

综上，我们认为，本次购买阳逻债权实质为解决公司原控股股东、实际控制

人资金占用的清偿问题。同时考虑到债务人阳逻中扬有相应的履约能力，上市公

司与债务人阳逻中扬的业务协同，以及徐州睦德的承诺兜底，徐州睦德购买阳逻

中扬应收账款收益权后出售给公司具有合理性。 

 

 

天马轴承集团股份有限公司 

独立董事：海洋 高岩 孔全顺 

2020年4月17日 


