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独立财务顾问声明 

中国民族证券有限责任公司（以下简称为“民族证券”、“独立财务顾问”）

接受沈阳化工股份有限公司（以下简称为“沈阳化工”或“公司”）董事会委托，

担任本次要约收购的独立财务顾问。 

本报告所依据的有关资料由沈阳化工等相关机构及人员提供，并由提供方承

诺对其所提供的一切书面材料、文件或口头证言的真实性、准确性和完整性负责，

不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。 

除沈阳化工所提供的相关信息外，本报告所依据的其他信息均来自公开渠

道，包括但不限于沈阳化工最近三年的年度报告、2012 年 3 季度报告、资本市

场公开数据等。 

本报告仅就本次中国化工集团公司（以下简称为“中国化工”）要约收购沈

阳化工部分股份相关事宜发表意见，包括沈阳化工的财务状况、要约收购条件是

否公平合理、收购可能对公司产生的影响等。对投资者根据本报告做出的任何投

资决策可能产生的后果，本独立财务顾问不承担任何责任。 

截止本报告出具之日，本独立财务顾问与本次要约收购的所有当事各方没有

任何关联关系，本独立财务顾问就本次要约收购发表的有关意见完全独立进行；

本独立财务顾问没有委托和授权任何其他机构和个人提供未在本报告中列载的

信息和对本报告作任何解释和说明；本独立财务顾问提请投资者认真阅读沈阳化

工发布的与本次要约收购相关的各项公告及信息披露资料。 
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释 义  

除非另有说明，以下简称在本报告中具有如下涵义： 

公司、沈阳化工、被收购人 指 沈阳化工股份有限公司 

中国化工、收购人 指 中国化工集团公司 

本次收购、本次要约收购 指 

收购人向沈阳化工全体股东发出部分收购要约，按每股

4.55 元的价格收购 118,410,010 股沈阳化工股票，合

计占公司总股本 17.92%的行为 

独立财务顾问、民族证券 指 中国民族证券有限责任公司 

本报告、独立财务顾问报告 指 
《中国民族证券有限责任公司关于中国化工集团公司

要约收购沈阳化工股份有限公司之独立财务顾问报告》 

要约收购报告书 指 《沈阳化工股份有限公司要约收购报告书》 

要约收购报告书摘要 指 《沈阳化工股份有限公司要约收购报告书摘要》 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

国务院国资委 指 国务院国有资产监督管理委员会 

《收购管理办法》 指 《上市公司收购管理办法》 

元、万元 指 人民币元、人民币万元 
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第一节  收购人及其关联方基本情况 

一、收购人基本情况 

企业名称：中国化工集团公司 

公司类型：全民所有制 

法定代表人：任建新 

注册资本：948,240.7万元 

营业执照注册号码：100000000038808 

注册及通讯地址：北京市海淀区北四环西路62号 

法人组织机构代码：71093251-5 

税务登记证号码：京税证字110108710932515号 

联系电话：010-61958820 

经营期限：长期 

经营范围：许可经营项目：危险化学品生产（有效期至2013年12月26日）。

一般经营项目：化工原料、化工产品、化学矿、化肥、农药经营（化学危险物品

除外）、塑料、轮胎、橡胶制品、膜设备、化工装备的生产与销售；机械产品、

电子产品、仪器仪表、建材、纺织品、轻工产品、林产品、林化产品的生产与销

售；化工装备、化学清洗、防腐、石油化工、水处理技术的研究、开发、设计和

施工；技术咨询、信息服务、设备租赁（以上产品不含危险化学品）。 

二、与收购人相关的产权及控制关系 

（一）收购人的股权结构 

收购人中国化工成立于2004年5月9日，是经国务院批准，在原化工部直属的

中国蓝星（集团）总公司、中国昊华化工（集团）总公司等五家公司重组基础上

新设立的国有大型企业集团，是直属国务院国资委监管的中央企业，国务院国资
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委代表国家履行出资人职责。 

本次要约收购前，中国化工股权及控制关系如下图所示： 

 

（二）收购人主要投资的核心企业 

截至本报告书出具日，中国化工控制的核心企业基本情况如下： 

名   称 注册地 业务范围 注册资本（元） 股权比例(%) 

中国蓝星（集团）股份有限公司 北京 化工产品 12,211,899,375.00 80.00 

中国昊华化工集团股份有限公司 北京 化工产品 4,221,219,275.00 69.20 

中国化工油气开发中心 北京 油品加工 300,001,017.70 100.00 

中国化工农化总公司 北京 农    药 459,710,634.02 100.00 

中国化工橡胶总公司 北京 化工产品 743,981,000.00 100.00 

中国化工装备总公司 北京 化工机械 600,000,000.00 100.00 

中国化工科学研究院 北京 技术研究 2,490,000.00 100.00 

中国化工资产公司 北京 其他金融活动 50,000,000.00 100.00 

中国化工财务有限公司 北京 金   融 632,500,000.00 100.00 

中国化工信息中心 北京 化工信息 11,097,599.83 100.00 

三、收购人主营业务情况 

中国化工目前主业为化工新材料及特种化学品、基础化学品、石油加工及炼

化产品、农用化学品、橡胶制品、化工装备等六个业务板块，是目前国内综合实

力、科研开发创新能力较强的化工企业集团。 

国务院国资委 

 

中国化工 

 

蓝星集团 

 

沈化集团 

 

沈阳化工 

 

100% 

80% 

100% 

33.08% 
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四、收购人主要财务情况 

中国化工近三年经审计的合并财务报表主要数据如下： 

单位：万元 

项  目 2011年末 2010年末 2009年末 

总资产 24,770,050.21  17,941,613.49 16,750,281.24 

归属于母公司所有者权益 1,965,350.92  1,662,551.14 1,576,252.51 

资产负债率 84.49%  82.00%  80.80%  

项  目 2011年度 2010年度 2009度 

主营业务收入 17,284,554.83  13,476,537.03 10,450,361.80 

归属于母公司所有者的净利润 64,693.01 2,979.38 2,044.52 

净资产收益率  1.82%  1.95%  -0.15%  

注：中国化工最近三年财务数据已经中瑞岳华会计师事务所审计 
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第二节 本次要约收购概况 

一、收购文件和信息披露 

（一）2012年12月25日，沈阳化工刊登了《重大事项停牌公告》。 

（二）2013年1月31日，沈阳化工公告了《要约收购报告书摘要》。 

（三）2013年3月13日，沈阳化工公告了《关于中国证监会核准中国化工集

团公司公告要约收购报告书的提示性公告》。 

（四）2013年3月15日,沈阳化工公告了以下文件： 

序  号 文   件 

1 《要约收购报告书》 

2 
《华泰联合证券有限责任公司关于中国化工集团公司要约收购沈阳化工股份有限

公司之财务顾问报告》 

3 
《华泰联合证券有限责任公司关于中国化工集团公司要约收购沈阳化工股份有限

公司之补充财务顾问报告》 

4 
《北京市君泽君律师事务所关于《沈阳化工股份有限公司要约收购报告书》的法律

意见书》 

5 《关于中国化工集团公司公告要约收购报告书的提示性公告》 

二、要约收购方案概要 

（一）收购人关于要约收购的决定 

1、2012年12月28日，收购人中国化工召开总经理办公会并通过《关于部分

要约收购沈阳化工股份有限公司的决议》，同意由中国化工采用部分要约方式收

购沈阳化工118,410,010股股份。 

2、2013年1月21日，国务院国资委出具《关于中国化工集团公司部分要约收

购沈阳化工股份有限公司有关问题的批复》（国资产权[2013]31号），同意中国化

工实施本次要约收购。 

3、2013年1月29日，中国化工签署《沈阳化工股份有限公司要约收购报告书》

及其摘要，向沈阳化工全体股东发出收购部分股份的要约。 

http://www.cninfo.com.cn/finalpage/2013-03-13/62208055.PDF
http://www.cninfo.com.cn/finalpage/2013-03-13/62208055.PDF
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（二）要约收购目的 

收购人中国化工发起本次要约收购目的是增强上市公司控制权，不以终止沈

阳化工的上市地位为目的。本次部分要约收购的具体原因如下： 

1、提高中国化工股权比例 

截至2012年9月30日，中国化工通过沈阳化工集团有限公司间接控制沈阳化

工33.08%的股份。本次要约收购旨在提升中国化工在沈阳化工的股东权益比例至

51%，增强对沈阳化工的影响力，促进沈阳化工的长期可持续发展。 

2、促进国有资产的有效配置 

2012年以来，受宏观经济形势的影响，化工行业并不处于景气周期，沈阳化

工出现了一定程度的亏损，导致股价持续下跌。 

化工行业重新进入景气周期的时机具有较大不确定性，但沈阳化工为中国化

工在石油深加工领域的重要子公司。通过本次收购，中国化工提高在沈阳化工的

持股比例，能够促进国有资产的有效配置。 

（三）要约收购价格 

本次要约收购价格为每股4.55元。 

沈阳化工挂牌交易股票在要约收购报告书摘要公告前三十个交易日的每日

加权平均价格的算术平均值为4.13元/股，本次要约收购价格较要约收购报告书

摘要公告前三十个交易日的每日加权平均价格的算术平均值溢价10.17%。 

在公告本次要约收购报告书摘要之日前6个月内，中国化工不存在买卖沈阳

化工股票的情形。 

（四）要约收购数量、资金总额及支付方式 

如果本次要约涉及股份全部预受要约，所需收购资金总额为538,765,545.50

元，全部为中国化工自有资金，具体情况如下： 

要约价格 

（元/股） 

要约股数 

（股） 

最高要约金额 

（元） 

支付 

方式 

履约保证金金额 

（元） 

4.55 118,410,010 538,765,545.50 现金支付 107,753,109.10 
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收购人已将人民币107,753,109.10元（即要约收购所需最高金额的20%）存

入中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司指定账户，作为本次要约收购的履

约保证金。 

中国化工承诺：要约收购期限届满，将根据中国证券登记结算有限责任公司

深圳分公司临时保管的预受要约的股份数量确认收购结果，并按照收购要约约定

的条件购买被收购公司股东预受的股份；预受要约股份的数量超过预定收购数量

时，将按照同等比例收购预受要约的股份。 

要约收购期限届满，收购人将根据登记公司临时保管的预受要约的股份数量

确认收购结果，将用于支付要约收购的资金及时足额划至中国证券登记结算公司

深圳分公司账户，并向登记结算公司申请办理预受要约股份的过户及资金结算手

续。 

（五）要约收购对象 

本次要约收购的目标公司为沈阳化工，所涉及的要约收购的股份为沈阳化工

所有股东持有的部分股份，具体情况如下： 

收购方 中国化工 

被收购公司 沈阳化工股份有限公司 

被收购公司股票名称 沈阳化工 

被收购公司股票代码 000698 

收购股份的种类 人民币普通股 

预定收购的股份数量 118,410,010 股 

（六）要约收购期限 

本次要约收购的有效期限为30个自然日,自2013年3月15日至2013年4月13

日。 

（七）收购人在未来12个月内继续增持沈阳化工股份的计划 

截至要约收购报告书出具日，除本次要约收购外，收购人中国化工未有在未

来12个月对沈阳化工的股份增持计划，若收购人后续拟增持沈阳化工股份，将依

照相关法律法规履行信息披露义务。 
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（八）本次要约收购的审批情况 

中国化工已于2013年1月21日，获得国务院国资委《关于中国化工集团公司

部分要约收购沈阳化工股份有限公司有关问题的批复》（国资产权[2013]31号）；

2013年3月12日，获得中国证监会《关于核准中国化工集团公司公告沈阳化工股

份有限公司要约收购报告书的批复（证监许可［2013］223号）。 

（九）后续计划 

在本次要约收购完成后，收购人中国化工对沈阳化工后续发展计划如下： 

1、目前没有改变沈阳化工主营业务或者对沈阳化工主营业务作出重大调整

的计划； 

2、目前没有对沈阳化工或其子公司的资产和业务进行出售、合并、与他人

合资或合作的计划，也没有沈阳化工拟购买或置换资产的重组计划； 

3、不会改变沈阳化工现任董事会或高级管理人员的组成，包括更改董事会

中董事的人数和任期、改选董事的计划或建议、更换沈阳化工高级管理人员的计

划或建议；就沈阳化工董事、高级管理人员的任免不存在任何合同或者默契；  

4、没有对可能阻碍收购沈阳化工控制权的公司章程条款进行修改及修改的

草案； 

5、不会对沈阳化工现有员工聘用计划作重大变动； 

6、对沈阳化工分红政策不会做出重大调整； 

7、目前不存在对沈阳化工业务和组织结构有重大影响的计划。 



中国民族证券有限责任公司                                                   独立财务顾问报告 

12 
 

 

第三节 沈阳化工财务状况分析 

一、主要财务数据 

沈阳化工最近三年及一期的主要财务数据如下： 

项  目 2012年9月30日 2011年12月31日 2010年12月31日 2009年12月31日 

总资产（万元）  733,950.51   683,669.72   687,343.07   704,500.77  

净资产（万元）  309,057.56   322,069.76   300,965.07   279,884.63  

项  目 2012年1-9月 2011年度 2010年度 2009年度 

营业收入（万元）  752,207.48   1,009,219.36   748,408.02   450,581.22  

净利润（万元）  -13,509.93   20,965.30   21,483.85   6,858.55  

数据来源：沈阳化工2009年、2010年、2011年年报及2012年三季报 

二、盈利能力分析 

项  目 2012年1-9月 2011年度 2010年度 2009年度 

营业收入（万元）   752,207.48   1,009,219.36   748,408.02   450,581.22  

利润总额（万元）   -13,501.20   25,146.75   21,628.21   5,638.11  

净利润（万元）   -13,509.93   20,965.30   21,483.85   6,858.55  

基本每股收益（元/股）   -0.20   0.32   0.33   0.10  

销售净利率（%）  -1.80      2.08       2.87       1.39       

净资产收益率（%）  -4.28      6.73       7.40       2.47       

2009年度、2010年度，沈阳化工的营业收入、利润总额和净利润持续增长，

发展趋势良好；销售净利率和净资产收益率总体保持增长趋势；2011年度，公司

的利润水平略有下降。 

2012年1-3季度，受化工市场进入低迷期，下游需求持续萎缩的影响，公司

主导产品丙烯酸酯、糊树脂产品价格持续低位徘徊，公司净利润出现了亏损。  

三、营运能力分析 

项  目 2012年1-9月 2011年度 2010年度 2009年度 

总资产周转率（次数） 1.06 1.47 1.08 0.66 

应收账款周转率（次数）  251.64 206.62 108.89 48.25 
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存货周转率（次数） 12.98 17.67 12.10 9.11 

沈阳化工最近三年的总资产周转率、存货周转率和应收账款周转率均呈增长

趋势，公司的营运能力良好。 

四、偿债能力分析 

项   目 2012年9月30日 2011年12月31日 2010年12月31日 2009年12月31日 

流动比率 0.63 0.44 0.61 0.56 

速动比率 0.40 0.30 0.36 0.36 

资产负债率（%） 57.89 52.89 56.21 60.27 

项   目 2012年1-9月 2011年度 2010年度 2009年度 

经营活动产生的现

金流量净额（万元） 
-17,768.46 19,037.53 71,717.67 18,312.62 

沈阳化工最近三年的流动比率、速动比率和资产负债率的变动趋势较为平

稳，经营活动产生的现金流量净额情况良好，公司的偿债能力较强。2012年1-3

季度，受行业市场景气度下滑的影响，公司经营活动产生的现金流量净额为负。 
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第四节 对本次要约收购价格的分析 

一、本次要约收购价格的合规性分析 

本次要约收购提示性公告前六个月内，收购人中国化工未买卖过沈阳化工股

票。本次设定的要约收购价格（4.55元/股）不低于要约收购报告书摘要公告前

30个交易日的每日加权平均价格的算术平均值（4.13元/股），符合《上市公司收

购管理办法》第35条的规定。 

二、沈阳化工股票价格分析 

根据《收购管理办法》，2013年1月31日刊登的《要约收购报告书摘要》和2013

年3月15日刊登的《要约收购报告书》，本次要约收购价格与沈阳化工股票有关期

间的价格比较如下：  

1、要约收购价格为4.55元，较刊登《要约收购报告书摘要》前30个交易日

内的最高成交价4.5元溢价1.11%，较刊登《要约收购报告书摘要》前30个交易日

内的交易均价4.13元溢价10.17%。 

2、要约收购价格4.55元，较刊登《要约收购报告书》前30个交易日内的最

高成交价5.29元折价-13.99%；较刊登《要约收购报告书》前30个交易日内的交

易均价4.72元折价-3.60%；较刊登《要约收购报告书》前30个交易日内的最低成

交价4.16元溢价9.37%。 

3、要约收购价格4.55元，较刊登《要约收购报告书摘要》至刊登《要约收

购报告书》之间的最高成交价5.29元折价-13.99%；较刊登《要约收购报告书摘

要》至刊登《要约收购报告书》之间的交易均价4.79元折价-5.01%。较刊登《要

约收购报告书摘要》至刊登《要约收购报告书》之间的最低成交价4.60元折价

-1.09%。 

4、要约收购价格4.55元，较刊登《要约收购报告书》前一交易日收盘价4.60

元折价-1.09%，较当日成交均价4.62元折价-1.52%。 
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三、沈阳化工股票的流通性 

1、沈阳化工挂牌交易股票于《要约收购报告书》公告日前60个交易日的日

平均换手率为1.18%；  

2、沈阳化工挂牌交易股票于《要约收购报告书》公告日前30个交易日的日

平均换手率为1.73%； 

从换手率来看，沈阳化工的股票具有一定的流通性，挂牌交易股票股东可以

通过二级市场的正常交易出售股票。 

四、被收购公司股东是否接受要约的建议 

沈阳化工挂牌交易股票具有一定的流通性。本次要约收购价格较收购人刊登

《要约收购报告书摘要》前30个交易日沈阳化工股票二级市场的交易均价、最高

成交价有一定幅度的溢价；较《要约收购报告书》之前30个交易日沈阳化工股票

二级市场的交易均价、最高价有一定幅度折价，较该期间的交易最低价有一定幅

度溢价；较《要约收购报告书》公告发布前沈阳化工股票二级市场的交易价格有

一定幅度的折价。 

因此，鉴于沈阳化工股票二级市场价格较收购价格存在一定波动，本独立财

务顾问建议沈阳化工股东根据本次要约收购期间股票二级市场波动情况决定是

否接受要约收购条件。 
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第五节 独立财务顾问对本次要约收购的基本意见 

一、本次要约收购的收购人的主体资格 

本独立财务顾问经过核查后认为，收购人中国化工具备收购沈阳化工股权的

主体资格，不存在《收购管理办法》第六条规定的情形及法律法规禁止收购上市

公司的情形，能够提供《收购管理办法》第五十条规定的文件。 

本独立财务顾问认为，收购人中国化工具备本次要约收购的主体资格。 

二、本次要约收购的收购人的实力评价 

收购人主业分为化工新材料及特种化学品、基础化学品、石油加工及炼化产

品、农用化学品、橡胶制品、化工装备6个业务板，是国内最大的基础化学的制

造企业。 

根据收购人中国化工2011年度经审计财务报告，截至2011年12月31日，中国

化工归属于母公司的净资产为1,965,350.92万元，货币资金为2,492,797.10万

元，资产负债率为84.49%。收购人中国化工财务、资金状况良好，具有支付要约

收购款的能力。 

本独立财务顾问经核查后认为：收购人已存入中国证券登记结算公司的资金

已达到要约收购所需最高金额的20%，同时结合收购人的相关财务、资金状况等

分析，收购人具备本次要约收购的实力。 

三、本次要约收购对上市公司的影响 

（一）本次收购未削弱沈阳化工的独立性 

本次收购前，沈阳化工严格按照《公司法》和《公司章程》规范运作，在业

务、资产、人员、机构、财务等方面做到与大股东分开，具有独立完整的业务及

面向市场自主经营的能力，具有独立的供应、生产和销售系统。 

本次收购完成后，沈阳化工将继续保持资产独立、人员独立、财务独立、业

务独立和机构独立。 
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（二）本次收购不会导致中国化工与沈阳化工的同业竞争 

截至本报告出具日，收购人中国化工及其关联方从事的业务与沈阳化工的业

务之间不存在同业竞争或潜在的同业竞争。 

同时，为避免沈阳化工与中国化工及其关联方潜在的同业竞争问题，中国化

工承诺：“在本次要约收购完成后，本公司及本公司关联方将不从事与沈阳化工

主营业务相同或者类似的生产、经营业务，并且促使其他下属、控股或具有实际

控制权的企业不直接或者间接从事、参与或进行与沈阳化工主营业务相竞争的业

务。” 

（二）关联交易 

沈阳化工2011年度与收购人中国化工及其关联企业的日常关联交易情况如

下表所示： 

单位：万元 

关联方 

向关联方销售产品和提供劳务 向关联方采购产品和接受劳务 

交易 

金额 

交易 

内容 

占同类交 

易金额的 

比例 

交易 

金额 

交易 

内容 

占同类交 

易金额的 

比例 

沈阳金脉石油 

有限公司 
119.89 销售石油 0.01% 46.15 采购货物 0.01% 

四平昊华化工 

有限公司 
0.00 - 0.00% 

60.68 

 
采购原材料 0.01% 

蓝星（成都）新 

材料有限公司 
12.92 

销售白 

炭黑 
0.00% 7.01 采购原材料 0.00% 

蓝星环境工程 

有限公司 
0.00 - 0.00% 28.04 采购设备 0.12% 

杭州（火炬）西斗门

膜工业有限公司 
0.00 - 0.00% 26.81 采购设备 0.11% 

大庆中蓝石化 

有限公司 
0.00 - 0.00% 652.61 采购丙烯 0.07% 

兰州蓝星日化 

有限责任公司 
0.00 - 0.00% 0.54 采购劳保 0.00% 

四川天一科技股 

份有限公司 
0.00 - 0.00% 83.30 采购设备 0.35% 

黑龙江昊华化工 

有限公司 
0.00 - 0.00% 791.38 采购丙烯 0.09% 

蓝星（北京）化工机 0.00 - 0.00% 94.97 采购设备 0.40% 
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械有限公司 

北京天久凯泰化 

工科技有限公司 
0.00 - 0.00% 106.35 采购设备 0.45% 

蓝星沈阳轻工机 

械设计研究所 
0.00 - 0.00% 41.63 接受清洗服务 0.17% 

沈阳化工集团 

有限公司 
0.00 - 0.00% 36.00 接受租赁服务 5.24% 

长沙华星建设监 

理有限公司 
0.00 - 0.00% 51.29 

接受监理 

服务 
0.22% 

化工部长沙设计 

研究院 
0.00 - 0.00% 80.58 

接受设计 

服务 
0.34% 

中国蓝星(集团)股

份有限公司 
0.00 - 0.00% 16.23 

接受培训 

服务 
85.92% 

华夏汉华化工装 

备公司 
0.00 - 0.00% 369.94 采购设备 1.55% 

蓝星硅材料 

有限公司 
2,453.32 

销售聚 

乙烯 
0.25% 0.00 - 0.00% 

中国蓝星哈尔滨 

石化有限公司 
6,808.39 销售丙烯 0.68% 0.00 - 0.00% 

中蓝国际化工 

有限公司 
473.34 

销售白 

炭黑 
0.05% 0.00 - 0.00% 

风神轮胎股份 

有限公司 
83.08 销售模具 0.01% 0.00 - 0.00% 

西北橡胶塑料研 

究设计院 

4.22 

 

销售白炭

黑 
0.00% 0.00 - 0.00% 

青岛黄海橡胶股 

份有限公司 
260.38 销售模具 0.03% 0.00 - 0.00% 

甘肃蓝星清洗科 

技有限公司 
1,511.32 

销售聚 

乙烯 
0.15% 0.00 - 0.00% 

蓝星化工新材料 

股份有限公司天 

津分公司 

1,389.64 
销售液 

化气 
0.14% 0.00 - 0.00% 

中橡集团沈阳橡 

胶研究设计院 
3.38 

销售白 

炭黑 
0.00% 0.00 - 0.00% 

中国化工橡胶桂 

林有限公司 
223.08 销售模具 0.02% 0.00 - 0.00% 

山东蓝星东大化 

工有限责任公司 
6,046.40 销售丙烯 0.61% 0.00 - 0.00% 

合 计 19,389.36 - - 2,493.51 - - 

本次要约收购不会新增收购人中国化工及其控制的关联企业与沈阳化工之

间的关联交易。 
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就收购人中国化工及其控制的关联企业在本次收购前已有的关联交易及未

来潜在关联交易，中国化工承诺：“本公司的关联方与沈阳化工之间发生的关联

交易，均严格履行了法定决策程序，价格公允，且已根据相关规定履行了信息披

露义务，不存在损害沈阳化工及其他股东合法权益的情形。本公司承诺将尽量减

少并进一步规范本公司关联方与沈阳化工之间的关联交易。如果确有不可避免的

关联交易发生，将严格履行法定决策程序，合理定价，并及时进行信息披露，保

证不因关联交易损害沈阳化工及其他股东的合法权益。”。 

四、本次要约收购的后续计划 

截至本报告书出具日，收购人对沈阳化工后续发展计划分别作出如下说明： 

（一）目前没有改变沈阳化工主营业务或者对沈阳化工主营业务作出重大调

整的计划； 

（二）目前没有对沈阳化工或其子公司的资产和业务进行出售、合并、与他

人合资或合作的计划，也没有沈阳化工拟购买或置换资产的重组计划； 

（三）不会改变沈阳化工现任董事会或高级管理人员的组成，包括更改董事

会中董事的人数和任期、改选董事的计划或建议、更换沈阳化工高级管理人员的

计划或建议；就沈阳化工董事、高级管理人员的任免不存在任何合同或者默契； 

（四）没有对可能阻碍收购沈阳化工控制权的公司章程条款进行修改及修改

的草案； 

（五）不会对被收购公司现有员工聘用计划作重大变动； 

（六）对沈阳化工分红政策不会做出重大调整； 

（七）目前不存在对沈阳化工业务和组织结构有重大影响的计划。 

五、收购人不存在利用沈阳化工资产或由沈阳化工为本次收购提供财务资

助的情况说明 

本次要约收购所需最高资金总额为53,876.55万元人民币。本次要约收购资

金完全来源于收购人自有、自筹资金，未直接或间接来源于沈阳化工，也不存在

利用本次收购股份向银行等金融机构质押取得融资的情形。 
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六、对本次要约收购价格的评价及对沈阳化工全体股东的建议 

沈阳化工挂牌交易股票具有一定的流通性。本次要约收购价格较收购人刊登

《要约收购报告书摘要》前30个交易日沈阳化工股票二级市场的交易均价、最高

成交价有一定幅度的溢价；较《要约收购报告书》之前30个交易日沈阳化工股票

二级市场的交易均价、最高价有一定幅度折价，较该期间的交易最低价有一定幅

度溢价；较《要约收购报告书》公告发布前沈阳化工股票二级市场的交易价格有

一定幅度的折价。 

因此，鉴于沈阳化工股票二级市场价格较收购价格存在一定波动，本独立财

务顾问建议沈阳化工股东根据本次要约收购期间股票二级市场波动情况决定是

否接受要约收购条件。 

七、对本次要约收购的结论意见 

按照行业公认的业务标准、道德规范和勤勉尽责的要求，经过审慎的尽职调

查，本财务顾问认为： 

本次收购方中国化工不存在《收购管理办法》第六条规定的不得收购上市公

司的情形，具有收购上市公司的主体资格。 

中国化工本次要约收购不会导致与沈阳化工出现同业竞争情形，不会增加与

沈阳化工之间的关联交易，对沈阳化工的独立性没有影响。 

中国化工提出的要约收购条件符合《收购管理办法》关于要约收购的有关规

定，其要约价格、要约期限等要约条件的确定合法；同时，中国化工履行了《收

购管理办法》及《公司法》、《证券法》等有关法律法规规定的要约收购的法定

程序，其操作程序合法。中国化工对履行要约收购义务所需资金进行了稳妥的安

排，具备要约收购实力和资金支付能力，具备履行本次要约收购义务的能力。 
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第六节 本次要约收购的风险提示 

说明：本次风险提示未考虑宏观经济、证券市场、本行业或者沈阳化工的基

本面发生因某些不可预见因素造成的重大变化构成的潜在风险。 

一、大股东、实际控制人控制风险 

本次收购完成后，中国化工对沈阳化工的持股比例将从33.08%上升至51%，

控股股东地位进一步加强，中国化工可能通过公司董事会或通过行使股东表决权

等方式对公司的人事、经营决策等进行不当控制，从而损害公司及公司其他股东

的利益。 

二、收购人尚未提供 2012 年度财务数据 

根据《关于公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第17号—要约收购

报告书》的要求，中国化工应披露最近3年的财务会计报表。 

中国化工已披露2009年、2010年、2011年的财务会计报表。但由于中国化工

规模较大，分子公司众多，编制2012年会计报表的工作量较大，暂未能提供2012

年财务会计报表。 

根据中国化工出具的说明，预计其2012年财务报告编制及审计工作将于2013 

年5月1日前完成。 
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第七节 独立财务顾问在最近 6 个月内持有或买卖 

被收购公司及收购方股份的情况说明 

 

截至本报告出具日的最近6个月内，本独立财务顾问没有持有或买卖被收购

人及收购人的股份。 
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第八节 备查文件 

 

一、中国证监会《关于核准中国化工集团公司公告沈阳化工股份有限公司要

约收购报告书的批复》； 

二、国务院国资委同意中国化工集团公司实施本次收购的批复文件； 

三、《沈阳化工股份有限公司要约收购报告书（摘要）》；  

四、《沈阳化工股份有限公司要约收购报告书》；  

五、沈阳化工股份有限公司2009年、2010年、2011年年报，2012年第三季度

报告； 

六、沈阳化工股份有限公司第六届董事会第二次会议决议； 

七、其他文件。 
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（本页无正文，为《中国民族证券有限责任公司关于中国化工集团公司要约收购

沈阳化工股份有限公司之独立财务顾问报告》之签字盖章页） 
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