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（於香港註冊成立之有限公司） 
(股份代號 : 363) 

 
 

海外市场公告 
 
以下为上海实业控股有限公司之附属公司上海实业联合集团股份有

限公司于上海证券交易所刊发之公告。 
 
 

证券代码：600607     股票简称：上实联合       编号：临 2005-14 

 

关于上海实业联合集团股份有限公司与 

上海实业控股有限公司进行资产置换的关联交易公告 

 

特别提示 

本公司及董事会全体成员保证公告内容的真实、准确和完整，对公告的 

虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏负连带责任。 

 

释义 

除非另有说明，以下简称在本公告中的含义如下： 

“上实联合”或“公司” 指上海实业联合集团股份有限公司 

“商务网络” 指上海实业联合集团商务网络发展有限公司 

“上联国际” 指香港上联国际有限公司 

“上实控股” 指上海实业控股有限公司 

“上实商业” 指上实商业控股有限公司 

“上实健康” 指上实医药健康产品有限公司 

“运诚投资” 指运诚投资有限公司 

“中世纪国际” 指中世纪国际有限公司 

“联华超市” 指联华超市股份有限公司 
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“世纪联华” 指上海世纪联华超市发展有限公司 

“厦门中药厂” 指厦门中药厂有限公司 

“辽宁好护士” 指辽宁好护士药业（集团）有限责任公司 

“胡庆余堂” 指杭州胡庆余堂药业有限公司 

“国药号” 指杭州胡庆余堂国药号有限公司 

“本次资产置换” 指上实联合向上实控股的附属公司转让其通

过控股子公司商务网络持有的联华超市 21.17

％股权、世纪联华 25.54％股权，并受让上实

控股通过附属公司持有的厦门中药厂 61％股

权、辽宁好护士 55％股权、胡庆余堂 51％股

权、国药号 29％股权的交易 

“置换双方” 指上实联合与上实控股 

“标的企业” 指联华超市、世纪联华、胡庆余堂、厦门中药、

辽宁好护士、国药号等企业 

“B.V.I.” 指英属处女群岛（British Virgin Island） 

 

重要内容提示： 

交易内容 

上实联合向上实控股的附属公司转让其通过控股子公司商务网络持有的联

华超市 21.17％股权、世纪联华 25.54％股权，并受让上实控股通过附属公司持

有的厦门中药厂 61％股权、辽宁好护士 55％股权、胡庆余堂药业 51％股权、胡

庆余堂国药号 29％股权。交易双方拟以截至 2005 年 3 月 31 日（以下简称“基

准日”）止各自合并帐上对标的公司的投资余额为定价基础，最终交易作价须根

据基准日后至股权实际交割日期间，双方在合并帐上的投资余额的变动作相应调

整后确定。基准日至交割日期间，对标的企业的盈利或亏损造成股权对应投资余

额的增加或减少，均由股权转让方享有或承担。 

 

关联人回避事宜 

公司五届十次董事会审议了《关于上海实业联合集团股份有限公司与上海实

业控股有限公司进行资产置换的议案》及其相关议案。公司关联董事在议案表决

时，进行了回避。关联董事回避后董事会不足法定人数。根据上海证券交易所《股
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票上市规则》的有关规定，董事会就该议案及其相关议案提交股东大会审议等程

序性问题作出决议，提请股东大会审议。 

交易对上实联合的影响 

1、进一步扩大主业投资规模，实现主营业务收入大幅增长。受让后公司的

年度主营业务收入预计增加 45000 万元，增幅超过 20％。 

2、品牌价值和市场价值得到提升。受让企业具有良好的品牌知名度和成熟

的产品体系，“胡庆余堂”是国家工商行政管理总局认定的驰名商标，厦门中药

厂的“鼎炉”商标被福建省认定为著名商标，这些品牌的进入大大提高了上实联

合的品牌知名度并充实公司的产品系列。 

3、受让企业效益良好，公司的经营业绩得到提升。根据 2004 年度相关企业

的经营业绩按照交易后结构模拟测算，公司 2004 年主营业务收入较原来增长

45,693 万元，增长超过 20％，主营业务利润增长 29,172 万元，增长 58％，净

利润增加 1,071 万元，增长 10.2％，因此估计交易后公司整体利润水平将有一

定幅度增长。 

4、解决了公司潜在的财务风险。上实联合 2004 年度的利润结构中，联华超

市贡献的投资收益占公司净利润的比例超过 40％。公司目前持有联华超市 21.17

％股权，采用权益法核算此项投资。根据联华超市 2005 年 6 月 8 日公布的股东

大会决议，已经授权董事会决定发行 20％的新股，联华超市 H股增发一旦实施，

公司的持股比例将降低至 20％以下，因此无法采用权益法核算，公司的利润将

因为联华超市的投资收益减少而下降。置换完成后可以从根本上解决未来利润可

能下降的问题，公司的盈利结构相比较以前更趋合理稳定。现金流的大幅度增加，

为未来的资本扩张和股东的投资回报提供了财务基础。 

 

一、关联交易概述  

1、协议主要内容 

公司于 2005 年 6 月 20 日与上实控股签署《资产置换框架协议》，协议主要

内容：上实联合向上实控股的附属公司转让其通过控股子公司商务网络持有的联

华超市 21.17％股权、世纪联华 25.54％股权，并受让上实控股通过附属公司持

有的厦门中药厂 61％股权、辽宁好护士 55％股权、胡庆余堂药业 51％股权、胡

庆余堂国药号 29％股权。上述《资产置换框架协议》将提交公司股东大会审议。 

2、关联关系 
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上实控股是上实联合的控股股东，通过其全资子公司 SHANGHAI INDUSTRIAL 

YKB LIMITED 持有上实联合 56.63％的股权。本次交易构成了公司的关联交易。 

3、关联方回避表决 

公司五届十次董事会审议了《关于上海实业联合集团股份有限公司与上海实

业控股有限公司进行资产置换的议案》及其相关议案。由于该议案及其相关议案

属于关联交易，公司关联董事在议案表决时，进行了回避。关联董事回避后董事

会不足法定人数。根据上海证券交易所《股票上市规则》的有关规定，董事会就

该议案及其相关议案提交股东大会审议等程序性问题作出决议，提请股东大会审

议。本次关联交易需获得股东大会审议通过，关联股东 Shanghai Industrial YKB 

Limited 将放弃在股东大会上对该议案及其相关议案的投票权。 

4、独立董事意见 

公司独立董事在审议表决上述各项议案时，均投了“同意”票，并发表了独

立意见（详见六）。 

5、批准或豁免 

本协议所述资产置换必须获协议双方各自的股东大会决议通过，或如上实控

股获联交所豁免为本协议之交易召开股东大会，本协议及其项下之交易获持有有

权出席并于有关之上实控股股东大会上投票的证券面值 50%以上的独立股东批

准。 

本协议所述资产置换事宜尚需获得各有权批准机关或政府主管部门批准或

豁免的，协议各方将按照法律法规的规定获得相应批准或豁免。 

 

二、关联方介绍 

1、上海实业联合集团股份有限公司 

公司的前身为 1981 年 7 月设立的上海市第一家中外合资企业--上海联合毛

纺织有限公司，1991 年 12 月经批准改制为上海市第一家中外合资股份制试点企

业。1992 年经上海市对外经济贸易委员会沪经贸外资字(91)第 1466 号文及中国

人民银行上海市分行金融行政管理处(92)沪人金股字第 4 号文批准，以募集方式

设立股份有限公司，当时名称为上海联合纺织实业股份有限公司（后先后更名为

上海联合实业股份有限公司、上海实业联合集团股份有限公司），并于 1992 年 3 

月 27 日在上海证券交易所挂牌上市，股票代码为 600607。公司现持有上海市工

商行政管理局颁发的《企业法人营业执照》，注册号为：企股沪总字第 019013（市
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局），注册资本为 306,512,351.00 元人民币，企业类型为中外合资股份制企业

（上市），住所为上海市浦东新区郭守敬路 351 号海泰楼 2 号楼 628 室，法定代

表人为丁忠德，公司经营范围为与境内外企业合资、合作或公司独资在国内投资

举办其他企业，从事来料加工和补偿贸易业务；为公司投资企业进口原料、零配

件、出口该公司的产品；提供国际贸易信息和咨询业务；经政府批准可在海外设

立办事机构、分支机构和联合国内企业开发境外投资业务、开厂设店、开拓海外

市场和资源（涉及许可经营的凭许可证经营）。截止 2004 年 12 月 31 日，公司总

股本 306,512,351 股，总资产 303,956 万元，净资产 164,149 万元。2004 年实

现主营业务收入 223,865 万元，净利润 10,490 万元，每股收益 0.34 元。截止

2005 年 3 月 31 日，公司总股本 306,512,351 股，总资产 303,762 万元，净资产

166,700 万元。2005 年 1－3 月实现主营业务收入 60,117 万元，净利润 2,551 万

元，每股收益 0.08 元。公司目前主要投资于生物医药产业和商务网络产业。 

 

2、上海实业联合集团商务网络发展有限公司 

商务网络持有上海市工商行政管理局颁发的《企业法人营业执照》，注册号为：

3102291015176，注册资本为 292,177,000.00 元人民币，企业类型为有限责任公

司（国内合资），外商投资企业投资，住所为青浦区公园路 348 号，法定代表人

为陆申，公司经营范围为实业投资，资产经营管理，投资咨询，国内贸易（专项

审批除外）。上实联合直接持有商务网络72.62%的股权，并通过其下属子公司上海

华瑞投资有限公司（以下简称“华瑞投资”）间接持有商务网络27.38%的股权。 

 

3、香港上联国际有限公司 

上联国际于 1983 年 7 月 8 日根据公司条例于香港注册成立为一家有限责任

公司，并于 1999 年 6 月 2 日将原有名称“上联毛纺织有限公司（Shanghai United 

Wooltex Hong Kong Office Limited）”改为现有名称“香港上联国际有限公司

（Shanghai United International Limited）”。公司持有上联国际99.98%的股权。 

 

4、上海实业控股有限公司 

是一家在中华人民共和国香港特别行政区（以下简称“香港”）注册成立的

公司，其股份在香港联交所主板上市，公司代码：0363。截至 2005 年 5 月 31 日

止，公司共发行股本 967,113,000 股，每股面值 0.1 港元。上实控股通过其设立



 6

在B.V.I.的全资拥有的SHANGHAI INDUSTRIAL YKB LIMITED而持有公司173,580,341

股股份，占公司股本总额的56.63%，为公司的实际控股股东。 

截止 2004 年 12 月 31 日，上实控股总资产 2,027,353 万港元，净资产

1,561,746 万港元。2004 年实现主营业务收入 342,893 万港元，净利润 138,306

万港元，每股收益 1.45 港元。上实控股主要从事基建设施、医药和消费品及信

息技术三大产业板块。 

5、上实医药健康产品有限公司 

已发行股本：2 股普通股，每股面值 1 美元及 2 股无投票权递延股，每股面

值 1 美元。 

上实健康是注册在香港的公司，是上实控股的全资附属公司，主要经营投资

业务。上实健康直接持有胡庆余堂药业增资完成后的 51％股权、厦门中药 61％

股权和辽宁好护士 41.1765％股权。 
 

6、中世纪国际有限公司 

是一家依照 B.V.I.法律设立并有效存续之有限公司，上实控股持有其 47.96

％的股权，主要经营投资业务。中世纪国际直接持有辽宁好护士 28.8235％股权。 

 

7、运诚投资有限公司 

已发行股本：10,000 股普通股，每股面值 1 港元。 

是在香港注册成立的有限公司，为上实控股的全资附属公司，主要经营投资

业务。增资完成后，运诚投资直接持有胡庆余堂国药号 29％股权。 

 

8、上实商业控股有限公司 

已发行股本：1 股普通股，每股面值 1 美元 

上实商业是注册在 B.V.I.的公司，是上实控股的全资附属公司，主要经营投

资业务。 

 

三、关联交易标的基本情况 

（一）置出资产 

1、联华超市股份有限公司 
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股票上市交易所：香港联合交易所 

公司简称：联华超市 

公司代码：0980 

注册资本：62200 万元 

主要业务：在中国境内经营大型综合超市、超级市场及便利店，主要以“世

纪联华”、“联华超市”、“快客便利”三大品牌经营。联华超市是国内最大的商业

零售企业，截止 2004 年 12 月 31 日，公司营业网点 3123 个，包括大型综合超市

49 家、超级市场 1340 家，便利店 1734 家，同时与法国家乐福合资经营上海地

区的家乐福超市。联华超市 2004 年度实现主营业务收入 1,178,363 万元，净利

润 20202 万元，截至 2004 年 12 月 31 日总资产 469,701 万元，净资产 172,093

万元（依据中国会计准则编制的审计报告）。商务网络持有联华超市 21.17％的

股权。 

 

2、上海世纪联华超市发展有限公司 

注册资本：10000 万元 

世纪联华主要业务是发展“世纪联华”品牌的大型综合超市，委托联华超市

经营，截至 2004 年底拥有 49 家大型综合超市。世纪联华 2004 年度实现主营业

务收入 105,936 万元，净利润 674 万元。截至 2004 年 12 月 31 日，世纪联华总

资产 57,944 万元，净资产 11,246 万元。商务网络持有世纪联华 22.21％的股权。

世纪联华各股东已签署对世纪联华增资的协议，商务网络已支付增资款 3141 万

元，因变更未完成计作应收款，如变更完成，持股比例增加到 25.54％。 

 

（二）置入资产 

1、杭州胡庆余堂药业有限公司 

注册资本：3721 万元；企业类型：中外合资企业；经营范围：制造、加工； 

片剂、丸剂、散剂、冲剂、曲剂、胶丸、膏剂、胶囊，栓剂，口服液，酒剂，茶

剂，非酒精饮料，保健食品，制药机械；咨询服务；制药技术。 

杭州胡庆余堂药业有限公司是以天然药品为主的现代化综合性制药企业，其 

前身胡庆余堂制药厂是清代著名红顶商人胡雪岩于 1874 年创办的胡庆余堂国药

号。目前胡庆余堂药业生产 15 个剂型的超过 180 个中药产品，其中中药保护品

种 3个，被列入国家基本医疗保险目录的有 40 个，产品均以“胡庆余堂”商标
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销售。2002 年“胡庆余堂”被国家工商行政管理总局认定为驰名商标。主要产

品包括胃复春片、神香苏合丸（庆余救心丸）、障翳散和铁皮枫斗晶等。胃复春

片是浙江省内最大的中成药门诊胃药，被认定为浙江名牌产品，铁皮枫斗晶作为

新推出的保健品目前浙江省同类产品中的第二位。 

胡庆余堂药业 2004 年和 2003 年实现主营业务收入分别为 19,697 万元和

17,119 万元，净利润分别为 4,318 万元和 3,664 万元，截至 2004 年 12 月 31 日

总资产 18,318 万元，净资产 13,963 万元，经浙江东方中汇会计师事务所审计截

至 2005 年 3 月 31 日，胡庆余堂药业的总资产 20,839 万元，净资产 15,127 万元，

2005 年 1-3 月份实现主营业务收入 6,966 万元，净利润 1,086 万元。2005 年 4

月签署协议上实控股对胡庆余堂药业进行增资 13280 万元，增资后上实控股的持

股比例将由原来的 30％增至 51％。 

 

2、厦门中药厂有限公司 

注册资本：4783 万元；企业类型：中外合资企业；经营范围：从事中药材、 

中成药、化学药制剂、生物药品，保健食品、饲料添加剂的加工生产（未取得专

项许可证不得生产经营）。 

厦门中药厂目前生产 13 个剂型，136 种中成药，其中中药保护品种有 6个， 

被列入国家基本医疗保险药品目录的有 15 个。产品以“鼎炉”、“新癀”为商标

销售，“鼎炉”被福建省认定为著名商标，“鼎炉”牌系列中成药被评为福建省用

户满意产品。主要产品有新癀片、八宝丹、肾舒颗粒、海珠喘息定片、芪枣冲剂

等，其中新癀片、八宝丹为独家生产品种。 

厦门中药厂 2004 年和 2003 年实现主营业务收入分别为 12,430 万元和

10,000 万元，净利润分别为 4,822 万元和 2,257 万元，截至 2004 年 12 月 31 日

总资产 12,030 万元，净资产 10,880 万元，经福州闽都有限责任会计师事务所审

计截至 2005 年 3 月 31 日，厦门中药厂的总资产 12,621 万元，净资产 11,443 万

元，2005 年 1-3 月份实现主营业务收入 2,884 万元，净利润 563 万元。2005 年

1 月 17 日，上实控股出资 1213.7 万元受让厦门中药厂原股东之一香港港怡企业

有限公司 5％的股权，上实控股现持有厦门中药厂 61％的股权。 

 

3、辽宁好护士药业（集团）有限责任公司 
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注册资本：5100 万元；企业类型：中外合资企业；经营范围：生产、销售 

中药提取物、片剂、颗粒剂、胶囊剂、蜜丸剂、口服液、糖浆剂；中医药剂相关

技术、设备研发（国家限制和禁止的中药品种除外）。 

辽宁好护士生产的中药保护品种 9个，属独家生产品种 8个，国家中成药基 

本药物 25 个，国家基本医疗保险药品甲类 9个，乙类 7个。公司的商标主要有：

“苍松”、“雷龙”、“桓仁”、“宝峰”等。主要产品有乳癖消片（胶囊）、强肾片、

复方丹参片、益心宁神片、雷龙片、肾炎温阳片、肾炎消肿片等 10 余个品种。

乳癖消片、强肾片获颁 WTO 推荐品牌，乳癖消片被评为辽宁省用户满意产品、人

民日报“消费者信得过产品”和国家部级优质产品。其同类市场占有率 30％，

同名产品市场占有率 70％。 

辽宁好护士 2004 年和 2003 年实现主营业务收入分别为 13,565 万元和

10,329 万元，净利润分别为 2,099 万元和 818 万元，截至 2004 年 12 月 31 日总

资产 20,823 万元，净资产 12,468 万元，经上海立信长江会计师事务所审计截至

2005 年 3 月 31 日，辽宁好护士的总资产 20,912 万元，净资产 12,708 万元，2005

年 1-3 月份实现主营业务收入 2,387 万元，净利润 240 万元。上实控股直接和间

接持有辽宁好护士 55％的股权。 

 

4、杭州胡庆余堂国药号有限公司 

注册资本：1315.79 万元；企业类型：有限责任公司；经营范围：零售；中 

成药、中药材、中药饮片、中药配方，化学药，抗生素制剂，滋补品，医疗器械

（限一类产品），保健食品，百货；服务；中药煎药。 

胡庆余堂国药号的前身由清朝红顶商人胡雪岩于同治 18 年创办，是中国中 

医药的民族品牌之一。胡庆余堂国药号以销售参茸产品为主，销售区域以杭州周

边地区为主，公司具有开设全国连锁药店的资格，目前已有连锁门店 30 多家。 

胡庆余堂国药号 2004 年和 2003 年实现主营业务收入分别为 5,106 万元和

3,793 万元，净利润 427 万元和 342 万元，截至 2004 年 12 月 31 日总资产 4,300

万元，净资产 2,805 万元，经上海立信长江会计师事务所审计截至 2005 年 3 月

31 日，胡庆余堂国药号的总资产 4,322 万元，净资产 3,029 万元，2005 年 1-3

月份实现主营业务收入 2,574 万元，净利润 474 万元。上实控股现持有胡庆余堂

国药号 24％的股权，胡庆余堂国药号各股东已签署增资协议，上实控股增资后



 10

持有 29％股权，已支付增资款 250 万元，因变更未完成未计作长期投资。 

 

四、关联交易的主要内容和定价政策 

本次资产置换是上实联合与其控股股东上实控股之间的关联交易。上实联合

以其全资子公司商务网络持有的联华超市 21.17％股权和世纪联华 25.54％股权

与上实控股附属公司持有的胡庆余堂药业 51％股权、厦门中药厂 61％股权、辽

宁好护士 55％股权和胡庆余堂国药号 29％股权进行置换。因为上述股权都是置

换双方通过子公司间接持有，因此本次资产置换是由七个股权转让交易组成的。 

 

（一）交易价格的确定与支付方式 

1、本次资产置换的定价基础： 

置出资产是以上实联合截至2005年3月31日持有的交易标的企业的股权对

应的长期投资余额为基础确定的。置出资产 2005 年 3 月 31 日对应的长期投资余

额为 43,318 万元。详见第（二）部分。 

置入资产是以上实控股截至2005年3月31日持有的交易标的企业的股权对

应的长期投资余额为基础确定的。置入资产 2005 年 3 月 31 日对应的长期投资余

额为 44,500 万元。详见第（二）部分。 

因为资产置换是采用上实联合子公司与上实控股附属公司之间的股权转让

方式进行，所有股权转让交易均以现金支付方式进行。 

2、定价基准日至实际交割日之间资产变动的处理 

根据《资产置换框架协议》，本次资产置换双方对定价基准日至股权交割日

之间的盈亏处理作出以下约定： 

对标的企业在定价基准日至股权交割日之间的盈利或亏损造成股权对应长

期投资余额的增加或减少，均由股权转让方享有或承担。定价基准日至股权交割

日期间的盈亏与资产变动均需经由股权转让协议双方在资产交割日共同确认后

确定。 

如果标的企业出现盈利或者由于资产变动而使股权对应长期投资余额增加

的部分，最终交易作价作相应增加，并以现金支付。如果标的企业出现亏损或者

由于资产变动而使长期投资余额减少的部分，最终交易作价应作相应减少。 

3、其他约定 

置换双方承诺拟置换的股权及资产合法有效存在，不存在任何抵押、质押、
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留置等担保及其它在法律上及事实上影响转让的情况或事实。 

 

（二）股权转让协议的具体情况 

本次资产置换的交易采用各子公司之间进行股权转让的方式进行，置出资产

交易由两个股权转让组成，置入资产交易由五个股权受让组成，双方约定，如任

一股权转让或受让不生效，则其他股权转让或受让均不生效。具体情况如下： 

单位：万元人民币 

序号 标的 转让方 受让方 投资余额 作价 备注 

置出资产 

1 联华超市 21.17%股权 商务网络 上实商业 37616 37616  

2 世纪联华 25.54%股权 商务网络 上实商业 5702 5702 包括已付 3141

万元增资款
1
 

小计    43318 43318  

置入资产 

3 胡庆余堂药业 51%股权 上实健康 上联国际 23618 23618 包括 13280 万元

尚在进行的增资

2
 

4 厦门中药 61%股权 上实健康 上实联合 9787 9787  

5 辽宁好护士41.1765%股

权 

上实健康 上实联合 7108 7108  

6 辽宁好护士13.8235%股

权 

中世纪国

际 

上联国际 2387 2387  

7 胡庆余堂国药号29％股

权 

运诚国际 上联国际 1600 1600 包括已付 250 万

元增资款
3
 

小计    44500 44500  

备注：1、根据世纪联华增资协议已支付增资款 3141 万元，因变更手续尚未

完成，计入对世纪联华的应收款； 

2、上实健康已签署胡庆余堂药业增资协议，因审批程序尚未完成，增资款

未支付，上实控股承诺在资产交割日前完成； 

3、根据胡庆余堂国药号增资协议已支付增资款 250 万元，因变更手续尚未

完成，尚未计入长期投资。 

 

五、本次交易对公司的影响 

1、转型为医药产业投资经营企业，经营规模扩大 
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通过此次资产置换，公司将成为一个单一投资和经营医药产业的上市公司，

主营业务更加清晰。此次置入股权（除国药号外）均为控制性权益，有利于公司

今后的业务发展和投资管理，同时资产置换使公司的经营规模得到提升，受让后

公司的营业收入预计增加超过 45000 万元，增幅超过 20％。 

2、品牌价值和市场价值得到提升 

受让企业的经营业务包括了中药制造销售、保健品生产和医药零售，这些企 

业的进入不但增强公司的经营实力，而且通过与现有医药资源的整合可以发挥更

大的经营优势。同时受让企业也具有良好的品牌知名度，如“胡庆余堂”是国家

工商行政管理总局认定的驰名商标，厦门中药厂“鼎炉”商标被福建省认定为著

名商标，这些品牌的进入大大提高了上实联合的品牌知名度和品牌价值，并进一

步丰富上实联合的产品系列。 

从产业结构来看，此次受让的企业主要属于中医药行业，中药市场将随着

OTC 市场发展而快速发展，并且在处方药市场的份额也将继续扩大，同时国际市

场对中药的需求也快速递增。因此公司的产业结构优化，核心竞争力和市场价值

将得到提高，使公司的产业发展步入了一个新的时期。 

 

3、受让企业效益良好，公司的经营业绩得到提升 

根据 2004 年度相关企业的经营业绩按照交易后结构模拟测算，公司 2004 年

主营业务收入较交易前增长 45,693 万元，增长超过 20％，主营业务利润增长

29,172 万元，增长 58％，净利润增加 1,071 万元，增长 10.2％，因此预计交易

后公司利润水平将有一定幅度增长。受让的四家企业经营业绩较好，根据 2004

年度相关企业经营情况分析，厦门中药厂的净资产收益率达到 44.3％，辽宁好

护士、胡庆余堂药业和胡庆余堂国药号分别达到了 16.8％、30.9％和 15.2％，

与目前国内上市的主要医药企业盈利水平相比处于较好水平，以收购价格与标的

企业对应的 2004 年利润贡献相比，投资收益约为 12.73％。而且公司认为这些

企业未来的成长性很好，行业、产品、市场均有较好的发展空间，为上实联合持

续增长提供了保证。 

 

4、解决了公司潜在的财务风险 

上实联合 2004 年度的利润结构中，联华超市贡献的投资收益占公司净利润
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的比例超过 40％。虽然联华超市近年来发展迅速，主营业务收入和净利润有较

大幅度的增长，成为了国内最大的商业零售企业，同时国内零售行业发展趋势也

较好，但是从公司投资角度而言，公司仅持有联华超市 21.17％的股权，为战略

投资；联华超市处于快速发展期，资金需求非常大，每年现金分红有限，因此公

司的投资收益仅是帐面上的权益增加，联华超市 2004 年和 2003 年的股息分派分

别为每股 0.12 元和 0.08 元；公司目前持有的股权比例接近 20％，并采用权益

法核算此项投资。根据联华超市 2005 年 6 月 8 日公布的股东大会决议，已经授

权董事会决定发行 20％的新股，联华超市 H 股增发一旦实施，公司的持股比例

将降低至 20％以下，因此无法采用权益法核算，公司的利润将因为联华超市的

投资收益减少而下降。 

置换完成后可以从根本上解决未来利润可能下降的问题，而且通过置换，公

司的业务全部转型为医药产业，对主要盈利来源的企业都具有绝对控制力，投资

收益在公司盈利结构中比例大幅度下降，因此公司的盈利结构相比较以前更趋合

理稳定。现金流的大幅度增加，为未来的资本扩张和股东的投资回报提供了财务

基础。 

 

六、独立董事的意见 

根据《公司法》、《证券法》、《股票上市规则》等法律法规和《公司章程》的

有关规定，经过审阅《关于上海实业联合集团股份有限公司与上海实业控股有限

公司进行资产置换的议案》及其相关议案，本着公平、公正、诚实信用的原则，

发表如下意见： 

1、本次关联交易符合《公司法》、《证券法》等法律法规和《公司章程》的规定； 

2、本次关联交易的目的和动因是积极的； 

3、董事会表决相关关联交易议案时，关联董事进行了主动回避，表决程序合法

有效； 

4、本次关联交易的定价合理，遵循商业原则确定交易价格，交易各方以各自对

交易标的账面投资余额作为定价依据，通过协商一致确定交易价格，是合理

公平的定价方式，未对任何一方显失公平； 

5、本次关联交易是从上市公司整体利益出发，有利于公司进一步做大做强医药

产业，提高竞争实力，符合全体股东的利益； 
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6、本次关联交易需获得股东大会审议通过，关联股东 Shanghai Industrial YKB 

Limited 将回避表决，本次关联交易须按相关法律、法规的规定进行交割。 

独立董事：陈绍昌（谢荣代）、谢荣、石良平 

 

七、独立财务顾问意见 

独立财务顾问根据有关各方提供的资料，经过审慎调查和专业判断，认为本

次置换符合《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国证券法》和《上海证券

交易所股票上市规则》（2004 年修订版）等有关法律、法规和公司章程规定，其

过程符合公开、公平、公正和诚实信用的原则，没有损害非关联股东的合法权益，

有利于公司的长远发展和持续经营。 

 

八、法律意见 

国浩律师集团（上海）事务所律师认为，本次资产置换主体均为合法设立并合

法存续的公司，各资产置换主体均具备此次资产置换的主体资格。各置换主体分别

持有的本次拟转让的辽宁好护士、胡庆余堂药业、胡庆余堂国药号、厦门中药厂、

联华超市以及世纪联华的股权不存在质押等担保负担，亦不存在权属争议，本次资

产置换不存在实质性的法律障碍。 

九、备查文件目录 

（一）上实联合第五届董事会第十次会议决议 

（二）《资产置换框架协议》 

（三）公司独立董事意见 

（四）胡庆余堂药业、厦门中药厂、辽宁好护士、胡庆余堂国药号 2005 年 3 月

31 日审计报告 

（五）国浩律师集团（上海）事务所出具的《法律意见书》 

（六）世纪联华 2004 年度审计报告 

（七）联华超市 2004 年年度报告 

（八）上实联合 2004 年年度报告 

上海实业联合集团股份有限公司 

二零零五年六月二十一日 


