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案例分析
 2015年8月，宁夏新日恒力钢丝绳股份有限公司（以下称新日恒力）发布《重大资产重组停牌公告》宣布拟筹划重大重组事项，并于9月26日公布拟交易对方为博雅干细胞科技有限公司（以下称博雅干细胞）。11月23日，股东大会通过决议，批准新日恒力以15.66亿元并购博雅干细胞80%的股份，博雅干细胞成为新日恒力的控股子公司。现将此次并购交易的情况概述如下：
一、交易双方基本情况
 （1）收购方：宁夏新日恒力钢丝绳股份有限公司
注册资本：27,395.35万元人民币
公司类型：股份有限公司（上市、自然人投资或控股）
经营范围：钢丝、钢丝绳、钢铰线等钢丝及其制品的生产和销售；粮油机械及其他机械制造和销售；针织品、纺织品生产、加工和销售；建筑、装潢、建筑材料加工与生产；洗精煤生产和销售；渔业养殖、加工与销售，经营本企业自产产品及技术的出口业务；经营本企业生产所需的原辅材料、机械设备、零配件及技术的进口业务，但国家限定公司经营和国家禁止进出口的商品及技术除外。
（2）被收购方：博雅干细胞科技有限公司
技术注册资本：10000万元人民币
公司类型：有限责任公司
经营范围：干细胞储存技术、生物制品、生物医药、生物材料的研究、开发、咨询、技术转让；为医疗机构提供管理方案服务；干细胞储存服务；自营和代理各类商品和技术的进出口业务（国家限定企业经营或禁止进出口的商品和技术除外）。 
	

	序号
	股东姓名
	认缴金额
	实缴金额
	占股权比例

	1
	许晓椿
	8,000.00
	8,000.00
	80.00%

	2
	无锡新融和
	583
	583
	5.83%

	3
	北京明润
	474
	474
	4.74%

	4
	杭州茂信
	316
	316
	3.16%

	5
	西藏福茂
	316
	316
	3.16%

	6
	杨利娟
	158
	158
	1.58%

	7
	王建荣
	153
	153
	1.53%

	合计
	10,000.00
	10,000.00
	100%



二、本次交易标的资产的评估情况 
本次交易为市场化收购，交易价格系经交易各方在公平、自愿的原则下协商谈判确定。同时，本公司聘请具有从事证券期货业务资格的资产评估机构中广信评估对标的公司进行了评估，并出具了中广信评报字[2015]第414号《评估报告》作为本次交易定价的参考。
 中广信评估采用收益法和资产基础法两种评估方法对本次交易的标的公司以2015年6月30日为基准日进行了价值评估。收益法下，标的公司全部股权于评估基准日的股东全部权益价值为197,610.48万元，较经审计净资产增值188,838.81万元，增值率2152.83%。资产基础法下，标的公司全部股权于评估基准日的股东全部权益价值为17,019.38万元，较经审计净资产增值8,247.71万元，增值率94.03%。本次评估结论采用收益法的评估结果。 
根据标的公司全部股权的评估情况，标的公司100%股权对应的评估值为197,610.48万元。根据上述评估结果，经过各方协商，本次交易博雅干细胞80%股权价格确定为人民币156,560万元，对应博雅干细胞100%股权的价格为195,700万元。
三、交易及支付方式
根据交易双方签署的《重大资产购买协议》及《业绩承诺及补偿协议》，本次博雅干细胞80%股权交易价格为156,560万元，全部以现金支付。各方同意，上市公司于本次重大资产重组方案经上市公司股东大会批准后15日内完成支付本次资产购买价款的60%，资产购买价款的40%（共计人民币62,624万元）按照对标的公司股权交割后的3个会计年度即2016年、2017年、2018年的业绩承诺及标的公司业绩完成情况分期支付，该笔款项将根据标的公司完成业绩承诺情况最终确定实际支付金额。
	并购后博雅干细胞科技有限公司股权结构表

	序号
	股东
	出资金额（万元）
	股权比例

	1
	新日恒力
	8,000.00
	80.00%

	2
	许晓椿
	1,417.00
	14.17%

	3
	无锡新融和
	583.00
	5.83%

	合计
	10,000.00
	100.00%



请根据以下问题对上述案例进行分析，总字数3000—5000字左右。
1．此次交易的体裁是否合理？（20分）
2．此次并购会产生哪些协同效应？（20分）
[bookmark: _GoBack]3．并购交易中，对标的公司的估值是否合理，并阐述原因？（20分）
4．并购交易完成后，应如何完善公司治理？（20分）
5．并购交易完成后，应制定什么样的发展战略？（20分）
参考资料：
《宁夏新日恒力钢丝绳股份有限公司重大资产购买报告书（草案）》
《东吴证券股份有限公司关于司重大资产购买之独立财务顾问报告》 
《北京大成律师事务所关于宁夏钢丝绳股份有限公司重大资产购买事项之法律意见书》
《拟股权收购事宜而涉及的博雅干细胞科技有限公司股东全部权益价值评估报告书》
