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综上，本独立财务顾问认为，本次交易符合《重组管理办法》第十条第一项之规定。

２

、本次交易是否会导致上市公司不符合股票上市条件

上市公司现有总股本为

８３

，

２３７．１５

万股，本次将发行股份

９０

，

５２９．８１

万股，本次交易完成后，上市公司总股本为

１７３

，

７６７．９６

万股，除原

控股股东新希望集团持有的股份及本次新发行的股份外，持股比例低于

１０％

的社会公众股股东所持上市公司股份占增发后上市公司总股

本的

２６％

，不低于总股本的

１０％

。

另外，最近三年来，新希望股份无重大违法行为，财务会计报告未发生虚假记载之情形；符合《公司法》、《证券法》、《深圳证券交易所股

票上市规则》等有关法律、法规的规定要求。

经核查，本独立财务顾问核查后认为，本次交易完成后，上市公司的股份分布情况符合《深圳证券交易所股票上市规则》有关股票上市

交易条件的规定，符合《重组管理办法》第十条第（二）项规定。

３

、本次交易所涉及的资产定价方式是否公允，是否存在损害上市公司和全体股东利益的其他情形

本次交易中拟注入资产、 拟置出资产与拟出售资产的作价均以具有相关证券业务资格的资产评估机构评估的评估结果为基础确定。

在本次交易中，上市公司聘请具有证券业务资格的评估机构中联评估对拟注入资产进行评估，以其评估结果作为拟注入资产的定价依据，

同时聘请同样具有证券业务资格的评估机构天健兴业对拟置出资产与拟出售资产进行评估，以评估结果分别作为拟置出资产与拟出售资

产的定价依据。 上市公司董事会及独立董事发表明确意见，认为本次评估假设前提和评估结论合理，评估方法选取得当，资产定价原则符

合公允的市场原则，标的资产的定价合理、公允。

本次发行股份的定价基准日为上市公司第五届董事会第三次会议决议公告日，发行价格为定价基准日即新希望股份审议本次重大资

产重组的首次董事会会议决议公告日前

２０

个交易日公司股票交易均价，即

８．００

元

／

股（考虑除权除息因素）。

经核查，本独立财务顾问认为，本次重大资产重组按照相关法律法规定的程序和要求依法进行，由上市公司董事会提出方案，以具有证

券业务资格的评估机构确定的评估值为资产定价依据，资产的定价依据公允；且非公开发行股份的发行价格符合有关法律法规的相关规

定，不存在损害上市公司和股东合法权益的情形。 符合《重组管理办法》第十条第（三）项规定

４

、重大资产重组所涉及的资产权属是否清晰，资产过户或者转移是否存在法律障碍，相关债权债务处理是否合法

本次交易的拟出售资产为上市公司合法持有的四川新希望实业

５１％

股权及成都新希望实业

５１％

股权；拟置出资产为上市公司合法持

有的新希望乳业

１００％

股权；拟注入资产为发行对象合法持有的六和集团

１００％

股权、六和股份

２４％

股份、新希望农牧

１００％

股权以及枫澜

科技

７５％

股权。

经核查，本独立财务顾问认为，上述股权资产权属清晰，相关权属证书完备有效，按交易合同约定进行过户或转移不存在重大法律障

碍；本次重组涉及的资产不涉及债权、债务转移问题。 本次交易符合《重组管理办法》第十条第四项的规定。

５

、本次重大资产重组是否有利于上市公司增强持续经营能力，是否存在可能导致上市公司重组后主要资产为现金或者无具体经营业

务的情形

经核查，本独立财务顾问认为，通过本次交易，上市公司将房地产业务资产和乳业资产剥离，同时通过资产置换和发行股份的方式，购

买相关农牧类资产。 本次重组完成后，上市公司将成为新希望集团下属的农牧业务整合平台，将成为国内产业链最完整、产品覆盖面最广

的农牧类上市公司，上市公司行业地位和市场竞争力将得到明显提升，抗风险能力明显增强，且不存在可能在重组后主要资产为现金或者

无具体经营业务的情形。 本次交易符合《重组管理办法》第十条第五项之规定。

６

、是否有利于上市公司保持独立，是否符合中国证监会关于上市公司独立性的相关规定

核查内容如下：

本次交易前，上市公司在业务、资产、财务、人员、机构等方面与控股股东、实际控制人及其关联人多年来保持独立，信息披露及时，运行

规范，未因违反独立性原则而受到中国证监会、中国证监会深圳监管局或深交所的处罚；本次交易完成后，亦不会削弱上市公司的独立性，

主要体现在：

（

１

）业务方面，六和集团、六和股份、新希望农牧、枫澜科技整体注入后，新希望集团下属农牧业务将实现整体上市，未来上市公司业务

独立于上市公司控股股东、实际控制人及其控制的其他企业，与控股股东、实际控制人及其控制的其他企业间不存在同业竞争，不存在上市

公司业务发展依赖大股东和实际控制人的情形。

（

２

）资产方面，六和集团、六和股份、新希望农牧、枫澜科技具备与生产经营有关的生产系统、辅助生产系统和配套设施，合法拥有与生

产经营有关的土地、厂房、机器设备以及商标、专利、非专利技术的所有权或者使用权，具有独立的原料采购和产品销售系统。

（

３

）财务方面，六和集团、六和股份、新希望农牧、枫澜科技已经建立独立的财务核算体系，能够独立作出财务决策，具有规范的财务会

计制度和对分公司、子公司的财务管理制度；不存在与控股股东、实际控制人及其控制的其他企业共用银行账户的情形。

（

４

）人员方面，六和集团、六和股份、新希望农牧、枫澜科技的总经理、副总经理、财务负责人等高级管理人员不存在在上市公司控股股

东、实际控制人及其控制的其他企业中担任除董事、监事以外的其他职务的情形；不存在在上市公司控股股东、实际控制人及其控制的其他

企业领薪的情形；财务人员未在上市公司控股股东、实际控制人及其控制的其他企业中兼职。

（

５

）机构方面，六和集团、六和股份、新希望农牧、枫澜科技已经建立健全内部经营管理机构，独立行使经营管理职权，与上市公司控股

股东、实际控制人及其控制的其他企业之间不存在机构混同的情形。

另外，本次交易，新希望集团和南方希望出具了关于保持未来上市公司独立性的承诺函。

经核查，本独立财务顾问认为，若新希望集团及南方希望完全履行关于独立性的承诺，本次重组将有利于上市公司在业务、资产、财务、

人员、机构等方面与实际控制人及其关联人保持独立，符合中国证监会关于上市公司独立性的相关规定。 本次交易符合《重组管理办法》第

十条第六项的规定。

７

、是否有利于上市公司形成或者保持健全有效的法人治理结构

经核查，本独立财务顾问认为，本次交易不会对上市公司保持健全有效的法人治理结构产生不利影响。 符合《重组管理办法》第十条第

七项的规定。

（二）本次交易符合《重组管理办法》第四十一条规定

１

、本次发行股份购买资产是否有利于提高上市公司资产质量、改善公司财务状况和增强持续盈利能力；是否有利于上市公司减少关联

交易和避免同业竞争

（

１

）关于提高上市公司质量、改善上市公司财务状况和增强持续盈利能力

２０１０

年

１－９

月，上市公司实现营业收入约

５５．９

亿元，归属于母公司的净利润约为

４．１３

亿元，稀释后每股收益约为

０．５

元，其中新希望

乳业亏损约

２６６０

万元。

本次交易拟注入资产的盈利能力较强，根据拟注入资产的盈利预测数据，拟注入资产

２０１０

年、

２０１１

年归属于母公司利润分别为

８．２７

亿元和

７．２２

亿元。 本次重组完成后，

２０１０

年上市公司备考归属于母公司净利润为

１３．２２

亿元，按照本次发行股份数量进行测算，每股收益

为

０．７６

元；

２０１１

年上市公司备考归属于母公司净利润为

１２．３６

亿元，每股收益为

０．７１

元。

因此，本独立财务顾问认为，若拟注入资产实现相关盈利预测的利润，本次交易将有利于提高上市公司资产质量，改善财务状况和增强

持续盈利能力。

（

２

）关于同业竞争和关联交易

本次交易南方希望将下属从事饲料生产、畜禽养殖、屠宰及肉制品加工业务的资产全部注入上市公司，实现了农牧业务及其资产整体

上市，同时上市公司将房地产业务出售给新希望房地产，交易完成后上市公司与新希望集团及其控股子公司之间不存在实质的同业竞争

关系。 另外，新希望集团、南方希望及刘永好先生出具了避免与上市公司同业竞争的承诺，有利于避免同上市公司潜在的同业竞争关系。

本次交易完成后，新希望集团将旗下农牧业务资产全部注入上市公司，原有上市公司与南方希望农牧资产之间的关联交易得以消除，

本次交易完成后，亦未发现上市公司与控股股东之间存在任何非经营性的关联往来，上市公司的关联交易行为得到一定程度的规范。另外，

针对上市公司未来可能发生的关联交易行为，新希望集团、南方希望出具了关于减少及规范关联交易的承诺函，为本次交易后可能发生的

关联交易的公平性、公允性和合理性提供了保障。

因此，本独立财务顾问认为，本次交易有利于解决上市公司与新希望集团之间存在的潜在同业竞争，在新希望集团和南方希望切实履

行有关关联交易承诺的情况下，本次交易有利于上市公司规范和减少关联交易，保证了上市公司非关联股东的利益。

综上，本独立财务顾问认为，本次交易符合《重组管理办法》第四十一条第一项规定

２

、上市公司最近一年及一期财务会计报告是否被注册会计师出具无保留意见审计报告

四川华信（集团）会计师事务所为新希望股份

２００９

年财务会计报告出具了无保留意见审计报告（川华信审字（

２０１０

）

０３０

号）。 审计意见

为：“我们认为，新希望股份财务报表已经按照企业会计准则的规定编制，在所有重大方面公允反映了新希望股份

２００９

年

１２

月

３１

日的财

务状况以及

２００９

年度的经营成果和现金流量。 ”

因此，本独立财务顾问认为，本次交易符合《重组管理办法》第四十一条第二项的规定。

３

、上市公司发行股份所购买的资产，是否为权属清晰的经营性资产，并能在约定期限内办理完毕权属转移手续

经本独立财务顾问核查以及拟注入资产各股东出具的承诺函，其各自持有的拟注入资产的股份为最终和真实所有人，不存在以代理、

信托或其他方式持有上述股份的协议或类似安排， 其持有的上述股份也不存在质押或其他有争议的情况。 并且根据拟注入资产的公司章

程，不存在转让前置条件。 若发股对象保证切实履行其出具的承诺和签署的协议，上市公司发行股份所购买的资产为权属清晰的经营性资

产，并能在约定期限内办理完毕权属转移手续。

因此，本独立财务顾问核查后认为，本次交易符合《重组管理办法》第四十一条第三项的规定。

综上，本独立财务顾问认为，本次交易符合《重组管理办法》第四十一条之规定。

二、本次交易定价依据及公平合理性的分析

（一）本次交易定价依据

本次交易涉及的拟注入资产六和集团

１００％

股权、六和股份

２４％

股份，新希望农牧

１００％

股权、枫澜科技

７５％

股权的作价以独立的具有

证券业务资格的评估机构中联评估出具的中联评报字［

２０１０

］第

１１２５

号、中联评报字［

２０１０

］第

１１２６

号、中联评报字［

２０１０

］第

１１２７

号、中联

评报字［

２０１０

］第

１１２８

号《评估报告》中评估结果为依据，分别作价为

５２６

，

５６１．１３

万元、

９６

，

０５２．６４

万元、

１５１

，

７８８．９５

万元、

５

，

０７１．３７

万元。

本次交易涉及的拟置出资产新希望乳业

１００％

股权和拟出售资产成都新希望实业

５１％

股权、 四川新希望实业

５１％

股权的作价以独立

的具有证券业务资格的评估机构天健兴业出具的天兴评报字（

２０１０

）第

５５９

号、天兴评报字（

２０１０

）第

５６０

号、天兴评报字（

２０１０

）第

５６１

号

《评估报告》中评估结果为依据，分别作价为

５５

，

２３５．６２

万元、

９

，

５４７．８４

万元、

１０

，

６０５．６３

万元。

（二）本次交易价格公平合理性分析

１

、拟注入资产交易价格公平合理性分析

根据山东汇德出具的（

２０１０

）汇所审字

４－１２１

号、（

２０１０

）汇所审字

４－１２０

号《审计报告》和（

２０１０

）汇所综字

４－０３２

号、（

２０１０

）汇所综字

４－

０３１

号《盈利预测审核报告》，四川华信出具的川华信审（

２０１０

）

１９６

号、川华信审（

２０１０

）

１９７

号《审计报告》和川华信专（

２０１０

）

２２７

号、川华信专

（

２０１０

）

２２８

号《盈利预测审核报告》，拟注入资产估值结果对应的市净率、市盈率情况如下：

单位：万元

公司名称 六和集团 六和股份 新希望农牧 枫澜科技 拟注入资产

评估值

／

交易作价

５２６

，

５６１．１３ ４００

，

２１９．３２ １５１

，

７８８．９５ ６

，

７６１．８２ ７７９

，

４７４．０８

账面净资产

２１９

，

９８５．７３ １４４

，

８１５．１６ ８６

，

５３５．０９ １

，

１４６．４７ ３４２

，

１３６．３１

市净率

２．３９ ２．７６ １．７５ ５．９０ ２．２８

２０１０

年预测净利润

６０

，

３６５．１１ ３６

，

１０３．５６ １４

，

４０５．００ ６２７．７７ ８３

，

９０５．７９

２０１０

年预测市盈率

８．７２ １１．０９ １０．５４ １０．７７ ９．２９

２０１１

年预测净利润

４９

，

２４８．６８ ３６

，

１６９．７０ １３

，

７２９．２２ ６９６．５７ ７２

，

１８１．０６

２０１１

年预测市盈率

１０．６９ １１．０７ １１．０６ ９．７１ １０．８０

注：账面净资产是归属于母公司所有者的股东权益

截至

２０１０

年

１０

月

３１

日，我国

Ａ

股市场主要从事饲料生产、畜禽养殖、屠宰及肉制品加工业务的可比上市公司估值情况如下：

证券代码 证券简称 市净率

２０１０

年

预测市盈率

２０１１

年

预测市盈率

０００７０２．ＳＺ

正虹科技

４．４９ － ３９．３５

００２１００．ＳＺ

天康生物

５．０３ ４５．７１ ２６．５７

００２１５７．ＳＺ

正邦科技

５．４４ ４５．４３ ２９．８５

００２２３４．ＳＺ

民和股份

３．９５ － ４０．２３

００２２９９．ＳＺ

圣农发展

７．１０ ４３．４ ２８．８３

００２３１１．ＳＺ

海大集团

４．１９ ４３．９５ ３２．１４

００２３２１．ＳＺ

华英农业

３．２９ ４３．０４ ３０．０５

００２３８５．ＳＺ

大 北 农

６．２７ ５０．０３ ３４．６７

００２４５８．ＳＺ

益生股份

３．８３ ３９．６７ ３０．３６

００２４７７．ＳＺ

雏鹰农牧

４．８４ ６５．３８ ４０．８６

６００１９５．ＳＨ

中牧股份

６．８２ ３１．９５ ２６．００

６００４３８．ＳＨ

通威股份

４．５４ ３０．７４ ２２．５４

平均值

４．９８ ４３．９３ ３１．７９

拟注入资产

２．２８ ９．２９ １０．８０

注：（

１

）市净率

＝２０１０

年

１０

月

３１

日股票收盘价（因该日为周日停牌，其收盘价为前一天收盘价）

÷２０１０

年第三季度季报显示的每股净资

产（

２

）市盈率

＝２０１０

年

１０

月

３１

日股票收盘价

÷

（

２０１０

年三季报显示的每股收益

×４／３

）

（

３

）

２０１０

年预测市盈率

＝２０１０

年

１０

月

３１

日股票收盘价

÷２０１０

年预测的每股收益

（

４

）

２０１１

年预测市盈率

＝２０１０

年

１０

月

３１

日股票收盘价

÷２０１１

年预测的每股收益

（

５

）市盈率剔除超过

１００

倍、为负数公司或者没有预测值的公司以“

－

”代替

本独立财务顾问认为，本次拟注入资产估值结果对应的市净率、市盈率指标均低于可比上市公司平均水平，本次交易拟注入资产定价

合理、公允，充分保护了上市公司全体股东，尤其是中小股东的合法权益。

２

、本次发行股份定价合理性分析

本次发行股份的定价按照市场化的原则，根据《重组管理办法》第四十二条要求，发行股份的价格为上市公司第五届董事会第三次会议

决议公告日前

２０

个交易日公司股票交易均价，即

８．００

元

／

股（考虑除权除息因素），计算方式参见“第五章 发行股份情况

／

一、上市公司发行

股份的价格及定价原则”。

上市公司于

２０１０

年

９

月

９

日召开第五届董事会第三次会议，审议并通过了本次发行股份方案，该发行股份方案涉及发行股票的种类

和面值、发行方式、发行数量、发行价格、发行对象及认购方式、本次发行股份的锁定期、上市地点、本次发行前滚存未分配利润的归属、本次

非公开发行股票决议的有效期。

本独立财务顾问认为，本次发行股份定价方式符合《重组管理办法》、《上市公司证券发行管理办法》及《上市公司非公开发行股票实施

细则》等法律法规关于非公开发行股份的定价要求，不存在损害上市公司及全体股东合法权益的情形。

３

、本次拟置出资产、拟出售资产定价公平合理性分析

上市公司委托天健兴业对本次交易拟置出资产和拟出售资产进行评估。 经核查，经办评估机构及评估师与评估对象无利益关系，与相

关当事方无利益关系，对相关当事人不存在偏见，其选聘程序符合法律及公司章程的规定，评估机构独立。

拟置出资产新希望乳业盈利能力较弱，近几年主营业务一直处于亏损状态，本次评估采用资产基础法对其进行评估；拟出售资产四川

新希望实业和成都新希望实业规模不大，且土地储备少，不具备持续开发能力，本次评估总体上采用资产基础法，对于价值较大的房产和土

地使用权，评估过程中参考现行市场价格标准和公开市场价格进行评估。

本独立财务顾问认为，本次交易拟置出资产的评估作价，充分考虑了上市公司中小股东的合法权益，其定价是合理的，公允的。

三、本次交易所涉及的评估方法选取的适当性、评估假设前提合理性、重要评估参数取值合理性分析

（一）评估方法选取的适当性分析

根据中联评估出具的评估报告，本次评估分别采用资产基础法和收益法两种方法对拟注入资产的权益价值进行评估，并选用收益法评

估结果作为最终评估结论。 收益法评估介绍如下：

１

、概述

现金流折现方法（

ＤＣＦ

）是通过将企业未来预期的现金流折算为现值，估计企业价值的一种方法，即通过估算企业未来预期现金流和采

用适宜的折现率，将预期现金流折算成现时价值，得到企业价值。 其适用的基本条件是：企业具备持续经营的基础和条件，经营与收益之间

存有较稳定的对应关系，并且未来收益和风险能够预测及可量化。 使用现金流折现法的关键在于未来预期现金流的预测，以及数据采集和

处理的客观性和可靠性等。 当对未来预期现金流的预测较为客观公正、折现率的选取较为合理时，其估值结果具有较好的客观性，易于为

市场所接受。

２

、评估模型

①

基本模型

本次评估的基本模型为：

E=B-D

（

１

）

式中：

Ｅ

：评估对象的所有者权益价值；

Ｄ

：评估对象付息债务价值；

Ｂ

：评估对象的企业价值；

B=P+I+C

（

２

）

Ｐ

：评估对象的经营性资产价值；

（

３

）

式中：

Ｒ

ｉ

：评估对象未来第

ｉ

年的预期收益（自由现金流量）；

ｒ

：折现率；

ｎ

：评估对象的未来经营期；

Ｉ

：评估对象基准日的长期投资价值；

Ｃ

：评估对象基准日存在的溢余或非经营性资产（负债）的价值；

C=C

1

+C

2

（

４

）

式中：

Ｃ

１

：基准日流动类溢余或非经营性资产（负债）价值；

Ｃ

２

：基准日非流动类溢余或非经营性资产（负债）价值。

②

收益指标

本次评估，使用企业的自由现金流量作为评估对象投资性资产的收益指标，其基本定义为：

Ｒ＝

净利润

＋

折旧摊销

＋

扣税后付息债务利息

－

追加资本 （

５

）

根据评估对象的经营历史以及未来市场发展等， 估算其未来预期的自由现金流量。 将未来经营期内的自由现金流量进行折现处理并

加和，测算得到企业的经营性资产价值。

③

折现率

本次评估采用资本资产加权平均成本模型（

ＷＡＣＣ

）确定折现率

ｒ

：

r=r

d

+w

d

+r

e

+w

e

（

６

）

式中：

Ｗ

ｄ

：评估对象的长期债务比率；

（

７

）

Ｗ

ｅ

：评估对象的权益资本比率；

（

８

）

ｒ

ｄ

：所得税后的付息债务利率；

ｒ

ｅ

：权益资本成本，按资本资产定价模型（

ＣＡＰＭ

）确定权益资本成本

ｒ

ｅ

；

r

e

=r

f

+β

ｅ

×

（

r

m

-r

f

）

+ε

� � � � � � � � � � � �（

９

）

式中：

ｒ

ｆ

：无风险报酬率；

ｒ

ｍ

：市场预期报酬率；

ε

：评估对象的特性风险调整系数；

β

ｅ

：评估对象权益资本的预期市场风险系数；

（

１０

）

β

ｕ

：可比公司的预期无杠杆市场风险系数；

（

１１

）

β

ｔ

：可比公司股票（资产）的预期市场平均风险系数；

β

ｔ

=34%K+66%β

ｘ

� � � � � � � � � � � � �（

１２

）

式中：

Ｋ

：一定时期股票市场的平均风险值，通常假设

Ｋ＝１

；

β

ｘ

：可比公司股票（资产）的历史市场平均风险系数；

Ｄ

ｉ

、

Ｅ

ｉ

：分别为可比公司的付息债务与权益资本。

本独立财务顾问认为，本次交易评估方法的选用是适当的，理由如下：

１．

本次交易拟注入资产为农牧行业龙头企业，经过多年的发展与沉淀，饲料生产能力已居全国第一，并且形成了涵盖饲料生产、畜禽养

殖、屠宰及肉制品加工三大类业务的产业一体化经营格局，同时在研发、人才、文化等各方面具备明显的优势。 资产基础法仅能反映企业资

产的自身价值，而不能全面、合理的体现企业的整体价值，也无法涵盖诸如客户资源、商誉、人力资源等无形资产的价值。收益法相对于资产

基础法而言，更能够全面反映拟注入资产的整体价值。

２．

本次拟注入资产属于轻资产的农牧行业，六和集团及六和股份近年来主要通过“合资合作、租赁经营、统一管理、片区运作”的轻资产

运作模式实现了业务规模的快速扩张，资产账面值较低，采用成本法无法全面反映相关资产的整体盈利能力。

（二）评估假设前提合理性

根据中联评估出具的评估报告，本次拟注入资产收益法评估的基本假设前提如下：

１

、国家现行的宏观经济、金融以及产业等政策不发生重大变化。

２

、评估对象在未来经营期内的所处的社会经济环境以及所执行的税赋、税率等政策无重大变化。

３

、评估对象在未来经营期内的管理层尽职，并继续保持基准日现有的经营管理模式持续经营。

４

、评估对象在未来经营期内的主营业务、收入与成本的构成以及销售策略等仍保持其最近几年的状态持续，而不发生较大变化。 不考

虑未来可能由于管理层、经营策略以及商业环境等变化导致的主营业务状况的变化所带来的损益。

５

、在未来的经营期内，评估对象的各项期间费用不会在现有基础上发生大幅的变化，仍将保持其最近几年的变化趋势持续。 鉴于企业

的货币资金或其银行存款等在生产经营过程中频繁变化或变化较大，本报告的财务费用评估时不考虑其存款产生的利息收入，也不考虑汇

兑损益等不确定性损益。

６

、本次评估不考虑通货膨胀因素的影响。在本次评估假设前提下，依据本次评估目的，确定本次评估的价值类型为市场价值。评估中的

一切取价标准均为评估基准日有效的价格标准及价值体系。

本独立财务顾问认为，本次拟注入资产评估的假设前提符合标的资产的实际经营状况，充分考虑了经营过程中的经营风险，评估假设

前提是谨慎的，合理的。

（三）收益法涉及的重要评估参数取值合理性

本次拟注入资产采用收益法进行评估过程中，主要参数的确定和选取情况如下：

１

、营业收入与成本预测

根据本次评估假设，评估对象在未来经营期内将继续保持基准日现有的经营管理模式持续经营，且资产规模、构成，主营业务、产品的

结构，收入与成本的构成以及销售策略和成本控制等仍保持其最近几年的状态持续，而不发生较大变化。 本次评估结合评估对象基准日营

业收入、成本构、毛利水平，并参考基准日后最新经营数据估算其未来各年度的营业收入、成本。

２

、期间费用预测

本次估值结合历史年度各项期间费用的构成及各项期间费用与营业收入比率估算未来各年度的期间费用。

３

、营业税金及附加预测

本次估值结合营业税金及附加与营业收入比率估算未来各年度的营业税金及附加。

４

、折旧与摊销预测

（

１

）折旧：本次评估中，按照企业执行的固定资产折旧政策，以基准日经审计的固定资产账面原值、预计使用期、加权折旧率等估算未来

经营期的折旧额。

（

２

）摊销：本次估值结合企业提供的未来发展规划、在建或未来投建项目的可研报告、投资概预算及其它相关资料等，合理考虑相应新

增无形资产规模，按照企业的无形资产和长期待摊费用摊销政策估算未来各年度的无形资产和长期待摊费用摊销额。

５

、追加资本预测

在本次评估中，假设评估对象不再对现有的经营能力进行资本性投资，未来经营期内的追加资本主要为持续经营所需的基准日现有资

产的更新和营运资金增加额。 即本报告所定义的追加资本为：追加资本

＝

资产更新

＋

营运资金增加额

６

、折现率的确定

本次评估以资本资产加权平均成本模型（

ＷＡＣＣ

）（上文评估模型中所述之公式（

６

））确定折现率

ｒ

。 涉及的相关参数确定如下：

（

１

）无风险收益率

ｒ

ｆ

，参照国家当前已发行的中长期国库券利率的平均水平，按照十年期以上国债利率平均水平确定无风险收益率

ｒ

ｆ

的近似，即

ｒ

ｆ

＝３．８３％

。 中长期国债利率

序号 国债代码 国债名称 期限 实际利率

１ １００５０１

国债

０５０１ １０ ０．０４４９

２ １００５０４

国债

０５０４ ２０ ０．０４１５

３ １００５１２

国债

０５１２ １５ ０．０３６８

４ １００６０３

国债

０６０３ １０ ０．０２８２

５ １００６０９

国债

０６０９ ２０ ０．０３７３

６ １００６１６

国债

０６１６ １０ ０．０２９４

７ １００６１９

国债

０６１９ １５ ０．０３３０

８ １００７０３

国债

０７０３ １０ ０．０３４３

９ １００７０６

国债

０７０６ ３０ ０．０４３２

１０ １００７１０

国债

０７１０ １０ ０．０４４５

１１ １００７１３

国债

０７１３ ２０ ０．０４５７

１２ １００８０２

国债

０８０２ １５ ０．０４２０

１３ １００８０３

国债

０８０３ １０ ０．０４１１

１４ １００８０６

国债

０８０６ ３０ ０．０４５５

１５ １００８１０

国债

０８１０ １０ ０．０４４６

１６ １００８１３

国债

０８１３ ２０ ０．０５００

１７ １００８１８

国债

０８１８ １０ ０．０３７１

１８ １００８２０

国债

０８２０ ３０ ０．０３９５

１９ １００８２３

国债

０８２３ １５ ０．０３６５

２０ １００８２５

国债

０８２５ １０ ０．０２９２

２１ １００９０２

国债

０９０２ ２０ ０．０３９０

２２ １００９０３

国债

０９０３ １０ ０．０３０７

２３ １００９０５

国债

０９０５ ３０ ０．０４０６

２４ １００９０７

国债

０９０７ １０ ０．０３０４

２５ １００９１１

国债

０９１１ １５ ０．０３７２

２６ １００９１２

国债

０９１２ １０ ０．０３１１

２７ １００９１６

国债

０９１６ １０ ０．０３５１

２８ １００９２０

国债

０９２０ ２０ ０．０４０４

２９ １００９２３

国债

０９２３ １０ ０．０３４７

３０ １００９２５

国债

０９２５ ３０ ０．０４２２

３１ １００９２７

国债

０９２７ １０ ０．０３７１

３２ １００９３０

国债

０９３０ ５０ ０．０４３５

平均

０．０３８３

（

２

）市场预期报酬率

ｒｍ

，参照沪市上市公司近五年平均净资产收益率进行选取，取近五年沪市上市公司（剔除异常值后）平均净资产收

益率作为市场期望报酬率的近似。

（

３

）（

ｅ

值，取沪深同类可比上市公司股票，以

２００７

年

１

月至

２００９

年

１２

月

１５０

周的市场价格测算估计，得到可比公司股票的历史市场

平均风险系数

βｘ

按式（

１２

）计算得到评估对象预期市场平均风险系数

βｔ

，并由式（

１１

）得到评估对象预期无财务杠杆风险系数的估计值

βｕ

，

最后由式（

１０

）得到评估对象权益资本预期风险系数的估计值

βｅ

；

（

４

）权益资本成本

ｒｅ

，本次评估考虑到评估对象在公司的融资条件、资本流动性以及公司的治理结构等方面与可比上市公司的差异性

所可能产生的特性个体风险，设公司特性风险调整系数

ε

；本次评估根据式（

９

）得到评估对象的权益资本成本

ｒｅ

：

（

５

）适用税率取

２５％

；

（

６

）由式（

７

）和式（

８

）得到债务比率

Ｗｄ

；权益比率

Ｗｅ

；

（

７

）扣税后付息债务利率

ｒｄ

；

（

８

）折现率

ｒ

，将上述各值分别代入式（

６

）即有：

ｒ ＝ｒｄ×ｗｄ＋ｒｅ×ｗｅ

由于拟注入资产各子公司涉及饲料、养殖、屠宰及肉制品三大行业，基本情况、所处行业和资本结构均有所不同，其

ＷＡＣＣ

取值也会有

所差异，具体各子公司折现率数据详见下表。

７

、拟注入资产采用收益法评估折现现金流及具体折现率情况

本次评估对六和集团、六和股份、新希望农牧、枫澜科技均采用收益法进行评估，并对其各项长期投资分别采用成本法和收益法进行整

体评估。其中，对于正常经营的企业均采用收益法进行评估；对于

２０１０

年新投产的企业，考虑到其未来经营存在较大不确定性，采用成本法

评估结论或企业账面净资产作为取价结果；对于基准日未有正常稳定的经营活动，或持续亏损、或处于清算阶段的企业，根据成本法评估结

论作为取价结果；对于所占被投资单位的股权比例相对较小，评估机构无法取得该等长期投资的具体资产和经营的相关资料数据，以及该

等投资对评估对象的经营无重大影响的企业，经核实无误，采用被投资单位经审计的净资产作为取价结果。

（

１

）六和集团母公司及采用收益法评估的长期投资企业选用的折现率及未来预测的净现金流量如下：

单位：万元

序号 公司 折现率

２０１０

年

１１－１２

月

２０１１

年

２０１２

年

２０１３

年

２０１４

年

１

六和集团母公司

０．１１９５ ２

，

２５７．２０ １１

，

９７２．７６ １１

，

１３３．４５ １１

，

２８９．２９ １１

，

４４１．９６

２

六和饲料股份有限公司

０．１１５３ １

，

８７５．２３ ７

，

６５８．３７ ８

，

１３２．８２ ８

，

７２１．７８ ９

，

３１８．２４

３

沂南六和正壮饲料有限公司

０．１１４１ １２５．５９ １９５．９ ２４１．２７ ２９０．６７ ３４８．０９

４

昌邑六和欣荣饲料有限公司

０．１１４１ １１０．５ ４６６．０５ ５４０．８６ ６３７．０６ ７０１．５３

５

曹县六和饲料有限公司

０．１１４１ ５８．３９ ３２２．５５ ３７５．２５ ４３４．７３ ４７８．４８

６

泰安六和吉利饲料有限公司

０．１１４１ －２．９９ ８８．６５ １０４．６３ １２３．１３ １４４．５５

７

费县六和正壮饲料有限公司

０．１１４１ ２１．５３ １４６．３９ １７０．８５ １９９．７７ ２３３．３１

８

高密六和养殖有限公司

０．１２４６ ３２８．０３ ５２１．２７ ５５０．５８ ５３５．５５ ５１９．０１

９

阜新和汇蓄牧养殖有限公司

０．１２４６ １１１．７ ３４１．１７ ３４２．１８ ３３９．３２ ３３６．１８

１０

肥城六和经纬养殖有限公司

０．１２４６ ６９．９８ ２３０．２１ ３０８．０９ ５０２．９３ ４９８．２６

１１

新泰六和养殖有限公司

０．１２４６ －７３ １０２．８３ ４７．９７ ４１．２３ ３３．８２

１２

德州六和养殖有限公司

０．１２４６ －７５．１ １０２．２１ －８３２．４２ ５２４．４２ ５２０．２８

１３

无棣六和养殖有限公司

０．１２４６ ６４．４６ －６６．５ －４８．３９ ３７１．３６ ３６２．５４

１４

登封六和养殖有限公司

０．１２４６ －２８．３４ －５８．２８ １３８．６５ １３１．６４ １２３．９５

１５

临邑六和种猪有限公司

０．１２４６ －１５６．９１ ３２６．３３ ２３３．２２ ２６６．６１ ２７８．６７

１６

临沭六和种猪有限公司

０．１２４６ ２６４．０６ －８９．１２ ２９．０１ ３４．０９ ３９．０４

１７

青岛田润食品有限公司

０．１２１２ ４９９．８１ ２

，

５１０．４２ ２

，

２２０．３１ ２

，

２７３．８８ ２

，

３３２．６０

１８

无棣六和信阳食品有限公司

０．１２４６ ２１４．５１ ４３３．１４ ２０４．５８ ２０７．２１ ２０９．２３

１９

聊城六和荣达农牧有限公司

０．１２４６ ３５３．１１ １

，

５２６．０２ １

，

５１５．３８ １

，

５７４．４６ １

，

６３５．９１

２０

平邑县六和发达食品公司

０．１２４６ １９０．９６ ７２５．４２ ６１８．１５ ６３４．７３ ６５０．８３

２１

德州六和金珊食品有限公司

０．１２４６ １１４．４５ ５２９．０９ ４９８．１４ ５１６．６ ５２９．６３

２２

莱芜昌隆实业发展有限公司

０．１２４１ １４５．６８ ８０３．６４ ５７１．０７ ５９１．８ ６１２．７８

２３

徐州六和食品有限公司

０．１２４６ １２５．９５ ３６０．７７ ３１４．３２ ３２４．３６ ３３４．０２

２４

寿光田汇食品有限公司

０．１２４６ ６．６７ －８ －６．２１ －６．２１ －６．２１

２５

梁山六和九利食品有限公司

０．１２４６ １８３．６９ ３６３．９４ ２８１．９９ ２８６．３６ ２９０．１３

２６

曹县六和食品有限公司

０．１２４６ １５２．１２ ３７３．７６ ３５３．１３ ３６３．９８ ３７４．６７

２７

潍坊六和惠邦食品有限公司

０．１２４６ ２１０．７１ ７２７．１９ ５４２．５１ ５２４．９２ ５４２．６７

２８

德州六和致康食品有限公司

０．１２４２ １５０．３９ ３５２．６７ ２４４．７１ ２５３．０３ ２６１．１

２９

郓城六和食品有限公司

０．１２４３ １４０．９３ ８０５．３１ ６５６．４２ ６７８．８２ ７０１．１４

３０

洛阳六和慧泉食品有限公司

０．１２４４ ５０．５７ ２３３．４９ ２２４．３６ ２３０．９１ ２３７．０５

３１

临邑六和食品有限公司

０．１２４６ １６５．３７ ６４４．３９ ４６１．８２ ４７６．８２ ４９１．５７

３２

天津六和嘉味食品有限公司

０．１１４１ １４．６８ ６３．５ ５５．１６ ５４．０３ ５２．４７

３３

昌邑六和康达食品有限公司

０．１２４６ ６４．９４ ３０３．５９ １９３．１３ １９７ ２００．４

３４

潍坊和盛园食品有限公司

０．１２４６ １６７．６６ ８３９．２６ ２２６．９３ ２２５．９３ ２３２．０８

３５

滨州六和隆达农牧有限公司

０．１２４２ １２７．７４ ５７３．６５ １９９．２８ １９８．４３ １９６．２１

３６

邹平六和畜牧有限公司

０．１２３２ ５０．９３ ３２７．１９ ２２９．０３ ２２６．６７ ２２２．９３

３７

临沂六和虹晨农牧有限公司

０．１２４６ ２１３．０８ １

，

０２９．２７ ８８２．３３ ９１８．７２ ９５８．６２

３８

冠县六和食品有限公司

０．１１８３ １８．１ ９８．３８ ９１．４９ ８８．７７ ８５．２１

３９

潍坊六和德惠禽业发展公司

０．１２４４ １８６．０３ ４３３．０１ ３８８．１８ ３９９．４７ ４１０．１２

４０

莱阳田业食品有限公司

０．１２４６ ９７．６１ ４２０．３ ３７５．３４ ３８８．９７ ４０２．６８

４１

日照六和食品有限公司

０．１２４６ ７３．９４ ２５６．１１ ２１３．０８ ２１５．５２ ２１７．１５

４２

漯河六和豫汇食品有限公司

０．１２４６ ３２．４７ １７４．９６ １２３．６２ １６５．０３ １２６．１７

４３

青州六和田润食品有限公司

０．１２４３ １６２．８１ ６８１．８２ ２４８．４４ ２５６．２９ ２６３．７２

４４

阳谷六和鲁信食品有限公司

０．１２１３ ９０．０９ ５６７．１１ ４９８．３９ ５１０．６３ ５２２．２４

４５

淮北六和勤强食品有限公司

０．１２４６ ３．７２ ４３．１６ ２０８．２１ ２３４．５２ ２６３．４８

４６

梁山六和樱源食品有限公司

０．１２４６ －１０．２３ １１７．３４ ６７．０３ ４５．９２ ３９．４２

４７

济南六和双利食品有限公司

０．１２４５ ５６．１１ １４３．９ １５８．８６ １６０．３８ １６１．１８

４８

沂水六和凯立达有限公司

０．１２４６ －０．８ ２７．７５ ２０．５１ １６．６１ １１．７１

４９

上海六和食品有限公司

０．１２４６ －１０８．３９ －３９３．７７ １３４．０６ １３８．３７ １４２．４４

５０

馆陶六和食品有限公司

０．１２４６ １２．１６ ６１．１３ １６０．３７ １６７．０８ １７４．３５

５１

广饶光聚六和食品有限公司

０．１２４６ １５．１４ ５８．７１ ７０．２４ ５２．１４ ３４．２５

５２

郑州六和鑫源食品有限公司

０．１２３４ ２０．４４ ８０．８１ ８３．０５ ８０．９６ ７８．１２

５３

龙口六和丰源食品有限公司

０．１２４６ ４４．５５ ２３３．９８ ２２１．８ ２１５．９８ ２０４．８３

５４

阜新六和农牧有限公司

０．１１４１ １８１．１ １

，

０８９．９４ １

，

１２５．３１ １

，

３０８．２２ １

，

４８９．２４

５５

鞍山六和食品有限公司

０．１２４２ ２０４．１３ ５８３．４５ ５４７．５５ ５４１．９ ５３４．９５

５６

阜新六和养殖服务有限公司

０．１１４１ －１２．２１ －２０．６２ －１３．４９ －８．６６ －３．１

５７

诸城六和东方食品有限公司

０．１１４１ ４８．５ ２４７．１２ ２２１．０８ ２２４．５８ ２２４．６６

（

２

）六和股份母公司及采用收益法评估的长期投资企业选用的折现率及未来预测的净现金流量如下：

单位：万元

序号 公司 折现率

２０１０

年

１１－１２

月

２０１１

年

２０１２

年

２０１３

年

２０１４

年

１

六和股份母公司

０．１１５３ １

，

８７５．２３ ７

，

６５８．３７ ８

，

１３２．８２ ８

，

７２１．７８ ９

，

３１８．２４

２

潍坊六和饲料有限公司

０．１１４１ １

，

２９４．０７ １

，

７２８．１４ １

，

９７８．１８ ２

，

２６３．１５ ２

，

５８７．７７

３

青岛和美饲料有限公司

０．１１５４ １

，

３５０．５７ １４

，

７９０．２７ １６

，

７８２．５１ １９

，

３１６．１５ ２２

，

２５８．６１

４

临沂六和配合饲料有限公司

０．１１４１ ２０６．４３ １

，

０４３．７７ １

，

２１７．２３ １

，

４２５．１５ １

，

４１２．５１

５

莱阳六和饲料有限公司

０．１１４１ ５４１．２７ ７９９．９ ９２９．１９ １

，

０７９．３１ １

，

２５２．９９

６

河南六和饲料有限公司

０．１１４１ ６４５．４７ １

，

６２１．５６ １

，

７８５．７０ １

，

９７０．３４ ２

，

１７３．３７

７

洛阳六和饲料有限公司

０．１１４１ ６３３．４４ １

，

１１３．４４ １

，

２２５．６０ １

，

３５０．０３ １

，

４８７．００

８

滨州六和隆达饲料有限公司

０．１１４１ ７５．５ ６２４．２９ ７２４．９９ ８３９．５１ ９３８．７５

９

高唐六和荣达饲料有限公司

０．１１４１ １８３．３３ ９３３．４１ １

，

０８４．９２ １

，

２５３．６１ １

，

４４７．９６

１０

泰安六和乐林饲料有限公司

０．１１４１ ５３．７３ ６９１．２７ ７９０．９６ ８４８．９８ ８３８．９７

１１

聊城六和饲料有限公司

０．１１４１ ８２．４３ ５６９．９６ ６１３．２９ ６０４．５５ ５９４．９３

１２

庆云六和饲料有限公司

０．１１４１ １４８．２６ ２４９．２２ ２９７．８９ ３９３．７８ ４４２．５

１３

滨州六和饲料有限公司

０．１１４１ ２０３．３３ １９３．４３ ２２７．０５ ２６６．４５ ６０８．３６

１４

费县六和饲料有限公司

０．１１４１ ５３．８８ ３７４．２７ ４３７．７１ ５１１．２９ ５９５．８５

１５

安阳六和永达饲料有限公司

０．１１４１ １９２．６２ ２２３．２８ ２６６．０９ ３１３．４９ ３６８．５１

１６

菏泽六和饲料有限公司

０．１１４１ ３０８．１５ －０．８６ ３．３８ ３０．４１ ３３．８５

１７

沂南县六和祥缘饲料公司

０．１１４１ ５５．６４ １２６．４８ １４９．２９ １７５．９３ ２０７．１８

１８

单县六和饲料有限公司

０．１１４１ ７７．６６ ３４１．６８ ３９６．３６ ４５９．８４ ５３３．２６

１９

永城六和启正饲料有限公司

０．１１４１ ４１．１２ ３６６．０８ ４０９．６１ ４６５．８３ ５３３．５１

２０

临朐六和中盛饲料有限公司

０．１１４１ ３８．２６ ９０．６９ １０７．６４ １２７．３８ １５０．３７

２１

博兴六和饲料有限公司

０．１１４１ ５３．４２ １２７．２４ １４９．８８ １７７．９４ ２１０．４９

２２

河南六和北徐饲料有限公司

０．１１４１ １２０．１２ ４２４．２７ ４９２．４５ ５７１．６２ ６６３．４

２３

冠县六和饲料有限公司

０．１１４１ －３．０２ １４１．２７ １７３．６８ ２１２．３７ ２５９．２７

２４

青岛康大六和饲料有限公司

０．１１４１ ３８ ３３３．５ ３８９．４２ ４５４．３ ５２９．５６

２５

烟台六和饲料有限公司

０．１１４１ １８．６７ １０５．９１ １２２．２７ １４１．８７ １６４．７１

２６

潍坊六和聚天有限公司饲料

０．１１４１ ８７．１２ ３９７．９６ ４５３．２９ ５２４．０３ ６０５．６４

２７

莘县六和金鸡饲料有限公司

０．１１４１ ６１．６９ １５６．３２ １８４．４９ ２１５．５４ ２５１．５４

２８

徐州金风六和饲料有限公司

０．１１４１ ６４．４２ １９８．８ ２３１．５３ ２６９．５７ ３１３．５４

２９

固始六和有限公司

０．１１４１ １８３．４１ ２７０．７７ ３１９．９３ ３７３．０１ ４３４．６６

３０

青州六和康普力饲料公司

０．１１４１ ２７．０１ １２３．７４ １４７．１６ １７５．１１ ２０７．４７

３１

乐陵六和乐鑫饲料有限公司

０．１１４１ ５０．９ １４８．６ １７６．８４ ２０７．３９ ２４２．７５

３２

徐州海阔六和饲料有限公司

０．１１４１ ５２．２３ １３６．７３ １６１．１５ １８９．５１ ２２２．４２

３３

昌邑六和明兴饲料有限公司

０．１１４１ ２７．９４ １２１．３５ １４１．７７ １６５．３７ －

３４

盐城六和饲料有限公司

０．１１４１ ７５．２６ １４６．３５ １６６．４９ １９７．９１ ２３４．６３

３５

鞍山六和仁泰饲料有限公司

０．１１４１ ９４．０８ ７９．９ ９７．３６ １１７．８８ １４１．９７

３６

寿光六和鑫隆农牧有限公司

０．１１４１ ７２．７ ２３３．５６ ２７５．２ ３２２．１４ ３７６．４２

３７

郑州六和商都饲料有限公司

０．１１４１ ５２．６７ １５８．５３ １８６．３１ ２１９．０３ ２５６．９４

３８

郓城鼎泰饲料有限公司

０．１１４１ ２８．９６ １８５．８８ ２１６．８９ ２５２．５６ ２９３．８７

３９

兖州六和饲料有限公司

０．１１４１ ７７．０３ ２２０．４１ ２５５．８５ ２９７．４３ ３４５．２１

４０

寿光六和鼎泰饲料有限公司

０．１１４１ ６３．９ １．３４ ３．９７ ８．３８ １４．２８

４１

文登六和饲料有限公司

０．１１４１ ６９．６７ １１７．５８ １３９．１１ １６２．７３ １９０．０１

４２

沧州六和惠农饲料有限公司

０．１１４１ ４０．６６ ５９．３５ ７６．８９ ９４．７８ １１５．４３

４３

荆州六和海峰饲料有限公司

０．１１４１ ６１．２ ２５９．８７ ３０１．６７ ３５８．１８ ３９４．７４

４４

漯河六和日日红饲料公司

０．１１４１ ４４．５３ １１７．４７ １３５．５５ １４６．９１ １５９．５１

４５

六和饲料（济南）有限公司

０．１１４１ ８６．１８ －２１．３２ －３９．９５ －４３．３９ －４５．６７

４６

六和饲料（肥城）有限公司

０．１１４１ ７７．６９ １８３．７２ ２０４．０５ ２３７．３３ ２８６．５８

４７

无棣六和信阳有限公司

０．１１４１ ２３．１９ １８１．７ ２１１．６４ ２４２．８６ ２５６．４７

４８

高青六和龙大饲料有限公司

０．１１４１ ２３．４６ １０．５６ １８．４９ ２７．９９ ３７．７１

４９

聊城六和农经饲料有限公司

０．１１４１ １９．５４ １０８．８３ １２０．４ １１７．３９ １１４．２４

５０

蓬莱多利六和饲料有限公司

０．１１４１ ４７．４４ －１５．２ －１２．６５ －３２．９４ ７２．１３

５１

招远六和金都饲料有限公司

０．１１４１ １１．３１ ３８．５５ ４６．４５ ５５．３７ ６５．８

５２

新沂六和佳威饲料有限公司

０．１１４１ ２４．３９ ２７．３８ ３０．４ ３１．９７ ３３．２５

５３

锦州六和饲料有限公司

０．１１４１ ５２．５ １９．６８ ２２．７９ ２９．１ ３６．６６

５４

六和饲料（淮安）有限公司

０．１１４１ ８９．９５ １８．６８ ２５．１４ ３３．７３ ４４．１１

５５

哈尔滨六和和信饲料公司

０．１１４１ －２９．７２ ３０．２６ ３０．１８ ２９．０７ ２７．６

５６

青岛六和饲料有限公司

０．１１４１ －５３．１６ １６１．７ ２２７．９５ ２６８．０１ ３１４．６

５７

湖北团风中慧畜牧科技公司

０．１１４１ １９．９１ ２７３．９３ ３１５．３４ ３６２．４２ ４１６．４９

５８

青州六和康壮尔饲料公司

０．１１４１ １５．０９ ２０ ３０．７９ ４４．３５ ５２．６８

５９

邯郸六和鲲鹏饲料有限公司

０．１１４１ －９．０９ ２５．３６ ３２．２１ ３９．４８ ４７．９８

６０

淄博六和科技饲料有限公司

０．１１４１ ２５．４４ １８．５７ １５．０５ ２５．５１ ３７．９８

６１

四平市六和有限公司

０．１１４１ ２６．５７ －１２．１２ －１３．３５ －１３．２２ －１２．８８

６２

江苏六和饲料有限公司

０．１１４１ ７．８６ ３２．２５ ４０．７７ ５０．８６ ６２．７７

６３

枣庄六和金牌饲料有限公司

０．１１４１ １５．５１ ３０．６９ ３７．４７ ４６．８１ ５７．２５

６４

宣城六和广合饲料有限公司

０．１１４１ －１１．５３ －１７．７１ －２０．５１ －２０．５８ －２０．４６

６５

徐州六和龙大有限公司饲料

０．１１４１ １１．３３ －２３．２９ －２３．５１ －２１．７４ －１９．５１

６６

辽阳六和博丰饲料有限公司

０．１１４１ －１３．１８ ４５．６５ ２２．８８ ２８．６１ ３５．４３

６７

齐齐哈尔六和威望饲料公司

０．１１４１ ０．４３ ９．９３ １１．２７ １１．９８ ９．７７

６８

沈阳六和博丰饲料有限公司

０．１１４１ －８．５９ －６．８１ －６．８４ －５．２１ －３．４１

６９

青岛友和饲料有限公司

０．１１４１ ３６０．３４ －１２１．３９ －１２８．９９ －１３６．７ －１４４．４４

７０

山东六和樱桃谷种鸭公司

０．１２４６ １５６．６６ ９４２．３４ ９４２．３４ ９４２．３４ ９４２．３４

７１

高唐六和荣达种禽有限公司

０．１２４６ ４４５．２６ ４４０．５７ ５７０．７３ ５９６．８４ ６２３．９５

７２

莒南六和养殖有限公司

０．１２４６ １１０．９４ －４８０．６６ １６８．９４ １０１．２９ ９４．４６

７３

邹平六和肉鸡养殖有限公司

０．１２４６ １１．５１ １９．６９ １８．８７ ２８．９９ ２８．９９

７４

山东六和银宝养殖有限公司

０．１２４６ １．３７ ６４．９１ ４５．４２ ４８．１１ ４８．２５

７５

昌邑六和肉鸡养殖示范公司

０．１２４６ －２０．３８ －９．８８ －７．２７ －７．８４ －８．４７

７６

寿光六和肉鸡养殖有限公司

０．１２４６ ３．４３ １０．２３ ０．９１ －０．２５ －１．５７

７７

泰安泰山六和食品有限公司

０．１２４２ １７０．６６ ８２０．０２ ７５６．１２ ７１３．５ ６９５．４９

７８

泰安六和经纬农牧有限公司

０．１２２５ ４２６．５１ ２

，

０２８．５７ ２

，

０１２．２８ ２

，

１０８．４７ ２

，

２０８．７３

７９

寿光润丰生物科技有限公司

０．１２４６ １４．８１ ４．４５ ０．８９ ４．２５ ８．５３

８０

青岛六和国际贸易有限公司

０．１１４１ －０．３８ １８．６７ －０．２ －０．２ －０．２

８１

香港东显有限公司

０．１１４１ ２４．４１ １１６．０５ １４４．３９ １６０．４ １６８．９２

８２

长春六和鸿大饲料有限公司

０．１１４１ １０９．２４ １６１．０６ １１７．２５ ７３．３７ ７２．１４

新希望农牧母公司及采用收益法评估的长期投资企业选用的折现率及未来预测的净现金流量如下：

单位：万元

序号 公司 折现率

２０１０

年

１１－１２

月

２０１１

年

２０１２

年

２０１３

年

２０１４

年

１

新希望农牧母公司

０．１１９６ １５９．９０ －４５１．３２ －３２１．３１ －３９９．７６ －４８６．２５

２

重庆希望饲料有限公司

０．１１４９ ３７７．７４ ８５９．０６ １

，

０１９．１９ １

，

１３３．３９ １

，

２６０．４５

３

重庆国雄饲料有限公司

０．１１４９ ３６．６５ ２０３．９８ ２４４．７５ ２６８．１２ ２９３．８２

４

达州嘉好饲料有限公司

０．１１４９ ２９．５６ ３３．８６ ６９．８７ ７６．８７ ８４．５７

５

泸州新希望饲料有限公司

０．１１５６ ６４．３７ ２９０．９２ ３３６．２１ ３１１．１５ ３４４．３

６

资阳嘉好饲料科技有限公司

０．１１４９ ４９．５２ ９７．８ ９６．５８ １０７．０２ １１８．５

７

南宁国雄科技有限公司

０．１１６８ ３０．９５ １２７．６３ １７０．２４ １８７．５３ ２０６．５４

８

玉林新希望饲料有限公司

０．１１５６ ４．５ １７１．９ １８２．２７ １９９．７４ ２１８．９７

９

桂林新希望饲料有限公司

０．１１５６ ２０．６７ ２３５．７５ ２３３．８３ ２５３．９９ ２７６．１６

１０

广州希望饲料有限公司

０．１１１７ ５１．８９ ３１３．９４ ３７０．９ ４０６．８３ ４４６．３６

１１

湛江国雄饲料有限公司

０．１１１７ ９１．３５ ５７７．１３ ６６４．６２ ７４０．２６ ８２３．４６

１２

揭阳国雄饲料有限公司

０．１１１７ ４５．０９ ２４２．１ ２９１．６４ ３２７．２８ ３６６．３６

１３

南昌希望饲料有限公司

０．１１１７ －７．９４ ４．２ ２４．３９ ２７．０６ ２９．９９

１４

南昌国雄饲料科技有限公司

０．１１１７ ２ １０４．０７ １０４．１ １１４．３９ １２５．２５

１５

赣州希望饲料有限公司

０．１１１７ ７．３４ ５４．９７ ６６．１９ ７３．２ ８９．４２

１６

长沙国雄饲料有限公司

０．１１１７ ２７．６７ ５７２．１６ ６５３．０３ ７２９．２１ ８１３

１７

汨罗希望饲料有限公司

０．１１１７ ５２．５６ －１６．９２ ３９．０３ ４２．８４ ４０．９６

１８

怀化湘珠饲料有限公司

０．１１１７ ４７．１１ １８３．０２ ２４０．５７ ２６４．２２ ２９０．２４

１９

常德新希望饲料有限公司

０．１１１７ ２４．１３ １７５．５ １９７．０３ ２１８．８３ ２４２．８２

２０

郴州希望饲料有限公司

０．１１１７ ２１．９２ １１０．６７ １４７．１１ １６１．６２ １７７．５８

２１

武汉希望饲料有限公司

０．１１１７ －３６．５３ ３２．８９ １２９．６９ ９６．０８ ９８．８４

２２

武汉国雄饲料科技有限公司

０．１１１７ －４７．９１ ３１１．９４ ４０８．７６ ４４９．７４ ４９４．８３

２３

钟祥希望饲料有限公司

０．１１１７ ５５．４９ １５３．７６ １９７．７５ ２１６．６ ２３７．３４

２４

襄阳希望有限公司

０．１１１７ １．４８ １２５．１６ １９２．４８ ２１７．８６ ２４４．７９

２５

宜昌新希望饲料有限公司

０．１１１７ ３６．９４ ２０７．７７ ２８０．７８ ３０８．５８ ３３９．１７

２６

武威希望饲料有限公司

０．１１４９ １０．５１ ４６６．０１ ５９８．３２ ６７１．１５ ７５１．２７

２７

青铜峡国雄饲料有限公司

０．１１４９ ５１．０４ ３０８．３５ ３８２．４２ ４２７．３７ ４７６．８２

２８

新疆新希望饲料有限责任公司

０．１１４９ －２７．１９ ２７．６９ １９．２９ ２８．１１ ３３．７７

２９

淮安新希望饲料有限公司

０．１１１７ －２３．４ １９４．８８ １６６．８３ １７９．６５ １９９．８５

３０

汉中希望饲料有限公司

０．１１４９ ５７．４５ ２２６．４５ ３００．７９ ３３０．１３ ３６２．４１

３１

西安新希望产业有限公司

０．１１４９ ４７．９４ ３５１．６１ ４３１．４３ ５２５．４６ ５７７．４６

３２

大理希望有限公司

０．１１４９ －４５．９４ －０．７５ １１．０６ ２３．７３ ３４．６９

３３

江油新希望海波尔种猪育种有限公司

０．１１９６ ２９．８５ １９６．５３ ２２６．７２ ２８３．３８ ２７７．０７

３４

乐山新希望农牧有限公司

０．１１５６ －３６５．１ １１０．３７ １９５．４７ ２７０．９１ ２３５．０５

３５

成都希望食品有限公司

０．１１４９ ３６３．８ ２

，

０１７．５２ ３

，

０７２．７５ ３

，

５６６．２１ ３

，

９３２．２２

３６

大连嘉欣农产品贸易有限公司

０．１１１７ －１８２．４９ －３５５．０４ －７５．７８ ５６．２２ １８１．５８

３７

成都世纪投资有限公司

０．１１４９ １

，

０９１．３４ ６

，

４０１．１７ ７

，

１３７．９１ ７

，

８７３．６０ ８

，

４１５．２１

枫澜科技选用的折现率及未来预测的净现金流量如下：

单位：万元

序号 公司 折现率

２０１０

年

１１－１２

月

２０１１

年

２０１２

年

２０１３

年

２０１４

年

１

枫澜科技

０．１２３３ １７．３２ ４９０．３８ ６５６．１２ ７２６．８５ ７８２．１７

本独立财务顾问认为，本次拟注入资产收益法评估过程中，主要参数选择符合行业状况和企业实际经营状况，折现率的选取符合市场

通行惯例及准则，又与所在行业特征及公司资本结构相吻合，具有合理性。

四、本次交易完成后上市公司财务状况、盈利能力分析

（一）本次交易对上市公司财务状况的影响

１

、对公司资产结构和总额的影响

单位：万元

项目

２０１０

年

９

月

３０

日

２０１０

年

１０

月

３１

日

增幅

金额 占资产总额比重

％

备考数

占资产总额比

重

％

流动资产合计

１９１

，

６５５．６３ ２０．３９％ ６８９

，

４７７．２５ ３９．６６％ ２５９．７５％

其中：货币资金

７６

，

３４５．９１ ８．１２％ ２６０

，

９６３．３９ １５．０１％ ２４１．８２％

应收账款

２０

，

９１６．８０ ２．２３％ ５３

，

９５８．５０ ３．１０％ １５７．９７％

其他应收款

４

，

２９２．１３ ０．４６％ ５４

，

５８１．９１ ３．１４％ １１７１．６７％

预付账款

９

，

９２５．０７ １．０６％ ５０

，

３６６．８１ ２．９０％ ４０７．４７％

存货

７５

，

６７２．８５ ８．０５％ ２６１

，

１２７．１２ １５．０２％ ２４５．０７％

非流动资产合计

７４８

，

３８０．３６ ７９．６１％ １

，

０４８

，

８８７．７６ ６０．３４％ ４０．１５％

其中：长期股权投资

５４７

，

５７２．０６ ５８．２５％ ５５５

，

９３２．９６ ３１．９８％ １．５３％

固定资产

１３８

，

８０８．７８ １４．７７％ ３３１

，

８８５．９１ １９．０９％ １３９．１０％

无形资产

１９

，

７５４．３１ ２．１０％ ４８

，

３８１．３３ ２．７８％ １４４．９２％

资产总额

９４０

，

０３５．９９ １００％ １

，

７３８

，

３６５．０１ １００．００％ ８４．９３％

按照本次重组方案，注入资产涉及饲料生产、畜禽养殖及屠宰及肉制品加工分公司及控股子公司超过

２５０

家，因此重组后上市公司总

资产较重组前增长

８４．９３％

，其中流动资产中，货币资金增长

２４１．８２％

，应收账款增长

１５７．９７％

，预付账款增长

４０７．４７％

，存货增加

２４５．０７％

。

非流动资产中固定资产增长

１３９．１０％

，无形资产增长

１４４．９２％

。

本次重组完成后，上市公司资产结构与重组前有较大变化，流动资产占总资产的比重由

２０．３９％

增长为

３９．６６％

，非流动资产占总资产

的比重由

７９．６１％

下降为

６０．３４％

。 流动资产占比的增加主要是由于注入资产的销售模式引起的，注入资产销售主要是以现金结算，同时为

了满足市场需求考虑，注入资产持有充足的存货。

２

、对公司负债结构和总额的影响

单位：万元

项目

２０１０

年

９

月

３０

日

２０１０

年

１０

月

３１

日

增幅

金额 占负债总额比重

％

备考数 占负债总额比重

％

流动负债合计

２２５

，

１３０．６２ ５１．５８％ ６１６

，

９６３．６２ ７４．０６％ １７４．０５％

其中：短期借款

８６

，

３００．００ １９．７７％ ２７３

，

６４９．２７ ３２．８５％ ２１７．０９％

应付账款

３３

，

８５８．４２ ７．７６％ １３３

，

０９７．２５ １５．９８％ ２９３．１０％

预收款项

５

，

５９３．５１ １．２８％ ２４

，

１８８．７３ ２．９０％ ３３２．４４％

其他应付款

９２

，

８６７．６０ ２１．２８％ １４３

，

１５５．０７ １７．１８％ ５４．１５％

非流动负债合计

２１１

，

３５２．１４ ４８．４２％ ２１６

，

０９３．７８ ２５．９４％ ２．２４％

其中：长期借款

１２７

，

２００．００ ２９．１４％ １３２

，

２００．００ １５．８７％ ３．９３％

应付债券

８０

，

０００．００ １８．３３％ ８０

，

０００．００ ９．６０％ －

负债总额

４３６

，

４８２．７６ １００．００％ ８３３

，

０５７．４０ １００．００％ ９０．８６％

本次重组完成后，上市公司总负债较重组前增长

９０．８６％

，其中流动负债中，短期借款增长

２１７．０９％

，应付账款增长

２９３．１０％

，预收账款

增长

３３２．４４％

。

本次重组完成后，上市公司负债结构与重组前有较大变化，流动负债占负债总额的比重由

５１．５８％

增长为

７４．０６％

，非流动负债占负债总

额的比重由

４８．４２％

下降为

２５．９４％

。 变动原因主要是由于注入资产的长期资本性支出主要是以自有资金为主，同时辅以经营租赁等运营模

式，因此所需的长期负债金额较小，其负债主要是以满足经营性采购及原材料的季节性储备为主，因此重组完成后的流动负债占比有所增

长。

３

、对公司偿债能力的影响

项目

２０１０

年

９

月

３０

日

２０１０

年

１０

月

３１

日

实际数 备考数

流动比率

８５．１３％ １１１．６５％

速动比率

５１．５２％ ６９．４４％

资产负债率

４６．４３％ ４７．５９％

重组完成后，尽管资产负债率略有上升，但是流动比率、速动比率均有所上升，使上市公司短期偿债能力有所提升。

可比公司截止

２０１０

年

９

月

３０

日流动比率、速动比率及资产负债率情况如下表所示：

公司名称 流动比率 速动比率 资产负债率

％

正虹科技

０．９６ ０．６２ ５７．８６

天康生物

１．７４ ０．９２ ４１．９９

正邦科技

１．７７ １．１１ ５３．７５

民和股份

０．９９ ０．６４ ４３．９２

圣农发展

１．１８ ０．７８ ４３．０６

海大集团

２．８３ ２．３３ ２６．３３

华英农业

１．０４ ０．７３ ５２．１４

大北农

４．２６ ３．３９ １９．２８

益生股份

２．２１ ２．１０ ３２．６７

雏鹰农牧

３．５４ ２．９３ ２３．７１

中牧股份

１．３４ １．０７ ４４．５３

通威股份

１．０２ ０．６４ ６５．１８

平均值

１．９１ １．４４ ４２．０４

重组完成后上市公司的流动比率、速动比率均低于行业平均水平，资产负债率略高于行业平均水平，主要原因为本次注入资产中的六

和集团及六和股份近年来实施快速扩张战略所致。

（二）本次交易后上市公司盈利能力分析

项目

２００９

年度

２０１０

年

１－１０

月

实际数 备考数 增幅

＠

（变动）

２０１０

年

１－９

月

实际数

２０１０

年

１－１０

月

预测数

备考数 增幅

＠

（变动）

营业收入

６７９

，

７４６．９２ ４

，

１８７

，

５７７．４８ ５１６．０５％ ５５９

，

４２１．４１ ６２１

，

５７９．３４ ４

，

２１５

，

７３４．５３ ５７８．２３％

营业成本

６９１

，

７９９．２４ ３

，

９４９

，

２７０．６８ ４７０．８７％ ５６７

，

０２２．３８ ６３０

，

０２４．８７ ３

，

９６６

，

３３３．２６ ５２９．５５％

销售费用

３９

，

９６４．８０ ６４

，

４３３．０１ ６１．２２％ ２６

，

３０３．９８ ２９

，

２２６．６４ ６４

，

７０１．４８ １２１．３８％

管理费用

２１

，

６１３．８０ ６７

，

７５９．０１ ２１３．５０％ １４

，

３４９．８４ １５

，

９４４．２７ ６２

，

６３４．１７ ２９２．８３％

财务费用

１８

，

７４１．８１ ２６

，

１８７．２７ ３９．７３％ １３

，

３９８．３３ １４

，

８８７．０３ ２２

，

８７４．７６ ５３．６６％

投资净收益

６３

，

５５９．８８ ６４

，

８５９．２４ ２．０４％ ６５

，

８０２．９０ ７３

，

１１４．３３ ７０

，

８３１．４９ －３．１２％

营业利润

５１

，

７５５．５３ １４１

，

０３６．６９ １７２．５１％ ５７

，

８０１．８６ ６４

，

２２４．２９ １６６

，

７２２．８８ １５９．５９％

利润总额

５３

，

７６４．１１ １４２

，

４０４．３６ １６４．８７％ ５９

，

３８２．５０ ６５

，

９８０．５６ １６８

，

７８３．０６ １５５．８１％

净利润

５３

，

０８７．５５ １２２

，

６３６．６８ １３１．０１％ ５７

，

８７５．５４ ６４

，

３０６．１６ １５１

，

６３７．３０ １３５．８１％

归属于母公司股东净利

润

４０

，

８６０．９０ １０３

，

４７３．３９ １５３．２３％ ４１

，

２９１．６９ ４５

，

８７９．６６ １１７

，

５８２．４０ １５６．２８％

销售毛利率

－１．７７％ ５．６９％ ７．４６％ －１．３６％ －１．３６％ ５．９２％ ７．２７％

加权平均净资产收益率

１２．４６％ １８．９０％ ６．４４％ １１．３１％ １１．３１％ １７．９３％ ６．６２％

注：由于上市公司

２０１０

年

１－１０

月经营成果没有公开披露，因此按照持续经营假设基础，将上市公司

２０１０

年

１－９

月的经营数据进行了

预测，并将预测数据作为可比数据与备考数据进行了比较。

本次重组完成后，上市公司

２００９

年和

２０１０

年归属于母公司股东净利润较重组前分别增长

１５３．２３％

及

１５６．２８％

，同时销售毛利率及净

资产收益率重组完成后较重组前也有所提高，本次交易前后上市公司资产的盈利水平得以提高。

可比公司截止

２０１０

年

９

月

３０

日销售净利率、总资产周转次数、权益乘数、净资产收益率情况如下表所示：

公司名称

加权平均净资产

收益率

％

销售净利率

＠％

总资产

＠

周转次数 权益乘数

正虹科技

－１．０３ －０．１６１１ １．３４ ２．３７

天康生物

９．４９ ４．８６２ １ １．７２

正邦科技

６．９８ １．２９８３ ２．２５ ２．１６

民和股份

３．９９ ３．７１９８ ０．６７ １．７８

圣农发展

９．３２ １０．７５２４ ０．５５ １．７６

海大集团

９．２４ ３．４７７４ １．９３ １．３６

华英农业

３．７７ ３．６２７６ ０．４６ ２．０９

大北农

１５．６４ ５．３１０３ １．２９ １．２４

益生股份

１０．２５ １２．６１４１ ０．３４ １．４９

雏鹰农牧

１８．３３ １６．３３８１ ０．３４ １．３１

中牧股份

１７．５５ １３．９０７３ ０．７３ １．８

通威股份

１６．６５ ２．８１３２ １．５４ ２．８７

平均

１０．０１ ６．５５ １．０４ １．８３

新希望

＠

（

２０１０

年

１０

月

３１

日

备考数）

１７．９３ ３．６０ ２．４３ １．９２

从上表看本次交易完成后的加权平均净资产收益率高于整个行业水平，但是销售净利率低于行业水平接近

２％

；由于本次注入资产以

饲料生产为主，从上述可比公司中选取以饲料生产为主的企业，可比销售净利率、总资产周转次数、权益乘数、净资产收益率情况如下表所

示：

公司名称 加权平均净资产收益率

％

销售净利率

％

总资产

＠

周转次数 权益乘数

正虹科技

－１．０３ －０．１６ １．３４ ２．３７

天康生物

９．４９ ４．８６ １．００ １．７２

正邦科技

６．９８ １．３０ ２．２５ ２．１６

圣农发展

９．３２ １０．７５ ０．５５ １．７６

海大集团

９．２４ ３．４８ １．９３ １．３６

大北农

１５．６４ ５．３１ １．２９ １．２４

通威股份

１６．６５ ２．８１ １．５４ ２．８７

平均值

９．４７ ４．０５ １．４１ １．９３

新希望

＠

（

２０１０

年

１０

月

３１

日

备考数）

１７．９３ ３．６０ ２．４３ １．９２

本次注入资产中的六和集团及六和股份本着“微利经营”理念，通过让利用户、服务用户，提高养殖收益以巩固和扩展饲料市场，从而销

售净利率略低于行业平均水平，同时由于注入资产对外扩张中主要采用了合资租赁、收购等多种模式，所以总资产周转率高于行业平均水

平，最终导致重组完成后上市公司的净资产收益率远高于行业平均水平。

五、本次交易完成后上市公司的持续发展能力、市场地位、公司治理机制分析

（一）对上市公司持续发展能力的影响

本次拟注入资产中的六和集团、六和股份与新希望农牧的业务均涵盖饲料生产、畜禽养殖、屠宰及肉制品加工三大类业务，形成了从饲

料生产到食品加工的产业一体化经营格局。 六和集团分别以肉鸡、肉鸭为核心打造了两条从原料贸易、饲料生产，到食品加工、深加工及相

关产业于一体的产业链；新希望农牧正致力于打造以猪为核心的完整产业链。 枫澜科技主要业务为饲料添加剂的生产。

报告期内六和集团（含六和股份）、新希望农牧三大类业务销量、销售收入情况如下：

六和集团（含六和股份）

年份

２０１０

年

１－１０

月

２００９ ２００８

饲料业务

销量（万吨）

７７５ ８７７ ７４８

销售收入（百万元）

２０

，

８１７ ２１

，

５２２ １９

，

５５２

养殖业务

销量（万只）

２０

，

０５８ ２１

，

５９９ １３

，

５３４

销售收入（百万元）

７６２ ７０３ ５７９

肉食业务

销量（万吨）

１２６ １２５ １０５

销售收入（百万元）

１０

，

９９３ ９

，

９１２ ９

，

３７４

新希望农牧

年份

２０１０

年

１－１０

月

２００９ ２００８

饲料业务

销量（万吨）

１６７ １８５ １９３

销售收入（百万元）

４

，

３６６ ４

，

７３４ ５

，

３５９

养殖业务

销量（万头）

１．９ １．３ ０．９

销售收入（百万元）

１５ １１ ７

肉食业务

销量（万吨）

２．２ ２．３ ２．１

销售收入（百万元）

３１８ ３２８ ３０６

根据四川华信审计的上市公司

２００９

年备考合并资产负债表、备考合并利润表、

２０１０

年度以及

２０１１

年备考合并盈利预测报告，上市公

司交易前后反映未来持续经营能力的主要指标如下：

项 目

备考数据 盈利预测数据

２００９

年度

２０１０

年度

２０１１

年度

归属于母公司的净利润（万元）

１０３

，

４７３．３９ １３２

，

１９４．３４ １２３

，

６３２．９３

每股收益（元

／

股）

０．６２ ０．７６ ０．７１

从上表可以看出，重组完成后，反映公司未来持续经营能力的主要指标，即

２０１０

年、

２０１１

年归属于母公司的净利润及每股收益均较

２００９

年有不同程度的增长，说明拟购买资产未来盈利能力相对较强，从而使上市公司盈利能力具有可持续性。

（二）交易完成后，上市公司的市场地位及核心竞争力

１

、交易完成后，上市公司的市场地位

本次拟注入资产中的六和集团和新希望农牧均为国内农牧行业中的龙头企业。 六和集团经过十多年的发展，已分别以肉鸡、肉鸭为核

心打造了两条从原料贸易、饲料生产，到食品加工、深加工及相关产业于一体的产业链；新希望农牧则致力于打造以猪为核心的产业链；六

和集团与新希望农牧均形成了饲料生产、畜禽养殖、屠宰及肉制品加工三大类业务产业一体化经营的格局，并且三大类业务均位列各子行

业前茅。 六和集团的饲料销量目前已居全国第一，与新希望农牧饲料销量加总后年销量将超过

１０００

万吨，排名全球第三；六和集团年销售

畜禽种苗超过

２

亿只，居国内前茅；六和集团的肉食品年销量超过

１２５

万吨，居国内肉制品行业前三位。

最近三年拟注入资产主要业务产量在国内总产量中的占比情况如下：

饲料生产业务

２００９

年

２００８

年

２００７

年

拟注入资产饲料总产量（万吨）

１

，

０６５ ９４１ ６１０

我国饲料总产量（亿吨）

１．４８ １．３７ １．２３

拟注入资产产量占比

７．１８％ ６．８７％ ４．９６％

注：我国饲料总产量数据来源于中国饲料工业协会

屠宰及肉制品加工业务

２００９

年

２００８

年

２００７

年

拟注入资产肉制品总产量（万吨）

１３０ １１０ ７２

我国肉类总产量（亿吨）

７

，

６４２ ７

，

２７９ ６

，

８６６

拟注入资产产量占比

１．７１％ １．５１％ １．０４％

注：我国肉类总产量数据来源于

ｗｉｎｄ

数据库

从上表可以看出，随着近年来六和集团与新希望农牧业务的快速发展，拟注入资产在全国农牧行业中的市场占比逐年递增，竞争优势

地位也越来越明显。

国内饲料生产行业上市公司与本次拟注入资产销量对比如下：

２００９

年

２００８

年

２００７

年

饲料行业上市公司饲料销量（万吨）

通威股份

２９６ ２８２ ２６７

海大集团

１７６ １４６ １０４

正邦科技

１５２ ８３ ６３

新希望股份

１２５ １０８ ９９

大北农

９９ ８９ ６２

本次拟注入资产饲料销量（万吨）

六和集团

８７７ ７４８ ４５３

新希望农牧

１８５ １９３ １５３

数据来源：各上市公司年报及《北京大北农科技集团股份有限公司首次公开发行股票招股说明书》

从上表可以看出，目前上市公司的饲料生产业务在同行业上市公司中销量只排在第四，而本次拟注入资产中的六和集团饲料销量远远

高于行业内各上市公司，新希望农牧饲料销量也仅次于通威股份。 经过本次重组，上市公司的饲料业务总销量将远远领先于同行业其他上

市公司，成为上市公司中饲料行业的龙头企业。

国内屠宰及肉制品加工行业上市公司与本次拟注入资产产量对比如下：

２００９

年

２００８

年

２００７

年

屠宰及肉制品加工上市公司肉制品产量（万吨）

双汇发展

１０６ １１１ １１４

雨润食品

９８ ７５ ６４

新希望股份

１６ １８ １１

本次拟注入资产肉制品产量（万吨）

六和集团与新希望农牧

１３０ １１０ ７２

数据来源：《河南双汇投资发展股份有限公司发行股份购买资产及换股吸收合并暨关联交易报告书》

从上表可以看出， 目前上市公司的屠宰及肉制品加工业务与行业中龙头企业双汇发展、 雨润食品有较大差距， 而本次拟注入资产中

２００９

年肉制品产量已超过双汇发展与雨润食品，只是在肉制品深加工业务比重上还有一定差距。 经过本次重组，上市公司将成为上市公司

中屠宰及肉制品加工行业的龙头企业。

２

、交易完成后，上市公司的核心竞争力

本次交易完成后，六和集团、六和股份、新希望农牧、枫澜科技将成为上市公司的控股子公司，上市公司将成为农牧行业的龙头上市公

司。 六和集团、新希望农牧的竞争优势将成为上市公司的核心竞争力，具体分析如下：

①

深刻理解行业发展趋势，并制定具有前瞻性的战略决策

六和集团在十多年的发展历程中通过正确且具有前瞻性的战略决策，获得了快速发展，跃升成为行业引领者。 在创业初期，六和集团便

在行业中率先提出了“微利经营”理念，并配合“微利经营、服务营销、密集开发”三大策略，引起行业的巨大变革，并使六和集团在山东饲料市

场迅速扩张。 九十年代末，六和集团制定了“产业链构建”战略，通过收购部分种禽场、食品加工厂，走上了产业化发展道路。

２００５

年，六和集

团又制定了“聚合成长”战略，通过与新希望集团、英国樱桃谷等境内外企业进行合作，规模、产能快速扩张。

２００９

年，六和集团进一步制定了

“全产业链建设”战略，开始构建全产业链经营格局，未来将重点加大对商品养殖、食品深加工的投入，积极组织提高商品养殖的标准化水平，

建设原料储备体系，参与食品物流、终端的运营，打造世界级农牧企业。

②

规模优势

六和集团的饲料销量目前已居全国第一， 新希望农牧饲料销量也名列全国前十， 六和集团与新希望农牧饲料销量加总后年销量超过

１０００

万吨，排名全球第三；六和集团年销售畜禽种苗超过

２

亿只，居国内前茅；六和集团的肉食品年销量达

１２５

万吨，居国内肉制品行业前

三位。 规模效应使六和集团与新希望农牧在大宗原料采购上具备很强的谈判能力，同时在成本控制上具有极大优势，并且屠宰规模及畜禽

养殖规模的不断扩大也进一步拉动了对上游饲料的需求，形成了产业链的联动，规模优势使六和集团、新希望农牧在竞争中处于有利地位。

③

产业一体化经营优势

六和集团与新希望农牧的主营业务均同时涉及饲料生产、畜禽养殖、屠宰及肉制品加工三大行业，形成了产业一体化经营模式，三大产

业协同运营将主要产生以下优势：提高对用户的全方位服务能力；降低产业链内部的运营成本；降低市场波动对经营的影响，提升了企业抗

风险能力；保障终端食品的安全、健康、可控；有利于企业品牌建设，提升社会影响力，提高产品品牌附加值。

④

快速扩张能力

六和集团和新希望农牧在自身内涵式增长的同时，通过控股、入股、合资租赁、收购等各种合作模式实现了外延式的快速扩张。 六和集

团和新希望农牧的快速扩张能力为其规模的不断提升和业绩的快速增长奠定了坚实基础。

⑤

研发优势

六和集团和新希望农牧均建立了企业技术研究中心，对企业进行全方位技术支持，分别于

２０１０

年和

２００８

年被认定为“国家级企业技术

中心”，该中心致力于研发低成本、高品质、高效绿色畜牧业的新品种、新技术、新工艺应用开发，与国内外科研机构或企业合作研发高品质饲

料加工领域的创新技术和应用技术，先后承担“十一五”国家重大科技支撑计划（科技部）项目等多项重大项目，在行业内具备明显的研发优

势。

⑥

贴近农户服务优势

六和集团与新希望农牧发展过程中长期遵循“用户价值最大化”、“用户成长我成长”、“全方位服务”等服务理念，在产业链构建、营销服

务过程中均贴近广大农户，维护和保证广大农户、养殖户的切身利益，经过多年的深耕细作，广大农户已逐渐成为其产业链条上重要一环，

从长远发展角度看，贴近农户进行服务的优势将成为公司未来最主要的核心竞争力之一。

⑦

人才优势

六和集团和新希望农牧在发展过程中，始终将人才放在第一位，不断加大对人力资本的投资，通过对企业全体员工进行有针对性、系统

性、阶梯式、专业化的培训，培养出了大批具备专业化能力的高素质人才队伍。 如六和集团数百个分、子公司经理以上人员均拿到了

ＭＢＡ

学

位，实现了管理团队的专业化与职业化，并迅速与公司自身的经营管理实践相结合，逐步形成了六和集团独具特色的管理体系与企业文化。

与同行业公司相比，具备明显的人才方面的优势。

⑧

文化优势

六和集团和新希望农牧均形成了独特、互通的企业文化，六和集团以 “善、干、学、和”为核心打造的合企业文化，已逐步形成六和集团核

心竞争力的基石，并始终贯串于六和集团的经营策略当中。 新希望农牧始终坚持以“为耕者谋利，为食者造福”为企业使命，以“打造世界级

农牧业企业”为目标，逐步提炼出“新、和、实、谦”的企业文化，两家公司企业文化求同存异，与同行业公司相比，具有明显的优势。

（三）对治理结构的影响

本次交易完成后，上市公司仍具有完善的法人治理结构，与控股股东新希望集团在业务、资产、人员、机构、财务等方面独立，具有独立经

营能力。 新希望集团、南方希望出具承诺函，承诺本次交易完成后与上市公司做到“五独立”，确保上市公司人员独立、资产完整、业务独立完

整、财务独立和机构独立。

综上，本独立财务顾问认为，本次交易有利于上市公司保持可持续发展、增强上市公司市场地位并有利于保持健全有效的法人治理结

构。

六、本次资产交付安排的说明

根据上市公司与南方希望、青岛善诚、青岛思壮、潍坊众慧、和之望实业、成都新望、李巍、刘畅、青岛高智、惠德农牧签署的附条件生效的

发行股份购买资产协议的约定， 自本次重大资产重组所有先决条件得到满足时， 各发股对象应在十个工作日内办理拟注入资产的交割手

续。 相关工商行政管理部门将各发股对象所持拟注入资产的全部股权变更登记至上市公司名下，且其他相关的工商变更登记和备案手续办

理完毕之日，视为标的资产交割完成。 同时根据违约责任条款，一方对因其违反协议或其项下任何声明、承诺或保证，并给另一方带来损失

的，应当赔偿给另一方造成的实际损失。

本独立财务顾问认为：本次交易约定的资产交付安排不会导致新希望支付股份后不能及时获得对价的风险，且相关的违约责任切实有

效。

七、本次交易的必要性及对上市公司及非关联股东利益的影响

（一）本次交易构成关联交易

本次重大资产重组的交易对方中，南方希望为上市公司控股股东新希望集团全资子公司，新希望房地产为新希望集团控股子公司，成

都新望为新希望集团间接控股子公司，李巍和刘畅为上市公司实际控制人刘永好的直系亲属，根据《上市公司重大资产重组管理办法》和

《深圳证券交易所股票上市规则》，本次交易构成关联交易。

（二）本次交易的必要性

为彻底改善上市公司的经营状况，切实维护包括广大流通股股东在内的全体股东的利益，上市公司将盈利能力和可持续发展能力较低

的乳业资产和房地产资产置出上市公司，且新希望集团将其下属的优质的农牧业务资产注入上市公司，避免潜在同业竞争，实现上市公司

业务结构的优化，改善生产经营状况，提高上市公司资产质量，提升上市公司经营业绩，实现上市公司盈利能力和持续经营能力的根本性提

升。

本独立财务顾问认为：上市公司本次重大资产重组行为构成关联交易；本次重大资产重组既有效避免了潜在同业竞争，又将改善上市

公司的持续经营能力和盈利能力，有效保护了上市公司和中小股东的利益，同时也符合新希望集团的业务发展战略需要，本次关联交易具

有必要性。

（三）本次关联交易对上市公司非关联股东的影响

本次交易中涉及到的关联交易的处理遵循公开、公平、公正的原则并履行了合法程序，上市公司董事会在审议相关议案时，关联董事回

避表决，独立董事事先认可本次交易并发表了独立意见，在召集股东大会审议相关议案时，董事会亦提请关联股东回避表决。

因此，本独立财务顾问认为，本次交易保护了全体股东，特别是非关联股东的利益，整个交易过程不存在损害上市公司和全体股东利益

的其他情形。

八、本次交易已按照《重组管理办法》第三十三条规定签署补偿协议

２０１０

年

９

月

９

日，上市公司与各交易对方分别签署了如下补偿协议：

１

、与南方希望、青岛善诚、青岛思壮、潍坊众慧、和之望实业签署了《盈利补偿协议（一）》；

２

、与南方希望、成都新望签署了《盈利补偿协议（二）》；

３

、与李巍、刘畅签署了《盈利补偿协议（三）》；

４

、与青岛高智、惠德农牧签署了《盈利补偿协议（四）》。

２０１１

年

１

月

６

日，上市公司再次与各交易对方分别签署了如下补充协议：

１

、与南方希望、青岛善诚、青岛思壮、潍坊众慧、和之望实业签署了《盈利补偿协议（一）之补充协议》；

２

、与南方希望、成都新望签署了《盈利补偿协议（二）之补充协议》；

３

、与李巍、刘畅签署了《盈利补偿协议（三）之补充协议》；

４

、与青岛高智、惠德农牧签署了《盈利补偿协议（四）之补充协议》。

上述补偿协议主要内容请参见本报告书“第五章 本次交易合同的主要内容

／

三、盈利补偿协议主要内容”。

针对发股对象青岛思壮、青岛善诚、潍坊众慧、惠德农牧及青岛高智锁定期承诺与业绩承诺期限不匹配的情形，南方希望承诺如下：在

本次发行结束之日起

１２

个月后，若其他发股对象需要依照上述盈利补偿协议的约定履行补偿义务，而其届时持有的上市公司股份数量不

足以履行其在上述盈利补偿协议项下的补偿义务， 则南方希望将以其所持上市公司股份代相应发股对象履行其在上述盈利补偿协议项下

的补偿义务。 在南方希望代相应发股对象履行完毕补偿义务后，有权向其进行追偿。

本独立财务顾问认为，在《盈利预测补偿协议》签署各方严格履行各自义务及南方希望履行承诺的前提条件下，本次交易的补偿安排合

理、可行，可以保障上市公司利益。

九、独立财务顾问结论性意见

本独立财务顾问结论性意见如下：

（一）本次交易方案符合《公司法》、《证券法》、《收购管理办法》、《重组管理办法》等法律、法规和规范性文件的规定；

（二）本次交易后，上市公司仍具备股票上市的条件；

（三）本次交易价格根据具有证券业务资格的评估机构的评估结果并经交易各方协商确定，定价公平、合理。 本次发行股份购买资产的

股份发行定价符合《重组管理办法》的相关规定。 本次交易涉及资产评估的评估假设前提合理，方法选择适当，结论公允、合理，有效地保证

了交易价格的公平性；

（四）在相关各方充分履行其承诺和义务的情况下，本次交易不会损害非关联股东的利益；

（五）本次交易完成后，上市公司的资产质量将得到明显的改善，盈利能力得以显著提升，符合上市公司及全体股东的利益；

（六）本次交易后，上市公司将保持健全有效的法人治理结构，同时新希望集团及南方希望承诺将与上市公司在业务、资产、财务、人员、

机构方面保持独立，符合中国证监会关于上市公司独立性的相关规定；

（七）本次交易所涉及的各项合同及程序合理合法，在重组各方履行本次重组的相关协议的情况下，不存在上市公司交付资产后不能及

时获得相应对价情形。

第七章 独立财务顾问内部审核意见

华泰联合证券按照《财务顾问业务指引》、《财务顾问管理办法》等相关规定的要求成立内核工作小组，对上市公司本次重大资产重组实

施了必要的内部审核程序，独立财务顾问核查意见进入内核程序后，首先由内核工作小组专职审核人员初审，并责成项目人员根据审核意

见对相关材料做出相应的修改和完善，然后由内核工作小组讨论并最终出具意见。

一、内核程序

１

、项目小组根据财务顾问专业意见类型、按照规定将文件准备完毕，并经并购私募融资总部初步审核后，向内核办公室提出内核申请；

２

、提交的申请文件受理后，内核办公室根据中国证监会和证券交易所的相关规定，对申请材料的完整性、合规性及文字格式等内容做

初步审查，并要求项目修改、补充和调整。 内核办公室筹备内核会议，并将申请文件、内核会议材料和内核会议通知送达各内核小组成员，并

落实参加会议的内核小组成员；

３

、本次内核小组会议于

２０１０

年

１２

月

２８

在北京市西城区月坛大厦

５

层华泰联合证券北京总部召开，参加会议的内核小组成员共

３

人，

与会内核小组成员对本次重组申请文件的完整性、合规性进行了审核，查阅了有关问题的说明及证明材料，经充分讨论后决定出具内核意

见；

４

、内核小组会议形成的意见，经内核办公室整理后交项目组进行答复、解释和修订，修改完毕后，交由风险监管部门复核后方可出具。

二、内核意见

在内核小组成员认真审阅本次重大资产重组申请材料的基础上，内核小组组长召集并主持内核会议。 内核意见如下：

１

、通过本次交易，将提高上市公司的资产质量和盈利能力，能够保护上市公司和中小股东的利益。 同意出具《华泰联合证券有限责任公

司关于四川新希望农业股份有限公司资产出售、资产置换及发行股份购买资产暨关联交易之独立财务顾问报告》；

２

、本次交易符合《公司法》、《证券法》、《重组管理办法》等相关法律、法规的规定。

第八章 备查文件及备查地点

一、备查文件目录

１．

四川新希望农业股份有限公司第五届董事会第六次会议决议；

２．

独立董事对本次重大资产重组的意见；

３．

四川新希望农业股份有限公司第五届监事会第六次会议决议；

４．

四川华信会计师事务所对拟购买资产四川新希望农牧有限公司出具的 川华信审（

２０１０

）

１９７

号《审计报告》；

５．

四川华信会计师事务所对拟购买资产四川新希望农牧有限公司出具的 川华信审（

２０１０

）

１９８

号《备考财务报表审计报告》；

６．

四川华信会计师事务所对拟购买资产成都枫澜科技有限公司出具的 川华信审（

２０１０

）

１９６

号《审计报告》；

７．

四川华信会计师事务所对拟出售资产成都新希望实业投资有限公司出具的 川华信审（

２０１０

）

２０１

号《审计报告》；

８．

四川华信会计师事务所对拟出售资产四川新希望实业有限公司出具的川华信审（

２０１０

）

１９５

号《审计报告》；

９．

四川华信会计师事务所对拟置出资产新希望乳业控股有限公司出具的 川华信审（

２０１０

）

２００

号《审计报告》；

１０．

四川华信会计师事务所对拟购买资产四川新希望农牧有限公司出具的川华信专（

２０１０

）

２２８

号《盈利预测审核报告》；

１１．

四川华信会计师事务所对拟购买资产成都枫澜科技有限公司出具的号川华信专（

２０１０

）

２２７

号《盈利预测审核报告》；

１２．

四川华信会计师事务所对四川新希望农业股份有限公司出具的川华信专（

２０１０

）

２２９

号《盈利预测审核报告》

１３．

四川华信会计师事务所对重组备考财务报表出具的川华信审（

２０１０

）

１９９

号《备考财务报表审计报告》

１４．

山东汇德会计师事务所对拟购买资产山东六和集团有限公司出具的（

２０１０

）汇所审字

４－１２１

号《审计报告》；

１５．

山东汇德会计师事务所对拟购买资产六和饲料股份有限公司出具的（

２０１０

）汇所审字

４－１２０

号《审计报告》；

１６．

山东汇德会计师事务所对拟购买资产山东六和集团有限公司出具的（

２０１０

）汇所综字

４－０３２

号《盈利预测审核报告》；

１７．

山东汇德会计师事务所对拟购买资产六和饲料股份有限公司出具的（

２０１０

）汇所综字

４－０３１

号《盈利预测审核报告》；

１８．

中联资产评估有限公司对拟购买资产四川新希望农牧有限公司出具的 中联评报字［

２０１０

］第

１１２７

号《评估报告》及评估说明；

１９．

中联资产评估有限公司对拟购买资产成都枫澜科技有限公司出具的 中联评报字［

２０１０

］第

１１２８

号《评估报告》及评估说明；

２０．

中联资产评估有限公司对拟购买资产山东六和集团有限公司出具的 中联评报字［

２０１０

］第

１１２５

号《评估报告》及评估说明；

２１．

中联资产评估有限公司对拟购买资产六和饲料股份有限公司出具的 中联评报字［

２０１０

］第

１１２６

号及评估说明；

２２．

北京天健兴业资产评估有限公司对拟置出资产新希望乳业控股有限公司出具的天兴评报字（

２０１０

）第

５５９

号《评估报告》及评估说

明；

２３．

北京天健兴业资产评估有限公司对拟出售资产四川新希望实业有限公司出具的天兴评报字（

２０１０

）第

５６１

号《评估报告》及评估说

明；

２４．

北京天健兴业资产评估有限公司对拟出售资产成都新希望实业投资有限公司出具的天兴评报字（

２０１０

）第

５６０

号《评估报告》及评估

说明；

２５．

中审国际会计师事务所对四川南方希望实业有限公司出具的审字［

２０１０

］第

０４０２８４

号《审计报告》（

２００９

年审计报告）；

２６．

中审国际会计师事务所对四川新希望房地产开发有限公司出具的审字［

２０１０

］第

００２９１

号《审计报告》（

２００９

年审计报告）；

２７．

山东大地会计师事务所对青岛善诚投资咨询有限公司出具的审字［

２０１０

］第

１００１９３

号《审计报告》（

２００９

年审计报告）；

２８．

山东大地会计师事务所对青岛思壮投资咨询有限公司出具的审字［

２０１０

］第

１００１９５

号《审计报告》（

２００９

年审计报告）；

２９．

山东大地会计师事务所对青岛和之望实业有限公司出具的审字［

２０１０

］第

１０００１２

号《审计报告》（

２００９

年审计报告）；

３０．

山东世纪鸢飞会计师事务所对潍坊众慧投资管理公司出具的审字［

２０１０

］第

８０２６

号《审计报告》（

２００９

年审计报告）；

３１．

北京红日会计师事务所有限责任公司对山东汇德农牧科技有限公司出具的审字［

２０１０

］第

Ｂ－２２２

号。

３２．

北京红日会计师事务所有限责任公司对青岛高智实业投资发展有限公司出具的审字［

２０１０

］第

Ｂ－２１２

号。

３３．

四川新希望农业股份有限公司资产出售、资产置换及发行股份购买资产暨关联交易报告书（草案）

３４．

北京金杜律师事务所出具的《法律意见书》

３５．

四川新希望农业股份有限公司与四川南方希望实业有限公司、潍坊众慧投资管理有限公司、青岛善诚投资咨询有限公司、青岛思壮

投资咨询有限公司、青岛和之望实业有限公司之发行股份购买资产协议（一）

３６．

四川新希望农业股份有限公司与四川南方希望实业有限公司、 成都新望投资有限公司之重大资产置换及发行股份购买资产协议

（二）

３７．

四川新希望农业股份有限公司与李巍、刘畅之发行股份购买资产协议（三）

３８．

四川新希望农业股份有限公司与山东惠德农牧科技有限公司、青岛高智实业发展有限公司之发行股份购买资产协议（四）

３９．

四川新希望农业股份有限公司与四川新希望房地产开发有限公司之资产出售协议

４０．

四川新希望农业股份有限公司与四川南方希望实业有限公司、潍坊众慧投资管理有限公司、青岛善诚投资咨询有限公司、青岛思壮

投资咨询有限公司、青岛和之望实业有限公司之盈利补偿协议（一）

４１．

四川新希望农业股份有限公司与四川南方希望实业有限公司、成都新望投资有限公司之盈利补偿协议（二）

４２．

四川新希望农业股份有限公司与李巍、刘畅之盈利补偿协议（三）

４３．

四川新希望农业股份有限公司与山东惠德农牧科技有限公司、青岛高智实业发展有限公司之盈利补偿协议（四）

４４．

青岛善诚投资咨询有限公司关于本次交易事项的股东会决议

４５．

青岛思壮投资咨询有限公司关于本次交易事项的股东会决议

４６．

青岛和之望实业有限公司关于本次交易事项的股东会决议

４７．

潍坊众慧投资管理有限公司关于本次交易事项的股东会决议

４８．

山东惠德农牧科技有限公司关于本次交易事项的股东会决议

４９．

青岛高智实业投资发展有限公司关于本次交易事项的股东会决议

５０．

四川南方希望实业有限公司关于本次交易事项的股东会决议

５１．

成都新望投资有限公司关于本次交易事项的股东会决议

５２．

四川新希望房地产开发有限公司关于本次交易事项的股东会决议

５３．

青岛善诚投资咨询有限公司关于股份锁定期承诺函

５４．

青岛思壮投资咨询有限公司关于股份锁定期承诺函

５５．

青岛和之望实业有限公司关于股份锁定期承诺函

５６．

潍坊众慧投资管理有限公司关于股份锁定期承诺函

５７．

山东惠德农牧科技有限公司关于股份锁定期承诺函

５８．

青岛高智实业投资发展有限公司关于股份锁定期承诺函

５９．

四川南方希望实业有限公司关于股份锁定期承诺函

６０．

成都新望投资有限公司关于股份锁定期承诺函

６１．

李巍关于股份锁定期承诺函

６２．

刘畅关于股份锁定期承诺函

６３．

新希望集团有限公司、四川南方希望实业有限公司、刘永好关于避免同业竞争的承诺函

６４．

新希望集团有限公司、四川南方希望实业有限公司关于规范关联交易的承诺函

６５．

新希望集团有限公司、四川南方希望实业有限公司关于保障上市公司独立性的承诺函

二、备查地点

（一）四川新希望农业股份有限公司

地址：四川省成都市锦江工业园区金石路

３７６

号

电话：

０２８－８２０００８７６

、

０２８－８５９５００１１

传真：

０２８－８５９５００２２

联系人：向川、李东兵

（二）华泰联合证券有限责任公司

地址：北京市西城区月坛北街

２

号月坛大厦

Ａ

座

５０１

室

电话：

０１０－６８０８５５８８

传真：

０１０－６８０８５９８８

联系人：田定斌、章童、岳大洲

投资者亦可在中国证监会指定网站巨潮网（

ｈｔｔｐ

：

／／ｗｗｗ．ｃｎｉｎｆｏ．ｃｏｍ．ｃｎ

）查阅本报告书全文。

法定代表人或授权代表人签名：

＿＿＿＿＿＿＿＿

马昭明

内核负责人签名：

＿＿＿＿＿＿＿＿

马卫国

部门负责人签名：

＿＿＿＿＿＿＿＿

陈志杰

财务顾问主办人：

＿＿＿＿＿＿＿＿ ＿＿＿＿＿＿＿＿

田定斌 章童

项目协办人：

＿＿＿＿＿＿＿＿

岳大洲

华泰联合证券有限责任公司

２０１１

年

１

月

６

日
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