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证券简称：天马科技          证券代码：603668        公告编号：2019-068 

转债简称：天马转债          转债代码：113507 

转股简称：天马转股          转股代码：191507 

 

福建天马科技集团股份有限公司 

关于上海证券交易所《关于福建天马科技集团股份有限公司 

重大资产购买暨关联交易报告书（草案）的问询函》的 

回复公告 

    本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述

或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

 

2019 年 6 月 12 日，福建天马科技集团股份有限公司（以下简称“公司”、“上

市公司”、“天马科技”）收到上海证券交易所下发的《关于福建天马科技集团股

份有限公司重大资产购买暨关联交易报告书（草案）的问询函》（上证公函【2019】

0871 号）（以下简称“《问询函》”）。根据《问询函》的要求，公司积极组织相

关各方对《问询函》中提出的问题进行回复，并对《福建天马科技集团股份有限

公司重大资产购买暨关联交易报告书（草案）》（简称“草案”）进行了修改和补

充。现回复如下： 

（如无特殊说明，本回复中简称与草案中的简称具有相同含义。）： 

一、问题 1：草案披露，本次交易完成后，上市公司备考财务报表将形成商

誉 0.25 亿元。请公司结合标的公司可辨认净资产公允价值和合并成本的确认依

据，补充披露商誉金额的计算过程，是否符合《企业会计准则》的相关规定。

请财务顾问和会计师发表意见。 

回复： 

（一）补充披露商誉金额的计算过程 

关于本次交易完成后上市公司备考财务报表的商誉计算过程，上市公司已在

重组报告书“第九节财务会计信息”之“二/（一）合并资产负债表”补充披露如下： 

“ 

…… 

上市公司备考财务报表列报商誉 2,473.91 万元，其中 2,391.53 万元为本次重大

资产购买形成的商誉，为本次交易对价与拟购买资产可辨认净资产公允价值之

间的差额。 

上市公司在编制备考合并财务报表时，假设标的公司自合并基准日（2018 年 1

月 1 日）起即已成为上市公司的控股子公司。鉴于本次重大资产购买尚未实施，

在编制备考合并报表时，合并基准日备考合并财务报表之商誉，以重组基准日
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（2019 年 3 月 31 日）合并对价与拟购买资产可辨认资产、负债的公允价值之间

的差额 2,391.53 万元作为备考合并财务报表的商誉。具体计算过程如下：  

单位：万元 

序

号 
项  目 金额 

72%股权对

应的金额 

1 企业合并成本 - 17,809.98 

2 
可辨认净资

产公允价值 

标的公司重组基准日归属于母公司净资

产账面价值（4） 
16,964.48 12,214.43 

标的公司归属于母公司的可辨认净资产

公允价值超出账面价值（5） 
5,933.38 4,272.03 

减：可辨认净资产公允价值与计税基础

不同的所得税影响（6=5*25% ） 
1,483.35 1,068.01 

小计（2=4+5-6） 21,414.51 15,418.45 

3 商誉（3=1-2） - 2,391.53 

” 

（二）标的公司可辨认净资产公允价值和合并成本的确认依据 

1、合并成本的确定 

本次交易的标的资产为华龙集团 72%股权。依据大学评估出具的大学评估

评报字[2019]840008 号《福建天马科技集团股份有限公司拟股权收购涉及的福建

省华龙集团饲料有限公司股东全部权益资产评估报告》，评估机构最终选用资产

基础法评估结果作为评估结论。根据评估结果，标的公司 100%股权的评估价值

为 23,191.16 万元，经上市公司与交易对方协商一致，上市公司本次收购标的公

司 72%股权的交易对价为人民币 17,809.98 万元，其中，上市公司向控股股东、

实际控制人陈庆堂收购标的公司 29%股权价格依据评估值确定为 6,725.44 万元，

向曾丽莉、商建军、陈文忠、史鸣章分别收购标的公司 13.45%、14.15%、13.50%、

1.90%股权的对价经协商分别为 3,467.14 万元、3,647.59 万元、3,480.03 万元、

489.78 万元。 

2、可辨认净资产公允价值的确定 

标的资产可辨认净资产的公允价值主要是根据标的资产评估基准日各项可

辨认资产、负债评估价值确定的。标的资产在评估基准日各项资产、负债评估情

况如下： 

单位：万元 

项目 
账面价值 

资产基础法

评估价值 

可辨认公允

价值 

可辨认公允

价值和账面

价值差额 

1 2 3 4=3-1 
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标的公司

母公司 

报表数据 

流动资产 899.92 899.92 899.92 
 

非流动资产 6,284.16 22,873.26 22,605.13 16,320.97 

其中，长期股权投资 5,964.80 22,053.91 21,777.38 15,812.58 

固定资产 66.85 464.47 464.47 397.62 

无形资产 64.25 175.02 175.02 110.77 

长期待摊费用 85.42 85.42 85.42  

递延所得税资产 102.84 94.45 102.84  

资产总额 7,184.08 23,773.18 23,505.05 16,320.97 

流动负债 573.62 573.62 573.62  

非流动负债 33.56 8.39 33.56  

总负债 607.18 582.01 607.18  

净资产（所有者权益） 6,576.89 23,191.16 22,897.86 16,320.97 

减：子公司按权益法核算的归属于母公司的净资产与按成本法核算的差额 10,387.59 

标的公司归属于母公司的可辨认净资产公允价值超出账面价值 5,933.38 

注：由于资产基础法评估采用母公司报表进行评估，因此上述报表账面价值及评估价值主要

数据为标的资产母公司报表数据。 

上表标的公司可辨认净资产公允价值与评估价值差异，主要系子公司应收款

项计提坏账准备后的账面净值与评估的可回收金额存在差异,使得长期股权投资

可辨认资产公允价值与评估价值产生差异所致。标的公司及其子公司根据坏账准

备政策计提坏账准备，账面应收款项净值与评估报告的应收款项可回收金额存在

差异，该差异未作为可辨认资产公允价值计量的基础。 

3、商誉的确定 

根据《企业会计准则第 20 号——企业合并》规定：（1）一次交换交易实现

的企业合并，合并成本为购买方在购买日为取得对被购买方的控制权而付出的资

产、发生或承担的负债以及发行的权益性证券的公允价值；（2）购买方对合并成

本大于合并中取得的被购买方可辨认净资产公允价值份额的差额，应当确认为商

誉；（3）被购买方可辨认净资产公允价值，是指合并中取得的被购买方可辨认资

产的公允价值减去负债及或有负债公允价值后的余额。因此，本次交易合并对价

与拟购买资产可辨认资产、负债的公允价值之间的差额 2,391.53 万元作为备考合

并财务报表的商誉。 

（三）补充披露商誉减值风险 

天马科技已在重组报告书“第十一节 风险因素”中补充披露如下： 

“ 

三、商誉减值风险 

根据审计机构出具的备考审阅报告，本次交易完成后，上市公司将新增
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2,391.53 万元的商誉。根据《企业会计准则》规定，商誉在确认以后，持有期间

不要求摊销，但企业应当按照《企业会计准则第 8 号—资产减值》的规定对其

进行减值测试，对于可收回金额低于账面价值的部分，计提减值准备。上市公

司将至少在每个年度终了对商誉进行减值测试。若标的资产未来经营状况发生

不利变化，则存在商誉减值的风险，从而影响公司的未来业绩。 

” 

（四）中介机构核查意见 

经核查，独立财务顾问与容诚会计师认为：本次交易备考财务报表中，标

的公司可辨认净资产公允价值和合并成本的确认依据充分，商誉的确认符合《企

业会计准则》的规定。 

 

二、问题 2：草案披露，标的公司固定资产评估值 464.47 万元，增值率

594.79%，其中，建筑物评估值 272 万元，增值率 2590.41%。请公司补充披露

各主要房屋建筑物重置成本的计算过程以及相关参数的选取依据，说明增值率

较高的原因及合理性。请财务顾问和评估师发表意见。 

    回复： 

（一）华龙集团主要房屋建筑物评估情况 

标的公司房屋建筑物评估值 272 万元，增值率 2590.41%，主要系环南宿舍

楼及附属用房、黎明生产用房评估增值所致，具体如下表： 

单位：万元 

建筑物名称 账面价值 评估价值 增值率 

环南宿舍楼 
5.91 

149.95 
2488.66% 

环南附属用房 3.04 

黎明厂区工业生产用房 3.54 109.27 2987.37% 

（二）各主要房屋建筑物重置成本的计算过程以及相关参数的选取依据 

天马科技已在重组报告书“第五节交易标的评估情况”之“三/（一）华龙集团

资产基础法评估情况/7、固定资产”中补充披露如下： 

“…… 

重置成本法的具体测算过程如下： 

1）重置全价的确定 

重置全价，由建安造价、配套费、前期及其他费用、管理费用、资金成本

五部分组成。 

①建安造价的确定 

建安造价包括土建工程造价与安装工程造价，其中：土建工程包括基础工程、

一般土建工程、装饰工程等，安装工程包括给排水工程、照明工程、通风工程等。

评估人员以近期建造同类建筑物的单方建安造价为基础，结合相关建安造价资料
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（竣工财务资料）及评估人员现场勘察情况，比照可比实例建安造价，并根据评

估对象建筑物基础、结构、层高、内外装饰等个别因素的实际建安造价情况，进

行个别因素比较、综合分析测算确定。 

②配套费的确定 

通常包括城市规划要求配套的道路、环保、人防、消防、给水、供电、雨污

排水、围墙以及管沟等。根据估价对象实际状况取建安工程造价的 5%。 

③前期及其他费用的确定 

工程前期及其它费用包括：当地地方政府规定收取的建设费用及建设单位为

建设工程而投入的除建安造价外的其它费用。包括的内容及取费标准见下表： 

序号 取费项目 计算公式 费率 取费依据 

1 前期工作咨询费 建安造价*费率 0.63% 计价格[1999]1283 号 

2 勘察设计费 建安造价*费率 2.716% 计价格[2002]10 号 

3 监理费 建安造价*费率 2.107% 闽监管协[2015]13 号 

4 招投标管理费  建安造价*费率 0.547% 
计价格[2002]1980 号、发改价

格[2011]534 号 

合计  6.00% 
 

④管理费用的确定 

建设单位管理费是指建设单位从项目开工之日起至办理竣工财务决算之日

止发生的管理性质的开支。包括：工作人员工资及福利费、办公费和差旅费等，

根据工程的实际情况，本次按建安造价、配套费、前期费用之和的 3%计取。 

⑤资金成本的确定 

资金成本是指房屋建造过程中所耗用资金的利息或机会成本，以同期银行贷

款利率计算，利率以评估基准日时中国人民银行公布的贷款利率为准；资金成本

一般按照建造期资金均匀投入计算。 

资金成本＝（建安造价＋前期及其他费用）×合理工期÷２×利率 

…… 

案例 1：环南宿舍楼 

① 概况 

位于福州市晋安区茶园环南三村，并取得《房屋所有权证书》（证号：榕房

权证 R 字第 0732576 号），该幢建筑建成于 1995 年 12 月（距本次评估基准日已

23.35 年），建筑面积为 2220.02 平方米，砖混结构，总层数为六层,现用途为职工

家属宿舍楼，共二梯，一梯二户。 

经评估人员进入宿舍楼的其中一套宿舍现场查勘，其室内装修如下：入户门

为防盗门，户内门为夹板门，铝合金窗；客厅楼地面铺设地砖，内墙面及天棚为

涂料粉刷；卧室楼地面铺设木地板，内墙面及天棚为涂料粉刷；卫生间楼地面铺

设防滑地砖，内墙面为瓷砖贴面、涂料粉刷，天棚为涂料粉刷，配洗脸台、坐便

器；室内水、电、通讯、燃气等设施齐全。 
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②重置全价 

重值全价由建安造价、配套费、前期及其他费用、管理费用、资金成本五部

分组成。 

A、建安造价 

建安造价包括土建工程造价与安装工程造价，其中：土建工程包括基础工程、

一般土建工程、装饰工程等，安装工程包括给排水工程、照明工程、通风工程等。

评估对象建筑为砖混结构住宅楼，建安造价以近期建造同类建筑物的单方建安造

价为基础，结合相关建安造价资料及评估人员现场勘察情况，比照可比实例（市

场案例）建安造价，并根据评估对象建筑物基础、结构、层高、内外装饰等个

别因素的实际建安造价情况，进行个别因素比较、综合分析测算，确定评估对

象建安造价单价。选取的工程实例为福州市某公司新建的宿舍楼，工程实例建

成于 2018 年 12 月，建筑面积为 2000 ㎡，单方造价为 989 元/㎡，经修正后为

1088 元/㎡。单方造价调整详见下表： 

单位：元 

修正项目 评估对象 工程实例 
修正系数（±%） 

或（±元/平方米） 

建筑面积 2287.42 ㎡ 2000 ㎡ 相近，不做修正 

价格日期 2019 年 3 月 31 日 2018 年 12 月 日期相近，不做修正 

结构 砖混 砖混 相同，不做修正 

层数 6 多层 相似，不做修正 

层高 约 3 米 约 3 米 相同，不做修正 

基础 桩基 桩基 相同，不做修正 

墙体 多孔砖 多孔砖 相同，不做修正 

门窗 防盗门，铝合金窗 防盗门，铝合金窗 相同，不做修正 

楼地面 

水泥砂浆面层，卫生间

水泥砂浆面层并做防水

处理 

水泥砂浆面层，卫生间

水泥砂浆面层并做防

水处理 

相同，不做修正 

屋面 做防水保温 做防水保温 相同，不做修正 

室内装修 
地面为木地板、磁砖，

天棚涂料粉刷 

内墙为水泥砂浆打底，

乳胶漆 

评估对象较比较实例较

优，确定修正幅度为＋

10%，则修正系数为

100/90 

室外装修 外墙涂料 外墙涂料 相同，不做修正 



7 

设备 
水、电及上下水系统通

畅，无电梯 

水、电及上下水系统通

畅，无电梯 
相同，不做修正 

单方造价 X 989   

修正后 

造价 
1088 

B、配套费 

通常包括城市规划要求配套的道路，绿化、环保、人防、消防、给水、供电、

雨污排水、围墙以及管沟等。根据估价对象实际状况取建安工程造价的 5%。 

则配套费用=1,088×5%=54.4 元/平方米。 

C、前期及其他费用 

根据建筑物所在地的规定，计算各类建设取费及建设单位所支付的前期费

用及其它费用。 

前期及其他费用表 

序号 取费项目 计算公式 费率 取费依据 

1 前期工作咨询费 
建安造价*费

率 
0.63% 计价格[1999]1283 号 

2 勘察设计费 
建安造价*费

率 
2.716% 计价格[2002]10 号 

3 监理费 
建安造价*费

率 
2.107% 闽监管协[2015]13 号 

4 招投标管理费  
建安造价*费

率 
0.547% 

计价格[2002]1980 号、发改价

格[2011]534 号 

合计 
 

6.00% 
 

前期费用及其他费用=（1,088＋54.4）×6%=68.54 元/平方米 

D、管理费用 

建设单位管理费是指建设单位从项目开工之日起至办理竣工财务决算之日

止发生的管理性质的开支。包括：工作人员工资及福利费、办公费和差旅费等，

根据工程的实际情况，本次按建安造价、配套费用、前期费用之和的 3％计取，

则管理费： 

＝（1,088＋54.4＋68.54）×3％＝36.33 元/平方米。 

E、资金成本 

以被评估单位整体作为一个独立的建设项目为前提，结合委估资产建设规

模，确定合理建设工期为 1 年，假设资金是均匀投入，计息时间为合理建设工期

一半，按一年期贷款利率 4.35%计算资金成本，则 

资金成本=(建安工程造价＋前期费用及其他费用)×贷款利率×合理工期×1/2 

=(1,088＋54.4＋68.54＋36.33)×4.35%×1×1/2 

=27.13（元） 
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F、建筑物重置成本的确定 

重置成本＝(建安造价＋配套费用＋前期及其他费用＋管理费用＋资金成

本)×建筑面积 

=（1,088＋54.4＋68.54＋36.33＋27.13）×2,220.02 

=2,829,193.49 元 

③综合成新率的确定 

A、理论成新率的确定 

该房屋建成于 1995 年 12 月。混合结构房屋非生产用房经济寿命为 50 年。

截至评估基准日已使用 23.35 年，则其尚可使用年限为 26.65 年。所在土地为划

拨用地，无使用截止年限。按孰短原则确定建筑物尚可使用年限，则建筑物总折

旧年限为 50 年，理论成新率为： 26.65÷50=53%（取整）。 

B、现场勘察成新率的确定 

根据评估人员现场勘测，对评估对象的成新状况分部位进行打分，打分情况

见下表： 

部 位 名 称 标准分 现场勘测情况 测定分 

 

 

结构部分 

地基基础 20 未见不均匀沉降 12 

承重构件 20 未见变形 11 

承重墙 10 稍有风化 6 

屋面 15 未见渗漏 7 

楼地面 10 磨损较大 5 

小计 75  41 

 

 

装修部分 

外墙饰面 8 一般 3 

内粉刷 6 少量空鼓 3 

顶棚 6 少量空鼓 3 

小 计 20  9 

 

安装部分 

照明设施 3 较完好 2 

给排水设施 2 较完好 1 

小计 5  3 

 总计 100  53 

C、综合成新率的确定 

综合成新率 

=理论成新率×40%+现场勘察成新率×60%=53%×40%+53%×60%=53%(取整) 

④评估值的确定 

评估值=2829193.49×53%=1,499,472.55（元） 

案例 2：黎明厂区工业生产用房 
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① 概况 

位于福州市鼓楼区洪山镇鼓楼区福仕，该幢建筑建成于 1998 年 12 月（距

本次评估基准日已 20.34 年），建筑面积为 3056.5 平方米，砖混结构，总层数为

五层。 

经现场查勘，其主要结构特征及装修标准为：砖混结构，屋面为钢筋混凝

土屋面，共五层。层高 3 米。窗为铝合金窗，门为夹板门、铁门；外墙为涂料

粉刷，内墙及天棚涂料粉刷，地面铺磁砖。至评估基准日，室内水、电、卫、

设施齐全，上下水管线通畅。 

②重置全价 

重值全价由建安造价、配套费、前期及其他费用、管理费用、资金成本五

部分组成。 

A、建安造价 

建安造价包括土建工程造价与安装工程造价，其中：土建工程包括基础工

程、一般土建工程、装饰工程等，安装工程包括给排水工程、照明工程、通风

工程等。评估对象建筑为砖混结构建筑物，建筑造价以近期建造同类建筑物的

单方建安造价为基础，结合相关建安造价资料及评估人员现场勘察情况，比照

可比实例（市场案例）建安造价，并根据评估对象建筑物基础、结构、层高、

内外装饰等个别因素的实际建安造价情况，进行个别因素比较、综合分析测算，

确定评估对象建安造价单价。选取的工程实例为福州市某公司新建的综合楼，

工程实例建成于 2018 年 12 月，建筑面积为 3200 ㎡，单方造价为 612 元/㎡，经

修正后为 555 元/㎡。单方造价调整详见下表： 

单位：元 

修正项目 评估对象 工程实例 
修正系数（±%） 

或（±元/平方米） 

建筑面积 3056.50 ㎡ 3200 ㎡ 相近，不做修正 

价格日期 2019 年 3 月 31 日 2018 年 12 月 日期相近，不做修正 

结构 砖混 砖混 相同，不做修正 

层数 5 多层 相似，不做修正 

层高 3 米 约 3 米 相同，不做修正 

基础 桩基 桩基 相同，不做修正 

墙体 多孔砖 多孔砖 相同，不做修正 

门窗 
夹板门、铁门，铝合金

窗 
防盗门，铝合金窗 

评估对象较比较实例较

劣，确定修正幅度为

-5%，则修正系数为

100/105 

楼地面 水泥砂浆面层 水泥砂浆面层 相同，不做修正 

屋面 做防水保温 做防水保温 相同，不做修正 
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室内装修 
地面为磁砖，天棚涂料

粉刷 

内墙为水泥砂浆打底，

乳胶漆 
相近，不做修正 

室外装修 外墙涂料 外墙磁砖贴面 

评估对象较比较实例较

劣，确定修正幅度为

-5%，则修正系数为

100/105 

设备 
水、电及上下水系统通

畅，无电梯 

水、电及上下水系统通

畅，无电梯 
相同，不做修正 

单方造价 X 612   

修正后 

造价 
555（取整至个位） 

B、配套费 

通常包括城市规划要求配套的道路，绿化、环保、人防、消防、给水、供

电、雨污排水、围墙以及管沟等。根据估价对象实际状况取建安工程造价的 5%。 

则配套费用=555×5%=27.75 元/平方米。 

C、前期及其他费用 

根据建筑物所在地的规定，计算各类建设取费及建设单位所支付的前期费

用及其它费用。 

前期及其他费用表 

序

号 
取费项目 计算公式 费率  取费依据 

1 前期工作咨询费 建安造价*费率 0.63% 计价格[1999]1283 号 

2 勘察设计费 建安造价*费率 2.716% 计价格[2002]10 号 

3 监理费 建安造价*费率 2.107% 闽监管协[2015]13 号 

4 招投标管理费  
建安造价*费率 

0.547% 
计价格[2002]1980 号、发改

价格[2011]534 号 

合计 
 

6.00% 
 

前期费用及其他费用=（555＋27.75）×6%=34.97 元/平方米 

D、管理费用 

建设单位管理费是指建设单位从项目开工之日起至办理竣工财务决算之日

止发生的管理性质的开支。包括：工作人员工资及福利费、办公费和差旅费等，

根据工程的实际情况，本次按建安造价、配套费用、前期费用之和的 3％计取，

则管理费： 

＝（555＋27.75＋34.97）×3％＝18.53 元/平方米。 

E、资金成本 

以被评估单位整体作为一个独立的建设项目为前提，结合委估资产建设规

模，确定合理建设工期为 1 年，假设资金是均匀投入，计息时间为合理建设工

期一半，按一年期贷款利率 4.35%计算资金成本，则: 
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资金成本=(建安工程造价＋前期费用及其他费用)×贷款利率×合理工期×1/2 

=(555＋27.75＋34.97＋18.53)×4.35%×1×1/2 

=13.84（元） 

F、建筑物重置成本的确定 

重置单价＝(建安造价＋配套费用＋前期及其他费用＋管理费用＋资金成

本) 

=555＋27.75＋34.97＋18.53＋13.84 

=650 元（取整至个位） 

重置成本＝重置单价×建筑面积 

=650×3,056.50 

=1,986,725.00 元 

③综合成新率的确定 

A、理论成新率的确定 

该房屋建成于 1998 年 12 月。混合结构房屋非生产用房经济寿命为 50 年。

截至评估基准日已使用 20.34 年，则其尚可使用年限为 29.66 年。所在土地为划

拨用地，无使用截止年限。按孰短原则确定建筑物尚可使用年限，则建筑物总

折旧年限为 50 年，理论成新率为：29.66÷50=59%（取整）。 

B、现场勘察成新率的确定 

根据评估人员现场勘测，对评估对象的成新状况分部位进行打分，打分情

况见下表： 

部位名称 标准分 现场勘测情况 测定分 

结构部分 

地基基础 20 未见不均匀沉降 12 

承重构件 20 未见变形 11 

承重墙 10 稍有风化 6 

屋面 15 未见渗漏 7 

楼地面 10 磨损较大 5 

小计 75  41 

装修部分 

外墙饰面 8 一般 3 

内粉刷 6 少量空鼓 3 

顶棚 6 少量空鼓 3 

小 计 20  9 

安装部分 

照明设施 3 较完好 2 

给排水设施 2 较完好 1 

小计 5  3 

 总计 100  53 
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C、综合成新率的确定 

综合成新率=理论成新率×40%+现场勘察成新率×60% 

=59%×40%+53%×60% 

=55%(取整) 

④评估值的确定 

评估值=1,986,725.00×55% 

=1,092,698.75（元） 

” 

（三）增值率较高的原因及合理性 

华龙集团房屋建筑物增值率较高的原因主要系建筑材料、人工费等上涨以及

房屋建筑物的经济使用年限大于会计折旧年限所致。 

本次评估中，华龙集团房屋建筑账面原值合计为 2,528,742.36 元，评估原值

合计为 5,112,284.49 元，评估原值增值 2,583,542.13 元，增值率为 102.17%，评

估原值增值的原因主要系近年来建筑工程人工费、材料费及机械台班费用逐年上

涨因素，致使建筑工程造价逐年提高所致。 

根据 Wind 资讯的查询结果，固定资产投资价格指数（建筑安装工程）指数

由 1995 年的 194.46 上涨至 2018 年的 388.5，上涨幅度为 99.78%。同时，前

期费用在此期间也有一定幅度的上涨，因此房屋建筑类评估原值相比账面原值呈

现一定幅度的上涨。评估原值增值率与造价指数增长率趋同，重置成本估值合理。 

 

此外，华龙集团房屋建筑物建成时间较早，其按照 20 年期限计提折旧，至

评估基准日，房屋建筑物折旧已计提完毕，账面价值仅剩余净残值。本次评估中，

假设混合结构房屋非生产用房经济寿命为 50 年。房屋建筑物的经济使用年限大

于会计折旧年限，导致增值率较高。 

（四）中介机构核查意见 

综上，独立财务顾问与评估机构认为，华龙集团房屋建筑评估增值率较高
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具有合理性。 

 

三、问题 3：草案披露，标的公司长期股权投资评估值 2.21 亿元，增值率

269.73%，主要是纳入评估范围的被投资企业土地使用权增值率较高，如永安黎

明土地使用权评估值 343.84 万元，增值率 636.75%；龙岩华龙土地使用权评

估值 479.55 万元，增值率 538.8%。请公司：（1）分项列示纳入评估范围的被

投资企业所持有土地使用权的具体情况、取得成本、取得时间等；（2）结合相

关土地使用权所处区域，周边区域近期土地交易价格变化等，分析说明增值率

较高的原因及合理性。请财务顾问和评估师发表意见。 

回复： 

（一）纳入评估范围的被投资企业所持有土地使用权的具体情况、取得成本、

取得时间等如下表所示： 

序

号 
证书编号 坐落 面积（m2） 取得时间 取得成本（元） 

取得单价

（元/m2） 

1  
永国用（1999）字第

10635 号 

永安燕西狮子

山工业区 
13,333.60 1999 年 8 月 466,575.00 35 

2  
永国用（2003）字第

10050 号 

永安燕西狮子

山工业区 
5,684.76 2003 年 3 月 255,825.00 45 

3  
融宏路国用（2012）

第 B1008 号 

宏路街道跃进

村 
7,122.00 2012 年 4 月 1,565,055.00 220 

4  
邵国用 2003 字第

B01370 号 

水北街道解放

西路 289 号 
213.07 2003 年 3 月 318,095.80（注） / 

5  
邵国用 2002 字第

B01089 号 

水北街道解放

西路 289 号 
3,772.00 2002 年 1 月 500,000.00 133 

6  
邵国用（2010）第

02960 号 

养马洲工业平

台 
23,147.90 2010 年 9 月 2,861,354.80 124 

7  
龙特国用（2006 角

字）第 123 号 

龙海市角美镇

内丁农场 
4,810.00 2006 年 7 月 

1,050,262.83 122 

8  
龙国用（2007 角字）

第 0154 号 

龙海市角美镇

内丁农场 
3,806.00 2007 年 5 月 

9  
漳芗国用（2012）第

00476 号 

芗城区石亭镇

鳌门村 
25,525.38 2012 年 9 月 4,627,545.72 181 

10  
龙国用（2002）字第

200299 号 

新罗区东城东

宝山 
12,788.00 2002 年 7 月 1,128,890.00 88 

11  

闽（2017）闽清县不

动产权证第

0001362、0001364、

0001367、0001369、

0001372、0001373

号 

闽清县金沙镇

白金工业园区

金丰路 16 号 

28,678.09 2013 年 6 月 5,522,196.78 193 
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12  
东国用（2014）第

027 号 

东明县陆圈镇

于屯村、丰东路

北侧 

31,809.00 2014 年 7 月 5,100,000.00 160 

注：邵武市水北街道解放西路 289 号工业用地，连同地上房屋建筑物，购入成本合计

318,095.80 元。 

（二）结合相关土地使用权所处区域，周边区域近期土地交易价格变化等，

分析说明增值率较高的原因及合理性 

1、华龙集团子公司存在可参考相同或邻近区域可比交易的土地使用权评估

情况 

华龙集团子公司土地使用权评估中，存在可参考相同或邻近区域可比交易的

土地使用权评估价格与可比交易案例价格比较情况如下： 

单位:元/㎡ 

序

号 

证载权利

人 
宗地名称 取得日期 

评估 

地价 

可比交易

案例价格 
差异率 

1 永安黎明 
永安燕西狮子山工业区

工业用地之一 
1999 年 8 月 179 202 -11% 

2 永安黎明 
永安燕西狮子山工业区

工业用地之二 
2003 年 3 月 185 202 -8% 

3 漳州华龙 
芗城区石亭镇鳌门村工

业用地 
2012 年 9 月 276 288 -4% 

4 龙岩华龙 
新罗区东城东宝山工业

用地 
2002 年 7 月 375 354 6% 

5 福清华龙 
福清市宏路街道跃进村

工业用地 
2012 年 5 月 365 346 6% 

6 金华龙 
福建省福州市闽清县白

金工业园区工业用地 
2013 年 6 月 207 205 1% 

7 龙海华龙 
龙海市角美镇内丁农场

工业用地之一 

2006 年 7 月 
388 415 -7% 

8 龙海华龙 
龙海市角美镇内丁农场

工业用地之二 

2007 年 5 月 
406 415 -2% 

上表列示的可比交易案例情况具体如下： 

（1）永安黎明 

地块编号 3504812018B02161 3504812018B02035 3504812017B01600 

土地名称 

永安市尼葛开发区

消防二中队北侧地

块 

永安市尼葛开发区

内 

永安市曹远镇清水

池 

土地面积（㎡） 11965 32301 27484 

规划用途 工业用地 工业用地 工业用地 

容积率 
大于或等于 1 并且

小于或等于 1.5 

大于或等于 1 并且

小于或等于 2 

大于或等于 1 并且

小于或等于 3 
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成交价（万元） 242.00 653.00 556.00 

成交日期 2018 年 12 月 03 日 2018 年 03 月 01 日 2017 年 09 月 29 日 

单价（元/㎡） 202 202 202 

平均单价（元/㎡） 202 

（2）漳州华龙 

地块编号 3506022019B00110 3506022019B00105 3506022018B00148 

土地名称 
南山路以北宝兴路

以西 

漳州市芗城区漳华

路西侧金龙路北侧 

南山工业区横官路

以南宝兴路以东 

土地面积（㎡） 18907 17360 29390 

规划用途 工业用地 工业用地 工业用地 

容积率 
大于或等于 1.2 并

且小于或等于 3 

大于或等于 1.2 并

且小于或等于 3 

大于或等于 0.9 并

且小于或等于 3 

成交价（万元） 537.00 489.00 873.00 

成交日期 2019 年 1 月 28 日 2019 年 1 月 28 日 2018 年 5 月 18 日 

单价（元/㎡） 284 282 297 

平均单价（元/㎡） 288 

（3）福清华龙 

地块编号 3501812018B02340 3501812018B00176 3501812016B00926 

土地名称 
工业储备地 201801

号 

融侨区工业储备地

201701 号 

融侨区工业储备地

201107 号 

土地面积（㎡） 86856.00 16345.00 39138.00 

规划用途 工业用地 工业用地 工业用地 

容积率 
大于或等于 1.4 并且

小于或等于 3 

大于或等于 1.2 并

且小于或等于 2 

大于或等于 1.1 并

且小于或等于 2 

成交价（万元） 3005.2 567.2 1350.3 

成交日期 2018 年 12 月 31 日 2018 年 3 月 6 日 2016 年 8 月 22 日 

单价（元/㎡） 346 347 345 

平均单价（元/㎡） 346 

（4）金华龙 

地块编号 3501242018B00555 3501242018B00027 3501242017B00487 

土地名称 
白金工业园区工业

用地 

闽清县白金工业园

区工业用地 

闽清县白中镇白金

工业园区工业用地 

土地面积（㎡） 89072 40188 17325 

规划用途 工业用地 工业用地 工业用地 

容积率 
大于或等于 1.4 并

且小于或等于 3 

大于或等于 1 并且

小于或等于 3 

大于或等于 0.9 并

且小于或等于 3 

成交价（万元） 2005.00 783.70 337.90 

成交日期 2018 年 10 月 31 日 2018 年 01 月 05 日 2017 年 12 月 11 日 

单价（元/㎡） 225 195 195 

平均单价（元/㎡） 205 
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（5）龙海华龙 

地块编号 3506812018B00488 3506812019B00076 3506812019B04090 

土地名称 
角美镇内丁农场工

业用地 

角美镇内丁农场工

业用地 

角美镇恒仓村工业

用地 

土地面积（㎡） 18814 18721 32117 

规划用途 工业用地 工业用地 工业用地 

容积率 
大于或等于 1.2 并

且小于或等于 3 

大于或等于 1.2 并

且小于或等于 3 

大于或等于 1.2 并

且小于或等于 3 

成交价（万元） 819.00 815.00 1205.00 

成交日期 2018 年 05 月 29 日 2019 年 01 月 14 日 2019 年 02 月 15 日 

单价（元/㎡） 435 435 375 

平均单价（元/㎡） 415 

（6）龙岩华龙 

地块编号 3508022012B01694 3508022012B01510 3508022010B00098 

土地名称 
新罗区东城街道东

宝山工业用地 

新罗区东城东宝山

工业用地 

新罗区东城东宝山

东宝路东侧工业用

地 

土地面积（㎡） 11853 9249 1793 

规划用途 工业用地 工业用地 工业用地 

容积率 
大于或等于 1.2 并

且小于或等于 3 

大于或等于 1.2 并

且小于或等于 3 

大于或等于 1.2 并

且小于或等于 3 

成交价（万元） 313.00 214.00 46.00 

成交日期 2012 年 09 月 21 日 2012 年 06 月 07 日 2010 年 04 月 30 日 

地面价（元/㎡） 264 231 257 

增长幅度（注） 35.86% 35.86% 51.54% 

修正后单价（元/㎡） 359 314 389 

平均单价（元/㎡） 354 

注：经查询地价动态监测网（http://www.landvalue.com.cn），上述三个案例成交时点工业用

地地价指数分别为 145、145、130，2018 年工业用地地价指数为 197，经计算，增长幅度分

别为 35.86%、35.86%、51.54%。 

2、部分标的资产土地使用权相同或邻近区域无可比交易，评估师按地价增

长幅度修正后的地价综合确定可比土地价格，具体情况如下： 

单位：元/㎡ 

权利

人 
宗地名称 

取得 

时间 

评估地

价 

按地价增长幅度修正后的地

价 

差异率 
2017 年

1月 1日

基准地

价 

修正

幅度 

修正地

价 

邵武 邵武市水北街道工业用 2002/1/31 121.00 120.00 8% 130.00 -7% 



17 

华龙 地之一 

邵武

华龙 

邵武市养马洲工业平台

工业用地 
2010/9/27 131.00 120.00 8% 130.00 1% 

邵武

华龙 

邵武市水北街道工业用

地之二 
2003/3/26 124.00 120.00 8% 130.00 -5% 

东明

华龙 

东明县陆圈镇于屯村、丰

东路北侧工业用地 
2014/7/10 243.00 213.00 8% 230.00 5% 

注 1：截至本回复出具日，最近公开发布的基准地价文件的评估基准日均为 2017 年 1 月 1

日。 

注 2：评估人员查询地价动态监测监测网（http://www.landvalue.com.cn），基准地价评估基准

日 2017 年 1 月 1 日至此次资产评估基准日 2019 年 3 月 31 日，工业用地季度环比增长率分

别为 1.13%、1.3%、0.99%、0.71%、0.83%、0.87%、0.81%、0.54%、0.9%。经计算，地价

增长率约为 8%，则经评估人员综合考虑，确定修正幅度为 8%。 

3、土地使用权评估案例分析 

以龙海华龙为例，其土地使用权取得时间为 2006 年-2007 年，当时取得成本

约 122 元/㎡，2007 年相同区域内土地出让价格约 130 元/㎡左右。2018 年-2019

年相同区域内土地出让价格约为 435 元/㎡，相比 2007 年涨幅为 234.62%（土地

出让信息详见下表）。本次评估中，龙海华龙列入评估范围的二宗土地评估值为

388 元/㎡、406 元/㎡，相较土地取得时涨幅为 218.03%、229.51%，由此可见，

地价涨幅幅度趋同，土地使用权评估合理。 

龙海华龙相同区域土地使用权土地出让信息表 

序

号 
宗地位置 

面积 

（㎡） 
用途 

供应

方式 

总价 

（万元） 

单价 

（元/

㎡） 

成交日期 供地信息 

1 
龙海市角美镇

内丁农场 
18721.00 

工业

用地 

挂牌

出让 
815.00 435 

2019 年 1 月

14 日 

使用年限为 50

年，容积率下

限 1.2 

2 
龙海市角美镇

内丁农场 
18814.00 

工业

用地 

挂牌

出让 
819.00 435 

2018 年 5 月

29 日 

使用年限为 50

年，容积率下

限 1.2 

3 
龙海市角美镇

内丁农场 
13811.00 

工业

用地 

挂牌

出让 
331.50 240 

2017 年 5 月

17 日 

使用年限为 50

年，容积率下

限 1.2 

4 
龙海市角美镇

内丁农场 
23869.00 

工业

用地 

挂牌

出让 
578.90 243 

2017 年 5 月

17 日 

使用年限为 50

年，容积率下

限 1.2 

5 

龙海市角美镇

吴宅村内丁农

场 

69660.00 
仓储

用地 

挂牌

出让 
1567.40 225 

2016 年 8 月

26 日 

使用年限为 50

年，容积率下

限 1 

6 
龙海市角美镇

福井村吴宅村
31764.00 

工业

用地 

挂牌

出让 
714.70 225 

2016 年 8 月

25 日 

使用年限为 50

年，容积率下

http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=6a8aeead-298a-45df-b776-093443b72c07
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=6a8aeead-298a-45df-b776-093443b72c07
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=49550a9e-7e21-4c51-a226-a59c4c61f74b
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=49550a9e-7e21-4c51-a226-a59c4c61f74b
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=73bae554-cf8c-4857-b6e6-53ecad8c7431
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=73bae554-cf8c-4857-b6e6-53ecad8c7431
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=bdca7030-b522-4e0b-ba59-3297694e6f95
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=bdca7030-b522-4e0b-ba59-3297694e6f95
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=41b0dc5f-f52b-43dc-b056-3ef7dbc5a20b
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=41b0dc5f-f52b-43dc-b056-3ef7dbc5a20b
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=41b0dc5f-f52b-43dc-b056-3ef7dbc5a20b
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=144eff36-98cd-4451-919d-8e5af58d5246
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=144eff36-98cd-4451-919d-8e5af58d5246
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内丁农场 限 0.9 

7 

龙海市角美镇

杨厝村、内丁

农场 

16542.00 
工业

用地 

挂牌

出让 
372.20 225 

2013 年 12 月

10 日 

使用年限为 50

年，容积率下

限 1.1 

8 
龙海市角美镇

内丁农场 
6418.00 

工业

用地 

挂牌

出让 
144.50 225 

2013 年 5 月

16 日 

使用年限为 50

年，容积率下

限 0.7 

9 
龙海市角美镇

内丁农场 
12832.00 

工业

用地 

挂牌

出让 
237.10 185 

2011 年 11 月

1 日 

使用年限为 50

年，容积率下

限 1 

10 
龙海市角美内

丁农场 

22245.00 
工业

用地 

挂牌

出让 
408.30 184 

2011 年 3 月

24 日 

使用年限为 50

年，容积率下

限 1 

11 
龙海市角美镇

内丁农场 
17353.00 

工业

用地 

挂牌

出让 
298.50 172 

2008 年 10 月

15 日 

使用年限为 50

年，容积率下

限 0.8 

12 
龙海市角美镇

内丁农场 
44292.00 

工业

用地 

挂牌

出让 
611.59 138 

2007 年 3 月

30 日 

使用年限为 50

年，容积率下

限 0.8 

13 
龙海市角美镇

内丁农场 
12314.00 

工业

用地 

挂牌

出让 
160.19 130 

2007 年 3 月

30 日 

使用年限为 50

年，容积率下

限 0.6 

以上土地信息来源中国土地市场网（http://www.landchina.com）结果公告 

综上，标的资产子公司土地使用权评估单价总体上低于相同或邻近区域可比

交易案例的价格或按地价增长幅度修正后的地价。部分土地使用权评估单价较相

同或邻近区域可比交易案例的价格或按地价增长幅度修正后的地价较高，原因主

要系委估宗地的位置、基础设施等条件较可比交易案例条件（或基准地价所在级

别土地的平均条件）较好，土地使用权评估价值具有合理性。 

本次评估中华龙集团子公司土地使用权增值率较高原因主要系：该等土地使

用权取得时间较早，取得成本低，随着城市化发展及周边基础设施的完善，土地

稀缺性逐渐显现，土地使用权价格随着上涨，土地评估增值额较大，增值率较高。 

（三）中介机构核查意见 

综上，独立财务顾问及评估机构经核查认为，华龙集团被投资企业所持有

土地使用权评估增值原因主要系相关土地取得时间较早，土地市场价格上涨使

得目前土地价格较高所致，具有合理性。 

 

四、问题 4：草案披露，标的公司报告期内实现营业收入 12.95 亿元、13.61 

亿元、3.71 亿元，但经营活动现金流净额分别为 0.69 亿元、0.3 亿元、-0.09 亿

元，呈下降趋势。同时，应收账款占总资产比重分别为 6.51%、13.74%、21.76%，

http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=144eff36-98cd-4451-919d-8e5af58d5246
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=86a361da-81b4-41d6-817b-b26d29606a05
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=86a361da-81b4-41d6-817b-b26d29606a05
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=86a361da-81b4-41d6-817b-b26d29606a05
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=0e154e48-0bbc-477b-8502-18400d0d902b
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=0e154e48-0bbc-477b-8502-18400d0d902b
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=a1f5fc0e-9b6f-4472-8cc2-01a632f707ac
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=a1f5fc0e-9b6f-4472-8cc2-01a632f707ac
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=aa872f0b-1a92-4718-bee4-6be18ec70721
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=aa872f0b-1a92-4718-bee4-6be18ec70721
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=490cecbb-beb5-4961-8056-6e2ce7142bbe
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=490cecbb-beb5-4961-8056-6e2ce7142bbe
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=5868ce95-3aa0-4e08-9b0b-de9430f3fc00
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=5868ce95-3aa0-4e08-9b0b-de9430f3fc00
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=37dabbf8-a7dd-49f4-b8fc-4ba5f853c5c6
http://www.landchina.com/default.aspx?tabid=386&comname=default&wmguid=75c72564-ffd9-426a-954b-8ac2df0903b7&recorderguid=37dabbf8-a7dd-49f4-b8fc-4ba5f853c5c6
http://www.landchina.com/
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占比增长。请公司：（1）结合日常业务开展、销售模式、信用政策等，分析说

明标的公司在营业收入稳定增长的情况下，经营活动现金流下滑的原因及合理

性；（2）补充披露报告期内前 5 名客户的名称、与标的公司及其股东的关联关

系、交易金额、账龄及对应业务等情况。请财务顾问和会计师发表意见。 

回复： 

（一）结合日常业务开展、销售模式、信用政策等，分析说明标的公司在

营业收入稳定增长的情况下，经营活动现金流下滑的原因及合理性 

1、标的公司日常业务开展、销售模式、信用政策 

标的公司为降低运输成本，增强产品竞争力，通过在重点市场区域设立子公

司，实行就近生产、产地销售的产销策略。在标的公司总部的统一管理下，各子

公司负责对各自市场的开发及维护，针对不同的客户，采取不同的营销模式。如

针对众多的中小型养殖户，标的公司通过经销商向其销售饲料产品；对于具备一

定规模和资金实力的养殖企业和养殖场，标的公司向其直接销售饲料产品。因此，

标的公司主要采用经销与直销相结合的销售模式。 

（1）经销模式：在经销模式下，标的公司选择各销售区域具有较强营销能

力及资金实力的企业或个人作为该区域的经销商。各子公司分别与经销商签订经

销合同，约定产品经销授权区域，产品销售种类和价格政策等。标的公司主要通

过对经销商的激励与约束，促进饲料产品的销售。 

（2）直销模式：在直销模式下，标的公司直接向客户销售饲料产品，直销

客户通常为具备一定规模及资金实力的专业养殖企业和养殖大户。标的公司通过

过硬的产品质量，有竞争力的价格及优质的售后服务来增强客户粘性。 

（3）报告期内，标的公司直销、经销模式下销售情况 

报告期内，标的公司直销、经销模式下的销售额情况如下： 

单位：万元、% 

项目 
2019 年 1-3 月 2018 年度 2017 年度 

销售额 占比 销售额 占比 销售额 占比 

直销  18,934.89 54.37 68,635.77 52.70 68,590.50 54.73 

经销  15,890.62 45.63 61,604.67 47.30 56,734.36 45.27 

合计  34,825.51 100.00 130,240.44 100.00 125,324.86 100.00 

（4）信用政策 

标的公司原执行的信用政策为：对于规模大、实力强、信誉好的经销商，标

的公司给予其 10 万-200 万不等金额的信用额度与约 1-3 个月的信用期。针对养

殖规模较大的直销客户，标的公司依据其养殖动物的生长特点，给予其不同的信

用政策与信用额度，如对于养殖规模较大的蛋禽类养殖客户，给予其销售金额约

30%的信用额度与约 1-3 个月的信用期；针对养殖规模较大的生猪养殖户，给予

其销售金额约 10-30%或 1-3 月饲料款的信用额度与大约 1-3 个月的信用期。除此
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外，标的公司对于其他客户主要采取“现款现货”的结算模式。 

2018 年度开始由于饲料行业下游养殖户经营压力加大，导致同行业其他公

司普遍放宽信用政策，标的公司因此也对部分优质客户适当放宽信用政策。主要

为针对养殖规模较大、信誉好的生猪养殖户适当延长 1-3 月信用期、提高销售金

额约 10-20%或 1-2 月饲料款的信用额度。 

目前，标的公司执行的信用政策为：对于规模大、实力强、信誉好的经销商，

标的公司给予其 10 万-200 万不等金额的信用额度与约 1-3 个月的信用期。针对

养殖规模较大的直销客户，标的公司依据其养殖动物的生长特点，给予其不同的

信用政策与信用额度，如对于养殖规模较大的蛋禽类养殖客户，给予其销售金额

约 30%的信用额度与约 1-3 个月的信用期；针对养殖规模较大的生猪养殖户，给

予其销售金额约 20%-50%或 1-5 月饲料款的信用额度与大约 3-5 个月的信用期。

除此外，标的公司对于其他客户主要采取“现款现货”的结算模式。 

2、营业收入增长稳定增长的情况下，经营活动现金流下滑的合理性 

报告期内，标的公司实现营业收入 12.95 亿元、13.61 亿元、3.71 亿元，经

营活动现金净额分别为 0.69 亿元、0.30 亿元、-0.09 亿元呈下降趋势，主要原因

系报告期内应收账款周转率下降导致销售商品收到的现金流减少所致。 

报告期内，经营活动净现金流量与应收账款变动数比较如下： 

单位：万元 

项目 
2017 年度/ 

2017 年 12 月 31 日 

2018 年度/ 

2018 年 12 月 31 日 
变动数 

经营活动净现金流量 6,917.11  3,044.46  -3,872.65  

期末应收账款金额 3,248.29  6,974.19  3,725.90  

（续上表）： 

项目 
2018 年度/ 

2018 年 12 月 31 日 

2019 年 1-3 月/ 

2019 年 3 月 31 日 
变动数 

经营活动净现金流量 3,044.46  -860.05  -3,904.51 

期末应收账款金额 6,974.19  10,824.90  3,850.71 

报告期内，标的公司应收账款增长的主要原因系： 

（1）2018 年度开始由于饲料行业下游养殖户经营压力加大，导致同行业其

他公司普遍放宽信用政策，标的公司因此也对部分优质客户适当放宽信用政策，

导致 2018 年应收账款周转率低于 2017 年应收账款周转率。 

（2）受畜牧产品的市场消费和养殖动物生长的季节性特点影响，2019 年 3

月末正值饲料行业的高峰期，且 2019 年 3 月末由于标的公司剥离猪场，相关的

生猪转让导致应收账款增加 880.75 万元，因此标的公司 2019 年 1-3 月相比年度

应收账款周转率有较大降幅。 
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（3）报告期内，标的公司应收账款周转率与同行业可比上市公司应收账款

周转率的比较如下： 

项目 应收账款周转率（次） 

公司 证券代码 2019 年 1-3 月 2018 年度 2017 年度 

唐人神 002567.SZ 15.72 85.99 85.63 

大北农 002385.SZ 2.12 12.31 14.78 

金新农 002548.SZ 1.69 9.53 12.63 

傲农生物 603363.SH 2.5 13.78 15.99 

可比上市公司平均值 5.51  30.40 32.26 

标的公司 4.16 26.63 29.59 

通过选取同行业中饲料业务占比相对较高的可比上市公司进行比较，上表可

知，标的公司的应收账款周转率接近上述可比上市公司平均值，且报告期内标的

公司应收账款周转率的变动趋势与同行业可比上市公司基本相同。 

综上所述，报告期内标的公司营业收入稳定增长但经营活动现金流下滑，与

行业整体状况及季节性因素相关，其变动趋势与同行业可比上市公司基本相同，

相关变动具有合理性。 

（二）补充披露报告期内前 5 名客户的名称、与标的公司及其股东的关联

关系、交易金额、账龄及对应业务等情况。 

上市公司已在重组报告书“第四节 标的公司基本情况”之“五/（六）”补充披

露如下： 

“ 

2、主要客户情况 

华龙集团报告期内前五名客户销售收入及其占当年营业收入的比例，前五名

客户与标的公司及其股东的关联关系，账龄及对应业务情况如下： 

单位：万元、% 

2019 年 1-3 月/2019 年 3 月 31 日 

序号 客户名称 

与标的公司及

其股东的关联

关系 

销售收入 

占营业

收入比

例 

应收账款

余额 

预收

款项

余额 

1 

南平市科诚牧业发展有

限公司、庆元县科诚生

态养殖有限公司（注 1） 

非关联方 3,064.20 8.27 4,380.25   

2 

广州大台农饲料有限公

司、广州保大饲料有限

公司（注 2） 

非关联方 2,077.59 5.61 220.86   

3 漳州昌龙农牧有限公司 
华龙集团参股

公司，华龙集团
1,900.53 5.13 - 75.47 
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股东陈文忠任

其董事长、商建

军、曾丽莉任其

董事 

4 
黄悠财、龙岩市宝丰生

物科技有限公司 
非关联方 744.01 2.01 - 96.71 

5 
永安市昌民禽业有限公

司 

华龙集团参股

公司 
481.85 1.30 181.77   

合 计   8,268.19 22.31 4,782.88 172.18 

2018 年度/2018 年 12 月 31 日 

序号 客户名称 

与标的公司及

其股东的关联

关系 

销售收入 

占营业

收入比

重 

应收账款

余额 

预收

款项

余额 

1 漳州昌龙农牧有限公司 

华龙集团参股

公司，华龙集团

股东陈文忠任

其董事长、商建

军、曾丽莉任其

董事 

6,579.47 4.83 - 412.15 

2 

广州大台农饲料有限公

司、广州保大饲料有限

公司
注 2 

非关联方 5,606.34 4.12 237.92   

3 
南平市科诚牧业发展有

限公司 
非关联方 4,748.00 3.49 3,024.73   

4 
黄悠财、龙岩市宝丰生

物科技有限公司 
非关联方 3,633.63 2.67 - 104.02 

5 
永安市昌民禽业有限公

司 

华龙集团参股

公司 
2,039.89 1.50 - 0.27 

合 计   22,607.33 16.61 3,262.65 516.43 

2017 年度/2017 年 12 月 31 日 

序号 客户名称 

与标的公司及

其股东的关联

关系 

销售收入 

占营业

收入比

重 

应收账款

余额 

预收

款项

余额 

1 漳州昌龙农牧有限公司 

华龙集团参股

公司，华龙集团

股东陈文忠任

其董事长、商建

军、曾丽莉任其

董事 

6,831.15 5.28 - 100.00 

2 
黄悠财、龙岩市宝丰生

物科技有限公司 
非关联方 4,529.88 3.50 8.66 - 

3 南平市科诚牧业发展有 非关联方 2,247.70 1.74 177.31 - 
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限公司 

4 
厦门康达尔牧新实业有

限公司 
非关联方 1,465.12 1.13 419.04 - 

5 
永安市昌民禽业有限公

司 

华龙集团参股

公司 
1,454.94 1.12 161.55 - 

合  计   16,528.79 12.77 766.56 100.00 

注 1：南平市科诚牧业发展有限公司、庆元县科诚生态养殖有限公司均为黄文东控制的企业；

该客户截至 2019 年 3 月末的应收账款余额高于当期销售收入，系标的公司对部分优质客户

适当放宽信用政策，2018 年起给予该客户信用期为 5 个月所致。该客户应收账款均在信用

期内，截至本报告书签署日，2019 年 3 月末应收账款期后回款 2,508.03 万元，其中 2018 年

末的应收账款均已回款。 

注 2：广州大台农饲料有限公司、广州保大饲料有限公司均为章健控制的企业。 

注 3：龙岩市宝丰生物科技有限公司为黄悠财控制的企业。 

注 4：上表中应收账款余额、预收款项余额账龄均为 1 年以内。 

上述主要客户的业务简要情况如下： 

客户名称 业务情况 

南平市科诚牧业发展有限公

司、庆元县科诚生态养殖有

限公司 

该客户为养殖大户，在南平松溪县、浙江庆元县拥有猪养

殖场，猪存栏数逾 5 万头，2013 年开始向华龙集团采购猪

饲料 

广州大台农饲料有限公司、

广州保大饲料有限公司 

该客户为广东饲料厂商，向华龙集团采购饲料用于福建省

内销售，其从事饲料生产销售十余年，2017 年起向华龙集

团采购饲料。 

漳州昌龙 

华龙集团参股公司，主要从事禽类养殖与屠宰、加工，目

前拥有年存栏 7 万羽的种鸭场 1 个，年可提供优质鸭苗

1000 万羽；年出栏 50 万羽的优质肉鸭场 1 个；合作养殖

肉鸭的农户 300 多户。 

黄悠财、龙岩市宝丰生物科

技有限公司 

该客户为经销商，从事饲料销售业务 10 余年，2008 年起

即向华龙集团采购饲料，主要销售猪饲料、鸡饲料、鸭饲

料等产品。 

永安昌民 

华龙集团参股公司，主要从事禽类养殖业务，拥有六栋全

封闭式产蛋鸡舍并配套全自动化笼养设备，存栏蛋鸡 25

万只，年产 4200 吨无公害鲜鸡蛋；育成育雏舍两栋，存

栏后备蛋鸡 5 万只。 

厦门康达尔牧新实业有限公

司 

该客户为养殖大户，在厦门等地拥有生猪养殖场，存栏数

逾 1 万余头，2015 年起向华龙集团采购猪饲料。 

” 

（三）中介机构核查意见 
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经核查，独立财务顾问及审计机构认为，标的公司在营业收入稳定增长的

情况下，经营活动现金流下滑的原因主要系行业整体状况及季节性因素影响所

致，且符合其日常业务开展、销售模式、信用政策等特点，经营活动现金流下

滑具有合理性。上市公司已在重组报告书中补充披露报告期各期前五名客户相

关内容。 

 

五、问题 5：草案披露，2017 年及 2018 年，标的公司饲料产品产量为 51.22 

万吨、50.92 万吨，占福建省饲料生产总量约 5.98%及 6.19%，位居福建省第

一梯队。请公司补充披露：（1）标的资产在福建省内和省外的饲料销售量，以

及在福建省内的市场占有率；（2）标的公司在客户维护和销售渠道拓展方面是

否依赖股东背景；（3）标的公司与主要竞争对手的优势和劣势对比情况；（4）

标的公司主营业务采用现金交易的比例，相关财务内部控制是否健全合规。请

财务顾问和会计师发表意见。 

回复： 

（一）标的资产在福建省内和省外的饲料销售量，以及在福建省内的市场占

有率 

天马科技已在重组报告书“第八节管理层讨论与分析”之“二/（二）标的公司

行业地位及核心竞争力”补充披露如下： 

“ 

1、华龙集团的行业地位 

华龙集团是一家从事饲料研发、生产与销售的企业。华龙集团发扬“团结、

拼搏、求实、创新”的华龙精神，深耕福建省及周边区域饲料行业 30 余年，成为

集科研、生产、销售、服务一体化经营的企业集团。华龙集团为福建省饲料工业

协会第六届理事会副会长单位、福建省第八轮（2016-2020 年）农业产业化省级

重点龙头企业，下属多家子公司成为首批福建省农业厅饲料质量安全管理规范示

范企业。 

公司凭借专业、严谨的技术研发体系、内控管理体系、服务营销体系及过硬

的产品质量，迅速成长为业内知名较高的饲料企业，产品受到市场的广泛认可与

好评。2017 年及 2018 年，标的公司饲料产品产量为 51.22 万吨、50.92 万吨，占

福建省饲料生产总量约为 5.98%及 6.19%；产品主要于省内销售，2017 年、2018

省内销量分别为 48.52 万吨、47.16 万吨，省外销量分别为 2.52 万吨、4.07 万吨，

市场占有率达到 5.69%、5.75%，产销量位居福建省第一梯队。 

” 

（二）标的公司在客户维护和销售渠道拓展方面是否依赖股东背景 

上市公司已在重组报告书“第四节标的公司基本情况”之“五/（五）/3、销售

模式”中补充披露如下： 
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“…… 

饲料销售目前处于充分竞争的市场环境中，行业头部厂商主要为规模化、

市场化运营的大型企业，企业自身的产品品质、经济性以及渠道下沉对于客户

的持续服务是饲料营销的关键要素。从消费者角度，标的公司饲料产品用户为

广大畜禽养殖户，具有数量众多、分布分散的特点，其在采购饲料产品时，亦

主要关注饲料产品的品质、养殖效果、经济性、口碑与品牌等因素进行采购决

策。标的公司深耕福建区域三十载，已积累了较强的品牌美誉度与广泛、牢固

的市场营销网络。因此，标的公司的客户维护和销售渠道拓展对股东背景不存

在依赖，在未来日益激烈的市场竞争环境中，标的公司需要持续提供兼具品质

与经济性的过硬产品，并对客户进行紧密服务以推动市场营销，标的公司需借

助上市公司平台，实现规模扩张与生产水平进一步提升的战略性升级。 

” 

（三）标的公司与主要竞争对手的优势和劣势对比情况 

上市公司已在重组报告书之“第八节管理层讨论与分析”之“二/（二）标的公

司行业地位及核心竞争力”中补充披露如下： 

“…… 

3、华龙集团与主要竞争对手对比 

华龙集团在具体区域中与竞争对手对比情况如下： 

标的公司主

要经营区域 

标的公

司主要

品种 

主要竞争对手 标的公司竞争优势 
标的公司竞争劣

势 

福州区域 

猪料 
大北农、傲农生物、双

胞胎集团 

产品质量及用户口碑

较好 

竞争对手专注于

猪料，在品牌影

响力上具备优势 

鸡料 
新希望、中粮华港、傲

农生物、海新集团 

华龙品牌在区域影响

力较强 

技术服务能力有

待提升 

鸭料 
新希望、中粮华港、傲

农生物、海新集团 

华龙品牌在区域影响

力较强 

技术服务能力有

待提升 

漳州区域 

猪料 
大北农、傲农生物、海

新集团、双胞胎集团 

中小型养殖户渠道建

设较为完善 

竞争对手专注于

猪料，在品牌影

响力上具备优势 

鸡料 
中粮华港、金钱实业、

龙泰饲料 

切入市场时机较早，

市场渠道建设较为完

善 

竞争对手产品线

更为丰富 

鸭料 
海新集团、龙泰饲料、

中粮华港、通威股份 

产品质量及用户口碑

较好 

竞争对手产品性

价比具备一定优

势 

永安区域 猪料 傲农生物、大北农 
中小型养殖户渠道建

设较为完善 

竞争对手专注于

猪料，在品牌影

响力上具备优势 
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鸡料 中粮华港 

切入市场时机较早，

市场渠道建设较为完

善 

华龙集团客户服

务能力仍需提高 

鸭料 

海大集团、傲农生物、

中粮华港、海新集团、

龙泰饲料 

产品品质较稳定，用

户口碑较好 

竞争对手产品性

价比具备一定优

势 

龙岩区域 

猪料 傲农生物、双胞胎集团 

标的公司进入市场较

早，在乡镇经销商的

开发与技术服务具备

一定先发优势 

竞争对手专注于

猪料，在品牌影

响力上具备优势 

鸡料 中粮华港、金钱实业 

标的公司产品定价合

理，性价比具备一定

优势 

技术服务能力有

待提升 

鸭料 海新集团、中粮华港 

标的公司该区域市场

渠道辐射力较强，且

产品品质具备一定优

势 

竞争对手产品性

价比具备一定优

势 

邵武区域 

鸡料 
中粮华港、海大集团、

邵武金豆 
产品定价合理，市场

反馈较好，营销渠道

铺设较强 

大型养殖场客户

开拓上尚待提高 

鸭料 
中粮华港、邵武金豆、

福州大福、海新集团 

大型养殖场客户

开拓上尚待提高 

…… 

” 

（四）标的公司主营业务采用现金交易的比例，相关财务内部控制是否健

全合规 

上市公司已在重组报告书之“第四节标的公司基本情况”之“五/（五）/5、结

算模式”中补充披露如下： 

“…… 

为方便小额零星客户，标的公司及子公司均设立营业厅用于小额零星客户

的销售，小额零星客户在标的公司营业厅当场交款提货，由于部分小额零星客

户有一定现金支付的习惯，，因此，报告期内标的公司存在少量现金销售的情形，

具体如下： 

单位：万元、% 

收款方式 
2019 年 1-3 月 2018 年度 2017 年度 

金额 比例 金额 比例 金额 比例 

现金收款 1,351.43 4.15 8,458.73  6.39 12,347.76  9.42 

当期销售收款合计 32,573.22 100.00 132,392.21 100.00 131,053.33 100.00 

标的公司建立了《销售与收款管理制度》，针对现金收款，通常为客户零星

采购，原则上限于客户在标的公司营业厅现金支付。当客户现金支付时，由标
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的公司结算部当面清点款项并开具收款收据，客户在收款收据上签字确认，结

算部将现金与收款收据一起递交至出纳，出纳在收款收据上签字后，客户持收

款收据到结算部开具销售出库单，办理发货手续。出纳在确认收款后，在 ERP

系统中编制收款单，经会计人员审核无误后生成会计分录。每日终了，标的公

司出纳将当日收取的现金及时缴存银行账户。为规避现金交易的固有风险，报

告期内，标的公司积极推动客户从现金支付向 POS 刷卡、银行转账、微信/支付

宝支付等方式转变，现金支付比例不断下降，本次交易后，标的公司将进一步

严格规范客户支付方式，确保财务内部控制的有效性。 

综上，标的公司财务内部控制健全合规。 

” 

（五）中介机构核查意见 

经核查，独立财务顾问与审计机构认为：2017 年、2018 年，华龙集团饲料

产品福建省市场占有率达到 5.69%、5.75%，具有一定的市场影响力，其客户的

维护及渠道的开拓主要依靠的是华龙饲料的产品品质、养殖效果、经济性、口

碑与品牌等因素，对股东不存在依赖性。报告期内华龙集团饲料销售存在小额

现金交易，且呈现下降趋势，华龙集团与现金销售相关的财务内部控制健全合

规。 

 

六、问题 6：草案披露，标的公司存在关联资金拆借，其中对南平华禾农牧

发展公司的资金拆出未约定到期日，请公司补充披露上述资金拆借是否已整改

完毕。请财务顾问和律师发表意见。 

回复： 

（一）标的公司已处置对南平华禾的投资 

标的公司对南平华禾的资金拆借 9,283,583.30元系依据投资协议约定形成的

股东同比例借款。为规范标的公司资金使用行为，经标的公司与南平华禾其他股

东协商，2019 年 6 月 17 日，福州华龙、永安黎明与南平华禾股东、华龙集团董

事郭庆签署协议，约定将南平华禾 20%股权转让予郭庆，并由郭庆承接标的公司

对南平华禾的同比例借款。 

2019 年 6 月 18 日，郭庆支付 9,283,583.30 元以归还南平华禾向标的公司的

资金拆借。截至本回复公告日，标的公司向关联方拆出的资金均已收回。 

天马科技已在重组报告书“第十节同业竞争与关联交易”之“二/（二）/5、关

联资金拆借”补充披露如下： 

“ 

（2）资金拆出 

关联方 拆借金额（万元） 起始日 到期日 
利息收入（万

元） 
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漳州昌龙农牧有限公

司 

100.00 2017/3/1 2017/3/21 

9.22 

100.00 2017/3/1 2017/3/24 

50.00 2017/3/1 2017/3/28 

100.00 2017/3/1 2017/5/3 

100.00 2017/3/30 2017/5/4 

30.00 2017/3/30 2017/5/12 

70.00 2017/3/30 2017/9/19 

100.00 2017/4/5 2017/9/22 

100.00 2017/4/5 2017/9/30 

永安市昌民禽业有限

公司 

380.00 2017/12/11 2017/12/14  

300.00 2018/1/29 2018/2/1  

300.00 2019/1/17 2019/1/25  

浙江凯迈生物科技有

限公司 

80.00 2017/4/19 2018/8/16 

8.76 

50.00 2018/1/29 2018/2/13 

60.00 2018/2/23 2018/7/24 

20.00 2018/7/26 2018/8/16 

50.00 2018/7/26 2018/12/29 

100.00 2019/1/11 2019/3/27 

罗国富 

10.00 2017/1/3 2017/1/25 

0.14 

10.00 2017/1/3 2017/2/23 

5.00 2017/1/25 2017/2/23 

10.00 2019/2/1 2019/2/4 

15.00 2019/2/1 2019/3/20 

南平华禾农牧发展有

限公司 

96.50 2014/4/30 2019/6/18 

 

31.86 2016/7/1 2019/6/18 

60.00 2018/5/28 2019/6/18 

600.00 2019/1/9 2019/6/18 

140.00 2019/3/6 2019/6/18 

截至本报告书签署日，华龙集团与关联方之间的资金拆借均已归还。” 

（二）中介机构核查意见 

独立财务顾问与法律顾问经核查认为：截至本回复公告日，标的公司已收

回向南平华禾农牧发展公司的拆出资金，上述关联资金拆借已整改完毕。 

 

特此公告。 

 

福建天马科技集团股份有限公司 

董  事  会 

二○一九年六月二十日 


