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中信建投证券股份有限公司 

关于中农发种业集团股份有限公司 

发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易 

2015年度业绩承诺实现情况的核查意见 

 

中信建投证券股份有限公司（简称“中信建投”）作为中农发种业集团股份有

限公司（简称“农发种业”、“上市公司”、“公司”） 2015 年度发行股份购买资产

并募集配套资金的独立财务顾问，根据《上市公司重大资产重组管理办法》的有

关规定和要求，对交易对方做出的中农发河南农化有限公司（简称“河南农化”）

2015 年度业绩承诺实现情况进行了核查，并发表如下意见： 

一、重组情况概述 

上市公司向郭文江、许四海、张卫南、康清河、郭现生、吴伟、王海滨、陈

娅红、奚强、赵俊锋、太仓长三角股权投资中心（有限合伙）和天津紫荆博雅投

资管理中心（有限合伙）发行股份购买其所持河南农化合计 67%的股权；同时，

上市公司向现代种业发展基金有限公司、宋全启、袁国保、陈清林、陈章瑞、包

峰、王平、苏智强、黄金钅监、周紫雨发行股份募集配套资金。 

2015 年 9 月 17 日，中国证监会出具《关于核准中农发种业集团股份有限公

司向郭文江等发行股份购买资产并募集配套资金的批复》（证监许可[2015]2126

号），核准本次交易。 

二、重组交易对方对于标的资产业绩的承诺及补偿方式 

公司已与业绩承诺方郭文江分别于2014年10月20日、2015年3月28日签署了

《盈利预测补偿协议》和《盈利预测补偿协议之补充协议》，主要内容如下： 

（一）业绩承诺方 

本次交易的业绩承诺方为郭文江。 
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（二）补偿条件 

交易对方郭文江承诺河南农化2015年、2016年和2017年扣除非经常性损益后

归属于母公司所有者的净利润分别不低于6,333.68万元、7,366.37万元和7,472.78

万元。若河南农化在补偿期间内各年末的累积实际净利润高于或等于对应期间的

累积承诺净利润，则业绩承诺方无需对上市公司进行补偿。否则，业绩承诺方应

按约定计算的当年需补偿的现金总额以现金方式对上市公司进行补偿。 

（三）补偿金额及方式 

1、现金补偿 

（1）盈利预测补偿的具体方式为现金补偿，上市公司应在业绩承诺期内每

年的专项审核意见披露后的十日内，计算现金补偿的金额。 

（2）在业绩承诺期内，河南农化各年末的累积实际净利润高于或等于对应

期间的累积承诺净利润，则郭文江无需对上市公司进行补偿。否则，郭文江应按

约定计算的当年需补偿的现金总额以现金方式对上市公司进行补偿，当年需补偿

的现金总额应按照下述公式计算，业绩承诺期内补偿总金额以标的资产交易价格

为限： 

当年需补偿的现金总额=（截止当期期末累积承诺净利润数—截止当期期末

累积实际净利润数）/盈利承诺期内累积承诺净利润数×标的资产交易价格—已补

偿金额 

上述公式中“截止当期期末累积实际净利润数”如果小于或等于零，则按零取

值。 

河南农化各利润补偿年度的实际净利润由上市公司届时聘请具有证券期货

业务资格的会计师事务所出具专项审核意见予以确定。 

（3）如在业绩承诺期内需进行现金补偿，则上市公司应在当年的专项审核

意见披露后的十日内书面通知郭文江当年应补偿的现金金额。郭文江在收到上市

公司通知后的三十日内应以现金方式将其应承担的补偿金额一次性汇入上市公

司指定的银行账户。 
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2、业绩补偿担保 

（1）业绩承诺期内，郭文江承诺将其届时所持有的河南农化全部股权质押

给上市公司，与上市公司另行签署相应的《股权质押协议》并办理相应的股权质

押登记，以作为其履行业绩补偿义务的担保。 

（2）业绩承诺期内，郭文江承诺暂不领取其自河南农化、农发种业的现金

分红，作为业绩补偿义务的保证。如业绩承诺期满后，郭文江需要承担补偿义务，

则上市公司有权以郭文江的现金分红直接冲抵郭文江应当补偿给上市公司的补

偿款，亦有权要求河南农化将郭文江的现金分红直接交付给上市公司；如抵扣后

有剩余的则直接由上市公司及河南农化发放给郭文江。 

三、业绩承诺实现情况 

根据中审亚太会计师事务所（特殊普通合伙）（简称“中审亚太”）出具的中

审亚太审字（2016）010096-13 号审计报告，自 2015 年 1 月 1 日至 2015 年 12 

月 31 日止期间河南农化盈利预测实现情况如下： 

单位：万元 

项目 2015 年度 

承诺利润数 6,333.68 

实现利润数（扣非后） 3,297.08 

差异 3,036.60 

业绩承诺完成率 52.06% 

河南农化 2015 年度承诺利润与对应实际实现的利润之间存在差异，差异金

额为 3,036.60 万元，整体业绩承诺完成率为 52.06%，业绩承诺方需要就未完成

承诺利润对上市公司进行补偿。 

四、2015 年度河南农化业绩承诺未实现的主要原因 

(一)市场方面原因 

1、2015年全球经济复苏乏力、农产品价格走低、库存水平趋高等一系列利

空因素导致全球农药市场需求疲弱。在严峻的市场环境下，农药企业销售业绩普

遍下滑。受此影响，再加上国内环保压力加大，2015年中国农药市场迎来挑战， 

整个农药行业基本面下行严重。国内除草剂市场表现疲软，草甘膦、百草枯、乙
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草胺等大吨位产品价格不断下滑。2015年12月，草甘膦价格同比下滑近20%，百

草枯价格同比下滑近40%，乙草胺价格同比下滑近15%，丁草胺价格同比下滑近

20%，其他产品也均有不同幅度的下滑。 

随着国内农药行业亏损面的增大，农药企业现金流普遍紧张。为了稳定市场，

河南农化2015年对重大客户的赊销额度增大，造成资金占用较大，回款较慢。 

2、受国外农药市场价格因素影响，河南农化出口产品喹草酸销售下降，毛

利空间减小。 

（二）生产方面原因 

1、2015年国内发生多起重大生产安全事件，受此影响，山东省出台相关政

策，对于试运行企业安全状况重新评估，导致河南农化下属山东子公司未能按照

原投产计划按时投产运行，实际投产时间同预计时间相差半年，造成产能下降，

与河南农化的协同效应未能有效发挥。受此影响，河南农化只能对外采购关键原

材料一硝基甲苯（原计划由山东子公司生产供应），因此产品成本未能按照预期

下降。 

2、河南农化主要原料由周边中原乙烯公司提供，由于2015年10月至11月中

原乙烯公司意外停产检修并进行技术改进，在其停产期间，河南农化受制于原材

料供应局限，导致主要产品MEA、DEA停产，MEA收入较上年度下降近50%。 

3、受国内环保核查趋紧的影响，河南农化重要原材料氯乙酰氯供应量下降，

价格上升，造成河南农化成本上升。 

（三）资金方面原因 

 1、河南农化受销售赊销增大的影响，占用了部分流动资金，增加了财务费

用。 

 2、受山东子公司不能正常运行的影响，前期投入的大量资金未能按预期产

生相应的收益。 

（四）目前河南农化的举措 

1、随着农药销售旺季的到来，河南农化销售部门加大销售力度和催款力度，
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赊销造成的资金占用也将逐步缓解。 

2、喹草酸国外市场订单已经逐渐恢复，河南农化将加大销售力度。 

3、目前市场上原材料供应稳定，河南农化正在积极寻找备用供应商，确保

公司的原材料稳定供应。 

4、河南农化将进一步加强技术改进以及生产设施的自动化改造，以达到节

能增效，降低生产成本，提升安全生产水平的目的。 

5、河南农化将加强内控建设，提升管理水平，降低不必要的支出。 

6、山东子公司目前处于试生产阶段，产量将逐步释放，与河南农化的协同

效应将逐步发挥。 

六、农发种业及中信建投针对盈利预测实现风险所做的风险提示 

2015年10月，依照中国证监会《上市公司重大资产重组管理办法》、《上市

公司并购重组财务顾问业务管理办法》等有关规定，农发种业和中信建投分别在

《中农发种业集团股份有限公司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易

报告书（修订稿）》、《中信建投证券股份有限公司关于中农发种业集团股份有

限公司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易之独立财务顾问报告》中做

出了“重大风险提示”，披露了河南农化的盈利预测实现的风险和交易标的资产估

值风险，具体内容如下： 

1、盈利预测实现的风险 

中审亚太审核了河南农化2015年度盈利预测报告，并出具了（中审亚太审字

[2014]010993-4号）《盈利预测审核报告》。该盈利预测报告是基于谨慎性原则，

在最佳估计假设的基础上编制，其编制基础和假设遵循了相关法律法规的要求，

但所依据的各种假设仍具有不确定性。因此，尽管盈利预测的各项假设遵循了谨

慎性原则，但仍可能出现实际经营结果与盈利预测结果存在一定差异的情况，投

资者在进行投资决策时应谨慎使用。 

2、交易标的资产估值风险 

标的资产的估值较账面净资产增值较高，主要是由于除草剂市场前景较好，
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河南颖泰具有较强的资源、技术研发、人才等优势，因此收益法评估值较高。虽

然评估机构在评估过程中严格按照评估的相关规定，并履行了勤勉尽责的职责，

但仍存在因未来实际情况与评估假设不一致，特别是宏观经济的波动，国家法规、

行业政策及行业竞争环境的变化等，使未来盈利达不到资产评估时的预测，出现

标的资产的估值与实际情况不符的情形，从而可能对上市公司股东利益造成损害。

提请投资者注意本次交易存在前述相关因素影响标的资产盈利能力的风险。 

七、中信建投对业绩承诺的实现情况的核查意见 

经核查，独立财务顾问认为：受到宏观经济低迷、农药市场需求疲软、国内

行业政策趋紧等因素影响，河南农化经营环境与重大资产重组业绩承诺时所预测

的经营环境发生较大变化。由于外部环境的原因，河南农化业绩呈现一定程度的

下滑。鉴于上述因素均为上市公司管理层、独立财务顾问事前无法获知且事后无

法控制的事项，上市公司2015年重组标的公司河南农化未能实现2015年度的业绩

承诺，本独立财务顾问及主办人对此深感遗憾。持续督导期内，本独立财务顾问

将持续关注河南农化的经营情况，切实保护中小投资者的利益。 
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（本页无正文，为《中信建投证券股份有限公司关于中农发种业集团股份有

限公司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易 2015 年度业绩承诺实现情

况的核查意见》之签字盖章页） 

 

 

 

 

财务顾问主办人：                                                 

                       冯  烜                    蒋  潇 

 

 

 

中信建投证券股份有限公司 

 

2016 年 4 月 26 日 

  

 

 


