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中联资产评估集团有限公司关于 

《福建圣农发展股份有限公司收购福建圣农食品有限公司

100%股权项目资产评估报告》的 

复 核 报 告 

 

中国证券监督管理委员会： 

中联资产评估集团有限公司（以下简称“中联评估”、“我公司”）

接受福建圣农发展股份有限公司（以下简称“圣农发展”、“委托方”）

委托，就委托方拟购买福建圣农食品有限公司（以下简称“圣农食品”、

“被评估企业”）100%股权之经济行为，对所涉及的被评估企业的股

东全部权益在评估基准日2016年12月31日的市场价值进行评估，并出

具了《福建圣农发展股份有限公司收购福建圣农食品有限公司100%

股权项目资产评估报告》（中联评报字［2017］第761号）。 

我公司按照相关资产评估准则要求，对《福建圣农发展股份有限

公司收购福建圣农食品有限公司100%股权项目资产评估报告》（中

联评报字［2017］第761号）报告及相关资料认真履行了全面复核程

序，并出具本复核报告。 
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一、 评估基本情况 

（一）评估目的 

根据《福建圣农发展股份有限公司第四届董事会第十四次会议决

议》，福建圣农发展股份有限公司拟发行股份收购被评估单位福建圣

农食品有限公司100%股权。 

评估目的是反映福建圣农食品有限公司股东全部权益于评估基

准日的市场价值，为上述经济行为提供价值参考依据。 

（二）评估基准日 

我公司以2016年12月31日为评估基准日，出具了《福建圣农发展

股份有限公司收购福建圣农食品有限公司100%股权项目资产评估报

告》（中联评报字［2017］第761号）。 

（三）评估对象和评估范围 

评估对象是福建圣农食品有限公司股东全部权益。评估范围为福

建圣农食品有限公司在评估基准日的全部资产及相关负债，账面资产

总额 129,948.61 万元、负债 79,332.91 万元、净资产 50,615.70 万元。

具体包括流动资产 41,438.99 万元；非流动资产 88,509.62 万元；流动

负债 77,266.25 万元；非流动负债 2,066.66 万元。 

上述资产与负债数据摘自经致同会计师事务所（特殊普通合伙）

审计的福建圣农食品有限公司 2016 年 12 月 31 日的资产负债表，评

估是在企业经过审计后的基础上进行的。 

委托评估对象和评估范围与经济行为涉及的评估对象和评估范

围一致。 

（四）评估对象的主营业务情况 

圣农食品专注于研发、生产和销售以鸡肉为主的肉制品，是中国

知名的餐饮中央厨房企业。按照生产工艺流程，圣农食品的产品主要
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分为油炸类、蒸烤类、碳烤类、腌制调理类、灌肠类、水煮类、酱卤

类等。 

1. 油炸类 

（1）主要产品是鸡块、油炸鸡腿、香脆汉堡饼、盐酥鸡； 

（2）产品特点是在生产加工过程中经过预炸工艺，产品外层金

黄酥脆，内里鲜嫩多汁； 

（3）主要产品图片如下： 

鸡块 油炸鸡腿 

  

香脆汉堡饼 盐酥鸡 

  

 

2. 蒸烤类 

（1）主要产品是烤翅、热风长切腿、红酒烤翅中、留香霸王腿； 

（2）产品特点是在生产加工过程中经过蒸烤工艺，肉质鲜嫩，

口感爽滑，浓香四溢，产品基本半熟化或全熟化，食用方便，用途广； 
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（3）主要产品图片如下： 

烤翅 热风长切腿 

  

红酒烤翅中 留香霸王腿 

  

 

3. 碳烤类 

（1）主要产品是碳烤腿肉串、碳烤丸子串、碳烤腹膜串、碳烤

腿排； 

（2）产品特点是在生产加工过程中经过碳烤工艺，口味独特，

炭香浓郁，色泽美观； 

（3）主要产品图片如下： 

碳烤腿肉串 碳烤丸子串 
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碳烤腹膜串 碳烤腿排 

  

 

4. 腌制调理类 

（1）主要产品是蝴蝶香脆鸡、伴翅、蜜恋大鸡排、藤椒扒翅； 

（2）产品特点是搭配独家配方调制而成，肉质鲜嫩多汁，满口

留香，口味独特，种类丰富； 

（3）主要产品图片如下： 

蝴蝶香脆鸡 伴翅 

  

蜜恋大鸡排 藤椒扒翅 
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5. 灌肠类 

（1）主要产品是劲道香肠、法兰克福早餐肠、亲亲肠、纽伦堡

香煎肠； 

（2）产品特点是西方经典工艺与我国传统工艺相结合，辅以天

然香辛料，口味丰富、品质优异，脆香多汁； 

（3）主要产品图片如下： 

劲道香肠 法兰克福早餐肠 

  

亲亲肠 纽伦堡香煎肠 
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6. 水煮类 

（1）主要产品是鸡肉丸、鸡肉丝； 

（2）产品特点是在生产加工过程中经过水浴加热漂烫，熟化后

赋予产品新颖的外观； 

（3）主要产品图片如下： 

鸡肉丸 鸡肉丝 

  

 

7. 酱卤类 

（1）主要产品是白云凤爪、人参鸡汤； 

（2）产品特点是在生产加工过程中经过煮制工艺，再经过调味

冷汤的泡制，最后经巴氏灭菌加工而成，口感独特，香而不腻； 

（3）主要产品图片如下： 

白云凤爪 人参鸡汤 

  



中联资产评估集团有限公司关于《福建圣农发展股份有限公司收购福建圣农食品有限公司 100%股权项目资

产评估报告》的复核报告 

第 8 页 

 

（五）评估结论及结论有效期 

《福建圣农发展股份有限公司收购福建圣农食品有限公司 100%

股权项目资产评估报告》（中联评报字［2017］第 761 号）中，福建

圣农食品有限公司归属于母公司股东权益为 57,906.31 万元，评估值

为 202,030.39 万元，评估值增值 144,124.09 万元，增值 248.89%。结

论使用有效期为一年，自评估基准日 2016 年 12 月 31 日起计算，至

2017 年 12 月 30 日止。 

二、 复核内容 

1. 资产评估报告（含说明、明细表）； 

2. 评估档案（含纸质版报告及电子档案）； 

3. 公司质量控制部门审核意见及回复； 

4. 项目组和质量控制部门审核中重点关注的问题； 

5. 评估机构对监管机构出具的反馈意见的回复及相关工作档案； 

6. 项目组及签字评估师自查报告。 

三、 复核工作过程 

1. 部门经理组织签字评估师、现场负责人、主要经办人员对需

复核项目首先进行严格自查，就评估人员是否具备独立性、风险控制

情况、评估程序及步骤是否符合规定要求、工作档案是否能充分支持

评估结论等出具自查报告。 

2. 自查后，由部门经理提交复核申请，质量控制部门组织复核

人员准备复核。 

3. 部门经理将项目基本情况、评估报告、自查报告等复核材料

提交复核工作小组。 
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4. 复核人员初审后，复核工作召集人组织召开评估报告复核工

作会议，复核小组成员、部门经理、项目现场负责人、签字评估师和

项目主要经办人员均参加了复核工作会议。 

5. 项目组人员在复核工作会议上向复核工作小组汇报项目基本

情况及自查情况，复核工作小组就复核中的问题进行询问，项目组人

员逐条进行答复。 

6. 复核工作小组就相关问题答复进行讨论，达成一致意见，形

成复核结论及复核报告。 

四、 自查工作总结 

本次自查的主要内容包括：评估方法、价值类型、评估假设、重

要事项披露、盈利预测涉及的收入、成本、期间费用、资本性支出、

营运资金、折现率等重要参数的预测过程和选取依据。 

评估项目组对《福建圣农发展股份有限公司收购福建圣农食品有

限公司100%股权项目资产评估报告》（中联评报字［2017］第761号）

履行了自查程序。经自查，评估项目组认为： 

1. 本次评估选用资产基础法、收益法两种方法进行整体评估是

合理的。 

2. 依据评估目的，本次评估确定价值类型为市场价值是合理的。 

3. 评估报告已对影响评估的特别事项进行了充分披露。 

4. 盈利预测涉及的收入、成本、期间费用、资本性支出、营运

资金、折现率等重要相关参数的预测过程和选取依据基本合理。 

综上，评估项目组、签字资产评估师认为在评估报告所设定的评

估假设及披露的特别事项前提下，评估报告的评估结论能够反映评估

对象于评估基准日的市场价值。 

五、 复核工作总结 
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（一）评估报告结论清晰、明确，与本次资产评估的经济行为相

一致。 

根据《福建圣农发展股份有限公司第四届董事会第十四次会议决

议》，福建圣农发展股份有限公司拟发行股份收购被评估单位福建圣

农食品有限公司 100%股权。 

在评估报告所设定的评估假设及披露的特别事项前提下，经实施

清查核实、实地查勘、市场调查和询证、评定估算等评估程序，得出

福建圣农食品有限公司股东全部权益在评估基准日 2016 年 12 月 31

日的评估值为 202,030.39 万元，收益法评估值较股东权益账面价值增

144,124.09 万元，增值率 248.89%。   

评估报告结论清晰、明确，与本次资产评估的经济行为相一致。 

（二）签字人员具备相应的资格条件。 

经核查，因存在中联评估参与的其他上市公司并购重组项目涉嫌

信息披露违法行为被贵会立案调查，福建圣农发展股份有限公司收购

福建圣农食品有限公司 100%股权项目签字评估师陈小伟、郝俊虎与

上述被调查事项无关。 

签字资产评估师陈小伟（资产评估师证书编号 11160080）、郝俊

虎（资产评估师证书编号 41110029）执业记录良好，未曾受到行业

协会及有关行政主管部门处罚，其持有的资产评估师证书合法有效。 

（三）评估程序、步骤符合有关规定的要求。 

（四）评估重要假设设定合理。 

本次评估遵循以下特殊假设： 
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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. 被评估企业在未来预测期内的所处的社会经济环境、利率、

汇率以及所执行的税赋、税率等政策无重大变化。 

3. 被评估企业在未来预测期内的管理层尽职，并继续保持基准

日现有的经营管理模式持续经营。 

4. 假设基准日后被评估企业的现金流入为平均流入，现金流出

为平均流出。 

5. 被评估企业在未来预测期内的资产规模、构成，主营业务、

收入与成本的构成以及销售策略和成本控制等仍保持其近期的状态

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资产规模、构成以及主营业务、产品结构等

状况的变化所带来的损益。 

6. 被评估企业生产经营所消耗的主要原材料、辅料的供应及价

格无重大变化，被评估企业的产品价格无不可预见的重大变化。 

7. 在未来的预测期内，被评估企业的其他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，

并随经营规模的变化而同步变动。 

8． 鉴于被评估企业的货币资金或其银行存款等在生产经营过程

中频繁变化且闲置资金均已作为溢余资产考虑，评估时不考虑存款产

生的利息收入，也不考虑付息债务之外的其他不确定性损益。 

9. 江西圣农食品第二车间及熟食品加工六厂按照预期竣工及投

产，且按期取得经营所必需的各项行政许可、经营资质。 
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10. 本次评估假设委托方及被评估企业提供的基础资料和财务

资料真实、准确、完整。 

11. 评估范围仅以被评估企业提供的申报表为准，未考虑被评估

企业提供清单以外可能存在的或有资产及或有负债。 

（五）结合期后经营情况对盈利预测进行复核。 

基于经审计数据，圣农食品2017年1-6月实现营业收入97,425.44

万元，占2017年全年预测营业收入198,246.90万元的49.14%，相比2016

年1-6月的营业收入67,809.58万元增长29,615.86万元，增长率为

43.68%。 

基于经审计数据，圣农食品2017年1-6月实现扣除非经常性损益

后归属于母公司股东净利润为8,680.32万元，占2017年全年预测扣除

非经常性损益后归属于母公司股东净利润14,507.47万元的59.83%，相

比2016年1-6月的扣除非经常性损益后归属于母公司股东净利润

3,756.02万元增长4,924.27万元，增长率为131.10%。详见下表。 

单位：万元 

年度 
2016 年

1-6 月 

2017 年

1-6 月 
2017 年预测 同比增长率 盈利预测完成率 

收入 67,809.58 97,425.44 198,246.90 43.68% 49.14% 

扣除非经常性损益

后归属于母公司股

东净利润 

3,756.02 8,680.32 14,507.47 131.10% 59.83% 

（六）与可比交易案例或可比公司相比，本次评估结论基本合理。 

代码 证券简称 总市值 

市盈率 PE 

2016A 

净利润 

2016A 

扣非净利润 

2017E 

净利润 

300498.SZ 温氏股份    12,185,181.49  9.96 10.30 11.82 

000895.SZ 双汇发展      6,698,103.32  14.68 16.31 13.71 
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代码 证券简称 总市值 

市盈率 PE 

2016A 

净利润 

2016A 

扣非净利润 

2017E 

净利润 

603345.SH 安井食品*        866,536.44  48.84 53.51 41.17 

002726.SZ 龙大肉食        875,732.44  37.34 42.50 28.59 

002695.SZ 煌上煌*        878,424.67  94.27 103.64 67.92 

002515.SZ 金字火腿*        857,858.46  382.99 772.84 200.43 

002840.SZ 华统股份*        471,322.75  55.25 64.11 39.61 

002330.SZ 得利斯*        417,162.00  503.29 -745.55 192.81 

平均值 143.33 39.71 74.51 

平均值（剔除异常值） 20.66 23.03 18.04 

数据来源：Wind，截至 2017 年 5 月 19 日 

注：上述标有*为异常值 

圣农食品预计2017年将实现扣除非经常性损益后归属于母公司

净利润为14,507.47万元，本次估值对应2017年的市盈率为13.93倍。

与上表对比可知，本次估值对应市盈率水平低于可比公司平均值，评

估结论基本合理。 

因鸡肉产品深加工行业可比交易案例有限，较难采用可比交易进

行比较分析。 

（七）结合 2013 年圣农发展拟收购圣农食品的评估情况，本次

评估结论基本合理。 

以2012年12月31日为评估基准日，前次评估圣农食品股东全部权

益价值为105,232.37万元；以2016年12月31日为评估基准日，本次评

估圣农食品股东全部权益价值为202,000万元，相差96,767.63万元。

产生差异的主要原因是：在不同基准日，圣农食品的净资产、生产规

模、市场情况、盈利状况等均发生了一定程度的变化。 

1. 净资产增加 
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经审计，圣农食品2012年12月31日归属于母公司所有者权益账面

值为18,483.80万元；圣农食品2016年12月31日归属于母公司所有者权

益账面值为57,906.31万元，增加39,422.51万元。 

2. 盈利水平显著提升 

经审计，圣农食品2012年归属母公司所有者的净利润为3,792.08

万元；圣农食品2016年归属母公司所有者的净利润为10,665.36万元，

增长6,873.28 1万元，增长率为181.25%。盈利水平显著提升的主要原

因有： 

从销售情况来看，2016年圣农食品实现主营业务收入147,803.25

万元，相比2012年的收入54,166.22万元，增长93,637.03万元，增长率

为172.87%。2013年以来，圣农食品着力开发新客户新市场，对日出

口占比逐步下降，重点开发了国内的餐饮客户，包括麦当劳、汉堡王、

宜家餐厅、大娘水饺等知名餐饮企业。 

销售渠道 
2012 年度 2016 年度 

金额（万元） 占比 金额（万元） 占比 

餐饮客户 28,216.04 52.09% 94,851.46 64.17% 

海外出口（日本） 17,121.16 31.61% 30,433.43 20.59% 

其他（除餐饮客户、海外出口以外） 8,829.02 16.30% 22,518.36 15.24% 

合计 54,166.22 100.00% 147,803.25 100.00% 

从生产规模来看，2012年底圣农食品仅拥有两个工厂，合计产能

约5.9万吨；食品三厂、江西圣农工厂分别于2013年7月和10月相继建

成投产，新增产能7.28万吨。2016年底，圣农食品拥有五个工厂，合

计产能约16万吨；另江西圣农第二车间、熟食品加工六厂等项目在建，

预计将于2017年7月建成投产，可新增产能约6万吨。 
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从产品研发来看，圣农食品持续增加研发投入，提升了研发实力。

在新产品开发方面，研发人员根据客户需求，按时完成客户要求的新

品开发，为餐饮和出口渠道销售额的增长奠定了基础；研发人员到市

场中了解市场需求，开发符合市场需求的新产品，为自主品牌产品销

售额的提升提供了保证。在老产品改良方面，研发人员适时跟踪产品

的生产过程，通过产品配方的改良和生产工艺流程的优化，在保证产

品质量的基础上，降低了产品生产的物料消耗，降低了产品的生产成

本。 

从生产管理来看，圣农食品注重产品生产过程管理，通过合理安

排生产计划、杜绝生产过程中的浪费等措施，充分发挥了各工厂的产

能并降低了生产成本。 

3. 基准日后一年的盈利预测情况 

圣农食品2017年度净利润（扣除非经常性损益后归属于母公司所

有者的净利润）预测数为14,507.47万元，相比2013年的7,722.51万元，

增长6,784.96万元，增长87.86%。 

以承诺的扣除非经常性损益后归属于母公司所有者的净利润为

测算依据，圣农食品2017年的市盈率（前次评估基准日后一年）为

13.93倍，与圣农食品2013年的市盈率（本次评估基准日后一年）13.63

倍相比，不存在重大差异。 

综上，圣农食品在不同基准日的净资产、生产规模、市场情况、

盈利状况等均发生了一定程度的变化，导致两次估值存在差异，是合

理的。 
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六、 复核结论 

我公司已按照内部管理制度要求，对《福建圣农发展股份有限公

司收购福建圣农食品有限公司100%股权项目资产评估报告》（中联

评报字［2017］第761号）履行了复核程序。经复核，在评估报告所

设定的评估假设及披露的特别事项前提下，基于相应评估目的，评估

人员履行了必要的核查程序，选择了适当的评估方法，评估报告的评

估结论能够反映评估对象于评估基准日的市场价值。 

相关评估人员不因为本次复核而转移应当承担的法律责任。 
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（此页无正文） 

 

法定代表人： 
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复核召集人： 

 

 

复核人员： 

 

 

复核人员： 

 

 

复核人员： 

 

 

中联资产评估集团有限公司 

二〇一七年八月十四日 
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