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开元资产评估有限公司 

关于上海证券交易所《关于对亿利洁能股份有限公司发行股

份、可转换公司债券及支付现金购买 资产并募集配套资金

暨关联交易报告书（草案）的信息披露问询函》（上证公函

[2019]3074 号）的回复说明 

问题五、草案披露，本次交易作价由前次的预估值 43 亿元上调为 47.55 亿

元,采用收益法评估价值为 40.80 亿元，增值率为 141.63%。请公司补充披露：（1）

本次交易作价较前次预估值大幅增加的原因，并说明在不考虑增资的情况下，

本次评估与前次评估相比是否存在减值的迹象；（2）结合行业发展情况、市场竞

争态势、标的公司在手项目及未来中标预测等信息进一步说明评估价值的公允

性；（3）请说明上述估值调整安排是否损害上市公司及中小投资者利益。请评估

机构发表意见。 

回复说明： 

（一）本次交易作价较前次预估值大幅增加的原因，并说明在不考虑增资

的情况下，本次评估与前次评估相比是否存在减值的迹象 

1、本次交易作价与前次预估值的对比情况 

本次重组的交易标的为亿利生态 100%股权。2019 年 5 月 21 日，上市公司

披露了本次重组预案。截至重组预案披露之日，由于央企扶贫投资基金拟对亿利

生态实施增资的规模尚未最终确定，同时亿利生态的审计、评估工作尚在进行中，

因此，本次重组交易标的的预估值未能确定。 

交易预案披露后，亿利洁能于 2019 年 6 月 3 日收到上交所就本次重组相关

事项出具的问询函。亿利洁能收到问询函后，积极组织各中介机构及相关人员按

照相关要求，对涉及的有关问题进行了认真落实。2019 年 7 月 25 日，亿利洁能

披露了对上述问询函的回复、重组预案（修订稿）及其他相关文件。截至重组预

案（修订稿）披露之日，标的公司的审计、评估工作仍在持续进行。考虑到央企



2 
 

扶贫投资基金除已对标的公司增资 2 亿元之外，将再增资 3 亿元，经评估机构初

步预估，央企扶贫投资基金增资全部完成后，标的公司 100%股权的预估值（含

增资款）为 43 亿元。 

上述增资完成后，万达金粟、民丰资本、康佳投资及均瑶集团于 2019 年 11

月向亿利生态现金增资共 3.75 亿元。本次交易作价 475,489.16 万元系在该等增

资完成后确定，如不考虑该等增资，则交易作价约为 43.8 亿元，与前次预估值

43 亿元相比，差异率为 1.86%，差异较小。该等差异主要是由于前次预估值披露

后，标的公司的审计、评估工作完成，部分数据相应进行了调整所致。 

综上所述，本次交易作价 475,489.16 万元与前次预估值 43 亿元相比，增加

约 4.55 亿元。该等差异一方面是由于前次预估值披露后，万达金粟、民丰资本、

康佳投资及均瑶集团等四名投资者向标的公司现金增资 3.75 亿元所致，另一方

面随着标的公司审计、评估工作的完成，部分数据相应进行调整，导致评估值略

有差异。 

2、在不考虑增资的情况下，本次评估与前次评估相比是否存在减值的迹象 

（1）本次评估与前次评估结果的对比 

本次评估的评估基准日为 2019 年 6 月 30 日，评估目的系为上市公司收购标

的公司提供作价依据。评估机构开元评估使用了收益法和市场法两种评估方法，

并采用收益法的评估值作为评估结论。根据开元评估出具的开元评报字

[2019]638 号《资产评估报告》，截至评估基准日，亿利生态收益法评估价值为

407,989.16 万元，较其合并口径归属于母公司净资产 168,851.50 万元的增值额为

239,137.66 万元，增值率 141.63%。本次评估基准日后，央企扶贫投资基金、万

达金粟、民丰资本、康佳投资及均瑶集团共向亿利生态现金增资 67,500.00 万元。

综合上述情况，交易各方确定亿利生态 100%股权最终的交易价格为 475,489.16

万元。 

本次评估前，标的公司最近一次评估的评估基准日为 2018 年 12 月 31 日，

该次评估系为央企扶贫投资基金对标的公司增资提供估值依据。评估机构国融兴

华使用了收益法和市场法两种评估方法，并采用收益法的评估值作为评估结论。

根据国融兴华出具的国融兴华评报字[2019]第 080030 号《资产评估报告》，截至
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评估基准日，亿利生态收益法评估价值为 396,927.59 万元，较其合并口径归属于

母公司净资产 161,546.72 万元的增值额为 235,380.87 万元，增值率 145.70%。 

上述两次评估均已考虑央企扶贫投资基金于 2018年 12月支付的第一期增资

款 2 亿元，但未考虑央企扶贫投资基金于 2019 年 7 月支付的第二期增资款 3 亿

元，因此评估结果具备可比性。在不考虑增资的情况下，本次评估的评估值

407,989.16 万元略高于前次评估的评估值 396,927.59 万元，主要是由于两次评估

报告出具日间隔不足半年，均考虑及结合 2019 年标的公司实际运营情况，运营

情况并未出现亏损或其他重大不利因素，因此扣除增资的影响，评估值较前次略

有增加，并不存在减值迹象。 

（2）标的公司预测业绩与实际业绩的对比 

评估机构预测的标的公司 2019 年度主要业绩指标，以及标的公司 2019 年

1-11 月未经审计的主要业绩指标对比如下： 

单位：万元 

项目 
2019 年度 
（预测） 

2019 年 1-11 月 
（实际） 

营业收入 388,287.08  316,449.11 

营业成本 304,671.10 238,668.04 

营业利润 52,367.91 43,080.96 

利润总额 52,249.11 42,920.06 

净利润 44,148.54 36,218.84 

从标的公司 2019 年年度预测业绩与其 2019 年 1-11 月业绩对比来看，标的

公司 2019 年 1-11 月期间实现营业收入 316,449.11 万元，占年度预测的 81.50%；

实现净利润 36,218.84 万元，占年度预测的 82.04%，预计其全年能够实现盈利预

测，因此其估值不存在减值迹象。 

整体而言，本次评估综合考虑了下述因素：1、标的公司所处行业长期发展

趋势向好，相关产业政策支持力度较大，市场竞争态势有利于技术水平较高、工

程管理能力较强、资金实力雄厚的企业进一步发展；2、标的公司在生态修复领

域拥有较强的技术优势，其提供的产品及服务较难被竞争对手所模仿；3、标的

公司经营业绩报告期内保持较快增长，尽管受社会整体融资环境趋紧和 PPP 项
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目清库等政策变动的影响，标的公司对其业务模式在 PPP、EPC 及传统施工模式

进行主动调整，但随着其业务模式的逐渐稳定，预计未来业绩将会稳定增长；4、

标的公司的核心技术人员经验丰富且长期保持稳定。在充分考虑上述因素的前提

下，评估机构对标的公司未来业绩进行谨慎预测，评估值较前次评估值略有增加，

不存在减值的迹象。 

（二）结合行业发展情况、市场竞争态势、标的公司在手项目及未来中标

预测等信息进一步说明评估价值的公允性 

1、行业整体发展情况 

近年来，我国经济的快速发展和城镇化进程的不断推进使得生态环境的破坏

日益严重，为此，政府陆续出台多项环保政策大力推进生态环境的保护和修复；

与此同时，社会各界对环境治理的需求亦不断增加，推动标的公司所处的生态环

境修复行业的市场规模不断扩大。 

根据中国环境保护产业协会发布的《2018 中国环保产业发展报告》，2017 年

全国环保产业营收 1.35 万亿元，较 2016 年增长约 17.4%，其中环境服务营业收

入约 7,550 亿元，同比增长约 23.8%，环境保护产品销售收入约 6,000 亿元，同

比增长约 10.0%。2018 年前三季度环保产业营收分别为 2,794 亿元、3,896 亿元、

3,910 亿元。根据中国环境保护产业协会预测，环保产业仍将保持快速发展态势，

预计 2020 年中国环保产业发展规模在 1.5 万亿至 2.2 万亿元之间，对应年增长率

区间为 12.9%至 20.0%。 

在行业发展趋势整体向好的前提下，业内部分企业基于稳健发展的角度，主

动对其部分业务进行调整与平衡。生态环境建设项目的核心业务为工程施工，行

业内企业通常通过 PPP、EPC 及其他传统模式具体开展业务。自 2015 年起，国

家在生态环保等重点领域大力推行 PPP 模式，行业主流业务承接方式向 PPP 模

式转变，即通过投资带来工程、运营收入。在该等业务模式下，企业在承接项目

后，需要使用自有资金前期投入人工、材料及施工成本，从而占用较多营运资金。

2018 年以来，受社会整体融资环境趋紧和 PPP 项目清库等政策变动的影响，PPP

模式从快速发展逐渐转向稳健、规范发展，业内企业相应对其业务模式进行了调

整，在 PPP、EPC 及传统施工模式间进行再平衡。 
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2、市场竞争态势 

国家鼓励环保生态产业发展政策的陆续出台以及生态环境修复行业市场规

模的不断扩大，导致越来越多的企业进入该行业，市场竞争相应有所增加。由于

我国幅员辽阔，不同地理位置气候差异明显，生态修复技术、植物选用、施工技

法、施工周期具有较大差异，因此，拥有全面生态修复技术的企业将具有较强的

竞争优势。生态修复工程的实施管理具有复杂性、综合性的特征，对企业的施工

经验、工程管理能力具有较高要求。生态环境修复行业属于资金密集型行业，企

业承接工程项目需占用自身大量的资金。 

整体而言，生态修复行业中，技术水平较高、工程管理能力较强、资金实力

雄厚的企业具有较为明显的竞争优势。 

3、标的公司在手项目情况 

截至本回复出具之日，标的公司在手订单或合同（含已中标）规模共计

1,566,674.11 万元，具体情况如下： 
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号 
项目简称 交易对方 

合同预计金额

（万元） 
预计完工时间 完工进度 

截至 2019 年 11 月 30
日确认的收入 
（万元） 

1 石龙区项目 平顶山市石龙区国土资源局 183,486.24 2024.2 0.00% - 

2 青海山水林田湖项目 海北藏族自治州人民政府 107,402.13 2020.6 94.23% 101,200.37 

3 永胜项目 永胜项目 SPV 公司 104,706.68 2021.9 20.03% 20,975.11 

4 鲁山项目 鲁山亿利生态科技有限公司 91,743.12 2021.7 36.05% 33,075.90 

5 北方足球基地项目 内蒙古自治区体育局 91,643.39 2020.12 0.00% - 

6 岚县项目 岚县项目 SPV 公司 83,964.10 2020.12 16.19% 13,593.16 

7 官厅项目 官厅项目 SPV 公司 79,529.89 2019.12 100.00% 82,245.02 

8 安顺项目 安顺项目 SPV 公司 76,839.94 2020.10 88.97% 68,367.92 

9 宝坻项目 天津市宝坻区水利工程建设管理中心 56,736.74 2020.7 94.65% 53,699.29 

10 回民区项目 回民区项目 SPV 公司 46,368.91 2019.10 99.69% 46,226.40 

11 库布其沙漠扶贫项目 金威物产集团有限公司 41,743.12 2020.12 0.00% - 

12 正镶白旗河道项目 正镶白旗河道项目 SPV 公司 36,771.82 2020.10 89.03% 32,739.47 

13 西安大美高陵项目 西安市高陵区农林局 31,818.18 2020.8 71.85% 22,862.83 

14 秭归项目 金威物产集团有限公司 29,498.35 2021.5 78.55% 23,171.04 

15 大悟项目 大悟项目 SPV 公司 27,968.97 2021.10 54.22% 15,165.26 
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序

号 
项目简称 交易对方 

合同预计金额

（万元） 
预计完工时间 完工进度 

截至 2019 年 11 月 30
日确认的收入 
（万元） 

16 京山项目 京山京城水利投资有限公司 27,272.73 2020.7 76.93% 20,981.81 

17 金山新城项目 金山新城项目 SPV 公司 26,368.35 2020.8 10.59% 2,792.22 

18 宁河项目 宁河项目 SPV 公司 25,496.16 2019.6 100.00% 26,117.62 

19 乌拉特后旗棚改项目 乌拉特后旗棚改项目 SPV 公司 25,028.58 2020.4 69.01% 17,271.32 

20 鹿邑项目 金威物产集团有限公司 22,508.19 2020.8 35.25% 7,933.13 

21 永平人居项目 永平人居项目 SPV 公司 22,424.55 2020.12 62.38% 13,988.69 

22 
库布其光伏场地荒沙修复整治

项目 
内蒙古库布其生态能源有限公司 21,514.55 2018.7 100.00% 21,514.55 

23 少郎河（二期）项目 翁牛特旗水利局 20,215.93 2020.6 88.77% 17,944.68 

24 安阳项目 滑县水利局 19,692.53 2020.5 81.42% 16,032.71 

25 天津亿利生态公园项目 天津亿利金威旅游开发有限公司 17,660.21 2019.9 91.69% 16,193.22 

26 平昌项目 平昌项目 SPV 公司 17,142.59 2021.6 56.38% 9,665.30 

27 正镶白旗城镇项目 正镶白旗城镇项目 SPV 公司 16,969.09 2020.12 14.72% 2,497.78 

28 南乐东湖项目 南乐东湖项目 SPV 公司 16,079.02 2020.6 90.54% 14,557.55 

29 怀来 G6 绿化项目 怀来县林业局 15,454.55 2018.8 100.00% 15,909.09 

30 鹤壁项目 鹤壁市淇滨区市政管理处 14,150.88 2020.11 0.00% - 
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号 
项目简称 交易对方 

合同预计金额

（万元） 
预计完工时间 完工进度 

截至 2019 年 11 月 30
日确认的收入 
（万元） 

31 怀来北山矿山修复项目 怀来县自然资源和规划局 13,761.47 2021.9 70.27% 9,669.96 

32 沿黄公路项目 沿黄公路项目 SPV 公司 12,197.38 2020.5 82.79% 10,098.68 

33 临汾项目 临汾项目 SPV 公司 11,379.61 2020.10 61.63% 7,012.78 

34 崇阳项目 武汉芳笛环保股份有限公司 11,363.64 2020.5 72.06% 8,188.57 

35 麻城项目 麻城项目 SPV 公司 11,120.44 2020.6 90.02% 10,010.54 

36 永平银江河项目 永平银江河项目 SPV 公司 10,864.55 2020.6 55.52% 6,032.32 

37 乌拉特后旗硫化工项目 
乌拉特后旗工业园区发展投资有限责

任公司 
10,149.67 2019.8 99.52% 10,101.12 

38 少郎河项目（一期） 翁牛特旗水利局 9,431.08 2017.10 100.00% 9,431.09 

39 贡嘎项目 山南市林业局 8,772.11 2020.5 96.62% 8,475.43 

40 崇礼景观提升项目 张家口崇礼区扶农农业开发有限公司 8,408.18 2018.6 99.35% 8,353.94 

41 库布其光伏场地绿化项目 内蒙古库布其生态能源有限公司 7,810.00 2019.6 100.00% 7,821.11 

42 纳帕海项目 纳帕海治理工程项目指挥部 6,513.76 2020.5 86.82% 5,655.46 

43 西藏桑珠玫区项目 
日喀则珠峰生态园林绿化有限责任公

司 
6,003.91 2020.3 98.81% 5,932.65 

44 乌拉特后旗煤化工项目 
乌拉特后旗（清科乐）循环经济工业园

区管理委员会 
5,194.96 2019.7 100.00% 5,695.99 
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序

号 
项目简称 交易对方 

合同预计金额

（万元） 
预计完工时间 完工进度 

截至 2019 年 11 月 30
日确认的收入 
（万元） 

45 库布其二期项目 内蒙古库布其生态新能源有限公司 5,137.61 2020.6 - - 

46 濮阳市项目 南乐县森茂林业发展有限公司 4,277.15 2020.5 89.23% 3,816.69 

47 泾阳旱腰带项目 泾阳县城市投资有限公司 3,190.83 2020.12 94.07% 3,001.63 

48 定日县防沙治沙工程 定日县绿艺农林绿化有限责任公司 3,033.00 2020.12 20.86% 632.82 

49 山南沙漠扶贫项目 山南市亿欣生态科技有限公司 2,433.67 2020.6 75.64% 1,840.78 

50 南乐高速项目 南乐县市政园林管理服务中心 2,000.00 2019.3 100.00% 2,232.79 

51 尚义县 2018 年储备林项目 张家口化保绿化工程有限公司 1,963.12 2022.12 100.00% 2,160.95 

52 淇县项目 淇县水利工程建设管路局 1,902.92 2019.11 100.00% 1,902.92 

53 乌兰布和一期项目 中国建筑一局（集团）有限公司 1,800.00 2019.12 100.00% 1,848.78 

54 尚义县 2017 年储备林项目 尚义县美丽乡村建设投资有限公司 1,751.79 2021.12 100.00% 1,751.79 

55 泾阳旱腰带项目 泾阳县城市投资有限公司 1,642.79 2020.8 55.11% 905.29 

56 雅鲁藏布江项目 金威物产集团有限公司 1,581.66 2019.3 100.00% 1,705.25 

57 鹿邑 2019 年扶贫项目 鹿邑县交通局 1,275.34 2020.6 0.00% - 

58 扎囊县扶贫项目 扎囊县人民政府 1,258.02 2018.12 100.00% 1,258.02 

59 扎囊县千亩牧草项目 扎囊县人民政府 1,155.04 2020.5 83.70% 966.80 
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序

号 
项目简称 交易对方 

合同预计金额

（万元） 
预计完工时间 完工进度 

截至 2019 年 11 月 30
日确认的收入 
（万元） 

60 达拉特旗光伏项目 中广核（达拉特旗）新能源有限公司 1,100.92 2020.5 71.49% 787.05 

合计 1,566,674.11 \ \ 854,012.64 

注 1：部分项目建设内容已基本完成，但尚待验收期结束后，根据苗木存活率等指标进行验收、结算，因此存在部分在手订单完工进度达到 100%的情况； 
注 2：截至 2019 年 11 月 30 日已确认的累计收入为未经审计数据。 
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4、未来中标预测情况 

截止本回复出具之日，标的公司正在跟踪或洽谈，且预计短期内具有中标可

能性的主要项目情况如下： 

单位：万元 

序

号  
项目名称 

项目 
模式 

项目类型 
预计 

中标日期 
合同金额 

1 河南洛阳市某土地综合整治项目 EPC 土壤修复 2020.4 150,000 

2 湖北黄石市某生态综合治理项目 EPC 水环境治理 2020.10 128,000 

3 天津宝坻某田园综合体项目 EPC 国土绿化 2020.5 124,000 

4 呼和浩特和林格尔某生态康养项目 EPC 生态公园 2020.4 100,000 

5 广西梧州市某生态项目 EPC 生态公园 2020.6 100,000 

6 呼和浩特某生态公园项目 EPC 生态公园 2020.10 100,000 

7 天津市东丽某湿地公园项目 EPC 生态公园 2020.8 70,000 

8 乌海某矿山修复项目 EPC 土壤修复 2020.3 50,000 

9 陕西榆林靖边某项目 EPC 水环境治理 2020.4 50,000 

10 成都龙泉山项目 EPC 国土绿化 2020.8 50,000 

11 赤峰某生态公园项目 EPC 生态公园 2020.2 48,000 

12 蓟州区某农村饮水提质增效工程 EPC 人居环境 2020.6 20,000 

13 西藏日喀则定日县治沙工程 EPC 国土绿化 2020.1 18,500 

合计 1,008,500 

鉴于上述项目仅为标的公司对未来中标情况的预测，根据标的公司以往年度

开拓项目的实际落地情况，并出于评估的谨慎性考虑，评估机构按照约 25%的中

标率进行预测，即将该等项目预计合同总金额的约 25%纳入标的公司未来期间的

收入预测。 

5、标的公司评估价值的公允性 

截至本回复出具之日，标的公司所处的生态修复行业发展趋势长期向好，尽

管短期内行业部分企业根据融资环境、政策变动等情况对业务规模进行了收缩或

调整，但行业竞争态势从长期来看仍有利于技术水平较高、工程管理能力较强、

资金实力雄厚的企业。标的公司在手订单较为充足，其已有项目及未来中标项目
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将对业绩实现提供有效支撑。本次评估在综合考虑上述情况的基础上，对标的公

司的未来发展情况进行谨慎预测，并出具了评估报告，评估结果具有公允性。 

（三）请说明上述估值调整安排是否损害上市公司及中小投资者利益 

由前述分析可见，标的公司所处行业发展趋势较好，且自身竞争优势明显。

标的公司本次交易作价以开元评估对标的公司 100%股权的评估值 407,989.16 万

元为基础，并综合考虑评估基准日后现金增资情况，最终确定为 475,489.16 万元。

在不考虑增资相关影响的情况下，本次交易作价与前次披露的预估值不存在重大

差异。 

本次收购标的公司有利于提高上市公司经营业绩，增强上市公司持续发展能

力。为维护上市公司及中小投资者利益，本次交易根据相关法律法规严格履行相

关程序，披露相关信息，并针对中小投资者权益保护制定相应措施，具体详见重

组报告书（草案）“第十二节 其他重要事项/十一、本次重组对中小投资者权益

保护的安排”。 

上述内容已在重组报告书（草案）“第五节 交易标的评估情况/五/（七）标

的公司定价的公允性分析”部分进行了补充披露。 

（四）评估师核查意见 

开元评估认为： 

1、本次交易作价较前次预估值存在差异，一方面是由于前次预估值披露后，

万达金粟、民丰资本、康佳投资及均瑶集团等四名投资者向标的公司增资 3.75

亿元，另一方面随着标的公司审计、评估工作的完成，部分数据相应进行调整，

导致评估值略有差异，该等差异较小，具有合理性。在不考虑增资影响的情况下，

本次评估结果略高于前次评估结果，不存在减值的迹象。 

2、评估机构在综合考虑标的公司所处行业发展情况、市场竞争态势、标的

公司在手项目及未来中标预测等信息后，对标的公司的未来发展情况进行谨慎预

测，并出具评估报告，其评估结果具有公允性。 

3、本次交易作价系在综合考虑标的公司 100%股权的评估结果，及评估基准

日后的增资情况后确定，在不考虑增资相关影响的情况下，与前次披露的预估值

不存在重大差异，不存在损害上市公司及中小投资者利益的情形。 
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问题六、草案披露，标的资产前次增资的评估报告中，评估基准日为 2018

年 12 月 31 日，评估价值为 39.70 亿元，与本次交易不考虑增资情况下的评估价

值相差不大。请公司补充披露，（1）在标的资产 2019 年上半年业绩存在较大幅

度下滑的情况下，评估价值与前次评估差异不大的原因及合理性，标的资产的

估值是否充分考虑 2019 年业绩实现情况；（2）上市公司董事、高管在交易推进

中是否充分考虑 2019 年标的资产业绩情况，在标的资产半年度业绩下滑情况下

继续维持交易价格的考虑，并充分说明是否勤勉尽责维护上市公司利益；（3）标

的资产截至 11 月底的业绩实现情况，分析其对评估作价的影响。请评估机构发

表意见。 

回复说明： 

（一）在标的资产 2019 年上半年业绩存在较大幅度下滑的情况下，评估价

值与前次评估差异不大的原因及合理性，标的资产的估值是否充分考虑 2019 年

业绩实现情况 

本次评估的评估基准日为 2019 年 6 月 30 日，评估机构开元评估使用了收益

法和市场法两种评估方法，并采用收益法的评估值作为评估结论。根据开元评估

出具的开元评报字[2019]638 号《资产评估报告》，截至评估基准日，亿利生态收

益法评估价值为 407,989.16 万元，较其合并口径归属于母公司净资产 168,851.50

万元的增值额为 239,137.66 万元，增值率 141.63%。根据开元评估预测，标的公

司 2019 年度预计实现营业收入 388,287.08 万元，净利润 44,148.54 万元。 

2018 年度及 2019 年 1-6 月，标的公司分别实现营业收入 432,629.91 万元、

115,638.74 万元；分别实现净利润 57,762.83 万元、12,219.16 万元。根据标的公

司提供的未经审计数据，标的公司 2019 年 1-11 月期间实现营业收入 316,449.11

万元，占全年预测的 81.50%；实现净利润 36,218.84 万元，占全年预测的 82.04%。

虽然标的公司存在 2019 年上半年业绩下滑的情况，但预计全年能够实现盈利预

测，其估值已充分考虑 2019 年业绩实现情况。 

由于标的公司的主要业务为生态环境项目建设，具体项目的建设进度会对业

绩实现产生较大影响。2019 年，标的公司部分重点项目在年中完成合同签署并

陆续开工，上半年实现业绩小于下半年，与其实际经营情况相符。生态环境建设
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项目涉及的工程施工、养护等环节受气温、雨水、光照等季节性因素影响较大。

此外，临近春节节假日较多，且节假日前后工作准备、整理所需时间较长，因此

该时段工程量小于全年其他时段，进而导致上半年完成业绩相对较少，亦符合行

业一般规律。 

本次评估前，标的公司最近一次评估的评估基准日为 2018 年 12 月 31 日，

该次评估的目的系为央企扶贫投资基金对标的公司增资提供估值依据。评估机构

国融兴华使用了收益法和市场法两种评估方法，并采用收益法的评估值作为评估

结论。根据国融兴华出具的国融兴华评报字[2019]第 080030 号《资产评估报告》，

截至评估基准日，亿利生态收益法评估价值为 396,927.59 万元，较其合并口径归

属于母公司净资产 161,546.72 万元的增值额为 235,380.87 万元，增值率 145.70%。 

上述两次评估结果均已考虑央企扶贫投资基金于 2018年 12月支付的第一期

增资款 2 亿元，但未考虑央企扶贫投资基金于 2019 年 7 月支付的第二期增资款

3 亿元，评估结果具备可比性。前次评估基准日后，标的公司运营情况稳定向好，

因此本次评估值较前次出现一定增加但差异不大。 

综上所述，标的公司评估价值与前次评估结果差异不大的原因具有合理性，

其估值已充分考虑 2019 年业绩实现情况。 

（二）上市公司董事、高管在交易推进中是否充分考虑 2019 年标的资产业

绩情况，在标的资产半年度业绩下滑情况下继续维持交易价格的考虑，并充分

说明是否勤勉尽责维护上市公司利益 

本次重组标的 2019 年的业绩完成情况详见本问题“（一） 在标的资产 2019

年上半年业绩存在较大幅度下滑的情况下，评估价值与前次评估差异不大的原因

及合理性，标的资产的估值是否充分考虑 2019 年业绩实现情况”的回复。 

本次重组中，上市公司根据相关法律法规的要求聘请了评估机构对标的公司

进行评估。上市公司董事、高管组织相关人员配合提供评估所需资料，并对其提

供的资料进行了认真审阅。评估机构在综合考虑标的公司所处行业发展趋势、自

身历史业绩、在手项目执行情况及未来中标预测等信息后，对标的公司的估值进

行谨慎预测，并出具了评估报告。 

评估机构出具评估报告后，上市公司将评估结果及评估相关资料形成议案提

交上市公司董事会审议。上市公司董事会就评估机构的独立性、评估假设前提的
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合理性、评估方法与评估目的的相关性以及评估定价的公允性发表了认可意见。

参与董事会表决的董事均亲自参会，并对会议材料进行认真审阅，相关议案及议

案涉及的协议、审计报告、资产评估报告等符合监管机构的规定。评估报告及相

关议案在提交公司董事会审议前已征得独立董事的事先认可，独立董事基于勤勉

尽责的原则和独立判断的立场，发表了独立意见。 

为维护上市公司利益，上市公司相关董事、高管与其他交易各方进行了充分

沟通、协商，并签署了《定向发行股份、可转换公司债券及支付现金购买资产协

议》及《业绩承诺补偿协议》。交易对方通过《业绩承诺补偿协议》对标的公司

的业绩完成情况进行了承诺，并相应承担补偿义务，有利于保护上市公司及中小

投资者的利益。 

综上，上市公司董事、高管在交易推进中已勤勉尽责维护上市公司利益，后

续上市公司及相关人员将继续严格按照相关法律法规的要求履行各项程序，并进

行信息披露，充分维护上市公司利益。 

（三）标的资产截至 2019 年 11 月末的业绩实现情况，分析其对评估作价的

影响 

根据本次评估预测，标的公司 2019年度预计实现营业收入 388,287.08万元，

净利润 44,148.54 万元。根据标的公司提供的未经审计数据，标的公司 2019 年

1-11 月期间实现营业收入 316,449.11 万元，占全年预测的 81.50%；实现净利润

36,218.84 万元，占全年预测的 82.04%。本次评估对标的公司的经营特点、业务

模式及业绩实现情况进行了充分考虑，预计标的公司 2019 年全年业绩能够实现

评估预测。 

上述内容已在重组报告书（草案）“第五节 交易标的评估情况/五/（七）标

的公司定价的公允性分析”部分进行了补充披露。 

（四）评估师核查意见 

开元评估认为： 

本次交易标的公司评估价值与前次评估结果差异不大的原因具有合理性，其

估值已充分考虑 2019 年业绩实现情况，预计标的公司 2019 年全年业绩能够实现

评估预测。 
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