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中国证券监督管理委员会： 

根据贵会 2020 年 10 月 27 日出具的《关于请做好利民控股集团股份有限公

司发行可转债申请发审委会议准备工作的函》的要求，中信证券股份有限公司（以

下简称“中信证券”、“保荐机构”或“本保荐机构”）本着行业公认的业务标准、道

德规范和勤勉精神，会同发行人利民控股集团股份有限公司（以下简称“发行人”、

“申请人”、“公司”或“利民股份”）以及其他中介机构对函中所列问题进行了认真

研究和分析。现将相关问题的落实情况回复如下，请予审核。 

如无特别说明，本回复报告中的简称或名词的释义与募集说明书中的相同。 

本回复报告的字体规定如下： 

告知函所列问题 黑体，加粗 

对告知函所列问题的回复 宋体 

本回复报告中部分合计数若出现与各加数直接相加之和在尾数上有差异，均

为四舍五入所致。 
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1.关于收购威远资产组 

根据申请文件，2019 年 6 月，申请人联合欣荣投资和新威投资收购新奥股

份旗下威远资产组 100%股权，收购完成后申请人、欣荣投资、新威投资分别持

有威远资产组 60%、25%、15%的股权。2020年 8月，申请人根据首次收购时签订

的《业绩承诺与补偿协议》的约定，受让新威投资持有的威远资产组 5%的股权，

并收购欣荣投资全部剩余合伙份额。两次收购标的资产整体估值在短期内提升

80%。 

请申请人说明：(1)2019年威远资产组收购是否构成重大重组，若构成，请

说明是否符合实施重大资产重组后申请公开发行的申报时点要求；(2)《业绩承

诺与补偿协议》中关于承诺收购威远资产组少数股东股权的相关条款，是否对收

购条件及收购交易定价机制进行了具体约定，上述条款是否及时、充分地进行了

信息披露；(3)本次收购是否与前次收购是否构成一揽子交易，是否属于关联交

易，相关决策程序是否合规；(4)欣荣投资及新威投资在前次收购时点的股权架

构及最终投资人情况，以及完成收购期间至本次收购完成后的上述主体的股权变

动情况，是否与申请人、控股股东及实际控制人和其他关联方构成关联关系；(5)

结合申请人披露的前次收购对交易价格公允性的论证方法及过程，说明本次收购

的交易定价方法，是否与前次收购一致，是否与《业绩承诺与补偿协议》约定一

致，交易价格涉及的动态市盈率是否与前次收购不存在显著偏离；(6)结合两次

收购评估中重要参数具体变化情况，说明本次收购估值在短期内较前次出现显著

提升的原因；(7)威远资产组报告期经营业绩远高于承诺业绩的具体原因，结合

2020年 1-9月业绩实现情况说明上述业绩变化是否具有可持续性；(8)申请人接

受新威投资作为业绩补偿主体的商业合理性，请进一步具体说明该交易方是否具

有切实的履约能力；(9)说明欣荣投资和新威投资的股东情况，相关股东或持有

人是否为控股股东或公司关联方，并结合上述定价及业绩情况等说明 2020 年收

购是否存在损害上市公司利益，对少数股东的利益输送及其他潜在利益安排的情

形，是否构成本次发行障碍。 

请保荐机构、会计师发表核查意见。 

回复： 
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一、事实情况说明 

（一）2019 年威远资产组收购是否构成重大重组，若构成，请说明是否符

合实施重大资产重组后申请公开发行的申报时点要求 

1、2019 年威远资产组收购构成重大重组 

依据利民股份审计报告（天衡审字(2020)02594 号）、威远资产组审计报告（瑞

华专审字【2019】02270003 号）以及交易各方签署的协议，收购前最近一个会

计年度利民股份和威远资产组相关财务数据比较计算结果如下： 

单位：万元 

项目 威远资产组 利民股份 占比 

资产总额指标 145,498.03 238,588.09 60.98% 

资产净额指标 48,000.00 167,213.66 28.71% 

营业收入指标 153,770.25 142,342.05 108.03% 

根据《上市公司重大资产重组管理办法》第十二条的相关规定，2019 年发

行人收购威远资产组构成重大资产重组。 

2、利民股份符合实施重大资产重组后申请公开发行的申报时点要求 

根据《再融资业务若干问题解答》问题 18，实施重大资产重组后申报再融

资的公司，申报时其三年一期法定报表须符合发行条件。具体要求如下： 

（1）实施重大资产重组前，如果发行人最近三年一期符合公开发行证券条

件且重组未导致公司实际控制人发生变化的，申请公开发行证券时不需要运行一

个完整的会计年度。 

（2）实施重大资产重组前，如果发行人不符合公开发行证券条件或本次重

组导致上市公司实际控制人发生变化的，申请公开发行证券时须运行一个完整的

会计年度。 

（3）重组时点，是指标的资产完成过户的时点，并不涉及新增股份登记及

配套融资完成与否。 

发行人收购威远资产组过户时点为 2019 年 6 月，满足《再融资业务若干问

题解答》相关要求的分析如下： 
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（1）本次重大资产重组前公司符合中国证监会规定的公开发行证券条件 

发行人于 2019 年 3 月 12 日，召开第四届董事会第四次会议，审议通过与重

大资产重组相关议案，标的资产威远资产组于 2019 年 6 月完成过户。 

经确认，本次重大资产重组前，发行人组织机构健全、运行良好，盈利能力

具有可持续性，财务状况良好，最近三十六个月内财务会计文件无虚假记载且不

存在重大违法行为，不存在不得公开发行证券的情形。  

发行人 2016年至 2018年扣除非经常性损益前后孰低的归属母公司股东的净

利润分别为 11,299.23 万元、10,441.27 万元和 19,819.31 万元，扣除非经常性损

益前后孰低的加权平均净资产收益率分别为 12.18%、6.24%和 11.41%。 

本次重大资产重组前发行人符合《证券法》《上市公司证券发行管理办法》

等相关法律法规规定的公开发行证券的条件。 

（2）本次重组未导致上市公司实际控制人发生变化 

本次重大资产重组前，上市公司实际控制人为李明、李新生、李媛媛，本次

重大资产重组不涉及新增股份，重大资产重组完成后，上市公司实际控制人仍为

李明、李新生、李媛媛，本次重组未导致上市公司实际控制人发生变化。 

综上，2019 年威远资产组收购构成重大资产重组，实施重大资产重组前，

发行人符合公开发行证券条件，且重组未导致发行人实际控制人发生变化，申请

公开发行证券无需重组后运行一个完整的会计年度。发行人符合实施重大资产重

组后申请公开发行的申报时点要求。 

（二）《业绩承诺与补偿协议》中关于承诺收购威远资产组少数股东股权的

相关条款，是否对收购条件及收购交易定价机制进行了具体约定，上述条款是

否及时、充分地进行了信息披露 

根据 2019 年 3 月 12 日发行人与欣荣投资、新威投资签署《业绩承诺与补偿

协议》，发行人关于承诺收购威远资产组少数股东股权的相关条款具体如下： 

1、利民股份承诺收购欣荣投资剩余股权的相关条款 

“在本次交易交割完成满 12 个月后的一年以内，利民股份同意收购欣荣投资

持有的标的公司股权，收购方式为利民股份向欣荣投资发行股份、可转债或现金
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收购或两者结合，具体收购方式及收购价格由利民股份与欣荣投资协商确定。” 

根据《业绩承诺与补偿协议》约定，发行人承诺收购欣荣投资所持有的剩余

股权，新威投资所持有的剩余股权的收购与否取决于威远资产组的业绩达标情

况。收购的定价机制为交易各方协商确定。 

2、利民股份承诺收购新威投资剩余股权的相关条款 

“（1）如标的公司完成 2019 年度业绩承诺，则在本次交易交割完成满 12 个

月后的一年以内，新威投资可以选择由利民股份收购其持有的标的公司部分股

权。收购比例不超过其所持标的公司股权的 1/3，收购价格、收购方式与利民股

份按本协议约定收购欣荣投资持有的标的公司股权一致；新威投资持有的剩余股

权在完成 2019 年至 2021 年三年业绩承诺后可以退出，退出方式为利民股份向新

威投资发行股份、可转债或现金收购或两者结合，具体退出方式及退出价格由利

民股份与新威投资协商确定。 

（2）如果标的公司未完成 2019 年业绩承诺，则新威投资所持标的公司股权

不得提前退出。待三年业绩承诺期满后，如果标的公司总体业绩达标，则新威投

资可以退出，退出方式为利民股份向新威投资发行股份、可转债或现金收购或两

者结合，具体退出方式及退出价格由利民股份与新威投资协商确定。 

（3）如果新威投资未完成三年总体业绩承诺目标，在进行股权补偿之后，

由利民股份与新威投资协商确定新威投资所持标的公司剩下股权的退出方式。” 

本次收购定价情况详见本回复报告“问题 1、一、（五）结合申请人披露的前

次收购对交易价格公允性的论证方法及过程，说明本次收购的交易定价方法，是

否与前次收购一致，是否与《业绩承诺与补偿协议》约定一致，交易价格涉及的

动态市盈率是否与前次收购不存在显著偏离”。 

发行人在 2019 年 3 月公告的《利民化工股份有限公司重大资产购买暨关联

交易报告书（草案）》之“第一节 本次交易概况”之“三、本次交易具体方案”之

“（四）本次交易拟购买资产若非整体进入上市公司，剩余部分未来的解决计划

及措施”中已及时、充分地披露上述条款。 

综上，《业绩承诺与补偿协议》中关于承诺收购威远资产组少数股东股权的

相关条款，对收购条件及收购交易定价机制进行了具体约定，上述条款已及时、
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充分地进行了信息披露。 

（三）本次收购是否与前次收购是否构成一揽子交易，是否属于关联交易，

相关决策程序是否合规 

1、本次收购与前次收购不构成一揽子交易 

依据《企业会计准则第 33 号——合并财务报表》中对一揽子交易的规定，

符合以下一种或多种情况，通常表明应将多次交易事项作为一揽子交易进行会计

处理：①这些交易是同时或者在考虑了彼此影响的情况下订立的；②这些交易整

体才能达成一项完整的商业结果；③一项交易的发生取决于其他至少一项交易的

发生；④一项交易单独看是不经济的，但是和其他交易一并考虑时是经济的。 

本次收购与前次收购不构成一揽子交易，具体理由如下： 

（1）虽然第一次收购的《业绩承诺与补偿协议》对后续收购计划进行了约

定，但约定条款是需要满足条件后才能执行后期股权收购，不构成必须进行第二

次交易的承诺。第二次股权收购交易是否进行以及交易价格确定取决于威远资产

组业绩实现情况，可以判断，两项交易并非是在考虑了彼此影响的情况下进行的。 

（2）在第一次交易完成后，已完成相应的股权交割，发行人已取得威远资

产组的控制权，该项交易已达到发行人控制标的公司的商业结果，并非需要第二

次股权交易完成才能达到其完整的商业目的。 

（3）第一次交易完成后双方并非必须进行第二次交易，且第一次交易并不

会因后一次交易的变化而撤销或者更改。 

（4）比较两次交易价格，第二次收购威远资产组对应整体估值为 137,598.28

万元，为 2019 年净利润的 8.61 倍；2019 年收购中，利民股份、欣荣投资、新威

投资收购威远资产组 100%股权，合计支付收购对价 75,855.78 万元，为 2018 年

威远资产组预计净利润的 8.09 倍。其中利民股份收购 60%股权，支付收购对价

48,000 万元，对应威远资产组整体估值为 80,000 万元，为 2018 年预计净利润的

8.53 倍。两次收购定价依据以标的公司不同时点的业绩为参考，两次收购均为独

立定价，且并未彼此影响。 

综上所述，本次收购与前次收购不构成一揽子交易。 
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2、本次收购不属于关联交易 

（1）发行人收购欣荣投资全部剩余合伙份额不属于关联交易 

2020 年 7 月 30 日，公司召开第四届董事会第十六次会议，同意公司使用自

有或自筹资金 6,170 万元收购四川金东迪科技有限公司、河北新融金融服务有限

公司在欣荣投资享有的合伙企业财产份额及相关的合伙权益，公司全资子公司苏

州利民生物科技有限责任公司（以下简称“苏州利民”）使用自有或自筹资金 1,190

万元收购北京欣荣投资管理有限公司在欣荣投资享有的合伙企业财产份额及相

关的合伙权益。 

本次交易对方为四川金东迪科技有限公司、河北新融金融服务有限公司、北

京欣荣投资管理有限公司，在合伙份额收购时点，公司实际控制人、持股 5%以

上股东、董监高及其关系密切的家庭成员均未直接或间接控制上述交易对手，也

未在上述交易对手担任董事、高管，不构成《企业会计准则第 36 号-关联方披露》

和《深圳证券交易所股票上市规则》所规定的关联法人的情形，不属于公司的关

联方，发行人 2020 年 8 月收购欣荣投资合伙份额不构成关联交易。 

（2）发行人收购新威投资持有的威远资产组 5%的股权不属于关联交易 

2020 年 7 月 30 日，公司召开第四届董事会第十六次会议，同意公司使用自

有或自筹资金 6,400 万元收购新威投资持有的威远资产组 5%的股权。 

新威投资是威远资产组管理团队组建的持股平台，其合伙人及其关系密切的

家庭成员均未担任公司的董事、监事及高级管理人员，也未持有公司 5%以上股

份，不构成《企业会计准则第 36 号-关联方披露》和《深圳证券交易所股票上市

规则》所规定的关联自然人的情形，新威投资不属于发行人的关联方，发行人

2020 年 8 月收购新威投资持有的威远资产组 5%的股权不构成关联交易。 

3、本次收购相关决策程序合规 

2020 年 7 月 30 日，公司召开第四届董事会第十六次会议，审议通过了《关

于公司收购控股子公司少数股东股权的议案》，同意公司使用自有或自筹资金

6,400 万元收购新威投资持有的威远生化、威远药业、新威远各 5%股权；审议通

过了《关于公司及子公司收购合并报表范围内有限合伙企业合伙份额的议案》，

同意公司使用自有或自筹资金 6,170 万元分别收购四川金东迪科技有限公司、河
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北新融金融服务有限公司在欣荣投资享有的合伙企业财产份额及相关的合伙权

益；公司全资子公司苏州利民使用自有或自筹资金 1,190 万元收购北京欣荣投资

管理有限公司在欣荣投资享有的合伙企业财产份额及相关的合伙权益。 

本次收购所涉金额不超过公司最近一期经审计净资产的 50%，根据《公司章

程》的规定，本次收购在董事会审批权限范围内，无需提交股东大会审议。本次

收购所履行的相关程序合法合规。 

（四）欣荣投资及新威投资在前次收购时点的股权架构及最终投资人情况，

以及完成收购期间至本次收购完成后的上述主体的股权变动情况，是否与发行

人、控股股东及实际控制人和其他关联方构成关联关系 

1、欣荣投资 

（1）欣荣投资在前次收购时点（2019 年 6 月 24 日威远资产组办理完毕前

次收购的工商变更登记）的股权架构及最终投资人情况 

1）欣荣投资的合伙人信息 

欣荣投资在前次收购时点的合伙人信息如下： 

序号 合伙人名称 出资额（万元） 股权比例 

1 利民股份 16,000.00 41.24% 

2 四川金东迪科技有限公司 3,500.00 9.02% 

3 北京欣荣投资管理有限公司 5,100.00 13.14% 

4 河北新融金融服务有限公司 14,200.00 36.60% 

合  计 38,800.00 100.00% 

2）欣荣投资的最终投资人情况 

除利民股份外，欣荣投资在前次收购时点的最终投资人情况如下： 

①四川金东迪科技有限公司在前次收购时点的股权结构如下： 

序号 股东名称 出资额（万元） 股权比例 

1 李睿姝 3,000.00 60.00% 

2 刘忠华 1,000.00 20.00% 

3 隆仕伟 750.00 15.00% 

4 佘宇翔 250.00 5.00% 
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序号 股东名称 出资额（万元） 股权比例 

合  计 5,000.00 100.00% 

四川金东迪科技有限公司在前次收购时点的最终投资人为李睿姝、刘忠华、

隆仕伟、佘宇翔。 

②北京欣荣投资管理有限公司在前次收购时点的股权结构如下： 

序号 股东名称 出资额（万元） 股权比例 

1 北京欣荣资本管理有限公司 8,000.00 80.00% 

2 马亚军 2,000.00 20.00% 

合  计 10,000.00 100.00% 

北京欣荣资本管理有限公司在前次收购时点的股权结构如下： 

序号 股东名称 出资额（万元） 股权比例 

1 马亚军 800.00 80.00% 

2 黄宜花 200.00 20.00% 

合  计 1,000.00 100.00% 

北京欣荣投资管理有限公司在前次收购时点的最终投资人为马亚军、黄宜

花。 
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③河北新融金融服务有限公司在前次收购时点的股权结构如下： 

 

河北新融金融服务有限公司在前次收购时点的最终投资人为宋笑宇、刘锦、

新元国际控股有限公司（境外企业）。 

综上所述，欣荣投资在前次收购时点的最终投资人为利民股份、李睿姝、刘

忠华、隆仕伟、佘宇翔、马亚军、黄宜花、刘锦、宋笑宇、新元国际控股有限公

司（境外企业）。 

除利民股份外，欣荣投资上述自然人股东及其关系密切的家庭成员均未担任

公司的董事、监事及高级管理人员，也未持有公司 5%以上股份；欣荣投资上述

法人股东未持有公司 5%以上股份，公司实际控制人、持股 5%以上股东、董监

高及其关系密切的家庭成员均未直接或间接控制上述法人股东，也未在上述法人

股东担任董事、高管，均不构成《企业会计准则第 36 号-关联方披露》和《深圳

证券交易所股票上市规则》所规定的关联法人的情形。因此，欣荣投资的最终投

资方，与发行人、控股股东及实际控制人和其他关联方不构成关联关系。 

（2）欣荣投资在完成前次收购期间至本次收购完成后的股权变动情况 
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1）欣荣投资的合伙人变动情况 

欣荣投资在完成前次收购期间至本次收购开始前，欣荣投资合伙人未发生变

动。 

2020 年 8 月，利民股份以 6,170 万元收购四川金东迪科技有限公司、河北新

融金融服务有限公司在欣荣投资享有的合伙企业财产份额及相关的合伙权益，苏

州利民以 1,190 万元收购北京欣荣投资管理有限公司在欣荣投资享有的合伙企业

财产份额及相关的合伙权益。 

2020 年 8 月，利民股份与苏州利民签署了《新疆欣荣仁和股权投资有限合

伙企业合伙协议》，欣荣投资的合伙人信息变为： 

序号 合伙人名称 出资额（万元） 股权比例 

1 利民股份 33,700 86.86% 

2 苏州利民 5,100 13.14% 

合  计 38,800.00 100.00% 

除上述情形外，欣荣投资在完成前次收购期间至本次收购完成后无其他股权

变动情况。 

2）欣荣投资上层股东的股权变动情况 

①河北新融金融服务有限公司及其法人股东 

2020 年 4 月，河北新融金融服务有限公司的股东新开融资租赁有限公司的

股权结构由新元国际控股有限公司持股 25%、新毅资产管理股份有限公司持股

75%，变更为：新元国际控股有限公司持股 25%、新毅控股有限公司持股 75%。 

2020 年 9 月，河北新融金融服务有限公司的股权结构由新毅智融科技有限

公司持股 64.71%、新毅资产管理股份有限公司持股 17.65%、新开融资租赁有限

公司持股 11.76%、新毅控股有限公司持股 5.88%，变更为：新毅智融科技有限公

司持股 64.71%、新元君恒投资管理（北京）有限公司持股 35.29%。 

上述股权变动导致河北新融金融服务有限公司的最终投资人由宋笑宇、刘

锦、新元国际控股有限公司（境外企业，间接持股 2.94%）变更为宋笑宇、刘锦，

其股权结构未发生较大变化，且未产生新增股东。 

②其他上层股东四川金东迪科技有限公司、北京欣荣投资管理有限公司及其
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法人股东的股权结构在完成前次收购期间至本次收购完成后未发生变动。 

综上，在收购期间至本次收购完成后，欣荣投资的上层股东未产生新增股东，

欣荣投资的其他相关股东与利民股份及其控股股东、实际控制人和其他关联方不

存在关联关系。 

2、新威投资 

（1）新威投资在前次收购时点的股权架构及最终投资人情况 

新威投资在前次收购时点的合伙人信息如下： 

序号 合伙人名称 出资额（万元） 股权比例 

1 张庆 600.00 4.996% 

2 范朝辉 500.00 4.169% 

3 杨军强 350.00 2.914% 

4 高军从 350.00 2.914% 

5 李立华 350.00 2.914% 

6 李建杰 300.00 2.498% 

7 梁庆华 300.00 2.498% 

8 戎士琴 300.00 2.498% 

9 刘长明 300.00 2.498% 

10 聂丰秋 300.00 2.498% 

11 柴方堃 300.00 2.498% 

12 李云龙 300.00 2.498% 

13 赵国华 300.00 2.498% 

14 李志峰 300.00 2.498% 

15 郭云若 300.00 2.498% 

16 王平福 300.00 2.498% 

17 赵建芹 300.00 2.498% 

18 李洁清 300.00 2.498% 

19 张德玖 300.00 2.498% 

20 高鹤永 300.00 2.498% 

21 孙瑞行 300.00 2.498% 

22 王兴武 250.00 2.082% 

23 王满楼 200.00 1.665% 

https://www.qcc.com/pl/pr36ed52c8747fa739a86708bacce8f4.html
https://www.qcc.com/pl/prddacc359dd5fe146ccc02898220346.html
https://www.qcc.com/pl/pr39e329e0cf9f14b5f9d999d88a7210.html
https://www.qcc.com/pl/pr80337240217c33bd0a642ef9f8f46b.html
https://www.qcc.com/pl/pr195250f8ac0d757011f25ed2dbc46a.html
https://www.qcc.com/pl/pr86bb71b098e62a6d3c1392ea2e2a17.html
https://www.qcc.com/pl/pr1640d80be2078c7c7c585c54f7a38c.html
https://www.qcc.com/pl/pr5c569d073a673fbda85a69c012c095.html
https://www.qcc.com/pl/prc079befbf4d2bf96575e1550cca4a1.html
https://www.qcc.com/pl/prc20b280cf4c44f2450a79de42ddc24.html
https://www.qcc.com/pl/pr8e4f2eed5838857128213e62d3bffb.html
https://www.qcc.com/pl/pr7fdf1634bd5be74a958e25bf2df00b.html
https://www.qcc.com/pl/pr78c4ef0ea446114009c49a494cfc16.html
https://www.qcc.com/pl/prad0b2f0133a081afae44a899e36423.html
https://www.qcc.com/pl/pr2797f1604cad4497293db158bc539b.html
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序号 合伙人名称 出资额（万元） 股权比例 

24 张文辉 200.00 1.665% 

25 侯艳莉 200.00 1.665% 

26 孙敬东 200.00 1.665% 

27 张银刚 200.00 1.665% 

28 高永民 200.00 1.665% 

29 杨建辉 200.00 1.665% 

30 周景泉 200.00 1.665% 

31 徐鹏 200.00 1.665% 

32 吕烨 200.00 1.665% 

33 田学芳 200.00 1.665% 

34 张丽霞 200.00 1.665% 

35 刘新兆 200.00 1.665% 

36 苏晓印 200.00 1.665% 

37 李芳 200.00 1.665% 

38 于晓红 200.00 1.665% 

39 罗连杰 200.00 1.665% 

40 田均平 200.00 1.665% 

41 杨亚男 200.00 1.665% 

42 周宝恩 200.00 1.665% 

43 朱秀梅 200.00 1.665% 

44 王升春 200.00 1.665% 

45 左会旭 200.00 1.665% 

46 赵立峰 200.00 1.665% 

47 北京金榆资产管理有限公司 10.00 0.083% 

合  计 12,010.00 100.0000% 

北京金榆资产管理有限公司在前次收购时点的合伙人信息如下： 

序号 股东名称 出资额（万元） 股权比例 

1 许明 5,000 100% 

合  计 5,000 100% 

新威投资在前次收购时点的最终投资人为张庆、范朝辉等 47 名自然人，系

威远资产组的管理团队组建的持股平台，上述自然人股东及其关系密切的家庭成

https://www.qcc.com/pl/pr32e3beaa881fcf3d4dec72aaeddd8b.html
https://www.qcc.com/pl/prce486eaa0129974a6dc6aea1a848dc.html
https://www.qcc.com/pl/pr282e665a0fdab3602593478f76c83f.html
https://www.qcc.com/pl/prc8b7a7d6f94de4cfef5a127393cedf.html
https://www.qcc.com/pl/pr2b3b8406981002b3c12ed9cbb08543.html
https://www.qcc.com/pl/pr7f2325ff682af7b9088da8a6690457.html
https://www.qcc.com/pl/prbc290d34027bee530091b499934333.html
https://www.qcc.com/pl/pr790565890900ac4b9737d47e64efda.html
https://www.qcc.com/pl/pr29f998b264242bf5572dcf19e8655c.html
https://www.qcc.com/pl/pr1f9b269b1ae5749bc6951396dfff1b.html
https://www.qcc.com/pl/pre8578f6836c269bbdf9fc8fa1785b5.html
https://www.qcc.com/pl/prbd75f4dde6b4caf9cdd368279fd851.html
https://www.qcc.com/pl/prbc1d46df416b3a521ad68369bb8f45.html
https://www.qcc.com/pl/pr9a4820f25eab463ec2d76c980c58d0.html
https://www.qcc.com/pl/pr66a0568114e3be57410db12bc42a36.html
https://www.qcc.com/pl/pr1f1e8c5dd2ed72610cfc4d075058a2.html
https://www.qcc.com/pl/pr5ff4d36771ab999e73333ad8c70aeb.html
https://www.qcc.com/pl/pr44260f02475f5a24780bdc75b3cc33.html
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员均未担任公司的董事、监事及高级管理人员，也未持有公司 5%以上股份，不

构成《企业会计准则第 36 号-关联方披露》和《深圳证券交易所股票上市规则》

所规定的关联法人的情形，因此，新威投资的最终投资人与发行人、控股股东及

实际控制人和其他关联方不构成关联关系。 

（2）新威投资在完成前次收购期间至本次收购完成后的股权变动情况 

新威投资在完成前次收购期间至本次收购完成后合伙人未发生变动。2020

年 5 月，新威投资合伙人北京金榆资产管理有限公司的名称变更为北京和正资产

管理有限公司，其上层股东未发生变动，该合伙人持有新威投资的财产份额也未

发生变动。 

在收购期间至本次收购完成后，新威投资的最终投资人未发生变化，新威投

资的其他相关股东与利民股份及其控股股东、实际控制人和其他关联方不存在关

联关系。 

（五）结合申请人披露的前次收购对交易价格公允性的论证方法及过程，

说明本次收购的交易定价方法，是否与前次收购一致，是否与《业绩承诺与补

偿协议》约定一致，交易价格涉及的动态市盈率是否与前次收购不存在显著偏

离 

1、前次收购的定价方法 

前次收购的定价方式，系以北京中和谊资产评估有限公司（以下简称“中和

谊评估”）出具的评估报告为基础，经交易各方协商，确定交易价格。 

根据中和谊评估出具的《资产评估报告》（中和谊评报字（2019）11008 号），

威远资产组的股东全部权益价值评估结果为 80,677.46 万元，交易各方协商确定

整体估值为 80,000 万元。 

前次收购的交易各方于 2018 年下半年商议收购事宜，当时预计威远资产组

2018 年净利润为 9,382.00 万元。80,000 万元收购整体估值，为威远资产组 2018

年预计净利润的 8.53 倍。由于其中一个收购方新威投资承担了收购完成后的业

绩承诺并获得收购价格折让，前次收购的实际收购对价为 75,855.78 万元，为威

远资产组 2018 年预计净利润的 8.09 倍。 
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2、本次收购的交易定价方法与前次收购一致，与《业绩承诺与补偿协议》

约定一致 

根据本次收购的相关协议，本次收购的交易定价，系参照利民股份前次收购

威远资产组 60%股权时的交易价格，并结合威远资产组 2019 年实际业绩情况，

经交易各方协商一致确定。 

参考利民股份前次收购估值为威远资产组 2018 年预计净利润的 8.53 倍，本

次交易各方协商确定本次收购估值为 2019 年净利润的 8.61 倍；本次收购的交易

各方于 2020 年上半年商议收购事宜，按照 2019 年威远资产组实现净利润

15,987.04 万元及市盈率 8.61 倍计算，本次收购估值为 137,598.28 万元。本次收

购的定价方式与前次收购方式一致，本次收购交易价格具有合理性。 

《业绩承诺与补偿协议》约定，欣荣投资与新威投资退出的具体定价机制为

交易各方协商确定，本次收购的定价方式符合协议约定。 

3、两次收购的动态市盈率不存在显著偏离 

动态市盈率为收购估值/当年预计净利润。前次收购的交易各方于 2018 年下

半年商议收购事宜，当时预计威远资产组 2018 年净利润为 9,382.00 万元。利民

股份收购对应整体估值为 80,000 万元，对应动态市盈率为 8.53 倍。 

本次收购的整体估值为 137,598.28 万元。威远资产组 2020 年 1-9 月净利润

为 21,241.07 万元，按 2019 年 1-9 月净利润占全年净利润的比例折算，2020 年威

远资产组净利润为 23,070.03 万元，对应本次收购的动态市盈率为 5.96 倍。前次

收购动态市盈率略高于本次收购动态市盈率，主要原因为本次收购时，各方协商

确定本次收购估值以 2019 年实际净利润为基础，参考前次收购对价估值倍数确

定收购价格。本次收购的定价方式与前次收购方式一致，本次收购交易价格具有

合理性。 

（六）结合两次收购评估中重要参数具体变化情况，说明本次收购估值在

短期内较前次出现显著提升的原因 

前次收购的收购整体估值为 75,855.78 万元，本次收购的整体估值为

137,598.28 万元，较前次收购增加 81.39%。两次收购中的重要参数如下： 
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预计净利润：前次收购时，预计威远资产组 2018 年净利润为 9,382.00 万元；

本次收购基于威远资产组已完成 2019 年度业绩承诺，威远资产组 2019 年实现净

利润为 15,987.04 万元，较 2018 年预计净利润增幅为 70.40%。 

收购市盈率：前次收购时，利民股份收购对应的整体估值为威远资产组 2018

年预计净利润的 8.53 倍；本次收购估值为 2019 年净利润的 8.61 倍。两次收购对

应的市盈率倍数较为一致。 

由上分析可知，本次收购估值较前次增幅较大，是威远资产组 2019 年实际

净利润及较 2018 年预测净利润增幅较大所致。 

（七）威远资产组报告期经营业绩远高于承诺业绩的具体原因，结合 2020

年 1-9 月业绩实现情况说明上述业绩变化是否具有可持续性 

1、威远资产组报告期经营业绩高于承诺业绩的具体原因 

（1）威远资产组承诺业绩具有合理性 

公司收购威远资产组时，聘请中和谊评估进行评估，最终采用收益法评估结

果作为评估结论。收益法下 2019 年、2020 年、2021 年的净利润分别为 10,005.06

万元、11,001.23 万元、12,032.90 万元。交易各方根据收益法预测结果，确定威

远资产组的承诺业绩为 2019 年、2020 年、2021 年净利润分别不低于 1 亿元、1.1

亿元和 1.2 亿元。 

交易完成前，交易各方预计威远资产组 2018 年全年实现净利润 9,382.00 万

元。设定第一年业绩承诺为 1 亿元，略高于收购前一年预测业绩，且业绩承诺按

每年 10%增长，业绩承诺设定具有谨慎性和合理性。 

（2）威远资产组报告期经营业绩高于承诺业绩的具体原因 

根据上文分析，收益法预测的净利润与承诺业绩较为一致，以下主要通过分

析收益法预测的财务数据与实际财务数据的差异，说明实际业绩较高的具体原

因。由于 2020 年尚未结束，以下主要分析 2019 年情况。 

威远资产组 2018 年实际、2019 年预测及 2019 年实际主要财务数据情况如

下： 
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单位：万元 

项目 2019 年实际 2019 年预测 2018 年实际 

营业收入 227,836.08 203,545.51 191,435.59 

营业成本 176,581.46 160,470.26 145,851.19 

毛利率 22.50% 21.16% 23.81% 

期间费用 33,631.34 29,792.47 30,508.30 

期间费用率 14.76% 14.64% 15.94% 

营业利润 18,287.95 11,777.53 13,266.18 

营业利润率 8.03% 5.79% 6.93% 

净利润 15,987.04 10,005.06 10,707.53 

由上表可知，2019 年实际业绩高于 2019 年预测数，主要在于实际营业收入、

毛利率高于预测值。 

1）营业收入 

2018 年，威远资产组实际营业收入为 191,435.59 万元。2019 年预测在此基

础上增加 6.33%至 203,545.51 万元。2019 年实际营业收入较 2018 年增加 19.01%

至 227,836.08 万元。威远资产组 2018 年及 2019 年主要产品类型销售情况如下： 

单位：万元、吨、万元\吨 

项目 
2019 年度 2018 年度 

收入 销量数量 销售均价 收入 销量数量 销售均价 

农用杀菌剂 16,931.61 1,150.86 14.71 10,066.73 1,029.88 9.77 

农用杀虫剂 157,113.83 22,721.34 6.91 132,245.26 20,357.89 6.50 

农用除草剂 22,899.15 8,484.88 2.70 22,728.29 5,601.42 4.06 

兽药 30,891.49 3,151.65 9.80 26,395.31 3,241.06 8.14 

合计 227,836.08 35,508.74 6.42 191,435.59 30,230.25 6.33 

由上表可知，威远资产组 2019 年收入增长的主要因素是销量增加，主要原

因是整体行业景气度提升。2019 年，同行业可比上市公司利尔化学、扬农化工、

海利尔、长青股份、诺普信的平均营业收入较 2018 年增长 22.97%，与威远资产

组增长幅度较为一致。 

2）毛利率 

2019 年预测毛利率为 21.16%，主要基于前次重组报告期威远资产组的实际

毛利率情况确定。前次重组报告期为 2016 年、2017 年、2018 年 1-10 月，威远
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资产组毛利率分别为 18.37%、21.89%、23.46%，平均为 21.24%。2019 年预测毛

利率与前次重组报告期平均毛利率基本一致。 

2019 年实际毛利率略高于 2019 年预测值，并略低于 2018 年实际毛利率，

与行业情况较为一致。可比上市公司 2018 年及 2019 年毛利率情况如下： 

公司名称 2019 年 2018 年 

利尔化学 25.86% 33.07% 

扬农化工 28.81% 29.64% 

海利尔 31.99% 34.76% 

长青股份 25.15% 25.33% 

诺普信 26.14% 29.21% 

平均值 27.59% 30.40% 

威远资产组 22.50% 23.81% 

综上所述，2019 年威远资产组报告期经营业绩高于承诺业绩的具体原因，

是收入增加及毛利率稳中有升。 

2、结合 2020 年 1-9 月业绩实现情况说明上述业绩变化是否具有可持续性 

威远资产组 2019 年及 2020 年 1-9 月主要财务数据如下： 

项目 2020 年 1-9 月 2019 年实际 

营业收入 227,381.82 227,836.08 

营业成本 173,167.69 176,581.46 

毛利率 23.84% 22.50% 

期间费用 28,241.50 33,631.34 

期间费用率 12.42% 14.76% 

营业利润 25,734.90 18,287.95 

营业利润率 11.32% 8.03% 

净利润 21,241.07 15,987.04 

由上表可知，2020 年 1-9 月业绩有较大增长。主要驱动因素分析如下： 

1）营业收入 

威远资产组 2020 年 1-9 月实现营业收入金额为 227,381.82 万元，占 2019 年

度营业收入的比例为 99.80%。威远资产组 2020 年 1-9 月及 2019 年主要产品类

型销售情况如下： 
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单位：万元、吨、万元\吨 

项目 
2020 年 1-9 月 2019 年度 

收入 销量数量 销售均价 收入 销量数量 销售均价 

农用杀菌剂 11,737.41 1,171.22  10.02  16,931.61 1,150.86  14.71  

农用杀虫剂 160,355.37 20,197.78  7.94  157,113.83 22,721.34  6.91  

农用除草剂 24,207.56 11,033.03  2.19  22,899.15 8,484.88  2.70  

兽药 31,081.48 3,353.67  9.27  30,891.49 3,151.65  9.80  

合计 227,381.82 35,755.71  6.36  227,836.08 35,508.73  6.42  

由上表可知，2020 年 1-9 月营业收入增幅较大的原因，主要是农用杀虫剂及

农用除草剂的收入增长。农用杀虫剂收入增长的主要驱动因素是阿维系列产品市

场需求旺盛及新产品推广，销量增加；吡蚜酮原药由于市场供需关系变化，销售

单价上升。农用除草剂增长的主要驱动因素是销量增加，主要得益于市场开拓力

度的加大。 

2）毛利率 

2020 年 1-9 月毛利率为 23.84%，略高于 2019 年，并与 2018 年毛利率水平

基本一致。威远资产组毛利率较为稳定，具有可持续性。 

3）期间费用率 

2020 年 1-9 月期间费用率为 12.42%，低于 2019 年 14.76%，与 2019 年 1-9

月期间费用率 11.71%较为接近。威远资产组 4 季度的期间费用率较高，主要是

因为进入设备检修期，产生部分安全与环保费用，另外在 4 季度亦会根据全年经

营情况计提相应的薪酬奖金。预计威远资产组全年费用率与 2019 年较为一致。 

综上所述，2020 年 1-9 月，威远资产组收入规模继续扩大，主要得益于整体

行业的发展；其毛利率与历史水平一致；期间费用率低于 2019 年，预计全年费

用率与 2019 年较为一致。所以，影响业绩的各驱动因素保持稳定，且有合理的

商业理由，威远资产组业绩具有可持续性。 

（八）发行人接受新威投资作为业绩补偿主体的商业合理性，请进一步具

体说明该交易方是否具有切实的履约能力 

1、发行人接受新威投资作为业绩补偿主体的商业合理性 

本次收购前，威远资产组属于新奥股份旗下农兽药板块业务资产。新奥股份
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主要业务收入来源于煤化工及新能源，标的资产日常运营事务及具体管理工作均

长期由管理团队负责，交易完成后除主要财务人员来自于利民股份指派之外，其

余管理团队成员保持稳定，且核心成员均通过新威投资（管理团队持股平台）持

有标的资产股权。因此，管理团队的管理效果是决定标的资产未来三年业绩水平

的重要因素。 

同时，因交易对手方新奥股份与利民股份及其实际控制人无关联关系，不属

于《重大资产重组管理办法》规定的必须提供业绩补偿的情形。而作为资产购买

方，利民股份为了降低本次并购的潜在风险，保护上市公司的权益，接受新威投

资作为业绩补偿主体能够实际达到保障标的公司威远资产组稳定经营，管理层利

益与威远资产组利益绑定的目标，从而有利于上市公司利益最大化。因此，各方

达成一致，由新威投资承担标的资产业绩承诺与补偿。 

2、请进一步具体说明该交易方是否具有切实的履约能力 

根据 2019 年 3 月 12 日发行人与欣荣投资、新威投资签署《业绩承诺与补偿

协议》约定，威远资产组的业绩承诺期为 2019 年至 2021 年，具体业绩指标为：

2019 年度净利润不低于 1 亿元、2020 年度净利润不低于 1.1 亿元、2021 年度净

利润不低于 1.2 亿元，2019 年至 2021 年三年合计净利润不低于 3.3 亿元。2019

年威远资产组实现净利润 15,987.04 万元，2020 年 1-9 月已实现净利润 21,241.07

万元，合计已超额完成全部业绩承诺，完成比例为 112.81%。 

根据协议约定，新威投资履行业绩补偿承诺的具体方式为：如果标的公司上

述任一年度的实际业绩达成率不低于 90%，则视同新威投资完成业绩承诺。如果

标的公司上述任一年度的实际业绩达成率低于 90%，且 2019 年至 2021 年三年合

计实现的净利润低于 3 亿元，新威投资同意以其所持有的标的公司股权向利民股

份和欣荣投资进行补偿。补偿的股权比例=（累计承诺业绩-累计实际完成业绩）

/交易标的总对价*100%。 

根据上述业绩补偿方案，新威投资以其持有的标的公司股权为限进行补偿，

不涉及现金等其他资产的补偿义务。此外，根据补偿义务公式计算，新威投资有

能力覆盖威远资产组在剩余业绩承诺期内出现超过 11,813.69 万元亏损所产生的

补偿义务。在农化行业景气度上升的大趋势之下，威远资产组在剩余业绩承诺期
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内出现大幅亏损可能性较低。 

截至本回复报告出具之日，新威投资所持有的威远资产组股权状态正常，不

存在设置质权等他项权利的情况。根据《业绩承诺与补偿协议》，在业绩对赌期

限届满前，新威投资不得将持有标的资产股份转让、质押等，否则新威投资将全

额承担业绩补偿义务，并赔偿利民股份和欣荣投资的全部损失。 

综上，新威投资为业绩承诺提供合理适当的履约保障，较好保护了发行人的

利益，新威投资有切实的履约能力。 

（九）说明欣荣投资和新威投资的股东情况，相关股东或持有人是否为控

股股东或公司关联方，并结合上述定价及业绩情况等说明 2020 年收购是否存在

损害上市公司利益，对少数股东的利益输送及其他潜在利益安排的情形，是否

构成本次发行障碍 

1、欣荣投资和新威投资的相关股东或持有人是否为控股股东或公司关联方 

欣荣投资和新威投资在前次收购时点的股权架构及最终投资人情况，以及完

成收购期间至本次收购完成后的上述主体的股权变动情况详见本回复报告“问题

1、一、（四）欣荣投资及新威投资在前次收购时点的股权架构及最终投资人情

况，以及完成收购期间至本次收购完成后的上述主体的股权变动情况，是否与发

行人、控股股东及实际控制人和其他关联方构成关联关系”， 

由上述问题回复，欣荣投资和新威投资的相关股东或持有人不是发行人控股

股东或公司关联方。 

2、结合上述定价及业绩情况等说明 2020 年收购是否存在损害上市公司利

益，对少数股东的利益输送及其他潜在利益安排的情形，是否构成本次发行障

碍 

2020 年收购参照前次收购的交易价格，并结合威远资产组实际业绩情况，

经交易各方协商一致确定。参考前次收购估值为 2018 年预计净利润的 8.09 倍，

各方协商确定 2020 年收购估值为 2019 年净利润的 8.61 倍。2020 年收购的定价

方式与前次收购方式一致，收购交易价格具有合理性与公允性。 

威远资产组 2019 年度营业收入金额为 227,836.08 万元，同比增长 19.01%。
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2020 年 1-9 月实现营业收入金额为 227,381.82 万元，占 2019 年度营业收入的比

例为 99.80%，实现净利润金额为 21,241.07 万元，占 2019 年度净利润的比例为

132.86%，业绩增长较快。威远资产组业绩情况较好，管理团队成员保持稳定。

本次公司收购控股子公司少数股东股权，是公司对控股子公司的有效整合，有利

于进一步促进集团业务协同发展，提升决策效率，以更好地实现公司未来发展战

略。 

除在《新奥生态控股股份有限公司与利民化工股份有限公司、新疆欣荣仁和

股权投资有限合伙企业、嘉兴金榆新威股权投资合伙企业（有限合伙）关于河北

威远生物化工有限公司、河北威远动物药业有限公司及内蒙古新威远生物化工有

限公司之股权转让协议》（以下简称“《股权转让协议》”）、《业绩承诺与补偿

协议》等协议中所约定之外，发行人、实际控制人及其他关联方与少数股东欣荣

投资、新威投资不存在其他利益安排，不存在损害上市公司利益的情形。 

综上所述，2020 年收购交易定价公允，不存在损害上市公司利益，不存在

少数股东的利益输送及其他潜在利益安排的情形，不构成本次发行障碍。 

二、中介机构核查意见 

（一）核查程序 

针对上述事项，保荐机构及发行人会计师执行的核查程序如下： 

1、取得并查阅了发行人报告期内重大资产重组相关文件，查阅了会计师出

具的最近三年审计报告和相关专项报告，测算发行人申报前与重组前最近三个会

计年度的加权平均净资产收益率，查阅了发行人组织机构设置的有关文件以及

《公司章程》、财务会计基础资料、公开披露信息、中国证监会、深交所等监管

机构网站相关监管记录、关于本次发行可转债相关内部决策文件、本次募集资金

投资项目可行性分析报告、相关产业政策等，访谈了发行人董监事及高级管理人

员； 

2、取得并查阅了《业绩承诺与补偿协议》，核查对威远资产组少数股东股权

收购条件及收购交易定价机制的具体约定，访谈了发行人相关负责人，计算两次

收购的动态市盈率并检索发行人公开披露文件及信息，对比威远资产组已实现业

绩与承诺业绩，获取并查阅欣荣投资、新威投资的历次合伙协议、股权结构，网
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络核查欣荣投资、新威投资的上层股东情况及持有威远资产组股权的质权等他项

权利的情况； 

3、查阅了发行人两次收购股权相关的决策文件、双方签署的投资协议，访

谈了发行人管理层，了解两次收购的行业背景、盈利预测情况、假设依据及关键

参数选取情况； 

4、核查欣荣投资、新威投资历次合伙协议，网络核查欣荣投资、新威投资

的上层股东情况，与关联人调查表进行了交叉核对，访谈了发行人相关负责人，

并网络核查交易双方的关联关系； 

5、查阅行业公开资料，访谈发行人高管人员，了解行业发展情况及威远资

产组的经营情况、市场地位，抽取财务凭证并发放函证，核查威远资产组财务数

据真实性，查阅威远资产组订单及相关文件； 

（二）核查意见 

经核查，保荐机构、会计师认为： 

1、2019 年威远资产组收购构成重大重组，根据《再融资业务若干问题解答》，

本次申请符合实施重大资产重组后申请公开发行的申报时点要求； 

2、《业绩承诺与补偿协议》中关于承诺收购威远资产组少数股东股权的相关

条款，对收购条件及收购交易定价机制进行了具体约定，上述条款已及时、充分

地进行了信息披露； 

3、本次收购与前次收购不构成一揽子交易，不属于关联交易，相关决策程

序合规； 

4、欣荣投资在前次收购时点的最终投资人为利民股份、李睿姝、刘忠华、

隆仕伟、佘宇翔、马亚军、黄宜花、刘锦、宋笑宇、新元国际控股有限公司（境

外企业），截至本回复报告出具之日，欣荣投资在完成前次收购期间至本次收购

完成后合伙人变更为利民股份与苏州利民，欣荣投资的其他相关股东与利民股份

及其控股股东、实际控制人和其他关联方不存在关联关系；新威投资在前次收购

时点的最终投资人为张庆、范朝辉等 47 名自然人，新威投资在完成前次收购期

间至本次收购完成后合伙人未发生变动，合伙人与利民股份及其控股股东、实际
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控制人和其他关联方不存在关联关系； 

5、本次收购的交易定价方法与前次收购一致，与《业绩承诺与补偿协议》

约定一致，前次收购动态市盈率略高于本次收购动态市盈率，主要原因为本次收

购时，各方协商确定本次收购估值以 2019 年实际净利润为基础，参考前次收购

对价估值倍数确定收购价格。本次收购的定价方式与前次收购方式一致，本次收

购交易价格具有合理性； 

6、本次收购估值在短期内较前次出现显著提升，主要原因是威远资产组2019

年实际净利润及 2020 年预测净利润较 2018 年预测净利润增幅较大； 

7、威远资产组报告期经营业绩远高于承诺业绩主要原因为于整体行业的发

展，其毛利率与历史水平一致；期间费用率低于 2019 年，预计全年费用率与 2019

年较为一致。所以，影响业绩的各驱动因素保持稳定，且有合理的商业理由，威

远资产组业绩具有可持续性。 

8、发行人接受新威投资作为业绩补偿主体具有商业合理性，新威投资具有

切实的履约能力； 

9、欣荣投资和新威投资的相关股东或持有人不是控股股东或公司关联方，

2020 年收购交易定价公允，不存在损害上市公司利益，对少数股东的利益输送

及其他潜在利益安排的情形，不构成本次发行障碍。 

2.关于商誉 

申请人 2017年以现金方式收购河北双吉 79.51%股权，实现对河北双吉的合

并，形成商誉 3,781.37 万元。河北双吉 2018 年-2019年均未实现承诺业绩且差

异较大。2020年 1-6月该公司业绩迅速增长。申请人对其商誉未计提减值准备。 

请申请人：(1)说明在连续两年未完成业绩承诺的情形下，申请人认为河北

双吉未存在减值迹象，未计提减值准备的原因及合理性；(2)结合 2020 年 1-9月

河北双吉业绩实现情况，说明其 2020 年业绩大幅度增长的真实性及合理性，未

来是否出现持续减值迹象。 

请保荐机构、会计师发表意见。 

回复： 
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一、事实情况说明 

（一）说明在连续两年未完成业绩承诺的情形下，申请人认为河北双吉未

存在减值迹象，未计提减值准备的原因及合理性 

1、收购河北双吉形成商誉的过程及后续商誉减值准备计提情况 

2017 年，发行人以现金方式收购河北双吉 79.51%股权，实现对河北双吉的

控制，发行人支付收购对价 23,213.00 万元。根据北京中同华资产评估有限公司

出具的收购基准日被购买方净资产评估报告（中同华评报字（2017）第 138 号），

确定购买日河北双吉可辨认净资产公允价值为 19,431.63 万元，所以合并成本与

购买日享有的可辨认净资产公允价值的差额 3,781.37 万元确认为商誉。 

2017 年河北双吉净利润为 4,175.06 万元，扣除非经常性损益后的净利润为

4,213.59 万元，超过预测的业绩 3,700 万元。2018 年河北双吉净利润为 1,898.63

万元，扣除非经常性损益后的净利润为 1,864.46 万元，未实现预测业绩，发行人

管理层预计 2018 年度业绩下滑是暂时性的，经减值测试，2018 年发行人未针对

河北双吉计提商誉减值准备。2019 年河北双吉净利润为 3,158.83 万元，扣除非

经常性损益后的净利润为 3,170.72 万元，未实现预测业绩，经减值测试，发行人

2019 年计提了 547.40 万元商誉减值准备。 

综上，发行人于每个会计年度期末，均委托评估机构对商誉进行减值测试，

并出具了相关商誉评估报告。2017 年度和 2018 年度，发行人未针对河北双吉计

提商誉减值准备，2019 年计提了 547.40 万元商誉减值准备。 

2、计提商誉减值准备的原因及合理性分析 

（1）计提商誉减值准备的相关会计准则 

根据《企业会计准则第 8 号——资产减值》规定，发行人在并购完成之后的

每个资产负债表日，均应对商誉进行减值测试。如资产组的可收回金额低于其账

面价值（包括所分摊的商誉的账面价值部分），就其差额确认减值损失并计提商

誉减值准备。 

由上述会计准则可知，发行人对资产组可回收金额的测算，是影响商誉减值

准备计提的重要因素。而资产组可回收金额测算的合理性，取决于相关重要参数



 

28 

选取的合理性。 

（2）对河北双吉商誉测试参数选取具有合理性 

对河北双吉进行商誉减值测试选取的重要参数情况如下： 

年度 

预测营业收入 

预测毛利率 
预测资本性

支出 

预测新增营

运资金 

折现率 

（税前） 预测期第一年

营业收入 

预测营业收入

增长率 

2017

年商誉

评估报

告 

31,559.60 万元 

前 3 年年均增

速为 2%，后保

持稳定 

30.70%-31.70% 
每年 1,267.05

万元 

预测期前五年

年均新增营运

资金617.20万

元 

13.27% 

2018

年商誉

评估报

告 

29,572.70 万元 

前 4 年年均增

速为 3.5%，后

保持稳定 

30.05% 
每年 1,487.18

万元 

预测期前五年

年均新增营运

资金401.72万

元 

12.46% 

2019

年商誉

评估报

告 

23,496.69 万元 

前 3 年年均增

速为 5% ，至

2024 年保持稳

定 

33.10% 

首年 1,705.33

万元，后续每

年 1,578.78 万

元 

预测期初新增

营运资金

7,268.30 万

元，前五年年

均新增营运资

金225.70万元 

12.11% 

上表中主要参数的具体选取情况如下： 

预测营业收入：（1）2017 年商誉评估报告：2017 年河北双吉超额完成第一

年业绩承诺。从谨慎性出发，预测期第一年（即 2018 年）营业收入在 2017 年实

际收入的基础上按 2.4%增长测算，并保持 2%增长，3 年后达到稳定；（2）2018

年商誉评估报告：2018 年河北双吉未完成业绩承诺，主要原因是受市场因素影

响所致，管理层判断收购后业务协同效应将逐步体现，有利于消化外部不利因素，

因此预测期第一年营业收入（即 2019 年）与 2017 年的实际收益基本一致。由于

预测期首年基数较低，预测收入保持年均 3.5%增长，4 年后达到稳定；（3）2019

年商誉评估报告：2019 年河北双吉未完成业绩承诺，且考虑到新冠疫情的影响，

预测期第一年（即 2020 年）营业收入较低。由于预测期首年基数较低且考虑到

新冠疫情的影响是阶段性的，因此预测收入将保持较快的向上修复，按照年均

5%增速增长至 2024 年保持稳定。 

预测毛利率：各年度商誉减值评估报告预测毛利率水平较为接近。由于

2017-2019 年实际毛利率均高于预测，2019 年评估报告相应调整了预测毛利率。 

预测资本性支出：资本性支出系保证资产组正常生产经营的支出，主要包括

维护支出和新增支出。考虑到 2016 年至 2019 年河北双吉的固定资产和在建工程
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金额逐步上升，其后续维护费用相应增加，资本性支出逐年上升具有合理性。 

预测营运资金需求：营运资金需求主要根据营业收入的增长和公司的历史资

产构成情况进行预测。2019 年商誉评估报告中的期初营运资金需求较大，主要

原因是与商誉有关的资产组范围调整为仅包括固定资产、在建工程和无形资产，

需在期初一次性确认较大额的营运资金。营运资金的需求预测具有合理性。 

折现率：主要通过股权收益率、债权收益率、目标资本结构计算所得，上述

参数与无风险收益率、超额风险收益率、公司特有风险超额收益率等相关。商誉

减值评估报告中折现率是根据市场利率、可比上市公司及河北双吉实际情况分析

计算，计算过程谨慎，具有合理性。 

由上分析可知，发行人对河北双吉商誉测试的重要参数选择具有合理性。 

（3）商誉减值具体测算情况 

根据上述重要参数及其他假设，收购后各年末河北双吉商誉减值测试情况如

下： 

2017 年的资产组价值为 36,200 万元，资产组的账面价值为 18,920.75 万元，

因此 2017 年无须计提商誉减值；2018 年资产组价值为 35,000 万元，资产组的账

面价值为 20,569.57 万元，因此 2018 年无须计提商誉减值；2019 年资产组价值

为 21,492.56 万元，资产组的账面价值为 22,188.49 万元，资产组价值低于资产组

的账面价值，2019 年计提河北双吉商誉减值准备 547.40 万元。 

综上所述，发行人对河北双吉确认商誉和计提商誉减值准备符合相关会计准

则的要求，计提商誉减值准备时选取的重要参数具有合理性，计提商誉减值准备

充分。 

（二）结合 2020 年 1-9 月河北双吉业绩实现情况，说明其 2020 年业绩大幅

度增长的真实性及合理性，未来是否出现持续减值迹象 

2019 年度及 2020 年 1-9 月，河北双吉业绩实现情况如下： 

单位：万元 

项目 2020 年 1-9 月 2019 年度 

营业收入  25,206.93   28,098.12  

营业成本  16,381.71   18,671.03  
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项目 2020 年 1-9 月 2019 年度 

毛利率 35.01% 33.55% 

营业利润  3,032.85   3,575.05  

净利润  2,135.43   3,158.83  

扣非后净利润  2,164.28   3,170.72  

以下对河北双吉重要财务数据进行分析。 

1、营业收入 

2019 年度及 2020 年 1-9 月，河北双吉的收入构成如下： 

单位：万元、吨、万元\吨 

项目 
2020 年 1-9 月 2019 年度 

销售金额 销量数量 销售均价 销售金额 销量数量 销售均价 

杀菌剂 24,578.80 18,224.15 1.35 27,311.15 21,453.07 1.27 

杀虫剂 343.94 68.37 5.03 451.07 74.70 6.04 

其他 284.18 2,484.76 0.11 335.90 4,889.77 0.07 

合计 25,206.93 20,777.28 1.21 28,098.12 26,417.55 1.06 

2020 年 1-9 月营业收入金额为 25,206.93 万元，占 2019 年度营业收入比例为

89.71%，较上年同期增加 26.77%，增幅比较明显。河北双吉的核心产品是农用

杀菌剂，2020 年 1-9 月农用杀菌剂的销售收入占总收入的比例为 97.51%。2020

年 1-9 月农用杀菌剂销售数量为 18,224.15 吨，较上年同期增加 23.62%，占 2019

年度销售数量的比例为 84.95%。2020 年 1-9 月农用杀菌剂的销售均价，较上年

上涨 6.30%。受益于农用杀菌剂销售价格及销售数量的上涨，河北双吉的销售收

入较去年同期实现大幅上升，进而带动河北双吉整体收入的上涨。 

河北双吉的产品主要为农用杀菌剂，核心产品为代森锰锌，还包括晶体石硫

合剂和硫磺悬浮剂等。代森锰锌是一种高效、广谱保护型杀菌剂，由于其杀菌谱

广、不易产生抗性、用药成本低，目前市场上还没有理想替代品，是农民首选的

基础用药。虽然市场上杀菌剂新品不断推出，但是由于代森锰锌突出的优点和性

价比，使得其成为不可替代的优质产品，预计未来河北双吉的代森锰锌的市场需

求有望稳步增加。 

近年来，由于国内产业政策调整、环保与安全政策趋紧，代森锰锌生产厂商

正在经历大规模整合，厂商数量会逐渐减少。河北双吉和利民化学作为市场上代
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森锰锌的主要生产厂商，技术及产能优势将得到进一步的体现。 

从国外市场销售来看，河北双吉的主要竞争压力来自于印度厂商。2020 年

以来，受新冠疫情影响，印度生产商供应情况不稳定因素增加，而河北双吉近年

来一直重视国外市场的开拓以及产品的登记工作，凭借着优质的产品和品牌优

势，河北双吉境外销售有所增长。 

从杀菌剂整体市场价格来看，目前处于较低水平，但是由于河北双吉在代森

锰锌产品方面具备技术和品牌优势，下游客户议价能力较强，售价仍保持了一定

上涨幅度。 

2、毛利率 

2019 年度及 2020 年 1-9 月，河北双吉的毛利分析如下： 

单位：万元/吨 

项目 2020 年 1-9 月 2019 年度 

售价 1.21 1.06 

单位成本 0.79 0.71 

单位毛利 0.42 0.35 

毛利率 34.71% 33.02% 

河北双吉 2020 年 1-9 月毛利率较 2019 年度上升 1.69 个百分点，主要受益于

农用杀菌剂销售价格的上涨。河北双吉整体毛利率保持相对稳定。 

3、期间费用 

2019 年度及 2020 年 1-9 月，河北双吉的期间费用分析如下： 

单位：万元 

项目 2020 年 1-9 月 2019 年度 

营业收入  25,206.93   28,098.12  

期间费用 5,634.72 6160.72 

期间费用率 22.35% 21.93% 

2020 年 1-9 月期间费用率为 22.35%，与 2019 年度相比有小幅上升，总体保

持相对稳定。 
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4、营业利润及净利润 

2019 年度及 2020 年 1-9 月，河北双吉的营业利润率和净利率分析如下： 

单位：万元 

项目 2020 年 1-9 月 2019 年度 

营业收入  25,206.93   28,098.12  

营业利润  3,032.85   3,575.05  

营业利润率 12.03% 12.72% 

净利润  2,135.43   3,158.83  

净利率 8.47% 11.24% 

从营业利润率看，2020 年 1-9 月与 2019 年度基本持平，净利率较 2019 年度

下降 2.77 个百分点，主要原因为 2020 年河北双吉高新技术企业证书到期，在重

新申报期间暂按所得税率 25%计提，税率较 2019 年有所增加。 

综上，河北双吉 2020 年 1-9 月销售规模较上年同期大幅增长，产品毛利率、

营业利润率较为稳定。2020 年业绩大幅上涨的主要原因在于销售单价及销量的

上升。其中销售单价上升主要系河北双吉在代森锰锌产品方面具备技术和品牌优

势，下游客户议价能力较强。销量上升主要系下游市场需求逐步释放，且国内环

保、安全政策趋严，行业进一步整合，河北双吉作为国内主要的代森锰锌生产厂

商，销量进一步扩大。此外，2020 年以来受新冠疫情影响，海外主要竞争对手

供应不确定因素增加，而河北双吉一直重视海外市场的开拓以及产品的登记工

作，因此海外市场销售有所增长。河北双吉 2020 年 1-9 月业绩增长真实、合理，

具有可持续性。2019 年末商誉减值测试预测 2020 年营业收入和净利润分别为

23,496.69 万元、2,300.60 万元，2020 年 1-9 月营业收入已超过预测数据，净利润

完成预测数据的 92.82%，根据 2020 年的销售情况，合理预估 2020 年可以完成

业绩预测，不存在减值迹象。 

二、中介机构核查意见 

（一）核查程序 

1、保荐机构和会计师访谈了发行人高级管理人员以及河北双吉的财务人员，

查阅了评估师出具的评估报告，对河北双吉的经营情况和商誉减值测试过程进行

了核查； 
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2、保荐机构和会计师访谈了发行人高级管理人员以及河北双吉的财务人员，

查阅了河北双吉 2020 年三季度财务报表，并将其与河北双吉 2019 年度财务报表

及 2019 年三季度财务报表进行了对比分析，对河北双吉 2020 年 1-9 月产品销售

的出货单、收款明细以及重大合同等文件进行了抽查。 

（二）核查意见 

经核查，保荐机构及会计师认为：发行人于每个会计年度末均委托评估机构，

对商誉进行了减值测试。各报告期末发行人所采用的商誉减值测试评估方法合

理、评估过程中采用的重要假设参数来源客观。根据减值测试结果，2017 年度

和 2018年度未计提商誉减值准备，2019年度计提了 547.40万元的商誉减值准备。

商誉减值测试计算过程符合《企业会计准则》的相关规定。 

2020 年河北双吉业绩增长真实、合理。2019 年末商誉减值测试预测 2020 年

营业收入和净利润分别为 23,496.69 万元、2,300.6 万元，2020 年 1-9 月营业收入

已超过预测数据，净利润完成预测数据的 92.82%，根据 2020 年的销售情况，合

理预估 2020 年可以完成业绩预测，不存在持续减值迹象。 

3.关于分红 

报告期内，申请人最近三年以现金方式累计分配的利润为 26,724.69 万元，

占最近三年实现的合并报表归属于母公司所有者的年均净利润 22,177.73 万元

的 120.5%。同时，拟将本次募集资金中的 29,000 万元补充流动资金。 

请申请人说明分红行为是否符合公司章程规定的条件，决策程序是否合规，

分红行为是否与公司的盈利水平、现金流状况及业务发展需要相匹配。 

回复： 

一、公司分红行为符合公司章程规定的条件，决策程序合规 

（一）公司最近三年现金分红情况 

发行人最近三年以现金方式累计分配的利润为 26,724.69 万元，具体分红实

施情况如下： 
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单位：万元 

项目 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

现金分红金额（含税） 8,596.73 9,922.52 8,205.45 

合并报表中归属于母公司所有者的净利润 32,189.47 20,611.36 13,732.36 

当年现金分红占合并报表中归属于母公司

所有者的净利润的比例 
26.71% 48.14% 59.75% 

年末累计可分配利润 69,069.35 50,244.17 39,798.13 

当年现金分红占年末累计可分配利润的的

比例 
12.45% 19.75% 20.62% 

最近三年累计现金分红合计 26,724.69 

最近三年合并报表归属于母公司所有者的

年均净利润 
22,177.73 

最近三年累计现金分红占合并报表归属于

母公司所有者年均净利润的比例 
120.50% 

（二）公司最近三年分红符合公司章程的规定 

公司章程规定了现金分红的相关要求，公司章程条款及公司执行情况具体如

下： 

序号 《公司章程》规定 执行情况 是否符合 

1 

利润分配原则：在公司盈利、现金流满足公司

正常经营和长期发展的前提下，公司实行持

续、稳定的利润分配政策，公司利润分配应重

视对投资者的合理投资回报并兼顾公司的可

持续发展。 

报告期内，公司实行

了持续、稳定的利润

分配政策，公司利润

分配重视对投资者的

合理投资回报并兼顾

公司的可持续发展。 

是 

2 

利润分配形式：公司可以采取现金、股票或者

现金与股票相结合的方式分配利润。现金方式

优先于股票方式，公司具备现金分红条件的，

应当采用现金分红方式进行利润分配。利润分

配不得超过累计可分配利润的范围，不得损害

公司持续经营能力。公司业绩增长快速且董事

会认为公司股票价格与公司股本规模不匹配

时，可以提出并经股东大会审议通过后实施股

票股利分配或者现金与股票股利分配相结合

的预案。根据公司的资金需求状况公司董事会

可以提议进行中期现金分配。 

报告期内，公司每年

度均进行了现金分

红。报告期内，公司

每年利润分配已经董

事会审议和股东大会

批准，利润分配未超

过累计可分配利润的

范围。 

是 

3 

利润分配比例：在满足公司正常生产经营的资

金需求情况下，公司总体上每年以现金方式分

配的利润不得少于当年实现的可分配利润的

20%，或者公司连续三年内以现金方式累计分

配的利润不少于三年实现的年均可分配利润

的 60%。 

公司董事会应当综合考虑所处行业特点、发展

阶段、自身经营模式、盈利水平以及是否有重

报告期内，公司每年

现金分红金额占合并

报表中归属于母公司

所有者的净利润的比

例分别为 59.75%、

48.14%、26.71%；最

近三年累计现金分红

占合并报表归属于母

是 
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序号 《公司章程》规定 执行情况 是否符合 

大资金支出安排等因素，区分下列情形，并按

照公司章程规定的程序，提出差异化的现金分

红政策： 

（1）公司发展阶段属成熟期且无重大资金支

出安排的，进行利润分配时，现金分红在本次

利润分配中所占比例最低应达到 80%； 

（2）公司发展阶段属成熟期且有重大资金支

出安排的，进行利润分配时，现金分红在本次

利润分配中所占比例最低应达到 40%； 

（3）公司发展阶段属成长期且有重大资金支

出安排的，进行利润分配时，现金分红在本次

利润分配中所占比例最低应达到 20%； 

公司发展阶段不易区分但有重大资金支出安

排的，可以按照前项规定处理。 

公司所有者年均净利

润的比例为 120.50%。

报告期内，公司每年

现金分红金额在该次

利润分配中所占比例

符合要求。 

4 

实施现金分红应同时满足的条件： 

（1）公司该年度或半年度实现的可供分配的

净利润（即公司弥补亏损、提取公积金后剩余

的净利润）为正值、且现金流充裕，实施现金

分红不会影响公司后续持续经营； 

（2）公司累计可供分配的利润为正值； 

（3）审计机构对公司的该年度财务报告出具

标准无保留意见的审计报告； 

（4）公司无重大投资计划或重大现金支出等

事项发生（募集资金项目除外）。 

前款所称重大投资计划或重大现金支出是指：

公司未来十二个月内拟对外投资、购买资产、

回购股票金额超过公司最近一期经审计净资

产 20%。 

报告期内，公司每年

均满足实现现金分红

的条件。 

是 

5 

利润分配的期限间隔：公司在符合利润分配的

条件下，应当每年度进行利润分配，也可以进

行中期现金分红。 

报告期内，公司每年

均进行了利润分配。 
是 

6 

利润分配决策机制：公司股利分配方案由董事

会制定及审议通过后提交股东大会批准；董事

会在制定股利分配方案时应认真研究和论证

公司现金分红的时机、条件和最低比例、调整

的条件及其决策程序要求等事宜，充分考虑独

立董事、监事会和公众投资者的意见，独立董

事应当发表明确意见。独立董事可以征集中小

股东的意见，提出分红提案，并直接提交董事

会审议。公司采取股票或者现金股票相结合的

方式分配股利时，需经公司股东大会以特别决

议方式审议通过。 

股东大会对现金分红具体方案进行审议前，公

司应当通过多种渠道主动与股东特别是中小

股东进行沟通和交流，充分听取中小股东的意

见和诉求，及时答复中小股东关心的问题。 

若公司满足现金分红的条件但董事会未做出

现金利润分配预案的，应当在定期报告中披露

原因，独立董事应当对此发表独立意见。 

报告期内，公司利润

分配方案均经董事

会、监事会、股东大

会审议通过。董事会

在制定股利分配方案

时认真研究和论证公

司现金分红的时机、

条件和最低比例、调

整的条件及其决策程

序要求等事宜，充分

考虑独立董事、监事

会和公众投资者的意

见，独立董事均发表

明确意见。 

股东大会对现金分红

具体方案进行审议

前，公司通过多种渠

道主动与股东特别是

是 
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序号 《公司章程》规定 执行情况 是否符合 

中小股东进行沟通和

交流，充分听取了中

小股东的意见和诉

求。 

7 

利润分配调整机制：公司根据生产经营情况、

投资规划和长期发展的需要确需调整利润分

配政策的，调整后的利润分配政策不得违反中

国证监会和证券交易所的有关规定，有关调整

利润分配政策的议案需经公司董事会审议通

过后提交股东大会批准，独立董事和监事会应

对此发表明确意见。股东大会审议调整利润分

配政策相关事项的，公司应当通过网络投票等

方式为中小股东参加股东大会提供便利，该事

项需经出席股东大会的股东所持表决权的三

分之二以上通过。公司利润分配方式为现金、

股票或者现金与股票相结合的方式分配股利。 

报告期内，公司未修

订现金分红政策。 
是 

（三）公司最近三年分红行为决策程序合规 

公司最近三年分红行为的决策程序如下： 

项目 2017 年度利润分配 2018 年度利润分配 2019 年度利润分配 

董事

会 
公司第三届董事会第二十

四次会议审议通过 
公司第四届董事会第五次

会议审议通过 
公司第四届董事会第十三

次会议审议通过 

监事

会 
公司第三届监事会第二十

一次会议审议通过 
公司第四届监事会第五次

会议审议通过 
公司第四届监事会第十三

次会议审议通过 

独立

董事

意见 

独立董事认为：2017 年度

利润分配预案符合《公司

法》、《企业会计准则》、

证监会《关于进一步落实

上市公司现金分红有关事

项的通知》、证监会《上

市公司监管指引第 3 号—

上市公司现金分红》及公

司章程等规定，符合《公

司章程》的现金分红规定，

具备合法性、合规性、合

理性。预案的实施不会造

成公司流动资金短缺或其

他不良影响。本次利润分

配预案兼顾了股东的即期

利益和长远利益，充分考

虑了广大投资者的利益和

合理诉求，与公司经营业

绩及未来发展相匹配，符

合公司的发展规划。同意

公司 2017 年度利润分配

预案。 

独立董事认为：2018 年度

利润分配预案符合《公司

法》、《企业会计准则》、

证监会《关于进一步落实

上市公司现金分红有关事

项的通知》、证监会《上

市公司监管指引第 3 号—

上市公司现金分红》及公

司章程等规定，符合《公

司章程》的现金分红规定，

具备合法性、合规性、合

理性。预案的实施不会造

成公司流动资金短缺或其

他不良影响。本次利润分

配预案兼顾了股东的即期

利益和长远利益，充分考

虑了广大投资者的利益和

合理诉求，与公司经营业

绩及未来发展相匹配，符

合公司的发展规划。同意

公司 2018 年度利润分配

预案。 

独立董事认为：2019 年度

利润分配预案符合《公司

法》、《企业会计准则》、

证监会《关于进一步落实

上市公司现金分红有关事

项的通知》、证监会《上

市公司监管指引第 3 号—

上市公司现金分红》及公

司章程等规定，符合《公

司章程》的现金分红规定，

具备合法性、合规性、合

理性。预案的实施不会造

成公司流动资金短缺或其

他不良影响。本次利润分

配预案兼顾了股东的即期

利益和长远利益，充分考

虑了广大投资者的利益和

合理诉求，与公司经营业

绩及未来发展相匹配，符

合公司的发展规划。同意

公司 2019 年度利润分配

预案。 
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项目 2017 年度利润分配 2018 年度利润分配 2019 年度利润分配 

股东

大会 

2017 年年度股东大会审议

通过 

2018 年年度股东大会审议

通过 

2019 年年度股东大会审议

通过 

报告期内，公司历次利润分配方案由董事会制定并审议，审议通过后报由股

东大会批准，董事会在制定利润分配方案时充分考虑了独立董事、监事会的意见，

公司报告期内分红行为决策程序合法合规。 

综上所述，公司最近三年现金分红行为符合公司章程规定的条件，决策程序

合法合规。 

二、分红行为是否与公司的盈利水平、现金流状况及业务发展需要相匹配 

（一）分红行为与公司的盈利水平、现金流状况匹配性 

根据天衡会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《审计报告》，最近三年，

发行人营业收入分别为 142,342.05 万元、151,918.20 万元、283,267.46 万元，年

均复合增长率为 41.07%，归属于母公司所有者的净利润分别为 13,732.36 万元、

20,611.36 万元和 32,189.47 万元，年均复合增长率为 53.10%，经营活动净现金流

量分别为 7,306.40 万元、23,157.16 万元和 19,696.52 万元，年均复合增长率为

64.19%。发行人收入稳定增长，盈利能力较强，现金流状况良好。 

发行人报告期内现金分红与盈利情况、现金流、货币资金的具体情况如下： 

单位：万元 

项目 2019年度 2018年度 2017年度 

现金分红（含税） 8,596.73 9,922.52 8,205.45 

合并报表归属于母公司所有者的净利润 32,189.47 20,611.36 13,732.36 

当年现金分红占合并报表中归属于母公司所有者的净利

润的比例 
26.71% 48.14% 59.75% 

经营活动产生的现金流量净额 19,696.52  23,157.16  7,306.40  

当年现金分红占经营活动产生的现金流量净额的比例 43.65% 42.85% 112.30% 

各期末现金类资产总额 49,679.43 94,506.38 74,692.36 

当年现金分红占期末现金类资产总额的比例 17.30% 10.50% 10.99% 

注：各期末现金类资产总额包括货币资金及其他流动资产中的低风险保本型银行理财产品。 

最近三年，发行人现金分红分别为 8,205.45 万元、9,922.52 万元及 8,596.73

万元，保持了相对稳定。随着公司经营业绩和资产规模的持续增长，各年度现金

分红占合并报表归属于母公司所有者的净利润的比例分别为 59.75%、48.14%、
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26.71%，现金分红占经营活动产生的现金流量净额的比例分别为 112.30%、

42.85%、43.65%，现金分红占各期末现金类资产总额的比例分别为 10.99%、

10.50%、17.30%。公司 2017 年度现金分红占当年经营活动产生的现金流量净额

的比例超过 100%，但由于期末现金类资产总额较为充足，且现金分红占当年累

计未分配利润的比例仅为 20.62%，比例较低，分红水平具有合理性。总体而言，

公司的分红行为与公司的盈利水平、现金流状况相匹配。 

（二）分红行为与公司的业务发展需要匹配性 

公司自 2015 年上市以来，严格按照公司章程的规定，在满足公司日常经营

和资本性支出所需资金的前提下，充分落实监管机构关于现金分红政策的要求，

积极与投资者分享公司的经营成果。在发行人营收稳定增长，盈利能力较强，现

金流状况良好的背景下，公司整体分红保持了相对稳定性，且比例符合公司章程

的规定，具备商业合理性。 

报告期内，公司的主要资本性支出为 2016 年非公开发行股票募集资金投资

项目（含变更部分资金用途用于收购河北双吉和威远资产组），资金来源主要为

2016 年非公开发行股票募集资金，项目实施资金充足，公司分红行为未影响项

目的正常建设以及公司经营活动的开展。 

公司于 2019 年 5 月完成对威远资产组的收购。2019 年，公司营业收入较上

年增长 86.46%。2020 年 1-6 月，公司营业收入较上年同期增长 144.20%，公司

经营规模快速扩大，营运资金需求也随之增加。随着包括本次募集资金投资项目

在内的公司多项在建与拟建项目的建成投产，预计未来营运资金需求还将进一步

上升。此外，结合近年境内外经济形势的变化及新冠疫情等突发因素的影响，公

司考虑也需要为行业内外部环境波动和控制风险储备一定资金。综上，公司本次

募集资金部分用于补充流动资金具备合理性。 

未来，公司将持续深化现有主营业务布局，通过自有资金、债务融资和股权

融资等渠道补充业务发展所需的资金，不会受到分红行为的影响。公司的分红行

为与公司的盈利水平、现金流状况相匹配，不会影响公司正常的项目建设和经营

活动的开展，公司分红行为与公司业务发展需要相匹配。 

综上，公司现金分红是综合考虑当期的盈利规模、现金流状况、发展阶段及



 

39 

资金需求状况后，在兼顾公司长短期利益、全体股东整体利益和公司未来发展规

划后作出的，与公司的盈利水平、现金流状况及业务发展需要相匹配。 

4.日常经营资质许可情况 

新威远持有的《取水许可证》有效期至 2020年 10月 8日。 

请申请人披露新威远取水许可证办理情况及河北双吉建设工程规划许可证

和建筑工程施工许可证的办理情况。 

回复： 

一、新威远取水许可证办理情况 

新威远持有的《取水许可证》（取水（达旗）字[2015]第 006 号）有效期至

2020 年 10 月 8 日，新威远已取得了取水许可相关批复意见，新的取水许可证正

在制作过程中。 

新威远扩产 200 吨/年阿维菌素原料药项目、年产 100 吨阿维菌素原料药工

程项目和年产 500 吨甲氨基阿维菌素苯甲酸盐新建项目涉及取水许可。其中，新

威远年产 500 吨甲氨基阿维菌素苯甲酸盐新建项目尚在建设中，待项目建设完成

后将依法取得取水批准并依法取水。新威远扩产 200 吨/年阿维菌素原料药项目

及年产100吨阿维菌素原料药工程项目已于2020年9月28日通过取水许可核验，

已按程序办理完成取水许可手续。 

根据达拉特旗水利局于 2020 年 10 月 30 日出具的《关于内蒙古新威远生物

化工有限公司取水许可证未发证的说明》，新威远年产 100 吨阿维菌素原料药项

目（批复文号：达水许决〔2020〕57 号）和新威远扩产 200 吨/年阿维菌素原料

药项目（批复文号：达水许决〔2020〕49 号），已按程序办理完成取水许可手续

（批复文号：达水许决〔2020〕83 号），因国家水资源监控能力建设-取水许可台

账登记系统（以下简称“取水许可台账系统”）升级维护，暂时无法给新威远发放

取水许可证，待取水许可台账系统维护运行正常后，达拉特旗水利局将及时给新

威远发放取水许可证。新威远取水许可证的办理不存在实质性障碍。 

综上，新威远扩产 200 吨/年阿维菌素原料药项目及年产 100 吨阿维菌素原

料药工程项目已于 2020 年 9 月 28 日通过取水许可核验，已按程序办理完成取水

许可手续。新威远年产 500 吨甲氨基阿维菌素苯甲酸盐新建项目尚在建设中，待
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项目建设完成后将依法取得取水批准并依法取水。因取水许可台账系统原因，新

威远新的取水许可证尚未发放，不影响新威远正常生产经营取水。 

二、河北双吉建设工程规划许可证和建筑工程施工许可证的办理情况 

河北双吉因年产 1 万吨高效、低毒、安全代森系列产品项目中的罐区（具体

包括：甲类液体罐区、二硫化碳罐区、硫酸罐区、液氨罐区、氨水制备、氨水储

罐）、水池及相关设施（具体包括：废水处理、硫酸铵蒸发、事故水池、生化水

池、杂水池、新厂区预处理水池、二硫化碳补水池）存在未办理建设工程规划许

可证、建筑工程施工许可证而进行建设的行为，辛集市城市管理综合行政执法局

于 2020 年 8 月 7 日对河北双吉出具（辛综执规划）罚字（2020）第（013）号《行

政处罚决定书》、（辛综执建设）罚字（2020）第（013）号《行政处罚决定书》。 

截至本回复报告出具之日，河北双吉年产 1 万吨高效、低毒、安全代森系列

产品项目尚未正式投产，水池及相关设施暂未取得建设工程规划许可证和建筑工

程施工许可证对其生产经营不存在较大影响。 

河北双吉在收到处罚决定书后，积极整改，经与主管部门沟通，河北双吉分

次办理上述罐区、水池及相关设施的建设工程规划许可证、建筑工程施工许可证。

河北双吉已办理完毕罐区和部分设施的建设工程规划许可证、建筑工程施工许可

证。河北双吉已取得河北辛集经济开发区规划建设局于 2020 年 8 月 26 日出具的

建字第辛开 2020-019（补）号《建设工程规划许可证》、于 2020 年 9 月 30 日出

具的《建筑工程施工许可证》（编号：130181202009300101），建设内容包括构筑

物：甲类液体罐区、二硫化碳罐区、硫酸罐区、液氨罐区、氨水制备、氨水储罐、

废水处理、硫酸铵蒸发。 

河北双吉正在办理水池部分（具体包括：事故水池、生化水池、杂水池、新

厂区预处理水池、二硫化碳补水池）的建设工程规划许可证。待取得建设工程规

划许可证后，河北双吉将尽快申请办理水池部分的建筑工程施工许可证。上述证

书的办理不存在实质性障碍。 

根据辛集市城市管理综合行政执法局出具的证明，河北双吉主动接受处罚，

能够积极跑办手续，主动消除影响，上述违法行为不属于情节严重的情形、不构

成重大违法违规行为。 



 

41 

（本页无正文，为利民控股集团股份有限公司《关于<关于请做好利民控股集团

股份有限公司发行可转债申请发审委会议准备工作的函 >之回复报告》之签署

页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

利民控股集团股份有限公司 

 

年    月    日
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保荐机构董事长声明 

本人已认真阅读《关于<关于请做好利民控股集团股份有限公司发行可转债

申请发审委会议准备工作的函 >之回复报告》的全部内容，了解报告涉及问题的

核查过程、本公司的内核和风险控制流程，确认本公司按照勤勉尽责原则履行核

查程序，本告知函回复报告不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对上

述文件的真实性、准确性、完整性、及时性承担相应法律责任。 

 

 

董事长： 

   

 张佑君  

 

中信证券股份有限公司 

 

年   月   日 
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（本页无正文，为中信证券股份有限公司《关于<关于请做好利民控股集团股份

有限公司发行可转债申请发审委会议准备工作的函 >之回复报告》之签署页） 

 

 

 

 

保荐代表人： 

     

 刘纯钦  肇  睿  

 

 

 

 

 

 

 

 

中信证券股份有限公司 

 

年    月    日 
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