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关于金正大生态工程集团股份有限公司发行股票购买

资产暨关联交易的资产减值测试 

专项审核报告 

大信专审字[2021]第 1-02610号 

金正大生态工程集团股份有限公司全体股东：  

我们接受委托，对后附的金正大生态工程集团股份有限公司（以下简称“贵公司”或“公

司”）管理层编制的《金正大生态工程集团股份有限公司发行股票购买资产暨关联交易的标

的资产 2020年 12月 31日减值测试报告》（以下简称“减值测试报告”）进行了专项审核。 

 

一、管理层和治理层的责任 

贵公司管理层负责按照中国证券监督管理委员会《上市公司重大资产重组管理办法》（中

国证券监督管理委员会令第159号）的规定、《上市公司监管法律法规常见问题与解答修订汇

编》、上市公司控股股东临沂金正大投资控股有限公司（以下简称“临沂金正大”）与贵公

司签署的《盈利预测补偿协议》（以下简称“《盈利预测补偿协议》”）编制减值测试报告，

并保证其内容真实、准确、完整，以及不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。 

治理层负责监督减值测试报告过程。 

 

二、注册会计师的责任 

我们的责任是在实施审核工作的基础上，对贵公司编制的减值测试报告发表审核意见。

我们按照《中国注册会计师其他鉴证业务准则第 3101 号—历史财务信息审计或审阅以外的鉴

证业务》的规定执行了审核业务。该准则要求我们计划和实施审核工作，以对减值测试报告

是否不存在重大错报获取合理保证。在执行审核工作的过程中，我们实施了询问、检查、利
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用专家的工作和重新计算等我们认为必要的审核程序。我们相信，我们的审核工作为发表审

核意见提供了合理的基础。 

 

三、审核意见 

我们认为，贵公司已按照《上市公司重大资产重组管理办法》（中国证券监督管理委员

会第127号令）、《上市公司监管法律法规常见问题与解答修订汇编》、《盈利预测补偿协

议》的规定编制减值测试报告，在所有重大方面公允的反映了金正大生态工程集团股份有限

公司发行股票购买资产暨关联交易的标的资产减值测试的结论。 

 

四、其他说明事项 

本审核报告仅供贵公司披露重大资产重组相关信息时使用，不得用作任何其他目的。因

使用不当造成的后果，与执行本审计业务的注册会计师及会计师事务所无关。 

 

 

 

大信会计师事务所（特殊普通合伙）           中国注册会计师：岳红 

 

 

中 国  ·  北 京                   中国注册会计师：吴惠娟 

 

 

 

二○二一年四月二十九日 
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关于金正大生态工程集团股份有限公司发行股票购买

资产暨关联交易标的资产 2020 年 12月 31日 

减值测试报告 

 

一、本次交易基本情况 

1、交易对方 

金正大生态工程集团股份有限公司（以下简称“本公司”或“上市公司”）于 2018年 8月

用发行股份的方式购买了中国农业产业发展基金有限公司、东富和通（天津）股权投资基金合

伙企业（有限合伙）、北京京粮鑫牛润瀛股权投资基金（有限合伙）、现代种业发展基金有限公

司、江苏谷丰农业投资基金（有限合伙）合计持有的金正大农业投资有限公司（以下简称“农

投公司”）66.67%股权（以下简称“本次交易”）。 

2、交易标的 

农投公司 66.67%的股权。 

3、交易价格 

交易对价以中京民信（北京）资产评估有限公司（以下简称“中京民信”）对标的资产出

具的资产评估结果为参考依据。根据中京民信出具的《资产评估报告》（京信评报字[2017]第

427号），本次购买农投公司股权的交易最终选择资产基础法评估结果作为最终评估结论，农投

公司100%股权评估值为145,309.64 万元，评估增值 24,636.74 万元，增值率为 20.42%，对应

农投公司 66.67%股权的评估值为96,873.09万元。 

农投公司间接持股 88.89%的德国康朴投资有限公司（原名“德国金正大”）Compo Investco 

GmbH（原 Kingenta Investco GmbH，以下简称“德国康朴投资”）采用收益法和市场法进行评

估，并最终选择收益法评估结果作为评估结论。根据收益法评估结果，德国康朴投资股东全部

权益账面价值为 11,222.26 万欧元，评估值为 14,615.59 万欧元，评估增值率为 30.24%。按

评估基准日 2017 年 9 月 30日汇率 1欧元：7.8233元人民币折算，德国康朴投资评估值为人

民币114,342.15 万元，对应 88.89%股权的评估值为人民币 101,638.74 万元。 

本次交易价格以标的公司截至 2017 年 9 月 30 日的评估结果为定价参考依据，经上市公
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司与交易对方协商，确定标的资产的交易作价为人民币 96,800.00 万元。 

4、交易结果 

2018年 7月 26日，中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监会”）出具的《关于核

准金正大生态工程集团股份有限公司向中国农业产业发展基金有限公司等发行股份购买资产

的批复》（证监许可[2018]1181 号），核准本次交易。 

2018年 8月 1日，本公司已完成农投公司66.67%股权的过户手续及相关工商变更登记。 

2018年 10月 16日，中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司受理本公司递交的本次交

易发行股份登记的申请。本公司本次非公开发行新股数量为 132,784,633股（其中限售流通股

数量为 132,784,633 股），非公开发行后金正大股份数量为 3,290,622,729 股。 

2018年 10月 26日，本次交易新增股份在深圳证券交易所上市。 

 

二、标的资产情况 

德国康朴投资下属经营实体包括 COMPO园艺业务公司、NAVASA公司和Synergie 研发中心

等 30 家子公司（以下简称“标的资产”），主要从事园艺消费产品和特种肥料的生产与销售业

务。 

COMPO园艺业务公司是园艺消费产品领先的制造型企业，主要产品包括盆栽土、肥料、植

保产品和草坪种子。其前身成立于 1956年，目前，COMPO园艺业务公司是欧盟地区生物有机肥

料（biologic-chemical）细分市场的领导者，为家庭园艺爱好者提供一系列高品质的知名园

艺产品。 

COMPO园艺业务公司总部位于德国明斯特市，主要客户包括 OBI、家乐福、REWE集团、ALDI

等，均为欧盟地区知名的大型连锁超市、园艺中心，具有较强的竞争力。 

NAVASA公司位于西班牙南部阿尔梅里亚省，从1961年开始从事肥料产品和杀虫剂业务。

NAVASA公司在阿尔梅里亚地区的农业经营活动有五十多年，为当地有知名度和影响力的农业服

务提供商。目前，NAVASA公司主要从事水溶肥等特种肥料的生产和销售，主要市场分布在西班

牙及地中海周边地区，具有完善的销售渠道。 
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三、标的资产业绩承诺情况 

由于标的公司间接持股 88.89%的德国康朴投资以收益法评估结果作为定价依据，上市公司

控股股东临沂金正大投资控股有限公司（以下简称“临沂金正大”）对德国康朴投资未来三年

盈利进行承诺，并承担相应的补偿责任。根据临沂金正大与公司签署的《盈利预测补偿协议》，

临沂金正大对德国康朴投资的业绩承诺与补偿安排如下： 

（一）补偿期限及业绩承诺 

根据《盈利预测补偿协议》，本次交易盈利预测补偿期限为 2018年、2019年和2020年，

临沂金正大承诺德国康朴投资 2018年、2019年及 2020年实现的净利润分别不低于957.44万

欧元、1,110.65万欧元和 1,508.19 万欧元。前述净利润数均以德国康朴投资合并报表中扣除

非经常性损益后归属于母公司股东的税后净利润数确定。 

（二）补偿义务及补偿方式  

若德国康朴投资在上述承诺期限内实现的经审计净利润（按中国会计准则）未能达到当年

承诺净利润，上市公司应在其年度报告披露后的 10 个交易日内以书面方式通知临沂金正大。

临沂金正大应在接到上市公司通知之日起 90 日内以补偿股份的方式向上市公司补偿承诺净利

润与实际净利润的差额，即上市公司以总价人民币 1元的价格向临沂金正大回购其持有的一定

数量的金正大股份，并予以注销。临沂金正大当期应补偿的金额和应当补偿的股份数量按照以

下公式进行计算： 

当期补偿金额=（截至当期期末累积承诺净利润数－截至当期期末累积实现净利润数）÷

承诺期限内各年的承诺净利润数总和×德国康朴投资100%股权对应评估值－累积已补偿金额； 

当期应当补偿股份数量=当期应当补偿金额÷本次交易涉及的股份发行价格。当期应补偿

股份数量不足 1股的按 1股计算。 

补偿义务发生时，临沂金正大应当以其持有的金正大股份进行补偿，临沂金正大按照本协

议的约定履行股份补偿义务后仍不足弥补应补偿金额的，临沂金正大应当就差额部分以现金方

式向金正大进行补偿，并应当按照金正大发出的付款通知要求向其支付现金补偿价款。 
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若金正大在利润补偿期间内有派息、送股、资本公积金转增股本等除权、除息事项，则本

次交易涉及的股份发行价格和当期应补偿股份数量应进行相应调整。 

（三）减值补偿安排 

在承诺期限届满时，上市公司应当聘请具有证券业务资格的会计师事务所对德国康朴投资

进行减值测试并出具减值测试报告，如德国康朴投资期末减值额÷德国康朴投资 100%股权对应

评估值>补偿期限内已补偿股份总数÷（德国康朴投资100%股权对应评估值÷本次交易涉及的

股份发行价格），则临沂金正大需另行向上市公司补偿股份。 

临沂金正大需另行补偿的股份数量=期末减值额÷本次交易涉及的股份发行价格－承诺期

限内已补偿的股份总数。另行补偿的股份数量不足 1股的按 1股计算。 

若金正大在利润补偿期间内有派息、送股、资本公积金转增股本等除权、除息事项，则本

次交易涉及的股份发行价格和需另行补偿的股份数量应进行相应调整。 

 

四、承诺期内标的资产发生的股东增资、接受以及利润分配事项 

承诺期内标的资产未发生股东增资，接受赠与以及利润分配事项，此外德国康朴投资 2019

年收购了子公司 NAVASA 公司 30%的少数股权，其股权收购对价为 238.5 万欧元。NAVASA 公司

由此成为德国康朴投资的全资子公司。 

 

五、标的资产减值测试方法及过程 

（一）减值测试基准日 

为承诺期限届满之日，即 2020年 12月 31日。 

（二）减值测试（估值）方法 

根据《企业会计准则第 8 号—资产减值》，应当根据其公允价值减去处置费用后的净额

与资产预计未来现金流量的现值两者之间较高者确定可收回金额。同时根据《以财务报告为目

的的评估指南》规定，若已确信资产公允价值减去处置费用的净额或资产预计未来现金流量的

现值其中任何一项已超过所对应资产的账面价值，并通过减值测试的前提下，可以不必计算另
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一项数值。因此结合标的资产的实际情况以及本次交易采用的评估方法，对标的资产采用收益

法进行减值测试。 

根据标的资产的经营特点，本次收益法评估选用现金流模型，即经济收益流是标的资产产

生的现金流。以未来若干年度内的企业自由现的税后现金流量作为依据，采用适当折现率（税

后）折现后将各年折现值加总，得出标的资产预计未来现金流量的现值。 

（三）收益法模型 

1.收益法的计算公式及各项参数 

①收益法的计算公式 

本次减值测试涉及的资产按以下公式确定： 

 

 

  

式中：P为标的资产未来现金流量的现值； 

r为折现率； 

i为预测年度； 

Fi为第 i年现金流量。 

②预测期的确定 

根据《企业会计准则第 8号——资产减值》规定了“建立在该预算或者预测基础上的预计

现金流量最多涵盖 5年”。本次预测期确定为自估值基准日到 2025年。基于标的资产最近几年

的相关财务报表，以及基准日后五年的销售收入、成本、费用、净利润、追加资本的预测。未

来五年标的资产仍将正常运行，故预测期取 5年，即2020年至 2025年。 

③收益期的确定 

本次减值测试对象运行比较稳定，可保持长时间的运行，并考虑了未来持续经营的相关支

出和成本投入，在执行估值程序过程中，假设被估值标的资产在可预见的未来保持持续性经营，

故本次估值收益期按永续期确定。 

 
  

 

n 

i 
i 

i 

r 

F 

P 

1 ) 1 ( 
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④企业自由现金流量 

企业自由现金流量=营业收入-营业成本-销售费用-管理费用-研发费用+营业外收入-营业

外支出-所得税+折旧及摊销-资本性支出-营运资金增加额 

⑤折现率 

按照收益额与折现率口径一致的原则，本次估值收益额口径为企业自由现金流量，则

折现率选取加权平均资本成本（WACC）。 

公式：  

式中： 

Ke为权益资本成本； 

Kd为债务资本成本； 

D/E：根据市场价值估计的被估企业的目标债务与股权比率； 

T：所得税率。 

⑥标的资产的估值 

标的资产的估值=企业自由现金流折现值+非经营性资产-非经营性负债+溢余资产-有息负

债 

（四）估值假设 

1、公开市场假设 

公开市场假设，是假定在市场上交易的资产，或拟在市场上交易的资产，资产交易双方彼

此地位平等，彼此都有获取足够市场信息的机会和时间，以便于对资产的功能、用途及其交易

价格等作出理智的判断。公开市场假设以资产在市场上可以公开买卖为基础。 

2、资产持续使用假设 

资产持续使用假设是指假定标的资产在估值基准日后仍按照原来的用途、使用方式持续使

用下去。 

3、一般假设 

（1）假设估值基准日后国家现行的有关法律法规及政策、国家宏观经济形势无重大变化，

(1 )e d

E D
WACC K K T

D E D E
     

 
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本次各方所处地区的政治、经济和社会环境无重大变化； 

（2）假设估值基准日后标的资产的经营者是负责的，并且公司管理层有能力担当其职务； 

（3）假设标的资产持有单位完全遵守所有有关的法律法规； 

（4）假设和标的资产相关的利率、汇率、赋税基准及税率等估值基准日后不发生重大变

化； 

（5）假设估值基准日后无其他人力不可抗拒因素及不可预见因素对企业造成重大不利影

响。 

4、具体假设 

   （1）假设估值基准日后标的资产采用的会计政策和测算时所采用的会计政策在重要方

面基本一致； 

    （2）假设估值基准日后标的资产在现有管理方式和管理水平的基础上，经营范围、

方式与目前保持一致； 

    （3）假设估值基准日后标的资产的现金流入为平均流入，现金流出为平均流出。 

（五）取价参考依据 

（1）中国人民银行贷款市场报价利率（LPR）； 

（2）标的资产持有单位的收益预测资料； 

（3）标的资产持有单位的财务报表； 

（4）wind资讯查询的估值基准日相关数据； 

（5）其它与本次估值相关的资料。 

（六）标的资产估值结果 

收益法计算的标的资产未来现金流量的现值（可收回金额）为 186,832,912.06 欧元，按

2020 年 12 与 31 日的欧元兑人民币汇率 8.025，折合人民币 1,499,334,119.29 元（人民币

149,933.41万元）。 

（七）减值测试结果 

根据《上市公司监管法律法规常见问题与解答修订汇编》，减值额等于标的资产交易作
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价减去期末标的资产的评估值并扣除补偿期限内拟购买资产股东增资、减资、接受赠与以及

利润分配的影响。 

经测算，减值额=标的资产德国康朴投资交易作价 114,342.15 万元人民币对应 88.89%股

权的评估值 101,638.74 万元人民币-（期末标的资产的收益法评估值149,933.41万元人民币

-收购子公司 NAVASA 30%少数股权对价 238.5 万欧元按期末汇率 8.025折合 1,913.96 万元人

民币）*88.89%= -29,935.75万元人民币。扣除补偿期限内拟购买资产股东增资、减资、接受

赠与以及利润分配的影响后，标的资产交易作价小于期末的评估值。 

六、标的资产减值测试结论 

通过以上工作，我们认为：2020 年 12月 31 日，标的资产估值扣除补偿期限内标的资产

股东增资、减资、接受赠与以及利润分配的影响后，标的资产没有发生减值。 

    

 

  七、本报告的批准 

  本报告业经本公司董事会于 2021年 4月 29日批准报出。 

 

 

金正大生态工程集团股份有限公司 

二○二一年 四 月二十九日 
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