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１

、湖南隆平前五名供应商采购情况

年度 序号 公司名称 采购产品

采购金额

（

万元

）

占总采购金额比

例

（

％

）

２０１３

年

１－４

月

１

浙江南塑包装厂 包装袋

８．７１ ４．７２

２

绥宁瓦屋自制基地 水稻

１２．７５ ６．９１

３

永州代制祁阳刘明伟 水稻

１６．２６ ８．８２

４

安徽荃银高科种业股份有限公司 水稻

２４．００ １３．０１

５

广西灵川冷繁基地 水稻

３５．６０ １９．３０

合计

８８．６１ ５２．７６

２０１２

年

度

１

江苏嘉农种业科技有限公司 水稻

２

，

１６５．１１ ５．３１

２

广东始兴县代制袁国正 水稻

２

，

３５４．１２ ５．７７

３

绥宁武阳自制基地 水稻

２

，

４３１．０８ ５．９６

４

江苏建湖庆丰种子站 水稻

３

，

３９８．１７ ８．３３

５

绥宁李西自制基地 水稻

３

，

４１０．３３ ８．３６

合计

１３

，

７５８．８１ ３３．７４

２０１１

年

度

１

广西恒茂农业科技有限公司 水稻

１

，

１６６．２０ ３．５１

２

绥宁武阳自制基地 水稻

１

，

９５１．３１ ５．８７

３

江苏建湖庆丰种子站 水稻

２

，

００７．６８ ６．０４

４

绥宁李西自制基地 水稻

２

，

０６５．８１ ６．２２

５

江苏嘉农种业科技有限公司 水稻

２

，

０８６．０１ ６．２８

合计

９

，

２７７．０１ ２７．９２

２

、安徽隆平前五名供应商采购情况

年度 序号 公司名称 采购产品

采购金额

（

万元

）

占总采购

金 额 比

（

％

）

２０１

３

年

１－４

月

１

甘肃张掖天地种业有限责任公司 玉米

１１

，

３５３ ８６．１７

２

宁夏绿茵种业有限公司 玉米

４２８ ３．２５

３

江苏徐州铜山张集孙晋学 棉花

３２３ ２．４５

４

安徽霍邱姜道中 水稻

１７３ １．３２

５

江苏沭阳丰源种业 棉花

１７０ １．２９

合计

１２

，

４４８ ９４．４８

２０１２

年

度

１

张掖市天地种业有限责任公司 玉米

８

，

４１６ ２５．８６

２

甘肃张掖市玉米生产基地 玉米

８

，

２０９ ２５．２２

３

阜宁东升种业有限责任公司 水稻

１

，

８０６ ５．５５

４

江苏宿迁泗洪龚秀东 水稻

１

，

２４９ ３．８４

５

皖南和县金城种业有限公司 水稻

１

，

００９ ３．１０

合计

２０

，

６９０ ６３．５７

２０１１

年

度

１

甘肃张掖市玉米生产基地 玉米

６

，

０００ ３０．６５

２

张掖市天地种业有限责任公司 玉米

２

，

３８４ １２．１８

３

福建省建宁县里心镇雷利贤 水稻

８４１ ４．３０

４

阜宁东升种业有限责任公司 水稻

６１３ ３．１３

５

皖南和县金城种业有限公司 水稻

５５０ ２．８１

合计

１０

，

３８９ ５３．０７

３

、亚华种子前五名供应商采购情况

年度 序号 公司名称 采购产品

采购金额

（

万元

）

占总采购

金额比例

（

％

）

２０１２

年度

１

舒增武基地 水稻

１

，

６７６．３１ １６

２

攸县易文华 水稻

１

，

４１１．４７ １４

３

武冈基地 水稻

６７１．４４ ６

４

曹思洲基地 水稻

５２１．３１ ５

５

艾伙隆基地 水稻

４４１．６５ ４

合计

４

，

７２２．１８ ４５

２０１１

年度

１

攸县石羊塘 水稻

６８３．５３ １０

２

桂林陈宇恒 水稻

５５７．５２ ８

３

零陵

１０７

基地 水稻

３５２．６３ ５

４

菱角基地 水稻

３４４．１１ ５

５

绥宁舒增武 水稻

４９３．４９ ７

合计

２

，

４３１．２８ ３６

注：

２０１３

年

１

月

－４

月亚华种子还没有开展冬季种子补充生产业务。

最近两年又一期。 标的公司不存在向单个客户的采购比例超过总额的

５０％

或严重依赖于少数客户

的情况。

（五）最近二年及一期各标的公司销售情况

１

、湖南隆平前五名客户的销售情况

年度 序号 公司名称 营业收入

（

元

）

占公司主营业收入的

比例

（

％

）

２０１３

年

１－４

月

１

南京苏泰种业科技有限公司

４

，

８３０

，

０６５．００ ２．２７

２

湖南常德市汉寿县邓敏

４

，

１７４

，

０２９．００ １．９６

３

湖南岳阳市华容县易良湖

３

，

４０３

，

１６０．００ １．６

４

隆平高科亚华棉油种业有限公司

３

，

２７１

，

５５０．４４ １．５４

５

安徽滁州市天长市徐大成

３

，

２２５

，

１８０．００ １．５３

合计

１８

，

９０３

，

９８４．４４ ８．９

２０１２

年

度

１

南京苏泰种业科技有限公司

２５

，

９２８

，

０３５．００ ４．７１

２

四川方友斌

２０

，

０３４

，

９７４．０５ ３．６４

３

重庆大爱种业有限公司

１３

，

６１７

，

３７９．００ ２．４７

４

湖南常德市汉寿县邓敏

１２

，

２１８

，

９５９．７０ ２．２２

５

安徽滁州市天长市徐大成

１０

，

６４７

，

７５３．００ １．９３

合计

８２

，

４４７

，

１００．７５ １４．９７

２０１１

年度

１

南京苏泰种业科技有限公司

１７

，

４５１

，

３４７．４７ ４．１４

２

四川方友斌

８

，

５４６

，

３６５．９０ ２．０３

３

湖北随州市随县梅逢政

７

，

７２８

，

９３８．６６ １．８３

４

安徽六安市霍邱县甘龙先

７

，

０９１

，

６６１．６２ １．６８

５

重庆大爱种业有限公司

７

，

０６４

，

１５８．９７ １．６８

合计

４７

，

８８２

，

４７２．６２ １１．３６

２

、安徽隆平前五名客户的销售情况

年度 序号 公司名称 营业收入

（

元

）

占全部营业收入的比例

（

％

）

２０１３

年

１

月

－４

日

１

皖北宿州隆平种子超市梁拥政

６

，

７１５

，

０００．００ ３．２９

２

皖北泗县新技术推广服务部尤振宇

４

，

３６１

，

７４０．００ ２．１４

３

阜阳临泉瑞达种业费传红

４

，

１８８

，

０００．００ ２．０５

４

阜阳蒙城农乐种子经营有限公司王少华

３

，

９０３

，

００２．４０ １．９１

５

河南濮阳地区范县华杰种业有限公司于养

华

３

，

８８５

，

５００．００ １．９１

合计

２３

，

０５３

，

２４２．４０ １１．３

２０１２

年度

１

菲律宾西岭农科技有限公司

１５

，

４１９

，

５７９．４８ ３．０６

２

皖北宿州隆平种子超市梁拥政

１５

，

４０１

，

２８８．００ ３．０６

３

皖北泗县新技术推广服务部尤振宇

１１

，

４８１

，

３７５．５０ ２．２８

４

阜阳阜南长青种业有限公司汪长青

７

，

６２６

，

３００．００ １．５１

５

山东青岛平度宏丰种苗王军

７

，

３８７

，

５００．００ １．４７

合计

５７

，

３１６

，

０４２．９８ １１．３８

２０１１

年度

１

菲律宾西岭农科技有限公司

１３

，

２０６

，

９９５．００ ３．９１

２

巴基斯坦

ＦＯＵＲ ＢＲＯＴＨＥＲ ＳＥＥＤＳ ＣＯＰＯＲＡＴＩＯＮ １３

，

０５０

，

０７２．０９ ３．８６

３

河南商丘夏邑县农科咨询种子站杜立芳

６

，

３４２

，

６８７．８５ １．８８

４

阜阳利辛天源种业张成亮

５

，

７９４

，

１５２．６５ １．７１

５

皖北泗县新技术推广服务部尤振宇

５

，

２６１

，

９４２．３７ １．５６

合计

４３

，

６５５

，

８４９．９６ １２．９２

３

、亚华种子前五名客户的销售情况

年度 序号 公司名称 营业收入

（

元

）

占公司全部营业收入的

比例

（

％

）

２０１３

年

１－４

月

１

万天江

４

，

８４２

，

７５０．００ ４．５８

２

广西宇恒种业有限公司

２

，

９９７

，

８０８．００ ２．８３

３

广东梅州王华镇

２

，

６５６

，

１８８．００ ２．５１

４

湖北蓉发种业有限责任公司

２

，

２３７

，

４００．００ ２．１１

５

福建省浦城县春意种子经营部

（

林春意

）

１

，

８２４

，

６６０．００ １．７２

合计

１４

，

５５８

，

８０６．００ １３．７７

２０１２

年度

１

广西恒茂农业科技有限公司

１１

，

６５４

，

５７７．５０ ７．６７

２

万天江

５

，

６２７

，

８２２．５０ ３．７１

３

重庆大爱种业有限公司

４

，

７８９

，

３３３．５０ ３．１５

４

广东梅州王华镇

４

，

３３６

，

０５７．５０ ２．８６

５

湖北蓉发种业有限责任公司

４

，

１９０

，

７５０．００ ２．７６

合计

３０

，

５９８

，

５４１．００ ２０．１５

２０１１

年度

１

万天江

５

，

３８７

，

３６７．０６ ４．０４

２

广西宇恒种业有限公司

３

，

６４３

，

１１０．７２ ２．７３

３

枣阳陈斌

３

，

０３２

，

６６２．５０ ２．２７

４

广西恒茂农业科技有限公司

２

，

７５５

，

５００．００ ２．０７

５

广西南宁欧米源农业科技有限公司

２

，

７２５

，

０５０．６０ ２．０４

合计

１７

，

５４３

，

６９０．８８ １３．１５

最近两年又一期，标的公司不存在向单个客户的销售比例超过总额的

５０％

或严重依赖于少数客户的

情况。

（六）标的公司环境污染情况

标的公司主要从事种子的生产和销售，不存在高危险、重污染等生产安全、环境污染情况。

（七）标的公司主要产品的质量控制情况

湖南隆平、安徽隆平和亚华种子均设有质量控制与加工中心，负责产品质量控制工作。主要环节包括

亲本质量控制、制种田间质量控制、收购入库质量控制、海南种植鉴定、本地种植鉴定、

ＤＮＡ

测试等。 各公

司主要产品按照国家标准控制质量，具体标准如下：

１

、湖南隆平和亚华种子制种用亲本种子质量标准

项目 纯度 净度 发芽率 水份

三系不育系

≥９９．９％ ≥９８％ ≥８０％ ＜１３％

恢复系

两系不育系

≥９９．９％ ≥９８％ ≥８０％ ＜１３％

２

、湖南隆平和亚华种子杂交水稻种子（

Ｆ１

）收购质量标准

强制指标 参考指标

纯度 净度 发芽率 水分 芽谷率 裂颖率 黑粉病率 田间含杂率

合格

≥９６％ ≥９８％ ≥８０％ ≤１２．５％ ≤４％ ≤１３％ ≤０．５％ ≤０．２％

优质

＊ ≥９８％ ≥９８％ ≥８５％ ≤１１．５％ ≤１％ ≤８％ ≤０．１％ ≤０．１％

３

、安徽隆平主营产品的质量指标

ＧＢ ４４０４．１

———

２００８ ％

作物名称 种子类别 纯 度不低于 净 度不低于 发芽率不低于

水 分

不高于

水稻

常规种

原种

９９．９

９８

８５

１３．０

（

籼

）

１４．５

（

粳

）

大田用种

９９

不育系保

持系恢复

系

原种

９９．９

８０

１３

大田用种

９９．５

杂交种 大田用种

９６

１３．０

（

籼

）

１４．５

（

粳

）

玉米

常规种

原种

９９．９

９９

８５

１３

大田用种

９７

自交系

原种

９９．９

８０

大田用种

９９

单交种 大田用种

９６

８５

双交种 大田用种

９５

三交种 大田用种

９５

小麦 常规种

原种

９９．９

９９ ８５ １３

大田用种

９９

大麦 常规种

原种

９９．９

大田用种

９９

４

、安徽隆平部分玉米种子的企业质量标准

纯度

（

不低于

）

９７．０％

芽率

（

不低于

）

９３％

净度

（

不低于

）

９９．０％

水分

（

不高于

）

１３．０％

（八）标的公司主要产品的质量纠纷的处理情况

随着农民维权意识的增强，农作物种子质量纠纷事件越来越多，为减少质量纠纷导致公司和农民权

益受损，公司制定了严格的质量纠纷处理制度，主要包括：

１

、专人专岗，严格落实各公司质量保障制度和控制措施。

２

、加强重点部门和关键环节的管理，重点落实亲本质量控制、制种田间质量控制、收购入库质量控

制，等主要环节。

３

、集中总结质量纠纷投诉的原因，并将其归类总结，并提出解决方案。例如部分纠纷的产生原因是由

于农户的专业知识较为欠缺或培育方式失当，因此应进行培训，彻底解决非质量纠纷而引发的投诉。

４

、通过协商的方式对事实存在的质量纠纷的农户进行补偿。

（九）标的公司主要产品生产技术所处的阶段

经过多年的发展各公司均以选育优质、机收、高产、抗性好、适应性广的品种组合为育种目标，通过传

统生物遗传育种技术与现代生物技术结合，根据育种目标大通量选配组合进入品比、测试、鉴定、区试筛

选重点产品，目前主要产品生产技术均已进入成熟阶段，其中湖南隆平的“

Ｙ

两优

１

号”具备较强的丰产性、

稳产性好，在不同肥力水平条件下，表现均比较突出，连续三年成为全国第一大销售品种，该品种

２０１０

年

实际推广达

４５８

万亩，

２０１１

年推广

４７８

万亩，

２０１２

年

６００

万亩。 安徽隆平的“隆平

２０６

”丰产稳定，审定区域玉

米种植面积超

１１

，

０００

万亩，用种量超

１８

，

０００

万公斤。该品种比对照郑单

９５８

增产

６％

。同类品种市场生命周

期约

１０－１２

年，自推广以来，年销量增幅超过

２６０％

，种植效果优异。 亚华种子的“深两优

５８１４

”已达到国家

《优质稻谷》标准

２

级，在长江中下游作一季中稻种植，全生育期平均

１３６．８

天，每亩有效穗数

１７．２

万穗，生产

期短利润率高。

同时各公司为保证公司继续生产优质的种子产品，不断的进行深度研究工作，以便保持较高的持续

盈利能力，

具体情况如下：

公司 序号 研发情况

湖南隆平

１

双季晚稻百亩方平均产量达到

７５０

公斤以上

２

中稻百亩方平均产量达到

１０００

公斤以上

３

选育适宜长江下游中稻类型

，

育性安全

，

米质优

，

抗性强

，

配合力好

，

异交特性好

，

闭颖好

，

抽穗

整齐

，

２－３

个两系不育系

。

４

选育适宜长江上游中稻

、

下游晚稻类型

，

育性稳定

，

米质优

，

抗性强

，

配合力好

，

异交特性好

，

闭

颖好

，

抽穗整齐

，

２－３

个不育系

。

５

选育配合力好

；

中稻大穗

，

大粒

；

晚稻分蘖力强

，

中等穗型

；

落色好

；

米质优

；

抗性强

。

６

米质优

，

适宜机械化

，

产量高

，

抗性强

，

适应性广

，

再生能力强

７

抗性强

，

米质优

，

产量高

，

适应性广

安徽隆平

１

选育三系

、

两系杂交水稻品种

，

三系

、

两系不育系选育

、

恢复系选育

，

配套水稻高产栽培技术攻

关

，

水稻轻简化栽培技术研究

。

２

南繁加代

３

选育黄淮海夏玉米和东华北春玉米为主

，

兼顾西南

４

早熟玉米及北美玉米

５

黄河流域杂交棉选育

６

长江流域杂交棉选育

７

黄淮海区域常规小麦选育

８

小麦产品的评价及测评体系建设

亚华种子

１

杂交水稻育种与开发

２

巨风

２Ａ

联合研发协议

３

用

５１Ａ

配组的品种选育

４

华润

２

号的选育与推广

５

两系中稻的选育

五、本次交易标的资产的其它相关事项

（一）本次交易不需要其他股东放弃优先权

本次交易前，公司持有湖南隆平

５５％

股权、安徽隆平

６５．５％

股权、

８０％

股权，本次交易后，公司将持有三

家子公司

１００％

股权，因此本次交易属于有限责任公司股东之间的转让，无需标的公司其他股东放弃优先

购买权。 根据标的公司的公司章程，不存在其他转让前置条件。

（二）关于安徽隆平相关资产情况的说明

１

、安徽隆平子公司至和投资有关诉讼事项

２０１１

年

１０

月

１１

日，安徽省合肥市中级人民法院作出了（

２０１１

）合民一初字第

０００７１

号民事判决书，判决

被告安徽瑞和房地产开发有限公司于判决生效之日起

１０

日内一次性赔偿原告至和投资损失

５３

，

１２１

，

６００

元。一审判决后，原、被告双方均没有对该案件提起上诉，判决生效。判决生效至今，原、被告双方没有达成

和解协议或相类似的协议。至和投资已于

２０１２

年

３

月就该案件依法向合肥市中级人民法院申请执行，目前

案件尚处执行程序中，判决未执行完毕。由于本次诉讼所带来的诉讼赔款具有很高的不确定性，至和投资

未确认或有资产，未纳入财务报表核算，本次评估未考虑该事项的影响。

２

、安徽隆平子公司天地种业的相关情况的说明

安徽隆平原持有天地种业

６０％

股权，

２０１３

年

３

月

１９

日，天地种业召开股东会，同意自然人股东张保

芳、张保东、张明晖、余海、曹正峰将其所持天地种业

４０％

股权全部转让给股东安徽隆平。

２０１３

年

５

月

１２

日，

安徽隆平就上述股权转让事宜与张保芳、张保东、张明晖、余海、曹正峰签订《股权转让协议》。

２０１３

年

７

月

３

日，天地种业向张掖市工商行政管理局申请了变更登记。 此次股权转让完成后，安徽隆平持有天地种业

１００％

股权。 考虑到天地种业近年来的经营情况，此次交易作价是以天地种业

２０１３

年

３

月

３１

日净资产和评

估报告为参考依据。 根据兰州天正资产评估事务所出具的兰天评字［

２０１３

］

０３

号《资产评估报告书》，天地

种业注册资本

３

，

０００

万元，天地种业在评估基准日（

２０１３

年

３

月

３１

日）账面净资产为

２

，

８２４．８３

万元，评估值为

３

，

１５５．７０

万元，经交易双方协商，确定此次股权转让的价格为每元出资额作价

１

元。

由于安徽隆平整体经营的需要，天地种业于

２０１３

年初曾暂时停止经营。目前，天地种业已经开始生产

经营。在本次重组评估中，天地种业作为安徽隆平的全资子公司纳入未来生产经营规划中，作为正常使用

的经营性资产纳入评估中考虑。 由于天地种业成立以来的利润一直不理想。 最近

２

年净利润分别为

１３０．１７

万元，

－１９８．４０

万元，，由于本次评估值最终使用收益法确定，对本次交易作价影响较小。

天地种业拥有位于张掖市甘州区合计

８

，

８１９．２４

平方米房屋及构筑物，账面价值

１

，

３５４．５６

万元，因其所

占土地系租赁取得，尚未办理房屋所有权证。 根据租赁合同，天地种业部分已经一次性支付多年（

２０

年至

３０

年不等）租赁费用，并且直接计入了当期费用，其余的按每年支付固定的土地租金。 而在租赁土地上建

设的房屋建筑物，天地种业已经纳入固定资产核算，并按期计提折旧。 本次评估在收益法测算过程中，部

分租赁土地因已支付租金，因此在租赁期未预测租赁费；其余土地按合同规定的租金进入当期费用预测。

合同期满后因约定了优先续租的条款，所以期满后按原租金额每年估算租金并计入当期费用。 租赁土地

上建设的房屋建筑物，则视为企业经营性资产，在预测中考虑了资本性支出和折旧。本次评估没有采用成

本法对各单项固定资产和无形资产进行估值，各项资产的价值在其对被评估单位的利润贡献中体现。

针对该等瑕疵，发行对象合肥绿宝及张秀宽、戴飞已出具《承诺函》，承诺在该等房产取得有效、规范

的权属证书前，将确保安徽隆平及其子公司能按照现状使用该等房产。如未来发行人在正常经营过程中，

因该等房产的权属瑕疵而遭受任何损失，合肥绿宝及张秀宽、戴飞将给予发行人以足额补偿；如在未来三

年内仍不能完善前述房产的权属，合肥绿宝及张秀宽、戴飞将以本次交易中就该等房产支付对价的等值

现金向发行人回购该等房产，该等安排能有效减少或消除上述权属瑕疵对本次交易的风险。

（三）关于标的公司生产、经营许可证以及相关的商标、专利、品种权等无形资产的有效期对公司的影

响的说明

标的公司自成立起长期从事种子的生产和销售，目前的生产经营条件均符合《农作物种子生产经营

许可管理办法》规定的种子生产经营相关标准，其中安徽隆平取得了《农作物种子生产经营许可管理办

法》规定的国家最高资质标准“育繁推一体化”资格。从标的公司历史经营看，未发现标的公司因生产经营

条件不符合《农作物种子生产经营许可管理办法》相关规定而导致标的公司相关种子生产经营资质无法

取得的情形。 标的公司相关的商标、专利，按照《商标法》、《专利法》在存续期间按规定每年缴纳相关费用

即可展期。标的公司拥有品种权按照《植物新品种保护条例》的相关规定，在保护期限

１５

年内，自被授予品

种权的当年开始缴纳年费，并且按照审批机关的要求提供用于检测的该授权品种的繁殖材料即可。 品种

权是种子行业的核心资产， 标的公司的研发能力和历年通过国审的品种权数量在国内同行业位居前列，

随着标的公司后续品种的陆续通过审核，新品种的陆续推出，为标的公司未来的经营发展提供了保障。

虽然标的公司的生产、经营许可证以及相关的商标、专利、品种权均有有效期的设定，但从历史上看，

标的公司长期从事种子的生产和销售，目前的生产经营条件符合《农作物种子生产经营许可管理办法》规

定的申请相应种子生产经营许可证的条件，标的公司种子生产许可证到期后，重新申请不存在重大法律

障碍，其持续经营不存在重大潜在风险，故标的公司的经营期限可理解为无限年期。 因种业公司的特殊

性，品种权是其生产经营所必不可少的要素，标的公司的品种权是在生产经营过程中研发或购买的，未来

随着标的公司的持续经营和可研支出的投入会不断的有新的品种替代原有的品种。从企业价值评估角度

分析，标的公司经营正常，不存在必然终止的条件；故本次评估设定其未来收益期限为无限年期。 标的公

司的无形资产权利价值在未来收益中综合体现。 本次评估未单独分割。

综上所述，标的公司在保持现有的生产经营和科研能力的条件下，上述生产经营资质及相关无形资

产的有效期对标的公司持续经营无重大潜在风险。

第五章 交易标的评估情况

一、本次交易评估报告

本次交易上市公司聘请了具有证券期货业务资产评估资格的开元资产评估有限公司， 以

２０１３

年

４

月

３０

日作为评估基准日，分别采用收益法和市场法两种方法对湖南隆平、安徽隆平和亚华种子的股东全部

权益进行了评估，并出具了相关评估报告。

评估对象 文号 评估报告

湖南隆平 开元评报字

（

２０１３

）

１－０５３

字

《

袁隆平农业高科技股份有限公司拟发行股份购买资产涉及的湖南隆平种

业有限公司股东全部权益价值评估报告

》

安徽隆平 开元评报字

（

２０１３

）

１－０５４

字

《

袁隆平农业高科技股份有限公司拟发行股份购买资产涉及的安徽隆平高

科种业有限公司股东全部权益价值评估报告

》

亚华种子 开元评报字

（

２０１３

）

１－０５２

字

《

袁隆平农业高科技股份有限公司拟发行股份购买资产涉及的湖南亚华种

子有限公司股东全部权益价值评估报告

》

二、本次交易的评估结果

（一）评估对象资产、负债、权益情况

截至评估基准日，按母公司口径各标的公司资产为：湖南隆平经审计的资产总额为

５８

，

７６８．２１

万元，负

债总额为

３５

，

４６２．２３

万元，账面股东全部权益为

２３

，

３０５．９８

万元；安徽隆平经审计的资产总额为

４５

，

４７９．２１

万

元，负债总额为

２６

，

４７４．８７

万元，账面股东全部权益为

１９

，

００４．３３

万元；亚华种子经审计的资产总额为

１９

，

３７１．５０

万元，负债总额为

１０

，

９０４．７０

万元，账面股东全部权益为

８

，

４６６．８０

万元。

（二）采用收益法评估的评估结果

湖南隆平的股东全部权益按收益法评估的市场价值评估值为

２２２

，

３８６．５７

万元， 评估增值额为

１９９

，

０８０．５９

万元，增值率为

８５４．２０％

；安徽隆平的股东全部权益按收益法评估的市场价值评估值为

１４３

，

３６０．０１

万元，评估增值额为

１２４

，

３５５．６８

万元，增值率为

６５４．３５％

；亚华种子的股东全部权益按收益法评估的市场

价值评估值为

７５

，

０１０．９１

万元，评估增值额为

６６

，

５４４．１１

万元，增值率为

７８５．９４％

。

（三）采用市场法评估的评估结果

湖南隆平的股东全部权益按市场法评估的市场价值评估值为

２４０

，

６００．００

万元， 评估增值

２１７

，

２９４．０２

万元，增值率

９３２．３５％

；安徽隆平的股东全部权益按市场法评估的市场价值评估值为

１４５

，

３３３．３３

万元，评

估增值

１２６

，

３２９．００

万元， 增值率

６６４．７４％

； 亚华种子的股东全部权益按市场法评估的市场价值评估值为

７５

，

８００．００

万元，评估增值

６７

，

３３３．２０

万元，增值率

７９５．２６％

。

（四）最终评估结论

湖南隆平、安徽隆平、亚华种子按收益法及市场法评估的差异情况如下：

单位：万元

交易标的 收益法 市场法 差异值 差异率

％

湖南隆平

２２２

，

３８６．５７ ２４０

，

６００．００ １８

，

２１３．４３ ８．１９

安徽隆平

１４３

，

３６０．０１ １４５

，

３３３．３３ １

，

９７３．３２ １．３８

亚华种子

７５

，

０１０．９１ ７５

，

８００．００ ７８９．０９ １．０５

经分析，上述两种评估方法的实施情况正常，参数选取合理，但因市场法是基于对当前宏观政策和种

业行业预期及判断的基础上进行的，是从整体市场的表现和未来的预期评定企业的价值，而现行经济及

市场环境的不确定因素较多， 鉴于本次评估目的是为隆平高科发行股份收购资产提供价值参考依据，收

益法从未来获利角度考虑，反映了企业的综合获利能力，更符合本次评估目的。

因此本次采用收益法结果作为本次评估的最终评估结论，湖南隆平于评估基准日的市场价值的最终

评估结论为

２２２

，

３８６．５７

万元；安徽隆平于评估基准日的市场价值的最终评估结论为

１４３

，

３６０．０１

万元；亚华

种子于评估基准日的市场价值的最终评估结论为

７５

，

０１０．９１

万元。

单位：万元

标的公司 净资产 全部权益评估价值

评估增值额

增值率

％

湖南隆平

２３

，

３０５．９８ ２２２

，

３８６．５７ １９９

，

０８０．５９ ８５４．２０

安徽隆平

１９

，

００４．３３ １４３

，

３６０．０１ １２４

，

３５５．６８ ６５４．３５

亚华种子

８

，

４６６．８０ ７５

，

０１０．９１ ６６

，

５４４．１１ ７８５．９４

合计

５０

，

７７７．１１ ４４０

，

７５７．４９ ３８９

，

９８０．３８ ７６８．０２

（五）评估增值的原因

评估结果相比被评估单位于评估基准日经审计后的账面净资产增值原因是，账面权益价值反映的是

资产与负债的历史成本价值，未包含未来年度能给企业带来收益的商誉、品牌、市场和客户资源、人力资

源等无形资产的价值。而收益法是从企业的未来获利角度考虑的，以资产的预期收益为价值标准，反映的

是企业的获利能力的大小，客观合理地反映被评估单位所拥有的商誉、品牌、市场和客户资源、人力资源、

特殊的管理模式和管理方式等无形资产价值。

本次标的资产对应比例的估值情况：

单位：万元

标的资产 评估值 交易作价 账面净资产

２０１２

年

净利润

市净率

（

倍

）

２０１２

年市盈率

（

倍

）

湖南隆平

４５％

股权

１００

，

０７３．９６ １００

，

０６０ １０

，

４８７．６９ ６

，

９６９．３６ ９．５４ １４．３６

安徽隆平

３４．５％

股权

４９

，

４５９．２０ ４９

，

４４０ ６

，

５５６．４９ ２

，

９５３．２９ ７．５４ １６．７４

亚华种子

２０％

股权

１５

，

００２．１８ １５

，

０００ １

，

６９３．３６ １

，

０００．２０ ８．８６ １５

合计

１６４

，

５３５．３４ １６４

，

５００ １８

，

７３７．５４ １０

，

９２２．８５ ８．７８ １５．０６

注：

１

、市盈率

＝２０１２

年

１２

月

３１

日对应持股比例的股权交易价格

÷

（合并报表净利润

＊

对应持股比例）

２

、上表中评估值、净资产及净利润值为乘以相应持股比例后的结果。

三、本次交易的评估方法

《资产评估准则———基本准则》、《资产评估准则———企业价值》和有关评估准则以及《国有资产评估

管理办法》规定的基本评估方法包括市场法、收益法和资产基础法。

企业价值评估中的资产基础法，是指在合理评估企业各项资产价值和负债的基础上确定评估对象价

值的评估思路。

企业价值评估中的收益法，是指通过将被评估单位预期收益资本化或折现以确定评估对象价值的评

估思路。 收益法是从企业获利能力的角度衡量企业的价值，建立在经济学的预期效用理论基础上。

企业价值评估中的市场法，是指将评估对象与参考企业、在市场上已有交易案例的企业、股东权益、

证券等权益性资产进行比较以确定评估对象价值的评估思路。市场法中常用的两种方法是参考企业比较

法和并购案例比较法。参考企业比较法是指通过对资本市场上与被评估单位处于同一或类似行业的上市

公司的经营和财务数据进行分析，计算适当的价值比率或经济指标，在与被评估单位比较分析的基础上，

１

。 并购案例比较法是指通过分析与被评估单位处于同一或类似行业的公司的买卖、收购及合并案例，获

取并分析这些交易案例的数据资料，计算适当的价值比率或经济指标，在与被评估单位比较分析的基础

上，得出评估对象价值的方法。

按照《资产评估准则—基本准则》、《资产评估准则———企业价值》，评估需根据评估目的、价值类型、

资料收集情况等相关条件，恰当选择一种或多种资产评估方法。

本次评估目的是股权转让，被评估单位已成立多年，其主要经营模式已基本形成，历史年度经营收益

较为稳定，各种经营数据与指标可作为未来年度预测依据，在未来年度其收益与风险可以可靠地估计，因

此本次评估适宜采用收益法进行评估。

由于目前的资本市场充分发展，较为活跃，且资本市场中存在足够数量的与评估对象相同或类似的

可比企业，能够收集并获得可比企业的市场信息、财务信息及其他相关资料；并可以确信依据的信息资料

具有代表性和合理性及有效性，故本次评估适用市场法评估。

综合以上分析结论后评估人员认为：本次评估在理论上和实务上可采用收益法和市场法进行评估。

四、本次交易的评估假设

（一）前提假设条件

１

、公平交易假设

公平交易假设是假定评估对象已处于交易过程中，评估师根据评估对象的交易条件等按公平原则模

拟市场进行估价。 公平交易假设是资产评估得以进行的一个最基本的前提假设。

２

、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，

彼此都有获得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。

３

、资产持续经营假设

资产持续经营假设是指评估时假定委估资产按照目前的用途和使用的方式、规模、频率、环境等情况

继续使用，相应确定评估方法、参数和依据。

（二）一般假设条件

１

、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，本次交易各方所处地区的政治、

经济和社会环境无重大变化，无其他人力不可抗拒因素及不可预见因素造成的重大不利影响；

２

、企业所处的区域经济政策和产业政策、财政和货币政策以及所执行的税赋、税率、政策性征收费用

等无重大变化；

３

、假设委托方及被评估单位提供的资料真实、合法；

（三）特殊假设条件

１

、假设被评估单位完全遵守现行所有有关的法律法规；

２

、假设被评估单位的经营者是负责的，且其管理层有能力担当其职务和履行其职责；

３

、假设被评估单位在现有的管理方式和管理水平的基础上，经营范围、经营模式、产品结构、决策程

序等与目前方向保持一致；

４

、 假设被评估单位在未来所采用的会计政策和评估基准日所采用的会计政策在所有重要方面基本

一致；

５

、假设被评估单位各类固定资产的经济寿命为中国经济科学出版社出版的《资产评估常用数据及参

数手册》制定的标准。 为方便估算，假设新增固定资产在当年不计提折旧，在下年开始计提折旧。

６

、假设被评估单位的经营期限为无限年期。 不考虑企业终值。

（四）上述评估假设对评估结论的影响

设定评估假设条件旨在限定某些不确定因素对被评估单位的收入、成本、费用乃至其营运产生的难

以量化的影响。根据资产评估的要求，认定这些假设条件在评估基准日时成立。当未来经济环境发生较大

变化时，将不承担由于假设条件改变而推导出不同评估结论的责任。

五、收益法评估说明

收益法是指通过估算（预测）被评估单位或其他资产组合体在未来特定时间内的预期收益，选择合适

的折现率，将其预期收益还原为当前的资本额或投资额的方法。

１

、评估思路

本次采用收益法评估股东全部权益价值的总体思路是采用直接法，即估算被评估单位的股权自由现

金流量，然后直接推算股东全部权益价值的评估值。 在具体的评估操作过程中，选用分段收益折现模型。

即：将以持续经营为前提的被评估单位的未来收益分为前后两个阶段进行预测，首先逐年预测前阶段（评

估基准日后五年一期）各年的收益额；再假设从前阶段的最后一年开始，以后各年预期净现金流量稳定不

变。 最后，将被评估单位未来的预期收益进行折现后求和，再加上单独评估的非经营性资产、溢余资产评

估值总额，即得到被评估单位的股东全部权益价值。

２

、评估模型

（

１

）基本公式

股东全部权益价值

＝

未来收益期内各期股权自由现金净流量现值之和

＋

单独评估的非经营性资产、溢

余资产评估总额

即：

（

２

）收益指标

Ｉ

、收益期限的估算

被评估单位的章程和股东之间的合资协议规定经营期限届满前可申请延期，故被评估单位的经营期

限可理解为无限年期；从企业价值评估角度分析，被评估单位经营正常，不存在必然终止的条件；故本次

评估设定其未来收益期限为无限年期。

ＩＩ

、收益指标的选取

在收益法评估实践中，一般采用净利润或现金流量（企业自由现金流量、股权自由现金流量）作为被

评估单位的收益指标；由于净利润易受折旧等会计政策的影响，而现金流量更具有客观性，故选择现金流

量（股权自由现金流量）作为其收益指标。 股权自由现金流量的计算公式如下：

股权自由现金流量

＝

净利润

＋

折旧及摊销

＋

利息

×

（

１－

所得税率）

－

资本性支出

－

净营运资金追加额

＋

付

息债务增加（减：减少）

ＩＩＩ

、折现率

根据折现率应与所选收益额配比的原则，本次评估选择股权收益率作为其未来收益的折现率，采用

资本资产定价模型（

ＣＡＰＭ

）的估算公式如下：

ＣＡＰＭ

或

Ｒｅ ＝ Ｒｆ＋β

（

Ｒｍ－Ｒｆ

）

＋Ｒｓ

＝ Ｒｆ＋β×ＥＲＰ＋Ｒｓ

上式中：

Ｒｅ

：权益资本成本；

Ｒｆ

：无风险收益率；

β

：

Ｂｅｔａ

系数；

Ｒｍ

：资本市场平均收益率；

ＥＲＰ

：即市场风险溢价（

Ｒｍ－ Ｒｆ

）；

Ｒｓ

：企业特定风险调整系数。

其中相关关参数的估算过程

①

估算无风险收益率

选定在中国债券市场选择从评估基准日至“国债到期日”的剩余期限超过

１０

年的国债作为估算国债

到期收益率的样本，经计算，评估基准日符合上述样本选择标准的国债平均到期收益率为

４．１７％

，以此作

为本次评估的无风险收益率。

②

估算资本市场平均收益，以确定市场风险溢价

选定沪深

３００

成份股的各年算术平均及几何平均收益率， 以全部成份股的算术或几何平均收益率的

算术平均值作为各年股市收益率，再与各年无风险收益率比较，得到股票市场各年的

ＥＲＰ

。 估算公式如

下：

Ａ

、算术平均值法：

ＥＲＰｉ ＝ Ａｉ －Ｒｆｉ

（

ｉ＝１

，

２

，……）

Ｂ

、几何平均值法：

ＥＲＰｉ ＝ Ｃ ｉ －Ｒｆｉ

（

ｉ＝１

，

２

，……）

Ｃ

、估算结果：

按上述两种方式的估算结果如下：

序号 年份

算术平均

收益率

几何平均

收益率

无风险

收益率

Ｒｆ

ＥＲＰ

（

算术平均收益

率

－Ｒｆ

）

ＥＲＰ

（

几何平均收益

率

－Ｒｆ

）

１ ２０００ ６３．７４％ ４５．８５％ ３．４６％ ６０．２８％ ４２．３９％

２ ２００１ ２１．２２％ ９．８３％ ３．８３％ １７．３９％ ６．００％

３ ２００２ ７．１４％ －０．９３％ ３．００％ ４．１４％ －３．９３％

４ ２００３ ８．９９％ １．８４％ ３．７７％ ５．２２％ －１．９３％

５ ２００４ ５．５８％ －０．８５％ ４．９８％ ０．６０％ －５．８３％

６ ２００５ ２．８８％ －３．１５％ ３．５６％ －０．６８％ －６．７１％

７ ２００６ ２４．５４％ １０．９１％ ３．５５％ ２０．９９％ ７．３６％

８ ２００７ ５５．８１％ ２７．１０％ ４．３０％ ５１．５１％ ２２．８０％

９ ２００８ ４４．５１％ ９．２８％ ３．８０％ ４０．７１％ ５．４８％

１０ ２００９ ５３．９６％ １５．６２％ ４．０９％ ４９．８７％ １１．５３％

１１ ２０１０ ４６．０４％ １２．７９％ ４．２５％ ４１．７９％ ８．５４％

１２ ２０１１ ３３．４９％ ４．５１％ ３．９８％ ２９．５１％ ０．５３％

１３ ２０１２ ３０．９５％ ５．６５％ ４．１６％ ２６．７９％ １．４８％

平均值

３０．６８％ １０．６５％ ３．９０％ ２６．７８％ ６．７５％

由于几何平均收益率能更好地反映股市收益率的长期趋势， 故采用几何平均收益率

Ｃｉ

而估算的

ＥＲＰ

＝６．７５％

作为目前国内股市的风险收益率，即市场风险溢价为

６．７５％

。

③Ｂｅｔａ

系数的估算

选定在国内上司的公司中选取参考企业并对“参考企业”的风险进行估算的方法估算评估对象的折

现率。 因采取的是股权现金流量模型，将各参考企业的剔除财务杠杆的贝塔系数

βＵｉ

进行算术平均，即得

出被评估单位的贝塔系数

β

。计算结果表明：上述

３

个对比公司剔除资本结构因素的

ＢＥＴＡ

系数的平均值为

０．７７３３

。

名称 代码 含资本结构因素的

Ｂｅｔａ

（

Ｌｅｖｅｒｅｄ Ｂｅｔａ

）

剔除资本结构因素的

Ｂｅｔａ

（

Ｕｎｌｅｖｅｒｅｄ Ｂｅｔａ

）

丰乐种业

０００７１３．ＳＺ ０．８４７７ ０．７７０１

登海种业

００２０４１．Ｓｚ ０．７７４８ ０．７７４３

隆平高科

０００９９８．Ｓｚ ０．８５８５ ０．７７５６

平均值

０．８２７０ ０．７７３３

④

估算被评估单位特有风险收益率（包括企业规模超额收益率）

Ｒｃ

特有风险收益率包括规模超额收益率和其他特有风险收益率两部分，目前国际上比较多的是考虑规

模因素的影响，资产规模小、投资风险就会相对增加，反之，资产规模大，投资风险就会相对减小，企业资

产规模与投资风险这种关系已被投资者广泛接受，另外特有风险也与被评估单位其他的一些特别因素有

关，如供货渠道单一、依赖特定供应商或销售产品品种少等。

注册资产评估师在估算被评估单位特有风险收益率时，通常也分规模超额收益率和其他特有风险收

益率两部分来估算。 对于规模超额收益率，在国际上有许多知名的研究机构和研究人员发表过有关文章

详细阐述了资产规模与投资回报率之间的关系。 北京岳华德威资产评估有限公司赵强先生参考

Ｇｒａｂｏｗｓｋｉ－Ｋｉｎｇ

研究的思路，对沪、深两市的

１

，

０００

多家上市公司多年来的数据进行了分析研究，其研究

结果表明：规模超额收益率在净资产规模低于

１０

亿时呈现随净资产增加而下降的趋势，当净资产规模超

过

１０

亿后不再符合这个趋势。

净资产规模为

１０

亿以下的上市公司采用线性回归分析的方式得出资产规模超额收益率与调整后净

资产之间的回归方程如下：

Ｒｓ ＝ ３．１３９％－０．２４８５％ × ＮＡ

（

Ｒ２ ＝ ９０．８９％

）

其中：

Ｒｓ

： 公司规模超额收益率；

ＮＡ

：为公司调整后净资产账面值（

ＮＡ ≤１０

亿，超过

１０

亿的按

１０

亿计算）。

因被评估单位系本次资产重组购买股权资产的组成部分，为保持评估口径一致，按隆平高科股份公

司估算规模超额收益率

０．６５％

取值。经综合分析本次被评估单位与对比公司各方面差异，最后估算被评估

单位的其他特有风险为

１．５％

。

评估对象特有风险超额收益率

Ｒｃ＝

规模超额收益率

＋

其他超额风险收益率

＝０．６５％＋１．５％

＝２．１５％

⑤

计算被评估单位的权益资本成本

Ｒｅ

股权收益率

Ｒｅ＝ Ｒｆ＋β

（

Ｒｍ－Ｒｆ

）

＋Ｒｓ

＝ Ｒｆ＋β×ＥＲＰ＋Ｒｓ

＝４．１７％＋６．７５％×０．７７３３ ＋２．１５％

＝１１．５４％

（上述对比公司的相关数据、资料来自

Ｗｉｎｄ

资讯网站、中国上市公司信息网等）。

３

、湖南隆平相关预测情况

（

１

）营业收入的预测

结合湖南隆平产品的实际情况、相关产业政策和行业情况，预测的主营业务收入结果如下。

单位：万元

品种

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

合计

３３

，

０７１．５１ ６１

，

８０７．００ ６８

，

４６６．００ ７８

，

０５４．００ ８６

，

５１５．００ ９３

，

６１４．００

（

２

）营业成本的预测

结合湖南隆平产品的产品种类、历史价格等情况，预测的成本结果如下。

单位：万元

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

成本

１６

，

７９１．００ ３１

，

９１９．００ ３４

，

５０８．００ ３９

，

７６４．５０ ４４

，

２４１．００ ４７

，

９８７．５０

（

３

）营业税金及附加预测

根据财政部、国家税务总局《关于若干农业生产资料征免增值税政策的通知》（财税［

２００１

］

１１３

号）及

国家税务总局《关于制种行业增值税有关问题的公告》（国家税务总局公告

２０１０

年第

１７

号）的规定，湖南隆

平批发和零售的种子、种苗、农药等产品免征增值税。因预测的收入均为免税收入，营业税金及附加为零。

（

４

）销售费用预测

评估人员通过对近年来销售费用的分析、归类、整理，将其销售费用分成人员薪金、保险等人力成本、

广告费、宣传费、市场推广费支出和运输费、差旅费等其他等几个部分组成。 经分析各项费用与销售收入

呈正相关。 因此，按照销售收入的一定比例进行预测。

单位：万元

品种

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

工资

１

，

１７２．０６ １

，

６３１．６３ １

，

８０７．４１ ２

，

０６０．５２ ２

，

２８３．８８ ２

，

４７１．２９

宣传费

４４．５９ ７６０．２７ ８４２．１８ ９６０．１２ １

，

０６４．１９ １

，

１５１．５２

运输费

２８９．０５ ４７８．０８ ５２９．５８ ６０３．７５ ６６９．１９ ７２４．１０

会议费

９７．７５ １３１．４６ １４５．６２ １６６．０２ １８４．０１ １９９．１１

差旅费

１６６．２３ ２８５．１０ ３１５．８１ ３６０．０４ ３９９．０７ ４３１．８１

业务招待费

７７．６７ １１８．４７ １３１．２４ １４９．６１ １６５．８３ １７９．４４

试验

／

示范

／

展示费

０．００ ３４．９０ ３８．６６ ４４．０７ ４８．８５ ５２．８６

租赁费

７５．５９ １４１．１１ １５６．３１ １７８．２０ １９７．５２ ２１３．７３

其他

９２．６１ １９９．８９ ２２１．４３ ２５２．４４ ２７９．８０ ３０２．７６

技术服务费

２０．７１ ４３．８３ ４８．５５ ５５．３５ ６１．３４ ６６．３８

合计

２

，

０３６．２７ ３

，

８２４．７２ ４

，

２３６．７９ ４

，

８３０．１２ ５

，

３５３．７０ ５

，

７９３．００

（

５

）管理费用预测

管理费用是企业为组织和管理企业生产经营所发生的管理费用，包括管理人员工资、社会保险金、研

发费用、折旧费、办公费、修理费、业务招待费、差旅费等。 评估人员通过对近年来管理费用的分析、归类、

整理，将其管理费用分成管理人员薪金、保险等人力成本、办公管理支出和其他等几个部分组成。 管理费

用预测结果见下表：

单位：万元

品种

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

工资

６９３．３９ ９６０．８５ １

，

０６６．５６ １

，

１７３．２１ １

，

２９０．５３ １

，

４２７．１１

冠名权使用费

６８１．９４ １

，

０６５．９５ １

，

２２５．８４ １

，

３８５．２０ １

，

５２３．７２ １

，

６３８．００

无形资产摊销

２５．３９ ３８．０８ ３８．０８ ３８．０８ ３８．０８ ３８．０８

折旧费

５７．４１ １０４．４０ １０４．４０ １０４．４０ １０４．４０ １０４．４０

业务招待费

４８．４５ ６９．４２ ７６．３６ ８３．９９ ９２．３９ １０１．６３

税金

３２．６４ ５０．９８ ５６．０８ ６１．６９ ６７．８６ ７４．６４

交通费

１１．３４ １９．８３ ２１．８１ ２３．９９ ２６．３９ ２９．０３

通讯费

３７．４４ ４５．８３ ５０．４２ ５５．４６ ６１．００ ６７．１０

办公费

４０．８６ ７７．３４ ８５．０８ ９３．５８ １０２．９４ １１３．２４

长期待摊费用

０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００

租赁费

１４．６７ ２０．７４ ２２．８２ ２５．１０ ２７．６１ ３０．３７

宣传费

５．７０ ６．５１ ７．１６ ７．８８ ８．６７ ９．５３

其它

３６．０５ ５１．１１ ５６．２２ ６１．８４ ６８．０２ ７４．８２

合计

１

，

６８５．２８ ２

，

５１１．０４ ２

，

８１０．８２ ３

，

１１４．４３ ３

，

４１１．６２ ３

，

７０７．９６

（

６

）资产减值损失

单位：万元

项目

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

资产减值损失

１６６．１２ ３１０．４６ ３４３．９１ ３９２．０７ ４３４．５７ ４７０．２３

（

７

）财务费用预测

单位：万元

项目

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

现金折扣

３

，

２１３．４１ ３

，

４５０．７０ ３

，

８０１．８２ ４

，

１７５．３５ ４

，

５９２．８８ ５

，

０５２．１７

财务费用小计

３

，

２１３．４１ ３

，

４５０．７０ ３

，

８０１．８２ ４

，

１７５．３５ ４

，

５９２．８８ ５

，

０５２．１７

（

８

）营业外收支的预测

单位：万元

项目

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

政府补助

－ ２０４．００ ２０４．００ ２０４．００ ２０４．００ ２０４．００

营业外支出

３３０．７２ ６１８．０７ ６８４．６６ ７８０．５４ ８６５．１５ ９３６．１４

（

９

）所得税预测

根据《企业所得税法》第二十七条规定：从事农、林、牧、渔业项目的所得可以免征企业所得税，湖南隆

平享受该免税政策。

（

１０

）折旧、摊销额预测

单位：万元

项目

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

固定资产折旧

４４６．１６ ９５６．７４ １

，

２４４．２４ １

，

５３１．７４ １

，

８１９．２４ ２

，

１０６．７４

无形资产摊销

２３１．４０ ３４７．１１ ３４７．１１ ３４７．１１ ３４７．１１ ３４７．１１

合计

６７７．５７ １

，

３０３．８５ １

，

５９１．３５ １

，

８７８．８５ ２

，

１６６．３５ ２

，

４５３．８５

（

１１

）资本性支出的预测

计量单位：万元

项目

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

２０１９

年及

以后各年

扩大生产支出

１３２．５６ １９８．８３ １９８．８３ １９８．８３ １９８．８３ １９８．８３ １９８．８３

更新改造支出

２

，

３００．００ ２

，

３００．００ ２

，

３００．００ ２

，

３００．００ ２

，

３００．００ ２

，

３００．００ ２

，

３００．００

资本性支出

２

，

４３２．５６ ２

，

４９８．８３ ２

，

４９８．８３ ２

，

４９８．８３ ２

，

４９８．８３ ２

，

４９８．８３ ２

，

４９８．８３

（

１２

）营运资金增加净额预测

净营运资金增加额预测分为两方面： 首先分析现有经营规模条件下评估基准日营运资金实有量，分

析时先对评估基准日流动资产、负债的情况进行分析，剔除非经营性占用和非经营性负债和付息负债，按

剔除后流动资产与负债比较，其差额即为评估基准日实有营运资金；然后，估算企业正常合理营运资金，

估算的依据为（

１

）营运资金周转次数，（

２

）公司正常营业周期内费用支出所需资金量，（

３

）应急所需资金。

如估算的合理营运资金大于评估基准日实有营运资金，其差额即为评估基准日营运资金缺口，如合理营

运资金小于评估基准日实有营运资金，其差额即为溢余资产（一般为货币资金）。 二是由于经营规模扩大

需追加的营运资金，预测时以每增加百元销售占用的营运资金为基础进行预测。按此方法估算，未来五年

一期营运资金追加额的预测结果如下表：

单位：万元

项目

／

年份

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

２０１９

年

及以后

基准日实有营运资金

２７

，

０３９．３７

合理的营运资金

１８

，

６９０．２１ ２１

，

２６９．３７ ２３

，

５６０．９０ ２６

，

８６０．３７ ２９

，

７７２．０２ ３２

，

２１４．９７ ０

营运资金追加额

－８

，

３４９．１６ ２

，

５７９．１６ ２

，

２９１．５３ ３

，

２９９．４８ ２

，

９１１．６５ ２

，

４４２．９５ ０

（

１３

）收益期限的估算

从企业价值评估角度分析，被评估单位经营正常，不存在必然终止的条件，故本次评估设定其收益期

限为无限年期。评估时分两段进行预测，第一段为

５

年一期（从

２０１３

年

５

月初至

２０１８

年底）；第二段为

２０１９

年

初至未来。

（

１４

）非经营性资产（负债）、溢余资产（负债）的估算

经审计的资产负债表披露，湖南隆平评估基准日账面应付股利

１４

，

５５０．３４

万元，系根据

２０１２

年公司董

事会会议审议通过，并经

２０１２

年度股东大会审议批准的

２０１２

年度利润分配方案，分配的股利，经评估师核

实无误，确认该等款项存在，评估值为

１４

，

５５０．３４

万元。 长期投资中未纳入收益法的收益预测范围的对湖

南隆平高科种粮专业合作社

８．３％

的投资

１０

万元。上述两项合计，非经营性资产（负债）、溢余资产（负债）的

估算金额为

－１４

，

５４０．３４

万元。

结合以上参数，湖南隆平股权价值表如下

单位：万元

项目年份

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

２０１９

年及

以后各年

一

．

营业收入

３３，０７１．５１ ６１，８０７．００ ６８，４６６．００ ７８，０５４．００ ８６，５１５．００ ９３，６１４．００

减

：

营业成本

１６，７９１．００ ３１，９１９．００ ３４，５０８．００ ３９，７６４．５０ ４４，２４１．００ ４７，９８７．５０

营业税金及附加

－ － － － － －

销售费用

２，０３６．２７ ３，８２４．７２ ４，２３６．７９ ４，８３０．１２ ５，３５３．７０ ５，７９３．００

管理费用

１，６８５．２８ ２，５１１．０４ ２，８１０．８２ ３，１１４．４３ ３，４１１．６２ ３，７０７．９６

财务费用

３，２１３．４１ ３，４５０．７０ ３，８０１．８２ ４，１７５．３５ ４，５９２．８８ ５，０５２．１７

资产减值损失

１６６．１２ ３１０．４６ ３４３．９１ ３９２．０７ ４３４．５７ ４７０．２３

二

、

营业利润

９，１７９．４５ １９，７９１．０７ ２２，７６４．６６ ２５，７７７．５４ ２８，４８１．２３ ３０，６０３．１５

加

：

营业外收入

－ ２０４．００ ２０４．００ ２０４．００ ２０４．００ ２０４．００

减

：

营业外支出

３３０．７２ ６１８．０７ ６８４．６６ ７８０．５４ ８６５．１５ ９３６．１４

三

．

利润总额

８，８４８．７３ １９，３７７．００ ２２，２８４．００ ２５，２０１．００ ２７，８２０．０８ ２９，８７１．０１

减

：

所得税费用

－ － － － － －

四

．

净利润

８，８４８．７３ １９，３７７．００ ２２，２８４．００ ２５，２０１．００ ２７，８２０．０８ ２９，８７１．０１

加

：

利息支出

＊（１－

所得税率

） － － － － － －

加

：

折旧与摊销

６７７．５７ １，３０３．８５ １，５９１．３５ １，８７８．８５ ２，１６６．３５ ２，４５３．８５

加

：

借入资本

－ － － － － －

减

：

营运资金增加

（８，３４９．１６） ２，５７９．１６ ２，２９１．５３ ３，２９９．４８ ２，９１１．６５ ２，４４２．９５

减

：

资本性支出

２，４３２．５６ ２，４９８．８３ ２，４９８．８３ ２，４９８．８３ ２，４９８．８３ ２，４９８．８３

五

．

自由现金流量

１５，４４２．９０ １５，６０２．８６ １９，０８４．９８ ２１，２８１．５４ ２４，５７５．９５ ２７，３８３．０７ ２９，８２６．０２

折现率

１１．５４％ １１．５４％ １１．５４％ １１．５４％ １１．５４％ １１．５４％ １１．５４％

六

、

折现系数

０．９６４３ ０．８８０４ ０．７８９３ ０．７０７６ ０．６３４４ ０．５６８８ ４．９２８９

七

、

自由现金流现值

１４，８９０．８８ １３，７３６．２１ １５，０６３．７８ １５，０５８．８２ １５，５９０．９８ １５，５７５．４９ １４７，０１０．７６

八

、

累计自由现金流现值

１４，８９０．８８ ２８，６２７．０９ ４３，６９０．８６ ５８，７４９．６８ ７４，３４０．６７ ８９，９１６．１６ ２３６，９２６．９２

九

、

评估基准日溢余资产

－１４，５４０．３４

十

、

股东全部权益价值

２２２，３８６．５７ －

４

、安徽隆平相关预测情况

（

１

）营业收入的预测

结合安徽隆平产品的实际情况、相关产业政策和行业情况，预测的主营业务收入结果如下。

单位：万元

品种

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

合计

２８

，

３３８．００ ５２

，

１１４．４３ ５８

，

７７８．２９ ６７

，

４７９．０９ ７５

，

３１５．１１ ８０

，

７１１．００

（

２

）营业成本的预测

结合安徽隆平产品的产品种类、历史价格等情况，预测的成本结果如下。

单位：万元

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

成本

１６

，

７９１．００ ３１

，

９１９．００ ３４

，

５０８．００ ３９

，

７６４．５０ ４４

，

２４１．００ ４７

，

９８７．５０

（

３

）营业税金及附加预测

根据财政部、国家税务总局《关于若干农业生产资料征免增值税政策的通知》（财税［

２００１

］

１１３

号）及

国家税务总局《关于制种行业增值税有关问题的公告》（国家税务总局公告

２０１０

年第

１７

号）的规定，安徽隆

平批发和零售的种子、种苗、农药等产品免征增值税。因预测的收入均为免税收入，营业税金及附加为零。

（

４

）销售费用预测

评估人员通过对近年来销售费用的分析、归类、整理，将其销售费用分成人员薪金、保险等人力成本、

广告费、宣传费、市场推广费支出和运输费、差旅费等其他等几个部分组成。 经分析各项费用与销售收入

呈正相关。 因此，按照销售收入的一定比例进行预测。

单位：万元

品种

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

工资

１

，

３０１．７２ １

，

６２０．２６ １

，

８２７．４４ ２

，

０９７．９６ ２

，

３４１．５８ ２

，

５０９．３４

福利费

０．００ ０．１８ ０．２１ ０．２４ ０．２６ ０．２８

办公费

４．７８ １１．１７ １２．６０ １４．４７ １６．１５ １７．３０

折旧费

７．６１ １２．０８ １２．０８ １２．０８ １２．０８ １２．０８

业务招待费

４２．８８ ７８．８０ ８８．８７ １０２．０３ １１３．８８ １２２．０４

租赁费

４９．４７ ５６．１７ ６３．３５ ７２．７３ ８１．１７ ８６．９９

交通费

０．００ ０．９７ １．１０ １．２６ １．４１ １．５１

宣传广告费

２０７．８９ ６６２．７４ ７４７．４８ ８５８．１３ ９５７．７８ １

，

０２６．４０

通讯费

３２．１８ ５１．０７ ５７．６０ ６６．１３ ７３．８１ ７９．０９

差旅费

１７７．４１ ２９１．０１ ３２８．２２ ３７６．８１ ４２０．５６ ４５０．６９

运输费

２２４．２２ ４３７．３１ ４９３．２３ ５６６．２４ ６３２．００ ６７７．２７

低值易耗品摊销

０．８４ ０．９０ １．０２ １．１７ １．３０ １．４０

会议费

１１５．１２ １８９．７５ ２１４．０１ ２４５．６９ ２７４．２２ ２９３．８７

质检费

１０．７５ １１．５０ １２．９７ １４．８９ １６．６２ １７．８１

装卸费

０．０７ ０．０７ ０．０８ ０．０９ ０．１０ ０．１１

品种权使用费

０．００ １４４．１３ １６２．５６ １８６．６３ ２０８．３０ ２２３．２２

市场推广促销费

１４．９６ １６．２２ １８．２９ ２１．００ ２３．４４ ２５．１２

试验

／

示范

／

展示费

０．００ １４．０７ １５．８７ １８．２２ ２０．３３ ２１．７９

税金

０．７６ １．２３ １．３８ １．５９ １．７７ １．９０

车辆使用费

１２０．４９ １８５．７１ ２０９．４６ ２４０．４７ ２６８．３９ ２８７．６２

水电费

０．２３ ０．２８ ０．３１ ０．３６ ０．４０ ０．４３

修理费

０．１５ ０．２９ ０．３３ ０．３８ ０．４２ ０．４５

培训费

０．００ ０．０１ ０．０１ ０．０１ ０．０１ ０．０１

储藏保管费

－１．１８ ５５．７９ ６２．９３ ７２．２４ ８０．６３ ８６．４１

包装费

０．０３ ０．０３ ０．０３ ０．０３ ０．０４ ０．０４

运杂费

１９４．１３ ３７９．４７ ４２８．００ ４９１．３５ ５４８．４１ ５８７．７０

其他

０．００ ７４．２７ ８３．７６ ９６．１６ １０７．３３ １１５．０２

合计

２

，

５０４．４９ ４

，

２９５．４８ ４

，

８４３．２０ ５

，

５５８．３４ ６

，

２０２．４０ ６

，

６４５．９０

（

５

）管理费用预测

管理费用是企业为组织和管理企业生产经营所发生的管理费用，包括管理人员工资、社会保险金、研

发费用、折旧费、办公费、修理费、业务招待费、差旅费等。 评估人员通过对近年来管理费用的分析、归类、

整理，将其管理费用分成管理人员薪金、保险等人力成本、办公管理支出和其他等几个部分组成。 管理费

用预测结果见下表：

单位：万元

品种

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

工资

１

，

１０８．９３ １

，

３２１．８８ １

，

４５４．０７ １

，

５９９．４８ １

，

７５９．４３ １

，

９２７．４４

办公费

１１５．７４ １３９．２１ １５３．１３ １６８．４４ １８５．２８ ２０３．８１

折旧费

、

摊销

２５９．３９ ５０４．６６ ５２７．１６ ５３４．６８ ５４２．１９ ５４２．２１

业务招待费

７５．０３ １３２．２７ １４５．５０ １６０．０５ １７６．０５ １９３．６６

租赁费

６１．４６ ８６．１５ ９４．７７ １０４．２４ １１４．６７ １２６．１３

宣传广告费

６８．８８ １１４．１４ １２５．５６ １３８．１１ １５１．９２ １６７．１２

差旅费

２１０．５５ ２８５．８９ ３１３．３７ ３４４．７１ ３７９．１８ ４１７．１０

存货损失

１１．２７ ２９．２７ ３２．２０ ３５．４２ ３８．９６ ４２．８６

科研经费

９７４．４０ １

，

０４２．２９ １

，

１７５．５７ １

，

３４９．５８ １

，

６９４．５９ ２

，

０１７．７８

冠名权使用费

１７１．１７ ４７８．４０ ５５０．１６ ６０５．１８ ６６５．６９ ７０５．６４

其他

２．４２ ３．６６ ４．０３ ４．４３ ４．８７ ５．３６

合计

３

，

０５９．２４ ４

，

１３７．８３ ４

，

５７５．５１ ５

，

０４４．３２ ５

，

７１２．８４ ６

，

３４９．１０

（

６

）资产减值损失

单位：万元

品种

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

资产减值损失

８７．４７ １５６．５５ １７６．５７ ２０２．７０ ２２６．２４ ２４２．４５

（

７

）财务费用预测

单位：万元

品种

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

财务费用

３００．００ ４８０．００ ２４０．００

（

８

）营业外收支的预测

本次评估未预测安徽隆平的营业外收入。

单位：万元

品种

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

质量赔偿款

１４６．２７ ２６８．９９ ３０３．３９ ３４８．３０ ３８８．７５ ４１６．６０

（

９

）所得税预测

根据《企业所得税法》第二十七条规定：从事农、林、牧、渔业项目的所得可以免征企业所得税，安徽隆

平享受该免税政策。

（

１０

）折旧、摊销额预测

单位：万元

项目

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

固定资产折旧

４２７．９０ ７４４．０５ ７６６．５４ ７７４．０４ ７８１．５４ ７８１．５４

无形资产摊销

１７５．８０ ５２３．６８ ６５３．９７ ８００．９１ ９６９．６１ １

，

１８１．４４

长期待摊费用摊销

１８８．１７ １９７．４８ １６１．５６ ７０．９７ ７０．１８ ６１．７７

合计

７９１．８８ １

，

４６５．２１ １

，

５８２．０７ １

，

６４５．９２ １

，

８２１．３３ ２

，

０２４．７４

（

１１

）资本性支出的预测

单位：万元

项目

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

２０１９

年及

以后各年

扩大生产支出

１９９．５９ ２９９．３８ ２９９．３８ ２９９．３８ ２９９．３８ ２９９．３８

更新改造支出

３

，

４６５．８６ ２

，

１９８．４９ １

，

７７５．５７ １

，

３４９．５８ １

，

６９４．５９ ２

，

０１７．７８

资本性支出

３

，

６６５．４５ ２

，

４９７．８７ ２

，

０７４．９５ １

，

６４８．９６ １

，

９９３．９７ ２

，

３１７．１６

（

１２

）借入资本

依据安徽隆平的未来经营规划，

２０１３

年

－２０１５

年会因购置固定资产和土地使用权需要大额的资本性

支出，安徽隆平预计将在基准日后借入部分资金。 并于

２０１５

年期中全部偿还，具体预测如下：

单位：万元

品种

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

借入资本

１５

，

０００．００ －７

，

０００．００ －８

，

０００．００

（

１３

）营运资金增加净额预测

净营运资金增加额预测分为两方面： 首先分析现有经营规模条件下评估基准日营运资金实有量，分

析时先对评估基准日流动资产、负债的情况进行分析，剔除非经营性占用和非经营性负债和付息负债，按

剔除后流动资产与负债比较，其差额即为评估基准日实有营运资金；然后，估算企业正常合理营运资金，
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