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独立财务顾问声明 

 

中泰证券股份有限公司（以下简称“本独立财务顾问”或“中泰证券”）接

受天邦食品股份有限公司（以下简称“天邦股份”）董事会委托，担任本次要约

收购的独立财务顾问。 

本独立财务顾问报告所依据的有关资料由天邦股份等相关机构及人员提供，

并由提供方承诺对其所提供的一切书面材料、文件或口头证言的真实性、准确性

和完整性负责，并不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。 

除天邦股份等相关机构及人员所提供的相关信息外，本报告所依据的其他信

息均来自公开渠道，包括但不限于天邦股份最近三年一期的定期报告、资本市场

公开数据等。 

本报告仅就本次浙江省农村发展集团有限公司要约收购天邦股份的股份事

宜发表意见，包括天邦股份的财务状况、要约收购条件是否公平合理、收购可能

对上市公司产生的影响等。对投资者根据本报告做出的任何投资决策可能产生的

后果，本独立财务顾问不承担任何责任。 

截至本独立财务顾问报告签署日，本独立财务顾问与本次要约收购的当事各

方没有任何关联关系，本独立财务顾问就本次要约收购发表的有关意见完全独立

进行；本独立财务顾问没有委托和授权任何其他机构和个人提供未在本报告中列

载的信息和对本报告作任何解释和说明；本独立财务顾问提请投资者认真阅读天

邦股份发布的与本次要约收购相关的各项公告及信息披露资料。 
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释义 

在本独立财务顾问报告中，除非文义载明，以下简称具有如下含义： 

天邦股份、上市公司、被收

购人 
指 天邦食品股份有限公司 

农发集团、收购人 指 浙江省农村发展集团有限公司 

本次要约收购、本次收购、

本次交易 
指 

收购人以要约价格向天邦股份所有股东进行的部

分要约收购的行为 

要约收购报告书 指 《天邦食品股份有限公司要约收购报告书》 

要约收购报告书摘要 指 《天邦食品股份有限公司要约收购报告书摘要》 

本独立财务顾问报告、本报

告 
指 

《中泰证券股份有限公司关于浙江省农村发展集

团有限公司要约收购天邦食品股份有限公司之独

立财务顾问报告》 

要约价格 指 本次要约收购项下的每股要约收购价格 

预受股东 指 同意接受本次收购要约的天邦股份股东 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

深交所 指 深圳证券交易所 

中登公司深圳分公司 指 中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司 

浙江省国资委 指 浙江省人民政府国有资产监督管理委员会 

独立财务顾问、本独立财务

顾问、中泰证券 
指 中泰证券股份有限公司 

法律顾问、中伦律师 指 北京市中伦律师事务所 

《公司法》 指 《中华人民共和国公司法》 

《证券法》 指 《中华人民共和国证券法》 

《收购办法》 指 《上市公司收购管理办法》 

最近三年一期 指 2015 年、2016 年、2017 年、2018 年 1-9 月份 

交易日 指 
《深圳证券交易所交易规则（2016 年 9 月修订）》

中 2.4.1 条定义的深交所正常交易日 

元/万元 指 人民币元/人民币万元 
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第一节 收购人及其关联方的基本情况 

一、收购人基本情况 

收购人名称 浙江省农村发展集团有限公司 

注册资本 70,000 万元人民币 

法定代表人 施小东 

住所 杭州市武林路 437 号农发大厦 

成立日期 2005 年 4 月 26 日 

统一社会信用代码 91330000142917666G 

公司类型 有限责任公司（国有独资） 

经营范围 资本经营，依法经营管理授权范围内的国有资产，对国有资产

的存量和增量进行组合，按规定开展投资业务，食用农产品、

饲料、钢材、水泥、润滑油、燃料油（不含成品油）的销售。 

营业期限 2005 年 4 月 26 日至长期 

二、收购人股权控制关系 

（一）收购人股权控制架构 

截至《要约收购报告书》签署日，浙江省国资委持有农发集团 100%的股权，

为农发集团的控股股东、实际控制人。收购人股权结构如下： 

股东名称 认缴出资额（万元） 实缴出资额（万元） 持股比例 

浙江省人民政府国有

资产监督管理委员会 
70,000 70,000 100.00% 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人股权架构图如下： 

 

 

 

 

  

 

（二）收购人控股股东和实际控制人的基本情况 

100% 

浙江省人民政府国有资产监督管理委员会 

浙江省农村发展集团有限公司 
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本次收购的收购人农发集团为由浙江省人民政府授权浙江省国资委履行出

资人职责的国有独资公司。浙江省国资委为农发集团的控股股东和实际控制人。

最近两年，农发集团的控股股东及实际控制人未发生变更。 

（三）收购人及其控股股东、实际控制人所控制的企业情况 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人所控制的核心企业及其主营业务基

本情况如下： 

序号 控制企业名称 主营业务 
注 册 资 本

（万元） 

1 浙江省粮食集团有限公司 粮油及制品等销售 20,000.00 

2 浙江省饲料公司 内贸 3,426.64 

3 浙江省粮油贸易公司 粮油贸易 4,824.08 

4 浙江省油脂有限公司 粮油贸易 300.00 

5 浙江嘉善银粮国家储备库有限公司 粮食收购、仓储 800.00 

6 浙江省镇海港中转粮库有限公司 粮食收购、仓储 600.00 

7 杭州三联置业有限公司 房地产开发 5,000.00 

8 浙江绿农粮油产品销售有限公司 粮油贸易 1,000.00 

9 黑龙江绿色农业发展集团有限公司 粮油购销、谷物仓储等 7,899.38 

10 黑龙江白山国家粮食储备库有限责任公司 谷物仓储 100.00 

11 
黑龙江虎林迎风国家粮食储备库有限责任

公司 
谷物仓储 200.00 

12 
黑龙江佳木斯莲江口国家粮食储备库有限

责任公司 
谷物仓储 1,150.00 

13 浙江新农都实业有限公司 
实业投资、市场经营管

理等 
30,000.00 

14 浙江天农市场管理有限公司 市场经营管理 500.00 

15 浙江长兴新农都实业有限公司 实业投资等 10,000.00 

16 浙江衢州新农都实业有限公司 实业投资等 10,000.00 

17 浙江诸暨新农都实业有限公司 实业投资等 10,000.00 

18 浙江新农都宓氏贸易有限公司 贸易 1,500.00 

19 绍兴绿容食品有限公司 冷冻食品 1,920.00 

20 浙江省农村实业发展有限公司 农业的投资开发 30,000.00 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人控股股东、实际控制人所控制的核

心企业和主营业务基本情况如下： 

序号 控制企业名称 主营业务 注册资本
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（万元） 

1 
浙江省农村发展集团有

限公司 

粮油畜牧业、农产品加工与流通、涉农服务

业 
70,000 

2 杭州钢铁集团有限公司 
节能环保、钢铁制造及金属贸易、智能健康、

教育与技术服务 
500,000 

3 
浙江省国有资本运营有

限公司 

投资管理、资产运营、股权管理与资本运作、

产业基金、金融服务 
1,000,000 

4 巨化集团有限公司 
化工产业，环保产业，功能性新材料、装备

制造、公用配套、物流商贸等生产性服务业 
400,000 

5 
浙江省盐业集团有限公

司 

食盐的生产、销售，各类盐及盐相关产品的

生产、开发、加工、销售 
50,000 

6 
浙江省国际贸易集团有

限公司 
商贸流通、金融服务和医药健康 98,000 

7 
浙江省环境科技有限公

司 

环境科学研究、项目环境评价、环境规划评

价、其他环保综合服务 
2,500 

8 
浙江省机场集团有限公

司 

机场建设投资，机场航空及其辅助设施的投

资 
1,000,000 

9 
浙江省海港投资运营集

团有限公司 

海洋资源开发与利用，海洋产业投资，涉海

涉港资源管理及资本运作，港口的投资、建

设与运营，航运服务，大宗商品的储备、交

易和加工（不含危险化学品），海洋工程建

设，港口工程设计与监理 

 

5,000,000 

 

10 
浙江安邦护卫集团有限

公司 

货币、贵重物品、有价证券的守护、押运工

作及金融外包业务 
5,000 

三、收购人已经持有的上市公司股份的种类、数量、比例 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人未持有天邦股份的股份。 

四、收购人主营业务及最近三年一期财务状况 

（一）主营业务 

浙江省农村发展集团有限公司前身是 1988 年成立的浙江省农业投资开发公

司，隶属于浙江省农村发展研究中心，1994 年升格为浙江省农村发展投资集团

公司，2005 年改制为浙江省农村发展集团有限公司，2006 年与浙江省粮食集团

有限公司重组，2015 年重组黑龙江新良粮油集团有限公司，是浙江省政府直属

唯一以粮农为主业的功能性国有企业。农发集团主营业务包括农产品加工与流

通、粮油畜牧业、涉农服务业三大板块。农发集团是国家级农业龙头企业、中国

服务业企业 500 强、浙江省服务业百强企业，经营规模位居全国同行业第 5 位。 
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（二）最近三年一期财务状况 

收购人最近三年一期合并口径的财务指标如下： 

项目 2018年9月30日 2017年12月31日 2016年12月31日 2015年12月31日 

总资产（元） 15,621,257,435.61 20,488,764,859.07 16,931,096,361.27 14,221,475,185.78 

净资产（元）  3,559,446,638.29 3,846,347,298.19 3,387,304,695.13 3,064,980,896.53 

归属于母公司股东

权益合计（元） 
 1,891,471,625.76 1,625,077,809.22 1,784,075,197.81 1,653,171,933.59 

资产负债率（%） 77.21 81.23 79.99 78.45 

项目 2018年1-9月 2017年度 2016年度 2015年度 

营业收入（元） 6,255,707,069.61 10,538,288,822.48 10,616,372,484.36 9,413,573,700.45 

净利润（元） 331,637,154.28  33,862,473.12 -163,609,264.61 295,406,063.97 

归属于母公司股东

的净利润（元） 
307,659,870.17  -112,074,491.05 -227,003,482.26 -6,075,053.50 

净资产收益率（%） 8.96 0.94 -5.07 11.35 

注：2018 年 1-9 月财务数据未经审计。 

五、收购人最近五年内所受处罚及诉讼仲裁的情况 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人最近五年内未受过与证券市场相关

的行政处罚、刑事处罚，不涉及与经济纠纷有关的重大民事诉讼或者仲裁。 

六、收购人董事、监事、高级管理人员情况 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人现任董事、监事、高级管理人员的

基本情况如下： 

姓名 职务 身份证号 国籍 长期居住地 
其他国家或

地区居留权 

施小东 董事长 330***********0053 中国 中国 无 

吴高平 董事、总经理 330***********1216 中国 中国 无 

陈怀义 董事 330***********0352 中国 中国 无 

陈兆波 监事 330***********3311 中国 中国 无 

胡波 监事 330***********1022 中国 中国 无 

陈莹霞 监事 330***********0444 中国 中国 无 

曹晓青 监事 330***********2320 中国 中国 无 
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傅维仙 监事 330***********1623 中国 中国 无 

冯洪山 副总经理 330***********1616 中国 中国 无 

毛利豪 副总经理 330***********1695 中国 中国 无 

傅德荣 副总经理 330***********0314 中国 中国 无 

张勇 副总经理 330***********1676 中国 中国 无 

许尚金 纪委书记 330***********091X 中国 中国 无 

截至《要约收购报告书》签署日，上述人员最近五年内未受过与证券市场相

关的行政处罚、刑事处罚，未涉及与民事、经济纠纷有关的重大民事诉讼或者仲

裁。 

七、收购人及其控股股东、实际控制人在境内、境外其他上市公

司拥有权益的股份达到或超过该公司已发行股份 5%的简要情况 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人不存在直接、间接持有其他上市公

司 5%以上已发行股份的情形。收购人控股股东、实际控制人为浙江省国资委，

浙江省国资委未直接持有其他上市公司 5%以上已发行股份。 

八、收购人及其控股股东、实际控制人持股 5%以上的银行、信

托公司、证券公司、保险公司等其他金融机构的简要情况 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人不存在直接、间接持股 5%以上的

银行、信托公司、证券公司、保险公司等其他金融机构的情形。 
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第二节 本次要约收购概况 

一、收购人关于本次要约收购的决定 

2018 年 10 月 25 日，农发集团召开 2018 年第 23 次董事会，决定审议通过

本次部分要约收购方案及相关事宜。 

2018 年 10 月 30 日，本次要约收购方案经浙江省国资委审核同意。 

二、本次要约收购的目的 

天邦股份是注册在浙江省内生猪出栏规模最大的上市公司，具有较为完整的

生猪养殖产业链；农发集团是浙江省内唯一省属大型农业企业集团。收购人旨在

通过本次要约收购成为天邦股份的战略投资人，建立与天邦股份的战略合作关

系，实现资源共享，利益共赢。收购人此次要约收购不以终止天邦股份上市地位

为目的。 

三、本次要约收购方案 

（一）被收购公司名称及收购股份情况 

1、被收购公司名称：天邦食品股份有限公司 

2、被收购公司股票名称：天邦股份 

3、被收购公司股票代码：002124.SZ 

4、收购股份的种类：人民币普通股 

5、预定收购股份数量：115,962,809 股 

6、预定收购股份数量占被收购公司总股本的比例：10% 

7、支付方式：现金支付 

8、要约价格：6 元/股 

要约收购期届满后，若预受要约股份的数量少于 34,788,843 股（占天邦股份

的股份总数 3%），则本次要约收购自始不生效，中登公司深圳分公司自动解除对

相应股份的临时保管，所有预受的股份将不被收购人接受。 

若预受要约股份的数量不低于 34,788,843 股（占天邦股份的股份总数 3%）
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且不高于 115,962,809 股（占天邦股份的股份总数 10%），则收购人按照收购要约

约定的条件购买被股东预受的股份； 

若预受要约股份的数量超过 115,962,809 股（占天邦股份的股份总数 10%）

时，收购人按照同等比例收购预受要约的股份，计算公式如下： 

收购人从每个预受要约股东处购买的股份数量＝该股东预受要约的股份数

×（115,962,809 股÷要约期间所有股东预受要约的股份总数）。 

收购人从每名预受要约的股东处购买的股份不足一股的余股的处理将按照

中登公司深圳分公司权益分派中零碎股的处理办法处理。 

若天邦股份在要约收购报告书摘要正式公告之日至要约收购期届满期间有

派息、送股、资本公积转增股本等除权除息事项，则要约收购价格将进行相应调

整。 

截至本独立财务顾问报告签署日，天邦股份的股本结构如下： 

 

股份类别 持股数量（股） 持股比例（%） 

一、有限售条件的流通股份 101,136,670 8.72 

二、无限售条件的流通股份 1,058,491,428 91.28 

三、股本总额 1,159,628,098 100 

 

（二）要约价格及其计算基础 

1、要约价格 

本次要约收购的要约价格为：6 元/股。 

2、计算基础 

依据《证券法》、《收购办法》等相关法律法规的规定，本次要约收购的要

约价格及其计算基础如下： 

（1）根据《收购办法》第三十五条：“收购人按照本办法规定进行要约收

购的，对同一种类股票的要约价格，不得低于要约收购提示性公告日前 6 个月内

收购人取得该种股票所支付的最高价格。” 

农发集团在本次要约收购前 6 个月内不存在买卖天邦股份股票的情形。 
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（2）根据《收购办法》第三十五条：“要约价格低于提示性公告日前 30

个交易日该种股票的每日加权平均价格的算术平均值的，收购人聘请的财务顾问

应当就该种股票前 6 个月的交易情况进行分析，说明是否存在股价被操纵、收购

人是否有未披露的一致行动人、收购人前 6 个月取得公司股份是否存在其他支付

安排、要约价格的合理性等。” 

本次要约收购报告书摘要提示性公告日前 30 个交易日内，股票的每日加权

平均价格的算数平均值为 5.04 元/股。因此，以 6 元/股作为本次要约收购的要约

价格符合要约定价的法定要求。本次要约收购的要约价格符合《收购办法》第三

十五条的规定。 

（三）收购资金总额、资金来源及资金保证、其他支付安排及支付方式 

基于本次要约价格 6 元/股，本次要约收购所需最高资金总额为人民币

69,577.69 万元，农发集团已于公告要约收购报告书摘要后两个交易日内将

13,915.54 万元（相当于要约收购所需最高资金总额的 20%）存入中登公司深圳

分公司指定的银行账户，作为本次要约收购的履约保证金。要约收购期满，农发

集团将根据实际预受要约的股份数量，将用于支付要约收购的资金及时足额划至

中登公司深圳分公司账户，并向中登公司深圳分公司申请办理预受要约股份的过

户及资金结算手续。 

本次要约收购资金来源于农发集团自有资金，农发集团已出具《关于要约收

购的资金来源承诺函》，明确承诺如下：“1、本次要约收购所需资金将来源于

收购人的自有资金，其资金来源合法，并拥有完全的、有效的处分权，符合相关

法律、法规及中国证券监督管理委员会的规定。2、本次要约收购所需资金不存

在直接或间接来源于上市公司或上市公司的其他关联方的情形。” 

（四）要约收购期限 

本次要约收购期限共计 32 个自然日，即要约收购报告书全文公告之次一交

易日起 32 个自然日，即 2018 年 11 月 23 日（包括当日）至 2018 年 12 月 24 日

（包括当日）。 

要约收购期限届满前最后 3 个交易日，即 2018 年 12 月 20 日、12 月 21 日、

12 月 24 日，预受股东可撤回当日申报的预受要约，但不得撤回已被中登公司深
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圳分公司临时保管的预受要约。 

在本次要约收购的有效期限内，投资者可以在深圳证券交易所网站

（http://www.szse.cn/）上查询截至前一交易日的预受要约股份的数量以及撤回预

受要约的股份数量。 

（五）要约收购的约定条件 

本次要约收购的生效条件为：在要约收购期限届满前最后一个交易日 15:00

时，中登公司深圳分公司临时保管的预受要约的上市公司股份申报数量达到或超

过 34,788,843 股（占上市公司股份总数的 3%）。若要约收购期限届满时，预受

要约的上市公司股份数量未达到本次要约收购生效条件要求的数量，则本次要约

收购自始不生效，中登公司深圳分公司自动解除对相应股份的临时保管，所有的

预受要约股份将不被收购人接受。 

（六）股东预受要约的方式和程序 

1、收购编码：990060 

2、申报价格：6 元/股 

3、申报数量限制 

股东申报预受要约股份数量的上限为其股东账户中持有的不存在质押、司法

冻结或其他权利限制情形的股票数量，超过部分无效。被质押、司法冻结或存在

其他权利限制情形的部分不得申报预受要约。 

4、天邦股份股东申请预受要约的，应当在收购要约有效期内每个交易日的

交易时间内，通过其股份托管的证券公司营业部办理要约收购中相关股份预受要

约事宜，证券公司营业部通过深交所交易系统办理有关申报手续。申报指令的内

容应当包括：证券代码、会员席位号、证券账户号码、合同序号、预受数量、收

购编码。要约期间（包括股票停牌期间），天邦股份股东可办理有关预受要约的

申报手续。预受要约申报当日可以撤销。 

5、预受要约股票的卖出 

已申报预受要约的股票当日可以申报卖出，卖出申报未成交部分仍计入预受

要约申报。股东在申报预受要约同一日对同一笔股份所进行的非交易委托申报，

其处理的先后顺序为：质押、预受要约、转托管。 
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6、预受要约的确认 

预受要约申报经中登公司深圳分公司确认后次一交易日生效。中登公司深圳

分公司对确认的预受要约股份进行临时保管。经确认的预受要约股票不得进行转

托管或质押。 

7、预受要约的变更 

收购要约有效期间内，如收购要约发生变更，原预受申报不再有效，中登公

司深圳分公司自动解除相应股份的临时保管；天邦股份股东如接受变更后的收购

要约，需重新申报。 

8、竞争要约 

出现竞争要约时，接受初始要约的预受股东，拟将全部或部分预受股份售予

竞争要约人的，在预受竞争要约前应当先撤回相应股份的预受初始要约。 

9、司法冻结 

要约收购期间预受要约的股份被司法冻结的，证券公司应当在协助执行股份

冻结前通过深圳证券交易所交易系统撤回相应股份的预受申报。 

10、预受要约情况公告 

收购要约有效期内的每个交易日开市前，收购人将在深交所网站上公告上一

交易日的预受要约以及撤回预受的有关情况。 

11、余股处理 

要约期满后，若预受要约股份的数量超过 115,962,809 股时，农发集团按照

同等比例收购预受要约的股份。计算公式如下：农发集团从每个预受要约股东处

购买的股份数量＝该股东预受要约的股份数×（115,962,809 股÷要约期间所有

股东预受要约的股份总数）。收购人从每个预受要约的股东处购买的股份不足一

股的余股的处理将按照中登公司深圳分公司权益分派中零碎股的处理办法处理。 

12、要约收购资金划转 

要约收购期满次一交易日，收购人将含相关税费的收购资金足额存入其在中

登公司深圳分公司的结算备付金账户，然后通知中登公司深圳分公司资金交收

部，将该款项由其结算备付金账户划入收购证券资金结算账户。 

13、要约收购股份划转 

要约收购期限届满后，收购人将向深交所法律部申请办理股份转让确认手
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续，并提供相关材料。深交所法律部完成对预受股份的转让确认手续后，收购人

将凭深交所出具股份转让确认书到中登公司深圳分公司办理预受要约股份的过

户手续。 

14、收购结果公告 

收购人将在股份过户手续完成当日向深交所公司管理部提交上市公司收购

情况的书面报告，并于次日就收购情况作出公告。 

（七）受要约人撤回预受要约的方式和程序 

1、撤回预受要约 

预受要约的天邦股份股东申请撤回预受要约的，应当在收购要约有效期的每

个交易日的交易时间内，通过其股份托管的证券公司营业部办理要约收购中相关

股份撤回预受要约事宜，证券公司营业部通过深交所交易系统办理有关申报手

续。申报指令的内容应当包括：证券代码、会员席位号、证券账户号码、合同序

号、撤回数量、收购编码。 

2、撤回预受要约情况公告 

在要约收购期限内的每个交易日开市前，收购人将在深交所网站上公告上一

交易日的撤回预受要约的有关情况。 

3、撤回预受要约的确认 

撤回预受要约申报经中登公司深圳分公司确认后次一交易日生效。中登公司

深圳分公司对撤回预受要约的股份解除临时保管。在要约收购期限届满前三个交

易日（即 2018 年 12 月 20 日、12 月 21 日、12 月 24 日）前，预受股东可以委托

证券公司办理撤回预受要约的手续，中登公司深圳分公司根据预受要约股东的撤

回申请解除对预受要约股票的临时保管。在要约收购期限届满前三个交易日内，

预受股东可撤回当日申报的预受要约，但不得撤回已被中登公司深圳分公司临时

保管的预受要约。 

4、竞争要约 

出现竞争要约时，预受要约股东就初始要约预受的股份进行再次预受之前应

当撤回原预受要约。 

5、司法冻结 

要约收购期间预受要约的股份被质押、司法冻结或设定其他权利限制情形
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的，证券公司应当在协助执行股份被设定其他权利前通过深交所交易系统撤回相

应股份的预受申报。 

（八）受要约人委托办理要约收购中相关股份预受、撤回、结算、过户登

记等事宜的证券公司 

接受要约的股东通过其股份托管的证券公司营业部办理要约收购中相关股

份预售、撤回等事宜。 

（九）本次要约收购是否以终止被收购公司的上市地位为目的 

本次要约收购前，收购人未直接或间接持有天邦股份任何股份；张邦辉持有

上市公司 28,695 万股股份，占上市公司总股本的 24.75%，为上市公司的控股股

东，实际控制人。 

本次要约收购为部分要约收购，且不以终止天邦股份上市地位为目的，要约

收购期限届满后，收购人最多持有天邦股份 115,962,809 股，占天邦股份总数的

10%，天邦股份将不会面临因股权分布原因不具备上市条件的风险。 

四、未来 12 个月股份增持或处置计划 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人无在本次要约收购完成后 12 个月

内减持天邦股份的计划；但收购人不排除根据市场情况及/或自身战略安排等原

因继续增持天邦股份，上述增持将不以终止天邦股份上市地位为目的。若收购人

后续拟增持天邦股份，将依照相关法律法规履行信息披露义务。 
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第三节 上市公司主要财务状况 

一、主要财务数据 

公司最近三年一期主要财务数据如下（除非特殊说明，本报告中 2015 年度、

2016 年度、2017 年度财务数据经审计，2018 年 1-9 月财务数据未经审计）： 

单位：元 

资产负债项目 2018年9月30日 2017年12月31日 2016年12月31日 2015年12月31日 

资产总额 6,428,541,874.51 4,443,158,630.63 2,490,092,177.57 1,967,302,260.76 

负债总额 3,337,273,764.61 1,395,351,818.13 1,065,671,566.04 841,834,676.42 

净资产 3,091,268,109.90 3,047,806,812.50 1,424,420,611.53 1,125,467,584.34 

收入利润项目 2018年1-9月 2017年度 2016年度 2015年度 

营业收入 3,178,982,630.14 3,061,060,630.82 2,370,462,254.75 2,141,293,716.15 

利润总额 142,867,555.37 277,072,616.27 383,805,473.07 125,789,247.39 

净利润 118,706,714.37 259,287,796.18 372,738,932.46 107,602,966.74 

归属于母公司所

有者的净利润 
120,842,195.47 262,140,967.26 372,889,328.34 110,264,908.87 

现金流量表项目 2018 年 1-9 月 2017 年度 2016 年度 2015 年度 

经营活动产生的

现金流量净额 
99,339,555.06 334,798,271.65 513,017,984.25 220,548,411.25 

投资活动产生的

现金流量净额 
-1,371,033,933.61 -1,279,151,851.19 -629,101,921.10 -86,183,478.67 

筹资活动产生的

现金流量净额 
1,239,114,043.07 1,201,266,738.25 -37,726,445.76 -28,201,098.78 

现金及现金等价

物净增加额 
-31,931,875.63 256,551,698.60 -152,999,276.58 106,184,628.69 

二、盈利能力分析 

公司最近三年一期盈利能力相关的主要财务指标列示如下： 

项目 2018 年 1-9 月 2017 年度 2016 年度 2015 年度 

毛利率（%） 15.05  24.43 31.90 20.09 

净利润率（%） 3.73  8.47  15.72  5.03  

加权平均净资产

收益率（%） 
3.95  10.15  30.04  17.19  
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基 本 每 股 收 益

（元/股） 
0.10  0.34  0.59  0.51  

公司近几年的经营情况受猪价影响较大，因猪价近一两年的持续下跌，公司

的毛利率和净利润率等指标有所下滑。2017年公司完成非公开发行募集资金 14.8

亿元，进而造成 2017 年度的加权平均净资产收益率出现大幅下滑。公司基本每

股收益的下滑主要是因为股本大幅增加导致的。因生猪养殖行业为周期性行业，

随着未来猪价的翻转，公司的盈利能力将得到大幅提升。 

三、营运能力分析 

公司最近三年一期同营运能力相关的主要财务指标列示如下： 

项目 2018 年 1-9 月 2017 年度 2016 年度 2015 年度 

存货周转率（次） 2.14 3.11 3.87 4.46 

应收账款周转率（次） 25.81 30.99 24.36 28.74 

固定资产周转率（次） 2.09 2.82 3.32 3.15 

总资产周转率（次） 0.58  0.88  1.06  1.11  

公司存货周转率、固定资产周转率、总资产周转率有所下降，主要系公司抓

住生猪养殖规模化的发展机遇加快产业布局，扩张业务规模，提升养殖规模化程

度，导致生猪存栏和原材料增加较快。公司的应收账款周转率保持在较高水平，

主要系公司注重应收账款管理和信用风险控制，在销售收入增长的同时，期末货

款回收较好。 

四、偿债能力分析 

公司最近三年一期偿债能力相关的主要财务指标列示如下： 

项目 2018 年 1-9 月 2017 年度 2016 年度 2015 年度 

流动比率 0.78 1.22 0.93 1.06 

速动比率 0.23 0.42 0.36 0.54 

资产负债率 51.91 31.40 42.80 42.79 

2017 年末资产负债率大幅下降，主要系非公开发行股票募集资金到位所致。

流动比率和速动比率小幅下降，主要系公司加大了规模化养殖项目的投资和建设

力度，业务规模快速增长，原辅材料的采购相应增加，导致应付账款大幅增长；

同时在“公司+家庭农场”模式下，公司应付农户的保证金及应付工程设备款相
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应增长，导致其他应付款大幅增长。 
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第四节 对本次要约收购价格的分析 

一、本次要约收购价格的合规性分析 

根据《收购办法》第三十五条：收购人按照本办法规定进行要约收购的， 对

同一种类股票的要约价格，不得低于要约收购提示性公告日前 6 个月内收购人取

得该种股票所支付的最高价格。 

要约收购价格低于提示性公告日前 30 个交易日该种股票的每日加权平均价

格的算术平均值的，收购人聘请的财务顾问应当就该种股票前 6 个月的交易情况

进行分析，说明是否存在股价被操纵、收购人是否有未披露的一致行动人、收购

人前 6 个月取得公司股份是否存在其他支付安排、要约价格的合理性等。 

在本次要约收购提示性公告日前 6 个月内，农发集团未买入天邦股份股票。

在本次要约提示性公告日前 30 个交易日内，天邦股份股票每日加权平均价格的

算术平均值为 5.04 元/股。 

本次要约收购价格为 6 元/股，不低于提示性公告日前 30 个交易日该种股票

的每日加权平均价格的算术平均值，符合《收购办法》的规定。 

综上，本独立财务顾问认为，本次要约收购的要约价格符合《收购办法》的

有关规定。 

 

二、上市公司股票价格分析 

根据《收购办法》，上市公司于 2018 年 11 月 15 日公告《收购报告书摘要》，

并于 2018 年 11 月 22 日公告《要约收购报告书》，本次要约收购价格与天邦股

份股票有关期间的价格比较如下： 

1、要约收购价格为 6 元/股，较公告《收购报告书摘要》前 30 个交易日的

最高成交价 5.65 元/股溢价 6.19%，较公告《收购报告书摘要》前 30 个交易日的

每日加权平均价格的算术平均值 5.04 元/股溢价 19.10%。 

2、要约收购价格为 6 元/股，较公告《收购报告书摘要》前 1 个交易日的收

盘价 5.15 元/股溢价 16.50%，较当日均价 5.67 元/股溢价 5.82%。 

3、要约收购价格为 6 元/股，较公告《收购报告书摘要》至公告《要约收购
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报告书》之间的最高成交价 6.05 元/股折价 0.83%，较公告《收购报告书摘要》

至公告《要约收购报告书》之间的交易均价 5.89 元/股溢价 1.87%。 

4、要约收购价格为 6 元/股，较公告《要约收购报告书》前 1 个交易日的收

盘价 5.84 元/股溢价 2.74%，较当日均价 5.84 元/股溢价 2.82%。 

三、上市公司股票的流通性 

1、天邦股份股票于《要约收购报告书》公告日前 60 个交易日的日均换手率

为 1.29%。 

2、天邦股份股票于《要约收购报告书》公告日前 30 个交易日的日均换手率

为 1.32%。 

从换手率来看，天邦股份股票具有一定流动性，天邦股份股东可以通过二级

市场的正常交易出售股票。 

四、被收购公司社会公众股股东是否接受要约的建议 

截至本独立财务顾问报告签署日，鉴于： 

1、天邦股份股票具有一定流动性； 

2、农发集团旨在通过本次要约收购成为天邦股份的战略投资人，建立与天

邦股份的战略合作关系，实现资源共享，利益共赢。农发集团此次要约收购不以

终止天邦股份上市地位为目的。 

3、本次要约收购价格较收购人刊登《收购报告书摘要》前 30 个交易日天邦

股份股票二级市场的成交均价、最高成交价格均有一定幅度的溢价；较刊登《收

购报告书摘要》前一交易日天邦股份股票二级市场的收盘价和成交均价均有一定

幅度的溢价；较收购人刊登《收购报告书摘要》至刊登《要约收购报告书》之间

天邦股份股票二级市场的最高成交价有一定的折价。 

因此，本独立财务顾问建议，考虑到公司股票在二级市场的表现，对于《要

约收购报告书》列明的要约收购条件，建议公司股东视本次要约收购期间股票二

级市场的波动情况决定是否接受要约收购条件。 
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第五节 独立财务顾问对本次要约收购的基本意见 

一、本次要约收购的收购人的主体资格 

经核查，本独立财务顾问认为，收购人具备收购天邦股份的主体资格，不存

在《收购办法》第六条规定的情形及法律法规禁止收购上市公司的情形，即： 

1、收购人不存在到期未清偿且处于持续状态的数额较大的债务； 

2、收购人最近三年无重大违法行为亦未涉嫌有重大违法行为； 

3、收购人最近三年无严重的证券市场失信行为； 

4、收购人为法人，不适用《公司法》第一百四十六条规定的情形； 

5、收购人不存在法律、法规规定及中国证监会认定的不得收购上市公司的

其他情形。 

同时，收购人亦已出具《收购办法》第五十条规定的相关文件。 

二、收购人实际履约能力评价 

1、本次要约收购资金来源于农发集团自有资金，农发集团已出具《关于要

约收购的资金来源承诺函》，明确承诺如下：“1、本公司承诺，本公司用于本

次要约收购的收购资金均来自于自有资金，资金来源合法，并拥有完全的、有效

的处分权，不存在委托持股或其他权益安排等情况，不直接或间接来源于天邦股

份及其下属公司，符合相关法律、法规及中国证监会的规定。2、本公司承诺，

本公司用于本次要约收购的收购资金均来自于自有资金，不存在利用本次收购的

股份向银行等金融机构质押取得融资的情形。” 

2、基于本次要约价格 6 元/股的前提，本次要约收购所需最高资金总额为人

民币 69,577.69 万元，收购人已在公告要约收购报告书摘要后两个交易日内将

13,915.54 万元（相当于要约收购所需最高资金总额的 20%）作为履约保证金存

入中登公司深圳分公司指定的银行作为收购保证金。 

3、农发集团是浙江省国资委的全资子公司，是国家级农业龙头企业、中国

服务业企业 500 强、浙江省服务业百强企业，经营规模位居全国同行业第 5 位。 

本独立财务顾问认为：收购人已向中登公司深圳分公司指定的银行账户存入

相当于要约收购所需最高资金总额的 20.00%作为本次要约收购的履约保证金。
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收购人具备履行本次要约收购的经济实力。 

三、收购人不存在利用上市公司的资产或由上市公司为本次收购

提供财务资助的情况 

本次要约收购资金来源于农发集团自有资金，不存在直接或间接来源于天邦

股份或天邦股份的其他关联方的情形。 

四、本次要约收购报告书摘要公告前 6 个月收购人持有及买卖被

收购方股票的情况 

本次要约收购前，农发集团未持有上市公司的股份，亦未曾买卖上市公司股

份。 

五、本次要约收购对上市公司的影响 

（一）本次收购对上市公司独立性的影响 

本次收购完成后，收购人将保持上市公司人员独立、资产完整、财务独立，

上市公司将具有独立的经营能力，在采购、生产、销售、知识产权等方面保持独

立。 

农发集团为保证上市公司在资产、人员、财务、机构、业务方面的独立性，

分别作出承诺如下： 

“（一）保证上市公司资产独立完整 

本公司将与上市公司资产严格分开，完全独立经营。保证不发生占用资金、

资产等不规范情形。 

（二）保证上市公司的人员独立 

保证上市公司建立并拥有独立完整的劳动、人事及工资管理体系，总经理、

副总经理、财务负责人、董事会秘书等高级管理人员均专职在上市公司任职并领

取薪酬；向上市公司推荐董事、监事、经理等高级管理人员人选均通过合法程序

进行，不干预上市公司董事会和股东大会行使职权作出人事任免决定。 

（三）保证上市公司财务独立 
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保证上市公司拥有独立的财务会计部门，建立独立的财务核算体系和财务管

理制度，独立在银行开户，依法独立纳税，保证上市公司能够独立做出财务决策，

不干预上市公司的资金使用。 

（四）保证上市公司机构独立 

保证上市公司依法建立和完善法人治理结构，保证上市公司拥有独立、完整

的组织机构。股东大会、董事会、独立董事、监事会、总经理等依照法律、法规

和公司章程独立行使职权。 

（五）保证上市公司业务独立 

保证上市公司拥有独立开展经营活动的资产、人员、资质和能力，上市公司

具有面向市场自主经营的能力。不对上市公司的正常经营活动进行干预。” 

（二）本次收购对上市公司同业竞争、关联交易的影响 

1、同业竞争 

根据《要约收购报告书》，本次要约收购完成后，农发集团持有天邦股份的

股权比例不超过 10%，不会成为上市公司控股股东、实际控制人。同时，农发集

团也未在天邦股份股东大会、董事会等机构中作出其他形式的对上市公司形成控

制或重大影响的安排，因此不会从同业竞争的角度对上市公司利益构成重大不利

影响。 

2、关联交易 

在《要约收购报告书》签署日前二十四个月内，农发集团未与上市公司及其

子公司发生重大交易，亦不存在与上市公司之间已签署但尚未履行的协议、合同，

或者正在谈判的其他合作意向的情况。 

为了规范将来可能发生的关联交易，收购人作出承诺如下： 

“在本次要约收购完成后，农发集团及农发集团的关联方将按法律、法规及

其他规范性文件规定的要求尽可能避免、减少与上市公司的关联交易；对于无法

避免或有合理原因而发生的关联交易，农发集团及农发集团的关联方将遵循市场

公正、公平、公开的原则，与上市公司依法签订协议，履行合法程序，按照有关

法律、法规、其他规范性文件及上市公司章程等规定，依法履行相关内部决策程

序并及时履行信息披露义务，保证关联交易定价公允、合理，交易条件公平，保

证不利用关联交易非法转移上市公司的资金、利润，亦不利用该等交易从事任何
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损害上市公司及其他股东合法权益的行为。” 

六、本次要约收购的后续计划 

（一）未来 12 个月股份增持或处置计划 

据《浙江省农村发展集团有限公司股份锁定承诺函》，截至《要约收购报告

书》签署日，收购人无在本次要约收购完成后 12 个月内减持天邦股份的计划。 

同时，农发集团不排除未来根据本次要约收购的结果，结合农发集团下一步

整体战略布局，在合适的时机与天邦股份及相关方开展进一步的股权投资和战略

合作。截至《要约收购报告书》签署之日，农发集团与天邦股份及其关联方未签

署任何关于增持天邦股份的相关文件。若农发集团后续拟增持天邦股份，将根据

后续事项进展情况，及时履行审批及信息披露义务。 

（二）未来 12 个月内改变上市公司主营业务或者对上市公司主营业务作出

重大调整的计划 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人暂无在未来 12 个月内改变上市公

司主营业务或者对上市公司主营业务作出重大调整的计划。 

（三）未来 12 个月内对上市公司或其子公司的资产和业务进行出售、合并、

与他人合资或合作的计划，或上市公司拟购买或置换资产的重组计划 

截至《要约收购报告书》告签署日，收购人没有在未来 12 个月内对上市公

司及其子公司的资产和业务进行出售、合并、与他人合资或合作的计划，没有对

上市公司拟购买或置换资产的重组计划。 

（四）改变上市公司现任董事会或高级管理人员的组成计划 

本次权益变动完成后，收购人将通过上市公司股东大会依法行使股东权利，

向上市公司推荐合格的董事及高级管理人员候选人，由上市公司股东大会依据有

关法律、法规及公司章程选举通过新的董事会成员，并由董事会决定聘任相关高

级管理人员。 

（五）对可能阻碍收购上市公司控制权的公司章程条款进行修改的计划 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人暂无对可能阻碍收购上市公司控制
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权的公司章程条款进行修改的计划。 

（六）对被收购公司现有员工聘用计划作重大变动的计划 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人暂无对上市公司现有员工聘用计划

作重大变动的计划。 

（七）对上市公司分红政策重大调整的计划 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人没有对上市公司分红政策进行重大

调整的计划。 

（八）其他对上市公司业务和组织结构有重大影响的计划 

截至《要约收购报告书》签署日，收购人无其他确定的对上市公司业务和组

织结构有重大影响的计划。 

七、对本次要约收购价格的评价及对公司股东的建议 

本次要约收购价格符合《收购办法》的有关规定。截至本报告签署日， 鉴

于： 

1、天邦股份股票具有一定流动性； 

2、本次要约收购的收购人具备收购天邦股份的股份的主体资格，不存在《收

购办法》第六条规定的情形及法律法规禁止收购上市公司的情形，能够提供《收

购办法》第五十条规定的文件； 

3、收购人本次要约收购所需全部资金来源于收购人的自有资金，结合收购

义务人的相关财务、资金状况等分析，收购人具备履行本次收购义务的能力；收

购人不存在收购资金直接或间接来源于天邦股份及其关联方的情形； 

4、本次要约收购不会对天邦股份的独立性构成影响，收购人亦出具了《关

于保持上市公司独立性的承诺函》、《关于规范关联交易的承诺函》； 

5、本次要约收购价格较收购人刊登《收购报告书摘要》前 30 个交易日天邦

股份股票二级市场的成交均价、最高成交价格均有一定幅度的溢价；较刊登《收

购报告书摘要》前一交易日天邦股份股票二级市场的收盘价和成交均价均有一定

幅度的溢价；较收购人刊登《收购报告书摘要》至刊登《要约收购报告书》之间
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天邦股份股票二级市场的最高成交价有一定的折价。 

因此，本独立财务顾问建议，考虑到公司股票在二级市场的表现，对于《要

约收购报告书》列明的要约收购条件，建议公司股东视本次要约收购期间股票二

级市场的波动情况决定是否接受要约收购条件。 

八、本次交易中，天邦股份、独立财务顾问不存在直接或间接有

偿聘请其他第三方机构或个人行为 

根据证监会发布的《关于加强证券公司在投资银行类业务中聘请第三方等廉

洁从业风险防控的意见》第五条规定，证券公司在投资银行类业务中不存在各类

直接或间接有偿聘请第三方行为的，项目申请时应在披露文件中说明不存在未披

露的聘请第三方行为；第六条规定，证券公司应对投资银行类项目的服务对象进

行专项核查，关注其在律师事务所、会计师事务所、资产评估机构、评级机构等

该类项目依法需聘请的证券服务机构之外，是否存在直接或间接有偿聘请其他第

三方机构或个人的行为，及相关聘请行为是否合法合规。证券公司应就上述核查

事项发表明确意见。 

经核查，本独立财务顾问认为，本次交易中本独立财务顾问不存在直接或间

接有偿聘请第三方机构或个人行为，且不存在未披露的聘请第三方行为；天邦股

份除聘请独立财务顾问中泰证券股份有限公司以外，不存在《关于加强证券公司

在投资银行类业务中聘请第三方等廉洁从业风险防控的意见》中涉及的直接或间

接有偿聘请其他第三方机构或个人的行为，符合《关于加强证券公司在投资银行

类业务中聘请第三方等廉洁从业风险防控的意见》的相关规定。 

九、对本次要约收购的结论意见 

本次要约收购符合《收购办法》有关规定；收购方履行了《收购办法》及《公

司法》、《证券法》等有关法律法规规定的要约收购的法定程序，本次要约收购

未违反相关法律规定。 
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第六节 本次要约收购的风险提示 

一、本次要约收购中止或失败的风险 

本次要约收购为农发集团向天邦股份全体股东发出的部分要约，预计要约收

购股份数量下限为 34,788,843 股，上限为 115,962,809 股，占上市公司总股本的

3.00%到 10.00%。要约收购期届满后，若预受要约股份的数量少于 34,788,843 股

（占天邦股份的股份总数 3%），则本次要约收购自始不生效。因此，本次要约

收购存在失败的风险。 

二、预受要约股份无法被全部收购的风险 

根据《要约收购报告书》披露，若预受要约股份的数量超过 115,962,809 股

（占天邦股份的股份总数 10%）时，收购人按照同等比例收购预受要约的股份，

计算公式如下：收购人从每个预受要约股东处购买的股份数量＝该股东预受要约

的股份数×（115,962,809 股÷要约期间所有股东预受要约的股份总数）。收购

人从每名预受要约的股东处购买的股份不足一股的余股的处理将按照中登公司

深圳分公司权益分派中零碎股的处理办法处理。由于此次要约收购价格存在一定

溢价，若出现预受要约股份数量超过要约收购数量的情形，预受要约股份存在无

法被全部收购的风险。提醒广大投资者注意。 

三、股票交易价格出现波动的风险 

股票价格不仅取决于公司的发展前景、经营业绩和财务状况，还受到国家宏

观经济政策调整、行业经营周期、资本市场整体表现、市场投机行为和投资者的

心理预期波动等多种因素的影响。由于上述多种不确定因素，公司股价可能会产

生一定幅度的波动，提醒投资者注意股票价格波动带来投资风险。 



30 
 

第七节 独立财务顾问在最近 6 个月内持有或买卖被收购公

司及收购方股份的情况说明 

截至本独立财务顾问报告出具日的最近 6 个月内，本独立财务顾问没有持有

或买卖被收购人及收购人的股份。 
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第八节 备查文件 

1、《收购报告书》及其摘要； 

2、天邦股份 2015 年度、2016 年度、2017 年度报告及 2018 年三季度报告； 

3、收购人出具的《收购人关于要约收购的资金来源承诺函》； 

4、收购人出具的《关于保证天邦食品股份有限公司独立性的承诺函》； 

5、收购人出具的《关于规范关联交易的承诺函》； 

6、收购人关于本次要约收购的相关决策文件。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

独立财务顾问联系方式： 

名称：中泰证券股份有限公司 

法定代表人：李玮 

办公地址：济南市市中区经七路 86 号 

电话：010-59013820 

传真：010-59013800 

联系人：孙晓刚、郭强、孙亚飞 
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（此页无正文，为《中泰证券股份有限公司关于浙江省农村发展集团有限公司要

约收购天邦食品股份有限公司之独立财务顾问报告》之签署页） 

 

 

 

 

 

 

法定代表人：                

                        李  玮  

 

 

 

 

财务顾问主办人：                

                        孙晓刚              郭   强 

 

 

 

 

                        孙亚飞               

 

 

 

 

 

中泰证券股份有限公司 

2018 年 12 月 10 日 
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