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中信证券股份有限公司 

关于天山材料股份有限公司 

重大资产重组减值测试情况及补偿方案的核查意见 

中信证券股份有限公司（以下简称“中信证券”、“独立财务顾问”）作为天山

材料股份有限公司（曾用名“新疆天山水泥股份有限公司”，以下简称“天山股

份”、“上市公司”或“公司”）发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联

交易项目的独立财务顾问，根据《上市公司重大资产重组管理办法》、《上市公

司并购重组财务顾问业务管理办法》等相关法律法规和规范性文件的要求，对天

山股份发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易（以下简称“本

次交易”、“本次重组”、“重大资产重组”）之减值测试情况及补偿方案进行了核查，

并发表如下核查意见。 

一、本次交易概述 

2021 年 9 月 9 日，公司收到中国证券监督管理委员会核发的《关于核准新疆

天山水泥股份有限公司向中国建材股份有限公司等发行股份购买资产并募集配

套资金的批复》（证监许可〔2021〕2921 号），具体内容详见公司于 2021 年 9

月 10 日在《证券时报》、巨潮资讯网（www.cninfo.com.cn）披露的《关于发行

股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易事项获得中国证监会核准

批复的公告》（公告编号：2021-073 号）。 

截至 2021 年 9 月 29 日，公司本次重组之标的资产中国联合水泥集团有限公

司（以下简称“中联水泥”）100%股权、南方水泥有限公司（以下简称“南方水泥”）

99.9274%股权、西南水泥有限公司（以下简称“西南水泥”）95.7166%股权及中材

水泥有限责任公司（以下简称“中材水泥”）100%股权已过户至上市公司并完成工

商变更登记手续。 

 

二、减值测试补偿及业绩承诺补偿安排情况 

2021 年 3 月 2 日，上市公司与中国建材股份有限公司（以下简称“中国建材”）

签署了《新疆天山水泥股份有限公司与中国建材股份有限公司之减值补偿协议》
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（以下简称“减值补偿协议”）。2021 年 8 月 10 日，中国建材自愿向公司作出业

绩承诺并与公司签署了《新疆天山水泥股份有限公司与中国建材股份有限公司之

业绩承诺补偿协议》（以下简称“业绩承诺补偿协议”）。 

（一）减值测试补偿安排 

1、减值测试标的资产范围 

天山股份向中国建材以发行股份的方式购买其持有的中联水泥 100%股权、

南方水泥 85.1013%股权、西南水泥 79.9285%股权、中材水泥 100%股权（以下

合称“减值测试标的资产”）。根据《新疆天山水泥股份有限公司与中国建材股份

有限公司之发行股份购买资产协议》（以下简称“发行股份购买资产协议”）及其

补充协议，本次重组中减值测试标的资产合计交易作价为 8,825,252.06 万元。 

2、减值补偿期间 

本次重组的减值补偿期间为本次重组的交割日后连续三个会计年度（含本次

重组交割日当年度），即 2021 年、2022 年及 2023 年。 

3、减值测试补偿方式 

在减值补偿期间每个会计年度结束之日起 3个月内由天山股份聘请评估机构

对减值测试标的资产进行评估，并出具专项评估报告。根据评估结果，由天山股

份对减值测试标的资产的合计价值在每个会计年度进行减值测试，并聘请具有证

券期货业务资格的会计师事务所出具减值测试专项审核报告。 

如减值测试标的资产在减值补偿期间任何一个会计年度的合计期末价值（具

体为该会计年度期末标的资产的评估价值）较本次重组中减值测试标的资产的合

计交易作价发生减值，则中国建材就该等减值额（以下简称“标的资产期末减值

额”）以其本次重组中所获得的天山股份的股份进行补偿，补偿股份由天山股份

以 1 元总价回购并予以注销。补偿股份的数量按照以下公式计算： 

补偿股份的数量=该会计年度标的资产期末减值额/发行价格-中国建材于减

值补偿期间累计已补偿股份数 

如该会计年度减值测试标的资产期末减值额小于中国建材过往年度已补偿

的标的资产期末减值额，则该会计年度不需补偿，且之前年度已经补偿的股份不
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退回。在计算前述标的资产期末减值额时应扣除减值补偿期间内标的公司增资、

减资、接受赠与以及利润分配的影响。 

在中国建材需按约定进行补偿的情况下： 

（1）如天山股份在减值补偿期间任何一个会计年度内实施转增或股票股利

分配、股份拆细或股份合并等除权事项的，则相应会计年度补偿股份数量相应进

行调整。例如，在转增或送股情形下的调整后补偿股份数量的计算方式如下： 

调整后补偿股份数量=补偿股份数量×（1+每股转增或送股的比例） 

（2）若补偿股份数量出现小数的情况，则应当向上取整作为中国建材应补偿

股份的数量。 

（3）中国建材在减值补偿期间内就补偿股份已获分配的现金股利应作相应

返还，计算公式为： 

返还金额＝补偿股份截至补偿前每股已获得的现金股利（以税后金额为准）

×补偿股份数量 

4、减值测试补偿措施的实施 

中国建材应当在每个会计年度减值测试专项审核报告出具后的 30 个交易日

内将上述返还金额支付给天山股份。中国建材向天山股份进行补偿的总金额不超

过天山股份根据《发行股份购买资产协议》及其补充协议向中国建材支付的全部

对价，即本次重组中减值测试标的资产的交易作价，且补偿股份数量以中国建材

根据《发行股份购买资产协议》及其补充协议的约定在本次收购中取得的股份总

数为上限（包括该等股份因送股、转增股本、配股所相应增加的股份数）。 

根据上述减值测试补偿安排情况，上市公司将在减值补偿期间最后一个会计

年度结束后，即 2023 年度结束后，聘请评估机构对减值测试标的资产出具专项

评估报告，根据评估结果，上市公司将聘请审计机构出具减值测试专项审核报告。 

（二）业绩承诺补偿安排 

1、业绩承诺资产及承诺利润数 

本次重组的业绩承诺资产为除《业绩承诺补偿协议》附件所列公司之外其余
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所有在业绩承诺期间纳入标的公司合并报表范围内的公司。如本次重组于 2021

年交割，业绩承诺资产在 2021 年度、2022 年度及 2023 年度的承诺累计净利润

数（仅限于标的股权对应的净利润数，且不含少数股东损益）为 3,551,824.03 万

元；如本次重组于 2021 年之后交割，则双方就业绩承诺另行约定。 

2、业绩承诺期间 

本次重组的业绩承诺期间为本次重组的交割日后连续三个会计年度（含本次

转让交割日当年度），即 2021 年、2022 年及 2023 年。 

3、业绩补偿方式 

业绩承诺资产于业绩承诺期间实现的实际累计净利润数为其在业绩承诺期

间内各会计年度实现净利润之和，业绩承诺资产实现净利润的具体计算方式如下： 

实现净利润=营业收入-营业成本-税金及附加-销售费用-管理费用-研发费用-

财务费用-所得税费用； 

上述实现净利润仅限于标的股权所享有的份额，且不含业绩承诺资产范围内

公司按照上述方式计算的少数股东损益。 

上市公司应在业绩承诺期间结束时，聘请审计机构对业绩承诺资产的实现净

利润情况进行审核，并就业绩承诺资产于业绩承诺期间实际累计净利润数与承诺

累计净利润数的差异情况出具专项审核意见。对于前述利润差异情况，上市公司

应在业绩承诺期满的当年年度报告中进行单独披露。 

《业绩承诺补偿协议》项下的利润补偿系中国建材对《减值补偿协议》项下

的减值补偿义务的补充，中国建材仅在《减值补偿协议》项下减值补偿期间中国

建材应补偿的标的股权期末减值额的合计值小于《业绩承诺补偿协议》项下未实

现的净利润金额的情况下，就差额部分（即下述“中国建材应补偿的净利润金额”）

以现金进行补偿，具体计算方式如下： 

未实现的净利润金额=承诺累计净利润数－实际累计净利润数； 

（如实际累计净利润数小于“0”，则按“0”取值；如实际累计净利润数大于承

诺累计净利润数，则未实现的净利润金额为“0”） 
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中国建材应补偿的净利润金额=未实现的净利润金额-减值补偿期间中国建

材应补偿的标的股权期末减值额的合计值。 

如《减值补偿协议》项下减值补偿期间中国建材应补偿的标的股权期末减值

额的合计值大于或等于《业绩承诺补偿协议》项下未实现的净利润金额，则中国

建材无需对上市公司进行利润补偿。 

4、业绩承诺补偿措施的实施 

如发生根据《业绩承诺补偿协议》约定的中国建材须向上市公司进行利润补

偿的情形，上市公司应在审计机构对标的股权的减值测试情况出具专项审核意见

且对业绩承诺资产实际累计净利润情况出具专项审核意见之日起 90 日内计算应

补偿金额，并书面通知中国建材。中国建材应在收到上市公司通知之日起 30 个

工作日内将应补偿的现金价款一次性支付给上市公司或上市公司指定的标的公

司。 

根据上述业绩承诺及补偿安排情况，上市公司将在业绩承诺期间结束时，即

2023 年度结束后，聘请审计机构对业绩承诺资产的实现净利润情况进行审核，

并就业绩承诺资产于业绩承诺期间实际累计净利润数与承诺累计净利润数的差

异情况出具专项审核意见。 

 

三、减值测试情况 

减值测试标的资产在 2021 年度、2022 年度未发生减值，具体内容详见公司

分别于 2022 年 3 月 26 日、2023 年 3 月 31 日披露的《关于重大资产重组之标的

资产减值测试报告的公告》（公告编号：2022-024、2023-022）等公告。 

沃克森（北京）国际资产评估有限公司于 2024 年 3 月出具了减值测试标的

资产股东全部权益价值估值报告。 

根据《新疆天山水泥股份有限公司拟对南方水泥有限公司进行股权减值测试

所涉及南方水泥有限公司股东全部权益价值估值报告》（沃克森估报字（2024）

第 0026 号），南方水泥在评估基准日 2023 年 12 月 31 日的股东全部权益价值估

值为 4,051,564.00 万元；根据《新疆天山水泥股份有限公司拟对西南水泥有限公



 

6 

 

司进行股权减值测试所涉及西南水泥有限公司股东全部权益价值估值报告》（沃

克森估报字（2024）第 0022 号），西南水泥在评估基准日 2023 年 12 月 31 日的

股东全部权益价值估值为 1,365,453.00 万元；根据《新疆天山水泥股份有限公司

拟对中国联合水泥集团有限公司进行股权减值测试所涉及中国联合水泥集团有

限公司股东全部权益价值估值报告》（沃克森估报字（2024）第 0028 号），中

联水泥在评估基准日 2023 年 12 月 31 日的股东全部权益价值估值为 1,692,450.11

万元；根据《新疆天山水泥股份有限公司拟对中材水泥有限责任公司进行股权减

值测试所涉及中材水泥有限责任公司股东全部权益价值估值报告》（沃克森估报

字（2024）第 0031 号），中材水泥有限责任公司在评估基准日 2023 年 12 月 31

日的股东全部权益价值估值为 590,200.00 万元。 

大华会计师事务所（特殊普通合伙）对减值测试情况出具了大华核字[2024] 

0011000113 号《天山材料股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并募集配

套资金暨关联交易事项所涉及股权减值测试的专项审核报告》（以下简称“专项

审核报告”），测试结论如下： 

项目 金额（万元） 

以 2023 年 12 月 31 日为基准日的中国建材股东权益价值估

值 
6,821,970.92 

其中：  

南方水泥 85.10134%股东权益价值估值 3,447,935.41 

西南水泥 79.92845%股东权益价值估值 1,091,385.40 

中联水泥股东全部权益价值估值 1,692,450.11 

中材水泥股东全部权益价值估值 590,200.00 

减:标的资产合计交易作价 8,825,252.06 

差额 -2,003,281.14 

 

减值测试标的资产以 2023 年 12 月 31 日为基准日的中国建材股东权益价值

估值6,821,970.92万元与交易作价8,825,252.06万元相比下降2,003,281.14万元，

减值额为 2,003,281.14 万元。 
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四、业绩承诺实现情况 

根据大华会计师事务所(特殊普通合伙)出具的《新疆天山水泥股份有限公司

重大资产重组业绩承诺实现情况说明的审核报告》（大华核字[2024]0011000106

号），2021-2023 年度业绩承诺资产业绩实现情况如下： 

单位：万元 

业绩承诺资产 2021年 2022年 2023年 合计 

南方水泥 586,492.95  160,301.53  98,724.46  845,518.94  

西南水泥 110,727.36  -46,028.03  29,964.93  94,664.25  

中材水泥 134,955.50  13,186.91  -6,979.16  141,163.25  

中联水泥 244,465.31  82,662.80  -35,778.49  291,349.63  

合计 1,076,641.13  210,123.21  85,931.73  1,372,696.07  

根据《业绩承诺补偿协议》，业绩承诺资产在 2021 年度、2022 年度及 2023

年度的承诺累计净利润数（仅限于标的股权对应的净利润数，且不含少数股东损

益）为 3,551,824.03 万元，实际累计净利润数为 1,372,696.07 万元，未实现的净

利润金额为 2,179,127.96 万元。 

 

五、减值补偿及业绩承诺补偿方案 

减值测试标的资产减值额为 2,003,281.14 万元，根据《减值补偿协议》相关

约定，补偿股份的数量如下： 

补偿股份的数量=该会计年度标的资产期末减值额（2,003,281.14 万元）/发

行价格（12.90 元/股）-中国建材于减值补偿期间累计已补偿股份数（0 股）

=1,552,931,120 股 

天山股份将以 1 元总价回购中国建材应向公司予以补偿的 1,552,931,120 股

股份，并于公司股东大会审议通过后，按照法律规定将对应补偿的股份予以注销；

同时，中国建材须向天山股份返还前述补偿股份在减值补偿期间，即 2021 年度

至 2023 年度的相应现金股利 110,879.28 万元。 

业绩承诺资产未实现的净利润金额为 2,179,127.96 万元，根据《业绩承诺补

偿协议》的约定，中国建材应向天山股份现金补偿金额如下： 
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中国建材应补偿的净利润金额=未实现的净利润金额（2,179,127.96 万元）-

减值补偿期间中国建材应补偿的标的股权期末减值额的合计值（2,003,281.14 万

元）=175,846.81 万元。 

 

六、审议程序履行情况 

（一）已履行的有关程序 

1、2024 年 3 月 15 日，天山股份 2024 年第二次独立董事专门会议审议通过

了《关于公司重大资产重组业绩承诺实现情况的议案》； 

2、2024 年 3 月 25 日，天山股份董事会、监事会审议通过了《关于公司重

大资产重组业绩承诺实现情况的议案》，关联董事已回避表决； 

3、2024 年 4 月 24 日，天山股份 2024 年第三次独立董事专门会议审议通过

了《关于公司重大资产重组减值测试情况及补偿方案的议案》； 

4、2024 年 4 月 29 日，天山股份董事会、监事会审议通过了《关于公司重大

资产重组减值测试情况及补偿方案的议案》，关联董事已回避表决。 

（二）尚需履行的程序 

减值补偿及业绩承诺补偿方案尚需提交上市公司股东大会审议后生效，且在

公司召开股东大会时，关联股东应回避表决。 

 

七、独立财务顾问的核查意见 

本独立财务顾问通过与上市公司进行交流，查阅《减值补偿协议》《业绩承

诺补偿协议》《新疆天山水泥股份有限公司拟对南方水泥有限公司进行股权减值

测试所涉及南方水泥有限公司股东全部权益价值估值报告》（沃克森估报字（2024）

第 0026 号）《新疆天山水泥股份有限公司拟对西南水泥有限公司进行股权减值

测试所涉及西南水泥有限公司股东全部权益价值估值报告》（沃克森估报字（2024）

第 0022 号）《新疆天山水泥股份有限公司拟对中国联合水泥集团有限公司进行

股权减值测试所涉及中国联合水泥集团有限公司股东全部权益价值估值报告》

（沃克森估报字（2024）第 0028 号）《新疆天山水泥股份有限公司拟对中材水
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泥有限责任公司进行股权减值测试所涉及中材水泥有限责任公司股东全部权益

价值估值报告》（沃克森估报字（2024）第 0031 号）《新疆天山水泥股份有限

公司重大资产重组业绩承诺实现情况说明的审核报告》（大华核字

[2024]0011000106 号）《天山材料股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并

募集配套资金暨关联交易事项所涉及股权减值测试的专项审核报告》（大华核字

[2024] 0011000113 号），对上述减值测试情况及补偿方案进行了核查。 

经核查，本独立财务顾问认为： 

1、根据《天山材料股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套资

金暨关联交易事项所涉及股权减值测试的专项审核报告》（大华核字[2024] 

0011000113 号），减值测试标的资产以 2023 年 12 月 31 日为基准日的估值

6,821,970.92 万元与交易作价 8,825,252.06 万元相比下降 2,003,281.14 万元，减值

额 2,003,281.14 万元； 

2、上市公司已经召开独立董事专门会议、董事会和监事会对本次业绩承诺实

现情况、减值测试情况及补偿方案履行了必要的审批程序，符合相关法律、法规

的规定。本次减资补偿及业绩补偿方案尚需提交上市公司股东大会审议通过后生

效，且上市公司召开股东大会时，关联股东应回避表决。 

独立财务顾问及主办人将督导上市公司及相关方严格按照相关规定和程序，

按照《减值补偿协议》及《业绩承诺补偿协议》等约定，履行重大资产重组中关

于减值补偿及业绩承诺补偿的相关约定，切实保护中小投资者利益。本独立财务

顾问及主办人将持续关注上市公司的承诺履约情况，在此提请投资者关注相关风

险。  
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（本页无正文，为《中信证券股份有限公司关于天山材料股份有限公司重大资产

重组减值测试情况及补偿方案的核查意见》之签章页） 

 

 

独立财务顾问主办人： 

    

 王翔  张藤一 

    

 封自强  伍耀坤 

 

 

 

中信证券股份有限公司 

 

2024 年 4 月 29 日 
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