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[&iHTES ]
1. iHImHAT I TR P
(1) T A A AP = NI AE, PP sl il B2 vt i & 21
PE R ARAT B R, FE0T A5 i AT I
(2) Gmil A F= A B = AR, RIS SRS BB AT
(3) EHEAF AR AN, S5KHIHEETUEN, 2
TR E N,
(4) LM RFET, WA= A R AT SE A R, AR RN E
SAFLE
2. FREU B TR
AdleTHds. AR, iR
] RE 11 R AR, A7) HAhIER BN B = ok eI 5 MR H 28 R 451 9,675.48

29

/




Fivt. EUH LRKIWEABHE. PARR. SitAEKESEE, DR
BRE (iR RAKHE. BEFETHTARABEL.

(1 EPB ERZIEAAZE. FERER. SiHasEkEsSER

[AFEEE]

T I ok A 25

RN 2 7] iR E B A SE i A IR A =] L WL AR <efb AR 55 00 A TR
] CBUR Ry L) 288 5 R e s G A (BE) %4
KW, TR G AR5, HREL T ) 2 =) I SR A AL b S R B 45
AR, AR R T SOA R AR 5% B[R] B 24 5 IR 4 S At S A 3R 00

F B (2T HE—FR BT ) (2006) s ihAbBE, X6 Fl IENE & s A
5% P T A (0 20, 3 o3l B U B — A S JE AL IR 2 R B, R
77, HURF AR B B

2. PR

L 7 78 0 B S A B FL ST 55, mT LA A ] AR 7 4 S5 e kil %
SCREs AFNRBVERE I AR, IR IR IS T, BRI R b
WA, T EA BRI A RITERARBE R AR SRS E TR, N
1115 AR D7 18 8 i Tml AL QR 2 A0 5528 55 o AR (Aalb it —FA 55 ) (2006)
(2 THAbFE, T 554 35 R AR T FoAt IR B B 7 — R S JE AR 5 25

3. it b AR PE AN I AR

(Ar 2= THE N —FH BT ) (2006) 25— F RNk ARl T BURHLE, Rl
PN TR B8 7= T 91— T bR A (0, A AR A BE: (1) 7EHA B0 b
I, TGP A BUE RS 45 AR s (2) AR A W SRR 5% 8 77 I 3L,
VT SL AR SEAR 33 T S8 {6 T A7 A8 e AL HRE L 55 8 7= P 2 S AL, R v 7 L 65
46 H AT LA B 5 AR A R AT A X Mz A3 (3) BIMSE 55 7 K Fir 7 AAN B 4%,
AFUFEL B 300 o5 R 5 9% 7= A5 FH 45 o 110 DK 20 [ o L B B8 A F A i 1) 75% B I
(5 75%) 15 (4) ARLNLERLSEIF 46 H 00 AR SRR EIME, JLFAH S T
TP ah HALSE %72 A M E[90% LA (£ 90%) 15 HAR AFERH G 4k H A B
PSR WCHAEE, JLT-AR 24 F RLSE TR 4 H AL G 557~ A SRR [90% LA _E (E 90% )]s
(5) MR F=PEURER, WRAMEBRSOE, RAARMAA B,

30



o8 T R RN 52 PR 5 (2) (4) (5) Fgdfk, [FIRHRIEM L, ¥
B 5 R T SR RS

[FIE  F AR 55 L 8 =+ — 2%, BRI e N s, S
55 % P T (B TR A ZE BN 2 T B AE , 4% IR 5% 98 7= o AT IR FE AT 4
P, VENYTIBZR AR . SEPRIK 25 AbERR, 23 F1RER 6% 70 P e A 5 A R B Rk
A R 2R, TE N HAB IR IR ) 57— BB Jo R IR 2, AR 120 55 ¥t
FEREAT IR TV T IRERR AT 70 3, JAEEAH G IR 2R .

(2) REBRE (SR A E

[&7HHEIR]

AT 2 7] HAB AR IR B 52 7= v ok SIS o L I 28 i A g 2L P2 R
. STHE A (kS tHENE 21 5—F155) (2006) FSCHLE, FFHIEMTE
e UBIARAIEEE, A (Dl tHEDY A IREK .

FRE 12, WERR, AFERERRFN 17.32 1275, R 280.58%.
BEHAN, AFREFEZH 6,798.57 Fijt, FHIEK 290.81%. RAH 2017
M 2018 LEF =R E L HIA 31.40%F 61.52%, WshELEAHIA 1.22 A1 0.67,
B L5 H28 0.50 1 0.24, BE&HZFSHI08 0.34 # 0.15.

(L) VR U IR S AR A B KA RS R E I, BAEEA RT3 &M
AR, IR, MRS KR A B AR B R A%,

[AFEIHEE]

ST AR R SR, KRR, BRAALEE, Wi R

1. FHMEF AR GERh. 5o

31



1231 fRIFE

FS | fE&XE# | EXEHE REHEREH REHTEKER ik b q= ] P AT #HERTR
1 2017/4/6 2018/4/5 1,000.00 2018/4/4 4%-5% AT 5H
2 2017/11/20 | 2018/11/14 5,000.00 - | 2018/10/10 4%-5% AT 5H
3 2017/3/21 | 2018/3/15 2,000.00 2018/3/15 4%-5% TAT 5H
4 2017/11/15 | 2018/7/15 2,000.00 - 2018/7/16 4%-5% AT TRIE
5 2017/12/8 | 2018/7/14 4,000.00 - 2018/7/16 4%-5% AT TRIE
6 2017/11/17 | 2018/11/16 3,500.00 - | 2018/10/12 4%-5% HI fit TRIE
7 1,500.00 2018/1/31 4%-5% K47 FRAE
8 2007/3/14 | 2018/3/13 500 2018/2/26 4%-5% AT FRIE
9 2017/4/13 | 2018/4/12 2,000.00 - 2018/2/26 4%-5% AT FRIE

10 2,400.00 - 2018/3/30 4%-5% RAT {RIE
11 20074/20 | 2018419 600 2018/4/9 4%-5% RAT {RIE
12 1,000.00 - 2018/3/31 4%-5% RAT {RIE
13 | 2017/9/20 | 2018/9/19 1,400.00 2018/4/9 4%-5% AT {RIE
14 600 2018/4/28 4%-5% AT fRAE
15 | 2017/10/27 | 2018/10/26 3,000.00 - 2018/4/28 4%-5% AT 5H
16 | 2017/10/27 | 2018/10/26 5,000.00 - 2018/4/10 4%-5% AT {RIUE
17 2,400.00 - 2018/4/28 4%-5% AT f&H
2017/11/20 | 2018/11/19 — —
18 2,600.00 2018/11/2 4%-5% AT f&H
19 | 2017/12/5 | 2018/12/4 5,000.00 - 2018/10/9 4%-5% RAT fEH
20 | 2018/1/12 | 2019/1/11 5,000.00 5,000.00 - 2018/11/2 4%-5% AT fZH
21 | 2018/1/24 | 2019/1/19 2,000.00 2,000.00 4%-5% TAT fZH
22 | 2018/1/31 | 2018/7/30 2,500.00 2,500.00 - 2018/7/11 4%-5% Wi fRIE
23 | 2018/2/1 2019/1/22 5,000.00 5,000.00 - 2018/12/4 4%-5% RAT HEAT
24 | 2018/2/9 2019/2/8 2,700.00 2,700.00 - 2018/12/4 4%-5% RAT AT
25 | 2018/2/12 | 2019/1/30 3,000.00 3,000.00 4%-5% TAT 5H
26 | 2018/2/23 | 2019/1/30 3,000.00 3,000.00 4%-5% TAT 5H
27 | 2018/2/9 2019/1/30 2,000.00 2,000.00 4%-5% TAT 5H
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28 | 2018/2/2 2019/1/31 3,000.00 3,000.00 4%-5% AT f&H
29 | 2018/2/26 | 2019/1/30 2,000.00 2,000.00 4%-5% 147 5H
30 | 2018/3/2 2019/3/1 5,000.00 5,000.00 4%-5% RAT 5H
31 | 2018/3/2 2019/3/1 5,000.00 5,000.00 4%-5% RAT 5H
32 2,000.00 - | 2018/10/12 4%-5% RAT fEH
- 2018/3/5 2019/3/4 5,000.00 300000 T e =
34 | 2018/3/5 2019/3/4 5,000.00 5,000.00 4%-5% RAT fEH
35 | 2018/3/9 2019/3/8 5,000.00 5,000.00 4%-5% TA7 fEH
36 | 2018/3/15 | 2019/3/9 2,000.00 2,000.00 4%-5% TA7 fEH
37 2018/3/30 | 2018/6/29 11,000.00 >000.00 - 2018/5/14 4%-5% R 5H
38 6,000.00 2018/6/27 4%-5%

39 | 2018/4/3 2019/4/2 5,000.00 5,000.00 - 2018/4/10 4%-5% RAT {RiE
40 | 2018/4/11 | 2019/4/10 4,000.00 4,000.00 4%-5% RAT f5H
41 | 2018/4/4 2019/2/25 1,000.00 1,000.00 4%-5% AT 5H
42 | 2018/4/19 | 2019/3/30 500 500 4%-5% TAT 5H
43 | 2018/4/20 | 2018/7/19 2,000.00 2,000.00 - 2018/5/2 4%-5% e PRAE
44 | 2018/4/18 | 2018/7/17 7,500.00 7,500.00 - 2018/5/2 4%-5% W {RIUE
45 | 2018/4/10 | 2019/4/2 4,860.00 4,860.00 4%-5% BUNERAT TRIE
46 | 2018/4/12 | 2019/4/9 4,950.00 4,950.00 4%-5% BUNERAT TRIE
47 | 2018/4/17 | 2019/4/15 3,200.00 3,200.00 4%-5% BUNERAT FRAE
48 | 2018/4/17 | 2019/4/15 4,990.00 4,990.00 4%-5% BUMNERAT FRIE
49 | 2018/4/23 | 2019/3/30 500 500 4%-5% TAT fZH
50 4,000.00 2018/10/12 4%-5% AT f5H
51 | 2018/4/23 | 2019/4/22 12,000.00 1,500.00 2018/12/29 4%-5% RAT f5H
52 6,500.00 4%-5% RAT f5H
53 | 2018/4/24 | 2019/4/23 15,000.00 15,000.00 2018/4/28 4%-5% AT PRAE
54 | 2018/4/25 | 2019/4/24 5,000.00 5,000.00 2018/4/28 4%-5% AT PRAE
55 | 2018/4/27 | 2019/3/9 1,000.00 1,000.00 4%-5% T47 5H
56 | 2018/5/18 | 2019/5/18 15,000.00 15,000.00 4%-5% AT FRIE
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57 | 2018/5/28 | 2019/3/30 500 500 4%-5% TAT fZH
58 | 2018/5/29 | 2019/3/30 1,000.00 1,000.00 4%-5% TAT 5H
59 2,000.00 - 2018/6/28 4%-5% TAT 5H
o0 2018/5/30 | 2019/3/30 3,000.00 100000 1905% I ey
61 | 2018/6/6 2019/6/5 5,000.00 5,000.00 4%-5% RAT TRIE
62 1,500.00 - 2018/8/31 4%-5% RAT fEH
63 | 2018/6/7 2019/6/6 7,000.00 1,000.00 2018/10/12 4%-5% RAT fEH
64 4,500.00 4%-5% K47 fZH
65 1,000.00 2018/10/12 4%-5% K47 FRAE
o 2018/6/8 2019/6/7 4,700.00 370000 1905% e o
67 10,000.00 - 2018/7/10 4%-5%

68 | 2018/6/27 | 2019/6/26 20,000.00 5,000.00 2018/8/6 4%-5% HK f5H
69 5,000.00 4%-5%

70 | 2018/6/21 | 2019/3/30 500 500 4%-5% TAT 5H
71 | 2018/6/21 | 2019/3/8 1,000.00 1,000.00 4%-5% TAT 5H
72 | 2018/7/27 | 2019/1/26 5,000.00 5,000.00 - | 2018/12/25 4%-5% K 5H
73 | 2018/7/31 | 2019/1/30 5,000.00 5,000.00 - | 2018/12/26 4%-5% AT fEH
74 | 2018/7/20 | 2019/3/8 1,000.00 1,000.00 4%-5% TAT fEH
75 | 2018/7/20 | 2019/3/30 1,000.00 1,000.00 4%-5% TAT fEH
76 | 2018/7/31 | 2019/3/30 900 900 4%-5% TA7 fEH
77 | 2018/8/20 | 2019/8/19 1,500.00 1,500.00 4%-5% HIR fity FRIE
78 | 2018/9/5 2019/9/4 6,500.00 6,500.00 4%-5% RAT FRAE
79 | 2018/9/29 | 2019/9/17 7,811.80 7,811.80 4%-5% R f5H
80 | 2018/10/10 | 2019/10/9 4,500.00 4,500.00 4%-5% RAT fRIE
81 | 2018/10/9 | 2019/10/8 5,000.00 5,000.00 4%-5% RAT fRIE
82 | 2018/10/16 | 2019/10/15 8,000.00 8,000.00 4%-5% AT TRIE
83 | 2018/10/12 | 2019/10/9 5,000.00 5,000.00 4%-5% AT 5H
84 | 2018/10/19 | 2019/10/19 3,500.00 3,500.00 4%-5% HI fit TRIE
85 | 2018/11/9 | 2019/11/8 7,600.00 7,600.00 4%-5% RAT fEH

34




86 | 2018/12/11 | 2019/12/9 5,000.00 5,000.00 4%-5% DIYN {EH
87 2018/12/28 | 2019/12/20 900 900 4%-5% AAT {RAIE
88 | 2018/12/25 | 2019/12/9 5,000.00 5,000.00 4%-5% Yek =H
89 | 2018/12/18 | 2019/12/13 1,250.00 1,250.00 4%-5% oM ARAT RAE
A E RS ER B 32 6351.46
2. KSR (SHRAL: J1o0):
F5 &2 H I EECEIHA H BERAE | REBERLSH | 1231 MARBEER | SR HIWY GBS TBGERAT LT FELH
1 2015/9/9 2018/9/9 100 100 2018/9/10 5% RESIT LRAIE 3.65
2 2015/9/9 2018/9/9 400 400 2018/9/9 5% R{E4R1T LRAIE 14.56
183.56 22.94 160.62
3 2017/6/28 2021/5/28 3.5%-+libor | Sacombank K 9.28 ( It
(FZ£$) (F2e) | (FES) ( )
&VE: 2018 4F 12 A 31 H, 160.62 E4 T AR MM 1080.17 /576, 2018 ‘EEFIE 9.28 ¥ 70, AR T 63.15 /5 7C.
3. EEATEHAR (&FEEA: JII0):
75 ik H FIHH TR G et I Rk & % TBGERAT AT
1 2018/10/29 2023/7/29 6,000.00 6,000.00 4%-5% g IR AL B HEL4R
2 2018/11/25 2023/8/25 7,200.00 7,200.00 4%-5% WA AL 55 LR
3 2018/11/25 2023/8/25 4,600.00 4,600.00 4%-5% WHER LR
4 2018/12/4 2023/9/4 4,000.00 4,000.00 4%-5% R R
5 2018/12/25 2023/9/25 6,600.00 6,600.00 4%-5% WAL 5 AR
6 2018/12/25 2023/9/25 6,800.00 6,800.00 4%-5% WAL 5 AR
AR B ER E A 355.5
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(2) BHEERATNLSTFREN, WHAKRAREREFRPAMEER L LR
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FRFE V55 32 o T A R P (A B R, RS I A R AR R SR E— K
AR R B PIE K, 2018 FE AT AP AR B~ KR8 5.15 1476, [RILLIY
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g1l /NE NI E BORMEBER, T 28 PR R s R P8 A kL 1t 7245 B
THBE R s 22 BORFRK AR 400 J37T, J&220h S mi/N B I BORTEBE
o TP TP BOK P AR R S P A TUE S 8 RS KA K
1080.17 Jiyt GrBEMART), M ARG - g, Ryt 3.52
fe75, FT @IS, A Rmshvtid. Segh s Kanaim.

3. R S R RS ORI ) S R 5 A

(1) RULEC A FI RS 5k, A F) RO G RO, AR i m
AR S 3T FE S R IEE K. REAE R DA UG A E, I
FERAIG . AR ARG TR b PO 5K, B SR AW RS, T B T 3R R
THVEBCR MRS, NHERFOEPIR . ARR R R TS, ik
AR TR S5 IR R, T AR SR R i % BERE 107 31 6 IO A — R R 2213 H
KA, AR, FE SRR RS MR .

(2) 20184/ A F SR SRS T i, KL 7 SR AT (AR Xt
% . 2001745~ w843 TN B 5548 ¥ 480,000 5 so & I A A B B 4, b
TTE 4 F T IRIE 0 A BRAT DS S SR TR KRB 7 4 T « 201844 H AW &
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i
9?1

B < 1 Ak

e

(3) AFTE
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, BRI 452 A, 370,000 75 JCIH B ST
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HH 2018 4F 12 f 31 [ 2017 4£ 12 A 31 [ B AE )
AR (J13K) 216.97 101.42 113.93%
FEME R D 61.82 46.76 32.21%

FHH 2018 4 12 f1 31 H 2017 4£ 12 [ 31 H W98 AE 5
R i) 173,161.80 45,500.00 280.58%
WRES i) 70,000.00 80,000.00 -12.50%

/N 243,161.80 125,500.00 93.75%

20184F, 2w AE AN B GRS+ AL BT ) 243,161.80

JiJt, 820174 [F L 193.75% . 20184F, /A ) B FE = M, A4 5216.97

Jidk, [AIEGHEA113.93%.
o E) A AN RE 2 4 e

TR E61.82 . A LB N32.21%.
=5 A ALY K AR UC RS, EA AP

BERE,
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RYPE T, BEEHRATRETREL . TN FATAL AT LA B BN,
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	公司把中国动保股权和中域之鸿基金份额分别转让给控股股东张邦辉（本问题下简称“乙方”）以及持股5%以上股东吴天星的协议，是鉴于中国动保处于停牌状态并面临马上退市的风险，且不具备审计评估条件，为了保障公司和中小股东的利益而签订的，在转让协议中分别规定了交易价格并设定了保证金条款。
	关于交易价格，由于中国动保未能出具审计报告也不具备评估条件，公司无法获得评估价格，上述中国动保股权的交易价格是基于与中国动保其他中小股东询价后形成的，可比性和合理性难以明确判断，只能通过保证金条款来调整。在保证金条款中，公司对将来可能出现的各种情况做了相应的约定，约定如下：
	1、如果协议生效之日起一年内中国动保具备可审计评估条件，通过评估确定的价格（以该股权实际交割日期为评估时点）或者乙方出售该股权的价格介于此次交易价格壹亿元和公司初始投资成本200,767,995.85元之间，则差额部分从保证金中划转补足，多余的保证金转为乙方对公司的无偿捐赠；
	2、如果协议生效之日起一年内中国动保具备可审计评估条件，通过评估确定的价格（以该股权实际交割日期为评估时点）或者乙方出售该股权的价格低于此次交易价格，则保证金全额转为乙方对公司的无偿捐赠；
	3、如果协议生效之日起一年内中国动保具备可审计评估条件，通过评估确定的价格（以该股权实际交割日期为评估时点）或者乙方出售该股权的价格高于公司初始投资成本200,767,995.85元，则保证金全额转为交易金额且不足部分由乙方另行补足；
	4、如果一年内仍不能进行审计评估，乙方也未出售该股权，则该保证金全额转为乙方对公司的捐赠。
	由于中域之鸿基金的用途是借款给中国动保实际控制人，也存在无法审计与评估的问题，与吴天星签订的转让中域之鸿出资份额的交易价格也参考了中国动保的股权交易价格，协议中亦设定了上述相似的保证金条款。
	根据《企业会计准则解释第5号》：处置对子公司股权投资的各项交易的条款、条件以及经济影响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。
	因此从会计准则来看协议中保证金的安排与股权转让属于一揽子交易。保证金转为对公司的无偿捐赠的安排，其实质目的就是为了保障公司和中小股东的利益。保证金条款中对将来各种可能发生的情况都做了相应的约定，不管怎样都能保障公司和中小股东利益，因此已充分考虑保证金的最佳估计结果。
	根据《深圳证券交易所股票上市规则》10.2.5条规定：上市公司与关联人发生的交易（上市公司获赠现金资产和提供担保除外）金额在三千万元以上，且占上市公司最近一期经审计净资产绝对值5%以上的关联交易，除应当及时披露外，还应当比照本规则第9.7条的规定聘请具有从事证券、期货相关业务资格的中介机构，对交易标的进行评估或者审计，并将该交易提交股东大会审议。如果后期中国动保具备审计评估条件后，其评估值满足上述条款规定，公司将根据评估值调整交易金额并提请股东大会审议。
	公司在2018年财务报表附注资产负债表日后事项中，对这两笔股权转让交易进行了充分披露。
	公司转让中国动保股权、以及转让中域之鸿投资份额的交易对手分别为公司实际控制人张邦辉先生、持股5%以上公司股东吴天星先生；此两笔股权转让交易，是鉴于中国动保处于停牌状态面临退市风险，为保护上市公司及全体中小股东的利益而进行的。因此，比照中国证券监督管理委员会会计部函[2009]60号《上市公司执行企业会计准则监管问题解答》（2009年第二期）问题1的解答：对于上市公司的控股股东、控股股东控制的其他关联方、上市公司的实质控制人对上市公司进行直接或间接的捐赠、债务豁免等单方面的利益输送行为，由于交易是基...
	2016年3月公司与河北臻世朋医药科技有限公司、杭州中域承泰投资管理有限公司签订协议共同投资成立中域之鸿，规模为5亿元人民币，其中公司出资1亿元，占比20%，为有限合伙人。中域之鸿发起人为杭州中域承泰投资管理有限公司，同时由其担任基金管理人（执行事务合伙人）。中域之鸿成立投资决策委员会，该委员会为本基金日常管理及项目投资的决策和执行机构。该委员会由5名委员组成，其中3名由普通合伙人提名，其余2名由各有限合伙人各提名1名。投资决策委员会一人一票，投资决策委员会会议通过投资相关决议应取得5名委员的一致...
	2016年度及2017年度，公司按照权益法，依据中域之鸿的财务数据，累计确认了长期股权投资——损益调整及投资收益0.06亿元。因此在2018年财务报告中，对中域之鸿的投资期初余额为1.06亿元。
	报告期中，公司追加投资1亿元，增加了20%的占比，因此又确认长期股权投资——投资成本1亿元。至此，公司对中域之鸿40%财产份额的累计投资成本为2亿元。由于之前年度，公司累计确认的投资收益为0.06亿元，报告期末对中域之鸿的长期股权投资的账面价值为：投资成本2亿元+损益调整0.06亿元=2.06亿元。
	中域之鸿借给中国动保实际控制人WANG FAMILY COMPANY LIMITED的5亿元款项，于2018年末已经逾期，中域之鸿判断该笔贷款基本难以收回，根据会计准则规定，对该笔贷款及应收利息5.32亿元全额计提坏账准备。计提减值后，中域之鸿2018年度净亏损约为5.33亿元。公司按照权益法确认的投资损失为5.33*40%=2.13亿元，根据准则相关规定投资损失以公司持有的该笔长期股权投资的账面价值为限，所以公司报告期内确认投资损失2.06亿元。此笔金额，与前述公司持有的中域之鸿40%财产份额的...
	我们对问题（1）分别获取并检查了股权转让意向性协议和中域之鸿合伙企业财产份额转让协议、相关的决议公告文件、获取了审计报告日前张邦辉及吴天星支付的相应款项的进账单、获取并检查了2018年度公司财务报表附注资产负债表日后事项的披露内容。我们认为，公司2018年度的财务报表及附注中已按《企业会计准则》的规定，进行了恰当的会计处理。
	对于问题（2）我们向公司了解了中域之鸿的相关情况，查阅了相关信息和文件记录，与管理层进行了讨论和分析；获取了中域之鸿的财务报表，执行了银行函证、分析性复核等程序；公司对中域之鸿的长期股权投资，已按权益法进行核算，符合《企业会计准则》的规定。
	表一 公司2016-2018年主要经营数据及增减变化如下（单位:万元）：
	表二 公司产品营业收入结构变化（单位:万元）
	表三 公司产品毛利率变化
	1、营业成本、营业收入、毛利率变化说明
	目前公司旗下有饲料、动物疫苗、生猪养殖、食品加工、工程环保5个业务板块，以生猪养殖和饲料业务为主，公司净利润和现金流量净额主要受生猪养殖、饲料和动物疫苗业务影响，其中:
	（1）生猪养殖业务
	2016年、2017年、2018年，公司生猪养殖业务快速扩张，销售规模逐步扩大，生猪销售量分别为58.01万头、101.42万头、216.97万头，2017年、2018年增长率分别为74.83%和113.93%。生猪销售量的上升带动了生猪养殖板块收入的增加，2016年、2017年、2018年，公司生猪板块销售收入分别为116,375万元、161,955万元、280,229万元，2017年、2018年增长率分别为39%、73%。
	公司生猪销售收入增速小于销售数量增速，主要是公司生猪价格连续走低。由于生猪养殖行业是典型的周期性行业，约四年一个猪周期，最近的一个猪周期，是从2015年1月的低点开始，持续上涨，2016年6月达到高点，猪价最高达到21元/公斤；此后猪价进入下行期，2018年猪价继续震荡下行，2018年2季度猪价跌破成本，养猪行业全面亏损。2018年8月开始发生的非洲猪瘟疫情则带来了叠加影响。2016年至2018年，猪肉价格连年下降，头均收入分别为2,006元、1,597元、1,292元，同比降低20%、19.1%。
	从营业成本角度，2016年至2018年，公司头均成本分别为1,255元、1,201元、1,207元，头均成本较为稳定。因此公司养殖业务2016-2018年毛利率变动主要就是猪价受猪周期的影响。
	/
	图一 2016年1月-2019年5月生猪价格走势
	从目前来看，猪价在2019年1月份跌到谷底之后已经开始反转。随着猪周期的反转、猪价上升，公司养殖业务的毛利率也会提升。综上，公司生猪养殖业务具有持续盈利能力。
	（2）饲料业务
	公司饲料业务定位全熟化和酵香型高端水产饲料，生产工艺和专业技术行业领先。公司饲料业务稳定增长，2016年、2017年、2018年，公司饲料外销收入分别为97,352万元、115,350万元、137,242万元，2017年、2018年增长率分别为18%、18%。连续三年毛利率20%左右，具有持续经营能力。
	（3）疫苗业务
	公司疫苗业务以构建生物安全体系并提供优质疫苗为己任，研发、生产与销售三位一体，为客户提供个性化的疫病防控方案，虽然受到政府招标苗减少影响外销收入有所下降，但内销收入随着公司养殖业务持续增长。疫苗业务连续三年毛利率76%左右，具有持续经营能力。
	2、期间费用变化说明
	从绝对数来看，期间费用呈逐年增加趋势，主要还是由于公司业务快速增长，人员增加，相关费用也随销量增长。销售费用主要是销售规模增加，销售运费及人员费用同比增加所致；管理费用主要是公司经营规模扩大，特别是养殖板块快速发展，管理人员薪酬等相关费用增加所致；研发费用主要是公司加大研发投入，研发材料耗用和研发人员薪酬等费用同比增加所致，详细分析见问题14回复；
	财务费用增长最快，主要是养殖规模扩大，生物资产所需流动资金增加，短期借款总额增加所致，详细分析见问题12回复；
	从相对数来看，期间费用总体占营业收入的比重是逐步下降的，除了财务费用大幅上升以外，销售费用、管理费用、研发费用占营业收入的比重也是下降的，公司还处于快速成长期，有一些投入诸如人才储备、土地储备、研发投入等是必须支出的，随着公司业务规模进一步扩大，规模效应逐步显现，效率进一步提升，期间费用占营业收入的比重还有望进一步下降。
	3、净利润和扣非后净利润下滑原因分析（单位：万元）
	2016-2018年净利润和扣非后净利润逐年下滑，2018年出现大额亏损，主要原因如下：
	（1）生猪养殖规模逐年扩大，占比逐年上升，但猪价处于下行期，2018年达到低点，养殖业务由盈利转为亏损。
	2018年实现生猪出栏216.97万头，同比增长113.93%。出栏量高增长也带动生猪销售收入比去年增长了73%。但由于2018年处于猪周期底部，同时叠加非洲猪瘟疫情影响，全年生猪销售均价仅12.17元，较2017年下降了18.3%。价格下降是利润逐年下滑的原因，也是2018年养殖业务利润大幅下降出现亏损的主要因素。
	（2）2018年投资项目预期目标未能实现，计提确认相关损失
	2018年公司出现大额亏损还有一个主要原因就是公司投资项目在2018年未能取得预期的进展，出于谨慎原则公司对持有的中国动保20.4%股权全额计提资产减值准备2.0077亿元，对持有的宁波梅山保税港区中域之鸿投资管理合伙企业（有限合伙）基金份额，以账面成本为限，确认投资损失2.06亿元。两项共计增加公司2018年亏损4.06亿元。
	如前面问题1回复，公司董事会已经通过决议，将该两项投资分别转让给两位大股东并做了保证金安排以保障上市公司和中小股东的利益，转让所得将计入资本公积，因此上述投资项目对公司经营未产生实质性影响。
	（3）公司非经常性损益明细如下（单位：万元）：
	非经常性损益主要是政府补助和合并范围变动产生的损益，其中最大的影响因素是公司2018年处置子公司广东天邦获得收益13,346.62万元，在一定程度上弥补了公司的亏损。从比例来看，公司非经常性损益金额占公司净利润绝对值的比重2016-2018年分别为9.52%、10.14%、15.15%，对公司正常的生产经营活动没有实质性影响。
	4、经营现金流变动说明（单位：万元）
	公司经营现金流逐年下降一是由于猪周期处于下行阶段，销售收到的现金减少，二是由于公司生猪养殖业务快速增长，公司存货，尤其是消耗性生物资产也快速增长，占用资金逐步上升，应收款等经营性应收项目也有所增加。2016-2018年存货占用资金增加分别为1.41亿元、4.9亿元、6.55亿元，应收款等经营性应收项目变动为2016年增加0.49亿元、2017年减少0.95亿元、2018年增加1.08亿元。公司也在不断优化现金流管理，通过供应链金融、养户保证金等方式增加经营性应付款来缓解经营现金流压力。
	5、同行业趋势对比
	可比上市公司的数据信息如下（单位：亿元）：
	根据同行业可比数据三年趋势分析，公司营业收入、营业成本、期间费用等变化和行业趋势基本一致，净利润、扣非后净利润、现金流量净额逐年下滑主要是受行业周期的影响，符合行业趋势。
	公司营业收入、净利润、扣非后净利润、现金流量表净额季节性变动较大主要受公司养殖业务波动和饲料业务季节性淡旺季的影响，同时也受到非经常性项目影响以及年末计提投资损失和资产减值准备的影响。
	1、养殖业务
	2、饲料业务
	公司饲料业务主要包括水产饲料和猪饲料，其中水产饲料全部通过经销商、养殖大户等渠道销售给公司外部客户。每年11月到次年的4月为水产饲料销售的淡季，5-10月为水产饲料销售的旺季，特别是淡水鱼类和虾蟹类饲料。因此2季度和3季度来自水产饲料的利润贡献较大。
	3、非经常性项目
	公司于2018年6月处置子公司广东天邦饲料科技有限公司100%股权，处置损益13,346.62万。该笔交易影响公司第二季度的非经常性损益，进而影响二季度的扣非后净利润。
	4、年末计提资产减值准备和投资损失
	公司在第四季度对中国动保20.4%股权全额计提资产减值准备约20,077万元；对持有的宁波梅山保税港区中域之鸿投资管理合伙企业（有限合伙）投资，按照权益法确认投资损失约2.06亿元；受非洲猪瘟的影响，公司参考2019年1月份市场价格及存货情况，对存货计提跌价准备9,600万元；对收购子公司四川汇邦环保科技有限公司产生的商誉全额计提减值694万，以上因素导致第四季度出现大额亏损。
	“黄花塘循环农业产业园建设项目”、“黄徐庄现代化生猪养殖产业化项目”、“中套现代化生猪养殖产业化项目”、“广西壮族自治区岑溪市现代化生猪养殖产业化项目”四个项目于2018年初开始投产，后备母猪从配种、产仔、育肥直至出栏销售需要约13个月的时间。投产初期上述项目产能尚未达到满负荷状态，淘汰种猪及仔猪成本比较高，同时2018年处于猪周期底部，价格下降导致上述项目暂未达到预计收益。募投项目的可行性没有发生重大变化，相关资产不存在减值迹象。
	经自查，公司建立了健全的募集资金管理制度，对募集资金专户存储、使用、变更、监督和责任追究等内容进行明确规定。对募集资金使用的申请、分级审批权限、决策程序、风险控制措施及信息披露程序做出明确规定。
	公司每半年对募集资金的存放与使用情况进行一次现场检查，会计师事务所和保荐机构对公司年度募集资金存放与使用情况出具专项核查报告，上述报告均提交了董事会审议并对外披露。
	公司关于闲置募集资金暂时用于补充流动资金、募集资金变更项目均取得董事会和股东大会审议通过，公司独立董事、监事会、保荐机构发表明确同意意见并对外披露。
	公司及保荐机构在对上市公司进行现场检查时未发现公司募集资金管理存在违规情形或者重大风险。
	1、报告期末公司其他应收款余额1.61亿元，比期初增加11,520.93万元，同比增长251.04%，公司其他应收款大幅增长的原因主要是：
	（1）公司本期涉及固定资产售后回租业务，缴纳给出租方的保证金增加1,332.00万元。
	（2）公司处置广东天邦饲料科技有限公司100%股权增加股权转让款9,043.20万元。
	（3）公司应收余姚市授渔渔业有限公司鱼塘租赁费538.84万元。
	（4）公司应收养户郑海金的反担保代偿款525.74万元。
	2、新增其他应收款的主要项目见下表（单位：万元）：
	1、公司对佛山市时代鸿泰投资有限公司（本问题简称“佛山时代”）其他应收款9,043.20万元具体内容：公司报告期内处置子公司广东天邦饲料科技有限公司，佛山时代按照付款进度支付协议约定的股权转让款，账龄在1年以内。佛山时代100%控股股东为香港上市公司时代中国控股有限公司，是中国房地产50强及中国民营企业500强。截止到本问询函回复之日佛山时代已按照合同约定时点付款，未见违约。
	2、公司对江苏大丰沿海开发集团有限公司（本问题简称为“江苏大丰”）其他应收款1,520.59万元具体内容：公司租赁江苏大丰东方绿洲现代渔业养殖基地，支付的保证金。江苏大丰100%控股股东为大丰市人民政府。
	3、公司对海尔融资租赁股份有限公司和浙江浙银金融租赁股份有限公司其他应收款576.00万元和756.00万元具体内容：报告期内公司开展售后回租业务，按照相关合同约定支付的保证金。其中海尔融资租赁股份有限公司最终控制方为海尔集团公司；浙江浙银金融租赁股份有限公司控股母公司为香港上市公司浙商银行股份有限公司。
	根据公司应收款项会计政策将上述款项列报为单项金额重大并单项计提坏账准备的其他应收款；根据上述款项发生的商业目的，欠款方及欠款方最终控制方规模、资信情况，对上述其他应收款均不计提坏账准备。
	1、前述自然人与公司之间关系
	鲁爱平(江苏南京)、黄和平和梁中祥(江苏响水)与公司不存在关联关系。
	2、前述其他应收款产生的原因
	鲁爱平(江苏南京)、梁中祥(江苏响水)是长期与公司合作的经销商，其向银行借款用于购买公司水产饲料，公司提供反担保。由于2015年未及时偿还借款，导致公司向银行代偿自然人欠款。2015年开始自然人陆续归还部分款项，截至报告期末合计应收二人款项570.57万元。
	黄和平原系江西汉世伟食品有限公司拓展部经理，其私自克扣挪用应支付给农户的租赁款，公司向其提起法律诉讼，要求赔偿，金额为347.00万元。
	3、高比例计提坏账准备的原因
	公司根据应收款项会计政策，将上述三位自然人的款项列报为“单项金额重大并单项计提坏账准备的其他应收款”：鲁爱平(江苏南京)、梁中祥(江苏响水)是与公司长期合作的经销商，公司已提起法律诉讼，分别查封了鲁爱平名下位于南京市建邺区汉中门大街2号3幢1002室房产、梁中祥名下位于盐城市滨海县西湖路177号安居馨苑22号楼903室房产，公司根据上述财产的变现价值决议对其应收款项按50%计提坏账；公司已对黄和平提起诉讼，扣押了其名下奥迪车一辆，冻结了其证券账户及银行账户，公司根据上述资产的变现价值，决议对其应收...
	1、我们对其他应收款执行的审计程序：
	（1）获取了其他应收款明细表，复核加计与总账数、报表数是否相符。
	（2）分析其他应收款期末余额较大、款项性质特殊的产生原因。
	（3）获取并复核其他应收款账龄分析表，复核账龄划分的准确性。
	（4）复核公司制定的应收款项会计政策的合理性，根据款项性质、账龄及坏账计提政策，复核坏账金额的准确性。
	（5）实施函证程序。
	2、我们对其他应收款获取的审计证据
	执行上述审计程序中，我们获取的审计证据主要包括公司会计记录、资金转账记录、合同、重要其他应收款的函证等。
	通过上述执行的审计程序和获取的审计证据，我们认为公司按照披露的应收款项政策计提坏账，公司计提的坏账准备是必要和充分的。
	1、公司报告期末消耗性生物资产存栏情况如下表：
	2、公司消耗性生物资产主要由农户的家庭农场养殖，在与农户签订的委托养殖合同中要求猪舍的养殖密度为：6-30千克：0.6-1.0平方米/头；30-70千克：1.0-1.2平方米/头；70-115千克：1.5-1.8平方米/头；养户的养殖面积不得低于该标准，在实际养殖过程中严格执行该标准。
	3、消耗性生物资产大幅增长原因：
	报告期末消耗性生物资产的存栏量为179.89万头，比上年的存栏量104.47万头，增加75.42万头，存栏量增加是导致消耗性生物资产大幅增长的主要原因，存栏量增加是由于公司一直致力于提升规模效应，以顺应现代畜牧业发展的趋势。随着环保压力的日益加大，散户养殖正在加速退出市场。散户养殖比例下降的同时，行业集中度提高，如温氏股份、牧原股份等国内养殖巨头均在持续扩大产能；公司为提高规模效应增强盈利性，从长远发展战略出发，江苏、安徽、山东、广西等省区生猪存栏量均在扩张。
	1、公司核算消耗性生物资产的类别分为：仔猪、育肥猪。
	（1）其中仔猪：母猪繁育出的0-21天阶段的未断奶猪；
	（2）育肥猪：21天断奶后送至家庭农场，由农户代养育肥阶段的猪。
	2、可变现净值的确定依据及具体金额
	（1）根据企业会计准则和公司制定的会计政策，可变现净值是指日常活动中，消耗性生物资产的估计售价减去至出售时估计将要发生的成本、估计的销售费用以及相关税费后的金额。
	（2）期末消耗性生物资产共计提9,373.74万元，其中仔猪计提309.99万元；育肥猪计提9,063.75万元。
	3、本期计提存货跌价准备大幅增长的具体原因与合理性
	存货跌价准备期末与期初变动情况如下表：                单位：万元
	（1）消耗性生物资产存货跌价准备增长具体原因及计算过程：
	2018年，国内生猪养殖行业持续处于下行周期，加之非洲猪瘟疫情的影响，使得生猪价格持续低位运行，截至2019年1月猪价仍在下降，符合公司消耗性生物资产跌价计提政策中规定的减值迹象，公司据此判定期末消耗性资产出现了减值迹象，并对其进行减值测试。公司的生猪销售周期（从出生到售出）一般约为180天，期末的存栏生猪均在2019年1-6月份出栏销售。公司以预计生猪出栏销售时的估计售价，减去生猪从资产负债表日至出栏时估计将发生的成本、销售费用的差额，与资产负债表日的生猪成本进行对比。经测算期末计提消耗性生物资...
	（2）其他存货跌价准备增长具体原因及计算过程：
	由于传统禽疫苗销售额逐年递减，公司决定停止生产、销售传统工艺禽疫苗。已过期无使用价值和无转让价值，全部计提减值准备，包括在产品135.37万元、原材料5.32万元、库存商品12.73万元。
	期末公司存货中部分水产食品、肉制品及原材料，存在过期、毁损、报废的情况。对全部水产食品肉制品进行减值测试，其中库存商品提减值准备64.28万元、原材料提减值准备45.32万元。
	1、会计师对存货及存货跌价准备执行的审计程序
	（1）了解公司存货生产与仓储的内控流程，评价内部控制制度设计的合理性及执行的有效性，并对内部控制进行测试。
	（2）获取公司存货明细表，复核加计与总账数、报表数相符。
	（3）实施实质性分析程序，比如分析生产成本主要构成波动情况。
	（4）对存货发出实施计价测试。
	（5）复核公司存货年末盘点计划，执行存货监盘程序，编制监盘报告。
	（6）评估公司管理层估算的存货至出售状态将要发生成本的合理性，评估测算存货可收回金额过程的合理性及结果的公允性，比较估算的存货成本与预计可收回金额；复核计提资产减值准备金额的准确性。
	（7）对期末存货实施截止测试。
	（8）检查公司内部销售情况，包括交易数量、金额；获取公司关联交易抵消模型。
	2、会计师获取的审计证据
	执行上述审计程序过程中，我们取得的审计证据主要包括公司会计记录、发票、合同、出入库单、盘点表、盘点报告、盘点照片、调查问卷、存货减值测算明细等。
	通过执行上述审计程序，获取的上述审计证据，我们认为公司期末存货真实存在，存货跌价准备的计提合理。
	报告期末公司其他流动资产中租赁费5,612.71万元，同比增长300.31%，是公司一次性支付一年内的土地、猪场及办公租赁费；主要因公司养殖板块规模扩张一次性支付一年内的土地、猪场租赁费增加，其中江苏新东育肥场租赁费1,307.06万元，南坪二母猪场租赁费744万元，江苏大丰育肥场租赁费592.4万元，湖北母猪场租赁费292.62万元，圣山二母猪场租赁费215万元，杨小街母猪场租赁费140万元，黄花塘母猪场土地租赁费137.27万元，广西扶贫育肥场租赁费135.45万元，周徐培育场租赁费108万元等。
	1、上述固定资产增加的具体内容
	报告期内，房屋及建筑物与专用设备新增账面原值金额分别为7.57亿元、5.25亿元，其中通过外购分别增加0.77亿元、1.45亿元；通过在建工程转入分别增加3.87亿元、2.42亿元；通过融资租赁租入分别增加2.93亿元、1.37亿元。外购和在建工程转入增加的固定资产主要明细见下表，融资租赁租入增加的固定资产是公司的售后回租业务，根据《企业会计准则第21号-租赁》进行会计处理，在财务报表附注固定资产增加、减少项目中分别列示融资租赁租入和转出金额，，不涉及到实物资产的真实增加，只是报表附注的披露方式。
	固定资产通过外购和在建工程转入增加的主要明细如下表所示：
	2、在建工程转入、融资租赁转入等相关会计处理的依据与是否符合《企业会计准则》的规定
	（1）公司在建工程的会计政策：在建工程达到预定可使用状态时，按工程实际成本转入固定资产。已达到预定可使用状态但尚未办理竣工决算的，先按估计价值转入固定资产，待办理竣工决算后再按实际成本调整原暂估价值，但不再调整原已计提的折旧。
	（2）根据公司与出租人签订的相关合同协议，公司融资租入固定资产是按照《企业会计准则第21号—租赁》中售后租回形成的融资租赁进行会计处理。
	综上所述：我们认为建工程转入、融资租赁转入等相关会计处理符合《企业会计准则》。
	1、会计师对固定资产执行的审计程序
	（1）了解公司固定资产和其他长期资产的内控流程，评价内部控制制度设计的合理性及执行的有效性，并对内部控制进行测试；
	（2）编制固定资产明细表，复核加计与总账数、报表数核对相符；
	（3）对本期增加、减少的固定资产选取样本，实施检查：对于外购的固定资产检查采购合同、发票等原始凭证；对于自建的固定资产，检查相关的建设承包合同，发票，检查完工转固的相关资料；对于融资租赁租入的固定资产，检查了相关合同，执行了函证程序；对于本期处置的固定资产，了解公司处置资产的原因并分析其合理性，检查相关处置合同及款项回收情况。
	（4）重新计算本期固定资产计提折旧金额，并与账面金额进行比较；复核固定资产折旧费用的分配是否正确，相应的会计处理是否适当。
	（5）检查固定资产的抵押、担保情况。结合对银行借款等的检查,了解固定资产是否存在重大的抵押、担保情况。
	（6）检查房屋建筑物及车辆等的相关权属证件原件，了解是否设定对外抵押；对于公司未办妥产权证书的资产情况进行了统计，并检查公司是否在财务报告中披露。
	（7）实施固定资产监盘程序，选取样本，检查相关资产是否存在，是否存在毁损、报废、闲置等影响资产价值的情况。
	2、会计师获取的审计证据
	公司固定资产会计记录、收付款凭证、房屋产权证书、车辆行驶证、合同、发票、工程竣工结算报告、固定资产盘点表、固定资产监盘表、监盘照片。
	公司期末在建工程明细表
	1、会计师执行的审计程序
	（1）编制在建工程明细表，复核加计是否正确，并与总账、报表数核对是否一致。
	（2）检查本期增加的在建工程的原始凭证如立项申请、工程施工合同、付款单据、发票等是否完整，计价是否正确。
	（3）检查在建工程的减少情况，结合固定资产审计，检查在建工程的结转金额是否正确，复核公司提供的完工资料，判断转固时点是否正确；检查入账依据是否齐全，会计处理是否正确。
	（4）检查在建工程有无利息资本化支出，复核计算资本化利息的借款费用、资本化率、实际支出数，以及资本化的开始和停止时间。
	（5）实施在建工程的实地检查程序，检查在建工程是否出现减值情形，是否应确认减值准备
	2、获取的审计证据
	公司会计记录、付款凭证、发票、施工合同、工程结算报告、在建工程盘点表、在建工程监盘表、监盘照片。
	1、种猪数量、单价变动明细如下表所示：
	2、生产性生物资产增幅较大的原因与合理性
	影响生产性生物资产金额增加的因素有两个：一是单位成本，二是种猪数量；由上表可知种猪的单位成本金额变动不大，不是生产性生物资产大幅增加的主要原因；报告期末种猪的存栏量为26.98万头，比上年的存栏量19.60万头，增加7.38万头，存栏量增加是生产性生物资产大幅增加的主要原因，存栏量增加是由于公司一直致力于提升规模效应，以顺应现代畜牧业发展的趋势。随着环保压力的日益加大，散户养殖正在加速退出市场。散户养殖比例下降的同时，行业集中度在提高，温氏股份、牧原股份等国内养殖巨头均在持续进行产能扩张；公司为提...
	1、会计师执行的审计程序
	（1）了解公司生产性生物资产的内控流程，评价内部控制制度设计的合理性及执行的有效性，并对内部控制进行测试。
	（2）编制生产性生物资产明细表，复核加计与总账数、报表数核对相符。
	（3）重新计算生产性生物资产本期折旧金额，与账面计提金额核对，看差异是否重大。
	（4）实施监盘程序，对生产性生物资产进行实地查看，看相关资产是否真实存在。
	2、获取的审计证据
	公司会计记录、盘点表、监盘表。
	1、上述款项的具体内容：
	报告期内公司与海尔融资租赁股份有限公司、浙江浙银金融租赁股份有限公司（以下简称为“出租方”）签署售后回租协议或者融资租赁合同（售后）等相关协议，开展售后回租业务，出租方向公司购买拥有所有权的物品后再租赁给公司使用，公司向出租方支付按照相关合同或协议约定的租金及其他应付款项。
	按照《企业会计准则—租赁》（2006）的会计处理，对售后租回业务中售价与资产账面价值的差额，通过“递延收益—未实现售后租回损益”核算，余额在借方，列报于“其他非流动资产”。
	2、产生原因：
	出租方经营范围包括融资租赁业务，可以为公司的规模化养殖等提供融资支持；公司为大型生猪养殖公司，为加快养殖规模的扩张速度，降低短期猪场建设资金压力，从而更有效的发挥公司在技术研发、生猪养殖运营方面的优势，从而与出租方达成售后回租式融资租赁交易。根据《企业会计准则—租赁》（2006）的会计处理，财务报告中列报于“其他非流动资产—未实现售后租回损益”。
	3、会计处理的依据和过程
	《企业会计准则—租赁》（2006）第二章第六条及公司会计政策规定，融资租入固定资产符合下列一项或数项标准的，认定为融资租赁：（1）在租赁期届满时，租赁资产的所有权转移给承租人；（2）承租人有购买租赁资产的选择权，所订立的购买价款预计将远低于行使选择权时租赁资产的公允价值，因而在租赁开始日就可以合理确定承租人将会行使这种选择权；（3）即使资产的所有权不转移，但租赁期占租赁资产使用寿命的大部分[通常占租赁资产使用寿命的75%以上（含75%）]；（4）承租人在租赁开始日的最低租赁付款额现值，几乎相当于租...
	公司融资租入固定资产满足第（2）（4）（5）标准，同时根据相关协议，将售后租回认定为融资租赁。
	同时公司根据第七章第三十一条，售后租回交易认定为融资租赁的，售价与资产账面价值之间的差额应当予以递延，并按照该租赁资产的折旧进度进行分摊，作为折旧费用的调整。实际账务处理时，公司将租赁资产售价与租赁资产账面价值的差额，计入“其他非流动资产——实现售后租回损益”，并根据该租赁资产的原折旧方法、折旧年限进行分摊，调整相关折旧费用。
	我们认为公司其他非流动资产中未实现售后租回损益的具体内容、产生原因、会计处理符合《企业会计准则第21号—租赁》（2006）相关规定，并在附注中恰当列报和披露，符合《企业会计准则》的相关要求。
	公司借款融资包括：短期借款、长期借款、融资租赁，明细表如下：
	1、短期借款明细表（金额单位：万元）
	2、长期借款明细表（金额单位：万元）：
	3、融资租赁明细表（金额单位：万元）：
	1、资金需求情况
	养殖业务是公司战略发展的重点，报告期内公司生猪养殖规模进一步扩大，存栏和出栏量均较快增长，2018年公司生产性生物资产余额5.15亿元，同比增长43.15%，消耗性生物资产账面价值12.16亿元，同比增长68.67%，2018年实现生猪出栏216.97万头，同比增长113.93%。
	公司资金需求主要在母猪场建设等长期资产的构建及养殖规模扩大生物资产增加所需流动资金增加；其中猪场建设等长期资产构建主要通过自有资金、非公开发行募集资金、长期借款、融资租赁等方式满足，所需的流动资金主要通过公司短期借款满足。
	2、借款用途
	短期借款资金用于流动资金周转；安徽生物长期借款100万元，是安徽省马鞍山市小巨人项目政策性贷款，用于益肝环保高效生物蛋白饲料的研究与应用项目研发；安徽天邦长期借款400万元，是安徽省马鞍山市小巨人项目政策性贷款，用于护肠无抗高效水产膨化饲料的研发及产业化项目，越南天邦长期借款1080.17万元（折算成人民币），用于生产设备等长期资产构建；融资租赁3.52亿元，用于新建养殖场、补充流动资金、改善债务长短期结构。
	3、短期借款与利息支出大幅增长的原因与合理性
	为便于同行业对应，上述指标计算口径如下：
	资产负债率=总负债/总资产
	流动比率=流动资产/流动负债
	速度比率=（流动资产-存货）/流动负债
	现金比率=（货币资金+拆出资金+以公允价值计量且其变动计入当期损益的金融资产+应收票据）/流动负债
	根据可比上市公司的信息，公司资产负债率、流动比率、速动比率和现金比率基本和同行业保持一致，处在行业中间水平。2018年资产负债率增速较快主要是因为2017年公司收到非公开发行募集资金净额14.64亿元，公司所有者权益增加，同时公司为提高资金使用效率，募集资金暂时性补流8亿元，用于归还部分银行借款和业务拓展所需流动资金，公司资产负债率在2017年12月31日为31.4%,基本处于行业最低端，较低的基数造成2018年同比增幅较大。
	公司短期偿债能力不存在重大不确定性，主要原因如下：
	（1）公司生猪销售采用现金销售模式，应收账款较小。2018年，公司生猪销售量为216.97万头，生猪销售量同比增长迅速，带动公司生猪销售收入及经营活动现金流入同比增加。2018年，公司经营性现金流入517,079.25万元，同比增长55.66%，还款付现能力较强。
	（2）公司短期资产变现能力较强，2018年末，公司存货账面价值14.9亿元，消耗性生物资产账面价值12.16亿元，变现能力较强；2018年末，公司生产性生物资产账面价值5.15亿元，主要是种猪，变现能力也较强，特殊情况下可以作为公司短期偿付的资金来源。
	（3）公司协议转让中国动保股权和中域之鸿投资份额，按照协议约定，预计2019年可收回资金4.01亿元，截至目前已收到1.0025亿元，该款项将用于补充公司日常经营所需资金，作为公司短期偿付的资金来源。
	（4）公司融资能力较强，截止2019年5月31日，公司短期银行融资授信规模34.3亿元，已用22.7亿元，尚未使用11.6亿元，尚未使用的额度可以作为公司短期偿付的资金来源。
	公司拟采取的应对措施如下：
	（1）提高资产周转率，加强应收款项和存款管理，积极拓展销售规模，降低成本，提高企业获利能力；
	（2）加强银企之间战略合作伙伴关系，增加公司授信额度；
	（3）积极拓展融资渠道，增加长期负债融资规模和资本市场融资降低资产负债率。
	1、产生的原因及期限
	公司为加快养殖规模的扩张速度，降低短期猪场建设资金压力，改善账务结构，取得在技术研发、生猪养殖运营方面的优势，与租赁公司进行合作，达成售后回租式融资租赁交易；融资租赁具体期限及明细请见问题12（3）融资租赁明细表。
	2、融资租赁应付款的构成如下（单位：亿元）
	3、期限及还款安排如下（单位：亿元）
	公司自创立伊始就秉持技术创造价值的理念，长期坚持不懈地追求技术创新和进步。研发投入可能短期见不到效益，但是公司打造长期核心竞争力的必要投入，公司坚持研发投入应随着销售收入增长而增加。公司项目研发主要为解决五大业务板块在实际经营中的难题并进行技术储备，项目研发与公司业务紧密结合。2018年，随着非洲猪瘟疫情等外部环境变化，结合公司实际生产经营情况，公司为整合公司研发资源，提高研发效率，对研究院组织架构进行调整，下设水产动物营养与饲料配制技术研究所、猪营养与猪肉品质改善研究所、微生物发酵技术研究所、猪...
	2、研发费用增长原因及必要性
	随着养殖业务的快速发展，如何挖掘潜力提高效率也成为研发的主要方向。公司在微生物培养、益生菌的选择及应用、发酵料研发、原料种类选择替换、不同阶段饲料需求及饲喂程序优化、生猪优质性能选育、最优配种组合、精准配种等方向开展了大量的研发工作。为此，2018年公司在以上研发方向研发投入合计4144.10万元，相比较2017年增加投入2644.20万元，占总新增投入91.44%。
	水产饲料方面，公司不断深入实施创新驱动发展战略，进行技术改造，全熟化、酵香型高端水产饲料的生产工艺和专业技术进一步提升。2018年水产饲料研发投入合计约4225.93万元，相比较2017年增加投入177.02万元。
	在疫苗方面，公司不断改善研发条件，在2018年投入使用7000多平方的研发大楼，同时开展重组新城疫、禽流感（H9亚型）、新型猪蓝耳病灭活疫苗等多动物疫苗新产品的研制。2018年在疫苗产品研制开发、生产工艺转型升级等研究方向投入合计约2640.60万元，较2017年增加投入143.78万元。
	3、 研发费用增长的合理性
	虽然2018年研发费用绝对值与2017年相比有较大增长，但从研发费用占营业收入的百分比来看，2018年研发费用占营业收入的百分比较2017年下降了9%。研发费用的增长是合理的。
	汉世伟食品是公司旗下从事生猪养殖的子公司，是公司生猪养殖板块的主要利润来源，其2018年业绩大幅下滑主要是因为猪价格周期低谷叠加非洲猪瘟疫情影响，详见本回复第2题中关于生猪养殖业务的分析。汉世伟食品具有持续经营能力。2019年汉世伟食品拟采取的改善措施如下：
	1、积极应对非洲猪瘟防控形势，逐步建立更加严格规范的生物安全流程，对现有猪场和新建猪场进行升级改造，在确保生物安全的前提下继续增加产能以获得规模效益；
	2、优化成本管理，进一步推广标准化流程和精益生产，提高生产效率，使生产成本更加具有竞争力；
	3、继续优化融资方式和负债结构，扩大供应链金融、融资租赁等中长期融资方式，优化现金流管理。

