
西南证券股份有限公司

关于广东松发陶瓷股份有限公司重大资产置换及发行股份购买

资产并募集配套资金暨关联交易

之标的资产减值测试情况的核查意见

西南证券股份有限公司（以下简称“西南证券”或“独立财务顾问”）作为

广东松发陶瓷股份有限公司（以下简称“松发股份”、“上市公司”或“公司”）

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》《上海证券交易所股票上市规则》等相关法律法规和规

范性文件的要求，对本次重大资产重组相关资产减值测试情况进行了核查，具体

情况如下：

一、本次重大资产重组基本情况

（一）交易基本情况

2024年 11月 29日，公司召开了第六届董事会第二次会议，审议通过了《关

于<公司重大资产置换及发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易报告书

（草案）>及其摘要的议案》，本次交易方案包括：

1、重大资产置换：公司拟以持有的截至评估基准日全部资产和经营性负债

与苏州中坤投资有限公司持有的恒力重工集团有限公司 50.00%股权的等值部分

进行置换。

2、发行股份购买资产：公司拟以发行股份的方式向交易对方购买资产，具

体包括：（1）向苏州中坤投资有限公司购买上述重大资产置换的差额部分；（2）

向苏州恒能供应链管理有限公司、恒能投资（大连）有限公司、陈建华购买其合

计持有的恒力重工集团有限公司剩余 50.00%的股权。

3、募集配套资金：公司拟向不超过 35名特定投资者发行股份募集配套资金。

上市公司重大资产置换与发行股份购买资产互为前提、同步实施；募集配套

资金以重大资产置换及发行股份购买资产的成功实施为前提，但重大资产置换及



发行股份购买资产不以募集配套资金的成功实施为前提，最终募集配套资金成功

与否不影响本次重大资产置换及发行股份购买资产的实施。

本次重大资产重组中，置出资产交易价格以辽宁众华资产评估有限公司出具

的《广东松发陶瓷股份有限公司拟进行资产重组所涉及的置出资产及负债市场价

值项目资产评估报告》（众华评报字[2024]第 061 号）为基础确认。置入资产交

易价格以北京华亚正信资产评估有限公司出具的《广东松发陶瓷股份有限公司拟

重大资产置换及发行股份购买资产涉及的恒力重工集团有限公司股东全部权益

资产评估报告》（华亚正信评报字[2024]第 A16-0015号）为基础确认。

（二）实施情况

公司于 2025年 5月 16日收到中国证券监督管理委员会出具的《关于同意广

东松发陶瓷股份有限公司发行股份购买资产并募集配套资金注册的批复》(证监

许可〔2025〕1032号)，同意公司向苏州中坤投资有限公司发行 343,513,041股股

份、向恒能投资(大连)有限公司发行 131,338,490 股股份、向苏州恒能供应链管

理有限公司发行 131,338,490股股份、向陈建华发行 131,338,490股股份购买相关

资产，以及发行股份募集配套资金不超过 40亿元的注册申请。

1、重大资产置换及发行股份购买资产交易实施情况

截至 2025年 5月 22日止，本次重大资产重组交易项下的标的资产交割事项

已实施完毕，具体情况如下：

(1)2025年 5月 16日，苏州中坤投资有限公司、苏州恒能供应链管理有限公

司、恒能投资（大连）有限公司、陈建华合计持有恒力重工集团有限公司 100%

股权过户至公司名下的工商变更登记手续已办理完毕。

(2)本次交易的置出资产相关全部资产与经营性负债，由潮州松发品牌家居

有限公司作为置出载体通过股权转让方式完成。2025年 5月 22日，公司所持潮

州松发品牌家居有限公司 100%股权过户至苏州中坤投资有限公司的工商变更登

记手续已办理完毕。

(3)2025 年 5月 22 日，公司与苏州中坤投资有限公司、苏州恒能供应链管

理有限公司、恒能投资（大连）有限公司、陈建华等相关方签署了《广东松发陶



瓷股份有限公司与苏州中坤投资有限公司、陈建华、苏州恒能供应链管理有限公

司、恒能投资（大连）有限公司之重大资产置换及发行股份购买资产之资产交割

确认书》，约定本次置出资产及置入资产的交割日为 2025 年 5月 22日，自置出

资产及置入资产的交割日起，即完成交付义务。

上述发行股份购买资产情况业经中汇会计师事务所（特殊普通合伙）验证，

并由其出具中汇会验[2025]8503号《验资报告》

2、募集配套资金实施情况

截至 2025 年 8 月 7 日止，公司实际已发行人民币普通股(A 股)109,080,992

股，发行价格人民币 36.67 元/股，募集资金总额为人民币 3,999,999,976.64元，

扣除各项发行费用人民币 67,952,612.06元(不含增值税)，实际募集资金净额为人

民币 3,932,047,364.58 元。上述募集资金到位情况业经中汇会计师事务所（特殊

普通合伙）验证，并由其出具中汇会验[2025]10382号《验资报告》。

二、减值补偿安排

为进一步保护上市公司及投资者的利益，根据《监管规则适用指引——上市

类第 1 号》的相关规定，公司与苏州中坤投资有限公司、苏州恒能供应链管理

有限公司、恒能投资（大连）有限公司、陈建华（以下合称“补偿义务人”）签

署了《广东松发陶瓷股份有限公司与苏州中坤投资有限公司、陈建华、苏州恒能

供应链管理有限公司、恒能投资（大连）有限公司之减值补偿协议》，相关协议

主要内容如下：

1、本次交易的减值测试各资产组为拟置入资产在资产基础法下采用市场法

评估的房屋建筑物、土地使用权、车辆。根据北京华亚正信资产评估有限公司出

具的“华亚正信评报字[2024]第 A16-0015号”《广东松发陶瓷股份有限公司拟重

大资产置换及发行股份购买资产涉及的恒力重工集团有限公司股东全部权益资

产评估报告》及评估说明，截至评估基准日 2024年 9月 30日，减值测试各资产

组按照市场法评估的评估价值合计为 245,899.65万元。

2、本次交易的减值补偿期为本次重大资产重组实施完毕当年及其后两个会

计年度。

3、在减值补偿期的每一个会计年度结束后 4个月内，本公司应当对减值测



试各资产组进行减值测试，编制减值测试报告，并聘请符合《证券法》规定的会

计师事务所对减值测试出具专项审核意见。减值测试各资产组的期末减值额应以

减值测试报告为准。本公司将在公告减值补偿期每一年对应的年度审计报告的同

时，披露减值测试报告，以此作为确定补偿义务人在减值补偿期内向本公司履行

减值补偿义务的实施依据。

4、减值补偿期内，如减值测试各资产组发生减值，则各补偿义务人需优先

以通过本次重大资产重组获得的本公司股份进行补偿，股份不足补偿的部分由各

补偿义务人以现金方式进行补偿。各补偿义务人在减值补偿期内应逐年进行补

偿，应补偿股份数量以及现金补偿金额的计算方法为：

(1)各补偿义务人当期就减值测试各资产组应补偿金额=减值测试各资产组

期末减值额×本次交易前各补偿义务人持有的恒力重工股权比例－各补偿义务

人截至当期期末就减值测试各资产组累计已补偿金额（如有）。其中，减值测试

各资产组期末减值额为减值测试各资产组本次交易评估值减去减值测试报告载

明的减值测试各资产组评估值（需扣除使用年限自然减少对减值测试各资产组的

影响）。

(2)各补偿义务人当期应补偿股份数=各补偿义务人当期就减值测试各资产

组应补偿金额/本次交易发行股份购买资产的发行价格。本公司如在减值补偿期

发生除权、除息事项的，则各补偿义务人当期应补偿股份数需相应调整。

(3)股份不足以补偿的部分由各补偿义务人以现金补偿，各补偿义务人当期

应现金补偿金额=各补偿义务人当期就减值测试各资产组应补偿金额-各补偿义

务人当期已补偿股份数×本次交易发行股份购买资产的发行价格。

(4)按照前述公式计算的各补偿义务人当期就减值测试各资产组应补偿金

额、应补偿股份数、应现金补偿金额小于 0时，按 0取值；按照前述公式计算的

应补偿股份数为非整数的，直接取整数部分，舍弃余数部分并增加 1股。

三、减值测试情况

根据公司编制的《广东松发陶瓷股份有限公司重大资产重组相关资产减值测

试报告》、北京华亚正信资产评估有限公司出具的《广东松发陶瓷股份有限公司

资产减值测试所涉及恒力重工集团有限公司及下属子公司部分资产的公允价值

资产评估报告》、中汇会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《广东松发陶瓷股



份有限公司重大资产重组相关资产减值测试审核报告》，截至 2025 年 12 月 31

日，经测算《减值补偿协议》中对应资产未发生减值。

四、核查结论

经核查，本独立财务顾问认为：

松发股份已编制《广东松发陶瓷股份有限公司关于重大资产重组相关资产减

值测试报告》，并已聘请北京华亚正信资产评估有限公司出具了资产评估报告，

已聘请中汇会计师事务所（特殊普通合伙）对减值测试情况出具了专项审核报告。

根据相关减值测试报告和审核报告，截至 2025年 12月 31 日，重大资产重组交

易中《减值补偿协议》中对应资产未发生减值。

（以下无正文）



（本页无正文，为《西南证券股份有限公司关于广东松发陶瓷股份有限公司重大

资产置换及发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易之标的资产减值测试

情况的核查意见》之签章页）

独立财务顾问主办人：

孔辉焕 尹 鹰 蔡忠中

西南证券股份有限公司

2026年 3月 日
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