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释 义 

在本报告中，除非文义另有所指，下列简称和术语具有如下含义： 

一、基本术语 
发行人、本公司、公司、

海南橡胶、海胶集团 
指 海南天然橡胶产业集团股份有限公司 

本次发行、本次非公开发

行 
指 

海南天然橡胶产业集团股份有限公司本次以非公开发行的

方式向特定对象发行不超过 56,261.78 万股 A 股股票的行

为 

本预案 指 海南天然橡胶产业集团股份有限公司非公开发行股票预案 

募集资金 指 本次非公开发行所募集的资金 

募投项目 指 
本次非公开发行募投项目，包括：热带高效非胶农业项目、

特种胶园更新种植项目及 R1 公司股权收购项目 

股东大会 指 海南天然橡胶产业集团股份有限公司股东大会 

董事会 指 海南天然橡胶产业集团股份有限公司董事会 

海南农垦 指 泛指海南省内的农垦体系 

农垦集团 指 

海南省农垦集团有限公司，原名海南省农垦总公司，2010

年 9 月改制更名为海南省农垦集团有限公司，为公司控股

股东，该公司实际控制人为海南省国资委 

农垦控股 指 

海南省农垦投资控股集团有限公司，设立于 2015 年 12 月，

经农垦集团委托，对公司实施控股权，该公司实际控制人

为海南省国资委 

农垦总局 指 海南省农垦总局，为农垦集团控股股东 

农垦新加坡公司  
HSF (S) PTE. LTD.系农垦集团设立在新加坡的全资子公

司，该公司全资控股农垦投资公司 

农垦投资公司 指 

Hainan State Farms Investment Limited，系农垦新加坡公

司设立在英属维尔京群岛的全资子公司，持有 R1 公司 60%

股权 

R1 公司、标的公司、标的

资产 
指 

R1 International Pte Ltd.为本次非公开发行募投项目中 R1

公司股权收购项目的标的公司。目前，农垦投资公司持有

其 60%股权，海胶新加坡公司持有其 15%股权 

海胶新加坡公司 指 
Hainan Rubber Group (Singapore) Development Pte. 

Ltd.，为海南橡胶在新加坡设立的全资子公司 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 
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上交所、交易所 指 上海证券交易所 

海南省国资委 指 海南省政府国有资产监督管理委员会，系公司实际控制人 

海南省环保厅 指 海南省生态环境保护厅 

海南省发改委 指 海南省发展和改革委员会 

中审会计师 指 

为公司出具年度审计报告的会计师事务所，2016 年指中审

众环会计师事务所有限公司，2015 年及以前为中审亚太会

计师事务所（特殊普通合伙） 

安永会计师 指 
安永华明会计师事务所（特殊普通合伙），系为 R1 公司出

具审计报告的会计师事务所 

中联评估师 指 
中联资产评估集团有限公司，系对 R1 公司出具评估报告的

评估机构 

境外律师 指 

Opal Lawyers LLC、ZICO law Singapore Pte Ltd、ZICO 

law (Thailand) Limited、ZICO law (Vietnam) Limited、

Roosdiono & Partners等对R1公司及其子公司出具法律意

见的境外律师事务所 

R1 公司审计、评估基准日 指 2015 年 12 月 31 日 

《重组管理办法》 指 《上市公司重大资产重组管理办法》 

《资产评估报告》 指 
《海南天然橡胶产业集团股份有限公司收购 R1 

International Pte. Ltd.股权项目资产评估报告》 

《股权转让协议》 指 

《海南天然橡胶产业集团股份有限公司与 Hainan State 

Farms Investment Limited 关于 R1 International Pte. Ltd. 

股权转让协议》 

《利润补偿协议》 指 

《海南天然橡胶产业集团股份有限公司与海南省农垦投资

控股集团有限公司、Hainan State Farms Investment 

Limited 股权转让之利润补偿协议》 

报告期、最近三年及一期 指 2013 年、2014 年、2015 年及 2016 年 1-6 月 

元、万元、亿元 指 人民币元、万元、亿元 

注：本报告中部分合计数与各加数直接相加之和在尾数上存在差异，这些差异是由于四

舍五入所致。 
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一、本次募集资金使用计划 

公司本次非公开发行募集资金总额不超过290,310.81万元（含发行费用），

在扣除发行费用后将用于以下项目： 

单位：万元 

序号 项目名称 项目投资总额 拟使用募集资金额 

1 热带高效非胶农业项目 134,961.17 100,000 

2 特种胶园更新种植项目 202,382.17 150,000 

3 R1 公司股权收购项目 
6,207.77 万美元 

（约合人民币 40,310.81 万元） 
40,310.81 

合  计 377,654.15 290,310.81 

注1：R1公司股权收购项目须在证监会核准之后方可实施。若本次实际募集资金少于拟

投入募集资金总额，差额部分将由公司自筹解决。为提高募集资金使用效率，本次非公开发

行股票募集资金到位之前，公司将根据募投项目进度的实际情况以自筹资金或银行贷款先行

投入，并在募集资金到位后予以置换。在不改变本次募投项目的前提下，公司董事会可根据

项目的实际需求，对上述项目的募集资金投入顺序和金额进行适当调整。 

注2：R1公司收购项目汇率采用2015年12月31日国家外汇管理局公布的美元兑人民币

汇率中间价：1美元兑人民币6.4936元。 

根据公司与R1公司股东农垦投资公司签署的《股权转让协议》，拟定的交易

对价为6,520万美元，收购标的公司60%股权。2016年5月18日，R1公司股东会

决议现金分红520.38万美元，其中，农垦投资公司获得现金分红312.23万美元

（520.38*60%），扣除农垦投资公司获得的现金分红后，本次交易金额为

6,207.77万美元。R1公司股权收购项目募集资金上限为6,207.77万美元乘以审

计、评估基准日的美元兑人民币中间汇率6.4936计算得出为40,310.81万元。由

于收购对价按照交割日的汇率计算，最终收购价款和募集资金净额会有差异。如

该项目拟投入募集资金金额超过收购价款，剩余金额用于补充收购标的公司的营

运资金；如该项目拟投入募集资金金额低于收购价款，不足部分由公司以自筹资

金方式解决。 

二、本次非公开发行的背景和目的 

（一）本次非公开发行的背景 

1、大力推进农垦改革，更好服务国家战略需要 
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2015年11月《中共中央、国务院关于进一步推进农垦改革发展的意见》（以

下简称“《意见》”）为农垦改革提出了总体要求和目标，要“以保障国家粮食安

全和重要农产品有效供给为核心”，“推进资源资产整合、产业优化升级”，“做大

做强农垦经济，更好服务国家战略需要”。 

《意见》要求，到2020年，打造一批具有国际竞争力的现代农业企业集团，

建成稳定可靠的大型天然橡胶等重要农产品生产加工基地，形成完善的现代农业

产业体系；要发挥农垦企业集团优势，建设国家大型优质安全食品生产供应基地，

打造农业全产业链，率先推动一二三产业融合发展，实现农业持续增值增效。 

海南省委省政府2015年12月发布的《关于推进新一轮海南农垦改革发展的实

施意见》中，提出重点发展天然橡胶、热带水果、热带作物等八大产业，鼓励海

胶集团以合资合作和并购重组等方式开展境外橡胶种植、加工等农业项目开发。 

2、“供给侧改革”带动产品品质升级、产业结构调整，对合理利用土地资

源和提高土地附加值具有重要意义 

在我国经济下行压力加大，供需关系面临结构性失衡的局面下，2015年11

月，中央经济工作会议提出，加强供给侧改革，着力提高供给体系质量和效率。

“供给侧改革”发展战略从提高供给质量出发，推进结构调整，扩大有效供给，

提高供给结构对需求变化的适应性和灵活性，提高全要素生产率，更好地满足广

大人民群众的需要。 

土地资源作为人类生存和发展最为重要的载体，具有稀缺性、不可替代性。

优质的土地资源具有十分重要的经济和社会价值。农业方面，土地资源广泛用于

种植业、畜牧业、林业、渔业及副业，仅种植业可以生产出谷物、果蔬、其他经

济作物等农产品；工业方面，土地资源一方面可以提供各类原材料，另一方面是

工业厂房设立的基础；服务业方面，具备自然条件和人文景观的土地资源可以开

发为旅游景区，为消费者提供观光、体验、休闲等旅游服务。随着经济发展和人

均收入水平提高，我国消费者需求层次不断提高，消费结构逐步升级。在“供给

侧改革”方向下，合理利用土地资源，挖掘土地资源经济效益，向全社会提供所

需的产品和服务，对全社会生产、生活服务具有重要意义。同时，《中共中央、

国务院关于进一步推进农垦改革发展的意见》明确指出，土地是农垦最重要的生

产资料，是农垦存在与发展的基础。 

3、天然橡胶行业低迷，上市公司盈利能力亟需增强 
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受需求增速下滑影响，现阶段，全球天然橡胶供给大于需求，价格处于低位

震荡，使得我国天然橡胶企业面临较大的业绩压力。一方面，普通天然橡胶由于

标准化生产，普通产品市场价格直接与期货价格挂钩，市场竞争较为激烈；另一

方面，部分下游高端客户对定制化、差异化、高端化的天然橡胶产品需求旺盛，

对企业种植和加工技术等方面提出了更高要求。 

受天然橡胶市场价格低迷影响，上市公司面临的经营压力日益加大，2016

年上半年，公司净亏损2.16亿元，基本每股收益为-0.06元/股。上市公司盈利能

力亟需增强。上市公司拥有353万亩胶林、防护林，土地资源十分丰富。在“打

造200万亩核心胶园”战略的基础上，亟待合理利用剩余土地资源，实现产业结

构调整和升级，完善现代农业体系，打造农业全产业链，实现持续增值增效，从

而增强上市公司盈利能力。 

（二）本次非公开发行的目的 

1、调整公司产业结构，实现公司业务多元化，提高公司盈利能力 

截至目前，上市公司一直主要从事天然橡胶业务，主营业务类型较为单一。

但是，上市公司在海南省拥有353万亩胶林、防护林等丰富的土地资源，在保持

“200万亩核心胶园”的前提下，可通过整合土地资源和调整产业布局，降低公

司所面临的天然橡胶行业系统性风险。上市公司拟通过实施热带高效非胶农业项

目丰富公司业务类型，增加利润增长点，拓展发展空间。 

通过本次热带高效非胶农业项目的实施，上市公司拟使用19万亩土地，充

分利用其现有的区位条件、产业基础和其他资源优势，瞄准国内外中高端市场，

生产凤梨、蜜柚、芒果、香蕉等绿色生态鲜果，满足市场对安全食品的需求。通

过该项目的实施，上市公司将逐步实现公司业务多元化，有效提高盈利能力。 

2、适应公司战略调整，优化公司胶园结构和产品品质 

在发展战略方面，上市公司正在积极推进天然橡胶产品低端单一化向高端差

异化转变。公司拟通过加强市场营销、提高技术开发力度并实施更为严格的生产

管理，提升企业产品的技术含量、品牌效益和附加值。特种胶园所生产的产品将

重点面向天然橡胶需求量较大的橡胶制品大型企业及国际大型贸易商，根据其对

产品品质要求高，价格敏感度相对较低等特点，为其提供定制化、差异化、高端

化的产品。 

上市公司拟在200万亩核心胶园中规划种植约30万亩特种胶园，从选苗、种
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植、抚管、割胶等各环节采取措施，保障胶园所产胶乳的品质，并通过加工工艺

生产出特定化、差异化、高端化的天然橡胶产品，有效加强公司与大型客户合作

粘度，提升渠道影响力和控制力，强化公司经营模式，增强公司盈利能力。 

特种胶园更新种植项目的实施将优化公司胶园树龄结构，提高本公司高品质

天然橡胶的供给量，同时有助于进一步增强国内天然橡胶自给率，形成稳定可靠

的生产加工基地。 

3、完善天然橡胶产业链布局，解决上市公司与控股股东的同业竞争问题 

我国是全球最大的天然橡胶消费国和进口国且严重依赖进口。2015年度，

我国天然橡胶消费量已达484万吨，占全球消费量的近40%。同期，我国自产天

然橡胶82.99万吨，自给率仅为16.7%。东南亚地区是全球最大、最重要的天然

橡胶种植、加工地区，种植面积约占全球的90%。新加坡R1公司系全球最大的

橡胶贸易公司。作为国内最大的天然橡胶企业，上市公司拟通过收购R1公司提

高天然橡胶贸易业务量，深化对东南亚天然橡胶原材料市场的影响，完善公司在

天然橡胶产业链的布局，提高公司国际化业务能力，强化公司在天然橡胶种植、

加工、贸易等环节的综合实力，进一步增强市场话语权和行业地位。 

2012年4月，上市公司全资子公司海胶新加坡公司与上市公司控股股东农垦

集团全资控制的农垦投资公司共同出资，分别收购了R1公司15%和60%股权。

由于R1公司主要从事橡胶贸易业务，与上市公司全资子公司海胶新加坡公司业

务相同，导致上市公司与控股股东之间存在同业竞争问题。为此，农垦集团计划

在经营风险得到有效控制同时相关条件成熟后，将所持R1公司全部股权转让给

上市公司。 

上市公司将使用本次非公开发行募集资金购买农垦集团持有的R1公司60%

股权，有效解决与控股股东之间的同业竞争问题。 

三、本次募集资金使用的可行性分析 

（一）热带高效非胶农业项目 

1、项目建设的背景、必要性和可行性 

（1）项目建设的背景 

海南岛属热带海洋性季风气候，光、温、水等条件优越，适宜多种热带高效

农作物生长，且省内所种植品系在国内上市时间最早，具有独特的区位优势，因
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而，海南省是我国重要的热带农业生产区和重要的热带水果基地。近年来，随着

农业发展面临农产品价格、生产成本、资源环境等方面挑战，海南农业迫切需要

加快调整产业结构、转变农业发展方式。海南橡胶目前拥有超过300万亩土地资

源，在公司打造“200万亩核心胶园”战略下，通过整合剩余土地资源，将部分

低产胶园转型发展热带高效非胶农业以提高土地产值，是公司调整部分低产胶园

种植结构、转变发展方式、提升企业绩效的战略选择。 

（2）项目建设的必要性 

①加快公司产业结构调整的需要 

长期以来，公司一直从事天然橡胶种植、加工和销售业务，天然橡胶业务在

公司主营业务中占据绝对主导地位，非胶农业发展较为滞后，产业发展不均衡，

产业结构较为单一，抗风险能力较弱。随着天然橡胶价格低迷和部分胶园老龄低

产，公司面临较大的经营业绩压力，亟待调整产业结构，提高土地资源产值。通

过实施本项目，大力发展芒果、蜜柚、凤梨、香蕉等热带特色鲜果产业，有效调

整公司产业结构，增强盈利能力。 

②引领海南农业产业转型升级的需要 

农业发展方式的转变需要从农业本身实现产业升级着手，加快农业产业化进

程，通过从缩小传统农业与现代农业之间的差距，实现农业可持续发展。海南热

带农业是国际旅游岛建设的重要组成部分，目前正处于传统农业向现代农业过渡

阶段，农业组织化、规模化程度低、产业链条短、产品附加值较低、生产成本高

等问题较为突出。例如，目前海南芒果生产各自为政、分散种植现象较为普遍。

在全省70万亩芒果种植地中，三分之一左右是由农民一家一户种植，每户种植

面积8-10亩。农户粗放型的种植和管理，不但造成产品质量参差不齐，且难以进

入高端市场。 

本项目将充分利用海南橡胶组织化程度高、土地集中连片、生产管理规范等

优势资源和条件，实行标准化生产、规模化经营，提高产业组织化程度和果园的

生产管理水平，使产品达到无公害农产品标准，引领海南传统农业向“集约化、

设施化、标准化、精细化和品牌化”的热带特色现代农业转变。 

（3）项目建设的可行性 

①国家政策支持 

本项目的实施符合国家及海南省产业发展方向，符合《国务院办公厅关于加
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快转变农业发展方式的意见》（国办发[2015]59号）、《农业部关于进一步调整优

化农业结构的指导意见》（农发[2015]2号）、2016年“中央一号”文件《中共中

央国务院关于落实发展新理念加快农业现代化实现全面小康目标的若干意见》、

国务院《关于进一步推进农垦改革发展的意见》等党中央、国务院文件精神。项

目的实施具有明确的政策指引和支持，项目产业政策条件具备。 

②热带水果产业市场前景广阔 

随着我国经济快速发展和居民收入水平的提高，广大居民饮食需求不断升

级，果蔬食品由于其原生态、品质、健康等概念，市场需求量迅速攀升。据国家

统计局数据，我国居民人均干鲜果品类消费支出由2013年的369.00元增加至

2014年的417.14元，增长率为11.04%，全国居民干鲜果品类消费支出不断提高，

未来我国干鲜果品类市场需求将长期保持快速增长的良好态势。 

国务院办公厅印发《中国食物与营养发展纲要（2014-2020年）》要求加快

建设产业特色明显、集群优势突出、结构布局合理的现代食品加工产业体系，形

成一批品牌信誉好、产品质量高、核心竞争力强的大中型食品加工及配送企业，

要求到2020年，全国人均全年消费水果达60公斤。水果市场需求空间十分广阔。 

③公司具有资源、管理、技术和营销优势 

公司拥有胶林、防护林353万亩，目前本公司提出打造200万亩核心胶园计

划，进一步优化胶林资源结构，将部分低产胶园逐步转型发展热带高效农业和其

他产业。本项目从事热带农业种植所需土地的利用性质为农用地，符合公司土地

利用规划。长期以来，公司从事种植类农业业务，积累了丰富的生产经验，通过

自营或合作的方式发展了芒果、蜜柚等热带水果种植项目，积累了较为丰富的技

术经验，并建立了有效的生产组织体系，能有效组织广大工人统一生产。公司经

过多年努力，已经初步搭建了热带高效非胶农产品的线上线下销售平台，开发了

广阔的销售渠道，建立了丰富的客户资源。上述优势将有助于本公司实施热带高

效非胶农业项目。 

2、项目基本情况 

本项目拟投资134,961.17万元，进行芒果、蜜柚、凤梨、香蕉等热带水果种

植，项目建设地点位于海南天然橡胶产业集团股份有限公司各基地分公司，总占

地面积19万亩，其中：芒果3万亩、蜜柚5万亩、凤梨5万亩、香蕉6万亩。 

3、项目投资概算 
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本项目总投资134,961.17万元，详细情况如下表： 

序号 类型 投资额（万元） 比例 

1 工程费用 110,418.60 81.82% 

1.1 田间工程及辅助配套工程建设费用 49,020.00 36.32% 

1.2 生产性生物资产费用 61,398.60 45.49% 

2 工程建设其他费用 18,185.59 13.47% 

3 预备费 3,448.63 2.56% 

4 铺底流动资金 2,908.36 2.15% 

合计 134,961.17 100.00% 

其中田间工程及辅助配套工程建设费用主要构成如下： 

序号 类型 单价（元/亩） 投资额（万元） 备注 

1.1.1 土地平整 320  5,700.00  包括平整和挖穴 

1.1.2 灌溉系统 1,300  22,800.00  
包括水源工程、管道

建设、微喷罐设施等 

1.1.3 排水系统 200  3,800.00   

1.1.4 道路工程 650  12,350.00   

1.1.5 田间供电工程 80  1,520.00   

1.1.6 田间管理用房等土建 —  2,280.00   

1.1.7 大门、生活等设施 30  570.00   

合计 — 49,020.00  

4、项目实施进度安排 

项目建设期5年，采取分批建设、滚动发展、循序渐进的方式逐步推进的方

式，项目实施进度安排如下： 

单位：亩 

项目 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 合计 

凤梨种植 3,000 12,000 15,000 10,000 10,000 50,000 

芒果种植 3,000 6,000 7,000 7,000 7,000 30,000 

蜜柚种植 5,000 12,000 13,000 10,000 10,000 50,000 

香蕉种植 5,000 10,000 15,000 15,000 15,000 60,000 

合计 16,000 40,000 50,000 42,000 42,000 190,000 

项目建设期内，除铺底流动资金以外的建设投资进度安排情况如下： 

单位：万元 
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序号 项目 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 

1 工程费用 9,353.42 23,876.92 29,199.02 23,994.62 23,994.62 

1.1 
田间工程及辅助配套

工程建设费用 
4,128.00 10,320.00 12,900.00 10,836.00 10,836.00 

1.2 生产性生物资产费用 5,225.42 13,556.92 16,299.02 13,158.62 13,158.62 

2 工程建设其他费用 1,603.49 3,847.17 4,707.99 4,013.47 4,013.47 

3 预备费 292.08 745.14 911.82 749.79 749.79 

小计 11,248.99 28,469.23 34,818.83 28,757.88 28,757.88 

5、项目经济效益评价 

本项目为农业项目，收益期长而稳定。本项目测算周期15年，其中建设期5

年，运营期10年，预计凤梨和香蕉从第二年开始获得收益，蜜柚和芒果从第四

年开始获得收益。鲜果达产后的种植面积、产量和价格情况如下： 

种类 产量（公斤/亩） 单价（元/公斤） 种植面积（万亩） 

凤梨 2,200 3 5 

芒果 2,000 3 3 

蜜柚 2,500 3.6 5 

香蕉 2,800 2 6 

（1）营业收入情况 

根据测算，本项目实施后各年的营业收入情况如下表所示： 

单位：万元、亩 

作物种类 收入及种植面积 第 2 年 第 3 年 第 4 年 …… 第 15 年 

凤梨 
销售收入（万元） 1,980 9,900 19,800   33,000 

    种植面积（亩） 3,000 15,000 30,000   50,000 

芒果 
销售收入（万元） - - 540   18,000 

    种植面积（亩） - - 3,000   30,000 

蜜柚 
销售收入（万元） - - 1,500   37,500 

    种植面积（亩） - - 5,000   50,000 

香蕉 
销售收入（万元） 2,800 8,400 16,800   33,600 

    种植面积（亩） 5,000 15,000 30,000   60,000 

销售收入合计（万元） 4,780 18,300 38,640   122,100 

（2）营业成本情况 

①凤梨直接生产成本 
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序号 项目 面积（亩） 单价（元/亩） 成本费用（万元） 

1 凤梨种植直接生产成本 
  

21,484 

1.1 种苗费 50,000 1,877 9,384 

1.2 定植费 50,000 60 300 

1.3 肥料费 50,000 600 3,000 

1.4 病虫害防治费 50,000 100 500 

1.5 人工成本（人均管 30 亩） 50,000 1,000 4,000 

1.6 催花 50,000 200 1,000 

1.7 防晒处理 50,000 100 500 

1.8 抚管水电费 50,000 60 300 

1.9 采收费用 50,000 500 2,500 

1.10 土地租金 50,000 420 2,100 

②芒果直接生产成本 

序号 项目 面积（亩） 单价（元/亩） 成本费用（万元） 

2 芒果种植直接生产成本     8,250 

2.1 肥料费 30,000 600 1,800 

2.2 病虫害防治费 30,000 100 300 

2.3 人工成本（人均管 30 亩） 30,000 1,000 3,000 

2.4 抚管水电费 30,000 100 300 

2.5 采收费用 30,000 500 1,500 

2.6 其他材料费用 30,000 100 300 

2.7 土地租金 30,000 350 1,050 

③蜜柚直接生产成本 

序号 项目 面积（亩） 单价（元/亩） 成本费用（万元） 

3 蜜柚种植直接生产成本     13,600 

3.1 肥料费 50,000 600 3,000 

3.2 病虫害防治费 50,000 100 500 

3.3 人工成本（人均管 30 亩） 50,000 1,000 5,000 

3.4 抚管水电费 50,000 100 500 

3.5 采收费用 50,000 500 2,500 

3.6 其他材料费用 50,000 100 500 

3.7 土地租金 50,000 320 1,600 

④香蕉直接生产成本 

序号 项目 面积（亩） 单价（元/亩） 成本费用（万元） 
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4 香蕉种植直接生产成本     16,304.80 

4.1 种苗费 60,000 221 1,324.80 

4.2 肥料费 60,000 800 1,800.00 

4.3 病虫害防治费 60,000 80 480.00 

4.4 人工成本（人均管 30 亩） 60,000 1,000 4,800.00 

4.5 抚管水电费 60,000 50 300.00 

4.6 采收费用 60,000 500 3,000.00 

4.7 土地租金 60,000 600 3,600.00 

4.8 其他材料费用 60,000 166 1,000.00 

（3）项目效益情况 

经测算，项目年均利润总额19,342.11万元，按总用地面积折平均每亩年利润

1,018.01元。静态投资回收期（含建设期）8.8年，财务净现值为74,193.95万元。 

（二）特种胶园更新种植项目 

1、项目建设的背景、必要性和可行性 

（1）项目建设的背景 

天然橡胶产业是国民经济的基础产业，其需求非常广泛，与宏观经济密切相

关。随着经济发展和工业化进程，天然橡胶制品在人们生产、生活中的应用领域

日益广泛。目前，我国为全球最大的天然橡胶消费国和进口国，2015年我国天

然橡胶消费量约占全球消费量的40%，但由于自产胶园有限，我国天然橡胶严重

依赖进口，当前自给率不足20%。 

尽管目前全球天然橡胶消费量增速有所放缓，但应用于航空航天、工程机械、

医疗耗材等领域的高端天然橡胶制品对高品质天然橡胶胶乳的需求量稳定增长。

高端天然橡胶制品企业和国际天然橡胶贸易商对差异化、高端化、定制化的天然

橡胶初产品的需求仍具有较大的市场空间。 

    （2）项目建设的必要性 

①建成稳定可靠的天然橡胶生产加工基地 

天然橡胶是我国重要的大宗商品和战略物资，尽管目前天然橡胶国际贸易已

实现正常化，但政府一直从保障国家战略资源安全的角度，以多种产业支持政策

来推动天然橡胶行业的发展。2015年11月《中共中央 国务院关于进一步推进农

垦改革发展的意见》为农垦改革提出了总体要求和目标，要求到2020年建成稳

定可靠的大型天然橡胶等重要农产品生产加工基地，形成完善的现代农业产业体
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系。通过本项目的实施，将增加公司的天然橡胶供给量，并提高天然橡胶品质，

进一步增强国内天然橡胶的自给率，建成稳定可靠的生产加工基地。 

②优化公司经营模式，适应公司战略调整 

公司的发展战略是积极推进天然橡胶加工产品从低端单一化向高端差异化

转变。公司天然橡胶产品定位于以常规天然橡胶原料为规模和市场地位的基础，

以差异化、高端化、定制化天然橡胶产品为主要利润提升点。针对天然橡胶需求

量较高的橡胶制品大型企业及国际大型贸易商，对产品品质要求高，价格敏感度

相对较低的特点，为其提供定制化、差异化的产品。本项目将从选苗、种植、抚

管、割胶等各环节采取措施，保障胶园所产的胶乳的品质，并通过加工工艺生产

出特定化、差异化、高端化的天然橡胶产品，有效加强公司与大型客户的合作粘

度，提升渠道影响力和控制力，优化公司的经营模式，增强公司盈利能力。 

③优化公司胶园树龄结构，保障公司的主营业务可持续发展 

橡胶树一般生产周期约为30多年，种植8年以后可以开割。随着橡胶树龄增

加，胶乳产量呈先增长再稳定后下降的变化趋势。一般开割25年以后，橡胶树

生产能力逐步减弱，进入降产衰老期。在公司200万亩核心胶园规划范围内，处

于降产衰老期的胶园达71.36万亩。由于树龄较长，胶园产量已出现下降趋势，

需要逐步更新种植。本项目的特种胶园更新种植，通过选取植胶条件较好的区域

中的老龄低产胶园进行更新定植，从选苗、培育、养护等各环节专门种植及抚管，

构建综合生产条件优异的胶园，保障产出胶乳的优质品质，达到符合制造高端特

种橡胶产品对胶乳较高品质的要求，同时，本项目有助于优化公司橡胶园的树龄

结构，提高胶园未来产胶能力，对公司的可持续发展具有重要意义。 

（3）项目建设的可行性 

①公司系我国天然橡胶行业领军企业，拥有种植天然橡胶的资源、生产管理

经验等优势 

公司是国内最大的天然橡胶种植企业，公司在胶林资源、业务规模、生产组

织、管理经验和技术积累等方面确立了行业领先地位。本公司拥有胶林、防护林

共353万亩，胶林面积大且较为完整，在国内乃至国际同行业中均非常突出。丰

富、良好的胶林资源为公司天然橡胶主业的长期持续发展、行业领先地位的维持

巩固奠定了坚实基础。同时，本公司积累有丰富的生产经验，建立了有效的生产

组织体系。此外，公司在海南省内拥有13家橡胶加工分公司，加工总能力超过
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32万吨/年，在国内同行业中居于领先水平；在云南省已拥有6家加工厂，年加工

能力达8万吨。 

②公司橡胶加工生产技术能力和研发实力较强，已经研发出符合军用航空轮

胎标准的高端天然橡胶制品 

2005年以来，海胶集团与其他单位共同研制了国内首创的航空轮胎标准胶，

并通过了有关部门的技术鉴定。2015年7月，本公司和曙光橡胶工业设计研究院

共同研发、使用本公司所产天然橡胶材料制造出的军用航空轮胎，已通过了军方

装机评审，成功敲开了要求严格的军用航空轮胎市场，打破了我国军用航空轮胎

等高端用胶100%依赖进口的局面。 

公司已通过持续研发，使更多的橡胶产品由低端向高端、单一向多样的差异

化产品结构方向转变，并计划通过本项目的实施，保障更多优质橡胶胶乳的供给，

满足航空轮胎用胶、工程轮胎用胶、医用乳胶、避孕套用乳胶、工程橡胶用胶、

气象气球用乳胶等高端特种橡胶制品领域的市场需要。 

③为公司生产差异化、定制化、高端化的天然橡胶产品提供充足优质的原料

胶保障 

目前，公司已针对天然橡胶需求量较高的橡胶制品大型企业及国际大型贸易

商对天然橡胶的差异化、定制化、高端化需求，向其提供符合其个性化需求特点

的天然橡胶初加工产品。例如：本公司已根据多家国际知名轮胎企业订单向其提

供了定制化、差异化、高端化的天然橡胶产品。当前，公司向下游客户提供的个

性化需求天然橡胶产品，约占本公司自产天然橡胶总量的30%。 

向客户提供个性化产品符合天然橡胶行业发展趋势。随着客户对天然橡胶初

加工产品的更高品质及多样化的需求，本公司未来向特定客户提供满足其个性化

需求的天然橡胶产品将更加丰富。实施特种胶园更新种植项目，能够为本公司稳

定提供大规模、高品质的天然橡胶胶乳，是公司向下游生产个性化天然橡胶产品

的厂商提供丰富原料胶的基础保障。 

④高端天然橡胶制品市场需求广阔 

随着产业结构和市场需求的升级，应用于国防、航空航天、工程机械、医疗

耗材等领域的高端天然橡胶制品的市场空间十分广阔。以我国航空轮胎市场为

例，2014年底，我国民航在册飞机2,370架，预计市场对轮胎的总需求量为每年

35万条。随着中国航空业的持续发展，波音公司预计2028年中国的航空公司将
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需要3,770架新飞机，未来航空轮胎需求有望持续增加。此外，工程机械车辆、

医用乳胶、计生用品乳胶、工程橡胶等领域对高端天然橡胶制品领域需求也非常

可观。 

2、项目基本情况 

本项目将在公司200万亩核心胶园中，打造约30万亩特种胶园，将其建设成

为公司综合生产条件中最优的天然橡胶基地。项目涉及胶园更新种植302,033

亩，其中2016年为60,412亩、2017年为60,358亩、2018年为60,396亩、2019

年为60,404亩、2020年为60,463亩。同时，胶园当前更新种植后中小苗需后续

抚管7年直至胶园达产。此外，配套的胶园防护林种植共54,365亩，其中2016年

种植10,874亩、2017年种植10,864亩、2018年为10,871亩、2019年为10,873

亩、2020年为10,883亩，防护林种植后抚管2年。 

3、项目投资情况 

项目总投资202,382.17万元，其中，项目建设投资195,476.17万元，铺底流

动资金6,906万元。项目建设总投资中工程费用172,043.19万元，占建设投资的

88.01%；工程建设其他费用8,953.26万元，占建设投资的4.58%；预备费

14,479.72万元，占建设投资的7.41%。 

单位：万元 

序号 项目 2016 年 2017 年 …… 2027 年 合 计 

1 工程费用 8,307.72  12,592.88   3,506.85  172,043.19  

1.1 更新胶园 7,539.42   7,532.68   -   37,693.72  

1.1.1    人工费 2,416.48   2,414.32   -   12,081.32  

1.1.2    种苗费  1,534.46   1,533.09   -   7,671.64  

1.1.3    肥料费 1,613.00   1,611.56   -   8,064.28  

1.1.4    农药费 18.12   18.11   -   90.61  

1.1.5    机耕费 1,957.35   1,955.60   -   9,785.87  

1.2 橡胶中小苗抚管 -  4,047.60   3,506.85  128,061.99  

1.2.1 第 2—3 年苗 -   4,047.60   -   40,472.42  

1.2.2 第 4—8 年苗 -  -   3,506.85   87,589.57  

1.3 胶园配套工程 768.30   1,012.60   -   6,287.48  

1.3.1 防护林种植及当年抚管 396.90   396.54   -   1,984.32  

1.3.2 防护林第二年抚管 -   244.67   -   1,223.21  
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1.3.3 防护林第三年抚管 -  -   -   1,222.94  

1.3.4 胶园道路 326.40   326.40   -   1,632.00  

1.3.5 胶园桥涵 45.00   45.00   -   225.00  

2 其他费用 497.45   748.76    367.73   8,953.26  

3 预备费 704.41 1,067.33  309.97 14,479.72 

合 计 9,509.58 14,408.97  4,184.55 195,476.17 

注：其他费用主要包括规划设计费、报告编制费、胶园土地租金等。 

本项目涉及的胶园更新、中小苗抚管及防护林种植、抚管的单位成本情况如下： 

单位：元/亩 

序号 费用类别 胶园更新 
中小苗抚管 

防护林种植 防护林抚管 
2-3 年内苗 4 年以上 

1 人工费 400 322 302 250 130 

2 种苗费 254 33         -  85 17 

3 肥料 267 180 180 27 72 

4 农药费 3 11 7 3 6 

5 机械费 324 124 91          -          -  

合 计 1,248 670 580 365 225 

4、项目实施进度安排 

本项目测算的橡胶树非生产期为8年，从第9年开始投产，割胶期达25年，

全周期为33年。 

序号 项 目 2023 年 2024年 2025年 2026年 2027年 

1 2016 年 60,412 亩橡胶种植项目 √     

2 2017 年 60,358 亩橡胶种植项目 √ √    

3 2018 年 60,396 亩橡胶种植项目 √ √ √   

4 2019 年 60,404 亩橡胶种植项目 √ √ √ √  

5 2020 年 60,463 亩橡胶种植项目 √ √ √ √ √ 

5、项目选址情况 

本项目选址于公司的23个橡胶种植基地分公司的60个生产片区（农场），此

60个生产片区（农场）位于除海口市，文昌市、临高县、三沙市以外的海南省

其余所有15个市县中。项目选址分布情况如下： 

序号 基地分公司 项目片区（农场） 所属市县 
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1 东太 东太、东平、南俸 琼海 

2 东兴 东兴、东岭 万宁 

3 新中 新中、南林 万宁 

4 金鸡岭 中瑞 定安 

5 中建 中建、南吕、广青 屯昌 

6 中坤 中坤、晨星、黄岭 屯昌 

7 红光 红岗 澄迈 

8 西达 西达、和岭、昆仑 澄迈 

9 西培 西培、西华 儋州 

10 西联 西联、西流、新盈、蓝洋 儋州 

11 八一 八一、红岭、龙山 儋州 

12 金江 金江、新星、畅好 保亭、陵水、五指山 

13 立才 立才、南岛 三亚 

14 保国 保国、保显 乐东 

15 山荣 山荣、乐中、乐光、报伦 乐东 

16 广坝 广坝、红泉、公爱 东方 

17 红林 红林、红田 昌江 

18 白沙 白沙 白沙 

19 龙江 龙江、卫星、珠碧江、金波 白沙 

20 邦溪 邦溪、大岭、芙蓉田 白沙 

21 阳江 阳江、大丰、新进 琼中 

22 乌石 乌石、南方、岭头 琼中 

23 长征 长征、乘坡、太平 琼中 

6、项目经济效益评价 

（1）营业收入情况 

本项目按照橡胶种植后第8年开始割胶，割胶期按照25年测算，胶园老龄后

采伐木材进行销售。由于项目收益期长达20多年，考虑到橡胶价格的周期性波

动等因素，干胶单价按照2.2万元/吨的平均价格进行测算。 

单位：吨、万元 

年份 干胶产量 干胶销售收入 木材销售收入 收入合计 

2024 年 2,416 5,316 -  5,316 

2025 年 5,435 11,957 -  11,957 

2026 年 9,058 19,929 -  19,929 

2027 年 13,286 29,230 -  29,230 
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2028 年 18,423 40,530 -  40,530 

2029 年 21,745 47,838 -  47,838 

2030 年 25,369 55,812 -  55,812 

2031 年 28,993 63,785 -  63,785 

2032 年 32,316 71,095 -  71,095 

2033 年 34,732 76,411 -  76,411 

2034 年 36,545 80,399 -  80,399 

2035 年 37,452 82,394 -  82,394 

2036 年 37,754 83,059 -  83,059 

2037 年 37,754 83,059 -  83,059 

2038 年 37,754 83,059 -  83,059 

2039 年 37,754 83,059 -  83,059 

2040 年 37,754 83,059 -  83,059 

2041 年 37,754 83,059 -  83,059 

2042 年 37,754 83,059 -  83,059 

2043 年 37,754 83,059 -  83,059 

2044 年 36,848 81,065 -  81,065 

2045 年 34,734 76,416 -  76,416 

2046 年 31,111 68,444 -  68,444 

2047 年 26,884 59,145 -  59,145 

2048 年 22,353 49,177 11,962 61,139 

2049 年 15,708 34,557 11,951 46,508 

2050 年 10,272 22,599 11,958 34,557 

2051 年 6,346 13,960 11,960 25,920 

2052 年 3,023 6,651 11,972 18,623 

    （2）营业成本情况 

单位：万元 

项目 2024 年 2025 年 2026 年 …… 2052 年 

生产成本 7,590.02 14,976.79 22,446.61 
 

7,285.49 

化肥费      833.69  1,666.63 2,500.09 
 

834.39 

有机肥费    1,087.42  2,173.86 3,260.99 
 

1,088.33 

农药和刺激剂费      271.85  543.47 815.25 
 

272.08 

工资及五险一金 2,740.29 5,478.13 8,217.69 
 

2,742.60 

胶水运输费 41.08 92.39 153.99 
 

51.39 

胶园土地租金 483.3 966.16 1,449.33 
 

483.7 

防风林土地租金 32.62 65.21 97.83 
 

32.65 
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维修费用 7.25 16.3 27.18 
 

9.07 

加工费 265.81 597.84 996.43 
 

332.55 

摊销费用      275.27    275.27    275.27  
 

-  

折旧费用    1,551.45   3,101.53   4,652.57  
 

   1,438.72 

销售费用 79.74 179.35 298.93 
 

279.34 

管理费用 72.49 163.05 271.75 
 

90.69 

总成本    7,742.26 15,254.15 22,918.75 
 

7,625.11 

（3）项目效益情况 

经测算，项目经营期内年平均利润总额为24,264.82万元，项目静态投资回

收期（含建设期）18.77年，财务净现值为85,854.88万元。 

（三）R1 公司股权收购项目 

1、R1公司的基本情况 

（1）基本情况 

公司名称：R1 International Pte. Ltd. 

公司类型：Private Limited Company 

注册地址：8 Robinson Road #05-00 ASO Building Singapore 

主要办公地点：8 Robinson Road #05-00 ASO Building Singapore 

注册资本：7,000,000 美元 

注册时间：2001 年 7 月 20 日 

登记号：200104842R 

主营业务：橡胶贸易与加工 

（2）R1公司的股权及控制关系 

截至本预案出具日，R1公司的股权及控制关系如下： 
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（3）R1公司股权结构情况 

截至2016年3月31日，R1公司股权结构和在自然人股东在R1公司的任职情

况如下： 

单位：股、% 

序号 股东名称 持股数量 比例 个人股东任职 

1 农垦投资公司 4,200,000 60.00% -  

2 海胶新加坡公司 1,050,000 15.00% -  

3 SANDANA DASS 700,000 10.00% 执行董事、首席执行官 

70% 

100% 

100% 100% 

100% 100% 100% 

70% 60% 

65% 100% 100% 

100% 100% 100% 

51% 100% 100% 

25% 15% 60% 

100% 

100% 

农垦集团 

农垦新加坡公司 

农垦投资公司（BVI） 

海南橡胶 

其他股东 

R1 International Pte. Ltd. 

R1 Rubber 

Venture 

Pte. Ltd.  

Quoc Viet 

Rubber 

Co., Ltd.  

R1 

Internation

al Malaysia 

Sdn. Bhd.  

R1 International 

Company 

Vietnam Ltd. 

(Vietnam) 

R1 

International 

Japan Ltd.  

雅吉国际

贸易（上

海）有限

公司  

R1  

Delta CIS 

Pte. Ltd.  

R1 

International 

(India) Pvt. 

Ltd.  

R1 

International 

(Thailand) 

Ltd.  

R1 

International 

(Americas) 

Inc.  

Hwah Yang 

Agro Industries 

Sdn. Bhd.  

R1 Delta 

Polymers 

Pte. Ltd. 

R1 

International 

(Cambodia)  

Pte. Ltd.  

青岛雅

吉通国

际贸易

有限公

司 

PT 

Bintang 

Agung 

Persada  

RMLIB 

Rubber 

Company 

Pte. Ltd. 

海胶新加坡公司 
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4 THAVEESAK HOLDING CO. LTD 410,000 5.86% -  

5 LIM BENG SENG 88,888 1.27% 运营总监  

6 LING CHAN YEW 88,000 1.26% 全球业务总经理    

7 HO WAI LEONG 80,000 1.14% 新加坡公司总经理   

8 R1 INTERNATIONAL PTE LTD.
1
 61,662 0.88% -  

9 TOSHINOBU HANDA 50,000 0.71% 日本子公司总经理  

10 
CROSS COMMODITY 
INVESTMENT HOLDING CO. LTD. 

40,450 0.58% -  

11 LEE CHEE HOE 40,000 0.57% 上海子公司总经理  

12 
DUFOUR LORENZO PIETRO 
PAOLO 

30,000 0.43% 无  

13 OH KIAN CHEW 20,000 0.29% 全球贸易总监  

14 LEOW WEI CHANG 20,000 0.29% 首席财务官 

15 FRANS ANDREW, DE JONG 17,000 0.24% 美国子公司总经理  

16 LIM CHIN SENG 15,000 0.21% 新加坡公司副总经理  

17 LESLIE CHENG TSIN TZUN 13,000 0.19% 泰国子公司总经理  

18 PEK TECK YEW 12,000 0.17% 顾问  

19 NGUYEN DAI THAO 10,000 0.14% 越南子公司总经理  

20 DING WEN 10,000 0.14% 中国子公司副总经理  

21 WONG KIEN HIAN 8,000 0.11% ERM 部门经理  

22 YEOH WEE CHIA 8,000 0.11% SMR 贸易经理  

23 CHIN CHI GANG 6,000 0.09% SVR 贸易经理   

24 THAD STEVEN GOFF 5,000 0.07% 顾问  

25 MANTHA SRINIVAS SASTRY 5,000 0.07% R1 Delta 公司总经理  

26 KORAVANGATTU VINAYRAJ 5,000 0.07% 印度子公司总经理  

27 FOO CHER HSIEN, SHAWN 4,000 0.06% 高级贸易员  

28 STEPHEN KOH ENG TEONG 2,000 0.03% 高级贸易员  

29 JOHN VALOORAN 1,000 0.01% 高级贸易员  

合计 7,000,000 100% -  

（4）农垦投资公司情况介绍 

①农垦投资公司 

公司名称：Hainan State Farms Investment Limited 

企业性质：limited private company 

                                                        
1
 截至目前，R1 公司回购了 61,662 股股权。 
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注册地址：P.O. Box 957, Offshore Incorporations Centre, Road Town, 

Tortola, British Virgin Islands 

成立日期：2012年1月20日 

注册资本：50,000美元 

公司注册号码：1692511 

农垦投资公司设立在英属维尔京群岛的持股公司，无实际经营业务。截至目

前，农垦投资公司为农垦新加坡公司的全资子公司，除投资R1公司以外，农垦

投资公司无其他子公司、分公司或参股公司。 

②农垦新加坡公司 

公司名称：HSF (S) PTE. LTD. 

企业性质：private company limited by shares 

注册地址：9 Temasek boulevard#28-03 Suntec Tower Two Singapore 

成立日期：2012年1月13日 

注册资本：2,000,001美元 

公司注册号码：201201190R 

农垦新加坡公司为设立在新加坡的持股公司，无实际经营业务。截至目前，农

垦新加坡公司除全资控制农垦投资公司以外，无其他子公司、分公司或参股公司。 

（5）R1公司章程中是否存在可能对本次交易产生影响的内容 

本次拟收购的股权为标的公司60%的股权，取得了农垦投资公司的同意。根

据海南橡胶与农垦投资公司签订的《股权转让协议》，本次交易符合标的公司章

程规定的转让前置条件。 

（6）原高管人员的安排 

本次收购为上市公司与控股股东农垦集团全资控制的农垦投资公司之间的

股权交易，截至本报告出具日，上市公司不存在对标的公司高级管理人员及管理

结构进行重大调整的安排。 

（7）R1公司财务信息摘要 

经安永会计师事务所审计，R1公司最近两年及一期的财务信息摘要如下： 

单位：万元 

项目 2016年6月30日 2015年12月31日 2014年12月31日 

资产总计 113,603.21 129,895.19 121,159.43 
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负债合计 67,132.23 83,419.40 81,507.84 

所有者权益合计 46,470.97 46,475.79 39,651.59 

归属于母公司所有者权

益合计 
40,753.51 40,539.98 34,489.58 

项目 2016 年 1-6 月 2015 年度 2014 年度 

营业收入 250,457.26 647,948.93 861,953.06 

营业利润 2,513.81 7,732.56 6,247.79 

利润总额 2,567.76 7,907.88 5,668.14 

净利润 2,135.61 6,801.19 4,528.16 

归属于母公司所有者的

净利润 
2,285.99 6,895.02 4,169.42 

项目 2016 年 1-6 月 2015 年度 2014 年度 

经营活动产生的现金流

量净额 
8,962.34 8,471.54 54,291.67 

投资活动产生的现金流

量净额 
-4,659.59 -10,287.43 -5,807.45 

筹资活动产生的现金流

量净额 
-6,277.66 215.35 -56,096.21 

现金及现金等价物净增

加额 
-1,551.16 -832.73 -7,671.87 

（8）R1公司主要资产权属状况、对外担保和主要负债情况 

截至 2016 年 6 月 30 日，R1 公司经审计的资产总额为 113,603.21 万元，

主要由货币资金、衍生金融资产、应收账款、存货等构成；负债总额为 67,132.23

万元，主要负债为短期借款、衍生金融负债、应付账款等。 

截至 2016 年 6 月 30 日，R1 公司为取得借款向银行抵押了应收账款、存货

和固定资产，具体情况如下： 

项目 抵押金额（万元） 抵押目的 

应收账款     13,787.05 取得银行抵押借款 

存货      2,486.40 取得银行抵押借款 

固定资产     20,721.50 取得银行抵押借款 

合计 36,994.94 - 

截至 2016 年 6 月 30 日，R1 公司不存在对外担保的情形。 

2、R1公司的业务情况 

R1 公司是一家主要从事橡胶全球流通服务以及天然橡胶加工业务的企业。

R1 公司前身为 Cargill 亚太公司橡胶部门和马来西亚橡胶发展公司（Mardec），

2001 年 R1 公司由前两者共同设立。公司设立以来，R1 公司在营销渠道和网点
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建设上精耕细作，使得 R1 公司拥有广阔的原料采购渠道和现货销售渠道，并通

过其全球网点布局，将产品从生产方和供给方转移给全球需求者。 

R1 公司定位于为客户提供橡胶工业原料一站式解决方案。2014 年以来，

R1 公司在橡胶贸易业务的基础上，加快产业链上游布局，逐步在橡胶种植国家

和地区增加橡胶加工业务，产业链结构更趋完善。 

自设立以来，R1 公司即专注于全球橡胶贸易业务，以现货贸易为基础，辅

以期货等金融衍生品工具，通过期现结合的业务模式，R1 公司一方面为上下游

产业链提供稳定的交易服务，另一方面规避了橡胶价格波动的风险，并赚取合理

的商业报酬。同时，R1 公司建立起较为领先的期现结合交易管理模式和风险管

控制度，形成完整的期现管理及风险控制体系。R1 公司通过建立和完善期现结

合业务模式，在国际橡胶价格大幅波动的背景下，规避了商品价格波动、行业利

润下滑等周期性风险，并通过扩展营销渠道，完善产业链布局，盈利能力在报告

期内保持相对稳健。 

2015年R1公司全球橡胶贸易量达到67万吨，在行业内处于领先地位，根据

Frost & Sullivan的研究报告，R1公司2015年橡胶贸易量居世界第一。根据IRSG

数据，2015年全球天然橡胶消费量为1,234万吨，R1公司2015年贸易量占全球

消费量的5.43%。 

3、本次收购方案 

在证监会核准本次非公开发行A股股票以后，海南橡胶拟以现金购买农垦投

资公司所持有的R1公司60%股权。交易完成以后，海南橡胶将直接和间接控制

R1公司75%股权，成为R1公司的控股股东。 

4、与农垦投资公司签订《股权转让协议》内容 

（1）合同主体、签订时间 

出让方：Hainan State Farms Investment Limited 

受让方：海南天然橡胶产业集团股份有限公司 

签订时间：2016年5月27日 

（2）交易方案 

出让方同意按本协议的条款和条件，将其合法拥有的R1公司4,200,000美元

（占R1公司注册资本的60%）的出资额及全部附带权利、权益全部转让给受让

方，受让方亦同意按本协议的条款和条件受让该等出资额及全部附带权利、权益。 
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（3）收购价格 

本次股权转让的作价及其依据：根据中联评估师出具的中联评报字[2016]

第734号《资产评估报告》，标的资产于评估基准日的评估值为6,497.91

（10,829.85*60%）万美元。交易双方参考该评估价值，协商交易作价为6,520

万美元。 

（4）资产交割 

在全部先决条件全部满足或受让方书面豁免之日起本协议生效。在协议生效

的10个工作日内，出让方应促使R1公司向其主管行政管理部门提交本次股权转

让涉及的经妥善签字或盖章的所有工商变更手续文件。 

5、与农垦控股、农垦投资公司签订《利润补偿协议》内容 

（1）合同主体、签订时间 

甲方：海南天然橡胶产业集团股份有限公司 

乙方：海南省农垦投资控股集团有限公司 

丙方：Hainan State Farms Investment Limited 

签订时间：2016年5月27日 

（2）承诺利润数 

各方同意，若本次收购于2016年完成，标的公司2016-2018年度的净利润累

计数不低于2,500万美元；若本次收购于2017年完成，标的公司2017-2019年度

的净利润累计数不低于3,000万美元。 

（3）补偿的实施 

如利润补偿期满后，标的公司盈利承诺期内累积实现的实际净利润未能达到

承诺净利润数，则乙方应根据本协议的约定向甲方支付补偿。补偿金额按照如下

方式计算： 

累积应补偿金额=（截至盈利承诺期期末累积承诺净利润总和－截至盈利承

诺期期末累积实现净利润总和）×拟购买标的资产交易作价÷补偿期内各年的承

诺净利润数总和。 

若根据上述计算公式计算累积应补偿金额小于等于（≤）0时，则无需补偿。 

利润补偿期限届满时，将由具备相关资质的审计机构审核标的公司出具的

《减值测试报告》，并在不晚于承诺期届满后二个月内出具《减值测试审核报告》，

如标的公司的减值额大于乙方已补偿总额，则乙方应以现金方式向上市公司做出
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资产减值补偿。 

期末减值额补偿金额=期末减值额–已补偿现金金额。 

如乙方需向甲方支付补偿的，由乙方以现金进行补偿。 

6、项目实施的必要性和可行性 

（1）必要性 

①解决同业竞争问题 

R1公司主要从事橡胶贸易业务，与上市公司全资子公司海胶新加坡公司业

务类型相同，导致上市公司与控股股东农垦集团之间存在同业竞争问题。为此，

农垦集团计划在经营风险得到有效控制、同时相关条件成熟后，将所持R1公司

全部股权转让给上市公司。本次非公开发行募集资金将通过购买农垦投资公司持

有的R1公司60%股权，有效解决上市公司与控股股东之间的同业竞争问题。 

②完善天然橡胶产业链布局，提高行业地位 

我国为全球最大的天然橡胶消费国和进口国，天然橡胶严重依赖进口，自给

率仅为16.7%。东南亚地区是全球最大、最重要的天然橡胶种植、加工地区，种

植面积约占全球的90%。上市公司作为国内最大的天然橡胶企业，R1公司系全

球最大的橡胶贸易公司，其2015年天然橡胶贸易量达67万吨。公司通过收购R1

公司加强天然橡胶贸易，深化对东南亚天然橡胶原材料市场的渗透力，完善公司

在天然橡胶产业链上游的布局，提高公司国际化业务能力，强化公司在天然橡胶

种植、加工、贸易等环节的综合实力，进一步增强市场话语权和行业地位。 

③提升上市公司盈利能力 

本次收购的R1公司资产质量优良，盈利能力良好。通过本次交易，R1公司

将成为本公司控股子公司，其橡胶贸易业务具备良好的盈利能力，同时在印尼等

天然橡胶产地设立了天然橡胶加工企业，通过生产与贸易的产业链协同，更有利

于保障公司稳定持续的盈利能力。因此，本次交易完成后，上市公司的盈利能力

和持续经营能力将得到进一步提升。 

（2）可行性 

①收购R1公司股权符合公司发展战略 

海南橡胶总体战略定位于成为天然橡胶产业链的价值提升者。在天然橡胶价

值链的各环节，即从研发、种植、初加工、深加工到终端应用等各环节，海南橡

胶将通过培育和利用自身在资源控制、种植加工技术和贸易渠道方面的优势，提
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升天然橡胶产业价值链的效率和效能，使整体价值链参与者普遍受益。 

通过收购R1公司股权，海南橡胶在天然橡胶产业链的综合实力将进一步增

强，从而更大限度地整合全球橡胶资源，完善公司业务布局，提高公司业务的国

际化水平，扩大公司在天然橡胶市场领域的影响力，获得更大的经济收益。 

②R1公司发展前景良好，市场竞争优势明显 

本次交易标的公司在其所在业务领域具有较强的竞争优势，发展前景良好。

R1公司目前主要从事橡胶贸易业务，拥有一支高效运作、具有丰富市场经验的

管理团队，并建立了广泛的采购、生产和营销渠道，通过全球化运作，R1公司

能够更加准确的掌握全球橡胶市场状况，并能够实现最优采购和销售。2014年

以来，R1公司在橡胶贸易业务的基础上，加快产业链上游布局，逐步在橡胶种

植国家和地区增强橡胶加工业务，产业链结构更趋完善。同时，R1公司多年从

事橡胶贸易业务积累了广泛的客户资源，与上下游客户均建立了深度的战略合作

伙伴关系。R1公司在行业内处于领先地位，2015年实现橡胶贸易达67万吨，占

全球2015年天然橡胶消费量的5.43%。 

四、本次募集资金投资项目涉及报批事项的情况 

本次发行方案经 2016 年 5 月 27 日召开的公司第四届董事会第十五次会议

审议通过。 

2015 年 6 月 8 日，公司收到海南省发展和改革委员会《海南省境外投资项

目备案通知书》（琼发改经外备[2016]1370 号），同意予以备案。 

2016 年 6 月 15 日，公司领取海南省商务厅《企业经外投资证书》（境外投

资证第 N4600201600029 号），允许公司从事证书所列境外投资。 

2016 年 6 月 15 日，公司获得海南省国资委《关于海南天然橡胶产业集团

股份有限公司非公开发行股票有关事项的批复》（琼国资资[2016]67 号），同意

本次非公开发行。 

2016 年 6 月 20 日，公司召开股东大会审议通过本次非公开发行方案。 

2016 年 10 月 24 日，公司召开第四届董事会第二十一次会议对本次发行方

案进行修订。本次发行方案尚需获得中国证监会核准。 

在获得中国证监会核准后，发行人将向上交所及中国证券登记结算有限责任

公司上海分公司申请办理股票发行和上市事宜，以完成本次非公开发行股票的全
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部呈报批准程序。 

五、本次发行后上市公司财务状况、盈利能力及现金流

量的变动情况 

本次募集资金到位后，公司的总资产及净资产规模将相应增加，资产负债结

构更趋合理，财务状况及现金流将得到改善，盈利能力进一步提高，整体实力得

到增强。 

1、本次发行对发行人财务状况的影响 

本次非公开发行完成后，发行人的总资产与净资产规模将相应增加，资产负

债率和财务风险将显著降低，发行人债务融资能力将获得提高，对发行人持续发

展及财务状况带来积极影响。 

2、本次发行对发行人盈利能力的影响 

本次非公开发行募集资金项目的实施将有助于上市公司产业链的完善和产

业结构的优化，综合能力及市场竞争力得到大幅提升，有利于增强公司盈利能力

和持续经营能力。 

本次发行完成后，公司的净资产和总股本将有所增加，募投项目产生的经营

效益需要一段时间才能体现，因此短期内可能会导致净资产收益率、每股收益等

财务指标出现一定程度的下降。但随着项目的逐步建成达产，公司的业务收入和

盈利能力将得到提升，财务状况亦将获得进一步优化。 

3、本次发行对发行人现金流量的影响 

本次非公开发行完成后，发行人筹资活动产生的现金流入将显著增加，但未

来随着发行人募投项目的逐步实施，发行人投资活动产生的现金流出亦将有所增

加。随着募集资金投资项目投产和产生效益，未来经营活动现金流入将逐步增加。 

六、募集资金投向可行性分析结论 

综上所述，公司本次非公开发行股票募集资金投资项目符合国家产业政策和

公司发展战略，具有实施的必要性。通过本次募集资金投资项目的实施，公司将

完善天然橡胶产业链布局，扩大国际市场影响力，优化产业结构，拓宽发展空间，

从而增强公司盈利能力，符合公司及全体股东的利益。 


