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注册资产评估师声明 

一、我们在执行本资产评估业务中，遵循相关法律法规和资产评

估准则，恪守独立、客观和公正的原则；根据我们在执业过程中收集

的资料，评估报告陈述的内容是客观的，并对评估结论合理性承担相

应的法律责任。 

二、评估对象涉及的资产、负债清单由委托方、产权持有单位申

报并经其签章确认；所提供资料的真实性、合法性、完整性，恰当使

用评估报告是委托方和相关当事方的责任。 

三、我们与评估报告中的评估对象没有现存或者预期的利益关

系；与相关当事方没有现存或者预期的利益关系，对相关当事方不存

在偏见。 

四、我们已对评估报告中的评估对象及其所涉及资产进行现场调

查；我们已对评估对象及其所涉及资产的法律权属状况给予必要的关

注，对评估对象及其所涉及资产的法律权属资料进行了查验，并对已

经发现的问题进行了如实披露，且已提请委托方及相关当事方完善产

权以满足出具评估报告的要求。 

五、我们出具的评估报告中的分析、判断和结论受评估报告中假

设和限定条件的限制，评估报告使用者应当充分考虑评估报告中载明

的假设、限定条件、特别事项说明及其对评估结论的影响。 
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摘     要 

 
北京中企华资产评估有限责任公司接受渤海金控投资股份有限

公司的委托，根据有关法律、法规和资产评估准则，遵循独立、客观、

公正的原则，按照必要的评估程序，对香港国际航空租赁有限公司持

有的 12 家 SPV100%股权在评估基准日的市场价值进行了评估。现将

评估报告摘要如下： 

评估目的：因渤海金控投资股份有限公司拟发行股份及支付现金

购买资产，为此需对香港国际航空租赁有限公司持有的 12家 SPV100%

股权价值进行评估，为上述经济行为提供价值参考。 

评估对象：香港国际航空租赁有限公司持有的 12 家 SPV100%股

权。 

评估范围：香港国际航空租赁有限公司持有的 12 家 SPV100%股

权，具体数据如下： 

单位：港币 

序号 公司名称 投资成本 

1 HKIAL A330-300 SUB1 COMPANY LIMITED      10000 

2 HKIAL A330-300 SUB2 COMPANY LIMITED 10000 

3 HKIAL A330-300 SUB3 COMPANY LIMITED 10000 

4 HKIAL A330-300 SUB4 COMPANY LIMITED 10000 

5 HKIAL A330-300 SUB5 COMPANY LIMITED 10000 

6 HKIAL A330F SUB1 COMPANY LIMITED 10000 

7 HKIAL A330F SUB2 COMPANY LIMITED 10000 

重要提示 

本摘要内容摘自评估报告正文，欲了解本评估项目的详

细情况和合理理解评估结论，应认真阅读评估报告正文。 
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序号 公司名称 投资成本 

8 HKIAL A330F SUB3 COMPANY LIMITED 10000 

9 HKIAL A320 SUB1 COMPANY LIMITED 10000 

10 HKIAL A320 SUB2 COMPANY LIMITED 10000 

11 HKIAL A320 SUB3 COMPANY LIMITED 10000 

12 HKIAL A320 SUB4 COMPANY LIMITED 10000 

合计      120000 

香港国际航空租赁有限公司持有 12 家 SPV 的投资成本为 120,000

港币。 

评估基准日：2016 年 3 月 31 日 

价值类型：市场价值 

评估方法：资产基础法和收益法 

评估结论：本评估报告选用收益法评估结果作为评估结论。具体

评估结论如下： 

香港国际航空租赁有限公司持有的 12 家 SPV100%股权评估基准

日模拟合并后总资产账面价值 736,878.98 万元，总负债账面价值为

723,371.84 万元，净资产账面价值为 13,507.14 万元。 

收益法评估后的香港国际航空租赁有限公司持有 12 家 SPV100%

股权价值之和为 21,860.14 万元，增值额为 8,353.00 万元，增值率为

61.84%。 

12 家 SPV100%股权评估结果汇总表 

金额单位：人民币万元 

SPV 名称 账面净值 评估价值 增减值 增减率% 

HKIALA330-300SUB1COMPANYLIMITED 2,351.95 1,763.21 -588.74 -25.03% 

HKIALA330-300SUB2COMPANYLIMITED 2,361.10 2,396.85 35.75 1.51% 

HKIALA330-300SUB3COMPANYLIMITED 2,342.50 2,300.48 -42.02 -1.79% 

HKIALA330-300SUB4COMPANYLIMITED 2,385.36 2,554.00 168.64 7.07% 

HKIALA330-300SUB5COMPANYLIMITED 2,384.37 2,637.27 252.90 10.61% 

HKIALA330FSUB1COMPANYLIMITED 243.68 1,731.85 1,488.17 610.71% 

HKIALA330FSUB2COMPANYLIMITED 243.69 1,731.85 1,488.16 610.68% 

HKIALA330FSUB3COMPANYLIMITED 243.68 1,731.85 1,488.17 610.71% 

HKIALA320SUB1COMPANYLIMITED 266.42 581.12 314.70 118.12% 
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SPV 名称 账面净值 评估价值 增减值 增减率% 

HKIALA320SUB2COMPANYLIMITED 331.8 777.58 445.78 134.35% 

HKIALA320SUB3COMPANYLIMITED 249.71 1,821.60 1,571.89 629.49% 

HKIALA320SUB4COMPANYLIMITED 102.88 1,832.48 1,729.60 1681.18% 

合计 13,507.14 21,860.14 8,353.00 61.84% 

 

本评估报告仅为报告中描述的经济行为提供价值参考依据，评估

结论的使用有效期限自评估基准日 2016 年 3 月 31 日起一年有效。 

评估报告使用者应当充分考虑报告中载明的假设、限定条件、特

别事项说明及其对评估结论的影响。 
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渤海金控投资股份有限公司 

拟发行股份及支付现金购买资产项目 

之 12 家 SPV100%股权 

评估报告正文 

渤海金控投资股份有限公司： 

北京中企华资产评估有限责任公司接受贵公司的委托，根据有关

法律、法规和资产评估准则，遵循独立、客观、公正的原则，采用资

产基础法和收益法，按照必要的评估程序，对香港国际航空租赁有限

公司持有的 12家 SPV100%股权在评估基准日的市场价值进行了评估。

现将资产评估情况报告如下。 

一、 委托方、产权持有单位及业务约定书约定的其他评估报告

使用者 

本次评估的委托方为渤海金控投资股份有限公司，产权持有单位

为香港国际航空租赁有限公司。 

(一) 委托方概况 

1.基本信息 

企业名称：渤海金控投资股份有限公司(以下简称：“渤海金控”) 

法定住所：中国新疆维吾尔自治区乌鲁木齐市黄河路 93 号 

注册资本：人民币 6,184,521,282 元 

法定代表人：汤亮 

成立日期：1993 年 8 月 30 日 

企业性质：股份有限公司（上市） 

经营范围：市政基础设施租赁；电力设施和设备租赁；交通运

输基础设施和设备租赁以及新能源、清洁能源设施和设备租赁；水

务及水利建设投资；能源、教育、矿业、药业投资；机电产品、化

工产品、金属材料、五金交电、建筑材料、文体用品、针纺织品、
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农副产品的批发、零售，租赁业务的咨询服务，股权投资、投资咨

询与服务。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营

活动）。 

股权结构及变更情况如下： 

1994 年，经新疆维吾尔自治区经济体制改革委员会新体改

[1994]48 号文件批准，渤海金控增资扩股 863.70 万股，总股本增至

3,750 万股。 

1996 年经中国证监会证监发审字[1996]95 号和证监发审字[1996]96

号文件批准，渤海金控向社会公开发行 A 股 1,250 万股。本次发行完

成后，渤海金控总股本为 5,000 万股。1996 年 7 月 16 日，公司股票在

深交所挂牌交易，股票代码为 000415。 

1997 年经新疆维吾尔自治区证券监督管理办公室新证监办

[1997]013 号文件批准，渤海金控以总股本 5,000 万股为基数，向全体

股东每 10 股送股 8 股，送股完成后，总股本增加至 9,000 万股。 

1999 年，经新疆维吾尔自治区证券监督管理办公室新证监办

[1999]04号文件批准，渤海金控以总股本 9,000万股为基数，向全体股

东每 10 股派送红股 2 股并转增 1 股，转增及送股完成后，总股本增

加至 11,700 万股。 

1999 年 6 月，经中国证监会证监公司字[1999]28 号文批准，公司

向全体股东配售 1,088 万股，配售后总股本增加至 12,788 万股。 

1999 年 8 月，经 1999 年第一次临时股东大会审议通过，渤海金

控向全体股东每 10 股派送红股 1.829840 股并转增 6.404442 股，转增

及送股完成后，总股本增加至 233,179,996 股。 

2006 年 5 月，渤海金控召开 2006 年第一次临时股东大会暨股权

分置改革相关股东会议，审议通过了公司股权分置改革方案，即以

总股本 233,179,996 股为基数，向股权登记日登记在册的全体股东以

资本公积每 10 股转增 2.88 股，同时非流通股股东将获得的转增股数

39,520,063 股以对价形式支付给流通股股东，使流通股股东实际获得

每 10 股转增 6.998494 股。该股改方案实施后，渤海金控总股本增加



渤海金控投资股份有限公司拟发行股份及支付现金购买资产项目之 12 家 SPV100%股权评估报告 

北京中企华资产评估有限责任公司                                       8 

至 300,335,834股，其中无限售条件的流通股为 162,983,943股，有限售

条件的流通股为 137,351,891 股。 

2011 年 5 月，中国证监会下发《关于核准新疆汇通（集团）股份

有限公司重大资产置换及向海航实业控股有限公司等发行股份购买

资产的批复》（证监许可[2011]697 号），核准渤海金控重大资产置换

及向海航资本发行 438,401,073 股股份、向燕山基金发行 119,065,736

股股份、向天信投资发行 41,595,017 股股份、向天保投资发行

34,662,514股股份、向远景投资发行 23,108,342股股份、向通合投资发

行 11,554,171 股股份、向天诚投资发行 7,625,753 股股份购买相关资

产。该次重大资产重组完成后，渤海金控总股本增加至 976,348,440

股，其中，海航资本及其一致行动人持有 606,687,579 股股份，持股

比例为 62.14%。 

2012 年 4 月，渤海金控 2011 年年度股东大会审议并通过了《公

司 2011 年度利润分配及公积金转增股本的议案》，以总股本

976,348,440 股为基数，向全体股东每 10 股转增 3 股。该次转增完成

后，公司总股本增加至 1,269,252,972 股。 

2013 年 12 月，中国证监会下发《关于核准渤海租赁股份有限公

司重大资产重组及向海航资本控股有限公司发行股份购买资产并募

集配套资金的批复》（证监许可[2013]1634 号），渤海金控向海航资

本定向发行 216,450,216 股股份募集现金，向 3 名投资者发行

288,600,288股股份募集配套资金。该次重大资产重组及配套募集资金

完成后，公司的总股本增加至 1,774,303,476 股，其中，海航资本持有

公司 786,371,611 股股份，占渤海金控总股本的 44.32%，仍为渤海金

控控股股东。 

2015 年 5 月，公司 2014 年年度股东大会审议并通过了《公司 2014

年度利润分配及资本公积转增股本预案》，以总股本 1,774,303,476 股

为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 1.00 元（含税），同时以

资本公积向全体股东每 10 股转增 10 股。该次转增完成后，渤海金控

总股本增加至 3,548,606,952 股。 



渤海金控投资股份有限公司拟发行股份及支付现金购买资产项目之 12 家 SPV100%股权评估报告 

北京中企华资产评估有限责任公司                                       9 

2015 年 12 月，中国证监会下发《关于核准渤海租赁股份有限公

司非公开发行股票的批复》（证监许可[2015]3033 号），渤海金控向

海航资本等 8 名投资者定向发行 2,635,914,330 股股份募集现金。该次

非公开发行完成后，渤海金控的总股本增加至 6,184,521,282 股，其

中，海航资本持有公司 2,111,358,138 股股份，占渤海金控总股本的

34.14%，仍为渤海金控控股股东。 

截至 2016 年 3 月 31 日，公司前十大股东的持股情况如下： 

股东名称 期末持股总数（股） 持股比例（%） 

海航资本 2,137,133,675 34.56 

深圳兴航融投股权投资基金合伙企业（有限合伙） 527,182,866 8.52 

天津燕山股权投资基金有限公司 309,570,914 5.01 

西藏瑞华投资发展有限公司 263,591,433 4.26 

广州市城投投资有限公司 263,591,433 4.26 

天津通万投资合伙企业（有限合伙） 263,591,433 4.26 

上海贝御投资管理有限公司 263,591,433 4.26 

中加基金－邮储银行－中国邮政储蓄银行股份有限公司 263,591,433 4.26 

中信建投基金－中信证券－中信建投定增 11 号资产管理计划 263,591,433 4.26 

天弘基金－工商银行－天弘定增 14 号资产管理计划 144,170,576 2.33 

 

(二) 产权持有单位概况 

1. 香港国际航空租赁有限公司简介 

企业名称：香港国际航空租赁有限公司（以下简称：“香港国际”） 

住    所：26/F, Three Pacific Place, 1 Queen’s Road East, HK 

公司类型：私人股份有限公司 

已发行股份：3,544,655,000 

成立日期：2007 年 2 月 15 日 

经营范围：航空器、发动机及设备租赁、船舶及游艇租赁。 

2.历史沿革： 
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香港国际租赁于 2007 年 2 月 15 号由扬子江国际租赁有限公司签

出资设立。设立时，香港国际租赁的总股本为 10,000 港元，划分为

10,000 股，每股的面值为 1 港元。 

香港国际租赁成立时的股权结构如下： 

序号 股东名称 持股比例 

1 扬子江国际租赁有限公司 100% 

合计 100% 

（1）2007 年第一次增资 

2007 年 11 月 6 日，经股东书面决议，决定将香港国际租赁的授

权资本从 10,000 港元增加到 2,000,000,000 港元，每股面值为 1 港元；

并决定此次在授权资本额度内发行 389,219,999 股，每股面值为 1 港

元，具体发行情况为：向 China Aviation Catering Co.Ltd 发行 156,000,000

股，向Pacific American Corporation发行156,000,000股，向扬子江国际租

赁有限公司发行 77,219,999 股普通股。本次发行后香港国际租赁的已

发行股数为 389,220,000 股。 

序号 股东名称 持股比例 

1 China Aviation Catering Co.Ltd 40.08% 

2 Pacific American Corporation 40.08% 

3 扬子江国际租赁有限公司 19.84% 

合计 100.00% 

 

（2）2011 年第二次增资 

2011年 6月 9日，经董事会审议通过，香港国际租赁在授权资本

额度范围内向海航集团国际总部（香港）有限公司发行 390,000,000

股，每股认购价的面值为 1 港元。本次发行后香港国际租赁的已发

行股数为 779,220,000 港元。 

序号 股东名称 持股比例 

1 海航集团国际总部（香港）有限公司 50.05% 

2 China Aviation Catering Co. Ltd 20.02% 

3 Pacific American Corporation 20.02% 

4 扬子江国际租赁有限公司 9.91% 

合计 100.00% 
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（3）2011 年第三次增资 

2011 年 6 月 30 日，经董事会审议通过，香港国际租赁在授权资

本额度内向海航集团国际总部（香港）有限公司继续增发股份

312,000,000 股，每股面值为 1 港元。本次发行后香港国际租赁的已发

行股数为 1,091,220,000 港元。 

序号 股东名称 持股比例 

1 海航集团国际总部（香港）有限公司 64.33% 

2 China Aviation Catering Co. Ltd 14.30% 

3 Pacific American Corporation 14.30% 

4 扬子江国际租赁有限公司 7.07% 

合计 100.00% 

 

（4）2011 年第四次增资 

2011 年 12 月 23 日，经董事会审议通过，香港国际租赁在授权资

本额度内，向海航集团国际总部（香港）有限公司发行了 858,000,000

股，每股面值为 1 港元。本次发行后香港国际租赁的已发行股数为

1,949,220,000 港元。 

序号 股东名称 持股比例 

1 海航集团国际总部（香港）有限公司 80.03% 

2 China Aviation Catering Co. Ltd 8.00% 

3 Pacific American Corporation 8.00% 

4 扬子江国际租赁有限公司 3.97% 

合计 100.00% 

 

（5）2012 年第一次股权转让 

2012 年 12 月 17 日，经董事会审议通过，海航集团国际总部（香

港）有限公司将其持有的香港国际租赁 351,000,000 股股权转让给香港

航空有限公司。本次股权转让完成后，香港国际租赁的股权结构如

下： 

序号 股东名称 持股比例 

1 海航集团国际总部（香港）有限公司 62.02% 

2 香港航空公司 18.01% 

3 China Aviation Catering Co. Ltd 8.00% 
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序号 股东名称 持股比例 

4 Pacific American Corporation 8.00% 

5 扬子江国际租赁有限公司 3.97% 

合计 100.00% 

 

（6）2013 年第五次增资 

2013 年 6 月 25 日，经董事会审议通过，香港国际租赁向海南航

空（香港）有限公司发行了 350,000,000 股普通股份，每股面值为 1 港

元。本次发行后香港国际租赁的已发行股数为 2,229,220,000 港元。 

序号 股东名称 持股比例 

1 海航集团国际总部（香港）有限公司 52.58% 

2 香港航空公司 15.27% 

3 海南航空（香港）有限公司 15.22% 

4 China Aviation Catering Co. Ltd 6.78% 

5 Pacific American Corporation 6.78% 

6 扬子江国际租赁有限公司 3.37% 

合计 100% 

 

（7）2013 年第六次增资 

2013 年 8 月 12 日，经董事会审议通过，香港国际租赁向扬子江

国际租赁有限公司发行了 47,235,000 股，每股面值为 1 港元。本次发

行后香港国际租赁的已发行股数为 2,346,455,000 港元。 

序号 股东名称 持股比例 

1 海航集团国际总部（香港）有限公司 51.52% 

2 香港航空公司 14.96% 

3 海南航空（香港）有限公司 14.92% 

4 China Aviation Catering Co. Ltd 6.65% 

5 Pacific American Corporation 6.65% 

6 扬子江国际租赁有限公司 5.30% 

合计 100.00% 

 

（8）2013 年第二次股权转让 
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2013 年 9 月 26 日，经董事会审议通过，香港航空有限公司将其

持有的香港国际租赁 100,000,000 股股权转让给海航集团（香港）投资

公司。本次股权转让完成后，香港国际租赁的股权结构如下： 

序号 股东名称 持股比例 

1 海航集团国际总部（香港）有限公司 51.52% 

2 海南航空（香港）有限公司 14.92% 

3 香港航空公司 10.70% 

4 ChinaAviationCateringCo.Ltd 6.65% 

5 PacificAmericanCorporation 6.65% 

6 扬子江国际租赁有限公司 5.30% 

7 海航集团（香港）投资公司 4.26% 

合计 100.00% 

 

（9）2013 年第七次增资 

2013 年 8 月 12 日，经董事会审议通过，香港国际租赁向飞领投

资有限公司发行 141,000,000股，每股面值为 1港元。本次发行后香港

国际租赁的已发行股数为 2,487,455,000 港元。 

序号 股东名称 持股比例 

1 海航集团国际总部（香港）有限公司 48.60% 

2 海南航空（香港）有限公司 14.07% 

3 香港航空公司 10.10% 

4 China Aviation Catering Co. Ltd 6.27% 

5 Pacific American Corporation 6.27% 

6 飞领投资有限公司 5.67% 

7 扬子江国际租赁有限公司 5.00% 

8 海航集团（香港）投资公司 4.02% 

合计 100.00% 

 

（10）2013 年第八次增资 

2013 年 10 月 30 日，经董事会审议通过，香港国际租赁向海航资

本（香港）控股有限公司发行 1,057,200,000 股，每股面值为 1 港元。

本次发行后香港国际租赁的已发行股数为 3,544,655,000 港元。 
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序号 股东名称 持股比例 

1 海航集团（国际）有限公司 34.11% 

2 海航资本（香港）控股有限公司 29.83% 

3 海南航空（香港）有限公司 9.87% 

4 香港航空公司 7.08% 

5 China Aviation Catering Co. Ltd 4.40% 

6 Pacific American Corporation 4.40% 

7 飞领投资有限公司 3.98% 

8 扬子江国际租赁有限公司 3.51% 

9 海航集团（香港）投资公司 2.82% 

合计 100.00% 

注：海航集团国际总部（香港）有限公司更名为海航集团（国际）有限公

司。 

3.香港国际航空租赁有限公司持有 12 家 SPV 的公司简介 

序号 公司名称 
公司

类别 
注册地址 注册资本 股东 

1 
HKIAL A330-300 SUB1 

COMPANY  LIMITED 
Private 

26/F.,Three Pacific Place,1 Queen’s 

Road East,Hong Kong  
HKD 10,000 

香港国际航空

租赁有限公司 

2 
HKIAL A330-300 SUB2 

COMPANY LIMITED 
Private 

26/F.,Three Pacific Place,1 Queen’s 

Road East,Hong Kong  
HKD 10,000 

香港国际航空

租赁有限公司 

3 
HKIAL A330-300 SUB3 

COMPANY LIMITED 
Private 

26/F.,Three Pacific Place,1 Queen’s 

Road East,Hong Kong  
HKD 10,000 

香港国际航空

租赁有限公司 

4 
HKIAL A330-300 SUB4 

COMPANY LIMITED 
Private 

26/F.,Three Pacific Place,1 Queen’s 

Road East,Hong Kong  
HKD 10,000 

香港国际航空

租赁有限公司 

5 
HKIAL A330-300 SUB5 

COMPANY LIMITED 
Private 

26/F.,Three Pacific Place,1 Queen’s 

Road East,Hong Kong  
HKD 10,000 

香港国际航空

租赁有限公司 

6 
HKIAL A330F SUB1 

COMPANY LIMITED 
Private 

26/F.,Three Pacific Place,1 Queen’s 

Road East,Hong Kong  
HKD 10,000 

香港国际航空

租赁有限公司 

7 
HKIAL A330F SUB2 

COMPANY LIMITED 
Private 

26/F.,Three Pacific Place,1 Queen’s 

Road East,Hong Kong  
HKD 10,000 

香港国际航空

租赁有限公司 

8 
HKIAL A330F SUB3 

COMPANY LIMITED 
Private 

26/F.,Three Pacific Place,1 Queen’s 

Road East,Hong Kong  
HKD 10,000 

香港国际航空

租赁有限公司 

9 
HKIAL A320 SUB1 

COMPANY LIMITED 
Private 

26/F.,Three Pacific Place,1 Queen’s 

Road East,Hong Kong 
HKD 10,000 

香港国际航空

租赁有限公司 

10 HKIAL A320 SUB2 Private 26/F.,Three Pacific Place,1 Queen’s HKD 10,000 香港国际航空
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序号 公司名称 
公司

类别 
注册地址 注册资本 股东 

COMPANY LIMITED Road East,Hong Kong  租赁有限公司 

11 
HKIAL A320 SUB3 

COMPANY LIMITED 
Private 

26/F.,Three Pacific Place,1 Queen’s 

Road East,Hong Kong  
HKD 10,000 

香港国际航空

租赁有限公司 

12 
HKIAL A320 SUB4 

COMPANY LIMITED 
Private 

26/F.,Three Pacific Place,1 Queen’s 

Road East,Hong Kong  
HKD 10,000 

香港国际航空

租赁有限公司 

注：HKIAL A330F SUB1 COMPANY LIMITED 名称于 2013 年 2 月 4 日由 HKIAL B777F SUB1 

COMPANY LIMITED 变更为 HKIAL A330F SUB1 COMPANY LIMITED； 

HKIAL A330F SUB2 COMPANY LIMITED名称于2013年2月4日由HKIAL B777F SUB2 COMPANY 

LIMITED 变更为 HKIAL A330F SUB2 COMPANY LIMITED 

HKIAL A330F SUB3 COMPANY LIMITED名称于2013年2月4日由HKIAL B777F SUB3 COMPANY 

LIMITED 变更为 HKIAL A330F SUB3 COMPANY LIMITED 

4.近两年一期财务和经营状况 

香港国际航空租赁有限公司持有的 12 家 SPV 近两年一期模拟合

并财务状况如下表： 

金额单位：万元 

项目 2014.12.31 2015.12.31 2016.3.31 

流动资产 61,421.23 52,372.85 55,506.61 

非流动资产 625,585.97 695,911.71 681,372.37 

资产总计 687,007.20 748,284.56 736,878.98 

流动负债 49,498.41 54,763.09 55,423.68 

非流动负债 629,779.97 681,114.33 667,948.16 

负债合计 679,278.39 735,877.41 723,371.84 

所有者权益合计 7,728.82 12,407.15 13,507.14 

 

香港国际航空租赁有限公司持有的 12 家 SPV 近二年一期模拟合

并经营状况如下表： 

金额单位：万元 

项目 2014 年度 2015 年度 2016 年 1-3 月 

一、营业收入 72,616.50 79,656.30 21,976.50 

减：营业成本 38,291.10 42,784.30 11,889.10 
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项目 2014 年度 2015 年度 2016 年 1-3 月 

营业税金及附加       

二、主营业务利润 34,325.40 36,872.00 10,087.40 

减：管理费用 27.4 26.70 
 

财务费用 29,975.20 31,954.70 8,696.00 

三、营业利润 4,322.80 4,890.60 1,391.40 

四、利润总额 4,322.80 4,890.60 1,391.40 

减：所得税费用 713.1 806.70 226.60 

五、净利润 3,609.70 4,083.90 1,164.80 

 

产权持有单位评估基准日及 2015 年度、2014 年度模拟会计报表

经安永明华会计师事务所(特殊普通合伙)审计。上述审计报告均为无

保留意见。 

 

5.委托方与产权持有单位之间的关系 

委托方渤海金控投资股份有限公司为产权持有单位关联方。 

(三) 业务约定书约定的其他评估报告使用者 

本评估报告仅供委托方和国家法律、法规规定的评估报告使用者

使用，不得被其他任何第三方使用或依赖。 

二、 评估目的 

因渤海金控投资股份有限公司拟发行股份及支付现金购买资产，

为此需对香港国际航空租赁有限公司持有的 12 家 SPV100%股权价值

进行评估，为上述经济行为提供价值参考依据。 

三、 评估对象和评估范围 

(一) 评估对象 

根据评估目的，评估对象是香港国际航空租赁有限公司持有的

12 家 SPV100%股权。 

(二) 评估范围 
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评估范围是香港国际航空租赁有限公司持有的 12 家 SPV100%股

权，具体数据如下： 

单位：港币 

序号 公司名称 投资成本 

1 HKIAL A330-300 SUB1 COMPANY LIMITED 10000 

2 HKIAL A330-300 SUB2 COMPANY LIMITED 10000 

3 HKIAL A330-300 SUB3 COMPANY LIMITED 10000 

4 HKIAL A330-300 SUB4 COMPANY LIMITED 10000 

5 HKIAL A330-300 SUB5 COMPANY LIMITED 10000 

6 HKIAL A330F SUB1 COMPANY LIMITED 10000 

7 HKIAL A330F SUB2 COMPANY LIMITED 10000 

8 HKIAL A330F SUB3 COMPANY LIMITED 10000 

9 HKIAL A320 SUB1 COMPANY LIMITED 10000 

10 HKIAL A320 SUB2 COMPANY LIMITED 10000 

11 HKIAL A320 SUB3 COMPANY LIMITED 10000 

12 HKIAL A320 SUB4 COMPANY LIMITED 10000 

合计 120000 

香港国际航空租赁有限公司持有 12 家 SPV 的投资成本为 120,000

港币。 

委托评估对象和评估范围与本次经济行为涉及的评估对象和评

估范围一致。评估基准日，评估范围内的资产、负债账面值已经安

永明华会计师事务所(特殊普通合伙)审计，并发表了无保留意见。 

具体各家 SPV 的总资产、总负债及净资产数据如下： 

金额单位：万元 

SPV 名称 总资产 总负债 账面净值 

HKIALA330-300SUB1COMPANYLIMITED 83,592.75 81,240.80 2,351.95 

HKIALA330-300SUB2COMPANYLIMITED 85,271.39 82,910.29 2,361.10 

HKIALA330-300SUB3COMPANYLIMITED 85,234.39 82,891.89 2,342.50 

HKIALA330-300SUB4COMPANYLIMITED 85,784.30 83,398.94 2,385.36 
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SPV 名称 总资产 总负债 账面净值 

HKIALA330-300SUB5COMPANYLIMITED 86,454.42 84,070.05 2,384.37 

HKIALA330FSUB1COMPANYLIMITED 56,053.26 55,809.57 243.68 

HKIALA330FSUB2COMPANYLIMITED 55,140.75 54,897.05 243.69 

HKIALA330FSUB3COMPANYLIMITED 55,140.74 54,897.05 243.68 

HKIALA320SUB1COMPANYLIMITED 34,529.49 34,263.07 266.42 

HKIALA320SUB2COMPANYLIMITED 35,594.73 35,262.93 331.80 

HKIALA320SUB3COMPANYLIMITED 36,714.34 36,464.63 249.71 

HKIALA320SUB4COMPANYLIMITED 37,368.43 37,265.55 102.88 

合计 736,878.98 723,371.84 13,507.14 

主要资产概况： 

1.主要资产权属状况 

12 架飞机均国籍登记证、适航证、电台执照三证齐全。 

2.主要资产经济状况 

纳入评估范围的 12 架飞机均已出租。 

3.主要资产物理状况 

纳入评估范围的 12 架飞机维护良好，均达到适航状态。 

(三)  企业申报的账面记录或者未记录的无形资产情况 

无。 

(四) 企业申报的表外资产的类型、数量、法律权属状况等 

无。 

(五) 引用其他机构出具的报告的结论所涉及的资产类型、数量和

账面金额 

无。 

四、 价值类型及其定义 

根据评估目的，确定评估对象的价值类型为市场价值。 
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市场价值是指自愿买方和自愿卖方，在各自理性行事且未受任何

强迫的情况下，评估对象在评估基准日进行正常公平交易的价值估计

数额。 

五、 评估基准日 

本项目评估基准日是 2016 年 3 月 31 日。 

该评估基准日距离评估项目启动日期较近。 

六、 评估依据 

(一)经济行为依据 

1. 2016 年 2 月 19 日渤海租赁股份有限公司董事会出具的《渤海

租赁股份有限公司关于重大资产重组的停牌公告》(编号 2016-036)。 

(二)法律法规依据 

1. 香港《公司条例》； 

2. 香港《税务条例》； 

3. 《企业会计准则——基本准则》(财政部令第 33 号)。 

(三)评估准则依据 

1.《资产评估准则——基本准则》（财企[2004]20 号）； 

2.《资产评估职业道德准则——基本准则》（财企[2004]20 号）； 

3.《注册资产评估师关注评估对象法律权属指导意见》 (会协

[2003]18 号)； 

4.《资产评估准则——评估程序》（中评协[2007]189 号）； 

5.《资产评估准则——工作底稿》（中评协[2007]189 号）； 

6.《资产评估价值类型指导意见》（中评协[2007]189 号）； 

7.《评估机构业务质量控制指南》（中评协[2010]214 号）； 

8.《资产评估准则——企业价值》（中评协[2011]227 号）； 

9.《资产评估准则——评估报告》（中评协[2011]230 号）； 

10.《资产评估准则——业务约定书》（中评协[2011]230 号）； 

11.《资产评估职业道德准则－独立性》(中评协[2012]248 号)； 

12.《资产评估准则—利用专家工作》(中评协[2012]244 号)。 
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(四)权属依据 

1. 飞机 Bill Of Sale、国籍登记证、适航证、电台执照； 

2. 主要设备购置合同。 

(五)取价依据  

1.飞机、发动机价格信息； 

2.飞机、发动机已使用年限、飞行小时、起落次数、热循环等运

行情况统计表； 

3.各型飞机主要性能参数； 

4.飞机维修制度及计划； 

5.收集的飞机、发动机相关信息资料； 

6.评估基准日银行贷款基准利率；. 

7.企业提供的主要资产购置合同、租赁合同、借款合同等； 

8.企业提供的以前年度的财务报表、审计报告； 

9.企业提供的经营数据； 

10.企业有关部门提供的未来年度经营计划； 

11.企业提供的主要产品目前及未来年度市场预测资料； 

12.Wind 资讯金融终端数据库； 

13.彭博(Bloomberg)资讯； 

14.评估人员现场勘察记录及收集的其他相关估价信息资料； 

15.与此次资产评估有关的其他资料。 

(六)其他参考依据 

1.产权持有单位提供的资产清单和评估申报表； 

2.安永明华会计师事务所(特殊普通合伙)出具的《安永华明(2016)

专字第 61090459_A06 号》审计报告； 

3.北京中企华资产评估有限责任公司信息库。 

七、 评估方法 

企业价值评估方法主要有资产基础法、收益法和市场法。 



渤海金控投资股份有限公司拟发行股份及支付现金购买资产项目之 12 家 SPV100%股权评估报告 

北京中企华资产评估有限责任公司                                       21 

企业价值评估中的资产基础法，是指以被评估企业评估基准日的

资产负债表为基础，合理评估企业表内及表外各项资产、负债价值，

确定评估对象价值的评估方法。 

企业价值评估中的收益法，是指将预期收益资本化或者折现，确

定评估对象价值的评估方法。收益法常用的具体方法包括股利折现法

和现金流量折现法。 

企业价值评估中的市场法，是指将评估对象与可比上市公司或者

可比交易案例进行比较，确定评估对象价值的评估方法。市场法常用

的两种具体方法是上市公司比较法和交易案例比较法。 

按照《资产评估准则—基本准则》，评估应当根据评估目的、评

估对象、价值类型、资料收集情况等相关条件，分析收益法、市场法

和资产基础法三种资产评估基本方法的适用性，恰当选择一种或多种

资产评估基本方法。 

根据评估目的、评估对象、价值类型、资料收集情况等相关条件，

以及三种评估基本方法的适用条件，本次评估对于 12 家 SPV100%股

权单位选用的评估方法为收益法和资产基础法。由于在市场上较难找

到相似单机公司的交易案例，以及无可比上市公司供参照，因此不具

备市场法评估的条件。 

(一) 收益法 

本次评估拟采用未来收益折现法中的权益现金流模型。 

飞机租赁公司的资产、负债结构不同于实业或服务类公司，其租

金收入和利息支出是公司利润的主要组成部分，无法撇开利息收入和

支出来评估经营。用企业折现现金流法对企业进行估值，关注的是公

司的经营资产或投入资本，在一定范围内并不关注是如何为这些资产

而融资的，而融资决策是飞机租赁公司获取回报的关键。因此在对飞

机租赁公司进行估值时，采用了权益现金流法。 

本次评估各家 SPV 根据飞机经营租赁合同租赁期限来确认收益

期限。 

1.计算公式 
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权益现金流量
 

2.估算权益现金流 

权益现金流是归属于股东的现金流量，其计算公式为： 

权益现金流量=税后净利润-权益增加额 

            =税后净利润+折旧与摊销-资本性支出-净营运资金

变动+付息债务增加(-减少) 

3.折现率 

折现率要与现金流量匹配。按照收益额与折现率协调配比的原

则，折现率应采用权益资本成本(Ke)。 

权益资本成本采用资本资产定价模型(CAPM)计算。计算公式如

下： 

cLfe rβMRPrK   

其中：rf：无风险收益率； 

MRP：市场风险溢价； 

βL：权益的系统风险系数； 

rc：企业特定风险调整系数。 

(二) 资产基础法 

1.流动资产 

评估范围内的流动资产，包括货币资金、应收账款、预付账

款、应收利息、其他应收款。 

(1)货币资金为银行存款，通过核实银行对账单、银行函证等，

以核实后的账面值确定评估值。 

(2)应收账款，为应收香港航空有限公司经营租赁款项，在核实无

误的基础上，根据每笔款项可能收回的数额确定评估值。 

(3)预付账款，根据所能收回的形成权利的价值确定评估值。对于

能够收回相应权利的，按核实后的账面值作为评估值。 

(4)应收利息在核实无误的基础上，以核实后的账面值确定评估

值。 
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(5)其他应收款项在核实无误的基础上，根据每笔款项可能收回的

数额确定评估值。 

2.飞机 

本次对申报的飞机采用成本法进行评估，计算公式： 

航空器评估值=航空器机体(含机载设备)评估值+航空器在翼发动

机评估值。其中： 

航空器机体(含机载设备)评估值=(机体重置全价-机身大修费)× 机

体综合成新率+机身大修费× 机身大修成新率 

发动机评估值=(发动机重置全价-发动机大修费)× 发动机综合成

新率+发动机大修费× 发动机大修成新率 

机体重置全价=飞机重置全价-发动机重置全价 

(1)重置全价的确定 

重置全价=购置价× 综合税费系数 K+资金成本 

①评估基准日飞机及发动机购置价格的确定 

在对空中客车公司飞机生产商的飞机定价机制进行调查了解、进

行充分的市场调查分析的基础上，结合国际权威的航空器测评机构提

供的飞机价格信息，此次评估参考待评估飞机的近期实际成交价格来

确定其市场购置价格。 

②其他费用：包括飞机前期咨询等费用，结合公司实际费用支付

情况综合确定。 

③资金成本的确定 

飞机的交货期一般较长，购机款 2 年内陆续支付，资金成本均匀

投入。其中购买飞机的贷款主要为美元，本次评估采用被评估单位所

在地香港的美元贷款利率作为资金成本率。 

(2)成新率的确定 

飞机可以根据其价值构成的特点分成两部分考虑。其一是受飞机

结构检(包括机身大修和发动机大修)影响大的价值构成部分，即在每

次飞机结构检时通常需更换的部件，按其在评估基准日所对应的飞机

结构检周期内的状态确定其成新率，即飞机结构检成新率；其二是受
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飞机结构检影响不大的价值构成部分，即每次飞机结构检更换部件以

外的部分，取年限法、飞行小时和起落次数(热循环)加权计算的综合

成新率。 

①综合成新率的确定 

综合成新率是反映飞机的新旧程度，即其现实状态与全新状态的

比率。采用综合成新率主要考虑了航空器机体及发动机运行的使用特

点，综合了运用年限法估测成新率(简称Ⅰ类成新率)及运用利用率估

测成新率(简称Ⅱ类成新率)两种途径，并偏重于分析测评确定其成新

率。 

AⅠ类成新率的确定 

航空器机体(或发动机)Ⅰ类成新率=尚可使用日历年限/经济使用

日历年限 

BⅡ类成新率的确定 

对航空器机体Ⅱ类成新率取用两个指标衡量，即： 

机体Ⅱ类成新率 1=尚可使用飞行小时数/经济使用总飞行小时数

× 100% 

机体Ⅱ类成新率 2=尚可使用飞行起落数 /经济使用总起落数

× 100% 

对发动机Ⅱ类成新率计算如下： 

发动机Ⅱ类成新率=尚可使用热循环数/经济使用热循环数× 100% 

C 综合成新率 
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机体综合成新率=K1× Ⅰ类成新率+K2× Ⅱ类成新率 1+K3× Ⅱ类成新

率 2 

其中：K1=0.1-0.2、K2=0.6-0.8、K3=0.1-0.2，具体取值视飞机型号及

其运行状况而定。 

发动机综合成新率=K1× Ⅰ类成新率+K2× Ⅱ类成新率. 

其中：K1=0.4、K2=0.6 

注：飞机经济飞行时数和起落数限，以及发动机热循环数限主要

与飞机、发动机的疲劳损伤有关。在地面和模拟器进行大量试验的基

础上，再根据航空公司通常的运营使用规划、市场战略以及维修计划

和方案等，飞机制造厂商给出经济使用时限、起落数限和循环数限。 

②机身(发动机)大修成新率 

机身大修成新率=(1-修后运行时数/修后小时数限)× 100%；或 

         = (1-修后起落数/修后起落数限)× 100%；或 

         = (1-修后累计日历时间/修后规定日历时限)× 100% 

上述三者根据机型维修间隔，选定其中一种。 

发动机大修成新率=(1-修后运行时数/修后运行时限)× 100%；或 

                =(1-修后热循环数/修后热循环数限)× 100% 

3.递延所得税资产 

核算内容为被评估单位确认的应纳税暂时性差异产生的所得税

资产。本次在核实无误的基础上，以核实后的账面值确定评估值。 

4.负债 

关于负债中的应付账款、预收账款、应付利息、其他应付款、长

期借款、长期应付款、递延所得税负债，我们根据企业提供的各项目

明细表，对账面值进行了核实，以核实后的账面值确定评估值。 

八、 评估程序实施过程和情况 

评估人员于 2016 年 2 月 26 日至 2016 年 7 月 15 日，对纳入此次

评估范围内的资产和负债进行了清查评估。主要评估过程如下： 
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(一)接受委托 

2016 年 2 月 26 日，我公司与委托方就评估目的、评估对象和评

估范围、评估基准日等评估业务基本事项，以及各方的权利、义务等

达成协议，并与委托方协商拟定了相应的评估计划。 

(二)前期准备 

1.拟定评估方案 

2.组建评估团队 

3.实施项目培训 

(1) 对产权持有单位及下属被评估单位人员培训 

为使产权持有单位及下属被评估单位的财务与资产管理人员理

解并做好资产评估材料的填报工作，确保评估申报材料的质量，我公

司准备了《资产评估企业培训材料》，对产权持有单位及下属被评估

单位相关人员进行了培训，并派专人对资产评估材料填报中碰到的问

题进行解答。 

(2) 对评估人员培训 

为了保证评估项目的质量和提高工作效率，贯彻落实拟定的评估

方案，我公司对项目团队成员讲解了项目的经济行为背景、评估对象

涉及资产的特点、评估技术思路和具体操作要求等。 

(三)现场调查 

评估人员于 2016 年 3 月 2 日至 2016 年 5 月 30 日对评估对象涉及

的资产和负债进行了必要的清查核实，对被评估单位的经营管理状况

等进行了必要的尽职调查。 

1.资产核实 

(1)指导被评估单位填表和准备应向评估机构提供的资料 

评估人员指导被评估单位的财务与资产管理人员在自行资产清

查的基础上，按照评估机构提供的“资产评估申报表”及其填写要求、

资料清单等，对纳入评估范围的资产进行细致准确的填报，同时收集

准备资产的产权证明文件和反映性能、状态、经济技术指标等情况的

文件资料等。 

(2)初步审查和完善被评估单位填报的资产评估申报表 
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评估人员通过查阅有关资料，了解纳入评估范围的具体资产的详

细状况，然后仔细审查各类“资产评估申报表”，检查有无填项不全、

错填、资产项目不明确等情况，并根据经验及掌握的有关资料，检查

“资产评估申报表”有无漏项等，同时反馈给被评估单位对“资产评估申

报表”进行完善。 

(3)现场实地勘查 

根据纳入评估范围的资产类型、数量和分布状况，评估人员在被

评估单位相关人员的配合下，按照资产评估准则的相关规定，对各项

资产进行了现场勘查，并针对不同的资产性质及特点，采取了不同的

勘查方法。 

(4)补充、修改和完善资产评估申报表 

评估人员根据现场实地勘查结果，并和被评估单位相关人员充分

沟通，进一步完善“资产评估申报表”，以做到：账、表、实相符。 

(5)查验产权证明文件资料 

评估人员对纳入评估范围的设备、无形资产等的产权证明文件资

料进行查验。 

2.尽职调查 

评估人员为了充分了解被评估单位的经营管理状况及其面临的

风险，进行了必要的尽职调查。尽职调查的主要内容如下： 

(1)被评估单位的历史沿革、主要股东及持股比例、必要的产权

和经营管理结构； 

(2)被评估单位的资产、财务、生产经营管理状况； 

(3)被评估单位的经营计划、发展规划和财务预测信息； 

(4)影响被评估单位生产经营的宏观、区域经济因素； 

(5)被评估单位所在行业的发展状况与前景； 

(6)其他相关信息资料。 

(四)资料收集 

评估人员根据评估项目的具体情况进行了评估资料收集，包括直

接从市场等渠道独立获取的资料，从委托方、产权持有单位及下属被

评估单位等相关当事方获取的资料，以及从政府部门、各类专业机构
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和其他相关部门获取的资料，并对收集的评估资料进行了必要分析、

归纳和整理，形成评定估算的依据。 

(五)评定估算 

评估人员针对各类资产的具体情况，根据选用的评估方法，选取

相应的公式和参数进行分析、计算和判断，形成了初步评估结论。项

目负责人对各类资产评估初步结论进行汇总，撰写并形成评估报告草

稿。 

(六)内部审核 

根据我公司评估业务流程管理办法规定，项目负责人在完成评估

报告草稿一审后形成评估报告初稿并提交公司内部审核。项目负责人

在内部审核完成后，形成评估报告征求意见稿并提交客户征求意见，

根据反馈意见进行合理修改后形成评估报告正式稿并提交委托方。 

九、 评估假设 

本评估报告分析估算采用的假设条件如下： 

(一) 一般假设 

1. 假设评估基准日后被评估单位所处国家和地区的政治、经济和

社会环境无重大变化； 

2. 假设评估基准日后国家宏观经济政策、产业政策和区域发展政

策无重大变化； 

3. 假设和被评估单位相关的利率、汇率、赋税基准及税率、政策

性征收费用等评估基准日后不发生重大变化； 

4. 假设评估基准日后被评估单位的管理层是负责的、稳定的，且

有能力担当其职务； 

5. 假设被评估单位完全遵守所有相关的法律法规； 

6. 假设评估基准日后无不可抗力对被评估单位造成重大不利影

响。 

(二) 特殊假设 

1. 假设评估基准日后被评估单位采用的会计政策和编写本评估

报告时所采用的会计政策在重要方面保持一致； 
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2. 假设评估基准日后被评估单位在现有管理方式和管理水平的

基础上，经营范围、方式与目前保持一致； 

3. 假设评估基准日后被评估单位的现金流入为平均流入，现金流

出为平均流出； 

4. 假设预测期内飞机租赁合同相对稳定，不会出现影响资产发展

和收益实现的重大变动事项； 

5. 假设无论购买与否，飞机制造商都能够在航材、技术等方面给

以支持，以维持飞机的持续使用。 

本评估报告评估结论在上述假设条件下在评估基准日时成立，当

上述假设条件发生较大变化时，签字注册资产评估师及本评估机构将

不承担由于假设条件改变而推导出不同评估结论的责任。 

十、 评估结论 

(一)收益法评估结果 

香港国际航空租赁有限公司持有的 12 家 SPV100%股权评估基准

日模拟合并后总资产账面价值 736,878.98 万元，总负债账面价值为

723,371.84 元，净资产账面价值为 13,507.14 万元。 

收益法评估后的香港国际航空租赁有限公司持有 12 家 SPV100%

股权价值之和为 21,860.14 万元，增值额为 8,353.00 万元，增值率为

61.84%。 

12 家 SPV100%股权评估结果汇总表 

金额单位：人民币万元 

SPV 名称 账面净值 评估价值 增减值 增减率% 

HKIALA330-300SUB1COMPANYLIMITED 2,351.95 1,763.21 -588.74 -25.03% 

HKIALA330-300SUB2COMPANYLIMITED 2,361.10 2,396.85 35.75 1.51% 

HKIALA330-300SUB3COMPANYLIMITED 2,342.50 2,300.48 -42.02 -1.79% 

HKIALA330-300SUB4COMPANYLIMITED 2,385.36 2,554.00 168.64 7.07% 

HKIALA330-300SUB5COMPANYLIMITED 2,384.37 2,637.27 252.90 10.61% 

HKIALA330FSUB1COMPANYLIMITED 243.68 1,731.85 1,488.17 610.71% 

HKIALA330FSUB2COMPANYLIMITED 243.69 1,731.85 1,488.16 610.68% 

HKIALA330FSUB3COMPANYLIMITED 243.68 1,731.85 1,488.17 610.71% 

HKIALA320SUB1COMPANYLIMITED 266.42 581.12 314.70 118.12% 
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SPV 名称 账面净值 评估价值 增减值 增减率% 

HKIALA320SUB2COMPANYLIMITED 331.8 777.58 445.78 134.35% 

HKIALA320SUB3COMPANYLIMITED 249.71 1,821.60 1,571.89 629.49% 

HKIALA320SUB4COMPANYLIMITED 102.88 1,832.48 1,729.60 1681.18% 

合计 13,507.14 21,860.14 8,353.00 61.84% 

 

 

(二)资产基础法评估结果 

香港国际航空租赁有限公司持有的 12 家 SPV100%股权评估基准

日模拟合并后总资产账面值为 736,878.98 万元，评估价值 797,042.74

万元，评估增值 60,163.76 万元，增值率 8.16%；总负债账面值为

723,371.84万元，评估价值为 723,371.84万元，无增减值；净资产账面

值为 13,507.15 万元，评估价值 73,670.90 万元，评估增值 60,163.76 万

元，增值率 445.42%。12 家 SPV100%股权的具体估值情况如下： 

金额单位：人民币万元 

序号 公司名称 总资产 总负债 净资产 评估价值 

1 HKIALA330-300SUB1COMPANYLIMITED 83,592.75 81,240.80 2,351.95 12,228.14 

2 HKIALA330-300SUB2COMPANYLIMITED 85,271.39 82,910.29 2,361.10 12,261.16 

3 HKIALA330-300SUB3COMPANYLIMITED 85,234.39 82,891.89 2,342.50 12,818.81 

4 HKIALA330-300SUB4COMPANYLIMITED 85,784.30 83,398.94 2,385.36 11,891.27 

5 HKIALA330-300SUB5COMPANYLIMITED 86,454.42 84,070.05 2,384.37 10,730.79 

6 HKIALA330FSUB1COMPANYLIMITED 56,053.26 55,809.57 243.68 2,250.70 

7 HKIALA330FSUB2COMPANYLIMITED 55,140.75 54,897.05 243.69 1,834.80 

8 HKIALA330FSUB3COMPANYLIMITED 55,140.74 54,897.05 243.68 3,078.50 

9 HKIALA320SUB1COMPANYLIMITED 34,529.49 34,263.07 266.42 2,436.76 

10 HKIALA320SUB2COMPANYLIMITED 35,594.73 35,262.93 331.80 2,103.39 

11 HKIALA320SUB3COMPANYLIMITED 36,714.34 36,464.63 249.71 1,156.96 

12 HKIALA320SUB4COMPANYLIMITED 37,368.43 37,265.55 102.88 879.62 

合计 736,878.98 723,371.84 13,507.14 73,670.90 
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(三)评估结论 

收益法评估后的 12 家 SPV 100%股权价值为 21,860.14 万元，资产

基础法评估后的净资产价值为 73,670.90 万元，两者相差 51,810.76 万

元，差异率为 237.01%。 

12 家 SPV100%股权均为带租约的单机公司，企业的未来现金流

可预见性，稳定性较大，收益法的预测结果更能反映该公司的实际价

值。结合此次评估目的，经分析认为收益法的评估结果更加适用，故

此次评估取收益法评估结果作为最终的评估结论。 

根据上述分析，本评估报告评估结论采用收益法评估结果，即：

香港国际航空租赁有限公司 12 家 SPV100%股权价值评估结果为

21,860.14 万元。 

十一、 特别事项说明 

以下为在评估过程中已发现可能影响评估结论但非评估人员执

业水平和能力所能评定估算的有关事项： 

(一)安永明华会计师事务所(特殊普通合伙)出具的安永华明(2016)

专字第 61090459_A07 号《审计报告》；报告日期：2016 年 7 月 15 日。 

(二)评估基准日，评估对象飞机均处于租赁状态，评估人员根据

企业提供的数据对各飞机的状态进行了确认，对飞机适航状态调查报

告、租赁合同、国籍登记证、适航证等飞机经营运行状态进行了核实

工作。考虑上述租赁飞机实际运营流转状况，对租赁飞机进行现场勘

察存在限制，本次评估未能进行飞机资产的现场勘查。 

(三)截至评估基准日，产权持有单位作为抵押物的飞机账面原值

共计 716,938.19 万元，账面净值共计 600,377.19 万元。 

评估报告使用者应注意以上特别事项对评估结论产生的影响。 

十二、 评估报告使用限制说明 

(一) 本评估报告只能用于评估报告载明的评估目的和用途； 

(二) 本评估报告只能由评估报告载明的评估报告使用者使用； 
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(三) 本评估报告的全部或者部分内容被摘抄、引用或者被披露

于公开媒体，需评估机构审阅相关内容，法律、法规规定以及相关

当事方另有约定的除外； 

(四) 本评估报告经注册资产评估师签字、评估机构盖章后方可

正式使用； 

(五) 本评估报告所揭示的评估结论仅对评估报告中描述的经济

行为有效，评估结论使用有效期为自评估基准日起一年。 

十三、 评估报告日 

评估报告提出日期为 2016 年 7 月 15 日。 

 

 

 

 

 

 

 

 

法定代表人：权忠光 

 

 

  

注册资产评估师：要勇军      注册资产评估师：包迎春 

 

 

北京中企华资产评估有限责任公司 

 

二〇一六年七月十五日
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评估报告附件 

附件一、 经济行为文件 

附件二、 产权持有单位专项审计报告； 

附件三、 委托方和产权持有单位法人营业执照复印件； 

附件四、 产权持有单位主要资产权属证明资料； 

附件五、 委托方和相关当事方的承诺函；  

附件六、 签字注册评估师的承诺函；  

附件七、 北京中企华资产评估有限责任公司资产评估资格证书

复印件； 

附件八、 北京中企华资产评估有限责任公司证券业资质证书复

印件； 

附件九、 北京中企华资产评估有限责任公司营业执照副本复印

件；  

附件十、 北京中企华资产评估有限责任公司评估人员资格证书

复印件。 
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