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《济南柴油机股份有限公司关于对深圳证券交易所重组问询函的回复》之

资产评估师核查意见 

 

24、请你公司补充披露采用报表净资产评估中债信增的原因。独立财务顾问

和资产评估师核查并发表意见。 

回复： 

一、情况说明 

中债信增的主要业务是为企业信用增进提供服务，本次交易前，中石油集团

持有其 16.50%股份，对该公司不构成控制，中油资本管理层也未将其财务报表

纳入合并范围。 

由于评估师无法取得使用资产基础法评估所需的资产明细清单等底稿资料

和使用收益法评估所需的未来盈利预测资料，也无法按评估准则的要求履行相关

评估程序，因此未采用资产基础法和收益法进行评估；另外该类公司在证券市场

无上市公司，在公开市场无可比交易案例，所以也无法采用市场法进行评估。 

评估师根据中债信增公开披露的年度财务报告及委托方提供的基准日财务

报表，发现近三年其资产、净资产、利润均较为稳定，无大幅波动现象，因此按

报表净资产乘以股权比例确定评估值是合理的。此方法也是评估行业对参股公司

较为常用的评估方法，符合评估准则和评估指南的相关要求。 

二、补充披露情况 

上述相关内容已在修订后的重组报告书“第七章置出资产、置入资产的评估

情况”之“三、中油资本 100.00%股权评估情况”之“（二）资产基础法评估情

况”之“2、长期股权投资”等章节中补充披露。 

三、资产评估师核查意见 

经核查，中企华认为，采用报表净资产评估中债信增主要原因系中石油集团

对其不构成控制，评估师无法对中债信增进行整体评估，采用报表净资产乘以股
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权比例对中债信增的股权进行评估是评估行业对参股公司较为常用的评估方法，

符合评估准则和评估指南的相关要求。 

 

25、重组报告书显示，本次交易采用市场法评估中油财务，中油财务的资本

充足率低于可比交易案例中其他三家财务公司，其指标系数却高于三家财务公

司。请你公司说明可比公司指标系数的计算公式。独立财务顾问和资产评估师核

查并发表意见。 

回复： 

一、情况说明 

（一）中油财务资本充足率指标系数高于可比公司的原因 

财务公司资本充足率是指资本总额与加权风险资产总额的比例。根据《企业

集团财务公司风险监管指标考核暂行办法》（银监发[2006]96 号）财务公司资本

充足率不得低于 10%。规定该项指标的目的在于抑制风险资产的过度膨胀，保护

存款人和其他债权人的利益、保证金融机构正常运营和发展。资本充足率越高代

表财务公司抵御风险的能力越强，同时资本充足率越高意味着风险资产规模相对

越小，由风险资产带来的收益越少，资本使用效率不高。因此当资本充足率不低

于行业监管指标且与行业监管指标接近时，资本充足率高，公司经营风险相对小，

指标系数可略向上调整。而本次评估中，中油财务资本充足率为 13.12%，略高

于监管指标，经营风险控制在合理范围内，风险资产规模适当；而可比公司中远

财务、中海财务、中移财务的资本充足率分别为 20.37%、21.40%、31.53%，是

行业监管指标的 2-3 倍，说明可比公司风险资产规模相对资本总额比重较低，资

本使用效率低于中油财务。因此中油财务资本充足率指标系数高于三家可比公

司。 

（二）可比公司指标系数的计算公式 

对于可比指标系数的测算，首先确定三家可比公司资本充足率相对于中油财

务资本充足率的差异率，根据差异率同比调整可比公司指标系数（以 100 为基

准），资本充足率调整方向如上分析，可比公司指标系数调减，具体测算如下表： 
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指标 中油财务 中远财务 中海财务 中移财务 

资本充足率 13.12% 21.40% 20.37% 31.53% 

可比公司资本充足率相对中油财务差异 - 8.28% 7.25% 18.41% 

资本充足率差异率 

（差异/中油财务资本充足率） 
- 63.11% 55.26% 140.32% 

指标系数调整 

（按与资本充足率差异率同比） 
- 2.52 2.21 5.61 

指标系数确定 

（100-指标系数调整） 
100.00 97.48 97.79 94.39 

二、补充披露情况 

上述相关内容已在修订后的重组报告书“第七章 置出资产、置入资产的评

估情况”之“三、中油资本 100.00%股权评估情况”之“（五）中油资本主要下属

公司评估情况”之“1、中油财务 28.00%股权评估情况”之“（1）市场法评估情

况”之“2）市场法评估过程”之“⑥测算过程”之“ii.调整系数的确定”之“b.

个别因素调整”等章节中补充披露。 

三、资产评估师核查意见 

经核查，中企华认为，中油财务资本充足率略高于监管指标，经营风险控制

在合理范围内，风险资产规模适当；而可比公司资本充足率分别为行业监管指标

的 2-3 倍，说明可比公司风险资产规模相对资本总额比重较低，资本使用效率低

于中油财务，因此中油财务资本充足率指标系数高于三家可比公司。上市公司已

说明上述原因及可比公司指标系数的计算公式。 
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