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深圳证券交易所中小板公司管理部： 

 

天津华夏金信资产评估有限公司作为天津中环半导体股份有限公司发行

股份购买资产并募集配套资金的资产评估机构，根据深圳证券交易所 2017  

年 11 月 22 日下发的《关于对天津中环半导体股份有限公司的重组问询函》

（中小板重组问询函（需行政许可）【2017】第 67 号）的要求，就所涉及问题

进行了核查，现就相关问题回复说明如下： 

 

问题 3、本次交易中评估机构在对国电光伏 90%股权预评估时只采用资

产基础法进行评估，请解释评估时采取一种评估方法的原因，并说明上述评

估方法是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第二十条的规定，并请

独立财务顾问、资产评估师核查并发表明确意见。 

【回复】 

一、本次交易评估采用一种评估方法的原因 

（1）国电光伏不具备采用收益法进行评估的条件  

国电光伏有限公司成立于 2010 年 4 月 29 日，由于产能过剩导致行业竞

争激烈，电池组件业务从 2012 年开始亏损；为消化产能，国电光伏开始涉

足光伏发电 EPC 业务，2013 年开始行业竞争加剧导致 EPC 业务毛利率下降

（从 35%下降到 20%）；由于 EPC 业务需要垫资建设再加上电站运营商拖欠

款项，导致财务费用过大，国电光伏从 2013 年开始持续亏损，资金周转出

现困难，2015 年下半年起停止生产经营。 

2015 年 11 月 18 日，国电光伏股东国电科环（01296.HK）在香港联合交

易所发布了《关闭国电光伏若干生产线及盈利警告》的公告。国电科环董事

会决定关闭国电光伏年产能为 180 兆瓦的晶矽电池生产线、年产能为 400 兆

瓦的组件生产线及年产能为 60 兆瓦的薄膜太阳能电池生产线。国电光伏未

来经营存在不确定性，亦无法对未来收益以及盈利状况作出预测。因此，国

电光伏不具备采用收益法进行评估的条件。 

（2）国电光伏本次评估不宜采用市场法评估 

国电光伏的特点是占地广、厂房大、公辅配套系统规模大，但有效产能较小。

国电光伏公司因受困于上述特点、市场状况以及整体战略定位、经营财务等各种

因素，已无力维持生产，于 2015 年下半年陆续关闭各个生产线，并对现有生产



线等资产进行剥离。 

鉴于此种情况市场上无法找到与被评估企业处于同一或类似状况的买卖、收

购及合并案例，故本次评估不宜采用市场法。 

（3）结合本次资产评估的范围、评估目的和评估人员所收集的资料，

评估人员采用资产基础法对标的资产进行评估。 

二、标的资产采取的评估方法，符合《上市公司重大资产重组管理办法》

第二十条的规定 

《重组管理办法》第二十条的规定：“重大资产重组中相关资产以资产

评估结果作为定价依据的，资产评估机构应当按照资产评估相关准则和规范

开展执业活动，上市公司董事会应当对评估机构的独立性、评估假设前提的

合理性、评估方法与评估目的的相关性以及评估定价的公允性发表明确意见。 

相关资产不以资产评估结果作为定价依据的，上市公司应当在重大资产

重组报告书中详细分析说明相关资产的估值方法、参数及其他影响估值结果

的指标和因素。上市公司董事会应当对估值机构的独立性、估值假设前提的

合理性、估值方法与估值目的的相关性发表明确意见，并结合相关资产的市

场可比交易价格、同行业上市公司的市盈率或者市净率等通行指标，在重大

资产重组报告书中详细分析本次交易定价的公允性。 

前二款情形中，评估机构、估值机构原则上应当采取两种以上的方法进

行评估或者估值；上市公司独立董事应当出席董事会会议，对评估机构或者

估值机构的独立性、评估或者估值假设前提的合理性和交易定价的公允性发

表独立意见，并单独予以披露。” 

根据《资产评估准则-企业价值》（中国资产评估协会中评协[2011]227 号）

第二十二条的规定：“注册资产评估师执行企业价值评估业务，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

场法和成本法（资产基础法）三种资产评估基本方法的适用性，恰当选择一

种或者多种资产评估基本方法。”  

结合本次资产评估的范围、评估目的和评估人员所收集的资料，评估人

员采用资产基础法对标的资产进行评估。  

公司第四届董事会第四十一次会议、第四届董事会第五十一次会议已审

议通过《关于评估机构的独立性、评估假设前提的合理性、评估方法与评估

目的的相关性以及评估定价的公允性的议案》，公司董事会认为，本次交易

所选聘的评估机构具有独立性，评估假设前提合理，评估方法与评估目的具



有相关性，出具的《评估报告》评估结论合理，标的资产定价公允。 

综上，本次交易中评估机构在对国电光伏 90%股权评估时只采用资产基

础法进行评估，符合《上市公司重大资产重组管理办法》第二十条的规定。 

 

问题 4、经资产基础法评估，2016 年 5 月 31 日国电光伏（剥离后）账

面净资产总额计人民币 101,908.76 万元。2017 年 2 月 28 日，国电光伏（剥

离后）净资产总额计人民币 59,544.94 万元，其中评估后负债总额计人民币

6,212.29 万元，评估值比原账面值减少 9,841.51 万元，减值率为 61.30%。

请详细说明两次评估基准日净资产总额差异较大的原因及合理性，以及 2017

年负债评估值大幅减值的原因。 

【回复】 

两次评估基准日经审计的账面价值与评估价值比较如下： 

   单位:万元 

项目 

2017 年 2 月 28 日 2016 年 5 月 31 日 
评估 

差异 账面价值 评估价值 增减值 
增值率 

（%） 
账面价值 评估价值 增减值 

增值率 

（%） 

A B F=（B-A）  C D G=（D-C）  E=（B-D） 

流动资产合计 1,690.15 - -1,690.15 -100 - - - - - 

其中：其他应收款 1,690.15 - -1,690.15 -100 - - - - - 

非流动资产合计 73,908.59 77,784.58 3,875.99 5.24 113,474.82 79,159.42 -34,315.40 -30.24 -1,374.84 

其中：固定资产 45,998.52 49,540.26 3,541.74 7.70 71,985.26 51,866.43 -20,118.83 -27.95 -2,326.17 

     无形资产 20,724.22 21,051.25 327.03 1.58 35,271.73 21,075.16 -14,196.57 -40.25 -23.91 

     其他非流动资产 7,185.85 7,193.07 7.21 0.10 6,217.83 6,217.83 - - 975.24 

资产总计 75,598.74 77,784.58 2,185.84 2.89 113,474.82 79,159.42 -34,315.40 -30.24 -1,374.84 

流动负债合计 10,624.04 6,212.29 -4,411.75 -41.53 5,945.17 5,945.17 - - 267.12 

其中：应付账款 6,212.29 6,212.29 - - 5,945.17 5,945.17 - - 267.12 

      其他应付款 4,411.75 0.00 -4,411.75 -100.00 - - - - - 

非流动负债合计 5,429.76 - -5,429.76 -100.00 5,620.89 - -5,620.89 -100.00 - 

其中：递延收益 5,429.76 - -5,429.76 -100.00 5,620.89 - -5,620.89 -100.00 - 

负债合计 16,053.80 6,212.29 -9,841.51 -61.30 11,566.06 5,945.17 -5,620.89 -48.60 267.12 

净资产 59,544.94 71,572.29 12,027.35 20.20 101,908.76 73,214.25 -28,694.51 -28.16 -1,641.96 

 

（1）两次评估基准日净资产账面价值差异较大的主要原因是由于第二次评
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估（基准日为 2017 年 2 月 28 日）所引用的审计报告中，中审众环会计 

师对于固定资产、无形资产所确认的审计数据是在第一次评估（基准日为

2016 年 5 月 31 日）结果的基础上分别对单项减值的固定资产、无形资产

计提减值损失 2.43 亿元，1.42 亿元从而造成固定资产、无形资产在两次 

评估基准日中出现账面价值差异较大以及两次评估基准日净资产账面价值

差异较大的原因。 

从上表可以看出，第一次评估结果（2016 年 5 月 31 日为基准日）中固

定资产以及无形资产评估结果分别为 51,866.43 万元、21,075.16 万元，第

二次评估结果（2017 年 2 月 28 日为基准日）为 49,540.26 万元、21,051.25

万元。其中：无形资产基本无变化，固定资产第二次评估结果比第一次评估

结果减少了 2,326.17 万元，实际上是减值。表中显示的固定资产评估增值

3,541.75 万元，主要是由于第二次评估的账面价值比第一次评估的账面价值

大幅度减少形成的。其中：固定资产-房屋建（构）筑物类 42 项增值，增值

额 2,436.39 万元；减值项 43 项，减值额 556.24 万元。设备类增值项 6785

项增值额 2,222.59 万元，减值项 1209 项，减值额 560.99 万元，上述项目

增减值相抵后合计增值 3,541.75 万元。 

（2）从上表可以看出 2017年负债评估大幅减值主要是由于其他应付款、

递延收益评估为零形成。其中：递延收益是金太阳项目政府补助资金，该补

助资金实际已经划入企业账户，企业在账务处理时计入递延收益科目并在未

来年度逐年进行结转形成，未来不需偿还故本次评估为零值，此次与去年处

理一致。 

（3）评估基准日 2016 年 5 月 31 日公司并不存在其他应付款。2017 年

2 月 28 日中审众环会计师对国电光伏基准日为 2017 年 2 月 28 日模拟报表进

行了审计并出具了“众环审字(2017)021595 号审计报告”，经审计的模拟资

产负债表中有对国电科环的其他应付款人民币 44,117,498.91 元。以上数据

的形成是基于模拟财务报表的编制基础假设，即该模拟财务报表最早呈报日

（2015 年 1 月 1 日）已完成债权转股权事项及非合作范围相关业务、资产及

负债的转让剥离，并一直存续至 2017 年 2 月 28 日且持续经营，对此期间损

益按照受益原则在国电光伏及剥离业务之间进行分摊计算出来的结果。 

其他应付款的主要内容是剥离业务代垫的，维持模拟主体持续运营的人员

工资、水电费、维修费等付现费用。 

国电光伏的法定报表上并不存在该笔债务，根据中环股份和国电科环签署



的《天津中环半导体股份有限公司发行股份购买资产的协议书》和《关于对国电

光伏有限公司 2017 年 2 月 28 日模拟财务报表审计报告中其他应收款、其他应付

款的说明》，中环股份、国电科环和交割后的国电光伏也不对此债务进行实际结

算，评估机构据此对该债务评估为零值。 

 

天津华夏金信资产评估有限公司 

2017 年 11 月 
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