
北京中林資声平倍有限公司

美子天津下汽夏利汽車股分有限公司

本次重大資声重狙前友生“立鏡交胎"

寺項申核意見
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北京中林資声坪借有限公司作力天津一汽夏利汽車股分有限公司本次重大

資声重狙的坪倍机杓,就中国江監会 2016年 6月 24日 友布的 《美千上市公司

重大資声重狙前友生立須“交股"或本次重狙存在似畳出資声情形的相美河題与

解答》(以下筒称“同題埼解答")的要求出具核査意見,具体如下 :

一、似畳出資声的坪借作介情況

似畳出林的資声力天津一汽夏利汽牟股分有限公司持有天津一汽車田汽卒

有限公司 15%股枚。根据我机杓出具的 《天津一汽夏利汽牟股分有限公司似特

士股杖渉及的天津一汽車田汽牟有限公司股木全部杖益倫値項目資声坪倍扱

告》(中林澤字[2018]172号 ),在澤倍基准日2018年 3月 31日 ,持銭径菅前提

下,径采用市場法和 lll益法澤倍,井且以1文益法的坪倍結果作力最終澤借結

果,即天津一汽キ田股木全部杖益倫値力 1,948,700.00万 元。(大写:人民市萱

価玖拾撃名拐晰 柴価万元整 )。

二、本次坪倍方法、坪倍仮没、預淑J平倍参数合理,符合資声実際径菅情

況

(一 )坪借方法的合理性

“企主レ介値坪倍基本方法包括 1文益法、市場法和資声基硼法。

企立伶値坪倍中的1文益法,是指将預期 1文益資本化或者折現,碗定坪倍対

象倫値的浮倍方法。収益法常用的具体方法包括股利折現法和現金流量折現

法。

企並倫値澤倍中的市場法,是指杵評借対象与可しヒ上市公司或者可しヒ交易

案例遊行しヒ校,碗定坪倍対象倫値的坪倍方法。市場法常用的両神具体方法是

上市公司♭ヒ較法和交易案例比較法。

企立伶値坪 kllll中 的資声基硼法,是指以被坪倍企立澤倍基准日的資声負債

表力基砧,合理澤借企立表内及表外各項資声、負債竹値 ,碗定坪倍対象倫値

的坪借方法。

《資声澤倍准ス」一一企立倫値》規定,資声澤倍姉執行企立倫値坪 ftl立

勢,庄当根据坪倍目的、坪倍対象、倫値美型、資料 llk集情呪等相美条件 ,分

析収益法、市場法和資声基硼法三神資声平倍基本方法的通用性,恰当逸拝一

神或者多神資声坪倍基本方法。根据坪 flll目 的、澤倍対象、倫値美型、資料 1文
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集情況等相美条件,以及三神澤倍基本方法的適用条件 ,本次坪倍逸用的澤倍

方法力 :牧益法和市場法。澤倍方法逸IIX理由如下 :

収益法:被坪倍単位能修合理量化未来期利潤 ,逆行未来盈利預淑1,具各

1文益法操作条件。

市場法:在資本市場上可伐到癸似行立可比上市公司,具各市場法操作条

件。"

(二 )坪借仮没的合理性

根据坪倍准只J的規定,資声澤倍岬在充分分析被坪倍単位的資本結杓、経

菅状況、助史 レヽ須、友展前景,考慮宏規経済和区域経済影的因素、所在行並

現状埼友展前景対被坪倍単位倫値影噛等方面的基硼上,対委托人或者相美当

事方提供的資料遊行必要的分析、半J断和凋整,在考慮未来各神可能性及其影

的的基拙上合理没定如下坪倍慨没。

◆一般仮没 :

1.交易仮没:仮定所有待澤倍資声己径処在交易述程中,評倍姉根据待坪

倍資声的交易条件等模似市場遊行倍倫。

2.公升市場仮没:公升市場佃没是対資声似述入的市場的条件以及資声在

逮祥的市場条件下接受何神影的的一神仮定。公升市場是指充分友迭与完善的

市場条件,是指一今有自尽的天方和美方的尭争性市場,在速今市場 L,要方

利文方的地位平等,都有荻取足じ市場信息的机会和吋 1自1,要美双方的交易都

是在自尽的、理智的、lF張制性或不受限制的条件下遊行。

3.資声持察使用偶没:持察使用似没是対資声似避入市場的条件以及資声

在遠祥的市場条件下的資声状恣的一神仮定。首先被坪倍資声正赴千使用状

恣,其次仮定赴千使用状本的資声込杵継数使用下去。在持察使用慨没条件

下,没有考慮資声用途鶉換或者最佳利用条件 ,其坪倍結果的使用疱日受到限

市J。

4.企立持察径菅侵没:是 1宅企立整体資声作力坪借対象而作出的坪倍仮

定。凰「企立作力祭菅主体,在所赴的外部不境下,按照径菅目林,持箋径菅下

去。企立姪菅者負責井有能力担当責任;企立合法径菅,井能じ荻取這当利

潤,以窄持持察姪菅能力。

|ル

ず
偽

3



◆収益法坪倍仮没 :

1.中国及日本現行的有夫法律、法規及政策,国家宏規笙済形勢元重大交

化;本次交易各方所赴地区的政治、径済和社会不境元重大変化;元其他不可

預測和不可抗力因素造成的重大不利影的。

2.針対坪倍基准日資声的実隊状況,慨没企立持察径菅。

3.仮没公司的径菅者是負責的,且公司管理戻有能力担当其取努。

4.除ゴト男有悦明,仮没公司完全遵守所有有美的法律和法規。

5.仮没公司未来1宅采取的会 )卜政策和編写此分扱告日J^所采用的会 t卜政策在

重要方面基本一致。

6.仮没公司在現有的管理方式和管理水平的基硼上,径菅疱日、方式均現

吋方向保持一致。

7.有美利率、ツE率、賦税基准及税率,政策性征 1文費用等不友生重大交

化。

8.元其他人力不可抗拒因素及不可預兄因素対企立造成重大不利影晦。

9.慨没澤倍基准日后被澤倍単位的現金流入力平均流入,現金流出力平均

流出。

10.慨没澤倍基准日后被汗倍単位的ア
″゙
品保持日前的市場党争恣勢。

H.仮没澤倍基准日后被汗借単位的研友能力和技木先逃性保持目前的水

平。

12.仮没与咲菅公司一汽卒田汽牟t肖告有限公司釜汀的 《房屋租賃合同》在

未来年度持察有敷。

13.被澤倍企立 2018年 4月 第 166次童事会犯要決波取工業福基金汁提 Lヒ

例力 6.41%,家合考慮厠史年度核基金的汁提比例,仮没未来年度取工業福基

金汁提しヒタ1カ 8%。

14.被澤倍企立対未来年度的卒型改造汁支J、 新工

「

建没汁支J等投資規支J能

t  
如期実施,能等集到足鯵的資金,井有相庄的資源配畳 ,保 ilE各項目能按 ti´支J

完成投声。

根据資声澤倍的要求,決定遠些侵没在坪倍基准日吋成立,当未来径済琢

境友生較大変化,杵不承担由十仮没条件改交而推早出不同澤倍箱稔的責任。
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◆市場法仮没

1.基本仮没前提是目前中国的政治、径済保持稔定,国家税 llt和金融政策

不作大的交化。

2.坪倍人員所依据的可しヒ公司的財努扱告、交易数据等均真実可菓。

(三 )坪借参数的合理性

本次澤倍中,坪倍机杓対畳出資声采用 1文益法和市坊法遊行坪倍,井以牧

益法的結果力最終坪倍第沿。本次似畳出資声坪倍的具体情沙l及参数逸取情況

洋兄北京中林資声坪倍有限公司出具的 《資声坪倍扱告》。

三、履行必要的決策程序

本次坪倍姑稔己径上市公司董事会申波通道,独立董事ガt浮倍机杓独立

性、汗倍侵没前提合理性、坪倍方法 写浮倍目的相美性及浮借定倫的公允性友

表了独立意見。

察 L所述,本坪ri机杓決力:本次交易中l以畳出資声的澤倍方法、汗倍仮

没、坪 ll参数取値及坪倍結沿合理,符合資声実隊径菅情況,本次坪倍履行 了

必要的決策程序。 「
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(此頁元正文,力 《北京中林資声坪 llll有限公司美子天津一汽夏利汽牟股分

有限公司本次重大資声重狙前友生 “」職 交胎 "寺項申核意兄》之釜署頁

北京中林資声澤倍有限公司
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