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辽宁和展能源集团股份有限公司
关于本次重大资产重组相关内幕信息知
情人买卖公司股票情况自查报告的公告

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有虚假记载、误导性陈述或重大遗
漏。

铁岭源盛资产管理有限公司（以下简称“源盛资产”）拟以 38,000.00万元认购铁岭财京投资有限公司
（以下简称“财京投资”）的新增注册资本6,591.46万元，同时以42,000.00万元受让辽宁和展能源集团股份有
限公司（以下简称“公司”或“和展能源”）持有财京投资的7,285.29万元股权，合计取得财京投资22.95%股权
（以下简称“本次重组”或“本次交易”）。根据《上市公司重大资产重组管理办法》，本次交易构成重大资产重
组。

根据《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第26号--上市公司重大资产重组》《上市公司监
管指引第5号--上市公司内幕信息知情人登记管理制度》《深圳证券交易所上市公司自律监管指引第8号--
重大资产重组》等相关规定，公司董事会对本次交易相关方及其有关人员进行了内幕信息知情人登记，并对
其买卖公司股票情况进行了自查。现将本次自查的有关情况公告如下：

一、本次交易的内幕信息知情人买卖公司股票情况的自查期间
本次交易的内幕信息知情人买卖公司股票情况的自查期间为公司首次披露本次交易事项（2024年10

月9日）前六个月至《辽宁和展能源集团股份有限公司重大资产出售暨关联交易报告书（草案）》披露（2024
年11月9日）之前一日止，即2024年4月9日至2024年11月8日。

二、本次交易的内幕信息知情人买卖公司股票情况的核查范围
本次交易的内幕信息知情人自查范围包括：
（一）公司及其董事、监事、高级管理人员及相关知情人员；
（二）交易对方及其控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员或主要负责人及相关知情人员；
（三）公司控股股东、实际控制人及其董事、监事、高级管理人员及相关知情人员；
（四）标的公司及其董事、监事、高级管理人员及相关知情人员；
（五）为本次交易提供服务的相关中介机构及其经办人员；
（六）上述自然人的直系亲属，包括配偶、父母、成年子女。
三、相关内幕信息知情人买卖公司股票的情况
根据核查范围内相关主体出具的自查报告以及中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司出具的《信

息披露义务人持股及股份变更查询证明》及《股东股份变更明细清单》，本次交易内幕信息知情人在自查期
间内买卖公司股票的情况如下：

（一）核查对象在自查期间买卖公司股票的情况
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除上述情况外，在自查期间，上述纳入本次交易核查范围的相关主体不存在其他买卖公司股票的情况。
（二）核查对象关于买卖公司股票的说明
针对上述核查期间买卖和展能源股票的行为，易爱花出具如下声明：

“1.本人不存在泄露有关内幕信息或者建议他人买卖和展能源股票的情形；对于本次交易相关事项，除
证券市场业已公开的信息外，本人严格遵守有关法律、行政法规及规范性文件的规定以及相关证券监管机
构的要求履行保密义务，并未向亲属透露本次交易的内幕信息，亦未以明示或暗示的方式向其作出买卖和
展能源股票的指示。

2.本人买入和卖出和展能源股票完全基于公开信息、本人对二级市场交易情况自行判断而进行的独立
操作，与和展能源重组事项不存在任何关联，上述买卖和展能源股票行为不属于内幕交易，不存在任何利用
内幕信息进行股票及其他相关证券交易、谋取非法利益的情形。

3.自本声明出具之日起至本次交易实施完毕前，本人将严格遵守相关法律法规及证券主管机关颁布的
规范性文件规范交易行为，不会再以直接或间接的方式通过股票交易市场或其他途径买卖和展能源股票，
也不以任何方式将本次交易事宜之未公开信息披露给第三方。若上述买卖和展能源股票的行为违反相关
法律法规或证券主管机关颁布的规范性文件，本人愿意将上述期间买卖股票所得收益上交和展能源。”

针对上述核查期间买卖和展能源股票的行为，朱迎超出具如下声明：
“1.本人不存在泄露有关内幕信息或者建议他人买卖和展能源股票的情形；对于本次交易相关事项，除

证券市场业已公开的信息外，本人严格遵守有关法律、行政法规及规范性文件的规定以及相关证券监管机
构的要求履行保密义务，并未向亲属透露本次交易的内幕信息，亦未以明示或暗示的方式向其作出买卖和
展能源股票的指示。

2.本人/本人直系亲属买入和卖出和展能源股票完全基于公开信息、本人/本人直系亲属对二级市场交
易情况自行判断而进行的独立操作，与和展能源重组事项不存在任何关联，上述买卖和展能源股票行为不
属于内幕交易，不存在任何利用内幕信息进行股票及其他相关证券交易、谋取非法利益的情形。

3.自本声明出具之日起至本次交易实施完毕前，本人及本人直系亲属将严格遵守相关法律法规及证券
主管机关颁布的规范性文件规范交易行为，不会再以直接或间接的方式通过股票交易市场或其他途径买卖
和展能源股票，也不以任何方式将本次交易事宜之未公开信息披露给第三方。若上述买卖和展能源股票的
行为违反相关法律法规或证券主管机关颁布的规范性文件，本人愿意将上述期间买卖股票所得收益上交和
展能源。”

四、关于本次交易的自查结论
经核查，公司认为，在相关各方出具的自查报告及声明承诺均真实、准确、完整的前提下，上述内幕信息

知情人在自查期间内买卖公司股票的行为不属于利用本次交易的内幕信息进行的内幕交易行为，不会对本
次交易构成实质性法律障碍；除上述情况外，核查范围内的其他内幕信息知情人在自查期间均不存在买卖
公司股票的情况。

五、独立财务顾问核查意见
东莞证券股份有限公司作为本次交易的独立财务顾问，对公司本次交易相关内幕信息知情人买卖公司

股票的情况进行了核查，并发表如下核查意见：“根据中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司出具的
《信息披露义务人持股及股份变更查询证明》和《股东股份变更明细清单》，以及本次交易的相关各方及证券
服务机构出具的自查报告，经核查，本独立财务顾问认为：在相关各方出具的自查报告及声明承诺均真实、
准确、完整的前提下，上述内幕信息知情人在自查期间买卖和展能源股票的行为不属于利用本次交易的内
幕信息进行的内幕交易行为，对本次交易不构成实质影响；除上述情况外，核查范围内的其他内幕信息知情
人在自查期间均不存在买卖和展能源股票的情况。”

六、法律顾问核查意见
北京市康达律师事务所作为本次交易的专项法律顾问，对公司本次交易相关内幕信息知情人买卖公司

股票的情况进行了核查，并发表如下核查意见：“根据中国证券结算登记有限责任公司深圳分公司于2024
年11月13日出具的《信息披露义务人持股及股份变更查询证明》《股东股份变更明细清单》及相关主体出具
的自查报告、声明等文件，并考虑本次核查手段存在一定客观限制，本所律师认为，除易爱花、朱迎超外，自
查范围内的其他相关主体在自查期间不存在买卖和展能源股票的行为；在易爱花、朱迎超承诺与声明真实、
准确、完整及有关承诺措施得到履行的情况下，易爱花、朱迎超不存在利用本次交易的内幕信息进行交易的
情形，对本次交易不构成实质性障碍。”

特此公告。
辽宁和展能源集团股份有限公司董事会

2024年12月2日
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辽宁和展能源集团股份有限公司
关于对深圳证券交易所有关

重大资产出售问询函回复的公告
本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有虚假记载、误导性陈述或重大遗

漏。
2024年11月20日，辽宁和展能源集团股份有限公司（以下简称“公司”或“上市公司”）董事会收到深圳

证券交易所上市公司管理二部下发的《关于对辽宁和展能源集团股份有限公司重大资产出售的问询函》（并
购重组问询函〔2024〕第10号）。根据问询函的有关要求，公司及相关方就问询函中所涉及的问题进行了认
真核查，并已按照要求向深圳证券交易所逐项进行回复，现将回复有关情况公告如下：

如无特别说明，本回复中所用的术语、名称、简称与《辽宁和展能源集团股份有限公司重大资产出售暨
关联交易报告书（草案）》中“释义”所定义的术语、名称、简称具有相同含义。

问题1：关于本次估值
根据草案，截至评估基准日2024年6月30日，铁岭财京投资有限公司（以下简称“标的公司”）经资产基

础法评估净资产账面价值为 256,296.93万元，评估价值 248,128.76万元，评估价值较账面价值减值额为 8,
168.17万元，减值率为3.19%。根据审计报告，标的公司合并口径净资产账面净资产为230,601.56万元。请

你公司：

（1）根据《上市公司重大资产重组管理办法》（以下简称《重组办法》），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，评估机构原则上应当采取两种以上的方法进行评估或者估值。说明本次交易仅

采用资产基础法对标的资产进行评估的原因及合规性。

（2）说明标的公司合并口径净资产账面净资产低于标的公司全部权益的市场价值，但仍表述为评估减

值的原因。

（3）请结合评估关键参数、选取依据、评估过程，分析本次估值减值的原因及合理性，估值是否公允，是

否有利于维护上市公司股东利益。

（4）2023年8月，你公司将标的公司23.32%股权转让给铁岭源盛资产管理有限公司（以下简称“源盛资
产”），该次转让的评估基准日为2023年6月30日，按照资产基础法的净资产评估值为257,351.71万元。请
结合两次评估基准日期间标的公司业务开展及盈利情况，说明本次估值下降的原因及合理性。

（5）你公司于2024年8月26日召开董事会审议通过了《关于控股子公司增资扩股暨公司放弃优先认缴
出资权的议案》，同意源盛资产以80,000.00万元认购标的公司13,876.75万元新增注册资本。请你公司按照
前述增资完成后标的公司净资产的账面价值或评估值，模拟测算本次交易价格，并结合测算情况说明本次
交易仍按照评估基准日2024年6月30日的估值进行定价是否合理、公允。

（6）标的公司主营业务为土地一级开发业务，但是2023年及2024年1月至6月，标的公司未能实现土地
开发补偿收入，收入主要来自于供水业务收入。结合标的公司业务情况、资产规模、盈利能力等，说明在进

行标的公司估值与同行业上市公司估值对比、本次交易与市场交易可比案例对比时，选取的可比公司是否
合理准确，是否具有可比性。

请财务顾问和评估师对上述事项核查并发表明确意见。
[回复]
一、根据《上市公司重大资产重组管理办法》（以下简称《重组办法》），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，评估机构原则上应当采取两种以上的方法进行评估或者估值。说明本次交易仅
采用资产基础法对标的资产进行评估的原因及合规性。

（一）本次交易采用资产基础法对标的资产进行评估的原因
依据资产评估基本准则，确定资产价值的评估方法包括市场法、收益法和成本法（又称资产基础法）三

种基本方法及其衍生方法。资产评估专业人员应当根据评估目的、评估对象、价值类型、资料收集等情况，
分析上述三种基本方法的适用性，依法选择评估方法。本次评估选用的评估方法为资产基础法，选择理由
如下：

1、选取资产基础法评估的理由
资产基础法是以资产负债表为基础，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。财京投资评估基准日资产负债表内及表外各项资产、负债可以被识别，评估人员可以从外部
收集到满足资产基础法所需的资料，可以对财京投资资产及负债展开全面的清查和评估，因此本次评估适
用资产基础法。

2、不选取资产收益法评估的理由
收益法的基础是经济学的预期效用理论，即对投资者来讲，企业的价值在于预期企业未来所能够产生

的收益。收益法虽然没有直接利用现实市场上的参照物来说明评估对象的现行公平市场价值，但它是从决
定资产现行公平市场价值的基本依据一资产的预期获利能力、在用价值的角度评价资产，能完整体现企业
的整体价值，其评估结论具有较好的可靠性和说服力。从收益法适用条件来看，财京投资主营土地一级开
发，由于土地使用权出让除受市场因素影响外，还受到诸如：拟出让土地取得建设用地指标的时间、自然资
源管理部门对入库土地储备计划能否顺利予以备案及省政府是否批准等因素的影响，另外，财京投资已连
续数年亏损（2024年 1至 6月亏损 4092.74万元，2023年亏损 10009.85万元，2022年亏损 3148.00万元），因
此，企业未来财务状况预测存在不确定性，企业管理层目前无法合理预计未来的盈利水平，因此本次评估不
适用收益法。

3、不选取市场法评估的理由
市场法是以现实市场上的参照物来评价评估对象的现行公平市场价值，它具有评估角度和评估途径直

接、评估过程直观、评估数据直接取材于市场、评估结果说服力强的特点。
从市场法适用条件来看，由于目前国内资本市场缺乏与标的企业类似或相近的可比性较强的企业，股

权交易信息公开度不高，缺乏或难以取得类似企业的股权交易案例，故本次评估不宜采用市场法评估。另
外，由于财京投资主营业务为土地一级开发业务，在资本市场和产权交易市场均难以找到足够的与评估对
象相同或相似的可比企业交易案例。市场法中常用的两种方法是上市公司比较法和交易案例比较法：上市
公司比较法是指通过对资本市场上与被估值企业处于同一或类似行业的上市公司的经营和财务数据进行
分析，计算适当的价值比率或经济指标，在与被估值企业比较分析的基础上，得出估值对象价值的方法；交
易案例比较法是指通过分析与被估值企业处于同一或类似行业的公司的买卖、收购及合并案例，获取并分
析这些交易案例的数据资料，计算适当的价值比率或经济指标，在与被估值企业比较分析的基础上，得出估
值对象价值的方法。

经查询证监会分类N水利、环境和公共设施管理业的上市公司，未找到在主营业务结构、企业规模、市
场地位、资产配置和使用情况、现金流、增长潜力和风险等方面与评估对象相类似的可比企业，不具备使用
上市公司比较法的条件；另外，财京投资历史主营业务为该地区土地一级开发和部分城市供水业务，其区域
性特性较强，在产权交易市场及周边市场难以找到足够的与评估对象相同或相似的可比企业交易案例。因
此本次评估市场法不适用。

（二）仅采用一种评估方法符合《重组办法》等相关法律法规的规定
根据《重组办法》第二十条，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。
根据《资产评估执业准则一一资产评估方法》第二十三条，“当存在下列情形时，资产评估专业人员可以

采用一种评估方法：……（二）由于评估对象仅满足一种评估方法的适用条件而采用一种评估方法；……。”
根据《会计监管风险提示第5号一一上市公司股权交易资产评估》，“对股权进行评估时，应逐一分析资

产基础法、收益法和市场法等3种基本评估方法的适用性。在持续经营前提下，原则上应当采用两种以上
方法进行评估。除被评估企业不满足其中某两种方法的适用条件外，应合理采用两种或两种以上方法进行
评估。如果只采用了一种评估方法，应当有充分依据并详细论证不能采用其他方法进行评估的理由。”

综上所述，虽然《重组办法》等相关法律法规要求原则上采用两种以上的方法进行评估或者估值，但在
被评估企业不满足其中某两种方法的适用条件时，亦可仅采用一种评估方法。本次评估对三种基本评估方
法的适用情况进行了说明，仅选用资产基础法进行评估符合标的公司的实际情况，符合《重组办法》等相关
法律法规和评估准则的规定。

二、说明标的公司合并口径净资产账面净资产低于标的公司全部权益的市场价值，但仍表述为评估减
值的原因。

本次评估中母公司账面价值、合并口径股东权益账面价值及评估值情况如下表：
单位：万元

项目

净资产账面价值

净资产评估值

评估增值率

标的公司

母公司口径

256,296.93

248,128.76

-3.19%

合并口径

230,601.56

248,128.76

7.59%

财京投资对长期股权投资按《企业会计准则第2号一一长期投资》采用成本法核算，而财京投资的各全
资子公司长期亏损，所有者权益母公司单体报表口径账面价值大于合并报表账面价值，故评估结果与单体
报表口径所有者权益账面价值比较为减值，与合并报表口径所有者权益账面价值比较为增值。

本次评估中采用母公司口径的个别资产负债表，评估范围中包括对子公司的长期股权投资项目，即在
母公司个别资产负债表中，母公司对子公司的权益是通过长期股权投资项目来体现的。

《资产评估执业准则一企业价值》第三十八条：“用资产基础法进行企业价值评估，应当对长期股权投资
项目进行分析，根据被评估单位对长期股权投资项目的实际控制情况以及对评估对象价值的影响程度等因
素，确定是否将其单独评估。”财京投资的各子公司均为全资子公司，但各子公司主营业务差异较大，因此本
次对各长期股权投资采用单独评估的方式进行评估。

近年来上市公司披露的资产基础法评估采用母公司口径的部分案例如下：

公司简称

中 交 设 计
600720.SH

麦 迪 科 技
603990.SH

盐田港 000088.
SZ

交易类型

重大资产置换及发行
股份购买资产并募集
配套资金

重大资产出售

发行股份及支付现金
购买资产并募集配套
资金

被评估资产

甘肃祁连山水泥集团有限公司于
评估基准日纳入评估范围的全部
资产及负债

绵阳炘皓新能源科技有限公司在
评估基准日的全部资产及负债

深圳市盐港港口运营有限公司的
全部资产及负债

评估基准日

2022年5月31日

2024年8月31日

2022年10月31日

资 产 基 础 法 披
露口径

母公司口径

母公司口径

母公司口径

三、请结合评估关键参数、选取依据、评估过程，分析本次估值减值的原因及合理性，估值是否公允，是
否有利于维护上市公司股东利益。

（一）本次估值减值的原因及合理性
本次评估采用资产基础法，主要资产评估增减值情况如下：

单位：元

科目名称

一、流动资产合计

货币资金

应收账款

预付款项

其他应收款

存货

二、非流动资产合计

长期股权投资

投资性房地产

固定资产

无形资产

长期待摊费用

递延所得税资产

其他非流动资产

三、资产总计

账面价值

4,078,707,610.20

10,215,241.14

6,921,611.93

3,636,891.79

6,373,156.13

4,051,560,709.21

358,374,673.54

300,500,000.00

19,832,400.57

11,263,616.88

18,000.00

71,480.00

13,839,447.87

12,849,728.22

4,437,082,283.74

评估价值

4,196,016,900.99

10,215,241.14

6,921,611.93

3,636,891.79

6,373,156.13

4,168,870,000.00

159,383,720.78

93,601,968.91

22,254,900.00

12,468,924.00

18,000.00

71,480.00

13,839,447.87

17,129,000.00

4,355,400,621.77

增减值

117,309,290.79

-

-

-

-

117,309,290.79

-198,990,952.76

-206,898,031.09

2,422,499.43

1,205,307.12

-

-

-

4,279,271.78

-81,681,661.97

增值率%

2.88

-

-

-

-

2.90

-55.53

-68.85

12.21

10.70

-

-

-

33.30

-1.84

评估增值较大的资产为存货-开发成本，评估减值较大的资产为长期股权投资。标的公司长期股权投
资评估结果如下：

单位：元

被投资单位名称

财京公用

铁岭财京传媒有限公司

铁岭财京贸易有限公司

铁岭财京物业管理有限责
任公司

合计

账面价值

300,000,000.00

500,000.00

-

-

300,500,000.00

评估价值

95,049,006.68

757,979.39

-2,205,017.16

-

93,601,968.91

增减值

-204,950,993.32

257,979.39

-2,205,017.16

-

-206,898,031.09

增值率%

-68.32

51.60

-

-

-68.85

长期股权投资企业账面采用成本法核算，即企业账面价值中未考虑被投资单位历年的经营亏损情况。
标的公司各子公司情况如下：

1、财京公用两年一期经营情况及资产负债情况如下：
财京公用两年一期主营业务收入及利润情况（合并口径）

单位：元

项目

营业收入

营业利润（亏损以“－”号填列）

利润总额（亏损总额以“－”号填列）

净利润（净亏损以“－”号填列）

2024年1-6月

9,982,672.39

-6,730,044.13

-6,730,094.13

-6,730,094.13

2023年度

19,142,588.24

-9,211,672.11

-9,760,634.62

-9,760,634.62

2022年度

17,940,148.56

-12,699,907.34

-12,703,831.39

-12,703,831.39

财京公用两年一期资产负债情况（合并口径）
单位：元

项目

流动资产合计

非流动资产合计

资产总计

流动负债合计

非流动负债合计

负债合计

所有者权益合计

2024年6月30日

152,971,045.95

110,043,408.22

263,014,454.17

114,584,399.50

102,696,149.31

217,280,548.81

45,733,905.36

2023年12月31日

146,804,238.80

114,516,377.90

261,320,616.70

104,450,996.50

104,405,620.71

208,856,617.21

52,463,999.49

2022年12月31日

141,402,389.00

123,157,008.79

264,559,397.79

94,510,200.17

107,824,563.51

202,334,763.68

62,224,634.11

截至评估基准日，财京公用账面所有者权益为45,733,905.36元，低于财京投资长期股权投资一一财京
公用的账面价值300,000,000.00元，主要系财京公用历年经营亏损。

本次财京公用评估基准日资产负债评估情况如下：
单位：元

科目名称

一、流动资产合计

货币资金

应收账款

预付款项

其他应收款

存货

其他流动资产

二、非流动资产合计

长期股权投资

固定资产

无形资产

长期待摊费用

其他非流动资产

三、资产总计

四、流动负债合计

短期借款

应付账款

预收款项

应付职工薪酬

应交税费

其他应付款

一年内到期的非流动负债

五、非流动负债合计

长期借款

专项应付款

六、负债总计

七、净资产（所有者权益）

账面价值

154,641,420.28

3,042,876.95

16,628,644.61

920,567.97

130,157,076.91

3,873,599.41

18,654.43

110,951,747.72

1,000,000.00

79,173,960.44

23,635,792.84

87,891.96

7,054,102.48

265,593,168.00

114,480,599.50

39,909,450.00

64,185,301.55

2,988,390.39

250,309.36

152,252.24

5,067,729.31

1,927,166.65

102,696,149.31

74,500,000.00

28,196,149.31

217,176,748.81

48,416,419.19

评估价值

155,318,475.55

3,042,876.95

16,628,644.61

920,567.97

130,157,076.91

4,550,654.68

18,654.43

128,711,130.63

-1,745,886.33

91,556,736.00

38,041,389.00

87,891.96

771,000.00

284,029,606.18

114,480,599.50

39,909,450.00

64,185,301.55

2,988,390.39

250,309.36

152,252.24

5,067,729.31

1,927,166.65

74,500,000.00

74,500,000.00

-

188,980,599.50

95,049,006.68

增减值

677,055.27

-

-

-

-

677,055.27

-

17,759,382.91

-2,745,886.33

12,382,775.56

14,405,596.16

-

-6,283,102.48

18,436,438.18

-

-

-

-

-

-

-

-

-28,196,149.31

-

-28,196,149.31

-28,196,149.31

46,632,587.49

增值率%

0.44

-

-

-

-

17.48

-

16.01

-274.59

15.64

60.95

-

-89.07

6.94

-

-

-

-

-

-

-

-

-27.46

-

-100.00

-12.98

96.32

截至评估基准日，财京公用所有者权益评估增值96.32%。
2、铁岭财京传媒有限公司（以下简称“财京传媒”）两年一期经营情况及资产负债情况如下：

财京传媒两年一期主营业务收入及利润情况
单位：元

项目

一、营业收入

二、营业利润

三、利润总额

四、净利润

2024年1-6月

825.08

-11,414.82

-11,414.82

-11,414.82

2023年

76,288.51

-121,875.80

-121,875.80

-121,875.80

2022年

51,786.70

-181,585.22

-181,585.22

-181,585.22

财京传媒两年一期资产负债情况
单位：元

项目

一、流动资产合计

二、非流动资产合计

三、资产总计

四、流动负债合计

五、非流动负债合计

六、负债合计

七、净资产(所有者权益)

2024年6月30日

61,557.74

277,868.89

339,426.63

14,904.35

-

14,904.35

324,522.28

2023年12月31日

82,080.05

349,898.26

431,978.31

38,770.83

-

38,770.83

393,207.48

2022年12月31日

122,158.12

493,957.00

616,115.12

101,031.84

-

101,031.84

515,083.28

截至评估基准日，财京传媒账面所有者权益为324,522.28元，低于财京投资长期股权投资一一财京传
媒账面价值500,000.00元，主要系财京传媒历年经营亏损。

本次财京传媒评估基准日资产负债评估情况如下：
单位：万元

科目名称 账面价值 评估价值 增减值 增值率%

一、流动资产合计

货币资金

二、非流动资产合计

固定资产

三、资产总计

四、流动负债合计

合同负债

应交税费

六、负债总计

七、净资产（所有者权益）

61,557.74

61,557.74

277,868.89

277,868.89

339,426.63

14,904.35

3,300.35

11,604.00

14,904.35

324,522.28

61,557.74

61,557.74

711,326.00

711,326.00

772,883.74

14,904.35

3,300.35

11,604.00

14,904.35

757,979.39

-

-

433,457.11

433,457.11

433,457.11

-

-

-

-

433,457.11

-

-

155.99

155.99

127.70

-

-

-

-

133.57

截至评估基准日，财京传媒所有者权益评估增值133.57%。
3、铁岭财京贸易有限公司（以下简称“财京贸易”）两年一期经营情况及资产负债情况如下：

财京贸易两年一期主营业务收入及利润情况
单位：元

项目

一、营业收入

二、营业利润

三、利润总额

四、净利润

2024年1-6月

-

-34,199.54

-34,199.54

-34,199.54

2023年

-

-251,053.40

-251,053.40

-251,053.40

2022年

-

-318,747.57

-318,747.57

-318,747.57

财京贸易两年一期资产负债情况
单位：元

项目

一、流动资产合计

二、非流动资产合计

三、资产总计

四、流动负债合计

五、非流动负债合计

六、负债合计

七、净资产(所有者权益)

2024年6月30日

90,089.77

49,029.13

139,118.90

2,651,306.93

-

2,651,306.93

-2,512,188.03

2023年12月31日

87,242.41

49,029.13

136,271.54

2,614,260.03

-

2,614,260.03

-2,477,988.49

2022年12月31日

115,885.52

49,029.13

164,914.65

2,391,849.74

-

2,391,849.74

-2,226,935.09

截至评估基准日，财京贸易账面所有者权益为-2,512,188.03元，低于财京投资长期股权投资一一财京
贸易账面价值0元，主要系财京贸易历年经营亏损。

本次财京贸易评估基准日资产负债评估情况如下：
单位：万元

科目名称

一、流动资产合计

货币资金

应收账款

预付款项

其他流动资产

二、非流动资产合计

固定资产

三、资产总计

四、流动负债合计

其他应付款

五、非流动负债合计

六、负债总计

七、净资产（所有者权益）

账面价值

90,089.77

11,000.13

75,600.00

3,385.64

104.00

49,029.13

49,029.13

139,118.90

2,651,306.93

2,651,306.93

-

2,651,306.93

-2,512,188.03

评估价值

90,089.77

11,000.13

75,600.00

3,385.64

104.00

356,200.00

356,200.00

446,289.77

2,651,306.93

2,651,306.93

-

2,651,306.93

-2,205,017.16

增减值

-

-

-

-

-

307,170.87

307,170.87

307,170.87

-

-

-

-

307,170.87

增值率%

-

-

-

-

-

626.51

626.51

220.80

-

-

-

-

12.23

截至评估基准日，财京贸易所有者权益评估增值12.23%。
4、铁岭财京物业管理有限责任公司截至评估基准日尚未开展生产经营。
本次财京投资股东全部权益评估减值主要是财京投资账面对各长期股权投资单位采用成本法核算，而

子公司长期亏损，财京投资所有者权益母公司单体报表口径账面价值大于合并报表账面价值，因此，财京投
资评估结果与母公司单体报表口径所有者权益账面价值比较为减值，与合并报表口径所有者权益账面价值
比较为增值，具有合理性。

（二）评估关键参数、选取依据、评估过程
本次评估财京投资中存在增减值的项目主要包括存货、长期股权投资、投资性房地产、固定资产、其他

非流动资产。分析说明如下：
1、本次对存货的评估是按照国家有关法规与行业规范的要求，履行了以下评估程序：
（1）由企业进行账面值、数量、单价等基础信息申报，评估人员与企业明细账进行核对。
（2）完成申报后与企业协调进行实物现场盘点，由于存货为土地一级开发成本，因此本次采用全面盘点

方法，根据现场盘点日的数量与明细表核对，分析企业申报数据的可靠性，最终确定以企业申报的数量为基
础测算评估结果；对于企业申报的账面价值，评估人员查验了开发成本形成过程中各项工程施工合同、采购
合同、拆迁合同、政府收费单据、土地使用权出让情况等资料，并对当地土地收储部门进行了书面访谈，确定
了开发成本形成及历史销售情况。

（3）存货为土地一级开发成本，本次确定采用市场法评估。
首先预计土地使用权的出让收入，然后按照财京投资与铁岭市政府、铁岭市土地储备中心于2007年12

月22日签订《土地一级开发协议书》及后续修订资料、《铁岭市凡河新城区控制性详规》等资料确定财京投
资开发成本预计销售收入，再根据预计收入扣除预计后续开发成本、资金成本、销售费用以及相关税费确定
评估值。

计算公式：
开发成本评估值=预计销售收入-预计续建成本-后续资金成本-预计销售费用-相关税费
具体程序如下：
1）确定评估基准日各性质土地开发成本预计售价。预计同区域土地使用权出让价格，依据《土地一级

开发协议书》中约定的扣除项目扣除后，确定土地开发成本预计售价。
《土地一级开发协议书》约定财京投资收益确认公式如下：
A．出让地收益
财京投资收益=土地使用权出让价-农业发展基金-国有土地收益基金-土地出让金
对于土地使用权的预计出让价格采用市场比较法测算，在委估宗地所在的同一地区或同一供求范围

内，选取与委估宗地相类似的三个交易实例进行比较，并对三个案例的成交价格作适当修正，以此估算评估
对象宗地客观合理价格的方法。

农业发展基金、国有土地收益基金、土地出让金根据《土地一级开发协议书》约定计算公式：
农业发展基金：土地出让面积（平方米）×35元×15%
国有土地收益基金：土地使用权出让金-规费×5%
土地出让金：使用权出让金〈=45万/亩，5000元/亩；使用权出让金〉45万/亩，5000元/亩,按超出部分的

35%加收土地出让金
B．划拨地收入
根据《土地一级开发协议书》：“政府方划拨土地的，应该按照成本向财京公司支付相应的土地一级开发

费用”、“政府方按照规定划拨土地的，政府方应该按照成本向公司支付相应的土地一级开发费用，其他划拨
用地支付公司的费用由双方另行协商，但不得低于每亩25万元”；经核查2021年12月及2022年12月企业
分别有两块地完成划拨，划拨结算价格36.2万元/亩，至评估基准日2021年划拨的土地尚有4,888,947.00元
尚未收回，2022年9月公告的一块地（13号地块，面积18.91亩）划拨手续完成，至评估基准日已交付，但至评
估报告日企业尚未取得铁岭市土储中心及财政部门的收款凭证；综上所述，根据划拨地收款情况、土地一级
开发协议的规定及评估基准日账面土地开发情况，本次采用最近划拨地收款单价作为评估单价。

2）预计续建成本
根据各地块后续开发可预见的尚需支出成本分别预计。
3）后续资金成本
根据后续开发时间及相应的LPR利率计算。
4）确定销售费用
由于铁岭凡河新区建设已经具有相当规模，财京投资没有再做大型宣传的计划，没有大额宣传费用发

生，以有销售的最近三年的销售费用发生额及土地销售面积的平均比值计算确定销售费用。
5）确定相关税费
财京投资从事的土地一级开发业务，根据《土地一级开发协议》企业自负盈亏。经评估人员了解，根据

国家税务总局公告2013年第15号，不属于营业税征收范围，不征收营业税，2016年营改增后，国家及辽宁省
税务机关均未重新出台与土地一级开发收入相关的相关流转税政策，财京投资涉及土地开发成本的收入部
分也未实际征收相关流转税。另外，财京投资已连续三年亏损，存货负担的所得税为零。

（4）本次存货评估遵循了国家有关法规与行业规范的要求，所采用的方法参数不存在重大差异，本次存
货的评估结果具有合理性、公允性。

2、本次对长期股权投资的评估是按照国家有关法规与行业规范的要求，履行了以下评估程序：
（1）对评估范围内的长期股权投资的构成情况进行初步了解，由企业对投资期限、投资成本、持股比例、

账面价值等基础信息进行申报，评估人员与企业明细账进行核对。
（2）对被评估长期股权投资进行检查核实，验证资产清单及有关原始会计资料，做到账实相符、账表相

符；
（3）核实调整后的长期股权投资申报明细表；根据实际情况，由于纳入评估范围的子公司均为全资子公

司，且各子公司均为连续多年亏损，因此确定采用资产基础法进行评估，然后以被投资单位整体评估后的股
东全部权益价值乘以持股比例确定其评估价值。

（4）本次长期股权投资评估遵循了国家有关法规与行业规范的要求，所采用的方法参数不存在重大差
异，本次长期股权投资的评估结果具有合理性、公允性。

3、本次对投资性房地产的评估是按照国家有关法规与行业规范的要求，履行了以下评估程序：
（1）由企业对投资性房地产坐落位置、建成年月、建筑结构、建筑面积等基础信息进行申报，评估人员与

企业明细账进行核对。
（2）评估人员根据产权持有人提供的资产评估申报明细表，会同产权持有方有关人员，对实物资产逐项

进行核实，核实各类建筑的名称、面积、结构型式和竣工时间等，完善评估明细表，做到账表相符、账实相符。
核实企业的资产权属，查阅、核实有关证明资产权属的资料，房屋购建合同资料等，核对房屋名称、座落

地点、结构类型、建筑面积、使用年限等。
（3）依据评估明细表，评估人员会同有关人员深入现场进行实地勘察。评估人员对地上评估对象逐一

进行了详尽的现场查看，对房屋的外形、结构型式、层次、高度、内外装修、水、暖、电安装情况，维修保养、改
建、扩建情况，进行记录，填写勘察表。对房屋建筑物的位置、环境等进行调查，并取得物业照片。对在现场
勘察中发现与清查评估明细表不符的问题，及时同企业陪同人员进行沟通解决。

同时，向有关部门进行调查咨询，搜集本次评估所需的资料，包括当地房地产交易资料，各种报刊、杂
志、年鉴及房地产交易网上有关的信息资料，或直接向房地产销售商收集租售房地产实例资料。

（4）根据评估依据、评估资料，确定采用的评估方法，并进行测算、确定委估资产在评估基准日的市场价
值。

（5）评估方法的确定：对于经多方查询同类型、同档次房屋建筑物目前租售交易不活跃，无法查询到足
够的出租、出售案例的投资性房地产采用成本法评估，对于目前租赁交易活跃的房屋建筑物采用收益法评
估。

1）收益法评估过程及参数选取：
计算公式为：

式中：V一收益价格；
ai一第 i年的房地产净收益；
a一第 t年以后无变化的房地产年净收益；
t一纯收益有变化的年限；
n一未来可获收益年期；
b一收益期结束时点房屋或土地使用权的剩余价值；
R房地产一还原利率；
R一收益期结束时点房屋或土地使用权的剩余价值对应的还原利率
A．每年房地产净收益=年租金收入+年押金收入+年其他收入-年运营费用
其中：年租金收入采用市场租金确定，即：根据估价委托人提供资料和评估人员现场勘察、调查所获取

信息，按市场租金计算。经计算农民新村和盛发公寓案例的租金单价分别为22.68元/月·平方米和31.39元/
月·平方米；

年运营费用主要有：管理费、维修费、房屋年保险费、房屋出租年税金及其他费用：管理费：本次估价的
管理费按不含增值税年总收入的 1.00%计算；维修费：参考评估对象的实际状况，维修费按房屋重置价的
1.00%计算；房屋年保险费：一般按房屋现值的0.2%计算；房屋出租年税金：房产税12%，按不含增值税年租
金收入计算；增值税5%，按不含增值税年租金收入计算；附加税为城市维护建设税5%、教育费附加3%、地
方教育费附加2%，按增值税数额计算。

B．房地产还原利率（折现率），采用安全利率加风险调整值法，本次房地产还原利率为6%。
2）成本法评估过程及参数选取：
成本法评估采用房地分估方式。
房屋建筑物评估值测算基本公式为：评估值＝重置成本×综合成新率，其中：重置成本计算公式为：重置

成本＝不含税建安综合造价＋不含税前期费用＋资金成本；综合成新率计算公式为：综合成新率＝理论成
新率×40%＋完损等级打分法成新率×60%。

本次投资性房地产-如意大厦13层重置单价为3,531.32元/平方米，综合成新率78%。
分摊的土地使用权评估采用成本逼近法，以开发土地所耗费的各项费用之和为主要依据，再加上一定

的利润、利息、应缴纳的税金和土地增值收益来推算土地价格的估价方法。
开发土地所耗费的各项费用之和的单位成本为290.66元/平方米；
利润：按评估对象宗地用途、开发周期确定开发投资利润率10%～20%，综合委估宗地所处区域工业用

地开发情况，本次取10%；
利息：参照评估基准日《中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心于2024年6月22日公布的贷款市

场报价利率（LPR）及外汇汇率》公布的一年期以内贷款利率3.45%估算；
税费：耕地开垦费：委估宗地原为水田，耕地开垦费征收标准为84元/平方米；耕地占用税：根据辽宁省

出台《辽宁省耕地占用税适用税额的决定》（2019年8月10日），耕地占用税按20.00元/平方米计征；
土地增值收益：根据近年来铁岭市国土资源局的土地出让情况和土地增值收益收取标准分析，参考《农

村集体经营性建设用地入市须征收增值收益调节金》、《沈北新区农村集体经营性建设用地入市土地增值收
益调节金征收使用管理办法（试行）》等文件，结合用地性质，综合确定其土地增值收益为成本价格（土地取
得费及税费、土地开发费、投资利润、投资利息四项之和）的35%。

待估宗地年期修正：待估宗地使用权类型均为出让地，待估宗地用途设定为商业服务用地。根据待估
方提供的《国有土地使用证》,待估宗地剩余使用年限为24.51年，需进行出让年限修正。根据当地土地市场
状况，待估宗地土地还原利率按5.5%计取。

（6）本次投资性房地产评估遵循了国家有关法规与行业规范的要求，所采用的方法参数不存在重大差
异，本次投资性房地产的评估结果具有合理性、公允性。

4、本次对固定资产的评估是按照国家有关法规与行业规范的要求，履行了以下评估程序：
（1）房屋建筑物与投资性房地产中的如意大厦在同一栋大厦，评估程序、参数选择及评估方法与投资性

房地产相同。
（2）设备类资产的评估程序：
1）按照评估准则要求，由企业填写《固定资产一机器设备清查评估明细表》，并根据企业填报的明细内

容进行核对，做到与总账相符、总账与申报表相符。
2）针对资产清查评估明细表中不同的资产性质及特点，采取不同的清查核实方法进行现场勘察，做到

不重不漏，并对设备的实际运行状况进行认真观察和记录。
3）根据现场实地勘察结果，进一步完善资产清查评估明细表，做到表实相符。同时，对评估范围内的设

备产权进行核查。
根据本次评估企业的具体情况，对机器设备类资产评估采用重置成本法，对车辆采用市场法评估。
对设备类资产及车辆进行了市场询价，整理询价记录，对于采用成本法评估未询到价格的部分按照相

同类别的设备价格变动趋势确定评估单价；设备类的成新率采用使用年限法和观测分析法综合确定。

结合设备类资产的原始订购合同等资料及物价、其他费用、税率的变化情况，综合分析评估结果的可靠
性，增值率的合理性，以及可能存在的影响评估结果准确性的因素，进而对评估结果作必要的调整。

（3）本次固定资产评估遵循了国家有关法规与行业规范的要求，所采用的方法参数不存在重大差异，本
次固定资产的评估结果具有合理性、公允性。

5、本次对其他非流动资产的评估是按照国家有关法规与行业规范的要求，其他非流动资产为房产，与
投资性房地产中的农民新村房屋在同一栋建筑中，其评估程序及评估方法、评估参数的选取与投资性房地
产中的农民新村房屋相同。

综上，本次评估的存货、长期股权投资、投资性房地产、固定资产、其他非流动资产等有评估增减值的项
目，其估值参数、过程及方法是按照国家有关法规与行业规范的要求，所采用的方法参数与同行业案例以及
前次评估相比不存在重大差异。本次财京投资股东全部权益评估减值的主要原因系：财京投资账面对各长
期股权投资采用成本法核算，而子公司长期亏损，财京投资所有者权益母公司单体报表口径账面价值大于
合并报表账面价值。因此，财京投资评估结果与母公司单体报表口径所有者权益账面价值比较为减值，与
合并报表口径所有者权益账面价值比较为增值。本次评估减值具有合理性，估值公允，有利于维护上市公
司股东利益。

四、2023年8月，你公司将标的公司23.32%股权转让给铁岭源盛资产管理有限公司（以下简称“源盛资
产”），该次转让的评估基准日为2023年6月30日，按照资产基础法的净资产评估值为257,351.71万元。请
结合两次评估基准日期间标的公司业务开展及盈利情况，说明本次估值下降的原因及合理性。

2023年8月股权转让及本次交易评估中股东全部权益价值母公司、合并口径账面价值及评估价值情况
如下：

单位：万元

项目

评估方法

全部股东权
益账面价值
及评估结论

母公司口径账面价值

母公司口径评估值

母公司口径评估增值率

合并口径账面价值

合并口径评估值

合并口径评估增值率

2023 年 8 月股权转让以 2023
年6月30日为基准日的评估①

资产基础法

263,808.95

257,351.71

-2.45%

239,201.50

257,351.71

7.60%

本次交易以 2024 年 6 月
30日为基准日的评估②

资产基础法

256,296.93

248,128.76

-3.19%

230,601.56

248,128.76

7.59%

差异③=①-②
无差异

7,512.02

9,222.95

0.74%

8,599.94

9,222.95

0.01%

由于财京投资账面对长期股权投资采用成本法核算，评估值通过被投资单位整体评估后的股东全部权
益评估值乘以持股比例确定，因此母公司与合并口径增值率存在差异；从股东权益合并口径账面价值看，两
次评估增值率差异较小。

财京投资主营业务为土地一级开发等业务，但是2023年及2024年1～6月，公司未能实现土地开发补
偿收入，收入主要来自于供水收入。2023年7月至2024年6月期间合并口径账面经营亏损8,599.94万元，合
并口径两次股东权益评估值差异为下降9,222.95万元，差额仅为623.01万元。

综上，本次估值结果与2023年6月30日估值结果下降的主要原因为两次评估期间存在的经营亏损，本
次估值下降具备合理性。

五、你公司于2024年8月26日召开董事会审议通过了《关于控股子公司增资扩股暨公司放弃优先认缴
出资权的议案》，同意源盛资产以80,000.00万元认购标的公司13,876.75万元新增注册资本。请你公司按照
前述增资完成后标的公司净资产的账面价值或评估值，模拟测算本次交易价格，并结合测算情况说明本次
交易仍按照评估基准日2024年6月30日的估值进行定价是否合理、公允。

（一）前次增资对本次交易估值的影响
上市公司于2024年8月26日召开第十二届董事会第九次会议，审议通过了《关于控股子公司增资扩股

暨公司放弃优先认缴出资权的议案》，同意源盛资产以80,000.00万元认购子公司财京投资13,876.75万元新
增注册资本。本次增资完成后，财京投资的注册资本变更为53,876.75万元。财京投资于2024年9月10日
收到源盛资产缴纳的80,000.00万元增资款。本次增资事项已于2024年9月25日完成工商变更登记。

仅考虑增资因素影响的情况下，采用资产基础法模拟评估后，上述增资前后财京投资评估值情况如下：
单位：万元

项目

增资前

增资后

净资产账面价值

256,296.93

336,296.93

净资产评估值

248,128.77

328,128.77

增值率

-3.19%

-2.43%

财京投资增资前后的净资产评估减值率分别为3.19%、2.43%，差异较小。因此，财京投资前次增资事
项未对评估基准日的评估结果产生重大影响，亦未对本次交易定价产生重大影响。

（二）模拟测算本次交易价格情况
标的公司2024年8月及本次交易中均存在增加注册资本情形，由于增资事宜对于标的公司估值对应的

每股净资产不存在影响，因此前次增资对于本次交易价格亦不存在影响。仅考虑增资因素影响的情况下，
采用资产基础法模拟评估后，上述增资前后财京投资模拟净资产账面价值、评估值情况如下：

单位：万元、元/出资额

项目

2024年6月30日

前次增资后

本次增资、股权转让后

模拟合并账面净
资产①

230,601.56

310,601.56

348,601.56

模拟评估值②
248,128.77

328,128.77

366,128.77

注册资本③
40,000.00

53,876.75

60,468.21

每股净资产④=①/③
5.77

5.77

5.77

交易价格

5.77

5.77

5.77

通过比较可以看出，增资前后标的公司每股净资产未发生变化，交易价格亦未发生变化。
综上，本次交易仍按照评估基准日2024年6月30日的估值进行定价具有合理性、公允性。
六、标的公司主营业务为土地一级开发业务，但是2023年及2024年1月至6月，标的公司未能实现土地

开发补偿收入，收入主要来自于供水业务收入。结合标的公司业务情况、资产规模、盈利能力等，说明在进
行标的公司估值与同行业上市公司估值对比、本次交易与市场交易可比案例对比时，选取的可比公司是否
合理准确，是否具有可比性。

（一）标的公司业务情况、资产规模、盈利能力情况
标的公司的主营业务为土地一级开发以及城市公共服务业务。标的公司系铁岭市新城区唯一一家土

地一级开发商，对铁岭新城区22平方公里的土地独家开发运营。城市公共服务业务中以供水、污水处理的
水务业务为主，标的公司拥有铁岭市新城区供水、污水处理特许经营权。

报告期内，标的公司主营业务收入按业务分类情况如下：
单位：万元

项目

主营业务收入

其中：土地一级开发

供水

污水处理

2024年1～6月

金额

993.25

-

863.86

59.44

占比

96.58%

-

84.00%

5.78%

2023年度

金额

1,611.36

-

1,325.09

142.87

占比

79.30%

-

65.21%

7.03%

2022年度

金额

18,047.46

16,320.00

1,376.49

215.75

占比

81.36%

73.57%

6.21%

0.97%

2022年度，标的公司实现土地一级开发收入16,320.00万元，占主营业务收入的比例为73.57%，主要系
当年铁岭市自然资源管理局挂牌出让属于标的公司开发范围内的地块，其中通过挂牌出让方式成交的土地
3宗，面积218.495亩；通过铁岭县国土资源局划拨的土地1宗，面积34.965亩。2023年及2024年1～6月，受
人口、产业聚集等因素影响，同时市场沉淀需要一定周期，当期铁岭新区未能实现土地出让，标的公司未能
实现土地开发补偿收入，导致当期主营业务收入中供水与污水处理业务收入占比大幅递增。

报告期各期末，标的公司合并口径的资产结构如下：
单位：万元

项目

资产总计

其中：存货

2024年6月30日

金额

426,904.73

405,543.43

占比

100.00%

95.00%

2023年12月31日

金额

424,501.43

404,307.14

占比

100.00%

95.24%

2022年12月31日

金额

430,491.32

404,414.97

占比

100.00%

93.94%

报告期各期末，标的公司的资产总额分别为430,491.32万元、424,501.43万元和426,904.73万元，主要由
存货构成，存货占资产总额的比例为93.94%、95.24%和95.00%。

（二）标的公司估值与同行业上市公司估值对比、本次交易与市场交易可比案例对比
标的公司估值与同行业上市公司估值对比情况如下：

公司名称

中 新 集 团
601512.SH

东 方 集 团
600811.SH

城 投 控 股
600649.SH

黑 牡 丹 600510.
SH

上 市 公 司
000809.SZ

平均值

标的公司

主营业务

公司的主营业务为园区开发
运营。主要产品有土地开
发-苏滁现代产业园、房产销
售

公司的主营业务为农产品加
工销售与土地及房地产开发

公司主营业务是以地产开
发、运营和金融为主业

公司主营业务主要分为新型
城镇化建设和纺织服装两大
板块

公司从事的主要业务为新能
源、风机混塔及土地一级开
发业务

-

公司主要从事土地一级开发
业务，供水、污水处理业务

业务规模与盈利情况

2022年度、2023年度、2024年1～6月，营业收入分别为474,
189.22万元、365,660.22万元及151,141.63万元，净利润分别
为218,320.18万元、152,997.80万元及62,299.11万元

2022 年度、2023 年度、2024 年 1～6 月，营业收入分别为 1,
126,546.27万元、608,133.89万元及48,167.94万元，净利润分
别为-121,429.26万元、-173,324.76万元及7,404.89万元。

2022 年度、2023 年度、2024 年1～6月，营业收入846,814.24
万元、255,896.40 万元及 65,293.38 万元，净利润分别为 78,
337.71万元、34,777.49万元及-11,931.55万元。

2022年度、2023年度、2024年1～6月，营业收入1,154,541.41
万元、734,498.45万元、123,906.39万元，净利润84,624.64万
元、43,013.60万元、4,425.03万元。

2022 年度、2023 年度、2024 年 1～6 月，营业收入分别为 22,
183.37万元、2,378.53万元、1,028.39万元，净利润分别为-3,
612.48万元、-11,203.80万元及-6,273.99万元。

-

2022年、2023年、2024年1-6月，营业收入分别为22,183.37
万元、2,031.96 万元及 1,028.39 万元，净利润分别为-3,
148.00万元、-10,009.85万元及-4,092.74万元

市 净 率
（倍）

0.62

0.79

0.14

0.39

0.62

0.47

1.00

注：数据来源于 iFinD；市净率=截至 2024年 6月 30日可比上市公司市值/截至 2024年 6月 30日可比上
市公司归属于母公司的合并口径净资产。

标的公司主要资产为土地一级开发业务相关资产，虽然报告期内该业务收入不连续，但若形成收入则
规模较大；供水/污水处理业务属于标的公司较为连续的业务，但营业收入规模极低，年收入基本在1,600万
元以下，与同类可比上市公司差异极大，缺乏可比性；本次交易的核心资产为土地一级开发业务相关资产，
占公司资产总额95%左右，因此选择包含类似资产的上市公司作为可比公司。

报告期内，由于上市公司连续亏损，市盈率指标不具备可比性，故选择市净率指标进行比较。通过比较
可以看出，上市公司市净率与市场平均市净率接近，标的公司本次交易市净率高于市场平均市净率水平；结
合市场类似交易案例来看，三峡旅游类似交易市净率1.21倍、派斯林类似市净率为1.00倍，与本次交易市净
率接近。

综上，尽管标的公司收入主要来自于供水业务收入，但供水业务收入规模极低，而标的公司主要资产为
土地一级开发业务相关资产，为本次交易的核心资产，因此选择包含土地一级开发类似资产的上市公司进
行对比合理准确，具有可比性。

七、中介机构核查意见
（一）财务顾问意见
经核查，独立财务顾问认为：
1、本次标的公司评估不适用市场法及收益法，故仅采用资产基础法评估，符合《重组办法》等相关法规

和评估准则规定。
2、财京投资股东全部权益账面价值根据评估披露惯例为母公司报表口径，财京投资对长期股权投资按

《企业会计准则第2号一一长期投资》采用成本法核算，而财京公司的各全资子公司长期亏损，所有者权益
母公司单体报表口径账面价值大于合并报表账面价值，故评估结果与单体报表口径所有者权益账面价值比
较为减值，与合并报表口径所有者权益账面价值比较为增值。

3、本次评估减值具有合理性，估值公允，有利于维护上市公司股东利益。
4、本次估值较2023年6月30日的估值下降，主要系标的公司在两次评估基准日期间存在经营亏损所

致，本次估值下降具备合理性。
5、本次交易仍按照评估基准日2024年6月30日的估值进行定价具有合理性、公允性。
6、本次交易在进行标的公司估值与同行业上市公司估值对比、本次交易与市场交易可比案例对比时，

选取的可比公司合理准确，具有可比性。
（二）评估师意见
经核查，评估师认为：
1、本次标的公司评估不适用市场法及收益法，故仅采用资产基础法评估，符合《重组办法》等相关法规

和评估准则规定。
2、财京投资股东全部权益账面价值根据评估披露惯例为母公司报表口径，财京投资对长期股权投资按

《企业会计准则第2号一一长期投资》采用成本法核算，而财京公司的各全资子公司长期亏损，所有者权益
母公司单体报表口径账面价值大于合并报表账面价值，故评估结果与单体报表口径所有者权益账面价值比
较为减值，与合并报表口径所有者权益账面价值比较为增值。

3、本次评估减值具有合理性，估值公允，有利于维护上市公司股东利益。
4、本次估值较2023年6月30日的估值下降，主要系标的公司在两次评估基准日期间存在经营亏损所

致，本次估值下降具备合理性。
5、本次交易仍按照评估基准日2024年6月30日的估值进行定价具有合理性、公允性。
6、本次交易在进行标的公司估值与同行业上市公司估值对比、本次交易与市场交易可比案例对比时，

选取的可比公司合理准确，具有可比性。
问题2：关于交易价格
本次交易参考评估与审计结果，经交易双方协商确定，标的公司100.00%股权的交易价格为230,601.56

万元，低于净资产评估值248,128.76万元。请你公司补充说明在评估减值的情况下，本次交易价格仍显著
低于评估值的原因及合理性，本次交易是否符合《重组办法》第十一条第（三）项的有关规定。请财务顾问核
查并发表明确意见。

[回复]
一、本次交易价格仍显著低于评估值的原因及合理性，本次交易符合《重组办法》第十一条第（三）项的

有关规定
（一）本次交易价格低于评估值的原因及合理性
标的公司100.00%股权的交易价格为230,601.56万元，低于标的公司净资产评估值248,128.76万元，交

易价格为评估值的92.94%，价格差异较小。交易价格低于评估值的主要原因为：本次置出资产为经营不佳
的资产，报告期内连续亏损、资产变现能力较弱，对上市公司盈利能力及维持上市地位存在重大不利影响，
本次出售上述资产换入流动性较强的现金，交易价格略低于评估值具有合理性。

综上，本次交易以经营情况不佳的资产换入现金，交易价格与评估值差异较小，交易价格低于评估值具
有合理性。

（二）本次交易符合《重组办法》第十一条第（三）项的有关规定
本次交易定价以审计评估结果为基础，交易双方结合标的公司合并口径整体经营情况进行协商定价。

本次交易价格略低于评估值，与标的公司合并净资产持平。因此，本次交易资产定价公允，不存在损害上市
公司和股东合法权益的情形，符合《重组办法》第十一条第（三）项的有关规定。

二、中介机构核查意见
独立财务顾问意见
经核查，独立财务顾问认为：
1、本次交易以经营情况不佳的资产换入现金，交易价格与评估值差异较小，交易价格低于评估值具备

合理性。
2、本次交易所涉及的资产定价公允，不存在损害上市公司和股东合法权益的情形，符合《重组办法》第

十一条第（三）项的有关规定。
问题3：关于本次交易的影响
草案显示，本次交易后，你公司2024年1月至6月的营业收入备考数为0。截至目前，你公司已签订混

塔业务关联交易合同合计金额为41,800万元（含税），根据合同约定相关产品应于2024年末完成交付，预计
2024年度关联交易收入占公司主营业务收入比例高于90%。请你公司：

（1）结合备考报表及你公司2024年前三季度业绩情况，详细说明本次资产出售的原因及必要性，是否
将导致你公司无具体经营业务的情形，是否有利于增强上市公司持续经营能力，本次交易是否符合《重组办
法》第十一条第（五）项的有关规定。

（2）说明本次交易完成后是否会导致你公司关联交易收入占比进一步提高，你公司在业务方面能否与
实际控制人及其关联人保持独立性。本次交易是否符合《重组办法》第十一条第（六）项的有关规定。

请财务顾问对上述事项核查并发表明确意见。
[回复]

（下转B134版）


