
（

上接
D34

版
）

以上披露的预估数据与评估后的数据可能存在一定差异，提请投资者注意。 世纪光华本次拟出售资产

的经审计的财务数据、资产评估结果将在《重大资产出售及发行股份购买资产暨关联交易报告书》中予以

披露。

三、拟出售资产需取得相关第三方同意工作的进展情况

截至本预案出具之日，世纪光华已着手与债权人、担保权人及职工等本次资产出售相关的第三方进行

沟通，争取尽快取得相关第三方就本次重大资产出售的同意。

第六章 拟购买资产的基本情况

一、拟购买资产的基本情况

世纪光华本次交易拟购买资产为恒逸集团、鼎晖一期、鼎晖元博、邱建林先生及方贤水先生所持有的

恒逸石化

１００％

的股份。 上述公司的基本情况如下：

（一）基本情况

１

、恒逸石化概况

中文名称：浙江恒逸石化股份有限公司

公司类型：股份有限公司

设立日期：

２００４

年

７

月

２６

日

注册资本：

７０

，

０００

万元

实收资本：

７０

，

０００

万元

法定代表人：邱建林

注册地址：杭州市萧山区衙前

企业法人营业执照注册号：

３３００００１０１０７６５

税务登记证号：浙税联字

３３０１８１７６５２１５９４３

号

经营范围：化学纤维、化学原料（不含危险品）的生产、加工与销售，进出口业务（除国家法律、法规禁止

和限制的项目）。

２

、恒逸石化历史沿革

恒逸石化历史沿革的基本情况如下图所示：

如图所示，恒逸石化设立于

２００４

年

７

月

２６

日，设立时的公司名称为“浙江恒逸化学纤维股份有限公

司”。

２００４

年

５

月

８

日，恒逸集团、万永实业、东南网架、邱建林先生及方贤水先生签订了《关于发起设立浙

江恒逸化学纤维股份有限公司的发起人协议书》，发起设立的恒逸化学纤维股本总额

７０

，

０００

万元，全部为

记名式普通股。 其中恒逸集团以其于

２００４

年

３

月

３１

日经浙江勤信资产评估有限公司评估的土地使用权

及设备、建筑物等固定资产作价

５８

，

８９８．０６２８

万元及现金

４

，

１０１．９３７２

万元投入，两项资产合计

６３

，

０００

万

元，按

１

：

１

的比例折成股本

６３

，

０００

万股，占总股本

９０％

；万永实业以现金

４

，

９００

万元认购

４

，

９００

万股，占

总股本

７％

；浙江东南网架集团有限公司以现金

７００

万元认购

７００

万股，占总股本

１％

；邱建林先生以现金

７００

万元认购

７００

万股，占总股本

１％

；方贤水先生以现金

７００

万元认购

７００

万股，占总股本

１％

。

同日，恒逸集团出具浙逸［

２００４

］

２２

号《关于要求设立浙江恒逸化学纤维股份有限公司的申请报告》，申

请发起设立恒逸化学纤维。

杭州市萧山区经济体制改革委员会办公室于

２００４

年

５

月

１８

日出具萧体改（

２００４

）

１１

号《关于要求设

立浙江恒逸化学纤维股份有限公司的请示》，向浙江省人民政府企业上市工作领导小组请示批准。 浙江省

人民政府企业上市工作领导小组于

２００４

年

７

月

２６

日出具浙上市［

２００４

］

５３

号《关于同意发起设立浙江恒

逸化学纤维股份有限公司的批复》，同意恒逸集团的申请及杭州市萧山区经济体制改革委员会办公室的请

示。

２００４

年

７

月

１９

日浙江天健会计师事务所出具浙天会验［

２００４

］第

６２

号《验资报告》，截至当日止，恒逸

化学纤维已收到全体股东缴纳的注册资本合计人民币

７０

，

０００

万元， 各股东以货币资金出资

１１１

，

０１９

，

３７２

元，以实物资产出资

５８８

，

９８０

，

６２８

元。

其中实物资产出资表如下：

（

１

）土地使用权

土地使用权

序

号

位置

地类及使用

权类型

评估净值（万

元）

土地使用权证号 面积（

Ｍ

２

） 终止日期

１

杭州市萧山区

衙前镇优胜村、

交通村

国有出让用

地

２

，

６５２．８３

杭萧国用 （

２００４

） 字第

１３０００３２

号《国有土地使

用证》

８５

，

８５２

２０４７

年

１

月至

２０５４

年

６

月

１６

日不等

（

２

）建筑物及其构筑物与其他辅助设施

序

号

权证号 建筑物名称

土地使用权

证号

面积（

Ｍ

２

） 建成年月

１

杭房权证萧字第

０９０６１５

号

１

号仓库 钢混

４

，

８２９．８０ ２００４

２

杭房权证萧字第

０９０６１６

号 办公大楼 钢混

３

，

０９７．４７ １９９４

３

杭房权证萧字第

０９０６１６

号

１

号加弹车间 钢混

１３

，

８７７．２３ ２００２

４

杭房权证萧字第

０９０６１６

号 空压机房一期 钢混

７７０．８９ ２００２

５

杭房权证萧字第

０９０６１６

号 空压机房二期 钢混

７７０．８９ ２００３

６

杭房权证萧字第

０９０６１５

号 配电室 砖混

１２５．４０ １９９３

７

杭房权证萧字第

０９０６１５

号 泡沫间 砖混

７７．７４ ２００１

８

杭房权证萧字第

０９０６１７

号 门卫 砖混

１１４．０８ １９９３

９

杭房权证萧字第

０９０６１７

号 仓库（纸管仓库） 钢

７７１．３１ ２００２

１０

杭房权证萧字第

０９０６１７

号

２

号加弹车间 钢混

２２

，

７８１．０４ ２００３

１１

杭房权证萧字第

０９０６１８

号

２

层办公楼 钢混

９６５．４４ １９９６

１２

杭房权证萧字第

０９０６１８

号 加弹车间

１

砖混

６

，

１７８．５０ １９９６

１３

杭房权证萧字第

０９０６１８

号 加弹车间

２

砖混

３

，

５４８．６２ １９９６

１４

杭房权证萧字第

０９０６１７

号

１．１

万高配房 砖混

２６４．３７ １９９６

１５

杭房权证萧字第

０９０６１９

号 办公楼 钢混

１

，

７７９．４３ １９９７

１６

杭房权证萧字第

０９０６１９

号 加弹车间

３

钢混

４

，

７５１．８１ １９９７

１７

杭房权证萧字第

０９０６１９

号 加弹车间

４

钢混

４

，

９１２．９１ １９９７

１８

杭房权证萧字第

０９０６１７

号 食堂 砖混

１

，

３２０．８５ １９９６

１９

杭房权证萧字第

０９０６１５

号

２

号仓库 钢混

１

，

７３４．７６ ２００４

２０

杭房权证萧字第

０９０６２０

号 仓库（西侧） 钢混

４

，

８２９．１８ ２０００

２１

杭房权证萧字第

０９０６１５

号 集体宿舍（专家楼） 钢混

３

，

５３２．９０ １９９２

合计：

８１

，

０３４．６２

评估净值（万元）：

７

，

６７５．６７

设备

１１４

台进口加弹机、

１７

台进口压缩机，共计

４８５

，

６９５

，

６５７．００

元

２００６

年

９

月

２８

日，恒逸化学纤维更名为“浙江恒逸石化股份有限公司”（即现时公司名称）。

２００７

年

５

月

９

日，恒逸集团与东南网架签署《浙江东南网架集团有限公司（转让方）与浙江恒逸集团有

限公司（受让方）关于浙江恒逸石化股份有限公司股权转让协议》，东南网架将持有恒逸石化

１％

的股份转

让给恒逸集团。 同日，恒逸集团与万永实业签署《杭州万永实业投资有限公司（转让方）与浙江恒逸集团有

限公司（受让方）关于浙江恒逸石化股份有限公司股权转让协议》，万永实业将持有恒逸石化

７％

的股份转

让给恒逸集团。 本次股份转让后，恒逸石化的股本结构变更为：恒逸集团持有恒逸石化

９８％

的股份，邱建林

先生持有恒逸石化

１％

的股份，方贤水先生持有恒逸石化

１％

的股份。

２００９

年

１２

月

２４

日，恒逸集团、邱建林先生、方贤水先生和鼎晖一期及鼎晖元博签署《关于浙江恒逸石

化股份有限公司的股份转让协议》， 同意恒逸集团将其持有恒逸石化

６．２４％

和

１．７６％

的股份分别转让给鼎

晖一期和鼎晖元博，转让价格以双方认可的恒逸石化的整体估值

３８

亿元为基础确定，即鼎晖一期和鼎晖

元博分别以

２３

，

７１２

万元和

６

，

６８８

万元受让恒逸石化

６．２４％

和

１．７６％

的股权。 本次股份转让后，恒逸石化的

股本结构变更为：恒逸集团持有恒逸石化

９０％

的股份，鼎晖一期持有恒逸石化

６．２４％

的股份，鼎晖元博持

有恒逸石化

１．７６％

的股份，邱建林先生持有恒逸石化

１％

的股份，方贤水先生持有恒逸石化

１％

的股份。

（二）恒逸石化的产权控制关系图

（三）恒逸石化控股和参股企业

控股和参

股企业

注册

资本

直接持股 间接持股

法定代

表人

营业执照注册号 主营业务

逸盛

石化

１７

，

５５２．１４

万美元

３７．０７％ １３．９３％

邱建林

３３０２００４００００００３２

精对苯二甲酸（

ＰＴＡ

）

的生产与销售

大连逸

盛投资

９０

，

０００

万元

４９％

— 李水荣

２１０２４１１１０８７５４

项目投资，国内贸易

逸盛

大化

１２０

，

０００

万元

—

３９．２％

李水荣

２１０２４１１１０８７９９

精对苯二甲酸（

ＰＴＡ

）

的生产与销售

恒逸

聚合物

２５

，

０００

万元

６０％

— 方贤水

３３０１ ８１００ ０１５６ ２６５

聚酯切片、

ＰＯＹ

丝、

ＦＤＹ

丝的生产与销

售

恒逸

高新

５２

，

５１０

万元

７７．１５％

— 邱建林

３３０１８１００００２５４８９

聚酯切片、

ＰＯＹ

丝、

ＦＤＹ

丝的生产与销

售

上海

恒逸

４０

，

０００

万元

１００％

— 邱建林

３１０２２６０００８４０４６９

聚酯切片、聚酯瓶片

和涤纶短纤的生产

与销售

逸坤

物流

８００

万元

—

６０％

方贤水

３３０１ ８１１０ ０１４５ ７３６

货运、运输服务

香港

天逸

９５０

万美元

１００％

—

－ ３８４０８９８５－０００－０９－０７－１

贸易、投资

佳栢

国际

１０

，

０００

港元

—

１００％ － ３６７３７６６５－０００－０４－０７－１

贸易、投资

福建恒逸

化工

２０

，

０００

万元

１００％

— 邱建林

３５００ ００１０ ００３２ ４３０

石化、化工产品的生

产与销售

恒逸己内

酰胺

１００

，

０００

万元

９０％ ７．７１５％

邱建林

３３０１ ８１００ ００４１ ８０７

己内酰胺（

ＣＰＬ

）的生

产与销售

浙商

银行

５２１

，

６４５．３２７

万元

４．６０％

— 张达洋

３３００００００００１３２９５

商业银行业务

１

、恒逸石化本部

恒逸石化本部主要从事后纺加弹化纤丝业务， 现有德国巴马格和日本

ＴＭＴ

等国际先进各类加弹机

１７５

台，年涤纶加弹产能

３０

万吨，是目前国内加弹设备最先进、产品规格最齐全、规模最大的涤纶加弹生产

企业之一。 公司主要产品为涤纶变型丝（

ＤＴＹ

），产品覆盖

５０Ｄ－９００Ｄ

、单丝纤度

０．５ｄ－５ｄ

的各种规格涤纶加

弹丝；无扭加弹丝；多孔细旦丝、超细旦涤纶加弹丝；各种弱、中、强网络丝；复合丝。 公司产品市场认同度

高，渠道广阔，客户主要是纺织、织造企业，

７５％

集中在长三角地区。

截至

２００９

年

１２

月

３１

日最近三年财务指标如下表：

单位：万元

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

４６５

，

３５７．０５ ４１１

，

３２２．８０ ２９３

，

００１．９５

总负债

３６９

，

７０９．３３ ３３１

，

０６７．８１ ２１０

，

４１４．４１

股东权益合计

９５

，

６４７．７２ ８０

，

２５４．９９ ８２

，

５８７．５４

归属于母公司

所有者权益合计

－ － －

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

２３４

，

６８１．５９ ２６８

，

１３１．６０ ２４５

，

５８６．２２

利润总额

１７

，

１６１．７４ －２

，

７２２．３９ ４

，

４６５．４０

净利润合计

１６

，

８０４．３０ －２

，

３６０．７７ ４

，

３６３．４８

归属于母公司

所有者的净利润

－ － －

注：以上数据未经审计

截至

２００９

年

１２

月

３１

日恒逸石化本部最近三年产量、销售量及销售收入情况如下表：

项目

２００９

年

２００８

年

２００７

年

ＤＴＹ

产量（万吨）

２０．６６ １９．５２ ２０．４０

销量（万吨）

２０．７９ １９．９５ ２０．１０

产销率

１００．６３％ １０２．２０％ ９８．５３％

销售收入（万元）

２３４

，

６８１．５９ ２６８

，

１３１．６０ ２４５

，

５８６．２２

２

、逸盛石化

逸盛石化成立于

２００３

年

３

月

３

日，为中外合资公司，恒逸石化直接持有其

３７．０７％

的股份，并通过全资

子公司佳栢国际间接持有其

１３．９３％

，合计持有其

５１％

的股份；荣盛石化直接持有其

３５．０７％

的股份，并通过

全资子公司香港盛晖间接持有其

１３．９３％

的股份。公司主要从事精对苯二甲酸（

ＰＴＡ

）的生产和销售业务。公

司主要产品为

ＰＴＡ

，拥有两套大型

ＰＴＡ

生产装置，实际实能达到

１４０

万吨，产品中约

９０％

销售给其股东内

部关联聚酯企业，剩余

１０％

销售给国内其他聚酯企业。

截至

２００９

年

１２

月

３１

日最近三年财务指标如下表：

单位：万元

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

６４５

，

３４７．７９ ６４１

，

７４８．０６ ６９６

，

７８２．１２

总负债

４２１

，

３１７．２１ ４９３

，

５７２．９４ ５４４

，

８５９．７６

股东权益合计

２２４

，

０３０．５８ １４８

，

１７５．１２ １５１

，

９２２．３６

归属于母公司

所有者权益合计

－ － －

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

７２６

，

３３４．７４ ７６２

，

０００．０６ ９０２

，

０１１．８８

利润总额

７５

，

８５１．０４ １６

，

２６９．５６ １０

，

４１１．６５

净利润合计

７５

，

８３２．１７ １６

，

２５２．７６ １０

，

４３２．５３

归属于母公司

所有者的净利润

－ － －

注：以上数据未经审计

截至

２００９

年

１２

月

３１

日逸盛石化最近三年产量、销售量及销售收入情况如下表：

项目

２００９

年

２００８

年

２００７

年

ＰＴＡ

产量（万吨）

１２２．６５ １１２．００ １３０．６４

销量（万吨）

１２２．４５ １１７．７８ １２８．８３

产销率

９９．８４％ １０５．１６％ ９８．６１％

销售收入（万元）

７２６

，

３３４．７４ ７６２

，

０００．０６ ９０２

，

０１１．８８

３

、大连逸盛投资

大连逸盛投资成立于

２００５

年

１２

月

１４

日， 住所为大连开发区淮河西路

３

号， 股东分别为恒逸石化

４９％

与荣盛石化

５１％

。 公司是一家持股性企业，持有

８０％

逸盛大化股份，未从事经营业务。

截至

２００９

年

１２

月

３１

日最近三年财务指标如下表（合并口径，合并范围包括逸盛大化）：

单位：万元

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

５７７

，

２３０．３３ ４３１

，

２６４．１７ １１６

，

４８３．１４

总负债

３９８

，

２６６．８８ ３１７

，

７８４．８０ ８５

，

０８３．１９

股东权益合计

１７８

，

９６３．４４ １１３

，

４７９．３７ ３１

，

３９９．９５

归属于母公司

所有者权益合计

１４１

，

８４９．９０ ８９

，

４７９．７８ ２２

，

８０６．１９

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

５９２

，

４２１．５９ １０

，

９２１．７７ －

利润总额

６５

，

２２８．５８ －１

，

９１３．２０ １

，

７２０．７１

净利润合计

５８

，

８１７．０７ －１

，

４９６．１８ １

，

０７３．０６

归属于母公司

所有者的净利润

４７

，

０３６．５２ －１

，

２４１．５３ ８１８．８２

注：以上数据未经审计

４

、逸盛大化

逸盛大化成立于

２００６

年

４

月

２９

日，住所为大连经济技术开发区大孤山半岛，股东分别为大连逸盛投

资

８０％

与大化集团有限责任公司

２０％

。 公司主要从事精对苯二甲酸（

ＰＴＡ

）的生产和销售业务。公司主要产

品为

ＰＴＡ

，目前拥有单套规模最大的

ＰＴＡ

生产装置，实际实能达到

１５０

万吨，公司产品除部分销售给上海

恒逸公司外，其余销售给国内其他聚酯企业。

截至

２００９

年

１２

月

３１

日最近三年财务指标如下表：

单位：万元

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

５８３

，

８３４．６０ ４３１

，

１８２．７５ １０８

，

３９５．１６

总负债

３９８

，

４９７．５２ ３１１

，

１８４．８０ ６５

，

４２６．３７

股东权益合计

１８５

，

３３７．０９ １１９

，

９９７．９５ ４２

，

９６８．８０

归属于母公司

所有者权益合计

－ － －

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

５９２

，

４２１．５９ １０

，

９２１．７７ －

利润总额

６５

，

３１４．２８ －１

，

６９０．２７ １

，

９１８．８５

净利润合计

５８

，

６７２．１４ －１

，

２７３．２５ １

，

２７１．２０

归属于母公司

所有者的净利润

－ － －

注： 以上数据未经审计逸盛大化

２００９

年

ＰＴＡ

产量

８３．３４７

万吨， 销售量

８３．１６８

万吨， 产销率为

９９．８７％

，销售收入

５９２

，

４２１．５９

万元。

５

、恒逸聚合物

恒逸聚合物成立于

２０００

年

９

月

５

日，住所为萧山区衙前镇优胜村，股东分别为恒逸石化

６０％

与兴惠

化纤集团有限公司

４０％

。 公司主要从事聚酯切片、

ＰＯＹ

丝、

ＦＤＹ

丝的生产和销售。 公司主要产品为聚酯切

片、

ＰＯＹ

丝和

ＦＤＹ

丝，拥有三套大容量新型聚酯生产装置，实际产能达到

６０

万吨，并配套

３０

条直纺涤纶

长丝（其中

ＰＯＹ

丝

２０

条、

ＦＤＹ

丝

１０

条）生产线，实际产能

５５

万吨。 公司生产

ＰＯＹ

丝主要销售给恒逸石化

本部及兴惠化纤集团有限公司关联企业；聚酯切片和

ＦＤＹ

丝销售给外部客户。

截至

２００９

年

１２

月

３１

日最近三年财务指标如下表：

单位：万元

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

３４１

，

３０４．０４ ３２８

，

３９９．６３ ３９４

，

３６２．１０

总负债

２５２

，

７７０．６９ ２５５

，

５７９．９０ ３１２

，

６８５．１１

股东权益合计

８８

，

５３３．３４ ７２

，

８１９．７３ ８１

，

６７６．９９

归属于母公司

所有者权益合计

－ － －

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

４０５

，

００３．５５ ４９７

，

８２９．１２ ５７０

，

９９７．４５

利润总额

１６

，

４０１．９６ １

，

２６６．１５ ２５

，

８１７．０６

净利润合计

１５

，

３６５．７１ １

，

１４２．７４ ２２

，

３０７．５９

归属于母公司

所有者的净利润

－ － －

注：以上数据未经审计

截至

２００９

年

１２

月

３１

日恒逸聚合物最近三年产量、销售量及销售收入情况如下表：

项目

２００９

年

２００８

年

２００７

年

切片

产量（万吨）

９．８２ ８．２９ ８．７１

销量（万吨）

９．９０ ８．８３ ８．７１

产销率

１００．８１％ １０６．５１ １００％

ＰＯＹ

产量（万吨）

３４．４８ ３５．７０ ３４．２２

销量（万吨）

３４．１１ ３５．７７ ３３．７４

产销率

９８．９３％ ９９．８０％ ９８．６０％

ＦＤＹ

产量（万吨）

１２．３４ １１．９９ １１．５２

销量（万吨）

１２．１０ １２．１２ １１．１７

产销率

９８．０６％ １０１．０８％ ９６．９６

销售收入（万元）

４０５

，

００３．５５ ４９７

，

８２９．１２ ５７０

，

９９７．４５

６

、恒逸高新

恒逸高新成立于

２００７

年

１０

月

１６

日， 住所为杭州市萧山区临江工业园区， 股东分别为恒逸石化

７７．１５％

与杭州临江投资发展有限公司

２２．８５％

。公司主要从事差别化聚酯切片；差别化、功能型的

ＰＯＹ

丝和

ＦＤＹ

丝的生产和销售。公司主要产品为差别化聚酯切片；差别化、功能型

ＰＯＹ

丝和

ＦＤＹ

丝，拥有单套、产能

达

４０

万吨的新型聚酯生产装置，是目前世界上单套规模最大的生产装置，并配套

１６

条直纺差别化涤纶长

丝（其中

ＰＯＹ

丝

８

条、

ＦＤＹ

丝

８

条）生产线，实际产能近

４０

万吨。 公司产品除部分销售给恒逸石化本部外，

其余都销售给外部客户。

截至

２００９

年

１２

月

３１

日最近三年财务指标如下表：

单位：万元

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

９５

，

５６４．０３ １８

，

５５１．１９ ５

，

９９１．４９

总负债

４３

，

５９８．４１ ４

，

３０５．００ －

股东权益合计

５１

，

９６５．６２ １４

，

２４６．１９ ５

，

９９１．４９

归属于母公司

所有者权益合计

－ － －

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

２５

，

１１６．９５ ０ ０

利润总额

３３８．１５ －７４５．３０ －８．５１

净利润合计

２０９．４３ －７４５．３０ －８．５１

归属于母公司

所有者的净利润

－ － －

注：以上数据未经审计。

恒逸高新

２００９

年切片产量

２．３１

万吨，销售量

１．７３

万吨，产销率为

７４．８９７％

；

ＰＯＹ

丝产量

０．８５

万吨，销

售量

０．６９

万元，产销率为

８１．１８％

，产品销售收入合计

１９

，

７２８．００

万元。

７

、上海恒逸

上海恒逸成立于

２００７

年

１２

月

２１

日，住所为上海化学工业区奉贤分区目华北

３３３

号，为恒逸石化全

资子公司。公司主要从事聚酯切片、聚酯瓶片和涤纶短纤的生产和销售。公司主要产品为聚酯切片、聚酯瓶

片和涤纶短纤，拥有两条新型大容量聚酯生产装置，实际产能达到

５０

万吨，并配有

２

条直纺涤纶短纤生产

线，设计产能

１２

万吨，目前通过技改配套在建

１

条年设计产能

２５

万吨的聚酯瓶片生产线。

截至

２００９

年

１２

月

３１

日最近三年财务指标如下表：

单位：万元

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

１２２

，

０６２．１９ ９９

，

３３１．１９ １９

，

４０２．０９

总负债

８４

，

８５６．５９ ６３

，

４３０．７８ １４

，

４０５．２８

股东权益合计

３７

，

２０５．６０ ３５

，

９００．４１ ４

，

９９６．８１

归属于母公司

所有者权益合计

－ － －

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

２７８

，

５２３．３９ １０４

，

２２２．３７ －

利润总额

９３１．２８ －４

，

０４９．９１ －３．１９

净利润合计

７２９．８７ －４

，

０９６．４０ －３．１９

归属于母公司

所有者的净利润

－ － －

注：以上数据未经审计

截至

２００９

年

１２

月

３１

日上海恒逸最近三年产量、销售量及销售收入情况如下表：

项目

２００９

年

２００８

年

２００７

年

切片

产量（万吨）

３３．８２ １４．８１ －

销量（万吨）

３３．９２ １４．３４ －

产销率

１００．３０％ ９６．８３％ －

短纤

产量（万吨）

５．４１ － －

销量（万吨）

４．６６ － －

产销率

８６．１４％ － －

销售收入（万元）

２７８

，

５２３．３９ １０４

，

２２２．３７ －

８

、逸坤物流

逸坤物流成立于

２００６

年

３

月

１０

日，为恒逸聚合物全资子公司。 公司主要从事为其关联企业提供

ＰＴＡ

和

ＭＥＧ

运输服务。

截至

２００９

年

１２

月

３１

日最近三年财务指标如下表：

单位：万元

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

１

，

１２７．７０ １

，

４５２．６４ １

，

３９５．６３

总负债

５４９．１６ ８３８．７３ ７４１．５１

股东权益合计

５７８．５４ ６１３．９１ ６５４．１２

归属于母公司

所有者权益合计

－ － －

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

２

，

１２１．８１ ２

，

１６８．４２ １

，

９８４．２８

利润总额

－３５．３８ －４０．２１ ７．８０

净利润合计

－３５．３８ －４０．２１ ７．８０

归属于母公司

所有者的净利润

－ － －

注：以上数据未经审计

９

、香港天逸

香港天逸注册资本

９５０

万美元，为恒逸石化全资子公司，主要经营范围为：贸易、投资。

截至

２００９

年

１２

月

３１

日最近三年财务指标如下表：

单位：万元（折算为人民币）

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

４

，

７３９．３２ ６７０．１８ ７２６．２７

总负债

１

，

２３８．０９ １．２３ １．１２

股东权益合计

３

，

５０１．２３ ６６８．９５ ７２５．１５

归属于母公司

所有者权益合计

－ － －

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

８

，

２１４．０６ ０ ０

利润总额

３９９．１５ －１４．４３ －５．１９

净利润合计

３９９．１５ －１４．４３ －５．１９

归属于母公司

所有者的净利润

－ － －

注：以上数据未经审计

１０

、佳栢国际

佳栢国际注册资本

１０

，

０００

港元，为香港天逸全资子公司，主要经营范围为：贸易、投资。

截至

２００９

年

１２

月

３１

日最近三年财务指标如下表：

单位：万元（折算为人民币）

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

１７

，

４８７．３７ ２０

，

２５５．３０ １８

，

５４３．０２

总负债

１２

，

８７８．７７ １５

，

６４９．５６ １６

，

６１５．８２

股东权益合计

４

，

６０８．６０ ４

，

６０５．７４ １

，

９２７．２０

归属于母公司

所有者权益合计

－ － －

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

－ － －

利润总额

１０．２８ ２

，

８７４．８２ １２７．９９

净利润合计

１０．２８ ２

，

８７７．０９ １０６．５２

归属于母公司

所有者的净利润

－ － －

注：以上数据未经审计

１１

、福建恒逸化工

福建恒逸化工成立于

２００７

年

６

月

１４

日，住所为福建省福州市罗源县，为恒逸石化全资子公司。 公司

目前处于项目筹建的调研阶段。

截至

２００９

年

１２

月

３１

日最近三年财务指标如下表：

单位：万元

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

３２

，

４０９．１９ ３３

，

１６９．０８ ３２

，

７２４．１１

总负债

１３

，

７５０．５３ １４

，

２５９．５４ １３

，

００１．６５

股东权益合计

１８

，

６５８．６６ １８

，

９０９．５４ １９

，

７２２．４７

归属于母公司

所有者权益合计

－ － －

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

－ － －

利润总额

－２５０．８８ －８１２．９３ －２７７．５３

净利润合计

－２５０．８８ －８１２．９３ －２７７．５３

归属于母公司

所有者的净利润

－ － －

注：以上数据未经审计

１２

、恒逸己内酰胺

恒逸己内酰胺成立于

２００８

年

１

月

１０

日，住所杭州市萧山区临江工业园区，股东分别为恒逸石化

９０％

与恒逸高新

１０％

。 公司目前处于项目筹建阶段。 公司主要产品己内酰胺（

ＣＰＬ

），是一种重要的有机化工原

料，主要用于生产尼龙

６

工程塑料和尼龙

６

纤维，用途十分广泛。

截至

２００９

年

１２

月

３１

日最近三年财务指标如下表：

单位：万元

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

１９

，

０２８．０１ １９

，

５１１．９８ ５

，

０００．００

总负债

２５．９４ １２６．９２ －

股东权益合计

１９

，

００２．０７ １９

，

３８５．０５ ５

，

０００．００

归属于母公司

所有者权益合计

－ － －

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

－ － －

利润总额

－４７８．８９ －４８８．０２ －

净利润合计

－４７８．８９ －４８８．０２ －

归属于母公司

所有者的净利润

－ － －

注：以上数据未经审计

１３

、浙商银行

浙商银行注册资本为

５

，

２１６

，

４５３

，

２７０

元，恒逸石化持股

４．６％

。 主要经营范围为商业银行业务。

截至

２００９

年

１２

月

３１

日最近三年财务指标如下表：

单位：万元

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

１５

，

１９０

，

４４２．６１ ８

，

３８０

，

２６０．２０ ５

，

７３３

，

７２１．３０

总负债

１４

，

２９９

，

９００．００ ７

，

９５０

，

０１０．８０ ５

，

５１５

，

８９３．１０

股东权益合计

８９０

，

５４２．６１ ４３０

，

２４９．４０ ２１７

，

８２８．２０

归属于母公司

所有者权益合计

－ － －

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

３３３

，

４７５．５５ ２１４

，

７１０．１０ １５４

，

０７６．３０

利润总额

１０８

，

３８９．２１ ６５

，

５３８．８０ ５８

，

４３７．１０

净利润合计

９９

，

９１６．７３ ５９

，

０５８．７０ ３６

，

９９９．８０

归属于母公司

所有者的净利润

－ － －

注：以上数据未经审计

（四）拟购买资产的业务发展概况

世纪光华拟向恒逸集团、鼎晖一期、鼎晖二期、邱建林先生及方贤水先生购买恒逸石化

１００％

的股份。

恒逸石化是一家专业从事精对苯二甲酸（

ＰＴＡ

）、聚酯纤维和化纤加弹丝相关产品的生产与销售的石油化工

行业的龙头企业，形成了精对苯二甲酸（

ＰＴＡ

）、聚酯纤维和化纤加弹丝上下游一体化和规模化的产业格局，

产业规模、装备技术、成本控制和品质管理等方面在同类企业中处于领先地位。 截止

２００９

年

１２

月

３１

日，

恒逸石化（及其下属企业）主要产品精对苯二甲酸（

ＰＴＡ

）年设计产能

２２６

万吨，增容改造后实际生产能力可

达

２９０

万吨；聚酯纤维年设计产能

１４０

万吨，实际生产能力可达

１５０

万吨；聚酯涤纶后纺加弹年产能

３０

万

吨。 各业务具体发展情况如下：

１

、精对苯二甲酸（

ＰＴＡ

）的生产和销售业务发展概况

恒逸石化控股子公司逸盛石化和参股公司逸盛大化是从事精对苯二甲酸（

ＰＴＡ

）产品的生产和销售业

务的两个生产企业。

逸盛石化位于宁波市北仑区，现有两套

ＰＴＡ

生产装置，年设计产能

１０６

万吨，增容改造后实际生产能

力可达

１４０

万吨。 逸盛大化位于大连市经济技术开发区大孤山半岛，现有单套

ＰＴＡ

生产装置，年设计产能

１２０

万吨，增容改造后实际生产能力可达

１５０

万吨。逸盛大化利用逸盛石化专业人员的生产、设计和操作管

理经验，采用“自主设计、自主采购和自主建设”的方式，在引进日立工业设备技术有限公司（

Ｈｉｔａｃｈｉ

）与日

本泽阳工业公司（

ＡＥＣ

）合作开发的

ＰＴＡ

工艺技术的同时，开发出单套达到目前世界先进水平的百万吨级

ＰＴＡ

生产装置。

作为国内最大的民营

ＰＴＡ

生产基地， 逸盛石化和逸盛大化两家公司均选择与相同的

ＰＸ

原材料供应

商签订长期供应合同，价格参照市场价格协商定价。 这种采购模式增强了公司原材料采购的议价能力，使

公司获得优惠的原材料采购价格；保证了畅通的原材料供应渠道，使公司降低了原材料价格波动所带来的

经营风险；有效的控制了原材料的采购环节，使公司与供应商在物流方面协调统一，降低了采购运营成本

与物流成本。

逸盛石化生产的

ＰＴＡ

产品中约

９０％

销售给股东内部关联聚酯企业，剩余

１０％

销售给国内其他聚酯生

产企业。 逸盛大化生产的

ＰＴＡ

产品中约

３０％

销售给股东内部关联聚酯企业，剩余

７０％

销售给国内其他聚

酯生产企业。恒逸石化通过向聚酯纤维上游

ＰＴＡ

产业的拓展，使得企业打破了长期以来国营大型石化企业

在

ＰＴＡ

行业的垄断地位，同时通过逸盛石化和逸盛大化向恒逸石化下属的三个聚酯生产企业提供原材料，

解决了以往市场采购不能保证供应的难题， 保证了聚酯企业的原材料供应， 降低了民营聚酯企业对国外

ＰＴＡ

的依赖性，使公司通过上下游产业链一体化整合提升自身的核心竞争力。

２

、聚酯纤维相关产品的生产和销售业务发展概况

恒逸石化控股子公司恒逸聚合物、 上海恒逸和恒逸高新是从事聚酯纤维相关产品的生产和销售业务

的三个生产企业。 上述聚酯纤维相关产品包括涤纶牵伸丝（

ＦＤＹ

）、涤纶预取向丝（

ＰＯＹ

）、涤纶短纤、聚酯瓶

片及纤维级切片。

恒逸聚合物位于杭州市萧山区衙前镇，现有三套新型聚酯生产装置，年设计产能

６０

万吨，配套

３０

条

直纺涤纶长丝（

ＰＯＹ

、

ＦＤＹ

）生产丝，年设计产能

５５

万吨。

上海恒逸位于上海市化学工业区奉贤分区，现有两套新型聚酯生产装置，年设计产能

４０

万吨，实际生

产能力可达

５０

万吨，配套

２

条直纺涤纶短纤生产线，年设计产能

１２

万吨，目前通过技改配套在建

１

条年

设计产能

２５

万吨的瓶片生产线。

恒逸高新位于杭州市萧山区临江工业园，现有单套新型聚酯生产装置，年设计产能

４０

万吨，配套

１６

条差别化、功能型直纺涤纶长丝（

ＰＯＹ

、

ＦＤＹ

）生产线。

恒逸己内酰胺位于杭州市萧山区临江工业园， 目前计划建设两套己内酰胺生产装置， 年设计产能

２０

万吨。

恒逸石化本部加弹生产车间位于杭州市萧山区衙前镇， 现有德国巴马格和日本

ＴＭＴ

等各类加弹机

１７５

台，年涤纶加弹产能

３０

万吨，是目前国内加弹设备最先进、产品规格最齐全、规模最大的涤纶加弹生产

企业之一。 恒逸石化不断增加产品种类，涤纶变型丝产品覆盖

５０Ｄ－９００Ｄ

、单丝纤度

０．５ｄ－５ｄ

的各种规格涤

纶加弹丝；无扭加弹丝；多孔细旦丝、超细旦涤纶加弹丝；各种弱、中、强网络丝；复合丝。

恒逸石化由于产业链上下游配套，达到规模化经营，产品质量较高，销售渠道稳定，因此，在我国聚酯

化纤行业最发达的萧绍地区起着行业标杆作用，具有一定的市场定价权。 公司产品定价主要在综合考虑包

括市场竞争情况、销售成本、原材料价格、产品特性及与客户关系等多方面因素后每周制订，报价对其他企

业起着参考和示范作用。

公司采用直销为主，经销为辅的销售模式。 对于浙江、江苏、上海等周边地区，公司主要采用直销的方

式直接面对下游厂家；对于福建、广东、山东等较远地区，公司根据资金实力、开拓市场的能力及区域市场

实际情况选择合适的经销商组成销售网络。 公司产品销售的结算模式采用货到付款、不赊销，对极少数合

作时间长、采购量大且在其所处行业中有代表性的优质客户给予一定的赊销额度，但需在月末结算货款。

二、拟购买资产最近三年的主要财务指标

拟注入上市公司的恒逸石化

１００％

股份中的所有资产的合并口径财务指标如下表：

单位：万元

项目

２００９

年

１２

月

３１

日

２００８

年

１２

月

３１

日

２００７

年

１２

月

３１

日

总资产

１

，

２２９

，

３６３．４６ １

，

１５２

，

７９３．６８ １

，

１２０

，

２７６．０７

总负债

９１３

，

２９７．２４ ９５１

，

０５９．４１ ９０７

，

２７６．６６

股东权益合计

３１６

，

０６６．２２ ２０１

，

７３４．２７ ２１２

，

９９９．４１

归属于母公司

所有者权益合计

１５９

，

０９０．８９ ９６

，

６３３．４５ １０３

，

７５５．３８

项目

２００９

年度

２００８

年度

２００７

年度

营业收入

１

，

２０５

，

６９５．５１ １

，

１１７

，

９３７．３０ １

，

１８９

，

９７１．２１

利润总额

１０９

，

３０３．０９ １

，

６７３．２０ ３９

，

７２９．３２

净利润合计

１０７

，

７６８．５８ １

，

４７２．７２ ３６

，

３９０．９９

归属于母公司

所有者的净利润

６４

，

４３８．２７ －６

，

８０３．３０ ２２

，

２４８．９５

以上主要财务数据未经审计，上市公司全体董事声明保证相关数据的真实性和合理性，并已作出“相

关资产经审计的历史财务数据、 资产评估结果以及经审核的盈利预测数据将在重大资产重组报告书中予

以披露”的特别提示。

三、拟购买资产历次评估和最近三年拟购买资产转让情况

２００４

年

５

月

８

日，恒逸集团、万永实业、东南网架、邱建林先生及方贤水先生发起设立恒逸化学纤维，

股本总额为

７０

，

０００

万元， 恒逸集团出资

６３

，

０００

万元占

９０％

的股份， 恒逸集团的出资由两部分构成：以

２００４

年

３

月

３１

日经浙江勤信资产评估有限公司评估的土地使用权及设备、 建筑物等固定资产作价

５８

，

８９８．０６２８

万元及现金

４

，

１０１．９３７２

万元投入，两项资产合计

６３

，

０００

万元。

经恒逸集团董事会会议和恒逸石化

２００９

年第一次临时股东大会会议审议通过，

２００９

年

１２

月

２４

日恒

逸集团、邱建林先生、方贤水先生与鼎晖一期、鼎晖元博签署《关于浙江恒逸石化有限公司的股份转让及合

作协议》，同意恒逸集团将其持有恒逸石化

６．２４％

和

１．７６％

的股权分别转让给鼎晖一期和鼎晖元博，转让价

格以双方认可的恒逸石化的整体估值

３８

亿元为基础确定， 即鼎晖一期和鼎晖元博分别以

２３

，

７１２

万元和

６

，

６８８

万元受让恒逸石化

６．２４％

和

１．７６％

的股权。

四、拟购买资产的预估值及盈利预测

（一）拟购买资产预估值及增值说明

１

、估值概况

本次重大资产重组的审计和评估基准日为

２００９

年

１２

月

３１

日，恒逸石化预估的评估值为

４０６

，

７５８

万

元，采用的评估方法是收益现值法。 估值计算公式如下：股东全部权益价值

＝

企业整体资产价值

－

付息债务

价值

＝

母公司经营业务价值

＋

享有的投资企业股权价值

＋

溢余资产价值

－

付息债务价值

＝２４４

，

８２２＋３０５

，

５２５＋

１４

，

５３０－１５８

，

１１９＝４０６

，

７５８

万元。

预估的评估值与

２００９

年

１２

月

３１

日的账面净资产值差异较大， 产生差异的原因主要为： 恒逸石化

２００９

年

１２

月

３１

日账面净资产值只是各项资产账面值的简单相加剔除负债后的净值， 而预估的评估值则

是以

２００９

年

１２

月

３１

日为基准日，采用收益现值法对整体资产进行评估，体现了购买资产未来盈利能力

所带来的价值。 最终的评估值将由具有证券从业资格的资产评估机构的评估报告结果确定。

２

、评估方法及评估思路概述

（

１

）评估方法

企业价值评估中的收益法， 是指通过将被评估企业预期收益资本化或折现以确定评估对象价值的评

估思路。 收益法中常用的两种具体方法是收益资本化法和未来收益折现法。 恒逸石化主营精对苯二甲酸

（

ＰＴＡ

）、聚酯纤维和化纤加弹丝相关产品，考虑宏观经济环境发展、行业发展状况、恒逸石化历史经营状况

和发展现状等，恒逸石化具有良好的发展前景，选取未来收益折现法对恒逸石化经营业务价值进行估算。

考虑恒逸石化的组织结构和收益法的适用性， 本次采用收益法对恒逸石化股东全部权益价值的估算

采用母公司收益口径进行， 首先计算恒逸石化母公司经营业务价值， 其后对其长期投资单位价值进行估

算。 采用未来收益折现法对恒逸石化母公司评估基准日经营业务价值进行估算，具体方法选用贴现现金流

量法（

ＤＣＦ

），以未来若干年度内的企业自由现金流量作为基础，采用适当折现率折现后加总计算得出母公

司经营业务价值。

在得出恒逸石化母公司经营业务价值的基础上，加上享有的投资企业的股权价值，然后加上溢余资产

价值，减去付息债务价值得出股东全部权益价值。

对于恒逸石化股东全部权益价值的估算，基本公式如下：

股东全部权益价值

＝

企业整体资产价值

－

付息债务价值

企业整体资产价值

＝

母公司经营业务价值

＋

享有的投资企业股权价值

＋

溢余资产价值

母公司经营业务价值计算公式如下：

其中：

Ｖ

———母公司经营业务价值；

ＦＣＦＦｔ

———预测

ｔ

期企业自由现金流量；

ＷＡＣＣ

———加权平均资本成本；

ＦＣＦＦ

———企业永续自由现金流量；

ｔ

———预测

ｔ

期

（

２

）评估思路概述及测算

Ａ

、收益期的确定

对收益期的确定，考虑恒逸石化所处行业发展状况及企业自身发展战略确定其收益期，同时确定预测

期。 收益期限确定为无限期，采用分段预测，第一段预测期为

５

年，即

２０１０

年度至

２０１４

年度，其后为第二

段预测期。

Ｂ

、母公司经营业务价值的预估

对恒逸石化母公司经营业务价值的估算，收益口径采用企业自由现金流量。

企业自由现金流量

＝

净利润

＋

折旧、摊销

＋

利息费用扣税后

－

营运资金增加

－

资本性支出

分别对涉及的各项指标进行估算：

（

Ａ

）营业收入的估算

恒逸石化营业收入项目主要包括

ＤＴＹ

（加弹丝）国内业务，

ＤＴＹ

、

ＰＯＹ

（半成品丝）和

ＦＤＹ

（成品丝）出口

业务等，其中：

ＤＴＹ

为恒逸石化生产的产品，

ＰＯＹ

和

ＦＤＹ

为恒逸石化子公司生产的产品，预测期恒逸石化

营业收入的测算，以评估基准日恒逸石化

ＤＴＹ

生产能力为基础考虑市场状况以及企业发展战略对

ＤＴＹ

产

品进行估算，

ＰＯＹ

和

ＦＤＹ

以恒逸石化拟做加工贸易业务数量估算出口业务收入。

产品业务情况见下表：

业务项目名称 单位

２０１０

年度

２０１１

年度

２０１２

年度

２０１３

年度

２０１４

年度

ＤＴＹ

国内业务 吨

１９０

，

０００ １９０

，

０００ １９０

，

０００ １９０

，

０００ １９０

，

０００

ＤＴＹ

出口业务 吨

６０

，

０００ ６０

，

０００ ６０

，

０００ ６０

，

０００ ６０

，

０００

ＰＯＹ

出口业务 吨

３０

，

０００ ３０

，

０００ ３０

，

０００ ３０

，

０００ ３０

，

０００

ＦＤＹ

出口业务 吨

１０

，

０００ １０

，

０００ １０

，

０００ １０

，

０００ １０

，

０００

产品价格（不含税价格）情况见下表：

业务项目名称 单位

２０１０

年度

２０１１

年度

２０１２

年度

２０１３

年度

２０１４

年度

ＤＴＹ

国内业务 元

／

吨

１０

，

２００ １０

，

４０４ １０

，

１９６ ９

，

９９２ １０

，

０９２

ＤＴＹ

出口业务 元

／

吨

９

，

８００ ９

，

９９６ ９

，

７９６ ９

，

６００ ９

，

６９６

ＰＯＹ

出口业务 元

／

吨

９

，

１００ ９

，

１００ ９

，

１００ ９

，

１００ ９

，

１００

ＦＤＹ

出口业务 元

／

吨

１０

，

２００ １０

，

２００ １０

，

２００ １０

，

２００ １０

，

２００

（

Ｂ

）营业成本的估算

预测期恒逸石化营业成本的估算，分别与营业收入项目对应预估其成本金额。

ＤＴＹ

产品成本以恒逸石

化历史成本为基础，考虑相关影响因素对其预测期成本的影响，分别成本项目对恒逸石化预测期的成本进

行测算，

ＰＯＹ

和

ＦＤＹ

产品成本以恒逸石化原料采购价加上恒逸石化子公司向其收取的加工费为基础确

定。

（

Ｃ

）营业税金及附加

营业税金及附加的测算，以其历史年度税金占收入比进行预估。

（

Ｄ

）营业费用及管理费用的估算

对恒逸石化预测期营业费用及管理费用的估算，以历史年度费用发生明细和发生额为基础，分析费用

发生与经营的相关关系，对预测期的费用项目金额进行预估。

（

Ｅ

）财务费用的估算

财务费用的估算，以评估基准日的借款项目为基础同时考虑货币资金项目预测期利息收入情况，对于

长期借款和债券项目，考虑借款性质及其偿还期限对费用的影响，进行对预测期财务费用金额进行估算。

（

Ｆ

）投资收益的估算

恒逸石化母公司享有的投资收益的估算，对于恒逸石化主营业务涉及的采用收益法估算的子公司，在

收益期内考虑对恒逸石化母公司分红，确认恒逸石化母公司投资收益的金额，而后再用分红后的利润来估

算上述单个长期投资单位的价值。 对于恒逸石化母公司持有的其他长期投资单位的价值，单独在长期投资

单位价值中估算。

涉及分红的单位如下表：

序号 被投资单位名称 投资比例

％

业务范围 评估方法

１

浙江逸盛石化有限公司

５１ ＰＴＡ

生产销售 收益法

２

浙江恒逸聚合物有限公司

６０ ＰＥＴ

生产销售 收益法

３

上海恒逸聚酯纤维有限公司

１００ ＰＥＴ

生产销售 收益法

４

逸盛大化石化有限公司

３９．２ ＰＴＡ

生产销售 收益法

５

浙江恒逸高新材料有限公司

７７．１５ ＰＥＴ

生产销售 收益法

对恒逸石化母公司享有的子公司投资收益进行估算， 分红的基础数据为收益期各子公司实现的净利

润，按照固定的分红比例计算分给各股东的分红金额，然后按照恒逸石化母公司享有的比例确认其享有的

收益期投资收益金额。

（

Ｇ

）营业外项目、投资收益项目和变动损益项目的估算

考虑营业外项目发生的性质和可预测性，不对其进行测算；变动损益项目考虑其非付现性，不再测算。

（

Ｈ

）所得税项目

对所得税金额的计算， 以利润总额为基础， 所得税率采用

２５％

对恒逸石化预测期所得税金额进行预

估，其中恒逸石化享有的投资收益部分免税。

（

Ｉ

）折旧及摊销非付现成本费用的计算

对预测期恒逸石化折旧及摊销非付现成本费用的估算以预测期计提的折旧和摊销金额确定。

（

Ｊ

）利息费用扣税后

以预测期当期实际支付的利息费用金额为基础对此项目进行计算。

（

Ｋ

）营运资金的增加

营运资金增加额

＝

当期营运资金需求量

－

上期营运资金需求量

营运资金需求量

＝

最低现金持有量

＋

应收款项平均余额

＋

存货平均余额

－

应付款项平均余额

对预测期恒逸石化营运资金增加金额的估算以预测资产负债表为基础， 计算预测期的营运资金需求

量，进而计算各期的营运资金增加额。

（

Ｌ

）资本性支出

对恒逸石化预测期资本性支出项目的估算，不考虑扩大产能性质的资本性质支出，同时其日常维护费

用已经在成本项目中体现，所以本项目体现为恒逸石化固定资产项目的有形损耗的更新支出，本项目的确

定以企业评估基准日固定资产使用状况为基础，同时考虑不同类资产经济使用年限，最后采用年金化的方

法对其预测期资本性支出额进行预估。

（

Ｍ

）企业自由现金流量的预估

通过上述指标的预估，计算预测期恒逸石化的企业自由现金流量金额，预估值如下表：

单位：万元

序号 项目名称

２０１０

年度

２０１１

年度

２０１２

年度

２０１３

年度

２０１４

年度

１

、 息税前利润

２８

，

０４６．３１ ２６

，

７８０．５２ ２３

，

５３６．５０ ２１

，

４７２．６８ ２０

，

５９２．４０

２

、 减：所得税

０ ０ ０ ０ ０

３

、 加：折旧等非付现成本费用

６

，

４３９．３５ ６

，

４３４．９２ ６

，

４３４．３９ ６

，

４２４．４１ ６

，

３８３．９１

４

、 减：营运资金增加

－１

，

０８６．２６ －４

，

６３０．３３ ３

，

２０２．９８ ３

，

１０３．０１ －２

，

７２７．９７

５

、 资本性支出

０ ３０３．９３ ３６２．７０ ３０３．４０ ９８９．８７

６

、 企业自由现金流量

３５

，

５７１．９２ ３７

，

５４１．８４ ２６

，

４０５．２０ ２４

，

４９０．６８ ２８

，

７１４．４２

（

Ｎ

）加权平均资本成本的确定

在估算了预测期恒逸石化企业自由现金流量后，计算与收益口径一致的加权平均资本成本（

ＷＡＣＣｉ

）：

加权平均资本成本的计算需要确定如下指标：权益资本成本、付息债务资本成本和付息债务与权益价

值比例。

●

权益资本成本的计算

对于权益资本成本的计算，运用资本资产定价模型（

ＣＡＰＭ

）确定。

即：

ＫＥ ＝ ＲＦ ＋β

（

ＲＭ－ＲＦ

）

＋α

其中：

ＫＥ

—权益资本成本；

ＲＦ

—无风险收益率；

ＲＭ－ＲＦ

—市场风险溢价；

β

—

Ｂｅｔａ

系数；

α

—企业特有风险

考虑无风险收益率的风险特征，以国债的到期收益率作为基本指标计算确定无风险收益率。 根据所选

样本上市交易国债的评估基准日市价和相应国债的面值、票面利率、付息期等信息，计算所选样本上市交

易国债的到期收益率，以此为基础计算确定无风险收益率。 最终计算确定无风险收益率为

４．１８％

。

市场风险溢价（

Ｍａｒｋｅｔ Ｒｉｓｋ Ｐｒｅｍｉｕｍ

）是市场（组合）的预期回报率与无风险利率的差。 根据市场风险

溢价的内涵，确定市场风险溢价的数值需要首先计算确定市场（组合）收益率和无风险收益率。 对于市场

（组合）收益率的确定，采用近

１０

年我国资本市场指标值为基础确定市场风险溢价确定为

７．９２％

。

β

反映一种股票与市场同向变动的幅度，

β

指标计算模型为市场模型：

Ｒｉ ＝ α ＋ βＲｍ ＋ ε

在市场模型中，以市场回报率对股票回报率做回归求得

β

指标值，恒逸石化

β

指标值的确定以选取的

样本自

Ｗｉｎｄ

资讯平台取得的考虑财务杠杆的

β

指标值为基础，计算恒逸石化业务板块的不考虑财务杠杆

的

β

指标值，根据恒逸石化的资本结构计算其考虑财务杠杆的

β

指标值。

考虑财务杠杆的

β

指标值与不考财务杠杆的

β

指标值换算公式如下：

βＵ ＝βＬ ／

［

１＋

（

１－Ｔ

）

×Ｄ／Ｅ

］

式中：

βＬ

：有财务杠杆的

Ｂｅｔａ

；

βＵ

：无财务杠杆的

Ｂｅｔａ

；

Ｔ

：所得税率；

计算恒逸石化

β

指标值为

１．８４１４

。

通过以上指标的计算，同时考虑企业特有风险水平，计算确定恒逸石化权益资本成本为

２０．７６％

。

●

付息债务资本成本的计算

(
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