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２００８

年

１０

月

３０

日，神州信息有限董事会作出决议，同意增加注册资本

５

，

５３３．０９

万元至

３３

，

３７２．０９

万元，由中新创投以

３４

，

０００

万元认缴全部新增注册资本。

２００８

年

１２

月

８

日，神州信息有限取得苏州工业园区管理委员会下发的《关于神州数码信息技术服务有限公司增资、增加投

资方、变更经营范围的批复》（苏园管复部委资审［

２００８

］

１９７

号），同意神州信息有限增加注册资本、增加投资方、变更经营范

围。

２００８

年

１２

月

１１

日，神州信息取得江苏省人民政府颁发的变更后的《外商投资企业批准证书》。

２００８

年

１２

月

３０

日，苏州瑞华出具的《验资报告》（瑞华会验字［

２００８

］第

０４０９

号）审验：截至

２００８

年

１２

月

２９

日，神州信息有限

收到中新创投缴纳的新增注册资本、华亿投资缴纳的新增第

２

期注册资本（实收资本）合计

２

，

４６４．５７３

万元，其中中新创投出资

２

，

２７９．７８

万元；华亿投资出资

３２１．１６

万美元，折合

２

，

１９５．６４

万元，其中记入新增注册资本

１８４．７９３

万元，记入资本公积

２

，

０１０．８５

万

元。

２００９

年

１

月

２１

日，神州信息有限取得苏州工业园区工商局核发的《企业法人营业执照》。

本次增资完成后，神州信息有限各股东的出资额及持股比例如下表所示：

股东名称 认缴注册资本

（

万元

）

认缴出资比例

（

％

）

实缴出资额

（

万元

）

神码软件

２６

，

８６１．２０ ８０．４９ ２６

，

８６１．２０

华亿投资

９７７．８０ ２．９３ ３８９．８１

中新创投

５

，

５３３．０９ １６．５８ ２

，

２７９．７８

合计

３３

，

３７２．０９ １００ ２９

，

５３０．７９

５

、注册资本缴足

２００９

年

４

月

２８

日，苏州瑞华出具的《验资报告》（瑞华会验字［

２００９

］第

００６９

号）审验：截至

２００９

年

４

月

２７

日，神州信息有限收

到中新创投、华亿投资缴纳的新增第

３

期注册资本（实收资本）合计

３

，

８４１．３

万元，其中中新创投缴纳货币出资

２０

，

０００

万元，

３

，

２５３．３１

万元作为新增注册资本， 其余

１６

，

７４６．６９

万元计入资本公积金； 华亿投资缴纳货币出资

５２７．０４

万美元， 折合人民币

３

，

５９７．２０６１１２

万元，其中

５８７．９９

万元作为新增注册资本，其余

３

，

００９．２１６１１２

万元计入资本公积金。

２００９

年

５

月

４

日，神州信息有限取得苏州工业园区工商局核发的变更后的《企业法人营业执照》。

本次注册资本缴足后，神州信息有限各股东的出资额及持股比例如下：

股东名称 认缴注册资本

（

万元

）

认缴出资比例

（

％

）

实缴出资额

（

万元

）

神码软件

２６

，

８６１．２０ ８０．４９ ２６

，

８６１．２０

华亿投资

９７７．８０ ２．９３ ９７７．８０

中新创投

５

，

５３３．０９ １６．５８ ５

，

５３３．０９

合计

３３

，

３７２．０９ １００ ３３

，

３７２．０９

６

、第一次股权转让

２００９

年

９

月

１５

日，神州信息有限召开董事会并作出决议，同意：公司股东神码软件向北京神州数码信息技术研究院有限公

司（以下简称“研究院公司”）转让神州信息有限

１９．５１％

的股权，转让价款为

４０

，

０００

万元，由研究院公司分四期支付，第一期付

款

６００

万元，应于股权转让完成后

３０

日内支付；第二期付款

１

，

２００

万元，应于

２０１１

年

１２

月

３１

日前支付；第三期付款

１

，

２００

万元，应

于

２０１３

年

１２

月

３１

日支付；第四期付款

３７

，

０００

万元，应于

２０１５

年

１２

月

３１

日前支付。

同日，神码软件与研究院公司签署《股权转让协议》；同时，中新创投与华亿投资出具《股权转让同意函》，同意上述股权转

让，并承诺放弃优先购买权。

２００９

年

１０

月

１０

日，苏州工业园区管理委员会下发了《关于神州数码信息技术服务有限公司股权转让的批复》（苏园管复字

［

２００９

］

１４１

号），同意神码软件将持有神州信息有限

１９．５１％

的股权转让给研究院公司。

２００９

年

１０

月

１４

日，神州信息有限取得江苏省人民政府核发的《外商投资企业批准证书》。

２００９

年

１１

月

６

日，神州信息有限取得苏州工业园区工商局核发的《企业法人营业执照》。

２０１１

年

７

月

１９

日，神码软件与研究院公司签署《关于神州数码信息技术服务有限公司股权转让协议的补充协议》，对股权

转让款付款条件和具体金额进行重新调整，约定：鉴于受让方已向转让方支付股权转让款人民币

６００

万元，若受让方于

２０１１

年

７

月

３０

日或之前提前支付完毕所有股权转让款，则股权转让款调整为

３４

，

４００

万元。

２００９

年

１２

月

１６

日，研究院公司已将首期股权

转让款

６００

万元支付给神码软件。

２０１１

年

７

月

１９

日，研究院公司将剩余的股权转让款

３３

，

８００

万元支付给神码软件。

本次股权转让后，神州信息股权结构如下图所示：

股东名称 出资额

（

万元

）

持股比例

（

％

）

神码软件

２０

，

３５０．３１ ６０．９８

研究院公司

６

，

５１０．８９ １９．５１

中新创投

５

，

５３３．０９ １６．５８

华亿投资

９７７．８０ ２．９３

合计

３３

，

３７２．０９ １００．００

７

、第二次股权转让

２０１１

年

３

月

１５

日，神州信息有限召开董事会并作出决议，同意：公司股东研究院公司向南京汇庆转让神州信息有限

０．８７８％

的股权。

２０１１

年

３

月

１５

日，研究院公司与南京汇庆签署《股权转让协议》，约定：研究院公司将持有的神州信息有限

０．８７８％

的股权转

让给南京汇庆，转让价款为人民币

１

，

８００

万元。 同时，中新创投、华亿投资、神码软件出具《股权转让的同意函》，同意上述股权

转让，并承诺放弃优先购买权。 上述股权转让款项已由南京汇庆于

２０１１

年

４

月

２６

日付清。

２０１１

年

３

月

２８

日，苏州工业园区管理委员会下发了《关于神州数码信息技术服务有限公司股权转让的批复》（苏园管复字

［

２０１１

］

５４

号），同意研究院公司将持有神州信息有限

０．８７８％

的股权转让给南京汇庆。

２０１１

年

３

月

３１

日，神州信息有限取得江苏省人民政府核发的《台港澳侨投资企业批准证书》。

２０１１

年

４

月

１８

日，神州信息有限取得苏州工业园区工商局核发的《企业法人营业执照》。

２０１１

年

７

月

１８

日，研究院公司与南京汇庆签署《股权转让协议的补充协议》，约定：双方将股权转让价款由

１

，

８００

万元调整

为

１

，

５４８．５

万元。

２０１１

年

７

月

２０

日，研究院公司将差额

２５１．５０

万元退还给南京汇庆。

本次股权转让后，神州信息有限股权结构如下图所示：

股东名称 出资额

（

万元

）

持股比例

（

％

）

神码软件

２０

，

３５０．３１ ６０．９８

研究院公司

６

，

２１７．８８ １８．６３２

中新创投

５

，

５３３．０９ １６．５８

华亿投资

９７７．８０ ２．９３

南京汇庆

２９３．０１ ０．８７８

合计

３３

，

３７２．０９ １００．００

８

、第三次股权转让

２０１１

年

７

月

１８

日，神州信息有限召开董事会并作出决议，同意神州信息有限股东研究院公司向天津信锐转让神州信息有

限

１８．６３２％

的股权。

２０１１

年

７

月

１９

日，研究院公司与天津信锐签署《股权转让协议》，约定：研究院公司将其持有的神州信息有限

１８．６３２％

的股

权转让给天津信锐，转让价款为

３２

，

８５２

万元。 同时，中新创投、华亿投资、神码软件、南京汇庆出具了《股权转让的同意函》，同

意上述股权转让，并承诺放弃优先购买权。 天津信锐已于

２０１１

年

７

日

１９

月向神码软件公司支付转让价款

３２

，

８５２

万元。

２０１１

年

７

月

２０

日，苏州工业园区管理委员会下发了《关于神州数码信息技术服务有限公司股权转让的批复》（苏园管复字

［

２０１１

］

１３５

号），同意研究院公司将持有神州信息有限

１８．６３２％

的股权转让给天津信锐。

２０１１

年

７

月

２５

日，神州信息有限取得江苏省人民政府核发的《外商投资企业批准证书》。

２０１１

年

８

月

５

日，神州信息有限取得苏州工业园区工商局核发的《企业法人营业执照》。

本次股权转让后，神州信息有限股权结构如下图所示：

股东名称 出资额

（

万元

）

持股比例

（

％

）

神码软件

２０

，

３５０．３１ ６０．９８

天津信锐

６

，

２１７．８８ １８．６３２

中新创投

５

，

５３３．０９ １６．５８

华亿投资

９７７．８０ ２．９３

南京汇庆

２９３．０１ ０．８７８

合计

３３

，

３７２．０９ １００．００

９

、股份公司设立

２０１１

年

８

月

５

日，神州信息有限召开董事会并作出决议，同意神州信息有限以截至

２０１１

年

３

月

３１

日经信永中和出具的《审计

报告》（

ＸＹＺＨ／２０１０Ａ１０４２

） 审计的净资产

８８７

，

８５８

，

００３．９８

元， 按照

２．６１１３４７０７１

：

１

的比例折股后确定股份公司的总股本为

３４０

，

０００

，

０００

元，剩余

５４７

，

８５８

，

００３．９８

元列入资本公积，整体变更设立为股份有限公司。

２０１１

年

８

月

７

日，神州信息有限股东就本次整体变更设立股份公司签署了《发起人协议》，对神州信息的设立、经营范围、注

册资本及股份、公司章程、发起人的权利及义务等重要事项进行了约定。

２０１１

年

８

月

１１

日，苏州工业园区管理委员会下发了《关于同意神州数码信息技术服务有限公司变更为外商投资股份有限

公司的批复》（苏园管复部委资审［

２０１１

］

１８２

号），同意神州信息有限整体变更为外商投资股份有限公司。

２０１１

年

８

月

２２

日，江苏省人民政府核发了变更后的《外商投资企业批准证书》。

２０１１

年

９

月

２

日，神州信息（筹）召开创立大会，审议通过了《关于设立神州数码信息服务股份有限公司的议案》、《关于

＜

神

州数码信息服务股份有限公司章程

＞

的议案》等议案。

２０１１

年

９

月

２

日，信永中和为神州信息有限本次整体变更设立股份公司出具的

ＸＹＺＨ／２０１０Ａ１０４２－１

号《验资报告》审验：截

至

２０１１

年

３

月

３１

日，神州信息（筹）净资产为

８８７

，

８５８

，

００３．９８

元，该净资产折合注册资本

３４０

，

０００

，

０００．００

元，其余部分计入资本

公积

５４７

，

８５８

，

００３．９８

元。

２０１１

年

９

月

１３

日，神州信息取得江苏省工商行政管理局核发的《企业法人营业执照》，公司名称为神州数码信息服务股份

有限公司，注册资本

３４

，

０００

万元，实收资本

３４

，

０００

万元。

神州信息设立时的股权结构为：

股东名称 股份数量

（

万股

）

占总股本比例

（

％

）

神码软件

２０

，

７３３．２０ ６０．９８

天津信锐

６

，

３３４．８８ １８．６３２

中新创投

５

，

６３７．２０ １６．５８

华亿投资

９９６．２０ ２．９３

南京汇庆

２９８．５２ ０．８７８

合计

３４

，

０００ １００．００

（三）标的资产最近两年一期的主要财务指标

神州信息最近两年一期合并财务报表主要数据如下：

单位：万元

项目

２０１３

年

４

月

３０

日

２０１２

年

１２

月

３１

日

２０１１

年

１２

月

３１

日

资产总计

４８８

，

８０９．６０ ５６６

，

０３４．５２ ５１８

，

４００．７２

负债合计

３１６

，

２９４．９７ ３９５

，

９２３．９４ ３７７

，

５４９．６３

归属于母公司股东权益

１６９

，

０２９．９０ １６６

，

３２０．９３ １３６

，

８７２．８９

项目

２０１３

年

１－４

月

２０１２

年度

２０１１

年度

营业收入

２１５

，

３５９．６８ ７８３

，

３１３．２２ ６０４

，

３２３．６８

利润总额

４

，

１２１．９４ ３７

，

９４７．０１ ２２

，

３６３．８８

归属于母公司股东净利润

４

，

０４５．２５ ３０

，

８１１．７２ １８

，

０６７．９６

三、标的资产评估情况说明

（一）标的资产评估概述

截至评估基准日

２０１３

年

４

日

３０

日，神州信息经审计净资产账面价值（母公司）为

８７

，

７７２．１０

万元，经审计合并归属于母公司

股东净资产账面价值为

１６９

，

０２９．９０

万元。 根据经江苏省国资委核准的具有证券期货相关业务从业资格的中同华出具的中同

华评报字（

２０１３

）第

２６０

号《资产评估报告》的评估结果，本次评估采用资产基础法（标的资产母公司为资产基础法，其主要经营

性控股子公司采用收益法）、市场法两种方式对标的资产进行评估。 其中资产基础法评估价值为

３０１

，

５１３．５０

万元，市场法评估

价值为

３３３

，

０００．００

万元。

本次评估以资产基础法的评估值

３０１

，

５１３．５０

万元作为标的资产价值的评估结果， 比审计后母公司账面净资产增值

２１３

，

７４１．４０

万元，增值率为

２４３．５２％

，比审计后合并归属于母公司净资产增值

１３２

，

４８３．６０

万元，增值率为

７８．３８％

。

本次评估以资产基础法的评估值

３０１

，

５１３．５０

万元作为标的资产价值的评估结果。

（二）对标的资产评估方法的选择及其合理性分析

１

、评估方法

本次交易采取资产基础法与市场法对标的资产进行评估。在本次资产基础法评估中，对神州信息持有的鼎捷软件

２３．９６％

的股份及

ＳＪＩ ２０．５４％

的股份（以下简称“市场法评估股权资产”）采用市场法进行评估，对神州信息拥有的除上述股权以外的其

他资产（以下简称“收益法评估资产”）主要采用收益法进行评估。神州信息股东全部权益评估值为

３０１

，

５１３．５０

万元，其中：市场

法评估股权资产的评估值为

４３

，

２８０．８７

万元，收益法评估资产的评估值为

２５８

，

２３２．６３

万元。 收益法评估资产中神州信息母公司

为控股型公司， 采用资产基础法进行评估， 神州信息母公司除采用收益法评估的长期股权投资外其余净资产的评估值为

５

，

４５８．３８

万元，占神州信息收益法评估资产估值比例为

２．１１％

，因此神州信息整体资产以收益法作为主要评估方法。

上述三种评估方法的特点如下：

（

１

）企业价值评估中的收益法，是指将预期收益资本化或者折现，确定评估对象价值的评估方法。 收益法适用的前提是：

①

被评估对象的未来预期收益可以预测并可以用货币衡量；

②

资产拥有者获得预期收益所承担的风险也可以预测并可以用

货币衡量；

③

被评估对象预期获利年限可以预测。

（

２

）企业价值评估中的市场法，是指将评估对象与可比上市公司或者可比交易案例进行比较，确定评估对象价值的评估

方法。 市场法适用的前提是：

①

存在一个活跃的公开市场且市场数据比较充分；

②

公开市场上有可比的交易案例。

（

３

）企业价值评估中的资产基础法（又称“成本法”），是指以被评估企业评估基准日的资产负债表为基础，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。资产基础法适用的前提条件是：

①

被评估对象处于继续使用

状态或被假定处于继续使用状态；

②

能够确定被评估对象具有预期获利潜力；

③

具备可利用的历史资料。

２

、评估方法的选择及其合理性分析

（

１

）评估方法的选择

本次评估对标的资产采用市场法与资产基础法进行评估，并最终选择资产基础法的评估结果作为评估结论。在资产基础

法评估中具体采用评估方法如下：

①

神州信息母公司为控股型公司，采用资产基础法进行评估；

②

对神州信息下属正常经营且未来预期收益可以用现金流的现值来衡量的控股子公司，采用收益法评估；

③

对已经进入注销程序或管理层决定准备注销的控股子公司，和未来预期收益存在重大不确定因素的子公司，以及没有

具体经营业务和收益的壳公司采用资产基础法评估；

④

对神州信息为降低采购成本，集中统一采购在海外设置的采购平台神州数码集成系统有限公司（

ＨＫ

），考虑到其经营

宗旨不以盈利为目的，因此采用资产基础法评估；

④

对持有的上市公司

ＳＪＩ

的股权（按照可供出售金融资产进行核算）和持有的拟上市公司鼎捷软件股权采用市场法进行评

估；

⑤

对参股且被投资单位仍在正常经营的长期股权投资， 以评估基准日被投资单位资产负债表中载明的净资产账面值乘

以神州信息持股比例确认评估值。

（

２

）评估方法选择的合理性分析

神州信息是国内最早进入信息技术服务行业的企业之一，也是目前国内规模最大、最具品牌影响力的整合信息技术服务

提供商之一。截至

２０１３

年

４

月

３０

日，神州信息资产总额为

４８８

，

８０９．６０

万元，归属于母公司所有者权益为

１６９

，

０２９．９０

万元。

２０１２

年

度，神州信息实现营业收入

７８３

，

３１３．２２

万元，较

２０１１

年增长

２９．６２％

；

２０１２

年实现归属母公司所有者的净利润

３０

，

８１１．７２

万元，其

资产质量良好且具备较强的盈利能力，经营稳定。

同时，神州信息是专业的整合

ＩＴ

服务商，在金融、电信、政府及制造等行业

ＩＴ

服务市场占有率均名列前茅，是中国

ＩＴ

服务标

准的推动者和先行者。 神州信息核心竞争力突出，行业地位显著，拥有较强的可持续发展能力和较低的经营风险。

在使用资产基础法进行评估时，对主要的长期股权投资单位采用了收益法进行评估，收益法是从未来收益的角度出发，

以被评估单位现实资产未来可以产生的收益，经过风险折现后的现值和作为被评估单位股权的评估价值，涵盖了诸如客户资

源、商誉、人力资源等无形资产的价值，能充分反映神州信息的股权的市场价值。

因此，本次评估确定采用资产基础法（标的资产母公司为资产基础法，其主要经营性控股子公司采用收益法）的评估结果

作为神州信息股东全部权益最终评估价值。

（三）资产基础法评估说明

本次评估对神州信息母公司采用资产基础法进行评估，对神州信息下属股权投资公司（含可供出售的金融资产）评估机

构区分不同情况分别采用资产基础法、收益法或市场法进行评估。

神州信息资产基础法评估结果为：

单位：万元

项 目

账面净值 评估价值 增减值 增值率

％

Ａ Ｂ Ｃ＝Ｂ－Ａ Ｄ＝Ｃ ／ Ａ×１００

流动资产

１ ６

，

２０１．７３ ６

，

２０１．７３ － －

非流动资产

２ ８２

，

３３７．４７ ２９６

，

０７８．８７ ２１３

，

７４１．４０ ２５９．５９

其中

：

可供出售金融资产

３ － － － －

长期股权投资

４ ８２

，

３１３．５６ ２９６

，

０５５．１２ ２１３

，

７４１．５６ ２５９．６７

投资性房地产

５ － － － －

固定资产

６ ２３．９１ ２３．７５ －０．１６ －０．６６

在建工程

７ － － － －

无形资产

８ － － － －

其中

：

土地使用权

９ － － － －

其他非流动资产

１０ － － － －

资产总计

１１ ８８

，

５３９．２０ ３０２

，

２８０．６０ ２１３

，

７４１．４０ ２４１．４１

流动负债

１２ ７６７．１０ ７６７．１０ －

非流动负债

１３ － － －

负债总计

１４ ７６７．１０ ７６７．１０ －

净资产

（

所有者权益

）

１５ ８７

，

７７２．１０ ３０１

，

５１３．５０ ２１３

，

７４１．４０ ２４３．５２

１

、流动资产评估说明

截至评估基准日，神州信息流动资产账面价值为

６

，

２０１．７３

万元，主要由货币资金、应收账款和存货构成。本次评估，神州信

息流动资产评估值以其账面值作为评估结果，为

６

，

２０１．７３

万元，评估无增减值。

２

、非流动资产评估说明

（

１

）长期股权投资的评估

纳入本次评估范围的长期股权投资评估结果具体情况如下表：

单位：万元

序号 被投资单位名称 投资比例 账面价值 评估值 评估增值

１

系统集成公司

１００％ ７８

，

７１１．５６ ２９１

，

９００．００ ２１３

，

１８８．４４

２

金信股份

１０．４４％ ３

，

６０２．００ ４

，

１５５．１２ ５５３．１２

合计

８２

，

３１３．５６ ２９６

，

０５５．１２ ２１３

，

７４１．５６

注：系统集成公司与神州信息分别持有金信股份

８９．５６％

和

１０．４４％

的股权，神州信息实际拥有金信股份

１００％

股权。

本次评估范围内的两家长期股权投资单位，一家为全资子公司，另一家为间接持股的全资子公司，神州信息对该两家长

期股权投资单位均拥有控制权且被投资单位正常经营，故本次评估中，对被投资单位进行了整体评估，以被投资单位整体评

估后的净资产乘以持股比例确定长期股权投资的评估值。而本次采用收益法对上述两家被投资单位进行整体评估，具体评估

过程详见下文的收益法评估说明。

（

２

）设备类评估说明

纳入本次评估范围的设备类资产为电子设备，具体评估结果如下表：

单位：万元

项目

账面价值 评估值 增值率

％

原值 净值 原值 净值 原值 净值

电子设备

３５．５５ ２３．９１ ３５．１８ ２３．７５ －１．０５ －０．６６

电子设备评估减值

０．６６％

，评估减值原因是电脑等电子设备价格下降。

３

、流动负债评估说明

截至评估基准日，神州信息流动负债账面价值为

７６７．１０

万元，主要由应付票据、应付款项、应付职工薪酬和应交税费构成。

本次评估，神州信息流动负债评估值以其账面值作为评估结果，为

７６７．１０

万元，评估无增减值。

（四）收益法评估说明

神州信息母公司为控股型公司，采用资产基础法进行评估，在资产基础法评估过程中，对神州信息母公司的长期股权投

资采用收益法进行评估。 除采用收益法进行评估的长期股权投资外其余净资产的评估值为

５

，

４５８．３８

万元，占神州信息收益法

评估资产估值比例为

２．１１％

，因此神州信息整体资产以收益法作为主要评估方法。

采用收益法进行评估的企业的评估说明如下：

１

、收益法评估思路

收益法是基于一种普遍接受的原则。该原则认为一个企业的整体价值可以用企业未来现金流的现值来衡量。收益法评估

中最常用的为折现现金流模型，该模型将资产经营产生的现金流用一个适当的折现率折为现值。

２

、计算公式

企业整体价值

＝

企业自由现金流量折现值

＋

非经营性资产价值

股东全部权益价值

＝

企业整体价值

－

付息负债

①

企业自由现金流量折现值

在确定企业自由现金流量折现值时考虑系统集成公司、信息系统公司、融信软件、金信股份、南京金信、广州金信、上海神

州信息、深圳神州信息、国信信息技术（苏州）公司的收益，对其企业自由现金流折现值进行合并，进而确定神州信息的企业自

由现金流折现值。

②

非经营性资产价值

神州信息的非经营性资产包括：交易性金融资产、递延所得税资产、其他应收款、其他应付款以及部分不适合采用收益法

进行评估的长期股权投资等。 本次评估对非经营性资产采取资产基础法或市场法进行评估。

３

、营业收入预测

本次评估主要考虑系统集成公司、信息系统公司、融信软件、金信股份及其子公司南京金信和广州金信、上海神州信息、

深圳神州信息、国信信息技术（苏州）公司的收益，对其企业自由现金流进行合并，进而确定神州信息的企业自由现金流。

上述各家采用收益法进行评估的公司的营业收入预测情况如下：

单位：万元

公司名称

历史数据 预测期

２０１１

年

２０１２

年

２０１３

年

１－４

月

２０１３

年

５－１２

月

２０１３

年

２０１４

年

系统集成公司

３２０

，

３８５．５７ ４９０

，

３９１．９８ １５３

，

３９４．９４ ３２１

，

５８３．１１ ４７４

，

９７８．０４ ５２１

，

１８６．５２

信息系统公司

１５７

，

４０３．４３ １９５

，

０００．４２ ３８

，

４９７．５３ ９７

，

０７８．２７ １３５

，

５７５．８０ １４３

，

１９２．３８

融信软件

２６

，

４７４．２５ ２９

，

８０２．１５ ８

，

２２２．５３ ２２

，

８５９．０２ ３１

，

０８１．５４ ３４

，

０００．００

金信股份

２７

，

４８２．７０ ３８

，

０８２．５５ ５

，

０７４．６７ ３７

，

０２８．２１ ４２

，

１０２．８８ ４８

，

８０７．８２

上海神州信息

３５

，

７４９．０２ ４１

，

５４０．４０ １７

，

６５０．９５ ２３

，

９９９．０５ ４１

，

６５０．００ ４４

，

１１４．００

深圳神州信息

１

，

５８５．８３ ６

，

３９６．９１ １１３．９２ ６

，

４２４．０７ ６

，

５３７．９９ ６

，

８１３．７５

国信信息技术

（

苏州

）

公司

１

，

４２９．１９ ２

，

４６４．８５ ９７９．４５ １

，

６６０．３３ ２

，

６３９．７８ ２

，

８４２．９６

小计

５７０

，

５０９．９９ ８０３

，

６７９．２６ ２２３

，

９３３．９９ ５１０

，

６３２．０６ ７３４

，

５６６．０３ ８００

，

９５７．４３

公司名称

预测期

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

２０１３

年至

２０１８

预测

收入小计

占比

系统集成

５６４

，

６９１．１０ ６０７

，

００７．３４ ６５２

，

６９６．８１ ６８６

，

０６１．００ ３

，

５０６

，

６２０．８２ ６５．１１％

信息系统

１５０

，

２７８．６６ １５６

，

６７２．０８ １６３

，

２９４．６１ １６９

，

４２０．２６ ９１８

，

４３３．８０ １７．０５％

融信软件

３７

，

０００．００ ４０

，

０００．００ ４２

，

９００．００ ４５

，

９００．００ ２３０

，

８８１．５４ ４．２９％

金信股份

５６

，

７２５．２５ ６５

，

９１１．４２ ７６

，

０８１．６０ ８７

，

２８１．４６ ３７６

，

９１０．４３ ７．００％

上海神州信息

４６

，

７２４．５６ ４９

，

４７３．１２ ５２

，

３８５．０３ ５５

，

４７０．０５ ２８９

，

８１６．７６ ５．３８％

深圳神州信息

７

，

１０４．８６ ７

，

４９３．１９ ７

，

８５０．５８ ８

，

２２８．１３ ４４

，

０２８．５１ ０．８２％

国信信息技术

（

苏州

）

公司

３

，

０６２．４０ ３

，

２９９．３９ ３

，

５５５．３４ ３

，

８３１．７７ １９

，

２３１．６４ ０．３６％

小计

８６５

，

５８６．８３ ９２９

，

８５６．５４ ９９８

，

７６３．９７ １

，

０５６

，

１９２．６７ ５

，

３８５

，

９２３．５０ １００．００％

注：金信股份数据为金信股份母公司及其子公司南京金信、广州金信的合并数据，下同。

具体各家企业营业收入增长率如下：

公司名称

历史数据 预测期

２０１１

年

２０１２

年

２０１３

年

２０１４

年

２０１５

年

系统集成

２６．１６％ ５３．０６％ －３．１４％ ９．７３％ ８．３５％

信息系统

１０．３１％ ２３．８９％ －３０．４７％ ５．６２％ ４．９５％

融信软件

２３．４５％ １２．５７％ ４．２９％ ９．３９％ ８．８２％

金信股份

－１３．０８％ ３８．５７％ １０．５６％ １５．９３％ １６．２２％

上海神州信息

１１．６２％ １６．２０％ ０．２６％ ５．９２％ ５．９２％

深圳神州信息

－５８．９９％ ３０３．３８％ ２．２１％ ４．２２％ ４．２７％

国信信息技术

（

苏州

）

公

司

－５．４４％ ７２．５０％ ７．１０％ ７．７０％ ７．７２％

汇总口径

１６．７４％ ４０．８０％ －８．６０％ ９．０４％ ８．０７％

公司名称

预测期

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

２０１３

年至

２０１８

年

算术平均增长率

稳定期

系统集成

７．４９％ ７．５３％ ５．１１％ ５．８４％ ３．００％

信息系统

４．２５％ ４．２３％ ３．７５％ －１．２８％ ３．００％

融信软件

８．１１％ ７．２５％ ６．９９％ ７．４８％ ３．００％

金信股份

１６．１９％ １５．４３％ １４．７２％ １４．８４％ ３．００％

上海神州信息

５．８８％ ５．８９％ ５．８９％ ４．９６％ ３．００％

深圳神州信息

５．４７％ ４．７７％ ４．８１％ ４．２９％ ３．００％

国信信息技术

（

苏州

）

公

司

７．７４％ ７．７６％ ７．７８％ ７．６３％ ３．００％

汇总口径

７．４２％ ７．４１％ ５．７５％ ４．８５％ ３．００％

根据神州信息的中长期规划，为充实神州信息母公司的业务，自

２０１３

年开始神州信息母公司将承接系统集成公司和信息

系统公司的部分系统集成业务，致使系统集成公司和信息系统公司

２０１３

年收入出现较大程度的下降，合计较

２０１２

年下降

７４

，

８３８．５６

万元。 业务调整后，

２０１３

年上述公司（含神州信息母公司预测

２０１３

年收入

６５

，

０００

万元）汇总口径的营业收入与

２０１２

年基

本持平，

２０１３

年预测收入较为谨慎。 上述公司

２０１４

年至

２０１８

年汇总口径的营业收入预测增长率在

５．５７％

至

９．０４％

之间， 低于

２０１１

年和

２０１２

年的增长率

１６．７４％

和

４０．８０％

，未来营业收入预测较为谨慎。

４

、营业成本、费用预测

根据评估报告

２０１３

年至

２０１７

年各家企业贡献净利润情况如下：

单位：万元

公司名称

２０１３

年

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

２０１３

年 至

２０１８

年小计

百分比

系 统 集 成

公 司

１００％

股权

１０

，

９７６．４２ １２

，

９８０．１４ １４

，

３１３．１０ １５

，

４１３．０８ １７

，

３２１．４８ １８

，

３７３．４６ ８９

，

３７７．６８ ５８．５５％

信 息 系 统

公司

４６％

股

权

１５９．４６ ４７４．０６ ４５７．０９ ５０２．８８ ５２３．２７ ５７０．４１ ２

，

６８７．１７ １．７６％

融 信 软 件

１００％

股权

４

，

６２３．５６ ４

，

８９９．２１ ５

，

７３５．５７ ６

，

１９４．３８ ６

，

７４３．９８ ７

，

２００．７０ ３５

，

３９７．４０ ２３．１９％

金 信 股 份

１００％

股权

１

，

９５３．６５ ２

，

９５６．９３ ３

，

５３４．４９ ４

，

２９５．２２ ５

，

１８２．１２ ６

，

０７２．０５ ２３

，

９９４．４６ １５．７２％

上 海 神 州

信 息

１００％

股权

１２５．８９ ７０．０５ ８２．４５ ９１．９６ １０２．０２ １１２．５０ ５８４．８７ ０．３８％

深 圳 神 州

信 息

１００％

股权

３．３０ ２５．３９ ３４．０３ ４７．１６ ４２．０１ ３７．１２ １８９．０１ ０．１２％

国 信 信 息

技 术

１００％

股权

６５．２４ ３７．８９ ５４．８６ ６４．９９ ７９．９４ １１５．２３ ４１８．１５ ０．２７％

合计

１７

，

９０７．５３ ２１

，

４４３．６８ ２４

，

２１１．５８ ２６

，

６０９．６７ ２９

，

９９４．８３ ３２

，

４８１．４７ １５２

，

６４８．７６ １００．００％

注：

２０１３

年已包含

１－４

月份已实现的净利润。

（

１

）营业成本预测

系统集成公司、信息系统公司、融信软件、金信股份等本次评估合并计算企业自由现金流的企业主营业务成本主要由以

下几类构成：系统集成收入业务主要成本是商品采购成本；技术服务业务的主要成本是商品采购成本、人工成本以及销售外

包等；应用软件开发的主要成本分为人工成本、工程外包、项目组奖金、技术咨询费、销售外包等；金融专用设备相关业务主要

成本由采购成本、维保成本和运营成本构成。

本次评估对营业成本的预测是根据

２０１１

年、

２０１２

年及

２０１３

年

１－４

月的实际成本水平，考虑预测期间采购成本、人工费用、

外包、咨询费用的具体情况，在对预计销售额和成本率进行分析后加以确定的。

（

２

）费用预测

神州信息销售费用包括：职工薪酬、会议及招待费、差旅费、房屋租金、技术协作费、劳务费、投标保函费、运输费、交通费、

培训费、折旧费、

ＩＴ

运营费用、市场服务费、仓储费用、运输保险费和其他（主要是租车、水电费）等；管理费用包括：职工薪酬、

差旅费、技术协作费、租赁维修费、折旧费、办公费用、劳务费、会议及招待费、中介费用、交通通讯费等；财务费用主要包括：银

行利息支出、票据贴现利息支出、银行手续费等。 本次评估在预测过程中考虑各费用性质、特点及与收入规模的匹配程度等因

素，进行分析预测。

５

、收益期的预测

根据神州信息的企业性质，本次评估未来预测年期采用无限年期。

６

、企业自由现金流的预测

本次评估假定企业的经营从

２０１９

年（其中金信股份、广州金信、南京金信是从

２０２１

年开始达到稳定增长期）开始的经营情

况趋于稳定，稳定期增长率为

３％

。

自由现金流永续增长率

３％

实际是预测未来年平均通胀率。 由于本次评估在预测未来自由现金流时采用的计量标准是包

含未来通胀率的实际币值，也就是说未来预测的现金流中每年的增长率中不但包括绝对的增长率，还包括物价因素导致的名

义增长率，到预测的稳定年限

２０１９

年，绝对增长率为零，但是名义增长率仍然存在，即为预测的未来年通胀率

３％

。

根据国家统计局发布的基准日前

１０

年历史数据预测未来的通胀率（即：

ＣＰＩ／ＰＰＩ

数据），历史通胀率情况如下表：

时间 全国居民消费价格总指数

（

ＣＰＩ

）

全部工业品出厂价格指数

（

ＰＰＩ

）

２００３

年

１０１．２０ １０２．３０

２００４

年

１０３．９０ １０６．１０

２００５

年

１０１．８０ １０４．９０

２００６

年

１０１．５０ １０３．００

２００７

年

１０４．８０ １０３．１０

２００８

年

１０５．９０ １０６．９０

２００９

年

９９．３０ ９４．６０

２０１０

年

１０３．３０ １０５．５０

２０１１

年

１０５．４０ １０６．００

２０１２

年

１０２．６０ ９８．３０

平均值

１０２．９５ １０３．００

数据来源：

Ｗｉｎｄ

资讯，

２０１２

年数据为

Ｗｉｎｄ

资讯暂估值。

评估机构根据国家统计局发布的基准日前

１０

年我国通胀率的历史数据对未来长期年通胀率进行了预测， 本次评估预测

未来的通胀率取值为

３％

。

企业自由现金流的计算公式如下：

企业自由现金流

＝

净利润

＋

利息支出

×

（

１－

所得税率）

＋

折旧及摊销

－

年资本性支出

－

年营运资金增加额

据此，评估机构计算的净现金流如下表：

单位：万元

项 目 名

称

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

２０１９

年 终值

毛现金流

２０

，

５４９．６６ ２９

，

８１１．５９ ３２

，

１８８．１５ ３４

，

２９３．６０ ３７

，

６５１．９８ ４０

，

０３８．５２ ４１

，

５１２．５４ ４３

，

３０８．１６

减

：

资 本

性支出

１

，

４６９．１６ ２

，

６７５．７７ ３

，

０４０．２６ ３

，

２３８．９８ ２

，

８８６．４２ ２

，

８０２．２５ ３

，

３１１．４０ ４

，

１１８．３８

营 运 资 金

增 加

（

减

少

）

－３０６．７６ ７

，

０６８．６２ ６

，

３５５．４０ ５

，

２３２．６２ ９

，

８６２．４２ １０

，

１７６．９６ ７

，

４３３．２８ ５

，

２１３．１８

净现金流

１９

，

３８７．２６ ２０

，

０６７．１９ ２２

，

７９２．５０ ２５

，

８２１．９９ ２４

，

９０３．１４ ２７

，

０５９．３０ ３０

，

７６７．８８ ３６９

，

２０４．１０

归 属 于 母

公 司 股 东

的 净 现 金

流

１８

，

９７６．８５ １９

，

７２０．９９ ２２

，

４５０．７９ ２５

，

１８７．７４ ２４

，

４６９．０２ ２６

，

５５７．２８ ３０

，

２６７．６９ ３６３

，

６８５．４１

７

、折现率的预测

由于被评估单位神州信息不是上市公司，其折现率不能直接计算获得。 因此本次评估采用选取对比公司进行分析计算的

方法估算神州信息的期望投资回报率，并以此作为折现率。 各被评估单位的折现率如下表：

公司

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年及以后年度

系统集成公司

１１．６７％ １１．６７％ １１．５５％

信息系统公司

１２．４５％ １２．３４％ １２．３４％

融信软件

１３．２８％ １３．１６％ １３．１６％

金信股份

１２．９６％ １２．８７％ １２．８７％

南京金信

１３．０７％ １３．０７％ １３．０７％

广州金信

１２．２１％ １２．０９％ １２．０９％

上海神州信息

１５．４０％ １５．４０％ １５．４０％

国信信息技术

（

苏州

）

１３．０１％ １２．９４％ １２．９３％

深圳神州信息

１１．６７％ １１．６７％ １１．５５％

平均值

１２．４５％ １２．３４％ １２．３４％

具体的折现率预测分为两步： 第一步， 在上市公司中选取对比公司， 然后估算对比公司的系统性风险系数

β

（

Ｌｅｖｅｒｅｄ

Ｂｅｔａ

）；第二步，根据对比公司资本结构、对比公司

β

以及被评估单位资本结构估算被评估单位的期望投资回报率，并以此作为

折现率。

下面以融信软件为例说明折现率的计算过程：

（

１

）对比公司的选取

由于本次评估的被评估企业为盈利企业，并且在基准日前两年连续盈利，并且主营业务为信息技术服务业，因此在本次

评估中，评估师初步采用以下基本标准作为筛选对比公司的选择标准：对比公司近三年经营为盈利公司；对比公司必须为至

少有两年上市历史；对比公司只发行人民币

Ａ

股；对比公司所从事的行业或其主营业务为信息技术服务业，或者受相同经济因

素的影响，并且主营该行业历史不少于

２

年。

根据上述四项原则，最终选定

４

家上市公司作为对比公司，分别是东软集团、华胜天成、太极股份、东华软件。

（

２

）加权资金成本的确定（

ＷＡＣＣ

）

ＷＡＣＣ

（

Ｗｅｉｇｈｔｅｄ Ａｖｅｒａｇｅ Ｃｏｓｔ ｏｆ Ｃａｐｉｔａｌ

）代表期望的总投资回报率，是期望的股权回报率和所得税调整后的债权回报率

的加权平均值。

总投资回报率的计算步骤为：第一步计算截至评估基准日股权资金回报率和利用公开的市场数据计算债权资金回报率；

第二步，计算加权平均股权回报率和债权回报率。

①

股权回报率的确定

为了确定股权回报率，本次评估采用了资本定价模型（

Ｃａｐｉｔａｌ Ａｓｓｅｔ Ｐｒｉｃｉｎｇ Ｍｏｄｅｌ ｏｒ

“

ＣＡＰＭ

”）。

ＣＡＰＭ

是通常估算投资

者收益要求并进而求取公司股权收益率的方法。 它可以用下列公式表述：

Ｒ

ｅ

＝Ｒ

ｆ

＋β×ＥＲＰ＋Ｒ

ｓ

其中：

Ｒ

ｅ

为股权回报率；

Ｒｆ

为无风险回报率；

β

为风险系数；

ＥＲＰ

为市场风险超额回报率；

Ｒ

ｓ

为公司特有风险超额回报率

ａ．

无风险回报率的确定

本次评估从评估基准日到国债到期日剩余期限超过

１０

年期的国债的到期收益率的平均值

４．１６％

，以此作为本次评估的无

风险收益率。

ｂ．

市场风险超额回报率的确定

将每年沪深

３００

指数成份股收益算术平均值或几何平均值作为本年算术或几何平均值来计算市场风险超额收益率

（

ＥＲＰ

）。由于几何平均值可以更好表述收益率的增长情况，本次评估采用几何平均值计算的

Ｃｎ

计算得到

ＥＲＰ

更切合实际，选择

ＥＲＰ ＝ ８．５９％

作为目前国内市场股权超额收益率

ＥＲＰ

未来期望值比较合理。

ｃ．

对比公司相对于股票市场风险系数

β

（

Ｌｅｖｅｒｅｄ β

）的确定

本次评估选取

Ｗｉｎｄ

资讯公布的

β

计算器计算对比公司的

β

值，股票市场指数选择的是沪深

３００

指数。 采用上述方式估算的

β

值是含有对比公司自身资本结构的

β

值。

根据以下公式，可以分别计算对比公司的

Ｕｎｌｅｖｅｒｅｄ β

：

Ｕｎｌｅｖｅｒｅｄβ＝Ｌｅｖｅｒｅｄβ／

［

１＋

（

１－Ｔ

）

×Ｄ／Ｅ

］

式中：

Ｄ－

债权价值；

Ｅ－

股权价值；

Ｔ－

适用所得税率。

根据上述公式计算出的上述对比公司平均

Ｕｎｌｅｖｅｒｅｄ β

为

０．６５

，作为融信软件的

Ｕｎｌｅｖｅｒｅｄ β

。

ｄ．

被评估单位的资本结构比率的确定

基于融信软件资本结构平均值和融信软件自身账面价值计算的资本结构而确定融信软件目标资本结构为： 债权比例

１２．２％

，股权价值比率

８７．８％

。

ｅ．

估算被评估单位在上述确定的资本结构比率下的

Ｌｅｖｅｒｅｄ β

将已经确定的融信软件资本结构比率代入到如下公式中，计算融信软件的

Ｌｅｖｅｒｅｄ β

：

由于融信软件

２０１３

年

５－１２

月可享受

１５％

的所得税优惠税率，则此期间含资本结构因素的

Ｌｅｖｅｒｅｄ β

＝０．６５＊

（

１＋

（

１－１５％

）

＊

（

１２．２％／８７．８％

））

＝０．７３

２０１３

年被评估单位所得税优惠税率期满，则

２０１４

年及以后年含资本结构因素的

Ｌｅｖｅｒｅｄ β

＝０．６５＊

（

１＋

（

１－２５％

）

＊

（

１２．２％／８７．８％

））

＝０．７２

式中：

Ｄ－

债权价值；

Ｅ－

股权价值；

Ｔ

：适用所得税率；

ｆ．β

系数的

Ｂｌｕｍｅ

调正

本次评估采用

Ｂｌｕｍｅ

对采用历史数据估算的

β

系数进行调整。

在实践中，

Ｂｌｕｍｅ

提出的调整思路及方法如下：

经调整，被评估单位

２０１３

年

５－１２

月含资本结构因素的

Ｌｅｖｅｒｅｄ β

＝ ０．３５＋０．６５＊０．７３

＝０．８３

被评估单位

２０１４

年及以后年含资本结构因素的

Ｌｅｖｅｒｅｄ β

＝０．３５＋０．６５＊０．７２

＝０．８２

其中：

β

a

为调整后的

β

值，

β

h

为历史

β

值。

ｇ．

估算公司特有风险收益率

Ｒｓ

按超额收益率

ＲＰｓ

与总资产的自然对数和总资产报酬率

ＲＯＡ

进行二元一次线性回归分析，得到如下结论：

ＲＰ

ｓ

＝ ３．７３％－０．７１７％×Ｌｎ

（

Ｓ

）

－０．２６７％×ＲＯＡ

（

Ｒ

２

＝ ９３．１４％

）

其中：

ＲＰ

ｓ

： 公司规模超额收益率；

Ｓ

： 公司总资产账面值（按亿元单位计算）；

ＲＯＡ

：总资产报酬率；

Ｌｎ

：自然对数。

根据以上结论， 将融信软件的总资产账面价值以及按此总资产计算的融信软件的总资产报酬率分别规模代入上述回归

方程即可计算被融信软件的规模超额收益率

ＲＰｓ

为

３．１８％

ｈ．

计算现行股权收益率

将恰当的数据代入

ＣＡＰＭ

公式中，就可以计算出对融信软件的股权期望回报率。

即被评估单位

２０１３

年

５－１２

的

ＣＡＰＭ

＝４．１６％＋８．５９％＊０．８３＋３．１７％

＝１４．４２％

被评估单位

２０１４

年及以后年

ＣＡＰＭ

＝４．１６％＋８．５９％＊０．８２＋３．１７％

＝１４．３６％

②

债权回报率的确定

本次评估采用目前一年期贷款利率

６．００％

作为债权年期望回报率。

③

被评估企业折现率的确定

股权期望回报率和债权回报率可以用加权平均的方法计算总资本加权平均回报率。 权重评估对象实际股权、债权结构比

例。 融信软件总资本加权平均回报率利用以下公式计算：

其中：

ＷＡＣＣ

为加权平均总资本回报率；

Ｅ

为股权价值；

Ｒｅ

为期望股本回报率；

Ｄ

为付息债权价值；

Ｒｄ

为债权期望回报率；

Ｔ

为企业所得税率。

根据上述计算得到融信软件

２０１３

年

５

月至

１２

月的总资本加权平均回报率

＝１４．４２％＊８７．８％＋６％＊１２．２％＊

（

１－１５％

）

＝１３．２８％

，

２０１４

年及以后总资本加权平均回报率

＝１４．３６％＊８７．８％＋６％＊１２．２％＊

（

１－２５％

）

＝１３．１６％

评估机构以总资本加权平均回报率计算结果作为融信软件的折现率。 折现率的确定模型与企业价值评估模型的口径一

致，折现率确定各参数的选取符合评估准则的相关规定，折现率取值合理。

根据上述企业自由现金流和各公司折现率计算的企业自由现金流量折现值如下表：

单位：万元

公司 预测期现金流现值总额 终值的现值

全投资资本的 市场 价

值

系统集成公司

６７

，

５３７．０４ １０８

，

００２．７７ １７５

，

５３９．８１

信息系统公司

４

，

０４９．７１ ４

，

９８４．４５ ９

，

０３４．１６

融信软件

２４

，

５４６．３２ ３３

，

３８２．９２ ５７

，

９２９．２４

金信股份

２５

，

６６３．４ ２７

，

１３３．４ ５２

，

７９６．７９

上海神州信息

４６０．１９ ４８１．４９ ９４１．６８

深圳神州信息

１９０．０１ ６７．７３ ２５７．７３

国信信息技术

（

苏州

）

７９．６４ ４９７．４ ５７７．０４

合计

（

信息系统

１００％

股权

）

１２２

，

５２６．２９ １７４

，

５５０．１６ ２９７

，

０７６．４５

合计

（

信息系统公司

４６％

股权

）

１２０

，

３３９．４５ １７１

，

８５８．５６ ２９２

，

１９８．０１

注

１

：金信股份相关数据为包含其全资子公司广州金信和南京金信数据的合并数据；

注

２

：神州信息持有信息系统公司

４６％

股权，在计算合并全投资资本的市场价值时需要扣除信息系统公司的少数股东价

值。 同时，下文在分析标的企业自由现金流量时也需扣除信息系统公司的少数股东现金流。

８

、非经营性资产的评估

收益法评估下非经营性资产，主要包括溢余资产和非生产性资产等组成，是指对被评估单位主营业务没有直接“贡献”的

资产或者说这些资产所产生的未来收益没有计算在收益法中的预期收益中。 如企业的长期投资是企业将自身的资产通过让

渡给其他人拥有或使用，而本身收取投资收益，投资收益一般不计算在企业主营经营现金流中；企业非主营业务活动产生的

收益，这些收益也没有计算在未来预期收益中；非经营性资产中还包括一种资产就是非生产性的资产，这些资产可能不直接

对生产经营产生贡献。

收益法评估下非经营性负债是指企业承担的债务不是由于过去主营业务的经营活动产生的负债， 而是由过去的非主营

生产活动产生的负债，如相关银行借款，但是这些借款没有用到主营业务活动中，而是用到一些非主营业务活动中，这些借款

形成的资产被界定为非经营性资产。 如对外投资，基本建设投资等活动所形成的负债。

神州信息收益法评估下的非经营性资产和负债具体构成及评估情况如下：

单位：万元

序号 项目 账面价值 神州信息持股比例 评估值

非经营性资产

１

交易性金融资产

６

，

００４．６０ － ６

，

００４．６０

２

递延所得税资产

２

，

２９１．５２ － ２

，

２９１．５２

３

其他应收款

１５

，

９４０．００ １５

，

９４０．００

４

长期股权投资

（

１

）

Ｄｉｇｉｔａｌ Ｃｈｉｎａ Ｓｏｆｔｗａｒｅ

（

ＢＶＩ

）

Ｌｉｍｉｔｅｄ

（

含融信软件和深圳神

州信息收益法评估值

）

９

，

４０７．９３ １００％ ９４

，

０７３．３３

（

２

）

神州数码信息系统

（

无锡

）

有限

公司

４１４．１２ １００％ ５２７．６５

（

３

）

神州数码信息系统

（

扬州

）

有限

公司

６００．００ ２７．６０％ ２０４．８９

（

４

）

神州数码信息系统

（

佛山

）

有限

公司

１

，

０００．００ ４６．００％ ２０６．００

（

５

）

神州数码信息系统

（

海南

）

有限

公司

１

，

０００．００ ４６．００％ ３３９．４０

（

６

）

苏州神州数码捷通科技有限公

司

４１１．４４ ４９．００％ ４１１．４４

（

７

）

平湖神州数码博海科技有限公

司

１８８．５９ ４５．４５％ １８８．５９

（

８

）

宁波神州数码宏博信息技术有

限公司

１１６．３５ ４９．８０％ １１６．３５

（

９

）

神州数码

（

西安

）

软件有限公司

２

，

０００．００ １００％ ２

，

０１８．７６

（

１０

）

神州数码

（

北京

）

咨询有限公司

８７．８０ １００％ １８３．９５

（

１１

）

北京神州数码锦华软件有限公

司

１

，

３６０．１０ １００％ ９０３．７４

非经营性负债

１

其他应付款

－ － －

非经营性资产

、

负债合计

４０

，

８２２．４５ － １２３

，

４１０．２２

剔除包含的融信软件和深圳神州信息收益

法评估值

２８

，

４１４．６９ － ４２

，

６６０．２２

注

１

：融信软件和深圳神州信息为

Ｄｉｇｉｔａｌ Ｃｈｉｎａ Ｓｏｆｔｗａｒｅ

（

ＢＶＩ

）

Ｌｉｍｉｔｅｄ

全资子公司，上述

Ｄｉｇｉｔａｌ Ｃｈｉｎａ Ｓｏｆｔｗａｒｅ

（

ＢＶＩ

）

Ｌｉｍｉｔｅｄ

的评

估值包含了融信软件和深圳神州信息采用收益法进行评估的评估值，其中神州数码（西安）软件有限公司、北京神州数码锦华

软件有限公司、神州数码（北京）咨询有限公司为融信软件的全资子公司，三家公司的评估值已经包含在融信软件的的收益法

评估值内。 剔除融信软件和深圳神州信息收益法评估值后的非经营性资产评估值为

４２

，

６６０．２２

万元。

注

２

：部分长期股权投资评估值低于账面价值是由于长期股权投资采用成本法进行核算，被投资公司出现亏损致使本次

评估值低于账面值，实际评估值高于净资产。

注

３

：信息系统公司分别持有神州数码信息系统（扬州）有限公司、神州数码信息系统（佛山）有限公司、神州数码信息系统

（海南）有限公司

６０％

、

１００％

、

１００％

股权，神州信息母公司间接持有信息系统

４６％

股权，因此神州信息母公司间接持有上述三家

公司的股权比例分别为

２７．６０％

、

４６．００％

和

４６．００％

。

注

４

：神州信息持有信息系统公司

４６％

股权，在计算合并非经营性资产价值时需要扣除归属于信息系统公司的少数股东

价值。

（

１

）非长期股权投资类非经营性资产和负债

对于非经营性资产中的交易性金融资产、递延所得税资产、其他应收款等，按审计后的账面值确定为评估值。

（

２

）长期股权投资

①

作为非经营性资产进行评估的原因：

序号 公司 原因

１ Ｄｉｇｉｔａｌ Ｃｈｉｎａ Ｓｏｆｔｗａｒｅ

（

ＢＶＩ

）

Ｌｉｍｉｔｅｄ

没有具体业务及经营收益

，

是神州信息在海外设置的控股公司

，

主要职能是处理所属子公司境外的一些日常事务

。

２

神州数码信息系统

（

无锡

）

有限公司 业务规模较小计划注销

。

３

神州数码信息系统

（

扬州

）

有限公司 业务规模较小

。

４

神州数码信息系统

（

佛山

）

有限公司 业务规模较小

。

５

神州数码信息系统

（

海南

）

有限公司 业务规模较小

。

６

宁波神州数码宏博信息技术有限公司 非控股子公司

，

业务规模较小

。

７

苏州神州数码捷通科技有限公司 非控股子公司

，

业务规模较小

。

８

平湖神州数码博海科技有限公司 非控股子公司

，

业务规模较小

。

９

神州数码

（

西安

）

软件有限公司 业务规模较小

。

１０

北京神州数码锦华软件有限公司 正在办理公司注销手续

。

１１

神州数码

（

北京

）

咨询有限公司 正在办理公司注销手续

。

②

具体评估方法

本次评估对于

Ｄｉｇｉｔａｌ Ｃｈｉｎａ Ｓｏｆｔｗａｒｅ

（

ＢＶＩ

）

Ｌｉｍｉｔｅｄ

、神州数码信息系统（无锡）有限公司、神州数码信息系统（扬州）有限公

司、神州数码信息系统（佛山）有限公司、神州数码信息系统（海南）有限公司、神州数码（西安）软件有限公司、北京神州数码锦

华软件有限公司、神州数码（北京）咨询有限公司采用资产基础法进行评估后乘以相应的持股比例确定其评估值；对于宁波神

州数码宏博信息技术有限公司、苏州神州数码捷通科技有限公司、平湖神州数码博海科技有限公司按审计确认的长期股权投

资确定其评估值。 具体列入非经营性资产的长期股权投资评估结果如下：

单位：万元

序号 公司 账面净资产

神州信 息持股

比例

评估方式 评估值

１ Ｄｉｇｉｔａｌ Ｃｈｉｎａ Ｓｏｆｔｗａｒｅ

（

ＢＶＩ

）

Ｌｉｍｉｔｅｄ ２４

，

６２１．７４ １００％

资产基础法

９４

，

０７３．３３

２

神州数码信息系统

（

无锡

）

有限公司

５２０．５９ １００％

资产基础法

５２７．６５

３

神州数码信息系统

（

扬州

）

有限公司

７３５．３２ ２７．６０％

资产基础法

２０４．８９

４

神州数码信息系统

（

佛山

）

有限公司

４３２．０８ ４６％

资产基础法

２０６．００

５

神州数码信息系统

（

海南

）

有限公司

７３７．９８ ４６％

资产基础法

３３９．４０

６

苏州神州数码捷通科技有限公司

４１１．４４－ ４９．００％

经审计确定

４１１．４４

７

平湖神州数码博海科技有限公司

１８８．５９－ ４５．４５％

经审计确定

１８８．５９

８

宁波神州数码宏博信息技术有限公

司

１１６．３５－ ４９．８０％

经审计确定

１１６．３５

９

神州数码

（

西安

）

软件有限公司

２

，

０１８．７６ １００％

资产基础法

２

，

０１８．７６

１０

神州数码

（

北京

）

咨询有限公司

１８３．９５ １００％

资产基础法

１８３．９５

１１

北京神州数码锦华软件有限公司

９０３．７４ １００％

资产基础法

９０３．７４

合计

３０

，

１５４．１６ ９９

，

１７４．１０

③

评估增值较大的长期股权投资增值原因分析

评估增值幅度较大的为

Ｄｉｇｉｔａｌ Ｃｈｉｎａ Ｓｏｆｔｗａｒｅ

（

ＢＶＩ

）

Ｌｉｍｉｔｅｄ

，评估增值原因分析如下。

本次评估采用资产基础法对

Ｄｉｇｉｔａｌ Ｃｈｉｎａ Ｓｏｆｔｗａｒｅ

（

ＢＶＩ

）

Ｌｉｍｉｔｅｄ

股东全部权益价值进行评估。

Ｄｉｇｉｔａｌ Ｃｈｉｎａ Ｓｏｆｔｗａｒｅ

（

ＢＶＩ

）

Ｌｉｍｉｔｅｄ

经审计后净资产为

２４

，

６２１．７４

万元，采用资产基础法确定的

Ｄｉｇｉｔａｌ Ｃｈｉｎａ Ｓｏｆｔｗａｒｅ

（

ＢＶＩ

）

Ｌｉｍｉｔｅｄ

股东全部权益评估价值为

９４

，

０７３．３３

万元，比审计后账面净资产增值

６９

，

４５１．５９

万元，增值率为

２８２．０７％

。 评估结果见下表：

单位：万元

项 目

账面价值 评估价值 增减值 增值率

％

Ａ Ｂ Ｃ＝Ｂ－Ａ Ｄ＝Ｃ ／ Ａ×１００

流动资产

１ １８．９１ １８．９１ － －

非流动资产

２ ６３

，

８９１．４２ １３３

，

３４３．０１ ６９

，

４５１．５９ １０８．７０

其中

：

长期股权投资

３ ５３

，

２２６．０１ １２２

，

６８８．２６ ６９

，

４６２．２５ １３０．５０

其他非流动资产

１０ １０

，

６６５．４１ １０

，

６５４．７５ －１０．６６ －０．１０

资产总计

１１ ６３

，

９１０．３３ １３３

，

３６１．９２ ６９

，

４５１．５９ １０８．６７

流动负债

１２ ３９

，

２８８．５９ ３９

，

２８８．５９

非流动负债

１３

负债总计

１４ ３９

，

２８８．５９ ３９

，

２８８．５９

净 资 产

１５ ２４

，

６２１．７４ ９４

，

０７３．３４ ６９

，

４５１．５９ ２８２．０７

Ｄｉｇｉｔａｌ Ｃｈｉｎａ Ｓｏｆｔｗａｒｅ

（

ＢＶＩ

）

Ｌｉｍｉｔｅｄ

主要资产为其他非流动资产和长期股权投资，其中其他非流动资产全部为可供出售金

融资产。 可供出售金融资产和长期股权投资评估值较账面价值出现变化是本次评估增值的原因。

９

、付息负债的评估

付息负债是指那些需要支付利息的负债，包括银行借款、发行的债券、融资租赁的长期应付款等，在评估时作为负债项进

行扣减。 本次评估按照付息负债的账面价值确定评估值，截至评估基准日付息负债的评估值为

３８

，

６５２．５２

万元。

１０

、收益法评估结果

收益法评估企业整体价值

＝

企业自由现金流量折现值

＋

非经营性资产价值

＝２９２

，

１９８．０１ ＋ ４２

，

６６０．２２

＝ ３３４

，

８５８．２２

（万元）

收益法评估企业全部权益价值

＝

企业整体价值

－

付息负债

＝ ３３４

，

８５８．２２ － ３８

，

６５２．５２

＝ ２９６

，

２０５．７１

（万元）

收益法评估企业全部权益价值

２９６

，

２０５．７１

万元与资产基础法下神州信息长期股权投资评估值

２９６

，

０５５．１２

万元相差

１５０．５９

万元。 收益法评估下，被评估企业的评估值为在按照上述收益法评估过程计算的结果基础上取整确定，如按照上述收益法评

估计算过程测算的信息系统公司全部股东权益价值为

７

，

４４３．９３

万元，最终评估值取整数，以

７

，

４００．００

万元为评估结果。 因此，

按照持股比例确定的神州信息长期股权投资评估价值与按照上述收益法评估过程计算结果存在小额差异。

（五）市场法评估说明

１

、市场法适用条件

运用市场法，是将评估对象置于一个完整、现实的经营过程和市场环境中，评估基础是要有产权交易、证券交易市场，因

此运用市场法评估整体资产必须具备以下前提条件：

（

１

）产权交易市场、证券交易市场成熟、活跃，相关交易资料公开、完整；

（

２

）可以找到适当数量的案例与评估对象在交易对象性质、处置方式、市场条件等方面相似的参照案例；

（

３

）评估对象与参照物在资产评估的要素方面、技术方面可分解为因素差异，并且这些差异可以量化。

考虑到交易案例比较法由于受数据信息收集的限制而无法充分考虑评估对象与交易案例的差异因素对股权价值的影

响，另一方面与证券市场上存在一定数量的与被评估企业类似的上市公司，且交易活跃，交易及财务数据公开，信息充分，故

本次市场法评估采用上市公司比较法。

２

、评估测算过程

（

１

）比率乘数的选择

①

根据本次被评估单位的特点以及参考国际惯例，本次评估选用如下比率乘数：

通过分析，对比公司和被评估单位可能在资本结构方面存在着较大的差异，也就是对比公司和被评估单位可能会支付不

同的利息。 这种差异会使“对比”失去意义，为此必须要剔除这种差异产生的影响。 剔除这种差异影响的最好方法是采用全投

资口径指标。 所谓全投资指标主要包括税息前收益（

ＥＢＩＴ

）、税息折旧摊销前收益（

ＥＢＩＴＤＡ

）和税后现金流（

ＮＯＩＡＴ

），上述收益

类指标摈弃了由于资本结构不同对收益产生的影响。

②ＥＢＩＴ

比率乘数：

全投资资本的市场价值和税息前收益指标计算的比率乘数最大限度地减少了由于资本结构影响， 但该指标无法区分企

业折旧

／

摊销政策不同所产生的影响。

③ＥＢＩＴＤＡ

比率乘数：

全投资资本市场价值和税息折旧摊销前收益可以在减少资本结构影响的基础上最大限度地减少由于企业折旧

／

摊销政策

不同所可能带来的影响。

④ＮＯＩＡＴ

比率乘数

税后现金流不但可以减少由于资本结构和折旧

／

摊销政策可能产生的可比性差异， 还可以最大限度地减少由于企业不同

折现率及税率等对价值的影响。

（

２

）比率乘数的计算时间

根据评估经验，在计算比率乘数时限时选用与评估基准日相近的年报财务数据即可，因而本次评估根据数据的可采集性

采用

２０１２

年的比率乘数。

（

３

）比率乘数的调整

由于被评估单位与对比公司之间存在经营风险的差异，包括公司特有风险等，因此需要进行必要的修正。 本次评估以折

现率参数作为被评估单位与对比公司经营风险的反映因素。

另外，被评估单位与对比公司可能处于企业发展的不同时期，对于处于相对稳定期的企业未来发展相对比较平缓，对于

处于发展初期的企业可能会有一段发展相对较高的时期。 同时，企业的经营能力也会对未来预期增长率产生影响，因此对预

期增长率差异进行了相关修正，方式如下：

采用单期间资本化模型得到企业市场价值的方式，市场价值为：

本次评估分别对

ＮＯＩＡＴ

、

ＥＢＩＴ

、

ＥＢＩＴＤＡ

和总资产比率乘数进行了估算和修正：

（

４

）缺少流通折扣的估算

①

缺少流通性对股权价值的影响

流通性定义为资产、股权、所有者权益以及股票等以最小的成本，通过转让或者销售方式转换为现金的能力。

缺少流通折扣定义为：在资产或权益价值基础上扣除一定数量或一定比例，以体现该资产或权益缺少流通性。

股权的自由流通性是对其价值有重要影响的。 由于本次评估的企业是非上市公司，其股权是不可以在股票交易市场上交

易的，这种不可流通性对其价值是有影响的。

②

缺少流通性对股权价值影响的定量研究

不可流通性影响股票价值这一事实是普遍存在的，有很多这方面的研究。 目前国际上定量研究缺少流通折扣率的主要方

式或途径主要包括：限制性股票交易价格研究途径（“

Ｒｅｓｔｒｉｃｔｅｄ Ｓｔｏｃｋ Ｓｔｕｄｉｅｓ

”）；

ＩＰＯ

前交易价格研究途径（“

Ｐｒｅ－ＩＰＯ Ｓｔｕｄｉｅｓ

”）

③

国内缺少流通折扣率的定量估算

缺少流通性的资产存在价值贬值这一规律在中国国内也是适用的，国内的缺少流通性折扣也是客观存在的。 借鉴国际上

定量研究缺少流通折扣率的方式， 本次评估结合国内实际情况采用非上市公司购并市盈率与上市公司市盈率对比方式估算

缺少流通折扣率。

采用非上市公司购并市盈率与上市公司市盈率对比方式估算缺少流通折扣率的基本思路是收集分析非上市公司并购案

例的市盈率（

Ｐ／Ｅ

），然后与同期的上市公司的市盈率（

Ｐ／Ｅ

）进行对比分析，通过上述两类市盈率的差异来估算缺少流通折扣率。

经过计算，本次评估取

４７．２％

作为缺少流通折扣率。

（

５

）非经营性资产净值

根据企业提供的评估基准日经审计的合并资产负债表，评估人员对被评估单位提供的财务报表进行必要的审查，对其资

产和收益项目根据评估的需要进行必要的分类或调整。

（

６

）对比公司比较法评估结论的分析确定

①

关于比率乘数种类的确定

ＥＢＩＴ

比率乘数、

ＥＢＩＴＤＡ

比率乘数和税后净经营收益

ＮＯＩＡＴ

都是反映企业获利能力与全投资市场价值之间关系的比率乘

数，这种比率乘数直接反映了获利能力和价值之间的关系，其中

ＥＢＩＴ

比率乘数最大限度地减少了由于债务结构和所得税造成

的影响，

ＥＢＩＴＤＡ

比率乘数在

ＥＢＩＴ

比率乘数的基础上又可以最大限度地减少由于企业折旧

／

摊销政策不同所可能带来的税收等

方面的影响，

ＮＯＩＡＴ

比率乘数在

ＥＢＩＴＤＡ

比率乘数的基础上可以最大限度地减少由于企业不同折现率及税率等方面的影响。因

此本次评估最后确定采用计算的

ＮＯＩＡＴ

比率乘数、

ＥＢＩＴ

比率乘数和

ＥＢＩＴＤＡ

比率乘数的分别计算企业全投资市场价值，最后取

其平均值作为被评估企业的全投资市场价值。

②

市场法评估结论的分析确定

本次评估选定

ＥＢＩＴ

比率乘数、

ＥＢＩＴＤＡ

比率乘数和

ＮＯＩＡＴ

比率乘数的作为本次评估市场法采用的比率乘数。利用如下公式

计算：

被评估单位比率乘数

＝

对比公司比率乘数

×

修正系数

Ｐ

根据上式计算得出被评估单位全投资市场价值后通过如下方式得到股权的评估价值：

被评估单位股权公允价值

＝

（全投资市场价值

－

付息负债）

×

（

１－

不可流通折扣率）

＋

非经营性资产净值

神州信息享有的股东权益价值

＝

（全投资市场价值

－

付息负债）

×

（

１－

不可流通折扣率）

＋

非经营性资产净值

根据以上分析及计算，评估机构通过

ＥＢＩＴ

比率乘数、

ＥＢＩＴＤＡ

比率乘数和

ＮＯＩＡＴ

比率乘数分别得到股东全部权益的公允市

场价值，选取

３

种比率乘数结论的平均值作为市场法评估结果。

采用市场法估算神州信息股权价值，评估机构选取的相关参数是合并口径的财务数据，因此，计算得出的股权价值包含

少数据股东权益，根据被评估单位少数股权益占全部股东权益比例，确定神州信息股东权益价值

＝３３９

，

６００×

（

１－２．０２％

）

＝３３３

，

０００

万元。 即市场法

－

对比公司法的评估结论为

３３３

，

０００

万元。

（六）评估结论的分析及采用

本次评估分别采用资产基础法和市场法对神州信息的股东全部权益价值进行评估，资产基础法（标的资产母公司为资产

基础法，其主要经营性控股子公司采用收益法）的评估值为

３０１

，

５１３．５０

万元；市场法的评估值

３３３

，

０００

万元，两种方法的评估结

果差异

３１

，

４８６．５０

万元，差异率

１０．４４％

。 产生差异的主要原因为：

资产基础法是以被评估企业评估基准日的资产负债表为基础，合理评估企业表内各项资产、负债价值。 市场法则是根据

与被评估单位相同或相似的对比公司近期交易的成交价格， 通过分析对比公司与被评估单位各自特点分析确定被评估单位

的股权评估价值。

本次评估考虑到神州信息是控股型公司，因此，对神州信息母公司采用资产基础法进行评估，对神州信息旗下主要具有

核心竞争业务的长期股权投资单位采用了收益法进行评估。 收益法是从未来收益的角度出发，以被评估单位现实资产未来可

以产生的收益，经过风险折现后的现值和作为被评估企业股权的评估价值。 考虑到企业经过多年的发展，形成了自己特有的

技术业务能力、客户关系、以及良好的厂商资源等诸多因素对估值的影响，在其长期股权投资估值已体现。 市场法中的上市公

司比较法对企业预期收益的考虑仅考虑了增长率等有限因素对企业未来价值的影响， 并且其价值乘数受股市波动的影响较

大，由此得到的评估结果的精确度较差。

因此，本次评估采用资产基础法结论作为最终评估结论比较合理。 截至评估基准日

２０１３

年

４

月

３０

日，在持续经营的假设条

件下，神州信息的股东全部权益的市场价值为人民币

３０１

，

５１３．５０

万元。

（七）业绩承诺金额的确定

１

、业绩补偿安排

＊ＳＴ

太光与重组方分别签署的《盈利预测补偿协议》和《盈利预测补偿协议之补充协议》中业绩补偿安排已遵循了《重组

办法》第三十四条、《证监会重大资产重组常见问题解答》的相关规定，按照逐年累积计算业绩实现情况，逐年进行股份补偿。

２

、标的资产承诺的业绩与评估报告利润预测数的关系

（

１

）评估报告经江苏省国资委核准前的盈利预测金额的确定

经江苏省国资委核准前，评估机构中同华在对标的资产收益法评估中，对神州信息截至评估基准日

２０１３

年

４

月

３０

日持有

的鼎捷软件

２３．９６％

股权，

ＳＪＩ２０．５４％

的股权采用市场法进行评估；对神州信息除市场法评估股权资产外的资产采用收益法进行

评估。 收益法评估资产中对标的资产母公司及主要经营性子公司进行了业绩预测；由于部分长期股权投资处于注销期间或计

划注销、无具体经营业务、业务规模较小等原因采用资产基础法进行评估，其估值作为收益法下非经营性资产。

２０１３

年

７

月

１７

日，中同华出具《北京中同华资产评估有限公司关于神州数码信息服务股份有限公司收益法评估资产业绩

预测情况的说明》，具体内容如下：

“在本次评估中，本评估机构对神州数码信息服务股份有限公司（以下简称“神州信息”）及其主要下属子公司神州数码系

统集成服务有限公司、神州数码信息系统有限公司、神州数码融信软件有限公司、神州数码金信科技股份有限公司、南京神州

金信电子科技有限公司、广州神州金信电子科技有限公司、上海神州数码信息技术服务有限公司、深圳神州数码信息技术服

务有限公司、神州数码国信信息技术（苏州）有限公司等

１０

家企业采用收益法进行评估。 该

１０

家企业收益

２０１３

年

５－１２

月至

２０１５

年收益预测汇总情况如下表：

单位：万元

项 目

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

预测数 预测数 预测数

营业收入

５７５

，

６１０．６２ ８７０

，

９０７．４３ ９４１

，

３８６．８４

营业成本

４８６

，

７１７．９７ ７３９

，

６９３．０５ ７９６

，

１１４．１２

营业税金及附加

３

，

００４．２２ ４

，

１２０．５７ ４

，

６０８．９０

销售费用

３３

，

４１２．７０ ５６

，

０３３．４５ ６０

，

８２２．７８

管理费用

３０

，

１０２．５３ ４０

，

９４３．６４ ４３

，

３７２．３２

财务费用

２

，

４４６．８１ ３

，

５４１．４９ ３

，

９１６．８７

营业利润

１９

，

９２６．４０ ２６

，

５７５．２３ ３２

，

５５１．８５

营业外收入

５５４．１４ ８４８．６１ ９０８．２７

营业外支出

－ － －

利润总额

２０

，

４８０．５４ ２７

，

４２３．８４ ３３

，

４６０．１２

所得税

４

，

２３４．２０ ４

，

９４０．５３ ８

，

３６５．０３

净利润

１６

，

２４６．３４ ２２

，

４８３．３１ ２５

，

０９５．０９

归属于母公司所有者的净利润

１５

，

８６５．７８ ２１

，

９２６．８１ ２４

，

５５８．００

注

１

：除神州数码信息系统有限公司外，其余采用收益法评估企业均为神州信息的全资子公司，上表中归属于母公司所有

者净利润为在上述

１０

家收益法评估企业收益汇总净利润合计数中扣除了神州数码信息系统有限公司的少数股东收益。

注

２

：上表中营业外收入属于软件企业增值税退税返还，属于经常性损益。

２０１３

年

５－１２

月、

２０１４

年、

２０１５

年神州信息上述收益法评估企业实现归属于母公司扣除非经常性损益的净利润预测值分别

为

１５

，

８６５．７８

万元、

２１

，

９２６．８１

万元、

２４

，

５５８．００

万元。 ”

重组方以中同华预测标的资产

２０１４

年、

２０１５

年归属于母公司扣除非经常性损益的净利润作为承诺金额。 根据信永中和会

计师事务所（特殊普通合伙）对神州信息出具的审计报告（

ＸＹＺＨ／２０１２Ａ１０５５

），神州信息

２０１３

年

１－４

月实现扣除非经常性损益

及市场法评估参股公司鼎捷软件股份有限公司投资收益后的归属于母公司净利润为

３

，

６２９．０６

万元，与中同华预测

２０１３

年

５－１２

月归属于母公司净利润

１５

，

８６５．７８

万元之和为

１９

，

４９４．８４

万元，重组方此次作为

２０１３

年业绩承诺数。 重组方以上述业绩预测金

额分别与上市公司签署了《盈利预测补偿协议》。

（

２

）评估报告经江苏省国资委核准后的业绩预测金额的确定

根据经江苏省国资委核准的《资产评估报告》，收益法评估资产

２０１３

年度、

２０１４

年度及

２０１５

年度扣除非经常性损益后归属

于母公司所有者的净利润分别为

１８

，

００３．３９

万元（含神州信息

２０１３

年

１－４

月实现扣除非经常性损益及市场法评估参股公司鼎捷

软件股份有限公司投资收益后的归属于母公司净利润为

３

，

６２９．０６

万元）、

２１

，

４４３．６７

万元、

２４

，

２１１．５８

万元。根据江苏省经国资委

对标的资产《资产评估报告》的核准结果，标的资产的评估值由人民币

３０１

，

７００．００

万元调整为人民币

３０１

，

５１３．５０

万元，评估值

减少

１８６．５０

万元。双方确认，鉴于经核准的标的资产评估结果变化不大且除市场法评估股权资产外，标的资产仍以收益法作为

主要评估方法，重组方同意就《盈利预测补偿协议》中原预测利润数继续作出承诺。 即重组方仍承诺，收益法评估资产

２０１３

年

度、

２０１４

年度、

２０１５

年度经审计的扣除非经常性损益后的归属于母公司所有者的净利润分别不低于人民币

１９

，

４９４．８４

万元、

２１

，

９２６．８１

万元、

２４

，

５５８．００

万元。

鉴于经江苏省国资委审核的资产评估报告在评估方法选择、交易标的评估值等方面进行了调整，

２０１３

年

８

月

２６

日，中同华

重新出具了 《北京中同华资产评估有限公司关于神州数码信息服务股份有限公司收益法评估资产业绩预测情况的说明》，具

体内容如下：

“

２０１３

年

８

月

１５

日，江苏省人民政府国有资产监督管理委员会（以下简称“江苏省国资委”）出具《江苏省国资委关于神州数

码信息服务股份有限公司参与深圳太光电信股份有限公司资产重组资产评估项目核准的函》（苏国资函［

２０１３

］

２５

号），核准了

本评估机构出具的中同华评报字（

２０１３

）第

２６０

号《资产评估报告》。 在江苏省国资委对前述资产评估报告的审核过程中，根据

江苏省国资委的审核意见，本评估机构对神州数码信息服务股份有限公司（以下简称“神州信息”）母公司评估方法选择、交易

标的评估值等进行了调整。 由于神州信息母公司的评估方法由收益法修改为资产基础法，致使神州信息及其子公司收益法预

测的净利润亦发生变动。

经过江苏省国资委核准的资产评估报告中，本评估机构对神州信息主要下属子公司神州数码系统集成服务有限公司、神

州数码信息系统有限公司、神州数码融信软件有限公司、神州数码金信科技股份有限公司、南京神州金信电子科技有限公司、

广州神州金信电子科技有限公司、上海神州数码信息技术服务有限公司、深圳神州数码信息技术服务有限公司、神州数码国

信信息技术（苏州）有限公司等

９

家企业采用收益法进行评估。 该

９

家企业

２０１３

年

５－１２

月至

２０１５

年收益预测汇总情况如下表：

单位：万元

项 目

２０１３

年

５－１２

月

２０１４

年

２０１５

年

预测数 预测数 预测数

营业收入

５１０

，

６３２．０６ ８００

，

９５７．４３ ８６５

，

５８６．８４

营业成本

４２６

，

９３７．５９ ６７５

，

３３９．０６ ７２６

，

３７８．１２

营业税金及附加

２

，

８６６．０８ ３

，

９７０．２９ ４

，

４４６．０４

销售费用

３２

，

９１７．７３ ５５

，

１００．５２ ５９

，

８４６．７５

管理费用

２７

，

１６０．２２ ３６

，

６２７．７６ ３８

，

９１１．０９

财务费用

２

，

４４６．２１ ３

，

５４０．２９ ３

，

９１５．５７

营业利润

１８

，

３０４．２６ ２６

，

３７９．５２ ３２

，

０８９．２８

营业外收入

５５４．１４ ８４８．６１ ９０８．２７

营业外支出

－ － －

利润总额

１８

，

８５８．４０ ２７

，

２２８．１３ ３２

，

９９７．５５

所得税

４

，

１０３．５１ ５

，

２２７．９５ ８

，

２４９．３９

净利润

１４

，

７５４．９０ ２２

，

０００．１８ ２４

，

７４８．１６

归属于母公司所有者的净利润

１４

，

３７４．３４ ２１

，

４４３．６７ ２４

，

２１１．５８
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