
（上接 B34版）

（

1

）房屋建筑物

截至本报告书签署日，东泰压缩拥有

2

处房产，具体情况如下：

序号 房产证编号 房屋坐落地 建筑面积

m2

设计用途

1

东阿房权证工业园字第

31019

号

东阿县

S324

与

S329

道路交叉

西侧

1,282.75

办公、机房

2

东阿房产证刘集镇字第

31198

号 东阿县刘集镇后张村

118.99

营业

合计

1,401.74

（

2

）办公用房租赁情况

截至目前东泰压缩租用其关联公司东泰燃气房产

1

处用于加气站经营，具体情况如下：

序号 承租方 出租方 物业坐落

面积

（平方米）

租赁期限 房产证号

1

东泰压缩 东泰燃气

东阿县东泰燃气有限责任公司

西侧

510.68

2014

年

1

月

1

日

-

2024

年

12

月

31

日

东阿房权证工业

园字第

31018

号

（

3

）主要无形资产情况

除土地使用权外，东泰压缩不存在其他无形资产。 截至本报告书签署日，东泰压缩拥有

2

宗土地使用权，具体情况如下：

序号 使用权人 土地使用证 土地坐落

土地面积

（㎡）

用途 取得方式

他项权利

限制

1

东阿县东泰压缩天然气有限

责任公司

东 国 用 （

2012

）第

1212285

号

绕城线

S324

以西

10,884

市政公共

设施

出让 无

2

东阿县东泰压缩天然气有限

责任公司

东 国 用 （

2014

）第

1412463

号

刘集镇后张村

7,012

公共设施

用地

出让 无

合计

17,896 -

2

、主要负债状况

根据大信会计师事务所为东泰压缩出具的大信审字

[2014]

第

3-00034

号《审计报告》，截至

2013

年

12

月

31

日，总负债

1,054.10

万元，主

要负债情况如下：

单位：万元

项目 金额 占比（

%

） 说明

应付账款

943.88 89.54%

预收账款

4.66 0.44%

应付职工薪酬

11.20 1.06%

应付工资及工会经费

应交税费

94.36 8.95%

主要为应交企业所得税和个人所得税

流动负债小计

1,054.10 100.00%

负债合计

1,054.10 100.00%

3

、资产抵押、质押及担保情况

根据大信会计师事务所为东泰压缩出具的大信审字

[2014]

第

3-00034

号《审计报告》，截至

2013

年

12

月

31

日，东泰压缩的资产不存在抵

押、质押及担保情况。

4

、对外担保情况

截至

2013

年

12

月

31

日，东泰压缩不存在对外担保情况。

5

、关联方资金占用情况

截至本报告书签署日，东泰压缩无应收股东、实际控制人的款项，其股东、实际控制人及其关联方不存在占用东泰压缩非经营性资金的

情形。

（六）东泰压缩取得的业务资质

截至本报告书签署日，东泰压缩已取得如下业务资质：

序号 证照名称 编号 发证单位 发证日期 有效期限

1

燃气经营许可证 鲁

201215070066J

聊城市市政公用事业管理

局

2012

年

5

月

7

日

2011

年

6

月

28

日

-2016

年

6

月

28

日

2

气瓶充装许可证

TS4237646-2014

聊城市质量技术监督局

2014

年

3

月

17

日

2014

年

3

月

17

日

-2018

年

3

月

16

日

3

燃气（供应站）经营许可

证

聊燃供

T

字第

12

号

聊城市市政公用事业管理

局

2013

年

4

月

22

日

2013

年

4

月

22

日

-2018

年

4

月

22

日

4

燃气（供应站）经营许可

证

聊燃供

T

字第

18

号

聊城市市政公用事业管理

局

2014

年

3

月

20

日

2014

年

3

月

20

日至

2019

年

3

月

19

日

目前，东泰压缩新城

LNG

加气站已取得《气瓶充装许可证》，《燃气（供应站）经营许可证》尚在办理中。

（七）东泰压缩主营业务发展情况

1

、东泰压缩主营业务概况

东泰压缩成立于

2009

年

10

月，自成立以来一直积极拓展压缩天然气市场和汽车用气市场，主要经营压缩天然气和液化天然气的销售业

务，目前系东阿县唯一经营压缩天然气的公司。 东泰压缩现有

3

个加气站：工业园

CNG

加气站位于东阿县工业园，系

CNG

加气标准站，设计

加气能力为

5

万标方

/

天；新城

LNG

、

CNG

合建标准站位于

324

绕城线和

329

线交叉口西北角，包括

CNG

加气标准站（设计加气能力

2

万标

方

/

天）及新城

LNG

加注站（平均日加注量

LNG20.4

吨）；刘集

CNG

加气站位于刘集镇与阳谷县交界处，为

CNG

加气子站，设计日均加气量

1.5

万标方。 东泰压缩通过上述经营网点为社会车辆等用户提供天然气供应服务。

2

、东泰压缩业务流程图及主要经营模式

（

1

）业务流程

① CNG

产品

东泰压缩对外采购天然气

CNG

，通过管道天然气进站后经调压达到压缩机进口压力值，经流量计计量到达天然气干燥器脱去天然气中

的水份。 然后经过压缩机加压至

25MPA

，经过顺序控制盘，分高、中、低三路到天然气储气罐，再由储气罐进入加气机，通过加气机完成车辆加

气。

② LNG

产品

LNG

产品的业务模式为东泰压缩直接外购然后向用户进行销售。

（

2

）主要经营模式

①

采购模式

报告期内东泰压缩的主要气源供应商为东泰燃气，双方所签署的供气协议截至

2017

年底有效，东泰压缩按照合同约定的结算模式，根据

用气量及用气单价进行结算，用气单价则根据国家能源政策，每年协商确定。

2013

年下半年起，东泰压缩和聊城开发区金鸿天然气有限公司

签订年供气合同以进一步保障气源供应。 两大气源有效保证了东泰压缩的气源供应稳定，使东泰压缩可以集中力量开拓车用燃气市场。

东泰压缩

LNG

的采购主要依靠罐车的配送，其采购地主要源自鄂尔多斯、陕西榆林及宁夏哈纳斯等地。

②

销售模式

东泰压缩是东阿县唯一一家压缩天然气经营企业，目前销售渠道主要是通过自有的各加气站点出售天然气。 东泰压缩通过外购

CNG

和

LNG

并运输到各个站点销售，客户资源主要是县域内及周边过路天然气汽车用户。

CNG

销售，主要是通过管输到门站后，再经各场站加气机

对车用燃气用户进行

CNG

销售；

LNG

则通过外购

LNG

、罐装运输和储存再出售与用户。 开发区加气站除加气机外兼有加气注，面向储气罐车

销售

CNG

。 刘集加气子站和新城站，主要业务是用罐车配送燃气并利用储气罐进行储存，同时通过场站加气机对车用燃气用户进行销售。

3

、主要产品的经营、销售情况

（

1

）经营情况

报告期内东泰压缩最大运输气量能力远远高于实际供气量，并且有稳定气源，因此东泰压缩对社会供应压缩天然气能力仍有较大空间。

2012-2013

年度销售气的数量、金额

年份

销气量 金额（万元）

CNG

(

万立方米

)

LNG

（吨）

CNG LNG

2012

年

535.70 - 1,599.43 -

2013

年

704.26 250.18 2,466.77 138.79

2012-2013

年产能、产量及产能利用率

年份

产能 产量 利用率

CNG

（万立方米）

LNG

（吨）

CNG

（万立方米）

LNG

（吨）

CNG LNG

2012

年

2,555.00 - 535.70 - 20.97% -

2013

年

3,102.00 1,241.00 704.26 250.18 22.70% 20.16%

注

:2013

年东泰压缩

LNG

运营只有

90

天。

东泰压缩报告期内天然气销售价格变动情况如下：

2012

年一季度

2012

年二季度至

2013

年二

季度

2013

年三季度后

价格（不含税，元

/

立方米）

3.10 3.27 3.89

（

2

）销售收入构成情况

①

最近两年东泰压缩主营业务按业务构成分类如下：

项目

2013

年

2012

年

金额

（万元）

占比

（

%

）

金额

（万元）

占比

（

%

）

CNG

销售

2,466.77 94.58% 1,599.43 99.85%

LNG

销售

138.79 5.32% - 0.00%

其他

2.53 0.10% 2.49 0.16%

合计

2,608.09 100.00% 1,601.91 100.00%

②

最近两年东泰压缩主营业务按业务区域分类如下：

天然气行业的经营具有地域垄断性的特征，因此东泰压缩的主营业务均发生在山东省内。

（

3

）东泰压缩主要客户情况

报告期内，东泰压缩前五名客户情况如下：

① 2013

年前

5

名客户情况

单位：万元

序号 客户名称 交易产品 销售金额 占营业收入比例

1

聊城交运集团东阿民生城乡公交有限责任公司 压缩天然气

128.13 4.91%

2

东阿县顺达城市公共客运有限公司 压缩天然气

56.15 2.15%

3

聊城交通汽运集团有限责任公司第四分公司 压缩天然气

51.16 1.96%

4

聊城交运公交有限责任公司 压缩天然气

7.26 0.28%

5

东阿县东泰燃气有限责任公司 压缩天然气

6.57 0.25%

合计

249.27 9.55%

② 2012

年前

5

名客户情况

单位：万元

序号 客户名称 交易产品 销售金额 占营业收入比例

1

聊城交运集团东阿民生城乡公交有限责任公司 压缩天然气

138.02 8.62%

2

东阿县顺达城市公共客运有限公司 压缩天然气

8.27 0.52%

3

东阿东泰燃气有限责任公司 压缩天然气

5.52 0.34%

4

东阿县住房和城乡建设局 压缩天然气

5.07 0.32%

5

东阿县城市管理行政执法局 压缩天然气

1.71 0.11%

合计

158.59 9.91%

报告期内，东泰压缩不存在向单个客户销售比例超过营业收入

50%

的情况。 除了对东泰燃气的销售以外，东泰压缩的董事、监事、高级管

理人员和其他核心人员以及

5%

以上股份的股东与前五大客户无任何关联关系。

4

、主要产品的原材料和能源供应情况

（

1

）主要采购项目

东泰压缩主要从事天然气运输和销售业务，其采购原材料主要为

CNG

、

LNG

。

（

2

）对主要供应商采购情况

报告期内，东泰压缩前五大供应商及其采购情况如下：

① 2013

年前五大供应商情况

单位：万元

序号 供应商名称 采购内容 采购金额 占采购总额比例

1

东阿县东泰燃气有限责任公司 天然气

1,332.87 70.42%

2

聊城开发区金鸿天然气有限公司 天然气

314.07 16.59%

3

国网山东东阿县供电公司 电力

109.46 5.77%

4

茌平万和通新能源有限公司 液化天然气

73.87 3.90%

5

山东恒福绿洲新能源有限公司 液化天然气

51.15 2.70%

合计

1,881.42 99.38%

② 2012

年主要供应商情况

单位：万元

序号 供应商名称 采购内容 采购金额 占采购总额比例

1

东阿县东泰燃气有限责任公司 天然气

1,120.32 93.79%

2

国网山东东阿县供电公司 电力

75.82 6.09%

合计

1,196.14 99.88%

报告期内，东泰压缩主要供应商为关联方东泰燃气，报告期内每年均占到

50%

以上供应量。 除关联供应商东泰燃气外，东泰压缩的董事、

监事、高级管理人员和其他核心人员以及

5%

以上股份的股东与前五大供应商无任何关联关系。

5

、产品质量、安全生产及环境保护情况

（

1

）产品质量管控情况

①

质量控制标准及制度

东泰压缩根据《中华人民共和国安全生产法》、《城镇燃气管理条例》等有关法律、法规，制定了相应的《燃气安全管理制度》、《消防管理制

度》。

②

质量控制措施

东泰压缩根据内部制定的质量管理手册，对购进的天然气上游供应商取得气质组分报告，保证供气质量；对各站点供气管道，压缩机，储

气、加气等设施，必须按技术管理要求，专人维护检修，保证安全、稳定供气；同时，东泰压缩加强计量工作，对各种计量装置要严格执行有关技

术规定，保证计量的准确性。

③

质量纠纷

报告期内东泰压缩无重大质量纠纷事件发生。

（

2

）东泰压缩安全生产情况

①

安全生产管理制度

东泰压缩根据《中华人民共和国安全生产法》等法律法规制定了内部安全管理制度和安全操作规程，并制定了员工安全培训制度、设备

巡检制度等来保障东泰压缩安全经营和管理。

②

安全生产措施

东泰压缩制定了安全管理制度，员工上岗前需经三级安全教育并取得《特种作业人员证》，目前所有员工均持证上岗。 东泰压缩配置了必

要的消防设施及设备并定期检测，其安全资金的投入、劳保用品的配备和发放均按照企业制度执行。 对于重要的设备，企业已配备必要的超

压停机、故障报警装置、防雷、防静电装置并进行定期校检。 经营场所设有泄露报警装置，厂区、办公厂所配备视频监视系统，压力容器、压力

管道全部经过管理部门备案，取得使用登记证。 此外，东泰压缩亦建立了突发事故应急预案，并定期组织人员进行演练。

③

安全生产费的提取与使用

东泰压缩已按照《企业安全生产费提取和使用管理办法》（财企

[2012]16

号）的规定提取和使用安全生产费。 根据大信会计师事务所出具

的大信审字

[2014]

第

3-00034

号审计报告，东泰压缩提取和使用安全生产费情况如下：

单位：万元

公司名称

2012

年

12

月

31

日结余金额

2013

年提取

2013

年使用

2013

年

12

月

31

日结余金额

东泰压缩

29.95 52.04 26.63 55.35

东泰压缩对于安全制度的设立及安全费用的提取与使用符合国家关于安全生产的要求。 未来东泰压缩将继续按照《企业安全生产费提

取和使用管理办法》的规定提取和使用安全生产费。

（

3

）东泰压缩环保情况

东泰压缩主要从事压缩天然气的运输和销售，不是环保部门重点监测的行业，不存在环境污染的情况。

（八）东泰压缩的估值情况

中企华根据标的资产的特性以及评估准则的要求，确定采用收益法和资产基础法两种方法对标的资产进行评估，最终采用了收益法评

估结果作为本次交易标的最终评估结论。

根据中企华出具的中企华评报字（

2014

）第

3115

号《资产评估报告》，截至评估基准日

2013

年

12

月

31

日，东阿县东泰压缩天然气有限责

任公司总资产账面价值为

2,777.86

万元，负债账面价值为

1,054.10

万元，股东全部权益账面价值为

1,723.76

万元，评估后企业股东全部权益

价值为

5,916.04

万元，增值

4,192.28

万元，增值率

243.21%

。

1

、收益法评估情况

（

1

）基本假设

①

一般性假设

A

、国家现行的有关法律法规及政策、国家宏观经济形势无重大变化，本次交易各方所处地区的政治、经济和社会环境无重大变化，无其

他人力不可抗拒因素及不可预见因素造成的重大不利影响，假设评估基准日后被评估单位持续经营。

B

、假设评估基准日后被评估单位的管理层是负责的、稳定的，且有能力担当其职务。

C

、除非另有说明，东泰压缩完全遵守所有有关的法律法规，不会出现影响东泰压缩发展和收益实现的重大违规事项。

D

、东泰压缩未来将采取的会计政策和编写此份报告时所采用的会计政策在重要方面基本一致。

E

、假设和被评估单位相关的利率、汇率、赋税基准及税率、政策性征收费用等评估基准日后不发生重大变化。

F

、假设评估基准日后被评估单位的现金流入为平均流入，现金流出为平均流出。

G

、本次评估报告以产权人拥有评估对象的合法产权为假设前提。

H

、由企业提供的与评估相关的产权证明文件、财务报表、会计凭证、资产清单及其他有关资料真实、合法、完整、可信。 被评估单位或评估

对象不存在应提供而未提供、评估人员已履行评估程序仍无法获知的其他可能影响资产评估值的瑕疵事项、或有事项或其他事项。

②

特殊假设

A

、东泰压缩在现有的管理方式和管理水平的基础上，经营范围、营运模式等与目前方向保持一致。 且在未来可预见的时间内东泰压缩按

提供给评估师的发展规划进行发展，生产经营政策不做重大调整。

B

、本次评估假设东泰压缩生产经营中所需的各项已获得的生产、经营许可证等在未来年度均能获得许可。

C

、假设东泰压缩的新城

LNG

加气站的经营许可证可以如期取得，且该证照在到期后可以通过申请继续取得。

D

、本报告未考虑宏观市场原因导致气源紧张对企业价值的影响。

E

、东泰压缩目前经营所租赁的房产、土地在租赁期满后，可以在同等市场条件下续租，不影响其正常的生产经营。

F

、没有考虑将来可能承担的抵押、担保事宜，以及特殊的交易方式可能追加付出的价格等对评估结论的影响。

（

2

）收益模型及具体方法

①

评估模型

本次采用收益法对东阿县东泰压缩天然气有限责任公司股东全部权益进行评估， 即以未来若干年度内的企业自由现金流量作为依据，

采用适当折现率折现后加总计算得出营业性资产价值，然后再加上溢余资产价值、非经营性资产价值、减去有息债务得出股东全部权益价

值。 本次评估拟采用未来收益折现法中的企业自由现金流模型。

②

收益法具体方法

A

、计算公式

股东全部权益价值

=

企业整体价值

-

有息债务

企业整体价值

=

经营性资产价值

+

溢余资产

+

非经营性资产价值

其中：经营性资产价值按以下公式确定

企业自由现金流量折现值

=

明确的预测期期间的自由现金流量现值

+

明确的预测期之后的自由现金流量现值

明确的预测期期间是指从评估基准日至企业达到相对稳定经营状况的时间。

B

、预测期的确定

根据东泰压缩的实际状况及企业经营规模，预计东泰压缩在未来几年业绩会稳定增长，据此，本次预测期选择为

2014

年至

2018

年，以后

年度收益状况保持在

2018

年水平不变。

C

、收益期的确定

根据对东泰压缩所从事的经营业务的特点及未来发展潜力、前景的判断，考虑东泰燃气历年的运行状况、人力状况等均比较稳定，可保

持长时间的经营，本次评估收益期按永续确定。

D

、自由现金流量的确定

本次评估采用企业自由现金流量，自由现金流量的计算公式如下：

（预测期内每年）自由现金流量

=

息税前利润

×(1－

所得税率

)+

折旧及摊销

-

资本性支出

-

营运资金追加额

E

、终值的确定

对于收益期按永续确定的，终值公式为：

Pn=Rn+1×

终值折现系数。

Rn+1

按预测期末年现金流调整确定。

F

、年中折现的考虑

考虑到自由现金流量全年都在发生，而不是只在年终发生，因此自由现金流量折现时间均按年中折现考虑。

G

、折现率的确定

按照收益额与折现率口径一致的原则，本次评估收益额口径为企业自由现金流量，则折现率选取加权平均资本成本（

WACC

）。

公式：

WACC=Ke×E/

（

D+E

）

+Kd×D/

（

D+E

）

×

（

1－T

）

式中：

Ke

：权益资本成本；

Kd

：债务资本成本；

T

：所得税率；

E/

（

D+E

）：股权占总资本比率；

D/

（

D+E

）：债务占总资本比率；

其中：

Ke=Rf+β×RPm+Rc

Rf=

无风险报酬率；

β=

企业风险系数；

RPm=

市场风险溢价；

Rc=

企业特定风险调整系数。

H

、溢余资产价值的确定

溢余资产是指评估基准日超过企业生产经营所需，评估基准日后企业自由现金流量预测不涉及的资产。 被评估单位无溢余资产。

I

、非经营性资产价值的确定

非经营性资产是指与企业经营性收益无直接关系的，未纳入收益预测范围的资产及相关负债，采用成本法进行评估。

J

、有息债务价值的确定

有息债务主要是指被评估单位向金融机构或其他单位、个人等借入款项及相关利息，截至评估基准日企业无有息债务。

（

3

）预测期的收益预测

①

营业收入的预测

企业未来年度的收入主要来源于天然气加气站的运营收入，具体包括车用压缩天然气（

CNG

）和车用液化天然气（

LNG

）的销售收入。

根据《山东省天然气利用发展规划》，鼓励发展汽车用天然气，天然气汽车同燃油汽车相比，可综合降低废气污染物排放量

82.20%

，其排

放物中碳氢化物可降低

28.00%

，微粒排放可降低

42.00%

，铅化物可降低

100.00%

，硫化物可降低

70.00%

以上，非甲烷烃类可降低

50.00%

左

右。 因此，推广发展天然气汽车可有效改善城区大气质量，具有良好的环境效益，是发展经济和改善人民生活环境的迫切需要。 同时，天然气

作为汽车燃料，比燃油节约

40-60%

的成本，以气代油的经济效益较为可观。

根据东阿县车辆的实际情况以及我国汽车保有量增长的实际情况，预计未来几年，东阿县的汽车保有量将至少保持

10%

的增长。 且根据

《东阿县燃气专项规划》（

2011-2020

年），并结合国家环境保护的需要及能源政策的调整、天然气对比燃油的价格优势，预计在未来几年，东阿

县天然气汽车的比例将逐年提高。 根据上述分析，并结合东泰压缩燃气公司现状及经营规划，对各加气站的不同客户类型的天然气使用量分

别展开预测。

东泰压缩销售均价情况统计如下：

所属公司 类别 单位

2014

年

2015

年

2016

年

2017

年

2018

年

2019

年

-

永续年

东泰压缩

CNG

元

/

立方米

3.73 3.73 3.72 3.72 3.72 3.72

LNG

元

/

公斤

5.75 5.75 5.75 5.75 5.75 5.75

根据上述分析，汇总后的营业收入预测如下：

单位：人民币元

序号 收入类别（明细）

2014

年

2015

年

2016

年

2017

年

2018

年

1

压缩天然气

34,377,200.00 38,055,700.00 41,104,600.00 43,121,800.00 44,429,500.00

金额合计：

34,377,200.00 38,055,700.00 41,104,600.00 43,121,800.00 44,429,500.00

数量合计

(m3)

：

9,209,224.00 10,215,124.00 11,045,384.00 11,591,824.00 11,944,924.00

A

工业园加气站

金额合计：

15,361,900.00 16,852,400.00 18,261,900.00 19,053,700.00 19,544,500.00

数量合计

(m3)

：

4,145,425.00 4,559,925.00 4,948,225.00 5,165,525.00 5,299,625.00

平均单价

(

元

/m3)

：

3.71 3.70 3.69 3.69 3.69

B

新城加气站

金额合计：

13,708,000.00 15,264,600.00 16,495,100.00 17,410,200.00 18,017,100.00

数量合计

(m3)

：

3,674,966.00 4,100,366.00 4,434,466.00 4,681,466.00 4,844,866.00

平均单价

(

元

/m3)

：

3.73 3.72 3.72 3.72 3.72

C

刘集加气站

金额合计：

5,307,300.00 5,938,700.00 6,347,600.00 6,657,900.00 6,867,900.00

数量合计

(m3)

：

1,388,833.00 1,554,833.00 1,662,693.00 1,744,833.00 1,800,433.00

平均单价

(

元

/m3)

：

3.82 3.82 3.82 3.82 3.81

2

液化天然气

12,658,600.00 18,561,900.00 23,685,100.00 23,685,100.00 23,685,100.00

数量合计

(kg)

：

2,201,501.00 3,228,150.00 4,119,150.00 4,119,150.00 4,119,150.00

平均单价

(

元

/kg)

：

5.75 5.75 5.75 5.75 5.75

3

其他

20,500.00 8,500.00 3,400.00 0.00 0.00

营业收入合计

47,056,300.00 56,626,100.00 64,793,100.00 66,806,900.00 68,114,600.00

②

营业成本的预测

未来年度营业成本主要由燃气成本、电费成本、其他成本及折旧费组成。燃气采购量与销售量保持一致。对东泰压缩的燃气采购单价，按

基准日时的采购单价进行预测。

电费成本根据各加气站的加气量，并结合单位能耗进行预测。

对于累计折旧的测算，除了现有存量资产外，以后各年为了维持正常经营，随着业务的增长，需要每年投入资金新增资产或对原有资产

进行更新，根据固定资产的未来投资计划（未来年度的资本性支出形成的固定资产），来测算年折旧和摊销。

其他成本为东泰压缩根据未来年度预测的会员增加及换卡情况进行预测。

东泰燃气近年采购均价及预测均价如下表：

所属公司 类别 单位

2012

年

2013

年

2014

年及以后年度

东泰燃气 管道天然气 元

/

立方米

1.89 2.13 2.29

故未来年度营业成本预测见下表：

金额单位：人民币元

序号 收入类别（明细）

2014

年

2015

年

2016

年

2017

年

2018

年

1

压缩天然气

22,248,900.00 24,679,100.00 26,684,900.00 28,005,000.00 28,858,100.00

金额合计：

22,248,900.00 24,679,100.00 26,684,900.00 28,005,000.00 28,858,100.00

数量合计

(m3)

：

9,209,224.00 10,215,124.00 11,045,384.00 11,591,824.00 11,944,924.00

A

工业园加气站

金额合计：

10,015,100.00 11,016,500.00 11,954,600.00 12,479,500.00 12,803,500.00

数量合计

(m3)

：

4,145,425.00 4,559,925.00 4,948,225.00 5,165,525.00 5,299,625.00

平均单价

(

元

/m3)

：

2.42 2.42 2.42 2.42 2.42

B

新城加气站

金额合计：

8,878,500.00 9,906,200.00 10,713,400.00 11,310,100.00 11,704,900.00

数量合计

(m3)

：

3,674,966.00 4,100,366.00 4,434,466.00 4,681,466.00 4,844,866.00

平均单价

(

元

/m3)

：

2.42 2.42 2.42 2.42 2.42

C

刘集加气站

金额合计：

3,355,300.00 3,756,400.00 4,016,900.00 4,215,400.00 4,349,700.00

数量合计

(m3)

：

1,388,833.00 1,554,833.00 1,662,693.00 1,744,833.00 1,800,433.00

平均单价

(

元

/m3)

：

2.42 2.42 2.42 2.42 2.42

2

电费

1,317,900.00 1,461,500.00 1,581,900.00 1,661,100.00 1,712,200.00

3

其他

10,300.00 4,300.00 1,700.00 0.00 0.00

4

液化天然气

11,007,500.00 16,140,800.00 20,595,800.00 20,595,800.00 20,595,800.00

数量合计

(m3)

：

2,201,501.00 3,228,150.00 4,119,150.00 4,119,150.00 4,119,150.00

平均单价

(

元

/m3)

：

5.04 5.04 5.04 5.04 5.04

5

折旧费

741,700.00 741,700.00 741,700.00 741,700.00 741,700.00

营业成本合计

35,326,300.00 43,027,400.00 49,606,000.00 51,003,600.00 51,907,800.00

③

营业税金及附加的预测

营业税金及附加包括城市维护建设税、教育费附加费和水利建设基金。 东泰压缩的城市维护建设税按应交流转税的

5％

计缴，教育费附

加按应交流转税的

3％

计缴，地方教育费附加应交流转税的

2％

计缴。

各年度营业税金及附加预测结果如下表所示：

单位：人民币元

税种

2014

年

2015

年

2016

年

2017

年

2018

年

营业税金及附加

157,000.00 180,600.00 200,800.00 208,400.00 213,400.00

④

销售费用的预测

东泰压缩的销售费用主要包括职工薪酬、运行维护费、安全生产费、广告宣传费、运输费及租赁费。

职工薪酬包括工资、奖金、劳务费等，参考人事部门提供的未来年度人工需求量因素，并考虑近几年当地社会平均工资的增长水平，预测

未来年度员工人数、工资总额。安全生产费按照国家相关文件的规定进行预测。运输费为东泰压缩租赁胜利股份公司的槽车用于刘集

CNG

加

气站运营使用所产生的费用。其中车辆租赁费根据协议约定的金额进行预测，其它费用根据业务量的增加并结合企业规划进行预测。租赁费

为工业园加气站租赁东阿县东泰燃气有限责任公司房屋及土地所产生的费用，上述费用根据协议约定的金额进行预测。 运行维护费、广告宣

传费等费用根据业务量的增加每年以一定比例增长。

⑤

管理费用的预测

东泰压缩的管理费用主要包括职工薪酬、折旧摊销费、招待费、差旅费及办公费等。

职工薪酬包括工资、奖金、劳务费等，参考人事部门提供的未来年度人工需求量因素，并考虑近几年当地社会平均工资的增长水平，预测

未来年度员工人数、工资总额。 企业交纳的养老保险、医疗保险、失业保险等社保费用以及住房公积金等，上述各项费率以法律法规规定的比

率计缴，计算基数为当期工资总额。 对于累计折旧和摊销的测算，除了现有存量资产外，以后各年为了维持正常经营，随着业务的增长，需要

每年投入资金新增资产或对原有资产进行更新，根据固定资产的未来投资计划

(

未来年度的资本性支出形成的固定资产

)

，来测算年折旧和摊

销。 办公费、招待费、差旅费等费用结合企业未来营业规模，对未来各年度进行预测，其余费用根据业务量的增加每年以一定比例增长。

⑥

财务费用的预测

经评估人员分析及与企业相关人员沟通，根据企业未来年度的资产规模、资本结构和平均债务成本进行了解。 企业以后年度无借款计

划，故不预测财务费用。

综上所述，本次评估所预测的期间费用如下：

单位：万元

项目

2014

年

2015

年

2016

年

2017

年

2018

年

销售费用

3,046,200.00 3,877,700.00 4,386,910.00 4,826,610.00 5,029,210.00

管理费用

1,248,820.00 1,327,120.00 1,398,020.00 1,450,920.00 1,494,120.00

财务费用

- - - - -

⑦

所得税的预测

东泰压缩按

25%

计缴企业所得税，并考虑招待费用的纳税调整。 所得税的预测数据详见下表：

单位：人民币元

项目

2014

年度

2015

年度

2016

年度

2017

年度

2018

年度

所得税

1,831,405.00 2,066,420.00 2,314,752.50 2,343,752.50 2,381,927.50

（

4

）营运资金增加额的预测及资本性支出的预测

营运资金的追加是指随着企业经营活动的变化，因提供商业信用而占用的现金，正常经营所需保持的现金等；同时，在经济活动中，获取

他人提供的商业信用，相应可以减少现金的即时支付。 通常其他应收款和其他应付款核算内容绝大多数为关联方的经营性往来；应交税费和

应付职工薪酬等项目因周转快，拖欠时间较短，且金额相对较小，预测时假定其保持基准日余额持续稳定。 所以计算营运资金的增加需考虑

正常经营所需保持的现金、应收票据、应收账款、预付款项、存货、应付账款、预收款项等几个因素。

资本性支出的预测主要分为预测期资本性支出的预测及永续期资本性支出的预测。

（

5

）折现率的确定

①

无风险收益率的确定

根据

Wind

资讯查询评估基准日银行间固定利率国债收益率（

10

年期）的平均收益率确定，因此本次无风险报酬率

Rf

取

4.5518%

。

②

权益系统风险系数的确定

被评估单位的权益系统风险系数计算公式如下：

查询可比上市公司的有财务杠杆风险系数，根据各对应上市公司的资本结构将其还原为无财务杠杆风险系数。

根据

Wind

资讯查询的沪深

A

股股票

100

周燃气生产与供应业类似上市公司

Beta

计算确定，具体确定过程如下：

首先根据类似上市公司的

Beta

计算出各公司无财务杠杆的

Beta

，然后得出类似上市公司无财务杠杆的平均

Beta

为

0.7580

。 再结合企业

经营后运行的时间及贷款情况、管理层未来的筹资策略、可比上市公司的资本结构等确定企业的

Beta

。 由于东泰燃气在基准日无贷款，预计

未来无借款计划，确定企业的

D/E

为

0%,

则根据上述计算得出企业风险系数

Beta

为

0.7580

。

③

市场风险溢价的确定

市场风险溢价是对于一个充分风险分散的市场投资组合，投资者所要求的高于无风险利率的回报率。

由于国内证券市场是一个新兴而且相对封闭的市场。 一方面，历史数据较短，并且在市场建立的前几年投机气氛较浓，市场波动幅度很

大；另一方面，目前国内对资本项目下的外汇流动仍实行较严格的管制，再加上国内市场股权割裂的特有属性，因此，直接通过历史数据得出

的股权风险溢价不具有可信度。 而在成熟市场中，由于有较长的历史数据，市场总体的股权风险溢价可以直接通过分析历史数据得到。 因此

国际上新兴市场的风险溢价通常也可以采用成熟市场的风险溢价进行调整确定。

即：市场风险溢价

=

成熟股票市场的基本补偿额

+

国家风险补偿额。

式中：成熟股票市场的基本补偿额取

1928-2013

年美国股票与国债的算术平均收益差

6.29%

；国家风险补偿额取

0.90%

。

则：

MRP=6.29%+0.90%

=7.19%

故本次市场风险溢价取

7.19%

。

④

企业特定风险调整系数的确定

企业特定风险调整系数是根据待估企业与所选择的对比企业在企业特殊经营环境、企业规模、经营管理、抗风险能力、特殊因素所形成

的优劣势等方面的差异进行的调整系数。 企业特定风险调整系数

Rc

取

2%

。

⑤

预测期折现率的确定

A

、计算权益资本成本

将上述确定的参数代入权益资本成本计算公式，计算得出被评估单位的权益资本成本。

=12.00%

B

、计算加权平均资本成本

WACC＝Ke×E/(D+E)+Kd×D/(D+E)×(1－T)

由于企业无有息负债，

Kd=0

，则

WACC＝Ke=12.00%

。

（

6

）评估值的计算过程及评估结论

收益期内各年预测自由现金流量折现考虑，从而得出企业的经营性资产价值。 计算结果详见下表：

金额单位：人民币万元

项目

2014

年

2015

年

2016

年

2017

年

2018

年

2019

年永续

一、营业收入

4,705.63 5,662.61 6,479.31 6,680.69 6,811.46 6,811.46

减：营业成本

3,532.63 4,302.74 4,960.60 5,100.36 5,190.78 5,201.95

营业税金及附加

15.70 18.06 20.08 20.84 21.34 21.34

销售费用

304.62 387.77 438.69 482.66 502.92 502.92

管理费用

124.88 132.71 139.80 145.09 149.41 152.81

财务费用

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

资产减值损失

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

二、营业利润

727.80 821.33 920.14 931.74 947.01 932.44

加：公允价值变动收益

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

投资收益

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

营业外收入

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

减：营业外支出

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

三、利润总额

727.80 821.33 920.14 931.74 947.01 932.44

减：所得税费用

183.14 206.64 231.48 234.38 238.19 234.55

四、净利润

544.66 614.69 688.66 697.36 708.81 697.89

加：税后财务费用

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

五、息前税后利润

544.66 614.69 688.66 697.36 708.81 697.89

加：折旧及摊销

108.46 109.73 109.87 109.88 108.48 123.05

减：资本性支出

20.23 4.00 4.00 4.00 4.00 100.94

营运资金需求净增加

-388.74 -2.62 -5.37 5.23 2.40 0.00

六、企业自有现金流量

1,021.62 723.03 799.90 798.01 810.89 720.00

折现率年限

0.50 1.50 2.50 3.50 4.50 0.00

折现率

12.00% 12.00% 12.00% 12.00% 12.00% 12.00%

折现系数

0.9449 0.8437 0.7533 0.6726 0.6005 5.0042

折现值

965.34 610.00 602.55 536.72 486.95 3,603.03

七、经营性资产价值

6,804.59

①

溢余资产的评估溢余资产是指评估基准日超过企业生产经营所需，评估基准日后企业自由现金流量预测不涉及的资产。 被评估单位

无溢余资产。

②

非经营性资产和负债的评估

非经营性资产、负债是指与被评估单位生产经营无关的，评估基准日后企业自由现金流量预测不涉及的资产与负债。 非经营性资产为其

他应收款中与生产经营无关的款项共计

55.32

万元，应付账款中应付东阿县东泰燃气有限责任公司燃气款共计

943.88

万元。非经营性资产和

负债均采用成本法评估。 故非经营性资产及负债价值为

-888.56

万元。

③

企业整体价值的计算

企业整体价值

=

经营性资产价值

+

溢余资产

+

非经营性资产价值

=6,804.59+0.00-888.56

=5,916.04

万元

④

付息债务价值的确定

截至评估基准日，东阿县东泰燃气有限责任公司无有息债务。

⑤

股东全部权益价值的计算

股东全部权益价值

=

企业整体价值

－

付息债务价值

=5,916.04-0.00

=5,916.04

万元

2

、资产基础法评估情况

资产基础法，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。

（

1

）资产基础法评估结果

截至评估基准日

2013

年

12

月

31

日，东阿县东泰压缩天然气有限责任公司总资产账面价值为

2,777.86

万元，评估价值为

2,865.18

万元，

增值额为

87.32

万元，增值率为

3.14%

；总负债账面价值为

1,054.10

万元，评估价值为

1,054.10

万元，无增减变化；股东全部权益账面价值为

1,

723.76

万元，股东全部权益评估价值为

1,811.08

万元，增值额为

87.32

万元，增值率为

5.07%

。 资产基础法具体评估结果详见下列评估结果汇

总表：

评估基准日：

2013

年

12

月

31

日 金额单位：人民币万元

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

1 667.97 667.54 -0.43 -0.07

非流动资产

2 2,109.88 2,197.64 87.76 4.16

其中：固定资产

3 1,622.18 1,677.58 55.40 3.42

无形资产

4 367.08 399.44 32.36 8.81

递延所得税资产

5 3.63 3.63 0.00 0.00

其他非流动资产

6 116.99 116.99 0.00 0.00

资产总计

7 2,777.86 2,865.18 87.32 3.14

流动负债

8 1,054.10 1,054.10 0.00 0.00

非流动负债

9 0.00 0.00 0.00

负债合计

10 1,054.10 1,054.10 0.00 0.00

股东全部权益

11 1,723.76 1,811.08 87.32 5.07

（

2

）评估增减值原因分析

①

存货评估减值分析：账面存货为库存商品，库存商品评估减值主要是原因为部分库存商品入账成本较高，基准日近期的销售单价扣

减税费后小于成本单价，故导致存货评估减值。

②

房屋建（构）筑物评估增值主要原因为：近年来原材料价格、人工成本上涨，造成评估增值。

③

管道及沟槽整体评估增值是由于近年来企业用于输气管道敷设的部分材料及人工费涨价，造成评估增值。

④

机器设备评估增值是因为部分设备市场价格呈上涨趋势。

⑤

电子设备评估减值因为设备市场价格下降所致。

⑥

无形资产为土地使用权。 土地使用权评估增值主要是由于随着社会经济水平的提高，土地取得成本逐年增加所致。

3

、评估结果的差异分析及最终结果的选取

采用资产基础法评估得到的东阿县东泰压缩天然气有限责任公司股东全部权益价值为

1,811.08

万元， 采用收益法评估得到的股东全部

权益价值为

5,916.04

万元，差异

4,104.96

万元，差异率为

226.66%

。

资产基础法和收益法评估结果出现差异的主要原因是：资产基础法是指在合理评估企业各分项资产价值和负债的基础上确定评估对象

价值的评估思路，即将构成企业的各种要素资产的评估值加总减去负债评估值求得企业股东权益价值的方法。 收益法是从企业的未来获利

能力角度出发，反映了企业各项资产的综合获利能力。 两种方法的估值对企业价值的显化范畴不同，服务、营销、团队、资质、客户等无形资源

难以在资产基础法中逐一计量和量化反映，而收益法则能够客观、全面的反映被评估单位的价值。 因此造成两种方法评估结果存在较大的差

异。

东阿县东泰压缩天然气有限责任公司是一家压缩天然气销售公司，经营场地一次性投入后更新周期长，固定资产投入相对较小，账面价

值不高，而企业的主要价值除了固定资产、营运资金等有形资源之外，还包括天然气汽车的环境效益与经济效益带来的政府政策的支持、特

许经营管理体制带来的区域垄断型的竞争力、企业多年运营所积累的客户资源、服务能力等重要的无形资源。 而资产基础法仅对各单项有形

资产进行了评估，不能完全体现各个单项资产组合对整个企业的贡献，也不能完全衡量各单项资产间的互相匹配和有机组合因素可能产生

出来的整合效应。而东泰压缩整体收益能力是企业所有环境因素和内部条件共同作用的结果。鉴于本次评估目的，收益法评估的结果能够客

观合理地反映东泰压缩的价值。本次评估以收益法的结果作为最终评估结论。即：东阿县东泰压缩天然气有限责任公司的股东全部权益评估

值为

5,916.04

万元。

4

、评估增值较高的原因

东泰压缩股东权益价值评估结果为

5,916.04

万元，基准日账面价值为

1,723.76

万元，评估增值

4,192.28

万元，增值率为

243.21%

。 增值原

因分析如下：

（

1

）国家政策大力支持天然气产业的发展，市场前景向好

2012

年住房和城乡建设部发布《全国城镇燃气发展“十二五”规划》，提出加大城镇燃气设施投资力度，促进城镇燃气行业发展。 同时提出

促进城镇燃气行业的健康、稳定发展将坚持以天然气为主，液化石油气、人工煤气为辅，其他替代性气体能源为补充的气源发展原则，将大力

推广天然气分布式能源和燃气汽车等技术，改进能源消费方式，促进节能减排。 到“十二五”期末，城镇燃气供应总量约

1,782

亿立方米，较“十

一五”期末增加

113%

，其中天然气供应规模约

1200

亿立方米，占比达

67%

，将大大超过“十一五”期间的

50%

。 因此我国天然气市场受益于以

上政策，将保持良好的增长趋势。

（

2

）东泰压缩未来的项目具有较强的盈利能力

东泰压缩目前有两个投资项目正处于建设阶段，随着项目建成投产，将为东泰压缩带来新的盈利增长点，从而提升东泰压缩的整体价

值。 由于天然气市场目前仍处于卖方市场，而东泰压缩已与上游供气企业建立了稳定的业务关系，保证了充足的气源，从而也为东泰压缩的

盈利增长提供了支持。

（

3

）东泰压缩账面资产不能完全反映其真实价值

东泰压缩是一家压缩天然气销售公司，经营场地一次性投入后更新周期长，固定资产投入相对较小，账面价值不高，而企业的主要价值

除了固定资产、营运资金等有形资源之外，还包括天然气汽车的环境效益与经济效益、特许经营管理体制带来的区域垄断型的竞争力、企业

多年运营所积累的客户资源、服务能力等重要的无形资源。

综上所述，东泰压缩股东权益价值评估结果客观反映了东泰压缩股权的市场价值，其评估增值是合理的。

（九）东泰压缩涉及的未决诉讼情况

截至

2013

年

12

月

31

日，东泰压缩不存在未决诉讼。

（十）东泰压缩最近三年资产评估情况

除本次交易外，东泰压缩最近三年未进行资产评估。

（十一）东泰压缩出资及合法存续情况

东泰压缩自成立以来，历次变更均依法在工商管理部门办理了登记手续，东泰压缩主体资格合法、有效。

（十二）合规经营情况

东泰压缩自设立以来不存在违反工商、税务、土地、燃气、消防、安全生产管理及环保法律法规的行为或受到相关主管部门的重大处罚，

东阿县工商行政管理局、东阿县国家税务局、东阿县地方税务局、东阿县国土资源管理局、聊城市公用事业管理局、东阿县公安消防支队、东

阿县安全生产监督管理局和东阿县环境保护局分别出具了相关证明。

2012

年

9

月，聊城市质量技术监督局对东泰压缩位于工业园区的加气站的充装活动进行了执法检查，认为东泰压缩存在三名作业人员

在未取得《特种设备作业人员证》的情况下从事车用气瓶的充装工作、东泰压缩未对车用气瓶进行充装前后的检查、充装记录内容不完整、未

将所充装气体的质量在充装场所向社会公示等问题，属于未按照要求进行车用气瓶充装活动的违法行为。 据此，聊城市质量技术监督局出具

了（鲁聊）质监稽罚【

2012

】第

122

号《行政处罚决定书》，对东泰压缩给予以下行政处罚：责令其改正并处罚款三万元整，并要求东泰压缩自收

到决定书之日起十五日内缴纳上述款项。 上述情形发生后，东泰压缩已督促上述工作人员取得了相应的证书，缴清了上述罚款并进行了相应

的整改工作。 对此，聊城市质量技术监督局已出具证明认为：上述违法事项不具备情节严重的情况，不属于重大违法违规行为，东泰压缩针对

处罚事项已整改完毕；除上述事项外，自东泰压缩设立以来至证明出具之日，东泰压缩没有发生因违反质量技术监督方面的法律、法规、规章

而被予以行政处罚的情况。

2013

年

10

月，东阿县质量技术监督局对东泰压缩进行了检查，认为东泰压缩存在在未办理液化天然气（

LNG

）许可证情况下擅自进行液

化天然气（

LNG

）充装活动的行为，属于无证充装行为。 为此，东阿县质量技术监督局出具了鲁东）质监罚字【

2013

】

33

号《行政处罚决定书》，对

东泰压缩给予以下行政处罚：责令立即停止充装和处罚款陆万元整，并要求东泰压缩自收到处罚决定书之日起

15

日内缴纳上述款项。 目前，

东泰压缩已取得了气瓶充装许可证，缴纳了上述罚款并进行了整改。 对此东阿县质量技术监督局已出具证明认为：上述违法事项不具备情节

严重的情况，不属于重大违法违规行为，东泰压缩新城加气站针对处罚事项已整改完毕；除上述事项外，自东泰燃气设立以来至证明出具之

日，东泰压缩没有发生因违反质量技术监督方面的法律、法规、规章而被予以行政处罚的情况。

齐鲁律师事务所认为：东泰压缩的上述违法事项不属于重大违法违规行为，且东泰压缩针对该事项已整改完毕，因此上述违法事项不构

成本次交易的障碍。

第五章 发行股份情况

一、本次交易方案

本次交易公司拟以发行股份的方式购买胜利投资、 张德钢及陈正裕合法持有青岛润昊合计

100%

的股权、 胜利投资合法持有昆仑利用

49%

的股权以及闫长勇、刘宾、孙长峰合法持有东泰燃气

100%

的股权和东泰压缩

100%

的股权并募集配套资金。 其中：

1

、拟向胜利投资、张德钢、陈正裕合计发行

19,649,466

股股份，购买其持有的青岛润昊

100%

股权，对价为人民币

11,043.00

万元；

2

、拟向胜利投资发行

21,425,266

股股份，购买其持有的昆仑利用

49%

股权，对价为人民币

12,041.00

万元；

3

、拟向闫长勇、刘宾、孙长峰合计发行

42,076,512

股股份，购买其持有的东泰燃气

100%

股权，对价为人民币

23,647.00

万元；

4

、拟向闫长勇、刘宾、孙长峰合计发行

10,526,690

股股份，购买其持有的东泰压缩

100%

股权，对价为人民币

5,916.00

万元；

5

、公司拟向胜利投资、广发乾和及广集

5

号非公开发行股份合计不超过

31,138,790

股，募集配套资金不超过

17,500

万元，不超过本次交

易总额

70,147

万元（发行股份购买资产的交易金额与本次配套资金总额之和）的

25%

。 其中胜利投资拟认购股份不超过

17,793,596

股，认购

资金不超过

10,000

万元；广发乾和拟认购股份不超过

6,672,597

股，认购资金不超过

3,750

万元；广集

5

号拟认购股份不超过

6,672,597

股，认

购资金不超过

3,750

万元。 募集配套资金主要用于青岛润昊、东泰压缩拟建项目的建设及运营资金安排、补充上市公司流动资金提高整合绩

效等用途，如配套融资未能实施或融资金额低于预期，不足部分公司将通过自筹资金的方式解决。

本次交易完成后，胜利股份将持有青岛润昊

100%

的股权、昆仑利用

49%

的股权、东泰燃气

100%

的股权及东泰压缩

100%

的股权。

本次发行股份购买资产不以配套资金的成功募集为前提。

二、本次发行股份具体情况

本次交易涉及的股份发行包括：（

1

）发行股权购买资产：公司拟向胜利投资、张德钢及陈正裕发行股份购买其持有的青岛润昊

100%

股

权、向胜利投资发行股份购买其持有的昆仑利用

49%

股权、向闫长勇、刘宾、孙长峰发行股份购买其持有的东泰燃气

100%

股权及东泰压缩

100%

股权；（

2

）向胜利投资、广发乾和及广集

5

号非公开发行股份募集配套资金，配套资金不超过

17,500

万元。

1

、发行种类和面值

本次向特定对象发行的股票为人民币普通股（

A

股），每股面值人民币

1.00

元。

2

、发行方式及发行对象

（

1

）发行股份购买资产

本次发行股份购买资产的发行方式为定向发行，发行对象为胜利投资、张德钢、陈正裕、闫长勇、刘宾及孙长峰。

（

2

）发行股份募集配套资金

本次发行股份募集配套资金的发行方式为非公开发行，发行对象为胜利投资、广发乾和和广集

5

号。

3

、发行股份的定价依据、定价基准日和发行价格

（

1

）发行股份购买资产

本次发行股份购买资产的定价基准日为胜利股份第七届董事会第十六次会议决议公告日。

按照《重组管理办法》第四十四条规定，上市公司发行股份的价格不得低于本次发行股份购买资产的董事会决议公告日前

20

个交易日

公司股票交易均价；

董事会决议公告日前

20

个交易日上市公司股票交易均价

＝

决议公告日前

20

个交易日上市公司股票交易总额

÷

决议公告日前

20

个交易

日上市公司股票交易总量。

本次交易最终确定发行价格为

5.62

元

/

股。

（

2

）发行股份募集配套资金

按照《重组管理办法》、《上市公司证券发行管理办法》、《上市公司非公开发行股票实施细则》等相关规定，采用锁价方式向特定投资者募

集配套资金的发行价格不低于定价基准日前

20

个交易日公司股票交易均价，本次交易最终确定发行价格为

5.62

元

/

股。

在本次发行的定价基准日至发行日期间，如公司实施现金分红，则除息后本次发行价格不做调整；公司如有送股、资本公积金转增股本

等除权事项，则将根据深圳证券交易所的相关规定对发行价格作相应调整。

4

、发行数量

（

1

）发行股份购买资产

根据本次标的资产的作价，胜利股份向胜利投资等

6

名交易对方定向发行股数合计为

93,677,934

股，具体情况如下：

序号 交易对方 所获股份数量（股）

1

胜利投资

39,502,776

2

张德钢

785,978

3

陈正裕

785,978

4

闫长勇

42,701,119

5

刘宾

4,957,353

6

孙长峰

4,944,730

合计

93,677,934

最终发行数量将以中国证监会最终核准的发行数量为准。

（

2

）发行股份募集配套资金

本次配套融资拟向胜利投资、广发乾和及广集

5

号非公开发行股份合计不超过

31,138,790

股，募集配套资金不超过

17,500

万元。 其中胜

利投资拟认购股份不超过

17,793,596

股，认购资金不超过

10,000

万元；广发乾和拟认购股份不超过

6,672,597

股，认购资金不超过

3,750

万

元；广集

5

号拟认购股份不超过

6,672,597

股，认购资金不超过

3,750

万元。 最终发行数量将由中国证监会核准确定。

5

、上市地点

本次交易所发行的股票拟在深圳证券交易所主板上市。

6

、本次发行股份锁定期

（

1

）交易对方股份锁定期的承诺

胜利投资承诺在本次交易中取得上市公司的增发股份（包括资产认购所换取股份和现金认购股份），自股票上市之日起

36

个月内不流

通。

广发证券承诺广集

5

号在本次交易中取得上市公司的增发股份自股票上市之日起

36

个月内不流通。 广发乾和承诺在本次交易中取得

上市公司的增发股份自股票上市之日起

36

个月内不流通。

交易对方刘宾和孙长峰两名自然人在本次交易中取得上市公司的增发股份，自股票上市之日起

12

个月内不流通。 上述股份在锁定期不

得上市流通、转让，锁定期满后按照中国证监会、深圳证券交易所有关法律法规办理。

交易对方闫长勇、张德钢和陈正裕承诺其在本次交易中取得上市公司的增发股份，自股票上市之日起

15%

股份锁定

12

个月、

30%

股份锁

定

24

个月、

55%

股份锁定

36

个月。 闫长勇、张德钢和陈正裕同时承诺：在利润补偿期间内，若标的公司任何一个年度经审计确认的实现净利

润数低于承诺的净利润数，闫长勇、张德钢和陈正裕首先根据《盈利预测补偿协议》的约定对上市公司进行当期业绩承诺补偿，当期业绩补偿

后剩余解禁股份不能流通，其锁定期自动延长

12

个月；下一年度的实现净利润数仍低于承诺的净利润数，进行业绩补偿后剩余解禁股份（包

括当期及上期剩余解禁股份）锁定期继续延长

12

个月；锁定期最后结束年度未完成利润数的，业绩补偿后剩余解禁股份（包括当期及前期剩

余解禁股份）锁定期延长

12

个月。 标的公司任何一个年度经审计确认的实现净利润数不低于承诺的净利润数，当期解禁股份与前期剩余解

禁股份可以同时流通。

本次发行结束后，基于本次交易所取得的股份因上市公司送红股、转增股本等原因变动增加的部分，亦应遵守上述约定。

交易对方如在本次交易完成后担任上市公司的董事、监事、高级管理人员的，还需遵守上市公司章程以及《中华人民共和国公司法》、《中

华人民共和国证券法》、《深圳证券交易所股票上市规则》等法律、法规、规章、规范性文件有关股份有限公司及上市公司董事、监事、高级管理

人员买卖公司股票的限制性规定。

（

2

）本次发行股份锁定期符合相关法律法规规定

本次交易发行股份的锁定期安排符合《重组管理办法》第四十五条规定及《上市公司证券发行管理办法》等规定。

7

、配套募集资金用途

本次交易募集的配套资金不超过

17,500

万元，募集配套资金用于青岛润昊、东泰压缩拟建项目的建设及运营资金安排、补充上市公司流

动资金提高整合绩效等用途，如配套融资未能实施或融资金额低于预期，不足部分公司将通过自筹资金的方式解决。

三、本次发行前后主要财务数据比较

根据上市公司财务数据以及备考合并财务数据，本次发行前后公司主要财务数据比较如下：

单位：万元

项目 胜利股份实际数 胜利股份备考数 变动

2013

年度

总资产

349,105.96 402,387.15 15.26%

归属于母公司股东的权益

111,414.53 158,759.15 42.49%

营业收入

223,281.59 243,843.34 9.21%

利润总额

4,567.88 7,871.14 72.31%

归属于母公司股东净利润

2,058.00 4,713.69 129.04%

本次交易完成后，上市公司净资产规模和净利润水平将有明显增加。

四、本次发行前后公司股本结构变化

上市公司目前的总股本为

649,232,044

股，按照本次交易方案，公司本次将发行

93,677,934

股用于购买资产，发行不超过

31,138,790

股用

于配套融资，合计发行股份不超过

124,816,724

股。 本次交易前后公司的股本结构变化如下表所示：

股东名称

本次交易之前 本次交易完成后

持股数量（股） 持股比例 持股数量（股） 持股比例

胜利投资

59,915,447 9.23% 117,211,819 15.14%

闫长勇

- - 42,701,119 5.52%

刘宾

- - 4,957,353 0.64%

孙长峰

- - 4,944,730 0.64%

张德钢

- - 785,978 0.10%

陈正裕

- - 785,978 0.10%

广发乾和

6,672,597 0.86%

广集

5

号

6,672,597 0.86%

股份总计

649,232,044 774,048,768

注：假设本次配套融资成功，发行数量按上限计算。

五、本次交易未导致公司控制权变化

本次交易前胜利投资持有上市公司

9.23%

的股份，为上市公司的控股股东；交易完成后胜利投资持有上市公司

15.14%

的股份，仍为上市

公司的控股股东，本次交易未导致公司控制权变化。

第六章 财务会计信息

一、标的公司财务报告

大信会计师事务所对青岛润昊、昆仑利用、东泰燃气、东泰压缩编制的

2012

年

12

月

31

日、

2013

年

12

月

31

日资产负债表，

2012

年度、

2013

年度的利润表、现金流量表、股东权益变动表及财务报表附注分别进行了审计，并出具了大信审字〔

2014

〕第

3-00036

、

3-00037

、

3-00035

、

3-00034

号《审计报告》。

青岛润昊、昆仑利用、东泰燃气、东泰压缩经审计的

2012

年和

2013

年财务报表如下：

（一）青岛润昊财务报表

1

、资产负债简表

单位：万元

项目

2013

年

12

月

31

日

2012

年

12

月

31

日

流动资产合计

1,727.56 824.00

非流动资产合计

4,626.61 3,136.77

资产合计

6,354.17 3,960.77

流动负债合计

3,629.21 1,184.55

非流动负债合计

- -

负债合计

3,629.21 1,184.55

所有者权益合计

2,724.97 2,776.21

2

、利润表简表

单位：万元

项目

2013

年度

2012

年度

营业收入

10,636.39 3,581.51

营业利润

336.73 255.31

利润总额

336.64 255.31

净利润

237.51 187.50

3

、现金流量简表

单位：万元

项目

2013

年度

2012

年度

经营活动产生的现金流量净额

969.48 1,085.14

投资活动产生的现金流量净额

-1,124.43 -1,966.07

筹资活动产生的现金流量净额

489.71 -

现金及现金等价物净增加额

334.76 -880.93

加：期初现金及现金等价物余额

281.51 1,162.44

期末现金及现金等价物余额

616.26 281.51

（二）昆仑利用财务报表

1

、资产负债简表

单位：万元

项目

2013

年

12

月

31

日

2012

年

12

月

31

日

流动资产合计

4,457.70 3,014.61

非流动资产合计

11,612.67 11,678.26

资产合计

16,070.38 14,692.86

流动负债合计

1,358.09 2,028.27

非流动负债合计

5,500.00 4,000.00

负债合计

6,858.09 6,028.27

所有者权益合计

9,212.29 8,664.59

2

、利润表简表

单位：万元

项目

2013

年度

2012

年度

营业收入

25,940.42 20,212.75

营业利润

2,340.98 2,389.72

利润总额

2,340.94 2,249.87

净利润

1,739.38 1,647.36

3

、现金流量简表

单位：万元

项目

2013

年度

2012

年度

经营活动产生的现金流量净额

1,856.26 2,225.30

投资活动产生的现金流量净额

-1,693.70 -4,148.91

筹资活动产生的现金流量净额

63.95 -1,452.28

现金及现金等价物净增加额

226.51 -3,375.88

加：期初现金及现金等价物余额

2,486.07 5,861.95

期末现金及现金等价物余额

2,712.58 2,486.07

（三）东泰燃气财务报表

1

、资产负债简表

单位：万元

项目

2013

年

12

月

31

日

2012

年

12

月

31

日

流动资产合计

2,742.75 1,430.61

非流动资产合计

1,445.68 1,315.92

资产合计

4,188.43 2,746.53

流动负债合计

1,895.63 1,369.12

非流动负债合计

- -

负债合计

1,895.63 1,369.12

所有者权益合计

2,292.80 1,377.41

2

、利润表简表

单位：万元

项目

2013

年度

2012

年度

营业收入

8,657.82 5,722.21

营业利润

1,646.99 995.54

利润总额

1,651.93 995.89

净利润

1,230.71 740.06

3

、现金流量简表

单位：万元

项目

2013

年度

2012

年度

经营活动产生的现金流量净额

790.54 1,041.21

投资活动产生的现金流量净额

-205.00 -175.16

筹资活动产生的现金流量净额

-375.00 -241.13

现金及现金等价物净增加额

210.54 624.92

加：期初现金及现金等价物余额

723.71 98.79

期末现金及现金等价物余额

934.25 723.71

（四）东泰压缩财务报表

1

、资产负债简表

单位：万元

项目

2013

年

12

月

31

日

2012

年

12

月

31

日

流动资产合计

667.97 832.36

非流动资产合计

2,109.88 1,560.81

资产合计

2,777.86 2,393.17

流动负债合计

1,054.10 912.48

非流动负债合计

- -

负债合计

1,054.10 912.48

所有者权益合计

1,723.76 1,480.69

2

、利润表简表

单位：万元

项目

2013

年度

2012

年度

营业收入

2,608.09 1,601.91

营业利润

509.63 80.89

利润总额

505.63 78.39

净利润

369.74 48.87

3

、现金流量简表

单位：万元

项目

2013

年度

2012

年度

经营活动产生的现金流量净额

1,439.00 849.97

投资活动产生的现金流量净额

-740.88 -941.11

筹资活动产生的现金流量净额

-669.20 297.50

现金及现金等价物净增加额

28.92 206.36

加：期初现金及现金等价物余额

267.00 60.64

期末现金及现金等价物余额

295.93 267.00

二、上市公司最近两年的备考简要合并财务报表

根据大信会计师事务所出具的大信审字

[2014]

第

3-00038

号审计报告，假设本公司于

2012

年

1

月

1

日已完成本次重大资产重组的情况

下，按照本次交易完成后的架构编制的上市公司最近两年备考合并财务报表如下：

（一）资产负债简表

单位：万元

项目

2013

年

12

月

31

日

2012

年

12

月

31

日

流动资产合计

166,215.91 169,631.10

非流动资产合计

236,171.24 195,571.00

资产合计

402,387.15 365,202.10

流动负债合计

191,529.58 187,468.23

非流动负债合计

29,412.93 2,018.44

负债合计

220,942.51 189,486.67

归属于母公司股东权益

158,759.15 153,585.62

所有者权益

181,444.64 175,715.44

（二）利润表简表

单位：万元

项目

2013

年度

2012

年度

营业收入

243,843.34 228,465.86

营业利润

7,192.02 -14,334.48

利润总额

7,871.14 -14,226.63

净利润

7,742.39 -12,186.65

归属于母公司股东净利润

4,713.69 -12,261.36

三、标的公司盈利预测

（一）盈利预测编制基础

标的公司盈利预测报告以标的公司

2013

年度经营业绩为基础，根据标的公司

2013

年度、

2014

年度的经营计划、业务收支计划、已签订

的销售合同及其他有关资料，考虑市场和业务拓展计划，本着谨慎性原则，经过分析研究而编制的。

编制该盈利预测表遵循了国家现有法律法规以及《企业会计准则》及其补充规定，所采用的会计政策及会计估计在各重要方面均与标的

公司采用的会计政策及会计估计一致。

（二）盈利预测基本假设

1

、标的公司所遵循的国家和地方现行法律、法规、政策以及当前社会政治、经济环境不发生重大变化；

2

、标的公司所遵循的税收政策不发生重大变化；

3

、标的公司适用的金融机构信贷利率以及外汇市场汇率相对稳定；

4

、标的公司所从事的行业及市场状况不发生重大变化；

5

、标的公司能够正常营运，组织结构不发生重大变化；

6

、标的公司经营所需的原材料、能源、劳务等能够取得且价格无重大变化；

7

、标的公司制定的生产计划、销售计划、投资计划、融资计划等能够顺利执行；

8

、无其他人力不可抗拒因素和不可预见因素所造成重大不利影响。

9

、本次的筹划发行股份购买资产并募集配套资金事项已经上市公司股东大会及相关各方之权力机构批准，并获得中国证券监督管理委

员会核准通过。

（三）标的公司盈利预测表

根据大信会计师事务所出具的大信专审字

[2014]

第

3-00038

号盈利预测审核报告，青岛润昊盈利预测数据如下：

单位：万元

项目

2014

年

营业总收入

17,880.71

营业利润

1,196.18

利润总额

1,196.18

净利润

891.58

根据大信会计师事务所出具的大信专审字

[2014]

第

3-00039

号盈利预测审核报告，东泰压缩盈利预测数据如下：

单位：万元

项目

2014

年

营业总收入

4,705.63

营业利润

727.80

利润总额

727.80

净利润

544.66

根据大信会计师事务所出具的大信专审字

[2014]

第

3-00040

号盈利预测审核报告，东泰燃气盈利预测数据如下：

单位：万元

项目

2014

年

营业总收入

12,003.31

营业利润

2,435.64

利润总额

2,435.64

净利润

1,822.31

根据大信会计师事务所出具的大信专审字

[2014]

第

3-00041

号盈利预测审核报告，昆仑利用盈利预测数据如下：

单位：万元

项目

2014

年

营业总收入

33,061.94

营业利润

2,852.63

利润总额

2,852.63

净利润

2,139.47

本次交易完成后，本公司持有昆仑利用

49%

的股权，因此

2014

年享有昆仑利用的投资收益为

1,048.34

万元。

四、上市公司备考盈利预测

（一）备考盈利预测编制主体

根据公司董事会通过的决议，公司拟通过定向增发股份的方式，购入东泰燃气

100%

、东泰压缩

100%

、青岛润昊

100%

、昆仑利用

49%

股

权。

截止

2013

年

12

月

31

日，拟购入的各家公司业经大信会计师事务所审计，评估价值业经中企华评估，具体情况如下：

公司 公司净资产（万元） 审计报告号 公司评估值（万元） 评估报告号

东泰压缩

1,723.76

大信审字

[2014]

第

3-00034

号

5,916.04

中企华评报字

(2014)

第

3115

号

东泰燃气

2,292.80

大信审字

[2014]

第

3-00035

号

23,647.76

中企华评报字

(2014)

第

3116

号

青岛润昊

2,724.97

大信审字

[2014]

第

3-00036

号

11,043.36

中企华评报字

(2014)

第

3118

号

昆仑利用

9,212.29

大信审字

[2014]

第

3-00037

号

24,574.11

中企华评报字

(2014)

第

3117

号

（二）备考盈利预测编制基础

本公司编制的

2014

年度盈利预测是以上述业经审计的基础上， 假设公司上述发行股份购买资产并募集配套资金事项于

2012

年

1

月

1

日实施完毕，以公司为主体持续经营下，根据国家宏观经济政策，结合本公司

2014

年度公司的生产经营计划、各项业务收支计划、已签订的销

售合同及其他有关资料，考虑市场和业务拓展计划，本着谨慎性原则，经过分析研究而编制的。 本报告遵循了国家现有法律法规以及《企业会

计准则》及其补充规定，编制盈利预测时所采用的会计政策及会计估计在各重要方面均与公司实际采用的会计政策及会计估计一致。

（三）备考盈利预测所依据的基本假设

1

、本公司所遵循的国家和地方现行法律、法规、政策以及当前社会政治、经济环境不发生重大变化；

2

、本公司所遵循的税收政策不发生重大变化；

3

、本公司适用的金融机构信贷利率以及外汇市场汇率相对稳定；

4

、本公司所从事的行业及市场状况不发生重大变化；

5

、本公司能够正常营运，组织结构不发生重大变化；

6

、本公司经营所需的原材料、能源、劳务等能够取得且价格无重大变化；

7

、本公司制定的生产计划、销售计划、投资计划、融资计划等能够顺利执行；

8

、无其他人力不可抗拒因素和不可预见因素所造成重大不利影响。

9

、本次的筹划发行股份购买资产并募集配套资金事项已经上市公司股东大会及相关各方之权力机构批准，并获得中国证券监督管理委

员会核准通过。

（四）上市公司备考盈利预测表

根据大信会计师事务所出具的大信专审字

[2014]

第

3-00042

号盈利预测审核报告，按照本次交易完成后的架构编制的上市公司备考盈利

预测数据如下：

单位：万元

项目

2014

年预测

2013

年

营业总收入

252,762.99 243,843.34

营业利润

10,672.00 7,192.02

利润总额

8,867.00 7,871.14

净利润

8,547.42 7,742.39

归属于母公司股东净利润

6,465.15 4,713.69

山东胜利股份有限公司

二〇一四年四月九日

2014年 4 月 18 日 星期五
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