
燃料公司最近两年一期主要财务指标如下：

项目

２０１１／０６／３０ ２０１０／１２／３１ ２００９／１２／３１

资产负债率

６３．３３％ ７４．５０％ ６９．３９％

流动比率

１．５３ １．３２ １．４１

速动比率

１．４５ １．０２ １．２１

项目

２０１１

年上半年

２０１０

年度

２００９

年度

应收账款周转率

８．１７ １４．５８ １３．６８

存货周转率

２５．２０ ３５．０３ ４１．０４

净资产收益率

８．１５％ １２．１６％ １１．１８％

注：由于燃料公司无短期和长期借款，因此未计算利息保障倍数

７

、最近三年的资产评估、交易、增资或改制情况

除本次交易中进行资产评估外，燃料公司最近三年未曾进行资产评估，未发生股权转让或增资等情况，本次交易的资产

评估情况详见本章“八、目标资产评估情况”。

８

、主营业务具体情况

（

１

）主要产品及用途

燃料公司主要从事煤炭及燃油采购和销售业务。

（

２

）经营模式

燃料公司主要采取离岸或到岸方式向燃料生产企业采购煤炭和燃油，向粤电集团下属火电企业，以及其他外部客户进行

销售。

（

３

）主要产品产销情况以及主要原材料、能源及供应情况

燃料公司最近两年及一期的销售及采购情况如下：

项目

２０１１

年

１－６

月

２０１０

年

２００９

年

煤炭销售收入（万元）

１

，

１１２

，

７４５ ２

，

００６

，

６５９ １

，

５６４

，

７９１

煤炭采购成本（万元）

１

，

１００

，

８９０ １

，

９８４

，

０７０ １

，

５４６

，

１３２

煤炭销售数量（万吨）

１

，

８３９ ３

，

４４１ ３

，

０５１

燃油销售收入（万元）

２

，

４４９ １０

，

３９３ １２

，

９９５

燃油采购成本（万元）

２

，

４２６ １０

，

３１０ １２

，

９３１

燃油销售数量（万吨）

０．４０ ２．４９ ４．２９

燃料公司最近两年及一期的客户销售情况如下：

单位：万元

客户名称

２０１１

年上半年

２０１０

年

２００９

年

销售额 占比 销售额 占比 销售额 占比

粤电集团下属

企业

７１０

，

７５３ ６３．７３％ １

，

４２２

，

５６５ ７０．５３％ １

，

１５１

，

８５０ ７３．００％

其他

４０４

，

４４１ ３６．２７％ ５９４

，

４８７ ２９．４７％ ４２５

，

９３６ ２７．００％

合计

１

，

１１５

，

１９４ １００％ ２

，

０１７

，

０５２ １００％ １

，

５７７

，

７８６ １００％

燃料公司最近两年及一期的供应商采购销售情况如下：

客户名称

２０１１

年上半年

２０１０

年

２００９

年

销售额 占比 销售额 占比 销售额 占比

前五大

供应商

５８６

，

５３６ ５３．１６％ １

，

０８１

，

３１７ ５４．２２％ ８２１

，

９２７ ５２．７２％

其他

供应商

５１６

，

７８０ ４６．８４％ ９１３

，

０６３ ４５．７８％ ７３７

，

１３６ ４７．２８％

合计

１

，

１０３

，

３１６ １００％ １

，

９９４

，

３８０ １００％ １

，

５５９

，

０６３ １００％

（

４

）安全生产及环保治理

燃料公司专门设立质检部，全面负责煤炭质量质量管理的组织、监督、检查工作。 燃料公司制定了《煤炭质量管理工作标

准》，详细规定了各部门及人员的职责、管理的内容、要求等内容。 对于场地进煤、市场采购煤炭的质量控制有详细的规定。

（

５

）主要固定资产及无形资产

①

土地使用权

燃料公司拥有

７

宗总计

１８７．１３

平方米的土地使用权。 截至本摘要签署日，上述土地全部取得土地使用权证，详细情况

如下：

单位：平方米

序号 土地使用证编号 地址 用途 使用权类型 终止日期 土地面积

１

开单国用（

２００３

）第

０５３１

号

开发区展望路

７

号

１

门

３０２

室

住宅 转让

２０４２／１２／３０ ６４．３７

２

开单国用（

２００３

）第

０５３０

号

开发区展望路

７

号

１

门

５０１

室

住宅 转让

２０４２／１２／３０ ７７．５５

３

秦籍国用（

２０１０

）第商

７０６

号

海港区香格里

４

栋

１８０１

号

办公 出让

２０５２／１１／１０ ９．６６

４

秦籍国用（

２０１０

）第商

７０７

号

海港区香格里

４

栋

１８０２

号

办公 出让

２０５２／１１／１０ １２．３

５

秦籍国用（

２０１０

）第商

７０８

号

海港区香格里

４

栋

１８０３

号

办公 出让

２０５２／１１／１０ ９．３６

６

秦籍国用（

２０１０

）第商

７０９

号

海港区香格里

４

栋

１８０４

号

办公 出让

２０５２／１１／１０ ４．５２

７

秦籍国用（

２０１０

）第商

７１０

号

海港区香格里

４

栋

１８０５

号

办公 出让

２０５２／１１／１０ ９．３７

注：该等土地使用权账面净值及评估价值均已含在燃料公司房产中，未单独核算。

②

房屋所有权

燃料公司拥有

１９

处建筑面积总计

５

，

６８９．９３

平方米（实际面积以最终测绘为准）的房屋，截至评估基准日账面价值

１

，

０６１

万

元，评估价值

３

，

７７２

万元。 截至本摘要签署日，其中：

１２

处总计

１

，

７７５．９１

平方米的房屋已取得房屋所有权证，详细情况如下表所示：

单位：平方米

序号 产权证号 地址 建筑面积 证载用途

１

秦海房字第

４１３１

号 秦皇岛市团结里

１０

栋

７

、

８

号

３０８．４８ －

２

房权证日房字第

ＰＨ１００１８

号 日照市林滩小区

５３

栋一单元

１－２

层东户

２０５．８０

住宅

３

粤房地证字第

Ｃ５９２９６２４

号 广州市越秀区中山一路

３８

之

１

号

１００４

房

８２．４

居住用房

４

粤房地证字第

Ｃ５９２９６２５

号 广州市越秀区中山一路

３８

之

１

号

１００５

房

８１．１

居住用房

５

粤 房 地 权 证 穗 字 第

０１４０１３６８９９

号

广州市天河区黄埔大道西

５５

号

２５０３

房

８０．８８

住宅

６

房权证开发字第

１４０００７０５７

号

天津开发区展望路

７

号

１

门

３０２

室

１０６．２４

住宅

７

房权证开发字第

１４０００７０３８

号

天津开发区展望路

７

号

１

门

５０１

室

１２７．９９

住宅

８

秦皇岛市房权证秦房字第

０００００４６６３

号

海港区香格里

４

栋

１８０１

号

１６７．２９

办公

９

秦皇岛市房权证秦房字第

０００００４５５５

号

海港区香格里

４

栋

１８０２

号

２１３．０３

办公

１０

秦皇岛市房权证秦房字第

０００００４５１０

号

海港区香格里

４

栋

１８０３

号

１６２．１２

办公

１１

秦皇岛市房权证秦房字第

０００００４６０４

号

海港区香格里

４

栋

１８０４

号

７８．２９

办公

１２

秦皇岛市房权证秦房字第

０００００４５９３

号

海港区香格里

４

栋

１８０５

号

１６２．２９

办公

其中，上述序号为

３

、

４

的房产截至评估基准日账面价值

１９．３３

万元，评估价值

２６０．４０

万元，其所占土地为划拨土地使用

权。 该等房产为非生产经营用房，目前所占划拨土地尚未办理出让手续并不会对燃料公司生产经营构成重大不利影响。 燃料

公司目前正在申请办理划拨地转出让手续。 同时，粤电集团已就此在与本公司签订的《发行股份购买资产协议书》中明确承

诺，将促使燃料公司于

２０１２

年

１２

月

３１

日前取得该两处房产的出让用地房地产权证，如燃料公司因未能在上述期限前取得

上述

２

处房产的出让用地房地产权证相关事宜而给燃料公司带来损失， 粤电集团将在依法确定该等事项造成的燃料公司的

实际损失金额后

３０

日内，按其向粤电力转让的燃料公司

１５％

股权的比例及时、足额地以现金方式向粤电力进行补偿。

５

处房

产的户名为粤电集团驻太原办事处，目前正在办理过户手续，具体情况如下：

单位：平方米

序号 产权证号 地址 建筑面积 证载用途

１

房权证并字第

００１２２５０１

号 太原市柳南小区

１４

号楼

１

，

５６５．７５ －

２

房权证并字第

００１２２５０２

号 太原市柳南小区

１５

号楼

１

，

８９９．３１ －

３

房权证并字第

００１３７７２６

号 太原市永乐苑小区翡翠园

１０６．５８

住宅

４

房权证并字第

００１３６７８０

号 太原市府西街

２６８

号

９６．３８

住宅

５

秦皇岛市房权证秦房字第

２０００５５９２

号 秦皇岛市工农里

１７－２－２０

，

２８

，

２９

号

２４６ －

其中，上述序号为

１

、

２

的房产截至评估基准日账面价值

２３３．２６

万元，评估价值

２

，

１４８．３４

万元，其所占土地为划拨土地使

用权，燃料公司目前正在申请办理划拨地转出让手续。 同时，粤电集团已就此在与本公司签订的《发行股份购买资产协议书》

中明确承诺，粤电集团将于

２０１２

年

１２

月

３１

日前将上述房产过户至燃料公司名下、并使燃料公司取得上述房产的出让用地

土地使用权证及

／

或房屋所有权证， 如粤电集团因未能在上述期限前完成上述

２

处房产的过户手续并使燃料公司取得上述房

产的出让用地土地使用权证及

／

或房屋所有权证相关事宜而给燃料公司带来损失， 粤电集团将在依法确定该等事项造成的实

际损失金额后

３０

日内，按其向粤电力转让的燃料公司

１５％

股权的比例及时、足额地以现金方式向粤电力进行补偿。

上述序号为

３

、

４

、

５

的房产截至评估基准日账面价值

７７．１０

万元， 评估价值

２７２．３７

万元， 粤电集团已在与本公司签订的

《发行股份购买资产协议书》中明确承诺，粤电集团将于

２０１２

年

１２

月

３１

日前将该三处房产过户至燃料公司名下，燃料公司

目前正在申请办理过程中，该等房产过户至燃料公司不存在实质性法律障碍。同时，粤电集团已就此在与本公司签订的《发行

股份购买资产协议书》中明确承诺，将于

２０１２

年

１２

月

３１

日前将太原市永乐苑小区翡翠园

１５

幢

４０２

房、太原市府西街

２６８

号

２

幢

２０５

房、秦皇岛市工农里

１７－２－２０

、

２８

、

２９

号房过户至燃料公司名下，如粤电集团因未能在上述期限前完成上述房产过

户至燃料公司名下而给燃料公司带来损失， 粤电集团将在依法确定该等事项造成的燃料公司的实际损失金额后

３０

日内，按

其向粤电力转让的燃料公司

１５％

股权的比例及时、足额地以现金方式向粤电力进行补偿。

此外，燃料公司在广州恒城大厦的

２

个车位尚未取得房地产权证，截至评估基准日账面净值

４３．２９

万元，评估价值

６０．００

万元。 粤电集团已就此在与本公司签订的《发行股份购买资产协议书》中明确承诺，将促使燃料公司于

２０１２

年

６

月

３０

日前取

得广州恒城大厦

２

个车位的房地产权证， 如燃料公司因未能在上述期限前取得上述车位的房地产权证相关事宜而给燃料公

司带来损失， 粤电集团将在依法确定该等事项造成的燃料公司的实际损失金额后

３０

日内， 按其向本公司转让的燃料公司

１５％

股权的比例及时、足额地以现金方式向本公司进行补偿。

（

６

）资质许可

燃料公司已取得编号为

２０４４０１０６０１０００１

的煤炭经营资格证，有效期为

２０１０／０６／１２－２０１３／０６／１１

。

二、目标公司其他股东同意股权转让并放弃优先受让权的情况

本次交易目标公司的其他股东均已签署《同意股权转让并放弃优先购买权声明书》，郑重声明同意粤电集团将其持有的

目标公司股权转让给本公司，并无条件放弃依据相关法律法规以及公司章程等规定对于上述股权转让所享有的优先购买权。

三、债权债务转移及获得债权人同意情况

本次交易除涉及需贷款银行对于目标公司股权转让的同意外，目标公司股权转让不涉及债权、债务转移情况。 截至本摘

要签署日，本次交易目标公司股权转让均已取得相关贷款银行的同意。

四、本次交易目标资产涉及的重大诉讼、仲裁、行政处罚或潜在纠纷的情况

１

、本次交易目标资产平海电厂在项目建设过程中曾因未经批准将废石、废料进行填海，于

２００９

年

３

月

４

日被国家海洋

局南海分局出具海南执处罚［

２００８

］第

８０４０

号《行政处罚决定书》，认定惠州平海非法占用海域

０．２０５８

公顷，责令退还非法占

用海域，恢复海域原状，并处非法占用海域面积

０．２０５８

公顷应缴纳的海域使用金十倍的罚款

２１６．０９

万元。平海电厂已于

２００９

年

４

月

７

日向国家海洋局南海分局全额缴纳了上述罚款。

２

、

２０１１

年

７

月

１８

日，国家环境保护部出具环法［

２０１１

］

５５

号《行政处罚决定书》，认定平海电厂

１

号机组配套建设的环境

保护设施未经验收，主体工程擅自投入生产，考虑到“广东省电力供应存在缺口”的因素，国家环境保护部责令平海电厂于

２０１２

年

２

月

１０

日之前对一期工程

１

号机组停止生产，在通过环境保护部环保竣工验收之前，不得擅自恢复生产，并处罚款人

民币

１０

万元。该罚款已于

２０１１

年

７

月

２６

日缴纳完毕。

２０１１

年

９

月

２３

日，广东省环境保护厅下发粤环审［

２０１１

］

４４３

号《关于

同意广东平海电厂一期工程项目投入试生产的函》，认为平海电厂一期工程已按照环评批复建成配套环境保护设施，落实了

相关环境保护措施，具备试生产要求的环保条件，同意平海电厂项目投入试生产，试生产期至

２０１２

年

２

月

１０

日，并要求平海

电厂自投入试生产之日起至

２０１２

年

２

月

１０

日须向国家环境保护部申请竣工环境保护验收。 平海电厂目前正在按照相关环

保部门的要求履行环评验收手续。

３

、根据广东伟伦律师事务所

２０１０

年

５

月

２４

日向平海电厂出具的《律师函》，惠东县平海镇豪兴鲍鱼养殖场通过广东伟

伦律师事务所提出：平海电厂自

２００７

年电厂建设造成海水水质污染，造成其损失。 平海电厂应对鲍鱼场的损害承担责任，要

求平海电厂尽快采取相应的补救措施，包括停止侵害、排除妨碍、消除危险、恢复原状、赔偿损失等。 平海电厂认为：惠东县平

海镇豪兴鲍鱼养殖场抽用的海水区域及养殖排污区域是同一区域， 其关于电厂建设导致其海水水质污染并造成其损失的说

法缺乏相关事实依据。 该纠纷已交由惠东县人民政府进行协调。

根据惠东县平海镇新垦养殖场

２００９

年

７

月

３０

日向平海电厂发出的 《关于平海电发厂建设导致碧甲新垦鲍鱼养殖场受

损严重赔偿要求》以及

２００９

年

１０

月

１４

日向平海电厂发出的《关于平海电厂煤码头疏浚池航道及防浪堤工程对平海新垦鲍

鱼场造成严重损失的报告》，惠东县平海镇新垦养殖场提出平海电厂因电厂施工填海及防浪堤改变海水水流，导致其养殖场

围堤沙子流失而倒塌，无法继续经营，要求平海电厂对其损失进行赔偿。 平海电厂认为：该鲍鱼场围堤是因台风吹袭而损坏，

其关于因平海电厂施工填海及防浪堤改变海水水流，导致其养殖场围堤沙子流失的说法缺乏相关事实依据，且该鲍鱼场没有

及时救险，导致损坏扩大。 该纠纷已交由惠东县人民政府进行协调。

根据粤电集团在其与本公司签订的《发行股份购买资产协议书》中的承诺，如平海电厂因其与上述鲍鱼养殖场之间纠纷

事项等相关事宜实际遭受损失，粤电集团将在依法确定该等事项造成的平海电厂的实际损失金额后

３０

日内，按其向本公司

转让的平海电厂

４５％

股权的比例及时、足额地以现金方式向本公司进行补偿。

４

、根据国家发展和改革委员会

２０１１

年

９

月

３０

日下发的《国家发展改革委关于审批广东粤电汕尾电厂“上大压小”

３

、

４

号

机组核准的批复》（发改能源［

２０１１

］

２１１２

号），红海湾电厂

３

号、

４

号机组系未批先建项目，虽然同意核准该

３

、

４

号机组，但要

根据《国务院办公厅关于电站项目清理及近期建设安排有关工作的通知》（国办发【

２００５

】

８

号）要求，对该项目给予相应处罚。

红海湾电厂尚未因此受到处罚。 就此事宜，粤电集团已在与本公司签订的《发行股份购买资产协议书》中明确承诺，如红海湾

电厂

３

号、

４

号机组因未批先建相关事宜被相关政府部门予以处罚， 粤电集团将在依法确定该等事项造成的实际损失金额后

３０

日内，按其向粤电力转让的红海湾电厂

４０％

股权的比例及时、足额地以现金方式向粤电力进行补偿。

截至本摘要签署日，除上述行政处罚及潜在诉讼外，本次交易目标公司不涉及其他重大诉讼、仲裁、行政处罚或潜在

纠纷。

五、目标资产涉及的许可使用情况

本次交易目标公司不存在许可他人或作为被许可方使用他人专利、商标等资产的情况。

六、重大会计政策与会计估计差异情况

本次交易目标公司编制的会计报表所选用的会计政策与会计估计与上市公司不存在重大差异。

七、目标资产评估情况

（一）评估机构及人员

本次评估的资产评估机构是中联资产评估集团有限公司， 资产评估资格证书编号：

１１０２０００８

， 批准文号： 京财企许可

［

２０１１

］

０００９

号。 签字注册资产评估师为沈书斌、刘小军、李明。

（二）评估对象与评估范围

本次评估对象是目标资产的股权价值，评估范围为目标公司在评估基准日的全部资产及相关负债。评估基准日目标公司

的情况介绍详见本章“一、目标公司基本情况”。 评估基准日至本摘要签署日，目标资产不存在重要变化事项。

（三）重要假设

本次评估中，评估人员遵循了以下评估假设：

１

、一般假设

（

１

）交易假设

交易假设是假定所有待评估资产已经处在交易的过程中，评估师根据待评估资产的交易条件等模拟市场进行估价。 交易

假设是资产评估得以进行的一个最基本的前提假设。

（

２

）公开市场假设

公开市场假设，是假定在市场上交易的资产，或拟在市场上交易的资产，资产交易双方彼此地位平等，彼此都有获取足够

市场信息的机会和时间，以便于对资产的功能、用途及其交易价格等作出理智的判断。 公开市场假设以资产在市场上可以公

开买卖为基础。

（

３

）资产持续经营假设

资产持续经营假设是指评估时需根据被评估资产按目前的用途和使用的方式、规模、频度、环境等情况继续使用，或者在

有所改变的基础上使用，相应确定评估方法、参数和依据。

２

、特殊假设

（

１

）本次评估假设评估基准日外部经济环境不变，国家现行的宏观经济不发生重大变化；

（

２

）企业所处的社会经济环境以及所执行的税赋、税率等政策无重大变化，保持现有的经营管理模式；

（

３

）收益法预测结果是基于评估设定的电价、气价、煤价等条件下成立的，如果设定的电价、气价、煤价发生变化，评估结

果也将发生变化；

（

４

）评估只基于基准日现有的经营能力。 不考虑未来可能由于管理层、经营策略和追加投资等情况导致的经营能力扩大

的影响；

（

５

） 本次评估的各项资产均以评估基准日的实际存量为前提， 有关资产的现行市价以评估基准日的国内有效价格为依

据；

（

６

）本次评估假设委托方及被评估单位提供的基础资料和财务资料真实、准确、完整；

（

７

） 评估范围仅以委托方及被评估单位提供的评估申报表为准， 未考虑其提供清单以外可能存在的或有资产及或有负

债；

（

８

）本次评估测算的各项参数取值不考虑通货膨胀因素的影响。

（四）评估方法及重要评估参数

本次交易目标资产为粤电集团持有的

７

家目标公司股权，本次资产评估以持续使用和公开市场为前提，综合考虑各种影

响因素，对于目标公司分别采用了资产基础法和收益法进行评估，并根据电力行业特点，依据企业实际状况充分、全面分析

后，采用资产基础法评估结果作为最终评估结论。

１

、目标资产具体评估方法（资产基础法）

资产基础法， 是以在评估基准日重新建造一个与评估对象相同的企业或独立获利实体所需的投资额作为判断整体资产

价值的依据，具体是指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价值的方法。

各类主要资产及负债的评估方法如下：

（

１

）流动资产

①

货币资金（包括现金、银行存款）

对于币种为人民币的货币资金，以清查调整后账面值为评估值，

②

应收类账款

对应收账款、其他应收款的评估，评估人员在对应收款项核实无误的基础上，借助于历史资料和现在调查了解的情况，具

体分析数额、欠款时间和原因、款项回收情况、欠款人资金、信用、经营管理现状等，结合企业执行的会计制度应收账款采用个

别认定法确定评估风险损失。

按以上标准，确定评估风险损失，以应收类账款合计减去评估风险损失后的金额确定评估值。 坏账准备按评估有关规定

评估为零。

③

预付款项

对预付账款的评估，评估人员在对预付款项核实无误的基础上，借助于历史资料和现在调查了解的情况，具体分析数额、

欠款时间和原因、款项回收情况、欠款人资金、信用、经营管理现状等，未发现供货单位有破产、撤销或不能按合同规定按时提

供货物等情况，以调整后账面值作为评估值。

④

存货

本次纳入评估范围的存货，发电厂主要为材料采购、原材料及在库周转材料，燃料公司主要为库存商品。

材料采购为公司按近期生产计划采购的、尚未到厂的原材料，账面值较为接近基准日市价，故按账面值确定评估值。

原材料、在库周转材料为公司按需近期采购的，账面值由购买价和合理费用构成。 对于大部分原材料及在库周转材料周

转相对较快，账面单价接近基准日市场价格，以实际数量乘以账面单价确定评估值；对于小部分价格变化较大的材料按现行

市场价格确定评估值。

库存商品主要是燃料公司的待售燃料煤，以不含税销售价格减去销售费用、全部税金和一定的产品销售利润后确定评估

值。

（

２

）非流动资产

①

房屋建筑物类资产

房屋建筑物评估值

＝

重置全价

×

成新率

重置全价

＝

建安综合造价

＋

前期费用及其他费用 （对于截至评估基准日尚未办理完毕产权证的房产未包括办证费用）

＋

资

金成本

建筑安装工程造价包括：定额直接费、其他直接费、间接费、保险费、利润、税金等。 建筑安装工程费用主要根据《电力建设

工程概算定额》、《电力建设工程概算定额》（

２００６

年版）计算。

电力类房屋建筑物工程前期及其他费用取费的计取标准主要执行《火力发电工程建设预算编制与计算标准》（

２００７

年）等

文件，包括项目建设管理费、项目建设技术服务费等。

资金成本即建设期投入资金的贷款利息，根据电力建设合理建设工期按和利率计算。

按照建（构）筑物的经济使用寿命、现场勘察情况预计房屋建筑物尚可使用年限，并进而计算其成新率。其计算公式如下：

成新率

＝

尚可使用年限

÷

（实际已使用年限

＋

尚可使用年限）

×１００％

②

机器设备类资产

机器设备评估值

＝

重置全价

×

成新率

机器设备重置全价由设备购置费、运杂费、安装工程费、其他费用和资金成本等部分组成。对于生产性机器设备在计算其

重置全价时应扣减设备购置所发生的增值税进项税额。

主要设备的购置价向设备的生产厂家、代理商及经销商询价，以基准日时的市场价确定其购置价。

设备运杂费是指从产地到设备安装现场的运输费用。运杂费率以设备购置价为基础，根据生产厂家与设备安装所在地的

距离不同，按不同运杂费率计取。

电力设备的安装工程费主要由直接工程费、间接费、利润和税金构成。 根据《电力建设工程概算定额》、《电力建设工程概

算定额》（

２００６

年版）计算。

工程建设其它费用主要由项目建设管理费、项目建设技术服务费、其它费用等构成；主要依据

２００７

年国家经贸委颁布的

《火电、送变电工程建设预算费用构成及计算标准》的有关规定计算确定。

资金成本即建设期投入资金的贷款利息，根据电力建设合理建设工期按和利率计算。

按照机器设备的经济使用寿命、现场勘察情况预计设备尚可使用年限，并进而计算其成新率。

本次交易目标公司及上市公司发电设备折旧年限为

８－１８

年，目标公司运输设备折旧年限为

５－１３

年，上市公司运输设备

折旧年限为

５－１０

年。 对于发电设备的评估主要根据国内发电企业的现状，确定电厂三大主机（锅炉、汽轮机、发电机）的经济

年限采用

３０

年（现在国内

１２５ＭＷ

以上发电机组的正常使用年限一般达到或超过

３０

年）。再根据发电厂固定资产建设和使用

的特点，主机设备一旦达到使用年限报废时，无论主厂房是否完好，客观上都将无法继续利用，故主厂房的经济年限按照主机

设备经济年限确定。 对于运输设备的评估，主要根据国经贸经［

１９９７

］

４５６

号文《关于发布〈汽车报废标准〉的通知》及

２０００

年

１２

月

１８

日国经贸资源［

２０００

］

１２０２

号《关于调整汽车报废标准若干规定的通知》的有关规定，按以下方法确定成新率后取其

较小者为最终成新率，即：

使用年限成新率

＝

（

１－

已使用年限

／

规定使用年限）

×１００％

行驶里程成新率

＝

（

１－

已行驶里程

／

规定行驶里程）

×１００％

成新率

＝Ｍｉｎ

（使用年限成新率，行驶里程成新率）

同时对待估车辆进行必要的勘察鉴定，若勘察鉴定结果与按上述方法确定的成新率相差较大，则进行适当的调整，若两

者结果相当，则不进行调整。

③

在建工程

对于两个在建电厂，其主要资产属于在建工程，对于在建工程的评估概（预）算调整法，根据评估基准日时的定额标准及

材料、机械台班、设备价格，对电厂的概（预）算进行调整，对调整差额按照实际的完工进度比例进行计算，同时计算项目的合

理资金成本作为在建工程评估价值。

④

工程物资

工程物资为公司近期拟启动技改项目购入的设备。

对工程物资，评估人员查看了有关设备购置合同及原始凭证，核实结果账实相符，以账面值为评估值。

⑤

无形资产

Ａ．

土地使用权

土地使用权分别采用成本逼近法、基准地价系数修正法、市场法等方法确定评估值。

对于划拨土地的评估，在基准地价评估结果的基础上扣除土地出让金作为划拨土地价格，或在成本逼近法时不予计算国

家出让金收益作为划拨土地价值。 对于截至评估基准日尚未取得使用权证的土地，评估价值包含了土地的取得成本，但未包

含土地办证费用。

成本逼近法是以取得、开发土地所耗费的各项费用之和为主要依据，再加上一定的利息、利润、应缴纳的税金、国家土地

出让金收益来确定土地价格的估价方法。

基本计算公式为：

土地价格

＝

（土地取得费

＋

土地开发费

＋

税费

＋

利息

＋

利润）

×

个别因素修正系数

×

年期修正系数

基准地价系数修正法是依据替代原则，就影响待估宗地的区位条件和个别条件与所在区域的平均条件相比较，按照基准

地价的修正体系进行区位因素和个别因素条件进行修正，进而求得待估宗地在评估基准日的公允市场下土地价格。

基本公式为：

Ｐｓ＝Ｐ×

（

１＋Ｋ１

）

×Ｋ２×Ｙ×Ｄ×ＫＲ＋

开发程度差异

式中：

Ｐｓ

———待估宗地修正后地价；

Ｐ

———待估宗地所处区域基准地价；

Ｋ１

———待估宗地区域因素修正系数；

Ｋ２

———待

估宗地个别因素修正系数；

Ｙ

———使用年期修正系数；

Ｄ

———期日修正系数；

ＫＲ

———容积率修正系数。

对于市场交易活跃，可取得同一地区类似交易案例的待估土地使用权，可以采用市场比较法评估。 市场比较法是将待估

土地与在较近时期内发生的同类土地交易实例，就交易条件、价格形成的时间、土地使用年期、区域因素及个别因素加以比较

对照，以同类土地的价格为基础，做必要的修正，得出待估土地使用权最可能实现的合理价格。

Ｂ．

其他无形资产

其他无形资产为购买的各种应用软件、技术使用费及海域使用权摊余价值等。

对海域使用权：海域使用权为单位或个人以法定方式取得的对国家所有的特定海域的排他性支配权利。

根据 《中华人民共和国海域使用管理法》（（

２００１

年

１０

月

２７

日第九届全国人民代表大会常务委员会第二十四次会议通

过），国家实行海域有偿使用制度。 单位和个人使用海域，应当按照国务院的规定缴纳海域使用金；《财政部国家海洋局关于

加强海域使用金征收管理的通知》（财综［

２００７

］

１０

号）明确了海域等别的划分及相应海域使用金的征收标准。 本次采用重置

成本法对海域使用权进行评估。

评估人员核实了无形资产

－

海域使用权项目的内容、有关合同、协议、支出凭证等资料，确认已经足额支付了相关各项费

用。

综上所述本次评估对于海域使用权参照《财政部国家海洋局关于加强海域使用金征收管理的通知》（财综［

２００７

］

１０

号）

中海域等别和相应的海域使用金征收标准，并考虑海域使用权的使用期限及已经使用年限，对其进行使用年期修正，来确定

其评估值。

对软件等无形资产：评估人员核实其他无形资产项目内容、有关合同、协议、支出凭证等资料。对于软件购买费，评估人员

经市场查询，了解相关软件的市场价值，以评估基准日的市场价值确定其评估值。

⑥

递延所得税资产

经核实，未来有足够应纳税所得额支撑的可抵扣暂时性差异金额按可抵扣暂时性差异金额确定，预计在未来五年内可以

抵扣，因此以核实后账面值为评估值。

（

３

）负债

检验核实各项负债在评估目的实现后的实际债务人、负债额，以评估目的实现后的产权所有者实际需要承担的负债项目

及金额确定评估值。

２

、目标资产具体评估方法（收益法）

（

１

）概述

根据《企业价值评估指导意见（试行）》，确定按照收益途径、采用现金流折现方法（

ＤＣＦ

）对拟转让股权的价值进行估算。

现金流折现方法（

ＤＣＦ

）是通过将企业未来预期的现金流折算为现值，估计企业价值的一种方法，即通过估算企业未来预

期现金流和采用适宜的折现率，将预期现金流折算成现时价值，得到企业价值。其适用的基本条件是：企业具备持续经营的基

础和条件，经营与收益之间存有较稳定的对应关系，并且未来收益和风险能够预测及可量化。 使用现金流折现法的关键在于

未来预期现金流的预测，以及数据采集和处理的客观性和可靠性等。 当对未来预期现金流的预测较为客观公正、折现率的选

取较为合理时，其估值结果具有较好的客观性，易于为市场所接受。

（

２

）基本评估思路

根据本次尽职调查情况以及评估对象的资产构成和主营业务特点， 本次评估的基本思路是以评估对象经审计的报表估

算其权益资本价值：

①

对纳入报表范围的资产和主营业务， 按照最近几年的历史经营状况的变化趋势和业务类型估算预期收益 （净现金流

量），并折现得到经营性资产的价值；

②

对纳入报表范围，但在预期收益（净现金流量）估算中未予考虑的诸如基准日存在的货币资金，应收、应付及其他应收、

其他应付中部分未参与评估对象的日常经营的各类资产，定义为基准日存在的溢余性或非经营性资产（负债），单独估算其价

值；

③

由上述各项资产和负债价值的加和，得出评估对象的企业价值，经扣减付息债务价值后，得出评估对象的股东全部权

益价值。

（

３

）评估模型

①

基本模型

本次评估的基本模型为：

②

收益指标

本次评估，使用企业的自由现金流量作为评估对象投资性资产的收益指标，其基本定义为：

Ｒ＝

净利润

＋

折旧摊销

＋

扣税后付息债务利息

－

追加资本

根据评估对象的经营历史以及未来市场发展等，估算其未来预期的自由现金流量。将未来经营期内的自由现金流量进行

折现处理并加和，测算得到企业的经营性资产价值。

③

折现率

本次评估采用资本资产加权平均成本模型（

ＷＡＣＣ

）确定折现率

（

４

）评估基本假设

①

本次评估假设评估基准日外部经济环境不发生重大变化，国家现行的宏观经济不发生重大变化；

②

企业所处的社会经济环境以及所执行的税赋、税率等政策无重大变化；

③

企业未来的经营管理班子尽职，并继续保持现有的经营管理模式；

④

评估只基于基准日现有的经营能力。 不考虑未来可能由于管理层、经营策略和追加投资等情况导致的经营能力扩大；

⑤

本次评估的各项资产均以评估基准日的实际存量为前提，有关资产的现行市价以评估基准日的国内有效价格为依据；

⑥

本次评估假设委托方及被评估单位提供的基础资料和财务资料真实、准确、完整；

⑦

评估范围仅以委托方及被评估单位提供的评估申报表为准， 未考虑委托方及被评估单位提供清单以外可能存在的或

有资产及或有负债；

⑧

本次评估测算的各项参数取值不考虑通货膨胀因素的影响。

（

５

）评估的主要参数的计算方法

①

关于主营业务收入的预测

本次评估标的公司主要为电厂及

１

家燃料销售公司。

燃料公司的主营业务收入为销售燃料煤收入，根据粤电财（

２００８

）

５５

号《关于调整燃料购销差价的通知》，燃料公司的购销

差价固定为

６．５５

元

／

吨。 本次评估在预测出采购价格的基础上加上固定的购销差价确定销售收入。

电厂的主营业务收入为售电收入，售电收入主要根据各个电厂的装机容量、年度利用小时数、综合厂用电率、电价等来进

行预测，主要计算公式如下：

主营业务售电收入

＝

售电量

×

电价

售电量

＝

发电量

×

（

１－

综合厂用电率）

机组未来年度发电量

＝

机组年度利用小时

×

机组装机容量

②

关于营业成本的预测

燃料公司的营业成本主要为燃煤采购成本：燃煤采购成本

＝

销售量

×

煤价。

电厂的营业成本包括燃料费、水电费、材料费、直接工资福利费、折旧费、修理费、排污费、其他费用等，其中主要是燃料

费，燃料费约占电厂营业成本的

７０％

左右。

发电标准煤量

＝

预测供电量

×

供电标准煤耗

发电天然煤量

＝

（煤折

×７０００

大卡）

／

天然煤平均发热量

各年度燃煤费

＝

发电天然煤量

×

天然煤价

材料费包括大宗材料、维护材料、备品备件、脱硫运行材料等，评估根据历史年度支出结合发电量变化、发电机组所处阶

段可行性研究报告的设计数据综合预测未来年度的材料费

工资福利费等根据工资管理制度及绩效考核，电厂编制、参考历史年度和预算年度的数据进行预测。

固定资产主要包括房屋及建筑物、发电变电设备、机器设备、办公设备和运输工具等。 固定资产按取得时的实际成本计

价。 本次评估中，按照企业执行的固定资产折旧政策，以基准日经审计的固定资产账面原值、预计使用期、加权折旧率等估算

未来经营期的折旧额。

修理费包括大修理费、一般修理费用等。 本次评估参考评估对象的设备检修制度、历史年度的修理费率以及可行性研究

报告中的修理费率来预测未来年度的修理费

水电费、排污费、其他费用等，则根据企业历史年度的数据及预测年度与历史年度生常量变化进行预测，对于尚未投产的

电厂则根据可行性研究及经济评价资料等进行预测。

③

期间费用及税费的预测

燃料公司和电厂期间费用包括管理费用和财务费用。管理费用包括工资福利、办公费、差旅费、劳保费、业务招待费、会议

费、董事会经费等，主要根据企业历史年度的数据进行预测。财务费用则根据企业的付息债务及以后年度付息债务变化情况，

以实际的利率进行预测。

主营业务所涉及的税项主要有增值税、城市维护建设税、教育费附加、所得税等。 根据各个电厂所执行的税率进行预测。

④

折现率有关参数的取值

Ａ．

无风险收益率

ｒｆ

，参照国家近五年发行的中长期国债利率的平均水平确定，本次评估取

３．８％

。

Ｂ．

市场预期报酬率

ｒｍ

，参照国内上市公司近五年平均净资产收益率进行选取，本次评估取

１０．５２％

。

Ｃ．

（

ｅ

值，取沪深两市

２６

家火电类可比上市公司股票，以

２００８

年

６

月至

２０１１

年

６

月

１５０

周的市场价格测算估计，得到可

比公司股票的历史市场平均风险系数，通过对财务杠杆的转换，得出评估对象预期无财务杠杆风险系数的估计值。

Ｄ．

折现率：本次评估采用资本资产加权平均成本模型（

ＷＡＣＣ

）确定折现率。

项目

广前

ＬＮＧ

电

厂

惠州

ＬＮＧ

电

厂

石碑山风电 平海电厂 红海湾电厂 台山电厂 燃料公司

ＷＡＣＣ

均值

７．６３％ ８．２６％ ７．８７％ ７．５７％ ７．７１％ １０．３０％ ９．５９％

（五）评估结论及增值原因分析

１

、深圳市广前电力有限公司

（

１

）评估结果

根据中联出具的《资产评估报告》中联评报字［

２０１１

］第

７７０

号，采用资产基础法对广前

ＬＮＧ

电厂的全部资产和负债进行

评估得出的评估基准日

２０１１

年

６

月

３０

日的评估结论如下：

资产账面价值

３０８

，

３１３．０４

万元，评估值

４６１

，

１５０．５７

万元，评估增值

１５２

，

８３７．５３

万元，增值率

４９．５７％

。

负债账面价值

１３０

，

７００．５５

万元，评估值

１３０

，

７００．５５

万元，无评估增减值。

净资产账面价值

１７７

，

６１２．４９

万元，评估值

３３０

，

４５０．０２

万元，评估增值

１５２

，

８３７．５３

万元，增值率

８６．０５％

。 详见下表。

单位：万元

项目 账面价值 评估价值 增减值 增值率

％

１

流动资产

５０

，

２３９．５２ ５０

，

２３９．５２ － －

２

非流动资产

２５８

，

０７３．５２ ４１０

，

９１１．０５ １５２

，

８３７．５３ ５９．２２

３

其中：固定资产

２４１

，

５２６．３８ ３８６

，

５３９．６０ １４５

，

０１３．２２ ６０．０４

４

其中：建筑物

６１

，

０１３．６８ ９１

，

８７３．０７ ３０

，

８５９．３９ ５０．５８

５

设备

１８０

，

５１２．７０ ２９４

，

６６６．５２ １１４

，

１５３．８２ ６３．２４

６

在建工程

１

，

６２６．５６ ２

，

０２７．４０ ４００．８４ ２４．６４

７

无形资产

１２

，

６６３．３７ ２０

，

０８６．８３ ７

，

４２３．４６ ５８．６２

８

其中：土地使用权

１２

，

０４８．０７ １５

，

７００．０３ ３

，

６５１．９６ ３０．３１

９

递延所得税资产

２５７．２１ ２５７．２１ － －

１０

资产总计

３０８

，

３１３．０４ ４６１

，

１５０．５７ １５２

，

８３７．５３ ４９．５７

１１

流动负债

６６

，

５４０．５５ ６６

，

５４０．５５ － －

１２

非流动负债

６４

，

１６０．００ ６４

，

１６０．００ － －

１３

负债总计

１３０

，

７００．５５ １３０

，

７００．５５ － －

１４

所有者权益

１７７

，

６１２．４９ ３３０

，

４５０．０２ １５２

，

８３７．５３ ８６．０５

因此，本公司拟购买的粤电集团持有的广前

ＬＮＧ

电厂

６０％

股权评估价值为

１９８

，

２７０．００

万元。在确定

６０％

的股权价值时，

评估师没有考虑控股权和少数股权等因素产生的溢价和折价。

（

２

）评估增减值原因

广前

ＬＮＧ

电厂本次交易评估总资产增值

４９．５７％

，净资产增值

８６．０５％

，非流动资产增值

５９．２２％

，流动资产、流动负债、非

流动负债没有评估增

／

减值。 评估增值的主要原因为：

①

固定资产增值

１４５

，

０１３．２２

万元，增值率

６０．０４％

，原因主要有两个方面。

第一，房屋建（构）筑物评估值原值和净值分别增值

４２．５６％

和

５０．５８％

，主要原因为： 房屋建（构）筑物评估值增值的原因

主要为电厂从

２００５

年开工建设，近年来，由于建筑材料价格、人工的上涨，导致房屋建造成本的增加，导致原值及净值评估增

值；被评估单位的折旧年限普遍较短、房屋建（构）筑物的已使用年限和尚可使用年限大于资产的折旧年限；外购的

１００

多套

商品房采用市场比较法评估，而深圳市商品房近期价格上涨而造成评估净值增值。

第二，机器设备原值评估增值

３９．５５ ％

，净值评估增值

６４．７７％

。 企业的机器设备升值主要原因为企业生产用燃汽轮机、蒸

汽轮机和发电机组属日本进口产品。 随着近几年我国电力建设固定资产投资的增加，以及节能减排意识的提高，相应的天然

气发电机组需求量增加，导致销售价格上涨；同时大型机组设备的安装工程、人工成本等支出均有所上扬，故而机器设备的评

估增值。 净值增值主要是由于评估原值增值、及企业确定的折旧年限短于评估确定的寿命所限。

②

在建工程评估增值

４００．８４

万元，增值率

２４．６４％

，主要由于在建工程（设备安装工程）账面值为设备购置费、安装费、检

修费，没有反映应支付的资金成本，评估是按照已完成投资量对应的资金成本来计算，导致评估增值。

③

无形资产评估增值

７

，

４２３．４６

万元，增值率

５８．６２％

，原因主要有两个方面。

第一，土地评估增值

３

，

６５１．９６

万元，增值率

３０．３１％

。 主要原因是近年来我国对土地市场不断地进行宏观调控，土地政策

逐步严格，土地交易价格逐步提高，现在土地市场价格普遍比以前年度取得的土地价格有很大的增长。 企业是通过协议方式

取得的土地使用权，取得成本较低。 从

２００７

年

１

月

１

日起，工业用地必须通过招拍挂的方式进行公开出让，这在一定程度上

也对工业的交易价格的涨起到促进作用。

第二， 海域使用权评估增值

３

，

７７１．５１

万元， 增值率

６１２．９５％

。 增值原因主要由于企业取得两块海域使用权时间分别为

１９９８

年和

２００３

年，共

２３．３９２６

公顷，获得时间较早，成本较低。 本次海域使用权的评估标准是参照《财政部国家海洋局关于加

强海域使用金征收管理的通知》（财综［

２００７

］

１０

号）执行，评估资产所在海域等级为一等，缴纳标准按

１８０

万元

／

公顷。 因此导

致海域使用权评估增值较大。

２

、广东惠州天然气发电有限公司

（

１

）评估结果

根据中联出具的《资产评估报告》中联评报字［

２０１１

］第

７６９

号，采用资产基础法对惠州

ＬＮＧ

电厂的全部资产和负债进行

评估得出的评估基准日

２０１１

年

６

月

３０

日的评估结论如下：

资产账面价值

３２９

，

３００．７８

万元，评估值

４７６

，

４９０．６１

万元，评估增值

１４７

，

１８９．８３

万元，增值率

４４．７０％

。

负债账面价值

１３９

，

２３８．７１

万元，评估值

１３９

，

２３８．７１

万元，无评估增减值。

净资产账面价值

１９０

，

０６２．０７

万元，评估值

３３７

，

２５１．９０

万元，评估增值

１４７

，

１８９．８３

万元，增值率

７７．４４％

。 详见下表。

单位：万元

项 目 账面价值 评估价值 增减值 增值率

％

１

流动资产

７８

，

５５４．６４ ７８

，

５５４．６４ － －

２

非流动资产

２５０

，

７４６．１４ ３９７

，

９３５．９７ １４７

，

１８９．８３ ５８．７０

３

其中：长期股权投资

－ － －

４

投资性房地产

－ － －

５

固定资产

２４３

，

７４２．４８ ３７４

，

８１５．２４ １３１

，

０７２．７６ ５３．７８

６

在建工程

４９９．９８ ４９９．９８ － －

７

无形资产

６

，

５０３．６８ ２２

，

６２０．７６ １６

，

１１７．０８ ２４７．８１

８

其中：土地使用权

６

，

４０８．１５ ２２

，

５１２．６６ １６

，

１０４．５１ ２５１．３１

９

其他非流动资产

－ － －

１０

资产总计

３２９

，

３００．７８ ４７６

，

４９０．６１ １４７

，

１８９．８３ ４４．７０

１１

流动负债

９２

，

３９１．１０ ９２

，

３９１．１０ － －

１２

非流动负债

４６

，

８４７．６１ ４６

，

８４７．６１ － －

１３

负债合计

１３９

，

２３８．７１ １３９

，

２３８．７１ － －

１４

净资产（所有者权益）

１９０

，

０６２．０７ ３３７

，

２５１．９０ １４７

，

１８９．８３ ７７．４４

因此，本次交易中，本公司购买的粤电集团持有的惠州

ＬＮＧ

电厂

３５％

股权评估价值为

１１８

，

０３８．１７

万元。在确定

３５％

的股

权价值时，评估师没有考虑控股权和少数股权等因素产生的溢价和折价。

（

２

）评估增减值原因

惠州

ＬＮＧ

电厂本次交易评估总资产增值

４４．７０％

，净资产增值为

７７．４４％

，非流动资产增值

５８．７０％

，流动资产、流动负债、

非流动负债没有评估增

／

减值。 评估增值的主要原因为：

①

固定资产增值

１３１

，

０７２．７６

万元，增值率

５３．７８％

，原因主要有两个方面。

第一，机器设备原值评估增值

４７．５８％

，净值评估增值

６７．３４％

。 企业的机器设备升值主要原因为企业生产用燃汽轮机、蒸

汽轮机和发电机组属日本进口产品。 随着近几年我国电力建设固定资产投资的增加，以及节能减排意识的提高，相应的天然

气发电机组需要量大增，导致销售价格上涨；同时大型机组设备的安装工程、人工成本等支出均有所上扬，故而机器设备的评

估增值。 净值增值主要是由于评估原值增值、及企业确定的折旧年限短于评估确定的寿命所限。

第二，房屋建筑物评估原值增值

１０．７６％

，净值增值

１６．３５％

。 主要是因为房屋建（构）筑物评估值增值的原因主要为电厂从

２００５

年开工建设，近年来，由于建筑材料价格、人工的上涨，导致房屋建造成本的增加，导致原值及净值评估增值；被评估单位

的折旧年限普遍较短、房屋建（构）筑物的已使用年限和尚可使用年限大于资产的折旧年限造成评估净值增值。

②

无形资产评估增值

１６

，

１１７．０８

万元，增值率

２４７．８１％

，主要由于土地评估增值引起的，土地评估增值

１６

，

１０４．５１

万元，增

值率

２５１．３１％

。 由于近年来我国对土地市场不断地进行宏观调控，土地交易价格逐步提高，现在土地市场价格普遍比以前年

度取得的土地价格有很大的增长。企业是通过协议方式取得的土地使用权，其取得成本较低。其次，从

２００７

年

１

月

１

日起，工

业用地必须通过招拍挂的方式进行公开出让，这在一定程度上也对工业用地交易价格的上涨起到促进作用。

３

、广东粤电石碑山风能开发有限公司

（

１

）评估结果

根据中联出具的《资产评估报告》中联评报字［

２０１１

］第

７７１

号，采用资产基础法对石碑山风电的全部资产和负债进行评

估得出的评估基准日

２０１１

年

６

月

３０

日的评估结论如下：

资产账面价值

５３

，

３７９．９３

万元，评估值

５４

，

９３２．９４

万元，评估增值

１

，

５５３．０１

万元，增值率

２．９１％

。

负债账面价值

２９

，

７２７．４９

万元，评估值

２９

，

７２４．４４

万元，评估减值

３．０５

万元，减值率

０．０１％

。

净资产账面价值

２３

，

６５２．４４

万元，评估值

２５

，

２０８．５０

万元，评估增值

１

，

５５６．０６

万元，增值率

６．５８％

。 详见下表。

单位：万元

项 目 账面价值 评估价值 增减值 增值率

％

１

流动资产

２

，

５８１．４０ ２

，

５８１．４０ － －

２

非流动资产

５０

，

７９８．５３ ５２

，

３５１．５４ １

，

５５３．０１ ３．０６

３

其中：长期股权投资

－ － －

４

投资性房地产

－ － －

５

固定资产

４９

，

０３２．７０ ５０

，

５３４．２１ １

，

５０１．５１ ３．０６

６

在建工程

－ － －

７

无形资产

１

，

７４０．８５ １

，

７９２．３６ ５１．５１ ２．９６

８

其中：土地使用权

１

，

２２２．７３ １

，

２７４．３５ ５１．６２ ４．２２

９

其他非流动资产

－ － －

１０

资产总计

５３

，

３７９．９３ ５４

，

９３２．９４ １

，

５５３．０１ ２．９１

１１

流动负债

７６０．９９ ７５７．９４ －３．０５ －０．４０

１２

非流动负债

２８

，

９６６．５０ ２８

，

９６６．５０ － －

１３

负债总计

２９

，

７２７．４９ ２９

，

７２４．４４ －３．０５ －０．０１

１４

净资产（所有者权益）

２３

，

６５２．４４ ２５

，

２０８．５０ １

，

５５６．０６ ６．５８

因此，本次交易中，本公司购买的粤电集团持有的石碑山风电

４０％

股权评估价值为

１０

，

０８３．４０

万元。 在确定

４０％

的股权

价值时，评估师没有考虑控股权和少数股权等因素产生的溢价和折价。

（

２

）评估增减值原因

石碑风电本次交易评估总资产增值

２．９１％

，净资产增值

６．５８％

，非流动资产增值

３．０６％

，流动负债减值

０．４０％

，流动资产、

非流动负债没有评估增

／

减值，评估增值的主要原因为：

①

固定资产增值

１

，

５０１．５１

万元，增值率

３．０６％

，原因主要有两个方面。

第一，房屋建（构）筑物评估值原值和净值分别增值

２２．８７％

和

１７．２９％

，主要原因为：风电场从

２００４

年开工建设以来，由于

建筑材料价格、人工和机械使用费的上涨，房屋建造成本增加，导致原值及净值评估增值。

第二，生产设备原值评估增值

０．８５％

，净值评估增值

２．６６％

。近年来，由于行业竞争较大，导致风力发电机组的出厂价格下

降。国内外市场上，以硅钢片和铜材为主的金属原材料价格上涨，设备制造人工也有一定上涨，导致变电和配电设备的出厂价

格随之上涨。近年来，由于材料价格、人工和机械使用费的上涨，导致设备的安装成本有所增加。企业对风力发电机组、塔筒和

１０ｋＶ

集电变等主要发电设备计提折旧年限为

１８

年，低于评估采用的经济使用年限，导致主要发电设备的净值增值。

以上原因相抵后，生产设备原值略有增值和净值评估增值。

②

无形资产评估增值

５１．５１

万元，增值率

２．９６％

，主要由于土地评估增值

５１６

，

１８５．００

万元，增值率

４．２２％

引起的。 土地使

用权评估小幅增值的主要原因是：经调查，因惠来县地处较偏远地区、经济较落后，政府目前正执行宽松土地政策以便于大力

招商引资，工业用地市场价格波动较小，所以净值仅小幅增值。

４

、广东惠州平海发电厂有限公司

（

１

）评估结果

根据中联出具的《资产评估报告》中联评报字［

２０１１

］第

７７２

号，采用资产基础法对平海发电厂的全部资产和负债进行评

估得出的评估基准日

２０１１

年

６

月

３０

日的评估结论如下：

资产账面价值

８７５

，

７６７．９２

万元，评估值

９３２

，

１０６．５０

万元，评估增值

５６

，

３３８．５８

万元，增值率

６．４３％

。

负债账面价值

７３５

，

１２４．５８

万元，评估值

７３４

，

８０１．２６

万元，评估减值

３２３．３２

万元。

净资产账面价值

１４０

，

６４３．３４

万元，评估值

１９７

，

３０５．２４

万元，评估增值

５６

，

６６１．９０

万元，增值率

４０．２９％

。 详见下表。

单位：万元

项 目 账面价值 评估价值 增减值 增值率

％

１

流动资产

１４２

，

５２１．２１ １４２

，

５２１．２１ － －

２

非流动资产

７３３

，

２４６．７１ ７８９

，

５８５．２９ ５６

，

３３８．５８ ７．６８

３

其中：长期股权投资

－ － － －

４

投资性房地产

－ － － －

５

固定资产

７０１

，

１８６．５５ ７５７

，

１０３．１８ ５５

，

９１６．６３ ７．９７

６

在建工程

１３

，

６７５．５１ １３

，

６４２．８０ －３２．７１ －０．２４

７

无形资产

１８

，

２７７．１７ １８

，

７３１．８３ ４５４．６６ ２．４９

８

其中：土地使用权

１２

，

６２２．１８ １２

，

８９５．８２ ２７３．６４ ２．１７

９

其他非流动资产

－ － － －

１０

资产总计

８７５

，

７６７．９２ ９３２

，

１０６．５０ ５６

，

３３８．５８ ６．４３

１１

流动负债

３９４

，

９２２．８１ ３９４

，

５９９．４９ －３２３．３２ －０．０８

１２

非流动负债

３４０

，

２０１．７７ ３４０

，

２０１．７７ － －

１３

负债总计

７３５

，

１２４．５８ ７３４

，

８０１．２６ －３２３．３２ －０．０４

１４

净资产（所有者权益）

１４０

，

６４３．３４ １９７

，

３０５．２４ ５６

，

６６１．９０ ４０．２９

因此，本次交易中，本公司购买的粤电集团持有的惠州平海发电厂

４５％

股权评估价值为

８８

，

７８７．３６

万元。 在确定

４５％

的

股权价值时，评估师没有考虑控股权和少数股权等因素产生的溢价和折价。

（

２

）评估增减值原因

平海电厂本次交易评估总资产增值

６．４３％

，净资产增值

４０．２９％

，非流动资产增值

７．６８％

，流动负债减值

０．０８％

，流动资产、

非流动负债没有评估增

／

减值，本次交易评估增值的主要原因：

①

固定资产评估增值

５５

，

９１６．６３

万元，评估增值率

７．９７％

，主要由于房屋建筑物评估原值增值

２９．４９％

，净值增值

３１．９８％

引起的。房屋建筑物增值的主要原因是由于房地产的价格上涨以及惠州房屋（

１０８

套）是按

２００９

年签订的协议价购买的，并且

当时获取了较为优惠的价格，因此造成评估值较原值有了较大程度增值。 其中广厦花园的房屋，是于

２００３

、

２００５

年外购的，位

于惠东县城华侨城开发区广厦花园的房屋，面积合计

２

，

０８５．７６

平方米，账面原值

５３９．５８

万元。 由于房屋所处位置是县城新区

的中心区域，随着城市化进程的加快，该地区的房地产发展迅速，相应的配套设施也日趋完善，其房地产价格逐步走高，同时

由于今年华侨城附近新开发的楼盘较多且多为电梯高层楼房，设施与配套更为完好，因此被评估房产虽有升值但升值空间有

限，这种实际情况与评估结果较为相符。惠州合生上观国际的房屋原值及净值均有较大程度的增值，原因如下：一方面购买时

优惠额度较大，房屋于

２００９

年与开发商签订协议购买，由于一次购买的量比较大取得了较优惠的价格，另一方面房屋是

２００９

年

７

月初在建时购买的，从

２００９

年购买至评估基准日已经历了

２

年时间，目前周边已兴建了多个房地产项目及酒店，形成了

较为浓厚的居住氛围，位置为水口的中心区域，周边生活及商业配套设施逐渐完善，因此由于房产市场逐步上涨造成评估增

值较大。

评估人员通过对该房屋所处地区的成交价格、市场价格的进行调查，通过市场比较法分析得出该房屋建筑物价格。

②

在建工程评估减值

３２．７１

万元，减值率

０．２４％

。 在建工程评估减值的主要原因是账面的融资成本是与机组一同按实际

发生核算，再按比例分摊得到的，机组建设工期比土地开发周期长，因此在建工程账面反映的融资成本偏高导致。

③

无形资产评估增值

４５４．６６

万元，增值率

２．４９％

。 无形资产增值主要是土地使用权增值

２７３．６４

万元形成。

５

、广东红海湾发电有限公司

（

１

）评估结果

根据中联出具的《资产评估报告》中联评报字［

２０１１

］第

７７５

号，采用资产基础法对红海湾电厂的全部资产和负债进行评

估得出的评估基准日

２０１１

年

６

月

３０

日的评估结论如下：

资产账面价值

１

，

１６２

，

７５２．２５

万元，评估值

１

，

２４４

，

９６０．９６

万元，评估增值

８２

，

２０８．７１

万元，增值率

７．０７％

。

负债账面价值

８８２

，

１８５．５１

万元，评估值

８８２

，

１８５．５１

万元，无增减值。

净资产账面价值

２８０

，

５６６．７４

万元，评估值

３６２

，

７７５．４５

万元，评估增值

８２

，

２０８．７１

万元，增值率

２９．３０％

。 详见下表。

单位：万元

项 目 账面价值 评估价值 增减值 增值率

％

１

流动资产

１７７

，

９０２．８２ １７７

，

９０２．８２ － －

２

非流动资产

９８４

，

８４９．４３ １

，

０６７

，

０５８．１４ ８２

，

２０８．７１ ８．３５

３

其中：长期股权投资

－ － －

４

投资性房地产

－ － －

５

固定资产

９５２

，

６８０．１１ １

，

０２６

，

３５１．９８ ７３

，

６７１．８７ ７．７３

６

在建工程

１

，

５２０．８４ １

，

５６８．０９ ４７．２５ ３．１１

７

无形资产

１２

，

８９８．３１ ２１

，

３８７．８９ ８

，

４８９．５８ ６５．８２

８

其中：土地使用权

１２

，

２７８．２９ ２０

，

７４１．４１ ８

，

４６３．１２ ６８．９３

９

其他非流动资产

１０

，

８２２．６４ １０

，

８２２．６４ － －

１０

资产总计

１

，

１６２

，

７５２．２５ １

，

２４４

，

９６０．９６ ８２

，

２０８．７１ ７．０７

１１

流动负债

５１０

，

２１４．５４ ５１０

，

２１４．５４ － －

１２

非流动负债

３７１

，

９７０．９７ ３７１

，

９７０．９７ － －

１３

负债总计

８８２

，

１８５．５１ ８８２

，

１８５．５１ － －

１４

净资产（所有者权益）

２８０

，

５６６．７４ ３６２

，

７７５．４５ ８２

，

２０８．７１ ２９．３０

因此，本次交易中，本公司购买的粤电集团持有的红海湾发电厂

４０％

股权评估价值为

１４５

，

１１０．１８

万元。 在确定

４０％

的股

权价值时，评估师没有考虑控股权和少数股权等因素产生的溢价和折价。

（

２

）评估增减值原因

红海湾电厂本次交易评估总资产增值

７．０７％

，净资产增值

２９．３０％

，非流动资产增值

８．３５％

，流动资产、流动负债及非流动

负债没有评估增

／

减值，本次交易评估增值的主要原因：

①

固定资产评估增值

７３

，

６７１．８７

万元，评估增值率

７．７３％

，主要由于房屋建筑物评估原值增值

６．５３％

，净值增值

６．３１％

；机

器设备评估原值增值

１．３２％

，净值增值

８．４９％

引起的。房屋建筑物及机器设备评估增值的原因有两个方面，一是评估基准日时

的建筑工程的材料等均有一定幅度的上涨。 二是账面的资金成本只是体现了借款利息，没有包含全部投入的资金成本。 房屋

建筑物及机器设备评估价值增值的原因主要是企业固定资产折旧年限少于评估固定资产的可使用年限。

②

在建工程评估增值

４７．２５

万元，增值率为

３．１１％

。 在建工程评估增值的原因主要是账面的资金成本只是体现了借款利

息，没有包含全部投入的资金成本。

③

无形资产评估增值

８

，

４８９．５８

万元，增值率

６５．８２％

。 无形资产增值主要是土地使用权增值

８

，

４６３．１２

万元形成。

６

、广东国华粤电台山发电有限公司

（

１

）评估结果

根据中联出具的《资产评估报告》中联评报字［

２０１１

］第

７７３

号，采用资产基础法对台山电厂的全部资产和负债进行评估

得出的评估基准日

２０１１

年

６

月

３０

日的评估结论如下：

资产账面价值

１

，

６７３

，

９２８．１７

万元，评估值

２

，

００４

，

２１７．１１

万元，评估增值

３３０

，

２８８．９４

万元，增值率

１９．７０％

。

负债账面价值

１

，

１５０

，

８７５．５０

万元，评估

１

，

１５０

，

７５１．９８

万元，评估减值

１２３．５２

万元，减值率

０．０１％

。

净资产账面价值

５２３

，

０５２．６７

万元，评估值

８５３

，

４６５．１３

万元，评估增值

３３０

，

４１２．４６

万元，增值率

６３．１７％

。 详见下表。

单位：万元

项 目 账面价值 评估价值 增减值 增值率

％

１

流动资产

２８１

，

７２９．８５ ２８０

，

８４６．５６ －８８３．２９ －０．３１

２

非流动资产

１

，

３９２

，

１９８．３２ １

，

７２３

，

３７０．５５ ３３１

，

１７２．２３ ２３．７９

３

其中：长期股权投资

－ － －

４

投资性房地产

－ － －

５

固定资产

１

，

１８０

，

５４３．８４ １

，

４０８

，

８２７．６２ ２２８

，

２８３．７８ １９．３４

６

在建工程

１９１

，

６７６．９２ １９６

，

３８７．６０ ４

，

７１０．６８ ２．４６

７

无形资产

７

，

４２５．４９ １０５

，

４２８．８５ ９８

，

００３．３６ １

，

３１９．８２

８

其中： 无形资产

＠ －－－

土地

使用权

４

，

３９９．９８ ９５

，

６２１．２３ ９１

，

２２１．２５ ２

，

０７３．２２

９

其他非流动资产

３

，

６３３．５９ ３

，

８０８．００ １７４．４１ ４．８０

１０

资产总计

１

，

６７３

，

９２８．１６ ２

，

００７

，

０６５．９４ ３３０

，

２８８．９４ １９．７３

１１

流动负债

８１４

，

５７５．５０ ８１７

，

３００．８１ －１２３．５２ －０．０２

１２

非流动负债

３３６

，

３００．００ ３３６

，

３００．００ － －

１３

负债总计

１

，

１５０

，

８７５．５０ １

，

１５３

，

６００．８１ －１２３．５２ －０．０１

１４

净资产（所有者权益）

５２３

，

０５２．６７ ８５３

，

４６５．１３ ３３０

，

４１２．４６ ６３．１７

因此，本次交易中，本公司购买的粤电集团持有的台山电厂

２０％

股权评估价值为

１７０

，

６９３．０３

万元。 在确定

２０％

的股权

价值时，评估师没有考虑控股权和少数股权等因素产生的溢价和折价。

（

２

）评估增减值原因

台山电厂本次交易评估总资产增值约

１９．７３％

， 净资产增值

６３．１７％

， 流动资产评估减值

０．３１％

， 非流动资产增值

２３．７９％

，流动负债减值

０．０２％

，非流动负债没有评估增

／

减值，本次评估增值的主要原因为：

①

流动资产减值

８８３．２９

万元，减值原因主要为部分备品备件积压已久，短期内不具使用价值，按可回收价值确定评估

值所致。

②

固定资产增值

２２８

，

２８３．７８

万元，增值率

１９．３４％

，原因主要有两个方面。

第一，房屋建筑物评估原值增值

１８．５３％

，净值增值

３４．１９％

。 增值主要原因为：

ａ．

广东国华粤电台山发电有限公司厂址

受三面环山、南面临海、附近无河流、可行性研究报告确定的燃料供应方案为海运、我国铁路常规运载能力不超过

２００

吨等

客观条件限制，电厂需修建

１６．６ｋｍ

的二级标准进厂公路及隧道、施工用水库、淡水蓄水水库、重件码头、煤码头、油码头、护

岸、防波堤等一系列配套资产；上述工程自

１９９２

年开工建设、至

２００１

年基本完成，评估基准日建筑材料及人工成本较建设

期大幅上涨，导致评估增值；

ｂ．

台山电厂主体土建工程从

２００１

年起开工建设，近年来，由于建筑材料价格、人工的上涨，导

致土建建造成本的增加，导致原值及净值评估增值；

ｃ．

被评估单位的折旧年限普遍较短、土建建（构）筑物的已使用年限和

尚可使用年限大于资产的折旧年限造成评估净值增值。

第二，机器设备评估原值增值

９．９２％

，净值增值

１２．９７％

。 主要原因是：

ａ．

三大机（锅炉、汽轮机、发电机）价格较建设期

（

２００１

年至

２００６

年）价格大幅上涨，导致评估原值及净值大幅增值；

ｂ．

净值增值主要是由于发电企业确定的资产折旧年限

短于评估确定的资产使用寿命所限。例如，企业确定的主要设备（电站锅炉、汽轮机、发电机）的设备折旧年限为

２０

年、主变

压器的设备折旧年限为

２０

年，评估确定的主要设备的使用寿命年限为

３０

年。

③

无形资产评估增值

９８

，

００３．３６

万元，增值率

１

，

３１９．８２％

，主要由于土地及海域使用权评估增值造成的。电厂土地由

于政策性原因取得成本较低，现在的土地市场价格普遍比以前年度取得的土地成本有很大的增长，使得土地评估增值

较大。

７

、广东省电力燃料工业公司

（

１

）评估结果

根据中联出具的《资产评估报告》中联评报字［

２０１１

］第

７７４

号，采用资产基础法对燃料公司的全部资产和负债进行评

估得出的评估基准日

２０１１

年

６

月

３０

日的评估结论如下：

资产账面价值

２３３

，

５７８．１８

万元，评估值

２４９

，

９９４．３７

万元，评估增值

１６

，

４１６．１９

万元，增值率

７．０３％

。

负债账面价值

１４７

，

９２４．９５

万元，评估值

１４７

，

９２４．９５

万元，无评估增减值。

净资产账面价值

８５

，

６５３．２３

万元，评估值

１０２

，

０６９．４２

万元，评估增值

１６

，

４１６．１９

万元，增值率

１９．１７％

。 详见下表。

单位：万元

项 目 账面价值 评估价值 增减值 增值率

％

１

流动资产

２２６

，

７２３．０６ ２２６

，

７６０．９３ ３７．８７ ０．０２

２

非流动资产

６

，

８５５．１２ ２３

，

２３３．４４ １６

，

３７８．３２ ２３８．９２

３

其中：长期股权投资

４

，

８２９．２９ １８

，

４８２．６６ １３

，

６５３．３７ ２８２．７２

４

投资性房地产

－ － －

５

固定资产

１

，

６３３．１１ ４

，

３６９．８７ ２

，

７３６．７６ １６７．５８

６

在建工程

－ － －

７

无形资产

１２６．８３ １１５．００ －１１．８３ －９．３３

８

其中：土地使用权

－ － － －

９

其他非流动资产

－ － － －

１０

资产总计

２３３

，

５７８．１８ ２４９

，

９９４．３７ １６

，

４１６．１９ ７．０３

１１

流动负债

１４７

，

９２４．９５ １４７

，

９２４．９５ － －

１２

非流动负债

－ － －

１３

负债总计

１４７

，

９２４．９５ １４７

，

９２４．９５ － －

１４

净资产（所有者权益）

８５

，

６５３．２３ １０２

，

０６９．４２ １６

，

４１６．１９ １９．１７

因此，本次交易中，本公司购买的粤电集团持有的燃料公司

１５％

股权评估价值为

１５

，

３１０．４１

万元。 在确定

１５％

的股权价

值时，评估师没有考虑控股权和少数股权等因素产生的溢价和折价。

（

２

）评估增减值原因

燃料公司本次交易评估总资产增值

７．０３％

，净资产增值

１９．１７％

，流动资产增值

０．０２％

，非流动资产增值

２３８．９２％

，流动负

债及非流动负债没有评估增

／

减值，本次交易评估增值的主要原因：

①

流动资产评估增值

３７．８７

万元，评估增值率

０．０２％

，主要由于存货增值

３７．８７

元引起的。

②

长期股权投资评估增值

１３

，

６５３．３７

万元，评估增值率

２８２．７２％

。 是由于燃料公司持有广东粤电置业投资有限公司

１８％

的股权（没有实际控制），而广东粤电置业投资有限公司的总资产中投资性房地产所占比例达到

８９．２７％

，该批投资性房地产

主要购建于

２００４

年底，近年来房地产市场价格大幅上升，其投资性房地产存在较大增值。 故本次评估对广东粤电置业投资有

限公司在评估基准日的整体资产进行了评估，然后将其评估基准日净资产评估值乘以

１８％

计算确定评估值，该项长期股权投

资评估值较燃料公司入账值增值

１３

，

６１８．６２

万元，增值率

３０２．６４％

。

③

固定资产评估增值

２

，

７３６．７６

万元， 评估增值率

１６７．５８％

， 房屋建 （构） 筑物评估值原值和净值分别增值

１４７．７５％

和

２５５．３４％

。 主要原因为：委估房屋建（构）筑物资产多数购置于上世纪

９０

年代，近几年来，我国的房地产市场发生了很大的变

化，城市房地产价格有了大幅度的增长房屋建造成本增加，导致原值及净值评估增值。

（六）本次交易中目标资产评估增值率低于

２０１０

年

６

月

３０

日为基准日的评估增值率的原因

对于本次交易及

２０１０

年

７

月重组方案中未发生变化的

５

个目标资产，两次评估增值差异情况分别如下：

目标资产

２０１０

年

６

月

３０

日

２０１１

年

６

月

３０

日

本次交易股权比

例对应净资产帐

面值

本次交易股权

评估值

增值率

本次交易股权

比例对应净资

产帐面值

本次交易股权

评估值

增值率

广前

ＬＮＧ

电厂

６０％ ７５

，

０７１．７１ １５７

，

９３８．３２ １１０．３８％ １０６

，

５６７．４９ １９８

，

２７０．０１ ８６．０５％

惠州

ＬＮＧ

电厂

３５％ ５０

，

７４６．２２ ９７

，

３５１．２７ ９１．８４％ ６６

，

５２１．７３ １１８

，

０３８．１７ ７７．４４％

石碑山风电

４０％ ９

，

５０８．６５ ９

，

８３５．９２ ３．４４％ ９

，

４６０．９８ １０

，

０８３．４０ ６．５８％

平海电厂

４５％ ３９

，

９９４．１９ ６５

，

６８５．９７ ６４．２４％ ６３

，

２８９．５０ ８８

，

７８７．３６ ４０．２９％

台山电厂

２０％ ８０

，

７９２．６８ １４３

，

８８４．０８ ７８．０９％ １０４

，

６１０．５３ １７１

，

２６２．７９ ６３．７１％

合计

－ ２５６

，

１１３．４５ ４７４

，

６９５．５７ ８５．３５％ ３５０

，

４５０．２３ ５８６

，

４４１．７３ ６７．３４％

本次交易中该等目标资产整体评估增值率有所下降的主要原因为目标公司滚存未分配利润变化以及平海电厂货币增资

等所引起的目标资产账面价值发生较大变化。 两次评估账面价值及评估价值差异情况如下表：

目标资产

２０１０

年

６

月

３０

日评估增值

２０１１

年

６

月

３０

日评估增值

两次评估增

值的差异

两个基准日账

面价值差异

两个基准日评

估价值差异

账面价值差

异占评估价

值差异的比

例

惠州

ＬＮＧ

电厂

３５％ ４６

，

６０５．０５ ５１

，

５１６．４４ ４

，

９１１．３９ １５

，

７７５．５１ ２０

，

６８６．９０ ７６．２６％

广前

ＬＮＧ

电厂

６０％ ８２

，

８６６．６１ ９１

，

７０２．５２ ８

，

８３５．９１ ３１

，

４９５．７８ ４０

，

３３１．６９ ７８．０９％

石碑山风电

４０％ ３２７．２７ ６２２．４２ ２９５．１５ －４７．６７ ２４７．４８ －１９．２６％

平海电厂

４５％ ２５

，

６９１．７８ ２５

，

４９７．８６ －１９３．９２ ２３

，

２９５．３１ ２３

，

１０１．３９ １００．８４％

台山电厂

２０％ ６３

，

０９１．４０ ６６

，

６５２．２６ ３

，

５６０．８６ ２３

，

８１７．８５ ２７

，

３７８．７１ ８６．９９％

合计

－ ２１８

，

５８２．１２ ２３５

，

９９１．５０ １７

，

４０９．３８ ９４

，

３３６．７８ １１１

，

７４６．１６ ８４．４２％

从上面的两个表中可以看出：

１

、

２０１０

年

６

月

３０

日该等目标资产评估增值率为

８５．３５％

，

２０１１

年

６

月

３０

日该等目标资产评估增值率为

６７．３４％

，本

次评估的增值率比前次评估相比明显下降。 主要原因是本次评估的账面价值比前次明显增加

９４

，

３３６．７８

万元，本次评估

值比前次评估值仅增加

１１１

，

７４６．１６

万元，因而导致增值率明显下降。 两次评估账面价值差异占两次评估价值差异的比例

达到

８４．４２％

。

２

、目标资产账面价值增加

９４

，

３３６．７８

万元主要有两方面原因：一方面，

２０１０

年

６

月

３０

日至

２０１１

年

６

月

３０

日目标公司

实现了盈利但尚未进行利润分配，所以企业所有者权益有了很大幅度的增加；另一方面，目标公司平海电厂的注册资本金发

生了变化，平海电厂的注册资本金在

２０１０

年

６

月

３０

日到

２０１１

年

６

月

３０

日期间增加了

４５

，

０００

万元（对应本次交易的

４５％

股权比例为

２０

，

２５０

万元），平海电厂增资的原因主要是在项目建设期间，股东逐步增加了资本金投入，以满足项目建设资本

金的要求。

扣除上述账面价值变化导致的评估增值，本次交易评估增值的主要原因为以下三个方面：第一，两次评估基准日时，建筑

市场、设备采购等方面的构建成本有所增加，如建筑物成本影响较大的钢材价格，根据广州钢铁集团公司公布的建筑钢材出

厂价格，

２０１０

年

６

月建筑钢材

４

，

１００

元

／

吨左右，

２０１１

年

６

月建筑钢材

５

，

０００

元

／

吨左右，每吨钢材增长了

９００

元，钢材出厂价

格约增长了

２２％

左右。 根据广东工程造价建材价格信息，

２０１０

年

６

月

４２５

水泥的价格约

４２５

元

／

吨，

２０１１

年

６

月

４２５

水泥的价

格约

５２５

元

／

吨，水泥每吨价格增长了

１００

元，水泥的平均价格增长了约

２３％

；型钢

２０１０

年

６

月的价格为

４

，

３００

元

／

吨，

２０１１

年

６

月的价格约

５

，

５００

元

／

吨左右，每吨价格增长了

１

，

２００

元左右，增长率约为

２８％

；第二，由于企业的折旧年限相对于评估的

经济年限较短，导致固定资产账面价值的减少比固定资产评估净值的减少更大；第三，由于一年来我国的存贷款利率也在不

断上调，导致计算的资金成本有一定的增加。

（七）影响评估结论的其他重要因素

本次评估不存在评估特殊处理、评估结论瑕疵等特别事项及期后事项。

八、前次重组方案未获重组委审核通过的原因及本次交易方案改进措施

２０１０

年

７

月，本公司曾公告重组预案，拟发行股份购买粤电集团持有的广前

ＬＮＧ

电厂

６０％

股权、惠州

ＬＮＧ

电厂

３５％

股

权、石碑山风电

４０％

股权、云浮电厂

９０％

股权、平海电厂

４５％

股权、云河电厂

９０％

股权及台山电厂

２０％

股权，该次交易由于最

终未能取得中国证监会的核准而未予实施。 中国证监会未予核准该次重组方案的原因为：

（一）未能彻底解决同业竞争问题；

（二）未就今后避免产生新的同业竞争问题提出明确保障措施；

（三）未能彻底解决关联交易问题。

针对上述未予核准的原因，本公司与粤电集团在本次交易方案中进行落实，具体情况如下：

（一）针对前次重组方案未能彻底解决同业竞争的问题

１

、进一步增加了资产注入规模

本次交易目标资产范围在前次重组方案的基础上，增加了近期刚取得国家发改委立项核准的红海湾电厂

４０％

股权。红

海湾电厂拥有

２×６０

万千瓦的超临界燃煤机组和

２×６６

万千瓦的超超临界燃煤机组，均国内先进的大型发电机组，其装机容

量大，是粤东地区主力电厂，在广东省内具有举足轻重的作用，具有较强的盈利能力，同时该电厂

３

号、

４

号

２×６６

万千瓦的

超超临界燃煤机组已于

２０１１

年

９

月

３０

日取得国家发改委立项核准，并正在根据相关部门要求办理后续环保相关手续，已

基本符合注入上市公司的条件，该发电资产的注入有利于解决同业竞争。

同时本次交易目标资产范围在前次重组方案的基础上剔除了云浮电厂

９０％

股权及云河电厂

９０％

股权。 考虑到云浮电

厂、云河电厂由于其单机容量偏小（其中云浮电厂为

２

台

１２．５

万千瓦燃煤发电机组、云河电厂为

２

台

３０

万千瓦燃煤发电机

组）， 并且地处山区， 燃料运输成本相对偏高， 其经营业绩受煤价波动影响较大，

２０１０

年下半年以来由于煤价不断攀升，

２０１１

年上半年云浮电厂及云河电厂业绩出现亏损，并且预计短期内较难改善，已不具备注入上市公司的条件。

本次交易方案较前次重组方案在注入资产规模、收入规模、装机规模等方面均有所提高，其中目标资产规模由前次方

案的

６０．４０

亿元增加至本次交易方案的

７４．６３

亿元， 目标资产对于上市公司

２０１０

年度备考合并财务报表营业收入增幅由

３８．９０％

提升至

５３．０７％

，重组完成后并待各次方案中拟注入在建项目投产后上市公司已投产可控装机规模由前次方案增加

５０２

万千瓦时提升至本次交易方案增加

６４６

万千瓦时。 同时由于红海湾电厂的注入，目标资产的盈利能力也进一步提升，

目标资产对于上市公司

２０１０

年度备考合并财务报表归属于母公司所有者净利润增幅由

７３．１８％

提升至

９１．１２％

。 本次交易

中，粤电集团已将截至目前能够基本符合注入上市公司条件的发电资产均已注入粤电力。

２

、进一步明确彻底解决同业竞争的具体措施和计划

对于本次交易完后尚未注入上市公司的境内发电资产，粤电集团在前次方案的基础上，进一步明确提出拟分两步实施

的计划，最终用

５

年的时间将下属符合上市条件的优质发电资产全部注入上市公司，并明确了每步计划拟将注入上市公司

的具体发电资产项目。 对于目前已关停（包括韶关发电厂、广东省茂名热电厂，广东省韶关九号机组合营有限公司、韶关

Ｄ

厂发电公司）或已被列入关停计划的发电企业（包括广东粤华发电有限责任公司），粤电集团将根据有关部门要求关停或转

让相关资产。 对于业绩亏损且短期内难以改善的发电企业（包括粤电集团控股的广东粤电云河发电有限公司、广东粤电云

浮发电厂有限公司、广东省粤泷发电有限责任公司、广东粤阳发电有限公司），粤电集团后续将加强管理并进行整合，努力

提高该等电厂的盈利能力，待该等电厂业绩改善并符合上市公司要求后一年内启动注入上市公司。

对于第二步资产注入完成后剩余仍不满足上市条件的境内发电企业，粤电集团较前次方案已进一步明确提出，在符合

国有资产监管及公司治理要求的基础上，粤电集团拟将其持有的该等发电企业股权将全部委托上市公司管理，并在条件成

熟时及时注入上市公司。

（二）针对前次重组方案未就今后避免产生新的同业竞争问题提出明确保障措施的问题

１

、本次交易方案中，粤电集团明确将严格遵照已做出的避免同业竞争的承诺，在条件具备的情况下将新建发电项目等

商业机会交由粤电力承接。

２

、粤电集团已明确提出，在上述粤电集团分两步实施的资产注入完成后，粤电力将成为粤电集团旗下的唯一境内发电

资产运作平台，届时，粤电集团拟建的境内新发电项目均通过粤电力进行投资、建设、运营，如确有粤电力无法实施的新增

发电项目，将待条件具备后及时注入粤电力，最终实现彻底解决同业竞争。

（三）针对前次重组方案未能彻底解决关联交易问题

根据经普华审计的本公司

２０１０

年度及

２０１１

年上半年备考财务报告，本次交易完成后，粤电力

２０１０

年度及

２０１１

年上

半年向燃料公司采购燃料金额分别约为

８４．５７

亿元及

４９．１８

亿元，均略低于粤电集团剩余发电资产

２０１０

年度及

２０１１

年上

半年向燃料公司采购燃料的金额

１００．０１

亿元及

５３．５８

亿元。 因此，本次交易中即使将燃料公司控股权注入粤电力，暂时亦

无法减少关联交易。

考虑上述现状，为充分降低未来关联交易的风险，本次交易拟将燃料公司

１５％

的股权注入粤电力，使本次交易完成后

粤电集团和粤电力各持燃料公司

５０％

的股权， 与粤电力向燃料公司采购燃料金额占粤电集团全部下属电厂向燃料公司采

购燃料金额的比例基本相当，实现对燃料公司的共同控制，增加粤电力在燃料公司中的决策权，有利于进一步确保关联交

易定价的公允性，保证粤电力及广大中小股东利益不受到损害。

同时，粤电集团在前次方案的基础上进一步明确承诺，在后续符合上市条件的优质火电资产逐步注入粤电力后，拟将

燃料公司的的全部剩余股权最终注入粤电力，届时粤电力与关联方之间的关联交易将大幅减少。

九、目标公司土地、房产瑕疵及尚待办理立项核准、环保批文汇总情况

（一）目标公司尚未取得权属证明文件的土地、房产瑕疵汇总情况

序

号

瑕疵资产

名称

账面价值

（万元）

评估价值

（万元）

占目标

公司总

资产评

估值的

比例

后续补

办手续

所需主

要支出

评估假设

（评估中是

否考虑瑕疵的

影响）

后续补

办手续

所需支

出承担

方

未办理产权证的原因

粤电集团承诺解决的期限及

兜底措施

广前

ＬＮＧ

电厂

１

劳动大厦

第

１３

层

办公楼未

办理产权

证

５４３．５８ １

，

４４０．２４ ０．３１％

主要为

非住宅

房屋的

登记费

及办证

工本

费，金

额很小

２００３

年由深圳

蛇口前湾电力

有限公司作价

转与广前

ＬＮＧ

电厂，该房屋的

取得签署了相

关协议，并支付

了全部款项，本

次按照市场比

较法进行评估，

评估假设房屋

已办证前提下

的市场价值，扣

除办证有关的

费用后作为评

估值

广前

ＬＮＧ

电

厂

由于无法单独办理该处

房屋的所有权证且无法

说服办公楼内其他单位

办理该办公楼房屋所有

权证， 暂无法取得其所

有权证。 该处房屋位于

深圳市南山区， 并非位

于电厂厂区之内， 主要

用于市内接待及会议场

所，属于非生产性房屋，

也不存在产权上的任何

纠纷和争议， 未办理房

屋产权证并不会对广前

ＬＮＧ

电厂的生产经营产

生影响。

粤电集团承诺， 如广前

ＬＮＧ

电厂因位于深圳市南山区的

劳动大厦第

１３

层办公楼暂无

法办理产权证事宜而给广前

ＬＮＧ

电厂带来损失，粤电集团

将在依法确定该等事项造成

的广前

ＬＮＧ

电厂的实际损失

金额后

３０

日内， 按其向粤电

力转让的广前

ＬＮＧ

电厂

６０％

股权的比例及时、足额地以现

金方式向粤电力进行补偿。

合计

５４３．５８ １

，

４４０．２４ ０．３１％ － － － － －

石碑山风电

１

有

１９

个

风机点尚

未取得土

地使用权

证

１２８．８３ １２８．８３ ０．２３％

主要包

括征地

费用、

土地出

让金、

契税、

地籍调

查费、

办证工

本费、

测绘工

程产品

费等

评估时仅按实

际发生的前期

费用作为该等

土地的评估值

石碑山

风电

该

１９

台风机建设地点

与预审地点有差异，因

而暂时未能取得土地使

用权证， 石碑山风电正

会同当地国土部门办理

剩余

１９

台风机点用地

审批手续。

粤电集团承诺将促使石碑山

风电于

２０１２

年

１２

月

３１

日前

取得

１９

个风机点所占土地的

国有土地使用权证，如石碑山

风电因未能在上述期限前取

得国有土地使用权证等相关

事宜而给石碑山风电带来损

失（不包括石碑山风电根据届

时的法律法规规定可能需缴

付的土地出让金、征地费用及

其他相关税费）， 粤电集团将

在依法确定该等事项造成的

石碑山风电的实际损失金额

后

３０

日内， 按其向粤电力转

让的石碑山风电

４０％

股权的

比例及时、足额地以现金方式

向粤电力进行补偿。

合计

１２８．８３ １２８．８３ ０．２３％ － － － － －

红海湾电厂

１

主厂区

１

，

０７１

，

５６２．８

平方米土

地为划拨

用 地 ， 尚

未办理出

让手续

９

，

２３８．４３ １７

，

２０３．８０ １．３８％

主要为

土地出

让金，

其余如

契税、

地籍调

查费、

办证工

本费、

测绘工

程产品

费等，

金额较

小

评估价值中已

经按照

１１２

元

／

平方米扣除了

该等土地土地

出让金（注

１

），

评估价值中也

未包含契税、地

籍调查费、办证

工本费、测绘工

程产品费等

红海湾

电厂

红海湾电厂已就该地块

取得划拨土地使用权

证； 为符合注入上市公

司的要求， 红海湾电厂

目前正在办理该地块使

用权的出让手续。

粤电集团承诺将促使红海湾

电厂于

２０１２

年

６

月

３０

日前

取得主厂区

１

，

０７１

，

５６２．８

平

方米土地的出让用地国有土

地使用权证，如果因红海湾电

厂未能在上述期限前取得上

述土地的出让用地国有土地

使用权证等相关事宜而给红

海湾电厂带来损失（不包括红

海湾电厂根据届时的法律法

规规定可能需缴付的土地出

让金、征地费用及其他相关税

费）， 粤电集团将在依法确定

该等事项造成的红海湾电厂

的实际损失金额后

３０

日内，

按其向粤电力转让的红海湾

电厂

４０％

股权的比例及时、足

额地以现金方式向粤电力进

行补偿。

２

海滨大道

（二期）南

段 西 侧

５１

，

３８８

平

方米土地

以及汕尾

市滨海小

区

Ｂ

区湖

滨花园

Ｂ９

栋房产的

登记在汕

尾发电厂

筹建组名

下

３

，

４９９．７５ ４

，

２６１．３５ ０．３４％

主要为

办证工

本费

等，金

额很小

评估价值未包

含办证费用

红海湾

电厂

该等土地、 房产为红海

湾电厂实际使用； 因本

次重组需要， 红海湾电

厂正在办理上述土地和

房产的名称变更手续，

办理名称变更手续不会

影响红海湾电厂继续使

用上述土地和房产，完

成上述土地和房产的名

称变更手续不存在实质

性法律障碍。

粤电集团承诺将促使红海湾

电厂于

２０１２

年

６

月

３０

日前

将海滨大道（二期）南段西侧

５１

，

３８８

平方米土地以及汕尾

市滨海小区

Ｂ

区湖滨花园

Ｂ９

栋房产的权利人由汕尾发电

厂筹建组变更为红海湾电厂，

如红海湾电厂因未能在上述

期限前完成该等土地、房产的

权利人名称变更手续而给红

海湾电厂带来损失，粤电集团

将在依法确定该等事项造成

的红海湾电厂的实际损失金

额后

３０

日内， 按其向粤电力

转让的红海湾电厂

４０％

股权

的比例及时、足额地以现金方

式向粤电力进行补偿。

合计

１２

，

７３８．１８ ２１

，

４６５．１５ １．７２％ － － － － －

（上接

D19

版）

（下转

D21

版）
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