
（上接 B12版）

预测期实际预测中分为分公司及子公司两种情况 。标的资产中三家分公司的预测方法为：按《中华人民共和国企业所得税法 》第五十条规定 ，三家分公

司因不具法人资格，其企业所得税汇总至母公司申报汇缴，企业所得税优惠政策的申请主体亦为母公司 。预测时 ，假设三家分公司各自作为独立纳税主体

申请优惠政策，其适用的企业所得税税收优惠为财税［

２０１１

］

５８

号规定的“西部大开发”

１５％

低税率优惠政策。评估预测假设

３

家被评估单位在

２０２０

年度之

前享受该政策。

另外三家股权类子公司预测期内企业所得税预测情况分别为：

①

银星风电企业所得税预测情况

银星风电阿拉善一期项目 ，所得税自

２０１０

年度起享受第一年至第三年免征企业所得税 、第四年至第六年减半征收企业所得税的优惠 。银星风电阿拉

善二期项目预计

２０１３

年底建成，由于该项目与阿拉善一期项目共同在一套账务中核算，无法单独享受所得税优惠政策 ，因此评估预测参照阿拉善一期项

目优惠政策执行。上述阿拉善一、二期项目“三免三减半”优惠政策享受完毕后可在

２０２０

年度之前申请享受财税［

２０１１

］

５８

号规定的 “西部大开发 ”

１５％

低税

率优惠政策。

②

宁电风光企业所得税预测情况

宁电风光牛首山一期、二期项目自

２０１２

年度起享受第一年至第三年免征企业所得税，第四年至第六年减半征收企业所得税的优惠 。上述牛首山一 、二

期项目“三免三减半”优惠政策享受完毕后可在

２０２０

年度之前申请享受财税［

２０１１

］

５８

号规定的“西部大开发”

１５％

低税率优惠政策。

③

神州风电企业所得税预测情况

神州风电贺兰山二期项目 、贺兰山二期扩建项目、神州风电扩建项目按财税 ［

２０１１

］

５８

号规定适用“西部大开发 ”

１５％

低税率优惠政策。

预测期评估师在测算各标的资产企业所得税时，视同享受的税收优惠政策和享受的时间汇总如下 ：

公司名称 项目名称

所得税

优惠政策 享受年限 优惠政策 享受年限

银星风电

阿拉善一期

所得税新建项目三免三

减半

２０１０

年至

２０１５

年

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

阿拉善二期 参考一期 参考一期

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

宁电风光

牛首山一期

所得税新建项目三免三

减半

２０１２

年至

２０１７

年

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

牛首山二期

所得税新建项目三免三

减半

２０１２

年至

２０１７

年

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

神州风电

贺兰山风电场二期 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

贺兰山风电场二期扩

建项目

未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

天净神州扩建项目 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

阿左旗分公司

贺兰山一期 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

贺兰山三期 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

发电一期

Ａ

工程 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

发电二期工程 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

发电四期工程 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

发电五期 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

贺兰山风电厂

发电一期

Ｂ

工程 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

发电三期 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

贺兰山风电场六期工

程

未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

太阳山风电厂

一期工程 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

二期工程 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

三期工程 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

四期工程 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

宁东实验风电场 未考虑 未考虑

西部大开发

１５％

所得税优

惠

截至

２０２０

年

风电设备制造基

地

无 无 无

上述税收优惠为国家支持西部大开发、公共基础设施项目建设等而出台的税收政策，该税收优惠政策具有配合国家中长期发展计划的目的 ，故在一定

时期内应具有稳定性 。评估中对于上述优惠政策在盈利预测期间继续享受的时间估算符合政策规定，较为合理。

（

８

）税收优惠政策预测期限

１

、所得税优惠政策

根据财政部、国家税务总局 《关于执行公共基础设施项目企业所得税优惠目录有关问题的通知》（财税 ［

２００８

］

４６

号），企业从事《公共基础设施项目企业

所得税优惠目录》内符合相关条件和技术标准及国家投资管理相关规定、于

２００８

年

１

月

１

日后经批准的公共基础设施项目，其投资经营的所得 ，自该项目

取得第一笔生产经营收入所属纳税年度起，第一年至第三年免征企业所得税，第四年至第六年减半征收企业所得税 。“风力发电新建项目 ”属于 《公共基础

设施项目企业所得税优惠目录》规定项目。

所得税优惠政策在预测期内，随风电场重建而周期性享受。

２

、增值税优惠政策

根据财政部、国家税务总局 《关于资源综合利用及其他产品增值税政策的通知》（财税［

２００８

］

１５６

号），利用风力生产的电力实现的增值税实行即征即退

５０％

的政策。在相关新政策出台前，收益法评估中标的风电厂一贯享受增值税实行即征即退

５０％

的税收优惠具备合理性。

增值税即征即退

５０％

的政策，在企业的详细预测期及永续期一贯执行。

（

９

）资本性支出的预测，企业的资本性支出是指为生产场地、厂房、生产设备、通用办公设备及其他长期经营性资产而发生的投资性支出。

因为本次评估分两阶段预测期预测，对已经建成的项目，第一阶段即有限期间没有大规模资本性支出，只考虑在建工程评估基准日之后的继续建设支

出，同时考虑电子设备和运输设备等使用年限短于预测年限的固定资产的资本性支出。第二阶段即永续期间的资本性支出 ，按照基准日现有的造价指标 ，

预计一个相同装机容量的项目的资本性支出。永续期间各标的资产的资本性支出情况如下：

单位：万元

公司名称 项目名称 永续期间的资本性支出

银星风电

阿左旗贺兰山一期

３７

，

１２５．００

阿左旗贺兰山二期

３７

，

１２５．００

宁电风光 牛首山一期、二期

７４

，

２５０．００

神州风电

贺兰山二期

７

，

６５０．００

贺兰山二期扩建项目

７

，

８７５．００

神州风电扩建项目

７

，

６５０．００

阿左旗分公司

贺兰山一期

７

，

６５０．００

贺兰山三期

７

，

６５０．００

发电一期

Ａ

工程

７

，

６５０．００

发电二期

２２

，

９５０．００

发电四期

３０

，

３７５．００

发电五期

３０

，

３７５．００

贺兰山风电厂

发电一期

Ｂ

工程

７

，

６５０．００

发电三期

１５

，

３００．００

贺兰山六期

３７

，

１２５．００

太阳山风电厂

太阳山一期

３３

，

７５０．００

太阳山二期

３７

，

１２５．００

太阳山三期、四期

７４

，

２５０．００

宁东实验风电场

３７

，

１２５．００

合计

５２０

，

６５０．００

（

１０

）营运资金追加额，营运资金增加是指按照现有经营方式持续经营情况下营运资金增加额 ，包括维持正常生产经营必须的现金量 。营运资金增加

额

＝

当期营运资金需求量

－

上期营运资金需求量。营运资金需求量按

３

个月的付现成本计算。年付现成本费用

＝

预测期年营业支出总额

－

预测期当年非付现

成本费用。本次评估通过分析企业历史年度的现金使用情况，预测未来年度企业运营需要的最低现金保有量。

（

１１

）购置设备可抵扣增值税现金流入，根据被评估单位于评估基准日的应交税金—应交增值税余额分析被评估单位历史期间购置设备形成的可抵扣

进项税，待预测期间进行增值税抵扣，形成未来期间的现金流入。

（

１２

）永续期参数预测

Ｉ．

风电场装机容量：按第一阶段装机容量确定。

ＩＩ．

有效利用小时数：现有风电场装机时间距评估基准日较近的，有效利用小时数按第一阶段数据确认 ；装机时间距评估基准日较远的 ，按评估基准日

重重建的装备水平确定有效利用小时数。风电场运行

２０

年后，主要设备经济寿命临近，随着技术进步 ，风电场重建时的风电机组将比现有机型更为先进 。

以评估基准日重建的装备水平确定永续期有效利用小时数较为谨慎合理，以下通过实际案例及理论计算进行说明。

某风电厂不同风电机组主要技术参数及年有效利用小时数对比情况如下 ：

项目 金风

７５０ＫＷ

银星能源

１ＭＷ

恩德

１．５ＭＷ

恩德

１．５ＭＷ

额定功率（

ＫＷ

）

７５０ １

，

０００ １

，

５００ １

，

５００

塔筒高度（米）

５５ ６９ ８０ ８５

叶片长度（米）

２２．５ ３１ ３７．５ ３７．５

发电机组类型 定桨定速 变桨定速 变桨变速 变桨变速

发电机类型 鼠笼双速发电机 鼠笼式发电机 双馈发电机 双馈发电机

切入风速（米

／

秒）

５ ３ ３ ３

切出风速（米

／

秒）

２５ ２５ ２５ ２５

额定风速（米

／

秒）

１４－１５ １２－２５ １２－１７ １２－１７

年发电量（

ＫＷｈ

）（注）

９１７

，

２００ １

，

９４５

，

６００ ２

，

９４１

，

７００ ３

，

３８８

，

４００

年有效利用小时（注 ）

１

，

２２２．９ １

，

９４５．５６ １

，

９６１．１３ ２

，

２５８．９３

注：数据来源为中铝宁夏能源，系某风电厂

２０１０

年至

２０１２

年三年平均数。

上述实际情况表明：随风力发电机组技术进步、塔筒增高、叶片增长，有效利用小时将相应提高，具体理论依据如下：

根据风能转化理论，风能（发电量）与风速

３

次方和空气密度、风轮扫掠面积成正比关系：

Ｐ

：风能；

ρ

：空气密度：

Ａ

：风轮扫掠面积

ｉ

塔筒增高对风速的影响

地面境界层内空气流动受涡流、黏性和地面植物及建筑物等的影响，风向基本不变，越往高处风速越大。风速随高度变化的经验公式：

ｖ

：距地面高度为

ｈ

处的风速（

ｍ ／ ｓ

）；

ｖ

1

：高度为处的风速（

ｍ ／ ｓ

）；

α

：风切变指数，表示风速在垂直于风向平面内的变化 ，其大小反映风速随高度增加的快慢，其值约为

１ ／ ２～１ ／ ８

。

举例：假设某风场

７０

米高度（

h

1

）平均风速为

７

米

／

秒，风切变指数

α＝０．５

，则该风场

９０

米高度（

ｈ

）的风速

ｖ＝7×

（

90/70

）

＝７．９４

米

／

秒。

塔筒越高，风速越大。

ｉｉ

叶片长度对风轮扫掠面积的影响

风轮扫掠面积

Ａ＝πR

2

，

Ｒ

系风轮半径 。

ｉｉｉ

计算说明

假设某风场

７０

米高度 （

h

1

）平均风速为

７

米

／

秒 ，

９０

米高度 （

ｈ

２

）风速为

７．９４

米

／

秒 ，风切变指数

α＝０．５

，空气密度

ρ＝１．２２５ｋｇ ／m

3

，风轮扫掠面积分别为

π30

2

、

π52

2

（风电机组叶片长度分别为

３０

米、

５２

米）时，不同高度和风轮扫掠面积下的风能

Ｐ

（

ｈ

，

Ｒ

）比如下：

上表说明，当塔筒高度及叶片长度增加时，可获取风能显著增加。

ＩＩＩ．

线损：同第一阶段线损。

ＩＶ．

电价：同第一阶段电价。

Ｖ．

企业所得税率：根据《企业所得税法》第

２７

条、《企业所得税法实施条例 》第

８７

条规定及关于执行公共基础设施项目企业所得税优惠目录有关问题

的通知 （财税 【

２００８

】

４６

号 ）、《财政局 、国家税务总局 、国家发展改革委员会关于公布公共基础设施项目企业所得税优惠目录 （

２００８

年版 ）的通知 》（财税

【

２００８

】

１１６

号）的规定，企业所得税自上网供电年度起享受第一年到第三年免征所得税 ，第四年至第六年减半征收企业所得税的优惠 。第二阶段预测 ，第一

至三年免缴所得税，第四至六年按

１２．５％

税率缴纳所得税，之后各年按

２５％

税率缴纳所得税 。

ＶＩ．

单位造价：单位造价按评估基准日水平预计，每兆瓦

７５０．００

万元。

ＶＩＩ．

成本：被评估单位主要经营成本包括财务费用、折旧 、营业税金及附加、其他营业成本等。其中：

被评估单位第二阶段的财务费用，根据贷款本金和评估基准日利率进行测算；

被评估单位第二阶段的折旧，根据固定资产重建成本（每兆瓦

７５０

万元）和现行企业折旧政策进行测算；

被评估单位第二阶段的营业税金及附加，根据第二阶段应交增值税及现行营业税金及附加率进行测算；

被评估单位第二阶段的其他营业成本是指除了上述几项单独计算成本费用外的成本支出，包括不含折旧的主营业务成本、管理费用。

ＶＩＩＩ．

折现率：结合第二阶段的负债权益结构比，计算第二阶段的折现率，计算方法和参数与第一阶段折现率计算相同（除负债权益比外）。

（

１３

）本次评估，以标的企业历史期间

３

个月付现成本作为营运资金。具体情况如下 ：

Ｉ

阿拉善银星

ｉ

溢余资产

溢余资产为超出最低现金保有量部分的货币资金 。截止评估基准日，货币资金账面金额

２

，

５９４．７

万元，经对该厂历史期间各月付现成本进行分析测算，

确定其日常经营最低现金保有量为

１

，

０００

万元，剩余

１

，

５９４．７

万元作为溢余资产。

ｉｉ

非经营性资产

非经营性资产为评估基准日之前形成的应收账款 ，为应收售电款，因在未来经营中不产生新增收益 ，与未来收益法现金流预测无关 ，故作为非经营性

资产。

ｉｉｉ

非经营性负债

非经营性负债为评估基准日之前形成的应付账款 、应付利息、应付股利、其他应付款等，其中：应付账款主要为应付设备款；应付利息为应付贷款利息 ；

应付股利为应付控股股东

２０１２

年的分配利润；其他应付款主要为与设备采购相关的质保金。前述负债因在未来经营中不产生新增负债 ，与未来收益法现

金流预测无关，故作为非经营性负债。

ＩＩ

宁电风光

ｉ

溢余资产

溢余资产为超出最低现金保有量部分的货币资金 。截止评估基准日 ，货币资金账面金额

９

，

４４１．２７

万元 ，经对该厂历史期间各月付现成本进行分析测

算 ，确定其日常经营最低现金保有量为

１

，

０００

万元，剩余

８

，

４４１．２７

万元作为溢余资产。

ｉｉ

非经营性资产

非经营性资产为评估基准日之前形成的应收账款 ，为应收售电款，因在未来经营中不产生新增收益 ，与未来收益法现金流预测无关 ，故作为非经营性

资产。

ｉｉｉ

非经营性负债

非经营性负债为评估基准日之前形成的应付账款 、应付利息、应付股利、其他应付款等，其中：应付账款主要为应付工程款、设备款；应付利息为应付贷

款利息；应付股利为应付控股股东

２０１２

年的分配利润；其他应付款主要为与设备采购相关的质保金、与关联方的往来款以及预提土地出让金 。前述负债因

在未来经营中不产生新增负债，与未来收益法现金流预测无关，故作为非经营性负债。

ＩＩＩ

神州风电

ｉ

非经营性资产

非经营性资产为评估基准日之前形成的应收账款 ，为应收售电款，因在未来经营中不产生新增收益 ，与未来收益法现金流预测无关 ，故作为非经营性

资产。

ｉｉ

非经营性负债

非经营性负债为评估基准日之前形成的应付利息 、应付股利、其他应付款等 ，其中：应付利息为应付贷款利息；应付股利为应付股东

２００９

至

２０１１

年的

分配利润；其他应付款主要为与设备采购或维修相关的质保金、服务费。前述负债因在未来经营中不产生新增负债，与未来收益法现金流预测无关 ，故作为

非经营性负债。

ＩＶ

贺兰山风电厂

ｉ

溢余资产

溢余资产为超出最低现金保有量部分的货币资金 。截止评估基准日 ，货币资金账面金额

２

，

１０１．９２

万元 ，经对该厂历史期间各月付现成本进行分析测

算 ，确定其日常经营最低现金保有量为

１

，

０００

万元，剩余

１

，

１０１．９２

万元作为溢余资产。

ｉｉ

非经营性资产

非经营性资产为评估基准日之前形成的应收账款和其他应收款，其中：应收账款为应收售电款 ；其他应收款主要为应收关联公司往来款和退税款 ，因

在未来经营中不产生新增收益，与未来收益法现金流预测无关，故作为非经营性资产。

ｉｉｉ

非经营性负债

非经营性负债为评估基准日之前形成的应付账款 、应付利息、其他应付款，其中：应付账款主要为应付工程款、质保金；应付利息为应付贷款利息 ；其他

应付款主要为与工程相关的招标安全保证金等，前述负债因在未来经营中不产生新增负债，与未来收益法现金流预测无关 ，故作为非经营性负债。

Ｖ

阿左旗分公司

ｉ

非经营性资产

非经营性资产为评估基准日之前形成的应收账款 、其他应收款、在建工程，其中：应收帐款主要为应收售电款，其他应收款主要为应收关联公司往来款

和退税款，因在未来经营中不产生新增收益，与未来收益法现金流预测无关，故作为非经营性资产 ；在建工程为风功率预测系统技改项目，在收益法预测时

未考虑对未来现金流的影响，作为非经营性资产。

ｉｉ

非经营性负债

非经营性负债为评估基准日之前形成的应付贷款利息，因在未来经营中不产生新增负债，与未来收益法现金流预测无关，故作为非经营性负债。

ＶＩ

太阳山风力发电厂

ｉ

溢余资产

溢余资产为超出最低现金保有量部分的货币资金 。截止评估基准日 ，货币资金账面金额

３

，

７３２．３３

万元 ，经对该厂历史期间各月付现成本进行分析测

算 ，确定其日常经营最低现金保有量为

２

，

０００

万元，剩余

１

，

７３２．３３

万元作为溢余资产。

ｉｉ

非经营性资产

非经营性资产为评估基准日之前形成的应收账款 、在建工程，其中：应收帐款为应收售电款，因在未来经营中不产生新增收益 ，与未来收益法现金流预

测无关，故作为非经营性资产；在建工程主要为五期、六期工程前期费，在收益法预测时未考虑对未来现金流的影响，作为非经营性资产。

ｉｉｉ

非经营性负债

非经营性负债为评估基准日之前形成的应付账款 、应付利息、其他应付款，其中：应付账款为应付工程款 ；应付利息为应付贷款利息 ；其他应付款为与

设备采购相关的质保金、工程相关的招标安全保证金等，前述负债因在未来经营中不产生新增负债 ，与未来收益法现金流预测无关，故作为非经营性负债。

（

１４

）折现率

本次评估采用

ＣＡＰＭ

模型计算股权资本成本，并作为折现率。

Ｅ

（

Ｒ

）

＝Ｒ

ｆ

＋β

（

Ｅ

［

Ｒｍ

］

－Ｒ

ｆ
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其中：

Ｒ

ｆ

＝

无风险报酬率

Ｅ

（

Ｒｍ

）

＝

社会平均收益率

β

的确定是将公司的股票收益率（

Ｒｊ

）与整个市场收益率 （

Ｒｍ

）进行回归分析确定

β

值。

Ｒｊ＝ａ＋ｂＲｍ

其中：

ａ＝

回归曲线的截距

ｂ＝

回归曲线的斜率

＝ｃｏｖ

（

Ｒｊ

，

Ｒｍ

）

／σｍ

２

①

无风险报酬率

本次评估选择剩余期限大于

５

年的中长期国债的到期收益率（复利）算术平均数作为无风险利率，取值为

３．７７％

。

②

市场风险溢价

本次评估，以

２０１０

年至

２０１２

年所有

Ａ

股上市公司的净资产收益率的加权算术平均数，作为社会平均收益率，详见下表：

项目

２０１０

年

２０１１

年

２０１２

年

净资产收益率（

％

）

１８．６９ １１．１５ ８．６１

权重

１ ２ ３

社会平均收益率

１１．１４％

则风险溢价

＝１１．１４％－３．７７％＝７．３７％

③

无财务杠杆

β

系数

根据

Ｗｉｎｄ

资讯查询的沪深

Ａ

股电力行业上市公司

Ｂｅｔａ

计算，电力行业上市公司剔除财务杠杆的平均企业风险系数

βｕ

为

０．３１４７

。沪深

Ａ

股电力行业

上市公司剔除财务杠杆的平均企业风险系数

βｕ

的情况如下：

证券代码 证券简称

Ｂｅｔａ

（剔除财务杠杆）

６００７４４．ＳＨ

华银电力

０．０７１７

０００７６７．ＳＺ

漳泽电力

０．０８１７

６００３９６．ＳＨ

金山股份

０．０８６５

６０００２７．ＳＨ

华电国际

０．０９２１

０００８７５．ＳＺ

吉电股份

０．０９９３

００２０３９．ＳＺ

黔源电力

０．１０１５

６０１９９１．ＳＨ

大唐发电

０．１０５１

６００２３６．ＳＨ

桂冠电力

０．１１１３

０００７２０．ＳＺ

新能泰山

０．１１４３

６００７９５．ＳＨ

国电电力

０．１２１７

６００７２６．ＳＨ

华电能源

０．１２５０

６０００１１．ＳＨ

华能国际

０．１３１０

０００９６６．ＳＺ

长源电力

０．１３１２

００１８９６．ＳＺ

豫能控股

０．１４４９

０００５３９．ＳＺ

粤电力

Ａ ０．１５５１

０００６００．ＳＺ

建投能源

０．１５９２

６００６４４．ＳＨ

乐山电力

０．１８５６

６０００２１．ＳＨ

上海电力

０．２２０７

６００８６３．ＳＨ

内蒙华电

０．２３６８

００００３７．ＳＺ

深南电

Ａ ０．２３９４

６００９６９．ＳＨ

郴电国际

０．２４０４

０００８９９．ＳＺ

赣能股份

０．２４９８

６００９００．ＳＨ

长江电力

０．２７０５

０００６９５．ＳＺ

滨海能源

０．２８９６

６０００９８．ＳＨ

广州发展

０．２９４３

０００７９１．ＳＺ

甘肃电投

０．２９９５

０００９９３．ＳＺ

闽东电力

０．３２７０

６００７８０．ＳＨ

通宝能源

０．３３６８

６００１１６．ＳＨ

三峡水利

０．３６０２

０００５３１．ＳＺ

穗恒运

Ａ ０．３６８４

６００５７８．ＳＨ

京能热电

０．３８９２

０００６０１．ＳＺ

韶能股份

０．３８６９

００００２７．ＳＺ

深圳能源

０．３９０２

０００６０２．ＳＺ

金马集团

０．３９８０

０００６９０．ＳＺ

宝新能源

０．４４９１

６００５０５．ＳＨ

西昌电力

０．４５０３

０００５４３．ＳＺ

皖能电力

０．４５６９

６００６７４．ＳＨ

川投能源

０．４６４４

０００６９２．ＳＺ

惠天热电

０．４６８９

６００９８２．ＳＨ

宁波热电

０．４７２９

６００１３１．ＳＨ

岷江水电

０．５００７

６００１６７．ＳＨ

联美控股

０．５０６４

６００５０９．ＳＨ

天富热电

０．５２２２

０００８８３．ＳＺ

湖北能源

０．５２３７

６００３１０．ＳＨ

桂东电力

０．５５２０

６００９９５．ＳＨ

文山电力

０．６０４０

６００４５２．ＳＨ

涪陵电力

０．６６７５

６００２９２．ＳＨ

九龙电力

０．７０１６

６００７５８．ＳＨ

红阳能源

０．７０７３

６００１０１．ＳＨ

明星电力

０．９８９８

平均值

０．３２７１

数据来源：

Ｗｉｎｄ

资讯

④

企业的

β

系数

计算公式如下：

β

Ｌ

＝

（

１＋

（

１－Ｔ

）

×Ｄ ／Ｅ

）

×β

Ｕ

式中：

β

Ｌ

：有财务杠杆的

Ｂｅｔａ

；

Ｄ ／ Ｅ

：根据被评估单位还款计划 ，预测未来期间的负债权益比。

β

Ｕ

：无财务杠杆的

Ｂｅｔａ

；

Ｔ

：所得税率；

⑤

特有风险系数

风电企业受气象条件的影响较大，本次评估考虑

１％

的特有风险。

经计算，标的资产预测期的折现率分别如下：

项目

２０１３

年

６－

１２

月

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

２０１９

年

２０２０

年

２０２１

年

２０２２

年

２０２３

年

银星风电

１７．２５％ １７．４５％ １６．７１％ １５．６９％ １４．９０％ １４．０９％ １３．２５％ １２．３８％ １１．１９％ １０．１８％ ９．３１％

宁电风光

１６．０１％ １５．８３％ １４．５５％ １４．２１％ １３．６７％ １２．９１％ １２．３３％ １１．７２％ １０．６４％ １０．０１％ ９．３７％

神州风电

１０．８３％ １０．４３％ １０．０２％ ９．６２％ ９．２２％ ８．８１％ ８．２２％ ８．００％ ７．９３％ ７．９３％ ７．９３％

阿左旗分公司

１１．０２％ １０．５８％ １０．１４％ ９．６７％ ９．２１％ ８．７３％ ８．２６％ ７．９２％ ７．５６％ ７．４１％ ７．４１％

贺兰山风电厂

１２．３９％ １２．７１％ １２．３２％ １１．９３％ １１．４６％ １０．９９％ １０．４９％ １０．００％ ９．３９％ ９．０９％ ８．７７％

太阳山风电厂

１６．０４％ １５．４３％ １４．７９％ １４．１４％ １３．４５％ １２．６７％ １１．８５％ １０．９９％ ９．７９％ ９．００％ ８．２５％

项目

２０２４

年

２０２５

年

２０２６

年

２０２７

年

２０２８

年

２０２９

年

２０３０

年

２０３１

年

２０３２

年

２０３３

年

银星风电

８．６７％ ８．２７％ ７．８５％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％

宁电风光

８．７１％ ８．００％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％

神州风电

７．９３％ ７．９３％ ７．９３％ ７．９３％

阿左旗分公司

７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％

贺兰山风电厂

８．４５％ ８．１０％ ７．７６％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％

太阳山风电厂

７．７４％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％ ７．４１％

２

、风电设备制造基地的评估过程及相关参数选择和依据

（

１

）房屋建筑物的评估方法

本次委估的房屋建（构）筑物主要为工业厂房，故采用重置成本法进行评估。

①

重置全价的确定

本次评估采用重置成本法 ，重置成本法计算公式为 ：

评估值

＝

重置全价

×

成新率

重置全价

＝

建安工程造价

＋

前期及其它费用

＋

资金成本

重置全价主要依据对评估对象的现场勘察记录，工程施工图纸，竣工决算资料及当地现行的工程造价 （预算 ）程序 ，定额和取费标准 ，评估基准日建筑

材料市场价格，并考虑工程建设的前期及其它费用和资金成本，针对不同情况对评估范围内的房屋进行估算。

②

成新率的确定

ａ．

对于价值大、重要的建（构）筑物综合成新率计算公式为：

综合成新率

＝

年限法成新率

×４０％＋

现场勘察成新率

×６０％

ｂ．

对于单位价值小，结构相对简单的建筑物，主要采用年限法确定成新率。

③

评估值的确定

评估值

＝

重置全价

×

成新率

④

案例：风电设备基地塔筒车间

Ａ．

基本情况

风电设备基地塔筒车间于

２００６

年

１２

月

３１

日建成并投入使用 ，建筑物总建筑面积

９８５８．１２ｍ２

，为主体一层的钢结构建筑 ，层高

１７ ｍ

，檐高

１７ｍ

；由三

跨组成，每跨跨度

２４

米，柱距

８

米，车间内设有

２５

吨双桥起重机。

结构构造：现浇钢筋砼独立基础、现浇钢筋砼条形（基础梁）基础，承重结构是钢柱、钢梁、钢屋架，夹层保温彩钢板屋面和外墙。

外墙为彩钢板，其上屋面及墙面采用彩色压型镀铝锌钢板，屋面采用

０．５３

厚彩色镀铝锌暗扣式压型钢板 ，局部屋面采用机械成型暗扣式透光板 ，建筑

外形色彩为灰白色；主体结构形式多采用门式刚架结构和排架刚架结构，梁柱均为焊接工字型钢，梁柱节点为高强度螺栓连接 ，墙面及屋面均采用轻型彩

板围檩体系，屋架结构形式为桁架钢屋架或网架结构；厂房除外墙侧窗满足边跨的采光外，在屋面又另设置了采光带，屋顶设置通风器通风，设置虹吸压力

雨水系统排水 ；窗为塑钢平开窗及带形通风百叶窗，门为钢质平开门、电动抗风卷帘门及柔性大门，地坪为混凝土及钢筋混凝土地坪，工厂内灯选用高效金

属卤素灯。建筑物室内给排水、照明及取暖设施齐全。

账面原值：

２０

，

００３

，

４３０．２０

元，账面净值：

１４

，

０３５

，

４３１．６５

元

Ｂ．

重置全价计算

ｉ

建安工程造价测算，详见土建工程取费表

序号 费用名称 取费说明 费率（

％

） 费用金额

一 直接费 直接工程费

＋

措施费费率

＋

政策允许按实计算费用

１６

，

５０５

，

４４２．６１

１

直接工程费 人工费

＋

材料费

＋

施工机械使用费

＋

未计价材料

１４

，

４４１

，

８４８．４２

１．１

人工费 人工费

－

分包人工费

＋

商品砼子目人工费

２

，

５１４

，

４４３．１２

１．２

材料费 材料费

－

分包材料费

＋

商品砼子目材料费

１１

，

２７０

，

３０１．１９

１．３

施工机械使用费 机械费

－

分包机械费

＋

商品砼子目机械费

６５７

，

１０４．１０

１．４

未计价材料 主材费

＋

设备费

０．００

２

措施费费率 人工费

－

分包人工费

＋

商品砼子目人工费

＊１．７６ ２１．７１％ ６８３

，

６７７．０９

２．１

其中四项措施费费率 人工费

－

分包人工费

＋

商品砼子目人工费

＊１．７６ １３．１８％ ３８７

，

７２７．１３

３

政策允许按实计算费用 人工费调整

＋

材料费价差

＋

按实计算费用

＋

其他

１

，

３７９

，

９１７．１０

３．１

材料费价差 人材机价差

１

，

３７９

，

９１７．１０

３．２

按实计算费用

３．３

其他

二 间接费 规费

＋

企业管理费

１

，

６１３

，

７６９．６０

４

规费 人工费

－

分包人工费

＋

商品砼子目人工费

＊１．７６ １８．６２％ ６２０

，

５６４．５６

５

企业管理费 人工费

－

分包人工费

＋

商品砼子目人工费

＊１．７６ ２５．１５％ ９９３

，

２０５．０３

三 施工利润 人工费

－

分包人工费

＋

商品砼子目人工费

＊１．７６ １１．１０％ ５８５

，

８６５．２５

四 不取费只计税金项 分包直接费

０．００

五 税前工程造价 直接费

＋

间接费

＋

施工利润

＋

不取费只计税金项

１８

，

７０５

，

０７７．４５

六 税金 税前工程造价

３．２２０５％ ６３８

，

３１０．７７

七 税后工程造价 税前工程造价

＋

税金

１９

，

３４３

，

３８８．２２

八 劳动保险资金 税后工程造价

３％ ５８０

，

３０１．６５

九 工程总造价 税后工程造价

＋

劳动保险资金

１９

，

９２３

，

６８９．８７

安装工程计算表

序号 费用名称 取费说明 费率（

％

） 费用金额

一 直接费 直接工程费

＋

措施费费率

＋

政策允许按实计算费用

７８３

，

１００．０２

１

直接工程费 人工费

＋

材料费

＋

施工机械使用费

＋

未计价材料

７５３

，

５２６．１４

１．１

人工费 人工费

－

分包人工费

１３０

，

７４５．２１

１．２

材料费 材料费

－

分包材料费

５８

，

６１５．７９

１．３

施工机械使用费 机械费

－

分包机械费

５

，

２５０．９１

１．４

未计价材料 主材费

＋

设备费

５５８

，

９１４．２３

２

措施费费率 人工费

－

分包人工费

１１．９９％ ２２２．９２

２．１

其中四项措施费费率 人工费

－

分包人工费

７．１１％ １３４．０１

３

政策允许按实计算费用 人工费调整

＋

材料费价差

＋

按实计算费用

＋

其他

２９

，

３５０．９６

二 间接费 规费

＋

企业管理费

７０

，

２１０．１７

４

规费 人工费

－

分包人工费

１７．８８％ ３１

，

７０５．７１

５

企业管理费 人工费

－

分包人工费

１２．６１％ ３８

，

５０４．４６

三 施工利润 人工费

－

分包人工费

９．５１％ ２６４．２４

四 不取费只计税金项 分包直接费

五 税前工程造价 直接费

＋

间接费

＋

施工利润

＋

不取费只计税金项

８５３

，

５７４．４３

六 税金 税前工程造价

３．２２０５％ ２９１．２８

七 税后工程造价 税前工程造价

＋

税金

８５３

，

８６５．７１

八 劳动保险资金 税后工程造价

３％ ２５６．１６

九 工程总造价 税后工程造价

＋

劳动保险资金

８５４

，

１２１．８７

该工程建安造价

＝

土建工程造价

＋

安装工程造价

＋

装饰装修工程造价

＝ １９

，

９２３

，

６８９．８７ ＋ ８５４

，

１２１．８７

＝２０

，

７７７

，

８１１．７４

元

ｉｉ

前期及其他费用

工程前期及其它费用有建设单位管理费、勘察设计费、工程监理费等，计算过程详见下表：

工程建设前期及其它费用表

序号 项目名称 计费基础

计费标准

取费依据

费率 费用（元）

一 建安工程费合计

２０

，

７７７

，

８１１．７４

二 前期及其他工程费用

８３７

，

３４６．００

１

建设单位管理费 建安总造价

×

费率

０．２８％ ５８

，

１７８．００

财建［

２００２

］

３９４

号

２

勘察设计费 建安总造价

×

费率

１．９８％ ４１１

，

４０１．００

计价格（

２００２

）

１０

号

３

工程建设监理费 建安工程总造价

１．１４％ ２３６

，

８６７．００

发改价格（

２００７

）

６７０

号

４

招标代理费 建安总造价

×

费率

０．１２％ ２４

，

９３３．００

计价格［

２０１１

］

５３４

号

５

环境评价费 建安总造价

×

费率

０．０１％ ２

，

０７８．００

计价格（

２００２

）

１２５

号文

６

可研研究报告费 建安总造价

×

费率

０．５０％ １０３

，

８８９．００

计价格（

１９９９

）

１２８３

号

三 建设期资金成本 （一

＋

二）

×

费率

６．００％ ６４８

，

４５４．７３

四 重置全价 一

＋

二

＋

三

２２

，

２６３

，

６００．００

前期及其他费用

＝８３７

，

３４６．００

元

ｉｉｉ

资金成本

该工程合理建设工期

１

年，工程项目的贷款利率为

６．０％

。

资金成本

＝

（建安造价

＋

前期及其它费用）

×

贷款利率

×

建设工期

÷２

＝

（

２０

，

７７７

，

８１１．７４ ＋８３７

，

３４６．００

）

×６．０％×１÷２

＝ ６４８

，

４５４．７３

元

ｉｖ

重置全价

重置全价

＝２０

，

７７７

，

８１１．７４ ＋８３７

，

３４６．００＋６４８

，

４５４．７３

＝２２

，

２６３

，

６００．００

元（取整）

Ｃ．

综合成新率的确定

该房屋建于

２００６

年

１２

月

３１

日，按受腐蚀钢结构生产用房

５０

年考虑，截至评估基准日

２０１３

年

５

月

３１

日已使用

６．４

年。

ｉ

年限法成新率

年限法成新率

＝

（耐用年限

－

已使用年限）

／

耐用年限

×１００％

＝

（

５０－６．４

）

／ ５０

＝８７％

（取整）

ｉｉ

勘察成新率

项目 结构作法 现状 标准分 勘察分

结构部分

基础 独立柱基础 有足够承载能力，无超过允许范围的不均匀沉降

３０ ２８

柱 钢制柱 有足够承载力，连接牢固，墙体无剥落

２５ ２４

梁 矩形梁 有足够承载力，连接牢固，墙体无剥落

２５ １９

板 钢制工作平台 有足够承载力，连接牢固，墙体无剥落

２０ １６

小计 结构权重

０．８５ １００ ８７

装修及装

饰部分

屋面 防水、保温、隔热、平屋面 不渗漏保温隔热层基本完好

３０ ２７

门、窗 钢大门、塑钢窗 外观完好，配件齐全 ，开关灵活

２０ １８

外墙 彩板 完好，涂刷层结合紧密

１０ ９

内墙 彩板 完好，无明显变形下垂

１５ １４

顶棚 油漆 基本完整牢固

１０ ９

楼地面 耐磨水泥地面，地砖 完好

１５ １３

小计 装修合计

×

权重

０．０５ １００ ９０

设备部分

给排水 有 管道畅通

２０ １８

卫生 有 管道畅通

２０ １８

采暖 有 使用正常

２０ １８

电器照明 有 开关灵活、绝缘良好 、个别部件受损

２０ １８

通风 有 使用正常

２０ １８

小计 设备合计

×

权重

０．１ １００ ９０

勘察成新率

＝

结构得分

×

结构权重

＋

装修得分

×

装修权重

＋

设备得分

×

设备权重

８７．００

综合成新率

＝

年限法成新率

×４０％＋

勘察成新率

×６０％

＝８７％×４０％＋８７％×６０％

＝８７％

Ｄ．

评估值的确定

评估值

＝

重置全价

×

成新率

＝ ２２

，

２６３

，

６００．００×８７％

＝ １９

，

３６９

，

３３２．００

元

（

２

）土地的估价方法

纳入本次评估范围的土地使用权，由银星能源另行委托宁夏恒正不动产评估咨询有限公司进行评估。

①

估价方法

本次土地估价机构选用市场比较法和基准地价系数修正法两种方法对委估宗地进行了评估，以两种方法的算术平均数为最终评估结果。

选用这两种方法的依据如下：

ａ．

选用市场比较法的依据，考虑到估价对象类似区域工业用地的土地市场交易资料较多 ，可以选择到在同一土地供需圈内与估价对象相类似的近期

已经发生交易的市场交易案例，适宜选用市场比较法评估；

ｂ．

选用基准地价系数修正法的依据：银川市区基准地价更新成果于

２０１０

年

６

月

１１

日通过自治区国土资源厅验收 ，

２０１０

年

１１

月由自治区人民政府批

复通过，

２０１０

年

１２

月

３１

日由银川市人民政府公布实施 ，且银川市为国家地价动态检测城市，估价机构掌握着

２００９

年

７

月以来的工业用地地价指数 。估价

对象处银川市区工业

Ⅳ

级地段 ，因此，可采用基准地价系数修正法进行评估。

②

估价结果

根据国家有关法律法规、政策和委托方提供的有关资料，经评估机构人员实地查勘，遵循土地估价的理论与原则，按照评估工作程序，采用科学合理的

估价方法，选取依据充分的数据，结合估价经验及对影响估价对象价格的因素综合分析后，分别得到不同估价方法的估价结果。

ａ．

估价对象在评估设定条件下，采用市场比较法的测算结果为

２５２．０

元

／

平方米；

ｂ．

估价对象在评估设定条件下，采用基准地价系数修正法的测算结果为

２８５．０

元

／

平方米。

③

估价方法应用评价

ａ．

市场比较法是根据替代原理，将估价对象与具有替代性的、且在估价基准日近期市场上交易的类似房地产进行比较 ，并依据比较案例已知的成交价

格，参照估价对象的交易时间、交易情况、交易方式 、土地使用年限、区域及个别因素等，修正评出比准地价，最终以交易的类似地产比准地价估算估价对象

在估价基准日的地价。由于上述各项参数的选取客观、可靠，故运用市场比较法测算的结果可信度较高。

ｂ．

基准地价系数修正法评估结果是根据替代原则，将估价对象的区位因素条件与区域的平均条件进行差异修正而得到的价格 ，是一种比较价格 。由于

该方法有理论基础，可操作性强，易于掌握，故该方法适宜对本项目进行评估。同时基准地价系数修正法有完善的修正体系 ，且已经自治区人民政府公布实

施的，现势性强，可信度较高。

④

地价的确定

经估价人员现场查勘和当地地产市场情况分析，按照地价评估的基本原则和估价程序，本次评估选择市场比较法和基准地价系数修正法两种估价方

法进行了评估，两种方法估价结果相差幅度不大，经评估人员综合分析 ，最终取以上两种方法估价结果的简单算术平均值作为估价对象的价格 。

（

３

）机器设备的评估方法

对设备类资产主要采用成本法进行评估，其基本计算公式为：

评估值

＝

重置全价

×

综合成新率

①

重置成本的确定

合理分析、选定基准日市场同类型设备的市场价格 、再考虑该设备重置过程的其他费用因素，最后确定设备的重置全价。计算公式如下：

重置全价

＝

设备市场购置价

＋

综合相关费用

＋

资金成本

②

综合成新率的确定

本次评估中机器设备、电子及其他设备的综合成新率的测定采用年限法成新率法或经济寿命加技术鉴定完好分值综合法 。

具体操作时，主要根据具体设备对企业的贡献地位及重要性原则，对价值高 、生产中起核心关键的设备采用经济寿命加技术鉴定完好分值综合法 ，对

企业中价值低、数量多的一般设备，通常采用年限法成新率。

③

评估值的计算

评估值

＝

重置全价

×

综合成新率

④

案例：桥式起重机

设备名称：桥式起重机

设备型号：

６０ ／ ８ｔ＊２２．５ｍ

资产编号：

９０２０００５４

购置日期：

２００６

年

１２

月

启用日期：

２００６

年

１２

月

Ａ．

设备概况

该设备为杭州华新机电工程有限公司设计制造，主要用于大型金属零部件的吊装及搬运。其主要工作原理是 ；桥架运行机构可沿特制轨道纵向行走 ，

桥架上的小车沿特制轨道横向行走，吊钩起吊重物在升降驱动机构的作用下可将重物轻松的吊到需要的工序 。该设备主要由桥架运行机构 、起重小车 、桥

架金属结构组成 ，其中起重小车又由起升机构、小车运行机构、小车架及电控系统等组成。

该设备自投入使用以来，在设计负荷状态下使用，定期进行检修检验，日常维护保养及时，总体情况为工况良好 、各项技术指标符合原设计要求 ，可满

足正常发电需要。

Ｂ．

重置全价的确定

该设备重置全价由设备购置费（含设备原价和设备运杂费）、安装工程费、工程建设其它费用和资金成本等几部分构成，其中：

ｉ

设备原价

评估人员通过咨询杭州华新机电工程有限公司经销处得知，该型号设备基准日报价为

１

，

２５０

，

０００．００

元

／

台 ，报价含设备运杂费及指导安装培训费 。确

定该设备购置原价

１

，

２５０

，

０００．００

元

／

台。

ｉｉ

设备运杂费

根据合同，厂家负责运输。确定运杂费率为

０

。

ｉｉｉ

安装调试费

厂家负责指导安装，根据该设备的特点，确定安装调试费率为

８％

。

ｉｖ

工程建设其它费用

根据本次评估的特点，其他费率取

４．０３％

。

ｖ

资金成本

根据本次评估的特点，合理建设期为一年，银行贷款利率

６％

，资金成本率

３．０％

。

ｖｉ

重置全价

重置全价计算如下：

代码 项目 计费费率 计算公式 计算结果 备注

Ａ

设备购置费（含税）

１

，

２５０

，

０００．００

Ｂ

设备抵扣税额

Ａ ／ １．１７＊１７％ １８１

，

６２３．９３

Ｃ

运杂费（含税）

０．００％ Ａ×

费率

０．００

Ｄ

运杂费（不含税）

０．００％ Ａ×

费率

＊０．９３ ０．００

Ｅ

安装调试费

１０．００％ Ａ×

费率

１２５

，

０００．００

Ｆ

基础费

０．００％ Ａ×

费率

０．００

Ｇ

其他费

４．０３％

（

Ａ＋Ｃ＋Ｅ

）

×

费率

５５

，

４１２．５０

Ｈ

资金成本

６．００％

（

Ａ＋Ｃ＋Ｅ＋Ｆ

）

×

费率

×１ ／ ２ ４２

，

９１２．３８

一年

Ｇ

重置全价

Ａ＋Ｄ＋Ｅ＋Ｆ＋Ｇ－Ｂ １

，

２９１

，

７００．００

取整

Ｃ．

综合成新率的确定

该设备综合成新率由年限法成新率和现场勘察成新率综合确定，其中：

ｉ

年限法成新率

该设备的经济寿命使用年限为

２０

年，于

２００６

年

１２

月投入使用 ，至评估基准日止已使用

６．４２

年，则：

年限法成新率

＝

尚可使用年限

／

（尚可使用年限

＋

已使用年限）

×１００％

＝６５％

（取整）

ｉｉ

现场勘察及勘察成新率的确定

通过现场勘察、查阅相关运行记录、检修记录、安全性能检验报告等资料，并向设备管理及使用人员了解到该企业坚持正常的维修保养制度 ，经常对设

备进行维修保养，及时更换易损件，使设备始终保持良好的工作状态，该设备现状尚好，各项性能基本正常。

经现场勘察该设备状况如下；

序号 设备部位（或参数） 技术状态 标准分 评估分

１

主要受力构件（包括主梁 、端梁支腿

及相互之间刚性连接 ）

１

定期检验，经查“检验报告 ”：主要受力构件无明显连接缺陷 、无变形 、

无开裂等现象；

２

大车走行轮踏面有磨损；

３

构件外现无异常。

２５ １８

２

制动器（包括各种限位器 ，包括起升

高度及行程限位开关 ）

１．

工作状态良；

２．

制动器开闭灵活，制动平稳可靠，偶出小故障已修复。

３．

各限位开关工作可靠。

２０ １３

３

吊钩，钢丝绳

１．

钩件微磨；

２．

钢丝绳少量磨损。

２０ １４

４

电气部分 （包括包括电机 、照明 、电

路电气保护、配线与接线 ）

１．

工作安全可靠；

２．

照明，电路电气保护 ，配线与接线设计比较合理；

２５ １４

５

外观与保养 因使用率不高，设备局部处尘土多。应加强保养。

１０ ６

合计

１００ ６５

ｉｉｉ

综合成新率的确定

综合成新率

＝

年限法成新率

×４０％＋

技术鉴定法成新率

×６０％

＝６５％

Ｄ．

评估值的确定

评估值

＝

重置全价

×

综合成新率

＝１

，

２９１

，

７００．００×６５％＝８３９

，

６０５．００

（元）

（七）税收优惠、折现率、发电小时、电价等指标进行估值敏感性分析

１

、税收优惠对估值的敏感性分析

单位：万元

项 目 贺兰山风电厂 阿左旗分公司

太阳山风电

厂

银星风电 宁电风光

神州风电

（

５０％

）

合计

评估值（

Ａ

）

１５

，

６１０．６９ ２９

，

１７６．７９ ３３

，

７６２．６９ １６

，

９５８．８９ １９

，

０９２．８９ ３

，

０５８．８７ １１７

，

６６０．８２

无税收优惠值评估值（

Ｂ

）

１３

，

４２３．１３ ２１

，

１２２．５４ ２６

，

７８４．２９ １４

，

４０２．８６ １７

，

６３２．０４ ２

，

３９９．１８ ９５

，

７６４．０４

（

Ａ－Ｂ

）

／ Ａ

（

％

）

１４％ ２８％ ２１％ １５％ ８％ ２２％ １９％

如无税收优惠，

６

项风电厂资产的评估值将下降

１９％

。

２

、折现率对估值的敏感性分析

单位：万元

折现率变

化

评估值

评估值变化率

贺兰山风电厂 阿左旗分公司 太阳山风电厂 银星风电 宁电风光

神州风电

（

５０％

）

合计

１０％ １４

，

２４２．８９ ２６

，

８２８．２４ ２９

，

７５０．４６ １４

，

９７２．７９ １７

，

７８４．５４ ２

，

８１８．７１ １０６

，

３９７．６３ －１０％

５％ １４

，

９０４．７２ ２７

，

９７３．５９ ３１

，

６８１．５７ １５

，

９２５．６６ １８

，

４１４．８２ ２

，

９３６．１１ １１１

，

８３６．４７ －５％

０％ １５

，

６１０．６９ ２９

，

１７６．７９ ３３

，

７６２．６９ １６

，

９５８．８９ １９

，

０９２．８９ ３

，

０５８．８７ １１７

，

６６０．８２ ０％

－５％ １６

，

３６４．４５ ３０

，

４４１．１９ ３６

，

００６．９３ １８

，

０８０．４０ １９

，

８２３．０８ ３

，

１８７．３０ １２３

，

９０３．３５ ５％

－１０％ １７

，

１６９．９３ ３１

，

７７０．３６ ３８

，

４２８．６６ １９

，

２９９．００ ２０

，

６１０．２２ ３

，

３２１．６９ １３０

，

５９９．８６ １１％

折现率增加

５％

、

１０％

时，

６

项风电厂资产估值分别减少

５％

、

１０％

；折现率减少

５％

、

１０％

时，

６

项风电厂资产估值分别增加

５％

、

１０％

。

３

、发电小时数对估值的敏感性分析

单位：万元

发电小时数

变化

评估值

评估值变

化率

贺兰山风电厂 阿左旗分公司 太阳山风电厂 银星风电 宁电风光

神州风电

（

５０％

）

合计

＋１０％ １９

，

９０４．３５ ３６

，

７８６．５３ ４７

，

０７３．３５ ２３

，

０９４．８３ ２４

，

３０３．８５ ３

，

８４５．５４ １５５

，

００８．４５ ３２％

＋５％ １７

，

７５７．５２ ３２

，

９８１．６６ ４０

，

４１８．０２ ２０

，

０２６．８６ ２１

，

６９８．３７ ３

，

４５２．２１ １３６

，

３３４．６４ １６％

０％ １５

，

６１０．６９ ２９

，

１７６．７９ ３３

，

７６２．６９ １６

，

９５８．８９ １９

，

０９２．８９ ３

，

０５８．８７ １１７

，

６６０．８２ ０％

－５％ １３

，

４６３．８６ ２５

，

３７１．９２ ２７

，

１０７．３６ １３

，

８９０．９１ １６

，

４８７．４１ ２

，

６６５．５４ ９８

，

９８７．００ －１６％

－１０％ １１

，

３１７．０３ ２１

，

５６７．０５ ２０

，

４５２．０３ １０

，

８２２．９４ １３

，

８８１．９３ ２

，

２７２．２０ ８０

，

３１３．１８ －３２％

发电小时数增加

５％

、

１０％

时，

６

项风电厂资产估值分别增加

１６％

、

３２％

；发电小时数减少

５％

、

１０％

时，

６

项风电厂资产估值分别减少

１６％

、

３２％

。

４

、电价对估值的敏感性分析

电价变化

评估值

评估值变

化率

贺兰山风电厂 阿左旗分公司 太阳山风电厂 银星风电 宁电风光

神州风电

（

５０％

）

合计

＋１０％ １９

，

９０４．３５ ３６

，

７８６．５３ ４７

，

０７３．３５ ２２

，

８９０．３０ ２４

，

２１５．５２ ３

，

８４５．５４ １５４

，

７１５．５９ ３１％

＋５％ １７

，

８４０．１３ ３２

，

９８１．６６ ４０

，

４１８．０２ １９

，

９２４．５９ ２１

，

６５４．２１ ３

，

４５２．２１ １３６

，

２７０．８２ １６％

０％ １５

，

６１０．６９ ２９

，

１７６．７９ ３３

，

７６２．６９ １６

，

９５８．８９ １９

，

０９２．８９ ３

，

０５８．８７ １１７

，

６６０．８２ ０％

－５％ １３

，

４６３．８６ ２５

，

３７１．９２ ２７

，

１０７．３６ １３

，

９９３．１８ １６

，

５３１．５７ ２

，

６６５．５４ ９９

，

１３３．４３ －１６％

－１０％ １１

，

３４１．１６ ２１

，

５６７．０５ ２０

，

４５２．０３ １１

，

０２７．４７ １３

，

９７０．２５ ２

，

２７２．２０ ８０

，

６３０．１６ －３１％

电价增加

５％

、

１０％

时，

６

项风电厂资产估值分别增加

１６％

、

３１％

；电价减少

５％

、

１０％

时，

６

项风电厂资产估值分别减少

１６％

、

３１％

。

（八）基于近五年标的资产营业收入、利润、现金流等指标波动情况的参数选择

１

、银星风电

（

１

）近五年及预测期营业收入 、利润及现金流情况

单位：万元

银星风电

指标

２００８

年

２００９

年

２０１０

年

２０１１

年

２０１２

年

装机容量（万千瓦）

４．９５ ４．９５ ４．９５

营业收入

４

，

５６３．４０ ６

，

６８４．７６ ５

，

３５３．４２

营业成本

１

，

３１９．６３ ２

，

３８７．５４ ２

，

３２５．３８

利润总额

１

，

４９０．１６ １

，

３２８．５１ －２４６．１７

净利润

１

，

４９０．１６ １

，

３２８．５１ －２４６．１７

经营活动产生的现金流量净额

６６８．４３ ５

，

２４７．７６ ２

，

５４２．８４

指标

２０１３

年

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

装机容量（万千瓦）

４．９５ ９．９０ ９．９０ ９．９０ ９．９０

营业收入

５

，

６３５．６１ １１

，

３４４．１２ １１

，

３４４．１２ １１

，

３４４．１２ １１

，

３４４．１２

营业成本

２

，

８４０．９４ ５

，

３７２．１８ ５

，

４８６．７３ ５

，

５５０．７０ ５

，

６１７．８６

利润总额

－６８．９４ ８５５．１３ ８２９．１９ １

，

０７６．２９ ２

，

０７３．８５

净利润

－１４．３５ ６９６．０８ ７２５．５４ ９１４．８５ １

，

７６２．７７

（

２

）本次收益法评估参数的合理性

近三年，银星风电装机容量均为

４．９５

万千瓦，每万千瓦装机容量的平均营业收入为

１

，

１１７．９５

万元。该风电厂正在建设的风电项目于

２０１４

年投产后装

机容量将达到

９．９

万千瓦。本次评估预测，从

２０１４

年开始，营业收入按照

９．９

万千瓦 、每万千瓦装机容量营业收入

１

，

１４５．８７

万元进行预测。

银星风电项目于

２０１０

年

２

月投产 。 近三年， 银星风电加权平均有效利用小时数为

２

，

３４７．６３

小时 ， 预测未来期间被评估单位的有效利用小时为

２

，

３６７．００

。

与近三年相比，预测期营业收入因装机容量增加而相应增加，随财务费用逐步减少，净利润将逐步增加。

综上，与历史情况相比，本次评估的各项参数选取较为合理和谨慎。

２

、神州风电

（

１

）近五年及预测期营业收入 、利润及现金流情况

单位：万元

神州风电

指标

２００８

年

２００９

年

２０１０

年

２０１１

年

２０１２

年

装机容量（万千瓦）

３．０９ ３．０９ ３．０９ ３．０９ ３．０９

营业收入

３１９４．６７ ２

，

７８５．０１ ３

，

１００．８６ ２

，

７２８．９８ ２

，

３７４．７８

营业成本

１５３２．４７ １

，

５５４．１７ １

，

６３９．５９ １

，

６０８．８４ １

，

６０３．０７

利润总额

４９３．５５ ４２４．５７ ６７８．１８ ４７８．４７ ４７．４３

净利润

４５６．０４ ３６０．２８ ５７５．３７ ４００．７５ ３９．７９

经营活动产生的现金流量净额

２５４４．７０ ２３４８．０８ ２

，

６５３．５８ ２

，

２３９．１６ ２

，

１００．２０

指标

２０１３

年

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

装机容量（万千瓦）

３．０９ ３．０９ ３．０９ ３．０９ ３．０９

营业收入

２

，

６１０．６７ ２

，

５７０．５０ ２

，

５７０．５０ ２

，

５７０．５０ ２

，

５７０．５０

营业成本

１

，

６９２．４５ １

，

６６０．９４ １

，

６８２．８２ １

，

７０５．７９ １

，

７２９．９２

利润总额

４０５．９６ ４６９．８９ ５１７．０７ ５６４．１４ ６１０．０４

净利润

３４５．０６ ３９９．４０ ４３９．５１ ４７９．５２ ５１８．５３

（

２

）本次收益法评估参数的合理性

近五年，神州风电装机容量均为

３．０９

万千瓦，每万千瓦装机容量的平均营业收入为

９１８．０８

万元。预测期装机容量保持

３．０９

万千瓦，每万千瓦装机容量

预测的营业收入为

８３４．４８

万元，预测数低于历史期

５

年平均数。被评估单位历史期

４

年单位装机容量的净利润平均数为

１１１．３４

万元 ，预测期

５

年的单位

装机容量的净利润平均数为

１４１．２３

万元，净利润上升的原因是随着长期借款的偿还，财务费用逐年减少。

近五年，神州风电平均有效利用小时数为

１

，

８７４．１５

小时，预测未来期间被评估单位的有效利用小时为

１

，

８５０．００

。

预测期内，随财务费用逐步减少，净利润逐步增加。

综上，与历史情况相比，本次评估的各项参数选取较为合理和谨慎。

３

、宁电风光

宁电风光总装机容量

９９ＭＷ

，于

２０１２

年

５

月并网发电。

２０１２

年及

２０１３

年

１－５

月有效利用小时数分别是

１

，

０２９．４６

小时和

７２４．００

小时，合计有效发电小

时

１

，

７５３．４６

小时。

２０１２

年营业收入

５

，

１３９．６１

万元，

２０１３

年

１－５

月营业收入

３

，

３４６．３９

万元。

２０１２

年

５

月至

２０１３

年

５

月，每万千瓦装机容量的平均营业收入

为

８５７．１７

万元 。预测期装机容量保持

９．９

万千瓦，每万千瓦装机容量预测的营业收入为

８４０．４６

万元 ，预测期每万千瓦装机容量营业收入低于历史期每万千

瓦装机容量平均营业收入。

预测期，自

２０１４

年起，预测的有效利用小时数为

１

，

７２０．００

小时。由于宁电风光的风电厂运行时间较短 ，以距离宁电风光风电场

１５

公里处的红寺堡某

风电场为参照物进行对比分析，该对比风电厂

２００９

年至

２０１２

年间的平均有效利用小时数为

１

，

７８９．９４

小时。

预测期内，随财务费用逐步减少，净利润逐步增加。

综上，与历史情况相比，本次评估的各项参数选取较为合理和谨慎。

４

、贺兰山风电厂

（

１

）近五年及预测期营业收入 、利润及现金流情况

单位：万元

贺兰山风电厂

指标

２００９

年

２０１０

年

２０１１

年

２０１２

年

装机容量（万千瓦）

３．０６ ３．０６ ３．０６ ３．０６

营业收入

２

，

９７９．５３ ３

，

００４．７０ ２

，

５４０．５２ ２

，

２０１．５５

营业成本

１

，

４１７．２４ １

，

４７２．８９ １

，

４３５．１４ １

，

３９９．７５

利润总额

３３９．８６ １

，

００７．３７ ６３９．０５ －１０９．４３

净利润

３３９．８６ ８５６．２７ ５４３．２０ －９３．０１

经营活动产生的现金流量净额

２９５．２８ １

，

９１２．０３ １

，

８０３．３１ ２

，

１４３．４５

指标

２０１３

年

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

装机容量（万千瓦）

３．０６ ８．０１ ８．０１ ８．０１ ８．０１

营业收入

２

，

４９２．２０ ６

，

５４０．７６ ６

，

５４０．７６ ６

，

５４０．７６ ６

，

５４０．７６

营业成本

１

，

５８４．１９ ３

，

３７３．９０ ３

，

３９５．８３ ３

，

４１８．８５ ３

，

４４３．０２

利润总额

１２３．１７ ３２９．０７ ３４４．８９ ５０８．８９ ８８９．８７

净利润

１０６．７５ ２７９．７１ ２９３．１６ ４３２．５５ ７５６．３９

（

２

）本次收益法评估参数的合理性

近四年，贺兰山风电厂装机容量均为

３．０６

万千瓦，每万千瓦装机容量的平均营业收入为

８７６．３３

万元。该风电厂正在建设的风电项目于

２０１４

年投产后

装机容量将达到

８．０１

万千瓦。本次评估预测，从

２０１４

年开始，营业收入按照

８．０１

万千瓦装机容量、每万千瓦装机容量营业收入

８１６．５７

万元进行预测 。预测

期每万千瓦装机容量营业收入低于近五年每万千瓦装机容量平均营业收入。

近四年，贺兰山风电厂平均有效利用小时数为

１

，

７３３．４１

小时 ，预测未来期间被评估单位的年有效利用小时数为

１

，

７３０．００

小时。

与近四年相比，预测期营业收入因装机容量增加而相应增加，随财务费用逐步减少，净利润将逐步增加。

综上，与历史情况相比，本次评估的各项参数选取较为合理和谨慎。

５

、阿左旗分公司

（

１

）近五年及预测期营业收入 、利润及现金流情况

单位：万元

阿左旗分公

司

指标

２００９

年

２０１０

年

２０１１

年

２０１２

年

装机容量（万千瓦）

１４．２２ １４．２２ １４．２２ １４．２２

营业收入

１０

，

４６５．８１ １３

，

９６５．６９ １２

，

１６１．２０ １０

，

６２５．４９

营业成本

４

，

９７３．５４ ６

，

９５０．７８ ６

，

９２２．８９ ６

，

９５８．３５

利润总额

１

，

１８７．１１ ２

，

６４２．４２ ８４２．３５ －４６１．３５

净利润

１

，

１８７．１１ ２

，

２４６．０６ ６７１．９１ －３９２．１５

经营活动产生的现金流量净额

－４．７５ １１

，

９７６．５４ １０

，

６４５．５８ ９

，

９６４．２６

指标

２０１３

年

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

装机容量（万千瓦）

１４．２２ １４．２２ １４．２２ １４．２２ １４．２２

营业收入

１１

，

９６３．３４ １２

，

０１８．３８ １２

，

０１８．３８ １２

，

０１８．３８ １２

，

０１８．３８

营业成本

６

，

８４６．９４ ６

，

９４８．７１ ７

，

００３．２７ ７

，

０６０．５５ ７

，

１２０．７０

利润总额

１

，

８６６．４２ ２

，

２３２．３４ ２

，

６１１．４３ ２

，

９７０．７９ ３

，

３３５．９２

净利润

１

，

５８６．４６ １

，

８９７．４９ ２

，

２１９．７２ ２

，

５２５．１７ ２

，

８３５．５４

（

２

）本次收益法评估参数的合理性

近四年，阿左旗分公司装机容量均为

１４．２２

万千瓦，主营业务收入最高为

１３

，

９６５．６９

万元 ，最低为

１０

，

４５６．８１

万元 ，每万千瓦装机容量的平均营业收入

为

８３０．１４

万元。预测期装机容量保持

１４．２２

万千瓦，每万千瓦装机容量预测的营业收入为

８４５．１７

万元。预测期每万千瓦装机容量营业收入低于近五年每万

千瓦装机容量平均营业收入。

近五年，阿左旗风电厂平均有效利用小时数为

１７８１．４５

小时 ，预测未来期间被评估单位的年有效利用小时数为

１

，

７６０．００

小时。

与近五年相比，预测期内财务费用逐步减少，净利润将逐步增加。

综上，与历史情况相比，本次评估的各项参数选取较为合理和谨慎。

６

、太阳山风电厂

（

１

）近五年及预测期营业收入 、利润及现金流情况

单位：万元

太阳山风电

厂

指标

２００８

年

２００９

年

２０１０

年

２０１１

年

２０１２

年

装机容量（万千瓦）

４．５０ ４．５０ １４．４０ １４．４０ ２４．３０

营业收入

２

，

９７６．００ ５

，

９９１．００ １２

，

９９０．５４ １２

，

７８４．１７ ２０

，

８６６．０５

营业成本

１

，

２９５．００ ２

，

３６５．００ ４

，

９８７．０９ ５

，

９６５．９６ ９

，

３４４．４３

利润总额

４０４．００ １

，

０５１．００ ２

，

５７９．４３ ３５９．１９ １

，

０６８．１８

净利润

４０４．００ １

，

０５１．００ ２

，

５７９．４３ ３５９．１９ １

，

０６８．１８

经营活动产生的现金流量净额

６．１７ ９７．５７ １４

，

０４２．１０ １３

，

８４４．４１ ２１

，

５６３．１１

指标

２０１３

年

２０１４

年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

装机容量（万千瓦）

２４．３０ ２４．３０ ２４．３０ ２４．３０ ２４．３０

营业收入

２０

，

６７５．０２ ２１

，

４５１．１１ ２１

，

４５１．１１ ２１

，

４５１．１１ ２１

，

４５１．１１

营业成本

１０

，

５１７．０３ １０

，

６９３．１９ １０

，

７６１．９８ １０

，

８３４．２０ １０

，

９１０．０４

利润总额

－３０１．８３ １

，

１３７．７０ １

，

７１４．８７ １

，

９６６．４３ ４

，

３７１．２１

净利润

－２３４．４１ ９６７．０４ １

，

４５７．６４ １

，

６７１．４６ ３

，

７１５．５３

近五年，太阳山风电厂装机容量从

４．５０

万千瓦增长到

２４．３０

万千瓦，主营业务收入最高为

２０

，

８６６．０５

万，最低为

２

，

９７６．００

万元，每万千瓦装机容量的平

均营业收入为

９２８．２５

万元。预测期装机容量保持

２４．３０

万千瓦，每万千瓦装机容量预测的营业收入为

８８２．７６

万元，预测期每万千瓦装机容量营业收入低于

近五年每万千瓦装机容量平均营业收入。

近五年，太阳山风电厂平均有效利用小时数

１

，

８３４．０１

小时，预测未来期间被评估单位的有效利用小时为

１

，

８５０．００

小时 。

预测期内，随财务费用逐步减少，净利润逐步增加。

综上，与历史情况相比，本次评估的各项参数选取较为合理和谨慎。

（九）收益法评估中非法人资产利润核算的具体原则和方法

采用收益法评估的非法人资产为：贺兰山风电厂、阿左旗分公司和太阳山风电厂，前述

３

家分公司在日常经营中已独立建账核算。本次收益法评估中 ，

有关利润核算的具体原则和方法如下：

（

１

）以上单位均独立核算，日常核算以持续经营为基础 ，根据实际发生的交易和事项 ，按照财政部于

２００６

年

２

月

１５

日颁布的 《企业会计准则

－

基本准

则》和

３８

项具体会计准则，以及其后颁布的企业会计准则应用指南、企业会计准则解释及其他相关规定（以下统称“企业会计准则”）进行确认和计量 ，日常

会计核算采用的主要会计政策和会计估计与银星能源公司无重大差异。利润核算采用了与日常会计核算一致的原则和方法。

（

２

）由于各分公司独立核算，因此预测利润表所反映其经营成果是完整独立的 。由于企业所得税由中铝宁夏能源集团有限公司汇总缴纳 ，盈利预测时

将各分公司的应纳税所得额按其适用的所得税税率模拟计算当期所得税费用和递延所得税费用后，确定其最终的经营成果。

综上，由于上述分公司在日常经营中已独立建账核算，因此利润核算的具体原则和方法是具备可操作性。

十二、标的资产本次评估与前次评估的差异分析

（一）标的资产最近三年的评估情况

标的资产最近三年进行过一次评估，即因中铝宁夏能源前身宁夏发电集团股权变动事项，北京中企华资产评估有限责任公司于

２０１２

年

８

月

９

日出具

了《宁夏发电集团有限责任公司国有股东股权变动项目所涉及的宁夏发电集团有限责任公司股东全部权益价值评估报告 》（中企华评报字 （

２０１２

）第

１１８６

号），以

２０１１

年

１２

月

３１

日为评估基准日，风电板块权益账面值为

３４２

，

０８４．２１

万元 ，评估值为

３６０

，

０５４．６９

万元 。该次评估中 ，本次重组拟注入

７

项标的资

产账面价值合计

２．６１

亿元，成本法评估值合计

－２．５９

亿元，评估减值

５．２０

亿元。

（二）对标的资产两次成本法评估结果差异的分析

在成本法下标的资产近两次评估基准日归属于中铝宁夏能源的资产、负债的账面价值、评估价值及两次评估结果的差异值的构成如下表所示：

单位：万元

科目名称

２０１１

年

１２

月

３１

日

２０１３

年

５

月

３１

日

两次评估值差

异

两次评估账面

值差异

两次评估其

他差异

账面价值 评估价值 账面价值 评估价值

一、流动资产合计

２５

，

１６３．４７ ２５

，

１２９．４６ ３８

，

３０７．６６ ３８

，

３０７．６６ １３

，

１７８．２０ １３

，

１４４．１９ ３４．０１

二、非流动资产合计

３８７

，

７９１．３６ ３３７

，

１１７．８５ ４４５

，

９２６．４１ ３９３

，

９１４．１６ ５６

，

７９６．３１ ５６

，

８５５．１２ －５８．８１

其中：长期股权投资

２

，

４３９．１０ １

，

５１４．８７ ２

，

６１２．３１ ７８１．７７ －７３３．１１ １７３．２１ －９０６．３２

投资性房地产

４

，

９１９．８０ ８

，

９１２．９１ ４

，

５２９．８９ ９

，

０４０．１２ １２７．２１ －３８９．９１ ５１７．１２

固定资产

２５８

，

６５９．４１ ２０３

，

３３２．７４ ３７３

，

８１６．５２ ３１８

，

６６１．９５ １１５

，

３２９．２１ １１５

，

１５７．１１ １７２．１０

在建工程

１２２

，

８３６．７０ １２２

，

８３６．７０ ６４

，

１１４．０８ ６４

，

１１４．０８ －５８

，

７２２．６２ －５８

，

７２２．６２ ０．００

无形资产

２０１．８４ ５０６．１９ ６９５．７１ １

，

１５８．３３ ６５２．１４ ４９３．８７ １５８．２７

三、资产总计

４１４

，

２３４．７６ ３６２

，

２４７．３１ ４８４

，

２３４．０７ ４３２

，

２２１．８２ ６９

，

９７４．５１ ６９

，

９９９．３１ －２４．８０

四、流动负债合计

９

，

６１３．８２ ９

，

６１３．８２ ３３

，

２０７．３２ ３３

，

２０７．３２ ２３

，

５９３．５０ ２３

，

５９３．５０ ０．００

五、非流动负债合计

３７８

，

４９０．３７ ３７８

，

４９０．３７ ３３７

，

０９３．００ ３３７

，

０９３．００ －４１

，

３９７．３７ －４１

，

３９７．３７ ０．００

六、负债总计

３８８

，

１０４．１８ ３８８

，

１０４．１８ ３７０

，

３００．３２ ３７０

，

３００．３２ －１７

，

８０３．８６ －１７

，

８０３．８６ ０．００

七、净资产

２６

，

１３０．５８ －２５

，

８５６．８８ １１３

，

９３３．７５ ６１

，

９２１．３６ ８７

，

７７８．３８ ８７

，

８０３．１７ －２４．７９

长期股权投资全部为神州风电

５０％

股权价值。

由上表可见，标的资产两次按成本法评估的结果差异主要来自两次评估基准日的账面差异。因两次评估基准日委估净资产账面余额不同导致的差异

为

８７

，

８０３．１７

万元。除此之外的其他差异为委估资产在评估基准日的价值变动差异，主要是长期股权投资的其他差异

９０６．３２

万元 、投资性房地产的其他差

异

５１７．１２

万元 、固定资产的其他差异

１７２．１

万元、无形资产的其他差异

１５８．２７

万元。

（三）对标的资产两次收益法评估结果差异的分析

上次评估中，将整个风电板块作为评估标的按收益法进行评估，未按单项资产分别进行评估。由于纳入评估的风电厂范围不同、风电厂资产增加 、有息

负债金额不同、评估方法不同、评估参数不同等原因 ，本次

６

家风电厂单独或合计的收益法评估结论与上次风电板块的收益法评估值不具有直接的可比

性，具体如下：

１

、两次评估，纳入评估范围的风电厂范围不同

纳入收益法评估范围的标的风厂

上次评估 本次评估

银星风电 银星风电

神州风电 神州风电

阿左旗分公司 阿左旗分公司

贺兰山风电厂 贺兰山风电厂

太阳山风电厂 太阳山风电厂

银仪风电

宁电风光

截至

２０１１

年

１２

月

３１

日，银仪风电并网装机容量

９９ＭＷ

，在建大水坑风电厂一 、二期工程装机容量

９９ＭＷ

，于

２０１１

年

３

月开工建设 ，截至

２０１１

年

１２

月

３１

日账面价值

３．３９

亿元，上次评估中按成本法评估 。

截至

２０１３

年

５

月

３１

日，宁电风光并网装机容量

９９ＭＷ

。

上次评估，对银星风电、神州风电、银仪风电、阿左旗分公司、贺兰山风电厂、太阳山风电厂采用收益法进行了评估，对尚未建设和在建风电厂按成本法

进行评估，并将成本法评估结果加入风电板块评估值。

由于纳入评估范围的风电厂不同，将对评估值产生直接影响。

两次评估中，相同风电厂收益法评估情况如下：

单位：万元

上次评估 本次评估 本次评估值

－

上次评估值

风电板块

企业经营价值

５３８

，

８２５．８１

加：非并表子公司价值

９

，

６０１．２５

非经营性资产负债

－２５

，

０７０．９６

企业价值

５２３

，

３５６．１０

减：付息债务

１４７

，

０５３．６１

少数股东权益

１６

，

２４７．８０

权益价值

３６０

，

０５４．６９

调整

减：并表子公司价值

９

，

６０１．２５

银仪风电

５０％

股权价值

１３

，

７０９．４７

除银仪风电外

５

家风电厂权益价值

３３６

，

７４３．９７ ９８

，

５６７．９３ －２３８

，

１７６．０４

２

、风电厂资产增加

两次评估中，相同范围内风电厂资产增加的主要情况如下：

银星风电二期工程于

２０１２

年

９

月开工建设，计划安装风机

４８

台，装机容量

４９．５ＭＷ

，预计于

２０１４

年

７

月投产发电 ，截至

２０１３

年

５

月

３１

日 ，账面价值

３．１０

亿元。

贺兰山风电场六期工程于

２０１２

年

５

月开工建设，装机容量

４９．５ＭＷ

，风机

３３

台，计划于

２０１４

年

７

月投产发电 ，截至

２０１３

年

５

月

３１

日 ，账面价值

３．２３

亿元。

上述两项工程预计于

２０１４

年

７

月投产发电，在本次评估中按收益法进行评估，与上次评估相比，本次评估中的收入、成本、费用等将相应增加。

３

、有息负债金额不同

上次评估中的

６

家风电厂截至

２０１１

年

１２

月

３１

日的有息负债为

１４７

，

０５３．６１

万元，其中银仪风电

２０１１

年度经审计财务报告的有息负债为

１０２

，

２８０．００

万元。

本次评估中，

６

家风电厂资产截至

２０１３

年

５

月

３１

日的有息负债为

３３７

，

０９３．００

万元，扣除宁电风光后付息债务为

２９４

，

０９３．８２

万元。

单位：万元

项 目 上次评估 本次评估 本次评估

－

上次评估

付息债务总计

１４７

，

０５３．６１ ３５７

，

３８６．００ ２１０

，

３３２．３９

５

家相同风电厂付息债务合计

４４

，

７７３．６１ ２９８

，

３８６．００ ２５３

，

６１２．３９

综上，两次评估中

５

家相同风电厂扣除付息债务差异外，两次评估值差异如下表：

单位：万元

本次评估除银仪风电外

５

家风电厂权益价值

９８

，

５６７．９３

加：本次评估付息债务

－

上次评估付息债务

２５３

，

６１２．３９

调整后本次评估值

３５２

，

１８０．３２

减：上次评估除银仪风电外

５

家风电厂权益价值

３３６

，

７４３．９７

调整后本次评估

５

家风电电厂较上次评估增值额

１５

，

４３６．３５

与上次评估相比， 本次评估中上述

５

家风电厂新增的两处合计

９９ＭＷ

的风电厂将于

２０１４

年

７

月投产发电， 因此本次评估较上次增值存在一定合理

性。

４

、具体评估模型不同

上次评估中，对风电板块评估，通过分析风电板块的总装机容量、平均利用小时、厂用电率 、上网电价 、成本费用等指标 ，整体预测未来期间的收入 、成

本及相关费用，以此预测未来各年的利润、净现金流量 、自由现金流量等指标，然后采用加权平均资本成本 （

ＷＡＣＣ

）模型进行折现 ，计算风电板块的经营价

值，加上非并表子公司价值，加上非经营性资产，减去非经营性负债，得出风电板块的企业价值，扣除付息负债 、少数股东权益 ，确定权益价值 。其计算公式

如下 ：

风电板块评估值

＝

营业价值

＋

非并表子公司价值

＋

非经营性资产价值

－

非经营性负债价值

－

付息债务

－

少数股东权益

本次评估机构天健兴业采用的方法是，对本次被评估单位中具有独立、稳定收益的六家单位 （包括贺兰山风电厂 、阿左旗分公司 、太阳山风电厂 、银星

风电、宁电风光、神州风电等 ）已建成运行的风电项目采用收益法进行整体评估，并根据中铝宁夏能源所持有的股权比例，经分析后计算中铝宁夏能源权益

价值。对风电设备制造基地采用成本法评估 。根据中铝宁夏能源所拥有的权益比例，经分析后计算中铝宁夏能源权益价值。其计算公式如下：

标的资产评估值

＝

三家分公司净资产评估值

＋

三家子公司股东全部权益评估值

×

中铝宁夏能源持股比例

＋

风电设备制造基地资产评估值，公式如下：

股东全部权益价值

＝

一阶段经营性资产评估值

＋

永续期经营性资产评估值

＋

非经营性资产评估值

－

非经营性负债评估值

＋

溢余资产评估值

－

溢余负债评

估值

股权现金流量

＝

净利润

＋

折旧及摊销

＋

长短期借款增加额

－

资本性支出

－

营运资金追加额。

⑤

评估参数不同

上次评估中，

ＷＡＣＣ

模型中股权成本为

１１．５１％

，本次评估股权成本为

１７．２５％

至

７．４１％

间。由于重要参数的不同，将对评估值产生一定影响。

（四）本次评估与上次评估采用不同评估方法的原因分析

与上次评估采用成本法结果作为最终结论不同，本次评估最终采用收益法结果作为最终结论，主要原因在于：

１

、上次评估是对原宁夏发电集团整体资产评估，根据项目特点及企业实际情况，上次评估结论采用资产基础法评估结果。本次评估委估资产全部为风

电产业资产及负债，标的资产业务类型相对单一 ，便于按收益法原理进行估价，以体现标的资产持续经营前提下的未来盈利能力。

２

、本次的评估标的中，

６

家风电厂主营业务为风电场建设、风力发电等相关业务 。

６

家发电厂具有持续经营和独立获利能力 ，成本能够可靠计量 。采用

收益法对

６

项风电厂资产价值进行评估，综合考虑了

６

项风电厂资产的运营资质、管理水平、员工团队 、协同效应 、优惠政策等因素的价值 ，评估结果反映

了标的资产的综合获利能力。

十三、标的风电厂签署购售电协议情况、获得政府补贴情况

１

、购售电协议情况

目前，风力发电企业与电网运营公司签署《售购电合同 》，确定并网电量 。本次重组

６

家标的风电厂风力发电项目与当地电网公司签署购售电情况如

下：

序号 标的企业 风力发电项目 电网企业 年度上网电量 上网电价（含税） 合同期限

１

阿拉善银星风

电

阿拉善左旗贺兰山风电场一

期

４９．５ＭＷ

工程

内蒙古电力 （集团 ）有

限责任公司

０．９９

亿千瓦时

５８０

元

／ ＭＷ．ｈ

２０１３．０１．０１ －

２０１３．１２．３１

２

宁电风光

牛首山一期

宁夏电力公司

１０１

，

８７１

千千瓦时

５８０

元

／ ＭＷ．ｈ

２０１３．０１．０１ －

２０１５．１２．３１

３

牛首山一期

１０１

，

８７１

千千瓦时

５８０

元

／ ＭＷ．ｈ

２０１３．０１．０１ －

２０１５．１２．３１

４

神州风电

阿左旗三关古长城处

１０．５

兆

瓦风力发电场

宁夏电力公司

２１

，

６１２

千千瓦时

０．５６

元

／

千瓦时

２０１２．０１．０１ －

２０１４．１２．３１

５

阿左旗三关古长城处

２０．４

兆

瓦风力发电场

４１

，

９８８

千千瓦时

０．５３

元

／

千瓦时

２０１２．０１．０１ －

２０１４．１２．３１

６

阿左旗分公司

一期、三期工程

（

２０．４

兆瓦）

宁夏电力公司

４１

，

９８８

千千瓦时

０．５３

元

／

千瓦时

２０１２．０１．０１ －

２０１４．１２．３１

７

发电一期

Ａ

、发电二期工程

（

４０．８

兆瓦）

８３

，

９６４

千千瓦时

０．５３

元

／

千瓦时

２０１２．０１．０１ －

２０１４．１２．３１

８

发电四期工程

（

１０．５

兆瓦）

２１

，

６１２

千千瓦时

０．５６

元

／

千瓦时

２０１２．０１．０１ －

２０１４．１２．３１

９

发电四期工程

（

３０

兆瓦）

６１

，

７４６

千千瓦时

０．６３

元

／

千瓦时

２０１２．０１．０１ －

２０１４．１２．３１

１０

发电五期工程

（

４０．５

兆瓦）

８３

，

３５２

千千瓦时

０．５６

元

／

千瓦时

２０１２．０１．０１ －

２０１４．１２．３１

１１

贺兰山风电厂

发电三期工程

（

２０．４

兆瓦）

宁夏电力公司

４１

，

９８８

千千瓦时

０．５６

元

／

千瓦时

２０１２．０１．０１ －

２０１４．１２．３１

１２

发电一期

Ｂ

（

１０．２

兆瓦）

２０

，

９８８

千千瓦时

０．５３

元

／

千瓦时

２０１２．０１．０１ －

２０１４．１２．３１

１３

太阳山风电厂

太阳山风电场二期 （

４９．５

兆

瓦）

宁夏电力公司

１０１

，

８６８

千千瓦时

０．５８

元

／

千瓦时

２０１２．０１．０１ －

２０１４．１２．３１

１４

宁东试验风电场

（

４９．５

兆瓦）

１０１

，

８６８

千千瓦时

０．５８

元

／

千瓦时

２０１２．０１．０１ －

２０１４．１２．３１

１５

太阳山风电场一期

（

４５

兆瓦）

９２

，

６１６

千千瓦时

０．５６

元

／

千瓦时

２０１２．０１．０１ －

２０１４．１２．３１

１６

太阳山风电场三期

２０３

，

７３６

千千瓦时

５８０

千千瓦时

２０１３．０１．０１ －

２０１５．１２．３１

17

太阳山风电场四期

标的资产

２０１２

年及

２０１３

年实际上网电量情况如下：

单位：万千瓦时

标的风电厂 售购电协议上网电量

２０１２

年上网电量

２０１３

年上网电量

太阳山风电厂

５０

，

００８．８０ ４１

，

１１９．２０ ３９

，

９６７．００

贺兰山风电厂

６

，

２９７．６０ ４

，

６７８．３０ ５

，

１９２．７０

阿左旗分公司

２９

，

２６６．２０ ２１

，

７１１．６０ ２３

，

７６３．５０

阿拉善银星风电公司

９

，

９００．００ １０

，

４３９．１７ １１

，

３０４．８８

宁电风光公司

２０

，

３７４．２０ ９

，

８６４．１３ １５

，

１８５．８６

天净神州公司

６

，

３６０．００ ５

，

１３８．４０ ５

，

６２０．００

合计

１２２

，

２０６．８０ ９２

，

９５０．８０ １０１

，

０３３．９４

注：上表数据四舍五入后取整。

除银星风电外，其余风电厂上网电量尚未达到售购电协议上网电量。

２

、获得政府补贴情况

标的风电厂获得的政府补助主要为即征即退增值税退税款，具体情况如下 ：

单位：元

公司名称 补助明细

２０１３

年

２０１２

年

２０１１

年

银星风电 政府重点项目奖励

－ － ２００

，

０００．００

神州风电 即征即退增值税

２

，

４９４

，

９５７．０５ １

，

５４７

，

３９２．００ ２

，

０１１

，

４１２．８９

阿左旗分公司 即征即退增值税

１１

，

６２１

，

３５９．１０ ５

，

２８０

，

４９３．６５ １

，

４５４

，

８８０．２２

贺兰山风电厂 即征即退增值税

７９１．３０ ７２２

，

４８９．９７ １

，

９９０

，

０９３．５０

贺兰山风电厂 大学生就业补贴

２５

，

０００．００ ４２

，

０００．００ １０３

，

０００．００

合计

１４

，

１４２

，

１０７．４５ ７

，

５９２

，

３７５．６２ ５

，

７５９

，

３８６．６１

十四、重大会计政策与会计估计差异情况

本次交易标的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。

第五章 本次发行股份情况

一、本次发行股份的价格及定价原则

（一）非公开发行股份购买资产部分

本次非公开发行股份购买资产的定价基准日为公司第五届董事会第十六次临时会议决议公告日。发行价格为定价基准日前

２０

个交易日公司股票的交易

均价，即

６．５９

元

／

股。若公司股票在定价基准日至发行日期间发生派息、送红股、资本公积金转增股本等除权 、除息事项，本次发行价格亦将作相应调整。

（二）非公开发行股份配套融资部分

本次配套融资的股票发行价格不低于定价基准日前

２０

个交易日公司股票的交易均价，即发行价格不低于

６．５９

元

／

股 。配套融资部分的具体发行价格

将在取得发行核准批文后，根据发行对象申购报价情况 ，遵循价格优先的原则确定。最终发行价格由银星能源股东大会授权董事会与独立财务顾问 （主承

销商）协商确定。中铝宁夏能源不参与询价，接受最终的询价结果并以该价格认购股份。若公司股票在定价基准日至发行日期间发生派息 、送红股 、资本公

积金转增股本等除权、除息事项，本次发行价格亦将作相应调整。

二、本次发行股份的种类、每股面值

本次非公开发行股份的种类为人民币普通股（

Ａ

股），每股面值人民币

１．００

元。

三、发行方式及发行对象

本次发行采取非公开发行方式。本次发行对象为中铝宁夏能源及符合中国证监会规定的证券投资基金管理公司、证券公司 、信托投资公司 、财务公司 、

保险机构投资者、合格境外机构投资者、其它境内法人投资者和自然人等不超过

９

名的其他特定投资者。

四、本次发行股份的数量、发行前后公司股权结构变化

（一）非公开发行股份购买资产的发行股份数量

标的资产的交易价格为

１２８

，

１４３．１３

万元，按照

６．５９

元

／

股的发行价格计算 ，本次拟发行股份购买资产部分的发行股份数量为

１９

，

４４５．０８８０

万股 （标的

资产交易价格

÷６．５９

元

／

股）。在定价基准日至发行日期间 ，如本次发行价格因上市公司出现派息 、送股 、资本公积金转增股本等除权除息事项做相应调整

时，发行数量亦将作相应调整。

（二）非公开发行股份配套融资部分发行股份数量

本次非公开发行股份配套融资的金额不超过本次总交易金额的

２５％

即

４．２７

亿元，本次配套融资发行股份数量不超过

６

，

４７９．５１

万股 ，具体发行数量提

请股东大会授权董事会与独立财务顾问协商确定。在定价基准日至发行日期间，如本次发行价格因上市公司出现派息 、送股 、资本公积金转增股本等除权

除息事项做相应调整时，发行数量亦将作相应调整。

（三）本次发行前后公司股权结构变化

本次非公开发行股份购买资产并配套融资前，公司总股本为

２８

，

３０６．８０

万股。本次非公开发行股份购买资产并配套融资发行股份不超过

２５

，

９２４．５９８０

万股，本次交易完成后公司总股本不超过

５４

，

２３１．３９８０

万股 ，本次交易发行股份数量占本次交易后总股本的比例将不超过

４７．８０％

。

以

２０１３

年

９

月

３０

日股权结构为基础 ，本次发行股份购买资产及配套融资前后公司的股权结构如下表所示：

股东名称

发行前 发行股份购买资产后 配套融资后

持股数

（万股）

持股比例

持股数

（万股）

持股比例

持股数

（万股）

持股比例

中铝宁夏能源

７

，

９３２．３８ ２８．０２％ ２７

，

３７７．４７ ５７．３３％ ２８

，

６７３．３７ ５２．８７％

社会公众股东

２０

，

３７４．４２ ７１．９８％ ２０

，

３７４．４２ ４２．６７％ ２５

，

５５８．０３ ４７．１３％

合计

２８

，

３０６．８０ １００．００％ ４７

，

７５１．８９ １００．００％ ５４

，

２３１．４０ １００．００％

注：配套融资发行股份价格按

６．５９

元

／

股，按中铝宁夏能源认购

２０％

的配套融资额度计算股份数量。

本次重组完成后，公司控股股东及实际控制均不发生变化。

五、本次发行股份锁定期

公司向中铝宁夏能源非公开发行的股份，自新增股份上市之日起

３６

个月内不得转让。公司向其他特定投资者非公开发行的股份自新增股份上市之日

起

１２

个月内不得转让。

本次发行结束后，由于上市公司送红股、转增股本等原因增持的公司股份，亦应遵守上述约定。

六、标的资产自评估基准日至交割日期间损益的归属

标的资产自评估基准日至交割日期间产生的盈利由银星能源享有，标的资产自评估基准日至交割日期间产生的亏损由中铝宁夏能源按亏损总额以现

金向银星能源补足 。

七、滚存利润安排

本次发行前的滚存未分配利润由本次发行前后的新老股东共同享有。

八、上市地点

本次非公开发行的股份在深圳证券交易所上市。

第六章 财务会计信息

一、标的资产的最近三年财务报表

信永中和对标的资产

２０１１

年

１２

月

３１

日、

２０１２

年

１２

月

３１

日 、

２０１３

年

１０

月

３１

日 、

２０１３

年

１２

月

３１

日的资产负债表以及

２０１１

年度 、

２０１２

年度 、

２０１３

年

１－１０

月 、

２０１３

年度的利润表 、现金流量表以及财务报表附注分别进行了审计 ，并分别出具了标准无保留意见审计报告 （

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－４

号 、

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－４－１

号 、

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－４－２

号 、

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－４－３

号 、

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－４－４

号 、

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－４－５

号 、

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－４－６

号和

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－４－７

号 、

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－６

号 、

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－６－１

号 、

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－６－２

号 、

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－６－３

号 、

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－６－４

号 、

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－６－５

号 、

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－６－６

号和

ＸＹＺＨ ／ ２０１２ＹＣＡ１１９１－６－

７

号）。

（一）标的资产最近三年模拟汇总财务报表

１

、模拟汇总资产负债表

单位：元

项目

２０１３

年

１２

月

３１

日

２０１３

年

１０

月

３１

日

２０１２

年

１２

月

３１

日

２０１１

年

１２

月

３１

日

流动资产：

货币资金

１５９

，

３２６

，

６３２．５２ １９４

，

８７２

，

３６３．４３ １８５

，

８７５

，

２４８．５６ １４９

，

６１７

，

４８６．７１

交易性金融资产

－ １４

，

０００

，

０００．００

应收票据

９

，

４５０

，

０００．００ ８

，

６５０

，

０００．００ ２

，

１００

，

０００．００ １２

，

３０７

，

１３５．０５

应收账款

８８

，

１３７

，

３５６．６０ １２０

，

０６６

，

２６５．３１ １１５

，

８９９

，

４３３．３８ ５２

，

５２４

，

６７１．５０

预付款项

３

，

０１９

，

０２３．２５ ５

，

２３８

，

９９２．９３ ４２４

，

４６３．５１ １９２

，

３６４．２２

应收利息

应收股利

其他应收款

１０

，

６３１

，

６７７．４６ ６

，

７９５

，

４１１．６７ ２

，

３７３

，

０５０．５６ １０

，

６７６

，

６１３．６４

存货

１２

，

４２４

，

３３４．３７ １２

，

３１１

，

８３７．６０ １２

，

８１６

，

０６１．０８ １２

，

８６３

，

７５９．１０

一年内到期的非流动资产

其他流动资产

流动资产合计

２８２

，

９８９

，

０２４．２０ ３６１

，

９３４

，

８７０．９４ ３１９

，

４８８

，

２５７．０９ ２３８

，

１８２

，

０３０．２２

非流动资产：

长期股权投资

２４

，

７４５

，

０５４．１２ ２５

，

６３８

，

７９６．１２ ２４

，

４５２

，

２７１．８８ ２４

，

２５３

，

３２１．８３

投资性房地产

４３

，

６９３

，

３３３．７６ ４４

，

１５２

，

０５７．３０ ４６

，

４４５

，

６７５．００ ４９

，

１９８

，

０１６．２４

固定资产

３

，

６１８

，

３２６

，

１３１．２４ ３

，

６５６

，

６３３

，

３９８．０８ ３

，

７５８

，

６０４

，

１３４．７４ ２

，

５８６

，

４３８

，

２５３．４１

在建工程

７２５

，

４５５

，

１４８．５４ ６８６

，

２８４

，

９４７．１７ ５１８

，

８５９

，

９３２．６１ １

，

２２８

，

８４０

，

５４３．５０

工程物资

８８８

，

７７２．９４ ８８８

，

７７２．９４ １

，

８２０

，

２６１．５７

固定资产清理

无形资产

７

，

３９５

，

４９１．３４ ８

，

５３０

，

８２０．８２ ２

，

１０３

，

７２６．６８ ２

，

１７４

，

３２３．３６

长期待摊费用

１２９

，

３７５．００ １３０

，

６２５．００ ２１７

，

７６１．６７ １４４

，

３７５．００

递延所得税资产

１

，

６５５

，

７６２．８７ ３１９

，

２６０．６９ ８５６

，

１７２．３７

其他非流动资产

非流动资产合计

４

，

４２２

，

２８９

，

０６９．８１ ４

，

４２２

，

５７８

，

６７８．１２ ４

，

３５３

，

３５９

，

９３６．５２ ３

，

８９１

，

０４８

，

８３３．３４

资产总计

４

，

７０５

，

２７８

，

０９４．０１ ４

，

７８４

，

５１３

，

５４９．０６ ４

，

６７２

，

８４８

，

１９３．６１ ４

，

１２９

，

２３０

，

８６３．５６

项目

２０１３

年

１２

月

３１

日

２０１３

年

１０

月

３１

日

２０１２

年

１２

月

３１

日

２０１１

年

１２

月

３１

日

流动负债：

短期借款

应付账款

２４５

，

８０３

，

５４６．７１ ３２６

，

０６４

，

１０４．８３ ２５２

，

８６２

，

７７０．３８ ２４６

，

０２３

，

７６３．０４

预收款项

应付职工薪酬

１０３

，

３３０．５０ １９

，

０３６．７２ １７２

，

８８７．０８ ９３

，

３４５．５０

应交税费

－２６１

，

２７４

，

６６０．８３ －２６３

，

７０６

，

４０５．８０ －２９３

，

７３２

，

１５１．１８ －２４３

，

０３０

，

０９６．０２

应付利息

７

，

０７１

，

８４０．３３ ２５

，

４３４

，

２０５．０８ ７

，

１３３

，

９６７．５８ ６

，

０２８

，

８６４．３５

应付股利

１６

，

３１７

，

０８６．７６ １２

，

８４５

，

９７１．０３ ２０

，

６４８

，

７３１．５５ １２

，

８４５

，

９７１．０３

其他应付款

５０

，

７１８

，

０８６．７６ ３５

，

７８９

，

１９４．３２ ５５

，

７２３

，

８１２．３７ ７９

，

９８５

，

０７８．２８

一年内到期的非流动负债

２３３

，

７３０

，

０００．００ ２２９

，

８３０

，

０００．００ ２０２

，

９３０

，

０００．００ １８５

，

１８０

，

０００．００

其他流动负债

流动负债合计

２９２

，

４６９

，

４０５．８３ ３６６

，

２７６

，

１０６．１８ ２４５

，

７４０

，

０１７．７８ ２８７

，

１２６

，

９２６．１８

非流动负债：

长期借款

３

，

２５８

，

８００

，

０００．００ ３

，

２７８

，

９００

，

０００．００ ３

，

３０２

，

５３０

，

０００．００ ２

，

８６１

，

４６０

，

０００．００

其他非流动负债

非流动负债合计

３

，

２５８

，

８００

，

０００．００ ３

，

２７８

，

９００

，

０００．００ ３

，

３０２

，

５３０

，

０００．００ ２

，

８６１

，

４６０

，

０００．００

负债合计

３

，

５５１

，

２６９

，

４０５．８３ ３

，

６４５

，

１７６

，

１０６．１８ ３

，

５４８

，

２７０

，

０１７．７８ ３

，

１４８

，

５８６

，

９２６．１８

所有者权益：

归属于母公司股东权益合计

１

，

１５４

，

００８

，

６８８．１８ １

，

１３９

，

３３７

，

４４２．８８ １

，

１２４

，

５７８

，

１７５．８３ ９８０

，

６４３

，

９３７．３８

少数股东权益

－ － － －

股东权益合计

１

，

１５４

，

００８

，

６８８．１８ １

，

１３９

，

３３７

，

４４２．８８ １

，

１２４

，

５７８

，

１７５．８３ ９８０

，

６４３

，

９３７．３８

负债和股东权益总计

４

，

７０５

，

２７８

，

０９４．０１ ４

，

７８４

，

５１３

，

５４９．０６ ４

，

６７２

，

８４８

，

１９３．６１ ４

，

１２９

，

２３０

，

８６３．５６

２

、模拟汇总利润表

单位：元

项目

２０１３

年度

２０１３

年

１－１０

月

２０１２

年度

２０１１

年度

一

、

营业总收入

４７７

，

３７０

，

４２４．２５ ３９０

，

０１３

，

５８２．８９ ４４９

，

２９６

，

６３７．３２ ３４９

，

４１２

，

０８１．０２

其中

：

营业收入

４７７

，

３７０

，

４２４．２５ ３９０

，

０１３

，

５８２．８９ ４４９

，

２９６

，

６３７．３２ ３４９

，

４１２

，

０８１．０２

二

、

营业总成本

４８０

，

０３９

，

１０１．０８ ３９３

，

７７９

，

３７５．３４ ４４６

，

４０８

，

４２９．７５ ３２４

，

７５３

，

１１６．０９

其中

：

营业成本

２５７

，

５８５

，

３３２．８７ ２０６

，

９０１

，

２７７．８３ ２２３

，

４１９

，

３０４．３６ １７２

，

１１１

，

３６７．６９

营业税金及附加

２

，

８０１

，

８００．１８ ２

，

４８９

，

９１６．７５ １

，

９７５

，

３５８．６２ １

，

４００

，

６４８．７７

销售费用

管理费用

１４

，

３０５

，

０４１．９９ １１

，

１２１

，

２９８．２１ １５

，

８８９

，

５００．９２ １２

，

２０２

，

６７０．７１

财务费用

２０７

，

７０６

，

９３５．３２ １７５

，

８８８

，

２０９．８４ ２０２

，

２８７

，

４５１．９４ １３８

，

０５２

，

１２９．４０

资产减值损失

－２

，

３６０

，

００９．２８ －２

，

６２１

，

３２７．２９ ２

，

８３６

，

８１３．９１ ９８６

，

２９９．５２

加

：

公允价值变动收益

（

损失以

“

－

”

号填列

）

投资收益

（

损失以

“

－

”

号填列

）

１

，

７０９

，

２０４．１６ １

，

１８６

，

５２４．２４ １９８

，

９５０．０５ ２

，

００３

，

７３６．２３

其中

：

对联营企业和合营企业的投资收益

１

，

４４２

，

７８２．２４ １

，

１８６

，

５２４．２４ １９８

，

９５０．０５ ２

，

００３

，

７３６．２３

三

、

营业利润

（

亏损以

“

－

”

号填列

）

－９５９

，

４７２．６７ －２

，

５７９

，

２６８．２１ ３

，

０８７

，

１５７．６２ ２６

，

６６２

，

７０１．１６

加

：

营业外收入

１７

，

７１１

，

７１４．３４ １０

，

８９１

，

４７１．９２ １０

，

６６７

，

０１５．９３ ８

，

９７２

，

１１１．４１

减

：

营业外支出

２６９

，

７３０．７５ ２６９

，

７３０．７５ １３２

，

３６４．１３ ３８５

，

１７２．５０

其中

：

非流动资产处置损失

１４

，

６１４．７５ １４

，

６１４．７５ ５４２．５０

四

、

利润总额

（

亏损总额以

“

－

”

号填列

）

１６

，

４８２

，

５１０．９２ ８

，

０４２

，

４７２．９６ １３

，

６２１

，

８０９．４２ ３５

，

２４９

，

６４０．０７

减

：

所得税费用

１

，

８１１

，

２６５．６２ １

，

９５７

，

４２２．５８ －４１１

，

１５４．１８ ３

，

１７７

，

６３５．１７

五

、

净利润

（

净亏损以

“

－

”

号填列

）

１４

，

６７１

，

２４５．３０ ６

，

０８５

，

０５０．３８ １４

，

０３２

，

９６３．６０ ３２

，

０７２

，

００４．９０

归属于母公司股东的净利润

１４

，

６７１

，

２４５．３０ ６

，

０８５

，

０５０．３８ １４

，

０３２

，

９６３．６０ ３２

，

０７２

，

００４．９０

少数股东损益

六

、

每股收益

：

（

一

）

基本每股收益

（

二

）

稀释每股收益

七

、

其他综合收益

八

、

综合收益总额

１４

，

６７１

，

２４５．３０ ６

，

０８５

，

０５０．３８ １４

，

０３２

，

９６３．６０ ３２

，

０７２

，

００４．９０

归属于母公司股东的综合收益总额

１４

，

６７１

，

２４５．３０ ６

，

０８５

，

０５０．３８ １４

，

０３２

，

９６３．６０ ３２

，

０７２

，

００４．９０

归属于少数股东的综合收益总额

（二）银星风电财务报表
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