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序号 企业名称

所属一级

子公司

主营业务［注］

直接持股

比例（

％

）

不构成同业竞争原因

１

北方国际 中国万宝 国际工程承包、国内建筑工程和房地产业务

５２．９４％ －

２

北方车辆 北方科技 重型装备出口业务

５８．３３％ －

３

深圳华特 北方科技 马口铁包装容器的生产和销售

８９．０５％ －

４

北方机电 北方科技

空港物流自动化系统与矿山、码头自动化装

卸系统设备；摩托车消声器；户外用品；其他

轻工产品等产品的出口业务

５１．００％ －

５

北方新能源 北方科技 光伏产品贸易及工程服务

５１．００％ －

６

北方物流 北方科技 综合国际货运代理以及贸易物流服务

５１．００％ －

７

北方 联 合 铝 业

（深圳）有限公司

北方科技

铝、铜等有色金属产品的生产、批发、进出口

及相关配套业务

３３．７５％

北方联合铝业（深圳）有限公司主要从事电解铝、电解铜等

有色金属贸易，与本次交易完成后的上市公司主营业务存

在差异，不构成同业竞争。

８

北方光电科技有

限公司

北方科技 投资管理业务

１００．００％

北方光电科技有限公司主要从事投资管理业务，与本次交

易完成后的上市公司不构成同业竞争。

９

昆明远达光学有

限公司

北方科技

光学、光电产品及光学光电望远镜、瞄准器、

测距仪的生产、研发、销售

８３．００％

昆明远达光学有限公司主营业务为光学、光电产品及光学

光电望远镜、瞄准器、测距仪的生产、研发、销售，与本次交

易完成后的上市公司主营业务存在差异，不构成同业竞争。

１０

昆明奥德光电有

限责任公司

北方科技 光学、电子产品的研发、生产和销售

１００．００％

昆明奥德光电有限责任公司的主营业务为光学、电子产品

的研发、生产和销售，与本次交易完成后的上市公司主营

业务存在差异，不构成同业竞争。

１１

北方工业湛江发

展有限公司

北方科技

厨具品、纺织品、矿产品、化工品、水产品等

产品进出口业务

６０．００％

北方工业湛江发展有限公司所从事的进出口贸易产品主要

是厨具品、纺织品、矿产品、化工品、水产品等产品进出口业

务，与本次交易完成后的上市公司所从事的进出口贸易在

产品上存在差异，不构成同业竞争。

１２

北方国际展览有

限公司

北方科技 展会的设计、承办、服务

４０．００％

北方国际展览有限公司主营业务为展会的设计、 承办、服

务，与本次交易完成后的上市公司主营业务存在差异，不构

成同业竞争。

１３

青岛辰和国际贸

易有限公司

北方科技

玻璃器皿、陶瓷制品、礼品的设计、组装、销

售

４０．００％

青岛辰和国际贸易有限公司主要从事玻璃器皿、陶瓷制品、

礼品的设计、组装、销售，与本次交易完成后的上市公司所

从事的进出口贸易在产品上存在差异，不构成同业竞争。

１４

北方国际工程建

设有限公司

中国万宝 建筑装饰

１００．００％

北方国际工程建设有限公司目前正在办理注销事宜，与北

方国际不存在同业竞争。

１５

上海东雄商务服

务有限公司

中国万宝 物业管理

７０．００％

上海东雄商务服务有限公司主要从事物业管理业务，与本

次交易完成后的上市公司主营业务存在差异，不构成同业

竞争。

１６

米达林工程有限

公司

中国万宝 军工项目工程承包业务

６６．６０％

米达林工程有限公司主要从事军工项目工程承包业务，与

本次交易完成后的上市公司的民用国际工程承包业务存

在差异，不构成同业竞争。

１７

振华石油（营口）

储运有限责任公

司

振 华 石 油

控 股 有 限

公司

原油储罐存储业务、原油进口贸易、原油转

口贸易

８０．００％

振华石油（营口）储运有限责任公司主要从事原油仓储业

务、原油进口贸易、原油转口贸易业务，本次交易完成后的

上市公司主营业务存在差异，不构成同业竞争。

１８

成都北方石油勘

探开发技术有限

公司

振 华 石 油

控 股 有 限

公司

油气勘探开发技术研发、技术咨询服务

１００．００％

成都北方石油勘探开发技术有限公司主要从事油气勘探开

发技术研发、技术咨询服务业务，与本次交易完成后的上市

公司主营业务存在差异，不构成同业竞争。

１９

绿洲石油有限公

司

振 华 石 油

控 股 有 限

公司

油气田勘探开发生产

５０．００％

绿洲石油有限公司主要从事油气田勘探开发生产业务，与

本次交易完成后的上市公司主营业务存在差异，不构成同

业竞争。

２０

北方石油国际有

限公司

振 华 石 油

控 股 有 限

公司

原油进口贸易、原油转口贸易

１００．００％

北方石油国际有限公司主要从事原油进口贸易、原油转口

贸易，与本次交易完成后的上市公司所从事的进出口贸易

在产品上存在差异，不构成同业竞争。

２１

大连北方油品储

运有限公司

振 华 石 油

控 股 有 限

公司

原油储罐存储业务、原油储罐建设和经营

２９．００％

大连北方油品储运有限公司主要从事原油储罐存储业务、

原油储罐建设和经营业务，与本次交易完成后的上市公司

主营业务存在差异，不构成同业竞争。

２２

万宝矿产（香港）

有限公司

万 宝 矿 产

有限公司

海外矿山的投资管理

１００．００％

万宝矿产（香港）有限公司主要从事海外矿山投资管理业

务，与本次交易完成后的上市公司主营业务存在差异，不构

成同业竞争。

２３

万宝 矿 产 国 贸

（香港）有限公司

万 宝 矿 产

有限公司

阴极铜、铜钴合金、电钴、锰、钴精矿等矿产

品贸易

１００．００％

万宝矿产国贸（香港）有限公司主要从事阴极铜、铜钴合金、

电钴、锰、钴精矿等矿产品贸易业务，与本次交易完成后的

上市公司主营业务存在差异，不构成同业竞争。

２４

银立发展有限公

司

银 华 国 际

（集团）有

限公司

投资管理

１００．００％

银立发展有限公司主营业务为投资管理，与本次交易完成

后的上市公司主营业务存在差异，不构成同业竞争。

２５

思源有限公司

银 华 国 际

（集团）有

限公司

投资管理、物业资产管理

１００．００％

思源有限公司主营业务为投资管理和物业资产管理业务，

与本次交易完成后的上市公司主营业务存在差异，不构成

同业竞争。

２６

郎华投资有限公

司

银 华 国 际

（集团）有

限公司

物业资产租赁

１００．００％

郎华投资有限公司主营业务为物业资产租赁，与本次交易

完成后的上市公司主营业务存在差异，不构成同业竞争。

２７

深圳宝银电器有

限公司

银 华 国 际

（集团）有

限公司

物业资产租赁

６０．００％

深圳宝银电器有限公司主营业务为物业资产租赁，与本次

交易完成后的上市公司主营业务存在差异，不构成同业竞

争。

２８

都侨有限公司

银 华 国 际

（集团）有

限公司

物业资产租赁

１００．００％

都侨有限公司主营业务为物业资产租赁，与本次交易完成

后的上市公司主营业务存在差异，不构成同业竞争。

２９

利达时控股有限

公司

银 华 国 际

（集团）有

限公司

无实际业务

１００．００％

利达时控股有限公司主营业务与本次交易完成后的上市公

司主营业务存在差异，不构成同业竞争。

３０

银凯发展有限公

司

银 华 国 际

（集团）有

限公司

高速脉冲闪光

Ｘ

光射线系统、复合材料裁剪

及下料与铺层工艺软件等产品的销售

１００．００％

银凯发展有限公司主营业务为高速脉冲闪光

Ｘ

光射线系

统、 复合材料裁剪及下料与铺层工艺软件等产品的销售，

与本次交易完成后的上市公司主营业务存在差异，不构成

同业竞争。

３１

宏威实业有限公

司

银 华 国 际

（集团）有

限公司

食品贸易

１００．００％

宏威实业有限公司主要经营食品贸易业务，与本次交易完

成后的上市公司主营业务存在差异，不构成同业竞争。

３２

利星国际有限公

司

银 华 国 际

（集团）有

限公司

民爆产品的进出口贸易

１００．００％

利星国际有限公司所从事的进出口贸易产品为民爆产品，

与本次交易完成后的上市公司所从事的进出口贸易在产

品上存在差异，不构成同业竞争。

３３

安利实业有限公

司

银 华 国 际

（集团）有

限公司

柔性电路板领域的投资管理

１００．００％

安利实业有限公司主要从事柔性电路板领域的投资管理，

与本次交易完成后的上市公司主营业务存在差异，不构成

同业竞争。

３４

银河王朝大酒店

有限公司

银 华 国 际

（集团）有

限公司

酒店管理服务、住宿服务、餐饮服务

５５．００％

成都银河王朝大酒店有限公司主营业务为酒店管理服务、

住宿服务、餐饮服务，与本次交易完成后的上市公司主营

业务存在差异，不构成同业竞争。

３５

尚越星柯（北京）

投资管理咨询有

限公司

银 华 国 际

（集团）有

限公司

管理咨询服务、投资管理服务

１００．００％

尚越星柯（北京）投资管理咨询有限公司主营业务为管理咨

询服务、投资管理服务，与本次交易完成后的上市公司主营

业务存在差异，不构成同业竞争。

３６

Ｄｏｎｔｉｍｅ Ａｓｓｅｔｓ

Ｌｔｄ．

银 华 国 际

（集团）有

限公司

无实际业务

１００．００％

Ｄｏｎｔｉｍｅ Ａｓｓｅｔｓ Ｌｔｄ．

目前无实际业务，与本次交易完成后的

上市公司主营业务存在差异，不构成同业竞争。

３７

厚德国际有限公

司

银 华 国 际

（集团）有

限公司

无实际业务

１００．００％

厚德国际有限公司目前无实际业务，与本次交易完成后的

上市公司主营业务存在差异，不构成同业竞争。

３８ ＮＯＲＣＯＮＩＡ

北 方 装 备

有 限 责 任

公司

军工产品贸易

７５．００％

ＮＯＲＣＯＮＩＡ

主要从事军工产品贸易业务， 与本次交易完成

后的上市公司所从事的进出口贸易在产品上存在差异，不

构成同业竞争。

３９

北京北方温泉会

议中心有限公司

北 京 北 方

易 尚 酒 店

管 理 有 限

责任公司

住宿服务、餐饮服务

１００．００％

北京北方温泉会议中心有限公司主营业务为住宿服务、餐

饮服务， 与本次交易完成后的上市公司主营业务存在差

异，不构成同业竞争。

４０

深圳市易尚北方

大酒店有限公司

北 京 北 方

易 尚 酒 店

管 理 有 限

责任公司

住宿服务、餐饮服务、物业租赁

１００．００％

深圳市易尚北方大酒店有限公司主营业务为住宿服务、餐

饮服务、物业租赁，与本次交易完成后的上市公司主营业

务存在差异，不构成同业竞争。

４１

北京易尚诺林大

酒店有限责任公

司

北 京 北 方

易 尚 酒 店

管 理 有 限

责任公司

住宿服务、餐饮服务、会议服务

１００．００％

北京易尚诺林大酒店有限责任公司主营业务为住宿服务、

餐饮服务、会议服务，与本次交易完成后的上市公司主营

业务存在差异，不构成同业竞争。

４２

大连北方国际运

输代理有限公司

中 国 北 方

工 业 大 连

公司

特资的货物运输代理

１００．００％

大连北方国际运输代理有限公司从事特资（军品）产品的货

物运输代理业务，本次交易完成后的上市公司所从事的物

流服务主要针对民品，二者在产品上存在差异，不构成同

业竞争。

４３

南绿洲有限责任

公司

北 京 奥 信

化 工 科 技

发 展 有 限

责任公司

民爆产品贸易

６０．００％

南绿洲有限责任公司主要从事民爆产品贸易业务，与本次

交易完成后的上市公司主营业务存在差异，不构成同业竞

争。

４４

奥信控股（香港）

有限公司

北 京 奥 信

化 工 科 技

发 展 有 限

责任公司

爆破工程服务的投资管理

１００．００％

奥信控股（香港）有限公司主要从事爆破工程服务的投资管

理业务，与本次交易完成后的上市公司主营业务存在差异，

不构成同业竞争。

注

:

此处主营业务包含该公司及合并范围内子公司的主营业务。

3

、本次重组是否符合重组办法第四十三条“有利于上市公司减少关联交易、避免同业竞争、增强独立性”的相关规定

本次交易完成后

,

北方公司其他下属子公司与交易完成后的上市公司不存在同业竞争

,

本次重组符合重组办法第四十三条“有利于上市

公司减少关联交易、避免同业竞争、增强独立性”的相关规定。

4

、关于避免同业竞争的措施

为进一步避免侵占上市公司的商业机会和形成同业竞争的可能性

,

上市公司控股股东中国万宝和实际控制人北方公司均出具了关于避

免同业竞争的承诺函。

(1)

控股股东关于避免同业竞争的承诺

“

1

、本公司及本公司控制的企业目前与北方国际及其下属各公司、标的公司之间不存在同业竞争的情况。

2

、本次重组完成后

,

本公司及本公司控制的企业未来不会从事或开展任何与北方国际及其下属各公司构成同业竞争或可能构成同业竞

争的业务

;

不直接或间接投资任何与北方国际及其下属各公司构成同业竞争或可能构成同业竞争的企业

;

不协助或帮助任何第三方从事

/

投资

任何与北方国际及其下属各公司构成同业竞争或可能构成同业竞争的业务。

3

、本次重组完成后

,

本公司及本公司控制的企业如发现任何与北方国际主营业务构成或可能构成直接或间接竞争关系的业务机会

,

将促

使该业务机会按合理和公平的条款及条件首先提供给北方国际及其下属全资、控股子公司。

4

、本次重组完成后

,

本公司及本公司控制的企业如出售或转让与北方国际生产、经营相关的任何资产、业务或权益

,

北方国际均享有优先

购买权

;

且本公司保证在出售或转让有关资产、业务或权益时给予北方国际的条件与本公司及本公司控制的企业向任何独立第三方提供的条

件相当。

除非本公司不再为北方国际之控股股东

,

本承诺始终有效

,

且是不可撤销的。若本公司违反上述承诺给北方国际及其股东造成损失

,

一切

损失将由本公司承担。”

(2)

实际控制人关于避免同业竞争的承诺

“

1

、本公司及本公司控制的企业目前与北方国际及其下属各公司、标的公司之间不存在同业竞争的情况。

2

、本次重组完成后

,

本公司及本公司控制的企业未来不会从事或开展任何与北方国际及其下属各公司构成同业竞争或可能构成同业竞

争的业务

;

不直接或间接投资任何与北方国际及其下属各公司构成同业竞争或可能构成同业竞争的企业

;

不协助或帮助任何第三方从事

/

投资

任何与北方国际及其下属各公司构成同业竞争或可能构成同业竞争的业务。

3

、本次重组完成后

,

本公司及本公司控制的企业如发现任何与北方国际主营业务构成或可能构成直接或间接竞争关系的业务机会

,

将促

使该业务机会按合理和公平的条款及条件首先提供给北方国际及其下属全资、控股子公司。

4

、本次重组完成后

,

本公司及本公司控制的企业如出售或转让与北方国际生产、经营相关的任何资产、业务或权益

,

北方国际均享有优先

购买权

;

且本公司保证在出售或转让有关资产、业务或权益时给予北方国际的条件与本公司及本公司控制的企业向任何独立第三方提供的条

件相当。

除非本公司不再为北方国际之实际控制人

,

本承诺始终有效

,

且是不可撤销的。若本公司违反上述承诺给北方国际及其股东造成损失

,

一

切损失将由本公司承担。”

二、补充披露情况

上述相关内容已在修订后的重组预案“第八节 管理层讨论与分析”之“一、本次交易对上市公司的影响”之“

(

四

)

对同业竞争的影响”中补

充披露。

三、独立财务顾问核查意见

经核查

,

独立财务顾问认为

,

控股股东中国万宝、实际控制人北方公司及其控制的除本次拟注入的标的公司之外的其他下属公司与本次

交易完成后的上市公司不存在同业竞争。控股股东中国万宝、实际控制人北方公司已出具《关于避免同业竞争的承诺函》以有效避免潜在的

同业竞争。

4

、关于关联交易

预案显示

,

本次拟注入标的资产历史上与北方公司存在较多的关联交易

,

如北方车辆从事的民用车辆、工程机械等重型装备出口业务主

要来源于实际控制人北方公司从事军贸业务过程中衍生出来的业务

,

北方物流承揽北方公司南非、巴基斯坦防务展展品发运业务。请补充披

露各个交易标的历史关联交易情况

(

包括不限于关联交易内容、关联交易占公司相关业务总额的比例情况等

)

。并结合上述情况说明本次重组

是否符合重组办法第四十三条“有利于上市公司减少关联交易、避免同业竞争、增强独立性”的相关规定

,

独立财务顾问核查并发表意见

,

请对

关本次交易可能增加关联交易的情况进行重大风险提示。

回复

:

一、情况说明

(

一

)

各个交易标的历史关联交易情况

1

、北方车辆

(1)

出售商品、提供劳务

单位

:

万元

关联方 关联交易内容

２０１５

年

１－９

月

２０１４

年度

２０１３

年度

金额 占营业收入比例 金额 占营业收入比例 金额 占营业收入比例

北方公司 车辆

２７

，

６１５．６９ ４８．７２％ － － － －

绿洲石油有限公司 石油机具

２６５．４１ ０．４７％ ９

，

０３５．５５ ７．７１％ ８

，

３０４．６６ １０．２３％

北方物流 车辆备件

１１５．９２ ０．２０％ － － － －

扬子矿业（缅甸）铜业有限公

司

矿车

１７．５７ ０．０３％ ６６６．１６ ０．５７％ ６

，

１３８．０５ ７．５６％

万宝矿产（缅甸）铜业公司 矿车

１０．１７ ０．０２％ ５２７．５１ ０．４５％ ２５

，

７０１．１８ ３１．６７％

(2)

采购商品、接受劳务

单位

:

万元

关联方 关联交易内容

２０１５

年

１－９

月

２０１４

年度

２０１３

年度

金额 占营业成本比例 金额 占营业成本比例 金额 占营业成本比例

北方物流 货运代理

１

，

０８３．００ ２．１２％ ５

，

６２３．９０ ５．４１％ ３

，

７１８．４６ ５．１２％

北京诺威克商贸有限责任公

司

采购汽车零部

件

６４７．０１ １．２７％ ９６９．６８ ０．９３％ － －

北方国际 工程服务

－ － － － ７．８３ ０．０１％

2

、北方物流

(1)

出售商品、提供劳务

单位

:

万元

关联方 关联交易内容

２０１５

年

１－９

月

２０１４

年度

２０１３

年度

金额 占营业收入比例 金额 占营业收入比例 金额 占营业收入比例

北方公司 货运代理

１３

，

３５０．０８ ３６．７０％ ８

，

０１３．４０ ２２．９５％ ２

，

２３２．１８ ６．６６％

北方国际 货运代理

３

，

５９９．８３ ９．９０％ ２

，

５３３．０６ ７．２５％ ２

，

６８４．５０ ８．０１％

北方装备有限责任公司 货运代理

３

，

０１９．８５ ８．３０％ １

，

４４９．９１ ４．１５％ １

，

６６３．５９ ４．９６％

北方车辆 货运代理

１

，

０８３．００ ２．９８％ ５

，

６２３．９０ １６．１１％ ３

，

７１８．４６ １１．１０％

中国万宝 货运代理

１

，

０２８．３７ ２．８３％ ４００．７８ １．１５％ ５５５．２４ １．６６％

万宝矿产有限公司 货运代理

３２８．６７ ０．９０％ １

，

０４５．４１ ２．９９％ ９１９．７６ ２．７４％

深圳华特 货运代理

６６．００ ０．１８％ ７０．９５ ０．２０％ １５５．０４ ０．４６％

万宝矿产（缅甸）铜业公司 货运代理

１３６．９５ ０．３８％ ７６．２０ ０．２２％ ５．５２ ０．０２％

北京奥信化工科技发展有限责任公司 货运代理

２３．４１ ０．０６％ ８１．１６ ０．２３％ ６３．１５ ０．１９％

北方机电 货运代理

１７．６１ ０．０５％ ３８．０６ ０．１１％ ６９．０１ ０．２１％

富利矿业有限公司 货运代理

１５．２６ ０．０４％ １３３．６８ ０．３８％ １５５．０１ ０．４６％

中国北方工业上海公司 货运代理

６．６８ ０．０２％ １４．１１ ０．０４％ ９．９７ ０．０３％

北方国际展览有限公司 货运代理

４．８５ ０．０１％ ６．０１ ０．０２％ － －

绿洲石油有限公司 货运代理

７８．４３ ０．２２％ １５０．２７ ０．４３％ １２０．７７ ０．３６％

扬子矿业（缅甸）铜业有限公司 货运代理

１１２．０７ ０．３１％ ８２．２０ ０．２４％ － －

万宝矿产（香港〕铜业公司 货运代理

－ － １．３６ ０．００％ － －

北方新能源 货运代理

６．６７ ０．０２％ ２３．８８ ０．０７％ １．４８ ０．００％

振华石油控股有限公司 货运代理

－ － ０．７４ ０．００％ － －

北方科技 货运代理

－ － ０．９２ ０．００％ ３．４６ ０．０１％

北方工业天津储运有限公司 货运代理

－ － ４９．０３ ０．１４％ ４７．０５ ０．１４％

伊势湾海运株式会社 货运代理

－ － ６８．４８ ０．２０％ １５８．１７ ０．４７％

北方万豪国际工程（香港）公司 货运代理

－ － ２０４．８１ ０．５９％ － －

(2)

采购商品、接受劳务

单位

:

万元

关联方 关联交易内容

２０１５

年

１－９

月

２０１４

年度

２０１３

年度

金额 占营业成本比例 金额 占营业成本比例 金额 占营业成本比例

中国北方工业上海公司 货运代理服务成本

－ － １．４９ ０．０１％ － －

上海日陆北方物流有限公司 货运代理服务成本

－ － ８６３．６５ ２．９７％ ６３０．９６ ２．２４％

伊势湾海运株式会社式 货运代理服务成本

９０．２８ ０．２９％ ２２２．３２ ０．７６％ ４１．３９ ０．１５％

北方车辆 货运代理服务成本

１１５．９２ ０．３７％ － － － －

上海北方发展有限公司 货运代理服务成本

０．１８ ０．００％ － － － －

北方工业天津储运有限公司 货运代理服务成本

１８．３４ ０．０６％ － － － －

北方新能源 货运代理服务成本

－ － － － ０．３７ ０．００％

北方国际 货运代理服务成本

－ － － － ５．０３ ０．０２％

3

、北方机电

(1)

采购商品、接受劳务

单位

:

万元

关联方 关联交易内容

２０１５

年

１－９

月

２０１４

年度

２０１３

年度

金额 占营业成本比例 金额 占营业成本比例 金额 占营业成本比例

广东顺德德力机械设备有限公司 商品采购

４

，

２７０．６９ ５．２０％ ７

，

０５６．３５ ７．８１％ ４

，

６３７．０５ ５．６９％

北方物流 货运代理

１７．６１ ０．０２％ ３８．０６ ０．０４％ ６９．０１ ０．０８％

北方新能源 商品采购

－ － － － １．１３ ０．００％

4

、北方新能源

(1)

出售商品、提供劳务

单位

:

万元

关联方 关联交易内容

２０１５

年

１－９

月

２０１４

年度

２０１３

年度

金额 占营业收入比例 金额 占营业收入比例 金额 占营业收入比例

北方物流 出售商品

－ － － － ０．３７ ０．００％

北方机电 出售商品

－ － － － １．１３ ０．００％

(2)

采购商品、接受劳务

单位

:

万元

关联方 关联交易内容

２０１５

年

１－９

月

２０１４

年度

２０１３

年度

金额 占营业成本比例 金额 占营业成本比例 金额 占营业成本比例

中山市嘉宏照明电器有限公司 采购商品

３

，

４１７．１９ １４．３６％ ５

，

２６８．４３ １１．２３％ ６

，

５１３．０４ １４．９８％

北方物流 货运代理

６．６７ ０．０３％ ２３．８８ ０．０５％ １．４８ ０．００％

5

、深圳华特

(1)

采购商品、接受劳务

单位

:

万元

关联方 关联交易内容

２０１５

年

１－９

月

２０１４

年度

２０１３

年度

金额 占营业成本比例 金额 占营业成本比例 金额 占营业成本比例

北方物流 货运代理

６６．００ ０．１６％ ７０．９５ ０．１３％ １５５．０４ ０．２７％

(

二

)

本次重组是否符合重组办法第四十三条“有利于上市公司减少关联交易、避免同业竞争、增强独立性”的相关规定

1

、同业竞争的分析

除本次拟注入的标的公司外

,

控股股东、实际控制人及其控制的其他下属公司与本次交易完成后的上市公司不存在同业竞争。详细分析

详见本回复“

3

、关于同业竞争”。

2

、关联交易的分析

本次交易完成后

,

标的公司成为上市公司子公司

,

上市公司与标的公司以及标的公司之间的关联交易将会消除

,

但会增加标的公司与交易

完成后上市公司的其他关联方的部分关联交易

,

根据初步统计

,

本次交易前后关联交易的变化如下表所示

:

单位

:

万元

项目

２０１５

年

１－９

月

２０１４

年

２０１３

年

交易前 交易后 交易前 交易后 交易前 交易后

销售商品

／

提供劳务

５２

，

７１１．０７ ９８

，

７２４．５２ ５０

，

８０４．１４ ７２

，

８１１．８４ ７７

，

０８９．１５ １２３

，

１５４．０６

营业收入

１７０

，

３４７．２６ ４２３

，

２２５．６９ ３０２

，

２５６．７１ ６６５

，

０１０．２７ ２９５

，

７１７．７７ ６０３

，

８４１．０７

占营业收入比例

３０．９４％ ２３．３３％ １６．８１％ １０．９５％ ２６．０７％ ２０．４０％

采购商品

／

接受劳务

８

，

８５１．６１ ５５

，

５１４．９３ ４

，

０９３．２８ ４７

，

７６９．７０ ４

，

７５９．０７ ３１

，

９１６．９５

营业成本

１５４

，

５０８．２９ ３８０

，

７７６．２８ ２６７

，

９５６．８５ ５８９

，

２２１．８０ ２５４

，

３４３．０１ ５２７

，

３６６．０９

占营业成本比例

５．７３％ １４．５８％ １．５３％ ８．１１％ １．８７％ ６．０５％

由上表可以看出

,

本次交易完成后

,

上市公司关联销售金额占营业收入的比例将有所下降

;

上市公司关联采购金额将主要因为北方车辆与

北奔重型汽车集团有限公司之间的关联交易而上升

,

预计关联采购金额占营业成本比例也将上升。 北奔重型汽车集团有限公司系上市公司

5%

以上股东西安惠安的一致行动人

,

西安惠安目前持有上市公司

6.30%

股份

,

根据本次重组交易金额及募集配套资金金额测算

,

交易完成后

,

西

安惠安持有的上市公司股份预计将降至

5%

以下

,

因此

,

本次交易完成后的十二个月后北奔重型汽车集团有限公司预计将不再是上市公司关联

方。如果扣除与北奔重型汽车集团有限公司的关联采购

,

本次交易完成前后

,

关联采购的金额及占比情况如下表所示

:

单位

:

万元

项目

２０１５

年

１－９

月

２０１４

年

２０１３

年

交易前 交易后 交易前 交易后 交易前 交易后

采购商品

／

接受劳务

８

，

８５１．６１ １３

，

６９５．４７ ４

，

０９３．２８ １５

，

９４２．１４ ４

，

７５９．０７ １３

，

８９７．０１

营业成本

１５４

，

５０８．２９ ３８０

，

７７６．２８ ２６７

，

９５６．８５ ５８９

，

２２１．８０ ２５４

，

３４３．０１ ５２７

，

３６６．０９

占营业成本比例

５．７３％ ３．６０％ １．５３％ ２．７１％ １．８７％ ２．６４％

由上表可以看出

,

扣除北奔重型汽车集团有限公司的影响

,

本次交易前后关联采购金额占营业成本比例变化不大

,2015

年

1-9

月份还有所

降低。未来

,

随着北方车辆业务规模的扩展

,

北方车辆将与更多的供应商开展合作

,

届时

,

关联采购的占比将有所下降。

综上

,

长期来看

,

本次交易完成后

,

上市公司关联销售占营业收入、关联采购占营业成本的比例将有所下降。

3

、独立性的分析

目前

,

上市公司具有良好的独立性

,

本次交易完成后

,

上市公司将依然保持良好的独立性。为保证上市公司本次重大资产重组完成后在业

务、资产、财务、人员、机构等方面的独立性

,

上市公司控股股东中国万宝及实际控制人北方公司均承诺如下

:

“

1

、保证北方国际人员独立

1)

保证北方国际的总经理、副总经理、财务总监、董事会秘书等高级管理人员均专职在北方国际任职并领取薪酬

,

不在本公司及其全资附

属企业或控股公司担任经营性职务

;2)

保证北方国际的劳动、人事及工资管理与本公司之间独立

;3)

中国万宝向北方国际推荐董事、监事、经理

等高级管理人员人选均通过合法程序进行

,

不干预北方国际董事会和股东大会行使职权作出人事任免决定。

2

、保证北方国际资产独立完整

1)

保证北方国际具有独立完整的资产

;2)

保证北方国际不存在资金、资产被本公司占用的情形

;3)

保证北方国际的住所独立于本公司。

3

、保证北方国际财务独立

1)

保证北方国际建立独立的财务部门和独立的财务核算体系

;2)

保证北方国际具有规范、独立的财务会计制度

;3)

保证北方国际独立在银

行开户

,

不与本公司共用银行账户

;4)

保证北方国际的财务人员不在本公司兼职

;5)

保证北方国际依法独立纳税

;6)

保证北方国际能够独立作出

财务决策

,

本公司不干预北方国际的资金使用。

4

、保证北方国际机构独立

1)

保证北方国际建立、健全股份公司法人治理结构

,

拥有独立、完整的组织机构

;2)

保证北方国际的股东大会、董事会、独立董事、监事会、总

经理等依照法律、法规和公司章程独立行使职权。

5

、保证北方国际业务独立

1)

保证北方国际拥有独立开展经营活动的资产、人员、资质和能力

,

具有面向市场独立自主持续经营的能力

;2)

保证本公司不对北方国际

的业务活动进行干预

;3)

保证采取有效措施

,

避免本公司及其控制的除北方国际外的其他企业与北方国际产生同业竞争

;4)

保证尽量减少并规

范本公司及其控制的除北方国际外的其他企业与北方国际之间的关联交易

;

对于与北方国际经营活动相关的无法避免的关联交易

,

本公司及

其控制的除北方国际外的其他企业将严格遵循有关关联交易的法律法规和北方国际内部规章制度中关于关联交易的相关要求。”

在相关各方切实履行有关承诺和上市公司切实履行决策机制的情况下

,

本次交易不会损害上市公司及其全体股东的利益

,

不会影响上市

公司的独立性。

综合而言

,

本次重组符合重组办法第四十三条“有利于上市公司减少关联交易、避免同业竞争、增强独立性”的相关规定。

二、风险提示

上市公司已在修订后的重组预案“重大风险提示”之“一、本次交易相关风险” 和“第九节 风险因素”之“一、本次交易相关风险”中补充披

露如下风险

:

“

(

八

)

本次交易增加上市公司关联交易的风险

本次交易完成后

,

随着各标的资产注入上市公司

,

北方国际在重组前与标的资产发生的关联交易将消除

,

但上市公司因标的资产注入本公

司后导致合并范围扩大以及主营业务发展需要将新增部分关联交易。本次交易完成后

,

随着标的资产注入上市公司

,

上市公司的主营业务还

将包含重型装备出口贸易、物流服务、物流自动化设备系统集成服务、光伏产品贸易及工程服务、金属包装容器的生产和销售等业务。新增的

关联交易内容主要为采购、销售车辆

,

提供物流服务等。本次交易存在增加上市公司关联交易的风险

,

提请投资者关注。”

三、补充披露情况

上述相关内容已在修订后的重组预案“重大风险提示”之“一、本次交易相关风险”、“第九节 风险因素”之“一、本次交易相关风险”和“第

八节 管理层讨论与分析”之“一、本次交易对上市公司的影响”之“

(

三

)

对关联交易的影响”中补充披露。

四、独立财务顾问核查意见

经核查

,

独立财务顾问认为

,

本次重组符合重组办法第四十三条“有利于上市公司减少关联交易、避免同业竞争、增强独立性”的相关规

定。

5

、关于交易对手方

要求根据《

26

号准则》第十五条规定

,

请你公司以方框图或其他有效形式

,

全面披露交易对手方北方科技相关的产权及控制关系

,

包括交易

对方的主要股东或权益持有人、股权或权益间接控制人及各层之间的产权关系机构图

,

直至自然人或国资管理部门

,

并简要披露交易对方的

主要股东及其他关联人的基本情况、以及该等主要股东之间的关联关系等。

回复

:

一、情况说明

(

一

)

北方科技的产权控制关系、主要股东情况及其关联关系

1

、北方科技的产权控制关系

北方科技的控股股东、实际控制人是北方公司

,

截至本回复出具日

,

北方科技的产权控制关系如下

:

2

、北方科技主要股东情况

北方科技控股股东、实际控制人北方公司成立于

1981

年

5

月

20

日

,

注册资本

187,964.00

万人民币

,

注册地址为北京市宣武区广安门南街甲

12

号

,

法定代表人为植玉林。北方公司是中国军贸事业的开拓者和领先者

,

是国家实施“走出去”战略的重要团队

,

目前在防务产品、石油、矿产、国

际经济技术合作、民品专业化经营等五大领域持续快速发展。

3

、与其他交易对方股东之间的关联关系

北方科技主要股东北方公司与其他交易对方主要股东之间不存在关联关系。

(

二

)

江苏悦达的主要股东情况及其关联关系

1

、江苏悦达主要股东情况

江苏悦达的控股股东、实际控制人是盐城市国资委

,

盐城市国资委是根据盐城市政府授权

,

履行盐城市属企业的国有资产出资人职责的

机构。

2

、与其他交易对方股东之间的关联关系

江苏悦达主要股东盐城市国资委与其他交易对方主要股东之间不存在关联关系。

(

三

)

天津中辰的主要股东情况及其关联关系

1

、天津中辰主要股东情况

天津中辰控股股东为新中基

,

新中基成立于

1994

年

6

月

30

日

,2000

年

9

月

26

日

,

新中基股票在深圳证券交易所挂牌上市

,

股票代码为

000972

。

新中基注册资本

77,128.3579

万元

,

住所为新疆乌鲁木齐市青年路北一巷

8

号

,

法定代表人为龙亚辉。新中基的主营业务为番茄制品的生产及深

加工等

,

依托新疆得天独厚的地域和自然优势

,

致力于发展番茄“红色产业”

,

产业规模全国领先

,

产品远销世界多个国家和地区

,

是全球主要食

品企业长期、固定的原料供应商。

2

、与其他交易对方股东之间的关联关系

天津中辰主要股东新中基与其他交易对方主要股东之间不存在关联关系。

二、补充披露情况

上述内容已分别在修订后的重组预案“第三节 交易对方基本情况”之“一、北方科技”之“

(

三

)

产权控制关系”与“

(

十二

)

交易对方主要股东

与其他交易对方股东之间的关联关系”、“二、江苏悦达”之“

(

三

)

产权控制关系”与“

(

十二

)

交易对方主要股东与其他交易对方股东之间的关联

关系”、“三、天津中辰”之“

(

三

)

产权控制关系”与“

(

十二

)

交易对方主要股东与其他交易对方股东之间的关联关系”补充披露。

6

、关于交易标的

(1)

预案显示

,

标的公司流动资产占资产总体的比例均较高

,

如北方车辆评估基准日流动资产

6.2

亿元

,

占资产总额的

72%,

请补充披露标的

公司流动资产主要内容

,

说明是否存在收入主要体现为应收款

,

是否存在大额关联方应收款项或其他涉嫌关联方变相资金占用问题。

回复

:

一、情况说明

(

一

)

标的公司流动资产主要内容

1

、截至

2015

年

9

月

30

日

,

北方车辆的流动资产情况如下表所示

:

单位

:

万元

项目 账面值 占资产总额比重

流动资产：

货币资金

２６

，

３２４．８１ ２８．６９％

应收账款

１５

，

０６８．５０ １６．４２％

预付款项

１１

，

９６６．７８ １３．０４％

应收股利

６６８．８４ ０．７３％

其他应收款

３

，

５４２．６９ ３．８６％

存货

１１

，

５３４．２０ １２．５７％

其他流动资产

２

，

１３７．３１ ２．３３％

流动资产合计

７１

，

２４３．１３ ７７．６４％

资产合计

９１

，

７６２．４３ １００．００％

注

:

以上数据未经审计。

2

、截至

2015

年

9

月

30

日

,

北方物流的流动资产情况如下表所示

:

单位

:

万元

项目 账面值 占资产总额比重

流动资产：

货币资金

７

，

６１６．６０ ３４．０４％

应收账款

５

，

９２６．２２ ２６．４９％

预付款项

３

，

６８３．４８ １６．４６％

其他应收款

３０９．８５ １．３８％

存货

３８．３１ ０．１７％

其他流动资产

１２７．７８ ０．５７％

流动资产合计

１７

，

７０２．２５ ７９．１２％

资产合计

２２

，

３７２．７２ １００．００％

注

:

以上数据未经审计。

3

、截至

2015

年

9

月

30

日

,

北方机电的流动资产情况如下表所示

:

单位

:

万元

项目 账面值 占资产总额比重

流动资产：

货币资金

７

，

００９．６５ ４０．４３％

应收账款

５９４．４１ ３．４３％

预付款项

７

，

０８６．０６ ４０．８７％

其他应收款

７４５．８８ ４．３０％

存货

１

，

５６２．３３ ９．０１％

流动资产合计

１６

，

９９８．３３ ９８．０４％

资产合计

１７

，

３３７．７５ １００．００％

注

:

以上数据未经审计。

4

、截至

2015

年

9

月

30

日

,

北方新能源的流动资产情况如下表所示

:

单位

:

万元

项目 账面值 占资产总额比重

流动资产：

货币资金

２

，

４８５．１７ １６．７９％

应收账款

５９３．２７ ４．０１％

预付款项

６

，

９４４．３１ ４６．９２％

其他应收款

１

，

２７４．１０ ８．６１％

存货

２１６．１７ １．４６％

其他流动资产

４１６．５４ ２．８１％

流动资产合计

１１

，

９２９．５６ ８０．６１％

资产合计

１４

，

７９９．８１ １００．００％

注

:

以上数据未经审计。

5

、截至

2015

年

9

月

30

日

,

深圳华特的流动资产情况如下表所示

:

单位

:

万元

项目 账面值 占资产总额比重

流动资产：

货币资金

８

，

４４５．６６ １５．４３％

应收票据

７７０．０７ １．４１％

应收账款

１１

，

５３７．７８ ２１．０８％

预付款项

４

，

６３８．１８ ８．４８％

其他应收款

５１５．２９ ０．９４％

存货

１２

，

０７２．７０ ２２．０６％

流动资产合计

３７

，

９７９．６８ ６９．４０％

资产总计

５４

，

７２５．１９ １００．００％

注

:

以上数据未经审计。

(

二

)

是否存在收入主要体现为应收款情况

截至

2015

年

9

月

30

日

,

标的公司应收账款情况如下表所示

:

标的公司 应收账款占资产总额比重 应收账款占营业收入比重

北方车辆

１６．４２％ ２３．２５％

北方物流

２６．４９％ １６．２９％

北方机电

３．４３％ ０．７０％

北方新能源

４．０１％ ２．３４％

深圳华特

２１．０８％ ２２．５１％

截至

2015

年

9

月

30

日

,

五家标的公司应收账款占资产总额、营业收入的比重均较低

,

不存在营业收入主要体现在应收账款的情况。

(

三

)

是否存在大额关联方应收款项或其他涉嫌关联方变相资金占用问题

截至

2015

年

9

月

30

日

,

各标的公司关联应收款项情况如下

:

1

、北方车辆

截至

2015

年

9

月

30

日

,

北方车辆关联方应收账款余额为

1,032.69

万元

,

占应收账款余额比重为

5.80%,

占比较小

;

关联方其他应收款余额为

102.75

万元

,

占其他应收款余额比重为

2.41%,

占比较小。北方车辆的关联方应收账款及关联方其他应收款均为正常业务往来形成

,

北方车辆不

存在大额关联方应收款项及其他涉嫌关联方变相资金占用情况。

2

、北方物流

截至

2015

年

9

月

30

日

,

北方物流关联方应收账款余额为

1,954.48

万元

,

占应收账款余额比重为

31.30%;

关联方其他应收款余额为

172.15

万元

,

金额较小

,

占其他应收款余额比重为

34.89%

。北方物流的关联方应收账款及关联方其他应收款均为正常业务往来形成

,

北方物流不存在大额

关联方应收款项及其他涉嫌关联方变相资金占用情况。

3

、北方机电

截至

2015

年

9

月

30

日

,

北方机电不存在关联方应收款项。

4

、北方新能源

截至

2015

年

9

月

30

日

,

北方新能源不存在关联方应收款项。

5

、深圳华特

截至

2015

年

9

月

30

日

,

深圳华特不存在关联方应收款项。

二、补充披露情况

上述相关内容已在修订后的重组预案“第四节 交易标的基本情况”中各标的公司相关部分分别补充披露。

(2)

标的公司主要经营场所均为租赁形式使用

,

其中深圳华特的主要生产厂房、办公室均为租赁形式使用。请补充披露租赁经营场所的用

途

,

对公司生产经营、业务扩展的重要性

,

并分析可能面临的风险

(

包括不限于租赁合同到期未能续约、未来租金上涨的风险等

),

提出应对措施。

并就此进行重大风险提示。

回复

:

一、情况说明

(

一

)

标的公司租赁经营场所的用途及对其生产经营、业务扩展的重要性

本次重组的标的公司中

,

北方物流、北方机电和北方新能源租赁土地房产用于仓储、物流和办公用途

,

深圳华特租赁房产用于东莞分公司

及天津分公司的生产厂房、仓储、食堂、宿舍等用途。具体用途已在重组预案“第四节 交易标的的基本情况”各标的资产之“

(

六

)

交易标的的合

法合规性”部分予以披露。北方车辆间接控制的子公司

ESI

租赁的境外房屋用作维修场所、宿舍等用途

,

具体情况已在修订后的重组预案“第四

节 交易标的的基本情况”之“一、北方车辆

100.00%

股权”之“

(

六

)

交易标的的合法合规性”中补充披露。

北方物流、北方机电和北方新能源为轻资产企业

,

租赁房产的用途为办公、仓储

,

其租赁使用的房产可替代性强

,

租赁经营场所对其生产经

营、业务扩展不存在重大影响。深圳华特为生产型企业

,

其中

:

深圳华特本部和上海分公司以自有土地和房产开展生产经营活动

,

深圳华特本部

租赁使用的房产用于食堂和员工宿舍等用途

,

对生产经营活动影响较小

;

东莞分公司、天津分公司租赁的房产用于厂房、宿舍

,

对生产经营活动

有较大影响

;

北方车辆间接控制的子公司

ESI

租赁的用作维修场所、宿舍等用途的房屋可替代性强

,

对生产经营不存在重大影响。

(

二

)

标的公司租赁房产可能面临的风险及应对措施

标的公司租赁房产存在租赁合同到期未能续约、未来租金上涨的风险。主要应对措施为

:

1

、若因租赁合同到期未能续约等原因而无法继续使用租赁房产

,

北方车辆、北方物流、北方机电和北方新能源将尽快寻找新的租赁房产

,

避免该等主体持续稳定经营受到重大不利影响。

2

、截至

2015

年

9

月

30

日

,

深圳华特天津分公司通过租赁房产开展生产经营活动。截至目前

,

深圳华特已在天津市武清区购置取得自有土地

和房产

,

未来用于天津分公司的生产经营活动

;

深圳华特东莞分公司通过租赁房产开展生产经营活动

,

租赁合同期限自

2012

年

6

月

1

日至

2022

年

5

月

31

日。目前深圳华特东莞分公司正常使用租赁房屋

,

与出租方不存在经济纠纷。根据本次交易对方北方科技和天津中辰出具的承诺

,

若因

租赁合同无效导致租赁房产被收回或要求强制搬迁

,

致使深圳华特东莞分公司在租赁期内无法继续使用租赁房屋的

,

北方科技和天津中辰将

负责及时落实租赁房源

,

尽快寻找到新的生产经营场所

,

避免深圳华特东莞分公司的持续稳定经营受到重大不利影响。深圳华特东莞分公司

由此产生的额外支出或经济损失

,

北方科技和天津中辰承诺按照本次交易前对深圳华特的持股比例向其作出足额补偿。

二、补充披露及风险提示情况

标的公司的租赁使用物业的用途、重要性、应对措施已在修订后的重组预案“第四节 交易标的基本情况”各标的资产“

(

六

)

交易标的合法

合规性”部分补充披露。

就标的公司租赁房产可能面临的风险公司已在修订后的重组预案“重大风险提示”之“二、标的公司经营风险”和“九 风险因素”之“二、标

的公司经营风险”中进行风险提示和补充披露如下

:

“

(

七

)

标的公司租赁房产的风险

本次重组的标的公司中

,

北方物流、北方机电和北方新能源租赁土地房产用于仓储、物流和办公用途

;

深圳华特租赁房产用于东莞分公司

及天津分公司的生产厂房、仓储、食堂、宿舍等用途

;

北方车辆间接控制的子公司

ESI

租赁的境外房屋用作维修场所、宿舍等用途。标的公司租

赁房产存在租赁合同到期未能续约、未来租金上涨的风险。

北方机电、北方新能源、深圳华特三家标的公司部分租赁使用的房产未取得房屋产权证书

,

其中北方机电、北方新能源所租赁房产主要用

于办公、仓库等用途

,

深圳华特所租赁房产主要用于厂房、宿舍、食堂等用途。三家标的公司租赁无证房产

,

存在无证房产租赁合同无效导致租

赁房产被收回或要求强制搬迁的风险

,

致使标的公司在租赁期内无法继续使用租赁房产

,

从而给标的公司带来额外支出或经济损失。

提请投资者关注标的公司租赁房产的风险。”

(3)

预案显示

,

部分标的公司最近三年曾发生增资及股权转让情形

,

如北方新能源于

2014

年及

2015

年发生了多次股权转让

,

深圳华特

2015

年

发生了多次股权转让

,

请你公司补充披露相关作价情况及与本次交易作价差异原因。独立财务顾问核查并发表意见。

回复

:

一、情况说明

本次重组标的公司最近三年未进行增资

,

标的公司最近三年的股权转让情况如下

:

(

一

)

北方机电最近三年的股权转让及作价情况

1

、

2014

年

1

月

,

叶晓芳将持有北方机电

1.5%

股权作价

27

万元转让给林招辉。

2

、

2014

年

8

月

,

北方光电以北方机电

2013

年

12

月

31

日为基准日的净资产评估值为基础

,

将其持有北方机电

51%

的股权作价

20,795,154.27

元

转让给北方科技。

3

、

2015

年

11

月

,

蔡文初将其持有北方机电

3.85%

股权作价

69.3

万元转让给林亨贤

,

将其持有北方机电

0.79%

股权作价

14.22

万元转让给宣松

,

将其持有北方机电

0.5%

股权作价

9

万元转让给黄河亮

,

将其持有北方机电

0.3%

股权作价

5.4

万元转让给王锐光

,

将其持有北方机电

0.3%

股权作

价

5.4

万元转让给梁杰宏

,

将其持有北方机电

0.3%

股权作价

5.4

万元转让给霍妍妍

,

将其持有北方机电

0.2%

股权作价

3.6

万元转让给刘国洪

,

将其

持有北方机电

0.1%

股权作价

1.8

万元转让给刘慧。

4

、

2015

年

11

月

,

张卓飞将其持有北方机电

2.2%

股权作价

39.6

万元转让给林招辉

,

将其持有北方机电

0.5%

股权作价

9

万元转让给谭慧玲

,

将其

持有北方机电

0.5%

股权作价

9

万元转让给谭兆聪

,

将其持有北方机电

0.5%

股权作价

9

万元转让给姚小华

,

将其持有北方机电

0.5%

股权作价

9

万

元转让给王槐光

,

将其持有北方机电

0.3%

股权作价

5.4

万元转让给洪锦云。

5

、

2015

年

11

月

,

黎松涛将其北方机电

0.5%

股权作价

9

万元转让给黄炳成

,

将其持有北方机电

0.5%

股权作价

9

万元转让给钟苋婷

,

将其持有北

方机电

0.5%

股权作价

9

万元转让给吴岗平

,

将其持有北方机电

0.5%

股权作价

9

万元转让给曾影帆。

上述股权转让作价与本次交易作价的差异原因如下

:1

、上述自然人之间的股权转让作价未进行评估

,

与本次交易的定价基础不同。股权

转让双方均为标的公司的管理层和员工

,

双方按照每

1

元注册资本作价

1

元进行平价转让

,

转让作价系双方通过自由协商确定

,

与本次交易不存

在关联性。

2

、

2014

年北方光电将其持有北方机电

51%

的股权作价

20,795,154.27

元转让给北方科技与本次重组作价的差异原因已在重组预案

“第四节 交易标的基本情况”之“三、北方机电

51.00%

股权”之“

(

九

)

最近三年交易、增资或改制涉及的评估或估值情况”中予以披露。

(

二

)

北方新能源最新三年的股权转让及作价情况

1

、

2014

年

8

月

,

北方光电以北方新能源

2013

年

12

月

31

日为评估基准日的净资产评估值为基础

,

将其持有北方新能源

51%

股权作价

15,544,

966.07

元转让给北方科技。

2

、

2014

年

12

月

,

林美仪将持有北方新能源

1%

股权作价

12

万元转让给陈盛勇。

3

、

2015

年

12

月

,

蔡文初将持有北方新能源

8%

股权作价

96

万元转让给林瑞云

,

王东晓将其持有北方新能源

2%

股权作价

24

万元转让给徐明

明

,

王东晓将其持有北方新能源

2%

股权作价

24

万元转让给李阳

,

王东晓将其持有北方新能源

1%

股权作价

12

万元转让给韩正平

,

赖仕平将其持

有北方新能源

1%

股权作价

12

万元转让给陈盛勇。

上述股权转让作价与本次交易作价的差异原因如下

:1

、上述自然人之间的股权转让作价未进行评估

,

与本次交易的定价基础不同。股权

转让双方均为标的公司的管理层和员工

,

双方按照每

1

元注册资本作价

1

元进行平价转让

,

转让作价系双方通过自由协商决定

,

与本次交易不存

在关联性。

2

、

2014

年北方光电将其持有北方新能源

51%

的股权作价

15,544,966.07

元转让给北方科技与本次重组作价的差异原因已在重组预案

“第四节 交易标的基本情况”之“四、北方新能源

51.00%

股权”之“

(

九

)

最近三年交易、增资或改制涉及的评估或估值情况”中予以披露。

(

三

)

深圳华特最新三年的股权转让及作价情况

2016

年

2

月

,

安利实业将其持有的深圳华特

30.17%

的股份作价

84,329,987.83

元转让给北方科技

,

股份转让对价以深圳华特截至

2014

年

12

月

31

日经审计的账面净资产值为基础。

此次股权转让与本次重组作价存在差异主要系同一控制人下国有全资企业之间转让所持有的股权

,

股权转让未进行评估

,

转让价格依据

最近一期审计报告确认的净资产值为基准确定。

二、补充披露情况

上述相关内容已在修订后的重组预案“第四节 交易标的基本情况”之各标的企业之“

(

二

)

主要历史沿革”中进行披露。

三、独立财务顾问核查意见

经核查

,

独立财务顾问认为

,

相关作价情况真实

,

与本次交易作价差异有合理原因。

(4)

预案显示

,

标的公司部分业务资质将于

2016

年到期

,

请你公司补充披露交易标的是否存在应取得而未取得的资质证书

,

资质到期后的展

期可能性、如未能展期对标的所经营业务的影响

,

以及公司是否有相应的补救措施及相应成本。

回复

:

一、情况说明

根据标的公司及本次重组交易对方确认

,

截至本回复出具日

,

标的公司已取得其从事现时业务及生产经营活动所需的各项业务资质和许

可。

标的公司将于

2016

年到期的经营资质情况如下

:

序号 持有人 证书名称 证书编号 发证部门 颁发日期 有效期（至）

１

北方物流 无船承运业务经营资格登记证

ＭＯＣ－ＮＶ０１７５０

中华人民共和国交通运输部

２０１４．１０．８ ２０１６．１０．７

２

北方伊势湾 无船承运业务经营资格登记证

ＭＯＣ－ＮＶ０１０８２

中华人民共和国交通运输部

２００３．８．１ ２０１６．８．１

３

深圳华特 全国工业产品生产许可证 （粤）

ＸＫ１２－００１－０００６３

广东省质量技术监管局

２０１２．９．７ ２０１６．５．１８

４

深圳华特东莞分公司 全国工业产品生产许可证附件 （粤）

ＸＫ１２－００１－０００６３

广东省质量技术监管局

２０１２．９．７ ２０１６．５．１８

５

深圳华特天津分公司 全国工业产品生产许可证附件 （粤）

ＸＫ１２－００１－０００６３

广东省质量技术监管局

２０１２．９．７ ２０１６．５．１８

６

深圳华特上海分公司 全国工业产品生产许可证附件 （粤）

ＸＫ１２－００１－０００６３

广东省质量技术监管局

２０１２．９．７ ２０１６．５．１８

７

深圳华特 高新技术企业证书

ＧＦ２０１３４４２０００２８

深圳市科技创新委员会、深圳市财政委员

会、深圳市国家税务局、深圳市地方税务局

２０１３．８．１４ ３

年

(

一

)

《国际海运条例》和《国际海运条例实施细则》规定

,

经营无船承运业务

,

应当向国务院交通主管部门办理提单登记

,

并交纳保证金。北方

物流和北方伊势湾根据上述规定办理提单登记并交纳保证金后

,

办理《无船承运业务经营资格登记证》的延期手续不存在实质障碍。

(

二

)

根据《工业产品生产许可证管理条例》和《工业产品生产许可证管理条例实施办法》

,

生产许可证有效期届满

,

企业继续生产的

,

应当在

生产许可证有效期届满

6

个月前向所在地省级质量技术监督局提出换证申请。根据深圳华特及其分公司确认

,

截至目前

,

深圳华特及其分公司

已向深圳市市场监督管理局提交换证申请并获得受理。根据工业产品生产许可证办理的法定条件和标的公司截至目前的实际情况

,

深圳华特

及其分公司办理《全国工业产品生产许可证》的延续手续不存在实质障碍。

(

三

)

深圳华特将根据《高新技术企业认定管理办法》等相关规定在高新技术企业资质到期前三个月提出复审申请

,

目前正在做准备工作。

根据《高新技术企业认定管理办法》

,

认定为高新技术企业须同时满足以下条件

:

1

、企业申请认定时须注册成立一年以上

;

2

、企业通过自主研发、受让、受赠、并购等方式

,

获得对其主要产品

(

服务

)

在技术上发挥核心支持作用的知识产权的所有权

;

3

、对企业主要产品

(

服务

)

发挥核心支持作用的技术属于《国家重点支持的高新技术领域》规定的范围

;

4

、企业从事研发和相关技术创新活动的科技人员占企业当年职工总数的比例不低于

10%;

5

、企业近三个会计年度

(

实际经营期不满三年的按实际经营时间计算

,

下同

)

的研究开发费用总额占同期销售收入总额的比例符合如下要

求

:

最近一年销售收入在

2

亿元以上的企业

,

比例不低于

3%;

6

、近一年高新技术产品

(

服务

)

收入占企业同期总收入的比例不低于

60%;

7

、企业创新能力评价应达到相应要求

;

8

、企业申请认定前一年内未发生重大安全、重大质量事故或严重环境违法行为。

根据上述规定并经深圳华特逐项自查确认

,

深圳华特目前符合高新技术企业认定的上述条件

,

如果未来持续满足高新技术企业各项评定

条件

,

通过复审不存在实质障碍。若未能通过复审

,

深圳华特企业所得税率

2016

年开始变为

25%,

对其盈利能力有一定影响

,

对其经营业务没有

重大影响。

二、补充披露情况

上述相关内容已在修订后的重组预案“第四节 交易标的基本情况”之“二、北方物流

51.00%

股权”之“

(

十

)

业务资质”、“五、深圳华特

99.00%

股份”之“

(

十

)

业务资质”中进行补充披露。

(5)

预案显示

,

北方车辆在境外有生产经营业务

,

要求公司根据《

26

号准则》第二十一条第

(

八

)

项的规定

,

对有关业务活动和资产进行补充披

露。此外

,

标的公司房屋租赁情况只显示有境内房屋租赁

,

请你公司说明是否存在境外房屋租赁情况

,

如是

,

补充披露具体情况

;

如否

,

请你公司

结合公司业务模式说明原因及合理性。

回复

:

一、情况说明

(

一

)

北方车辆境外生产经营业务活动

截至本预案签署日

,

北方车辆拥有

1

家纳入合并报表范围内的境外子公司

Superpower Holding Limited(

以下简称

SHL

公司

),

其基本情况如下

:

Superpower Holding Limited

位于毛里求斯

,

成立于

2010

年

3

月

,

注册地为

4th Floor, IBL house, Caudan, Port Louis;

注册资本

2,450

万美元

,

其

股权结构为北方车辆、北奔重型汽车集团有限公司、中非发展基金有限公司分别持股

38.78%

、

24.49%

、

36.73%

。

Superpower Holding Limited

控股

Ever Star Industries (Pty) Limited(

以下简称

ESI

公司

),ESI

公司的基本情况为

:

位于南非

,

成立于

2010

年

4

月

,

注册地为彼德马里茨堡

(24 C B Downes Street, MKDONE 3201);

注册资本

23,000

万兰特

,

其股权结构为

SHL

公司、中国建设银行约堡分行分别

持股

78.26%

、

21.74%

。

ESI

公司在境外从事的生产经营业务如下

:ESI

公司主要从事汽车散件组装和整车销售业务。由北方车辆在国内采购重型卡车总成

(

如发动

机、驾驶室、底盘等

)

等半成品、零配件等

,

出口销售至位于南非的

ESI

公司

,

由

ESI

公司的装配车间自行组装形成整车

,

并通过在当地建立的分销

网络进行终端销售、技术支持、备件供应及其他售后服务。销售区域主要包括南非本地及南部非洲国家。

(

二

)

北方车辆境外资产

1

、土地使用权

截至

2015

年

9

月

30

日

,

北方车辆间接控制的子公司

ESI

拥有的土地使用权情况如下

:

序号 权证编号 座落位置 面积（

ｍ２

） 性质 用途 截止日期

１ Ｎ０ＦＴ０２５８００００９９３４０００００

南非

ＥＲＦ ９９３４

，

Ｐｉｅｔｅｒｍａｒｉｔｚｂｕｒｇ ６５

，

０６９

商业用地 生产经营

－

２ Ｎ０ＦＴ０２５８００００１００６０００１５

南非

Ｐｏｒｔｉｏｎ １５

（

ｏｆ ４

）

ｏｆ ＥＲＦ １００６ Ｐｉｅｔｅｒｍａｒｉｔｚｂｕｒｇ １３

，

１７２

商业用地 生产经营

－

2

、房屋所有权

截至

2015

年

9

月

30

日

,

北方车辆间接控制的子公司

ESI

拥有的房屋所有权情况如下

:

序号 权证编号 座落位置 用途 建筑面积（

ｍ

２

）

１ Ｎ０ＦＴ０２５８００００９９３４０００００

南非

ＥＲＦ ９９３４

，

Ｐｉｅｔｅｒｍａｒｉｔｚｂｕｒｇ

办公

２３４

２ Ｎ０ＦＴ０２５８００００９９３４０００００

南非

ＥＲＦ ９９３４

，

Ｐｉｅｔｅｒｍａｒｉｔｚｂｕｒｇ

厂房

／

仓库

７

，

６６９

３ Ｎ０ＦＴ０２５８００００９９３４０００００

南非

ＥＲＦ ９９３４

，

Ｐｉｅｔｅｒｍａｒｉｔｚｂｕｒｇ

仓库

７

，

７９８

４ Ｎ０ＦＴ０２５８００００９９３４０００００

南非

ＥＲＦ ９９３４

，

Ｐｉｅｔｅｒｍａｒｉｔｚｂｕｒｇ

仓库

１

，

４０６

５ Ｎ０ＦＴ０２５８００００９９３４０００００

南非

ＥＲＦ ９９３４

，

Ｐｉｅｔｅｒｍａｒｉｔｚｂｕｒｇ

厂房

４９１

６ Ｎ０ＦＴ０２５８００００９９３４０００００

南非

ＥＲＦ ９９３４

，

Ｐｉｅｔｅｒｍａｒｉｔｚｂｕｒｇ

办公

５７３

3

、商标

截至

2015

年

9

月

30

日

,

北方车辆间接控制的子公司

ESI

拥有的商标情况如下

:

序号 商标名称 注册地 注册号 类别 有效期

１ Ｐｏｗｅｒｓｔａｒ

南非

１９９７／１６６４７ Ｃｌａｓｓ １２

至

２０１７．１０

２ Ｐｏｗｅｒｓｔａｒ

赞比亚

３３９／２０１１ Ｃｌａｓｓ １２

至

２０１８．４．１４

３ Ｐｏｗｅｒｓｔａｒ

莫桑比克

１９０７９／２０１１ Ｃｌａｓｓ １２

至

２０２１．５．１９

４ Ｐｏｗｅｒｓｔａｒ

津巴布韦

３６２／２０１１ Ｃｌａｓｓ １２

至

２０２１．３．１８

５ Ｐｏｗｅｒｓｔａｒ

博兹瓦纳

ＢＷ／Ｍ／２０１１／００１７４ Ｃｌａｓｓ １２

至

２０２１．３．１６

６ Ｐｏｗｅｒｓｔａｒ

纳米比亚

２０１１／０３０５ Ｃｌａｓｓ １２

至

２０２１．３．１６

７ Ｐｏｗｅｒｌａｎｄ

南非

２０１３／２７４１３ Ｃｌａｓｓ １２

至

２０２３．１０．３

(

三

)

标的公司境外房屋租赁情况

本次交易拟收购的

5

家标的公司中

,

北方车辆存在境外租赁房屋的情况

,

其他

4

家标的公司未在境外租赁房屋。标的公司境外租赁房屋情

况具体如下

:

1

、北方车辆境外房屋租赁情况

截至

2015

年

9

月

30

日

,

北方车辆间接控制的子公司

ESI

租赁的境外房屋情况如下

:

序号 出租方 承租方 座落位置 用途 租赁期限 面积（

ｍ

２

）

１ Ｓｕｐｅｒ Ｇｒｏｕｐ ＥＳＩ

南非

Ｃｅｎｔｕｒｉｏｎ

维修场所 至

２０１８．９．３０ １

，

４３６

２ Ｓｈａｎｔｕｉ Ｓｏｕｔｈ Ａｆｒｉｃａ ＥＳＩ

南非

Ｊｅｔ Ｐａｒｋ

维修场所 至

２０１９．９．８ １

，

９４５

３ Ｄｅｂｏｒａｈ Ｊａｎｉｎｅ Ｓｔｒａｃｈａｎ ＥＳＩ

南非

Ｐｉｅｔｅｒｍａｒｉｔｚｂｕｒｇ

员工宿舍 至

２０１６．７．３１ １４０

４ Ａａｒｔｉ Ｔａｋｏｏｒｄａｎ ＥＳＩ

南非

Ｓａｎｄｔｏｎ

员工宿舍 至

２０１６．７．３１ ９０

５ Ｙｉ Ｚｈａｎｇ ＥＳＩ

南非

Ｂｏｋｓｂｕｒｇ

员工宿舍 至

２０１６．３．３１ １００

2

、北方物流、北方机电、北方新能源、深圳华特未在境外租赁房屋的原因及合理性说明

北方物流、北方机电、北方新能源、深圳华特未在境外租赁房屋

,

原因如下

:(1)

北方物流主要从事国际货运代理为主的物流业务

,

业务开展

过程中接受货主委托后组织安排第三方承运人进行货物运输等

,

未开展需要在境外租赁固定经营场所的业务

,

因此未在境外租赁房屋

;(2)

北方

机电从事空港物流自动化系统与矿山、码头自动化装卸系统设备、摩托车消音器、户外用品、其他轻工产品的出口业务

,

未开展需要在境外租

赁固定经营场所的业务

,

因此未在境外租赁房屋

;(3)

北方新能源主要从事太阳能照明灯具出口及新能源工程业务

,

未开展需要在境外租赁固定

经营场所的业务

,

因此未在境外租赁房屋

;(4)

深圳华特主要从事各类马口铁包装容器的生产和销售

,

部分产品出口

,

生产场所均在国内

,

未开展

需要在境外租赁固定经营场所的业务

,

因此未在境外租赁房屋。

北方物流、北方机电、北方新能源、深圳华特未在境外租赁房屋主要因为其目前未开展需要在境外租赁固定经营场所的业务

,

与其各自生

产经营情况相适应

,

具备合理性。

二、补充披露情况

北方车辆境外生产经营业务活动已在修订后的重组预案“第四节 交易标的基本情况”之“一、北方车辆

100.00%

股权”之“

(

五

)

主营业务发

展情况”之“

6

、境外经营和境外资产”中补充披露

;

北方车辆境外资产、境外房屋租赁情况已在修订后的重组预案“第四节 交易标的基本情况”

之“一、北方车辆

100.00%

股权”之“

(

六

)

交易标的合法合规性”之“

1

、主要资产的权属状况”中补充披露。

(6)

预案显示

,

深圳华特公司主要原材料马口铁价格近年大幅下降

,

处于历史低点

,

产品价格会随原材料价格的变动进行调整

,

请你公司分

析马口铁价格下跌对公司盈利能力的具体影响程度以及公司的应对措施。并就前述风险进行重大风险提示。

回复

:

一、情况说明

(

一

)

马口铁价格下跌对深圳华特盈利能力的具体影响

马口铁是深圳华特的主要原材料

,2013

年、

2014

年、

2015

年

1-9

月

,

马口铁成本分别占深圳华特产品主营业务成本的

56.78%

、

53.88%

、

49.44%

。马

口铁价格近年大幅下降

,

深圳华特

2013

年、

2014

年、

2015

年

1-9

月采购马口铁的平均价格分别为

0.57

万元

/

吨、

0.53

万元

/

吨、

0.46

万元

/

吨。

深圳华特因材料成本占总成本的比重较大

,

所以材料价格变动超过一定幅度时

,

最终产品的价格也会变动。深圳华特对产品定价时

,

也是

在测算成本后保持一定的毛利率水平基础上确定

,

深圳华特

2013

年、

2014

年、

2015

年

1-9

月毛利率水平分别为

20.26%

、

21.91%

和

21.01%,

基本稳

定。尽管作为主要原材料的马口铁价格变动对深圳华特的毛利率影响不是很大

,

但马口铁价格的波动加大了深圳华特对生产成本的控制和管

理难度。如果深圳华特不能有效应对马口铁价格波动风险

,

将对深圳华特盈利能力造成不利影响。

(

二

)

针对马口铁价格波动深圳华特的应对措施

1

、深圳华特凭借领先的行业地位、多年的经营积累

,

与国内主要马口铁供应商均建立了长期稳定合作关系

,

能够享受较一般客户更为优

惠的采购价格。并且深圳华特一般会与客户约定合理的成本转移机制。

2

、深圳华特制定了科学的采购管理办法

,

在市场供求分析的基础上

,

执行滚动采购管理制度

,

根据对远期、中期和近期马口铁市场情况分

析

,

完成采购计划滚动管理

,

较好地控制了马口铁的采购价格

,

同时在预测和把握马口铁市场价格波动上积累了丰富的经验。

3

、加大罐身减薄设备投入

,

以适应材料减薄化趋势。深圳华特计划投资罐身减薄二次冷扎铁喷雾罐组合机改造

,

以实现罐身剪薄、减少马

口铁使用量。

(

三

)

风险提示

上市公司已在重组预案“重大风险提示”之“二、标的公司经营风险”及“第九节 风险因素”之“二、标的公司经营风险”中进行风险提示

:

“

(

六

)

深圳华特原材料价格波动的风险

深圳华特马口铁为最主要的原材料。尽管深圳华特与国内主要马口铁供应商均为长期稳定合作关系

,

能够享受较一般客户更为优惠的采

购价格

,

并且深圳华特一般会与客户约定合理的成本转移机制

,

但若马口铁价格因宏观经济变动、上游行业供应、下游行业需求情况等因素影

响而上涨幅度过大

,

深圳华特无法通过与客户的常规成本转移机制有效化解成本压力

,

深圳华特经营业绩短期内将会受到较大不利影响。”

二、补充披露情况

上述相关内容已在修订后的重组预案“重大风险提示”之“二、标的公司经营风险”及“第九节 风险因素”之“二、标的公司经营风险”及“第

四节 交易标的基本情况”之“五、深圳华特

99.00%

股份”之“

(

五

)

主营业务发展情况”之“

5

、主要经营模式”中进行补充披露。

(7)

预案显示

,

本次交易标的部分业务为北方公司从事军贸业务衍生而来

,

请你公司补充披露相关衍生业务的具体情况

,

如占标的公司业务

总体的比例。并结合关联交易情况说明相关标的公司是否存在关联方的情形

,

如是

,

请进行重大风险提示。

回复

:

一、情况说明

本次交易的标的公司涉及北方公司军贸业务衍生业务的主要是北方车辆。具体业务情况如下

:

北方车辆的实际控制人北方公司在从事军贸业务过程中

,

衍生出部分与北方车辆从事的民用车辆、工程机械、农用机械等重型装备出口

相关的业务

,

对于该类业务

,

北方车辆发挥其设备选型及产品配套等系列解决方案领域的专业优势和快速响应能力

,

与国内重型装备生产厂商

建立良好合作关系

,

为北方公司该类业务提供国内采购与集成服务。

报告期内

,2015

年

1-9

月

,

北方车辆承接北方公司军贸业务中的运输车辆、牵引车辆等国内采购业务

,

受此订单的影响

,

北方车辆实现销售收

入

27,615.69

万元

,

占当期北方车辆销售收入的比例为

48.72%;2014

年和

2013

年

,

北方车辆未与北方公司发生类似的军贸衍生业务关联交易。报

告期内

,

北方车辆不存在对北方公司军贸衍生业务的重大依赖。

二、补充披露情况

军贸业务衍生业务情况已在修订后的重组预案“第四节 交易标的基本情况”之“一、北方车辆

100.00%

股权”之“

(

五

)

主营业务发展情况”

之“

1

、主营业务概况”中进行修改和补充披露。

(8)

预案未就交易标的历史沿革中历次权益变化后的股权情况进行列表披露

,

请补充完善。

回复

:

一、情况说明

(

一

)

北方物流历史沿革补充披露

“

3

、

2004

年股权转让与增资

2004

年

6

月

25

日

,

北京中威华德资产评估有限公司出具《资产评估报告》

(

中威华德诚评报字

(2004)

第

1065

号

),

以

2004

年

4

月

30

日为评估基准

日

,

北方物流有限公司的净资产评估值为

1,599.41

万元。上述资产评估结果已经兵器集团备案

(

《国有资产评估项目备案表》编号为兵

2004053)

。

2004

年

7

月

19

日

,

国家工商行政管理总局作出《企业名称变更核准通知书》

([

国

]

名称变核外企字

[2004]

第

53

号

),

同意“北京物流有限公司”企

业名称变更为“北方万邦物流有限公司”。

2004

年

7

月

22

日

,

北方物流有限公司召开股东会作出决议

,

同意北方天津将其持有的北方物流有限公司

12%

的股权以

1,919,297.66

元转让给

万邦航运有限公司

(

下称“万邦航运”

),

北方大连将其持有的北方物流有限公司

10%

的股权以

1,599,414.72

元转让给万邦航运

,

北方湛江将其持有

的北方物流有限公司

10%

的股权以

1,599,414.72

元转让给万邦航运

,

北方广州将其持有的北方物流有限公司

8%

的股权以

1,279,531.78

元转让给

万邦航运

,

北方深圳将其持有的北方物流有限公司

3%

的股权以

479,824.42

元转让给万邦航运

,

北方青岛将其持有的北方物流有限公司

3%

的股

权以

479,824.42

元转让给万邦航运

,

南通恒基将其持有的北方物流有限公司

3%

的股权以

479,824.42

元转让给万邦航运

,

南通恒基将其持有的北

方物流有限公司

3.5%

的股权以

559,795.15

元转让给北方公司。本次股权转让完成后的股权结构如下

:

序号 股东 认缴出资额（万元） 实缴出资额（万元） 股权比例（

％

）

１

北方公司

７３６．９５ ７３６．９５ ５１．００

２

万邦航运

７０８．０５ ７０８．０５ ４９．００

合计

１

，

４４５．００ １

，

４４５．００ １００．００

……”

二、补充披露情况

上述股权结构表已在修订后的重组预案“第四节 交易标的基本情况” 之“二、北方物流

51.00%

股权”之“

(

二

)

主要历史沿革”之“

3

、

2004

年

股权转让与增资”中进行补充披露。

7

、关于资产评估

(1)

预案显示

,

部分标的公司采用收益法进行预估

,

请你公司补充交易标的收益法下披露预估过程

,

预估主要参数

(

如预计未来现金流量、折

现率等

),

以及预估高增值的原因。

回复

:

一、情况说明

(

一

)

收益法评估计算模型及关键参数介绍

本次重组过程中

,

对北方车辆、北方物流、北方机电和北方新能源

4

家标的公司采用收益法进行预估。收益法评估采用现金流量折现法

,

选

取的现金流量口径为企业自由现金流

,

通过对企业整体价值的评估来间接获得股东全部权益价值。

本次评估以未来若干年度内的企业自由现金净流量作为依据

,

采用适当折现率折现后加总计算得出企业整体营业性资产的价值

,

然后再

加上溢余资产、非经营性资产价值减去有息债务得出股东全部权益价值。

1

、计算模型

2

、模型中关键参数的确定

(1)

预期收益的确定

本次将企业自由现金流量作为企业预期收益的量化指标。企业自由现金流量就是在支付了经营费用和所得税之后

,

向公司权利要求者支

付现金之前的全部现金流。其计算公式为

:

企业自由现金流量

=

税后净利润

+

折旧与摊销

+

利息费用

×(1-

税率

T)-

资本性支出

-

营运资金变动。

(2)

收益期的确定

企业价值评估中的收益期限通常是指企业未来获取收益的年限。为了合理预测企业未来收益

,

根据企业生产经营的特点以及有关法律法

规、契约和合同等

,

可将企业的收益期限划分为有限期限和无限期限。

本次评估采用永续年期作为收益期。其中

,

第一阶段为

2015

年

9

月

30

日至

2020

年

12

月

31

日

,

在此阶段根据被评估企业的经营情况及经营计

划

,

收益状况处于变化中

;

第二阶段

2021

年

1

月

1

日起为永续经营

,

在此阶段被评估企业将保持稳定的盈利水平。

(3)

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)

确定。计算公

式如下

:

债务成本根据中国人民银行公布的同期贷款利率确定。

(

二

)4

家标的公司具体的收益法预估过程

1

、北方车辆收益法评估过程

A

、营业收入预测

通过深入分析北方车辆收入构成、经营模式和“十三五”规划及盈利预测

,

对北方车辆高管、业务人员、财务人员等进行充分访谈

,

结合贸易

所在国的政治、经济发展情况

,

对企业的盈利能力进行综合分析判断。

北方车辆主要的出口贸易国家为南非、缅甸、委内瑞拉、伊朗及埃塞俄比亚等

,

这些国家既对产品的质量有一定要求

,

又对商品的价格比较

敏感。与发达国家相比

,

中国的产品在质量和价格上都有一定优势

,

并且中国与上述主要国家政府、大型企业建立了良好的关系。评估师以北方

车辆在这些出口贸易国家的历史业绩为基础

,

并结合北方车辆在南非、缅甸、伊朗、巴基斯坦、埃塞俄比亚销售市场的调查分析

,

对北方车辆从

2015

年

9

月

30

日后的收入进行逐期预测

,

其中

2015

年

10-12

月收入按北方车辆实际发生额预测

,2016

年的收入预测依据已签定未执行的合同及

目前正在投标的业务机会并考虑一定的成功比率确定

;2017

年至

2020

年收入则以

2016

年的预测收入为基础

,

结合北方车辆在该等国家发生的

贸易收入的历史增长水平预测每年贸易额增长率

,

以下为几个主要国家

/

地区收入分析

:

(1)

缅甸

1)

缅甸市场现状

据统计

,

缅甸近年进口汽车数量呈递增趋势

,

从中国进口车辆约占其全国总进口量的

10%

。

2014

年全年缅甸通过国际港口进口汽车约达

148,290

辆。过去缅甸市场长期以日本二手车为主

,

但随着中国汽车业的发展

,

以及政府放开了进口新车的限制

,

中国的新车近年来也陆续进入

缅甸市场。相比于日韩、欧美的重型装备产品

,

中资品牌普遍有价格优势。

2)

北方车辆在缅甸业务发展情况

北方车辆自

2011

年起拓展缅甸市场

,

利用公司的国际营销网络和优势

,

经过几年深耕细作

,

先后与缅甸政府、大型企业和当地中资公司建

立了良好、可靠的业务合作关系。通过产品出口和国际技术合作等方式

,

形成较为稳定的公司业务支撑。

目前

,

缅甸整体经济发展态势良好

,

并且作为“一带一路”战略沿线的重要国家之一

,

北方车辆预判未来对车辆、装备产品及服务需求将逐

渐旺盛

,

中国装备性价比优势仍然存在。一方面

,

北方车辆将继续推进和完善生产线出口与配套供散件模式

,

扩大与竞争对手的差异化

,

稳步占

领市场份额

;

另一方面

,

北方车辆主营业务如重型卡车、工程机械、石油装备都属于国家“一带一路”国际产能合作的导向性产业

,

公司未来将充

分发挥渠道优势

,

考虑采用联合东道国相关方共同设立合资公司的海外投资方式

,

进一步扩大对缅甸市场的投入和业务发展

,

因此在预测时

,

商用车及零部件将在

2016

年预计合同收入的基础继续呈增长趋势。

(2)

伊朗

1)

伊朗市场现状

伊朗是西亚和海湾地区汽车组装、生产大国

,

由于长期政治上的孤立

,

伊朗无法加入世贸组织

,

国际企业投资建厂后

,

生产的产品只能面向

其国内市场

,

无法辐射海湾地区周边国家。近年来伊朗汽车产业发展十分迅速

,

汽车生产企业众多

,

真正规模较大的仅有三家

,

即

Iran Khodro

、

Saipa

和

Kerman Motor,

市场规模加起来约占全部份额的

95%

以上

,

多年来

,

这种格局并没有太大的转变。

伊朗汽车制造行业有一定工业基础

,

但有史以来

,

海外厂商与伊朗汽车生产商之间的合作一直都是以“组装”作为合作的基础

,

特别是近期

伊朗提高了整车进口关税

,

对于外国厂商而言

,

“组装”已成为成本较低、风险最小的一种合作方法

,

而伊朗汽车产业也形成长期以代工为主要

模式的生产布局

,

无法形成强大的自主科研生产能力。目前

,

中资汽车品牌大都以“组装”方式进入伊朗市场

,

近些年来表现较为强劲。

2)

北方车辆在伊朗业务发展情况

长期以来

,

中伊两国形成了良好的政治经济合作基础。

1979

年伊朗伊斯兰革命后其历届政府及宗教领导人对华都持友好合作政策

,

伊政府

与相关行业协会也有强烈的和中国汽车企业合作的愿望。

同样

,

伊朗为北方车辆重要传统市场

,

有着悠久的合作历史。北方车辆与其主要生产商都保持着良好、紧密的合作关系

,

通过产品出口和

KD

散件组装等方式

,

形成较为稳定的公司业务支撑

,

经过多年的经营

,

公司在

2015

年签署对伊朗出口的重大合同

,

根据合同约定的期限

,

合同收

入预计主要在

2016

年内实现。

伊朗作为我国“一带一路”战略沿线的重要国家之一

,

对中亚、南亚、高加索地区有辐射作用

,

经济总量和发展潜力可观

,

重要性日益凸显。

同时

,

随着西方经济制裁的逐步解除

,

伊朗油气出口可能进一步增长

,

其经济增速还将加快。北方车辆未来将继续加大市场投入和开拓力度

,

增

强车辆专业化经营能力

,

巩固与国内外优势厂商和客户的战略联盟

,

牢牢嵌入其价值链运营环节中

;

同时

,

争取在工程机械、石油装备、铁路车

辆等优势产品领域有所建树。由于与伊朗经济合作较深入及政治环境因素较好

,

分析本地区的业务发展趋势

,

预计

2017

年及以后年度将维持

2016

年收入水平。

(3)

委内瑞拉

1)

委内瑞拉市场现状

石油工业是委内瑞拉经济的主要命脉。石油潜在储量达

2210

亿桶

,

在世界储量排名第五

,

西半球第一。现有

2,384

个产油区

,19,534

口作业井

,

日产原油

330

万桶

,

乳化油年产量

650

万吨

,

原油储备能力达

9800

万桶

,

其中

5600

万桶储存在本土

,

其余

4200

万桶储备在其它国家和地区。委内瑞

拉国家石油公司

(PETROLEO DE VENEZUELA S.A.-PDVSA)

成立于

1975

年

8

月

30

日

,

是委内瑞拉最大的国有企业

,

也是整个拉丁美洲最大的企

业

,

还是世界第四大原油生产商、第三大炼油厂和第七大精炼产品生产商

,

可独立操作石油工业上、下游业务及贸易

,

成为在世界石油领域颇具

影响的优秀企业。

2)

北方车辆在委内瑞拉业务发展情况

北方车辆长期与委内瑞拉政府、大型企业有良好合作关系

,

主要客户有委内瑞拉国家石油公司等

,

因此公司的石油装备业务在当地有较

好业绩。

虽然国际油价短期还将在低位运行

,

委内瑞拉政局企稳和经济复苏会有一个过程

,

但长期来看

,

委内瑞拉市场潜力仍然很大。北方车辆预

计未来还将继续扩大业务规模

,

并注重主营业务产品的后市场开发

,

与当地优质企业深入合作

,

以求取得长期稳定的业绩支撑。经过上述分析

,

考虑到石油机具更新换代的周期及政治环境因素

,2016

年及

2017

年的石油机具的出口收入预测主要依据现有合同支撑

,2018

年以后按历史年

度的发展水平进行预测。

(4)

埃塞俄比亚

1)

埃塞俄比亚市场现状

埃塞俄比亚作为东非的区域性大国

,

发展潜力和辐射作用不可小觑。政府制定的以工业发展为主的第二个五年计划已经启动

,

机会较多。

埃塞俄比亚目前人均拥有汽车数量约为

3

辆

/

千人

,

处于比较低的水平。中国大部分汽车生产企业已通过提供汽车散件、技术和代理等方式先

后进入埃塞俄比亚市场

,

向当地提供汽车产品。

2)

北方车辆在埃塞俄比亚业务发展情况

北方车辆采用出口生产线并帮助建线实现生产组装的国际技术合作方式

,

在埃塞俄比亚当地搭建公司主营产品的海外制造、营销及售后

平台

,

取得了良好的经营业绩

,

与当地政府部门和大型企业保持着长期良好的合作关系。

北方车辆未来将进一步加强与当地客户的合作

,

扩大出口

;

充分利用主营产品的国际制造与营销平台

,

创新思维

,

提供集成化、体系化服务

,

促进业务持续稳定增长

,

经过上述分析

,

未来预测期将按

2016

年当期保持一定的增长进行预测。

(5)

南非

北方车辆间接控制的子公司

ESI

公司位于南非

,

于

2010

年投入运营

,

从事汽车散件组装和整车销售业务。由北方车辆在国内采购重型卡车

总成

(

如发动机、驾驶室、底盘等

)

等半成品、零配件等

,

出口销售至位于南非的

ESI

公司

,

由

ESI

公司的装配车间自行组装形成整车

,

并通过在当地

建立的分销网络进行终端销售、技术支持、备件供应及其他售后服务。另外

,ESI

公司不断拓宽产品线

,

实现

V3

牵引车在南非上市

,

引进系列矿用

车在南部非洲销售

,

并与当地金融机构合作

,

完善金融配套服务体系

,

因此

ESI

公司的发展将带动北方车辆业务增长。

经上述分析

,

北方车辆未来年度分产品和分地区的收入增长率如下表所示

:

产品类别 国别地区

预测收入增长率

２０１７

年

２０１８

年

２０１９

年

２０２０

年

商用车及配件

缅甸

２０％ ２０％ ２０％ ２０％

伊朗

０％ ０％ ０％ ０％

巴基斯坦

１５％ １５％ １５％ １５％

埃塞俄比亚

１７％ １７％ １７％ １６％

苏丹

／

南苏丹

２０％ ３３％ ０％ ０％

古巴

１０％ １０％ １０％ １０％

南非

１５％ １５％ １５％ １５％

其他国家

３３％ ２５％ ０％ ０％

石油装备

委内瑞拉

２４％ ２０％ ０％ ０％

伊拉克

２５％ ３０％ ８％ ０％

巴基斯坦

２０％ １７％ ７％ ０％

其他国家地区

２５％ ３０％ １５％ ０％

工程、农用机械及配件 其他国家

１５％ １５％ １５％ １５％

合计

１５％ １５％ ８％ ７％

B

、其他业务收支的预测

历史报表中其他业务收入主要核算的是房租收入

,

房租收入为投资性房地产租赁取得的收入

,

本次评估已将投资性房地产作为非经营性

资产加回

,

因此未来不单独进行预测。

C

、营业成本预测

由于北方车辆是贸易公司

,

收入与成本是根据每笔签约定单按其收入确认原则进行确认

,

由于每笔业务的金额大小

,

操作方式及客户的需

求存在差异

,

毛利率存在一定波动性。因此本次以

2012

年至

2015

年主营业务成本占主营业务收入

(

主营业务成本率

)

平均比例来作为未来年度

主营业务成本率的起点

,

结合企业贸易的实际情况以及海外市场愈发透明、竞争愈发激烈的预期

,

因此未来年度的毛利率考虑适当减少

,

预计

2016-2020

年主营业务成本率在

2012

年至

2015

年平均比例基础上每年递增

0.3%

。

D

、营业税金及附加预测

考虑到北方车辆营业税金及附加金额较小

,

对损益影响较小

,

按历史年度占收入的比例进行预测。

E

、销售费用预测

销售费用包括职工薪酬、折旧费、差旅费、出国费、业务招待费及租车费用等

,2015

年

10-12

月份根据企业实际发生额预测

,2016

年及以后年

度预测思路如下

:

折旧费用是按目前现有固定资产折旧率水平、折旧年限等因素来确定。

职工薪酬包括销售人员工资及福利费等

,

按企业提供的人员数量及工资水平考虑一定的增长进行确定。

其他销售费用由于与收入关联性较强

,

因此按其占收入的比例进行预测。

F

、管理费用预测

管理费用分为固定部分和可变部分

,2015

年

10-12

月份管理费用根据企业实际发生额预测

,2016

年及以后年度预测如下

:

管理费用中管理人员工资及福利费等

,

按企业提供的管理人员数量及工资水平考虑一定的增长进行确定。

折旧、摊销

,

根据目前计入管理费用的固定资产折旧年限、残值率、无形资产摊销年限等

,

逐年计算确定。

物业费根据目前的水平并考虑适当的增长进行预测。

其他可变部分的管理费用

,

主要是按照按占收入的比例进行预测。

G

、投资收益

历史报表中的投资收益主要由北方新兴投资控股发展有限公司产生

,

北方新兴投资控股发展有限公司已单独评估

,

因此在此不再考虑投

资收益。

H

、财务费用预测

财务费用包括利息收入、利息支出、银行手续费、汇兑损益等。

I

、营业外收支预测

对于营业外收支

,

包括

:

债务重组的收支、固定资产处净收益等。本次评估分析公司前几年数据

,

历史数据变动较大

,

不确定性较大

,

对损益

影响较小

,

以后年度不进行预测。

J

、所得税预测

北方车辆没有所得税税收优惠政策

,

因此本次按

25%

税率预测。

K

、折旧预测

企业固定资产主要包括房屋建筑物、车辆及电子设备等。固定资产按取得时的实际成本计价。本次评估

,

基于企业现有资产规模

,

并考虑评

估基准日后新增资本性支出

,

按照企业的固定资产折旧政策及资产的经济使用年限估算未来经营期的折旧额。

L

、摊销预测

本次评估

,

基于企业现有资产规模

,

并考虑评估基准日后新增资本性支出

,

新增的无形资产主要为

2016

年采购

ERP

软件

,

按照企业的无形资

产折旧政策及资产的经济使用年限估算未来经营期的摊销额。

M

、营运资金预测

根据北方车辆历史上流动资产、流动负债金额及资产结构

,

结合历史年度营运资金

/

年度销售收入的比例

,

由于历史年度北方车辆营运资

金

/

年度销售收入的比例变化不大

,

故取其历史年度平均值测算出北方车辆未来每年的营运资金额。

基准日营运资金等于流动资产扣减溢余货币资金之后减去剔除付息债务的流动负债。

营运资金增加

=

当年营运资金金额

-

前一年营运资金金额

北方车辆从事海外贸易

,

项目合同均按其预收款及应付票据来解决资金缺口问题

,

因此未来会随着贸易的增长

,

每期现金流入将会增加。

N

、资本性支出预测

1)

增量资产投资支出

:

指为了达到设计的生产能力而发生的支出和扩大生产规模发生的支出。公司拟在

2016

年新购

ERP

软件

,

将其金额作

为本年度的资本性支出。

2)

存量资产的更新支出

:

指评估基准日已存在的资产和评估基准日后新增资产在以后年度为了保证企业的持续经营而必须的更新支出。

本次考虑永续支出水平和企业折旧及摊销额保持一致。

O

、企业自由现金流量表

经实施以上分析预测

,

明确预测期的北方车辆利润表及自由现金流量表如下所示

:

单位

:

万元

项目

预测期

２０１５

年

１０－１２

月

２０１６

年度

２０１７

年度

２０１８

年度

２０１９

年度

２０２０

年度

营业收入

５６

，

５６７．１２ １１７

，

９３５．３２ １３５

，

４５４．５０ １５６

，

０２０．８９ １６８

，

０５６．０９ １７９

，

０９８．１３

减：营业成本

５１

，

９４８．３６ １０５

，

１６７．０２ １２１

，

１７０．６４ １４０

，

０１４．８９ １５１

，

２８９．３４ １６１

，

７３５．８２

营业税金及附加

１．６６ ２６．２９ ３０．２０ ３４．７８ ３７．４６ ３９．９３

销售费用

８６５．４０ ２

，

７０６．６９ ２

，

８９９．８４ ３

，

１１０．８４ ３

，

２２１．６１ ３

，

４３９．６５

管理费用

１

，

８４５．２７ ４

，

５１３．１５ ４

，

７３７．５９ ４

，

８８０．４９ ５

，

０５９．４０ ５

，

３０８．８０

财务费用

－７２０．２４ １７８．３７ １８４．１７ ２２７．１２ １９６．５５ ２０２．６１

营业利润

１

，

７８２．６４ ５

，

３４３．８０ ６

，

４３２．０６ ７

，

７５２．７８ ８

，

２５１．７２ ８

，

３７１．３３

利润总额

１

，

８０３．７９ ５

，

３４３．８０ ６

，

４３２．０６ ７

，

７５２．７８ ８

，

２５１．７２ ８

，

３７１．３３

所得税率

２５．００％ ２５．００％ ２５．００％ ２５．００％ ２５．００％ ２５．００％

减：所得税费用

６５５．３７ １

，

３３５．９５ １

，

６０８．０２ １

，

９３８．２０ ２

，

０６２．９３ ２

，

０９２．８３

净利润

１

，

１４８．４２ ４

，

００７．８５ ４

，

８２４．０４ ５

，

８１４．５８ ６

，

１８８．７９ ６

，

２７８．５０

加：折旧

４５．０２ １８５．６２ １８５．６２ １８５．６２ １８５．６２ １８５．６２

加：无形资产摊销

３４．７０ １７０．２９ １７０．２９ ７８．６０ ３２．７５ ３２．７５

减：追加资本性支出

１５７．５０

减：营运资金净增加

６

，

２６３．３３ －５

，

１６９．１１ －１

，

１４８．５３ －１

，

３５０．８０ －７８４．６７ －６８９．６１

加：扣税后利息

自由现金流量

－５

，

０３５．１８ ９

，

３７５．３７ ６

，

３２８．４９ ７

，

４２９．６０ ７

，

１９１．８４ ７

，

１８６．４９

永续期业务规模按企业明确预测期最后一年确定

,

不再考虑增长

,

营运资金不再变动

,

则永续期各年的自由现金流为

6,278.50

万元。

P

、折现率

根据前述公式分析测算

,

北方车辆未来年度的折现率如下

:

项目

／

年份

２０１５

年

１０－１２

月

２０１６

年度

２０１７

年度

２０１８

年度

２０１９

年度

２０２０

年及

以后年度

ＷＡＣＣ １１．５９％ １１．５９％ １１．５９％ １１．５９％ １１．５９％ １１．５９％

Q

、付息债务评估价值的确定

付息债务是包括企业的长短期借款

,

按其市场价值确定。评估基准日北方车辆无付息债务

,

该付息债务评估价值为

0

。

R

、溢余资产及非经营性资产

(

负债

)

评估价值的确定

溢余资产是指与企业收益无直接关系的

,

超过企业经营所需的多余资产

,

一般指超额货币资金和交易性金融资产等

;

非经营性资产是指与

企业收益无直接关系的

,

不产生效益的资产。对该类资产单独进行评估。

本次项目中

,

北方车辆的溢余资产主要为定期存款

;

公司非经营性资产主要为应收股利、其他流动资产、长期应收款、递延所得税资产、投

资性房地产

,

非经营性负债为北方车辆其他应付款中的集团内往来及装修款等。

S

、长期股权投资评估价值的确定

对于长期股权投资进行单独评估

,

按各项股权投资的持股比例、投资额大小、控制程度、收益贡献及是否配合等角度选取适用的评估方法

进行评估。

对于子公司南非

Superpower?Holding?Limited

公司

,

其主要资产是从事汽车散件组装和整车销售的子公司南非

ESI

公司

,

基于南非

ESI

公司的

资产和业务特点

,

本次采用企业价值评估方法中的资产基础法进行整体评估。

对于重要的联营企业北方新兴投资控股发展有限公司

,

由于对北方车辆的利润贡献较大

,

北方车辆对其有重大影响力

,

因此采用企业价值

评估方法中的收益法评估结果作为该项投资的评估结果。

对于联营企业内蒙古一机集团进出口有限责任公司和北京北方华德尼奥普兰客车股份有限公司

,

两家公司的实际控制人是中国兵器工

业集团公司

,

北方车辆持股比例低

,

对业务经营无影响力

,

无法对其执行完整的评估清查程序

,

因此按照被投资企业基准日的账面净资产乘以

持股比例确定该等长期股权投资的评估值。

T

、收益法预估结果

根据以上评估工作

,

北方车辆的股东全部权益价值为

103,148.24

万元

,

评估增值

69,726.42

万元

,

增值率为

208.63%

。

收益法增值原因

:

北方车辆是外贸型企业

,

出口产品主要是商用车及零配件、工程机械、重型装备等

,

已在非洲、拉丁美洲、中东、东南亚、南亚、中亚等地区形

成稳定的营销网络、客户资源和市场地位

,

在国内重型装备产品走出去的国际营销价值链中发挥了重要作用。未来依托于国家“一带一路”战

略

,

发挥北方公司的军贸溢出效应优势

,

经营效益将进一步提升。综合以上因素

,

收益法估值结果相比账面净资产有较大的增值。

2

、北方物流收益法评估过程

A

、营业收入预测

北方物流的主营收入为国际货代业务和贸易物流收入

,

公司主要客户包括北方公司系统内的北方公司、北方国际、北方装备有限责任公

司、北方车辆、中国万宝等公司

,

来自北方公司系统内的收入占比在

60%

以上

,

属于货主型货代公司

,

评估人员抽查相关业务合同

,

北方物流对北

方公司系统内的收费定价通过招标方式确定

,

和外部收费差异较小

,

属于市场化定价。

2015

年北方物流收入大幅增长

,

其中来自北方公司、北方装备有限责任公司、北方国际的收入较

2012

年、

2013

年、

2014

年来自三家公司的收

入有大幅增加

,

但这种增幅不具备持续性

,

评估人员认为

2016

年这三家客户对北方物流的收入贡献会较

2015

年度明显下降

,

之后几年增长幅度

则是在

2014

年水平上小幅增长

;

此外

,

历史上来自北方车辆的收入呈波动式变化

,

未来北方车辆市场稳定

,

收入呈现平稳增长趋势

,

评估人员预

计来自北方车辆的相关收入也将呈现平稳增长趋势

;

来自中国万宝收入基本稳定

,

评估人员对该部分收入基本在历史数据基础上小幅增长。

除上述五家重要客户外

,

对于来自北方公司系统内其他关联单位及北方公司系统外客户收入

,

由于北方物流基本不具备自己的车、船、飞机等

运输工具

,

为服务型物流公司

,

该部分收入评估人员在参考历史数据的基础上予以小幅增长并逐渐趋于平稳。

历史年度收入增长率如下表所示

:

序号 项目

２０１３

年度

２０１４

年度

２０１５

年度

１

国际货代收入

－２３％ ６６％ ６０％

２

贸易物流收入

１５０％

合计

－２３％ ７１％ ６２％

未来各年各项收入的增长率如下

:

序号 项目

２０１６

年度

２０１７

年度

２０１８

年度

２０１９

年度

２０２０

年度

１

国际货代收入

－３１％ ７％ ５％ ５％ ５％

２

贸易物流收入

－１％ ３％ ６％ １１％ １０％

合计

－２９％ ７％ ５％ ５％ ５％

B

、营业成本预测

营业成本也是按照业务种类划分为国际货代成本和贸易物流成本

,

货代成本主要包括车船飞机运输费用、港口物流成本等

,

贸易成本主

要包括采购成本、运费、港口费等。从历史数据来看

,

每种业务的成本率基本维持在比较稳定的状态

,

评估人员根据历史成本率乘以未来每年

收入预测数据得出未来成本预测数。

C

、营业税金及附加预测

北方物流属于营改增企业

,

增值税按照

6%

缴纳

,

按照各种收入应缴纳的税费测算未来营业税金及附加。

D

、销售费用

销售费用包括人工费用、办公费、折旧费、差旅费等。未来预测人工费用每年按照约

5%

增长

,

折旧及各类摊销根据折旧摊销表计算

,

其余销

售费用根据历史数据结合评估人员判断给出

,

基本为小幅增长或者持平于历史水平。

E

、管理费用预测

管理费用主要为管理人员工资、办公费、业务招待费、租赁费、折旧费等

,

折旧及各类摊销根据折旧摊销表计算

,

租赁费按照合同测算

,

其余

各项费用水平参照历史年度数据予以小幅增长。

F

、财务费用预测

财务费用预测根据目前企业的付息负债计算。

G

、所得税预测

北方物流企业所得税为

25%,

预测期按照应纳税所得额计算所得税。

H

、资本性支出

资本性支出是为了保证企业生产经营可以正常发展的情况下

,

企业每年需要进行的资本性支出。

根据被评估企业现有生产经营设施的成新度、合理使用年限、目前使用状况

,

预测未来各年保持简单再生产需要的更新投资。

I

、企业自由现金流量表

经实施以上分析预测

,

明确预测期企业利润表及自由现金流量表如下所示

:

单位

:

万元

项目

预测期

２０１５

年

１０－１２

月

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

２０１９

年

２０２０

年

营业收入

１２

，

７２２．９５ ３０

，

８８０．００ ３２

，

９８０．００ ３４

，

６５０．００ ３６

，

５００．００ ３８

，

４３０．００

营业成本

１１

，

６４６．３２ ２７

，

５９０．００ ２９

，

４６０．００ ３０

，

９６０．００ ３２

，

５１０．００ ３４

，

２３０．００

营业税金及附加

０．０２ １２．７７ １３．４４ １４．１１ １５．４６ １７．４７

减：营业费用

２０５．８７ １

，

１２８．０７ １

，

１４０．９８ １

，

１５８．０６ １

，

２０１．４１ １

，

２５１．９４

管理费用

１３１．６５ １

，

０４６．２８ １

，

０４８．９８ １

，

０６１．２１ １

，

０９４．７０ １

，

１４５．４０

财务费用

３６．６３ ９１．５０ ９３．５０ ９４．５０ ９５．５０ ９６．５０

营业利润

８３５．６１ １

，

０１１．３８ １

，

２２３．１０ １

，

３６２．１１ １

，

５８２．９４ １

，

６８８．６９

利润总额

８３６．６３ １

，

０１１．３８ １

，

２２３．１０ １

，

３６２．１１ １

，

５８２．９４ １

，

６８８．６９

所得税

１７７．９０ ２５２．８５ ３０５．７８ ３４０．５３ ３９５．７４ ４２２．１７

净利润

６５８．７３ ７５８．５３ ９１７．３２ １

，

０２１．５８ １

，

１８７．２０ １

，

２６６．５２

加：扣税后利息

１６．５８ ６９．７５ ６９．７５ ６９．７５ ６９．７５ ６９．７５

息前税后净利润

６７５．３１ ８２８．２８ ９８７．０７ １０９１．３３ １２５６．９５ １３３６．２７

加：折旧及摊销

４８．３０ ２６１．１１ ２１４．７２ １６１．０３ １６３．８６ １６７．１０

减：资本性投入

５．００ １０．００ １５．００ １５．００ ２０．００ ２０．００

减：营运资金追加

７０１．７７ －６

，

３５１．０６ ２２２．４５ １７９．２６ １８８．１２ ２１０．６３

自由现金流

１６．８４ ７

，

４３０．４５ ９６４．３５ １

，

０５８．１１ １

，

２１２．６９ １

，

２７２．７４

永续期业务规模按企业明确预测期最后一年确定

,

不再考虑增长

,

营运资金不再变动

,

则永续期各年的自由现金流为

1,336.27

万元。

J

、折现率的确定

根据前述公式分析计算

,

北方物流的折现率如下

:

项目

２０１５

年

１０－１２

月

２０１６

年度

２０１７

年度

２０１８

年度

２０１９

年度

２０２０

年及以后年度

ＷＡＣＣ １１．７９％ １１．７９％ １１．７９％ １１．７９％ １１．７９％ １１．７９％

K

、付息债务评估价值的确定

付息债务是包括企业的长短期借款

,

按其市场价值确定

,

截止到基准日北方物流付息负债的评估价值为

3,450.22

万元。

L

、溢余资产及非经营性资产

(

负债

)

评估价值的确定

溢余资产是指与企业收益无直接关系的

,

超过企业经营所需的多余资产

,

一般指超额货币资金和交易性金融资产等

;

非经营性资产是指与

企业收益无直接关系的

,

不产生效益的资产。对该类资产单独进行评估。

本次项目中

,

北方物流于评估基准日不存在溢余资产。

M

、长期股权投资评估价值的确定

长期股权投资为上海北方万邦物流有限公司

(

北方物流持股

74.11%)

、天津北方伊势湾国际运输有限公司

(

北方物流持股

51%)

和湛江北方

普什国际发展有限公司

(

北方物流持股

39%)

。对于控股的上海北方万邦物流有限公司和天津北方伊势湾国际运输有限公司

,

根据企业资产和

业务特点

,

采用企业价值评估中的适当方法对长期投资单位进行整体评估

,

再按被评估单位持股比例计算长期投资评估值。对于非控股的湛

江北方普什国际发展有限公司

,

根据评估基准日会计报表等资料

,

按照被投资企业持股比例乘以账面净资产确定长期股权投资的评估值。

N

、收益法预估结果

根据以上评估工作

,

北方物流的股东全部权益价值为

16,175.21

万元

,

较账面净资产增值

5,730.70

万元

,

增值率

54.87%

。

收益法增值原因

:

（下转B7版）
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