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注册资产评估师声明 

 

1．我们在执行本资产评估业务中，遵循相关法律法规和资产评估准则，恪

守独立、客观和公正的原则；根据我们在执业过程中收集的资料，评估报告陈述

的内容是客观的，并对评估结论合理性承担相应的法律责任。 

2．评估对象涉及的资产、负债清单由被评估企业申报并经其签章确认；所

提供资料的真实性、合法性、完整性，恰当使用评估报告是委托方和相关当事方

的责任。 

3．我们已对评估报告中的评估对象及其所涉及资产进行现场调查；我们已

对评估对象及其所涉及资产的法律权属状况给予必要的关注，对评估对象及其所

涉及资产的法律权属资料进行了查验，并对已经发现的问题进行了如实披露，且

已提请委托方及相关当事方完善产权以满足出具评估报告的要求。 

4．遵守相关法律、法规和资产评估准则，对评估对象价值进行估算并发表

专业意见，是注册资产评估师的责任；提供必要的资料并保证所提供资料的真实

性、合法性和完整性，恰当使用评估报告是委托方和相关当事方的责任。 

5．我们与评估报告中的评估对象没有现存或者预期的利益；同时与委托方

和相关当事方没有个人利益关系，对委托方和相关当事方不存在偏见。 

6．注册资产评估师及其所在评估机构具备本评估业务所需的执业资质和相

关专业评估经验。本次评估过程中没有运用其他评估机构或专家的工作成果。 

7．我们出具的评估报告中的分析、判断和结论受评估报告中假设和限定条

件的限制，评估报告使用者应当充分考虑评估报告中载明的假设、限定条件、特

别事项说明及其对评估结论的影响。 

8．评估结论仅针对评估报告载明的评估基准日有效。评估报告使用者应当

根据评估基准日后的资产状况和市场变化情况合理确定评估报告使用期限。 

9．我们执行资产评估业务的目的是对评估对象价值进行估算并发表专业意

见，并不承担相关当事人决策的责任，评估结论不应当被认为是对评估对象可实

现价格的保证。 

10．评估报告的使用仅限于评估报告中载明的评估目的，因使用不当造成

的后果与签字注册资产评估师及其所在评估机构无关。 
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摘  要 

 

江苏中天资产评估事务所有限公司接受无锡华光锅炉股份有限公司和锡联国际投

资有限公司的委托，就无锡华光锅炉股份有限公司拟向锡联国际投资有限公司以支付

现金方式购买其所持有的无锡惠联热电有限公司 25%股权事宜，对所涉及的无锡惠联

热电有限公司 25%股权的市场价值进行了评估。 

1．评估目的：确定锡联国际投资有限公司持有无锡惠联热电有限公司 25%股权于

评估基准日的市场价值，为无锡华光锅炉股份有限公司拟向锡联国际投资有限公司支

付现金购买该股权提供价值参考意见。 

2．评估对象与评估范围：评估对象为锡联国际投资有限公司持有无锡惠联热电有

限公司 25%股权，评估范围为由此评估对象而涉及的无锡惠联热电有限公司所申报的

全部资产和负债。 

3．评估基准日：2016 年 5 月 31 日。 

4．评估方法与价值标准：本次评估遵照中国有关资产评估的法令、法规，遵循独

立、客观、科学的工作原则和持续经营原则、替代性原则、公开市场原则等有关经济

原则，依据委估资产的实际状况、本次评估特定目的及背景，以资产的持续使用和公

开市场为前提，采用资产基础法和收益法进行了评估，评估的价值类型为市场价值。 

5．评估结论：评估人员对纳入评估范围的全部资产和负债进行了必要的勘察核实，

对企业经营、财务、规划等方面进行了必要的尽职调查，对委托方、产权持有者和被

评估企业提供的法律性文件、财务记录等相关资料进行了必要的清查核实、市场调查、

查证、评定估算和分析等评估程序，被评估企业无锡惠联热电有限公司采用资产基础

法、收益法的评估结果如下： 

（1）资产基础法评估结果 

在评估基准日 2016 年 5 月 31 日、企业持续经营前提下，无锡惠联热电有限公司

的总资产账面价值为 87,184.28 万元，总负债 65,183.82 万元，股东全部权益为 22,000.46

万元(账面值已经天衡会计师事务所(特殊普通合伙)审计)。 

采用资产基础法评估后的总资产价值 105,866.63 万元，总负债 64,308.37 万元，股
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东全部权益为 41,558.26 万元，股东全部权益增值 19,557.80 万元，增值率 88.90%。评

估结论具体情况见资产评估结果汇总表及评估明细表。 

被评估企业：无锡惠联热电有限公司                                            金额单位：万元 

项目 
账面价值 评估价值 增减值 增值率% 

A B C=B-A D=C/A×100 

一、流动资产 1 15,879.19 16,133.90 254.71 1.60 

二、非流动资产 2 63,309.55 79,966.48 16,656.92 26.31 

其中：投资性房地产 4 849.69 3,857.95 3,008.26 354.04 

      固定资产 5 63,633.05  70,097.83  6,464.78  10.16% 

      在建工程 6 1,997.26 1,931.18 -66.08 -3.31 

      无形资产 7 2,588.39 11,938.00 9,349.61 361.21 

其中：土地使用权 8 2,501.20 11,846.22 9,345.02 373.62 

长期待摊费用 9 1,431.66 1,431.66 - - 

递延所得税资产 10 606.05 277.13 -328.92 -54.27 

      其他非流动资产 11 198.98 198.98 - - 

资产总计 12 87,184.28  105,866.63  18,682.35  21.43% 

三、流动负债 13 64,308.37  64,308.37    

四、非流动负债 14 875.45  -875.45 -100.00 

负债总计 15 65,183.82  64,308.37  -875.45  -1.34% 

净资产 16 22,000.46  41,558.26  19,557.80  88.90% 

小数点后保留两位 

（2）收益法评估结果 

在评估基准日 2016 年 5 月 31 日，在企业持续经营及本报告所列假设条件下，无

锡惠联热电有限公司账面股东全部权益 22,000.46 万元，采用收益法评估的股东全部权

益价值为 41,700.00 万元（取整），评估增值 19,699.54 万元，增值率 89.54%。 

（3）评估结果的选取 

无锡惠联热电有限公司股东全部权益通过采用资产基础法和收益法评估后的评估

值分别为 41,558.26 万元和 41,700.00 万元，差异 141.74 万元，差异率为 0.34%。 

两种评估方法得出的评估结果差异的主要原因是： 

资产基础法是从现时成本角度出发，以被评估企业账面记录的资产、负债为出发

点，将构成企业的各种要素资产的评估值加总减去负债评估值作为被评估企业股东全

部权益的评估价值。收益法是从预期获利能力的角度进行评估，它不仅考虑了被评估

单位的账内资产，还综合考虑了企业拥有稳定的客户、资产有效利用、科学的生产组

织管理等影响企业经营获利能力的因素。 

无锡惠联热电有限公司为热电联产企业，经过多年的运营，已形成一家经营管理

良好、客户稳定、盈利能力较好的热电厂。因此我们认为资产基础法的评估结果难以

全面反映该企业的价值，收益法的结果更能比较恰当、客观的反映该公司的价值。所

以本次评估采用收益法的评估结果 41,700.00 万元（大写为肆亿壹仟柒佰万元）作为无

锡惠联热电有限公司股东全部权益价值的评估结论。   
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因此，锡联国际投资有限公司持有的无锡惠联热电有限公司 25%股权的评估价值

为 10,425.00 万元。（金额保留两位小数，持有股权评估值=无锡惠联热电有限公司股东

全部权益价值×产权持有者持股比例） 

6．特别事项说明： 

①无锡惠联热电有限公司申报的房屋建筑物中有25项，合计建筑面积为16,631.71

㎡，尚未办理房屋所有权证。截至评估报告日，企业正在办理房屋建设规划许可手续。

对于上述无证房产评估时，房屋面积按被评估企业提供的申报表及工程结算等相关资

料，结合评估人员现场勘查确定，同时评估价值中未考虑其配套规费。 

②本次评估未考虑股权流动性对评估结果的影响，也未考虑控制权或缺乏控制权可

能产生的溢折价对评估结果的影响。 

7．经江苏省人民政府国有资产监督管理委员会备案后，本评估报告书方可正式使

用。本评估结论仅对无锡华光锅炉股份有限公司向锡联国际投资有限公司以支付现金

方式购买其所持有的无锡惠联热电有限公司 25%股权之经济行为有效。 

本评估报告的有效期为一年，即自 2016 年 5 月 31 日至 2017 年 5 月 30 日止。超

过一年，需重新进行资产评估。 

以上内容摘自评估报告正文，欲了解本评估项目的详细情况和合理理解评估结论，

应当阅读评估报告正文，同时请报告使用者关注评估报告正文中的评估报告使用限制

说明。
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正  文 

一、绪言 

无锡华光锅炉股份有限公司、锡联国际投资有限公司： 

江苏中天资产评估事务所有限公司接受你们的委托，根据国家有关法律、法规和

资产评估准则、资产评估原则，采用资产基础法和收益法，按照必要的评估程序，就

无锡华光锅炉股份有限公司向锡联国际投资有限公司以支付现金方式购买其所持有无

锡惠联热电有限公司 25%股权事宜，对涉及的无锡惠联热电有限公司 25%股权在 2016

年 5 月 31 日的市场价值进行了评估，现将资产评估情况报告如下。 

 

二、资产评估委托方、产权持有者、被评估企业概况及其他评估报告使用者 

(一)资产评估委托方 

名称：无锡华光锅炉股份有限公司 

统一社会信用代码：91320200720584462Q 

公司类型：股份有限公司(上市) 

股票代码：600475 

住    所：无锡市城南路 3 号 

法定代表人：蒋志坚 

注册资本：25600 万元人民币 

成立日期：2000 年 12 月 26 日 

经营范围：电站锅炉、工业锅炉、锅炉辅机、水处理设备、压力容器的设计研发、

技术咨询、技术服务、制造、销售；烟气脱硫脱硝成套设备的设计研发、技术咨询、

技术服务、制造、销售、安装；金属材料、机械配件的销售；环保工程技术咨询、技

术服务；机电设备安装工程专业承包(三级)；I 级锅炉(参数不限)安装、改造、维修；

房屋租赁；起重机械安装、维修(凭有效资质证书经营)；自营和代理各类商品及技术

的进出口业务(国家限定企业经营或禁止进出口的商品和技术除外)。(依法须经批准的

项目，经相关部门批准后方可开展经营活动) 
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(二)产权持有者（委托方 2） 

名    称：锡联国际投资有限公司 

英文名称：Xi Lian International Company Limited 

住    所：Suite 1901-2 19/F Shui on Center 6-8 Harbour Road Wanchai,HK 

注册资本：1800 万港元 

执行董事：丁武斌 

登记证号码：37083401-000-08-15-7 

业务性质：投资及贸易 

锡联国际投资有限公司成立于 2006 年 8 月，系由锡州国际有限公司出资 1800 万

港元设立而成。 

2011 年 9 月，锡州国际有限公司将持有的锡联国际投资有限公司的全部股权转让

予无锡市国联发展（集团）有限公司，锡联国际投资有限公司成为无锡市国联发展（集

团）有限公司的全资子公司。 

截至评估基准日 2016 年 5 月 31 日，锡联国际投资有限公司注册资本为 1,800 万

港元，为无锡市国联发展（集团）有限公司的全资子公司。 

在 2016 年 5 月 31 日，锡联国际投资有限公司持有无锡惠联热电有限公司 25%股

权。 

 (三)被评估企业 

1、基本情况 

名称：无锡惠联热电有限公司 

统一社会信用代码：9132020075798665X1 

公司类型：有限责任公司（台港澳与境内合资） 

住    所：无锡市堰桥街道仓桥头 88 号 

法定代表人：孟雷金 

注册资本：15,000 万元人民币 

成立日期：2004 年 2 月 19 日 

营业期限自 2004 年 2 月 19 日至 2054 年 2 月 19 日 

经营范围：电力生产。热力与相关产品的生产与经营，有关热电厂（包括热网）

工程的技术咨询、培训。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活

动） 

2、历史沿革 

⑴公司设立 

无锡惠联热电有限公司成立于 2004 年 2 月 19 日，系经江苏省对外贸易经济合作
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厅于 2004 年 1 月 13 日出具的《关于外资企业“无锡惠联热电有限公司”<章程>的批复》

（苏外经贸资［2004］22 号）批准、由江苏省人民政府颁发了商外资苏府资字［2004］

52432 号《中华人民共和国台港澳侨投资企业批准证书》，无锡惠联热电有限公司系

由无锡地方电力公司、无锡市锡能实业集团有限公司、无锡惠山开发建设有限公司、

上海鸿淳投资经营有限公司、苏州华东电力投资经营有限公司、锡州国际有限公司共

同出资设立的中外合资企业，无锡惠联热电有限公司设立时的注册资本为 15,000 万元，

具体股权结构如下： 

序号 股东 出资金额（万元） 股权比例 

1 无锡地方电力公司 3,750 25% 

2 无锡惠山开发建设有限公司 2,250 15% 

3 无锡市锡能实业集团有限公司 2,250 15% 

4 苏州华东电力投资经营有限公司 1,500 10% 

5 上海鸿淳投资经营有限公司 1,500 10% 

6 锡州国际有限公司 3,750 25% 

合  计 15,000 100% 

无锡惠联热电有限公司设立时的出资已经江苏公证会计师事务所有限公司出具的

苏公W[2004]B032号《验资报告》验证，并经无锡市工商行政管理局核准登记。 

⑵第一次股权转让（2005年12月） 

2005年12月，无锡地方电力公司将持有无锡惠联热电有限公司25%的股权（出资

额3,750万元）作价4,151.7225万元转让给无锡华光锅炉股份有限公司；无锡市锡能实

业集团有限公司将持有惠联热电7.5%的股权（出资额1,125万元）作价1,237.5万元转让

给无锡华光锅炉股份有限公司；无锡惠山开发建设有限公司将持有惠联热电7.5%的股

权（出资额1,125万元）作价1,245.52万元转让给无锡华光锅炉股份有限公司；上海鸿

淳投资经营有限公司将持有无锡惠联热电有限公司5%的股权（出资额750万元）作价

825万元转让给无锡华光锅炉股份有限公司；苏州华东电力投资经营有限公司将持有惠

联热电5%的股权（出资额750万元）作价825万元转让给无锡华光锅炉股份有限公司。

本次股权转让完成后，无锡惠联热电有限公司的股权结构变更为： 

序号 股东 出资金额（万元） 股权比例 

1 无锡华光锅炉股份有限公司 7,500 50% 

2 无锡惠山开发建设有限公司 1,125 7.5% 

3 无锡市锡能实业集团有限公司 1,125 7.5% 

4 苏州华东电力投资经营有限公司 750 5% 

5 上海鸿淳投资经营有限公司 750 5% 

6 锡州国际有限公司 3,750 25% 

合计 15,000 100% 

本次股权转让各方签订了相关股权转让协议，本次股权转让经公司董事会审议通

过，本次股权转让经江苏省对外贸易经济合作厅出具的《关于“无锡惠联热电有限公司”

股权转让的批复》（苏外经贸资审字[2005]第02031号）批准，由江苏省人民政府颁发
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了《中华人民共和国台港澳侨投资企业批准证书》（商外资苏府资字[2004] 52432号），

并经无锡市工商行政管理局核准登记。 

（3）第二次股权转让（2008年11月） 

2008年11月，无锡市锡能实业集团有限公司将持有无锡惠联热电有限公司7.5%的

股权（出资额1,125万元）参照无锡惠联热电有限公司截至2007年12月31日账面净资产

值作价1,383.72万元转让给无锡国联环保能源集团有限公司。本次股权转让完成后，无

锡惠联热电有限公司的股权结构变更为： 

序号 股东 出资金额（万元） 股权比例 

1 无锡华光锅炉股份有限公司 7,500 50% 

2 无锡惠山开发建设有限公司 1,125 7.5% 

3 无锡国联环保能源集团有限公司 1,125 7.5% 

4 苏州华东电力投资经营有限公司 750 5% 

5 上海鸿淳投资经营有限公司 750 5% 

6 锡州国际有限公司 3,750 25% 

合计 15,000 100% 

本次股权转让各方签订了相关股权转让协议，本次股权转让经公司董事会审议通

过，本次股权转让经江苏省对外贸易经济合作厅出具的《关于同意无锡惠联热电有限

公司股权转让、变更投资者名称和增设监事的批复》（苏外经贸资审字[2008]第02296

号）批准，由江苏省人民政府颁发了《中华人民共和国台港澳侨投资企业批准证书》

（商外资苏府资字[2004] 52432号），并经无锡市工商行政管理局核准登记。 

（4）第三次股权转让（2009年7月） 

2008年11月，上海鸿淳投资经营有限公司将持有无锡惠联热电有限公司5%的股权

（出资额750万元）参照无锡惠联热电有限公司截至2008年12月31日账面净资产值作价

915.84万元转让给无锡国联环保能源集团有限公司，苏州华东电力投资经营有限公司

将持有无锡惠联热电有限公司5%的股权（出资额750万元）参照无锡惠联热电有限公

司截至2008年12月31日账面净资产值作价915.84万元转让给无锡国联环保能源集团有

限公司。本次股权转让完成后，无锡惠联热电有限公司的股权结构变更为： 

序号 股东 出资金额（万元） 股权比例 

1 无锡华光锅炉股份有限公司 7,500 50% 

2 无锡惠山开发建设有限公司 1,125 7.5% 

3 无锡国联环保能源集团有限公司 2,625 17.5% 

6 锡州国际有限公司 3,750 25% 

合计 15,000 100% 

本次股权转让各方签订了相关股权转让协议，本次股权转让经公司董事会审议通

过。本次股权转让经江苏省对外贸易经济合作厅出具的《关于同意无锡惠联热电有限

公司股权转让、变更董事会人数及修改合同、章程的批复》（苏外经贸资审字［2009］
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第02176号）批准，由江苏省人民政府颁发了《中华人民共和国台港澳侨投资企业批准

证书》（商外资苏府资字[2004] 52432号），并经无锡市工商行政管理局核准登记。 

（5）第四次股权转让（2011年12月） 

2011年12月，锡州国际有限公司将持有无锡惠联热电有限公司25%的股权（出资

额3,750万元）作价3,750万元转让给锡联国际投资有限公司。本次股权转让完成后，无

锡惠联热电有限公司的股权结构变更为： 

序号 股东 出资金额（万元） 股权比例 

1 无锡华光锅炉股份有限公司 7,500 50% 

2 无锡惠山开发建设有限公司 1,125 7.5% 

3 无锡国联环保能源集团有限公司 2,625 17.5% 

4 锡联国际投资有限公司 3,750 25% 

合计 15,000 100% 

本次股权转让各方签订了相关股权转让协议，本次股权转让经公司董事会审议通

过。本次股权转让经江苏省对外贸易经济合作厅出具的《关于同意无锡惠联热电有限

公司股权转让、变更投资方法定代表人及修改合同、章程的批复》（苏商资审字［2011］

第02167号）批准，由江苏省人民政府颁发了《中华人民共和国台港澳侨投资企业批准

证书》（商外资苏府资字[2004] 52432号），并经无锡市工商行政管理局核准登记。 

（6）第五次股权转让（2013年9月） 

2013年9月，无锡华光锅炉股份有限公司将持有无锡惠联热电有限公司50%的股权

（出资额7,500万元）以产权置换的方式转让给无锡国联环保能源集团有限公司，根据

无锡华光锅炉股份有限公司与无锡国联环保能源集团有限公司签订的《产权置换协

议》，无锡华光锅炉股份有限公司将持有惠联垃圾热电有限公司75%的股权、无锡惠

联热电有限公司50%的股权与无锡国联环保能源集团有限公司持有无锡国联华光电站

工程有限公司60%的股权、无锡友联热电股份有限公司65%的股权、国联财务有限责

任公司15%的股权进行置换。本次股权转让完成后，无锡惠联热电有限公司的股权结

构变更为： 

序号 股东 出资金额（万元） 股权比例 

1 无锡国联环保能源集团有限公司 10,125 67.5% 

2 无锡惠山开发建设有限公司 1,125 7.5% 

3 锡联国际投资有限公司 3,750 25% 

合  计 15,000 100% 

本次股权转让经无锡惠联热电有限公司董事会审议通过。本次股权转让经江苏省

对外贸易经济合作厅出具的《关于无锡惠联热电有限公司股权转让的批复》（苏商资

审字［2013］第02051号）批准，由江苏省人民政府颁发了《中华人民共和国台港澳侨

投资企业批准证书》（商外资苏府资字[2004] 52432号），本次股权转让已经无锡市工

商行政管理局核准登记。 

⑺评估基准日股权结构 
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截止评估基准日2016年5月31日，无锡惠联热电有限公司的股东及股权结构为： 

序号 股东 出资金额（万元） 股权比例 

1 无锡国联环保能源集团有限公司 10,125 67.5% 

2 无锡惠山开发建设有限公司 1,125 7.5% 

3 锡联国际投资有限公司 3,750 25% 

合  计 15,000 100% 

3、股权结构及控制关系 

 

4、公司资产、财务、经营状况 

无锡惠联热电有限公司为地方热电联产企业，主要产品为电力和热力。所涉及的主

要相关许可情况如下： 

项目名称：无锡惠联热电有限公司 1 号机组、2 号机组 

 批复机构 批复文件及/或文号 批复内容 

立项 

江 苏 省 发

展 计 划 委

员会 

《关于无锡市惠山经济开发区热电厂

热电工程项目》（苏计基础发（2002）

1399 号） 

同意建设惠山经济开发区热电厂热电工

程，建设规模为 3 台 150 吨/小时煤粉炉，

2 台 24 万千瓦抽凝供热机组及相应辅助

设施。 

江 苏 省 发

展 计 划 委

员会 

《关于无锡惠山经济开发区热电工程

可行性研究报告的批复》（苏计基础发

（2003）1181 号） 

同意建设惠山经济开发区热电厂热电工

程。 

无 锡 市 惠

山 区 经 济

和 信 息 化

局 

《关于无锡惠联热电有限公司烟气处

理提标技术改造项目核准的批复》（惠

经信核[2013]27 号） 

同意对 1#、2#两台 170t/h 高温高压煤粉

炉和 6#130t/h 高温高压煤粉炉实施烟气

处理提标技术改造项目。 

环评 

无 锡 市 环

境保护局 

《关于无锡市惠山经济开发区热电厂

新建 2 台 170t/h 煤粉炉及 2 台 24MW

抽凝发电机组项目环境影响报告书的

审批意见》 

同意建设该项目。 

无 锡 市 惠

山 区 环 境

保护局 

《关于无锡惠联热电有限公司<烟气处

理提标技术改造项目环境影响报告表>

的审批意见》（惠环审[2013]467 号） 

同意对 1#、2#两台 170t/h 高温高压煤粉

炉和 6#130t/h 高温高压煤粉炉进行除尘、

脱硫提标改造。 

环保

验收 

无 锡 市 环

境保护局 

《关于无锡惠联热电有限公司新建 2

台 170t/h 煤粉炉及 2 台 24MW 抽凝发

电机组项目竣工环保验收意见》 

同意该项目通过竣工环保验收。 

无锡国联环保能源集团有限公司 

无锡市国联发展（集团）有限公司 

100.00% 

67.50% 

无锡惠联热电有限公司 

锡联国际投资有

限公司 

25.00% 

100.00% 

无锡惠山开发建

设有限公司 

7.50% 
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无 锡 市 惠

山 区 环 境

保护局 

《关于对无锡惠联热电有限公司“6#

锅炉烟气脱硝项目”环保验收的意见》

（惠环管验[2014]32 号） 

同意该项目通过环保验收，准予正式运

行。 

无 锡 市 惠

山 区 环 境

保护局 

《关于对无锡惠联热电有限公司“6#、

1#锅炉烟气提标技改项目”环保验收的

意见》（惠环管验[2014]33 号） 

同意该项目通过环保验收，准予正式运

行。 

无 锡 市 惠

山 区 环 境

保护局 

《关于对无锡惠联热电有限公司“2#

锅炉烟气脱硝项目”环保验收的意见》

（惠环管验[2014]74 号） 

同意该项目通过环保验收，准予正式运

行。 

无 锡 市 惠

山 区 环 境

保护局 

《关于对无锡惠联热电有限公司“2#

锅炉烟气提标技改项目”环保验收的意

见》（惠环管验[2014]75 号） 

同意该项目通过环保验收，准予正式运

行。 

无 锡 市 环

境保护局 

《关于无锡惠联热电有限公司 1#、2#

机组脱硫、脱硝、除尘电价补偿环保验

收意见》（锡环发[2014]86 号） 

通过电价补偿环保验收，验收合格。 

业务

资质 

国 家 能 源

局 江 苏 监

管办公室 

《 电 力 业 务 许 可 证 》（ 编 号 ：

1041607-00117） 

许可类别为“发电类”，有效期自 2007 年

9 月 18 日至 2027 年 9 月 17 日。 

江 苏 省 无

锡 质 量 技

术监督局 

锅苏 D5M1578《特种设备使用登记证》 锅炉编号：1#。 

江 苏 省 无

锡 质 量 技

术监督局 

锅苏 D5M1579《特种设备使用登记证》 锅炉编号：2#。 

江 苏 省 无

锡 质 量 技

术监督局 

锅苏 D512489《特种设备使用登记证》 锅炉编号：6#。 

 

根据无锡市人民政府国有资产监督管理委员会锡国资权[2016]54号《关于同意协议

转让无锡市双河尖热电厂等企业资产的批复》，2016年8月10日，公司与无锡市双河尖

热电厂（以下简称双河尖电厂）签署《资产转让协议》。协议约定，公司以2016年5

月31日为基准日，以参照经国有资产管理部门备案确认的评估价值作为交易对价收购

双河尖电厂管网固定资产及其相关供热业务。 

2016年 9月18日，根据无锡市人民政府国有资产监督管理委员会锡国资权[2016]67

号《关于同意无锡惠联垃圾热电有限公司协议转让房屋资产的批复》，无锡惠联热电有

限公司与无锡惠联垃圾热电有限公司签署《资产转让协议》。协议约定，无锡惠联垃圾

热电有限公司将建于无锡惠联热电有限公司土地上的房屋建筑物以账面净值作为交易

对价转让给无锡惠联热电有限公司。 

天衡会计师事务所(特殊普通合伙)出具了《无锡惠联热电有限公司2014年、2015

年、2016年1-5月模拟财务报表审计报告》（天衡审字【2016】01893号），所编制的模

拟财务报表是假定无锡惠联热电有限公司上述业务整合交易事项在报告期初已经完

成，并按此架构持续经营，同时根据实际发生的交易和事项，按照财政部颁布的《企
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业会计准则-基本准则》及具体会计准则、应用指南、解释以及其他相关规定进行确认

和计量，在此基础上编制模拟财务报表。 

无锡惠联热电有限公司近两年一期的模拟资产、负债状况和模拟经营业绩如下： 

（一）模拟资产负债表主要数据                              单位：万元 

项  目 2014/12/31 2015/12/31 2016/5/31 

流动资产 7,997.58    8,497.96   15,879.19  

投资性房地产 880.47 858.74 849.69 

固定资产 66,063.35 61,706.13 63,633.05 

在建工程 369.08 4,873.97 1,997.26 

无形资产 2,594.11 2,619.54 2,588.39 

长期待摊费用 1,538.88 1,463.20 1,431.66 

递延所得税资产 432.34  570.59   606.05  

其他非流动资产 -  282.29 198.98 

资产合计 79,875.82  80,872.43 87,184.28  

流动负债  41,684.72   49,407.25   64,308.37  

非流动负债 15,377.19  836.00   875.45  

负债合计 57,061.91 50,243.25 65,183.82 

股东权益合计 22,813.90  30,629.18   22,000.46  

（二）模拟利润表主要数据                                   单位：万元 

项 目 2014 年度 2015 年度 2016 年 1-5 月 

营业收入 50,285.26 51,183.48 21,848.81 

营业利润 8,068.64 11,168.96 5,753.67 

利润总额 6,558.09 10,843.12 4,673.14 

净利润 5,010.55 8,064.05 3,503.26 

上述财务数据均为经天衡会计师事务所(特殊普通合伙)审计后的数据。 

 

 (四)委托方与被评估企业的关系 

委托方 1 无锡华光锅炉股份有限公司为本次经济行为的资产收购方，截至评估基

准日尚未持有无锡惠联热电有限公司的股权。委托方 2 锡联国际投资有限公司截至评

估基准日持有被评估企业 25%股权。 

 

(五)委托方以外的其他评估报告使用者 

除委托方无锡华光锅炉股份有限公司和锡联国际投资有限公司外，其他评估报告

使用者为：委托方用于本次评估目的而必须涉及的各相关利益方及法律法规规定需报

送的相关部门。 

 

三、评估目的 

确定锡联国际投资有限公司持有的无锡惠联热电有限公司 25%股权于评估基准日

的市场价值，为无锡华光锅炉股份有限公司向锡联国际投资有限公司支付现金购买该
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股权提供价值参考意见。 

 

四、评估对象和评估范围 

评估对象为锡联国际投资有限公司持有无锡惠联热电有限公司 25%股权。评估范

围为由此评估对象而涉及的无锡惠联热电有限公司所申报的全部资产和负债。具体类

型及账面金额如下： 

序号 项目 账面价值(万元) 

1 流动资产 15,879.19 

2 投资性房地产 849.69 

3 固定资产 63,633.05 

4 在建工程 1,997.26 

5 无形资产 2,588.39 

6 长期待摊费用 1,431.66 

7 递延所得税资产 606.05   

8 其他非流动资产 198.98 

9 资产总计 87,184.28 

10 流动负债 64,308.37  

11 非流动负债  875.45  

12 负债合计 65,183.82  

本次评估，无锡惠联热电有限公司是以经天衡会计师事务所(特殊普通合伙)审计

后的资产、负债进行申报的，上述资产、负债的评估范围与委托评估的范围一致。委

托评估对象和评估范围与经济行为涉及的评估对象和评估范围一致。 

 (一)主要资产概况： 

主要资产包括：流动资产、投资性房地产、固定资产、在建工程、无形资产、长

期待摊费用和递延所得税资产。 

1．流动资产主要为货币资金、应收票据、应收账款、预付账款、其他应收款、

存货。 

2．固定资产包括房屋构筑物和设备。 

本次评估的房屋构筑物位于无锡市惠山区堰桥镇仓桥村。无锡惠联热电有限公司

申报的房屋建筑物共 186 项，其中房屋 67 项、构筑物 119 项，总建筑面积 65,878.48

㎡（其中 93.48 ㎡已拆除）。房产主要有主厂房、化学水处理室、材料库、食堂、生活

楼、综合办公楼、补给水泵房等。构筑物主要为冷却塔、灰库 4 座、港池、厂区道路

及广场、室外雨水管道、围墙及大门、蓄水池、栈桥、干煤棚等。 

房屋主要为框架结构，其中化学水处理室为排架结构，钢材库为钢结构，车库及

配电间等为砖混结构。房屋建筑物主要建成于 2005 年 3 月，二期工程于 2007 年 12 月

建造完工。其余房屋大部分于 2014 年建成。 

无锡惠联热电有限公司纳入本次评估范围的房屋尚未办理房屋所有权证的房屋共
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25 项，建筑面积 16,631.71 平方米，企业正在办理房屋建设规划许可手续。具体如下： 

建筑物名称 结构 建成年月 建筑面积 m
2
 

配电间 砖混 2005.03  144.00  

警卫传达室 混合 2005.03  50.20  

变电所 砖混 2007.12  76.00  

主厂房（部分） 框架 2007.12  4,464.00  

碎煤机室(备用炉) 框架 2007.12  669.00  

加氯加药间(备用炉) 框架 2007.12  86.00  

钢材库 钢结构 2007.12  614.02  

简易厂房 钢结构 2010.12  1,800.00  

脱硝电控室 框架 2013.04  81.90  

6 号电除尘配电间 框架 2007.12  61.00  

污泥干化处理车间 钢结构 2010.11 1525.20 

上料间 框架 2006.09  51.00  

南门卫 框架 2006.09  59.00  

汽车磅房 混合 2006.09  32.00  

循环水泵房 框架 2006.09  259.03  

油泵房 框架 2006.09  327.70  

化学水处理 排架 2006.09  907.00  

综合办公楼 框架 2006.09  983.00  

西门卫 混合 2006.09  66.00  

加压泵房 框架 2006.09  156.00  

水处理车间 钢混 2012.11  2,361.66  

垃圾飞灰车间 钢结构 2010.12  290.00  

污泥上料间 钢结构 2010.12  258.00  

干污泥棚 钢结构 2011.12 1216.00 

污泥脱水机房 框架 2012.11 94.00 

合  计   16,631.71 

无锡惠联热电有限公司是生产销售电力、热力和相关产品的企业，核定总装机容

量为 4.8 万千瓦，共三炉二机，其中：锅炉为 2 台额定蒸发量为 170 吨/时锅炉和 1 台

额定蒸发量为 130 吨/时锅炉，发电机组为 2 台额定功率为 25MW 汽轮发电机组；热力

管道包含架空管道和地埋管道，主要包括东线主线、东线软件园线、石塘湾主线、上

汽线、惠双线、西线主线、西线复线、玉祁线及各路支线，铺设管道内管直径范围为

Φ57~Φ820mm，总长约 115 千米，其中架空管约 96 千米，地埋管约 19 千米。无锡惠

联热电有限公司拥有的热力管道主要分布于堰桥片区、长安片区、堰桥工业园片区、

凤电、西璋工业园片区、石塘湾镇区片区、前洲工业园片区、前洲工业园片区、北拓

工业园片区、玉祁工业园片区等区域。 

无锡市双河尖热电厂转让给无锡惠联热电有限公司的热力管网资产主要为分布于

无锡市北部片区（黄巷工业园、石塘湾工业园、三棉、春申、三里桥、工运桥、火车

站、三院等等区域）的热力管道、配套表计和热水站设施以及位于凤翔苑、禾嘉苑和

古运河小区的热水站。 
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3．长期待摊费用为 110KV 供电线路接入时支付给供电局外部输电线路工程费。 

4．递延所得税资产主要为计提坏账准备、固定资产减值准备和递延收益等引起的

可抵扣暂时性差异形成。 

(二)企业申报的账面记录或者未记录的无形资产情况 

企业申报的账面记录的无形资产包括土地使用权和其他无形资产。土地使用权为

无锡惠联热电有限公司所属的位于无锡市惠山区长安街道仓桥村的 1 宗国有出让工业

土地，具体情况如下表： 

土地权证编号 锡惠国用（2007）第 1269 号 

土地位置 无锡市惠山区长安街道仓桥村 

取得日期 2004 年 10 月 

用地性质 国有出让 

准用年限 50 

开发程度 六通一平 

面积(㎡) 318,750.10 

企业申报账面记录的其他无形资产为仿真机软件、管控信息一体化系统（MIS）

等。 

(三)企业申报的表外资产的类型、数量 

企业未申报其他表外资产。  

(四)引用其他机构出具的报告的结论所涉及的资产类型、数量和账面金额 

本次评估报告中基准日各项资产及负债账面值系经天衡会计师事务所(特殊普通

合伙)“天衡审字(2016)01893号”带标准无保留意见的审计报告中的结果。除此之外，未

引用其他机构报告内容。 

 

五、价值类型和定义 

根据评估目的、市场条件及被评估对象的自身特点，本次评估对市场条件和评估

对象的使用等并无特别限制和要求，故本次评估中选取的价值类型为市场价值。 

市场价值是自愿买方和自愿卖方在各自理性行事且未受任何强迫的情况下，评估

对象在评估基准日进行正常公平交易的价值估计数额。 

 

六、评估基准日 

经协商确定本项目资产评估基准日为 2016 年 5 月 31 日。 

该基准日是由资产评估委托方根据项目的时间进度综合确定的，并尽可能与评估

目的实现日接近。评估中所采用的价格标准为评估基准日的价格标准，评估结果为委

估资产在评估基准日所表现的市场价值。 

 

七、评估依据 
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（一）行为依据 

1. 《锡联国际投资有限公司董事会议记录》和《无锡华光国联股份有限公司第六

届董事会第三次会议决议公告》，“无锡华光锅炉股份有限公司拟向锡联国际投资有

限公司以支付现金方式购买其所持有的无锡惠联热电有限公司 25%股权”方案已得

到江苏省人民政府国有资产监督管理委员会口头同意； 

2. 无锡华光锅炉股份有限公司、锡联国际投资有限公司与我公司签订的评估业务

约定书。 

（二）法规依据 

1．中华人民共和国国务院令 1991 年（第 91 号）《国有资产评估管理办法》； 

2． 国务院国有资产监督管理委员会第 12 号令《企业国有资产评估管理暂行办

法》； 

3．国务院 2003 年第 378 号令《企业国有资产监督管理暂行条例》； 

4．国务院国有资产监督管理委员会、财政部第 3 号令《企业国有产权转让管理暂

行办法》； 

5．国务院国有资产监督管理委员会文件国资委产权（2006）274 号《关于加强企

业国有资产评估管理工作有关问题的通知》； 

6．国务院国有资产监督管理委员会（国资发产权[2009]125 号《关于规范上市公

司国有股东发行可交换公司债券及国有控股上市公司发行证券有关事项的通知》； 

7．《中华人民共和国公司法》及相关的法律、法规； 

8．《企业会计准则》及国家有关财务会计的法律、法规； 

9．《中华人民共和国增值税暂行条例》及相关的税务法律、法规； 

10．原城乡建设环保部颁发的《房屋完损等级评定标准》； 

11．《中华人民共和国土地管理法》； 

12．《中华人民共和国土地管理法实施条例》； 

13．《中华人民共和国城镇土地使用权出让和转让暂行条例》； 

14．国土资源部〈关于发布实施《全国工业用地出让最低价标准》的通知〉（国土

资发[2006]307 号。 

（三）准则依据 

1．《企业国有资产评估报告指南》； 

2．《资产评估准则—基本准则》； 

3．《资产评估职业道德准则—基本准则》； 

4．《资产评估职业道德准则—独立性》； 

5．《资产评估准则—评估报告》； 
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6．《资产评估准则—评估程序》； 

7．《资产评估准则—不动产》； 

8．《资产评估准则—机器设备》； 

9．《资产评估准则—企业价值》； 

10．《注册资产评估师关注评估对象法律权属指导意见》； 

11．《资产评估价值类型指导意见》。 

（四）产权依据 

1. 无锡惠联热电有限公司的公司章程； 

2. 无锡惠联热电有限公司提供的房屋所有权证、土地使用证、机动车行驶证。 

（五）取价依据 

1．被评估企业提供的资产评估申报表、财务预算和收益预测等资料； 

2．被评估企业提供的有关订货合同、财务原始凭证、工程竣工决算文件、可行

性研究报告及相关数据调整情况说明和有关图件等资料； 

3．《江苏省建筑与装饰工程计价表》(2014 年)； 

4．《江苏省安装工程计价表》(2014 年)； 

5．《江苏省建筑工程造价估算指标》(2002 年)； 

6．《无锡市工程造价信息资料》(2016 年 5 月)； 

7．《2016 年机电产品报价手册》； 

8．《机械工业建设项目概算编制办法及各项概算结算》； 

9．《资产评估常用数据与参数手册》； 

10．有关生产经营单位询价和网上询价； 

11．评估人员实地勘查收集的有关待估宗地权属、区域因素、个别因素等方面的

资料； 

12．WIND 资讯提供的统计资料； 

13．评估人员和本公司收集的其他相关的评估资料。 

 

八、评估方法 

对股东全部权益价值进行评估的基本方法包括市场法、收益法和资产基础法。  

本次评估不考虑采用市场法，主要是因为无锡惠联热电股份有限公司的股权与上

市公司流通股比较起来相对封闭无法获得可比且有效的市场参照对象；同时，在非上

市类公司中，由于其市场公开资料较为缺乏，亦无法获得可比且有效的市场参照对象，

故本次评估无法采用市场法。 

收益法虽然没有直接利用现实市场上的参照物来说明评估对象的现行公开市场价
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值，但它是从资产的预期获利能力的角度评价资产，能完整体现企业的整体价值，其

评估结论具有较好的可靠性和说服力。同时，无锡惠联热电有限公司也具备应用收益

法评估的前提条件：企业在未来年度中将持续经营、未来的经营收益可以合理预测、

与企业预期收益相关的风险报酬能被估算计量。 

    无锡惠联热电有限公司各项资产负债的内容权属较清晰，已经过清查盘点并整理

成册，与账面记录能够核对，对各项资产负债的物理状况、权属状况等可以勘察辨别，

符合采用资产基础法评估的基本条件。 

综上所述，根据本次评估目的并结合委估资产特点和收益情况分析，我们认为无

锡惠联热电有限公司具备了采用收益法和资产基础法进行评估的基本条件，故本次评

估先对无锡惠联热电有限公司股东全部权益分别采用资产基础法和收益法进行评估，

再根据股东全部权益的评估结论及委估股权比例计算得出委估无锡惠联热电有限公司

部分股权评估值。 

A、资产基础法：是指在合理评估企业各项资产价值和负债的基础上确定评估对

象价值的评估方法。现分项说明如下： 

 (一)流动资产评估 

流动资产主要为货币资金、应收票据、应收账款、预付账款、其他应收款和存

货。流动资产区分不同项目，分别采用相应的方法进行评估。 

1、货币资金：包括现金、银行存款。 

现金：评估人员会同企业会计主管对现金进行盘点，并编制“现金盘点表”。根据

盘点金额和评估基准日至盘点日的账务记录倒推出评估基准日的金额，与现金日记账

余额进行核对，按核对无误后账面值确定评估值。 

银行存款：评估人员通过账面余额与银行对账单、银行存款余额调节表核对，并

向银行发函询证，以核实无误后的账面值作为评估值。 

2、应收款项：包括应收票据、应收账款和其他应收款。 

应收票据：对库存应收票据进行盘点，编制“应收票据盘点表”，根据盘点情况和

评估基准日至盘点日的账务记录倒推出评估基准日的金额，与应收票据明细账余额进

行核对，按核对无误后的账面值确定评估值 

应收账款和其他应收款：清查时，核对明细账与总账、报表余额是否相符，核对

与评估明细表是否相符，查阅款项金额、发生时间、业务内容等账务记录，分析账龄，

查验是否有未达账项；并且依据重要性原则对金额大、账龄长的款项进行了函证，以

核实应收款项的真实性、完整性，按核实后的账面值作为评估值，同时将评估基准日

计提的坏账准备评估为零。 

3、预付账款：预付账款主要为预付的材料采购、工程款项等。评估时根据所能收
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回的相应货物形成资产或权利的价值来确定评估值。 

5、存货：为企业库存的原材料 

原材料：主要为燃煤和设备的零配件，评估人员和被评估单位存货管理人员共同

对原材料进行了抽盘，并对原材料的质量和性能状况进行了重点察看与了解。企业正

常生产经营，原材料周转正常，原材料按市场价加上合理的费用进行评估，经测算与

账面成本较接近，评估按核实后的账面值确定评估值。 

 

(二)投资性房地产评估 

纳入本次评估范围的投资性房地产为为出租给无锡惠联垃圾热电有限公司使用

78,305.40 ㎡国有出让工业用地，本次评估采用基准地价系数修正法对无锡惠联热电有

限公司的土地使用权进行评估，投资性房地产和自用土地使用权评估值按各自面积所

占比例进行分配，土地具体情况及评估方法见土地使用权评估说明，评估结果未考虑

租约限制对评估结果的影响。 

 

 (三)固定资产评估 

纳入本次评估范围的固定资产包括房屋构筑物和设备，根据委评资产的特点及评

估目的，分别采用不同的评估方法。 

A．房屋构筑物： 

一)概况 

本次评估的房屋构筑物位于无锡市惠山区堰桥镇仓桥村。无锡惠联热电有限公司

申报的房屋建筑物共 186 项，其中房屋 67 项、构筑物 119 项，总建筑面积 65,878.48

㎡（其中 93.48 ㎡已拆除），其中 16,631.71 平方米尚未办理房屋所有权证，企业正在

办理房屋建设规划许可手续，其余房屋均已取得房屋所有权证。房产主要有主厂房、

化学水处理室、材料库、食堂、生活楼、综合办公楼、补给水泵房等。构筑物主要为

冷却塔、灰库 4 座、港池、厂区道路及广场、室外雨水管道、围墙及大门、蓄水池、

栈桥、干煤棚等。 

房屋主要为框架结构，其中化学水处理室为排架结构，钢材库为钢结构，车库及

配电间等为砖混结构。 

房屋建筑物主要建成于 2005 年 3 月，二期工程于 2007 年 12 月建造完工。其余房

屋大部分于 2014 年建成。 

二)评估方法 

本次评估对于根据房产的特点和目前的状况，均为工业企业的厂房及配套用房，

这部分房产不具有独立获利能力且无成熟的交易市场，所以对这部分房产采用重置成
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本法评估。 

1、重置成本法 

重置成本法就是在现实条件下重新购置或建造一个全新状态的评估对象，所需的

全部成本减去评估对象的实体性贬值、功能性贬值和经济性贬值后的差额，以其作为

评估对象现实价值的一种评估方法。或首先估算被评估资产与其全新状态相比有几成

新，即求出成新率，然后用全部成本与成新率相乘，得到的乘积作为评估值，该方法

基本公式如下： 

资产评估价值＝重置全价×成新率。 

三)评估价值的形成 

1、重置成本法 

在评估中以工程决算、概算指标为依据，根据现场勘测，结合所评房屋构筑物的

结构构造情况，按现行工程造价计价程序，调整人工、机械、材料差价，计取分部分

项工程费、措施费、规费、税金等，考虑必要的综合前期费、前期附加费、资金成本，

据以确定评估原值。 

(1)计算公式 

建筑工程造价＝分部分项工程费＋措施费＋规费＋税金＋安装工程造价 

评估原值＝建筑工程造价＋综合前期费＋配套规费＋资金成本 

评估净值＝评估原值×成新率 

(2)有关重置成本参数的确定 

① 材料差价 

依据《无锡市工程造价信息资料》公布的 2016 年 5 月的建筑工程材料指导价，确

定本次评估材差系数及主要材料差价。 

② 安装工程造价 

根据现场勘察、了解委估资产包括的工程内容，调整决算或者参考同类建筑物的

安装工程费用确定其造价。 

③ 综合前期费 

前期费用考虑了设计勘探费、建设单位管理费、监理费、质监费、规划管理费、

招投标管理费、三通一平费等。在评估中，依据委估房屋的实际情况，以适当的比例

确定前期费用。在本次评估中，依据所估资产的建设规模等状况，确定工程前期费用。 

④ 配套规费 

前期附加费包括白蚁防治费、新型墙体材料基金及人防异地建设费(车间厂房不

收)，在本次评估中，根据相关规定确定该项费用。 

⑤ 资金成本 

http://baike.baidu.com/view/20473.htm
http://baike.baidu.com/view/1360346.htm
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建设周期按所评估工程的工程量及建筑物规模，参照《全国统一建筑物安装工程

工期定额》，确定工程建设工期，采用基准日银行所公布的贷款利率，评估时按正常建

设期均匀投入的方式测算资金成本。 

(3)成新率的确定 

评估人员通过现场勘察，对建筑物的地基、柱梁、楼面、屋盖、墙体等承重构件、

围护结构、内外粉刷、门窗、楼地面等装饰工程及安装配套设施等作了较为详细的观

测记录，并区分不同的工程结构进行分析比较，同时结合所评建筑物的构造年限及平

时的维护保养和使用状况等因素，参照建设部有关房屋建筑物的使用寿命年限和房屋

新旧程度鉴定的有关规定，对房屋采用年限法和分值法相结合的方法确定其成新率，

对构筑物采用年限法确定其成新率。 

① 年限法 

成新率Ｘ1=尚可使用年限/(尚可使用年限+已使用年限)×100% 

② 分值法 

成新率Ｘ2＝结构部分合计得分×Ｇ＋装修部分合计得分×Ｓ＋设备部分合计得分×

Ｂ 

式中：Ｇ—结构部分的分值权数； 

      Ｓ—装修部分的分值权数； 

      Ｂ—设备部分的分值权数。 

C 综合成新率 

成新率Ｘ＝Ｘ1×40%+Ｘ2×60%  

④ 评估值的确定 

评估净值＝评估原值×成新率 

B．设备 

一）概况 

无锡惠联热电有限公司是生产销售电力、热力和相关产品的企业，核定总装机容

量为 4.8 万千瓦，共三炉二机，其中：锅炉为 2 台额定蒸发量为 170 吨/时锅炉和 1 台

额定蒸发量为 130 吨/时锅炉，发电机组为 2 台额定功率为 25MW 汽轮发电机组；热力

管道包含架空管道和地埋管道，主要包括东线主线、东线软件园线、石塘湾主线、上

汽线、惠双线、西线主线、西线复线、玉祁线及各路支线，铺设管道内管直径范围为

Φ57~Φ820mm，总长约 115 千米，其中架空管约 96 千米，地埋管约 19 千米。 

无锡市双河尖热电厂转让给无锡惠联热电有限公司的热力管网资产主要为分布于

无锡市北部片区（黄巷工业园、石塘湾工业园、三棉、春申、三里桥、工运桥、火车

站、三院等等区域）的热力管道、配套表计和热水站设施以及位于凤翔苑、禾嘉苑和
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古运河小区的热水站。 

二）评估方法 

评估人员通过市场调查和分析发现，委估设备类资产市场上此类交易案例较少且

信息也不公开，无法采用市场法进行评估，同时，从委评资产的实际使用状况分析，

委估资产并非资产组合，不具有独立获利能力，收益法也不适用。故本次对设备评估

采用重置成本法。具体过程如下： 

1）重置全价的确定 

重置全价由现行市场购置价、运杂费、安装调试费、资金成本和项目前期费用等

构成(不包含可以抵扣的增值税)。各项构成的确定方法如下： 

①对于价值量较大的设备，我们通过查阅合同、向生产厂家咨询和查阅《2016 机

电产品手册》等方法综合确定其现行市场购置价。 

②对于价值量较小的设备和近期购置的设备我们通过查阅其账面构成并结合设备

市场价格走势确定其现行市场购置价。 

③对无现行价格可询的设备，依据其性能特点及技术参数在与其类似设备比较的

基础上进行修正，用类比法确定其购置价或直接以二手价作为评估值。 

④对于热力管道，我们根据材质、型号、长度、安装方式确定其重置全价。评估

人员查核了部分工程合同、决算资料、企业财务资料并借助企业申报资料，了解管道

的组成、材料、规格、长度及敷设方式等，参考评估基准日时的信息价格资料，考虑

不同管径、组成的架空管和地埋管两种类型热力管道的材料费用后确定市场购置价。 

⑤对于正常使用并需安装调试的机器设备我们考虑项了项目前期费用和资金成

本。 

运输车辆（上牌）以其现行购置价扣除可抵扣增值税加车辆购置税及其他费用确

定其重置全价，停产或淘汰车型用类比法确定其购置价或直接以二手价作为评估值。 

2）成新率的确定 

① 机器设备 

采用年限法和现场勘察法确定综合成新率，年限法通过已使用年限和经济使用年

限（经济寿命）计算年限成新率。现场勘察法通过现场勘察机器设备运行状况，同时

考虑设备的维护保养情况、现有性能、精度状况、常用负荷率、原始制造质量、外观

及完整性、大修技改情况、所处环境等确定勘察成新率。 

成新率的计算公式如下： 

年限成新率=（经济使用年限－已使用年限）÷经济使用年限×100% 

综合成新率=年限成新率×40%+勘察成新率×60% 

② 运输设备： 
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根据《资产评估常用数据与参数手册》和国家商务部、发改委、公安部、环境保

护部四部委出台的《机动车强制报废标准规定》（2012 年），结合其实际行驶里程和工

作年限，计算出年限成新率和里程成新率，取其二者中较低者；再结合现场勘察确定

综合成新率，现场勘察法是通过现场勘察车辆外观、车架总成、电器系统、发动机总

成、转向及制动系统等确定勘察成新率。 

运输设备成新率的计算公式如下： 

年限成新率=（经济使用年限-已使用年限）÷经济使用年限×100% 

里程成新率=（规定行驶里程-已行驶里程）÷规定行驶里程×100% 

综合成新率=Min（年限成新率，里程成新率）×40%+勘察成新率×60% 

3）评估净值的确定 

评估净值的计算公式为： 

评估净值=重置全价×综合成新率 

 

(四)在建工程评估 

本次评估的在建工程均为设备安装工程，主要为化水扩建工程、城铁线改造工程、

北拓园工程、三院西大门管道改造工程、城区管道改造工程及 2013 年热电厂-双河尖

工程结算差异等。 

（1）化水扩建工程至评估基准日该工程尚在进行中，帐面值为预付的工程款，在

清查后的账面值基础上按照合理建设工期加计资金成本确定评估值。 

（2）城铁线为改造工程，由无锡惠联热电有限公司和无锡沪宁城铁站区投资开发

建设有限公司共同投资工程，双方约定无锡惠联热电有限公司支付 30%工程款，至评

估基准日该工程款尚未结算。在清查后的账面值基础上按照合理建设工期加计资金成

本确定评估值。 

（3）北拓园工程分二个标段施工，账面值为按合同金额支付的Ⅰ标工程款，至评

估基准日也未结算。在清查后的账面值基础上按照合理建设工期加计资金成本确定评

估值。 

（4）三院西大门管道改造工程于 2015 年 9 月竣工，相应的材料和工程款已确定，

评估基准日时待转固，本次评估采用重置成本法进行评估。 

（5）城区管道改造所发生的路面修复工程等恢复性费用，相应的改造项目已完工，

并入固定资产-热力管道上进行评估。 

（6）历史年度挂账的热电厂-双河尖工程结算差异，因在固定资产相关热力管道

的评估中已考虑，故该项在建工程评估值为零。 

 

(五)无形资产 
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纳入本次评估范围的无形资产包括土地使用权和其他无形资产。 

1．其他无形资产 

其他无形资产主要为外购软件。 

对于外购软件，根据软件的特点、评估价值类型、资料收集情况等相关条件按市

场法进行评估，以重新购置同类软件所需花费的成本作为评估值。 

2．土地使用权 

(1)概况 

土地使用权为无锡惠联热电有限公司所属的位于无锡市惠山区长安街道仓桥村，

具体情况如下表： 

土地权证编号 锡惠国用（2007）第 1269 号 

土地位置 无锡市惠山区长安街道仓桥村 

取得日期 2004 年 10 月 

用地性质 国有出让 

准用年限 50 

开发程度 六通一平 

面积(㎡) 318,750.10 

上述土地使用权中，自用的 240,444.70 ㎡记入无形资产土地使用权，出租的

78,305.40 ㎡记入投资性房地产，本次评估时对投资性房地产中的土地使用权采用无形

资产土地使用权相同的评估方法。 

(2)评估方法 

一般而言，土地评估方法主要有收益还原法、市场比较法、基准地价系数修正法、

假设开发法、成本逼近法、路线价法等。 

根据评估对象的土地利用特点和评估目的，待估宗地的土地评估不适宜运用假设

开发法、路线价法和收益还原法等进行评估。待估宗地为工业用地，在评估方法的选

用上比较可行的评估方法为基准地价系数修正法、市场比较法和成本逼近法。因无锡

市惠山区长安街道仓桥村位于无锡市西北部，我们注意到待估宗地所在区域，工业用

地的市场成交案例较少，同时也难以用农用地的征土资料来进行测算，因此根据委估

对象的实际情况，故本次评估采用基准地价系数修正法。 

首先分析基准地价评估基准日与本次土地估价期日间地价变化情况，进行期日修

正；然后分析待估宗地与所在区域平均状况之间存在的差异，进行区域因素和个别因

素修正测算地价；最后根据待估宗地地价内涵与所在区域基准地价内涵的差异，对测

算的地价进行年期修正和土地开发水平修正得到待估宗地的地价。即： 

地价＝[基准地价×期日修正系数×（1+综合修正系数）]×年期修正系数+开发水平

修正 

综合修正系数--------区域因素及个别因素修正系数之和 
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(六)长期待摊费用评估 

长期待摊费用主要为 110KV 供电线路接入时支付给供电局外部输电线路工程费。 

评估人员调查了解了长期待摊费用发生的原因，查阅了长期待摊费用的记账凭证，

了解了摊销周期和方法，评估时以在合理的受益期的摊余值作为评估值。 

 

 (七)递延所得税资产评估 

纳入本次评估范围的递延所得税资产主要为计提应收账款坏账准备、其他应收款

坏账准备、固定资产减值准备和递延收益形成可抵扣暂时性差异所产生。 

因坏账准备和固定资产减值准备评估为零，相应的递延所得税资产也评估为零；

递延收益为企业取得的各类政府引导资金和补助资金，将逐年转入收入，且于取得时

已经完税，今后无需支付，故评估为零，对应递延所得税资产也评估为零。  

 

(八)其他非流动资产评估 

纳入本次评估范围的其他非流动资产主要为预付的长期资产相关款项。评估时根

据所能收回的相应货物形成资产或权利的价值来确定评估值。 

 

 (九)负债评估 

纳入本次评估范围的负债包括流动负债和非流动负债，流动负债具体包括短期借

款、应付票据、应付账款、预收账款、应付职工薪酬、应交税费、应付利息、应付股

利、其他应付款。非流动负债包括其他非流动负债。现分别说明如下：  

1．短期借款：评估人员对其账面进行了核实，取得借款合同或协议，并进行了逐

项函证，检查每笔借款的真实性，在此基础上以核实无误的账面值确定其评估值。 

2．应付款项：包括应付票据、应付账款、预收账款和其他应付款。评估人员向被

评估单位调查了解了原材料采购模式及商业信用情况，检查了应付票据、应付账款、

预收账款和其他应付款明细账及有关原始凭证。其次，选择金额较大的应付款项进行

函证，并结合进行发生额测试，核查应付款项的真实性，应付款项以核实无误后的账

面价值作为评估值。 

3．应付职工薪酬：评估人员结合企业的特点，按照国家及公司有关工资及福利等

的政策，采用一般公允的程序和方法，对其计提和支出情况进行了检查。以检查、核

定的数额，确定应付职工薪酬的评估值。 

4．应交税费：核查时，评估人员按照国家的税收法律、法规的规定，对各项税金

的核算、计提和交纳情况进行了检查。以查核的数额，确定应交税费的评估值。 

5．应付利息：主要为短期借款上一结息日至评估基准日按权责发生制计算的应计
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利息，评估人员在核实其计提依据的基础上以核实无误的账面值作为评估值。 

6．应付股利：评估人员通过查阅股利分配决议等程序，以核实无误的账面值作为

评估值。 

7．其他非流动负债：为企业收到的环境保护引导资金、产业发展资金等。上述款

项已经在取得当年申报缴纳所得税，且在评估基准日后逐年转入收入，该部分负债并

非企业实际需支付的负债，本次评估对其他非流动负债评估为零。 

 

B、收益法：是通过估算委估资产在未来的预期收益，并采用适当的折现率折现

成现值，然后累加求和，得出被评估资产的评估值的一种资产评估方法。 

（一）收益法评估基本思路 

1． 对无锡惠联热电有限公司主营业务及相关经营主体的收益现状以及市场、行

业、竞争等环境因素和经营、管理、成本等内部条件进行分析； 

无锡惠联热电有限公司评估基准日前存在向关联方销售电力的情形，鉴于该情形

已停止，本次收益预测数据未考虑此情形。同时，本次收益预测数据以评估基准日无

锡惠联热电有限公司的核定机组为基础进行预测。收益预测中的主要参数根据调整营

运方式后企业测算并确认数据为基础。 

2． 对无锡惠联热电有限公司的财务报表中对评估过程和评估结论具有影响的相

关事项进行必要的分析调整； 

(1) 调整被评估企业财务报表的编制基础； 

(2) 调整不具有代表性的收入和支出，如非正常和偶然的收入和支出； 

(3) 调整非经营性资产、负债和溢余资产及与其相关的收入和支出； 

(4) 认为需要调整的其他事项。 

3． 根据对无锡惠联热电有限公司的资产配置和使用情况分析，结合企业提供的

有关资产配置说明判断其溢余资产、非经营性资产负债； 

4． 对溢余资产、非经营性资产负债选用合理的评估方法单独进行评估； 

5． 选择适合的评估模型—本次评估选取企业自由现金流折现模型计算企业整体

价值（即股东全部权益价值和付息债务的价值之和），再扣减企业的付息债务价值，

并加计溢余资产评估值、非经营性资产负债评估值，得出委估企业的股东全部权益价

值； 

6． 对无锡惠联热电有限公司主营业务及相关经营主体结合并入原无锡市双河尖

热电厂热力管网资产，参考经审计后模拟合并损益表，对未来收益进行合理的预测，

未来收益趋势进行判断和估算； 
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(1) 营业收入的测算：在调查了解企业基本情况的基础上，分析企业近年来的经营

状况，结合对未来行业整体发展状况、市场前景、企业客观运营能力、企业投资计划

等因素的分析，预测企业未来一段时期的营业收入； 

(2) 有关营业税金、成本、费用的测算：分析企业近年来的成本费用的实际状况，

结合对有关税金、成本、费用具体项目未来发展、变化趋势的分析，预测企业未来一

段时期的有关税金、成本、费用； 

(3) 按照上述营业收入及相关成本费用的预测数据及对企业非经营费用的估算，计

算得出企业利润总额； 

(4) 分析、测算未来相关年度的企业所得税，计算得出企业的净利润； 

7． 根据无锡惠联热电有限公司提供的营运资本财务计划、预算资料，分析历史

营运资本与主营业务收入的关系，预测企业未来一段时期的营运资本增加额； 

8． 根据无锡惠联热电有限公司提供的有关投资计划、预算资料，区别更新现有

固定资产的资本性支出和扩大经营规模增加的资本性支出，预测企业未来一段时期的

资本性支出； 

9． 预测计算企业的自由现金流量； 

10． 确定本次评估适用的折现率—加权平均资本成本（WACC）； 

11． 根据评估模型和确定的相关参数估算企业的企业整体价值，再扣减企业的付

息债务价值，并加计单独评估的溢余资产价值、非经营性资产负债价值，得出委估企

业的股东全部权益价值。 

（二）收益法其基本计算公式 

收益法的基本公式为： 







n

1i
ir)(1

R
P i

 

i ：收益计算年期。 

P：评估价值 

Ri：未来第 I 个收益期的预期收益额，当收益年限无限时，n 为无穷大；当收益期

有限时，Rn 中包括期末资产剩余净额。 

r：折现率 

在采用收益法评估中，要求被评估企业价值内涵和运用的收益类型以及折现率的

口径必须是一致的。 

1．关于收益类型--自由现金流 

本次评估采用的收益类型为企业全部资本所产生的经营性自由现金流，企业自由

现金流量指的是归属于包括股东和付息债务的债权人在内的所有投资者的现金流量 , 
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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(扣除税务影响后)

－资本性支出－净营运资金变动。 

2．关于折现率 

本次评估采用企业的加权平均资本成本（WACC）作为自由现金流的折现率。企

业的融资方式包括股权资本和债权资本（如股东投资、债券、银行贷款、融资租赁和

留存收益等）。债权人和股东将资金投入某一特定企业，都期望其投资的机会成本得到

补偿。加权平均资本成本是指将企业股东的预期回报率和付息债权人的预期回报率按

照企业资本结构中所有者权益和付息债务所占的比例加权平均计算的预期回报率。

WACC 的计算公式为： 

WACC= (E÷V)×Ke＋(D÷V)×(1-t)×Kd 

E：权益的市场价值 

D：债务的市场价值 

V=E+D 

Ke：权益资本成本 

Kd：债务资本成本 

t：被评估企业的综合所得税税率 

3．关于收益期 

由于评估基准日被评估单位经营正常，没有对影响企业持续经营的核心资产的使

用年限进行限定和对企业生产经营期限、投资者所有权期限等进行限定，或者上述限

定可以解除，并可以通过延续方式永续使用。故本评估报告假设被评估单位评估基准

日后永续经营，相应的收益期为无限期。 

本次评估分两阶段划分收益期。其中，第一阶段为 2016 年 6 月 1 日至 2021 年 12

月 31 日，共 5 年 1 期。在此阶段中，根据无锡惠联热电有限公司战略发展规划，公

司将在此阶段完成其主要的结构调整和投资规划，收益状况逐渐趋于稳定。第二阶段

为 2022 年 1 月 1 日至未来永续年限，在此阶段中，无锡惠联热电有限公司主营业务将

保持稳定的现金获利水平。 

本次评估通过将自由现金流折现还原为基准日的净现值，确定出评估基准日的企

业的整体价值（即股东全部权益价值和付息债务的价值之和），再扣减企业的付息债务

价值，并加计溢余资产评估值、非经营性资产负债评估值，得出委估企业的股东全部

权益价值。 

（三）收益法评估计算过程  

具体计算过程如下：                                       单位：人民币万元 
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科目 
2016 年

6-12 月 
2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 稳定年 

营业收入 25,983.77 47,416.31 47,044.74 46,832.95 46,692.66 46,623.91 46,623.91 

其中：主营业务收入 25,326.42 46,319.13 45,947.56 45,735.77 45,598.81 45,531.70 45,531.70 

其他业务收入 657.46 1,097.18 1,097.18 1,097.18 1,093.85 1,092.21 1,092.21 

减：营业成本 19,187.16 34,686.91 34,489.05 34,399.65 34,375.70 34,406.95 32,409.42 

其中：主营业务成本 18,839.42 34,048.97 33,848.20 33,755.68 33,729.60 33,757.87 31,874.04 

其他业务成本 347.74 637.93 640.85 643.97 646.10 649.08 535.37 

税金及附加 138.75 270.24 259.55 260.36 260.50 260.92 263.19 

营业费用 - - - - - - - 

管理费用  2,175.45   3,956.40   4,124.53   4,250.52   4,385.71   4,530.34   4,443.35  

财务费用 563.69 966.11 966.12 966.12 966.13 966.13 966.13 

营业利润  3,918.86   7,536.65   7,205.50   6,956.29   6,704.61   6,459.57   8,541.83  

加：营业外收入 - - - - - - - 

减：营业外支出 22.26 23.71 23.52 23.42 23.35 23.31 23.31 

利润总额  3,896.60   7,512.94   7,181.97   6,932.87   6,681.26   6,436.26  8,518.52 

减：所得税费用  974.71   1,879.07   1,796.33   1,734.05   1,671.15   1,609.90  2,130.46 

净利润  2,921.88   5,633.87   5,385.65   5,198.82   5,010.11   4,826.36   6,388.05  

+财务费用(税后) 422.10 723.60 723.60 723.60 723.60 723.60 723.60 

息前税后营业利润 3,343.98 6,357.47 6,109.25 5,922.42 5,733.71 5,549.96 7,111.65 

+折旧 3,017.26 5,990.66 5,994.96 5,987.63 5,988.82 5,988.82 3,992.15 

+摊销 87.47 149.95 149.95 149.95 149.95 149.95 136.24 

-营运资本变动 -2,243.24 -4.16 -3.72 -2.12 -1.40 -0.69 永续年 

-资本支出 19,151.44 80.00 294.88 80.00 - - 4,988.13 

自由现金流量 -10,459.47 12,422.26 11,963.00 11,982.13 11,873.89 11,689.43 6,251.92 

折现率 9.28% 9.28% 9.28% 9.28% 9.28% 9.28% 9.28% 

折现期(年) 0.29 1.08 2.08 3.08 4.08 5.08 5.08 

折现系数 0.9744 0.8917 0.8160 0.7467 0.6833 0.6253 6.7376 

各年折现值 -10,192.22 11,076.91 9,761.52 8,946.86 8,113.15 7,308.84 42,123.16 

营业价值 77,138.23 
      

加：非经营性资产 -14,363.61 
      

溢余资产 943.79 
      

企业价值 63,718.41 
      

减：有息负债 22,000.00 
      

股东权益评估值 41,700.00 
      

 

九、评估程序实施过程和情况 

江苏中天资产评估事务所有限公司接受资产评估委托后，选派资产评估人员，组

成评估项目小组，于 2016 年 6 月 15 日开始评估前期准备工作，2016 年 6 月 26 日正

式进驻企业，开始评估工作，2016 年 7 月 25 日完成现场工作，2016 年 9 月 21 日出具

评估报告，具体过程如下： 

(一)明确评估业务基本事项 

承接评估业务时，通过与委托方沟通、查阅资料或初步调查等方式，明确委托方、

产权持有者和被评估企业、评估报告使用者等相关当事方、评估目的、评估对象基本

情况和评估范围、价值类型、评估基准日、评估假设和限制条件等评估业务基本事项。 

(二)签订业务约定书 

根据评估业务具体情况，综合分析专业胜任能力和独立性，评价项目风险，确定
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承接评估业务后，与委托方签订业务约定书。 

(三)编制资产评估计划 

根据所承接的具体资产评估项目情况，重点考虑资产评估目的、资产评估对象状

况，资产评估业务风险、资产评估项目的规模和复杂程度，评估对象的性质、行业特

点、发展趋势，资产评估项目所涉及资产的结构、类别、数量及分布状况，相关资料

收集情况，委托方或被评估企业过去委托资产评估的经历、诚信状况及提供资料的可

靠性、完整性和相关性，资产评估人员的专业胜任能力、经验及专业、助理人员配备

情况后编制合理的资产评估计划，并根据执行资产评估业务过程中的具体情况及时修

改、补充资产评估计划。 

(四)现场调查 

对本次评估业务约定的评估对象采取复印比对被评估企业的营业执照及公司章程

方式进行核实；对评估对象涉及的评估范围中资产及负债首先采取抽查凭证及函证进

行核实，同时对实物资产进行必要的现场勘查，了解资产的使用状况及性能。 

(五)收集资产评估资料 

通过与委托方、被评估企业沟通并指导其对评估对象进行清查等方式，对评估对

象资料进行了解，同时主动收集与资产评估业务有关的评估对象资料及其他资产评估

资料，采取必要措施确信资料来源的可靠性，根据评估项目的进展情况及时补充收集

所需要的评估资料。 

(六)财务分析 

分析无锡惠联热电有限公司主营业务相关经营主体的历史经营情况，特别是前两

年收入、成本、费用和利润的构成及其变化原因，以分析其获利能力及未来发展趋势。 

(七)经营分析 

了解无锡惠联热电有限公司各项生产指标、财务指标，分析主营业务相关经营主

体的各项指标变动原因，分析其综合实力、管理水平、盈利能力、发展能力、竞争优

势等因素。 

(八)盈利预测 

根据无锡惠联热电有限公司主营业务相关经营主体的经营计划、投资计划及潜在

市场优势，结合企业所在行业现状、区域市场状况及未来发展趋势，预测公司未来期

间的预期收益、收益期限，并根据经济环境和市场发展状况对预测值进行适当调整。 

 (六)评定估算 

对所收集的资产评估资料进行充分分析，确定其可靠性、相关性、可比性，在此

基础上恰当选择资产评估方法并根据业务需要及时补充收集相关信息，根据评估准则

要求运用评估方法进行评估，形成初步评估结论，对信息资料、参数数量、质量和选
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取的合理性等进行综合分析形成资产评估结论，再进行必要的内部复核工作。 

(十)编制和提交资产评估报告 

在执行必要的资产评估程序、形成资产评估结论后，按规范编制资产评估报告，

与委托方等进行必要的沟通，听取委托方、产权持有者等对资产评估结论的反馈意见

并引导委托方、产权持有者、资产评估报告使用者等合理理解资产评估结论，以恰当

的方式提交给委托方。 

 

十、评估假设 

1. 无锡惠联热电有限公司在 2016 年 5 月 31 日后持续经营、各项经营资产不改变

现有用途； 

2. 无锡惠联热电有限公司完全是遵守有关的法律和法规合法经营的； 

3. 无锡惠联热电有限公司提供的财务报告和其他各项基础资料均真实可靠； 

4. 无锡惠联热电有限公司的历年财务资料所采取的会计政策和编写此报告时所

采用的会计政策在重要方面是一致的； 

5. 无锡惠联热电有限公司所在地及中国的社会经济环境不产生大的变更，所遵循

的国家和地方现行法律、法规、政策和经济环境无重大改变； 

6. 无锡惠联热电有限公司的经营能力、经营方向、经营策略等不会产生重大变化； 

7. 无锡惠联热电有限公司的各项业务、经营计划和投资计划的实施无重大失误； 

8. 无锡惠联热电有限公司的客户在未来年度不会发生重大变化； 

9. 被评估企业的经营者是负责的，且被评估企业管理层有能力担当其职务； 

10. 现行的信贷、利率、汇率及市场行情无重大变化； 

11. 无其他人力不可抗拒及不可预见因素造成的重大不利影响； 

12. 本次收益预测数据是假设评估基准日后无锡惠联热电有限公司利用核定机组

进行经营为基础，不考虑评估基准日前存在的直接向关联方销售电力的情况下作出，

收益预测中的主要参数根据调整营运方式后企业测算并确认的数据为基础。 

13. 本次预测是建立在评估基准日后企业以现有核定机组装机容量的发电能力计

算预测期的发电量和售电量，假定所发电量能全部销售给电力公司，参考企业历史年

度计划内上网电量，对于超出计划内上网电量部分的售电价格，采用计划外的电价。 

 

请报告使用者关注：上述假设前提是本次评估结论成立的基础。当上述假设前提

发生变化时，将可能引起评估结论相应变化或不成立。 

 

十一、评估结论 
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（1）资产基础法评估结果 

在评估基准日 2016 年 5 月 31 日、企业持续经营前提下，无锡惠联热电有限公司

的总资产账面价值为 87,184.28 万元，总负债 65,183.82 万元，股东全部权益为 22,000.46

万元(账面值已经天衡会计师事务所(特殊普通合伙)审计)。 

采用资产基础法评估后的总资产价值 105,866.63 万元，总负债 64,308.37 万元，股

东全部权益为 41,558.26 万元，股东全部权益增值 19,557.80 万元，增值率 88.90%。评

估结论具体情况见资产评估结果汇总表及评估明细表。 

被评估企业：无锡惠联热电有限公司                                                  金额单位：万元 

项目 
账面价值 评估价值 增减值 增值率% 

A B C=B-A D=C/A×100 

一、流动资产 1 15,879.19 16,133.90 254.71 1.60 

二、非流动资产 2 63,309.55 79,966.48 16,656.92 26.31 

其中：投资性房地产 4 849.69 3,857.95 3,008.26 354.04 

      固定资产 5 63,633.05  70,097.83  6,464.78  10.16% 

      在建工程 6 1,997.26 1,931.18 -66.08 -3.31 

      无形资产 7 2,588.39 11,938.00 9,349.61 361.21 

其中：土地使用权 8 2,501.20 11,846.22 9,345.02 373.62 

长期待摊费用 9 1,431.66 1,431.66 - - 

递延所得税资产 10 606.05 277.13 -328.92 -54.27 

      其他非流动资产 11 198.98 198.98 - - 

资产总计 12 87,184.28  105,866.63  18,682.35  21.43% 

三、流动负债 13 64,308.37  64,308.37    

四、非流动负债 14 875.45  -875.45 -100.00 

负债总计 15 65,183.82  64,308.37  -875.45  -1.34% 

净资产 16 22,000.46  41,558.26  19,557.80  88.90% 

小数点后保留两位 

（2）收益法评估结果 

在评估基准日 2016 年 5 月 31 日，在企业持续经营及本报告所列假设条件下，无

锡惠联热电有限公司账面股东全部权益 22,000.46 万元，采用收益法评估的股东全部权

益价值为 41,700.00 万元（取整），评估增值 19,699.54 万元，增值率 89.54%。 

（3）评估结果的选取 

无锡惠联热电有限公司股东全部权益通过采用资产基础法和收益法评估后的评估

值分别为 41,558.26 万元和 41,700.00 万元，差异 141.74 万元，差异率为 0.34%。 

两种评估方法得出的评估结果差异的主要原因是： 

资产基础法是从现时成本角度出发，以被评估企业账面记录的资产、负债为出发

点，将构成企业的各种要素资产的评估值加总减去负债评估值作为被评估企业股东全

部权益的评估价值。收益法是从预期获利能力的角度进行评估，它不仅考虑了被评估

单位的账内资产，还综合考虑了企业拥有稳定的客户、资产有效利用、科学的生产组

织管理等影响企业经营获利能力的因素。 
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无锡惠联热电有限公司为热电联产企业，经过多年的运营，已形成一家经营管理

良好、客户稳定、盈利能力较好的热电厂。因此我们认为资产基础法的评估结果难以

全面反映该企业的价值，收益法的结果更能比较恰当、客观的反映该公司的价值。所

以本次评估采用收益法的评估结果 41,700.00 万元（大写为肆亿壹仟柒佰万元）作为无

锡惠联热电有限公司股东全部权益价值的评估结论。   

 

因此，锡联国际投资有限公司持有的无锡惠联热电有限公司 25%股权的评估价值

为 10,425.00 万元。（金额保留两位小数，持有股权评估值=无锡惠联热电有限公司股东

全部权益价值×产权持有者持股比例） 

 

十二、特别事项说明 

1．无锡惠联热电有限公司申报的房屋建筑物中有25项，合计建筑面积为16,631.71

㎡，尚未办理房屋所有权证。截至评估报告日，企业正在办理房屋建设规划许可手续。

对于上述无证房产评估时，房屋面积按被评估企业提供的申报表及工程结算等相关资

料，结合评估人员现场勘查确定，同时评估价值中未考虑其配套规费。 

2．本次评估未考虑股权流动性对评估结果的影响，也未考虑控制权或缺乏控制权

可能产生的溢折价对评估结果的影响。 

 

十三、评估报告使用限制说明 

1．评估报告只能用于评估报告载明的评估目的和用途； 

2．评估报告只能由评估报告载明的评估报告使用者使用； 

3．未征得出具评估报告的评估机构同意，评估报告的内容不得被摘抄、引用或披

露于公开媒体，法律、法规规定以及相关当事方另有约定的除外； 

4．本评估结论成立的基础为评估基准日的市场价格标准，按现行规定评估报告的

有效期为壹年(从评估基准日算起，自 2016 年 5 月 31 日至 2017 年 5 月 30 日)。若日

后资产数量发生变化或市场价格标准发生变化时，应按本评估报告中的程序及方法进

行相应调整甚至重新评估，请报告使用者关注本评估报告的适用性； 

5．经江苏省人民政府国有资产监督管理委员会备案后，本评估报告书方可正式使

用。本评估结论仅对无锡华光锅炉股份有限公司向锡联国际投资有限公司支付现金购

买其所持有的无锡惠联热电有限公司 25%股权之经济行为有效。 

 

十四、评估报告日 

评估报告日为 2016 年 9 月 21 日。 



无锡华光锅炉股份有限公司拟支付现金购买股权涉及的锡联国际投资有限公司持有无锡惠联热电有限公司 25%股权价值评估报告 

                    江苏中天资产评估事务所有限公司 
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评估机构法定代表人： 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

中国注册资产评估师：                       

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                         江苏中天资产评估事务所有限公司 

                                                   中国  江苏 

二〇一六年九月二十一日 
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