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上海东洲资产评估有限公司 

关于 

中船钢构工程股份有限公司发行股份购买资产并募

集配套资金暨关联交易行政许可项目审查一次反馈

意见 

之回复 

中国证券监督管理委员会： 

根据贵会于 2016 年 6 月 3 日出具的《中国证监会行政许可项目审查一次反

馈意见通知书》（160969 号）（以下简称“反馈意见”）。上海东洲资产评估有限

公司组织相关评估人员对反馈意见所列问题进行了认真分析，现对《反馈意见》

中涉及的需要评估师发表意见的问题回复如下： 

 

15.申请材料显示，中船九院资产基础法评估中，对于房屋建筑物采用市场

比较法和收益法进行房地合一的评估。请你公司列表补充说明对于中船九院主

要房屋建筑物，两种方法评估结果及差异情况，最终评估结果的选择及合理性。

请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。 

回复： 

一、中船九院主要房屋建筑物的两种方法评估结果及差异情况 

中船九院及其子公司主要房屋建筑物采用两种评估方法并存在差异的情况

如下： 

权证编号 所属公司 
建筑面积

(平方米) 

市场法评估单价

（元/平方米） 

收益法评估单价

（元/平方米） 

最终选取评

估方法 

沪房地普字 2014 第

010570 号 
中船九院 11,879.00 24,200.00 21,945.18 市场法 

沪房地普字 2013 第

020069 号 
中船勘院 4,622.98 23,810.00 18,421.00 市场法 

沪房地浦字（2014）第

059229 号 

勘院浦东分

院 
46.35 23,990.00 16,103.00 市场法 

沪房地浦字（2014）第 勘院浦东分 46.35 23,990.00 16,103.00 市场法 
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权证编号 所属公司 
建筑面积

(平方米) 

市场法评估单价

（元/平方米） 

收益法评估单价

（元/平方米） 

最终选取评

估方法 

059230 号 院 

沪房地普字（2015）第

017151 号 

工程咨询研

究 
1,124.12 21,300.00 21,130.63 市场法 

沪房地杨字（2011）第

018531 号 
华海 104.26 23,000.00 18,800.00 市场法 

二、评估方法的选择及合理性 

市场比较法是选取一定数量、符合一定条件、发生过交易的类似房地产，将

其与委评对象进行比较，对交易价格进行适当的处理来求取委评对象价值的方

法，其方法的本质是以类似房地产的交易价格为导向来求取房地产的价值。该方

法适用于同种类型、数量较多且经常发生交易的房地产。评估机构根据两处房产

所在地环境及其他因素综合分析，本次中船九院及其子公司上述委估房地产周边

市场交易活跃，有较多可比案例。市场比较法能够体现上述地块现实际市场可接

受程度，结合评估对象的实际情况，采用市场比较法所得的计算结果更能准确反

映房屋建筑物市场价值。而收益法通过调查同一区域、相同类型的物业的正常租

金及出租率，结合委估对象的现状，调整确定一个客观的租金水平及出租率，扣

除日常的管理、维修、保险、税收及支付给房产部门的租金等费用，得出委估对

象每年的客观纯收益，选取合理的折现率，得出委估对象的收益价值。由于目前

房地产市场租售比长期不均衡，租金收益难以及时体现房价上涨因素，委估对象

在市场比较法中能得到更好的体现，故本次评估更适宜采用市场比较法结果确定

评估结果。 

三、评估师核查意见 

经核查，评估师认为：对中船九院主要房屋建筑物，评估师采用两种方法进

行评估，最终评估结果的选择市场法是合理的，能够客观反映委估房屋建筑物的

市场价值。 

 

16.申请材料显示，中船九院资产基础法评估中，对于 17 家长期股权投资

分别进行了评估，其中三家选择了收益法评估结果，其余均选取了资产基础法

评估结果。在选取资产基础法评估结果的子公司中，有部分子公司对其子公司
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选取了收益法评估结果。对上述采用收益法评估结果的所有长期股权投资，请

你公司：1）列表汇总披露收益法评估基本情况，包括但不限于报告期与预测期

收入、成本和净利润，并补充披露 2015 年收入和净利润实现情况。2）补充披

露采用收益法评估结果的原因及合理性。3）就收益法中净利润预测情况与本次

交易盈利补偿进行比较，如存在差异，补充披露差异的原因及合理性。请独立

财务顾问和评估师核查并发表明确意见。 

回复： 

一、列表汇总披露收益法评估基本情况 

本次交易中采取收益法评估的标的资产 2015 年收入、成本和净利润预测数

和 2015 年实际数对比情况如下（已乘以持股比例）： 

单位：万元 

序

号 
子公司 

持股

比例 

2015 年度收入 2015 年度成本 2015 年度净利润 

预测数 实际数 预测数 实际数 预测数 实际数 

1 勘院岩土 100% 12,000.00 12,820.42 11,400.00 12,102.57 115.08 82.46 

2 
上海 

德瑞斯 
50% 35,303.59 36,138.04 27,192.34 27,853.78 3,013.45 3,541.05 

3 
德瑞斯 

贸易 
50% 37,100.00 37,096.08 35,440.00 35,487.35 807.42 827.51 

4 振华咨询 100% 4,349.43 4,117.88 3,016.57 2,680.70 218.85 226.38 

5 九院咨询 100% 4,500.00 4,159.30 2,700.00 2,599.64 838.43 746.23 

6 大川原 49% 4,973.54 5,576.50 3,817.09 4,292.77 210.40 215.70 

7 振南监理 30% 3,300.00 3,292.23 2,256.72 2,355.05 176.90 195.37 

 合计  101,526.56 103,200.43 85,822.72 87,371.86 5,380.52 5,834.71 

从上表分析，采用收益法评估结果作为评估结论的 7 家标的公司中，收入成

本累积数与实际数（经审计）差异在 2%以内。从净利润情况分析，振华咨询、

大川原、振南监理、德瑞斯贸易 2015 年已完成净利润预测数。勘院岩土、九院

咨询及上海德瑞斯 2015 年净利润预测数与实际数（经审计）存在一定差异。其

中，勘院岩土及九院咨询未达到预测数，主要是由于企业部分收入跨期确认影响

了 2015 年当期的利润。上海德瑞斯差异较大主要由于 2015 年企业经审计的报表

中，投资收益 523 万元，本次评估将长期股权投资打开评估并作为非经营性资产

考虑，在未来收益预测中未考虑投资收益，故造成预测净利润与企业报表有一定
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的差异。剔除上海德瑞斯投资收益的影响后，本次评估预测的 2015 年净利润（折

合股权比例后）与企业报表实际差异数超过约 90 万元。 

综上所述，采用收益法评估结果作为评估结论的标的公司已完成 2015 年度

预测数。 

二、采用收益法评估结果的原因及合理性 

上表中各公司分属审图、监理、建筑施工业务分包、设备设计及贸易等行业，

以上企业均具有“轻资产”的特点，其固定资产投入相对较小，账面值不高，而企

业的主要价值除了固定资产、营运资金等有形资源之外，还应包含企业所享受的

各项优惠政策、业务网络、服务能力、人才团队、品牌优势等重要的无形资源的

贡献。对上述公司采用资产基础法评估对各评估对象的有形资产和可确指的无形

资产进行了评估，不能完全体现各个单项资产组合对整个公司的贡献，也不能完

全衡量各单项资产间的互相匹配和有机组合因素可能产生出来的整合效应。采用

收益法评估结果能够更好的反映包括企业所有环境因素和内部条件共同作用结

果的整体收益能力，因此针对上述评估标的采用收益法评估结果更加合理。 

三、评估师核查意见 

经核查，评估师认为：上述中船九院子公司分属审图、监理、建筑施工业务

分包、设备设计及贸易等行业，具有“轻资产”的特点。对上述公司采用资产基础

法仅对各单项有形资产和可确指的无形资产进行了评估，但不能完全体现各个单

项资产组合对整个公司的贡献，也不能完全衡量各单项资产间的互相匹配和有机

组合因素可能产生出来的整合效应，故采用收益法的评估结果是合理的。 

 

17.申请材料显示，中船九院报告期内委托贷款取得的损益与中船九院的主

营业务直接相关，属于与正常经营业务相关的损益，作为经常性损益。收益法

评估中，委托贷款业务作为非经营性资产进行测算，投资收益不再预测。请你

公司补充披露上述委托贷款相关投资收益作为经常性损益列示与收益法评估将

委托贷款作为非经营性资产测算是否存在矛盾。请独立财务顾问、会计师和评

估师核查并发表明确意见。 

回复：  
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一、上述委托贷款相关投资收益作为经常性损益列示的原因 

根据《公开发行证券的公司信息披露规范问答第 1 号——非经常性损益》，

“非经常性损益是指与公司正常经营业务无直接关系，以及虽与正常经营业务相

关，但由于其性质特殊和偶发性，影响报表使用人对公司经营业绩和盈利能力做

出正常判断的各项交易和事项产生的损益。”同时，规定“公司对„其他符合非经

常性损益定义的损益项目‟以及根据自身正常经营业务的性质和特点将本规定列

举的非经常性损益项目界定为经常性损益的项目，应当在附注中单独做出说明。” 

中船九院报告期内作为股东借款给联营企业收取的利息收入和对相关总包

项目业主提供委托贷款取得的损益与中船九院的主营业务直接相关，属于与正常

经营业务相关的损益；且该业务模式是中船九院推行的投融资带动项目总承包业

务经营模式，在相当长的一段时间内将会持续取得，不属于偶发性。因此，中船

九院将其界定为经常性损益。 

中船九院公司报告期内作为股东借款给联营企业和对相关总包项目业主提

供委托贷款具体情况如下： 

单位：万元 

 

拆借资金余额 

备注 2016 年 

3 月 31 日 

2015 年 

12 月 31 日 

2014 年 

12 月 31 日 

上海江舟投资发展有限公司       联营公司借款 

上海九舟投资发展有限公司     9,849.00 联营公司借款 

上海九新投资发展有限公司   400.00  4,800.00 联营公司借款 

常熟中船瑞苑房地产开发有限公司     23,200.00 业主委托贷款 

福建环三兴港投资集团有限公司 0.10 0.10 1,000.00 业主委托贷款 

湖南高瑞房地产开发有限公司     22,698.00 业主委托贷款 

御河硅谷（上海）建设发展有限公司     25,500.00 业主委托贷款 

上海晋文置业有限公司 24,787.00 20,287.00 15,231.00 业主委托贷款 

昌乐中船阳光投资发展有限公司 20,000.00 15,000.00 7,000.00 业主委托贷款 

小计 44,787.10 35,687.10 109,278.00  

报告期内中船九院公司取得的收益情况如下： 

项目 2016 年 1-3 月 2015 年度 2014 年度 

计入当期损益的对非金融企业收取的资金占用费   454.40 3,688.89 
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项目 2016 年 1-3 月 2015 年度 2014 年度 

对外委托贷款取得的损益 554.37 7,395.94 5,829.73 

小计 554.37 7,850.34 9,518.62 

所得税影响额 83.16 1,177.55 11,427.79 

少数股东权益影响额（税后）       

合计 471.21 6,672.79 8,090.83 

中船九院公司与所提供资金相关的工程总承包项目情况如下： 

单位：万元 

公司 项目 收入 
营业收入 

2016 年 1-3 月 2015 年度 2014 年度 

上海江舟投资发展

有限公司 

宝山罗店经济适用房 C3

地块工程 
33,493.67       

上海江舟投资发展

有限公司 

宝山罗店经济适用房 C5

地块工程 
60,374.62       

上海九舟投资发展

有限公司 

宝山罗店动迁房 C7 地块

工程 
48,791.12       

上海九新投资发展

有限公司 

奉贤区大型居住社区市

属共有产权保障房 
49,011.51 14,752.65 4,851.95   

常熟中船瑞苑房地

产开发有限公司 

常熟梅李镇天和佳苑、珍

南佳苑二期 
67,950.40 2,347.16 25,413.93 36,418.35 

福建环三兴港投资

集团有限公司 

宁德市“金马小区”保

障性住房工程 
50,888.00   5,687.95 38,152.96 

湖南高瑞房地产开

发有限公司 
梅岭国际项目 58,802.69 2,347.16 28,342.84 25,501.08 

上海晋文置业有限

公司 

杨浦区 149 地块新建办公

楼项目地下车库工程 
12,928.00 1,634.04 7,265.79 - 

昌乐中船阳光投资

发展有限公司 

潍坊昌乐九龙湖回迁小

区项目 
35,000.00 2,542.87 3,098.32 16.85 

小计 417,240.01 23,623.88 74,660.78 100,089.24 

由上表可知，中船九院向联营企业收取的资金占用费和其他公司的委托贷款

收益与公司的主营业务相关并且已持续相当长时间，可以按照《公开发行证券的

公司信息披露规范问答第 1 号——非经常性损益》中第 5 条规定，由公司在附注

中详细说明其根据自身正常经营业务的性质和特点将本规定列举的非经常性损

益项目界定为经常性损益的项目。 

二、收益法评估将委托贷款作为非经营性资产测算的原因 

评估师将中船九院未来的委托贷款业务作为“非经营性资产”考虑，目的是

要客观反映标的企业该笔委托贷款的市场价值，如委托贷款取得损益按照投资收

益考虑，且采用工程设计行业折现率进行折现，不能公允反映委托贷款的市场价

值，本次评估按照非经营性资产测算，仅为了测算评估值需要，从而更好反映标
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的企业的市场价值，不改变其作为经常性损益的性质，和委托贷款相关投资收益

作为经常性损益列示并不矛盾。 

 

三、评估师核查意见 

评估师将中船九院未来的委托贷款业务作为非经营性资产考虑，主要是客观

反映标的企业该笔委托贷款的市场价值。按照非经营性资产测算，仅为了测算评

估值需要，从而更好反映标的企业的市场价值，不改变其作为经常性损益的性质，

和委托贷款相关投资收益作为经常性损益列示并不矛盾。 
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（本页无正文，为《上海东洲资产评估有限公司关于中船钢构工程股份有限公司

发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易行政许可项目审查一次反馈意见

之回复》之签章页） 

 

 

评估机构负责人： 

 

  

王小敏  

 

 

经办注册资产评估师： 

 

  

蒋骁 方明 

 

         上海东洲资产评估有限公司 

年    月    日 

 


