
北京中企华资产评估有限责任公司关于中国证券监督管理委员会 

《关于中国长江电力股份有限公司发行股份购买资产并募集配套资 

金申请相关问题的函》之核查意见 

致：中国证券监督管理委员会 

中国长江电力股份有限公司发行股份购买资产并募集配套资金事项经中国

证监会上市公司并购重组委员会2016年第18次并购重组委工作会议审核并获得

无条件通过。 

北京中企华资产评估有限责任公司做为本次交易的评估机构，会同其他中介

机构，严格按照重组委《关于中国长江电力股份有限公司发行股份购买资产并募

集配套资金申请相关问题的函》（上市部函〔20 16)161 号）中需要资产评估机

构核查并发表意见的问题进行了认真讨论、核查，并出具了专项核查意见，现就

述及的问题向贵会详细说明如下： 

问题四 

申请材料显示，本次交易采用资产基础法评估结果作为作价依据，评估增

值率为 1 1 6.28％。请你公司补充说明川云公司资产基础法评估：1）各项固定资

产重置价值计算公式中，资金成本具体取值依据及合理性，是否符合行业惯例

及行业平均水平。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。 

回复： 

一、说明 

1、取值依据及行业惯例 

川云公司固定资产包括有民用房屋、通用设备、水工建筑、发电设备、办公

电子设备和车辆等。 

在本次评估中，办公电子设备和车辆因购置时间较短，不考虑资金成本。其

他各项固定资产的资金成本按以下思路评估： 

(l）民用房屋及通用设备 

民用房屋及通用设备资金成本的计算，根据项目合理的建设工期，按照评估

基准日执行的贷款利率以工程费（设备购置费）、安装费、前期及其他费用三项 



之和为基数确定，并考虑资金的平均投入计取。资金成本计算公式如下： 

资金成本＝〔工程费（设备购置费）＋安装费＋前期及其他费用〕x合理建设

工期x贷款基准利率 x 1/2 

(2)水工建筑和发电设备 

水工建筑和发电设备资金成本的计算，依据《水电工程设计概算费用标准》 

(2013年版）的规定计算，其计算方法为： 

资金成本＝第一台机组发电前资金成本＋第一台机组发电后资金成本

其中： 

第一台机组发电前资金成本＝艺〔（年初累计投资＋本年投资/2) X年利率〕

第一台机组发电后资金成本＝\⠁툂쐝尔ꐘ앃琀ሀᔀఀ̀㬔ꐈ天뜁팀̀

《水电工程设计概算费用标准》中相关规定考虑到了水电工程工期长、投资

量大的特点，对第一台机组发电前的资金成本按复利计算，第一台机组发电后的

资金成本按单利计算。第一台机组发电后，以前年度的投资具备了预转固的条件，

不需继续计算资金成本。 

本次评估中是采用了基准日的贷款利率、各资产合理工期、以行业定额水平

及费用标准来进行的评估，做法符合行业惯例。 

2、行业平均水平 

在水电开发过程中，各电站受开发条件限制，导致各水电站工期不同，建设

强度及难度使实际投资额度在各年度分布有较大差异，而且各水电站建设期间银

行利率及筹资渠道也不尽相同，上述原因，使得各电站资本成本有高有低，行业

平均利息系数水平可比性不很强。 

水电行业在工程结算时，针对不同工程类别（主要分为民用和水工），采用

不同的工程定额结算，资金成本的具体结算方法与上述一致。 

以目前国内不同流域、不同投资水平和装机容量的水电站为例，说明其实际

投资和利息如下表： 

电站名称 幼 
工( 静态总投资 

（亿元） 

利息 

（亿元） 
利息系数 

装机容量

（万千瓦） 

溪洛渡 13 819.42 159.60 19.48% 1,260 

向家坝 12 721 .51 103.68 14.37% 600 

南盘江红水河流域某电站 9 201.49 39.15 19.43% 490 



、 

电站名称 
工期 

（年） 

静态总投资 

（亿元） 

利息 

（亿元） 
利息系数 

装机容量

（万千瓦） 

黄河干流某电站（建设中） 8 97.23 20.07 20.64% 220 

堵河千流上游某电站 3 .5 40.58 3.39 8 .36% 50 

本次评估评估师选用的溪洛渡和向家坝的资金利息系数分别为 19.18％和 

12.32%，此利息系数，在同行业实际发生的利息系数范围之内，取值合理。 

二、中介机构核查意见 

经核查，资产评估机构北京中企华资产评估有限责任公司认为：本次评估中

各项固定资产重置价值计算公式中，资金成本具体取值依据相应的评估标准，依

据充分，结果合理，其计算方法符合行业惯例。 



（此页无正文，为《北京中企华资产评估有限责任公司关于中国证券监督管理委

员会＜关于中国长江电力股份有限公司发行股份购买资产并募集配套资金申请相

关问题的函＞之核查意见》签字盖章页） 

资产评估机构负责人（或授权代表）: 

经办注册资产评估师： 
户而车 

经办注册资产评估师： 

工夕｛ 

北京中 
	

公司 
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