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注册资产评估师声明 

 

一、我们在执行本资产评估业务中，遵循有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责任。但评估结论不应当被认

为是对评估对象可实现价格的保证。 

二、评估对象涉及的资产、负债清单由被评估单位提供并经其签章确认；所

提供资料的真实性、合法性和完整性，由委托方、被评估单位和相关当事方负责。 

三、我们与评估报告中的评估对象没有现存或者预期的利益关系；与相关当

事方没有现存或者预期的利益关系，对相关当事方不存在偏见。 

四、我们已对评估报告中的评估对象进行了解、核实，我们已对评估对象及

其所涉及资产的法律权属给予必要的关注，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。且已提请被评估单位

及相关当事方完善产权以满足出具评估报告的要求。 

注册资产评估师不对评估对象及其所涉及资产的法律权属提供保证。被评估

单位和相关当事方应对评估对象及其所涉及资产权属的真实性、合法性承担责

任。 

五、除国家法律、法规另有规定外，本评估报告只能用于评估报告载明的评

估目的和用途，恰当使用评估报告是评估报告使用者的责任。本评估报告只能由

评估报告载明的评估报告使用者使用。资产评估师和评估机构对委托方和其他评

估报告使用者不当使用评估报告所造成的后果不承担责任。 

六、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。 

七、本评估报告中的分析、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、评估结论成立

的条件、特别事项说明及其对评估结论的影响。 

八、本评估报告的使用有效期自2011年12月31日至2012年12月30日止，只有

当评估基准日与经济行为实现日相距不超过一年时，才可以使用评估报告。
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摘  要 

一、本次评估对应的经济行为 

本次评估对应的经济行为是国海证券股份有限公司拟对股东全部权益价值

进行减值测试。 

二、评估目的 

本次评估目的为拟对股东全部权益价值进行减值测试。根据《桂林集琦药业

股份有限公司重大资产置换及以新增股份吸收合并国海证券有限责任公司暨关

联交易报告书》及相关协议中“约定本次重大资产重组实施完成后的三年内(包含

实施完毕的当年)，每年年末均聘请具有证券从业资格的专业机构对国海证券进

行减值测试，如果减值测试后国海证券的价值小于本次重大资产重组中国海证券

的所作价值20.69亿元，则国海证券原股东需将减值额对应的股份数予以注销或

赠送予桂林集琦的相关股东。”之约定，拟通过评估确定国海证券股份有限公司

评估基准日的股东全部权益价值，为国海证券股份有限公司就上述承诺提供决策

依据。 

三、评估对象和范围 

评估对象为国海证券股份有限公司股东全部权益价值。 

评估范围包括由国海证券股份有限公司提供的评估基准日的全部资产及负

债，其中：总资产账面价值978,763.49万元，负债账面价值722,094.05万元，净资

产账面价值256,669.44万元，股东权益帐面折股共716,780,629股。 

四、价值类型 

本次评估的价值类型为市场价值。 

五、评估基准日  

2011年12月31日。 

六、评估方法 

采用市场法进行评估。 

七、评估结论及其使用有效期 

经采用市场法评估，在评估基准日2011年12月31日，国海证券股份有限公司
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股东全部权益的市场价值为646,333.36万元，较账面值256,669.44万元，增值

389,663.92万元，增值率为151.82%。与桂林集琦药业股份有限公司重大资产置换

及以新增股份吸收合并国海证券有限责任公司时国海证券股东全部权益的所作

价值206,900万元相比，增值439,433.36万元，增值率为212.39%，股东全部权益

价值未出现减值。 

评估报告所揭示评估结论的使用有效期为一年，自评估基准日2011年12月31

日起，至2012年12月30日止。 

八、对评估结论产生影响的特别事项 

(一)由于无法获取足够丰富的相关市场交易统计资料，缺乏关于控股权、少

数股权等因素对评估对象价值影响程度的分析判断依据，因此，本次评估未考虑

控股权和少数股权等因素产生的溢价或折价。 

(二)引用其他机构出具的报告结论的情况 

本次评估采用的资产、负债以及净资产的账面价值数据来源于中磊会计师事

务所有限责任公司出具的审计报告(中磊审A字[2012]第0095号)，本评估报告是

在审计合法性、公允性和会计处理方法一贯性的基础上进行操作。 

(三)抵押、担保、质押事项 

截至2011年12月31日止，被评估单位部分股权存在质押、司法冻结情况。因

质押、司法冻结股权的解冻日期存在不确定性，本次评估未考虑股权质押、司法

冻结因素对评估结论的影响。各部分股权质押、冻结情况如下： 
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(四)其他 

本次评估项目是通过市场法途径对企业全部股东权益价值进行评估，评估过

程中对资产关注的侧重点不同，以及评估资料收集及核实的侧重点也有所不同。

因此，考虑到本次项目的评估目的及采用的评估途径，评估人员未对国海证券的

资产进行全面的盘点核实，但已对国海证券的资产权属以及状态给予了必要的关

注，同时对国海证券股权的数量、性质以及在评估基准日时点下影响股权价值的

因素进行了重点了解及核实。 

提请评估报告的使用者关注以上事项对评估结论可能产生的影响。 

以上内容摘自资产评估报告书，欲了解本项目的全面情况，应认真阅读资产

评估报告书全文。
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国海证券股份有限公司股东全部权益 

价值减值测试项目 

资  产  评  估  报  告 

中通桂评报字［2012］第006号 

国海证券股份有限公司： 

中通诚资产评估有限公司接受贵公司的委托，根据有关法律、法规和资产评

估准则、资产评估原则，采用市场法，按照必要的评估程序，对国海证券股份有

限公司拟进行减值测试的股东全部权益价值在2011年12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： 

一、委托方、被评估单位概况 

(一)委托方及被评估单位概况 

本次评估涉及的委托方及被评估单位均为同一单位。 

1．基本情况 

企业名称：国海证券股份有限公司(以下简称“国海证券”) 

注册地址：广西壮族自治区桂林市辅星路13号 

总部地址：广西壮族自治区南宁市滨湖路46号国海大厦 

法定代表人：张雅锋 

注册资本：人民币71,678.06万元 

企业类型：股份有限公司(上市) 

执照注册号：(企)450300000034837 

经营范围：证券经纪；证券投资咨询；与证券交易、证券投资活动有关的财

务顾问；证券承销与保荐；证券自营；证券资产管理；证券投资基金代销；为期

货公司提供中间介绍业务。 

2．企业历史状况 

国海证券股份有限公司是国海证券有限责任公司借壳桂林集琦药业股份有

限公司(以下简称桂林集琦)上市，桂林集琦依法承继国海证券有限责任公司(含分

支机构)的全部资产、人员及各项业务资格后更名而来。 

国海证券有限责任公司前身是广西证券公司，于 1988 年 10 月经中国人民银

行总行批准成立，是经营证券业务的专业机构。2001 年 10 月，经中国证券监督

管理委员会核准增资扩股并更名为国海证券有限责任公司，由原来以经纪业务为
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主的地方性证券公司成为业务范围比照综合类券商执行的全国性证券公司，并于

2001 年 10 月 31 日经广西壮族自治区工商行政管理局核准登记，营业执照号为

(企)450000000000429，注册资本为 800,000,000 元人民币。2011 年 6 月 24 日，

经中国证券监督管理委员会核准，桂林集琦药业股份有限公司施行重大资产重组

及以新增 501,723,229 股股份(新增股份价格为 3.72 元/股)吸收合并国海证券有限

责任公司后，更名为国海证券股份有限公司，并在广西壮族自治区桂林市工商行

政管理局办理了注册变更登记手续。截止 2011 年 12 月 31 日，公司注册资本为

716,780,629 元人民币。 

3．公司股权机构及股东概况 

截至 2011 年 12 月 31 日，公司股东总数 39,883 户，其中持股 10%以上股东

有广西投资集团有限公司、广西梧州索芙特美容保健品有限公司和广西桂东电力

股份有限公司。公司的前十名股东持股情况具体如下： 

单位：股 

股东名称 股东性质 
持股比

例 
持股总数 

持有有限售条

件股份数量 

质押或冻结的

股份数量 

广西投资集团有限公司 国有法人 26.04% 186,679,286 186,679,286 0 

广西梧州索芙特美容保健品有限公司 境内非国有法人 11.89% 85,248,274 85,248,274 27,000,000 

广西桂东电力股份有限公司 国有法人 11.04% 79,158,684 79,158,684 0 

广西荣桂贸易公司 国有法人 7.89% 56,550,488 56,550,488 0 

广西梧州中恒集团股份有限公司 境内非国有法人 5.58% 40,002,706 40,002,706 35,000,000 

湖南湘晖资产经营股份有限公司 境内非国有法人 4.99% 35,744,437 35,744,437 35,741,203 

广西河池化工股份有限公司 国有法人 3.72% 26,668,469 26,668,469 0 

株洲市国有资产投资控股集团有限公司 国有法人 2.53% 18,141,816 18,141,816 0 

广州市靓本清超市有限公司 境内非国有法人 1.61% 11,506,857 11,506,857 0 

武汉香溢大酒店有限公司 国有法人 1.21% 8,703,009 8,703,009 0 

4．企业组织机构设置 

公司内部设有董事会、监事会；股东大会是公司最高权力机构，董事会是公

司常设的决策机构，对股东大会负责。 

公司总部设在广西壮族自治区南宁市滨湖路46号国海大厦，下设14个部门，

分别为董事会办公室、党群办公室、合规部、稽核监察部、总裁办公室、人力资

源部、计划财务部、清算部、信息技术中心、行政部、研究所、经纪业务事业总

部、投资银行部、资本市场部。目前，公司共拥有55家证券营业部，分布在北京、

上海、深圳等省外城市及广西区内各市县；此外，公司有2家营业部已获准新设，

目前正在筹建尚未开业。 

公司管理处于正常状况。公司内部有研究人员、投行人员、经纪业务人员、
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资产管理业务人员、财务人员、行政人员和其他专业技术人员等共2225位员工，

其中博士11人，占比例0.49%；硕士277人，占比例12.45%；本科1274人，占比

例57.26%；大专及以下663人，占比例29.80%。 

5．企业主要业务及经营状况 

(1)证券经纪业务 

2011年，国海证券继续推进经纪业务转型，大力打造特色投顾业务，积极构

建综合营销平台。一是以打造特色投顾业务为重点，深化客户服务专业水平，积

极推动财富中心向效益中心转型，以此减缓佣金率下滑影响，增强了客户的认可

度和跟随度。在证券时报主办的“第十二届金融IT创新暨中国优秀财经网站”评

选活动中获得“最佳财富管理中心”奖及“最佳投顾服务券商”奖；二是加强产

品营销和渠道合作，推动综合营销平台建设，不断提高渠道产能，全年实现份额

化产品销售24.21亿元；三是稳步推进营业网点优化布局工作，公司网点规模已

达55家，覆盖面由7个省级区域扩展至14个，网点布局进一步优化。但由于2011

年市场交易量萎缩及证券行业佣金率持续下滑，公司证券经纪业务全年实现营业

收入78,598万元，较上年同比减少28.99%。 

(2)投资银行业务 

2011年，国海证券投行业务顺应市场发展趋势，在股票及债券承销方面保持

良好发展态势，进一步巩固了固定收益品牌优势，并扩大了团队规模，为未来的

业务发展奠定了坚实基础。股票及债券承销业务方面，公司全年累计完成股票及

债券主承销项目7家，在全行业承销业务收入同比负增长约15%的不利市场环境

下，公司全年实现承销业务收入19,990万元，较2010年增长51.5%，高于行业增

长水平，收入排名较去年提升6位，达到第29位；固定收益业务方面，全年国债

承销排名券商第3位，进出口银行金融债、农发行金融债、国开行金融债承销金

额排名分别列券商第2、3、4位，连续6年稳居券商排名前5位。现券交易量市场

排名第9位，业务品牌优势进一步得到巩固。投行业务全年实现营业收入21,622

万元，较上年同比增长12.46%。 

(3)资产管理业务 

2011年，国海证券资产管理业务成功设立2只集合资产管理计划和3个定向理

财项目，年末管理资产净值总计12.10亿元，比去年末增加32.5%，资产管理业务

品牌影响力进一步提升。公司资产管理业务全年实现营业收入1,381万元，较上

年同比增长33.86%。 
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(4)证券自营业务 

2011年，股市债市持续低迷，市场形势严峻，公司自营投资业务亏损。全年

实现收入-14,682万元，较上年同比减少184.07% 

(5)长期股权投资业务状况 

国海证券共拥有2家控股子公司，分别是国海富兰克林基金管理有限公司(以

下简称基金公司)和国海良时期货有限公司(以下简称期货公司)。截至评估基准日

2011年12月31日，基金公司总资产48,273万元，净资产42,558万元；2011年度，

基金公司实现营业收入28,605万元，利润总额10,305万元，净利润7,731万元。基

金公司旗下共管理9只基金，管理规模为1,474,846万元，整体投资业绩保持稳定，

规模排名上升至行业第35位；期货公司总资产119,096万元，净资产23,194万元；

2011年度，期货公司实现营业收入14,425万元，利润总额1,064万元，净利润715

万元。期货公司拥有期货营业部9家，市场占有率达1.19%，较上年增加24%，分

类监管评级也由CC级上升为BB级。 

6．公司2009~2011年度主要财务指标如下表所示： 

单位：人民币万元 

项目 2009 年度 2010 年度 2011 年度 

资产总额 1,188,462.15  1,165,109.01  978,763.49  

负债总额 988,617.67  920,859.91  722,094.05  

净资产 199,844.48  244,249.11  256,669.44  

主营业务收入 181,619.42  150,981.70  86,885.57  

利润总额 90,926.66  57,984.78  7,973.83  

净利润 67,840.78  44,406.20  5,632.45  

(二)评估报告使用者概况 

评估业务约定书约定的评估报告使用者是委托方国海证券股份有限公司以

及国家法律法规规定的评估报告使用者。 

二、评估目的 

本次评估目的为拟对股东全部权益价值进行减值测试。根据《桂林集琦药业

股份有限公司重大资产置换及以新增股份吸收合并国海证券有限责任公司暨关

联交易报告书》及相关协议中“约定本次重大资产重组实施完成后的三年内(包含

实施完毕的当年)，每年年末均聘请具有证券从业资格的专业机构对国海证券进

行减值测试，如果减值测试后国海证券的价值小于本次重大资产重组中国海证券

的所作价值20.69亿元，则国海证券原股东需将减值额对应的股份数予以注销或
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赠送予桂林集琦的相关股东。”之约定，拟通过评估确定国海证券股份有限公司

评估基准日的股东全部权益价值，为国海证券股份有限公司就上述承诺提供决策

依据。 

三、评估对象和评估范围 

(一)评估对象 

评估对象为国海证券股份有限公司股东全部权益价值。 

(二)评估范围 

评估范围包括由国海证券股份有限公司提供的评估基准日的全部资产及负

债，其中：总资产账面价值 978,763.49 万元，负债账面价值 722,094.05 万元，净

资产账面价值 256,669.44 万元。股东权益帐面折股共 716,780,629 股，股权具体

情况如下： 

股东持股明细表 

        评估基准日：2011 年 12 月 31 日 

被评估单位：国海证券股份有限公司      

序

号 
股东名称 持股数(股) 

解除限售

日期 

剩余限售

期(月) 
限售原因 

一、 流通股 146,515,346     

二、 限售股合计 570,265,283     

1 胡建平  14,400 2012-2-21 1.71  原桂林集

琦高管股

份锁定 

2 谢春旦 20,500 2012-2-21 1.71 

3 潘华 41,808 2012-2-21 1.71 

4 小计 76,708    

5 广西梧州冰泉实业股份有限公司 6,667,118 2012-8-9 7.30  

实施重大

资产重组

及履行股

权分置改

革承诺 

6 南宁市荣高投资有限公司 3,796,662 2012-8-9 7.30 

7 深圳市金亚龙投资有限公司 3,126,880 2012-8-9 7.30 

8 武汉香溢大酒店有限公司 8,703,009 2012-8-9 7.30 

9 玉林市华龙商务有限责任公司 8,193,889 2012-8-9 7.30 

10 株洲市国有资产投资控股集团有限公司 18,141,816 2012-8-9 7.30 

11 小计 48,629,374   

12 广西桂东电力股份有限公司 79,158,684 2014-8-9 31.30  

13 广西河池化工股份有限公司 26,668,469 2014-8-9 31.30 

14 广西投资集团有限公司  186,679,286 2014-8-9 31.30 

15 广西梧州索芙特美容保健品有限公司     85,248,274 2014-8-9 31.30 

16 广西梧州中恒集团股份有限公司    40,002,706 2014-8-9 31.30 

17 广州市靓本清超市有限公司 11,506,857 2014-8-9 31.30 

18 小计 429,264,276   

19 广西荣桂贸易公司   56,550,488 2015-8-9 43.30  

20 湖南湘晖资产经营股份有限公司   35,744,437 2015-8-9 43.30  

21 小计 92,294,925    

三、 总股本 716,780,629    
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四、价值类型及其定义 

在以财务报告为目的的评估中，评估价值类型包括市场价值和市场价值以外

的价值类型。市场价值以外的价值类型一般包括(但不限于)可收回价值、资产组

预计未来现金流量的现值等。根据本次评估目的、市场条件以及评估对象自身条

件，选择市场价值作为本次评估的价值类型。 

市场价值是指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。 

五、评估基准日 

本项目资产评估基准日是2011年12月31日。 

评估基准日是委托方根据本次评估目的的具体要求确定的。委托方在确定评

估基准日时考虑的主要因素为满足经济行为的时间要求。 

六、评估依据 

(一)经济行为依据 

《桂林集琦药业股份有限公司重大资产置换及以新增股份吸收合并国海证

券有限责任公司暨关联交易报告书》及相关协议。 

(二)主要法律法规依据 

1．《国有资产评估管理办法》(国务院令第91号)； 

2．《国有资产评估管理办法施行细则》(国资办发〔1992〕36号)。 

(三)准则依据 

1．《评估准则——基本准则》和《资产评估职业道德准则——基本准则》(财

企〔2004〕20号)； 

2．《注册资产评估师关注评估对象法律权属指导意见》(会协〔2003〕18号)； 

3．《企业价值评估指导意见(试行)》(中评协〔2004〕134号)； 

4．《资产评估准则——评估报告》等7项资产评估准则(中评协〔2007〕189

号)； 

5．《以财务报告为目的的评估指南(试行)》(中评协〔2007〕169号)。 

(四)权属依据 

1．桂林市工商局提供的国海证券基本情况电脑咨询单； 

2．被评估单位提供的房屋所有权证复印件； 



国海证券股份有限公司股东全部权益价值减值测试项目资产评估报告书                          正文 
 

 11 

3．被评估单位提供的土地使用权复印件； 

4．被评估单位提供的车辆行驶证复印件。 

(五)取价依据 

1．国海证券提供的股东持股明细表； 

2．国海证券提供的评估基准日审计报告； 

3．国海证券经营及财务统计数据资料； 

4．中国证监会指定信息披露网站——巨潮资讯网公布的相关信息； 

5．深圳证券交易所公布的股价信息资料； 

6．万德咨询数据库； 

7．中通诚资产评估公司数据库的相关数据资料。 

七、评估方法 

(一)评估方法的选择 

根据《以财务报告为目的的评估指南(试行)》(中评协〔2007〕169号)，注册

资产评估师执行以财务报告为目的的评估业务时，应当根据评估对象、价值类型、

资料收集情况和数据来源等相关条件，参照会计准则有关计量方法的规定，分析

收益法、市场法和成本法三种资产评估基本方法的适用性，恰当选择一种或多种

资产评估基本方法。 

在以财务报告为目的的评估中，数据来源是评估方法选择时需考虑的最重要

的因素之一，它直接影响价值结论的可靠性。首选的数据应是活跃市场中的市场

报价，因为最能代表公允价值的是可以观察到的、由市场价格机制所决定的市场

价格，市场价格得到了市场交易各方的承认和接受。本次评估的被评估单位为在

深圳证券交易所上市的公司，其股权于证券交易所存在公开的市场交易价格，其

数据来源最为可靠，所以采用市场法作为本项目的评估方法。 

(二)市场法具体运用过程 

此次评估直接采用被评估单位公开的股权市场价格确定无限售条件流通股

的价值，同时通过期权定价模型对限售部分股权进行流通性调整，最终确定股东

全部权益价值。基本评估思路如下： 

1．分析被评估单位的基本状况。主要包括其所在的行业、经营范围、规模、

财务状况等。 

2．确定市场价格机制所决定的被评估单位流通股权的市场价格，并分析该
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市场价格的可靠性。 

3．确定被评估单位股权的数量，分析被评估单位的股权性质。 

4．采用适当的方法对委估限售股权的流通性进行修正、调整，进而估算出

评估对象整体的市场价值。 

本次评估市场法具体计算公式为： 

股东全部权益价值=(流通股价值+限售股价值)×(1-佣金率-印花税率) 

流通股价值=评估基准日流通股交易均价×流通股股数 

限售股价值=∑评估基准日流通股交易均价×限售股股数×(1-限制流通折扣

率) 

限制流通折扣率＝卖期权 P÷流通股股价 

其中：卖期权    12 dNeSdNeXP qTrT
TT    

T

Tqr
X

S

d








)

2
()ln(

2

1

；
 

T ×σ 12 dd ； 

XT：为限售期满后的期权执行价格； 

S：现实股权价格； 

r：连续复利计算的无风险收益率(采用月复利收益率)； 

T：剩余限售期(采用按月计算)； 

q：连续复利计算的股息率(采用月复利收益率)； 

N()：标准正态密度函数。 

八、评估程序实施过程和情况 

本次资产评估工作于2012年3月14日开始进行评估清查的前期工作，2012年3

月19日完成评估现场清查工作，2012年3月26日出具正式评估报告。评估程序实

施过程和情况如下： 

(一)接受委托 

经与委托方洽谈沟通，了解委估资产基本情况，明确评估目的、评估对象与

评估范围、评估基准日等评估业务基本事项，经综合分析专业胜任能力和独立性

和评价业务风险，确定接受委托，签订业务约定书。针对具体情况，确定评估价

值类型，了解可能会影响评估业务和评估结论的评估假设和限制条件，拟定评估
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工作计划，组织评估工作团队。 

(二)资产核实 

指导被评估单位清查资产、准备评估资料，以此为基础，对评估范围内的资

产进行核实，对其法律权属状况给予必要的关注，对收集获取的评估资料进行审

阅、核查、验证。 

(三)评定估算 

根据评估对象、价值类型、资料收集情况等相关条件，选择适当的评估方法。

结合所掌握的评估资料，开展市场调研，收集相关市场信息，确定取价依据，进

行评定估算。 

(四)出具报告 

对评估结果进行汇总、复核、分析、判断、完善，形成评估结论。撰写评估

报告，经内部审核，在与委托方和相关当事方就评估报告有关内容进行必要沟通

后，出具正式评估报告。 

九、评估假设 

本评估报告及评估结论的成立，依赖于以下评估假设： 

(一)基本假设 

1．交易假设。交易假设是假定所有待评估资产已经处在交易过程中，评估

师根据待评估资产的交易条件等模拟市场进行估价。 

2．公开市场假设。公开市场假设是假定待评估资产在公开市场中进行交易，

从而实现其市场价值。资产的市场价值受市场机制的制约并由市场行情决定，而

不是由个别交易决定。这里的公开市场是指充分发达与完善的市场条件，是一个

有自愿的买者和卖者的竞争性市场，在这个市场上，买者和卖者的地位是平等的，

彼此都有获得足够市场信息的机会和时间，买卖双方的交易行为都是在自愿的、

理智的，而非强制或不受限制的条件下进行的。 

3．在用续用假设。在用续用假设是假定处于使用中的待评估资产在产权变

动发生后或资产业务发生后，将按其现时的使用用途及方式继续使用下去。 

(二)具体假设 

1．被评估单位经营所遵循的国家及地方现行的有关法律法规及政策、国家

宏观经济形势无重大变化，本次交易各方所处地区的政治、经济和社会环境无重

大变化，无其他不可预测和不可抗力因素造成的重大不利影响。 
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2．假设被评估单位能按评估基准日资产实际状况、现有规模保持持续性经

营。 

3．假设被评估单位现有的和未来的经营管理者是尽职的，且公司管理层有

能力担当其职务。能保持被评估企业正常经营态势，发展规划及生产经营计划能

如期基本实现。  

4．假设被评估单位完全遵守国家所有相关的法律法规，不会出现影响公司

发展和收益实现的重大违规事项。 

5．假设被评估单位未来将采取的会计政策和编写此份报告时所采用的会计

政策在重要方面基本一致。 

6．假设被评估单位在现有的管理方式和管理水平的基础上，经营范围、方

式与目前方向保持一致。 

7．假设根据国家规定，目前已执行或已确定将要执行的有关利率、汇率、

税赋基准和税率以及政策性收费规定等不发生重大变化。 

8．无其他人力不可抗拒因素及不可预见因素对企业造成重大不利影响。 

根据资产评估的要求，认定这些假设条件在评估基准日时成立，当未来经济

环境发生较大变化时，将不承担由于假设条件改变而推导出不同评估结论的责

任。 

(三)评估对象和范围方面的假设 

1．假设评估对象的产权合法，委估资产的权属为被评估单位所有，资产为

完全产权。没有考虑相关负债、资产现在或将来可能承担的抵押、担保事宜以及

特殊交易方式可能追加附出的价格对评估价值的影响。 

2．对于本评估报告中被评估资产的法律描述或法律事项(包括权属、或负担

性限制)，本公司按评估准则要求进行一般性的调查。除在工作报告中已有揭示

外，假定评估范围的资产权属良好、可以在市场上进行交易；同时不涉及任何留

置权、地域权，没有受侵犯或无其他负担性限制。 

3．为确定被评估企业评估基准日净资产价值，本次评估特定假设被评估企

业能按评估基准日现有产能规模保持持续性经营，并在经营范围、方式上与现时

方向保持一致。 

(四)有关资料真实性的假设 

1．由委托方和被评估单位提供的与评估相关的所有资料，是编制本报告的

基础，评估假设这些资料是真实和合法的。 
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2．评估假设深圳证券交易所及中国证监会指定信息披露网站——巨潮资讯

网公布的相关信息是真实和合法的。 

十、评估结论 

(一)评估结论 

经采用市场法评估，在评估基准日2011年12月31日，国海证券股份有限公司

股东全部权益的市场价值为646,333.36万元，较账面值256,669.44万元，增值

389,663.92万元，增值率为151.82%。与桂林集琦药业股份有限公司重大资产置换

及以新增股份吸收合并国海证券有限责任公司时国海证券股东全部权益的所作

价值206,900万元相比，增值439,433.36万元，增值率为212.39%，股东全部权益

价值未出现减值。 

(二)增减值原因分析 

1．本次评估结果与账面值相比较，增值389,663.92万元，增值率为151.82%，

其主要原因为：企业账面值只是对企业股东投资款的历史价值记录，不能反映企

业整体资产的综合影响效应，也未反映企业作为广西唯一一家综合类证券公司的

相对垄断优势所带来市场溢价。本次评估采用市场法途径，直接采用企业股权的

市场价格作为取价依据，较好地反映了市场对企业发展优势的溢价程度，因而较

账面价值增值。 

2．本次评估结果与桂林集琦药业股份有限公司重大资产置换及以新增股份

吸收合并国海证券有限责任公司时国海证券股东全部权益的所作价值206,900万

元相比，增值439,433.36万元，增值率为212.39%。其主要原因为：国海证券股东

全部权益的作价时点为2008年9月30日，在过去的三年多里，国海证券依靠相对

雄厚的业务基础，取得了较好的发展，股东权益价值有所增加；另一方面，国海

证券已于2011年8月9日成功借壳桂林集琦药业股份有限公司上市，其股权流动性

大大改善，这也是股权价值出现增值的原因之一。 

十一、特别事项说明 

(一)由于无法获取足够丰富的相关市场交易统计资料，缺乏关于控股权、少

数股权等因素对评估对象价值影响程度的分析判断依据，因此，本次评估未考虑

控股权和少数股权等因素产生的溢价或折价。 

(二)引用其他机构出具的报告结论的情况 
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本次评估采用的资产、负债以及净资产的账面价值数据来源于中磊会计师事

务所有限责任公司出具的审计报告(中磊审A字[2012]第0095号)，本评估报告是在

审计合法性、公允性和会计处理方法一贯性的基础上进行操作。 

(三)抵押、担保、质押事项 

截至2011年12月31日止，被评估单位部分股权存在质押、司法冻结情况。因

质押、司法冻结股权的解冻日期存在不确定性，本次评估未考虑股权质押、司法

冻结因素对评估结论的影响。各部分股权质押、冻结情况如下： 

 

(四)其他 

本次评估项目是通过市场法途径对企业全部股东权益价值进行评估，评估过

程中对资产关注的侧重点不同，以及评估资料收集及核实的侧重点也有所不同。

因此，考虑到本次项目的评估目的及采用的评估途径，评估人员未对国海证券的

资产进行全面的盘点核实，但已对国海证券的资产权属以及状态给予了必要的关

注，同时对国海证券股权的数量、性质以及在评估基准日时点下影响股权价值的

因素进行了重点了解及核实。 

提请评估报告的使用者关注以上事项对评估结论可能产生的影响。 

十二、评估报告使用限制说明 

1．本评估报告只能用于评估报告载明的评估目的和用途； 

2．本评估报告只能由评估报告载明的评估报告使用者使用； 
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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．与本评估报告所述评估目的相关的程序应该符合国家的有关政策、法规

规定，评估报告的使用者应恰当使用评估报告书，由于使用评估报告书不当所造

成的后果，由评估报告的使用者负完全责任； 

5．本评估报告的有效期自2011年12月31日至2012年12月30日止，只有当评

估基准日与经济行为实现日相距不超过一年时，才可以使用评估报告。 

十三、评估报告日 

本评估报告书提出日期为：2012年3月26日。 

 

中国注册资产评估师：朱定生              评估机构法定代表人：刘公勤 

 

中国注册资产评估师：谭志鹏              中通诚资产评估有限公司 

                                      二O一二年三月二十六日 
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资产评估报告书备查文件 

一、被评估单位评估基准日股东持股明细表 

二、被评估单位评估基准日审计报告 

三、委托方和被评估单位法人营业执照 

四、被评估单位经营证券业务许可证 

五、桂林市工商行政管理局出具的被评估单位基本情况咨询单 

六、委托方与被评估单位承诺函 

七、签字注册资产评估师承诺函 

八、资产评估机构资格证书 

九、资产评估机构法人营业执照副本 

十、签字注册资产评估师资格证书 
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