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证券代码：600653           证券简称：申华控股           编号：临 2018-59 号  

 

上海申华控股股份有限公司 

关于《上海证券交易所关于对上海申华控股股份有限公司

重大资产出售暨关联交易预案信息披露的问询函》 

的回复公告 
 

本公司董事会及全体董事保证公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重

大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

上海申华控股股份有限公司（以下简称“申华控股”或“上市公司”）于 2018 年

9 月 6 日收到《关于对上海申华控股股份有限公司重大资产出售暨关联交易预案信息

披露的问询函》（上证公函【2018】2462 号)（以下简称“《问询函》”）。 

根据《问询函》的相关要求，上市公司会同本次重组有关各方对相关问题进行了

认真核查，现就相关意见的落实情况逐条书面进行回复。（如无特别说明，本核查意见

内容中出现的简称均与《上海申华控股股份有限公司重大资产出售暨关联交易预案》

中的释义内容相同）。 

具体回复如下： 

问题一、预案披露，本次交易标的为广发银行股份有限公司（以下简称广发银行）

1.45%股份。请公司补充披露本次交易是否需要取得银行业相关监管机构批准或履行

相关备案手续。请财务顾问和律师发表意见。 

答复： 

（一）相关法律法规规定 

1、《商业银行股权管理暂行办法》（中国银行业监督管理委员会令 2018 年第 1 号）

规定： 

第四条 投资人及其关联方、一致行动人单独或合计拟首次持有或累计增持商业银
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行资本总额或股份总额百分之五以上的，应当事先报银监会或其派出机构核准。对通

过境内外证券市场拟持有商业银行股份总额百分之五以上的行政许可批复，有效期为

六个月。审批的具体要求和程序按照银监会相关规定执行。 

投资人及其关联方、一致行动人单独或合计持有商业银行资本总额或股份总额百

分之一以上、百分之五以下的，应当在取得相应股权后十个工作日内向银监会或其派

出机构报告。报告的具体要求和程序，由银监会另行规定。 

2、《中国银行业监督管理委员会办公厅关于规范商业银行股东报告事项的通知》

（银监办发[2018]49 号）规定： 

  一、报告范围和要求 

商业银行股东及其关联方、一致行动人单独或合计持有商业银行资本总额或股份

总额百分之一以上、百分之五以下的，应当在取得相应股权后十个工作日内通过商业

银行向银监会或其派出机构报告。上市商业银行股东应当在知道或应知道单独或合计

持有商业银行股份总额百分之一以上、百分之五以下之日起十个工作日内通过商业银

行向银监会或其派出机构报告。 

  四、报告流程 

       国有商业银行、邮政储蓄银行、股份制商业银行有关股东信息的报告，由银监会

接收。 

城市商业银行、农村商业银行、村镇银行关于股东信息的报告，由所在城市银监

局或银监分局接收。 

（二）本次交易是否需要取得银行业相关监管机构批准或履行相关备案手续 

鉴于本次交易完成后华晨集团将持有广发银行 1.45%的股份，根据《商业银行股

权管理暂行办法》、《中国银行业监督管理委员会办公厅关于规范商业银行股东报告事

项的通知》的相关规定，本次交易属于事后报告事项、无需取得银行业相关监管机构

的前置审批，就本次交易，华晨集团需要在取得标的资产后十个工作日内通过广发银

行向中国银监会报告。 
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（三）补充披露 

上市公司已在交易预案“重大事项提示/七、本次交易已履行和尚需履行的批准或

核准程序/（三）交易对方取得标的资产后需履行的程序”和“第一节 本次交易的方

案概况/五、本次交易已履行和尚需履行的批准或核准程序/（三）交易对方取得标的

资产后需履行的程序”中补充披露如下： 

“就本次交易，华晨集团需要在取得标的资产后十个工作日内通过广发银行向中

国银监会报告。” 

 

（四）独立财务顾问及律师核查意见 

经核查，独立财务顾问及律师认为：本次交易属于事后报告事项、无需取得银行

业相关监管机构的前置审批，就本次交易，华晨集团需要在取得标的资产后十个工作

日内通过广发银行向中国银监会报告。 

 

问题二、预案披露，本次交易标的资产对应的广发银行资产净额预估值为 1,085.52 

亿元，广发银行 2017 年末经审计的资产净额为 1,138.46 亿元，本次交易对广发银

行资产净额预估值低于其最近一期经审计的资产净额。请公司补充披露本次交易是否

符合《企业国有资产交易监督管理办法》等相关规定。请财务顾问和律师发表意见。 

答复： 

（一）本次交易是否符合《企业国有资产交易监督管理办法》等相关规定 

上市公司已在交易预案“第四节 交易标的基本情况/七、预评估或估值情况/5、

本次交易是否符合《企业国有资产交易监督管理办法》等相关规定”中补充披露如下： 

“1、《企业国有资产交易监督管理办法》等相关规定 

根据《企业国有资产交易监督管理办法》（国务院国资委 财政部令第 32 号）的规

定： 
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“第七条  国资监管机构负责审核国家出资企业的产权转让事项。其中,因产权转

让致使国家不再拥有所出资企业控股权的,须由国资监管机构报本级人民政府批准。 

第八条  国家出资企业应当制定其子企业产权转让管理制度,确定审批管理权限。

其中,对主业处于关系国家安全、国民经济命脉的重要行业和关键领域,主要承担重大

专项任务子企业的产权转让,须由国家出资企业报同级国资监管机构批准。 

转让方为多家国有股东共同持股的企业,由其中持股比例最大的国有股东负责履

行相关批准程序;各国有股东持股比例相同的,由相关股东协商后确定其中一家股东负

责履行相关批准程序。 

第十二条  对按照有关法律法规要求必须进行资产评估的产权转让事项,转让方

应当委托具有相应资质的评估机构对转让标的进行资产评估,产权转让价格应以经核

准或备案的评估结果为基础确定。 

第三十一条 以下情形的产权转让可以采取非公开协议转让方式： 

（一）涉及主业处于关系国家安全、国民经济命脉的重要行业和关键领域企业的

重组整合，对受让方有特殊要求，企业产权需要在国有及国有控股企业之间转让的，

经国资监管机构批准，可以采取非公开协议转让方式； 

（二）同一国家出资企业及其各级控股企业或实际控制企业之间因实施内部重组

整合进行产权转让的，经该国家出资企业审议决策，可以采取非公开协议转让方式。 

第三十二条 采取非公开协议转让方式转让企业产权，转让价格不得低于经核准或

备案的评估结果。 

以下情形按照《中华人民共和国公司法》、企业章程履行决策程序后，转让价格可

以资产评估报告或最近一期审计报告确认的净资产值为基础确定，且不得低于经评估

或审计的净资产值： 

（一）同一国家出资企业内部实施重组整合，转让方和受让方为该国家出资企业

及其直接或间接全资拥有的子企业； 

（二）同一国有控股企业或国有实际控制企业内部实施重组整合，转让方和受让

方为该国有控股企业或国有实际控制企业及其直接、间接全资拥有的子企业。 
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2、本次交易估值及定价情况 

本次出售标的资产的评估基准日为 2017 年 12 月 31 日，拟出售的标的资产预估值

为人民币 15.74 亿元。本次交易的程序、定价符合《企业国有资产交易监督管理办法》

等相关规定，具体如下： 

①鉴于华晨集团系申华控股的控股股东，华晨集团目前的股权结构为辽宁省国资

委持股 80%、辽宁省人民政府社会保障基金理事会持股 20%，本次交易系申华控股与华

晨集团之间的内部重组整合，因此，经华晨集团作为国家出资企业审议决策，本次交

易可以采取非公开协议转让方式。同时，本次交易还将履行如下程序：（1）交易双方

董事会及上市公司股东大会审议；（2）国家出资企业（即华晨集团）审议决策；（3）

《企业国有资产交易监督管理办法》规定的其他国有资产交易必要的程序、审批或者

备案。 

因此，本次交易符合《企业国有资产交易监督管理办法》第七条、第八条、第三

十一条的规定，且本次交易须经国家出资企业审议决策、无需辽宁省国资委前置审批。 

②根据申华控股与华晨集团签订的《关于上海申华控股股份有限公司所持广发银

行股份有限公司转让之框架协议》（“《框架协议》”）及本次交易方案，本次出售标

的资产的最终交易价格将以具有证券业务资格的资产评估机构最终出具的资产评估报

告结果为基础，经交易双方协商后确定并签订附条件生效的资产转让合同。因此，本

次交易符合《企业国有资产交易监督管理办法》第十二条的规定。若申华控股以不低

于经核准或备案的评估结果的价格转让标的资产，则本次交易的定价符合《企业国有

资产交易监督管理办法》第三十二条第一款的规定。 

此外，鉴于转让方申华控股并非受让方华晨集团（即国家出资企业）直接或间接

全资拥有的子企业，因此，本次交易定价不适用《企业国有资产交易监督管理办法》

第三十二条第二款的规定。” 

（二）可比交易案例与同行业上市公司市净率情况 

本次出售标的资产的预估值为人民币 15.74 亿元，对应广发银行资产净值预估值

为 1,085.52 亿元，广发银行 2017 年末经审计的资产净额为 1,138.46 亿元，本次交
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易对广发银行资产净额预估值低于其最近一期经审计的资产净额。可比交易案例的交

易价格与广发银行每股净资产之间的比较如下： 

单位：元/股 

交易事件 交易价格 广发银行每股净资产 

（截至交易上一年末） 

2018 年 7 月，中航资本控股股

份有限公司拟对广发银行进行

投资（注） 

6.9511 7.39 

2017 年 4 月，中国人寿保险股

份有限公司拟参与广发银行增

资（根据广发银行 2017 年年

报，中国人寿保险股份有限公

司拟参与的广发银行增资在

2017 年内尚未完成）（注） 

不超过 7.01 7.39 

2017 年 4 月，广发银行发布

2017 年度股份增发的公告 

不低于截至 2016 年 12 月 31

日的每股净资产6.88元/股以

及国有资产评估结果备案价

格，价格拟定为 7.01 元/股 

6.88 

2016 年 2 月，中国人寿保险股

份有限公司收购广发银行股份 

6.39 6.33 

注：中国人寿保险股份有限公司和中航资本控股股份有限公司的投资均系对广发

银行 2017 年度股份增发的认购。 

以 2017 年 12 月 31 日为基准日，标的公司同行业上市公司市净率情况如下： 

证券代码 证券简称 市净率 

601398.SH 工商银行 1.04 

601288.SH 农业银行 0.87 

601988.SH 中国银行 0.78 

601939.SH 建设银行 1.08 

601328.SH 交通银行 0.69 

601818.SH 光大银行 0.70 

601998.SH 中信银行 0.76 

600016.SH 民生银行 0.81 

600000.SH 浦发银行 0.87 

600036.SH 招商银行 1.52 

601169.SH 北京银行 0.86 

601166.SH 兴业银行 0.85 

000001.SZ 平安银行 1.03 

600015.SH 华夏银行 0.69 

600919.SH 江苏银行 0.76 
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601009.SH 南京银行 0.97 

601229.SH 上海银行 0.75 

002142.SZ 宁波银行 1.58 

600926.SH 杭州银行 0.82 

601997.SH 贵阳银行 1.24 

601128.SH 常熟银行 1.51 

600908.SH 无锡银行 1.57 

002839.SZ 张家港行 2.56 

002807.SZ 江阴银行 1.60 

603323.SH 吴江银行 1.42 

- 平均值 1.09 

2018 年 7 月，中航资本控股股份有限公司拟对广发银行进行投资的案例中，交易

价格低于广发银行截至 2017 年末每股净资产。以 2017 年 12 月 31 日为基准日，部分

同行业上市公司市净率低于 1，即其交易价格低于每股净资产。 

综上所述，经核查《企业国有资产交易监督管理办法》等相关规定，并参考可比

交易案例与同行业上市公司市净率情况，本次交易符合《企业国有资产交易监督管理

办法》等相关规定。 

（三）独立财务顾问及律师核查意见 

经核查《企业国有资产交易监督管理办法》等相关规定，并参考可比交易案例与

同行业上市公司市净率情况，独立财务顾问及律师认为：本次交易系申华控股与华晨

集团之间的内部重组整合，经华晨集团作为国家出资企业审议决策，可以非公开协议

转让方式实施，非公开协议转让的程序、定价符合《企业国有资产交易监督管理办法》

等相关规定。 
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问题三、预案披露，中航投资控股有限公司（以下简称中航投资）于 2018 年 7 月以不

超过 53 亿元人民币认购广发银行 7.6247 亿股，认购价格为 6.9511 元/股。上述增资

完成后广发银行对应估值 1,365.98 亿元，扣除中航投资增资额后，估值为 1,312.98

亿元。但本次交易中，广发银行净资产预估值为 1,085.52 亿元。请公司补充披露上

述估值存在差异的原因及合理性。请财务顾问和评估师发表意见。 

答复： 

（一）上述估值存在差异的原因及合理性 

上市公司已在交易预案“第四节 交易标的基本情况/七、预评估或估值情况/4、

标的资产预估增值的原因及合理性/（2）标的资产预估增值的合理性”中补充披露如

下： 

“根据广发银行于 2017 年 4 月 13 日在其官网上披露的《关于广发银行股份有限

公司 2017 年度股份增发的公告》，广发银行拟进行总额不超过人民币 300 亿元的股份

增发；本次股份发行对象为股权登记日登记于股东名册的符合监管要求的广发银行股

东，另视广发银行股东对本次股份增发的实际认购情况，如存在未被股东认购的新增

发行股份，则由广发银行董事会根据股东大会的授权决定由广发银行股东或引入新投

资者进行认购；本次股份发行的募集资金规模为不超过人民币 300 亿元；本次股份增

发定价基准日为 2016 年 12 月 31 日，本次的股份增发价格在不低于广发银行截至 2016

年 12 月 31 日的每股净资产 6.88 元/股以及国有资产评估结果备案价格的前提下，本

次发行价格拟定为人民币 7.01 元/股，并由本行董事会根据股东大会的授权按照国有

资产评估结果备案价格相应调整及确定最终发行价格；预计本次股份增发数量不超过

4,360,000,000 股，约占增发后本行总股本的 22.1%。 

依照中国人寿保险股份有限公司于 2017 年 4 月 27 日在上海交易所指定信息披露

平台披露的《关于拟参与广发银行股份有限公司增资的关联交易公告》以及中航资本

控股股份有限公司（以下简称“中航资本”）于 2018 年 7 月 14 日在上海交易所指定信

息披露平台披露的《关于投资广发银行股份有限公司的公告》，中国人寿保险股份有限

公司和中航资本控股股份有限公司各自的该次投资系对广发银行上述本次增资的认

购。 
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根据中航资本于 2018 年 7 月 14 日在上海交易所指定信息披露平台披露的《关于

投资广发银行股份有限公司的公告》及广发银行于 2017 年 4 月 13 日在其官网上披露

的《关于广发银行股份有限公司 2017 年度股份增发的公告》及广发银行 2016 年度报

告和 2017 年度报告，广发银行本次增发前的股本为 15,402,397,264 股。 

根据中航资本于 2018 年 7 月 14 日在上海交易所指定信息披露平台披露的《关于

投资广发银行股份有限公司的公告》，中航资本拟通过全资子公司中航投资认购广发银

行 7.6247 亿股，本次增资项目完成后，中航投资将持有广发银行不超过 3.88%股份。

即本次增资项目完成后，广发银行总股本为 19,651,288,660。 

即按照中航资本相关公告中披露的广发银行本次增发股票的认购价格 6.9511 元/

股，广发银行本次增发前后的估值分别为 1,070.64 亿元和 1,365.98 亿元。 

本次交易标的资产（223,596,793 股广发银行股票）的预估值为 15.74 亿元，对

应的每股预估值为 7.04 元，即广发银行净资产总额的预估值为 1,085.52 亿元，同依

照中航资本认购广发银行本次增发的认购价格对广发银行净资产总额的估值1,070.64

亿元无重大差异，故本次交易标的资产的预估值与可比交易案例情况不存在重大差

异。” 

（二）独立财务顾问及评估师核查意见 

经核查，独立财务顾问及评估师认为：本次交易标的资产（223,596,793 股广发银

行股票）的预估值为 15.74 亿元，对应的每股预估值为 7.04 元，即广发银行净资产总

额的预估值为 1,085.52 亿元，同依照中航资本认购广发银行本次增发的认购价格对广

发银行净资产总额的估值 1,070.64 亿元无重大差异，故本次交易标的资产的预估值与

可比交易案例情况不存在重大差异。 

 

问题四、预案披露，本次交易采用市场法对标的资产进行评估。在具体评估中，公司

以市净率指标作为比较基准，并在评估中引入修正系数和流动性折扣。请公司补充披

露采用市场法进行评估的具体过程，并说明修正系数、流动性折扣的取值及依据。请

财务顾问和评估师发表意见。 

答复： 
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（一）采用市场法进行评估的具体过程及修正系数和流动性折扣的取值及依据 

上市公司已在交易预案“第四节 交易标的基本情况/七、预评估或估值情况/2、本

次预估方法的说明/（3）市场法重要估值参数及相关依据”中补充披露如下： 

“③可比对象的选取原则 

在可比银行选择过程中，主要从总股本、总资产规模、商业银行类型等方面进行

比较。在商业银行类型方面，工商银行、农业银行、中国银行、建设银行与交通银行

属大型商业银行；光大银行、中信银行、民生银行、招商银行、浦发银行、兴业银行、

平安银行、华夏银行属全国性股份制商业银行，其他均为地方性商业银行。 

根据银监会分类，广发银行股份有限公司属于全国性股份制商业银行。因此本次

选取可比公司主要考虑全国性股份制商业银行为主。本次评估初步选取光大银行、中

信银行、民生银行、招商银行、浦发银行、兴业银行、平安银行、华夏银行等八家全

国性股份制商业银行作为对比公司。通过查询上述八家可比银行的历史数据； 

证券代码 证券简称 

利润总额 

[报告期] 2016 年报 

[报表类型] 合并报表 

[单位] 万元 

利润总额 

[报告期] 2017 年报 

[报表类型] 合并报表 

[单位] 万元 

利润增长率 

601166.SH 兴业银行 6,392,500.0000 6,475,300.0000 1.30% 

600036.SH 招商银行 7,896,300.0000 9,068,000.0000 14.84% 

601998.SH 中信银行 5,460,800.0000 5,227,600.0000 -4.27% 

600016.SH 民生银行 6,024,900.0000 6,056,200.0000 0.52% 

600000.SH 浦发银行 6,997,500.0000 6,982,800.0000 -0.21% 

601818.SH 光大银行 4,018,000.0000 4,064,600.0000 1.16% 

000001.SZ 平安银行 2,993,500.0000 3,015,700.0000 0.74% 

600015.SH 华夏银行 2,624,300.0000 2,625,300.0000 0.04% 

 广发银行 1,070,833.8000  1,150,390.8000 7.43% 

可以看出，其中中信银行、浦发银行 2017 年度利润呈下滑趋势，华夏银行利润停

滞，基本无增长，与广发银行的发展形势差异较大，难以进行指标分析对比，故本次

对比公司选取舍弃上述三家银行。 

因此，本次评估选取光大银行、民生银行、招商银行、兴业银行、平安银行 5 家

银行为本次评估中的可比公司。 

④调整因素和流动性折扣的考虑测算 
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A、可比指标的确定 

本次评估参考《财政部关于印发<金融企业绩效评价办法>的通知》（财金[2016]35

号），结合银行业监管指标，主要从企业的盈利能力状况、经营增长状况、资产质量状

况、偿付能力状况四个方面对评估对象涉及的企业与可比公司间的差异进行量化，选

取适当的指标作为可比指标。 

本次评估指标体系及对应权重如下表所示： 

可比指标体系 

序号 指标类型 基本指标 指标权重 

1 盈利能力情况 

资本利润率 10.00% 

资产利润率 5.00% 

成本收入比 10.00% 

2 经营增长状况 
利润增长率 5.00% 

资本保值增值率 15.00% 

3 资产质量状况 

不良贷款率 15.00% 

杠杆率 5.00% 

拨备覆盖率 5.00% 

4 偿付能力状况 

资本充足率 10.00% 

一级资本充足率 10.00% 

核心一级资本充足率 10.00% 

  合计   100.00% 

选取资本利润率、资产利润率、成本收入比、利润增长率、资本保值增值率、不

良贷款率、杠杆率、拨备覆盖率、资本充足率、一级资本充足率、核心一级资本充足

率 11 个财务指标作为可比指标。 

B、修正系数的计算 

根据上市公司公开资料提取和计算得出目标公司评估基准日的资本利润率、资产

利润率、成本收入比、利润增长率、资本保值增值率、不良贷款率、杠杆率、拨备覆

盖率、资本充足率、一级资本充足率、核心一级资本充足率等 11 项指标值和 PB 值。 

可比公司及广发银行在评估基准日的各指标数据见下表所示： 

证券代码 证券简称 

盈利能力 经营增长情况 资产质量 偿付能力 

市 净 率 

PB 

资本利

润率 

资产利 

润率 

成本收 

入比% 

利润增

长率 

资本保值 

增值率 

不良贷 

款率% 

杠杆率% 

拨备覆

盖率% 

资本充

足率% 

一级资本充

足率% 

核心一级资 

本充足率(%) 

  

601818.SH 光大银行 11% 1.00% 31.92 1.16% 122% 1.59 1341.46 158.18 13.49 10.61 9.56 0.6975 
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600036.SH 招商银行 16% 1.48% 30.23 14.84% 120% 1.61 1311.43 262.11 15.48 13.02 12.06 1.5241 

000001.SZ 平安银行 11% 0.97% 29.89 0.74% 110% 1.70 1462.92 151.08 11.2 9.18 8.28 1.0284 

600016.SH 民生银行 14% 1.03% 31.72 0.52% 111% 1.71 1557.4 155.61 11.85 8.88 8.63 0.8077 

601166.SH 兴业银行 15% 1.04% 27.63 1.30% 119% 1.59 1539.2 211.78 12.19 9.67 9.07 0.8466 

广发银行 9.00% 0.56% 39.27 7.43% 107%  1.42 1820.81 152.68 10.71 8.01 8.01   

通过广发银行的资本利润率、资产利润率、成本收入比、利润增长率、资本保值

增值率、不良贷款率、杠杆率、拨备覆盖率、资本充足率、一级资本充足率、核心一

级资本充足率等 11 项指标和可比公司的 11 项指标一一比较修正并乘以指标权重得到

各指标修正系数，再通过修正系数合计乘以可比公司的 PB 值进行 PB 值修正，并通过

算术平均的方式求得广发银行的修正 PB 值。 

由此得出的修正系数如下： 

修正系数一览表 

股票代码 股票简称 

盈利能力 经营增长状况 资产质量 偿付能力 
修正系 

数合计 

原始 

PB 值 

修正后 

PB 值 

资本 

利润率 

资产 

利润率 

成本 

收入比 

利润 

增长率 

资本保值 

增值率 

不良 

贷款率 
杠杆率 

拨备 

覆盖率 

资本 

充足率 

一级资 

本充足 

核心一级 

资本充

足率 
   

601818.SH 光大银行 0.0792 0.0280 0.1230 0.3203 0.1319 0.1340 0.0679 0.0483 0.0794 0.0755 0.0838 1.1712 0.6975 0.8169 

600036.SH 招商银行 0.0565 0.0189 0.1299 0.0250 0.1339 0.1323 0.0694 0.0291 0.0692 0.0615 0.0664 0.7923 1.5241 1.2075 

000001.SZ 平安银行 0.0823 0.0289 0.1314 0.5020 0.1461 0.1253 0.0622 0.0505 0.0956 0.0873 0.0967 1.4084 1.0284 1.4484 

600016.SH 民生银行 0.0655 0.0272 0.1238 0.7144 0.1449 0.1246 0.0585 0.0491 0.0904 0.0902 0.0928 1.5814 0.8077 1.2773 

601166.SH 兴业银行 0.0606 0.0269 0.1421 0.2858 0.1346 0.1340 0.0591 0.0360 0.0879 0.0828 0.0883 1.1381 0.8466 0.9635 

平均值 
              

1.1427 

广发银行市场法下的修正 PB 值为 1.14（取整）。 

C、流动性折扣的确定 

广发银行为非上市公司，其股权无法在股票交易市场上竞价交易。股票在证券交

易所交易平台上的竞价交易被认为是最为公开、流动性最好的交易，而非上市公司股

权交易不能在这个平台上竞价交易，因此，流动性与可以在证券交易市场交易的股票

相比存在流动性差异。 

根据我国法人股交易价格和股权分置改革对价方式研究，并考虑评估对象的特点

及基准日证券市场状况，本次评估的缺少流动性折扣选取 16.40%。该数据摘自中国金

融出版社出版的《上市公司并购重组市场法评估研究》一书中金融、保险业的缺少流

动性折扣统计数据。” 
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（二）根据上述修正系数和流动性折扣计算的过程 

根据广发银行股份有限公司 2017 年 12 月 31 日专项审计报告，广发银行股份有限

公司每股净资产 7.39 元，根据上述确定的广发银行股份有限公司的市净率（PB）值为

1.14，得出广发银行股份有限公司的法人股市价为 7.04 元/股。其计算公式为： 

每股市价(P)= 每股净资产×广发银行股份有限公司市净率（PB）×（1-流动性折

扣） 

＝7.39×1.14×（1-16.4%） 

＝7.04 元/股（取整） 

（三）独立财务顾问及评估师核查意见 

经核查，独立财务顾问及评估师认为：本次预估选取的方法符合评估对象的性质，

修正系数、流动性折扣的取值及依据切实可靠，预估结论较为合理。 

 

问题五、预案披露，本次交易预计增加公司税前净利润区间为 7-11 亿元，公司 2017

年度和 2018 年半年度分别实现归属于上市公司股东的净利润-5.71 亿元和-2.21 亿

元。请公司结合自身经营情况、主营业务盈利能力、标的资产质量等，充分披露公司

进行本次交易的主要考虑。 

答复： 

上市公司已在交易预案“第一节 本次交易的方案概述/一、本次交易的背景和目

的”中对公司进行本次交易的主要考虑相关内容进行了如下补充披露： 

“1、公司经营情况及主营业务盈利情况 

目前，我国经济已经进入中高速发展的新常态，汽车消费需求将继续受到中国宏

观经济增长放缓、产业结构调整和国际政治经济环境等因素的影响。2017 年，我国汽

车产销增速均为 3%左右，较往年增幅有较大幅度下滑，同时，购置税恢复正常、新能

源补贴降低将一定程度上影响消费者的购车积极性。 
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面对国内汽车销量增长已逐年放缓的局面，汽车销售市场竞争越来越激烈，目前

豪华品牌纷纷国产化、中高端品牌价格不断下探、加之进口车税率下调，自主品牌销

售所面临的压力较大。 

公司主营华晨品牌旗下的中华、金杯、华颂等汽车品牌销售，全资、控股、参股

的各类品牌 4S 店和二、三级销售网络数量超过 100 家，伴随 2017 年 12 月对申华晨宝

收购的完成，公司在宝马等高端汽车产品序列的销售得到补强和完善，经过多年的发

展，公司汽车销售网络已形成规模，积累了大量、稳定的客户资源，为公司逐步转型

为汽车消费综合服务提供商奠定了基础。 

报告期内，公司归属于母公司所有者的净利润分别为 5,298.45 万元、6,660.28

万元、-57,079.42 万元及-22,116.76 万元，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益

的净利润分别为-35,105.82 万元、-38,850.93 万元、-59,637.44 万元以及   

-23,231.47 万元。 

2、标的资产质量 

根据广发银行公开披露的资料：截至 2017 年末，广发银行总资产 20,729.15 亿元，

比年初增加 253.24 亿元；实现净利润 102.04 亿元，同比增长 7.37%；本外币贷款余

额 11,015.72 亿元，较年初增加 1,226.70 亿元，增长 12.53%；本外币存款余额

10,798.24 亿元，较年初减少 243.07 亿元，下降 2.20%；资产质量改善，不良贷款率

1.42%。主要监管指标均满足达标要求，其中拨备覆盖率 152.68%，流动性覆盖率

103.60%，资本充足率 10.71%。广发银行业务发展情况良好，盈利能力稳步增长。 

本次交易的标的资产为申华控股所持有的广发 1.45%股份（223,596,793 股股票），

该标的资产属于广发银行的少数股权；公司将其分类为可供出售金融资产在财务报表

中列示及核算。自公司 2001 年入股广发银行以来，仅于 2009 年取得现金分红 404.10

万元，其余年度均未取得现金分红。 

公司主营业务分为三个板块，即汽车消费服务类业务、新能源业务、少量房地产

业务。标的资产不涉及公司主营业务，与公司现有主营业务不存在协同效应，也不属

于同行业或紧密相关的上下游行业。 

3、公司进行本次交易的主要考虑 
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面对复杂多变的市场环境，公司经过反复讨论和市场调研，确定了打造现有的汽

车消费产业全产业链的经营思维，实现传统经营模式突破和传统业务升级的发展思路。

公司决定立足现有的汽车消费产业优势，发展汽车服务业，将公司汽车消费业务做大

做优。 

2017 年末公司资产负债率超过 75%，由于近两年来市场实际利率维持较高水平，

公司采用债务融资的成本较高，公司将面临较大的财务费用压力，对此，公司将通过

调整运营结构加速资金回笼并进一步优化融资方式，以适应业务开展要求。 

本次交易完成后，公司将根据实际经营需要，把所获得的资金用于加大对汽车营

销渠道的投入，补充现有 4S 店的流动资金需求，进行宝马品牌及其他品牌 4S 店网络

建设，偿还银行贷款等方面。 

通过本次交易，公司将广发银行股权这一较长时间内较少获得分红收益的资产转

让给华晨集团，可盘活存量资产，避免银行贷款的利息支出持续发生给公司造成的经

营压力，并获得一定资金，为公司的核心业务发展提供资金支持，有利于进一步提升

公司竞争力和盈利能力。上市公司将集中资源做大做强汽车消费业务，盘活存量资产，

优化业务结构，加快主营业务拓展、升级与转型，有利于提升上市公司的资产质量和

盈利能力，实现可持续发展。” 

公司已就上述相关内容对《上海申华控股股份有限公司重大资产出售暨关联交易

预案》及《上海申华控股股份有限公司重大资产出售暨关联交易预案摘要》作了相应

修订，详见 www.sse.com.cn。 

 

特此公告。 

上海申华控股股份有限公司 

董事会 

2018 年 9 月 13 日 

http://www.sse.com.cn/

