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山东海化氯碱树脂有限公司 

聚氯乙烯资产组减值测试项目 

资产评估报告·声明 

中锋评报字（2013）第 057 号 
  

一、 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。 

二、 评估对象涉及的资产清单由产权持有者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。 

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。 

五、 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。 

六、 注册资产评估师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。 

七、 评估报告使用者应当关注报告使用限制说明。 
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山东海化氯碱树脂有限公司 
聚氯乙烯资产组减值测试项目 

资产评估报告·摘要 

中锋评报字（2013）第 057 号 
 

山东海化股份有限公司： 

北京中锋资产评估有限责任公司接受贵公司的委托，根据《企业会计准则第 8 号—

资产减值》、《以财务报告为目的的评估指南（试行）》以及有关法律、 法规的要求，本

着独立、客观、公正的原则，按照公认的资产评估方法，对山东海化氯碱树脂有限公司

拥有的聚氯乙烯资产组在 2013 年 8 月 31 日的可收回价值进行了评估，评估人员执行资

产评估业务的目的是为山东海化氯碱树脂有限公司对聚氯乙烯资产组进行减值测试提

供价值参考依据。 

在清查核实的基础上，根据公认的产权界定原则，我们对评估对象进行了必要的 

实地察勘，对贵公司提供的法律性文件、会计记录及有关资料进行了查验，对评估所 

涉及的各项数据实施了市场调查与，并完成了我们认为必要的其他评估程序。在此基

础上，根据上述特定的评估目的，我们对贵公司委托评估的聚氯乙烯资产组于评估基

准日的可收回价值提出如下评估意见： 

根据《企业会计准则第8号—资产减值》，本次评估以该资产组预计未来现金流

量的现值作为其可收回价值。 

截止于评估基准日2013年8月31日，山东海化氯碱树脂有限公司聚氯乙烯资产组经

评估后的可收回价值为23,462.12万元。评估结论成立条件：评估结论是根据本报告书

所述原则、依据、假设、方法、程序得出，评估结论只有在上述原则、依据、假设存

在的条件下，以及委托方和产权持有者提供的所有原始文件都是真实、完整与合法的

条件下成立。评估结果没有考虑国家宏观经济政策、行业政策发生变化、有关法规政

策变化以及遇有自然力或其他不可抗力对资产组价格的影响。 

报告评估结果自评估基准日起一年内有效。即评估目的在评估基准日后的一年内 

实现时，可以评估结果作为参考依据，超过一年则需重新进行资产评估。 

本报告书正文中的“特别事项说明”、“评估设定的评估假设以及限制条件”对可能影 

响本评估报告结论的有关事项作出了披露，本报告的委托方、相关当事方应充分 关注，

并对可能存在的风险独立作出判断。 
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山东海化氯碱树脂有限公司 
聚氯乙烯资产组减值测试项目 

资产评估报告·正文 

中锋评报字（2013）第 057 号 
 

山东海化股份有限公司： 

北京中锋资产评估有限责任公司接受贵公司的委托，根据《企业会计准则第 8 号—

资产减值》、《以财务报告为目的的评估指南（试行）》以及有关法律、法规的要求，本着

独立、客观、公正的原则，按照公认的资产评估方法，对山东海化氯碱树脂有限公司拥

有的聚氯乙烯资产组在 2013 年 8 月 31 日的可收回价值进行了评估，评估人员执行资产评

估业务的目的是为山东海化氯碱树脂有限公司对聚氯乙烯资产组进行减值测试提供价值

参考依据。现将资产评估情况及评估结果报告如下： 

一、委托方、产权持有者和其他评估报告使用者简介 

（一） 委托方----山东海化股份有限公司 

1、注册情况 

公司名称：山东海化股份有限公司 

法定住所：山东潍坊滨海经济开发区 

法定代表人：李云贵 

注册资本：895,091,926 元 

公司类型：股份有限公司 

成立日期：1998 年 6 月 4 日 

工商注册号：370000018010078 

2、经营范围 

许可经营项目： 纯碱、工业溴及溴素、工业盐、硝基苯、苯胺、二氯甲烷、三氯甲

烷、盐酸、硫酸、氯化钙、白炭黑、水玻璃系列产品、硫酸钾、氯化镁、氢氧化镁苦卤

系列产品的生产、销售；卤水开采、销售。 

一般经营项目： 盐膜经销 
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（二） 产权持有者----山东海化氯碱树脂有限公司 

1、注册情况 

公司名称：山东海化氯碱树脂有限公司 

营业场所：潍坊海化开发区 60 万吨纯碱厂西 200 米 

法定代表人：常炳铎 

注册号：370700400000086 

2、经营范围 

经营范围：生产氯气、氢氧化钠、盐酸、稀硫酸、次氯酸钠、聚氯乙烯，销售本公

司生产的产品。 

3、股权结构及变更情况 

公司 2004 年 8 月 2 日自潍坊市工商行政管理局取得注册号为企合鲁潍总副字第

003609 号的企业法人营业执照，注册资本 1,945 万美元，公司由三家单位投资组建，各单

位投资情况如下： 

投资者名称 投资额（元） 投资比例(%) 

山东海化股份有限公司            82,495,094.18 51.78 

英属维尔京群岛佳成投资有限公司   44,800,548.00 28.12 

潍坊嘉益投资有限公司             32,027,405.51 20.10 

合     计 159,323,047.69 100.00 

截止评估基准日 2013 年 8 月 31 日，该公司股权未发生变更情况。 

4、经营管理结构 

根据公司章程，公司设有 8 个职能部室、4 个基本生产车间、3 个辅助生产车间。 

8 个职能部室分别为：综合部、企划部、财务部、生产部、技术部、安环部、营销部、

运行保障部。 

4 个基本生产车间分别为：电解车间、合成车间、转化车间、聚合车间。 

3 个辅助生产车间分别为：电气车间、仪表车间、中控分析车间。 

5、历史沿革 

山东海化氯碱树脂有限公司是山东海化股份有限公司的子公司，为中外合资企业，

注册资本 15,932.30 万元，其中：山东海化股份有限公司出资 8,249.51 万元占 51.78%、潍

坊嘉益投资有限公司出资 3,202.74 万元占 20.10%、佳成投资有限公司出资 4,480.05 万元占

28.12%。公司于 2003 年 8 月筹建，2004 年 8 月注册成立，经营期限 20 年，公司位于潍坊

滨海经济开发区，占地 469 亩，总投资 13 亿人民币。公司采用离子膜电解法生产烧碱和
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电石乙炔法生产聚氯乙烯（聚氯乙烯），主导产品为烧碱、聚氯乙烯、液氯、盐酸。 

目前，公司治理结构是董事会领导下的总经理负责制，设总经理一人，副总经理四

人。 

6、财务状况 

企业前三年的资产状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

项目名称 2013-8-31 2012-12-31 2011-12-31 2010-12-31 
 流动资产         13,056.79         13,235.72         14,291.13           8,222.94  

 非流动资产         84,767.49         89,115.55         95,864.00        104,164.26  

 其中：可供出售金融资产      

 持有至到期投资      

 长期应收款   
 长期股权投资           1,112.43           1,112.43           1,125.81           1,145.49  

 投资性房地产      

 固定资产         76,722.07         81,143.64         91,073.94        100,752.33  

 在建工程           1,671.85           2,706.98              706.59              118.72  

固定资产清理             145.71               69.38    

 无形资产           1,443.83           1,460.52           1,493.90           1,527.29  

 递延所得税资产           3,169.77           2,120.77              961.93              620.43  

 其他非流动资产              501.83              501.83              501.83   

 资产总计         97,824.28        102,351.27        110,155.13        112,387.20  

 流动负债         68,991.51         67,607.79         72,050.77         72,414.69  

 长期负债      

 负债合计         68,991.51         67,607.79         72,050.77         72,414.69  

 净资产         28,832.77         34,743.48         38,104.36         39,972.51  

损益状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

项  目 2013 年 1-8 月 2012 年度 2011 年度 2010 年度 

营业收入          28,119.07         58,084.84        111,308.27        133,436.72  

减：营业成本          28,407.08         51,276.55        104,722.88        123,583.45  

    营业税金及附

加 
                96.37            328.39            388.86              26.14  

营业利润 -6,984.85         -4,635.58          -2,116.67           4,414.38  

利润总额 -6,978.35         -4,520.65          -2,208.28           4,028.33  

 减：所得税   -1,049.01          -1,158.84             -341.49              220.65  

净利润    -5,929.34          -3,361.81          -1,866.78           3,807.68  

注：表中2012年数据已经立信会计师事务所（特殊普通合伙）审计，并出具了标准无保留意见审计报告；2011

年、2010数据已经中瑞岳华会计师事务所（特殊普通合伙）山东分所审计，并出具了标准无保留意见审计报告；2013
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年1-8月数据未经审计。 

7、生产状况 

公司 2010 年生产聚氯乙烯 139,504 吨，2011 年生产聚氯乙烯 89,488 吨，2012 年停车，

2011 年比 2010 年生产下降 35.85%。 

8、会计及税收政策 

（1）会计制度 

山东海化氯碱树脂有限公司执行财政部于 2006 年 2 月 15 日颁布的《企业会计准则—

基本准则》和 38 项具体会计准则、其后颁布的企业会计准则应用指南、企业会计准则解

释及其他相关规定。会计年度为公历 1 月 1 日起至 12 月 31 日止，记账本位币为人民币。 

（2）税收政策 

企业增值税计税依据为产品销售的新增价值和商品附加值，基本税率 17%，营业税

税率为 5%，按应缴流转税额的 7%计缴城市维护建设税，按应缴流转税额的 3%计缴教育

费附加，按应缴流转税额的 2%计缴地方教育费附加，按应缴流转税额的 1%计缴水利建

设基金，按应纳税所得额的 25%计缴企业所得税。 

（三） 委托方与产权持有者的关系 

委托方山东海化股份有限公司为山东海化氯碱树脂有限公司的控股股东。截至评估

基准日，山东海化股份有限公司持有山东海化氯碱树脂有限公司的 51.78%的股权。 

（四） 委托方以外的其他报告使用者 

根据委托方和评估机构在业务约定书中的约定，除委托方外本次报告的其他使用 

者为国家法律法规规定的其他评估报告使用者。 

二、评估目的  

受国内外经济不景气的影响，国内聚氯乙烯产能严重过剩、产品市场价格持续低迷，

山东海化氯碱树脂有限公司聚氯乙烯资产组边际贡献严重下降，聚氯乙烯资产组已出现

减值迹象，根据《企业会计准则第 8 号—资产减值》的要求，山东海化氯碱树脂有限公

司需要对已出现减值迹象的资产组进行减值测试。北京中锋资产评估有限责任公司接受

山东海化股份有限公司的委托，对山东海化氯碱树脂有限公司拥有的聚氯乙烯资产组的

可收回价值进行评估，为山东海化氯碱树脂有限公司对聚氯乙烯资产组进行减值测试提
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供价值参考意见。 

三、评估对象和评估范围 

本次资产评估对象为减值测试之目的所涉及山东海化氯碱树脂有限公司聚氯乙烯资

产组；资产评估范围为减值测试之目的所涉及山东海化氯碱树脂有限公司申报评估的与

聚氯乙烯资产组紧密相关的固定资产。 

截止评估基准日 2013 年 8 月 31 日，山东海化氯碱树脂有限公司纳入评估范围内聚

氯乙烯资产组的账面价值为 31,228.69 万元，评估范围内各类资产的账面价值见下表： 

单位：人民币万元 

资产项目 账面价值 

非流动资产： 31,228.69 

其中：固定资产 31,228.69 

资产总计 31,228.69 

山东海化氯碱树脂有限公司与聚氯乙烯资产组紧密相关的资产包括聚氯乙烯

生产设备、与之紧密相关的房屋建构筑物。 

评估人员与山东海化氯碱树脂有限公司管理层经过多次讨论，认为委估固定资

产以及无形资产之间相互关联、相互依存，其组合产生的主要现金流量独立于其他资

产。因此，评估人员和委托方及产权持有者最终确定将委估固定资产认定为一个资产

组。 

四、价值类型及其定义 

本次评估，我们按照《以财务报告为目的的评估指南（试行）》的要求，选

择资产的可收回价值作为本评估报告的价值类型。 

“可收回价值”在本报告中定义为被评估资产组在产权持有者现有管理、运营模式 

下，在剩余使用寿命内可以预计的未来现金流量的现值与被评估资产组市场价值（公允

价值）减去处置费用后的净额两者之间较高者。 

“资产组预计未来现金流量的现值”指按照资产组在持续使用过程中和最终处置时

所产生的预计未来现金流量，选择恰当的折现率对其进行折现后的金额。 
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“市场价值（公允价值）”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。 

“处置费用”指与资产处置有关的法律费用、相关税费、搬运费以及为使资产达到可

销售状态所发生的直接费用等。 

五、评估基准日  

根据资产评估业务委托协议的约定和委托方会计报告的需要，本次评估的评估基 

准日为 2013年8月31日。本次评估工作中所采用的价格及其他参数均为评估基准日的标

准。 

六、评估依据 

（一）行为依据 

1、《山东海化股份有限公司会议纪要》[2013]23号)； 

2、《山东海化氯碱树脂有限公司拟减值测试资产组未来规划说明》。 

（二）法律依据 

1、国务院1991年91号令《国有资产评估管理办法》； 

2、原国家国有资产管理局[1992]36号《国有资产评估管理办法实施细则》； 

3、其它相关的法律法规文件。 

（三）准则依据 

1、财企[2004]20号《资产评估准则—基本准则》； 

2、财企[2004]20号《资产评估职业道德准则—基本准则》； 

3、会协[2003]18号《注册资产评估师关注评估对象法律权属指导意见》； 

4、中评协[2007]189号《资产评估准则—评估报告》； 

5、中评协[2007]189号《资产评估准则——评估程序》； 

6、中评协[2007]189号《资产评估准则——业务约定书》； 

7、中评协[2007]189号《资产评估准则——工作底稿》； 

8、中评协[2007]189号《资产评估准则——机器设备》； 

9、中评协[2007]189号《资产评估准则——不动产》； 
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10、中评协[2007]189号《资产评估价值类型指导意见》； 

11、中评协[2007]169号《关于印发〈以财务报告为目的的评估指南（试行）〉的通

知》； 

12、中评协[2008]218号《企业国有资产评估报告指南》； 

13、财政部 财企[2006]3号《企业会计准则第8号—资产减值》。 

（四）权属依据 

1、山东海化氯碱树脂有限公司提供的资产申报表； 

2、山东海化氯碱树脂有限公司会计报表以及有关协议、合同书、原始购置发票、 记

账凭证等财务资料； 

3、土地使用权证复印件。 

（五）取价依据 

1、山东海化氯碱树脂有限公司对资产组未来收入、成本、费用的预测；  

2、山东海化氯碱树脂有限公司提供的关于聚氯乙烯15万吨/年项目可行性研究报

告； 

3、关于拟减值测试资产后续处置或开车方案的说明 

4、项目人员收集、查询、整理的其他与测算有关的询价资料、参数资料； 

5、有关政策、法律、法规、合同、协议、文件等； 

6、其他相关资料。  

七、评估方法 

根据本次评估对象、评估目的及《以财务报告为目的的评估指南（试行）》的相 

关规定，本次评估所选用的价值类型为资产组可收回价值。“可收回价值”在本报告中 定

义为被评估资产组在产权持有者现有管理、运营模式下，在剩余使用寿命内可以预计的

未来现金流量的现值与被评估资产组市场价值（公允价值）减去处置费用后的净额两者

之间较高者。 

根据《企业会计准则第 8 号—资产减值》、《以财务报告为目的的评估指南（试行）》

相关规定，被评估资产组市场价值（公允价值）减去处置费用后的净额、预计未来现

金流量的现值评估方法具体如下： 

（一）市场价值（公允价值）减去处置费用后的净额 
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被评估资产组市场价值（公允价值）减去处置费用后的净额的确定有三种途径： 

1、根据公平交易中资产组的销售协议价格减去可直接归属于该资产组处置费用 

的金额确定； 

2、不存在销售协议但存在资产组活跃市场的，应当按照该资产组的市场价格减 

去处置费用后的金额确定，资产组的市场价格通常应当根据资产组的买方出价确定； 

3、在不存在资产组销售协议和资产组活跃市场的情况下，应当以可获取的最佳 

信息为基础，估计资产的公允价值减去处置费用后的净额，该净额可以参考同行业类 

似资产的最近交易价格或者结果进行估计。 

在本评估项目中，产权持有者对委估资产组没有销售意图，不存在销售协议价格， 委

估资产组也无活跃交易市场，同时也无法获取同行业类似资产交易案例，故本次评估无

法可靠估计委估资产组的市场价值（公允价值）减去处置费用后的净额。根据《企业会计准

则第8号—资产减值》，无法可靠估计资产组的公允价值减去处置费用后的净额时，应当

以该资产组预计未来现金流量的现值作为其可收回价值。 

（二）预计未来现金流量的现值 

1、计算模型  

资产组预计未来现金流量的现值通常采用收益法，即按照资产组在持续使用过程 

中和最终处置时所产生预计未来现金流量，选择恰当的折现率对其进行折现后的金额 

加以确定。预计未来现金流量的预测是在特定资产组现有管理、运营模式前提下，以 资

产组当前状况为基础，一般只考虑资产组内主要资产经简单维护在剩余使用寿命内可

能实现的未来现金流量，不包括主要资产在将来可能发生的、尚未作出承诺的改良、重置

有关的现金流量；对资产组内次要资产则应根据资产组合需要，在主要资产剩余使用寿

命内根据次要资产的剩余使用寿命考虑将来可能发生的改良、重置有关的现金流量。委

估资产组预计未来现金流量的现值计算方法如下： 
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式中： P—资产组预计未来现金流量的现值 

Rt—未来第t年资产组预计现金流量 

t—预测期数 

n—收益期整年数 

r—折现率 
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2、模型参数的选取 

（1）现金流量的确定 

2013年8月至2018年，预计未来现金流量=息税前利润＋折旧及摊销－资本性支出 

2019年，预计未来现金流量=息税前利润＋折旧及摊销－资本性支出+资产组残值 

其中，息税前利润=营业收入－营业成本－营业税金及附加－销售费用－管理费用 

根据《企业会计准则第8号—资产减值》，预计资产组的未来现金流量不应当包括

筹资活动产生的现金流入或者流出和与所得税收付有关的现金流量，故本次评估不考虑

财务费用和所得税费用。 

（2）收益期限的确定 

根据山东海化氯碱树脂有限公司未来生产经营计划，本次测算以资产组中主要生产

设备剩余使用寿命年限作为资产组收益年限。 

（3）折现率（r）的选取 

根据资产组投资时的可行性研究报告所要求的必要报酬率12%确定。 

八、评估程序的实施过程和情况 

根据法律、法规和资产评估准则的相关规定，本次评估履行了适当的评估程序。具

体实施过程如下： 

（一）明确评估业务基本事项 

与委托方就产权持有者和委托方以外的其他评估报告使用者、评估目的、评估对象

与评估范围、价值类型、评估基准日、评估报告使用限制、评估报告提交时间及方式、

评估服务费总额、支付时间和方式等重要事项进行商讨，予以明确。 

（二） 签订业务约定书 

根据评估业务具体情况，对自身专业胜任能力、独立性和业务风险进行综合分析和

评价后，与委托方签订业务约定书。 

（三） 编制评估计划 

根据资产评估工作的要求，编制评估工作计划，包括确定评估的具体步骤、时间进

度、人员安排，拟定资产评估技术方案等，报公司相关负责人审核、批准。 

（四） 现场调查 

1、 指导委托方、产权持有者等相关当事方清查资产、准备涉及评估对象和评估范围
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的详细资料； 

2、 通过询问、函证、核对、监盘、勘查、检查等方式进行调查，了解评估对象现状，

关注评估对象法律权属；对不宜进行逐项调查的，根据重要程度采用抽样等方式进行调

查。 

（五） 收集评估资料 

收集直接从市场等渠道独立获取的资料，从委托方、产权持有者等相关当事方获取

的资料，以及从政府部门、各类专业机构和其他相关部门获取的资料；对收集的评估资

料进行必要分析、归纳和整理。 

（六） 评定估算 

1、 根据评估对象、价值类型、评估资料收集情况等相关条件，分析市场法、收益法

和资产基础法等资产评估方法的适用性，恰当选择评估方法； 

2、 根据所采用的评估方法，选取相应的公式和参数进行分析、计算和判断，形成初

步评估结论； 

3、 对形成的初步评估结论进行综合分析，形成最终评估结论。 

（七） 编制和提交评估报告 

1、 根据法律、法规和资产评估准则的要求编制评估报告，经内部三级审核确定资产

评估报告； 

2、 在不影响对最终评估结论进行独立判断的前提下，与委托方或者委托方许可的相

关当事方就评估报告有关内容进行必要沟通后，向委托方提交资产评估报告。 

（八） 工作底稿归档 

按照法律、法规和资产评估准则的要求对工作底稿进行整理，与评估报告一起及时

形成评估档案。 

九、评估假设 

（一） 特殊假设与限制条件 

1、假设预测期内外部经济环境不会发生不可预见的重大变化。 

2、假设山东海化氯碱树脂有限公司的管理方式和管理水平在预测期内保持不变，

公司经营范围、方式与目前方向保持一致。 

3、假设预测期内委估资产组按现有用途、当前状况持续使用。 

4、假设山东海化氯碱树脂有限公司未来经营计划如期实现。 
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5、假设资产组内主要生产设备在剩余使用寿命内为持续使用作简单维护，不发生

重大改良、重置；管理用设备在主要资产剩余使用寿命内当折旧后账面价值趋于残值时

按照基准日账面原值进行重置更新。 

6、根据《企业会计准则第8号—资产减值》，预计资产的未来现金流量，应当以资

产的当前状况为基础，不应当包括与将来可能会发生的、尚未作出承诺的重组事项或者

与资产改良有关的预计未来现金流量，故假设预测期内不进行重大技术改造。 

7、假设预测期每期现金流均匀流入、流出。 

8、假设投入流动资金与现有实物资产按投入比例分享资产组未来的现金流。 

9、本次评估测算各项参数取值均未考虑通货膨胀因素。 

（二）一般假设与限制条件 

1、对于本评估报告依据的由委托方及产权持有单位提供的基础资料，评估人员假

设其为真实和可信的，仅根据执业规范要求作一般性核查和验证。 

2、除在本评估报告中已有揭示外，假设山东海化氯碱树脂有限公司完全遵守现行

的国家及地方性有关法规和产业政策。 

3、评估人员对市场情况的变化不承担任何责任，亦没有义务就评估基准日后发生

的事项或情况修正评估师出具的评估报告。 

4、假设产权持有者负责任地履行资产所有者的义务并称职地对有关资产实施有 

效管理。 

5、本评估报告中对前述委估资产组价值的分析只适用于评估报告中所述的特定使

用方式和特定目的，并不得与其他评估报告混用。 

6、本评估报告中的估算是在假设所有重要的及潜在的可能影响评估价值的因素都

已充分揭示的前提下作出的。 

十、评估过程 

1、行业及市场分析 

2003 年以来我国聚氯乙烯行业发展迅速，新建、扩建项目纷纷上马产能扩大。与此

同时，聚氯乙烯表观消费量增长速度却远远低于产能扩张速度。2009 年聚氯乙烯供给量

达到 1,674.5 万吨，表观消费量仅 1,064 万吨，产能过剩 600 余万吨。受产能过剩、原料价

格上涨等诸多不利因素影响，2012 年电石法聚氯乙烯行业几乎全面亏损。当前聚氯乙烯
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市场报价重心再度下探，5 型普通电石料，主流自提报价在 6,650-6,690 元/吨，实际成交价

偏低。聚氯乙烯工业前些年得以高速发展，很重要的原因是得益于下游行业的发展支持，

但 2013 年聚氯乙烯下游需求依然偏弱，难以对聚氯乙烯价格构成有效支撑，市场仍然僵

持。山东海化氯碱树脂有限公司聚氯乙烯装置年生产能力为 25 万吨/年，自 2012 年 2 月

起聚氯乙烯资产组停产至今。 

2、资产组未来现金流量的预测 

（1）营业收入的预测  

A、销售单价 

产权持有者山东海化氯碱树脂有限公司 2010 年销售聚氯乙烯 139,262.11 吨，不含税

平均销售价格为 6,298.00 元/吨。2011 年聚氯乙烯 90,550.20 吨，不含税平均销售价格为

6,584.61 元/吨。2012 年销售聚氯乙烯 1,152.37 吨，不含税平均销售价格为 5,598.18 元/吨。

由于销售价格持续下降，生产聚氯乙烯无边际贡献，因此产权持有者聚氯乙烯资产组从

2012 年 2 月起停产至今。 

由于市场持续低迷，产权持有者预计从评估基准日至 2014 年底聚氯乙烯资产组仍然

不会开工，并预期从 2015 年起，伴随聚氯乙烯市场需求的逐步上升，产权持有者聚氯乙

烯资产组会重新开工生产。本次评估假设 2015 年聚氯乙烯的市场价格会回归到 2010 至

2011 年的平均水平，并假设至 2019 年，考虑年均 2%的销售价格增长。 

B、销售数量 

考虑聚氯乙烯资产组2015年复产，综合2010年至2012年1月企业的满负荷率，假设

2015年满负荷率为50%，2016年满负荷率为60%，2017年达到70%，2018年至2019年达到

80%，同时由于聚氯乙烯一期10万吨/年生产装置在2017年底达到其经济使用年限，因此

本次评估考虑2018年起一期10万吨/年生产装置停工，即2018年起聚氯乙烯资产组生产

能力下降到15万吨/年，也即2016年聚氯乙烯产量为150,000.00吨/年，2017年为

175,000.00吨/年，2018至2019年为120,000.00吨/年，同时假设企业在预测年度当年生

产的聚氯乙烯能够全部销售完。 

C、营业收入 

 营业收入=销售数量× 销售单价 

（2）营业成本的预测  
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营业成本预测分为两个部分，变动成本和固定成本。 

A、变动成本预测 

变动成本为原材料、辅料及动力等消耗成本，原材料、辅料及动力的单位消耗量根

据山东海化氯碱树脂有限公司提供的生产成本补充表确定，其单价根据评估基准日市

场价格确定。 

B、固定成本预测 

 固定成本为人工成本、生产用固定资产折旧和修理费等，基准日人工成本根据聚

氯乙烯资产组人员配置和分摊到聚氯乙烯资产组的职工薪酬，预测期内2016年的工资

水平企业2012年的工资水平同时考虑每年1%的增长；生产用固定资产折旧预测见后文

“折旧”。 

（3）营业税金及附加 

 以预测当期应交增值税额作为营业税金及附加的计税基础，根据公司适用的税率

计算确定。其中，城市维护建设税为7%，教育费附加和地方教育费附加合计为5%，水

利建设基金为1%。 

（4）营业费用 

 根据公司历年营业费用占营业收入比重确定预测年度的营业费用。 

（5）管理费用 

根据公司2010年至2011年发生的管理费用占营业收入的比例结合预测年度的营业

收入综合测算预测年度的管理费用。 

（6）财务费用 

根据《企业会计准则第8号—资产减值》，预计资产组的未来现金流量不应当包括

筹资活动产生的现金流入或者流出，故不考虑财务费用。 

（7）资产组残值 

根据《企业会计准则第8号—资产减值》，预计资产组的未来现金流量时应当考虑

资产组使用寿命结束时，处置资产组中各类资产所收到或者支付的净现金流量。本次

评估按照资产（建筑物类固定资产、设备类固定资产）账面原值和其于资产组寿命结

束时已使用年限计算确定其可回收残值，其中建构筑物类资产依附于聚氯乙烯生产装

置，在聚氯乙烯装置报废时，相应建筑物将无使用价值，其可回收残值为0，设备类固
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定资产按账面原值的3%考虑其可回收残值。其中1期聚氯乙烯装置于2017年达到其经济

使用年限，因此考虑2017年回收其残值；2期聚氯乙烯装置于2019年达到其经济使用年

限，因此考虑2019年回收其残值。 

（8）所得税费用 

根据《企业会计准则第8号—资产减值》，预计资产组的未来现金流量与所得税收

付有关的现金流量，故不考虑所得税费用。 

（9）息税前利润 

息税前利润=营业收入－营业成本－营业税金及附加－销售费用－管理费用 

（10）折旧 

折旧包括与聚氯乙烯紧密相关的生产用固定资产折旧。根据公司折旧政策，固定资

产按照直线法折旧，其中房屋建筑物折旧年限为35年，构筑物折旧年限为20年，生产用

设备折旧年限为12年，电子设备折旧年限为10年。 

（12）资本性支出 

资本性支出主要为预测期内非主要固定资产的重置更新支出。本次评估假设1期聚氯

乙烯生产装置于2017年到达其经济寿命年限，2期2019年达到其经济寿命年限，其间非主

要固定资产的支出在营业成本—修理费中考虑，因此不单独测算预测期的资本性支出。 

（13）营运资本追加额 

营运资本追加额系指资产组在不改变当前主营业务条件下，为维持正常经营而需 

新增投入的营运性资金，即为保持资产组持续经营能力所需的新增资金。 

本次评估考虑营业资金作为流动资金一次性投入，并且按比例分享聚氯乙烯资产组

未来年度现金流量，因此不考虑未来年度每年营业资本的追加，相应也不考虑预测期营

运资本的收回。 

（14）未来现金流量 

未来现金流量=息税前利润＋折旧及摊销－资本性支出—营运资本追加额＋营运资

本回收额+资产组残值 

其中2017年和2019年有资产组残值的回收，其余年份无资产组残值回收。 

（15）折现率的确定 

折现率反映资产组购置或者投资时所要求的必要报酬率，本次评估根据该资产组
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投资时的可行性研究报告所要求的必要报酬率12%，结合资产组特点综合确定其适用的

折现率为12%。 

（16）未来现金流量的现值 

在本报告设定的假设前提基础上，采用收益法测算的山东海化氯碱树脂有限公司

聚氯乙烯资产组可收回价值也即其预计未来现金流量的现值为23,462.12万元。 

十一、评估结论 

经采用收益法测算，山东海化氯碱树脂有限公司聚氯乙烯资产组于2013年8月31日

的可收回价值为23,462.12万元。 

十二、特别事项说明 

无 

十三、评估报告使用限制说明 

1、本评估报告只能由评估报告载明的评估报告使用者使用，且只能用于本评估报

告载明的评估目的和用途。评估报告使用者应按有关法律、法规，以及资产评估业务

约定书的要求正确、恰当地使用本评估报告，任何不正确或不恰当地使用报告所造成的

不便或损失，将由报告使用者自行承担责任。 

2、未征得评估机构同意，报告使用人不得将报告的全部或部分内容发表于任何 

公开媒体上；对委托方或相关当事方不当引用评估结果于其他经济行为而造成的后 

果，评估机构及签字注册资产评估师不承担任何法律责任。 

3、根据国家的有关规定，本评估报告的有效期限为自评估基准日起一年，即自 2014

年8月31日起失效。评估基准日后、评估报告有效期内，资产状况、市场状况及评估依据

的特殊假设前提与评估基准日相比发生重大变化，委托方应当委托评估机构执行评估更

新业务或重新评估。 
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