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关于对山东新能泰山发电股份有限公司 

年报问询函的回复 

 

深圳证券交易所公司管理部： 

针对贵部年报问询函〔2019〕第 6 号“关于对山东新能泰山发电

股份有限公司的年报问询函”中需本所出具意见的问题，本所经认真

核查，对以下问题说明如下：  

问题 2：年报显示，报告期内资产处置收益高达 5.77 亿元，系

报告期内向华能泰山电力有限公司（以下简称"泰山电力"）出售除应

收股利、应交税费及所持有的鲁能泰山曲阜电缆有限公司（以下简称

“曲阜电缆”）51%股权外的全部资产和负债形成。请你公司补充说明

上述资产处置涉及的股权转让时点，涉及到影响合并报表范围的，补

充说明不再纳入合并报表范围的具体时点和依据，投资收益的会计处

理过程。请年审会计师对处置损益会计处理的准确性和合规性发表意

见。 

回复： 

一、资产处置涉及的股权转让时点 

山东新能泰山发电股份有限公司（以下简称“新能泰山”）资产

处置涉及的转让时点是 2019 年 2 月 1 日。 
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新能泰山于 2018年 1月 29日召开 2018年第一次临时股东大会,

审议通过了《关于公司重大资产出售方案的议案》、《关于签订附生效

条件的＜资产出售协议＞的议案》、《关于签订附生效条件的＜资产出

售协议之补充协议＞的议案》等相关议案，新能泰山于 2018 年 1 月

30 日披露了《2018 年第一次临时股东大会决议公告》（公告编号：

2018-011）。 

华能泰山电力有限公司（以下简称“泰山电力”）于 2018 年 1 月

31 日支付本次交易对价的 70%，剩余 30%款项于 2018 年 7 月支付完

毕。 

根据新能泰山与泰山电力签署的《资产交割确认书》，双方一致

确认以 2018 年 2 月 1 日为标的资产的交割日，双方正式办理和实施

标的资产交割手续，包括核验相关移交资产、签署和交换相关移交清

册和确认书等，泰山电力对新能泰山交付的标的资产的法律和事实状

态不存在任何异议。根据《资产交割确认书》，双方进一步确认，自

交割日起，标的资产交付义务视为履行完毕（而无论标的资产是否已

实际完成交付或产权过户），泰山电力即成为标的资产合法所有者，

标的资产的全部权利、义务、责任和风险均由泰山电力享有和承担。

新能泰山不再享有与标的资产有关的任何权利，也不承担标的资产有

关的任何义务或责任。 
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二、合并报表范围变化的具体时点和依据 

（一）合并报表范围变化的具体时点 

合并报表范围变化的具体时点是 2018 年 2 月 1 日。 

根据《资产交割确认书》，新能泰山与泰山电力于 2018 年 2 月 1

日对标的资产进行了交割，自 2018 年 2 月 1 日起，新能泰山的合并

报表范围发生变化：减少了山东华能莱芜热电有限公司、山东华能莱

州风力发电有限公司、山东华能聊城热电有限公司及山东新能泰山西

周矿业有限公司四家公司。 

（二）合并报表范围变化的依据 

根据《企业会计准则第 20 号——企业合并》应用指南规定，“同

时满足下列条件的，通常可认为实现了控制权的转移”: 

1.企业合并合同或协议已获股东大会等通过。 

新能泰山于 2018 年 1 月 29 日召开 2018 年第一次临时股东大会

决议,审议通过了《关于公司重大资产出售方案的议案》、《关于签订

附生效条件的＜资产出售协议＞的议案》、《关于签订附生效条件的＜

资产出售协议之补充协议＞的议案》等相关议案。 

2.企业合并事项需要经过国家有关主管部门审批的，已获得批准。 

2018 年 1 月 18 日，新能泰山收到华能集团《关于新能泰山资产

置出的批复》（华能资函【2018】25 号），同意本次交易方案。该事
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项已获有权部门批准。 

3.参与合并各方已办理了必要的财产权转移手续。 

对于出售资产涉及更名或资产权属变更登记的，在 2018 年 2 月

1 日虽未完成办理相关手续，但双方约定对该等资产的占有、使用、

收益、处分权等相关风险、义务和责任自 2018 年 2 月 1 日起转移。

且出售的固定资产、无形资产已于 2018 年 2 月 1 日起由泰山电力占

有和使用，其他资产已经由泰山电力承接。 

在新能泰山和泰山电力签订的《资产交割确认书》中，双方进一

步确认： 

①双方于 2018 年 2 月 1 日正式办理和实施标的资产交割手续，

包括核验移交资产、签署和交换相关移交清册和《资产交割确认书》，

泰山电力对公司交付的标的资产的法律和事实状态不存在任何异议。 

②自 2018 年 2 月 1 日起，标的资产的交付义务视为履行完毕（而

不论标的资产是否已实际完成交付和产权过户登记），泰山电力即成

为标的资产的合法所有者，标的资产的全部权利、义务、责任和风险

均由泰山电力享有和承担；公司则不再享有与标的资产有关的任何权

利，也不承担与标的资产有关的任何义务或责任。 

③自 2018 年 2 月 1 日起，标的资产中所包含的全部债权，由泰

山电力享有；标的资产中所包含的全部债务，由泰山电力承担。 
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该事项已办理了必要的财产权转移手续。 

4.合并方或购买方已支付了合并价款的大部分(一般应超过 50%)，

并且有能力、有计划支付剩余款项。 

购买方泰山电力于 2018年 1月 31日支付了总价款 82,861.39万

元的 70%，即 58,002.70万元，剩余 30%款项也已于 7月份支付完毕。 

5.合并方或购买方实际上已经控制了被合并方或被购买方的财

务和经营政策，并享有相应的利益、承担相应的风险 

自 2018 年 2 月 1 日后，合并方泰山电力已经实际控制了被合并

方的财务和经营政策，并享有相应的利益、承担相应的风险。新能泰

山已不再对处置的子公司实施控制，实际控制和经营管理权已转移，

不再享有标的公司的收益、也不承担标的公司相应的风险。 

经逐条核对，新能泰山出售四家子公司，自 2018 年 2 月 1 日实

施资产交割后，不再纳入合并报表范围，符合《企业会计准则第 20

号——企业合并》应用指南的相关要求。 

三、投资收益的会计处理过程 

新能泰山根据所交割净资产的账面价值、缴纳的相关税费与收到

对价的差额确认投资收益：交割日转让资产的账面价值为 24,838.89

万元，包括电力、煤炭业务子公司的净资产和母公司的相关净资产，

发生相关税费 323.90 万元，收到交易对价 82,861.39 万元，确认投
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资收益为 57,698.60 万元。 

会计分录如下（单位：万元）：                            

（一）交割日转让资产 

借：其他应收款—泰山电力       142,763.03 

贷：银行存款                      138.29  

应收利息                      172.62 

其他应收款                   1,392.14  

其他流动资产           15,705.68  

可供出售金融资产       42,106.22  

长期股权投资           45,633.19  

固定资产                        2,875.36  

无形资产                        15.50  

坏账准备                   34,724.03  

（二）交割日转让负债 

借：短期借款                         60,000.00   

     应付账款                               252.76 

应付利息                             276.40   

应付职工薪酬                     20,178.10   

应交税费                             260.94   

其他应付款                       1,914.44   

一年内到期的非流动负债      35,000.00   

资本公积                              41.50   

贷：其他应收款—泰山电力     117,924.14 
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（三）出售净资产与取得的价款确认投资收益 

借：银行存款                   82,861.39   

贷：其他应收款—泰山电力      24,838.89    

（142,763.03-117,924.14） 

投资收益                     58,022.50 

（四）出售资产缴纳税费 

借：投资收益                       323.90    

贷：应交税费                         323.90   

出售资产实现的收益扣除缴纳税费后，新能泰山确认投资收益净

额为 57,698.60 万元。 

经核查，我们认为新能泰山报告期对处置损益会计处理准确、合

规。 

问题 3 之（2）：说明宁华物产盈利情况欠佳且远低于盈利预测数

的前提下，不计提商誉减值的原因及合规性；结合《会计监管风险提

示第 8 号——商誉减值》，全面自查你公司是否按照上述风险提示的

要求进行商誉减值测试、是否充分披露减值测试参数，如否，请补充

披露。请年审会计师对上述商誉减值会计处理的准确性、合规性发表

明确意见。 

回复： 
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一、宁华物产盈利情况欠佳不计提商誉减值的原因及合规性 

新能泰山 2017 年度合并宁华物产系同一控制下的企业合并，不

产生商誉。相关各方做出的业绩承诺是基于 2017 年度合并宁华物产

时的财务状况做出，与产生商誉的时点无直接关系。 

宁华物产的盈利情况与 2017 年资产重组时宁华物产根据未来几

年内的项目开发规划所作出的进度预测存在一定的差异，主要原因是

宁华物产建设中的江山汇金 E 座办公楼项目，为适应市场需求，根据

意向客户要求进行定制开发，并进行了较大范围和程度的设计变更。

因设计变更宁华物产需重新办理报批手续，造成相关项目阶段性停工

及工期延后，导致宁华物产 2017 年、2018 年实际实现的净利润情况

与前述 2017 年、2018 年的预测进度存在一定差异。江山汇金 E 座预

计 2019 年内完成整栋销售，可实现较好经济效益，能够完成业绩承

诺。 

报告期末新能泰山按照《企业会计准则第 8 号——资产减值》的

规定对商誉进行了减值测试，该测试按照宁华物产江山汇金 E 座目前

的交付进度进行的商誉减值测试。经测试，包含商誉资产组的可回收

金额为 33,982.48 万元，大于包含商誉的资产组的账面价值

20,539.12 万元，因此，不计提商誉减值是合规的。 

二、结合《会计监管风险提示第 8 号——商誉减值》，全面自查
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是否按照上述风险提示的要求进行商誉减值测试。 

新能泰山按照《会计监管风险提示第 8 号——商誉减值》的要求，

对照常见问题逐条进行了自查。经自查，已经按照上述风险提示的要

求进行了商誉减值测试，符合《会计监管风险提示第 8 号——商誉减

值》的要求。 

具体测试过程具体如下： 

新能泰山报告期末组织相关财务务人员和业务人员对宁华物产、

宁华世纪置业有限公司（以下简称“宁华世纪”）进行了减值测试，

同时聘请了资产评估机构对商誉减值测试出具评估报告。 

（一）确定商誉相关的资产组或资产组组合 

宁华物产位于江苏省南京市，从事房地产开发、物业管理及资产

运营业务，主要资产是房地产项目资产及少量固定资产，宁华物产向

客户提供房产销售、出租、提供物业服务，能够独立产生现金流量。

宁华物产在考核、核算和管理方面都相对独立，新能泰山管理层对宁

华物产使用和处置是单独决策的，所以将宁华物产认定为单独的资产

组。 

宁华世纪位于江苏省南京市，从事房地产开发，主要资产是房地

产项目资产及少量固定资产，宁华世纪向客户提供房产销售，能够独

立产生现金流量。宁华世纪在考核、核算和管理方面都相对独立，新

能泰山管理层对宁华世纪使用和处置是单独决策的，所以将宁华世纪

认定为单独的资产组。 

（二）对资产组进行减值测试 

1.测试方法的选择。 



 
 
 

 
 
 
 
 

      
 

电话 Telephone：+86（10）82800890 

传真 Fax：     +86（10）82800107 

网址 Internet：  www.daxincpa.com.cn 

 

大信会计师事务所 

北京市海淀区知春路 1 号

学院国际大厦 15 层 

邮编 100083 

WUYIGE Certified Public Accountants.LLP 

15/F,Xueyuan International Tower  

No.1Zhichun Road,Haidian Dist. 

Beijing,China,100083 

新能泰山对宁华物产、宁华世纪没有销售意图，不存在销售协议

价格，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，

故无法可靠估计宁华物产、宁华世纪的市场价值(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金额。 

根据宁华物产、宁华世纪经营现状、经营计划及发展规划的了解，

以及对其所依托的相关行业、市场的研究分析，新能泰山认为宁华物

产、宁华世纪在未来时期里具有可预期的持续经营能力和盈利能力。  

经过以上分析，宁华物产、宁华世纪应采用预计未来现金净流量

的现值估计可收回金额。 

2.测试过程。 

针对宁华物产，商誉减值测试是基于资产组涉及的宁华物产在持

续经营并年度内均匀获得净现金流等假设前提下得出的结论。新能泰

山根据宁华物产历史年度经营情况、项目建设情况、项目建设规划、

市场营销计划及对预测期经营业绩的预算等资料对宁华物产预测期

内的销售收入、开发成本、税金及附加、管理费用、销售费用、现金

流进行了预测。 

针对收入预测的合理性说明如下： 

根据宁华物产的经营状况和未来发展前景预测，宁华物产未来经

营分两个阶段，第一阶段为 2019 年 1 月 1 日至 2021 年 12 月 31 日，

预测期为 3 年，在此阶段，宁华物产主要从事房地产项目的开发与销

售，主营收入主要来源于房地产开发项目的销售，预计 2019-2021 年

平均收入为 35,136.14 万元，平均利润率为 17.85%。 
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第二阶段为稳定期，在此阶段，宁华物产主要从事持有性物业经

营，主营收入主要来源于持有型物业经营性收入，第二阶段的平均利

润率为 9.58%。 

房地产行业不同阶段业态不同，通行做法是针对不同阶段选取

不同模型采用不同的折现率，对商誉减值进行测试。 

根据宁华物产两个阶段不同的主要经营业务，第一阶段宁华物

产主要从事房地产项目的开发与销售，主营收入主要来源于房地产开

发项目的销售，其未来的发展受国民经济的发展和宏观调控政策影响

较大，导致企业未来经营战略的实施存在一定的不确定性，因此，通

过对所面临的风险的综合衡量，第一阶段选择采用加权平均资本成本

WACC（税前）模型计算折现率。第二阶段宁华物产主要从事持有性物

业经营(物业费收入和出租租金收入），主营收入主要来源于持有型物

业经营性收入，企业经营风险较小，选择采用累加法。 

第二阶段与第一阶段相比，宁华物产经营所面临的风险存在较

大差异，若依然采用第一阶段的折现率模型将不能真实反映资产组未

来的价值，因此新能泰山通过对未来的经营情况和面临的经营风险分

析，经与评估师充分讨论，认为第二阶段选择采用累加法更为合理。 

同时，参考 2017 年发行股份购买资产时，中联资产评估集团有

限公司出具的《资产评估报告》（中联评报字[2016]第 1205 号），该

评估结果经国务院国资委评估备案且经中国证监会审核通过，同样按
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照房地产项目开发与销售、从事持有性物业经营两个阶段，折现率模

型分别选取加权平均资本成本模型 WACC（税前）、累加法，确定的折

现率分别为 11.46%、7%。新能泰山本次商誉减值测试确定的折现率

均高于发行股份购买资产时的折现率，对本次估值结果更为谨慎。 

税前折现率计算过程及合理性说明如下： 

第一阶段折现率的确定。第一阶段采用加权平均资本成本模型

WACC（税前）确定折现率 r 

 

式中：T：所得税率 

Re：股权资本成本，按资本资产定价模型（CAPM）确定股

权资本成本； 

 

式中：rf：无风险报酬率； 

rm：市场预期报酬率； 

ε ：评估对象的特性风险调整系数； 

β e：评估对象股权资本的预期市场风险系数。 

（a）无风险收益率 rf  

无风险报酬率通常可以参考政府发行的长期国债到期收益率来

确定，本次采用中长期国债平均到期收益率确定无风险报酬率为

3.9773%。 

（b）市场预期报酬率 rm  

市场风险溢价 Rpm 的确定 

以沪市 A 股 2000 年至 2018 年“10 年复合增长率”的平均水平，
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得出市场预期报酬率为：rm =9.61%。 

（c）β e 值 

鉴于宁华物产的主营业务属于房地产行业，通过“wind 资讯情

报终端”查询国内 A股上市公司近 24个月剔除财务杠杆的 Beta系数

后，以平均值确定预期无财务杠杆风险系数的估计值 β u=0.7270，

参照类似上市公司的平均资本结构结合企业实际情况确定企业的目

标资本结构(D/E)，由此计算出企业的 Beta。最后得到评估对象权益

资本预期风险系数的估计值为 β e =0.9116。 
证券代码 证券简称 Beta(剔除财务杠杆) 带息债务/股权价值 % 

 000668.SZ  荣丰控股       0.5517      53.4114  

000014.SZ  沙河股份       0.7459        6.1371  

 000514.SZ  渝开发       0.7120      49.4206  

 000036.SZ  华联控股       0.8782        9.4982  

 600503.SH  华丽家族       0.7437      25.1198  

 000608.SZ  阳光股份       0.7545      66.6446  

 002314.SZ  南山控股       0.5106      41.6745  

 600555.SH  海航创新       0.7089      29.2610  

 600159.SH  大龙地产       0.8912      10.9983  

 600730.SH  中国高科       0.7732      46.3151  

  平均值       0.7270      33.8481  

))1(1(
E

D
tue     

   =0.9116 

本次评估β 值的选取，是在新能泰山与评估师进行充分沟通的情

况下，根据评估通行做法，新能泰山选取一定数量的同行业可比上市

公司相关数据进行计算。由于同行业上市公司较多，选取沪深股市正

常范围之内的数据，对于奇高或奇低的的异常数据予以剔除，同时选

取 10 个以内的可比公司数据作为参考值。 

（d）权益资本成本 re 

考虑到宁华物产在公司的融资条件、资本流动性以及公司的治理



 
 
 

 
 
 
 
 

      
 

电话 Telephone：+86（10）82800890 

传真 Fax：     +86（10）82800107 

网址 Internet：  www.daxincpa.com.cn 

 

大信会计师事务所 

北京市海淀区知春路 1 号

学院国际大厦 15 层 

邮编 100083 

WUYIGE Certified Public Accountants.LLP 

15/F,Xueyuan International Tower  

No.1Zhichun Road,Haidian Dist. 

Beijing,China,100083 

结构和公司未来资本债务结果等方面与可比上市公司的差异性所可

能产生的特性个体风险，设公司特性风险调整系数 ε =3%；最终得到

评估对象的权益资本成本。 

 

=0.1211 

（e）宁华物产预测期所得税率按 25%进行预测。 

（f）贷款利率，根据宁华物产目前执行的加权平均贷款利率 4.96%

计算。 

（g）计算评估对象的债务比率 Wd和评估对象的权益比率 We 

        
 

      

         0.2529 

              
 

     
  

   0.7471 

（h）折现率 WACC 

根据公式得： 

 

=0.1330 

综上，第一阶段折现率为 13.30%。 

第二阶段折现率的确定。第二阶段的折现率采用累加法计算确定，

根据累加法基本原理，权益资本报酬率来自两个基本点方面，一方面
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是对资金时间价值的补偿，另一方面是对投资所承担的风险的补偿，

公式表示如下： 

r=无风险报酬率+风险报酬率 

其中： r：适用的折现率，即资本报酬率 

无风险报酬率本次评估按照中国人民银行 2015 年 10 月 24 日调

整后的五年期定期存款利率 2.75%确定。作为商业使用的物业出租风

险与物业位置、周围商业环境、市场因素、国家及地方经济情况等众

多因素有关，有一定的风险，商业用房风险报酬率一般为 4%~7%，综

合考虑本次测试资本化率如下： 

中长期期定期存款利率（安全利率） 2.750% 

营业风险补偿率 3.000% 

非流动性补偿率 0.500% 

投资管理补偿率 0.500% 

资本补偿率 1.250% 

小计：风险调整率 5.250% 

总计=安全利率+风险调整值 8.000% 

综上，第二阶段折现率为 8.00%。 

商誉减值测试情况如下： 

单位：万元 

项目 宁华物产 

商誉账面余额① 4,742.98 

商誉减值准备余额② - 

商誉账面价值③=①-② 4,742.98 

资产组账面价值④ 15,796.14 

包含商誉的资产组的账面价值⑤=④+③ 20,539.12 

资产组预计未来现金流量的现值（可回收金额）⑥ 33,982.48 

商誉减值损失（大于 0时）⑦=⑤-⑥ - 
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根据评估结果，相关资产组预计未来现金流量的现值为

33,982.48万元，超出包含商誉的资产组的账面价值 13,443.36万元。 

针对宁华世纪，商誉减值测试是基于资产组涉及的宁华世纪在持

续经营并年度内均匀获得净现金流等假设前提下得出的结论。新能泰

山根据宁华世纪历史年度经营情况、项目建设情况、项目建设规划、

市场营销计划及对预测期经营业绩的预算等资料对宁华世纪预测期

内的销售收入、开发成本、税金及附加、管理费用、销售费用、现金

流进行了预测。 

针对收入预测的合理性说明如下： 

根据宁华世纪 2018 年度经营情况、项目建设情况、项目建设规

划、市场营销计划及对预测期经营业绩的预算等资料对宁华世纪预测

期内的各类收入进行了预测，根据宁华世纪的经营状况和未来发展前

景预测，宁华世纪未来经营分两个阶段，第一阶段为 2019 年 1 月 1 

日至 2023 年 12 月 31 日，预测期为 5 年，在此阶段，宁华世纪主

要从事房地产项目的开发与销售，主营收入主要来源于房地产开发项

目的销售，预计 2019-2023 年平均收入为 93,964.40 万元、平均利润

率为 19.97%。 

第二阶段为稳定期，在此阶段，宁华世纪主要从事持有性物业经

营，主营收入主要来源于持有型物业经营性收入，第二阶段的平均利

润率为 44.54%。 

根据宁华世纪两个阶段不同的主要经营业务，第一阶段主要从

事房地产项目的开发与销售，主营收入主要来源于房地产开发项目的

销售，第一阶段选择采用加权平均资本成本 WACC（税前）模型计算
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折现率；第二阶段主要从事持有性物业经营，主营收入主要来源于持

有型物业经营性收入，第二阶段选择采用累加法。 

税前折现率计算过程及合理性说明如下： 

第一阶段折现率的确定。第一阶段评估采用加权平均资本成本模

型 WACC（税前）确定折现率 r 

 

式中： T：所得税率 

Re：股权资本成本，按资本资产定价模型（CAPM）确定

股权资本成本； 

 

式中： rf：无风险报酬率； 

rm：市场预期报酬率； 

ε ：评估对象的特性风险调整系数； 

β e：评估对象股权资本的预期市场风险系数。 

（a）无风险收益率 rf  

无风险报酬率通常可以参考政府发行的长期国债到期收益率来

确定，本次采用中长期国债平均到期收益率确定无风险报酬率为

3.9773%。 

（b）市场预期报酬率 rm  

市场风险溢价 Rpm 的确定 

以沪市 A股 2000年至 2018年 “10年复合增长率”的平均水平，

得出市场预期报酬率为：rm =9.61%。 

（c）β e值 



 
 
 

 
 
 
 
 

      
 

电话 Telephone：+86（10）82800890 

传真 Fax：     +86（10）82800107 

网址 Internet：  www.daxincpa.com.cn 

 

大信会计师事务所 

北京市海淀区知春路 1 号

学院国际大厦 15 层 

邮编 100083 

WUYIGE Certified Public Accountants.LLP 

15/F,Xueyuan International Tower  

No.1Zhichun Road,Haidian Dist. 

Beijing,China,100083 

鉴于宁华世纪的主营业务属于房地产行业，通过“wind 资讯情

报终端”查询国内 A股上市公司近 12个月剔除财务杠杆的 Beta系数

后，以平均值确定预期无财务杠杆风险系数的估计值 β u=0.7270，参

照类似上市公司的平均资本结构结合企业实际情况确定企业的目标

资本结构(D/E)，由此计算出企业的 Beta。最后得到评估对象权益资

本预期风险系数的估计值为 β e =0.9116。 

证券代码 证券简称  Beta(剔除财务杠杆)  带息债务/股权价值 %  

000668.SZ 荣丰控股       0.5517      53.4114  

000014.SZ 沙河股份       0.7459        6.1371  

000514.SZ 渝开发       0.7120      49.4206  

000036.SZ 华联控股       0.8782        9.4982  

600503.SH 华丽家族       0.7437      25.1198  

000608.SZ 阳光股份       0.7545      66.6446  

002314.SZ 南山控股       0.5106      41.6745  

600555.SH 海航创新       0.7089      29.2610  

600159.SH 大龙地产       0.8912      10.9983  

600730.SH 中国高科       0.7732      46.3151  

  平均值       0.7270      33.8481  

))1(1(
E

D
tue     

   =0.9116 

（d）权益资本成本 re  

考虑到宁华世纪在公司的融资条件、资本流动性以及公司的治理

结构和公司未来资本债务结果等方面与可比上市公司的差异性所可

能产生的特性个体风险，设公司特性风险调整系数 ε =3%；最终得到

评估对象的权益资本成本。 

 

=0.1211 
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（e）宁华世纪预测期所得税率按 25%进行预测。 

（f）贷款利率，根据宁华世纪目前执行的加权平均贷款利率 6.32%

计算。 

（g）计算评估对象的债务比率 Wd 和评估对象的权益比率 We 

        
 

      

         0.2529 

              
 

     
  

   0.7471 

（h）折现率 WACC 

根据公式得： 

 

=0.1370 

综上，第一阶段折现率为 13.70%。 

第二阶段折现率的确定。第二阶段测试的折现率采用累加法计算

确定，根据累加法基本原理，权益资本报酬率来自两个基本点方面，

一方面是对资金时间价值的补偿，另一方面是对投资所承担的风险的

补偿，公式表示如下： 

r=无风险报酬率+风险报酬率 

其中： r：适用的折现率，即资本报酬率 

无风险报酬率本次评估按照中国人民银行 2015 年 10 月 24 日调

整后的五年期定期存款利率 2.75%确定。作为商业使用的物业出租风
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险与物业位置、周围商业环境、市场因素、国家及地方经济情况等众

多因素有关，有一定的风险，商业用房风险报酬率一般为 4%~7%，综

合考虑本次评估资本化率如下： 

中长期期定期存款利率（安全利率） 2.750% 

营业风险补偿率 3.000% 

非流动性补偿率 0.500% 

投资管理补偿率 0.500% 

资本补偿率 1.250% 

小计：风险调整率 5.250% 

总计=安全利率+风险调整值 8.000% 

综上，第二阶段折现率为 8.00%。 

商誉减值测试情况如下： 

单位：万元 

项目 宁华世纪 

商誉账面余额① 115.16 

商誉减值准备余额② - 

商誉账面价值③=①-② 115.16 

资产组账面价值④ 125,320.48 

包含商誉的资产组的账面价值⑤=④+③ 125,435.64 

资产组预计未来现金流量的现值（可回收金额）⑥ 150,964.97 

商誉减值损失（大于 0时）⑦=⑤-⑥ - 

（三）利用评估专家工作 

新能泰山在预计未来现金流量的现值时利用了北京中天华资产

评估有限责任公司（以下简称“中天华”）2019 年 3 月 8 日出具的《山

东新能泰山发电股份有限公司以财务报告商誉减值测试为目的确定

南京宁华物产有限公司资产组可回收价值资产评估报告》（中天华资

评财报字【2019】第 3023 号）、《山东新能泰山发电股份有限公司以

财务报告商誉减值测试为目的确定南京宁华世纪置业有限公司资产
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组可回收价值资产评估报告》（中天华资评财报字【2019】第 3024 号）

的评估结果。 

新能泰山聘请了中天华对截至 2018 年 12 月 31 日的商誉进行了

减值测试。中天华具有证券期货相关业务资格，新能泰山与中天华明

确约定该工作成果用于商誉减值测试。 

新能泰山在利用相关评估成果时，充分关注了中天华出具评估报

告的相关内容，具体如下： 

评估目的：山东新能泰山发电股份有限公司以财务报告商誉减值

测试为目的确定南京宁华物产有限公司、南京宁华世纪置业有限公司

资产组可收回价值进行评估，本次评估目的为山东新能泰山发电股份

有限公司以财务报告商誉减值测试为目的确定南京宁华物产有限公

司资产组可收回价值提供参考依据。 

评估基准日：资产评估委托合同约定的评估基准日为 2018 年 12

月 31 日，即财务报告的报表日。 

评估假设：①国家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。②针对评估基准日资产的实际状况，假设企业持续经营。③

假设公司的经营者是负责的，并且公司管理层有能力担当其职务。④

除非另有说明，假设公司完全遵守所有有关的法律法规。⑤假设公司

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假设评估基准日后被评估单位的现金流入为均匀流

入，现金流出为均匀流出。⑦假设公司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。⑧有关利率、汇率、

赋税基准及税率、政策性征收费用等不发生重大变化。⑨无其他人力
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不可抗拒因素及不可预见因素对企业造成重大不利影响。⑩公司未来

经营计划可以按照预测实现。 

评估对象：根据评估目的，本次评估对象为宁华物产、宁华世纪

商誉所涉及的资产组的可收回价值。 

评估范围：根据评估目的及上述评估对象，本次评估范围为宁华

物产于评估基准日商誉所涉及的全部资产和负债。 

价值类型：根据评估目的及具体评估对象，按照《以财务报告为

目的的评估指南》的要求，选择资产组的可收回价值作为本评估的价

值类型。可收回价值是指被评估资产组在产权持有者现有管理、运营

模式下，在剩余经济年限可以预计的未来净现金流量的现值与被评估

资产组市场价值（公允价值）减去处置费用的净额的孰高者。 

以上关注信息与商誉减值测试相符。 

（四）测试结果 

经测试，宁华物产的可回收金额为 33,982.48万元，商誉账面价

值与宁华物产的账面价值合计金额为 20,539.12 万元；宁华世纪的可

回收金额为 150,964.97 万元，商誉账面价值与宁华世纪的账面价值

合计金额为 125,435.64 万元。宁华物产及宁华世纪可回收金额分别

大于各自对应的商誉和资产组的合计金额，因此无需计提减值准备。 

二、我们对商誉减值测试执行了如下审计程序： 

（一）了解专家的独立性及专业胜任能力。新能泰山聘请的评估

机构具有证券期货相关业务资格，评估专业人员符合独立性要求，具

备专业胜任能力。 

（二）了解评估目的。我们通过检查资产评估委托合同、检查评

估报告正文以及询问管理层等方式进行了解，满足商誉减值测试要求。  
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（三）了解评估对象和范围。我们检查了评估报告正文中的评估

对象，为包含商誉的资产组，与管理层确定的资产组一致，满足商誉

减值测试要求。 

（四）了解价值类型、评估方法及关键假设。我们检查评估报告

正文，了解到此次评估的价值类型为资产组的可收回金额，符合会计

准则规定。评估方法主要采用收益法，采用的现金流量折现模型，适

用于测算资产组的使用价值。符合《以财务报告为目的的评估指南》

的要求以及商誉减值测试的目的。 

（五）复核重要评估参数。包括复核预计未来现金流量现值时的

预测期、稳定期、预测期增长率、稳定期增长率、利润率、折现率等

及其确定依据。 

经核查，我们认为新能泰山报告期商誉减值会计处理准确、合规。 
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（本页无正文，为《关于对山东新能泰山发电股份有限公司 

年报问询函的回复》之签章页） 

 

 

 

                      

 

大信会计师事务所（特殊普通合伙） 

                                    2019年 4 月 24 日 


	借：其他应收款—泰山电力       142,763.03
	贷：银行存款                      138.29
	应收利息                      172.62
	其他应收款                   1,392.14
	其他流动资产           15,705.68
	可供出售金融资产       42,106.22
	长期股权投资           45,633.19
	固定资产                        2,875.36
	无形资产                        15.50
	坏账准备                   34,724.03
	借：短期借款                         60,000.00
	应付账款                               252.76
	应付利息                             276.40
	应付职工薪酬                     20,178.10
	应交税费                             260.94
	其他应付款                       1,914.44
	一年内到期的非流动负债      35,000.00
	资本公积                              41.50

