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注1：基于商业保密的考虑，上表中地块编号为简单编号，非地块在规划中的实际编号；

注2：上表中8-13、26-28、36-38地块土地用途包含二类居住用地，指地块内含人才住

房；

注3：未来实际土地分宗时，可能与初步分宗方案存在差异，各小地块间可能存在指标

调剂，潜在风险已在重组报告书中披露。

（二）请说明前海管理局9月底增资前海鸿昱、10月底转让前海鸿昱股权及前期土地整

备等事项涉及T102-0310土地使用权的评估情况，并结合评估方法、评估假设、重要评估参

数、土地规划及开发情况等，分析与本次共同增资合资公司评估情况的主要差异及合理性。

2019年9月底， 前海管理局增资前海鸿昱时对其所持T102-0310地块的是按照深圳市

不动产评估中心（以下简称“市评估中心” ）评估并出具的深房（土）估字[2019]第108号

《土地估价报告》确认的增资金额，评估值为7,281,954.00万元，评估基准日为2018年11月

21日。

2019年10月底，根据《深圳市前海管理局关于招商局集团前海合资合作土地作价出资

事项的通知》（深前海〔2019〕150号），前海管理局将土地作价出资形成的国有股权，依据

审计值以增资方式注入前海投控，未进行评估。

前期土地整备阶段， 市评估中心对招商局集团前海物流园区土地整备范围内用地以

2015年1月1日为评估基准日出具了新规划条件下土地咨询报告，主要是为土地整备计算招

商局集团及招商原持地公司的补偿价值提供参考，未单独对T102-0310宗地的土地使用权

出具评估报告。 该土地咨询报告评估情况上市公司已于2019年1月12日在《关于前海土地

整备及合资合作涉及的土地咨询报告统计表》中公告，整备范围内土地评估结果为925.33

亿元，T102-0310宗地对应小地块编号在市评估中心出具的以2015年1月1日为评估基准日

的土地咨询报告中的评估值为4,604,099.00万元， 由于后续个别小地块存在切分的情况，

评估值不能完全对应。

前期土地整备阶段评估情况、作价出资土地评估情况与本次评估情况的对比如下表：

项目

市评估中心出具的土地咨询报

告

市评估中心出具的土地作价出

资报告

本次股权增资评估报告

评估基准日

（价值时点）

2015年1月1日 2018年11月21日 2019年9月30日

评估值

（万元）

4,604,099.00 7,281,954.00 7,290,836.00

评估方法

评估方法：剩余法、基准地价系

数修正法；

其中基准地价系数修正法

测算结果舍去， 以剩余法测算

结果作为评估值。

商业和办公的评估方法： 市场

比较法、基准地价系数修正法；

商务公寓和酒店的评估方

法：剩余法、基准地价系数修正

法；

由于深圳市不动产评估中

心不对外提供技术报告， 未能

获取最终测算结果确定方式。

评估方法：剩余法、基准地价系

数修正法；

其中基准地价系数修正法

测算结果舍去， 以剩余法测算

结果作为评估值。

评估假设

本次增资评估假设土地增值税及企业所得税的土地税基为7,281,954.00万元，增值税地价抵扣

额为0元；土地整备阶段评估中，由于未获取市评估中心的技术报告，未能获取其具体税基假设；

增资前海鸿昱评估，市评估中心的报告对于办公及商业类土地采用比较法测算，不涉及上述税

基影响，商务公寓及酒店采用剩余法测算，由于未获取市评估中心的技术报告，未能获取其具体

税基假设。

评估目的 了解新规划条件下市场价值 作价出资 股权增资

报告类型

土地咨询报告 （单项资产评

估， 不涉及原始取得土地成本

对计税基础及相关税费的影

响）。

土地评估报告 （单项资产评

估， 不涉及原始取得土地成本

对计税基础及相关税费的影

响）。

资产评估报告 （股权价值评

估， 考虑了原始取得土地成本

对计税基础及相关税费的影

响）。

重要评估参数

选取

由于深圳市不动产评估中心不

对外提供技术报告， 无法获得

该报告的重要评估参数。

由于深圳市不动产评估中心不

对外提供技术报告， 无法获得

该报告的重要评估参数。

根据评估基准日不同物业类型

的租售信息、 建造成本数据取

值； 开发利润率按正常的客观

水平取值； 销售税费按照相关

的法律法规计算。

土地规划 土地规划有所差异

开发情况 土地开发情况基本一致

本次股权增资评估与前两次评估评估目的、报告类型不同，相应价值内涵存在差异，且

无法获取前两次评估主要参数，可比性较低。

2015年至2017年间，深圳市房地产市场发展迅猛，特别是2015年在政策宽松、资金面

宽松的大背景下，房地产市场需求较大程度激发，房地产交易市场量价频创新高，相应导致

土地市场及土地价值的大幅上涨。自2018年的“7.31”楼市调控以来，在“房住不炒”和因城

施策的背景下，深圳楼市总体表现平稳，市场更趋理性，2018年至2019年深圳市房地产市场

表现较为平稳。

综上，本次股权增资评估土地评估价值合理。

二、补充披露情况

上市公司已在本次重组报告书（修订稿）“第六节标的资产评估情况” 之“一、前海鸿

昱评估情况”之“（四）资产基础法的评估技术说明”补充披露了前海鸿昱46个小地块的面

积、土地性质及用途、评估方法、评估结果等相关信息。

三、中介机构核查意见

（一）独立财务顾问核查意见

经核查，独立财务顾问中信证券认为：

前期土地整备阶段市评估中心对招商局集团前海物流园区土地整备范围内用地以

2015年1月1日为评估基准日出具了土地咨询报告，未单独对T102-0310土地使用权出具评

估报告；前海管理局2019年9月底增资前海鸿昱市评估中心是以2018年11月21日为评估基

准日对T102-0310土地使用权进行了评估；前海管理局2019年10月底转让前海鸿昱股权不

涉及评估事项。 本次股权增资评估与前两次评估评估目的、报告类型不同，相应价值内涵存

在差异，且无法获取前两次评估主要参数，可比性较低。 本次评估结果合理。

（二）评估师核查意见

经核查，评估师国众联认为：

前期土地整备阶段市评估中心对招商局集团前海物流园区土地整备范围内用地以

2015年1月1日为评估基准日出具了土地咨询报告，未单独对T102-0310土地使用权出具评

估报告；前海管理局2019年9月底增资前海鸿昱市评估中心是以2018年11月21日为评估基

准日对T102-0310土地使用权进行了评估；前海管理局2019年10月底转让前海鸿昱股权不

涉及评估事项。 本次股权增资评估与前两次评估评估目的、报告类型不同，相应价值内涵存

在差异，且无法获取前两次评估主要参数，可比性较低。 本次评估结果合理。

9．报告书显示，关于T102-0296地块，《招商置换用地出让合同》约定在该合同用地

范围内落实总建筑面积为29.5万平方米的人才住房，由前海管理局出资建设，产权归前海管

理局，全年期内只租不售。 户型、建设标准、管理模式、建筑安装成本结算计算方法等由双方

另行签署协议约定，并在分宗时予以明确。 该地块还需建设公共设施6,124平方米（建成后

需无偿移交政府），配套服务设施及市政设施33,672平方米。 此外，合资公司负责建设土地

整备范围内的次干道、支路及公共绿地，建成后无偿移交政府。关于T102-0310地块，《前海

土地出让合同》约定该地块建设公共设施23,181平方米（建成后需无偿移交政府），文化娱

乐29,116平方米（建成后需无偿移交政府），配套服务设施及市政设施16,050平方米，人才

住房及配套设施建筑面积为305,000平方米。 前述土地分宗开发还需签订补充协议明确各

宗地的土地利用要求等相关事宜，各分宗地块的补充协议应自《招商置换用地出让合同》

《前海土地出让合同》签订之日起6年内签署完毕，宗地的总竣工时间为10年，自合同签订

之日起算。 （1）请补充披露与本次注入合资公司的六宗地块相关的无偿建设、出资义务及

在前述地块范围内公共设施、人才住房等未来建成后产权不属于合资公司的物业所占土地

建设用地面积，并说明前述约定可能对合资公司未来经营的影响，标的资产评估结果是否

充分、合理考虑前述事项影响。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。（2）请补充

说明如在规定时间内无法完成补充协议签署或宗地竣工对上市公司可能产生的影响及应

对措施，并做好风险提示。 请独立财务顾问核查并发表明确意见。

公司回复：

一、事实情况说明

（一）请补充披露与本次注入合资公司的六宗地块相关的无偿建设、出资义务及在前

述地块范围内公共设施、人才住房等未来建成后产权不属于合资公司的物业所占土地建设

用地面积，并说明前述约定可能对合资公司未来经营的影响，标的资产评估结果是否充分、

合理考虑前述事项影响。

1、前海鸿昱T102-0310号宗地公共设施、人才住房等建设情况及对标的资产评估结果

及合资公司未来经营的影响

根据深前海地资合字（2019）0001号《土地作价出资合同书》（以下简称“《前海土地

出让合同》” ），T102-0310号宗地上规划公共设施建筑面积23,181平方米、文化娱乐建筑

面积29,116平方米，合计52,297平方米，约占计容建筑面积的2%，由土地使用权人前海鸿

昱出资建设。 本次评估计算了前述物业的建设成本。

根据《前海土地出让合同》，T102-0310号宗地上规划配套服务设施及市政设施建筑

面积16,050平方米，约占计容建筑面积的0.6%，由土地使用权人前海鸿昱出资建设，其中邮

政所及变电站可转让给相关部门，其余均无偿移交政府。 本次评估计算了前述物业的建设

成本，邮政所及变电站根据土地出让合同按照成本价考虑了转让价值。

根据《前海土地出让合同》，T102-0310号宗地上人才住房及其配套设施合计建筑面

积305,000平方米，占计容建筑面积的11.42%，此类物业由前海管理局出资建设，产权归前

海管理局，不计地价，可按规定委托合资公司代建。 故本次评估不计算人才住房及其配套设

施的建造成本。

T102-0310号宗地各小地块目前尚无更具体的规划设计图，未能获知公共设施、人才

住房等未来建成后基底所占土地面积。 如按照T102-0310号宗地内公共设施、人才住房等

建筑面积占计容建筑面积比例计算，分摊土地面积比例约为14� %，相关因素的影响在评估

时已予以考虑。

根据《土地整备协议》，整备范围内的次干道、支路及公共绿地由合资公司建设，建成

后产权无偿移交政府。 合资公司未来需承担次干道、支路及公共绿地建设义务，该建设义务

是因土地整备而产生，本次评估计算了建设次干道、支路及公共绿地的成本，已充分合理考

虑了前述约定对评估结果的影响。

2、招商驰迪五个地块公共设施、人才住房等建设情况及对标的资产评估结果及合资公

司未来经营的影响

招商驰迪五个地块内仅T102-0296、T102-0272规划有公共设施等指标。 根据深前海

地合字 （2019）0003号 《土地使用权出让合同书》（以下简称 “《招商置换用地出让合

同》” ），T102-0296宗地上规划了公共设施建筑面积6,124平方米、 配套服务设施及市政

设施建筑面积33,672平方米，合计39,796平方米，占该宗地计容建筑面积的1.82%。 根据深

前海地合字（2017）0008号《土地使用权出让合同》，T102-0272宗地上规划了配套服务设

施及市政设施建筑面积4,500平方米，占该宗地计容建筑面积的6.92%。 本次评估计算了其

对应的建设成本。

根据《招商置换用地出让合同》，T102-0296宗地上人才住房及其配套设施合计建筑

面积295,000平方米，占计容建筑面积的13.52%，此类物业由前海管理局出资建设，产权归

前海管理局，不计地价，可按规定委托合资公司代建。 本次评估不计算人才住房及其配套设

施的建造成本。

T102-0296宗地的各小地块目前尚无更具体的规划设计图，未能获知公共设施、人才

住房等未来建成后基底所占土地面积。 如按照招商驰迪五宗土地内公共设施、人才住房等

总建筑面积占总计容建筑面积比例计算，分摊土地面积比例约为14� %，相关因素的影响在

评估时已予以考虑。

根据《土地整备协议》，整备范围内的次干道、支路及公共绿地由合资公司建设，建成

后产权无偿移交政府。 该建设义务是因土地整备而产生，本次评估计算了建设次干道、支路

及公共绿地的成本，已充分合理考虑了前述约定对评估结果的影响。

（二）请补充说明如在规定时间内无法完成补充协议签署或宗地竣工对上市公司可能

产生的影响及应对措施，并做好风险提示。

根据《招商置换用地出让合同》，T102-0296宗地可分宗开发，但需签订补充协议明确

各宗地的土地利用要求等相关事宜， 各分宗地块的补充协议应自 《招商置换用地出让合

同》签订之日起6年内签署完毕；该宗地的总竣工时间为10年，自合同签订之日起算，具体分

宗后各分宗地块的开、竣工期限在签订分宗补充协议时按有关规定约定。 土地使用者应当

在《招商置换用地出让合同》约定的期限内按期开工，超过约定开工期限未动工造成土地

闲置的，按照闲置土地相关规定处理。 土地使用权者应当在《招商置换用地出让合同》约定

期限内竣工。 土地使用权者不能按照按期竣工的，可在竣工期届满前3个月内向前海管理局

申请竣工延期。 申请竣工延期应向前海管理局支付违约金，违约金标准为每延长3个月的，

按合同地价的1.5%计收；不足3个月的，按1.5%计收。申请延期只可延期1次且最长不得超过

2年。 土地使用者缴纳违约金后，竣工期限相应顺延。 土地使用者未申请竣工延期但实际竣

工逾期的，逾期满2年以内按照上述规定缴纳标准违约金。 逾期满2年（含2年）的，前海管理

局可按地价的20%计收违约金， 如实际逾期期限按照上述规定测算应缴纳违约金的比例高

于20%的，按实际测算的比例计收；也可以无偿收回土地使用权及地上建筑物、附着物。

根据《前海土地出让合同》，T102-0310宗地可分宗开发，但需签订补充协议明确各宗

地的土地利用要求等相关事宜，各分宗地块的补充协议应自《前海土地出让合同》签订之

日起6年内签署完毕；该宗地的总竣工时间为10年，自合同签订之日起算，具体分宗后各分

宗地块的开、竣工期限在签订分宗补充协议时按有关规定约定。 土地使用者应在2020年9月

26日之前开工，在2029年9月26日之前竣工。 土地使用者应当在《前海土地出让合同》约定

的期限内按期开工，超过约定开工期限未动工造成土地闲置的，按照闲置土地相关规定处

理。 土地使用权者应当在《前海土地出让合同》约定期限内竣工。 土地使用权者不能按照

《前海土地出让合同》 按期竣工的， 可在竣工期届满前3个月内向前海管理局申请竣工延

期。 申请竣工延期应向前海管理局支付违约金，违约金标准为每延长3个月的，按合同地价

的1.5%计收；不足3个月的，按1.5%计收。申请延期只可延期1次且最长不得超过2年。土地使

用者缴纳违约金后，竣工期限相应顺延。 土地使用权者未申请竣工延期但实际竣工逾期的，

逾期满2年以内按照前款规定标准缴纳违约金。 逾期满2年（含2年）的，甲方可按合同地价

的20%计收违约金，如实际逾期期限按照前款规定测算应缴纳违约金的比例高于20%的，按

实际测算的比例计收；也可以无偿收回土地使用权及上建筑物、附着物。

《招商置换用地出让合同》及《前海土地出让合同》已设置延期竣工的违约责任，如果

招商驰迪、前海鸿昱发生延期竣工，存在被前海管理局追究违约责任并要求支付罚金的可

能。 上市公司将积极督促合资公司、招商驰迪、前海鸿昱严格履行相关约定。

补充协议的签署不存在法律障碍，相关风险较小。

二、补充披露情况

上市公司已在本次重组报告书（修订稿）“第四节交易标的基本情况” 之“一、招商驰

迪”之“（八）主要资产权属、主要负债及对外担保情况” ，以及“二、前海鸿昱”之“（七）主

要资产权属、主要负债及对外担保情况” 补充披露了与本次注入合资公司的六宗地块相关

的无偿建设、出资义务及在前述地块范围内公共设施、人才住房等未来建成后产权不属于

合资公司的物业所占土地建设用地面积相关情况。

三、中介机构核查意见

（一）独立财务顾问核查意见

经核查，独立财务顾问中信证券认为：

1、 本次交易对标的资产进行评估时已充分、 合理地考虑了T102-0296、T102-0270、

T102-0271、T102-0272、T102-0279、T102-0310号宗地涉及公共设施、 人才住房和次干

道、支路、公共绿地建设的情况及其影响，标的资产评估结果具备合理性。

2、《招商置换用地出让合同》及《前海土地出让合同》已设置延期竣工的违约责任，如

果招商驰迪、前海鸿昱发生延期竣工，存在被前海管理局追究违约责任并要求支付罚金的

可能。 上市公司将积极督促合资公司、招商驰迪、前海鸿昱严格履行相关约定。

补充协议的签署不存在法律障碍，相关风险较小。

（二）评估师核查意见

经核查，评估师国众联认为：

本次交易对标的资产进行评估时已充分、 合理地考虑了T102-0296、T102-0270、

T102-0271、T102-0272、T102-0279、T102-0310号宗地涉及公共设施、 人才住房和次干

道、支路、公共绿地建设的情况及其影响，标的资产评估结果具备合理性。

10．报告书显示，招商驰迪2019年5月承接招商置换用地T102-0296地块。 截至2019

年9月30日，该地块账面值合计为37,073,638,889元，本次评估价值为5,493,769万元，增

值率48.19%。T102-0296土地总面积为353,233.86平方米，由34个小地块组成。（1）请补充

披露34个小地块的面积、土地性质及用途、评估方法、评估结果等相关信息。（2）请根据《公

开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第26号———上市公司重大资产重组（2018年修

订）》（以下简称《26号准则》）第十六条的规定，说明启迪实业、启明实业是否构成标的资

产具有重大影响的下属企业，如是，请根据《26号准则》第二十四条的规定补充披露其评估

情况。 （3）请说明招商驰迪及其下属公司所持有的土地最近三年评估、估值或者交易情况

（包括但不限于前期土地整备等），并结合评估方法、评估假设、重要评估参数、土地规划及

开发情况等，分析与本次共同增资合资公司评估情况的主要差异及合理性。 请独立财务顾

问和评估师核查并发表明确意见。

公司回复：

一、事实情况说明

（一）请补充披露34个小地块的面积、土地性质及用途、评估方法、评估结果等相关信

息。

招商驰迪T102-0296号宗地包括34个小地块， 土地总面积为353,233.86平方米。

T102-0296号宗地的评估方法与T102-0310号宗地评估方法一致，均采用剩余法以及基准

地价系数修正法进行评估，以剩余法测算结果作为最终的评估结果。 T102-0296号宗地34

个小地块的土地面积、土地性质、土地用途、评估结果如下：

地块序号 建设用地面积（㎡） 土地性质 土地用途 评估结果（元）

1 8,236 商品房 商业服务业 350,530,000

2 14,027 商品房 商业服务业 4,504,140,000

3 10,007 商品房 商业服务业 440,420,000

4 12,761 商品房 商业服务业 2,545,320,000

5 9,291 商品房 商业服务业 149,320,000

6 6,093 商品房 商业服务业 865,110,000

7 11,666 商品房 商业服务业 459,660,000

8 7,812 商品房 商业服务业 686,660,000

9 12,422 商品房 商业服务业 2,757,120,000

10 7,153 商品房 商业服务业 194,140,000

11 8,806 商品房 商业服务业 2,931,300,000

12 8,915 商品房 商业服务业 3,596,980,000

13 4,670 商品房 商业服务业 462,550,000

14 4,709 商品房 商业服务业 460,480,000

15 16,451 商品房 商业服务业、居住用地 2,827,370,000

16 17,852 商品房 商业服务业、居住用地 2,947,830,000

17 10,376 商品房 商业服务业、居住用地 2,627,410,000

18 5,783 商品房 商业服务业、居住用地 1,185,010,000

19 5,820 商品房 商业服务业、居住用地 1,271,420,000

20 14,042 商品房 商业服务业、居住用地 2,361,540,000

21 10,451 商品房 商业服务业、居住用地 1,317,250,000

22 13,983 商品房 商业服务业、居住用地 1,363,490,000

23 18,431 商品房 商业服务业、居住用地 1,004,220,000

24 11,228 商品房 商业服务业、居住用地 691,160,000

25 12,100 商品房 商业服务业、居住用地 1,078,140,000

26 10,526 商品房 商业服务业、居住用地 961,430,000

27 16,158 商品房 商业服务业 5,284,400,000

28 9,098 商品房 商业服务业 2,146,930,000

29 10,013 商品房 商业服务业 1,598,520,000

30 7,447 商品房 商业服务业 202,360,000

31 13,249 商品房 商业服务业、居住用地 2,376,580,000

32 9,311 商品房 商业服务业、居住用地 1,542,880,000

33 6,877 商品房 商业服务业、居住用地 647,440,000

34 7,470 商品房 商业服务业、居住用地 1,098,580,000

合计 353,234 - - 54,937,690,000

注1：上表中15--26土地用途包含居住用地，指地块内含人才住房；

注2：未来实际土地分宗时，可能与初步分宗方案存在差异，各小地块间可能存在指标

调剂，潜在风险已在重组报告书中披露。

（二）请根据《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第26号———上市公司重

大资产重组（2018年修订）》（以下简称《26号准则》）第十六条的规定，说明启迪实业、启

明实业是否构成标的资产具有重大影响的下属企业，如是，请根据《26号准则》第二十四条

的规定补充披露其评估情况。

启迪实业、启明实业占招商驰迪最近一期经审计的资产总额、营业收入、净资产额或净

利润的情况如下：

单位：万元

项目

资产总额

2019年9月30日

净资产额

2019年9月30日

营业收入

2019年1-9月

净利润

2019年1-9月

招商驰迪 4,578,109.63 4,319,738.65 613.62 -2,253.56

启迪实业 795,104.09 -3,865.69 613.62 -1,848.76

占比（%） 17.37% -0.09% 100.00% 82.04%

启明实业 75,674.93 -0.17 0.00 -0.17

占比（%） 1.65% 0.00% 0.00% 0.00%

启迪实业、启明实业持有四块土地占招商驰迪股权评估值的比例情况如下：

单位：万元

项目 土地编号

建设用地面积

（平方米）

占招商驰迪

总建设面积

的比例（%）

账面价值 评估值

占招商驰迪股权

评估值的比例

（%）

启迪实业

T102-0270 32,554.53 7.66% 393,127.84 563,834.00 8.76%

T102-0271 12,635.60 2.97% 26,072.54 43,052.00 0.67%

T102-0272 13,766.70 3.24% 118,589.11 223,910.00 3.48%

启明实业 T102-0279 13,076.70 3.07% 75,669.42 113,089.00 1.76%

合计 72,033.53 16.94% 613,458.91 943,885.00 14.66%

报告期内，招商驰迪及其下属子公司尚未开展实际主营业务，业务收入规模较小，仅启

迪实业存在一笔规模为613.62万元的租金收入。根据重要性原则，该笔收入对于招商驰迪现

有及未来业务不产生重要影响。 但考虑到启迪实业及启明实业旗下四块土地建设用地面积

及评估值占有招商驰迪相应指标一定比例，出于谨慎性考虑，现将启迪实业及启明实业的

评估情况进一步说明如下：

启迪实业评估情况：

1）评估对象：启迪实业于评估基准日的股东全部权益价值。

2）评估基准日：2019年9月30日。

3）评估方法：资产基础法。

4）评估结果：截至评估基准日，启迪实业的评估结果如下：

单位：万元

项目

账面价值 评估价值 增减值 增值率％

A B C=B-A D=C/A×100%

1 流动资产 639,106.26 862,338.84 223,232.58 34.93

2 非流动资产 153,379.18 223,153.06 69,773.88 45.49

3 其中：投资性房地产 152,124.66 221,898.60 69,773.94 45.87

4 固定资产 2.06 1.99 -0.07 -3.40

5 递延所得税资产 1,252.46 1,252.46 - -

6 资产合计 792,485.44 1,085,491.90 293,006.46 36.97

7 流动负债 796,351.13 796,351.13 - -

8 非流动负债 - - - -

9 负债合计 796,351.13 796,351.13 - -

10 净资产（所有者权益） -3,865.69 289,140.76 293,006.45 7,579.67

启迪实业股东全部权益于评估基准日的市场价值为人民币289,140.76万元。

5）主要资产存货和投资性房地产的评估说明

①存货

启迪实业存货账面价值5,858,524,513.86元，主要是正在建设的房地产（在产品-开

发成本），包括位于前海深港合作区19单元的经贸中心一期（办公）、经贸中心二期（公

寓）， 位于19单元的招商领玺家园 （住宅）， 另有启动区一期市政道路以及启动区二期

19-01-01、19-01-02、19-01-03地块所发生的勘察、设计及前期工程费。

本次评估主要假设：（1）公开市场假设：公开市场假设是对资产拟进入的市场的条件，

以及资产在这样的市场条件下接受何种影响的一种假定说明或限定。 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，彼此都有获取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、理智的而非强制的或不受限制的条件下进行的；（2）社会经济环境及经济发展

除社会公众已知变化外，在预期无其他重大变化；（3）国家现行银行信贷利率、外汇汇率的

变动能保持在合理范围内；（4）国家目前的税收制度除社会公众已知变化外，无其他重大

变化；（5）无其他人力不可抗拒及不可预测因素的重大不利影响；（6）假设在未来的经营

期内，评估对象能稳定经营和获取收益，资本化率在经营期内不发生重大变化；（7）未来几

年内建筑材料、人工、机械等成本费用保持稳定；（8）根据前海投控、招商前海实业以及招

商局集团三方于2018年12月24日共同签署的《合资合作协议》 表明， 合资合作双方会在

《增资协议》中根据本次土地价值评估中的税费处理方式对土地计税基础进行对应的税务

兜底安排。 纳入本次评估范围的招商置换用地宗地未取得财政票据，土地整备过程复杂，本

次评估假定纳入本次评估范围的招商置换用地评估时涉及的主要税种计税基础为：增值税

计算时从销售收入可扣除受让土地时向政府部门支付的土地价款为0.00元， 土地增值税为

支付金额43,210,091,449.00元（其中启迪实业存货中土地涉及金额为4,334,164,221.00

元），企业所得税为支付金额43,210,091,449.00元（其中启迪实业存货中土地涉及金额为

4,334,164,221.00元）。 根据2018年12月24日，深圳市规划和国土资源委员会（现深圳市

规划与自然资源局）、前海管理局、招商局集团及其他相关方签署《土地整备协议》，为实施

中国（广东）自由贸易试验区前海蛇口片区新规划，招商局集团前海湾物流园区内291.13万

平方米土地经整备后， 按照招商局集团及深圳市前海平方园区开发有限公司 （以下简称

“平方公司” ）等19家公司（招商原持地公司）享有补偿价值共计人民币 43,210,091,449

元（其中启迪实业存货中土地涉及金额为4,334,164,221.00元）置换等价值的土地使用权

给招商驰迪。 招商驰迪、启迪实业、启明实业已分别与前海管理局签订了土地出让合同取得

了上述补偿价值的土地使用权， 宗地编号为T102-0270、T102-0271、T102-0272、

T102-0279、T102-0296，同时三家公司向招商原持地公司支付了人民币43,210,091,449

元（其中启迪实业存货中土地涉及金额为4,334,164,221.00元）并取得了收款收据。 根据

《中华人民共和国土地增值税暂行条例》及《中华人民共和国土地增值税暂行条例实施细

则》，计算土地增值税时增值额的扣除项目包括与取得土地使用权相关的实际发生成本。根

据《全面推开营业税改征增值税试点的通知》（财税［2016］36号）规定，本次评估范围的

招商置换用地未取得省级以上（含省级）财政部门监（印）制的财政票据，不能作为增值税

计算时从销售收入可扣除受让土地时向政府部门支付的土地价款扣除。 根据《企业所得税

法》，企业实际发生的与取得收入相关的、合理支出，包括成本、费用、税金、损失和其他支

出，准予在计算应纳税所得额时扣除；（9）评估报告中的估算是在假定所有重要的及潜在

的可能影响价值分析的因素都已在与被评估单位之间充分揭示的前提下做出的。

本次评估方法：合资合作双方签订的《合资合作协议》中约定“涉及启迪实业公司和启

明实业公司的在建工程项目（即启动区一期项目用地、文创小镇项目用地上的在建物业）

以历史成本单独审计，不计算在建工程所产生的成本利息和开发利润” 。根据上述协议内容

并结合本次在建工程的具体情况，确定在建工程价值包含土地价值及地上正在开发建设的

房屋建筑物价值，因此本次采用土地及地上建筑物分别评估的方法确定在建工程价值，即：

在建工程评估价值=土地评估价值+地上物评估价值

对于土地使用权，本次评估采用剩余法、基准地价系数修正法对土地价值进行测算。 地

块规划条件已明确，地块附近同类型建筑物租售价格较多，可比案例较易取得，深圳市房屋

开发成本、开发利润、税费等较为透明，剩余法测算地价能较准确、客观地反映现实房地产

市场状况下的市场土地价格水平， 而基准地价修正法测算的地价与市场价格差异过大，不

能反映土地正常的地价水平，本次以剩余法测算结果作为土地价值的评估结果。

剩余法是在估算开发完成后房地产正常交易的基础上， 扣除建筑物后续续建成本、管

理费用、销售费用、销售税金、资金成本、土地增值税、所得税、续建利润等，以价格余额来确

定委评对象价值的一种方法。

其静态法的基本公式：

土地价值＝销售收入-续建成本-管理费用-销售费用-销售税金-资金成本-土地增值

税-所得税-续建利润

对于地上建筑物的评估价值，由于《合资合作协议》中已经明确约定了不计算利润和

利息，因此在确定账面价值构成合理的前提下，按照账面价值确定评估值。

存货评估结果为：

单位：万元

科目名称 分类 账面值 评估值 评估增值 增值率

存货 土地使用权 433,416.42 656,649.00 223,232.58 52%

存货 地上物 152,436.03 152,436.03 - -

合计 585,852.45 809,085.03 223,232.58 38%

②投资性房地产

启迪实业投资性房地产主要是位于前海深港合作区19单元已建成并投入使用的经贸

中心三期（国际学校），以及位于19单元的招商港湾广场项目（商业），招商港湾广场项目

于2019年1月开工，现处于在建状况。该部分资产评估基准日账面原值为1,524,518,919.05

元，账面净值为1,521,246,611.03元。

本次评估主要假设：（1）公开市场假设：公开市场假设是对资产拟进入的市场的条件，

以及资产在这样的市场条件下接受何种影响的一种假定说明或限定。 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，彼此都有获取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、理智的而非强制的或不受限制的条件下进行的；（2）社会经济环境及经济发展

除社会公众已知变化外，在预期无其他重大变化；（3）国家现行银行信贷利率、外汇汇率的

变动能保持在合理范围内；（4）国家目前的税收制度除社会公众已知变化外，无其他重大

变化；（5）无其他人力不可抗拒及不可预测因素的重大不利影响；（6）假设在未来的经营

期内，评估对象能稳定经营和获取收益，资本化率在经营期内不发生重大变化；（7）未来几

年内建筑材料、人工、机械等成本费用保持稳定；（8）根据前海投控、招商前海实业以及招

商局集团三方于2018年12月24日共同签署的《合资合作协议》 表明， 合资合作双方会在

《增资协议》中根据本次土地价值评估中的税费处理方式对土地计税基础进行对应的税务

兜底安排。 纳入本次评估范围的招商置换用地宗地未取得财政票据，土地整备过程复杂，本

次评估假定纳入本次评估范围的招商置换用地评估时涉及的主要税种计税基础为：增值税

计算时从销售收入可扣除受让土地时向政府部门支付的土地价款为0.00元， 土地增值税为

支付金额43,210,091,449.00元 （其中启迪实业投资性房地产中土地涉及金额为1,045,

637,339.00元），企业所得税为支付金额43,210,091,449.00元（其中启迪实业投资性房地

产中土地涉及金额为1,045,637,339.00元）。 根据2018年12月24日，深圳市规划和国土资

源委员会（现深圳市规划与自然资源局）、前海管理局、招商局集团及其他相关方签署《土

地整备协议》，为实施中国（广东）自由贸易试验区前海蛇口片区新规划，招商局集团前海

湾物流园区内291.13万平方米土地经整备后，按照招商局集团及平方公司等19家公司（招

商原持地公司）享有补偿价值共计人民币 43,210,091,449元（其中启迪实业投资性房地

产中土地涉及金额为1,045,637,339.00元）置换等价值的土地使用权给招商驰迪。 招商驰

迪、启迪实业、启明实业已分别与前海管理局签订了土地出让合同取得了上述补偿价值的

土地使用权，宗地编号为T102-0270、T102-0271、T102-0272、T102-0279、T102-0296，

同时三家公司向招商原持地公司支付了人民币43,210,091,449元 （其中启迪实业投资性

房地产中土地涉及金额为1,045,637,339.00元）并取得了收款收据。 根据《中华人民共和

国土地增值税暂行条例》及《中华人民共和国土地增值税暂行条例实施细则》，计算土地增

值税时增值额的扣除项目包括与取得土地使用权相关的实际发生成本。 根据《全面推开营

业税改征增值税试点的通知》（财税［2016］36号）规定，本次评估范围的招商置换用地未

取得省级以上（含省级）财政部门监（印）制的财政票据，不能作为增值税计算时从销售收

入可扣除受让土地时向政府部门支付的土地价款扣除。 根据《企业所得税法》，企业实际发

生的与取得收入相关的、合理支出，包括成本、费用、税金、损失和其他支出，准予在计算应

纳税所得额时扣除；（9）评估报告中的估算是在假定所有重要的及潜在的可能影响价值分

析的因素都已在与被评估单位之间充分揭示的前提下做出的。

本次评估方法：合资合作双方签订的《合资合作协议》中约定“涉及启迪实业公司和启

明实业公司的在建工程项目（即启动区一期项目用地、文创小镇项目用地上的在建物业）

以历史成本单独审计，不计算在建工程所产生的成本利息和开发利润” 。根据上述协议内容

并结合本次在建工程的具体情况，确定在建工程价值包含土地价值及地上正在开发建设的

房屋建筑物价值，因此本次采用土地及地上建筑物分别评估的方法确定在建工程价值，即：

在建工程评估价值=土地评估价值+地上物评估价值

对于土地使用权，本次评估采用剩余法、基准地价系数修正法对土地价值进行测算。 地

块规划条件已明确，地块附近同类型建筑物租售价格较多，可比案例较易取得，深圳市房屋

开发成本、开发利润、税费等较为透明，剩余法测算地价能较准确、客观地反映现实房地产

市场状况下的市场土地价格水平， 而基准地价修正法测算的地价与市场价格差异过大，不

能反映土地正常的地价水平，本次以剩余法测算结果作为土地价值的评估结果。

剩余法是在估算开发完成后房地产正常交易的基础上， 扣除建筑物后续续建成本、管

理费用、销售费用、销售税金、资金成本、土地增值税、所得税、续建利润等，以价格余额来确

定委评对象价值的一种方法。

其静态法的基本公式：

土地价值＝销售收入-续建成本-管理费用-销售费用-销售税金-资金成本-土地增值

税-所得税-续建利润

对于地上建筑物的评估价值，由于《合资合作协议》中已经明确约定了不计算利润和

利息，因此在确定账面价值构成合理的前提下，按照账面价值确定评估值。

投资性房地产的评估结果：

单位：万元

科目名称 分类 账面值 评估值 评估增值 增值率

投资性房地产 土地使用权 104,373.06 174,147.00 69,773.94 67%

投资性房地产 地上物 47,751.60 47,751.60 - -

合计 152,124.66 221,898.60 69,773.94 46%

启明实业评估情况：

1）评估对象：启明实业于评估基准日的股东全部权益价值。

2）评估基准日：2019年9月30日。

3）评估方法：资产基础法。

4）评估结果：截至评估基准日，启明实业的评估结果如下：

单位：万元

项目

账面价值 评估价值 增减值 增值率％

A B C=B-A D=C/A×100%

1 流动资产 75,674.88 113,094.45 37,419.57 49.45

2 非流动资产 0.06 0.06 - -

3 其中：递延所得税资产 0.06 0.06 - -

4 资产合计 75,674.93 113,094.51 37,419.58 49.45

5 流动负债 75,675.10 75,675.10 - -

6 非流动负债 - - - -

7 负债合计 75,675.10 75,675.10 - -

8 净资产（所有者权益） -0.17 37,419.41 37,419.58 22,011,517.65

启明实业股东全部权益于评估基准日的市场价值为人民币37,419.41万元。

5）主要资产存货评估说明

启明实业存货账面价值为756,694,211.76元， 主要为前海深港合作区宗地号

T102-0279的出让土地（地块编号为15-01-08、15-01-14），土地面积14,290.06平方米。

本次评估主要假设：（1）公开市场假设：公开市场假设是对资产拟进入的市场的条件，

以及资产在这样的市场条件下接受何种影响的一种假定说明或限定。 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，彼此都有获取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、理智的而非强制的或不受限制的条件下进行的；（2）社会经济环境及经济发展

除社会公众已知变化外，在预期无其他重大变化；（3）国家现行银行信贷利率、外汇汇率的

变动能保持在合理范围内；（4）国家目前的税收制度除社会公众已知变化外，无其他重大

变化；（5）无其他人力不可抗拒及不可预测因素的重大不利影响；（6）假设在未来的经营

期内，评估对象能稳定经营和获取收益，资本化率在经营期内不发生重大变化；（7）未来几

年内建筑材料、人工、机械等成本费用保持稳定；（8）根据前海投控、招商前海实业以及招

商局集团三方于2018年12月24日共同签署的《合资合作协议》 表明， 合资合作双方会在

《增资协议》中根据本次土地价值评估中的税费处理方式对土地计税基础进行对应的税务

兜底安排。 纳入本次评估范围的招商置换用地宗地未取得财政票据，土地整备过程复杂，本

次评估假定纳入本次评估范围的招商置换用地评估时涉及的主要税种计税基础为：增值税

计算时从销售收入可扣除受让土地时向政府部门支付的土地价款为0.00元， 土地增值税为

支付金额43,210,091,449.00元 （其中启明实业存货中土地涉及金额为756,651,000.00

元），企业所得税为支付金额43,210,091,449.00元（其中启明实业存货中土地涉及金额为

756,651,000.00元）。根据2018年12月24日，深圳市规划和国土资源委员会（现深圳市规划

与自然资源局）、前海管理局、招商局集团及其他相关方签署《土地整备协议》，为实施中国

（广东）自由贸易试验区前海蛇口片区新规划，招商局集团前海湾物流园区内291.13万平方

米土地经整备后，按照招商局集团及平方公司等19家公司（招商原持地公司）享有补偿价

值共计人民币 43,210,091,449元（其中启明实业存货中土地涉及金额为756,651,000.00

元）置换等价值的土地使用权给招商驰迪。 招商驰迪、启迪实业、启明实业已分别与前海管

理局签订了土地出让合同取得了上述补偿价值的土地使用权， 宗地编号为T102-0270、

T102-0271、T102-0272、T102-0279、T102-0296， 同时三家公司向招商原持地公司支付

了人民币43,210,091,449元 （其中启明实业存货中土地涉及金额为756,651,000.00元）

并取得了收款收据。根据《中华人民共和国土地增值税暂行条例》及《中华人民共和国土地

增值税暂行条例实施细则》， 计算土地增值税时增值额的扣除项目包括与取得土地使用权

相关的实际发生成本。 根据 《全面推开营业税改征增值税试点的通知》（财税［2016］36

号）规定，本次评估范围的招商置换用地未取得省级以上（含省级）财政部门监（印）制的

财政票据，不能作为增值税计算时从销售收入可扣除受让土地时向政府部门支付的土地价

款扣除。 根据《企业所得税法》，企业实际发生的与取得收入相关的、合理支出，包括成本、

费用、税金、损失和其他支出，准予在计算应纳税所得额时扣除；（9）评估报告中的估算是

在假定所有重要的及潜在的可能影响价值分析的因素都已在与被评估单位之间充分揭示

的前提下做出的。

本次评估采用剩余法、基准地价系数修正法对土地价值进行测算。 地块规划条件已明

确，地块附近同类型建筑物租售价格较多，可比案例较易取得，深圳市房屋开发成本、开发

利润、税费等较为透明，剩余法测算地价能较准确、客观地反映现实房地产市场状况下的市

场土地价格水平，而基准地价修正法测算的地价与市场价格差异过大，不能反映土地正常

的地价水平，本次以剩余法测算结果作为土地价值的评估结果。

剩余法是在估算开发完成后房地产正常交易的基础上， 扣除建筑物后续续建成本、管

理费用、销售费用、销售税金、资金成本、土地增值税、所得税、续建利润等，以价格余额来确

定委评对象价值的一种方法。

其静态法的基本公式：

土地价值＝销售收入-续建成本-管理费用-销售费用-销售税金-资金成本-土地增值

税-所得税-续建利润

存货的评估结果：

单位：万元

科目名称 账面值 评估值 评估增值 增值率

存货 75,669.42 113,089.00 37,419.58 49%

（三）请说明招商驰迪及其下属公司所持有的土地最近三年评估、估值或者交易情况

（包括但不限于前期土地整备等），并结合评估方法、评估假设、重要评估参数、土地规划及

开发情况等，分析与本次共同增资合资公司评估情况的主要差异及合理性。

关于招商驰迪及其下属公司所持有五块地块近三年的评估情况及比较：

前期土地整备阶段， 市评估中心对招商局集团前海物流园区土地整备范围内用地以

2015年1月1日为评估基准日出具了新规划条件下土地咨询报告，主要是为土地整备计算招

商局集团及招商原持地公司的补偿价值提供参考，未单独对T102-0296号宗地的土地使用

权出具评估报告。 该土地咨询报告评估情况已于2019年1月12日在《关于前海土地整备及

合资合作涉及的土地咨询报告统计表》中公告，整备范围内全部土地评估结果为925.33亿

元，T102-0296号宗地对应地块在市评估中心出具的以2015年1月1日为评估基准日的土地

咨询报告中的评估值为4,321,009万元。由于后续个别小地块存在切分的情况，评估值不能

完全对应。

以下是市评估中心的土地咨询报告与本次评估的对比表：

项目 市评估中心出具的土地咨询报告 本次增资评估报告

评估基准日

（价值时点）

2015年1月1日 2019年9月30日

评估值

（万元）

4,321,009 6,437,654

评估方法

评估方法：剩余法、基准地价系数修正法，其中基

准地价系数修正法测算结果舍去，以剩余法测算

结果作为评估值。

评估方法：剩余法、基准地价系数修正法，其中基

准地价系数修正法测算结果舍去，以剩余法测算

结果作为评估值。

评估假设

本次增资评估假设土地增值税及企业所得税的土地税基为6,437,654.00万元， 增值税地价抵扣额

为0元

评估目的 为新规划条件下土地的市场价值提供参考 股权增资

报告类型

土地咨询报告（单项资产评估，不涉及原始取得

土地成本对计税基础及相关税费的影响）

资产评估报告（股权价值评估，考虑了原始取得

土地成本对计税基础的影响）

重要评估参数选取

由于深圳市不动产评估中心不对外提供技术报

告，无法获得该报告的重要评估参数。

根据评估基准日不同物业类型的租售信息、建造

成本数据取值； 开发利润率按客观水平取值；销

售税费按照相关的法律法规计算。

土地规划 土地规划基本一致

开发情况 土地开发情况基本一致

本次股权增资评估与前次评估评估目的、报告类型不同，相应价值内涵存在差异，且无

法获取前次评估主要参数，可比性较低。

2015年至2017年间，深圳市房地产市场发展迅猛，特别是2015年在政策宽松、资金面

宽松的大背景下，房地产市场需求较大程度激发，房地产交易市场量价频创新高，相应导致

土地市场及土地价值的大幅上涨。自2018年的“7.31”楼市调控以来，在“房住不炒”和因城

施策的背景下，深圳楼市总体表现平稳，市场更趋理性，2018年至2019年深圳市房地产市场

表现较为平稳。

综上，本次股权增资评估土地评估价值合理。

二、补充披露情况

上市公司已在重组报告书（修订稿）“第六节标的资产评估情况” 之“一、招商驰迪评

估情况” 之“（四）资产基础法的评估技术说明” 补充披露了招商驰迪34个小地块的面积、

土地性质及用途、评估方法、评估结果以及启迪实业与启明实业的评估情况等相关信息。

三、中介机构核查意见

（一）独立财务顾问核查意见

经核查，独立财务顾问中信证券认为：

前期土地整备阶段深圳市评估中心对招商局集团前海物流园区土地整备范围内用地

以2015年1月1日为评估基准日出具了土地咨询报告，未单独对T102-0296号土地使用权出

具评估报告。 由于报告的类型、出具目的、以及2015年至本次评估基准日期间深圳房地产市

场发生较大变化等原因，该土地咨询报告与本次交易的评估报告存在一定差异。 本次评估

结果合理。

（二）评估师核查意见

经核查，评估师国众联认为：

前期土地整备阶段深圳市评估中心对招商局集团前海物流园区土地整备范围内用地

以2015年1月1日为评估基准日出具了土地咨询报告，未单独对T102-0296号土地使用权出

具评估报告。 由于报告的类型、出具目的、以及2015年至本次评估基准日期间深圳房地产市

场发生较大变化等原因，该土地咨询报告与本次交易的评估报告存在一定差异。 本次评估

结果合理。

11．报告书显示，标的资产的评估特别假设包括：一是为本次评估假定招商局集团及

其原持地公司能够按照约定完成土地清理，T102-0296、T102-0310等宗地开发程度达宗

地外三通（通水、通路、通电），宗地内场地平整达到开发建设条件。 二是纳入本次评估范围

的招商置换用地宗地未取得财政票据，合资合作双方在《增资协议》中根据本次土地价值

评估中的税费处理方式对土地计税基础进行对应的税务兜底安排。 此外，招商驰迪、启迪实

业、 启明实业三家公司向招商原持地公司支付人民币 43,210,091,449元并取得

T102-0270等五块土地使用权及相关收款收据。 （1）请说明截至目前土地清理实际进展，

并提示可能的不确定性风险。 （2）请说明标的资产所持有土地尚未取得财政票据的原因，

后续取得财政票据的约定或安排，是否可能对未来税收扣除、税务安排等产生影响及应对

措施。 请独立财务顾问核查并发表明确意见。

公司回复：

一、事实情况说明

（一）请说明截至目前土地清理实际进展，并提示可能的不确定性风险。

为了保障前海自贸区的快速、有序的总体开发进度，在积极推动前海土地整备及合资

合作事项的同时，深圳市政府、前海管理局、招商局集团、招商蛇口以及原持地公司等相关

主体正在积极开展无合法手续的建构筑物的土地清理工作。 截至目前，相关土地清理工作

进展顺利，绝大部分的土地已经完成清理，涉及土地面积约165万平方米，约占全部前海土

地整备范围内需清理土地220万平方米的75%。

针对无合法建筑物，原持19家地公司按照《土地清理协议》等相关文件确定的时序继

续进行土地清理。对于后续土地清理可能存在的无法按期完成的风险，已在重组报告书（修

订稿）相关章节补充披露。

（二）请说明标的资产所持有土地尚未取得财政票据的原因，后续取得财政票据的约

定或安排，是否可能对未来税收扣除、税务安排等产生影响及应对措施。

由于前海鸿昱的土地系通过政府作价出资的方式取得、招商驰迪的土地是通过土地整

备的方式取得，均不涉及向政府交纳土地出让金，经与政府相关部门沟通，不适用取得财政

票据，对于未来税收扣除等安排无影响。

二、补充披露情况

针对土地清理可能存在的未能如期清理完成的不确定性风险，上市公司已在本次重组

报告书（修订稿）“重大风险提示” 之“二、与标的资产相关的风险” 及“第十二节风险因

素”之“二、与标的资产相关的风险”补充披露。

三、中介机构核查意见

经核查，独立财务顾问中信证券认为：

截至本回复出具日，原19家持地公司按照《土地清理协议》等相关文件确定的时序进

行土地清理，目前进展顺利。

由于前海鸿昱的土地系通过政府作价出资的方式取得、招商驰迪的土地是通过土地整

备的方式取得，均不涉及向政府交纳土地出让金，经与政府相关部门沟通，不适用取得财政

票据，对于未来税收扣除等安排无影响。

12．评估报告显示，招商驰迪、前海鸿昱现阶段“未编制具体的开发计划、未确定具体

开发经营方式，也无法确定未来项目融资和借款安排，由此无法对未来的经营情况进行预

测” 。 评估师在对前述标的持有的土地进行评估时以剩余法（假设开发法）测算结果作为土

地价值的评估结果，而剩余法适用于“规划建设条件明确，售价信息容易收集的房地产评

估” ，评估报告相关适用性分析称“委托评估宗地规划条件明确” 。 请说明评估师在对相关

评估方法的适用性分析上是否保持一致，T102-0296地块、T102-0310等地块尚未分宗且

尚未签订补充协议明确各宗地的土地利用要求等但采用剩余法进行评估的合理性，相关评

估依据是否真实、准确。 请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。

公司回复：

一、事实情况说明

上述“未编制具体的开发计划、未确定具体开发经营方式，也无法确定未来项目融资和

借款安排，由此无法对未来的经营情况进行预测” 主要从被评估单位具体经营角度出发，根

据《合资合作协议》，评估范围内土地使用权注入合资公司后由合资公司主导开发，合资公

司的开发时序和年度开发计划暂未确定。 T102-0310号宗地包括46个小地块，T102-0296

号宗地包括34个小地块， 在现阶段委托人及被评估单位无法提供各地块确定的开发计划、

开发时序，也无法确定未来开发时资金安排的情况下，本次资产基础法中土地使用权的评

估采用了剩余法中的静态分析法。 静态分析法根据评估基准日的房地产市场的实际状况，

不考虑各项收入、支出的时间，假定各项收入、支出均在评估基准日发生，适用于企业无具

体开发计划和开发时序的情况。 评估方法的选取具备适用性。

根据T102-0296号宗地的《建设用地规划许可证》和《土地使用权出让合同书》，该宗

地的主要土地利用要求为：（1）该宗地包含多个地块，平均容积率不超过6.18（含地下规定

建筑面积），地块建筑密度为30%-65%，建筑高度应符合航空限高相关要求。 （2）一、二级

建筑退线和地下建筑退线应满足《深圳市城市规划标准与准则的要求》，且应满足建筑间

距、消防等要求。（3）计入容积率总建筑面积不超过2,182,521.00平方米（含物业管理用房

及地下规定建筑面积）， 其中： ①置换建筑面积为： 办公1,119,950.00平方米， 居住116,

922.00平方米，商务公寓133,000.00平方米，商业284,692.00平方米（地上237,692.00平方

米、地下4,700.00平方米），旅馆业（酒店）80,000.00平方米，公共设施6,124.00平方米（建

成后需无偿移交政府），研发办公113,161.00平方米，配套服务设施及市政设施33,672.00

平方米；②人才住房及配套设施建筑面积为：人才住房（商务公寓/居住284,130.00平方米，

人才住房配套设施10,870.00平方米。（4）妈湾片区相关单元规划、交通市政等相关规划是

该宗地开发的重要规划依据。

根据T102-0310号宗地的《建设用地规划许可证》和《土地使用权作价出资合同书》，

该宗地主要的土地利用要求为：（1）宗地包括多个地块，平均容积率不超过7.01（含地下规

定建筑面积），地块建筑密度为30%-65%,建筑高度符合航空限高相关要求。 （2）一、二级

建筑退线和地下建筑退线应满足《深圳市城市规划标准与准则的要求》，且应满足建筑间

距、消防等要求。 （3）计容率总建筑面积为2,671,540.00平方米（含地下规定建筑面积），

其中：①作价出资建筑面积2,366,540.00平方米（含物业管理用房及地下规定建筑面积）：

办公1,717,778.00平方米，商务公寓94,200.00平方米（不含人才住房中的商务公寓），商

业348,687.00平方米（地上236,297.00平方米，地下112,390.00平方米），旅馆业（酒店）

137,528.00平方米，公共设施23,181.00平方米（建成后需无偿移交政府），文化娱乐29,

116.00平方米（建成后需无偿移交政府），配套服务设施及市政设施16,050.00平方米（地

上14,550.00平方米、地下1,500.00平方米）；②人才住房及配套设施建筑面积305,000.00

平方米：人才住房（商务公寓/居住294,710.00平方米，人才住房配套设施10,290.00平方

米。 （4）妈湾片区相关单元规划、交通市政等相关规划是该宗地开发的重要规划依据。

由此可知，T102-0296号宗地、T102-0310号宗地的土地利用要求在《建设用地规划许

可证》、《土地使用权作价出资合同书》及《土地使用权出让合同书》中明确进行了约定。

T102-0296号宗地、T102-0310号宗地均位于妈湾片区， 妈湾片区相关单元规划中也明确

了宗地内各小地块的规划指标，本次评估采用的规划指标和《建设用地规划许可证》、《土

地使用权作价出资合同书》、《土地使用权出让合同书》及《妈湾片区单元规划》是一致的，

评估依据真实、准确，适合采用剩余法进行评估。

二、中介机构核查意见

（一）独立财务顾问核查意见

经核查，独立财务顾问中信证券认为：

在现阶段无法获得各地块确定的开发计划、开发时序，也无法确定未来开发时资金安

排的情况下， 本次资产基础法中土地使用权的评估采用剩余法中的静态分析法具备合理

性。

本次评估采用的规划指标和《建设用地规划许可证》、《土地使用权作价出资合同书》、《土

地使用权出让合同书》及《妈湾片区单元规划》是一致的，评估依据真实、准确，适合采用剩

余法进行评估。

（二）评估师核查意见

经核查，评估师国众联认为：

在现阶段无法获得各地块确定的开发计划、开发时序，也无法确定未来开发时资金安

排的情况下， 本次资产基础法中土地使用权的评估采用剩余法中的静态分析法具备合理

性。

本次评估采用的规划指标和《建设用地规划许可证》、《土地使用权作价出资合同书》、

《土地使用权出让合同书》及《妈湾片区单元规划》是一致的，评估依据真实、准确，适合采

用剩余法进行评估。

13．报告书显示，本次增资完成后，招商蛇口合并范围增加前海鸿昱所持有的土地使

用权，备考财务报表将该土地使用权的增资作价分别列报在存货和投资性房地产项下。 请

结合对该地块的相关规划说明本次列报的主要依据及合理性。 请独立财务顾问和会计师核

查并发表明确意见。

公司回复：

一、事实情况说明

依据前海管理局发布的《前海深港现代服务业合作区开发单元规划》，招商蛇口初步

草拟了土地经营战略规划，包括自持物业和销售物业的比例为50:50，并形成了专题会议纪

要（2019年10月23日印发）。根据企业会计准则的相关规定，招商蛇口对于建成后拟用于经

营出租且持有意图短期内不再发生变化的土地使用权，作为投资性房地产列报；对于建成

后拟出售而持有的土地使用权，作为存货列报。

二、中介机构核查意见

（一）独立财务顾问核查意见

经核查，独立财务顾问中信证券认为：

基于会计师对招商蛇口备考合并财务报表发表审阅意见而执行的相关审阅程序，以及

招商蛇口关于相关土地初步开发计划的专题会议纪要，备考财务报表将该土地使用权的增

资作价分别列报在存货和投资性房地产项下与企业会计准则相符。

（二）会计师核查意见

经核查，会计师德勤认为：

基于对招商蛇口备考合并财务报表发表审阅意见而执行的相关审阅程序，上述陈述与

事实一致，相关列报与企业会计准则相符。

特此公告。

招商局蛇口工业区控股股份有限公司

董事会

二零一九年十二月二十六日
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招商局蛇口工业区控股股份

有限公司关于《招商局蛇口工业区控股

股份有限公司共同增资合资公司重大

资产重组报告书（修订稿）》及摘要

修订说明的公告

本公司及董事会全体成员保证公告内容真实、准确和完整，没有虚假记载、误导性陈述

或重大遗漏。

招商局蛇口工业区控股股份有限公司（以下简称“招商蛇口” ）控股子公司深圳市招商

前海实业发展有限公司（以下简称“招商前海实业” ）以其持有的深圳市招商前海驰迪实业

有限公司 （以下简称 “招商驰迪” ）100%股权向深圳市前海蛇口自贸投资发展有限公司

（以下简称“前海自贸投资”或“合资公司” ）进行增资，深圳市前海开发投资控股有限公司

（以下简称“前海投控” ）以其持有的深圳市前海鸿昱实业投资有限公司（以下简称“前海

鸿昱” ）100%股权对合资公司进行增资， 即由合资公司主导以增资扩股的方式向前海投

控、招商前海实业按照《深圳市前海开发投资控股有限公司、深圳市招商前海实业发展有限

公司关于深圳市前海蛇口自贸投资发展有限公司之增资协议》（以下简称 “《增资协

议》” ）及《深圳市前海开发投资控股有限公司、深圳市招商前海实业发展有限公司关于深

圳市前海蛇口自贸投资发展有限公司之增资协议补充协议（一）》（以下简称“《增资协议

补充协议（一）》” ）的相关约定分别收购其合法持有的标的股权的交易。 同时，招商前海实

业以部分现金向合资公司增资。 上述交易完成后，前海投控和招商前海实业仍各自对合资

公司持有50%的股权，合资公司持有招商驰迪和前海鸿昱100%股权。

招商蛇口于2019年12月19日召开第二届董事会2019年第十八次临时会议， 审议通过

了本次交易正式方案及相关议案。

2019年12月24日，招商蛇口收到深圳证券交易所《关于对招商局蛇口工业区控股股份

有限公司的重组问询函》（非许可类重组问询函 〔2019〕 第13号）（以下简称 “《问询

函》” ）。

根据《问询函》的相关要求，招商蛇口对《招商局蛇口工业区控股股份有限公司共同增

资合资公司重大资产重组报告书（草案）》的部分内容进行了补充和修订，并于2019年12月

26日披露了《招商局蛇口工业区控股股份有限公司共同增资合资公司重大资产重组报告书

（修订稿）》。

本次补充和修订的主要内容如下：

章节 修订内容

重大风险提示

1、在“一、与本次交易相关的风险” 之“（四）本次交易相关税务风险” 补充披露了本

次重组税务相关的风险提示。

2、在“二、与标的资产相关的风险” 补充披露了土地清理可能存在的未能如期清

理完成的不确定性风险。

3、在“二、与标的资产相关的风险”补充披露了指标调剂风险。

第四节交易标的基本情况

1、在“一、招商驰迪”之“（八）主要资产权属、主要负债及对外担保情况” 补充披露了

启明实业T102-0279地块使用期限相关事项的情况。

2、在“一、招商驰迪” 之“（八）主要资产权属、主要负债及对外担保情况” ，以及

“二、前海鸿昱”之“（七）主要资产权属、主要负债及对外担保情况” 补充披露了与本

次注入合资公司的六宗地块相关的无偿建设、 出资义务及在前述地块范围内公共设

施、人才住房等未来建成后产权不属于合资公司的物业所占土地建设用地面积相关情

况。

第五节交易标的业务与技术

1、在“三、标的资产主营业务情况” 之“（一）招商驰迪主营业务情况” 和“（二）前海

鸿昱主营业务情况”补充披露了前海鸿昱、招商驰迪及其下属公司所持有房地产开发

等行业及业务资质的相关情况。

第六节标的资产评估情况

1、在“一、前海鸿昱评估情况” 之“（四）资产基础法的评估技术说明” 补充披露了前

海鸿昱46个小地块的面积、土地性质及用途、评估方法、评估结果等相关信息。

2、在“一、招商驰迪评估情况” 之“（四）资产基础法的评估技术说明” 补充披露

了招商驰迪34个小地块的面积、土地性质及用途、评估方法、评估结果以及启迪实业与

启明实业的评估情况等相关信息。

第十二节风险因素

1、在“一、与本次交易相关的风险” 之“（四）本次交易相关税务风险” 补充披露了本

次重组税务相关的风险提示。

2、在“二、与标的资产相关的风险” 补充披露了土地清理可能存在的未能如期清

理完成的不确定性风险。

3、在“二、与标的资产相关的风险”补充披露了指标调剂风险。

特此公告。

招商局蛇口工业区控股股份有限公司

董事会

二零一九年十二月二十六日

（上接B070版）


