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昆明市中级人民法院拟拍卖被执行人云南宇恒投资开发有限公司所持诚泰财产保险股份有限公司10000万股股权所涉及的诚泰财产保险股份有限公司的股东部分权益价值评估项目
资产评估报告
银瑞祥评报字(2019)第07-0137号
摘要
云南银瑞祥房地产土地资产评估有限公司(以下简称“本公司”)接受昆明市中级人民法院的委托，按照法律、行政法规和资产评估准则的规定，坚持独立、客观和公正的原则，按照必要的评估程序，对云南宇恒投资开发有限公司所持有的诚泰财产保险股份有限公司10000万股权在评估基准日2019年3月31日所表现的市场价值进行了评估。现将评估报告摘要如下：
评估目的：因昆明市中级人民法院拟拍卖被执行人云南宇恒投资开发有限公司所持诚泰财产保险股份有限公司10000万股权，需要对所涉及的诚泰财产保险股份有限公司的股东部分权益价值进行评估，以确定其在评估基准日2019年3月31日的市场价值，为该经济行为提供价值参考依据。
评估对象：云南宇恒投资开发有限公司持有的诚泰财产保险股份有限公司10000万股股权。
评估范围：诚泰财产保险股份有限公司的全部资产及负债。
评估基准日：2019年3月31日。
价值类型:市场价值
评估方法：市场法、收益法
评估结论：根据本项目的具体情况，本次选取市场法评估结果作为本次评估结论。
持续经营前提下，经市场法评估，在评估基准日2019年3月31日诚泰财产保险股份有限公司总资产账面价值为1,029,239.63万元，总负债账面价值为238,453.35万元，股东全部权益账面价值为790,786.28万元，评估值为985,050.00万元（每股1.65元），增值额为194,263.72万元，增值率24.57%。

即：在评估基准日，诚泰财产保险股份有限公司股东全部权益价值评估值为985,050.00万元，云南宇恒投资开发有限公司所持有的诚泰财产保险股份有限公司10000万（持股比例1.68%）股权的评估价值为16,500.00万元（每股1.65元）。
在使用本评估结论时，特别提请报告使用者使用本报告时注意报告中所载明的特殊事项以及期后重大事项。

以上内容摘自资产评估报告正文，欲了解本评估项目的详细情况和合理理解评估结论，应当阅读资产评估报告正文。

诚泰财产保险股份有限公司股东部分权益价值评估项目
资产评估报告书
银瑞祥评报字(2019)第07-0137号
昆明市中级人民法院：
云南银瑞祥房地产土地资产评估有限公司(以下简称“本公司”)接受贵法院的委托，根据有关法律、法规和资产评估准则、资产评估原则，分别采用市场法和收益法，按照必要的评估程序，对云南宇恒投资开发有限公司所持有的诚泰财产保险股份有限公司10000万股权在评估基准日2019年3月31日所表现的市场价值进行评估。现将资产评估情况报告如下：
委托方、被评估单位及其他评估报告使用者
本项目委托方为云南省昆明市中级人民法院，被评估单位为诚泰财产保险股份有限公司。

（一）委托方简介
单位名称：云南省昆明市中级人民法院

地址：云南省昆明市西山区滇池路485号
简介：昆明市中级人民法院位于昆明市滇池路485号，建筑面积约22000平方米，设有大法庭1个，中法庭1个，小法庭30个。另有诉讼服务大厅、信访接待中心、审判委员会会议室、院务会议厅、新闻发布厅及会议室、阳光会见室和若干办公室；另有立体停车库、游泳馆、洗衣房、餐厅等配套设施。在昆明市广福路西段设有环境保护审判庭，中院环保庭、行政庭、知识产权庭、审监庭、执行局、未成年人审判庭等六个部门在此办公。

（二）被评估单位简介
1、工商注册情况：

公司名称：诚泰财产保险股份有限公司

住    所：云南省昆明市民航路400号云南城投大厦15楼至19楼

注册资本：伍拾玖亿柒仟万元整

法定代表人：张萍

公司类型：股份有限公司（非上市）

统一社会信用代码：91530000587386458U

经营范围：财产损失保险；责任保险；信用保险和保证保险；短期健康保险和意外伤害保险；上述业务的再保险业务；国家法律法规允许的保险资金运用业务；经中国保监会批准的其他业务。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）

2、历史沿革

2007年9月，中共云南省委 云南省人民政府关于贯彻《中共中央、国务院关于全面深化金融改革促进金融业持续健康安全发展的若干意见》的实施意见（云发﹝2007﹞14号）中提出，要积极筹备设立保险公司法人机构。

2009年6月，在云南省委、省政府的关心下，云南省金融办、中国保监会云南监管局、云南省城市建设投资有限公司成立工作小组，启动法人保险公司筹建工作。

2009年11月，云南省政府召开关于加快推进云南保险业工作的专题会议（云南省人民政府专题会议纪要第124期），会议决定，要加快推进设立地方法人保险机构和与中国保监会签订战略合作协议两项工作。

2009年12月,云南省金融办主持召开推进设立法人保险机构专题会议，会议决定我省拟设立的法人保险机构为财产保险股份有限公司，注册资本为人民币10亿元，由云南省城市建设投资有限公司为主发起人，其他具备资格条件的国有企业可参与股份认购。

2010年1月，省人民政府印发《关于推进实施2010年全省督查20个重大建设项目和20项重要工作的通知》（云政发﹝2010﹞19号），将“组建地方法人保险机构”列为2010年全省重点督查的20项重要工作之一。

2010年6月，云南省人民政府致函中国保监会，请予支持设立地方法人保险公司。

2010年6月，云南省金融办主要领导主持召开第一次投资人会议，确定公司名称和7家省内国有企业投资人，签署《出资人协议》，通过了拟任董事长和总经理人选，确定了筹备组负责人，成立了筹备领导小组。

2010年6月23日，筹备组正式向中国保监会上报筹建申请材料。

2010年12月，云南省政府主要领导拜访中国保监会，协调地方法人保险公司的设立审批工作。

2011年4月18日，中国保监会批准筹建诚泰财产保险股份有限公司，批准拟任董事长为许雷同志，拟任总经理为马宁辉同志。

2011年8月，云南省政府授权省金融办依法履行出资人职责。

2011年8月，云南省金融办组织诚泰保险筹备组召开第二次投资人会议，总结筹备工作进展情况，要求尽快完成董事、监事人选推荐，股东单位完成股本资金的注入，并安排部署下阶段工作。

2011年11月8日，诚泰保险筹备组在云南昆明成功召开创立大会，标志着公司筹备工作取得了阶段性成果。

2011年12月，中国保监会对诚泰保险筹备工作进行现场验收检查。

2011年12月30日，中国保监会批准诚泰保险开业。

2011年12月31日，诚泰保险注册成立。

2015年6月11日，经保监会批准，将注册资本增至人民币20亿元。股东为云南省城市建设投资集团有限公司、昆明产业开发投资有限责任公司、昆明市国有资产管理营运有限责任公司、云南冶金集团股份有限公司、云南世博旅游控股集团有限公司、昆明市交通投资有限责任公司、云南机场集团有限责任公司、云南省工业投资控股集团有限责任公司、云天化集团有限责任公司、云南宇恒投资开发有限公司。

2016年9月21日，经保监会批准，将注册资本增至人民币40亿元。变更后各股东出资金额及出资比例如下：
	股东名称
	出资额

（人民币元）
	出资方式
	持股比例

	云南省城市建设投资集团有限公司
	800,000,000
	货币出资
	20%

	昆明产业开发投资有限责任公司
	800,000,000
	货币出资
	20%

	昆明发展投资集团有限公司
	800,000,000
	货币出资
	20%

	昆明市国有资产管理营运有限责任公司
	520,000,000
	货币出资
	13%

	昆明市交通投资有限责任公司
	280,000,000
	货币出资
	7%

	云南冶金集团股份有限公司
	190,000,000
	货币出资
	4.75%

	云南世博旅游控股集团有限公司
	190,000,000
	货币出资
	4.75%

	云南机场集团有限责任公司
	120,000,000
	货币出资
	3%

	云南省工业投资控股集团有限责任公司
	100,000,000
	货币出资
	2.5%

	云天化集团有限责任公司
	100,000,000
	货币出资
	2.5%

	云南宇恒投资开发有限公司
	100,000,000
	货币出资
	2.5%

	合计
	4,000,000,000
	
	100%


云天化集团有限责任公司于2017年2月16日将其持有的公司100,000,000股股份全部转让给大连百年商城有限公司，公司已就该股份转让向中国保监会提交《诚泰财产保险股份有限公司关于股东单位云天化集团有限责任公司转让本公司股权的公告》（诚泰保险[2017]51号）申请备案。

诚泰保险2018年第二次及第三次临时股东大会决议和修改后章程规定，诚泰保险申请增加注册资本为人民币197,000.00万元，由紫光集团有限公司一次缴足，变更后注册资本为人民币597,000.00万元。截至评估基准日，诚泰保险已收到紫光集团有限公司缴纳的新增注册资本缴款合计人民币283,680.00万元，其中新增注册资本197,000.00万元，超额部分人民币86,680.00万元计入资本公积。紫光集团有限公司全部以货币出资

诚泰保险自成立以来，紧紧围绕全面深化改革和经济社会发展的需求，苦练内功，打造协调运营平台，强化创新机制，致力于为客户提供全流程、全方位、全产业链的风险管理系统解决方案。成功研发和推出全国首创的保障和改善民生的“地震保险”，服务“三农”的“高原特色农业保险”，参与国家治理体系现代化建设的“旅游组合保险”、“大型群众性活动综合保险”，服务企业发展的小微型企业贷款保证保险、投标保证保险等。

3、股东出资情况

截至评估基准日，公司股东包括紫光集团有限公司、云南省城市建设投资集团有限公司等12家单位。截至2019年3月31日，诚泰保险各股东出资金额及出资比例如下：
	序号
	股东名称
	持有股份（股）
	持股比例

	1
	紫光集团有限公司
	1,970,000,000
	33.00%

	2
	云南省城市建设投资集团有限公司
	800,000,000
	13.40%

	3
	昆明产业开发投资有限责任公司
	800,000,000
	13.40%

	4
	昆明发展投资集团有限公司
	800,000,000
	13.40%

	5
	昆明市国有资产管理营运有限责任公司
	520,000,000
	8.71%

	6
	昆明市交通投资有限责任公司
	280,000,000
	4.69%

	7
	云南冶金集团股份有限公司
	190,000,000
	3.18%

	8
	云南世博旅游控股集团有限公司
	190,000,000
	3.18%

	9
	云南机场集团有限责任公司
	120,000,000
	2.01%

	10
	云南省工业投资控股集团有限责任公司
	100,000,000
	1.68%

	11
	云南宇恒投资开发有限公司
	100,000,000
	1.68%

	12
	大连百年商城有限公司
	100,000,000
	1.68%

	合计
	
	5,970,000,000
	100%


4、公司组织架构

截至评估基准日2019年3月31日，诚泰保险组织架构图如下： 
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5、诚泰财产保险股份有限公司近三年经营状况如下：

诚泰保险2016年—2018年及评估基准日资产负债表
单位：人民币万元    

	项目
	2016年12月31日
	2017年12月31日
	2018年12月31日
	2019年3月31日

	流动资产：
	　
	　
	　
	

	  货币资金
	55,253.78
	16,375.73
	33,594.89
	 24,109.53 

	  交易性金融资产
	120,776.56
	235,903.06
	170,177.47
	 125,569.23 

	  买入返售金融资产
	217,691.84
	51,164.05
	7,389.02
	3,800.00

	  应收利息
	5,330.66
	5,463.01
	7,172.48
	10,078.04

	  应收保费
	6,204.55
	9,340.43
	7,469.90
	9,056.36

	  应收分保账款
	60.30
	59.19
	192.39
	34.96

	  应收分保未到期责任准备金
	3,092.45
	3,357.34
	2,543.05
	2,310.70

	  应收分保未决赔款准备金
	4,308.39
	5,288.26
	3,669.58
	4,287.94

	  流动资产合计
	412,718.52
	326,951.08
	232,208.78
	179,246.76

	　
	
	
	
	

	非流动资产：
	
	
	
	

	  定期存款
	35,000.00
	21,560.00
	20,000.00
	20,000.00 

	  可供出售金融资产
	41,912.88
	177,455.65
	298,732.94
	306,077.04 

	  持有至到期投资
	
	19,632.60
	31,566.08
	30,587.75 

	  应收款项投资
	18,900.00
	62,800.00
	280,100.00
	347,500.00 

	  存出资本保证金
	80,000.00
	80,000.00
	119,400.00
	119,400.00 

	  固定资产
	1,327.94
	1,188.14
	946.72
	903.70 

	  无形资产
	371.61
	398.52
	615.45
	595.96 

	  递延所得税资产
	2,787.72
	-
	651.37
	651.37 

	  其他资产
	6,806.59
	9,664.68
	11,803.71
	24,277.05 

	  非流动资产合计
	187,106.74
	372,699.60
	763,816.27
	849,992.87

	资产总计
	599,825.27
	699,650.68
	996,025.05
	1,029,239.63

	　
	
	
	
	

	负债：
	
	
	
	

	卖出回购金融资产款
	
	90,149.50
	97,338.21
	 116,872.26 

	预收保费
	3,080.71
	4,439.21
	4,190.94
	 4,634.13 

	应付手续费及佣金
	1,953.59
	3,678.11
	3,048.27
	 3,705.54 

	应付分保账款
	1,631.13
	2,946.06
	2,406.84
	 2,723.47 

	应付职工薪酬
	3,075.59
	4,543.36
	6,454.34
	 3,709.40 

	应交税费
	3,739.25
	2,961.21
	6,004.64
	 4,519.09 

	应付赔付款
	748.17
	340.91
	3,502.24
	 3,559.36 

	未到期责任准备金
	37,253.88
	41,786.90
	44,500.46
	 46,743.34 

	未决赔款准备金
	29,222.62
	40,582.22
	42,768.76
	 44,219.15 

	保费准备金
	350.91
	617.95
	725.98
	 725.98 

	递延所得税负债
	
	127.17
	0.00
	 -   

	其他负债
	32,223.53
	11,374.24
	5,816.43
	 7,041.63 

	  负债合计
	113,279.39
	203,546.84
	216,757.10
	238,453.35

	所有者权益（或股东权益)：
	
	
	
	

	  实收资本
	400,000.00
	400,000.00
	597,000.00
	 597,000.00 

	  资本公积
	95,000.00
	95,000.00
	181,680.00
	 181,680.00 

	  其他综合收益
	-780.25
	33.57
	-2,871.30
	 613.39 

	  盈余公积
	
	107.03
	345.93
	 345.92 

	  一般风险准备
	
	107.03
	345.93
	 345.92 

	  未分配利润
	-7,673.87
	856.21
	2,767.40
	 10,801.05 

	  所有者权益合计
	486,545.87
	496,103.84
	779,267.95
	790,786.28

	负债和所有者权益总计
	599,825.27
	699,650.68
	996,025.05
	1,029,239.63


诚泰保险2016年—2018年及评估基准日利润表
单位：人民币万元    

	　项目
	2016年
	2017年
	2018年
	2019年1-3月

	一、营业收入
	96,381.43
	124,599.43
	137,963.96
	 39,257.04 

	        其中：已赚保费
	81,259.27
	90,053.46
	109,177.63
	 26,850.87 

	              保险业务收入
	92,065.82
	103,238.98
	121,668.73
	 31,044.49 

	            其中：分保费收入
	2,540.27
	2,647.40
	2,286.76
	 589.11 

	            减：分出保费
	8,470.67
	8,917.37
	8,963.26
	 1,718.39 

	                提取未到期责任准备金
	2,335.88
	4,268.14
	3,527.84
	 2,475.24 

	              投资收益
	13,525.05
	20,548.26
	22,224.37
	 10,044.53 

	              公允价值变动收益
	-1,074.15
	13,914.95
	343.87
	 2,338.58 

	              汇兑收益
	78.75
	-103.20
	26.47
	 -8.58 

	              其他业务收入
	2,592.52
	185.95
	6,191.63
	 31.64 

	二、营业成本
	90,863.45
	110,042.12
	130,215.62
	 31,206.39 

	          其中：赔付支出
	38,562.63
	43,441.65
	60,281.74
	 15,162.27 

	               减：摊回赔付支出
	4,119.30
	4,706.70
	4,642.42
	 806.42 

	               提取保险责任准备金
	10,067.21
	11,359.60
	2,186.54
	 1,450.39 

	               减：摊回保险责任准备金
	2,666.10
	979.88
	-1,618.69
	 618.36 

	               提取保费准备金
	162.01
	267.04
	108.02
	 -   

	               分保费用
	1,160.89
	687.15
	606.59
	 169.79 

	               营业税金及附加
	2,354.19
	672.65
	824.19
	 359.39 

	               手续费及佣金支出
	17,884.83
	20,492.61
	28,476.95
	 6,004.33 

	                业务及管理费
	29,807.76
	40,155.37
	42,916.21
	 9,982.74 

	                减：摊回分保费用
	2,575.36
	1,979.43
	2,485.36
	 497.75 

	                其他业务成本
	47.26
	92.30
	26.93
	 -   

	                资产减值损失
	177.42
	539.74
	297.55
	 -   

	三、营业利润
	5,517.99
	14,557.31
	7,748.34
	8,050.64

	   加：营业外收入
	242.51
	329.56
	556.96
	0.30

	   减：营业外支出
	18.06
	72.06
	94.42
	17.30

	四、利润总额
	5,742.44
	14,814.81
	8,210.88
	8,033.65

	   减：所得税费用
	2,002.10
	6,070.67
	5,821.90
	

	五、净利润
	3,740.35
	8,744.14
	2,388.98
	8,033.65

	六、其他综合收益
	-1,458.89
	813.82
	-2,904.87
	3,484.69

	以后将重分类进损益的其他综合收益可供出售金融资产公允价值变动
	-1,458.89
	813.82
	-2,904.87
	3,484.69

	七、综合收益总额
	2,281.46
	9,557.96
	-515.89
	11,518.33


2016年会计报表经普华永道中天会计师事务所（特殊普通合伙）北京分所审计，出具了无保留意见的审计报告(普华永道中天审字[2017]第1067号)。
2017年会计报表经普华永道中天会计师事务所（特殊普通合伙）审计，出具了无保留意见的审计报告(普华永道中天审字[2018]第25673号)。
2018年会计报表经普华永道中天会计师事务所（特殊普通合伙）北京分所审计，出具了无保留意见的审计报告(普华永道中天审字[2019]第0954号)

2019年3月31日财务报表未经审计。
（三）委托方与被评估单位之间的关系

根据昆明市中级人民法院鉴定委托书，本评估项目委托方为昆明市中级人民法院，申请人为云南融智投资有限公司，被申请人（被执行人）为云南宇恒投资开发有限公司，委托事项为：对被执行人云南宇恒投资开发有限公司持有的诚泰财产保险股份有限公司10000万股权进行价值评估。

本项评估委托方为昆明市中级人民法院，被评估企业为诚泰财产保险股份有限公司，委托方与被评估单位无任何关系。
（四）委托方、业务约定书约定的其他评估报告使用者
本评估报告的使用者为昆明市中级人民法院及按照相关规定报送备案的相关监管机构。
除国家法律法规另有规定外，任何未经评估机构和委托方确认的机构或个人不能由于得到评估报告而成为评估报告使用者。
评估目的

因昆明市中级人民法院拟拍卖被执行人云南宇恒投资开发有限公司所持诚泰财产保险股份有限公司10000万股权，需要对所涉及的诚泰财产保险股份有限公司的股东部分权益价值进行评估，以确定其在评估基准日2019年3月31日的市场价值，为该经济行为提供价值参考依据。
评估对象和评估范围
（一）评估对象
根据本次评估目的，本次评估的评估对象为云南宇恒投资开发有限公司持有的诚泰财产保险股份有限公司10000万股股权。

（二）评估范围
评估范围是诚泰财产保险股份有限公司的全部资产及负债。
本次评估的资产总额10,292,396,323.02元，其中：货币资金241,095,311.38元；交易性金融资产1,255,692,318.98元；买入返售金融资产38,000,000.00元；应收利息100,780,426.88元；应收保费90,563,603.34元；应收分保款349,555.35元；应收分保未到期责任准备金23,106,971.88元；应收分保未决赔款准备金42,879,387.16元；定期存款200,000,000.00 元；可供出售金融资产3,060,770,398.05元；持有至到期投资305,877,497.10元；应收款项投资3,475,000,000.00元；存出资本保证金1,194,000,000.00元；固定资产9,037,031.17元；无形资产5,959,597.14元；递延所得税资产6,513,742.46元；其他资产242,770,482.13元。

负债总额2,384,533,497.54元。

净资产7,907,862,825.48元。详细见下表： 
诚泰财产保险股份有限公司2019年3月31日资产负债表
金额单位：人民币元
	科  目
	2019年3月31日
	科  目
	2019年3月31日

	资    产：
	
	负    债：
	

	货币资金
	241,095,311.38
	 卖出回购金融资产款 
	1,168,722,552.33

	交易性金融资产
	1,255,692,318.98
	 预收保费 
	46,341,278.33

	买入返售金融资产
	38,000,000.00
	 应付手续费及佣金 
	37,055,436.75

	应收利息
	100,780,426.88
	 应付分保账款 
	27,234,722.97

	应收保费
	90,563,603.34
	 应付职工薪酬 
	37,093,960.74

	应收分保账款
	349,555.35
	 应交税费 
	45,190,915.93

	应收分保未到期责任准备金
	23,106,971.88
	 应付赔付款 
	35,593,616.61

	应收分保未决赔款准备金
	42,879,387.16
	 未到期责任准备金 
	467,433,443.27

	定期存款
	200,000,000.00
	 未决赔款准备金 
	442,191,474.43

	可供出售金融资产
	3,060,770,398.05
	 应付债券 
	

	持有至到期投资
	305,877,497.10
	 其他负债
	70,416,340.93

	应收款项投资
	3,475,000,000.00
	 保费准备金 
	7,259,755.25

	长期股权投资
	
	负债合计 
	2,384,533,497.54

	存出资本保证金
	1,194,000,000.00
	股东权益：
	

	投资性房地产
	
	实收资本
	 5,970,000,000.00 

	固定资产
	9,037,031.17
	资本公积
	 1,816,800,000.00 

	无形资产
	5,959,597.14
	盈余公积
	3,459,249.50

	递延所得税资产
	6,513,742.46
	其他综合收益
	6,133,872.15

	其他资产
	242,770,482.13
	一般风险准备
	3,459,249.50

	
	
	未分配利润
	108,010,454.33

	
	
	股东权益合计
	7,907,862,825.48

	资产总计
	10,292,396,323.02
	负债和股东权益总计
	10,292,396,323.02


以上评估范围与委托评估的范围及被评估企业所申报评估的资产范围一致，其账面金额未经审计。

（三）企业申报的账面记录或者未记录的无形资产情况

截至评估基准日，企业申报的无形资产主要为目前所使用的各种软件以及与保险业务相关的系统。

（四）企业申报的表外资产的类型、数量
本次评估，诚泰财产保险股份有限公司申报范围内无表外资产。
（五）引用其他机构出具的报告的结论所涉及的资产类型、数量和账面金额（或者评估值）。
本次评估报告中历史年度财务数据系普华永道中天会计师事务所（特殊普通合伙）北京分所的审计结果。除此之外，未引用其他机构报告内容。
价值类型及其定义
本次评估采用持续经营前提下的市场价值作为选定的价值类型，具体定义为：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。持续经营在本报告中是指被评估企业的生产经营活动会按其现状持续下去，并在可预见的未来，不会发生重大改变。
评估基准日

本报告的评估基准日是2019年3月31日。评估基准日是委托方在综合考虑被评估单位的资产规模、工作量大小、预计所需时间、合规性等因素的基础上确定的。企业申报资料均基于评估基准日，评估中所采用的价格也均是评估基准日的标准。

评估原则

（一）遵循客观性、独立性、公正性、科学性原则；

（二）遵循专业性原则；

（三）遵循产权利益主体变动原则；

（四）遵循资产持续经营原则、替代原则和公开市场原则。

评估依据

经济行为依据：
昆明市中级人民法院鉴定委托书（（2019）云01昆法技评字第187号）。

法律法规依据：

《中华人民共和国资产评估法》（2016年7月2日，十二届全国人大常委会第二十一次会议审议通过）

《中华人民共和国企业国有资产法》（2008年10月28日第十一届全国人民代表大会常务委员会第五次会议通过）；

《中华人民共和国公司法》（2018年10月26日第十三届全国人民代表大会常务委员会第六次会议修订通过）；
《中华人民共和国物权法》（2007年3月16日第十届全国人民代表大会第五次会议通过）；

《中华人民共和国证券法》（2014年8月31日中华人民共和国第十二届全国人民代表大会常务委员会第十次会议修改）；
《中华人民共和国保险法》（根据2014 年8 月31 日第十二届全国人民代表大会常务委员会第十次会议《关于修改〈中华人民共和国保险法〉等五部法律的决定》第二次修正)）；

《保险公司管理规定》（保险监督管理委员会令2015年第3号、2015年修订）；

《保险公司分支机构分类监管暂行办法》（保监厅发〔2013〕29号）；

《保险公司偿付能力管理规定》（保监会令[2008]1 号）；

关于实施《保险公司偿付能力管理规定》有关事项的通知（保监发[2008]89 号）；

《保险公司非寿险业务准备金管理办法(试行)》（保监会令[2004]第13 号）；

《财产保险公司保险条款和保险费率管理办法》（保监会令[2010]第3 号）；

《再保险业务管理规定》（保监会令[2010]第8 号）；

国务院91号令《国有资产评估管理办法》（1991年）；

《国有资产评估管理办法施行细则》（原国家国有资产管理局发布的国资办发[1992] 36号）； 

《企业国有资产评估管理办法》（国务院国资委第12号令）；

《国有资产评估管理若干问题的规定》（财政部令2001年第14号）；

国资委、财政部第3号令《企业国有产权转让所持管理暂行办法》；

《关于加强企业国有资产评估管理工作有关问题的通知》（国资委产权[2006]274号）；

《关于企业国有产权转让所持有关事项的通知》（国资产权发（2006）306号）；

《关于企业国有资产评估报告审核工作有关事项的通知》（国资产权[2009]941号）；

《金融企业国有资产评估监督管理暂行办法》财政部令第47号；

《企业国有资产交易监督管理办法》（国资委、财政部令第32号）；

其他涉及资产评估行为规定的法律法规。

准则依据
《资产评估基本准则》（财资［2017］43号）；
《资产评估职业道德准则》（中评协［2017］30号）；
《资产评估执业准则—资产评估程序》（中评协［2018］36号）
《资产评估执业准则—资产评估报告》（中评协［2018］35号）
《资产评估执业准则—资产评估委托合同》（中评协［2017］33号）
《资产评估执业准则—资产评估档案》（中评协［2018］37号）
《资产评估执业准则—利用专家工作及相关报告》（中评协［2017］35号）
《资产评估执业准则—企业价值》（中评协［2018］38号）
《资产评估执业准则—无形资产》（中评协［2017］37号）
《资产评估执业准则—不动产》（中评协［2017］38号）
《资产评估执业准则—机器设备》（中评协［2017］39号）
《企业国有资产评估报告指南》（中评协［2017］42号）
《金融企业国有资产评估报告指南》（中评协［2017］43号）
《资产评估机构业务质量控制指南》（中评协［2017］46号）
《资产评估价值类型指导意见》（中评协［2017］47号）
《资产评估对象法律权属指导意见》（中评协〔2017〕48号）
《金融不良资产评估指导意见》（中评协［2017］52号）
《资产评估专家指引第3号——金融企业收益法评估模型与参数确定》（中评协【2015】64号）；
《资产评估专家指引第4号——金融企业市场法评估模型与参数确定》（中评协【2015】65号）；
《资产评估专家指引第1号——金融企业评估中应关注的金融监管指标》（中评协【2015】62号）；
权属依据：

被评估单位车辆行驶证；
被评估单位提供的原始会计资料、资产评估申报明细表及相关的证明材料等；
其他有关产权证明。
取价依据：

被评估单位提供的2014年----2018年及2019年3月31日资产负债表、利润表、现金流量表等财务报表及审计报告；

被评估单位提供的盈利预测表；

《Wind资讯》上市公司资料库；

被评估单位提供的未来经营计划及发展规划；

被评估单位提供的商铺租赁合同；

评估人员收集的行业分析资料；
评估人员对评估对象进行勘察、调查、收集的相关资料及记录；
评估人员收集的金融市场资料；
与此次整体资产评估有关的其它资料。
其他依据：

被评估企业提供的评估基准日财务报表；

昆明市中级人民法院鉴定委托书（（2019）云01昆法技评字第187号）。
评估方法

（一）评估方法的选择

资产评估基本方法包括市场法、收益法和资产基础法。

市场法，是指将评估对象与参考企业、在市场上已有交易案例的企业、股东权益、证券等权益性资产进行比较以确定评估对象价值的评估思路。它具有评估角度和评估途径直接、评估过程直观、评估数据直接取材于市场、评估结果说服力强的特点。。

收益法，是指将预期收益资本化或者折现，确定评估对象价值的评估方法。

资产基础法，是指以被评估企业评估基准日的资产负债表为基础，合理评估企业表内及表外各项资产、负债价值，确定评估对象价值的评估方法。

按照《资产评估准则—基本准则》，评估需根据评估目的、价值类型、资料收集情况等相关条件，恰当选择一种或多种资产评估方法。

由于在股权交易市场上可以找到与被评估单位属于同行业的上市公司，故本次评估具备采用市场法的适用条件，因此采用市场法进行评估。

被评估单位持续经营前提下具有持续获利的能力，未来预期收益可用货币计量，未来经营风险可以量化，具备收益法评估的条件。收益法评估合理反应企业持续获利能力，更能客观体现其价值，能够较好地为股权交易行为提供价值参考，本次选取了收益法进行评估。

根据本次评估目的和评估对象的特点，以及评估方法的适用条件，选择市场法和收益法进行评估。

（二）各评估方法及使用情况具体介绍如下：
市场法
企业价值评估中的市场法，是指将评估对象与可比上市公司或者可比交易案例进行比较，确定评估对象价值的评估方法。市场法常用的两种具体方法是上市公司比较法和交易案例比较法。
1、上市公司比较法
上市公司比较法是指获取并分析可比上市公司的经营和财务数据，计算适当的价值比率，在与被评估企业比较分析的基础上，确定评估对象价值的具体方法。
2、交易案例比较法
交易案例比较法是指获取并分析可比企业的买卖、收购及合并案例资料，计算适当的价值比率，在与被评估企业比较分析的基础上，确定评估对象价值的具体方法。
3、市场法的应用前提
运用市场法评估企业价值需要满足两个基本前提条件：
一是要有一个活跃的公开市场，有多个自愿的买者和卖者，他们之间进行平等交易的市场，在这个市场上成交价格基本上反映市场买卖双方的行情，可以排除个别交易的偶然性。
二是在这个公开市场上要有可比的企业及其交易活动，企业及其交易是可比的，可比企业及其交易活动是在近期公开市场上已经发生过的，且与待评估的目标企业及即将发生的业务活动相似。
由于类似诚泰保险股权交易的公开可比交易案例难以收集且无法了解其中是否存在非市场价值因素，因此本次评估不宜选择交易案例比较法。可比上市公司的经营和财务数据的公开性比较强且比较客观，具有较好的操作性。结合本次资产评估的对象、评估目的和所收集的资料，评估人员采用上市公司比较法对委托评估的诚泰保险的股权价值进行评估。
通过分析，我们选定市净率作为本次评估市场法采用的价值比率。利用如下公式：
被评估企业价值比率=Σ（对比公司价值比率×修正系数）/3×（1-非流动性折扣）
根据上式计算得出被评估企业股权市场价值后我们通过如下方式得到股权的评估价值：
被评估企业股权市场价值=被评估企业财务数据×被评估企业价值比率
评估人员对上述评估方法形成的测算结果进行了综合分析，并依据本次评估目的、评估方法使用数据的质量和数量等因素采用收益法的结果作为本评估报告的评估结论。
收益法
收益法是通过估算被评估单位在未来的预期收益，并采用适当的折现率折现成基准日的现值，求得被评估单位在基准日时点的营业性权益价值，然后再加上溢余资产价值、非经营性资产价值、长期股权投资价值，得出股东部分权益价值。

本次评估采用的收益类型为股权资本所产生的股权净现金流，股权净现金流等于企业的息税后净利润加上折旧及摊销等非现金支出，再减去营运资本的追加投入、资本性支出和付息债务的减少后的余额，它对应的是公司的股权价值。

股东部分权益价值＝营业性权益价值+溢余资产价值+非经营性资产价值+长期股权投资价值
1、营业性权益价值=可明确预测期间的权益自由现金流现值+可明确预测期之后的连续价值

可明确预测期间的权益自由现金流现值==∑[Ri/(1+r)i]
对明确预测期后的连续价值的预测，评估人员首先采用了电子出版社《价值评估-公司价值的衡量与管理》（McKingsey&Company）一书P577中采用的对金融机构进行价值评估的经典模型。 

可明确预测期之后的连续价值=
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式中：

Ri：明确预测期的第i期的预期收益（权益现金流）

r：折现率

NI－明确预测期后第一年的净利润

g－明确预测期后的净利润增长率

RONE－新增权益资本利润率

ke－权益资本成本

2、溢余资产价值的确定

溢余资产是指与企业经营收益无直接关系的，超过企业经营所需的多余资产，采用重置成本法确定评估值。

3、非经营性资产价值的确定

非经营性资产是指与企业正常经营收益无直接关系的，包括不产生效益的资产和评估预测收益无关的资产，第一类资产不产生利润，第二类资产虽然产生利润但在收益预测中未加以考虑。主要采用重置成本法确定评估值。

4、关于折现率

有关折现率的选取，我们采用资本资产定价模型(“CAPM”)。CAPM模型是普遍应用的估算投资者收益以及股权资本成本的办法。CAPM模型可用下列数学公式表示：

E[Re] = Rf1 +β (E[Rm] - Rf2) + Alpha

     其中: E[Re] =  权益期望回报率，即权益资本成本
Rf1
=
长期国债期望回报率
β   =
贝塔系数
E[Rm]
=
市场期望回报率
Rf2
=
长期市场预期回报率
Alpha  =
特别风险溢价
         (E[Rm] - Rf2)为股权市场超额风险收益率，称ERP 
5、关于收益期

诚泰财产保险股份有限公司为金融企业，本次评估按永续期考虑。

评估程序实施过程和情况
评估人员于对纳入此次评估范围的资产和负债进行了评估。主要评估过程如下：

接受委托

本资产评估机构接受委托前，与昆明市中级人民法院的有关人员进行了会谈，详细了解了此次评估的目的、评估对象与评估范围、评估基准日等。在此基础上，本资产评估机构遵照国家有关法规与昆明市中级人民法院签署了《资产评估委托合同》，并拟定了相应的评估计划。
现场调查、资料收集及核查验证

根据诚泰财产保险股份有限公司提供的评估申报资料，评估人员于2019年6月11日对被评估单位进行现场勘查，并向被评估单位递交资料清单，听取诚泰财产保险股份有限公司有关人员的介绍，经后续与被评估单位的沟通，收集到了历史五个年度的审计报告、2019年3月31日财务报表、历史五个年度及评估基准日的分险种利润表以及相关指标测算表。

收益法及市场法调查

根据诚泰财产保险股份有限公司提供的财务报表及审计报告，评估人员对企业的保费收入、险种、赔付成本及费用、代理商手续费及佣金等进行了必要的调查、核实。通过被评估单位官网对外公布的相关信息，对申报的企业经营状况进行核实。

1、根据诚泰财产保险股份有限公司公开的信息，收集有关历史经营情况和基础财务数据；

2、分析诚泰保险公司的成本和费用的构成，分析其获利能力及发展趋势；

3、分析诚泰保险公司的综合实力、管理水平、盈利能力、发展能力、竞争优势等因素；

4、收集诚泰保险公司未来规划，战略目标，并根据经济环境和市场发展状况进行预测；
5、建立收益法及市场法评估定价模型。

（四）评定估算

对采用市场法评估的，评估人员进行了必要的市场调查、询价、搜集评估对象的相关市场价格数据，分析各种价格数据的真实性和有效性，并依据各种价格影响因素进行相关调整，对评估对象进行价值测算。
在运用收益法评估时，评估人员进行了必要的市场调查、询价、搜集评估对象的相关市场占有数据，行业相关比例，分析各种价格数据，指标数据的真实性和有效性，并依据各种价格影响因素进行相关调整，对评估对象进行价值测算。

（五）评估汇总及报告

本评估报告是按《资产评估准则－评估报告》及《金融企业国有资产评估报告指南》的要求对评估结果进行汇总、分析、撰写资产评估报告书和评估说明。并按照本资产评估机构的内部质量控制制度对评估报告进行了内部审核。
评估假设
基本假设
交易假设
交易假设是假定所有待评估资产已经处在交易的过程中，评估师根据待评估资产的交易条件等模拟市场进行估价。交易假设是资产评估得以进行的一个最基本的前提假设。
公开市场假设
公开市场假设，是假定在市场上交易的资产，或拟在市场上交易的资产，资产交易双方彼此地位平等，彼此都有获取足够市场信息的机会和时间，以便于对资产的功能、用途及其交易价格等作出理智的判断。公开市场假设以资产在市场上可以公开买卖为基础。
资产持续使用假设
资产持续使用假设是指评估时需根据被评估资产按目前的用途和使用的方式、规模、频度、环境等情况继续使用，或者在有所改变的基础上使用，相应确定评估方法、参数和依据。
企业持续经营的假设
企业持续经营的假设是指诚泰保险将保持持续经营，并在经营方式上与现时保持一致。
一般性假设
诚泰保险在经营中所需遵循的国家和地方的现行法律、法规、制度及社会政治和经济政策与现时无重大变化；

国家现行的税赋基准及税率，银行信贷利率以及其他政策性收费等不发生重大变化；

诚泰保险提供的历年财务资料所采用的会计政策和进行收益预测时所采用的会计政策与会计核算方法在重要方面基本一致（或者是已经调整到一致）；
无其他人力不可抗拒及不可预见因素造成的重大不利影响。

针对性假设

假设诚泰保险各年间的技术队伍及其高级管理人员保持相对稳定，不会发生重大的核心专业人员流失问题。
假设诚泰保险各经营主体现有和未来经营者是负责的，且公司管理层能稳步推进公司的发展计划，保持良好的经营态势。

假设诚泰保险管理层勤勉尽责，具有足够的管理才能和良好的职业道德，被评估单位的管理风险、资金风险、市场风险、技术风险、人才风险等处于可控范围或可以得到有效化解。
假设诚泰保险未来经营者遵守国家相关法律和法规，不会出现影响公司发展和收益实现的重大违规事项。
若将来实际情况与上述评估假设产生差异时，将对评估结论产生影响，报告使用者应在使用本报告时充分考虑评估假设对本评估结论的影响。
评估结论

（一）市场法评估结论
在评估基准日2019年3月31日，诚泰财产保险股份有限公司总资产账面值1,029,239.63万元，负债账面值238,453.35万元，股东全部权益账面值为790,786.28万元；持续经营前提下，经市场法评估，股东全部权益评估值为985,050.00万元（折合每股1.65元），评估增值194,263.72万元，增值率24.57%。
（二）收益法评估结论

在评估基准日2019年3月31日，诚泰财产保险股份有限公司总资产账面值1,029,239.63万元，负债账面值238,453.35万元，股东全部权益账面值为790,786.28万元；经收益法评估，股东全部权益评估价值为898,400.00万元（折合每股1.50元），增值额119,132.05万元，增值率15.29% 。

（三）评估结果分析及最终评估结论

本次评估采用市场法得出的诚泰财产保险股份有限公司的全部股东权益价值为985,050.00万元，收益法评估得出的权益价值898,400.00万元，两者差异86,650.00万元，差异率9.64%。

1、评估结果的差异分析

市场法和收益法评估结果的差异是由于两种方法的特性所决定的，市场法通过寻求与被评估单位同行业、规模相近的上市公司，通过对价值相关影响因素对比分析，调整，得出委估企业价值比率，从而计算委估企业股东全部权益价值。收益法评估是从未来收益的角度出发，以经风险折现率折现后的未来收益的现值之和作为评估价值，反映的是资产的未来盈利能力。

收益法的运用需要较多资料及数据，以充分考虑未来各种可能性发生的概率及其影响，减少评估结果的不确定性。评估人员在对被评估单位未来预测时存在一些假设条件，实际上企业在未来的经营过程中将会面临宏观市场环境、区域环境、客户资源、产品结构、服务等各种影响因素的变化，公司未来收益及风险存在不确定性，评估人员在对未来的预测可能存在着一定误差。

市场法通过寻求与被评估单位同行业的上市公司，通过对价值相关影响因素对比分析，调整，得出委估企业价值比率，从而计算委估企业股权价值，反映股权的当前市场价值。

 2、最终评估结果

鉴于以上原因，本次评估决定采用市场法评估结果作为目标资产的最终评估结果。
即：在评估基准日，诚泰财产保险股份有限公司股东全部权益价值评估值为985,050.00万元（折合每股1.65元），云南宇恒投资开发有限公司所持有的诚泰财产保险股份有限公司10000万（持股比例1.68%）股权的评估值为16,500.00万元。
十一、特别事项说明

本评估报告中陈述的特别事项是指在已确定评估结果的前提下，评估人员已发现可能影响评估结论，但非评估人员执业水平和能力所能评定的有关事项。

（一）本次评估基准日被评估单位所提供的财务报表未经审计；此外，评估人员提供给被评估单位的资料清单未收到完整的反馈，导致资料收集及相关核实工作受限。上述因素会对评估结论产生影响，特提请报告使用人注意。

（二）在执行本评估项目过程中，我们对相关当事方提供的评估对象法律权属资料和资料来源进行了必要的查验，但对评估对象的法律权属我们不发表意见，也不作确认和保证。本报告所依据的权属资料之真实性、准确性和完整性由委托方、被评估单位和相关当事方负责。

（三）本次评估结论没有考虑控股权和少数股权等因素产生的溢价或折价。

（四）本次评估结论没有考虑流动性对股东权益价值的影响。
（五）在评估基准日以后报告使用有效期内，如果资产数量及作价标准发生变化时，应按以下原则处理：
1、当资产数量发生变化时，应根据原评估方法对资产数额进行相应调整；
2、当资产价格标准发生变化、且对资产评估结果产生明显影响时，委托方应及时聘请有资格的资产评估机构重新确定评估价值；
3、对评估基准日后，资产数量、价格标准的变化，委托方在资产实际作价时应给予充分考虑，进行相应调整。

（六）本公司对被评估单位的资产只进行价值估算并发表专业意见，为报告使用人提供价值参考依据，对评估对象法律权属确认或发表意见不在我们的执业范围，我们不对评估对象的法律权属提供保证。我们仅根据评估准则和执业规范要求对诚泰财产保险股份有限公司提供的被评估资产的权属证明及来源资料进行了查验，并对查验情况按规定进行了披露。

（七）委托方及被评估企业所提供的资料是进行本次资产评估的基础，委托方和被评估企业应对所提供资料的真实性、合法性和完整性承担责任。
十二、评估报告使用限制说明
本评估报告的结论是以持续经营为前提条件。
本评估报告只能用于评估报告载明的评估目的和用途。
本评估报告只能由本评估报告载明的评估报告使用者使用。
本评估报告的全部或部分内容被摘抄、引用或者披露于公开媒体，需评估机构审阅相关内容，法律、法规规定以及相关当事方另有约定的除外。
评估结果的使用有效期自评估基准日起一年，即超过2020年3月30日使用本评估结果无效。
本评估报告必须完整使用方为有效，对仅使用报告中部分内容所导致的可能的损失，本公司不承担责任。
十三、评估报告日

资产评估报告日：二零一九年七月xx日。

（本页无正文）

云南银瑞祥房地产土地资产评估有限公司              

二0一九年七月xx日

资产评估师

资产评估师

资产评估报告书附件
市场法、收益法评估结果表

昆明市中级人民法院鉴定委托书（（2019）云01昆法技评字第187号）。

被评估单位营业执照复印件；

被评估企业2017年、2018年审计报告；评估基准日财务报表
签字评估师承诺函；

云南银瑞祥房地产土地资产评估有限公司营业执照复印件；

云南银瑞祥房地产土地资产评估有限公司资产评估资格证书复印件；
签字注册资产评估师资格证书复印件。
昆明市中级人民法院拟拍卖被执行人云南宇恒投资开发有限公司所持诚泰财产保险股份有限公司10000万股股权所涉及的诚泰财产保险股份有限公司的股东部分权益价值评估项目


资产评估报告


（共一册）
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