
 

海通证券股份有限公司 

关于厦门信达股份有限公司 

转让所持天下达融资租赁（厦门）有限公司股权 

暨关联交易的核查意见 

 

海通证券股份有限公司（以下简称“海通证券”或者“保荐机构”）作为厦门信

达股份有限公司（以下简称“公司”、“厦门信达”）非公开发行股票的保荐机构，

根据《证券发行上市保荐业务管理办法》、《上市公司证券发行管理办法》、《上市

公司非公开发行股票实施细则》等相关规定，对厦门信达转让所持天下达融资租

赁（厦门）有限公司（以下简称“天下达”）股权暨关联交易的事项进行了审慎

的核查，具体核查情况如下： 

一、关联交易概述 

为进一步聚焦主营业务，厦门信达股份有限公司全资子公司厦门信达国贸汽

车集团股份有限公司（以下简称“信达国贸汽车集团”）将以 8,899.16 万元的价

格，向厦门国贸资本有限公司（以下简称“国贸资本”）转让所持有的天下达融

资租赁（厦门）有限公司 51%股权。 

截至公告日，厦门国贸控股集团有限公司（以下简称“国贸控股”）持有公

司 44.99%股权，为公司控股股东，国贸资本为国贸控股的全资子公司，根据《深

圳证券交易所股票上市规则》第 10.1.3 条第（二）款的规定，本次交易构成关联

交易。 

本次关联交易不构成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重大资产重

组，不构成重组上市。 

二、关联方基本情况 

企业名称：厦门国贸资本有限公司 



 

统一社会信用代码：91350200MA345QUEXC 

注册地址：中国（福建）自由贸易试验区厦门片区翔云一路 93 号翔云楼 310

单元 A708 

公司类型：有限责任公司（非自然人投资或控股的法人独资） 

成立日期：2016 年 1 月 26 日 

法定代表人：王象红 

注册资本：90,000 万人民币 

经营范围：对第一产业、第二产业、第三产业的投资（法律、法规另有规定

除外）；非证券类股权投资及与股权投资有关的咨询服务（法律、法规另有规定

除外）；受托管理非证券类股权投资及相关咨询服务等。 

历史沿革及主营业务发展情况：国贸资本于 2016 年 1 月 26 日成立，主要从

事投资管理业务。近三年主营业务发展良好。 

截至 2020 年 12 月 31 日（经审计），国贸资本资产总额 32,497.84 万元，净

资产 24,527.08 万元；2020 年度营业收入 370.13 万元，净利润 1,339.32 万元。 

主要股东：国贸控股全资子公司厦门国贸资产运营集团有限公司持有其 100%

股权，国贸资本实际控制人为厦门市人民政府国有资产监督管理委员会。 

与上市公司的关系：截至公告日，国贸控股持有公司 44.99%股权，为公司

控股股东，国贸资本为国贸控股的全资子公司，根据《深圳证券交易所股票上市

规则》第 10.1.3 条第（二）款的规定，本次交易构成关联交易。 

除上述关联关系，国贸资本与公司及公司前十名股东在产权、业务、资产、

债权债务、人员等方面不存在关联关系，也不存在可能或已经造成公司对其利益

倾斜的其他关系。 

国贸资本不是失信被执行人。 

三、关联交易标的基本情况 

1、标的资产概况 



 

企业名称：天下达融资租赁（厦门）有限公司 

统一社会信用代码：91350200MA32UEUFXA 

注册地址：中国（福建）自由贸易试验区厦门片区港兴二路 57 号 C 区 

公司类型：有限责任公司(国有控股) 

成立日期：2019 年 5 月 21 日 

法定代表人：杨志平 

注册资本：17,000 万人民币 

经营范围：融资租赁业务、租赁业务、向国内外购买租赁财产、租赁财产的

残值处理及维修、租赁交易咨询和担保、经审批部门批准的其他融资租赁业务；

兼营与主营业务有关的商业保理业务；其他未列明商务服务业（不含需经许可审

批的项目）；汽车租赁（不含营运）。 

股东及持股比例：公司全资子公司信达国贸汽车集团持有天下达 51%股权，

福建顺磊集团有限公司持有天下达 49%股权。天下达为公司合并报表范围内的控

股子公司。 

天下达不是失信被执行人。 

本次转让的标的为公司全资子公司信达国贸汽车集团持有的天下达 51%股

权。该股权不存在资产抵押、质押或者其他第三人权利，不涉及有关股权的重大

争议、诉讼或仲裁事项，不存在查封、冻结等司法措施。信达国贸汽车集团向国

贸资本转让天下达 51%股权，福建顺磊集团有限公司放弃优先受让权。 

2、审计情况 

中审众环会计师事务所（特殊普通合伙）厦门分所对天下达截至 2020 年 12

月 31 日的财务报表进行了审计，并出具了标准无保留意见的审计报告。天下达

最近两年的主要财务数据如下： 

单位：万元 

主要财务指标 
2020年 12月 31日（经

审计） 

2019年 12月 31日（经

审计） 



 

资产总额 28,348.92 3,192.27 

负债总额 11,097.81 508.03 

应收款项总额 825.29 633.53 

所有者权益 17,251.11 2,684.24 

主要财务指标 
2020年度 

（经审计） 

2019年度 

（经审计） 

营业收入 1,882.93 35.83 

营业利润 500.80 -154.34 

净利润 366.87 -115.76 

经营活动产生的现金流量净额 9,021.34 -1,844.51 

3、资产评估情况 

（1）评估机构：厦门市大学资产评估土地房地产估价有限责任公司，该机

构具备证券服务业务经验 

（2）评估报告编号：大学评估评报字[2021]820043 号 

（3）评估基准日：2020 年 12 月 31 日 

（4）评估对象：天下达融资租赁（厦门）有限公司股东全部权益价值 

（5）评估方法：收益法 

（6）收益法的主要模型、参数如下： 

①基本模型 

本项目评估的基本思路拟以股权自由现金流折现模式（DCF-FCFE 模型）为

主要评估方法；根据被评估单位未来财务状况和经营成果的预测，采用两阶段模

型，在经分析的盈利预测结果基础上，进行折现得出企业真实的内在价值，再依

据公司实际情况进行修正，得出最后的评估结果。 

两阶段 DCFE 模型基本公式如下： 
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其中： 



 

FCFEn－预期第 n 年的股权自由现金流； 

R－权益回报率，拟采用资本资产定价模型（CAPM）确定； 

EV－股东全部权益； 

Σ Ci：基准日存在的非经营性、溢余资产的价值。 

②收益指标 

本次评估，使用评估对象股权自由现金流量作为其经营性资产的收益指标，

其基本定义为： 

股权自由现金流量=净利润-权益增加额 

③折现率 

本次评估，采用资本资产定价模型（CAPM）确定折现率，计算公式如下： 

  cfmf RRRR   R =12.80% 

式中： 

fR
：无风险报酬率； 

mR ：市场预期收益率（投资者期望的报酬率）， mR
- fR

即为市场风险溢价； 

cR ：企业特定风险调整系数； 

 ：权益资本的预期市场风险系数 

④被评估单位股权自由现金流量 

单位：万元 

序

号 
项目 2021 年 2022年 2023年 2024年 2025 年 永续期 

1 
股权自由

现金流量 
1,652.51 2,215.92 2,261.11 2,321.68 2,254.79 2,254.79 

2 折现率 12.80% 12.80% 12.80% 12.80% 12.80% 12.80% 

3 
折现期（期

中折现） 
0.50 1.50 2.50 3.50 4.50 / 



 

序
号 

项目 2021 年 2022年 2023年 2024年 2025 年 永续期 

4 折现系数 0.9416 0.8347 0.7400 0.6560 0.5816 4.5436 

5 折现值 1,555.93 1,849.66 1,673.21 1,523.08 1,311.34 10,244.84 

6 
经营性资

产价值 
18,158.06  

⑤股东全部权益价值=股权自由现金流现值+溢余资产+非经营性资产-非经

营性负债 

（7）评估结论：采用收益法评估结果作为最终评估结论。经评估，截至评

估基准日 2020年 12月31日，天下达股东全部权益的评估价值为人民币 17,449.33

万元，账面价值 17,251.11 万元，增值 198.22 万元，增值率 1.15%。 

4、截至公告日，公司（含控股子公司）应收天下达经营性往来款 2,010.88

万元，应付天下达经营性往来款 13.02 万元，公司（含控股子公司）与天下达之

间的经营性往来款将根据相关合同约定在账期内结清；本次交易完成后，公司不

存在以经营性资金往来的形式变相为天下达提供财务资助的情形。公司未委托天

下达理财，未向天下达提供担保、财务资助，天下达没有其他占用上市公司资金

的情况。 

四、关联交易的定价政策、定价依据 

本次关联交易以经厦门市大学资产评估土地房地产估价有限责任公司评估

的评估价值为依据，经双方协商后确定成交价格。此次交易的资金对价来源为国

贸资本自有/自筹资金。 

五、关联交易协议的主要内容 

1、基本情况 

信达国贸汽车集团向国贸资本转让天下达 51%的股权。 

2、标的资产的作价、交割及转让价款支付 

（1）经双方协商一致,并参照评估报告确认的天下达评估值，双方确认标的

资产暂定转让价款为 8,899.16 万元，标的资产最终转让价格计算公式为：（评估

值+过渡期损益-利润分配金额）*0.51。 



 

（2）双方应于国贸资本支付约定的暂定转让价款之日起配合向天下达融资

租赁主管工商登记机关提交标的资产股权转让资料。工商登记机关完成工商变更

登记之日为交割日。标的资产所附属的权利和义务自交割日后相应发生转移，交

割日前标的资产对应的经营发生的一切风险由信达国贸汽车集团承担。 

（3）国贸资本于本协议生效后 7 个自然日内向信达国贸汽车集团全额支付

标的资产暂定转让价款，并于交割审计后 7 个自然日进行多还少补。 

3、过渡期安排 

过渡期指自评估（审计）基准日（不含当日）起至交割日前一个月最后一日。

信达国贸汽车集团承担过渡期损益。 

4、标的公司员工安置 

在转让事项完成前，标的公司现存员工劳动关系保持不变，以确保员工的稳

定性和业务的可持续性。 

5、违约责任 

本协议任何一方不履行或不完全履行本协议所约定的义务或在本协议中所

作的陈述保证与事实严重不符或有重大遗漏，并造成另一方重大损失，即构成违

约。任何一方违约，守约方有权追究违约方的违约责任，包括但不限于要求违约

方赔偿损失。违约方应依本协议约定和法律规定向守约方承担违约责任，赔偿守

约方因违约方的该等违约行为而遭受的所有损失（包括为避免损失而支出的合理

费用）。 

6、协议生效 

本协议自双方签署之时起成立,并自下述条件全部成就之首日起生效: 

（1）国贸资本已签署本协议且经其有权机构批准本协议。 

（2）信达国贸汽车集团已签署本协议且经其有权机构批准本协议。 

（3）天下达全体股东已书面同意本次交易。 

（4）本次交易已完成投资企业主管部门的批准和备案。 



 

7、协议的变更和解除 

出现下列情形之一或多项的，经双方协商一致后可修改变更或者解除本协议： 

（1）因有权政府主管部门、证券登记或交易主管部门、司法机构对本协议

的内容和履行提出异议从而导致本协议终止、撤销、被认定为无效，或者导致本

协议的重要原则条款无法得以履行以致严重影响双方签署本协议时的商业目的； 

（2）如有权政府主管部门明确表示不予同意本协议的全部或部分条款且该

部分条款对本次交易产生重大影响； 

（3）若本协议所依赖的法律、法规和规章发生变化，致使本协议的主要内

容成为非法，或由于国家的政策、命令，而导致本协议任何一方无法履行其在本

协议项下的主要义务。 

当发生上述情形导致协议变更时，双方按变更后的协议履行。 

当发生上述情形导致协议解除时，信达国贸汽车集团应在 7 日内全额归还国

贸资本已支付所有转让价款，并按照 5.5%的年化利率支付已支付转让价款利息，

利息从国贸资本转款给信达国贸汽车集团之日起计至信达国贸汽车实际归还全

部转让款之日。 

上述协议具体内容将以最终实际签署版本为准。 

六、涉及关联交易的其他安排 

本次交易不涉及其他人员安置、土地租赁等安排。 

七、出售股权的目的和对公司的影响 

为履行公司于 2021 年 3 月 18 日出具的《关于汽车融资租赁业务相关事项的

说明与承诺》：“截至 2021 年 12 月 31 日前，公司将通过股权转让或自行清算等

符合相关法律法规的方式处置持有的国贸盈泰和天下达的股权”，公司董事会同

意本次天下达 51%股权转让事宜。具体内容详见公司 2021 年 3月 18 日披露的《公

司关于汽车融资租赁业务相关事项的说明与承诺的进展公告》（公告编号：

2021-36）。 

本次转让天下达股权，有利于公司回收业务资源并聚焦于核心主营业务，符



 

合公司的发展战略。公司董事会经过对国贸资本财务及经营状况审查，认为国贸

资本资信良好，具备按协议约定支付本次交易款项的能力。本次出售资产的所得

款将用于公司主营业务的发展。 

本次交易对公司本年度利润总额影响约为 171.69 万元，具体金额以会计师

事务所最终审计结果为准。本次交易完成后，天下达将不再纳入公司合并报表范

围。 

八、当年年初至披露日与该关联人累计已发生的各类关联交易的总金额 

年初至披露日，公司与国贸控股及其下属公司发生的各类关联交易总金额为

107,199.91 万元（含接受国贸控股财务资助单日最高金额 9 亿元）。 

九、本次交易应履行的程序 

（一）董事会审议情况 

经独立董事事前认可后，该事项提交 2021 年 6 月 30 日召开的公司第十一届

董事会二〇二一年度第九次会议审议。董事会审议通过了《关于子公司转让所持

天下达融资租赁（厦门）有限公司股权暨关联交易的议案》。其中，关联董事曾

挺毅先生、郭聪明先生、杜少华先生、林瑞进先生、池毓云先生回避表决，其余

有表决权的四位董事以同意 4 票，反对 0 票，弃权 0 票的结果审议通过上述议案。 

本次关联交易在董事会审议权限内，无需提交股东大会审议。 

公司董事会认为：本次交易是为了更好的实现公司发展战略，符合公司经营

需要。交易的定价合理、公允，没有损害上市公司及全体股东利益。 

（二）独立董事的事前认可意见及独立意见 

1、独立董事事前认可意见 

本次关联交易已履行必要的审计、评估程序，符合《公司法》、《深圳证券交

易所股票上市规则》等有关法律法规、规范性文件以及《公司章程》的规定，有

利于公司进一步优化业务结构，回收业务资源，聚焦核心主营业务，符合公司战

略要求。本次关联交易遵守公开、公平、公正和自愿的原则，符合公司和全体股

东的利益，未有损害中小股东利益的情形。因此，同意将《关于子公司转让所持



 

天下达融资租赁（厦门）有限公司股权暨关联交易的议案》提交公司董事会审议。 

2、独立董事独立意见 

本次关联交易定价公允合理，不存在损害公司及全体股东，特别是中小股东

利益的情形。 

公司董事会审议本项关联交易议案时，相关关联董事回避表决，关联交易表

决程序合法有效，符合《公司法》、《深圳证券交易所股票上市规则》等有关法律、

法规和《公司章程》的规定。 

十、保荐机构核查意见 

经核查，保荐机构认为： 

1、本次交易有利于公司进一步优化公司业务结构，回收业务资源，聚焦核

心主营业务，符合公司的战略布局； 

2、本次关联交易已经公司独立董事事先认可，并经公司第十一届董事会二

〇二一年度第九次会议审议，董事会审议关联交易议案时，关联董事回避表决，

独立董事发表了独立意见。本次关联交易在董事会审议权限内，无需提交股东大

会审议； 

3、公司聘请了具有从事证券业务评估资格的厦门市大学资产评估土地房地

产估价有限责任公司对标的公司进行了评估，在此基础上通过交易各方协商确定

的股权转让价格公允合理，未损害公司及公司非关联股东的利益。 

保荐机构对公司实施上述事项无异议。 

 



 

（本页无正文，为《海通证券股份有限公司关于厦门信达股份有限公司转让

所持天下达融资租赁（厦门）有限公司股权暨关联交易的核查意见》之签章页） 

 

 

 

 

保荐代表人签名：                                        

李华东                 邬凯丞 

 

 

 

 

海通证券股份有限公司  

2021 年 6 月 30 日 
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