
本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载 、误导性陈述或
者重大遗漏 ，并对其内容的真实性 、准确性和完整性承担个别及连带责任 。

鹏博士电信传媒集团股份有限公司（以下简称“公司”或“鹏博士”）于 2020 年 4
月 29 日收到上海证券交易所《关于对鹏博士电信传媒集团股份有限公司资产转让
相关事项的问询函的问询函》（上证公函【2020】0429 号，以下简称“《问询函》”）。 公
司对《问询函》高度重视，积极组织相关各方对《问询函》中涉及的问题进行逐项落
实，现就《问询函》相关问题回复如下:

一、根据公告，公司拟将数据中心相关资产作价 23 亿元出售给平盛国际金融控
股有限公司和锦泉元和投资管理有限责任公司（以下合称交易对方），具体出售的
资产为固定资产、经营所需的流动资产、必要的运营维护人员等。 请公司补充披露：
（1）分项列示标的资产所属各经营主体、各经营主体资产负债情况、以及各经营主
体中所涉标的资产比重，详细说明本次拟出售资产在原业务体系中切割的方式、依
据和考虑；（2）本次出售后，前述各经营主体保留的资产和负债情况，说明出售后标
的资产的运营是否可以单独经营，是否仍依赖于前述保留资产，公司对置出资产后
续运营是否负有其他义务和资源投入；（3）本次交易对方的成立日期、注册资本，说
明是否具有资金支付实力、是否具备数据中心运营经验、能力，并说明本次收购的
目的；（4）基于前述信息，分析对本次数据中心业务和资产拆分出售而非整体转让
的原因和商业实质，充分说明本次交易的商业实质是否为融资安排。

公司回复：
（1）分项列示标的资产所属各经营主体、各经营主体资产负债情况、以及各经

营主体中所涉标的资产比重， 详细说明本次拟出售资产在原业务体系中切割的方
式、依据和考虑；

公司此次向受让方转让数据中心的全部固定资产，主要包括机器设备、电子设
备、房屋建筑物。

1、公司本次出售的标的资产所属各经营主体如下：
序号 经营主体
1 鹏博士电信传媒集团股份有限公司北京技术开发分公司（“北京技术开发分公司”）
2 鹏博士电信传媒集团股份有限公司上海分公司（“上海分公司”）
3 鹏博士电信传媒集团股份有限公司深圳分公司（“深圳分公司”）
4 鹏博士电信传媒集团股份有限公司武汉分公司（“武汉分公司”）
5 鹏博士电信传媒集团股份有限公司广州分公司（“广州分公司”）
6 北京电信通电信工程有限公司（“北京电信通”）
7 鹏博士大数据有限公司（“鹏博士大数据”）
8 广州市快灵通网络发展有限公司（“广州快灵通”）
9 长城宽带网络服务有限公司广州分公司（“长宽广州分公司”）
10 成都中立数据科技有限公司（“成都中立数据”）
2、各经营主体资产负债情况

项目 北京技术开发分公
司 上海分公司 武汉分公司 深圳分公司 广州分公司

流动资产 1,860,514,291.24 338,496,776.30 29,849,027.02 41,923,796.07 39,283,886.11

非流动资产 501,521,070.37 194,849,926.60 25,995,636.66 298,936,210.62 203,034,894.66

资产总额合
计 2,361,583,361.61 533,346,702.90 55,844,663.68 340,860,006.69 242,318,780.77

负债合计 77,665,250.83 81,625,357.07 14,104,585.62 246,312,904.21 278,268,979.25

单位：元
项目 北京电信通 鹏博士大数据 长宽广州分公司 广州快灵通 成都中立数据

流动资产 3,565,505,784.25 76,711,347.93 142,118,696.65 700,576.70 11,768,986.94

非流动资产 1,287,860,401.10 2,585,045.84 523,923,331.78 182.46 25,438,848.27

资产总额合计 4,853,366,185.35 79,296,393.77 666,042,028.43 700,759.16 37,207,835.21

负债合计 3,169,283,861.81 86,931,906.17 30,250,805.61 4,797,143.09 9,306,289.09

单位：元
3、各经营主体中所涉标的资产比重
北京技术开发分公司：

项目 经营主体 标的资产 比重

资产总额合计 2,361,583,361.61 585,638,713.62 24.80%

负债合计 77,665,250.83 62,257,263.31 80.16%

上海分公司：

项目 经营主体 标的资产 比重

资产总额合计 533,346,702.90 121,751,456.03 22.83%

负债合计 81,625,357.07 60,233,228.43 73.79%

武汉分公司：

项目 经营主体 标的资产 比重

资产总额合计 55,844,663.68 12,477,175.80 22.34%

负债合计 14,104,585.62 976,411.36 6.92%

深圳分公司：

项目 经营主体 标的资产 比重

资产总额合计 340,860,006.69 243,145,717.65 71.33%

负债合计 246,312,904.21 9,955,174.78 4.04%

广州分公司

项目 经营主体 标的资产 比重

资产总额合计 242,318,780.77 177,280,543.34 73.16%

负债合计 278,268,979.25 26,480,478.93 9.52%

北京电信通：

项目 经营主体 标的资产 比重

资产总额合计 4,853,366,185.35 75,860,585.72 1.56%

负债合计 3,169,283,861.81 58,190,631.74 1.84%

鹏博士大数据

项目 经营主体 标的资产 比重

资产总额合计 79,296,393.77 3,131,220.02 3.95%

负债合计 86,931,906.17 12,751,869.42 14.67%

广州快灵通

项目 经营主体 标的资产 比重

资产总额合计 700,759.16 696,315.85 99.37%

负债合计 4,797,143.09 1,321,724.76 27.55%

长宽广州分公司

项目 经营主体 标的资产 比重

资产总额合计 666,042,028.43 21,464,863.35 3.22%

负债合计 30,250,805.61 0 0

成都中立数据

项目 经营主体 标的资产 比重

资产总额合计 37,207,835.21 37,207,835.21 100.00%

负债合计 9,306,289.09 9,306,289.09 100.00%

4、详细说明本次拟出售资产在原业务体系中切割的方式、依据和考虑
本次拟出售资产，为公司原业务体系中所有与数据中心业务相关的资产及负债

等，包括流动资产、固定资产、在建工程、流动负债、非流动负债等。
本次标的资产切割主要包括机房资产、消防基础设施、核心网络设备、暖通系统

及与其密切关联的负债、必要的维护运营人员、应收账款、水费电费房租等；切割时
的依据及考虑是否与机房资产密切关联。

本次交易的标的资产并未包括数据业务。 本次交易完成后，对方获得可商用的
高标准数据中心机房资产，并约定与标的资产有关的运维、销售、客户服务等，仍由
公司继续运营和管理。

公司董事、监事及高级管理人员意见：
关于本次拟出售资产主要为数据中心业务相关的资产，以现有数据中心业务行

业发展情况，结合公司既定的战略发展方向，我们认为本次拟出售资产在原业务体
系中切割的方式、 依据和考虑符合公司经营发展的实际情况， 有助于公司未来发
展。

独立董事意见：
本次交易有利于公司长远发展，不存在损害公司股东、中小投资者利益的情形。

董事会的表决程序符合《公司法》、上海证券交易所《股票上市规则》等法律法规以
及公司《章程》的有关规定。

本次交易标的资产已由具备从事证券、 期货相关业务资格的评估机构根据法
律法规和资产评估业务准则进行评估， 评估机构独立， 评估方法恰当且与评估目
的相关，评估结果公允、合理。

（2）本次出售后，前述各经营主体保留的资产和负债情况，说明出售后标的资
产的运营是否可以单独经营，是否仍依赖于前述保留资产，公司对置出资产后续运
营是否负有其他义务和资源投入

本次出售后，前述各经营主体保留的资产和负债均为公司非数据中心业务形成
或产生的，与标的资产无关。 因此，标的资产可以单独运营，不依赖前述保留资产。

根据协议约定，公司应在《资产转让协议书》签订后三十日内以公司名义在指定
银行开立一个共管账户（“共管账户”）。 自共管账户开立后，公司依托标的资产开展
数据中心业务的全部业务收入及开支均应自共管账户收取及支付。 据此，公司受托
经营数据中心业务所发生的所有费用支出，包括但不限于房租、水电费、设备维修
开支、人员工资等，均由共管账户支付，公司对置出资产的后续运营无其他费用投
入，不承担任何成本。

但是公司受托经营，仍需投入人力及管理等，确保标的资产运营管理团队的稳
定性、确保未来标的资产相关业务产生的收益达到约定值。

公司董事、监事及高级管理人员意见：
通过对比前述各经营主体中拟出售的标的资产和保留资产，出售完成后，标的

资产可单独运营不依赖前述保留资产。 关于本次拟出售资产所签署的《资产转让协
议书》中已明确说明公司对置出资产的后续运营无其他费用投入。

独立董事意见：
通过对比各经营主体资产负债情况、 以及各经营主体中所涉标的资产比重，结

合《资产转让协议书》中的相关内容，我们认为本次出售后，标的资产可以单独运营
的理由较为充分； 公司对置出资产的后续运营无其他义务和资源投入的说明已在
《资产转让协议书》中明确说明。

（3）本次交易对方的成立日期、注册资本，说明是否具有资金支付实力、是否具
备数据中心运营经验、能力，并说明本次收购的目的；

（一）本次交易对方基本情况及资金支付能力
锦泉元和投资管理有限责任公司（以下简称“锦泉投资”）为平盛国际金融控股

有限公司（以下简称“平盛国际”）在中国境内的合作资产管理机构。
锦泉投资成立于 2014 年，注册资本 5000 万元人民币，是一家控股或战略参股

的整合并购投资平台，定位于资产和产业管理人的角色，聚焦投资于新基建、TMT
和医药等领域。

平盛国际成立于 2016 年，注册资本为 1 港币。 平盛国际是维也纳保险集团（以

下简称“VIG”）的全资子公司，平盛国际利用其在亚洲完善的投资和咨询公司的优
势为客户提供解决方案，其中包括保险服务、专有投资、信贷与抵押、战略咨询服务
等。VIG 总部位于奥地利首都维也纳，是一家成立近 200 年的国际保险集团，旗下有
五十余家子公司分散于三十个国家， 也是维也纳证券交易所领先股票指数 ATX 上
排名最高的公司，资金实力雄厚。 VIG 被标准普尔评级为 A+ 评级，前景稳定。

就本次交易，受让方已经支付部分收购款。
综上，本次交易对方具有支付能力。
（二）本次收购的目的
数据中心的建设和运维是一项专业性强， 且需要一定资源整合能力的系统工

程。 收购方自身不具备数据中心运营经验、能力，亦不定位于数据中心的日常运营
管理，而是以新基建产业的资产和业务整合投资为核心能力。 未来根据整合投资的
需要，收购方不排除与鹏博士合资组建运营管理团队。 收购方认可鹏博士作为国内
中立第三方数据中心优秀服务供应商的行业地位，看好鹏博士的运维管理经验、客
户资源和网络带宽资源。 收购方通过收购鹏博士的数据中心资产，并委托鹏博士运
营数据中心，实现双方的优势互补，在数据中心需求高速增长的机遇期实现快速扩
张，整合更多数据中心项目。

收购方通过本次收购涉足数据中心资产的运营， 积极参与新基建领域的投资，
并致力于建立起国内一流、机柜数量规模较大的资产组合。

公司董事、监事及高级管理人员意见：
经核查本次交易收购方的股东背景，以及现有的主要经营业务等，认为本次交

易收购方拥有一定的资金支付能力。 尽管收购方不具备数据中心运营经验、能力，
但通过委托鹏博士运营数据中心，实现双方的优势互补，符合双方经营战略定位。

独立董事意见：
经核查收购方的股东背景、主营业务等，以及收购方的收购目的等，我们认为，

本次交易的收购方具有一定的资金支付能力，且收购目的清晰。
（4）基于前述信息，分析对本次数据中心业务和资产拆分出售而非整体转让的

原因和商业实质，充分说明本次交易的商业实质是否为融资安排。
本次数据中心业务和资产拆分出售，主要原因为收购方自身不具备数据中心运

营能力，因此选择与鹏博士合作，实现双方的优势互补。 本次交易的商业实质为资
产转让。

公司董事、监事及高级管理人员意见：
通过综合考虑本次拟出售资产方式及收购方的收购目的， 结合前述所提供信

息，可见本次交易的商业实质仅为资产转让，不存在为融资安排的迹象。
独立董事意见：
经核查，我们认为本次拟出售资产的商业行为仅为资产转让，以目前相关信息

分析，未发现存在融资安排的迹象。
二、根据公告，本次交易涉及的标的资产采用收益法评估，评估值约 22.84 亿

元，增值率高达约 124.77%。请公司补充披露：（1）本次评估的具体过程，包括评估假
设、资产评估组合的认定、重要参数的选取、盈利预测情况等；（2）结合问题一，说明
对标的资产的评估过程是否还同时纳入了公司保留资产的相关协同效应以及公司
后续各要素投入；（3） 结合上述问题， 说明本次标的资产的评估作价是否合理、公
允。 请评估机构发表意见。

回复：
（1）本次评估的具体过程，包括评估假设、资产评估组合的认定、重要参数的选

取、盈利预测情况等。
1．评估结论的假设前提
（1）公司以拟考虑的合作经营方式作为设定条件进行测算，若设定假设条件发

生变化，将对分析结果产生重大影响；
a． 数据中心资产拟接受方在未来年度营运期间须将占实现收入 8%以上的经

营收益分配给公司；
b．不考虑融资租赁涉及的长期应付融资租赁款、应收融资租赁保证金及对应

递延所得税资产影响；
（2）假设数据中心相关资产组在公司运营资质（许可）、税收政策、运营管理模

式下，并以基准日现状持续经营，资产持续使用，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；

（3）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；

（4）除非另有说明，假设资产组运营完全遵守所有有关的法律法规；
（5）假设资产组未来采取的会计政策与基准日基本一致；
（6）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；
（7）无其他人力不可抗拒因素及不可预见因素对企业造成重大不利影响。
2、数据中心相关资产组合的认定
公司数据中心分为北京、上海、深圳、武汉、成都等城市的 9 个数据中心相关资

产组。 数据中心相关资产组认定依据鹏博士电信传媒集团股份有限公司下属子公
司中与数据中心业务相关的资产及负债等， 包括流动资产、 固定资产、 在建工
程、 流动负债、 非流动负债等。

截至 2019 年 12 月 31 日，各资产组情况如下：
金额单位：人民币万元

序号 总资产 总负债 净资产
资产组 1 24,980.86 3,467.42 21,513.44
资产组 2 24,627.69 2,270.70 22,356.99
资产组 3 7,586.06 5,819.06 1,767.00
资产组 4 12,175.14 6,023.32 6,151.82
资产组 5 33,642.68 2,758.30 30,884.38
资产组 6 16,588.89 2,563.20 14,025.69
资产组 7 1,208.80 217.02 991.78
资产组 8 1,247.72 97.64 1,150.08
资产组 9 3,720.78 930.63 2,790.15
合计 125,778.62 24,147.29 101,631.33

3、盈利预测情况
本次测算思路先以公司 9 个数据中心经审计后的资产组会计报表口径测算其

资产组价值，首先按收益途径采用现金流量折现法（DCF），测算资产组的经营性资
产的价值，加上基准日的其他非经营性或溢余性资产的价值（根据设定条件，不考
虑酒仙桥、亦庄和上海数据中心的融资租赁款、应收融资租赁保证金及对应的递延
所得税资产影响），扣减鹏博士留存收益，得出资产组在拟定交易方式下的价值。

资产组权益拟接受方在未来年度营运期间须将占实现收入 8%的经营收益分配
给鹏博士。

按照上述测算思路，公司 9 个数据中心相关资产组测算结果汇总统计如下：
金额单位：人民币万元

序号 数据中心名称 设定条件 测算结果
1 资产组 1

设定条件 1：资产组权益拟接受方在未来年度营运期间须将
占实现收入 8%的收益分配给鹏博士。

设定条件 2:�不考虑融资租赁事项，融资租赁款、应收融
资租赁保证金及对应的递延所得税资产由鹏博士承担。

2,863.05
2 资产组 2 3,089.28
3 资产组 3 1,302.24
4 资产组 4 12,402.40
5 资产组 5 102,223.23
6 资产组 6 7,601.67
7 资产组 7 49,507.14
8 资产组 8 45,939.45
9 资产组 9 3,508.14

合 计 228,436.60
公司 9 个数据中心相关资产组盈利预测结果合计汇总表如下：
金额单位：人民币万元
项目／年度 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 永续年期

一、营业收入 122,239.35 125,734.96 123,657.30 120,002.58 116,458.80 116,458.80
减：营业成本 69,425.50 69,447.26 69,117.82 68,854.51 68,663.83 65,214.90
税金及附加 149.76 156.55 247.72 211.87 194.23 105.58
销售费用 8,065.83 8,500.17 9,037.50 9,555.65 10,123.38 10,099.76
管理费用 1,467.72 1,565.09 1,671.09 1,785.67 1,909.54 1,909.54
研发费用 961.29 1,031.28 1,109.11 1,193.85 1,285.41 1,288.78
二、营业利润 42,169.25 45,034.60 42,474.07 38,401.02 34,282.40 37,840.23
三、利润总额 42,169.25 45,034.60 42,474.07 38,401.02 34,282.40 37,840.23
减：所得税费用 6,223.98 6,821.93 6,444.55 5,824.56 5,197.92 5,738.20
四、净利润 35,945.27 38,212.67 36,029.51 32,576.46 29,084.48 32,102.04

4、重要参数的选取
（1）营业收入增长率
公司 9 个数据中心相关资产组 2017 年至 2019 年营业收入合计为 102,070.30 万

元、107,591.04 万元、116,522.50 万元，2018 年、2019 年增长率分别为 5.41%、8.30%。
主要由于近几年我国信息化战略的部署以及电子信息产业的发展， 各行各业加快
了实现信息化的进程， 客户对互联网接入和 IDC 业务的需求促进了行业的整体发
展；随着 5G 及物联网商用的到来，互联网、云计算、大数据、人工智能等行业对数据
中心的需求量促进了行业的整体发展，公司布局北京、上海、深圳等一线核心城市，
形成数据中心集群效应，促进了整体业务增长。

公司 9 个数据中心相关资产组 2020 年至 2024 年营业收入合计为 122,239.35 万
元、125,734.96 万元、123,657.30 万元、120,002.58 万元、116,458.80 万元，涉及到的各
个数据中心预测期收入及增长率情况如下：
2020 年至 2024 年 9 个数据中心资产组预测期收入

金额单位：人民币万元
序号 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

资产组 1 37,703.26 37,571.22 36,444.09 35,350.76 34,290.24
资产组 2 24,356.33 25,303.83 24,612.34 23,941.58 23,290.95
资产组 3 14,480.39 14,244.32 13,816.99 13,402.48 13,000.40
资产组 4 9,206.57 10,382.94 11,076.84 10,744.53 10,422.20
资产组 5 24,406.64 24,406.64 23,674.44 22,964.21 22,275.28
资产组 6 6,352.30 7,513.89 7,923.86 7,686.14 7,455.56
资产组 7 1,460.69 1,629.56 1,560.86 1,495.60 1,433.60
资产组 8 1,910.80 1,980.10 1,926.51 1,874.52 1,824.10
资产组 9 2,362.35 2,702.47 2,621.39 2,542.75 2,466.47
合计 122,239.35 125,734.96 123,657.30 120,002.58 116,458.80

2020 年至 2024 年 9 个数据中心资产组预测期增长率
金额单位：人民币万元
序号 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

资产组 1 -0.30% -0.35% -3.00% -3.00% -3.00%
资产组 2 7.47% 3.89% -2.73% -2.73% -2.72%
资产组 3 -1.33% -1.63% -3.00% -3.00% -3.00%
资产组 4 17.89% 12.78% 6.68% -3.00% -3.00%
资产组 5 3.61% 0.00% -3.00% -3.00% -3.00%
资产组 6 29.08% 18.29% 5.46% -3.00% -3.00%
资产组 7 15.12% 11.56% -4.22% -4.18% -4.15%
资产组 8 5.97% 3.63% -2.71% -2.70% -2.69%
资产组 9 17.55% 14.40% -3.00% -3.00% -3.00%

（2）营业成本及毛利率
公司数据中心历史年度营业成本主要为数据中心发生的成本，成本类型主要为

人工成本、租赁成本、折旧摊销、电费、宽带成本、机房维护材料费、维保费及代理费
等，2017 年至 2019 年历史年度营业成本及毛利率情况如下：

金额单位：人民币万元

项目／年度

2017年 2018年 2019年

营业成本 毛利率 营业成本 毛利率 营业成本 毛利率

数据中心业务 60,418.75 40.81% 61,400.67 42.93% 66,591.68 42.85%

公司数据中心主要基于数据中心机房资源为用户提供的服务器托管，前期需投
入较大的基础设施、一定规模的场地，后期机柜运营需要较大的用电，数据中心营
业成本中主要为电费、 折旧摊销和租赁费等固定成本占比较大，2017 年至 2019 年
历史年度电费、租赁成本及折旧摊销如下：

金额单位：人民币万元

序号 项目 /年度
运营成本

2017年 2018年 2019年

1 折旧费用 14,294.75 14,831.17 14,491.77

2 摊销费用 1,381.50 951.76 1,273.94

3 租赁费用 9,967.44 10,237.37 11,588.64

4 电费 24,121.73 25,473.45 27,590.55

合计 49,765.42 51,493.75 54,944.90

数据中心相关资产组预测年度营业成本主要受电费、租赁费用和资产折旧摊销
等固定成本的影响，预测营业成本和毛利率情况如下表：

金额单位：人民币万元

年度 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

营业成本 66,591.68 69,425.50 69,447.26 69,117.82 68,854.51

毛利率 43.21% 44.77% 44.11% 42.62% 41.04%

（3）期间费用
数据中心相关资产组期间费用主要为销售费用、管理费用和研发费用，2017 年

至 2019 年历史年度数据及占比情况如下：
金额单位：人民币万元

2017年 2018年 2019年

项目／年度 金额 占比收入比例 金额 占比收入比例 金额 占比收入比例

销售费用 7,373.25 7.22% 8,269.63 7.69% 7,306.61 6.27%

管理费用 1,405.61 1.38% 1,053.93 0.98% 1,361.05 1.17%

研发费用 478.25 0.47% 498.52 0.46% 892.82 0.77%

合计 9,257.11 9.07% 9,822.08 9.13% 9,560.48 8.20%

数据中心相关资产组 2020 年至 2024 年预测期间费用及占比情况如下：
金额单位：人民币万元
项目／年度 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

营业收入 122,239.35 125,734.96 123,657.30 120,002.58 116,458.80
销售费用 8,065.83 8,500.17 9,037.50 9,555.65 10,123.38
占营业收入比例 6.60% 6.76% 7.31% 7.96% 8.69%
管理费用 1,467.72 1,565.09 1,671.09 1,785.67 1,909.54
占营业收入比例 1.20% 1.24% 1.35% 1.49% 1.64%
研发费用 961.29 1,031.28 1,109.11 1,193.85 1,285.41
占营业收入比例 0.79% 0.82% 0.90% 0.99% 1.10%
期间费用合计 10,494.84 11,096.55 11,817.69 12,535.17 13,318.33
占营业收入比例 8.59% 8.83% 9.56% 10.45% 11.44%

数据中心相关资产组期间费用中主要为员工薪酬支出、 办公费及市场费用等，
未来年度职工薪酬预测，主要考虑人员工资增长的情况下，先预测未来年度部门的
职工人数和人均工资，将职工人数和人均工资相乘，得到预测期的工资费用总额，
各项社会保险费等根据其工资的对应关系进行预测； 折旧与摊销参考基准日的企
业折旧摊销政策进行预测；其他费用参考基准日的占比进行预测。

（4）折现率
按照收益额与折现率口径一致的原则，本次测算收益额口径为资产组自由现金

流量，则折现率选取加权平均资本成本模型（WACC）确定折现率 r，加权平均资本
成本模型（WACC）对应预期收益为资产组自由现金流量。 基本计算公式如下：

式中：E―权益的市场价值
D―债务的市场价值
Ke―权益资本成本，采用 CAPM 资本资产定价模型确定
Kd―债务资本成本
t―产权持有人的适用所得税率

其中： 和 通过计算权益成本时计算的同行业上市公司的平均财务杠杆
比率进行计算

资本资产定价模型（CAPM）基本公式为：

式中：rf―无风险报酬率
β―权益的系统风险系数
rm―市场报酬率
rs―企业特定风险调整系数
特有风险调整系数是根据待估资产组与所选择的对比上市公司在特殊经营环

境、企业规模、经营管理、抗风险能力、特殊因素所形成的优劣势等方面的差异进行
的调整系数。

本次根据数据中心相关各资产组经营环境、企业规模、经营管理、抗风险能力、
所得税税率的差异，分别得出各资产组折现率如下：

项目 资产组 1 资产组 2 资产组 3 资产组 4 资产组 5 资产组 6 资产组 7 资产组 8 资产组 9

折现率 12.18% 11.98% 12.18% 12.18% 12.18% 12.18% 12.59% 12.18% 12.18%

公司董事、监事及高级管理人员意见：
关于本次评估的具体过程，对于评估假设、资产评估组合的认定、重要参数的

选取、盈利预测等情况，已作出明确列示，不存在遗漏及错误的情况。
独立董事意见：
经核查关于本次拟出售资产所涉及的评估报告，其中对于对于评估假设、资产

评估组合的认定、重要参数的选取、盈利预测等情况已充分考量，未发现存在遗漏
情况。

（2）结合问题一，说明对标的资产的评估过程是否还同时纳入了公司保留资产
的相关协同效应以及公司后续各要素投入。

本次拟转让标的资产组组合可以独立运营。 其出售后， 如前面第一条所述，各
经营主体保留的资产和负债均为公司非数据中心业务形成或产生， 与标的资产未
来经营无关，亦无协同效应，公司亦未有后续各要素投入。

公司董事、监事及高级管理人员意见：
根据评估报告显示，本次对标的资产的测算仅建立在现有的运营资质（许可）、

税收政策及经营管理模式基础之上，公司董事、监事及高级管理人员认为本次对标
的资产的测算与公司现有经营模式及发展方向相符公司当前战略目标。

独立董事意见：
经核查，我们认为本次对标的资产的测算过程及结论符合当前公司实际经营情

况，并且对未来的预测也较为合理，整体对标的资产的评估过程作出相对全面的考
量。

（3）结合上述问题，说明本次标的资产的评估作价是否合理、公允。
综上所述，在数据中心相关资产组在拟交易方式设定条件和假设前提下，对营

业收入、营业成本、期间费用、折现率等指标的预测，充分并分析了历史年度的市场
财务情况和行业未来发展趋势和各资产组未来经营状况，预测依据充分，结果公允
合理。

评估机构意见：评估师阅读了公司对第二条问题的回复，并与评估师在进行分
析测算过程中收集并依据的假设前提、参数选取及相关资料进行比较、复核，我们
未发现公司对第二条问题的回复与评估师在评估过程中获取的相关资料及参数选
取、假设前提等所有重大方面存在不一致之处。

综上，评估师认为已经按照要求执行了必要的核查程序，评估结论能够客观公
允反映资产组组合在设定条件下的权益价值。

公司董事、监事及高级管理人员意见：
经核查，关于认为本次标的资产的评估过程充分考虑了各影响因素，包括评估

假设、资产评估组合的认定、重要参数的选取、盈利预测情况等，本次评估作价合
理、公允。

独立董事意见：
经核查，我们认为本次标的资产的评估作价合理、公允。
三、根据公告，公司本次出售标的资产后将受托运营该标的资产，并将与交易

对方进行收入分成， 相关业务收入由公司与交易对方共同开设的共管账户收取与
支付。 请公司补充披露：（1）受托运营的具体业务模式，包括标的资产相关业务的管
理层安排、业务开展方式等，说明是否存在公司仍实际控制该标的资产或标的资产
运营仍实质性依赖于公司的情形；（2）公司与交易对方收入分成的具体方式、确定
依据及主要考虑，并结合公司后续投入的各项成本、费用等，量化分析本次交易的
成本收益以及对上市公司的实质性影响；（3）共管账户的实际管控权属分配、资金
提取流程和时间安排、 需履行的其他程序等， 说明是否存在资金安全性等其他风
险。

回复：
（1）受托运营的具体业务模式，包括标的资产相关业务的管理层安排、业务开

展方式等， 说明是否存在公司仍实际控制该标的资产或标的资产运营仍实质性依
赖于公司的情形；

《资产转让协议书》生效后的第 3 日，标的资产的所有权转移给受让方，锦泉投
资或其子公司持有此次受让的数据中心机房； 公司拥有丰富的数据中心业务运营
管理经验，以及优秀的业务团队、雄厚的客户资源等。 因此，双方约定与标的资产有
关的经营业务在委托运营期内仍由公司或其子公司继续运营和管理。 合作方式具
体如下：

1、公司依托标的资产开展数据中心业务，以及网络监测、数据备份、服务器运
维管理服务等增值服务。 公司进行业务运营及管理，并负责机房的运行维护，包括
但不限于人员进出管理工作、 设备上下架工作、 管理受让方接收的运营维护人员
等。

2、公司及其客户对放置在机房内的服务器硬件、软件设备进行检测和维护。
3、锦泉投资为公司提供放置标的资产设备的标准机房环境，包括空调、照明、

恒温恒湿等。 同时，锦泉投资负责协调园区物业，确保及时缴纳物业房租、水费、电
费等相关费用。

4、公司利用自身的市场和营销体系，基于标的资产发展客户，并由公司或其子
公司签署业务合同，收取合同费用并开具发票。

5、 公司就依托标的资产开展数据中心业务的全部业务收入与锦泉投资进行收
入分成。

在委托运营管理期间，标的资产相关业务的管理层人员由鹏博士委派。
综上，标的资产转让后，公司不再控制标的资产，仅负责与标的资产有关的运

营及管理。 与标的资产相关的数据中心业务的开展，依赖于公司及其核心团队。
公司董事、监事及高级管理人员意见：
根据《资产转让协议书》的约定，协议生效后的第 3 日，标的资产的所有权即转

移给受让方；同时根据《数据中心业务委托运营协议》的约定，收购方收购资产后，
后期的经营业务在委托运营期内仍由公司承担。 据此，标的资产转让后，公司不再
控制标的资产，但与标的资产相关的数据中心业务的开展，依赖于公司及其核心团
队。

独立董事意见：
经核查，我们认为受让方及收购方的合作模式在《资产转让协议数据中心业务

委托运营协议》中的约定明确，可以较为有效的推进双方未来的业务发展，与标的
资产相关的数据中心业务的开展，仍需依赖于公司及其核心团队。 同时，标的资产
的所有权即将转移给对方，并相应办理交割手续和转让备案手续等，转让后公司不
再控制标的资产。

（2）公司与交易对方收入分成的具体方式、确定依据及主要考虑，并结合公司
后续投入的各项成本、费用等，量化分析本次交易的成本收益以及对上市公司的实
质性影响

1、收入分成具体方式：根据协议约定，公司应在《资产转让协议书》签订后三十
日内以公司名义在指定银行开立共管账户。 自共管账户开立后，公司依托标的资产
开展数据中心业务的全部业务收入及开支均应自共管账户收取及支付。

公司应就依托标的资产开展数据中心业务的全部业务收入与锦泉投资进行收
入分成，公司可稳定获得不低于共管账户实际收取的业务收入（不含税）的百分之
八。 除公司留存的收入，所有相关支出均由共管账户支付，剩余收益全部归锦泉投
资。

收入分成按月核算按季结算。
2、确定依据及主要考虑：收入分成比例主要考虑数据业务往期利润率、标的资

产业务未来收益测试等因素，由双方共同讨论确定，公司锁定收入分成比例。
3、量化分析本次交易的成本收益以及对上市公司的实质性影响
根据协议约定，公司依托标的资产开展数据中心业务的全部业务收入及开支均

应自共管账户收取及支付。 据此，未来上市公司不会再投入任何成本。
根据公司预测，按照留存比例 8%计算，合作期 10 年内公司收益如下：
单位：万元

项目／年度 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025-2029年

营业收入 122,552.80 126,102.32 124,046.56 120,376.58 116,818.19 116,818.19

分成收益 9,804.22 10,088.19 9,923.72 9,630.13 9,345.46 46,727.28

对上市公司收益的实质性影响主要为上市公司可以稳定获得标的资产产生的
营业收入 8%以上的分成利润。 对比标的资产 2019 年产生的净利润约 3.19 亿元，
2020 年之后，该项净利润将有所下降。

公司董事、监事及高级管理人员意见：
通过查阅对本次公司与交易对方收入分成的具体方式、 确定依据及主要考虑，

认为，公司已充分对上述因素进行了阐述，并对本次交易的成本收益以及对上市公
司的实质性影响作出了合理分析。

独立董事意见：
经核查，我们认为公司与交易对方收入分成的具体方式明确，确定依据及主要

考虑较为充分，对于本次交易的成本收益以及对上市公司的实质性影响较为准确，
未发现重大遗漏，可以较好的向投资者及中小投资者反映本次的交易情况。

（3）共管账户的实际管控权属分配、资金提取流程和时间安排、需履行的其他
程序等，说明是否存在资金安全性等其他风险。

共管账户由公司及锦泉投资共同管理，任何成本及费用的支出均应经过由双方
共同审批。 锦泉投资有权指定第三方审计机构对标的资产在委托运营期间的财务
数据进行审计。

共管账户由公司财务人员提交付款流程（制单），经锦泉投资委派人员审核确认
后，公司财务人员进行支付，任何一方无法单独进行款项支付。

综上，共管账户不存在资金安全性等风险。
公司董事、监事及高级管理人员意见：
双方对于共管账户的实际管控权属已作出了相关的分配，并且对资金提取流程

作出了相应的约定，未发现存在资金安全性等风险。
独立董事意见：
经核查，我们认为，对于共管账户的实际管控权属分配清晰，资金提取流程准

确，需履行的其他程序未发现存在违法违规的情况，亦未发现共管账户存在资金安
全性等风险。

四、根据资产转让协议，相关标的资产的最晚交割日为 2020 年 9 月 30 日，自交
割日起，与标的资产有关的经营业务仍由公司或其关联方继续运营和管理。 目前，
部分标的资产公司仍需办理解质押手续。 同时，公司控股股东、实际控制人为本次
交易提供担保。 请公司补充披露：（1）控股股东、实际控制人所提供担保的具体内
容，包括担保范围、担保金额、违约责任等；（2）目前仍被质押的部分标的资产的解
质押程序、资金来源、时间进度安排，说明资产过户及付款进度；（3）交易双方是否
存在尚未披露的重要安排、默契或约定，如资产回购等远期安排、其他可能承担的
义务等，本次资产出售为实质性转让还是仅为变相融资安排；（4）量化分析本次出
售对公司当期及未来收入、利润、资产、负债等主要财务指标的影响；（5）结合标的
资产其他权属安排或协议约定、本次资产出售的交易实质、委托运营的具体业务安
排等， 说明公司出售标的资产并确认大额当期资产出售收益的处理是否符合相关
会计准则的规定，是否符合实质重于形式的要求，是否为资产转让不属于销售的售
后租回业务，是否存在盈余管理的情形。 请会计师发表意见。

回复：
（1）控股股东、实际控制人所提供担保的具体内容，包括担保范围、担保金额、

违约责任等；
为保障《资产转让协议书》的顺利履行，公司控股股东深圳鹏博实业集团有限公

司、 实际控制人杨学平同意对公司在主合同项下的债务提供不可撤销的连带责任
保证担保。

担保范围包括：（1） 公司未能按主合同约定完成标的资产转让或未能完全履行
主合同中规定的义务或声明等，公司需赔偿由此给对方造成的损失，包括律师费、
差旅费、受让方的资金成本及利息损失、诉讼费等；（2）如因公司违反主合同项下的
约定或公司未能在约定期限内完成交割， 且届时已经办理完毕全部或部分标的资
产的转让变更登记手续，则公司有义务回购标的资产，回购价款包括：受让方实际
支付的标的款项及己付款项的资金占用成本等；（3）如主合同终止，且受让方已支
付了全部或部分收购价款或预付款， 则公司应向受让方返还已收取的收购价款或
预付款及相关己付款项的资金占用成本。

如公司未按主合同约定按期履行、适当履行或完全履行上述债务的，锦泉投资
有权直接要求公司控股股东、实际控制人承担保证担保责任。

担保金额：不超过 23 亿元。
违约责任：如发生违约情形，根据合同法等相关法律法规的规定承担违约责任。
公司董事、监事及高级管理人员意见：
通过核对公司控股股东深圳鹏博实业集团有限公司、实际控制人杨学平对公司

在主合同项下的债务提供不可撤销的连带责任保证担保的相关事项， 公司已对担
保范围、担保金额、违约责任作出了明确说明，能够保障《资产转让协议书》的顺利
履行。

独立董事意见：
公司控股股东深圳鹏博实业集团有限公司及实际控制人杨学平为《资产转让协

议书》的履行承担连带责任保证担保，上述事项构成关联交易。
上述担保不收取公司任何担保费用，亦不需要公司提供反担保，体现了控股股

东及实际控制人对公司经营发展的支持。 上述关联交易双方发生交易的理由合理、
充分，且关联交易相关事项已履行必要的关联交易内部决策程序，关联交易没有违
反公开、公平、公正的原则，也不存在损害公司股东、中小投资者利益的情形。

（2）目前仍被质押的部分标的资产的解质押程序、资金来源、时间进度安排，说
明资产过户及付款进度；

截至目前，部分被质押的标的资产已全部解除质押。 还款资金来源为受让方已
经支付的部分收购款。

《资产转让协议书》生效后的第 3 日，标的资产的所有权转移给受让方。 鉴于标
的资产位于国内不同地区、且分布较为分散，因此标的资产需分批、分期交割，全部
完成交割的最晚日期不得迟于 2020 年 9 月 30 日，除非受让方书面同意对交割日延
期。

双方同意按照标的资产交割的进度确定收购价款的付款进度，并以每期交割的
标的资产的价值确定每期应支付的收购金额。 具体操作如下：在当期收购价款支付
的先决条件均已得到满足或被受让方书面豁免时， 公司应向受让方发出书面通知
（“先决条件成就通知”）并附上所有先决条件已满足的证明文件。 受让方当在收到
先决条件成就通知及相关证明文件后的五个工作日内对相关文件进行审查， 将当
期收购价款支付至公司指定的收款账户。

截至目前，公司已经收到部分收购款。 标的资产的交割已经开始着手办理。
公司董事、监事及高级管理人员意见：
公司对于上述被质押的部分标的资产的解质押程序、资金来源、时间进度等已

作出充分安排，不存在重大障碍；对于资产过户及付款进度的开展符合实际情况。
独立董事意见：
经核查，根据《资产转让协议书》中双方约定及公司方所出具的时间安排，我们

认为，公司对仍被质押的部分标的资产的解质押程序、资金来源、时间进度安排符
合当前公司实际情况，对于资产过户及付款进度的安排合理。

（3）交易双方是否存在尚未披露的重要安排、默契或约定，如资产回购等远期
安排、 其他可能承担的义务等， 本次资产出售为实质性转让还是仅为变相融资安
排；

根据《资产转让协议书》，如（1）发生重大不利变更 / 影响情形的，或（2）转让方
违反本协议项下约定，或（3）因转让方的故意、重大过失或欺诈行为违反其在本协
议项下的义务导致受让方实际遭受损失的，或（4）转让方未能在约定的期限内完成
交割的，如届时已经办理完毕全部或部分标的资产的转让变更登记手续，则转让方
有义务回购标的资产，并在受让方通知之日起十（10）个工作日内支付回购价款。

根据上述约定，若标的资产发生重大不利变动，或标的资产的真实性存在重大
问题，或双方已经完成固定资产转让的变更登记手续，但未能按时完成土地房产对
应的资产租赁合同等事项的交割，则构成公司违约。 在发生违约情形时，公司需回
购标的资产。

综上，本次资产出售仅在公司发生违约情形时，才需要回购标的资产。 交易双
方不存在尚未披露的重要安排、默契或约定，不存在资产回购等远期安排、其他可
能承担的义务等，本次资产出售为实质性转让。

公司董事、监事及高级管理人员意见：
通过对比现有交易双方所签署的协议及核查公司本次项目组，未发现其他业务

协议，亦未发现其他承诺，本次交易的商业实质仅为资产出售。
独立董事意见：
经核查，我们未发现公司存在尚未披露的重要安排、默契或约定，对本次交易所

涉及的信息进行了较为充分的披露，有助于投资者提供更加真实、准确的了解本次
交易。 通过现有协议及结合公司实际经营情况，我们认为本次资产出售仅为实质性
转让，未发现存在变向融资的迹象。

（4）量化分析本次出售对公司当期及未来收入、利润、资产、负债等主要财务指
标的影响；

当期影响：假设 2020 年 9 月 30 日双方完成资产转移，从 2020 年 10 月 1 日起按
委托运营协议执行。

当期收入：客户归属未发生变化，与客户合同继续由公司签订并开具发票，收入
归公司计量，对公司当期收入无影响；

当期利润：本期资产出售产生净利润约 9.5 亿元；
当期资产、负债：资产交割完成后，公司数据中心资产减少约 10.4 亿元，负债减

少约 2.6 亿元。
未来收入：客户归属未发生变化，与客户合同继续由公司签订并开具发票，收入

归公司计量，对公司未来收入无影响；
未来利润：公司稳定获得标的资产产生的营业收入 8%以上的分成利润（详见公

司对问题三（2）的回复）。
标的资产 2019 年产生的净利润约为 3.19 亿元（未经审计）。 根据评估机构的预

测（按照最低的留存比例计算），2020 年公司获得的与标的资产相关业务的利润约
为 9804 万元（详见公司对问题三（2）的回复），较 2019 年下降约 69%。

未来资产、负债：当期标的资产转移后，不再产生新的与标的资产相关的资产负
债。

公司董事、监事及高级管理人员意见：
经核查，对于本次资产出售对公司当期当期及未来收入、利润、资产、负债等主

要财务指标的影响所做出的分析合理、清晰。
独立董事意见：
经核查， 我们认为， 针对本次资产出售对公司当期当期及未来收入、 利润、资

产、负债等主要财务指标的影响的分析较为全面、合理，不存在其他遗漏情况，如何
反映了各指标的影响。

（5）结合标的资产其他权属安排或协议约定、本次资产出售的交易实质、委托
运营的具体业务安排等， 说明公司出售标的资产并确认大额当期资产出售收益的
处理是否符合相关会计准则的规定，是否符合实质重于形式的要求，是否为资产转
让不属于销售的售后租回业务，是否存在盈余管理的情形。

本次交易完成后，对方获得可商用的高标准数据中心机房资产，并约定与标的
资产有关的运维、销售、客户服务等，仍由公司继续运营和管理。

根据《资产转让协议书》中与资产控制权转移的相关条款约定，公司向对方发出
书面的《资产所有权移交通知》，对方对标的资产进行审计盘点、清查后，向公司发
出《资产交割确认书》。 自此交割手续办理完毕，对方取得标的资产的所有权。

综上，公司出售标的资产并确认大额当期资产出售收益的处理符合相关会计准
则的规定，符合实质重于形式的要求，不属于售后租回业务，不存在盈余管理的情
形。

会计师意见：
通过获取《资产转让协议书》（经公司股东大会审议表决稿）、《数据中心业务委

托运营协议》（经公司股东大会审议表决稿），购买方在与鹏博士公司就资产转让事
宜达成协议的同时， 需就相关资产的后续运营管理与鹏博士公司签订委托运营协
议，继续由鹏博士公司负责相关资产的运营管理，运营合作期限 10 年（以标的资产
的实际使用寿命为限），自《资产转让协议书》约定的标的资产所有权转移之日起
算。 同时双方就运营承诺做了相应的约定，若鹏博士公司在运营期限内未完成相关
运营承诺，资产所有人有权单方终止运营协议，并有权选择其他运营方或自营标的
资产。

经阅读协议条款， 会计师认为资产转让协议已明确了资产转让后的所有权问
题，虽受托运营期间相关资产使用权及管理权归属于鹏博士公司，但根据委托运营
协议的条款约定及相关安排，自资产转让给交易对方后，鹏博士公司仅按营业收入
的固定比例取得收入分成， 与标的资产相关的主要风险及报酬由收购方享有或承
担。

同时根据《企业会计准则第 14 号———收入（2017 年修订）》的第四条、第五条、
第十三条关于商品控制权转移的相关规定， 鹏博士公司资产转让应满足企业会计
准则规定的收入确认条件，即相关资产的控制权转移。 会计师分析了资产转让协议
中与资产控制权转移相关的重要条款， 认为本次资产转让协议书中已明确了关于
资产控制权转移的相关内容，交易双方须按照协议完成相关交割手续（①对方已组
织审计师完成实物资产清查盘点；②完成与标的资产相关存档文件的移交；③数据
中心运营所需的全部前置审批文件已经变更登记至受让方名下； ④鹏博士已向受
让方发送了符合其要求的所有权转移通知或说明， 并收到对方的《资产交割确认
书》；⑤开具发票；等等）后，买方取得标的资产的所有权，鹏博士公司取得资产转让
价款的收取权利，表明相关资产的控制权转移。

综上，根据协议约定及相关交易安排，会计师认为鹏博士公司本次出售标的资
产按照协议相关约定执行后，可以满足《企业会计准则第 14 号———收入（2017 年修
订）》规定的收入确认条件，公司确认大额当期资产出售收益的处理符合相关会计
准则的规定，符合实质重于形式的要求，本次交易为资产转让，没有证据表明公司
利用资产转让进行盈余管理的情形。

公司董事、监事及高级管理人员意见：
结合标的资产其他权属安排或协议约定、本次资产出售的交易实质、委托运营

的具体业务安排等， 公司对于本次资产出售业务中大额当期资产出售收益的处理
符合相关会计准则的规定，不属于售后租回业务，不存在盈余管理的情形。

独立董事意见：
经核查，我们认为公司出售标的资产并确认大额当期资产出售收益的处理符合

相关会计准则的规定，根据实质重于形式的要求，本次转让事项不属于售后租回业
务，不存在盈余管理的情形。

特此公告。
鹏博士电信传媒集团股份有限公司

董事会
2020 年 7 月 8 日

制作 朱玉霞
电话：010-８3251716 Ｅ－ｍａｉｌ押ｚｑｒｂ9＠zqrb.sina．ｎｅｔDISCLOSURE信息披露CC110022 2020 年 7 月 8 日 星期三

证券代码：600804 证券简称：鹏博士 编号：临 2020-073
债券代码：143143 债券简称：17 鹏博债
债券代码：143606 债券简称：18 鹏博债

鹏博士电信传媒集团股份有限公司关于上海证券交易所对公司资产转让相关事项的问询函的回复公告


