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证券代码：600053           证券简称：九鼎投资           编号：临 2016—079 

昆吾九鼎投资控股股份有限公司  

K u n w u  J i u d i n g  I n v e s t m e n t  H o l d i n g s  C O . ,  L t d  

关于《上海证券交易所关于对昆吾九鼎投资控

股股份有限公司 2016 年半年度报告的事后审

核问询函》的回复公告  

   

昆吾九鼎投资控股股份有限公司（以下简称“公司”或“本公司”或“九鼎投资”）

于 2016 年 9 月 12 日收到贵所《关于对昆吾九鼎投资控股股份有限公司 2016 年半年

度报告的事后审核问询函》（上证公函【2016】1049 号，以下简称《问询函》）。公司

对有关问题逐一落实，现就《问询函》中提及的相关问题回复说明如下（《问询函》

问题为黑体，答复为宋体）： 

一、关于公司房地产业务的说明 

1.房地产开发计划。公司在管理层讨论分析中披露在既有存量房地产业务之外，

公司也拓展在南昌之外的不动产运营及不动产金融产品投资。请补充披露公司房地产

业务未来发展的区域、不动产运营的模式及种类，以及具体的不动产金融产品投资范

围和项目。 

答复：公司现已形成房地产和私募股权投资管理并行的业务发展模式。对于房地

产业务领域，公司正在积极探索不动产+金融的投资模式，计划利用公司在私募股权

投资管理领域的经验和优势，与不动产产品进行深度融合。公司对不动产投资业务的

研究和探索有利于公司的长远发展并为股东创造更多回报，但不动产业务的具体投资

模式和范围尚处于探索和规划阶段，公司将待相关规划成熟后适时开展该领域业务。 

2.在建开发产品情况。公司目前房地产项目位于南昌,半年报显示公司在建开发

产品期末余额为 8.456 亿，比期初余额仅增加 100.43 万元，请公司补充披露在建开

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。 
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发产品的后续计划，包括预计完工时间、计划新开工面积、计划竣工面积等。 

答复：报告期内，公司房地产业务无新开工面积，在建开发产品期末余额比期初

余额增加的 100.43 万元为待开发项目的前期设计费。目前，公司在建项目系位于南昌

的紫金城项目，该项目总体分为五期和一个大型商业区，截止 2016 年 6 月 30 日，紫

金城项目一期（1#楼除外）、二期、三期、大型商业区（公寓楼除外）已基本完工，

余项目四期、五期、一期 1＃楼、公寓楼待开发。后续待开发项目总规划建筑面积约

为 30.24 万平方米，计划于 2016 年 9 月开工， 2019 年 5 月竣工交付。 

报告期末公司存货余额合计 17.32 亿元，其中紫金城商铺余额 11.07 亿元（含在建

开发产品中的 6.13 亿元以及已完工开发产品中的 4.94 亿元）。紫金城商铺总可售建筑

面积约为 18.87 万平方米，截止报告期末已累计实现销售 8.51 万平方米，剩余可售面

积 10.36 万平方米。因内、外部多重因素影响，紫金城商铺过往仅零星区域铺位开业，

一直未能大面积正式运营。目前，公司正在论证紫金城商铺分区域运营的可行性，并

已聘请专业的商业运营公司对紫金城商业进行定位、策划，并就其提交的定位策划报

告进行多番论证。该项工作目前正在顺利开展当中。如前期策划及招商工作进展顺利，

紫金城商铺预期最快将于 2018 年实现分区运营。 

3.存货跌价准备情况。报告期末，公司存货账面余额为 17.32亿元，已完工开发

产品 8.87亿元，在建开发产品 8.45亿元，公司未对存货计提跌价准备。请结合南昌

房地产发展状况（包括房地产土地购置面积、房地产新开工面积、房地产施工面积、

房地产竣工面积、房地产销售面积以及库存去化周期等信息）以及相关项目周边销售

情况分析存货跌价准备计提是否充分。 

答复：在去库存号召下，南昌上半年去库存显著，房价上涨也明显。南昌房价连

涨 15 个月，位居全国十强之列。按以前 6 个月平均销售面积 52.63 万㎡计算，南昌住

宅市场的出清周期为 6.6 个月左右，随着赣江新区等一系列大环境因素影响，南昌房

价或将迎来新一轮的波动。 

2016 年上半年，南昌市共有住宅、商服、商住、工业用地 82 宗地成交，成交总

面积约 5,688 亩，土地成交总金额约 88.82 亿元。上半年房地产施工面积 14,197.63 万

㎡，新开工面积 1,752.74 万㎡，房屋竣工面积 652.92 万㎡。上半年南昌市新房市场总
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成交 394.55 万㎡，其中住宅成交 323.67 万㎡，非住宅成交 70.88 万㎡。 

紫金城项目周边楼盘住宅销售单价 16,500-21,000 元 /㎡，写字楼销售单价

13,000-18,000 元/㎡，商铺销售单价 18,000-23,500 元/㎡。据江西省土地使用权和矿业

权网上交易系统显示，2016 年上半年，本公司附近地块位于东湖区安山路以南、斗门

路以北，面积 37.48 亩，属商务、商业、居住用地，最终以 1,989 万元/亩成交，折合

楼盘地价 9,945 元/平方米。地块位于东湖区沿江北大道以东、安山路以北，面积 52.34

亩，属商务、商业、居住用地，最终以 2,316 万元/亩成交，折合楼盘地价 9,925.71 元

/平方米。 

报告期末，公司存货中已完工及在建开发产品的商铺 11.07 亿元，单位成本

10,690.59 元/㎡；完工开发产品中的住宅 1.54 亿元，单位成本 7,942.78 元/㎡；完工开

发产品中的写字楼 2.38 亿元，单位成本 7,845.53 元/㎡；完工开发产品中的江中花园

项目系车位 187.5 万元，已于 2016 年 8 月全部售罄。 

在建开发产品中的住宅 2.32 亿元，主要系未开发土地款，折合楼盘地价 1,338 元

/㎡。报告期末，各产品的单方成本价均远低于周边地区同类产品的销售价，存货无账

面价值高于其可收回金额情况，故未计提存货跌价准备。 

二、关于公司私募投资管理业务的说明 

4.私募投资管理业务盈利模式。股权投资业务收入主要由每年向基金收取的管理

费和基金所投资项目退出获得的收益分成两部分组成。 

（1）管理费收取标准主要有两类：第一类是在基金实际投资项目时，按照基金

中项目实际投资金额一次性收取 3%；第二类是针对基金认缴出资额，在投资期内通常

每年收取基金认缴出资额 2%的管理费，在退出期内则以基金全部未退出项目的投资成

本为基数每年收取 2%的管理费。请公司补充披露：①第一类基金报告期内确认的管理

费，已认缴未投资金额；②第二类基金报告期内确认的管理费，按设立年份分别披露

第二类基金认缴出资额的规模、投资期限和退出期限，并说明退出期到期后基金的续

约安排及管理费的收取方式  

答复：公司对相关情况说明如下： 
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1）报告期内，第一类基金管理费收入 903.34 万元，已认缴未投资金额合计 27.37

亿元。 

2）报告期内，第二类基金管理费收入 10,208.19 万元，第二类基金项目相关情况

如下： 

设立年度 
认缴出资规模

（亿元） 
投资期限（年） 退出期限（年） 经营期限（年） 

2009 年度 9.78 3-5 2 7 

2010 年度 25.32 1-3 4 7-10 

2011 年度 61.02 2-5 3-4 5-7 

2012 年度 27.40 2-3 3-8 5-10 

2013 年度 26.59 2 5 7 

2014 年度 5.02 3 4 7 

2015 年度 58.62 1-3 2-5 3-8 

2016 年 1-6 月 20.61 1-3 2-5 3-8 

合计 234.36 
   

对于临近或已近退出期的基金，管理人将根据各基金合伙协议及其补充协议有关

合伙期限的约定予以执行。对于有明确延长合伙期限约定的基金，将按协议约定组织

全体合伙人就延长合伙期限一事以及延长期间管理费的收取原则进行决策并形成决

议，管理人将按照该决议予以严格执行。 

（2）请补充披露报告期内所投资项目的退出情况。 

答复：公司报告期内共有 5 个投资项目全部退出，各项目投资额、退出额和收益

成本比如下： 

投资项目名称 投资金额 累计收回金额 收益成本倍数 退出方式 

北京交大微联科技有限公司 131,995.49 136,995.49 1.04 回购退出 

山西永东化工股份有限公司 600.00 3,715.62 6.19 上市退出 

深圳爱迪尔珠宝股份有限公司 3,000.00 31,343.61 10.45 上市退出 

中国宝安集团股份有限公司 5,000.00 7,926.69 1.59 并购退出 

云南金乌黑药制药有限公司 4,000.00 4,676.33 1.17 回购退出 

合计 144,595.49 184,657.74 1.28 — 

（3）请补充披露报告期期末公司前十大在管 PE项目的投资金额、股权占比、投

资年限。  



 

5 

答复：报告期末公司前 10 大在管 PE 项目的投资金额、股权占比和投资时间明细

如下：  

项目 投资金额（万元） 
股权占比

（%） 
初始投资年度 

新疆圣雄能源股份有限公司 96,250.00 17.37 2011 

深圳市皇庭国际企业股份有限公司 60,000.00 10.42 2015 

天风证券股份有限公司 50,600.00 4.93 2015 

成都宏明电子股份有限公司 46,567.68 55.23 2015 

东莞鸿图精密压铸有限公司 46,394.63 79.00 2016 

浙江嘉化能源化工股份有限公司 46,198.00 7.61 2010 

郑州玖桥医疗投资股份有限公司 41,000.00 40.03 2014 

江西旭阳雷迪高科技股份有限公司 36,497.30 11.00 2010 

四川矿山机器（集团）有限责任公司 32,323.34 99.99 2013 

冷湖滨地钾肥有限责任公司 30,579.38 5.32 2011 

（4）半年报显示，公司对基金的管理报酬收入，在基金每次确定向出资人分配

收益时测算并确认。请补充披露基金分配收益的时点的确定方式及依据，并说明公司

是否存在控制基金收益分配时点的情形。 

答复：公司确认对基金的管理报酬收入主要包括三个步骤： 

一是，公司作为管理人，根据基金合伙协议及项目投资情况，确定项目退出时间

和退出方式； 

二是，基金收到项目分红或退出款后，根据合伙协议约定的分配期限和分配方式

制作分配方案并分配； 

三是，管理人按照权责发生制的原则核算管理报酬，即在报告日，如果基金已经

分配且管理公司已收到管理报酬，那么管理公司将该管理报酬贷记“投资管理业务收

入——管理报酬收入”，同时借记“银行存款”；如果基金已经分配但是报告日管理公

司尚未收到分配款，那么管理公司按照权责发生制的原则将该管理报酬贷记“投资管

理业务收入——管理报酬收入”，同时借记“应收账款”。 

综上，公司严格按照会计准则的相关要求以及上述步骤确认管理报酬收入，不存
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在控制基金收益分配时点的情形。 

5.业务经营情况。公司完成重大资产重组后，往来款项的金额大幅增加，其中应

收账款期末余额为 2.67 亿，其他应收款期末余额为 2.42亿，其他应付款期末余额为

18.39亿元。请公司结合私募投资管理业务情况说明相关科目大幅增加的原因。 

答复： 

1）应收账款全部为重大资产重组中收购昆吾九鼎后新增的应收款项，其中应收

账款余额 2.74 亿元，坏账准备 0.07 亿元，净额 2.67 亿元。应收账款主要包括应收在

管基金的管理报酬、管理费及其他款项，其中应收管理报酬 2.35 亿元，占比为 85.77%；

主要核算管理人按照权责发生制的原则核算管理报酬，在报告日，如果基金已经分配

但是报告日管理公司尚未收到分配款，管理公司按照权责发生制的原则将该管理报酬

借记“应收账款”，同时贷记“投资管理业务收入——管理报酬收入”，待实际收到时

冲减原应收账款；应收管理费 0.29 亿元，占比为 10.43%，主要为管理人根据委托协

议计算的应收未收的管理费，根据权责发生制原则借记“应收账款”，同时贷记“投

资管理业务收入——管理费收入”。上述应收账款预计将于一年内全部收回。 

2）其他应收款期末余额 2.42 亿中，由于重大资产重组收购昆吾九鼎增加的其他

应收款金额为 2.23 亿元，主要核算内容为支付的房租押金、备用金及其他往来款 0.89

亿元，应收在管基金临时周转往来款 0.78 亿元，以及应收取基金股权转让款 0.56 亿

元（截至目前尚余 10 万元未收回）。 

3）其他应付款期末余额 18.39 亿元，其中完成重大资产重组后并入的子公司昆吾

九鼎的其他应付款金额为 7.90 亿元，主要为应付九鼎集团欠款 6.47 亿元（截至 2016

年 9 月 21 日已偿还 4.77 亿元）及收取的保证金。 

此外，上市公司本身其他应付款余额较年初增加 2.23 亿元，主要系增加应付中江

集团往来 1 亿元，应付拉萨昆吾往来 1.5 亿元。 

6.可供出售金融资产。报告期末，公司可供出售金融资产达到 13.57 亿元。（1）

请公司说明可供出售金融资产的形成原因，公司所管理的基金总规模以及公司所持有

的基金份额的比重；（2）参数估值考虑。在对公司子公司在管基金的投资项目估值时，
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对于未上市的项目，公司参照可比上市公司市盈率或市净率计算估值的，公允价值为

第二层级，参数选取为被投资单位每股收益或每股净资产以及可比上市公司市盈率及

市净率；其他方式估值为第三层级。请补充披露：①参照市盈率或市净率估值时采用

的输入值的来源，并对比《企业会计准则第 39 号—公允价值计量》第二十六条的规

定，说明将其作为第二层次输入值是否符合企业会计准则的定义；②参照市盈率或市

净率估值的，输入值的描述性和量化信息。  

答复：公司对相关问题说明如下： 

1）根据《企业会计准则第 22 号—金融工具确认和计量》第十八条，“可供出售

金融资产，是指初始确认时即被指定为可供出售的非衍生金融资产，以及除下列各类

资产以外的金融资产：（一）贷款和应收款项。（二）持有至到期投资。（三）以公允

价值计量且其变动计入当期损益的金融资产。”据此，公司将对基金的出资和对项目

的直接投资在可供出售金融资产中核算，并按照公允价值进行计量。 

截至报告期末，可供出售金融资产期末余额 13.57 亿元，包括按成本计量的金额

0.02 亿元，按公允价值计量的金额 13.55 亿元。在按公允价值计量的可供出售金融资

产中，对基金实际出资 9.19 亿元（公司所管理的股权基金累计实缴规模为 289.72 亿

元，其中公司实缴出资累计 12.28 亿元，占上述实缴出资规模的 4.38%，项目退出累

计收回出资 3.09 亿元，对基金剩余出资 9.19 亿元），公允价值变动 3.92 亿元，合计

13.12 亿元；对项目直接投资成本 0.14 亿元，公允价值变动 0.29 亿元，合计 0.43 亿元。 

2）关于参数估值考虑 

在管基金对其投资的项目进行估值时，对不同项目公允价值估值方式如下： 

A、已上市项目公允价值为第一层级，按照估值日最近一个交易日的股票收盘价

计算的市值计算； 

B 未上市的项目： 

若系最近一年新投资的项目，则按照投资成本对该项目进行公允价值计量； 

若投资期限超过一年，则按项目具体情况，按照下表对项目进行公允价值计量： 
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项目目前的状态 估值方法 

已退出的 按照已实际收到现金计算 

未退

出 

的 

已上市的 
按照估值日最近一个交易日的股

票收盘价计算的市值计算 

未 

上 

市 

的 

未 

计 

划 

回 

购 

的 

最近一年内新投资的 按照投资成本计算 

投 

资 

超 

过 

一 

年 

的 

最近存在转让或再融资的 按照转让或再融资的价格计算 

最 

近 

未 

发 

生 

转 

让 

或 

再 

融 

资 

的 

公 司 最 近 

四 个 季 度 

合 计 未 亏 

损 、 未 出 

现 业 绩 下 

滑 超 过 

50% 且 可 

比 上 市 公 

司 市 盈 率 

未 超 过 

100 的 

已经申报 

IPO 的 

按照最近一年净利润*可比上市公

司市盈率（大于 30 的取 30）*80%

计算 

预计  1 年 

内 申 报 

IPO 的 

按照最近一年净利润*可比上市公

司市盈率（大于 30 的取 30）*70%

计算。若估值低于按照投资协议

约定计算的回购金额的，则取回

购金额为估值结果 

预计  1 年 

后 申 报 

IPO 的 

按照最近一年净利润*可比上市公

司市盈率（大于 30 的取 30）*60%

计算。若估值低于按照投资协议

约定计算的回购金额的，则取回

购金额为估值结果 

公 司 最 近 

一 年 亏 损 

或 者 业 绩 

下 滑 超 过 

50% 或 者 

可 比 上 市 

公 司 市 盈 

率 大 于 

100 的 

已经申报 

IPO 的 

按照最近一期末净资产*可比上市

公司市净率*80%计算，可比上市

公司市净率*80%的结果大于 2 的

则取 2 

预计  1 年 

内 申 报 

IPO 的 

按照最近一期末净资产*可比上市

公司市净率*70%计算，可比上市

公司市净率*70%的结果大于 2 的

则取 2。若估值低于按照投资协议

约定计算的回购金额的， 则取回

购金额为估值结果 

预计 1 年 

后 申 报 

按照最近一期末净资产*可比上

市公司市净率 *60%计算 

 

 计划回购的 

按照投资协议或最新达成的协

议中的约定的价款计算；无回

购协议且最新未就回购达成协

议的，按照账面净资产值的 50%

计算 

注：对新三板挂牌项目的估值参照对上市公司的估值方法。 

公司在使用市盈率和市净率进行估值时，市盈率和市净率是根据可比上市公司市
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值和市盈率或市净率计算的加权平均数。可比上市公司的选择与被投企业在经营范围

和规模上相同或相近的企业。 

在对投资项目进行估值时，根据被投项目计划申报 IPO 的时间不同，对选择的可

比上市公司加权平均市盈率和市净率按一定比例进行折算，同时还规定了加权平均市

盈率和市净率的上限。 

综上，对非上市公司进行估值时，采用的市盈率或市净率输入值已经进行了相应

调整，符合《企业会计准则第 39 号—公允价值计量》第二十六条，“在使用第二层次

输入值对相关资产或负债进行公允价值计量时，应当对第二层次输入值进行调整。” 

的规定。 

三、其他财务问题说明  

7.营业收入与销售商品、提供劳务收到的现金差异。半年报显示，公司报告期内

实现营业收入 6.60亿元，销售商品、提供劳务收到的现金 5.34亿元，应收账款增加

6779万元，预收款项减少 1.13亿元。请补充披露公司报告期内营业收入与销售商品、

提供劳务收到的现金之间存在差异的原因。  

答复：公司报告期内实现营业收入 6.58 亿元，销售商品、提供劳务收到的现金

5.34 亿元，二者之间差额 1.24 亿元，差异原因主要是：应收账款余额增加影响 0.71

亿元（其中应收账款净额增加 0.68 亿元，坏账准备增加 0.03 亿元），预收账款余额减

少影响 1.13 亿元，销项税额影响-0.14 亿元，应收账款中包含已实现未收回项目退出

成本及收益影响-0.12 亿元，应收款项重分类等其他影响金额为-0.34 亿元。 

8.坏账计提。公司披露在其组合中，地产类客户与其私募股权类客户采用不同的

账龄分析法来计提坏账准备。请公司结合业务模式说明其计提方式的合理性。  

答复：根据企业会计准则规定及公司的会计政策，期末公司将应收款项划分为两

大类分别计提坏账准备。一是单项金额重大并单独计提坏账准备的应收款项；二是按

信用风险特征组合计提坏账准备的应收款项。其中，单项金额重大的项目经单独减值

测试后未发生减值的，按信用风险特征组合计提坏账准备。 

房地产开发和私募股权投资是两个完全不同的行业，其经营模式、业务特点、客
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户构成、收入来源等差别很大，应收款项的性质也存在很大差异。基于以上因素，期

末在计提应收款项坏账准备时，公司将按信用风险特征组合计提坏账准备的应收款项

区分为两个子类，即地产类应收款项和私募股权投资类应收款项，并根据以前年度两

类应收款项发生坏账损失的可能性为基础分别确定相应的坏账计提比例，计提坏账准

备。公司认为，上述会计处理能更加客观准确地反映两个行业应收账款的风险特征，

也更加公允的列示期末应收款项的价值。 

9.管理费用。报告期内，公司确认管理费用 2.19亿元，增幅为 29倍。主要是由

于管理费用中职工薪酬、咨询费和会务及广告费的大幅增长。请结合公司的人员构成、

薪酬结构、绩效管理，业务情况等分析公司管理费用大幅增长的原因。 

答复：公司管理费用增幅较大主要是由于公司合并范围变更所致，具体说明如下： 

2015 年 11 月 30 日，公司完成重大资产购买暨关联交易事项，从事私募股权投资

管理业务的昆吾九鼎成为公司的全资子公司，并于 2015 年 12 月 1 日开始纳入公司合

并范围。 

报告期内，公司管理费用合计 21,990.17 万元，其中母公司管理费用为 891.88 万

元，与 2015 年度同期管理费用 687.69 万元相比增幅为 29.69%；昆吾九鼎报告期管理

费用为 21,098.28 万元，与 2015 年度同期管理费用 17,157.38 万元相比，增幅为 22.97%，

但是由于上年同期昆吾九鼎尚未纳入上市公司合并范围，从而导致报告期内管理费用

金额与上年同期相比增幅过大。 

昆吾九鼎从事业务为私募股权投资管理，属于轻资产行业，其发生的管理费用主

要为项目投融资过程中的咨询费，员工工资及奖金、差旅费，办公室租金等，报告期

内昆吾九鼎发生的管理费用具体明细如下（金额单位：万元）： 

项  目 本期发生额 占总额比重% 

咨询费 7,990.43 37.87 

职工薪酬 6,905.85 32.73 

办公费 2,729.54 12.94 

差旅交通费 1,263.43 5.99 

中介及专业机构费用 583.84 2.77 
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会务及广告费 784.28 3.72 

业务招待费 412.05 1.95 

劳务费 212.76 1.01 

折旧及摊销 101.20 0.48 

其他 114.90 0.54 

合  计 21,098.28 100.00 

 

特此公告。 

 

 

昆吾九鼎投资控股股份有限公司 

                                                 董事会 

                                             2016 年 9 月 23 日 


