
 1 / 8 
 

机构间私募产品报价与服务系统 

私募股权估值业务指引 

(征求意见稿） 

第一章 总则 

第一条 【目的依据】为规范机构间私募产品报价与服务

系统（以下简称“报价系统”）私募股权估值业务，促进私

募股权市场发展，保护投资者合法权益，根据中证机构间报

价系统股份有限公司（以下简称“中证报价”）相关规定，

制定本指引。 

第二条 【定义】私募股权估值业务是指估值商接受报价

系统或被估值企业委托对估值基准日相关被估值企业的每

股价值、每单位元注册资本价值或每单位元财产份额价值进

行分析、估算，形成估值报告并披露的业务。 

第三条 【估值标的】估值标的股权包括股份有限公司股

权、有限责任公司股权以及合伙企业财产份额。估值商可对

满足以下任一条件的企业股权进行估值： 

(一) 股权所属企业已按照《机构间私募产品报价与服务

系统私募股权融资业务指引（试行）》完成私募股权融资注

册； 
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(二) 股权所属企业已按照《机构间私募产品报价与服务

系统私募股权转让业务指引（试行）》完成私募股权转让注

册； 

(三) 股权所属企业已按照《机构间私募产品报价与服务

系统私募股权报价业务指引（试行）》完成报价注册。 

第四条 【基本原则】估值商估值应当遵循相关法律法

规、自律规则等规定，恪守独立、客观、公正、审慎、专业、

诚信、科学的原则，并履行保密职责。 

第五条 【报告披露】估值商应通过报价系统披露估值报

告。 

第六条 【免责声明】估值商对估值报告负责，报价系统

不对被估值企业私募股权价值作出任何实质性判断或保证。

估值报告供报价系统相关主体参考使用，投资者据此作出投

资决策的，风险自担。 

第七条 【日常管理】中证报价对私募股权估值业务进行

日常管理。 

第二章  估值商 

第八条 【估值商资格】同时满足以下条件的报价系统参

与人可以申请成为估值商： 

(一) 已取得报价系统展示类业务权限； 
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(二) 证券公司、基金公司、私募基金管理公司、期货公

司、资产评估公司、担保公司、保险公司、银行、会计师事

务所或投资咨询机构等; 

(三) 最近两年内未因违法违规而受到处罚； 

(四) 具有完善的内部管理制度和估值管理制度； 

(五) 配备专门的估值业务人员，相关人员应具备私募股

权估值业务能力。其中，具有三年以上估值业务经验的专职

人员不少于三名，至少有一名专职人员具有资产评估师、注

册会计师、证券分析师或投资顾问资格； 

(六) 中证报价要求的其它条件。 

第九条 【资格申请】报价系统参与人申请成为估值商

的，应当向中证报价提交以下材料： 

(一) 企业营业执照； 

(二) 企业基本情况说明，包含但不限于企业基本信息、

估值业务开展情况、估值业务能力情况说明、合法合规性承

诺等； 

(三) 估值业务的内部管理制度，包括但不限于内部业务

管理制度、风险控制制度等； 

(四) 估值人员总体介绍及相关资质证明文件； 

(五) 中证报价要求的其他文件。 

中证报价自收到申请材料之日起五个工作日内完成审

核，审核通过后，参与人取得估值商资格。 
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第十条 【信息隔离】估值商应对估值业务与其他业务进

行信息隔离，防止存在利益冲突的部门及人员利用估值业务

谋取不正当利益。 

第十一条 【估值要求】估值商及其业务人员在进行估

值业务时应当符合以下要求： 

(一) 获取充分信息，并确信信息来源可靠，信息利用恰

当； 

(二) 估值报告引用第三方报告的，应对引用内容的独立

性与专业性进行必要判断； 

(三) 合理运用估值假设，估值方法恰当； 

(四) 应考虑流动性对估值对象价值的影响。 

第十二条 【估值方法】估值商应分析各种评估方法的

适用性，选择一种或多种估值方法，包括但不限于收益法、

市场法、成本法等。 

估值商及其业务人员在选择适用估值方法时，应考虑以

下因素： 

(一) 估值目的、估值对象、价值类型； 

(二) 宏观经济形势； 

(三) 行业发展阶段及行业趋势； 

(四) 被估值企业类型、发展阶段、历史经营数据、未来

收益预测； 

(五) 行业竞争状况； 
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(六) 估值资料的可获得性和充分性； 

(七) 可比公司选择的合理性和科学性； 

(八) 被估值企业股票、股权或份额的流动性； 

(九) 其他因素。 

第三章  估值流程 

第十三条 【初步业务活动】估值商开展估值业务前，

应初步了解被估值企业基本情况，确保其已具备估值业务所

需要的独立性和胜任能力。 

第十四条 【接受业务委托】估值商应与委托人签署估

值业务委托协议，约定服务内容、权利与义务、具体估值服

务年限和收费标准等内容。收费标准不得与估值结果挂钩，

对同一股权的估值服务年限不应少于三年。 

第十五条 【尽职调查】估值商应对被估值企业的业务、

财务、合规等方面进行尽职调查。 

第十六条 【私募股权估值】估值商应在尽职调查的基

础上，确定合理的估值假设和估值方法，对被估值企业的每

股价值、每单位元注册资本价值或每单位元财产份额价值进

行合理估值，形成估值工作底稿，并出具估值报告。 

第十七条 【估值报告】估值报告内容包括但不限于估

值摘要、被估值企业基本信息、被估值企业财务和经营状况、

估值基准日、估值有效期、估值假设、估值方法、估值程序、

估值结果、估值披露和估值使用说明等。 
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第十八条 【持续估值】估值商应当对被估值企业进行

持续估值，并更新估值报告。估值有效期限从估值基准日开

始连续计算，最长不应超过六个月。 

第十九条 【估值披露】存在以下情形之一的，估值商

应对相关情况做出合理解释或说明，并通过报价系统进行披

露： 

(一) 估值结果偏离最新成交价格的 30%以上（含）； 

(二) 估值结果偏离最近一次估值结果的 20%以上（含）； 

(三) 中证报价规定的其他情形。 

第四章  管理措施 

第二十条 【禁止行为】估值商及其业务人员不得存在

以下行为： 

(一) 与被估值企业存在关联关系； 

(二) 与被估值企业存在行业竞争关系； 

(三) 在估值报告披露前泄露和本次估值有关的内容； 

(四) 利用在履行估值职责过程中获取的非公开信息为本

人或他人直接或间接谋取利益； 

(五) 接受被估值企业及关联单位或个人提供的资金、物

品等馈赠及其他利益； 

(六) 以预先设定的价值作为估值结论； 

(七) 中证报价认定的其他情形。 
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第二十一条 【估值商排名】报价系统可根据估值结果

与成交价格的偏离度为标准对估值商及其业务人员进行排

名，并在报价系统公布。 

第二十二条 【估值商点评】报价系统参与人可通过报

价系统对估值商进行实名点评。 

第二十三条 【管理措施一】估值商未按照本办法第十

一条、第十二条、第十七条规定开展估值业务的，未按本办

法估值流程进行估值的，中证报价将撤销其估值报告，并有

权采取以下管理措施： 

(一) 出现一次上述情形的，在报价系统范围内给予公告

警告； 

(二) 一年内累计出现两次上述情形的，在报价系统范围

内公告暂停其估值商资格三个月； 

(三) 两年内累计出现三次上述情形的，在报价系统范围

内公告取消其估值商资格。 

第二十四条 【管理措施二】估值商未按本办法第十八

条规定进行持续估值的，未按照本办法第十九条规定对估值

结果做出合理解释的，中证报价将要求估值商及其业务人员

限期改正，并有权采取以下管理措施： 

(一) 出现一次上述情形的，给予口头警告； 

(二) 一年内累计出现两次上述情形的，在报价系统范围

内给予公告警告； 
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(三) 一年内累计出现三次（含）以上上述情形的，在报

价系统范围内公告暂停其估值商资格三个月； 

(四) 两年内累计出现四次（含）以上上述情形的，在报

价系统范围内公告暂停其估值商资格一年； 

(五) 三年内累计出现五次（含）以上上述情形的，在报

价系统范围内公告取消其估值商资格。 

第二十五条 【管理措施三】估值商及其业务人员存在

本办法第二十条规定的禁止行为的，中证报价取消其估值商

资格。 

第二十六条 【移交处理】 估值商在开展估值业务中违

反本办法和其他自律规则的，由中证报价移交相应自律组织

采取自律惩戒措施。 

估值商因从事估值业务违反法律、行政法规的，由中证

报价移交中国证监会及其他有权机构依法查处。 

第五章 附则 

第二十七条 【解释与发布】 本指引由中证报价负责解

释，自发布之日起施行。 


