
关于“关于对万泽实业股份有限公司的重组问询函” 

（非许可类重组问询函【2016】第 1 号）评估公司答复 

 

四、关于评估与作价 

13．你公司本次交易定价以评估结果为依据，仅采用资产基础法进行

评估。根据《重组管理办法》第二十条第三款要求，原则上应当提供两种

评估方法，请你公司说明只采用一种评估方法的合理性及评估结果的合适

性。请独立财务顾问核查并发表意见。 

答复： 

1）、进行企业价值评估，要根据评估目的、评估对象、价值类型、评估时的市场状

况及在评估过程中资料收集情况等相关条件，分析资产评估基本方法的适用性，恰当选

择一种或多种资产评估基本方法。 

资产评估基本方法包括资产基础法、收益法和市场法。 

深圳市万泽房地产开发集团有限公司为房地产开发项目公司，有完备的财务资料和

资产管理资料可以利用，资产取得成本的有关数据和信息来源较广，因此本次评估可以

采用资产基础法。 

深圳市万泽房地产开发集团有限公司为房地产开发项目公司，主要开发的项目为深

圳云顶天海住宅小区，截至评估基准日该住宅小区均已入住，住宅仅余 2套，其他余下

商铺均作为被评估单位的投资性房地产。截至评估基准日，被评估单位尚无新的土地开

发项目，本次评估无法对其未来开发收入和成本进行预测，故不宜采用收益法。 

深圳市万泽房地产开发集团有限公司是房地产开发项目公司，即在现有土地开发完

毕后公司亦终止经营，在公开市场上类似的房地产公司很少，故不宜采用市场法。 

通过以上分析，本次评估对深圳市万泽房地产开发集团有限公司采用资产基础法进

行评估。 

2）、深圳市万泽房地产开发集团有限公司的主要下属项目开发公司为天实和华置

业（北京）有限公司。 

天实和华置业（北京）有限公司有完备的财务资料和资产管理资料可以利用，资产

取得成本的有关数据和信息来源较广，因此本次评估可以采用资产基础法。 



天实和华置业(北京)有限公司为房地产开发项目公司，主要开发位于北京市北京经

济技术开发区的 D3C1、D3C2、D3F1 地块。其中 D3C1、D3C2 尚未动工，D3F1 目前已经结

构封顶。对于该地块，企业已经进行了项目规划方案设计，并取得了规划部门批文，故

可对企业进行收益法评估。 

被评估单位是房地产开发项目公司，即在现有土地开发完毕后公司亦终止经营，在

公开市场上类似的房地产公司很少，故不宜采用市场法。 

通过以上分析，本次评估对天实和华置业(北京)有限公司采用资产基础法和收益法

进行评估。 

14．你公司对深圳万泽地产的子公司北京万泽碧轩房地产开发有限公

司和汕头市万泽置业房地产开发有限公司按转让价（即净资产账面值）进

行评估。请说明该价格是否公允，如不公允的，评估结果中使用该数据是

否合理；并说明本次交易的股权购买和出售的具体会计处理，价格的公允

性对会计处理及上市公司主要财务指标的影响。请独立财务顾问、评估机

构和审计机构核查并发表意见。 

答复：本次评估在评估报告出具日前，万泽实业股份有限公司已与深圳市万泽房地

产开发集团有限公司签订了股权转让协议，将深圳市万泽房地产开发集团有限公司的子

公司北京万泽碧轩房地产开发有限公司和汕头市万泽置业房地产开发有限公司的股权

全部转让给万泽实业股份有限公司。此次转让不涉及实际控制人（万泽股份）变化，因

此，协议中约定的转让价格是合理的。故本次评估按转让价（即净资产账面值）对这两

家子公司进行评估。 

15．请你公司按照《格式准则第 26 号》第二十四条、《主板信息披露

业务备忘录第 6 号—资产评估相关事宜》相关要求，补充披露评估信息；

请你公司列表逐项披露主要评估资产的账面值、评估值和增值原因；请补

充说明对天实和华土地使用权评估修正的具体内容并分析合理性。 

答复：本次评估针对土地使用权采用了假设开发法进行了评估。 

1）、假设开发法介绍 

假设开发法是将房屋完工后的市场价值扣除从现状土地状态至房屋完工后所需投



入的必要建设成本后来估算土地使用权价值的方法。 

假设开发法计算公式 

土地使用权评估价值＝开发完成后房地产价值－开发成本－管理费用－投资利息

－销售税费－土地增值税－利润 

2）、假设开发法修正 

由于本次评估的评估对象处于查封状态，综合考虑目前的诉讼情况，即使被评估单

位胜诉，销售也要延期，所以本次评估对上述公式修正如下： 

土地使用权评估价值＝（延期销售的房地产价值－开发成本－管理费用－投资利息

－销售税费－土地增值税－利润）×折现系数 

3）、假设开发法修正原因 

按照正常民事诉讼程序及期限、与本案相关的“三缓一集中”的政策、以及相关经

验，该案自报告日起至少持续 3 年至 4年。即使被评估单位胜诉，其土地解封也至少还

需要 3年至 4年。 

由此推断，在被评估单位胜诉的情况下，D3F1 地块的最早可销售时间为 2018 年底；

目前其他 2 个地块已分批开工建设，其开工时间较 D3F1 地块晚约 1 年，故本次评估假

设 D3C1 于 2018 年初开工建设，2019 年底完成销售；D3C2 于 2019 年初开工建设，2020

年底完成销售。 

4）、假设开发法修正内容 

按照假设开发法原始公式得到地价，通过计算折现率（详见收益法评估说明 4.2.11），

得到各地块相关延后年限的折现系数，以此得到修正后的地价。 

在上述评估过程中，我们考虑了诉讼导致项目开发延期的影响，这在假设开发法原

始公式中是没有体现的。故修正后的评估值能客观体现被评估企业土地使用权的市场价

值。 

 

 

银信资产评估有限公司 

2016 年 2 月 25 日 
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