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声明

一、本资产评估报告依据财政部发布的资产评估基本准则和中国资产评估协

会发布的资产评估执业准则和职业道德准则编制。

二、本资产评估机构及其资产评估师遵守法律、行政法规和资产评估准则,

坚持独立、客观、公正的原则,并对所出具的资产评估报告依法承担责任。

三、委托人或者其他资产评估报告使用人应当按照法律、行政法规规定和资

产评估报告载明的使用范围使用资产评估报告；委托人或者其他资产评估报告使

用人违反前述规定使用资产评估报告的,资产评估机构及其资产评估师不承担责

任。

本资产评估报告仅供委托人及被评估单位的股东、资产评估委托合同中约定

的其他资产评估报告使用人和法律、行政法规规定的资产评估报告使用人使用；

除此之外,其他任何机构和个人不能成为资产评估报告的使用人。

本资产评估机构及资产评估师提示资产评估报告使用人应当正确理解评估

结论,评估结论不等同于评估对象可实现价格,评估结论不应当被认为是对评估

对象可实现价格的保证。

四、评估对象涉及的资产、负债清单及企业经营预测资料由委托人及被评估

单位申报并经其采用签名、盖章或法律允许的其他方式确认；委托人和其他相关

当事人依法对其提供资料的真实性、完整性、合法性负责。

五、资产评估师已对评估对象及其所涉及资产及负债进行现场调查；已对评

估对象及其所涉及资产的法律权属状况给予必要的关注,对评估对象及其所涉及

资产的法律权属资料进行了查验,对已经发现的问题进行了如实披露,并且已提

请委托人及其他相关当事人完善产权以满足出具资产评估报告的要求。

六、本资产评估机构及资产评估师与资产评估报告中的评估对象没有现存或

者预期的利益关系,与相关当事人没有现存或者预期的利益关系,对相关当事人

不存在偏见。

七、本资产评估机构出具的资产评估报告中的分析、判断和结果受资产评估

报告中假设和限制条件的限制,资产评估报告使用人应当充分考虑资产评估报告

中载明的假设、限制条件、特别事项说明及其对评估结论的影响。
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北京华联商厦股份有限公司拟转让

合肥海融兴达商业管理有限公司

股东全部权益价值项目

资产评估报告摘要

北京国融兴华资产评估有限责任公司接受北京华联商厦股份有限公司的委

托,据有关法律、法规和资产评估准则,遵循独立、客观、公正的原则,采用公认的

评估方法,按照必要的评估程序,对北京华联商厦股份有限公司所持有的合肥海融

兴达商业管理有限公司股东全部权益价值在评估基准日的市场价值进行了评估。

现将资产评估报告摘要如下：

一、评估目的：北京华联商厦股份有限公司拟进行股权转让事宜,北京国融

兴华资产评估有限责任公司接受北京华联商厦股份有限公司的委托,对合肥海融

兴达商业管理有限公司的股东全部权益价值进行评估,为上述经济行为提供价值

参考意见。

二、评估对象和评估范围：评估对象为合肥海融兴达商业管理有限公司股东

全部权益价值。评估范围为评估对象所对应的经审计的全部资产和负债,具体包

括：流动资产、非流动资产、流动负债。

三、价值类型：市场价值。

四、评估基准日：2018年 8 月 31日。

五、评估方法：本项目采用资产基础法和收益法进行评估。

六、评估结论：本资产评估报告选用资产基础法评估结果作为评估结论。具

体结论如下：

采用资产基础法测算，合肥海融兴达管理有限公司评估基准日总资产账面价

值为 27,508.23 万元，评估价值为 27,508.23 万元，评估无增减值变化；总负债账

面价值为 48.50 万元,评估价值为 48.50 万元，评估无增减值变化；股东全部权益

账面价值为 27,459.73万元,股东全部权益评估价值为 27,459.73万元，评估无增减

值变化。资产基础法具体评估结果详见下列评估结果汇总表：
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资产基础法评估结果汇总表

评估基准日：2018 年 8 月 31 日

被评估单位：合肥海融兴达商业管理有限公司 金额单位：人民币万元

项目
账面价值 评估价值 增减值 增值率%

A B C=B-A D=C/A×100%
1 流动资产 16,201.69 16,201.69
2 非流动资产 11,306.54 11,306.54
3 其中：可供出售金融资产 - -
4 持有至到期投资 - -
5 长期应收款 - -
6 长期股权投资 - -
7 投资性房地产 11,300.00 11,300.00
8 固定资产 - -
9 在建工程 - -
10 工程物资 - -
11 固定资产清理 - -
12 生产性生物资产 - -
13 油气资产 - -
14 无形资产 - -
15 开发支出 - -
16 商誉 - -
17 长期待摊费用 - -
18 递延所得税资产 6.54 6.54
19 其他非流动资产 - -
20 资产总计 27,508.23 27,508.23
21 流动负债 48.50 48.50
22 非流动负债 - -
23 负债合计 48.50 48.50
24 净资产 27,459.73 27,459.73

七、评估结论使用有效期：

本资产评估报告仅为资产评估报告中描述的经济行为提供价值参考依据,本

评估结论使用有效期为自评估基准日起 1年内有效,超过 1 年有效期需重新进行

评估。

以上内容摘自资产评估报告正文,欲了解本评估项目的详细情况和合理理解

评估结论,应当认真阅读资产评估报告正文。并提请资产评估报告使用者关注资

产评估报告中载明的假设、限定条件、特别事项说明及其对评估结论的影响。
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北京华联商厦股份有限公司拟转让

合肥海融兴达商业管理有限公司

股东全部权益价值

资产评估报告正文

北京华联商厦股份有限公司：

北京国融兴华资产评估有限责任公司接受贵公司的委托,根据有关法律、法

规和资产评估准则,采用资产基础法和收益法,按照必要的评估程序,对贵公司拟

转让合肥海融兴达商业管理有限公司股东全部权益价值在 2018年 8月 31日的市

场价值进行了评估。现将资产评估情况报告如下：

一、委托人及被评估单位及委托合同约定的其他资产评估报告使用者

本评估项目的委托人为北京华联商厦股份有限公司,被评估单位为合肥海融

兴达商业管理有限公司。

(一)委托人概况

1.注册登记情况

统一社会信用代码：9111000071092147XM

名称：北京华联商厦股份有限公司

类型：其他股份有限公司(上市)

住所：北京市通州区永乐经济开发区永开路 1号

法定代表人：阳烽

注册资本：273735.1947万元

成立日期：1998年 05月 29 日

营业期限：1998年 05月 29 日至长期

登记机关：北京市工商行政管理局

经营范围：销售烟、音像制品、包装食品、副食品；零售、邮购公开发行的

国内版书刊(限分支机构经营)；美容美发；电子游艺；餐饮(限分支机构经营)；销

售百货、针纺织品、工艺美术品、珠宝首饰、银饰品、花卉、家具、日用杂品、

土产品、五金交电化工(不含危险化学品)、电子计算机软硬件及外部设备、传真
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机、移动电话、寻呼机及配件、饮食炊事机械、制冷空调设备、劳保用品、金属

材料、机械电器设备、汽车(不含九座以下乘用车)及配件、化工轻工材料、建筑

材料、民用建材；仓储、洗衣、劳务服务；摄影、彩扩、打字服务；承办展览展

示活动；企业管理、信息咨询(中介除外)；组织文化交流活动(演出除外)；连锁店

经营管理；家居装饰；出租商业设施；日用品修理；技术开发、咨询、服务、培

训；资产经营；零售内销黄金饰品(限分支机构经营)、汽车配件、自行车、电动

车、摩托车及配件、健身器材设施、粮食(限零售)、饲料(限分支机构经营)、复印、

健身服务、经营场地出租；项目投资；投资管理。(企业依法自主选择经营项目,

开展经营活动；依法须经批准的项目,经相关部门批准后依批准的内容开展经营

活动；不得从事本区产业政策禁止和限制类项目的经营活动。)
2.历史沿革

北京华联商厦股份有限公司前身是中商股份有限公司(“中商股份”),系经国

内贸易部[1997]内贸函政体法字 446号批复和国家经济体制改革委员会体改生

[1998]9号批复批准,采用募集设立方式设立的公司。

经中国证券监督管理委员会证监发字(1998)88号批复批准,中商股份于 1998

年 5月 4 日公开发行人民币普通股 4,500万股,发行后公司股本为 17,800万股。后

经转增总股本增至 24,920万股。

经 2002年第三次临时股东大会审议通过并经北京市工商行政管理局核准,

公司名称变更为北京华联商厦股份有限公司(以下简称“华联商厦”)。

经 2009年 6 月 1日中国证券监督管理委员会《关于核准北京华联商厦股份

有限公司向北京华联集团投资控股有限公司发行股份购买资产的批复》(证监许

可(2009)436号)核准,华联商厦向北京华联集团投资控股有限公司(以下简称“华联

集团”)发行 24,465.0501万股股份。发行后公司股本总额为 49,385.0501万股。

经中国证券监督管理委员会《关于核准北京华联商厦股份有限公司非公开

发行股票的批复》(证监许可(2010)1772 号)核准,华联商厦于 2010年 12月 16 日以

非公开发行股票的方式发行人民币普通股(A 股)25,056.82万股,发行后公司股本总

额为 74,441.8701万股。
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根据华联商厦 2010年年度股东大会决议和修改后的章程规定,以 2010年 12

月 31日股本 74,441.8701万股为基数,按每 10股转增 2 股的比例,以资本公积转增

股份 14,888.3740万股,转增后公司股本总额为 89,330.2441万股。

根据华联商厦 2011年年度股东大会决议和修改后的章程规定,以 2011年 12

月 31日股本 89,330.2441万股为基数,按每 10股转增 2 股的比例,以资本公积转增

股份 17,866.0488万股,转增后公司股本总额为 107,196.2929万股。

经中国证券监督管理委员会《关于核准北京华联商厦股份有限公司非公开

发行股票的批复》(证监许可[2013]1449号)核准,华联商厦于 2013 年 12月 26日以

非公开发行股票的方式发行人民币普通股(A 股)115,412.35 万股,发行后公司股本

总额为 222,608.64万股。

经中国证券监督管理委员会《关于核准北京华联商厦股份有限公司向上海

镕尚投资管理中心(有限合伙)等发行股份购买资产并募集配套资金的批复》(证监

许可[2016]3200号)核准,华联商厦于 2017年 1月 23日购买资产发行人民币普通股(A

股)25,607.2640万股、于 2017 年 2 月 16日以非公开发行股票的方式募集配套资金

发行人民币普通股(A 股)25,519.2878万股,发行后公司股本总额为 273,735.1947 万

股。

华联商厦建立了股东大会、董事会、监事会的法人治理结构,设 18家分公司

及投资部、租赁部、市场部、工程部、物业部、财务部、证券法律部等部门,目

前拥有 49家直接或间接控制的下属投资主体,以及华联财务有限责任公司(“华联

财务”)、北京华联鑫创益科技有限公司(“华联鑫创益”)、上海中商亿商通网上

销售服务有限公司(“亿商通”)、北京华联第一太平商业物业管理公司(“第一太

平”)、华联汇垠股权投资基金管理有限公司(“华联汇垠”)、贝壳金宝教育科技

(北京)有限公司(“贝壳金宝”)、深圳中然基金管理有限公司(“深圳中然基金”)、

龙德置地有限公司(“龙德置地”)共 8家合营或联营企业。

华联商厦及子公司属其他商业行业,主营商业物业的租赁及物业管理服务业

务、影院业务和保理业务。

(二)被评估单位简介

1.公司简况

名称：合肥海融兴达商业管理有限公司(以下简称：“合肥海融兴达”)
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类型：有限责任公司

住所：合肥市包河区金寨路 1090号

法定代表人：牛晓华

注册资本：肆亿肆仟玖佰万元整

成立日期：2014年 03月 07 日

营业期限：2014年 03月 07 日至 2024年 03月 07 日

主要经营范围：出租商业设施；商业经营管理咨询；文化艺术交流策划、展

览展示服务,仓储服务(除危险品)；销售、百货、日杂用品、家具、花卉、电气设

备、健身器材设施；商务信息资询；停车场管理；计算机技术、开发、转让服务。

2.公司股东及持股比例、股权变更情况

截止评估基准日,股东结构及持股比例情况如下：

金额单位：人民币万元

股东姓名或名称 出资数额 出资方式

北京华联商厦股份有限公司
3,0864.00 实物出资

14,036.00 货币出资

合计 44,900.00

3.近三年的资产、财务和经营状况

被评估单位近三年来的财务状况如下表：

金额单位：人民币万元

项目 2015年 12 月 31日 2016 年 12 月 31
日

2017 年 12 月 31
日

2018年 8月 31日

流动资产 15,308.16 15,208.26 15,835.69 16,201.69
固定资产 0.00 0.00 0.00 0.00
无形资产 0.00 0.00 0.00 0.00
资产总计 45,867.87 44,545.15 43,949.76 43,507.09
流动负债 - 39.48 66.04 48.50

非流动负债 0.00 0.00 0.00 0.00
负债合计 0.00 39.48 66.04 48.50

所有者权益 45,867.87 44,505.67 43,883.72 43,458.59

被评估单位近三年来的经营状况如下表：

金额单位：人民币万元

项目 2015年度 2016年度 2017 年度 2018年 8 月 31 日
营业收入 0.00 0.00 740.21 498.41

其中:主营业务收入 0.00 0.00 740.21 498.41
其他业务收入 - - - -
减:营业成本 1,222.82 1,222.82 1,222.82 815.21

其中：主营业务成本 1,222.82 1,222.82 1,222.82 815.21
其他业务成本 - - - -
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项目 2015年度 2016年度 2017 年度 2018年 8 月 31 日
主营业务税金及附加 174.58 179.48 140.07 88.87

营业费用 1.30 3.91 - 0.01
管理费用 0.00 0.00 0.00 0.00
财务费用 -0.13 -44.00 -0.72 -0.17

减：资产减值损失 26.17
加：投资收益 - - - -

营业利润 -1,398.57 -1,362.20 -621.95 -431.67
加：营业外收入 - - - -
减：营业外支出 - - - -

利润总额 -1,398.57 -1,362.20 -621.95 -431.67
减：所得税费用 - - - - 6.54

净利润 -1,398.57 -1,362.20 -621.95 -425.13

被评估单位 2015 年度、2016 年度、2017 年度会计报表已经致同会计师事务

所(特殊普通合伙)审计,评估基准日会计报表已经致同会计师事务所(特殊普通合

伙)审计,并出具了无保留意见的审计报告。

4.委托人与被评估单位之间的关系

本次评估的委托人为北京华联商厦股份有限公司,被评估单位为北京华联商

厦股份有限公司的全资子公司。

(三)委托合同约定的其他资产评估报告使用者

本资产评估报告仅供委托人及被评估单位的股东、资产评估委托合同约定的

使用人和国家法律、法规规定的资产评估报告使用人使用,除国家法律、法规另

有规定外,任何未经评估机构和委托人确认的机构或个人不能由于得到资产评估

报告而成为资产评估报告使用者。

二、评估目的

北京华联商厦股份有限公司拟进行股权转让事宜,北京国融兴华资产评估有

限责任公司接受北京华联商厦股份有限公司的委托,对合肥海融兴达商业管理有

限公司的股东全部权益价值进行评估,为上述经济行为提供价值参考意见。

上述经济行为已经北京华联商厦股份有限公司 2018年 9月 3日总经理办公会

(总经办 2018【025】号)通过。

三、评估对象和评估范围
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(一)评估对象

评估对象为合肥海融兴达商业管理有限公司股东全部权益价值。

(二)评估范围

评估范围为评估对象所对应的经审计的合肥海融兴达商业管理有限公司的

全部资产和负债 ,具体包括：资产总额为 27,508.23 万元，其中：流动资产为

16,201.69 万元，非流动资产为 11,306.54万元；负债总额为 48.50万元，其中：流

动负债为 48.50万元；所有者权益总额为 27,459.73万元。账面价值详见下表：

金额单位：人民币万元

项目
账面价值

1 流动资产 16,201.69
2 非流动资产 11,306.54
3 其中：可供出售金融资产 -
4 持有至到期投资 -
5 长期应收款 -
6 长期股权投资 -
7 投资性房地产 11,300.00
8 固定资产 -
9 在建工程 -
10 工程物资 -
11 固定资产清理 -
12 生产性生物资产 -
13 油气资产 -
14 无形资产 -
15 开发支出 -
16 商誉 -
17 长期待摊费用 -
18 递延所得税资产 6.54
19 其他非流动资产 -
20 资产总计 27,508.23
21 流动负债 48.50
22 非流动负债 -
23 负债合计 48.50
24 净资产(所有者权益) 27,459.73

委托评估对象和评估范围与评估委托合同约定的评估对象与评估范围一致。

上述财务数据经致同会计师事务所(特殊普通合伙)审计,出具了无保留意见的审

计报告(致同专字（2018）第 110ZC6644号)。

(三)主要资产状况

纳入本次评估范围的投资性房地产,共计 1 项。资产账面余额 272,988,607.50
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元，计提差值准备 159,988,607.50元，账面净值 113,000,000.00元。

合肥海融兴达商业管理有限公司的投资性房地产位于合肥市金寨南路 1090

号。该投资性房地产于 2001年建成,2014 年 3 月 7 日由北京华联综合超市股份有

限公司出资设立合肥海融兴达商业管理有限公司时,鉴于我国相关法律法规对实

物出资的要求,甲乙双方同意将甲方拥有的合肥市金寨路 1090 号物业过户至乙方

名下。该建筑面积 20,279.82平方米,钢筋混凝土结构,共有地面 3层。

装修情况,屋面采用轻钢龙骨石膏板吊顶,白色乳胶漆饰面,门厅墙面干挂天

然石材,外墙面为石材面,楼内地面为地砖。室内中央空调、上下水、通风、电气

照明及消防设施齐全。至评估基准日投资性房地产已对外出租。

(四)企业申报的账面记录或者未记录的无形资产状况

无。

(五)企业申报的表外资产情况

无。

(六)引用其他机构出具的评估结论所涉及的资产类型、数量和账面价值、评

估价值

无。

四、价值类型及其定义

根据评估目的实现的要求,结合评估对象自身的功能、使用方式和利用状态

等条件,本次评估价值类型选用市场价值。

市场价值是指自愿买方和自愿卖方在各自理性行事且未受任何强迫压制的

情况下,评估对象在评估基准日进行正常公平交易的价值估计数额。

五、评估基准日

(一)本项目评估基准日为 2018年 8月 31 日。

(二)按照评估基准日尽可能与资产评估应对的经济行为实现日接近的原则,

由委托人确定评估基准日。

(三)本次资产评估的工作中,评估范围的界定、评估参数的选取、评估价值的

确定等,均以评估基准日企业内部的财务报表、外部经济环境以及市场情况确定。

本报告书中一切取价标准均为评估基准日有效的价格标准。
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六、评估依据

(一)评估行为依据

已经北京华联商厦股份有限公司 2018年 9 月 3日总经理办公会(总经办 2018

【025】号)。

(二)法规依据

1.《中华人民共和国资产评估法》(中华人民共和国主席令第四十六号)；

2.《中华人民共和国公司法》；

3.《中华人民共和国担保法》；

4.《中华人民共和国物权法》；

5.《中华人民共和国企业所得税法》；

6.《中华人民共和国企业所得税法实施条例》；

7.《中华人民共和国增值税暂行条例实施细则》(财政部、国家税务总局令第

50号)；

8.《中华人民共和国城镇土地使用税暂行条例》(2006年 12 月 30日国务院第

163次常务会议通过)；

9.《中华人民共和国增值税暂行条例》(国务院令[2008]第 538号)；

10.《关于全面推开营业税改征增值税试点的通知》(财税[2016]36号)；

11.《财政部、税务总局关于调整增值税税率的通知》(财税〔2018〕32号)；

12.其它相关的法律法规文件。

(三)评估准则依据

1.《资产评估基本准则》(财资[2017]43号)；

2.《资产评估职业道德准则》(中评协(2017)30号)；

3.《资产评估执业准则—资产评估程序》(中评协(2017)31号)；

4.《资产评估执业准则—资产评估报告》(中评协(2017)32号)；

5.《资产评估执业准则—资产评估委托合同》(中评协(2017)33号)；

6.《资产评估执业准则—资产评估档案》(中评协(2017)34号)；

7.《资产评估执业准则—企业价值》(中评协(2017)36号)；

8.《资产评估执业准则——不动产》的通知(中评协(2017)38 号)；

9.《资产评估机构业务质量控制指南》(中评协(2017)46号)；
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10.《资产评估价值类型指导意见》(中评协(2017)47号)；
11.《资产评估对象法律权属指导意见》(中评协(2017)48号)。

(四)产权依据

1.房屋所有权证；

2.国有土地使用权证。

(五)取价依据

1.评估基准日银行存贷款基准利率；

2.企业提供的财务报表、审计报告等相关财务资料；

3.企业提供的未来年度经营计划、盈利预测等资料；

4.评估人员现场勘察记录及收集的其他相关估价信息资料；

5.《财政部国家发展改革委关于清理规范一批行政事业性收费有关政策的

通知》(财税(2017)20号)；

6.WIND 系统提供的相关行业统计数据；

7.企业会计核算资料；

8.评估人员现场勘察记录及收集的其他相关估价信息资料；

9.万德系统提供的相关行业统计数据；

10.国家有关部门发布的统计资料和技术标准资料及价格信息资料,以及我公

司收集的有关询价资料和取价参数资料等。

(六)其他参考依据

1.《城镇土地估价规程》(GB/T18508-2014)；

2.《城镇土地分等定级规程》(GB/T18507-2014)；

3.《房地产估价规范》(GB/T50291-2015)；

4.《房屋完损等级评定标准(试行)》(城住字[1984]第 678 号)；

5.被评估单位提供的资产清单、资产基础法评估申报明细表和收益预测表；

6.致同会计师事务所(特殊普通合伙)出具的审计报告。

七、评估方法

(一)评估方法的选择

1.评估方法简介
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依据资产评估准则的规定,企业价值评估可以采用资产基础法、收益法、市

场比较法三种方法。

资产基础法是指在合理评估企业各项资产价值和负债的基础上确定评估对

象价值的评估方法。

收益法指将企业预期收益资本化或折现,以确定评估对象价值的评估方法。

收益法常用的具体方法包括股利折现法和现金流量折现法。

市场比较法是指将评估对象与参考企业、在市场上已有交易案例的企业、股

东权益、证券等权益性资产进行比较以确定评估对象价值的评估方法。市场比较

法常用的两种具体方法是可比公司比较法和可比案例比较法。

2.评估方法选择

《资产评估准则--企业价值》规定,注册资产评估师执行企业价值评估业务,

应当根据评估目的、评估对象、价值类型、资料收集情况等相关条件,分析收益

法、市场法和资产基础法三种资产评估基本方法的适用性,恰当选择一种或者多

种资产评估基本方法。

根据评估目的、评估对象、价值类型、资料收集情况等相关条件,以及三种

评估基本方法的适用条件,本次评估选用的评估方法为资产基础法和收益法。评

估方法选择理由如下：

(1)可以从企业获利能力的角度衡量被评估单位评估基准日的价值,故采用收

益法。

(2)以被评估单位评估基准日的资产负债表为基础,能够合理的评估企业各项

资产、负债价值,故采用资产基础法。

(3)无法获得与评估对象相似的市场交易案例,故本次评估不适用市场法评

估。

(二)资产基础法简介

1.流动资产

评估范围内的流动资产主要包括货币资金、应收账款、其他应收款。

(1) 货币资金主要为银行存款,通过核实银行对账单、银行函证等,以核实后的

价值确定评估值。

(2) 各种应收款项在核实无误的基础上,根据每笔款项可能收回的数额确定
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评估值。

2.投资性房地产

因市场上对于整栋楼的大宗交易参照物较难获取，故不采用市场法评估；

由于本次评估的投资性房地产主要用于出租，是收益性物业，因此采用收益

法评估。

对出租的房地产采用收益法进行评估，即预计评估对象未来的正常净收益，

选用适当的还原利率将其折现到评估基准日后累加，以此估算评估对象的客观合

理价格或价值的方法。

收益法的计算公式为：在建筑物剩余经济寿命晚于土地使用权剩余期限结束

的情况下，且土地使用权出让合同中未约定不可续期的，不动产价值等于以土地

使用权剩余期限为收益期限计算的不动产价值，加上土地使用权剩余期限结束时

建筑物的残余价值折算到评估基准日时的价值。

n
n

n

i

i
i rRrRP 



   )1(×)1(×
1

5。0

式中：P=物业评估值

Ri=净收益

Rn=物业残余价值

n=收益计算年限

r=折现率

i=第几年

3.递延所得税资产

递延所得税资产核算内容为是应收款计提的坏账准备原因形成的,评估人员

核实了被评估单位递延所得税资产相关核定办法,以核实后的账面价值确定评估

价值。

4.负债

流动负债中主要为企业应交税费,以被评估单位实际需要承担的负债确定评

估值。

(三)收益法简介
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本资产评估报告选用现金流量折现法中的企业自由现金流折现模型。企业自

由现金流折现模型的描述具体如下：

股东全部权益价值=企业整体价值-付息债务价值

1.企业整体价值

企业整体价值是指股东全部权益价值和付息债务价值之和。根据被评估单位

的资产配置和使用情况,企业整体价值的计算公式：

企业整体价值=经营性资产价值+溢余资产价值+未合并子公司投资价值+非

经营性资产负债价值+其他未列入营运的资产和负债价值

(1)经营性资产价值

经营性资产是指与被评估单位生产经营相关的,评估基准日后企业自由现金

流量预测所涉及的资产与负债。经营性资产价值的计算公式：

n
n

n
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i
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式中：P：评估基准日的企业经营性资产价值；

Fi：评估基准日后第 i年预期的企业自由现金流量；

Fn：预测期末年预期的企业可变现值；

r：折现率(此处为加权平均资本成本,WACC)；

n：预测期；

i：预测期第 i年(年中折现)。

其中,企业自由现金流量计算公式：

企业自由现金流量=息前税后净利润＋折旧与摊销－资本性支出－营运资金

增加额

其中,折现率(加权平均资本成本,WACC)计算公式：

DE
Dt)(1K

DE
EKWACC de 






式中：ke：权益资本成本；

kd：付息债务资本成本；

E：权益的市场价值；

D：付息债务的市场价值；
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t：所得税率。

其中,权益资本成本采用资本资产定价模型(CAPM)计算。计算公式：

cLfe rβMRPrK 

式中：rf：无风险收益率；

MRP：市场风险溢价；

βL：权益的系统风险系数；

rc：企业特定风险调整系数。

(2)溢余资产价值

溢余资产是指评估基准日超过企业生产经营所需,评估基准日后企业自由现

金流量预测不涉及的资产。溢余资产以核实后的账面值作为评估值。

(3)未合并子公司投资价值

未合并子公司投资价值是指未纳入合并口径进行收益预测的长期股权投资

价值。

(4)非经营性资产、负债价值

非经营性资产、负债是指经营性资产、负债中与被评估单位生产经营无关的,

评估基准日后企业自由现金流量预测不涉及的资产与负债。非经营性资产、负债

以核实后的账面值作为评估值。

(5)其他未列入营运的资产和负债价值

其他未列入营运的资产和负债是指其他与被评估单位生产经营无关的,评估

基准日后企业自由现金流量预测不涉及的资产与负债。其他未列入营运的资产和

负债以核实后的账面值作为评估值。

2.付息债务价值

付息债务是指评估基准日被评估单位需要支付利息的负债。被评估单位无付

息债务。
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八、评估程序实施过程和情况

(一)明确评估业务基本事项

通过向委托人了解总体方案,明确委托人及被评估单位、评估目的、评估对

象和评估范围、评估基准日、资产评估报告使用限制、资产评估报告提交时间及

方式等评估业务基本事项。

(二)签订委托合同

根据了解的评估业务基本情况,北京国融兴华资产评估有限责任公司对自身

专业胜任能力、独立性和业务风险进行综合分析和评价,最终决定与委托人签订

资产评估委托合同。

(三)编制评估计划

根据评估项目的具体情况,指派项目经理和评估小组成员。由项目经理编制

评估计划,对评估项目的具体实施程序、时间要求、人员分工做出安排,并将评估

计划报经部门经理和总经理审核批准。

(四)现场调查

根据批准的评估计划,评估人员进驻被评估单位进行现场调查工作,主要包括

对企业经营状况的了解、向企业有关人员了解企业所处的行业信息、经营模式、

人力资源情况等。并核实评估范围内的实物资产的运行、维护、保养状况等。

(五)收集评估资料

根据评估工作的需要,评估人员收集与本次评估相关的各种资料与信息,包括

被评估单位的财务资料、预测数据、资产权属证明材料、市场价格信息、行业信

息、经营规划等。

(六)评定估算

根据评估对象的实际状况和特点,制定各类资产的具体评估方法,对评估范围

内的资产分别进行评估测算,确定评估价值。

(七)编制和提交资产评估报告

项目经理召集评估小组成员对评估结论进行分析,并由项目经理撰写资产评

估报告,经三级审核后向委托人提交资产评估报告。
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九、评估假设

本资产评估报告分析估算采用的假设条件：

(一)基本假设

1.公开市场假设,即假定在市场上交易的资产或拟在市场上交易的资产,资产

交易双方彼此地位平等,彼此都有获取足够市场信息的机会和时间,以便于对资产

的功能、用途及其交易价格等作出理智的判断；

2.交易假设,即假定所有待评估资产已经处在交易的过程中,评估师根据待评

估资产的交易条件等模拟市场进行估价。交易假设是资产评估得以进行的一个最

基本的前提假设；

3.持续经营假设,即假设被评估单位以现有资产、资源条件为基础,在可预见

的将来不会因为各种原因而停止营业,而是合法地持续不断地经营下去。

(二)一般假设

1.假设评估基准日后被评估单位所处国家和地区的政治、经济和社会环境无

重大变化；

2.假设评估基准日后国家宏观经济政策、产业政策和区域发展政策无重大变

化；

3.假设和被评估单位相关的利率、赋税基准及税率、政策性征收费用等评估

基准日后不发生重大变化；

4.假设本次评估测算的各项参数取值是按照现时价格体系确定的,未考虑基

准日后通货膨胀因素的影响；

5.假设评估基准日后无不可抗力对被评估单位造成重大不利影响。

(三)特殊假设

1.假设被评估单位的生产经营业务可以按其现状持续经营下去,并在可预见

的经营期内,其经营状况不发生重大变化；

2.假设企业未来的经营管理人员尽职,企业继续保持现有的经营管理模式持

续经营；
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3.资产持续使用假设,即假设被评估资产按照其目前的用途和使用的方式、规

模、频度、环境等条件合法、有效地持续使用下去,并在可预见的使用期内,不发

生重大变化；

4.假设委托人及被评估单位所提供的有关企业经营的一般资料、产权资料、

政策文件等相关材料真实、有效；

5.假设评估对象所涉及资产的购置、取得、建造过程均符合国家有关法律法

规规定；

6.假设评估对象所涉及的实物资产无影响其持续使用的重大技术故障,假设

其关键部件和材料无潜在的重大质量缺陷；

7.假设评估基准日后被评估单位的现金流入为平均流入,现金流出为平均流

出。

本资产评估报告评估结论在上述假设条件下在评估基准日时成立,当上述假

设条件发生较大变化时,签字资产评估师及本评估机构将不承担由于假设条件改

变而推导出不同评估结论的责任。

十、评估结论

根据国家有关资产评估的规定,本着独立、公正和客观的原则及必要的评估

程序,对合肥海融兴达商业管理有限公司的股东全部权益价值进行了评估。本次

评估采用了资产基础法和收益法,评估结论根据以上评估工作得出,其评估结果

如下：

(一)资产基础法评估结果

采用资产基础法测算，合肥海融兴达管理有限公司评估基准日总资产账面价

值为 27,508.23 万元，评估价值为 27,508.23 万元，评估无增减值变化；总负债账

面价值为 48.50 万元,评估价值为 48.50 万元，评估无增减值变化；股东全部权益

账面价值为 27,459.73万元,股东全部权益评估价值为 27,459.73 万元，评估无增减

值变化。资产基础法具体评估结果详见下列评估结果汇总表：

资产基础法评估结果汇总表

评估基准日：2018 年 8 月 31 日

被评估单位：合肥海融兴达商业管理有限公司 金额单位：人民币万元
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项目
账面价值 评估价值 增减值 增值率%

A B C=B-A D=C/A×100%
1 流动资产 16,201.69 16,201.69
2 非流动资产 11,306.54 11,306.54
3 其中：可供出售金融资产 - -
4 持有至到期投资 - -
5 长期应收款 - -
6 长期股权投资 - -
7 投资性房地产 11,300.00 11,300.00
8 固定资产 - -
9 在建工程 - -
10 工程物资 - -
11 固定资产清理 - -
12 生产性生物资产 - -
13 油气资产 - -
14 无形资产 - -
15 开发支出 - -
16 商誉 - -
17 长期待摊费用 - -
18 递延所得税资产 6.54 6.54
19 其他非流动资产 - -
20 资产总计 27,508.23 27,508.23
21 流动负债 48.50 48.50
22 非流动负债 - -
23 负债合计 48.50 48.50
24 净资产 27,459.73 27,459.73

(二)收益法评估结果

截止评估基准日 2018年 8月 31日,股东全部权益账面价值为 27,459.73 万元；

在持续经营条件下，经收益法评估，合肥海融兴达商业管理有限公司的股东全部

权益价值的评估结果为 25,700.00万元，评估减值额为 1,759.73万元，评估减值率

为 6.41%。

(三)评估结论的确定

经对两种评估结果比较，资产基础法评估后的股东全部权益价值 27,459.73

万元，收益法评估后的股东全部权益价值为 25,700.00万元,两者相差 1,759.73万元,

差异率为 6.41%。
两种方法评估结果差异的主要原因是：两种评估方法考虑的角度不同,资产基

础法是从资产的再取得途径考虑的,反映的是企业现有资产的重置价值,收益法是

从企业的未来获利能力角度考虑的,反映了企业各项资产的综合获利能力。两种

方法评估思路不同,得到的评估结果存在差异是必然的。
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本次评估选用资产基础法结果并且投资性房地产选用收益法评估结果的理

由：1、近年来受电子商务的冲击。商业地产的市场价格降幅较大；2、对于整栋

楼的大宗交易参照物较难获取；3、本次评估对象为被评估单位持续经营(出租)

物业的股东全部权益价值,被评估单位主要为经营投资性物业,资产基础法评估中,

企业的主要资产投资性物业已采用收益法的模型进行评估,故本资产评估报告评

估结论采用资产基础法评估结果,即：合肥海融兴达商业管理有限公司的股东全

部权益价值的评估结果为 27,459.73万元。

十一、特别事项说明

以下为在评估过程中已发现可能影响评估结论但非评估人员执业水平和能

力所能评定估算的有关事项：

(一)引用其他机构出具的报告结论的情况

无。

(二)权属资料不全面或者存在瑕疵的情形

未发现。

(三)评估程序受到限制的情形

无。

(四)评估基准日存在的法律、经济等未决事项

被评估单位承诺无法律、经济等未决事项,且上述情况属实、承担相关法律

责任。

(五)抵押、担保、租赁及其或有负债(或有资产)等事项的性质、金额及与评估

对象的关系

无。

(六)评估基准日至资产评估报告日之间可能对评估结论产生影响的事项

无。

(七)本次资产评估对应的经济行为中,可能对评估结论产生重大影响的瑕疵

情形

无。
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资产评估报告使用者应注意以上特别事项对评估结论产生的影响。

十二、资产评估报告使用限制说明

(一)本资产评估报告只能用于资产评估报告载明的评估目的和用途；

(二)本资产评估报告只能由资产评估报告载明的资产评估报告使用者使用；

(三)本资产评估报告的全部或者部分内容被摘抄、引用或者被披露于公开媒

体,需评估机构审阅相关内容,法律、法规规定以及相关当事方另有约定的除外；

(四)本资产评估报告经资产评估师签字、评估机构盖章后方可正式使用；

(五)本资产评估报告所揭示的评估结论仅对资产评估报告中描述的经济行为

有效,评估结论使用有效期为自评估基准日起一年,即从 2018 年 8月 31 日至 2019

年 8月 30 日止的期限内有效,超过 1年有效期需重新进行评估。

十三、资产评估报告日

本资产评估报告日为 2018年 11月 16 日。



十四、资产评估机构和资产评估师签章

评估机构法定代表人：

资产评估师(签字)：

资产评估师(签字)：

北京国融兴华资产评估有限责任公司

2018年 11月 16 日
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