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注册资产评估师声明 

 

一、我们在执行本资产评估业务中，遵循了相关法律法规和资产评

估准则，恪守独立、客观和公正的原则；根据我们在执业过程中收集的

资料，评估报告陈述的内容是客观的，并对评估结论合理性承担相应的

法律责任。 

二、评估对象涉及的资产、负债清单由委托方、被评估单位申报并

经其签章确认；所提供资料的真实性、合法性、完整性，恰当使用评估

报告是委托方和相关当事方的责任。 

三、我们与评估报告中的评估对象没有现存或者预期的利益关系；

与相关当事方没有现存或者预期的利益关系，对相关当事方不存在偏

见。 

四、我们已对评估报告中的评估对象及其所涉及资产进行现场调

查；我们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，并对已经

发现的问题进行了如实披露，且已提请委托方及相关当事方完善产权以

满足出具评估报告的要求。 

五、我们出具的评估报告中的分析、判断和结论受评估报告中假设

和限定条件的限制，评估报告使用者应当充分考虑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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摘   要 

 

中联资产评估集团有限公司接受沙隆达集团公司的委托，就沙隆达

集团公司拟转让持有的湖北沙隆达对外贸易有限公司 10%股权之经济

行为，对所涉及的湖北沙隆达对外贸易有限公司全部资产及负债在评估

基准日的市场价值进行了评估。 

评估对象为湖北沙隆达对外贸易有限公司股东全部权益，评估范围

是湖北沙隆达对外贸易有限公司全部资产及负债。 

评估基准日为 2012 年 6 月 30 日。 

本次评估的价值类型为市场价值。 

本次评估以持续使用和公开市场为前提，结合委估对象的实际情

况，综合考虑各种影响因素，分别采用资产基础法和收益法两种方法对

湖北沙隆达对外贸易有限公司进行整体评估，然后加以校核比较。考虑

评估方法的适用前提和满足评估目的，本次选用资产基础法评估结果作

为最终评估结果。 

经实施清查核实、实地查勘、市场调查和询证、评定估算等评估程

序，得出湖北沙隆达对外贸易有限公司股东全部权益在评估基准日 2012

年 6 月 30 日的评估结论如下： 

净资产账面值 2,465.04 万元，评估值 2,993.03 万元，评估增值 
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527.99 万元，增值率 21.42 %。 

在使用本评估结论时，特别提请报告使用者使用本报告时注意报告

中所载明的特殊事项以及期后重大事项。 

根据国有资产评估管理的相关规定，资产评估报告须经备案（或核

准）后使用，经备案（或核准）后的评估结果使用有效期一年，自评估

基准日 2012 年 6 月 30 起，至 2013 年 6 月 29 日止。超过一年，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，应当阅读资产评估报告全文。
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沙隆达集团公司： 

中联资产评估集团有限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、收益法，按照必要的评估程序，对

沙隆达集团公司拟转让持有的湖北沙隆达对外贸易有限公司 10%股权

之经济行为所涉及的湖北沙隆达对外贸易有限公司股东全部权益在评

估基准日 2012 年 6 月 30 日的市场价值进行了评估。现将资产评估情况

报告如下： 

一、委托方、被评估单位和其他评估报告使用者 

本次资产评估的委托方为沙隆达集团公司，被评估单位为湖北沙隆

达对外贸易有限公司。 

（一） 委托方概况 

公司名称：沙隆达集团公司 

营业执照注册号：421000000096917 

注册地址： 湖北省荆州市北京东路 93 号 

法定代表人： 李作荣 

注册资本：人民币贰亿肆仟零陆拾陆万壹仟元整 

实收资本：人民币贰亿肆仟零陆拾陆万壹仟元整 
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经济性质：联营企业  

经营范围：主营农药化学品、化肥、兽药、饲料及化工产品，热

电生产及经营，医药产品、农产品流通，房地产开发，货物、技术、

代理进出口（不含国家禁止或限制进出口的货物或技术）（上述经营项

目仅限于成员企业经营）。 

兼营机械设备及配件、普通机械、金属材料、广告耗材、包装材料

销售，批发黄磷、氯、三氯化磷、三氯氧磷、丙烯腈、丙烯醛、硫酸二

甲酯、易燃液体、易燃固体、压缩气体和液化气体、氧化剂和有机过氧

化物、毒害品、腐蚀品（限票面经营且有效期至 2014 年 3 月 27 日止）；

广告策划、设计、制作、代理、发布；复印、打字；杂件印刷（有效期

至 2013 年 9 月 19 日止） 

（二） 被评估单位概况 

1、公司概况 

公司名称：湖北沙隆达对外贸易有限公司 

营业执照注册号：4210001000694 

公司地址：荆州市沙市区北京东路 93 号 

法定代表人：李作荣 

注册资本：人民币 1000 万元 

公司类型：有限责任公司 

经营范围：自营和代理出口各类商品及技术的进出口业务，国家

规定的专营进出口商品和国际禁止进出口等特殊商品除外；经营进料

加工和“三来一补”业务；开展对销贸易和转口贸易。 

2、历史沿革 

湖北沙隆达对外贸易有限公司（以下简称“公司”或“本公司”）由湖

北沙隆达股份有限公司、沙隆达集团公司共同出资，于 1998 年 7 月 29
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日经荆州市工商行政管理局登记注册成立。 

截至评估基准日，湖北沙隆达对外贸易有限公司实收资本为 1000

万元人民币，股东名称、出资额和出资比例如下： 

表1    股东名称、出资额和出资比例 

序号 股东名称 出资额（万元人民币） 出资比例 

1 湖北沙隆达股份有限公司 900 90% 

2 沙隆达集团公司 100 10% 

 合   计 1000 100% 

以上出资经荆州市会计师事务所审验，并于 1998 年 7 月 17 日出具

了荆会师验字（1998）第 138 号审计报告。 

3、资产、财务及经营状况 

截止评估基准日 2011 年 6 月 30 日，公司资产总额为 25,310.60 万

元，负债总额 22,845.56 万元，净资产额为 2,465.04 万元，实现营业收

入错误！链接无效。万元，净利润错误！链接无效。万元。公司近 3 年

及基准日资产、财务状况如下表： 

表2    公司资产、负债及财务状况 

单位：人民币万元 

项目 2012 年 6 月 30 日 2011 年 12 月 31 日 2010 年 12 月 31 日 2009 年 12 月 31 日 

总资产 25,310.60 25,310.60 14,635.23 12,275.36 

负债 22,845.56 22,845.56 12,277.47 10,203.06 

净资产 2,465.04 2,465.04 2,357.76 2,072.30 

 2012 年 1-6 月 2011 年度 2010 年度 2009 年度 

主营业务收入 10,260.53 34,337.75 25,496.54 15,962.17 

利润总额 144.57 340.66 311.95 350.66 

净利润 107.27 298.25 327.28 179.89 

审计机构 
中瑞岳华会计师事务

所（特殊普通合伙） 

瑞岳华会计师事务

所（特殊普通合伙） 

中瑞岳华会计师事

务所有限公司 

天职国际会计师

事务所有限公司 

（三）委托方与被评估单位之间的关系 

委托方是沙隆达集团公司，被评估单位湖北沙隆达对外贸易有限公

司是沙隆达集团公司子公司。 

（四）委托方、业务约定书约定的其他评估报告使用者 
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本评估报告的使用者为委托方、被评估单位、经济行为相关的当事

方以及按照相关规定报送备案的相关监管机构。 

除国家法律法规另有规定外，任何未经评估机构和委托方确认的机

构或个人不能由于得到评估报告而成为评估报告使用者。 

二、评估目的 

根据《关于进一步做好清理整合三级以下企业工作的通知》（中国

化工发政发[2006]61 号），中国化工集团有限公司为减少企业管理层级、

强化企业管理、提高经济效益，对三级以下企业进行清理整合。2012

年 9 月 12 日中国化工农化总公司下发《关于加快三级以下企业清理的

通知》（中农化资函[2012]62 号），要求各直属企业应着手应清理企业

的清理方案和计划。2012 年 9 月 14 日，沙隆达集团公司在公司水上会

议室召开办公会，根据 2012 年 9 月 12 日中国化工农化总公司下发的《关

于加快三级以下企业清理的通知》的要求做好清理湖北沙隆达对外贸易

有限公司的前期准备工作，会议形成一致意见，沙隆达集团公司持有湖

北沙隆达对外贸易有限公司 10%的股权通过国有产权公开挂牌转让的

方式进行出让。 

本次评估的目的是反映湖北沙隆达对外贸易有限公司股东全部权

益于评估基准日的市场价值，为沙隆达集团公司挂牌转让其持有的湖北

沙隆达对外贸易有限公司 10%股权之经济行为提供价值参考依据。 

三、评估对象和评估范围 

评估对象是湖北沙隆达对外贸易有限公司的股东全部权益。评估范

围为湖北沙隆达对外贸易有限公司在基准日的与全部资产及负债。资产

总额 25,310.60 万元、负债 22,845.56 万元、净资产 2,465.04 万元。具体

包括流动资产 24,623.26 万元；非流动资产 687.34 万元，其中固定资产
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4.82 万元；流动负债 22,845.56 万元。 

上述资产与负债数据摘自经中瑞岳华会计师事务所（特殊普通合

伙）审计的资产负债表，评估是在企业经过审计后的基础上进行的。 

委托评估对象和评估范围与经济行为涉及的评估对象和评估范围

一致。 

(一) 委估主要资产情况 

本次评估范围中的主要资产为货币资金、应收账款、其他应收款、

存货、长期股权投资、固定资产。 

1、主要资产法律权属状况 

纳入本次评估范围内的车辆资产为一辆别克牌 SGM6510GL8 商务

车，该车证载权利人为被评估企业，没有抵押担保事项，不存在产权瑕

疵。 

2、主要资产经济状况 

湖北沙隆达对外贸易有限公司主要资产为自用，截止评估基准日资

产尚可正常使用。 

3、主要资产物理状况 

企业存货为库存商品。截止评估基准日，20%哒螨灵已经变质；98%

联苯四胺属于正常销售产品。 

企业的实物资产为一辆别克牌 SGM6510GL8 商务车，截止评估基

准日年检合格，尚可正常使用。 

(二) 企业申报的账面记录或者未记录的无形资产情况 

截止基准日 2012 年 6 月 30 日，湖北沙隆达对外贸易有限公司申报

评估范围内无账面未记录的无形资产。 

(三) 企业申报的表外资产的类型、数量 

截止基准日 2012 年 6 月 30 日，企业申报评估范围内无表外资产。 

(四) 引用其他机构出具的报告的结论所涉及的资产类型、数量和账
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面金额 

本次评估报告中基准日各项资产及负债账面值系中瑞岳华会计师

事务所（特殊普通合伙）的审计结果。除此之外，未引用其他机构报告

内容。 

四、价值类型及其定义 

依据本次评估目的，确定本次评估的价值类型为市场价值。 

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 

本项目资产评估的基准日是 2012 年 6 月 30 日。 

此基准日是委托方在综合考虑被评估单位的资产规模、工作量大

小、预计所需时间、合规性等因素的基础上确定的。 

六、评估依据 

本次资产评估遵循的评估依据主要包括经济行为依据、法律法规依

据、评估准则依据、资产权属依据，及评定估算时采用的取价依据和其

他参考资料等，具体如下：  

（一）经济行为依据 

1、 《关于进一步做好清理整合三级以下企业工作的通知》（中国

化工发政发[2006]61 号）; 

2、 《关于加快三级以下企业清理的通知》（中农化资函[2012]62

号）； 

3、 《沙隆达集团公司办公会纪要》（2012 年 9 月 14 日）。 
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（二）法律法规依据 

1、 《中华人民共和国公司法》（2005 年 10 月 27 日第十届全国人

民代表大会常务委员会第十八次会议修订）； 

2、 《国有资产评估管理办法》（国务院第 91 号令，1991 年）； 

3、 《企业国有资产评估管理暂行办法》国务院国有资产监督管理

委员会令第 12 号（2005 年 8 月 25 日）； 

4、 《企业国有产权转让管理暂行办法》（财政部令第 3 号）；  

5、 《关于加强企业国有资产评估管理工作有关问题的通知》（国资

委产权[2006]274 号）； 

6、 其他与评估工作相关的法律、法规和规章制度等。 

（三）评估准则依据 

1、 《资产评估准则—基本准则》（财企（2004）20 号）； 

2、 《资产评估职业道德准则—基本准则》（财企（2004）20 号）； 

3、 《资产评估准则—评估报告》（中评协[2011]230 号）； 

4、 《资产评估准则—评估程序》（中评协[2007]189 号）； 

5、 《资产评估准则—机器设备》（中评协[2007]189 号）； 

6、 《资产评估价值类型指导意见》（中评协[2007]189 号）； 

7、 《资产评估准则—企业价值》（中评协[2011]227 号）； 

8、 《企业国有资产评估报告指南》（中评协[2011]230 号）； 

9、 《注册资产评估师关注评估对象法律权属指导意见》（会协

[2003]18 号）； 

10、 《企业会计准则—基本准则》（财政部令第 33 号）； 

11、 《企业会计准则第 1 号—存货》等 38 项具体准则（财会[2006]3

号）； 

12、 《企业会计准则—应用指南》（财会[2006]18 号）； 

（四）资产权属依据 
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1、 《机动车行驶证》； 

2、 重要资产购臵合同或凭证； 

3、 其他参考资料。 

（五）取价依据 

1、 《中华人民共和国车辆购臵税暂行条例》（中华人民共和国国

务院令第 294 号，2000 年 10 月 22 日）; 

2、 《汽车报废标准》（原国家经济贸易委员会国经贸经[1997]456

号）； 

3、 《关于调整汽车报废标准若干规定的通知》（原国家经济贸易

委员会国经贸资源[2000]1202 号）； 

4、 《中国人民银行贷款利率表》2012 年 6 月 8 日起执行； 

5、 国家外汇管理局公布的 2012 年 6 月 30 日人民币基准汇价； 

6、 中联资产评估集团有限公司价格信息资料库相关资料； 

7、 其他参考资料。 

（六）其它参考资料 

1、 湖北沙隆达对外贸易有限公司 2009 年、2010 年、2011 年及评

估基准日会计报表及审计报告； 

2、 《资产评估常用方法与参数手册》（机械工业出版社 2011 年版）； 

3、 其他参考资料。 

七、评估方法 

（一）评估方法的选择 

依据资产评估准则的规定，企业价值评估可以采用收益法、市场法、

成本法三种方法。收益法是企业整体资产预期获利能力的量化与现值

化，强调的是企业的整体预期盈利能力。市场法是以现实市场上的参照

物来评价估值对象的现行公平市场价值，它具有估值数据直接取材于市
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场，估值结果说服力强的特点。成本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思路。 

本次评估目的是沙隆达集团公司拟转让持有的湖北沙隆达对外贸

易有限公司，资产基础法从企业购建角度反映了企业的价值，为经济行

为实现后企业的经营管理及考核提供了依据，因此本次评估选择资产基

础法进行评估。 

因目前市场上很难找到与被评估企业类似的交易案例，故而不适宜

采用市场法。 

被评估企业历史年度经营收益较为稳定，在未来年度其收益与风险

可以可靠地估计，因此本次评估可以选择收益法进行评估。 

综上，本次评估确定采用资产基础法和收益法进行评估。 

（二）资产基础法介绍 

资产基础法，是以在评估基准日重新建造一个与评估对象相同的企

业或独立获利实体所需的投资额作为判断整体资产价值的依据，具体是

指将构成企业的各种要素资产的评估值加总减去负债评估值求得企业

价值的方法。 

各类资产及负债的评估方法如下： 

1、流动资产 

（1）货币资金为银行存款。 

对所有银行存款账户进行了函证，以证明银行存款的真实存在，同

时检查有无未入账的银行存款，检查“银行存款余额调节表”中未达账的

真实性，以及评估基准日后的进账情况。基准日银行未达账项均已由审

计进行了调整。对于企业银行存款币种为人民币的存款，本次评估以核

实后账面值确定评估值；对于企业银行存款币种为外币的存款，本次评

估以核实后账面值乘以评估基准日中国人民银行相关币种汇率中间价
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后确定为评估值。 

（2）应收款项 

对应收款项的评估，评估人员在对应收款项核实无误的基础上，借

助于历史资料和现在调查了解的情况，具体分析数额、欠款时间和原因、

款项回收情况、欠款人资金、信用、经营管理现状等，应收账款采用个

别认定和账龄分析的方法估计评估风险损失。对关联方的往来款项，评

估风险坏账损失的可能性为 0；对外部单位往来款项，参照企业计算坏

账准备的方法估计评估风险损失，发生时间 1 年以内的发生评估风险坏

账损失的可能性为 5%；发生时间 1 到 2 年的发生评估风险坏账损失的

可能性在 10%；发生时间 2到 3年的发生评估风险损失的可能性在 30%；

发生时间 3 到 5 年的发生评估风险损失的可能性在 50%；发生时间 5 年

以上的发生评估风险损失的可能性在 100%。另对于评估人员现场勘查

时期即评估基准日至 2012 年 8 月 29 日已回款的应收款项，本次评估不

计提风险损失。 

按以上标准，确定评估风险损失，以应收类账款合计减去评估风险

损失后的金额确定评估值。坏账准备按评估有关规定评估为零。 

（3）存货 

存货为库存商品。核实时，评估人员对库存商品申报表与明细账、

总账及会计报表进行核对，查阅相关账簿记录和原始凭单，以确认库存

商品的真实存在及产权状况。对企业的存货内控制度，进、出库和保管

核算制度及定期盘点制度进行核查，通过查阅最近的进出库单等，掌握

库存商品的周转情况，并对可能存在的失效、变质、残损、无用等存货

进行了重点调查。评估人员对库存商品进行了实地抽盘，并抽查了评估

基准日至盘点日之间的出入库单等，确定评估基准日至盘点日之间的出

入库数量，并由此倒推计算出评估基准日原材料的实有数量。经核实，

确认该企业内控制度严格、健全，原材料的收、发和保管的单据、账簿
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记录完整、清晰。 

企业库存商品中 20%哒螨灵因购臵时间较早，截止评估基准日已变

质，因无任何的回收价值，本次评估以零确定为评估值；对 98%联苯四

胺产品，按照正常销售产品确定评估值。主要采用如下评估方法： 

评估人员依据调查情况和企业提供的资料分析，对于产成品以不含

税销售价格减去销售及其他费用、全部税金和一定的产品销售利润后确

定评估值。 

评估价值=实际数量×不含税售价×（1-产品销售税金及附加费率-销

售费用率-营业利润率×所得税率-营业利润率×（1-所得税率）×r） 

a．不含税售价：不含税售价是按照评估基准日前后的市场价格确

定的； 

b．产品销售税金及附加费率主要包括以增值税为税基计算交纳的

城市建设税与教育附加； 

c．销售费用率是按销售费用与销售收入的比例平均计算； 

d. 营业利润率=主营业务利润÷营业收入; 

e. 所得税率按企业现实执行的税率; 

f. r 为根据销售市场情况确定的比率，由于产成品未来的销售存在

一定的市场风险，具有一定的不确定性，根据基准日调查情况及基准日

后实现销售的情况确定其风险。其中 r 对于畅销产品为 0，一般销售产

品为 50%，勉强可销售的产品为 100%。 

2、非流动资产 

（1）长期股权投资 

对长期股权投资，首先对长期投资形成的原因、账面值和实际状况

进行了取证核实，并查阅了投资协议、股东会决议、章程和有关会计记

录等，以确定长期投资的真实性和完整性。根据被投资单位的具体情况，

采用资产基础法对被投资单位进行整体评估，以被投资单位整体评估后
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的净资产乘以持股比例确定长期股权投资的评估值。 

长期投资评估值=被投资单位评估后净资产×持股比例 

因对被投资企业已作了较详细地评估说明，对被投资单位各项资产

评估时采用的评估方法、评估原则、评估过程在此就不再一一赘述。 

在确定长期股权投资评估值时，评估师没有考虑控股权和少数股权

等因素产生的溢价和折价，也未考虑股权流动性对评估结果的影响。 

（2）固定资产 

根据本次评估目的，按照持续使用原则，以市场价格为依据，结合

委估设备的特点和收集资料情况，采用重臵成本法进行评估。 

评估值=重臵全价×成新率 

1）运输车辆重臵全价的确定 

根据车辆市场信息及《太平洋汽车网汽车报价库》，《易车网》等

近期车辆市场价格资料，确定本评估基准日的运输车辆价格，在此基础

上根据《中华人民共和国车辆购臵税暂行条例》及内蒙荆州相关文件计

入车辆购臵税，新车上户牌照手续费等，确定其重臵全价： 

重臵全价=现行含税购价+车辆购臵税+新车上户牌照手续费等 

①车辆购臵价：参照车辆所在地同类车型最新交易的市场价格确

定；参照车辆所在地同类车型最新交易的市场价格确定；对购臵时间较

长，现不能查到原型号规格的车辆购臵价格时参考相类似，同排量车辆

价格作为评估车辆购臵价。 

②车辆购臵税：根据 2001 年国务院第 294 号令《中华人民共和国

车辆购臵税暂行条例》的有关规定：车辆购臵税应纳税额＝计税价格

×10%。该“纳税人购买自用车辆的计税价格应不包括增值税税款”。故：

购臵附加税＝购臵价÷(1+17%)×10%。 

③新车上户牌照手续费等：根据车辆所在地该类费用的内容及金额

确定。 
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2）车辆成新率的确定 

根据国经贸经[1997]456 号文《关于发布〈汽车报废标准〉的通知》

及 2000 年 12 月 18 日国经贸资源[2000]1202 号《关于调整汽车报废标

准若干规定的通知》的有关规定，按以下方法确定成新率后取其较小者

为最终成新率，即： 

使用年限成新率＝（1－已使用年限／规定使用年限）×100% 

行驶里程成新率＝（1－已行驶里程／规定行驶里程）×100% 

成新率＝Min（使用年限成新率，行驶里程成新率） 

同时对待估车辆进行必要的勘察鉴定，若勘察鉴定结果与按上述方

法确定的成新率相差较大，则进行适当的调整，若两者结果相当，则不

进行调整。即： 

成新率＝Min（使用年限成新率，行驶里程成新率）+a 

a:车辆特殊情况调整系数。 

3）评估值的确定 

评估值=重臵全价×成新率 

（3）递延所得税资产 

对递延所得税资产的评估，核对明细账与总账、报表余额是否相符，

核对与委估明细表是否相符，查阅款项金额、发生时间、业务内容等账

务记录，以证实递延所得税资产的真实性、完整性。在核实无误的基础

上，以调整后账面值确定为评估值。 

3、负债 

检验核实各项负债在评估目的实现后的实际债务人、负债额，以评

估目的实现后的产权所有者实际需要承担的负债项目及金额确定评估

值。 

（三）收益法简介 
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1、概述 

根据《企业价值评估指导意见（试行）》，确定按照收益途径、采用

现金流折现方法（DCF）对拟转让股权的价值进行估算。 

现金流折现方法（DCF）是通过将企业未来预期的现金流折算为现

值，估计企业价值的一种方法，即通过估算企业未来预期现金流和采用

适宜的折现率，将预期现金流折算成现时价值，得到企业价值。其适用

的基本条件是：企业具备持续经营的基础和条件，经营与收益之间存有

较稳定的对应关系，并且未来收益和风险能够预测及可量化。使用现金

流折现法的关键在于未来预期现金流的预测，以及数据采集和处理的客

观性和可靠性等。当对未来预期现金流的预测较为客观公正、折现率的

选取较为合理时，其估值结果具有较好的客观性，易于为市场所接受。 

2、基本评估思路 

根据本次评估尽职调查情况以及企业的资产构成和主营业务特点，

本次评估的基本思路是以企业历史经审计的公司会计报表为依据估算

其股东全部权益价值（净资产），即首先按收益途径采用现金流折现方

法（DCF），估算企业的经营性资产的价值，再加上企业母公司报表中

未体现对外投资收益的对外长期投资的权益价值、以及基准日的其他非

经营性、溢余资产的价值，来得到企业的企业价值，并由企业价值经扣

减付息债务价值后，得出企业的股东全部权益价值（净资产）。 

3、评估模型 

（1）基本模型 

本次评估的基本模型为： 

DBE                                 （1） 

式中： 

E：股东全部权益价值（净资产）； 

B：企业整体价值； 
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  iCPB
 （2） 

P：经营性资产价值； 

 
n

n
n

i
i

i

rr

R

r

R
P

)1()1(1 







 （3） 

式中： 

Ri：未来第i年的预期收益（企业自由现金流量）； 

Rn：收益期的预期收益（企业自由现金流量）； 

r：折现率； 

n：未来预测收益期。 

ΣCi：基准日存在的非经营性、溢余资产的价值。 

 4321 CCCCC i   （4） 

式中： 

C1：预期收益（自由现金流量）中未体现投资收益的全资、控股或

参股投资价值； 

C2：基准日现金类资产（负债）价值； 

C3：预期收益（自由现金流量）中未计及收益的在建工程价值; 

C4: 基准日呆滞或闲臵设备、房产等资产价值; 

D：付息债务价值。 

（2）收益指标 

本次评估，使用企业自由现金流作为经营性资产的收益指标，其基

本定义为： 

R=净利润＋折旧摊销＋扣税后付息债务利息－追加资本   （5） 

式中： 

追加资本=资产更新投资+营运资本增加额+新增长期资产投资（新

增固定资产或其他长期资产）                        （6） 



沙隆达集团公司拟转让持有的湖北沙隆达对外贸易有限公司 10%股权项目资产评估报告 

中联资产评估集团有限公司                       第 19 页 

根据企业的经营历史以及未来市场发展等，估算其未来预期的自由

现金流量，并假设其在预测期后仍可经营一段时期。将未来经营期内的

自由现金流量进行折现处理并加和，测算得到企业经营性资产价值。 

（3）折现率 

本次评估采用加权平均资本成本模型（WACC）确定折现率 r 

 eedd wrwrr   （7） 

式中： 

Wd：评估对象的债务比率； 

 )( DE

D
wd




 （8） 

We：评估对象的股权资本比率； 

 )( DE

E
we




 （9） 

re：股权资本成本，按资本资产定价模型（CAPM）确定股权资本

成本； 

re = rf + βe×（rm - rf） +ε  （10） 

式中： 

rf：无风险报酬率； 

rm：市场预期报酬率； 

ε：评估对象的特性风险调整系数； 

βe：评估对象股权资本的预期市场风险系数； 

 
))1(1(

E

D
tte  

 （11） 

βt：可比公司股票（资产）的预期市场平均风险系数 

 xt K  %66%34   （12） 

式中： 



沙隆达集团公司拟转让持有的湖北沙隆达对外贸易有限公司 10%股权项目资产评估报告 

中联资产评估集团有限公司                       第 20 页 

K：一定时期股票市场的平均风险值，通常假设 K=1； 

βx：可比公司股票（资产）的历史市场平均风险系数 

 P

PX
x

RRCov




);(


 （13） 

式中： 

),( PX RRCov :一定时期内样本股票的收益率和股票市场组合收益率

的协方差； 

σp：一定时期内股票市场组合收益率的方差。 

八、评估程序实施过程和情况 

整个评估工作分四个阶段进行：  

（一）评估准备阶段 

1、2012年8月12日，委托方召集本项目各中介协调会，有关各方就

本次评估的目的、评估基准日、评估范围等问题协商一致，并制订出本

次资产评估工作计划。 

2、配合企业进行资产清查、填报资产评估申报明细表等工作。2012

年8月中旬，评估项目组人员对委估资产进行了详细了解，布臵资产评

估工作，协助企业进行委估资产申报工作，收集资产评估所需文件资料。 

（二）现场评估阶段 

项目组现场评估阶段的时间为2012年8月21日至8月31日。主要工作

如下： 

1、听取委托方及被评估单位有关人员介绍企业总体情况和委估资

产的历史及现状，了解企业的财务制度、经营状况、固定资产技术状态

等情况。 

2、对企业提供的资产清查评估申报明细表进行审核、鉴别，并与
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企业有关财务记录数据进行核对，对发现的问题协同企业做出调整。 

3、根据资产清查评估申报明细表，对固定资产进行了全面清查核

实，对流动资产中的存货类实物资产进行了抽查盘点。 

4、查阅收集委估资产的产权证明文件。 

5、根据委估资产的实际状况和特点，确定各类资产的具体评估方

法。 

6、对车辆设备，查阅了车辆行驶证、购臵发票、查看行驶里程，

询问车辆使用、保养情况，以了解其权属状况、经济状况及物理状况，

并收集相关资料。 

7、对企业提供的权属资料进行查验。 

8、对评估范围内的资产及负债，在清查核实的基础上做出初步评

估测算。 

（三）评估汇总阶段 

2012年9月1日至9月11日对各类资产评估及负债审核的初步结果进

行分析汇总，对评估结果进行必要的调整、修改和完善。 

（四）提交报告阶段 

在上述工作基础上，起草资产评估报告，与委托方就评估结果交换

意见，在全面考虑有关意见后，按评估机构内部资产评估报告三审制度

和程序对报告进行反复修改、校正，最后出具正式资产评估报告。 

本阶段的工作时间为2012年9月12日至10月12日。 

九、评估假设 

本次评估中，评估人员遵循了以下评估假设： 

（一）一般假设 

1、交易假设 
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交易假设是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。 

2、公开市场假设 

公开市场假设，是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。

公开市场假设以资产在市场上可以公开买卖为基础。 

（二）特殊假设 

1、本次评估假设评估基准日外部经济环境不变，国家现行的宏观

经济不发生重大变化； 

2、企业所处的社会经济环境以及所执行的税赋、税率等政策无重

大变化； 

3、本次评估的各项资产均以评估基准日的实际存量为前提，有关

资产的现行市价以评估基准日的国内有效价格为依据； 

4、本次评估假设委托方及被评估单位提供的基础资料和财务资料

真实、准确、完整； 

5、评估范围仅以委托方及被评估单位提供的评估申报表为准，未

考虑委托方及被评估单位提供清单以外可能存在的或有资产及或有负

债； 

6、本次评估测算的各项参数取值不考虑通货膨胀因素的影响。 

当上述条件发生变化时，评估结果一般会失效。 

十、评估结论 

（一）资产基础法评估结论 
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采用资产基础法对湖北沙隆达对外贸易有限公司全部资产及负债

进行评估得出的评估基准日2012年6月30日的评估结论如下： 

资产账面值25,310.60万元，评估值25,837.94万元，评估增值527.34

万元，增值率2.08%。 

负债账面值22,845.56万元，评估值22,844.91万元，评估增值-0.65

万元。 

净资产账面值2,465.04万元，评估值2,993.03万元，评估增值527.99

万元，增值率21.42%。详见下表。 

表3   资产评估结果汇总表 

被评估企业：湖北沙隆达对外贸易有限公司    评估基准日：2012 年 6 月 30 日   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％ 

B C D=C-B 
E=D/B×100

% 

1 流动资产 24,623.26 24,861.65 238.39 0.97 

2 非流动资产 687.34 976.29 288.95 42.04 

3 其中：长期股权投资 270.00 555.14 285.14 105.61 

4 投资性房地产 - - -  

5 固定资产 4.82 8.64 3.82 79.25 

6 在建工程 - - -  

7 无形资产 - - -  

8 其中：土地使用权 - - -  

9 其他非流动资产 - - -  

10 资产总计 25,310.60 25,837.94 527.34 2.08 

11 流动负债 22,845.56 22,844.91 -0.65 - 

12 非流动负债 - - -  

13 负债总计 22,845.56 22,844.91 -0.65 - 

14 净资产（所有者权益） 2,465.04 2,993.03 527.99 21.42 

资产基础法评估结论详细情况见评估明细表。 
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（二）收益法评估结论 

经实施清查核实、实地查勘、市场调查和询证、评定估算等评估程

序，采用现金流折现方法（DCF）对企业股东全部权益价值进行评估。

湖北沙隆达对外贸易有限公司在评估基准日2012年6月30日的净资产账

面值为2,465.04万元，评估后的股东全部权益资本价值（净资产价值）

为2,982.98万元，评估增值517.94万元，增值率21.01%。 

（三）评估结果分析及最终评估结论 

1、评估结果的差异分析 

本次评估采用资产基础法测算得出的股东全部权益价值为 

2,993.03 万元，比采用收益法测算得出的股东全部权益价值2,982.98万

元，高10.05万元，高0.34%。两种评估方法差异的原因主要是：  

1. 资产基础法评估是以资产的成本重臵为价值标准，反映的是资产

投入（购建成本）所耗费的社会必要劳动，这种购建成本通常将随着国

民经济的变化而变化； 

2. 收益法评估是以资产的预期收益为价值标准，反映的是资产的经

营能力（获利能力）的大小，这种获利能力通常将受到宏观经济、政府

控制以及资产的有效使用等多种条件的影响。 

由于湖北沙隆达对外贸易有限公司主营收入主要来源于购买湖北

沙隆达股份有限公司农药产品进行外销及代理湖北沙隆达股份有限公

司农药产品出口业务，而湖北沙隆达对外贸易有限公司与湖北沙隆达股

份有限公司为沙隆达集团内部关联企业，相关业务定价具有较为显著的

内部定价特征，与市场价格存在一定差异，因而以其当前价格为预测基

准所得出的收益法评估结果与成本法评估结果之间存在一定的差异。 

2、评估结果的选取 

本次评估，考虑到评估对象主营收入主要来源于购买湖北沙隆达股
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份有限公司农药产品进行外销及代理湖北沙隆达股份有限公司农药产

品出口业务，而评估对象与湖北沙隆达股份有限公司为沙隆达集团内部

关联企业，相关业务定价具有较为显著的内部定价特征，与市场价格存

在一定差异。且评估对象业务开展主要依托于集团内部，独立盈利能力

存在一定程度的不确定性。而资产基础法从企业构建角度出发，能够更

加合理而公允地反映评估对象市场价值。 

通过以上分析，我们选用资产基础法作为本次湖北沙隆达对外贸易

有限公司股权转让项目确定股权价值的参考依据，由此得到湖北沙隆达

对外贸易有限公司股东全部权益在基准日时点的价值为 2,993.03 万

元。 

十一、特别事项说明 

（一）产权瑕疵事项 

截止评估基准日，没有发现企业存在产权瑕疵事项。 

（二）未决事项、法律纠纷等不确定因素 

本报告未发现未决事项、法律纠纷等不确定因素。 

（三）重大期后事项 

期后事项是指评估基准日之后出具评估报告之前发生的重大事项。 

（四）其他需要说明的事项 

1、评估师和评估机构的法律责任是对本报告所述评估目的下的资

产价值量做出专业判断，并不涉及到评估师和评估机构对该项评估目的

所对应的经济行为做出任何判断。评估工作在很大程度上，依赖于委托

方及被评估单位提供的有关资料。因此，评估工作是以委托方及被评估

单位提供的有关经济行为文件，有关资产所有权文件、证件及会计凭证，

有关法律文件的真实合法为前提。 
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2、本次评估范围及采用的由被评估单位提供的数据、报表及有关

资料，委托方及被评估单位对其提供资料的真实性、完整性负责。 

3、评估报告中涉及的有关权属证明文件及相关资料由被评估单位

提供，委托方及被评估单位对其真实性、合法性承担法律责任。 

4、企业短期借款中有 10,107,804.09 美元押汇借款。对于押汇借款，

评估人员查阅了相关的借款合同，向相关银行发函确认了具体借款金

额、借款期限、借款利率的准确性，经核实押汇借款真实准确，本次评

估以评估基准日外币汇率乘以外币借款金额确定押汇借款的评估值。具

体明细如下： 

序

号 
贷款银行 押汇对应发票号 借款年利率 

贷款本币金

额 
押汇时间 

押汇 

天数 
到期时间 

1 建行荆州塔桥路支行 SN11-12-07-S 3.2669% 453,721.60 2012/5/31 90 2012-8-29 

2 农行荆州江津支行 SN11-12-34-S 2.5% 158,400.00 2012/2/1 180 2012-7-30 

3 农行荆州江津支行 SN11-12-61 2.5% 51,600.00 2012/1/20 180 2012-7-18 

4 农行荆州江津支行 SN11-12-62 2.5% 51,600.00 2012/1/20 180 2012-7-18 

5 中行荆州大桥支行 SN11-12-71 5.1556% 18,000.00 2012/2/16 179 2012-8-13 

6 建行荆州塔桥路支行 SN12-01-05-S 3.2669% 637,855.20 2012/5/31 90 2012-8-29 

7 工行荆州汇通支行 SN12-01-15-S 4.5011% 37,488.00 2012/2/21 171 2012-8-10 

8 中行荆州大桥支行 SN12-01-36-S 4.2364% 37,488.00 2012/5/25 180 2012-11-21 

9 工行荆州汇通支行 SN12-01-57-S 4.5011% 149,952.00 2012/2/21 171 2012-8-10 

10 工行荆州汇通支行 SN12-01-60 4.5011% 67,200.00 2012/2/21 171 2012-8-10 

11 农行荆州江津支行 SN12-04-44-S 2.48% 184,000.00 2012/4/13 150 2012-9-10 

12 中行荆州大桥支行 SN12-02-60-S 5.0643% 75,600.00 2012/3/7 149 2012-8-3 

13 中行荆州大桥支行 SN12-02-66-S 4.0284% 16,250.00 2012/5/8 160 2012-10-15 

14 中行荆州大桥支行 SN12-03-05-S 4.06685% 120,000.00 2012/5/11 111 2012-8-30 

15 中行荆州大桥支行 SN12-03-06-S 4.06685% 120,000.00 2012/5/25 90 2012-8-23 

16 中行荆州大桥支行 SN12-03-09 4.06585% 106,950.00 2012/5/8 69 2012-7-16 

17 农行荆州江津支行 SN12-03-121-S 2.5% 100,000.00 2012/3/3 180 2012-8-30 

18 农行荆州江津支行 SN12-03-19-S 2.5% 234,000.00 2012/3/31 180 2012-9-27 

19 中行荆州大桥支行 SN12-03-28-S 4.06785% 444,082.40 2012/6/6 90 2012-9-4 

20 农行荆州江津支行 SN12-03-52 2.48% 97,850.00 2012/5/4 149 2012-9-30 

21 农行荆州江津支行 SN12-03-53-S 2.46016% 62,125.00 2012/5/4 117 2012-8-29 

22 农行荆州江津支行 SN12-03-54-S 2.48% 47,100.00 2012/5/4 147 2012-9-28 

23 农行荆州江津支行 SN12-03-55-S 2.5% 233,000.00 2012/4/11 180 2012-10-8 

24 农行荆州江津支行 SN12-03-56-S 2.5% 233,000.00 2012/4/11 180 2012-10-8 

25 农行荆州江津支行 SN12-03-61-S 2.5% 234,000.00 2012/3/30 180 2012-9-26 

26 中行荆州大桥支行 SN12-03-62-S 4.0284% 234,000.00 2012/5/8 154 2012-10-9 

27 中行荆州大桥支行 SN12-03-63-S 4.2319% 234,000.00 2012/5/16 174 2012-11-6 

28 中行荆州大桥支行 SN12-03-64-S 4.0284% 235,000.00 2012/5/8 160 2012-10-15 

29 农行荆州江津支行 SN12-03-66-S 4% 235,000.00 2012/5/31 180 2012-11-27 

30 中行荆州大桥支行 SN12-03-77-S 4.06785% 169,179.39 2012/6/11 88 2012-9-7 

31 中行荆州大桥支行 SN12-03-94-S 4.06785% 39,637.50 2012/6/6 90 2012-9-4 

32 中行荆州大桥支行 SN12-04-08-S 4.06785% 458,629.00 2012/6/6 90 2012-9-4 

33 建行荆州塔桥路支行 SN12-04-111-S 3.2669% 94,000.00 2012/5/31 90 2012-8-29 
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序

号 
贷款银行 押汇对应发票号 借款年利率 

贷款本币金

额 
押汇时间 

押汇 

天数 
到期时间 

34 农行荆州江津支行 SN12-04-117-S 2.5% 100,000.00 2012/5/2 177 2012-10-26 

35 建行荆州塔桥路支行 SN12-04-118-S 3.2669% 94,000.00 2012/5/31 90 2012-8-29 

36 中行荆州大桥支行 SN12-04-11-S 4.0284% 233,000.00 2012/5/8 177 2012-11-1 

37 农行荆州江津支行 SN12-04-120-S 4% 359,856.00 2012/5/11 150 2012-10-8 

38 中行荆州大桥支行 SN12-04-19-S 4.0284% 359,856.00 2012/5/8 162 2012-10-17 

39 工行荆州汇通支行 SN12-04-42-S 2.96785% 129,000.00 2012/6/19 59 2012-8-17 

40 农行荆州江津支行 SN12-04-49-S 2.46016% 65,664.00 2012/5/2 107 2012-8-17 

41 中行荆州大桥支行 SN12-04-66-S 4.0284% 359,856.00 2012/5/8 160 2012-10-15 

42 中行荆州大桥支行 SN12-04-84A-S 4.06685% 68,400.00 2012/5/25 92 2012-8-25 

43 农行荆州江津支行 SN12-04-85 2.48% 31,200.00 2012/5/2 147 2012-9-26 

44 农行荆州江津支行 SN12-04-89-S 2.5% 233,000.00 2012/4/28 180 2012-10-25 

45 农行荆州江津支行 SN12-04-90-S 2.5% 233,000.00 2012/5/9 177 2012-11-2 

46 中行荆州大桥支行 SN12-05-105-S 4.06785% 143,400.00 2012/6/6 90 2012-9-4 

47 中行荆州大桥支行 SN12-05-14-S 4.06785% 38,700.00 2012/6/13 90 2012-9-11 

48 中行荆州大桥支行 SN12-05-20-S 4.2369% 20,608.00 2012/6/13 177 2012-12-7 

49 中行荆州大桥支行 SN12-05-24A-S 4.0681% 61,120.00 2012/6/11 120 2012-10-9 

50 中行荆州大桥支行 SN12-05-40-S 4.2374% 69,760.00 2012/6/21 179 2012-12-17 

51 农行荆州江津支行 SN12-05-41-S 4% 100,400.00 2012/5/10 147 2012-10-4 

52 中行荆州大桥支行 SN12-05-47-S 4.06785% 127,800.00 2012/6/13 90 2012-9-11 

53 中行荆州大桥支行 SN12-05-55-S 4.2374% 103,000.00 2012/6/21 179 2012-12-17 

54 中行荆州大桥支行 SN12-05-57-S 4.2364% 359,856.00 2012/5/25 180 2012-11-21 

55 农行荆州江津支行 SN12-05-69-S 4% 184,000.00 2012/5/31 150 2012-10-28 

56 农行荆州江津支行 SN12-05-73-S 4% 95,400.00 2012-5-31 180 2012-11-27 

57 中行荆州大桥支行 SN12-05-82 4.06785% 95,000.00 2012-6-13 90 2012-9-11 

58 中行荆州大桥支行 SN12-05-83-S 4.1681% 50,400.00 2012-6-6 115 2012-9-29 

59 中行荆州大桥支行 SN12-06-104-S 4.0606% 91,000.00 2012-6-28 90 2012-9-26 

60 中行荆州大桥支行 SN12-06-33-S 4.04615% 38,340.00 2012-6-26 150 2012-11-23 

61 中行荆州大桥支行 SN12-06-35-S 4.14965% 51,840.00 2012-6-13 149 2012-11-9 

62 中行荆州大桥支行 SN12-06-36-S 4.04615% 51,840.00 2012-6-26 150 2012-11-23 

63 中行荆州大桥支行 SN12-06-49-S 4.06785% 92,000.00 2012-6-21 88 2012-9-17 

64 中行荆州大桥支行 SN12-06-52-S 4.2369% 92,000.00 2012-6-21 177 2012-12-15 

65 中行荆州大桥支行 SN12-06-78-S 4.2339% 100,400.00 2012-6-26 178 2012-12-21 

66 中行荆州大桥支行 SN12-06-79-S 4.2334% 100,400.00 2012-6-28 180 2012-12-25 

67 中行荆州大桥支行 SN12-07-03-S 4.2334% 103,000.00 2012-6-28 180 2012-12-25 

合计 10,107,804.09  
      

本次评估未考虑押汇借款事项对评估的影响。 

5、其他应付款中李平交来 1650 元无法辨认的款项，企业于 2012

年 9 月结转损益，另其他应付款中 SN09-04-31-T 赔款 6,982.20 元，为

计提金额与实际结算金额汇兑差异。以上两项评估时只保留了将来应缴

的所得税。 

6、评估基准日长期股权投资湖北沙隆达天门农化有限责任公司业

于2012年3月全部停产。评估现场勘察时，除车辆及部分电子设备办公
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楼外其他资产均处于处于闲臵状态。本次评估未考虑被投资单位资产可

能存在长期闲臵或处臵事项对评估值的影响。 

7、在评估基准日以后的有效期内，如果资产数量及作价标准发生

变化时，应按以下原则处理： 

（1）当资产数量发生变化时，应根据原评估方法对资产数额进行

相应调整； 

（2）当资产价格标准发生变化、且对资产评估结果产生明显影响

时，委托方应及时聘请有资格的资产评估机构重新确定评估价值； 

（3）对评估基准日后，资产数量、价格标准的变化，委托方在资

产实际作价时应给予充分考虑，进行相应调整。 

十二、评估报告使用限制说明 

（一）本评估报告只能用于本报告载明的评估目的和用途。同时，

本次评估结论是反映评估对象在本次评估目的下，根据公开市场的原则

确定的现行公允市价，没有考虑将来可能承担的抵押、担保事宜，以及

特殊的交易方可能追加付出的价格等对评估价格的影响，同时，本报告

也未考虑国家宏观经济政策发生变化以及遇有自然力和其它不可抗力

对资产价格的影响。当前述条件以及评估中遵循的持续经营原则等其它

情况发生变化时，评估结论一般会失效。评估机构不承担由于这些条件

的变化而导致评估结果失效的相关法律责任。 

本评估报告成立的前提条件是本次经济行为符合国家法律、法规的

有关规定，并得到有关部门的批准。 

（二）本评估报告只能由评估报告载明的评估报告使用者使用。评

估报告的使用权归委托方所有，未经委托方许可，本评估机构不会随意

向他人公开。 

（三）未征得本评估机构同意并审阅相关内容，评估报告的全部或
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者部分内容不得被摘抄、引用或披露于公开媒体，法律、法规规定以及

相关当事方另有约定的除外。 

（四）评估结论的使用有效期：根据国有资产评估管理的相关规定，

资产评估报告须经备案（或核准）后使用，经备案（或核准）后的评估

结果使用有效期一年，自评估基准日2012年6月30日起计算，至2013年6

月29日止。超过一年，需重新进行评估。 

十三、评估报告日 

评估报告日为二〇一二年十月十二日。
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（此页无正文） 

 

 

 

 

中联资产评估集团有限公司 

 

 

评估机构法定代表人： 

 

 

注册资产评估师： 

 

 

注册资产评估师： 

 

 

 

 

二〇一二年十月十二日 
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附  件 

 

1、 经济行为文件（复印件）； 

2、 委托方和被评估单位企业法人营业执照（复印件）； 

3、 湖北沙隆达对外贸易有限公司专项审计报告（复印件）； 

4、 评估对象涉及的主要权属证明资料（复印件）； 

5、 委托方及被评估单位承诺函； 

6、 签字注册资产评估师承诺函； 

7、 中联资产评估集团有限公司资产评估资格证书（复印件）； 

8、 中联资产评估集团有限公司企业法人营业执照（复印件）； 

9、 资产评估业务约定书（复印件）； 

10、 签字注册资产评估师资格证书（复印件）。 
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