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开源证券股份有限公司接受人人乐连锁商业集团股份有限公司（以下简称

“人人乐”、“上市公司”）委托，作为其本次重大资产出售（以下简称“本次交易”）

的独立财务顾问，根据《上市公司重大资产重组管理办法》和《深圳证券交易所

股票上市规则》规定，上述交易事项构成重大资产重组。 

开源证券作为本次交易的独立财务顾问，根据中国证券监督管理委员会（以

下简称“中国证监会”）于 2020 年 7 月发布的《监管规则适用指引——上市类第

1 号》（以下简称“《指引》”）的相关规定，就《指引》中涉及的相关事项出具本

专项核查意见。本专项核查意见中所引用的简称和释义，如无特殊说明，与《人

人乐连锁商业集团股份有限公司重大资产出售暨关联交易报告书（草案）》释义

相同。 

一、上市后承诺履行情况，是否存在不规范承诺、承诺未履行或未履行完毕

的情形 

独立财务顾问查阅了人人乐上市后披露的历次年度报告、重组报告书、要约

收购报告书、权益变动报告书以及人人乐提供的相关承诺函及书面确认文件。 

经核查，自人人乐于 2010 年在深交所上市至本核查意见出具日，人人乐及

相关承诺方作出的主要承诺事项（不包括本次交易中相关方作出的承诺）及截至

目前的履行情况如下表所示：
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承诺方 承诺类型 承诺内容 

承诺时间/ 

承诺披露时间/ 

承诺开始履行时间 

承诺期限 履行情况 

深圳市浩明

投资管理有

限公司（后更

名为：“深圳

市浩明投资

控股集团有

限公司”，以

下简称“浩明

投 资 ”， 下

同）、何金明、

何浩、宋琦 

关于同业竞争、

关联交易、资金

占用方面的承诺 

不通过自身或受其控制的除人人乐以外的其他企业（包括但

不限于控股子公司、附属企业、联营企业等），在中国境内

以任何方式（包括但不限于单独经营、与他人合资、合作或

联营等方式经营）直接或间接从事与人人乐及其控股子公司

现在或将来的主营业务相同或类似且构成实质性竞争的业

务。 

2009年 12月 31日 长期有效 正常履行中 

浩明投资、 

深圳市众乐

通实业有限

公司（后更名

为：“新余众

乐通投资有

限公司”，以

下简称“众乐

通实业”，下

股份限售承诺 

自公司股票上市之日起三十六个月内，不转让或委托他人管

理首次发行前其持有的公司股份，也不由公司回购其持有的

股份。 

2009年 12月 31日 
2010年 1月 13日至

2013年 1月 13日 
履行完毕 
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承诺方 承诺类型 承诺内容 

承诺时间/ 

承诺披露时间/ 

承诺开始履行时间 

承诺期限 履行情况 

同)、深圳市

人人乐咨询

服务有限公

司（以下简称

“人人乐咨

询”）。 

何金明、宋

琦、何浩 
股份限售承诺 

自公司股票上市之日起三十六个月内，不转让或委托他人管

理其已直接或间接持有的公司股份，也不由公司回购该部分

股份。 

2009年 12月 31日 
2010年 1月 13日至

2013年 1月 13日 
履行完毕 

浩明投资、众

乐通实业、人

人乐咨询 

股份限售承诺 

将其所持有的上市公司首次公开发行前股份在原承诺的锁

定期到期后，延长锁定期十二个月至 2014年 1 月 13日，在

延长的锁定期内，不转让或者委托他人管理其所持有的上市

公司股份，也不由上市公司回购该部分股份。 

2012年 12月 4日 
2013年 1月 13日至

2014年 1月 13日 
履行完毕 

浩明投资 其他承诺 

承诺在 2015年 7月 21日至 2016年 1月 21日期间，根据中

国证监会和深交所的相关规定和市场情况，择机通过二级市

场增持公司股份不低于 240万元，在增持期间不主动减持所

持有的公司股份；在增持完成后 6个月内不主动减持所持有

的公司股份。 

2015年 7月 21日 
2015年 7月 21日至

2016年 1月 21日 
履行完毕 

众乐通投资、 其他承诺 承诺自《人人乐：关于维护公司股价稳定的公告》发布之日 2015年 8月 6日 2015 年 8 月 6 日至 履行完毕 
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承诺方 承诺类型 承诺内容 

承诺时间/ 

承诺披露时间/ 

承诺开始履行时间 

承诺期限 履行情况 

人人乐咨询 起 6个月内不主动减持所持有的公司股份。 2016年 2月 6日 

浩明投资 其他承诺 
承诺在 2015 年 8 月 28 日增持完成后的 6 个月内不主动减

持所持有的公司股份。 
2015年 8月 28日 

2015年 8月 28日至

2016年 2月 28日 
履行完毕 

众乐通投资 其他承诺 
在减持后继续遵守证监会自 2016 年 1 月 9 日起施行的《上

市公司大股东、董监高减持股份的若干规定》。 
2016年 3月 24日 

2016年 3月 24日至

2016年 9月 24日 
履行完毕 

何金明 其他承诺 
在增持后继续遵守证监会自 2016 年 1 月 9 日起施行的《上

市公司大股东、董监高减持股份的若干规定》的规定。 
2016年 3月 24日 长期有效 正常履行中 

浩明投资、何

金明、人人乐

咨询 

其他承诺 

在要约收购期限内，不接受曲江文化本次要约收购，除履行

已达成的《股份转让协议》之外，不向曲江文化出售其所直

接持有的人人乐股份。 

2019年 9月 26日 2019年 10月 25日 履行完毕 

曲江文投 
保证上市公司独

立性的承诺 

为了保持上市公司生产经营的独立性、保护上市公司及其他

股东的合法权益，收购人曲江文投出具了《关于保证上市公

司独立性的承诺函》，承诺如下：1、本公司保证在资产、人

员、财务、机构和业务方面与上市公司保持分开，并严格遵

守中国证监会关于上市公司独立性的相关规定，不利用控股

地位违反上市公司规范运作程序、干预上市公司经营决策、

损害上市公司和其他股东的合法权益。本公司及本公司控制

的其他下属企业保证不以任何方式占用上市公司及其控制

2019年 11月 7日 长期有效 正常履行中 
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承诺方 承诺类型 承诺内容 

承诺时间/ 

承诺披露时间/ 

承诺开始履行时间 

承诺期限 履行情况 

的下属企业的资金。2、上述承诺于本公司对上市公司拥有

控制权期间持续有效。如因本公司未履行上述所作承诺而给

上市公司造成损失，本公司将承担相应的赔偿责任。 

曲江文投 

关于同业竞争、

关联交易、资金

占用方面的承诺 

为避免未来与上市公司之间产生同业竞争，收购人曲江文投

出具了《关于避免同业竞争的承诺函》，承诺如下：1、本公

司目前不存在自营、与他人共同经营或为他人经营的与上市

公司所经营的业务相重叠的情形；2、在直接或间接持有上

市公司股权的相关期间内，本公司将不会采取参股、控股、

联营、合营、合作或者其他任何方式直接或间接从事与上市

公司所从事的业务构成实质竞争的业务，也不会协助、促使

或代表任何第三方以任何方式直接或间接从事与上市公司

所从事的业务构成实质竞争的业务；并将促使本公司控制的

其他企业比照前述规定履行不竞争的义务；3、如因国家政

策调整等不可抗力原因导致本公司或本公司控制的其他企

业将来从事的业务与上市公司之间的同业竞争可能构成或

不可避免时，则本公司将在上市公司提出异议后及时转让或

终止上述业务或促使本公司控制的其他企业及时转让或终

止上述业务；如公司进一步要求，上市公司并享有上述业务

在同等条件下的优先受让权；4、如本公司违反上述承诺，

本公司将赔偿上市公司其他股东因此遭受的全部损失；同时

2019年 11月 7日 长期有效 正常履行中 
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承诺方 承诺类型 承诺内容 

承诺时间/ 

承诺披露时间/ 

承诺开始履行时间 

承诺期限 履行情况 

本公司因违反上述承诺所取得的利益归上市公司所有。 

《关于减少和规范与上市公司关联交易的承诺函》，承诺内

容具体如下：1、本公司将尽可能地避免与上市公司之间不

必要的关联交易发生；对持续经营所发生的必要的关联交

易，本公司将在平等、自愿的基础上，按照公平合理和正常

的商业交易条件与上市公司进行交易，不会要求或接受上市

公司给予比在任何一项市场公平交易中第三者更优惠的条

件，并善意、严格地履行与上市公司签订的各项关联交易协

议；2、本公司将根据有关法律、法规和规范性文件以及上

市公司的公司章程、关联交易制度的规定，履行关联交易决

策程序及信息披露义务；3、本公司将确保不通过与上市公

司之间的关联交易非法转移上市公司的资金、利润，不利用

关联交易恶意损害上市公司及其股东的合法权益；4、本公

司有关规范关联交易的承诺，将同样适用于本公司关联方；

本公司将在合法权限范围内促成本公司关联方履行规范与

上市公司之间可能发生的关联交易的义务。 

何金明 不减持承诺 

2022 年 8 月，永乐商管以协议方式受让浩明投资、人人乐

咨询、股东何金明、股东张政持有的上市公司股份

172,854,100 股（占上市公司总股本的 39.29%），交易触发

全面要约收购义务。本次权益变动结束后，何金明仍持有上

2022年 8月 10日 
2023 年 1 月 13 至

2023年 2月 13日 
履行完毕 

https://aiqicha.baidu.com/company_detail_36315705147152
https://xin.baidu.com/company_detail_31146622318931
https://xin.baidu.com/company_detail_31146622318931


7 
 

承诺方 承诺类型 承诺内容 

承诺时间/ 

承诺披露时间/ 

承诺开始履行时间 

承诺期限 履行情况 

市公司 66,825,000股股份，占上市公司总股本的 15.19%。

就本次要约收购事项，何金明承诺：在要约收购期限内，本

人不接受永乐商管本次要约收购，除履行已达成的《股份转

让协议》之外，不向永乐商管出售本人所直接持有的人人乐

股份。因此，永乐商管本次要约收购的股份范围为人人乐除

本人所持股份之外的其他全部已上市无限售流通股。 

永乐商管、曲

江文投 

关于保证上市公

司独立性、同业

竞争、关联交易、

资金占用方面的

承诺 

为了保持上市公司生产经营的独立性，避免与上市公司产生

同业竞争，维护全体股东尤其是中小股东的合法权益。收购

人永乐商管及其一致行动人曲江文投出具了《关于保证上市

公司独立性的承诺函》《关于避免同业竞争的承诺函》《关于

减少和规范与上市公司关联交易的承诺函》。 

《关于保证上市公司独立性的承诺函》的具体内容如下：1、

本公司保证在资产、人员、财务、机构和业务方面与上市公

司保持分开，并严格遵守中国证监会关于上市公司独立性的

相关规定，不利用控股地位违反上市公司规范运作程序、干

预上市公司经营决策、损害上市公司和其他股东的合法权

益。本公司及本公司控制的其他下属企业保证不以任何方式

占用上市公司及其控制的下属企业的资金。2、上述承诺于

本公司持有上市公司股份期间持续有效。如因本公司未履行

上述所作承诺而给上市公司造成损失，本公司将承担相应的

2022年 12月 22日 长期有效 正常履行中 

https://aiqicha.baidu.com/company_detail_36315705147152
https://aiqicha.baidu.com/company_detail_36315705147152
https://aiqicha.baidu.com/company_detail_36315705147152
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承诺方 承诺类型 承诺内容 

承诺时间/ 

承诺披露时间/ 

承诺开始履行时间 

承诺期限 履行情况 

赔偿责任。 

《关于避免同业竞争的承诺函》的具体内容如下：1、本公

司目前不存在自营、与他人共同经营或为他人经营的与上市

公司所经营的业务相重叠的情形；2、在直接或间接持有上

市公司股权的相关期间内，本公司将不会采取参股、控股、

联营、合营、合作或者其他任何方式直接或间接从事与上市

公司所从事的业务构成实质竞争的业务，也不会协助、促使

或代表任何第三方以任何方式直接或间接从事与上市公司

所从事的业务构成实质竞争的业务；并将促使本公司控制的

其他企业比照前述规定履行不竞争的义务；3、如因国家政

策调整等不可抗力原因导致本公司或本公司控制的其他企

业将来从事的业务与上市公司之间的同业竞争可能构成或

不可避免时，则本公司将在上市公司提出异议后及时转让或

终止上述业务或促使本公司控制的其他企业及时转让或终

止上述业务；如公司进一步要求，上市公司并享有上述业务

在同等条件下的优先受让权；4、如本公司违反上述承诺，

本公司将赔偿上市公司其他股东因此遭受的全部损失；同时

本公司因违反上述承诺所取得的利益归上市公司所有。 

《关于减少和规范与上市公司关联交易的承诺函》的具体内

容如下：1、本公司将尽可能地避免与上市公司之间不必要

的关联交易发生；对持续经营所发生的必要的关联交易，本
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承诺方 承诺类型 承诺内容 

承诺时间/ 

承诺披露时间/ 

承诺开始履行时间 

承诺期限 履行情况 

公司将在平等、自愿的基础上，按照公平合理和正常的商业

交易条件与上市公司进行交易，不会要求或接受上市公司给

予比在任何一项市场公平交易中第三者更优惠的条件，并善

意、严格地履行与上市公司签订的各项关联交易协议；2、

本公司将根据有关法律、法规和规范性文件以及上市公司的

公司章程、关联交易制度的规定，履行关联交易决策程序及

信息披露义务；3、本公司将确保不通过与上市公司之间的

关联交易非法转移上市公司的资金、利润，不利用关联交易

恶意损害上市公司及其股东的合法权益；4、本公司有关规

范关联交易的承诺，将同样适用于本公司关联方；本公司将

在合法权限范围内促成本公司关联方履行规范与上市公司

之间可能发生的关联交易的义务。 
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经核查上市公司披露的相关公告并登录深交所网站（http://www.szse.cn）检

索上市公司“监管措施”、“承诺事项及履行情况”等栏目以及登录中国证监会网站

（ http://www.csrc.gov.cn/ ）、 证 券 期 货 市 场 失 信 记 录 查 询 平 台

（http://neris.csrc.gov.cn/shixinchaxun/）查询，人人乐上市后至本专项核查意见出

具之日，上述表格中相关承诺主体作出的相关承诺已经履行完毕或者正在履行，

不存在不规范承诺的情形。除正在履行中的承诺外，该等承诺主体不存在承诺未

履行或未履行完毕的情形。 

经核查，独立财务顾问认为，自人人乐上市后至本专项核查意见出具之日，

上述相关承诺主体作出的承诺已经履行完毕或者正在履行，不存在不规范承诺、

承诺未履行的情形。 

二、最近三年规范运作情况，是否存在违规资金占用、违规对外担保等情形，

上市公司及其控股股东、实际控制人、现任董事、监事、高级管理人员是否曾受

到行政处罚、刑事处罚，是否曾被交易所采取监管措施、纪律处分或者被我会派

出机构采取行政监管措施，是否有正被司法机关立案侦查、被我会立案调查或者

被其他有权部门调查等情形 

（一）上市公司最近三年是否存在违规资金占用、违规对外担保等情形 

独立财务顾问查阅了人人乐最近三年年度报告、董事会和股东大会决议公告、

独立董事独立意见、会计师事务所出具的审计报告、征信报告、非经营性资金占

用明细表及《关于人人乐连锁商业集团股份有限公司非经营性资金占用及其他关

联资金往来情况汇总表的专项审核报告》等公告文件以及人人乐出具的书面承诺，

访谈了人人乐全体董事、监事、高级管理人员以及资金部负责人，并检索了中国

证 监 会 （ http://www.csrc.gov.cn/ ）、 证 券 期 货 市 场 失 信 记 录 查 询 平 台

（http://neris.csrc.gov.cn/shixinchaxun/）、深交所网站（https://www.szse.cn/）等公

开网站。 

经核查，独立财务顾问认为，人人乐最近三年不存在违规资金占用、违规对

外担保情形。 

（二）上市公司及其控股股东、实际控制人、现任董事、监事、高级管理人
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员是否曾受到行政处罚、刑事处罚，是否曾被交易所采取监管措施、纪律处分或

者被中国证监会派出机构采取行政监管措施，是否有正被司法机关立案侦查、被

中国证监会立案调查或者被其他有权部门调查等情形 

独立财务顾问查阅了人人乐最近三年的公开披露文件及人人乐及其控股股

东、现任董事、监事、高级管理人员出具的书面承诺以及人人乐提供的信用报告

（无违法违规证明版），检索了中国证监会（http://www.csrc.gov.cn/）、证券期货

市场失信记录查询平台（http://neris.csrc.gov.cn/shixinchaxun/）、深交所网站

（https://www.szse.cn/）、国家企业信用信息公示系统（http://www.gsxt.gov.cn/）等

公开网站。上市公司、上市公司控股股东及其一致行动人、现任董事、监事及高

级管理人员最近三年未受到重大行政处罚（与证券市场明显无关的除外）、刑事

处罚，未曾被交易所采取监管措施、纪律处分或者被中国证监会派出机构采取行

政监管措施，亦不存在正被司法机关立案侦查、被中国证监会立案调查或者被其

他有权部门调查等情形。 

经核查，独立财务顾问认为，截至本专项核查意见出具日，人人乐及其控股

股东、实际控制人、现任董事、监事、高级管理人员最近三年未受到刑事处罚或

行政处罚（与证券市场明显无关的除外），未被证券交易所采取监管措施、纪律

处分或者被中国证监会派出机构采取行政监管措施，不存在正被司法机关立案

侦查、被中国证监会立案调查或者被其他有权部门调查等情形。 

三、最近三年业绩真实性和会计处理合规性，是否存在虚假交易、虚构利润，

是否存在关联方利益输送，是否存在调节会计利润以符合或规避监管要求的情

形，相关会计处理是否符合企业会计准则规定，是否存在滥用会计政策、会计差

错更正或会计估计变更等对上市公司进行“大洗澡”的情形，尤其关注应收账款、

存货、商誉大幅计提减值准备的情形等 

（一）是否存在虚假交易、虚构利润的情形 

根据中审亚太审字（2022）002868 号、中审亚太审字（2023）002954 号标

准无保留意见的审计报告及中审亚太审字（2024）001834 号带与持续经营相关

的重大不确定性段落的无保留意见的审计报告，公司最近三年营业总收入、营业

总支出和利润等情况如下： 
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单位：人民币万元 

项目  2023年度 2022年度 2021年度 

营业收入 285,267.95 397,053.77 509,554.02 

营业利润 -54,621.28 -51,525.32 -73,782.18 

利润总额 -49,733.34 -50,751.65 -85,454.42 

净利润 -49,754.21 -50,717.27 -85,728.39 

归属于母公司股东的净利润 -49,756.74 -50,717.77 -85,728.41 

独立财务顾问查阅了上市公司最近三年的年度报告及上述审计报告，查阅上

市公司最近三年财务报表、主要业务合同，了解了上市公司收入成本确认政策、

公司内部机构部门设置及运行情况等，并核查了最近三年的重大交易及其会计处

理。 

经核查，独立财务顾问认为：人人乐最近三年不存在虚假交易、虚构利润的

情形。 

（二）是否存在关联方利益输送的情形 

根据人人乐最近三年的审计报告及最近三年的年度报告、关联交易公告、董

事会决议、股东大会决议、独立董事意见等相关公告，人人乐最近三年的审计报

告、年度报告及相关公告中已经完整披露最近三年的关联交易情况，关联交易定

价总体公允。 

基于上述核查，独立财务顾问未发现人人乐最近三年存在关联方利益输送

的情形。 

（三）是否存在调节会计利润以符合或规避监管要求的情形，相关会计处理

是否符合企业会计准则规定的情形 

独立财务顾问查阅了人人乐最近三年的审计报告及最近三年的年度报告，中

审亚太会计师事务所（特殊普通合伙）出具的 2023 年度、2022 年度内部控制审

计报告以及 2021 年内部控制鉴证报告，并访谈了上市公司财务相关负责人、上

市公司审计师，了解上市公司的会计政策、关键审计事项、主要会计处理及内控
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情况。上市公司的会计基础工作规范，会计处理严格按照会计准则和上市公司管

理层制定的会计政策执行，符合企业会计准则相关规定，不存在调节会计利润以

符合或规避监管要求的情形。 

中审亚太会计师事务所（特殊普通合伙）出具了中审亚太审字（2022）002868

号、中审亚太审字（2023）002954 号标准无保留意见的审计报告及中审亚太审字

（2024）001834 号带与持续经营相关的重大不确定性段落的无保留意见的审计

报告。 

经核查，独立财务顾问认为：上市公司不存在调节会计利润以符合或规避监

管要求的情形，相关会计处理符合企业会计准则规定。 

（四）是否存在滥用会计政策、会计差错更正或会计估计变更等对上市公司

进行“大洗澡”的情形 

独立财务顾问查阅了中审亚太会计师事务所（特殊普通合伙）对上市公司出

具的最近三年审计报告及相关公告，人人乐最近三年不存在会计差错更正或会计

估计变更的情形。经查阅，最近三年上市公司涉及的会计政策变更主要是根据企

业会计准则的变化而进行的调整。 

（1）公司最近三年发生的会计政策变更情况如下： 

①2021 年度会计政策变更情况 

财政部于 2018 年 12 月 7 日发布了《企业会计准则第 21 号——租赁》（财会

〔2018〕35 号）（以下简称“新租赁准则”）。经上市公司第五届董事会第十四次会

议于 2021 年 1 月 28 日决议通过，上市公司自 2021 年 1 月 1 日起施行新租赁准

则。 

②2022 年度会计政策变更情况 

公司当年未发生会计政策变更。 

③2023 年度会计政策变更情况 

2022 年 11 月 30 日，财政部发布了《企业会计准则解释第 16 号》（财会

[2022]31 号，以下简称“解释 16 号”），其中“关于单项交易产生的资产和负债相
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关的递延所得税不适用初始确认豁免的会计处理”内容自 2023 年 1 月 1 日起施

行，允许企业自发布年度提前执行。上市公司于本年度施行该事项相关的会计处

理。该项会计政策变更对公司财务报表无影响。 

财政部于 2023 年 10 月 25 日发布了《企业会计准则解释第 17 号》（财会

〔2023〕21 号，以下简称“解释 17 号”）。该规定自 2024 年 1 月 1 日起施行。上

市公司于 2024 年 1 月 1 日起执行解释 17 号的规定。执行解释 17 号的相关规定

对上市公司报告期内财务报表无重大影响。 

(2)会计差错更正和重要会计估计变更 

公司最近三年未发生会计差错更正和重要会计估计变更。 

经核查，独立财务顾问认为：公司不存在滥用会计政策、会计差错更正或会

计估计变更等对上市公司进行“大洗澡”的情形。 

（五）应收款项、存货、商誉大幅计提减值准备的情形 

独立财务顾问对人人乐最近三年应收款项、存货、商誉计提减值准备的情况

核查如下： 

最近三年应收款项、存货、商誉科目的资产减值准备计提情况如下： 

单位：万元 

项目  2023年度 2022年度 2021年度 

计提的应收款项坏账损失 -55.84 -10.57 -43.85 

计提的存货跌价损失 128.93 672.92 507.52 

计提的商誉减值损失    

合计 73.09 662.35 463.66 

经核查，独立财务顾问认为：人人乐最近三年商誉均为 0，不存在计提减值

准备的情况。人人乐近三年应收账款、存货均按照其会计政策进行减值测试和计

提坏账准备、存货跌价准备，近三年的会计政策保持一致，相关会计处理在所有

重大方面符合企业会计准则的规定。 
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（六）独立财务顾问核查意见 

综上，独立财务顾问查阅了上市公司最近三年的年度报告及上述审计报告，

查阅上市公司最近三年财务报表、主要业务合同，公司内部机构部门设置及运行

情况等，并查阅了关联交易公告、董事会决议、股东大会决议、独立董事意见等

相关公告，访谈了上市公司财务相关负责人、上市公司审计师，了解上市公司会

计政策、关键审计事项、主要会计处理及内控情况等。 

经核查，独立财务顾问认为：人人乐最近三年的业绩真实，会计处理合规，

不存在虚假交易、虚构利润，不存在关联方利益输送，不存在调节会计利润以符

合或规避监管要求的情形，相关会计处理符合企业会计准则规定，不存在滥用会

计政策、会计差错更正或会计估计变更等对上市公司进行“大洗澡”的情形。 

四、拟置出资产的评估（估值）作价情况（如有），相关评估（估值）方法、

评估（估值）假设、评估（估值）参数预测是否合理，是否符合资产实际经营情

况，是否履行必要的决策程序等 

北京华亚正信资产评估有限公司（以下简称“华亚正信”）与深圳亿通资产

评估房地产土地估价有限公司（以下简称“亿通评估”）接受人人乐委托，分别

对西安高隆盛公司股权和西安配销公司股权进行评估，出具了《资产评估报告》

华亚正信评报字[2024]第 A20-0002 号与《资产评估报告》深亿通评报字（2024）

第 1173 号。 

（一）关于西安高隆盛 

一、拟置出资产的评估作价情况 

本次评估以 2024 年 6 月 30 日为评估基准日，对高隆盛股东全部权益价值采

用资产基础法进行评估。高隆盛截至评估基准日净资产账面价值为 33,465.18 万

元，评估值为 60,544.44 万元，增值率 80.92%。 

二、本次评估方法、评估假设、评估参数合理，符合资产实际经营情况 

1、评估方法合理 

企业价值评估的基本方法主要有资产基础法、收益法和市场法。 
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资产基础法，是指以被评估单位评估基准日的资产负债表为基础，评估表内

及可识别的表外各项资产、负债价值，确定评估对象价值的评估方法。 

收益法，是指将评估对象预期收益资本化或者折现，确定其价值的评估方法。 

市场法，是指将评估对象与可比上市公司或者可比交易案例进行比较，确定

其价值的评估方法。 

本次评估选用的评估方法为：资产基础法。 

选取资产基础法评估的理由：被评估单位评估基准日资产负债表内及表外各

项资产、负债可以被识别，并可以用适当的方法单独进行评估，故本次评估选用

了资产基础法。 

未选用市场法评估的理由：市场法是以现实市场上的参照物来评价评估对象

的现行公平市场价值，目前国内类似企业股权交易案例较少，或虽有案例但相关

交易背景信息、可比因素信息等难以收集，可比因素对于企业价值的影响难以量

化，在资本市场上也难以找到与被评估单位在资产规模及结构、经营范围与盈利

能力等方面相类似的可比公司信息，故本次评估未采用市场法。 

未选取收益法评估的理由：高隆盛公司历史期经营为房屋租赁，无其他经营

行为，该公司近年来持续亏损，且主要核心资产中地下 1 层汽车库、地上第 4 层

及地上 1 至 2 层 Z②轴至 Z⑤轴（涉及面积 17,784.93 ㎡），因容积率认定超标等

事项未取得《建设工程消防验收意见书》及《公共聚集场所投入使用、营业前消

防安全检查合格证》，未来经营无法进行合理预估，故本次评估未采用收益法。 

2、评估假设合理 

（1）一般假设 

1）交易假设：是假定所有待评估资产已经处在交易过程中，评估师根据待

评估资产的交易条件等模拟市场进行估价； 

2）公开市场假设：是指资产可以在充分竞争的市场上自由买卖，其价格高

低取决于一定市场的供给状况下独立的买卖双方对资产的价值判断。公开市场是

指一个有众多买者和卖者的充分竞争的市场。在这个市场上，买者和卖者的地位
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是平等的，彼此都有获得足够市场信息的机会和时间，买卖双方的交易行为都是

在自愿的、理智的，而非强制或不受限制的条件下进行的； 

3）假设国家现行的有关法律法规及政策、国家宏观经济形势无重大变化，

本次交易各方所处地区的政治、经济和社会环境无重大变化； 

4）针对评估基准日资产的实际状况，假设企业持续经营； 

5）假设和被评估单位相关的赋税基准及税率、政策性征收费用等评估基准

日后不发生重大变化； 

6）假设被评估单位完全遵守所有相关的法律法规； 

7）假设评估基准日后无不可抗力及不可预见因素对被评估单位造成重大不

利影响。 

（2）特殊假设 

1）假设评估基准日后，被评估单位采用的会计政策和编写本评估报告时所

采用的会计政策在重要方面保持一致； 

2）假设委托人、被评估单位提供的与本次评估相关全部资料真实、完整、

合法、有效。 

3、评估参数的合理性 

本次评估过程中各评估参数的选取均建立在所获取的各类信息资料的基础

上，参数选取主要依据国家相关法律法规、行业准则规范、委估对象所在地地方

价格信息、宏观、区域、行业经济信息、企业自身资产、财务、经营状况等，通

过现场调查、市场调研、委托方及相关当事方提供、以及评估机构自身信息的积

累等多重渠道，对获得的各种资料、数据，按照资产评估准则要求进行充分性及

可靠性的分析判断最终得出，符合资产实际经营情况。 

（二）关于西安配销公司 

一、拟置出资产的评估作价情况 

本次评估以 2024 年 6 月 30 日为评估基准日，对西安配销公司股东全部权益
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价值采用资产基础法进行评估。西安配销公司截至评估基准日净资产账面价值为

15,758.23 万元，评估值为 27,909.00 万元，增值率 77.11%。 

二、本次评估方法、评估假设、评估参数合理，符合资产实际经营情况 

（1）评估方法合理 

企业价值评估的基本方法主要有资产基础法、收益法和市场法。 

资产基础法，是指以被评估单位评估基准日的资产负债表为基础，评估表内

及可识别的表外各项资产、负债价值，确定评估对象价值的评估方法。 

收益法，是指将评估对象预期收益资本化或者折现，确定其价值的评估方法。 

市场法，是指将评估对象与可比上市公司或者可比交易案例进行比较，确定

其价值的评估方法。 

本次评估选用的评估方法为：资产基础法。 

选取资产基础法评估的理由：企业价值是由各项有形资产和无形资产共同参

与经营运作所形成的综合价值的反映。被评估单位资产产权清晰、财务资料完整，

各项资产和负债都可以被识别。委估资产不仅可根据财务资料和购建资料确定其

数量，还可通过现场勘查核实其数量，可以按资产再取得途径判断其价值， 

因此本次评估适用资产基础法评估。 

未选用市场法评估的理由：由于目前无足够的与被评估企业在行业、规模等

方面相似的参考企业，同时，同类企业整体交易案例极少，难以获得足够的可比

上市公司或可比交易案例，因此本次评估不适用市场法评估。 

未选取收益法评估的理由：评估人员在对被评估单位总体情况和历史经营情

况进行了解和分析后，由于被评估单位经营情况不稳定（近三年一直处于亏损状

态），企业整体业务布局调整，其仓储业务由自主经营变更为外包出租，仅收取

定额租金，未来收益及其对应的风险无法合理预期，收益期限无法确定或者合理

预期，因此本次评估不适用收益法评估。 

（2）评估假设合理 
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①公开市场假设：公开市场是指充分发达与完善的市场条件。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，以便对资产的功能、用途及其

交易价格等作出理智的判断。 

②继续使用假设：是指处于使用中的被评估单位资产将按其现行用途及方式

继续使用下去。 

③企业持续经营假设：是指被评估单位的生产经营业务可以持续经营下去，

并在可预见的未来，不会发生重大改变，不考虑本次评估目的所涉及的经济行为

对企业经营情况的影响。 

④外部环境假设：国家现行的有关法律、法规及方针政策无重大变化；本次

交易各方所处的地区政治、经济和社会环境无重大变化；有关利率、汇率、赋税

基准及税率、政策性征收费用等不发生重大变化。 

⑤假定被评估单位管理当局对企业经营负责任地履行义务，并称职地对有关

资产实行了有效的管理。被评估单位在经营过程中没有任何违反国家法律、法规

的行为。 

⑥没有考虑将来可能承担的抵押、担保事宜，以及特殊的交易方式可能追加

付出的价格等对评估结论的影响。 

（3）评估参数的合理性 

本次评估过程中各评估参数的选取均建立在所获取的各类信息资料的基础

上，参数选取主要依据国家相关法律法规、行业准则规范、委估对象所在地地方

价格信息、宏观、区域、行业经济信息、企业自身资产、财务、经营状况等，通

过现场调查、市场调研、委托方及相关当事方提供、以及评估机构自身信息的积

累等多重渠道，对获得的各种资料、数据，按照资产评估准则要求进行充分性及

可靠性的分析判断最终得出，符合资产实际经营情况。 

（三）是否履行必要的决策程序 

人人乐于 2024 年 12 月 12 日召开董事会审议与本次重大资产出售相关的议
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案，确认评估机构的独立性、评估假设前提的合理性、评估方法与评估目的的相

关性及评估定价的公允性，同时独立董事也就上述事项发表了独立意见，履行了

必要的决策和备案程序。 

经核查，独立财务顾问认为，评估机构在本次交易的拟出售资产评估的评估

方法、评估假设、评估参数取值及评估结论合理，符合资产实际经营情况，本次

评估履行了必要的决策程序。 

（以下无正文）  
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（本页无正文，为《开源证券股份有限公司关于人人乐连锁商业集团股份有限公

司本次资产重组前发生业绩变脸或重组存在拟置出资产情形相关事项之专项核

查意见》之签字盖章页） 

 

 

 

独立财务顾问

主办人： 

     

 赖庆凌  林新龙  尹坤 

 

 

 

 

 

 

 

 

开源证券股份有限公司 

     年     月    日 

 

 

 


