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北京中同华资产评估有限公司（以下简称“中同华”）作为四川双马水泥股

份有限公司（以下简称“四川双马”或“上市公司”）本次重大资产重组的评估

机构，就中国证监会 2016 年 6 月 24 日发布的《关于上市公司重大资产重组前发

生业绩“变脸”或本次重组存在拟置出资产情形的相关问题与解答》（以下简称

“《问题与解答》”的要求出具核查意见，具体如下： 

一、本次拟置出资产的评估作价情况 

根据《四川双马水泥股份有限公司拟出售部分资产涉及的都江堰拉法基水泥

有限公司股权项目资产评估报告》（中同华评报字（2017）第 1143 号）及《四

川双马水泥股份有限公司拟出售部分资产涉及的江油拉豪双马水泥有限公司股

权项目资产评估报告》（中同华评报字（2017）第 1142 号），本次评估分别采

用收益法和市场法对都江堰拉法基水泥有限公司股权及江油拉豪双马水泥有限

公司股权进行评估，并且以收益法的评估结果作为评估结果作为最终评估结果，

于评估基准日 2017 年 6 月 30 日，在持续经营的假设条件下，都江堰拉法基水泥

有限公司 100%股权的评估值为 258,700.00 万元、江油拉豪双马水泥有限公司 100%

股权的评估值为 29,900.00 万元。 

二、本次拟置出资产评估的评估方法、评估假设、评估参数预测

合理，且符合资产的实际经营情况 

（一）评估方法的合理性 

企业价值评估的基本方法包括收益法、市场法和资产基础法。 

收益法适用的前提条件是：（1）被评估对象的未来预期收益可以预测并可以

用货币衡量；（2）资产拥有者获得预期收益所承担的风险也可以预测并可以用货

币衡量；（3）被评估对象预期获利年限可以预测。四川双马经过几年的发展，已

具有一定规模，拥有一定的获利能力，其管理层能够对未来年度的盈利状况进行

预测，具备采用收益法评估的条件。 

市场法适用的前提条件是：（1）存在一个活跃的公开市场且市场数据比较充

分；（2）公开市场上有可比的交易案例。上市公司中有与四川双马主营业务类似



的企业，由于上市公司股价及经营业务相关信息资料公开，故也具有采用市场法

评估的条件 

资产基础法适用的前提条件是：（1）被评估对象处于继续使用状态或被假定

处于继续使用状态；（2）能够确定被评估对象具有预期获利潜力；（3）具备可利

用的历史资料。资产基础法评估确无法估算企业诸如客户资源、商誉、技术业务

能力等对整体估值的影响。第二被评估企业产品销售市场具有一定的区域，水泥

销售和生产存在销售和采购半径，区域内竞争较为激烈，资产基础法从资产重置

的角度作价很难把上述区域性销售、区域内竞争激烈等市场因素量化到估值中，

与之相反收益法和市场法比较容易对以上因素进行量化，为此本次评估与收益法

和市场法相比，资产基础法不能全面、合理的体现企业的整体价值。 

因此本次评估确定采用收益法和市场法进行评估。 

（二）评估假设的合理性 

本次评估的相关假设如下： 

1、一般假设 

（1）交易假设：假设所有待评估资产已经处在交易的过程中，资产评估师

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：假设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。 

（3）企业持续经营假设：假设被评估单位完全遵守所有有关的法律法规，

在可预见的将来持续不断地经营下去。 

2、特殊假设 

（1）本次评估以本资产评估报告所列明的特定评估目的为基本假设前提； 

（2）国家现行的有关法律法规、国家宏观经济形势无重大变化，利率、汇

率、赋税基准及税率、政策性征收费用等外部经济环境不会发生不可预见的重大

变化； 



（3）本次评估假设被评估企业未来的经营管理班子尽职，并继续保持现有

的经营管理模式，经营范围、方式与目前方向保持一致；  

（4）本次评估假设被评估资产按目前的用途和使用的方式、规模、频度、

环境等情况继续使用，并未考虑各项资产各自的最佳利用； 

（5）假设公司在现有的管理方式和管理水平的基础上，无其他人力不可抗

拒因素及不可预见因素对企业造成重大不利影响； 

（6）被评估单位和委托人提供的相关基础资料和财务资料真实、准确、完

整； 

（7）评估人员所依据的对比公司的财务报告、交易数据等均真实可靠； 

（8）评估范围仅以委托人及被评估企业提供的评估申报表为准，未考虑委

托人及被评估企业提供清单以外可能存在的或有资产及或有负债； 

（9）本次评估假设预测期内的企业自由现金流于年度内均匀流入（流出）。 

（三）评估参数的合理性 

本次评估中，评估机构对置出资产采用收益法和市场法进行评估，并以收益

法的结果为最终评估结论。本次拟置出资产评估的具体情况及参数选取情况详见

北京中同华资产评估有限公司出具的《资产评估报告》。 

三、履行必要的决策程序 

2017 年 12 月 12 日，上市公司第七届董事会第七次会议审议通过了《关于

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

估定价的公允性的议案》等议案，且独立董事就评估机构独立性、评估假设前提

合理性、评估方法与评估目的相关性及评估定价的公允性发表了事前认可意见和

同意的独立意见。 

本次评估不需要在国有资产管理机构履行备案或核准程序。 



综上所述，本评估机构认为：本次交易中拟置出资产的评估方法、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。 

  



（本页无正文，为《北京中同华资产评估有限公司关于四川双马水泥股份有限公

司重大资产重组前发生“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》之签署页） 

 

 

 

 

 

 

北京中同华资产评估有限公司 

  

2017 年 12 月 12 日 
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