
万隆（上海）资产评估有限公司  

关于  

  江苏法尔胜股份有限公司在本次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相关事项之专项核查 

 意见  

 

     万隆（上海）资产评估有限公司作为江苏法尔胜股份有限公司（以

下简称“法尔胜”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、拟置出资产的评估值情况 

根据万隆评报字（2020）第 10015 号《江苏法尔胜股份有限公司

拟股权转让涉及的上海摩山商业保理有限公司股东全部权益价值资

产评估报告》，截至 2019 年 10 月 31 日，拟置出资产全部股东权益评

估价值为 40,281.23 万元，较母公司账面净资产 34,158.30 万元增值

6,122.93 万元，增值率为 17.93 %；较合并口径全部股东权益账面价

值 40,215.56 万元增值 65.67 万元，增值率为 0.16%。 

二、本次拟置出资产的评估方法、评估假设、评估参数取值合理

性分析 

（一）评估方法 

1、基本评估方法 

根据《资产评估执业准则—企业价值》的规定，企业价值评估



通常采用的评估方法有资产基础法、收益法和市场法三种基本方法。 

（1）资产基础法 

企业价值评估中的资产基础法，是指以被评估单位评估基准日的

资产负债表为基础，合理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。 

（2）收益法 

企业价值评估中的收益法，是指将预期收益资本化或者折现，确

定评估对象价值的评估方法。 

（3）市场法 

企业价值评估中的市场法，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，确定评估对象价值的评估方法。 

2、评估方法选择 

根据《资产评估执业准则——企业价值》的规定，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

料收集等情况，分析三种资产评估基本方法的适用性，选择评估方法。 

由于上海摩山商业保理有限公司属于保理行业，国内 A股市场中

没有专营保理业务的上市公司，而金融类上市公司业务更加广泛，与

被评估单位的可比性较弱，不宜采用上市公司比较法。 

通过查询各产权交易所、CVsource、同花顺、Wind 资讯等交易

信息平台，能够收集到较多关于非上市保理类公司的交易案例，且通

过其官网、产权交易所、同花顺等可靠途径可以获取可比公司规模、

经营状况、资产状况和财务状况等相关的信息，因此，本次评估适宜

采用交易案例比较法进行评估。 



受宏观经济环境及政府对类金融行业监管趋严的影响，上海摩山

商业保理有限公司现阶段开始收缩业务，自 2019 年下半年以来已不

再开拓新的保理业务和投资业务，未来主营业务收入及收益率均存在

很大的不确定性，对被评估单位未来经营收益和经营风险均难以合理

估测，因此，本次评估不宜采用收益法。 

在评估基准日财务审计的基础上，上海摩山商业保理有限公司提

供的委估资产及负债范围明确，可通过财务资料、购建资料及现场勘

查等方式进行核实并逐项评估，因此本次评估适宜采用资产基础法评

估。 

综上分析，本次评估分别采用资产基础法、市场法（交易案例比

较法）对上海摩山商业保理有限公司的股东全部权益价值进行评估。 

3、评估结论确定的方法 

由于对于保理行业监管趋严以及外部融资环境的不确定性，市场

法基于市场总体能有效确定合理价格的假设，但是市场有时整体上对

某类企业价值低估或高估，同时，评估对象和可比交易案例所面临的

风险和不确定性往往不尽相同，加之公司 2019 年下半年已停止开拓

新的业务，对上海摩山商业保理有限公司未来具体投资和经营战略及

实施的考量存在不确定性。因此选定以资产基础法评估结果作为上海

摩山商业保理有限公司的股东全部权益价值。 

（二）评估假设 

1、一般假设 

（1）交易假设 

假定所有待评估资产已经处在交易过程中，根据待评估资产的交



易条件模拟市场进行评估。 

（2）公开市场假设 

①有自愿的卖主和买主，地位是平等的； 

②买卖双方都有获得足够市场信息的机会和时间，交易行为在自

愿的、理智的而非强制或不受限制的条件下进行的； 

③待估资产可以在公开市场上自由转让； 

④不考虑特殊买家的额外出价或折价。 

（3）宏观经济环境相对稳定假设 

任何一项资产的价值与其所处的宏观经济环境直接相关，在本次

评估时假定社会的产业政策、税收政策和宏观环境保持相对稳定，利

率、汇率无重大变化，从而保证评估结论有一个合理的使用期。 

（4）持续经营假设 

假设上海摩山商业保理有限公司的经营业务合法，在未来可以保

持其持续经营状态，且其资产价值可以通过后续正常经营予以收回。 

（5）委托人、被评估单位提供的相关基础资料和财务资料真实、

准确、完整。 

 2、 采用市场法特殊假设 

（1）假设产权交易市场是一个公平、公证、公开的有效市场，

交易价格已充分反映了市场参与者对标的企业的经营业绩、预期收益

等影响交易价格的基本因素和风险因素的预期。 

（2）假设上海摩山商业保理有限公司现有和未来的经营者是负

责的，且其公司管理层有能力担当其职务，稳步推进公司的发展计划，

保持良好的经营态势。 



（3）假设上海摩山商业保理有限公司的技术队伍及其高级管理

人员保持相对稳定，不会发生重大的核心专业人员流失问题。 

（4）假设评估依据的上海摩山商业保理有限公司和同行业可比

公司的相关基础资料和财务资料真实、准确、完整，不存在基准日附

近未公开的对其价值产生重大影响的事件发生。 

当出现与前述假设条件不一致的事项发生时，本评估结果一般会

失效。 

（三）评估参数合理性分析 

本次评估中，万隆（上海）资产评估有限公司对拟置出资产采用

市场法和资产基础法进行评估，并以资产基础法的结果为最终评估结

论。本次资产基础法评估过程中，对于纳入本次评估范围的各项资产

及负债逐项评估并确定其评估价值，评估过程符合资产的实际情况。 

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。 

（以下无正文） 

 

 

 经办评估师：朱本勇      郑  铭  

                             

万隆（上海）资产评估有限公司  

                                          

2020 年 2月 3日 


