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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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评估报告摘要 

 

北京中企华资产评估有限责任公司接受天津一汽夏利汽车股份

有限公司的委托，根据有关法律、法规和资产评估准则，遵循独

立、客观、公正的原则，按照必要的评估程序，对天津一汽丰田汽

车有限公司的股东全部权益在评估基准日的市场价值进行了评估。

现将评估报告摘要如下： 

评估目的：天津一汽夏利汽车股份有限公司拟出售其所持天津

一汽丰田汽车有限公司的部分股权，为此需要对评估基准日时点天

津一汽丰田汽车有限公司股东全部股权的市场价值进行评估，为上

述股权出售行为提供价值参考依据。 

评估对象：天津一汽丰田汽车有限公司的股东全部权益价值 

评估范围：评估范围是被评估单位的全部资产及负债。母公司

报表口径下资产包括流动资产、长期股权投资、投资性房地产、固

定资产、在建工程、无形资产、商誉和递延所得税资产等，总资产账

面价值为 1,124,834.46 万元；负债包括流动负债和非流动负债，总负

债账面价值为 599,145.71 万元；净资产账面价值 525,688.75 万元。 

评估基准日：2015 年 10 月 31 日 

价值类型：市场价值 

评估方法：收益法、市场法 

评估结论：本评估报告选用收益法评估结果作为评估结论。具

体评估结论如下： 

天津一汽丰田汽车有限公司评估基准日母公司口径报表的总资

产账面价值为 1,124,834.46 万元，总负债账面价值为 599,145.71 万元，

资产账面价值为 525,688.75 万元。收益法评估后的股东全部权益价值

为 1,707,000.00万元，增值额为 1,181,311.25万元，增值率为 224.72%。 

重要提示 

本摘要内容摘自评估报告正文，欲了解本评估项目的详

细情况和合理理解评估结论，应认真阅读评估报告正文。 
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天津一汽丰田汽车有限公司评估基准日合并报表总资产账面价

值为 1,151,976.67 万元，总负债账面价值为 609,705.22 万元，所有者权

益账面价值为 542,271.44 万元，归属于母公司所有者权益账面价值为

526,180.10 万元。收益法评估后的股东全部权益价值为 1,707,000.00 万

元，增值额为 1,180,819.90 万元，增值率为 224.41%。 

天津一汽丰田汽车有限公司的股东全部权益的评估值为

1,707,000.00 万元。 

本评估报告仅为评估报告中描述的经济行为提供价值参考依

据，评估结论的使用有效期限自评估基准日 2015年 10月 31日起一年

有效。 

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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天津一汽夏利汽车股份有限公司拟出售 

所持天津一汽丰田汽车有限公司部分股权项目 

评估报告正文 

天津一汽夏利汽车股份有限公司： 

北京中企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，遵循独立、客观、公正的原则，采用

收益法和市场法，按照必要的评估程序，对天津一汽夏利汽车股份

有限公司拟将其持有天津一汽丰田汽车有限公司的部分股权出售事

宜涉及的天津一汽丰田汽车有限公司股东全部权益在 2015 年 10 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、委托方、被评估单位及业务约定书约定的其他评估报告使

用者 

本次评估的委托方为天津一汽夏利汽车股份有限公司，被评估

单位为天津一汽丰田汽车有限公司，业务约定书约定的其他评估报

告使用者包括委托方上级主管单位和国家法律、法规规定的其他报

告使用者。 

(一) 委托方简介 

企业名称：天津一汽夏利汽车股份有限公司（以下简称：“一汽

夏利”） 

法定住所：天津市西青区京福公路 578 号 

经营场所：天津市西青区京福公路 578 号 

法定代表人：许宪平 

注册资本：159517.402 万人民币 

企业性质：股份有限公司(上市) 
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主要经营范围：轿车、汽车发动机、汽车零部件、内燃机配件

的制造及其售后服务；高科技产品的开发、研制及生产；普通货

运；商业的批发及零售；经营本企业自产产品及技术的出口业务；

经营本企业自产所需的原辅材料、仪器仪表、机械设备、零部件及

技术的进口业务（国家限定公司经营和国家禁止进出口的商品及技术

除外）；经营进料加工和“三来一补”业务；品牌汽车（夏利、威

姿、威乐、威志）销售；汽车配件、汽车装具批发、零售；与汽车相

关的技术咨询、技术服务（以上经营范围涉及行业许可的凭许可证

件，在有效期内经营，国家有专项专营规定的按规定办理） 

公司股权结构及变更情况： 

公司的前身是天津市微型汽车厂，1997 年改制成立天津汽车夏

利股份有限公司，经中华人民共和国国家经济体制改革委员会体改

生[1997]134 号文件批准，以发起方式设立，于 1997 年 8 月 28 日在天

津市工商行政管理局注册登记，取得公司营业执照，公司的营业执

照号码为：1200001001398，公司的发起人为：天津汽车工业（集团）

有限公司。公司于 1999 年 6 月 18 日经中国证券管理监督委员会证监

发行字 [1999]69 号文批准，首次向境内投资人发行人民币普通股

218,000,000 股，于 1999 年 7 月 27 日在深圳证券交易所上市。 

2002 年 6 月 14 日，一汽集团与天汽集团签署重组协议，一汽集

团受让了原由天汽集团持有的公司 50.98%的股份。 

截止评估基准日，一汽夏利的股权结构如下表： 

股东 出资类型 出资金额（万元） 持股比例 备注 

中国第一汽车股份有限公司 认缴 76,142.76 47.73% 
 

天津百利机械装备集团有限公司 认缴 39,015.88 24.46% 
 

流通股 认缴 44,358.76 27.81% 
 

合计 
 

159,517.40 100.00% 
 

 

(二) 被评估单位简介 

1.公司简况 

企业名称：天津一汽丰田汽车有限公司（以下简称：“天津一汽

丰田”，英文简称：TFTM） 

法定住所：天津经济技术开发区内 
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经营场所：天津经济技术开发区内 

法定代表人：徐建一 

注册资本：肆亿零捌佰零叁万美元 

企业性质：有限责任公司 

主要经营范围：乘用车及其零部件的开发、制造以及合营公司

产品在国内外市场的销售和售后服务；汽车零部件（整车除外）的批

发（不设店铺）、佣金代理（拍卖除外）、维修、售后服务以及其他

相关服务。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营

活动） 

2.公司简介 

天津一汽丰田汽车有限公司成立于 2000 年 06 月 12 日，公司主

要从事轿车及其零部件的开发，制造以及合营公司产品在国内处市

场的销售和售后服务。公司前身为天津丰田汽车有限公司，2002 年 6

月“天一重组”后，一汽集团与丰田汽车公司在北京人民大会堂签

署了“8·29”战略合作协议，将天津丰田纳入整体合作框架之中。

2003 年 9 月，正式更名为“天津一汽丰田汽车有限公司”。 

公司现有位于天津西青区杨柳青镇的第一工厂、位于天津经济

技术开发区第九大街的第二工厂(TFTM2)及位于天津滨海新区的第三

工厂(TFTM3)，占地面积 161万㎡，设计生产能力分别为 12万辆、15.6

万辆和 24 万辆。 

公司自 2002 年以来连续投放了“威驰”（VIOS）、“花冠”

（COROLLA EX）、“皇冠”（CROWN）、“锐志”（REIZ）、“卡

罗拉”（COROLLA）以及 RAV4 等系列产品，并完成了威驰和皇冠两

款车型的改型，使公司完成了从经济型轿车到中高级轿车的产品布

局。同时，公司人员规模由 800 人跃升到 12600 余人；改造了西青工

厂，陆续建成具有两条全新生产线的泰达工厂。 

3.公司股权结构及变更情况 

天津一汽丰田成立于 2000 年 06 月 12 日，注册资本为 9,698 万美

元，由天津汽车夏利股份有限公司和丰田汽车公司共同出资，各占

50%，首次认缴于 2000 年 9 月 12 日经天津市天地会计师事务所有限
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公司“津天地验外字（2000）第 31 号”验证确认，天津汽车夏利股份有

限公司和丰田汽车公司本次认缴均为 970.00 万美元。股权结构为： 

金额单位：美元万元 

序号 股东名称 注册资本 实缴额 持股比例 

1 天津汽车夏利股份有限公司 4,849.00 970.00 50.00% 

2 丰田汽车公司 4,849.00 970.00 50.00% 

合计 9,698.00 1,940.00 100.00% 

 

第二次认缴于 2000 年 12 月 12 日经天津市天地会计师事务所有

限公司“津天地验外字（2000）第 40 号”验证确认，天津汽车夏利股份

有限公司和丰田汽车公司本次认缴均为 727.50 万美元。本次认缴出

资后股权结构为： 

金额单位：美元万元 

序号 股东名称 注册资本 实缴额 持股比例 

1 天津汽车夏利股份有限公司 4,849.00 1,697.50 50.00% 

2 丰田汽车公司 4,849.00 1,697.50 50.00% 

合计 9,698.00 3,395.00 100.00% 

 

第三次认缴于 2001 年 3 月 12 日经天津市天地会计师事务所有限

公司“津天地验外字（2001）第 10 号”验证确认，天津汽车夏利股份有

限公司和丰田汽车公司本次认缴均为 970.00 万美元。本次认缴出资

后股权结构为： 

金额单位：美元万元 

序号 股东名称 注册资本 实缴额 持股比例 

1 天津汽车夏利股份有限公司 4,849.00 2,667.50 50.00% 

2 丰田汽车公司 4,849.00 2,667.50 50.00% 

合计 9,698.00 5,335.00 100.00% 

 

2001 年 6 月 28 日第五次董事会书面决议通过《关于修改章程的

协议书（三）》对公司的章程进行修改，中华人民共和国对外贸经济

合作部以外经贸二函（2001）769 号文以《关于同意天津丰田汽车有

限公司股权转让的批复》批复，同意天津丰田汽车有限公司（原名称）

投资外方日本丰田汽车公司将其在公司中 22.50%的股权（尚未出资）

转让给新增投资者丰田汽车（中国）投资有限公司。中华人民共和国

对外贸易经济合作部于 2001 年 8 月 23 日换发了外经贸资审字（2001）
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0948 号中华人民共和国外商投资企业批准证书。章程修改后投资总额

与注册资本保持不变。 

第四次认缴于 2001 年 8 月 29 日经天津市天地会计师事务所有限

公司“津天地验外字（2001）第 49 号”验证确认，天津汽车夏利股份有

限公司和丰田汽车（中国）投资有限公司本次认缴均为 1,455.00 万美

元。本次认缴出资后股权结构为： 

金额单位：美元万元 

序号 股东名称 注册资本 实缴额 持股比例 

1 天津汽车夏利股份有限公司 4,849.00 4,122.50 50.00% 

2 丰田汽车（中国）投资有限公司 2,181.50 1,455.00 22.50% 

3 丰田汽车公司 2,667.50 2,667.50 27.50% 

合计 9,698.00 8,245.00 100.00% 

 

第四次认缴于 2002 年 9 月 12 日经天津市天地会计师事务所有限

公司“津天地验外字（2002）第 44 号”验证确认，天津汽车夏利股份有

限公司和丰田汽车（中国）投资有限公司本次认缴均为 726.50 万美

元。本次认缴出资后股权结构为： 

金额单位：美元万元 

序号 股东名称 注册资本 实缴额 持股比例 

1 天津汽车夏利股份有限公司 4,849.00 4,849.00 50.00% 

2 丰田汽车（中国）投资有限公司 2,181.50 2,181.50 22.50% 

3 丰田汽车公司 2,667.50 2,667.50 27.50% 

合计 9,698.00 8,245.00 100.00% 

 

根据 2003 年 5 月 9 日董事会决议及经批准修改的公司合同、章

程的规定，增加注册资本 31,105.00 万美元，由天津汽车夏利股份有限

公司、丰田汽车（中国）投资有限公司、丰田汽车公司和新增股东中

国第一汽车集团公司出资。 

一次增资首次认缴于 2003 年 9 月 26 日经行德勤华永会计师事务

所有限公司“德师（津）验报字（03）第 002 号”验证确认，本次合计

认缴 17,500.00 万美元，中国第一汽车集团公司认缴 4,590.00 万美元，

天津一汽夏利汽车股份有限公司（更名）认缴 4,160.00 万美元，丰田

汽车公司本次认缴 8,750.00 万美元。本次认缴出资后股权结构为： 

金额单位：美元万元 

序号 股东名称 注册资本 实缴额 持股比例 

1 天津一汽夏利汽车股份有限公司 12,240.90 9,009.00  30.00% 
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序号 股东名称 注册资本 实缴额 持股比例 

2 丰田汽车（中国）投资有限公司 4,080.30 2,181.50  10.00% 

3 丰田汽车公司 16,321.20 11,417.50  40.00% 

4 中国第一汽车集团公司 8,160.60 4,590.00  20.00% 

合计 40,803.00 27,198.00 100.00% 

 

2003 年 9 月天津丰田汽车有限公司正式更名为“天津一汽丰田汽

车有限公司”。 

一次增资二次认缴于 2004 年 9 月 24 日经行德勤华永会计师事务

所有限公司“德师（津）验报字（04）第 014 号”验证确认，本次合计

认缴 7,600.00 万美元，中国第一汽车集团公司认缴 2,369.60 万美元，

天津一汽夏利汽车股份有限公司认缴 1,430.40 万美元，丰田汽车公司

本次认缴 1,901.20 万美元，丰田汽车（中国）投资有限公司本次认缴

1,898.80 万美元。本次认缴出资后股权结构为： 

金额单位：美元万元 

序号 股东名称 注册资本 实缴额 持股比例 

1 天津一汽夏利汽车股份有限公司 12,240.90 10,439.40  30.00% 

2 丰田汽车（中国）投资有限公司 4,080.30 4,080.30  10.00% 

3 丰田汽车公司 16,321.20 13,318.70  40.00% 

4 中国第一汽车集团公司 8,160.60 6,959.60  20.00% 

合计 40,803.00 34,798.00 100.00% 

 

一次增资三次认缴于 2006 年 9 月 20 日经行德勤华永会计师事务

所有限公司“德师（津）验报字（06）第 004 号”验证确认，本次合计

认缴 6,005.00 万美元，中国第一汽车集团公司认缴 1,201.00 万美元，

天津一汽夏利汽车股份有限公司认缴 1,801.50 万美元，丰田汽车公司

本次认缴 3,002.50 万美元。本次认缴出资后一次增后资注册资本全部

缴足，截止评估基准日股权结构为： 

金额单位：美元万元 

序号 股东名称 注册资本 实缴额 持股比例 

1 天津一汽夏利汽车股份有限公司 12,240.90 12,240.90 30.00% 

2 丰田汽车（中国）投资有限公司 4,080.30 4,080.30 10.00% 

3 丰田汽车公司 16,321.20 16,321.20 40.00% 

4 中国第一汽车集团公司 8,160.60 8,160.60 20.00% 

 

4.公司经营管理结构 
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天津一汽丰田属中日合资，中方外方各持 50%股份。公司属有限

责任公司，公司管理结构为董事会委托经营管理委员会实施经营管理

事务。董事会、经营管理委员会根据公司合营合同、公司章程及董事

会规则、经营管理机构规则运行。经营管理委员会由总经理、常务副

总经理、副总经理构成，对公司各项事务做经营决策。经营管理会议

定例每两周召开一次。 

 

4.近三年及评估基准日的财务和经营状况 

被评估单位近三年及评估基准日的财务状况如下表： 

金额单位：人民币万元 

项目 
2012 年 

12 月 31 日 

2013 年 

12 月 31 日 

2014 年 

12 月 31 日 

2015 年 

10 月 31 日 

流动资产 849,368.70 935,305.96 639,365.50 703,283.40 

长期股权投资 9,339.25 9,862.00 7,067.82 - 

投资性房地产 1,076.86 1,001.34 925.82 862.88 

固定资产 401,172.23 351,100.94 368,807.35 386,011.69 

在建工程 25,138.20 56,215.81 48,284.08 18,114.58 

无形资产 10,674.97 14,040.86 13,332.08 12,627.76 

商誉 431.98 431.98 431.98 431.98 

递延所得税资产 41,345.65 26,640.90 26,107.07 30,644.37 

资产总计 1,338,547.84 1,394,599.79 1,104,321.71 1,151,976.67 

流动负债 341,612.33 534,019.63 440,048.89 511,597.03 

非流动负债 121,510.03 92,626.07 93,603.52 98,108.20 

负债合计 463,122.36 626,645.70 533,652.40 609,705.22 

所有者权益 875,425.48 767,954.09 570,669.31 542,271.44 

其中：归属母公司

所有者权益 
859,430.67 751,927.95 554,627.82 526,180.10 
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被评估单位近三年及评估基准日的经营状况如下表： 

金额单位：人民币万元 

项目 2012 年度 2013 年度 2014 年度 2015 年 1 月-10 月 

一、营业收入 6,029,708.02 5,257,861.37 4,335,287.14 3,546,468.29 

减：营业成本 4,889,662.88 4,325,939.40 3,768,774.94 3,075,404.68 

营业税金及附加 446,018.42 392,120.93 277,719.04 219,944.30 

销售费用 - - - - 

管理费用 89,327.69 93,605.70 99,734.13 72,348.52 

财务费用 -13,995.32 -24,085.80 -11,624.39 -3,368.83 

资产减值损失 - 6,053.71 -796.60 11,944.30 

加：投资收益 1,680.41 3,292.98 19.69 -6,395.01 

二、营业利润 620,374.76 467,520.41 201,499.71 163,800.31 

加：营业外收入 2,016.03 1,324.46 890.57 846.10 

减：营业外支出 866.46 714.36 1,835.54 3,879.70 

三、利润总额 621,524.33 468,130.51 200,554.74 160,766.71 

减:所得税费用 157,890.59 119,080.50 46,670.26 40,470.49 

四、净利润 463,633.74 349,050.00 153,884.49 120,296.22 

其中：归属母公司

所有者的净利润 
463,638.93 349,018.68 153,845.62 120,212.12 

 

被评估单位评估基准日和 2014 年度报表均经瑞华会计师事务所

（特殊普通合伙）审计，并发表了无保留意见。2013 年度和 2012 年

度的会计报表均经致同会计师事务所（特殊普通合伙）审计，并发表

了无保留意见。 

5.委托方与被评估单位之间的关系 

委托方天津一汽夏利汽车股份有限公司为被评估单位天津一汽

丰田汽车有限公司股东。 

(三) 业务约定书约定的其他评估报告使用者 

本评估报告仅供委托方、委托方上级主管单位和国家法律、法规

规定的评估报告使用者使用，不得被其他任何第三方使用或依赖。 

二、评估目的 

天津一汽夏利汽车股份有限公司拟将其持有天津一汽丰田汽车

有限公司的部分股权出售，为此需要对评估基准日时点天津一汽丰田

汽车有限公司股东全部股权的市场价值进行评估，为上述经济行为提

供价值参考依据。 
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三、评估对象和评估范围 

(一) 评估对象 

根据评估目的，评估对象是天津一汽丰田汽车有限公司的股东全

部权益价值。 

(二) 评估范围 

评估范围是被评估单位的全部资产及负债。母公司报表口径下资

产包括流动资产、长期股权投资、投资性房地产、固定资产、在建工

程、无形资产、商誉和递延所得税资产等，总资产账面价值为

1,124,834.46 万元；负债包括流动负债和非流动负债，总负债账面价值

为 599,145.71 万元；净资产账面价值 525,688.75 万元。 

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。评估基准日，评估范围内的资产、负债账面价值已经瑞华会

计师事务所（特殊普通合伙）审计，并发表了无保留意见。 

四、 价值类型及其定义 

根据评估目的，确定评估对象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 

评估基准日是 2015 年 10 月 31 日。 

评估基准日由委托方确定。 

六、 评估依据 

(一)经济行为依据 

1.资产评估业务约定书； 

2.一汽股份公司第二届董事会第十九次会议关于天津一汽夏利

公司资产重组方案的决议。 
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(二)法律法规依据 

1.《中华人民共和国公司法》（2013 年 12 月 28 日第十二届全国

人民代表大会常务委员会第六次会议通过修订）； 

2.《中华人民共和国证券法》(2013 年 6 月 29 日第十二届全国人

民代表大会常务委员会第三次会议通过)； 

3.《中华人民共和国城市房地产管理法》（2007 年 8 月 30 日第十

届全国人民代表大会常务委员会第二十九次会议通过）；  

4.《中华人民共和国土地管理法》（2004 年 8 月 28 日第十届全国

人民代表大会常务委员会第十一次会议通过）； 

5.《中华人民共和国企业所得税法》（2007 年 3 月 16 日第十届全

国人民代表大会第五次会议通过）； 

6.《中华人民共和国企业国有资产法》（2008 年 10 月 28 日第十

一届全国人民代表大会常务委员会第五次会议通过）； 

7.《企业国有资产监督管理暂行条例》(国务院令第 378 号)； 

8.《企业国有产权转让管理暂行办法》(国务院国有资产监督管理

委员会、财政部令第 3 号)； 

9.《关于企业国有产权转让有关事项的通知》（国资发产权

[2006]306 号）； 

10.《国有资产评估管理办法》（国务院令第 91 号）； 

11.《关于印发<国有资产评估管理办法施行细则>的通知》(国资

办发[1992]36 号)； 

12.《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）； 

13.《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）； 

14.《关于企业国有资产评估报告审核工作有关事项的通知》（国

资产权[2009]941 号）； 

15.《关于印发<企业国有资产评估项目备案工作指引>的通知》

（国资发产权[2013]64 号）； 

16.《企业会计准则——基本准则》(财政部令第 33 号)； 
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17.《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）； 

18.《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）； 

19.《城镇土地估价规程》（GB/T18508-2014）； 

20.《城镇土地分等定级规程》(GB/T18507-2014)； 

21.《房地产估价规范》(GB/T50291-2015)。 

(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.《资产评估职业道德准则——独立性》（中评协[2012]248 号）； 

4.《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)； 

5.《资产评估准则——评估程序》（中评协[2007]189 号）； 

6.《资产评估准则——工作底稿》（中评协[2007]189 号）； 

7.《资产评估准则——机器设备》（中评协[2007]189 号）； 

8.《资产评估准则——不动产》（中评协[2007]189 号）； 

9.《资产评估价值类型指导意见》（中评协[2007]189 号）； 

10.《投资性房地产评估指导意见（试行）》（中评协[2009]211 号）； 

11.《评估机构业务质量控制指南》（中评协[2010]214 号）； 

12.《资产评估准则——企业价值》（中评协[2011]227 号）； 

13.《资产评估准则——评估报告》（中评协[2011]230 号）； 

14.《资产评估准则——业务约定书》（中评协[2011]230 号）； 

15.《企业国有资产评估报告指南》（中评协[2011]230 号）。 

(四)权属依据 

1.国有土地使用证； 

2.房屋所有权证； 

3.机动车行驶证； 

4.其他有关产权证明。 

(五)取价依据  
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1.《国家计委关于印发<建设项目前期工作咨询收费暂行规定>

的通知》(计价格[1999]1283 号)； 

2.《国家计委、建设部关于发布<工程勘察设计收费管理规定>的

通知》（计价格[2002]10 号）； 

3.《国家计委、国家环境保护总局关于规范环境影响咨询收费有

关问题的通知》(计价格[2002]125 号)； 

4.《国家计委关于印发<招标代理服务收费管理暂行办法>的通

知》（计价格[2002]1980 号）； 

5.《财政部关于印发<基本建设财务管理若干规定>的通知》(财建

[2002]394 号)； 

6.《国家发展改革委、建设部关于印发<建设工程监理与相关服

务收费管理规定>的通知》（发改价格[2007]670 号）； 

7.《机动车强制报废标准规定》(商务部、发改委、公安部、环境

保护部令 2012 年第 12 号)； 

8.《中华人民共和国海关进出口税则》(2015 年)； 

9.评估基准日银行存贷款基准利率及外汇汇率； 

10.《房屋完损等级评定标准（试行）》(城住字[1984]第 678 号)； 

11.《天津市建筑工程预算基价》（2012 年）； 

12.《天津市装饰装修工程预算基价》（2012 年）； 

13.《天津市安装工程预算基价》（2012 年）；  

14.《天津市建筑安装工程费用定额》（2012 年）；  

15.天津市城乡建设和交通委员会关于印发关于印发《天津市建

设工程造价管理办法》的通知【建筑[2010]413 号】 

16.天津市工程造价信息（2015 年 10 期）； 

17.《机电产品报价手册》（2015 年）； 

18.企业提供的项目可行性研究报告、项目投资概算、设计概算

等资料； 

19.企业提供的相关工程预决算资料； 

20.企业提供的在建工程付款进度统计资料及相关付款凭证； 

21.企业提供的以前年度的财务报表、审计报告； 
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22.企业有关部门提供的未来年度经营计划； 

23.企业提供的主要产品目前及未来年度市场预测资料； 

24.企业与相关单位签订的原材料购买合同； 

25.评估人员现场勘察记录及收集的其他相关估价信息资料； 

26.与此次资产评估有关的其他资料。 

(六)其他参考依据 

1.被评估单位提供的资产清单和评估申报表； 

2.瑞华会计师事务所（特殊普通合伙）出具的审计报告； 

3.北京中企华资产评估有限责任公司信息库。 

七、 评估方法 

企业价值评估的基本方法主要有收益法、市场法和资产基础法。 

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。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。 

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。市场法常用

的两种具体方法是上市公司比较法和交易案例比较法。 

企业价值评估中的资产基础法，是指以被评估企业评估基准日的

资产负债表为基础，合理评估企业表内及表外各项资产、负债价值，

确定评估对象价值的评估方法。 

《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：收

益法和市场法。评估方法选择理由如下： 

收益法：被评估单位能够合理量化未来期利润，进行未来盈利预

测，具备收益法操作条件。 
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市场法：在资本市场上可找到类似行业可比上市公司，具备市场

法操作条件。 

(一) 收益法 

本次评估选用现金流量折现法中的企业自由现金流折现模型。

现金流量折现法的描述具体如下： 

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如下： 

企业整体价值＝经营性资产价值+溢余资产价值+非经营性资产

负债价值+非控股长期股权投资价值-少数股东权益价值 

(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

式如下： 

n

n
n

1i
i

i

r)(1g)(r

g)(1F

r)(1

F
P







 



 

其中：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自由现金流量； 

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； 

g：永续期增长率。 

其中，企业自由现金流量计算公式如下： 

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)计算公式如下： 
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D
t)(1K
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E
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
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其中：ke：权益资本成本； 
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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； 

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

式如下： 

cfe rβMRPrK   

其中：rf：无风险利率； 

MRP：市场风险溢价； 

β：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。溢余资产单独分析和评估。 

(3)非经营性资产、负债价值 

非经营性资产、负债是指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、负债单独分析和评估。 

(4)非控股长期股权投资价值 

非控股长期股权投资价值是指未纳入本次整体收益法合并报表

口径的长期股权投资，即对一汽丰田汽车销售有限公司的投资，于

评估基准日，被评估企业持有其 25%的股权。本次对该项长期股权

投资价值，以一汽丰田汽车销售有限公司于评估基准日净资产乘以

持股比例计算。 

(5)少数股东权益价值 

于评估基准日，被评估企业持有一汽丰田技术开发有限公司

80%的股权，因此采用合并报表口径进行收益法测算时需扣减少数股

东权益价值。鉴于一汽丰田技术开发有限公司的收入定价模式（以自

身所产生的研发成本加计 3%确认收入，且其成立时间不长，整体研

发规模尚未完全建立，研发大楼等主要资产购建时间很短，因此以
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其评估基准日会计报表乘以少数股权比例计算的少数股东权益账面

值基本能真实反映少数股东权益价值。 

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 

(二) 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。市场法常用

的两种具体方法是上市公司比较法和交易案例比较法。 

上市公司比较法是指获取并分析可比上市公司的经营和财务数

据，计算适当的价值比率，在与被评估单位比较分析的基础上，确定

评估对象价值的具体方法。 

交易案例比较法是指获取并分析可比企业的买卖、收购及合并案

例资料，计算适当的价值比率，在与被评估单位比较分析的基础上，

确定评估对象价值的具体方法。 

两种方法的共同特点是均需要使用相应的价值比率（乘数）进行

对比，并最终以此为基础评估出被评估单位的价值。由于交易案例资

料难以收集且无法了解其中是否存在非市场价值因素，本次评估不采

用交易案例比较法；由于国际国内资本市场上汽车行业的上市公司较

多，可以在其中选出可比企业进行分析比较，本次选择上市公司比较

法进行评估。上市公司比较法的基本步骤具体如下： 

1.选择可比企业 

(1)选择资本市场 

天津一汽丰田汽车有限公司为中外合资企业，主营业务为日本丰

田品牌乘用车和配套车型零部件的生产，产品是针对中国国内汽车消

费市场，结合本次评估目的，本次选取可比上市公司为在中国境内生

产和销售乘用车整车企业，经查找，可比上市公司在 A 股和 H 股上市，

故资本市场为 A 股市场及港股资本市场。 

(2)选择准可比企业 
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选择准可比企业的主要原则是：可比企业应当与被评估企业属于

同一行业，或者受相同经济因素的影响。 

根据被评估单位的主营业务为乘用车的生产，搜集 A 股资本市场

汽车制造业--乘用车行业上市公司的公开信息，选择与被评估单位业

务类别接近、业务范围相当的上市公司，对其进行相关统计分析后作

为准可比企业。 

(3)选择可比企业 

在准可比企业中进行适当筛选，以确定合适的可比企业。本次选

择考虑的因素主要是业务构成、企业规模、品牌类别及影响等因素。 

2.分析调整财务报表 

主要是将可比企业和被评估单位的财务报表进行分析调整，使调

整后的财务报表具有可比性。主要分析调整事项如下： 

(1)被评估单位和可比企业财务报表编制基础的差异； 

(2)评估人员认为需要调整的其他事项。 

3.选择、计算价值比率 

采用上市公司比较法，价值比率有价值-EBITDA 比率(EV/EBITDA)、

市盈率(P/E)、市净率(P/B)、市销率(P/S)等。 

对比评估对象和可比企业，对可比企业的财务报表进行分析调

整。通过对其多角度量化分析、比较，选择 P/E 为价值乘数，加以分

析、比较。 

4.运用价值比率 

以各可比企业的市盈率为基础，通过对可比企业财务比率指标的

分析，将被评估单位相应的财务指标与可比企业逐一进行比较调整，

得出以各可比企业的市盈率为基础调整后的市盈率，经综合分析后确

定被评估单位的市盈率区间，然后乘以被评估单位评估基准日审计后

的归属于母公司的账面净利润，得出被评估单位股东全部权益在评估

基准日的市场价值区间（考虑缺乏流动性折扣及控制权溢价之前）。 

5.缺乏流动性折扣 

由于可比公司为上市公司、被评估单位为非上市公司，因此评估

被评估单位股东全部权益价值时需考虑缺乏流动性折扣，即在考虑缺
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乏流动性折扣前的市场价值的基础上，扣除缺乏流动性折扣，得出被

评估单位的股东全部权益价值的评估值。 

八、 评估程序实施过程和情况 

评估人员于 2015 年 11 月 13 日至 2015 年 12 月 2 日对评估对象涉

及的资产和负债实施了评估。主要评估程序实施过程和情况如下： 

(一) 接受委托 

2015 年 11 月 13，我公司与委托方就评估目的、评估对象和评估

范围、评估基准日等评估业务基本事项，以及各方的权利、义务等达

成协议，并与委托方协商拟定了相应的评估计划。同时根据《资产评

估职业道德准则——独立性》，进行了独立性调查。 

(二) 前期准备 

1.拟定评估方案 

针对本项目特点，为了保证评估质量，统一评估方法和参数，结

合以往从事同类评估项目的经验和评估范围内不同类型企业资产的

特点，拟定了评估方法及现场清查工作思路等。 

2.组建评估团队 

根据评估范围内的资产分布、所属行业和资产量，我公司根据评

估计划组建了评估小组，并配备了相关专业的评估（技术）人员。 

3.实施项目培训 

对被评估单位人员培训 

为使被评估单位的财务与资产管理人员理解并做好资产评估材

料的填报工作，确保评估申报材料的质量，我公司对被评估单位相关

人员进行了培训，并派专人对资产评估材料填报中碰到的问题进行解

答。 

对评估人员培训 

为了保证评估项目的质量和提高工作效率，贯彻落实拟定的资产

评估操作方案，我公司对项目团队成员讲解了项目的经济行为背景、

评估对象涉及资产的特点、评估技术思路和具体操作要求等。 

(三) 现场调查 
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评估人员于 2015 年 11 月 14 日至 2015 年 11 月 27 日对评估对象

涉及的资产和负债进行了必要的清查核实，对被评估单位的经营管理

状况等进行了必要的尽职调查。 

1.资产核实 

(1)指导被评估单位填表和准备应向评估机构提供的资料 

评估人员指导被评估单位的财务与资产管理人员在自行资产清

查的基础上，按照评估机构提供的“资产评估申报表”及其填写要求、

资料清单等，对纳入评估范围的资产进行细致准确的填报，同时收集

准备资产的产权证明文件和反映性能、状态、经济技术指标等情况的

文件资料等。 

(2)初步审查和完善被评估单位填报的资产评估申报表 

评估人员通过查阅有关资料，了解纳入评估范围的具体资产的详

细状况，然后仔细审查各类“资产评估申报表”，检查有无填项不全、

错填、资产项目不明确等情况，并根据经验及掌握的有关资料，检查

“资产评估申报表”有无漏项等，同时反馈给被评估单位对“资产评估申

报表”进行完善。 

(3)现场实地勘查 

根据纳入评估范围的资产类型、数量和分布状况，评估人员在被

评估单位相关人员的配合下，按照资产评估准则的相关规定，对各项

资产进行了现场勘查，并针对不同的资产性质及特点，采取了不同的

勘查方法。 

(4)补充、修改和完善资产评估申报表 

评估人员根据现场实地勘查结果，并和被评估单位相关人员充分

沟通，进一步完善“资产评估申报表”，以做到：账、表、实相符。 

(5)查验产权证明文件资料 

评估人员对纳入评估范围的国有土地使用证、房屋所有权证、机

动车行驶证和专利证书等资产的产权证明文件资料进行查验，对权属

资料不完善、权属不清晰的情况提请企业核实或出具相关产权说明文

件。 

2.尽职调查 
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评估人员为了充分了解被评估单位的经营管理状况及其面临的

风险，进行了必要的尽职调查。尽职调查的主要内容如下： 

(1)被评估单位的历史沿革、主要股东及持股比例、必要的产权

和经营管理结构； 

(2)被评估单位的资产、财务、生产经营管理状况； 

(3)被评估单位的经营计划、发展规划和财务预测信息； 

(4)评估对象、被评估单位以往的评估及交易情况； 

(5)影响被评估单位生产经营的宏观、区域经济因素； 

(6)被评估单位所在行业的发展状况与前景； 

(7)其他相关信息资料。 

(四) 资料收集 

评估人员根据评估项目的具体情况进行了评估资料收集，包括直

接从市场等渠道独立获取的资料，从委托方等相关当事方获取的资

料，以及从政府部门、各类专业机构和其他相关部门获取的资料，并

对收集的评估资料进行了必要分析、归纳和整理，形成评定估算的依

据。 

(五) 评定估算 

评估人员针对各类资产的具体情况，根据选用的评估方法，选取

相应的公式和参数进行分析、计算和判断，形成了初步评估结论。项

目负责人对各类资产评估初步结论进行汇总，撰写并形成评估报告草

稿。 

(六) 内部审核 

根据我公司评估业务流程管理办法规定，项目负责人在完成评估

报告草稿一审后形成评估报告初稿并提交公司内部审核。项目负责人

在内部审核完成后，形成评估报告征求意见稿并提交客户征求意见，

根据反馈意见进行合理修改后形成评估报告正式稿并提交委托方。 

九、 评估假设 

本评估报告分析估算采用的假设条件如下： 

(一) 一般假设 
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1.假设评估基准日后被评估单位持续经营； 

2.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； 

3.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； 

4.假设和被评估单位相关的利率、汇率、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； 

5.假设评估基准日后被评估单位的管理层是负责的、稳定的，且

有能力担当其职务； 

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对被评估单位造成重大不利影

响。 

(二) 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.假设评估基准日后被评估单位在现有管理方式和管理水平的

基础上，经营范围、方式与目前保持一致； 

3.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； 

4.假设评估基准日后被评估单位的产品保持目前的市场竞争态

势； 

5.假设评估基准日后被评估单位的研发能力和技术先进性保持

目前的水平； 

6.被评估企业对未来年度的车型改造计划、新工厂建设计划等投

资规划能如期实施，能筹集到足够的资金，并有相应的资源配置，保

证各项目能按计划完成投产。 

本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，签字注册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。 
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十、 评估结论 

(一) 收益法评估结果 

天津一汽丰田汽车有限公司评估基准日母公司口径报表的总资

产账面价值为 1,124,834.46 万元，总负债账面价值为 599,145.71 万元，

净资产账面价值为 525,688.75 万元。 

收益法评估后的股东全部权益价值为 1,707,000.00 万元，增值额

为 1,181,311.25 万元，增值率为 224.72%。 

(二) 市场法评估结果 

天津一汽丰田汽车有限公司评估基准日母公司口径报表的总资

产账面价值为 1,124,834.46 万元，总负债账面价值为 599,145.71 万元，

净资产账面价值为 525,688.75 万元。 

市场法评估后的股东全部权益价值为 1,735,000.00 万元，增值额

为 1,209,311.25 万元，增值率为 230.04%。 

(三) 评估结论 

天津一汽丰田汽车有限公司评估基准日母公司口径报表的总资

产账面价值为 1,124,834.46 万元，总负债账面价值为 599,145.71 万元，

净资产账面价值为 525,688.75 万元。收益法评估后的股东全部权益价

值为 1,707,000.00 万元，增值额为 1,181,311.25 万元，增值率为 224.72%。 

天津一汽丰田汽车有限公司评估基准日合并报表总资产账面价

值为 1,151,976.67 万元，总负债账面价值为 609,705.22 万元，所有者权

益账面价值为 542,271.44 万元，归属于母公司所有者权益账面价值为

526,180.10 万元。收益法评估后的股东全部权益价值为 1,707,000.00 万

元，增值额为 1,180,819.90 万元，增值率为 224.41%。 

采用市场法评估时，需要选择可比企业，以可比企业评估基准日

的价值比率为基础，对比分析被评估单位与可比企业的财务数据，并

进行必要的调整修正。采用市场法评估时需涉及到评估基准日资本市

场对这些可比公司的评价，随着股票价格的波动，价值比率也将相应

波动，因此市场法估值更易受到市场可能出现的评价偏差影响。 

而收益法是在对被评估单位未来收益预测的基础上计算评估价

值的方法，不仅考虑了各分项资产是否在被评估单位中得到合理和充
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分利用、组合在一起时是否发挥了其应有的贡献等因素对被评估单位

股东全部权益价值的影响，也考虑了被评估单位所拥有的市场销售网

络、客户资源、品牌知名度、行业竞争力、公司的管理水平、专利技

术、研发能力、人力资源等因素对股东全部权益价值的综合影响。 

根据上述分析，本评估报告评估结论采用收益法评估结果，即：

天津一汽丰田汽车有限公司的股东全部权益价值评估结果为

1,707,000.00 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： 

截止评估基准日，存货中有 1322 台完成车因 812 爆炸事件受损，

预计受损成本在 1.3 亿左右，另有保险杠、白车身等内制品及总装部

品同期受损，预计受损成本在 0.2 亿左右，除此之外均正常使用；建

筑物中事务馆、品保大楼、研发大楼、试制车间、教育中心、CKD 仓

库、补给品工厂、泰达工厂厂房、各食堂因 812 爆炸事件受到不同程

度的损坏，预计受损金额在 0.5 亿左右；设备类中电视、监控及消防

等系统、蒸汽管路、污水设备、服务器、电脑、显微镜、投影仪、食

堂用具、空调等因 812 爆炸事件受损，预计受损金额在 0.1 亿左右。

存货、建筑物、设备、因爆炸事件合计造成约 2.1 亿元损失，预计净

损失部分约为 1.19 亿，已在评估中考虑，剩余部分由保险公司赔付。

如果保险公司理赔金额发生变动，评估结果随之变化。请报告使用者

关注此事项对评估结果的影响。 

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、评估报告使用限制说明 

(一)本评估报告只能用于评估报告载明的评估目的和用途； 

(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； 
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(三)本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)本评估报告经注册资产评估师签字、评估机构盖章并经上级

国有资产监督管理机构备案后方可正式使用； 

(五) 本评估报告所揭示的评估结论仅对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。 

十三、评估报告日 

本评估报告提出日期为 2015 年 12 月 2 日。 

 

 

 

法定代表人：权忠光 

 

 

 

注册资产评估师：陈昱刚           注册资产评估师：姚永泽 

 

 

北京中企华资产评估有限责任公司 

 

二〇一五年十二月二日 
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评估报告附件 

附件一、经济行为文件； 

附件二、被评估单位专项审计报告； 

附件三、委托方和被评估单位法人营业执照复印件； 

附件四、评估对象涉及的主要权属证明资料； 

附件五、委托方和相关当事方的承诺函； 

附件六、签字注册资产评估师的承诺函； 

附件七、北京中企华资产评估有限责任公司资产评估资格证书

复印件； 

附件八、北京中企华资产评估有限责任公司证券业资质证书复

印件； 

附件九、北京中企华资产评估有限责任公司营业执照副本复印

件； 

附件十、北京中企华资产评估有限责任公司评估人员资格证书

复印件； 

附件十一、资产评估业务约定书。 

 



 

 

注册资产评估师承诺函 

 

天津一汽夏利汽车股份有限公司： 

受你公司的委托，我们对你公司拟将其持有天津一汽丰田汽车有

限公司的部分股权出售事宜所涉及的天津一汽丰田汽车有限公司股

东全部权益价值，以 2015 年 10 月 31 日为基准日进行了评估，形成了

资产评估报告。在本报告中披露的假设条件成立的前提下，我们承诺

如下： 

一、具备相应的执业资格； 

二、评估对象和评估范围与评估业务约定书的约定一致； 

三、对评估对象及其所涉及的资产进行了必要的核实； 

四、根据资产评估准则和相关评估规范选用了评估方法； 

五、充分考虑了影响评估价值的因素； 

六、评估结论合理； 

七、评估工作未受到干预并独立进行。 

 

 

注册资产评估师：陈昱刚 

 

 

 

注册资产评估师：姚永泽 

 

 

 

2015 年 12 月 2 日 
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