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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、被评估企业申报

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、我们对相关当事方不存在偏见。 

四、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。 

六、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。 
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摘   要 

中联资产评估集团有限公司接受凤凰光学股份有限公司的委托，就

凤凰光学股份有限公司拟转让其所持有的上饶银行股份有限公司

3,360.62 万股股权项目之经济行为所涉及的上饶银行股份有限公司

3,360.62 万股股权在评估基准日的市场价值进行评估。 

评估对象及评估范围均为凤凰光学股份有限公司（以下简称“凤凰

光学”）持有的上饶银行股份有限公司（以下简称“上饶银行”）3,360.62

万股股权。 

评估基准日为2016年12月31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，分别采用市场法和收益法两种方法对上饶银行

股份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

前提和评估目的，本次选用市场法的评估结果作为最终评估结论。 

经实施资产核实、市场调查、评定估算等评估程序，得出凤凰光学

持有的上饶银行 3,360.62 万股在评估基准日的股权价值为 10,735.25 万

元，每股 3.19 元。凤凰光学持有该股权的账面价值为 2,877.53 万元，评
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估增值 7,857.72 万元，增值率为 273.07%。 

特别事项说明： 

1、 凤凰光学股份有限公司拟转让其持有的上饶银行股份有限公

司3,360.62万股股权，该股权数量占上饶银行于基准日实收资本的1.97%。

因持股比例较小，委托方对被评估企业无控制权，评估师以委托方及被

评估企业提供的相关资料、以及公开信息渠道获取的资料对评估对象进

行价值评估。 

2、 本次评估未考虑控制权折溢价及流动性对凤凰光学持有的上

饶银行3,360.62万股股权价值的影响。 

3、 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之

后使用，经备案后的评估结果使用有效期为一年，自评估基准日2016年

12月31日起，至2017年12月30日止。超过一年，需重新进行评估。 

4、 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。 

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正文。 
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凤凰光学股份有限公司： 

中联资产评估集团有限公司接受贵方委托，根据有关法律法规和资

产评估准则，采用收益法和市场法，按照必要的评估程序，对贵方拟转

让所持有的上饶银行股份有限公司3,360.62万股股权项目之经济行为所

涉及的上饶银行 3,360.62 万股股权在评估基准日 2016 年 12 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、 委托方暨产权持有单位、被评估企业和其他评估报告使用者 

本次评估的委托方暨产权持有单位为凤凰光学股份有限公司，被评

估企业为上饶银行股份有限公司。 

（一） 委托方暨产权持有单位基本情况 

公司名称：凤凰光学股份有限公司 

公司地址：江西省上饶市凤凰西大道 197 号 

法定代表人：刘翔 

注册资本：23747.2456 万人民币 

公司类型：其他股份有限公司(上市) 

统一社会信用代码：91361100705740527M 
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经营范围：光学镜头、照相器材、望远镜、钢片快门、水晶饰品、

电子产品及通信设备、光学原材料、仪器零配件的制造、批发、零售，

光学加工、机械加工、经营本企业和本企业成员企业自产产品及相关技

术的出口业务、经营本企业和本企业成员企业生产科研所需的原辅材料、

机械设备、仪器仪表、零配件及相关技术的进口业务（国家限定公司经

营或禁止进出口的商品除外）经营本企业的进料加工和“三来一补”业务。 

（二） 被评估企业概况 

公司名称：上饶银行股份有限公司 

公司地址：江西省上饶市信州区五三大道 107 号 

法定代表人：夏勤俭 

注册资本：170711.518772 万人民币 

公司类型：其他股份有限公司(非上市) 

统一社会信用代码：9136110073915602X0 

经营范围：吸收公众存款；发放短期、中期和长期贷款；办理国内

外结算；办理票据承兑与贴现；代理发行、代理兑付、承销政府债券；

买卖政府债券；从事同业拆借；办理银行卡业务；提供信用证服务及担

保；代理收付款业务和代理保险业务；办理委托存、贷款业务；提供保

管箱服务；经中国银行业监督管理机构批准的其他业务。 

1、 公司概述 

上饶银行股份有限公司是上饶市首家具有独立法人资格的股份制

商业银行。2007 年 6 月，上饶银行经中国银行业监督管理委员会银监复

[2006]54 号文批准同意，在上饶市城市信用社的基础上筹建而成。上饶

银行系由凤凰光学股份有限公司等 80 家法人机构及 578 名自然人共同

发起设立的股份制金融企业，于 2007 年 4 月 27 日经上饶市工商管理局

注册登记成立，并取得注册号为 361100210012299 的营业执照。根据中
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国银行业监督管理委员会江西银监局赣银监复[2008]262 号文及第四次

股东大会决议批准的上饶银行第一次增资扩股方案，上饶银行进了增资

扩股，增资后上饶银行的注册资本为 559,232,315.20 元。根据上饶银行

第六次、第七次股东大会决议和修改后的章程规定，2011 年 6 月按股本

一定的比例向股东配送红股，配送红股金额合计 185,928,810.56 元，变

更后的注册资本为人民币 745,161,125.76 元。2011 年 12 月根据上饶银

行第八次股东大会决议及中国银行业监督管理委员会江西监管局赣银

监复[2011]432 号文批准同意增资扩股，每位股东以 1.9 元的价格认购，

本次增资后实收资本变更为人民币 1,524,209,988.85 元，2012 年 12 月上

饶银行注册资本变更为人民币 1,524,209,988.85 元已经取得中国银行业

监督管理委员会江西监管局赣银监复[2012]762 号文批准同意，同时

2012 年 12 月企业法人营业执照注册资本变更为人民币 1,524,209,988.85

元。2016 年 7 月根据第十三次股东会决议及修改后的章程规定，公司按

每 10 股转增 1.2 股的比例，以未分配利润向全体股东转增股份总额

182,905,197.87 股，每股面值 1 元，共计增加注册资本 182,905,197.87

元，2016 年 8 月 12 日营业执照变更为人民币 1,707,115,187.72 元。 

2、 股东结构 

截至评估基准日，上饶银行股份有限公司实收资本 1,707,115,187.72

元人民币，前十位股东持股情况如下表： 

表1 上饶银行股份有限公司股东结构表 

序 号 股东名称 期末数(千股) 比例(%) 

1 上饶市财政局   195,859.00   11.47  

2 中国万向控股有限公司  150,658.00   8.83  

3 深圳市神州通投资集团有限公司  150,658.00   8.83  

4 三清山旅游集团有限公司    60,199.00   3.53  

5 上饶市建信实业有限公司    60,197.00   3.53  

6 江西立天唐人房地产发展有限公司  60,196.00   3.53  

7 上海通金投资有限公司  56,000.00   3.28  

8 江西国昌置业有限公司  51,662.00   3.03  
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序 号 股东名称 期末数(千股) 比例(%) 

9 江西和济投资有限公司  50,825.00   2.98  

10 广丰县财政局  47,594.00   2.79  

合计  883,848.00   51.80  

3、 主要子公司 

上饶银行的子公司共两家，全部纳入合并范围，具体如下表： 

表2 上饶银行股份有限公司子公司情况表 

序号 子公司名称 子公司类型 持股比例 

1 广丰广信村镇银行股份有限公司 控股子公司 29.07% 

2 玉山三清山村镇银行股份有限公司 控股子公司 51.00% 

4、 资产、财务及经营状况 

截至评估基准日，上饶银行合并资产总额为 8,552,526.65 万元，负

债总额 8,010,353.69万元，归属于母公司的所有者权益总额为 518,869.58

万元。合并报表 2016 年实现营业收入 239,007.47 万元，利润总额

79,994.77 万元，归属于母公司的净利润 58,522.58 万元。 

截至评估基准日，上饶银行母公司资产总额 8,228,768.33 万元，负

债总额 7,717,594.15 万元，所有者权益总额 511,174.19 万元。2016 年全

年实现营业收入 223,012.98 万元，利润总额 71,114.45 万元，净利润

56,466.87 万元。 

上饶银行近三年资产和财务状况如下表： 

表3 上饶银行股份有限公司合并报表资产和财务状况表 

金额单位：人民币万元 

项目 2016 年 12 月 31 日 2015 年 12 月 31 日 2014 年 12 月 31 日 

总资产 8,552,526.65 6,575,888.30 5,376,662.98 

总负债 8,010,353.69 6,090,204.38 4,928,688.92 

归属于母公司的所有

者权益 
518,869.58 465,924.65   430,692.17 

项目 2016 年 12 月 31 日 2015 年 12 月 31 日 2014 年 12 月 31 日 

营业收入 239,007.47 196,019.93 177,072.90 

利润总额 79,994.77 71,620.88   97,324.50 

归属于母公司净利润 58,522.58 51,822.33    72,045.80    
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项目 2016 年 12 月 31 日 2015 年 12 月 31 日 2014 年 12 月 31 日 

审计机构 
大信会计师事务所(特

殊普通合伙) 

大信会计师事务所

(特殊普通合伙) 

大信会计师事务所

(特殊普通合伙) 

表4 上饶银行股份有限公司母公司报表资产和财务状况表 

金额单位：人民币万元 

项目 2016 年 12 月 31 日 2015 年 12 月 31 日 2014 年 12 月 31 日 

总资产 8,228,768.33 6,362,690.29 5,189,185.77 

总负债 7,717,594.15 5,902,405.33 4,762,800.39 

所有者权益 511,174.19 460,284.96   426,385.38 

项目 2016 年 12 月 31 日 2015 年 12 月 31 日 2014 年 12 月 31 日 

营业收入 223,012.98 182,622.80 166,191.03 

利润总额 71,114.45 63,856.96   90,782.73   

净利润 56,466.87 50,489.43   70,198.80   

审计机构 
大信会计师事务所(特

殊普通合伙) 

大信会计师事务所

(特殊普通合伙) 

大信会计师事务所

(特殊普通合伙) 

5、 公司执行的主要会计政策 

财政部于 2006 年 2 月 15 日颁布的《企业会计准则-基本准则》（财

政部令 33 号，2014 年 7 月修订版）及《企业会计准则第 1 号-存货》等

41 项具体准则。 

（三） 委托方与被评估企业关系 

截至评估基准日，本次评估委托方为被评估企业的股东，持股数量

为 33,606,249.24 股，持股比例为 1.97%。 

（四） 委托方、被评估企业及业务约定书约定的其他评估报告使

用者 

本评估报告的使用者为委托方、被评估企业、经济行为相关的当事

方以及按照国有资产管理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。 
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二、 评估目的 

根据《中国电科关于下达集团公司 2017 年度投资计划的通知》（电

科资[2017]36 号）及《凤凰光学股份有限公司总经理办公会会议纪要

-2017 年度第三次总经理办公会纪要》（股份纪要字[2017]3 号），凤凰光

学股份有限公司拟转让其所持有的上饶银行股份有限公司3,360.62万股

股权。 

本次评估目的为反映上饶银行股份有限公司3,360.62万股股权于评

估基准日的市场价值，为上述经济行为提供价值参考依据。 

三、 评估对象和评估范围 

评估对象及评估范围均为凤凰光学持有的上饶银行3,360.62万股股

权。 

截至评估基准日 2016 年 12 月 31 日，上饶银行合并资产总额为

8,552,526.65 万元，负债总额为 8,010,353.69 万元，归属于母公司的所有

者权益总额为 518,869.58 万元。合并报表 2016 年实现营业收入

239,007.47 万元，利润总额 79,994.77 万元，归属于母公司净利润为

58,522.58 万元。 

截至评估基准日母公司口径资产总额为 8,228,768.33 万元，负债总

额为 7,717,594.15 万元，所有者权益总额为 511,174.19 万元。2016 年全

年实现营业收入 223,012.98 万元，利润总额 71,114.45 万元，净利润

56,466.87 万元。 

上述资产与负债数据摘自经大信会计师事务所(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财务报表基础上进行的。 

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。 
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（一） 委估主要资产情况 

本次评估范围中涉及的上饶银行的资产为现金及存放中央银行款

项、存放同业款项、买入返售金融资产、应收利息、发放贷款和垫款、

可供出售金融资产、持有至到期投资、应收款项类投资、固定资产、无

形资产、递延所得税资产及其他资产等。 

截至评估基准日 2016 年 12 月 31 日，上饶银行合并资产包括：现

金及存放中央银行款项 780,778.68 万元，存放同业款项 245,139.39 万元，

买入返售金融资产 308,891.00 万元，应收利息 41,930.01 万元，发放贷

款和垫款 2,649,158.88 万元，可供出售金融资产 616,880.68 万元，持有

至到期投资 234,755.83 万元，应收款项类投资 3,530,244.99 万元，固定

资产 59,543.35万元，无形资产 12,977.75万元，递延所得税资产 30,231.34

万元，其他资产 41,994.76 万元。 

母公司资产包括：现金及存放中央银行款项 749,428.52 万元、存放

同业及其他金融机构款项 158,139.39 万元、买入返售金融资产

308,891.00 万元、应收利息 40,363.10 万元、发放贷款和垫款 2,448,442.16

万元、可供出售金融资产 616,880.68 万元、持有至到期投资 234,755.83

万元、长期股权投资 5,100.00 万元、应收款项类投资 3,530,244.99 万元、

固定资产 54,983.94 万元、无形资产 12,974.42 万元、递延所得税资产

28,573.31 万元、其他资产 39,991.01 万元。 

（二） 企业申报的账面记录或者未记录的无形资产情况 

根据被评估企业向委托方提供的资料，截至评估基准日 2016 年 12

月 31 日，上饶银行合并口径无形资产账面值为 12,977.75 万元，母公司

口径无形资产账面值为 12,974.42 万元，申报评估的范围内的无形资产

主要为土地使用权、支付系统及软件。根据委托方及被评估企业提供的

资料，上饶银行申报评估范围内无账面未记录的无形资产。 



凤凰光学股份有限公司拟转让其所持有的 

上饶银行股份有限公司 3360.62 万股股权项目资产评估报告 

中联资产评估集团有限公司                                                                第 11 页 

（三） 企业申报的表外资产的类型、数量 

根据被评估企业向委托方提供的资料，截至评估基准日 2016 年 12

月 31 日，上饶银行申报的表外资产账面值为 1,310,643.86 万元，包括开

出保函、银行承兑汇票、委托贷款及委托存款。具体如下表所示： 

表5 上饶银行2013-2016年表外资产情况 

金额单位：人民币万元 

项目 2013 年 2014 年 2015 年 2016 年 

开出保函  487.14   425.36   373.31   834.59  

银行承兑汇票  330,060.11   242,233.11   370,209.60   182,690.75  

委托贷款  231,739.40   230,742.68   291,605.88   560,783.26  

委托存款  231,739.40   230,742.68   111,639.43   566,335.26  

合计  794,026.05   704,143.82   773,828.23   1,310,643.86  

（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

和账面金额（或者评估值） 

本次评估报告中评估基准日的各项资产及负债账面值系大信会计

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 

资产评估价值类型包括市场价值和市场价值以外的价值（投资价值、

在用价值、清算价值、残余价值等）两种类型。根据本次评估目的、评

估对象的具体状况及评估资料的收集情况等相关条件，与委托方沟通后，

最终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 

本项目的评估基准日是 2016 年 12 月 31 日。 
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此评估基准日是委托方在综合考虑经济行为实现时间和被评估企

业财务核算基础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、 《中国电科关于下达集团公司 2017 年度投资计划的通知》（电

科资〔2017〕36 号）； 

2、 《凤凰光学股份有限公司总经理办公会会议纪要-2017 年度第

三次总经理办公会纪要》（股份纪要字[2017]3 号） 

（二） 法律法规依据 

1、 《中华人民共和国商业银行法》（2015 年 8 月 29 日第十二届全

国人民代表大会常务委员会第十六次会议修改）； 

2、 《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《关于修改<中华人民共和国

海洋环境保护法>等七部法律的决定》第三次修正，于 2014 年 3 月 1 日

起实施）； 

3、 《国有资产评估管理办法》（国务院第 91 号令，[1991]）； 

4、 《中华人民共和国资产评估法》（主席令 12 届第 46 号，[2016]）； 

5、 《中华人民共和国企业国有资产法》（2008 年 10 月 28 日十一

届全国人民代表大会常务委员会第五次会议通过）； 

6、 《企业国有资产监督管理暂行条例》(国务院第 378 号令，

[2003])； 
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7、 《企业国有资产交易监督管理办法》（国务院第 32 号令，

[2016]）; 

8、 《金融企业国有资产转让管理办法》（财政部令第 54 号，2009

年 3 月 17 日）； 

9、 《金融企业国有资产评估监督管理暂行办法》（财政部令第 47

号，2007 年 10 月 12 日）； 

10、 《关于金融企业国有资产评估监督管理有关问题的通知》（财

金[2011]59 号，2011 年 6 月 16 日）; 

11、 《企业国有产权转让管理暂行办法》(国资委、财政部第 3 号

令，2003 年 12 月 31 日)； 

12、 《企业国有资产评估项目备案工作指引》（国资发产权

[2013]64 号）； 

13、 财政部《金融工具确认和计量暂行规定（试行）》（财会[2005]14

号）； 

14、 财政部关于《公司法》施行后有关企业财务处理问题的通知

（财企[2006]67 号）； 

15、 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、 《资产评估准则—业务约定书》（中评协[2011]230 号）； 

7、 《资产评估价值类型指导意见》（中评协[2007]189 号）； 
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8、 《评估机构业务质量控制指南》(中评协[2010]214 号)； 

9、 《资产评估准则—不动产》（中评协[2007]189 号）； 

10、 《资产评估准则—企业价值》（中评协[2011]227 号）； 

11、 《资产评估准则—利用专家工作》(中评协[2012]244 号)； 

12、 《资产评估职业道德准则—独立性》（中评协[2012]248 号）； 

13、 《资产评估师关注评估对象法律权属指导意见》（会协

[2003]18 号）； 

14、 《金融企业国有资产评估报告指南》（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）； 

16、 《资产评估专家指引第 1 号——金融企业评估中应关注的金

融监管指标》（中评协〔2015〕62 号）； 

17、 《资产评估专家指引第 3 号——金融企业收益法评估模型与

参数确定》(中评协〔2015〕64 号)； 

18、 《资产评估专家指引第 4 号——金融企业市场法评估模型与

参数确定》（中评协〔2015〕65 号）等。 

（四） 资产权属依据 

1、 上饶银行公司章程； 

2、 其他参考资料。 

（五） 取价依据 

1、 《金融企业准备金计提管理办法》（财金[2012]20 号）； 

2、 《基本建设财务管理规定》（财建[2002]394 号）； 

3、 《中国人民银行贷款利率表》2015 年 10 月 24 日起执行； 

4、 《商业银行资本管理办法（试行）》（中国银行业监督管理委

员会令[2012]第 1 号）； 

5、 其他参考资料。 

http://www.baidu.com/link?url=pZxZjTmrk_8s7kVpM4dT4mLlgEXDMnKQsIFAG1QsiHJt2H1-0P8s7TQA71r-ZRASjciTVv0dVIszo31RdvEgU9CFlH-Xytj22yUFS8fxtQ_brAsbC-Yzsb8a1GByqhqB
http://www.baidu.com/link?url=pZxZjTmrk_8s7kVpM4dT4mLlgEXDMnKQsIFAG1QsiHJt2H1-0P8s7TQA71r-ZRASjciTVv0dVIszo31RdvEgU9CFlH-Xytj22yUFS8fxtQ_brAsbC-Yzsb8a1GByqhqB
http://www.baidu.com/link?url=pZxZjTmrk_8s7kVpM4dT4mLlgEXDMnKQsIFAG1QsiHJt2H1-0P8s7TQA71r-ZRASjciTVv0dVIszo31RdvEgU9CFlH-Xytj22yUFS8fxtQ_brAsbC-Yzsb8a1GByqhqB
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（六） 其它参考资料 

1、 上饶银行股份有限公司 2013 年-2016 年年度审计报告； 

2、 WIND 资讯金融终端；  

3、 《投资估价》（[美]Damodanran 著，[加]林谦译，清华大学出

版社）； 

4、 《价值评估：公司价值的衡量与管理（第 3 版）》 （[美]Copeland，

T.等著，郝绍伦，谢关平译，电子工业出版社）； 

5、 《企业会计准则—基本准则》（财政部令第 33 号）； 

6、 《企业会计准则—应用指南》（财会[2006]18 号）； 

7、 其他参考资料。 

七、 评估方法 

（一） 评估方法的选择 

根据《资产评估准则——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、资料收集情

况等相关条件，分析收益法、市场法和成本法（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。 

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。资产评估师应当结合企业的历史经营情况、

未来收益可预测情况、所获取评估资料的充分性，恰当考虑收益法的适

用性。其中，股利折现法是将预期股利进行折现以确定评估对象价值的

具体方法，通常适用于缺乏控制权的股东部分权益价值的评估。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。资产评估师应当根据所获取

可比企业经营和财务数据的充分性和可靠性、可收集到的可比企业数量，
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恰当考虑市场法的适用性。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。 

根据本次评估目的，考虑上饶银行历史年度经营收益与分红情况较

为稳定，在未来年度其收益与分红情况可持续，以及本次评估对象为上

饶银行于基准日的 3,360.62 万股股权，涉股比例为 1.97%，委托方对被

评估企业缺乏控制权。考虑到本次评估尽调取得的资料不仅限于上饶银

行 2016 年审计报告，还包括上饶银行 2013-2015 年审计报告、公司章

程以及历史期分红数据，因此本次评估可以选择收益法中的股利折现法

进行评估；评估基准日前后，市场上存在一定数量区域性银行股权转让

或增资案例，具备采用市场法评估的前提，因此本次评估可采用市场法

中的交易案例比较法。 

因此本次评估选择收益法和市场法进行评估。 

（二） 收益法简介 

1、概述 

根据《资产评估准则——企业价值》（中评协[2011]227号）采取收

益法中的股利折现法（DDM）评估，股利折现法是将预期股利进行折

现以确定评估对象价值的具体方法，通常适用于缺乏控制权的股东部分

权益价值的评估。 

股利折现法（DDM）是通过将企业未来预期分配利润折算为现值，

评估资产价值的一种方法。其基本思路是通过估算资产在未来预期的分

配股利和采用适宜的折现率折算成现时价值，得出评估值。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。当对未来预期

股利分配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
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具有较好的客观性。 

2、评估思路 

本次评估的基本思路是结合企业自身情况、银行业发展行情、企业

对未来业务发展规划结合同行业上市公司情况预估净利润，按照企业历

史期及地区监管预估分红率确定分红额，按收益途径采用股利折现方法

（DDM），估算评估对象的价值。本次评估未考虑控制权折溢价及流动

性对该部分股权价值的影响。 

3、评估模型 

（1）基本模型 

本次评估的二阶段基本模型为： 

P =  
𝐷
𝑡

(1 + 𝑟 )𝑡
+
𝐷
𝑡
× (1 + 𝑔 )

(1 + 𝑟 )𝑡 × (𝑟 − 𝑔 )

𝑛

𝑡 =1

 

（1） 

模型第一阶段为股利固定增长阶段，第二阶段为永续增长阶段，式

中： 

P：评估对象的股权价值； 

𝐷
𝑡
：评估对象第t期的股利现金流； 

r：与红利相匹配的折现率，即市场报酬率； 

g：内生增长率； 

n：预测期。 

（2）股利分配比例的确定 

对于上饶银行来说，在满足相关监管要求的基础上，参考公司历史

期的现金股利支付比例及当地监管要求，估计未来年度的股利分配率。 

（3）折现率 

一般认为，股票指数的波动能够反映市场整体的波动情况，指数的

长期平均收益率可以反映市场期望的平均报酬率。通过对上证综合指数
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自 1992 年 5 月 21 日全面放开股价、实行自由竞价交易后至 2016 年 12

月31日期间的指数平均收益率进行测算，得出市场期望报酬率的近似，

即：r=10.55%。 

（三） 市场法简介 

1、概述 

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。 

交易案例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，在与被评估企业比较分析的基础上，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，在与被评估企业比较分析

的基础上，确定评估对象价值的具体方法。 

2、技术思路 

采用市场法时，选择与被评估企业进行比较分析的参考企业，应当

保证所选择的参考企业与被评估企业具有可比性。参考企业通常应当与

被评估企业属于同一行业，或受相同经济因素的影响。具体来说一般需

要具备如下条件： 

A．必须有一个充分发展、活跃的市场； 

B．存在三个或三个以上相同或类似的参照物； 

C．参照物与被评估对象的价值影响因素明确，可以量化，相关资

料可以搜集。 

由于目前银行业国内 A 股市场 25 家上市银行的资产规模远大于目

标公司，首先在资产规模上，目标公司与 A 股市场上市银行就不具有可

比性，故本次不采用上市公司比较法评估。近 2 年在国内一级市场中，



凤凰光学股份有限公司拟转让其所持有的 

上饶银行股份有限公司 3360.62 万股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 

银行股权交易和增资交易较为频繁，具备采取交易案例比较法操作的前

提，因此本次评估采用交易案例比较法。 

运用交易案例比较法估价通过下列步骤进行： 

A、搜集交易案例中的可比银行信息，选取和确定样本银行； 

B、分析比较样本银行和被评估对象，选取比较参数和指标，确定

比较体系； 

C、通过每个样本银行的可比价值与每项参数计算初始价值比率； 

D、对每个初始价值比率选取中位数，得到每项指标的价值比率； 

E、将得到的每项价值比率与被评估对象的每个参数进行相乘，得

到被评估对象每个参数的初步估值； 

F、对被评估对象每个参数的初步估值选取中位数，得到被评估对

象估值。 

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 

与委托方就本次评估的背景情况、尽调安排进行沟通，由于此次评

估涉及上饶银行股权比例仅为1.97%，比例较小，委托方对被评估企业

无控制权，评估师以委托方及被评估企业提供的相关资料、以及公开信

息渠道获取的资料对评估对象进行价值评估。 

（二） 尽职调查及评估阶段 

通过委托方的积极配合与协调，评估中取得了上饶银行 2013 年

-2016 年年度审计报告、历史年度分红情况以及上饶银行章程等资料，

评估人员通过对这些资料的整理分析，确定采用收益法和市场法进行估

算。 
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（三） 评估汇总阶段 

对各类资产及方法的初步工作结果进行分析汇总，对评估结果进行

必要的调整、修正和完善并提交公司内部复核。 

（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。 

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 

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。 

3、资产持续经营假设 

资产持续经营假设是指评估时需根据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，或者在有所改变的基

础上使用，相应确定评估方法、参数和依据。 
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（二） 特殊假设 

1、 国家现行的宏观经济等政策不发生重大变化，上饶银行所处的

社会经济环境以及所执行的税赋、税率等政策无重大变化。 

2、 上饶银行未来继续保持现有的经营管理模式持续经营。 

3、 假定上饶银行未来期净利润增速可以保持在行业平均水平

5.84%。 

4、 假定上饶银行未来的利润分配政策，与历史期的分红比例相比

不会发生重大变化，且根据江西银监局2016年度的利润分配指导意见，

以后年度按照最大可分配比例30%进行利润分配。 

5、 假定上饶银行达到稳定状态后，在满足提取10%的法定盈余公

积后，综合考虑一般风险准备及资本充足率等因素后进行最大可能分配，

假设稳定阶段上饶银行按照净利润的80%进行利润分配。 

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。 

7、 央行汇率在预测期间内将无重大变动。 

8、 在未来年度为满足资本监管需要，在资本充足率不足时进行资

本弥补。 

9、 本次评估的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。 

10、 本次评估假设委托方及被评估企业提供的基础资料和财务资

料真实、准确、完整。 

11、 评估范围仅以委托方及被评估企业提供的评估申报信息为准，

未考虑委托方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。 

当上述条件发生变化时，评估结果一般会失效。 

（三） 限制条件 



凤凰光学股份有限公司拟转让其所持有的 

上饶银行股份有限公司 3360.62 万股股权项目资产评估报告 

中联资产评估集团有限公司                                                                第 22 页 

无。 

十、 评估结论 

我们根据国家有关资产评估的法律、法规、规章和评估准则，本着

独立、公正、科学、客观的原则，履行了资产评估法定的和必要的程序，

采用市场法和收益法，得出如下结论： 

（一） 市场法评估结论 

采用市场法评估，在评估基准日凤凰光学持有的上饶银行 3,360.62

万股股权价值为 10,735.25 万元，每股 3.19 元。凤凰光学持有该股权的

账面价值为 2,877.53 万元，评估增值 7,857.72 万元，增值率为 273.07%。

评估结果未考虑控股权溢价或少数股权折价因素影响。 

（二） 收益法评估结论 

采用收益法评估，在评估基准日凤凰光学持有的上饶银行 3,360.62

万股股权价值为 10,474.51 万元，每股 3.12 元。凤凰光学持有该股权的

账面价值为 2,877.53 万元，评估增值 7,596.98 万元，增值率为 264.01%。

评估结果未考虑控股权溢价或少数股权折价因素影响。 

（三） 评估结果分析及最终评估结论 

1、 评估结果分析 

本次评估采用市场法得出在评估基准日凤凰光学持有的上饶银行

3,360.62 万股股权价值为 10,735.25 万元，比收益法测算得出的 3,360.62

万股股权价值 10,474.51 万元，高 260.73 万元，比收益法高出 2.43%。

两种评估方法差异的原因主要是： 

（1）市场法评估采用了交易案例比较法。通过分析同行业或类似

行业市场交易的情况估算估价对象的合理价值，体现了市场供需关系对
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资产价值的影响； 

（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。 

上述原因造成了两种评估方法结果的产生差异。 

2、 评估结果的选取 

市场法体现了市场供需关系对资产价值的影响，反映了在正常公平

交易的条件下公开市场对于企业价值的评定，其中涵盖了供求关系的影

响。由于收集到的被评估企业盈利预测信息有限，未来盈利预测不确定

较大。通过以上分析，我们选用市场法结果作为本次评估的最终结论，

在评估基准日凤凰光学持有的上饶银行 3,360.62 万股股权价值为

10,735.25万元，每股3.19元。凤凰光学持有该股权的账面价值为2,877.53

万元，评估增值 7,857.72 万元，增值率为 273.07%。 

表6 评估结果汇总表 

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（%） 

A B C=B-A D=C/A×100 

1 流动资产  -     -     -       

2 非流动资产  -     -     -       

3 其中：可供出售金融资产  -     -     -       

4 持有至到期投资  -     -     -       

5 长期应收款  -     -     -       

6 长期股权投资-上饶银行 3360.62 万股  2,877.53   10,735.25   7,857.72   273.07  

7 投资性房地产  -     -     -       

8 固定资产  -     -     -       

9 在建工程  -     -     -       

10 工程物资  -     -     -       

11 固定资产清理  -     -     -       

12 生产性生物资产  -     -     -       

13 油气资产  -     -     -       

14 无形资产  -     -     -       

15 开发支出  -     -     -       

16 商誉  -     -     -       

17 长期待摊费用  -     -     -       
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项 目 
账面价值 评估价值 增减值 增值率（%） 

A B C=B-A D=C/A×100 

18 递延所得税资产  -     -     -       

19 应收款项投资  -     -     -       

20 其他非流动资产  -     -     -       

21 资产总计  -     -     -       

22 流动负债  -     -     -       

23 非流动负债  -     -     -       

24 负债合计  -     -     -       

25 净资产（所有者权益）  -     -     -       

十一、 特别事项说明 

（一） 产权瑕疵事项 

无。 

（二） 抵押担保 

无。 

（三） 未决事项、法律纠纷等不确定因素 

无。 

（四） 重大期后事项 

无。 

（五） 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及的有关事项 

凤凰光学拟转让其持有的上饶银行3,360.62万股股权，该股权数量

占上饶银行于基准日实收资本的1.97%。因持股比例较小，委托方对被

评估企业无控制权，评估师以委托方及被评估企业提供的相关资料、以

及公开信息渠道获取的资料对被评估企业进行价值评估。 

（六） 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
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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

托方及被评估企业提供的有关资料。因此，评估工作是以委托方及被评

估企业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。 

2、 本次评估范围及采用的由委托方提供的被评估企业的数据、报

表及有关资料，委托方及被评估企业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委托方及

被评估企业提供，委托方及被评估企业对其真实性、合法性承担法律责

任。 

4、 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。 

5、 评估师执行资产评估业务的目的是对评估对象价值进行估算

并发表专业意见，并不承担相关当事人决策的责任。评估结论不应当被

认为是对评估对象可实现价格的保证。 

十二、 评估报告使用限制说明 

1、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
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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。 

2、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。 

3、未征得本评估机构同意，评估报告的全部或者部分内容不得被

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。 

4、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后使用，经备案后的评估结果使用有效期为一年，

自评估基准日2016年12月31日起，至2017年12月30日止。超过一年，需

重新进行评估。 

十三、 评估报告日 

评估报告日为二〇一七年六月二日。  



凤凰光学股份有限公司拟转让其所持有的 

上饶银行股份有限公司 3360.62 万股股权项目资产评估报告 

中联资产评估集团有限公司                                                                第 27 页 

（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：  

 

 

资产评估师： 

 

 

资产评估师： 

 

 

 

 

二〇一七年六月二日 
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