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沃克森（北京）国际资产评估有限公司（以下简称“沃克森评估”）作为天

津津投城市开发股份有限公司（以下简称“津投城开”、“上市公司”、“公司”）

本次重大资产置换、发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易

（以下简称“本次交易”）的资产评估机构，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《天津津投城市

开发股份有限公司重大资产置换、发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金

暨关联交易报告书（草案）》释义相同。

一、拟置出资产的评估作价情况，相关评估方法、评估假设、评估参数预测是

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

（一）拟置出资产的评估作价情况

根据沃克森（北京）国际资产评估有限公司（以下简称“沃克森评估”或“评

估机构”）出具的《天津津投城市开发股份有限公司拟进行重大资产出售经济行

为涉及天津津投城市开发股份有限公司置出资产和负债市场价值资产评估报告》

（沃克森评报字[2025]第 1900号），本次评估采用资产基础法对标的资产进行评

估。截至评估基准日 2024年 12月 31 日，天津津投城市开发股份有限公司纳入

评估范围内的总资产账面价值为 1,611,805.93 万元，评估值 1,245,957.98 万元，

减值额为 365,847.96 万元，减值率为 22.70%；负债账面价值为 1,269,854.06 万

元，评估值 1,269,854.06万元，无增减值；净资产账面值为 341,951.87万元，在

保持现有用途持续经营前提下净资产评估价值为-23,896.08 万元，减值额为

365,847.96万元，减值率为 106.99 %。

（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

1、评估方法

依据资产评估准则的规定，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，分析资产基础法、收益法、市场法三种基

本方法的适用性，选择评估方法。

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。

资产评估专业人员应当结合被评估单位的历史经营情况、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。

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。资产评估专业人员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，考虑市场法的适用性。

资产基础法是指在合理评估各项资产价值和负债的基础上确定评估对象价

值的评估思路。

（1）收益法适用性分析

本次评估对象为津投城开公司的拟置出资产和负债。

母公司层面：津投城开公司置出范围内主要资产为存货、投资性房地产和长

期股权投资，并非独立产生现金流入的资产组合。因此本次未采用收益法。

长期股权投资层面：本次评估范围内子公司中，经营业务主要为房地产开发、

房地产物业、房地产销售业务和房地产设计业务等。

1）房地产开发业务公司，主要资产为存货—房地产开发项目，本次存货采

用假设开发法进行评估。针对无新开发项目的房地产开发公司，假设开发法已直

接涵盖项目全周期的现金流预测，本次未采用收益法。针对存在正在建设开发项

目的房地产开发公司，本次采用收益法进行评估。

2）房地产销售和设计等业务公司，本次针对长投公司的经营情况，分别进

行分析确定评估方法。

（2）市场法适用性分析

由于无法取得涉及同等规模、类型的资产和负债近期交易案例，不能满足市

场法评估条件，因此市场法不适用于本次评估。

（3）资产基础法适用性分析



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。本次评估目

的是置出部分资产及负债，适合采用资产基础法进行评估。

综上，本次评估确定采用资产基础法进行评估。

2、评估假设

（1）基本假设

1）交易假设

交易假设是假定评估对象和评估范围内资产负债已经处在交易的过程中，资

产评估师根据交易条件等模拟市场进行评估。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）资产持续使用假设

资产持续使用假设是指资产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。

4）企业持续经营的假设

企业持续经营的假设是指被评估单位将保持持续经营，并在经营方式上与现

时保持一致。

（2）一般假设

1）假设评估基准日后，被评估单位合并范围内公司及其经营环境所处的政

治、经济、社会等宏观环境不发生影响其经营的重大变动；



2）除评估基准日政府已经颁布和已经颁布尚未实施的影响被评估单位合并

范围内公司经营的法律、法规外，假设收益期内与被评估单位合并范围内公司经

营相关的法律、法规不发生重大变化；

3）假设评估基准日后被评估单位合并范围内公司经营所涉及的汇率、利率、

税赋及通货膨胀等因素的变化不对其收益期经营状况产生重大影响（考虑利率在

评估基准日至报告日的变化）；

4）假设评估基准日后不发生影响被评估单位合并范围内公司经营的不可抗

拒、不可预见事件；

5）假设被评估单位合并范围内公司及其资产在未来收益期持续经营并使用；

6）假设未来收益期内被评估单位合并范围内公司所采用的会计政策与评估

基准日在重大方面保持一致，具有连续性和可比性；

7）假设未来收益期被评估单位合并范围内公司经营符合国家各项法律、法

规，不违法；

8）假设被评估单位经营者是负责的，且管理层有能力担当其责任，在未来

收益期内被评估单位主要管理人员和技术人员基于评估基准日状况，不发生影响

其经营变动的重大变更，管理团队稳定发展，管理制度不发生影响其经营的重大

变动；

9）假设委托人和被评估单位提供的资料真实、完整、可靠，不存在应提供

而未提供、资产评估专业人员已履行必要评估程序仍无法获知的其他可能影响评

估结论的瑕疵事项、或有事项等；

10）假设被评估单位未来收益期不发生对其经营业绩产生重大影响的诉讼、

抵押、担保等事项。

（3）特定假设

1）假设基准日正在建设的开发项目，能够按照预计目标总投及开发计划完

成建设交付；

2）假设基准日后房地产市场环境不发生影响其经营的重大变动，开发项目



能够按计划完成销售及回款；

3）本次评估不考虑评估基准日后被评估单位发生的对外股权投资项目对其

价值的影响。

3、评估参数

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。

综上，本次资产评估使用到的评估方法、评估假设、评估参数等均来自法律

法规、评估准则、评估证据及合法合规的参考资料等，具备合理性，符合资产实

际经营情况。

（三）是否履行必要的决策程序

2025年 10月【27】日，上市公司召开了第十一届董事会第三十次临时会议，

本次评估结论已经上市公司董事会审议通过，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等事项发表了

独立意见，尚需提交上市公司股东会审议。

（四）评估机构核查意见

评估机构认为：拟置出资产的评估方法选择适当，评估假设、评估参数符合

相关评估准则等规范的要求、具备合理性，符合资产实际经营情况，拟置出资产

的评估作价已履行现阶段必要的审议和决策程序。



（本页无正文，为《沃克森（北京）国际资产评估有限公司关于天津津投城

市开发股份有限公司本次重组前发生业绩异常或本次重组存在拟置出资产情形

的专项核查意见》之签章页）

资产评估师：

田连恒 裴明明 杨冬梅

沃克森（北京）国际资产评估有限公司

年 月 日
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