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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，并对评估报告的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是由委托方、被评估单位申报并经其签章确认；

提供必要资料保证所提供资料的真实性、合法性、完整性和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。评估人员在评估过程中恪

守职业道德和规范，并进行了充分努力。 

四、我们已对评估报告中的评估对象及其涉及资产进行现场调查；我们已对评估

对象及其涉及资产的法律权属状况给予必要的关注，对评估对象及其涉及资产法律权

属资料进行查验，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、注册资产评估师及其所在评估机构具备本评估业务所需的执业资质和相关专

业经验，本次评估过程中没有利用其他评估机构或专家的工作成果。 

七、注册资产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，并不承担相关当事方决策的责任。评估结论不应当被认为是对评估对象可

实现价格的保证。 

八、注册资产评估师提醒评估报告使用者关注评估报告特别事项说明和使用限制

说明。 
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南方汇通股份有限公司： 

北京龙源智博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、资产评估公认原则，采用资产基础法和收益法两种评估方法，对贵

阳时代沃顿科技有限公司拟吸收合并北京时代沃顿科技有限公司（以下简称北京沃顿

公司）而涉及贵阳时代沃顿科技有限公司（以下简称贵阳沃顿公司）的股东全部权益

价值进行评估，按照必要的评估程序执行评估业务，对其在2013年6月30日的股东全

部权益价值做出了公允反映。现将资产评估情况报告如下： 

一、评估目的：根据贵阳沃顿公司拟吸收合并北京沃顿公司这一经济行为之需

要，对所涉及的贵阳沃顿公司的股东全部权益价值进行评估，为该经济行为提供价值

参考依据。 

二、评估对象：贵阳沃顿公司的股东全部权益价值。 

三、评估范围：贵阳沃顿公司的整体资产，包括全部资产及负债。 

四、价值类型：本次评估的价值类型为市场价值。 

五、评估基准日：2013年 6月 30日。 

六、评估方法：资产基础法和收益法。 

七、评估结论 

（一）资产基础法评估结论 

在持续经营前提下，采用资产基础法，截至评估基准日 2013年 6月 30日，贵阳

沃顿公司的资产：账面值 35,238.06万元，评估值 38,678.62万元，评估增值 3,440.55

万元，增值率 9.76%；负债：账面值 10,306.74 万元，评估值 6,279.19 万元，减值

4,027.55万元，减值率 39.08%；净资产：账面值 24,931.32万元，评估值 32,399.43

万元，增值 7,468.10 万元，增值率 29.95%。评估结论详细情况见评估明细表。 

资产评估结果汇总表 
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被评估单位：贵阳时代沃顿科技有限公司                         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 C D=C-B E=D/B×100% 

1 流动资产  
26,737.13 27,074.09 336.96 1.26 

2 非流动资产  
8,500.93 11,604.53 3,103.59 36.51 

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  

- - - 
 

7 投资性房地产  
- - - 

 
8 固定资产  

2,255.84 2,986.71 730.87 32.40 

9 在建工程  
456.44 459.16 2.72 0.60 

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  
4,924.56 7,904.68 2,980.12 60.52 

15 开发支出  
- - - 

 
16 商誉  

- - - 
 

17 长期待摊费用  
253.98 253.98 - - 

18 递延所得税资产  
610.12 - -610.12 -100.00 

19 其他非流动资产  
- - - 

 
20 资产总计 35,238.06 38,678.62 3,440.55 9.76 

21 流动负债  
6,279.19 6,279.19 - - 

22 非流动负债  
4,027.55 - -4,027.55 -100.00 

23 负债合计 10,306.74 6,279.19 -4,027.55 -39.08 

24 净资产（所有者权益）  24,931.32 32,399.43 7,468.10 29.95 

经资产基础法评估，贵阳沃顿公司股东全部权益价值为 32,399.43 万元。 

（二）收益法评估结论 

截止评估基准日 2013 年 6 月 30 日，在持续经营前提下，经收益法评估，贵阳

沃顿公司股东全部权益价值的评估结果为 35,078.96 万元。 

（三）确定评估结论 

经对资产基础法和收益法两种评估结果的比较，收益法与资产基础法的评估价值

相差 2,679.53万元，差异率为 8.27%。收益法侧重企业未来的收益，是在评估假设前

提的基础上做出的，而成本法侧重企业形成的历史和现实，因方法侧重点的本质不同，

造成评估结论的差异性。 

资产基础法是从静态的角度确定企业价值，而没有考虑企业的未来发展与现金流

量的折现值，也没有考虑到其他未记入财务报表的因素，如专利技术、注册商标、人

力资源、营销网络、稳定的客户群、企业较强的盈力等因素，往往使企业价值被低估。 
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收益法评估中，不仅考虑了已列示在企业资产负债表上的所有有形资产、无形

资产和负债的价值，同时也考虑了人力资源、营销网络、稳定的客户群、企业较强的

盈力等。采用收益法的结果，更能反映出贵阳沃顿公司的真实企业价值，所以，本次

评估以收益法评估结果作为价值参考依据，即贵阳沃顿公司的股东全部权益评估值为

35,078.96万元。 

（四）其他说明 

1、根据国家有关税收政策，从 2009 年 1 月 1 日起，企业购置固定资产时，其

进项税可以实行抵扣，因此，本次设备类资产的重置全价中的设备购价不含增值税。 

2、本次评估结论未考虑股权交易过程中所涉及的相关税费。 

3、遵循相关法律、法规，评估师仅对评估对象价值进行估算并发表专业意见，

对评估对象的法律权属状况给与必要的关注，但不对评估对象的法律权属做任何形式

的保证，本评估报告的结论仅为本次评估目的服务，不能作为确认产权的依据； 

4、提供必要的资料并保证所提供资料的真实性、合法性和完整性，恰当使用评

估报告是委托方和当事方的责任。本评估报告中涉及的资产状况原始资料及相关产权

证明文件、财务数据及有关资料由委托方及被评估单位提供，委托方及被评估单位对

上述资料的真实性、合法性、准确性及有效性负责； 

5、本次评估的评估对象为股东全部权益价值，未考虑控股权溢价、少数股权折

价及股权流动性等特殊交易对股权价值的影响。 

6、根据国家目前有关规定，本评估报告的使用有效期为 1年，即自评估基准日

2013年 6月 30日起，至 2014年 6月 29日止。 

以上内容摘自评估报告正文，欲了解本评估项目的全面情况和合理理解评估结

论，请报告使用者在征得评估报告书所有者许可后，认真阅读资产评估报告书全文，

并请关注特别事项说明部分的内容。 
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南方汇通股份有限公司： 

北京龙源智博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、资产评估原则，采用资产基础法和收益法，按照必要的评估程序，对贵阳

沃顿公司拟吸收合并北京沃顿公司事宜所涉及贵阳沃顿公司股东全部权益在 2013 年 6

月 30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、被评估单位和委托方以外的其他评估报告使用者 

（一）委托方概况 

1.企业注册登记情况 

企业名称：南方汇通股份有限公司（以下简称：“南方汇通”） 

法定住所：贵阳国家高新技术产业开发区（乌当区新添寨） 

法定代表人：黄纪湘 

注册资本：人民币肆亿贰仟贰佰万元 

企业性质: 股份有限公司 

营业执照注册号：520000000022449 

主要经营范围：铁路运输设备开发、制造、销售、修理、弹射及锻铸件制品的生产、

销售；大型金属结构制造、销售；铜金属的压延加工；高新技术电子原器件及棕纤维材

料的开发、生产、销售；经营本企业自产产品及技术的出口业务；经营本企业所需的原

辅材料、仪器仪表、机械设备、零配件及技术的进出口业务（国家限定公司经营和国家

禁止进出口的商品及技术除外）；企业可以按国家规定，以贸易方式从事进出口业务，

家具、床上用品的开发、生产、销售。 

（二）委托方及被评估单位概况 

1、工商注册情况 

名  称：贵阳时代沃顿科技有限公司（以下简称“贵阳沃顿公司”） 
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注 册 号：5201151202746 

住  所：贵阳市高新区南方汇通科技工业园办公大楼二楼 206 号 

法定代表人：蔡志奇 

注册资本：壹仟万元人民币 

实收资本：壹仟万元人民币 

企业类型：有限责任公司（国有控股） 

成立日期：2006 年 7月 28日 

经营期限：2006 年 7月 28日至长期 

经营范围：复合反渗透膜、纳滤膜及其他膜分离材料产品的研制、生产、销售；饮

水、纯净水、海水和苦咸水处理的淡化装置，工业用水、污水处理设备的设计、生产、

销售；承接水处理工程和技术咨询服务；开展技术及物资的进出口业务（国家专项除外）。 

2、历史沿革：贵阳沃顿公司前身为贵阳时代汇通膜科技有限公司，成立于 2006年

7月 28日。系由国家计委立项批准，由南方汇通股份有限公司、中国南车集团株洲电力

机车研究所和个人蔡志奇三方共同出资成立，股权结构及比例如下表： 

投资方 认缴注册资本额（万元） 出资比例 

南方汇通股份有限公司 420.00 42.00% 

中国南车集团株洲电力机车研究所 380.00 38.00% 

蔡志奇 200.00 20.00% 

合     计 1,000.00 100.00% 

2007年 5月经股东会议决定将共同持有 95%的股权转让给北京时代沃顿科技有限公

司，其股权结构为： 

投资方 股份（万元） 持股比例 

北京时代沃顿科技有限公司 950.00 95.00% 

南方汇通股份有限公司 21.00 2.10% 

中国南车集团株洲电力机车研究所 19.00 1.90% 

蔡志奇 10.00 1.00% 

合    计 1,000.00 100.00% 

贵阳时代汇通膜科技有限公司于 2010年 3月 10日名称变更为贵阳时代沃顿科技有

限公司。其股东中国南车集团株洲电力机车研究所于 2009 年名称变更为南车株洲电力

机车研究所有限公司。 

2011年 4月，北京时代沃顿科技有限公司与中国南车集团株洲电力机车研究所签订

股权转让协议，将中国南车集团株洲电力机车研究所持有的 1.9%的股权转让给北京时代

沃顿科技有限公司，当月起股东结构变化为： 
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投资方 股份（万元） 持股比例 

北京时代沃顿科技有限公司 969.00 96.90% 

南方汇通股份有限公司 21.00 2.10% 

蔡志奇 10.00 1.00% 

合计 1,000.00 100.00% 

 

3、经营业绩以及近三年来的财务状况 

贵阳沃顿公司公司主要是以反渗透膜组件制造、销售和售后服务为主。2010至 2011

年度报表已经立信大华会计师事务所有限公司审计，并出具无保留意见审计报告；2012

年度报表已经众环海华会计师事务所有限公司审计，并出具无保留意见的审计报告；

2013 年 6 月 30 日基准日报表会计已经中瑞岳华会计师事务所（特殊普通合伙）审计，

并出具中瑞岳华审字[2013]第 7851 号无保留意见的审计报告。近三年及评估基准日具

体财务状况如下： 

财务状况表 

                             金额单位：人民币万元 

序号 项目 2010年12月31日 2011年12月31日 2012年12月31日 2013年6月30日 

1 流动资产 11,945.50 15,296.32 20,791.69 26,737.13 

2 非流动资产 1,101.50 6,573.41 7,584.87 8,500.93 

3 其中:可供出售金融资产     

4 持有至到期投资     

5 长期股权投资     

6 投资性房地产     

7 固定资产 1,081.40 1,486.84 2,076.19 2,255.84 

8 工程物资     

9 在建工程   47.41 456.44 

10 无形资产 19.85 5,085.19 4,974.72 4,924.56 

11 长期待摊费用   34.13 253.98 

12 递延所得税资产 0.25 1.38 452.42 610.12 

13 资产总计 13,047.00 21,869.72 28,376.56 35,238.06 

14 流动负债 2,338.62 6,893.77 4,202.60 6,279.19 

15 非流动负债 35.40 646.95 2,991.94 4,027.55 

16 负债总计 2,374.02 7,540.72 7,194.54 10,306.74 

17 净资产 10,672.98 14,329.00 21,182.02 24,931.32 

 
经营成果表 

金额单位：人民币万元 

序号 项目 2010 年 2011 年 2012 年 2013 年 1-6 月 
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1 营业收入 16,726.64 23,068.91 29,661.29 16,760.72 

2 营业成本 10,800.72 14,452.11 16,937.09 9,435.82 

3 营业税金及附加 46.42 52.98 242.27 186.18 

4 管理费用 1,548.31 1,734.30 3,218.21 2,231.92 

5 销售费用 1,010.58 1,289.30 1,762.04 982.34 

6 财务费用 23.32 63.22 63.69 -106.25 

7 营业利润 3,302.16 5,469.50 7,422.99 4,014.99 

8 利润总额 4,661.40 6,079.77 7,950.75 4,489.34 

9 所得税 681.57 923.76 1,097.73 740.04 

10 净利润 3,979.83 5,156.02 6,853.01 3,749.31 

 

（三）委托方以外的其他评估报告使用者 

本评估报告的使用者为委托方及被评估单位用于本评估目的对应的经济行为所涉及

的政府部门及委托方上级主管部门。 

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。 

二、评估目的 

本次评估目的是确定贵阳沃顿公司截至 2013年 6月 30日股东全部权益价值，为贵

阳沃顿公司拟吸收合并北京沃顿公司提供价值参考。 

该经济行为符合中国南车集团公司南车划[2013]67号《关于贵阳时代沃顿科技有限

公司吸收合并北京时代沃顿科技有限公司重组方案的批复》。 

三、评估对象和评估范围 

（一）本次评估对象为贵阳沃顿公司的股东全部权益价值。 

（二）评估范围涉及贵阳沃顿公司截至评估基准日 2013年 6月 30日的全部资产及

相关负债，资产类型具体包括：流动资产、非流动资产、流动负债和非流动负债。其中

非流动资产为固定资产、无形资产、在建工程和长期待摊费用等。 

纳入评估范围的资产与委托评估时确定的资产范围一致。详见下表： 

贵阳沃顿公司的资产和负债汇总表 

金额单位：人民币万元 

项目 金额 

1 流动资产 

26,737.13 

2 非流动资产 

8,500.93 

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 
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项目 金额 

6 长期股权投资 

 

7 投资性房地产 

 

8 固定资产 

2,255.84 

9 在建工程 
456.44 

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 

4,924.56 

15 开发支出 
 

16 商誉 
 

17 长期待摊费用 

253.98 

18 递延所得税资产 

610.12 

19 其他非流动资产 

 

20 资产总计 

35,238.06 

21 流动负债 
6,279.19 

22 非流动负债 

4,027.55 

23 负债合计 

10,306.74 

24 净资产（所有者权益） 

24,931.32 

纳入本次评估范围内的资产及负债相应的财务报表经中瑞岳华会计师事务所（特殊

普通合伙）审计，并出具中瑞岳华审字[2013]第 7851号无保留意见审计报告。 

（三）企业的主要资产情况 

贵阳沃顿公司的主要资产为设备资产及无形资产，其中设备主要为刮膜生产线、覆

膜生产线、5#覆膜机、3#刮膜机、覆膜生产线、复膜水箱总成、原子力显微镜等。无形

资产主要为四宗土地使用权资产。 

（四）企业申报的账面记录或者未记录的无形资产类型、数量、法律权属状况等。 

企业申报的账面无形资产为土地使用权资产和外购的办公软件，其中土地使用权四

项，外购的办公软件 8项。 

未记录的无形资产为专利、商标，其中专利为 8项发明专利、16 项实用新型专利、

9项注册商标，分别在中国、美国、巴西、印度和乌克兰注册。专利和商标产权人均为

贵阳沃顿公司。 

（五）企业申报的表外资产的类型、数量； 

企业无申报表外资产。 

（六）引用其他机构出具的报告结论所涉及的资产类型、数量和账面金额（或者评

估值） 
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本评估报告无引用其他评估机构所出具的报告结论。本评估报告所使用的账面值均

为引用中瑞岳华会计师事务所（特殊普通合伙）审计后出具的中瑞岳华审字[2013]第

7851号无保留意见审计报告审计数。 

四、价值类型及其定义 

本次评估价值类型为“市场价值”，本报告所称“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 

本项目资产评估基准日是 2013年 6月 30 日。 

为了适应本次吸收合并的工作进程的需要，保证评估结果有效地服务于评估目的，

减少和避免评估基准日后的调整事项，尽可能与评估目的的实现日接近，并考虑企业财

务结算出具报表的时间，经与各方协商，确定评估基准日为 2013年 6月 30日。 

本评估以评估基准日有效的价格标准为取价标准。 

六、评估依据 

本次评估的依据主要包括资产评估经济行为、法律法规、评估准则、权属、取价等

依据，具体如下： 

（一）经济行为依据 

1、中国南车集团公司南车划[2013]67 号《关于贵阳时代沃顿科技有限公司吸收合

并北京时代沃顿科技有限公司重组方案的批复》； 

2、评估业务约定书。 

（二）法律法规依据 

1. 2005 年 10 月 27 日第十届全国人民代表大会常务委员会第十八次会议修订《中

华人民共和国公司法》； 

2. 中华人民共和国主席令（2009）第 5 号《中华人民共和国企业国有资产法》； 

3. 国务院 1991 年第 91号令《国有资产评估管理办法》； 

4. 原国家国有资产管理局颁布的《国有资产评估管理办法施行细则》【国资办发

[1992]36号】； 

5. 国务院办公厅《国务院办公厅转财政部关于改革国有资产评估行政管理方式加

强资产评估监督管理工作意见的通知》【国办发（2001）102号】文件及其配套文件； 
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6. 财政部（2001）第 14号令《国有资产评估管理若干问题的规定》； 

7. 国务院国有资产监督管理委员会 2005 年第 12 号令《企业国有资产评估管理暂

行办法》； 

8. 国务院颁布的《企业国有资产监督管理暂行条例》【第 378号】； 

9. 国务院国有资产管理委员会《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】； 

10.国务院国有资产管理委员会《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】； 

11.《中华人民共和国增值税暂行条例》； 

12.《资产评估机构审批和监督管理办法》【财政部 64号令，2011 年】； 

13.其它相关的法律法规文件。 

（三） 评估准则依据 

1、《资产评估准则－基本准则》； 

2、《资产评估职业道德准则－基本准则》； 

3、《资产评估准则——评估报告》； 

4、《资产评估准则——评估程序》； 

5、《资产评估准则——业务约定书》； 

6、《资产评估准则——工作底稿》； 

7、《资产评估准则——机器设备》； 

8、《资产评估准则—无形资产》； 

9、《资产评估价值类型指导意见》； 

10、《注册资产评估师关注评估对象法律权属指导意见》（2003 年 3月 1日）； 

11、《资产评估准则——企业价值》（中评协[2011]227号）； 

12、《企业国有资产价值评估报告指南》（中评协[2011]230号）。 

（四）权属依据 

1、国有土地使用权证； 

2、车辆行驶证； 

3、其他产权证明文件等。 

（五）取价依据 
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1、《最新资产评估常用数据与参数手册》； 

2、国经贸［1997］456号关于发布《汽车报废标准》的通知； 

3、国家经贸委、国家计委、公安部、国家环保局联合发布的国经贸资源［2000］

1202号《关于调整汽车报废标准若干规定的通知》； 

4、被评估单位提供的资产评估清查明细表、账册凭证、会计报表等其他评估相关

资料； 

5、办公自动化市场价格行情及评估人员在互联网上查找的相关资料； 

6、评估师现场察看和市场调查取得的有关评估资料； 

7、被评估单位前三年度审计后财务报告资料； 

8、被评估单位提供的其他资料。 

七、评估方法 

依据资产评估准则的规定，企业价值评估可以采用收益法、市场法、资产基础法三

种方法。收益法指通过被评估企业预期收益折现以确定评估对象价值的评估思路。市场

法是指将评估对象与参考企业、在市场上已有交易案例的企业、股东权益、证券等权益

性资产进行比较以确定评估对象价值的评估思路。资产基础法是指在合理评估企业各项

资产价值和负债的基础上确定评估对象价值的评估思路。 

因国内产权交易市场交易信息的获取途径有限，且同类企业在产品结构和主营业务

构成方面差异较大，选取同类型市场参照物的难度极大,故本次评估未采用市场法；结

合本次资产评估对象、价值类型和评估师所收集的资料，确定采用资产基础法和收益法

进行评估。 

（二）资产基础法简介 

资产基础法即成本加和法，是以在评估基准日重新建造一个与评估对象相同的企业

或独立获利实体所需的投资额作为判断整体资产价值的依据，具体是指将构成企业的各

种要素资产的评估价值加总减去负债评估价值求得企业价值的方法。 

1、 流动资产 

流动资产评估范围包括货币资金、应收票据、应收账款、预付账款、存货、其他

应收款等。 

（1）货币资金：对货币资金中的现金、银行存款和其他货币资金的账面金额进行

核实，人民币资金以核实后的账面价值确定评估价值。 
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（2）应收票据：应收票据以核实后的账面价值确定评估价值。 

（3）应收款项：包括应收账款、预付款项、其他应收款。对应收账款、其他应收

款，评估人员在核实其价值构成及债务人情况的基础上，具体分析欠款数额、时间和原

因、款项回收情况、债务人资金、信用、经营管理现状等因素，以核实后的账面价值确

定评估价值；对预付款项具体分析了形成的原因，根据所能收回的相应货物形成的资产

或权利确定评估价值。 

（4）存货：包括原材料、在库周转材料、在产品、产成品和发出商品。对于原材

料，因库存时间短，周转较快，市场价格变化不大，根据清查核实的数量，以其原始成

本确定评估价值；对于在库周转材料，考虑到企业的实际情况，以核实后的账面价值确

定评估价值；对于在产品在核实其账面成本合理性的基础上，以核实后的账面价值确定

评估价值；对产成品和发出商品均采用市场法确定评估价值。 

2、 非流动资产 

（1）设备类资产： 

采用重置成本法进行评估，即：评估价值=重置价值×成新率 

①重置价值 

A、机器设备重置价值 

重置价值＝购置价格＋运杂费＋安装调试费+资金成本 

B、车辆重置价值 

重置价值＝现行含税购价+车辆购置税+新车上户手续费。 

C、电子设备重置价值 

重置价值参照市场购价并结合具体情况，酌情予以估算。 

部分电子设备直接以市场二手设备价格进行评估。 

根据国家有关税收政策，从 2009 年 1 月 1 日起，企业购置固定资产时，其进项税

可以实行抵扣，因此，本次设备类资产的重置全价中的设备购价不含增值税。 

②成新率 

机器设备的成新率主要依据设备的经济使用年限的 40%，加上评估人员现场勘查的

基础上，考虑设备的使用状况、维护状况、工作环境等因素评分的 60%，加权综合确定；

车辆综合考虑规定使用年限、行驶里程和现场观察情况确定成新率；电子设备的成新率

与机器设备相同；对于超期服役设备，只按市场价格给值。 
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（2）在建工程： 

对各项在建工程进行实地勘察，了解被估项目具体情况，根据工程形象进度、

付款情况，在核实账面值的基础上考虑一定的资金成本后确认评估值。 

（3）无形资产： 

本次评估范围内的无形资产包括土地使用权和其他无形资产。 

1）土地使用权 

根据《城镇土地估价规程》（以下简称《规程》），估价方法有市场比较法、收益还

原法、剩余法、成本逼近法、基准地价系数修正法等。估价方法的选择应按照《规程》

的要求，根据当地地产市场情况并结合估价对象的具体特点及估价目的等，选择适当的

估价方法。 

本次评估的是工业用途国有土地使用权价值，此次评估采用了基准地价系数修正

法，主要出于以下考虑： 

一是估价对象位于贵阳市白云区基准地价覆盖区域，运用基准地价系数修正法切实

可行，并且贵阳市土地基准地价执行日期为 2011年 12月 6日，土地基准地价较新；二

是估价对象属于贵阳市白云区沙文生态科技产业园三级工业用地，该区域内的土地交易

案例容易搜集到，因此，采用市场比较法可行，故本次采用市场比较法进行评估。 

2）其他无形资产 

评估人员对该企业账面记录的外购办公软件，对其摊销的正确性进行了验算，了解

尚存摊销期，以核实后的账面价值或尚存权益确定评估价值。 

对于企业账面未记录的账外无形资产采用收益法进行评估，确定其评估值。 

（5）长期待摊费用 

评估人员收集了各项费用的合同或付款凭证等、了解了待摊费用相关项目的业务内

容，审查了待摊依据，确认待摊是否合理，以核实后账面值作为评估值。 

（6）递延所得税资产： 

评估人员首先分析递延所得税资产形成的原因，为因递延收益所产生的递延所得税

资产、因无形资产减值准备所产生的递延所得税资产而形成，根据对应资产或负债的评

估情况，确认递延所得税资产的评估值。 

3、 负债 

对企业负债的评估，主要是进行审查核实，评估人员对相关的文件、合同、账本及
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相关凭证进行核实，确认其真实性后，以核实后的账面值或根据其实际应承担的负债确

定评估值。 

（三）收益法简介 

本次评估所采用收益法，系通过资产在未来预期的净现金流量和采用适宜的折现率

折算成现时价值，得出评估价值。其适用的基本条件是：企业具备持续经营的基础和条

件，资产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。 

本次评估采用收益现值法通过对企业整体价值的评估来间接获得股东全部权益价

值。本次收益法评估模型选用企业现金流。 

企业整体价值=经营性资产价值+溢余资产价值+非经营性资产价值-非经营性负债价

值 

股东全部权益价值=企业整体价值-有息负债 

根据现场调查结果以及贵阳沃顿公司的资产构成和经营业务的特点，本次评估的基

本思路是以贵阳沃顿公司经审计的财务报表为基础估算其价值，首先按照收益途径使用

现金流折现方法（DCF），估算贵阳沃顿公司的经营性资产价值，再考虑贵阳沃顿公司评

估基准日的溢余性资产、非经营性资产或负债价值等，最终求得其股东全部权益价值。 

其中： 

有息负债：指基准日账面上需要付息的债务，包括短期借款，带息应付票据、一年

内到期的长期借款、长期借款等。 

溢余资产：指与企业收益无直接关系的，超过企业经营所需的多余资产。 

非经营性资产、负债：指与企业收益无直接关系的，不产生效益的资产、负债。其

价值根据资产的具体情况，分别选用成本法或市场法确定其基准日的价值。 

4）评估模型与基本公式 

经营性资产价值按以下公式确定： 

P ＝ 1

1

1)1(
1i

0 N
N

ii

i R
R

A
RA





  ）＋（                         （式 1） 

式中：P 为公司经营性资产的评估价值； 

      Ai 为公司未来第i年的净现金流量； 

      Ai0 为未来第N1年以后永续等额净现金流量； 

      R为折现率； 
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(1+R)-i为第i年的折现系数。 

本次评估，使用企业自由现金流量作为经营性资产的收益指标，其基本定义为： 

企业自由现金流量=净利润+折旧及摊销+借款利息（税后）-资本性支出－净营运资

金变动 

根据贵阳沃顿公司的经营历史以及未来市场发展情况等，测算其未来预测期内的企

业自由现金流量。其次，假定预测期后，贵阳沃顿公司仍可持续经营一个较长的时期。

在这个时期中，其收益保持预测期内最后一年的等额自由现金流量。最后，将两部分的

自由现金流量进行折现处理加和，得到贵阳沃顿公司经营性资产价值。 

5）折现率的确定 

本次评估，根据评估对象的资本债务结构特点以及所选用的现金流模型等综合因

素，采用资本资产定价模型(CAPM)和资本加权平均成本（WACC）确定折现率 R。 

资本加权平均成本（WACC）的计算公式为： 

R＝[E/（E+D）]×Re+ [D /（E+D）]×Rd×（1-T） 

式中：E ----权益的市场价值； 

D ----债务的市场价值； 

Re ----权益资本成本，按资本资产定价模型（CAPM）计算； 

Rd ----债务资本成本，按有息债务利率计算； 

T ----被评估单位的所得税率。 

其中：权益资本成本计算公式为： 

Re = Rf + （Rm–Rf）+ Δ  

式中：Rf ----目前的无风险利率； 

 ----权益的系统风险系数； 

（Rm–Rf）----市场风险溢价； 

Δ ----企业特定风险调整系数。 

（四）评估结果的确定方法 

对两种评估方法得出的初步结论进行比较、分析，综合考虑不同评估方法和初步价

值结论的合理性及使用数据的质量和数量，形成最终评估结果。 

八、评估程序实施过程和情况 

本次评估工作分为四个阶段。 
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（一）资产评估前期准备工作阶段 

本阶段主要工作是：选派资产评估先遣人员进驻，根据行业的特点制订资产评估前

期工作计划，并根据资产评估操作的要求和我公司资产评估工作的需要，向委托方及被

评估单位布置资产评估申报表，协助委托方及被评估单位进行资产评估的填报工作；同

时了解企业及委估资产的情况，收集资产评估所需文件、资料；制订资产评估工作计划。 

（二）现场评估阶段 

我们根据评估有关原则和规定，对评估范围的资产进行了评估和产权鉴定，具体步

骤如下： 

1、听取企业有关人员对企业情况以及委估资产历史现状的介绍； 

2、对企业填报的资产评估申报表进行征询、鉴别，并对与企业有关的财务记录数

据进行核对，对发现的问题进行了解，并请企业进行修改； 

3、根据资产评估申报表的内容，到现场进行实物核实，并对资产状况进行勘查、

记录，并与管理人员进行交谈，了解资产的经营、管理状况； 

4、根据委估资产的实际状况和特点，制定相应的评估方法； 

5、查阅委估资产的产权证明文件等资料； 

6、开展市场调查，对企业资产进行评估，计算评估价值。 

（三）评估汇总阶段 

根据资产的初步评估结果，进行汇总分析工作，确认评估工作中没有发生重评和漏

评的情况后，根据汇总分析情况，对资产评估结果进行调整、修改和完善。 

（四）提交报告阶段 

根据评估工作情况，起草资产评估报告书，向委托方提交初步资产评估结果，并对

评估结果进行充分解释，在与委托方充分交换意见之后，向委托方提交正式资产评估报

告书。 

九、评估假设条件 

（一）一般假设和限制条件 

1、 本次评估以本资产评估报告所列明的特定评估目的为前提； 

2、 本次评估的各项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； 

3、 本次评估假设被评估资产现有用途不变且企业持续经营； 
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4、 本次评估假设评估基准日外部经济环境不变； 

5、 本次评估假设被评估单位提供的基础资料和财务资料真实、准确、完整； 

6、 本次评估未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

出的价格等对其评估价值的影响，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； 

7、 评估范围仅以被评估单位提供的评估申报表为准，未考虑被评估单位提供清单

以外可能存在的或有资产及或有负债。 

（二）特殊假设和限制条件 

1、国家现行的宏观经济不发生重大变化； 

2、贵阳沃顿公司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； 

3、贵阳沃顿公司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持续

经营； 

4、贵阳沃顿公司未来的经营策略和成本控制等仍保持其最近几年的状态，不发生

较大变化； 

5、贵阳沃顿公司提供的历年财务资料所执行会计政策的重要方面在预测期不发生

重大调整； 

6、贵阳沃顿公司在未来的经营期内，贷款额度保持不变，其各项期间费用不会在

现有基础上发生大幅的变化，仍将保持其近几年的变化趋势； 

7、假设贵阳沃顿公司未来预测期应纳税所得额与利润总额基本一致，不存在重大

的永久性差异和时间性差异等调整事项； 

8、在可预见时间内，未考虑公司经营可能发生的非经常性损益，包括但不局限于

以下项目：处置长期股权投资、固定资产、在建工程、无形资产、其他长期资产产生的

损益以及其他营业外收入、支出； 

9、贵阳沃顿公司的经营期限自评估基准日至无限期。本次评估的假定是持续经营，

因此本次评估采用永续的方式对现金流进行预测，即预测期限为无限期； 

10、本次评估基于基准日企业现有的经营、生产能力，不考虑贵阳沃顿公司未来进

行扩大性的资本性支出； 

11、本次评估测算的各项参数取值是按照不变价格体系确定的，不考虑通货膨胀因

素的影响。 
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当前述条件发生变化时，评估结果一般会失效。 

十、评估结论 

（一）资产基础法评估结论 

在持续经营前提下，采用资产基础法，截至评估基准日 2013年 6月 30日，贵阳沃

顿公司的资产：账面值 35,238.06 万元，评估值 38,678.62 万元，评估增值 3,440.55

万元，增值率 9.76%；负债：账面值 10,306.74 万元，评估值 6,279.19 万元，减值 4,027.55

万元，减值率 39.08%；净资产：账面值 24,931.32 万元，评估值 32,399.43 万元，增值

7,468.10万元，增值率 29.95%。评估结论详细情况见评估明细表。 

资产评估结果汇总表 

被评估单位：贵阳时代沃顿科技有限公司                         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 C D=C-B E=D/B×100% 

1 流动资产  
26,737.13 27,074.09 336.96 1.26 

2 非流动资产  
8,500.93 11,604.53 3,103.59 36.51 

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  

- - - 
 

7 投资性房地产  
- - - 

 
8 固定资产  

2,255.84 2,986.71 730.87 32.40 

9 在建工程  
456.44 459.16 2.72 0.60 

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  

4,924.56 7,904.68 2,980.12 60.52 

15 开发支出  
- - - 

 
16 商誉  

- - - 
 

17 长期待摊费用  253.98 253.98 - - 

18 递延所得税资产  
610.12 - -610.12 -100.00 

19 其他非流动资产  
- - - 

 
20 资产总计 35,238.06 38,678.62 3,440.55 9.76 

21 流动负债  
6,279.19 6,279.19 - - 

22 非流动负债  
4,027.55 - -4,027.55 -100.00 

23 负债合计 10,306.74 6,279.19 -4,027.55 -39.08 

24 净资产（所有者权益）  24,931.32 32,399.43 7,468.10 29.95 

经资产基础法评估，贵阳沃顿公司股东全部权益价值为 32,399.43 万元。 

（二）收益法评估结论 
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截止评估基准日 2013年 6月 30日，在持续经营前提下，经收益法评估，贵阳沃顿

公司股东全部权益价值的评估结果为 35,078.96 万元。 

（三）确定评估结论 

经对资产基础法和收益法两种评估结果的比较，收益法与资产基础法的评估价值相

差 2,679.53万元，差异率为 8.27%。收益法侧重企业未来的收益，是在评估假设前提的

基础上做出的，而成本法侧重企业形成的历史和现实，因方法侧重点的本质不同，造成

评估结论的差异性。 

资产基础法是从静态的角度确定企业价值，而没有考虑企业的未来发展与现金流量

的折现值，也没有考虑到其他未记入财务报表的因素，如专利技术、注册商标、人力资

源、营销网络、稳定的客户群、企业较强的盈力等因素，往往使企业价值被低估。 

收益法评估中，不仅考虑了已列示在企业资产负债表上的所有有形资产、无形资产

和负债的价值，同时也考虑了人力资源、营销网络、稳定的客户群、企业较强的盈力等。

采用收益法的结果，更能反映出贵阳沃顿公司的真实企业价值，所以，本次评估以收益

法评估结果作为价值参考依据，即贵阳沃顿公司的股东全部权益评估值为 35,078.96万

元。 

十一、特别事项说明 

本评估报告书存在如下特别事项，提请报告使用者予以关注： 

1、根据国家有关税收政策，从 2009年 1月 1日起，企业购置固定资产时，其进项

税可以实行抵扣，因此，本次设备类资产的重置全价中的设备购价不含增值税。 

2、本次评估结论未考虑股权交易过程中所涉及的相关税费。 

3、遵循相关法律、法规，评估师仅对评估对象价值进行估算并发表专业意见，对

评估对象的法律权属状况给与必要的关注，但不对评估对象的法律权属做任何形式的保

证，本评估报告的结论仅为本次评估目的服务，不能作为确认产权的依据； 

4、提供必要的资料并保证所提供资料的真实性、合法性和完整性，恰当使用评估

报告是委托方和当事方的责任。本评估报告中涉及的资产状况原始资料及相关产权证明

文件、财务数据及有关资料由委托方及被评估单位提供，委托方及被评估单位对上述资

料的真实性、合法性、准确性及有效性负责； 

5、本次评估的评估对象为股东全部权益价值，未考虑控股权溢价、少数股权折价

及股权流动性等特殊交易对股权价值的影响。 
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十二、评估基准日期后重大事项 

1、评估基准日期后事项系评估基准日至评估报告提出日期之间发生的重大事项； 

2、在评估基准日后，当被评估资产因不可抗力而发生拆除、毁损、灭失，往来账

款产生坏帐等影响资产价值的期后事项时，不能直接使用评估结论； 

3、在评估基准日后、有效期以内，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额进行相应调整； 

（2）当资产价格标准发生变化时，对资产评估价值产生明显影响时，委托方应及

时聘请有资格的评估机构重新确定评估值； 

（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。 

十三、评估报告使用限制说明 

1、注册资产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，资产评估结果不应被认为是对评估对象可实现价格的保证； 

2、评估报告只能用于评估报告载明的评估目的和用途；本报告仅供委托方用于评

估目的对应的经济行为和送交资产评估行政主管部门审查使用；评估报告书的使用权归

委托方所有； 

3、评估报告只能由评估报告中载明的评估报告使用者使用； 

4、未经我公司同意委托方不得将报告的全部或部分内容发表于任何公开媒体上；

对不当使用评估结果于其他经济行为而形成的结果，本公司不承担任何法律责任； 

5、本评估报告使用有效期：根据国家的有关规定，本评估报告使用有效期限为一

年，自评估基准日 2013年 6月 30日起，至 2014年 6月 29日止。 

十四、评估报告日 

本评估报告提出日期为 2013年 7月 7日。 

（此页以下无正文） 
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（此页无正文） 

 

 

 

 

 

评估机构名称：北京龙源智博资产评估有限责任公司 

 

 

法定代表人： 

 

 

 

注册资产评估师： 

 

 

 

注册资产评估师： 

 

 

 

二〇一三年七月七日 
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贵阳时代沃顿科技有限公司拟吸收合并 

北京时代沃顿科技有限公司所涉及 

贵阳时代沃顿科技有限公司股东全部权益价值 

资产评估报告书附件 

龙源智博评报字（2013）第 1016 号 

 

一、与评估目的相对应的经济行为文件 

二、被评估单位评估基准日会计报表 

三、委托方和被评估单位法人营业执照 

四、评估对象涉及的主要权属证明资料 

五、委托方和被评估单位的承诺函 

六、签字注册资产评估师承诺函 

七、评估机构资格证书 

八、评估机构法人营业执照副本 

九、签字注册资产评估师资格证书 
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关于《资产评估报告书附件》使用范围的声明 

 

 

本资产评估报告附件仅供委托方用于评估目的对应的经济行为和送交资产评估

行政主管部门审查使用；评估报告书的使用权归委托方所有，未经委托方许可评估

机构不得随意向他人提供或公开；未经我公司同意委托方不得将报告的部分或部分

内容发表于任何公开媒体上；对委托方不当引用评估结果于其他经济行为而形成的

结果，本公司不承担任何法律责任。 
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一、与评估目的相对应的经济行为文件 
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二、被评估单位评估基准日会计报表 
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三、委托方和被评估单位法人营业执照 
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四、评估对象涉及的主要权属证明资料 
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五、委托方和被评估单位的承诺函 
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六、签字注册资产评估师承诺函 

 



贵阳时代沃顿科技有限公司拟吸收合并北京时代沃顿科技有限公司项目资产评估报告书            第 30 页 

 

北京龙源智博资产评估有限责任公司                                              

 

 

 

 

 

 

 

七、评估机构资格证书 
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八、评估机构法人营业执照副本 
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九、签字注册资产评估师资格证书 

 

 

 


	注册资产评估师声明
	资产评估报告书摘要
	资产评估报告书
	一、委托方、被评估单位和委托方以外的其他评估报告使用者
	二、评估目的
	三、评估对象和评估范围
	四、价值类型及其定义
	五、评估基准日
	六、评估依据
	七、评估方法
	八、评估程序实施过程和情况
	九、评估假设条件
	十、评估结论
	十一、特别事项说明
	十二、评估基准日期后重大事项
	十三、评估报告使用限制说明
	十四、评估报告日

	资产评估报告书附件



