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关于对上海北特科技股份有限公司 

发行股份及支付现金购买资产并配套募集资金暨关联交易草案信息

披露问询函的回复  

沃克森（北京）国际资产评估有限公司（以下简称“沃克森”）于 2017 年 10

月 23 日收到《上海证券交易所关于对上海北特科技股份有限公司发行股份及支

付现金购买资产并配套募集资金暨关联交易草案的信息披露问询函》(上证公函

【2017】2254 号)（以下简称“《问询函》”）。根据《问询函》的相关要求，沃克

森对相关问题进行了认真核查，现就相关意见的落实情况逐条书面回复如下。 

如无特别说明，本文件中所涉及到的简称与《上海北特科技股份有限公司发

行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易草案》（以下简称“重组

草案”或“草案”）中“释义”所定义的简称具有相同含义。除特别说明外，若

出现各分项数值之和与总数尾数不符的情况，均为四舍五入原因造成。 
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问题四：草案披露，标的资产的高新技术企业认证已于 2016 年末到期。请

补充披露：（1）目前采用的所得税税率；（2）若无法顺利续期，可能对公司的生

产经营和业绩造成的具体影响；（3）沃克森评估师认为标的资产在高新技术企业

认证期满后继续取得认证无重大的法律障碍，并因此假设标的资产未来年度的

所得税政策不变，请充分论证采用该假设的理由，量化分析认证无法取得对标的

资产估值的影响，以及是否就该影响约定相应的解决措施。请财务顾问和律师发

表意见。 

答复： 

（一）目前采用的所得税税率 

光裕股份于 2011 年被认定为高新技术企业，并取得由主管税务机关颁发的

编号为 3101141202006875 的《企业所得税报批类减免税审批结果通知书》，2011-

2013 年度按 15%的优惠税率征收企业所得税。2014 年，光裕股份申请复审并通

过，2014-2016 年度继续被认定为高新技术企业，并取得由主管税务机关颁发的

编号为“沪地税嘉十六【2015】000008” 的《企业所得税优惠审批结果通知书》

，2014-2016 年度减按 15%的优惠税率征收企业所得税。上述证书目前已到期。 

根据国家税务总局公告第 24 号文，高新技术企业资格期满当年，在通过重

新认定前，其企业所得税暂按 15.00%的税率预缴。光裕股份已经向有关审批部

门提交《高新技术企业证书》重新认定所需的申请材料，截止本回复出具日，未

收到相关审批部门对于申请材料需要补充或反馈的通知，目前申请工作正在有序

推进过程中。鉴于重新认定工作尚未完成，根据国家税务总局公告第 24 号文，

目前所得税率可暂按 15.00%计。 

（二）若无法顺利续期，可能对公司的生产经营和业绩造成的具体影响 

1、对生产经营的影响分析 

光裕股份主营业务为机械动力汽车空调压缩机和新能源汽车电动空调压缩

机的研发、设计、生产与销售，其产品主要用于工程车辆、卡车、客车、轿车等

汽车的空调系统。其主要生产经营模式如下： 

（1）生产模式 
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光裕股份在汽车空调压缩机的生产环节包括三道工序：一是零配件加工工序

，二是主总成装配工序，三是压缩机装配工序。 

在零配件加工工序中，光裕股份对采购的金属原材料通过冲压等加工工艺生

产零配件，并对采购的半成品零配件如主轴、斜盘等进行铣、镗、磨等机加工工

艺。光裕股份将经过生产和精加工的零配件与采购的成品零件如螺钉、塑料件、

阀板阀片等一同送至总成装配生产线或压缩机装配生产线。在总成装配工序中，

光裕股份对压缩机中的主要配件如离合器、活塞、缸体等部分进行初步装配，生

产出如离合器总成、活塞总成、缸体总成的产品。在压缩机装配工序中，光裕股

份将装配的总成和零配件按照装配工序组装和检验，生产出成品汽车空调压缩机

。 

（2）销售模式 

光裕股份的销售模式主要为直销模式。 

在直销模式下，光裕股份客户的拓展和维护主要依靠其在汽车空调压缩机行

业多年以来积攒的品牌信誉、口碑和长期合作关系，由光裕股份与客户直接签订

销售合同，在光裕股份发货开票后，客户按合同规定账期向光裕股份付款。 

（3）研发模式 

光裕股份下设研发部，根据市场和客户需求变化，研发内容主要包括两方面

，一是新产品的研发，二是现有产品的改型。 

根据《高新技术企业认定管理办法》（国科发火【2016】32 号）第十一条对

研发自主知识产权、高新技术产品、科技人员、研发支出等方面的规定，光裕股

份均符合要求。光裕股份的销售主要依靠其过硬的产品质量以及在汽车空调压缩

机行业多年以来积攒的品牌信誉、口碑和长期合作关系。 

综上，光裕股份未来生产经营发展需根据市场和客户对产品需求的变化，持

续进行自主研发，保持较高比例的科研人员，并投入较高的研发费用等，保证新

产品及时投放市场和现有产品的升级改型，高度契合高新技术企业认定的相关要

求。高新技术企业认证是否顺利续期，不会对光裕股份的生产经营产生重大影响

。 
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2、对标的公司业绩影响的分析 

若无法顺利续期，光裕股份未来所得税税率为 25%，会造成标的公司业绩有

所下降。分别测算所得税税率为 15%、25%两种情况下标的公司净利润变动，对

标的公司业绩造成具体影响情况如下： 

单位：万元 

项目 
2017 年 

1-7 月 

2017 年 

8-12 月 
2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 永续期 

15%情况下 1,588.52 1,668.15 4,699.34 5,799.93 6,546.66 6,933.16 7,164.77 6,931.90 

25%情况下 1,382.30 1,497.96 4,209.05 5,193.07 5,859.19 6,203.74 6,412.74 6,209.75 

差异额 -206.22  -170.19  -490.29  -606.86  -687.47  -729.42  -752.03  -722.15  

差异率 
-

12.98% 
-10.20% -10.43% -10.46% -10.50% -10.52% -10.50% -10.42% 

（三）沃克森评估师认为标的资产在高新技术企业认证期满后继续取得认

证无重大的法律障碍，并因此假设标的资产未来年度的所得税政策不变，请充分

论证采用该假设的理由，量化分析认证无法取得对标的资产估值的影响，以及是

否就该影响约定相应的解决措施 

1、沃克森评估师假设标的资产未来年度的所得税政策不变的理由及合理性 

（1）关于光裕股份符合高新技术企业认定条件的情况 

对照《高新技术企业认定管理办法》（国科发火【2016】32 号）第十一条规

定，光裕股份符合高新技术企业认定标准，具体情况如下： 

序号 认定条件 光裕股份匹配程度 

1 企业申请认定时须注册成立一年以上 
光裕股份注册成立于 2002 年，符

合条件 

2 

企业通过自主研发、受让、受赠、并购等方式，

获得对其主要产品（服务）在技术上发挥核心支

持作用的知识产权的所有权 

光裕股份通过自主研发，拥有有效

的实用新型专利 41 项，外观设计

专利 8 项；最近三年取得实用新型

专利 18 项，外观设计专利 3 项，

符合条件 

3 

对企业主要产品（服务）发挥核心支持作用的技

术属于《国家重点支持的高新技术领域》规定的

范围 

光裕股份主要产品属于“先进制造

与自动化——汽车及轨道车辆相关

技术——汽车关键零部件技术”的

高新技术领域，符合条件 

4 
企业从事研发和相关技术创新活动的科技人员占

企业当年职工总数的比例不低于 10% 

按照《高新技术企业认定管理工作

指引》口径统计，光裕股份职工总

数 301 人，科技人员 70 人，占比

为 22.26%，符合条件 
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序号 认定条件 光裕股份匹配程度 

5 

企业近三个会计年度（实际经营期不满三年的按

实际经营时间计算，下同）的研究开发费用总额

占同期销售收入总额的比例符合如下要求：1.最

近一年销售收入小于 5,000 万元（含）的企业，

比例不低于 5%；2.最近一年销售收入在 5,000 万

元至 2 亿元（含）的企业，比例不低于 4%；3.最

近一年销售收入在 2 亿元以上的企业，比例不低

于 3%。其中，企业在中国境内发生的研究开发

费用总额占全部研究开发费用总额的比例不低于
60% 

光裕股份 2014-2016 年营业收入分

别为 13,135.53 万元、12,880.55 万

元和 18,016.49 万元；2014-2016 年

研究开发费用分别为 724.32 万元、

624.43 万元、1,018.74 万元，占同

期营业收入的比例分别为 5.51%、

4.85%、5.65%，上述研究开发费用

全部在中国境内发生，符合条件 

6 
近一年高新技术产品（服务）收入占企业同期总

收入的比例不低于 60% 

光裕股份 2016 年营业收入

18,016.49 万元，其中高新技术产品

（服务）收入 17,609.55 万元，高

新技术产品（服务）收入占企业同

期总收入的比例为 97.74%，符合

条件 

7 企业创新能力评价应达到相应要求 

光裕股份近三年知识产权、科技成

果转化能力、研究开发组织管理水

平、企业成长性等因素达到创新能

力评价相应要求 

8 
企业申请认定前一年内未发生重大安全、重大质

量事故或严重环境违法行为 

光裕股份 2016 年未发生重大安全

、重大质量事故或严重环境违法行

为，符合条件 

（2）关于光裕股份申请高新技术企业资质的办理进展 

光裕股份已于 2017 年 7 月向上海市高新技术企业认定办公室递交了光裕股

份高新技术企业申报材料。根据《高新技术企业认定管理工作指引》，认定机构

收到企业申请材料后将组织进行专家评审，认定机构结合专家组评审意见，对申

请企业申报材料进行综合审查（可视情况对部分企业进行实地核查），提出认定

意见，确定认定高新技术企业名单，报领导小组办公室备案，报送时间不得晚于

每年 11 月底。经认定报备的企业名单，由领导小组办公室在“高新技术企业认

定管理工作网”公示 10 个工作日。无异议的，予以备案，认定时间以公示时间

为准，核发证书编号，并在“高新技术企业认定管理工作网”上公告企业名单，

由认定机构向企业颁发统一印制的“高新技术企业证书”（加盖认定机构科技、

财政、税务部门公章）；有异议的，须以书面形式实名向领导小组办公室提出，

由认定机构核实处理。根据上述流程，光裕股份预计将于 2017 年 11 月进入公示

期。 

综上所述，光裕股份在自主知识产权、产品、人员、研发投入、收入等方面
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均满足高新技术企业认定标准，同时满足《中华人民共和国企业所得税法》、《中

华人民共和国企业所得税法实施条例》对“国家需要重点扶持的高新技术企业”

的要求。在现有认定标准不发生重大变更的前提下，光裕股份的高新技术企业资

格续展不存在实质性法律障碍，且光裕股份未来生产经营发展规划高度契合高新

技术企业认定的相关要求，因此本次评估假设标的资产未来年度的所得税政策不

变具备合理性。 

2、量化分析认证无法取得对标的资产估值的影响 

（1）高新技术企业认证取得通过情况下标的资产估值 

高新技术企业认证取得通过，所得税继续享受 15%的优惠所得税率，标的资

产收益法估值为 47,333.37 万元，具体如下： 

单位：万元 

项目 
2017 年 

8-12 月 
2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 永续年 

营业收入 14,215.70 39,891.27 47,037.07 52,254.51 55,852.67 58,276.56 58,276.56 

营业成本 9,738.02 27,805.87 32,826.72 36,569.09 39,256.85 40,996.39 41,195.75 

营业税金及附加 79.10 212.26 240.02 260.29 274.27 283.69 283.69 

营业费用 938.97 2,558.84 2,972.46 3,269.84 3,485.74 3,641.89 3,645.32 

管理费用 1,364.41 3,480.55 3,875.27 4,155.81 4,375.45 4,620.70 4,695.59 

财务费用 171.77 398.96 412.37 421.62 433.06 441.08 441.08 

资产减值损失 - - - - - - - 

营业利润 1,923.44 5,434.79 6,710.22 7,577.86 8,027.31 8,292.81 8,015.13 

营业外收支净额 - - - - - - - 

利润总额 1,923.44 5,434.79 6,710.22 7,577.86 8,027.31 8,292.81 8,015.13 

所得税费用 255.29 735.45 910.29 1,031.20 1,094.14 1,128.04 1,083.23 

净利润 1,668.15 4,699.34 5,799.93 6,546.66 6,933.16 7,164.77 6,931.90 

加回：折旧及摊销 479.95 1,180.33 1,132.89 1,018.80 848.38 592.61 870.29 

利息费用（扣税） 84.59 222.16 222.16 222.16 222.16 222.16 222.16 

扣减：资本性支出 1,356.45 68.21 22.19 12.82 136.58 804.50 798.81 

营运资金追加额 1,963.54 4,191.66 2,866.49 2,108.80 1,481.74 1,019.81 0.00 
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项目 
2017 年 

8-12 月 
2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 永续年 

企业自由现金流量 -1,087.30 1,841.96 4,266.30 5,665.99 6,385.38 6,155.22 7,225.53 

折现率（WACC） 11.59% 11.59% 11.59% 11.59% 11.59% 11.59% 11.59% 

距上一年折现期的时

间（年） 
0.2083 0.7083 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 - 

折现系数 0.9774 0.9044 0.8105 0.7263 0.6509 0.5833 5.0328 

企业自由现金流现值 -1,062.74 1,665.87 3,457.83 4,115.21 4,156.24 3,590.34 36,364.66 

企业自由现金流现值

和 
52,287.42 

加：溢余资产 - 

其中：长期股权投资 - 

其他 - 

减：溢余负债 - 

加(减)：非经营资产

负债净值 
992.90 

减：付息债务 5,946.95 

企业全部股权价值 47,333.37 

（2）高新技术企业认证无法取得通过条件下标的资产估值 

若高新技术企业认证无法取得通过，所得税按 25%的税率缴纳，标的资产收

益法估值为 41,430.89 万元，具体如下： 

单位：万元 

项目 
2017 年 

8-12 月 
2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 永续年 

营业收入 14,215.70 39,891.27 47,037.07 52,254.51 55,852.67 58,276.56 58,276.56 

营业成本 9,738.02 27,805.87 32,826.72 36,569.09 39,256.85 40,996.39 41,195.75 

营业税金及附加 79.10 212.26 240.02 260.29 274.27 283.69 283.69 

营业费用 938.97 2,558.84 2,972.46 3,269.84 3,485.74 3,641.89 3,645.32 

管理费用 1,364.41 3,480.55 3,875.27 4,155.81 4,375.45 4,620.70 4,695.59 

财务费用 171.77 398.96 412.37 421.62 433.06 441.08 441.08 

资产减值损失 - - - - - - - 

营业利润 1,923.44 5,434.79 6,710.22 7,577.86 8,027.31 8,292.81 8,015.13 

营业外收支净额 - - - - - - - 
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项目 
2017 年 

8-12 月 
2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 永续年 

利润总额 1,923.44 5,434.79 6,710.22 7,577.86 8,027.31 8,292.81 8,015.13 

所得税费用 425.48 1,225.74 1,517.15 1,718.67 1,823.57 1,880.07 1,805.38 

净利润 1,497.96 4,209.05 5,193.07 5,859.19 6,203.74 6,412.74 6,209.75 

加回：折旧及摊销 479.95 1,180.33 1,132.89 1,018.80 848.38 592.61 870.29 

利息费用（扣税） 74.64 196.02 196.02 196.02 196.02 196.02 196.02 

扣减：资本性支出 1,356.45 68.21 22.19 12.82 136.58 804.50 798.81 

营运资金追加额 1,921.00 4,111.63 2,837.35 2,088.65 1,471.25 1,014.16 0.00 

企业自由现金流量 -1,224.89 1,405.55 3,662.44 4,972.54 5,640.31 5,382.71 6,477.24 

折现率（WACC） 11.52% 11.52% 11.52% 11.52% 11.52% 11.52% 11.52% 

距上一年折现期的时间 

（年） 
0.2083 0.7083 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 - 

折现系数 0.9775 0.9049 0.8114 0.7276 0.6524 0.5850 5.0781 

企业自由现金流现值 -1,197.39 1,271.88 2,971.71 3,618.02 3,679.74 3,148.88 32,892.10 

企业自由现金流现值和 46,384.94 

加：溢余资产 - 

其中：长期股权投资 - 

其他 - 

减：溢余负债 - 

加(减)：非经营资产 

负债净值 
992.90 

减：付息债务 5,946.95 

企业全部股权价值： 41,430.89 

（3）对标的资产估值的影响 

能否取得高新技术企业认证通过，会对标的公司所得税率产生直接影响，进

而影响收益法估值。所得税率变动影响估值的指标有所得税费用、税后利息费用

以及最终评估值。 

1）对所得税费用的影响 

所得税税率分别为 15%、25%两种情况对所得税费用的影响如下： 

单位：万元 
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项目 
2017 年

8-12 月 
2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 永续年 

15%对应所得税费用 255.29 735.45 910.29 1,031.20 1,094.14 1,128.04 1,083.23 

25%对应所得税费用 425.48 
1,225.7

4 
1,517.15 1,718.67 1,823.57 1,880.07 1,805.38 

差异额 170.19 490.29 606.86 687.47 729.43 752.03 722.15 

差异率 66.67% 66.67% 66.67% 66.67% 66.67% 66.67% 66.67% 

2）对税后利息费用的影响 

所得税税率分别为 15%、25%两种情况对税后利息费用的影响如下： 

单位：万元 

项目 
2017 年 

8-12 月 
2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 永续年 

15%对应税后

利息费用 
84.59 222.16 222.16 222.16 222.16 222.16 222.16 

25%对应税后

利息费用 
74.64 196.02 196.02 196.02 196.02 196.02 196.02 

差异额 -9.95 -26.14 -26.14 -26.14 -26.14 -26.14 -26.14 

差异率 -11.76% -11.77% -11.77% -11.77% -11.77% -11.77% -11.77% 

3）对标的资产评估结果的影响 

高新技术企业认证取得通过的情况下标的资产估值为 47,333.37 万元，高新

技术企业认证无法取得通过的情况下标的资产估值为 41,430.89 万元，变动额为

-5,902.48 万元，变动率-12.47%。 

3、是否就该影响约定相应的解决措施 

经逐条对照《高新技术企业认定管理办法》（国科发火【2016】32 号）第十

一条规定，光裕股份符合高新技术企业认定标准，且光裕股份未来生产经营发展

规划高度契合高新技术企业认定的相关要求，因此，高新技术企业资格重新认定

通过不存在实质性法律障碍。针对高新技术企业资格不能续期的风险，已在交易

报告书“第二节 重大风险提示/二、交易标的对上市公司持续经营影响的风险/（

四）光裕股份经营资质及税收优惠风险”中充分披露。 

（四）评估师核查意见 

经核查，评估师认为：根据国家税务总局公告第 24 号文，光裕股份目前采

用的所得税税率为 15%。光裕股份未来生产经营发展规划高度契合高新技术企
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业认定的相关要求，能否通过高新技术企业认证不会对公司的生产经营产生重大

影响。经逐条对照《高新技术企业认定管理办法》（国科发火【2016】32 号）第

十一条规定，光裕股份符合高新技术企业认定标准，光裕股份申请高新技术企业

认证不存在实质性法律障碍，本次评估假设标的资产未来年度的所得税政策不变

具备合理性。若光裕股份不能取得高新技术企业认证，收益法估值为 41,430.89

万元，较交易报告书披露的收益法估值 47,333.37 万元变动额为-5,902.48 万元，

变动幅度为-12.47%。针对高新技术企业资格不能续期的风险，已在交易报告书

“第二节 重大风险提示/二、交易标的对上市公司持续经营影响的风险/（四）光

裕股份经营资质及税收优惠风险”中充分披露。 

问题五：草案披露，本次交易选取收益法作为最终评估方法，标的资产净资

产公允价值为 4.73 亿元，其中无形资产评估增值 0.51 亿元，并最终形成 2.75 亿

元商誉。而资产基础法下商标权的评估值为 1.16 万元。请补充披露：（1）商标

权在两种评估方法下的评估值，如存在差异，请说明原因；（2）原账面未确认而

需重新确认的可辨认无形资产的具体类型、公允价值及相应评估合理性，是否已

充分识别所有可辨认无形资产并合理计量其公允价值。请财务顾问、会计师及沃

克森评估师发表意见。 

答复： 

（一）商标权在两种评估方法下的评估值，如存在差异，请说明原因 

本次交易评估中，在资产基础法下采用成本法对光裕股份的商标权进行评估

，光裕股份的商标权评估价值为 1.16 万元。 

本次收益法评估是以光裕股份未来自由现金净流量作为依据，采用适当折现

率折现后加总计算得出标的公司整体营业性资产的价值，然后再加上溢余资产负

债净值、非经营性资产负债净值减去付息债务后得出股东全部权益价值。因此，

在收益法评估下不能单独体现商标权的价值。 

（二）原账面未确认而需重新确认的可辨认无形资产的具体类型、公允价值

及相应评估合理性，是否已充分识别所有可辨认无形资产并合理计量其公允价

值 

本次交易的评估中，光裕股份原账面未确认而需重新确认的可辨认无形资产
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的具体类型包括：专有技术及专利权、商标权和域名。其公允价值具体如下： 

序号 无形资产名称 评估值（万元） 

1 专有技术及专利权 3,095.65 

2 商标权 1.16 

3 域名 0.04 

1、原账面未确认而需重新确认的可辨认无形资产的评估合理性 

评估师采用访谈、现场调查、查看权证原件并通过国家知识产权局网站和商

标权网站查询，对光裕股份申报的专利及专有技术、商标权、域名的权属进行了

必要的查验，核实纳入评估范围的无形资产是否存在重复或者遗漏。 

（1）专利及专有技术的评估 

1）评估方法的选择 

根据本次评估目的、评估对象、价值类型、资料收集等情况，在分析收益法

、成本法、市场法的适用性后，确定专利权及专有技术采用收益法进行评估。 

2）重要参数的确定 

专利及专有技术对应的产品收入预测：纳入评估范围的专利及专有技术应用

于光裕股份的所有产品，确定预测口径为光裕股份主营业务收入。通过分析光裕

股份历史年度主营业务收入发展趋势、产品结构、主要客户销售情况等，并结合

行业状况、光裕股份竞争力等，预测未来产品销量、售价。详细分析参见交易报

告书“第八节 标的资产评估作价及定价公允性/一、光裕股份 100%股份的评估情

况/（五）选用的评估方法和重要参数以及相关依据/2、资产基础法/（2）非流动

资产/5）无形资产—其他无形资产”。 

折现率的确定：通过 wind 终端资讯取数，采用风险累加法计算确定。 

无形资产提成率的确定：参考中国物资出版社出版的《技术资产评估方法、

参数、实务》中的数据确定。 

3）评估值确定 

在确定各参数后，评估值计算如下： 

单位：万元 
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项目名称 

预测年度 

2017 年

8-12 月 
2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 

无形资产对应销售收入 14,023.59 39,430.11 46,575.91 51,793.36 55,391.52 57,815.40 

无形资产技术提成率 2.99% 2.78% 2.35% 1.92% 1.50% 1.07% 

无形资产贡献合计 419.31 1,135.59 1,155.08 999.61 764.40 479.87 

适用所得税率 15.00% 15.00% 15.00% 15.00% 15.00% 15.00% 

所得税 62.90 170.34 173.26 149.94 114.66 71.98 

税后技术贡献 356.41 965.25 981.82 849.67 649.74 407.89 

折现年限 0.21 0.92 1.92 2.92 3.92 4.92 

无形资产折现率 14.95% 14.95% 14.95% 14.95% 14.95% 14.95% 

折现系数 0.9714 0.8801 0.7657 0.6661 0.5795 0.5041 

无形资产贡献现值 346.21 849.54 751.76 565.98 376.52 205.63 

无形资产贡献现值和 3,095.65 

（2）商标权的评估 

1）评估方法的选择 

光裕股份申报的商标权作为企业产品标识使用，并不能提高产品的售价或降

低产品的成本，不适用收益法；而市场上近期无类似商标的交易案例可供参考，

不适用市场法；鉴于商标在评估基准日的各项取得成本能合理确定，因此本次采

用成本法进行评估。 

2）重要参数的确定 

根据成本法计算公式，商标权评估值=设计费＋查询费＋代理服务费＋注册

费＋资金成本-可抵扣增值税。涉及的主要参数为设计费、代理服务费、注册费。

其中设计费、代理服务费采用市场询价的方法确定；注册费根据发改价格【2015

】2136 号、 财税【2017】20 号的规定确定。 

3）评估值确定 

在确定各参数后，根据成本法公式，计算确定纳入评估范围的商标权评估值

为 1.16 万元。 
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（3）域名的评估 

在核实光裕股份申报的域名权属情况和使用情况后，根据网络及市场询价来

确定域名的价值，评估值为 428.00 元。 

综上所述，沃克森评估师对光裕股份的专利及专有技术、商标权和域名的权

属进行了必要的查验，沃克森评估师在评估过程中评估方法选择恰当、各重要参

数来源可靠、依据充分。因此原账面未确认而需重新确认的可辨认无形资产的评

估具有合理性。 

2、是否已充分识别所有可辨认无形资产并合理计量其公允价值 

根据《资产评估执业准则—无形资产》中评协【2017】37 号第十四条，“可

辨认无形资产包括专利权、商标权、著作权、专有技术、销售网络、客户关系、

特许经营权、合同权益、域名等。不可辨认无形资产是指商誉”。 

本次评估中光裕股份可辨认的无形资产有专利权、商标权、专有技术、销售

网络、客户关系、合同权益、域名等。 

根据《资产评估执业准则—无形资产》中评协【2017】37 号第十八条“执行

无形资产评估业务，通常关注以下事项：……（二）无形资产持续的可辨识经济

利益；……”。光裕股份可辨认无形资产中的销售网络、客户关系、合同权益，

其持续经济利益难以辨识，且其成本不能可靠计量，因此未列入无形资产评估范

围。 

光裕股份无形资产中的专利权、商标权、专有技术、域名，其评估方法选择

恰当、各重要参数来源可靠、依据充分，已合理计量其公允价值。 

根据《资产评估执业准则—无形资产》中评协【2017】37 号第二十一条，“

确定无形资产价值的评估方法包括市场法、收益法和成本法三种基本方法及其衍

生方法”。 

光裕股份无形资产中的销售网络、客户关系产生的经济利益与企业其他资产

密不可分，难以单独区分，且与客户签订的合同均为框架性合同，因此无形资产

销售网络、客户关系、合同权益的持续经济利益难以辨识，其未来经济收益不具

有可预测性。根据《资产评估执业准则—无形资产》中评协【2017】37 号第二十
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二条“……重点分析无形资产经济收益的可预测性，考虑收益法的适用性……”

，因此无法采用收益法及其衍生方法评估其公允价值；该无形资产或类似无形资

产不存在活跃的市场，根据《资产评估执业准则—无形资产》中评协【2017】37

号第二十三条“……考虑该无形资产或者类似无形资产是否存在活跃的市场，考

虑市场法的适用性……”，因此无法采用市场法及其衍生方法评估其公允价值；

该无形资产的价值与成本的相关程度较差，且无形资产形成的全部投入不能可靠

计量，根据《资产评估执业准则—无形资产》中评协【2017】37 号第二十四条“

……根据无形资产形成的全部投入，考虑无形资产价值与成本的相关程度，考虑

成本法的适用性；……”，因此无法采用成本法及其衍生方法评估其公允价值。

因此在资产基础法评估中不能合理计量销售网络、客户关系、合同权益等无形资

产公允价值。 

本次收益法评估是以光裕股份未来自由现金净流量作为依据，采用适当折现

率折现后加总计算得出标的公司整体营业性资产的价值，然后再加上溢余资产负

债净值、非经营性资产负债净值减去付息债务得出股东全部权益价值。 

收益法从企业的未来获利能力角度出发，反映了企业各项资产的综合获利能

力，包括销售网络、客户关系、合同权益等可辨认和不可辨认的无形资产。因此

收益法合理计量了各项可辨认无形资产的公允价值。 

综上，本次评估已充分识别所有可辨认无形资产并合理计量其公允价值。 

（三）评估师核查意见 

经核查，评估师认为：商标权在资产基础法中采用成本法的估值为 1.16 万

元，在收益法中不能单独体现商标权的价值。本次评估中对光裕股份无形资产的

评估方法选择恰当、各重要参数来源可靠、依据充分，无形资产的评估具有合理

性。光裕股份原账面未确认而需重新确认的可辨认无形资产的具体类型有专利权

及专有技术、商标权和域名，公允价值分别为 3,095.65 万元、1.16 万元和 0.04 万

元。根据《资产评估执业准则—无形资产》中评协【2017】37 号的规定，本次评

估已充分识别所有可辨认无形资产，并合理计量其公允价值。 

问题六：草案披露，资产基础法下标的资产商标权评估值为 1.16 万元。请

公司补充披露：（1）标的资产的商标权账面价值为 0，资产基础法下沃克森评估
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师的评估值为 1.16 万元的计算过程及合理性；（2）标的资产报告期内存在资产

减值损失，沃克森评估师在净利润预测时认为预测年期内不会发生资产减值损

失的原因及合理性。请沃克森评估师发表意见。 

答复： 

（一）标的资产的商标权账面价值为 0，资产基础法下沃克森评估师的评估

值为 1.16 万元的计算过程及合理性 

本次评估中，沃克森评估师在资产基础法下采用成本法对光裕股份的商标权

进行评估，商标权评估值为 1.16 万元。 

1、商标权评估方法的选择 

光裕股份申报的商标权仅作为企业产品标识使用，并不能提高产品的售价或

者降低产品的成本，不适用收益法；市场上近期无类似商标的交易案例可供参考

，不适用市场法；商标取得的各项成本能合理确定，因此本次采用成本法进行评

估。 

2、计算公式 

商标权评估值=设计费＋查询费＋代理服务费＋注册费＋资金成本-可抵扣

增值税 

3、计算过程及评估结果 

序号 费用名称 计算式 金额（元） 取值依据 

1 设计费（元）  800.00 市场询价 

2 代理费（元）  1,300.00 
经与商标申请代理机构

询价 

3 
注册申请费（元

） 
 300.00 

发改价格【2015】2136

号、 财税【2017】20 号 

4 资金成本（元） ([1]+[2]+[3])×4.35%×0.5 52.20 
贷款利率 4.35%，工期 1

年，假设期中流入 

5 增值税（元） ([1]+[2]+[3]+[4])×(1-1/(1+6%) 138.80 增值税率 6% 

6 评估值（元） [1]+[2]+[3]+[4]+[5] 2,313.40  

7 商标数量（个）  5.00 光裕股份申报 

8 
总评估值（万元

） 
[6]×[7]/10000 1.16  

在确定各参数后，根据成本法公式，计算确定纳入评估范围的商标权评估值
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为 1.16 万元。 

综上，评估方法选择合适，参数确定依据充分，评估结论具有合理性。 

（二）标的资产报告期内存在资产减值损失，沃克森评估师在净利润预测时

认为预测年期内不会发生资产减值损失的原因及合理性 

光裕股份报告期内的资产减值损失明细如下表： 

单位：万元 

项目名称 
2015 年

度 

2016 年

度 

2017 年 1-7

月 

应收账款坏账准备 361.90 476.56 560.80 

其他应收款坏账准备 22.83 33.83 18.58 

应收款项计提坏账准备产生的资产减值损失金额 -15.81 125.65 68.99 

实际核销的应收款项金额 - - 72.84 

资产减值损失合计 -15.81 125.65 141.84 

光裕股份资产减值损失由应收款项计提坏账准备和实际核销的应收款项两

方面产生。应收款项计提坏账准备产生的资产减值损失，是光裕股份根据会计估

计计提的当期坏账准备，并未实际产生减值损失。 

报告期内，实际核销的应收款项仅在 2017 年 1-7 月发生，总金额 72.84 万元

，其中 72.44 万元系应收账款核销，0.40 万元为其他应收款核销。具体核销明细

如下： 

单位名称 核销金额（元） 款项性质 科目 

宁波市北仑区大矸精亚模具机械厂 4,000.00 模具保证金 其他应收款 

上海正鹿贸易有限公司 455,085.72 货款 应收账款 

济南恒基物资有限公司 170,762.00 货款 应收账款 

上海逸宝特种车辆空调有限公司 98,600.00 货款 应收账款 

合计 728,447.72   

其他应收款核销的 0.40 万元业务内容为模具开发保证金，核销原因为结算

对象宁波市北仑区大矸精亚模具机械厂于评估基准日前被吊销营业执照，导致款

项无法收回。 

2017 年 1-7 月，光裕股份应收账款的核销主要原因为光裕股份近几年业务发
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展较快，根据经营发展的需要，对客户结构进行了主动调整。为达到优化客户结

构的目的，光裕股份主动放弃了少部分业务量小、信用欠佳的客户，并在 2017

年 1-7 月对与该部分客户的往来进行一次性核销。核销的应收账款业务内容均为

汽车空调压缩机销售款。 

本次核销的应收账款账龄均在三年以上。截至评估基准日，光裕股份三年以

上的应收款项余额为 36.88 万元，涉及的结算对象近年来与光裕股份均有持续的

业务往来，未来会保持正常的业务关系，因此该类三年以上的应收账款未做核销

，明细如下： 

单位名称 账面余额（元） 款项性质 科目 

十堰派恩美生汽车空调压缩机有限公司 340,814.81 空调压缩机销售货款 
应收账

款 

广西柳工奥兰空调有限公司 28,000.00 空调压缩机销售货款 
应收账

款 

合计 368,814.81   

截至评估基准日，光裕股份的客户结构调整基本完成，未来主要开发信用较

好的大中型客户，且账龄三年以上应收款余额较小，因此预计未来不会产生该类

应收账款的核销。 

综上，应收款项计提坏账准备并未导致实际产生资产减值损失；客户被吊销

营业执照而进行的往来核销属于个案，具有较强的偶然性，不具备可预测性；截

至评估基准日光裕股份的客户结构调整基本完成，预计未来不会产生该类应收账

款的核销。因此，在净利润预测时认为预测期内不会发生资产减值损失具备合理

性。 

（三）评估师核查意见 

经核查，评估师认为：资产基础法下商标权采用成本法的评估值为 1.16 万

元，其评估方法选择合适，参数确定依据充分，评估结论具有合理性。标的资产

报告期内产生资产减值损失的原因为应收款项按会计估计计提坏账准备和核销

应收账款产生的；应收款项计提坏账准备并未导致实际产生资产减值损失，其他

应收款的核销具有较强的偶然性，应收账款因光裕股份已完成客户的结构优化，

预计未来不会产生该类应收账款的核销，两者均不具有可预测性，因此沃克森评

估师在净利润预测时认为预测期内不会发生资产减值损失是合理的。 
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问题七：草案披露，沃克森评估师在评估中做出以下特别事项说明：本次评

估未考虑借款及抵押、担保事项对评估值的影响；未考虑不能通过高新技术企业

以及未来优惠政策变更导致所得税率变化对评估值的影响；上述说明与《会计监

管风险提示第 5 号——上市公司股权交易资产评估》的要求不符，涉及以特别说

明的形式代替沃克森评估师应尽的查验、分析、判断等义务。请公司、财务顾问

和沃克森评估师认真核实评估说明事项的合规性，如不符合相关规定，请进行相

应更正。 

答复： 

（一）评估说明事项的合规性 

根据《会计监管风险提示第 5 号——上市公司股权交易资产评估》“八、股

权评估报告的披露/（一）常见问题”，“注册资产评估师在评估报告披露方面通

常存在以下问题：……第三，对应由注册资产评估师进行必要分析和判断的事项

，没有履行必要的调查分析或核实程序，直接提出免责条款”，就评估说明事项

的合规性说明如下： 

1、借款及抵押、担保事项 

（1）查验 

评估师核查了光裕股份的借款、抵押、担保合同以及相应的会计凭证；并向

对应银行进行书面函证，且银行已回函相符。 

对主要的抵押房地产进行了现场调查，确认其使用状况良好；同时查验了抵

押房地产产权证原件，并到上海市嘉定区房地产交易中心进行权属查询。 

（2）分析、判断 

沃克森评估师对抵押房地产的价值进行了分析评估，房屋建筑物和土地使用

权均有较大的增值，未发现减值迹象。 

光裕股份的盈利能力、偿债能力以及经营状况主要指标如下： 

1）盈利能力分析 

项目 2015 年度 2016 年度 2017 年 1-7 月 
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销售成本率 70.72% 66.88% 68.29% 

净利润/营业总收入 3.58% 7.66% 10.41% 

销售费用/主营业务收入 7.43% 6.54% 7.46% 

管理费用/主营业务收入 15.54% 15.48% 10.72% 

从上表看出，光裕股份近两个完整会计年度各项盈利指标趋于良好，净利润

率逐年上升，成本费用率基本稳定略有下降，光裕股份盈利能力稳定提高。 

2）偿债能力分析 

项目 2015 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 2017 年 7 月 31 日 

流动比率 1.05 1.24 1.27 

速动比率 0.55 0.71 0.67 

资产负债率 59.89% 57.68% 59.48% 

从上表可以看出，在报告期内，光裕股份的流动比率和速动比率均有明显上

升，且资产负债率基本保持稳定，光裕股份的整体偿债能力较强且稳中有升。 

评估师实施了上述查验、分析、判断等程序，认为光裕股份具有较强的偿债

能力和盈利能力，且抵押物使用状态正常；判断在正常经营状况下，抵押担保实

现的可能性较小。 

2、所得税率变化事项 

（1）查验、分析 

评估师获取并核实了光裕股份近两年一期的研发人员数量、研发转化成果、

研发费用投入、专有技术及专利权等相关资料，并对照《高新技术企业认定管理

办法》（2016 年修订）第十一条高新技术企业认定须同时满足的条件进行比较分

析（分析内容详见本回复之问题四），并和企业管理层访谈核实了高新技术企业

申报情况及进展，查验了企业向上海市科学技术委员会提交的申请材料。 

（2）判断 

经实施上述查验、分析程序，评估师判断在现行的法律法规规定下，光裕股

份符合高新技术企业认定标准，高新技术企业资格重新认定不存在实质性法律障

碍。 
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（二）评估师核查意见 

经核查，评估师认为：光裕股份具有较强的偿债能力和盈利能力，且抵押物

使用状态正常，在正常经营状况下，抵押和担保实现的可能性较小；且光裕股份

符合高新技术企业认定标准，高新技术企业资格认定不存在法律障碍。对借款及

抵押、担保事项以及高新技术企业资质申请事项，评估师已实施相应的查验、分

析、判断等核查程序。因此本次评估符合《会计监管风险提示第 5 号——上市公

司股权交易资产评估》的规定。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 






