
开元资产评估有限公司 

《关于对绿景控股股份有限公司的重组问询函》 

涉及评估问题回复意见 

 

深圳证券交易所公司管理部： 

根据贵部于 2018年 6月 8 日下发的《关于对绿景控股股份有限公司的重组问询

函》（非许可类重组问询函〔2018〕第 11）的要求，开元资产评估有限公司对问询

函意见进行了认真的研究和分析，并就资产评估相关问题出具了本核查意见，现将

具体情况汇报如下： 

16．关于北京明安的评估过程，请评估师核查并发表明确意见： 

（1）经评估，北京明安对明安儿童长期股权投资评估值 1,140.62 万元，较账

面值 1,000.00 万元增值 140.62 万元，主要增值原因系评估时考虑了“新生儿基因筛

查项目”的影响。该项目属于已经记入企业历史年度损益的账外资产，财务账面值为

0。评估师经核查，认为“新生儿基因筛查项目”目前正处于研发建设的初期，阶段

性研发计划已完成，虽然暂时尚未形成相关资产及收益，但目前该项目进度正常，

故本次采用成本法进行估值，以经核实后的开发支出款项 700.00 万为基础并考虑部

分资金成本确认评估值。请具体说明“新生儿基因筛查项目”的研发过程及阶段性

成果，未形成账内资产的原因，评估增值的具体计算过程，采取成本法评估是否充

分体现了该研发项目的价值，标的资产中是否还存在其他被挂为账外资产的开发项

目，如有，其价值是否得到评估并在此次交易对价中充分体现。 

回复： 

一、 “新生儿基因筛查项目”的研发过程及阶段性成果 

“新生儿基因筛查项目”研发过程分为三个阶段：第一阶段在 2017 年 2 月前完成

1,000 例样本的样本采集、样本处理、数据分析、报告出具、临床诊疗等技术流程开

发和流程优化；第二阶段完成约 10,000 例样本的样本采集、样本处理、数据分析、

报告出具、临床诊疗，建立起生物样本库和遗传信息数据库；第三阶段完成约 100,000

例样本的样本采集、样本处理、数据分析、报告出具、临床诊疗，进一步完善生物

样本库和遗传信息数据库，完成商业运作团队搭建、资质获取、专利申请和产品认

证等，按规划，届时预计可形成超过十万例样本数据并产生营业收入。 



截至评估基准日，“新生儿基因筛查项目”的阶段性成果如下：第一、二阶段实

际共采集到的 13,000 例样本均已测序完成；依据测序后经整理的生物信息的汇总报

告已形成，开始建立起了生物样本库和遗传信息库，但样本数据量还不够达到大规

模数据库的要求。目前正针对第一、二阶段实际采集测序的 13,000 例样本的基因数

据和阳性案例进行了进一步的跟踪、整理和数据挖掘，并正在以此编著相关论文，

前两个阶段均属于研发的初级阶段，尚未形成正式的研发成果。 

二、未形成账内资产的原因 

截至 2017 年 12 月 31 日，新生儿基因筛查项目正处于研发建设的初期，尚在利

用第一、二阶段采集测序结果编著相关论文，基于谨慎性原则，故未将相关支出进

行资本化，因此未形成账内资产。 

三、评估增值的具体计算过程，采取成本法评估是否充分体现了该研发项目的

价值： 

本次成本法评估的具体计算过程如下表： 

序

号 
明细投资内容 

投资单

位 

收款

单位

名称 

投资日期 
投资金额

（元） 

账面

价值 
利率 

计息期

（年） 
利息(元) 评估价值(元) 

1 

1000 份“新生儿出生

缺陷筛查套餐（包含

新生儿出生缺陷基

因筛查包 1-229 个基

因及包 2-535 个基

因，两种相互独立的

产品） 

北京市

明安医

院管理

有限公

司 

天津

诺禾

医学

检验

所有

限公

司 

2017 年 1 月

18 日 
600,000.00 0.00 4.35% 0.9068 23,622.00 623,622.00 

2017 年 4 月

7 日 
300,000.00 0.00 4.35% 0.6904 8,950.00 308,950.00 

2017 年 5 月

10 日 
100,000.00 0.00 4.35% 0.6000 2,588.00 102,588.00 

2 
12000 份“新生儿出

生缺陷筛查套餐（包

含新生儿出生缺陷

基因筛查包 1-229 个

基因及包 2-535 个基

因，两种相互独立的

产品） 

北京明

安儿童

医院有

限公司 

天津

诺禾

医学

检验

所有

限公

司 

2017 年 7 月

14 日 
3,600,000.00 0.00 4.35% 0.4219 65,260.00 3,665,260.00 

3 
2017年 12月

6 日 
1,800,000.00 0.00 4.35% 0.0247 1,891.00 1,801,891.00 

4 
2017年 12月

15 日 
600,000.00 0.00 4.35% 0 0.00 600,000.00 

    
...... 7,000,000.00 0.00 

  
113,779.01 7,102,311.00 

由于“新生儿基因筛查项目”目前正处于研发建设的初期，其未来收益目前无法

准确预测，故不宜采用收益法进行估价；市场上很难找到与“新生儿基因筛查项目”

内容、研发进度等相类似的项目成交案例，故也不宜采用市场法进行估价；企业对

于“新生儿基因筛查项目”已投入资本会计记账清晰，财务资料完整，可根据财务资



料确定其投资金额，还可通过现场调查核实其相关样本采购订单完成情况、项目的

进展情况。经现场调查，本项目截至评估报告出具日进展顺利，尚未形成正式的研

发成果，故本次对于“新生儿基因筛查项目”的评估采用成本法进行估价，具体为以

经核实后的开发支出款项 700 万为基础并考虑部分资金成本确认评估值为 710.23 万

元，评估机构认为可以充分体现该研发项目的价值。 

四、标的资产中是否还存在其他被挂为账外资产的开发项目，如有，其价值是

否得到评估并在此次交易对价中充分体现 

（一）上市公司研究开发支出会计政策 

1、公司内部研究开发项目的支出分为研究阶段支出与开发阶段支出 

公司将为进一步开发活动进行的资料及相关方面的准备活动作为研究阶段，无

形资产研究阶段的支出在发生时计入当期损益。 

在公司已完成研究阶段的工作后再进行的开发活动作为开发阶段。一般为项目

立项申请经过研究阶段的研究分析，评审形成立项报告后，研发项目组完成设计、

系统测试等工作，并且通过不断修订完善直至达到可使用或可销售状态。 

2、研究与开发支出 

研究阶段的支出，于发生时计入当期损益。 

开发阶段的支出同时满足下列条件的，确认为无形资产，不能满足下述条件的

开发阶段的支出计入当期损益。 

（1）完成该无形资产以使其能够使用或出售在技术上具有可行性； 

（2）具有完成该无形资产并使用或出售的意图； 

（3）无形资产产生经济利益的方式，包括能够证明运用该无形资产生产的产品

存在市场或无形资产自身存在市场，无形资产将在内部使用的，能够证明其有用性； 

（4）有足够的技术、财务资源和其他资源支持，以完成该无形资产的开发，并

有能力使用或出售该无形资产； 

（5）归属于该无形资产开发阶段的支出能够可靠地计量。 

无法区分研究阶段支出和开发阶段支出的，将发生的研发支出全部计入当期损

益。 

（二）标的资产中是否还存在其他被挂为账外资产的开发项目 

依据上述上市公司研究开发支出会计政策，经审计机构及评估机构再次核实，



标的资产中不存在除“新生儿基因筛查项目”外的其他被挂为账外资产的开发项目。 

（2）经审计，北京明安其他应收款账面价值为 4,734.06 万元，坏账准备 328.28

万元，账面余额为 4,405.78 万元。但经评估，其他应收款的评估值为 4,524.06 万元，

坏账准备评估为 0 元。本次评估对于关联单位及个人不确认评估风险损失，对于于

评估报告出具前已经收回的经开光谷购房意向金 1,000.00 万元也不确认评估风险损

失，故导致其他应收款评估增值。请具体说明评估报告对北京明安坏账认定与审计

报告不一致的原因及合理性。 

回复： 

一、评估报告对北京明安坏账认定与审计报告不一致的原因及合理性分析 

本次评估报告对于北京明安关联单位及个人不确认评估风险损失，是基于关联

单位（或个人）其应收款项可回收性的个别认定结果做出的。个别认定是指对于符

合有关规定应核销或者有确凿证据表明无法收回的，如债务人死亡、破产、工商注

销以及余款催讨无经济意义的，及有充分理由相信全部不能收回的款项评估为零。

由于企业相关关联单位均正常存续、关联个人为企业内部在职职工，故不确认评估

风险损失，这也符合《企业财产损失所得税税前扣除管理办法》中与关联方的往来

账款发生的坏账损失的税前扣除相关条款的规定，属业内常规的评估风险损失确认

方法。对于于评估报告出具前已经收回的经开光谷购房意向金 1,000.00 万元不确认

评估风险损失，评估机构认为是符合该笔应收款项的实际回收情况的。 

上市公司对关联方及非关联方采用相同的坏账计提政策，具体坏账政策如下：

（1）单项金额重大并单独计提坏账准备的应收款项：（2）按信用风险特征组合计提

坏账准备应收款项：（3）单项金额不重大但单独计提坏账准备的应收款项。本次审

计报告采用应收款项的会计政策对于其他应收款账计提坏账准备是基于对关联方按

信用风险特征组合计提坏账准备应收款项原因，评估报告与审计报告不一致的原因

也基于此。 

17．关于南宁明安的评估过程，请评估师核查并发表明确意见： 

（1）经评估，南宁明安在建工程评估值为 18,266.01 万元，较账面价值 13,060.12

万元增值 5,205.89 万元，评估增值的主要原因是包含了投资成本的资金成本 476.02

万元和资产报酬 4,729.87 万元。资产报酬的计算方式为选取金地集团等十家房地产

开发业务占比超过 90%的上市公司的近 3 年平均成本利润率确定。而南宁明安在建



工程为南宁明安医院医疗大楼，主要为自用。请说明其与商业地产出售是否具备可

比性，并分析相关样本选取的可比性、以上述方式确认资产报酬的合理性。 

回复： 

一、对南宁明安的在建工程评估与商业地产出售具备可比性，相关样本选取的

可比性及上述方式确认资产报酬的合理性分析 

商业地产广义上通常指用于各种零售、批发、餐饮、娱乐、健身、休闲等经营

用途的房地产形式，从经营模式、功能和用途上区别于普通住宅、公寓、别墅等房

地产形式。以办公为主要用途的地产，属商业地产范畴。 

首先，南宁明安医院医疗大楼项目属于物业类资产之一，建设目的虽为企业自

用，但本次评估目的为股权转让，截至评估基准日，尚处于在建工程阶段，而南宁

明安除该项目外并没有其他经营收益。对于广州明安现阶段转让其持有的南宁明安

股权，其实质可类比转让房地产开发项目公司，因此我们选取的成本利润率是基于

房地产开发项目公司的成本利润率，而非医院经营的成本利润率。且医院经营的成

本利润率除受医疗大楼等固定资产项目影响外，仍受医院经营管理水平、医疗水平、

市场环境等多重因素影响，基于南宁明安目前资产状态，较难预测医院建成后医院

利润水平。 

其次，评估人员选取的金地集团等十家房地产开发业务占比超过 90%的上市公

司，这些公司的房地产项目包含多种形态的商业地产，而医院作为经营用途的房地

产，其自身也具有商业地产的属性；评估人员选取房地产开发行业房地产开发业务

占比超过 90%的上市公司的近 3 年平均成本利润率确定本次项目的成本利润率，以

多家公司、3 个年度的数据平均以避免个别数据对结果的过度影响。本次评估选取

十家可比企业近 3 年平均成本利润率确定的资产报酬，是从成本投入的角度确定的

资产报酬率，与本次计算在建工程已投入资产报酬的计算基数相匹配。 

此外，在资产基础法评估中，选取房地产开发企业的资产报酬率来估算被评估

单位在建工程和固定资产科目应得的合理利润和资产报酬，是一种通用的评估方法。

经查询，并选取华闻传媒（000793）和大港股份（002077）两个市场案例予以列示： 

名 称 股票代码 经济行为 公告日期 评估对象及指标选取情况 

华闻传媒 000793 

转让海南民生管

道燃气有限公司

股权 

2017.3.16 

1、评估对象：第二气源厂一期篮

球场 

2、资产报酬率可比指标选取：



2016 年房地产开发全行业成本费

用利润率的平均值 

大港股份 002077 

发行股份及支付现

金购买江苏艾科半

导体公司股权 

2015.12.15 

1、评估对象：标准工业厂房 

2、资产报酬率可比指标选取：

2015 年房地产开发企业全行业成

本费用利润率的平均值 

本次交易选取的评估基准日为 2018 年 2 月 28 日，评估机构选取房地产开发业

务占比超过 90%的十家上市公司的近 3 年平均成本利润率乘以相应系数，模拟测算

资产报酬率指标为 16.85%。经查询《企业绩效评价标准值》（2017 年版），2016 年

房地产开发业全行业企业成本费用利润率的平均值为 14.70%（注 1）；考虑到 2017

年度房地产行业利润率水平较 2016 年有一定幅度提升（注 2
 ），因此评估机构计算

资产报酬率方法和结果，与公开披露案例不存在重大差异。 

综上所述，本次评估选取的以符合一定标准的房地产公司资本报酬率为参考值

测算南宁明安在建工程资产报酬的评估方法，符合评估准则相关要求和市场惯例，

具有合理性。 

注 1：2017 年企业绩效评价标准值是由国务院国资委考核分配局根据相关规定，结合对 2016

年度国民经济各行业运行情况的客观分析，运用数理统计方法测算编制而成的； 

注 2：经查询 A 股房地产开发行业企业（剔除净利润为负的公司）2017 年成本利润率平均

为 20.55%，较 2016 年平均成本利润率 17.61%有所提升，涨幅比例为 16.72% 

（2）经评估，南宁明安无形资产评估值为 17,760.36 万元，较账面价值 14,697.70

万元增值 3,065.56 万元，为南宁明安以出让方式取得的医卫慈善用地。评估采用市

场法确定土地使用权价格，选取了广西嘎米生物科技有限公司用地等三个比较案例，

采用各因素修正系数连乘法，求算各比较案例经因素修正后达到委估宗地条件时的

比准价格后采用其简单算术平均值作为南宁明安土地使用权的最终价格。请说明上

述比较案例是否符合《资产评估准则——不动产》第二十四条列明的条件，计算比

准价格时具体修正内容、修正参数及具体计算过程，南宁明安在建工程估值计算中

已考虑了该土地所有权成本带来的资产报酬，是否存在重复估值的情形。 

回复： 

一、评估报告中选取的比较案例符合《资产评估准则——不动产》第二十四条

列明的条件 

评估报告中所选案例土地用途均为医疗卫生用地、土地使用年限均为 50 年，与



委估宗地一致；所选案例的成交日期与评估基准日较为接近；所选案例土地剩余使

用年限与委估宗地接近，委估宗地位于南宁市良庆区，与委估宗地属同一片区，基

本符合《资产评估准则——不动产》第二十四条列明的条件。 

二、计算比准价格时具体修正内容、修正参数及具体计算过程 

评估报告中对于比准价格时具体修正内容、修正参数及具体计算过程如下： 

因素比较条件表 

估价对象及比较案例 待估宗地 案例 1 案例 2 案例 3 

位置 
广西南宁市良庆

区新良路 15 号 

金良路南侧，海晖

路西侧 

良庆区玉洞大道

以南，新良路以西 

新良路以西、玉洞

大道以南 

交易价格（元/平方米） 待估 2055 1950 2250 

土地用途 医卫慈善用地 医卫慈善用地 医卫慈善用地 医卫慈善用地 

土地级别 四级 四级 五级 五级 

交易日期 2018/2/28 2018/2/2 2017/8/9 2017/8/9 

交易情况 正常 正常 正常 正常 

土地使用年限（年） 47.8 50 50 50 

交易方式 挂牌出让 挂牌出让 挂牌出让 挂牌出让 

区域 

因素 

交

通 

距区域中

心距离 
约 5 公里 约 8 公里 约 12 公里 约 12 公里 

距公交车

站距离 
1200m 1600m 1200m 1200m 

公共设施完备

度 
一般 一般 一般 一般 

基础设施状况 五通一平 五通一平 五通一平 五通一平 

产业聚集度 较高 较高 较高 较高 

区域土地利用

方向 
一般 一般 一般 一般 

环境优劣度 无污染 无污染 无污染 无污染 

个别 

因素 

宗地面积 ＞10000 平方米 ＞10000 平方米 
5000-10000 平方

米 
＞10000 平方米 

宗地形状 规则 规则 规则 规则 

容积率 2 2 2 2 

规划利用情况 医卫慈善用地 医卫慈善用地 医卫慈善用地 医卫慈善用地 



地形地势 较平坦 较平坦 较平坦 较平坦 

土地承载力 承载能力较强 承载能力较强 承载能力较强 承载能力较强 

因素比较修正系数表 

估价对象及比较案例 待估宗地 案例 1 案例 2 案例 3 

交易价格（元/平方米） 待估 2055 1950 2250 

土地用途 100 100/100 100/100 100/100 

土地级别 100 100/100 100/95 100/95 

交易日期 100 100/100 100/99 100/99 

交易情况 100 100/100 100/100 100/100 

土地使用年限（年） 100 100/100.57 100/100.57 100/100.57 

交易方式 100 100/100 100/100 100/100 

区域 

因素 

交通 
距区域中心距离 100 100/99 100/98 100/98 

距公交车站距离 100 100/100 100/100 100/100 

公共设施完备度 100 100/100 100/100 100/100 

基础设施状况 100 100/100 100/100 100/100 

产业聚集度 100 100/100 100/100 100/100 

区域土地利用方向 100 100/100 100/100 100/100 

环境优劣度 100 100/100 100/100 100/100 

个别 

因素 

宗地面积 100 100/100 100/97 100/100 

宗地形状 100 100/100 100/100 100/100 

容积率 100 100/100 100/100 100/100 

规划利用情况 100 100/100 100/100 100/100 

地形地势 100 100/100 100/100 100/100 

土地承载力 100 100/100 100/100 100/100 

综合修正系数 100 1.0044 1.1122 1.0788 

比准价格 —— 2,064.01 2,168.83 2,427.29 

综合单价 2220 

土地总价=土地单价×土地使用权面积 

        =2,220.00×80,001.64 

        = 177,603,640.00（元）(取整) 



三、南宁明安在建工程估值计算中考虑了该土地所有权成本带来的资产报酬，

不存在重复估值的情形 

本次在建工程是采用成本法评估，根据《房地产估价规范》（GB/T 50291-2015），

其中第 4.4.3 条规定，测算房地产重置成本或重建成本应符合下列规定： 

1、重置成本或重建成本应为在价值时点重新开发建设全新状态的房地产的必要

支出及应得利润； 

2、房地产的必要支出及应得利润应包括土地成本、建设成本、管理费用、销售

费用、投资利息、销售税费和开发利润。 

第 4.4.4 条规定，测算土地成本和土地重置成本，可以采用比较法、成本法、基

准地价修正法等方法。 

在建工程的评估价值中本应包含土地成本、建设成本、管理费用、销售费用、

投资利息、销售税费和开发利润。根据《企业会计准则》，上市公司使用在建工程和

无形资产土地使用权两个科目进行核算，因此评估人员基于实际情况和《房地产估

价规范》相关要求，将采用市场法评估的土地成本放在了对应的无形资产科目评估，

除土地成本以外的在建工程评估值放在了在建工程科目的评估中体现。 

本次评估明细表中的在建工程评估值仅包含了房屋的建设成本、管理费用等除

土地成本以外的已投资金对应的投资利息以及整个在建工程的投资收益（其中包含

了土地投资收益和除土地成本以外的已投资金对应的投资收益）。 

根据《房地产估价规范》（GB/T 50291-2015），其中第 4.4.3 条规定，重置价格

或重建价格，应是重新取得或重新开发、重新建造全新状态的估价对象所需的各项

必要成本费用和应纳税金、正常开发利润之和，其构成包括下列内容：1 土地取得

费用；2 开发成本；3 管理费用；4 投资利息；5 销售税费；6 开发利润。注：开发

利润应以土地取得费用与开发成本之和为基础，根据房地产开发业务相应的平均利

润率水平来求取。 

本次在建工程评估过程中，开发利润是在土地成本、建造成本和管理费用等基

础上计算的，报酬率选取的是取房地产开发行业房地产开发业务占比超过 90%的上

市公司的近 3 年平均成本利润率；而无形资产—土地使用权中反映的是未开发状态

下的土地价值，是采用市场法评估的土地成本，是在建工程成本法评估的一部分。

因此，本次在建工程与无形资产—土地使用权的评估中不存在重复估值的情形。 



（此页无正文，为开元资产评估有限公司《关于对绿景控股股份有限公司的重

组问询函》涉及评估问题回复意见之签章页） 
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