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资产评估师声明 

一、本资产评估报告依据财政部发布的资产评估基本准则和中国资产评估协

会发布的资产评估执业准则和职业道德准则编制。 

二、委托人或者其他资产评估报告使用人应当按照法律、行政法规规定及本

资产评估报告载明的使用范围使用资产评估报告；委托人或者其他资产评估报告

使用人违反前述规定使用资产评估报告的，本资产评估机构及资产评估师不承担

责任。本资产评估报告仅供委托人、资产评估委托合同中约定的其他资产评估报

告使用人和法律、行政法规规定的资产评估报告使用人使用；除此之外，其他任

何机构和个人不能成为资产评估报告的使用人。本资产评估机构及资产评估师提

示资产评估报告使用人应当正确理解评估结论，评估结论不等同于评估对象可实

现价格，评估结论不应当被认为是对评估对象可实现价格的保证。 

三、本资产评估机构及资产评估师遵守法律、行政法规和资产评估准则，坚

持独立、客观和公正的原则，并对所出具的资产评估报告依法承担责任。 

四、评估对象涉及的资产、负债清单由委托人、被评估单位申报并经其采用

签名、盖章或法律允许的其他方式确认；委托人和其他相关当事人依法对其提供

资料的真实性、完整性、合法性负责。 

五、本资产评估机构及资产评估师与资产评估报告中的评估对象没有现存或

者预期的利益关系；与相关当事人没有现存或者预期的利益关系，对相关当事人

不存在偏见。 

六、资产评估师已经对资产评估报告中的评估对象及其所涉及资产进行现场

调查；已经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，对已经发现的问题进行了如实

披露，并且已提请委托人及其他相关当事人完善产权以满足出具资产评估报告的

要求。 

七、本资产评估机构出具的资产评估报告中的分析、判断和结果受资产评估

报告中假设和限制条件的限制，资产评估报告使用人应当充分考虑资产评估报告

中载明的假设、限制条件、特别事项说明及其对评估结论的影响。  
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北方国际合作股份有限公司重大资产重组 

涉及的广州北方新能源技术有限公司 

股东全部权益价值减值测试项目 

评估报告摘要 

天兴评报字（2019）第 0234 号 

北京天健兴业资产评估有限公司接受北方国际合作股份有限公司的委托，根

据有关法律、法规和资产评估准则、资产评估公认原则，因北方国际合作股份有

限公司重大资产重组在补偿期限届满时需对置入标的资产实施减值测试，故对广

州北方新能源技术有限公司股东全部权益在评估基准日的市场价值进行了评估，

现将资产评估情况报告如下。 

一、评估目的：北方国际合作股份有限公司因重大资产重组于 2016 年与北方

工业科技有限公司签定了《盈利预测补偿协议》。依据《上市公司重大资产重组

管理办法》及中国证监会关于盈利预测补偿的相关规定，在补偿期限届满时需要

对置入标的资产实施减值测试，因此需要对广州北方新能源技术有限公司的股东

全部权益在评估基准日 2018 年 12 月 31 日的市场价值提供专业意见。 

注 1：标的资产为北方国际合作股份有限公司重大资产重组时置入的广州北方新能源技术有限公司 51%

股权； 

注 2：上述重大资产重组事宜已于 2016 年 11 月 29 日收到中国证券监督管理委员会核发的《关于核准北

方国际合作股份有限公司向北方工业科技有限公司等发行股份购买资产并募集配套资金的批复》（证监许可

[2016]2844 号）。 

二、评估对象：广州北方新能源技术有限公司的股东全部权益。 

三、评估范围：广州北方新能源技术有限公司的整体资产，包括全部资产及

负债。 

四、价值类型：市场价值。 

五、评估基准日：2018 年 12 月 31 日。 

六、评估方法：收益法。 





北方国际重大资产重组涉及的北方新能源股东全部权益价值资产减值测试项目资产评估报告      第5页                                                                                    

 

北京天健兴业资产评估有限公司 

及作价标准发生变化时，应当进行适当调整，而不能直接使用评估结论。 

本报告及其结论仅用于本报告设定的评估目的，而不能用于其他目的。 

根据国家的有关规定，本评估报告使用的有效期限为 1 年，自评估基准日 2018

年 12 月 31 日起，至 2019 年 12 月 30 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所有者许可后，认真阅读评估报告全文，并

请关注特别事项说明部分的内容。 

（本页以下无正文） 
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北京天健兴业资产评估有限公司 

北方国际合作股份有限公司重大资产重组 

涉及的广州北方新能源技术有限公司 

股东全部权益价值减值测试项目 

评估报告 

天兴评报字（2019）第 0234 号 

北方国际合作股份有限公司： 

北京天健兴业资产评估有限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，因北方国际合作股份有限公司重大资产重组在补

偿期限届满时需对置入标的资产实施减值测试，故对广州北方新能源技术有限公

司股东全部权益在评估基准日的市场价值进行了评估，现将资产评估情况报告如

下。 

一、委托人、被评估单位和资产评估委托合同约定的其他评估报告 

使用者概况 

（一）委托人概况 

企业名称：北方国际合作股份有限公司（以下简称“北方国际”） 

统一社会信用代码：91110000192472028J 

注册地址：北京市丰台区南四环西路 188 号 12 区 47 号楼 3 层（301、302） 

法定代表人：原军 

注册资本：人民币 769,505,410 元 

公司类型：其他股份有限公司（上市） 

成立日期：1986 年 4 月 5 日 

上市地：深圳证券交易所 

股票简称及代码：北方国际（000065） 

经营范围：各类型工业、能源、交通、民用工程建设项目的施工总承包；承

包境外工程及境内国际招标工程；上述境外工程所需的设备、材料出口；对外派

遣实施上述境外工程所需的劳务人员；自营和代理各类商品及技术的进出口业务，
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但国家限定公司经营或禁止进出口的商品及技术除外；经营进料加工和“三来一补”

业务；经营对销贸易和转口贸易；铝型材、铝门窗、铝制品、建筑幕墙和室内外

装饰工程设计、制作、施工、机械安装及修理。（企业依法自主选择经营项目，

开展经营活动；依法须经批准的项目，经相关部门批准后依批准的内容开展经营

活动；不得从事本市产业政策禁止和限制类项目的经营活动。） 

北方国际的核心业务为国际工程承包。经过在国际工程市场上几十年的稳步

经营与发展，公司已经成为具有项目融资、设计、采购、施工、投资运营等全方

位系统集成能力的综合性国际工程总承包商。 

经过多年的稳步经营与运作，公司实现了国际工程与专业化产品贸易的有机

融合，充分发挥投资的驱动作用，在轨道交通、电力工程、石油矿产设施建设、

市政房建设、重型车辆与装备、包装容器研发与生产、物流一体化服务、太阳能

照明等方面具有优秀业绩与较强竞争力。公司同世界许多国家和地区建立了广泛

的经济技术合作和贸易往来关系，先后在亚洲、非洲、中东等地区建设并投资了

一批具有重要经济政治意义和国际影响力的大中型工程项目。 

（二）被评估单位概况 

企业名称：广州北方新能源技术有限公司（简称“北方新能源”） 

注册地址：广州高新技术产业开发区科学城揽月路 80 号科技创新基地 G 区第

4 层 411 室 

注册资本：1,200 万元 

法定代表人：蔡文初 

企业类型：其他有限责任公司 

成立时间：2004 年 12 月 29 日 

经营范围：能源技术研究、技术开发服务；能源管理服务；能源技术咨询服务；

节能技术推广服务；节能技术开发服务；节能技术咨询、交流服务；节能技术转

让服务；电子元器件批发；电子产品批发；电力电子技术服务；电子产品检测；

电力工程设计服务；其他工程设计服务；电子自动化工程安装服务；电子设备工

程安装服务；机电设备安装服务；智能化安装工程服务；电力输送设施安装工程

服务；机电设备安装工程专业承包；货物进出口（专营专控商品除外）；技术进

出口；商品批发贸易（许可审批类商品除外）；通用机械设备销售；电气机械设
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备销售；贸易代理。 

1. 历史沿革 

广州北方新能源技术有限公司成立于 2004 年 12 月，经国家工商行政管理总

局登记注册，取得注册号为 91440101769534466N 的《企业法人营业执照》。 

2. 北方新能源近 3 年股权结构及变更情况 

北方新能源原股东北方工业科技有限公司于 2016 年 10 月 20 日与北方国际合

作股份有限公司签订购买协议，北方国际合作股份有限公司向公司全体股东发行

股份购买其持有的北方新能源全部股权。2016 年 11 月 29 日中国证券监督管理委

员会核发《关于核准北方国际合作股份有限公司向北方工业科技有限公司等发行

股份购买资产并募集配套资金的批复》（证监许可[2016]2844 号），2016 年 11 月

30 日完成工商变更，变更后北方新能源注册资本仍为人民币 1,200.00 万元，北方

国际合作股份有限公司持有 51%股权。 

本次股权转让后，北方新能源股权结构如下表所示： 

序号 股东名称 认缴出资额 持股比例 

1 北方国际合作股份有限公司 612.00 51% 

2 王东晓 192.00 16% 

3 林瑞云 96.00 8% 

4 蔡文初 72.00 6% 

5 徐明明 60.00 5% 

6 李阳 48.00 4% 

7 陈盛勇 48.00 4% 

8 李涛 36.00 3% 

9 韩正平 36.00 3% 

 合计 1200.00 100% 

2017 年 6 月，股东李涛将占公司（注册资本 3%）共 36 万元出资中的部分 24

万元出资，占公司（注册资本 2%）股权转让给李阳，转让金额为人民币 24 万元；

股东李涛将占公司（注册资本 3%）共 36 万元出资中的部分 12 万元出资，占公司

（注册资本 1%）股权转让给韩正平，转让金额为人民币 12 万元。 

本次转让完成后，北方新能源股权结构如下表所示： 

序号 股东名称 认缴出资额（万元） 持股比例 

1 北方国际合作股份有限公司 612.00 51% 

2 王东晓 192.00 16% 

3 林瑞云 96.00 8% 

4 蔡文初 72.00 6% 

5 李阳 72.00 6% 

6 徐明明 60.00 5% 
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序号 股东名称 认缴出资额（万元） 持股比例 

7 陈盛勇 48.00 4% 

8 韩正平 48.00 4% 

 合计 1200.00 100% 

截至评估基准日 2018 年 12 月 31 日，北方新能源股权结构如下表所示： 

序号 股东名称 认缴出资额（万元） 持股比例 

1 北方国际合作股份有限公司 612.00 51% 

2 王东晓 192.00 16% 

3 林瑞云 96.00 8% 

4 蔡文初 72.00 6% 

5 李阳 72.00 6% 

6 徐明明 60.00 5% 

7 陈盛勇 48.00 4% 

8 韩正平 48.00 4% 

 合计 1200.00 100% 

3. 长期股权投资情况 

序号 被投资单位名称 投资日期 持股比例% 账面价值 

1 中山市嘉宏照明电器有限公司 2006/4/18 20%     4,039,245.13 

2 广东铨欣北方销售服务有限公司 2017/12/28 49%    6,435,139.83 

合计    10,474,384.96 

其中，上述投资作为联营企业，采用权益法核算。 

4. 主要资产概况 

北方新能源主要资产为机器设备。机器设备为北方车辆集团屋顶光伏电站，

电站安装地址为北方车辆集团厂房；根据北方新能源与北方车辆集团签订的协议，

该资产由北方新能源出资兴建，北方车辆集团根据实际发电量向北方新能源支付

节电收益，最高收益额分别为 750 万、2250 万，最高支付年限分别为 8 年、10 年，

支付完毕后资产归北方车辆集团所有。 

5. 主营业务概况 

北方新能源是一家以外贸出口为主的企业，其主要产品/业务包括太阳能花园

灯、太阳能光伏电站项目、新能源应用、铝合金型材及其他。其中，太阳能花园

灯主要销往欧美等发达国家，太阳能光伏电站项目及新能源应用主要在泰国，其

他类业务则涉及多个国家。 

6. 组织结构及人力资源 

（1）公司组织机构 
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（2）人力资源情况 

截至 2018 年 12 月 31 日，北方新能源正式员工 48 人。 

7. 财务状况表及经营成果 

财务状况表 

单位：人民币万元 

项目名称 2018.12.31 2017.12.31 2016.12.31 

流动资产 22,234.94 21,592.92 25,939.58 

非流动资产 2,717.94 2,959.21 2,672.69 

其中：长期股权投资 1,047.44 953.27 424.67 

      投资性房地产 0.00 0.00 0.00 

      固定资产 1,459.90 1,782.35 2,105.35 

      在建工程 0.00 0.00 0.00 

      无形资产 0.00 0.66 1.32 

      长期待摊费用 62.43 69.84 0.00 

      递延所得税资产 148.18 153.09 141.35 

资产总计 24,952.88 24,552.12 28,612.27 

流动负债 18,839.83 18,861.44 22,330.63 

非流动负债 1,066.67 1,345.00 1,623.33 

负债总计 19,906.50 20,206.44 23,953.96 

净资产 5,046.39 4,345.68 4,658.31 
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经营成果表 

单位：人民币万元 

项目 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

营业收入 71,396.43 83,269.37 54,967.70 

减：营业成本 68,099.61 78,366.88 51,954.52 

税金及附加 20.79 25.79 11.65 

销售费用 1,844.63 3,555.01 1,645.29 

管理费用 326.58 312.64 358.10 

财务费用 310.33 127.05 -53.73 

资产减值损失 -19.61 46.95 483.02 

加：公允价值变动收益 - - - 

投资收益 94.17 38.60 20.68 

营业利润 908.27 873.65 278.33 

加：营业外收入 - 30.00 - 

减：营业外支出 0.16 0.37 0.98 

利润总额 908.11 903.28 866.89 

减：所得税费用 207.41 215.90 215.77 

净利润 700.70 687.38 651.12 

注：上表中列示的 2016 年财务数据业经致同会计师事务所（特殊普通合伙）审计并出具

致同审字（2017）第 510ZC4655 号无保留意见审计报告；2017 年财务数据业经致同会计师事

务所（特殊普通合伙）审计并出具致同审字（2018）第 510ZC3518 号无保留意见审计报告；

2018 年财务数据业经致同会计师事务所（特殊普通合伙）审计并出具致同审字(2019)第

110ZC3920 号无保留意见审计报告。 

（三）资产评估委托合同约定的其他评估报告使用者 

本评估报告的使用者为委托人、资产评估委托合同中约定的其他资产评估报

告使用人和国家法律、法规规定的资产评估报告使用人使用，不得被其他任何第

三方使用或依赖。 

（四）委托人和被评估单位的关系 

被评估单位为委托人的控股子公司。 

二、评估目的 

北方国际合作股份有限公司因重大资产重组于 2016 年与北方工业科技有限公

司签定了《盈利预测补偿协议》。依据《上市公司重大资产重组管理办法》及中

国证监会关于盈利预测补偿的相关规定，在补偿期限届满时需要对置入标的资产

实施减值测试，因此需要对广州北方新能源技术有限公司的股东全部权益在评估
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基准日 2018 年 12 月 31 日的市场价值提供专业意见。 

注 1：标的资产为北方国际合作股份有限公司重大资产重组时置入的广州北方新能源技术有限公司 51%

股权； 

注 2：上述重大资产重组事宜已于 2016 年 11 月 29 日收到中国证券监督管理委员会核发的《关于核准北

方国际合作股份有限公司向北方工业科技有限公司等发行股份购买资产并募集配套资金的批复》（证监许可

[2016]2844 号）。 

三、评估对象和评估范围 

（一）评估对象 

评估对象为广州北方新能源技术有限公司的股东全部权益。 

（二）评估范围 

评估范围为广州北方新能源技术有限公司于评估基准日的全部资产及负债，

其中总资产账面价值 24,952.88 万元，负债账面价值 19,906.50 万元，净资产账面

价值 5,046.39 万元。各类资产及负债的账面价值见下表： 

资产评估申报汇总表 

单位：人民币万元 

项目名称 2018.12.31 

流动资产 22,234.94 

非流动资产 2,717.94 

其中：长期股权投资 1,047.44 

投资性房地产 0.00 

固定资产 1,459.90 

在建工程 0.00 

无形资产 0.00 

长期待摊费用 62.43 

递延所得税资产 148.18 

资产总计 24,952.88 

流动负债 18,839.83 

非流动负债 1,066.67 

负债总计 19,906.50 

净资产 5,046.39 

委托人和被评估单位已承诺委托评估对象和评估范围与经济行为所涉及的评
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估对象和评估范围一致，且业经致同会计师事务所（特殊普通合伙）审计，并出

具致同审字(2019)第 110ZC3920 号标准无保留意见审计报告。 

纳入评估范围的长期股权投资简要概况列表如下： 

序号 被投资单位名称 投资日期 持股比例% 账面价值 

1 中山市嘉宏照明电器有限公司 2006/4/18 20%     4,039,245.13 

2 广东铨欣北方销售服务有限公司 2017/12/28 49%    6,435,139.83 

合计    10,474,384.96 

（四）实物资产情况 

纳入评估范围的设备包括机器设备、运输设备、电子设备。机器设备为北方车

辆集团屋顶光伏电站，电站安装地址为北方车辆集团厂房；根据北方新能源与北

方车辆集团签订的协议，该资产由北方新能源出资兴建，北方车辆集团根据实际

发电量向北方新能源支付节电收益，最高收益额分别为 750 万、2250 万，最高支

付年限分别为 8 年、10 年，支付完毕后资产归北方车辆集团所有。 

（五）企业申报的账面未记录的无形资产的情况 

截止本报告出具日，北方新能源共申报 3 项专利，包括 2 项外观专利以及 1

项实用新型专利，有效专利的具体情况如下： 

序号 内容或名称 类型 授权公告日 专利证号 所有权人 

1 LED 灯（1607） 外观设计 2017.02.22 ZL201630490280.9 北方新能源、梁雄 

2 LED 灯 外观设计 2017.02.22 ZL201630490347.9 北方新能源、梁雄 

3 一种锂电池太阳能路灯 实用新型 2013.06.12 ZL201220694384.8 北方新能源 

（六）引用其他机构出具的报告情况 

本次评估未引用其他机构出具的报告。 

四、价值类型及其定义 

本次评估价值类型为市场价值，本次评估价值类型为市场价值，本次评估价值

类型为市场价值，本报告书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 

委托人确定本次评估基准日是 2018 年 12 月 31 日。 
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六、评估依据 

本次评估工作中所遵循的经济行为依据、法律法规依据、评估准则依据、资产

权属依据和评估取价依据为： 

（一）经济行为依据 

北方国际合作股份有限公司与北方工业科技有限公司签定的《盈利预测补偿协

议》。 

（二）法律法规依据 

1. 《中华人民共和国企业国有资产法》； 

2. 《中华人民共和国公司法》； 

3. 《中华人民共和国证券法》； 

4. 《中华人民共和国物权法》； 

5. 《中华人民共和国企业所得税法》； 

6. 《中华人民共和国资产评估法》（中华人民共和国主席令第 46 号） 

7. 《关于调整增值税税率的通知》（财税[2018]32 号）。 

8. 《关于全面推开营业税改征增值税试点的通知》（财税第[2016]36 号）； 

9. 《上市公司重大资产重组管理办法》第 35 条； 

10. 中国证监会监管问答【2015-9】 

11. 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》（财企[2017]43 号）； 

2. 《资产评估职业道德准则》（中评协〔2017〕30 号）； 

3. 《资产评估执业准则——资产评估程序》（中评协〔2017〕31 号）； 

4. 《资产评估执业准则——资产评估报告》（中评协〔2017〕32 号）； 

5. 《资产评估执业准则——资产评估委托合同》（中评协〔2017〕33 号）； 

6. 《资产评估执业准则——资产评估档案》（中评协〔2017〕34 号）； 

7. 《资产评估执业准则——企业价值》（中评协〔2017〕36 号）； 

8. 《资产评估执业准则——机器设备》（中评协〔2017〕39 号）； 
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9. 《企业国有资产评估报告指南》（中评协〔2017〕42 号）； 

10. 《资产评估机构业务质量控制指南》（中评协〔2017〕46 号）； 

11. 《资产评估价值类型指导意见》（中评协〔2017〕47 号）； 

12. 《资产评估对象法律权属指导意见》（中评协〔2017〕48 号）； 

（四）资产权属依据 

1. 企业法人营业执照、公司章程； 

2. 机动车行驶证及登记证； 

3. 主要设备购置合同、发票，以及有关协议、合同等资料； 

4. 其他权属文件。 

（五）评估取价依据 

1. 被评估单位北方新能源提供的《5 年收益预测表》、2019 年预算； 

2. 北方新能源提供的“十三五规划”； 

3. 《机动车强制报废标准规定》（商务部、发改委、公安部、环境保护部令

2012 年第 12 号）； 

4. 财政部、国家税务总局关于减征 1.6 升及以下排量乘用车车辆购置税的通知

（财税（2015）104 号）； 

5. 《中华人民共和国海关进出口税则》（2018 年）； 

6. 评估基准日银行存贷款基准利率及外汇汇率； 

7. 2016 年、2017 年及 2018 年审计报告； 

8. 企业提供的重要合同； 

9. 评估人员现场勘察记录及收集的其他相关估价信息资料； 

10. 被评估单位提供的原始会计报表、财务会计经营方面的资料、以及有关

协议、合同书、发票等财务资料； 

11. 国家有关部门发布的统计资料和技术标准资料及价格信息资料，以及我

公司收集的有关询价资料和取价参数资料等。 

七、评估方法 

（一）评估方法简介 
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企业价值评估基本方法包括资产基础法、收益法和市场法。 

企业价值评估中的资产基础法也称成本法，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。 

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。收益法常用的具体方法包括股利折现法和现金流量折现法。收

益法是从企业获利能力的角度衡量企业的价值，建立在经济学的预期效用理论基

础上。 

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。 

（二）评估方法的选择 

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，由于北方国

际合作股份有限公司与北方工业科技有限公司签定的《盈利预测补偿协议》在补

偿期限届满时对标的资产实施减值测试，北方国际合作股份有限公司在重大资产

重组时广州北方新能源技术有限公司采用收益法估值作为交易对价，因此涉及利

润承诺事宜，本次估值的目的为对其重大资产重组时的评估结果进行验证，即与

基准日为 2015 年 9 月 30 日时的标的资产的价值进行对比，以判断是否存在减值

迹象。同时由于标的企业为轻资产企业，综合盈利能力较强，能带来稳定的现金

流增长，且收益和风险可以合理量化，通过与委托人及执行审计业务的注册会计

师共同分析被评估企业的资产状况及经营情况，收益法能够体现被评估企业的价

值，并且能够满足本次评估目的需求。 

因此，本次评估选用收益法进行评估。 

（三）具体评估方法介绍 

本次收益法评估采用现金流量折现法，选取的现金流量口径为企业自由现金

流，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。 

本次评估以未来若干年度内的企业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企业整体营业性资产的价值，然后再加上溢余资产、非经

营性资产价值减去有息债务得出股东全部权益价值。 
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1．计算模型 

E＝V－D 公式一 

V＝P＋ 1C ＋ 2C ＋ ’E 公式二 

上式中： 

E：股东全部权益价值； 

V：企业整体价值； 

D：付息债务评估价值； 

P：经营性资产评估价值； 

1C ：溢余资产评估价值； 

2C ：非经营性资产评估价值； 

’E ：（未在现金流中考虑的）长期股权投资评估价值。 

其中，公式二中经营性资产评估价值 P 按如下公式求取： 
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公式三 

上式前半部分为明确预测期价值，后半部分为永续期价值（终值） 

公式三中： 

tR ：明确预测期的第 t 期的企业自由现金流； 

t：明确预测期期数 1,2,3，···，n； 

r：折现率； 

1n+R ：永续期企业自由现金流； 

g：永续期的增长率，本次评估 g=0； 

n：明确预测期第末年。 

2．模型中关键参数的确定 

1）预期收益的确定 

本次将企业自由现金流量作为企业预期收益的量化指标。企业自由现金流量

就是在支付了经营费用和所得税之后，向公司权利要求者支付现金之前的全部现

金流。其计算公式为： 
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企业自由现金流量＝税后净利润＋折旧与摊销+利息费用×（1-税率 T）－资本

性支出－营运资金变动。 

2）收益期的确定 

企业价值评估中的收益期限通常是指企业未来获取收益的年限。为了合理预

测企业未来收益，根据企业生产经营的特点以及有关法律法规、契约和合同等，

可将企业的收益期限划分为有限期限和无限期限。 

本次评估采用永续年期作为收益期。其中，第一阶段为 2018 年 12 月 31 日至

2023 年 12 月 31 日，在此阶段根据被评估企业的经营情况及经营计划，收益状况

处于变化中；第二阶段 2024 年 1 月 1 日起为永续经营，在此阶段被评估企业将保

持稳定的盈利水平。 

3）折现率的确定 

确定折现率有多种方法和途径，按照收益额与折现率口径一致的原则，本次

评估收益额口径为企业自由现金流量，则折现率选取加权平均资本成本（WACC）

确定。 

4）付息债务评估价值的确定 

付息债务是包括企业的长短期借款，按其市场价值确定。 

5）溢余资产及非经营性资产（负债）评估价值的确定 

溢余资产是指与前述计算的企业自由现金流无直接关系的，超过企业经营所

需的多余资产，一般指超额货币资金和交易性金融资产等；非经营性资产是指与

企业收益无直接关系的，不产生效益的资产。 

6）长期股权投资价值的确定 

对各长期股权投资采用适用的评估方法进行评估。 

八、评估程序实施过程和情况 

根据国家有关部门关于资产评估的规定和会计核算的一般原则，依据国家有

关部门相关法律规定和规范化要求，按照与委托人的资产评估约定函所约定的事

项，北京天健兴业资产评估有限公司业已实施了对提供的法律性文件与会计记录

以及相关资料的验证审核，按被评估单位提交的资产清单，对相关资产进行了必

要的产权查验、实地察看与核对，进行了必要的市场调查和交易价格的比较，以
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及财务分析和预测等其他有必要实施的资产评估程序。资产评估的详细过程如下： 

1．接受委托及准备阶段 

（1）北京天健兴业资产评估有限公司于 2019 年 2 月接受委托人的委托，从

事本资产评估项目。在接受委托后，北京天健兴业资产评估有限公司即与委托人

就本次评估目的、评估对象与评估范围、评估基准日、委托评估资产的特点等影

响资产评估方案的问题进行了认真讨论。 

（2）根据委托评估资产的特点，有针对性地布置资产评估申报明细表。 

（3）评估方案的设计 

依据了解资产的特点，制定评估实施计划，确定评估人员，组成资产评估现

场工作小组。 

（4）评估资料的准备 

收集和整理评估对象市场交易价格信息、主要原料市场价格信息、评估对象

产权证明文件等。 

2．现场清查阶段 

（1）评估对象真实性和合法性的查证 

根据委托人及被评估单位提供的资产和负债申报明细，评估人员针对实物资

产和货币性债权和债务采用不同的核查方式进行查证，以确认资产和负债的真实

准确。 

对货币资金，我们通过查阅日记账，盘点库存现金、审核银行对账单及银行

存款余额调节表等方式进行调查； 

对债权和债务，评估人员采取核对总账、明细账、抽查合同凭证等方式确定

资产和负债的真实性。 

对固定资产的调查评估人员抽查相关合同等产权证明，从而确定资产的真实

性。 

（2）企业收入、成本等生产经营情况的调查 

收集被评估单位以前年度损益核算资料，进行测算分析；通过访谈等方式调

查被评估单位各项业务的现实运行情况及其收入、成本、费用的构成情况及未来

发展趋势，为编制未来现金流预测作准备。 
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通过收集相关信息，对广州北方新能源技术有限公司各项业务的市场环境、

未来所面临的竞争、发展趋势等进行分析和预测。 

3．选择评估方法、收集市场信息和估算过程 

评估人员在现场依据针对本项目特点制定的工作计划，结合实际情况确定的

作价原则及估值模型，明确评估参数和价格标准后，参考企业提供的历史资料和

未来经营预测资料开始评定估算工作。 

4．评估汇总阶段 

（1）评估结果的确定 

依据北京天健兴业资产评估有限公司评估人员在评估现场勘察的情况以及所

进行的必要的市场调查和测算，确定委托评估资产的收益法结果。 

（2）评估结果的分析和评估报告的撰写 

按照北京天健兴业资产评估有限公司规范化要求编制相关资产的评估报告

书。评估结果及相关资产评估报告按北京天健兴业资产评估有限公司规定程序进

行三级复核，经签字资产评估师最后复核无误后，由项目组完成并提交报告。 

（3）工作底稿的整理归档 

九、评估假设 

（一）一般假设 

1．交易假设：假定所有待评估资产已经处在交易过程中，评估师根据待评估

资产的交易条件等模拟市场进行估价。 

2．公开市场假设：公开市场假设是对资产拟进入的市场的条件以及资产在这

样的市场条件下接受何种影响的一种假定。公开市场是指充分发达与完善的市场

条件，是指一个有自愿的买方和卖方的竞争性市场，在这个市场上，买方和卖方

的地位平等，都有获取足够市场信息的机会和时间，买卖双方的交易都是在自愿

的、理智的、非强制性或不受限制的条件下进行。 

3．持续使用假设：持续使用假设是对资产拟进入市场的条件以及资产在这样

的市场条件下的资产状态的一种假定。首先被评估资产正处于使用状态，其次假

定处于使用状态的资产还将继续使用下去。在持续使用假设条件下，没有考虑资

产用途转换或者最佳利用条件，其评估结果的使用范围受到限制。 
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十一、特别事项说明 

以下事项并非本公司评估人员执业水平和能力所能评定和估算，但该事项确

实可能影响评估结论，提请本评估报告使用者对此应特别关注： 

（一） 本报告所称“评估价值”系指我们对所评估资产在现有用途不变并持续

经营，以及在评估基准日之状况和外部经济环境前提下，为本报告书所列明的目

的而提出的公允估值意见，而不对其它用途负责。 

（二） 报告中的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

的原则确定的市场价值，未考虑该等资产进行产权登记或权属变更过程中应承担

的相关费用和税项，也未对资产评估增值额作任何纳税调整准备。评估结论不应

当被认为是对评估对象可实现价格的保证。 

（三） 因与广州奥迪通用照明有限公司（以下简称“奥迪照明”）之间的买

卖合同纠纷，北方新能源向广州市越秀区人民法院提起诉讼，请求判令奥迪照明

支付货款及违约金 4,647,760.14 元，法院于 2016 年 6 月 28 日受理，2017 年 9 月

28 日广东省广州市越秀区人民法院下达（2016）粤 0104 民初 8933 号民事判决书，

判决奥迪照明向北方新能源支付 3,151,556.00 元及违约金（暂计至 2016 年 6 月 27

日的违约金为 1496204.14 元，从 2016 年 6 月 28 日至本院限定还款之日止的违约

金，以 3151556 元为本金，按每日万分之五计付），截止评估基准日，奥迪照明

尚未支付违约金，广州北方新能源技术有限公司已对该项应收账款全额计提坏账

准备，本次评估亦按照全额损失处理，未考虑该判决能实际执行对估值的影响。 

（四）广州北方新能源技术有限公司目前收入中占 60%比例的太阳能花园灯产

品收入主要销往美国，目前美国与中国的贸易政策处于敏感期，美国对中国出口

产品关税政策的变化将对公司的收入产生重大影响，提醒报告使用者注意。 

（五）在评估基准日后，至 2019 年 12 月 30 日止的有效期以内，如果资产数

量及作价标准发生变化时，应当进行适当调整，而不能直接使用评估结论。 

提请评估报告使用者关注上述事项对评估结论可能产生的影响。 

十二、评估报告的使用限制说明 

（一） 本评估报告只能用于评估报告载明的评估目的和用途； 
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（二） 本评估报告只能由评估报告载明的评估报告使用者使用； 

（三） 本评估报告的全部或者部分内容被摘抄、引用或者被披露于公开媒体，

需评估机构审阅相关内容，法律、法规规定以及相关当事方另有约定除外； 

（四） 本评估报告所揭示的评估结论仅对本项目对应的经济行为有效，评估

结论使用有效期为自评估基准日起一年，即评估基准日 2018 年 12 月 31 日至 2019

年 12 月 30 日止。当评估目的在有效期内实现时，要以评估结论作为价值的参考

依据（还需结合评估基准日的期后事项的调整）。超过一年，需重新进行资产评

估。 

十三、评估报告日 

评估报告日为 2019 年 3 月 27 日。 

（本页以下空白） 






