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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，并对评估结论合理性承担相

应的法律责任。 
二、评估对象涉及的资产、负债清单由委托方、被评估单位申报

并经其签章确认；所提供资料的真实性、合法性、完整性，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。 
四、我们已对评估报告中的评估对象及其所涉及资产进行现场调

查；我们已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，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。
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评估报告摘要 

 

北京中企华资产评估有限责任公司接受国旅联合股份有限公司

的委托，根据有关法律、法规和资产评估准则，遵循独立、客观、

公正的原则，按照必要的评估程序，对北京粉丝科技有限公司的股

东全部权益在评估基准日的市场价值进行了评估。现将评估报告摘

要如下： 
评估目的：国旅联合股份有限公司拟通过收购及增资获得北京

粉丝科技有限公司 51%股权，为此需要对评估基准日时北京粉丝科

技有限公司股东全部权益的市场价值进行评估，为上述经济行为提

供价值参考依据。 
评估对象：评估对象是北京粉丝科技有限公司的股东全部权益

价值 
评估范围：评估范围是被评估单位的全部资产及负债。包括流

动资产、长期股权投资、固定资产、无形资产、递延所得税资产

等，总资产账面价值为 4,472.66 万元；负债为流动负债，总负债账面

价值为 2,040.67 万元；净资产账面价值 2,431.99 万元。 
评估基准日：2016 年 12 月 31 日 
价值类型：市场价值 
评估方法：资产基础法、收益法 
评估结论：本评估报告选用收益法评估结果作为评估结论。具

体评估结论如下： 
北京粉丝科技有限公司评估基准日总资产账面价值(合并报表口

径)为 4,465.87 万元；总负债账面价值(合并报表口径)为 2,052.02 万元；

净资产账面价值(合并报表口径)为 2,413.86 万元。 

重要提示 

本摘要内容摘自评估报告正文，欲了解本评估项目的详

细情况和合理理解评估结论，应认真阅读评估报告正文。 
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收益法评估后的股东全部权益价值为 9,382.16 万元，增值额为

6,968.30 万元，增值率 288.68%。具体见下表： 
收益法评估结果汇总表 

评估基准日：2016 年 12 月 31 日                            额单位：人民币万元 

科目名称 账面价值(合并) 评估价值 增减值 增值率% 

股东全部权益 2,413.86 9,382.16 6,968.30 288.68 

 

本评估报告仅为评估报告中描述的经济行为提供价值参考依

据，评估结论的使用有效期限自评估基准日 2016年 12月 31日起一年

有效。 
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。 
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国旅联合股份有限公司拟通过收购及增资获得北京粉丝科

技有限公司 51%股权项目所涉及的北京粉丝科技有限公司

股东全部权益价值 

评估报告正文 

国旅联合股份有限公司： 
北京中企华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，遵循独立、客观、公正的原则，采用

资产基础法和收益法，按照必要的评估程序，对国旅联合股份有限公

司拟通过收购及增资获得北京粉丝科技有限公司 51%股权事宜涉及的

北京粉丝科技有限公司在 2016 年 12 月 31 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、被评估单位及业务约定书约定的其他评估报告使

用者 

本次评估的委托方为国旅联合股份有限公司，被评估单位为北

京粉丝科技有限公司。 
(一) 委托方简介 
名称：国旅联合股份有限公司 
住所：南京市江宁区汤山街道温泉路 8 号 
法定代表人：施亮 
注册资本：50493.666 万元人民币 
公司类型：股份有限公司 
主要经营范围：旅游产业投资,旅游信息咨询服务,酒店管理及度

假区管理咨询,投资咨询,国内贸易,旅游电子商务,实物租赁,实业投资,
股权投资和股权投资管理。体育运动项目经营(高危险性体育项目除
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外),体育赛事组织服务,文化、艺术活动策划,组织文化艺术交流活动

(不含演出)(以工商部门最终批复为准)。 
企业简介：国旅联合股份有限公司成立于 1998 年 12 月，经国家

经贸委国经贸企改[1998]834 号《关于同意设立国旅联合股份有限公司

的复函》批准，由中国国际旅行社总社、南京市旅游总公司、浙江富

春江旅游股份有限公司、杭州之江发展总公司和上海大世界（集团）

公司作为发起人共同发起设立。 
经中国证监会批准，国旅联合于 2000 年 9 月 22 日在上海证券交

易所上市挂牌交易（股票简称：国旅联合；股票代码：600358 ）。公

司目前注册资本 504,936,660 元，总股本 504,936,660 股。 
国旅联合原来的主营业务是以温泉主题公园为单一业务主线，着

重发展以温泉为核心资源的休闲度假项目开发建设与经营管理的业务

模式，旗下的温泉休闲度假项目——南京汤山颐尚温泉度假区已经成

长为国内著名的温泉旅游度假胜地。2014 年 3 月，国旅联合的第一大

股东由中国国旅集团有限公司变更为当代资管。在大股东的大力支持

下，国旅联合将自身的发展战略调整为户外文体娱乐。除了保留原来

的温泉主题公园的核心资产（南京汤山颐尚酒店），其他的存量业务

都在分批次剥离出上市公司。同时，公司将体育产业和文化产业作为

国旅联合新的发展双引擎，进一步加大在体育产业及文化娱乐产业的

投资力度。 
(二) 被评估单位简介 
1.公司简况 
名称：北京粉丝科技有限公司 
类型：其他有限责任公司 
住所：北京市朝阳区望京园 602 号楼 10 层 1127 
法定代表人：吕军 
注册资本：1250 万元 
成立日期：2014 年 7 月 22 日 
营业期限：2014 年 7 月 22 日至 2034 年 7 月 21 日 
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主要经营范围：技术推广服务；应用软件服务（不含医用软件）；

基础软件服务；货物进出口；代理进出口；承办展览展示活动；设计、

制作、代理、发布广告；企业管理咨询；服装设计；加工、裁剪服装；

销售服装、鞋帽、针纺织品、工艺品、日用品、家具（不从事实体店

铺经营）、厨房及卫生间用具、玩具、文具用品、体育用品、家用电

器、珠宝首饰、化妆品、汽车配件、计算机、软件及辅助设备、医疗

器械（Ⅰ类）、五金交电（不从事实体店铺经营）、电子产品、化工

产品（不含危险化学品）、通讯设备；出版物零售；销售食品。 
2.公司股权结构及变更情况 
北京粉丝科技有限公司是由自然人吕军、李斌共同出资成立的有

限责任公司，成立时注册资本为人民币 200.00 万元，公司于 2014 年 7
月 22 取得北京市工商行政管理局朝阳分局核发的注册号为

110105017604591 号的企业法人营业执照。 
2014 年 9 月 30 日，股东吕军缴付首期认缴出资款 20 万、股东李

斌缴付全部认缴出资款 100 万，本次出资未经审验。 
2014 年 12 月 2 日，公司股东会决议通过，公司注册资本由 200

万元增加至 230 万元，新增注册资本 30 万元由新股东丁卫俊以人民币

现金方式出资。2014 年 11 月 18 日，新股东丁卫俊缴付了本次增资款，

本次出资未经审验。 
2015 年 6 月 3 日，公司股东会决议通过，公司注册资本由 230 万

元增加至 1000 万元。新增注册资本 770 万元，由原股东吕军以货币形

式增资 610 万元，原股东李斌以货币形式增资 100 万元，新股东阚慧

玲以货币形式增资 30 万元，新股东张培峰以货币形式增资 30 万元。 
2016 年 7 月 22 日，股东会决议通过，李斌将其持有的本公司 110

万元实缴出资转让给粉丝投资控股(北京)有限公司，将其持有的本公

司 90 万元实缴出资转让给新股东汪迎；张培峰将其持有的本公司 30
万元实缴出资转让给给粉丝投资控股(北京)有限公司；丁卫俊将其持

有的本公司 30 万元实缴出资转让给粉丝投资控股(北京)有限公司；阚

慧玲将其持有的本公司 30 万元实缴出资转让给给粉丝投资控股(北京)
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有限公司。吕军将其持有的本公司 319.5 万元实缴出资及 390.5 万元认

缴出资共计 710 万元的注册资本转让给粉丝投资控股(北京)有限公司。 
2016 年 11 月 25 日，股东会决议通过，公司注册资本由 1000 万元

增加至 1250 万元，新增注册资本 250 万元，由新股东北京汉博赢创商

业管理有限公司以货币形式增资 125 万元，新股东北京嘉文宝贝文化

传媒有限公司以货币形式增资 125 万元。 
2016 年 11 月 25 日，股东会决议通过，公司股东粉丝投资控股(北

京)有限公司将其持有的本公司注册资本认缴份额 50 万元转让给北京

润雅捷信息咨询中心(有限合伙)，由北京润雅捷信息咨询中心(有限合

伙)以货币形式缴付该 50 万元出资。 
由于实行“三证合一”制度，本公司于 2016 年换发了加载统一社

会信用代码的营业执照，统一社会信用代码为 91110105306596951C。 
本公司注册地为北京市朝阳区望京园 602 号楼 10 层 1127，组织形

式为其他有限责任公司 
评估基准日时公司股权结构情况如下： 

股东名称 投资金额(万元) 持股比例 

北京嘉文宝贝文化传媒有限公司 125.00 10% 

北京润雅捷信息咨询中心（有限合伙） 50.00 4% 

北京汉博赢创商业管理有限公司 125.00 10% 

粉丝投资控股（北京）有限公司 860.00 68.80% 

汪迎 90.00 7.20% 

合计 1,250.00 100.00% 

 

3.近两年的财务和经营状况 
(1)合并报表口径 
被评估单位近两年来的财务状况如下表： 

金额单位：人民币元 

项目 2015 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 

流动资产 9,389,497.87 43,661,239.12 

长期股权投资   

固定资产 96,836.60 381,501.81 
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项目 2015 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 

无形资产 257,400.49 609,550.77 

其他非流动资产 506.50 6,451.20 

非流动资产 354,743.59 997,503.78 

资产总计 9,744,241.46 44,658,742.90 

流动负债 4,003,761.34 20,520,157.94 

非流动负债   

负债合计 4,003,761.34 20,520,157.94 

所有者权益 5,740,480.12 24,138,584.96 

 
被评估单位近两年来的经营状况如下表： 

金额单位：人民币元 

项目 2015 年度 2016 年度 

一、营业收入 18,563,745.27 34,425,807.12 

减：营业成本 9,790,386.94 17,094,139.13 

营业税金及附加 35,635.14 106,082.56 

销售费用   

管理费用 4,206,127.18 4,757,205.47 

财务费用 4,045.17 5,751.08 

资产减值损失 2,026.00 23,778.79 

加：投资收益   

二、营业利润 4,525,524.84 12,438,850.09 

加：营业外收入 0.24 55,365.91 

减：营业外支出  64,439.23 

三、利润总额 4,525,525.08 12,429,776.77 

减:所得税费用 699,173.34 3,164,234.89 

四、净利润 3,826,351.74 9,265,541.88 
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(2)母公司报表口径 
被评估单位近两年来的财务状况如下表： 

金额单位：人民币元 

项目 2015 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 

流动资产 9,383,390.36 43,445,035.93 

长期股权投资  714,300.00 

固定资产 96,836.60 329,528.67 

无形资产 257,400.49 231,322.04 

其他非流动资产 506.50 6,451.20 

非流动资产 354,743.59 1,281,601.91 

资产总计 9,738,133.95 44,726,637.84 

流动负债 3,988,798.83 20,406,743.16 

非流动负债   

负债合计 3,988,798.83 20,406,743.16 

所有者权益 5,749,335.12 24,319,894.68 

 

被评估单位近两年来的经营状况如下表： 

金额单位：人民币元 

项目 2015 年度 2016 年度 

一、营业收入 18,563,745.27 34,192,932.74 

减：营业成本 9,790,386.94 17,094,139.13 

营业税金及附加 27,301.60 103,195.14 

销售费用   

管理费用 4,206,121.89 4,365,740.19 

财务费用 3,529.00 5,073.60 

资产减值损失 2,026.00 23,778.79 

加：投资收益   

二、营业利润 4,534,379.84 12,601,005.89 
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项目 2015 年度 2016 年度 

加：营业外收入 0.24 1,225.60 

减：营业外支出   

三、利润总额 4,534,380.08 12,602,231.49 

减:所得税费用 699,173.34 3,164,234.89 

四、净利润 3,835,206.74 9,437,996.60 

 
被评估单位评估基准日、2015 年度的会计报表均经大信会计师事

务所(特殊普通合伙)审计，并发表了无保留意见。 
4.委托方与被评估单位之间的关系 
委托方与被评估单位为合作关系，本次拟通过收购及增资获得被

评估单位 51%股权。 
(三) 业务约定书约定的其他评估报告使用者 
本评估报告仅供委托方、委托方上级管理部门和国家法律、法规

规定的评估报告使用者使用，不得被其他任何第三方使用或依赖。 

二、评估目的 

国旅联合股份有限公司拟通过收购及增资获得北京粉丝科技有

限公司 51%股权，为此需要对评估基准日时北京粉丝科技有限公司股

东全部权益的市场价值进行评估，为上述经济行为提供价值参考依据。 

三、评估对象和评估范围 

(一) 评估对象 
根据评估目的，评估对象是北京粉丝科技有限公司的股东全部权

益价值。 
(二) 评估范围 
评估范围是被评估单位的全部资产及负债。评估基准日，评估范

围内的资产包括流动资产、长期股权投资、固定资产、无形资产、递

延所得税资产等，总资产账面价值(母公司报表口径)为 4,472.66 万元；
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负债为流动负债，总负债账面价值(母公司报表口径)为 2,040.67 万元；

净资产账面价值(母公司报表口径)为 2,431.99 万元。具体见下表： 
金额单位：人民币万元 

项            目 
账面价值(母公司口径) 

A 

流动资产 1 4,344.50 

非流动资产 2 128.16 

其中：长期股权投资 3 71.43 

      投资性房地产 4 0.00 

      固定资产 5 32.95 

      在建工程 6 0.00 

      油气资产 7 0.00 

      无形资产 8 23.13 

      其中：土地使用权 9 0.00 

      其他非流动资产 10 0.65 

资产总计 11 4,472.66 

流动负债 12 2,040.67 

非流动负债 13 0.00 

负债总计 14 2,040.67 

净资产 15 2,431.99 

 

委托评估对象和评估范围与经济行为涉及的评估对象和评估范

围一致。评估基准日，评估范围内的资产、负债账面价值已经大信会

计师事务所(特殊普通合伙)审计，并发表了无保留意见。 
企业申报的纳入评估范围的实物资产、无形资产包括：存货、设

备类资产、无形资产-其他无形资产。资产的类型及特点如下： 

1.存货 

企业申报的纳入评估范围的存货为库存商品，具体分为商贸产

品、周转材料、版权使用权。其中商贸产品为各类装饰画、图书、玩

具等用于对外出售的商品，共计 2527项，存放于公司仓库内；周转材

料为各类玻璃钢、钢骨架卡通模型等，共计 182项；版权使用权包括

功夫熊猫、功夫熊猫花灯、马达加斯加、芝麻街、野生动物园、魔发

精灵等版权使用权，共计 6项。 
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2.设备类资产 

纳入评估范围的设备类资产主要购置于 2015年 3月至 2016年 12

月之间，主要包括电脑、打印机、投影仪、冰箱、家具等，共计 51

项，使用情况良好。 

3.无形资产-其他无形资产 

企业申报的纳入评估范围的无形资产为无形资产-其他无形资

产，具体包括浪莎、用友 U8、金和 OA等软件，分别购置于 2015年 11

月至 12月之间，上述其他无形资产均为被评估单位外购获得。 

四、 价值类型及其定义 

根据评估目的，确定评估对象的价值类型为市场价值。 
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 

评估基准日是 2016 年 12 月 31 日。 
评估基准日由委托方确定。 

六、 评估依据 

(一)经济行为依据 
1.本次委托评估的《业务约定书》。 
(二)法律法规依据 
1.《中华人民共和国公司法》（2013 年 12 月 28 日第十二届全国人

民代表大会常务委员会第六次会议修订）； 
2.《中华人民共和国证券法》(2014 年 8 月 31 日第十二届全国人民

代表大会常务委员会第 10 次修订)； 
3.《中华人民共和国合同法》（1999 年 3 月 15 日第九届全国人民

代表大会第二次会议通过）； 
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4.《中华人民共和国企业所得税法》（2007 年 3 月 16 日第十届全

国人民代表大会第五次会议通过）； 
5.《企业会计准则——基本准则》(财政部令第 33 号)； 
6.《中华人民共和国增值税暂行条例实施细则》（财政部、国家税

务总局令第 50 号）。 
(三)评估准则依据 

1.《资产评估准则——基本准则》（财企[2004]20 号）； 
2.《资产评估职业道德准则——基本准则》（财企[2004]20 号）； 
3.《注册资产评估师关注评估对象法律权属指导意见》(会协

[2003]18 号)； 
4.《资产评估准则——评估程序》（中评协[2007]189 号）； 
5.《资产评估准则——工作底稿》（中评协[2007]189 号）； 
6.《资产评估准则——机器设备》（中评协[2007]189 号）； 
7.《资产评估价值类型指导意见》（中评协[2007]189 号）； 
8.《资产评估准则——无形资产》（中评协[2008]217 号）； 
9.《评估机构业务质量控制指南》（中评协[2010]214 号）； 
10.《资产评估准则——企业价值》（中评协[2011]227 号）； 
11.《资产评估准则——评估报告》（中评协[2011]230 号）； 
12.《资产评估准则——业务约定书》（中评协[2011]230 号）； 
13.《企业国有资产评估报告指南》（中评协[2011]230 号）; 
14.《资产评估准则——利用专家工作》（中评协〔2012〕244 号）； 
15.《资产评估职业道德准则——独立性》（中评协〔2012〕248 号）。 
(四)权属依据 
1.国有资产产权登记证； 
2.股份持有证明； 
3.出资证明； 
4.有关产权转让合同； 
5.其他有关产权证明。 
(五)取价依据  
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1.《财政部关于印发<基本建设财务管理若干规定>的通知》(财建

[2002]394 号)； 

2.评估基准日银行存贷款基准利率及外汇汇率； 
3.《机电产品报价手册》（2017 年）； 
4.企业提供的项目可行性研究报告、项目投资概算、设计概算等

资料； 
5.企业与相关单位签订的工程承发包合同； 
6.企业提供的以前年度的财务报表、审计报告； 
7.企业有关部门提供的未来年度经营计划； 
8.企业提供的主要产品目前及未来年度市场预测资料； 
9.企业与相关单位签订的原材料购买合同； 
10.评估人员现场勘察记录及收集的其他相关估价信息资料； 
11.与此次资产评估有关的其他资料。 
(六)其他参考依据 
1.被评估单位提供的资产清单和评估申报表； 
2.大信会计师事务所(特殊普通合伙)出具的审计报告； 
3.北京中企华资产评估有限责任公司信息库。 

七、 评估方法 

企业价值评估的基本方法主要有收益法、市场法和资产基础法。 
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。 
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。 
企业价值评估中的资产基础法，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。 
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《资产评估准则——企业价值》规定，资产评估师执行企业价值

评估业务，应当根据评估目的、评估对象、价值类型、资料收集情况

等相关条件，分析收益法、市场法和资产基础法三种资产评估基本方

法的适用性，恰当选择一种或者多种资产评估基本方法。 
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，

以及三种评估基本方法的适用条件，本次评估选用的评估方法为：资

产基础法和收益法。 
收益法考虑企业价值是一个有机的结合体，从资产的预期获利能

力的角度评价资产，能完整体现企业的整体价值，其评估结论具有较

好的可靠性和说服力，故本次评估具体评估方法采用收益法。 

公开市场与北京粉丝科技有限公司类似的国内企业股权交易案

例较少，市场公开资料较缺乏，在选取参照物方面难度较大。故采用

市场法也不具备相应的条件。经评估人员对资产评估几种方法进行分

析比较后，决定本次评估采用资产基础法和收益法。 

(一) 收益法 
本次评估选用现金流量折现法中的企业自由现金流折现模型。

现金流量折现法的描述具体如下： 
股东全部权益价值＝企业整体价值－付息债务价值 
1.企业整体价值 
企业整体价值是指股东全部权益价值和付息债务价值之和。根据

被评估单位的资产配置和使用情况，企业整体价值的计算公式如下： 
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

负债价值 
(1)经营性资产价值 
经营性资产是指与被评估单位生产经营相关的，评估基准日后企

业自由现金流量预测所涉及的资产与负债。经营性资产价值的计算公

式如下： 
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其中：P：评估基准日的企业经营性资产价值； 
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Fi：评估基准日后第 i 年预期的企业自由现金流量； 
Fn：预测期末年预期的企业自由现金流量； 
r：折现率(此处为加权平均资本成本,WACC)； 
n：预测期； 
i：预测期第 i 年； 
g：永续期增长率。 

其中，企业自由现金流量计算公式如下： 
企业自由现金流量=息前税后净利润+折旧与摊销-资本性支出-营

运资金增加额 
其中，折现率(加权平均资本成本,WACC)计算公式如下： 
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D
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E
KWACC de +

×−×+
+
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其中：ke：权益资本成本； 
kd：付息债务资本成本； 
E： 权益的市场价值； 
D： 付息债务的市场价值； 
t： 所得税率。 

其中，权益资本成本采用资本资产定价模型(CAPM)计算。计算公

式如下： 

cfe rβMRPrK +×+=  
其中：rf：无风险利率； 

MRP：市场风险溢价； 
β：权益的系统风险系数； 
rc：企业特定风险调整系数。 

(2)溢余资产价值 
溢余资产是指评估基准日超过企业生产经营所需，评估基准日后

企业自由现金流量预测不涉及的资产。被评估单位的溢余资产单独分

析评估。 
(3)非经营性资产、负债价值 
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非经营性资产、负债是指与被评估单位生产经营无关的，评估

基准日后企业自由现金流量预测不涉及的资产与负债。被评估单位的

非经营性资产、负债单独分析评估。 
2.付息债务价值 
付息债务是指评估基准日被评估单位需要支付利息的负债。对于

被评估单位的付息债务单独分析评估。 
(二) 资产基础法 
1．流动资产 
评估范围内的流动资产主要包括，货币资金、应收账款、预付款

项、其他应收款、存货。 
(1)货币资金，包括现金和银行存款，通过现金盘点、核实银行对

账单、银行函证等，以核实后的价值确定评估值。 
(2)各种应收款项在核实无误的基础上，根据每笔款项可能收回的

数额确定评估值。对于有充分理由相信全都能收回的，按全部应收款

额计算评估值；对于很可能收不回部分款项的，在难以确定收不回账

款的数额时，借助于历史资料和现场调查了解的情况，具体分析数额、

欠款时间和原因、款项回收情况、欠款人资金、信用、经营管理现状

等，按照账龄分析法，估计出这部分可能收不回的款项，作为风险损

失扣除后计算评估值；对于有确凿根据表明无法收回的，按零值计算；

账面上的“坏账准备”科目按零值计算。 
(3)预付账款，根据所能收回的相应货物形成资产或权利的价值确

定评估值。对于能够收回相应货物的或权利的，按核实后的账面值作

为评估值。对于那些有确凿证据表明收不回相应货物，也不能形成相

应资产或权益的预付账款，其评估值为零。 
(4)存货 

①商贸产品 
评估范围内的外购的商贸产品主要用于对外销售，对于商贸产品

采用市场法，根据评估基准日的销售价格减去销售费用、全部税金和

适当数额的税后净利润确定评估值。具体评估计算公式如下： 
正常销售库存商品评估值=库存商品数量×库存商品不含税销售单

北京中企华资产评估有限责任公司                                              17 



国旅联合股份有限公司拟通过收购及增资获得北京粉丝科技有限公司 51%股权项目所涉及的

北京粉丝科技有限公司股东全部权益价值 评估报告 

价×(1-销售税金及附加率-销售费用率-所得税费用率-净利润率×扣减

率)。 
一般情况下，正常销售库存商品适当的利润扣减率取 0.5。库存

商品销售价格取被评估单位评估基准日近期的平均售价。 
评估中所使用其他的参数如下： 

销售税金及附加率 销售费用率 所得税率费用率 净利润率 

0.30% 0.00% 9.25% 27.60% 

 
②玻璃钢类周转材料 
评估范围内的玻璃钢类周转材料主要为用于各类主题展的玻璃

钢、钢骨架卡通模型，可重复使用，考虑此类库存商品的特点，采用

市场法，根据各类商品的不含税市场价格及核算无误后的实际数量确

定评估值。 
③版权使用权 
对于库存商品中的版权使用权根据各项版权核实无误后的原始入

账价值、预计摊销次数、已摊销次数确定评估值。 
2．长期股权投资 
长期股权投资主要为对下属公司的长期投资，包括对全资子公

司、控股子公司和参股公司的投资。 
①全资及控股长期股权投资 
对全资及控股长期股权投资进行整体评估，首先评估获得被投资

单位的股东全部权益价值，然后乘以所持股权比例计算得出股东部分

权益价值。 
②非控股长期股权投资 
对非控股长期股权投资，评估人员根据经核对的基准日会计报表

净资产以及持股比例确定评估值。 
各被投资单位是否进行整体评估、采用的评估方法、最终结论选

取的评估方法、是否单独出具评估说明的情况汇总如下： 

序号 被投资单位名称 
是否整

体评估 
采用的评估

方法 
最终结论选取

的评估方法 
是否单独出

具评估说明 
1 小黄人网络科技(上海)有限公司 是 资产基础法 资产基础法 否 
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序号 被投资单位名称 
是否整

体评估 
采用的评估

方法 
最终结论选取

的评估方法 
是否单独出

具评估说明 

2 
粉丝时代文化传媒(深圳)有
限公司 

是 资产基础法 资产基础法 否 

3 
身临其境互动娱乐(上海)有
限公司 

否 权益法 权益法 否 

4 
粉丝时代文化传媒(北京)有
限公司 

否 权益法 权益法 否 

3．设备类资产 
对于设备类资产主要采用成本法进行评估。 
根据企业提供的设备类资产明细清单，进行了核对，做到账表

相符，同时通过对有关的合同、法律权属证明及会计凭证审查核实对

其权属予以确认。在此基础上，组织专业工程技术人员对主要设备进

行了必要的现场勘察和核实。 
(1)重置全价的确定 
对于不需要安装的设备，重置全价一般包括：设备购置价和运

杂费。设备重置全价计算公式如下： 
重置全价=设备购置价+运杂费-设备购置价中可抵扣的增值税和

运费中可抵扣的增值税 
①购置价 
对于电脑、打印机、投影仪、冰箱、家具等电子、办公设备，

主要是通过通过查询评估基准日的市场报价信息确定购置价；对于没

有市场报价信息的设备，主要是通过参考同类设备的购置价确定。 
②运杂费 
运杂费是指设备在运输过程中的运输费、装卸搬运费及其他有

关的各项杂费。 
(2)综合成新率的确定 
对于电子、办公设备，主要依据设备经济寿命年限、已使用年

限，通过对设备使用状况、技术状况的现场勘查了解，确定其尚可使

用年限，然后按以下公式确定其综合成新率。 
综合成新率=尚可使用年限/(尚可使用年限+已使用年限)×100% 
(3)评估值的确定 
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评估值=重置全价×综合成新率 
4．无形资产-其他无形资产 
本次评估范围内的其他无形资产主要为企业外购软件。对于评

估基准日市场上有销售的外购软件，采用市场法，按照评估基准日的

不含税市场价格作为评估值，计算评估价值，公式如下： 
评估价值=含税购置价-可抵扣增值税 
5．递延所得税资产 
对于递延所得税资产以核实无误后的应收账款、其他应收款坏

账准备总金额及适用的企业所得税税率确定评估值 
6．负债 
应付账款、预收账款、其他应付款、应付职工薪酬、应交税费、

应付股利的评估，我们根据企业提供的各项目明细表，以经过审查核

实无误后的账面价值作为其评估值，对于各类负债中，经核实并非实

际承担的负债项目，按零值计算。 

八、 评估程序实施过程和情况 

评估人员于 2017 年 3 月 20 日至 2017 年 4 月 12 日对评估对象涉及

的资产和负债实施了评估。主要评估程序实施过程和情况如下： 
(一) 接受委托 
2017 年 3 月 20 日，我公司与委托方就评估目的、评估对象和评

估范围、评估基准日等评估业务基本事项，以及各方的权利、义务等

达成协议，并与委托方协商拟定了相应的评估计划。 
(二) 前期准备 
1.拟定评估方案 
2.组建评估团队 
3.实施项目培训 
(1)对被评估单位人员培训 
为使被评估单位的财务与资产管理人员理解并做好资产评估材料

的填报工作，确保评估申报材料的质量，我公司准备了企业培训材料，
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对被评估单位相关人员进行了培训，并派专人对资产评估材料填报中

碰到的问题进行解答。 
(2)对评估人员培训 
为了保证评估项目的质量和提高工作效率，贯彻落实拟定的资产

评估操作方案，我公司对项目团队成员讲解了项目的经济行为背景、

评估对象涉及资产的特点、评估技术思路和具体操作要求等。 
(三) 现场调查 
评估人员于 2017 年 3 月 20 日至 2017 年 3 月 31 日对评估对象涉及

的资产和负债进行了必要的清查核实，对被评估单位的经营管理状况

等进行了必要的尽职调查。 
1.资产核实 
(1)指导被评估单位填表和准备应向评估机构提供的资料 
评估人员指导被评估单位的财务与资产管理人员在自行资产清

查的基础上，按照评估机构提供的“资产评估申报表”及其填写要求、

资料清单等，对纳入评估范围的资产进行细致准确的填报，同时收集

准备资产的产权证明文件和反映性能、状态、经济技术指标等情况的

文件资料等。 
(2)初步审查和完善被评估单位填报的资产评估申报表 
评估人员通过查阅有关资料，了解纳入评估范围的具体资产的详

细状况，然后仔细审查各类“资产评估申报表”，检查有无填项不全、

错填、资产项目不明确等情况，并根据经验及掌握的有关资料，检查“资
产评估申报表”有无漏项等，同时反馈给被评估单位对“资产评估申报

表”进行完善。 
(3)现场实地勘查 
根据纳入评估范围的资产类型、数量和分布状况，评估人员在被

评估单位相关人员的配合下，按照资产评估准则的相关规定，对各项

资产进行了现场勘查，并针对不同的资产性质及特点，采取了不同的

勘查方法。 
(4)补充、修改和完善资产评估申报表 
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评估人员根据现场实地勘查结果，并和被评估单位相关人员充分

沟通，进一步完善“资产评估申报表”，以做到：账、表、实相符。 
(5)查验产权证明文件资料 
评估人员对纳入评估范围的资产的产权证明文件资料进行查验，

对权属资料不完善、权属不清晰的情况提请企业核实或出具相关产权

说明文件。 
2.尽职调查 
评估人员为了充分了解被评估单位的经营管理状况及其面临的

风险，进行了必要的尽职调查。尽职调查的主要内容如下： 
(1)被评估单位的历史沿革、主要股东及持股比例、必要的产权

和经营管理结构； 
(2)被评估单位的资产、财务、生产经营管理状况； 
(3)被评估单位的经营计划、发展规划和财务预测信息； 
(4)评估对象、被评估单位以往的评估及交易情况； 
(5)影响被评估单位生产经营的宏观、区域经济因素； 
(6)被评估单位所在行业的发展状况与前景； 
(7)其他相关信息资料。 
(四) 资料收集 
评估人员根据评估项目的具体情况进行了评估资料收集，包括直

接从市场等渠道独立获取的资料，从委托方等相关当事方获取的资料，

以及从政府部门、各类专业机构和其他相关部门获取的资料，并对收

集的评估资料进行了必要分析、归纳和整理，形成评定估算的依据。 
(五) 评定估算 
评估人员针对各类资产的具体情况，根据选用的评估方法，选取

相应的公式和参数进行分析、计算和判断，形成了初步评估结论。项

目负责人对各类资产评估初步结论进行汇总，撰写并形成评估报告草

稿。 
(六) 内部审核 
根据我公司评估业务流程管理办法规定，项目负责人在完成评估

报告草稿一审后形成评估报告初稿并提交公司内部审核。项目负责人
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在内部审核完成后，形成评估报告征求意见稿并提交客户征求意见，

根据反馈意见进行合理修改后形成评估报告正式稿并提交委托方。 

九、 评估假设 

本评估报告分析估算采用的假设条件如下： 
(一) 一般假设 
1.假设评估基准日后被评估单位持续经营； 
2.假设评估基准日后被评估单位所处国家和地区的政治、经济和

社会环境无重大变化； 
3.假设评估基准日后国家宏观经济政策、产业政策和区域发展政

策无重大变化； 
4.假设和被评估单位相关的利率、汇率、赋税基准及税率、政策

性征收费用等评估基准日后不发生重大变化； 
5.假设评估基准日后被评估单位的管理层是负责的、稳定的，且

有能力担当其职务； 
6.假设被评估单位完全遵守所有相关的法律法规； 
7.假设评估基准日后无不可抗力对被评估单位造成重大不利影

响。 
(二) 特殊假设 
1.本次评估中的收益预测建立在被评估单位提供的发展规划和盈

利预测的基础上； 
2.假设被评估单位在未来的经营期内，管理费用等各项期间费用

占营业收入的比例不会在现有基础上发生大幅的变化，总体格局维持

现状； 
3.假设评估基准日后被评估单位采用的会计政策和编写本评估报

告时所采用的会计政策在重要方面保持一致； 
4.假设评估基准日后被评估单位在现有管理方式和管理水平的基

础上，经营范围、方式与目前保持一致； 
5.假设评估基准日后被评估单位的现金流入为平均流入，现金流

出为平均流出； 
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6.假设评估基准日后被评估单位的产品或服务保持目前的市场竞

争态势； 
7.假设被评估单位管理层勤勉尽责，具有足够的管理才能和良好

的职业道德，被评估单位的管理风险、资金风险、市场风险、技术风

险、人才风险等处于可控范围或可以得到有效化解； 
8.假设被评估单位未来年度的所得税税率为 25%。 
本评估报告评估结论在上述假设条件下在评估基准日时成立，当

上述假设条件发生较大变化时，签字资产评估师及本评估机构将不承

担由于假设条件改变而推导出不同评估结论的责任。 

十、 评估结论 

(一) 收益法评估结果 
北京粉丝科技有限公司评估基准日总资产账面价值(合并报表口

径)为 4,465.87 万元；总负债账面价值(合并报表口径)为 2,052.02 万元；

净资产账面价值(合并报表口径)为 2,413.86 万元。 
收益法评估后的股东全部权益价值为 9,382.16 万元，增值额为

6,968.30 万元，增值率 288.68%。具体见下表： 
收益法评估结果汇总表 

评估基准日：2016 年 12 月 31 日                             额单位：人民币万元 

科目名称 账面价值(合并) 评估价值 增减值 增值率% 

股东全部权益 2,413.86 9,382.16 6,968.30 288.68 

 
(二) 资产基础法评估结果 
北京粉丝科技有限公司评估基准日总资产账面价值(母公司报表

口径)为 4,472.66 万元，评估价值为 4,670.39 万元，增值额为 197.73 万

元，增值率为 4.42%；总负债账面价值(母公司报表口径)为 2,040.67 万

元，评估价值为 2,040.67 万元，评估无增减值变化；净资产账面价值(母
公司报表口径)为 2,431.99 万元，净资产评估价值为 2,629.72 万元，增

值额为 197.73 万元，增值率为 8.13%。 
资产基础法具体评估结果详见下列评估结果汇总表：。 

资产基础法评估结果汇总表 
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评估基准日：2016 年 12 月 31 日         金额单位：人民币万元 

项目 
账面价值（母公司口径） 评估价值 增减值 增值率% 

A B C=B-A D=C/A×100 

流动资产 1 4,344.50 4,556.40 211.90 4.88 

非流动资产 2 128.16 113.99 -14.17 -11.06 

长期股权投资 3 71.43 54.32 -17.11 -23.95 

投资性房地产 4 0.00 0.00 0.00 
 

固定资产 5 32.95 34.32 1.37 4.16 

在建工程 6 0.00 0.00 0.00 
 

油气资产 7 0.00 0.00 0.00 
 

无形资产 8 23.13 24.70 1.57 6.79 

其中：土地使用权 9 0.00 0.00 0.00 
 

其他资产 10 0.65 0.65 0.00 0.00 

资产总计 11 4,472.66 4,670.39 197.73 4.42 

流动负债 12 2,040.67 2,040.67 0.00 0.00 

非流动负债 13 0.00 0.00 0.00 
 

负债总计 14 2,040.67 2,040.67 0.00 0.00 

净资产 15 2,431.99 2,629.72 197.73 8.13 

 
(三) 评估结论 
收益法评估后的股东全部权益价值为 9,382.16 万元，资产基础法

评估后的股东全部权益价值为 2,629.72 万元，两者相差 6,752.44 万元，

差异率为 256.77%。 
(1)两种评估方法考虑的角度不同，资产基础法是从资产的再取得

途径考虑的，反映的是企业现有资产的重置价值。收益法是从企业的

未来获利能力角度考虑的，反映了企业各项资产的综合获利能力。 
(2)被评估单位为轻资产企业，其核心价值是凭借国内商业地产和

购物中心的高速发展态势，管理团队丰富的行业经验，优质客户资源，

设立以来创造的良好市场口碑等因素综合体现。这些给企业带来持续

经济利益的资源并未在会计报表中体现。收益法在评估过程中不仅考

虑了被评估单位申报的账内账外资产，同时也考虑了上述综合因素对

获利能力产生重大影响的因素。 
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(3)被评估单位为服务型公司，考虑到被评估单位其受益于市场开

拓、项目运作、经验积累等因素的盈利能力之间的相关性更为密切，

选用收益现值法能够更加充分、全面地反映被评估单位股东全部权益

价值。 
评估人员认为，由于资产基础法固有的特性，采用该方法评估的

结果未能对企业的无形资源进行评估，其评估结果未能涵盖企业的全

部资产的价值，由此导致资产基础法与收益法两种方法下的评估结果

产生差异。根据被评估单位所处行业和经营特点，收益法评估价值能

比较客观、全面地反映目前企业的股东全部权益价值。 
根据上述分析，本评估报告评估结论采用收益法评估结果，即：

北京粉丝科技有限公司的股东全部权益价值评估结果为 9,382.16万元。

本评估报告没有考虑由于具有控制权或者缺乏控制权可能产生

的溢价或者折价（没有考虑流动性）对评估对象价值的影响。 

十一、 特别事项说明 

以下为在评估过程中已发现可能影响评估结论但非评估人员执

业水平和能力所能评定估算的有关事项： 
(一)根据《资产评估师关注评估对象法律权属指导意见》，产权

持有单位和相关当事人应当提供评估对象法律权属等资料，并对所提

供的评估对象法律权属资料的真实性、合法性和完整性承担责任；资

产评估师的责任是对该资料及其来源进行必要的查验和披露，不代表

对评估对象的权属提供任何保证，对评估对象法律权属进行确认或发

表意见超出资产评估师执业范围； 
(二)被评估单位现办公场所由租赁取得，由北京今典鸿运房地产

开发有限公司将位于北京市朝阳区百子湾路 32 号北京二十二院街艺

术区中的 1 号楼四层 501、502、508 室出租给被评估单位使用，租赁

面积 355.17 平方米，租赁期限为 2017 年 1 月 1 日至 2019 年 12 月 9 日； 
(三)本次评估范围内的存货、设备类资产、无形资产的评估值不

含增值税； 
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(四)截止本报告出具日，北京嘉文宝贝文化传媒有限公司、北京

汉博赢创商业管理有限公司、汪迎、北京润雅捷信息咨询中心（有限

合伙）等四位股东已缴足全部认缴出资；粉丝投资控股（北京）有限

公司尚有认缴的 190.50 万元的出资额未缴付，前述出资均未经审验。

本次评估未考虑上述事宜对评估价值的影响。 
 

评估报告使用者应注意以上特别事项对评估结论产生的影响。 

十二、 评估报告使用限制说明 

(一)本评估报告只能用于评估报告载明的评估目的和用途； 
(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

方另有约定的除外； 
(四)本评估报告经资产评估师签字、评估机构盖章后方可正式使

用； 
(五)本评估报告所揭示的评估结论仅对评估报告中描述的经济行

为有效，评估结论使用有效期为自评估基准日起一年。 

十三、 评估报告日 

本评估报告提出日期为 2017 年 4 月 12 日。 
 
 
法定代表人或授权人：黎东标 
 
 
资产评估师：李建英        资产评估师：张国强 
 
 

北京中企华资产评估有限责任公司 
      二〇一七年四月十二日 
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评估报告附件 

附件一、经济行为文件； 

附件二、被评估单位专项审计报告； 

附件三、委托方和被评估单位法人营业执照复印件； 

附件四、评估对象涉及的主要权属证明资料； 

附件五、委托方和相关当事方的承诺函； 

附件六、签字资产评估师的承诺函； 

附件七、北京中企华资产评估有限责任公司资产评估资格证书

复印件； 

附件八、北京中企华资产评估有限责任公司证券业资质证书复

印件； 

附件九、北京中企华资产评估有限责任公司营业执照副本复印

件； 

附件十、北京中企华资产评估有限责任公司评估人员资格证书

复印件； 

附件十一、资产评估业务约定书。 
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