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资产评估师声明 

1．就资产评估师所知，评估报告中陈述的事项是客观的。 

2．资产评估师在评估对象中没有现存的或预期的利益，同时与委托方和相关当

事方没有个人利益关系，对委托方和相关当事方不存在偏见。 

3．评估报告的分析和结论是在恪守独立、客观、公正原则基础上形成的，仅在

评估报告设定的评估假设和限制条件下成立。 

4．评估结论仅在评估报告载明的评估基准日有效。评估报告使用者应当根据评

估基准日后的资产状况和市场变化情况合理确定评估报告使用期限。 

5．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评

估经验；除已在评估报告中披露的运用评估机构或专家的工作外，评估过程中没有

运用其他评估机构或专家工作成果。 

6．资产评估师及其业务助理人员已对评估对象进行了现场勘察, 并采用了一般

的核查验证方法进行核实，并以此作为评估依据。 

7．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，并不承担相关当事人决策的责任。评估结论不应当被认为是对评估对象可实

现价格的保证。 

8．遵守相关法律、法规和资产评估准则，对评估对象价值进行估算并发表专业

意见，是资产评估师的责任；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相关当事方的责任。 

9．资产评估师对评估对象的法律权属状况给予了必要的关注，但不对评估对象

的法律权属做任何形式的保证。 

10．评估报告的使用仅限于评估报告中载明的评估目的，因使用不当造成的后

果与签字资产评估师及其所在评估机构无关。 
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摘   要 

以下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，应当认真阅读评估报告正文。 

一、委托方和被评估单位及其他评估报告使用者 

本次资产评估的委托方为浙江瀚叶股份有限公司(以下简称瀚叶股份公司)，本

次资产评估的被评估单位为浙江伊科拜克动物保健品有限公司(以下简称浙江伊科

拜克公司)。 

根据《资产评估业务约定书》，本评估报告的其他使用者为国家法律、法规规定

的评估报告使用者。 

二、评估目的 

瀚叶股份公司以其持有的浙江伊科拜克公司的股权为发行公司债券提供质押担

保，根据评估业务约定书的约定，需要对浙江伊科拜克公司的股东全部权益价值进

行跟踪评估。 

本次评估目的是为该经济行为提供浙江伊科拜克公司股东全部权益价值的参考

依据。 

三、评估对象和评估范围 

根据评估业务约定书的约定，评估对象为涉及上述经济行为的浙江伊科拜克公

司的股东全部权益。 

评估范围为浙江伊科拜克公司的全部资产及相关负债，包括流动资产、非流动

资产及流动负债、非流动负债。按照浙江伊科拜克公司提供的截至 2017 年 5 月 31
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日未经审计的会计报表反映，资产、负债及股东权益的账面价值（母公司报表口径）

的账面价值分别为 93,393,981.60 元、23,054,659.28 元和 70,339,322.32 元。 

四、价值类型及其定义 

本次评估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 

评估基准日为 2017 年 5 月 31 日。 

六、评估方法 

根据评估对象、价值类型、资料收集情况等相关条件，本次采用收益法进行评

估。 

七、评估结论 

在本报告所揭示的评估假设基础上，浙江伊科拜克公司股东全部权益的评估价

值为 15,567.27 元（大写为人民币壹亿伍仟伍佰陆拾柒万贰仟柒佰元整）。 

八、评估结论的使用有效期 

本评估结论的使用有效期为一年，即自评估基准日 2017 年 5 月 31 日起至 2018

年 5 月 30 日止。  

评估报告的特别事项说明和使用限制说明请认真阅读资产评估报告正文。 
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浙江瀚叶股份有限公司： 

坤元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，采用收益法，按照必要的评估程序，对贵公司因股权质押涉及

的浙江伊科拜克动物保健品有限公司股东全部权益在 2017 年 5 月 31 日的市场价值

进行了跟踪评估。现将资产评估情况报告如下： 

一、委托方、被评估单位及其他评估报告使用者 

本次资产评估的委托方为浙江瀚叶股份有限公司，被评估单位为浙江伊科拜克

动物保健品有限公司。 

(一) 委托方概况 

1. 名称：浙江瀚叶股份有限公司（以下简称瀚叶股份公司）

2. 住所：浙江省湖州市德清县钟管镇工业区

3. 法定代表人：沈培今

4. 注册资本：1,724,527,554元人民币

5. 公司类型：股份有限公司（上市）

6. 统一社会信用代码：913300001471207528

7. 发照机关：浙江省工商行政管理局

8. 经营范围：马杜霉素、阿维菌素、盐霉素兽药、农药原料药及制品，相关饲

料添加剂的生产、销售，兽药生产（范围详见《中华人民共和国兽药生产许可证》），

肥料生产、热电联供（均凭有关许可证经营），农药的销售（详见《农药经营许可证》），

兽药的经营（凭许可证经营），计算机软硬件开发及销售，信息技术开发、技术咨询
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及技术服务，文化艺术交流活动策划，公关活动策划，投资管理，实业投资，商务

信息咨询，从事进出口业务。（未经金融等监管部门批准，不得从事向公众融资存款、

融资担保、代客理财等金融服务）（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开

展经营活动） 

 (二) 被评估单位概况 

一) 企业名称、类型与组织形式 

1. 名称：浙江伊科拜克动物保健品有限公司(以下简称浙江伊科拜克公司)

2. 住所：浙江省德清县钟管镇工业区

3. 法定代表人：沈德堂

4. 注册资本：312.24万美元

5. 公司类型：有限责任公司（中外合资）

6. 企业法人营业执照注册号：330500400004039

7. 发照机关：湖州市工商行政管理局

8. 经营范围：粉剂/预混剂兽药生产，销售本公司生产的产品；猪用绑带、饲

料添加剂及兽药（兽用生物制品除外）的批发（不含进出口业务）。（上述经营范围

不含《外商投资产业指导目录》限制类、禁止类内容；不含法律、法规禁止、限制

生产经营的商品；涉及专项审批或凭资质、许可、产品批准文号生产经营的，在获

得批准或取得资质、许可证、产品批准文号后生产经营）（依法须经批准的项目，经

相关部门批准后方可开展经营活动） 

二) 企业历史沿革 

1. 公司成立时情况

浙江伊科拜克公司成立于 2004 年 7 月 6 日，初始注册资本 300 万美元，成立时

股东和出资情况如下：瀚叶股份公司（原浙江升华拜克生物股份有限公司）出资 153

万美元，占注册资本的 51%；英国伊科动物保健有限公司出资 147 万美元，占注册

资本的 49%。 

2. 公司历次股权变更情况

2007 年 11 月 7 日，根据公司董事会决议，增加注册资本 12.24 万美元，均由

新股东 LAWRENCE PLC （当年更名为 ECO ANIMAL HEALTH GROUP PLC）出资。 

经上述增资后，截至评估基准日，浙江伊科拜克公司的注册资本为 312.24 万美
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元，股权结构如下： 

股东名称 出资额(万美元) 出资比例 

浙江瀚叶股份有限公司 153.00 49.00% 

英国伊科动物保健有限公司 147.00 47.08% 

ECO ANIMAL HEALTH GROUP PLC 12.24 3.92% 

合计 312.24 100% 

三) 被评估单位前3年及截至评估基准日的资产、负债状况及经营业绩见下表： 

母公司报表口径 

 单位：人民币元 

项目名称 2014 年 12 月 31 日 2015 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 基准日 

资产 59,991,914.30 70,776,204.73 110,825,616.51 93,393,981.60 

负债 10,907,462.56 17,454,024.71 47,839,308.29 23,054,659.28 

股东权益 49,084,451.74 53,322,180.02 62,986,308.22 70,339,322.32 

项目名称 2014 年 2015 年 2016 年 2017 年 1-5 月 

营业收入 91,331,041.52 116,087,076.20 171,947,458.80 97,172,489.33 

营业成本 50,503,208.35 65,698,078.53 97,987,853.92 53,439,455.53 

利润总额 15,525,882.64 18,018,391.09 27,390,371.09 24,470,685.46 

净利润 11,279,267.15 12,437,728.28 19,664,128.20 18,353,014.10 

合并报表口径 

金额单位：人民币元 

项目名称 2014 年 12 月 31 日 2015 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 基准日 

资产 58,621,222.75 64,677,012.34 111,745,926.56 92,006,003.42 

负债 9,639,483.65 11,491,733.23 48,773,960.16 18,343,492.27 

股东权益 48,981,739.10 53,185,279.11 62,971,966.40 73,662,511.15 

项目名称 2014 年 2015 年 2016 年 2017 年 1-5 月 

营业收入 98,890,017.75 122,728,967.22 183,898,832.95 105,464,552.31 

营业成本 50,322,507.69 65,794,163.59 98,137,802.95 53,470,376.85 

利润总额 15,641,012.55 17,972,806.72 27,553,783.21 27,833,830.00 
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项目名称 2014 年 12 月 31 日 2015 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 基准日 

净利润 11,224,915.16 12,403,540.01 19,786,687.29 21,690,544.75 

2014-2016 年度的财务报表已经注册会计师审计，且均出具了无保留意见的审

计报告。评估基准日的财务报表未经注册会计师审计。 

四) 公司经营概况 

浙江伊科拜克公司成立于2004年7月，位于湖州市德清县钟管镇工业区内，拥有

预混剂、粉剂等GMP生产线，致力于动物保健品的研究、开发及生产。主要产品为：

酒石酸泰万菌素可溶性粉、5%酒石酸泰万菌素预混剂、20%酒石酸泰万菌素预混剂

5kg、20%酒石酸泰万菌素预混剂500g、80%延胡索酸泰妙菌素预混剂 500g、阿苯达

唑伊维菌素粉、10%氟苯尼考粉、75%复方磺胺氯达嗪钠粉等，主要在国内销售。另

外还外购维生素Ⅱ型 VP2000、1%伊维菌素针剂、0.2%仔猪复合预混料等商品进行销

售。 

公司主要生产经营场所系向瀚叶股份公司租赁取得。 

公司产品为国内销售，主要客户有郑州市金水区鹤立兽药经营部、武汉鑫智诚

生物科技有限公司、长沙达可思生物科技有限公司、成都普莱科生物技术有限公司、    

郑州市惠牧动物药品销售有限公司、全南中金商贸有限公司等。 

公司供应商主要有新昌县九信药业有限公司、浙江海翔川南药业有限公司、        

江苏赛奥生化有限公司、江西中成人药业有限公司和 ECO ANIMAL HEALTH 等。 

五) 浙江伊科拜克公司下属子公司概况 

截至2017年5月31日，公司拥有1家全资子公司，即上海伊科拜克兽药销售有限

公司。该公司主要经营场所系租赁，位于上海市普陀区武宁路99号1502、1503室，

主要销售浙江伊科拜克公司生产的产品。 

1. 名称：上海伊科拜克兽药销售有限公司（以下简称上海伊科拜克公司） 

2. 住所：上海市普陀区武宁路99号1502、1503室 

3. 法定代表人：沈德堂 

4. 注册资本：200万元 

5. 公司类型：一人有限责任公司（自然人投资或控股的法人独资） 

6. 统一社会信用代码：913101076873176285 

7. 发照机关：上海市普陀区市场监督管理局 
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8. 经营业务范围：销售：兽用化学药品及抗生素，从事货物及技术的进出口业

务。（企业经营涉及行政许可的，凭许可证件经营） 

9. 历史沿革：上海伊科拜克公司成立于2009年3月24日，初始注册资本200万元，

实收资本200万元，由浙江伊科拜克动物保健品有限公司出资设立。截至评估基准日，

上海伊科拜克公司系浙江伊科拜克动物保健品有限公司的全资子公司。 

(三) 委托方与被评估单位的关系 

委托方为被评估单位的股东。 

(四) 其他评估报告使用者 

根据《资产评估业务约定书》，本评估报告的其他使用者为国家法律、法规规定

的评估报告使用者。 

二、评估目的 

瀚叶股份公司以其持有的浙江伊科拜克公司的股权为其发行公司债券提供质押

担保，根据评估业务约定书的约定，需要对浙江伊科拜克公司的股东全部权益价值

进行跟踪评估。 

本次评估目的是为该经济行为提供浙江伊科拜克公司股东全部权益价值的参考

依据。 

三、评估对象和评估范围 

根据评估业务约定书的约定，评估对象为涉及上述经济行为的浙江伊科拜克公

司的股东全部权益。 

评估范围为浙江伊科拜克公司的全部资产及相关负债，包括流动资产、非流动

资产及流动负债、非流动负债。按照浙江伊科拜克公司提供的截至 2017 年 5 月 31

日未经审计的会计报表反映，资产、负债及股东权益的账面价值（母公司报表口径）

的账面价值分别为 93,393,981.60 元、23,054,659.28 元和 70,339,322.32 元。 

金额单位：元 

项  目  账面原值  账面净值 

 一、流动资产 85,297,625.85 

 二、非流动资产 8,096,355.75 

其中：长期股权投资 2,000,000.00 
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项  目  账面原值  账面净值 

固定资产 5,935,028.78 2,335,490.12 

 长期待摊费用 3,729,190.23 

 递延所得税资产 31,675.40 

    资产总计 93,393,981.60 

 三、流动负债 17,326,092.73 

 四、非流动负债 5,728,566.55 

    负债合计 23,054,659.28 

    股东权益合计 70,339,322.32 

1. 主要资产情况

主要资产包括存货和设备类固定资产，主要位于德清县钟管镇工业区内和上海

市普陀区。其中存货主要为原材料、包装物、库存商品等；设备类固定资产主要为

广谱喷雾干燥制粒机、双螺旋锥形混合机、卧式螺带混合机、犁刀式混合机、粉粹

机组等生产用设备和高效液相色谱仪等化验设备及车辆等。 

委托评估对象和评估范围与上述经济行为涉及的评估对象和评估范围一致。 

2. 企业未申报表外资产。

四、价值类型及其定义 

(一) 价值类型及其选取：资产评估价值类型包括市场价值和市场价值以外的价

值（投资价值、在用价值、清算价值、残余价值等）两种类型。经评估人员与委托

方充分沟通后，根据本次评估目的、市场条件及评估对象自身条件等因素，最终选

定市场价值作为本评估报告的评估结论的价值类型。 

(二) 市场价值的定义：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 

本项目评估基准日是 2017 年 5 月 31 日。 

根据《浙江瀚叶股份有限公司公开发行公司债券（第一期）募集说明书》和资

产评估业务约定书，本次跟踪评估的评估基准日为 2017 年 5 月 31 日。 
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六、评估假设 

1. 基本假设

(1) 本次评估以公开市场交易为假设前提； 

(2) 本次评估以被评估单位维持现状按预定的经营目标持续经营为前提，即被

评估单位的所有资产仍然按照目前的用途和方式使用，不考虑变更目前的用途或用

途不变而变更规划和使用方式； 

(3) 本次评估以被评估单位提供的有关法律性文件、各种会计凭证、账簿和其

他资料真实、完整、合法、可靠为前提； 

(4) 本次评估以宏观环境相对稳定为假设前提，即国家现有的宏观经济、政治、

政策及被评估单位所处行业的产业政策无重大变化，或其变化能明确预期；国家货

币金融政策基本保持不变，国家现行的利率、汇率等无重大变化，或其变化能明确

预期；国家税收政策、税种及税率等无重大变化，或其变化能明确预期； 

(5) 本次评估以企业经营环境相对稳定为假设前提，即企业主要经营场所及业

务所涉及地区的社会、政治、法律、经济等经营环境无重大改变；企业能在既定的

经营范围内开展经营活动，不存在任何政策、法律或人为障碍。 

2. 具体假设

(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并经

过评估人员剔除明显不合理部分后的基础上的； 

(2) 假设被评估单位主打产品爱乐新系列原料，能够按照目前价格水平获得，

并仍然是公司控股股东英国伊科动物保健有限公司在中国市场唯一原料供给客户； 

(3) 假设被评估单位主要经营业务内容保持相对稳定，其主营业务不会遭受重

大挫折，总体格局维持现状； 

(4) 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； 

(5) 假设被评估单位完全遵守所有有关的法律和法规，其所有资产的取得、使

用等均符合国家法律、法规和规范性文件； 

(6) 假设被评估单位每一年度的营业收入、成本费用、改造等的支出，在年末
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发生； 

(7) 假设被评估单位的产品或服务所在的市场处于相对稳定状态，企业的原材

料、能源动力的供应价格无长期剧烈变化； 

(8) 假设无其他人力不可抗拒因素及不可预见因素对企业造成重大不利影响； 

(9) 假设被评估单位在收益预测期内采用的会计政策与评估基准日时采用的会

计政策在所有重大方面一致。 

评估人员根据资产评估的要求，认定这些前提条件在评估基准日时成立，当以

上评估前提和假设条件发生变化，评估结论将失效。 

七、评估依据 

(一) 法律法规依据 

1. 《公司法》、《合同法》、《证券法》等；

2. 《资产评估法》（2016 年 7 月 2 日第十二届全国人民代表大会常务委员会

第二十一次会议通过）； 

3. 其他与资产评估有关的法律、法规等。

(二) 评估准则依据 

1. 《资产评估准则--基本准则》和《资产评估职业道德准则--基本准则》（财

政部财企[2004]20 号）； 

2. 《资产评估职业道德准则—独立性》（中评协[2012]248 号）；

3. 《资产评估师关注评估对象法律权属指导意见》（中评协[2003]18 号）；

4. 《资产评估准则—评估报告》（中评协[2011]230 号）；

5. 《资产评估准则—评估程序》（中评协[2007]189 号）；

6. 《资产评估准则—业务约定书》（中评协[2011]230 号）；

7. 《资产评估准则—工作底稿》（中评协[2007]189 号）；

8. 《资产评估价值类型指导意见》（中评协[2007]189 号）；

9. 《资产评估准则—企业价值》（中评协[2011]227 号）；

10. 《评估机构业务质量控制指南》（中评协[2010]214 号）；

11. 《资产评估准则—独立性》（中评协[2012]248 号）。
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(三) 权属依据 

1. 企业法人营业执照、公司章程和验资报告； 

2. 与资产及权利的取得及使用有关的经济合同、协议、资金拨付证明(凭证)、

会计报表及其他会计资料； 

3. 车辆行驶证、发票等权属证明； 

4. 其他产权证明文件。 

(四) 取价依据 

1. 被评估单位提供的评估申报表； 

2. 被评估单位截至评估基准日的财务报表以及前三年的财务审计报告； 

3．相关政府部门颁布的有关政策、规定、实施办法等法规文件； 

4．被评估单位的历史生产经营资料、经营规划和收益预测资料； 

5．行业统计资料、市场发展及趋势分析资料、类似业务公司的相关资料； 

6．从“同花顺 iFinD”终端查询的相关数据； 

7．中国人民银行公布的评估基准日贷款利率； 

8．企业会计准则及其他会计法规和制度、部门规章等； 

9．评估专业人员市场调查、询价及对资产核实、勘察、检测、分析等所搜集的

佐证资料； 

10．其他资料。 

八、评估方法 

(一) 评估方法的选择 

根据现行资产评估准则及有关规定，企业价值评估的基本方法有资产基础法、

市场法和收益法。 

浙江伊科拜克公司业务模式已经逐步趋于成熟，在延续现有的业务内容和范围

的情况下，未来收益能够合理预测，与企业未来收益的风险程度相对应的折现率也

能合理估算，故本次评估适用收益法。 

由于国内极少有类似的股权交易案例，同时在市场上也难以找到与被评估单位

在资产规模及结构、经营范围及盈利水平等方面类似的可比上市公司，故本次评估

不宜用市场法。 
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浙江伊科拜克公司拥有动物保健药品配方技术、商誉、管理效率和销售网络等，

资产基础法以企业单项资产的再取得成本为出发点，其评估结果未能涵盖企业的全

部资产的价值，有忽视企业的获利能力的可能性，故本次评估不宜采用资产基础法。 

结合本次资产评估的对象、评估目的和评估师所收集的资料，确定采用收益法

对委托评估的公司的股东全部权益价值进行评估。 

(二) 收益法简介 

收益法是指通过将被评估单位的预期收益资本化或折现以确定评估对象价值的

评估方法。 

一) 收益法的的应用前提 

1. 投资者在投资某个企业时所支付的价格不会超过该企业(或与该企业相当且

具有同等风险程度的同类企业)未来预期收益折算成的现值。 

2. 能够对企业未来收益进行合理预测。

3. 能够对与企业未来收益的风险程度相对应的折现率进行合理估算。

二) 收益法的模型 

结合本次评估目的和评估对象，采用股权自由现金流折现模型确定股权现金流

评估值，并分析公司非经营性资产、溢余资产的价值，确定公司的股东全部权益价

值。具体公式为： 

股东全部权益价值＝股权现金流评估值＋非经营性资产价值＋溢余资产价值 

t

1

(1 )
1 )
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t t
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P r
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



   


股权现金流评估值
（

式中：n——明确的预测年限 

tCFE ——第 t年的股权现金流 

r——权益资本成本 

t——未来的第 t年 

nP ——第 n年以后的连续价值 

三) 收益期与预测期的确定 

本次评估假设公司的存续期间为永续期，那么收益期为无限期。采用分段法对

公司的收益进行预测，即将公司未来收益分为明确的预测期间的收益和明确的预测

期之后的收益，其中对于明确的预测期的确定综合考虑了行业和公司自身发展的情
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况，根据评估人员的市场调查和预测，取 5 年（即至 2021 年末）作为分割点较为适

宜。 

四) 收益额—现金流的确定 

本次评估中预期收益口径采用股权现金流，计算公式如下： 

股权现金流=净利润+折旧及摊销-资本性支出-营运资金增加额＋借款的增加－

借款的减少 

净利润＝营业收入－营业成本－营业税金及附加－管理费用－营业费用-财务

费用-资产减值损失＋营业外收入－营业外支出－所得税 

本次对浙江伊科拜克公司采用合并口径进行收益预测，预测时参考的相关历史

数据采用合并报表数据。 

五) 折现率的确定 

本次评估的折现率采用资本资产定价模型确定。 

1. 折现率计算公式

Ke = Rf + Beta × ERP + Rc

式中： eK —权益资本成本 

fR —无风险报酬率 

B e t a—权益的系统风险系数 

   ERP—市场风险溢价 

cR —企业特定风险调整系数 

2. 折现率的确定

(1) 无风险报酬率的确定 

无风险报酬率一般采用评估基准日长期国债的票面利率或者评估基准日交易的

长期国债品种实际收益率确定。本次评估通过查询“Wind 资讯” 金融终端，选取

国债市场上长期国债以上的交易品种的平均到期收益率作为无风险报酬率。 

(2) 贝塔系数的确定 

通过“同花顺 iFinD” 金融终端查询沪、深两地行业上市公司近 5年含财务杠

杆的 Beta 系数后（未满两年的，以其上市首日起开始计算），通过公式 = 

uβ = lβ ÷[1+(1-T)×(D÷E)] (公式中，T为税率， lβ 为含财务杠杆的 Beta 系数， uβ 为

剔除财务杠杆因素的 Beta 系数，D÷E 为资本结构)对各项 beta 调整为剔除财务杠杆
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因素后的 Beta 系数。 

通过公式 ，计算浙江伊科拜克公司带财务杠杆系数的 Beta 系数。 

(3) 市场风险溢价 

证券交易指数是用来反映股市股票交易的综合指标，评估人员选用沪深 300 指

数为股票市场投资收益的指标，借助 Wind 资讯的数据系统选择每年末成分股的各

年末交易收盘价作为基础数据对 2002 年到 2016 年的年收益率进行了测算。对于沪

深 300 指数没有推出之前的 2002 年、2003 年，评估人员采用外推的方式推算其相

关数据，即采用 2004 年年末沪深 300 指数的成分股外推到上述年份，亦即假定 2002

年、2003 年的成分股与 2004 年年末一样。 

经计算得到各年的算术平均及几何平均收益率后再与各年无风险收益率比较，

得到股票市场各年的 ERP。 

由于几何平均收益率能更好地反映股市收益率的长期趋势，故采用几何平均收

益率而估算的 ERP 的算术平均值作为目前国内股市的风险溢价。 

(4) 企业特定风险调整系数 

考虑公司的规模及历史收益能力对投资风险大小的影响后综合分析得出。 

(5) Ke 的确定 

Ke = Rf + Beta × ERP + Rc

六) 非经营性资产和溢余资产的价值 

非经营性资产是指与企业经营收益无关的资产。 

溢余资产是指超过企业正常经营需要的资产规模的那部分经营性资产，包括多

余的现金及现金等价物，有价证券等。 

溢余资产系溢余现金，按计算模型测算确定其价值。 

九、评估过程 

本项资产评估工作于2017年8月10日开始，评估报告日为2017年8月20日。整个

评估工作分五个阶段进行： 

(一) 接受委托阶段 

2017 年 8 月 10 日，由瀚叶股份公司正式确定坤元资产评估有限公司为本项目

的评估机构，明确了评估业务基本事项，并确定了评估目的、评估对象与评估范围、

评估基准日。 
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(二) 前期准备阶段 

1. 前期布置和培训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，并设计主要资产调查表、主要业务盈利情况调查表等，委托方参与资产评估

配合人员填写资产评估申报表和各类调查表。 

2. 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。 

3. 评估资料的准备收集和整理

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。该阶段工作时间为 2017 年 8 月 10 至 8 月 11 日。 

(三) 资产清查核实和现场调查阶段 

在企业如实申报资产并对被评估资产进行全面自查的基础上，评估人员对列入

评估范围的资产和负债进行了全面清查，对企业财务、经营情况进行系统调查。现

场调查工作时间为2017年8月11日至8月12日。 

1. 资产清查过程如下：

指导企业相关的财务与资产管理人员在资产清查的基础上，按照评估机构提供

的“资产评估申报表”、“资产调查表”及填写要求、所需资料清单，细致准确的

登记填报，对委估资产的产权归属证明文件和反映性能、状态、经济技术指标等情

况的文件资料进行收集。 

根据委托方及被评估单位提供的资产和负债申报表，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。  

对债权和债务，评估人员采取核对总账、明细账等方式确定资产和负债的真实

性。  

对固定资产，评估人员对机器设备、车辆的产权资料进行查验，以核实列入评

估范围的资产的产权。 

2. 实物资产现场实地勘察

依据资产评估申报明细表，评估人员会同企业有关人员，对所申报的固定资产

等进行现场勘察。 

3. 实物资产价值构成及业务发展情况的调查



浙江瀚叶股份有限公司因股权质押涉及的 

浙江伊科拜克动物保健品有限公司股东全部权益价值跟踪评估项目   资产评估报告 

 坤元资产评估有限公司 17 

评估人员通过收集分析企业历史经营情况和未来经营规划以及与管理层访谈，

对企业的经营业务进行调查。 

(四) 评定估算、汇总阶段 

2017年8月15日至8月18日，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进行了评定估算及汇总工作。 

(五) 内部审核和与委托方、被评估单位沟通与汇报，出具报告阶段 

按照坤元资产评估有限公司规范化要求编制相关资产评估报告，评估结果及相

关资产评估报告按坤元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，完成正式资产评估报告提交委托方。 

十、评估结论 

在本报告所揭示的评估假设基础上，浙江伊科拜克公司股东全部权益价值的评

估结果为 15,567.27 元（大写为人民币壹亿伍仟伍佰陆拾柒万贰仟柒佰元整）。 

十一、特别事项说明 

1. 在对浙江伊科拜克公司股东全部权益价值评估中，本公司对浙江伊科拜克

公司提供的评估对象和相关资产的法律权属资料及其来源进行了必要的查验，未发

现评估对象和相关资产的权属资料存在瑕疵情况。提供有关资产真实、合法、完整

的法律权属资料是浙江伊科拜克公司的责任，评估人员的责任是对浙江伊科拜克公

司提供的资料作必要的查验，评估报告不能作为对评估对象和相关资产的法律权属

的确认和保证。若被评估单位不拥有前述资产的所有权，或对前述资产的所有权存

在部分限制，则前述资产的评估结果和浙江伊科拜克公司股东全部权益价值评估结

果会受到影响。 

2. 浙江伊科拜克公司承诺，截至评估基准日，除为瀚叶股份公司发行公司债券

提供股权质押担保外（股权质押比例为 49.00%），公司不存在其他资产抵押、质押、

对外担保、未决诉讼、重大财务承诺等或有事项。 

3. 浙江伊科拜克公司位于浙江省德清县钟管镇工业区的厂房和土地使用权系

向浙江瀚叶股份有限公司租赁，建筑面积合计 3,817 平方米。 

4. 本评估结果是依据本次评估目的、以报告中揭示的假设前提而确定的股东全
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部权益的现时市场价值，没有考虑特殊的交易方式可能追加或减少付出的价格等对

评估价值的影响，也未考虑宏观经济环境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；本次评估对象为企业股东全部权益价值，部分股东权益价值并

不必然等于股东全部权益价值和股权比例的乘积，可能存在控制权溢价或缺乏控制

权的折价。 

5. 本次股东全部权益价值评估时，评估人员依据现时的实际情况作了评估人员

认为必要、合理的假设，在资产评估报告中列示。这些假设是评估人员进行资产评

估的前提条件。当未来经济环境和以上假设发生较大变化时，评估人员将不承担由

于前提条件的改变而推导出不同资产评估结果的责任。 

6. 本次评估对被评估单位可能存在的其他影响评估结果的瑕疵事项，在进行资

产评估时被评估单位未作特别说明而评估师根据其执业经验一般不能获悉的情况

下，评估机构和评估人员不承担相关责任。 

评估报告使用者应注意上述特别事项对评估结论的影响。 

十二、评估报告使用限制说明 

1. 本评估报告只能用于评估报告载明的评估目的和用途。

2. 本评估报告只能由评估报告载明的评估报告使用者使用。

3. 未征得本评估公司同意，本评估报告的内容不得被摘抄、引用或披露于公开

媒体，但法律、法规规定以及相关当事方另有约定的除外。 

4. 本评估结论的使用有效期为一年，即自评估基准日 2017 年 5 月 31 日起至

2018 年 5 月 30 日止。 
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