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二、企业关于进行资产评估有关事项的说明 

 

一、委托方及被评估单位 

委托方及被评估单位：绍兴市同源健康管理有限公司 

1．企业基本情况 

公司名称：绍兴市同源健康管理有限公司 

类    型：有限责任公司 

住    所：绍兴市越城区环城南路 20 号 

法定代表人：王浩   

注册资本：捌佰万元整 

成立日期：2014年 12月 15 日 

营业日期：2014年 12月 15 日至长期 

经营范围：健康信息咨询（不得从事诊疗活动、心理咨询）、企业管理咨询、投资

管理、商务信息咨询；母婴护理服务（不含医疗诊治）、家政服务；足浴、理发服务

（凭有效许可证经营）；摄影摄像服务、推拿、按摩；中医门诊医疗服务（具体经营

项目以许可证或批准文件核定为准）；批发兼零售价；预包装食品兼散装食品，乳制

品（含婴幼儿配方乳粉）（凭有效许可证经营）；保健食品（有效期至《保健食品监督

管理条例出台》为止）；洗涤用品、日用百货、玩具、工艺品、化妆品、服装、鞋帽、

无需审批的医疗器械、电器、婴儿推车、婴儿床、儿童安全座椅、儿童餐具。（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）  

2．企业历史沿革 

绍兴市同源健康管理有限公司是绍兴震元健康产业集团有限公司于 2014年 12月

投资设立的一家专门从事生命健康管理服务的健康管理机构，公司注册资本 800万元，

公司的经营范围包括企业管理咨询、投资管理、母婴护理服务、中医门诊医疗服务等。

公司现有员工 59 人，其中管理人员 13 人，母婴护理师 25 人，护士 6 人，后勤服务

人员 15 人。公司自成立以来一直把健康服务和健康管理为崇高使命和宗旨，致力于
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打造科学、诚信、专业的高品质健康服务项目和健康服务品牌。公司竭力满足人们对

健康的需求，传播科学的健康理念、健康知识，倡导科学的健康生活方式，提供科学

的健康产品和人性化的健康服务，让越来越多的顾客真正了解健康，重视健康，投资

健康，享受健康，为人类健康做出应有的贡献。 

随着人民生活水平逐年提高、科学保健意识不断增强、追求生活品质需求的不断

增加，同时伴随国家二胎政策的出台，都为母婴护理服务的发展提供了广阔空间，公

司紧紧抓住这一发展机遇，把震元堂母婴护理中心（以下简称“中心”）作为首个生

命健康产业项目进行建设，中心于 2015 年 5 月投入运营。中心位于绍兴市越城区稽

山公园东侧，系向绍兴震元健康产业集团有限公司租赁，中心绿树成荫、环境幽静、

交通便利，中心占地近 7000 平方米，是一家融现代医学、护理学、心理学、中医学

和营养学为一体专业性高端母婴护理机构；是一家提供母婴照护、产后康复、营养膳

食、心理疏导、美容美体、婴儿 SPA、婴儿早教等服务的综合性母婴护理机构。中心

内设 21 间高档独立的庭院式月子修养房，同时内部设有母婴休养区、产后修复室、

婴儿 SPA室、宣教室、婴儿智护开发区、营养膳食区等功能区域。中心聘请了具有高

级职称的产科、儿科、中医科专家，同时还配备了专业护士、营养师、母婴护理师、

心理咨询师等人员，为产妇和宝宝提供“多对一”的科学照护。中心开业一年以来，

依靠“震元堂”的百年品牌，优越的修养环境，凭借着“专业、专注、专心”的服务

理念，经营态势日趋良好，各项经营指标逐月攀升，自 2016 年 1 月以来，中心月子

修养房的入住率和预订率均超过 80%，已处于满负荷的运营状态，中心现有的月子修

养房的数量已经远远无法满足社会的需求。为此，公司启用了中心的二期扩建工程，

该工程将增加月子修养房 7 间，计划于 2016 年 9 月投入使用。扩建工程完成后，中

心的月子修养房数量将达到 28 间。虽然中心的各类经营成本相对于开业初期有明显

下降，但公司还处在品牌建设和业务发展的“初创期”，规模效应尚未体现，经营尚

未完全步入良性循环轨道，所以导致公司的盈利状况并未达到预期目标，因此公司需

要扩大现有规模，摊薄经营成本，提高运营绩效。为此公司制定了“十三五规划”（2016

年-2020年），计划在 5年内，争取开设或收购 3-4家中高端母婴服务机构，实现专业

化、品牌化、连锁化经营，进一步增强公司的竞争能力、摊薄公司的经营成本、增强

公司的盈利能力，做大做强母婴护理项目，实现母婴护理项目的跨越式发展，促进公
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司健康有序的发展。 

随着生活节奏的加快，“亚健康”的人群日趋增多；同时人们的保健意识日益增

强，对自身的健康状况也更加视。 而传统中医中药是中华民族的瑰宝，在养生、保

健、调理等方面有无可比拟的优势，传统中医的各种治疗方式方法包括中药、针灸、

推拿等越来越受大众欢迎，为我公司设立中医门诊部提供了良好的市场环境。同时，

国家和地方省市倡导大力发展中医药医疗服务，全面发展中医药预防保健服务，要求

充分发挥当地中医药的传统优势，积极扶持和发展中医特色专科医疗机构，并相继出

台了发展规划和指导意见，为我公司设立中医门诊部提供了良好的政策环境。为此公

司决定实施第二个生命健康产业服务项目-越城中医门诊项目，该项目计划投资 600

万元，地址位于绍兴市胜利西路 657 号工业大厦 1-2 层，营业面积约 1700 平方米，

计划内设中医门诊部 4间、中医理疗床位 37张。现已经取得越城区卫计委核发的《设

置医疗机构批准书》，并完成物业交接工作、内部原有装饰的拆除工作，进入内部装

饰设计阶段。预计于 8 月下旬完成项目前期准备工作，9 月初启动内部装饰工程，12

月底正式对外营业。该项目主要开展中医内科、中医妇科、针灸、推拿、康复理疗等

中医医疗服务。该项目的实施有利于整合各类医疗资源，扩大生命健康产业平台，增

加新的利润增长点，增强公司的抗风险能力和盈利能力。 

随着公司的不断发展壮大，公司将进一步开拓思路，创新机制，不断涉足新的生

命健康产业，不断延伸生命健康产业链，努力将生命健康产业做大做强，为人们提供

更加便捷、更有疗效、更加满意的健康服务。 

截止评估基准日 2016年 7 月 31日，绍兴市同源健康管理有限公司股权结构如下： 

股东名称 出资额 出资比例 出资方式 

绍兴震元健康产业集团有限公司 740 万元 92.50% 货币 

王  浩 30 万元 3.75% 货币 

王浩梁 30 万元 3.75% 货币 

合计 800 万元 100.00%  

3．企业近 3年资产、财务、经营状况 

根据绍兴华越联合会计师事务所出具的绍华会审[2016]第 012 号《审计报告》和
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绍兴时代联合会计师事务所出具的绍时代[2016]审字第 056 号《审计报告》，绍兴市同

源健康管理有限公司近 3年的资产、财务、经营状况列表如下： 

                                                  单位：人民币元 

项目\年份 2014 年 2015 年 2016 年 1-7 月 

流动资产 6,042,117.70 1,309,776.24 1,673,067.27 

非流动资产 2,051,410.00 6,377,508.82 8,436,525.87 

资产总额 8,093,527.70 7,687,285.06 10,109,593.14 

流动负债 128,820.00 2,867,062.42 5,271,664.42 

非流动负债 --- --- --- 

负债总额 128,820.00 2,867,062.42 5,271,664.42 

所有者权益 7,964,707.70 4,820,222.64 4,837,928.72 

营业收入  2,351,999.24 4,114,375.15 

营业成本  3,401,906.22 1,716,144.13 

营业费用 35,292.30 2,094,028.40 2,179,577.94 

利润总额 -35,292.30 -3,144,485.06 88,987.54 

净利润 -35,292.30 -3,144,485.06 84,818.20 

二、关于评估目的的说明 

本次评估目的是为绍兴市同源健康管理有限公司拟核实资产所涉及的股东全部

权益提供价值参考依据。 

三、关于评估对象和范围的说明 

1．评估对象： 

本次评估的对象为绍兴市同源健康管理有限公司股东全部权益，即绍兴市同源健

康管理有限公司纳入 2016年 7 月 31日资产负债表中所有的资产及负债。 

2．委估资产范围及基本情况： 

纳入本次评估范围内的资产及负债的基本情况如下： 

项    目 账面值 

流动资产 1,673,067.27 
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非流动资产 8,436,525.87 

  固定资产 1,272,564.45 

  长期待摊费用 7,163,961.42 

资产总额 10,109,593.14 

流动负债 5,271,664.42 

非流动负债 --- 

负债总额 5,271,664.42 

所有者权益 4,837,928.72 

备注：以上财务数据摘自绍兴时代联合会计师事务所出具的绍时代[2016]审字第

056 号《审计报告》。 

纳入评估范围内的资产与委托单位申报评估范围一致。 

四、关于评估基准日的说明 

本项目资产评估基准日为 2016年 7月 31日。 

评估基准日的确定由评估机构根据经济行为的性质商委托方同意后确定，并尽可

能与评估目的的实现日接近。 

本次评估中一切取价标准均为评估基准日有效的价格标准。 

所选定的评估基准日邻近期间，国际和国内市场未发生重大波动,各类商品、生

产资料和劳务价格基本稳定。因而，评估基准日的选取不会使评估结果因各类市场价

格时点的不同而受到实质性的影响。 

五、可能影响评估工作的重大事项说明 

无可能影响评估工作的重大事项说明。 

六、资产负债清查情况、未来经营和收益状况预测的说明 

（一）资产负债清查情况说明 

1．列入清查范围的资产 

本次资产评估的范围是：绍兴市同源健康管理有限公司的全部资产及负债，包括
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流动资产、非流动资产（固定资产、长期待摊费用）和流动负债。根据绍兴市同源健

康管理有限公司 2016 年 7 月 31 日的审计报告反映，资产账面价值总计 10,109,593.14

元，负债合计 5,271,664.42 元，股东全部权益 4,837,928.72 元。 

2．清查工作的组织 

（1）组织落实 

我们根据委估资产的特点，整理待估资产评估明细表，选派资产相关管理人员参

与项目评估，协助评估单位做好评估工作的组织、规划、协调。评估小组于 2016年 8

月 12日正式投入现场工作。 

（2）清查核实 

我们对资产评估明细表所申报的待估评估资产进行核实，确定这些资产的真实

性、完整性，验证待评资产的产权归属的真实性，做到不重报、不漏报、不虚报。 

根据资产评估申报表的内容，我们评估人员到现场进行实物核实和勘察，并对资

产状况进行察看、记录。了解资产的经营、管理状况，查阅有关资产运行和维护及事

故记录等资料。 

3．清查核实的方法 

（1）流动资产 

主要对企业的实物性流动资产（主要为库存现金）和非实物性流动资产进行了清

查核实。 

①实物性流动资产的核实 

对库存现金进行监盘，在企业财务、出纳人员的配合下，盘查了库存现金并核查

了基准日至盘点日现金收付的原始单证。 

②非实物性流动资产的清查 

主要采用核对企业财务总账、各科目明细账和会计凭证的方式，结合询证结果进

行核实。对银行存款，核对了银行对账单地，对存在差异的编制了余额调节表，并查

核了差异原因。对债权和其他资产查阅相关合同或者进行函证等方式，核实资产的真

实性和准确性。 

（2）固定资产 

主要对企业的通用设备、运输设备及办公设备进行了清查核实。 
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我们评估人员对企业设备进行了清查核实，在现场勘察过程中注意核实设备使用

状况，并向设备管理和使用人员了解设备的使用维护、修理和技术改造情况，对所有

的设备进行了现场勘察。 

（3）长期待摊费用 

主要通过核对有关合同、原始凭证和相关账薄，了解账面价值的构成要素及企业

的摊销政策，确认原始发生额、账面价值。 

（4）负债类资产 

主要包括短期借款、应付账款、其他应付款、预收账款、应付工资及应交税费。

清查的内容包括各类负债的形成原因、账面值和实际负债状况。 

（二）未来经营和收益状况预测说明 

1．企业财务及经营状况 

根据经审计后的报表，绍兴市同源健康管理有限公司近 3 年的资产负债、经

营情况列表如下： 

                                                  单位：人民币元 

项目\年份 2014 年 2015 年 2016 年 1-7 月 

流动资产 6,042,117.70 1,309,776.24 1,673,067.27 

非流动资产 2,051,410.00 6,377,508.82 8,436,525.87 

资产总额 8,093,527.70 7,687,285.06 10,109,593.14 

流动负债 128,820.00 2,867,062.42 5,271,664.42 

非流动负债 --- --- --- 

负债总额 128,820.00 2,867,062.42 5,271,664.42 

所有者权益 7,964,707.70 4,820,222.64 4,837,928.72 

营业收入  2,351,999.24 4,114,375.15 

营业成本  3,401,906.22 1,716,144.13 

营业费用 35,292.30 2,094,028.40 2,179,577.94 

利润总额 -35,292.30 -3,144,485.06 88,987.54 

净利润 -35,292.30 -3,144,485.06 84,818.20 

备注：以上财务数据摘自绍兴华越联合会计师事务所出具的绍华会审[2016]第 012
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号《审计报告》和绍兴时代联合会计师事务所出具的绍时代[2016]审字第 056 号《审

计报告》。 

2．未来经营情况的预测 

未来五年及永续年的盈利预测 

                                              单位：人民币元 

项目\年度 第一年 第二年 第三年 第四年 第五年 第六年-永续 

一、营业收入 6,524,300.00  14,176,300.00  16,591,400.00  19,749,400.00  23,980,500.00  23,980,500.00  

减：营业成本 2,530,000.00 7,390,679.61 9,055,339.81 11,420,194.17 14,522,912.62 14,522,912.62 

营业税金及附加  31,969.07   69,463.87   81,297.86   96,772.06   117,504.45   117,504.45  

营业费用 4,117,500.00 6,080,000.00 6,395,000.00 6,660,000.00 6,750,000.00 6,750,000.00 

财务费用 108,750.00 195,750.00 282,750.00 326,250.00 326,250.00 326,250.00  

二、营业利润 -263,919.07 440,406.52 777,012.33 1,246,183.77 2,263,832.93 2,263,832.93 

三、利润总额 -263,919.07 440,406.52 777,012.33 1,246,183.77 2,263,832.93 2,263,832.93 

减：所得税费用   110,101.63 194,253.08 311,545.94 565,958.23 565,958.23 

四、税后净利润 -263,919.07 330,304.89 582,759.25 934,637.83 1,697,874.70 1,697,874.70 

3．资本性支出预测 

考虑到企业后续扩建需添置设备，根据企业的发展规划及目前实际执行情况，预

测未来年度资本性支出。 

4．营运资金增加额预测 

营运资金的追加是指随着企业经营活动的变化，因提供商业信用而占用的现金，

正常经营所需保持的现金等。同时，在经济活动中，获取他人提供的商业信用，相应

可以减少现金的即时支付。通过分析企业的营运资金状况，保持企业目前的增长速度，

可以满足企业生产经营的资金需求，运营资金基本不需要额外投入。 

5．企业自由现金流的预测 

根据前述的公司收入、成本、费用、资本性支出、净营运资金增减等的预测，可

以得出公司自由净现金流，具体计算公式为： 

企业自由现金流=息前税后净利润+折旧及摊销-营运资金增加额-资本性支出 
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6．公司溢余资产、非经营性资产的说明 

非经营性资产是指对主营业务没有直接“贡献”或暂时不能为主营“贡献”的资

产；溢余资产为基准日的溢余的现金资产等。 

7．公司有息负债的说明 

截止至评估基准日被评估单位公司借款总额被认定为公司的付息债务。 

七、提供的资料清单 

委托方与被评估单位声明已提供了资产评估所必须的以下资料，并保证所提供的

资料的真实、合法、完整。 

1．公司营业执照、章程等复印件； 

2．财务报表、纳税申报表、账册、凭证等财务资料； 

3．资产评估明细表及汇总表； 

4．实物资产、往来款项落实情况表； 

5．2015 年度、2016 年 1-7 月审计报告； 

6．资产权属证明文件、产权证明文件的； 

7．重大合同、协议等； 

8．未来盈利情况预测资料； 

9．其他与评估资产相关的资料。 
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三、评估对象与评估范围说明 

一、评估对象与评估范围内容 

1．评估对象： 

本次评估的对象为绍兴市同源健康管理有限公司股东全部权益，即绍兴市同源健

康管理有限公司纳入 2016年 7 月 31日资产负债表中所有的资产及负债。 

2．委估资产范围及基本情况： 

纳入本次评估范围内的资产及负债的基本情况如下： 

项    目 账面值 

流动资产 1,673,067.27 

非流动资产 8,436,525.87 

  固定资产 1,272,564.45 

  长期待摊费用 7,163,961.42 

资产总额 10,109,593.14 

流动负债 5,271,664.42 

非流动负债 --- 

负债总额 5,271,664.42 

所有者权益 4,837,928.72 

备注：以上财务数据摘自绍兴时代联合会计师事务所出具的绍时代[2016]审字第

056 号《审计报告》。 

二、实物资产的分布情况及特点 

绍兴市同源健康管理有限公司的实物资产主要包括通用设备、运输设备、办公设

备及其他。 

1．通用设备：经盘点后共计 248 项，主要为公司用于母婴护理等机器设备。主

要有产后康复综合治疗仪、智能肛周熏洗仪、等离子体空气消毒机、空调、婴儿床等

设备。设备分布在公司母婴护理中心内。 
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2．运输设备：经盘点后共计 1项，系奔驰商务车一辆。 

3．办公设备及其他，经盘点后共计 25项，主要为电脑、打印机、空调等办公设

备。设备主要分布在公司总部。 
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四、资产核实总体情况说明 

一、资产核实人员组织、实施时间和过程 

在企业如实申报资产并对待评估资产进行全面自查的基础上，评估人员对纳入评

估范围内的资产和负债进行了核实。核实主要集中在资产的有效使用、实物资产使用

状况、特殊往来款的调查、企业业务类型和流程及相应的财务核算方法和体系等方面，

非实物资产主要通过查阅企业的原始会计凭证、函证和核实有关经济行为证明文件的

方式核查企业债权债务的形成过程和账面数字的准确性。对实物资产进行了逐项清查

核实。核实内容主要为核实资产数量、使用状态、产权及其他影响评估作价的重要因

素。于 2016年 8月 12日至 2016 年 8月 23日期间，对企业的资产和负债进行了清查

核实，现将情况说明如下： 

（一）资产核实的组织工作 

在进入现场核实前，成立了以现场项目负责人为主的核实小组，制定了详细的现

场核实实施计划，合理分配小组人员。在企业相关人员的配合下，分别对各类资产进

行了核实。核实工作结束后，各小组均提供了清查核实及现场勘察作业的工作底稿。 

（二）资产核实主要步骤 

1．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“资产评估明细表”、“资料清单”及其填写要求，进行登记填报，同时收集被

评估单位的产权归属证明文件、工程决算资料和反映性能、状态、经济技术指标等情

况的文件资料。 

2．初步审查被评估单位提供的资产评估明细表 

评估人员通过查问有关资料，了解涉及评估范围内具体对象的详细状况。 

然后，审查各类资产评估明细表，检查有无填列不全、资产项目不明确现象，并根据

经验及掌握的有关资料，检查资产评估明细表有无漏项等，根据调查核实的资料，对

评估明细表进行完善。 
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     3．现场实地勘察 

根据资产评估明细表，评估人员对库存现金、存货、固定资产进行清点和现场勘

察。针对不同的资产性质和特点，采取不同的勘察方法。 

4．补充、修改和完善资产评估明细表 

根据现场实地勘察结果，进一步完善资产评估明细表，以做到“表”“实”相符。 

5．核实产权证明文件 

评估人员对评估范围的资产的产权进行了调查，对权属资料不完善、权属资料不

清晰的情况，提请企业核实。 

（三）资产核实的方法 

在资产核实工作中，我们针对不同的资产性质、特点及实际情况，采取了不同的

资产核实方法。 

1．流动资产 

主要对企业的实物性流动资产（主要为库存现金）和非实物性流动资产进行了清

查核实。 

（1）实物性流动资产的核实 

对库存现金进行监盘，在企业财务、出纳人员的配合下，盘查了库存现金并核查

了基准日至盘点日现金收付的原始单证。 

（2）非实物性流动资产的清查 

主要采用核对企业财务总账、各科目明细账和会计凭证的方式，结合询证结果进

行核实。对银行存款，核对了银行对账单地，对存在差异的编制了余额调节表，并查

核了差异原因。对债权和其他资产查阅相关合同或者进行函证等方式，核实资产的真

实性和准确性。 

2．固定资产 

主要对企业的通用设备、运输设备及办公设备进行了清查核实。 

我们评估人员对企业设备进行了清查核实，在现场勘察过程中注意核实设备使用

状况，并向设备管理和使用人员了解设备的使用维护、修理和技术改造情况，对所有

的设备进行了现场勘察。 
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3．长期待摊费用 

主要通过核对有关合同、原始凭证和相关账薄，了解账面价值的构成要素及企业

的摊销政策，确认原始发生额、账面价值。 

4．负债类资产 

主要包括短期借款、应付账款、其他应付款、预收账款、应付工资及应交税费。

清查的内容包括各类负债的形成原因、账面值和实际负债状况。 

二、影响资产核实的事项及处理方法 

无影响资产核实的事项及处理方。 

三、核实结论 

评估人员对列入评估范围资产的核实工作是与被评估单位共同进行的。 

通过资产核实，评估人员认为被评估单位的基础管理工作严格、科学，各种实物

资产数量清楚、状态明确，经修改完善后，资产核实数量与被评估单位提供的资产评

估明细表相符。 

评估人员资产核实过程中，重点核实资产评估明细表与实物资产的一致性，落实

资产的真实存在。同时查阅相关的会计凭证和其他文件资料，以核实实物资产是否存

在产权纠纷问题。 
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五、资产基础法评估技术说明 

一、资产基础法（成本法）的评估思路 

资产基础法（成本法）是指在合理评估企业各项资产价值和负债的基础上确定评

估对象价值的评估方法。它是以重置各项生产要素为假设前提，根据委托评估的分项

资产的具体情况选用适宜的方法分别评定估算各分项资产的价值并累加求和，再扣减

相关负债评估值，得出股东全部权益的评估价值。其基本公式如下： 

股东全部权益价值＝各单项资产评估值之和-各项负债评估值之和 

二、流动资产评估说明 

（一）评估范围 

纳入评估的流动资产包括货币资金、预付账款、其他应收款、存货及待摊费用。 

（二）评估程序 

1．准备阶段 

对企业确定的评估范围内的流动资产的构成情况进行初步了解，向企业提交评估

准备资料清单和评估明细表标准格式，按照评估准则的要求，指导企业填写流动资产

评估明细表。 

2．现场调查阶段 

（1）根据企业提供的流动资产评估明细表，首先对财务账和资产评估明细表进

行互相核对使之相符。对内容不符、重复申报、遗漏未报项目进行改正，由企业重新

填报，做到账表相符。 

（2）现场盘点：评估人员会同企业实物管理部门、财务部门等有关人员，对各

项实物流动资产进行现场盘点。现金盘点是评估人员在现场监盘，由企业财务人员来

进行的。 

3．评定估算阶段 

（1）将核实的流动资产评估明细表，录入计算机，建立相应数据库； 

（2）对各类流动资产，遵照资产评估准则的规定，确定其在评估基准日的市场
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价值，编制评估汇总表； 

（3）提交流动资产的评估技术说明。 

（三）评估说明 

 1．货币资金 ：账面值 1,452,999.89 元，其中：现金 11,882.72 元，银行存款

1,441,117.17 元。调整后账面值 1,529,044.97 元，其中：现金 11,882.72 元，银行存款

1,517,162.25 元。评估值 1,529,044.97 元，其中：现金 11,882.72 元，银行存款 1,517,162.25

元。 

库存现金：评估人员在公司的会计、出纳等财务人员的配合下，盘查了当日库存

现金，并查看基准日至盘点日现金日记账、未记账的收付款凭证及现金收付的原始单

据，以现有库存现金加基准日至盘点日的现金支出数，减基准日至盘点日的现金收入

数，推算得出的评估基准日库存现金数与现金日记账、总账及资产负债表账面数核对

相符。评估按账面值确认，评估值 11,882.72 元。 

银行存款：账面值 1,441,117.17 元，为工行绍兴市分行 1 个银行存款账户。评估

人员按银行对账单和委估单位银行存款余额调节表进行清查核实。账面余额和银行余

额经未达账项调整后完全相符，评估人员首先索取并查阅 2016 年 7 月 31 日银行对账

单和银行存款余额调节表，逐笔进行核对，然后与基准日账面值核对，其中未达款项

暂收款 70,000.00 元、刷卡收入 6,045.08 元，需作账务调整，调整后账面值 1,517,162.25

元。评估人员对银行存款户实施函证程序，分析未达账项形成的原因，审查了未达账

项的内容系公司正常的往来。评估按调整后账面值予以确认，评估值 1,517,162.25 元。 

2．其他应收款：账面值 79,832.00 元，系王凌葭借款等 4 笔款项。经审核，中医

门诊物业费 63,332.00 元，调整转入待摊费用科目，调整后账面值 16,500.00 元。评估

对其他应收账款各项逐一核实，均属正常款项。评估值 16,500.00 元。 

3．存货：账面值 140,235.38 元，系母婴护理用品。依据公司提供的实物清单，

我们核实了有关的购置发票和会计凭证；根据公司有关保管、登记的记录，在仓库保

管员和财务人员的共同配合下，对抽查存货进行了核对，与公司清查数量一致。在此

基础上，库存商品评估值 141,219.71 元；评估人员对低值易耗品进行了清查盘点，在

此基础上，我们对低值易耗品进行了评估，评估值 160,818.35 元。 

4．待摊费用：待摊费用账面值 0 元。经审核，调增按受益期限进行摊销的房租
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费、物业费等计 101,161.15 元，调整后账面值 101,161.15 元。评估人员抽查了记账凭

证，向财会人员调查了解了每笔款项的用途进行了认真核实，按调整后账面值确认，

评估值 101,161.15 元。 

（四）评估结果 

流动资产账面值 1,673,067.27 元，调整后账面值 1,786,941.50 元，评估值

1,948,744.18 元，增值额 161,802.68 元，增值率 9.05%。 

具体评估结果如下：                              单位：人民币元 

资产类别 账面值 调整后账面值 评估值 增值额 增值率（%） 

货币资金 1,452,999.89 1,529,044.97 1,529,044.97 --- --- 

其他应收款 79,832.00 16,500.00 16,500.00 --- --- 

存    货 140,235.38 140,235.38 302,038.06 161,802.68 115.38 

待摊费用 --- 101,161.15 101,161.15 --- --- 

流动资产合计 1,673,067.27 1,786,941.50 1,948,744.18 161,802.68 9.05 

三、固定资产评估说明 

（一）评估范围 

纳入评估的固定资产包括通用设备、运输设备、办公设备及其他。 

（二）设备概况 

1．通用设备：经盘点后共计 248 项，主要为公司用于母婴护理等机器设备。主

要有产后康复综合治疗仪、智能肛周熏洗仪、等离子体空气消毒机、空调、婴儿床等

设备。设备分布在公司母婴护理中心内。 

2．运输设备：经盘点后共计 1项，系奔驰商务车一辆。 

3．办公设备及其他，经盘点后共计 25项，主要为电脑、打印机、空调等办公设

备。设备主要分布在公司总部。 

（三）设备账面原值、净值的构成 

账面原值由设备购置费、运保费、安装调试费、其他合理费用等构成；账面净值

根据设备分类折旧年限及相应设备残值的规定，提取折旧后形成。 

（四）设备管理制度与维修状况 
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1．设备的管理 

（1）企业设立闻一套较完整的设备管理制度； 

（2）对关键设备，均安排员工负责运行和定期维护。 

2．设备的修理 

对在用机器设备，均有定期检查，并记录设备技术状况和更新零部件情况。 

3．设备的维护与保养 

（1）对设备规定正常操作注意事项，以及出现异常时的处理方法； 

（2）设有各级设备管理人员的岗位责任制以及奖罚制度。 

（五）评估程序 

1．根据申报评估项目与企业的设备台账进行核对，作到账实相符。并了解有无

账外、虚报、漏报等情况； 

2．对企业申报的“通用设备评估明细表”、“运输设备评估明细表”及“办公

设备及其他评估明细表”进行审核，对填报内容不完整、不符合要求的部分请企业有

关部门修改和补充。对修改补充后的明细表、经评估人员再次审核合格后，加盖公章

作为正式评估明细表，视为此次评估工作的主要依据； 

3．评估人员先听取了贵公司设备管理人员对所需评估的多项设备情况的介绍，

然后根据其提供的固定资产评估清查明细表在现场进行逐台、套的勘察和清查，并察

看了各类设备的配套运行、完好程度以及设备的使用、维护情况等。在勘察过程中，

评估人员向设备管理人员及使用人员就设备的使用情况、利用程度和设备的新旧状况

等进行深入的了解，判定其实体性、功能性和经济性损耗，依据"企业资产评估实用手

册"的推荐，对各种设备的使用寿命和已用年限进行分析，并对照该公司的维修、保养

水平、技改情况以及设备的使用环境、外表质量综合确定设备的成新率。。 

4．在对设备有了全面了解后，评估人员通过向有关部门、商店，调查各种设备

的价格，或通过网络查询电子产品价格信息后再适当加上调试、安装等费用来得出重

置价值。 

（六）评估方法 

根据评估目的，结合评估对象实际情况，主要采用成本法进行评估。 

1．重置全价的确定 
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根据不同设备类型的特点，重置全价确定方法如下： 

主要通过查阅《中国机电产品报价手册》及市场询价等方式得到设备购置价，在

此基础上考虑各项合理费用，如运杂费、安装调试费、资金成本等。其中对于部分询

不到价格的设备，采用替代性原则，以同类设备价格并考虑合理费用后确定重置全价。 

（2）综合成新率的确定 

结合机器设备的经济年限，通过对设备使用状况的现场勘察，查阅有关设备的运

行状况、主要技术指标等资料，以及向有关工程技术人员、操作人员查询该设备的技

术状况、故障情况、维修保养的情况，通过分类判定各部位使用状况，由评估人员根

据实际使用状况确定尚可使用年限后按年限法综合测定成新率，其计算公式为： 

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 

将重置全价和综合成新率相乘，得出评估值。 

即：评估值=重置全价×综合成新率 

案例一：产后康复综合治疗仪 

规格型号：HBC-2000 

存放地点：母婴护理中心 

基准日使用状态：正常使用 

账面原值：35,000.00 元 

账面净值：24,493.00 元 

账面数量：1 台 

购入日期：2014 年 12 月 

启用日期：2014 年 12 月 

①重置全价的确定 

重置全价=设备购置费+运杂费+安装调试费+资金成本 

经向厂家询价，该设备基准日市场销售价为 35,000.00元，该售价包含运杂费，

安装调试及配套费用。该设备不需要安装，不计算资金成本。重置全价计算如下： 

重置全价=设备购置费+运杂费+安装调试费+资金成本 

        =35,000.00 元 
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②综合成新率的确定 

成新率主要反映其有形损耗，即设备的实体损耗，影响设备技术状态的因素主要

有：设备的使用环境、负荷强度、利用率、维护保养情况、设备制造质量等。 

该设备于评估基准日已使用 19 个月。评估人员在现场勘察中对该设备的使用环

境、利用率、维护保养情况、制造质量、技术状态等进行了实地勘察，该仪器设备目

前运转正常。根据勘查情况，评估人员认为该设备整体保养良好，设备各项性能指标

满足要求，为正常使用状态，确定该设备尚可使用年限为 41 个月，则该设备综合成

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% 

=41/(41+19)×100%≈70% 

③评估值的确定 

评估值=重置全价×综合成新率 

=35,000.00×70% 

=24,500.00 元 

案例二：婴幼儿经皮黄疸测试仪 

    规格型号：XH-D-01 型 

存放地点：母婴护理中心 

基准日使用状态：正常使用 

账面原值：13,000.00 元 

账面净值：11,562.20 元 

账面数量：1 台 

购入日期：2015 年 12 月 

启用日期：2015 年 12 月 

①重置全价的确定 

重置全价=设备购置费+运杂费+安装调试费+资金成本 

经向厂家询价，该设备基准日市场销售价为 13,000.00元，该售价包含运杂费，

安装调试及配套费用。该设备不需要安装，不计算资金成本。重置全价计算如下： 

重置全价=设备购置费+运杂费+安装调试费+资金成本 
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        =13,000.00 元 

②综合成新率的确定 

成新率主要反映其有形损耗，即设备的实体损耗，影响设备技术状态的因素主要

有：设备的使用环境、负荷强度、利用率、维护保养情况、设备制造质量等。 

该设备于评估基准日已使用 7 个月。评估人员在现场勘察中对该设备的使用环境、

利用率、维护保养情况、制造质量、技术状态等进行了实地勘察，该仪器设备目前运

转正常。根据勘查情况，评估人员认为该设备整体保养良好，设备各项性能指标满足

要求，为正常使用状态，确定该设备尚可使用年限为 53 个月，则该设备综合成新率： 

综合成新率=尚可使用年限/（尚可使用年限+已使用年限）×100% 

=53/(53+7)×100%≈85% 

③评估值的确定 

评估值=重置全价×综合成新率 

=13,000.00×85% 

=11,050.00 元 

（七）评估结果 

固定资产账面原值 1,650,564.16 元、净值 1,272,564.45 元，调整后账面原值

1,650,564.16 元、净值 1,272,564.45 元，评估值 1,218,902.40 元，增值额-53,662.05 元，

增值率-4.22%。 

具体评估结果如下：                              单位：人民币元 

资产类别 账面值 调整后账面值 评估值 增值额 增值率（%） 

通用设备 944,404.05 944,404.05 898,805.40 -45,598.65 -4.83 

运输设备 259,018.28 259,018.28 256,000.00 -3,018.28 -1.17 

办公设备及其他 69,142.12 69,142.12 64,097.00 -5,045.12 -7.30 

固定资产合计 1,272,564.45 1,272,564.45 1,218,902.40 -53,662.05 -4.22 

四、长期待摊费用评估说明 

评估范围内的长期待摊费用为整体装修费用。 

评估基准日长期待摊费用账面值 7,163,961.42 元，系摊余的装修费用。评估人员
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查阅了相关的合同、记账凭证等资料，核实了费用的发生日期、预计摊销月数、已摊

销月数以及基准日后尚存受益月数。对未完工项目按照完工百分比法进行确认评估。

评估时按原始发生额/预计摊销月数*尚存受益月数作为评估值。 

长期待摊费用评估值为 7,000,780.29 元。 

五、负债评估说明 

（一）评估范围 

纳入评估的流动负债包括短期借款、应付账款、其他应付款、预收账款、应付工

资及应交税费。 

（二）评估程序 

1．准备阶段 

对企业确定的评估范围内的负债的构成情况进行初步了解，向企业提交评估准备

资料清单和评估明细表标准格式，按照评估准则的要求，指导企业填写负债评估明细

表。 

2．现场调查阶段 

（1）根据企业提供的负债评估明细表，首先对财务账和评估明细表进行互相核

对使之相符。对内容不符、重复申报、遗漏未报项目进行改正，由企业重新填报，做

到账表相符。 

（2）由企业财务部门的有关人员介绍各项负债的形成原因、记账原则等情况； 

（3）对负债原始凭据抽样核查，并对数额较大的债务款项进行了函证，确保债

务情况属实。 

3．评定估算阶段 

（1）将核实的负债评估明细表，录入计算机，建立相应数据库； 

（2）对各类负债，采用以核实的方法确定评估值，编制评估汇总表； 

（3）提交负债的评估技术说明。 

（三）评估说明 

1、短期借款：账面值 2,500,000.00 元，系工行市分行借款。经审核，属正常借

款。评估按账面值予以确认，评估值 2,500,000.00 元。 
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2．应付账款：账面值 1,357,490.42 元，系应付浙江震元医药连锁有限公司货款

等 21 笔款项。经审核：调整应付浙江恒宇装饰设计工程有限公司装修款等 8 笔款项

计-245,021.15 元，调整后账面值 1,112,469.27 元。评估对调整后应付账款各项逐一核

实，均属正常款项。评估值 1,112,469.27 元。 

3．其他应付款：账面值 1,122,462.61 元，系应付浙江金音装饰有限公司保证金

等 21 笔款项。经审核：（1）调减按权责发生制原则核算的少确认的房租收入 25,000.00

元；（2）调增消费卡缴税 12,117.65 元，科目改列应交税费科目；（3）调增按权责发生

制原则核算的应付绍兴高新区新天地保洁服务中心保洁服务费等 3笔款项计 30,608.00

元；（4）调增银行未达账项暂收款 70,000.00 元；调整后账面值 1,210,188.26 元。评估

对调整后其他应付款各项逐一核实，均属正常款项。评估值 1,210,188.26 元。 

4．预收账款：账面值 165,740.39 元，系预收的储值卡余款。经审核，按权责发

生制原则核算调增预收母婴护理服务收入 745,128.56 元，调整后账面值 910,868.95 元。

评估对调整后预收账款各项逐一核实，均属正常款项。评估值 910,868.95 元。 

5．应付职工薪酬：账面值 80,000.00 元，系应付职工奖金等。经审核，属正常款

项。评估按账面值予以确认，评估值 80,000.00 元。 

6．应交税费：账面值 42,950.00 元，系应交的增值税、城建税等。经审核，调减

应交的税费 37,309.28 元，调整后账面值 5,640.72 元。评估按调整后账面值确认，评

估值 5,640.72 元。 

7．应付利息：账面值 3,021.00 元，系应付银行借款利息。经审核，调增应付利

息 301.88 元，调整后账面值 3,322.88 元。评估按调整后账面值确认，评估值 3,322.88

元。 

（四）评估结果 

流动负债账面值 5,271,664.42 元，调整后账面值 5,822,490.08 元，评估值

5,822,490.08 元，增值额 0 元，增值率 0%。 

具体评估结果如下：                              单位：人民币元 

资产类别 账面值 调整后账面值 评估值 增值额 增值率（%） 

短期借款 2,500,000.00 2,500,000.00 2,500,000.00 --- --- 
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应付账款 1,357,490.42 1,112,469.27 1,112,469.27 --- --- 

其他应付款 1,122,462.61 1,210,188.26 1,210,188.26 --- --- 

预收账款 165,740.39 910,868.95 910,868.95 --- --- 

应付职工薪酬 80,000.00 80,000.00 80,000.00 --- --- 

应交税费 42,950.00 5,640.72 5,640.72 --- --- 

应付利息 3,021.00 3,322.88 3,322.88 --- --- 

流动负债合计 5,271,664.42 5,822,490.08 5,822,490.08 --- --- 

六、基础资产法评估结果 

截止评估基准日 2016 年 7 月 31 日，绍兴市同源健康管理有限公司评估汇总 

结果如下表：                                         单位：人民币元 

资产类别 账面值 调整后账面值 评估值 增值额 增值率（%） 

流动资产 1,673,067.27 1,786,941.50 1,948,744.18 161,802.68 9.05 

固定资产 1,272,564.45 1,272,564.45 1,218,902.40 -53,662.05 -4.22 

长期摊销费用 7,163,961.42 7,000,780.29 7,000,780.29 --- --- 

资产合计 10,109,593.14 10,060,286.24 10,168,426.87 108,140.63 1.07 

流动负债 5,271,664.42 5,822,490.08 5,822,490.08 --- --- 

负债合计 5,271,664.42 5,822,490.08 5,822,490.08 --- --- 

股东全部权益 4,837,928.72 4,237,796.16 4,345,936.79 108,140.63 2.55 
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六、收益法评估技术说明 

一、收益法评估思路及公式 

本次采用收益法对绍兴市同源健康管理有限公司股东全部权益进行评估，即以未

来若干年度内的企业自由现金流量作为依据，采用适当折现率折现后加总计算得出营

业性资产价值，然后再加上溢余资产价值、非经营性资产价值，减去有息债务得出股

东全部权益价值。 

1．评估模型：本次收益法评估模型选用自由现金流折现模型。 

2．计算公式 

公式 1：股东全部权益价值=企业整体价值-有息债务 

公式 2：企业整体价值=企业自由现金流量折现值+溢余资产+非经营性资产价值 

公式 3：企业自由现金流量折现值=息税前利润*(1-所得税率)+折旧与摊销-资本

性支出-营运资金增加 

经评估人员对评估对象所处行业特点以及未来发展前景的分析，判断评估对象具

有一定的市场获利能力及持续经营能力，因此，本次评估取其经营期限为持续经营假

设前提下的无限年期；在此基础上采用分段法对现金流进行预测，即将预测范围内公

司的未来净现金流量分为详细预测期的净现金流量和稳定期的净现金流量。 

由此，根据上述公式 1至公式 3，设计本次评估采用的模型公式为： 

 

 

 

 

其中： P---评估值 

       Ft --未来第 t 个收益期的预期收益额 

t ---收益预测期 

it---未来第 t 个收益期的现期 
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n---详细预测期的年限 

       Σ C---基准日存在的溢余资产及非经营性资产（负债）的价值 

       D---基准日付息债务价值 

3．各参数确定方法简介： 

（1）Ft 的预测 

主要通过对绍兴市同源健康管理有限公司的历史业绩、经营状况，以及所在行业

相关经济要素及发展前景的分析确定。 

（2）收益期及预测期的确定 

根据对绍兴市同源健康管理有限公司从事的经营业务的特点，考虑绍兴市同源健

康管理有限公司具有较强的市场获利能力及持续经营能力，本次评估收益期按永续确

定。预测期选择 5 年为详细预测期（2016 年 8 月 1 日至 2020 年 7 月 31 日），以后年

度收益保持在 2020 年水平不变。 

（3）折现率的确定 

折现率=无风险报酬率+风险报酬率 

风险报酬率=行业风险报酬率+经营风险报酬率+财务风险报酬率+其他风险报酬

率； 

（4）基准日存在的溢余资产价值及非经营性资产（负债）价值的确定 

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包括溢余的现金。非经营性资产（负债）

是指对主营业务没有直接“贡献”或暂时不能为主营“贡献”的资产（负债）。以上

采用成本法。 

二、评估计算及分析过程 

（一）企业净现金流量的预测 

由于绍兴市同源健康管理有限公司尚处创办初期，考虑到历史数据的不稳定性，

对企业的未来财务数据预测采用按实际经营的母婴护理床位数、中医理疗床床位数及

中药销售收入的业绩为基础，遵循我国现行的有关法律、法规，根据国家宏观政策、
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国家及地区的宏观经济状况，企业的发展规划和经营计划、优势、劣势、机遇及风险

等，尤其是企业所面临的市场环境和未来的发展前景及潜力，并结合企业未来年度财

务预算对未来的财务数据进行预测，其中主要数据预测如下： 

1．营业收入的预测 

（1）2016 年中国月子中心行业市场现状分析及市场规模预测 

月子中心作为一个新兴产业，发展时间较短，市场容量还未完全释放。目前月子

中心主要分布在经济发达的一线城市和省会城市，针对经济条件较好、消费理念超前

的消费群体开展服务。随着需求的不断增加，未来发展潜力巨大，市场空间广阔。 

①发展环境：新生人口催生市场需求，消费升级推动行业发展 

近几年，我国的人口出生率保持在 12‰左右。2015 年，十八届五中全会决定全

面实施一对夫妇可生育两个孩子政策。计生委王培安副主任表示，“实施全面两孩政策，

今后几年出生人口总量会有一定程度的增长，最高年份的出生人口预计超过 2000 万

人”。随着 80、90 婚育高峰期的到来以及全面二胎政策的实施，预计未来较长一段时

间内我国年新生人口将维持在 1600 万以上，这客观上为月子中心的成长与发展创造

了条件。 

随着城镇居民人均可支配收入和消费水平的提高，新生儿父母健康意识的提升，

对产后母婴服务的需求逐渐增加，月子中心“一条龙”式的母婴服务受到新一代产妇的

欢迎。一方面，月子中心以专业的护理迎合了新一代产妇的需求。随着新生儿父母年

龄的上移和文化层次的提高，新一代家庭更加重视产褥期保健，相信科学坐月子，并

且对健康的要求已经从物质供应、生理呵护等基本需求转向心理调节、美容塑形和育

儿文化教育，而这些恰恰是月子中心所能提供的服务内容。另一方面，月子期间照顾

产妇和婴儿是一个比较辛苦而且繁琐的工作，对于生二胎的家庭来说还要照顾另一个

小孩，精力更是有限，月子中心提供“一条龙”式的服务，能让产妇及其家人在月子期

间更省心。随着消费者对这一新兴服务的认可，将会有更多新妈妈选择到月子中心坐

月子。 

此外，月子中心的健康发展离不开国家政策的推动。2013 年 10 月份，国务院印

发了《关于促进健康服务业发展的若干意见》，吹响了健康产业发展的号角，在主要
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任务中明确提出“规范发展母婴照料服务”，为母婴护理服务行业这种具有创新服务模

式及满足人民群众多层次多样化健康服务需求的新兴服务业态的发展指明了方向。在

这个大背景下，母婴保健行业作为健康产业的重要分支必然会取得迅速发展。 

②市场规模：市场渗透率低，规模增速趋稳 

我国月子中心发展起步较晚，且价格较高，目前主要面向中高端消费群体。2011

年发布的《中国保健服务产业发展蓝皮书》指出，有意向选择到专业的母婴护理机构

“坐月子”者约占全部分娩孕妇的 5%。2013 年，据媒体报导，在北京、上海这种大城

市，住月子中心的产妇比例在 5%到 8%之间，其它地区只有不足 3%的产妇选择月子

中心。 

而在台湾地区，十年前不足 10%的家庭选择入住月子中心，到 2013 年这个数字

增长到 63%。如今台湾六七成的产妇都会选择去月子中心坐月子。我们认为，随着大

陆居民收入和健康意识的不断提高，潜在的需求将越来越多地被挖掘出来，月子中心

的普及程度和市场渗透率将逐渐上升。考虑到大陆与台湾在经济发展、贫富差距等方

面的差异，大陆月子中心的市场渗透率可能难以达到台湾地区的水平，但在当前较低

水平的基础上仍有大幅的成长空间。 

相比月子中心，月嫂服务这一产业的发展时间更长。由于月子中心在服务专业性

和全面性等方面优于月嫂，随着月子中心逐渐被消费者认可，未来月嫂的部分市场可

能转移到月子中心。据相关部门统计，雇佣月嫂的客户占据新生儿的 10%左右。按照

每年 1600 万新生人口计算，全国每年需要月嫂的数量大约 160 万人次，假设月嫂的

平均月薪为 5000 元，那么全国月嫂市场规模为 80 亿元左右，未来这当中可能有相当

一部分市场会转移到月子中心去。 

据不完全统计，目前国内各种规模的月子中心总数超过 700 家，其中上海约 80

家，北京和广州 50 家左右，西安 40 多家，南京、武汉近 30 家，其他省会城市 5-10

家。月子中心主要分布在一二线城市及部分经济较发达的城市，为了推测全国月子中

心的市场规模，我们以这些城市的市场规模来进行测算。鉴于 2015 年部分城市的人

口总数数据暂未公布，我们以 2014 年的数据为例，根据每个城市 2014 年的出生人数
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乘以渗透率再乘以人均消费水平得到各个城市月子中心市场规模，其中渗透率表示一

个城市的产妇中选择月子中心的比例。 

前面提到在上海、北京这种大城市，2013 年住月子中心的产妇比例在 5%到 8%

之间，据此我们保守估计 2014 年北京、广州、深圳三个一线城市的渗透率为 6%。由

于上海月子中心数量更多，需求更大，假定其渗透率为 7%。而其他城市选择月子中

心的产妇占比不到 3%，保守估计 2014 年这个比例为 2%。通过查阅各月子中心的套

餐价格，我们发现，主流月子中心的服务价格在 3~6 万元/月的水平。考虑到一线城市

有更多高端会所并且消费水平较高，假定一线城市月子中心的人均消费价格为 5 万元，

其他二线城市和经济较发达城市的人均消费价格为 4 万元。如下表所示，根据测算，

2014 年全国月子中心的规模约为 50 亿元。 

 

2014 年月子中心市场规模测算 

 

 

 

 

 

2010 年我国月子中心市场规模约 10.2 亿元，2014 年规模约 42 亿元，年复合增

长率达到 42.45%，与我们上文推算结论基本一致。我们认为，在新生人口红利、消

费水平提升、消费观念转变、产业政策出台等多重因素的推动下，月子市场规模将持

续增大。保守估计未来月子中心市场的年增长率为 25%，据此推算出 2015 年月子中

心的市场规模约为 60 亿元，预计到 2019 年月子中心的市场规模约为 150 亿元。  
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月子中心市场规模增长预测 

 

 

 

 

 

 

 

 

③竞争格局：市场集中度低，行业竞争加剧 

月子中心作为一个新兴的行业，高利润的表象加上较低的准入门槛导致了资本的

蜂拥而至。目前月子中心主要集中在北上广深及省会城市，呈现由大城市向中小城市

扩散的特征。行业中企业数量众多，市场集中度较低，每个企业所占的市场份额较小。

即使一些企业的经营规模已覆盖全国多个城市，市场份额仍然有限。以十大品牌的喜

喜月子为例，2014 年喜喜月子的营业收入为 4200 万元,仅占行业市场规模的 1%左右。

母婴护理服务市场的一个重要特点是区域性竞争特征明显，行业的龙头企业基本都是

局部区域内的领袖。 

随着大量资本纷纷进入，我国月子中心行业整体竞争逐渐加剧。一方面，传统医

疗企业看到了母婴生活护理服务行业的机会，这些企业在转型压力下强势介入母婴生

活护理行业，凭借着雄厚的经济和专业实力、长期的医护基础和丰富的经验加入激烈

的竞争中。另一方面，中国大陆母婴生活护理服务的巨大市场容易吸引到日本、韩国

及台湾地区的企业在国内投资，这些企业携先进的技术、管理和雄厚资金实力，将成

为本土母婴生活护理服务企业最具威胁的对手。 

（2）中医门诊行业市场现状分析 

作为传统产业和现代产业相结合的行业，医药工业是我国工业行业中一个重要子

类，也是我国国民经济的重要组成部分。我国医药需求的特点是起点低、总量大，居
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民人均消费水平相较发达国家而言仍然较低，增长潜力大。随着社会经济发展、科技

进步、政府投入加大以及居民健康意识的提升，人们越来越重视防治各类疾病，居民

对医药产品的需求从根本上拉动了医药工业的快速发展。与此同时日趋增长的卫生需

求也对我国医药产业提出了更高的技术和创新要求。 

继我国首部中医药法律《中医药法(草案)》 问世、李克强总理在年初的国务院常

务会部署推动中医药产业升级后，日前，国务院正式出台首个国家级中医药发展规划

——《中医药发展战略规划纲要(2016-2030 年)》(以下简称《规划》)，再次将中医药

产业推向风口。《规划》中最受瞩目的是“放宽中医药服务准入”的规定，“对举办中

医诊所的，将依法实施备案制管理”。这意味着，长期以来掣肘药店设立中医诊所、

民营资本进入中医领域的许可制门槛正式消除，社会资本有望在火爆的中医药产业中

分一杯羹。 

《中医药发展“十三五”规划》正式出台，在人口老龄化、慢病防治、医保控费等

背景下，中医药被首次列入国民经济重要支柱性行业。业内人士分析表示，根据规划，

除了中药、中药类保健品将迎来发展机遇外，中医服务行业的专科化、诊所化发展也

将成为大的趋势。 

  过去，健康行业的热门标的还是在生物医药、生物科技等方向，近年在资金的热

捧下这些标的的价格都已经水涨船高，相比较之下，中医药相关标的的价格并没有过

多的波动。未来包括中药饮片、中药材、中医诊所的全产业链投资都有望迎来关注。 

  根据此次规划，在“十二五”期间中药规模以上企业主营业务收入从 3172 亿元增长

到 7867 亿元，年均增长 19.92%，而预计在“十三五”期间，中药规模以上的企业主营

业务收入仍将保持高速增长，规模收入在 2020 年预期达 15823 亿元，突破万亿，年

均增长率将达到 15%。 

  从中药规模工业收入的增长可以看出，尽管相比较“十二五”期间的 19.92%，在“十

三五”期间中药规模收入的年均增长速度将有所放缓，但总体仍将保持高速发展的态

势。 

  在规划出台前，今年 2 月国务院就印发了《中医药发展战略规划纲要》，这份纲

要中提出，要改革中医医疗执业人员的资格准入、执业范围和执业管理制度，支持有
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资质的中医专业技术人员特别是名老中医开办中医门诊部、诊所，鼓励药品经营企业

举办中医坐堂医诊所。 

  《中医药发展“十三五”规划》将这一建议得到了进一步的具化，并提出社会资本

在其中将发挥重要作用：鼓励社会力量优先举办儿科、精神(心理)科、妇科、外科、

骨伤、肛肠等非营利性中医专科医院，发展中医特色的康复医院、护理院。鼓励举办

只提供传统中医药服务的中医门诊部和中医诊所，按照“十三五”目标，到 2020 年非公

立中医医疗机构提供的中医服务量将力争达到 20%。 

站在投资者的角度，中医服务的专业化和诊所化对于社会资本来说也是较受资本

青睐的方向：根据普华永道此前的一份报告，近三年中，盈利良好可复制性强且医疗

风险较小的连锁型专科医院，由于有望快速扩大规模及回收投资，最受投资者青睐，

其中口腔与妇幼医院最受欢迎，但随着资本的涌入，这类标的逐渐稀缺。 

在中医服务方面，本次规划很重要的一点是将中医服务拉入到了国家分级诊疗的

规划中。中医对于老年病、慢病、未病的控制效果是较为明显的，从分级诊疗的角度

考虑，如果可以将这些病种留在基层，对于缓解三甲医院的医疗压力也将带来帮助。 

  （3）收入预测 

根据目前母婴生活护理行业及中医门诊发展状况和前景及以上数据分析，结合对

公司管理层的沟通了解情况，综合考虑了历史阶段公司经营的独有性，业务来源的单

一性中，评估基准日后各种因素对该等指标变动的影响，从而预测得出企业未来的营

业收入。母婴护理服务收入测算是根据现有母婴护理床位数 28 张、每张 3 万元、入

住率 80%测算，预期未来 5 年增长率保持在 6%的水平，2020 年后收入达到稳定饱和

状态；中医门诊收入分中医理疗收入和中药销售收入，其中中医理疗收入测算是根据

中医理疗计划的床位数 37 张测算，预期未来 5 年中医理疗增长率保持在 20%的水平、

中药销售收入测算是根据中医门诊部计划的间数 4 间及开具的处方单 30 张/天测算，

中药销售增长率保持在 50%的水平，2020 年后收入均达到稳定饱和状态。 

具体预测数据见下表：                             单位：人民币元 

项  目 第一年 第二年 第三年 第四年 第五年 

母婴护理服务收入 6,524,300.00   8,351,100.00   8,873,000.00   9,395,000.00   9,916,900.00  
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中医 

门诊 

收入 

中医理疗收入  3,398,000.00 4,077,600.00 4,893,200.00 5,871,900.00 

中药销售收入  2,427,200.00 3,640,800.00 5,461,200.00 8,191,700.00 

小 计  5,825,200.00 7,718,400.00 10,354,400.00 14,063,600.00 

合  计 6,524,300.00  14,176,300.00  16,591,400.00  19,749,400.00  23,980,500.00  

2．营业成本的预测 

营业成本是营业收入相对应的成本。 

母婴护理服务成本主要为月嫂及管理人员工资、房租等，未来支出年平均占比 45%

估算；中医门诊的中医理疗成本未来支出年平均占比 55%估算，中药销售成本未来支

出年平均占比 80%估算。 

具体预测数据见下表：                             单位：人民币元 

项  目 第一年 第二年 第三年 第四年 第五年 

母婴护理服务成本 2,530,000.00  3,580,000.00   3,900,000.00   4,360,000.00   4,740,000.00  

中医 

门诊 

成本 

中医理疗成本  1,868,932.04 2,242,718.45 2,691,262.14 3,229,514.56 

中药销售成本  1,941,747.57 2,912,621.36 4,368,932.04 6,553,398.06 

小 计  3,810,679.61 5,155,339.81 7,060,194.17 9,782,912.62 

合  计 2,530,000.00 7,390,679.61 9,055,339.81 11,420,194.17 14,522,912.62 

3．营业税金及附加的预测 

2016 年国家实施大规模税改营改增，本次对税金的预测按增值税税负测算。增值

税按照税负 3%计缴，城建税按应交流转税的 7%计缴，教育费附加按应交流转税的 3%

计缴，地方教育费附加按应交流转税的 2%计缴。 

各年度税金预测结果如下表所示：                    单位：人民币元 

项  目 第一年 第二年 第三年 第四年 第五年 

主营业务税金及附加  31,969.07   69,463.87   81,297.86   96,772.06   117,504.45  

4．营业、管理费用的预测 

绍兴市同源健康管理有限公司的营业、管理费用主要包括工资、水电费、燃气费、

餐费、广告费、折旧等相关费用。本次评估参照近年各项费用发生额平均数估算未来
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各年发生情况，预测营业、管理费用各项费用每年发生的数据。由于固定成本因素影

响，随着营业收入的逐年递增，营业、管理费用占营业收入比例有一定程度下降。 

营业、管理费用的预测数据如下表所示：                   单位：人民币元 

项  目 第一年 第二年 第三年 第四年 第五年 

营业、管理费用  4,117,500.00   6,080,000.00   6,395,000.00   6,660,000.00   6,750,000.00  

5．财务费用的预测 

鉴于企业的货币资金或其他银行存款等在经营过程中频繁变化或者较大，本次预

测的财务费用不考虑其存款所产生的利息收入。由于绍兴市同源健康管理有限公司截

止评估基准日尚有银行贷款 250 万元，中医门诊部装修预计需逐步投入资金 500 万元，

按目前账面贷款利率 4.35%测算，由此测算每年需产生银行贷款利息。本次评估预测

中考虑贷款的持有性。 

财务费用的预测数据详见下表：                      单位：人民币元 

项  目 第一年 第二年 第三年 第四年 第五年 

财务费用 108,750.00 195,750.00 282,750.00 326,250.00 326,250.00 

6．所得税的预测 

企业所得税应纳税所得额的 25%计缴。根据绍兴市同源健康管理有限公司的营业

收入、营业成本、主营业务税金及附加、营业费用、管理费用等预测资料，计算企业

利润总额，根据相应的所得税率预测每年应缴纳的所得税。 

7．未来年度折旧与摊销的预测 

评估人员将评估基准日企业评估基准日现存及预计将于未来购建的各项长期资

产根据折旧政策的不同分为几大类，分别根据各类当年在役的长期资产的原值（原始

入账价值）、年折旧率（摊销率）估算当年的折旧与摊销。 

根据公司固定资产计提折旧的方式，评估人员对存量固定资产、增量固定资产按

照企业现行的折旧年限、残值率和已计提的累计折旧逐一进行了折旧测算。并根据原

有固定资产的分类，将测算的折旧及摊销分至营业成本和营业、管理费用。 

                                                单位：人民币元 
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项  目 第一年 第二年 第三年 第四年 第五年 

折旧与摊销  1,217,500.00   1,380,000.00   1,605,000.00   1,780,000.00   1,780,000.00  

8．资本性支出的预测 

根据企业的发展规划及目前实际执行情况，未来年度资本性支出具体预测如下：                                                 

单位：人民币元 

项  目 第一年 第二年 第三年 第四年 第五年 

装修及设施   700,000.00  1,500,000.00   2,000,000.00  1,600,000.00   1,400,000.00  

9．企业未来年度营运资金的预测 

营运资金的追加是指随着企业经营活动的变化，因提供商业信用而占用的现金，

正常经营所需保持的现金等。同时，在经济活动中，获取他人提供的商业信用，相应

可以减少现金的即时支付。通过分析企业的营运资金状况，保持企业目前的增长速度，

可以满足企业生产经营的资金需求，运营资金基本不需要额外投入。 

10．未来年度企业自由现金流量的预测 

根据上述各项预测，则未来各年度企业自由现金流量预测如下： 

单位：人民币元 

项  目 第一年 第二年 第三年 第四年 第五年 第六年-永续 

一、营业收入 6,524,300.00 14,176,300.00 16,591,400.00 19,749,400.00 23,980,500.00 23,980,500.00 

减：营业成本 2,530,000.00 7,390,679.61 9,055,339.81 11,420,194.17 14,522,912.62 14,522,912.62 

营业税金及附加 31,969.07 69,463.87 81,297.86 96,772.06 117,504.45 117,504.45 

营业、管理费用 4,117,500.00 6,080,000.00 6,395,000.00 6,660,000.00 6,750,000.00 6,750,000.00 

财务费用 108,750.00 195,750.00 282,750.00 326,250.00 326,250.00 326,250.00 

二、营业利润 -263,919.07 440,406.52 777,012.33 1,246,183.77 2,263,832.93 2,263,832.93 

减：所得税费用   110,101.63 194,253.08 311,545.94 565,958.23 565,958.23 

三、税后利润 -263,919.07 330,304.89 582,759.25 934,637.83 1,697,874.70 1,697,874.70 

加：折旧及摊销 1,217,500.00 1,380,000.00 1,605,000.00 1,780,000.00 1,780,000.00 1,780,000.00 

减：资本性支出 700,000.00 1,500,000.00 2,000,000.00 1,600,000.00 1,400,000.00 1,400,000.00 

营运资金净增加             

四、净现金流量 253,580.93 210,304.89 187,759.25 1,114,637.83 2,077,874.70 2,077 ,874.70 
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（二）折现率的确定 

折现率 R 的确定 

公式：折现率 R=无风险报酬率 Rf+风险报酬率 Rr 

1．无风险报酬率 Rf 

评估选取国家近五年的 3 年期平均存款复利率 3.86% 

历年中国人民银行存款利率 

年份/利率 3 年期存款利率 

2011 年 5.00% 

2012 年 4.25% 

2013 年 4.25% 

2014 年 4.00% 

2015 年 2.75% 

平均值 4.05%（折复利 3.86%） 

2．风险报酬率 Rr 

参考同行业企业收益率、考虑委估企业的经营风险、财务风险，有关合同对委估

权益收益的约定对其稳定性的影响，该项收益在委估企业收入中的分配顺序等风险因

素综合确定。 

（1） 考察同行业企业的收益率指标 

绍兴市同源健康管理有限公司从经营效益情况，以及国家政策的支持来看，相对

其他相同规模企业来讲经营业绩尚可，行业平均收益率 7%，扣除无风险报酬率 3.86%，

对应的行业风险报酬率约为 3.14%。 

（2） 企业经营风险报酬率 

企业经营风险指企业在经营过程中，由于市场需求变化、生产要素供给条件变化

以及同类企业间的竞争给委估权益预期收益带来的不确定性影响。由于国家对该类企

业管理和监管日趋完善，未来存在一定经营风险，综合以上因素分析，评估人员取委

估企业经营风险报酬率 2.5%。 

（3） 企业财务风险报酬率 
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企业财务风险指企业在经营过程中的资金融通、资金调度、资金周转可能出现的

不确定性因素影响委估权益的预期收益。该企业基准日所在年度资产负债率仅为 50%，

相对偏低，前二年净资产收益率呈明显增长趋势。根据企业未来发展规划和经营策略，

保持现有一定的增长速度，未来几年需要大额融资及资产投入计划，评估人员综合考

虑以上因素，取财务风险报酬率 1.5%。 

（4） 其他风险报酬率 

该行业对社会开放，这对企业发展存在一定的系统风险及管理风险等等不确定因

素，取该类其他风险报酬率为 2%。 

（5） 风险报酬率 Rr=行业风险报酬率+经营风险报酬率+财务风险报酬率+其他

风险报酬率=3.14%+2.5%+1.5%+2%=9.14%。 

3．折现率 

折现率 R=无风险报酬率 Rf+风险报酬率 Rr=3.86%+9.14%=13% 

三、评估值的计算过程及评估结论  

1．从收益期内各年预测自由现金流量折现考虑，从而得出企业的营业性资产价

值。 

计算结果评见下表：                               单位：人民币元 

项  目 第一年 第二年 第三年 第四年 第五年 第六年-永续 

1.企业自有现金流量 253,580.93 210,304.89 187,759.25 1,114,637.83 2,077,874.70 2,077,874.70 

2.折现率年限 1 2 3 4 5 5 

3.折现率 13% 13% 13% 13% 13% 13% 

4.折现系数 0.8850 0.7831 0.6931 0.6133 0.5428 4.1754 

5.折现值 224,419.00 164,690.00 130,136.00 683,607.00 1,127,870.00 8,675,958.00 

6.经营性资产价值 11,006,680.00 

2．溢余资产价值的确定 

溢余资产是指与企业收益无直接关系的，超过企业经营所需的多余资产，主要为

企业的溢余现金。本次评估把基准日货币资金扣除现金保有量作为溢余资产。根据审

计数据资料显示，该企业评估基准日无溢余现金。 
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3．非经营性资产、负债价值的确定 

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。经了解，该公司不存在非经营性资产和负债。 

4．企业整体价值的确定 

企业整体价值=经营性资产价值+溢余资产价值+非经营性资产价值 

            =11,006,680.00+0+0=11,006,680.00 元 

5．有息债务 

绍兴市同源健康管理有限公司截止评估基准日的有息负债为 250 万元。 

6．企业股东全部权益价值的确定 

股东全部权益价值=企业整体价值-有息负债 

                =11,006,680.00-2,500,000.00 

                =8,506,680.00 元 
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七、评估结论及其分析 

根据有关法律、法规和资产评估准则、资产评估原则，采用资产基础法和收益法，

按照必要的评估程序，对绍兴市同源健康管理有限公司拟核实资产所涉及的股东全部

权益在 2016年 7月 31日市场价值进行了评估。本次评估所选用的价值类型为市场价

值。 

（一）资产基础法评估结果 

截止评估基准日 2016 年 7 月 31 日，绍兴市同源健康管理有限公司评估汇总结果

如下表：                                             单位：人民币元 

资产类别 账面值 调整后账面值 评估值 增值额 增值率（%） 

流动资产 1,673,067.27 1,786,941.50 1,948,744.18 161,802.68 9.05 

固定资产 1,272,564.45 1,272,564.45 1,218,902.40 -53,662.05 -4.22 

长期摊销费用 7,163,961.42 7,000,780.29 7,000,780.29 --- --- 

资产合计 10,109,593.14 10,060,286.24 10,168,426.87 108,140.63 1.07 

流动负债 5,271,664.42 5,822,490.08 5,822,490.08 --- --- 

负债合计 5,271,664.42 5,822,490.08 5,822,490.08 --- --- 

股东全部权益 4,837,928.72 4,237,796.16 4,345,936.79 108,140.63 2.55 

（二）收益法评估结果 

经收益法评估，绍兴市同源健康管理有限公司在评估基准日的全部股权评估价值

为 8,506,680.00 元。 

（三）评估结果分析和评估结论确定 

1．采用资产基础法对绍兴市同源健康管理有限公司股东全部权益在 2016 年 7 月

31 日的评估价值为 4,345,936.79 元。 

2．采用收益法对绍兴市同源健康管理有限公司股东全部权益在 2016 年 7 月 31

日的评估价值为 8,506,680.00 元。 

收益法的评估结果比资产基础法的评估结果多 4,160,743.21 元，差异率 95.74%。 

资产基础法合理评估了企业各分项资产价值和负债的基础上确定评估对象价值
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的评估思路，即将构成企业的各种要素资产的评估值加总减去负债评估值求得企业股

东权益价值的方法。所以资产基础法估测资产公平市场价值的角度和途径应该说是间

接的，在整体资产评估时容易忽略各项资产综合的获利能力，其评估结果反映的是企

业基于现有资产的重置价值。收益法是一种比较完善和全面的方法，是从企业的未来

获利能力角度出发，综合考虑了企业资质等各方面因素对企业价值的影响，反映了企

业各项资产的综合获利能力。 

鉴于本次评估目的，收益法评估的途径能够客观合理地反映绍兴市同源健康管理

有限公司的价值，故选用收益法评估结果作为评估结论。 

经评估，截止 2016 年 7 月 31 日，绍兴市同源健康管理有限公司股东全部权益价

值为 8,506,680.00 元（大写：人民币捌佰伍拾万陆仟陆佰捌拾元整）。 

 




