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北京合纵科技股份有限公司拟商誉减值测试所涉及 

湖南雅城新材料有限公司商誉资产组估值项目 

资产估值报告摘要 

 

委托人： 北京合纵科技股份有限公司 

估值目的：根据《企业会计准则》相关规定，北京合纵科技股份有限公司需

对其在企业合并过程中形成的商誉进行减值测试。本次估值目的是对湖南雅城新

材料有限公司商誉资产组在 2020 年 12 月 31 日所表现的可收回价值进行评估，

为北京合纵科技股份有限公司商誉减值测试提供价值参考意见。 

估值对象：湖南雅城新材料有限公司的商誉长期资产组可收回价值； 

估值范围：湖南雅城新材料有限公司评估基准日与商誉相关的长期资产组。 

价值类型：可收回价值。 

估值基准日：2020 年 12 月 31 日。 

估值方法：收益法。 

估值结论：湖南雅城新材料有限公司的商誉长期资产组在估值基准日的可收

回价值为 79,200.00 万元。 

估值结论使用有效期：本估值结论的有效使用期限为自估值基准日起一年有

效，超过一年，需重新进行估值。 

 

以上内容摘自估值报告正文，欲了解本估值项目的详细情况和合理理解估

值结论，应当阅读估值报告正文。 
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北京合纵科技股份有限公司拟商誉减值测试所涉及 

湖南雅城新材料有限公司商誉资产组估值项目 

资产估值报告正文 

卓信大华估报字（2021）第 8402 号 

 

一、 目标公司概况 

 

（一）委托方 

企业名称：北京合纵科技股份有限公司 

法定住所：北京市海淀区上地三街 9 号(嘉华大厦)D 座 1211、1212  

法定代表人：刘泽刚 

注册资本：58219.464200 万元人民币 

成立日期：1997 年 04 月 15 日 

营业期限：2007-01-30 至无固定期限 

企业性质：其他股份有限公司(上市) 

统一社会信用代码：911100006336146947   

经营范围：技术咨询、技术开发、技术服务、技术推广、技术转让;专业承

包;建设工程项目管理;销售电子产品、机械设备、建筑材料、五金交电、化工产

品(不含危险化学品及一类易制毒化学品);货物进出口、代理进出口、技术进出口;

机械设备维修(不含汽车维修);产品设计;经济贸易咨询;生产电器设备。(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。） 

 

（二）产权持有单位 

企业名称：湖南雅城新材料有限公司 

法定住所：宁乡经济技术开发区新康路  
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法定代表人：李智军 

注册资本：35000 万元人民币 

企业性质：其他有限责任公司 

统一社会信用代码：914301006639829147  

经营范围：电子新型材料的研发、制造及销售；备案登记允许的进出口贸易

业务。（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）  

企业历史沿革： 

湖南雅城新材料有限公司股改前为湖南雅城新材料发展有限公司，成立于

2007 年 7 月 31 日，注册资本 76,679,495.00 元，注册地址：宁乡经济开发区新

康路，法人为李智军。 

a) 股权变更情况 

湖南雅城新材料发展有限公司于 2007 年 7 月 31 日由自然人李智军、张钊、

傅文伟、谭小阳注册成立，设立时注册资本 1,088.00 万元；设立时股权如下： 

序号 股东名称 注册资本 实收资本（万元） 认缴比例 

1 李智军 554.88 158.10 51% 

2 张钊 261.12 74.40 24% 

3 傅文伟 228.48 65.10 21% 

4 谭小阳 43.52 12.40 4% 

 合计 1,088.00 310.00 100% 

上述出资分三期缴足，第一期出资业经湖南鹏程有限责任会计师事务所于

2007 年 7 月 27 日出具湘鹏程验字（2007）第 0029 号验资报告验证。 

2008 年 3 月 5 日，公司全体股东缴纳了第二期出资 310 万元，湖南鹏程有

限责任会计师事务所于 2008 年 3 月 5 日出具湘鹏程验字（2008）第 5009 号验

资报告验证。 

2008 年 10 月 28 日，根据雅城新材料股东会决议和修改后的公司章程以及

相关各方签订的股份转让协议，公司同意吸纳廖扬青、张大星、陈旭华为公司新

股东；同意张钊原认缴的 261.12 万元股份中已实际到位的 148.80 万元股份转让
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给李智军，尚未到位的 112.32 万元分别转让给廖扬青 3.52 万元、张大星 54.40

万元、陈旭华 54.40 万元；同意傅文伟原认缴的 228.48 万元股份已实际到位

130.2 万元股份，尚未到位的 98.28 万元中的 65.28 万元股份分别转让给谭小阳

21.76 万元、廖扬青 29.12 万元、李智军 14.40 万元，剩余部分 33 万元仍由傅

文伟履行出资义务。2008 年 10 月 31 日，各股东缴纳了第三期出资。出资到位

后的股权结构如下： 

序号 股东名称 注册资本（万元） 实收资本（万元） 认缴比例 

1 李智军 718.08 718.08 66% 

2 傅文伟 163.20 163.20 15% 

3 谭小阳 65.28 65.28 6% 

4 陈旭华 54.4 54.4 5% 

5 张大星 54.4 54.4 5% 

6 廖扬青 32.64 32.64 3% 

合计  1,088.00 1,088.00 100% 

上述出资业经湖南茗荟联合会计师事务所于 2008 年 10 月 31 日出具湘茗荟

会验字（2008）第 10-138 号验资报告验证。 

2009 年 3 月 13 日，公司召开股东会，决议将注册资本增加至 3,088 万元，

新增出资 2,000 万元由各股东按原出资比例认缴。增资后的股权结构如下： 

序号 股东名称 注册资本（万元） 实收资本（万元） 认缴比例 

1 李智军 2,038.08 2,038.08 66% 

2 傅文伟 463.20 463.20 15% 

3 谭小阳 185.28 185.28 6% 

4 陈旭华 154.4 154.4 5% 

5 张大星 154.4 154.4 5% 

6 廖扬青 92.64 92.64 3% 

合计  3,088.00 3,088.00 100% 

2009 年 3 月 16 日，湖南签源有限责任会计师事务所出具湘鉴验字（2009）

第 078 号验资报告验证。 
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2012 年 8 月 10 日，根据公司股东会决议和修改后的公司章程以及相关各

方签订的股权转让协议书，廖扬青、谭小阳分别将所持有的公司 3%、6%股份

转让给李智军。股权转让后公司股权结构如下： 

序号 股东名称 注册资本（万元） 实收资本（万元） 认缴比例 

1 李智军 2,316.00 2,316.00 75% 

2 傅文伟 463.20 463.20 15% 

3 陈旭华 154.40 154.40 5% 

4 张大星 154.40 154.40 5% 

5 合计 3,088.00 3,088.00 100% 

之后又经历了几次股权变更，直到 2017 年 7 月 25 日，公司召开 2017 年度

第一次临时股东会，会议同意将原公司名称湖南雅城新材料股份有限公司变更为

湖南雅城新材料有限公司，并修改了公司章程。2017 年 8 月 10 日，公司召开

了 2017 年第二次临时股东会，会议同意李智军等 27 个自然人、江门市科恒实

业股份有限公司、长沙臻泰新能源投资企业（有限合伙）、北京盈知宝通投资管

理中心（有限合伙）、广州泓科投资有限公司共同持有的本公司 100%股权以

53,200 万元的价格转让给北京合纵科技股份有限公司，其余股东放弃优先购买

权。 

股权转让后公司股权结构如下： 

序号 股东名称 注册资本（万元） 实收资本 认缴比例 

1 北京合纵科技股份有限公司 76,679,495.00 76,679,495.00 100% 

合计  76,679,495.00 76,679,495.00 100% 

2017 年 12 月 25 日，公司召开股东会，会议决定对公司章程进行修改：公

司注册资本由 76,679,495.00 元变更为 20000 万元，出资比例 100%，缴付期限

为 2019 年 12 月 30 日。2018 年 1 月 24 日取得变更后的营业执照，注册资本变

更为 2 亿元。 

2019 年 09 月 30 日，公司召开股东会，会议决定对公司章程进行修改：公

司注册资本由 20000 万元变更为 35000 万元，出资比例 100%，缴付期限为 2022
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年 12 月 30 日。2019 年 10 月 11 日取得变更后的营业执照，注册资本变更为

35000 万元。 

截至估值基准日，上述股权结构未发生变化。 

湖南雅城商誉形成2017年7月，北京合纵科技股份有限公司于2017年收购了     

公司100%股权，形成商誉27,919.44万元，截至基准日商誉账面价值26,185.73

万元。 

2、公司简介 

湖南雅城新材料有限公司成立于 2007 年 7 月，注册资本 20,000 万元，坐

落于国家级宁乡经济技术开发区新康路雅城工业园，是一家致力于锂离子电池正

极材料前驱体研发、制造和销售的高新技术企业，现拥有员工 320 余人。 

湖南雅城把锂电池正极材料前驱体研发作为技术的主要发展方向，从拥有

3C 类锂电池正极材料前驱体最前沿技术，到动力电池正极材料前驱体磷酸铁的

成功开发，以及三元前驱体、磷酸铁锰的技术储备，都体现了公司对和技术的前

瞻与投入。 

湖南雅城目前主营产品共有 3 种，分别为四氧化三钴、氢氧化亚钴、磷酸铁。

其中四氧化三钴主要用于制造锂离子电池正极材料，也可用于色釉料及磁性材

料；氢氧化亚钴主要用于制造橡胶粘结剂、石化催化剂和锂电池正极材料；磷酸

铁主要用于制造锂离子电池正极材料，也可用作催化剂及制造瓷等。 

湖南雅城目前具备年产1,800吨氢氧化钴、年产8,000吨电池级四氧化三钴、

年产 50,000 吨磷酸铁的产能。 

湖南雅城拥有国际、国内一流的客户资源，得到三星 SDI，COSMO，北大

先行、贝特瑞、成都巴莫、天津巴莫、杉杉、厦门钨业、北京当升等知名企业的

认可。 

湖南雅城已经建立了一套完整的质量保证体系，产品品质与管理水平在国

际、国内市场受到客户一致认可，企业 2013 年通过 ISO9001 质量管理体系、

ISO14001 环境管理体系、OHSAS18001 职业健康安全管理体系三体系认证，
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并严格按照体系要求管理执行。 

（三）公司近三年资产、财务、经营状况 

金额单位：人民币元 

项目 2018 年 12 月 31 日 2019 年 12 月 31 日 2020 年 12 月 31 日 

流动资产  850,941,256.11   799,427,876.58   593,857,240.27  

非流动资产  356,580,561.54   532,884,664.05   665,080,703.43  

资产总计  1,207,521,817.65   1,332,312,540.63   1,258,937,943.70  

流动负债  835,917,626.07   754,382,735.93   760,063,422.27  

非流动负债  12,583,646.10   13,990,314.30   171,563,711.87  

负债总计  848,501,272.17   768,373,050.23   931,627,134.14  

净资产  359,020,545.48   563,939,490.40   327,310,809.56  

项目 2018 年度 2019 年度 2020 年度 

营业收入  466,750,603.55   735,160,287.94  560,928,329.95 

利润总额  52,526,970.87   22,586,765.05   -364,152,693.02  

净利润  45,530,997.21   20,365,205.91   -307,985,618.76  

 

（四）委托人以外的其他估值报告使用者 

本估值报告仅供委托人及本项目的审计机构为本报告载明的估值目的使用。

估值报告使用者应恰当使用本估值报告，因不当使用估值报告所造成的不良后果

的责任不得由评估机构承担。 

 

二、 估值目的 

 

根据《企业会计准则》相关规定，北京合纵科技股份有限公司需对其在企业

合并过程中形成的商誉进行减值测试。 

本次估值目的是对湖南雅城新材料有限公司”商誉资产组在 2020 年 12 月 31

日所表现的可收回价值进行评估，为北京合纵科技股份有限公司拟商誉减值测试

提供价值参考意见。 

 

三、 估值对象和估值范围 
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本次估值对象为湖南雅城新材料有限公司商誉资产组可收回价值。 

估值范围为湖南雅城新材料有限公司估值基准日与商誉相关的长期资产。 

估值基准日与商誉相关的长期资产，如下表： 

金额单位：人民币元 

科目名称   帐面价值  

合计 879,240,312.56  

 固定资产  442,065,853.53  

在建工程 111,510,610.61  

 无形资产   59,452,651.58  

长期待摊费用  4,353,900.68  

商誉 261,857,296.16  

 

本次估值对象和估值范围与委托人拟实施商誉减值测试之经济行为涉及的

估值对象和估值范围一致。 

 “湖南雅城新材料有限公司”2019 年、2020 年的年审报告经中兴财光华会计

师事务所（特殊普通合伙）审计，并出具审计报告。 

资产组主要资产的使用状况： 

1、 固定资产 

固定资产主要为房屋建筑物、机器设备，房屋建筑物主要有一号厂房、二号

厂房、办公楼、仓库、传达室，机器设备主要有氨氮废水资源化处理系统、污水

处理自动化监控系统、石灰投加设备系统、回转炉、氧化锆对辊磨机等；行驶用

车辆两辆，电子设备有电脑、打印机、空调等电子类设备，目前在用的设备多购

置于 2010 年后，截至估值基准日，设备维护良好。 

2、 在建工程 

在建工程主要为磷酸铁新产线二期募投项目以及生产线改造费，根据企业二

期项目规划，预计2021年4月底完工。 

3、 无形资产 

（1）土地使用权 

土地使用权 4 宗，具体如下： 
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序号 土地使用权编号 土地位置 使用时间 宗地用途 面积㎡ 

1 湘（2019）宁乡市不动产

权第 0016502-507 号 

宁乡县经济开发

区新康路（雅诚工

业园） 

50 工业用地 35,429.50 

2 湘（2017）宁乡县不动产

权第 0015606 号 

宁乡县经济技术

开发区新康路 
50 工业用地 21,534.40 

3 湘（2019）宁乡市不动产

权第 006568-69 号 

宁乡市城郊街道

沩丰社区 
50 工业用地 8,306.43 

4 湘（2019）宁乡市不动产

权第 0019331 号 

宁乡市城郊街道

石头坑村、双江口

镇长兴村 

50 工业用地 108,506.57 

 

（2）其他无形资产 

企业申报的账面记录的其他无形资产为 2 项专利技术，为正在使用的专利。 

申报的表外资产状况：申报的表外资产均为无形资产，主要是 46 项专利和

4 项注册商标，共计 50 项。目前均正常使用，为在用状态。 

 

四、 价值类型及其定义 

 

依据《以财务报告为目的的评估指南》的要求，我们选择在持续经营前提下

的可收回价值作为本评估报告的价值类型。 

可收回价值等于资产组预计未来现金流量的现值或者公允价值减去处置费

用的净额孰高者。 

可收回价值，即为资产组在产权持有者现有管理、运营模式下，在剩余使用

寿命内可以预计的未来现金流量的现值和公允价值减去处置费用后净额的孰高

者。 

资产组预计未来现金流量的现值，指按照资产组在持续使用过程中和最终处

置时所产生的预计未来现金流量，选择恰当的折现率对其进行折现后的金额。  

公允价值，是指市场参与者在计量日发生的有序交易中，出售一项资产所能

收到或者转移一项负债所需支付的价格。 

处置费用，是指与资产处置有关的法律费用、相关税费、搬运费以及为使资
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产达到可销售状态所发生的直接费用等。 

 

五、 估值基准日 

 

本项目估值基准日为：2020年12月31日。 

 

六、 估值假设 

 

本项目估值对象的估值结论是在以下假设前提、限制条件成立的基础上得出

的，如果这些前提、条件不能得到合理满足，本报告所得出的估值结论一般会有

不同程度的变化。 

（一）一般假设 

1、 企业持续经营假设：假设估值基准日后被估值单位持续经营。 

2、 资产持续使用假设：假设被估值资产按照规划的用途和使用的方式、规

模、频度、环境等条件合法、有效地持续使用下去，并在可预见的使用期内，不

发生重大变化。 

(二)特殊假设 

1、 假设国家现行的有关法律法规及政策、国家宏观经济形势无重大变化，

企业所处地区的政治、经济和社会环境无重大变化。 

2、 假设和被估值单位相关的利率、赋税基准及税率、政策性征收费用等估

值基准日后不发生重大变化。 

3、 假设被估值单位所在的行业保持稳定发展态势，行业政策、管理制度及

相关规定无重大变化。 

4、 假设估值基准日后无不可抗力及不可预见因素对被估值单位造成重大不

利影响。 

5、 假设估值基准日后被估值单位采用的会计政策和编写本资产估值报告时

所采用的会计政策在重要方面保持一致。 
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6、 假设公司保持现有的管理方式和管理水平，经营范围、方式与目前方向

保持一致。 

7、 假设公司的经营者是负责的，且公司管理层有能力担当其职务。 

8、 假设估值对象所涉及资产的购置、取得、建造过程均符合国家有关法律

法规规定。 

9、 假设被估值单位提供的历年财务资料所采用的会计政策和进行收益预测

时所采用的会计政策不存在重大差异。 

10、 假设公司的现金流在每个预测期间的中期产生。 

11、 假设估值基准日后被估值单位的研发能力和技术先进性保持目前的水

平，现有的核心研发人员及管理团队在预测期内能保持稳定。 

12、 假设湖南雅城生产经营中所需的各项已获得的生产、经营许可证等在

未来年度均能获得许可。 

13、 假设被估值单位未来能够在规定期限内继续享有相应的税收优惠政

策。 

14、 对于估值报告中价值估值结论所依据而由委托方及其他各方提供的信

息资料，估值人员假定其为可信的而没有进行验证。估值人员对这些信息资料的

准确性不做任何保证。 

15、估值报告中价值估算所依据的资产使用方式所需由有关地方、国家政府

机构、团体签发的一切执照、使用许可证、同意函或其他法律性或行政性授权文

件于估值基准日时均在有效期内正常合规使用，假定该等证照有效期满可以获得

更新或换发。 

 

七、 估值方法 

 

(一) 估值方法适用性分析 

依据《企业会计准则-资产减值》规定，经分析湖南雅城已持续经营多年，
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目前资产组在企业生产经营中处于在用状态，且能够满足生产经营需要，资产组

的可收回价值可以通过资产组预计未来现金流量的现值进行预测；同时资产组中

的主要资产为固定资产，即：房屋建筑物、产品生产线以及无形资产。资产组的

预计未来现金流量的现值预期将大于公允价值减去处置费用的净额。因此本次采

用收益法现金流量折现法估算资产组在用状态下未来现金流现值。 

 

(二) 收益法技术思路和模型 

本项目采用的现金流量折现法是指通过估算估值对象未来预期的净现金流

量并采用适宜的折现率折算成现值，借以确定评估价值的一种评估技术思路。现

金流量折现法的适用前提条件：（1）资产组具备持续经营的基础和条件，经营

与收益之间存有较稳定的对应关系，（2）必须能用货币衡量其未来期望收益；

（3）估值对象所承担的风险也必须是能用货币衡量。 

本次估值选用现金流量折现法中的资产组自由现金流折现模型。现金流量折

现法的基本计算模型： 

资产组可收回价值=经营性现金流价值-营运资金 

经营性现金流价值的计算模型： 

n
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式中： 

Ri：估值对象未来第 i 年的现金流量； 

r：折现率； 

n：估值对象的未来经营期； 

 

（三）收益法评定过程 

1、收益年限的确定 

收益期，根据公司章程、营业执照等文件规定，确定经营期限为长期；本次

估值假设公司到期后继续展期并持续经营，因此确定收益期为无限期。 
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预测期，根据公司历史经营状况及行业发展趋势等资料，采用两阶段模型，

即估值基准日后 5 年根据公司实际情况和政策、市场等因素对资产组企业收入、

成本费用、利润等进行合理预测，假设第 6 年以后各年与第 5 年持平。 

2、未来收益预测 

按照预期收益口径与折现率一致的原则，采用资产组自由现金流确定估值对

象的资产组价值收益指标。 

资产组现金流=息税前利润+折旧与摊销-资本性支出-营运资金净增加 

预测期税前利润=营业收入-营业成本-营业税金及附加-营业费用-管理费用 

 

3、折现率的确定 

本次评估采用加权平均资本成本定价模型(WACC)（税前）。 

R=Re× We /(1-T) +Rd× Wd 

式中： 

Re：权益资本成本 

Rd：债务资本成本 

We：权益资本价值在投资性资产中所占的比例 

Wd：债务资本价值在投资性资产中所占的比例 

T：适用所得税税率 

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：  

其中： 

Re= Rf+β×MRP+Rc  

Rf：无风险收益率 

MRP：Rm-Rf：市场平均风险溢价 

Rm：市场预期收益率 

β：预期市场风险系数 

Rc：企业特定风险调整系数 
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八、 估值结论 

 

在实施了上述的估值方法和程序后，对委托人拟商誉减值测试之目的所涉及

湖南雅城新材料有限公司商誉资产组在 2020 年 12 月 31 日所表现的可收回价值

进行评估，得出如下评估结论： 

在估值假设及限定条件成立的前提下，湖南雅城新材料有限公司长期资产组

在估值基准日可收回价值为 79,200.00 万元。 

估值结果详细情况见资产估值明细表。 

 

九、 特别事项说明 

 

1、 对委托人和被估值单位可能存在的影响估值结论的其他瑕疵事项，在委

托人和被估值单位未作特别说明，而资产评估专业人员已履行估值程序后仍无法

获知的情况下，资产评估机构及资产评估专业人员不承担相关责任。 

2、在估值基准日至本估值报告日之间，委托人及被评估单位未申报产生重

大影响的期后事项，资产评估专业人员亦无法发现产生重大影响的期后事项。 

3、对上述特别事项的处理方式、特别事项对评估结论可能产生的影响，提

请资产估值报告使用人关注其对经济行为的影响。 

 

十、 估值报告使用限制说明 

 

1、 估值报告只能用于载明的估值目的、用途。 

2、 估值报告只能由估值报告载明的估值报告使用人使用。 

3、 未征得估值机构同意，估值报告的内容不得被摘抄、引用或者披露于公

开媒体。 

4、 估值报告使用有效期为一年，即自本报告载明的估值基准日2020年12月

31日起至2021年12月30日止，超过本报告使用有效期不得使用估值报告。 
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5、 估值报告解释权仅归本项目估值机构所有。 

 

十一、 报告出具日 

 

二零二一年四月十九日。 

 

十二、 估值机构 

 

北京卓信大华资产评估有限公司（盖章） 

 

 

项目承做人员：   许贤龙           赵新明    

 

 

 

（本报告需在估值结论页和本签章页同时盖章及骑缝章时生效） 
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