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资产评估报告·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、行政法规规定和

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，资产评估机构及其资产评估专业人员

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。 



御家汇股份有限公司拟收购北京茂思商贸有限公司股权项目资产评估报告·摘要 

沃克森（北京）国际资产评估有限公司                      电话：（8610）52596085 传真：（8610）88019300 

   2 
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北京茂思商贸有限公司股权项目 

涉及的北京茂思商贸有限公司股东全部权益 

资产评估报告·摘要 

沃克森评报字（2018）第 1142 号 

 

御家汇股份有限公司： 

沃克森（北京）国际资产评估有限公司接受贵公司委托，按照法律、行政法

规和资产评估准则的规定，坚持独立、客观和公正的原则，采用资产基础法和收

益法，按照必要的评估程序，对御家汇股份有限公司拟收购北京茂思商贸有限公

司股权经济行为涉及的北京茂思商贸有限公司股东全部权益在 2018年 6月 30日的

市场价值进行了评估。现将资产评估情况及评估结果摘要报告如下： 

一、 评估目的 

御家汇股份有限公司拟收购北京茂思商贸有限公司部分股权。 

二、 评估对象与评估范围 

本次资产评估对象为御家汇股份有限公司拟收购北京茂思商贸有限公司股权

涉及的北京茂思商贸有限公司股东全部权益；评估范围为经济行为之目的所涉及

的北京茂思商贸有限公司于评估基准日申报的所有资产和相关负债。北京茂思商

贸有限公司评估基准日财务报表经过天职国际会计师事务所（特殊普通合伙）审

计，出具天职业字[2018]18798 号审计报告。 

三、 价值类型 

市场价值。 

四、 评估基准日 

2018 年 6 月 30 日。 

五、 评估方法 

资产基础法、收益法。 
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六、 评估结论及其使用有效期 

评估结论根据以上评估工作得出：截至评估基准日 2018 年 6 月 30 日，北京

茂思商贸有限公司纳入评估范围内的合并报表所有者权益账面价值为 19,433.97 万

元，在持续经营前提下股东全部权益的评估价值为 164,121.65 万元，增值额为

144,687.68 万元，增值率为 744.51%。 

评估报告使用有效期为一年，自评估基准日 2018 年 6 月 30 日起至 2019 年 6

月 29 日。除本报告已披露的特别事项，在评估基准日后、使用有效期以内，当经

济行为发生时，如企业发展环境未发生影响其经营状况较大变化的情形，评估结

论在使用有效期内有效。 

以上内容摘自资产评估报告正文，欲了解本评估业务的详细情况和正确理解

评估结论，应当阅读资产评估报告正文。 
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北京茂思商贸有限公司股权项目 

涉及的北京茂思商贸有限公司股东全部权益 

资产评估报告·正文 

沃克森评报字（2018）第 1142 号 
 

 

御家汇股份有限公司： 

沃克森（北京）国际资产评估有限公司接受贵公司委托，按照法律、行政法

规和资产评估准则的规定，坚持独立、客观和公正的原则，采用资产基础法和收

益法，按照必要的评估程序，对御家汇股份有限公司拟收购北京茂思商贸有限公

司股权经济行为涉及的北京茂思商贸有限公司股东全部权益在 2018年 6月 30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、被评估单位及其他资产评估报告使用人 

（一） 委托人 

公司登记事项 

名称：御家汇股份有限公司 

类型： 股份有限公司(台港澳与境内合资、上市) 

住所：长沙高新开发区岳麓西大道 588 号芯城科技园 9 栋 1 层 101 号 

法定代表人：戴跃锋 

注册资本： 27200.00 万人民币 

成立日期：2012 年 11 月 01 日 

经营范围：计算机软件销售；信息技术咨询服务；计算机技术咨询；计算机

网络系统工程服务；计算机技术开发、技术服务；化妆品零售；日用品销售；清

洁用品销售；家用电器零售；化工原料（监控化学品、危险化学品除外）销售；
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生物技术开发服务；电子产品生产；电子产品零售；企业管理咨询服务；广告制

作服务；广告发布服务；广告国内代理服务；广告设计；化妆品的研发。(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 

1、 公司登记事项 

名称：北京茂思商贸有限公司 

类型： 其他有限责任公司 

住所：北京市朝阳区酒仙桥北路 7 号 64 幢-2 

法定代表人：孟醒 

注册资本：926.3067 万人民币 

成立日期：2003 年 03 月 12 日 

经营范围：预包装食品销售，不含冷藏冷冻食品（食品流通许可证有效期至

2022 年 05 月 08 日）；销售保健食品（食品卫生许可证有效期至 2018 年 04 月 07 日）；

美容；销售化妆品、百货、工艺美术品、针纺织品、机械设备、电器设备、仪器

仪表、五金交电、化工产品（不含危险化学品、不含一类易制毒化学品）、建筑材

料、装饰材料；组织文化交流活动；承办展览展示活动；企业形象策划；电脑图

文设计、制作；市场调研；劳务服务；货物进出口。（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。） 

2、 经营管理结构 
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3、 历次股权结构变更情况及评估基准日股权结构 

北京茂思商贸有限公司由自然人孟醒、李素芳于 2003 年 3 月共同出资设立。

初始注册资本为 50 万元，其中孟醒出资人民币 40 万元，占注册资本的 80%；李

素芳出资人民币 10 万元，占注册资本的 20%。此次出资事项已经北京瑞文成联合

会计师事务所审验，并出具了京瑞联验字（2003）第 10-B-1072 号验资报告。 

2007 年 9 月，根据公司股东会决议增资人民币 50 万元，由股东李素芳一次性

以货币资金缴足，增资后注册资本变更为 100 万元，此次出资事项已经北京东胜

瑞阳会计师事务所有限公司审验，并出具了东胜瑞阳[2007]第 Z11938 号验资报告。 

2011 年 9 月，根据公司股东会决议增资人民币 2.4844 万元，由股东上海黑奔

马股权投资合伙企业（有限合伙）一次性以货币资金缴足，增资后注册资本变更

为 102.4844 万元，此次出资事项已经北京润鹏冀能会计师事务所有限责任公司审

验，并出具了京润（验）字[2011]第 224186 号验资报告。 

2016 年 8 月，根据公司股东会决议增资人民币 725.4022 万元，增资后注册资

本变更为 827.8866 万元。 

2017 年 3 月，根据公司股东会决议增资人民币 98.4201 万元，增资后注册资本

变更为 926.3067 万元。 

截止评估基准日，被评估单位股东出资及持股比例如下表： 

投资方名称 出资额（万元） 持股比例 

北京波米化妆品有限公司 390.1828 42.12 

和谐成长二期（义务）投资中心（有限合伙） 196.8402 21.25 

孟醒 95.00 10.26 

天津面壁企业管理咨询（有限合伙） 55.4684 5.99 

无锡利鼎投资中心（有限合伙） 52.9318 5.71 

天津恒纪元企业管理咨询中心（有限合伙） 50.501 5.45 

苏州启明融信股权投资合伙企业（有限合伙） 34.8468 3.76 

天津歌者企业管理咨询中心（有限合伙） 18.2135 1.97 

上海锦旬财务咨询中心（有限合伙） 11.5973 1.25 

田晖 11.4619 1.24 

苏州工业园启明融创股权投资合伙企业（有限合伙） 9.263 1.00 
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投资方名称 出资额（万元） 持股比例 

合计 926.3067 100 

 

4、 长期股权投资单位概况 

（1）梦想城堡（天津）电子商务有限公司 

①注册情况 

名称：梦想城堡（天津）电子商务有限公司 

类型：有限责任公司(法人独资) 

住所：天津市武清开发区福源道北侧创业总部基地 C02 号楼 321 室 

法定代表人：田晖 

注册资本：壹仟万元人民币 

成立日期：2014 年 6 月 17 日 

经营范围：网上销售化妆品、日用百货、工艺美术品、针纺织品、机械设备、

电器、装饰材料，劳动服务。（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）。 

②股权结构 

截止评估基准日，股东出资及持股比例如下表： 

金额单位：万元 

投资方名称 注册资本 出资比例 

北京茂思商贸有限公司 1,000.00 100% 

合计 1,000.00 100% 

 

③财务状况 

历史年度及评估基准日的资产状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

资产 2018年6月30日 2017年12月31日 2016年12月31日 

流动资产              18,748.54               21,981.61               10,000.29  

非流动资产 450.30 433.70 196.47 

  长期股权投资 100.00 100.00  

  固定资产净额 73.61 65.59 54.47 
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资产 2018年6月30日 2017年12月31日 2016年12月31日 

  在建工程    

  工程物资    

  无形资产 140.21 126.85 18.63 

  长期待摊费用   28.52 

  递延所得税资产 136.48 141.26 94.85 

资产总计 19,198.84 22,415.30 10,196.76 

流动负债 12,306.32 11,884.56 5,624.98 

非流动负债 34.07 19.58 18.21 

负债合计 12,340.38 11,904.14 5,643.19 

所有者权益 6,858.46 10,511.17 4,553.57 

损益状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

项     目  2018年1-6月   2017 年度  2016 年度 

一、营业收入 19,374.12 44,535.67 33,219.58 

其中：主营业务收入 19,374.12 44,535.67 33,219.58 

其他业务收入    

减：营业成本  16,349.50   38,166.82   28,497.20  

其中：主营业务成本  7,279.03   16,351.45   12,526.01  

其他业务成本    

     营业税金及附加 194.12  490.31  387.81  

     销售费用 7,017.74  18,004.03  12,940.17  

     管理费用 1,832.11  3,192.85  2,406.44  

     财务费用 -8.74  -20.86  1.24  

     资产减值损失 34.49  149.04  235.54  

 加：公允价值变动收益    

     投资收益  116.75   54.60   -    

三、营业利润 3,142.14  6,463.44  4,722.38  

    加：营业外收入 1,347.65  1,540.91  422.60  

    减：营业处支出 17.96  17.05  96.95  

四、利润总额 4,471.83  7,987.30  5,048.03  

    减：所得税费用 1,124.54  2,029.70  1,285.64  

五、净利润 3,347.29  5,957.60  3,762.39  

注：以上财务数据已经天职国际会计师事务所（特殊普通合伙人）审计。 

 

（2）天津茂思化妆品销售有限公司 

①注册情况 

名称：天津茂思化妆品销售有限公司 

类型：有限责任公司(法人独资) 
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住所：天津市和平区五大道街马场道 80 号 403-26 

法定代表人：田晖 

注册资本：贰佰万元人民币 

成立日期：2016 年 12 月 28 日 

经营范围：销售化妆品、日用百货、工艺美术品、针纺织品、机械设备、仪

器仪表、五金交电、化工产品（危险品及易制毒品除外）、建筑材料、装饰装修材

料；组织策划文化艺术交流活动；展览展示服务；企业形象策划；电脑图文设计、

制作；市场调研服务；货物及技术进出口业务（限从事国家法律法规允许经营的

进出口业务）。（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） 

②股权结构 

截止评估基准日，股东出资及持股比例如下表： 

金额单位：万元 

投资方名称 注册资本 出资比例 

北京茂思商贸有限公司 200.00 100% 

合计 200.00 100% 

 

③财务状况 

历史年度及评估基准日的资产状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

资产 2018年6月30日 2017年12月31日 

流动资产 291.33 229.96 

非流动资产 33.95 28.01 

  固定资产净额   

  在建工程   

  工程物资   

  无形资产   

  长期待摊费用 28.70 27.21 

  递延所得税资产 5.24 0.80 

资产总计 325.28 257.97 

流动负债 75.25  56.15 

非流动负债 15.64  1.95 

负债合计 90.89  58.11 

所有者权益 234.39  199.87 
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损益状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

项     目  2018年1-6月   2017 年度 

一、营业收入 284.34 147.91 

其中：主营业务收入 284.34  147.91  

其他业务收入   

减：营业成本 238.29  146.83  

其中：主营业务成本 79.24  33.31  

其他业务成本   

     营业税金及附加 5.89  1.89  

     销售费用 147.59  108.58  

     管理费用 1.49  1.81  

     财务费用 -0.01  0.00  

     资产减值损失 4.09  1.25  

 加：公允价值变动收益   

     投资收益   

三、营业利润 46.06  1.07  

    加：营业外收入   

    减：营业外支出 0.00  0.72  

四、利润总额 46.06  0.35  

    减：所得税费用 11.53  0.48  

五、净利润 34.53  -0.13  

注：以上财务数据已经天职国际会计师事务所（特殊普通合伙人）审计。 

 

（3）上海茂思化妆品销售有限公司 

①注册情况 

名称：上海茂思化妆品销售有限公司 

类型：有限责任公司(自然人投资或控股的法人独资) 

住所：上海市普陀区同普路 898 号 1 楼 8329 室 

法定代表人：田晖 

注册资本：叁佰万元人民币 

成立日期：2017 年 5 月 11 日 

经营范围： 销售：化妆品、日用百货、工艺品、针纺织品、机械设备、电器

设备、仪器仪表、化工产品（除危险化学品、监控化学品、民用爆炸物品、烟花

爆竹、易制毒化学品）、建筑装饰材料，文化艺术交流策划，展览展示服务，企业
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形象策划，电脑图文设计、制作，市场信息咨询与调查（不得从事社会调查、社

会调研、民意调查、民意测验），从事货物及技术的进出口业务。 【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】 

②股权结构 

截止评估基准日，股东出资及持股比例如下表： 

金额单位：万元 

投资方名称 注册资本 出资比例 

北京茂思商贸有限公司 300.00 100% 

合计 300.00 100% 

 

③财务状况 

历史年度及评估基准日的资产状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

资产 2018年6月30日 2017年12月31日 

流动资产 500.56 446.85 

非流动资产 234.70 133.29 

  固定资产净额   

  在建工程   

  工程物资   

  无形资产   

  长期待摊费用 227.27  117.02 

  递延所得税资产                             2.98                6.60  

资产总计                         730.81            570.47  

流动负债                         579.05            233.92  

非流动负债 26.29  64.60 

负债合计                         605.34            298.52  

所有者权益                         125.47            271.96  

 

损益状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

项     目  2018年1-6月   2017 年度 

一、营业收入 628.60 288.97 

其中：主营业务收入 628.60  288.97  

其他业务收入   

减：营业成本 774.47  319.95  
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项     目  2018年1-6月   2017 年度 

其中：主营业务成本 163.43  55.45  

其他业务成本   

     营业税金及附加      10.02         7.33  

     销售费用     590.95       254.72  

     管理费用       7.63         0.86  

     财务费用       0.32         0.17  

     资产减值损失       2.12         1.42  

 加：公允价值变动收益   

     投资收益   

三、营业利润 -145.87  -30.99  

    加：营业外收入 3.01  0.01  

    减：营业外支出 0.00  0.06  

四、利润总额 -142.86  -31.04  

    减：所得税费用 3.62  -2.99  

五、净利润 -146.48  -28.04  

注：以上财务数据已经天职国际会计师事务所（特殊普通合伙人）审计。 

 

（4）广东茂思化妆品销售有限公司 

①注册情况 

名称：广东茂思化妆品销售有限公司 

类型：有限责任公司(法人独资) 

住所：深圳市龙岗区吉华街道布龙路 208 号恒邦大业上水国际文化创意园 D

栋三楼 306 办公室 

法定代表人：张艳颖 

成立日期：2017 年 12 月 29 日 

②股权结构 

截止评估基准日，股东出资及持股比例如下表： 

金额单位：万元 

投资方名称 注册资本 出资比例 

北京茂思商贸有限公司 200.00 100% 

合计 200.00 100% 
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③财务状况 

历史年度及评估基准日的资产状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

资产 2018年6月30日 

流动资产 122.20 

非流动资产 12.97 

  固定资产净额 1.31 

  在建工程  

  工程物资  

  无形资产  

  长期待摊费用 8.53 

  递延所得税资产 3.13 

资产总计 135.17  

流动负债 52.57  

非流动负债 8.65  

负债合计 61.22  

所有者权益 73.95  

 

损益状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

项     目  2018年1-6月  

一、营业收入 71.70 

其中：主营业务收入 71.70 

其他业务收入  

减：营业成本 66.42 

其中：主营业务成本 25.92 

其他业务成本  

     营业税金及附加  1.59  

     销售费用  33.36  

     管理费用  1.64  

     财务费用  0.04  

     资产减值损失  3.87  

 加：公允价值变动收益  

     投资收益  

三、营业利润 5.28 

    加：营业外收入  

    减：营业外支出 0.01 

四、利润总额  5.27  

    减：所得税费用  1.32  
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项     目  2018年1-6月  

五、净利润  3.95  

注：以上财务数据已经天职国际会计师事务所（特殊普通合伙人）审计。 

 

（5）北京芙葳芳香教育咨询有限公司 

①注册情况 

名称：北京芙葳芳香教育咨询有限公司 

类型：有限责任公司(法人独资) 

住所：北京市朝阳区酒仙桥北路 7 号 64 幢-3 

法定代表人：赵沛萱 

注册资本：壹佰万元人民币 

成立日期：2012 年 12 月 21 日 

经营范围： 教育咨询（不含出国留学咨询及中介服务）；旅游信息咨询；经

济贸易咨询；技术推广服务；组织文化艺术交流活动（不含演出）；投资咨询；市

场调查；企业策划；企业管理咨询；销售文具用品、化妆品；货物进出口；代理

进出口；技术进出口。(领取本执照后，应到市商务委或区县商务委备案；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。) 

②股权结构 

截止评估基准日，股东出资及持股比例如下表： 

金额单位：万元 

投资方名称 注册资本 出资比例 

北京茂思商贸有限公司 100.00 100% 

合计 100.00 100% 

 

③财务状况 

历史年度及评估基准日的资产状况如下表所示： 



御家汇股份有限公司拟收购北京茂思商贸有限公司股权项目资产评估报告·正文 

沃克森（北京）国际资产评估有限公司                     电话：（8610）52596085 传真：（8610）88019300 

    15 

单位：人民币万元 

资产 2018年6月30日 2017年12月31日 2016年12月31日 

流动资产 165.11           140.03              82.18  

非流动资产 1.06               1.51                0.84  

  固定资产净额 1.03               1.51                0.84  

  在建工程    

  工程物资    

  无形资产    

  递延所得税资产 0.03   

资产总计 166.17           141.54              83.02  

流动负债 342.27           327.97            227.12  

非流动负债    

负债合计 342.27           327.97            227.12  

所有者权益 -176.10 -186.43  -144.09  

 

损益状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

项     目  2018年1-6月   2017 年度  2016 年度 

一、营业收入 111.73 152.64 74.12 

其中：主营业务收入  111.24   152.64   74.12  

其他业务收入  0.50    

减：营业成本    101.43    194.95    136.24  

其中：主营业务成本     28.18     57.89     35.02  

其他业务成本    

     营业税金及附加 0.41  0.65  0.24  

     销售费用 48.87  81.21  57.70  

     管理费用 23.23  54.33  42.57  

     财务费用 0.62  0.88  0.73  

     资产减值损失 0.13  -0.01  -0.02  

 加：公允价值变动收益    

     投资收益    

三、营业利润 10.30  -42.31  -62.11  

    加：营业外收入  0.05  0.09  

    减：营业外支出  0.07   

四、利润总额 10.30  -42.34  -62.03  

    减：所得税费用 -0.03    

五、净利润 10.34  -42.34  -62.03  

注：以上财务数据已经天职国际会计师事务所（特殊普通合伙人）审计。 

 

5、 财务状况 
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（1）北京茂思商贸有限公司财务状况 

历史年度及评估基准日的资产状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

资产 2018年6月30日 2017年12月31日 2016年12月31日 

流动资产 19,678.98 12,572.70 3,605.50 

非流动资产  2,895.86   2,841.52   1,418.39  

  长期股权投资  1,670.00   1,600.00   1,100.00  

  固定资产净额  112.36   119.99   24.52  

  在建工程    

  工程物资    

  无形资产  33.06   22.62   29.58  

长期待摊费用  885.67   878.19   86.18  

递延所得税资产  194.77   220.73   178.11  

资产总计  22,574.84   15,414.22   5,023.90  

流动负债  7,960.80   2,742.88   3,306.54  

非流动负债  609.05   669.34   576.78  

负债合计  8,569.85   3,412.21   3,883.31  

所有者权益 14,004.99  12,002.01   1,140.58  

损益状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

项     目  2018年1-6月   2017 年度  2016 年度 

一、营业收入 7,645.72 13,282.46 10,646.04 

其中：主营业务收入 7,645.72 13,282.46 10,646.04 

其他业务收入    

减：营业成本  7,733.76   12,586.92   12,303.27  

其中：主营业务成本  3,096.29   5,001.38   4,685.89  

其他业务成本    

     营业税金及附加 77.33  160.14  72.84  

     销售费用 3,906.91  5,954.61  4,164.49  

     管理费用 662.04  1,360.41  3,461.88  

     财务费用 -4.37  -20.52  -64.71  

     资产减值损失 -4.43  130.89  -17.11  

 加：公允价值变动收益    

     投资收益  7,114.31   116.39   2,000.00  

三、营业利润  7,026.27   811.92   342.77  

    加：营业外收入  4.38   14.46   6.79  

    减：营业外支出  1.70   7.57   0.91  

四、利润总额 7,028.95  818.80  348.66  

    减：所得税费用 25.96  -42.62  50.82  

五、净利润 7,002.99  861.42  297.84  
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注：以上财务数据已经天职国际会计师事务所（特殊普通合伙人）审计。 

（2）北京茂思商贸有限公司合并报表财务状况 

历史年度及评估基准日的合并报表资产状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

资产 2018年6月30日 2017年12月31日 2016年12月31日 

流动资产 31,733.45  31,250.23  12,538.66  

非流动资产 1,854.46  1,729.07  516.65  

  长期股权投资    

  固定资产净额 188.30  187.08  79.83  

  在建工程    

  工程物资    

  无形资产 173.27  149.47  48.21  

长期待摊费用 1,150.18  1,022.42  114.70  

递延所得税资产 342.71  370.11  273.92  

资产总计 33,587.92  32,979.30  13,055.32  

流动负债     13,460.26      10,952.08       7,958.71  

非流动负债        693.69         755.47         594.98  

负债合计     14,153.95      11,707.55       8,553.69  

所有者权益     19,433.97      21,271.75       4,501.63  

合并报表损益状况如下表所示： 

单位：人民币万元 

项     目  2018年1-6月   2017 年度  2016 年度 

一、营业总收入      27,306.81       58,196.68     43,357.21  

减：营业总成本      24,543.33       51,175.45     40,285.35  

其中：主营业务成本       9,751.09       20,630.90     16,633.83  

     营业税金及附加         291.39          669.13        461.49  

     销售费用      11,853.27       24,850.86     17,119.11  

     管理费用       2,622.21        4,783.38      5,911.24  

     财务费用         -12.29          -40.45        -62.53  

     资产减值损失          37.65          281.63        222.21  

 加：公允价值变动收益    

     投资收益         231.06          170.98           -    

三、营业利润       2,994.55        7,232.21      3,071.87  

    加：营业外收入       1,355.05        1,555.42        429.49  

    减：营业外支出          19.79           25.57         97.86  

四、利润总额       4,329.80        8,762.05      3,403.49  

    减：所得税费用       1,167.58        1,991.93      1,353.73  

五、净利润       3,162.22        6,770.12      2,049.77  

注：以上财务数据已经天职国际会计师事务所（特殊普通合伙人）审计。 
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6、 会计制度和税收政策 

（1）会计制度 

北京茂思商贸有限公司会计核算以权责发生制为基础进行会计确认、计量和

报告。按照财政部颁布的《企业会计准则—基本准则》和具体会计准则及其应用

指南、解释及其他有关规定（统称“企业会计准则”）编制。 

（2）税收政策 

北京茂思商贸有限公司增值税税率为 16%，按应缴流转税额的 7%计缴城市维

护建设税，按应缴流转税额的 5%计缴教育费附加（含地方教育费附加），按应纳

税所得额的 25%计缴企业所得税，其他税费按国家相关规定计算缴纳。 

（三） 委托人与被评估单位的关系 

委托人御家汇股份有限公司拟收购被评估单位北京茂思商贸有限公司股权。 

（四） 其他资产评估报告使用人 

资产评估委托合同中约定的其它资产评估报告使用人、国有资产评估经济行

为的相关监管部门或机构以及根据国家法律、法规规定的资产评估报告使用人，

为本资产评估报告的合法使用者。 

除国家法律、法规另有规定外，任何未经资产评估机构和委托人确认的机构

或个人不能由于得到资产评估报告而成为资产评估报告使用人。 

 

二、 评估目的 

御家汇股份有限公司拟收购北京茂思商贸有限公司部分股权，特委托沃克森

（北京）国际资产评估有限公司对该经济行为所涉及北京茂思商贸有限公司的股

东全部权益在评估基准日的市场价值进行评估，为本次经济行为提供价值参考依

据。 

 

三、 评估对象和评估范围 

本次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，
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本次经济行为涉及的财务数据业已经天职国际会计师事务所（特殊普通合伙）审

计。 

（一） 评估对象 

本资产评估报告评估对象为北京茂思商贸有限公司股东全部权益。 

（二） 评估范围 

评估范围为北京茂思商贸有限公司于评估基准日申报的所有资产和相关负

债。北京茂思商贸有限公司评估基准日财务报表经过天职国际会计师事务所（特

殊普通合伙）审计，出具天职业字[2018]18798 号审计报告。 

截止评估基准日 2018 年 6 月 30 日，北京茂思商贸有限公司纳入评估范围的净

资产账面价值为 14,004.99 万元，评估范围内各类资产及负债的账面价值见下表： 

                                                    单位：人民币万元 

资产 2018年6月30日 

流动资产 19,678.98 

非流动资产 2,895.86 

  长期股权投资 1,670.00 

  固定资产净额 112.36 

  在建工程  

  工程物资  

  无形资产 33.06 

  长期待摊费用 885.67 

  递延所得税资产 194.77 

资产总计 22,574.84 

流动负债 7,960.80 

非流动负债 609.05 

负债合计 8,569.85 

所有者权益 14,004.99 

注：上表财务数据经天职国际会计师事务所（特殊普通合伙）审计，出具无保留意见的

审计报告。 

（三） 企业申报无形资产类型、数量、法律权属状况 

1、企业账面记录的无形资产状况 

账面记录的无形资产为外购计算机软件，主要为店务通后天管理系统、店务

通系统和智慧门店软件系统等。 
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2、企业申报的账外无形资产状况 

企业申报的账外无形资产为专利权和商标。 

专利权共 29 项，其主要专利如下： 

序

号 
专利名称 专利号 

专利

类别 

取得

方式 
申请日期 

授权公告

日 
备注 

1 一种纸包装盒 201420391539X 
实用

新型 

原始

取得 
2014.07.16 

2014.12.03 
 

2 
一种精油加湿

器 

2013200244581 实用

新型 

原始

取得 

2013.01.17 2013.06.26 
 

3 开塞器 2016207431262 
实用

新型 

原始

取得 
2016.07.14 

2016.12.21 
 

4 精油香薰器 2016302970534 
外观

设计 

原始

取得 
2016.07.01 

2016.11.09 
 

5 香氛仪 2015301835846 
外观

设计 

原始

取得 
2015.06.08 

2015.11.25 
 

6 开塞器 201530175235X 
外观

设计 

原始

取得 
2015.06.02 

2015.09.23 
 

7 包装瓶(2) 2014302397312 
外观

设计 

原始

取得 
2014.07.16 

2015.02.11 
 

8 精油香薰器(02) 2013304152550 
外观

设计 

原始

取得 
2013.08.29 

2014.01.15 
 

9 精油呼气阀 2013302095835 
外观

设计 

原始

取得 
2013.05.27 

2013.11.27 
 

 

3．商标共 235 项，其主要商标如下： 

序号 商标 类别 注册号 有效期 

1 
 

3 20308533 2027.08.06 

2 
 

3 20308417 2027.08.06 

3 
 

3 20308417 2027.08.06 

4  3 16440982 2026.04.20 
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序号 商标 类别 注册号 有效期 

5  3 15320098 2025.10.20 

6  3 13243086 2026.02.20 

7  3 13243061 2025.11.20 

8  3 9166777 2022.06.13 

9  3 9166753 2022.06.13 

10 
 

3 6338825 2020.07.27 

11  3 5990456 2020.08.20 

12  3 5247044 2019.07.13 

13  3 3655547 2025.10.27 

14 
 

41 12007932 2024.08.20 

15  41 12007828 2024.06.27 

 

（四） 企业申报表外资产的类型、数量 

北京茂思商贸有限公司未申报表外资产。 

（五） 引用其他机构报告 

本资产评估报告引用了天职国际会计师事务所（特殊普通合伙）出具的审计

报告。 

（六） 其他需要说明的问题 

无。 

 

四、 价值类型 

根据评估目的、市场条件、评估对象自身条件等因素，同时考虑价值类型与

评估假设的相关性等，确定本次资产评估的价值类型为：市场价值。 
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市场价值的定义：市场价值是指自愿买方与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 

本项目资产评估基准日是 2018 年 6 月 30 日。 

本次资产评估基准日的确定是根据委托人相关经济行为的安排，资产评估机

构根据专业经验建议，本着有利于保证评估结果有效地服务于评估目的，减少和

避免评估基准日后的调整事项，由委托人确定。 

 

六、 评估依据 

在本次资产评估工作中我们所遵循的国家、地方政府和有关部门的法律法规，

以及在评估中参考的文件资料主要有： 

（一） 经济行为依据 

资产评估业务委托合同。 

（二） 法律法规依据 

1、 《中华人民共和国资产评估法》（2016 年 7 月 2 日第 12 届全国人民代表大

会常务委员会第 21 次会议通过）； 

2、 《中华人民共和国公司法》（2013 年 12 月 28 日第 12 届全国人民代表大会

常务委员会第 6 次会议通过）； 

3、 《中华人民共和国物权法》（2007 年 3 月 16 日第 10 届全国人民代表大会

第 5 次会议通过）； 

4、 《中华人民共和国企业所得税法》（2017年 2月 24日第十二届全国人民代

表大会常务委员会第二十六次会议《关于修改＜中华人民共和国企业所得税法＞

的决定》修正）； 

5、 《中华人民共和国增值税暂行条例》（2016 年 2 月 6 日《国务院关于修改

部分行政法规的决定》修订）； 
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6、 《关于全面推开营业税改征增值税试点的通知》（2016 年 3 月 23 日（财税

〔2016〕36 号））； 

7、 《企业会计准则——基本准则》（2014 年 7 月 23 日根据财政部令第 76 号

《财政部关于修改＜企业会计准则--基本准则＞的决定》修改）； 

8、 《中华人民共和国车辆购置税暂行条例》（国务院令第 294 号）； 

9、 其他与资产评估有关的法律法规。 

（三） 准则依据 

1、 《资产评估基本准则》（2017 年 8 月 23 日，财资【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——无形资产》（中评协【2017】37 号）； 

9、 《资产评估执业准则——机器设备》（中评协【2017】39 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）； 

13、 《专利资产评估指导意见》（中评协【2017】49 号）； 

14、 《商标资产评估指导意见》（中评协【2017】51 号）； 

（四） 权属依据 

1、 机动车行驶证； 

2、 专利证； 

3、 商标注册证； 

4、 其他有关产权证明。 
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（五） 取价依据 

1、 企业提供的资料 

（1） 企业提供的评估基准日及以前年度财务报表； 

（2） 企业提供的资产清单和资产评估申报表； 

（3） 企业提供的历史年度经营资料； 

（4） 企业提供的未来年度经营预测资料； 

（5） 企业提供的对历史年度经营业绩支持的资料； 

（6） 企业提供的评估基准日资产使用状况资料； 

（7） 企业提供的未来资本性支出计划。 

2、 国家有关部门发布的资料 

《机动车强制报废标准》（2012 年 8 月 24 日商务部第 68 次部务会议审议通过，

并经发展改革委、公安部、环境保护部同意）； 

3、 资产评估机构收集的资料 

（1） WIND 资讯； 

（2） 评估专业人员现场勘查记录资料； 

（3） 评估专业人员自行搜集的与评估相关资料； 

（4） 与本次评估相关的其他资料。 

 

七、 评估方法 

（一） 评估方法的选择 

1、评估方法选择的依据 

（1）《资产评估基本准则》第十六条，“确定资产价值的评估方法包括市场法、

收益法和成本法三种基本方法及其衍生方法。资产评估专业人员应当根据评估目

的、评估对象、价值类型、资料收集等情况，分析上述三种基本方法的适用性，

依法选择评估方法。” 

（2）《资产评估执业准则——企业价值》第十七条，“执行企业价值评估业
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务，应当根据评估目的、评估对象、价值类型、资料收集等情况，分析收益法、

市场法、成本法（资产基础法） 三种基本方法的适用性，选择评估方法。” 

（3）《资产评估执业准则——企业价值》第十八条，“对于适合采用不同评估

方法进行企业价值评估的，资产评估专业人员应当采用两种以上评估方法进行评

估。” 

2、评估方法适用条件 

（1）收益法 

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。资产评估专业人员应当结合被评估单位的历史经营情况、未来

收益可预测情况、所获取评估资料的充分性，恰当考虑收益法的适用性。 

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。 

股利折现法是将预期股利进行折现以确定评估对象价值的具体方法，通常适

用于缺乏控制权的股东部分权益价值评估；现金流量折现法通常包括企业自由现

金流折现模型和股权自由现金流折现模型。资产评估专业人员应当根据被评估单

位所处行业、经营模式、资本结构、发展趋势等，恰当选择现金流折现模型。 

（2）市场法 

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。资产评估专业人员应当根据所获取

可比企业经营和财务数据的充分性和可靠性、可收集到的可比企业数量，考虑市

场法的适用性。 

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。 

上市公司比较法是指获取并分析可比上市公司的经营和财务数据，计算价值

比率，在与被评估单位比较分析的基础上，确定评估对象价值的具体方法。交易

案例比较法是指获取并分析可比企业的买卖、收购及合并案例资料，计算价值比

率，在与被评估单位比较分析的基础上，确定评估对象价值的具体方法。 

（3）资产基础法 

企业价值评估中的资产基础法，是指以被评估单位评估基准日的资产负债表
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为基础，评估表内及可识别的表外各项资产、负债价值，确定评估对象价值的评

估方法。当存在对评估对象价值有重大影响且难以识别和评估的资产或者负债时，

应当考虑资产基础法的适用性。 

3、评估方法的选择 

本项目三种评估方法适用性分析： 

（1）收益法适用性分析： 

考虑北京茂思商贸有限公司成立时间较长、历史年度业绩持续增长，未来预

期收益可以预测并可以用货币衡量、获得未来预期收益所承担的风险可以衡量，

因此，本项目选用收益法对评估对象进行评估。 

（2）市场法适用性分析： 

从北京茂思商贸有限公司目前经营现状来看，本质上是一家电商，考虑我国

资本市场存在的与其类似的同行业上市公司不多，不满足数量条件、同时同行业

市场交易案例较少，本项目不适用于市场法。 

（3）资产基础法适用性分析 

考虑委托评估的各类资产负债能够履行现场勘查程序、并满足评定估算的资

料要求，因此，本项目选用资产基础法对评估对象进行评估。 

（二） 选择评估方法的操作思路 

1、收益法评估操作思路 

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。 

本次估值选定的收益口径为股权自由现金流量，通过对整体价值的评估来获

得股东全部权益价值。 

本次估值以未来若干年度内的股权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整体经营性资产的价值，然后再加上溢余资产、非经营性

资产价值减去溢余负债、非经营性负债股权价值。 

（1）计算公式 

预测期股权自由现金流量=税后净利润+折旧与摊销-资本性支出-营运资金变
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动额 

（2）收益期的确定 

本次估值采用永续年期作为收益期。其中，第一阶段为 2018 年 7 月 1 日至 2023

年 12 月 31 日，在此阶段根据企业的经营情况及经营计划，收益状况处于变化中；

第二阶段自 2024 年 1 月 1 日起为永续经营，在此阶段企业将保持稳定的盈利水平。 

（3）预期收益的确定 

本次将股权现金流量作为预期收益的量化指标。 

股权自由现金流量＝净利润＋折旧与摊销－资本性支出－营运资金增加 

（4）折现率的确定 

折现率是现金流量风险的函数，风险越大则折现率越大。按照收益额与折现

率协调配比的原则，股权自由现金流量只能用股权资本成本来折现。股权资本成

本用资本资产定价模型(CAPM 模型)确定，其公式为： 

Ke=Rf+RPM×β+Rc 

公式中：Rf：目前的无风险利率 

RPM：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 

（5）溢余资产及非经营性资产价值的确定 

溢余资产是指与企业经营无直接关系的，超过企业经营所需的多余资产；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。 

2、资产基础法评估操作思路 

本次评估采用资产基础法对北京茂思商贸有限公司的股东全部权益进行了评

估，即首先采用适当的方法对各类资产的市场价值进行评估，然后加总并扣除北

京茂思商贸有限公司应当承担的负债，得出股东全部权益的评估值。 

具体各类资产和负债的评估方法如下： 

（1）货币资金：对于币种为人民币的货币资金，以核实后账面值为评估值。 

（2）其他债权性资产：主要是应收账款、预付账款、其他应收款等，分析其
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业务内容、账龄、还款情况，并对主要债务人的资金使用、经营状况作重点调查

了解，在核实的基础上，以可收回金额作为评估值。 

（3）存货：为产成品。对产成品，根据销售价格扣除与销售相关的费用、税

金（含所得税），并按照销售状况扣除适当的利润，确定评估值。 

（4）长期股权投资的评估方法 

纳入评估范围内的长期股权投资单位共 5 家，均为全资子公司。 

对于全资子公司，采用资产基础法进行整体评估，确定长期投资单位评估结

论后，再按被评估单位持股比例计算长期投资评估值。 

（5）机器设备 

根据本次评估目的，按照持续使用原则，以市场价格为依据，结合机器设备

的特点和收集资料情况，采用重置成本法及市场法进行评估。 

重置成本法是用现时条件下重新购置或建造一个全新状态的被评估资产所需

的全部成本，减去被评估资产已经发生的实体性陈旧贬值、功能性陈旧贬值和经

济性陈旧贬值来确定被评估资产价值的方法。重置成本法估算公式如下： 

评估值＝重置全价× 成新率 

市场法主要针对使用时间较长的在用电脑等电子设备，采用类似设备市场交

易价格比较后确定评估值。 

（6）无形资产 

无形资产包括外购计算机软件、专利权和商标等。 

对外购的计算机软件。评估人员对软件的取得方式、主要功能、使用状况以

及软件的原始发生额、摊销期限、摊销过程进行了核实。查阅了软件系统购置合

同发票及相关会计资料。对软件价格差异不大，加之企业摊销期限与评估中使用

的经济耐用年限较为接近，本次按核实无误后的企业摊余价值确定评估值。 

对于纳入本次评估范围的专利权和商标，适用收益法进行评估。 

收益法的评估模型和计算公式如下： 

1）评估模型：预测未来多个期间的无形资产产生的现金流并折现的方式估算

无 
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形资产价值。 

2）计算公式 

 







nt

1t
t

t

R1 i）（
RP  

式中：P为无形资产的评估价值； 

i为折现率；  

t为预测年度；  

Rt为第 t年无形资产产生的现金流； 

n为收益年限。 

3）预测期 

经过对专利技术的分析，我们预计基准日以后至 2022年之内企业的专利技术

将存在超额收益，所以本次专利技术评估的预测期至 2022年。因商标可持续使用

按永续期预测。 

4）无形资产现金流的确定 

无形资产产生的现金流计算公式如下： 

(预测期内每年) 无形资产产生的现金流量=拥有无形资产产品的营业收入×

无形资产分成率。 

（7）其他非流动资产 

评估人员根据被评估单位提供的资产评估申报明细表，我们对企业账面数值

进行了核实，对会计资料及相关资料进行了审核，了解其他非流动资产形成的原

因、发生的时间，收集核实相关合同、协议等资料，合理确定其评估值。 

（8）负债 

负债主要包括应付账款、预收款项、应付职工薪酬、应交税费、其他应付款

等。资产评估师对企业的负债进行审查核实，在核实的基础上，以评估基准日企

业实际需要承担的负债金额作为负债的评估值。 

 

八、 评估程序实施过程和情况  

根据法律、法规和资产评估准则的相关规定，本次评估履行了适当的评估程

序。具体实施过程如下： 
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（一） 明确评估业务基本事项 

与委托人就被评估单位和委托人以外的其他评估报告使用者、评估目的、评

估对象与评估范围、价值类型、评估基准日、评估报告使用范围、评估报告提交

期限及方式、评估服务费及支付方式、委托人及其他相关当事人与资产评估机构

和评估专业人员工作配合和协助等重要事项进行商讨，予以明确。 

（二） 签订资产评估委托合同 

根据评估业务具体情况，对资产评估机构和评估专业人员专业胜任能力、独

立性和业务风险进行综合分析和评价后，与委托方签订资产评估委托合同。 

（三） 编制评估计划 

根据资产评估工作的要求，编制评估工作计划，包括确定评估的具体步骤、

时间进度、人员安排，拟定资产评估技术方案等，报公司相关负责人审核、批准。 

（四） 现场调查 

1、 指导委托人、被评估单位等相关当事方清查资产、准备涉及评估对象和

评估范围的详细资料； 

2、 根据评估对象的具体情形，选择适当的方式，通过询问、函证、核对、

监盘、勘查、检查等方式进行调查，了解评估对象现状，关注评估对象法律权属；

对不宜进行逐项调查的，根据重要程度采用抽样等方式进行调查。 

3、 对被评估单位收益状况进行调查：评估人员主要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，收集了

解的主要内容如下： 

（1）调查了解企业历史年度股权资本的构成、变化，分析其变化的原因； 

（2）调查了解企业历史年度主营业务收入情况及其变化，分析主营业务收入

变化的原因； 

（3）调查了解企业历史年度营业成本的构成及其变化； 

（4）调查了解企业主要的其他业务构成，分析各业务对企业营业收入的贡献

情况； 
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（5）调查了解企业历史年度利润情况，分析利润变化的主要原因； 

（6）调查了解企业各项生产指标、财务指标，分析各项指标变动原因； 

（7）调查了解企业未来年度的经营计划、投资计划等； 

（8）调查了解企业的税收及其他优惠政策； 

（9）调查收集企业所在行业的有关资料，了解行业现状及未来发展趋势； 

（10）调查了解企业的溢余资产和非经营性资产的内容及其资产状况。 

（五） 收集评估资料 

收集直接从市场等渠道独立获取的资料，从委托人、被评估单位等相关当事

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；对

资产评估活动中使用的资料进行核查和验证，核查验证的方式通常包括观察、询

问、书面审查、 实地调查、查询、 函证、复核等。 

（六） 评定估算 

1、 根据评估对象、价值类型、评估资料收集情况等相关条件，分析市场法、

收益法和资产基础法等资产评估方法的适用性，恰当选择评估方法； 

2、 根据所采用的评估方法，选取相应的公式和参数进行分析、计算和判断，

形成初步评估结论； 

3、 对形成的初步评估结论进行综合分析，形成最终评估结论。 

（七） 编制和提交评估报告 

1、 根据法律、法规和资产评估准则的要求编制评估报告，经公司内部审核

形成资产评估报告征求意见稿； 

2、 在不影响对最终评估结论独立判断的前提下，与委托人或者委托人许可

的相关当事方就评估报告有关内容进行必要沟通后，向委托人出具资产评估报告。 

九、 评估假设 

在评估过程中，我们所依据和使用的评估假设是评估报告撰写的基本前提，

同时提请评估报告使用人关注评估假设内容，以正确理解和使用评估结论。我们

遵循以下评估假设条件，如评估报告日后评估假设发生重要变化，将对评估结论
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产生重大影响。 

（一） 基本假设 

1、交易假设。 

交易假设是假定评估对象和评估范围内资产负债已经处在交易的过程中，资

产评估师根据交易条件等模拟市场进行评估。交易假设是资产评估得以进行的一

个最基本的前提假设。 

2、公开市场假设。 

公开市场假设是假定在市场上交易的资产，或拟在市场上交易的资产，资产

交易双方彼此地位平等，彼此都有获取足够市场信息的机会和时间，以便于对资

产的功能、用途及其交易价格等作出理智的判断。公开市场假设以资产在市场上

可以公开买卖为基础。 

3、资产持续使用假设。 

资产持续使用假设是指资产评估时需根据被评估资产按目前的用途和使用的

方式、规模、频度、环境等情况继续使用，或者在有所改变的基础上使用，相应

确定评估方法、参数和依据。 

4、企业持续经营的假设。 

企业持续经营的假设是指被评估单位将保持持续经营，并在经营方式上与现

时保持一致。 

（二） 一般假设 

1、 假设评估基准日后，被评估单位及其经营环境所处的政治、经济、社会

等宏观环境不发生影响其经营的重大变动； 

2、 除评估基准日政府已经颁布和已经颁布尚未实施的影响被评估单位经营

的法律、法规外，假设收益期内与被评估单位经营相关的法律、法规不发生重大

变化； 

3、 假设评估基准日后被评估单位经营所涉及的汇率、利率、税赋及通货膨

胀等因素的变化不对其收益期经营状况产生重大影响（考虑利率在评估基准日至



御家汇股份有限公司拟收购北京茂思商贸有限公司股权项目资产评估报告·正文 

沃克森（北京）国际资产评估有限公司                     电话：（8610）52596085 传真：（8610）88019300 

    33 

报告日的变化）； 

4、 假设评估基准日后不发生影响被评估单位经营的不可抗拒、不可预见事

件； 

5、 假设被评估单位及其资产在未来收益期持续经营并使用； 

6、 假设未来收益期内被评估单位所采用的会计政策与评估基准日在重大方

面保持一致，具有连续性和可比性； 

7、 假设未来收益期被评估单位经营符合国家各项法律、法规，不违法； 

8、 假设被评估单位经营者是负责的，且管理层有能力担当其责任，在未来

收益期内被评估单位主要管理人员和技术人员基于评估基准日状况，不发生影响

其经营变动的重大变更，管理团队稳定发展，管理制度不发生影响其经营的重大

变动； 

9、 假设委托人和被评估单位提供的资料真实、完整、可靠，不存在应提供

而未提供、评估专业人员已履行必要评估程序仍无法获知的其他可能影响评估结

论的瑕疵事项、或有事项等； 

10、 假设被评估单位未来收益期不发生对其经营业绩产生重大影响的诉讼、

抵押、担保等事项； 

（三） 特定假设 

1、 本次评估不考虑评估基准日后被评估单位发生的对外股权投资项目对

其价值的影响； 

2、 假设被评估单位未来收益期应纳税所得额的金额与利润总额基本一致，

不存在重大的永久性差异和时间性差异调整事项； 

3、 假设被评估单位未来收益期保持与历史年度相近的应收账款和应付账

款周转情况，不发生与历史年度出现重大差异的拖欠货款情况； 

4、 假设被评估单位未来收益期经营现金流入、现金流出为均匀发生，不会

出现年度某一时点集中确认收入的情形。 

根据资产评估的要求，我们认定这些假设条件在评估基准日时成立。当评估

报告日后评估假设发生较大变化时，我们将不承担由于评估假设改变而推导出不
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同评估结论的责任。 

 

十、 评估结论 

（一） 资产基础法的初步价值结论 

本着独立、公正、客观的原则，在持续经营前提下，在经过实施必要的资产

评估程序，采用资产基础法形成的初步价值结论： 

截至评估基准日 2018 年 6 月 30 日，北京茂思商贸有限公司纳入评估范围内的

总资产账面价值为 22,574.84 万元，评估值 42,114.11 万元，增值额为 19,539.27 万元，

增值率为 86.55 %；负债账面价值为 8,569.85 万元，评估值 8,569.85 万元，无增减值；

所有者权益账面值为 14,004.99 万元，在保持现有用途持续经营前提下股东全部权

益的评估值为 33,544.26 万元，增值额为 19,539.27 万元，增值率为 139.52 %。具体

各类资产的评估结果见下表： 

单位：人民币万元 

项目名称 账面价值 评估价值 增减值 增值率% 

流动资产 19,678.98 19,876.28 197.30 1.00 

非流动资产 2,895.86  22,237.83  19,341.97  667.92  

其中：长期股权投资 1,670.00  9,022.92  7,352.92  440.29  

固定资产 112.36  118.43  6.07  5.40  

在建工程     

无形资产 33.06  12,016.04  11,982.98  36,247.25  

长期待摊费用 885.67  885.67    

递延所得税资产 194.77  194.77    

资产总计 22,574.84  42,114.11  19,539.27  86.55  

流动负债 7,960.80  7,960.80      

长期负债 609.05  609.05      

负债总计 8,569.85  8,569.85      

所有者权益 14,004.99  33,544.26  19,539.27  139.52  

（评估结论的详细情况见评估明细表）。 

（二） 收益法的初步价值结论 

评估专业人员通过调查、研究、分析企业资产经营情况及其提供的各项历史

财务资料，结合企业的现状，考虑国家宏观经济政策的影响和企业所处的内外部

环境状况，分析相关经营风险，会同企业管理人员和财务、技术人员，在持续经
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营和评估假设成立的前提下合理预测未来年度的预测收益、折现率、收益期等指

标，计算股东全部权益的评估价值为人民币 164,121.65 万元。 

（三） 评估结论 

我们采用了资产基础法和收益法两种方法同时进行了评估。采用资产基础法

形成的评估值为 33,544.26 万元，采用收益法形成的评估值为 164,121.65 万元，两

种评估方法的评估结果差异较大。两种方法评估结果差异的主要原因是两种评估

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。我们分析形成差异的主要原因为： 

北京茂思商贸有限公司目前盈利状况良好，具有较强的竞争优势，收益法不

仅包括企业有形资产的价值，同时也包含了行业经验、市场地位、团队优势、客

户资源、品牌优势等整体实力，从而体现到未来年度的整体获利能力。相对资产

基础法而言，收益法评估能够更加充分、全面的反映企业整体价值。综合分析两

种评估方法、评估结果及评估目的，收益法评估结果能较客观反映被评估单位股

东全部权益在评估基准日所表现的市场价值。 

综上，评估专业人员认为收益法评估结论更能够比较完整、合理的体现北京

茂思商贸有限公司蕴含的股东全部权益的市场价值，因此本次评估以收益法的初

步评估结论作为最终评估结论。即：截至评估基准日 2018 年 6 月 30 日，北京茂思

商贸有限公司纳入评估范围内的合并报表所有者权益账面值为 19,433.97 万元，在

保持现有用途持续经营前提下股东全部权益的评估价值为 164,121.65 万元，增值额

为 144,687.68 万元，增值率为 744.51%。 

（四） 评估结论有效期 

评估结论的使用有效期为一年，自评估基准日 2018 年 6 月 30 日起至 2019 年

6 月 29 日止。除本报告已披露的特别事项，在评估基准日后、使用有效期以内，

当经济行为发生时，如企业发展环境未发生影响其经营状况较大变化的情形，评

估结论在使用有效期内有效。 
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当评估结论依据的市场条件或资产状况发生重大变化时，即使评估基准日至

经济行为发生日不到一年，评估报告的结论已经不能反映评估对象经济行为实现

日的价值，应按以下原则处理： 

（1）当资产数量发生变化或资产使用状况发生重大变化时，应根据原评估方

法对评估结论进行相应调整； 

（2）当评估结论依据的市场条件发生变化、且对资产评估结论产生明显影响

时，委托人应及时聘请有资格的资产评估机构重新确定评估对象价值； 

（3）评估基准日后，资产状况、市场条件的变化，委托人在评估对象实际作

价时应给予充分考虑，进行相应调整。 

 

十一、 特别事项说明 

特别事项是指在已确定评估结论的前提下，资产评估师揭示在评估过程中已

发现可能影响评估结果，但非资产评估师执业水平和能力所能评定估算的有关事

项。我们特别提示资产评估报告使用人关注特别事项对本评估报告评估结论的影

响。 

1、 本评估结论中，评估专业人员未能对各种设备在评估基准日时的技术参

数和性能做技术检测，在假定被评估单位提供的有关技术资料和运行记录是真实

有效的前提下，通过向设备管理人员和操作人员了解设备使用情况及实地勘察做

出的判断。 

2、 被评估单位提供给资产评估机构的盈利预测资料是评估报告收益法评估

的基础，资产评估师对被评估单位做出的盈利预测进行了必要的调查、分析和判

断，经过与被评估单位管理层多次讨论，被评估单位进一步修正、完善后，资产

评估机构采信了被评估单位盈利预测的相关数据。资产评估机构对被评估单位未

来盈利预测数据的利用，并不是对被评估单位未来盈利能力的保证。 

3、 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
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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。 

4、 本次评估结论是反映评估对象在本次评估目的和基准日下，根据公开市

场的原则确定的现行公允市价，没有考虑将来可能承担的抵押、担保、诉讼赔偿

等事宜，以及特殊的交易方可能追加付出的价格等对评估结论的影响。 

5、 本评估报告是在委托人及被评估单位所提供的资料基础上得出的，其真

实性、合法性、完整性由委托人及被评估单位负责。资产评估机构及资产评估师

对在此基础上形成的评估结果承担法律责任。 

6、 本次评估未考虑控股权及少数股权等因素产生的溢价或折价。 

7、 本次评估未考虑流动性对评估对象价值的影响。 

8、 评估结论在评估假设前提条件下成立，并限于此次评估目的使用。当被

评估单位生产经营依赖的经营环境发生重大变化，评估专业人员将不承担由于前

提条件和评估依据出现重大改变而推导出不同评估结果的责任。 

 

十二、 评估报告使用限制说明 

1、 评估报告只能用于评估报告载明的评估目的和用途、只能由评估报告载

明的评估报告使用人使用。 

2、 委托人或者其他资产评估报告使用人未按照法律、行政法规规定和资产

评估报告载明的使用范围使用资产评估报告的， 资产评估机构及其资产评估师不

承担责任。 

3、 除委托人、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。 

4、 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。 
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十三、 评估报告日 

本评估报告日为 2018 年 9 月 11 日。 
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【评估报告签字盖章页丨此页无正文】 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 沃克森（北京）国际资产评估有限公司 

资产评估师签名：________________ 中国·北京 

资产评估师签名：________________ 二〇一八年九月十一日 
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资产评估报告·附件 

 

一、 被评估单位审计报告 

二、 委托人和被评估单位法人营业执照 

三、 评估对象涉及的主要权属证明资料 

四、 委托人和其他相关当事人承诺函 

五、 签名资产评估师承诺函 

六、 资产评估机构资格证明文件 

七、 资产评估机构法人营业执照副本 

八、 负责该评估业务的资产评估师资格证明文件 

九、 资产评估委托合同 
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