
江苏四环生物股份有限公司股权转让涉及的北京四环生物制药有限公司股东全部权益评估报告书  

江苏中天资产评估事务所有限公司 

目           录 

 

内   容                                       页  次 

一、声明....................................……............... ............…………………............... .. .....1 

二、评估报告书摘要.....................................……............... ............…………………2 

三、评估报告书正文 
1 ．绪言 . . . . . . . . . . . . . . . . . .  . . . . . .  . . . . . . . .  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 

2．资产评估委托方、被评估企业及其他报告使用者概况.................................5 

3 ．评估目的 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 

4 ．评估对象和范围 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 

5 ．价值类型及其定义 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 

6 ．评估基准日 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 

7 ．评估依据 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 

8 ．评估方法 . . . . . . . .  . . . . . . . .  . . . . . . . .  . . . . . . . .  . . . . . . . .  . . . . . . . 9 

9．评估程序实施过程和情况 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .12 

1 0 ． 评 估 假 设 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 3 

1 1 ．评估结论 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 4 

1 2 ．评估报告使用限制说明 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 4 

1 3 ． 评 估 报 告 日 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 5 

1 4 ． 附 件 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 5 

四、附件 

1、资产评估委托方、被评估企业营业执照复印件 

2、被评估企业前三年及评估基准日的审计后会计报表复印件 

3、被评估企业主要权属证明文件复印件 

4、资产评估委托方及被评估企业承诺函 

5、资产评估机构资格证书复印件 

6、资产评估机构营业执照复印件 

7、签字注册资产评估师资格证书复印件 

8、资产评估汇总表及明细表 

 



江苏四环生物股份有限公司股权转让涉及的北京四环生物制药有限公司股东全部权益评估报告书 

                    江苏中天资产评估事务所有限公司 

 

- 1 -

声    明 
 

1．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。 

2．评估对象涉及的资产清单由委托方、被评估企业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。 

3．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。 

4．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，是注册资产评估师的责任；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。 

5．我们与评估报告中的评估对象没有现存或者预期的利益；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。 

6．注册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。本次评估过程中没有运用其他评估机构或专家的工作成果。 
7．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使用限

制，评估报告使用者应当充分考虑评估报告中载明的假设、使用限制、特别事项

说明及其对评估结论的影响。 

8．评估结论仅针对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。 
9．我们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。 

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

的后果与签字注册资产评估师及其所在评估机构无关。 
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江苏四环生物股份有限公司股权转让涉及的 

北京四环生物制药有限公司 

股东全部权益评估报告书 
苏中资评报字（2010）第 124 号 

摘  要 
 
江苏中天资产评估事务所有限公司接受江苏四环生物股份有限公司的委托，就其

拟进行转让持有的北京四环生物制药有限公司部份股权之经济行为，对北京四环生物

制药有限公司股东全部权益在评估基准日的市场价值进行了评估。 

1．评估目的：确定北京四环生物制药有限公司股东全部权益的市场价值，为江

苏四环生物股份有限公司拟进行股权转让提供价值参考意见。 

2．评估对象与评估范围：评估对象为北京四环生物制药有限公司股东全部权益，

评估范围为北京四环生物制药有限公司申报的全部资产及负债。 

3．评估基准日：2010 年 6 月 30 日。 

4．评估方法与价值标准：本次评估遵照中国有关资产评估的法令、法规，遵循

独立、客观、科学的工作原则和持续经营原则、替代性原则、公开市场原则等有关经

济原则，依据委估资产的实际状况、现行市场价格标准，以资产的持续使用和公开市

场为前提，采用资产基础法及收益现值法进行评估，评估的价值类型为市场价值。 

5．评估结论：本公司评估人员对纳入评估范围的全部资产和负债进行了必要的

勘察核实，对企业经营、财务、规划等方面进行了必要的尽职调查，对委托方和被评

估企业提供的法律性文件、财务记录等相关资料进行了必要的核实、查证、估算、分

析和调整等必要的评估程序，委估股东全部权益的评估结论如下： 

（一）资产基础法评估结论 

在评估基准日 2010 年 6 月 30 日企业持续经营前提下，北京四环生物制药有限公

司申报的总资产 23045.99 万元，总负债 991.21 万元，股东全部权益为 22054.78 万元。 

采用资产基础法评估后的总资产 24241.68 万元，总负债 1337.58 万元，股东全部

权益为 22904.10 万元，股东全部权益增值 849.32 万元，增值率 3.85%，评估结果如

下： 

被评估企业：北京四环生物制药有限公司              金额单位：人民币万元 
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（小数点后保留两位小数） 

（二）收益现值法评估结论 

在评估基准日 2010 年 6 月 30 日，在企业持续经营及本报告所列假设和使用限制

下，北京四环生物制药有限公司账面净资产 22054.78 万元，采用收益法评估，评估

后北京四环生物制药有限公司股东全部权益价值为 23000 万元，评估增值 945.22 万

元，增值率 4.29%。 

（三）评估结果的选取 

本次评估采用收益现值及资产基础法得出的评估结果相差 95.90 万元，差异率为

0.42%。本次评估选取资产基础法的评估结果，主要原因为：其一、两种方法得出的

评估结果比较接近；其二、我国的生物制药行业尚处于起步阶段，其从科研转入规模

化生产尚需一个阶段的发展和推广，对企业未来的经营及盈利状况预测时存在较多的

不确定因素，采用收益法测算时存在诸多的假设限制条件，因此本着稳健的原则，本

次评估采用资产基础法的评估结果。 

6．按现行规定，本评估报告的有效期为一年，即自 2010 年 6 月 30 日至 2011 年

6 月 29 日止，超过一年，需重新进行资产评估。 

7．特别事项说明 

（1）北京四环生物制药有限公司于 2004 年 3 月 19 日签订了《国有土地使用权

出让合同》，并取得了开有限国用 2004 第 44 号的 16674.4m2 的土地使用权证，出让

合同地价为 500 元/平方米。同时合同约定，公司在北京经济技术开发区形成税收（取

得土地使用权 3 年内）后连续 3 年，平均每公顷用地在北京经济技术开发区的年纳税

额不低于 600 万元人民币可按 300 元/平方米支付土地价款。若未能在规定期限内达

帐面价值 调整后帐面值 评估价值 增减值 增值率%

A B C D=C-B E=(C-
B)/|B|*100%

流动资产 1 14112.38 14112.38 14107.71 -4.67 -0.03
长期投资 2
固定资产 3 8062.25 8062.25 8297.63 235.38 2.92
其中：在建工程 4

             建筑物 5 6233.99 5513.79 5527.05 13.26 0.24

             设备 6 1828.26 2548.46 2770.58 222.12 8.72
无形资产 7 645.56 645.56 1652.11 1006.55 155.92

其中：土地使用权 8 476.19 476.19 952.11 475.92 99.94
其他资产 9 225.80 225.80 184.24 -41.56 -18.41

资产总计 10 23045.99 23045.99 24241.68 1195.69 5.19

流动负债 11 991.21 991.21 1337.58 346.37 34.94
长期负债 12

负债总计 13 991.21 991.21 1337.58 346.37 34.94
净 资 产 14 22054.78 22054.78 22904.10 849.32 3.85

 项     目
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到上述要求，应根据实纳税金额按比例向出让人补交优惠部分的地价款。由于本公司

未能满足上述限定条件，北京市国土资源局经济技术开发区分局分别于 2009 年 12 月

10 日、2010 年 8 月 23 日向公司发文，要求本公司补交土地使用权地价款 3334880 元，

本次评估中已考虑此事项对评估结果的影响； 

（2）本次评估的设备中，凡符合《中华人民共和国增值税暂行条例（2008 年）》

规定的增值税进项税额可抵扣的设备，其重置全价中已扣除增值税； 

（3）本次评估结果中未考虑股权比例等因素产生的折价和溢价，也未考虑委估

股权流动性对评估结果的影响。 

以上内容摘自资产评估报告书，欲了解本评估项目的全面情况，请认真阅读资产

评估报告书全文，同时请报告使用者关注评估报告正文中的评估报告使用限制说明。
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（此页无正文） 
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江苏四环生物股份有限公司股权转让涉及的 

北京四环生物制药有限公司 

股东全部权益评估报告书 
苏中资评报字（2010）第 124 号 

正  文 
一、绪言 

江苏四环生物股份有限公司： 

江苏中天资产评估事务所有限公司接受贵公司的委托，根据国家有关法律、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现值法，按照必要的评估程

序，对北京四环生物制药有限公司股东全部权益在 2010 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。 
 

二、资产评估委托方、被评估企业及其他评估报告使用者概况 

（一）资产评估委托方： 

法定名称：江苏四环生物股份有限公司 

法定代表人：孙国建 

住    所：江苏省江阴市滨江开发区定山路 10 号 

公司类型：股份有限公司（上市） 

注册资本：102955.6222 万元人民币（实收资本 102955.6222 万元人民币） 

经营范围：许可经营项目：大容量注射剂（含多层共挤膜输液袋）、小容量注射剂

（含抗肿瘤药）、片剂（含抗肿瘤药）、硬胶襄剂、糖浆剂、口服溶液剂、酒剂、原料

药、中药提取、二类精神药品的制造；雪域骨宝（胶囊、片剂）、博尔腾牌乃可菲胶囊、

菌曼金牌硒化螺旋藻片的分包装。 

          一般经营项目：医药信息咨询；技术转让服务；医药中间体制造（化

学危险品除外）；毛纺织品、羊绒产品、针织品、化学纤维、化工产品（危险品除外）

的制造、销售；电子产品、通讯及广播电视设备（不含卫星电视广播地面接收设施及

发射装置）的销售；产业投资；经营本企业自产产品及技术的出口业务，经营本企业

生产、科研所需的原辅材料、仪器仪表、机械设备、零配件及技术的进口业务（国家

限定公司经营和国家禁止进出口的商品及技术除外），经营进料加工和“三来一补”业

务；园林绿化工程。（上述经营范围涉及专项审批的经批准后方可经营） 

江苏四环生物股份有限公司，前身为江苏三山实业股份有限公司，成立于1992年5

月18日。1993年4月26日，经国家体改委体改生（1992）87号文和江苏省人民政府苏政
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复（1992）62号文批准，本公司向社会公众公开发行A股4000万股，并在深圳证券交

易所上市。经中国证券监督管理委员会证监发行字[2001]80 号文核准，本公司增发

4500万股人民币普通股，并于2001 年11 月20 日在深圳证券交易所上市。根据2001 年

度股东大会决议，本公司于2002年3月25 日实施每10股送红股0.3股，并用资本公积金

每10 股转增5.7股，转送股后本公司股本为285,987,840股。根据2002 年第二次临时股

东大会决议，本公司于2002 年8 月28 日用资本公积金实施每10 股转增8 股的增资方

案，转增后本公司股本为514,778,111 股。根据2003 年第二次临时股东大会决议，本

公司于2003 年8 月以2003 年6月30日总股本51, 477.8111万股为基础，用可供分配利

润每10股送红股2.3股，并用资本公积金每10股转增7.7 股，送转后本公司股本为

1,029,556,222股。2006年11月本公司完成股权分置改革，每10 股流通股获得非流通股

股东支付0.8股对价，本公司总股本不变。 

（二）被评估企业： 

法定名称：北京四环生物制药有限公司 

法定代表人：孙国健 

住    所：北京市北京经济技术开发区建安街 5 号  

公司类型：有限责任公司（法人独资） 

注册资本：35092.759 万元人民币（实收资本 35092.759 万元人民币） 

经营范围： 制造肝炎诊断试剂、注射剂（冻干粉针）、体外诊断试剂；法律、法

规禁止的，不得经营；应经审批的，未获审批前不得经营；法律、法规未规定审批的，

企业自主选择经营项目，开展经营活动。 

北京四环生物制药有限公司由江苏四环生物股份有限公司与江阴佳新投资有限公

司共同出资组建，2002 年 11 月 12 日在北京市工商行政管理局注册,注册资本为

35092.759 万元，其中：江苏四环生物股份有限公司投资 33338.1211 万元，占注册资

本的 95%，江阴佳新投资有限公司投资 1754.6379 万元，占注册资本的 5%。2006 年 8

月，江阴佳新投资有限公司将其持有本公司 5%的股权转让给江苏四环生物股份有限公

司，转让后北京四环生物制药有限公司成为江苏四环生物股份有限公司的全资子公司。

企业法人营业执照注册号：110021424632。上述事项均已办理工商变更登记。截止评

估基准日 2010 年 06 月 30 日，公司股权结构为江苏四环生物股份有限公司出资

35092.759 万元占注册资本 100%。 

北京四环生物制药有限公司是我国最早从事基因工程药品和诊断试剂的研究、中

试、生产、和销售，集科工贸为一体的高新技术企业，也是我国最早的基因工程药物

产业基地之一。 
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2001 年，股票代码为 000518，简称“四环生物”的江苏四环生物股份有限公司收

购了北京四环生物制药有限公司，注册资本 3.2 亿，改制后的完全市场化的公司，领

导体系更加完善，资金势力大增，2001 年购置欧洲先进的生产设备，在国内首家实现

了预充注射器的灌封及包装自动化生产，建成了多条小容量注射剂生产线，全部产品

通过了 GMP 认证。为了适应公司发展以及和国际接轨的需要，公司于 2004 年在北京经

济技术开发区投资兴建了可达欧盟 GMP 标准的现代生产厂房，总投资 1.5 亿元人民币，

占地 17000 平方米，建筑面积 12000 平方米，由意大利 CSV 公司按照欧盟 GMP 标准进

行总体设计，新厂房拥有生产基因重组制品的工程细胞产品原液生产车间、工程细菌

产品原液生产车间、制品车间、质量控制实验室和研发中心，新厂房于 2005 年 12 月

通过了国家食品药品监督管理局的 GMP 认证。一流的进口生产设备，成熟稳定的生产

工艺流程和完善的质量控制体系，形成了打造“四环生物制药”这个高品质品牌的基

础。 

资本和硬件只是前提，人才才是企业参与市场竞争的核心。北京四环生物制药有

限公司通过引进和培育人才，建立了一支高素质的管理、研发、质控、生产、和营销

的专业人才队伍。公司现有员工 130 余人，其中工程技术人员占 70%以上，具备大专

学历的员工超过 80%，企业中层以上管理者平均年龄不足 40 岁。    

公司目前主要产品有四个：德路生(注射用重组人白介素-2，一类抗癌新药)；新

德路生(重组人白介素-2 注射液)；欣粒生(重组人粒细胞刺激因子注射液，二类新药)；

环尔博(重组人促红素注射液，二类新药)，是目前中国拥有生物制药品种最多的企业

之一。    

公司在一批年轻有为的领导班子带领下，确定了基本的发展方向，广泛开展新产

品的研发及同国内外科研机构及企业的合作，四环生物正以前所未有的快步伐跻身国

内外生物制药领域的前列！ 

近两年和本期公司的主要财务指标如下： 

                                                         单位：万元 

财务指标 2008 年 2009 年 2010 年 1-6 月 

主营业务收入 6277.91 8028.53 4054.86 

主营业务成本 2419.46 2416.44 1080.61 

净利润 -1126.26 1837.99 536.36 

净资产收益率 5.72% 8.54% 2.46% 

资产负债率 11.50% 5.03% 4.30% 
 
截至评估基准日，北京四环生物制药有限公司经南京立信永华会计师事务所有限
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公司审计后的资产总额 23045.99 万元，负债总额 991.21 万元，净资产 22054.78 万元。 

（三）委托方以外的其他评估报告使用者 

除江苏四环生物股份有限公司外，其他评估报告使用者为：委托方用于本次评估

目的而必须涉及的各相关利益方及法律法规规定需报送的相关部门。 
 

三、评估目的 

根据江苏四环生物股份有限公司委托，本次评估目的是确定北京四环生物制药有

限公司股东全部权益的市场价值，为委托方拟进行股权转让提供价值参考意见。 
 

四、评估对象和评估范围 

根据本次评估业务约定书，评估对象为北京四环生物制药有限公司股东全部权

益，评估范围为北京四环生物制药有限公司申报的全部资产及相关负债。具体类型如

下：(单位：万元) 

序号 项 目 账面金额（万元） 

1 流动资产 14112.38 

2 固定资产 8062.25 

3 无形资产 645.56 

4 其他资产 225.80 

5 资产总计 23045.99 

6 流动负债 991.21 

7 负债总计 991.21 

本次评估，北京四环生物制药有限公司是以经南京立信永华会计师事务所有限责

任公司审计调整后的资产、负债进行申报的，上述资产、负债的评估范围与委托评估

的范围一致。 
 

五、价值类型和定义 

根据评估目的和所采用的评估方法，本次评估价值类型为委估标的之市场价值，

即对委估标的在评估基准日所表现的市场价值作出了公允反映。 

市场价值是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。 
 

六、评估基准日 

经协商确定本项目资产评估基准日为 2010 年 6 月 30 日。 
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该基准日是由资产评估委托方和我公司根据项目的时间进度综合确定的，并尽可

能与评估目的实现日接近，且该基准日为半年度报表结算日，能更全面，更准确的反

映企业的资产及经营状况，能更有效的为实现评估目的服务。评估中所采用的价格标

准为评估基准日的价格标准，评估结果为委估资产在评估基准日所表现的公允价值。 
 

七、评估依据 

（一）行为依据 

1．江苏四环生物股份有限公司与我公司签订的资产评估业务约定书。 

（二）法规依据 

1． 《中华人民共和国公司法》及相关的法律、法规； 

2． 《企业会计准则》及国家有关财务会计的法律、法规； 

3． 《中华人民共和国土地管理法》； 

4． 《中华人民共和国土地管理法实施条例》； 

5． 《中华人民共和国城镇土地使用权出让和转让暂行条例》； 

6． 《城镇土地估价规程》； 

7． 原国家土地管理局颁发的《城镇土地估价规程》（试行）； 

8． 中华人民共和国国家标准 GB/T50291-1999《房地产估价规范》； 

9． 《中华人民共和国城市房地产管理法》； 

10．《中华人民共和国增值税暂行条例（2008 年）》； 

11．原国家土地管理局颁发的《关于印发〈土地估价报告规范格式(1996)〉的通知》

([1995]国土[籍]字第 180 号)。 

（三）准则依据 

1．《资产评估准则—基本准则》； 

2．《资产评估职业道德准则—基本准则》； 

3．《资产评估准则—评估报告》； 

4．《资产评估准则—评估程序》； 

5．《资产评估准则—不动产》； 

6．《资产评估准则—机器设备》； 

7．《企业价值评估指导意见（试行）》； 

8．《注册资产评估师关注评估对象法律权属指导意见》； 

9．《资产评估价值类型指导意见》。 

（四）产权依据 

1． 北京四环生物制药有限公司的公司章程； 
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2． 北京四环生物制药有限公司提供的车辆行驶证； 

3． 北京四环生物制药有限公司提供的房屋所有权证和土地使用权证， 

4． 北京四环生物制药有限公司提供的药证和商标。 

（五）取价依据 

1． 有关设备订货合同，财务原始凭证； 

2． 《中华人民共和国海关进出口税则》； 

3． 有关生产经营单位询价和网上询价； 

4． 2001 年《北京市建设工程预算定额》； 

5． 北京造价信息网公布的北京市 2010 年 6 月建设工程材料指导价； 

6． 评估基准日北京市房地产市场交易行情； 

7． 北京市土地市场成交信息； 

8． 北京四环生物制药有限公司提供的资产评估申报表及其他资料； 

9． 北京四环生物制药有限公司提供的财务原始凭证； 

10．《计算机世界》； 

11．《资产评估常用数据与参数手册》； 

12．《机械工业建设项目概算编制办法及各项概算指标》； 

13．WIND 资讯提供的统计资料 

14．评估人员现场勘察收集的资料； 

15．评估人员收集的其他相关的评估资料。 
 

八、评估方法 

对企业整体资产进行评估的基本方法包括市场法、收益法和资产基础法。市场法

是以现实市场上的参照物来评价评估对象的现行公平市场价值，它具有评估数据直接

取材于市场，评估结果说服力强的特点。收益法虽然没有直接利用市场参照物，但它

强调的是企业整体资产的预期盈利能力，收益法的评估结果是企业整体资产预期获利

能力的量化与现值化。资产基础法是从资产重置的角度间接地评价资产的市场价值。 

本次评估不考虑采用市场法，主要是因为无法获得可比且有效的市场参照对象，

同时由于其市场公开资料较为缺乏，亦无法获得可比且有效的市场参照对象，故难以

采用市场法。因此本次评估采用资产基础法与收益现值法进行评估 

A、资产基础法：是指在合理评估企业各项资产和负债价值的基础上确定评估对

象价值的评估方法。现分项说明如下： 

 (一)流动资产评估 

    流动资产区分不同项目，分别采用相应的方法进行评估。 
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1、货币资金：现金，评估人员会同被评估单位主管会计人员监盘库存现金，制定

“库存现金盘点表”，并根据实存金额推算评估基准日的应存金额，与现金日记账余额

进行核对，按核对无误后账面值确定评估值。银行存款采用核对账面余额与银行对账

单、银行存款余额调节表，并进行函证，以核实无误后的账面值作为评估值。 

2、应收款项：应收款项包括应收票据、应收账款和其他应收款，应收款项在核实

无误的基础上，按核实无误后的账面值确定评估值。 

坏账准备：本次评估对于公司计提坏账准备，我们根据公司提供的资料及现实情

况，评估采用年限法予以保留账面核实数。 

3、预付账款：预付账款根据预付款项对应可实现的权利或可收回实物的可能性，

对于可实现的权利及可收回的实物按核实后的账面值予以评定，对于未取得发票的已

发生的实物性支出并入相关资产评估。 

4、存货：该公司的存货包括原材料、产成品、在产品、在用低值易耗品。 

（1）原材料：包括原料、辅助材料及包装材料。经现场抽查盘点，核实其数量及

质量。经现场了解和核实，原料、辅助材料及包装物均可正常使用，按市场价加上合

理的费用进行评估，经测算与账面成本较接近，本次评估按核实后的账面值确定评估

值； 

（2）产成品：经现场抽查盘点，核实其数量及质量。对呆滞积压的产成品，按市

场可变现价确定评估值，对正常销售的产成品按销售价格减销售税金、费用及部份利

润确定评估值；  

（3）在产品：评估人员对在产品按品种进行核实，根据公司产品工艺流程核实在

产品的价值计算，本次评估的在产品包含料、工、费，在产品均处于生产线流转过程

中，本次评估按核实后的账面值确定评估值。 

（4）在用低值易耗品：评估中采用重置成本法评估，按清查盘点结果分类，以

低值易耗品的现行购置价为重置价值，再根据实际状况确定综合成新率，相乘后得出

在用低值易耗品的评估值。 

(二)固定资产评估  

本次委托评估的固定资产分别为房屋构筑物、机器设备；评估人员在现场进行清

查过程中对企业申报资产的账面价值进行了一定分类调整，并根据委评资产的特点及

评估目的，分别采用不同的评估方法。 

1．房屋建筑物评估：  

1）概况 

北京四环生物制药有限公司所申报资产房屋建筑物主要有房屋 8 项，构筑物 5 项。

房屋分为生产经营性用房及非经营性用房；生产经营性用房主要为生产车间、办公综
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合楼、综合服务楼、门卫、危险品库等，位于北京市北京经济技术开发区建安街 5 号；

非经营性用房为位于东城区新中街 18 号院 3 号楼 3 套住宅。构筑物主要包括北京市

北京经济技术开发区建安街 5 号厂区道路、围墙等。生产车间、办公综合楼、综合服

务楼为框架结构，这些房屋建造时间较近，平时的保养维护情况较好，目前成新率也

比较高。本次评估的房产全部领取了房屋所有权证。具体详见房屋建筑物评估明细表。 

2）评估方法 

根据本次评估的目的以及委托资产的内容和性质，生产经营用的工业用房产价值

为在评估基准日条件下的资产重置成本价值，采用重置成本法评估；住宅类房屋由于

类似房产交易案例较多，选用市场法评估。 

重置成本法：重置成本法的原理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，得到的差额作为被评估资产的评估值的一种房地产评估方

法。 
市场法指在一定市场条件下，选择条件类似或使用价值相同的若干参照物，就交

易情况、交易日期、区域因素、个别因素等条件与委估对象进行对照、比较，并对参

照物价格加以修正，从中确定委估对象价值的方法。 

该方法基本公式如下： 

委估对象价值＝交易参照物价格×交易情况修正系数×交易日期修正系数×房地产

状况修正。 

3）评估价值的形成 

重置成本法： 

在评估中以工程决算、概算指标为依据，根据现场勘测，结合所评房屋的结构、

构造情况，按现行工程造价计价程序,考虑必要的综合前期费、前期附加费，据以确定

评估原值。 

1.计算公式 

    建筑工程造价＝分部分项工程费（含人工及材料价格调整）+措施费+规费+税金+

水电工程造价 

    评估原值＝建筑工程造价＋综合前期费＋前期附加费＋资金成本 

    评估净值＝评估原值×成新率 

    2.有关重置成本参数的确定 

    ⑴材料差价 

    依据《北京市工程造价信息》公布的北京市 2010 年 6 月建设工程材料指导价，确

定本次评估材差系数及主要材料差价。 
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    ⑵水电工程造价 

有水电工程决算的，依据原工程决算调整确定其造价；没有水电工程决算的,根据

现场了解、勘察所包括的内容,参考同类建筑的水电费用确定其造价。 

    ⑶综合前期费 

前期费用考虑了设计勘探费、建设单位管理费、监理费、质监费、招投标管理费

等。在评估中，依据委估房屋的实际情况，以适当的比例确定前期费用。在本次评估

中，依据所评房屋的实际状况，确定工程前期费用为建筑工程造价的 10.85%。 

    ⑷前期附加费 

依据江苏省、北京市市及有关部门的规定，有房屋所有权证的在评估中我们考虑

了相关前期附加费 13 元/平方米。 

⑸资金成本 

建设周期按评估工程的工程量参照建设工程工期定额确定，采用基准日银行所公

布的贷款利率，按正常建设期均匀支出的方式测算。确定本次评估房屋土建工程建设

期为 1 年，1 年期贷款年利率 5.31%，评估按照均匀投入的方式测算。 

3.成新率的确定 

评估人员通过现场勘察 ，对建筑物的地基、柱梁、楼面、屋盖、墙体等承重构

件、围护结构、内外粉刷、门窗、楼地面等装饰工程及水电配套设施等作了较为详细

的观测记录，并区分不同的工程结构进行分析比较，同时结合所评物业的购造年限及

平时的维护保养和使用状况等因素，参照建设部有关房屋建筑物的使用寿命年限和房

屋新旧程度鉴定的有关规定，对房屋采用年限法和分值法相结合的方法确定其成新率，

对构筑物采用年限法确定其成新率。 

⑴年限法 

成新率Ｘ1=尚可使用年限/（尚可使用年限+已使用年限）×100% 

⑵分值法 

成新率Ｘ2＝结构部分合计得分×Ｇ＋装修部分合计得分×Ｓ＋设备部分合计得分

×Ｂ 

式中：Ｇ—结构部分的分值权数； 

      Ｓ—装修部分的分值权数； 

      Ｂ—设备部分的分值权数。 

(3)综合成新率 

成新率Ｘ＝Ｘ1 ×40%+Ｘ2×60%  

4.评估值的确定  

评估净值＝评估原值×成新率 
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市场法 

1．选取案例 

评估人员经过市场调查、对比分析，选取数个与待估房地产结构、用途、区域位

置相近的物业作参照物。 

2．编制比较因素条件指数表 

通过待估房地产与参照物各因素条件的分析比较，主要包括区域因素和个别因素、

对影响物业成交价格的各项因素进行比较，确定参照物相对于待估房地产影响因素的

综合分值。 

3．价格修正 

各参照物在交易价格的基础上进行期日修正、交易情况修正、区域因素修正以及

个别因素修正，确定修正后的交易价格，然后比照各因素指数，进行因素修正确定比

准价格。 

4．房产基价 

依照最终测算的参照物的比准价格，如果价格比较接近，则采用算术平均值确定

委估物业的基价，如果价格有较大差异，分析原因后采用加权平均法确定待估物业的

基价。 

5．评估价值 

以得出的物业基价为基准，同时考虑其他因素对物业价值的影响，最终确定评估

值。 

2．设备评估：  

A、概况 

1）本次评估北京四环生物制药有限公司申报设备共计 712 项，其中机器设备 440

项（含盘盈、盘亏和报废设备），运输设备 19 项，电子设备 253 项（含盘盈、盘亏和

报废设备）。 

2）本次评估申报设备主要分布于北京四环生物制药有限公司工程菌车间、细胞车

间、成品车间、质检部、保障部、洗衣房、配电间、食堂及财务、厂办、设备科、等

部门。 

3）公司机器设备主要为：①冻干机、生物反应器、生物制品灌装机、冷冻离心机、

色谱仪等各类生物制药行业专用生产设备；②空调、空压机、制冷机组等生产配套设

备；③变配电系统；电子设备主要为电脑和打印机等；运输车辆主要为各种轿车和接

送职工上下班的客车，设备均为 1990 年以后购置，除有少部分设备盘亏或处于闲置和

待报废状态外，其余设备均能正常使用，设备维护保养较好，总体成色一般。 

4） 该公司供电为单路电源供电，一台变压器装机容量为 1250KVA，电压等级为
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10KV。 

5）设备维护日常保养由操作人员进行，维修人员进行全公司巡检、维修。设备维

护保养按该公司《设备管理规程》及江苏省有关设备维护保养的标准执行。 

B、评估方法 

评估方法：对设备的评估采用重置成本法。 

1）重置全价的确定 

重置全价由现行市场购置价、运杂费及安装调试等费用构成，（其中符合《中华人

民共和国增值税暂行条例（2008 年）》规定可抵扣的设备，其购置价中需扣除增值税）。 

①对进口设备，其中在国内有替代的设备，重置全价以其国内独资和合资企业同

品牌同型号设备替代，无同品牌国内独资和合资企业的进口设备以其现行国内购置价

（到岸价）并考虑进口关税、增值税、银行及外贸手续费、商检费、国内运输费和安

装调试等费用确定其重置全价。本次评估，根据该公司所进口的设备属于国家鼓励发

展项目，进口设备重置价值计算过程中依据《中华人民共和国海关进出口税则》及《中

华人民共和国增值税暂行条例（2008 年）》的有关规定不考虑关税，增值税先计入后

抵扣，外贸手续费、银行手续费、商检报关费等费用的选取参照《资产评估常用数据

与参数手册》。 

 ② 凡能查询评估基准日市场购买价的国产设备以国内市场购置价加上运杂费和

安装调试费等确定设备的重置全价，不需安装调试的设备，其安装调试费率为零。 

 ③ 对无现行价格可询的设备，依据其性能、特点及技术参数在与其类似的物品比

较的基础上进行修正，用类比法确定其评估重置全价。或直接以二手价确定其评估价

值。 

 ④ 大型设备考虑一定比例的资金成本和其它前期费用。 

⑤对运输车辆则按其现行购置价格加车辆购置税及其他费用作为其重置全价，部

分已停产的车辆直接以二手市场价确定其评估值。 

本次评估根据被评设备的特点，结合行业规定考虑一定的运杂费和安装调试费。

具体如下： 

A. 对于设备的运杂费，我们根据设备产地与目的地路途的远近，参照《资产评估

常用数据与参数手册》，按设备总价的一定比例进行估算。 

B. 对于设备的安装调试费，根据设备自身重量、工艺要求的复杂程度等因素，依

据原机械工业部《机械建设工程概算定额》中的有关费用指数进行测算后按设备总价

的一定比例综合确定。 

C、成新率的确定 

 ① 机器设备和电子设备： 
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机器设备和电子设备采用年限法和现场勘察法确定综合成新率，年限法通过已使

用年限和经济使用年限（经济寿命）计算年限成新率。现场勘察法通过现场勘察机器

设备运行状况，同时考虑设备的维护保养情况、现有性能、精度状况、常用负荷率、

原始制造质量、外观及完整性、大修技改情况、所处环境等确定勘察成新率。 

机器设备和电子设备成新率的计算公式如下： 

年限成新率=（经济使用年限－已使用年限）÷经济使用年限×100% 

综合成新率=年限成新率×40%+勘察成新率×60% 

 ② 运输设备： 

运输设备的成新率主要根据国家经贸委、公安部等四部委《关于调整汽车报废标

准若干规定的通知》的有关规定，考虑其实际行驶里程和工作年限，取其二者中较低

者，再结合现场勘察综合确定综合成新率。 

运输设备成新率的计算公式如下： 

年限成新率=（规定使用年限-已使用年限）÷规定使用年限×100% 

里程成新率=（规定行驶里程-已行驶里程）÷规定行驶里程×100% 

综合成新率=Min（年限成新率，里程成新率）×40%+勘察成新率×60% 

3）评估净值的确定 

评估净值的计算公式为： 

评估净值=重置全价×综合成新率 

 (三)无形资产评估 

    本公司无形资产为土地使用权和其他无形资产（药证和 EPO 技术）。 

1、土地使用权评估 

1）概况 

1.土地位置状况 

1.1 宗地位置：北京经济技术开发区 67 号街区。 

1.2 宗地用途：土地登记用途为工业用地，现状用途工业用地。本次评估设定的用

途为工业用地。 

1.3 宗地面积：16674.4m2。 

1.4 地号：开发区 67s2m179 东侧  

1.5 国有土地使用证编号：开有限国用（2004）第 44 号。 

1.6 土地权属性质：出让。 

1.7 四至：北至水表厂，东至 67#街区 2 号区间路，南至建安街。 

2.土地权利状况  

2.1土地所有权：待估宗地的土地所有权属国家所有。 
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2.2 土地使用权：北京四环生物制药有限公司以出让的方式取得待估宗地国有土地

使用权。  

3.土地利用状况 

土地利用状况一般。 

2）评估方法 

根据委估地块用途、规模及周边配套设施等特点，由于委估地块周围在评估基准

日成交案例较多，具备采用市场比较法的前提条件，因此本次评估选用市场比较法。 

市场比较法是根据委估宗地所处位置、交通条件、基础设施状况、环境质量等因

素，选择了与委估宗地位于同一土地供需圈内，在用途、交易类型、区域与个别因素

条件相同或相近的三宗实例作为比较实例进行交易因素修正，从中确定委估对象价值

的方法。 

市场法的基本计算公式是： 

P＝P’×A×B×C×D×� 

式中：P ----被估土地评估价格； 

P’----可比交易实例价格； 

A、B、C、D、----各比较因素修正系数 

2、其他无形资产 

A、概况 

a、药证 

本次委托评估的北京四环生物制药有限公司其他无形资产—药证主要有四类，具

体如下： 

序号 新药证书名称 证书编号 对应产品名称

1 注射用重组人白细胞介素—2 （94）卫药证字 S-12 号 德路生 

2 重组人白细胞介素—2 注射液 国药证字 S20040007 新德路生 

3 重组人粒细胞集落刺激因子注射液 国药证字（1999）S-09 号 欣粒生 

4 重组人红细胞生成素注射液 国药证字（1998）S-26 号 环尔博（EPO）

b、EPO 技术 

本次申报评估的是北京四环生物制药有限公司拥有的生产 EPO 产品（环尔博）的

技术，该项技术主要为生产重组人促红素注射液提高产能，并促进稳定生产。此项技

术通过向江苏泰丰生物研究所有限公司和北京昭衍博纳新药研究有限公司购买取得。 

近几年来，通过应用 EPO 的先进技术，年度销售收入额连年增长，2008 年及 2009

年的增长率分别为 39.74%、46.33%，表明公司运用这项技术对市场的影响已明显得到
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提升。 

B、评估方法： 

药证和 EPO 技术的评估方法通常包括市场法、收益法、成本法。根据本次委估资

产的特点，由于相同或类似无形资产的市场交易案例难以获得，不适合采用市场法；

同时由于委估资产属知识产权中的工业产权，与成本的对应性关系也不十分明显，故

成本法的适用性也受到限制；而根据委托方提供的历史年度数据、经营预测等资料，

对未来拟应用该无形资产的途径和方法，对其收益可以估测，因此本次评估选用了收

益法对委估的无形资产进行评估。 

收益现值法是从收益的角度，估算被评估资产未来预期收益现值，并用特定的折

现系数评估出无形资产价值的一种方法。 

本次评估中收益现值法的计算公式如下： 

i =1、2、3…N，i 为整数。 

V：委估无形资产评估价值 

Ai：未来第 i 期的预期收益 

R：折现率 

主要参数取数简要说明： 

1）i 为未来收益期限，取期后 5 年。 

2）A=预测期各年收入×销售收入成率 

3）R 为折现率=无风险报酬率+风险报酬率 

（四）长期待摊费用评估 

根据内容及性质，按是否能在以后年度形成相应的资产或权利的原则确定评估值。

本次评估的长期待摊费用主要为房屋装修费等，这些在房屋建筑物评估时已考虑其价

值，本次评估时并入相对应的房屋建筑物评估。  

(五)递延所得税资产评估  

递延所得税资产：经核实为公司根据坏账准备计提的可抵扣的所得税资产。本次

评估对根据坏账准备计提的递延所得税资产评估值为 0 元。 

   (六)负债评估  

本次评估的负债均为流动负债。包括应付账款、预收账款、应交税费、其他应

付款，现分别说明如下：  

1．应付款项：包括预收账款、应付账款和其他应付款。我们首先对该部分款项

的账龄长短进行分析，并就账龄较长的应付款项与有关会计人员进行交谈，其次，

∑
+
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我们再选择金额较大的应付款项进行函证，并结合进行发生额测试，核查应付款项

的真实性，在此基础上确定其评估值。 
2．应交税费：核查时，我们按照国家的税收法律、法规的规定，对各项税费的

核算、计提和交纳情况进行了检查。以查核的数额，确定所估税费的评估值。 
 

B、收益现值法：是通过估算委估资产在未来的预期收益，并采用适当的折现率

折现成现值，然后累加求和，得出被评估资产的评估值的一种资产评估方法。 

（一）收益法评估思路 

1． 对委评公司主营业务及相关经营主体的收益现状以及市场、行业、竞争等环境

因素和经营、管理、成本等内部条件进行分析； 

2． 对委评公司的财务报表中对评估过程和评估结论具有影响的相关事项进行必

要的分析调整； 

3． 调整被评估企业财务报表的编制基础； 

4． 调整不具有代表性的收入和支出，如非正常和偶然的收入和支出； 

5． 调整非经营性资产、负债和溢余资产及与其相关的收入和支出； 

6． 认为需要调整的其他事项。 

7． 根据对委评公司的资产配置和使用情况分析，判断其是否存在溢余资产、非经

营性资产负债； 

8． 对溢余资产、非经营性资产负债选用合理的评估方法单独进行评估； 

9． 对委评公司主营业务及相关经营主体未来收益进行合理的预测，未来收益趋势

进行判断和估算； 

10． 营业收入的测算：在调查了解企业基本情况的基础上，分析企业近年来的经

营状况，结合对未来行业整体发展状况、市场前景、企业客观运营能力、企业盈利预

测等因素的分析，预测企业未来一段时期的营业收入； 

11． 有关营业税金、成本、费用的测算：分析企业近年来的成本费用的实际状况，

结合对有关税金、成本、费用具体项目未来发展、变化趋势 的分析，预测企业未来一

段时期的有关税金、成本、费用； 

12． 按照上述营业收入及相关成本费用的预测数据及对企业非经营费用的估算，

计算得出企业利润总额； 

13． 分析、测算未来相关年度的企业所得税，计算得出确定企业的净利润； 

14． 根据企业提供的有关盈利预测、预算资料，区别更新现有固定资产的资本性支

出和扩大经营规模增加的资本性支出，预测企业未来一段时期的资本性支出； 

15． 预测计算企业的自由现金流量； 
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16． 确定本次评估适用的折现率—加权平均资本成本（WACC）； 

17． 评估模型和确定的相关参数估算企业的企业整体价值，再扣减企业的付息债

务价值，并加计单独评估的溢余资产价值、非经营性资产负债价值，得出委估企业的

股东全部权益价值； 

（二）收益法其基本计算公式 

收益法基本公式如下： 

∑
+

=
=

n

1i ir)(1
RP i  

i : 收益计算年期。 

P：评估价值 

Ri：未来第 I 个收益期的预期收益额；当收益年限无限时，n 为无穷大；当收益期

有限时，Rn 中包括期末资产剩余净额。 

r：折现率 

在采用收益法评估中，要求被评估企业价值内涵和运用的收益类型以及折现率的

口径必须是一致的。 

（三）主要参数的确定 

1、关于收益类型自由现金流 

本次评估采用的收益类型为企业全部资本所产生的经营性自由现金流，企业自由

现金流量指的是归属于包括股东和付息债务的债权人在内的所有投资者的现金流量，

其计算公式为： 

 企业自由现金流量 = 税后净利润 + 折旧与摊销 + 利息费用(扣除税务影响后)

－资本性支出－净营运资金变动。 

2、关于折现率 

因该公司无付息债务，故本次评估的折现率采用资本资产定价模型（CAMP）计

算确定： 

Ke＝rf1＋β×MRP＋re 

其中： 

rf1：为目前无风险报酬率，无风险报酬率是对资金时间价值的补偿，这种补偿分

两个方面，一方面是在无通货膨胀、无风险情况下的平均利润率，是转让资金使用权

的报酬；另一方面是通货膨胀附加率，是对因通货膨胀造成购买力下降的补偿。由于

现实中无法将这两种补偿分开，它们共同构成无风险利率。 

β：为权益的系统风险系数。 

MRP：市场风险溢价 



江苏四环生物股份有限公司股权转让涉及的靖江市银泰房地产开发有限公司股东全部权益评估报告书   

                                             - 22 -                  江苏中天资产评估事务所有限公司 

re：为企业特定风险调整系数。 

3、关于收益期： 

根据北京四环生物制药有限公司合同和章程规定，营业期限为五十年，即自 2002

年 11 月 12 日至 2052 年 11 月 11 日，因未有明确意向公司在合同期满后将不再继续经

营，本次评估假设其在可预见的将来将持续经营，故采用永续年期作为收益期。 

4、溢余资产、非经营性资产： 

通过对北京四环生物制药有限公司申报资产及负债进行分析，评估人员发现公司

存在部份溢余资产、非经营用资产，明细见下表： 

⑴溢余资产：                       （单位：元） 

序号 单位名称 业务内容 发生时间 金额 

1 江苏四环生物股份有限公司 往来款 2009 年 10 月      50,550,000.00 

⑵非经营性资产：                     （单位：元） 

建筑面积 帐面价值 
序号 权证编号 建筑物名称 结构 建成年月 

（m
2
） 原值 净值 

1 京权证东他字第 B01435 东城区新中街 18 号院 3 号 1106 号 框剪 2003年12月   191.91  3,949,774.00  3,340,027.64  

2 京权证东他字第 B01433 东城区新中街 18 号院 3 号 1008 号 框剪 2003年12月   191.74  3,952,509.00  3,342,340.42  

3 京权证东他字第 B01436 东城区新中街 18 号院 3 号 1108 号 框剪 2003年12月   191.74  3,949,774.00  3,340,027.64  

4 合计    575.39  11,852,057.00  10,022,395.70  

评估过程中对其他应收款—江苏四环生物股份有限公司往来款，按核实后的账面

值作为评估值；对固定资产—3 套商品房按市场法确定其评估值。 

本次评估通过将自由现金流折现还原为基准日的净现值，确定出评估基准日的企

业的整体价值即股东全部权益价值，并加计溢余资产、非经营性资产评估值，得出委

估企业的股东全部权益价值。 
 
九、评估程序实施过程和情况 

本公司接受资产评估委托后，选派资产评估人员，组成评估项目小组，于 2010 年

7 月 20 日布置评估申报工作，2010 月 7 月 24 日正式进驻企业，开始评估工作，2010

年 7 月 28 日完成现场工作，2010 年 9 月 18 日出具评估报告书，具体过程如下： 

（一）明确评估业务基本事项 

承接评估业务时，通过与委托方沟通、查阅资料或初步调查等方式，明确委托方

和被评估企业、评估报告使用者等相关当事方、评估目的、评估对象基本情况和评估

范围、价值类型、评估基准日、评估假设和限制条件等评估业务基本事项。 

（二）签订业务约定书 
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根据评估业务具体情况，综合分析专业胜任能力和独立性，评价项目风险，确定

承接评估业务后，与委托方签订业务约定书。 

（三）编制资产评估计划 

根据所承接的具体资产评估项目情况，重点考虑资产评估目的、资产评估对象状

况，资产评估业务风险、资产评估项目的规模和复杂程度，评估对象的性质、行业特

点、发展趋势，资产评估项目所涉及资产的结构、类别、数量及分布状况，相关资料

收集情况，委托方或被评估企业过去委托资产评估的经历、诚信状况及提供资料的可

靠性、完整性和相关性，资产评估人员的专业胜任能力、经验及专业、助理人员配备

情况后编制合理的资产评估计划，并根据执行资产评估业务过程中的具体情况及时修

改、补充资产评估计划。 

（四）现场调查 

对本次评估业务约定的评估对象采取复印比对被评估企业的营业执照及公司章程

方式进行核实；对评估对象涉及的评估范围中资产及负债首先采取抽查凭证及函证进

行核实，同时对实物资产进行必要的现场勘查，了解资产的使用状况及性能。 

（五）收集资产评估资料 

通过与委托方、被评估企业沟通并指导其对评估对象进行清查等方式，对评估对

象资料进行了解，同时主动收集与资产评估业务有关的评估对象资料及其他资产评估

资料，采取必要措施确信资料来源的可靠性，根据评估项目的进展情况及时补充收集

所需要的评估资料。 

（六）评定估算 

对所收集的资产评估资料进行充分分析，确定其可靠性、相关性、可比性，在此

基础上恰当选择资产评估方法并根据业务需要及时补充收集相关信息，根据评估准则

要求运用评估方法进行评估，形成初步评估结论，对信息资料、参数数量、质量和选

取的合理性等进行综合分析形成资产评估结论，再进行必要的内部复核工作。 

（七）编制和提交资产评估报告 

在执行必要的资产评估程序、形成资产评估结论后，按规范编制资产评估报告，

与委托方等进行必要的沟通，听取委托方、被评估企业等对资产评估结论的反馈意见

并引导委托方、被评估企业、资产评估报告使用者等合理理解资产评估结论，以恰当

的方式提交给委托方。 
 
十、评估假设 

1．北京四环生物制药有限公司在 2010 年 6 月 30 日后不改变现有用途，企业持续

经营； 
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2．北京四环生物制药有限公司完全是遵守有关的法律和法规合法经营的； 

3．北京四环生物制药有限公司提供的财务报表和其他各项基础资料均真实可靠； 

4．北京四环生物制药有限公司的历年财务资料所采取的会计政策和编写此报告时

所采用的会计政策在重要方面是一致的； 

5．北京四环生物制药有限公司遵循的国家和地方现行法律、法规、政策和经济环

境无重大改变； 

6．北京四环生物制药有限公司经营能力、经营方向、经营策略、股本总额不会产

生重大变化； 

7．北京四环生物制药有限公司各项业务、经营计划的实施无重大失误； 

8．北京四环生物制药有限公司市场渠道和客户不发生重大变化； 

9．北京四环生物制药有限公司对存量资产进行合理改进和重组改善获利能力应收

应付款项在合理期限内收取或支付不影响经营； 

10．本项评估结果是在充分考虑现时北京四环生物制药有限公司的发展状况的能

力，以及现有经营水平及能力的基础上编制的； 

11．现行的信贷、利率、汇率及市场行情无重大变化； 

12．无人力不可抗拒因素造成的重大不利影响。 
  

十一、评估结论 

综上所述，我们根据国家有关资产评估的法律、法规、规章和评估准则，本着独

立、客观、科学的工作原则，履行了资产评估法定的和必要的程序，采用资产基础法

及收益现值法对北京四环生物制药有限公司于评估基准日的股东全部权益价值进行了

评估，评估结论如下：  

（一）资产基础法评估结论 

在评估基准日 2010 年 6 月 30 日企业持续经营前提下，北京四环生物制药有限公

司申报的总资产 23045.99 万元，总负债 991.21 万元，股东全部权益为 22054.78 万元。 

采用资产基础法评估后的总资产 24241.68 万元，总负债 1337.58 万元，股东全部

权益为 22904.10 万元，股东全部权益增值 849.32 万元，增值率 3.85%，评估结果如下： 

被评估企业：北京四环生物制药有限公司              金额单位：人民币万元 
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（小数点后保留两位小数） 

（二）收益现值法评估结论 

在评估基准日 2010 年 6 月 30 日，在企业持续经营及本报告所列假设和使用限制

下，北京四环生物制药有限公司账面净资产 22054.78 万元，采用收益法评估，评估后

北京四环生物制药有限公司股东全部权益价值为 23000 万元，评估增值 945.22 万元，

增值率 4.29%。 

（三）评估结果的选取 

本次评估采用收益现值及资产基础法得出的评估结果相差 95.90 万元，差异率为

0.42%。本次评估选取资产基础法的评估结果，主要原因为：其一、两种方法得出的评

估结果比较接近；其二、我国的生物制药行业尚处于起步阶段，其从科研转入规模化

生产尚需一个阶段的发展和推广，对企业未来的经营及盈利状况预测时存在较多的不

确定因素，采用收益法测算时存在诸多的假设限制条件，因此本着稳健的原则，本次

评估采用资产基础法的评估结果。 
 

十二、特别事项说明 

1、北京四环生物制药有限公司于 2004 年 3 月 19 日签订了《国有土地使用权出让

合同》，并取得了开有限国用 2004 第 44 号的 16674 .4 平方米的土地使用权证，出让合

同地价为 500 元/平方米。同时合同约定，公司在北京经济技术开发区形成税收（取得

土地使用权 3 年内）后连续 3 年，平均每公顷用地在北京经济技术开发区的年纳税额

不低于 600 万元人民币可按 300 元/平方米支付土地价款。若未能在规定期限内达到上

帐面价值 调整后帐面值 评估价值 增减值 增值率%

A B C D=C-B E=(C-
B)/|B|*100%

流动资产 1 14112.38 14112.38 14107.71 -4.67 -0.03
长期投资 2
固定资产 3 8062.25 8062.25 8297.63 235.38 2.92
其中：在建工程 4

             建筑物 5 6233.99 5513.79 5527.05 13.26 0.24

             设备 6 1828.26 2548.46 2770.58 222.12 8.72
无形资产 7 645.56 645.56 1652.11 1006.55 155.92

其中：土地使用权 8 476.19 476.19 952.11 475.92 99.94
其他资产 9 225.80 225.80 184.24 -41.56 -18.41

资产总计 10 23045.99 23045.99 24241.68 1195.69 5.19

流动负债 11 991.21 991.21 1337.58 346.37 34.94
长期负债 12

负债总计 13 991.21 991.21 1337.58 346.37 34.94
净 资 产 14 22054.78 22054.78 22904.10 849.32 3.85

 项     目
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述要求，应根据实纳税金额按比例向出让人补交优惠部分的地价款。由于本公司未能

满足上述限定条件，北京市国土资源局经济技术开发区分局分别于 2009 年 12 月 10 日、

2010 年 8 月 23 日向公司发文，要求本公司补交土地使用权地价款 3334880 元；本次

评估在评估土地使用权过程中已考虑此因素对评估结果的影响； 

2、本次评估的设备中，凡符合《中华人民共和国增值税暂行条例（2008 年）》规

定的增值税进项税额可抵扣的设备，其重置全价中已扣除增值税； 

3、本次评估结果中未考虑股权比例等因素产生的折价和溢价，也未考虑委估股权

流动性对评估结果的影响。 
 
十三、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； 

2．评估报告只能由评估报告载明的评估报告使用者使用； 

3．未征得出具评估报告的评估机构同意，评估报告的内容不得被摘抄、引用或披

露于公开媒体，法律、法规规定以及相关当事方另有约定的除外； 

4．本评估结论成立的基础为评估基准日的市场价格标准，按现行规定评估报告的

有效期为壹年（从评估基准日算起，自 2010 年 6 月 30 日至 2011 年 6 月 29 日）。若日

后资产数量发生变化或市场价格标准发生变化时，应按本评估报告中的程序及方法进

行相应调整甚至重新评估，请报告使用者关注本评估报告的适用性。 
     
十四、评估报告提出日期 

评估报告提出日期为 2010 年 9 月 18 日。 
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（此页无正文） 
 
 
 
 
评估机构法定代表人：何宜华 
 
 
 
 
 
 
 
 
中国注册资产评估师：赵永顺 
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