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金额单位：元

编号 科目名称

账面价值 评估价值 增值额

增值主要原因

原 值 净 值 净 值 净 值

一

房屋建筑物

类合计

1,248,443.10 641,124.10 12,729,374.26

12,088,

250.16

1 房屋建筑物 1,248,443.10 641,124.10 12,729,374.26

12,088,

250.16

建筑物主要是位于广州

市荔湾区的居住用房，

增值主要原因是近年房

地产市场价格上涨

二 设备类合计 66,208,072.47 22,066,378.65 24,805,806.18 2,739,427.53

2 机器设备 59,407,264.31 20,662,727.36 22,414,747.00

1,752,

019.64

设备增值主要原因是设

备成新率与会计折旧计

提比例之间存在差异

3 车辆 2,662,569.71 455,262.00 1,385,095.18 929,833.18�

4 电子设备 4,138,238.45� 948,389.29 1,005,964.00 57,574.71�

合计 67,456,515.57 22,707,502.75 37,535,180.44

14,827,

677.69

固定资产主要增值原因百花香料的建筑物类资产取得时间较早， 其账面价值较低，受

近年房地产市场价格上涨而出现较大幅度的增值。 除托管房产按账面值列示以外，百花香

料的房屋建筑物主要采用市场法评估，评估结果具体如下：

金额单位：元

项目 建筑面积

账面价值 评估价值

净 值 账面单价 净 值 评估单价

自有房产-出让 685.16 577,225.80 842.47 10,888,200.00 15,891.47

自有房产-划拨 177.39 61,086.04 344.36 1,838,362.00 10,363.39

托管房产 2,812.26 2,812.26

百花香料目前持有的房屋建筑物的用途为住宅（宿舍），该类型房屋建筑物在房地产

市场上存在较多同用途房地产的交易，故可宜采用市场比较法进行评估。

市场比较法计算公式为： 估价对象价格=可比实例成交价格×交易情况修正系数×交

易日期调整系数×房地产状况调整系数。

举例说明如下：

※荔湾区百花路75号802房（固定资产---房屋建筑物评估明细表序号1）

1）可比交易案例选择：①芳信路中医院宿舍5楼住宅、成交价格14,333.33元/㎡，②芳

村工商局宿舍5楼住宅、 成交价格16,428.57元/㎡， ③花地大道北4楼住宅、 成交价格17,

901.23元/㎡。

2）比较因素的选择：比对了交易情况、交易日期、区位、实物状况和权益状况等因素；

3）评估价值计算结果：以修正后的比准价格结果，取算术平均数作为市场比较法的评

估结果，即15,900.00（元/㎡）（己取整）。

评估价值=评估单价×建筑面积

=15,900.00×72.14

=1,147,000.00元（已取整）

D.�无形资产

百花香料无形资产评估增值的情况详见下表：

金额单位：元

编号 科目名称 账面价值 评估价值 增减值 增值原因

1 无形资产-其他无形资产-商标权 0.00 36,800.00 36,800.00 采用成本法估算其价值

2 无形资产-其他无形资产-专利权 0.00

1,893,

100.00

1,893,

100.00

采用销售收入分成折现

估算其价值

3 无形资产-其他无形资产-域名 0.00 3,130.00 3,130.00 采用成本法估算其价值

合计 0.00

1,933,

030.00

1,933,

030.00

E.�专项应付款

百花香料的专项应付款主要为其旧厂区改造搬迁后的补偿款， 账面值为69,294,

816.70元。 根据企业提供的评估明细表，与明细账、总账和资产负债表进行核对，评估人员

审核了相关凭证、审批文件、搬迁支出计划表等资料，通过访谈企业相关人员了解到该专项

应付款为搬迁补偿款和环保修复费用情况，评估人员根据被评估单位提供的搬迁支出计划

分析确定其中存在可抵减预测现金流中的部分成本费用而形成的权益。

根据企业提供的搬迁支出计划，搬迁支出中对于场地租赁费和补贴及交通费用可以抵

减企业经营成本的部分约4,436.94万元，分六个年度实现，对该部分费用扣除15%所得税影

响后，按10.55%折现率计算确认其权益价值为2,802.30万元。

②华糖食品

资产基础法评估下，华糖食品主要资产负债的评估增减值情况如下表所示：

金额单位：元

序

号

科目名称 账面价值 评估价值 增值额 增值率 增值主要原因

一、资产类

1 预付账款 15,810,356.68 15,817,602.94 7,246.26 0.05%

预付账款的负值调整到应付

款核算

2 存货 85,704,495.71 92,933,285.55 7,228,789.83 8.43%

评估考虑了库存商品的销售

利润所致

3 长期股权投资 67,261,402.43 68,619,823.60 1,358,421.17 2.02%

主要原因是子公司广氏食品

投资增值所致

4 投资性房地产 26,603,256.74 72,611,080.00

46,007,

823.26

172.94%

主要原因是土地使用权评估

增值

5 固定资产

131,579,

825.30

139,513,260.00 7,933,434.70 6.03%

其中：建筑物 97,854,575.17

102,613,

530.00

4,758,954.83 4.86%

建材、 机械台班和人工价格

变化从而引起评估增值

机器设备 33,725,250.13 36,899,730.00 3,174,479.87 9.41%

主要原因是会计折旧与实际

损耗的不同所造成的差异及

车辆考虑了车牌价值所致

6 无形资产 18,974,873.33 79,108,596.64

60,133,

723.31

316.91%

主要原因是账外商标和专利

权评估增值

其中：土地使用权 18,547,881.61 34,392,950.00

15,845,

068.39

85.43%

土地从取得日至评估基准日

期间地价上涨所致

商标 136,385.08 44,324,700.00

44,188,

314.92

32,

399.67%

主要原因是有部分商标权原

为账外无形资产， 本次评估

中对于这些企业申报的账外

无形资产进行评估造成

7 长期待摊费用 2,207,317.27 707,224.23

-1,500,

093.04

-67.96%

主要原因是维修工程款、二

楼饭堂装修工程和零星维修

项目工程已在相应的建筑物

中评估

资产合计

773,657,

104.28

894,826,449.77

121,169,

345.49

15.66%

二、负债类

8 应付账款

308,581,

697.82

308,611,511.39 29,813.57 0.01% 主要原因是红字重分类

9 其他非流动负债 3,213,804.02 0.00

-3,213,

804.02

-100.00%

该项政府补助已专款专用，

未来无需偿还

负债合计

468,387,

211.63

465,203,221.18

-3,183,

990.45

-0.68%

净资产合计

305,269,

892.65

429,623,228.59

124,353,

335.94

40.74%

经核查，华糖食品在资产基础法评估下，主要评估增值的资产以及评估减值的负债的评估

过程合理。 具体分析如下：

A.�存货

华糖食品存货的主要增值项目是库存商品和发出商品。 由于库存商品的账面价值体现

的是其历史成本， 本次评估对于自制库存商品和发出商品采用可实现收入减去销售费用、

销售税金和适当的税后净利润（正常销售产品扣减比率为50%）确定评估单价，以清查核

实后的评估基准日产成品的库存数量乘评估单价得出产成品的评估值。 对于少量外购转售

的商品（占库存商品和发出商品的3.85%），由于周转快，以核实无误后的账面价值作为评

估值。

因此，存货评估值与账面值的差异主要原因是产成品评估值考虑了评估基准日预计可

实现的合理销售利润。

B.�长期投资

长期股权投资增值的主要原因是企业长期股权投资账面值体现是原始投资成本，而评

估时以基准日评估净资产值确定其长期股权投资价值，评估值反映了子公司累计已实现的

经营成果，具体评估方法为：

对于全资子公司，以被投资单位评估基准日时经评估的股东全部权益评估值乘以对投

资单位的持股比例确定长期股权投资的评估价值。

对于不具备控制权的长期股权投资，以被投资单位基准日时点的账面净资产乘以对投

资单位的持股比例确定长期股权投资的评估价值。

具体评估结果见下表：

金额单位：元

序号 被投资单位名称

投资比

例

投资成本

长期投资账面

值

子公司账面净

资产

评估价值 评估增减率

1

广州广氏食品有

限公司

100%

60,000,

000.00

60,000,

000.00

60,770,196.34 61,416,762.04 2.36%

2

广州华垦食品有

限公司

50% 6,713,537.17 6,714,396.69 13,792,111.63 6,896,055.82 2.71%

3

佛山市三水联华

糖业有限公司

20% 800,000.00 547,005.74 1,535,028.69 307,005.74 -43.88%

合计

67,261,

402.43

68,619,823.60 2.02%

C.�房屋建筑物

房屋建筑物包括投资性房地产———房屋、固定资产———房屋建筑物，账面价值体现的

是房屋的建筑成本。

华糖食品的投资性房地产———房屋为工业类生产经营用房，评估基准日时用于对外出

租，由于该等房屋剩余租期短，租赁合同到期后华糖食品计划将建筑物收回自用，且被评估

单位投资性房地产采用成本模式计量，故本次评估采用重置成本法进行评估。

华糖食品的固定资产———房屋建筑物为工业类生产经营用房，本次评估采用重置成本

法进行评估。

具体评估过程举例说明如下：

※案例：生产厂房（投资性房地产—房屋评估明细表序号3）

a.重置全价计算

建筑工程造价包括的内容及其计算

选择同类型的具有代表性的建筑物造价案例， 以确定评估案例建筑物的建安工程造

价。

本次选取《2015年广州市房屋建筑工程技术经济指标》（广州市建设工程造价管理站

编制）中的轻钢结构仓库工程作为典型案例，案例为地上1层，总高度8.28米，建筑面积1,

440.00平方米的工程，其造价指标为1,525.00元/平方米。 典型案例公布时间为2015年，至

评估基准日建筑工程造价有一定的变化，根据广东省统计年鉴公布的数据，从2015年至评

估基准日的建筑安装、装饰工程环比价格指数为106.14%。则典型案例日期修正后的单方造

价为1,525.00×106.14%=1,618.64元/平方米。

根据待评估建筑物的土建、装饰等状况与建筑物造价案例进行比较，同时考虑随时间

变化人工、材料、机械台班价格的变化情况，利用调整系数进行每一委估对象的单方造价的

修正计算，即：

被估对象土建单方造价＝建筑物造价案例对比单方造价×(1+调整系数)。

待估建筑物建安单方工程造价＝1,553.25元/㎡

b.�前期费用及其它费用的项目及计算

根据现行当地政府建设工程计费程序表以及当地有关部门对建设项目的取费标准，测

算出类似待估房屋正常的各项费用率。 前期费用及其它费用中,包括地方政府规定收取的

建设费用和建设单位为建设工程投入的除建安造价以外的其它必需的费用两个部分。

前期费用及其它费用测算经测算为180.43元/㎡。

c.�资金成本的计取

资金成本＝（建安工程造价＋前期费用及其它费用）×建设期对应年贷款利率×建设

期×1/2

建设期根据工程规模、地区类别等因素按照广东省建设厅《颁发〈广东省建筑安装工

程工期定额〉的通知》确定，本次评估确定建设期限为1.5年。

利息率按中国人民银行公布的评估基准日基本建设贷款利率计算。 取4.75%

代入公式得：投资利息＝61.76元/㎡

d.�重置单价的计算及重置全价的计算

重置价值按下列公式计算：

重置单价＝单方建安造价＋前期及其它费用＋资金成本

＝1,800.00元/㎡

重置全价＝重置单价×建筑面积

＝29,961,380.00元

成新率的确定

综合成新率N＝理论成新率N1×40%＋勘察成新率N0×60%

＝52%×40%＋60%×60%

＝57.00� %

评估值的计算

委估对象评估值＝重置全价×综合成新率

＝17,077,990.00元

其他房屋测算过程同理如上。

D.�土地使用权

土地使用权包括投资性房地产———土地使用权、无形资产———土地使用权，本次土地

使用权评估采用市场法和基准地价系数修正法进行测算。

※采用市场法测算广州开发区开创大道362号53,700.00工业用地使用权市场价值（投

资性房地产—土地使用权评估明细表第1项）过程简述

1、市场法公式

市场法比准价格=可比实例成交价格×交易情况修正系数×市场状况调整系数×区位

状况调整系数×实物状况调整系数×权益状况调整系数。

2、选择比较实例

通过对评估对象所处土地供需圈进行调查分析，选择了与评估对象同处于相同土地供

需圈、用途相近、交易类型相似、与评估基准日相差二年以内的3个成交土地比较实例，各实

例条件描述如下。

选择因素条件说明表

项目名称 评估对象 实例A 实例B 实例C

地址

广州开发区开创大

道362号

广州开发区广深高

速公路以南、 开源

大道以西

黄埔区永和开发区

禾丰路以南、 春分

路以东

黄埔区西区夏园东

路以西、 横滘河以

南

交易日期 2018年3月31日 2018年3月 2017年11月 2017年10月

交易情况 ——— 正常 正常 正常

交易方式 ——— 挂牌出让 挂牌出让 挂牌出让

土地使用年限 25.70 50 50 50

土地用途 工业用地 工业用地 工业用地 工业用地

区域因素

至城市中心的距离 距离市中心约28km

距 离 市 中 心 约

24km

距 离 市 中 心 约

32km

距 离 市 中 心 约

27km

对外交通便捷度 较便捷 较便捷 较便捷 便捷

道路通达性 好 好 较好 好

基础设施配套 已达红线外五通 已达红线外五通 已达红线外五通 已达红线外五通

公共设施配套 完善 较完善 完善 完善

产业聚集度 高 较高 较高 高

环境优劣度 环境一般 环境一般 环境一般 环境一般

规划条件 好 好 好 好

个别因素

面积

75000㎡, 面积合适

且有利于开发利用

79694㎡，面积合适

且有利于开发利用

12564㎡，面积较合

适， 较有利于开发

利用

19862㎡，面积较合

适， 较有利于开发

利用

形状 规整、利于开发 规整、利于开发 规整、利于开发 规整、利于开发

地形地势 平坦 平坦 平坦 平坦

地质条件

地质较好，地基承载

力较大，较优

地质较好， 地基承

载力较大，较优

地质较好， 地基承

载力较大，较优

地质较好， 地基承

载力较大，较优

临路状况 临次干道 临次干道 临次干道 临次干道

规划容积率 R≤2 1≤R≤2.5 1≤R≤3 1≤R≤3

交易价格 ——— 952 840 1130

案例来源：

广州市国土资源与

规划委员会网站

广州市国土资源与

规划委员会网站

广州市国土资源与

规划委员会网站

① 编制比较因素条件指数表

根据待估宗地与三个实例各种因素的具体情况，编制比较因素条件指数表。 比较因素

包括交易日期修正、交易情况修正、交易方式修正、土地使用年限修正、土地用途修正、区域

因素修正、个别因素修正等。 取三个比准价格的简单算术平均值作为市场比较法评估待估

宗地的最终价格，计算结果为865.00元/㎡。

②开发程度修正

据现场勘查，待估宗地除达到五通一平的开发程度之外，宗地内已铺设混凝土地面、行

车道路，栽有灌木、绿化芒、草皮等厂区绿化，可比实例宗地均为未开发建设利用状态，故进

行宗地内基础设施配套修正。本次宗地内基础设施配套修正参考2015年广州建筑工程技术

经济指标中的绿化工程、户外水泥地面，综合确定取值为150元/㎡，

则宗地内基础设施工程：45,863.9615×150.00=� 6,879,594.23元

分摊至宗地面积：6,879,594.23÷75,000.00=92.00元/㎡（已取整）

③市场法结果单价

市场法结果单价=比准价格+宗地开发程度修正 =865.00+92.00=957.00元/㎡

※采用基准地价系数修正法测算广州开发区开创大道362号53,700.00工业用地使用

权市场价值（投资性房地产—土地使用权评估明细表第1项）测算过程简述

委估宗地坐落于广州开发区开创大道362号，土地用途为工业。 经查询，本次评估所在

宗地的基准地价网格点地价为908.00元/㎡（地面地价）。

期日因素修正： 根据根据中国城市地价动态监测网公布的2017年1季度至2018年1季

度广州地价增长率数据，期日修正取1.1431。

区域因素修正：由于基准地价为网格点的基准地价，故区域因素的修正幅度为0。

个别因素修正：根据当地公布的基准地价修正体系个别因素修正系数取1.06。

容积率修正：根据当地公布的基准地价修正体系容积率修正系数取1.00。

使用年限修正：该宗地的土地使用期限至2043年12月17日止，则该宗地的剩余使用年

限为25.70年，基准地价工业用地内涵为50年根据年限修正系数公式：代入公式得Q=0.7845

开发程度修正：宗地开发程度修正为92.00元/㎡。

综上得出基准地价系数修正法结果单价955.00元/㎡。

※评估结果的确定

市场比较法测算结果为957.00元/平方米， 而基准地价系数修正法测算结果955.00元/

平方米，两者差异小。 综合考虑，市场法测算的结果更接近于市场实际，故本次采用市场法

测算结果作为评估结果，即评估单价为957.00元/平方米

总价：957.00×53,700.00� =51,390,900.00元（已取整）

广州开发区开创大道362号53,700.00工业用地账面价值15,141,210.10元， 评估价值

71,775,000.00元，评估增值56,633,789.90元。

E.�机器设备

机器设备的评估，采用重置成本法评估。 以全新设备于基准日的市价确定机器设备的

重置价值，并通过年限法确认成新率计算评估值。 计算公式为：

评估值＝重置价值×成新率

设备评估增值的主要原因有：设备成新率与会计折旧计提比例之间存在差异，车辆考

虑了牌照费用的影响。

以下就机器设备和车辆各举一个案例进行说明：

※设备类案例一：离心机（固定资产———机器设备评估明细表序号16）

（1）设备概况

名称：离心机 数量：1台

购入时间：2017年5月 启用时间：2011年3月

账面原值：338,712.39元 账面净值：242,603.34元

（2）重置价格的确定

重置价格根据国内近期机电产品市场交易资料和网络报价， 重置价值 （不含税价）

811,970.00元

（3）成新率的确定

根据设备的特点，采用年限法确定设备的理论成新率。

该离心机2011年3月投入使用，至评估基准日已使用约7.09年，依据现场勘察和调查分

析后，该离心机经济使用寿命10年。 年限法成新率N� =（1－已使用年限/经济使用寿命年

限）29� %

※设备类案例二:�丰田牌GTM6481ASLS（车辆评估明细表序号5）

（1）车辆概况

车牌号码：粤AT6V28� � � � � � � � � � � � � � �车辆类型：小型普通客车

品牌型号：丰田牌GTM6481ASLS� � � � �发证日期：2013年1月10日

排量：2.7L� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �使用性质：非营运

账面原值：124,932.48元 账面净值：112,176.20元

（2）重置价值的确定

重置价值=现行购置价+车辆购置税+其他费用

经向当地汽车供销商询价， 确定该车辆于基准日时的市场销售价格为223,200.00元。

车辆购置税为 19,077.00元、其他费用包括手续费等，经调查当地的水平约为500.00元。

重置价值=10,350.00（元）（已取整）

（3）成新率的确定

年限法：该车辆于2013年01月启用，至评估基准日已使用约5.2年，该车的经济寿命15

年。 成新率65%；工作量法：该类车型一般可行驶60万公里，截止评估基准日已经行驶约

24.29万公里，尚可行驶35.71万公里。 成新率60%；察法：经现场勘察和了解，观察打分鉴定

成新率为70％。

因此，综合成新率的确定：

车辆的综合成新率为65%×0.3+60%×0.3+70%×0.4=� 66� %。 （已取整）

（4）车牌价值的确定

根据广州市中小客车总量调控管理办法规定，为缓解交通拥堵、落实公交优先和节能

减排、改善城市大气环境，根据本市道路交通实际对本市行政区域范围内中小客车施行总

量调控和指标管理。 广州市单位和个人将名下在本市登记的中小客车办理转移登记、注销

登记或者迁出本市的变更登记后，可以申请中小客车更新指标。 即单位同一用车指标可以

进行更新再次使用，因此申请用车指标所产生的费用可作为车牌价值。 根据广州市公布的

基准日机动车牌照增量指标竞拍成交均价为41,653.00元。

F.�商标

本次评估的商标权和外观专利历史悠久，从企业提供的历年财务数据来看，一直由华

糖食品使用。 华糖食品品牌历史悠久，产品质量稳定，价格适中，商业信誉好等受到用户好

评，使公司的产品市场占有率和知名度不断提高。 依托良好的营销渠道及产品品质并以技

术创新作为核心竞争力等优势，公司目前的销售情况良好，未来收益能够用货币来计量。 故

本次对纳入评估范围的华糖食品持有的使用中商标权和外观专利权拟采用收益法进行评

估。

※商标专用权和外观专利权收益现值法的评估过程

A.收入预测

华糖食品商标涉及业务收入可分为三类，其中，使用红棉、东方寓言商标品牌产品收入

为面向终端销售的新零售业务；使用广氏、双喜等商标品牌产品收入为饮料产品收入；商标

授权收入为授权广州生力啤酒有限公司使用“广氏菠萝啤” 相关商标（非专属不可分授的

授权），根据双方合同约定，按净收入的2%或者170万收取商标使用费。

根据整体收益法预测结果，华糖食品预测年度主营业务收入及评估范围内商标权和外

观设计专利权涉及的产品收入预测如下：

金额单位：万元

项目

2018年4-12

月

2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2023年后永续

一、主营业务收入 121,923.52 166,705.71 173,448.43

180,

468.19

187,674.15 194,421.72 194,421.72

其中：使用红棉、东

方寓言商标品牌产

品收入

14,291.54 20,151.06 23,598.67 27,471.96 31,818.02 36,702.35 36,702.35

使用广氏、双喜等

商标品牌产品收入

10,083.71 13,743.70 15,805.26 17,701.89 19,295.06 19,873.91 19,873.91

二、商标授权收入 145.30 145.30 145.30 145.30 145.30 145.30 145.30

B.销售收入分成率的分析：通过考察整体无形资产对企业销售收入的贡献，以及通过层

次分析法测算评估对象占整体无形资产的比重，测算得出：

红棉、东方寓言等商标权及外观设计专利权的销售收入分成率为： 1.1747%

广氏、双喜等饮料商标权及外观设计专利权的销售收入分成率为： 1.1103%

C.收益年期的预测

本次评估的商标专用权的收益年限按无限年确定。

D.折现率的确定

本次采用了加和法模型来估测折现率，即：

折现率r� =无风险报酬率+风险报酬率

1）无风险报酬率的确定

无风险报酬率国债到期收益率取4.08%。

2）风险报酬率的确定

风险报酬考虑评估对象的技术风险、经营风险、市场风险、财务风险等因综合确定为

1.55%

折现率=无风险报酬率+风险报酬率

=4.08%+11.55%=16.00%（取整）

E．无形资产评估价值的测算

经评估确认，评估基准日时，华糖食品拥有的商标专用权和26项外观设计专利权的评

估值为44,324,700.00元，评估增值44,188,314.92元。

G.�其他非流动负债

纳入本次评估范围的其他非流动负债，主要为广州市工业和信息化委员会智能控制全

自动化包装生产线技术改造的政府补助，账面价值3,213,804.02元。

评估人员审核了相关凭证，以核实其基准日余额的正确性。 经核实，该政府补助与申报

项目相关，对应的项目已验收结题，对应的工程项目已全额支付，因以前年度已缴纳所得

税，故该部分补助按零值确认其评估值。 负债评估减值3,213,804.02元。

（2）说明百花香料在资产基础法评估下，对账龄较长的应收账款和其他应收款评估价

值不变的具体原因以及评估机构评估相应款项可收回性的具体过程。

回复：

评估人员在对应收款项核实无误的基础上，借助于历史资料和调查了解的情况，具体

分析数额、欠款时间和原因、款项回收情况、欠款人资金、信用、经营管理现状等，采用个别

认定和综合确定相结合的方法评估应收账款风险损失。 对于账龄超过5年以上的应收、其他

应收款项由于历史遗留问题较多，收回的可能性极低，按照个别认定法全额计提评估风险

损失。 对难以确定损失数额的，参考财会上统计坏账准备的原理，根据账龄分析综合确定评

估风险损失，具体比例如下：

账龄1年以内（含1年）的风险损失为0.5%，

账龄1~2年的风险损失为20%，

账龄2~3年的风险损失为50%，

账龄3年以上的风险损失为90%。

应收账款、其他应收款明细项目按照企业会计计量结果列示，评估风险损失作为减项

扣除。 具体情况如下：

金额单位：元

项目 账面余额 评估风险损失 评估净值

应收账款 103,390,536.41 17,350,525.78 86,040,010.63

其他应收款 40,661,252.43 2,469,032.60 38,192,219.83

综上，评估机构认为，百花香料在资产基础法评估下，对账龄较长的应收账款和其他应

收款评估价值，采用个别认定方法评估风险损失，评估结果合理。

11.�你公司在《公告》中称，本次收购的目的系为进一步强化在日化上下游产业链整合

协同，推动公司在大消费产业的战略布局，拓展公司新业务的发展空间；但同时，你公司在

评估结果选取原因说明中称，由于百花香料近几年处于搬迁厂房阶段，搬迁新厂区对其经

营现金流预测的可靠性有一定影响，以资产交易为目的，收益法在本项目中的适用性受限；

华糖食品由于没有自己的蔗源，采用外购粗糖作为加工原料，导致产品毛利率较低，目前厂

区出租、空置场地较多，企业整体获利能力不强，本次评估目的为股权收购，从评估目的考

虑，结合被评估单位的情况，资产基础法的结果更能反映股东全部权益的价值。 请你公司：

（1） 进一步说明采用资产基础法的评估结果作为作价依据是否与前述收购目的相匹

配；

回复：

①本次交易采用资产基础法评估结果作为作价依据的原因

A.�采用资产基础法更能客观反映标的公司价值

依据资产评估准则的规定，企业价值评估可以采用市场法、收益法和资产基础法三种

资产评估基本方法。 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。 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。 资产基础法，是指以被评估企业评估基准日的资产负债表为基础，合理评估

企业表内及表外各项资产、负债价值，确定评估对象价值的评估方法。

考虑到我国目前的产权市场发展状况和标的公司的特定情况以及市场信息条件的限

制，市场上缺乏数据充分的、数量充足以及业务相似度高的参照物或交易案例，因此本次评

估未采用市场法进行评估。

鉴于百花香料2013年以来受土地收储影响，处于厂房搬迁阶段，企业承担了部分阶段

性的搬迁成本，且在此期间其产能尚未得以充分利用，其在香精香料领域多年积累的工艺

技术、研发实力未能完全反映在近年的经营成果中；华糖食品于2017年完成对控股股东华

侨糖厂主要经营性资产的整合， 其重组时取得的土地厂房中部分尚由重组前租户使用，其

部分精制糖、饮料产能尚未布局，因此历史模拟报表未能充分体现其未来经营规模。 综上，

上述标的公司近年受到厂房搬迁、资产重组影响，处于阶段性调整状态，部分经营实力尚未

充分体现。

本次评估目的是股权收购，资产基础法从企业购建角度反映了企业的价值，为经济行

为实现后企业的经营管理及考核提供了依据。 因此，本次交易对价采用资产基础法评估结

果作为交易对价，是符合百花香料、华糖食品实际情况的，能够合理、客观地反映了上述标

的公司的整体价值。

B.�结合标的公司情况需采用资产基础法作为对价依据

本次交易标的公司百花香料、华糖食品均为广州市国资委实际控制的企业法人，根据

《企业国有资产交易监督管理办法》（国务院国资委 财政部令第32号）的相关规定，本次

交易应当委托具有相应资质的评估机构对转让标的进行资产评估，产权转让价格应以经有

权机构核准或备案的评估结果为基础确定， 且转让价格不得低于经评估或审计的净资产

值。 因此，本次交易采用资产基础法评估结果作为对价依据，符合国有资产交易相关管理规

定，保证了本次交易的合法合规性。

②采用资产基础法评估定价与本次收购目的相匹配的分析

结合前述说明，百花香料、华糖食品通过多年的经营积累，已在工艺技术、研发体系和

产品体系中形成了系统化的积累，在其所属行业中具有独特的竞争优势，但受到厂房搬迁、

资产重组等阶段性因素的影响，以及受制于单一的融资渠道，标的公司的经营潜力尚未得

到充分发挥利用，其历史财务数据不能充分反映其未来的业务增长空间。

通过本次交易，公司能与百花香料在日化行业发挥协同效应，促进公司日化产品优化

升级，提升公司日化产品的市场竞争力，同时，华糖食品的精制糖与饮料业务，进一步拓宽

了公司的经营范围，是公司布局大消费领域的重要举措。 公司看好上述标的公司在香精香

料、精制糖及饮料行业的竞争实力和发展空间，鉴于上述公司在近年尚未充分体现其经营

实力，因此采用资产基础法评估结果作为交易对价，能够公允、客观反映其股权价值，收购

上述标的公司符合公司未来战略发展布局。

（2）说明在百花香料近几年处于搬迁厂房阶段，华糖食品产品产品毛利率较低且2016

年底成立系承接华侨糖厂经营性资产，目前厂区出租、空置场地较多，企业整体获利能力不

强的背景下，公司在此阶段进行本次收购的真实原因，本次溢价收购控股股东及其关联方

资产是否存在不公允的情形，公司收购过程中对未来的搬迁资金投入、本次收购对公司未

来现金流影响的考虑情况，以及此种情形下收购标的资产，公司如何确保产业协同效应以

及整合效果能够得到有效发挥；

回复：

①关于公司在现阶段收购标的公司原因的说明

A.百花香料已完成阶段性厂房搬迁工作

2012年10月，广州市发改委下达通知，启动对百花香料所属的广州市荔湾区百花路地

块进行收储。 至2016年，百花香料已基本完成对生产设施的搬迁，在广州市三水区、南沙区

建成新的生产基地。 2018年，百花香料完成对广州市荔湾区收储土地的交付，并与相关方签

署《补充协议》。

B.华糖食品已完成资产重组工作

2016年10月至2017年11月，轻工集团先后批复了华糖食品重组方案及相关资产划转。

重组前，华侨糖厂、广州啤酒厂分别承担精制糖、饮料生产业务，且华侨糖厂部分租用亚洲

汽水厂、亚洲饮料有限公司厂房。 重组时，为支持华糖食品扩建产能，保持重组后公司的资

产独立性和完整性，上述厂房土地同时划入华糖食品。 重组完成后，华糖食品已拥有原华侨

糖厂、广州啤酒厂全部精制糖、饮料生产经营性资产。 土地划转时部分厂区向第三方出租，

目前华糖食品已于承租方商定在2018年末租约到期后不再续约，华糖食品拟将相关厂房用

于建设精制糖、饮料生产线，进一步扩大企业生产规模。

C.现阶段收购上述标的公司的原因

如上所述，上述标的公司在2018年以前分别处于厂房搬迁、资产重组等阶段性调整状

态，目前上述调整已基本完成。 在现阶段完成收购，一方面，确保所收购标的公司的业务及

资产完整性，有效保障上市公司股东的利益；另一方面，公司与上述标的公司能够充分发挥

协同效应，在上述标的公司经营潜力进一步发挥的同时，也能有效提升上市公司的综合实

力和经营业绩。

②本次收购对价不存在不公允的情形

本次交易对价依据具有证券业务资格的广东联信资产评估土地房地产估价有限公司

出具的《广州市浪奇实业股份有限公司拟以现金方式收购股权事宜所涉及广州百花香料股

份有限公司股东全部权益价值资产评估报告》（联信（证）评报字[2018]第A0470号）、《广

州市浪奇实业股份有限公司拟以现金方式收购股权事宜所涉及广州华糖食品有限公司股

东全部权益价值资产评估报告》（联信（证）评报字[2018]第A0471号）为依据，分别采用

收益法和资产基础法对标的公司股权价值进行评估，客观、合理地反映了上述标的公司的

股权价值，并依据资产基础法确定交易价格，不存在交易价格不公允的情形。

③关于交易完成后相关事项安排的说明

A.�公司收购过程中对未来的搬迁资金投入

目前，百花香料已完成阶段性搬迁，在广州市三水区、南沙区建成生产基地并投产；华

糖食品资产重组工作已完成，相关厂房生产设施调整已完成。 本次重组时各标的公司不涉

及新增搬迁资金投入。

B.�本次收购对公司未来现金流影响的考虑情况

根据本次交易双方约定，拟于2018年末前支付交易对价的51%，即31,492.93万元；于

协议签署一年内支付交易对价剩余49%，即30,257.92万元。 截至2018年6月末，公司账面货

币资金余额为35,913.56万元，公司拟向银行申请新增授信5亿元，同时，公司拟对外转让所

持江苏琦衡农化科技有限公司少数股权。 结合分期支付的收购价款安排，目前资金筹措安

排处于可控范围内，不会显著增加上市公司的财务风险，不影响公司正常生产经营。

C.�公司如何确保产业协同效应以及整合效果能够得到有效发挥

a.�标的公司生产经营情况已保持稳定

如上所述，百花香料、华糖食品分别完成厂房搬迁、资产重组后，目前其资产权属清晰，

生产设施状态良好，影响标的公司正常稳定生产经营的不确定因素已基本消除，不存在影

响公司与标的公司进行产业协同和资产整合的不利因素。

b.�日化企业进行产业整合是行业发展趋势

从国际经验看，跨国日化集团同时拥有日化和食品业务是常态，联合利华、宝洁公司日

化巨头等拥有相当规模的食品业务，由于日化产品和食品具有相似的渠道结构，面对的是

同一消费者的不同需求，因此对相关的业务拓展有更好的协同性和统一性。 跨国日化集团

不断通过对日化、食品等业务结构的持续调整，使自身的业态更加符合消费市场趋势的变

化，实现业务发展的可持续性。

c.�公司与标的公司具有良好的协同效应

本次交易完成后，公司将进一步加强与百花香料的研发体系整合，双方将在日化香精

等产品的开发、生产环节建立互联互通机制，在新产品研发、成本优化等方面加强合作，从

而提升公司在日化产业的综合竞争力；标的公司将借助公司的资本市场优势，加大在天然

提取物、小包装精制糖及“广氏菠萝啤” 饮料等高毛利率产品领域的开发和推广投入；公司

与标的公司将进一步对各自渠道优势进行整合协同，从而同步提高各方的业务规模。

综上，本次交易的标的公司生产经营稳定，本次交易完成后，产业协同效应以及整合效

果预计能够得到有效发挥，从而进一步提升上市公司整体经营规模和企业价值。

（3）结合百花香料和华糖食品目前的运营现状，说明公司在收益法评估方法下预测交

易标的未来6年营业收入和营业利润均能保持持续增长的原因及合理性。

回复：

①百花香料未来6年营业收入和营业利润均能保持持续增长的原因及合理性

A.�百花香料已在2018年完成搬迁后运营过渡工作

百花香料总体运营成本较高， 综合毛利率低于同行业平均毛利率， 其原因主要是受

2013年开始厂房搬迁因素等影响，综合运营成本上升的同时，其经营效益未完全得以释放。

百花香料2016年基本完成对广州市三水区、南沙区新生产基地的建设。2018年，百花香料已

基本完成厂房搬迁后相关生产运营的过渡，管理层预计未来百花香料的运营状况转好。

B.�香料香精行业未来发展趋势良好

统计数据显示，2010年以来，中国香精香料行业工业总产值逐年增加， 2010-2016年

六年平均销售增长率为9.16%。 2016年，行业销售收入为658.68亿元，较上年增长6.67%。

2016�年9�月，中国香料香精化妆品工业协会编制公布《香料香精行业“十三五” 发展

规划》，规划提出，“十三五”期间，香料香精生产将保持“十二五”期间的快速增长势头，平

均年增长速度可能达到10%左右。

C.�百花香料竞争优势

a.�产品优势

百花香料的产品品种丰富，涉及食品、日化、烟草、饲料、医药等。 下游客户反映百花的

产品质量稳定，售后服务较好。 目前公司的紫罗兰酮和香茅系列产品市场占有率第一。

有数据显示，在发达国家，添加合成香精的化妆品已经从上世纪末的50%降到目前的

20%以下，天然香精的研发和生产销售已经成为必然的需要和趋势，百花香料在天然香精

香料产品的生产技术和供应能力方便具备一定的优势。

世界发达国家和十大香料公司的产品结构都是以香精占主导， 如原英国BBA� 公司产

品结构基本保持在：合成香料占25%-29%，香精占71%-75%；又如日本香料工业中香精产

品占全部的75%-78%。 百花香料目前香精产品仅占35%左右，通过调整产品结构，未来可

有较大的增长空间。

b.�客户优势

百花香料的业务结构，以食品香精为主，主要方向为饮料、槟榔、调料等行业，目前已拥

有广东中烟、无限极、广州浪奇、健力宝、嘉豪食品、湖南黄爷食品、湖南宾之郎等知名客户，

并与其建立了稳定的业务关系。

c.�品牌优势

百花香料历史悠久，在业内有一定的品牌知名度，产品质量稳定，价格适中，商业信誉

好等受到用户好评。

D.�百花香料未来经营预测及可实现性

根据百花香料历史经营情况及未来的发展计划综合分析， 结合行业的市场发展趋势，

对百花香料未来经营情况进行分析预测，预测情况如下表：

金额单位：万元

项目

预测年度

2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年

营业收入 34,077.04 36,160.00 39,200.00 42,500.00 46,100.00 50,100.00

营业收入增长率 - 6.11% 8.41% 8.42% 8.47% 8.68%

营业成本 28,015.40 29,798.26 31,998.21 34,648.50 37,406.59 40,352.00

毛利率 17.79% 17.59% 18.37% 18.47% 18.86% 19.46%

营业利润 1,321.02 1,172.45 1,752.73 2,172.29 2,772.19 3,558.72

营业利润率 3.88% 3.24% 4.47% 5.11% 6.01% 7.10%

从上表可知，未来年度预测至2023年稳定期较2017年营业收入（34,116.55万元）复合

年增长率为6.62%，营业收入预测增长幅度符合行业发展趋势。

2018年1-6月，百花香料已实现净利润1,537.07万元，完成全年收益预测不存在障碍。

百花香料2018年已基本完成厂区搬迁，生产经营已经进入常态化，根据企业未来年度

对于生产销售经营管理的优化及成本控制措施，未来年度营业利润有所上升符合公司实际

经营情况，预测至2023年营业利润率为7.10%。

综上所述，百花香料未来6年营业收入和营业利润能保持持续增长符合行业发展趋势，

切合公司发展战略及经营规划，预测合理可靠。 评估机构认为，百花香料生产经营稳定，运

营状况逐渐趋稳，未来年度营业收入和营业成本保持持续增长符合行业发展趋势，具有合

理性。

②华糖食品未来6年营业收入和营业利润均能保持持续增长的原因及合理性

华糖食品主要从事精制糖、预包装、饮料生产与销售，产品包括红棉牌系列食用糖、广

氏菠萝啤系列饮料等，评估基准日时，糖类业务占主营业务收入超过90%。

A.�收入预测合理性分析

华糖食品预测期 2018年4-8月，2019-2023� 年内收入保持持续增长，主要原因系：华

糖食品优势产品主要有红棉牌精制白砂糖，以及优级白砂糖等，具有不同规格的包装。 产品

具有糖份高、口感纯、洁白速溶等特点，应用于高档食品、饮料、医药等制造行业。 根据行业

情况（见第五问答复），行业指标维持向上。

华糖食品本身在行业内具备一定的竞争优势：第一，华糖食品拥有优质稳定的客户群

体，主要客户包括箭牌、肯德基、必胜客等均为食品行业巨头；第二，华糖食品产品指标在国

内处于领先地位，白砂糖产品质量优于国家标准，并在同行中率先导入ISO、HACCP、GMP

质量控制。 先后在北京、上海国际博览会上荣获金奖，是首批广州市著名商标，质量监督信

得过产品。 2003年被评为广东省名牌产品和广东省著名商标称号，2001-2012年多次被国

家糖业质量监督检验中心评定为质量信得过产品，并连续三年质量名列前茅；第三，华糖食

品拥有经验丰富的管理团队，稳定的质量管理体系和完善的销售网络。 所整合的广州市华

侨糖厂始建于1955年，华糖食品历经60多年发展，并已成长为全球跨国大型食品公司和国

内知名食品企业的主要食糖供应商之一。

从销售上看，华糖食品大包装糖主要为大客户采购，大包装糖业务2017-2019年持续

减少是因为华糖食品有计划地减少低毛利业务增长，2018年9月计划取消与红牛的合作影

响，后续 2020�年-2023�年的增长率分别为 3%、1%、1%、 1%，为存量自然增长。 从生产

上看，华糖食品大包装业务主要为自产，预测后续销售量小于历史生产量，不存在生产能力

限制。

华糖食品小包装糖业务主要为大客户、传统渠道采购，小包装2017� 年增长率为60%，

从2018年已实现情况来看， 增长率有所上升的原因是原客户加大采购量及新增销售渠道，

预计后续随着行业市场的饱和，增速将有所放缓。

华糖食品电商板块业务 2017� 年增长率分别为 163% 。 根据智研咨询发布的

《2017-2023年中国电子商务市场分析预测及投资方向研究报告》2016� 年中国网络购物

市场中B2C�市场交易规模为2.6�万亿元，在中国整体网络购物市场交易规模中的占比达到

55.32%。 随着网购市场逐渐成熟，产品品质及服务水平逐渐成为影响用户网购决策的重要

原因，未来这一诉求将推动B2C�市场继续高速发展。 C2C�市场具有市场体量大、品类齐全

的特征，未来仍有一定的增长空间。 华糖食品（华侨糖厂）产品在电商平台（淘宝、京东）糖

制品等细分行业销售位居前列，具有一定的品牌号召力，预测后续将保持增长趋势，但随着

行业市场的饱和，增速将有所放缓。

华糖食品饮料业务2017�年增长率分别为22%， 2017年增长率有所上升的原因是由于

销售渠道拓展。 根据智研咨询网发布的《2018-2024年中国饮料制造市场专项调研及投资

前景预测报告》我国饮料行业2014年达到巅峰，产量达到1810.66万吨，此后销量持续下跌。

2017年碳酸饮料产量跌至1744.41万吨。 中国食品工业协会行业统计调查显示，近年来健康

型饮料比重不断上升。 2016年，包装饮用水类的比重继续加大，占到51.6%，到2018年底，这

一比重或许还将大幅上扬。 近年来饮料市场结构发生了明显的变化，原来备受推崇的碳酸

饮料逐渐‘退烧’ ，健康饮料则不断‘升温’ 。 随着行业结构调整，饮料行业的发展趋势呈现

出“原生态”“混搭”“轻口味”等特点，在碳酸饮料失宠的同时，果汁、粗粮饮品、醋饮料等

主打“健康概念”的产品将成为饮料市场主力军。 华糖食品饮料业务逆市发展，是由于产品

主打“菠萝啤”风味独特，其中 “广氏” 菠萝啤在华南地区极具影响力，预测后续将保持增

长趋势，但随着行业市场的饱和，增速将有所放缓。

贸易糖业务的毛利率水平较低，非企业发展方向，预计收入将保持目前规模。

从生产上看，华糖食品大包装业务主要为自产，预测后续总销售量小于历史生产量，不

存在生产能力限制。 华糖食品小包装糖、电商、饮料、贸易业务产品主要为委托加工，加工能

力充足，不存在生产能力限制。

综上所述，华糖食品收入增长具有稳定性以及持续性，参照华糖食品历史收入数据及

预期行业发展趋势

B.�利润测算合理性分析

从华糖历史情况来看，影响其利润水平的主要为毛利率水平和期间费用。

a.�毛利率

从总体上看，近两年华糖食品的毛利率分别为 6.85%以及8.52%，2017� 年华糖食品毛

利率的增长，高毛利产品占比提高。 分业务来说，大包装糖业务华糖食品预期2018年9月份

后取消与红牛合作，2018年1-7月对红牛销售大包装糖约39,255.95万元，毛利率为3.54%，

预期解除合作后大包装糖业务2018年-2019年毛利率将上升，因大包装产品为大宗采购项

目， 一般采用成本加成方式定价，2019年以后保持稳定。 其他业务主要采用委托生产的模

式，毛利率较稳定。 总体来说，根据企业规划，从2018年开始，加强毛利率高的新零售业务

（小包装糖、电商系列）和广氏品牌饮料的销售，对于毛利率低的大包装糖、贸易糖等，将逐

渐减少业务占比，总体毛利率随着业务占比的改变而改变。 综合上所述，综合后预计 2018

年4月，2019-2023�年整体毛利率为 10.97%-13.32%， 较 2017年 8.52%的毛利率有所上

升。

b.�期间费用

期间费用中管理费用剔除偶发性支出后参照收入的增长速度预测，其中由于资产注入

及剔除偶发支出减少管理费用371万元。营业费用区分各业务板块，参照收入的增长速度预

测。 固定费用如折旧摊销则参照历史预测。 财务费用中手续费参照历史收入占比水平预

测。

综上所述，未来年度预测至2023年稳定期较2017年营业收入同比减少8.54%，营业收

入预测增长幅度符合行业发展趋势及企业规划，预测较合理。 预计2019-2023�年整体毛利

率为 10.97%-13.32%，较 2017年 8.52%的毛利率有所上升，是由于企业未来年度减少低

毛利率产品的占比，根据企业未来年度对于生产销售经营管理的优化及成本控制措施未来

年度营业利润有所上升符合公司实际经营发展规划，处于合理范围。

特此公告。

广州市浪奇实业股份有限公司

董 事 会

二O一八年九月二十五日
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关于现金收购广州百花香料股份有限公司

97.42%

股权、广州华糖食品有限公司

100%

股

权暨关联交易事项召开投资者说明会的公告

本公司及董事会全体成员保证公告内容的真实、准确和完整，没有虚假记载、误导性陈

述或者重大遗漏。

广州市浪奇实业股份有限公司（以下简称“公司” ）于2018年9月11日召开第九届董事

会第十二次会议，审议通过了《关于现金收购广州百花香料股份有限公司 97.42%股权、广

州华糖食品有限公司 100%股权的议案》。 为维护投资者利益， 加强与投资者的沟通和交

流，根据深圳证券交易所的相关规定，公司决定召开投资者说明会，就关于现金收购广州百

花香料股份有限公司97.42%股权、 广州华糖食品有限公司100%股权暨关联交易事项的相

关情况与投资者进行互动交流和沟通。 现将有关事项公告如下：

一、会议类型

本次投资者说明会以网络远程互动方式召开，届时公司将针对现金收购广州百花香料

股份有限公司97.42%股权、广州华糖食品有限公司100%股权暨关联交易事项的相关情况，

与投资者进行互动交流和沟通，根据法律、法规、规范性文件的要求，在信息披露允许的范

围内就投资者普遍关注的问题进行回答。

二、说明会召开的时间、地点、方式

1、召开时间：2018年9月26日（星期三）15:00-16:00

2、召开地点：全景网“全景·路演天下”（http://rs.p5w.net）

3、召开方式：网络远程互动方式

三、出席说明会的人员：

公司董事长傅勇国先生、总经理陈建斌先生、董事会秘书王志刚先生。

四、参加方式

投资者可在上述会议召开时间段内登录 “全景·路演天下”（http://rs.p5w.net）参

与本次说明会，与相关人员进行互动交流。

五、联系人

联系人：王志刚先生、张晓敏女士

电话：（020）82162933或（020）82161128-6228

邮箱：dm@lonkey.com.cn

六、其他事项

公司将于本次投资者说明会召开后通过指定的信息披露媒体《中国证券报》、《证券时

报》和巨潮资讯网（http://www.cninfo.com.cn）披露本次投资者说明会的召开情况及主

要内容。

特此公告。

广州市浪奇实业股份有限公司

董 事 会

二〇一八年九月二十五日

(上接B045版)


