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注册资产评估师声明 

 

一、我们在执行本资产评估业务中，遵循有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。 

二、评估对象涉及的资产、负债清单等由被评估单位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。 

三、我们与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

方没有现存或者预期的利益关系，对相关当事方不存在偏见。 

四、我们按照有关准则的要求对评估报告中的评估对象及其所涉及资产进行了

必要的现场调查；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，但评估报告不能作为

对评估对象及相关资产的法律权属的确认和保证。 

五、本报告评估结果以被评估单位经过重组整合完成为前提，历史业绩模拟整

合后框架结构并经会计师事务所审计后确定，预期收益由被评估单位根据历史经营

状况、重组、未来经营预测确定，评估机构对此予以复核。我们执行本项资产评估

业务的目的是对被评估单位的股东全部权益在经过整合重组后保持现有合法商业运

营模式下的市场价值进行分析估算并发表我们的专业咨询意见，评估结论不应该被

认为是被评估资产在市场上可实现价格的保证。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限定条件的限制，评估报告使用者应当充分考虑评估

报告中载明的假设、限定条件、特别事项说明及其对评估结论的影响。 
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摘   要 

以下内容摘自评估报告正文，欲了解本评估项目的详细情况和合理理解评估

结论，应当认真阅读评估报告正文。 

一、委托方、被评估单位及其他评估报告使用者 

本次资产评估的委托方为上海新文化传媒集团股份有限公司（以下简称“新文

化股份公司”），被评估单位为整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司（以下简称“达

可斯广告公司”）。 

根据《资产评估业务约定书》，本评估报告的其他使用者为国家法律、法规规定

的评估报告使用者。 

二、评估目的 

韩慧丽、周晓平等人持有的达可斯广告公司的 100%股权、沈阳达可思庞达广告

传媒有限公司的 100%股权、宁波达可斯庞达广告传媒有限公司的 100%股权、沈阳裕

华传媒广告有限公司的 50%股权。上述四家公司共同开展 LED 广告发布等业务，采

取一体化模式进行业务运营。新文化股份公司拟发行股份及支付现金购买整合重组

后的沈阳达可斯广告有限公司的股权。此次收购的先决条件之一是原股东韩慧丽、

周晓平等完成对沈阳达可斯广告有限公司、沈阳达可思庞达广告传媒有限公司、宁

波达可斯庞达广告传媒有限公司、沈阳裕华传媒广告有限公司四家公司的整合重组，

将沈阳达可思庞达广告传媒有限公司的 100%股权、宁波达可斯庞达广告传媒有限公

司的 100%股权、沈阳裕华传媒广告有限公司的 50%股权装入沈阳达可斯广告有限公
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司。 

根据评估业务约定书的约定，需要聘请评估机构对涉及上述股权收购之经济行

为涉及的整合重组后的达可斯广告公司股东全部权益价值进行评估。 

本次评估目的是为上述经济行为提供整合重组后的达可斯广告公司股东全部权

益价值的参考依据。 

三、评估对象和评估范围 

根据评估业务约定书的约定，评估对象为整合重组后的达可斯广告公司的股东

全部权益。 

评估范围为整合重组后的达可斯广告公司的全部资产及相关负债，包括流动资

产、非流动资产（包括设备类固定资产、无形资产、长期待摊费用和递延所得税资

产）、流动负债。按照业经审计的模拟整合重组后的达可斯广告公司 2014 年 1 月 31

日会计报表反映，资产的账面价值合计为 55,274,323.09 元，负债合计为

17,774,897.20 元，股东权益为 37,499,425.89 元，归属于母公司所有者权益为

37,348,556.14 元(模拟合并报表口径)。 

四、价值类型及其定义  

本次评估的价值类型为市场价值。 

市场价值是指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。 

五、评估基准日 

评估基准日为 2014 年 1 月 31 日。 

六、评估方法 

根据评估对象、价值类型、资料收集情况等相关条件，分别采用收益法和市场

法进行评估。 

七、评估结论 

经综合分析，本次评估最终采用收益法的评估结果，整合重组后的达可斯广告

公司股东全部权益的评估价值为 30,080.00 万元(大写为人民币叁亿零捌拾万元

整)。 



上海新文化传媒集团股份有限公司拟进行股权收购涉及的 

整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司股东全部权益价值评估项目                         资产评估报告 

  6 坤元资产评估有限公司 

八、评估结论的使用有效期 

本评估结论的使用有效期为一年，即自评估基准日 2014 年 1 月 31 日起至 2015

年 1 月 30 日止。 

九、对评估结论产生影响的特别事项 

特别申明：根据投资双方达成的投资意向，原股东韩慧丽、周晓平等按照双方

约定对沈阳达可斯广告有限公司、沈阳达可思庞达广告传媒有限公司、宁波达可斯

庞达广告传媒有限公司、沈阳裕华传媒广告有限公司四家公司进行整合重组完成后，

本报告的评估结论方能生效。 

评估报告的特别事项说明和使用限制说明请认真阅读资产评估报告正文。 
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上海新文化传媒集团股份有限公司： 

坤元资产评估有限公司接受贵公司的委托，根据有关法律、法规和资产评估准

则、资产评估原则，分别采用收益法和市场法，按照必要的评估程序，对贵公司拟

收购股权涉及的整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司的股东全部权益在2014年1

月 31 日的市场价值进行了评估。现将资产评估情况报告如下： 

一、委托方、被评估单位及其他评估报告使用者 

根据沈阳达可斯广告有限公司（以下简称“达可斯广告公司”）提供的资料，韩

慧丽、周晓平等自然人合计持有达可斯广告公司 100%股权和与沈阳达可思庞达广告

传媒有限公司（以下简称“达可思庞达公司”）100%股权、宁波达可斯庞达广告传媒

有限公司（以下简称“宁波达可斯公司”）100%股权、沈阳裕华传媒广告有限公司（以

下简称“裕华公司”）50%股权，并以达可斯广告公司为资源运营主体、达可思庞达

公司、宁波达可斯公司为销售主体、裕华公司为联营合作单位，上述公司共同开展

LED 广告发布等业务，采取一体化模式进行业务运营。上海新文化传媒集团股份有

限公司拟发行股份及支付现金购买整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司的股权。

此次股权收购先决条件之一是韩慧丽、周晓平等股东完成达可斯广告公司、达可思

庞达公司、宁波达可斯公司及裕华公司等四家公司的重组整合，整合后将达可思庞

达公司的 100%股权、宁波达可斯公司的 100%股权及裕华公司的的 50%股权装入达可

斯广告公司。 

鉴于上述事实，本次资产评估的委托方为上海新文化传媒集团股份有限公司，

被评估单位为整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司（具体包括达可斯广告公司、
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达可思庞达公司、宁波达可斯公司及裕华公司）。韩慧丽、周晓平等是被评估单位的

股东。 

(一) 委托方概况 

1. 名称：上海新文化传媒集团股份有限公司(以下简称“新文化股份公司”) 

2. 住所：东江湾路444号北区238室 

3. 法定代表人：杨震华 

4. 注册资本：人民币壹亿玖仟贰佰万元 

5. 公司类型：股份有限公司(上市) 

6. 企业法人营业执照注册号：310000000087442 

7. 发照机关：上海市工商行政管理局 

8. 经营范围：电视节目制作，摄制电影（单片，有效期至2015年2月3日），企

业形象策划，投资管理。（企业经营涉及行政许可的，凭许可证件经营） 

(二) 被评估单位概况 

被评估单位为整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司，具体涵盖了韩慧丽、周

晓平等持股的沈阳达可斯广告有限公司、沈阳达可思庞达广告传媒有限公司、宁波

达可斯庞达广告传媒有限公司、沈阳裕华传媒广告有限公司四家公司。 

一) 沈阳达可斯广告有限公司 

1. 企业名称、类型与组织形式 

(1) 名称：沈阳达可斯广告有限公司(以下简称“达可斯广告公司”) 

(2) 住所：沈阳市和平区和平北大街65号 

(3) 法定代表人：韩慧丽 

(4) 注册资本：人民币伍佰万元 

(5) 公司类型：有限责任公司（未上市） 

(6) 企业法人营业执照注册号：210102000043204 

(7) 发照机关：沈阳市和平区工商行政管理局 

(8) 经营范围：许可经营项目：无 

一般经营项目：设计、制作、发布、代理国内外各类广告。 

2. 企业历史沿革 

(1) 公司成立时情况 
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达可斯广告公司成立于2009年6月24日（营业执照注册号：210102000043204），

最初系由自然人股东韩慧丽和王子龙共同出资设立，注册资本人民币 100 万元，其

中韩慧丽以人民币 65 万元出资，持有 65%的股权；王子龙以人民币 35 万元出资，

持有 35%的股权。 

(2) 公司历次股权变更情况 

2011 年 11 月，经公司董事会决议通过，周晓平受让王子龙所持有的达可斯广

告公司 35%的股权，股权转让后王子龙不再持有公司股权。  

2011 年 12 月，经公司董事会决议通过，韩慧丽增加出资 260 万元，增资后持

有的股权比例仍为 65%；周晓平增加出资 140 万元，增资后持有的股权比例仍为 35%。

韩慧丽系以 260 万元债权转增资本。  

经上述注册资本变动及股权变更后，截至评估基准日，达可斯广告公司的注册

资本为人民币 500 万元，股权结构如下： 

股东名称 出资额(万人民币) 出资比例 

韩慧丽 325 65% 

周晓平 175 35% 

合计 500 100% 

二) 沈阳达可思庞达广告传媒有限公司 

1. 企业名称、类型与组织形式 

(1) 名称：沈阳达可思庞达广告传媒有限公司(以下简称“达可思庞达公司”) 

(2) 住所：沈阳市和平区和平北大街65号（1902） 

(3) 法定代表人：韩慧丽 

(4) 注册资本：人民币壹佰万元 

(5) 公司类型：有限责任公司（自然人投资或控股） 

(6) 企业法人营业执照注册号：210102000120940 

(7) 发照机关：沈阳市和平区工商行政管理局 

(8) 经营范围：设计、制作、发布、代理国内外各类广告。 

2. 企业历史沿革 

达可思庞达公司成立于2013年10月29日，最初系由韩慧丽、周晓平出资设立，

注册资本人民币100万元，均以货币出资。 

截至评估基准日，达可思庞达公司的注册资本为人民币 100 万元，股权结构如

下： 
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股东名称 出资额(万人民币) 出资比例 

韩慧丽 65 65% 

周晓平 35 35% 

合计 100 100% 

三) 宁波达可斯庞达广告传媒有限公司 

1. 企业名称、类型与组织形式 

(1) 名称：宁波达可斯庞达广告传媒有限公司（以下简称“宁波达可斯公司”） 

(2) 住所：宁波大榭开发区永丰路 128 号 34 幢 207 室 

(3) 法定代表人：韩慧丽 

(4) 注册资本：人民币壹佰万元 

(5) 公司类型：有限责任公司 

(6) 企业法人营业执照注册号：330216000017107 

(7) 发照机关：沈阳市和平区工商行政管理局 

(8) 经营范围：设计、制作、发布、代理国内外各类广告 

2. 企业历史沿革 

宁波达可斯公司成立于 2014 年 1 月 8 日，系由韩慧丽、周晓平出资设立，注册

资本人民币 100 万元，均以货币出资。 

截至评估基准日，宁波达可斯公司的注册资本为人民币 100 万元，股权结构如

下： 

股东名称 出资额(万人民币) 出资比例 

韩慧丽 65 65% 

周晓平 35 35% 

合计 100 100% 

四) 沈阳裕华传媒广告有限公司 

1. 企业名称、类型与组织形式 

(1) 名称：沈阳裕华传媒广告有限公司(以下简称“裕华公司”) 

(2) 住所：沈阳市和平区太原南街 16-1 号 

(3) 法定代表人：周晓平 

(4) 注册资本：人民币伍拾万元 

(5) 公司类型：有限责任公司 

(6) 企业法人营业执照注册号：210102000118529 

(7) 发照机关：沈阳市和平区工商行政管理局 
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(8) 经营范围：设计、制作、发布、代理国内外各类广告；文化艺术交流活动策

划（法律、法规禁止的或需经前置审批而未获批准的项目除外）；会议及展览展示服

务；企业营销策划；摄影服务；美术装潢设计；礼仪庆典服务（不含礼炮）。 

2. 企业历史沿革 

(1) 公司成立时情况 

裕华公司成立于 2013 年 8 月 13 日，公司原名称为沈阳沃土广告有限公司，注

册资本人民币 50 万元，成立时出资情况如下：刘颖出资 30 万元，占出资比例 60%；

王风巍出资 20 万元，占出资比例 40%。 

(2) 公司历次股权变更情况 

2013 年 12 月，经公司董事会决议通过，刘颖将所持有裕华公司 50%的股权转让

给周晓平，将所持有裕华公司 10%的股权转让给王风巍，转让后周晓平与王风巍分

别持有沈阳裕华 50%的股权。法定代表人由刘颖变更为周晓平。 

截至评估基准日，裕华公司的注册资本为人民币 50 万元，股权结构如下： 

股东名称 出资额(万人民币) 出资比例 

周晓平 25 50% 

王风巍 25 50% 

合计 50 100% 

五) 被评估单位前 2 年及截至评估基准日的资产、负债状况及经营业绩见下表

（模拟合并口径）： 

                                                       单位：人民币元 

项目名称 2012 年 12 月 31 日 2013 年 12 月 31 日 基准日 

资产 32,737,760.94  51,315,414.27  55,274,323.09  

负债 15,649,054.82  16,556,685.33  17,774,897.20  

股东权益 17,088,706.12  34,758,728.94  37,499,425.89  

归属于母公司股东权益 17,088,706.12  34,584,245.24  37,348,556.14  

项目名称 2012 年 2013 年 2014 年 1 月 

营业收入 21,418,490.57  39,574,604.34  4,838,967.57  

营业成本 6,883,334.80  10,358,235.70  1,340,846.30  

利润总额 12,025,172.81  23,907,294.22  2,359,858.50  

净利润 8,854,506.84  23,170,022.82  1,740,696.95  

归属于母公司净利润 8,854,506.84  23,245,539.12  1,764,310.90  

鉴于韩慧丽、周晓平等自然人合计持有达可斯广告公司 100%股权、达可思庞达

公司 100%股权、宁波达可斯公司 100%股权、裕华公司 50%股权，并以达可斯广告公

司为资源运营主体、达可思庞达公司和宁波达可斯公司为销售主体、裕华公司为联

营合作单位，共同开展广告发布等业务，为了综合评价同受控制的这四家公司经营
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情况，根据委托方和被评估单位的要求，特将 2012 年度、2013 年度和 2014 年 1 月

份达可斯广告公司的报表（资产负债表和利润表）与达可思庞达公司、裕华公司、

宁波达可斯公司的财务报表进行汇总，编制四家公司的汇总财务报表。 

众华会计师事务所（特殊普通合伙）对上述财务报表进行了审计，并出具了无

保留意见的审计报告。 

六) 公司经营概况 

1．公司主营业务 

达可斯广告公司主要从事沈阳地区户外自有LED屏的广告代理发布业务和户外

荧光灯大牌广告发布业务，其已在马路湾东宇大厦、沈阳中华路欧亚联营、市府路

新世界百货、市府广场省博物馆、青年大街丽都喜来登酒店、南北二干线汉庭酒店

五爱店、文化路三好街金科大厦、沈阳北行地区及中华路百盛，共投资开发9块户外

LED大屏幕，其中中华路百盛LED屏截至评估基准日尚未建成。达可斯广告公司的LED

大屏幕已经全面覆盖沈阳中心城区CBD核心商圈。 

截至评估基准日，达可斯广告公司存在下列租赁或代理事项： 

(1) 办公场所的房屋租赁情况 

序

号 
租赁房屋 承租方 出租方 租赁期限 

租赁面积 

（平方米） 

1 

沈阳市和平区和平北大街

69 号总统大厦 A 座 1901、

1902、1909 

达可斯

广告公

司 

沈阳玛莉蓝国际实

业有限责任公司 
2014.2.26-2016.2.25 309.903 

2 
沈阳市和平区太原南街

16-1 号 

裕华公

司 
王风巍 2013.9.1-2016.8.31 —— 

3 
宁波大榭开发区永丰路 128

号 34 幢 207 室 

宁波达可

斯公司 

宁波大榭开发区投

资控股有限公司 
2013.12.24-2014.12.23 20 

(2) 户外LED大屏幕媒体的场地租赁情况及LED大屏幕的代理情况 

1) 自有LED屏幕的场地租赁场地 

序号 媒体类型 城市 地 点 合同期限 
屏幕面积 

(平方米) 

是否具

有排他

性 

是否拥

有优先

续约权 

备注 

1 自有屏幕 沈阳 
马路湾东

宇大厦 
2012.12.1-2022.11.30 

715.97 

是 是 

一块屏 

2 自有屏幕 沈阳 
马路湾东

宇大厦 
2012.12.1-2015.11.30 是 是 

3 自有屏幕 沈阳 欧亚联营 2009.10.1-2019.10.1 176.95 是 是  

4 自有屏幕 沈阳 
丽都索菲

特酒店 
2009.12.30-2014.12.30 207.36 是 是  
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5 自有屏幕 沈阳 金科大厦 2011.1.1-2020.12.31 228.10 是 是  

6 自有屏幕 沈阳 
新世界百

货 LED 
2011.5.1-2019.4.30 174.18 是 是  

7 自有屏幕 沈阳 
市政府广场

博物馆楼面 
2011.10.1-2019.9.30 145.92 是 是  

8 自有屏幕 沈阳 
沈阳市热

闹路58号 
2012.8.1-2022.7.31 192.61 是 是  

9 自有屏幕 沈阳 
国美电器

北行店 
2013.5.1-2023.6.30 120.38 是 是  

10 自有屏幕 沈阳 
沈阳市中

华路21号 
2014.6.1-2019.5.30 449.13 是 是 

裕华公司、 

屏幕待建 

2) 一般代理屏幕 

序号 媒体类型 城市 地 点 合同期限 

屏幕面

积（平

方米） 

是否具

有排他

性 

是否拥

有优先

续约权 

1 一般代理 沈阳 皇朝万鑫大厦 2014.5.1-2015.1.30 1038 否 是 

2 一般代理 沈阳 中街以纯墙面 2014.1.1-2014.12.31 156 是 是 

3 一般代理 沈阳 沈阳桃仙机场 2013.8.1-2014.7.30 4 否 是 

4 一般代理 大连 
大连西安路麦凯乐

正门 
2014.2.1-2015.1.31 302 是 是 

5 一般代理 辽阳 
辽阳市精度交通岗

国美楼顶 
2013.10.1-2014.9.30 220 否 是 

6 一般代理 营口 
营口大商新玛特正

门外墙 

2013.10.1-2014.9.30 

 
130 否 是 

7 一般代理 丹东 丹铁大厦楼体 2013.10.1-2014.9.30 187 否 是 

8 一般代理 长春 长春国贸购物中心 2013.10.1-2014.12.30 409 是 是 

9 一般代理 长春 长春亚泰饭店 2014.1.1-2016.12.31 340 否 是 

10 一般代理 长春 长春苏宁电器 2014.1.1-2016.12.31 504 否 是 

11 一般代理 长春 长春站前国商百货 2013.10.1-2016.9.30 340 否 是 

12 一般代理 长春 长春南岭体育场 2013.10.1-2016.9.30 327 否 是 

13 一般代理 长春 长春巴黎春天百货 2013.10.1-2016.9.30 303 否 是 

14 一般代理 哈尔滨 哈尔滨松雷商厦 2013.10.1-2016.9.30 155 否 是 

15 一般代理 哈尔滨 
哈尔滨秋林国际购

物中心正门 
2013.10.1-2016.9.30 154 否 是 

16 一般代理 哈尔滨 金安国际 2013.10.1-2016.9.30 102 否 是 

17 一般代理 大庆 大庆高新区火炬新街 2013.12.1-2016.11.30 262 是 是 

2．公司的人力资源现状和员工结构 

目前公司主要负责人为总经理周晓平，员工为 27 人。其中销售人员 12 名，媒

介人员 7名，后勤行政人员 6名。具体人员分布如下： 



上海新文化传媒集团股份有限公司拟进行股权收购涉及的 

整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司股东全部权益价值评估项目                         资产评估报告 

  14 坤元资产评估有限公司 

 

岗位/专业 人数（人） 占总人数的比例（%） 

管理人员 2 7.41% 

销售人员 12 44.44% 

行政人员（包括人事、财务、

IT、法务、市场等） 
6 22.22% 

媒介人员（包括设计、监播、

工商等） 
7 25.93% 

合计 27 100.00 

3．企业管理状况 

(1) 达可斯广告公司建立了一套内部控制管理制度并使之得到有效执行，包括

《2014 年度公司规章管理制度》、《集体合同》。 

(2) 管理层构成 

经过多年来的运作，达可斯广告公司初步建立了现代企业管理制度，其管理较

为规范；达可斯广告公司设立了执行董事、总经理等管理层部门，下属部门设立了

财务部、销售部、流程部等基础职能部门。如图所示： 
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4．公司的主要客户情况 

目前，达可斯广告公司在核心业务的方面已经与众多国内外知名品牌、广告代

理公司长期维持稳定的合作关系。其中，合作过的客户有：上海香榭丽广告传媒股

份有限公司、凯帝珂广告（上海）有限公司、沈阳幸福基业房地产开发有限公司、

东陶（中国）有限公司、沈阳富兴安泰房地产开发有限公司、沈阳富禹安泰置业有

限公司、獐子岛集团股份有限公司、五矿置业（沈阳）有限公司、沈阳奥体万达广

场有限公司、武汉云传媒科技有限公司、沈阳越星房地产开发有限公司等诸多知名

企业。 

达克斯广告公司目前代理经营发布的品牌有兰蔻、雅姿、美宝莲、Pt铂金、周

生生、诺基亚、三星、夏普、奔驰、宝马、奥迪、现代、大众、雷克萨斯、万科地

产、金地地产、保利地产、中海地产、茅台、平安保险、工商银行、中国银行、TOTO、

科勒、可口可乐、西铁城、斯沃琪、日本观光厅、韩国旅游局、澳门旅游局等国际

国内知名品牌。 

面向的市场涵盖汽车、电子产品、金融、化妆品、食品饮料、奢侈品、旅游、

电子通讯、家装等各个行业。 

七) 目前执行的主要会计政策 

会计制度：执行《企业会计准则》及其补充规定； 

会计期间：会计年度采用公历年制，即公历 1月 1日起至 12 月 31 日止； 

记账原则和计价基础：以权责发生制为记账原则，资产以实际成本为计价基础； 

记账方法：采用借、贷复式记账法； 

记账本位币：人民币； 

执行的固定资产折旧办法为：直线法； 

主要税项及税率：主要税项为营业税、增值税、城市维护建设税、教育费附加、

文化事业建设费及企业所得税等，其中营业税5%、增值税税率6%、城市维护建设税

率为7%、教育费附加为5%、文化事业建设费为3%、企业所得税按照应纳税所得额的

25%计缴。 

公司生产经营不存在国家政策、法规的限制。 

(三) 委托方与被评估单位的关系 

委托方为被评估单位的收购方 



上海新文化传媒集团股份有限公司拟进行股权收购涉及的 

整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司股东全部权益价值评估项目                         资产评估报告 

  16 坤元资产评估有限公司 

(四) 其他评估报告使用者 

根据《资产评估业务约定书》，本评估报告的其他使用者为国家法律、法规规定

的评估报告使用者。 

二、评估目的 

韩慧丽和周晓平持有达可斯广告公司的 100%股权、达可思庞达公司的 100%股

权、宁波达可斯公司的 100%股权及裕华公司的 50%股权，上述四家公司共同开展 LED

广告发布等业务，采取一体化模式进行业务运营。新文化股份公司拟发行股份及支

付现金购买整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司的股权。此次收购的先决条件之

一是原股东韩慧丽、周晓平等完成对达可斯广告公司、达可思庞达公司、宁波达可

斯公司及裕华公司等四家公司的重组整合，整合后将达可思庞达公司的 100%股权、

宁波达可斯公司的 100%股权及裕华公司的的 50%股权装入达可斯广告公司。 

根据评估业务约定书的约定，需要聘请评估机构对涉及上述股权收购之经济行

为涉及的整合重组后的达可斯广告公司股东全部权益价值进行评估。 

本次评估目的是为上述经济行为提供整合重组后的达可斯广告公司股东全部权

益价值的参考依据。 

三、评估对象和评估范围 

根据评估业务约定书的约定，评估对象为整合重组后的达可斯广告公司的股东

全部权益。 

评估范围为整合重组后的达可斯广告公司的全部资产及相关负债，包括流动资

产、非流动资产（包括设备类固定资产、长期待摊费用、递延所得税资产和其他非

流动资产）及流动负债。按照达可斯广告公司提供的 2014 年 1 月 31 日业经审计的

整合重组后的会计报表反映，达可斯广告公司资产的账面价值合计为

55,274,323.09 元，负债合计为 17,774,897.20 元，股东权益为 37,499,425.89 元，

归属于母公司所有者权益为 37,348,556.14 元(模拟合并报表口径)。 

金额单位：人民币元 

项      目 账面价值 

 一、流动资产 30,187,512.54   

 二、非流动资产 25,086,810.55   

 其中：长期股权投资  
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       投资性房地产                                                  

       固定资产 22,488,852.95 

       在建工程                                                  

       无形资产                                                  

 其中：无形资产——土地使用权                                                  

       长期待摊费用 1,982,863.61 

       递延所得税资产 365,093.99 

       其他非流动资产 250,000.00                                                  

    资产总计 55,274,323.09 

 三、流动负债 17,774,897.20   

 四、非流动负债                                                  

 其中：递延所得税负债                                                  

    负债合计 17,774,897.20  

    股东权益合计 37,499,425.89 

其中：归属于母公司股东权益 37,348,556.14  

       少数股东权益 150,869.75  

其中： 

列入清查范围的设备类固定资产合计账面原值 29,332,357.08 元，账面净值

22,488,852.95 元，主要包括 8 块 LED 屏幕等，分别位于沈阳市区主要繁华地段，

在评估基准日的详细情况如下表所示： 

 

编
号 

科目名称 计量单位 数量 
账面价值(元) 

原值 净值 

1 固定资产—机器设备 台（套/项）  8 29,332,357.08    22,488,852.95 

2 减值准备    0.00 

委托评估对象和评估范围与上述经济行为涉及的评估对象和评估范围一致。 

四、价值类型及其定义 

(一) 价值类型及其选取：资产评估价值类型包括市场价值和市场价值以外的价

值（投资价值、在用价值、清算价值、残余价值等）两种类型。经评估人员与委托

方充分沟通后，根据本次评估目的、市场条件及评估对象自身条件等因素，最终选

定市场价值作为本评估报告的评估结论的价值类型。 

(二) 市场价值的定义：市场价值是指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。 
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五、评估基准日 

本项目评估基准日是 2014 年 1 月 31 日。 

由于资产评估是对某一时点的资产提供价值参考，选择会计期末作为评估基准

日，能够全面反映评估对象资产的整体情况；同时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，准确划定评估范围，准确

高效地清查核实资产，合理选取评估作价依据的原则，由委托方确定本次评估基准

日为 2014 年 1 月 31 日。 

六、评估假设 

1. 基本假设 

(1) 本次评估以委估资产的产权利益主体变动为前提，产权利益主体变动包括

利益主体的全部改变和部分改变； 

(2) 本次评估以公开市场交易为假设前提； 

(3) 本次评估以被评估单位维持现状按预定的经营目标持续经营为前提，即被

评估单位的所有资产仍然按照目前的用途和方式使用，不考虑变更目前的用途或用

途不变而变更规划和使用方式； 

(4) 本次评估以被评估单位提供的有关法律性文件、各种会计凭证、账簿和其

他资料真实、完整、合法、可靠为前提； 

(5) 本次评估以宏观环境相对稳定为假设前提，即国家现有的宏观经济、政治、

政策及被评估单位所处行业的产业政策无重大变化，或其变化能明确预期；国家货

币金融政策基本保持不变，国家现行的利率、汇率等无重大变化，或其变化能明确

预期；国家税收政策、税种及税率等无重大变化，或其变化能明确预期； 

(6) 本次评估以企业经营环境相对稳定为假设前提，即企业主要经营场所及业

务所涉及地区的社会、政治、法律、经济等经营环境无重大改变；企业能在既定的

经营范围内开展经营活动，不存在任何政策、法律或人为障碍。 

2. 具体假设 

(1) 本次评估中的收益预测建立在被评估单位提供的发展规划和盈利预测的基

础上。 

(2) 假设被评估单位在未来的经营期内，其销售费用和管理费用等各项期间费
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用不会在现有基础上发生大幅的变化，总体格局维持现状。 

(3) 假设被评估单位管理层勤勉尽责，具有足够的管理才能和良好的职业道德，

被评估单位的管理风险、资金风险、市场风险、技术风险、人才风险等处于可控范

围或可以得到有效化解。 

(4) 假设被评估单位完全遵守所有有关的法律和法规，其所有资产的取得、使

用等均符合国家法律、法规和规范性文件。 

(5) 假设被评估单位每一年度的营业收入、成本费用、改造等的支出，在年度

内均匀发生。 

(6) 假设无其他人力不可抗拒因素及不可预见因素对企业造成重大不利影响。 

(7) 假设评估基准日后被评估单位在现有管理方式和管理水平的基础上，经营

范围、方式与目前方向保持一致。 

(8) 假设被评估单位在收益预测期内采用的会计政策与评估基准日时采用的会

计政策在所有重大方面一致。 

3.特殊假设 

新文化股份公司拟发行股份及支付现金购买整合重组后的沈阳达可斯广告有限

公司的股权。本次收购的前提是原股东韩慧丽、周晓平等完成对达可斯广告公司、

达可思庞达公司、宁波达可斯公司及裕华公司等四家公司的重组整合，整合后将达

可思庞达公司的 100%股权、宁波达可斯公司的 100%股权及裕华公司的的 50%股权装

入达可斯广告公司，故此次评估是在沈阳达可斯广告有限公司和其关联单位完成整

合重组的假设基础上进行的。 

假设达可斯广告公司正在执行的代理协议和租赁协议到期后，能够继续取得相

关资产的代理权和租赁权，且未来签订的代理协议和租赁协议约定的有关条款与双

方过去约定的条款保持不变。 

没有考虑现在或将来可能承担的抵押、担保事宜，以及特殊的交易方式可能追

加付出的价格等对评估结论的影响。 

评估人员根据资产评估的要求，认定这些前提条件在评估基准日时成立，当未

来经济环境发生较大变化时，评估人员将不承担由于前提条件改变而推导出不同评

估结果的责任。 
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七、评估依据 

(一) 法律法规依据 

1．《公司法》、《证券法》等； 

2．其他与资产评估有关的法律、法规等。 

(二) 评估准则依据 

1．《资产评估准则--基本准则》和《资产评估职业道德准则--基本准则》（财政

部财企[2004]20 号）； 

2．《注册资产评估师关注评估对象法律权属指导意见》（会协[2003]18 号）； 

3．《资产评估准则—评估报告》（中评协[2011]230 号）； 

4．《资产评估准则—评估程序》（中评协[2007]189 号）； 

5．《资产评估准则—业务约定书》（中评协[2011]230 号）； 

6．《资产评估准则—工作底稿》（中评协[2007]189 号）； 

7．《资产评估准则—机器设备》（中评协[2007]189 号）； 

8．《资产评估价值类型指导意见》（中评协[2007]189 号）； 

9．《评估机构业务质量控制指南》（中评协[2010]214 号）； 

10．《资产评估准则—企业价值》（中评协[2011]227 号）； 

11.《资产评估职业道德准则——独立性》（中评协〔2012〕248 号）； 

12.《资产评估准则——利用专家工作》(中评协[2012]244 号)。 

(三) 权属依据 

1. 达可斯广告公司提供的企业法人营业执照、公司章程和验资报告； 

2. 与资产及权利的取得及使用有关的经济合同、协议、资金拨付证明(凭证)、

会计报表及其他会计资料； 

3．发票等权属证明； 

4. 其他产权证明文件。 

(四) 取价依据 

1．被评估单位提供的评估申报表； 

2．被评估单位 2012 年度、2013 年度及截至评估基准日的审计报告； 

3. 辽宁省人民政府及相关政府部门颁布的有关政策、规定、实施办法等法规文

件； 
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4. 被评估单位的历史生产经营资料、经营规划和收益预测资料； 

5. 行业统计资料、市场发展及趋势分析资料、类似业务公司的相关资料； 

6. 行业及市场容量、市场前景、定价策略及未来营销方式等资料； 

7. 从“Wind 资讯”或同花顺金融终端查询的相关数据； 

8. 中国人民银行公布的评估基准日贷款利率； 

9. 企业会计准则及其他会计法规和制度、部门规章等； 

10.评估专业人员对资产核实、勘察、检测、分析等所搜集的佐证资料； 

11.其他资料。 

八、评估方法 

(一) 评估方法的选择 

依据现行资产评估准则及有关规定，企业价值评估的基本方法有资产基础法、

市场法和收益法。 

达可斯广告公司属于广告传媒产业，盈利能力较好，资产基础法难以客观反映

公司的股权价值。而在交易市场上能够找到与达可斯广告公司在经营范围及盈利水

平等方面类似的可比上市公司，故本次评估适用市场法。 

达可斯广告公司业务已经逐步趋于稳定，在延续现有的业务内容和范围的情况

下，未来收益能够合理预测，与企业未来收益的风险程度相对应的收益率也能合理

估算，结合本次资产评估的对象、评估目的和评估师所收集的资料，确定分别采用

资产基础法和收益法对委托评估的达可斯广告公司的股东全部权益价值进行评估。 

在上述评估基础上，对形成的各种初步价值结论依据实际状况充分、全面分析，

综合考虑不同评估方法和初步价值结论的合理性后，确定其中一个评估结果作为评

估对象的评估结论。 

(二) 收益法简介 

收益法是指通过将被评估单位的预期收益资本化或折现以确定评估对象价值的

评估方法。 

一) 收益法的的应用前提 

1.投资者在投资某个企业时所支付的价格不会超过该企业(或与该企业相当且

具有同等风险程度的同类企业)未来预期收益折算成的现值。 

2.能够对企业未来收益进行合理预测。 
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3.能够对与企业未来收益的风险程度相对应的收益率进行合理估算。 

二) 收益法的模型 

结合本次评估目的和评估对象，采用折现现金流法确定股权现金流评估值，并

分析公司非经营性资产、溢余资产的价值，对股权现金流评估值进行修正确定公司

的股东全部权益价值。计算公式为： 

股权价值＝股权现金流评估值＋非经营性资产评估值＋溢余资产评估值 

t

1

(1 )
1 )
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n
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t t

CFE
P r

r





   


股权现金流评估值
（

 

式中：n——明确的预测年限 

tCFE ——第 t年的股权现金流 

r——权益资本成本 

t——未来的第 t年 

nP ——第 n年以后的连续价值 

三) 收益期与预测期的确定 

本次评估假设公司的存续期间为永续期，那么收益期为无限期。采用分段法对

公司的收益进行预测，即将公司未来收益分为明确的预测期间的收益和明确的预测

期之后的收益，其中对于明确的预测期的确定综合考虑了行业产品的周期性和企业

自身发展的周期性，根据评估人员的市场调查和预测，产品价格、成本及市场需求

变动趋势还将持续，取 5年作为分割点较为适宜。 

四) 收益额—现金流的确定 

本次评估预期收益采用股权现金流，计算公式如下： 

股权现金流=净利润+折旧及摊销（含减值准备等非付现成本）-资本性支出-营

运资金增加额 

净利润＝营业收入－营业成本－营业税金及附加－管理费用－销售费用-财务

费用-资产减值准备＋营业外收入－营业外支出－所得税 

五) 折现率的确定 

1.折现率计算公式 

Ke=Rf+Beta×ERP+Rc ＝Rf+Beta×(Rm- Rf1)+ Rc 

其中：Ke—权益资本成本 
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Rf—目前的无风险利率 

Rm—市场回报率 

Beta—权益的系统风险系数 

ERP—市场的风险溢价 

Rc—企业特定风险调整系数 

2.折现率的确定 

(1) 无风险报酬率的确定 

无风险报酬率一般采用评估基准日交易的长期国债品种实际收益率确定。本次评估

选取2014年1月31日国债市场上到期日距评估基准日10年以上的交易品种的平均到期收

益率作为无风险报酬率。 

(2) 贝塔系数的确定 

通过“WIND 资讯”金融终端查询沪、深两地行业上市公司近 3年含财务杠杆的

Beta 系数（相对于沪深 300 指数）后，通过公式 uβ = lβ ÷[1+(1-T)×(D÷E)](公式中，

T为税率， lβ 为含财务杠杆的 Beta 系数， uβ 为剔除财务杠杆因素的 Beta 系数，D÷E

为资本结构)对各项 beta 调整为剔除财务杠杆因素后的 Beta 系数。 

通过公式  '

l uβ =β × 1+ 1-t D/E  ，计算被评估单位带财务杠杆系数的 Beta 系数。

其中： uβ 取同类上市公司平均数，企业所得税税率按 25%计算，D/E 取 2013 年报同

类上市公司的平均值。 

(3) 计算市场收益率及市场风险溢价 ERP 

a.衡量股市 ERP 指数的选取：估算股票市场的投资回报率首先需要确定一个衡

量股市波动变化的指数，中国目前沪、深两市有许多指数，评估人员选用沪深 300

指数为 A股市场投资收益的指标。 

b.指数年期的选择：本次对具体指数的时间区间选择为 2001 年到 2013 年。 

c.指数成分股及其数据采集： 

由于沪深 300 指数的成分股是每年发生变化的，因此评估人员采用每年年末时

沪深 300 指数的成分股。对于沪深 300 指数没有推出之前的 2001、2002、2003 年，

评估人员采用外推的方式推算其相关数据，即采用 2004 年年末沪深 300 指数的成

分股外推到上述年份，亦即假定 2001 年、2002 年、2003 年的成分股与 2004 年年

末一样。 
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为简化本次测算过程，评估人员借助 Wind 资讯的数据系统选择每年末成分股

的各年末交易收盘价作为基础数据进行测算。由于成分股收益中应该包括每年分红、

派息和送股等产生的收益，因此评估人员选用的成分股年末收盘价是包含了每年分

红、派息和送股等产生的收益的复权年末收盘价格，以全面反映各成分股各年的收

益状况。 

d.年收益率的计算采用算术平均值和几何平均值两种方法： 

a）算术平均值计算方法： 

设：每年收益率为 Ri，则： 

1

1






i

ii

i
P

PP
R （i=1,2,3,„„） 

上式中：Ri为第 i年收益率 

        Pi 为第 i年年末收盘价（后复权价） 

        Pi－1 为第 i－1年年末收盘价（后复权价） 

设第 1年到第 n 年的算术平均收益率为 Ai，则： 

 

            Ai =  

 

上式中：Ai为第 1年到第 n年收益率的算术平均值，n=1,2,3, „„ 

        N 为项数 

b）几何平均值计算方法： 

设第 1年到第 i 年的几何平均收益率为 Ci，则： 

  

  Ci = -1 （i=1,2,3,„„） 

 

上式中：Pi 为第 i年年末收盘价（后复权价） 

e.计算期每年年末的无风险收益率 Rfi的估算：为估算每年的 ERP，需要估算计

算期内每年年末的无风险收益率 Rfi，本次评估人员采用国债的到期收益率作为无风

险收益率。样本的选择标准是每年年末距国债到期日的剩余年限超过 10 年的国债，

最后以选取的全部国债的到期收益率的平均值作为每年年末的无风险收益率 Rfi。 

f.估算结论 
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经上述计算分析，得到沪深 300 成分股的各年算术平均及几何平均收益率，以

全部成分股的算术或几何平均收益率的加权平均数作为各年股市收益率，再与各年

无风险收益率比较，得到股票市场各年的 ERP。由于几何平均收益率能更好地反映

股市收益率的长期趋势，故采用几何平均收益率估算的 ERP 的算术平均值作为目前

国内股市的风险收益率，即市场风险溢价为 7.47%。 

(4) 企业特殊风险 

企业特定风险调整系数表示非系统性风险，是由于被评估单位特定的因素而要

求的风险回报。与同行业上市公司相比，综合考虑被评估单位的企业经营规模、市

场知名度、竞争优劣势、资产负债情况等，分析确定企业特定风险调整系数。 

(5) Ke 的确定 

Ke=Rf+Beta×ERP+Rc 

六) 非经营性资产和溢余资产评估价值的确定 

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，溢余资产是指生产经营中不需要的资产，如多余现金、有价证券、与预测企

业收益现金流不相关的其他资产等。 

经分析，截至评估基准日，整合重组后的达可斯广告公司不存在其他非经营性

资产（负债）、溢余资产。 

(三) 市场法简介 

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。 

一) 市场法的应用前提 

1. 有一个充分发展、活跃的资本市场； 

2. 资本市场中存在足够数量的与评估对象相同或类似的可比企业、或者在资本

市场上存在着足够的交易案例； 

3. 能够收集并获得可比企业或交易案例的市场信息、财务信息及其他相关资

料； 

4. 可以确信依据的信息资料具有代表性和合理性，且在评估基准日是有效的。 

二) 市场法的方法选择及模型 

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
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估对象价值的评估方法。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，计算适当的

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通过分析与被评估单位处于同一或类似行业的公司的买

卖、收购及合并案例，获取并分析这些交易案例的数据资料，计算适当的价值比率

或经济指标，在与被评估单位比较分析的基础上，得出评估对象价值的方法。 

由于与本次经济行为类似的可比交易案例难以收集且无法了解其中是否存在非

市场价值因素，因此本次评估不宜选择交易案例比较法。可比上市公司的经营和财

务数据的公开性比较强且比较客观，具有较好的操作性。结合本次资产评估的对象、

评估目的和所收集的资料，评估人员采用上市公司比较法对委托评估的被评估单位

的股东全部权益价值进行评估。其计算公式为： 

股权价值最终评估结果=(全投资价值比率×被评估单位相应参数－付息负债－

少数股东权益＋营运资金需求量调整)×(1－缺少流通折扣率)×(1＋控制权溢价)

＋非经营性、溢余资产净值 

或 

股权价值最终评估结果=(股权投资价值比率×被评估单位相应参数＋营运资金

需求量调整)×(1－缺少流通折扣率)×(1＋控制权溢价)＋非经营性、溢余资产净值 

三) 市场法的评估过程 

1. 财务报表分析、调整 

为使可比公司和被评估单位能更顺利地进行对比分析，需将可比公司和被评估

单位的相关财务数据融合到一个相互可比的基础上，主要包括财务数据可比性调整

以及特殊事项的调整等。 

2. 可比上市公司的选择 

评估人员通过分析被评估单位所在行业中上市公司的上市交易历史、经营业务、

生产规模、经营业绩和预期增长率等，最终确定可比公司。 

3. 价值比率种类的确定 

上市公司比较法是通过分析、调整可比上市公司股东全部权益价值或企业整体

价值与其经营收益能力指标、资产价值或其他特定非财务指标之间的价值比率来确
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定被评估单位的价值比率，然后，根据被评估单位的经营收益能力指标、资产价值

或其他特定非财务指标来估算其股东全部权益价值或企业整体价值。 

常用的价值比率包括盈利基础价值比率、收入基础价值比率、资产基础价值比

率和其他特殊类价值比率。评估人员对可比公司与目标公司经营规模、毛利率、盈

利能力、资产规模等进行比较分析，认为本次市场法评估适用盈利基础价值比率和

收入基础价值比率，具体选用的价值比率分别是： 

(1) EV/EBIT=(股权价值＋债权价值)/息税前利润 

(2) EV/EBITDA=(股权价值＋债权价值)/息税折旧及摊销前利润 

(3) EV/NOIAT=(股权价值＋债权价值)/无负债现金流 

注：NOIAT＝EBIT×(1－T)＋折旧/摊销 

(4) P/E(市盈率)＝股权价值/税后利润 

(5) 股权现金流价值比率＝股权价值/股权现金流 

(6）销售收入价值比率=(股权价值＋债权价值)/销售收入 

4. 可比公司价值比率的修正 

(1) 修正内容 

由于被评估单位与可比公司之间存在经营风险的差异，包括公司特有风险等，

因此需要进行必要的修正。我们以折现率参数作为被评估单位与可比公司经营风险

的反映因素。 

另一方面，被评估单位与可比公司可能处于企业发展的不同期间，对于相对稳

定期的企业未来发展相对比较平缓，对于处于发展初期的企业可能会有发展速度较

高的时期。另外企业的经营能力也会对未来预期增长率产生影响，因此需要对增长

率进行相关修正。 

综上分析，评估人员通过折现率和预期增长率计算修正系数来对各价值比率进

行修正。 

(2) 风险因素的修正 

对于被评估单位收益类价值比率 MS： 



上海新文化传媒集团股份有限公司拟进行股权收购涉及的 

整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司股东全部权益价值评估项目                         资产评估报告 

  28 坤元资产评估有限公司 

)()(
1

1

)()(
1

)()(

1

sGGs

G

S

sGGs

G

sGGsGG

sGGsGGss

S

S

S

ggrr
M

M

ggrr
M

ggrrgr

gggrrrgr
FCF

FMV

M









 

 

( )s Gr r ——即可比公司与被评估单位由于风险因素不同所引起的折现率不同

所需要进行的风险因素修正系数； 

( )G sg g ——即为可比公司与被评估单位由于预期增长率差异所需要进行的预

期增长率差异修正系数。 

1) 折现率的转换 

WACC 为税后现金流口径，即对应于 NOIAT的折现率，但它不能直接对应

EBIT 、 EBITDA或收入；CAPM 为股权现金流口径，不能直接对应净利润。故需要

对折现率进行口径转换。以 EBIT 和净利润为例，具体转换如下： 

定义：
EBIT

NOIAT
   

根据WACC的定义， 









ED

EBIT

EBIT

NOIAT

ED

EBIT

ED

NOIAT
WACC   

 

因此EBIT对应的折现率的调整计算公式为：


WACC

ED

EBIT



 

定义：
净利润

股权现金流
   

根据CAPM的定义，  


股权价值

净利润

净利润

股权现金流

股权价值

净利润

股权价值

股权现金流
CAPM  

因此净利润对应的折现率的调整计算公式为： 


CAPM


股权价值

净利润
 

2) 预期长期增长率 g 的估算 

预期增长率为可比公司与目标公司评估基准日后的预期永续增长率，评估人员
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估算增长率时以简单再生产为前提，不考虑物价因素的影响。由于有效估计企业永

续增长率存在难度，因此采用一定年限的长期增长率（所选期限内的复合增长率）

来替代永续增长率。 

5. 付息负债的价值 

截至评估基准日，被评估单位无付息负债。 

6. 少数股东权益价值的确定 

对于少数股东权益价值，本次以收益法评估结果确定。 

7. 营运资金最低保有量调整 

市场法评估企业价值时，采用收益基础的价值比率应对其隐含被评估单位具有

的最低营运资金水平进行调整。 

由于评估基准日时被评估单位正常经营所需营运资金与实际拥有营运资金存在

差异，故本次评估以该差异作为整合重组后的达可斯广告公司的营运资金最低保有

量调整额。 

8. 缺少流通折扣率的确定 

因所选样本公司均为上市公司，而被评估单位为非上市公司，因此需要考虑相

关股权缺少流动性对其价值的影响。本次评估采用新股发行价估算方式计算缺少流

通性折扣。 

9. 控制权溢价率 

上市公司流通股一般都是代表小股东权益，不具有对公司的控制权，但被评估

单位的股权是具有控制权的，因此需要对上市公司比较法评估的价值进行控制权溢

价调整。本次评估引用国内相关研究成果确定控制权溢价率。 

10. 非经营性、溢余资产价值 

截至评估基准日，被评估单位不存在非经营性资产或者负债。 

11. 市场法结果分析 

NOIAT、EBIT、EBITDA等价值比率反映企业整体价值与企业获利能力之间的关系，

股权现金流、净利润等价值比率反映股权价值与企业获利能力之间的关系。 

由于评估基准日为2014年1月31日，2013年的市场环境与评估基准日更为接近，

因而评估人员采用2013年的价值比率所得的股东全部权益的市场价值算术平均值作

为评估值。 
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九、评估过程 

本项资产评估工作于2014年5月7日开始，2014年5月25日出具评估报告。整个评

估工作分五个阶段进行： 

(一)  接受委托阶段 

2014年5月7日，达可斯广告公司评估项目启动，由新文化股份公司正式确定坤

元资产评估有限公司为本项目的评估机构，明确了评估业务基本事项，并确定了评

估目的、评估对象与评估范围、评估基准日，在此基础上签订评估业务约定书，以

明确双方的责任和义务。 

(二)  前期准备阶段 

1.前期布置和培训 

根据委托评估资产的特点，有针对性地布置资产评估申报明细表，并设计主要

资产调查表、主要业务盈利情况调查表等，对委托方参与资产评估配合人员进行业

务培训，填写资产评估申报表和各类调查表。 

2.评估方案的设计 

依据了解资产的特点，制定评估实施计划，确定评估人员，组成资产评估现场

工作小组。 

3.评估资料的准备 

收集和整理评估对象市场交易价格信息、评估对象产权证明文件等。 

该阶段工作时间为2014年5月7日至5月8日。 

(三)  资产清查核实和现场调查阶段 

在企业如实申报资产并对被评估资产进行全面自查的基础上，评估人员对列入

评估范围的资产和负债进行了全面清查，对企业财务、经营情况进行系统调查。现

场调查工作时间为2014年5月8日至5月14日。 

1.资产清查过程如下：  

(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“资产评估申报表”、“资产调查表”及填写要求、所需资料清单，细致准

确的登记填报，对委估资产的产权归属证明文件和反映性能、状态、经济技术指标

等情况的文件资料进行收集。 

(2) 根据委托方及被评估单位提供的资产和负债申报表，评估人员针对实物资
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产和货币性债权和债务，采用不同的核查方式进行查证，以确认资产和负债的真实

准确。  

对货币资金，我们通过查阅日记账，盘点库存现金、审核银行对账单及银行存

款余额调节表等方式进行调查；  

对债权和债务，评估人员采取核对总账、明细账、抽查合同凭证等方式确定资

产和负债的真实性。  

对固定资产，评估人员对机器设备的产权资料进行查验，以核实列入评估范围

的资产的产权。对重大资产，评估人员通过核实资产的购置合同或协议、相应的购

置发票和产权证明文件等来核实其产权情况。 

2.实物资产现场实地勘察 

依据资产评估申报明细表，评估人员会同企业有关人员，对所申报的现金、存

货和固定资产等进行盘点和现场勘察。针对不同的资产性质和特点，采取不同的勘

察方法。 

3.实物资产价值构成及业务发展情况的调查  

评估人员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。 

(四)  评定估算、汇总阶段 

2014年5月14日至5月20日，评估人员在现场依据针对本项目特点制定的工作计

划，结合实际情况确定的作价原则及估值模型，明确评估参数和价格标准后，参考

企业提供的历史资料和未来经营预测资料进行了评定估算及汇总工作。 

(五)  内部审核和与委托方、被评估单位沟通与汇报，出具报告阶段 

按照坤元资产评估有限公司规范化要求编制相关资产评估报告，评估结果及相

关资产评估报告按坤元资产评估有限公司规定程序进行三级复核，经签字注册资产

评估师最后复核无误后，由项目组于 2014 年 5 月 25 日，完成正式资产评估报告提

交委托方。 

十、评估结论 

本着独立、公正、科学、客观的原则，运用资产评估既定的程序和公允的方法，

对整合重组后的达可斯广告公司列入评估范围的资产实施了实地勘察、询证和评估

计算，分别采用收益法和市场法进行了评估，得出委估的整合重组后的达可斯广告
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公司股东全部权益在评估基准日 2014 年 1 月 31 日的评估结论如下： 

一)收益法评估结果 

在本报告所揭示的假设基础上，整合重组后的达可斯广告公司股东全部权益价

值采用收益法评估的结果为 30,080.00 万元，较账面价值(模拟合并报表口径)评估

增值 26,345.14 万元，增值率为 705.39%。 

二)市场法评估结果 

在本报告所揭示的假设基础上，整合重组后的达可斯广告公司股东全部权益价

值采用市场法评估的结果为 29,954.00 万元，较账面价值(模拟合并报表口径)评估

增值 26,219.14 万元，增值率为 702.01%。 

三)评估结论的选择  

整合重组后的达可斯广告公司股东全部权益价值采用收益法的评估结果为

30,080.00 万元，市场法的评估结果为 29,954.00 万元，两者相差 126.00 万元，

差异率为 0.42%。 

市场法是从企业经营情况及整体市场的表现来评定企业的价值，而收益法是立

足于企业本身的获利能力来预测企业的价值，两者是相辅相成的，市场法的结果是

收益法结果的市场表现，而收益法结果是市场法结果的坚实基础，是企业的内在价

值的合理反映。考虑到整合重组后的达可斯广告公司主要从事户外 LED 大屏幕的媒

体资源开发和广告发布业务；收益法评估中结合评估对象客户资源、收益模式、市

场发展等因素变化对未来获利能力的影响，更为合理的反映了评估对象的企业价值。 

综上，我们认为采用收益法评估结果更能合理体现整合重组后的达可斯广告公

司股东全部权益价值，因此本次评估采用收益法的评估结果 30,080.00 万元(大写为

叁亿零捌拾万元整)作为整合重组后的达可斯广告公司股东全部权益的评估值。 

十一、特别事项说明 

1.在对达可斯广告公司股东全部权益价值评估中，本公司对达可斯广告公司提

供的评估对象和相关资产的法律权属资料及其来源进行了必要的查验，未发现评估

对象和相关资产的权属资料存在瑕疵情况。提供有关资产真实、合法、完整的法律

权属资料是达可斯广告公司的责任，我们的责任是对达可斯广告公司提供的资料作

必要的查验，评估报告不能作为对评估对象和相关资产的法律权属的确认和保证。

若被评估单位不拥有前述资产的所有权或其他有关权利，或对前述资产的所有权或
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其他有关权利存在部分限制，则前述资产的评估结果和被评估单位股东全部权益价

值评估结果会受到影响。 

2. 新文化股份公司拟发行股份及支付现金购买整合重组后的沈阳达可斯广告

有限公司的股权。本次收购的前提是原股东韩慧丽、周晓平等完成对达可斯广告公

司、达可思庞达公司、宁波达可斯公司及裕华公司等四家公司的重组整合，整合后

将达可思庞达公司的 100%股权、宁波达可斯公司的 100%股权及裕华公司的的 50%股

权装入达可斯广告公司。 

由此，原股东韩慧丽、周晓平需按双方约定完成对上述四家公司整合重组后，

该报告的评估结论方能成立。 

3. 由于整合重组过程的特殊性，本次评估未考虑整合重组过程中可能涉及的由

被评估单位承担的相关整合成本。 

4. 截至评估基准日，根据已经签订的不可撤销租赁合同，被评估单位未来五年

需支付的租赁费如下： 

年份 金额(万元) 

2014 年 519.44 

2015 年 541.94 

2016 年 498.69 

2017 年 515.12 

2018 年 547.29 

被评估单位承诺，截至评估基准日，除上述不可撤销租约外，不存在其他资产

抵押、质押、对外担保、未决诉讼、重大财务承诺等或有事项。 

5．截至评估基准日，达可斯广告公司存在以下租赁事项： 

(1) 办公场所的房屋租赁租赁情况 

序

号 
租赁房屋 承租方 出租方 租赁期限 

租赁面积 

（平方米） 

1 

沈阳市和平区和平北大街

69 号总统大厦 A 座 1901、

1902、1909 

达可斯

广告公

司 

沈阳玛莉蓝国际实

业有限责任公司 
2014.2.26-2016.2.25 309.903 

2 
沈阳市和平区太原南街

16-1 号 

裕华公

司 
王风巍 2013.9.1-2016.8.31 —— 

3 
宁波大榭开发区永丰路 128

号 34 幢 207 室 

宁波达可

斯公司 

宁波大榭开发区投

资控股有限公司 
2013.12.24-2014.12.23 20 

(2) 户外 LED 大屏幕媒体的场地租赁情况及 LED 大屏幕的代理情况 

1) 自有 LED 屏幕的场地租赁情况 
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序号 媒体类型 城市 地 点 合同期限 
屏幕面积 

(平方米) 

是否具

有排他

性 

是否拥

有优先

续约权 

备注 

1 自有屏幕 沈阳 
马路湾东

宇大厦 
2012.12.1-2022.11.30 

715.97 

是 是 

一块屏 

2 自有屏幕 沈阳 
马路湾东

宇大厦 
2012.12.1-2015.11.30 是 是 

3 自有屏幕 沈阳 欧亚联营 2009.10.1-2019.10.1 176.95 是 是  

4 自有屏幕 沈阳 
丽都索菲

特酒店 
2009.12.30-2014.12.30 207.36 是 是  

5 自有屏幕 沈阳 金科大厦 2011.1.1-2020.12.31 228.10 是 是  

6 自有屏幕 沈阳 
新世界百

货 LED 
2011.5.1-2019.4.30 174.18 是 是  

7 自有屏幕 沈阳 
市政府广场

博物馆楼面 
2011.10.1-2019.9.30 145.92 是 是  

8 自有屏幕 沈阳 
沈阳市热

闹路58号 
2012.8.1-2022.7.31 192.61 是 是  

9 自有屏幕 沈阳 
国美电器

北行店 
2013.5.1-2023.6.30 120.38 是 是  

10 自有屏幕 沈阳 
沈阳市中

华路21号 
2014.6.1-2019.5.30 449.13 是 是 

裕华公司、 

屏幕待建 

2) 一般代理屏幕 

序号 媒体类型 城市 地 点 合同期限 

屏幕面

积（平

方米） 

是否具

有排他

性 

是否拥

有优先

续约权 

1 一般代理 沈阳 皇朝万鑫大厦 2014.5.1-2015.1.30 1038 否 是 

2 一般代理 沈阳 中街以纯墙面 2014.1.1-2014.12.31 156 是 是 

3 一般代理 沈阳 沈阳桃仙机场 2013.8.1-2014.7.30 4 否 是 

4 一般代理 大连 
大连西安路麦凯乐

正门 
2014.2.1-2015.1.31 302 是 是 

5 一般代理 辽阳 
辽阳市精度交通岗

国美楼顶 
2013.10.1-2014.9.30 220 否 是 

6 一般代理 营口 
营口大商新玛特正

门外墙 

2013.10.1-2014.9.30 

 
130 否 是 

7 一般代理 丹东 丹铁大厦楼体 2013.10.1-2014.9.30 187 否 是 

8 一般代理 长春 长春国贸购物中心 2013.10.1-2014.12.30 409 是 是 

9 一般代理 长春 长春亚泰饭店 2014.1.1-2016.12.31 340 否 是 
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10 一般代理 长春 长春苏宁电器 2014.1.1-2016.12.31 504 否 是 

11 一般代理 长春 长春站前国商百货 2013.10.1-2016.9.30 340 否 是 

12 一般代理 长春 长春南岭体育场 2013.10.1-2016.9.30 327 否 是 

13 一般代理 长春 长春巴黎春天百货 2013.10.1-2016.9.30 303 否 是 

14 一般代理 哈尔滨 哈尔滨松雷商厦 2013.10.1-2016.9.30 155 否 是 

15 一般代理 哈尔滨 
哈尔滨秋林国际购

物中心正门 
2013.10.1-2016.9.30 154 否 是 

16 一般代理 哈尔滨 金安国际 2013.10.1-2016.9.30 102 否 是 

17 一般代理 大庆 
大庆高新区火炬新

街 
2013.12.1-2016.11.30 262 是 是 

假设达被评估单位正在执行的代理协议和租赁协议到期后，能够继续取得相关

资产的代理权和租赁权，且未来签订的代理协议和租赁协议约定的有关条款与双方

过去约定的条款保持不变。 

6. 评估过程中，在对设备进行勘察时，因检测手段限制等原因，主要依赖于评

估人员的外观观察和被评估单位提供的近期检测资料及向有关操作使用人员的询问

情况等判断设备状况。 

7. 在评估时，未对资产评估增减额考虑相关的税收影响。 

8. 本评估结果是依据本次评估目的、以报告中揭示的假设前提而确定的股东全

部权益的现时市场价值，没有考虑特殊的交易方式可能追加或减少付出的价格等对

评估价值的影响，也未考虑宏观经济环境发生变化以及遇有自然力和其它不可抗力

对资产价格的影响。本次评估对象为拟整合后的股东全部权益价值，部分股东权益

价值并不必然等于股东全部权益价值和股权比例的乘积，本次收益法评估未考虑可

能存在的控制权溢价或缺乏控制权的折价对评估价值的影响。本次收益法评估亦未

考虑流动性因素对评估对象价值的影响。 

9. 本次股东全部权益价值评估时，我们依据现时的实际情况作了我们认为必

要、合理的假设，在资产评估报告中列示。这些假设是我们进行资产评估的前提条

件。当未来经济环境和以上假设发生较大变化时，评估人员将不承担由于前提条件

的改变而推导出不同资产评估结果的责任。 

10. 本次评估对被评估单位可能存在的其他影响评估结果的瑕疵事项，在进行

资产评估时被评估单位未作特别说明而评估师根据其执业经验一般不能获悉的情况
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下，评估机构和评估人员不承担相关责任。 

评估报告使用者应注意上述特别事项对评估结论的影响。 

十二、评估报告使用限制说明 

1.本评估报告只能用于评估报告载明的评估目的和用途。 

2.本评估报告的全部或者部分内容被摘抄、引用或披露于公开媒体，需本评估

公司审阅相关内容，但法律、法规规定以及相关当事方另有约定的除外。 

3.本评估结论的使用有效期为一年，即自评估基准日2014年1月31日起至2015

年 1 月 30 日止。 

 

 

 

 

 

 

坤元资产评估有限公司 

  

 

法 定 代 表 人： 

 （或被授权人）： 

 

 

注册资产评估师： 

 

 

 

 

 

 报告日期：二○一四年五月二十五日 
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委托方承诺函 

 

坤元资产评估有限公司： 

因我公司拟收购整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司的股权，为此委托坤元

资产评估有限公司对整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司的股东全部权益价值

进行评估。为确保评估机构客观、公正、合理地进行资产评估，承诺如下，并承担

相应的法律责任： 

1. 资产评估所对应的经济行为符合国家规定； 

2. 委托评估的资产范围与本次经济行为涉及的资产范围一致，不重复不遗漏； 

3. 所提供的资料真实、准确、完整，有关重大事项充分揭示； 

4. 不干预评估机构和评估人员独立客观公正执业； 

5. 接受评估行政主管部门的监督检查。 

 

 

  

 

 

委托方：上海新文化传媒集团股份有限公司 

 

 

 

企业负责人： 

  

 

二〇一四年五月八日 
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被评估单位承诺函 

 

坤元资产评估有限公司： 

因上海新文化传媒集团股份有限公司拟收购整合重组后的沈阳达可斯广告有限

公司的股权，为此上海新文化传媒集团股份有限公司委托坤元资产评估有限公司对

整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司股东全部权益价值进行评估。为确保评估机

构客观、公正、合理地进行资产评估，承诺如下，并承担相应的法律责任： 

1. 资产评估所对应的经济行为符合国家规定，并已经得到批准； 

2. 委托评估的资产范围与本次经济行为涉及的资产范围一致，不重复、不遗

漏； 

3. 所提供的财务会计及其他资料真实、准确、完整，有关重大事项充分揭示； 

4. 纳入评估范围的资产权属明晰，所提供的资产权属证明文件合法有效； 

5. 所提供的公司生产经营管理等资料是客观、真实、完整、合理的； 

6. 截至评估基准日，我公司已提供与评估对象有关的资产抵押、质押、未决

诉讼等或有事项及租赁事项；  

7. 我公司不存在评估基准日至评估报告完成日所发生的涉及上述评估对象的

期后事项； 

8. 不干预评估机构和评估人员独立、客观、公正执业； 

9. 接受评估行政主管部门的监督检查。 

 

  

 

 

被评估单位：沈阳达可斯广告有限公司 

 

 

 

企业负责人： 

  

 

二○一四年五月八日 
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注册资产评估师承诺函 

 

上海新文化传媒集团股份有限公司： 

因贵公司拟收购整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司的股权，受贵公司委托，

我们对贵公司拟收购股权涉及的整合重组后的沈阳达可斯广告有限公司股东全部

权益，以 2014 年 1 月 31 日为基准日进行了评估，形成了资产评估报告。在本报告

中披露的假设条件成立的前提下，我们承诺如下： 

1. 具备相应的执业资格。 

2. 评估对象和评估范围与评估业务约定书的约定一致。 

3. 对评估对象及其所涉及的资产进行了必要的核实。 

4. 根据资产评估准则和相关评估规范选用了适当的评估方法。 

5. 充分考虑了影响评估价值的主要因素。 

6. 评估结论合理。 

7. 评估工作未受到干预并独立进行。 

 

 

 

 

 注册资产评估师： 

 

 

 

 

 二〇一四年五月二十五日 
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