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https://www.100test.com/kao_ti2020/80/2021_2022_2006_E6_B3_

A8_E5_86_8C_c47_80125.htm （1）新兴市场中资产评估面临

的问题，了解产权的定义及我国的产权模糊现象； （2）我

国经济转型时期影响企业价值评估的主要因素： （三）要点

内容 1.企业及企业评估价值的涵义，企业价值决定性因素 企

业是以营利为目的，按照法律程序建立的经济实体，形式上

体现为由各种要素资产组成并具有持续经营能力的自负盈亏

的法人实体。进一步说，企业是由各个 要素资产围绕着一个

系统目标，发挥各自特定功能，共同构成一个有机的生产经

营能力和获利能力的载体及其相应的权益。 从一般意义上讲

，企业的评估价值是企业的公允价值。这不仅是由企业作为

资产评估的对象所决定的，而且是由对企业进行价值评估的

目的所决定的。企业价值 评估的主要目的是为企业产权交易

提供服务，使交易双方对拟交易企业的价值有一个较为清晰

的认识，所以企业价值评估应建立在有效市场假设之上，其

揭示的是企 业的公允价值。当然，在特定的评估目的下和具

体的评估条件中，企业的公允价值又有具体表现形式。从大

的方面分类，又包括了企业的市场价值和市场价值以外的 价

值。 企业评估价值基于企业的盈利能力。企业之所以能够存

在价值并且能够进行交易是由于它们所具有的产生利润（现

金流）的能力。与企业的定义及其内涵相对 应，从企业价值

评估的具体对象范围的角度，企业价值又可划分为企业整体

价值、股东全部权益价值和股东部分权益价值。 概括地说，

企业价值从企业内涵层次的角度分为整体价值、股东全部权



益价值和股东部分权益价值，而从企业价值公允的范围的角

度，企业价值又分为企业市场 价值和市场价值以外的价值两

大类。上述两种分类的企业价值的关系是，企业的整体价值

、股东全部权益价值和股东部分权益价值每一种价值又都包

括了市场价值和 市场价值以外的价值两种类型。 2.企业价值

评估的一般范围 企业价值评估的一般范围即企业价值评估的

产权范围。从产权的角度界定，企业价值评估的范围应该是

企业的全部资产。包括企业产权主体自身占用及经营的部 分

，企业产权主体所能控制的部分，如全资子公司、控股子公

司，以及非控股公司中的投资部分。在具体界定企业价值评

估的资产范围时，应根据以下有关数据资料 进行： （1）企

业的资产评估申请报告及上级主管部门批复文件所规定的评

估范围； （2）企业有关产权转让或产权变动的协议、合同

、章程中规定的企业资产变动的范围。 3.企业价值评估的具

体范围 企业价值评估的具体范围又称企业价值评估的功能范

围；在对企业价值评估的一般范围进行界定之后，并不能将

所界定的企业的资产范围直接作为企业价值评估 中进行评估

的具体资产范围。因为企业价值基于企业整体盈利能力，所

以，判断企业价值，就是要正确分析和判断企业的盈利能力

。企业是由各类单项资产组合而成 的资产综合体，这些单项

资产对企业盈利能力的形成具有不同的贡献。其中，对企业

盈利能力的形成做出贡献、发挥作用的资产就是企业的有效

资产，而对企业盈利 能力的形成没有做出贡献，甚至削弱了

企业的盈利能力的资产就是企业的非经营性资产、溢余资产

和无效资产。企业的盈利能力是企业的有效资产共同作用的

结果， 要正确揭示企业价值，就要将企业资产范围内的有效



资产和非经营性资产、溢余资产及无效资产进行正确的界定

与区分，将企业的有效资产纳入评估企业价值的具体 资产范

围。这种区分是进行企业价值评估的必要前提。 4.收益法评

估企业价值的核心问题 运用收益法对企业进行价值评估，关

键在于对以下三个问题的解决： （1）恰当选择企业的收益

额。企业的收益能以多种形式出现，包括净利润、净现金流

量（股权自由现金流量）、息前净利润和息前净现金流量（

企业自由现金 流量）等。选择何种形式或口径的收益作为企

业价值评估中的企业收益，可能会在一定程度上影响评估人

员对企业获利能力的判断，进而会影响评估人员对企业价值

的最终判断。恰当选择企业的收益额，同时要求评估人员注

意企业收益额与折现率口径保持一致的问题。 恰当选择企业

的收益额从本意来讲，是为了客观合理地反映企业的获利能

力，进而相对合理准确地评估企业价值。由于不同形式或口

径的企业收益的性质和内涵 是有一定差别的，在假设折现率

口径与收益额口径保持一致的前提下，不同形式和口径的企

业收益，其折现价值的内涵和性质也是有差别的。净利润袁

净现金流量包 括：股权自由现金流量折现或还原为企业股东

全部权益价值（净资产价值或所有者权益）；净利润或净现

金流量加上扣税后的长期负债利息折现或还原为企业投资资 

本价值（所有者权益 长期负债）；净利润或净现金流量加上

扣税后的全部利息，包括企业自由现金流量折现或还原为企

业整体价值（企业总资产价值或所有者权益 长期负债 流动负

债）。 （2）合理预测企业收益。合理预测企业的收益并不

一定要评估人员对企业的将来收益进行精确的计算。这种要

求是不理实和不可能的。但是，由于企业收益的 预测的水平



和合理性直接影响评估师对企业盈利能力的判断，进而影响

评估人员对企业最终评估值的判断。所以，评估人员在评估

中应全面考虑影响企业盈利能力的 因素，对企业的收益做出

客观、合理及合乎逻辑的预测： （3）选择合适的折现率。

折现率作为潜在投资者的期望投资回报率，它的选择直接关

系到对企业未来取得收益的风险的判断。由于不确定性的客

观存在，对企 业未来收益的风险进行判断至关重要。能否对

企业取得未来收益的风险做出恰当的判断，从而选择合适的

折现率，不仅对企业的最终评估值具有较大影响。而且还会 

影响对企业评估价值的价值类型的选择。选择合适的折现率

包括两个方面的内容：一是保证折现率的值与被评估企业获

得预期收益面临的风险的匹配，二是所选择的 折现宰的口径

与企业收益额的口径的一致。 100Test 下载频道开通，各类考

试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


