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中文天地出版传媒集团股份有限公司 

关于现金收购北京朗知网络传媒科技股份有限公司

58%股份的补充公告 

 

    

2024年 3月 19日，中文天地出版传媒集团股份有限公司（以下简称公司）

披露了《中文传媒关于现金收购北京朗知网络传媒科技股份有限公司 58%股份

的公告》（公告编号：临 2024-016），公司拟以自有资金收购范兴红、管飞、

朱海峰、北京朗众投资管理中心（有限合伙）、上海瑞力文化科创股权投资基

金合伙企业（有限合伙）、中桐润通投资管理（青岛）合伙企业（有限合伙）、

四川好慷环保技术服务有限公司、宁波成众投资合伙企业（有限合伙）合计持

有的北京朗知网络传媒科技股份有限公司（以下简称朗知传媒或者标的公司）

58%股份，交易价格为人民币（下同）640,760,124.36 元。本次交易完成后，

朗知传媒将成为公司控股子公司，纳入合并财务报表范围。现就朗知传媒股东

全部权益价值评估事项补充说明如下。 

一、评估方法选择的合理性 

本次评估分别采用收益法和市场法两种方法对朗知传媒股东全部权益价值

进行评估。截至评估基准日2023年11月30日，朗知传媒经审计的合并报表资产

总计为87,633.34万元，负债合计53,400.23万元，所有者权益合计34,233.11万

元，其中归属于母公司的所有权权益合计34,121.51万元；母公司报表资产总计

为90,237.62万元，负债为62,008.66万元，所有者权益为28,228.97万元。 

1.收益法评估结果 

经评估，截至评估基准日2023年11月30日，朗知传媒的股东全部权益在持

续经营条件下收益法的评估值为人民币110,500.00万元，评估增值82,271.03万

元，增值率为291.44%。 

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者

重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

 



2.市场法评估结果 

经评估，截至评估基准日2023年11月30日，朗知传媒的股东全部权益在持

续经营条件下市场法的评估值为人民币112,800.00万元，评估增值84,571.03万

元，增值率299.59%。 

3.评估结论的选取 

收益法的评估值为110,500.00万元；市场法的评估值112,800.00万元，两

种方法的评估结果差异2,300.00万元，差异率为2.08%。 

基于以下因素，本次选用收益法结果作为最终评估结论，即：评估基准日

朗知传媒的股东全部权益价值评估结果为110,500.00万元。 

市场法评估是在选择交易案例的基础上，对比分析朗知传媒与交易案例标

的企业的财务数据，并进行必要的调整，与收益法所采用的朗知传媒自身信息

相比，市场法采用的交易案例的交易背景、业务信息、财务资料等相对有限，

对价值比率的调整和修正难以涵盖所有影响交易价格的因素。收益法评估通过

综合分析朗知传媒的历史经营业绩、自身竞争优劣势、发展规划和行业发展趋

势等因素，对企业未来收益进行预测，并以此为基础以现金流折现模型计算得

到了收益法评估结果。经比较分析，收益法评估结果充分体现了朗知传媒的获

利能力，全面、合理地反映了朗知传媒的所有者权益价值。 

4.评估增值的合理性 

本次采用收益法和市场法对评估对象进行了评估，并选用收益法结果作为

最终评估结论。即朗知传媒股东全部权益价值评估结果为110,500.00万元，大

于基准日母公司所有者权益，评估增值的主要原因系北京朗知网络传媒科技股

份有限公司属于轻资产广告传媒公司，其账面价值无法涵盖诸如客户资源、人

力资源等的价值，也无法反映未来成长性带来的价值。因此，评估结论与账面

价值存在一定增值，具有合理性。 

二、收益法的评估模型及主要参数 

（一）评估模型 

本次评估选用现金流量折现法中的企业自由现金流折现模型。基本公式为： 

 

式中：E 为朗知传媒的股东全部权益的市场价值，D 为付息负债的市场价值，

B为企业整体市场价值。 
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式中：P 为经营性资产价值，ΣCi 为评估基准日存在的非经营性资产负债

（含溢余资产）的价值。 

 

式中：Ri为评估基准日后第 i 年预期的企业自由现金流量；r 为折现率；Pn

为终值；n为预测期。 

（二）主要参数 

本次评估将预测期分两个阶段，第一阶段为 2023 年 12 月 1日至 2028 年 12

月 31 日；第二阶段为 2029 年 1 月 1 日直至永续。预测期内的主要参数如下： 

单位：万元 

项目 \ 年份 2023 年 12 月 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 永续期 

营业收入 18,702.27  123,702.86  137,602.86  150,702.86  156,730.86  161,432.70  164,822.79  

减：营业成本 14,140.49  101,320.15  111,741.05  121,474.05  126,646.07  130,768.02  133,514.15  

税金及附加 80.89  339.56  377.71  413.67  430.22  443.12  452.43  

销售费用 550.15  3,713.66  3,974.22  4,220.84  4,487.62  4,669.84  4,767.91  

管理费用 841.39  5,488.60  5,829.16  6,194.00  6,544.41  6,889.09  7,033.76  

研发费用 58.08  683.48  737.52  810.18  866.42  909.73  928.83  

财务费用 2.33  382.60  385.57  388.37  389.66  390.67  398.87  

加：其他收益 139.47  18.00  18.00  18.00  18.00  18.00  0.00  

信用减值损失

（损失以“－”

号填列） 

-50.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

营业利润 3,118.41  11,792.82  14,575.62  17,219.75  17,384.47  17,380.22  17,726.84  

利润总额 3,118.41  11,792.82  14,575.62  17,219.75  17,384.47  17,380.22  17,726.84  

净利润 2,349.42  8,804.70  10,887.00  12,865.63  12,984.25  12,978.36  13,237.13  

自由现金流折现 651.26  6,276.44  5,119.46  6,345.77  7,633.80  7,181.70  86,385.52  

现金流现值和 119,593.95 

非经营性资产 1,294.31 

付息负债 9,979.09 

少数股东权益 360.00 

归属于母公司股

东的所有者权益

价值 

110,500.00 

相关评估依据及预测情况如下： 
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1. 营业收入 

朗知传媒采用直销的业务模式向客户提供整合营销服务，主要客户均系国

民经济重要领域的品牌方，覆盖汽车、电子通信、金融、快速消费品等行业。

朗知传媒优先选择行业内具有品牌力的重点央国企、头部民营企业等作为合作

对象。 

对于 2024 年的营业收入，根据在手订单情况和历史年度的规模预测未来年

度的收入。对于 2025 年及以后年度的预测收入，综合考虑随着营业收入规模的

扩大以及企业行业发展、行业地位、历史经营业绩考虑收入增长率下降并逐步

趋于稳定进行预测。其他业务收入主要为投资性房地产的租金收入，参照在手

租赁合同对未来年度进行预测。 

朗知传媒历史年度收入及收入增长率情况如下： 

 2021年 2022年 2023年（未经审计） 

收入金额 

（万元） 
68,736.18 81,793.39 103,496.83 

收入增长率 64.13% 19.00% 26.53% 

由上表可知，朗知传媒处于业务快速发展阶段。 

对未来年度的收入预测情况如下： 

 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 

收入金额 

（万元） 
123,700.00 137,600.00 150,700.00 156,728.00 161,429.84 

收入增长率 19.52% 11.24% 9.52% 4.00% 3.00% 

由上表可知，随着收入规模的扩大，未来年度的收入增长率逐年下降，符

合企业的发展规律。 

综上，对于收入预测是合理且谨慎的。 

2. 营业成本 

朗知传媒主营业务成本主要为采购成本和人工成本。 

采购成本内容包括媒介资源、内容传播以及活动执行等，分为媒介资源采

购及非媒介资源采购。媒介采购是为了在媒体上做刊出，通过直接向媒体公司

或在类似抖音的平台下单；除此之外如活动现场搭建、摄影摄像、撰稿、现场

速记等归类为非媒介采购。 

由于每个项目对应的具体采购内容不同，因此本次预测参照整体毛利率对



未来年度进行预测。 

朗知传媒历史年度的毛利率水平如下： 

 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年（未经审计） 

毛利率 19.13% 20.19% 20.15% 17.58% 

2023 年毛利率下降的主要原因为行业竞争加剧导致行业压缩利润空间，同

样的预算提供的服务量增加，导致毛利率下降。 

公司预计未来年度通过大数据服务的应用以及内部结构的调整实现增效降

本，将会节约公司 2024 年至 2026 年的部分外采成本，毛利率将得到小幅度提

升，后续考虑到行业竞争的影响，毛利率有小幅下降。 

对于未来年度的毛利率预测情况如下： 

 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 

毛利率 18.10% 18.80% 19.40% 19.20% 19.00% 

综上，对于成本的预测是合理且谨慎的。 

3. 期间费用的预测 

销售费用主要为折旧摊销、工资及劳务费、业务招待费、差旅费、租赁费

和办公费等。对于折旧摊销，按照未来年度各项资产的折旧摊销情况进行预测，

对于其他与销售收入相关性较强的费用，按照销售收入的增长情况结合各项费

用的实际情况，对未来年度的销售费用进行预测。 

管理费用主要包括：折旧摊销、工资及劳务费、咨询服务费、业务招待费、

差旅费和办公费等。对于职工薪酬，参考历史工资水平，结合公司的人事发展

策略对未来年度工资福利及薪酬进行预测。 

对于折旧摊销，按照未来年度各项资产的折旧摊销情况进行预测。 

其他管理费用主要是公司运营过程中产生的各项费用，根据其在历史年度

中的支付水平，以企业发展规模和收入水平为基础，预测未来年度中的其他管

理费用。 

4. 财务费用的预测 

财务费用中主要是银行存款所带来的利息收入、手续费等。由于经营现金

的货币时间价值已在评估值中体现，所以不再对利息收入进行预测；利息支出

主要为朗知传媒在经营过程中的借款产生的，本次参照评估基准日的借款情况

对未来年度的利息费用进行预测。手续费主要为收款时产生的银行手续费，与



营业收入紧密相关，故评估时以预测年度的营业收入为基础，参考历史年度的

手续费支付水平预测未来年度的手续费。 

5. 折现率 

折现率 r采用加权平均资本成本（WACC）确定，公式如下： 

 

式中：Re：权益资本成本；Rd：负息负债资本成本；T： 所得税率。 

权益资本成本 Re采用资本资产定价模型（CAPM）计算，公式如下： 

Re＝Rf＋β×ERP＋Rs 

式中：Re为股权回报率；Rf为无风险回报率；β为风险系数；ERP 为市场风

险超额回报率；Rs为公司特有风险超额回报率 

折现率中主要参数确定情况如下： 

（1）无风险利率 

通过同花顺 iFinD 在沪、深两市选择从评估基准日至国债到期日剩余期限

超过 10 年期的公开交易国债，并计算其到期收益率，取所有国债到期收益率的

平均值 3.01%作为本次评估无风险收益率。 

（2）股权市场风险溢价 

通过估算近十年每年的市场风险超额收益率 ERP，采用其计算结果 6.93%。 

（3）特定风险报酬率 

结合企业的资产规模、行业地位、经营能力、抗风险能力等因素。本次评

估综合确定公司特有风险收益率为 2.00%。 

（4）债权期望报酬率 

本次评估参考 1年期 LPR 为 3.45%计算资金成本作为债权年期望回报率。 

由上，计算本次折现率为 10.93%。 

三、市场法的评估方法及评估结果 

（一）评估方法 

1.交易案例的选取 

首先，根据朗知传媒所处行业、经营业务和产品等因素，选取近期同行业

市场交易案例；其次，通过分析交易案例信息获取的详细程度、案例的可比性、

)1( T
ED

D
R

ED

E
RWACC de 









交易进展等因素确定最终的可比交易案例。从公开市场信息收集交易案例的交

易对象、交易时间、股权交易比例、交易背景、交易条件等信息；并对交易标

的企业的具体情况进行详细的分析，包括经营业务、企业规模、会计政策、成

长性、经营风险等方面，通过与朗知传媒进行分析比较，选取合适的交易案例。 

2.价值比率的选取和计算 

根据朗知传媒和可比交易标的的业务特点、资产结构等因素，选择合适的

价值比率，并从交易时间、交易条件以及交易价格等方面对价值比率进行必要

的调整和修正。 

3.评定估算 

按修正后的价值比率乘以朗知传媒相应参数，计算确定评估值。 

根据交易案例比较法的评估思路，结合评估对象的特点、评估目的以及资

料收集等具体情况，本次评估采用的评估模型及计算公式如下： 

朗知传媒股权评估值＝调整后价值比率×朗知传媒相应参数。 

（二）市场法评估结果 

经评估，截至评估基准日，采用市场法确定的朗知传媒股东全部权益的市

场价值为 112,800.00万元。 

特此公告。 

中文天地出版传媒集团股份有限公司董事会 

                                     2024 年 3 月 20 日 


