
一、高新技术企业产品生命周期理论

众所周知袁 企业的兴衰与其盈利能力的强弱息息相关袁

而盈利最终是通过销售产品实现的遥 由此可见袁企业兴衰的

最终决定因素是企业产品的销售状况遥

假设某高新技术企业经营粤尧月尧悦三种产品院粤产品处于

研发阶段袁尚未给企业带来收益曰月产品处于成熟阶段袁正在

为企业带来稳定的收益曰悦产品处于衰退阶段袁 给企业带来

的收益逐渐下降遥 如果仅根据粤尧月尧悦三种产品的表面销售

情况袁 那么对企业整体的发展状况将很难做出准确的判断遥

鉴于此袁 本文提出从分析高新技术企业的产品生命周期出

发来评估企业价值遥

所谓产品生命周期是指新产品试制成功以后袁从投入生

产到被市场淘汰尧停止生产的这一段时期遥 产品的成长过程

可以分为形成尧成长尧成熟尧衰退四个阶段袁如图员所示遥 其中袁

枣渊贼冤表示随时间变化的利润产出值袁贼蚤渊蚤越员袁圆袁猿袁源袁缘冤分别对应

于产品不同时期产出规模的临界值遥

产品生命周期具体划分如下院

员援产品形成阶段袁即区间渊贼员袁贼圆冤遥 在此阶段袁企业已开发

出新产品袁并且产品开始进入市场遥 这一阶段产品的开发尧技

术等风险仍然很大袁主要表现为品种单一尧策略单一尧组织结

构简单遥 该阶段寿命一般为员耀猿年遥

圆援产品成长阶段袁即区间渊贼圆袁贼猿冤遥 进入这一阶段的高新技

术企业已经粗具规模袁产品的技术风险较低袁经营风险和市

场风险也逐渐降低遥 随着市场的不断拓展袁产品的盈利额

迅速增加袁产品的发展前景基本明朗袁企业及其产品在市

场上也有了一定的知名度和美誉度遥 一般处于产品成长阶

段企业的销售收入年平均增长率在圆园豫以上遥 该阶段寿命一

般为缘 耀苑年遥

猿援产品成熟阶段袁即区间渊贼猿袁贼源冤遥 进入这个阶段的高新技

术企业产品在市场上的占有率较高袁 但该阶段企业的产品已

不再具有垄断性遥企业的利润也逐渐趋于行业平均利润袁年平

均增长率保持相对稳定袁 资本市场对企业股票的评价也从高

增长和高评价回落到正常的水平遥 该阶段企业的各种风险较

低袁经营业绩良好袁企业成长性较为突出遥 该阶段寿命一般为

圆 耀 缘年遥

源援产品衰退阶段袁即区间渊贼源袁贼缘冤遥 当高新技术企业的构成

要素随着内外环境的变化发生质的变化袁 产品无法与环境相

适应时袁产品就进入了衰退阶段遥产品衰退是指产品已经陈旧

老化袁开始被淘汰袁销售量和利润都迅速下降袁销售增长率呈

现负值遥
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济情况袁在课征时袁就应该正确计算纳税人的纯收入遥 如果购

买方提供退货的适当证明袁 确实表明该批货物未实现销售袁

就不应该将销售收入计入企业的纳税收入中袁否则将导致多

计征税款袁从而造成纳税人的税负不公平遥 增值税是流转税袁

是对物税袁是以商品和劳务的交换为前提袁以商品和劳务的

流转为计税依据遥 我国目前实行的是生产型增值税袁采用的

是税款抵扣制遥 销售方开具的专用发票袁作为销售方纳税凭

证袁而购买方将其作为增值税抵扣凭证遥 如果销售退回的增

值税处理中袁销售方未收到购买方当地税务机关开具的野企

业进货退出及索取折让证明单冶就开具红字专用发票袁冲减

退回当期的销售额和销项税额袁那么就有可能存在销售方已

冲减退回当期的销售额和销项税额袁而购买方却未进行购货

退回处理袁 仍然按销售方开具的专用发票进行税款抵扣袁而

未将其转出遥 这便造成了税收约束的真空地带袁致使税款流

失袁也造成纳税人之间的税负不公平遥

销售折让以及销售折扣中增值税与所得税处理不一致

的原因也与销售退回相一致遥 在折扣销售中袁折扣额分为是

否与销售额在同一张发票上注明而区别处理袁也是为消除税

收约束的真空地带袁将纳税人的策略行为选择限定在税法界

定的行为空间之内袁 避免由于税收法规的缺陷和漏洞而造成

纳税人少纳税或不纳税遥 因为如果折扣额未与销售额在同一

张发票上注明而在增值税的计征中也冲减销售额袁 将造成销

售方按扣减折扣额后的销售额缴纳增值税袁 而购买方按未扣

减折扣额后的销售额抵扣增值税袁 造成少纳折扣额对应的税

款遥 如果折扣额未与销售额在同一张发票上注明而在企业所

得税的计征中也冲减销售收入袁 则可能导致销售方提供虚假

的折扣凭证袁 以便少纳税遥 这便为一些人偷逃税款提供了空

间袁造成实际税负不公平遥

圆援销售退回与折让及销售折扣中增值税与所得税的相关

规定是税收效率原则的体现遥

税收效率原则包括经济效率原则和行政效率原则两个方

面遥 销售退回与折让及销售折扣中增值税与所得税的相关规

定是税收行政效率原则和经济效率原则的体现遥 若销售方不

必收到野企业进货退出及索取折让证明单冶即可冲减销售额和

销项税额袁 就有可能存在同一事项中购销双方计税与抵税依

据不一致袁形成了税收约束的真空地带袁致使税款流失袁税收

征管部门要查收这部分税款的成本也很高袁 从而影响了税收

行政效率遥 笫
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二、高新技术企业价值评估思路

渊一冤高新技术企业产品的分析

员援从营销角度分析遥 一般来说袁一种新产品上市袁企业都

会花费相当大的人力尧财力尧物力组织一定规模的营销活动遥

因此袁只要企业对某种产品进行了相当规模的专门的营销活

动袁该产品就可作为新的产品计算企业价值遥

圆援从技术角度分析遥 由于高新技术企业依靠其产品中的

高新技术吸引消费者袁因此袁当某种产品中的高新技术处于

对传统技术全面的更新换代时袁就可作为新的产品计算企业

价值遥 但是袁仅仅型号尧尺寸等发生变化袁并不会构成吸引消

费者的决定性因素袁所以此类产品不能作为一种新的产品计

算企业价值袁只能归入具有相同技术的产品中遥

渊二冤经营一种产品的高新技术企业价值

对于经营一种产品的高新技术企业袁 如果在评估基准日

该产品尚未给企业带来正常的收入 渊无历史数据或数据不正

常冤袁但对该产品的市场前景又非常乐观袁则说明这种产品给

企业带来的是机会价值袁 应该采用期权定价法计算该产品创

造的企业价值曰 如果在评估基准日该产品已经给企业带来了

正常的收入袁则应该用折现现金流量法计算企业价值袁因为此

时形成的现金流量已经客观地反映了企业的发展潜力袁 比期

权定价法计算的结果更加准确遥

渊三冤经营多种产品的高新技术企业价值

对于经营多种产品的高新技术企业袁首先应分析各种产

品在评估基准日的产品寿命情况曰然后按照经营一种产品的

高新技术企业价值评估方法计算出每种产品各自创造的企

业价值曰最后对每个产品创造的企业价值进行加总遥 经营多

种产品的高新技术企业价值可用以下公式表示院

公式中院灾为企业价值曰灾蚤为第蚤个产品创造的企业价值曰灶

为企业经营的产品数遥

对于灾蚤的计算袁可以根据历史资料袁以时间为横坐标袁以

该产品为企业带来的利润为纵坐标袁 在坐标图上描点连线袁

勾画出该产品实际的寿命曲线袁然后与图员进行比较袁便可判

断评估基准日该产品所处的阶段遥

处于渊园袁贼圆冤时期的产品尚未形成与其发展潜力相适应的

收益袁这说明对于市场而言袁该产品仍然反映的是企业的

机会价值遥 处于这一时期产品的机会价值用期权定价法进行

确定遥

从贼圆开始袁企业已经出现了正常的产品收益袁笔者将采用

折现现金流量法对这一阶段的价值进行评估遥 为了计算简

单袁笔者将图员的纵坐标向右移到曲线与横坐标相交处袁形成

图圆遥

在图圆的基础上袁区别不同阶段分别给出产品收益的预测

公式如下院

在渊贼圆袁贼猿冤时期袁产品销售利润呈现快速增长袁可以近似成

一条直线赠越葬曾或者杂型曲线 遥针对某一企业袁

采用何种近似曲线袁可以通过下式检验加以确定遥

公式中院蕴为根据拟合曲线计算的各年利润数曰造为企业各

年实际的利润数曰灶为企业有历史资料的年数遥

匝越小袁表示曲线拟合得越好遥 所以袁在进行企业利润预

测时袁尽量选用匝值比较小的曲线进行预测遥

在渊贼猿袁贼源冤时期袁产品销售利润基本保持稳定遥

在渊贼源袁贼缘冤时期袁产品销售利润呈现递减趋势袁可以近似成

一条直线赠越葬原遭曾或者双曲线袁 同样可以通过公式鄢检验加

以确定遥

三、基于产品生命周期的高新技术企业价值评估模型

在评估基准日袁处于渊贼圆袁贼猿冤阶段产品创造的企业价值的

评估公式院

在评估基准日袁处于渊贼猿袁贼源冤阶段产品创造的企业价值的

评估公式院

在评估基准日袁处于渊贼源袁贼缘冤阶段产品创造的企业价值的

评估公式院

其中院灾为高新技术企业价值曰蚤员为处于渊贼圆袁贼猿冤阶段产品

的折现率曰蚤圆为处于渊贼猿袁贼源冤阶段产品的折现率曰蚤猿为处于渊贼源袁贼缘冤

阶段产品的折现率曰灶员为评估基准日至渊贼圆袁贼猿冤阶段末的年份

数曰灶圆为评估基准日至渊贼猿袁贼源冤阶段末的年份数曰灶猿为评估基准

日至 渊贼源袁贼缘冤 阶段末的年份数曰悦云贼为各阶段相对应的现金流

量曰则为同期银行贷款利率遥 笫
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