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一、引论 企业价值一词，早在20世纪50年代中期就在西方被明确提出。很多相关研究文献将前两者视为一体，并且认为在健全的市场中，企业市场价值应该逐渐与企业内涵价值趋于相等。企业价值评估是通过科学的评估方法，对企业的公平市场价值进行分析和衡量...
一、引论
企业价值一词，早在20世纪50年代中期就在西方被明确提出。很多相关研究文献将前两者视为一体，并且认为在健全的市场中，企业市场价值应该逐渐与企业内涵价值趋于相等。企业价值评估是通过科学的评估方法，对企业的公平市场价值进行分析和衡量。这一系列界定已被逐渐广泛地运用于投资并购决策、公司财务管理、上市公司股价评估之中。企业价值及价值评估理论的研究较早，已经形成了一些重要的研究成果，如对企业内涵价值的科学完整的收益法DCF评估法、EVA. MVA评估法，此外主要还有成本法等评估方法，使得企业价值评估已成体系。 本文评述了企业价值理论的一些重要思想，而后试图对价值的由来猜想，也做出了初步相关支撑的论述。本文特别注重对企业价值理论体系的研究，建立了企业全价值论的研究体系。而文章对企业价值真正的源泉做了新的基于自然生态的启迪的阐述。与大多企业价值界定相似，文章中界定了新的企业价值:企业全内涵价值简称为企业全价值VEN:在无外缘股权融资的现在企业创利体价值与由企业创利体与企业连接的市场创利体构成的规模创利体从现在起到总规模创利体内涵的创利新定义的所有价值之和(基本可以用DCF*组合法评估。改变折现，基本可以理解为企业从现在起的未来现金流按照创利体参照系去除规模创利损耗与加人企业中未计人DCF的最初小企业留存资金之和评估计算。)资金与资金等价物在股东带人企业后创利，指资产通过溢出方从而扩大或缩小资金与资金等价物的价值。因而提出了创利率，在理论上区别于资产盈利率时间利息率等。可是现下对于企业内涵价值的测算方法目前还是以未来现金流量法DCF测算最后价值，以成本法测算其有价值的资金或等价物的价值。
文章认为企业价值由企业股东所具有，对于一个时间ti,企业内l价值二企业融资前的全内涵价值+企业这次新股权融资的资金值两者之和，为等待原则的时间点。文章分析出股权市场的交易行为从外部对企业造成了正负融资，使得企业的内涵价值变动。并且以此作为依据构想了中小企业股权交易市场价格机制一股权、股价双变的自由价格机制，能对企业的价值做出公平合理的表达。文章提出建立更公平的支撑文章研究的企业全价值理论的股权资本市场，使得在一定的时间内，进行合理的股权交易，创造股权、股价双变的价格机制，能使企业的市场价值逐渐趋于企业全内涵价值。同时，文章通过正负融资的表达，与外缘股权融资的等价企业价值的%的研究，使市场对企业股价合理的表达。通过对并购案例的中小医药企业价值评沽深人的考察与股权份额为例分析。希望这和交易机制才能使市场价值通过股权交易逐渐趋向企业的全内涵价值，才能使中小企业能公正的进行夕除融资，是未来资本市场的需要。
中小企业融资是指金融机构针对中小企业推出的定制化融资解决方案;根据其自身生产经营现状及资金运用情况，依照企业未来经营与发展策略的要求，通过一定渠道和方式，利用内部积累如业主个人储蓄或向外部资金供给者如投资者或债权人筹集经营资金，以保证经济活动对资金需要的经济活动。融资渠道又称筹资渠道，是指筹集资金来源的方向与通道，体现了资金的源泉和流量。融资方式又称筹资方式，是指经济主体获取资金所采取的具体形式、手段，有时也体现了资金的获得途径和属性。根据不同的标准可以对融资渠道与融资方式进行不同分类。
二、正确评估企业价值的的股权份额与双变资本市场价格机制的构想
正确评估企业价值的的股权份额与融资后企业内涵全价值的再次预测 企业未经过合理的计算就决定发行的股权份额是不正确的，并且估算的融资后企业的内涵全价值与融资前企业的内涵全价值相同也是不正确的，应该再次评估才能正确估算融资后企业的内涵全价值。
假设股东享有与所持股份相同份额的企业价值的控制权，且企业全内涵价值是根据融资创利法计算得到的，那么我们应该按照股东提供的融资与预测期内的企业全内涵价值的份额等同原则来估算融资的股份份额，才能使股东拥有相应的股权。管理者以融资后企业资产资金组合份额价值等同为前提，才能再预测企业融资后的创利。而如果随意估算出让份额股权，并将其预测的内涵价值VAN作为发行股份的价格，这么草率的决定股权融资的股份份额，是不对的。
假设管理决策是由根据其听持股份份额，享有企业价值控制权的股东共同决策的，则融资后企业的内涵全价值需要进行再次的预测，否则会出现这一时刻的企业内涵价值计算的失误，使得最后创造的价值可能远远不同于预测的价值，但仍然是QOfi}哟价值。但与预测结果一致，就可以实现管理者的目标，因此股权投资者购人股权后带来的融资所创造的超额价值就会被管理昔费用化。
新的市场机制差异于现在二级市场的价格机制，也区别于纳斯达克等做市商的价格驱动机制，新的市场机制中股权价格只能成倍增加或者减少不能化为乌有。因为我们分析了企业价值的溢出概念，说明了融资与企业价值的实质关系。而权变的市场机制，是本文提出减少价值高估与价值低估的简单法则。因为我们觉得享有企业价值的权利才是股权。如果股东享有的股权能受到融资的驱动，我们提出的权变的市场机制类似于对赌协议的形式，才能形成一个良性循环的新的资本市场。如果股东的权利不能享有正确的股价，那时就必须产生股权份额的变化，否则现在享有的股权不能反应出股权应享有的正确放人企业价值。我们要建立能够依据企业价值的变化而使股东单位股权、股价变化的市场价格机制。股权交易可以带来股价、股权的变化，股价变化又可带来企业市场价值的变化，股价变化反过来又会刺激股权的交易。
本文认为可以通过融资付股权份额再分配，稀释原公司股权份额，股票市场上现在的股权买卖没有体现稀释股权份额根据创利的价值，而VC等风险投资基金又通过与企业签订对赌协议等方式获得企业股权的超额份额，超额索取了股权创利的价值。这是后续我们希望能够设定预测期X10年而设计出能够再分配或者稀释股权份额的双变交割模式，使得企业内涵价值能够涵盖融资并改变，不过现在我们还无法细致的算出他低估或是高估的价值。
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