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价格是价值的体现，而VC注重的是企业的价值，全部要素综合的价值。有时一项技术、一个创新、一个
团队在VC心目的估值要高于厂房、设备甚至现金流。这种非常规的估值方法才能找到非常规的企业，才
能获得非常规的利润，这恐怕就是VC的魅力所在。总之，VC对企业的估值与定价，是以传统定价模型
为基础的，同时考虑无法以货币计量的因素，在综合考虑之后，通过谈判给企业一个“适合”并尽量“
合理”的估值和定价。

理论上，当公司自由现金流全部用于股息支付时，DCF模型与DDM模型并无本质区别；但事实上，无论
在分红率较低的中国还是在分红率较高的美国，股息都不可能等同于公司自由现金流，原因有：稳定性
要求，公司不确定未来是否有能力支付高股息；未来继续来投资的需要，项目偿债能力评级及未来收益
分析报告，公司预计未来存在可能的资本支出，保留现金以消除融资的不便与昂贵。

项目价值分析是为后续研究界定范围；项目价值分析是为后续研究提供思路框架及引导，项目价值分析
是为后续研究预先揭示可能的问题，项目价值分析理解深入，是直接影响解决方案的制定；项目价值分
析，是世联专业顾问价值的体现，也是全国视野的体现。项目资源是项目开展的起点，项目资源体系的
每个环节上都有可能产生相对于市场上其他项目的竞争优势，即价值。

广西偿债能力分析及资金管理实施细则-郡莱企业管理由上海郡莱企业管理咨询有限公司提供。行路致远
，砥砺前行。上海郡莱企业管理咨询有限公司（www.jlqyglzx.com）致力成为与您共赢、共生、共同前行
的战略伙伴，更矢志成为风险投资较具影响力的企业，与您一起飞跃，共同成功!
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