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坤元资产评估有限公司  

CanWin Appraisal Co., Ltd 

 

 

坤元资产评估有限公司关于对杭州华星创业通信技术股份

有限公司的重组问询函的回复 

 

深圳证券交易所： 

贵交易所下发的【2016】第 42 号《创业板许可类重组问询函》(以下简称

“问询函”)奉悉。按照问询函的要求，杭州华星创业通信技术股份有限公司管

理层研究后，已对相关材料进行了补充修改，本评估公司承办注册资产评估师已

经认真复核，现将问询函中涉及资产评估方面的问题补充情况汇报及更新如下： 

 

问询函第 2 题：截至 2015 年 12 月 31 日，标的公司 100%股权的评估值为

80,823.70 万元，较账面价值评估增值 74,217.37 万元，增值率为 1,123.43%。 

2. 请结合标的公司所属行业的发展情况，说明评估过程中假设 2020 年后

进入永续期的合理性，请独立财务顾问及评估师发表专项意见。 

答复： 

本次评估假设公司的存续期间为永续期，收益期为无限期。采用分段法对标

的公司的收益进行预测，即将标的公司未来收益分为明确的预测期间的收益和明

确的预测期之后的收益，其中对于明确的预测期的确定综合考虑了行业和公司自

身发展的情况，确定 2016 年至 2020 年作为明确的预测期，2020 年以后进入永

续期，具体分析如下： 

(1) 标的公司所属行业的发展情况 

标的公司从事社区基础信息化建设的投资、管理和维护，目前主要参与广东
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地区社区光纤到户的投资、管理和维护。并且，标的公司在光纤到户基础上为智

慧社区增值服务提供解决方案。按照证监会《上市公司行业分类指引》中的行业

分类，标的公司所处行业为信息传输、软件和信息技术服务业中的“互联网和相

关服务”（I64）。 

1) 光纤接入市场发展情况 

① 全国市场基本情况 

随着互联网的快速发展，我国宽带网民规模持续扩大，且光纤接入（FTTH/O）

用户规模增长较快。2000 年至 2005 年，我国宽带接入用户由不到 150 万户增长

至 3,750.4 万户，年均复合增长率超过 90%。2005 年以来，我国宽带接入用户

依然保持较快的增长速度。据《2015 年通信运营业统计公报》显示，至 2015 年

底我国基础电信运营商的宽带互联网接入用户达到 2.13 亿户，较 2014 年同期增

长 1,288.9 万户，增长率为 6.43%；当年光纤接入（FTTH/O）用户净增 5,140.8

万户。  

 

互联网宽带接入端口“光进铜退”趋势明显。随着各类宽带应用业务的不断

呈现和普及，特别是 4K 视频、在线直播等网络视频类业务的普及，xDSL 接入已

经越来越无力在带宽上予以支持，拥有较强带宽支撑能力的光纤接入成为宽带接

入的发展趋势。据《2015 年通信运营业统计公报》显示，2015 年 xDSL 端口数量

和比重均下降明显；而光纤接入(FTTH/O)端口数量和比重均提升较快。 
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未来几年，我国光纤接入市场将继续保持较快增长。国务院发布的《“宽带

中国”战略及实施方案》，明确指出 2016-2020 年为宽带网络建设优化升级阶段，

要求到2020年，固定宽带家庭普及率达到70%，用户达到4亿户；光纤接入（FTTH）

覆盖家庭达到 3亿个。 

② 广东省市场基本情况 

广东省人口众多，根据第六次全国人口普查数据，其常住人口数量占全国总

人口比例为 7.79%，在全国各省市中排名第一。广东省是我国经济最发达的省市

之一，2015 年 GDP 总量排名全国第一。广东省通信网络业务需求巨大，根据《2015

年广东国民经济和社会发展统计公报》数据，2015 年广东省电信业务总量

3,161.87 亿元，占全国总量的 13.66%。中国信息通信研究院发布的《广东省未

来宽带产业发展策略与政策实施研究》指出：截至 2015 年 10 月，广东省宽带用

户规模全国排名第一，每百人宽带用户数排名第二。 

广东省是我国人口、经济大省，居民消费能力强，通信网络业务需求巨大，

但光纤宽带的发展相对滞后。《广东省未来宽带产业发展策略与政策实施研究》

指出：截至 2015 年 10 月，广东省的 FTTH/O 用户占比则排在全国第 27 位；FTTH/O

端口占比排在全国第 25 位。根据宽带发展联盟发布的 2015 年第四季度《中国宽

带速率状况报告》显示，广东省的忙闲时加权平均可用下载速度为 7.22Mbit/s，

比全国平均水平 8.34Mbit/s 低 1.12Mbit/s，全国排名仅为第 25 位。 
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广东省政府对全省的光纤宽带发展十分重视。2014 年 7 月，广东省人民政

府的《宽带广东发展规划（2014-2020 年）》提出，至 2020 年，全省光纤网络覆

盖用户达到 8,000 万户。2015 年 10 月，广东省政府出台的《广东省信息基础设

施建设三年行动计划（2015-2017 年）》要求加快光纤网络建设：到 2017 年底，

全省光纤接入用户三年累计新增 1,374 万户，其中 20Mbps 以上光纤接入用户占

比90%，50Mbps以上光纤接入用户占比50%，100Mbps以上光纤接入用户占比20%；

光缆长度累计新增 26.8 万公里，光纤端口累计新增 2,550 万个，开通光纤入户

业务的行政村累计新增 7,669 个。标的公司作为八家广东省新增光纤接入用户计

划参与单位之一，承担了广东省部分光纤接入计划指标。 

综上，未来几年，广东省光纤接入市场将保持较快增长，到 2020 年光纤网

络覆盖用户将达到 8,000 万户。 

2）智慧社区市场发展情况 

随着信息技术的革命性发展和人民生活水平的不断提高，社区智能化已经成

为居民全新生活方式的有效保证，信息消费已经成为大众更高层次的生活需求。

在此背景下，全国各地均开始大力推进智慧社区建设。 

智慧社区是以电信光网络为基础，采用互联网、计算机、通信、人工智能等

信息化技术，实现对小区范围基础设施与功能设施的数字化、网络化、信息化以

及智能化，进而提升社区服务和管理水平，为社区居民提供一个信息畅通，生活

舒适以及管理高效的生活环境。 

智慧社区通常包含智能家居系统、安全防范系统和智能管理系统等。其中，

智能家居系统包括远程控制、环境监测、网络通信、家电控制等系统；安全防范

系统包括家庭防盗报警、楼宇对讲、周界防盗报警、视频监控、门禁等系统；智

能管理系统包括远程抄表计费、停车场管理、IC 卡管理、消防、紧急广播与背

景音乐、电子公告等系统。 

智慧社区充分借助互联网、物联网，目前已经涉及到数字可视对讲、智能家

居、社区物业服务、社区医疗服务、社区教育服务、社区商业服务、社区文化服

务、社区警务管理等多个领域。 
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随着我国城镇化率的不断提升和人民对生活品质要求的不断提高，未来智慧

社区需求旺盛。而足够的带宽是实现智慧社区的必要条件。未来，在“宽带中国”、

“三网融合”等政策的推动下，光纤到户率将大幅提升，为智慧社区的普及提供

了有力的基础保障。 

综上所述，2016 年至 2020 年我国光纤接入市场及与其相关的智慧社区市场

将继续保持较快增长。随着城镇化率的继续提升和社会对光纤通信品质要求的不

断提高，2020 年后光纤接入市场及与其相关的智慧社区市场的需求规模仍将持

续。 

(2) 标的公司自身的发展情况 

标的公司公主要从事社区基础信息化建设的投资、管理和维护，目前主要参

与广东地区社区光纤到户的投资、管理和维护。并且，标的公司在光纤到户基础

上为智慧社区增值服务提供解决方案。 

1）运营商共建模式和城中村改造模式下，2018 年开始累计开通用户数基本

达到稳定。根据目前标的公司与运营商签订的协议，协议约定的有效期为 5-8

年，经双方同意，到期后可以续签。标的公司与业委会或居委会签订的协议中约

定标的公司负责对投资建设的通信设施等相关资产进行管理和维护，期限为

15-20 年。上述两类模式下 2020 年以后进入永续期基本合理。 

2）新建楼盘共建模式下，从合同签订到开通用户数达到稳定状态一般需要

3-4 年时间，截至 2020 年，部分在预测期 2016 年-2020 年竣工的新楼盘的开通

用户数尚未达到稳定状态。考虑到新建楼盘共建模式系标的公司未来可持续发展

的主要业务之一，2020 年以后标的公司仍会继续新签合同，增加投资。因此该

模式下预计 2020 年以后进入永续期是比较稳健的。 

3）在社区光纤到户基础上，标的公司利用其对多个社区的覆盖优势及与社

区物业的良好合作关系，和软硬件及内容提供商展开合作，为智慧社区提供智能

门禁系统等增值服务。根据标的公司与智能门禁增值内容运营商签订的合作协

议，协议约定合作期限 15 年。除智能门禁系统外，标的公司未来还会开展其他

智慧社区增值服务业务。随着光纤到户用户的不断增加，预测期 2016 年-2020
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年智慧社区增值服务业务逐年增长，到 2020 年后进入永续期。 

综上所述，综合考虑了行业和公司自身发展的情况，确定收益法评估中假设

2016 年至 2020 年为标的公司收益预测的明确预测期，2020 年以后进入永续期，

基本合理。 



7 

 

本页无正文，为《坤元资产评估有限公司关于杭州华星创业通信技术股份有

限公司的重组问询函的回复》之签字盖章页） 

 

 

评估机构负责人：         ____________________        

                                潘文夫 

 

经办注册资产评估师： ____________     _____________ 

                         柴山             章波            

 

 

 

 

 

 坤元资产评估有限公司 

 

2016 年 5 月 31 日 
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