
万隆 (上海) 资产评估有限公司对上海证券交易所 

《关于对陕西建设机械股份有限公司 2016 年年度报告的事后审

核问询函》（上证公函【2017】0648 号）之专项说明 

 

上海证券交易所上市公司监管一部： 

贵部于 2017 年 5月 25 日向陕西建设机械股份有限公司（以下简

称“建设机械”）下发了上证公函【2017】0648 号《关于对陕西建

设机械股份有限公司 2016 年年度报告的事后审核问询函》，本公司

作为盈利预测评估机构，现就问询函中要求本公司发表意见的事项说

明如下： 

问题 5：与前期盈利预测假设进行比较，逐一说明报告期内上述

评估假设是否发生显著变化。请盈利预测审核机构希格玛会计师事务

所、盈利预测评估机构万隆(上海)资产评估有限公司以及财务顾问华

龙证券分别发表意见。 

回复： 

一、根据我公司出具的《陕西建设机械股份有限公司拟发行股份

购买资产涉及上海庞源机械租赁股份有限公司股东全部权益价值评

估报告》（万隆评报字（2015）第 1039 号）盈利预测的假设，经核

查回复如下： 

（一）经核实，在一般假设和特殊假设中发生变化的主要假设分

析说明如下： 

国家现行的有关法律、法规及方针政策无重大变化；本次交易各



方所处的地区政治、经济和社会环境无重大变化；有关利率、汇率、

赋税基准及税率、政策性征收费用等不发生重大变化。 

回复：2016 年，国家继续加大对楼市的调控力度，并积极推进

供给侧改革，但供给侧的结构性问题和深层次矛盾并没有完全解决，

实体经济处境依然异常艰难。受外部环境影响，使得工程机械租赁市

场存量设备数额较大，供过于求，呈现白热化的竞争局面，租赁价格

不断下降，而人工成本却逐年上升， 2016 年庞源租赁塔式起重机实

际租金单价为 7.91 元/吨米，比预测单价 8.60 元/吨米下降 8.02%，

人工成本比预测数据增加 6.58%，受此影响庞源租赁未能实现原预测

利润。 

根据核查，由于国家对楼市调控力度的加大，本条假设发生了显

著变化并对庞源租赁的业绩实现产生了重大影响。 

（二）经核查，在一般假设和特殊假设中以下假设均未发生显著

变化。具体如下： 

1、被评估企业的生产经营业务可以按其现状持续经营下去，并

在可预见的未来，不会发生重大改变，不考虑本次评估目的所涉及的

经济行为对企业经营情况的影响。 

2、假定被评估企业管理当局对企业经营负责任地履行义务，并

称职地对有关资产实行了有效的管理。被评估企业在经营过程中没有

任何违反国际、国家法律、法规的行为。 

3、评估结论中不考虑流动性因素对评估对象的影响。 

4、假设公司提供的历年财务资料所采取的会计政策和编写此份



报告时所采用的会计政策在重要方面基本一致。 

5、未来收益的预测基于现有的管理方式和管理水平的基础上，

经营范围、方式与目前方向保持一致。 

6、假设被评估企业在未来的经营期限内的财务结构、资本规模

未发生重大变化。 

7、收益的计算以会计年度为准，假定收支在年末发生。 

8、未来收益不考虑本次经济行为实施后可能产生的协同效应。 

二、根据我公司出具的《陕西建设机械股份有限公司拟发行股份

购买资产涉及自贡天成工程机械有限公司股东全部权益价值项目评

估报告》（万隆评报字（2015）第 1045 号）盈利预测的假设，经核

查回复如下： 

（一）经核实，在一般假设和特殊假设中发生变化的主要假设分

析说明如下： 

1、国家现行的有关法律法规及政策、国家宏观经济形势无重大

变化，本次交易各方所处地区的政治、经济和社会环境无重大变化，

无其他人力不可抗拒因素及不可预见因素造成的重大不利影响，假设

评估基准日后被评估单位持续经营。 

回复： 

2016 年，国家继续加大对楼市的调控力度，并积极推进供给侧

改革，但供给侧的结构性问题和深层次矛盾并没有完全解决，实体经

济处境依然异常艰难。工程机械行业在调结构、去产能方面也取得了

阶段性成果，但销售低迷、效益下滑、应收账款居高不下、周转资金



短缺的局面尚未改变，行业企业产能结构性过剩，下行压力仍未解除，

仍处于深度结构调整期，受此影响,天成机械所属的塔式起重机行业

市场需求容量亦出现较大幅度下降。2016 年 1～9月份国内塔机销售

同比下降 30%，降幅比上年收窄，细分为小吨位塔机销售锐减，中大

吨位塔机市场份额进一步增加，行业产能依旧过剩。天成机械属于中

小规模塔式起重机生产企业，并不具有全国市场竞争优势，面对竞争

不断加剧的市场环境，天成机械塔机主机、配件的销售收入亦有较大

幅度降低，同时由于钢材等生产原材料的采购价格有所上升，导致产

品成本有所上升、毛利率不断下滑。 

同行业中我们选择了具有代表性的、具有规模性的上市公司如：

中联重科、三一重工等，对其近年营业收入（产品分类：起重机类）

的数据进行采集汇总，受近年市场宏观因素的影响，其均呈现出下降

趋势。同行业 2013 年—2016 年收入汇总如下表（单位：亿元）： 

序号 上市公司 
2013 年 2014 年 2015 年 2016 年 

产品分类 
金额 增长率 金额 增长率 金额 增长率 金额 增长率 

1 中联重科 124.79 -11.70% 74.23 -40.52%  45.74  -38.38%  35.40  -22.59% 起重机械 

2 徐工机械 89.42 -32.07% 73.30 -18.03%  57.57  -21.47%  54.80  -4.81% 起重机械 

3 三一重工 50.36 -5.11% 40.19 -20.19%  38.55  -4.07%  27.10  -29.71% 起重机械 

平均值 -- -16.29% -- -26.25% -- -21.31% -- -19.04%  

注：以上数字来源于各公司年报。 

从上表中可以看出：2015 年较 2014 年营业收入平均下降为

21.31%，2016 年较 2015 平均下降为 19.04%，下降幅度较大。 

近两年天成机械的营业收入汇总如下表（单位：亿元）： 

项   目 
2013 年 2014 年金额 2015 年金额 2016 年 

金额 增长率% 金额 增长率% 金额 增长率% 金额 增长率% 

塔机及配件收入  0.79  -19.39 1.04 31.65  0.87  -16.35  0.82  -5.75 

 



面对激列的市场竞争环境及宏观政策的变化，天成机械的生产经

营面临着诸多不利的影响，为了应对塔机市场下滑对企业经营的消极

影响，天成机械调整了收入结构，增加了钢结构的委托加工及运输机

械、输送机等机械的制造和销售业务，但由于新增业务的整体毛利率

远低于塔机的制造销售业务，所以天成机械在整体收入上涨的情况下

依然未完成业绩承诺。销售结构变化情况汇总如下表（单位：万元）： 

序号 项目 

2014 年 2015 年 2016 年 

 金额  
所占总收入的

比重（% ） 
 金额  

所占总收入的

比重（% ） 
 金额  

所占总收入的

比重（% ） 

1 塔机及配件类  10,772.00  100.00%  8,712.93  77.15%  8,184.94  60.29% 

2 钢结构及其他类 0.00  0.00%  2,579.92  22.85%  5,390.46  39.71% 

 合计  10,772.00  100.00%  11,292.85  100.00%  13,575.40  100.00% 

注： 2015 年、2016 年表中钢结构及其他类的“其他”主要是制造及销售运输机械及输

送机等机械形成的收入。 

根据核查，由于国家对楼市调控力度的加大，本条假设发生了显

著变化并对天成机械的业绩实现产生了重大影响。  

2、未来的营业收入基本能按计划回款，不会出现重大的坏账情

况。 

回复：经核查，受行业下滑原因的影响，有部分回款未按计划及

时收回，但目前没有出现坏账损失。本条假设发生了一定变化并对天

成机械的业绩实现产生了部分影响。 

（二）经核查，在一般假设和特殊假设中以下假设均未发生显著

变化。具体如下： 

1、假定被评估单位管理当局对企业经营负责任地履行义务，并

称职地对有关资产实行了有效的管理。被评估单位在经营过程中没有



任何违反国际、国家法律、法规的行为。 

2、被评估单位的生产经营业务可以按其现状持续经营下去，并

在可预见的未来，不会发生重大改变，不考虑本次评估目的所涉及的

经济行为对企业经营情况的影响。 

3、对于本评估报告中被评估资产的法律描述或法律事项(包括其

权属或负担性限制)，我公司按准则要求进行一般性的调查。除在工

作报告中已有揭示以外，假定评估过程中所评资产的权属为良好的和

可在市场上进行交易的；同时也不涉及任何留置权、地役权，没有受

侵犯或无其他负担性限制的。 

4、本次评估报告以产权人拥有评估对象的合法产权为假设前提。 

5、公司未来将采取的会计政策和编写此份报告时所采用的会计

政策在重要方面基本一致。 

6、我们对价值的估算是根据 2014 年 12 月 31 日本地货币购买力

做出的。 

7、假设被评估单位对所有有关的资产所做的一切改良是遵守所

有相关法律条款和有关上级主管机构在其他法律、规划或工程方面的

规定的。 

8、本评估报告中的估算是在假定所有重要的及潜在的可能影响

价值分析的因素都已在我们与委托方及被评估单位之间充分揭示的

前提下做出的。 

9、假设和被评估单位相关的利率、汇率、赋税基准及税率、政

策性征收费用等评估基准日后不发生重大变化。 



10、无其他不可预测和不可抗力因素造成的重大不利影响。 

11、没有考虑将来可能承担的抵押、担保事宜，以及特殊的交易

方式可能追加付出的价格等对评估结论的影响。 

12、评估结论中不考虑控股股权或少数股权因素产生的溢价或折

价，也不考虑流动性因素引起的折价。 

13、公司在现有的管理方式和管理水平的基础上，经营范围、营

运模式等与目前方向保持一致。且在未来可预见的时间内公司按提供

给评估师的发展规划进行发展，生产经营政策不做重大调整。 

14、本次评估假设被评估单位在生产经营中所需的各项生产、经

营许可证均能在预计期限内顺利取得，已获得的生产、经营许可证、

商标权及专利权等在未来年度到期后均能通过申请继续取得。 

15、本报告未考虑宏观市场原因对建筑机械供销产生重大影响的

情况导致对企业价值的影响。 

16、对于未来可能发生的与运营有关的事项，如未取得合法、充

分依据或数据不能合理测算的，本次评估不做预测。 

17、被评估单位在 2015 年提供的尚未发货的销售合同及定单均

真实、合法及有效。 

18、被评估单位每年均投入一定的资本支出及维护费用以保证资

产的正常使用；本次评估是在企业能通过不断自我补偿和更新，使企

业持续经营下去，并保证其获利能力的基本假设下进行。 

19、假设评估基准日后被评估单位的现金流入为平均流入，现金

流出为平均流出。 



20、被评估单位主要资产在寿命期内不出现重大意外事件。 

21、被评估单位在未来经营过程中需要资金支持时，能够及时获

取足额资金。 

22、被评估单位未来经营期间不会遭遇员工的大规模变动而影响

企业的正常生产经营活动。 

23、所有的数据估算口径中均不包括通货膨胀因素。 

24、假设被评估企业在未来的经营期限内的财务结构、资本规模

未发生重大变化。 

25、收益的计算以会计年度为准，假定收支在年内均匀发生。 

26、未来收益不考虑本次经济行为实施后可能产生的协同效应。 

综上，万隆(上海)资产评估有限公司核查后认为： 

盈利预测假设中主要是宏观市场因素发生了变化，对企业实际盈

利状况产生影响。



（本页无正文，为《万隆(上海)资产评估有限公司对上海证券交易所

关于对陕西建设机械股份有限公司 2016 年年度报告的事后审核问询

函（上证公函【2017】0648 号）之专项说明》之签字盖章页） 

 

 

 

 

 

 

万隆(上海)资产评估有限公司 

二〇一七年六月六日 

 


