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AR, F I 18] ELIRAZ o BORANE BN LR, R 20 HA J R e e i SRAN R
M o

=, WEEBRE TR EUE RS & &k

I Tl & EZSHOH AN

AR VAL AL JEINBCT- B BEA A (WACC) 58 e I L

(1) TR =R (RE) B E

] 53 AL 20 438 5 A AE To MR ), IR RFAT 2 GO B YIAS E S A ) XUz AR
/N, T ARSI o FRATTE S FEAEMT iFinD %V 2R Gid 5% A DT-fik S 4 H 30 [ 57 2
S H R ARIIBR L 5 ) IRPTTE G R R R e U
B R T EHMEAE AR A TE R i s R, 2oV T SEEUE DY 3. 83%.

(2) B ARG RE (B ) MIE

MR FEIAEN 1FinD B3R 4T R 48, EIEM AT 2K (5 B IRS AL -E 5
M55 BT A w] o, FATIEEL 1 5 I A B B L S5 R BSR4 KT A F]
TENTTEHE A A, B R USRS AT B A R AEBE VP A 26 HE 100 J8 R AT Fiadn it 5509
SRS FYERMT CRATTER 300 $550 1T SSALAT AR 2508 u, TH5EAS
A EE BT A R M SSATATR u PP ME N 0. 7911, THEE RN 3R,

55 WEFAHS LR T ALHB u
1 002400. SZ BTt 0. 8494
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2 300392. SZ A5 I 0.9722
3 300058. SZ W O6hR 0. 7702
4 300071. SZ B FEE 0.5727

S 0.7911

HllE KR RN iFinD

(3) T A Rpm

55 RS A = 0] T — A 7840 U 3 BRI T S % BE 2, #0588 BTk i) &
B I B T

BT HATE P A i 2 — S BAER T, —Jrm, i st gdE
B, JF HAETT @ SL R AT LR R BB, R FH S RSN
MR AARA, T shiE AR R, S —J7i, HaTHE A & AT E F RN S)
WISAT R A BB ], 0 b T S AR R R R SR i, DR, Bl
SRR A AR AN A B A SR TR, BT ARk
ol T AR B AR i T DL BRI I A A D sSe R AT 2, PR B R
DT 7 ) DRSS 8 A0 368 5t R DA SR ) RS TT 37 1) XSG A AT TR B o

R4 AswathDamodaran FIZit&5 R, 36 EBEE T AR AN A 6. 75%, 3K
5] f1 [ SRS AN S 0. 9% (0. 6%1.5) , LA T AU A K F- 9 6. 65%. i
AR T S5 RS i A X 6. 65%.

(4) AllesE A R B (Re) HIHE -

A VAR 58 AR T B R R N A R Gu e AU, A B T B T FL GRS P R 26 i 22
SRR 1R o 5 AT L T A R B, 284 % RE R IR) ELIR A8 R L R FE I BB
MR SEFI A A8 NKEE, 73BT g LR 2 KU 5 R ECN 4. 0%,

(5) BLaf BEAS A 1 E

RAE EIR M5, ATRAE

Ke=Ra+B X Rpm+Rc

=3. 83%+0. 7911 X 6. 65%+4. 0%
=13. 09%

(6) HTILHE (WACC) [IHfiE

T I35 B AR AR WACC FRITHEE A SEAT I, W e HT 2R 13, 09%.
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s EHAT AN TRAG A H Prong
1 L B A7 AR 2016. 6. 30 13. 56%
2 JiiERHL Ti%#3) 2016. 6. 30 13. 00%
3 FIER A7 B 2015. 12. 31 12.90%
4 1A Rz B 2015. 11. 30 12. 50%
5 I 1) LB g 2015. 6. 30 13. 63%
6 R IE fHRHL 2015. 4. 30 12.52%
7 R E T H.3) 2015. 3. 31 13. 40%
8 BRI 7y Ji &l 2015. 3. 31 12. 80%
9 BRI 73 A AR 2015. 3. 31 13. 30%
FIME 13.07%

| mmmm | MEEEE [ 2016.9.30 13. 09%

AR YDA H S [R]) TLER R T IR B 13, 09%,  FLHT I ER TH LI 72 K 44 B
EEHRER, S5 ae 5 ZOITARK A F TR P EEA 2. 25k, AR
PEAG T IR IPUEE TS

M. PG ER R

2otz PRIy, IR TR] BRI R PG o 4 I A B AR S A ) 2 =l
R b B e T 28 MR Zr & o itk 5, &% B RS HOH AR 78 70 & 3
ISF 1) LI A 3T B R (B 5 T 3 v U o) R LT IR A — 5, A A3
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	问题19：申请材料显示，2014、2015年、2016年1-9月时间互联的主营业务收入分别为54.98万元、12,555.49万元、37,168.66元，收益法评估预测未来年度收入高速增长，其中2016年10-12月、2017年-2021年营业收入分别为17,635.49万元、70,471.70万元、90,377.36万元、105,005.67万元、115,702.71万元、125,395.10万，增长率分别为28.59%、28.25%、16.19%、10.19%和8.38%。报告期内，时间互联的...
	回复：
	一、时间互联2016年预测营业收入和净利润的实现情况
	五、评估师核查意见

	问题20.申请材料显示，截至评估基准日，收益法评估下时间互联的股东全部权益价值的评估值为95,615.77万元，增值额为95,022.89万元，增值率为16,027.34%。请你公司结合近期可比交易案例情况，补充披露本次交易标的资产收益法评估价值的合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表意见。
	回复
	一、结合近期可比交易案例情况，补充披露本次交易标的资产收益法评估价值的合理性
	二、评估师核查意见


	问题21.申请材料显示，2014年度、2015年度及2016年1-9月时间互联销售费用占营业收入的比例分别为0.04%、0.42%及0.18%,管理费用占营业收入的比例分别为115.66%、2.58%及1.76%。预测期内，时间互联销售费用占营业收入的比例分别为0.23%、0.23%、0.22%、0.22%、0.22%、0.23%，管理费用占营业收入的比例分别为0.23%、1.79%、1.75%、1.74%、1.75%和1.77%。请你公司结合时间互联销售费用、管理费用的构成，报告期内销售费用和管...
	回复：
	五、评估师核查意见

	问题22.申请材料显示，本次交易收益法评估中选取的折现率为13.09%。请你公司结合标的资产业务发展阶段、面临的经营风险及市场可比交易案例等，补充披露标的收益法评估中折现率取值的依据及合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	回复：
	四、评估师核查意见




