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A e S (%) e S (%) (%)
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Forr: 4044 2,269.50 25.48 2,959.00 33.58 -23.30
AL 1,550.71 17.41 1,397.55 15.86 10.96
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WM A ) 2.35 2.62 -10.31
FEAA A (8D 2,137.42 2,608.06 -18.05%
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FR#9 A B R R EF E N T E(RAERE WA 2016 4 LFF5 & EA

%K ey 8] 2016 A E A F P ACF
1) KRR fE 2016 47 £ A 2 AF 47

24



‘2 MBSk aSEAIRIR Gl

CHINA UNITED ASSETS APPRAISAL GROUP CO., LTD
WETBrA, 2016 SFARE AR ERFEAL FEBEA FRIZ.

b XA N RF TR G, TR EREE A FH 23.12%4% 5 2| 37.34%.
MR X T FIT 2 A F 2 F 5, AP H(PSH). # 5 A FE(PIS).
FHEH (PPY) fuZEHIEIR (PCX) WEF HEF AT btb 57 ##

ST T 5k
KR4 2016 5 2017 ZEFRiTE 5L
PPY/PCX 11.60% 39.79%
PSH/PJS 88.40% 60.21%

U LR, AR EFITES, mENZN-FEHS 2 (PPY)
FIEHEI (PCX) WA & b 35, ™ DA 3= A Ol A 2R A
KT

2) 7t/ F] 2016 4 FF AT AT

AHAE EEHRBHFT MK AR ETAFFTREAL ZEHEAS
RN B XM A E, ST AR B ESRITERET:
gg %;;m %im _\Lﬂjgﬁ @ﬁ%ﬁ%‘ :ﬁzﬁ ’rﬁ“?ﬁ%‘ ;ﬁ ﬁﬁ gii w?ﬁz EEE iy

EH

28.12% |22.92%|59.76%|30.87%|28.79%29.99%| 38% |47.56%)|9.03% |18.23%|37.70%|31.91%

25O AR YA ) AR E E B B A A Fo o] L B BRI 2K, 142017
FEMNBAFHATTEETN. —FHE, BTTHIHRERA, TF
FHE BRI, AFH N EARRER N B2 2016 FELTEE KT
AP T A —JTH, AReyE EIEE R B BOR BT R A0 AR 1R B T EY
FIt, REEFEMAT ERXTGUT 7 78 4 P R e o, AR AL T
M, W FEEFE, RAL30.99%F A TN B A =, JF DLk A AR 4
.

25



a MBSk aSEAIRIR Gl

CHINA UNITED ASSETS APPRAISAL GROUP CO., LTD

(M) FHEFZETL

BRAE, WETIAY, EFAE %R AT L BESS.
EFITE, TLRFMEZEM LG TREN, 1 TH ]
20174 RAR KR 38 TGy B NG K AV BT L, R B, £
RPN E e B S ¥ <] Kk 25 TN E A %
RS, ER T A AT,
HAE=. HEMBET, KRR ZKEFIFERA QI IE N 12. 00%
F212.07%, HHRAF: 1) FEEFTURHHAKREIN, #—FHK
BERAR 7 R ETFHEFAERBRGEERE, 2) T LK. A
B PR B9 R IR W R IR R AT . B L &
BE fnit I EHF K RABRENL. (RBEEL13)

B /N sl ok R P

(—) RRKEFPETARBHRGEE R

SENEFRAT L AT WA GRS, HXERLTX:

i | R0
EHAT | bRHER FREIR R EE WS R e ¥ (B | FwER
J.)
T T HIE RS A TR A 5] 12 T 1990 2016 4£ 7 H
o | RTNAE RS A R A AT A . YRR | 2016 A % 2021 4F
# \
ooty jg;oﬁﬁ;( RIUHE . AT, BAGIEFALEL. KSR HAL| 6 F 30 | 27,000 | 12.96%
' P e s R B AL B DL R B | 2022- 7k 4
k. 11 12.91%
NEIFEBEERNES AT RS Wz
HL2E A (AGV. RGV) . B AYIT 2015 4
NN%E%53 MR | RS HIEHITRE (MES) 2, AFE 12 7 31| 11.760 2016 FEFE K
(300410.S2) | 49%J1#L jﬁbwﬁ Ve AL L) RRAR AR L T H ' 2111 14.85%
, R Wt SR,
BER. BR%.
Nz b3 WL RO T 2005 4, F A F B0 K| 2015 4 2015 4
(3&)’;57 Esz> 95.07%M% | 4itl IRECHL & FE FHL M2 R S WF | 6 F 30 | 76,056 19 250k
' £ R Wb dliE. REHENRS, DX H '

26



&

MBSk aSEAIRIR Gl

CHINA UNITED ASSETS APPRAISAL GROUP CO., LTD

R & AF B AR, BTZE - i

NI A R, SR A i
S E KRR T O —. SR 42070
TEMNEELY (TP - Wikt
it LR E RS B REBC R A A
Bk ok E R &, i
RGN RGBT R A
R, HABS . S50 PR
et HEIEE | IAREE RS B (G EHLEEA) . |2015 4 .
oL e 10051 R SR R a6 1 30 55 000.00C K
' e Kk 4. NI iR EERam| H - '
EREFAHESR (BE (PCS) | FHifEE
X (PPY) . ZEMEHK (PDX) . FHETF
H (PCX) « FHB#FE (PSH) | il
WP, (PXD) ﬁ%ﬂﬁ%ﬁ%ﬁtk%ﬁ
lillfl
St R T NFH BBk, BRELRE S N
TRERIIR A5 A SRR 1 2015 4
MRS |Gt D 100\ FeAR Ak, HarFEAERE . @S, 3 [ 31 | 240,000 2015 &K
(300083.52) BB | VR ARG . PUE A TR DA s q ’ 22111 12.30%
% CNC hn L0 3 R & 28 m R B
HUAR S5 2 1 2 Re S 2 4% .
p: 62 2t
IR KRR | EENFENE ERSEOTT R A= 2017 4¢
PRI HREEE BRI, FN AR PR ZRE. f£9% 2016 4 12%
(300420.52) AR (AR RSS, BRI 285063 PSH 7+ 12 A 31(25,000.002018 4 % 7k
' N7 100%| PERERS . PJS i 5 FHF%. PPY “FHIZ 3L H i
A | PCS MEE DY RS, it 10 245 H 12.07%
WMPELRTUFEY, HRTUR D EORBITAEEZE N 14.85%,
wAE A 11.79%, [FEAT G 268 -FHIrEh 12.74%, 5 KRR

& R W3R R T R I AT IR 12%. 12.07%3E AR — B, ARRIP T
BT ILR S EATU RO T ARBRFEZFRA KR, L TEATRFTAR
X [a] 35 74 .

(=) BN BF|RAndr TR 0 6xAR 09 FE 7 8 8 B BOR

2 AT

1. b BN R b 3 P A B B R P AT

DATT £ 4 2 o 0 T8 e Ny B2 A

27

771 % &A%,

5%.

+10%




‘2 MBSk aSEAIRIR Gl

CHINA UNITED ASSETS APPRAISAL GROUP CO., LTD
B R FME L, T E AT AR I B H IR S HI, RAERWT S

7N
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	中联资产评估集团有限公司
	关于中国证券监督管理委员会［170950］号《中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知书》资产评估相关问题的核查意见
	问题一、申请材料显示，天辰智能最近三年涉及3次增资或股权转让，整体估值结果分别为5000万元、14980万元和5885万元。2016年3月天辰智能整体变更股份公司，采用资产基础评估法，评估结果为8284.91万元。本次交易作价25000万元。请你公司：1）结合上述增资、股权转让或整体变更时点天辰智能的主要业务及财务数据，进一步补充披露本次交易价格与前次增资、股权转让或整体变更的评估或估值结果存在较大差异的原因及合理性。2）补充披露2015年12月宋笑、张宗纲等40名自然人对天辰智能增资是否涉及股份...
	（一） 结合标的公司在增资、股权转让或整体变更时点的经营情况和财务数据，分析评估或估值结果差异原因
	（二）评估师核查意见

	问题二、申请材料显示，1）报告期天辰智能2016年营业收入增长率为24.0%，预测期2017年-2020年营业收入增长率分别为26.6%，25.0%，15.0%、15.0%。2）报告期天辰智能2015年、2016年毛利率分别为23.1%和37.3%，预测期毛利率为31.0%。请你公司：1）补充披露天辰智能预测期主要产品预测销售单价和销售数量、并结合截至目前天辰智能业绩完成情况，进一步补充披露天辰智能2017年预测营业收入和净利润的可实现性。2）结合天辰智能所处行业发展态势、在手订单、行业竞争等，...
	（一）天辰智能预测期主要产品预测销售单价和销售数量及2017年预测营业收入和净利润的可实现性
	1. 天辰智能预测期主要产品预测销售单价和销售数量
	2. 2017年1-6月份天辰智能业绩完成情况
	3. 天辰智能2017年预测营业收入和净利润的可实现性分析

	（二）结合行业发展态势、在手订单、行业竞争等，补充披露本次收益预测营业收入增长的依据和可实现性
	1. 天辰智能所在行业发展态势
	2. 行业竞争情况
	3. 天辰智能最新在手订单情况

	（三）本次收益预测中，天辰智能未来毛利率预测依据
	1. 报告期内毛利率大幅增长原因
	2. 天辰智能未来毛利率预测依据

	（四）评估师核查意见

	问题三、申请材料显示，本次交易收益法评估采用的折现率为12.00%和12.07%。请你公司：1）结合近年可比交易的具体情况，进一步补充披露本次交易收益法评估折现率选取的合理性。2）就营业收入、毛利率和折现率的变化对标的资产评估值的影响作敏感性分析。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。（反馈意见13）
	（一）本次收益法评估折现率选取的合理性
	（二）营业收入、毛利率和折现率的变化对标的资产评估值的敏感性分析
	1. 营业收入变化对评估值的敏感性分析
	2. 毛利率变化对评估值的敏感性分析
	3. 折现率变化对评估值的敏感性分析

	（三）评估师核查意见




