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ERRRRRR | RREM | ga | T | RAE
2023.3.30 S 5,000 55,000
2023.3.31 Sl 5,000 50,000

2023.4.3 DN 54,000 104,000
2023.4.3 S| 40,000 64,000
2023.4.26 N 500 64,500
2023.5.9 SEN 3,400 67,900
2023.5.19 SEN 27,500 95,400
2023.5.19 Sl 9,200 86,200
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2023.5.30 SN 400 95,900
2023.6.16 SN 30,000 125,900
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2023.6.30 S 4,700 118,900
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2023.7.26 YN 13,100 126,700
2023.7.28 SEN 3,400 130,100
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2023.8.11 SEN 3,300 135,600
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	问题1、《预案》显示，公司拟通过发行股份及支付现金的方式购买四川华鲲振宇智能科技有限责任公司（以下简称标的公司）70%股权。标的公司2020年6月成立，2021年、2022年、2023年1-9月分别实现营业收入10.86亿元、34.24亿元、39.49亿，实现的净利润分别为0.11亿元、0.43亿元、0.47亿（未审数），收入规模变化较大。请你公司：（1）结合标的公司所处行业发展环境及趋势、行业竞争格局、产品销售（销量、单价、成本）、商业模式、客户结构、盈利模式及毛利率等变化情况，并对比同行业可比...
	一、结合标的公司所处行业发展环境及趋势、行业竞争格局、产品销售（销量、单价、成本）、商业模式、客户结构、盈利模式及毛利率等变化情况，并对比同行业可比公司业绩变动，说明标的公司自成立开始收入规模大幅上升的原因及合理性、报告期内业绩的真实性。
	（一）算力产业发展环境及需求趋势
	（二）标的公司为国内领先的算力产业企业
	（三）报告期内标的收入增长分析
	1、产品销售及盈利模式情况
	2、商业模式驱动
	3、客户结构驱动
	4、毛利率变动情况

	（四）同行业可比公司业绩变动情况
	1、近年来行业可比公司收入增长情况
	2、标的公司业绩大幅增长具有合理性

	二、补充披露报告期内向前五名客户的销售情况，包括但不限于合作开始时间、销售模式、销售内容、信用政策、合同期限、收入确认方式、回款情况等，说明标的对主要客户是否存在重大依赖，与前五大客户相关业务合作的稳定性、可持续性，相关交易是否存在商业实质。
	（一）2021年前五大客户情况
	（二）2022年前五大客户情况
	（三）2023年1-9月前五大客户情况
	三、中介机构核查意见

	问题2、《预案》显示，标的公司100%股权预估值不超过30亿元。截至2023年9月30日，标的公司净资产为20,632.06万元，按照标的公司100%股权预估值30亿元测算，标的公司评估增值率为1,354.05%，对应静态市盈率为69.11，可比公司的静态市盈率32.68，静态市盈率明显高于可比公司。请你公司：
	一、结合标的资产经营业务特点、市场可比案例、历史估值情况等，说明本次交易预估值的合理性
	（一）标的资产经营业务特点
	（二）市场可比案例
	（三）历史估值
	二、结合本次可比公司的营业范围、主要收入、利润来源及占比，分析前述公司与标的资产在业务结构、经营模式方面是否存在可比性。结合前述公司报告期内的市场占有率、主营业务收入增长率、利润率、主要财务数据的可比性等，说明选取上述公司作为可比公司的合理性及估值的公允性
	（一）可比公司的营业范围、主要收入、利润来源及占比
	（三）选取上述公司作为可比公司的合理性及估值的公允性
	三、结合所选取同行业可比上市公司与可比交易案例中交易标的的业务等情况，补充说明标的公司运营模式与比较对象静态市盈率存在明显差异的原因及合理性，并进一步对比分析本次交易评估作价的合理性
	四、补充披露预评估中相关参数的选取，是否审慎、合理，请结合问题（1）（2）（3）的回复，说明本次购买资产定价是否公允，是否存在损害上市公司利益的情形，是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条的规定
	（一）本次交易尚未完成正式估值评估程序
	（二）本次交易预计符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条的规定，具体如下：

	问题3、《预案》显示，标的公司主要从事服务器等相关产品的设计、生产、销售及服务。本次交易前上市公司主营业务主要从事建筑业和功率半导体业务，本次交易后上市公司将变更为三块主业，上市公司与标的公司在产业政策、市场竞争格局、业务和技术模式等方面存在一定差异，后续涉及资产、业务、人员等多个领域的整合。请你公司：
	一、补充说明公司是否具备控制和运营标的资产所必要的人员、技术、资源储备，上市公司是否具有明确可行的发展战略，结合前述情况、标的资产的公司章程及公司治理机构、上市公司董事及高管等对于新进业务的管控经验和管控能力等，分析本次交易完成后上市公司是否能够实际控制标的资产，并充分提示跨界收购以及多主业运营可能面临的风险。
	（一）公司具备控制和运营标的资产所必要的人员、技术、资源储备
	1、控股股东及公司具备必要的人员、技术储备
	2、控股股东及公司具备必要的资源储备

	（二）公司具有明确可行的发展战略
	1、良好的区域政策环境
	2、公司所属区域产业优势雄厚
	3、公司具有明确可行的发展战略

	（三）本次交易完成后公司能够实际控制标的资产
	1、上市公司将通过标的公司治理机构实施有效管控
	2、上市公司将对标的公司形成重大经营管控
	3、上市公司董事及高管拥有对于新进业务的管控经验和管控能力

	（四）跨界收购以及多主业运营可能面临的风险
	二、结合前述情况、标的公司市场地位、行业发展情况及标的公司的资产负债率、低毛利率等反应标的资产经营状况的主要指标，分析本次交易是否有利于提高上市公司资产质量、改善财务状况和增强持续经营能力，并充分论证本次交易的必要性

	问题4、《预案》显示，2023年9月30日，标的公司对外借款金额约49亿元，资产负债率为96.82%。2023年6月30日，上市公司资产负债率为85.47%，标的公司纳入上市公司合并报表范围后，将进一步提高上市公司资产负债率，公司将面临资金风险进一步增加的可能。请你公司：
	一、结合标的公司现有负债水平、现金流状况，说明标的公司负债水平与上市公司营运资金需求是否匹配，分析标的公司是否面临较高的偿债压力，是否影响其持续经营能力，你公司针对短期偿债风险的应对措施
	二、说明标的资产负债率较高是否符合行业惯例，较高的财务费用是否会对标的公司盈利能力产生重大不利影响，以及标的公司和上市公司的应对措施
	三、请结合上市公司自有资金及借款情况量化分析本次交易对上市公司资产负债率、财务费用等财务数据的影响，以及如配套募集资金失败，对上市公司资产负债率、财务费用、流动性等的影响，说明上市公司是否有资金实力支持标的公司业务发展，并进一步说明本次交易的必要性
	四、中介机构核查意见

	问题5、《预案》显示，标的公司2021年度、2022年度及2023年1-9月的净利率分别为1.05%、1.27%及1.19%（未审数），净利率水平较低。请你公司：
	一、结合行业趋势、同行业可比公司情况、市场地位等补充说明标的公司收入大幅增长、但净利率持续较低的原因及合理性、是否与行业变化一致
	（一）算力产业高速增长，国产份额不断攀升
	（二）同行业可比公司情况
	（三）标的公司市场地位
	二、补充说明标的公司对下游客户议价能力，各年毛利率情况，与同行业可比公司的比较，是否存在标的公司毛利率显著低于同行业公司水平情况，如是，说明存在差异的原因
	（一）标的公司对下游客户议价能力
	（二）同行业可比公司情况
	三、分析主要原材料价格变动对标的公司毛利率及盈利能力的影响，说明原材料价格波动是否对标的公司生产经营产生长期不利影响，如是，请充分提示相关风险
	（一）主要原材料价格变动对标的公司毛利率及盈利能力的影响
	（二）原材料价格波动是否对标的公司生产经营产生长期不利影响

	问题6、请你公司独立财务顾问结合前述问题，就本次交易的重大不确定性因素做出充分说明和特别风险提示。
	一、本次交易的重大不确定性因素做出充分说明和特别风险提示
	二、中介机构核查意见
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