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	问题三、关于评估
	问题1、关于收益法评估
	一、披露回复
	（一）本次交易不同评估方法结果差异较大的原因及合理性；结合可比交易案例，分析评估方法及评估结论选取的合理性
	1、本次交易不同评估方法结果差异较大的原因及合理性
	2、评估方法选取的合理性
	3、评估结论选取的合理性

	（二）预测期内标的公司各业务下主要产品的收入、毛利率、成本的具体预测过程、测算依据
	1、预测期内标的公司各业务下主要产品的收入具体预测过程、预测依据
	2、预测期内标的公司各业务下主要产品的毛利率、成本具体预测过程、预测依据

	（三）预测期内标的公司折旧与摊销、资本性支出、营运资金的具体测算过程及依据
	1、预测期内标的公司折旧与摊销的具体测算过程及依据
	2、预测期内标的公司资本性支出的具体测算过程及依据
	3、预测期内标的公司营运资金的具体测算过程及依据


	二、说明回复
	（一）结合标的公司报告期内不同业务下主要产品销售单价、数量及其变动情况、行业发展、竞争状况、产品特点、下游需求、客户拓展、每年增量订单等因素，分析各产品预测期内营业收入的预测依据及合理性、收入持续增长及增速的可实现性；期后各产品营业收入变化与预测营业收入的差异情况，对评估的影响
	1、标的公司预测期营业收入预测情况
	2、预测期内营业收入的预测过程
	3、预测期内营业收入的预测依据
	（1）标的公司历史期内主要产品的销售单价、销量、变动情况及预测情况
	①标的公司主要产品历史销售单价、变动情况及预测情况
	②标的公司主要产品历史销量、变动情况及预测情况

	（2）标的公司行业发展、竞争状况、产品特点、下游需求、客户拓展、每年增量订单等情况
	①标的公司所处行业发展情况
	②标的公司所处行业竞争情况、产品特点及行业地位
	③标的公司下游需求预计情况
	I.北斗导航基础设施持续迭代，场景应用拓展带动配套测试需求稳步增长
	II.低轨卫星、商业航天等新兴经济不断涌现市场新需求
	III.复杂电磁环境测试需求增多
	IV.国防安全推动核心设备国产化


	4、标的公司营业收入预测合理性、收入持续增长及增速的可实现性
	（1）标的公司营业收入预测具备较为充分的预测依据，具备合理性
	（2）标的公司营业收入持续增长及增速具备可实现性

	5、期后各产品营业收入变化与预测营业收入的差异情况，对评估的影响

	（二）结合预测期内标的公司毛利率、成本费用率与报告期内标的公司、同行业可比公司相应指标的对比情况等，分析其预测是否合理、谨慎
	1、预测期毛利率与历史期及同行业可比公司比较情况
	2、预测期期间费用率与历史期及同行业可比公司比较情况
	（1）销售费用率
	（2）管理费用率
	（3）研发费用率


	（三）结合折旧摊销政策、在建工程转固情况、预计资本性支出及相应折旧摊销情况等，分析预测期内折旧与摊销金额下降的合理性；分析营运资金下降额与未来销售规模的匹配性
	1、预测期内折旧与摊销金额下降的合理性
	（1）预测期折旧与摊销预测过程
	（2）预测期折旧与摊销预测依据
	①截至评估基准日标的公司存量固定资产、无形资产及在建工程
	②标的公司折旧摊销政策
	③固定资产及无形资产经济寿命年限
	④追加资本性支出
	⑤更新性资本性支出
	⑥预测期内标的公司折旧摊销预测结果

	（3）预测期内折旧与摊销金额下降的原因

	2、营运资金下降额与未来销售规模的匹配性
	（1）营运资金追加额的预测过程
	（2）营运资金追加额与未来销售规模的匹配性


	（四）结合标的公司行业发展趋势、市场竞争格局、核心技术、业务拓展情况及可比交易案例等，分析目标资本结构、β系数、无风险收益率、企业特定风险调整系数等评估预测相关参数选取的合理性；目标资本结构的选取是否符合标的公司实际情况
	1、标的公司行业发展趋势、市场竞争格局、核心技术、业务拓展情况及可比交易案例
	2、目标资本结构、β系数、无风险收益率、企业特定风险调整系数等评估预测相关参数选取的合理性
	（1）目标资本结构的计算过程及与可比交易案例对比
	（2）β系数的计算过程及与可比交易案例对比
	①选取与标的公司具备参考性的对比公司并获取其有杠杆的β系数
	②计算对比公司卸载财务杠杆后的β系数
	③计算标的公司的有杠杆的β系数
	④与可比交易对比情况

	（3）无风险收益率的计算过程及与可比交易案例对比
	（4）企业特定风险调整系数的计算过程及与可比交易案例对比


	（五）标的公司市盈率、市净率、评估增值率等主要指标与可比公司及案例差异的具体原因；结合可比公司及案例的选择标准与筛选过程、主营业务等，分析可比公司及案例选取的适当性和充分性
	1、可比公司及可比交易选择标准及筛选过程
	2、标的公司市盈率、市净率与可比公司差异的具体原因
	3、标的公司市盈率、市净率、评估增值率与可比交易差异的具体原因

	（六）结合标的公司此前交易选取的评估基准日或股权交易时点与本次重组评估基准日之间在业务规模，营业收入、净利润、毛利率等关键财务数据的变化，收益法估值过程各关键参数假设及取值的差异情况等，详细量化分析标的公司此前交易作价与本次评估作价存在差异的原因
	1、前次评估与本次评估的基本情况
	2、前次评估与本次评估结果存在差异的原因
	（1）两次评估的评估时间与评估基准日存在差异
	（2）两次评估的具体评估目的存在差异
	（3）两次评估的评估过程涉及的相关预测值及评估值存在差异
	①两次评估自由现金流折现值的差异
	②两次评估溢余、非经营性资产负债净额的差异




	三、核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题2、关于资产基础法评估
	一、说明回复
	（一）结合湖南卫导的经营情况、主要资产负债情况、与标的公司协同性、历史及预测业绩等情况，分析长期股权投资增值的原因及合理性
	1、湖南卫导的经营情况、主要资产负债情况、与标的公司协同性、历史及预测业绩
	2、标的公司长期股权投资增值的原因及合理性
	（1）资产基础法评估以标的公司母公司个别报表为基础
	（2）标的公司采用成本法对湖南卫导的长期股权投资进行核算，母公司个别报表长期股权投资未体现湖南卫导的经营成果所积累的留存收益
	（3）湖南卫导部分资产存在小幅评估增值


	（二）说明无形资产各项内容及情况，本次评估的具体依据，增值率较高的原因及合理性
	1、无形资产各项内容及情况
	2、本次评估的具体依据，增值率较高的原因及合理性
	（1）无形资产评估的过程
	（2）无形资产评估增值率较高的原因及合理性



	三、核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见




