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= tUAHRERE 530.33 593.96 641.48 667.14 673.82 673.82
Bl 13.00% | 13.00% | 13.00% | 13.00% | 13.00% | 13.00%
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PR 55 1) 2 ) G = R b ARG b A O 8 7 R 5 8 CRATR T AR R Bk
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AR ORBR AR 55 B AN ARG, S v e DR, S R R R 4 e
REAHIE N, T A SRR o
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&AW N AMBEE IS 2 e 5 KRBTSR, =45 B A s A
AR . —J7H, R DI e 2 ot soi, KE5IE T E sk
HE&ERRUAE . BT s, SRS REe/am AL H— i, &
—. SEREE AT, W R A 2 B2 9 B R R R A . I
FR BT RAF A B EAEBIILE], A TSR RIS,  EIR %R
g A=A IO 55 - e S K DR

4, R RN A RS FAT LA B R A I BB IE

HRYE R B A BR A =) 5 KB 7= H 8 S R AT IR U 3K 8 7= I 3%
EMERSBRBA HIRE ), FIEEE 2016 44, 2017 4/, 2018 FfF
AR (6 FEAR R B 0 PR AR 28 M0 25 5 10 & T REA W1 BT & 10035 R 43331
AT 110,010 /56, 133,290 /56 155,250 Jion, [AELHG K Z 4 50N
31.83%. 21.16%7 16.48%:;

ARG oV 3 G It Ak 42 o G PR ) B K W 7 EH B o R AT IR A B S A
AT KB I SRR E R & BRI St 15 (FE50)), Hid@this 2016 4
J¥. 2017 4EJ¥. 2018 4R JEHIBRAEE F R 36 5 VA8 T REA B BTG 3 5 R 4y
HAME T~ 117,000.00 576 140,000.00 /5 GA1 160,000.00 Ji76, [
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MR TR F SR R A ] B KB 77 B e S R AT IR T S 9 7 B O
BB CER)), #iktiiz 2016 EFE. 2017 £, 2018 FEKEGEHIA
FEAR G B ARG H AR S VAR T REA B B 1 E RIE 4 B AT
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b
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i i 31.83% 21.16% 16.48% 22.99%
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S5 52.99% 20.39% 15.14% 28.31%
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R ERXSEE b, FAEAE 2016 FF 2 2018 FEFA)iE B & KK LL i
POEMFNEGUBAR, B=F KA FFEMER 0.74 N E 70 R HREBINF2
AT ML k55 D EESE RS, RO SURIEFE SR EL T 5
HEX 8] Y A
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2016 7F 1-3 F, A= e 2 v i B0 BR ARG PR AR 2t Ja A E Dy 70,709.62
Jigt, i 2016 SRR FIE ELBA 32.36%, 2016 4E—ZEE B 22.32%, H
LR AEA A 20.42% (AT LRSS 142D Boblaldt. PRessfT B — @ Ttk
REAE, S RE R R — RO Rl UG, FE BT E, FIKAR
MR, AN KA P E BRI LB E I, —FEh S =K
Mo MR — 2R R S R T A AR RE I 32.36%, ASEHLGURIEST R T
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(=) PETEERL
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BOK, FEGERZPIRENSM 2014 FRER Btk s g BRI, Sk L
AW, IFERE 2016 E-2018 SF AU A AR LAt 7 305 A 0 05 1 e AT
PR o =2 ol SR Vi B S 7 iR A R B AT A B, T F P AR VR A ] 1
Ka# 5T WA RREHBEN 2, I HIRFERAA B 0585 1 9l Sk e
RISEILER O 1 ORI, L=F 42 Bk SR 0 06 A B2 AR B R AT L AT L A~ R BN &
B, R 2016 fFFEMSTREF, Oy 2016 S AEAW I SKEET T T
SLat, RO SR B A B AT S

MR 27: HIFEMENER, KRG VEEEZE#EH N 20154 12 A 31 H,
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HE¥EHR 20154 6 A 30 H) #h0 95.00 1270, LRI EREREM, FHIKE
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BRI ZE RN 55.78 27T, EREN 15.79% . BIRA T EEFR KGRV
% THMES R FRE RS, HARBERRIMGEERWAEN. BMSLT %
o] RV A% B IR R R AHE I

EEER

(—) BRI 515 S5 (A B B

I3 =4 R AR AR B e ST A A R T 85 K A% N TR SE ¥ 77 K A A A
fl CLAUR AR B B iEAd ) 45 L 2015 4 6 A 30 HoAPEL N, R4 H IR
Hir, BAACRH T HE=REuE, dFFEEEFERIUR BG GHiz BG. M
¥ BG. G BG. 4l BG) RAWMEME G, HNINFEEBREA A K
R I E M E 2, A ORI AR e 8 77 I B, WA EA
353.30 1270, WALk H A 2015 4 10 A .

AREHIALLL 2015 4E 12 A 31 HiPE3EMEH, BAAR0 HIRH 7 %73
YRR 2592, IF LIS 2R v 45 SRAE N PP 458, PR T B IR AR 4 F AL
i, VEAEOME (F 39.22 /2 CHE RO N 448.30 1247T, PRALIRA H N 2016 4F 6
H.

BRI IRAE R A 7R IR, (X FE 28 Kok s (BliEhz
SNV SR B R T IR ISR BT IR s ISR AR A A I& AR A Y
M= (5D IR AN R AR R W S V- TR AR E P E R 7= (Hufoi)
TR G AT BTS2 — 880, L VRS B B O BRI, WA T &
PR 2 S A K

() BIRHESEOEBERX T

FRAE T PP FE U H A 25 H AN TR A 06k S i A7 M A g B = 42 Ji s B 8
BH LA R, 285 B SO A 4 15 AR G N SRR VA T ) 95 7= . A fa PR AR
VR, PIRIPAE I E ESHO M i R

1. BRI )EFE
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A HATT

K51 2016 4F 2017 4F 2018 4F 2019 & 2029 ER

e
J SR AR S R 2,380.49 3,036.81 3,567.07 3,993.05 4,288.84
20 JLai LA FE 2,380.57 3,007.39 3,680.50 4,324.03 4,683.99
Z=E R 0.08 -29.42 113.43 330.98 395.15
ERR 0.00% -0.97% 3.18% 8.29% 9.21%

2 aNvBlER CRRIBURAE+ITIA RMHE- R AN ST BB R &)

AL B

2021
25 2016 4F 2017 4¢ 2018 4¢ 2019 4¢ 20204 | ug
Ji e A b 3R 49 1,603.38 1,243.05 2,557.19 3,706.67 4,186.54 | 4,401.50
A ML 107.67 2,569.17 3,425.91 4,992.95 4,743.04 | 5,000.45
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	问题1：申请材料显示，顺丰控股及其子公司顺丰科技和顺丰香港与控股股东明德控股签署了《股权转让协议》，顺丰控股将其直接或间接持有的合丰小贷、乐丰保理和顺诚融资租赁100％股权转让给明德控股或其指定的除顺丰控股及其子公司之外的第三方。乐丰保理股权转让涉及的工商变更程序正在办理之中；顺诚融资租赁股权转让尚需的深圳市前海自由贸易试验区商务部门相关审批工作正在推进中；合丰小贷股权转让尚需深圳市金融发展服务办公室审批，根据规定，顺丰控股作为合丰小贷主发起人持有的合丰小贷股权在一定期限内不允许转让，协议约定，...
	（一）上述股权转让的进展，是否符合此前相关承诺
	（二）顺诚融资租赁股权转让的商务部门审批是否存在法律障碍，预计完成时间
	（三）合丰小贷股权不允许转让对本次交易及交易完成后上市公司的影响，深圳市金融发展服务办公室审批是否存在法律障碍，股权转让预计完成时间，上述协议安排是否符合规定，是否需经深圳市金融发展服务办公室等相关部门同意，相关收益、风险的承担安排
	（四）本次交易收益法评估中对合丰小贷、乐丰保理和顺诚融资租赁的评估方法及评估结果，重组方案的调整是否影响本次交易作价

	问题20：申请材料显示，2013年、2014年和2015年顺丰控股实现净利润18.32亿、4.76亿和10.94亿，2016年-2018年承诺净利润21.85亿、28.15亿和34.88亿。请你公司补充披露顺丰控股承诺净利润大幅高于报告期净利润的原因、合理性和可实现性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	（一）顺丰控股承诺净利润大幅高于报告期净利润的原因
	（二）顺丰控股承诺净利润的合理性与可实现性
	（三）评估师核查意见

	问题27：申请材料显示，本次交易评估值基准日为2015年12月31日，评估值为448.30亿元，较2015年11月股改参照的评估值353.30亿元（评估基准日为2015年6月30日）增加95.00亿元，经剔除期后增资影响，两次评估值的差异为55.78亿元，差异率为15.79％。请你公司结合两次评估的评估方法、评估参数选择差异等，补充披露两次评估值差异的合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	（一）两次评估方法与估值思路
	（二）两次评估参数选择的对比分析
	（三）两次评估结果差异的合理性分析
	（四）评估师核查意见

	问题28：申请材料显示，本次收益法评估当中，营业收入预测按类别划分为速递业务（包括顺丰标快、顺丰特惠、电商件业务、生鲜速运、大闸蟹专递、物流普运和其他速运业务）和其他业务。请你公司：1）结合速递业务具体类别，补充披露报告期内上述业务的件数、票均收入和营业收入。2）结合报告期上述业务的件数、票均收入，补充披露本次收益法评估营业收入预测的合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	（一）结合速递业务具体类别，补充披露报告期内上述业务的件数、票均收入和营业收入
	（二）本次收益法评估营业收入预测的合理性
	（三）评估师核查意见

	问题29：申请材料显示，资产基础法评估中，无形资产评估折现率采用风险累加法确定为14.70％，收益法评估中，折现率采用企业资本的加权平均资本成本（WACC）确定为11.05％。请你公司结合同类可比交易情况，补充披露上述两项折现率选取的依据及合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	（一）无形资产及企业资本的加权平均资本成本WACC确定方法及结果
	（二）两项折现率差异的合理性分析
	（三）无形资产折现率与收益法折现率相互验证合理性分析
	（四）评估师核查意见

	问题30：申请材料显示，顺丰控股速运业务毛利率在报告期存在较大波动，收益法评估预测中，预测期毛利率较为稳定，在19.64％-20.15％左右。请你公司结合顺丰控股所在行业未来发展及市场竞争情况等，补充披露收益法评估中预测期毛利率水平较为稳定的原因及合理性，顺丰控股保持速运业务毛利率稳定的相关措施及可行性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	（一）顺丰控股速运业务报告期毛利率存在较大波动的原因及其合理性分析
	（二）毛利率预测过程及其合理性分析
	（三）顺丰控股保持速运业务毛利率稳定的相关措施及可行性
	（四）评估师核查意见

	问题32：本次评估假设前提为，以顺丰控股提供的有关法律性文件、各种会计凭证、账簿和其他资料真实、完整、合法、可靠，不存在其他法律障碍，也不会出现产权争议为前提。评估人员仅对相关资料进行必要和有限的抽查验证或分析，但对其准确性不作保证。请你公司补充披露评估师是否履行了必要的评估程序和勤勉尽责的要求。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	（一）本次评估假设及评估程序符合《资产评估准则》
	（二）本次评估已履行了必要合理的程序
	（三）评估师核查意见

	问题33：本次评估特殊假设为，未考虑2016年5月1日起将建筑业、房地产业、金融业、生活服务业纳入营改增试点范围对顺丰控股收入、成本、费用造成的影响。请你公司量化分析并补充披露营改增对顺丰控股本次收益法评估结果的可能影响。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	（一）新四项营改增具体内容、营改增政策的意义及实施初步效果
	（二）本次评估就该营改增政策变动对特殊假设、折现率的考虑
	（三）顺丰控股涉及营改增新政的具体业务分析
	（四）新政实施以来顺丰控股的相应合同执行及毛利率状况
	（五）评估师核查意见




