
 

 

广东中广信资产评估有限公司 

关于 

深圳市索菱实业股份有限公司 

发行股份及支付现金购买资产 

并募集配套资金暨关联交易行政许可项目 

审查一次反馈意见之回复 

  



中国证券监督管理委员会： 

根据贵会《中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知书（162429 号）》

（以下简称“《反馈意见》”），广东中广信资产评估有限公司（以下简称“中广信”、

“评估机构”）作为深圳市索菱实业股份有限公司（以下简称“索菱股份”、“公司”、

“上市公司”）发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易聘请的评

估机构，就反馈意见要求评估师核查的内容进行了核查，具体情况回复如下，请

予审核。 

如无特别说明，本回复中的简称与《重组报告书》中“释义”所定义的简称具

有相同含义。 

  



 

[反馈意见 20]申请材料显示：1）三旗通信母公司 2016 年 7 至 12 月车载类

产品预测收入金额为 6,234.18 万元，车载类产品订单不含税金额占预测值的

56.33%。2）三旗香港 2016 年 7 至 12 月预测营业收入合计 2,018.43 万元，产品

订单不含税金额占预测营业收入合计 2,018.43 万元，产品订单不含税金额占预

测值的 91%。3）三旗通信 2017 年至 2021 年营业收入在考虑历史年度的基础上，

参考管理层经营规划、行业发展趋势进行预测。4）三旗通信 2016 年下半年至

2021 年营运资金增加额合计 6,263.81 万元。请你公司：1）结合最新业绩情况及

新签订订单情况，补充披露三旗通信 2016 年预测营业收入和净利润的可实现性。

2）结合行业发展趋势、核心竞争优势、同行业可比公司等，进一步补充披露三

旗通信 2017 年以后年度营业收入的预测依据及其合理性。3）结合预测营业收

入规模，补充披露三旗通信收益法评估中的营运资本增加额预测的合理性。请

独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。 

回复： 

一、结合最新业绩情况及新签订订单情况，补充披露三旗通信 2016 年预测

营业收入和净利润的可实现性 

三旗通信 2016 年 7-12 月预测执行订单合计 218,207,918.35 元。截至 2016

年 10 月 31 日，三旗通信订单执行情况如下； 

单位：元 

项目 
2016 年 7-12 月预测执

行金额 

2016 年 7-10月已执

行金额 

2016 年 7-10 月已执行金

额占7-12月预测执行金额

的比例 

消费电子 73,690,035.58 53,967,905.15 73.24% 

其他行业 54,640,021.34 13,559,666.94 24.82% 

车载类 89,877,861.42 26,332,610.68 29.30% 

合计 218,207,918.35 93,860,182.77 43.01% 



由上表可知：三旗通信 2016 年 7-10 月已执行订单金额占 2016 年 7-12 月预

测执行订单金额的 43.01%。 

本次评估预测三旗通信 2016 年第三、四季度合并口径实现营业收入

218,207,918.35 元，全年预测营业收入 363,629,347.99 元，截至 2016 年 9 月 30

日，三旗通信已实现营业收入 230,556,614.57 元，占全年预测营业收入的 63.40%。 

本次评估预测三旗通信 2016 年第三、四季度合并口径实现净利润

24,069,571.22 元（剔除股份支付的影响），全年预测净利润 39,321,201.31 元（剔

除股份支付的影响），截至 2016 年 9 月 30 日，三旗通信已实现净利润

25,447,934.21 元（剔除股份支付的影响），占全年预测净利润的 64.72%。 

根据 Wind 资讯数据库，选取 5 家同行业可比上市公司 2014-2015 年度营业

收入数据如下： 

单位：万元 

证券代码 
证券简

称 

2015 年前

三季度 
2015 年度 

2014 年前

三季度 
2014 年度 

2015 年

前三季度

占全年营

业收入比

例 

2014年前三

季度占全年

营业收入比

例 

600498.S

H 

烽火通

信 
923,723.49 1,348,963.69 756,062.18 1,072,125.45 68.48% 70.52% 

002446.S

Z 

盛路通

信 
62,482.82 90,979.95 32,841.79 52,596.78 68.68% 62.44% 

600198.S

H 

大唐电

信 
476,217.12 860,258.89 432,907.91 798,403.10 55.36% 54.22% 

600776.S

H 

东方通

信 
244,606.30 356,592.55 273,882.77 371,160.51 68.60% 73.79% 

002465.S

Z 

海格通

信 
204,090.06 380,657.91 162,135.52 295,382.80 53.62% 54.89% 

平均 62.94% 63.17% 

受春节影响，三旗通信所处行业一季度为淡季，为了避免受到第二年春节影

响，四季度是集中发货期，由此导致四季度实现营业收入金额在全年营业收入中

占比较高。通过数据对比可得三旗通信所处行业前三季度合计收入占全年比例平



均值约为 63%，三旗通信前三季度实现营业收入占全年预测收入的 69.85%，目

前收入完成情况已高于行业平均水平，故三旗通信全年预测营业收入的可实现性

较高。 

根据 Wind 资讯数据库，选取 5 家同行业可比上市公司 2014-2015 年度净利

润数据如下： 

单位：万元 

证券代码 
证券

简称 

2015 年前

三季度 
2015 年度 

2014 年

前三季度 
2014 年度 

2015 年前

三季度占

全年净利

润比例 

2014 年前

三季度占

全年净利

润比例 

600498.S

H 

烽火

通信 
49,254.54 70,724.54 43,214.26 63,011.51 69.64% 68.58% 

002446.S

Z 

盛路

通信 
9,165.42 12,129.75 2,341.71 4,713.42 75.56% 49.68% 

600198.S

H 

大唐

电信 
-41,380.78 4,497.86 

-12,310.0

3 
24,767.53 负数剔除 负数剔除 

600776.S

H 

东方

通信 
9,634.01 16,933.63 9,786.67 17,725.38 56.89% 55.21% 

002465.S

Z 

海格

通信 
25,427.79 65,431.43 20,550.24 52,690.12 38.86% 39.00% 

平均 60.24% 53.12% 

两年平均 56.68% 

通过数据对比可知三旗通信所属行业前三季度合计净利润占全年比例平均

值约为 56.68%，三旗通信前三季度实现净利润占全年预测净利润的 64.72%，目

前净利润完成情况已高于行业平均水平，故三旗通信全年预测净利润的可实现性

较高。 

综上，考虑到三旗通信的订单执行情况及同行业可比公司情况，评估师认为

三旗通信 2016 年预测营业收入和净利润具有可实现性。 

二、结合行业发展趋势、核心竞争优势、同行业可比公司等，进一步补充



披露三旗通信 2017 年以后年度营业收入的预测依据及其合理性 

车联网行业的发展趋势如下：我国汽车保有量 2015 年达到 1.72 亿辆，预测

2020 年汽车保有量将达到 2.83 亿辆，车联网的市场规模预计将达到 2,000 亿元；

车联网未来的传感器技术、车载终端系统平台技术、通信及其应用技术水平将逐

渐提高，技术更新将加速发展；《中华人民共和国国民经济和社会发展第十三个

五年规划纲要》明确将智能交通列入交通建设重点工程，提出“加快构建车联网、

船联网，完善故障预警、运行维护和智能调度系统，推动驾驶智能化、设施数字

化和运行智能化”，工信部发布的《关于进一步做好新能源汽车推广应用安全监

管工作的通知》中提出“生产企业要建设和完善新能源汽车企业监测平台，自 2017

年 1 月 1 日起对新生产的全部新能源汽车安装车载终端；已销售的新能源汽车产

品，整车企业要按照国家标准要求免费提供车载终端、通讯协议等相关监测系统

的升级改造服务”，随着车联网相关政策的逐步落地，车联网应用正处于多元化

快速发展趋势。 

无线数据终端行业的发展趋势如下：2010 年至 2015 年，移动数据及互联网

业务收入占电信业务收入的比重逐渐上升，移动数据业务收入的加速增长直接促

进了无线数据终端行业市场规模的扩大；通信技术未来将充分发挥 TD-LTE 网络

的技术优势，大力推动 4G 终端销售，加速带动用户向 4G 以及 5G 网络的迁移，

同时将继续扩大 TD-LTE 网络的建设规模。未来通信技术和互联网技术的更新速

度将逐渐加快，使一系列新应用成为可能。 

三旗通信作为涵盖车联网行业和无线数据终端行业的高新技术企业，其主要

核心竞争力表现在研发技术、人才以及运营管理等方面。近年来，三旗通信依托

在无线数据终端领域的研发能力，逐渐加大了车联网产品的研发投入力度，车联

网产品收入快速增长，目前已经形成了无线数据终端产品为基础，车联网产品为

核心发展方向的业务布局。随着车联网行业的逐渐发展，其市场规模将逐渐扩大，

关注度和参与度不断提高，盈利模式将更加丰富。因此三旗通信的业绩增长模式

将具有可持续性。 

 根据 wind 资讯数据库，选取五家可比上市公司烽火通信、盛路通信、大唐

电信、东方通信、海格通信，可比上市公司 2011 年度至 2015 年度营业收入环比



增长率、五年复合增长率数据如下： 

公司简称 2011 年度 2012 年度 2013 年度 2014 年度 2015 年度 平均值 
五年复合

增长率 

烽火通信 24.05% 16.04% 11.32% 17.69% 25.82% 18.99% 18.87% 

盛路通信 -4.72% -19.74% 1.96% 65.04% 72.98% 23.10% 17.36% 

大唐电信 12.19% 36.83% 28.01% 0.87% 7.75% 17.13% 16.39% 

东方通信 14.27% 5.83% 4.21% 7.98% -3.92% 5.68% 5.51% 

海格通信 3.50% 21.16% 39.02% 75.43% 28.87% 33.60% 31.56% 

平均值 9.86% 12.02% 16.91% 33.40% 26.30% 19.70% 17.94% 

通过上述五家可比上市公司可以得到，烽火通信、盛路通信、大唐电信、海

格通信、东方通信五年收入复合增长率平均值为 17.94%，五家可比公司中除东

方通信低于预测复合增长率 15.19%，其余上市公司的历史五年复合增长率均高

于预测数据。其中最高的海格通信已达到 31.56%。预测数据相比上市公司历史

数据谨慎且合理。 

综上，通过对行业发展趋势、三旗通信核心竞争力及同行业上市公司的历史

数据进行分析可知，三旗通信未来年度收入预测具有合理性。 

三、结合预测营业收入规模，补充披露三旗通信收益法评估中的营运资本

增加额预测的合理性 

2016 年 7-12 月、2017 年度至 2021 年度营运资金增加额预测数据如下： 

单位：万元 

项目 2016 年 7-12 月 2017 年度 2018 年度 2019 年度 2020 年度 2021 年度 

营运资金追加额 377.24 733.10 1,572.83 1,428.60 1,170.88 981.16 



三旗通信各年所需营运资金的组成包括营运资金占用和营运资金节约两个

方面，具体公式为： 

预测期各年所需营运资金=本期营运资金所需占用额-本期营运资金节约额 

其中营运资金占用额具体包括因生产经营所需的最低现金保有量、应收账款、

预付账款、存货占用等；营运资金节约额具体包括应付账款、预收账款、应付职

工薪酬、应交税费以及其他流动资产等组成。 

（一）最低现金保有量 

最低现金保有量是根据三旗通信本年付现成本按 2 个月为一个周转周期进

行计算。 

三旗通信各年付现成本占营业收入比例在预测期基本稳定在 86%的水平，由

此计算的未来最低现金保有量占营业收入的比例如下： 

项目 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 

付现成本

占营业收

入比例 

87.82% 86.42% 86.38% 86.31% 85.77% 85.54% 

最低现金

保有量占

营业收入

比例 

14.48% 14.25% 14.28% 14.30% 14.22% 14.19% 

由上表可知，三旗通信预测期最低现金保有量占营业收入比例基本保持在

14%的水平。 

（二）应付账款、预付账款、预收账款、应收账款、存货 

三旗通信应付账款、预付账款、应收账款、预收账款及存货根据历史年度相

应科目的周转率水平平均值计算，其中应付账款、预付账款、存货周转率同营业

成本关联，应收账款、预收账款周转率同营业收入直接关联。 

项目 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 

应收账款占营业收入比例 6.92% 6.92% 6.92% 6.92% 6.92% 6.92% 



预收账款占营业收入比例 5.95% 5.95% 5.95% 5.95% 5.95% 5.95% 

应付账款占营业收入比例 11.95% 11.76% 11.81% 11.81% 11.70% 11.62% 

预付账款占营业收入比例 7.07% 6.96% 6.99% 6.99% 6.92% 6.88% 

存货占营业收入的比例 9.49% 9.34% 9.38% 9.38% 9.29% 9.23% 

（三）其他流动资产、应付职工薪酬、应交税费 

其他流动资产是指各期可抵扣进项税，按各期实际预测的增值税进行计算；

应付职工薪酬按预测的职工薪酬 1 个月周转时间进行计算；应交税费按各期实际

计算的营业税金及附加和企业所得税按一定周转时间计算。预测期其他流动资产、

应付职工薪酬和应交税费与营业收入的比例如下： 

项目 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 

其他流动资产占营业收入的

比例 
2.84% 1.08% 0.79% 0.65% 0.48% 0.35% 

应付职工酬薪占营业收入的

比例 
0.53% 0.53% 0.53% 0.55% 0.56% 0.58% 

应交税费占营业收入的比例 0.40% 0.59% 0.57% 0.63% 0.61% 0.60% 

综上，各期所需营运资金占营业收入比例如下： 

项目 2016 年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 

营运资金占用占营业收入的

比例 
40.80% 38.54% 38.36% 38.24% 37.83% 37.56% 

最低现金保有量占营业收入

的比例 
14.48% 14.25% 14.28% 14.30% 14.22% 14.19% 

应收账款占营业收入的比例 6.92% 6.92% 6.92% 6.92% 6.92% 6.92% 

预付账款占营业收入的比例 7.07% 6.96% 6.99% 6.99% 6.92% 6.88% 

存货占营业收入的比例 9.49% 9.34% 9.38% 9.38% 9.29% 9.23% 

其他流动资产占营业收入的

比例 
2.84% 1.08% 0.79% 0.65% 0.48% 0.35% 



营运资金节约占营业收入的

比例 
18.83% 18.82% 18.86% 18.93% 18.81% 18.75% 

应付账款占营业收入的比例 11.95% 11.76% 11.81% 11.81% 11.70% 11.62% 

预收账款占营业收入的比例 5.95% 5.95% 5.95% 5.95% 5.95% 5.95% 

应付职工酬薪占营业收入的

比例 
0.53% 0.53% 0.53% 0.55% 0.56% 0.58% 

应交税费占营业收入的比例 0.40% 0.59% 0.57% 0.63% 0.61% 0.60% 

营运资金合计占营业收入的

比例 
21.97% 19.72% 19.50% 19.31% 19.02% 18.81% 

由上述测算可得，预测期三旗通信的营运资金占营业收入比例平均约为 20%，

较报告期占比水平接近，处于合理范围内，因此基于预测营业收入规模进行测算，

未来年度营运资金预测具有合理性。 

四、评估师的核查意见 

经核查，评估师认为：根据三旗通信的订单执行情况及同行业可比公司情况，

三旗通信 2016 年预测营业收入和净利润具有可实现性；通过对行业发展趋势、

三旗通信核心竞争力及同行业上市公司的历史数据进行分析可知，三旗通信未来

年度收入预测具有合理性；三旗通信预测营运资本增加额基于预测营业收入规模

进行测算，测算依据合理，预测营运资金占营业收入比例同三旗通信历史平均占

比水平接近，因此营运资本增加额的预测具有合理性。 

 [反馈意见 21]申请材料显示，英卡科技收益法评估增值率为 952.47%。英

卡科技 2016 年营业收入根据已签订合同和订单进行预测，2017 年及以后年度营

业收入根据企业未来发展规划、行业发展趋势进行预测。英卡科技评估预测管

理费用占营业收入比例显著低于报告期水平。请你公司：1）结合近期可比交易

情况，补充披露本次交易收益法评估增值率的合理性。2）结合最新业绩情况及

相关合同和订单执行情况等，补充披露英卡科技 2016 年预测营业收入和净利润

的可行实现。3）结合行业发展趋势、核心竞争优势及未来发展计划等，补充披

露英卡科技 2017 年及以后年度营业收入的具体预测依据。4）结合报告期水平，

补充披露英卡科技收益法评估中管理费用预测的合理性。请独立财务顾问和评



估师核查并发表明确意见。请独立财务顾问和评估师补充披露对英卡科技评估

预测涉及合同和订单真实性及执行情况的核查情况，并就收益法评估中营业收

入预测依据的合同真实性、预测依据可靠性等审慎发表意见。 

回复： 

一、结合近期可比交易情况，补充披露本次交易收益法评估增值率的合理

性 

英卡科技同行业可比案例情况如下： 

上市

公司 
标的资产 基准日 

标的资产交

易价格 

承诺期第一年 承诺期内平均 基准日 

承诺净利

润 

市盈率

（倍） 

承诺净利

润 

市盈率

（倍） 
净资产 

市净率

（倍） 

东土

科技 

和兴宏图

100%股权 

2015 年 5

月 31 日 55,000.00 3,080.00 17.86 3,973.33 13.84 4,796.93 11.47 

荣之

联 

车网互联 

100%股权 

2013 年 6

月 30 日 75,000.00 6,276.00 11.95 8,499.33 8.82 17,060.94 4.40 

平均值 - - 14.91 - 11.33 - 7.94 

索菱

股份 

英卡科技

100%股权 

2016 年 6

月 30 日 12,686.00 1,000.00 12.69 1,266.67 10.02 1,216.09 10.43 

注 ：①数据来源于上市公司的并购案例的公告材料；②市盈率=标的公司股权交易价

格/（扣除非经常性损益后预测净利润×购买的股权比例）；③市净率=标的公司股权交易价

格/（归属于母公司股东的所有者权益×购买的股权比例）。 

如上表所示，以承诺期第一年和承诺期平均的净利润口径测算，可比并购案

例的平均水平均高于英卡科技对应指标。可比并购案例中，可比并购案例基准日

对应平均市净率为 7.94 倍，英卡科技对应市净率为 10.43 倍，高于可比并购案例

平均市净率，但综合考虑英卡科技的经营模式和发展前景，市盈率指标更适合衡

量英卡科技的企业价值。 

可比交易案例中，标的公司和兴宏图 100%股权以收益法评估结果作为最终

评估结论，评估增值 53,295.19 万元，增值率 1,111.03%，其增值的主要原因为账



面价值不能完全反映其真实价值、和兴宏图所处行业具有的广阔的市场前景以及

和兴宏图具有较强的竞争优势等；标的公司车网互联 100%股权以收益法评估结

果作为最终评估结论，评估增值 60,073.49 万元，增值率 368.20%，其增值的主

要原因为车网互联账面资产不能完全反映其真实价值、车网互联“轻资产”的业务

特点导致净资产较低、车网互联具有高净资产收益率等。本次交易中英卡科技

100%股权采用收益法评估结果作为最终评估结论，增值率较高主要考虑其账面

无法体现的无形资产价值、英卡科技所属行业未来发展前景良好和发展空间巨大、

英卡科技的核心竞争力和盈利可持续性等。综上，考虑到可比案例中标的公司均

采用收益法评估结果作为最终评估结论以及评估增值率较高的原因，评估师认为

英卡科技本次交易收益法评估增值率具有一定的合理性。 

二、结合最新业绩情况及相关合同和订单执行情况等，补充披露英卡科技

2016 年预测营业收入和净利润的可实现性 

截至 2016 年 10 月 31 日，英卡科技的订单执行情况如下： 

单位：元 

项目 
2016 年 1-6 月营

业收入 

预测 2016 年

7-12 月营业收入 

预测 2016 年度

营业收入 

2016 年 7-10

月已执行订单

金额 

预计 2016 年

1-10 月营业收

入 

2016 年

1-10 月

已实现

的营业

收入占

全年预

测营业

收入比

例 

2016 年

7-10 月已

执行订单

金额占下

半年预测

营业收入

比例 

车联网

技术服

务 

5,927,929.98 12,805,446.40 18,733,376.38 9,165,904.72 15,093,834.70 80.57% 71.58% 

车联网

SaaS 服

务 

1,776,167.32 2,033,520.00 3,809,687.32 475,216.00 2,251,383.32 59.10% 23.37% 

合计 7,704,097.30 14,838,966.40 22,543,063.70 9,641,120.72 17,345,218.02 76.94% 64.97% 

根据最新订单执行情况，英卡科技 2016 年 1-10 月已实现的营业收入占全年

预测营业收入比例为 76.94%，2016 年 7-10 月已执行订单金额占下半年预测订单

比例为 64.97%，故本次预测的全年营业收入具有一定的可实现性。 



截至 2016 年 9 月 30 日，英卡科技的净利润完成情况如下： 

单位：元 

期间 已完成净利润 
已完成净利润占 2016 年

度预测净利润的比例 

2016年三季度占 2016年下半

年预测净利润的比例 

2016 年 1-6 月 3,279,032.93 32.28% - 

2016 年 1-9 月 6,731,166.61 66.27% 50.19% 

截至 2016 年 9 月 30 日，英卡科技已完成净利润 6,731,166.61 元，占全年预

测净利润的比例为 66.27%，第三季度新增净利润占下半年预测净利润的 50.19%，

故本次预测的全年净利润具有一定的可实现性。 

三、结合行业发展趋势、核心竞争优势及未来发展计划等，补充披露英卡

科技 2017 年及以后年度营业收入的具体预测依据 

我国车联网行业正处于高速发展期，2020 年市场规模预计将达到 2,000 亿元。

随着车联网相关政策的逐步落地，车联网应用正处于多元化快速发展趋势。英卡

科技作为车联网领域中的软件和信息技术服务企业，其核心竞争力表现在人才、

客户资源、产品及服务、技术等方面。英卡科技核心技术人员具有多年的车联网

行业及国内汽车行业经验，其提供优质的产品与技术服务，赢得了客户的高度认

可，同时英卡科技拥有多项软件著作权，覆盖前装、后装、个人车主、行业应用

等。 

随着国家政策对互联网企业的大力支持、车联网行业的快速发展以及车联网

产品功能趋于智能化，英卡科技将凭借其独有的“持续敏捷开发模型（CADM）”，

有效实现产品的整体交付计划，以降低项目风险、缩短开发周期、提高开发效率，

使产品开发和需求管理变得更加灵活。英卡科技将依托于自主研发的车联网核心

平台和车联网开放平台，将自有核心技术应用于更广阔的领域，客户群体将更加

丰富。 

综上，考虑到车联网行业的发展趋势、英卡科技核心竞争力以及未来发展计

划，英卡科技未来年度营业收入预测具有合理性。 



四、结合报告期水平，补充披露英卡科技收益法评估中管理费用预测的合

理性 

英卡科技 2015 年度、2016 年 1-6 月管理费用占营业收入比例分别为 7.00%、

11.42%；2016 年度全年预测管理费用占营业收入比例为 5.85%；预测期 2017-2021

年度平均管理费用占营业收入比例为 4.08%，相比报告期有所下降，主要原因如

下： 

（一）英卡科技于 2014 年 6 月成立，2015 度及 2016 年上半年是公司发展

的初期，该阶段公司员工投入尚未形成有效回报，营业收入水平较低，导致管理

费用占营业收入的比例较高；  

（二）英卡科技 2015 年度管理费用金额为 540,706.94 元，其中房屋租金及

物业为 382,781.64 元，占全部管理费用的 70.79%，占当期营业收入的 4.96%；

2016 年上半年房屋租金及物业为 267,560.16 元，占全部管理费用 30%，占当期

营业收入的 3.47%。预测年度根据英卡科技未来各部门人员安排，将房屋租金按

人数占比分摊至各项成本费用口径进行核算，由于预测期管理人员占比约为

8.6%，由此分摊的每年房屋租金金额小于历史水平，导致未来年度管理费用水平

下降。 

（三）英卡科技 2016 上半年发生 29.32 万元的咨询费，占当期管理费用的

33.33%，占当期营业收入的 3.81%，该费用属于偶然性支出，未来年度不做预测，

导致预测期管理费用占比低于报告期水平。 

综上，英卡科技收益法评估中管理费用占比预测低于报告期水平具有一定合

理性。 

五、补充披露对英卡科技评估预测涉及合同和订单真实性及执行情况的核

查情况 

对英卡科技评估预测涉及合同和订单真实性及执行情况的核查情况如下： 

评估师认真核查了英卡科技评估预测涉及的合同原件，对合同约定的交易内

容、交易金额、交易形式进行了逐项核查，并现场了解各项合同的执行进度及安

排，对英卡科技的企业规模及执行能力进行了判断，并对合同涉及的客户进行了



访谈或实地走访。通过上述几个方面对英卡科技执行订单的真实性进行了判断，

核查过程中并未出现影响其合同和订单真实性的因素存在，评估师认为本次预测

涉及的合同和订单情况具有真实可靠性。 

英卡科技 2016 年 7-12 月预计执行订单金额（不含税）合计 14,838,966.40

元，其中：预测涉及技术服务类订单11项，合计不含税待执行金额为12,805,446.40

元；涉及车联网 SaaS 类订单 3 项，合计不含税待执行金额为 2,033,520.00 元。

自 2016 年 7 月 1 日到 2016 年 10 月 31 日，上述 11 项技术服务类订单已执行

6,142,791.52 元，3 项车联网 SaaS 订单已执行 475,216.00 元；同时本次预测未涉

及的新增合同执行金额为 3,023,113.21 元，合计已执行订单金额为 9,641,120.73

元。 

综上，通过对本次预测涉及的合同和订单真实性及执行情况的核查，收益法

评估中营业收入预测依据的合同具有真实性，评估师认为预测依据具有可靠性。 

六、评估师的核查意见 

经核查，评估师认为：考虑到可比案例中标的公司均采用收益法评估结果作

为最终评估结论以及评估增值率较高的原因，英卡科技本次交易收益法评估增值

率具有一定的合理性；结合最新业绩情况及相关合同和订单执行情况，本次预测

的营业收入和净利润具有一定的可实现性；考虑到车联网行业的发展趋势、英卡

科技核心竞争力以及未来发展计划，英卡科技未来年度营业收入预测具有合理性；

结合报告期水平，英卡科技管理费用占比预测低于报告期水平具有一定合理性；

通过对本次预测涉及的合同和订单真实性及执行情况的核查，收益法评估中营业

收入预测依据的合同具有真实性，预测依据具有可靠性。 

[反馈意见 22]申请材料显示，三旗通信、龙飞网络享受税收优惠并存在税

收优惠风险，请你公司补充披露：1）上述税收优惠的有效期限，以及到期后相

关税收优惠是否具有可持续性。2）相关假设是否存在重大不确定性及对本次交

易评估值的影响。 

 回复： 

一、相关假设是否存在重大不确定性及对本次交易评估值的影响 



若三旗通信 2016 年高新技术企业认定到期后不再享受高新技术企业认定，

自 2017年起适用所得税率 25%；西安龙飞 2018年年底不再享受两免三减半政策，

若届时不再通过高新技术企业认定，自 2019 年起适用所得税率 25%。 

若三旗通信、龙飞网络适用所得税率发生变动，影响企业估值部分为变动税

率期间的各年所得税费用。 

经过测算，所得税变动前后三旗通信 100%股权的估值变动情况如下： 

项目 影响数（万元） 

评估报告披露估值 57,260.00 

变更税收政策后估值 50,304.00 

变动金额 -6,956.00 

变动率 -12.15% 

由上表可知，若所得税优惠政策无法延续，本次三旗通信 100%股权估值相

比原估值将下降 12.15%，影响较小。 

二、评估师的核查意见 

经核查，评估师认为：由于三旗通信与龙飞网络的业务经营、人员以及研发

能力较为稳定，不能持续取得高新技术企业资格的风险较小；若所得税优惠政策

无法延续，本次三旗通信 100%股权估值相比原估值将下降 12.15%，影响较小。 
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