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i’ BERISEE S - 29.51% 15.00% 12.00% 10.00% 10.00% 3.00%
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TG EAER 438.31 349.05 381.33 406.59 425.80 445,73 459.09
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	独立财务顾问声明
	目    录
	问题一：申请文件显示，竹园国际旅行社有限公司（以下简称竹园国旅或标的资产）子公司西南竹园尚未取得旅行社业务经营许可证，石家庄分公司、长春分公司尚未完成办理旅行社分社备案登记。请你公司：1）补充披露前述公司办理旅行社业务经营许可证或旅行社分社备案登记的最新进展，前述公司是否符合相关许可证、备案登记申办的条件。2）逐一披露前述公司是否开展经营活动，如是，请说明未取得经营许可证或未办理登记备案即开展经营是否合规及法律后果。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、前述公司办理旅行社业务经营许可证、旅行社分社备案登记的进展情况
	二、前述公司开展经营活动的情况
	三、独立财务顾问核查意见

	问题二：请你公司结合竹园国旅及子公司、分公司开展国内游、入境游和出境游业务情况，竹园国旅缴纳质量保证金之日起三年内侵害旅游者合法权益而受到行政机关罚款以上处罚的情况，补充披露截至本报告书签署日，竹园国旅缴存612.50万元质量保证金是否充足、合规。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、关于竹园国旅及子公司、分公司开展国内游、入境游和出境游业务情况
	二、竹园国旅缴纳质量保证金之日起三年内侵害旅游者合法权益而受到行政机关罚款以上处罚的情况
	三、竹园国旅缴存612.50万元质量保证金充足、合规
	四、独立财务顾问核查意见

	问题三：请你公司补充披露：1）竹园国旅在游客人身和财产安全保障方面采取的机制和措施。2）竹园国旅在报告期内是否发生过游客人身伤亡、财产损失等安全事故。如有，安全事故是否归属于竹园国旅责任，安全事故的处理和赔偿情况，由此产生的民事纠纷及解决情况，以及因此受到的行政处罚情况。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、竹园国旅在游客人身和财产安全保障方面采取的机制和措施
	二、竹园国旅在报告期内发生安全事故的情况
	三、独立财务顾问核查意见

	问题四：申请文件显示，本次交易以收益法评估结果为定价依据，竹园国旅100%股权评估值为146,241.93万元，较前次收购评估值（63,000万元）大幅增长。根据本次交易作价，竹园国旅2017年市盈率为9.56倍，2018年预测市盈率为9倍。请你公司：1）结合竹园国旅最近三年来的增资及股权转让的评估作价情况、与前次收购作价差异、报告期内业务开展及与上市公司的协同效应、上市公司资源利用情况、未来年度行业发展预期等，补充披露本次交易作价较前次收购评估大幅增值的原因及合理性，本次交易是否充分保护了上市公...
	一、本次交易作价较前次收购评估有所增长的原因及合理性分析
	二、标的资产2017年、2018年的市盈率计算
	三、独立财务顾问核查意见

	问题五：申请文件显示，报告期内，竹园国旅综合毛利率分别为7.64%和7.33%，明显高于同行业可比公司水平。其中，欧洲出境游毛利率分别为7.01%和6.95%，亚洲出境游毛利率分别为9.26%和8.01%,澳洲出境游毛利率分别为-0.69%和6.63%。预测期内，竹园国旅综合毛利率水平分别为7.31%、7.27%、7.21%、7.14%、7.15%。其中，欧洲出境游预测毛利率将由6.65%下降至5.76%；亚洲出境游预测毛利率将由8.30%上升至9.17%；澳洲出境游预测毛利率将由6.10%下降至...
	一、标的公司2018年上半年业绩实现情况
	二、标的资产综合毛利率水平较高的原因及合理性分析
	三、标的公司预测期内欧洲、亚洲和澳洲出境游毛利水平的预测依据及可实现性，亚洲出境游预测毛利率水平与报告期内实际毛利率变化趋势相反的原因及合理性
	四、独立财务顾问核查意见

	问题六：申请文件显示，报告期内，竹园国旅分别实现营业收入380,926.37万元和495,863.11万元。预测期内，竹园国旅营业收入将由541,713.67万元增长至652,181.16万元。请你公司：1）结合报告期内可比公司业务发展情况、标的资产的市场地位、行业发展情况等，补充披露报告期内标的资产营业收入大幅增长的原因。2）补充披露标的资产预测期内营业收入的预测依据及可实现性，营业收入预测是否充分考虑境外旅游的不可抗力因素。请独立财务顾问、会计师和评估师核查并发表明确意见。
	一、报告期内标的资产营业收入大幅增长的原因及合理性
	二、标的资产预测期内营业收入的预测依据及可实现性
	三、独立财务顾问核查意见

	问题七：申请文件显示，预测期内标的资产销售费用率维持在3.56%。请你公司结合标的资产销售费用构成、可比公司销售费用水平，未来年度市场开拓情况等，补充披露标的资产未来年度预测销售费用率的合理性和充分性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	一、标的资产销售费用构成情况
	二、标的资产销售费用率与同行业上市公司比较情况
	三、标的资产未来年度市场开拓情况
	四、独立财务顾问核查意见

	问题八：申请文件显示，标的资产收益法评估中折现率为12.35%。请你公司补充披露本次交易评估折现率主要参数（市场期望报酬率、风险系数、标的资产特定风险调整系数）的取值依据及合理性，是否充分反映了标的资产所处行业的特定风险，包括但不限于自然灾害、流行疾病、境外旅游地政治局势变动等不可抗力因素的影响。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	一、本次交易评估折现率主要参数的取值依据及合理性
	二、本次交易评估折现率充分反映了标的资产所处行业的特定风险
	三、独立财务顾问核查意见

	问题九：申请文件显示，竹园国旅出境游产品批发给代理商，由代理商将产品销售给终端消费者，主要销售代理商可分为电商和传统旅游门店两个渠道。请你公司：1）结合标的资产与代理商的合作模式和业务流程，补充披露标的资产收入成本确认政策，是否存在买断销售、销售退单、销售返点等情形，如有，补充披露相关会计处理，及对报告期内经营业绩的影响。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、标的公司不存在买断销售、销售退单、销售返点等情形
	二、独立财务顾问核查意见

	问题十：请你公司以列表形式补充披露各个报告期末，标的资产应收/应付账款前五大客户/供应商的名称、应收/应付款项形成原因、应收/应付账款余额、账龄情况，并结合报告期内与前五大客户/供应商的交易金额，补充披露应收账款/应付账款前五大客户/供应商期末余额的合理性。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、标的资产应收/应付账款前五大客户/供应商情况
	二、独立财务顾问核查意见

	问题十一：申请文件显示，2017年末，竹园国旅存在对关联方中企信商业保理有限公司5,000.00万元的其他应收款。请你公司补充披露上述其他应收款的形成原因、是否履行相关的审议程序和信息披露义务，是否存在关联方资金占用情况。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、对关联方中企信商业保理有限公司其他应收款
	二、独立财务顾问核查意见

	问题十二：申请文件显示，2015年3月11日，众信旅游取得中国证监会证监许可[2015]354号《关于核准北京众信国际旅行社股份有限公司向郭洪斌等发行股份购买资产并募集配套资金的批复》。2015年3月13日，竹园国旅70%股权过户至众信旅游名下。请你公司补充披露：1）上市公司最近三年内的并购重组情况，预测业绩的实现情况。2）上市公司2015年收购竹园国旅70%股权后的实际运营情况及对标的资产的管控和整合情况。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、上市公司最近三年内的重组情况，预测业绩的实现情况
	二、上市公司对标的资产的管控和整合情况，以及上市公司实际运营情况
	三、独立财务顾问核查意见

	问题十三：申请文件显示，本次交易前，郭洪斌已为上市公司第二大股东，郭洪斌同时为本次交易的交易对方。请你公司结合郭洪斌的持股情况，补充披露本次交易未设置业绩补偿的合理性，是否充分保护了上市公司及中小股东利益。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、本次交易系市场化交易，未设置业绩补偿条款不违反相关法律法规
	二、本次交易有利于保障上市公司和中小股东的利益
	三、独立财务顾问核查意见

	问题十四：请你公司根据《证券法》第九十八条、《上市公司收购管理办法》第七十四条的规定，补充披露本次交易前郭洪斌所持上市公司股份的锁定期安排。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、《证券法》第九十八条、《上市公司收购管理办法》第七十四条等关于上市公司收购锁定期的相关规定
	二、本次交易前郭洪斌所持股份的锁定期安排
	三、独立财务顾问核查意见




