
北京中同华资产评估有限公司 

关于中国证监会并购重组审核委员会审核意见的回复 

 

中国证券监督管理委员会： 

2017年7月20日，经贵会上市公司并购重组审核委员会2017年第43次会议审

核，昆明云内动力股份有限公司（以下简称“云内动力”）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方案获得有条件通过。 

根据贵会上市公司并购重组审核委员会的审核意见，北京中同华资产评估有

限公司就并购重组委员会审核意见进行了认真讨论及核查，对所涉及的事项进行

了答复，本回复中所引用的简称和释义，如无特殊说明，与昆明云内动力股份有

限公司重组报告书释义相同。 

请申请人补充说明标的公司历次股权交易定价与本次交易定价差异较大的

合理性。请独立财务顾问、会计师及评估师核查并发表明确意见。 

回复： 

标的公司评估方法选用合理，收益法评估预测参数合理，标的公司可以实现

评估预测的 2017 年营业收入和净利润，标的公司本次的评估价值合理。具体如

下。 

（一）本次评估结论是合理的 

对标的公司采用收益法和市场法两种方法进行评估，取收益法评估结果作为

最终评估结论，铭特科技股东全部权益价值评估值 8.6 亿元，该评估价值以铭特

科技的历史经营业绩和技术优势为基础，以国民经济和行业经济发展预期为背景，

结合企业经营范围扩大的实际情况，营业收入和利润预测合理，评估结论是合理

的。 

收益法评估的主要参数如下。 

1、采用标的公司永续经营假设，预测期 5 年，2017 年至 2021 年。 

2、营业收入 



铭特科技的经营范围包括加油（气）机卡支付设备系列产品、充电桩卡支付

设备系列产品、自助终端产品系列和其他产品。 

评估预测期，2017 年至 2021 年营业收入增长率分别为 57.26%、49.59%、

37.22%、25.56%、8.78%，2022 年进入稳定期。 

评估预测期，加油机卡支付设备系列产品收入保持稳定增长，与该行业的市

场发展预期一致，同时考虑了与加油机相关产品增加所带来的营业收入增加。 

充电桩卡支付设备系列产品收入增长率较高，与国家新能源战略及汽车充电

桩行业快速发展的实际情况一致。 

自助终端系列产品和其他产品收入增长率较高，与铭特科技扩大经营范围的

发展战略调整一致（铭特科技进入自己有技术优势的相关行业）。 

3、营业成本 

铭特科技 2015 年、2016 年的营业成本率分别为 34.81%、35.15%，预测期

2017 年至 2021 年营业成本率分别为 41.62%、43.52%、41.05%、38.84%、38.67%，

与企业经营范围扩大的实际匹配。 

4、三项费用 

评估预测期，三项费用占营业收入的比重与企业历史指标一致。 

5、净利润 

铭特科技 2015 年、2016 年的净利润增长率分别为 153.17%、78.03%，预测

期 2017 年至 2021 年净利润增长率分别为 36.15%、55.49%、41.91%、36.76%、

9.76%；2022 年净利润增长率为-11.27%（凯硕软件自 2022 年开始所得税率取 25%，

无优惠，所得税费用增加 1,872.31 万元，净利润下降 1,872.31 万元），2022 年进

入稳定期至永续，与营业收入、营业成本预测匹配。 

6、资本性支出 

预测期 2017 年至 2021 年，评估预测的资本性支出：机器设备类固定资产投

资 2,750.00 万元，研发投入 3,219.00 万元。评估预测期考虑的固定资产和研发投

入资本性支出与未来营业收入是匹配的。 

固定资产投资 2,750.00 万元，已涵盖了铭特科技充电桩支付设备系列产品、

自助终端系列产品和其他产品扩大产能的固定资产投资。截止评估基准日 2016

年 11 月 30 日，铭特科技母子公司机器设备类固定资产账面原值合计 645.54 万



元，净值合计 372.22 万元，2016 年铭特科技实现营业收入 7,599.02 万元。 

7、税收优惠 

铭特科技为高新技术企业，其全资子公司凯硕软件公司已被认定为软件企业，

评估预测中根据国家对高新技术企业和软件企业的税收优惠政策估算标的公司

能够享受的税收优惠金额。 

8、折现率 13.16%，采用加权资金成本（WACC）的确定，处于软件和信息

技术服务业投资报酬率的范围之内，是合理的。标的公司属于证监会行业分类中

的软件和信息技术服务业。 

（二）标的公司可以实现评估预测的 2017 年营业收入和净利润 

铭特科技 2017 年 1-6 月的营业收入为 3,950.41 万元（未经审计），占 2017

年预测营业收入的 33.06%；2016 年铭特科技 1-6 月营业收入占全年营业收入的

比重为 36.90%。 

铭特科技 2017 年 1-6 月的净利润为 1,850.87 万元（未经审计），占 2017 年

预测净利润的 37.78%，2016 年铭特科技 1-6 月净利润占全年净利润的比重为

30.80%。 

由于铭特科技的营业收入具有一定的季节性，第四季度是营业高峰期，铭特

科技实现 2017 年的预测营业收入和净利润，正常情况下可以完成。 

评估机构核查意见 

经核查，本次交易的评估师认为： 

本次交易铭特科技的评估方法合理、评估参数合理，铭特科技主要产品在评

估预测期内能够保持营业收入和净利润较快增长，估值依据较为充分，本次评估

结论合理。 

 

 

 

  



（此页为北京中同华资产评估有限公司关于中国证监会并购重组审核委员

会审核意见的回复之盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

北京中同华资产评估有限公司 

                                           

                                            2017 年 7 月 26 日 

 




