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厦门嘉学资产评估房地产估价有限公司关于上海证券交易所 

《关于安正时尚集团股份有限公司转让子公司控制权事项的 

信息披露监管工作函》 

（上证公函[2023]0689号） 

评估回复说明 

上海证券交易所： 

安正时尚集团股份有限公司（以下简称“安正时尚”或“公司”）于 2023年

6 月 12 日收到上海证券交易所《关于安正时尚集团股份有限公司转让子公司控

制权事项的信息披露监管工作函》（上证公函[2023]0689 号）（以下简称：“工作

函”）。厦门嘉学资产评估房地产估价有限公司（以下简称“嘉学评估”或“评估机

构”）对安正时尚针对工作函中所涉及相关问题，评估机构进行了详细的核查，

现将有关情况回复如下： 

问题一： 

公司于 6月 9日公告称，子公司上海摩萨克拟以减资的方式转让子公司上海

蛙品的控制权。交易完成后，公司持有上海蛙品的股权比例由 53.91%下降至

46.95%，公司不再将上海蛙品纳入合并报表范围。此次上海蛙品整体股权评估值

2.29 亿元，明显低于 2020 年公司收购上海蛙品时的估值 4.05 亿元。为便于投

资者理解，根据本所《股票上市规则》第 13.1.1 条的规定，请公司进一步补充

披露下述信息。 

1.前期，公司于 2018年 10月、2019年 9 月分别收购 16.67%、12.5%上海蛙

品股权，对应估值约 4亿元，后公司于 2020年 2月以约 1.65亿元增资收购上海

蛙品 29.41%股权并取得上海蛙品控制权，对应增资前估值约 4.05亿元。2022年

8月、2023 年 1月上海蛙品发生两次减资，分别有一名自然人退股，对应减资前

估值约 2.4 亿元。本次交易采用收益法评估，以 2022 年 12 月 31 日为基准日，

估值明显低于前述交易。上海蛙品 2018 年-2022 年净利润分别为-8.83 万元、

1127 万元、1018 万元、869 万元和-3166 万元。公司于 2022 年末对收购上海蛙

品形成的 1.65 亿元商誉全额计提减值，以前年度未计提减值。根据前述商誉减

值测试的盈利预测，上海蛙品 2022年净利润亏损，但 2023年第一季度上海蛙品

实现净利润 398万元，扭亏为盈。 
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（1）说明评估基准日选取的主要考虑，并结合此次评估对上海蛙品预测性

财务数据与 2023 年第一季度业绩情况是否存在差异及原因，说明本次评估及交

易作价确定是否审慎，是否损害中小股东的合法权益； 

【公司回复】 

1、评估基准日选取的主要考虑： 

公司选取 2022年 12月 31日作为评估基准日。 

上海蛙品的控制权转让事项于 2022年 12 月开始进行沟通，聘请了评估机构

对上海蛙品的股东全部权益价值在 2022 年 12 月 31 日的市场价值进行评估。主

要原因为需要选择与谈判时间较为接近的日期作为评估基准日，提供估值参考。  

2、预测性财务数据与 2023 年第一季度业绩情况存在的差异分析 

单位：万元、% 

项目 

2023年一

季度报表

口径 

2023年一

季度评估预

测口径 

2023年评估

预测口径 

主要参数差

异率/占全

年比例 

2022年一

季度报表口

径 

2022年一

季度评估

预测口径 

预测口径

一季度同

比增长率 

营业收入 5,217.95  5,217.95  24,328.34  21.45  7,370.12  7,370.12   -29.20  

收入增长率 -29.20  -29.20  4.79  -33.99  -6.69  -6.69  -22.51  

毛利率 35.96  28.20  30.62  -2.42  35.55  33.65  -5.45  

费用率 26.47  27.37  34.87  -7.50  26.57  26.57  0.80  

利润总额 532.39  22.95  -1,114.29  -2.06  588.94  497.06   -95.38  

净利润 398.34 不适用 不适用 不适用 440.76 不适用 不适用 

利润率 10.20  0.44  -4.58  5.02  7.99  6.74  -6.30  

说明： 

1. 评估预测口径与报表口径差异主要为按照评估准则要求的未来利润预测

模型调整，预测时不考虑投资收益、其他收益、利息支出、公允价值变

动损益、资产处置损失、营业外收支、资产减值损失及信用减值损失等

不确定的非经常性损益及资产减值准备。 

2. 报表口径的毛利率 35.96%=1-3,341.73 万元（营业成本）/5,217.95 万

元（营业收入） 

3. 预估口径毛利率 28.20%=1-3,746.71 万元（预估口径营业成本）

/5,217.95万元（预估口径营业收入） 
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预估口径营业成本 3,746.71 万元=3,341.73 万元（营业成本）+404.98

万元（营业成本中包含的存货跌价转销金额） 

预估口径营业收入 5,217.95万元=营业收入 

（1）收入差异： 

2023 年一季度营业收入 5,217.95 万元，占预测 2023 年全年营业收入的

21.45%，同比 2022 年一季度下降 29.20%。比本次评估预测的全年 4.79%增长率

下降 33.99%； 

（2）毛利率差异： 

2023年一季度预测口径毛利率 28.20%，比本次评估预测毛利率下降 2.42%，

比 2022 年一季度下降 5.45%，主要系电商渠道历史货品消化增加，折扣同比下

降约 31%； 

（3）费用率差异： 

2023年一季度预测口径费用率 27.37%，比本次评估预测 2023年费用率降低

7.50%，比 2022年一季度下降 0.10%基本持平。主要系上海蛙品: 

①电商以更低的折扣销售商品，相应的，公司减少推广及渠道服务，影响一

季度费用率较预测下降1.3%；全年该部分费用率主要受后三季度实际折扣影响，

故此费用率高于还是低于原预测费用率，存在不确定性； 

②根据可拉比特品牌的收缩战略，公司从 2023 年一季度停止该品牌的研发

活动，对应的，公司从 2023 年秋季货品开始，不再生产新的可拉比特商品（由

于研发早于销售季节半年，2023年春季和夏季的商品公司已于 2022年下半年研

发完毕）。相应的，公司削减可拉比特相关的研发人员，以及部分岗位未招聘到

人员，使整体人员费用率较预测少 3.8%。 

由于该品牌春节和夏季有新品上市，秋季和冬季无新品上市，公司预计该品

牌销售收入在秋季和冬季会有较大幅度下降，从而使该费用在整体费用额变动不

大的情况下费用率上升。由于该费用率的上升主要取决于后三季度整体的实际销

售，故上升的幅度存在不确定性； 

③受到结算的影响，部分一季度的费用会于 2、3 季度计算并确认费用，主

要有品牌推广费用、业务招待费用、差旅费用、研发样衣费用及其他费用，该部

分费用一季度费用率较预测少 2.2%；公司会于年末根据期后事项预估当年所有
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发生的费用，故全年该部分费用额不受此种因素影响。但由于该部分费用率受费

用额和销售收入的双重影响，全年费用率高于还是低于原预测费用率，存在不确

定性； 

④随着库存量和人员的减少，公司优化仓库及办公场地，租金减少，一季度

该费用率较预测少 1%。本优化会使租金费用额在全年减少，费用率降低。具体降

低的比率主要由后三季度的实际销售收入决定，故该部分费用率降低的程度存在

一定不确定性。 

（4）利润差异： 

2023 年一季度实现净利润 398.34 万元，利润总额 532.39 万元，调整为预

测口径利润总额 22.95 万元，利润率 0.44%。 

预测口径利润总额 22.95 万元=532.39 万元（利润总额）-400.01 万元（政

府补助）-35.60万元（理财收益）+147.41万元（信用减值）-145.28万元（存

货跌价转销）-35.59 万元（资产处置损失）-46.12 万元（营业外收入）+5.75 万

元（营业外支出） 

2023 年一季度利润总额同比 2022 年一季度下降 95.38%，利润率同比 2022

年一季度下降 6.30%，利润率比本次评估预测增长 5.02%，主要系收入及费用率

差异。 

（5）估值差异： 

作为参考，公司假设未来经营毛利率和费用率同一季度相同，则未来公司现

金流及相关估值如下： 

单位：万元、% 

项目  2023年   2024年   2025年   2026年   2027年   永续年 

营业收入 24,328.34  25,164.22  27,881.74  31,227.55  34,350.30  34,350.30  

收入增长率 4.79  3.44  10.80  12.00  10.00    

毛利率 28.20  28.20  28.20  28.20  28.20  28.20  

费用率 27.37  27.37  27.37  27.37  27.37  27.37  

利润总额 107.04  110.73  122.68  137.40  151.15  151.14  

利润率 0.44  0.44  0.44  0.44  0.44  0.44  

股权自由现金流 912.98  -293.01  -1,545.43  -1,898.10  -1,775.74  92.80  

股权折现率 10.50  10.50 10.50 10.50 10.50 10.50 

现金流价值合计 -2,373.67 

非经营性资产 12,839.04 
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非经营性负债 1,512.17 

估值 8,953.20 

说明：以上参数中，营业收入预测所依据的增长率、折现率保持和 2022 年

12 月 31 日股权评估时一致，仅毛利率、费用率和利润率使用 2023 年一季度的

实际数据。 

基于以上假设，公司按收益法测算 2023 年 12 月 31 日估值为 8,953.20 万

元，低于按资产法评估的价值 21,944.47万元。故在该种假设下，上海蛙品的价

值为 21,944.47 万元，同本次实际评估价值 22,790.65 万元相差 846.18 万元，

差异较小。 

3、说明本次评估及交易作价确定是否审慎，是否损害中小股东的合法权益； 

公司管理层就上海蛙品的控制权转让事项于 2022 年 12 月开始与上海蛙品

及其股东进行沟通，根据上海蛙品管理团队提报的上海蛙品 2023年的盈利预测，

结合国内宏观经济环境及童装行业发展趋势，公司判断上海蛙品股权未来一年估

值升值空间不大，且可能出现估值下降风险。基于审慎的角度以及维护上市公司

中小股东利益的考虑，公司与上海蛙品及其股东约定，本次上海蛙品整体估值作

价参考评估机构对上海蛙品截至 2022 年 12 月 31 日出具的资产评估报告估值为

基础，在交易过渡期内，若上海蛙品估值未发生较大变化，则不再考虑其后续业

绩变动对估值的影响。上海蛙品 2023年一季度营业收入同比下滑 29.29%，净利

润同比下滑 9.63%，扣除非经常性损益后净利润同比下滑 95.48%，整体业绩较同

期比有较大下滑，公司判断其于 2023 年 3 月 31 日的估值较 2022 年 12 月 31 日

的估值水平未有提升，基于此，公司选择以 2022 年 12 月 31 日上海蛙品整体评

估估值为交易作价参考依据。 

经第三方出具的评估报告，截至 2022 年 12 月 31 日，上海蛙品股权估值为

22,790.65万元。本次上海蛙品减资前估值作价为 22,867.23万元，考虑到上海

蛙品于 2023年 1月进行过一次定向减资，减资金额 1,232,77万元，本次上海蛙

品整体估值在评估日作价为 24,100 万元，较第三方出具的评估值 22,790.65 万
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元，溢价 1300万余元。 

公司将本次上海蛙品控制权转让事项认定为关联交易事项，并聘请第三方评

估机构对本次交易估值进行了评估，基于一季度的差异分析，本次评估价值合理，

本次交易作价合理，不存在损害中小股东的合法权益。 

【评估师意见】 

1、预测性财务数据与 2023 年第一季度业绩情况存在的差异分析 

主要差异如下： 

（1）收入差异： 

2023 年一季度营业收入 5,217.95 万元，占预测 2023 年全年营业收入的

21.45%，同比 2022 年一季度下降 29.20%。比本次评估预测的全年 4.79%增长率

下降 33.99%； 

（2）毛利率差异： 

2023年一季度预测口径毛利率 28.20%，比本次评估预测毛利率下降 2.42%，

比 2022 年一季度下降 5.45%，主要系电商渠道历史货品消化增加，折扣同比下

降约 31%； 

（3）费用率差异： 

2023年一季度预测口径费用率 27.37%，比本次评估预测 2023年费用率降低

7.50%，比 2022年一季度下降 0.10%基本持平。主要系上海蛙品: 

①电商以更低的折扣销售商品，相应的，公司减少推广及渠道服务，影响一

季度费用率较预测下降 1.3%；  

②根据可拉比特品牌的收缩战略，公司从 2023 年一季度停止该品牌的研发

活动，对应的，公司从 2023 年秋季货品开始，不再生产新的可拉比特商品（由

于研发早于销售季节半年，2023年春季和夏季的商品公司已于 2022年下半年研

发完毕）。相应的，公司削减可拉比特相关的研发人员，以及部分岗位未招聘到

人员，使整体人员费用率较预测少 3.8%。 

由于该品牌春节和夏季有新品上市，秋季和冬季无新品上市，公司预计该品

牌销售收入在秋季和冬季会有较大幅度下降，从而使该费用在整体费用额变动不
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大的情况下费用率上升； 

③受到结算的影响，部分一季度的费用会于 2、3 季度计算并确认费用，主

要有品牌推广费用、业务招待费用、差旅费用、研发样衣费用及其他费用，该部

分费用一季度费用率较预测少 2.2%；  

④随着库存量和人员的减少，公司优化仓库及办公场地，租金减少，一季度

该费用率较预测少 1%。本优化会使租金费用额在全年减少，费用率降低。具体降

低的比率主要由后三季度的实际销售收入决定。 

（4）利润差异： 

2023 年一季度实现净利润 398.34 万元，利润总额 532.39 万元，调整为预

测口径利润总额 22.95 万元，利润率 0.44%。 

预测口径利润总额 22.95 万元=532.39 万元（利润总额）-400.01 万元（政

府补助）-35.60万元（理财收益）+147.41万元（信用减值）-145.28万元（存

货跌价转销）-35.59 万元（资产处置损失）-46.12 万元（营业外收入）+5.75 万

元（营业外支出） 

2023 年一季度利润总额同比 2022 年一季度下降 95.38%，利润率同比 2022

年一季度下降 6.30%，利润率比本次评估预测增长 5.02%，主要系收入及费用率

差异。 

2、评估基准日选取的主要考虑： 

（1）选取 2022年 12月 31日会计期末作为评估基准日，能够全面反映评估

对象资产及负债的整体情况，减少因季节性差异对公司经营情况造成的影响； 

（2）评估测算利用了 2022年 12月 31日的审计报告作为评估依据，财务数

据更具准确性。 

综上所述，评估师认为公司选取 2022年 12 月 31日作为评估基准日合理。 

3、说明本次评估及交易作价确定是否审慎，是否损害中小股东的合法权益： 

评估机构受公司委托，于 2023 年一季度为公司对上海蛙品进行了商誉减值

测试及减资涉及的股东全部权益价值评估，经对照历史收购时估值盈利预测数据、

历史年度经营财务数据、并结合本次评估基准日时点的管理层盈利预测，基于收
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益法现金流折现模型进行了评定测算。 

于评估基准日，经评估师了解，上海蛙品经营业绩较收购时盈利预期下降明

显，公司管理层已计划采取对可拉比特品牌终止运营，同时安正时尚计划采取对

上海蛙品进行减资并回笼资金。 

管理层结合自身经营情况、经营规划及对行业未来发展趋势的判断，编制了

相关盈利预测，经安正时尚确认后提供评估机构参考。评估师对上海蛙品的业务

模式、经营情况、未来年度的发展规划、盈利预测数据进行了管理层访谈、评估

资料搜集等核查程序，以经复核后的盈利预测数据作为评估依据，进行评估测算。 

经测算，由于盈利预测数据较收购时预期下降较大，安正时尚需对上海蛙品

相关商誉计提全额减值，同时于评估基准日上海蛙品的股东全部权益价值亦较收

购时出现了明显下降。该结论基于上海蛙品收购至今经营业绩持续未达预期、经

营子品牌终止、股东计划减资、与行业景气度高度相关的国内消费市场低迷的测

算背景基础得出。 

评估结论遵循了法律法规依据、评估准则依据、资产权属依据以及评定估算

时采用的取价依据等；并充分考虑了评估假设、限制条件对评估结论的影响。 

综上所述，评估师认为本次评估及交易作价合理，未损害中小股东的合法权

益。 

 

（3）结合 2022 年末商誉减值测试的主要参数与上海蛙品 2023 年第一季度

业绩存在的差异，说明 2022 年末商誉减值测试是否审慎、合理，2022 年是否存

在通过计提大额减值对当期财务报表进行不当盈余管理的情形； 

【公司回复】 

1、2022 年末商誉减值测试主要参数与 2023 年第一季度业绩差异 

单位：万元、% 

项目 
2023年第一季

度报表口径 

2023年一季度商

誉减值预测口径 

2023年商誉减

值预测口径 

主要参数差异率/

占全年比例 

营业收入 5,217.95  5,217.95  24,328.34  21.45  

收入增长率 -29.20  -29.20  4.79  -33.99  

毛利率 35.96  28.20  30.62  -2.42  

费用率 26.47  27.37  34.87  -7.50  
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利润总额 532.39  22.95  -1,114.29  -2.06  

利润率 10.20  0.44  -4.58  5.02  

说明：预测口径差异主要为按照评估公司未来利润预测模型调整，预测时不

考虑投资收益、其他收益、利息支出、公允价值变动损益、资产处置损失、营业

外收支、资产减值损失及信用减值损失等不确定的非经常性损益及未实际发生的

资产减值准备。 

2022年末商誉减值测试主要参数与本次评估差异原因如下： 

（1）收入差异： 

2023 年一季度营业收入 5,217.95 万元，占预测 2023 年全年营业收入的

21.45%，同比 2022 年一季度下降 29.20%。比本次评估预测的全年 4.79%增长率

下降 33.99%； 

（2）毛利率差异： 

2023年一季度预测口径毛利率 28.20%，比本次评估预测毛利率下降 2.42%，

比 2022 年一季度下降 5.45%，主要系电商渠道历史货品消化增加，折扣同比下

降约 31%； 

（3）费用率差异： 

2023年一季度预测口径费用率 27.37%，比本次评估预测 2023年费用率降低

7.50%，比 2022年一季度下降 0.10%基本持平。主要系上海蛙品: 

①电商以更低的折扣销售商品，相应的，公司减少推广及渠道服务，影响一

季度费用率较预测下降1.3%；全年该部分费用率主要受后三季度实际折扣影响，

故此费用率高于还是低于原预测费用率，存在不确定性； 

②根据可拉比特品牌的收缩战略，公司从 2023 年一季度停止该品牌的研发

活动，对应的，公司从 2023 年秋季货品开始，不再生产新的可拉比特商品（由

于研发早于销售季节半年，2023年春季和夏季的商品公司已于 2022年下半年研

发完毕）。相应的，公司削减可拉比特相关的研发人员，以及部分岗位未招聘到

人员，使整体人员费用率较预测少 3.8%。 

由于该品牌春节和夏季有新品上市，秋季和冬季无新品上市，公司预计该品

牌销售收入在秋季和冬季会有较大幅度下降，从而使该费用在整体费用额变动不

大的情况下费用率上升。由于该费用率的上升主要取决于后三季度整体的实际销
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售，故上升的幅度存在不确定性； 

③受到结算的影响，部分一季度的费用会于 2、3 季度计算并确认费用，主

要有品牌推广费用、业务招待费用、差旅费用、研发样衣费用及其他费用，该部

分费用一季度费用率较预测少 2.2%；公司会于年末根据期后事项预估当年所有

发生的费用，故全年该部分费用额不受此种因素影响。但由于该部分费用率受费

用额和销售收入的双重影响，全年费用率高于还是低于原预测费用率，存在不确

定性； 

④随着库存量和人员的减少，公司优化仓库及办公场地，租金减少，一季度

该费用率较预测少 1%。本优化会使租金费用额在全年减少，费用率降低。具体降

低的比率主要由后三季度的实际销售收入决定，故该部分费用率降低的程度存在

一定不确定性。 

（4）利润差异： 

2023 年一季度实现净利润 398.34 万元，利润总额 532.39 万元，调整为预

测口径利润总额 22.95 万元，利润率 0.44%。 

预测口径利润总额 22.95 万元=532.39 万元（利润总额）-400.01 万元（政

府补助）-35.60万元（理财收益）+147.41万元（信用减值）-145.28万元（存

货跌价转销）-35.59 万元（资产处置损失）-46.12 万元（营业外收入）+5.75 万

元（营业外支出） 

2023 年一季度利润总额同比 2022 年一季度下降 95.38%，利润率同比 2022

年一季度下降 6.30%，利润率比本次评估预测增长 5.02%，主要系收入及费用率

差异。 

2、2022 年末商誉减值测试是否审慎合理 

（1）按照商誉减值测试口径 2023年一季度的利润总额为 22.95万元。虽然

扭亏为盈，但该盈利不具有可持续性。公司预测全年的亏损同商誉减值测试时一

致； 

（2）根据敏感性分析，假设按照 2023年一季度主要参数进行商誉减值预测

如下表所示，上海蛙品仍然需要全额计提商誉减值。 
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单位：万元、% 

项目  2023年   2024年   2025年   2026年   2027年   永续年 

营业收入 24,328.34  25,164.22  27,881.74  31,227.55  34,350.30  34,350.30  

收入增长率 4.79  3.44  10.80  12.00  10.00    

毛利率 28.20  28.20  28.20  28.20  28.20  28.20  

费用率 27.37  27.37  27.37  27.37  27.37  27.37  

利润总额 107.04  110.73  122.68  137.40  151.15  151.14  

利润率 0.44  0.44 0.44 0.44 0.44 0.44 

自由现金流 1,056.05  -287.63  -1,528.84  -1,878.19  -1,757.22  128.77  

折现率 14.00  14.00  14.00  14.00  14.00  14.00  

包含商誉资产组

价值 
-17,123.82 

说明：以上参数中，营业收入预测所依据的增长率、折现率保持和 2022 年

商誉减值测试时一致，毛利率、费用率和利润率使用一季度的实际数据。 

基于以上，公司认为 2022年末商誉减值测试审慎、合理，2022年不存在通

过计提大额减值对当期财务报表进行不当盈余管理的情形。 

【评估师意见】 

1、2022年末商誉减值测试主要参数与 2023 年第一季度业绩差异 

主要差异如下： 

（1）收入差异： 

2023 年一季度营业收入 5,217.95 万元，占预测 2023 年全年营业收入的

21.45%，同比 2022 年一季度下降 29.20%。比本次评估预测的全年 4.79%增长率

下降 33.99%； 

（2）毛利率差异： 

2023年一季度预测口径毛利率 28.20%，比本次评估预测毛利率下降 2.42%，

比 2022 年一季度下降 5.45%，主要系电商渠道历史货品消化增加，折扣同比下

降约 31%； 

（3）费用率差异： 

2023年一季度预测口径费用率 27.37%，比本次评估预测 2023年费用率降低

7.50%，比 2022年一季度下降 0.10%基本持平。主要系上海蛙品: 

①电商以更低的折扣销售商品，相应的，公司减少推广及渠道服务，影响一
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季度费用率较预测下降 1.3%；  

②根据可拉比特品牌的收缩战略，公司从 2023 年一季度停止该品牌的研发

活动，对应的，公司从 2023 年秋季货品开始，不再生产新的可拉比特商品（由

于研发早于销售季节半年，2023年春季和夏季的商品公司已于 2022年下半年研

发完毕）。相应的，公司削减可拉比特相关的研发人员，以及部分岗位未招聘到

人员，使整体人员费用率较预测少 3.8%。 

由于该品牌春节和夏季有新品上市，秋季和冬季无新品上市，公司预计该品

牌销售收入在秋季和冬季会有较大幅度下降，从而使该费用在整体费用额变动不

大的情况下费用率上升。； 

③受到结算的影响，部分一季度的费用会于 2、3 季度计算并确认费用，主

要有品牌推广费用、业务招待费用、差旅费用、研发样衣费用及其他费用，该部

分费用一季度费用率较预测少 2.2%； 

④随着库存量和人员的减少，公司优化仓库及办公场地，租金减少，一季度

该费用率较预测少 1%。本优化会使租金费用额在全年减少，费用率降低。具体降

低的比率主要由后三季度的实际销售收入决定。 

（4）利润差异： 

2023 年一季度实现净利润 398.34 万元，利润总额 532.39 万元，调整为预

测口径利润总额 22.95 万元，利润率 0.44%。 

预测口径利润总额 22.95 万元=532.39 万元（利润总额）-400.01 万元（政

府补助）-35.60万元（理财收益）+147.41万元（信用减值）-145.28万元（存

货跌价转销）-35.59 万元（资产处置损失）-46.12 万元（营业外收入）+5.75 万

元（营业外支出） 

2023 年一季度利润总额同比 2022 年一季度下降 95.38%，利润率同比 2022

年一季度下降 6.30%，利润率比本次评估预测增长 5.02%，主要系收入及费用率

差异。 

2、2022年末商誉减值测试是否审慎合理 

上海蛙品基于自身经营情况、未来发展规划和对未来发展趋势的判断，编制

了未来收益预测及相关资料，并经安正时尚确认后提交给评估师。评估师对行业 
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