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深圳市鹏信资产评估土地房地产估价有限公司 

关于深圳市得润电子股份有限公司 

发行股份购买资产项目 

中国证券监督管理委员会一次反馈意见的补充回复 

 

敬启者： 

2017 年 2 月 23 日，本公司收到中国证券监督管理委员会下发的《中国证监会行政许可项目

审查一次反馈意见通知书》170105 号。 

现就上述反馈意见通知书中涉及的评估问题补充回复如下： 

（一） 问题 1：申请材料显示，本次交易拟募集配套资金不超过 43,919 万元，其中 29,419 万

元拟投入标的公司的 4 个项目建设：汽车气囊线束生产项目、汽车线束生产线技改项目、研发中

心建设项目、信息化系统项目。上述募投项目中包含 3,965.97 万元铺底流动资金。请你公司：1）

补充披露上述铺底流动资金安排是否符合我会相关规定。2）补充披露上述募投项目投资金额测

算的具体过程、测算依据及合理性。3）结合现有产能及产能利用率、市场需求变化、技术储备

等，补充披露上述汽车气囊线束生产项目和汽车线束生产线技改项目实施的必要性及可行性，本

次交易收益法评估预测现金流未包含募集资金投入收益的依据，以及标的资产业绩考核时是否扣

除募集资金带来的节约财务费用影响。4）结合上市公司和标的公司现有研发实力、信息化系统

现状，补充披露上述研发中心建设项目、信息化系统项目实施的必要性。请独立财务顾问和评估

师核查并发表明确意见。 

回复： 

一、本次交易收益法评估预测现金流未包含募集资金投入收益的依据。 

本次收益法评估是基于标的公司在盈利预测期间具备独立经营能力为前提的基础上进行预测

的，预测现金流时不以募集配套资金的投入为前提。因此，本次交易收益法评估预测现金流未包

含募集配套资金投入带来的收益。 

二、评估师核查意见： 

本次收益法评估是基于标的公司在盈利预测期间具备独立经营能力为前提的基础上进行预测

的，因此，本次交易收益法评估预测现金流中未包含募集配套资金投入带来的收益，评估结果谨

慎合理。 
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（二） 问题 14：申请材料显示，本次对柳州双飞未来年度主营业务收入预测时，主要考虑上汽

通用五菱、东风柳汽、北汽福田、柳工机械、五菱工业、新龙马和众泰汽车等整车客户。其中，

上汽通用五菱于 2015 年 8 月在印尼投资建设的生产基地已建成，预计将于 2017 年初投产。请

你公司：1）补充披露上汽通用五菱印尼生产基地目前投产情况，与预测进度是否一致，上述情

形对柳州双飞评估值的影响。2）结合下游客户业绩发展趋势、未来发展规划等，补充披露柳州

双飞未来年度与上汽通用五菱预测收入增长的合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确

意见。 

回复： 

一、补充披露上汽通用五菱印尼生产基地目前投产情况，与预测进度是否一致，上述情形对

柳州双飞评估值的影响。 

根据柳州双飞提供的相关信息，上汽通用五菱印尼生产基地已于 2016 年末全面试运行，计

划 2017 年 7 月正式投产。目前印尼双飞已开始小批量供货。 

根据上汽通用五菱在 2017 年 2 月 26 日召开的供应商大会发布的信息，其 2017 年销售目

标为 230 万辆，较 2016 年销量增长 17 万辆，较 2016 年销量增长 7.26%。上汽通用五菱发布

2017 年销售目标时已经考虑了其印尼基地的投产计划。 

本次评估对柳州双飞销售收入预测时，并未对印尼双飞的销售收入（即销售给印尼五菱）单

独预测，而是将其纳入对上汽通用五菱的销售收入预测中统一考虑。 

本次评估预测的柳州双飞对上汽通用五菱销售收入如下表所示： 

金额单位：人民币万元 

项目/年度 
2016 年 
1-9 月 

2016 年 
10-12 月（预

测数） 

2016 年 
10-12 月（实际

数） 
2016 年实际数 2017 年预测数 

五菱销售收入 97,170.96 34,027.84 40,471.35 137,642.31 138,852.67 

柳州双飞 2016 年 10-12 月对上汽通用五菱销售收入为 40,471.35 万元，较评估预测数据

34,027.84 万元高 18.94%，因此评估预测是谨慎的。 

柳州双飞 2016 年对上汽通用五菱销售收入为 137,642.31 万元（该销售收入不包括印尼双

飞对上汽通用五菱的销售），而 2017 年评估预测数据 138,852.67 万元较 2016 年实际销售收

入增长 0.88%。而根据柳州双飞 2017 年 1-3 月销售数据、出货数据及订单数据（该等数据均未

包括印尼双飞的销售收入）预估，柳州双飞 2017 年 1-4 月对上汽通用五菱的销售收入约为 5.31

亿元，同比去年同期增长 4.08%，高于 2017 年预测的增长率（相比于 2016 年实际数据）。 

因此，在未考虑印尼双飞销售收入的情况下，柳州双飞对上汽通用五菱的 2016 年 10-12 月

销售收入超过了评估预测数据，2017 年 1-4 月的预估销售收入同比增长率亦超过了 2017 年预

测的增长率（相比于 2016 年实际数据）。 

综上所述，五菱印尼基地投产进度略晚于评估预测进度，但考虑到目前柳州双飞对上汽通用

五菱实际销售情况，故五菱印尼基地投产进度推迟未对柳州双飞评估值产生不利影响。 
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二、结合下游客户业绩发展趋势、未来发展规划等，补充披露柳州双飞未来年度与上汽通用

五菱预测收入增长的合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。 

1、上汽通用五菱业绩发展趋势及未来发展规划 

上汽通用五菱目前拥有柳州河西总部、柳州宝骏基地、青岛分公司和重庆分公司四大制造基

地，此外其印尼生产基地亦将于 2017 年 7 月投产。 

上汽通用五菱已经连续 9 年保持国内单一车企销量冠军，积累了超过 1300 万用户。根据上

汽集团发布的公告，上汽通用五菱近 3 年的汽车产销情况如下表所示： 

项目/年度 2014 年 2015 年 2016 年 

产量(万辆) 180.32 200.52 214.44 

销量(万辆） 180.59 204.00 213.02 

销量增长率 12.83% 12.97% 4.42% 

上汽通用五菱 2014 年和 2015 年汽车销量增长率均高于行业水平；2016 年销量增长率低

于行业水平，主要原因系其主力车型市场已饱和，而新车型推出时间短，客户认可度有限，但仍

然基本完成其 2016 年销售目标（215 万辆）。根据上汽通用五菱在 2017 年度供应商大会发布

的信息，其 2017 年销售目标为 230 万辆，较 2016 年增长 7.26%。 

上汽通用五菱印尼基地将于 2017 年 7 月投产，预计新增 15 万辆整车产能；同时其原有产

能还存在提升空间。 

考虑到国内汽车销售市场稳步增长以及国产品牌汽车占有率持续上升，随着上汽通用五菱印

尼基地的投产以及原有产能进一步提升，预计上汽通用五菱未来年度汽车销量有望进一步提升。 

2、柳州双飞未来年度与上汽通用五菱预测收入增长的合理性分析 

本次评估预测的来自上汽通用五菱的收入如下表所示： 

项目/年度 
2016 年 
1-9 月 

2016 年 
10-12 月 

2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 

五菱销售收入 97,170.96 34,027.84 131,198.80 138,852.67 140,370.03 141,954.27 

增长率   17.84% 5.83% 1.09% 1.13% 

根据柳州双飞提供的截至 2016 年 12 月 31 日的未经审计财务数据，2016 年 10-12 月柳州

双飞对上汽通用五菱的销售收入约为 4.05 亿元，已经超过了评估预测数据。按 2016 年对上汽

通用五菱销售收入（约为 13.76 亿元）计算，评估预测的 2017 年对上汽通用五菱销售收入增长

率为 0.88%。 

2017 年 1 月柳州双飞对上汽通用五菱的销售收入约为 1.48 亿元，1 月和 2 月销售出库金额

（预计分别在 2 月和 3 月确认收入）分别约为 1.16 亿元和 1.16 亿元，3 月客户需求计划约 1.5

亿元，则 2017 年 1-4 月销售收入预估约为 5.31 亿元，同比去年同期增长 4.08%，占 2017 年

五菱销售收入预测金额的 38.83%，因此 2017 年五菱销售收入预测具有可实现性。 

评估预测来自上汽通用五菱的销售收入在2018年和2019年分别较上年环比增长1.09%与

1.13%，考虑五菱印尼基地投产带来的产能增加，未来年度与上汽通用五菱有关的收入预测相对
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谨慎。 

综上所述，本次评估预测的柳州双飞未来年度与上汽通用五菱的销售收入增长具备合理性。 

三、评估师核查意见 

1、五菱印尼基地投产进度略晚于评估预测进度，但考虑到目前柳州双飞对上汽通用五菱实

际销售情况，故五菱印尼基地投产进度推迟未对柳州双飞评估值产生不利影响。 

2、根据下游客户未来业绩发展趋势和发展规划，本次评估预测的柳州双飞未来年度与上汽

通用五菱的销售收入增长具备合理性。 

 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为深圳市鹏信资产评估土地房地产估价有限公司关于深圳市得润电子股份有

限公司发行股份购买资产项目中国证券监督管理委员会一次反馈意见的补充回复的盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

深圳市鹏信资产评估土地房地产估价有限公司 

2017 年 3 月 19 日 
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