
 

关于《中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知书》 

第 161343 号反馈意见资产评估相关问题的答复 

 

中国证券监督管理委员会： 

根据贵会 2016 年 6 月 24 日下发的中国证券监督管理委员会第 161343 

号《中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知书》的要求，安徽中联国信

资产评估有限责任公司作为科大讯飞股份有限公司发行股份及支付现金收购北

京乐知行软件有限公司（以下简称“乐知行”）100%股权的资产评估机构，就反

馈意见中需评估师核查的事项进行了专项核查，并就此发表核查意见。现将具体

情况汇报如下： 

 

一、补充披露本次交易收益法评估预测的现金流是否包括募集资金投入带

来的收益，以及上市公司在业绩承诺期内对乐知行利润实现情况进行考核时是

否单独考虑募集资金的影响。（反馈问题 1） 

答复： 

本次对乐知行采用收益法评估的评估假设是基于乐知行在盈利预测期间具

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，未考虑未来募集配套资金后对公司经营的影响，评估的企业价值中

未包含募集配套资金投入带来的收益。本次交易收益法评估预测的现金流不包括

募集资金投入带来的收益。 

本次交易不以发行股份募集配套资金的成功实施为前提，未来是否取得募集

配套资金尚存在不确定性。本次收益法评估时预测现金流不以募集配套资金的投

入为前提，未包含募集配套资金投入带来的收益，交易对方基于收益法中依据的

盈利预测进行业绩承诺中也不包含募集配套资金投入带来的收益。因此，上市公

司在业绩承诺期内对乐知行利润实现情况进行考核时未单独考虑募集资金的影

响。 

经核查，我们认为，本次收益法评估时预测现金流不以募集配套资金的投入



为前提，未包含募集配套资金投入带来的收益，上市公司在业绩承诺期内对乐知

行利润实现情况进行考核时也未单独考虑募集资金的影响。 

 

二、结合乐知行目前经营业绩、业务拓展情况、核心竞争力及可持续性、

业绩承诺方资金实力等，补充披露本次交易业绩承诺金额的可实现性及业绩承

诺方的承诺履行保障。（反馈问题 2） 

答复： 

（一）本次交易业绩承诺金额的可实现性 

1、乐知行经营业绩与业务拓展情况 

2016 年 1-6 月，乐知行实现营业收入 7,596.63 万元（未经审计），占 2016

年度预测业务收入 25,361.36 万元的比例为 29.95%。受行业及客户因素影响，

我国教育信息化行业普遍存在较为明显的季节性特征。乐知行的客户主要为学校

和教育管理部门，这些客户一般在上半年进行采购规划、预算立项，然后陆续进

行招标、采购、建设及验收，使得行业市场需求一般下半年较上半年大，经营业

绩实现更集中于下半年甚至年末。因此，乐知行 1-6 月经营业绩占全年业务比例

一般较小。 

与 2015 年同期比较，2015 年 1-6 月收入占全年收入的比例为 18.35%，2016

年1-6月收入较去年同期增长88.21%，且占全年预测收入的比例上升为29.95%，

乐知行 2016 年 1-6 月取得了较快的业绩增长。 

目前，乐知行业务拓展情况良好。2016 年 1-6 月较 2015 年 1-6 月合同签订

金额有较大幅度的增长，具体对比情况如下： 

项目 
2015 年 1-6 月合同 2016 年 1-6 月合同 同比金额 

增长率 数量 金额（万元） 数量 金额（万元） 

校园信息工程 119 3,690.99  169 4,517.34 22.39% 

教育软件系统与服务 25    390.02  31 1,173.76 200.95% 

合计 144 4,081.01 200 5,691.10 39.45% 

与 2015 年同期对比，乐知行合同订单增长较快，其中，教育软件系统与服

务业务收入同比增长 200.95%，参照公司历史数据，该类业务收入毛利率高达 90%

以上，将显著提升乐知行盈利能力。 



目前，乐知行业务主要分布于北京市及周边地区，主要收入和利润来源于北

京地区。近年来，乐知行积极在天津、黑龙江、湖北、河南等地区进行市场开拓

并逐步取得成效。随着乐知行北京以外地区业务的不断拓展，未来乐知行的业务

量有望继续增长。 

2、乐知行核心竞争力及可持续性 

经过数年的发展，乐知行形成了以下几个方面的核心竞争力：用户优势、产

品优势、团队优势和品牌优势，且均具有可持续性。 

（1）用户优势：积累了大量的北京市知名中小学客户，是北京市多家教育

信息化试点校的开发商；与多个北京市区县教育行政主管部门保持了长期的业务

合作；校级产品和区域级产品在北京所有区县均有应用，并在此基础上，在全国

各地也积累了众多用户。 

（2）产品优势：在教务教学、学生成长、校园办公、平板课堂、校信、班

牌智屏等独立的产品领域都有较强竞争优势；区域数字校园云平台区校两级架构

在架构的合理性、理念的先进性和平台的实用性上有着相当的领先趋势；开放平

台与应用商店机制将区域云平台、校级数字校园平台、互联网在线教育平台有机

融合，形成了鲜明的平台特色，应用使用率高、用户体验良好。 

（3）团队优势：形成以杨军为核心的具有丰富行业经验的管理和技术团队；

完备的技术开发组织架构和鼓励自主创新的绩效评价体系为技术创新提供了全

面的体制保障。 

（4）品牌优势：凭借长期服务于知名学校实践经验，“乐知行”在业内树

立了良好市场形象和被行业高度认可的良好口碑，赢得了客户的认同和信任，客

户具有较高的黏性，是同行业市场领域较为认可的知名品牌。 

教育客户均具有较高的黏性，凭借多年长期专注服务，乐知行获得了稳定的

客户资源，通过产品的不断优化迭代升级，客户数量和规模逐年上升，销售区域

不断扩展。此外，通过股份锁定和超额业绩奖励等安排，以杨军为核心的团队将

保持长期的稳定。 

通过本次交易，乐知行将成为科大讯飞全资子公司。作为国内教育信息化产

业领航者，科大讯飞拥有的技术、产品、品牌、资源等优势将进一步巩固和加强

乐知行核心竞争力，双方协同优势也将更为充分、持久地发挥。如产品和应用互



相嵌入，丰富产品线；实现交叉销售，增加客户黏性；弥补各自营销空白区域，

实现新的区域渗透；研发团队通过相互学习，取长补短，拓展各自优势等等。 

综上，乐知行在发展过程中形成了用户优势、产品优势、团队优势和品牌优

势。本次交易完成后，乐知行的核心竞争力得以进一步持续和加强，这也将保证

乐知行未来业绩的快速、可持续增长。 

（二）业绩承诺方的承诺履行保障 

本次交易中，业绩承诺方的承诺履行保障主要为业绩补偿方式和股份对价锁

定安排。 

1、业绩补偿方式和股份对价锁定安排 

本次业绩补偿期为 2016 年、2017 年、2018 年。若乐知行在 2016 年、2017

年、2018 年任何一年的截至当期期末累计实现净利润数低于截至当期期末累计

承诺净利润数，则杨军、张少华、许桂琴、朱鹏、王彬彬应当先以股份方式进行

补偿；若股份不足补偿的，不足部分以现金方式补偿。 

当期应补偿股份数量=（截至当期期末累计承诺净利润数－截至当期期末累

计实现净利润数）÷（2016 年度、2017 年度、2018 年度承诺净利润数总和）×

（本次标的资产作价÷本次股份发行价格）-（已补偿股份数量+已补偿现金总金

额÷本次股份发行价格）。 

根据约定，业绩承诺方杨军、张少华、许桂琴、朱鹏、王彬彬（以下简称“业

绩补偿义务人”）通过本次交易获得的上市公司股份，自该等股份上市之日起 12

个月内不转让。根据目前的交易进展，因用于认购股份的资产持续拥有权益的时

间不足 12 个月，杨军持有的全部上市公司股份，以及张少华、许桂琴、朱鹏、

王彬彬持有的部分上市公司股份将自股份上市之日起 36 个月内不转让。 

在此基础上，就各方各自所获锁定期为 12 个月的对价股份，其应按照第一

期 30%、第二期 30%、第三期 40%的比例进行解禁。解禁日期分别为发行上市日

（且前一年度审计报告已出具）后满 12、24、36 个月之次日。 

同时约定了股份解锁条件与业绩完成情况挂钩，以充分保障业绩补偿义务的

履行。第一期解禁前提条件为乐知行 2016 年度的实际盈利数达到或超过盈利补

偿约定的净利润承诺数；第二期解禁前提条件为乐知行 2016 及 2017 年度的实际

盈利数合计达到或超过盈利补偿约定的净利润承诺数；第三期解禁的股份数量为



扣除 2018 年业绩补偿的股份数量及资产减值补偿的股份数量之后的股份数量。 

2、业绩补偿测算及承诺履行保障情况 

根据上述业绩补偿方式和股份对价锁定安排，对具体的业绩补偿及承诺履行

保障情况测算如下： 

假设乐知行 2016 年实现业绩为 0 万元，则交易对方需要补偿上市公司股份

数为 518.05 万股。此时，业绩补偿义务人合计持有锁定股份 1,074.19 万股，足

够满足上述补偿。同时，乐教融智、嘉汇金源承担业绩补偿连带责任。 

假设乐知行 2016 年和 2017 年合计实现业绩为 0万元，则交易对方需要再次

补偿上市公司股份数为 604.39 万股。此时，剔除已补偿 2016 年股份外，业绩补

偿义务人合计持有锁定股份 556.14 万股。不足部分由业绩补偿义务人以现金方

式予以补偿，补偿金额为 1,315.30 万元。 

假设乐知行 2016 年-2018 年合计实现业绩为 0 万元，则交易对方需要再次

补偿上市公司股份数为 696.90 万股。因业绩补偿义务人全部持有的股份已用于

2016 年、2017 年业绩补偿，本期业绩将全部由业绩补偿义务人以现金方式予以

补偿。根据《盈利补偿协议》约定，2018 年度当期业绩补偿义务以本次交易价

格的 5%作为补偿金额上限，本期现金补偿金额为 2,479.75 万元。 

根据上述极端情况测算，鉴于本次先以股份补偿，再以现金补偿的业绩补偿

安排，以及完成当期累计承诺净利润基础上的股份分期、分批解锁前提条件，且

上市公司支付了 1.19 亿元的现金交易对价，交易对方出现股份或现金补偿不足

的风险较小。此外，本次业绩补偿义务人对承诺净利润数的实现承担连带的补偿

责任。从财产状况而言，承担 60.24%主要业绩补偿义务的杨军创业多年，自身

具有一定的资金实力以保证其履行协议项下的业绩承诺与补偿义务。 

综上，结合乐知行经营业绩、业务拓展情况、核心竞争力及可持续性等因素，

标的资产盈利预测数的可实现性较高，业绩承诺方具有较好的承诺履行保障，业

绩补偿风险较小。 

经核查，我们认为，结合乐知行目前经营业绩、业务拓展情况、核心竞争力

及可持续性、业绩承诺方资金实力等因素，标的资产业绩承诺金额可实现性较高。 

 

三、申请材料显示，目前乐知行在北京区域市场占有较高的市场地位。本



次交易乐知行采用收益法评估作价，评估值为 49,822.07 万元，增值率 915.20%。

请你公司：1)补充披露乐知行未来年度在北京以外区域扩张的可行性及目前进展，

收益法评估中各区域收入占比、评估依据及合理性。2)结合乐知行与主要客户合

作协议约定、合作年限、合作方式等，补充披露乐知行与主要客户合作的稳定

性及未来可持续性。3)结合上述情形，及乐知行期后重大项目情况、新增客户情

况、市场竞争状况、核心竞争优势及主要竞争对手业绩发展趋势，补充披露乐

知行收益法评估中营业收入、净利润预测的合理性。（反馈问题 6） 

答复： 

一、补充披露乐知行未来年度在北京以外区域扩张的可行性及目前进展，

收益法评估中各区域收入占比、评估依据及合理性。 

（一）乐知行未来年度在北京以外区域扩张的可行性及目前进展情况 

教育信息化行业具有较强的地域特征，行业集中度较低，竞争相对分散。目

前，乐知行业务主要分布于北京市及周边地区，主要收入和利润来源于北京地区。

近年来，乐知行积极扩张京外市场，取得了良好的效果。 

报告期内，乐知行营业收入按地区分类如下： 

项目 
2015 年度 2014 年度 

金额（万元） 比例（%） 金额（万元） 比例（%） 

北京地区 20,894.56 95.01 15,812.48 97.58 

北京以外地区 1,096.98 4.99 391.74 2.42 

合   计 21,991.54 100.00 16,204.22 100.00 

近年来，乐知行积极在天津、黑龙江、湖北、河南等地区进行市场开拓并逐

步取得成效。2015 年度、2014 年度，乐知行北京外地区收入占比分别达到 4.99%

和 2.42%，相对增长较快。 

乐知行 2016 年 1-6 月与 2015 年 1-6 月合同签订情况对比如下： 

 

2015 年 1-6 月合同情况 2016 年 1-6 月合同情况 
金额增长率 

数量 金额（万元） 数量 金额（万元） 

北京客户 142 4,075.41 187 5,464.54 34.09% 

京外客户 2 5.6 13 226.56 3945.71% 

合计 144 4,081.01 200 5,691.10 39.45% 



受行业及客户因素影响，教育信息化市场需求一般下半年较上半年更加旺盛。

因此，乐知行 1-6 月份签订合同量占全年业务比例一般较小。从乐知行北京以外

地区订单签订情况来看，2016 年 1-6 月份新签订合同总额 226.56 万元，较去年

同期 5.6 万元订单总额有较大幅度增长。 

在进一步巩固和提高北京市场占有率的同时，乐知行针对京外区域市场制定

了明确可行的开拓计划。除公司北京总部（负责北京、天津、东北三省区域市场

开拓）外，乐知行在国内设立了四个办事处，业务范围已辐射全国大部分地区。

其中：华东办事处（上海）负责浙江、江苏、上海、安徽、江西区域市场开拓；

山东办事处（青岛）负责山东、河南区域市场开拓；西南办事处（成都）负责四

川、重庆、云南、贵州区域市场开拓；河北办事处（石家庄）负责河北、内蒙、

山西、陕西区域市场开拓。2016 年，乐知行计划筹建华南办事处和西北办事处，

以进一步拓展区域市场。 

除设立办事处外，乐知行通过在北京市以外各地区建立代理商来实现产品业

务渗透和扩张。乐知行在现有的教育软件系统的基础上结合当地教育的特点进行

研发改进，代理商负责在当地推广乐知行教育软件系统等产品。 

从合同签订情况来看，乐知行 2016 年京外市场开拓已取得一定成效。随着

乐知行在北京市以外地区业务的不断拓展，未来乐知行的业务量有望继续增长。 

（二）收益法评估中各区域收入占比、评估依据及合理性 

本次收益法评估中，未按照市场区域划分分别预测未来业务收入，而是在对

近年来公司业务实际运营情况的复核及其统计分析基础上，并结合教育信息化行

业的发展前景和趋势、企业自身竞争优势和发展规划，业务发展方向及市场开拓

计划，以及重大项目信息等因素，根据标的公司各类业务特点，按照校园信息工

程、教育软件系统与服务两大类业务类别分别预测未来业务收入。 

校园信息工程业务是指为校园信息化提供系统集成产品与服务，如数字校园、

中心机房、多功能厅等整体解决方案，包含硬件软件采购、调试、安装等。由于

校园硬件和网络建设较早，大规模投入建设阶段已经过去，市场规模趋于稳定，

校园信息工程业务已经形成较为稳定的市场格局，因此，本次预测未来几年校园

信息工程业务增幅不大。 

教育软件系统与服务业务是指乐知行数字校园相关的教育软件销售、研发及



升级服务、四叶草平台、乐知云产品等收入。目前，教育信息化已经进入软件建

设阶段，学校在软件方面的建设处于上升期，各学校在软件上投入加大。未来几

年，软件业务量会有长时期的较高幅度增长。为了抢占京外的教育软件市场，乐

知行积极开展京外业务。因此，本次预测未来几年教育软件系统与服务业务将有

较大的增幅。 

综上，近年来，乐知行在巩固和提高北京市场的同时，针对京外区域市场制

定了明确可行的开拓计划。从业务收入和签订合同量来看，北京以外区域市场开

拓已取得较好的进展。本次收益法评估中收入预测、评估依据是合理的。 

二、结合乐知行与主要客户合作协议约定、合作年限、合作方式等，补充

披露乐知行与主要客户合作的稳定性及未来可持续性。 

乐知行的主要业务为向中小学及各级教育管理部门等各类教育机构提供教

育信息化综合解决方案，主要客户分为直接客户和代理商客户两种。其中，直接

客户主要以学校及教育管理部门客户为主。 

对于直接客户，乐知行主要提供校园信息工程服务及教育软件系统服务，其

中教育软件系统服务有数字校园解决方案、区域教育云解决方案等。乐知行主要

通过参加学校客户招投标并中标直接获取订单方式销售产品服务，或者直接与学

校客户通过协议签订合同获取订单。双方主要为合同订单式合作，一般约定的是

完工时间或交货时间。乐知行进入校园信息化产业较早，且具有技术优势及品牌

影响力，依靠自身竞争优势，丰富的行业经验，乐知行拥有稳定的学校客户资源。

乐知行参与了众多中小学校的信息化平台建设，在持续提供更新升级等后续服务

方面更加便利，因此其学校客户具有较高的黏性。同时，从其与学校客户合作情

况来看，乐知行与很多客户都是长期合作关系，业务合作具备可持续性。 

对于代理商客户，乐知行系通过在教育信息化长期积累的客户资源和在数字

化校园领域的品牌优势，在全国范围内与合作伙伴建立固定业务合作关系，允许

其在授权的范围内代理乐知行的软件产品，并配合其与终端客户进行售前的技术

与业务交流、产品推广介绍。根据代理商情况不同，合作时间一般为 1-3 年，业

绩分成主要为代理商设定基础销售任务，超过部分采取销售分成进行激励。通过

约定代理产品、代理期限、知识产权归属等各自的权责，乐知行与代理商客户建

立了较为稳定的长期合作关系。 



三、结合上述情形，及乐知行期后重大项目情况、新增客户情况、市场竞

争状况、核心竞争优势及主要竞争对手业绩发展趋势，补充披露乐知行收益法

评估中营业收入、净利润预测的合理性。 

（一）乐知行期后重大项目情况 

2016 年 1-6 月，乐知行新签订各类合同 200 个，合同总金额为 5,691.10 万

元，较去年同期增长 39.45%。截至 2016 年 6 月底，乐知行期后重大项目情况如

下： 

序号 客户名称 项目内容 金额（万元） 

1 博彦网鼎信息技术有限公司 
万柳北校区信息化建设基础工程

（一期）第一包：专业音视频系统 
1,036.31  

2 北京市昌平区教师进修学校 
昌平区可视化教育综合应用平台

项目（第三部分） 
879.10  

3 北京市石景山区教育信息中心 
石景山区中小学教师工作平台建

设项目 
380.00 

4 北京市海淀区实验小学
注
 

实验小学（阜成路校区）回收楼配

套设备基础工程建设项目 
308.75 

5 北京理工大学附属中学 多媒体设备购置 271.92  

6 北京市海淀区万泉小学
注
 

教学楼改扩建智慧校园基础工程

建设项目 
190.00 

7 北京第二实验小学 
北京第二实验小学数字化校园建

设 
178.00 

8 中国银行股份有限公司 
2015-2016年度银行卡集中备份系

统维护服务（TSM） 
117.50  

9 清华大学附属小学昌平学校 
中小学信息化建设学生合唱排练

厅建设项目 
102.88  

10 
北京市石景山区教育委员会教

育技术装备站 
录课教室（2）建设项目 102.21  

合计 3,566.67 

注：这 2 个项目已中标，尚未签订合同。 

（二）新增客户情况 

2016 年以来，乐知行积极开拓客户，取得了较好的效果。2016 年 1-6 月，

乐知行主要新增客户情况如下： 

区域 新增客户数量 合作内容 

1 北京市 9 数字校园 

2 山东省 2 数字校园 



3 四川省 2 区级平台、数字校园 

4 山西省 2 数字校园 

5 黑龙江省 2 校内通、电子书包 

6 河南省 1 阅卷平台 

7 贵州省 1 数字校园 

8 广东省 1 数字校园 

9 上海市 1 四叶草 

10 湖北省 1 数字校园 

合  计 22  

注：统计新增客户主要为学校和教育管理部门，未包含个人用户。 

（三）市场竞争状况 

从宏观政策方面，国家持续加大教育信息化的投入，市场前景良好。受高考

改革等政策引导，各级信息化投资建设者对教育信息化的认可程度逐步提高，使

信息化建设成为学校的刚需。同时，学校基础设施的逐步完善，为信息化应用的

推广与深入服务提供了坚实的基础。物联网、大数据、人工智能等新兴技术为校

园信息化建设提供了有力技术支撑。 

随着市场空间的扩大，国内教育信息化行业迎来了集中建设的窗口期。行业

竞争日趋激烈，整体竞争环境较为复杂，行业内厂商规模普遍较小，行业集中度

较低。众多小型公司奉行低价策略，降低产品的质量，以低价冲击市场；大型公

司依据资金和渠道优势占据市场，往往不太在意产品本身，阻碍了市场的整体培

育和健康发展，同时影响客户满意度。部分优秀的专业化公司受困于资金与渠道，

只能以单个项目的方式进行市场推广，无法迅速占领市场。 

在此市场环境中，具有较强综合实力的公司，可随市场的不断成熟，增加市

场竞争的砝码，提升行业的进入门槛，扩大公司综合优势。在激烈的市场竞争中，

乐知行依靠既懂教育又懂信息化的专业团队，凭借成熟的产品方案，逐步脱颖而

出，打造出较高的品牌知名度，在区域市场占据了一定的市场份额。 

（四）核心竞争优势 

经过数年的发展，乐知行形成了以下几个方面的核心竞争优势：用户优势、

产品优势、团队优势和品牌优势。 

1、用户优势：积累了大量的北京市知名中小学客户，是北京市多家教育信



息化试点校的开发商；与多个北京市区县教育行政主管部门保持了长期的业务合

作；校级产品和区域级产品在北京所有区县均有应用，并在此基础上，在全国各

地也积累了众多用户。 

2、产品优势：在教务教学、学生成长、校园办公、平板课堂、校信、班牌

智屏等独立的产品领域都有较强竞争优势；区域数字校园云平台区校两级架构在

架构的合理性、理念的先进性和平台的实用性上有着相当的领先趋势；开放平台

与应用商店机制将区域云平台、校级数字校园平台、互联网在线教育平台有机融

合，形成了鲜明的平台特色，应用使用率高、用户体验良好。 

3、团队优势：形成以杨军为核心的具有丰富行业经验的管理和技术团队；

完备的技术开发组织架构和鼓励自主创新的绩效评价体系为技术创新提供了全

面的体制保障。 

4、品牌优势：凭借长期服务于知名学校实践经验，“乐知行”在业内树立

了良好市场形象和被行业高度认可的良好口碑，赢得了客户的认同和信任，客户

具有较高的黏性，是同行业市场领域较为认可的知名品牌。 

（五）主要竞争对手业绩发展趋势 

根据可查阅的公开披露资料，乐知行主要竞争对手最近两年一期经营业绩情

况如下： 

单位：万元 

项目 
2016 年 1-3 月 

2015 年 

1-3 月 
2015 年 2014 年 

金额 增幅 金额 金额 增幅 金额 

立思辰 

（300010） 

营业收入 18,638.03 54.64% 12,052.86 102,314.55 20.79% 84,703.12 

净利润 1,102.46 - -1,736.77 13,259.97 17.17% 11,316.45 

全通教育 

（300359） 

营业收入 19,036.54 287.60% 4,911.44 43,901.85 127.97% 19,257.38 

净利润 1,789.94 214.21% 569.67 11,586.67 158.18% 4,487.74 

星立方 

（430375） 

营业收入 - - -  5,272.13  73.87%  3,032.18  

净利润 - - -  1,815.19  351.14%  402.36  

注：新三板挂牌公司星立方未披露一季报。 

可以看出，受益于行业整体快速发展，上述公司经营业绩均取得了较快速度

的增长。 

（六）乐知行收益法评估中营业收入、净利润预测的合理性 



在本次收益法评估中，乐知行未来营业收入是在对近年来公司业务实际运营

情况的复核及其统计分析基础上，结合教育信息化行业的发展前景和趋势、企业

自身竞争优势和发展规划，业务发展方向及市场开拓计划，以及重大项目信息等

因素，按业务分类分别预测收入后汇总得出的。未来净利润是在根据历史年度毛

利率情况预测未来毛利率、分析历史年度各项费用内容及变动趋势预测各项费用、

根据现行税率预测各项税费等基础上预测出的。 

本次收益法评估中，乐知行未来营业收入、净利润预测情况如下： 

单位：万元 

 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2020 年以后 

营业 

收入 

金额 25,361.36 27,857.80 30,511.88 32,971.66 35,142.71 35,142.71 

增长率 15.32% 9.84% 9.53% 8.06% 6.58% - 

净利

润 

金额 4,186.65 4,881.20 5,637.56 6,451.19 7,089.40 7,089.40 

增长率 19.38% 16.59% 15.50% 14.43% 9.89% - 

注：因乐知行 2015 年度股份支付确认的非经常性损益较大，2016 年度净利润较 2015

年度增长率系以扣除非经常性损益后归属于母公司所有者的净利润计算得出。 

综上，从乐知行期后重大项目情况、新增客户情况来看，公司 1-6 月市场开

拓延续了较好的效果，合同及客户数量稳步增长；从市场竞争状况、核心竞争优

势来看，凭借公司在用户、产品、团队和品牌上积累的优势，乐知行逐步在区域

市场占据了稳定的市场份额，并积极向京外市场拓展，取得了较快的业绩增长；

从主要竞争对手业绩发展趋势来看，受益于国家教育信息化推广加速，近年来教

育领域产品市场发展迅速，乐知行未来市场容量大、发展潜力大。因此，乐知行

收益法评估中营业收入、净利润预测是合理的。 

经核查，我们认为，乐知行针对京外区域市场制定了明确可行的开拓计划，

京外市场开拓已逐步取得成效，本次收益法评估未按照市场区域划分分别预测未

来业务收入；从业务合作模式与实际情况来看，乐知行与其主要客户合作具有稳

定性及可持续性；结合上述情况，以及公司期后重大项目情况、新增客户情况、

市场竞争状况、核心竞争优势和主要竞争对手业绩发展趋势等因素，本次收益法

评估中乐知行营业收入、净利润预测具有合理性。 
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