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证券代码：300177    证券简称：中海达    公告编号：2016-055 

广州中海达卫星导航技术股份有限公司 

关于对深圳证券交易所问询函回复的公告 

本公司及董事会全体成员保证公告内容真实、准确、完整，没有

虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。 

 

广州中海达卫星导航技术股份有限公司（以下简称“公司”）于

2017 年 07 月 29 日披露了《关于变更部分募集资金用途暨收购资产

的公告》等相关文件，并于 2017 年 08 月 01 日收到深圳证券交易所

创业板公司管理部的《关于对广州中海达卫星导航技术股份有限公司

的问询函》（创业板问询函【2017】第 181 号）（以下简称“问询函”），

公司根据问询函的要求，对问询函所涉相关问题进行了认真地说明和

回复，现公告如下： 

 

1、公告披露，灵境科技资产优异，所涉业务拓宽了公司空间数

据及技术产品的应用方向，双方协同效应明显。请你公司：（1）按照

业务类型补充披露灵境科技的盈利模式、项目获取途径和代表性项

目。（2）补充披露灵境科技与主营相关的固定资产、无形资产和经营

资质情况。（3）补充披露你公司（含子公司）现有业务与灵境科技业

务协同效应的具体体现，包括但不限于业务（项目）合作模式、技术

（产品）共享情况、客户与供应商资源互补情况等，以及你公司对灵

境科技收购后的整合安排。 
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【回复】： 

（1）按照业务类型补充披露灵境科技的盈利模式、项目获取途

径和代表性项目。 

① 灵境科技的盈利模式 

业务类型 主要业务内容 盈利模式 

多媒体展览展示

业务 

为客户提供集主题创意设

计、艺术设计、节目制作、

软件融合和场馆布设于一体

的综合解决方案，主要应用

于博物馆、规划馆、科技馆、

文化馆、企业馆等主题馆。 

通过提供场馆的设计、内容制作、软件

开发、定制产品、多媒体布设等产品和

服务，完成主题场馆特别是多媒体展览

展示系统的设计和建设并取得收入和利

润。 

智慧旅游创意设

计和实施一体化

业务 

将在多媒体展览展示领域积

累的行业经验在旅游领域拓

展和延伸，在景点附近进行

旅游项目开发，提供创意设

计和实施一体化服务，以“文

化+科技+旅游”对景区全面

提升，同时在景点附近进行

旅游项目开发，提供创意设

计和实施一体化服务。 

目前存在两种业务模式：一是仅为旅游

项目的发展商提供创意设计和实施服

务，项目从主题发掘、创意设计到项目

建设的整个过程均由灵境科技负责，但

灵境科技不享有项目权益；二是灵境科

技与项目开发商合作成立项目公司，灵

境科技除负责项目前期的设计和实施

外，还提供项目日常的运营维护服务，

并按股权比例享有项目公司权益。 

智慧旅游项目运

营维护及技术支

持服务业务 

灵境科技为已建成的文化科

技旅游项目提供运营维护及

技术支持服务，包括后续的

节目更新和日常例行维护等

服务。 

鉴于旅游项目的创意设计、内容制作和

实施均由灵境科技全面负责，灵境科技

对相关项目的运营和维护天然具有较强

的技术和经验优势，灵境科技按节目更

新、运营维护及技术支持服务的工作量

和效果收取费用，获得利润。 
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智慧旅游信息化

业务 

为旅游行业客户提供景区或

古代建筑、文物遗产原貌、

全貌可视化还原服务；以“新

媒体 AR文旅智慧平台”等形

式提供电子导游、路线规划、

游客行为数据分析等智慧旅

游服务，帮助景区实现游客

导流并提升旅游体验。 

按照提供的服务内容进行收费，或通过

与景区收入分成的方式获取收益，目前

该类业务尚处于市场推广阶段。 

②灵境科技获取项目的主要途径 

灵境科技实行事业部制，下设多媒体展示事业部、数字体验事

业部、文化旅游事业部、先进显示事业部等业务部门。业务部门获

取项目的途径主要有以下三种： 

A、根据政府或者招标公司在网站披露的招投标项目信息和客户

进行前期沟通，获得客户的项目需求，由公司的创意策划部及软件

部等技术支持部门进行前期的创意设计，商务部门制作相关的招投

标文件进行投标，通过招投标获取项目。 

B、通过对以前合作过的客户及目标客户进行走访、向客户展示

已经建成项目的效果和推介公司新的创意产品来获取项目订单。 

C、通过已经建成运营的项目，展示公司在创意设计、制作及软

件方面的实力，吸引客户上门洽谈合作机会，并获得相应的订单。 

③灵境科技代表性项目 

业务类别 典型案例 

多媒体展览展示业务 

西安软件新城展示中心、西安渭北工业区临潼现代工业组团

规划馆设计施工一体化综合布展项目、贵阳城乡规划展览馆

二期多媒体布展工程、兰州新区规划馆项目、南京智慧城市

体验中心项目 
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智慧旅游创意设计和实施一

体化业务 

已完成项目：临潼“梦回大秦”项目、滁州“杨贵妃与

唐明皇”项目、诸暨“西施吴越争霸”项目、象山影视城项

目、六安魔幻剧场项目等； 

在建或待启动项目：九寨沟“梦幻九寨”项目、陕西袁

家村“关中非遗城”项目、陕西“白鹿之梦 VR 体验园”项

目、陕西乾陵景区大唐丝绸风情小镇“丝路光影秀”项目、

浙江溪口蒋氏故居“台海故乡情”项目、内蒙古“草原豆思

王国”项目等。 

智慧旅游项目运营维护及技

术支持服务业务 

目前在执行的合同主要有“梦回大秦”项目，“梦幻九寨”、

袁家村“关中非遗城”等项目后续的运营维护及技术支付服

务也将由灵境科技提供。 

（2）补充披露灵境科技与主营相关的固定资产、无形资产和经

营资质情况。 

①与主营相关的固定资产 

灵境科技是以创意设计及项目实施为主要业务，属于典型的高科

技轻资产型公司，截至 2017 年 03 月 31 日，公司经营性固定资产主

要为办公房产、运输工具、电子设备/仪器仪表等，具体情况如下： 

固定资产类别 
固定资产原值 

（万元） 

固定资产净值 

（万元） 
备注 

房产/办公场所 870.71 724.31 面积合计【954.43】平方米 

运输工具 151.07 18.86 共 9辆运输车 

电子设备/仪器

仪表 
498.58 157.46 主要为办公设备、仪器仪表 

合计 1520.36 900.63 － 

② 无形资产清单 

截至 2017 年 03 月 31 日，灵境科技无形资产账面价值为 23.67
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万元，主要为公司购买的设计及办公软件。 

截至 2017 年 07 月 31 日，灵境科技在账面未确认为无形资产的

知识产权包括发明专利 3项，实用新型专利 27 项，软件著作权 23 项、

美术作品著作权 1项。具体如下： 

 发明专利 

序号 专利名称 编号 

1 投影机转动投影和自动调试图像成像系统及其成像方法 ZL201210480950.X 

2 人脸检测中非特征区域图像处理的方法 ZL201010266992.4 

3 一种单轨导向胶轮电动游览车专用取电小车 ZL201410657244.7 

 实用新型专利 

序号 专利名称 编号 

1 人机互动虚拟漫游健身装置 ZL201120143547.9 

2 一种真人与虚拟景相结合的对战平台 ZL201020180517.0 

3 一种虚拟 3D望远镜 ZL201120132091.6 

4 一种新型定向音响 ZL201020271237.0 

5 虚拟对战平台多人射击辨识技术 ZL201120022391.9 

6 古迹复原幻象观景台 ZL201120151898.4 

7 飞翔影院的运动控制系统 ZL201621024951.3 

8 一种三自由度轨道车 ZL201621025231.9 

9 用于飞翔影院观影座舱的安全保护装置 ZL201621025233.8 

10 飞翔影院的座舱系统 ZL201621025887.0 

11 飞翔影院的座舱回转机构 ZL201621026095.5 

12 飞翔影院座舱的双驱动直线移动装置 ZL201621026135.6 

13 飞翔影院的座舱直线移动装置 ZL201621026236.3 

14 用于轨道车的供电系统 ZL201621026238.2 

15 一种轨道车的取电装置 ZL201621026336.6 

16 一种轨道取电小车的导向装置 ZL201621026359.7 

17 用于轨道车的导引转向装置 ZL201621027125.4 

18 一种轨道车的车体旋转装置 ZL201621027203.0 
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序号 专利名称 编号 

19 一种轨道车的防撞装置 ZL201621027251.X 

20 飞翔影院的防护装置 ZL201621028585.9 

21 飞翔影院座舱的前后回转机构 ZL201621029455.7 

22 飞翔影院的防护系统 ZL201621029677.9 

23 一种轨道车的三自由度摇摆装置 ZL201621030165.4 

24 一种飞翔影院的观影系统 ZL201621030346.7 

25 飞翔影院座舱的左右回转机构 ZL201621026259.4 

26 一种具有悬浮成像功能的电子书 ZL201020528672.7 

27 智能导览装置 ZL201120186466.7 

 著作权（含软件著作权、美术作品著作权） 

序号 著作权名称 编号 

1 光电吧台互动系统 V2.1 2011SR006341 

2 多媒体网络中央控制系统 V2.1 2011SR023539 

3 大屏幕教学徒手操控软件 V2.1 2011SR042642 

4 地理信息双目立体成像系统 V2.1 2011SR042646 

5 商场可视导购系统软件 V2.1 2011SR042644 

6 多媒体互动展览展示系统 V2.1 2010SR016645 

7 灵境科技多媒体互动展示系统软件 V1.2 2010SR027634 

8 灵境科技虚拟演播室系统 V1.2 2010SR040740 

9 
灵境科技多频道数字电视信号及节目内容智能监播系

统软件 V2.0 
2008SR03028 

10 新疆优惠劵信息发布系统 2014SR154282 

11 在线博物馆 2014SR154264 

12 多媒体婚庆系统 2014SR154263 

13 吸毒变脸效果程序 2014SR154275 

14 互动抠像体感游戏软件 2016SR008832 

15 智慧警务管理系统 2016SR008999 

16 魔法森林互动投影游戏软件 2016SR008822 

17 虚拟脱口秀系统 2016SR010056 

18 恐怖医院系统 2016SR009498 

19 轨道车控制管理系统 2016SR321208 

20 蛟龙号深海旅行 VR体验系统 2016SR321203 

21 OculusRift 虚拟驾驶漫游系统 2016SR253727 

http://www.fm191.com/NewKeyi/MyPatent/Application/Details.aspx?id=2016210262594
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序号 著作权名称 编号 

22 T恤增强现实系统 2016SR253724 

23 虚拟水族馆系统 2016SR269735 

24 美术作品《灵境》（著作权登记证书） 2011-F-040717 

③经营资质情况 

序号 资  质  名   称 

1 中国展览馆协会展览工程企业资质证书一级 

2 中国展览馆协会展览陈列工程设计与施工一体化资质等级证书 

3 建筑装修装饰工程专业承包二级 

4 陕西省安全技术防范从业单位登记备案证 

（3）补充披露你公司（含子公司）现有业务与灵境科技业务协

同效应的具体体现，包括但不限于业务（项目）合作模式、技术（产

品）共享情况、客户与供应商资源互补情况等，以及你公司对灵境科

技收购后的整合安排。 

地理信息技术是实现智慧旅游的重要工具，特别是现代地图学从

数字地图、网络地图发展到智能地图时代，多维、动态、人性化的地

图应用技术为旅游信息化建设提供了重要的地理时空信息支持。公司

是地理信息技术和多元空间数据领域的领先企业，而灵境科技掌握了

包括的 VR、AR、全息投影、黑暗骑乘、场馆造景等多媒体展览展示

的集成技术及其所涉智慧旅游市场为公司包括 2.5D、3D、街景、全

息地图、高精度地图、VR、 AR 等多维地理信息数据提供了广阔的应

用场景，为公司的三维激光扫描、 高精度定位等核心技术带来了更

多的产品应用方向，公司的多维数据和地理信息技术也丰富了灵境科

技在智慧旅游项目的呈现形式，双方在产品和技术方案的协同效应明



 8 / 24 
 

显，具体体现在： 

① 公司子公司武汉海达数云技术有限公司拥有三维激光扫描、

建模、可视化复原等技术，可复原重现历史文物、古代建筑遗迹等逼

真全貌，结合灵境的虚拟现实等技术，丰富灵境科技在博物馆、旅游

项目的展览展示内容和交互方式。 

② 公司子公司广州都市圈网络科技有限公司、广东满天星云信

息技术有限公司等子公司擅长 2.5D、3D、街景、全息地图、高精度

地图等多维地图数据处理及 GIS（地理信息系统）应用开发，可通过

地图及平台建设为旅游景区及展馆提供电子地图、路线规划、智慧导

游等服务，也可通过结合地理位置的游客行为数据分析实现旅游项目

规划、辅助决策、科学管理等功能。 

③ 公司子公司郑州联睿电子科技有限公司的 UWB（超宽带）高

精度室内定位技术，可提供亚米级乃至厘米级的精确定位感应及数据

分析，结合灵境科技的交互技术，提供更丰富、精确的交互体验。 

④ 公司子公司浙江中海达空间信息技术有限公司、四川视慧智

图空间信息技术有限公司掌握了三维 GIS、实时传感器数据接入与管

理、可视化分析等方面的关键技术，可对海量数据进行高效管理及可

视化分析，延伸应用于旅游信息化等领域。也可对旅游景区游客位置、

行为等数据进行挖掘及可视化分析，为旅游项目提供辅助决策及科学

管理。 

⑤ 灵境科技在展览展示行业和智慧旅游行业的客户资源和服务

经验，如涉及博物馆科技馆规划馆等智慧导览的需求的高精度室内定
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位技术、涉及旅游景区文化包装升级的新媒体 AR 实景剧需求的卫星

定位技术及地理信息系统，也将为公司高精度地理信息技术及解决方

案打开了广阔的应用空间。 

    本次投资收购后，公司将推动各子公司与灵境科技全面合作，加

快地理信息技术产品在智慧旅游市场的开发，重点在激光扫描、三维

建模、高精度定位、多维数据进行方案级别的整合，逐步拓宽公司技

术和方案的应用领域，同时为灵境科技导入公司业已成熟的管理机

制、激励机制，并推动灵境科技进一步丰富产品线和加快相关智慧旅

游市场的开发整合，助推公司与灵境科技的协同发展，并为公司带来

切实的经济效益。 

2、公告披露，灵境科技 2016 年与 2017 年一季度经营业绩波动

较大。请你公司：（1）结合灵境科技业务模式、收入确认时点和标准、

经营季节性特征等情况说明灵境科技 2017 年一季度收入规模较小和

净利润为负的原因。（2）补充披露灵境科技报告期前五大客户的名称

和收入金额与占比，说明灵境科技与主要客户是否存在关联关系。（3）

补充披露灵境科技报告期末的应收账款金额，前五大应收账款客户的

金额和账龄，以及期后回款情况，并结合前述情况说明灵境科技应收

账款坏账准备计提的充分性。 

【回复】： 

（1）结合灵境科技业务模式、收入确认时点和标准、经营季节

性特征等情况说明灵境科技 2017 年一季度收入规模较小和净利润为
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负的原因。 

灵境科技各项目的收入确认时点和标准、经营季节性特征如下： 

业务类型 收入确认时点和标准 经营季节性特征 

多媒体展览展示

业务 

项目实施完成并经客户验收后

确认收入 

受政府预算等因素的影响，通常下

半年完工和结算的项目较多，收入

确认具有一定的季节性 

智慧旅游创意设

计和实施一体化

业务 

项目实施完成并经客户验收后

确认收入 

业务本身不存在明显的季节性，项

目合同金额较大、实施周期较长，

收入确认具有较大的离散性 

智慧旅游项目运

营维护及技术支

持服务业务 

日常运营维护及技术支持服务

按月确认收入；项目升级和更新

参照项目实施确认收入 

正常情况下，日常运营维护及技术

服务不存在季节性因素的影响，但

运维服务收费可能与游客人数挂

钩，从而存在一定的季节性波动 

灵境科技2017年一季度收入规模较小的原因除正常的季节性因

素影响外，主要原因还包括：①灵境科技与九寨沟旅游集团合作的

“梦幻九寨”项目因资金未能及时到位，项目实施进度未能达到预

期；②灵境科技 2016 年下半年以来的主要建设项目滁州“杨贵妃与

唐明皇”、诸暨“西施吴越争霸”等项目未能在 2017 年一季度确认

收入；③灵境科技提供运营维护和技术服务的“梦回大秦”项目因

暂停运行（6 月下旬已恢复运营），对灵境科技运维收入的影响较大。 

由于上述因素的影响，灵境科技 2017年一季度营业收入 224.58

万元，而管理费用、销售费用等期间费用在年内发生相对比较均衡，

从而导致其一季度净利润为负，截止本回复日，灵境科技受上述因

素影响已减弱，2017年前三季度预计实现营业收入约 9000 万元，净

利润约 1700 万元，经营呈现良好发展态势。 

（2）补充披露灵境科技报告期前五大客户的名称和收入金额与

占比，说明灵境科技与主要客户是否存在关联关系。 
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灵境科技 2016年及 2017年 1-3月前五名客户相关情况如下： 

序号 客户名称 销售额（元） 
占报告期销

售总额比例 

是否存在

关联关系 

1 西安秦杨旅游发展有限公司 29,712,704.41  25.09% 否 

2 九寨沟县合创科技有限公司 24,084,623.02  20.34% 是 

3 上海华凯展览展示工程有限公司 17,810,748.25  15.04% 否 

4 诸暨长城国际影视创意园有限公司 6,105,547.49  5.16% 否 

5 兰州新区长城旅游文创园有限公司 5,039,173.46  4.26% 否 

合计 
 

82,752,796.63  69.89% 
 

注：九寨沟县合创科技有限公司系九寨沟旅游集团有限责任公司

和灵境科技为“梦幻九寨”项目合资设立的项目公司，灵境科技持有

其 40%的股权，“梦幻九寨”项目主要由灵境科技负责设计和实施。 

（3）补充披露灵境科技报告期末的应收账款金额，前五大应收

账款客户的金额和账龄，以及期后回款情况，并结合前述情况说明灵

境科技应收账款坏账准备计提的充分性。 

①报告期末灵境科技的应收账款情况 

灵境科技 2017年 3月 31日的应收账款金额为：11,384.71万元,

前五名应收账款客户情况如下： 

序号 客户名称 金额（万元） 账龄 

期后回款情况

（元）（截止 2017

年 7 月 31 日） 

1 上海华凯展览展示工程有限公司 3,127.90 2 年内 76.50 

2 西安秦杨旅游发展有限公司 2,406.39 1 年内 
 

3 九寨沟县合创科技有限公司 452.14 1 年内 
 

4 长沙广大建筑装饰有限公司 313.28 1-2年 
 

5 盛世光影（北京）科技有限公司 282.83 2 年内 131.06 

合计 
 

6,582.53 
 

207.56 
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②灵境科技的坏账准备计提政策： 

 单项金额重大并单项计提坏账准备的应收款项 

单项金额重大的判断依据

或金额标准 

单项金额超过 100 万的应收账款和单项金额超过 50 万的

其他应收款 

单项金额重大并单项计提

坏账准备的计提方法 

期末对于单项金额重大的应收款项运用个别认定法来评估

资产减值损失，单独进行减值测试。如有客观证据表明其

发生了减值的，则将其账面价值减记至可收回金额，减记

的金额确认为资产减值损失，计入当期损益。可收回金额

是通过对其未来现金流量（不包括尚未发生的信用损失）

按原实际利率折现确定，并考虑相关担保物的价值（扣除

预计处置费用等）。 

 按信用风险特征组合计提坏账准备的应收款项 

确定组合的依据 

账龄分析组合 

除单项金额超过 100 万的应收账款和单项金额超过 50 万

的其他应收款外的单项金额不重大应收款项，以及经单独

测试未减值的单项金额重大的应收款项。 

按组合计提坏账准备的计提方法 

账    龄 应收账款坏账准备计提比例（%） 

1 年内 5 

1-2年 10 

2-3年 20 

3-4年 40 

4-5年 80 

5 年以上 100 

 单项金额虽不重大但单项计提坏账准备的应收款项： 

单项计提坏账准备的理由 期末有客观证据表明应收款项发生减值。 

坏账准备的计提方法 
根据其未来现金流量现值低于其账面价值的差额，单独进

行减值测试，计提坏账准备 

③灵境科技坏账准备计提充分性的说明 

灵境科技主要业务对象为各类展馆及大型智慧旅游项目，单个合

同涉及金额较大，其所处行业本身具有回款周期较长的属性。结合自
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身的实际经营情况和历史应收账款坏账情况，灵境科技确定了账龄分

析法下应收账款坏账准备的计提比例，其坏账准备的计提具有充分

性，具体说明如下： 

①截至 2017 年 3 月 31 日，灵境科技 1 年以内的应收账款占比

65.33%，2 年以内的应收账款占比 86.22%。整体来看，灵境科技处于

正常信用期内的应收账款占比较高，安全性较高。 

②截至 2017 年 3月 31 日，灵境科技应收账款余额 11,384.71万

元，应收账款余额较大的主要原因为灵境科技前期承做的多媒体展览

展示业务多为政府项目的分包业务，由于政府项目一般结算较慢，导

致灵境科技该类项目款项的结算期较长。针对此类期限较长款项，灵

境科技安排有专门的业务人员负责跟踪催收，暂未发现可能导致大额

应收账款不能收回的情形，且灵境科技日后将持续加大应收账款的跟

踪和催收力度，确保应收账款的安全性。 

③灵境科技期末应收账款余额中，第一、二大客户占比较大。其

中，第一大应收账款客户上海华凯展览展示工程有限公司系灵境科技

在多媒体展览展示业务领域的长期合作伙伴，合作项目大多数为政府

项目，回款周期较长，但账款的回收有较好的保障；第二大应收账款

客户西安秦杨旅游发展有限公司为“梦回大秦”项目的主要投资方，

该部分应收账款主要为“梦回大秦”二期项目的工程款项和项目运营

维护费，账龄较短，预计可正常回收。 

    ④丽江旅游、曲江文旅等同行业或类似行业的可比上市公司横向

对比来看，灵境科技的坏账准备计提比例处于合理水平。 

⑤灵境科技已根据各笔应收账款的具体发生时间准确划分了应

收账款的账龄，并根据账龄情况和相应的计提比例计提了坏账准备，

不存在未充分计提坏账准备的情形。 
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综上所述，灵境科技的坏账准备计提具有充分性。 

3、公告披露，根据灵境科技目前多个智慧旅游项目的开发进度

和计划，结合公司与灵境科技签订的合作协议，在善学公司按计划完

成增资的前提下，灵境科技承诺 2017、2018、2019 年的净利润分别

不低于 3,600 万、4,700 万、5,800 万元。请你公司：（1）补充说明

若善学公司未按计划完成增资对灵境科技业绩承诺的影响。（2）补充

披露业绩承诺测算涉及的智慧旅游项目的情况，包括但不限于项目名

称、实施地点、合同金额、实施周期、目前实施进展和已确认收入金

额等信息，结合前述情况补充说明业绩承诺的可实现性。（3）补充披

露业绩承诺补偿义务人的履约能力分析。 

【回复】： 

（1）补充说明若善学公司未按计划完成增资对灵境科技业绩承

诺的影响。 

截至本问询函回复签署日，善学公司已与灵境科技签署了具有约

束力的增资框架协议，增资所需资金准备完毕且已向灵境科技支付了

投资保证金，能够较好地保障其按计划完成对灵境科技的增资。如后

期因不可抗力等情形，善学公司未能按计划完成增资，也不会对灵境

科技业绩承诺产生实质影响，主要在于： 

①目前灵境科技的现金流管理能力较好，负债率也不高，自身有

能力进行对外融资用于正常的经营发展，且灵境科技已有合理的应急

融资预案。 

②在灵境科技成为公司的子公司后，公司将根据实际经营情况，

在有利于保障公司股东利益的前提下，适时为灵境科技提供包括但不
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限于委托贷款、授信担保或其他股权融资等方式帮助灵境科技解决发

展资金问题。 

因此，善学公司未按计划完成增资对灵境科技业绩承诺不存在实

质性影响。 

（2）补充披露业绩承诺测算涉及的智慧旅游项目的情况，包括

但不限于项目名称、实施地点、合同金额、实施周期、目前实施进展

和已确认收入金额等信息，结合前述情况补充说明业绩承诺的可实现

性。 

截至 2017 年 07 月 31 日，灵境科技与智慧旅游项目相关的已签

署但尚未执行完毕的重要合同金额为 14,834.83 万元，正在洽谈的主

要意向合同金额为 31,500 万元，具体如下： 

①已签署尚未执行完毕的重要合同（500 万元以上） 

项目名称 实地地点 
合同金额

（万元） 
实施周期 实施进度 

已确认收

入金额

（万元） 

《关中非

遗城》 

陕西袁家

村 
2,502.16 

2017.03-

2017.10 

已完成整体结构及节目

设计，部分节目内容已完

成，部分设备已开始安装

测试，预计 2017年 10月

份投入运营 

- 

《梦幻九

寨》 

四川九寨

沟 
987.50 

2015.12-

2017.09 

节目内容已基本完成，正

在进行现场施工和设备

安装调试，预计 2017 年

10月试运营 

106.6 

《杨贵妃

与唐明皇》 
安徽滁州 2,145.00 

2016.07-

2017.06 

已完工(7 月 31 日已确认

收入） 
1,833.73 

《长恨歌》 甘肃兰州 1,436.17 
2017.01-

2017.12 

已完成概念设计，每一幕

的场景设计、轨道、消防

系统等，预计 2017 年 9

月进行设备的安装调试，

11月试运营 

- 
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项目名称 实地地点 
合同金额

（万元） 
实施周期 实施进度 

已确认收

入金额

（万元） 

《白鹿之

梦 VR 体验

园》 

陕西西安 3,074.00 
2017.06-

2017.11 

整体设计已完成，节目内

容制作中，预计 2017年 9

月进行设备安装调试，11

月项目试运行。 

- 

《铁路文

化体验馆》 

宝鸡灵官

峡 
690.00 

2017.07-

2018.05 

预计 2017年 10月完成整

体及细节设计，2017 年

12月开始现场施工，2018

年 5月试运行 

- 

《台海故

乡情》 
宁波溪口 4,000.00 

2016.10-

2018.05 

已完成整体设计、节目脚

本制作、整体造景设计

等，预计 2018 年 5 月试

运行 

- 

②部分洽谈中的意向性合同 

项目名称 实地地点 
预计合同金额

（万元） 
实施进度 

《大唐绝恋》 陕西 2,000.00 
整体概念设计完成，深化设计正

在进行，节目脚本正在进行 

《关雎长歌》 陕西 3,000.00 
整体概念设计完成，深化设计正

在进行，节目脚本正在进行 

《杏园盛典》 山东 3,000.00 
整体概念设计完成，深化设计正

在进行，节目脚本正在进行 

《乾陵地宫-数字

复原》 
陕西 2,500.00 

整体概念设计完成，深化设计正

在进行，节目脚本正在进行 

《西游文化长廊》 陕西 3,000.00 
整体概念设计完成，深化设计正

在进行，节目脚本正在进行 

《书法互动体验中

心》 
陕西 500.00 

整体概念设计完成，深化设计正

在进行，节目脚本正在进行 

《草原豆思王国》 内蒙古 4,500.00 
整体概念设计完成，深化设计正

在进行，节目脚本正在进行 

《佛之缘》 山西 5,000.00 整体概念设计基本完成 

《千古一城》 陕西 8,000.00 
整体概念设计完成，深化设计正

在进行，节目脚本正在进行 
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以上项目已经执行或者正在执行的项目，在灵境科技的业绩承诺

期内，随着多个智慧旅游项目的建设和运营，将产生良好的示范效应，

为后期的智慧旅游项目的实施提供帮助，从而能够为灵境科技的业绩

承诺提供较好的保障。 

（3）补充披露业绩承诺补偿义务人的履约能力分析。 

根据公司与灵境科技原股东签署的《股权转让协议》，徐建荣等

23 名承担业绩承诺补偿义务的原股东承诺： 

“在 2017年 8 月 31 日前完成股权融资 5,000万元的前提下，灵

境科技 2017、2018、2019 年（分别对应第 1、2、3 年）净利润分别

不低于 3600 万、4700 万、5800 万元；净利润以扣除非经常性损益前

后归属于母公司所有者净利润孰低为准（下同）；如第 1、2 年业绩未

达到承诺业绩的 90%，或第 3 年累计未实现承诺业绩，则参与业绩对

赌的公司股东（灵境科技原股东，下同）应向甲方（中海达）进行补

偿，各年的补偿金额按照如下方式计算： 

第 1、2 年应补偿金额=股权转让金额×（当年承诺净利润数－当

年实现净利润数）/3 年承诺净利润之和 

第 3 年应补偿金额=股权转让金额×（3年承诺净利润之和—3年

累积实现净利润数）÷3年承诺净利润之和—累计已补偿金额 

应补偿金额优先从应付参与业绩对赌的公司股东的股权转让款

中扣除，如果第 1年应补偿金额超过股权转让价款（参与业绩对赌的

股权出让方所对应的价款，下同）的 10%、或第 2 年累计应补偿金额

超过股权转让价款的 20%，或 3 年累计应付补偿金额使参与业绩对赌

的公司原股东实际收到的股权转让对价低于 23.8086 元/每元出资额

（对应灵境科技估值 3 亿元）且低于对应的灵境科技第 3 年末净资产

额的 2倍，则超出的应付补偿金额不再支付。” 



 18 / 24 
 

根据上述协议条款以及本次股权转让款的支付安排，本次交易如

发生业绩补偿情况，业绩承诺补偿义务人应付补偿金额原则上不会超

过公司未支付的股权转让款，且公司依据业绩承诺补偿义务人的业绩

对赌对股权转让款进行了分期支付，能够确保本次交易相关的业绩承

诺补偿按约履行。此外，灵境科技本次股权转让及增资后，业绩承诺

补偿义务人仍持有灵境科技 46.2161%的股权，能够为本次业绩承诺

补偿提供进一步的保障。 

4、公告披露，灵境科技按照收入法评估整体估值为 44,350 万

元。请你公司：（1）结合市场可比案例估值情况补充披露本次交易作

价的公允性。（2）结合灵境科技报告期财务数据补充披露评估过程中

收入增长率和净利率预测的合理性和谨慎性，以及折现率确定的依

据。（3）结合公开渠道获取的信息补充说明本次交易估值与灵境科技

前次作为重大资产重组标的资产估值存在差异的原因。 

【回复】： 

（1）结合市场可比案例估值情况补充披露本次交易作价的公允

性。 

目前市场的可比案例主要如下： 

可比案例 未来三年承诺净利润 整体估值 估值倍数 

2015 年岭南园

林（002717）收

购上海恒润科

技有限公司 

恒润科技 2015年度、2016年度、2017年

度、2018 年度实现的合并报表扣除非经常

性损益后归属于母公司股东的净利润分别

不低于 4,200万元、5,500万元、7,200万

元、8,660万元（均含本数）。 

55,000 万 

收购当年净利

润的 13.10倍，

未来三年平均

承诺净利润的

9.76 倍 

2016 年长城动

漫（000835）收

购灵境科技（草

标的公司 2016年度、2017年度、2018年

度归属于母公司所者权益扣除非经常性损

益后的净利润分别不低于 3,500万元、

50,750 万 

收购当年净利

润的 14.5倍，

未来三年平均
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案） 4,375万元、5,468.75 万元。 承诺净利润的

11.41倍 

灵境科技（本次

收购） 

标的公司 2017、2018、2019 年净利润分别

不低于 3,600万元、4,700万元、5,800万

元；净利润以扣除非经常性损益前后归属

于母公司所有者净利润孰低为准。 

44,350 万 

收购当年净利

润的 12.32倍，

未来三年平均

承诺净利润的

9.44 倍 

从可比案例来看，灵境科技目前估值相当于当年承诺净利润即

2017 年净利润的 12.32 倍，倍数为可比案例最低；未来三年平均承

诺净利润的 9.44 倍，倍数为可比案例最低数。从案例的对比来看，

灵境科技的估值处于合理水平内，交易作价符合市场实际交易情况，

是公允的。 

（2）结合灵境科技报告期财务数据补充披露评估过程中收入增

长率和净利率预测的合理性和谨慎性，以及折现率确定的依据。 

①灵境科技 2015 年、2016 年收入增长率分别为 31.4%、1.8%，

2017 年 1-3 月报告期加预测期 4-12 月的 2017 年收入的增长比率为

27.4%，其中，2015 年-2017 年旅游创意设计及实施一体化板块的收

入增长率分别为 927.9%、37.9%、26.7%。2018 年-2019 年总业务收

入增长率分别为 20.20%、10.20%，如果观察其各业务板块的增长率，

可以发现 2018 年后灵境科技的展览展示业务量在减少的同时新业务

即旅游创意设计及实施一体化业务在增长。灵境科技主动调整业务布

局的战略获得了初步的成功并保持了良好的发展态势。伴随旅游创意

设计及实施一体化业务的发展，灵境科技的运营维护业务收入也将保

持持续增长。2015年 10 月，溯源秦皇陵项目（后更名为《梦回大秦》）

开始试营业，运营维护业务板块开始形成规模化的业务收入。2018

年将有《梦幻九寨》、袁家村《关中非遗城》、溪口蒋氏故居进入试

运营，将形成运营维护收入的爆发式增长，预测期 2018 年-2020年，
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运营维护收入的增长率分别为 340.5%、29.7%、12%。本次评估中，

灵境科技主要根据目前已签订的多媒体展览展示项目合同、旅游创意

设计及实施一体化项目合同、以及对近几年来所开发和积累的智慧旅

游项目的进度情况的估计来对 2017 年 4-12 月、2018 年、2019 年的

业务收入进行预测，预测过程考虑了旅游项目的实施受到合作方以及

相关政府部门审批进度的影响，采取了谨慎的预测口径，同时因为灵

境科技储备了较多的旅游项目，可以从概率上平滑不可控因素对收入

预测的负面影响。 

综上所述，从谨慎的收入预测口径，以及收入预测的合同依据以

及相关影响因素的分析来看，灵境科技未来期间的收入预测是合理

的。 

②灵境科技 2015年、2016、2017 年（报表数加预测数）净利润

率分别为 9.18%、28.91%、21.30%，预测期 2018 年-2022 年净利润率

分别为 23.63%、28.05%、28.52%、29.06%、29.20%。从报告期净利

润率数据来看，净利润率是逐年递增的，2017 年净利润率的下降主

是要考虑其新业务扩展对相关专业人员的需求，从而提高了人工成本

的估计，2018 年之后净利润率开始逐年增高，主要是营业收入构成

比例中，毛利更高运营维护业务的比重的增大而形成的。灵境科技盈

利预测中，营业成本是参考 2016 年各业务板块营业成本占其营业收

入的比率进行估计的，2016 年灵境科技的业务转型已基本完成，各

业务板块的经营数据具有更好的参考价值，经过管理层的分析判断，

未来年度成本比率的预测值与 2016 年实际的成本数据是比较接近

的；研发费用按预测期营业收入的 6%进行估计。根据《高新技术企

业认定办法》的规定，最近一年销售收入在 5,000 万元至 2 亿元(含)

的企业，研发费比例不低于 4%。灵境科技按 6%的比例进行研发费用
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的预测符合企业实际情况，也能充分满足高新技术企业资格要求；预

计工程质保期内的售后费用的增长率与当年营业收入增长率一致，也

是比较合理的。 

综上所述，在本次评估过程中，评估机构关于灵境科技净利润率

的预测是合理和谨慎的。 

③本次评估中，评估机构采用了加权平均资本成本模型（WACC）

估算预期收益适用的折现率： 

 eedd rrr WW    

式中： 

Rd：付息债务资本成本 

Wd：评估对象的债务比率； 
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We：评估对象的股权资本比率； 
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rd：评估对象的税后债务成本； 

re：股权资本成本，通过资本资产定价模型（CAPM）确定股权资本成本； 

re=rf+βe×（rm-rf）+ε   

式中： 

E：股东全部权益价值（净资产）； 

D：付息债务价值； 

rf：无风险报酬率； 

rm：市场预期报酬率； 

βe：评估对象股权资本的预期市场风险系数； 

ε：评估对象的特性风险调整系数。 

 无风险报酬率 rf的选取 

无风险收益率 rf，参照国家近五年发行的中长期国债利率的平均

水平，按照十年期以上国债利率平均水平确定无风险收益率 rf 的近
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似，即 rf= 3.95 %。 

 市场预期报酬率 rm的选取 

市场期望报酬率 rm，一般认为，股票指数的波动能够反映市场整

体的波动情况，指数的长期平均收益率可以反映市场期望的平均报酬

率。通过对上证综合指数自 1992 年 5月 21 日全面放开股价、实行自

由竞价交易后至 2016年 12月 31日期间的指数平均收益率进行测算，

得出市场期望报酬率的近似，即：rm=10.55%。 

 预期市场风险系数 βe 

评估人员筛选了与被评估公司未来主营业务相近的上市公司作

为可比公司，在 WIND 资讯查询了可比公司的 β 系数，计算平均值，

结果如下： 

序号 代码 简称 Beta 剔除财务杠杆 Beta 

1 600706 曲江文旅 1.0292 0.9381 

2 002033 丽江旅游 0.9585 0.9095 

3 600593 大连圣亚 0.8063 0.7398 

4 300144 宋城演艺 0.8647 0.8553 

5 000681 视觉中国 1.0913 1.0538 

6 平均值 
 

0.95 0.8993 

适用于被评估单位的权益贝塔 βe，根据被评估单位的目标资本

结构 D/E进行计算，计算公式如下： 

βe=(1+(1-T)×D/E)×βU 

式中： 

βe：有财务杠杆的 Beta； 

βU：无财务杠杆的 Beta，取同类上市公司平均数 0.8993； 

T：15%的企业所得税税率； 

企业的付息债务是向银行借入的长短期借款，评估基准日余额为

3100 万元。股权价值参照评估基准日股东全部权益评估结果，通过

多次循环计算得出的 D/E =6.96%，则根据上述计算得出权益贝塔

βe=0.9525。 
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 评估对象的个别风险报酬率 ε 

被评估单位个别风险报酬率是通过分析被评估单位在所在行业

的地位、公司规模、经营风险、财务风险等企业的个别风险因素后综

合确定。考虑到被评估单位规模较小、经营风险和财务风险都明显大

于上市公司，本次评估确定被评估单位个别风险报酬率取 3%。 

 股权资本成本 re 

根据上述确定的参数，则股权资本成本 re计算如下： 

re=rf+βe×（rm-rf）+ε  

=3.95%+0.9525×(10.55%-3.95%)+3% 

=13.24% 

 税后债务成本  

被评估企业付息债务的资本成本参照被评估企业评估基准日长

短期借款加权平均利率 7.18%，被评估企业所得税税率为 15%，

rd=6.10%。 

 加权资本成本 WACC  

eedd rrr WW 
 

  =6.10%×6.50%+13.24%×93.50%=12.77%
 

（3）结合公开渠道获取的信息补充说明本次交易估值与灵境科

技前次作为重大资产重组标的资产估值存在差异的原因。 

估值差异的原因主要如下： 

① 受资产评估值差异的影响。 

灵境科技前次作为重大资产重组标的资产评估值为 50,800 万

元，整体估值为 50,750 万元，本次交易资产评估值为 44,571.10 万

元，整体估值为 44,350 万元。本次灵境科技资产评估值相较其前次

作为其他上市公司重组标的资产评估值相差 12.26%，一方面系灵境
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科技部分项目实施进度滞后于原计划，本次评估根据最新情况进行了

合理的调整；另一方面，本次评估更加谨慎地考虑了外部环境、交易

架构等因素对灵境科技未来业务发展及收入、利润的影响，得到的灵

境科技整体评估值相对于前次评估更加稳健，并得到了交易各方的认

可。评估值的差异影响了本次交易价格。 

② 受交易架构的影响。 

中海达与灵境科技业务协同效应明显，管理风格相似，双方管理

层关于灵境科技目前的发展战略高度认同。本次交易采取的是现金收

购控股权的方式，灵境科技原股东仍保留了一定的剩余股权。考虑到

对灵境科技与公司合作后，协同性效应将带来其剩余股权的增值，因

此灵境科技股东同意以低于前次拟被其他上市公司收购的估值被公

司收购。 

基于以上因素，各方经充分协商同意灵境科技本次交易对应的整

体估值为 44,350 万元。 

特此公告。 

 

 

广州中海达卫星导航技术股份有限公司 

董事会 

2017 年 08 月 07 日 


	广州中海达卫星导航技术股份有限公司（以下简称“公司”）于2017年07月29日披露了《关于变更部分募集资金用途暨收购资产的公告》等相关文件，并于2017年08月01日收到深圳证券交易所创业板公司管理部的《关于对广州中海达卫星导航技术股份有限公司的问询函》（创业板问询函【2017】第 181 号）（以下简称“问询函”），公司根据问询函的要求，对问询函所涉相关问题进行了认真地说明和回复，现公告如下：
	1、公告披露，灵境科技资产优异，所涉业务拓宽了公司空间数据及技术产品的应用方向，双方协同效应明显。请你公司：（1）按照业务类型补充披露灵境科技的盈利模式、项目获取途径和代表性项目。（2）补充披露灵境科技与主营相关的固定资产、无形资产和经营资质情况。（3）补充披露你公司（含子公司）现有业务与灵境科技业务协同效应的具体体现，包括但不限于业务（项目）合作模式、技术（产品）共享情况、客户与供应商资源互补情况等，以及你公司对灵境科技收购后的整合安排。
	【回复】：
	（1）按照业务类型补充披露灵境科技的盈利模式、项目获取途径和代表性项目。
	① 灵境科技的盈利模式
	②灵境科技获取项目的主要途径
	C、通过已经建成运营的项目，展示公司在创意设计、制作及软件方面的实力，吸引客户上门洽谈合作机会，并获得相应的订单。
	③灵境科技代表性项目
	（2）补充披露灵境科技与主营相关的固定资产、无形资产和经营资质情况。
	①与主营相关的固定资产
	截至2017年03月31日，灵境科技无形资产账面价值为23.67万元，主要为公司购买的设计及办公软件。
	截至2017年07月31日，灵境科技在账面未确认为无形资产的知识产权包括发明专利3项，实用新型专利27项，软件著作权23项、美术作品著作权1项。具体如下：
	 发明专利
	 实用新型专利
	 著作权（含软件著作权、美术作品著作权）
	③经营资质情况
	（3）补充披露你公司（含子公司）现有业务与灵境科技业务协同效应的具体体现，包括但不限于业务（项目）合作模式、技术（产品）共享情况、客户与供应商资源互补情况等，以及你公司对灵境科技收购后的整合安排。
	2、公告披露，灵境科技2016年与2017年一季度经营业绩波动较大。请你公司：（1）结合灵境科技业务模式、收入确认时点和标准、经营季节性特征等情况说明灵境科技2017年一季度收入规模较小和净利润为负的原因。（2）补充披露灵境科技报告期前五大客户的名称和收入金额与占比，说明灵境科技与主要客户是否存在关联关系。（3）补充披露灵境科技报告期末的应收账款金额，前五大应收账款客户的金额和账龄，以及期后回款情况，并结合前述情况说明灵境科技应收账款坏账准备计提的充分性。
	【回复】：
	（1）结合灵境科技业务模式、收入确认时点和标准、经营季节性特征等情况说明灵境科技2017年一季度收入规模较小和净利润为负的原因。
	灵境科技各项目的收入确认时点和标准、经营季节性特征如下：
	（3）补充披露灵境科技报告期末的应收账款金额，前五大应收账款客户的金额和账龄，以及期后回款情况，并结合前述情况说明灵境科技应收账款坏账准备计提的充分性。
	3、公告披露，根据灵境科技目前多个智慧旅游项目的开发进度和计划，结合公司与灵境科技签订的合作协议，在善学公司按计划完成增资的前提下，灵境科技承诺2017、2018、2019年的净利润分别不低于3,600万、4,700万、5,800万元。请你公司：（1）补充说明若善学公司未按计划完成增资对灵境科技业绩承诺的影响。（2）补充披露业绩承诺测算涉及的智慧旅游项目的情况，包括但不限于项目名称、实施地点、合同金额、实施周期、目前实施进展和已确认收入金额等信息，结合前述情况补充说明业绩承诺的可实现性。（3）补充...
	【回复】：
	（1）补充说明若善学公司未按计划完成增资对灵境科技业绩承诺的影响。
	（2）补充披露业绩承诺测算涉及的智慧旅游项目的情况，包括但不限于项目名称、实施地点、合同金额、实施周期、目前实施进展和已确认收入金额等信息，结合前述情况补充说明业绩承诺的可实现性。
	以上项目已经执行或者正在执行的项目，在灵境科技的业绩承诺期内，随着多个智慧旅游项目的建设和运营，将产生良好的示范效应，为后期的智慧旅游项目的实施提供帮助，从而能够为灵境科技的业绩承诺提供较好的保障。
	（3）补充披露业绩承诺补偿义务人的履约能力分析。
	根据公司与灵境科技原股东签署的《股权转让协议》，徐建荣等23名承担业绩承诺补偿义务的原股东承诺：
	“在2017年8月31日前完成股权融资5,000万元的前提下，灵境科技2017、2018、2019年（分别对应第1、2、3年）净利润分别不低于3600万、4700万、5800万元；净利润以扣除非经常性损益前后归属于母公司所有者净利润孰低为准（下同）；如第1、2年业绩未达到承诺业绩的90%，或第3年累计未实现承诺业绩，则参与业绩对赌的公司股东（灵境科技原股东，下同）应向甲方（中海达）进行补偿，各年的补偿金额按照如下方式计算：
	第1、2年应补偿金额=股权转让金额×（当年承诺净利润数－当年实现净利润数）/3年承诺净利润之和
	第3年应补偿金额=股权转让金额×（3年承诺净利润之和—3年累积实现净利润数）÷3年承诺净利润之和—累计已补偿金额
	应补偿金额优先从应付参与业绩对赌的公司股东的股权转让款中扣除，如果第1年应补偿金额超过股权转让价款（参与业绩对赌的股权出让方所对应的价款，下同）的10%、或第2年累计应补偿金额超过股权转让价款的20%，或3年累计应付补偿金额使参与业绩对赌的公司原股东实际收到的股权转让对价低于23.8086元/每元出资额（对应灵境科技估值3亿元）且低于对应的灵境科技第3年末净资产额的2倍，则超出的应付补偿金额不再支付。”
	根据上述协议条款以及本次股权转让款的支付安排，本次交易如发生业绩补偿情况，业绩承诺补偿义务人应付补偿金额原则上不会超过公司未支付的股权转让款，且公司依据业绩承诺补偿义务人的业绩对赌对股权转让款进行了分期支付，能够确保本次交易相关的业绩承诺补偿按约履行。此外，灵境科技本次股权转让及增资后，业绩承诺补偿义务人仍持有灵境科技46.2161%的股权，能够为本次业绩承诺补偿提供进一步的保障。
	4、公告披露，灵境科技按照收入法评估整体估值为44,350万元。请你公司：（1）结合市场可比案例估值情况补充披露本次交易作价的公允性。（2）结合灵境科技报告期财务数据补充披露评估过程中收入增长率和净利率预测的合理性和谨慎性，以及折现率确定的依据。（3）结合公开渠道获取的信息补充说明本次交易估值与灵境科技前次作为重大资产重组标的资产估值存在差异的原因。
	【回复】：
	（1）结合市场可比案例估值情况补充披露本次交易作价的公允性。
	（2）结合灵境科技报告期财务数据补充披露评估过程中收入增长率和净利率预测的合理性和谨慎性，以及折现率确定的依据。
	（3）结合公开渠道获取的信息补充说明本次交易估值与灵境科技前次作为重大资产重组标的资产估值存在差异的原因。



