
 

 

证券代码：002323          证券简称：雅百特         公告编号：2017-076 

 

江苏雅百特科技股份有限公司 

关于深圳证券交易所 2016年年报问询函的回复公告 

 
本公司及董事会全体成员保证公告内容真实、准确和完整，没有虚假记载、

误导性陈述或重大遗漏。 

 

江苏雅百特科技股份有限公司（以下简称“雅百特”或“公司”）收到深圳

证券交易所中小板公司管理部发出的中小板年报问询函【2017】第 152 号《关于

对江苏雅百特科技股份有限公司 2016 年年报的问询函》，现将有关问题及回复如

下： 

1、你公司 2016 年实现营业收入为 12.9 亿元，较上年同期增长 38.9%，归

属于上市公司股东的净利润（以下简称“净利润”）为 2.4 亿元，较上年同期下

降 9.5%。请你公司结合国内外订单情况、重大工程收入确认情况、成本费用变

化等因素分析营业收入增长但净利润下降的原因。 

回复：上述部分事项涉及中国证监会的调查，且公司目前正在积极开展自查，

待自查工作完成后，公司将另行回复。 

 

2、2016 年第一季度至第四季度，你公司实现营业收入分别为 9,221 万元、

20,398 万元、26,343 万元、72,566 万元；实现净利润分别为 1,139 万元、3,468

万元、6,059 万元、13,425 万元；经营活动产生的现金流量净额分别为-11,789 万

元、225 万元、-8,985 万元、4,734 万元。请你公司说明以下内容： 

（1）你公司第四季度营业收入、净利润大幅上升的具体原因，并结合你公

司业务特点及工程订单进度等说明公司是否存在跨期确认收入及跨期结转成本

费用的情形，并请你公司年审会计师发表意见。 

回复：上述部分事项涉及中国证监会的调查，且公司目前正在积极开展自查，

待自查工作完成后，公司将另行回复。 

 



 

 

（2）你公司 2016 年各季度经营活动产生的现金流净额与净利润存在差异的

原因及合理性。 

回复：上述部分事项涉及中国证监会的调查，且公司目前正在积极开展自查，

待自查工作完成后，公司将另行回复。 

 

3、2016 年度，你公司经营活动产生的现金流量净额为-1.6 亿元，较上年同

期下降 639%，实现净利润 2.4 亿元，较上年同期下降 9.5%。请结合你公司的

经营模式、收入确认原则、应收账款信用政策等说明本年度经营活动产生的现

金流量净额与净利润变动趋势存在差异的原因及合理性。 

回复：上述部分事项涉及中国证监会的调查，且公司目前正在积极开展自查，

待自查工作完成后，公司将另行回复。 

 

4、你公司 2016 年度国外业务实现收入 6,566 万元，较上年同期下降 70%。

你公司在年报中披露，2016 年公司在国家“走出去”战略的引领下，加快推进

业务国际化进程。请说明报告期你公司加快推进业务国际化的具体进展、取得

国外订单以及较上年对比情况，并结合国外订单执行情况说明国外业务收入大

幅下降的原因。 

回复：上述部分事项涉及中国证监会的调查，且公司目前正在积极开展自查，

待自查工作完成后，公司将另行回复。 

 

5、请补充披露公司 2016 年前五大客户应收账款余额、合作项目情况及前

五大客户与公司及实际控制人、董事、监事、高管及其亲属和持股 5%以上的股

东是否存在关联关系，并对比 2015 年客户情况说明前五大客户是否存在重大变

化，若存在，请说明变动原因。 

回复： 

2015 年、2016 年前五大客户应收账款余额、合作项目情况如下： 

单位：万元 

2016 年前五大客户情况 合作项目 合同金额 应收账款 
应收账款 

占比合同金额 

是否存在 

关联关系 

中建钢构有限公司 

肇庆创客综合体项目、惠州湖光山色、遵义奥体、 

港珠澳大桥、肇庆体育中心旧馆改造、 

敦煌大剧院金属屋面项目  31,212.05        667.08  2.14% 否 



 

 

江苏沪宁钢机股份有限公司 江苏大剧院、广东白云机场、哈尔滨万达项目  26,898.89      9,691.58  36.03% 否 

中国能源建设集团 

安徽省电力设计院有限公司 中节能巢湖一期、二期 20MWp 光伏发电项目  20,754.30     12,544.30  60.44% 否 

安徽顺景光电科技有限公司 安徽顺景 20MW 农光互补项目  12,800.00           -     - 否 

宁波建乐建筑装潢有限公司 

中天建设集团浙江幕墙有限公司 

浙江宝业幕墙装饰有限公司 

宁波奥体中心项目 

综合训练馆幕墙（含金属屋面） 

工程金属屋面系统 10,371.49          -     - 否 

                                                    

                                                   

2015 年前五大客户情况 
合作项目 合同金额 应收账款 

应收账款 

占比合同金额 

是否存在 

关联关系 

首都工程建设有限公司 巴基斯坦项目  20,182.50           -    - 否 

江苏沪宁钢机股份有限公司 
南京青奥连接体、昆明滇池项目、 

江苏大剧院项目、广州白云机场  38,802.80        665.81  1.72% 否 

南通市汉旭新能源科技有限公司 海门光伏发电项目   7,200.00      2,900.17  40.28% 否 

中国能源建设集团 

安徽省电力设计院有限公司 中节能巢湖一期 20MWp 光伏发电项目   8,775.74      2,198.00  25.05% 否 

江河创建集团股份有限公司 
杭州国际博览中心、南昌会展中心、 

长沙梅溪湖项目   6,997.84         50.00  0.71% 否 

因公司主营业务板块中光伏板块的快速发展，对比 2015 年前五大客户，其

中江苏沪宁钢机股份有限公司与中国能源建设集团安徽省电力设计院有限公司

两大客户没有变化。前五大客户与公司及实际控制人、董事、监事、高管及其亲

属和持股 5%以上的股东均不存在关联关系。 

 

6、你公司 2016 年销售费用、管理费用较上年同期分别增长 90%、37%，

请结合 2016 年度营业收入、项目拓展情况、员工人数变化、人工成本等情况说

明相关费用增长较大的具体原因。 

回复： 

（1）2016 年公司合并范围增加带来销售费用、管理费用变化 

2016 年，公司合并范围新增 5 家，收购深圳市三义建筑系统有限公司、上

海中巍钢结构设计有限公司、上海中巍结构设计事务所有限公司，新成立马来三

义（SANYI BUILDING SYSTEM SDN. BHD.）、江苏孟弗斯新能源工程有限公司，合

并范围增加，带来销售费用、管理费用变化如下： 

                                                  单位：元 

项目  销售费用   管理费用  
销售费用 

占比 2015 年 

管理费用 

占比 2015 年 

三义建筑      463,181.85   10,805,685.09  3.05% 16.35% 



 

 

中巍钢结构      629,239.69      696,678.85  4.14% 1.05% 

中巍事务所      154,552.60    1,316,409.58  1.02% 1.99% 

江苏孟弗斯      365,119.86    2,099,715.62  2.40% 3.18% 

合计    1,612,094.00   14,918,489.14  10.61% 22.57% 

2015 年数据   15,200,158.84   66,095,739.18      

合并范围增加，使得 2016 年销售费用比上年同期增长 10.61%，使得 2016

年管理费用比上年同期增长 22.57%。 

（2）与上年同口径公司（以下简称“存量公司”）费用变化 

1）存量公司销售费用变化 

为开拓公司业务，大力发展公司经营业绩，存量公司的销售费用比上年同期

增长 79.52%。 

                                                      单位：元 

项目  本报告期  上年同期 增加额 增长率 
增长占比 

2015 年 

工资、福利及社保   15,144,977.25     9,536,421.17     5,608,556.08  58.81% 36.90% 

运杂费    2,800,024.64     1,250,823.93     1,549,200.71  123.85% 10.19% 

办公及差旅费    2,996,274.50     1,477,185.05     1,519,089.45  102.84% 9.99% 

广告费、服务费    1,269,015.74       328,112.45       940,903.29  286.76% 6.19% 

其他合计    5,076,275.69     2,607,616.24     2,468,659.45  94.67% 16.25% 

合计   27,286,567.82    15,200,158.84    12,086,408.98      

 

2016 年公司员工人数伴随业务量的增长而波动，同时新增员工和老员工的

工资基数调整，使得工资、福利及社保比上年同期增长 58.81%，引起总销售费

用升高 36.90%，这是销售费用升高的主要原因； 

业务量的增长，使得运杂费比上年同期增长 123.85%，引起总销售费用升高

10.19%； 

人员增加、业务量增加与公司拓展业务，使得办公费及差旅率费比上年同期

增长 102.84%，引起总销售费用升高 9.99%； 

为了取得业务量的增加与拓展新业务，公司加大在广告费、服务费的投入，

使得广告费、服务费比上年同期增长 286.76%，引起总销售费用升高 6.19%； 

其他费用的增减变动比上年同期增长 94.67%，引起总销售费用升高 16.25%。 

2）存量公司管理费用变化 

存量公司的管理费用比上年同期增长 14.43%。 

                                                      



 

 

 单位：元 

项目  本报告期  上年同期 增加额 增长率 
增长占比 

上年同期 

研发费    33,145,728.50    26,898,091.79     6,247,636.71  23.23% 9.45% 

房租及水电费     8,926,531.00     5,230,338.24     3,696,192.76  70.67% 5.59% 

培训费     1,969,774.03       154,026.00     1,815,748.03  1178.86% 2.75% 

咨询服务费     4,360,470.25    11,827,373.67    -7,466,903.42  -63.13% -11.30% 

其他合计    27,233,380.76    21,985,909.48     5,247,471.28  23.87% 7.94% 

合计    75,635,884.54    66,095,739.18     9,540,145.36      

 

2016 年，公司加大在技术研发方面的投入力度，本报告期研发人员比上年

同期增加 31 人，使得研发费比上年同期增长 23.23%，引起总管理费用升高 9.45%，

这是管理费用升高的主要原因； 

2016 年咨询服务费比上年同期降低 63.13%，引起总管理费用降低 11.30%，

主要原因为：2015 年为公司上市第一年，发生的上市咨询服务费为某一时期特

定费用，不具有连续性。 

其他费用的增减变动比上年同期增长 23.87%，引起总管理费用升高 4.98%。 

 

7、报告期末，你公司存货、应收账款账面余额分别为 9.9 亿元、7 亿元，

分别较期初增长 287%、75%，存货和应收账款合计占总资产的比例为 79%，

公司 2016 年营业收入较上年同期增长 38.9%。请你公司说明以下内容： 

（1）请结合报告期你公司销售模式、信用政策的变化情况等说明应收账款

余额增幅与营业收入增幅不匹配的原因，并说明截至本问询函回复日应收账款

的回款情况，以及公司重大在手合同的收款情况是否和合同约定的收款模式、

进度一致，如有差异，请说明差异原因及后续拟采取的回款措施。 

回复：上述部分事项涉及中国证监会的调查，且公司目前正在积极开展自查，

待自查工作完成后，公司将另行回复。 

 

（2）请结合同行业公司情况等分析公司存货和应收账款余额较高的原因及

合理性，并说明应收账款坏账准备、存货跌价准备计提是否充分。 

回复：上述部分事项涉及中国证监会的调查，且公司目前正在积极开展自查，

待自查工作完成后，公司将另行回复。                     



 

 

（3）报告期末公司“建造合同形成的已完工未结算资产”余额为 9.7 亿元，

请按项目列示该科目 2016 年明细，包括但不限于对应合同情况、合同金额、收

入确认情况、结算情况及收款情况等，并说明是否存在未按合同约定及时结算

与回款的情况、交易对手方的履约能力是否存在重大变化，以及相关项目结算

和回款是否存在重大风险，并补充披露相应风险提示。 

回复：上述部分事项涉及中国证监会的调查，且公司目前正在积极开展自查，

待自查工作完成后，公司将另行回复。 

 

8、2016 年 1 月 1 日，你公司购买深圳市三义建筑系统有限公司（以下简称

“三义建筑”）100%股权，形成商誉 1.2 亿元。请补充披露三义建筑本报告期的

主要财务数据，并说明对三义建筑商誉减值测试的计算过程以及未计提商誉减

值准备的依据和合理性，并请你公司年审会计师发表意见。 

回复： 

北京亚超资产评估有限公司于 2017年 4月 28日对合并三义建筑形成的商誉

进行减值测试，评估结论为三义建筑不存在减值迹象。 

一、三义建筑本报告期主要财务数据如下： 

                           资产负债表 

金额单位：人民币万元 

      货币资金 299.05                            短期借款 1,100.00        

      应收账款 4,737.73                         应付账款 4,470.54        

      存货 4,599.21                         其他应付款 1,143.53        

流动资产合计 10,823.10                  流动负债合计 7,594.13         

      固定资产 262.48                            股本 1,000.00        

      无形资产 2.57                               未分配利润 2,416.78         

  非流动资产合计 379.46                        所有者权益合计 3,608.42        

  资产总计 11,202.56               负债及股东权益总计      11,202.56  

                                          

                             利润表 

                                                  金额单位：人民币万元 

一、营业收入                       11,540.00  

      减：营业成本                        7,516.99  

            销售费用                           46.32  

            管理费用                        1,080.57  

            财务费用                           36.19  



 

 

       资产减值损失                          237.32  

二、营业利润                        2,598.78  

三、利润总额                        2,597.59  

    减：所得税费用                         761.92  

四、净利润                        1,835.67  

二、三义建筑商誉减值测试的计算过程： 

本次评估采用收益法选取企业自由现金流折现模型，通过将三义建筑未来预

期企业自由现金流折现以计算企业股东全部权益的价值。计算公式如下： 

企业股东全部权益价值=企业整体价值－付息负债价值 

1、企业整体价值 

企业整体价值是指股东全部权益价值和付息债务价值之和。根据被评估单位

的资产配置和使用情况，企业整体价值的计算公式如下： 

企业整体价值=经营性资产价值+溢余资产价值+非经营性资产价值-非经营

性负债价值 

（1）经营性资产价值 

经营性资产是指与被评估单位生产经营相关的，评估基准日后企业自由现金

流量预测所涉及的资产与负债。经营性资产评估价值的计算公式如下： 

P------评估价值 

Ri------第 i 年的企业自由现金流量 

Rn------第 n 年的净残值 

i------第 i 年 

r------折现率（即为加权平均资本成本 WACC） 

n------第 n 年 

其中，企业自由现金流量计算公式如下： 

企业自由现金流量=息前税后利润+折旧与摊销-资本性支出-营运资金增加

额。 

其中，加权平均资本成本 WACC 计算公式如下： 

其中：ke：权益资本成本； 

kd：付息债务资本成本； 
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E：权益的市场价值； 

D：付息债务的市场价值； 

T：所得税率。 

其中，权益资本成本采用资本资产定价模型(CAPM)计算。公式如下： 

其中：Ke——股权回报率； 

Rf——无风险回报率； 

——风险系数； 

ERP——市场风险超额回报率； 

Rs——公司特有风险超额收益率。 

（2）溢余资产价值 

溢余资产是指评估基准日超过企业生产经营所需，评估基准日后企业自由现

金流量预测不涉及的资产。溢余资产应根据企业的经营情况单独分析和评估。经

清查核实，三义建筑不存在溢余资产。 

（3）非经营性资产及非经营性负债价值 

非经营性资产、负债是指与被评估单位生产经营无关的，评估基准日后企业

自由现金流量预测不涉及的资产与负债。经清查核实，三义建筑存在非经营性资

产 114.41 万元，主要为对外长期股权投资及递延所得税资产；非经营性负债

51.91万元，为应付股利。 

（4）付息负债价值 

付息负债是指评估基准日被评估单位需要支付利息的负债。经清查核实，截

止评估基准日付息负债 1,100.00 万元，为一年期抵押贷款。 

2、主要参数的选取 

（1）营业收入的预测 

  历史数据 

  2014 年（万元） 2015 年（万元） 2016 年（万元） 

合同收入 6,708.31 7,998.80 14,855.34 

营业收入合计 8,870.34 6,409.70 11,540.00 

 

同时，评估师统计了评估基准日后，截至 2017 年一季度，三义建筑正在履

行的合同以及合同签署情况。包括：（1）正在履行的合同 8 份，合同金额（含

税）合计 152,401,215.28元，按照 2016年 12月 31日和 2017 年 3月 31日分别
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的完工进度情况，预计该等合同支持 2017 年实现收入金额合计 86,008,697.37

元；（2）已签署未开工合同 2 份，合同金额合计折合人民币 70,291,078.06 元，

其中，截止本问询函回复日，签署已签署未开工项目中的印尼项目已开工。 

根据 2016 年报表数据，营业收入大幅提升，三义建筑在完成收购后主要战

略逐步转向开拓国外市场，公司业绩大幅提升。结合历史情况以及收购以后的战

略调整，预测情况如下表所示： 

                                                     单位：人民币万元 

  预测数据 

 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 

合同收入 16,656.42 18,457.50 20,258.58 22,059.66 23,860.74 

营业收入合计 13,346.79 14,789.99 16,233.20 17,676.41 19,119.61 

营业收入增长率 12.12% 10.81% 9.76% 8.89% 8.16% 

 

（2）营业成本的预测 

通过分析历史毛利水平，被评估企业历史毛利水平波动较大，我们按照最近

几期项目平均毛利水平确认主营业务成本，通过计算，基于谨慎性，平均毛利水

平为 27.15%。计算结果如下表所示： 

主营业务成本预测表 

金额单位：人民币万元 

 科目名称 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 

主营业务成本           

其中：国内项目 5,578.95 6,182.21 6,785.48 7,388.74 7,992.00 

国外项目 4,144.18 4,592.30 5,040.41 5,488.52 5,936.64 

合计 9,723.13 10,774.51 11,825.89 12,877.26 13,928.64 

 

（3）销费用预测 

由于销售费用占比较小，本次评估按照平均销售费用占销售收入的比重计

0.18%确认销售费用。 

（4）管理费用预测 

本次评估管理人员工资及福利费按照基准日实际工资水平并考虑 1%的年增

长率预测，并占人员工资的比例确认福利费及社会保险费，折旧摊销费的预测详

见下文，扣除非经营性损益后其余项目按照近三年管理费用的平均值预测，以平



 

 

均管理费用占销售收入 4%的比重确认管理费用。 

（5）销售税金及附加的预测 

未来应交增值税=当期销项税额-当期进项税额 

不含税销售收入（国内）×销项税率—可抵扣进项税×进

项税率 

城建税=应交增值税×城建税税率（7%） 

教育费附加=应交增值税×教育费附加税率（3%） 

地方教育费附加=应交增值税×地方教育费附加税率（2%） 

（6）非营业收入/支出的预测 

由于该部分收入/支出的可持续性具有较大不确定性，本次评估未对该部分

金额进行预测。 

（7）折旧与摊销及资本性支出的预测 

折旧与摊销的预测包括评估基准日存量资产和基准日后资本性支出的折旧

摊销两个部分。评估对象的固定资产主要包括机器设备、运输设备以及电子设备

等。固定资产按取得时的实际成本计价。本次评估，按照企业执行的固定资产折

旧政策，以基准日经审计的固定资产账面原值、预计使用期、加权折旧率等估算

未来经营期的存量资产的折旧额；并假设年资本性支出金额基本等于年折旧摊销

金额，预测情况如下表所示： 

金额单位：人民币万元 

序号 项目 2016 年 12 月 2017 年 12 月 2018 年 12 月 2019 年 12 月 2020 年 12 月 2021 年 12 月 

1 固定资产期初值 285.6 262.7 251.3 251.6 250.4 245.6 

2 固定资产总购建 40.9 38.6 36.8 43.5 49.4 53.7 

3 折旧 58.9 55.0 36.5 44.8 54.2 54.2 

4 固定资产期末账面价值 262.7 251.3 251.6 250.4 245.6 245.2 

 

（8）财务费用预测 

财务费用=利息支出-利息收入+汇兑损失+相关手续费+其他财务费用 

利息支出的预测：短期借款是指企业为维持正常的生产经营所需的资金或为

抵偿某项债务而向银行或其他金融机构等外单位借入的、还款期限在一年以下

（含一年）的各种借款。 

本次评估未考虑利息收入、汇兑损失、相关手续费、其他财务费用对评估结



 

 

论的影响 

（9）所得税 

本次评估按照历史法定税率（25%）计算所得税。 

（10）营运资金预测、营运资金变动额的确定 

营运资金的预测应根据营业收入、营业成本、营业税金及附加、销售费用、 

管理费用、所得税费用、折旧及摊销的比例关系，分析预测货币资金的合理

占用量；预测应收账款、其他应收款、应付职工薪酬、应交税费、其他应付款与

营业收入的比例，分析预测其合理占用量；预测预付款项、存货、应付票据、应

付账款与营业成本的比例，分析预测其合理占用量。 

营运资金占用额=流动资产-（流动负债-短期付息负债） 

本次评估按基准日营运资金占销售收入的比例预测营运资金增加额，营运资

金的具体预测见下表。 

金额单位：人民币万元 

日期 
2013/12

/31 

2014/12

/31 

2015/12

/31 

2016/12 

/31 

2017/12 

/31 

2018/12 

/31 

2019/12 

/31 

2020/12 

/31 

2021/12 

/31 

销售收入 5,753.68 8,870.34 6,409.70 11,540.00 13,346.79 14,789.99 16,233.20 17,676.41 19,119.61 

营运资金 2,565.68 2,637.41 1,971.54 4,380.89 4,105.47 4,549.40 4,993.33 5,437.26 5,881.19 

营运资金占比 44.59% 29.73% 30.76% 37.96% 30.76% 30.76% 30.76% 30.76% 30.76% 

营运资金增长额   71.73 -665.87 2,409.35 -275.42 443.93 443.93 443.93 443.93 

 

（11）折现率的确定 

折现率，又称期望投资回报率，是基于收益法确定评估价值的重要参数。由

于被评估企业不是上市公司，其折现率不能直接计算获取，本次评估采用加权资

金成本（WACC）确定折现率。 

加权资金成本（WACC）代表期望的总投资回报率。这是期望的股权回报率

和所得税调整后的债权回报率的加权平均值。 

1）确定股权回报率： 

为了确定股权回报率，我们利用资本定价模型（CAPM），公式如下： 

Re＝Rf＋β×ERP＋Rs 

其中：Re——股权回报率； 

Rf——无风险回报率； 

β——风险系数； 



 

 

ERP——市场风险超额回报率； 

Rs——公司特有风险超额收益率。 

2）Rf（无风险回报率）的确定 

我们取上市交易的 5年期国债评估基准日到期收益率复利的平均值作为

本次评估 Rf（无风险回报率）的取值，为：Rf＝3.68%。 

3）ERP（市场风险超额回报率）的确定 

我们取 A 股上市公司（ST 公司除外）2005 年至 2014 年的 ERP 作为

计算本次评估 ERP 的依据。A 股上市公司 10 年的收益率以年终收盘价格采

用几何平均数计算，再取算术平均值，本次评估的 ERP（市场风险超额回报

率）取值为 8.16%。 

4）β值（风险系数）的确定 

我们取 A 股上市公司（ST 公司除外）建筑企业在评估基准日最近 36 个

月的 β 值的加权平均值，经资本结构修正后作为本次评估 β 值的取值，为：

β＝0.7716。 

5）Rs（公司特有风险超额收益率）的确定 

本次评估根据 Rs 的一般选取经验，考虑到被评估企业业务结构及行业

特征，公司特有风险超额收益率取 5%。 

6）Re（股权回报率）的确定 

根据上述统计得到的参数，可以计算 Re（股权回报率）为：14.98%。 

计算结果如下表所示： 

7）确定被评估企业的资本结构 

根据对比上市公司的资本结构，并结合被评估企业的实际情况，本次评

估的目标资本结构确定为：股权 80%，付息负债 20%。详见《加权资金成本

计算表》。 

8）折现率的确定 

加权资金成本（WACC）＝Re*E/(D+E)＋Rd(1－T)*D/(D+E)＝13.03%。 

根据被评估企业的实际情况，分析确定本次评估的折现率取 13.03%。 

 



 

 

序号 代码 简称 
几何平均

债权比例 

何平均股权

价值比例 
基准日净资产 

含资本结

构 Beat 

剔除资本

结构 Beta 
Rf ERP Rs 

（Re)(4

) 

（Rd)(

5) 

（T)(

6) 

加权资金成本

（WACC)(7) 

1 002135 东南网架 47.84% 52.16% 246,119.00 1.1644 0.8099 3.96% 7.83% 0.65% 13.73% 5.90% 15% 9.56% 

2 600496 精工钢构 49.47% 50.53% 371,195.29 0.7930 0.5622 3.96% 7.83% 0.65% 10.82% 5.90% 15% 7.95% 

3 600477 杭萧钢构 13.79% 86.21% 228,048.56 0.8314 0.6065 3.96% 7.83% 0.65% 11.12% 5.90% 15% 10.28% 

                              

                              

对比公司 UnleveredBeta 加权平均

（EBITDA 比重） 
        0.6498               

对比公司平均资本结构 47.84% 52.16%                    

被评估企业账面资本结构 20.04% 79.96% 1,785.10                   

确定被评估企业的目标资本结构 20.00% 80.00%                     

被评估企业 WACC(EBITDA 比重）       0.7716   3.68% 8.16% 5.00% 14.98% 7.00% 25% 13.03% 

无杠杆自由现金流折现率                        

Wacc 选取值                       13.03% 
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（12）永续期增长率的确定 

本次评估不考虑永续期增长率。 

（13）评估结果的确定 

通过以上计算，评估结果如下表所示： 

金额单位：人民币万元 

序号 年份 
预测数 

2017/12/31 2018/12/31 2019/12/31 2020/12/31 2021/12/31 

  项目 0.5 1.5 2.5 3.5 4.5 

一 营业收入 13,346.79 14,789.99 16,233.20 17,676.41 19,119.61 

1 主营业务收入 13,346.79 14,789.99 16,233.20 17,676.41 19,119.61 

二 营业成本 10,438.98 11,493.37 12,574.55 13,656.91 14,729.90 

1 主营业务成本 9,723.13 10,774.51 11,825.89 12,877.26 13,928.64 

  毛利 27.15% 27.15% 27.15% 27.15% 27.15% 

2 营业税金及附加 11.35 12.51 13.65 14.82 15.98 

3 营业费用 24.02 26.62 29.22 31.82 34.42 

4 管理费用 535.48 553.23 570.99 588.81 606.66 

5 财务费用 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 

6 折旧摊销 55.00 36.50 44.80 54.20 54.20 

三 净利润 2,180.86 2,472.47 2,743.99 3,014.63 3,292.28 

1 固定资产折旧 55.00 36.50 44.80 54.20 54.20 

  无形资产税盾 35.39 35.39 35.39 35.39 35.39 

  税后利息 67.50 67.50 67.50 67.50 67.50 

2 减：营运资金增加 -275.42 443.93 443.93 443.93 443.93 

3 资本性支出 38.60 36.80 43.50 49.40 54.20 

七 企业自由现金流 2,575.57 2,063.63 2,336.75 2,610.89 2,883.74 

1 永续期现金流         22,131.54 

2 现值系数 0.9406 0.8322 0.7362 0.6514 0.5763 

3 现金流现值 2,422.58 1,717.35 1,720.32 1,700.73 14,416.31 

八 现金流现值和（取整）         21,977.29 

  加：溢余性资产   - 

  加：非经营性资产   114.41 

  减：非经营性负债   51.91 

十一 企业价值评估值   22,039.79 

  减：付息负债   1,100.00 

十二 股东全部权益评估值   20,939.79 

 

三、评估结果分析： 

根据《企业会计准则第 8 号——资产减值》的规定，资产的可收回金额应当

根据资产的公允价值减去处置费用后的净额与资产预计未来现金流量的现值两
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者之间较高者确定。本报告中所述股东全部权益价值即为三义建筑所有者权益的

可收回金额。 

截止基准日 2016 年 12 月 31 日，三义建筑纳入评估申报范围的资产总额账

面价值为 11,202.56 万元，负债总额账面价值为 7,594.13 万元，净资产账面价值

为 3,608.42 万元。截至评估基准日，三义建筑股权全部权益所对应的商誉账面价

值为 11,855.67 万元，则三义建筑包含商誉的净资产账面价值为 15,464.09 万元。 

三义建筑股东全部权益采用收益法的评估结论是：深圳三义在评估基准日

2016 年 12 月 31 日持续经营的前提下，采用收益法的股东全部权益评估价值为

20,939.79 万元，相对于包含商誉的净资产账面价值评估增值额为 5,475.70 万元，

相对变动率 35.41%，不存在减值迹象。 

具体情况详见下表 

金额单位：人民币万元 

商誉账面价值 11,855.67 

净资产账面价值 3,608.42 

包含商誉的净资产账面价值合计 15,464.09 

股东全部权益评估价值 20,939.79 

增减值 5,475.70 

增值率 35.41% 

 

9、报告期末，你公司短期借款、应付账款、其他应付款余额为 12.1 亿元，

货币资金余额为 1.1 亿元。请结合短期借款规模、现金流状况、应付账款及其他

应付款的信用期限等分析你公司的短期偿债能力以及是否存在短期偿债风险，

并提示相关风险。 

回复： 

报告期末，公司短期借款余额 2.06 亿元，应付账款余额 6.96 亿元，其他应

付款余额 3.08 亿，分别比上年同期增加 100%、258%及 760%。 

其中短期借款主要为公司向中国农业银行股份有限公司盐城中汇支行的质

押借款及陈义武为深圳三义向中国银行股份有限公司深圳高新区支行的保证担

保借款，借款期限均为一年。短期借款还款来源主要是公司内部留存收益、销售

回款，差额部分向控股股东拆借。具体还款时间如下表： 
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                                                  单位：万元 

项目 期末余额 
截止 2017 年 

9 月已还款 

2017 年 10月 

需还款 

2017 年 11月 

需还款 

2018 年 1 月 

需还款 

质押借款   19,460.00      6,460.00     8,000.00  -     5,000.00  

保证借款    1,100.00        799.80  -       300.20           -  

合计   20,560.00      7,259.80     8,000.00       300.20     5,000.00  

 

应付账款主要为日常经营中所形成的应付材料供应商及劳务供应商款项，付

款期限为月结、季度结算、半年结算不等。应付账款通过公司营运资金的日常周

转，呈循环流转状态。其他应付款主要为应付收购三义和收购中巍的应付股权款

及应付其他单位、个人款，应付股权转让款余额 1.97 亿元中，其中根据收购协

议有约 1.68 亿元将根据三义和中巍各自实际业绩完成情况于 2018 年及 2019 年

支付。 

偿还流动负债的主要来源为流动资产如现金、应收账款、存货等。报告期末，

公司流动资产总额为 18.67 亿元，其中主要为现金 1.1 亿元、应收账款净额 7.04

亿元、存货 9.85 亿元。扣除 2018 年、2019 年应支付的收购股权款计算，公司报

告期末流动比率为 1.64，速动比率为 0.77，指标良好。应收账款中 1 年期以内的

占到 91%，存货中建造合同形成的已完工未结算资产占比为 98%，公司的下游

业主方主要为政府部门或者代表企业及大型国有能源公司，发包方主要为沪宁钢

机、中建钢构、中建八局、中国能源建设集团等国内知名钢结构企业及能源建设

集团，实力较为雄厚，信誉度较高，目前资信情况良好，履约能力较强。且公司

也获得了业主方或者发包方在施工质量、项目完成能力等方面的认可，因此应收

账款和存货的变现能力较强，为公司的短期偿债能力提供保障。 

公司高度重视偿债能力和资金链安全，不断加强对已签约的施工合同承建期

管理，加强施工期管理，促进公司收款进度。同时，公司对已完工交接的项目，

促进与发包方或业主的结算，尽快回笼代垫资金。通过种种措施，加速应收账款

和存货的流转，保障公司的健康、有序地发展。 

 

10、你公司报告期内存在多笔与控股股东拉萨瑞鸿投资管理有限公司、实

际控制人陆永资金拆借情况，请详细说明公司与控股股东、实际控制人资金往



17 

来的具体情况，包括但不限于资金拆借金额、期限、利率等，并说明是否存在

控股股东及其关联方直接或间接占用上市公司资金的情形。 

回复： 

控股股东为支持公司发展向公司提供资金拆借，拆借资金主要是用于补充流

动资金并根据实际经营的需要循环使用。资金拆借经双方平等协商并结合市场利

率水平确定。2015 年上市至今通过陆永、拉萨瑞鸿投资管理有限公司、拉萨纳

贤投资合伙企业（有限合伙）等控股股东及其一致行动人共拆入资金

454,765,210.79 元，根据公司实际的经营资金需求及库存现金情况，共归还上述

控股股东及其一致行动人资金 437,256,503.28 元（其中本报告期内向上述控股股

东及其一致行动人共拆入资金 174,116,453.32 元，共归还 180,266,180.72 元），截

止到 2016 年 12 月 31 日仍余应付上述控股股东及其一致行动人 18,649,379.23 元

（具体金额如下表），不存在控股股东及其关联方直接或间接占用上市公司资金的

情形。 

2015 年 1 月 1 日至 2016 年 12 月 31 日关联方资金拆借情况表 

金额单位：人民币元 

关联方 
 

 期初应付余

额   
 归还金额  

 
 拆入金额  

 

 期末应付余

额   
利息 

拉萨瑞鸿投资管理有

限公司 

 

 

 
388,428,430.16 

 
391,541,991.00  

 
3,113,560.84 

 
1,018,186.66 

拉萨纳贤投资合伙企

业（有限合伙） 

                       

-    

                         

-    

    

10,012,500.00  

     

10,012,500.00   

 陆永  122,485.06  48,828,073.12   53,210,719.79   4,505,131.73 
 

 合计   122,485.06   437,256,503.28   454,765,210.79   17,631,192.57   1,018,186.66 

 

 

11、2016 年度报告“第四节经营情况讨论与分析：二、主营业务分析：2、

收入与成本”中“营业收入构成”与“占公司营业收入或营业利润 10%以上的

行业、产品或地区情况”存在数据披露错误的情况，请你公司自查并说明。 

回复： 

经自查，因工作人员疏忽，将“营业收入构成”表格中的“同比增减”、“占

公司营业收入或营业利润 10%以上的行业、产品或地区情况”表格中的“营业收

入比上年同期增减”及“营业成本比上年同期增减”相关数字填写错误。现更正

如下： 
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（1）营业收入构成 

 

单位：元 

  

2016 年 2015 年 

同比增减 
金额 

占营业收入比

重 
金额 占营业收入比重 

营业收入

合计 
1,285,284,657.39 100% 925,635,483.47 100% 38.85% 

分行业 

金属屋面 991,876,861.10 77.17% 783,578,558.45 84.65% 26.58% 

光伏 287,460,156.74 22.37% 142,056,925.02 15.35% 102.36% 

设计咨询 5,947,639.55 0.46% 0 0.00% 100.00% 

分产品 

金属屋面 991,876,861.10 77.17% 783,578,558.45 84.65% 26.58% 

光伏 287,460,156.74 22.37% 142,056,925.02 15.35% 102.36% 

设计咨询 5,947,639.55 0.46% 0 0.00% 100.00% 

分地区 

国内 1,219,625,845.57 94.89% 705,281,057.53 76.19% 72.93% 

国外 65,658,811.82 5.11% 220,354,425.94 23.81% -70.20% 

 

（2）占公司营业收入或营业利润 10%以上的行业、产品或地区情况 

单位：元 

  营业收入 营业成本 毛利率 

营业收入

比上年同

期增减 

营业成本

比上年同

期增减 

毛利率

比上年

同期增

减 

分行业 

金属屋面 991,876,861.10 616,350,019.17 37.86% 26.58% 43.05% -7.15% 

光伏 287,460,156.74 213,416,217.47 25.76% 102.36% 125.85% -7.72% 

咨询设计 5,947,639.55 1,899,034.21 68.07% 100.00% 100.00% 0.00% 

分产品 

金属屋面 991,876,861.10 616,350,019.17 37.86% 26.58% 43.05% -7.15% 

光伏 287,460,156.74 213,416,217.47 25.76% 102.36% 125.85% -7.72% 

咨询设计 5,947,639.55 1,899,034.21 68.07% 100.00% 100.00% 0.00% 

分地区 

国内 1,219,625,845.57 789,368,546.74 35.28% 72.93% 68.03% 1.89% 

国外 65,658,811.82 42,296,724.10 35.58% -70.20% -23.89% -39.20% 

特此公告。 

江苏雅百特科技股份有限公司 

2017 年 9 月 23 日 




