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关于对《广东宜通世纪科技股份有限公司拟资产重组事宜所涉及

北京天河鸿城电子有限责任公司股东全部权益价值的评估报告》

【联信（证）评报字[2015]第 A0456 号】 

问询函之补充说明 

深圳证券交易所： 

广东联信资产评估土地房地产估价有限公司（以下简称“本公司”）接受广东宜

通世纪科技股份有限公司（以下简称“宜通世纪”）委托，根据有关法律、法规和资

产评估准则、资产评估原则，采用资产基础法、收益法，按照必要的评估程序，对广

东宜通世纪科技股份有限公司拟资产重组事宜所涉及北京天河鸿城电子有限责任公

司（以下简称“天河鸿城”）股东全部权益价值在 2015 年 6 月 30 日所表现的公平市

场价值进行了评估，并出具了联信（证）评报字[2015]第 A0456 号《广东宜通世纪科

技股份有限公司拟资产重组事宜所涉及北京天河鸿城电子有限责任公司股东全部权

益价值的评估报告》。现将委估公司评估中的未来年度通信网络服务收入测算依据、

测算过程等进行补充说明如下： 

问题一：标的资产评估情况显示，标的公司通信网络服务对其收入以及毛利的贡

献逐年上升。请公司结合行业发展状况、标的公司业务模式、已签订项目相关情况等

补充披露标的资产通信网络服务收入的测算依据、测算过程及收入预测合理性。请独

立财务顾问和评估师就上述事项进行核查并发表意见。 

回复： 

（一）通信网络服务收入的测算依据、测算过程及收入预测合理性的合理性说明 

未来天河鸿城通信网络服务收入主要来源于物联网业务。 
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1、物联网行业发展状况 

物联网被称为继计算机、互联网之后，世界信息产业的第三次技术革命。目前，

全球范围内物联网处于加速发展阶段。根据通用电器及思科等通信行业巨头的预测，

在 2020 年物联网行业将会给全球 GDP 总量带来超过 10 万亿美元的贡献。IDC 研究

表明：预计到 2020 年，全球物联网市场的规模将从 2014 年的 6,558 亿美元增至 1.70

万亿美元。 

伴随着全球物联网浪潮的兴起，我国政府加强了对物联网发展方向和发展重点的

规范引导，不断优化物联网发展环境。经过几年的发展，我国物联网在技术研发、标

准研制、产业培育和行业应用等方面已具备一定基础，在应用层面上已进入实质性推

进阶段。据 Wind 数据显示，2009 年至 2014 年，中国物联网产业规模由 1,725 亿元增

长至 5,679 亿元，年均复合增长率为 26.91%，远高于同期通信行业总体增长率。根据

前瞻产业研究院发布的《中国物联网行业应用领域市场需求与投资预测分析报告》，

预计至 2015 年，中国物联网整体市场规模将达到 7,500 亿元，未来几年我国物联网行

业将保持持续快速发展态势，到 2018 年，物联网行业市场规模有望超过 1.5 万亿元。 

2、天河鸿城物联网业务模式 

Jasper 作为全球物联网服务平台领导者，目前已为包括 AT&T、Telefonica、NTT 

Docomo、KPN 在内的全球 30 多家运营商、150 多个国家地区 20 多个行业的 2,000

多家企业提供物联网服务。美国研究机构 ABI 报告显示，Jasper 在全球物联网运营服

务中排名第一。 

在以物联网为代表的第三次信息产业浪潮背景下，天河鸿城结合自身发展优势，

与全球物联网服务平台领导者 Jasper 进行战略合作，延伸通讯业务触角，为中国联通
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提供物联网平台运营服务，为企业用户提供行业一体化解决方案，从而实现从“通信

网络设备供应商”向“通信网络综合服务商”的转型与升级。 

天河鸿城现有物联网业务模式以 Jasper 物联网平台为基础，为中国联通提供行业

运营解决方案、平台维护、技术支持和人员培训等物联网运营服务，并根据网上用户

数量、ARPU 和约定分成比例，实现服务分成盈利。未来，天河鸿城将在平台运营服

务基础上，向物联网渠道代理、行业客户集成营销、物联网通信模组代理和独立物联

网公共开放式平台方向拓展，进一步丰富业务运营模式，拓展盈利渠道。 

3、测算依据、测算过程及收入预测合理性 

天河鸿城通信网络服务业务分为与 Jasper合作的物联网平台业务及物联网解决方

案业务两个部分。 

（1）物联网平台业务预测 

评估预测中，首先对天河鸿城提供的物联网服务进行分类，包括车辆服务、智能

抄表、无线 POS、移动媒体等，进而对物联网每月新增用户数量和 ARPU 进行预测，

并结合天河鸿城和中国联通约定的分成比例，确定服务收入分成。 

对每月新增用户数和未来 ARPU 的预测主要依据中国联通现存物联网平台业务

数据以及中国联通文件《关于印发<物联网专业化运营指导意见>的通知》（中国联通

集团（2015）3 号）。其中，中国联通现存物联网数据如下： 

中国联通从 2015 年 6 月开始正式上线基于 Jasper 平台的物联网业务，平台上线

后，每月 SIM 卡订购数量实现了高速增长，具体情况如下： 

日期 2015 年 6 月 2015 年 7 月 2015 年 8 月 

SIM 订购数（万张） 4.05 27.51 60.33 
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中国联通文件显示，2014 年，中国 M2M 蜂窝连接数超过 7,000 万，未来五年，

我国物联网用户数将保持 32%的复合增长率，到 2017 年物联网 M2M 用户数将达 1.80

亿左右。中国联通将大力推进物联网的承载能力建设。根据中国联通预计，至 2019

年底，中国联通物联网平台将运行、管理 1.2 亿以上 SIM 卡，物联网业务有望成为中

国联通移动网络基础业务的关键组成部分，并成为强而有力的业务增长点。 

天河鸿城作为中国联通多年合作伙伴，与中国联通合作运营物联网平台，对未来

天河鸿城通信网络服务的预测合理。 

（2）物联网解决方案业务预测 

物联网作为“工业化”与“信息化”的融合，不仅在水利、电力、交通、安防、环保

等政府公共管理领域应用呈现出快速发展的趋势，也逐步融进群众生活，在智慧家居、

智慧医疗等大众服务领域逐步发挥作用。 

在物联网解决方案业务上，天河鸿城已经与广州宝洁有限公司、贵州燃气（集团）

有限责任公司、上海意贝斯特信息技术有限公司等企业签署战略合作协议，拟为上述

客户提供物联网运营一体化服务。评估预测的依据是天河鸿城已签订的协议及对未来

物联网业务的效益分析。 

（二）核查意见 

评估预测中充分考虑了物联网行业的未来前景，中国联通对物联网项目的高度重

视及发展目标，以及中国联通目前 3 个月的物联网新增用户数量数据，故天河鸿城未

来年度通信网络服务收入具有可实现性。对标的资产通信网络服务收入的测算依据、

测算过程及收入预测是合理、谨慎的。 
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问题二：草案显示，标的公司的物联网业务主要依赖于 Jasper 物联网平台。请

公司补充披露标的公司与中国联通、Jasper Technology Inc.签订的关于物联网合作

的相关协议的内容，并就协议中可能对标的公司物联网业务产生重大不利影响的条款

（如解除协议等）进行重点说明和风险提示。请独立财务顾问和律师就上述事项进行

核查并发表意见。本次收益法评估对未来盈利的预测是否考虑到标的公司对 Jasper

物联网平台的依赖性以及随之带来的风险，请评估师就上述事项进行核查并发表意

见。 

回复： 

（一）标的公司对 Jasper 物联网平台的依赖性以及相关风险分析 

本次评估中对于爱云信息对 Jasper物联网平台的依赖性所产来的风险已在折现率

中的“企业特定风险系数”中体现，企业特定风险系数取值为 3.50%，其中已经充分

考虑对合作平台的依赖性，具体如下： 

特性风险调整系数 

序号 叠加内容 说明 取值（%） 

1 人才管理的风险 
人力资源供给不足的风险；劳动力成本大幅度上升

的风险；员工队伍稳定的风险 
0.3 

2 收入波动的风险 对平台、渠道控制不严造成的收入不稳定的可能性 0.4 

3 平台的风险 对平台依赖的风险 0.8 

4 渠道的风险 对渠道依赖的风险 0.8 

5 产品质量管理的风险 
产品设计风险、产品功能质量风险、产品入市时机

选择风险和产品市场定位风险等 
0.3 

6 安全生产的风险 经营过程中安全问题带来的风险 0.2 

7 诉讼的风险 
企业内部管理、经营行为、经营决策等因素引发的

法律风险 
0.2 

8 物联网的财务风险 物联网效益的风险、垫付资金的风险 0.3 

9 其他风险 
 

0.2 

合计 3.50 

当前，爱云信息已经与 Jasper 签署了长期合作协议，相关协议到期后无异议可按
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照一年一期续约。爱云信息在协议期满后与 Jasper 续约的可能性较大，主要基于以下

原因： 

1、Jasper 系统拥有完备的 API 系统 

Jasper 物联网系统拥有完备庞大的 API（应用程序编程接口），用户可通过运用这

些 API 实现自有系统和 Jasper 的无缝对接，而各家物联网平台 API 的不兼容性意味着

迁出 Jasper 平台需要对现有系统进行再编译，且可能无法实现现有的功能。 

2、Jasper 系统自动化规则体系复杂 

经过超过 10 年的发展与完善，Jasper 物联网系统设立了复杂的自动化规则体系，

可以实现对用户定制需求的完美支持。这些规则涵盖了 SIM 卡配置、安全、订购计划、

用量监控、短信、邮件、API 调用、变更资费、变更 SIM 状态等多个层面，以上每个

层面又具有多个分层设置，形成了复杂的自动化规则体系。电信运营商能够通过设置

这些规则对应不同种类客户的需求。而迁出 Jasper 系统意味着要重设已经搭建好的自

动化规则，且可能无法根据情况满足多种客户的不同需求。 

3、Jasper 系统的全球市场占有率使得环球 SIM 模式成为可能 

Jasper 系统已为全球 30 多家运营商提供物联网服务。Jasper 系统可利用在全球的

覆盖优势，通过 OTA(空中数据下载)方式，对 SIM 归属地状态实现远程修改，真正实

现 SIM 卡的非漫游环球使用。迁出 Jasper 平台意味着丧失“环球 SIM”功能和全球的平

台优势。 

4、爱云信息起着对接 Jasper和中国联通的重要作用 

爱云信息对接 Jasper 和中国联通，为中国联通物联网中心提供物联网运营服务，
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为中国联通物联网平台的落地和应用起到重要作用。 

爱云信息作为物联网平台的运营服务商，为中国联通物联网运营中心提供基于

Jasper 物联网平台的运营服务。具体包括提供行业运营解决方案、平台维护、技术支

持和人员培训等。第一，爱云信息基于对 Jasper 物联网平台和运营商业务的深入了解，

为企业用户提供灵活匹配的物联网行业运营解决方案，包括企业与物联网平台标准对

接、资费计划的设定、SIM 卡生命周期管理计划等；第二，日常运营中，爱云信息为

中国联通物联网运营中心提供平台维护服务，维护范围具体包括 Jasper 软件系统及其

配套的运行设备、设施；第三，爱云信息为中国联通物联网运营中心提供售前方案支

持、技术标书支持和客户需求分析等技术支持服务，旨在协助中国联通进行全国物联

网业务的推广，向市场、客户传递物联网平台的优势及价值，实现物联网产业链生态

圈的构建；第四，爱云信息为中国联通提供人员培训，协助中国联通进行物联网业务

拓展。爱云信息为中国联通提供的服务具有持续性，且有助于爱云信息在与 Jasper 和

中国联通协议期满后保持技术与商务优势，为顺利延续后续协议期奠定良好的基础。 

（二）核查意见 

评估过程中已充分考虑对平台依赖所带来的风险，评估结论是谨慎及合理的。 

（本页以下无正文） 
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（本页无正文，为【联信（证）评报字[2015]第 A0456 号】之补充说明的签字页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                          法  定  代  表  人：陈喜佟 

广东联信资产评估土地房地产估价有限公司 

                                          中国注册资产评估师：潘赤戈 

            中国·广州 

                                      中国注册资产评估师：张  晗 
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