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	中联资产评估咨询（上海）有限公司关于深圳证券交易所
	《关于分众传媒信息技术股份有限公司发行股份及支付现金购买资产申请的审核问询函》
	资产评估相关问题回复之核查意见
	问题一（原问题四）、关于市场法评估
	一、详细列示母公司所有者权益和合并报表归母所有者权益账面值差异的具体情况，相关子公司或母公司投资对象
	（一）详细列示母公司所有者权益与合并报表归母所有者权益账面值差异的具体情况
	（二）相关子公司或母公司投资对象价值差异的具体情况及历史亏损情况
	（三）对标的资产持续经营情况的影响

	二、详细对照分析标的资产与可比公司业务活动地域、业务结构、具体经营模式、利用的媒体资源、广告投放领域
	（一）可比公司差异对照分析
	1、标的资产与可比公司业务活动地域、业务结构、具体经营模式、利用的媒体资源、广告投放领域及场景对比
	2、标的资产与可比公司企业规模、资产负债情况、所处经营阶段、成长性、盈利能力差异、收入成本结构对比
	（1）所处经营阶段
	（2）企业规模
	（3）资产负债情况
	（4）成长性
	（5）盈利能力

	3、收入成本结构、经营风险、财务风险及交易活跃程度具备可比基础
	（1）收入成本结构对比
	（2）经营风险对比与分析
	（3）财务风险对比
	（4）股票交易活跃程度对比


	（二）披露可比公司的选择依据及适当性，可比公司是否真正具有可比性
	（三）审慎论证并披露本次交易基于选取的可比公司采用市场法形成评估结论是否合理、准确，依据是否充分
	1、资产基础法适用性分析
	2、市场法中的可比公司法适用性分析
	3、收益法适用性分析
	4、选择市场法评估结果作为最终结论的合理性
	（1）资产基础法反映的是“单项资产负债计量加总”的价值，市场法反映的是“公开市场对整体企业价值”的定
	（2）资产基础法虽已识别并评估点位资源，但仍难以完全反映户外广告企业“整体经营能力与网络效应”的市场
	（3）市场法在时效性方面优于资产基础法，更能反映评估基准日前后资本市场对行业与企业的定价水平
	（4）市场法参数来源更客观透明、可验证性更强，评估结论更符合投资者视角且更易被市场接受



	四、结合标的资产与可比公司盈利能力、资本结构的差异和不同价值比率的适用情形等，补充披露选取EV/S的
	（一）资产价值比率（如 P/B等）不适用的原因
	（二）盈利价值比率（如 P/E、EV/EBITDA、EV/EBIT 等）不适用的原因
	1、盈利能力对比披露
	2、不采用盈利价值比率的原因

	（三）采用收入价值比率 EV/S 的合理性
	1、收入指标符合亏损或低利润企业适用情形
	2、收入指标更契合户外广告行业价值驱动
	3、收入指标中，EV/S指标相较于P/S指标弱化了资本结构差异


	五、对可比公司业务结构、经营模式、成长性、盈利能力、资产利用效率等评价赋分的依据及合理性，与各可比公
	（一）准则依据的合理性分析
	（二）行业实践与同类案例
	（三）本次评价赋分的方法与计算路径及与可比公司实际情况匹配性
	1、本次评价赋分的方法与计算路径
	2、具体赋分过程及合理性分析
	成长性评价_NoEnd_A2_CP_1_1
	盈利能力评价_NoEnd_A2_CP_1_1
	注：（1）毛利率和净利率均取自经审计的最近一个完整年度2024年全年数据，数据取自Capital I
	（2）根据趣致集团2024年年度报告，在2024年度即公司上市当年，账面可转换可赎回优先股公允价值变
	科技创新评价_NoEnd_A2_CP_1_1
	差异调整系数_NoEnd_A2_1


	3、赋分与可比公司实际情况匹配性


	六、基于本次评估值对应的市盈率情况、可比案例情况、上市公司的估值水平、本次交易对上市公司每股收益及市
	（一）本次评估值对应市盈率情况及说明
	（二）可比交易案例情况、上市公司及替代性验证路径分析
	（三）本次交易对上市公司每股收益及市盈率的影响
	（四）评估基准日后可比公司股价及估值波动情况及影响
	1、可比上市公司选取情况
	注：上市公司平均市值=基准日前30日平均市值，取自Capital IQ金融终端；
	利润表数据均取至基准日最近十二个月的财务数据；
	2、可比公司扣除流动性折扣后的企业整体价值情况
	3、可比公司价值因子S及EV/S情况
	4、差异调整情况
	5、标的资产企业整体价值计算
	6、标的资产股权价值的确定
	7、估值变化的合理性分析

	（六）综合结论及《重组办法》第十一条说明

	六、中介机构核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见
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