2020 367

2020 06 02



2020

367 1] ”
4
¢ ? 2.82
2017 5 2
100%
2017-2019
2017 2017 2018 /2018 2019 /2019
12 31 12 31 12 31

1/10



2017-2019

5,684.71 6,412.82
6.21% 1,715.98 2,356.18
17.18%
2017-2019
2019
1
1
2
5
2020-2024 2024
2
2017-2019 5,684.71 6,412.82
6.21% 1,715.98 2,356.18
17.18%
2017 2018 2019
5,684.71 6,027.90 6,412.82 18,125.43

2/10



3/10



5
3 3
Sysmax Stago 2020
4,000 Sysmax 1,500 1,500 Stago 1,000
MDC3500 2019 9 2
20 2020 150

15-20 1,000
PC PS LA Xa

2020 9
2020 500
3,000-4,000
PT500 /
3
2020 2024 12.14% 9.67%
0%
MDC3500
2020 2020 2021 2024
6.33%

4710



30.19% 36.74%

2019 72.93% wind
2019 65.60%
2020 2021 2022 2023 2024
7,690.83 8,764.31 9,791.61 10,615.35 11,373.41
280742 2,868.10 3,206.66 3,399.87 3,588.77
36.50% 32.72% 32.75% 32.03% 31.55%
4
WACC
1
WACC
F=r, xW, +r, xW,
Wd
D
w, =
(E+D)
We
E
W, =
(E+D)
re
CAPM re

re=rf + Bex(rm-rf )+ ¢
if

m

5/10



“ CAPM” CAPM
CAPM
re=rf + Bex(rm—f )+ ¢
rf
m
€
Be
rf
3.14% wind
(rm—f ) =
+
1928 2018
6.26%
Aa3
0.84%
ERP =6.26%+0.84%=7.10%
A
4
B Be
Wind Be Be
Be Be
Be Be

36
6/10



0.8055

0.8880

1%

1%

11.52%

Be=
T=15%

300

T=15%

0.1366

B ex [1+D/Ex (1-T)]
0.8990 T=25%

2%

11.44% T=25%

300

7/10



4.15%

4
WACC ,
10.56% T=15%  10.44% T=25%
5
13.55%
2019 12 31
12.39%—16.27%
“ [2017]

2017 -2019

WACC

011

8/10



9/10

cninf%
B
WWW_cninfo.com.cn



2020 367

2020 06 02

10/10

cninf%
E#ER
WWW_cninfo.com.cn



	公司回复：
	（一）北京美创历史经营状况和业绩承诺情况
	（二）商誉减值测试的关键参数确定方法及合理性分析
	1、预测期的合理性分析
	（1）收益期的确定
	（2）详细预测期的确定
	2、预测期增长率、稳定期增长率合理性分析
	（1）行业发展情况
	（2）企业发展情况
	3、预测期利润率、稳定期利润率合理性分析
	4、折现率合理性分析
	（1）加权平均资本成本的确定方法
	（2）权益资本成本的确定
	（3）债务资本成本的确定
	（4）加权平均资本成本的确定
	（5）税前加权平均资本成本的确定
	（三）与收购时的评估指标对比
	（四）商誉减值准备测试情况
	评估师核查意见：

