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证券代码：002273 证券简称：水晶光电 公告编号：（2025）013号

浙江水晶光电科技股份有限公司
关于召开2025年第一次临时股东

大会的通知
本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确和完整，没有虚假记载、误导性陈述或

重大遗漏。
根据浙江水晶光电科技股份有限公司（以下简称“公司”）第六届董事会第二十八次会议决议决

定，公司定于2025年3月27日（星期四）下午14:00召开2025年第一次临时股东大会。现将有关事项
通知如下：

一、召开会议的基本情况1、股东大会届次：公司2025年第一次临时股东大会2、股东大会的召集人：公司董事会3、会议召开的合法、合规性：本次股东大会会议召开符合有关法律、行政法规、部门
规章、规范性文件和公司章程的规定。4、会议召开的日期、时间：
（1）现场会议时间：2025年3月27日（星期四）下午14:00
（2）网络投票时间：2025年3月27日（星期四）
其中，通过深圳证券交易所系统进行网络投票的时间为2025年3月27日上午9:15一9:25,9:30一11:30和13:00一15:00；通过深圳证券交易所互联网投票系统投票的具体时间为2025年3月27日9:15

一15:00期间的任意时间。5、会议的召开方式：本次股东大会采取现场投票与网络投票相结合的方式。
公司将通过深圳证券交易所交易系统和互联网投票系统（http://wltp.cninfo.com.cn）向公司股东提

供网络形式的投票平台，公司股东可以在在网络投票时间内通过上述系统行使表决权。
公司股东应选择现场投票、网络投票中的一种方式，如果同一表决权出现重复投票表决的，以第

一次投票表决结果为准。6、股权登记日：2025年3月20日（星期四）7、出席对象：
（1）截至2025年3月20日（星期四）下午15:00深圳证券交易所收市时，在中国证券登记结算有限

责任公司深圳分公司登记在册的公司全体普通股股东。上述本公司全体股东均有权出席股东大会，
并可以以书面形式委托代理人出席会议和参加表决，该股东代理人不必是本公司股东；

（2）公司部分董事、监事和高级管理人员；
（3）公司聘请的见证律师及其他有关人员。8、现场会议地点：浙江省台州市椒江区开发大道东段2198号。
二、会议审议事项1、会议审议的议案：

提案编码

非累积投票提案

1.00

提案名称

议案一：《关于拟以现金收购广东埃科思科技有限公司95.60%股权暨关联交易的议案》

备注

该列打勾的栏目可以投票

√
本议案涉及关联交易，需关联股东回避表决。
本次股东大会议案将对中小投资者（公司董事、监事、高管和单独或合计持有公司5%以上股份的

股东以外的其他股东）的表决单独计票，公司将对单独计票结果进行公开披露。2、披露情况：
上述议案已经公司第六届董事会第二十八次会议审议通过，具体内容详见2025年3月7日刊登

在信息披露媒体《证券时报》《中国证券报》《上海证券报》《证券日报》和信息披露网站巨潮资讯网http://www.cninfo.com.cn的相关公告。
三、会议登记方法1、登记方式：
（1）法人股东凭单位证明、法定代表人授权委托书、股权证明及委托人身份证办理登记手续；
（2）自然人股东须持本人身份证、证券帐户卡；授权委托代理人持身份证、授权委托书、委托人证

券账户卡办理登记手续。异地股东可采用信函或传真的方式登记。2、登记时间：自2025年3月21日开始，至2025年3月26日下午16:00时结束（节假日除外）。3、登记地点及授权委托书送达地点：浙江水晶光电科技股份有限公司证券部
地址：浙江省台州市椒江区开发大道东段2198号，邮编：318014
邮箱：sjzqb@crystal-optech.com
四、参加网络投票的具体操作流程
在本次股东大会上，股东可以通过深圳证券交易所交易系统和互联网投票系统（http://wltp.cninfo.com.cn）参加投票，网络投票的具体操作流程见附件一。
五、其他事项1、本次股东大会出席现场会议的股东食宿、交通费用自理。2、联系电话：0576一89811901 传真：0576一898119063、会议联系人：韩莉、陶曳昕
六、备查文件
公司第六届董事会第二十八次会议决议。

浙江水晶光电科技股份有限公司董事会
2025年3月7日

附件一：
参加网络投票的具体操作流程

一、网络投票的程序1、投票代码与投票简称：投票代码为“362273”，投票简称为“水晶投票”。2、填报表决意见或选举票数。
本次股东大会的议案为非累积投票议案，对于非累积投票议案，填报表决意见：同意、反对、弃权。
二、通过深交所交易系统投票的程序1、投票时间：2025年3月27日的交易时间，即9:15一9:25,9:30一11:30和13:00一15:002、股东可以登录证券公司交易客户端通过交易系统投票。
三、通过深交所互联网投票系统投票的程序1、互联网投票系统投票的时间：2025年3月27日9:15一15:00期间的任意时间。2、股东通过互联网投票系统进行网络投票，需按照《深圳证券交易所投资者网络服务身份认证业

务指引（2016年修订）》的规定办理身份认证，取得“深交所数字证书”或“深交所投资者服务密码”。
具体的身份认证流程可登录互联网投票系统http://wltp.cninfo.com.cn规则指引栏目查阅。3、股东根据获取的服务密码或数字证书，可登录http://wltp.cninfo.com.cn在规定时间内通过深交
所互联网投票系统进行投票。

附件二：
授权委托书

致：浙江水晶光电科技股份有限公司
兹委托________先生（女士）代表本人/本公司出席浙江水晶光电科技股份有限公司2025年第一

次临时股东大会，对以下议案以投票方式代为行使表决权。

提案编码

非累积投票提案

1.00

提案名称

议案一：《关于拟以现金收购广东埃科思科技有限
公司95.60%股权暨关联交易的议案》

备注

该 列 打 勾
的 栏 目 可

以投票

√

同意 反对 弃权

委托人（签名或法定代表人签名、盖章）：
委托人身份证号码（法人股东营业执照号码）：
委托人股东账号：
委托人持股数及股份性质：
受托人签名或盖章：
受托人身份证号码：
委托日期： 年 月 日
（注：授权委托书剪报、复印或按以上格式自制均有效；单位委托必须加盖单位公章。）

证券代码：002273 股票简称：水晶光电 公告编号：（2025）012号

浙江水晶光电科技股份有限公司
关于拟以现金收购广东埃科思科技有限
公司95.60%股权暨关联交易的公告
本公司及董事会全体成员保证信息披露内容的真实、准确和完整，没有虚假记载、误导性陈述或

重大遗漏。
特别提示：1、浙江水晶光电科技股份有限公司（以下简称“公司”或“水晶光电”）拟以自有及自筹资金3.235

亿元人民币收购嘉兴卓进股权投资合伙企业（有限合伙）（以下简称“嘉兴卓进”）、嘉兴创进股权投资
合伙企业（有限合伙）（以下简称“嘉兴创进”）、深圳聚源芯创私募股权投资基金合伙企业（有限合伙）、
南京翎贲昭离雷风恒股权投资合伙企业（有限合伙）（以下简称“南京翎贲昭离”）、嘉兴凤凰长进股权
投资合伙企业（有限合伙）、杭州尚研壹号股权投资合伙企业（有限合伙）、高冬、浙江浙大联合创新投
资管理合伙企业（有限合伙）、浙江双环传动机械股份有限公司、浙江银轮机械股份有限公司、青岛火
眼贝爱股权投资合伙企业（有限合伙）、海南火眼曦和股权投资私募基金合伙企业（有限合伙）、深圳市
瑞创未来投资有限公司、星火燎原股权投资（珠海横琴）合伙企业（有限合伙）共计14名交易对方持有
的广东埃科思科技有限公司（以下简称“广东埃科思”、“埃科思”或“标的公司”）合计95.60%股权（以
下简称“本次交易”）。本次交易价格以截至 2024年 9月 30日广东埃科思股东权益的评估价值为基
础，经双方协商确定。2、根据《深圳证券交易所股票上市规则》及《公司章程》等相关规定，本次交易构成关联交易，不构
成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重大资产重组。3、本次关联交易事项已经公司第六届董事会独立董事专门会议2025年第二次会议、第六届董事
会第二十八次会议审议通过，关联董事林敏、王震宇、刘风雷、李夏云、俞志刚回避表决。本次关联交
易尚需提交公司股东大会审议，关联股东将在股东大会上对该议案回避表决。4、本次交易完成后，公司将直接持有广东埃科思95.60%股权，同时通过全资子公司台州创进企
业管理有限公司（以下简称“台州创进”）间接持有广东埃科思2.00%股权。广东埃科思将成为公司控
股子公司，纳入公司合并报表范围。

一、关联交易概述
（一）本次交易基本情况
为进一步优化公司业务结构，拓展在AR/VR领域的战略发展布局，增强公司核心竞争力，公司拟

以自有及自筹资金3.235亿元人民币收购嘉兴卓进、嘉兴创进、深圳聚源芯创私募股权投资基金合伙
企业（有限合伙）、南京翎贲昭离、嘉兴凤凰长进股权投资合伙企业（有限合伙）、杭州尚研壹号股权投
资合伙企业（有限合伙）、高冬、浙江浙大联合创新投资管理合伙企业（有限合伙）、浙江双环传动机械
股份有限公司、浙江银轮机械股份有限公司、青岛火眼贝爱股权投资合伙企业（有限合伙）、海南火眼
曦和股权投资私募基金合伙企业（有限合伙）、深圳市瑞创未来投资有限公司、星火燎原股权投资（珠
海横琴）合伙企业（有限合伙）分别持有的广东埃科思30.08%、23.76%、12.80%、8.40%、5.76%、2.40%、2.00%、2.00%、2.00%、1.60%、1.60%、1.60%、0.80%、0.80%股权，合计95.60%股份。

根据坤元资产评估有限公司出具的《浙江水晶光电科技股份有限公司拟收购股权涉及的广东埃
科思科技有限公司股东全部权益价值评估项目资产评估报告》（坤元评报〔2025〕1-2号），截至2024年9月30日，本次评估最终采用收益法评估结果作为广东埃科思股东全部权益的评估值，广东埃科思股
东全部权益的评估价值为34,070.00万元，与归属于母公司的股东权益账面价值8,949.75万元相比，评
估增值率为 280.68%。对应本次拟购买的广东埃科思 95.60%股权的评估价值为人民币 32,570.92万
元。

经交易各方协商确认，本次拟购买的广东埃科思95.60%股权交易总价为人民币32,350.00万元。
同时，综合考虑各交易对象的投资成本，经各方协商确定对广东埃科思股东采取差异化定价，以各自
初始投资成本作为本次的交易对价进行交易，具体交易价格如下：

交易对方

嘉兴卓进

嘉兴创进

深圳聚源芯创私募股权投资基金
合伙企业（有限合伙）

南京翎贲昭离

嘉兴凤凰长进股权投资合伙企业
（有限合伙）

杭州尚研壹号股权投资合伙企业
（有限合伙）

高冬

浙江浙大联合创新投资管理合伙
企业（有限合伙）

浙江双环传动机械股份有限公司

浙江银轮机械股份有限公司

青岛火眼贝爱股权投资合伙企业
（有限合伙）

海南火眼曦和股权投资私募基金
合伙企业（有限合伙）

深圳市瑞创未来投资有限公司

星火燎原股权投资（珠海横琴）合
伙企业（有限合伙）

合 计

转让出资额（万
元）

7,520.00
5,940.00
3,200.00
2,100.60
1,439.40
600.00
500.00
500.00
500.00
400.00
400.00
400.00
200.00
200.00

23,900.00

转让股权比例

30.08%
23.76%
12.80%
8.40%
5.76%
2.40%
2.00%
2.00%
2.00%
1.60%
1.60%
1.60%
0.80%
0.80%

95.60%

本次交易现金对价
（万元）

[注]7,520.00
5,940.00
8,000.00
2,100.60
1,439.40
1,500.00
750.00
750.00
750.00
600.00

1,000.00
1,000.00
500.00
500.00

32,350.00

对应广东埃科思100% 股 权 价 值
（亿元）

2.50
2.50
6.25
2.50
2.50
6.25
3.75
3.75
3.75
3.75
6.25
6.25
6.25
6.25

-
[注]：嘉兴卓进持有广东埃科思 30.08%股权，认缴出资额 7,520.00万元。其中，嘉兴卓进实缴金

额为3,992.00万元，占比埃科思股权15.97%。本次收购嘉兴卓进持有广东埃科思30.08%的股权，支
付对价合计为 7,520.00万元。其中，支付嘉兴卓进实缴金额 3,992.00万元，支付广东埃科思 3,528.00
万元，履行剩余出资义务。

本次交易完成后，公司将直接持有广东埃科思95.60%股权，公司通过台州创进间接持有广东埃
科思2.00%股权。

（二）关联关系
广东埃科思为本次收购标的。公司董事、高级管理人员刘风雷担任广东埃科思的董事长、法定代

表人，公司董事长林敏、董事俞志刚担任广东埃科思的董事，公司高级管理人员郑萍、熊波担任广东埃
科思的监事。

嘉兴卓进为本次收购对象之一，当前持有广东埃科思30.08%股权。嘉兴卓进的普通合伙人（GP）
为东莞创进股权投资有限公司（以下简称“东莞创进”）。东莞创进由林敏、刘风雷、郑萍出资设立。其
中，林敏为公司董事长，刘风雷为公司董事、高级管理人员，郑萍为公司高级管理人员。同时，公司董
事、高级管理人员林敏、王震宇、刘风雷、李夏云、郑萍、唐健、熊波、金利剑、王保新为嘉兴尚恒股权投
资合伙企业（有限合伙）（以下简称“嘉兴尚恒”）的有限合伙人，嘉兴尚恒为嘉兴卓进的有限合伙人。

嘉兴创进为本次收购对象之一，当前持有广东埃科思23.76%股权。水晶光电为嘉兴创进有限合
伙人，持有嘉兴创进99.85%股权，且水晶光电在嘉兴创进投资决策委员会中拥有2个委员席位。

南京翎贲昭离为本次收购对象之一，当前持有广东埃科思8.40%的股权。南京翎贲昭离的普通
合伙人（GP）为上海翎贲资产管理有限公司（以下简称“翎贲资产”）。公司董事俞志刚担任昭离（天
津）科技有限公司（以下简称“天津昭离”）执行董事兼经理，上海昭离科技有限公司（以下简称“上海昭
离”）为天津昭离的全资子公司，同时上海昭离持有翎贲资产27%的股权，俞志刚能够对翎贲资产实施
重大影响。此外，公司高级管理人员韩莉作为有限合伙人持有南京翎贲昭离27.27%股份。

根据《深圳证券交易所股票上市规则》的相关规定，上述对象为公司的关联法人，本次交易事项构
成关联交易。

（三）审议情况
公司经第六届董事会独立董事专门会议2025年第二次会议、第六届董事会第二十八次会议审议

通过了《关于拟以现金收购广东埃科思科技有限公司 95.60%股权暨关联交易的议案》，关联董事林
敏、王震宇、刘风雷、李夏云、俞志刚在董事会上对该议案回避表决。

（四）其他事项
根据《深圳证券交易所股票上市规则》及《公司章程》相关规定，本次交易不构成《上市公司重大资

产重组管理办法》规定的重大资产重组。此项关联交易尚需提交公司股东大会审议，关联股东将在股
东大会上对该议案回避表决。

二、交易标的暨关联方基本情况
（一）基本情况

公司名称：广东埃科思科技有限公司
统一社会信用代码：91441900MA55B4TY4R
法定代表人：刘风雷
成立日期：2020年09月21日
企业类型：其他有限责任公司
注册资本：25,000万元人民币
注册地址：广东省东莞市松山湖园区兴业路4号9栋
经营范围：光学产品的技术开发、技术咨询、技术服务，光学元器件及组件产品的制造、加工和销

售；计算机视觉、感知、人工智能相关的芯片应用，模组、整机的技术开发和销售，以及数字信息传感解
决方案业务经营；货物或技术进出口（国家禁止或涉及行政审批的货物和技术进出口除外）。(依法须
经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动)。

（二）本次交易前后标的公司股权情况

序号

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
12
13
14
15
16

合 计

股东名称

水晶光电

嘉兴卓进

嘉兴创进

深圳聚源芯创私募股权投资基金合伙企业（有限合伙）

南京翎贲昭离

嘉兴凤凰长进股权投资合伙企业（有限合伙）

杭州尚研壹号股权投资合伙企业（有限合伙）

台州创进

高冬

浙江浙大联合创新投资管理合伙企业（有限合伙）

浙江双环传动机械股份有限公司

浙江银轮机械股份有限公司

青岛火眼贝爱股权投资合伙企业（有限合伙）

海南火眼曦和股权投资私募基金合伙企业（有限合伙）

深圳市瑞创未来投资有限公司

星火燎原股权投资（珠海横琴）合伙企业（有限合伙）

本次交易前持
股比例

-
30.08%
23.76%
12.80%
8.40%
8.16%
2.40%
2.00%
2.00%
2.00%
2.00%
1.60%
1.60%
1.60%
0.80%
0.80%

100.00%

本次交易后持
股比例

95.60%
-
-
-
-

2.40%
-

2.00%
-
-
-
-
-
-
-
-

100.00%
截至本公告披露日，嘉兴卓进持有广东埃科思30.08%的股权，嘉兴卓进的普通合伙人（GP）为东

莞创进，公司董事、高级管理人员林敏、刘风雷、郑萍为东莞创进的股东，均对东莞创进存在重大影响，
因此三人系广东埃科思的实际控制人。

（三）历史沿革1、2020年9月成立2020年9月21日，广东埃科思成立，注册资本为18,000.00万元。设立时股权结构如下：
序号

1
2
3
4

总计

股东名称

嘉兴创进

嘉兴卓进

嘉兴联力昭璃同进股权投资合伙企业（有限合伙）

嘉兴农银凤凰长进股权投资合伙企业（有限合伙）

认缴出资（万元）

5,940.00
7,920.00
2,100.60
2,039.40

18,000.00

比例（%）

33.00%
44.00%
11.67%
11.33%
100%

2、2021年3月股权转让2021年3月2日，广东埃科思召开股东会，决议变更股东情况，其中嘉兴联力昭璃同进股权投资
合伙企业（有限合伙）将持有埃科思全部股权转让给南京翎贲昭离。3、2021年12月增资2021年9月20日，广东埃科思召开股东会，决议以27,000万元投前估值进行增资并变更股东情
况。此次增资向北京的卢深视科技有限公司、浙江双环传动机械股份有公司、浙江浙大联合创新投资
管理合伙企业（有限合伙）及高冬增发2,000万元股权。4、2021年12月股权转让2021年12月28日，广东埃科思召开股东会，决议变更股东情况，其中嘉兴卓进向浙江银轮机械
股份有限公司转让2%股权。5、2022年上半年增资

经广东埃科思召开股东会，决议以50,000万元投前估值进行增资并变更股东情况。本次增资向
深圳聚源芯创私募股权投资基金合伙企业（有限合伙）、深圳市瑞创未来投资有限公司、青岛火眼贝爱
股权投资合伙企业（有限合伙）、星火燎原股权投资（珠海横琴）合伙企业（有限合伙）、海南火眼曦和股
权投资私募基金合伙企业（有限合伙）及杭州上研科领信息科技合伙企业（有限合伙）合计增发5,000
万元股权。6、2025年1月股权变更2024年12月10日，广东埃科思召开股东会，决议变更股东情况，其中安徽的卢深视科技有限公
司（原名称为北京的卢深视科技有限公司）向台州创进转让2%股权，原股东嘉兴农银凤凰长进股权投
资合伙企业（有限合伙）更名为嘉兴凤凰长进股权投资合伙企业（有限合伙）。7、2025年2月股权变更2024年12月16日，广东埃科思召开股东会，决议变更股东情况，其中杭州上研科领信息科技合
伙企业（有限合伙）向杭州尚研壹号股权投资合伙企业（有限合伙）转让2.4%的股权。

本次股权转让后，公司股权结构如下：
序号

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
12
13
14
15

总 计

股东名称

嘉兴卓进

嘉兴创进

深圳聚源芯创私募股权投资基金合伙企业（有限合伙）

南京翎贲昭离

嘉兴凤凰长进股权投资合伙企业（有限合伙）

杭州尚研壹号股权投资合伙企业（有限合伙）

台州创进

浙江双环传动机械股份有公司

浙江浙大联合创新投资管理合伙企业（有限合伙）

高冬

浙江银轮机械股份有限公司

海南火眼曦和股权投资私募基金合伙企业（有限合伙）

青岛火眼贝爱股权投资合伙企业（有限合伙）

深圳市瑞创未来投资有限公司

星火燎原股权投资（珠海横琴）合伙企业（有限合伙）

认缴出资（万元）

7,520.00
5,940.00
3.200.00
2,100.60
2,039.40
600.00
500.00
500.00
500.00
500.00
400.00
400.00
400.00
200.00
200.00

23,200.00

比例（%）

30.08%
23.76%
12.80%
8.40%
8.16%
2.40%
2.00%
2.00%
2.00%
2.00%
1.60%
1.60%
1.60%
0.80%
0.80%
100%

（四）主营业务模式及最近三年发展状况
广东埃科思主要从事3D视觉感知产品的技术开发、生产和销售。广东埃科思依托对感知端视觉

产品的设计研发、生产制造及市场能力，以3D感知产品设计研发、3D整机量产工艺、光学设计与仿真
等底层核心能力与资源支撑，在消费电子领域主要提供光学模组、结构光、ToF、双目、RGB摄像头等
产品。相关产品的应用领域涵盖金融支付、智能家居、机器人、安防、手机、平板、笔记本、汽车电子、AR/VR等行业。广东埃科思主要业务最近三年未发生重大变化，经营正常。

（五）盈利模式及客户集中度说明
广东埃科思为3D为视觉传感器的供应商，其盈利模式为向客户销售提供光学模组、结构光、ToF、

双目、RGB摄像头等产品。广东埃科思业务经过多年的发展，积累了包括水晶光电、海康威视、乐动
机器人、安克创新、国微传感、歌尔光学等光学、机器人、AR/VR领域多家龙头客户，其客户集中度较
为分散。

（六）关联关系说明
公司董事、高级管理人员刘风雷担任广东埃科思的董事长、法定代表人，公司董事长林敏、董事俞

志刚担任广东埃科思的董事，公司高级管理人员郑萍、熊波担任广东埃科思的监事。广东埃科思符合
《深圳证券交易所股票上市规则》规定的关联关系情形,属于公司关联法人，且不属于失信被执行人。

（七）关联交易情况
水晶光电与广东埃科思之全资子公司东莞埃科思科技有限公司（以下简称“东莞埃科思”）主要存

在委托加工业务，由水晶光电提供主要材料，东莞埃科思提供加工服务，2024年度加工费为765.15万
元。公司与广东埃科思之间无非经营性资金往来的情况。本次收购后，广东埃科思将成为水晶光电
股控股子公司并纳入上市公司体系，有利于双方在AR/VR领域形成协同效益，并减少关联交易。

（八）权属状况说明
广东埃科思的产权清晰，不存在抵押、质押或者其他第三人权利，不存在任何限制投资的情况，不

涉及重大争议、诉讼或仲裁事项，不存在查封、冻结等司法措施，以及不存在妨碍权属转移的其他情
况。有优先受让权的其他股东已放弃优先受让权，其公司章程或其他文件中不存在法律法规之外其
他限制股东权利的条款。

（九）主要财务情况
标的公司最近一年一期的财务情况如下：

单位：万元
项目

应收账款

应收款项融资

其他应收款

资产总额

负债总额

资产净额

项目

营业收入

营业利润

净利润

经营活动产生的现金流量
净额

2024年9月30日

2,049.77
0.00

207.29
22,934.87
13,985.12
8,949.75

2024年1-9月

2,690.43
-3,745.24
-3,744.57
-1,842.46

2023年12月31日

1,813.05
10.00
94.65

25,881.01
13,186.68
12,694.33

2023年度

3,655.91
-7,052.83
-6,927.29
-402.85

注1：上述财务数据已经天健会计师事务所（特殊普通合伙）审计，为标的公司合并口径数据。
注2：截至2024年9月30日，广东埃科思不存在重大或有事项。
根据天健会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《审计报告》（天健审[2025]146号），截止2024年9

月30日，广东埃科思经审计后的所有者权益账面价值为8,949.75万元。
（十）其他说明
标的公司不存在由公司为其提供担保、财务资助或委托理财等占用公司资金的情形，亦不存在为

其全资子公司之外的其他主体提供担保、财务资助等情况。本次交易不涉及广东埃科思的债权债务
转移，原由广东埃科思承担的债权债务在交割日后仍然由其自行享有和承担。

（十一）本次收购估值和历史估值的差异合理性说明
本次收购对应广东埃科思的整体估值为3.407亿元，较其2022年增资时的投前5亿元估值有所下

降。这一差异主要源于两次交易定价依据的不同：2022年增资通过市场化询价确定估值，无需以评
估报告作为投资依据；而本次收购由于涉及上市公司收购所需，整体定价需基于评估报告作为参考后
协商确定。

（十二）本次交易的必要性
埃科思定位提供 3D深度视觉识别解决方案，主营业务为 3D生物识别方案及深度传感模块、2D

成像模块的研发、生产与销售，相关业务已在行业有5年以上的积累。产品覆盖三类3D深度视觉技
术路线：双目结构光、散斑结构光、TOF，下游应用包括智能家庭、机器人、刷脸支付、汽车电子和安防
等。埃科思具备3D视觉产品的整体设计能力以及3D视觉产品的量产能力，是3D视觉行业中少有同
时覆盖车载电子与消费电子的公司，是行业少有的具备3D视觉产品整体设计与大规模量产能力且又
能与产业链形成较为开放合作的公司，可为终端提供端到端且高性价比的解决方案，同时具备稳定且
可控的供应链体系。

水晶光电已确定以AR/VR为公司未来主要的战略方向，在AR/VR布局中重点关注显示和投影领
域，已持续多年沿着反射光波导、衍射光波导等技术路线，在AR显示和投影领域持续深耕，获得了业
内诸多大客户的认可，并在技术理解、量产能力和质量控制等方面做好了充分的准备；同时在传统的RGB成像领域，水晶光电的红外截止滤光片、微型棱镜模块等成熟产品也会伴随客户向AR/VR领域
的拓展而延展。3D成像和空间感知领域也是AR/VR布局的重点方向，水晶光电除了传统的窄带滤光
片、DOE等元器件产品之外，通过收购埃科思股权，对构建公司在AR/VR空间感知领域的能力和竞争
优势具有重要意义,更加有利于公司在核心终端大客户面前呈现全球卓越的一站式光学解决方案专
家的形象。

同时，水晶光电坚定的看好3D成像和空间感知在机器人、智能驾驶、无人机及智能家居等领域的
应用前景和空间。

在AI+AR的产业爆发的时代背景下，通过收购埃科思，水晶光电将快速在上述业务领域与之形
成协同效应，有助于提升公司的综合竞争力。

三、交易对手方为关联方的基本情况
（一）嘉兴卓进
统一社会信用代码：91330402MA2JEH780T
执行事务合伙人：东莞创进
成立时间：2020年09月11日
企业类型：有限合伙企业
认缴出资额：7,520万元人民币
住所：浙江省嘉兴市南湖区南江路1856号基金小镇1号楼161室-13
经营范围：一般项目：股权投资及相关咨询服务。(除依法须经批准的项目外，凭营业执照依法自

主开展经营活动)。
合伙人：

序号

1
2
3
4
5
6
7
8

合 计

合伙人名称

东莞创进

嘉兴尚恒

台州创进企业管理有限公司

东莞创进卓立一号股权投资合伙企业（有限合伙）

东莞创进卓立二号股权投资合伙企业（有限合伙）

东莞创进卓立三号股权投资合伙企业（有限合伙）

东莞创进卓立四号股权投资合伙企业（有限合伙）

东莞创进卓远股权投资合伙企业（有限合伙）

持股比例

47.07%
26.76%
7.44%
5.21%
4.52%
4.39%
3.31%
1.29%

100.00%
实际控制人：林敏、刘风雷、郑萍
主要财务数据：

单位：万元
项目

资产总额

负债总额

资产净额

项目

营业收入

净利润

2024年9月30日

4,624.51
500.00

4,124.51
2024年1-9月

0.00
0.13

2023年12月31日

4,624.39
500.00

4,124.39
2023年度

0.00
0.24

注：以上财务数据未经审计。
历史沿革及主营业务：嘉兴卓进成立于2020年9月11日，主要从事股权投资类业务。水晶光电

为实施创新机制改革的生态建设，建立事业合伙机制，由水晶光电高级管理人员和核心员工出资设立
嘉兴卓进持股平台并投资入股广东埃科思。

关联关系或其他利益的说明：嘉兴卓进的普通合伙人东莞创进由林敏、刘风雷、郑萍出资设立。
其中，林敏为公司董事长，刘风雷为公司董事、高级管理人员，郑萍为公司高级管理人员。同时，公司
董事、高级管理人员林敏、王震宇、刘风雷、李夏云、郑萍、唐健、熊波、金利剑、王保新为嘉兴尚恒的有
限合伙人，嘉兴尚恒为嘉兴卓进的有限合伙人。因此，本次交易构成关联交易，嘉兴卓进为公司关联
法人，该关联法人符合《深圳证券交易所股票上市规则》规定的关联关系情形。除此之外，嘉兴卓进与
公司及公司前十名股东不存在产权、业务、资产、债权债务、人员等方面的其他关系。

履约能力分析：该法人依法存续且经营情况正常，财务状况良好，具备良好的履约能力。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，嘉兴卓进不存在被

列为失信被执行人的情形。
（二）嘉兴创进

统一社会信用代码：91330402MA2JE3NW0F
执行事务合伙人：燕园创新（北京）投资管理有限公司
成立时间：2020年08月11日
企业类型：有限合伙企业
认缴出资额：6,510万元人民币
住所：浙江省嘉兴市南湖区东栅街道南江路1856号基金小镇1号楼158室-94
经营范围：一般项目：股权投资及相关咨询服务。(除依法须经批准的项目外，凭营业执照依法自

主开展经营活动)。
合伙人：
序号

1
2

合 计

合伙人名称

燕园创新（北京）投资管理有限公司

水晶光电

持股比例

0.1526%
99.8464%
100.00%

实际控制人：孙飞
主要财务数据：

单位：万元
项目

资产总额

负债总额

资产净额

项目

营业收入

净利润

2024年9月30日

6,204.87
0.00

6,204.87
2024年1-9月

0.00
-3.70

2023年12月31日

6,208.57
0.00

6,208.57
2023年度

0.00
-152.73

注：2023年财务数据经审计，2024年1-9月财务数据未经审计。
关联关系或其他利益的说明：水晶光电为嘉兴创进有限合伙人，持有嘉兴创进99.85%股权，且水

晶光电在嘉兴创进投资决策委员会中拥有2个委员席位。因此，本次交易构成关联交易，嘉兴创进为
公司关联法人，该关联法人符合《深圳证券交易所股票上市规则》规定的关联关系情形。除此之外，嘉
兴创进与公司及公司前十名股东不存在产权、业务、资产、债权债务、人员等方面的其他关系。

历史沿革及主营业务：嘉兴创进成立于2020年8月11日，主要从事股权投资类业务，自成立以来
一直作为水晶光电持有广东埃科思的持股平台。

履约能力分析：该法人依法存续且经营情况正常，财务状况良好，具备良好的履约能力。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，嘉兴创进不存在被

列为失信被执行人的情形。
（三）南京翎贲昭离
统一社会信用代码：91320191MA257U7L14
执行事务合伙人：翎贲资产
成立时间：2021年02月18日
企业类型：有限合伙企业
认缴出资额：2,200万元人民币
住所：中国（江苏）自由贸易试验区南京片区望江路5号3号楼3楼X-004
经营范围：一般项目：股权投资；创业投资（限投资未上市企业）（除依法须经批准的项目外，凭营

业执照依法自主开展经营活动）。
合伙人：
序号

1
2
3
4
5
6
7

合 计

合伙人名称

韩莉

何婉婉

海南祈爵科技有限公司

徐州市正隆咨询管理合伙企业（有限合伙）

连山科技（天津）有限公司

南京湾曲企业管理咨询有限公司

翎贲资产

持股比例

27.27%
22.73%
18.18%
18.18%
4.55%
4.55%
4.55%

100.00%
实际控制人：吴栩清
主要财务数据：

单位：万元
项目

资产总额

负债总额

资产净额

项目

营业收入

净利润

2024年9月30日

2,155.07
-22.13

2,177.20
2024年1-9月

0.00
-3.31

2023年12月31日

2,155.07
0.00

2,155.07
2023年度

0.00
-41.89

注：2023年财务数据经审计，2024年1-9月财务数据未经审计。
历史沿革及主营业务：南京翎贲昭离成立于2021年02月18日，主要从事股权投资类业务，是由

翎贲资产设立的用于投资广东埃科思的股权类基金。
关联关系或其他利益的说明：南京翎贲昭离的普通合伙人为翎贲资产。公司董事俞志刚担任天

津昭离执行董事兼经理，上海昭离为天津昭离的全资子公司，同时上海昭离持有翎贲资产 27%的股
权，俞志刚能够对翎贲资产实施重大影响。此外，公司高级管理人员韩莉作为有限合伙人持有南京翎
贲昭离27.27%股份。因此，本次交易构成关联交易，南京翎贲昭离为公司关联法人，该关联法人符合

《深圳证券交易所股票上市规则》规定的关联关系情形。除此之外，南京翎贲昭离与公司及公司前十
名股东不存在产权、业务、资产、债权债务、人员等方面的其他关系。

履约能力分析：该法人依法存续且经营情况正常，财务状况良好，具备良好的履约能力。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，南京翎贲昭离不存

在被列为失信被执行人的情形。
四、交易对手方为非关联方的基本情况
（一）深圳聚源芯创私募股权投资基金合伙企业（有限合伙）
统一社会信用代码：91440300MA5GTXGA20
执行事务合伙人：深圳瑞芯投资合伙企业（有限合伙）
成立时间：2021年06月09日
企业类型：有限合伙企业
认缴出资额：700,000万元人民币
住所：深圳市龙华区民治街道大岭社区红山六九七九二期7栋1007
经营范围：一般经营项目是：受托资产管理、投资管理（不得从事信托、金融资产管理、证券资产管

理及其他限制项目）；股权投资（须在中国证券投资基金业协会完成登记备案后方可从事经营活动）(不得从事证券投资活动；不得以公开方式募集资金开展投资活动；不得从事公开募集基金管理业
务)，许可经营项目是：无

主要股东：广东省半导体及集成电路产业投资基金合伙企业（有限合伙）、深圳市引导基金投资有
限公司、中芯晶圆股权投资（宁波）有限公司、深圳市龙华区引导基金投资管理有限公司、深圳市红土
岳川股权投资基金合伙企业（有限合伙）、西证创新投资有限公司、矽力杰半导体技术（杭州）有限公
司、深圳瑞芯投资合伙企业（有限合伙）、招商证券投资有限公司、聚辰半导体股份有限公司、天津仁爱
元鑫企业管理有限公司、上海浦东科创集团有限公司、广汽资本有限公司及共青城兴芯投资合伙企业
（有限合伙）

实际控制人：无
其他利益的说明：深圳聚源芯创私募股权投资基金合伙企业（有限合伙）与公司及公司前十名股

东不存在产权、业务、资产、债权债务、人员等方面的其他关系。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，深圳聚源芯创私募

股权投资基金合伙企业（有限合伙）不存在被列为失信被执行人的情形。
（二）嘉兴凤凰长进股权投资合伙企业（有限合伙）
统一社会信用代码：91330402MA2JE23U4P
执行事务合伙人：浙江龙盈凤凰私募基金管理有限公司
成立时间：2020年08月06日
企业类型：有限合伙企业
认缴出资额：2,210万元人民币
住所：浙江省嘉兴市南湖区东栅街道南江路1856号基金小镇1号楼158室-91
经营范围：一般项目：股权投资及相关咨询服务。(除依法须经批准的项目外，凭营业执照依法自

主开展经营活动)。
主要股东：谢天宜、章锡根、浙江龙盈凤凰私募基金管理有限公司
实际控制人：无
其他利益的说明：嘉兴凤凰长进股权投资合伙企业（有限合伙）与公司及公司前十名股东不存在

产权、业务、资产、债权债务、人员等方面的其他关系。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，嘉兴凤凰长进股权

投资合伙企业（有限合伙）不存在被列为失信被执行人的情形。
（三）杭州尚研壹号股权投资合伙企业（有限合伙）
统一社会信用代码：91330110MA7KKE3W61
执行事务合伙人：杭州上研科领私募基金管理有限公司
成立时间：2022年03月30日
企业类型：有限合伙企业
认缴出资额：13,135万元人民币
住所：浙江省杭州市余杭区五常街道西溪八方城8幢206-025室
经营范围：一般项目：股权投资(除依法须经批准的项目外，凭营业执照依法自主开展经营活动)。
主要股东：杭州上研科领信息科技合伙企业（有限合伙）、杭州上研科领私募基金管理有限公司
实际控制人：包昉
其他利益的说明：杭州尚研壹号股权投资合伙企业（有限合伙）与公司及公司前十名股东不存在

产权、业务、资产、债权债务、人员等方面的其他关系。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，杭州尚研壹号股权

投资合伙企业（有限合伙）不存在被列为失信被执行人的情形。
（四）高冬
姓名：高冬
性别：男
国籍：中国
住址：上海市徐汇区宛平南路***号
身份证号码：3101101968********
其他利益的说明：高冬与公司及公司前十名股东不存在产权、业务、资产、债权债务、人员等方面

的其他关系。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，高冬不存在被列为

失信被执行人的情形。
（五）浙江浙大联合创新投资管理合伙企业（有限合伙）
统一社会信用代码：913300003136858134
执行事务合伙人：杭州一炉投资管理合伙企业（有限合伙）
成立时间：2014年09月15日
企业类型：有限合伙企业
认缴出资额：1,000万元人民币
住所：浙江省杭州市钱塘新区白杨街道2号大街501号6-1212
经营范围：投资管理，投资咨询。
主要股东：宁波梅山保税港区晟视创业投资合伙企业（有限合伙）、浙江水晶光电科技股份有限公

司、浙江双环传动机械股份有限公司及杭州一炉投资管理合伙企业（有限合伙）
实际控制人：林光
其他利益的说明：浙江浙大联合创新投资管理合伙企业（有限合伙）与公司及公司前十名股东不

存在产权、业务、资产、债权债务、人员等方面的其他关系。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，浙江浙大联合创新

投资管理合伙企业（有限合伙）不存在被列为失信被执行人的情形。
（六）浙江双环传动机械股份有限公司
统一社会信用代码：91330000779370442Q
法定代表人：吴长鸿
成立时间：2005年08月25日
企业类型：股份有限公司
注册资本：85,348.0732万元人民币
住所：浙江省玉环市机电产业功能区盛园路1号
经营范围：一般项目：汽车零部件研发；机械设备研发；机电耦合系统研发；轴承、齿轮和传动部件

制造；齿轮及齿轮减、变速箱制造；汽车零部件及配件制造；高铁设备、配件制造；轴承、齿轮和传动部
件销售；齿轮及齿轮减、变速箱销售；轨道交通专用设备、关键系统及部件销售；风力发电机组及零部
件销售；金属材料销售；非居住房地产租赁；园区管理服务；餐饮管理(除依法须经批准的项目外，凭营
业执照依法自主开展经营活动)。许可项目：餐饮服务；食品经营；货物进出口；技术进出口(依法须经
批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动，具体经营项目以审批结果为准)。

主要股东（直接持有股份大于5%）：香港中央结算有限公司、吴长鸿
实际控制人：吴长鸿、蒋亦卿、陈剑峰、陈菊花
其他利益的说明：浙江双环传动机械股份有限公司与公司及公司前十名股东不存在产权、业务、

资产、债权债务、人员等方面的其他关系。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，浙江双环传动机械

股份有限公司不存在被列为失信被执行人的情形。
（七）浙江银轮机械股份有限公司
统一社会信用代码：9133000070471161XA
法定代表人：徐小敏
成立时间：1999年03月10日
企业类型：股份有限公司
认缴出资额：79,209.5104万元人民币
住所：浙江省天台县福溪街道始丰东路8号
经营范围：实业投资；汽车零部件、船用配件、摩托车配件、机械配件、电子产品、基础工程设备、化

工设备的设计、制造、销售，商用车、金属材料的销售；机械技术服务；经营进出口业务（国家法律法规
禁止、限制的除外）。

主要股东（股份大于5%）：徐小敏
实际控制人：徐小敏
其他利益的说明：浙江银轮机械股份有限公司与公司及公司前十名股东不存在产权、业务、资产、

债权债务、人员等方面的其他关系。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，浙江银轮机械股份

有限公司不存在被列为失信被执行人的情形。
（八）青岛火眼贝爱股权投资合伙企业（有限合伙）
统一社会信用代码：91370281MA951AWN2W
执行事务合伙人：上海火眼贝爱私募基金管理有限公司
成立时间：2021年09月29日
企业类型：有限合伙企业
认缴出资额：20,001万元人民币
住所：山东省青岛市胶州市中云街道办事处兰州西路388号三层3356室
经营范围：一般项目：以自有资金从事投资活动；财务咨询。（除依法须经批准的项目外，凭营业执

照依法自主开展经营活动）
主要股东：海南省贝爱科技有限责任公司、上海火眼贝爱私募基金管理有限公司
实际控制人：王爱龙
其他利益的说明：青岛火眼贝爱股权投资合伙企业（有限合伙）与公司及公司前十名股东不存在

产权、业务、资产、债权债务、人员等方面的其他关系。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，青岛火眼贝爱股权

投资合伙企业（有限合伙）不存在被列为失信被执行人的情形。
（九）海南火眼曦和股权投资私募基金合伙企业（有限合伙）
统一社会信用代码：海南火眼曦和股权投资私募基金合伙企业（有限合伙）
执行事务合伙人：上海火眼贝爱私募基金管理有限公司
成立时间：2021年07月26日
企业类型：有限合伙企业
认缴出资额：19,300万元人民币
住所：海南省海口市龙华区滨海大道32号复兴城D2区1楼-528
经营范围：一般项目：以私募基金从事股权投资、投资管理、资产管理等活动（须在中国证券投资

基金业协会完成登记备案后方可从事经营活动）（除许可业务外，可自主依法经营法律法规非禁止或
限制的项目）

主要股东：电连技术股份有限公司、陈良玉、北京赛微电子股份有限公司、厦门素璞投资合伙企业
（有限合伙）、宁波长盈粤富投资有限公司、张耀坤、徐金根、李建光、林志强

、江苏云涌电子科技股份有限公司、浙江水晶光电科技股份有限公司、芯海科技（深圳）股份有限

公司、领胜投资（江苏）有限公司、湖北鼎龙控股股份有限公司、诺玛（上海）投资咨询有限公司、上海晶
丰明源半导体股份有限公司、扬州扬杰电子科技股份有限公司、李凯

、蒋忠永、陈伟达及上海火眼贝爱私募基金管理有限公司
实际控制人：王爱龙
其他利益的说明：海南火眼曦和股权投资私募基金合伙企业（有限合伙）与公司及公司前十名股

东不存在产权、业务、资产、债权债务、人员等方面的其他关系。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，海南火眼曦和股权

投资私募基金合伙企业（有限合伙）不存在被列为失信被执行人的情形。
（十）深圳市瑞创未来投资有限公司
统一社会信用代码：91440300MA5H0YBC26
法定代表人：邓瑞文
成立时间：2021年09月30日
企业类型：有限责任公司（法人独资）
注册资本：20,000万元人民币
住所：深圳市前海深港合作区南山街道自贸西街18号前海香缤大厦1103号-B21
经营范围：一般经营项目是：以自有资金从事投资活动；企业管理咨询；信息咨询服务（不含许可

类信息咨询服务）。（除依法须经批准的项目外，凭营业执照依法自主开展经营活动），许可经营项目：
无。

主要股东：东莞市达瑞电子股份有限公司
实际控制人：李清平、邓瑞文
其他利益的说明：深圳市瑞创未来投资有限公司与公司及公司前十名股东不存在产权、业务、资

产、债权债务、人员等方面的其他关系。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，深圳市瑞创未来投

资有限公司不存在被列为失信被执行人的情形。
（十一）星火燎原股权投资（珠海横琴）合伙企业（有限合伙）
统一社会信用代码：91440400MA7F26DM3C
执行事务合伙人：李涛
成立时间：2021年12月28日
企业类型：有限合伙企业
认缴出资额：2,000万元人民币
住所：珠海市横琴新区下村175号三层
经营范围：一般项目：以自有资金从事投资活动。（除依法须经批准的项目外，凭营业执照依法自

主开展经营活动）
主要股东：李涛、余家强
实际控制人：李涛
其他利益的说明：星火燎原股权投资（珠海横琴）合伙企业（有限合伙）与公司及公司前十名股东

不存在产权、业务、资产、债权债务、人员等方面的其他关系。
根据中国执行信息公开网（http://zxgk.court.gov.cn）查询，截至本公告披露日，星火燎原股权投资

（珠海横琴）合伙企业（有限合伙）不存在被列为失信被执行人的情形。
五、本次交易的定价政策及定价依据
（一）定价政策及定价依据
公司聘请的具有证券从业资格的天健会计师事务所（特殊普通合伙）对标的公司 2023年度及

2024年1-9月财务数据进行了审计，并出具了《审计报告》（天健审[2025]146号）。公司聘请的具有证
券期货业务资格的资产评估机构坤元资产评估有限公司对标的公司截至2024年9月30日的股东全
部权益进行了评估，并出具了《浙江水晶光电科技股份有限公司拟收购股权涉及的广东埃科思科技有
限公司股东全部权益价值评估项目资产评估报告》（坤元评报〔2025〕1-2号）。

本次评估以2024年9月30日为评估值基准日，采用资产基础法和收益法对广东埃科思的股东全
部权益价值进行了评估，其中：资产基础法评估结果为12,818.70万元，收益法评估结果为34,070.00万
元，考虑到资产基础法中无法单独考虑企业的技术沉淀、人力资源、客户资源、要素协同等因素对企业
价值的影响，其评估结果未能涵盖企业的全部资产的价值，且资产基础法以企业单项资产的再取得成
本为出发点，有忽视企业的获利能力的可能性，由此导致资产基础法与收益法两种方法下的评估结果
产生差异。根据广东埃科思所处行业和经营特点，收益法评估结果能比较客观、全面地反映广东埃科
思公司的股东全部权益价值。因此，本次评估最终采用收益法评估结果作为评估结论。

截至2024年9月30日，广东埃科思经审计后的归属于母公司的股东权益账面价值为8,949.75万
元，评估价值为34,070.00万元，评估增值率280.68%。

基于上述评估结果，对应本次拟购买的广东埃科思95.60%股权的评估价值为32,570.92万元。经
本次交易各方协商，确定广东埃科思95.60%股权的交易总价为人民币32,350.00万元。

（二）评估方法说明
1、资产基础法评估值
（1）评估方法选取逻辑
资产基础法是以资产负债表为基础，合理评估企业表内及表外资产、负债价值，确定评估对象价

值的评估方法。结合本次评估情况，被评估单位可以提供、评估师也可以从外部收集到满足资产基础
法所需的资料，可以对被评估单位资产及负债执行必要的核查程序，因此本次评估适用资产基础法。

（2）评估模型
资产基础法是指以被评估单位评估基准日的资产负债表为基础，合理评估企业表内及可识别的

表外各项资产、负债价值，确定评估对象价值的评估方法。它是以重置各项生产要素为假设前提，根
据委托评估的分项资产的具体情况选用适宜的方法分别评定估算各分项资产的价值并累加求和，再
扣减相关负债评估值，得出股东全部权益的评估价值。计算公式为：

股东全部权益评估价值=∑各分项资产的评估价值-∑各分项负债的评估价值
（3）评估方法结论
归属于母公司的股东权益账面价值 89,497,545.07元，评估价值 128,187,024.72元，评估增值 38,

689,479.65元，增值率为43.23%。
2、收益法评估值
（1）评估方法选取逻辑
广东埃科思及其子公司东莞埃科思的业务模式基本确定，在延续现有的业务内容和范围的情况

下，未来收益能够合理预测，与企业未来收益的风险程度相对应的折现率也能合理估算，因此本次评
估可以采用收益法进行评估。

（2）评估模型
结合本次评估目的和评估对象，按合并报表口径，采用企业自由现金流折现模型确定企业自由现

金流价值，并分析公司溢余资产、非经营性资产的价值，确定公司的整体价值，并扣除公司的付息债务
确定公司的股东全部权益价值。具体公式为：

股东全部权益价值＝企业整体价值-付息债务
企业整体价值=企业自由现金流评估值+非经营性资产价值+溢余资产价值

式中：n一一明确的预测年限

一一第 t年的企业现金流
r一一加权平均资本成本
t一一未来的第 t年

一一第n年以后的价值

（3）收益期与预测期的确定
本次评估假设广东埃科思公司的存续期间为永续期，那么收益期为无限期。采用分段法对广东

埃科思公司的收益进行预测，即将广东埃科思公司未来收益分为明确的预测期间的收益和明确的预
测期之后的收益，其中对于明确的预测期的确定综合考虑了行业产品的周期性、所得税政策和企业自
身发展的情况，根据评估人员的市场调查和预测，取2032年作为分割点较为适宜。

（4）收益额一现金流的确定
本次评估中预期收益口径以合并报表为基础采用企业自由现金流，计算公式如下：
企业自由现金流=息前税后利润＋折旧及摊销－营运资金增加额－资本性支出
息前税后利润＝营业收入－营业成本－税金及附加－销售费用－管理费用－研发费用-财务费

用（除利息支出外）+资产（信用）减值损失+投资收益+其他收益＋营业外收入－营业外支出－所得税
（5）折现率的确定
① 折现率计算模型
企业自由现金流评估值对应的是企业所有者的权益价值和债权人的权益价值，对应的折现率是

企业资本的加权平均资本成本(WACC)。

式中：WACC一一加权平均资本成本
Ke一一权益资本成本
Kd一一债务资本成本
T一一所得税率
D/E一一资本结构
债务资本成本综合分析被评估单位的经营业绩、资本结构、信用风险、抵质押以及第三方担保等

因素后采用基准日适用的一年期银行贷款市场报价利率（LPR），资本结构采用企业同行业可比上市
公司平均资本结构计算取得。

权益资本成本按国际通常使用的CAPM模型求取，计算公式如下：

式中：Ke一一权益资本成本
Rf一一无风险报酬率
Beta一一权益的系统风险系数
ERP一市场风险溢价
Rc一一企业特定风险调整系数
② 模型中有关参数的计算过程
A、无风险报酬率的确定
国债收益率通常被认为是无风险的。评估人员查询了中评协网站公布的由中央国债登记结算公

司(CCDC)提供的截至评估基准日的中国国债收益率曲线，取得国债市场上年限为10年和30年国债
的年收益率，将其平均后作为无风险报酬率。中国国债收益率曲线是以在中国大陆发行的人民币国
债市场利率为基础编制的曲线。

B、资本结构的确定
被评估单位与可比公司在融资能力、融资成本等方面不存在明显差异，本次采用同行业可比上市

公司平均资本结构作为被评估单位的目标资本结构。
通过“同花顺 iFinD金融数据终端”查询沪、深两市同行业可比上市公司至评估基准日资本结构，

以其算术平均值作为广东埃科思公司目标资本结构的取值。
C、权益的系统风险系数Beta的确定
本次同行业可比上市公司的选取综合考虑可比公司与被评估单位在业务类型、企业规模、盈利能

力、成长性、行业竞争力、企业发展阶段等多方面的可比性，最终确定美迪凯、奥比中光等作为可比公
司。考虑到上述可比公司数量、可比性、上市年限等因素，选取以周为计算周期、截至评估基准日前2
年的贝塔数据。

通过“同花顺 iFinD金融数据终端”查询沪、深两市同行业可比上市公司含财务杠杆的调整后Beta
系数（相对于沪深300 指数）后，通过公式 = ÷[1+(1-T)×(D÷E)](公式中，T为税率， 为含财务杠杆
调整后的Beta系数， 为剔除财务杠杆因素调整后的Beta系数，（D÷E为资本结构)对各项beta调整为
剔除财务杠杆因素后的Beta系数。

通过公式 ，计算被评估单位带财务杠杆的Beta系数。
D、计算市场风险溢价ERP
估算股票市场的投资回报率首先需要确定一个衡量股市波动变化的指数，评估人员选用沪深

300指数为A股市场投资收益的指标，借助“同花顺 iFinD金融数据终端”选择每年末成分股的各年末
交易收盘价作为基础数据进行测算。本次对具体指数的时间区间选择为2014年到2023年。

经计算得到各年的算术平均及几何平均收益率后再与各年无风险收益率比较，得到股票市场各
年的ERP。

由于几何平均收益率能更好地反映股市收益率的长期趋势，故采用几何平均收益率而估算的
ERP的算术平均值作为目前国内股市的风险溢价。

E、企业特定风险调整系数Rc的确定
考虑被评估单位的风险特征、所处经营阶段、核心竞争力、主要客户及供应商依赖等因素，在分析

公司的经营管理风险、市场风险和财务风险等方面风险的基础上综合确定企业特定风险调整系数。
③ 加权平均成本的计算

A、权益资本成本 的计算

B、债务资本成本 计算

债务资本成本 采用基准日适用的一年期LPR利率。
C、加权资本成本计算

（6）非经营性资产（负债）和溢余资产的价值
非经营性资产（负债）是指与企业经营收益无关的资产（负债）。溢余资产是指超过企业正常经营

需要的资产规模的那部分经营性资产，包括多余的现金及现金等价物、有价证券等。经分析，被评估
单位不存在溢余资产；将子公司应收的个人借款作为非经营性资产考虑，按资产基础法中相应资产的
评估价值确定其价值。

（7）付息债务价值
截至评估基准日，被评估单位的付息债务包括短期借款、关联方借款和应付的关联方款项，按资

产基础法中相应负债的评估价值确定其价值。
（8）评估方法结论
基于上述评估参数选择及测算，被评估单位的股东全部权益价值为34,070.00万元。测算表格如

下：
金额单位：万元

项目

一、营业收入

减：营业成本

减：税金及附加

减：销售费用

减：管理费用

减：研发费用

减：财务费用（不含利息支出）

减：信用减值损失

减：资产减值损失

加：其他收益

加：投资收益

二、营业利润

加：营业外收入

减：营业外支出

三、息税前利润

减：所得税费用

四、息前税后利润

加：折旧与摊销

减：资本性支出

减：营运资金增加

五、企业自由现金流量

折现率

折现期

折现系数

折现额

2024年10-12月

1,085.50
1,311.77

0.46
61.23

350.83
550.01
-0.47
2.17
3.80
0.00
0.00

-1,194.30
0.00
0.00

-1,194.30
0.00

-1,194.30
530.88
556.10
685.32

-1,904.83
12.42%

0.13
0.9849

-1,876.07

2025年

8,006.73
8,755.16

11.64
575.34

1,173.57
2,001.95

1.05
16.01
28.02
0.00
0.00

-4,556.02
0.00
0.00

-4,556.02
0.00

-4,556.02
2,119.10
775.62

-552.79
-2,659.76

12.42%
0.75

0.9159
-2,436.07

2026年

13,647.13
12,508.21

61.74
825.40

1,209.76
2,161.92

2.17
27.29
47.76
0.00
0.00

-3,197.13
0.00
0.00

-3,197.13
0.00

-3,197.13
2,101.54

56.31
4,240.33

-5,392.22
12.42%

1.75
0.8147

-4,393.05

2027年

20,522.00
16,809.97

103.02
1,096.79
1,260.63
2,365.82

3.57
41.04
71.83
0.00
0.00

-1,230.67
0.00
0.00

-1,230.67
0.00

-1,230.67
2,090.59

28.45
2,562.32

-1,730.85
12.42%

2.75
0.7247

-1,254.34

2028年

28,730.80
21,599.68

155.90
1,385.34
1,338.29
2,491.32

5.31
57.46

100.56
0.00
0.00

1,596.93
0.00
0.00

1,596.93
0.00

1,596.93
2,049.09

22.47
3,060.26
563.30
12.42%

3.75
0.6447
363.16

（下转B6版）


