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证券代码：688265 证券简称：南模生物 公告编号：2025-060

上海南方模式生物科技股份有限公司
2025年第二次临时股东大会决议公告

本公司董事会及全体董事保证公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗
漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性依法承担法律责任。

重要内容提示：
● 本次会议是否有被否决议案：有
一、会议召开和出席情况
（一）股东大会召开的时间：2025年9月23日
（二）股东大会召开的地点：上海市浦东新区琥珀路63弄1号M10会议室
（三）出席会议的普通股股东、特别表决权股东、恢复表决权的优先股股东及其持有表决

权数量的情况：
1、出席会议的股东和代理人人数

普通股股东人数

2、出席会议的股东所持有的表决权数量

普通股股东所持有表决权数量

3、出席会议的股东所持有表决权数量占公司表决权数量的比例（%）

普通股股东所持有表决权数量占公司表决权数量的比例（%）

57

57

58,958,601

58,958,601

77.9698

77.9698

（四）表决方式是否符合《公司法》及公司章程的规定，大会主持情况等。
本次股东大会由公司董事会召集，董事长费俭先生主持，采取现场投票和网络投票相结

合的表决方式。本次会议的召集、召开程序均符合《公司法》《公司章程》及《公司股东大会议
事规则》的规定。

（五）公司董事、监事和董事会秘书的出席情况
1、公司在任董事8人，出席8人；
2、公司在任监事3人，出席3人；
3、董事会秘书刘雯女士出席了会议；其他高级管理人员列席了会议。
二、议案审议情况
（一）非累积投票议案
1、议案名称：关于调整董事会席位、取消监事会并修订《公司章程》的议案
审议结果：通过
表决情况：

股东类型

普通股

同意

票数

41,571,107

比例（%）

70.5089

反对

票数

36,713

比例（%）

0.0622

弃权

票数

17,350,781

比例（%）

29.4289

2、议案名称：关于修订公司治理相关制度的议案
审议结果：通过
表决情况：

股东类型

普通股

同意

票数

58,921,888

比例（%）

99.9377

反对

票数

36,713

比例（%）

0.0623

弃权

票数

0

比例（%）

0.0000

3、议案名称：关于第四届董事薪酬的议案
审议结果：通过
表决情况：

股东类型

普通股

同意

票数

58,918,088

比例（%）

99.9312

反对

票数

40,313

比例（%）

0.0683

弃权

票数

200

比例（%）

0.0005

4、议案名称：关于要求董事会制定公司未来三年的经营方针、投资计划和公司业务发展
目标和规划的议案

审议结果：不通过
表决情况：

股东类型

普通股

同意

票数

18,390,521

比例（%）

31.1922

反对

票数

22,877

比例（%）

0.0388

弃权

票数

40,545,203

比例（%）

68.7690

5、议案名称：关于充分抓住生物医药产业战略发展机遇等，要求董事会制定相应行动计
划的议案

审议结果：不通过
表决情况：

股东类型

普通股

同意

票数

18,377,185

比例（%）

31.1696

反对

票数

36,213

比例（%）

0.0614

弃权

票数

40,545,203

比例（%）

68.7690

6、议案名称：关于保持公司现有核心管理层稳定，持续引进优秀人才的议案
审议结果：不通过
表决情况：

股东类型

普通股

同意

票数

18,390,521

比例（%）

31.1922

反对

票数

22,877

比例（%）

0.0388

弃权

票数

40,545,203

比例（%）

68.7690

7、议案名称：关于要求公司进一步提升公司治理水平、加强与股东之间的沟通暨制定未
来三年股东沟通机制方案的议案

审议结果：不通过
表决情况：

股东类型

普通股

同意

票数

18,390,521

比例（%）

31.1922

反对

票数

22,877

比例（%）

0.0388

弃权

票数

40,545,203

比例（%）

68.7690

8、议案名称：关于要求公司制定未来三年股东分红回报规划的议案
审议结果：不通过
表决情况：

股东类型

普通股

同意

票数

18,390,721

比例（%）

31.1926

反对

票数

22,877

比例（%）

0.0388

弃权

票数

40,545,003

比例（%）

68.7686

9、议案名称：关于购买董事和高级管理人员责任险的议案
审议结果：通过
表决情况：

股东类型

普通股

同意

票数

58,933,024

比例（%）

99.9566

反对

票数

25,377

比例（%）

0.0430

弃权

票数

200

比例（%）

0.0004

（二）累积投票议案表决情况
10、董事会换届暨选举第四届董事会非独立董事的议案

议案
序号

10.01

10.02

10.03

10.04

10.05

10.06

10.07

10.08

10.09

10.10

10.11

10.12

议案名称

选举费俭先生为第四届董事会非独立董
事

选举王明俊先生为第四届董事会非独立
董事

选举孙瑞林先生为第四届董事会非独立
董事

选举房永生先生为第四届董事会非独立
董事

选举张春明先生为第四届董事会非独立
董事

选举李宇龙先生为第四届董事会非独立
董事

选举杨利华女士为第四届董事会非独立
董事

选举吴萱女士为第四届董事会非独立董
事

选举曾学波先生为第四届董事会非独立
董事

选举应涛涛先生为第四届董事会非独立
董事

选举黄晨先生为第四届董事会非独立董
事

选举王楹先生为第四届董事会非独立董
事

得票数

59,590,663

54,334,995

59,602,522

59,569,752

1,412

212

65,356,152

791,755

4,501

51,001,550

855,282

865,282

得票数占出席会
议有效表决权的

比例（%）

101.0720

92.1578

101.0921

101.0365

0.0023

0.0003

110.8509

1.3428

0.0076

86.5040

1.4506

1.4676

是否当选

是

是

是

是

否

否

是

否

否

是

否

否

11、董事会换届暨选举第四届董事会独立董事的议案

议案
序号

11.01

11.02

11.03

11.04

议案名称

选举尹向东先生为第四届董事会独立董
事

选举周展女士为第四届董事会独立董事

选举韩剑学先生为第四届董事会独立董
事

选举郑依彤女士为第四届董事会独立董
事

得票数

56,452,507

1,703

4,202

56,451,702

得票数占出席会
议有效表决权的

比例（%）

95.7494

0.0028

0.0071

95.7480

是否当选

是

否

否

是

11.05

11.06

11.07

11.08

选举于谦龙先生为第四届董事会独立董
事

选举李斌先生为第四届董事会独立董事

选举田庭峰先生为第四届董事会独立董
事

选举许庆先生为第四届董事会独立董事

49,282,513

2,500

0

72,310,403

83.5883

0.0042

0.0000

122.6460

是

否

否

是

（三）涉及重大事项，应说明5%以下股东的表决情况

议案
序号

3

8

9

10.01

10.02

10.03

10.04

10.05

10.06

10.07

10.08

10.09

10.10

10.11

10.12

11.01

11.02

11.03

11.04

11.05

11.06

议案
名称

关于第四届董事
薪酬的议案

关于要求公司制
定未来三年股东
分红回报规划的
议案

关于购买董事和
高级管理人员责
任险的议案

选举费俭先生为
第四届董事会非
独立董事

选举王明俊先生
为第四届董事会
非独立董事

选举孙瑞林先生
为第四届董事会
非独立董事

选举房永生先生
为第四届董事会
非独立董事

选举张春明先生
为第四届董事会
非独立董事

选举李宇龙先生
为第四届董事会
非独立董事

选举杨利华女士
为第四届董事会
非独立董事

选举吴萱女士为
第四届董事会非
独立董事

选举曾学波先生
为第四届董事会
非独立董事

选举应涛涛先生
为第四届董事会
非独立董事

选举黄晨先生为
第四届董事会非
独立董事

选举王楹先生为
第四届董事会非
独立董事

选举尹向东先生
为第四届董事会
独立董事

选举周展女士为
第四届董事会独
立董事

选举韩剑学先生
为第四届董事会
独立董事

选举郑依彤女士
为第四届董事会
独立董事

选举于谦龙先生
为第四届董事会
独立董事

选举李斌先生为
第四届董事会独
立董事

同意

票数

4,777,085

3,235,451

4,792,021

3,140,663

13,551,287

3,152,522

3,119,752

1,412

212

791,754

791,755

4,501

853,638

855,282

865,282

2,507

1,703

4,202

1,702

6,239,581

2,500

比例（%）

99.1591

67.1590

99.4691

65.1915

281.2872

65.4376

64.7574

0.0293

0.0044

16.4346

16.4346

0.0934

17.7192

17.7533

17.9609

0.0520

0.0353

0.0872

0.0353

129.5164

0.0519

反对

票数

40,313

22,877

25,377

比例（%）

0.8368

0.4749

0.5268

弃权

票数

200

1,559,270

200

比例（%）

0.0042

32.3661

0.0042

11.07

11.08

选举田庭峰先生
为第四届董事会
独立董事

选举许庆先生为
第四届董事会独
立董事

0

11,689,323

0

242.6380

（四）关于议案表决的有关情况说明
1、本次股东大会议案1为特别决议议案，已获得出席本次股东大会有效表决股份总数的

三分之二以上通过；
2、议案 2至议案 11属于普通决议事项，其中，议案 4至议案 8、议案 10.05、10.06、10.08、

10.09、10.11、10.12、11.02、11.03、11.06、11.07未经出席本次股东大会的股东（包括股东代理
人）所持表决权总数的二分之一以上表决通过；议案 1至议案 3、议案 9、议案 10.01至 10.04、
10.07、10.10、11.01、11.04、11.05、11.08经出席本次股东大会的股东（包括股东代理人）所持表
决权总数的二分之一以上表决通过。

3、本次股东大会议案3、议案8、议案9、议案10、议案11对中小投资者进行了单独计票。
三、律师见证情况
1、本次股东大会见证的律师事务所：上海市锦天城律师事务所
律师：朱咏妍、朱明月
2、律师见证结论意见：
综上所述，本所律师认为，本次股东大会的召集和召开程序、召集人和出席人员的资格、

表决程序和表决结果均符合《公司法》《证券法》《上市公司股东会规则》等法律、法规、规章和
其他规范性文件及《公司章程》的规定。

特此公告。
上海南方模式生物科技股份有限公司董事会

2025年9月24日
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上海南方模式生物科技股份有限公司
关于选举第四届董事会职工代表董事的

公告
本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗

漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性依法承担法律责任。
上海南方模式生物科技股份有限公司（以下简称“公司”或“南模生物”）于2025年9月23

日召开2025年第二次临时股东大会审议通过了《关于调整董事会席位、取消监事会并修订〈公
司章程〉的议案》，根据修订后的《上海南方模式生物科技股份有限公司章程》（2025年5月修
订）（以下简称“《公司章程》”）规定，公司董事会设职工代表董事1名，由公司职工通过职工代
表大会民主选举产生。

为保证董事会的正常运作，根据《中华人民共和国公司法》《公司章程》《上海南方模式生
物科技股份有限公司董事会议事规则》等有关规定，公司于近期召开职工代表大会，经民主讨
论、表决，审议通过了《关于选举第四届董事会职工董事的议案》，同意选举王津津女士（简历
详见附件）为公司第四届董事会职工代表董事。本次会议的召开及表决程序符合职工代表大
会决策的有关规定。

根据《公司章程》的规定，公司董事会由11名董事组成（包括4名独立董事、1名职工代表
董事），其中10名股东代表董事由公司股东大会选举产生，1名职工代表董事由公司职工通过
职工代表大会民主选举产生。本次职工代表大会选举产生的职工代表董事，将与公司2025年
第二次临时股东大会选举产生的股东代表董事共同组成公司第四届董事会，任期与公司第四
届董事会一致。

特此公告。
上海南方模式生物科技股份有限公司

董 事 会
2025年9月24日

附件：职工代表董事简历
王津津女士：出生于1983年8月，中国国籍，无境外永久居留权，博士研究生学历，副研究

员。2011年7月至2016年6月任上海南方模式生物科技发展有限公司副研究员；2016年6月
至今历任南模生物模型研发部分子平台主管、模型研发部副经理、模型研发部经理、模型研发
部总监。

截至本公告披露日，王津津女士通过上海璞钰企业管理咨询合伙企业（有限合伙）间接合
计持有公司股份1万股（四舍五入取整），与公司控股股东及实际控制人、持有公司5%以上股
份的股东和其他董事、高级管理人员不存在关联关系，也不存在受到中国证监会及其他有关
部门处罚或上海证券交易所惩戒的情形，未涉嫌犯罪被司法机关立案侦查或涉嫌违法违规被
中国证监会立案稽查，不是失信被执行人，符合有关法律、行政法规、部门规章、规范性文件等
要求的任职资格。

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有虚假记载、误导性
陈述或重大遗漏。

成都市新筑路桥机械股份有限公司（以下简称“公司”）已于2025年9月11日在巨潮资讯
网刊登了《关于召开2025年第七次临时股东大会的通知公告》。本次股东大会采取现场和网
络投票相结合的方式召开，根据相关规定，现发布关于本次股东大会的提示性公告如下：

一、召开会议的基本情况
（一）股东大会届次：2025年第七次临时股东大会。
（二）股东大会召集人：公司董事会。
公司第八届董事会第三十三次会议已审议通过《关于提请召开2025年第七次临时股东大

会的议案》。
（三）会议召开的合法、合规性
本次股东大会会议的召开符合有关法律、行政法规、部门规章、规范性文件和公司章程的

相关规定。
（四）会议召开日期、时间1、现场会议时间：2025年9月26日（星期五）下午15：00。2、网络投票的日期和时间为：2025年9月26日，其中，通过深圳证券交易所交易系统进行

网络投票的具体时间为2025年9月26日9:15-9:25，9:30-11:30和13:00-15:00；通过深圳证券
交易所互联网投票系统进行网络投票的具体时间为2025年9月26日9:15-15:00。3、股权登记日：2025年9月19日。

（五）会议的召开方式：现场投票结合网络投票方式。
（六）出席对象：1、在股权登记日持有公司股份的普通股股东或其代理人。于股权登记日2025年9月19

日下午收市时在中国结算深圳分公司登记在册的公司全体普通股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、公司董事、监事、高级管理人员、非独立董事候选人；3、公司聘请的见证律师等相关人员。

（七）现场会议召开地点：四川新津工业园区A区兴园3路99号公司324会议室。
二、会议审议事项
（一）本次股东大会审议提案名称及编码

提案编码

100

非累积投票提
案

1.00

提案名称

总议案：除累积投票提案外的所有提案

《关于董事变更的议案》

备注

该列打勾的栏目可
以投票

√

√
（二）提案披露情况

提交本次股东大会审议的提案已经公司第八届董事会第三十三次会议审议通过（公告编
号：2025-080），具体内容详见2025年9月11日在《证券时报》《中国证券报》《上海证券报》《证
券日报》《经济参考报》和巨潮资讯网披露的相关公告。

（三）特别说明
对中小投资者单独计票的提案：提案1.00。
三、会议登记等事项
（一）会议登记方法1、登记方式：现场登记或传真方式登记；2、登记时间：2025年9月23日 9:00-17:30；3、登记地点：四川新津工业园区A区兴园3路99号，公司董事会办公室。4、登记手续
（1）法人股东登记：法人股东的法定代表人出席的，须持有股东账户卡、加盖法人股东公

章的营业执照复印件，法定代表人证明书和身份证办理登记手续；委托代理人出席的，还须持
有法定代表人亲自签署的授权委托书（附件二）和代理人身份证；

（2）自然人股东登记：自然人股东出席的，须持有股东账户卡、持股凭证及本人身份证办
理登记手续；委托代理人出席的，还须持有自然人股东亲自签署的授权委托书和代理人身份
证；

（3）异地股东可采用传真的方式登记，股东请仔细填写《股东参会登记表》（附件三），以便
登记确认。传真应在2025年9月23日前传真至公司董事会办公室。不接受电话登记；

（4）注意事项：出席本次股东大会的股东或股东代理人请携带相关证件的原件到场。
（二）会议联系方式1、联系人：简杰；2、联系电话（传真）：028-82550671；3、地址：四川新津工业园区A区兴园3路99号，公司董事会办公室；4、邮箱：vendition@xinzhu.com；5、本次会议会期半天，与会股东或代理人交通、食宿等费用自理。
四、参加网络投票的具体操作流程
本次股东大会，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（地址为http://wltp.cninfo.com.cn）参加投票，参加网络投票时涉及具体操作流程详见附件一。

五、备查文件
（一）第八届董事会第三十三次会议决议。

成都市新筑路桥机械股份有限公司
董事会

2025年9月23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：3624802、投票简称：“新筑投票”3、填报表决意见：同意、反对、弃权。4、股东对总议案与具体提案重复投票时，以第一次有效投票为准。如股东先对具体提案

投票表决，再对总议案投票表决，则以已投票表决的具体提案的表决意见为准，其他未表决的
提案以总议案的表决意见为准；如先对总议案投票表决，再对具体提案投票表决，则以总议案
的表决意见为准。

二、通过深交所交易系统投票的程序1、投票时间：2025年9月26日的交易时间，即9:15-9:25，9:30一11:30，13:00一15:00。2、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、互联网投票系统开始投票的时间为：2025年9月26日9:15-15:00。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：

成都市新筑路桥机械股份有限公司2025年第七次临时股东大会授权委托书

兹委托 先生（女士）代表本单位（本人）出席成都市新筑路桥机械股份有限公司于2025年9月26日召开的2025年第七次临时股东大会，受托人按照下列指示就下列议案投票，
并代为签署本次会议需要签署的相关文件。本单位（本人）对本次会议审议的各项议案的表
决意见如下：

提案编码

100

非 累 积 投 票
提案

1.00

提案名称

总议案：除累积投票提案外的所有提案

《关于董事变更的议案》

备注

该列打勾的栏目可
以投票

√

√

表决意见

同意 反对 弃权

注：1、上述议案，委托人对受托人的指示，以在“同意”、“反对”、“弃权”对应栏中打“√”为
准，对同一审议事项不得有两项或两项以上的指示。如果委托人对某一审议事项的表决意见
未作具体指示或者对同一审议事项有两项或两项以上指示的，受托人有权按自己的意思决定
对该事项进行投票表决。2、授权委托书的有效期限为自授权委托书签署之日起至本次会议结束时止。3、法人股东由法定代表人委托的代理人出席会议的，授权委托书应由法定代表人签署并
加盖法人股东印章。

委托人/单位（签名盖章）：
委托人身份证号码/单位营业执照号码：
委托人/单位股票账号：
委托人/单位持股数：
委托人/单位持有股份的类别：
受托人（签名）：
受托人身份证号：
签发日期：
附件三

股东参会登记表
股东名称（姓名）

地址

有效证件及号码

股东账号

持股数量

股份类别

联系电话

证券代码：002480 证券简称：新筑股份 公告编号：2025-084

成都市新筑路桥机械股份有限公司
关于召开2025年第七次临时股东大会的提示性公告

（上接B9版）
本次根据各期营业收入与增值税率乘积得出销项税额，营业成本及期间费用中的电费成

本、其他可抵扣成本及费用、购入可抵扣的固定资产与增值税率乘积预测增值税进项税额。根
据各期应交增值税额与城建税率、教育附加费率乘积预测城建税额与教育费附加额；车船使用
税根据历史水平确定；印花税、水资源税根据历史期占营业收入比例及预测期的营业收入确
定。房产税及土地使用税根据历史水平结合预测期新增项目投产考虑增加。

4、期间费用的预测
期间费用主要包括销售费用、管理费用、研发费用、财务费用。具体预测过程如下：
（1）销售费用
销售费用主要由销售人员职工薪酬（含工资及奖金、福利费、五险一金等费用）、折旧及摊

销费、中介机构费、广告费、应酬费、房租及物业管理费等费用构成。
其中，对于折旧及摊销费的预测，与营业成本中预测方法一致；对于职工薪酬按历史销售

人员薪酬占营业收入比例结合预测期营业收入考虑；对于与收入相关的广告费，按广告费所占
收入的比例结合预测期收入进行预测；对于房屋及物业费、中介机构费等其他费用与收入无明
显关系，按历史水平进行预测；对于应酬费等其他费用，参考历史费用水平结合未来收入考虑
适当增长。

（2）管理费用
管理费用主要由管理人员职工薪酬（含工资及奖金、福利费、五险一金等费用）、折旧及摊

销费、差旅费、应酬费、办公费、中介机构费、房租及物业管理费、期权费用、其他费用等构成。
其中，对于折旧及摊销费的预测，与营业成本中预测方法一致；对于职工薪酬按历史管理

人员薪酬占营业收入比例结合预测期营业收入考虑；对于差旅费、应酬费、其他（人事费、车辆
费、商业保险、公司治理费、水电费、会议费）等费用参考历史费用水平结合未来收入考虑适当
增长；期权费用为尚未执行完毕的以权益结算的股份支付，根据标的公司股份支付计划及未来
摊销金额预测；对于房屋及物业费、中介机构费等费用，按历史水平进行预测。

（3）研发费用
研发费用主要由研发人员职工薪酬（含工资及奖金、福利费、五险一金等费用）、折旧及摊

销费、房租及物业管理费、其他费用等构成。
其中，对于折旧及摊销费的预测，与营业成本中预测方法一致；对于职工薪酬按历史研发

人员薪酬占营业收入比例结合预测期营业收入考虑；对于房屋及物业费、中介机构费、其他等
费用，按历史水平进行预测。

（4）财务费用
财务费用主要由利息收入、利息支出等构成。对于利息收入按照预测期最低货币资金保

有量所产生的活期存款利息进行测算，对于利息支出按照基准日存量贷款的各期余额、新增项
目的各期余额并结合基准日贷款利率测算。

5、营业外收支及其他收益的预测
营业外收支主要核算非流动资产毁损报废处置利得/损失、赔偿金及滞纳金等，由于其业

务发生的内容及金额不稳定，因此以后年度不考虑营业外收支对企业自由现金流量的影响。
其他收益主要核算政府补贴，因政府补贴是否能持续具有不确定性，故以后年度不考虑预

测。
6、所得税的预测
企业所得税的预测根据标的公司在执行的所得税率，同时考虑研发费用加计扣除及其他

税前扣除事项的影响计算。对于标的公司纳入评估范围内的个别高新技术企业，考虑标的公
司申请高新技术企业存在一定的不确定性，本次评估基于谨慎考虑，对目前已获得高新技术企
业资质的公司在资质到期后不再考虑资质延续，统一按25%的法定税率计算所得税。

7、资本性支出的预测
资本性支出主要包括各项长期资产的新增支出和维护更新支出。
对于保障企业经营能力所需的固定资产更新支出，假定各类资产更新周期为其经济寿命

年限，到期即按现有同等规模、同等功能资产进行更新，所需资金与现有资金量相当，明确预测
期按上述原则需要更新时确定更新支出金额，永续期则按本次评估之折现率进行年金化处理。

对于新增项目的资本性支出，对已有总投资预算的新建项目，按标的公司的总投资预算考
虑；对其他储备尚无投资预算的项目，参考标的公司历史平均每兆瓦投资额结合容量考虑资本
性支出。

8、营运资金追加的预测
营运资金追加额系指企业在不改变当前主营业务条件下，为维持正常经营而需新增投入

的营运性资金，即为保持企业持续经营能力所需的新增资金。营运资金追加额按以下公式计
算：

2025年6-12月的营运资金=2025年正常需要的营运资金－基准日账面营运资金
基准日账面营运资金=账面流动资产（不含溢余货币资金及非经营性流动资产）－账面流

动负债（不含带息负债及非经营性流动负债）
以后年度需要追加的营运资金=当年度需要的营运资金-上一年度需要的营运资金
预测营运资金前，本次评估首先核实和分析各科目中各种不正常因素，必要时进行剔除处

理。在此基础上，对营运资金影响重大的科目，如应收类款项根据预计未来的营业收入结合周
转率进行测算；对应付类款项根据预计未来的营业成本结合周转率进行测算。货币资金保有
量主要是考虑保持公司经营周转期内应付的营业成本、销售费用、管理费用及相关税费支出所
需要保留的最低货币资金量来确定的。

9、自由现金流量预测
自由现金流预测公式为：
自由现金流量＝税后净利润＋折旧及摊销＋利息支出×（1-所得税率）-资本性支出-净营

运资金追加额
10、折现率的计算
折现率应该与预期收益的口径保持一致。由于本次评估报告选用的是企业现金流折现模

型，预期收益口径为企业现金流，故相应的折现率选取加权平均资本成本（WACC），计算公式
如下：

式中：
WACC：加权平均资本成本；
E：权益的市场价值；
D：债务的市场价值；
Ke：权益资本成本；
Kd：债务资本成本；
T：被评估企业的所得税税率。
加权平均资本成本WACC计算公式中，权益资本成本Ke按照国际惯常作法采用资本资产

定价模型（CAPM）估算，计算公式如下：

式中：
Ke：权益资本成本；
Rf：无风险收益率；
β：权益系统风险系数；
MRP：市场风险溢价；
Rc：企业特定风险调整系数；
T：被评估企业的所得税税率。
（1）估算无风险收益率
通常认为国债收益是无风险的，因为持有国债到期不能兑付的风险很小，小到可以忽略不

计，故评估界一般以国债持有期收益率作为无风险收益率。考虑到股权投资一般并非短期投
资行为，因此在中国债券市场选择从评估基准日至“国债到期日”的剩余期限超过10年的国债
作为估算国债到期收益率的样本，经计算，评估基准日符合上述样本选择标准的国债平均到期
收益率为2.00%，以此作为本次评估的无风险收益率。

（2）估算资本市场平均收益率及市场风险溢价ERP
按沪深300指数每年末成分股多年收益率测算得出的十年以上几何平均投资收益率平均

值与剩余期限在十年以上的平均国债到期收益率平均值的差额作为项目市场风险溢价，即市
场风险溢价为6.76%。

（3）Beta系数的估算
1）计算公式
标的公司的权益系统风险系数计算公式如下：

式中：
βL：有财务杠杆的Beta；
βU：无财务杠杆的Beta；
T：标的公司的所得税税率；
D/E：标的公司的目标资本结构
2）标的公司无财务杠杆βU的确定
通过同花顺终端等专用数据终端查询相关行业企业，并利用经过一定筛选后具有可比性

企业历史数据计算得出财务杠杆的Beta系数βL。
先采用基准日或最近一期企业财务杠杆(D/E)及所得税率计算参考企业剔除资本结构Be⁃

ta，再采用布鲁姆调整模型（预期的Beta系数=剔除资本结构Beta*0.65+0.35）将参考企业历史
剔除资本结构Beta调整为预期的Beta系数，最后采用算术平均方法估算标的公司的不含资本
结构的βU值。

3）标的公司目标资本结构D/E的确定
本次选取可比上市公司资本结构的平均值作为标的公司目标债务资本占股权资本的比

重。
4）βL计算结果
将上述确定的参数代入权益系统风险系数计算公式，经测算，标的公司考虑资本结构的

BETA系数βL为1.2573。
（4）估算标的公司特有风险收益率（包括企业规模超额收益率）Rs
特有风险收益率包括规模超额收益率和其他特有风险收益率两部分，目前国际上比较多

的是考虑规模因素的影响，资产规模小、投资风险就会相对增加，反之，资产规模大，投资风险
就会相对减小，企业资产规模与投资风险这种关系已被投资者广泛接受，另外特有风险也与标
的公司其他的一些特别因素有关，如销售渠道较为单一、依赖特定供应商或销售产品类别较少
等。

在估算标的公司特有风险收益率时，通常也分规模超额收益率和其他特有风险收益率两
部分来估算。对于特有风险回报率（超额规模风险）模型为基于总资产规模、总资产报酬率与
超额规模回报率之间的关系。对于规模超额收益率，国内评估界参考国际研究的思路，对沪、
深两市的1000多家上市公司多年来的数据进行了分析研究，采用线性回归分析的方式得出资
产规模超额收益率与总资产规模、总资产报酬率之间的回归方程如下：

Rs=3.73%-0.717%×Ln(S)-0.267%×ROA
其中：Rs：公司特有风险超额回报率；(Rs≥3%时，Rs取3%)
S：公司总资产账面值（按亿元单位计算）；
ROA：总资产报酬率；
Ln：自然对数。
因标的公司资产规模较大，根据上述公式估算特有风险收益率为0.00%。
对于其他特有风险回报率，目前国内没有一个定量的估算模型，一般采用定性分析的方法

估算，考虑的因素包括：1）客户聚集度较高特别风险；2）产品单一特别风险；3）市场过于集中特
别风险；4）管理者特别风险。

综上所述，企业特别风险调整系数确定为1%。
（5）权益资本成本Re的确定
Re＝Rf＋β×ERP＋Rs=11.50%
（6）债务资本成本的确定
本次评估，债务资本成本以全国银行间同业拆借中心公布的贷款市场报价利率（LPR）为

基础调整得到，即按评估基准日当月发布的5年期以上LPR为基础，加上标的公司的综合信用
利差确定。对于标的公司的综合信用利差估算，依据标的公司于评估基准日各期限贷款利率
与相应期限LPR的利差的加权平均值确定企业的综合信用利差。

经测算，标的公司的综合信用利差为-0.30%。标的公司于评估基准日的债务成本为
3.20%。

（7）折现率的确定
折现率＝WACC
＝Re×E/(D+E)+Rd×D/(D+E)×(1－T)
＝9.15%
11、溢余资产、非经营性资产、非经营性负债
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

未涉及的资产。非经营性资产、负债是指与标的公司生产经营无关的，评估基准日后预测的自
由现金流量不涉及的资产与负债。

12、股东全部权益价值估算
截至评估基准日，标的公司付息债务包括短期借款、一年内到期的非流动负债及长期借

款。
股东全部权益价值＝企业经营性资产及负债价值+溢余资产+非经营性净资产-付息债务

价值，经计算标的公司股东全部权益价值为2,909,300.00万元。
二、结合标的近年来经营业绩情况，分析2019年、2023年标的收购估值作价与本次估值的

差异及合理性
（一）2019年标的收购估值与本次估值的差异及合理性

根据公开信息，2019年网宿科技股份有限公司（简称“网宿科技”）向苏州思达柯数据科技
有限公司（实控人为贝恩投资）出售厦门秦淮科技有限公司（系网宿科技将中国境内 IDC业务
重组整合设立，简称“厦门秦淮”）100%股权的交易对价为99,000.00万元。

根据上述交易中上海东洲资产评估有限公司出具的《资产评估报告》（东洲评报字【2018】
第1225号），截至评估基准日2018年6月30日，厦门秦淮的股东全部权益价值为93,000.00万
元。根据厦门秦淮的评估价值并经交易各方协商，确定厦门秦淮100%股权的整体交易作价为
99,000.00万元。厦门秦淮基准日财务经营状况如下：

单位：万元
项目名称

资产总额

负债总额

所有者权益

营业收入

利润总额

净利润

2017年

86,477.74

69,146.95

17,330.79

27,054.70

-3,117.29

-2,414.98

2018年1-6月

96,970.61

82,347.56

14,623.06

17,162.56

-2,256.60

-1,758.75

贝恩投资开展上述收购交易时，厦门秦淮已投运的数据中心仅包括位于张家口的1个定
制化项目以及深圳、北京的两个零售项目，已建成容量仅30MW左右，而大部分 IDC项目尚处
于规划或初期投入阶段，厦门秦淮尚处于亏损状态。截至本次交易评估基准日，秦淮数据中国
已投产运营的数据中心项目共30个，交付容量已达782MW，相较2018年已有较大增长，本次
交易评估值整体高于贝恩投资收购时评估值，具有合理性。

此外，以该次收购交易与本次交易进行估值及作价对比，因2018年厦门秦淮尚处于亏损
状态，因此采用资产类价值比率进行对比如下：

评估基准日

2018.6.30

2025.5.31

所有者权益（万元）

14,623.06

950,406.84

收益法评估值（万元）

93,000.00

2,909,300.00

交易价格（万元）

99,000.00

2,800,000.00

估值PB

6.36

3.06

成交PB

6.77

2.95

根据两次交易P/B对比，本次交易中评估值对应的P/B显著低于 2019年贝恩投资收购时
评估值对应的P/B，本次评估系谨慎性判断，具有合理性。

（二）2023年标的收购估值与本次估值的差异及合理性
1、财务经营数据对比

2023年私有化时点秦淮数据前一年一期财务状况
单位：人民币万元

项目名称

资产总额

负债总额

所有者权益

营业收入

利润总额

净利润

2022年

2,310,023.10

1,219,067.70

1,090,955.40

455,166.20

94,601.60

65,163.00

2023年1-6月

2,660,220.00

1,532,280.00

1,127,940.00

299,730.00

69,410.00

47,220.00

本次交易所涉标的公司前一年一期财务状况
单位：人民币万元

项目名称

资产总额

负债总额

所有者权益

营业收入

利润总额

净利润

2024年

2,163,936.60

1,292,285.97

871,650.63

604,789.96

176,806.39

130,942.73

2025年1-5月

2,187,078.25

1,236,671.41

950,406.84

260,751.01

100,963.53

74,524.66

上述2022年、2023年1-6月财务经营数据包含秦淮数据境内外资产、负债和经营业绩情
况；2024年、2025年1-5月财务经营数据仅包含标的公司（秦淮数据境内业务）资产、负债和经
营业绩情况。

2、两次收购估值对价对比
根据美股上市公司秦淮数据披露的私有化方案，2023年私有化交易对价为31.6亿美元，

对应每股8.6美元，较私有化报价披露日前最后一个交易日溢价42.6%，较公允价值评估日溢
价5.8%。

本次交易中对标的公司采用收益法和市场比较法进行评估，其中收益法评估结果为 2,
909,300.00万元，市场比较法评估结果为 3,259,400.00万元，最终选择收益法评估结果作为最
终评估结论，两种方法评估结果差异为12.03%。

3、两次收购估值对价差异的合理性分析
（1）两次交易收购对象的差异
2023年贝恩投资控股的财团通过私有化的方式取得美股上市公司秦淮数据（Nasdaq：CD）

的100%股权。根据公开披露信息，其初步非约束性提案发布时间为2023年6月6日，该次私
有化资产范围包括秦淮数据中国境内及非中国境内业务。根据秦淮数据披露的2023年第一
季度财报，其数据中心在运营容量为 537MW，其中国内数据中心在运营规模 488MW，海外数
据中心在运营规模49MW。

截至本次评估基准日 2025 年 5 月 31 日，标的公司中国业务板块数据中心运营规模
782MW，较2023年3月的规模增长近60%。

本次交易系收购秦淮数据中国区业务，两次并购时点在资产运营规模、业务区域和市场类
型方面均存在差异。

（2）价值比率对比
结合2023年美股上市公司秦淮数据私有化对价31.6亿美元，及其2023年半年报披露净利

润指标1.3亿美元（按照7.262汇率折算）年化后，计算私有化对价PE倍数为24.30倍，远高于本
次交易标的公司评估值对应的市盈率16.27倍 3。

3如以本次交易对价280亿计算，本次交易标的公司对应市盈率为15.65倍。
鉴于美股上市公司秦淮数据2023年私有化时采用国际会计准则，其净利润核算与国内会

计准则存在差异，特补充分析EV/EBITDA指标。根据2023年私有化企业价值40.37亿美元，结
合美股上市公司秦淮数据 2022年年报披露 EBITDA指标 3.4423亿美元计算 EV/EBITDA 为
11.73倍。本次评估基准日为2025年5月31日，以最终收益法评估结论和前一年度EBITDA计
算EV/EBITDA为10.95倍 4。

4如以本次交易对价280亿计算，本次交易标的公司对应EV/EBITDA为10.62倍。
通过上述PE和EV/EBITDA对比，本次标的公司评估结论对应价值比率均低于2023年美

股上市公司秦淮数据私有化对价对应价值比率。
（3）市场环境变化
标的公司的同行业上市公司有关PE及市值表现情况如下：

项目

PE（TTM）

数据港

奥飞数据

光环新网

润泽科技

总市值（百万元）

数据港

奥飞数据

光环新网

润泽科技

2023年全年平均

76.38

54.52

-20.81

36.54

10,253.20

9,186.19

19,123.55

49,140.45

2024年全年平均

68.74

75.83

43.16

24.41

8,567.67

10,432.68

16,871.45

48,170.07

2025年1-5月平均

134.53

158.35

84.82

53.31

18,248.20

19,740.15

28,746.10

94,536.32

同行业上市公司2023年-2025年PE倍数和市值变化显示，行业整体估值呈现上升趋势，
总市值平均增长率为83.89%，PE倍数最低增幅为45.90%。可见随着我国算力需求规模的不
断扩大，数据中心行业上市公司市值和价值比率也不断上升。

综上所述，从交易范围、价值比率对比以及国内同行业上市公司的市场表现等多个维度分
析，本次交易评估值较贝恩投资私有化美股上市公司秦淮数据对价有一定增幅具有合理性。

三、结合同行业可比公司、可比交易估值情况，说明本次估值的合理性
（一）同行业可比上市公司估值情况
标的公司与同行业可比上市公司于2025年5月31日的PE TTM对比如下：

项目

PE TTM

数据港

121.70

奥飞数据

156.34

光环新网

81.66

润泽科技

42.32

标的公司

16.27

本次交易评估值对应的市盈率为16.27倍，低于可比上市公司市盈率整体水平，本次交易
估值具有合理性。

（二）可比交易估值情况
经公开信息检索，同行业可比交易（按照收益法进行评估）的相关案例具体情况如下：

股 票 简
称

润 泽 科
技

梦 网 科
技

平 冶 信
息

奥 飞 数
据

首 都 在
线

股 票 代
码

300442.
SZ

002123.
SZ

300571.
SZ

300738.
SZ

300846.
SZ

标的公司

润泽科技发展有限公司 100%股
权

杭州碧橙数字技术股份有限公
司100%股权

深圳市兆能讯通科技有限公司
100%股权

广州奥融科技有限公司 100%股
权

北京中嘉和信通信技术有限公
司100%股权

评估基准日

2021年10月31
日

2024年12月31
日

2020 年 4 月 30
日

2025 年 3 月 31
日

2022 年 4 月 30
日

最终结论采用
方法

收益法

收益法

收益法

收益法

收益法

评估结果（万
元）

1,652,800.00

131,173.92

72,285.91

150,231.29

26,745.84

PE

23.2
0

18.3
9

13.6
4

31.6
1

10.6
0

注：上述可比交易案例的市盈率（PE）的计算是根据基准日当期年化后的利润得出。
上述可比交易案例中，市盈率（PE）平均值为19.49倍，中位数为18.39倍，可比交易的市盈

率区间为10.60-31.61倍。本次交易评估值对应的市盈率为16.27倍，低于可比交易市盈率平
均值及中位数，在可比交易市盈率区间内，处于合理范围。

问题4：关于本次交易对上市公司财务的影响。
2025年半年报显示，上市公司短期借款余额91.1亿元，一年内到期的非流动负债20.66亿

元，长期借款余额32.98亿元；货币资金余额64.16亿元；资产负债率为66.45%。请公司结合偿
债压力及经营性资金需求，说明本次大额支出现金是否会对公司偿债能力及生产经营产生明
显不利影响，及具体应对措施。

回复：
一、上市公司偿债能力及经营性资金需求情况
在经营效益方面，公司 2024年度、2025年 1-6月归属于上市公司股东的净利润分别为

3.75亿元和 6.13亿元，公司 2024年度、2025年 1-6月经营活动现金流入规模分别为 153.32亿
元、60.30亿元，经营活动现金支出规模分别为147.64亿元、57.63亿元，经营活动现金流净额分
别为5.68亿元、2.66亿元。整体而言，公司经营效益良好、经营活动现金流净额稳定且保持正
数，公司通过合理的资金预算和资金管理，可满足日常采购、生产、销售等经营性资金需求。

在清偿债务能力方面，公司流动资产2024年12月31日为96.50亿元，2025年6月30日为
129.43亿元，流动资产充足，能够覆盖短期债务。公司下半年预计偿还借款本金及利息刚性支
出约71.44亿元，尚未动用的授信额度及预计新增可使用的授信额度共计134.37亿元，充裕的
流动资产及授信额度为应对到期债务和经营周转提供坚实流动性保障。公司为A股上市公
司，资信较好，将根据经营情况和现金流状况，合理安排债务偿还计划，并灵活调整债务结构以
降低偿债成本和风险。

从公司投资支出计划来看，公司预计下半年资本性支出约6.93亿元，公司货币资金呈现规
模增长，截至2025年6月末达64.16亿元，较2024年末的42.52亿元增加约21.64亿元，资金储
备大幅提升，满足相关资金需求。

二、本次大额支出现金对公司偿债能力及生产经营产生的影响及应对措施
公司偿债能力稳固、货币资金充裕、经营效益良好、经营活动现金流净额稳定，资本性支出

计划及偿还借款、利息的刚性支出，已可实现完全覆盖，公司本次通过自有资金进行股权投资
是在充分预留生产经营周转资金、确保债务按期偿付的前提下推进。因此，本次对外投资以及
未来预计资金投入不会对公司主营业务开展及经营偿债造成重大不利影响，也不会对公司偿
债能力稳定性及生产经营连续性产生重大不利影响。同时公司也将通过制定加速经营现金流
回笼等措施进一步降低本次投资资金支出对公司偿债能力稳定性及生产经营连续性的影响。

标的公司经营表现方面，其2024年度及2025年1-5月经审计净利润分别为130,942.73万
元和74,524.66万元，2024年度及2025年1-5月经营活动产生的现金流量净额（未经审计，为模
拟测算）分别为283,186.75万元和134,270.61万元。标的公司业绩表现良好、经营性现金流充
裕，具备业绩持续增长的基础。

本次交易完成后，东数一号、上海东创未来数据有限责任公司、东数三号及标的公司将根
据届时的公司章程及利润分配机制择机分红。标的公司历史业绩良好、经营性现金流充裕，本
次参股投资可为上市公司带来稳定收益。同时，本次战略投资是融入国家“东数西算”布局，通
过区域、技术、产品及业务协同实现产业整合，助力快速切入数据中心领域的关键举措，公司的
液冷技术、电子元器件等现有业务将充分享受协同效应，有效推动技术迭代、产品升级、收入提
升，公司将分享行业增长红利，增强长期竞争力和投资价值。

综上，本次投资对公司长期稳健发展具有积极影响，符合全体股东利益，并将为上市公司
带来稳定收益及财务报表表现的积极支撑。

特此公告。
广东东阳光科技控股股份有限公司董事会

2025年9月24日


