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一、建议补充说明标的公司高溢价估值的合理性
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净利润分别为-3,610.24 万元、-5,299.85 万元和-1,265.82 万

元。根据你公司披露的资产评估报告，本次交易同时采用市

场法和资产基础法估值，最终采用市场法评估值 4.871 亿元，

评估增值 4.384 亿元，约为账面净资产的 10 倍，评估增值率

901.20%。根据《关联交易公告》，控股股东直接并通过其控

制的 3 家员工持股平台合计持有标的公司 55.81%股权。中

证投服中心注意到，近期股吧等互动平台有部分中小股东对

你公司高溢价收购控股股东等交易对方所持亏损资产的定

价公允性、业绩补偿合理性等提出质疑。对此，中证投服中

心提出以下两方面疑问：

一是本次估值参考的可比公司与标的公司的经营情况

存在重大差异。根据你公司于 2026 年 8 月 11 日披露的港股

关联交易通函，本次交易评估机构选取优艾智合、阿童木、

迦智科技三家公司 Pre-IPO 股权融资案例作为参考案例，根

据案例市销率上调约 10%至 15%，最终确定标的公司市销率

为 9.71，从而得出估值 4.871 亿元。但中证投服中心注意到，

三家参考案例中的公司在收入规模、盈利情况等方面显著优

于标的公司，如，艾智合、阿童木、迦智科技交易前一年度

营业收入分别约为 2.68 亿元、2.09 亿元和 3.40 亿元，显著

高于标的公司 2025 年营业收入 5,016.79 万元；又如，阿童

木于 2026 年 1 月披露的上市申请文件显示，2025 年前三季

度该公司已实现净利润 93.8 万元，而标的公司 2024 年至

2026 年 1-4 月持续亏损。

二是标的公司净资产持续下降但估值反而上升的原因
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不明。你公司于 20
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元，公司亦未披露 22 名承诺方的履约能力。

为切实维护上市公司及中小股东利益，建议你公司结合

承诺方履约能力、标的公司在手订单等补充说明业绩承诺的

可实现性，并考虑进一步优化业绩补偿安排。

以上建议，请你公司于本次议案审议的股东会召开前以

公告形式披露并回复中证投服中心。

中证中小投资者服务中心

2026 年 8 月 26 日


