
股票简称：紫光股份    股票代码：000938    公告编号：2021－002 

紫光股份有限公司 

关于收购紫光云技术有限公司控股权事项的补充及进展公告 

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。 

紫光股份有限公司（以下简称“公司”）于 2020 年 12 月 11 日召开的第七

届董事会第五十次会议和 2020 年 12 月 28 日召开的 2020 年第六次临时股东大会

审议通过了《关于收购紫光云技术有限公司 46.67%股权暨关联交易的议案》，

同意公司收购西藏紫光长青通信投资有限公司（以下简称“紫光长青”）直接持

有的紫光云技术有限公司（以下简称“紫光云”）46.67%股权。具体内容详见公

司分别于 2020 年 12 月 12 日披露的《第七届董事会第五十次会议决议公告》（公

告编号：2020-096）、《关于拟收购紫光云技术有限公司控股权暨关联交易公告》

（公告编号：2020-098）和 2020 年 12 月 29 日披露的《2020 年第六次临时股东

大会决议公告》（公告编号：2020-102）。 

为便于广大投资者充分了解公司本次收购紫光云控股权事项的必要性与合

理性，公司现将本次交易的相关事项及最新进展情况说明如下： 

一、本次交易的意义、必要性及对公司的影响的补充说明 

1、本次交易有利于公司完善云产业链，保障整体发展战略目标落地 

随着云计算技术逐步成熟、国家政策着力推广以及数字化转型需求日趋强烈，

云计算产业已进入发展快车道。公司作为全球新一代云计算基础设施建设和行业

智能应用服务的领先者，积极顺应发展趋势，致力于提升全方位的云产品与云服

务交付能力。 

紫光云以云服务的技术开发、运营及销售为基础，聚焦于智慧城市运营和产

业互联网等业务。通过两年多的培育，紫光云的业务与运营模式趋于成熟。通过

本次交易，有利于上市公司构建更加完整的包含私有云、公有云、混合云等多云

形态的云计算产业链，使上市公司在云计算产业具有更强的竞争力和更大的战略

纵深，符合上市公司目前向云服务转型的战略目标。 

2、本次交易具有较强的信任基础和协同效应，有利于提升整体竞争力 



公司对紫光云的经营管理团队、生产经营情况有较为深入的了解，具备良好

的信任基础，且企业文化和经营理念相似。同时，紫光云已完成全国主要节点的

搭建；具有较强的研发团队和研发实力，拥有十多个行业专家队伍和完整的研发

体系；紫光云推出全新的 UniCloud 2.0 架构，覆盖计算、存储、网络、安全、数

据库和人工智能 6 大产品服务，打通运营和服务全流程；聚焦城市云、工业云、

建筑云和芯片云四大领域，构建平台+生态+运营的一体化服务体系，具有一定

的政府和行业客户基础。本次收购可促使紫光云的云服务与公司的云产品得以加

快融合，有利于统一云服务和云产品的底层架构，并实现在技术研发、解决方案、

销售等方面的高度协同。双方能力互补、强强联合，解决了此前公司数字化项目

普遍存在的“重建设、轻运营”的问题，提升公司在云计算市场的整体综合竞争

实力。 

目前，紫光云尚处于云计算节点建设及技术开发的投入期，需要持续扩大业

务规模，因资产投入而产生的短期亏损符合云计算行业的一般发展规律。紫光云

随着综合竞争能力逐渐增强，将带动其盈利能力的不断提升，逐步减少亏损，本

次收购短期内对公司财务状况及经营成果不会产生重大影响。 

本次收购紫光云控股权的交易，是公司稳步推进从产品销售模式向平台服务

模式的转型升级这一战略定位的重要举措，有利于充分利用公司在云市场已建立

的优势及丰富的生态链体系，进一步释放紫光云在基础云业务、智慧城市业务、

产业互联网业务的解决方案优势，加快响应客户需求，进一步提升公司在云计算

市场的综合竞争实力及盈利能力。 

二、紫光云估值合理性的补充说明 

北京国融兴华资产评估有限责任公司（以下简称“评估机构”）对紫光云股

东全部权益价值进行了评估，并出具了《西藏紫光长青通信投资有限公司拟转让

其持有的紫光云技术有限公司 46.67%股权涉及的紫光云技术有限公司股东全部

权益价值项目资产评估报告》（国融兴华评报字[2020]第 010385 号）（以下简

称“《评估报告》”）。具体内容详见公司于 2020 年 12 月 12 日在巨潮资讯网

披露的《评估报告》及《评估说明》全文。 

本次评估机构选用市场法评估结果作为评估结论，即截至评估基准日 2020

年 7 月 31 日，在持续经营及假设条件下，紫光云合并口径下归属于母公司的所



有者权益账面价值为 71,703.19 万元，经市场法评估，紫光云合并口径下归属于

母公司的股东全部权益价值评估结果为 409,000.00 万元，对应 6.82 倍 2020 年预

测的营业收入。 

1、选用收入价值比率作为评估价值乘数的原因及合理性 

一方面，云计算企业前期需要大额投入基础设施，如机房设备、服务器、网

络设备、存储设备以及相关管理软件等，会产生很大的固定资产支出和折旧，同

时购买基础设施的投资活动也会造成较大的现金流变动。因此对于重资产的云计

算企业而言，市场法下选取盈利价值比率和资产价值比率等评估价值乘数的估值

方法有其局限性。 

另一方面，云计算企业成长期的核心竞争力主要体现在营业收入的增长及持

续发展的能力，客户资源和稳定性是持续发展能力的重要指标，即根据目前的运

营模式，资本性投入是体现云计算企业规模发展的重要因素，收入水平成为该行

业的关键指标。目前，云计算企业估值采用 PS 定价是行业内普遍认可的一种方

式，也是 A 股市场给国内云计算企业估值时经常采用的一种模式。 

紫光云成立于 2018 年 8 月，截至本次评估基准日已运行一个完整年度，现

处于快速成长期，营业收入保持增长的趋势；由于行业特性，目前紫光云尚未实

现盈利。PE、EV/EBITDA 指标不能完整体现紫光云的股权价值，加之 PS 是云

计算行业内普遍认可的指标，本次选用收入价值比率作为评估价值乘数具有合理

性。 

2、本次估值处于合理区间的分析 

（1）可比公司市销率情况 

根据评估机构对通过 wind 数据终端中筛选的可比公司市销率 PS 进行分析，

上述可比公司 PS 平均值为 9.9427 倍；紫光云本次评估对应的 PS 为 9.54 倍，调

整非经营性损益、流通性折扣、少数股权价值后，实际 PS 为 6.82 倍，低于可比

公司 PS 平均值，在合理范围内。 

（2）紫光云营业收入季节性说明 

     紫光云的基础云服务和城市云等行业云服务项目均具有一定的季节性特征，

其中行业云业务中占比较大的城市云业务主要面向政府客户提供智慧城市服务，

客户的招标采购及实施流程较长，通常第四季度完成交付验收。目前，紫光云未



经审计的 2020 年度营业收入已达到《评估报告》中预测的 6 亿元营业收入规模。 

（3）部分可比云计算公司上市前融资情况 

根据优刻得、青云科技的招股说明书及公开资料查询，其上市前的融资情况

如下： 

单位：万元 

时间 公司名称 融资轮次 金额 股份比例 估值 
对应融资当

期营业收入 
PS（倍） 

2019 年 5 月 青云科技 Pre-IPO 轮 5,000.00 1.26% 396,000  37,682.20  10.51  

2018 年 11 月 优刻得 E 轮 10,000.00 0.87% 1,149,954 118,743.32  9.68  

注：上表中估值由转让或融资金额及相对应的股权比例计算得出。 

与上述公司类似，紫光云近年来营业收入整体保持较快增长，是一家处于快

速增长阶段的成长型云计算公司。对比上述公司上市前市场化融资时 10.51 和

9.68 的 PS，紫光云本次评估对应的实际 PS 为 6.82，在合理范围内。 

综上，紫光云在业务运营初期投入了大量的资金、技术开发、市场推广等资

源，实现了在运营设备、客户资源、技术研发等方面快速积累。虽然尚未实现盈

利，但处于快速成长期，收入持续增长。通过本次收购，紫光云可借助公司品牌

影响力、技术实力与运营经验，在智慧城市和产业互联网行业打造更多标杆样板，

持续保持业务的高成长性。因此，目前采用的收入价值比率的指标进行估值的方

法是合理的，市场法评估结果具有合理性。 

三、紫光云出资额缴纳情况及对本次评估及交易价格的影响 

1、紫光云出资额缴纳情况 

紫光云设立时的股东分别为紫光长青、天津紫光海河云计算产业基金合伙企

业（有限合伙）（以下简称“海河基金”）和天津紫成科技合伙企业（有限合伙）

（以下简称“天津紫成”），持股比例分别为 46.67%、33.33%和 20%。 

根据上述股东在紫光云成立时签署的《紫光云技术有限公司章程》，紫光云

注册资本为人民币 15,000 万元，分两期出资到位，其中首期实缴资金应在 2018

年 12 月 31 日前到位，各方股东按比例实缴注册资本人民币 3,750 万元，其中紫

光长青应实缴 1,750 万元、海河基金应实缴 1,250 万元、天津紫成应实缴 750 万

元，以上各方均已缴纳了首期出资；第二期实缴资金应在 2022 年 12 月 31 日前

到位，各方股东按比例实缴剩余注册资本人民币 11,250 万元，其中紫光长青应



实缴 5,250 万元、海河基金应实缴 3,750 万元、天津紫成应实缴 2,250 万元。本

次股权转让完成后，公司作为紫光云股东，将承担前述紫光长青第二期实缴 5,250

万元的出资义务，另两家股东也承担继续实缴的义务。截至本公告披露日，第二

期出资的缴纳期限尚未届满，紫光云各股东尚未足额缴纳各自的认缴出资额，不

违反《紫光云技术有限公司章程》的相关约定。 

2、对本次评估及交易价格的影响 

根据评估机构出具并经国有资产监督管理机构备案的《评估报告》，本次评

估机构评估时是以紫光云截至评估基准日时已经实缴到位的出资情况以及紫光

云资产负债、业务等情况作为评估考量因素，未把后续出资作为本次紫光云企业

价值的评估考量因素之一。本次股权转让以上述评估值为定价依据，紫光云 46.67%

股权的交易价格为人民币 190,880.30 万元。因此，紫光云出资额未足额缴纳不影

响本次紫光云评估值和本次交易作价。 

四、本次交易事项最新进展情况 

近日，本次股权收购事项已完成工商变更登记手续，紫光云取得了天津滨海

高新技术产业开发区市场监督管理局换发的《营业执照》。本次股权转让过户完

成后，公司持有紫光云技术有限公司 46.67%的股权，为其控股股东。 

五、备查文件 

1、紫光云技术有限公司营业执照复印件 

特此公告。 

 

紫光股份有限公司 

          董 事 会 

2021 年 1 月 12 日 


