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释义 

在本核查意见中，除非文义载明，以下简称具有如下含义： 

公司/上市公司/电科数字 指 中电科数字技术股份有限公司，股票代码：600850 

柏飞电子/标的公司/标的资

产 
指 上海柏飞电子科技有限公司 

本次交易/本次重组/本次重

大资产重组/本次发行股份

购买资产 

指 电科数字发行股份购买柏飞电子 100.00%股权 

电科数字集团 指 中电科数字科技（集团）有限公司 

三十二所 指 中国电子科技集团公司第三十二研究所 

中电国睿 指 中电国睿集团有限公司 

国元基金 指 合肥中电科国元产业投资基金合伙企业（有限合伙） 

柏盈投资 指 上海柏盈投资合伙企业（有限合伙） 

补偿义务方 指 

中电科数字科技（集团）有限公司、中国电子科技集团公

司第三十二研究所、中电国睿集团有限公司、合肥中电科

国元产业投资基金合伙企业（有限合伙）、罗明、邢懋腾 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

上交所 指 上海证券交易所 

独立财务顾问/华泰联合证

券 
指 华泰联合证券有限责任公司 

《证券法》 指 《中华人民共和国证券法》 

《重组管理办法》 指 《上市公司重大资产重组管理办法》 

《财务顾问业务管理办法》 指 《上市公司并购重组财务顾问业务管理办法》 

《自律监管指引 11 号》 指 
《上海证券交易所上市公司自律监管指引第 11 号——持

续督导》 

《盈利预测补偿协议》 指 
上市公司与补偿义务方签署的《关于中电科数字技术股份

有限公司发行股份购买资产之盈利预测补偿协议》 

元、万元、亿元 指 人民币元、人民币万元、人民币亿元 

注：本核查意见所引用的财务数据和财务指标，如无特殊说明，指合并报表口径的财务数据和根据该类财

务数据计算的财务指标；本核查意见部分合计数与各明细数直接相加之和在尾数上如有差异，如无特殊说

明，这些差异是由于四舍五入造成的。 
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华泰联合证券作为电科数字发行股份购买资产暨关联交易的独立财务顾问，

根据《重组管理办法》《财务顾问业务管理办法》《自律监管指引 11 号》等相关

规定的有关要求，对标的公司 2024 年度业绩承诺实现情况、业绩承诺期满减值

测试结果以及业绩补偿方案进行了核查，并发表如下意见： 

一、业绩承诺及补偿约定 

（一）业绩承诺情况 

1、补偿义务方 

本次重组的业绩承诺补偿义务方为电科数字集团、国元基金、中电国睿、三

十二所、罗明、邢懋腾。 

2、业绩承诺安排 

根据公司与补偿义务方签署的《盈利预测补偿协议》，补偿义务方电科数字

集团、三十二所、中电国睿、国元基金、罗明、邢懋腾承诺，本次交易实施完毕

后，柏飞电子在盈利预测补偿期间的净利润分别为：2022 年不低于 16,330.95 万

元，2023 年不低于 19,747.01 万元，2024 年不低于 23,703.70 万元。 

柏飞电子的净利润以合并报表口径下归属于母公司股东的扣除非经常性损

益的净利润为准。 

如柏飞电子未完成上述承诺净利润数，补偿义务方须按《盈利预测补偿协议》

的约定履行补偿义务。 

（二）业绩补偿约定 

电科数字集团、三十二所、中电国睿、国元基金作为补偿义务方承担其所持

本次出售的柏飞电子股权所对应的柏飞电子实际净利润数与承诺净利润数差额

的补偿责任。 

罗明、邢懋腾为柏飞电子原股东暨交易对方柏盈投资的有限合伙人，未直接

持有柏飞电子股权，其对柏盈投资所持出售的柏飞电子股权间接享有权益。罗明、

邢懋腾作为补偿义务方，承担其对柏盈投资所持出售的柏飞电子股权间接享有的
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权益对应的柏飞电子实际净利润数与承诺净利润数差额的补偿责任。 

依据公司重大资产重组方案及《盈利预测补偿协议》等有关约定，补偿义务

方在盈利预测补偿期内每个会计年度应补偿股份数量按以下公式计算确定： 

所有补偿义务方当期应补偿金额=（截至当期期末累积承诺净利润数－截至

当期期末累积实际净利润数）÷补偿期间内各年的承诺净利润数总和×所有补偿

义务方直接或间接持有的实际参与本次交易的标的公司股权对应的交易作价－

所有补偿义务方累积已补偿金额。 

各补偿义务方当期应补偿金额=所有补偿义务方当期应补偿金额×（该补偿

义务方直接或间接持有的实际参与本次交易的标的公司股权比例÷所有补偿义

务方直接或间接持有的实际参与本次交易的标的公司股权比例）。 

如根据上述公式计算得出的当期应补偿金额小于 0 时，按 0 取值，即已补偿

的金额不冲回。 

各补偿义务方当期应补偿股份数=该补偿义务方当期应补偿金额÷本次发行

股份购买资产的每股发行价格。 

依据上述公式计算的当期应补偿股份数应向上取整精确至股，不足一股的按

一股处理。 

若上市公司在补偿期间内实施现金分红，则补偿义务方根据上述公式计算得

出的当期应补偿股份所对应的分红收益应无偿赠与上市公司。 

若上市公司在本次重组完成后实施送股、资本公积转增股本或配股等除权事

项，则补偿股份数量作相应调整，计算公式为：当期应补偿股份数（调整后）=

当期应补偿股份数（调整前）×（1＋转增或送股比例）。 

各补偿义务方应在需补偿当年上市公司年度报告披露后的 10 个工作日内，

依据上述公式计算并确定补偿义务方各自需补偿的股份数量。该等应补偿股份由

上市公司以一元的总价向补偿义务方回购。 

若各补偿义务方因任何原因导致其无法以本次交易中认购或间接享有权益

的上市公司股份进行补偿，或各补偿义务方届时持有的可用于补偿的上市公司股
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份数不足其实际应补偿的股份数，则其无法以股份补偿的部分或股份补偿后仍有

不足的部分由补偿义务方以现金方式补偿。 

（三）减值测试及补偿 

补偿期限届满后，上市公司聘请符合《证券法》规定的会计师事务所，依照

中国证监会的规则及要求，对标的资产进行减值测试并出具《减值测试报告》。 

如标的资产期末减值额×所有补偿义务方直接或间接持有的实际参与本次

交易的标的公司股权比例＞所有补偿义务方补偿期限内累积补偿金额，则补偿义

务方应对上市公司另行补偿股份，计算公式如下： 

各补偿义务人需另行补偿金额=（标的资产期末减值额×所有补偿义务方直

接或间接持有的实际参与本次交易的标的公司股权比例-所有补偿义务方补偿期

间累积已补偿金额）×（该补偿义务方直接或间接持有的实际参与本次交易的标

的公司股权对应的交易作价÷所有补偿义务方直接或间接持有的实际参与本次

交易的标的公司股权对应的交易作价）。 

如根据上述公式计算得出的另行补偿金额小于 0 时，按 0 取值，即已经补偿

的金额不冲回。 

各补偿义务方需另行补偿的股份数=该补偿义务方需另行补偿金额÷本次发

行股份购买资产的每股发行价格。 

若上市公司在本次重组完成后实施派发股利、送股、资本公积转增股本或配

股等除息除权事项，则补偿股份数量作相应调整，计算公式为：应补偿股份数（调

整后）=应补偿股份数（调整前）×（1＋转增或送股比例）。 

依据上述公式计算的各补偿义务方应另行补偿的股份数量应向上取整精确

至股，不足一股的按一股处理。 

若各补偿义务方因任何原因导致其无法以本次交易中认购或间接享有权益

的上市公司股份进行补偿，或各补偿义务方届时持有的可用于补偿的上市公司股

份数不足其实际应补偿的股份数，则其无法以股份补偿的部分或股份补偿后仍有

不足的部分由补偿义务方以现金方式补偿，各补偿义务方现金补偿金额依照下述
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公式计算： 

各补偿义务方应另行补偿的现金数额=（该补偿义务方因标的资产减值应补

偿的股份数－该补偿义务方因标的资产减值已补偿的股份数）×本次发行股份购

买资产的每股发行价格。 

若发生需各补偿义务方对上市公司进行补偿的情形，各补偿义务方因标的公

司未实现盈利预测或期末发生减值而向上市公司支付的股份补偿及现金补偿总

额不超过其在本次交易中以所持标的公司股权取得的交易对价。 

二、业绩承诺实现情况 

（一）业绩承诺实现情况 

根据公司编制的《重大资产重组业绩承诺实现情况说明》、容诚会计师事务

所（特殊普通合伙）对柏飞电子 2024 年业绩承诺实现情况进行的审核并出具的

《中电科数字技术股份有限公司重大资产重组业绩承诺实现情况说明的审核报

告》（容诚专字[2025]200Z0288 号），柏飞电子 2024 年度实现扣除非经常性损益

后归属于母公司所有者的净利润为 19,188.72 万元，2024 年度的业绩承诺完成率

为 80.95%。 

截至 2024 年末，柏飞电子的业绩承诺期届满，其业绩承诺完成情况如下： 

单位：万元 

项目 2024 2023 年 2022 年 

当期承诺净利润 23,703.70 19,747.01 16,330.95 

当期实现净利润 19,188.72 13,295.48 16,451.63 

当期业绩承诺完成率 80.95% 67.33% 100.74% 

累计承诺净利润 59,781.66 36,077.96 16,330.95 

累计完成净利润 48,935.83 29,747.11 16,451.63 

累计业绩承诺完成率 81.86% 82.45% 100.74% 

（二）业绩承诺未完成的原因 

1、受宏观经济和装备行业整体波动影响，下游行业总体单位客户的采购计

划有所调整，导致柏飞电子新增订单落地不及预期，多型号订单交付计划延期，
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一定程度上影响了装备行业业务的增长； 

2、尽管柏飞电子积极开拓智能计算新领域行业市场，销售收入实现较大幅

度增长，但由于智能计算新领域行业毛利率水平低于装备行业毛利率水平，同时

叠加国产化元器件规模化应用对装备业务成本的影响，导致柏飞电子整体毛利率

水平有所下降； 

3、受到下游采购计划调整影响，客户结算与付款周期有所延后，导致柏飞

电子应收款项计提的坏账准备增加。 

三、业绩补偿方案 

（一）业绩补偿具体方案 

柏飞电子 2022年至 2024年累计实现扣除非经常性损益后归属于母公司所有

者的净利润为 48,935.83 万元，累计业绩承诺完成率为 81.86%，未实现业绩承诺，

应当进行业绩承诺补偿。 

根据前述计算公式，2024 年业绩承诺补偿义务总额为 10,995.38 万元、应补

偿股份总数为 6,125,564 股，同时前述补偿股份在业绩补偿期间内对应的现金分

红收益应无偿赠与公司。各补偿义务方应当履行的业绩补偿义务具体如下： 

序号 补偿义务方 
应承担补偿义务

（万元） 

对应补偿股数

（股） 

现金分红返还金额

（万元） 

1 电科数字集团 6,352.63 3,539,072 265.43 

2 国元基金 1,941.08 1,081,383 81.10 

3 中电国睿 1,764.62 983,076 73.73 

4 三十二所 882.31 491,538 36.87 

5 罗明、邢懋腾 54.74 30,495 2.29 

合计 10,995.38 6,125,564 459.42 

注：罗明、邢懋腾均通过柏盈投资间接持有上市公司股票，因此将二者合并列示，根据《盈利预测补

偿协议》的约定，罗明、邢懋腾应补偿股份由柏盈投资代为履行；各补偿义务方的补偿股数已经过尾差调

整；上述现金分红返还金额为应补偿股份对应的公司 2022 年度、2023 年度已获得的分红金额。 

公司 2024 年度利润分配方案尚需经股东大会审议，若补偿义务方在补偿股

份转让至回购专户前取得 2024 年度现金分红，还应将补偿股份对应的 2024 年度

现金分红收益返还公司。 
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（二）回购注销股份安排 

公司将依法依规与补偿义务方协商业绩补偿事宜，并依据《盈利预测补偿协

议》有关条款约定，以人民币 1 元的总价格回购应补偿股份合计 6,125,564 股，

并按规定予以注销。上述回购注销完成后，公司注册资本将相应减少。 

在办理公司股份回购注销过程中，公司将严格依据《中华人民共和国民法

典》、《中华人民共和国公司法》及相关规定要求通知债权人等相关利益方。 

（三）对公司的影响 

本次业绩补偿及回购注销股份的实施，不会导致公司控股股东及实际控制人

发生变更，电科数字集团仍为公司控股股东，中国电子科技集团有限公司仍为公

司实际控制人。因本次重组属于同一控制下企业合并，不存在商誉，不涉及商誉

减值测试。 

四、业绩承诺期届满资产减值测试情况 

根据《盈利预测补偿协议》，截至 2024 年 12 月 31 日标的资产业绩承诺期已

满，公司聘请符合《证券法》规定的会计师事务所依照中国证监会的规则及要求，

对标的资产进行减值测试并出具减值测试报告。 

（一）标的公司截至 2024 年 12 月 31 日的评估价值 

银信资产评估有限公司对截至 2024 年 12 月 31 日柏飞电子股东全部权益价

值进行了评估，并出具《中电科数字技术股份有限公司资产重组业绩承诺期届满

需进行减值测试所涉及的上海柏飞电子科技有限公司股东全部权益价值资产评

估报告》（银信评报字（2025）第 A00063 号），经收益法评估，柏飞电子股东全

部权益价值为 200,544.01 万元。 

（二）标的资产减值测试结论 

根据公司编制的《中电科数字技术股份有限公司关于业绩承诺期届满减值测

试报告》和容诚会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《中电科数字技术股份有

限公司关于业绩承诺期届满减值测试报告之专项审核报告》（容诚专字

[2025]200Z0360 号），将截至 2024 年 12 月 31 日的标的资产评估价值与重大资产
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重组时标的资产交易价格进行比较，并扣除业绩承诺期内标的资产股东增资、减

资、接受赠与以及利润分配等项目（以下简称“调整项目”）的影响后，标的资

产发生减值 24,104.78 万元： 

单位：万元 

项  目 金额/占比 

交易价格 A 233,648.79 

柏飞电子 2024 年 12 月 31 日的评估价值 B 200,544.01 

业绩承诺期内的调整项目（包括柏飞电子股东增资、减资、接

受赠与以及利润分配等）C 
9,000.00 

柏飞电子期末减值金额 D=A-（B+C） 24,104.78 

所有补偿义务方直接或间接持有的实际参与本次交易的标的公

司股权比例 E 
62.31020% 

标的资产期末减值额×所有补偿义务方直接或间接持有的实际

参与本次交易的标的公司股权比例 F=D*E 
15,019.74 

所有补偿义务方补偿期限内累积补偿金额 G 26,412.98 

由于业绩承诺未完成，补偿义务方合计向公司履行补偿金额 26,412.98 万元

（含 2024 年度已确认但未完成补偿金额）。根据《盈利预测补偿协议》的约定，

由于标的公司减值额×所有补偿义务方直接或间接持有的实际参与本次交易的

标的公司股权比例＜所有补偿义务方补偿期限内累积补偿金额，因此补偿义务方

在履行业绩补偿承诺后，无需另外向公司进行补偿。 

五、履行的审议程序 

2025 年 4 月 12 日，公司第十届董事会第二十四次会议、第十届监事会第十

四次会议审议通过了《关于重大资产重组业绩承诺实现情况、业绩承诺期满减值

测试结果及业绩补偿方案暨拟回购注销对应补偿股份的议案》等议案，关联方在

审议相关议案中回避表决，相关决议合法、有效。上述议案已经公司独立董事专

门会审议通过。本事项尚需提交公司 2024 年年度股东大会审议，关联股东需回

避表决。 

六、独立财务顾问核查意见 

本独立财务顾问查阅了公司与补偿义务方签署的《盈利预测补偿协议》等文

件，并查阅了相关中介机构出具的专项审核报告、评估报告等资料，对上述业绩
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承诺的实现情况进行了核查。 

经核查，本独立财务顾问认为，本次交易标的柏飞电子 2024 年度未完成业

绩承诺，根据《盈利预测补偿协议》等相关约定，补偿义务方应向上市公司补偿

股份为 6,125,564 股。业绩承诺期满后，经对柏飞电子股东全部权益价值进行减

值测试，柏飞电子存在减值但减值额与所有补偿义务方参与本次交易的标的公司

股权比例乘积小于所有补偿义务方补偿期限内累积补偿金额，补偿义务方无需另

外向公司进行补偿。 

本次业绩补偿方案已经上市公司董事会、监事会、独立董事专门会审议通过，

本事项尚需股东大会审议批准。上市公司已履行的决策程序合法合规，不存在损

害上市公司及中小股东利益的情形。本独立财务顾问将继续督促公司及补偿义务

人严格按照相关规定和程序，履行相关补偿承诺，切实保护中小投资者的利益。 
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（此页无正文，为《华泰联合证券有限责任公司关于中电科数字技术股份有限公

司发行股份购买资产暨关联交易之 2024 年度业绩承诺实现情况、业绩承诺期满

减值测试结果及业绩补偿方案的核查意见》之签章页） 

 

 

财务顾问主办人： 

 

江  帆  张广中  韩斐冲 

     

 

 

 

 

 

 

 

华泰联合证券有限责任公司（公章） 

                                               年   月   日 

 

 


