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纳思达股份有限公司关于本次重组相

关主体买卖股票情况自查报告的公告

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

遗漏。

纳思达股份有限公司（以下简称“纳思达”“公司”或“上市公司” ）根据《上市公司重大资产重组管

理办法》《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第26号一一上市公司重大资产重组》《上市公

司监管指引第5一一上市公司内幕信息知情人登记管理制度》《监管规则适用指引一一上市类第1号》

《上市公司监管指引第7号一一上市公司重大资产重组相关股票异常交易监管》等规定，对本次重大资产

出售（以下简称“本次交易” ）相关内幕信息知情人买卖公司股票的情况进行了核查，经公司核查，相关

主体在自查期间买卖上市公司股票的行为不属于内幕交易行为， 不会对本次交易构成实质性法律障碍。

根据本次交易相关内幕信息知情人出具的自查报告及相关说明，以及中国证券登记结算有限责任公司出

具的相关股票买卖记录，核查情况如下：

一、核查期间

本次交易的内幕信息知情人买卖股票情况核查期间为本次交易首次公告日前6个月至《纳思达股份

有限公司重大资产出售报告书（草案）》披露的前一个交易日止，即自2024年6月23日至2025年5月19

日。

二、核查范围

根据《上市公司重大资产重组管理办法》《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第26号一

一上市公司重大资产重组》《上市公司监管指引第9号一一上市公司筹划和实施重大资产重组的监管要

求》《深圳证券交易所上市公司自律监管指引第8号一一重大资产重组》《上市公司监管指引第5号一一

上市公司内幕信息知情人登记管理制度》《监管规则适用指引一一上市类第1号》的相关规定，本次交易

的内幕信息知情人核查范围包括：

1、上市公司及其董事、监事、高级管理人员；

2、上市公司的控股股东、实际控制人及其董事、监事、高级管理人员；

3、交易对方及其控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员或主要负责人员；

4、境外标的公司及其经营管理人员；

5、上市公司本次交易聘请的中介机构及其经办人员；

6、除纳思达外，联合投资者及其他知情方；

7、上述境内自然人核查对象的直系亲属，包括父母、配偶、成年子女。

以上主体统称为“自查人员”

三、核查期间相关主体买卖纳思达股票的情况

根据中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司出具的 《信息披露义务人持股及股份变更查询证

明》《股东股份变更明细清单》及本次交易的内幕信息知情人签署的自查报告等文件，核查期间，核查范

围内的相关机构和人员通过二级市场买卖公司股票的情况具体如下：

（一）相关自然人在核查期间买卖纳思达股票情况

1、关于吴俊中买卖上市公司股票的情况

吴俊中系纳思达监事，自查期间买卖纳思达股票情况如下：

姓名 交易日期/期间 累计买入（股） 累计卖出（股）

截至2025年5月19日结余股

数（股）

吴俊中 2024.9.27-2024.11.26 0 1,867,760 81,077

注：吴俊中自2024年12月19日新任纳思达监事。 自查期间吴俊中交易的股票中有80万股以通过大宗

交易方式转让给其配偶郭兰。

吴俊中就其本人上述股票买卖行为作出如下说明及承诺：

“（1）本人未参与上市公司本次交易的前期筹划工作，且交易时本人未任职公司监事。 亦未曾向本

人的父母、配偶、成年子女透露本人所掌握的上市公司本次交易的信息。

（2）本人在上述自查期间出售上市公司股票的行为，是本人基于对二级市场交易情况及纳思达股票

投资价值的自行判断而进行的操作，以及家庭资产分配安排，纯属个人投资行为，不存在利用本次交易的

内幕信息买卖纳思达股票的情形。 自查期间，除上述情况外，本人没有其他买卖纳思达股票的行为。

（3） 本人不存在泄露有关内幕信息或者建议他人买卖纳思达股票、 从事市场操纵等禁止的交易行

为，亦不存在获取或利用内幕信息进行股票投资的动机。

（4） 若上述买卖上市公司股票的行为被主管部门认定违反相关法律法规或证券主管机关颁布的规

范性文件，本人愿意将上述自查期间买卖股票所得收益上缴上市公司。

（5）在上市公司本次重大资产重组交易实施完毕或终止前，本人将严格遵守法律法规关于禁止内幕

交易的规定，不利用内幕信息进行上市公司股票的买卖，也不以任何方式泄露本次重大资产重组事宜之

未公开信息。

（6）本人对本承诺函的真实性、准确性承担法律责任，并保证本承诺函中所涉及各项承诺不存在虚

假陈述、重大遗漏之情形。 ”

2、关于郭兰买卖上市公司股票的情况

郭兰系纳思达监事吴俊中的配偶，自查期间买卖纳思达股票情况如下：

姓名 交易日期/期间 累计买入（股） 累计卖出（股）

截至2025年5月19日结余股

数（股）

郭兰 2024.10.8-2024.11.21 800,000 95,000 1,025,000

注：郭兰的配偶吴俊中自2024年12月19日新任纳思达监事。 自查期间郭兰交易的股票中有80万股系

以大宗交易方式从其配偶吴俊中处受让。

郭兰就其本人上述股票买卖行为作出如下说明及承诺：

“（1）本人未参与上市公司本次交易的前期筹划工作。 本人配偶吴俊中亦未曾向本人透露过上市公

司关于本次交易的未公开信息，本人不知晓任何关于上市公司进行本次重大资产重组的内幕信息。

（2）本人在上述自查期间买卖上市公司股票的行为，是本人基于对二级市场交易情况及纳思达股票

投资价值的自行判断而进行的操作，以及家庭资产分配安排，纯属个人投资行为，不存在利用本次交易的

内幕信息买卖纳思达股票的情形。 自查期间，除上述情况外，本人没有其他买卖纳思达股票的行为。

（3） 本人不存在泄露有关内幕信息或者建议他人买卖纳思达股票、 从事市场操纵等禁止的交易行

为，亦不存在获取或利用内幕信息进行股票投资的动机。

（4） 若上述买卖上市公司股票的行为被主管部门认定违反相关法律法规或证券主管机关颁布的规

范性文件，本人愿意将上述自查期间买卖股票所得收益上缴上市公司。

（5）在上市公司本次重大资产重组交易实施完毕或终止前，本人将严格遵守法律法规关于禁止内幕

交易的规定，不利用内幕信息进行上市公司股票的买卖，也不以任何方式泄露本次重大资产重组事宜之

未公开信息。

（6）本人对本承诺函的真实性、准确性承担法律责任，并保证本承诺函中所涉及各项承诺不存在虚

假陈述、重大遗漏之情形。 ”

3、关于苏文超买卖上市公司股票的情况

苏文超系纳思达IMO海外业务负责人，自查期间买卖纳思达股票情况如下：

姓名 交易日期/期间 累计买入（股） 累计卖出（股）

截至2025年5月19日结余股

数（股）

苏文超 2024.12.25 0 22,000 0

注：自查期间苏文超交易的股票来源于2024年10月8日行权取得。

苏文超就其本人上述股票买卖行为作出如下说明及承诺：

“（1）自查期间，本人出售上市公司股票发生在上市公司关于本次交易首次公告之后，与本次交易

不存在直接或间接关系。相关股票交易行为是本人基于对二级市场交易情况及纳思达股票投资价值的自

行判断而进行的操作，纯属个人投资行为，本人不存在利用内幕信息买卖股票的情况。本人未曾向本人的

父母、配偶、成年子女透露本人所掌握的上市公司本次交易的信息。自查期间，除上述情况外，本人没有其

他买卖纳思达股票的行为。

（2） 本人不存在泄露有关内幕信息或者建议他人买卖纳思达股票、 从事市场操纵等禁止的交易行

为，亦不存在获取或利用内幕信息进行股票投资的动机。

（3） 若上述买卖上市公司股票的行为被主管部门认定违反相关法律法规或证券主管机关颁布的规

范性文件，本人愿意将上述自查期间买卖股票所得收益上缴上市公司。

（4）在上市公司本次重大资产重组交易实施完毕或终止前，本人将严格遵守法律法规关于禁止内幕

交易的规定，不利用内幕信息进行上市公司股票的买卖，也不以任何方式泄露本次重大资产重组事宜之

未公开信息。

（5）本人对本承诺函的真实性、准确性承担法律责任，并保证本承诺函中所涉及各项承诺不存在虚

假陈述、重大遗漏之情形。 ”

4、关于张润锋买卖上市公司股票的情况

张润锋系纳思达投资者关系岗位员工，自查期间买卖纳思达股票情况如下：

姓名 交易日期/期间 累计买入（股） 累计卖出（股）

截至2025年5月19日结余股

数（股）

张润锋 2024.6.25-2025.3.5 18,000 17,600 3,400

张润锋就其本人上述股票买卖行为作出如下说明及承诺：

“（1）自查期间，本人未参与本次交易的前期筹划事项，且在本人买卖上市公司股票期间，本人未参

与本次交易的相关工作，亦不知悉关于本次交易的内幕信息；待本人协助且参与本次交易相关工作后，本

人立即严格遵守法律法规关于禁止内幕交易的规定，不再参与买卖上市公司股票。 本人未曾向本人的父

母、配偶、成年子女透露本人所掌握的上市公司本次交易的信息。

（2）本人在上述自查期间买卖上市公司股票的行为，是本人基于对二级市场交易情况及纳思达股票

投资价值的自行判断而进行的操作，纯属个人投资行为，不存在利用本次交易的内幕信息买卖纳思达股

票的情形。 自查期间，除上述情况外，本人没有其他买卖纳思达股票的行为。

（3） 本人不存在泄露有关内幕信息或者建议他人买卖纳思达股票、 从事市场操纵等禁止的交易行

为，亦不存在获取或利用内幕信息进行股票投资的动机。

（4） 若上述买卖上市公司股票的行为被主管部门认定违反相关法律法规或证券主管机关颁布的规

范性文件，本人愿意将上述自查期间买卖股票所得收益上缴上市公司。

（5）在上市公司本次重大资产重组交易实施完毕或终止前，本人将严格遵守法律法规关于禁止内幕

交易的规定，不利用内幕信息进行上市公司股票的买卖，也不以任何方式泄露本次重大资产重组事宜之

未公开信息。

（6）本人对本承诺函的真实性、准确性承担法律责任，并保证本承诺函中所涉及各项承诺不存在虚

假陈述、重大遗漏之情形。 ”

5、关于薛颖敏买卖上市公司股票的情况

薛颖敏系纳思达投资者关系岗位员工张润锋的配偶，自查期间买卖纳思达股票情况如下：

姓名 交易日期/期间 累计买入（股） 累计卖出（股）

截至2025年5月19日结余股

数（股）

薛颖敏 2024.7.24-2025.1.20 200 600 0

薛颖敏就其本人上述股票买卖行为作出如下说明及承诺：

“（1）本人未参与上市公司本次交易的前期筹划工作。 本人配偶张润锋亦未曾向本人透露过上市公

司关于本次交易的未公开信息，本人不知晓任何关于上市公司进行本次重大资产重组的内幕信息。

（2）本人在上述自查期间买卖上市公司股票的行为，是本人基于对二级市场交易情况及纳思达股票

投资价值的自行判断而进行的操作，纯属个人投资行为，不存在利用本次交易的内幕信息买卖纳思达股

票的情形。 本人在自查期外亦曾有过少量购买纳思达的情形。 自查期间，除上述情况外，本人没有其他买

卖纳思达股票的行为。

（3） 本人不存在泄露有关内幕信息或者建议他人买卖纳思达股票、 从事市场操纵等禁止的交易行

为，亦不存在获取或利用内幕信息进行股票投资的动机。

（4） 若上述买卖上市公司股票的行为被主管部门认定违反相关法律法规或证券主管机关颁布的规

范性文件，本人愿意将上述自查期间买卖股票所得收益上缴上市公司。

（5）在上市公司本次重大资产重组交易实施完毕或终止前，本人将严格遵守法律法规关于禁止内幕

交易的规定，不利用内幕信息进行上市公司股票的买卖，也不以任何方式泄露本次重大资产重组事宜之

未公开信息。

（6）本人对本承诺函的真实性、准确性承担法律责任，并保证本承诺函中所涉及各项承诺不存在虚

假陈述、重大遗漏之情形。 ”

6、关于刘璇买卖上市公司股票的情况

刘璇系纳思达证券部员工，自查期间买卖纳思达股票情况如下：

姓名 交易日期/期间 累计买入（股） 累计卖出（股）

截至2025年5月19日结余股

数（股）

刘璇 2024.10.31 0 900 0

刘璇就其本人上述股票买卖行为作出如下说明及承诺：

“（1）自查期间，本人未参与本次交易的前期筹划事项，且在本人买卖上市公司股票期间，本人未参

与本次交易的相关工作，亦不知悉关于本次交易的内幕信息；待本人协助且参与本次交易相关工作后，本

人立即严格遵守法律法规关于禁止内幕交易的规定，不再参与买卖上市公司股票。 本人未曾向本人的父

母、配偶、成年子女透露本人所掌握的上市公司本次交易的信息。

（2）本人在上述自查期间出售上市公司股票的行为，是本人基于对二级市场交易情况及纳思达股票

投资价值的自行判断而进行的操作，纯属个人投资行为，不存在利用本次交易的内幕信息买卖纳思达股

票的情形。 自查期间，除上述情况外，本人没有其他买卖纳思达股票的行为。

（3） 本人不存在泄露有关内幕信息或者建议他人买卖纳思达股票、 从事市场操纵等禁止的交易行

为，亦不存在获取或利用内幕信息进行股票投资的动机。

（4） 若上述买卖上市公司股票的行为被主管部门认定违反相关法律法规或证券主管机关颁布的规

范性文件，本人愿意将上述自查期间买卖股票所得收益上缴上市公司。

（5）在上市公司本次重大资产重组交易实施完毕或终止前，本人将严格遵守法律法规关于禁止内幕

交易的规定，不利用内幕信息进行上市公司股票的买卖，也不以任何方式泄露本次重大资产重组事宜之

未公开信息。

（6）本人对本承诺函的真实性、准确性承担法律责任，并保证本承诺函中所涉及各项承诺不存在虚

假陈述、重大遗漏之情形。 ”

7、关于李桦买卖上市公司股票的情况

李桦系纳思达财务部员工饶婧婧的配偶，自查期间买卖纳思达股票情况如下：

姓名 交易日期/期间 累计买入（股） 累计卖出（股）

截至2025年5月19日结余股

数（股）

李桦 2024.6.24-2025.4.3 19,500 20,600 0

李桦就其本人上述股票买卖行为作出如下说明及承诺：

“（1）本人未参与上市公司本次交易的前期筹划工作。 本人配偶饶婧婧亦未曾向本人透露过上市公

司关于本次交易的未公开信息，本人不知晓任何关于上市公司进行本次重大资产重组的内幕信息。

（2）本人在上述自查期间买卖上市公司股票的行为，是本人基于对二级市场交易情况及纳思达股票

投资价值的自行判断而进行的操作，纯属个人投资行为，不存在利用本次交易的内幕信息买卖纳思达股

票的情形。 自查期间，除上述情况外，本人没有其他买卖纳思达股票的行为。 本人在自查期间外一直有交

易纳思达股份有限公司股票的习惯，且每次买卖交易数量小。

（3） 本人不存在泄露有关内幕信息或者建议他人买卖纳思达股票、 从事市场操纵等禁止的交易行

为，亦不存在获取或利用内幕信息进行股票投资的动机。

（4） 若上述买卖上市公司股票的行为被主管部门认定违反相关法律法规或证券主管机关颁布的规

范性文件，本人愿意将上述自查期间买卖股票所得收益上缴上市公司。

（5）在上市公司本次重大资产重组交易实施完毕或终止前，本人将严格遵守法律法规关于禁止内幕

交易的规定，不利用内幕信息进行上市公司股票的买卖，也不以任何方式泄露本次重大资产重组事宜之

未公开信息。

（6）本人对本承诺函的真实性、准确性承担法律责任，并保证本承诺函中所涉及各项承诺不存在虚

假陈述、重大遗漏之情形。 ”

8、关于李平买卖上市公司股票的情况

李平系纳思达法务部员工魏阳的母亲，自查期间买卖纳思达股票情况如下：

姓名 交易日期/期间

累计买入

（股）

累计卖出（股）

截至2025年5月19日结余股

数（股）

李平 2024.12.10-2024.12.19 10,000 10,000 0

李平就其本人上述股票买卖行为作出如下说明及承诺：

“（1）本人未参与上市公司本次交易的前期筹划工作。 本人子女魏阳亦未曾向本人透露过上市公司

关于本次交易的未公开信息，本人不知晓任何关于上市公司进行本次重大资产重组的内幕信息。

（2）本人在上述自查期间买卖上市公司股票的行为，是本人基于对二级市场交易情况及纳思达股票

投资价值的自行判断而进行的操作，纯属个人投资行为，不存在利用本次交易的内幕信息买卖纳思达股

票的情形。 自查期间，除上述情况外，本人没有其他买卖纳思达股票的行为。

（3） 本人不存在泄露有关内幕信息或者建议他人买卖纳思达股票、 从事市场操纵等禁止的交易行

为，亦不存在获取或利用内幕信息进行股票投资的动机。

（4） 若上述买卖上市公司股票的行为被主管部门认定违反相关法律法规或证券主管机关颁布的规

范性文件，本人愿意将上述自查期间买卖股票所得收益上缴上市公司。

（5）在上市公司本次重大资产重组交易实施完毕或终止前，本人将严格遵守法律法规关于禁止内幕

交易的规定，不利用内幕信息进行上市公司股票的买卖，也不以任何方式泄露本次重大资产重组事宜之

未公开信息。

（6）本人对本承诺函的真实性、准确性承担法律责任，并保证本承诺函中所涉及各项承诺不存在虚

假陈述、重大遗漏之情形。 ”

9、关于杜咏华买卖上市公司股票的情况

杜咏华系深圳市九富投资顾问有限公司员工，自查期间买卖纳思达股票情况如下：

姓名 交易日期/期间 累计买入（股） 累计卖出（股）

截至2025年5月19日结余股

数（股）

杜咏华 2024.7.10-2024.7.19 0 1,300 0

杜咏华就其本人上述股票买卖行为作出如下说明及承诺：

“（1）本人未参与上市公司本次交易的前期筹划工作。 亦不知晓任何关于上市公司进行本次交易的

内幕信息。

（2）本人在上述自查期间出售上市公司股票的行为，是本人基于对二级市场交易情况及纳思达股票

投资价值的自行判断而进行的操作，纯属个人投资行为，不存在利用本次交易的内幕信息买卖纳思达股

票的情形。 自查期间，除上述情况外，本人没有其他买卖纳思达股票的行为。

（3） 本人不存在泄露有关内幕信息或者建议他人买卖纳思达股票、 从事市场操纵等禁止的交易行

为，亦不存在获取或利用内幕信息进行股票投资的动机。

（4） 若上述买卖上市公司股票的行为被主管部门认定违反相关法律法规或证券主管机关颁布的规

范性文件，本人愿意将上述自查期间买卖股票所得收益上缴上市公司。

（5）在上市公司本次重大资产重组交易实施完毕或终止前，本人将严格遵守法律法规关于禁止内幕

交易的规定，不利用内幕信息进行上市公司股票的买卖，也不以任何方式泄露本次重大资产重组事宜之

未公开信息。

（6）本人对本承诺函的真实性、准确性承担法律责任，并保证本承诺函中所涉及各项承诺不存在虚

假陈述、重大遗漏之情形。 ”

10、关于袁玉洁买卖上市公司股票的情况

袁玉洁系深圳市九富投资顾问有限公司员工，自查期间买卖纳思达股票情况如下：

姓名 交易日期/期间 累计买入（股） 累计卖出（股）

截至2025年5月19日结余股

数（股）

袁玉洁 2024.6.26-2024.12.6 1,100 1,100 0

袁玉洁就其本人上述股票买卖行为作出如下说明及承诺：

“（1）本人未参与上市公司本次交易的前期筹划工作。 亦不知晓任何关于上市公司进行本次交易的

内幕信息。

（2）本人在上述自查期间买卖上市公司股票的行为，是本人基于对二级市场交易情况及纳思达股票

投资价值的自行判断而进行的操作，纯属个人投资行为，不存在利用本次交易的内幕信息买卖纳思达股

票的情形。 自查期间，除上述情况外，本人没有其他买卖纳思达股票的行为。

（3） 本人不存在泄露有关内幕信息或者建议他人买卖纳思达股票、 从事市场操纵等禁止的交易行

为，亦不存在获取或利用内幕信息进行股票投资的动机。

（4） 若上述买卖上市公司股票的行为被主管部门认定违反相关法律法规或证券主管机关颁布的规

范性文件，本人愿意将上述自查期间买卖股票所得收益上缴上市公司。

（5）在上市公司本次重大资产重组交易实施完毕或终止前，本人将严格遵守法律法规关于禁止内幕

交易的规定，不利用内幕信息进行上市公司股票的买卖，也不以任何方式泄露本次重大资产重组事宜之

未公开信息。

（6）本人对本承诺函的真实性、准确性承担法律责任，并保证本承诺函中所涉及各项承诺不存在虚

假陈述、重大遗漏之情形。 ”

11、关于朱明买卖上市公司股票的情况

朱明系太盟投资员工朱凌洁的父亲，自查期间买卖纳思达股票情况如下：

姓名 交易日期/期间 累计买入（股） 累计卖出（股）

截至2025年5月19日结余股

数（股）

朱明 2024.7.19-2024.11.7 1,000 1,300 400

朱明就其本人上述股票买卖行为作出如下说明及承诺：

“（1）本人未参与上市公司本次重大事项的前期筹划工作。 本人子女朱凌洁亦未曾向本人透露过上

市公司关于本次交易的未公开信息，本人不知晓任何关于上市公司进行本次重大资产重组的内幕信息。

（2）本人在上述自查期间买卖上市公司股票的行为，是本人基于对二级市场交易情况及纳思达股票

投资价值的自行判断而进行的操作，纯属个人投资行为，不存在利用本次交易的内幕信息买卖纳思达股

票的情形。 本人在自查期外亦曾有过少量购买纳思达股票的情形。 自查期间，除上述情况外，本人没有其

他买卖纳思达股票的行为。

（3） 本人不存在泄露有关内幕信息或者建议他人买卖纳思达股票、 从事市场操纵等禁止的交易行

为，亦不存在获取或利用内幕信息进行股票投资的动机。

（4） 若上述买卖上市公司股票的行为被主管部门认定违反相关法律法规或证券主管机关颁布的规

范性文件，本人愿意将上述自查期间买卖股票所得收益上缴上市公司。

（5）在上市公司本次重大资产重组交易实施完毕或终止前，本人将严格遵守法律法规关于禁止内幕

交易的规定，不利用内幕信息进行上市公司股票的买卖，也不以任何方式泄露本次重大资产重组事宜之

未公开信息。

（6）本人对本承诺函的真实性、准确性承担法律责任，并保证本承诺函中所涉及各项承诺不存在虚

假陈述、重大遗漏之情形。 ”

（二）相关机构买卖纳思达股票的情况

1、关于上市公司回购股票的情况

自查期间，上市公司以回购专用账户买卖纳思达股票的情况如下：

账户名称 交易日期/期间 累计买入（股） 累计卖出（股）

截至2025年5月19日结余股

数（股）

纳思达股份有限

公司回购专用证

券账户

2024.12.25-2024.12.26 1,305,600 0 12,417,352

根据上市公司相关公告，上市公司于2023年12月6日召开第七届董事会第十二次会议，审议通过了

《关于回购公司股份方案的议案》， 上市公司拟使用自有资金以集中竞价交易的方式回购公司发行的人

民币普通股（A股）股票。回购期限为自董事会审议通过本次回购股份方案之日起不超过12个月。上市公

司于2024年12月3日召开第七届董事会第二十次会议审议通过了《关于延长回购公司股份实施期限的议

案》，同意将前述股份回购期限延长6个月，实施期限由2024年12月5日延长至2025年6月5日止，前述回

购方案其他内容不作调整。

上市公司于2025年6月7日披露了《关于回购股份（第三期）实施完成暨股份变动的公告》。上市公司

以回购专用证券账户买卖上述公司股票的情况，与其事先制定并披露的回购方案相符。

上市公司在上述在自查期间回购股票的行为系上市公司依据相关回购股份方案实施，并已根据相关

法律、法规和规范性文件的规定及时履行了信息披露义务，该等股票买卖行为与本次交易无任何关联，上

市公司不存在利用本次交易的内幕信息买卖公司股票的情形。

2、关于东方证券买卖上市公司股票的情况

东方证券股份有限公司（以下简称“东方证券” ）担任本次交易的独立财务顾问，经核查，东方证券

在自查期间买卖纳思达股票的情况如下：

账户类型 交易日期/期间

累计买入

（股）

累计卖出（股）

截至2025年5月19日结余股

数（股）

自营业务股票账户 2024.6.28-2025.5.8 355,600 418,200 0

资产管理业务股票

账户

2024.6.24-2025.4.29 584,812 5,938,316 54,700

注：包括东方证券及控股子公司。

对于上述东方证券在自查期间买卖纳思达股票的行为，东方证券已出具《东方证券股份有限公司及

相关知情人员关于买卖纳思达股票的自查报告》，对交易情况说明如下：

“本公司已经制定并执行信息隔离管理制度，在存在利益冲突的业务之间设置了隔离墙，防止内幕

信息不当流通。本公司及子公司东方证券资产管理有限公司、上海东证期货有限公司、东证国际金融集团

有限公司存在自营业务账户和/或资产管理业务账户买卖纳思达股票的交易是相关部门依据自身独立投

资研究做出的决策，属于日常市场化行为。前述股票买卖行为与本次重大资产重组不存在关联关系，不涉

及利用内幕信息进行交易的情形。

除上述情况外，本公司及本公司相关知情人员在自查期间未以直接和间接方式通过股票交易市场或

其他途径买卖纳思达股票。

本公司及相关知情人员在自查期间，保证遵守各项法律法规的要求，未以任何方式将本次交易事宜

之未公开信息披露给任何第三方。

在上市公司本次交易实施完毕或终止前，本公司及相关知情人员承诺将严格遵守法律法规关于禁止

内幕交易的规定，不利用内幕信息进行上市公司股票的买卖，也不以任何方式泄露所掌握的本次交易之

未公开信息。 ”

四、核查结论

基于本次交易的内幕信息知情人核查范围及相关机构和人员的自查情况，在前述主体出具的自查报

告、说明及承诺及相关访谈真实、准确、完整的前提下，公司认为，本次交易相关主体买卖公司股票的行为

不构成内幕交易行为，不会对本次交易构成实质性法律障碍。

特此公告。

纳思达股份有限公司

董 事 会

二〇二五年六月十九日

证券代码：002180� � � � � � � � �证券简称：纳思达 公告编号：2025-051

纳思达股份有限公司关于重大资产出

售报告书（草案）修订说明的公告

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

遗漏。

纳思达股份有限公司 （以下简称 “上市公司” 或 “公司” ） 拟以现金交易的方式向Xerox�

Corporation（施乐公司）出售其控股子公司Lexmark� International� II,� LLC（美国利盟）100%股权

（以下简称“本次交易” ）。 本次交易完成后，上市公司不再直接或间接持有美国利盟的股权。

公司于2025年5月20日披露了《纳思达股份有限公司重大资产出售报告书（草案）》（以下简称“报

告书（草案）” ）及相关文件，并于2025年5月28日收到深圳证券交易所上市公司管理二部出具的《关于

对纳思达股份有限公司重大资产出售的问询函》（并购重组问询函〔2025〕第7号）（以下简称“《问询

函》” ）。 收到《问询函》后，公司及时组织证券服务机构对《问询函》提出的相关问题进行了认真的核查

及逐项落实，并对报告书（草案）及摘要进行了补充和修订，主要内容如下：

章节 修订内容

目录 根据修订情况更新目录

释义 补充和更新了部分释义

重大事项提示

1、在“三、本次重组已履行的和尚未履行的决策程序及报批程序” 中更新了

本次交易已履行和尚需履行的外部审批程序；

2、在“六、其他需要提醒投资者重点关注的事项” 之“（一）公司因仲裁

事项2024年财务报表被出具带强调事项段无保留意见审计报告” 补充披露

了公司针对仲裁事项的相关措施；

3、在“六、其他需要提醒投资者重点关注的事项” 之“（二）预计公司累

计投入收回情况” 补充披露了本次交易及后续累计投入收回对财务报表影

响。

第一节 本次交易概况

1、在“二、本次交易具体方案” 之“（一）交易方案” 补充披露本次交易交割

时托管调整金额支付情况；

2、在“四、本次重组已履行的和尚未履行的决策程序及报批程序” 中更

新了本次交易已履行和尚需履行的外部审批程序

3、在“五、本次交易对上市公司的影响” 之“（一）对上市公司主要业务

的影响”补充披露奔图电子业务发展及业绩情况。

第十二节 其他重要事项

在“六、本次交易相关主体买卖上市公司股票的自查情况” 补充披露了本次

交易涉及的核查范围内人员在核查期间内买卖上市公司股票的情况。

特此公告。

纳思达股份有限公司

董 事 会

二〇二五年六月十九日

证券代码：002180� � � � � � � � �证券简称：纳思达 公告编号：2025-052

纳思达股份有限公司

对《关于对纳思达股份有限公司重大资

产出售的问询函》的回复公告

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

遗漏。

纳思达股份有限公司（以下简称“纳思达” 、“公司” 或“上市公司” ）于2025年5月28日收到深圳证

券交易所下发的《关于对纳思达股份有限公司重大资产出售的问询函》（并购重组问询函〔2025〕第7

号）（以下简称“问询函” ），公司会同东方证券股份有限公司（以下简称“东方证券” 或“独立财务顾

问” ）、北京市金杜律师事务所（以下简称“金杜” 或“律师” ）、立信会计师事务所（特殊普通合伙）（以

下简称“立信”或“会计师” ）和中联国际房地产土地资产评估咨询（广东）有限公司（以下简称“中联国

际”或“估值机构” ）进行了认真研究和落实，并按照问询函的要求对所涉及的问题进行了回复，现将相

关情况回复公告如下。

除非文义另有所指，本问询函回复中的简称与《纳思达股份有限公司重大资产出售（草案）》（修订

稿）（以下简称“重组报告书” ）中的释义具有相同涵义。

本问询函回复部分表格中单项数据加总数与表格合计数可能存在微小差异，均因计算过程中的四舍

五入所形成。 本问询函回复的字体代表以下含义：

问询函所列问题 黑体

对问询函的回复 宋体

对重组报告书的补充披露、修改 楷体（加粗）

1：关于股权转让款

草案显示，你公司、PAG� Asia� Capital� Lexmark� Holding� Limited（以下简称太盟投资）及上海

朔达投资中心（有限合伙）（以下简称朔达投资）分别持有Ninestar� Holdings� Company� Limited（以

下简称开曼子公司 I）63.59%、32.02%、4.39%股权， 开曼子公司 I通过Ninestar� Group� Company�

Limited（以下简称开曼子公司II） 持有Lexmark� International� II, � LLC� （以下简称美国利盟）的

100%股权。 本次交易方案为开曼子公司II将美国利盟100%股权出售给Xerox� Corporation（以下简称

施乐公司），交易对价预计为0.75亿美元至1.5亿美元。 美国利盟系持股平台，实际业务主体为其间接控制

的全资子公司Lexmark� International� Inc.（以下简称利盟国际）。前期，太盟投资向你公司提起仲裁，要

求你公司依据《股东协议》及相关修订协议，支付不少于689,018,524美元现金及利息回购其持有的开

曼子公司I的32.02%股权，上述仲裁案件尚未开庭审理。

（1）请结合仲裁情况、你公司潜在回购义务等，说明开曼子公司II取得本次交易股权转让价款后对该

款项的具体安排，你公司与太盟投资、朔达投资就股权转让价款的用途是否存在分歧，并评估交易完成后

对你公司履行回购义务（如需）是否存在不利影响，如是，请充分提示相关风险，并说明你公司拟采取的

应对措施。

（2）请独立财务顾问、法律顾问核查上述事项并发表明确意见。

回复：

一、公司回复

公司已于2024年12月24日披露《纳思达股份有限公司重大仲裁公告》（2024-107）。 截至本函回复

日，公司暂未与太盟投资、朔达投资就开曼子公司II取得股权转让价款后对该款项的具体安排展开协商。

本次仲裁案件发生于开曼子公司I的股东之间，本次重大资产出售交易中的卖方、标的公司均是开曼

子公司I的下属企业，且开曼子公司I董事会、股东会均已同意本次交易。因此，本次仲裁案件与本次交易属

于彼此独立的事件。 由于仲裁庭尚未对是否存在回购义务作出裁决，公司目前尚无法判断此事项对公司

的影响。

目前，公司正在收集整理证据材料，积极做好各项仲裁准备及应对工作，包括聘用专业律师团队代理

本次仲裁案件，并将视需要采取相应的措施，坚定捍卫上市公司和全体股东的利益。公司将密切关注本次

仲裁案件，并将依法及时披露仲裁案件的进展情况。

二、中介机构核查情况

（一）核查程序

1、查阅上市公司2024年12月24日披露的《纳思达股份有限公司重大仲裁公告》；

2、查询纳思达与太盟投资和朔达投资于2016年签订的《股东协议》及其之后的补充修订协议；

3、查阅太盟投资委托律师向上市公司发送的仲裁函；

4、查阅开曼子公司I同意出售美国利盟的董事会决议和股东会决议；

5、查阅立信会计师出具的上市公司2024年审计报告。

（二）核查意见

经核查，独立财务顾问和律师认为：

1、截至本函回复日，公司尚未与太盟投资和朔达投资就美国利盟股权出售款的安排进行协商沟通。

2、本次仲裁案件与本次交易属于彼此独立的事件。由于本案仲裁庭未对公司是否存在回购义务作出

裁决，公司目前尚无法判断此事项对公司的影响。

2：关于交易价格

草案显示，根据交易双方签署的《股权购买协议》，美国利盟100%股权的预估交易对价范围在0.75

亿美元至1.5亿美元，具体测算过程为：15亿美元的基准金额（体现股权和债权价值）-预估融资负债+预

估净营运资金调整数（可能为正数或负数）+预估交割日现金-预估交易费用。 其中，预估融资负债金额

为13.7亿美元至14.1亿美元，净营运资金、预估交割日现金、预估交易费用调整数合计预计为-0.15亿美元

至0.2亿美元。

（1）请说明截至2024年12月31日，美国利盟股权和债权价值的具体项目、对应事项的具体情况、金

额测算的过程及合理性。

（2）预估融资负债中主要是约10亿美元对银行的有息负债，来源于你公司收购美国利盟后由美国利

盟承担的并购贷款、美国利盟应收账款抵押贷款。 请说明前述银行贷款的贷款金额、期限、利率、偿还安

排、美国利盟历年实际还本付息的情况，以及截至报告书披露日银行贷款余额，交割日前是否会新增贷款

金额。

（3）请说明预估融资负债中，除银行贷款外，美国利盟及其子公司预估借款债务、递延收入、未付奖

金、资产弃置义务金额等合同约定范围下的多项负债的具体内容、确认依据和对应金额。

（4）请说明预估交易费用的具体构成、确认依据和对应金额，是否符合商业惯例，与同行业可比交易

是否存在较大差异，如是，请逐项分析差异原因及合理性。

（5）请独立财务顾问核查上述事项并发表明确意见

回复：

一、公司回复

（一）请说明截至2024年12月31日，美国利盟股权和债权价值的具体项目、对应事项的具体情况、金

额测算的过程及合理性

截至2024年12月31日，美国利盟的资产总额、负债总额和归母净资产分别为27.24亿美元、25.54亿美

元和1.70亿美元， 减去尚未计提的交易费用 （交易费用预估金额与账面金额的差异， 详见本小题之

“（四）-1、预估交易费用的具体构成、确认依据和对应金额” 中的回复内容）0.73亿美元后的调整后归母

净资产为0.97亿美元，处于本次预估交易对价0.75亿美元至1.50亿美元的区间内。

公司聘请中联国际作为估值机构对标的公司进行估值，以2024年12月31日为估值基准日，从独立估

值机构的角度，分析本次交易的定价是否公允、合理。 根据中联国际出具的《Lexmark� International�

II,� LLC的股东全部权益价值估值分析报告书》（中联国际咨字【2025】第VIMQB0471号），本次估值

以2024年12月31日为估值基准日，采用收益法和市场法对标的公司的100%股权进行估值，估值金额分

别为1.72亿美元和1.98亿美元。 参考估值金额，扣减尚未计提的交易费用0.73亿美元后的估值金额分别为

0.99亿美元和1.25亿美元，均处于本次预估交易对价0.75亿美元至1.50亿美元的区间内。

（二）预估融资负债中主要是约10亿美元对银行的有息负债，来源于你公司收购美国利盟后由美国

利盟承担的并购贷款、美国利盟应收账款抵押贷款。请说明前述银行贷款的贷款金额、期限、利率、偿还安

排、美国利盟历年实际还本付息的情况，以及截至报告书披露日银行贷款余额，交割日前是否会新增贷款

金额

1、银行有息负债的基本情况

（1）银行信贷协议

2022年7月13日， 利盟国际作为借款人与Morgan� Stanley� Senior� Funding, � Inc.、China� Citic�

Bank� Corporation� Limited, � Zhuhai� Branch、MUFG� Bank, � Ltd、Bank� Of� China� New� York�

Branch、Truist� Bank、Regions� Bank、JPMorgan� Chase� Bank,N.A.、Bank� Of� America,N.A.、

China� CITIC� Bank� International� Limited,� New� York� Branch、Citibank,N.A等全球12家银行组成

的项目银团作为贷款人签署了《信贷协议》（Credit� Agreement）（以下简称“信贷协议” ）。

根据该信贷协议， 贷款人同意向利盟国际提供总计本金不超过10.5亿美元定期贷款额度和不超过1

亿美元的循环信用贷款额度， 贷款利率为Adjusted� Term� SOFR+300bps�或 Base� Rate+200bps，贷

款期限为5年，其中，定期贷款在贷款期限5年内分期还款，各年还款比例分别为5%、10%、10%、15%和

60%；循环信用贷款陆续循环提用及归还。利盟国际根据《信贷协议》筹集的资金结清了2016年收购利盟

国际后由利盟国际承担的并购贷款。

《信贷协议》初始贷款金额及日期如下所示：

单位：万美元

贷款类别 贷款起始时间 初始贷款金额

定期贷款 2022/7/14 105,000.00

循环信用贷款 2022/7/14 3,000.00

合计 108,000.00

（2）应收账款抵押借款

2022年12月，Lexmark� Receivables,� LLC作为借款人，Lexmark� International,� Inc.作为服务

方，Regions� Bank作为行政代理人及贷款人签署了信用和担保协议 （Credit� and� Security�

Agreement）。 同日，Lexmark� International,� Inc.作为发起方，Lexmark� Receivables,� LLC作为特殊

目的实体签署了应收账款出售和出资协议。根据该等应收账款担保信贷协议，Regions� Bank将不时提供

最高借款金额为1亿美元的循环贷款，贷款利率为SOFR+125bps，贷款期限为3年，还款方式为到期还本。

2022年12月7日利盟国际首次提款1亿美元。

2024年，Regions� Bank�引入Wells� Fargo共同组成新银团， 与利盟国际签署新的循环贷款协议。

新协议将原利率提高至 SOFR+130bps，贷款期限延长至4.5年，合计贷款额度提高到1.25亿美元，由两

家银行平均出资。

2、银行有息负债历年还本付息情况

2022年7月至2025年4月，银行有息负债历年还本付息情况如下所示：

单位：万美元

贷款类别 初始贷款金额

2022年7-12月 2023年

还本 付息 还本 付息

定期贷款 105,000.00 -2,625.00 -2,953.09 -7,875.00 -8,134.09

循环信用贷款 3,000.00 -3,000.00 -219.39 10,000.00 -602.62

应收账款抵押借款 10,000.00 - - - -605.79

合计 118,000.00 -5,625.00 -3,172.48 2,125.00 -9,342.51

（续表）

单位：万美元

贷款类别

2024年 2025年1-4月

截止2025年4月30日

本金余额

还本 付息 还本 付息

定期贷款 -10,500.00 -7,640.31 -2,625.00 -1,560.04 81,375.00

循环信用贷款 -8,104.35 -444.88 6,739.66 -70.74 8,635.31

应收账款抵押借款 2,500.00 -678.32 - -234.59 12,500.00

合计 -16,104.35 -8,763.51 4,114.66 -1,865.37 102,510.31

注：还本中的正数主要系当期新增贷款余额大于还本本金金额所致。

3、银行有息负债后期变动情况

如上表所示，截止2025年4月30日，利盟国际银行有息负债本金余额为10.25亿美元。 2025年6月底，

根据《信贷协议》的约定，利盟国际预计偿还定期贷款中的本金0.26亿美元，偿还后利盟国际银行有息债

务本金余额为9.99亿美元。

单位：万美元

贷款类别 截止2025年4月30日贷款余额 本金偿还

截止2025年6月30日贷款

余额

定期贷款 81,375.00 -2,625.00 78,750.00

循环信用贷款 8,635.31 - 8,635.31

应收账款抵押借款 12,500.00 - 12,500.00

合计 102,510.31 -2,625.00 99,885.31

除上述贷款外，本回复出具日至本次交易的交割日，利盟国际预计不会新增贷款。

（三）请说明预估融资负债中，除银行贷款外，美国利盟及其子公司预估借款债务、递延收入、未付奖

金、资产弃置义务金额等合同约定范围下的多项负债的具体内容、确认依据和对应金额

本次交易预估交易对价中的预估融资负债中，除银行有息负债外，其他负债包括递延收入、未付奖

金、资产弃置义务等多项负债，截止2025年4月30日，相关负债具体内容、确认依据及对应金额如下所示：

单位：亿美元

项目 具体内容 确认依据 金额

递延收入

与延保服务相关的递延收入。当客户购买延保

服务时，客户需支付额外费用以获得比标准保

修期更长的保护期限，通常覆盖产品故障的维

修或更换。该项收款在服务期内按直线法确认

当期收入

递延收入期末余额=期初递延收入余额+当

期新增递延收入-当期递延收入结转确认

收入金额；

根据《股权购买协议》的约定，预估融

资负债中的递延收入金额=与延保服务相

关的递延收入*50%

0.385

售后回租负债

利盟国际出售列克星敦和菲律宾的固定资产

（建筑物）后，采用售后租回的方式，分期支付

租金取得建筑物的使用权

售后回租负债金额为未来每期支付的租金

折现后金额的合计，该金额已在《股权购买

协议》中约定并确认

1.41

未付奖金

预估计提的2025年1月1日至交割日员工绩效

奖金

根据预估的对应期间利盟国际的业绩情况

及绩效计算方法，预估计算得出

0.20

养老金义务缺

口

养老金计划是雇主为雇员提供的退休福利计

划，旨在帮助雇员在退休后维持一定的生活水

平。该养老金义务核算的是养老金计划的缺口

根据美国通用会计准则，利盟国际养老金计

划的缺口，是根据独立精算师审核并出具的

精算报告测算的应付养老金义务，减去养老

金投资标的的公允价值计算得出

1.42

资产弃置义务

租赁资产时，根据合同约定租赁到期后，由于

环保等合规原因需将资产恢复至特定状态，利

盟国际需预估未来支付的复原成本的折现值

利盟国际预估租赁资产未来需要支付的复

原成本，采用合理的折现率，计算复原成本

的现值，该金额已在《股权购买协议》中约

定并确认

0.115

覆盖税额

施乐计划在交割后进一步重组全球税务架构，

为此将需要支付各项中介费和税务所在国对

历史遗留的事项可能收取的各项费用

根据买卖双方评估后并协商确定该项金额，

该金额已在《股权购买协议》中约定并确认

0.15

通行税

交易结束前产生的所得税相关费用或特定税

项安排。 根据美国《2017年减税与就业法案》

的规定， 针对跨国企业海外利润设定最低利

率， 美国利盟需对2017年以前境外所得补征

税款，该项金额为截止到目前尚未支付的税款

余额

根据美国利盟于2017年计算的境外所得补

征税款，扣除每年支付金额后的余额

0.20

合计 3.88

（四）请说明预估交易费用的具体构成、确认依据和对应金额，是否符合商业惯例，与同行业可比交

易是否存在较大差异，如是，请逐项分析差异原因及合理性

1、预估交易费用的具体构成、确认依据和对应金额

截至2024年12月31日，预估交易费用明细如下：

单位：亿美元

项目 总金额 减：已计提

交割后额外计

提

支付对象 确认依据

境外中介费用 0.25 0.25 境外投行、律师 中介机构业务约定书

提前兑现的长期激

励奖

0.16 0.099 0.061 利盟国际管理层

利盟国际的长期激励

计划

辞退补偿 0.27 0.124 0.146 利盟国际管理层

《股权购买协议》中明

确约定金额

交割期留任奖金 0.10 0.10 利盟国际管理层

利盟国际代理董事会

批准文件

瑞士税务架构拆除

费用

0.093 0.093 境外会计师 与施乐公司协商确定

银行融资费用 0.057 0.057 境外金融机构

根据融资金额和费率

预估

其他 0.024 0.024

合计 0.954 0.223 0.731

注：其他费用主要为董事高管责任保证险、并购保证险和反垄断申报费用。

中介费用为支付给境外财务顾问和律师的费用。由于在业务约定书中明确约定该项费用在交割完成

后才触发，因此在交割完成前不进行计提。 本次中介费用（0.25亿美元）中的境外财务顾问费用是以《股

权购买协议》中约定的15亿美元基准价格为依据进行的计算。

针对利盟国际的员工，在交割完成后由施乐公司和员工进行双向选择。针对可能产生的遣散费、离职

金、销售奖金、交割期留任奖金金额，包括但不限于，根据Lexmark� International,� Inc.长期激励计划的

应付金额，以及关于该等金额的工资、就业和失业税的雇主部分金额等，以交易费用的方式进行了预留并

从交易对价中扣除。

其中：提前兑现的长期激励奖中，已计提部分是基于公司历史业绩进行预估并计提的。根据公司与管

理层的约定，如果利盟国际的控制权发生变更，需要将全部激励在变更时点全部兑付，因此在本次交易交

割时，原股东需负责结算原本承诺的奖励金额。

辞退补偿：《股权购买协议》中已约定，无论最终的补偿实际发生金额是多少，卖方均按照0.27亿美

元的固定金额来承担。 利盟国际根据预估员工离职情况在2024年末进行了一部分计提，0.27亿美元的整

体金额在交割时一次性扣除。

交割期留任奖金为支付给利盟国际管理层的交割期留任奖金款项。由于在公司与管理层的约定中明

确该项费用在利盟出售完成后才达成触发条件，因此在出售完成前不进行计提。

瑞士税务架构拆除费用为本次交易完成后买方拆解美国利盟瑞士税务架构所需费用的估算。在前次

收购过程中，上市公司即已筹划在收购完成后出售ES业务，因此通过股权架构设置的方式优化了税务架

构。本次交易中买方表示不需要该税务架构，因此需要在交易后拆除。交易双方根据预估费用约定从交易

款项中扣除930万美元作为相关费用。 由于该项费用主要为支付给税务筹划机构的费用，而截至2024年

末相关业务约定书尚未签署，具体费用金额也尚未确定，因此纳思达与施乐按照市场惯例的预估金额约

定了扣除条款，但并未进行费用计提。

银行融资费用为本次交易向金融机构进行融资产生的费用。 由于相关费用在融资实际发生时产生，

而截至2024年末相关融资行为尚未发生，因此未进行计提。

2、是否符合商业惯例，与同行业可比交易是否存在较大差异，如是，请逐项分析差异原因及合理性

本次交易的交易费用，与2016年公司收购利盟国际时的对比如下：

单位：亿美元

项目

2016年收购 本次交易

名称 总金额 名称 总金额

员工相关

控制权变更导致的员

工奖励费用-现金部分

0.32

提前兑现的长期激励

奖

0.16

交割期留任奖金 0.10

辞退补偿 0.27

境外中介机构费用 境外中介费用 0.50 境外中介费用 0.25

合计 0.82 0.78

本次交易费用中的员工相关费用相比2016年收购时有所增加，主要为辞退补偿项目导致的。 因公司

在2016年收购利盟国际时，预计会继续聘用利盟国际的管理层对利盟国际的生产、经营进行管理，因此未

考虑辞退补偿费用；而本次交易的买方施乐公司为与利盟国际同属打印行业知名公司，不一定会继续聘

用利盟国际的管理层，因此与公司协商确认了该项费用。

本次交易费用中的境外中介机构费用相比2016年收购利盟国际时有所降低，主要因为两次交易的交

易价格有所差异导致，本次交易的企业价值为15亿美元，2016年收购时的企业价值为40.44亿美元(该企

业价值包含了后来剥离的ES业务)。

瑞士税务架构为2016年收购完成后搭建，因此2016年收购时不存在该税务架构的拆除费用。

2016年联合投资体支付的融资费用为0.23亿美金，本次交易的融资费用为0.057亿美元，主要系两次

交易的融资规模、融资环境不同导致。

根据《均胜电子重大资产购买报告书（草案）》（2016年4月8日签署），其签署的资产购买合并对价

计算方式如下：

交割时普通股合并对价=基准合并对价+交割时营运资金净额评估值超过目标营运资金净额上限的

部分（如有）-目标营运资金净额下限超过交割时营运资金净额评估值的部分（如有）-（特定补偿托管

存款金+一般补偿托管存款金+纳税补偿托管存款金+调整托管存款金）-权益持有人费用-公司交易费

用超过200万美元的部分（如有）-交割奖励金（如有）

根据该公式可得知，本次交易的卖方收到的对价中同样进行了交易费用等项目的扣减，与本次交易

较为相似，但均胜电子未披露相关费用的金额。

综上，本次交易费用均为与交易直接相关的支出，并根据相关约定金额进行预估和确认，符合商业惯

例，与同行业可比交易相比不存在重大差异。

二、中介机构核查情况

（一）核查程序

针对本次交易的交易价格，独立财务顾问履行了以下核查程序：

1、取得并查看《股权购买协议》中的相关条款；

2、取得并复核美国利盟的财务报表、营运资金调整数和融资负债报表；

3、取得并审阅美国利盟银行贷款协议，复核美国利盟的银行借款明细；

4、取得并复核美国利盟的预估融资负债的明细，了解各项融资负债的具体内容、确认依据和余额；

5、取得并复核本次交易费用明细，了解各项交易的具体内容、确认依据和金额；

6、查看2016年公司收购利盟国际时出具的《重大资产重组报告书（草案）》（2016年5月9日签署）

及《均胜电子重大资产购买报告书（草案）》（2016年4月8日签署）。

（二）核查意见

经核查，独立财务顾问认为：

1、本次预估交易对价的计算方式具有商业合理性；

2、本次交易中的融资负债、交易费用具有合理确认依据和商业合理性；

3、本次交易的交易费用符合商业惯例，与同行业可比交易不存在重大差异。

3：关于股权购买协议和相关款项支付

草案显示，根据交易双方签署的《股权购买协议》，在交割时，施乐公司通过电汇即刻可用资金的方

式，向指定账户分别汇入相当于交割日清偿债务的金额、托管的调整资金金额、预估过渡期义务金额（如

有）、相当于预估购买对价减去托管的调整资金金额和预估过渡期义务金额（如有）后的余额，以及向指

定账户支付相当于预估交易费用的金额。

（1）请说明托管的调整资金金额、预估过渡期义务金额（如有）的具体构成、确认依据及相关托管协

议安排的主要内容，与前述交易对价计算公示中的调整项的关系。

（2）请结合施乐公司的财务状况、支付交易款项具体资金来源等，说明施乐公司是否具有以自有资

金足额付款的履约能力，是否存在对外融资安排。

（3）请独立财务顾问核查上述事项并发表明确意见。

回复：

一、公司回复

（一）请说明托管的调整资金金额、预估过渡期义务金额（如有）的具体构成、确认依据及相关托管

协议安排的主要内容，与前述交易对价计算公示中的调整项的关系

1、托管调整金额

由于本次交易在交割时，是先按照卖方在交割日提供的预估的现金、融资性负债、营运资金调整数和

交易费用的金额进行款项的支付，而后再根据双方认可的金额进行调整，因此设定了托管调整金额的相

关条款，并将金额约定为0.3亿美元。

假设在交割日时，预估的现金、融资性负债、营运资金调整数和交易费用的合计数为-14亿美元，即

应支付给卖方的预估交易价款为15亿美元-14亿美元=1亿美元，则买方的款项支付安排为直接支付给卖

方0.7亿美元，向托管账户中支付0.3亿美元。 根据交割后的双方认可的调整金额，托管调整金额的支付方

式如下：

调整金额 托管调整金额支付情况

调整金额〈0

调整金额绝对值返还给买方，余下部分支付给卖方，返还给买方的金额以0.3亿美

元为限

调整金额=0 0.3亿美元全部支付给卖方

调整金额〉0

0.3亿美元全部支付给卖方；买方再将额外调整金额直接支付给卖方，额外支付的

调整金额以0.3亿美元为限

2、预估过渡期义务金额

此项为兜底条款，如果纳思达在交割日前提出除财务报表中已包含的往来款余额外，美国利盟与纳

思达之间还存在其他未结清款项，则在交割时从预估交易对价中将该等款项预留，并作为过渡期义务金

额，待双方认可后按认可数字进行支付。根据公司的预估，在交割时预估过渡期义务金额为0，即不需要进

行预留。

（二）请结合施乐公司的财务状况、支付交易款项具体资金来源等，说明施乐公司是否具有以自有资

金足额付款的履约能力，是否存在对外融资安排

根据公司测算，本次交易的15亿美元基准金额中，售后回租负债和养老金义务缺口为不需要在交割

后短期内以现金支出的融资性负债项目， 上述两项截至2025年4月30日的预估金额分别为1.41亿美元和

1.42亿美元，据此计算施乐公司在交割日需要支付的现金约为15亿美元-1.42亿美元-1.41亿美元=12.17

亿美元。

施乐控股对本次交易的融资安排如下：

单位：亿美元

项目 金额 备注

施乐再融资新增贷款 3.73 本次各参团行已出具承诺函，承诺加入施乐再融资的银团

新发行的2030年到期的优先担保第

二留置权票据

4.00 融资款项已存入托管账户

新发行的2030年到期的无担保票据 3.50 2.50亿美元已取得出资方承诺函；1.0亿美元已存入托管账户

合计 11.23

此外，根据施乐控股发布的2025年一季报，截至2025年3月31日，施乐控股合并报表中现金及现金等

价物余额为3.36亿美元。

施乐公司在本次交易中支付的款项来源主要为债务融资，鉴于其已取得出资方的承诺函或已将融资

存入托管账户，且账面现金已覆盖资金缺口，预计其具有足够的履约能力。

二、中介机构核查情况

（一）核查程序

针对本次交易的交易价格，独立财务顾问履行了以下核查程序：

1、取得并查看《股权购买协议》中的相关条款；

2、了解施乐公司的交易对价支付安排；

3、查看施乐控股的公告文件。

（二）核查意见

经核查，独立财务顾问认为：

1、公司已补充说明《股权购买协议》中托管调整金额和预估过渡期义务的具体内容；

2、施乐公司在本次交易中支付的款项来源主要为债务融资，鉴于其已取得出资方的承诺函或已将融

资存入托管账户，预计其具有足够的履约能力。

4：关于估值

草案显示，本次估值以2024年12月31日为估值基准日，采用收益法和市场法对美国利盟的100%股

权进行估值，估值金额分别为1.72亿美元和1.98亿美元。 扣减预计对其他各方的支出后，估值金额分别为

0.99亿美元和1.25亿美元。采用市场法评估时，选取的可比公司为兄弟工业、理光集团、柯尼卡美能达及佳

能，均为日本上市公司。

（1）请说明采用收益法评估的重要估值参数的预测依据、合理性和评估增值率，预测期数据与报告

期、同行业可比公司是否存在较大差异，如是，请逐项分析差异原因及合理性。

（2）请说明采用市场法评估的评估增值率，结合美国利盟所处行业、交易市场、价值影响因素等，分

析说明可比公司的选取是否完整、合理。

（3）请估值机构、独立财务顾问核查上述事项并发表明确意见。

回复：

一、公司回复

（一）请说明采用收益法评估的重要估值参数的预测依据、合理性和评估增值率，预测期数据与报告

期、同行业可比公司是否存在较大差异，如是，请逐项分析差异原因及合理性

2023年6月起，由于外部经营环境发生不利变化，标的公司的业务拓展及供应链受到负面影响，且影

响持续。

1、估值增值率

在前述背景下，Lexmark� International� II,LLC的股东全部权益价值在估值分析基准日的账面值为

17,048.54万美元，采用收益法的市场价值估值为17,200.00万美元，增值151.46万美元，增值率为0.89%。

根据基准日2024年12月31日的美元汇率中间价， 采用收益法的市场价值估值折算成人民币为123,

640.48万元人民币。

2、重要估值参数的预测依据、合理性

（1）主营业务收入预测

标的公司未来的主营业务收入来源主要为生产和销售激光打印机与其耗材产品，及提供配套的打印

管理服务，产品和服务涵盖BRD（自有品牌）和OEM（贴牌）业务，是为数不多自研产品线覆盖A4至A3

幅面的原装打印机厂商。 2024年新增的A3机型主要为打印速度在25-55ppm之间、机型较大、专为处理

A3幅面文档设计的打印机，其特点为简单易用、操作简便，主要客户群体为工程设计、广告设计、建筑制

图、 教育等行业中的企业。 本次预测将其产品分为Hardware （打印机）、Supplies （耗材） 和Other�

revenue（软件服务和其他）三项业务。

根据行业特性，打印机厂商的经营模式可以归结为：通过销售打印机建立市场，形成自有产品的装机

量，后续依靠市场上的装机量产生持续的耗材收入回报和售后服务回报收获利润。 因此，本次估值分析

中，所有的收入测算均以打印机的销售量预测作为出发点。

A、Hardware（打印机）收入

Hardware（打印机）收入为销售打印机的收入，类型主要分为BRD（自有品牌）、OEM（贴牌）、

LS-A3-新机型三种。 由于LS-A3-新机型是标的公司新研发的A3机型，参考行业发展规律预计未来会

存在一定的潜力市场。 Hardware（打印机）收入计算公式如下：

Hardware（打印机）收入=打印机销量×每台打印机的单价

a、Hardware（打印机）销售量预测

BRD（自有品牌）打印机销售量预测：由于BRD（自有品牌）打印机在历史年度的销售量整体保持下

降趋势，因此，预计其未来依旧保持下降趋势。

OEM（贴牌）打印机销售量预测：OEM（贴牌）打印机在2021一2022年开始增加，2023年由于境外

不利因素使OEM（贴牌）打印机销售量大减，2024年利盟国际转移供应链之后业务开始恢复，预计未来

将会保持一个较低的增长水平。

LS-A3-新机型打印机销售量预测：针对LS-A3-新机型，利盟国际在推出自有平台后，2025年全面

完成对存量客户销量的切换，之后逐步拓展市场，根据行业惯例，预期可实现一定的增长。

b、Hardware（打印机）单台打印机的价格预测

BRD（自有品牌）单台打印机的价格预测：历史年度BRD（自有品牌）的打印机价格由于产品结构改

善使平均销售单价呈上升趋势，但目前市场竞争激烈，因此预计未来其打印机价格将保持低速增长的趋

势。

OEM（贴牌）打印机单台打印机的价格预测：由于OEM（贴牌）打印机的中低端打印机比较多，因

此单价较BRD（自有品牌）低，且随着销售产品结构变化，预测未来其平均售价保持一个持续缓慢下降的

趋势。

LS-A3-新机型打印机单台打印机的价格预测：由于LS-A3-新机型是新产品，只有2024年有销售

单价数据，没有历史数据可以参考，但根据市场规律来看，随着产品的不断发展，为了维持一定的市场份

额，产品的单价一般会做出一定的让利，因此预计LS-A3-新机型未来打印机单价将呈下降趋势。

B、Supplies（耗材）收入

Supplies（耗材）收入取决于标的公司在市场上的装机量，装机量由打印机销售量以及退役量来确

定。估值机构通过邮件与标的公司沟通后估算其每年退役机器数量，从而推算每年的装机数量。在此装机

量的基础上，耗材收入根据每台打印机的用页量以及每页单价来计算收入。Supplies（耗材）收入计算公

式如下：

Supplies（耗材）收入=单台打印机的耗材收入×本年度市场装机量

本年度市场装机量=前一年市场装机量+本年度销售量-本年度退役量

单台打印机的耗材收入=单台打印机用页量×每页单价

a、单台打印机用页量预测

BRD（自有品牌）用页量预测：根据行业数据可知，BRD（自有品牌）的单台打印机用页量呈波动下

降趋势，通过与标的公司的线上视频访谈了解到行业用页量逐年下降。 标的公司管理层通过筛选优质用

户群体，使得单台打印机用页量的下降趋势将会略低于行业平均水平，保持一个缓慢下降的趋势。

OEM（贴牌）用页量预测：OEM（贴牌）的单台打印机用页量预测逻辑与BRD（自有品牌）逻辑一

致。

LS-A3-新机型用页量预测：由于LS-A3-新机型属于A3幅面新产品，其单台打印机用页量可下降

幅度更大，因此预测LS-A3-新机型的客户用页量基本保持与行业变化趋势一致。

b、每页单价的预测

BRD（自有品牌）每页单价的预测：根据历史数据可知，BRD（自有品牌）的每页单价总体稳定，存有

小幅波动，未来单价预测与历史趋势基本一致。

OEM（贴牌）每页单价的预测：由于OEM属于贴牌机型，因此其单价要普遍低于BRD（自有品牌）

的每页单价。 根据历史数据可知，OEM（贴牌）的每页单价除了2021年较高以外，其他年份均总体稳定，

存有小幅波动，未来预测与历史趋势基本一致。

LS-A3-新机型每页单价的预测：由于新机型在2024年下半年开始销售，仅有2024年销售数据，未来

预测在2024年的基础上与BRD（自有品牌）以及OEM（贴牌）的每页单价下降趋势保持一致。

c、耗材收入的计算

耗材收入可以根据单台打印机的用页量乘以每页单价计算出单台打印机的耗材收入，再用单台打印

机的耗材收入乘以当年的装机量得到耗材的总收入。

C、Other� revenue（软件服务和其他）收入

Other� revenue（软件服务和其他）收入中主要为售后服务及订阅服务收入，其收入占总收入比例

较小。 Other� revenue（软件服务和其他）收入计算公式如下：

Other� revenue（软件服务和其他）收入=单台打印机的收入×本年度市场装机量

单台打印机的收入预测：主要是根据历史各年度的各品牌的Other� revenue（软件服务和其他）收

入除以当年装机量计算出的Other� revenue（软件服务和其他）各年单台打印机收入（类似于单价），并

由此预测未来各年各品牌单台打印机的收入。

由于历史平均Other� revenue（软件服务和其他）单台打印机收入随打印机服役年限增长而缓慢增

长，因此BRD（自有品牌）与OEM（贴牌）未来单台打印机的Other� revenue（软件服务和其他）收入预

计将继续保持此前的增长率。 而LS-A3-新机型由于装机量上升的幅度较大，因此2025年的该型号打印

机的Other� revenue（软件服务和其他）收入也会有大幅增加，后续年度则预测与BRD（自有品牌）与

OEM（贴牌）未来Other� revenue（软件服务和其他）单台打印机收入增长率保持一致。

综合以上预测，标的公司估值分析预测的主营业务收入年增长率如下：

项目 详细预测期 详细预测期满后各期

主营业务收入年增长率 0.26%-0.44% 0.26%

（2）主营业务成本、毛利率预测

主营业务成本的预测主要参考各业务历史的毛利率和公司预计的毛利率来计算。历史毛利率总体呈

下降趋势，未来毛利率预计与历史趋势保持一致且下降趋缓。 详细预测如下：

A、Hardware（打印机）毛利率预测

BRD（自有品牌）毛利率预测：BRD（自有品牌）历史年度的毛利率呈波动上升趋势，且标的公司在

降本增效，因此本次预测BRD（自有品牌）的打印机毛利率与历史上升趋势保持一致，并同时考虑历史波

动性，2025年的毛利率以前三年平均毛利率进行预测，后续年度在2025年基础上预计逐年上升。

OEM（贴牌）毛利率预测：由于2023年开始部分OEM（贴牌）业务客户的定价模式发生变更，导致

2023年、2024年OEM（贴牌）业务毛利率较以前年度均有所提升，未来毛利率根据2024年最新情况进行

预测，预计将保持在2024年的毛利水平。

LS-A3-新机型毛利率预测：新机型只在2024年有销售数据，预计未来毛利率也保持2024年的毛利

水平。

B、Supplies（耗材）毛利率预测

BRD（自有品牌）耗材毛利率预测：BRD（自有品牌）历史年度的耗材毛利率呈波动下降趋势，因此

本次预测BRD（自有品牌）的耗材毛利率与历史下降趋势保持一致，并同时考虑历史波动性，2025年耗

材毛利率根据前三年的平均毛利率来预测，后续年度在2025年基础上逐年下降。

OEM（贴牌）耗材毛利率预测：从历史数据可知OEM（贴牌）的耗材历史毛利率也呈波动下降趋

势，因此本次预测OEM（贴牌）的耗材毛利率与历史下降趋势保持一致，并同时考虑历史波动性，2025年

耗材毛利率根据前三年的平均毛利率来预测，后续年度在2025年基础上逐年下降。

LS-A3-新机型耗材毛利率预测：新机型自2024年下半年开始销售，由于新机型的发售通常会向经

销商提供促销活动以刺激销售，导致2024年毛利率偏低，预计2025年毛利率开始恢复正常，并预计未来

毛利率在2025年的基础上保持略有下降的趋势。

C、Other� revenue（软件服务和其他）毛利率预测

Other� revenue（软件服务和其他）业务的总体毛利率历史上受到客户类型、产品结构的影响出现

一定程度的波动。未来年度 Other� revenue（软件服务和其他）业务的毛利率系参考2024年毛利率水平

进行预测。

综上所述，通过对历史各业务的毛利率进行分析，对未来各业务毛利率进行了预测，并进而对各业务

的主营业务成本进行了推算。 最终预测的综合毛利率情况见下表:

项目 详细预测期 详细预测期满后各期

综合毛利率 29.40%-30.68% 29.40%

（3）期间费用预测

A、销售费用

对于销售费用中职工薪酬主要为销售人员的提成，此部分费用与营业收入直接相关，本次估值分析

采用的职工薪酬预测数据系基于企业销售规模考虑估计。 对于折旧费，本次是参照标的公司历史年度折

旧进行预测；对于业务招待费、差旅费、中介机构费、办公费等变动费用，由于2024年度标的公司裁员效果

显著，以往历史年度的销售费用占比不具备参考性，因此未来预测销售费用占收入比例参考2024年比例，

并结合标的公司主营业务收入预测情况并考虑一定的规模效应后进行预测。

销售费用占比预测结果见下表：

项目 详细预测期 详细预测期满后各期

销售费用占收入比例 8.59%-8.60% 8.60%

B、研发费用

对于职工薪酬，本次估值分析系根据各年预计员工人数，并考虑各年调薪等因素进行预测。对于折旧

费，本次是参照标的公司历史年度折旧进行预测；对于差旅费、职工教育经费、修理费、办公费等变动费

用，由于历史研发费用率变动较小，因此本次考虑一定的增长水平，结合标的公司主营业务收入预测情况

并考虑一定的规模效应后进行预测。

研发费用占比预测结果见下表：

项目 详细预测期 详细预测期满后各期

研发费用占收入比例 5.69%-6.03% 6.03%

C、管理费用

对于职工薪酬，本次估值分析系根据各年预计员工人数，并考虑各年调薪等因素进行预测。对于折旧

费，本次是参照标的公司历史年度折旧率及管理费用中折旧占总折旧比例，结合标的公司未来年度由于

对管理部门新增更新投资所需增加的折旧额进行预测；对于水电费、业务招待费、差旅费、办公费、中介机

构费等费用，由于历史管理费用率变动较小，本次考虑一定的增长水平，结合标的公司主营业务收入预测

情况并考虑一定的规模效应后进行预测。

管理费用占比预测结果见下表：

项目 详细预测期 详细预测期满后各期

管理费用占收入比例 7.81%-8.19% 8.19%

D、财务费用

财务费用根据剔除非经营性负债后的带息债务账面值，按照基准日美国银行贷款利率进行计算。 财

务费用占比预测见下表：

项目 详细预测期 详细预测期满后各期

财务费用占收入比例 0.45% 0.45%

（4）税金及附加预测

由于历史税金及附加的变动较小，因此未来税金及附加预测通过计算近四年的各项税费占收入比例

的平均值进行预测。

（5）折现率预测

由于收益法采用企业自由现金流折现模型，按照预期收益额与折现率口径统一的原则，折现率r选取

加权平均资本成本模型（WACC）计算确定。 则：

W

d

：标的公司的债务比率；

W

e

：标的公司的权益比率；

r

d

：标的公司的税后债务成本；

r

e

：权益资本成本。 本次估值分析按资本资产定价模型（CAPM）确定权益资本成本re；

式中：r

f

：无风险报酬率；

r

m

：市场期望报酬率；

ε：标的公司的特性风险调整系数；

β

e

：标的公司权益资本的预期市场风险系数；

β

u

：可比公司的无杠杆市场风险系数；

β

t

：可比公司股票的预期市场平均风险系数；

式中：K：一定时期股票市场的平均风险值，通常假设K=1；

β

x

：可比公司股票的历史市场平均风险系数；

D

i

、E

i

：分别为可比公司的付息债务与权益资本。
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