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声明 

国金证券股份有限公司接受杭州诺邦无纺股份有限公司的委托，担任诺邦股

份本次重大资产重组之独立财务顾问。根据《公司法》、《证券法》、《上市公司收

购管理办法》、《上市公司并购重组财务顾问业务管理办法》等法律规范的有关规

定，按照证券行业公认的业务标准、道德规范，本着诚实信用、勤勉尽责的态度，

本独立财务顾问经过审慎核查，结合诺邦股份 2018 年年度报告，出具本次交易

2018年度持续督导意见。 

本独立财务顾问对本次交易实施情况所出具持续督导意见的依据是诺邦股

份等本次交易涉及的各方当事人提供的资料，上述资料提供方已向本独立财务顾

问保证，其所提供的为出具本持续督导意见所依据的所有文件和材料真实、准确、

完整、及时，不存在重大遗漏、虚假记载或误导性陈述，并对其真实性、准确性、

完整性和及时性负责。 

本持续督导意见不构成对诺邦股份的任何投资建议，投资者根据本持续督导

意见所做出的任何投资决策而产生的相应风险，本独立财务顾问不承担任何责

任。 

本独立财务顾问未委托或授权其他任何机构或个人提供未在本持续督导意

见中列载的信息和对本报告做任何解释或者说明。 

本独立财务顾问提请投资者认真阅读诺邦股份董事会发布的相关评估报告、

审计报告、盈利预测审核报告、法律意见书、年度/半年度报告等文件。 
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释义 

在本持续督导意见中，除非文义另有所指，下列简称具有如下含义： 

公司/上市公司/诺邦股份 指 杭州诺邦无纺股份有限公司 

持续督导意见 指 
国金证券股份有限公司关于杭州诺邦无纺股份有限公司重

大资产重组之 2018 年度持续督导意见 
杭州国光/标的公司/目标

公司 
指 杭州国光旅游用品有限公司 

交易标的/标的资产 指 杭州国光 51%的股权 

交易对方 指 傅启才、吴红芬 

本次增资 指 
诺邦股份以向目标公司增资的方式取得目标公司 30.14%
（对应增资后目标公司出资额 6,470,396.88 元）的股权 

本次股权转让 指 
诺邦股份支付现金向交易对方购买本次增资完成后目标公

司 20.86%（对应增资后目标公司出资额 4,479,505.53 元）

的股权 

本次交易/本次重组 指 
本次增资及本次股权转让后，诺邦股份持有杭州国光 51%
的股权 

重组协议 指 
《增资及股权转让协议》及《增资及股权转让协议的补充协

议》 

国金证券/独立财务顾问 指 国金证券股份有限公司 

《公司法》 指 《中华人民共和国公司法》 

《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》 

《上市规则》 指 《上海证券交易所股票上市规则》 

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 

除特别说明外，本持续督导意见中数值保留 2 位小数，若出现总数与各分项

数值之和尾数不符的情况，均为四舍五入原因造成。 
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一、交本次易概况 

本次交易方案为诺邦股份使用现金 220,000,000.00 元收购杭州国光 51.00%

股权，具体包括：（1）诺邦股份以现金 130,000,000.00 元向杭州国光认购其本次

新增注册资本 6,470,396.88 元，占杭州国光增资完成后注册资本的 30.14%；（2）

诺邦股份以现金 90,000,000.00 元向傅启才、吴红芬购买杭州国光本次增资完成

后的 20.86%股权，其中向傅启才购买其持有的杭州国光 12.52%股权，向吴红芬

购买其持有的杭州国光 8.34%股权。 

本次交易完成后，杭州国光的股权结构如下： 

股东名称 出资额（元） 出资比例（%） 

诺邦股份 10,949,902.41 51.00 

傅启才 6,312,296.68 29.40 

吴红芬 4,208,197.79 19.60 

合计 21,470,396.88 100.00 

二、本次交易实施情况 

（一）相关资产过户或交付 

诺邦股份已向标的公司支付增资款 13,000 万元，并向傅启才、吴红芬支付

股权转让款合计 8,820 万元。天健会计师事务所（特殊普通合伙）于 2017 年 10

月 12 日出具《验资报告》（天健验【2017】399 号），对上述增资款进行验证。 

诺邦股份尚需按照《重组协议》向傅启才、吴红芬支付剩余部分现金对价共

计 180 万元。 

（二）标的资产过户情况 

标的公司已在杭州市场监督管理局余杭分局办理完成本次交易的增资及股

权转让相关工商变更登记，并取得变更后的《营业执照》。上述工商变更登记后，

标的公司注册资本变更为 21,470,396.88 元，诺邦股份持有标的公司 51.00%的股

权。 

（三）股权质押情况 
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傅启才持有的标的公司 631.23 万元股权已质押给诺邦股份，吴红芬持有的

标的公司 420.82 万元股权已质押给诺邦股份，质权自 2017 年 10 月 26 日起设立。 

（四）相关债权债务的处理情况 

本次交易完成后，标的公司对其在本次交易完成之前依法享有的债权或负担

的债务仍然以其自身的名义享有或承担；因此，本次交易不涉及债权债务的转移。 

三、交易各方当事人承诺的履行情况 

经核查，本独立财务顾问认为：截至本持续督导意见签署之日，相关承诺方

已经或正在按照其出具的相关承诺的内容履行相关承诺，不存在违反承诺的情

形。 

四、业绩承诺的实现情况 

（一）业绩承诺及补偿的情况 

1、傅启才、吴红芬承诺，自本次交割完成日起，目标公司 2017 年度实现税

后净利润不低于 2,700 万元，2018 年度实现税后净利润不低于 3,600 万元，2019

年度实现税后净利润不低于 4,500 万元。（上述净利润指合并报表中归属于目标

公司母公司股东的净利润，以扣除非经常性损益后孰低作为计算依据，下同。） 

2、本次交割完成后，诺邦股份应在利润承诺期内各个会计年度结束后聘请

具有证券从业资格的会计师事务所对目标公司实现的业绩指标情况出具《专项审

核报告》，傅启才、吴红芬承诺净利润数与目标公司实际净利润数的差额根据该

会计师事务所出具的《专项审核报告》确定。如目标公司的任一年度实际净利润

未达到上述（1）承诺的金额的 90%（即 2017 年实现税后净利润未达到 2,430 万

元，2018 年实现的税后净利润未达到 3,240 万元，2019 年实现的税后净利润未

达到 4,050 万元），则傅启才、吴红芬应就实际实现业绩与承诺业绩的差额根据

下述（3）约定先以其持有的股权向诺邦股份进行补偿，傅启才、吴红芬剩余股

权不足以支付补偿的，不足部分由傅启才、吴红芬以现金方式补足。 

3、目标公司利润承诺期内任一年度实际实现净利润数低于当期承诺净利润

数 90%的，傅启才、吴红芬应按以下计算方式向诺邦股份以股权或现金方式补偿： 
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（1）股权补偿的计算方式如下：当年应补偿的股权比例=（截至当年期末累

计承诺的净利润总额－截至当年期末累计实现的净利润总额）÷业绩承诺期内各

年度的承诺净利润总和×51%－截至当年期末傅启才、吴红芬累计已补偿股权比

例。 

上述计算方式中：A、如任一年度实际实现的净利润未达到当年承诺净利润，

但达到当年承诺净利润的 90%，则当年实现的净利润按照当年承诺的净利润取

值；B、截至当年期末累计实现的净利润总额可以为负数；C、按照上述计算结

果如当年应补偿的股权比例＜0，则按 0 取值；D、股权补偿的计算原则为前年

度实际净利润超过承诺净利润的部分（以下称“超额净利润”）可以弥补后续年度

实际净利润未达到承诺净利润部分（以下称“差额净利润”），但前年度差额净利

润无法以后续年度超额净利润补偿。 

为免疑义，虽有前述第 A 项约定，无论何种情况下后年度拟以以前年度超

额净利弥补当年差额净利润的，该弥补的金额为前年度实际实现的超额净利润，

该超额净利润中关于实际净利润之计算不按照第 A 项约定取值。 

（2）如累计应补偿的股权比例＞49%的，对于超过部分的应补偿股权，按

照本次交易之交易价格（即 20.09 元/1 元注册资本），傅启才、吴红芬向诺邦股

份进行现金补偿，但如发生增资或股本变动的，相关价格应作出适当调整。 

（3）业绩承诺期内的业绩补偿每年核算，对于应补偿的目标公司的股权，

傅启才、吴红芬应于目标公司该年度《专项审计报告》出具之日起 20 个工作日

内与诺邦股份签署股权转让协议，股权转让价格按照零元或者法律允许的最低价

格确定（但不得高于目标公司最近一期经审计的每股账面净资产），并于《专项

审计报告》出具之日起 20 个工作日内完成上述股权转让的工商变更登记，并支

付现金补偿（如有）。 

（4）傅启才、吴红芬在本次交易中获得的现金对价（税后）为 72,895,901.11

元，傅启才、吴红芬支付的现金补偿金额合计不超过 72,895,901.11 元。 
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（5）傅启才与吴红芬应承担的股权补偿比例为：傅启才应补偿的股权比例=

当年度应补偿的股权比例×60%，吴红芬应补偿的股权比例=当年度应补偿的股

权比例×40%； 

傅启才与吴红芬应承担的现金补偿金额为：傅启才承担的现金补偿金额=当

年度现金补偿金额×60%，吴红芬承担的现金补偿金额=当年度现金补偿金额×

40%，傅启才与吴红芬对上述现金补偿金额承担连带责任。 

（6）为保证补偿义务履行，未经诺邦股份书面同意，傅启才与吴红芬不得

在会计师事务所针对目标公司 2019 年实际净利润出具《专项审核意见》前将其

持有的目标公司股权转让、质押或担保给任何第三方。 

（二）业绩承诺的实现情况 

根据瑞华会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《关于杭州国光旅游用品有

限公司业绩承诺完成情况的鉴证报告》，杭州国光旅游用品有限公司 2018 年度经

审计的扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润 3,574.78 万元（归属于母

公司股东的净利润与其扣除非经常性损益后孰低者），未超过承诺数 3,600 万元，

完成本年预测盈利的 99.30%。 

根据重组协议，杭州国光虽未完成 2018 年业绩承诺，但杭州国光 2018 年度

经审计的扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润超过了业绩承诺的

90%，傅启才和吴红芬无需对未完成业绩承诺进行补偿。 

五、管理层讨论与分析部分提及的各项业务的发展现状 

2018 年度公司的主营业务收入构成情况与上年度对比情况如下： 

单位：元 

分产品 营业收入 营业成本 
毛利率

（%） 

营业收

入比上

年增减

（%） 

营业成

本比上

年增减

（%） 

毛利率比

上年增减

（%） 

水刺非织造材

料： 
400,226,936.67 316,466,867.22 20.93% -5.95% -5.16% 

减少 0.66
个百分点 

其中：民用清

洁类 
193,023,623.60 158,410,293.28 17.93% -1.24% -1.05% 

减少 0.16
个百分点 
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美容护理类 88,768,970.22 66,557,619.32 25.02% -35.90% -38.28% 
增加 2.89
个百分点 

工业用材类 85,406,219.14 67,442,271.47 21.03% 39.34% 53.99% 
减少 7.51
个百分点 

医用材料类 33,028,123.71 24,056,683.15 27.16% 8.94% 9.52% 
减少 0.39
个百分点 

水刺非织造材

料制品： 
531,616,275.25 398,317,451.66 25.07% 558.88% 615.77% 

减少 5.96
个百分点 

其中：湿巾 445,657,756.57 339,060,165.36 23.92% 315.22% 359.89% 
减少 7.39
个百分点 

干巾、擦布 72,411,513.73 48,894,686.65 32.48% -0.08% -0.44% 
增加 0.25
个百分点 

其他 13,547,004.95 10,362,599.65 23.51% 40.96% 39.69% 
增加 0.69
个百分点 

合计 931,843,211.92 714,784,318.88 23.29% 51.53% 54.07% 
减少 1.26
个百分点 

公司于 2017 年 10 月将杭州国光纳入公司合并范围。2018 年，公司实现主

营业务收入 931,843,211.92 元，较 2017 年度增长 51.53%，主要是湿巾产品销售

收入增长所致。本独立财务顾问认为：截至本持续督导意见出具之日，上市公司

经营状况保持稳定，2018 年度营业收入较上年同期保持增长。标的资产纳入上

市公司后，上市公司增加了新的收入增长点，持续盈利能力进一步增强。 

六、公司治理结构与运行情况 

本次交易前，上市公司已按照《公司法》、《证券法》、《上市规则》、《上

市公司治理准则》等法律、法规及中国证监会、上交所的相关规定，在公司章程

的框架下，设立了股东大会、董事会、监事会等组织机构并制定相应的议事规则，

并建立了比较完善的内部控制制度，从制度上保证股东大会、董事会和监事会的

规范运作和依法行使职权。 

2018 年，公司治理的实际状况基本符合中国证监会发布的有关上市公司治

理的规范性文件，并能按照相关规定履行义务。经核查，本独立财务顾问认为，

本次交易未对公司原有公司治理结构与运行情况产生不利影响，上市公司继续保

持现有的治理结构并规范运作。 

七、与已公布的重组方案存在差异的其他事项 
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经核查，本独立财务顾问认为，本次交易相关各方依照协议或承诺履行各方

责任和义务，实际实施方案与公布的重组方案不存在重大差异。未发现上市公司

及承诺人存在可能影响上市公司履行承诺的其他情况。 
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