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声 明

国泰君安证券股份有限公司接受上海飞乐音响股份有限公司的委托，担任本

次重大资产重组的独立财务顾问。根据《公司法》、《证券法》和《重组管理办法》

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，出具了本独立财务顾问核

查意见。

1、本独立财务顾问核查意见所依据的文件、材料由交易各方提供，本次交 易

各方均已向本独立财务顾问保证：其所提供的有关本次重大资产重组的相关信

息真实、准确和完整，没有虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏。

2、本独立财务顾问已按照规定履行尽职调查义务，有充分理由确信所发表

的专业意见与上市公司披露的文件内容不存在实质性差异。

3、本独立财务顾问核查意见不构成对上市公司的任何投资建议，投资者根

据本独立财务顾问核查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。

4、本独立财务顾问未委托和授权任何其它机构和个人提供未在本独立财务

顾问核查意见中列载的信息和对本独立财务顾问核查意见做任何解释或者说明。
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释 义

在本报告中，除非另有说明，以下简称和术语具有如下含义：

本核查意见 指

国泰君安证券股份有限公司关于上海飞乐音响股份有限公司发行股份

购买资产并募集配套资金暨关联交易标的资产过户情况之独立财务顾

问核查意见

本报告书/重组报告

书（草案）
指

上海飞乐音响股份有限公司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联

交易报告书（草案）

飞乐音响/*ST 飞乐/
公司/本公司/上市公

司

指 上海飞乐音响股份有限公司（股票代码：600651.SH）

公司股票 指 飞乐音响的 A股股票（股票代码：600651.SH）
仪电集团 指 上海仪电（集团）有限公司

临港集团 指 上海临港经济发展（集团）有限公司

临港科投 指 上海临港经济发展集团科技投资有限公司，临港集团之全资子公司

上海华谊 指 上海华谊（集团）公司

仪电电子集团 指 上海仪电电子（集团）有限公司

上海联和资产 指 上海联和资产管理有限公司

长丰实业 指 上海市长丰实业总公司

富欣通信 指 上海富欣通信技术发展有限公司

趣游网络 指 上海趣游网络科技有限公司

自仪院 指 上海工业自动化仪表研究院有限公司

仪电汽车电子 指 上海仪电汽车电子系统有限公司

仪电智能电子 指 上海仪电智能电子有限公司

标的公司 指 自仪院、仪电汽车电子、仪电智能电子

标的资产/拟注入资

产
指

自仪院 100%股权、仪电汽车电子 100%股权、仪电智能电子 100%股

权

交易对方 指

仪电集团、临港科投、上海华谊、仪电电子集团、上海联和资产、长

丰实业、富欣通信、趣游网络、洪斌、陆凤英、龚德富、顾秋华、闻

翔、赵萍、徐焕坚、胡军、李欣华、刘颖、郭梅、李呈昱、陆雪媛、

朱肇梅、徐振、徐建平、方家明、张祥生、饶明强

发行股份购买资产 指

飞乐音响拟以审议本次发行股份购买资产及募集配套资金预案的董事

会决议公告日前 120 交易日股票均价 90%即 3.53 元/股的发行价格，

向仪电集团、临港科投和上海华谊发行股份购买其持有的自仪院 100%
股权；向仪电电子集团发行股份购买其持有的仪电汽车电子 100%股

权；向仪电电子集团、上海联和资产、长丰实业、富欣通信、趣游网

络及洪斌等 19位自然人发行股份购买其持有的仪电智能电子 100%股

权

募集配套资金 指
飞乐音响拟向仪电集团、临港科投以及上海华谊非公开发行股份募集

配套资金

本次交易/本次重组 指
飞乐音响拟进行的资产重组行为，包括发行股份购买资产以及募集配

套资金
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《发行股份购买资

产协议》
指

飞乐音响与仪电集团、临港集团及临港科投、上海华谊、仪电电子集

团、上海联和资产、长丰实业、富欣通信、趣游网络及洪斌、陆凤英、

龚德富、顾秋华、闻翔、赵萍、徐焕坚、胡军、李欣华、刘颖、郭梅、

李呈昱、陆雪媛、朱肇梅、徐振、徐建平、方家明、张祥生、饶明强

分别签订的《发行股份购买资产协议》

《发行股份购买资

产协议之补充协议》
指

飞乐音响与仪电集团、临港集团及临港科投、上海华谊、仪电电子集

团、上海联和资产、长丰实业、富欣通信、趣游网络及洪斌、陆凤英、

龚德富、顾秋华、闻翔、赵萍、徐焕坚、胡军、李欣华、刘颖、郭梅、

李呈昱、陆雪媛、朱肇梅、徐振、徐建平、方家明、张祥生、饶明强

分别签订的《发行股份购买资产协议之补充协议》

《股份认购协议》 指
飞乐音响与仪电集团、临港科投、上海华谊分别签订的《股份认购协

议》

《股份认购协议之

补充协议》
指

飞乐音响与仪电集团、临港科投、上海华谊分别签订的《股份认购协

议之补充协议》

《战略合作协议》 指 飞乐音响与临港科投、上海华谊分别签订的《战略合作协议》

《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

并购重组委 指 中国证券监督管理委员会上市公司并购重组审核委员会

上交所 指 上海证券交易所

上海市国资委 指 上海市国有资产监督管理委员会

损益归属期 指 自评估基准日起至交易交割日当月月末止的期间

期间损益 指 标的资产在损益归属期内产生的盈利或亏损及其他权益变动

定价基准日 指

本次发行股份购买资产的定价基准日为上市公司首次审议本次重组事

项的董事会决议公告日；本次募集配套资金的定价基准日为本次非公

开发行股票发行期首日

评估基准日 指 2019年 11月 30日

交割日 指
指交易各方完成交割之当日，该日期由交易各方于本次重大资产重组

获得中国证监会核准之后另行协商确定

第十一届董事会第

十二次会议决议公

告日

指 2019年 12月 14日

国泰君安、独立财务

顾问
指 国泰君安证券股份有限公司，系本次交易的独立财务顾问

东洲评估/东洲 指 上海东洲资产评估有限公司

元、万元、亿元 指 人民币元、人民币万元、人民币亿元

本报告中部分合计数若出现与各加数直接相加之和在尾数上有差异，均为四

舍五入所致。
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一、本次交易方案概述

本次交易方案由发行股份购买资产以及募集配套资金两部分组成。本次募集

配套资金以发行股份购买资产的实施为前提条件，但募集配套资金成功与否并不

影响本次发行股份购买资产的实施。

（一）发行股份购买资产

飞乐音响拟以审议本次发行股份购买资产及募集配套资金预案的董事会决

议公告日前 120个交易日股票均价 90%即 3.53元/股的发行价格，向仪电集团、

临港科投和上海华谊发行股份购买其持有的自仪院 100%股权；向仪电电子集团

发行股份购买其持有的仪电汽车电子 100%股权；向仪电电子集团、上海联和资

产、长丰实业、富欣通信、趣游网络及洪斌等 19位自然人发行股份购买其持有

的仪电智能电子 100%股权。本次交易完成后，自仪院、仪电汽车电子及仪电智

能电子将成为上市公司全资子公司。在本次发行的定价基准日至发行日期间，如

上市公司发生派发股利、送红股、转增股本等除息、除权行为，则将对发行价格

作相应调整。

本次交易完成后，上市公司的实际控制人仍为仪电集团，本次交易不会导致

上市公司控制权发生变更。

（二）募集配套资金

为满足上市公司运营资金需求，尽快改善上市公司流动性，飞乐音响拟非公

开发行股份募集配套资金，发行对象包括仪电集团、临港科投及上海华谊。其中

临港科投和上海华谊拟作为战略投资者参与飞乐音响本次非公开发行，飞乐音响

已经于 2020年 4月 27日与临港科投和上海华谊分别签署了《战略合作协议》。

以上《战略合作协议》的主要内容请参见重组报告书“第八章 本次交易合同的主

要内容”之“三、《战略合作协议》”。

飞乐音响拟向仪电集团以及战略投资者临港科投和上海华谊非公开发行股

份募集配套资金不超过 80,000万元，其中仪电集团拟认购不超过 50,000万元，

临港科投拟认购不超过 20,000万元，上海华谊拟认购不超过 10,000万元，募集
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资金规模不超过本次发行股份方式购买资产交易价格的 100%，且拟发行的股份

数量不超过 29,556.60万股，不超过本次重组前公司总股本的 30%。

本次募集配套资金扣除中介机构费用及其他相关费用后，拟全部用于补充流

动资金、偿还银行贷款。

（三）交易对方

本次发行股份购买资产的交易对方为仪电集团、临港科投、上海华谊、仪电

电子集团、上海联和资产、长丰实业、富欣通信、趣游网络及洪斌、陆凤英、龚

德富、顾秋华、闻翔、赵萍、徐焕坚、胡军、李欣华、刘颖、郭梅、李呈昱、陆

雪媛、朱肇梅、徐振、徐建平、方家明、张祥生、饶明强。

募集配套资金的交易对方为仪电集团以及战略投资者临港科投和上海华谊。

（四）标的资产

本次交易标的资产为自仪院 100%股权、仪电汽车电子 100%股权、仪电智

能电子 100%股权。

（五）本次交易标的资产的估值及定价

1、评估基准日

本次交易的评估基准日为 2019年 11月 30日。

2、标的资产的定价原则和估值情况

本次交易的交易价格以符合《证券法》规定的资产评估机构出具并经国有资

产监督管理部门备案的评估报告的评估结果为基础，由上市公司与交易对方协商

确定。

（1）自仪院 100%股权的评估值和作价情况

根据东洲评估出具的“东洲评报字【2019】第 1625号”《资产评估报告》，本

次交易中，东洲评估采用资产基础法和收益法对自仪院股东全部权益价值进行了

评估，并选用资产基础法评估结果为最终评估结论。截至评估基准日 2019年 11
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月 30日，自仪院股东全部权益价值评估值为 2,185,761,344.82元，评估增值率为

104.48%。

以上述评估结果为基础，经上市公司与自仪院 100%股权之交易对方协商确

定自仪院 100%股权的最终交易价格为 2,185,761,344.82元。

（2）仪电汽车电子 100%股权评估值和作价情况

根据东洲评估出具的“东洲评报字【2019】第 1712号”《资产评估报告》，本

次交易中，东洲评估采用资产基础法和收益法对仪电汽车电子股东全部权益价值

进行了评估，并选用资产基础法评估结果为最终评估结论。截至评估基准日 2019

年 11月 30日，仪电汽车电子股东全部权益价值评估值为 1,981,174,798.45元，

评估增值率为 24.51%。

以上述评估结果为基础，经上市公司与仪电汽车电子 100%股权之交易对方

协商确定仪电汽车电子 100%股权的最终交易价格为 1,981,174,798.45元。

（3）仪电智能电子 100%股权评估值和作价情况

根据东洲评估出具的“东洲评报字【2019】第 1703号”《资产评估报告》，本

次交易中，东洲评估采用资产基础法和收益法对仪电智能电子股东全部权益价值

进行了评估，并选用资产基础法评估结果为最终评估结论。截至评估基准日 2019

年 11月 30日，仪电智能电子股东全部权益价值评估值为 328,027,561.77元，评

估增值率为 55.15%。

以上述评估结果为基础，经上市公司与仪电智能电子 100%股权之交易对方

协商确定仪电智能电子 100%股权的最终交易价格为 328,027,561.77元。

综合上述，本次交易拟注入资产合计交易价格为 4,494,963,705.04元，以上

评估结果已获得上海市国有资产监督管理委员会备案确认。

（六）本次交易支付方式

飞乐音响拟向仪电集团、临港科投和上海华谊发行股份购买其持有的自仪院

100%股权；向仪电电子集团发行股份购买其持有的仪电汽车电子 100%股权；向

仪电电子集团、上海联和资产、长丰实业、富欣通信、趣游网络及洪斌等 19位
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自然人发行股份购买其持有的仪电智能电子 100%股权。本次交易完成后，自仪

院、仪电汽车电子及仪电智能电子将成为上市公司全资子公司。

根据东洲评估出具的东洲评报字[2019]第 1625号《上海飞乐音响股份有限

公司拟发行股份收购上海仪电（集团）有限公司、上海临港经济发展集团科技投

资有限公司及上海华谊（集团）公司持有的上海工业自动化仪表研究院有限公司

股权所涉及的股东全部权益评估报告》、东洲评报字[2019]第 1712号《上海飞乐

音响股份有限公司拟发行股份购买重组后的上海仪电汽车电子系统有限公司

100%股权涉及股东全部权益价值资产评估报告》以及东洲评报字[2019]第 1703

号《上海飞乐音响股份有限公司拟发行股份购买上海仪电智能电子有限公司

100%股权涉及股东全部权益价值资产评估报告》，以 2019年 11月 30日为评估

基准日，本次交易标的资产的评估价值合计为 449,496.37万元。

本次交易中，上市公司发行股份购买资产的股份发行定价基准日为公司审议

本次发行股份购买资产暨关联交易事项的董事会决议公告日，即第十一届董事会

第十二次会议决议公告日。本次发行股份的价格为定价基准日前 120个交易日股

票交易均价的 90%，即 3.53元/股。在本次发行的定价基准日至发行日期间，如

上市公司发生派发股利、送红股、转增股本等除息、除权行为，则将对发行价格

作相应调整。

本次交易完成后，上市公司的实际控制人仍为仪电集团，本次交易不会导致

上市公司控制权发生变更。

1、发行股份具体方案

（1）定价基准日及发行价格

根据《重组管理办法》相关规定：上市公司发行股份的价格不得低于市场参

考价的 90%。市场参考价为审议本次发行股份购买资产的首次董事会决议公告日

前 20个交易日、60个交易日或者 120个交易日的公司股票交易均价之一。

本次交易中，上市公司以发行股份的方式购买资产，所涉及的发行股份定价

基准日为上市公司审议本次交易相关事项的第十一届董事会第十二次会议决议

公告日即 2019年 12月 14日。上市公司定价基准日前 20个交易日、60个交易
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日、120个交易日股票交易均价具体情况如下表所示：

股票交易均价计算区间 交易均价（元/股） 交易均价的 90%（元/股）

20个交易日 4.11 3.70
60个交易日 4.20 3.78
120个交易日 3.92 3.53

经交易各方商议决定，本次发行股份的价格选择本次重组董事会决议公告日

前 120个交易日股票交易均价作为市场参考价，发行价格为市场参考价的 90%，

为 3.53元/股。

上市公司在本次发行的定价基准日至发行日期间如有派息、送股、资本公积

金转增股本等除权、除息事项，则按中国证监会及上交所的相关规则对本次发行

股份购买资产的发行价格进行相应调整，发行价格的具体调整方法如下：

假设调整前发行价格为 P0，每股送股或转增股本数为 N，每股增发新股或

配股数为 K，增发新股价或配股价为 A，每股派息为 D，调整后发行价格为 P1

（调整值保留小数点后两位，最后一位实行四舍五入），则：

派息：P1＝P0－D

送股或转增股本：P1＝P0/（1＋N）

增发新股或配股：P1＝（P0＋AK）/（1＋K）

假设以上三项同时进行：P1＝（P0－D＋AK）/（1＋K＋N）

（2）发行数量

本次发行股份购买资产的发行数量将根据标的资产的交易对价和股份发行

价格确定，计算方法为：向交易对方发行股份的数量=以发行股份形式向交易对

方支付的交易对价/本次发行价格。

公司向各交易对方发行股份的数量应为整数，精确至个位。按照向下取整精

确至股，不足一股的部分计入资本公积。

上市公司本次向重组交易对方发行股份数量为 1,273,360,809 股，具体情况

如下：

交易标的 交易对方 交易价格（万元） 发行股份数（股）
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自仪院

仪电集团 174,860.91 495,356,678
临港科投 32,786.42 92,879,377
上海华谊 10,928.81 30,959,792

仪电汽车电子 仪电电子集团 198,117.48 561,239,319

仪电智能电子

仪电电子集团 18,909.38 53,567,640
上海联和资产 9,953.30 28,196,314

长丰实业 984.08 2,787,769
富欣通信 165.89 469,938
趣游网络 165.89 469,938
洪斌 1,151.38 3,261,690
陆凤英 492.04 1,393,884
龚德富 164.01 464,628
顾秋华 164.01 464,628
闻翔 164.01 464,628
赵萍 98.41 278,776
徐焕坚 52.48 148,681
胡军 52.48 148,681
李欣华 52.48 148,681
刘颖 32.80 92,925
郭梅 32.80 92,925
李呈昱 32.80 92,925
陆雪媛 32.80 92,925
朱肇梅 32.80 92,925
徐振 26.24 74,340
徐建平 13.12 37,170
方家明 13.12 37,170
张祥生 8.20 23,231
饶明强 8.20 23,231

发行股份购买资产发股合计 449,496.37 1,273,360,809

在定价基准日后至本次股份发行日期间，如公司进行派息、权益分派、公积

金转增股本、增发新股或配股等致使公司股票需要进行除权、除息的情况，则上

述发行价格将根据相关规则对发行价格及发行股份数量进行相应调整。发行普通

股数量最终以上市公司股东大会审议通过且经中国证监会核准的数量为准。

（3）股份锁定期

根据《发行股份购买资产协议》、《发行股份购买资产协议之补充协议》、

《股份认购协议》、《股份认购协议之补充协议》以及交易对方出具的承诺函，

相关交易对方本次认购的本公司股票锁定期安排如下：

1、仪电集团、仪电电子集团因本次上市公司发行股份购买资产取得的股份

自该等股份登记至公司名下之日起 36个月内不以任何形式转让。
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同时，仪电集团、仪电电子集团承诺，本次交易完成后 6个月内如上市公司

股票连续 20个交易日的收盘价低于发行价（在此期间内，上市公司如有派息、

送股、资本公积转增股本等除权、除息事项，须按照中国证券监督管理委员会、

上海证券交易所的有关规定作相应调整，下同），或者交易完成后 6个月期末收

盘价低于发行价的，仪电集团、仪电电子集团所持有上市公司该等股份的锁定期

自动延长 6个月。

2、临港科投、上海华谊、上海联和资产、长丰实业、富欣通信、趣游网络

及洪斌等 19位自然人因本次上市公司发行股份购买资产取得的股份时，对其用

于认购股份的标的资产拥有权益的时间不足 12个月的，则其在取得飞乐音响本

次发行的股票之日起 36个月内不得转让；如果临港科投、上海华谊、上海联和

资产、长丰实业、富欣通信、趣游网络及洪斌等 19位自然人取得本次飞乐音响

发行的股份时，对其用于认购股份的标的资产拥有权益的时间超过 12个月的，

则其在取得飞乐音响本次发行的股票之日起 12个月内不得转让。

3、鉴于本次交易后，仪电集团合计控制的飞乐音响股份将超过 30%，根据

《上市公司收购管理办法》第六十三条第二款的相关规定，本次募集配套资金的

认购方仪电集团承诺其认购的本次非公开发行的公司股票自发行完成日起 36个

月内不转让；战略投资者临港科投以及上海华谊承诺，其认购的本次非公开发行

的公司股票自发行完成日起 18个月内不转让。但是在适用法律许可的前提下的

转让不受此限。

锁定期届满后，该等股份的转让和交易依照届时有效的法律、法规，以及中

国证监会、上交所的规定和规则办理。本次交易完成后，交易对方基于本次交易

所取得的股份因上市公司送股、转增股本等原因而增持的上市公司股份，亦按照

前述安排予以锁定。

（4）过渡期损益归属安排

过渡期间损益以上市公司聘请的符合《证券法》规定的会计师事务所对标的

公司进行专项审计后出具的专项审计报告为准。过渡期间，标的资产在过渡期间

所产生的收益和亏损，按照以下约定享有和承担：

对于本次交易标的公司之自仪院，其在过渡期内运营所产生的盈利或亏损及
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任何原因造成的权益变动均由自仪院原股东享有或承担；

对于本次交易标的公司之仪电汽车电子，其在过渡期内运营所产生的盈利或

亏损及任何原因造成的权益变动均由仪电汽车电子原股东享有或承担；

对于本次交易标的公司之仪电智能电子，过渡期内运营所产生的盈利或亏损

及任何原因造成的权益变动均由上市公司享有或承担。

二、本次交易已经履行的决策及报批程序

1、飞乐音响召开第十一届董事会第十二次会议，审议通过本次重组预案及

相关议案；

2、本次重组的其他交易对方履行内部决策审议程序，审议通过本次重组正

式方案；

3、飞乐音响召开第十一届董事会第十八次会议，审议通过本次重组正式方

案及相关议案；

4、本次交易涉及的国有资产评估结果获得上海市国资委核准备案；

5、上海市国资委正式核准本次重组方案；

6、飞乐音响召开股东大会，审议通过本次重组正式方案及相关议案。

7、中国证监会核准本次重大资产重组事项。

三、本次交易资产过户情况

1、自仪院100%股权

根据上海市市场监督管理局于2020年8月19日换发的《营业执照》，本次交易

涉及的上海工业自动化仪表研究院有限公司（以下简称“自仪院”）100%股权过

户事宜已办理完毕。截至本公告披露日，自仪院100%股权已过户至上市公司名

下。本次变更完成后，自仪院成为上市公司的全资子公司。

2、仪电汽车电子100%股权

根据上海市徐汇区市场监督管理局于2020年8月18日换发的《营业执照》，本
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次交易涉及的上海仪电汽车电子系统有限公司（以下简称“仪电汽车电子”）100%

股权过户事宜已办理完毕。截至本公告披露日，仪电汽车电子100%股权已过户

至上市公司名下。本次变更完成后，仪电汽车电子成为上市公司的全资子公司。

3、仪电智能电子100%股权

根据中国（上海）自由贸易试验区市场监督管理局于2020年8月19日换发的

《营业执照》，本次交易涉及的上海仪电智能电子有限公司（以下简称“仪电智能

电子”）100%股权过户事宜已办理完毕。截至本公告披露日，仪电智能电子100%

股权已过户至上市公司名下。本次变更完成后，仪电智能电子成为上市公司的全

资子公司。

四、本次交易后续事项

本次交易实施后续事项包括：

本次交易标的资产的过户手续已办理完毕，本次交易的后续事项包括：

1、上市公司本次发行股份购买资产涉及的新增股份尚待在中国证券登记结

算有限责任公司上海分公司办理股份登记手续，同时需向上海证券交易所申请办

理上述新增股份的上市事宜。

2、中国证监会已核准上市公司向上海仪电（集团）有限公司、上海临港经

济发展集团科技投资有限公司、上海华谊（集团）公司非公开发行股份募集配套

资金不超过80,000万元，上市公司将在核准文件有效期内择机进行非公开发行股

票募集配套资金，并就向认购方发行的股份办理新增股份登记和上市手续。但募

集配套资金成功与否并不影响本次发行股份购买资产的实施。

3、上市公司需就本次交易涉及的注册资本、公司章程等变更事宜向主管工

商登记机关办理工商变更登记或备案手续。

4、上市公司将聘请审计机构对标的资产自评估基准日至交割日期间的损益

进行专项审计，并根据专项审计结果执行《发行股份购买资产协议》及其补充协

议中关于期间损益归属的有关约定。

5、本次交易相关各方尚需继续履行本次交易涉及的协议、承诺事项。
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6、上市公司尚需根据相关法律法规、规范性文件及公司章程的规定就本次

交易的后续事项履行信息披露义务。

经核查，本独立财务顾问认为：飞乐音响上述后续事项的办理不存在实质性

法律障碍；在各方切实履行协议约定的基础上，本次交易相关后续事项不存在重

大风险。

五、相关实际情况与此前披露的信息是否存在差异

经核查，本独立财务顾问认为：截至本核查意见出具日，在本次重组实施过

程中，未发现相关实际情况与此前披露的信息存在差异的情况。

六、独立财务顾问结论性意见

综上所述，本独立财务顾问认为:

本次交易已获得了必要的审批和核准程序，本次交易的实施符合相关法律、

法规和规范性文件的规定，并按照有关法律、法规的规定履行了相关信息披露义

务。本次交易涉及的标的资产过户手续已经办理完毕，过户手续合法有效。本次

交易尚需实施的后续事项在合规性方面不存在实质性障碍和风险。

（以下无正文）




