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证券代码：603778 证券简称：国晟科技 公告编号：临 2025-067

国晟世安科技股份有限公司

关于收购股权事项的问询函的回复公告

重要内容提示：

 本次交易的实施风险。本次交易尚未最终完成，交易实施过程中存在变

动的可能，存在交易被暂停、中止或取消的风险。

 业务整合风险。标的公司主要从事高精密度新型锂电池结构件的研发、

生产和销售业务，公司将从业务技术、业务团队等多方面对标的公司进行整合，

整合成效存在一定不确定性。

 无法按照约定实现业绩承诺的风险。公司与交易对方签署的收购协议中

约定了业绩对赌等条款，标的公司在业绩承诺期内可能因实际净利润低于承诺净

利润导致业绩承诺方需要履行业绩补偿义务。标的公司如不能保持业务顺利发

展，未来存在无法按照约定实现业绩承诺的风险。

 大客户依赖的风险。标的公司的收入主要依赖于前两大客户，收入集中

度较高，如果大客户对标的公司的采购出现大幅下降，将对标的公司的营业收入

产生不利影响。

 商誉减值的风险。本次交易完成后，公司合并资产负债表中预计将形成

约 2.2亿元商誉。如果标的公司未来经营活动出现不利的变化，因本次交易完成

所形成的相应商誉将面临计提资产减值的风险，从而对公司的损益情况造成重大

不利影响。

国晟世安科技股份有限公司（以下简称“公司”）于 2025 年 11月 25 日收到

上海证券交易所下发的《关于对国晟世安科技股份有限公司收购股权事项的问询

函》（上证公函【2025】3939号）（以下简称“《问询函》”），公司现就问询函中

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈

述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担法律责任。
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的问题回复如下：

第一题 关于交易公允性。

公告显示，本次交易评估采用市场法和收益法两种方法，并最终采用收益法

作为收购孚悦科技股权价值参考依据。以 2025年 08月 31 日为评估基准日，孚

悦科技的股东全部权益评估值 24,060 万元，评估增值 22,161 万元，增值率

1,167.27%。请公司:（1）补充披露收益法评估下，标的公司评估的主要参数，

包括并不限于主营业务收入和成本以及对应预测增长率等;（2）结合标的公司相

关产品的市场空间、竞争格局、技术壁垒、主要客户及对应订单等，说明前述

评估参数选取的依据及合理性；（3）结合本次交易估值的溢价率情况，说明本

次交易业绩对赌条款设置的合理性，是否充分保障上市公司及中小投资者利益。

请独立董事发表意见。

回复：

一、补充披露收益法评估下，标的公司评估的主要参数，包括并不限于主

营业务收入和成本以及对应预测增长率等。

（一）主要参数的确定

1、收益期限的确定

因营业执照核准的经营期限到期可以申请续延，故本次评估假设收益期限为

“不约定”期限，即假设被孚悦科技永续经营，即采永续年期作为收益期限。

2、预测期的确定

本次评估采用分段法对标的公司的现金流进行预测，即将标的公司未来现金

流分为明确预测期期间的现金流和明确预测期之后的现金流。

根据对标的公司历史经营业绩的分析，参考标的公司的经营计划，评估人员

假设明确预测期为 2025年 8月 31日至 2029年 12月 31日。2024年度和 2025

年 1-8月财务数据已经中审众环会计师事务所（特殊普通合伙）审计并出具标准

无保留意见审计报告，审计报告文号为众环审字（2025）0600364号。2025全年

及之后的数据为预测数。

（二）营业收入的预测

1、主要产品
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孚悦科技主要销售高精密动力电池铝外壳、各种新能源电池零配件，多种类

型的铝外壳，包括圆柱形双通管、单通管、防爆型单通管等。

2、2024年至 2025年 8月底，孚悦科技的营业收入和营业成本情况如下：

单位：万元

项目 \ 年份 2024年度 2025年 1-8月

营业收入 509.09 7,483.49

营业成本 466.62 5,560.98

注：标的公司 2024年年末开始经营，故 2024年为非完整数据。

3、2025年 1月-8月，孚悦科技主要客户销售情况如下：

单位：万元

客户 金额（2025年 1-8月）

A（上市公司） 4,087.44

B（上市公司） 155.99

C 2,653.98

D 580.68

E 5.09

除上述主要订单执行情况，孚悦科技还与上市公司 A 签订了 2026 年《采购

框架协议》。

4、营业收入的预测

基于上述历史数据和订单情况，标的公司的营业收入预测如下：

单位：万元

项目 \ 年份 2025年 1-8月 2025全年 2026 2027 2028 2029

营业收入合计 7,483.49 9,989.82 7,867.24 10,588.98 14,014.43 16,193.87

1、成品铝壳 3,729.39 6,178.99 7,026.40 9,612.90 13,043.25 15,227.52

2、 铜螺母 717.90 774.63 840.84 976.08 971.18 966.35

3、冲压铜带等 2,990.75 2,990.75 0.00 0.00 0.00 0.00

其中：2025年公司有部分零散产品如冲压铜带等低毛利业务，企业计划 2026 年后不再

从事上述业务，专注铝壳和铜螺母业务，故未来预测不考虑第 3类业务。
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（三）营业成本的预测

营业成本主要为各产品单位成本。本次预测期营业成本按照历史期营业成本

率考虑一定的增长进行预测。根据成品铝壳、铜螺母分别进行预测。

单位：万元

项目 \ 年份
2025年
1-8月

2025全
年

2026 2027 2028 2029

营业成本合计 5,560.98 7,076.78 4,989.62 6,779.07 9,027.47 10,549.25

1、成品铝壳 2,235.44 3,703.76 4,275.20 5,937.25 8,177.25 9,690.56

2、铜螺母 600.93 648.42 714.42 841.82 850.22 858.69

3、冲压铜带等 2,682.92 2,682.92 0.00 0.00 0.00 0.00

注：剔除冲压铜带等低毛利项目后，公司毛利率有所提升。

（四）费用的预测

预测数据详见下表：

单位：万元

项目 \ 年份 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年以后

税金及附加 62.67 52.13 72.79 100.00 114.04 114.04

销售费用 94.79 145.93 201.77 258.41 313.90 313.90

管理费用 326.14 423.32 519.70 618.34 661.29 661.29

研发费用 551.74 578.61 604.88 630.21 635.33 635.33

财务费用 37.25 32.28 53.18 63.63 63.63 63.63

1、 所得税的预测

企业现阶段所得税率为 25%，现阶段企业已开始申办高新企业，预计 2026

年取得高新企业资质，故预测期 2026年开始采用 15%所得税率。

具体预测数据详见下表：

所得税预测表

单位：万元

项目 2024年
2025年
1-8月

2025年
全年

2026年 2027年 2028年 2029年 2030年以后

所得税 -71.54 224.56 263.30 164.33 268.49 409.65 491.21 491.21
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2、 净利润的计算

通过上述项目的预测得到净利润的测算见下表：

净利润预测表

单位：万元

项目 \ 年份 2024年
2025年
1-8月

2025年
全年

2026年 2027年 2028年 2029年
2030年以

后

一、营业收入 509.09 7,483.49 9,989.82 7,867.24 10,588.98 14,014.43 16,193.87 16,193.87

减：营业成本 466.62 5,560.98 7,076.78 4,989.62 6,779.07 9,027.47 10,549.25 10,549.25

税金及附加 2.64 5.42 62.67 52.13 72.79 100.00 114.04 114.04

销售费用 10.49 44.07 94.79 145.93 201.77 258.41 313.90 313.90

管理费用 86.23 207.49 326.14 423.32 519.70 618.34 661.29 661.29

研发费用 110.64 330.00 551.74 578.61 604.88 630.21 635.33 635.33

财务费用 11.29 29.97 37.25 32.28 53.18 63.63 63.63 63.63

二、营业利润 -182.08 1,234.40 1,769.30 1,645.35 2,357.59 3,316.37 3,856.43 3,856.43

加：营业外收入 0.01 1.92 1.92

减：营业外支出 2.67 2.67

三、利润总额 -182.07 1,233.66 1,768.55 1,645.35 2,357.59 3,316.37 3,856.43 3,856.43

四、所得税 -71.54 224.56 263.30 164.33 268.49 409.65 491.21 491.21

五、净利润 -110.53 1,009.10 1,505.25 1,481.02 2,089.10 2,906.72 3,365.22 3,365.22

3、 折旧和摊销的预测

折旧和摊销包括固定资产的折旧、其他长期资产摊销。被评估单位的折旧和

摊销包括固定资产的折旧和其他长期资产的摊销。

折旧和摊销预测表

单位：万元

项目 2024年 2025年 1-8 月 2025年全年 2026年

折旧 27.95 159.54 250.46 278.70

摊销 21.72 34.99 50.92 47.77

项目 2027年 2028年 2029年 2030年以后

折旧 308.70 328.70 328.70 328.70

摊销 47.77 47.77 47.77 47.77
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4、 资本性支出的预测

资本性支出是为了保证企业生产经营可以正常发展的情况下，企业每年需要

进行资产购买而发生的资本支出。

资本性支出预测表

单位：万元

项 目 2024年
2025年 1-8

月

2025年全年 2026年

资本性支出 213.79 626.47

项 目 2027年 2028年 2029年 2030年以后

资本性支出 556.47 376.47 376.47 376.47

5、 营运资金变动额的预测

营运资金是指企业经营性流动资产与流动负债的差额，反映企业在未来经营

活动中是否需要追加额外的现金。如果经营性流动资产大于流动负债，则企业需

要额外补充流动现金，在现金流量预测中表现为现金流出，反之为现金流入。

营运资金变动额=当期营运资金-上期营运资金

单位：万元

项目名称 \ 年份 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年
营运资金增加 -19.82 -164.09 274.73 343.35 213.37 0

期末营运资金 988.3 824.21 1,098.94 1,442.29 1,655.66 1,655.66

6、 自由现金流的计算

企业自由现金流＝净利润＋折旧摊销－资本性支出－营运资金变动额

净现金流量计算表

单位：万元

项 目 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年以后

归属于母公司损益 1,505.25 1,481.02 2,089.10 2,906.72 3,365.22 3,365.22
加：折旧和摊销 106.85 326.47 356.47 376.47 376.47 376.47
减：资本性支出 213.79 626.47 556.47 376.47 376.47 376.47

营运资金追加额 -19.82 -164.09 274.73 343.35 213.37 0.00
股权自由现金流 409.03 1,345.11 1,614.37 2,563.37 3,151.85 3,365.22

加：税后的付息债务利息 6.20 29.10 47.10 55.70 55.50 55.50
企业自由现金流量 415.22 1,374.21 1,661.47 2,619.07 3,207.35 3,420.72
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7、 折现率的确定

本次采用资本资产加权平均成本模型（WACC）确定折现率。WACC模型它

是期望的股权回报率和所得税调整后的债权回报率的加权平均值。

项 目 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年以后

WACC 11.0% 11.0% 11.6% 11.6% 11.6% 11.6%

8、 未来期限企业自由现金流折现值

自由现金流折现值计算表

单位：万元

9、 溢余资金

营运资金计算中，2024年数据采用了实际数，后期按照安全营业现金进行

了滚动，故溢余资金为零。

10、 付息债务

付息债务为债务达到恒定年的值折现到基准日，基准日该付息债务的评估值

为 1,253.70万元。

11、 非经营性资产及负债

非经营性资产（负债）是指与企业经营收益无直接关系的资产和负债。

项 目 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年
2030年
以后

企业自由现金流量 522.17 1,374.21 1,661.47 2,619.07 3,207.35 3,420.72
折现率 11.0% 11.0% 11.6% 11.6% 11.6% 11.6%
折现期（月） 2.0 10.00 22.00 34.00 46.00
折现系数 0.9828 0.9167 0.8236 0.7380 0.6613 5.7009

净现金流量折现值 513.19 1,259.74 1,368.39 1,932.87 2,121.02 19,501.18
经营性资产价值 26,591.28
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依据被评估单位提供的相关资料，截至评估基准日的非经营性资产及负债

为：

单位：万元

科目名称 内容 账面价值 评估

其他流动资产 待抵扣进项税 23.05 23.05
递延所得税资产 61.77 61.77
其他非流动资产 预付设备款 449.47 449.47

非经营性资产小计 534.29 534.29
其他应付款 股东往来款 1,275.38 1,275.38

其他流动负债
已背书未到期票据/待转销项税

额
315.37 315.37

递延所得税负债 219.15 219.15
非经营性负债小计 1,809.90 1,809.90

非经营性资产负债净值合计 -1,275.61 -1,275.61

12、 收益法评估结论

企业评估＝企业经营性资产自由现金流折现合计值＋溢余资金－付息债务

＋非经营性净资产评估

＝26,591.28 +0-1,253.70-1,275.61

＝24,060.00万元(取整) 。

二、结合标的公司相关产品的市场空间、竞争格局、技术壁垒、主要客户

及对应订单等，说明前述评估参数选取的依据及合理性。

（一）市场空间

孚悦科技主营的新型锂离子动力电池用高精密度铝外壳材料，直接受益于新

能源汽车、摩托车、无人机、电动工具在内的动力电池与储能电池两大领域。

根据行业报告，全球动力电池盖板市场规模预计将以 15.6%的年复合增长率

增长，至 2031年销售额预计达到 197.8亿元。圆柱形锂电池组合盖帽市场同样

增长迅速，至 2031年全球销售额预计达 87.8亿元，年复合增长率 16.7%。这为

孚悦科技现有及计划拓展的产品提供了广阔的市场空间。

孚悦科技的重要客户 A因其大圆柱电池“供不应求”，产线满负荷运行，且计

划在 2026年将产能提升至 50GWh。下游市场的旺盛需求为孚悦科技产品的需求
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提供了支撑。大圆柱电池正加速应用至新能源汽车、摩托车、无人机、电动工具、

储能等众多领域，为孚悦科技中长期广阔的市场空间奠定基础。

（二）竞争格局

电池结构件行业具有明显的技术、客户认证和规模壁垒。全球市场份额集中

于科达利、震裕科技等头部企业，对新进入者形成壁垒。

孚悦科技在单通防爆圆柱电池铝外壳这一细分领域，与主流竞争对手普遍采

用的“板材拉伸”工艺相比，在冷冲压工艺、内壁精度、解决气密性、结构设计、

提升良品率和降低成本方面具备优势，实现了约 25%的国内市场占有率。

（三）技术壁垒

孚悦科技技术壁垒主要围绕高精密度锂电池结构件核心工艺、定制化技术方

案及专利布局构建，在生产效率、产品性能和成本控制上形成差异化优势。

1、核心工艺壁垒：突破传统制造局限

材料性能优化：冷冲压使材料内部分子更致密，抗压强度显著提升，有效避

免拉伸工艺导致的材料气隙问题，大幅降低 CTC（电芯集成一体化）结构的安

全隐患。

生产效率与良率提升：通过创新工艺设计，铝外壳内壳精度超越汽车发动机

缸体内壁要求，内外圆度提升可减少激光焊接爆点，使下游电池企业能用低功率

焊接机实现高速生产，同时提高电芯良率。

成本控制优势：相比竞争对手（如斯莱克）的板材拉伸工艺，冷冲压无需高

额设备投入，且开模周期短、产线灵活性高，能快速响应多品种订单，降低规模

化生产的边际成本。

2、产品设计壁垒：适配多场景技术需求

结构创新降本：采用大长径比、单引出端设计，减少焊接量和一半盖板用量，

帮助下游客户降低结构件成本，同时提升电芯一致性与安全性。

空间与散热优化：通过大数据测算优化外形结构，使 CTC 空间利用率提升，

散热性能改善，简化 BMS（电池管理系统）管理难度，可适配户用储能、电动

摩托、人形机器人等多场景需求，通用性远超传统产品。

能量密度与导电性能提升：较大尺寸设计降低金属外壳占比，增加正负极活

性材料比例，提升电池能量密度；同时外壳可作为电池一极，减少内阻，提高充
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放电效率。

3、技术积累与专利壁垒：构建自主知识产权体系

公司通过长期技术沉淀和专利布局，形成排他性技术壁垒：

核心技术团队经验：拥有 20 余人核心技术团队，具备近 20 年高精密铝加

工产业化经验，对铝合金材料特性、加工工艺的理解深度远超新进入者。

专利布局推进：已针对动力电池壳研发、气密性设备研发申请六项专利，覆

盖生产工艺、设备设计等关键环节，后续还将联合高校开发高强韧铝合金、耐高

温涂层技术，进一步扩大专利壁垒。

（四）主要客户及订单

上市公司 A作为孚悦科技的核心客户，其大圆柱电池正处于产销两旺的爆

发期，且正在大幅扩产。基于紧密的合作关系，孚悦科技对其壳体销售预计将实

现大幅增长。

孚悦科技新产品圆形锂电池盖板已在上市公司 A验证试用，验证通过后预

计可以增加销售收入。

综上所述，本次评估中对孚悦科技未来收入、利润等关键参数的预测，是基

于市场空间、竞争格局、技术壁垒、主要客户及对应订单作出的，具有合理性。

三、结合本次交易估值的溢价率情况，说明本次交易业绩对赌条款设置的

合理性，是否充分保障上市公司及中小投资者利益。请独立董事发表意见。

（一）业绩对赌条款设置的合理性

本次交易涉及的业绩承诺之承诺期为 2026年度、2027年度、2028年度。业

绩承诺人承诺 2026年度、2027年度、2028年度标的公司应实现的扣非净利润分

别为 2,000 万元、3,000 万元、4,000 万元，三年累计承诺净利润 9,000 万元，

业绩承诺方的业绩承诺高出上海众华资产评估有限公司出具的《评估报告》中收

益法预测表中同期的净利润，有利于保护投资者利益。

标的公司业绩承诺期各年度结束后，由上市公司聘请具有证券、期货业务资

格的会计师事务所对标的公司当期的净利润进行专项审计，如标的公司在每年度

经审计后扣非净利润未达到上述承诺，交易对手方和标的公司同意在当年度审计

报告出具后三个月内按照实际实现净利润低于承诺扣非净利润的差额补偿给标

的公司。
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孚悦科技 2025年 1-8月份、2024年度营业收入和净利润数据如下：

单位：万元

项目 2025年 1-8月份（经审计） 2024年度（经审计）

营业收入 7,483.49 509.09

净利润 1,009.10 -110.53

扣除非经常性损益后的净利润 1,013.83 -110.54

孚悦科技所属锂电池行业属于朝阳行业，具有良好的发展前景及增长势头，

孚悦科技开发的高精密度大圆柱、长深径比铝外壳材料具有较高的成长预期，符

合国家产业发展方向。

孚悦科技管理层以当前政策导向、行业发展、市场机会为基础，综合企业当

前战略布局、市场格局等情况，结合标的公司主要优势、市场竞争情况等，参考

行业增长率、标的公司发展规划，对 2026年度、2027年度、2028年度的收入进

行的预测为 7,867.24 万元、10,588.98 万元、14,014.43 万元，对应的净利润为

1,481.02万元、2,089.10万元、2,906.72万元。

孚悦科技对上市公司的承诺利润高于预测利润，有利于保护上市公司利益。

基于第一项回复内容中对市场空间、竞争格局、技术壁垒、主要客户及对应订单

分析，本次业绩承诺的设置与行业市场的发展趋势保持一致，具备一定合理性及

可实现性，能够保障上市公司及中小投资者利益。

（二）独立董事意见：

我们认为标的公司是技术密集型的企业，其核心价值在于高精密度锂电池结

构件专有技术、研发团队、供应商认证的先发优势和未来盈利能力，本次交易的

估值水平具有商业合理性。公司本次交易设置的业绩承诺安排有利于保障上市公

司及中小股东利益。本次交易符合上市公司战略转型需求，有助于提高持续经营

能力，培育第二增长曲线，为上市公司高质量发展注入新动能，不存在损害公司

及全体股东尤其是中小股东利益的情形。因此，经审慎评估，我们同意本次交易

事项。
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第二题 关于交易对手方。

公告显示，本次交易对方为铜陵正豪科技有限公司与自然人林琴。请公司核

查并补充披露交易对方及其最终控制方与公司现任、前任实际控制人、董事及

高管是否存在关联关系，是否存在其他利益安排。

回复：

一、交易对方及实际控制人情况

1. 铜陵正豪科技有限公司（以下简称 “正豪科技”）：成立于 2021 年 2 月

1 日，注册资本 12,049 万元，法定代表人林海。正豪科技实际控制人林海，持

有正豪科技 99.58503%。

2. 林琴：自然人，现任正豪科技副总经理、财务负责人，未持有正豪科技

股份。

二、关联关系核查情况

经公司核查，交易对方正豪科技、林琴及其最终控制人林海，与公司现任、

前任实际控制人、董事及高级管理人员不存在《上海证券交易所股票上市规则》

规定的关联关系，亦不存在其他利益安排。

第三题 关于交易后续安排。

公告显示，业绩承诺期内的日常经营管理继续由孚悦科技现管理层负责，公

司委派人员不得不当干涉孚悦科技正常的生产经营。同时截至 2025年 9月末，

公司账面货币资金 2.73亿元，本次交易公司将申请并购贷款支付部分交易对价。

请公司:（1）补充披露公司收购孚悦科技后的主要战略规划，结合竞业协议签署、

核心技术人员安排等情况说明公司是否具备有效整合标的公司的能力；（2）结

合本次交易的支付安排和上市公司日常经营所需资金情况，说明本次交易对公

司现金流及流动性的潜在影响。

回复：

一、补充披露公司收购孚悦科技后的主要战略规划，结合竞业协议签署、

核心技术人员安排等情况说明公司是否具备有效整合标的公司的能力。

（一）公司主要战略规划

公司在继续经营好现有业务的基础上，未来结合现有资源禀赋，围绕“风光
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储”一体化战略转型，并购孚悦科技打造上市公司第二增长曲线。孚悦科技属于

新能源产业中的锂电池行业，其客户主要为上市公司或者上市公司控股子公司，

客户质量优质。孚悦科技主业与国晟科技同处新能源行业，从事的高精密度锂电

池结构件业务与公司现有的光伏产业，拟建设的固态电池产业链智能制造项目具

有战略协同效应，满足公司“风光储”一体化发展的战略需求。

（二）结合竞业协议签署、核心技术人员安排等情况说明公司是否具备有

效整合标的公司的能力。

公司与转让方签订了竞业协议，转让方承诺3年服务期及后续2年竞业限制；

标的公司与核心高管及关键员工均已签署劳动合同及后续 2年竞业限制，对竞业

禁止等事项做了较全面约定，相关协议条款的约定有利于保持标的公司核心管理

团队的稳定。这些安排有效保障了标的公司核心团队的稳定性与技术延续性。未

来上市公司将结合标的公司发展阶段，适时制定针对核心技术人员的有竞争力的

市场化激励措施，通过长期利益绑定进一步强化团队稳定性。

二、结合本次交易的支付安排和上市公司日常经营所需资金情况，说明本

次交易对公司现金流及流动性的潜在影响。

（一）本次交易的支付安排对短期内对上市公司现金流及流动性没有影响。

本次交易对价为人民币 24,060.00万元，上市公司将使用自有资金结合并购

贷款支付，资金来源主要为并购贷款（放款金额不低于交易对价总额的 80%）即

19,248.00 万元，需要上市公司支付的自有资金不超过 4,812.00 万元（不超过交

易对价总额的 20%）。同时，为了保证业绩承诺及补偿承诺顺利实现，标的公司

转让方将向上市公司支付交易对价总额的 20%款项（即 4,812.00万元）作为双方

业绩补偿承诺的保证金。因此，短期看本次交易的支付安排对上市公司存量资金

没有影响。

（二）本次交易对上市公司未来现金流及流动性的影响。

本次交易并购贷款预计贷款年限最低为 5年，贷款利率不超过 4%；在贷款

金额为 19,248.00万元，贷款年限为 5年，贷款利率为 4%，采用 5年等额本息的

情况下，预计每年对该并购贷的还款金额为 4,323.62万元。若标的公司完成 2026

年业绩承诺后，上市公司需要无息返还保证金的 50%（2,406.00万元）；完成 2027
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年业绩承诺后，上市公司需要无息返还保证金的 50%（2,406.00万元）。

上市公司因本次交易未来需要支付的现金情况如下（表 1）：
单位：万元

项目 还款并购贷本息金额 归还保证金 合计

2026年度 4,323.62 4,323.62
2027年度 4,323.62 2,406.00 6,729.62
2028年度 4,323.62 2,406.00 6,729.62
2029年度 4,323.62 4,323.62
2030年度 4,323.62 4,323.62
合计 21,618.11 4,812.00 26,430.11

支付上述的并购贷及保证金的资金来源如下：

1、前期与国晟能源股份有限公司的业绩补偿将于 2025年 12月 31日前收到

4,000.00 万，2026 年 6 月 30 日前收到 3,400.00 万，2026 年 12 月 31 日前收到

3,000.00万，合计金额为 10,400.00万元。

2、目前上市公司生态板块业务多个项目进入收款期，其中多巴新城项目预

计 2025 年年底可收回 3,500.00 万工程款，赤峰 PPP工程项目预计 2026 年可回

款 1,800.00万元，泉水湖湿地公园项目预计 2027年回款 3,500.00万元；2028年

回款 4,500.00万元，2029年回款 3,500.00万元。

3、根据预测，孚悦科技 2025-2028 处于成长期，累计能产生的企业自由现

金流量约为 6,000.00 万元左右，预计在 2028 年年底，将累计现金流的 40%(约

2,500.00 万元)用于向上市公司分红；2029 年后孚悦科技进入稳定期后，预计每

年产生的企业自由现金流在 3,000.00万元至 3,500.00万元之间，上市公司对孚悦

科技的投资进入回报期，预计每年将 80%的标的公司自由现金流用于向上市公司

分红，每年分红金额预计在 2,500.00万元左右。

上述三项获取现金流量的时间及金额如下（表 2）：

单位：万元

项目
①国晟能源补

偿业绩

②生态板块扣除运营

资金后净现金流

③孚悦科技

分红

合计

2025年 12月 4,000.00 2,000.00 6,000.00
2026年度 6,400.00 -100.00 6,300.00
2027年度 2,000.00 2,000.00
2028年度 3,000.00 2,500.00 5,500.00
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2029年度 2,000.00 2,500.00 4,500.00
2030年度 -500.00 2,500.00 2,000.00

合计 10,400.00 8,400.00 7,500.00 26,300.00

结合表 1、表 2，本次交易上市公司未来能够获取足够的现金流来支付本次

交易所产生的并购贷款的本息和及保证金。

综上所述，截止 2025 年 9 月 30 日上市公司账面货币资金为 2.73 亿元，能

够满足公司日常经营活动所需的资金，本次交易对上市公司现在及未来现金流量

及流动性没有影响。

第四题 关于内幕交易。

公司于 2025 年 11月 25日披露收购孚悦科技公告，公告披露前 2个交易日

公司股价涨停并触及异常波动。请公司:（1）补充披露筹划收购事项的具体过程，

包括交易的具体环节和进展、重要时间节点和参与知悉的人员范围等；（2）全

面自查内幕信息知情人登记及内幕信息管理情况，以及是否存在内幕信息提前泄

露的情形。

回复：

一、 补充披露筹划收购事项的具体过程，包括交易的具体环节和进展、

重要时间节点和参与知悉的人员范围等

日期 节点事项 地点
筹划决

策方式
参与方/人员 具体商议内容

2025 年 8 月

13日 初步接洽

国 晟 科

技 会 议

室

现场会

议

国晟科技：董事长、董事会秘

书、财务副总监；

正豪科技：总经理

初步接触，就交

易意向、标的公

司基本情况进行

沟通。

2025 年 8 月

14 日 - 9 月

中旬

尽职调查

孚 悦 科

技 会 议

室

现场尽

调

国晟科技：董事长、董事会秘

书、财务总监、财务副总监、

董办人员；

孚悦科技：总经理、人事副总、

生产副总、技术副总、财务总

监、财务经理

对标的公司的业

务、法律、财务

开展尽职调查

2025 年 9 月

20日-11 月 11
日

开展审计、

评估工作

孚 悦 科

技 会 议

室、线上

现场审

计评估

董事长、董事会秘书、财务总

监、财务副总监、董办人员

孚悦科技：人事副总、生产副

总、技术副总、财务经理

正豪科技：总经理、财务总监

负责尽调的各中介机构人员

评估机构开展评

估工作，审计机

构 开 展 审 计 工

作。

2025 年 10
月 20日

交 易 条 款

讨论

国 晟 科

技 会 议

室

现场交

流

国晟科技：董事长、董事会秘

书、财务副总监；

正豪科技：总经理

双 方 就 交 易 对

价、支付方式、

业绩对赌等核心
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孚悦科技：总经理 条款进行谈判并

达成初步共识。

2025 年 11
月 20 日

交 易 协 议

讨论

国 晟 科

技 会 议

室 及 线

上

现场会

议

国晟科技：董事长、董事会秘

书、财务副总监；

正豪科技：总经理

孚悦科技：总经理

双方讨论《支付

现金购买资产协

议》具体内容

2025 年 11 月

25日
召 开 董 事

会

国 晟 科

技 会 议

室 及 线

上

现场及

通讯会

议

国晟科技董事会成员、董办工

作人员。

《支付现金购买

资产协议》定稿

二、 全面自查内幕信息知情人登记及内幕信息管理情况，以及是否存在

内幕信息提前泄露的情形。

1、在筹划本次收购的过程中，上市公司参与该事项人员采取了必要的保密

措施，严格控制知情人范围，进行内幕信息知情人登记和相关保密义务提示。

2、在本次交易中，公司严格按照《上市公司信息披露管理办法》《上市公司

监管指引第 5号—上市公司内幕信息知情人登记管理制度》等法律、法规及规范

性法律文件的要求，高度重视内幕信息管理，及时记录商议筹划、沟通谈判等阶

段的内幕信息知情人。

3、多次督导、提示内幕信息知情人严格遵守保密制度，履行保密义务，在

内幕信息依法披露前，不得公开或泄露内幕信息，不得利用内幕信息买卖上市公

司股票。

4、针对本次交易，公司编制了《内幕信息知情人统计表》，内幕信息知情人

名单已随附本《问询函》回复报送上海证券交易所以供内幕交易核查。

经自查，公司本次交易不存在内幕信息提前泄露的情形。

特此公告。

国晟世安科技股份有限公司

董事会

2025年 12月 9日
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