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证券代码：002565 证券简称：顺灏股份 公告编号：2026-043

上海顺灏新材料科技股份有限公司

关于中证中小投资者服务中心《股东质询函》的回

复公告

上海顺灏新材料科技股份有限公司（以下简称“公司”）于 2026 年 6 月 26 日

收到中证中小投资者服务中心（以下简称“投服中心”）下发的《股东质询函》

（投服中心行权函(2026)65 号）（以下简称“《质询函》”）。投服中心对公司

转让曲靖福牌彩印有限公司（以下简称“曲靖福牌”）45%的股权及转让云南省玉

溪印刷有限责任公司（以下简称“玉溪印刷”）33%的股权事项中资产出售的必要

性、定价依据以及交易对方是否与公司存在未披露的关联关系进行了质询。公司

高度重视投服中心及广大中小投资者的关切，就《质询函》所涉问题立即组织人

员对相关问题进行了核查分析，现就相关问题进行回复并公告如下：

一、投服中心主要的关注问题如下：

2026 年 5 月 20 日，你公司公告披露，将持有的曲靖福牌 45%股权以 11,109.24

万元转让给云南承洛企业管理有限公司(以下简称“云南承洛”或“交易对手方”)；

2026 年 6 月 13 日，你公司再次公告，拟将持有的玉溪印刷 33%股权以 7,425.02

万元转让给同一受让方云南承洛。交易进展公告显示，前次资产出售已完成股权

变更登记，本次交易议案将于 6月 29 日召开的 2026 年第二次临时股东会审议。

1、公告披露，先后两次交易均不属于关联交易。但前述交易对方股东与你公

司下属子公司高管及核心岗位人员存在大量姓名重合情形。

2、你公司未对两次资产出售交易聘请独立第三方评估机构对股权价值进行评

估，仅以两家公司 2025 年度经审计净资产账面价值作为定价基准。如，2018 年新

宏泽(002836.SZ)收购联通纪元 55.45%股权交易，2024 年冠豪高新(600433.SH)出

本公司及董事会全体成员保证公告内容真实、准确和完整，没有虚假记载、

误导性陈述或重大遗漏。
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售华新彩印 100%股权。前述同行业可比交易均聘请独立第三方评估机构进行评估。

近期，市场媒体及中小投资者也对你公司资产出售的必要性、定价依据以及

交易对方是否与你公司存在未披露的关联关系等提出了质疑。综上，请你公司结

合资产状况、发展战略等进一步说明本次交易的必要性，充分评估定价是否公允、

出售资产对你公司未来盈利能力的影响，对投资者较为关注的交易对方是否与你

公司存在未披露的关联关系问题进行及时回应。

二、公司回复如下：

（一）本次交易的必要性及合理性

1、标的公司业务经营模式受招投标政策影响，盈利空间受限

标的公司主要财务数据变动如下：

单位：万元

标的公司 年份 营业收入 营业利润 净利润

曲靖福牌

2024 年 30,623.21 5,895.09 53,309.30

2025 年 22,174.62 3,221.49 3,023.13

同比变动比例 -27.59% -45.35% -94.33%

玉溪印刷

2024 年 22,262.10 5,800.22 5,230.44

2025 年 16,509.31 4,187.81 3,821.73

同比变动比例 -25.84% -27.80% -26.93%

曲靖福牌和玉溪印刷主要业务为印刷品，产品生产及销售模式主要在下游企

业广泛实施的招投标项目中，通过参与招投标获取订单，并按照客户的订单要求

组织生产和销售。从上述财务数据同比变动中可以看出，曲靖福牌及玉溪印刷虽

当年度盈利，但营业收入、营业利润、净利润均同比下滑。

当前随着行业供给侧改革深化及结构性调整推进，叠加招投标政策的规范化

升级（如部分地区推行集中采购、电子化招标等改革措施，吸引了更多优质供应

商参与竞争）行业竞争日趋激烈，市场竞争格局发生变化，导致行业整体毛利率

呈现下滑态势，进一步压缩了公司的盈利空间。虽本次出售的两标的公司当前盈

利，但鉴于行业现状及招投标政策的不确定性，若下游行业需求收缩将直接影响

公司产品的市场需求，对公司的长期经营发展产生一定的不利影响。

2、两次转让标的公司股权事项，均综合考虑了公司及股东的整体利益

本次股权转让合同在签署前根据实际情况双方已进行了多轮次沟通、多方案
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比较，系双方真实意思表达。

（1）其他潜在购买方意向出资上限均不高于2家出售标的经审计的账面净资

产，且其付款条件更为苛刻。

（2）两次交易均经双方充分协商，并经双方权力机构批准，程序合规。

公司转让曲靖福牌及玉溪印刷公司股权事项，均经公司董事会审议通过后及

时披露，且均提报股东会审议，切实保证了中小股东的知情权与投票权。两次交

易中，交易对手方也经其权力机构审核通过交易事项。故公司两次资产出售交易

事项综合考虑了公司及股东整体利益，程序合法合规。

综上，公司结合当前印刷行业竞争格局及标的公司财务数据等因素，在与交

易对手方协商一致的基础上确定了本次交易的内容。且在审批程序上均经提报股

东会审议，交易条款综合考虑了公司及股东的整体利益，确保了交易的公正性和

合理性。以上两次交易具有必要性及合理性，不会对公司的生产经营产生不利影

响，不存在损害公司及全体股东合法利益的情形。

（二）定价依据公允

1、公司以人民币111,092,397.26元转让曲靖福牌45%股权实际溢价率26.17%，

以人民币 74,250,170.07 元转让玉溪印刷 33%股权实际溢价率 42.25%。两次交易

事项转让价格均存在溢价，价格公允。

（1）转让曲靖福牌 45%股权事项：本次股权转让总价款以目标公司 2025 年度

《审计报告》审定的净资产金额为基准，扣除 2024 年度、2025 年度分红款后，综

合考虑其他因素，经交易双方协商一致确认：甲方所持目标公司 45%股权对应的转

让总价款为人民币 111,092,397.26 元，该价款不包含各方应承担的税费等交易环

节费用。

转让价款计算过程如下：

单位：元

项目 金额

曲靖福牌 2025 年度净资产 A 270,660,601.16

曲靖福牌 2024 年度分红金额 B 47,783,730.92

曲靖福牌 2025 年度分红金额 C 27,208,151.41

应分红金额总计 D=B+C 74,991,882.33

曲靖福牌扣除应分红金额后净资产 E=A-D 195,668,718.83

公司本次转让曲靖福牌股权比例 F 45%
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转让 45%股权的对价 G 111,092,397.26

整体估值 H=G/F 246,871,993.91

溢价率 I=H/E-1 26.17%

本次交易双方协商一致，遵循了公平合理的原则，交易定价合理，不会损害

上市公司和股东的利益。45%股权对应价款为 111,092,397.26 元，实际溢价率

26.17%。

（2）转让玉溪印刷 33%股权事项：总价款以目标公司 2025 年度《审计报告》

审定的净资产金额 193,194,703.84 元为定价依据，扣除 2025 年度分红款后，综

合考虑其他因素，经交易双方协商一致确认，确定标的公司整体股权价值为

225,000,515.37 元，经友好协商，确定公司持有标的公司的 33%股权对应价值为

74,250,170.07 元。

转让价款计算过程如下：

单位：元

项目 金额（元）

玉溪印刷 2025 年末净资产（经审计）A 193,194,703.84

2025 年度的分红金额 B 35,017,106.57

玉溪印刷扣除应分红金额后净资产 C=A-B 158,177,597.27

公司本次转让玉溪印刷股权比例 D 33%

转让 33%股权的对价 E 74,250,170.07

整体估值 F=E/D 225,000,515.37

溢价率 G=F/C-1 42.25%

本次交易双方协商一致，遵循了公平合理的原则，交易定价合理，经交易双

方协商一致确认，33%股权对应价款为 74,250,170.07 元，实际溢价率 42.25%。

2、公司转让两标的公司股权事项不需要聘请独立第三方评估机构对股权价值

进行评估。

根据《深圳证券交易所股票上市规则》6.1.6 条“公司发生交易达到本规则第

6.1.3 条规定标准，交易标的为公司股权以外的其他资产的，应当披露标的资产由

资产评估机构出具的评估报告。”

本次交易事项的交易价款经交易双方协商一致后确认，双方对交易价款不存

在争议。且公司本次交易标的为公司股权，不属于法律法规要求需要聘请评估机

构对股权价值进行评估的情形。故公司本次转让两标的公司股权事项不需要聘请

评估机构对股权价值进行评估。
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《质询函》中提到的两个案例，案例一构成《上市公司重大资产重组管理办

法》规定的重大资产重组，故案例一公司按照深圳证券交易所的有关规定，组织

独立财务顾问、法律顾问、审计机构和评估机构等相关中介机构开展财务顾问、

法律、审计和评估等各项工作，并履行信息披露义务；案例二中交易对手方为国

企，根据《企业国有资产评估管理暂行办法》第六条的相关规定：“企业有下列

行为之一的，应当对相关资产进行评估：……（十）收购非国有单位的资产”，

故该交易需聘请评估机构进行评估。以上两家案例与本公司交易情况背景不同，

不具有参考性。

3、公司转让两公司股权事项的交易对价符合市场情况

同行业

上市公

司

成交价格（元）

交易

涉及

的股

权比

例

交易涉及股权比

例对应的净资产

（元）

溢价率 定价参考依据

可比上

市公司 1
244,693,260 49% 240,509,628.77 1.74%

基于标的公司截至 2024 年

12 月 31 日归属于母公司所

有者权益基础上协商确定

可比上

市公司 2
190,000,000 100% 172,203,070 10.33%

以 2024 年 7 月 31 日为评估

基准日的评估报告为作价依

据（因交易对方为国资企业，

因《国有资产评估管理办法》

的规定，应当进行资产评估）

可

比

上

市

公

司

3

转

让

子

公

司

1

136,954,864.50 51% 220,478,500 -37.88%

以标的公司截至2023年 6月

30日的净资产额作为参考定

价依据，同意截至 2023 年 6

月 30 日（含）前标的公司的

未分配利润全部归出售方所

有

转

让

子

公

司

2

360,297,761 52% 360,297,761 0.00%

以标的公司截至2023年 6月

30日的净资产额作为参考定

价依据，同意截至股权交割

日（含）前标的公司的未分

配利润由新老股东共同享有

本

公

司

转

让

曲

靖

111,092,397 45% 88,050,923 26.17%

以目标公司 2025 年度《审计

报告》审定的净资产金额为

基准，扣除 2024 年度、2025

年度分红款后，综合考虑其
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福

牌

他因素

转

让

玉

溪

印

刷

74,250,170.07 33% 52,198,607 42.25%

以目标公司 2025 年度《审计

报告》审定的净资产金额

193,194,703.84 元为定价依

据，同意截至 2025 年 12 月

31 日（含）前标的公司的未

分配利润归原股东所有

注：因在 2025 年 12 月 31 日至两次股权转让事项发生前，标的公司已审议通过以往年度的分

红事项，因此交易定价时，以截至基准日的净资产扣除对应的分红金额作为定价基础。

根据同行业可比上市公司转让子公司股权案例来看，本公司转让两标的公司

股权的溢价范围在市场同类交易的合理范围内，符合市场情况。并且公司定价依

据为以净资产扣除分红并综合考虑其他因素，该定价依据也符合市场案例。

至于《质询函》中提到的两个案例，一方面第一个标的系 2018 年成交，时间

距今较为久远，近几年整个行业已经发生了系统性的变化，此外公开资料显示，

买卖双方因业绩对赌失败引发股权回购纠纷已达成调解，进入执行阶段；而第二

个标的业务涵盖了调味品、食品、医药、日化品等行业，虽同属包装行业，但细

分领域还是有较大的不同，加之每家公司质地不一，评估增值幅度与公司拥有的

资产状况，特别是早期低价储备的土地厂房多少有关，各家公司情况不一，可比

性不强。另一方面以上两个案例的估值大幅缩水，也直观地反映了整个行业基本

面的变化趋势，同行业估值及净利润大幅下降甚至亏损，近一两年尤甚，近期可

比成交案例中绝大多数都是参考经审计的净资产定价，鲜有采用收益法定价。

综上，公司本次资产转让两标的公司股权事项，符合行业发展态势、市场惯

例及商业逻辑，定价公允合理，不会损害上市公司和股东的利益。

（三）出售资产对公司未来盈利能力的影响

1、如果出售资产未来持续盈利并且交易按合同约定条款如期履行，则出售资

产对公司未来盈利能力的贡献度逐年随收到股权转让款的比例而摊薄；如果出售

资产未来持续亏损并且交易按合同约定条款如期履行，则出售资产对公司未来盈

利能力贡献度逐年随收到股权转让款的比例而增厚。

2、出售资产业务受招投标政策影响，未来盈亏情况具有不确定性。公司本次
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出售两标的公司股权事项的所得款项将根据公司经营发展需要，作为公司发展的

资金储备，有助于公司拓展符合投资方向和长期发展规划的领域。

（四）交易对手方与公司之间不存在未披露的关联关系

根据《深圳证券交易所股票上市规则》6.3.3“上市公司的关联人包括关联法

人（或者其他组织）和关联自然人。

具有下列情形之一的法人或者其他组织，为上市公司的关联法人（或者其他

组织）：

（一）直接或者间接地控制上市公司的法人（或者其他组织）；

（二）由前项所述法人（或者其他组织）直接或者间接控制的除上市公司及

其控股子公司以外的法人（或者其他组织）；

（三）持有上市公司 5%以上股份的法人（或者其他组织）及其一致行动人；

（四）由上市公司关联自然人直接或者间接控制的，或者担任董事（不含同

为双方的独立董事）、高级管理人员的，除上市公司及其控股子公司以外的法人

（或其他组织）。

具有下列情形之一的自然人，为上市公司的关联自然人：

（一）直接或者间接持有上市公司 5%以上股份的自然人；

（二）上市公司董事、高级管理人员；

（三）直接或者间接地控制上市公司的法人（或者其他组织）的董事、监事

及高级管理人员；

（四）本款第一项、第二项所述人士的关系密切的家庭成员。

在过去十二个月内或者根据相关协议安排在未来十二个月内，存在第二款、

第三款所述情形之一的法人（或者其他组织）、自然人，为上市公司的关联人。”

1、交易对手方云南承洛设立之初系曲靖福牌的员工持股平台，其股东均为公

司入股曲靖福牌之前曲靖福牌的老员工，在 2019 年 3 月已入股曲靖福牌。

2、截至目前，云南承洛的现有股东均非过去十二个月内或者根据相关协议安

排在未来十二个月内公司的董事、监事及高管或其关系密切的家庭成员。

3、云南承洛需支付的股权转让款系来自其自有资金或自筹资金，且非来自公

司及关联方提供的资金。

4、公司副董事长在 2023 年 1 月已转让其持有的云南承洛的股权，距今已超
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过 40 个月，已不构成《深交所股票上市规则》规定的“在过去十二个月内存在关

联交易情形之一的关联自然人”。

5、云南承洛与公司及公司前十名股东在产权、业务、资产、债权债务、人员

等方面不存在关联关系以及其他可能或已经造成公司对其利益倾斜的其他关联关

系。

综上交易对手方云南承洛不属于公司的关联方，且交易对手方云南承洛与公

司之间不存在未披露的关联关系。

公司充分理解中小股东的关注，未来将一如既往严格遵守法律法规，合规经营、

规范运作，切实维护上市公司及全体投资者的合法权益。

特此公告。

上海顺灏新材料科技股份有限公司董事会

2026年6月30日


