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关于对广东新宏泽包装股份有限公司的重组问询函 

 

中小板重组问询函（不需行政许可）【2018】第 22 号 

 

 

广东新宏泽包装股份有限公司董事会： 

2018 年 11 月 21 日，你公司披露了《重大资产购买报告书（草

案）》（以下简称“《报告书》”），你公司拟通过支付现金的方式购买江

阴颖鸿投资企业（有限合伙）（以下简称“颖鸿投资”）、江阴源和投

资企业（有限合伙）、江阴源顺投资企业（有限合伙）、六颖康、刘汉

秋、周莉合计持有的江苏联通纪元印务股份有限公司（以下简称“联

通纪元”）55.45%的股权。我部对上述披露文件进行了形式审查，请

从如下方面予以完善： 

1、据《报告书》披露，联通纪元于 2015 年 8 月改制为股份有限

公司。截至目前，联通纪元共有 8 名股东，其中六颖康为联通纪元董

事，刘汉秋为联通纪元会计，周莉为联通纪元办公室主任。请说明上

述人员是否存在股份代持或其他协议安排，上述人员任职情况是否对

本次交易构成实质性障碍，股份转让是否符合《中华人民共和国公司

法》第一百四十一条规定。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意

见。 

2、本次交易最终采用收益法评估结果作为联通纪元 55.45%股份

价值的评估依据，收益法下联通纪元股东全部权益价值 43,671.72 万

元，增值 27,197.69 万元，增值率 165.09 %。请详细说明： 
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（1）结合标的资产同行业公司情况，说明标的资产预估值的合

理性以及按收益法评估作为本次交易作价依据的原因； 

（2）在收益法评估时，“黄山嘉宾迎客松”硬盒系列小盒预计

2018 年销量同比下降 22.77%，2019 年预计销量同比增长 7.14%，2020

年及以后年度预计年增长 4%-5%；“庐山（银）”系列小盒 2017 年销

量同比下降 18.73%，预计 2018 年 7-12 月销量同比下降 30.18%，2019

年销量同比增长 4.17%，2020 年及其以后年度预计平均增长 2%-3%；

“红双喜（荷派）”硬盒系列小盒 2018 年全年预计同比增长 7.61%，

2019 年-2021 年分别预计同比增长 15.38%、20%、22%。请结合在手

订单及市场开拓情况，分别说明“黄山嘉宾迎客松”和“庐山（银）”

系列产品历史销量下滑但预计未来销量保持高速增长的合理性、“红

双喜（荷派）”硬盒系列产品预计未来销量高速增长的依据及合理性； 

（3）在收益法评估时，南京中烟“南京”精品小盒 2016 年销量

为 11,806.10 万张，2017 年销量为 12,792.35 万张，同比增长 8.35%，

2018 年全年预计增长 12.74%，2019 年销量预计增长 8%，2019 年以

后年度保持 3%左右的速度增长。但根据《报告书》交易标的主要产

品的销量及价格变动部分披露，精品南京 2016 年、2017 年度销量分

别为 1,279.24 万套、1,277.78 万套，2017 年销量同比下降 0.11%，与

收益法评估预测中对“南京”精品系列产品销量变动趋势披露不一致，

请对相关数据进行核实并说明对“南京”精品系列产品未来销量增长

预测的合理性； 

（4）联通纪元股权最近三年内进行了两次资产评估，均采用成
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本法，评估后进行增资或股权转让。请结合历次评估及股权转让情况

说明本次交易估值采用收益法的原因，请量化说明并披露本次交易与

前两次交易估值存在较大差异的合理性； 

（5）本次标的资产静态市盈率为 22.32 倍，高于行业平均的 15.45

倍市盈率，请说明标的资产市盈率高于行业同期水平的原因及合理性。 

请独立财务顾问、评估机构核查并发表专业意见。 

3、据《报告书》披露，本次交易对价 22,180 万元，拟通过现金

支付。资金来源为自有资金以及通过法律法规允许的方式筹集的资金，

你公司拟向银行申请不超过 1.33 亿元的并购贷款。请详细说明： 

（1）截至 2018 年 9 月 30 日，上市公司合并报表（未审计）货

币资金余额仅为 6,037.39 万元。请说明你公司此次交易的融资安排及

进展情况，并补充披露所涉及借款的还款计划、每年需承担的财务费

用，模拟测算此次交易对你公司净利润的影响； 

（2）根据备考审阅报告，收购完成后上市公司备考资产负债率

提升 26.87 个百分点至 46.62%，上市公司备考流动比率、速动比率分

别为 0.93、0.97，低于本次交易前的 2.38、2.64。请结合本次交易完

成后的资产、负债的主要构成，说明交易完成后上市公司资产负债率

是否处于合理水平，并请结合现金流量状况、可利用的融资渠道等说

明本次交易是否对上市公司资金情况产生重大不利影响。 

请独立财务顾问核查并发表专业意见。 

4、本次《报告书》中所披露的联通纪元营业收入、营业成本、

管理费用、所得税费用、归属于母公司股东的净利润（以下简称“净
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利润”）、应收账款、存货、应付职工薪酬、应交税费等财务数据与其

在全国中小企业股份转让系统历年年报披露数据存在不一致，请说明

差异情况及原因。 

5、联通纪元 2016 年、2017 年、2018 年 1-6 月营业收入分别为

20,740.30万元、20,998.65万元、10,284.52万元，净利润分别为 3,049.20

万元、1,960.18 万元、784.14 万元，请详细说明： 

（1）结合报告期行业情况、主要产品销量、价格走势、成本、

毛利率、期间费用、非经常性损益等的变化情况，说明联通纪元净利

润逐年下滑的原因及合理性；请说明联通纪元生产经营环境是否发生

重大不利变化； 

（2）本次交易对方承诺标的公司 2019 年、2020 年和 2021 年实

现的净利润承诺数分别不低于 2,900 万元、3,150 万元及 3,350 万元。

请结合行业及标的公司历史经营业绩及未来发展等因素，补充披露上

述业绩承诺的依据、合理性和可实现性； 

（3）据披露，业绩承诺期内，若 2019 年出现目标公司实际实现

净利润不足当年承诺净利润的 50%（含本数）及 2020 年和 2021 年任

一年出现标的公司从承诺期开始累计实际实现净利润不足从承诺期

开始至当年累计承诺净利润的 50%（含本数），双方应重新议价，不

能达成一致意见的，你公司有权要求交易对手方回购其所转让的标的

公司全部或部分股权，回购价格的资金支付以你公司实际支付的资金

为准。请结合本次交易对价支付方式及安排，说明当触发补偿义务时

重新议价的具体机制、交易对方回购股权的履约能力，以及你公司为
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维护上市公司利益拟采取的保障措施。 

请独立财务顾问核查并发表专业意见。 

6、请补充披露本次交易完成后形成商誉的具体金额，并就商誉

减值对上市公司净利润的影响进行敏感性分析，请独立财务顾问核查

并发表意见。 

7、据《报告书》披露，江阴联通实业有限公司（以下简称“联

通实业”）持有的联通纪元 2,300 万股份已质押给颖鸿投资用于担保

8,000 万借款，且该笔资金因承担徐州联通轻合金有限公司的连带担

保责任，导致 2,300 万股自 2018 年 1 月 6 日起处于被泉山区人民法

院冻结的状态，上述股份存在被泉山区人民法院强制执行的风险。请

说明联通实业拟采取的解决措施及对本次交易的影响，请独立财务顾

问、律师对交易标的是否符合《上市公司重大资产重组管理办法（2016

年修订）》第十一条第（四）款的规定进行核查并发表专业意见。 

8、据《报告书》披露，2016 年至 2018 年 1-6 月，交易标的前五

名供应商合计采购金额占比分别为 48.20%、53.15%、55.68%，集中

度较高。请对比同行业上市公司具体情况，说明标的公司前五大供应

商集中度较高的原因，是否存在对前五大供应商的依赖。 

9、据《报告书》披露，本次交易标的存在关联方出售商品、出

租房屋、关联担保、资金拆借等关联交易，请从业务安排、战略规划

等角度说明你公司为减少交易标的关联交易拟采取的具体措施，并请

独立财务顾问核查并发表专业意见。 

10、据《报告书》披露，标的公司股东大会尚未审议批准本次交
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易，请说明尚未审议的原因及后续审议安排，是否会对本次交易构成

实质性障碍。 

11、据《报告书》披露，联通纪元排污许可证已逾有效期，截至

本报告书签署之日排污许可证尚处于续期办理中。请补充披露联通纪

元申请排污许可证的预计费用及费用承担主体、办理进展情况及是否

存在实质性障碍，并说明对本次重组可能造成的影响及应对方案。 

请你公司就上述事项做出书面说明，在 2018 年 12 月 5 日前将有

关说明材料对外披露并报送我部。 

    特此函告                                                            

 

 

                      深圳证券交易所 

                      中小板公司管理部 

2018 年 11 月 30 日 

 

 

 

 


