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中信建投证券股份有限公司 

关于上海唯万密封科技股份有限公司重大资产购买的 

补充核查意见 

上海唯万密封科技股份有限公司（以下简称“唯万密封”或“上市公司”）

于 2024 年 1 月 16 日披露了《上海唯万密封科技股份有限公司重大资产购买报告

书（草案）》，拟以支付现金的方式购买上海嘉诺密封技术有限公司（以下简称“上

海嘉诺”、“标的公司”）51%股权；2024 年 1 月 30 日，唯万密封收到深圳证券交

易所下发的《关于对上海唯万密封科技股份有限公司的重组问询函》，并于 2024

年 2 月 8 日披露了上市公司对前述问询函的回复以及相关中介机构的核查意见。 

中信建投证券股份有限公司（以下简称“中信建投”、“独立财务顾问”）作

为唯万密封本次重大资产购买的独立财务顾问，对上海嘉诺基准日后现金分红的

相关事项进行了补充核查，核查情况及意见如下： 

一、上海嘉诺基准日后分红的基本情况 

上海嘉诺股东会于 2023 年 9 月作出分红决议，报告期后分红金额为 8,348

万元，其中 4,170 万元已进行分配，剩余 4,178 万元计入应付股利但尚未进行分

配。上海嘉诺单体未分配利润为 12,543.19万元，模拟合并未分配利润为 19,407.64

万元，上海嘉诺 2023 年 9 月分红决议所作出的 8,348 万元分红安排在标的公司

未分配利润的范围内，系属于标的公司原股东于基准日前经营所得。 

二、在溢余资金的范围内对标的公司应付股利进行分配对交易作价的影响 

对于标的公司计提的应付股利，如果当期不进行分配，而是在后续标的公司

账面资金超出运营现金时进行分配（即对溢余资金进行分配），则上述分红不影

响标的公司运营能力及经营现金流，该笔应付股利的性质属于非经营性的无息负

债。标的公司 100%股权的交易价格应为其 100%股权的评估值减去应付股利。 

三、上海嘉诺基准日后分红的相关安排预计不影响标的公司运营能力及经

营现金流 

（一）已分配的现金分红不影响标的公司运营能力及经营现金流 
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截至 2023 年 8 月末，标的公司溢余货币资金为 2,671.96 万元，非经营性资

产中的银行理财为 1,728.25 万元，合计为 4,400.21 万元。标的公司在基准日后已

分配的现金红利为 4,170 万元小于 4,400.21 万元，因此该笔分配不影响标的公司

运营能力及经营现金流。 

（二）未来将要分配的现金分红预计不影响标的公司运营能力及经营现金

流 

截至 2024 年 1 月末，标的公司溢余资金及银行理财合计 4,994.22 万元，超

出了尚未分配的 4,178 万元的应付股利，因此后续对 4,178 万元进行分配，预计

不会影响标的公司运营能力及经营现金流。同时，为了确保标的公司不会因为现

金分红导致运营资金不足，标的公司实际控制人雷元芳及雷波已在《现金购买资

产协议》中承诺，若上海嘉诺出现运营资金短缺的情形时，将以无息借款的方式

向上海嘉诺提供所需运营资金，以确保上海嘉诺在业绩承诺期内正常运营。 

综上，标的公司基准日后的现金分红安排预计不影响标的公司运营能力及经

营现金流，从而不影响标的公司评估值的公允性。 

四、本次交易的分红金额已在对价中扣除，不存在损害上市公司利益的情形 

（一）已分配的现金分红来自于标的公司历史经营，且已在交易对价中扣除，

不存在损害上市公司利益的情形 

标的公司已分配的 4,170万元来自于标的公司历史经营且以货币资金或银行

理财方式结余的溢余资产，对其进行分配一方面不影响标的公司运营能力及经营

现金流，另一方面已分配的现金红利已从交易对价中予以扣除，因此不存在损害

上市公司利益的情形。 

（二）将要分配的现金分红虽然来自于基准日后标的公司经营结余的货币

资金及银行理财，但已在对价中扣除，因此亦不存在损害上市公司利益的情形 

后续对尚未分配的 4,178 万元进行分配不损害上市公司的利益，具体分析如

下： 

1、标的公司基准日后的收益中 51%的部分应归上市公司所有； 



3 

2、标的公司 2024 年 1 月末的溢余货币资金及银行理财为 4,994.22 万元，高

于尚未分配的现金股利，同时标的公司实际控制人已作出相关承诺（详见本补充

核查意见之“三”之“（二）”），后续的股利分配预计不影响标的公司运营能力及

经营现金流； 

3、计入应付股利但尚未分配的现金股利对于标的公司来说属于一笔非经营

性的无息负债，在计算标的公司 100%股权对价时已在评估值的基础上扣除了

4,178 万元的应付股利； 

4、对于上市公司来说，如果上述 4,178 万元不计入应付股利并后续进行分

配，则虽然留存在标的公司中归属于上市公司的现金增加了 2130.78 万元

（4,178*51%），但上市公司需为本次交易多支付相同金额的现金，考虑到上市公

司本次交易的部分现金对价可能来自于并购贷款，该种方式可能增加上市公司的

交易成本。 

因此，本次交易中以基准日前，以及基准日后标的公司产生的溢余资金进行

股利分配，并相应减少交易对价的方式，并没有损害上市公司应享有其所收购的

股比对应基准日后标的公司所产生收益的权益，不存在损害上市公司利益的情形。 

五、独立财务顾问核查意见 

标的公司已分配的 4,170 万元小于标的公司截至 2023 年 8 月末的溢余货币

资金及银行理财合计值 4,400.21 万元，不影响标的公司未来的企业经营现金流。

标的公司剩余 4,178 万元现金分红小于标的公司截至 2024 年 1 月末的溢余资金

及银行理财合计值 4,994.22 万元，标的公司对剩余 4,178 万元进行现金分红，预

计不影响标的公司未来的经营现金流；同时，标的公司实际控制人雷元芳及雷波

已在《现金购买资产协议》中承诺，若上海嘉诺出现运营资金短缺的情形时，将

以无息借款的方式向上海嘉诺提供所需运营资金，以确保上海嘉诺在业绩承诺期

内正常运营。因此，标的公司基准日后现金分红不会影响标的公司评估值的公允

性。 

标的公司 100%股权的评估值为 50,160 万元，本次收购比例为 51%。鉴于标

的公司在基准日后对股东进行现金分红 8,348 万元，因此在对标的公司进行定价
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时，已在所参考的评估值中全部扣除基准日后现金分红金额，标的公司 100%股

权评估值扣除基准日后现金分红为 41,812 万元，经交易双方协商一致，本次交

易上海嘉诺 100%股权价值为 41,700 万元，上海嘉诺 51%股权对应的交易价格为

21,267 万元。故标的公司基准日后分红事项已在交易作价中予以充分考虑，定价

方式具有合理性及公允性。 
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（本页无正文，为《中信建投证券股份有限公司关于上海唯万密封科技股份

有限公司重大资产购买的补充核查意见》之签字盖章页） 
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中信建投证券股份有限公司 

2024 年 2 月 22 日 

 

 

 

     

吴杨佳君  徐俊楠  侯荣正 


