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潍坊亚星化学股份有限公司关于回复上海证券交易所问询函的公告

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个别及连带责任。

潍坊亚星化学股份有限公司（以下简称“公司” 或“亚星化学” ）于2026年6月9日收到

上海证券交易所下发的《关于潍坊亚星化学股份有限公司2025年年度报告的信息披露监管

问询函》（上证公函[2026]1020号）（以下简称“《问询函》” ）公司会同年审会计师就《问

询函》所关注事项进行了认真核查，现就《问询函》回复公告如下：

问题一、关于经营业绩。 年报显示，公司报告期实现营业收入8.6亿元，同比下降5.52%，

归母净利润为-1.56亿元，扣非净利润为-2.01亿元，已连续两年亏损且亏损进一步扩大；经

营活动产生的现金流量净额为-0.21亿元，同比下降166.84%，其中销售商品、提供劳务收到

的现金7.10亿元，同比下降9.65%。 主营产品CPE、氯碱、双氧水产品收入分别为5亿元、2.86

亿元、0.47亿元，其中CPE产品营业收入同比下降5.65%，毛利率为-4.06%，较上年减少4.27

个百分点；氯碱产品营业收入同比下降1.36%，毛利率为8.8%，较上年减少2.87个百分点；双

氧水营业收入同比下降16.87%，毛利率为-37.1%，较上年减少9.23个百分点。 此外，公司

2026年第一季度营收1.68亿元，同比下降15.57%，归母净利润亏损0.53亿元，同比亏损扩大。

请公司：（1）补充披露报告期CPE、氯碱、双氧水产品前五大客户及供应商情况，包括名

称、成立时间、交易内容、交易金额、单价、销售回款/采购付款政策、结算情况、往来款余额、

关联关系等，结合行业情况变化，以及年报披露的材料燃料等主要成本下降情况，说明相关

产品收入、毛利率下降的原因及合理性，相关变动情况是否与同行业可比公司相符，公司对

于业绩持续亏损后续拟采取具体改善措施；（2） 说明是否存在客户和供应商重合情况，如

是，披露公司与客户和供应商重合主体的采购、销售具体产品类型结构、定价政策以及历史

合作情况，并对比其他客户供应商的同类产品的销售及采购价格、销售回款/采购付款政策、

结算情况等，说明相关交易安排的合理性，相关交易是否具备商业实质；（3）补充披露CPE、

氯碱、双氧水产品的销售回款情况、销售回款政策、客户回款能力、收入确认时点、回款周

期、信用政策、回款方式等，分析销售商品、提供劳务收到的现金常年低于营业收入、报告期

经营现金流为负且同比下降的具体原因。 请年审会计师发表意见。

一、公司回复

（一）补充披露报告期CPE、氯碱、双氧水产品前五大客户及供应商情况，包括名称、成

立时间、交易内容、交易金额、单价、销售回款/采购付款政策、结算情况、往来款余额、关联关

系等，结合行业情况变化，以及年报披露的材料燃料等主要成本下降情况，说明相关产品收

入、毛利率下降的原因及合理性，相关变动情况是否与同行业可比公司相符，公司对于业绩

持续亏损后续拟采取具体改善措施。

1、2025年度CPE、氯碱、双氧水前五大客户及供应商情况分别如下：

单位：人民币元

（1）2025年度CPE前五大客户

序

号

客户名称 成立时间

交易

内容

销售数量

（吨）

销售收入

平均单价

（不含

税）

销售回款政策

现款结算/

票据结算

应收账款余

额

是否

关联

方

1

LIANDA-

CORPORA-

TION

1995年 CPE 3,771.30

27,139,

082.10

7,196.21

提货单日后15

天，现款结算

现款 - 否

2

潍坊潍星联合

橡塑有限公司

2011年6月9日 CPE 3,656.50

23,870,

185.80

6,528.15

次月回款，银行

承兑结算

银行承兑

汇票

682,292.18 否

3

NGEPOLY-

MERGMBH

1998年4月28

日

CPE 2,439.00

17,790,

755.96

7,294.28

当月开票，次月

现款回款

现款

2,712,

554.50

否

4

成都伯予供应

链管理有限公

司

2017年12月4

日

CPE 2,953.40

17,439,

320.78

5,904.83

次月回款，银行

承兑结算

银行承兑

汇票

786,558.85 否

5

山东华臻机电

工程有限公司

2017年6月13

日

CPE 2,561.74

14,702,

338.92

5,739.20

货到次月付款，

货款从采购款

中抵扣

与采购款

抵扣

-149,

500.00

否

合计 / /

15,

381.94

100,941,

683.56

/ / / /

说明：①截至2025年12月31日，应收账款余额负数为预收款项，已列报至合同负债。

②CPE前五大客户销售单价不同，主要因销售的CPE型号不同，不同型号的CPE含氯、

PE的比例不同，原材料PE的型号及价格不同，导致单位生产成本不同，进而导致销售价格

不同。

（2）2025年度烧碱前五大客户

序

号

客户名称 成立时间

交易内

容

销售数量

（吨）

销售收入

平均单

价（不含

税）

销售回款政策

现款结算

/票据结

算

应收账款

余额

是否

关联

方

1

山东浩禹安达

新材料有限公

司

2021年11月22

日

烧碱

59,

916.56

44,049,

022.15

735.17 预收货款

现款+银

行承兑汇

票+与采

购款抵扣

-335,

473.27

否

2

高密市九星化

工有限公司

2015年6月8日 烧碱

38,

482.94

28,390,

336.90

737.74 预收货款

现款+银

行承兑汇

票

-159,

541.89

否

3

山东银鹰化纤

有限公司

1994年6月30

日

烧碱

30,

128.70

24,975,

426.48

828.96 预收货款

银行承兑

汇票

588,

683.21

否

4

青岛海湾精细

化工有限公司

1919年1月1日 烧碱

21,

547.34

16,938,

073.24

786.09

当月25号之前发

货检验合格，当月

底前开票结算；当

月25号之后发货

检验合格的下月

结算

银行承兑

汇票

602,

318.90

否

5

青岛新中基环

保科技有限公

司

2011年12月13

日

烧碱

19,

677.28

14,553,

147.70

739.59 预收货款 现款

-529,

651.40

否

合计 / /

169,

752.82

128,906,

006.47

/ / / / /

说明：烧碱2025年度销售价格波动较大，不含税销售价格自630元-950元之间波动，不

同月份烧碱的销售价格差异较大，变化趋势与行业整体情况相符。 公司每个月制定烧碱销

售基准价，根据客户类型及月度销售量、结算方式，对不同的客户在基准价的基础上调增或

调减，具体销售政策经公司内部审批后执行。

（3）2025年度双氧水前五大客户

序

号

客户名称 成立时间 交易内容

销售数量

（吨）

销售收入

平均单价

（不含

税）

销售回款政策

现款结

算/票据

结算

应收账款

余额

是否

关联

方

1

昌邑百源贸易

有限公司

2012年11月2日 双氧水 9,235.82

5,356,

480.67

579.97 款到发货 现款

-25,

550.60

否

2

昌邑虹源印染

助剂有限公司

2002年8月6日 双氧水 6,495.96

3,837,

959.12

590.82 款到发货 现款

-21,

584.70

否

3

烟台达斯特克

化工有限公司

1992年11月12

日

双氧水 6,024.44

3,451,

642.01

572.94 款到发货 现款

111,

234.70

否

4

潍坊市兴晨经

贸有限公司

2024年12月28

日

双氧水 4,189.28

2,882,

937.17

688.17

现款或银承，

款到发货

现款+银

行承兑

汇票

-7,

781.00

否

5

山东开济化学

科技有限公司

2017年5月22日 双氧水 4,362.61

2,737,

392.03

627.47 款到发货

银行承

兑汇票

-6,

714.50

否

合计 / / 30,308.11

18,266,

411.00

/ / / / /

说明：2025年度全国双氧水市场价格波动较大，含税价在650元-950元之间波动，均价

735元/吨（含税价）整体呈现"年初低位震荡→年中缓慢上行→10月冲顶→年末回落"的倒

V型走势。 山东作为国内最大产区，常年低于全国均价，2025年山东地区双氧水市场均价为

660元/吨（含税价）。

（4）2025年度CPE前五大原材料PE供应商

序

号

供应商名称 成立时间

交易

内容

采购数量 采购金额

平均单

价

采购付款政策

应付账款余

额

是否

关联

方

1 韩国乐天化学株式会社

1976年3月16

日

PE

21,032.00

吨

151,592,

218.27

7,207.69

现汇或信用证，

款到发货

-7,103,

094.42

否

2

山东佳清石化销售有限

公司

2024年5月8

日

PE 9,234.70吨

65,244,

774.12

7,065.18 现汇，款到发货

-4,328,

322.78

否

3

中国石化化工销售有限

公司华东分公司

2005年5月9

日

PE 6,171.00吨

45,624,

931.60

7,393.44 现汇，款到发货

-3,242,

648.63

否

4

中国石油天然气股份有

限公司华东化工销售山

东分公司

2004年3月15

日

PE 5,350.40吨

36,262,

794.40

6,777.59 现汇，款到发货

-1,687,

674.00

否

5

国网山东省电力公司潍

坊供电公司

1995年3月13

日

电

48,735,

972度

29,046,

611.77

0.596

每月9号之前付

清上月电费

17,813,

007.31

否

/ 合计 / / /

327,771,

330.16

/ / / /

说明：原材料PE存在多种规格型号，不同规格型号的PE用于生产不同产品性能的CPE

（橡胶型、塑改型），不同规格型号的PE采购价格存在差异。

（5）2025年烧碱前五大供应商如下

序

号

供应商名称

成立时

间

交易内

容

采购数量 采购金额

平均单

价

采购付款政策 应付账款余额

是否

关联

方

1

国网山东省电

力公司潍坊供

电公司

1995年3

月13日

电能

316,614,

245度

188,726,

832.07

0.596 每月9号之前付清上月电费

17,813,

007.31

否

2

山东浩禹安达

新材料有限公

司

2021年

11月22

日

工业盐、

少量精

制矿盐

153,520.68

吨

34,992,

088.36

227.93

货到增值税发票挂账后，分

两个月支付完毕

6,951,473.86 否

3

潍坊双隆化工

有限公司

2016年

10月19

日

工业盐

（上半

年采

购）

35,143.02

吨

8,650,618.58 246.15

货到、增值税发票挂账后，次

月付款，分两个月付清

3,865,003.15 否

4

潍坊楷宇科技

发展有限公司

2011年4

月13日

纯碱 1,848.00吨 2,274,494.33 1,230.79

货到、增值税发票挂账后付

全款

299,970.00 否

5

昌邑市恒万盐

产品销售有限

公司

2018年1

月17日

精制矿

盐

6,972.24吨 1,956,752.12 280.65

货到、增值税发票挂账后，次

月付清

664,998.16 否

/ 合计 / / /

236,600,

785.46

/ / / /

（6）2025年度双氧水前五大供应商

序

号

供应商名称 成立时间 交易内容 采购数量 采购金额 平均单价 采购付款政策

应付账款余

额

是否

关联

方

1

国网山东省电力

公司潍坊供电公

司

1995年3月13

日

电能

21,664,

434度

12,936,

679.59

0.596

每月9号之前付清

上月电费

17,813,

007.31

否

2

淄博恒亿化工科

技有限公司

2004年8月

10日

氧化铝球A 210.00吨

1,048,

672.58

4,993.68

货到票到、三个月

后以银行承兑汇

票结清

808,934.72 否

3

山东门捷新材料

股份有限公司

2006年4月25

日

2-乙基蒽

醌

20.00吨 849,557.52 42,477.88 款到发货 100,112.76 否

4

淄博文世科铝业

有限公司

2010年5月17

日

氧化铝球A 120.00吨 509,734.52 4,247.79

货到票到、三个月

内以银行承兑汇

票结清

476,000.00 否

5

吉林市吉化北方

炬醌工贸有限责

任公司

2004年7月27

日

2-乙基蒽

醌

15.00吨 495,132.74 33,008.85

货到验收合格后

供方开具13%增

值税发票，需方在

收到发票后，三个

月内以银行承兑

付清全款

559,500.00 否

/ 合计 / / /

15,839,

776.95

/ / / /

说明：2-乙基蒽醌为公司生产双氧水工作液的原材料， 报告期内2-乙基蒽醌的市场销

售价格波动较大，导致公司不同月份向吉林市吉化北方炬醌工贸有限责任公司、山东门捷

新材料股份有限公司采购的单价差异较大。

2、结合行业情况变化，以及年报披露的材料燃料等主要成本下降情况，说明相关产品

收入、毛利率下降的原因及合理性

（1）CPE、烧碱、双氧水行业变化情况

①CPE市场分析：

根据《卓创资讯》2025年12月30日发布的行业分析文章：全球CPE产能主要集中在中

国，截至2025年12月30日，中国CPE产能占全球总产能的99.34%。2021-2025年中国CPE产

能整体增加。 中国CPE近5年累积增加产能42.35万吨，平均增速6.92%，其中2025年新增产

能8万吨，淘汰产能14.65万吨，行业总产能达到149万吨。

2025年全行业受新装置投产影响，CPE产量仍呈现增长态势，但增速略有放缓；需求端

虽亦有所增加，但整体仍略低于产量，行业库存延续累积态势，CPE行业呈现供需失衡态势，

市场竞争加剧，部分持货商出货意向增强，且成本支撑减弱，市场呈现震荡下跌态势，价格

下跌幅度略高于成本跌幅，行业平均毛利润同比下降。

2026年，影响中国CPE市场的主要驱动因素为供应、需求、成本、经济环境等方面。 CPE

市场或呈现震荡窄幅走低态势，另外经济环境将在一定程度上影响CPE市场参与者心态。

②烧碱市场分析：

根据《卓创资讯》2026年1月7日发布的行业分析文章：2025年各地液体烧碱（简称“液

碱” ）价格春节前涨至高位，春节后至年底震荡回落。 以山东地区为例，截至12月31日，32%

液碱日均价为717.5元/吨（含税价），较年内最高点1月27日的1027.5元/吨（含税价）下降

30.17%，年均价为856.89元/吨（含税价），较2024年均价827.94元/吨（含税价）上涨3.5%，

年均价水平同比上涨。 2025年在行业供过于求、需求支撑不强的情况下，价格高位回落，但

年初的高价、国内需求和出口的增量、碱氯平衡影响也使得液碱价格同比偏高。

2025年中国烧碱产能仍有扩张，加之对原有产能进行修正、个别企业产能淘汰，年底产

能达4988万吨，净新增98万吨。 产能扩张，加之多数时间氯碱企业均有一定盈利，氯碱企业

生产积极性较高，年内开工负荷率持续偏高，使得年产量同比增长3.73%，液碱供应持续充

足。

2025年氧化铝、纸浆、新能源等下游行业新增产能释放，加之部分下游盈利改善，生产

积极性提升，产量增加，对烧碱消费量增加，年度消费量增长3%。整体烧碱消费量虽增加，但

从市场实际运行情况来看，下游新增产能分布不均，且多数地区多数下游年内因盈利有限、

终端需求偏淡，生产积极性不高，对烧碱需求增量贡献有限，多保持刚需采购。

2026年烧碱仍有400多万吨规划产能，部分产能或因建设进度、市场情况、政策等推迟

投产，预计实际落地产能在200万吨左右，产能、产量增长；氧化铝、氢氧化铝、纸浆、新能源

等部分下游行业仍有产能扩张，支撑消费量增长；供需均有增量，但预计行业仍呈现供大于

求格局。

③双氧水市场分析：

根据《卓创资讯》2025年12月5日发布的行业分析文章：2025年中国双氧水市场“先低

后高” ，均价同比整体下行。 截至12月3日，2025年全国双氧水（浓度27.5%，与公司产品相

同）均价735元/吨（含税价），2024年均价850元/吨（含税价），跌幅13.53%。 2025年全国

27.5%双氧水的最低点出现在2月下旬，均价671元/吨（含税价），最高点出现在10月中旬，

达893元/吨（含税价），年内高低价差222元/吨。 上半年双氧水市场整体底部震荡运行，主

因企业开工高位，供应居高不下，而中美贸易摩擦不断升级，需求端支撑相对低迷，特别是4

月以后己内酰胺开工宽幅下行，对双氧水利空影响偏重。 虽上半年双氧水价格也经历了数

次推涨，如3月华东、6月山东地区整体提价，但辐射范围及涨价幅度均受限。 下半年特别是8

月下旬以来，规模造纸企业采购消息刺激，双氧水提价范围从华中一带逐步向外围辐射，同

时磷酸铁需求强劲，叠加局部减产，9-10月双氧水价格接连推涨，随着盈利好转，加速长期

停产企业复工，11月供应恢复至高位后理性回落，但需求支撑整体偏强，12月双氧水价格再

迎涨势。

2025年双氧水市场均价水平同比宽幅下行，主要原因来自供应量的居高不下，以及下

游需求整体低迷。 虽双氧水均价下行，但相较多数化工品而言，双氧水盈利情况良好，且远

超前期业者预期。 特别是下半年，需求端持续发力，磷酸铁、造纸等领域开工偏强，推动双氧

水价格阶段式上行，年内双氧水价格表现“先低后高” ，年底或实现“翘尾”收官。 展望2026

年，新产能伴随下游需求同步放量，供过于求矛盾仍存，但仍伴随政策端发力，或迎来区域

内、阶段性行情波动，市场考验与机遇并存。

另外，根据市场主要资讯机构（百川盈孚、生意社、卓创）发布的市场数据，山东作为国

内最大产区， 常年低于全国均价，2025年山东地区双氧水市场均价为645元/吨-675元/吨

（含税价， 换算为不含税价为571元/吨-597元/吨）。 与公司2025年度销售均价590元/吨

（不含税）一致。

（2）2025年、2024年公司CPE、烧碱、双氧水的销售数量、销售单价、销售收入数据具体

情况如下：

单位：人民币元

项目

2025年 2024年

单价

销售数量

（吨）

营业收入 占比 单价

销售数量

（吨）

营业收入 占比

CPE 6,287.58 79,791.56 501,695,737.32 60.10% 6,953.46 76,473.42 531,754,681.71 60.55%

烧碱 2,379.15 120,397.37 286,443,276.71 34.32% 2,384.06 121,811.31 290,405,743.87 33.07%

双氧

水

590.12 78,943.00 46,586,141.63 5.58% 683.00 82,051.94 56,041,071.57 6.38%

合计 / 279,131.93 834,725,155.66 100.00% / 280,336.67 878,201,497.15 100.00%

说明：①CPE销售收入下降的原因：如上表所示，2025年度CPE销售收入下降5.65%，主

要因2025年度CPE平均不含税销售单价较2024年下降665.88元， 每吨不含税售价降幅

9.58%； 售价下降主要是市场供需失衡导致；2025年公司CPE销售数量增加3,318.14吨，销

量增加4.34%，销量增加是公司积极应对市场竞争，努力扩大市场占有率所致，但竞争激烈

导致的销售单价下降幅度大于销售数量的增长幅度，导致CPE整体销售收入下降。

②烧碱销售收入下降的原因：如上表所示，烧碱销售收入下降1.36%，主要因销售数量

减少1,413.94吨，数量下降1.16%；其次是不含税平均单价下降4.09元，销售单价下降幅度为

0.21%。 受到行业整体不振的影响，量价齐跌，但幅度不大，导致烧碱整体销售收入同比略

降。

③双氧水销售收入下降的原因：如上表所示，双氧水销售收入下降16.86%，主要因年度

平均不含税销售价格下降92.88元，下降幅度为13.60%；其次是销售数量减少3,108.94吨，下

降幅度为3.79%，受到行业整体不振的影响，量价齐跌，导致双氧水销售收入下降。

（3）2025年、2024年公司主要原材料PE、电力平均采购单价如下：

单位：人民币元/吨

原材料名称 2025年度 2024年度 变动幅度 用途

PE 7,393.25 7,658.28 -3.46% 生产CPE的主要原材料

电 0.59 0.59 0

为CPE、烧碱、双氧水提供动

能

说明：PE是生产CPE的主要原材料，原材料PE的成本占CPE总成本的比例为71.05%，原材

料PE的单位价格变动直接影响CPE的单位产品成本。 电力是生产烧碱的主要能源，电力成

本占公司烧碱单位成本的73%左右，2025年度公司电力成本与2024年一致， 能源电力未对

烧碱成本产生影响。

如上表所示，2025年度公司主要原材料PE的单价下降3.46%， 产成品CPE的平均销售

单价下降9.58%，但原材料PE价格下降幅度仍小于CPE产品价格下降幅度，导致进一步压缩

CPE毛利率。 2025年度CPE销售收入占主营业务收入的比例为60.01%，销售占比高，是导致

公司整体销售收入及毛利率下降的主要原因。

3、相关变动情况是否与同行业可比公司相符

（1）CPE和烧碱同行业可比公司对比分析

经过查询，同处潍坊的上市公司日科化学（300214）主要产品包含有ACM和烧碱，其

公开披露“ACM为其主要产品之一，学名为氯化聚乙烯（即CPE）一丙烯酸烷基酯互穿网

络共聚物，简称为ACM” ，“公司ACM系列产品可分为塑改型和橡胶型，塑改型ACM主要

用于PVC管材及门窗型材的生产，终端应用领域以建筑给排水、通风以及门窗等房地产产

业链中后端产品为主，下游行业为塑料型材及塑料管材行业及房地产行业；橡胶型ACM主

要用作电线电缆等橡胶制品的生产，下游行业为电线电缆行业。 ” 其次经查询市场公开信

息，ACM是CPE的升级迭代产品，主打高寒、户外、高端制品；CPE主打室内通用。 CPE与

ACM为同类产品。

现将公司CPE和烧碱分别与日科化学的ACM和烧碱的毛利率对比分析如下：

公司名称 2025产量 2025年度 2024年度

日科化学（ACM产品） 约21万吨/年 -0.65% -3.68%

日科化学（烧碱产品） 约20万吨/年 11.82% 16.32%

亚星化学（CPE产品） 约8万吨/年 -4.06% 0.21%

亚星化学（烧碱产品） 约12万吨/年 8.80% 11.67%

①如上表所示，2025年公司CPE销售毛利率略低于日科化学，主要原因分析如下：

经过查询日科化学《2025年度报告》写明：“ACM系列产品销量同比增长25.30%，实

现营业收入13.64亿元，同比增加11.14%。 尽管受宏观经济增速放缓、下游行业景气度偏弱

及市场竞争加剧等因素影响，尤其是塑改型ACM产品竞争更为激烈，但公司实施全流程降

本增效举措，成本端实现大幅优化:一方面持续优化供应商体系，集中采购压缩原料采购成

本；另一方面深化生产工艺升级，降低物料损耗与能源消耗，推动ACM产品毛利率水平显

著提升，较上年同期增加3.01个百分点” 。“2025年ACM产品产能为30万吨，产能利用率为

71%” 。 据此测算日科化学2025年ACM产量为21万吨左右（未查询到其具体产量的公开信

息）。

对比公司2025年CPE产品销售收入为5.01亿元，产量为8万吨，无论是销售收入还是产

量均远低于日科化学，加之日科化学明确披露其具备集中采购优势，结合其产量为公司2.6

倍， 公司判断日科化学在采购成本控制和规模效应方面应优于我公司，2025年公司CPE销

售毛利率略低于日科化学存在合理性。

公司与日科化学毛利近两年变化趋势不同的原因分析： 经查阅日科化学公开披露信

息，2024年除了市场竞争因素之外，其“年产20万吨ACM装置和20万吨橡胶胶片项目” 开

始投产导致成本上升，进而导致相关产品毛利率下滑，公司盈利能力降低。

②考虑到日科化学烧碱产能是公司的1.67倍，较公司应具备规模优势，公司烧碱产品毛

利率略低于日科化学存在合理性。

（2）双氧水同行业可比公司对比情况

2024年、2025年公司双氧水销售收入占公司总销售收入的比例分别为6.38%和5.58%，

因金额占比低，对公司收入及利润影响较小。

双氧水因运输不便，具有较强的区域性特点，不同区域市场行情不尽相同，公司在山东

区域内未获取到“主要外销且为氯碱配套生产双氧水” 的可同比具体企业详细公开信息，

但经公司与双氧水行业协会以及周边同行业厂家交流，获取公司与山东片区其他“氯碱配

套生产双氧水” 企业在毛利核算方面存在两大差异：一是原料氢气均来自于氯碱装置副产

物的前提下，其他企业原料氢气的内部核算成本为0.7元/立方米左右，公司原料氢气的内部

核算成本为1.04元/立方米；二是新建危化品化工装置，均存在1-2年的产能爬坡期。 公司双

氧水装置于2023年11月投运，产能爬坡期间公司还需要零星开展工艺优化、自动化改进、安

全升级等工作，对产能释放带来一定的影响，2025年公司已将产能稳定在50%左右。 2026年

初，公司已完成“双氧水安全及自动化升级改造项目” ，将产能稳步提升至80%。如果扣除上

述两因素影响，进行同口径比较，2025年公司模拟双氧水产品毛利率为0.43%，与山东片区

其他“氯碱配套生产双氧水” 企业平均3%左右的毛利水平相差不大，存在合理性。

4、公司对于业绩持续亏损后续拟采取的具体改善措施

预测2026年度公司生产经营盈利能力将逐步好转。 2026年度将从“生产经营与新项目

建设” 双主线逐步向“以生产经营为主、项目建设为辅” 的工作思路，CPE、双氧水、烧碱等

原有产品装置进一步技改，提升效能，具体情况如下：

CPE装置：针对市场竞争持续激烈的状况，公司一是通过技改，已将现有产能由5万吨/

年提升至8万吨/年，增加装置的产出效率，摊薄费用成本，二是从延链方向上扭转局面,在现

有装置基础上延伸生产氯磺化聚乙烯（即CSM，产能2000吨/年），经市场了解，目前CSM

行业综合毛利率约为20%左右，CSM投产后将缓解CPE产品毛利低、竞争激烈的不利局面。

烧碱装置：目前公司正在实施氯碱装置电解槽更新改造项目（详见2026-011号公告）

对核心电解槽和离子膜进行到期更换和改造，预计2026年三季度完成，在确保装置安全、稳

定、满负荷运行基础上进一步提升运行效率、降低综合能耗，强化盈利能力。

双氧水装置：2025年底，公司在保持连续稳定生产的前提下，进一步提升产能、实现降

本增效目的。 目前，双氧水“生产设施合规化及提产增效项目” 已基本实施完毕，公司双氧

水年产能进一步提升至12万吨，进一步发挥规模效应、降低单位能耗与人工成本、提升产品

竞争力。

（二）说明是否存在客户和供应商重合情况，如是，披露公司与客户和供应商重合主体

的采购、销售具体产品类型结构、定价政策以及历史合作情况，并对比其他客户供应商的同

类产品的销售及采购价格、销售回款/采购付款政策、结算情况等，说明相关交易安排的合理

性，相关交易是否具备商业实质。

1、2025年度公司销售客户和供应商重合情况如下：

单位：人民币元

公

司

名

称

采

购

内

容

采购金额

（不含

税）

应收账

款余额

应付账

款余额

定价

政策

付款政

策

销售

内容

销售金额

（不含

税）

定价政

策

销售回

款政策

历史合作

情况

交易的合理

性

是

否

具

备

商

业

实

质

是

否

关

联

方

山

东

浩

禹

安

达

新

材

料

有

限

公

司

工

业

盐

34,992,

088.37

-335,

473.27

6,951,

473.86

招标

比价

货到验

收 合

格 ， 开

具 13%

增值税

发票挂

账 后 3

个月付

清 ， 银

承结算

烧碱

43,861,

272.59

参考市

场价结

合客户

用量等

具体情

况定价

预付货

款

采购业务

自 2022

年5月开

始合作 ，

销售业务

自 2022

年3月开

始合作。

浩禹安达 为

化工产品贸

易商，掌握化

工客户资源，

公司与其同

时发生采购

与销售交易，

有利于扩大

销售和市 场

占有。

是 否

山

东

华

臻

机

电

工

程

有

限

公

司

五

金

机

电

类

备

件

14,651,

504.82

-149,

500.00

1,491,

743.45

招标

比价

货到验

收 合

格 ， 开

具 13%

增值税

发票挂

账 后 3

个月付

清 ， 银

承结算

CPE

14,702,

338.92

参考市

场价结

合客户

用量等

具体情

况定价，

一单一

签

货到次

月付款，

货款从

应付账

款中抵

扣

采购业务

从 2018

年1月份

开 始 合

作， 销售

业 务 自

2024年9

月开始合

作。

华臻机电 的

供应商需 使

用CPE， 原未

采购 公司生

产的CPE；华

臻机电与 公

司开展 业务

后，其供应商

开始间接使

用我公司生

产的CPE，有

利于公司扩

大产品销售

和市场占有。

是 否

青

岛

红

蝶

新

材

料

有

限

公

司

硬

脂

酸

钙

5,746,

814.16

- -

招标

比价

货到票

到 ， 次

月10号

前以半

年银行

承兑汇

票据实

结算货

款

烧碱

5,906,

487.08

参考市

场价结

合客户

用量等

具体情

况定价

预付货

款

采购业务

从 2017

年3月份

开始 ，销

售业务从

2023 年

10 月 开

始。

有利于扩大

销售和市场

占有。

是 否

山

东

昌

顺

达

道

路

运

输

有

限

公

司

运

输

费

3,537,

819.36

32,

000.00

2,433,

297.55

招标

比价

对 账 、

票 到 ，

挂账两

个月后

银行承

兑付款

CPE

34,

767.70

定价机

制同其

他经销

商一致，

一单一

签

电汇或

银行承

兑，次月

结算

采购运输

服务自

2024年5

月开始；

销售业务

从2025

年10月

开始；

2026年2

月已不再

销售

CPE。

公司以采购

运输业务为

主，销售金额

占比极低

是 否

潍

坊

天

唯

新

材

料

有

限

公

司

盐

359,

831.56

-44,

536.20

招标

比价

货到验

收 合

格 ， 开

具 13%

增值税

发票挂

账 后 3

个月付

清 ， 银

承结算

烧碱

13,631,

765.10

参考市

场价结

合客户

用量等

具体情

况定价

预付货

款

采购业务

从2025

年9月开

始；销售

业务从

2023年

10月开

始合作。

以销售烧碱

为主，采购金

额占比极低

是 否

烟

台

市

牟

平

区

东

明

化

工

有

限

公

司

硫

酸

703,

577.24

19,

709.33

440,

462.80

招标

比价

货到票

到三月

内银行

承兑汇

票 付

清。

烧碱

12,982,

294.91

参考市

场价结

合客户

用量等

具体情

况定价

预付货

款

采购业务

从2008

年8月开

始；销售

业务从

2021年

11月开

始合作。

以销售烧碱

为主，采购金

额占比极低

是 否

山

东

海

天

生

物

化

工

有

限

公

司

纯

碱

170,

840.70

-13,

535.12

-

招标

比价

货到验

收 合

格 ， 开

具 13%

增值税

发票挂

账 后 1

个月付

清 ， 电

汇结算

烧碱

2,964,

782.60

客户招

标中标

价

预付货

款

采购业务

从2021

年9月开

始；2023

年6月开

始合作。

以销烧碱为

主，采购金额

占比极低

是 否

潍

坊

川

越

化

工

物

流

有

限

公

司

无

机

化

学

原

料

等

421,

766.37

-478.

92

228,

099.74

招标

比价

货到票

到次月

电汇付

清

烧碱

19,

132.57

参考市

场价结

合客户

用量等

具体情

况定价

预付货

款

采购业务

从2021

年3月开

始；销售

业务从

2012年2

月开始

合作。

采购、销售交

易量较小，偶

尔发生

是 否

潍

坊

市

佳

美

和

贸

易

有

限

公

司

碳

酸

钙

64,

387.02

-

133,

167.89

招标

比价

货到票

到三月

内银行

承兑汇

票 付

清。

烧碱

1,063,

683.87

参考市

场价结

合客户

用量等

具体情

况定价

预付货

款

采购业务

从2024

年11月

开始；销

售业务从

2023年5

月开始合

作。

采购、销售交

易量较小，偶

尔发生

是 否

注：应收账款余额为负数的，系与该客户销售业务往来的预收款项。

如上表所示， 同时有较大金额采购与销售交易的单位是山东浩禹安达新材料有限公

司、山东华臻机电工程有限公司、青岛红蝶新材料有限公司等。

①公司与山东浩禹安达新材料有限公司（简称“浩禹安达” ）2025年度同时存在采购

与销售的商业合理性：浩禹安达主营非食用盐、烧碱的销售业务，与公司原材料采购和产品

销售业务均有协同。 自2022年开始至今浩禹安达均为我公司工业盐合格供应商之一，公司

通过公开招标的方式按照平均每月一次的频率采购工业盐。 由浩禹安达安排车辆（非危化

品车辆）送货至公司厂区，并与其结算货款。

公司销售给浩禹安达的烧碱，由公司与浩禹安达签订烧碱销售合同，烧碱实物由浩禹

安达安排车辆（危化品专用罐车）到公司自提，随后其再销售给潍坊或周边客户；浩禹安达

与公司结算，公司不与其客户发生资金往来。 公司烧碱销售政策为款到发货，据公司向浩禹

安达了解，浩禹安达根据其资金实力可能为其客户提供一定的账期便利，但需增加售价，从

中赚取差价。

②公司与山东华臻机电工程有限公司（简称“华臻机电” ）2025年度同时存在采购、销

售的商业合理性：

2018年-2023年，公司与华臻机电仅开展采购业务，2018-2023年各年度采购金额分别

为160.58万元、138.17万元、153.81万元、1464.48万元、739.77万元、187.31万元， 其中

2021-2022年虽然采购金额较大，但公司CPE装置为2021年4月建成投运，且2021-2022年

CPE市场行情相对较好，双方未能就销售CPE达成合作意向。 以上年度，公司向华臻机电采

购的物资主要为钢管、钢板、槽钢等，上述物资均已全部耗用完毕，主要应用于CPE、烧碱、双

氧水等生产装置以及公司管网、管廊等公用工程建设中。 公司向华臻机电付款政策为：货到

验收合格后付款（付款方式主要为银行承兑汇票）90%左右，少部分保证金一年以后支付。

但在实际执行过程中，基于双方良好合作关系，付款账期时常延后3个月左右。

自2024年起，公司PVDC等新项目建设逐步展开，2024年、2025年公司向华臻机电采购

金额分别为649.07万元（其中2024年9-12月采购金额为407.53万元）、1465.15万元，华臻

机电主营业务为销售管材、型材、电缆、五金配件及杂品等，公司日常向其采购钢管、钢板、

槽钢等，依旧用于公司工程项目建设和日常维保，由华臻机电负责运输到公司项目建设现

场或指定地点，与公司结算。随着采购金额增加，加之我公司有一定的付款账期（时常延后3

个月左右），给华臻机电增加了部分资金压力。

华臻机电因日常经销还包含塑钢型材、管材及塑料制品，因而与CPE的下游市场客户存

在业务合作关系，主要为河北、辽宁等地客户，即华臻机电掌握了部分CPE销售渠道；其为了

加快资金周转、回笼资金，同时我公司为了扩大销售，提升市场占有，2024年9月双方协商一

致，我公司开始向华臻机电销售CPE，抵顶部分应付款项，随后华臻机电利用其销售渠道将

CPE销售给终端客户（该等客户原未采购公司生产的CPE；华臻机电与公司开展业务合作

后，开始间接使用公司生产的CPE），尽快变现回笼资金。 华臻机电与我公司签订CPE买卖

合同，定价机制与其他经销商一致，一单（批）一签。 2024年9-12月及2025年公司向其销售

CPE金额分别为217.96万元、1470.23万元。2024年9月之前，双方采购业务仍按约定的方式，

以银行承兑汇票结算，自9月开始销售合作后，销售货款从应付账款中抵扣，余额以银行承

兑汇票进行结算。 2025年销售业务结算方式仍为货款从应付账款中抵扣，无需向公司支付

货款，2025年采购金额和销售金额差异不大，双方基本无资金往来。 公司销售给华臻机电的

CPE，由公司与华臻机电签订销售合同，公司负责公路运输到华臻机电指定地点，主要运至

河北、辽宁等地，过程中华臻机电与公司结算，其客户未与公司结算。

2026年1-7月， 公司累计向华臻机电采购388.20万元、 向其销售CPE金额为228.17万

元。

2025年，华臻机电采购金额和销售金额差异不大的原因：华臻机电向公司供货后，我公

司有一定的付款账期，其为了尽快实现资金回笼，提升资金周转效率，基于其有稳定的CPE

销售渠道，利用这一优势，在我公司同等销售价格、策略条件下，采购了与其供货金额相当

的CPE，随后其尽快出售变现，回笼资金。通过这一方式有效实现其资金回笼目的，同时我公

司扩大了产品销售，双方达成双赢。 华臻机电目的是尽快资金回笼，为持续开展机电业务补

充周转资金，并不专业代理销售CPE。

③公司与青岛红蝶新材料有限公司（简称“青岛红蝶” ）2025年度同时存在采购与销

售的商业合理性：公司常年向青岛红蝶采购生产CPE所需的辅助原材料硬脂酸钙，双方已合

作多年，同时，烧碱又是该公司生产产品的原料之一，因此双方经过友好协商，公司向其销

售烧碱。

④公司与烟台市牟平区东明化工有限公司主要是公司向其销售烧碱，虽然未进入烧碱

产品的前5大客户，但也是公司的重要客户之一，同时该客户还从事硫酸的生产经营业务，

公司通过公开招标的方式采买了一部分该客户的硫酸产品。

综上所述， 公司部分客户和供应商重叠系结合自身经营需求发生的正常商业行为，不

存在虚假交易及调节收益的情况。

2、对比其他客户供应商的同类产品的销售及采购价格、销售回款/采购付款政策、结算

情况等：

（1）对比其他客户同类产品的销售价格、销售回款政策、结算情况等

公司向山东华臻机电工程有限公司销售CPE，与其他同类产品客户的销售价格、回款政

策、结算情况对比如下：

单位：人民币元

序号 客户名称 交易内容

2025年度平

均单价

销售定价

销售回款

政策

应收账款余额 是否关联方

1

成都伯予供应链管

理有限公司

CPE 5,904.83

参考市场价结合客户

用量等具体情况定价

次月回款，

银行承兑

结算

786,558.85 否

2

山东华臻机电工程

有限公司

CPE 5,739.20

参考市场价结合客户

用量等具体情况定价

根据三方

抵账协议

结算

-149,500.00 否

如上表所示，成都伯予供应链管理有限公司、山东华臻机电工程有限公司均为2025年

CPE销售前五大客户，公司销售给两客户CPE的主要产品型号相同。公司销售CPE产品的报

价通常包括运输费用，因成都伯予供应链管理有限公司的运输距离远于山东华臻机电工程

有限公司，平均每吨运费较山东华臻机电工程有限公司高约150元-200元，剔除销售运费因

素，2025年度CPE平均销售单价差异不大。

山东浩禹安达新材料有限公司、潍坊天唯新材料有限公司、烟台市牟平区东明化工有

限公司等与烧碱其他同类产品销售客户的销售价格、回款政策、结算情况对比如下：

单位：人民币元

序号 客户名称 交易内容 平均单价 销售回款政策 应收账款余额

是否关

联方

1 山东浩禹安达新材料有限公司 烧碱 735.17 预收货款 -335,473.27 否

2 高密市九星化工有限公司 烧碱 737.74 预收货款 -159,541.89 否

3 山东银鹰化纤有限公司 烧碱 828.96 预收货款 588,683.21 否

4 青岛海湾精细化工有限公司 烧碱 786.09

当月25号之前发货检验合格，当月

底前开票结算；当月25号之后发货

检验合格的下月结算

602,318.90 否

5 青岛新中基环保科技有限公司 烧碱 739.59 预收货款 -529,651.40 否

6 潍坊天唯新材料有限公司 烧碱 752.17 预收货款 -44,536.20 否

7 烟台市牟平区东明化工有限公司 烧碱 748.67 预收货款 19,709.33 否

8 青岛红蝶新材料有限公司 烧碱 778.00 预收货款

烧碱2025年度销售价格波动较大，不含税销售价格自630元-950元之间波动，不同月

份烧碱的销售价格差异较大。 公司每个月制定烧碱销售基准价，根据客户类型（生产商、贸

易商）及月度销售量、结算方式（银行承兑、现汇），对不同的客户在基准价的基础上调增或

调减，具体销售政策经审批后下发执行。

如上表所示，公司销售给山东浩禹安达新材料有限公司、高密市九星化工有限公司、青

岛新中基环保科技有限公司等客户的烧碱价格平均单价基本一致，销售价格公允。

公司向山东浩禹安达新材料有限公司采购工业盐，与向其他供应商采购工业盐的采购

价格、付款政策、结算情况对比如下：

单位：人民币元

序号 客户名称 交易内容

2025年平均

单价

采购付款政策

应付账款余

额

是否关联

方

1

山东浩禹安达新材

料有限公司

工业盐，少

量精制盐

227.91

货到验收合格同时出卖人开具13%全额增值税发票挂

账后次月付款，分两个月付清

6,951,

473.86

否

2

潍坊双隆化工有限

公司

工业盐（上

半年采购）

246.15

货到验收合格同时出卖人开具13%全额增值税发票挂

账后次月付款，分两个月付清

3,865,

003.15

否

3

山东省海洋化工科

学研究院

工业盐 227.43

为货到验收合格同时开具13%增值税发票挂账后次月

开始付款，分两个月付清

75,025.00 否

注：自2025年年初至年末工业盐销售价格整体呈下降趋势。

如上表所示，公司向山东浩禹安达新材料有限公司采购工业盐的平均采购单价、采购

付款政策、结算情况与其他同类供应商不存在重大差异，采购价格公允。

（三）补充披露CPE、氯碱、双氧水产品的销售回款情况、销售回款政策、客户回款能力、

收入确认时点、回款周期、信用政策、回款方式等，分析销售商品、提供劳务收到的现金常年

低于营业收入、报告期经营现金流为负且同比下降的具体原因。

1、公司CPE、氯碱、双氧水产品销售回款主要分为银行汇款结算及应收票据结算回款

两类，2025年度、2024年度回款明细情况如下：

单位：人民币万元

项目 2025年度 2024年度

银行汇款结算 43,735.93 45,270.04

应收票据结算 45,393.76 48,117.61

小计 89,129.69 93,387.64

营业收入 86,015.72 91,041.60

销售回款占营业收入的比例 103.62% 102.58%

如上表所示，公司各年度银行汇款结算占比均不足50%，应收票据为主要回款形式，占

比超过50%。 根据企业会计准则及现金流量表编制规则，应收票据不属于现金等价物，仅应

收票据托收、贴现回款计入销售商品收到现金；应收票据背书转让用于采购、抵账等，不体

现“销售商品、提供劳务收到的现金” 项目，从而导致公司销售商品、提供劳务收到的现金

常年低于营业收入。

2、销售回款政策、信用政策及回款方式

（1）信用政策。 公司结合行业经营特点、下游客户资信及长期合作的稳定性，根据销售

的产品类型制定了适配且差异化的客户信用政策， 针对不同品类产品匹配不同结算模式，

严控信用风险。

针对采购CPE产品的长期合作、资信良好、履约记录优质的核心客户，公司给予合理的

次月结算信用周期。 同时公司坚持审慎的信用审批原则，动态评估CPE客户信用等级，及时

调整结算方式与信用额度，持续优化信用管控体系。

针对采购氯碱产品、双氧水产品的客户，基本执行款到发货的销售政策，从源头规避坏

账及逾期回款风险。

（2）回款周期。 公司不同产品回款周期存在差异化特征，整体回款秩序稳定可控。 其

中，核心产品CPE回款周期主要为次月回款，客户完成货物验收、对账结算后，于次月完成回

款结算，合作客户履约情况良好，基本无长期、大额逾期回款情形；氯碱产品、双氧水产品大

多数采用款到发货的结算方式，不存在逾期回款及坏账风险。

（3）回款方式。 公司根据客户市场类型实行差异化回款结算模式，整体结算结构稳定

规范。 其中，国内客户以承兑汇票结算为主要方式、现款结算为辅；海外出口客户全部采用

现款结算模式。 公司现行回款方式契合行业主流结算规则，贴合国内外市场经营惯例，结算

模式合理、稳定。

3、收入确认时点

公司主要生产、销售氯化聚乙烯、烧碱、双氧水，属于在某一时点履行履约义务。 公司确

认销售商品收入的具体原则：内销产品如约定客户自提，在货物出厂后确认销售收入的实

现；内销产品如合同约定公司送货，公司将产品运至约定交货地点由购买方确认收货后，确

认销售收入的实现；外销产品在取得报关单、提单时确认销售收入。

公司收入确认政策贯穿各经营周期，执行口径统一、稳定，收入确认真实公允，能够准

确反映公司各期经营成果。

4、客户回款能力及应收账款质量情况

公司下游客户多为行业内经营稳定、具备持续履约能力的市场主体，整体回款能力良

好。 公司持续做好客户信用动态管理、应收账款常态化管控，应收账款回款质量较高，坏账

风险极低。

从实际经营数据来看，公司近几年应收账款形成坏账金额极少，资产减值损失处于较

低水平。同时，公司应收账款规模持续优化，报告期末应收账款原值较期初减少765.91万元，

应收账款规模稳步压降，资产流动性持续改善，进一步印证了客户具备良好的回款能力及

公司应收账款管控的有效性。

5、销售商品、提供劳务收到的现金常年低于营业收入及经营现金流为负的原因分析

（1）销售商品、提供劳务收到的现金低于营业收入的核心原因

如上述CPE、氯碱、双氧水产品销售回款构成所示，公司2024年度、2025年度银行现汇

结算占比均不足50%，应收票据为主要回款形式，占比超过50%。 根据企业会计准则及现金

流量表编制规则，应收票据不属于现金等价物，仅应收票据托收、贴现回款计入销售商品收

到现金；应收票据背书转让用于采购、抵账等，不体现“销售商品、提供劳务收到的现金” 项

目，从而导致公司销售商品、提供劳务收到的现金常年低于营业收入。 该差异为行业结算特

征及会计核算规则导致，符合亚星化学的业务情况，具备合理性与客观性。

（2）经营活动净现金流常年为负值的原因

公司主营业务生产经营存在大额刚性现款支出，导致经营现金流出规模持续偏高。 公

司核心刚性现款支出主要包括两项：一是生产经营所需电能供应商为国网山东省电力公司

潍坊供电公司要求现汇付款， 2025年全年现款支付金额2.6亿元；二是公司核心产品CPE的

供应商为韩国乐天化学株式会社、中国石化化工销售有限公司华东分公司、中国石油天然

气股份有限公司华东化工销售山东分公司、 山东佳清石化销售有限公司，PE供应商只接受

现汇付款，不接受银行承兑汇票、商业承兑汇票等结算方式，因此2025年PE现汇支付金额

3.7亿元；三是职工薪酬及税金支出，2025年支付职工薪酬及缴纳税款合计1.07亿元。 上述生

产经营支出均需全额现款结算，无应收票据或应付票据支付、延期支付的空间，导致经营活

动现金流出规模大。

综上所述，受“销售商品、提供劳务应收票据回款占比高、生产经营刚性现款支出大”

的双向因素影响，公司经营活动净现金流常年为负值。 该情况是公司所处行业原材料、能源

采购方式、结算模式、产品生产特性共同导致，属于正常经营情形，不影响正常生产经营秩

序及持续经营能力。

6、报告期经营现金流为负且同比下降的具体原因

（1）2024年、2025年经营活动现金流情况如下：

单位：人民币万元

项目 2025年 2024年

销售商品、提供劳务收到的现金 70,988.77 78,570.20

收到的税费返还 613.61 116.63

收到其他与经营活动有关的现金 5,190.88 6,188.32

经营活动现金流入小计 76,793.27 84,875.15

购买商品、接受劳务支付的现金 66,231.40 68,606.73

支付给职工以及为职工支付的现金 9,901.83 10,052.16

支付的各项税费 838.52 996.40

支付其他与经营活动有关的现金 1,905.35 2,102.32

经营活动现金流出小计 78,877.10 81,757.61

经营活动产生的现金流量净额 -2,083.83 3,117.54

如上表所示，2025年经营活动现金流入76,793.27万元，较2024年经营活动现金流入金

额减少8,081.88万元，主要原因如下：

2025年销售商品、提供劳务收到的现金较2024年度减少7,581.43万元：一是受下游行

业整体景气度下滑影响，CPE、双氧水平均销售单价下降,双氧水、烧碱销售数量下降，导致

公司营业收入同比减少5,025.88万元，进而导致现金结算减少1,534.04万元；二是2025年度

公司销售商品、 提供劳务收到的应收票据到期托收及贴现金额较2024年减少6,047.39万

元。

2025年收到的税费返还较2024年度增加496.98万元，主要是本期收到的出口退税较上

期增加496.98万元。

2025年收到其他与经营活动有关的现金较2024年度减少997.44万元，主要是2025年收

到政府拆迁补偿款4,674.00万元，2024年收到拆迁补偿及奖励款5,960.00万元，2025年较

2024年收到政府拆迁补偿款少1,286.00万元，收到的其他保证金等增加288.56万元。

（2）经营活动现金流出下降，但下降的金额小于经营活动现金流入下降金额

2025年经营活动现金流出78,877.10万元， 较2024年经营活动现金流出减少2,880.51

万元，主要原因：受下游行业整体景气度下滑影响，公司营业收入同比减少，营业成本同比

下降，其中烧碱销售数量下降1.23%、双氧水销售数量下降3.79%，导致购买商品、接受劳务

支付的现金减少2,375.33万元， 支付的各项税费减少157.88万元， 支付的各项费用减少

196.97万元。

综上所述，2025年经营活动现金流入金额较2024年经营活动现金流入金额大幅减少8,

081.88万元，但经营活动现金流出金额较2024年经营活动现金流出只减少2,880.51万元，导

致2025年经营现金流为负且同比下降。

二、会计师执行的核查程序及核查意见

（一）核查程序

1、针对前五大客户及供应商情况，产品收入、毛利率下降的原因及合理性，相关变动情

况是否与同行业可比公司相符，执行的审计程序如下：

（1）通过天眼查、启信宝等查询前五大客户及供应商的基本信息，并穿透核查股权结

构、董监高任职，识别隐性关联关系；对前五大客户及供应商进行访谈，了解合作时间、本年

度交易金额、销售回款政策、采购付款政策、是否存在关联关系等；

（2）访谈公司管理层，了解行业情况变化，了解产品销量、单价、利润下降的主要原因；

访谈公司管理层，了解面对持续亏损拟采取的改善措施，改善持续经营能力采取的具体措

施；

（3）了解、评价公司与收入确认及采购相关的关键内部控制的设计并测试内部控制运

行有效性；

（4）对收入和成本执行分析性测试，包括：各月份收入、成本、毛利率波动分析，评价收

入确认的准确性；获取销售出库明细表，汇总本年度的销售数量、销售单价，并与上年度对

比，分析销售数量、销售单价的变动情况；获取主要原材料PE、原盐及能源电采购入库数量，

分析PE、原盐、能源电的采购数量及单价变动情况；

（5）通过巨潮资讯网，获取同行业上市公司年度报告披露的财务数据，分析与公司产

品收入、毛利率的变动趋势是否一致。

2、针对是否存在客户和供应商重合，交易的合理性，是否具备商业实质，执行的审计程

序如下：

（1）取得销售客户明细表与采购供应商明细表，核对客户与供应商是否存在重合的情

况；

（2）访谈公司管理层及销售人员，了解客户与供应商重合的业务背景，分析商业合理

性；

（3）走访山东浩禹安达新材料有限公司、山东华臻机电工程有限公司，了解其与亚星

化学的合作历史，询问其主营业务、采购亚星化学产品的用途，分析商业合理性；

（4）检查公司与上述单位签订的采购、销售合同，检查出库单、发票、物流单据、入库

单；并对比收付款政策、结算条款与第三方是否存在差异；独立向重要重叠客户和供应商发

函，询证交易内容、往来余额、交易金额的准确性；

（5）通过天眼查、启信宝等信息平台，查询上述单位的基本情况，分析履约能力及是否

存在关联关系等；

（6）将重叠主体的采购价、销售价与同类型独立第三方交易价格进行对比，分析价格

差异的合理性；

（7）合同条款检查：核查采购与销售合同是否存在“一揽子” 安排，判断交易实质是独

立购销还是受托加工；

（8）评估公司对重叠交易的内控设计及执行有效性，核查定价审批、合同审核、资金结

算等关键流程的内控是否规范。

3、针对销售商品、提供劳务收到的现金常年低于营业收入、报告期经营现金流为负且

同比下降，执行的审计程序如下：

（1）访谈公司管理层，了解主要供应商与客户的结算周期及结算方式，分析销售商品、

提供劳务收到的现金常年低于营业收入、报告期现金流为负的合理性；检查公司与主要客

户、供应商的销售合同、采购合同，检查销售回款与付款政策、回款付款节点、回款周期及回

款方式；

（2）获取公司编制的经营活动现金流量明细及现金流量表编制底稿，分析经营活动现

金流量净额与净利润差异形成原因；

（3）获取并复核公司销售商品、提供劳务收到的资金明细账；评价经营活动现金流改

善是否主要来源于主营业务回款；检查采购PE、电力的付款凭证；

（4）分析销售商品、提供劳务收到的现金与营业收入、应收账款、应收票据、合同资产

及合同负债等科目的勾稽关系；

（5）编制月度销售收入回款表，分析银行汇款与应收票据收款的比例；检查应收票据

台账，分析应收票据的背书金额、托收及贴现金额。

（二）核查结论

综上所述，我们认为，报告期内公司产品收入、毛利率下降真实合理，变动趋势与同行

业上市公司不存在重大差异；山东浩禹安达新材料有限公司为化工产品贸易商，掌握化工

客户资源，山东华臻机电工程有限公司为电缆、五金经销商，其供应商生产使用CPE产品，亚

星化学与山东浩禹安达新材料有限公司、 山东华臻机电工程有限公司同在化工产业链，因

生产经营的需求，同时发生采购与销售交易，交易安排具有商业合理性及商业实质；因CPE、

烧碱上游原材料PE、电能供应商集中且要求现汇预付款，下游销售客户票据结算比例高，导

致销售商品、提供劳务收到的现金低于营业收入、报告期内经营现金流为负具有合理性。

问题二、关于在建工程。 年报显示，公司购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付

的现金为4.22亿元，同比增长421.06%，期末在建工程余额7.34亿元，同比增长229.69%。 其

中,水合肼项目本期增加投入0.14亿元，工程累计投入占预算比例仅为12.23%；4.5万吨/年

高端新材料项目本期增加投入4.66亿元，已建成并进入试生产阶段，本期转入固定资产1.07

亿元，期末账面价值4.89亿元；六氯环三磷腈和苄索氯铵项目本期增加投入1.03亿元，项目

累计超预算投资约8000多万元，期末账面价值1.22亿元，目前生产装置已建成投运并进入试

生产阶段，但并未转固。

请公司：（1）补充披露4.5万吨/年高端新材料项目、六氯环三磷腈和苄索氯铵项目报告

期主要供应商情况，包括名称、关联关系、采购时间、采购内容、采购金额、预付比例、预付部

分期后到货交付情况等；（2）列示近三年水合肼项目供应商具体情况，包括名称、关联关

系、采购时间、采购内容、采购金额、预付比例、货物交付使用情况等，说明相关资金是否变

相流向关联方或潜在利益相关方，该项目进度缓慢的具体原因、是否存在停工并减值风险，

项目可行性是否发生重大不利变化；（3） 结合4.5万吨/年高端新材料项目已试生产并已产

出合格产品、六氯环三磷腈和苄索氯铵项目已建成并进入试生产阶段的情况，补充披露公

司关于上述项目转固时点的判断依据，说明截至报告期末未全部转固的原因，是否存在未

及时转固情形；（4）补充披露上述项目的主要产品及其用途、预期效益、预计达到可使用状

态的时间，并结合产品所属行业、可比同行业竞争对手、未来产销计划等情况，说明公司连

续亏损且主要依靠外部融资维持经营的情况下大额投入相关工程建设的原因及合理性，以

及后续项目资金来源及未来筹措安排，是否足以保证项目有序推进。 请年审会计师发表意

见。

一、公司回复

（一）补充披露4.5万吨/年高端新材料项目、六氯环三磷腈和苄索氯铵项目报告期主要

供应商情况，包括名称、关联关系、采购时间、采购内容、采购金额、预付比例、预付部分期后

到货交付情况等。

1、4.5万吨/年高端新材料项目于2023年10月开始工程设计及施工许可等资质办理工

作，六氯环三磷腈和苄索氯铵项目于2024年4月开始工程设计及施工许可等资质办理工作，

4.5万吨/年高端新材料与六氯环三磷腈和苄索氯铵项目报告期主要供应商情况如下：

单位：人民币元

4.5万吨/年高端新材料项目

序

号

供应

商名

称

关联

关系

合同签

订时间

或业务

开始时

间

采购

内容

本期交易

金额

付款节点

货

物

交

付

使

用

情

况

预

付

款

余

额

预付

部分

期后

到货

情况

期初

余额

130,197,

622.50

1

中建

安装

集团

有限

公司

无关

联关

系

2024年

10月

土建、

设备

采购、

安装

费

413,344,

472.19

采用银行承兑付款，支付比例为已完工程量的割

算值的80%；竣工结算完成后付至定案值的95%；

剩余5%作为质保金两年内付清。

在

建

未

交

付

- /

2

职工

薪酬

无关

联关

系

2025年1

月

职工

薪酬

10,578,

746.94

按月支付薪酬，公司为PVDC招聘的人员，建设期

间全部投入到工程建设、设备安装。

不

适

用

- /

3

Blue�

Tiger�

Tech

nol-

ogy,

Inc.

无关

联关

系

2023年

11月

顾问

费

5,907,

605.01

每月费用须在上月最后一天前付清；首笔费用在

合同生效日即应付。

服

务

提

供

中

- /

4

资本

化利

息

无关

联关

系

2025年8

月

资本

化利

息

5,894,

153.94

/

不

适

用

- /

5

试车

费用

无关

联关

系

2025年

11月

试车

费用

4,857,

724.34

/

不

适

用

- /

6

专利

技术

摊销

费

无关

联关

系

2025年1

月

专利

技术

摊销

费

3,841,

954.20

/

不

适

用

- /

7

上海

昊扩

科技

发展

有限

公司

无关

联关

系

2025年5

月

化验

室用

仪器

2,806,

930.99

签定合同后预付总货款的30%安排生产，发货前

付30%，货到开具全额13%增值税专用发票，安装

完成无质量问题后付30%，留10%质保金一年，结

算采用半年期电子银行承兑。

已

交

付

安

装

- /

8

山东

齐鲁

石化

工程

有限

公司

无关

联关

系

2023年

10月

设计

服务

费

2,615,

377.36

1.预付款为设计费总额的30%，发包人在本合同生

效并收到与本次支付额对应额度的有效发票后15

天内支付；

2.设计人提交项目报批所用各设计专篇文件及与

本次支付额对应额度的有效发票后30天内，发包

人支付设计费总额的15%；

3.设计人提交全部非标设备以及土建基础工程施

工图设计文件及与本次支付额对应额度的有效发

票后30天内，发包人支付设计费总额的15%；

4.设计人提交全部施工图设计及与本次支付额对

应额度的有效发票后30天内，发包人支付设计费

总额的30%；

5.装置建成并投料试车且收到与本次支付额对应

额度的有效发票后30天内，发包人支付设计费总

额的10%。 如设计人提交全部详细设计文件12个

月内装置未建成，或装置建成后6个月内发包人未

组织投料试车，则视为装置已投料试车完成，发包

人需在30日内支付剩余所有款项，以上时间以先

到为准；

6.设计人开具的发票为增值税(税率6%)专用发票；

7.支付方式:70%银行承兑，30%电汇。

服

务

已

提

供

完

毕

- /

9

山东

省邮

电工

程有

限公

司

无关

联关

系

2025年9

月

监控

设备

1,419,

283.23

采用银行承兑付款，预付30%，货到现场后付

20%，现场施工完成验收合格，审计完成后付至定

案单的95%，余5%质保金两年，质保期满后无质量

问题付清。 (以上付款均无息)

已

交

付

安

装

- /

10

潍坊

海源

工程

建设

监理

有限

公司

无关

联关

系

2024年5

月

监理

费

1,348,

623.85

合同签订后每三个月支付一次工程监理酬金，每

次支付监理酬金为总监理费的20%,中交或2025

年3月底(以先到为准)付至80%，工程竣工验收合

格后、监理人向委托人移交所有完整的监理资料

付至总监理费用的95%，剩余款项5%在本项目缺

陷责任期后无息结清。

服

务

提

供

中

- /

11

山东

金智

晟智

能科

技有

限公

司

无关

联关

系

2025年8

月

网络

设备

及安

装费

946,

733.56

银行承兑付款，合同签订后需方预付30%；发货前

付30%，货到验收合格正常使用一个月后付款

30%；剩余10%为质保金一年后一次性付清。

已

交

付

安

装

- /

12

扬州

海鹰

机械

有限

公司

无关

联关

系

2025年

10月

不锈

钢平

台及

管线

改造

646,

008.85

合同签订生效后预付30%，材料到厂付40%，制作

安装完成验收合格付20%，余10%质保金一年无

质量问题后一次性付清。

已

交

付

安

装

- /

13

山东

铭阳

实验

设备

有限

公司

无关

联关

系

2025年3

月

化验

室改

造

522,

124.07

合同签订生效后预付合同额的30%，材料到场后

验收合格并出具全额增值税专用发票后付合同额

的30%，正常使用一个月后付合同额的30%，余

10%质保金一年后付清。

已

交

付

安

装

- /

14

江苏

川山

建设

工程

有限

公司

无关

联关

系

2025年

10月

填料

及换

热器

清洗

520,

233.01

合同签订生效施工方进场后预付30%，施工完成

验收合格后付60%，余10%质保金一年无质量问

题后一次性付清。

已

交

付

安

装

- /

15

其他

供应

商合

计

无关

联关

系

2025年1

月

其他

10,365,

707.42

/

已

交

付

安

装

- /

小计 / / /

465,613,

678.96

/ / / /

减：结

转固

定资

产金

额

/ / /

106,584,

642.87

/ / / /

期末

余额

/ / /

489,228,

658.59

/ / / /

六氯环三磷腈和苄索氯铵项目

序

号

供应

商名

称

关联

关系

合同签

订时间

或业务

开始时

间

采购

内容

本期交易

金额

付款节点

货

物

交

付

使

用

情

况

预

付

款

余

额

预付

部分

期后

到货

情况

期初

余额

19,305,

996.30

1

青岛

安装

建设

股份

有限

公司

与亚

星化

学无

关联

关系

2024年9

月

土建

安装

费

33,897,

571.96

采用银行承兑付款，合同签订完毕生效后，支付比

例为已完工程量的割算值的80%；竣工结算完成

后付至定案值的95%，剩余5%作为质保金在两年

内付清,无预付款。

在

建

未

交

付

- /

2

上海

浩为

环境

工程

有限

公司

与亚

星化

学无

关联

关系

2025年3

月

废水

处理

装置

6,770,

642.20

1.甲方于合同签订后10个工作日内向乙方支付合

同总额的30%；

2.发货前，乙方提前10个工作日通知甲方，甲方向

乙方支付合同总额的30%；

3.正常使用一个月或货到现场6个月，10个工作日

内甲方向乙方支付合同总额的30%；

4.余款10%作为质保金，整套工程验收合格之日起

1年后无质量问题，10个工作日内付清。

已

交

付

安

装

- /

（下转B018版）


