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·市场动态·

（2025.12.14-2025.12.20）

一周速览

近期，插线板行业龙头公牛集团因常年沿用的一句“10户中国家庭，7户用公
牛”广告语与中山市家的电器有限公司（下称“家的公司”）对簿公堂索赔420万元，
案件已被受理。双方纷争的导火索源于家的公司销售人员在社交平台发视频公开
吐槽公牛，矛头对准其“10户中国家庭，7户用公牛”的广告语，直言该宣传“大字吹
牛、小字免责”，涉嫌误导消费者。公牛集团表示，针对公牛的视频逾200条，虽部
分删除但侵权行为仍在持续。 ■新快报记者 涂波

12月17日晚，ST诺泰（江苏诺泰澳赛诺生物制药股份有限公司）发布公告，因上
市首年财务造假、凭虚假数据完成可转债发行，收到证监会《行政处罚决定书》及上交所
纪律处分决定书，公司及实控人赵德中等6名时任高管被合计罚款7620万元，上交所
同步对相关方公开谴责，并明确五年内不接受公司发行上市申请。

■新快报记者 范昊怡

广告语遭质疑 公牛集团起诉同行索赔420万

知名广告语遭公开吐槽
11月20日，公牛集团向家的公司出

具律师函，明确认定销售人员行为属企

业职务行为，视频内容构成商业诋毁，

已造成自身品牌社会评价下滑，要求对

方立即下架相关内容、公开致歉并协商

赔偿事宜。面对龙头企业的追责，家的

公司回函明确拒绝相关诉求，称其发声

是基于市场现状的合规性监督，内容依

托客观事实展开，属于正常行业观察范

畴，目的是为消费者厘清信息偏差、倒

逼行业宣传标准化。

12月19日，新快报记者致电家的公

司，相关负责人表示“该商业纠纷已进

入司法阶段，现阶段不便透露更多细

节”。公牛集团方面此前透露，目前公

司已完成相关取证，案件由法院正式受

理，相信法院会给出公正裁决。

记者通过天眼查了解到，家的公司

成立于 2007，注册资金 3000 万元，实缴

资本 300 万元。公牛集团 2020 年上交

所挂牌上市，市值最高时曾超 1500 亿

元。截至12月19日最新收盘股报42.43
元，总市值767亿元。

是话术误导还是恪守法规
19 日，新快报记者登录公牛集团

官网，还能看到“10户中国家庭，7 户用

公牛”醒目的广告语，下方有两行小

字，标明“数据来源”，以及“正在使用

或曾经使用过公牛产品(电连接、墙壁

开关插座、LED 照明、数码配件等)的
家庭超过中国家庭总量的 70%。统计

时间：2021年 1月 1日至2024年12月31
日；本声明于2025年8月完成调研”。

“中山家的公司”微信公众号日前

发布的《给中国开关行业同仁的一封

公开信》中称，“12 月 12 日，公司收到

了一份特殊的‘战书’”。家的公司表

示，“这早已不是两家公司的纠纷，这

背后是两种价值观的较量，是继续用

铺天盖地的广告话术误导用户，还是

回归本源，用扎实的技术和产品说服

用户！”

公牛集团则在回复媒体时称，在广

告宣传、市场竞争等所有经营活动中，

公司严格恪守国家法律法规及行业

规范。公牛集团强调其广告宣传具备

严谨的第三方调研支撑并依法标注。

公牛集团曾因垄断被罚2.9亿
从业绩来看，公牛集团2025年前三

季度收入和净利润双双下滑，营收121.98
亿元，同比下滑3.22%；归母净利润29.79
亿元，同比下滑8.72%。而过去几年，公司

销售费用持续增加，从2021年5.6亿元升

至 2024年 13.7亿元。在业绩承压背景

下，实控人之一阮学平于2025年10月启

动减持计划，并于11月完成减持约3617
万股，占总股本 2%，套现约 14亿元。值

得一提的是，2021年9月，公牛集团公告

因公司违反反垄断法，被浙江省市场监

督管理局罚款2.9亿元，而这也是该局自

机构改革以来金额最大的反垄断罚单。

就在 12 月 12 日，市场监管总局发

布了《广告引证内容执法指南（征求意

见稿）》，其中包括“不得利用减小字号、

改变字体或者使用与背景相近颜色文

字等可能使消费者难以辨明的方式进

行补充说明”等。市场监管总局介绍，

部分经营者在广告中采用“大字吸睛、

小字免责”等手段，着力突出商品或服

务卖点的同时，显著弱化可能影响消费

购买决策的不利信息。

技术转让与增资构建资金闭环
证监会调查认定，ST 诺泰存在

2021 年年度报告虚假记载及公开发行

文件编造重大虚假内容，其中，“技术转

让+增资”的资金闭环操作成为其业绩

造假的关键手段。

2021 年 12 月，ST 诺泰与浙江华贝

药业有限责任公司（下称“浙江华贝”）

签订药品技术转让协议，将药品技术及

上市持有许可人权益转让给后者，并于

当月 28日确认 3000万元业务收入。然

而，浙江华贝既无支付技术转让款的资

金实力，也不具备应用该技术的生产能

力和销售渠道，并不具备承接该项技术

的基础条件。

就在技术转让交易推进的同时，ST
诺泰同步策划向浙江华贝增资，后者支

付给ST诺泰的3000万元技术转让款实

际来源于 ST 诺泰自身的增资款，形成

了“左手增资、右手回款”的资金闭环。

证监会明确指出，该项技术转让业务不

具有商业实质，不应确认收入，此举导

致ST诺泰2021年年度报告虚增营业收

入 3000 万元，虚增利润总额 2595.16 万

元，占当期披露利润总额的20.64%。

此外，ST 诺泰将虚假数据纳入

2023年12月可转债募集说明书，导致募

集说明书存在重大虚假内容。依托这

份虚假文件，ST诺泰成功完成可转债发

行，募集资金 4.34 亿元，直至 2025 年 4
月“诺泰转债”完成赎回、转股后摘牌。

在处罚落地前，ST 诺泰及相关责

任人曾提出多项申辩。公司称技术转

让与增资是独立交易，具有商业实质；

部分高管则以“非会计专业人士”“信

赖中介机构判断”“未参与相关工作”

等为由，请求减轻或免除处罚。但证

监会复核后明确驳回，认定两项交易

在时间、资金、金额上联系密切，商业

逻辑异常，资金闭环事实清楚，而“未

参与”“非专业”等均不能成为未勤勉

尽责的免责理由。

公司合规治理面临严峻考验
针对上述违法行为，证监会决定对

ST 诺泰责令改正、给予警告并罚款

4740 万元；实控人、时任副董事长赵德

中因组织安排造假行为，被处以1300万

元罚款；实控人、时任董事长赵德毅罚

500万元；另有4名高管及6名责任人被

罚，公司与个人罚款总计7620万元。

上交所的纪律处分同步落地。除

对公司及 6名责任人予以公开谴责外，

上交所还明确认定赵德中三年不适合

担任上市公司董监高，一年内不接受其

控制企业的发行上市申请；核心惩戒措

施在于，五年内不接受 ST 诺泰提交的

发行上市申请文件，这意味着公司在未

来五年内将彻底失去再融资资格。

ST诺泰在公告中表示，本次违法情

形不触及重大违法强制退市情形，目前

公司各项生产经营活动正常有序开

展。公司同时承诺将积极落实整改，并

向广大投资者致以诚挚歉意。

公开资料显示，ST 诺泰成立于

2009年 4月，主要从事多肽药物及小分

子化药自主研发与定制生产，曾因拥有

多肽原料药业务成为市场追捧的减肥

药概念股，近期还披露其司美格鲁肽片

临床试验申请获受理。

业绩方面，公司近年保持增长态

势，2022年至2024年营业收入同比增速

分别为 1.15%、58.69%、57.21%，2025 年

前三季度营业收入 15.27 亿元，同比增

长21.95%；归母净利润同比增速分别为

11.89%、26.20%、148.19%、26.92%，前三

季度归母净利润 4.45 亿元。不过同期

公司资产负债率持续攀升，从2022年的

23.69%升至2025年前三季度的53.15%。

天眼查信息显示，ST诺泰自身存在

94条风险信息，周边风险达638条，预警

提醒风险 368条，叠加此次监管重罚及

再融资限制，公司后续经营及合规治理

面临严峻考验。

ST诺泰遭监管重罚
罚款7620万叠加五年再融资禁令

多部门印发文件推动煤炭清洁高
效利用

12月17日，据国家发展改革委网站

消息，国家发展改革委联合工业和信息

化部等近日印发《煤炭清洁高效利用重

点领域标杆水平和基准水平（2025 年

版）》。《水平2025版》明确了煤炭清洁高

效利用标杆水平和基准水平的范围及

指标，鼓励和引导行业企业结合实际和

长远发展，对项目实施改造升级。

广州：建设绿色低碳广州
12月15日，《美丽广州建设规划纲

要（2025—2035 年）》发布，其中提出建

设绿色低碳广州，提出推动产业结构、

能源结构、交通与建筑等结构绿色低碳

转型，打造“双碳”先锋等任务。

深圳加快推进能源清洁低碳转型
12 月 18 日，“‘十四五’广东成就”

深圳专场新闻发布会召开。会议介

绍，深圳加快推进能源清洁低碳转型，

万元 GDP 能耗、二氧化碳排放量约为

全国平均水平的1/3、1/5。新增国家级

绿色工厂 89 家、绿色供应链管理企业

21家。

韩亚银行等APP尚未整改完成
12月17日，中国互联网金融协会发

布通告，此前检查发现10款APP存在一

些问题和风险，截至16日，紫金财险等

五家公司已完成整改，宁夏银行、泰康

在线等基本完成整改，韩亚银行、国华

人寿仍在整改中。

中银证券等APP被下架
12 月 17 日，上海市通信管理局通

报，有38款APP（SDK）存在侵害用户权

益行为未按照要求落实整改，对上述

APP（SDK）采取下架处理，包括“玛莎拉

蒂互联”“中银证券”“即刻天气”等。

中信银行多家分支合计被罚480
万元

12月18日，因对相关信贷业务、贸

易融资业务、票据业务、投资业务、收费

管理不审慎等，中信银行成都分行被罚

款230万元，中信银行成都东湖支行、宜

宾分行、达州分行及泸州分行等4家分

支机构被罚款合计250万元。

人保财险一中支被责令改正
12月19日，因虚构保险中介业务，

人保财险大连市中山支公司被责令改

正，罚款25万元.

同仁堂集团就南极磷虾油事件
道歉

12月15日，上海市消保委针对南极

磷虾油相关问题约谈该产品的经销商

与生产商。生产商承认，在生产过程中

未添加其对外宣称的“南极磷虾油”。

12月20日，同仁堂集团就此事致歉。

（整理：新快报记者 林广豪）

“大字吹牛、小字免责”？

1

·公司治理·

2

3

3

2

4

5


