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梳理方案不难发现，安德利通
过本次交易，将完成主营业务“釜
底抽薪”式的转变。

公告显示，交易由置入及置出
资产两部分组成，两者互为条件。
拟置入的资产为宁波亚丰持有的
亚锦科技 36%股权，其主要经营资
产为南孚电池，作价不低于 24 亿
元；拟置出的资产为上市公司现有
全部资产和业务，包括商业零售业
务、其他任何现有业务及与该等业
务相关的全部负债，交易对方为安
德利原实控人陈学高，作价不低于
6亿元。

拿下亚锦科技36%的股权只是
安德利的第一步，在资产过户完成
后，将以受托表决权方式获得亚锦
科技 15%的股权，实现控股；未来
还将通过分步实施方式，收购亚锦
科技全部已发行股份。

需要关注的是，本次交易的支
付方式可谓“别出心裁”。亚锦科
技 36%的股权对应的至少 24 亿元
对价，上市公司只需要负担其中的
18亿元，另外不低于6亿元将通过

“债务转让”方式，与拟置出的现有
资产对价相抵消，由陈学高以其所
持股份向宁波亚丰代为支付。

从本质上来说，陈学高以股份

为对价拿回了原有业务；交易对方
宁波亚丰不仅实现了套现，还成了
上市公司股东；上市公司亦以较小
的代价装入了盈利资产，同时避免
构成发行股份购买资产，绕过了监
管部门的审批环节，可以说是“一
举四得”。

不过，从交易双方的资产情况
看，这起收购当属“蛇吞象”式并
购。亚锦科技财务数据显示，截
至今年上半年末，亚锦科技总资
产、净资产分别为 26.64 亿元、16.2
亿元，安德利对应数值仅为 17 亿
元、6 亿元，且账面货币资金仅为
0.92亿元。

在盈利能力上，2020 年，亚锦
科技实现营业收入 33.74 亿元，净
利润达 5.66 亿元；今年上半年营
收、净利分别为 19.22 亿元、4.29 亿
元。而安德利自上市以来净利润从
未超过6000万元，自去年以来一直
处于亏损状态。

从估值来看，亚锦科技目前市
值超70亿元，本次收购36%股权对
应的估值约为67亿元，而安德利目
前市值仅为45亿元。

相关个股双双大涨
值得注意的是，安德利是在 9 月 9 日晚

间公告相关内容的，但安德利与亚锦科技
的股价却在 8 月 25 日前后双双开启了上涨
模式。

据统计，8 月 25 日至 9 月 9 日，安德利
股价累计涨幅达到 36.42%；亚锦科技涨幅
则达到 81.71%，在 9 月 9 日当天股价更是大
涨 16.41%。该股股价已提前大涨。近十几
个交易日内，安德利股价涨幅达 50%。

9 月 10 日，亚锦科技更是涨超 30%，市
值突破 70 亿元，截至收盘大涨近 33%，最新
总市值 74 亿元。8 月 25 日到 9 月 9 日，亚锦
科技涨幅则达到 81.71%，在 9 月 9 日当天股
价更是大涨 16.41%。

从历史股价表现看，此次收购之前，亚
锦科技的股价长期保持 1 元/股以下，市值
在 30 亿元左右徘徊。 （钟和）
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9 月 10 日，由广州市工信局主
办，工商银行广州分行、广州再担保
承办，交通银行广东省分行、兴业银
行广州分行、广州银行联合协办的专
精特新企业批量融资服务签约仪式
成功举办。广州市工信局中小企业
局局长叶华东、工商银行广州分行副
行长文世尧、广州金控集团总经理助
理王达出席并致辞。

工商银行广州分行、交通银行广
东省分行、兴业银行广州分行、广州
银行等四家银行与广州再担保就批
量融资服务签约，由合作银行为市工
信局专精特新客群名单内企业提供
批量融资服务，并由广州再担保提供
批量融资担保作为风险缓释措施。

专精特新企业批量融资服务是
广州市工信局联合金融机构推出的

全国首创金融服务，即为符合条件的
工信部专精特新“小巨人”企业、广
东省“专精特新”企业、广州市两高
四新（专 精 特 新）中小企业、小升规
培育企业等提供单个企业最高 1000
万元的无抵质押信用担保贷款。银
行 将 为 专 精 特 新 企 业 开 辟 绿 色 通
道，快速高效审批；广州再担保见贷
即保，事后备案，批量担保，不做重
复性尽职调查，实现贷款、担保服务
快速匹配，为专精特新企业实行便
捷的批量融资服务，企业可享受银
行优惠利率。

近年来，广州市工信局聚焦“专
精特新”，践行“想企业之所想，急企
业之所急”，通过政策惠企、服务助
企、环境活企等举措多维度加快培育

“专精特新”中小企业。截至 8月底，

广州市已培育 10 家国家制造业单项
冠军企业、15 家重点小巨人企业、68
家专精特新“小巨人”企业、227 家省
级“专精特新”中小企业、1326家市级
两高四新和专精特新企业，全市规上
工业企业超过 6000 家。此次广州市
工信局构建的“政银担”合作批量融
资服务模式将进一步助力专精特新
企业增强自主创新能力和核心竞争
力，推动更多专精特新企业不断发展
壮大。

签约仪式之后，工商银行广州分
行还发布了专属创新产品“广州专精
特新贷”，并现场为天意有福科技股
份有限公司、广东金冠科技股份有限
公司、广州市威柏乐器制造有限公司
等三家企业颁授“广州专精特新专属
授信客户”牌匾。

羊城晚报讯 记者王丹阳报
道：9 月 11 日，有数码博主表示
新款格力手机工信部入网照曝
光。这款手机采用了骁龙 870
芯片，“证件照”是白色机身，同
时可以看到手机采用了中置挖
孔摄像头，配备 6.67 英寸OLED
屏幕。

工信部最新资料也印证了
上述爆料。这款正式入网的格
力新机是格力电器所属手机品
牌大松旗下的一款旗舰机型。
从参数配置看预计售价在 2500
元至3000元之间。

事实上，格力做手机并非新
鲜事。多年来，格力不仅对手机
市场感兴趣，同时也透露了其对
未来智能家居市场的野心。

早在2015年5月，格力第一
代手机进入市场销售。董明珠不
仅亲自为格力手机代言，并称售
价1699元的格力手机，“相信卖
5000万部不成问题”。在当时计
划中，手机将成为格力电器智能

家居的核心，但当年销量惨淡。
随后董明珠继续跨界卖手

机，2016年、2017年，格力二代、
三代手机上市，并推出售价逾
3000 元的高端机型。但市场反
响平平。格力电器甚至被爆曾
向经销商渠道大量压货，强迫销
售格力手机。

截至目前，格力手机销售仍
未见显著起色，在全国手机市场
中的地位几乎微乎其微。

在此前格力电器举行2020年
度业绩说明会上，董明珠就称公司
将从空调单一产品向全产业链覆
盖，要继续发展手机业务。

今年上半年，数码测评博主王
自如加入格力，成为格力手机部门
负责人。这款新入网的手机，将是
王自如入职格力的首部作品。

目前，格力手机已更名为
“大松手机”，划分到格力主打生
活电器品牌。格力方面表示，更
名主要原因是完成集团层面的
5G手机战略推广。

上 证 指 数 不 仅 重 上 3600 点 ，而
且 冲 上 3700 点 了 。 重 上 3600 点 ，意
味 着 向 上 突 破 了 7 月 以 来 的 高 位 ；
冲 上 3700 点 ，意 味 着 已 经 逼 近 2 月
的 高 点 。 2 月 中 旬 上 证 冲 上 3731.69
点，创 2015 年 8 月下旬以来新高，上
周 五 大 盘 报 收 3703.11 点 ，距 离
3731.69 点 只 差 不 到 30 个 指 数 点 ，意
味着本周的任务首先就是继续突破
向 上 ，再 创 6 年以来新高，就看多头
能否一鼓作气了。

有 道 是“ 量 在 价 先 ，有 量 才 有
价”。从 7 月 21 日到上周五，两市已
经连续 38 个交易日维持万亿元以上
的 交 易 水 平 ，最 高 时 在 上 周 三 达 到
17111 亿元，逼近去年 7 月行情高峰时
的水平。

事实上，以绝对值看万亿元交易，
这个过程从 7 月 1 日就开始了，只是在
7 月 20 日“断”了一个交易日，此前已
经延续 13 个交易日。

所以，毕竟 7 月 20 日的交易量也
达到 9649 亿元，非常靠近万亿元，可
以把 7 月 20 日前后的时段连起来看，
这个万亿元以上的高量交易纪录已经
达到 51 日。以这样的量能水平分析
判断，则大盘顺势再创新高应该顺理
成章。

从盘面看，起码有以下两个方面
的情况需要注意：

其一是两市不同步，上证指数的
向上突破是在最近两周实现的，而最
近三周连续红盘，合计涨 5.79%；相反，
深市两大指数只是呈现反弹态势，尽
管单周涨幅不差，深成指报 4.18%，创
业板指数报 4.19%，最近三周却只是

“两阳夹一大阴 ”，合计涨幅大为收
敛，深成指只报涨 3.64%，创业板只报
涨 2.47%。

其二是放量常常发生在大盘的
快 速 下 调 中 。 7 月 以 来 上 证 指 数 的
运行大约分为三个阶段，7 月初至 7

月 22 日是第一阶段，放量箱体振荡；
7 月 23 日至 8 月底是第二阶段，宽幅
振荡；9 月以来是第三阶段，突破向
上 反 复 爬 升 。 那 么 可 以 看 到 ，前 两
个阶段的放量常常发生在大盘大幅
振荡之时，第二阶段的 7 月下旬最为
明显。

上期本栏说到，适当轮转策略时
下正流行，结构化行情叠加着板块炒
作轮转，热点转换频繁，最近两周上证
指数的突破向上，其实是得益于资金
轮转过来炒作周期股，带动了大盘指
数，而以题材股为主的深市则阶段性
落后。在这个过程中，成交量超出常
规的放大缩小，则是快速轮转炒作留
下的痕迹。

据此预期，后市上证指数将创出
反弹新高，但深市也将结束调整在上
周反弹的基础上继续走强，可以关注
其中的轮转机会。

（金谷明）

上周上涨各股达 3087 只，占比
69%，较前周的 56%明显上升，呈现
普涨局面。煤炭、钢铁、水泥、化肥、
电力板块联袂上涨，涨幅可观，低价
低市盈率及高派息率是板块特征之
一，大宗商品和现货市场的涨价效
应 、业 绩 大 幅 增 长 才 是 最 大 推 动
力。锂电池的上游磷酸锂铁、氢氧
化锂等相关个股也保持超强趋势，
建筑施工类的央企个股价量齐升，
市场人气高度活跃。

8 月份以来，中证 500 指数上涨
12%，其代表的中低价个股整体上行，
市场参与度较前期核心资产、锂电池
光伏等高位高价股票更为积极，赚钱
效应增加，交投逐趋活跃，趋势增强和
资金流入呈相互促进特征。8月份以
来，融资盘增仓932亿元，日前融资余
额已达 1.74 万亿元，年内有机会冲击
2万亿元。

在碳中和大局下，钢企限产、煤矿
限新增，整体供应偏紧，碳达峰目标决
定了电动车、光伏、风电和芯片等制造
业处中长期景气通道，中游扩产快速，
对上游原材料需求不断加大。国际航
运紧张和如几内亚等其他局势决定海
外原料供应不如预期，大宗商品价格
上行趋势难逆转，国产资源类即市场

戏称的元素周期表板块获得资金强烈
追捧。化工行业的各细分支线成为市
场焦点所在。

同时也要看到景气行业的下游
承受成本上升压力，要到 10 月三季
报公布才能看到战胜成本压力的优
胜公司，当前阶段产业链利益多属
上游。

上周的日平均维保为292%，较前
周的日均 288%继续上升，处盈利线
上，融资盘继续在增仓通道，但数值开
始进入高值区域。

上周融资买入额为6633亿元，日
均值为1327亿元，较前周日均值减少
2.5%。融资买入额占两市成交之比为
9.1%，较前周的 8.7%继续上升，融资
买入与融资余额之比为7.8%，较前周
的 8%有所回落。上周券商等金融蓝
筹进入整理阶段，煤、钢、电等板块短
期累积较大升幅，融资盘开仓力稍有
下降。

上周另一重要的资金方向，北上
资金净流入 140 亿元，其中沪股通净
流入 44 亿元，深股通净流入 96 亿
元。9 月至上周五北上资金净流入
340亿元，同期融资盘增仓341亿元，
两者合计共 681 亿元，今年以来北上
资金累计净流入2812亿元，融资盘累

计增仓 2587 亿元，两者合计共 5400
亿元。

上周融资偿还额为6269亿元，日
均值为1254亿元，较前周的日均值减
少 7%，偿还降幅大于开仓增幅，中线
持仓明显，但市场活力主要依靠活跃
资金滚动操作，降幅过大也不一定是
好事。

上周融资买入与偿还额合计约为
12903 亿元，日均值较前周减少 5%，
比大盘日均成交降幅的6%要小一些，
显示融资市场的活跃度仍高于大盘。

与前周的融资余额17043亿元比
较，周换手率为 76%，较前周 80%有
所下降，但整体人气仍处于高度活跃
区间。

与两市上周成交金额72082亿元
相 比 ，上 周 的 融 资 交 易 占 比 为
17.70%，较前周的 17.50%继续上升，
处于合理区间。

上周五融券余额约为1740亿元，
较前周增加69亿元，量化交易规模持
续加大。

后市研判：9月市场以中证500指
数为代表，原料和周期品种继续是主
线，业绩增长的中低价个股机会较大，
投资者可继续加大关注。

（刘然）

羊城晚报讯 记者孙绮曼、
实习生张松报道：高校附近的小
酒馆，“喝”进了资本市场。9月
10 日，海伦司国际控股有限公
司在联交所正式上市。海伦司
小酒馆发行价为 19.77 港元，开
盘 涨 16% ，截 至 收 盘 时 大 涨
22.91%，收报 24.30 港元，市值
涨至302.95亿港元。

在海伦司通过港交所聆讯之
际，羊城晚报记者就曾报道分析过
其招股书中透露的利润来源。
如今，随着成功上市，海伦司也以
上市首日的优异表现成了香港股
票市场上的“线下酒馆第一股”。

海伦司的亮眼表现也反映
出中国酒馆行业是一个庞大且快
速增长的市场。据《弗若斯特沙利
文报告》显示，2020年全国酒馆共
计35000家。而海伦司2020年在
全国就拥有351家门店，为规模最
大的小酒馆连锁企业。

海伦司低价如何盈利？此
前羊城晚报记者报道时曾指出
关键在于自有酒饮毛利高。利
润方面，2018-2020年海伦司毛

利率分别为 72.35%、65.32%、
66.82%，显著高于一般餐饮企
业。其中自有酒饮的毛利率分别
为71.40%、75.30%、78.40%。同
期数据显示，自有酒饮销售额占
总收入的七成左右。

羊城晚报记者注意到，海伦
司对于年轻客群的获取与其市
场下沉的战略密不可分。海伦
司将自己的目标重点瞄准二线
城市的“小镇青年”，并打出“自
有酒饮+高性价比”这张王牌。
根据《弗若斯特沙利文报告》
2020年的报告数据，中国一线、
二线、三线及以下城市的小酒馆
市场占比分别为：25%、58%、
17%。

而根据聆讯后资料集显示，
截至最后实际可行日期，海伦司
在国内一线、二线、三线及以下城
市的酒馆数分别为66家、296家
及165家，分别占酒馆总数量的
12.50%、56.10%及 31.30%。未
来，伴随着酒馆数量的增加，海伦
司对自己的定位是否能使公司持
续盈利，还需要时间的检验。
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上证指数将会创出反弹新高
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酒馆第一股市值逾300亿港元
海伦司上市首日大涨超过20%
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融资盘加速流入上游企业
广州市工信局举办专精特新企业

批量融资服务签约仪式
文/戴曼曼

消息一出，上交所火速下
发问询函，要求公司明确本
次交易是否构成借壳上市，
亚锦科技是否并表，并说明
大额现金对价该如何支付。

一般来说，借壳上市有
两大要件，一是上市公司控
制权发生变更；二是新任实
控人在 36 个月大规模注入
资产，并达到重大资产重组
标准。

按照此次交易方案，安德
利拟收购的资产股权转让价
不低于 24 亿元，已经超过上
市公司总资产的 100%，构成
重大资产重组；但交易对方
宁波亚丰将以“现金+股份”
方式获取对价，仅获得上市
公司约6亿元股份市值，以目
前股价测算，对应约 13%股
份，低于控股股东合肥荣新
及 其 一 致 行 动 人 拥 有 的
29.13%表决权，在现行框架

下应该不能取得控制权；与
此同时，本次交易还附加了
一条对控制权的特别约定，
交易双方应保证在36个月内
上市公司控制权不发生变
化，似是精准对冲借壳上市
风险。

对此，上交所要求安德利
比较交易完成后合肥荣新与
宁波亚丰所拥有的表决权比
例，说明宁波亚丰后续是否
存在增持计划，并明确本次
交易是否构成借壳上市。

值得注意的是，本次安德
利入股亚锦科技采用的是

“收购+表决权委托”的方式，
若交易完成，直接持有的股
权比例仅为 36%，另外 15%
的股权将通过表决权委托的
形式获得，两者叠加后控制
亚锦科技51%股权。

有业内人士表示，一般来
说，在没有特殊约定的情况

下，持股比例达到 51%才能
纳入合并报表，否则只能算
作投资业务。对此，交易所
要求公司明确后续是否会
对亚锦科技实施有效控制
并纳入合并报表，是否可能
导致上市公司出现主要资
产为现金或无具体经营业
务的情形。

账 面 货 币 资 金 仅 0.92
亿元，安德利如何负担高达
18 亿元的现金对价？虽然
拟向陈学高同步出售现有
全部资产，但相关对价已与
收购资产的部分现金对价
相抵消，且将由陈学高以股
份直接支付给宁波亚丰，上
市 公 司 并 未 回 笼 任 何 资
金。对此，交易所要求公司
说明现金对价的资金来源
及利率，是否会对现金流造
成较大压力，并明确置出资
产定价是否合理。

上交所火速下发问询函

本次并购属于以小吞大

家喻户晓的国内干电池巨头
南孚电池控股股东欲“借道”安
德利（603031）登陆 A 股市场。
从事百货零售业务的安德利发布
公告称，拟以不低于 24 亿元购
买新三板公司亚锦科技的 36%
的股权。未来，安德利将以分步
实施的方式，最终收购亚锦科技
全部已发行股份。亚锦科技核心
资产为南孚电池。截至目前，宁
波亚丰对亚锦科技的持股比例为
70.39%。如前述交易顺利实
施，安德利将实现对亚锦科技的
绝对控股。

安德利“蛇吞象”并购遭问询
上交所要求说明南孚电池是否借壳上市等问题


