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被A股公司“抢食”的瑞福锂业能走多远
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丸美股份大股东减持太心急
周科竞

丸美股份刚刚从历史低位到两

个涨停，大股东就迫不及待要减持

股份，完全不考虑投资者的心情，这

种做法虽然不违规，但有损公司在

股民心目中的形象，试问，连大股东

自己都低位减持的股票，投资者哪

敢有信心去购买并长期持有？

从丸美股份的走势看，最值得

关注的是两个涨停板和减持之间的

联系。大股东减持是因为看到股价

连续两个涨停，然后有了减持的想

法，还是因为有了减持的想法，而人

为做出两个涨停？本栏推断，减持能

否顺利成功，与这两个涨停板的关

系不大，因此本次减持并非早有预

谋，因为如果真的是设计好的市值

管理配合减持股份，两个涨停板可

以再晚一些。

在本栏看来，在丸美股份大股东

减持的问题上，大概率属于实际控制

人看到股价意外暴涨，然后做出减持

的决定，由于时间仓促，于是也没有

考虑股价是否处于历史低位。

于是本栏有了这样的猜测，大

股东看到股价上涨，比股民还心急，

紧急减持股份，生怕晚了就没机会

了，这种急切的心情，让投资者对于

现在的股价更加缺乏信心。

不仅仅是丸美股份，细心的股

民会发现，在A股市场，对于那些短

期内股价暴涨的股票，往往随之而

来的就是实控人或者大股东的减持

消息，当股民还在幻想着各种题材、

预期着各种业绩表现的时候，没想

到大股东会率先出手减持自家股

票。这对于那些长期价值投资者而

言，无疑是巨大的打击。

股民炒股图的就是个安心，但

大股东比股民心还急，怎能让股民

安心持股？好多上市公司在回答股

民提问时，都信心满满地介绍自己

的投资价值，欢迎股民各种长期持

股，但转回头股价稍微一涨，大股东

的减持公告就来了，一次两次还好，

越来越多的上市公司这么高，真的

把股民的心态都搞崩了。

实际上，A股投资者钟情于短炒

并不能完全归咎于投资者投资风格

不成熟，是因为市场环境让投资者

迫不得已。股价一旦暴涨，大股东开

始大手笔减持，这样的股票谁敢长

期持有呢？确实有部分投资者坚持

持股，他们相信好的股票在慢牛的

道路上必定要经历大股东的减持，

但结果往往是，这些投资者账面收

益会坐过山车，甚至由大比例浮盈

变成最后的割肉离场。

大股东如果看到股价出现自己

无法控制的上涨走势，也是会着急

的，投资者对此也不用研究太多，只

是看到大股东减持外加股价非理性

上涨，投资者就要充分重视风险了。

事实上，现在大股东减持已经

成为了投资者难以承受之重，本栏

建议管理层还是要想办法放缓大股

东减持的速度和力度，让股民得以

休养生息，这样才能让A股市场长

期稳定地健康发展。

实控人也是第一大客户 迈百瑞IPO引关注
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A股公司争相收购

瑞福锂业成为了A股公司争相“抢食”的

对象。

近期，亿纬锂能披露一则公告显示，公司

拟以自有资金受让骏华新能源持有的瑞福锂

业20%股权，标的股权转让价款为8亿元，并

在本诚意金协议签订之日起5日内，向骏华新

能源交付标的股权转让价款的25%，即2亿

元，作为履行本股转协议的诚意金。

据了解，瑞福锂业从事碳酸锂和氢氧化

锂为主的锂化工产品的研发、生产和销售，主

要产品为碳酸锂和氢氧化锂。对于上述交

易，亿纬锂能表示，有利于公司持续完善上

游电池原材料产业链布局，不断提升供应链

稳定性。

值得一提的是，北京商报记者注意到，瑞

福锂业目前还在A股公司*ST未来的收购计

划中。

据了解，*ST未来目前也在筹划收购瑞福

锂业，欲拿下其70%股权；与此同时，*ST未来

还拟收购新疆东力矿业投资有限公司（以下

简称“新疆东力”）70%股权，上述标的资产合

计作价38.5亿元。单个来看瑞福锂业，按照亿

纬锂能给出的作价，瑞福锂业100%股权估值

在40亿元。

值得一提的是，*ST未来将通过收购瑞

福锂业实现跨界。而对于公司保留标的公司

少部分股权不收购的原因，*ST未来表示，

有利于降低上市公司的现金支付压力，同时

能够发挥其他股东的优势，保障标的公司平

稳经营，提高上市公司利益，降低此次收购

风险。

可比公司阵容豪华

在*ST未来披露的重组预案中，也给出了

与瑞福锂业规模接近的锂盐产品生产企业，

阵容豪华。

资料显示，瑞福锂业为新能源锂电池材

料行业，锂产业由于涉及新能源、新材料产

业，是国家产业政策鼓励发展的对象，公司主

要产品为碳酸锂和氢氧化锂，目前已建成和

运营年产2.5万吨电池级碳酸锂和年产1万吨

电池级氢氧化锂生产线。

根据中国有色金属工业协会锂业分会发布

的《2021年我国锂产品产量统计数据》，2021年

我国碳酸锂产能约50万吨，氢氧化锂产能约26

万吨，瑞福锂业已建成的碳酸锂产能占全国产

能约5%，氢氧化锂产能占全国产能约3.85%。

*ST未来重组预案给出了与瑞福锂业规

模接近的锂盐产品生产企业，包括赣锋锂业、

天齐锂业、江特电机3家A股公司，其中赣锋锂

业碳酸锂产能为4.3万吨/年，氢氧化锂产能为

8.1万吨/年；天齐锂业碳酸锂产能、氢氧化锂产

能均为4.48万吨/年；江特电机碳酸锂产能、氢

氧化锂产能分别为2.5万吨/年、1万吨/年。

截至9月29日收盘，赣锋锂业、天齐锂业、

江特电机总市值分别为1548亿元、1709亿元、

333.4亿元。

经济学家宋清辉对北京商报记者表示，

2020年9月，我国正式提出“双碳”目标，叠加

消费者对新能源汽车接受度的提升，全球及

我国新能源汽车产销量快速提升，作为新能

源电池的核心原料，碳酸锂的战略地位开始

凸显，这也让相关公司开始受益。

*ST未来也在预案中表示，随着新能源汽

车技术的日益成熟，消费者对于新能源汽车

接受度持续提升，国内新能源汽车产销量开

始加速增长，2020年度和2021年度国内新能

源汽车销量分别同比增长10.9%和169.1%，

带动对碳酸锂需求的大幅提升，也拉高了碳

酸锂的市场价格。

亮丽业绩能否持续

行业利好推动下，瑞福锂业业绩也实现

腾飞，但亮丽业绩能否持续也存在疑问。

据亿纬锂能给出的信息，瑞福锂业2021

年、2022年上半年实现营业收入分别约为

10.99亿元、33.87亿元；对应实现的净利润分

别约为5403.24万元、8.71亿元（未经审计）。不

难看出，瑞福锂业业绩在今年实现了爆发式

增长。

而根据*ST未来重组预案，交易对方也做

出了业绩承诺，承诺标的公司（瑞福锂业、新

疆东力）2022-2024年实现的净利润将分别

不低于8亿元、9亿元、10亿元，三年实现的净

利润累计不低于27亿元。而新疆东力2021年、

2022年一季度实现净利润均为亏损状态。

在上述收购中，交易对方所做业绩承诺

似乎也是以瑞福锂业今年以来业绩表现为参

考，而公司亮丽业绩能否保持也直接决定了

业绩承诺能否实现。针对相关问题，北京商报

记者致电瑞福锂业官网所示电话进行采访，

不过电话未有人接听。

中国国际科技促进会科技产业投资分会

副会长兼战略投资智库执行主任布娜新对北

京商报记者表示，任何行业在风口上时，相关

企业都会被吹高估值，这种情况下要谨防相

关标的公司留下业绩陷阱。

而值得一提的是，瑞福锂业早在2018年

就曾被原沪市公司美都能源相中，当年3月公

司发布公告称要以29.06亿元收购瑞福锂业

98.51%股权，当年4月支付首笔收购款并持

有瑞福锂业71.04%股权，但之后该交易最终

“流产”，原因就是由于瑞福锂业未达成业绩

承诺。 北京商报记者马换换

锂产业无疑是当下市场上的“香饽饽”，

锂业公司山东瑞福锂业有限公司（以下简称

“瑞福锂业”）也顺势成为了A股公司“抢食”

的对象。在*ST未来（600532）筹划收购瑞福

锂业70%股权之际，另一家A股公司亿纬锂

能（300014）也将目光盯向了瑞福锂业，要

收购其20%股权，作价8亿元。由此计算，瑞

福锂业的整体估值达到40亿元。

据了解，瑞福锂业主要产品为碳酸锂和

氢氧化锂，身价不菲背后，公司可比公司阵

容豪华，为赣锋锂业、天齐锂业、江特电机等

知名公司。不过，瑞福锂业业绩在今年才开

始出现大爆发，而上述收购所做业绩承诺也

更像是基于今年业绩情况。正处于风口的瑞

福锂业，公司的亮丽业绩能保持多久？

旗下企业荣昌生物（688331）今年3月刚实

现“A+H”两地上市，房健民、王威东等10人便

迫不及待地推动旗下企业进行IPO。深交所官

网显示，烟台迈百瑞国际生物医药股份有限公

司（以下简称“迈百瑞”）创业板IPO已获得受

理。据了解，迈百瑞股权较为分散，实控人多达

10人，共同控制公司32.95%的股份表决权。在

荣昌生物IPO之时，上述10人协议共同控制可

能导致的控制权稳定性风险就曾遭到上交所追

问。此外，通过迈百瑞招股书，可以发现迈百瑞

与荣昌生物的深度关联。迈百瑞不仅与荣昌生

物共享实控人，荣昌生物还曾一度为迈百瑞第

一大股东，2021年以来，荣昌生物还担任迈百

瑞第一大客户。在业内人士看来，迈百瑞与荣昌

生物的种种关联，在IPO审核中可能会引起监

管层的重点关注。

10名实控人32.95%股份表决权

资本市场不乏多名伙伴携手创业，共同担

任公司实控人、共享资本盛宴的故事，不过，实

控人超过10人的情况相对少见。在山东烟台，

正是有这样10名“盟友”，在两年之内实现了旗

下企业荣昌生物在H股、A股两地上市。荣昌生

物A股上市仅半年后，这10位“盟友”又欲推动

旗下另一家企业迈百瑞走向资本市场。

招股书显示，王威东、房健民、林健、王荔强、

王旭东、邓勇、熊晓滨、温庆凯、杨敏华、魏建良

10人为迈百瑞共同实控人，通过直接或间接的

方式合计控制公司32.95%的股份表决权。上述

共同实控人及相关主体于今年3月签署《一致行

动协议》，在迈百瑞重大事项的决策上采取一致

行动。上述10人中，除王威东与王旭东系兄弟关

系、邓勇系王威东与王旭东之姐妹王秀萍的配

偶外，共同实控人之间不存在其他亲属关系。

据了解，这10人在两家公司的任职情况并

不相同，其中，房健民在迈百瑞担任董事长，荣

昌生物董事长则是王威东。荣昌生物董事会秘

书温庆凯在迈百瑞任职董事。此外，林健、王荔

强等7人均未在迈百瑞任职董监高。

值得注意的是，迈百瑞股权相对分散。迈百

瑞表示，在公司股份结构较为分散的背景下，若

未来上述共同实控人的合作关系发生变化，公

司将面临控制权发生变化的风险。经济学家宋

清辉表示，有许多上市公司实控人，会在一致行

动关系届满后解除一致行动关系，致使公司实

控人发生变更或是进入无实控人的状态。更有

甚者实控人之间出现分歧，从而引发公司内斗。

因此，对股权相对分散的公司来说，公司控制权

稳定性可能是监管层审核的重点。

在荣昌生物科创板IPO过程中，上交所就

曾对上述问题发出质疑。彼时上交所要求荣昌

生物说明部分人员未担任董监高但仍认定为实

控人的原因、共同控制的关系是否稳定；上市后

是否有具体措施保证控制权的稳定性等问题。

报告期内，迈百瑞归属净利润不断提高，并

于 2021年 实 现 扭 亏 。 财 务 数 据 显 示 ，

2019-2021年及2022年一季度，迈百瑞实现的

营业收入分别约为1.09亿元、2.17亿元、3.88亿

元、4681.42万元；对应实现的归属净利润分别

约为-2.5亿元、-409.49万元、5956.14万元、

177.72万元。

针对公司相关问题，北京商报记者向迈百

瑞方面发去采访函，不过截至记者发稿未收到

对方回复。

荣昌生物为第一大客户

除了共享实控人外，迈百瑞还在多个方面

与荣昌生物紧密联系，诸如，自2021年起，荣昌

生物成为迈百瑞第一大客户。

招股书显示，迈百瑞是一家聚焦于生物药

领域的CDMO企业，专注于为单抗、双抗、多

抗、融合蛋白、抗体偶联药物、重组疫苗、重组蛋

白等生物药提供专业化、定制化、一体化的CD-

MO服务。CDMO是指合同定制研发生产机构，

在生物医药领域则指专门提供药物工艺开发及

优化、质量研究、注册申报、放大生产及商业化

生产等服务。

报告期内，迈百瑞九成左右销售收入来自

于CDMO服务。2019-2021年及2022年一季

度，公司来自CDMO服务的主营业务收入占比

分别为98.59%、96.28%、96.5%、89.33%。

2021年及2022年一季度，迈百瑞第一大客

户均是荣昌生物，对其实现的销售收入分别为

5333.07万元、819.99万元，销售收入占比分别为

14.06%、17.87%。此外2019年，荣昌生物为迈百

瑞第二大客户，对其实现销售收入1106.24万元。

在荣昌生物IPO之时，上交所也关注到这

一情况，彼时上交所要求荣昌生物说明向迈百

瑞采购CDMO服务的必要性、未来是否有持续

采购、对迈百瑞是否存在重大依赖、是否影响公

司的独立性。

此外，荣昌生物还曾是迈百瑞第一大股东。

据了解，2013年6月，荣昌生物、同济生物等四

主体共同设立迈百瑞，荣昌生物以CHO表达平

台技术出资，并拥有其控制权。2017年1月，荣

昌生物将持有的迈百瑞49%的股权以7350万

元的价格转让至荣昌生物控股股东，自此不再

拥有其控制权。

对此，荣昌生物解释称，实际上系公司实际

控制人基于迈百瑞能更加独立开展CDMO服

务而进行的调整，能够便于并有效促进迈百瑞

对外承接更多药企客户的CDMO项目。

投融资专家许小恒表示，两家公司关联过

于紧密，背后涉及的同业竞争、关联交易等问题

在后续审核过程中可能会遭到监管层追问。

本次创业板IPO，迈百瑞拟募资16亿元，用

于生物医药创新中心及运营总部建设项目以及

补充营运资金项目两个项目，分别拟投入募资额

11.2亿元、4.8亿元。 北京商报记者董亮丁宁

瑞福锂业营业收入及对应净利润一览

（单位：亿元）

2021年

2022年

上半年

瑞福锂业业绩在今年实现了

爆发式增长

33.87

10.99

0.54

8.71 （未经审计）


