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做童装的安奈儿拟跨界大数据

5

再抛协议转让计划 世名科技实控人频减持

北京商报2023.12.18

增值率高达1167.45%

标的高增值率是深交所追问的第一大
问题。

安奈儿披露公告显示， 公司拟购创新科
22%股权，标的成立于2005年，是一家以大数
据存储系统为基础，集数据中心、云服务和大
数据服务为一体的高新技术企业， 其产品及
服务广泛应用于通信、金融和互联网等行业。
创新科主要产品包括云存储、统一存储、应用
存储、 超融合架构和数据中心服务器及其配
套软件。

公告显示， 本次评估采用收益法评估结
果， 基于被评估单位管理层对未来发展趋势
的判断准确及经营规划落实的前提条件下，
在评估基准日2023年6月30日标的公司股东
全部权益评估值为20.25亿元，评估基准日合
并报表所有者权益账面值1.6亿元， 评估值较
合并层面账面所有者权益增值18.66亿元，增
值率1167.45%。

对于此次收购的高增值率， 深交所要求
安奈儿补充披露创新科历次股权融资的估值
情况以及本次交易的评估假设、评估参数、推

算过程，说明评估假设、评估参数是否与创新
科经营情况、营业收入、净利润变动趋势、幅
度相吻合，是否审慎、合理。

公告显示， 创新科实力较强， 公司在北
京、上海及深圳设立了销售与技术支持中心，
并在国内22个大中型城市建立了销售分支机
构，是第一家入围中国移动、电信云存储集采
名录的国产存储品牌， 曾参与上海世博会视
频监控系统、国家超算中心（深圳）高性能计
算系统和中国人民银行征信中心业务存储系
统等重大项目。

安奈儿则深耕童装行业， 是一家主营中
高端童装业务的自有品牌服装企业。 从主营
业务来看，安奈儿此次收购构成跨界。

投融资专家许小恒对北京商报记者表
示，跨界并购通常会存在很多不确定风险，上
市公司进入关联度不高的行业，管理、人才、
技术、知识等将成为企业发展的短板，实际经
营中存在的问题会比预想的要多。

卓云智创刚受让股权就转让

需要指出的是， 此次的交易对方卓云智
创在今年12月12日才取得标的创新科22%股

权， 刚受让股权就进行转让的合理性等问题
遭到追问。

公开信息显示， 交易对手方卓云智创成
立于2023年11月17日，2023年12月12日才取
得创新科股权。 创新科也是卓云智创以及卓
云智创股东冯凯、李昂唯一的对外投资。

卓云智创在12月12日刚取得创新科股权
就向安奈儿出售创新科股权的原因及合理
性， 卓云智创是否是专为收购创新科股权成
立的主体，冯凯、李昂是否为卓云智创股权代
持人，卓云智创是否与安奈儿实际控制人、控
股股东、 大股东及董监高存在关联关系被深
交所追问。

此外， 深交所还要求安奈儿说明卓云智
创取得创新科股权的对价及估值， 是否与本
次交易的估值存在重大差异。

股权关系显示，CHEN�KAI持有创新科
49.84955%的股权， 系创新科实控人。CHEN�
KAI出具了《关于业绩补偿的承诺函》，CHEN�
KAI承诺， 创新科2024—2026年度经审计合
并报表范围内归属于母公司股东的净利润分
别不低于1.64亿元、1.95亿元、2.47亿元。如创
新科在对应年度未完成当年的业绩承诺，则
上市公司有权要求承诺人CHEN�KAI在未完

成业绩承诺年度的次年4月30日之前以现金
补偿给创新科。 补偿方式为CHEN�KAI向创
新科现金补偿承诺净利润与实际实现净利润
的差额。

深交所要求安奈儿详细说明本次交易业
绩承诺方不包括交易对手方卓云智创， 而仅
由CHEN�KAI向创新科提供的原因及合理
性， 是否符合创新科历次股权融资惯例；此
外，结合CHEN�KAI的主要资产、债务和资金
状况、对其他投资人提供业绩承诺情况等，详
细说明CHEN�KAI关于业绩补偿义务的履约
能力，CHEN�KAI是否已向或拟向上市公司
提供履约保障措施。

财务数据显示，2022年以及2023年前三
季度，创新科实现净利润分别约为7520.41万
元以及8553.76万元(未审计)。

深交所要求安奈儿结合创新科历史经营
和业绩情况、 未来发展规划和行业发展趋势
等，说明业绩承诺设置的合理性，分析业绩承
诺的可实现性。

会否对公司造成资金压力

此次4.4亿元的收购完成后， 安奈儿会否

有营运压力也是深交所询问的一大重点。
安奈儿披露的2023年三季报显示， 截至

2023年9月30日，公司货币资金余额约7.19亿
元，流动负债合计约2.82亿元。

对此， 深交所要求安奈儿结合当前非受
限货币资金情况、资产及负债情况、融资渠道
及能力、未来资金支出安排及偿债计划等，说
明本次交易的资金筹措及付款安排、 是否存
在杠杆资金、 是否可能对公司日常经营造成
资金压力、是否可能造成流动性风险。

财务数据显示， 安奈儿近年来经营情况
并不乐观，2020—2022年以及2023年前三季
度实现归属净利润分别约为-4682万元、
-302.9万元、-2.37亿元、-7381万元。

独立经济学家王赤坤表示，近些年，受消
费市场环境影响，童装行业竞争也愈发激烈，
这对行业内公司的业绩也造成了影响。 安奈
儿表示， 公司也在积极应对行业竞争加剧的
现状，比如提升供应链管理水平、加大存货精
细化管理力度、强化费用管控水平等，这些举
措也在逐步显现成效， 同时公司也希望探索
一些增量业务。 公司关注到大数据产业对未
来制造业发展的影响越来越大，因此，公司拟
在大数据产业中进行尝试。

安奈儿披露公告显示，公司称创新科“是
国内为数不多具备完整底层代码开发能力
的国产企业”。在关注函中，深交所也要求安
奈儿详细说明何为“完整底层代码开发能
力”，公司称创新科“是国内为数不多具备完
整底层代码开发能力的国产企业”是否具有
充分依据、表述是否完整、是否存在夸大性
描述。

针对相关问题， 北京商报记者致电安
奈儿董秘办公室进行采访， 不过电话未有
人接听。

北京商报记者 马换换

重金理财不如回购注销
周科竞

有数据显示，年内上市公司认
购理财总金额逾9000亿元，从提升
上市公司价值角度来看，重金买理
财不如选择回购注销，这对于提升
上市公司估值以及提振市场信心
有重要意义。

理财产品之所以比银行存款
利息高， 是因为理财可能存在风
险， 虽然说通常上市公司购买的
理财产品较为稳健， 一般情况下
发生风险的概率并不高， 但一旦
发生意外， 就有可能引发本金的
巨大亏损。购买理财产品一旦发生
风险， 就意味着上市公司曝出了
“黑天鹅”。

相比之下， 回购股份并注销
不仅没有任何意外， 还可以提升
股东的收益水平。 假如一家上市
公司股本10亿股，股价10元，市值
100亿元，每年净利润5亿元，现有
10亿元现金闲置， 如果用来购买
理财产品， 每年最高大约获得
3000万元的利息收入， 相当于增
加了市值的0.3%。 如果上市公司
把这 10亿元用来回购股份并注
销，假设公司股价不变，那么公司
的市值将变为90亿元， 而公司的
每年净利润还是5亿元，投资者的
每股收益将会由0.5元提升到约
0.55元， 即投资者的股东收益水平
提高了10%，由此看来，用闲置资金
购买理财产品，其收益性不如回购
并注销对股东更有好处。

当然，投资者可能会说，理财
产品可以帮助上市公司处理短期
闲置资金，等到公司需要现金的时
候还可以把理财产品变回流动资
金。但如果上市公司把闲置资金用
来回购股份并注销，未来需要资金

的时候还可以考虑使用银行贷款、
滚存利润等方式来筹集资金，如果
实在不够，也可以考虑通过再融资
来筹集资金。

按照传统经济学的理论，普通
股是成本最高的融资方式，而回购
股份并注销，实际上是在回收普通
股， 是在减少成本最高的融资方
式，其他任何融资方式的成本都比
普通股更低。更何况购买银行理财
的收益远低于融资成本。

值得注意的是，对于闲置资金
的处置，全部采用一种方式并不可
取。除了购买银行理财产品和回购
股份并注销之外，上市公司还可以
选择提前归还银行贷款，以便节约
财务费用，或者通过现金分红直接
回报投资者。一般来说，上市公司
向银行申请贷款的利率总会比理
财产品更高，公司一边贷款一边理
财，无异于借高息、存低息，是一笔
不划算的生意。

对股东进行现金分红， 也是
一个不错的选择， 尤其是对于市
盈率相对较高的股票来说， 现金
分红比回购并注销更好， 不过现
金分红需要投资者交纳红利税，
而回购股份并注销不需要交税，
两者哪个更好， 还要根据实际情
况加以分析。

不过，有些上市公司购买银行
理财产品也并非完全出于利息收
益的考虑，毕竟有时候和银行搞好
关系很有必要，如果银行方面去营
销让上市公司买理财，真要是一点
不买也不合适，所以上市公司买理
财有时候也会出现非市场化因素
考虑，这种情况下并不能用纯粹的
市场理论来分析和评价。

Stock�talking
侃股

上市公司

做童装生意的安奈儿（002875） 要跨界大数据赛

道。近期，安奈儿披露公告称，拟以现金4.4亿元分期付

款收购深圳卓云智创科技有限公司（以下简称“卓云智

创”）所持有的深圳创新科技术有限公司（以下简称“创

新科”）22%股权，公司将进入大数据领域。值得一提的

是，此次跨界收购背后疑点颇多，12月16日，深交所也向

安奈儿下发了关注函，此次的交易作价、交易对方以及

上市公司收购后的营运压力等都被一一追问。

拟套现2.59亿元

据世名科技最新公告， 吕仕铭拟协议转让
2197.47万股公司股份。

具体来看，12月14日， 吕仕铭与江苏锋晖
新能源发展有限公司（以下简称“江苏锋晖”）签
订了《股份转让协议》，将其持有的2197.47万股
非限售条件流通股份 （占公司股本总额的
6.81%）以11.8元/股的价格转让给江苏锋晖。经
计算，此次股权转让金额合计约为2.59亿元。

上述转让完成前， 吕仕铭及其一致行动人
持有世名科技股份数量为1.6亿股，占截至目前
公司总股本的49.6675%；转让完成后，吕仕铭
及其一致行动人持有公司股份1.38亿股， 占截
至目前公司总股本的42.8526%，其中吕仕铭持
有公司股份9852.24万股， 占公司总股本的
30.5542%。

资料显示，吕仕铭今年58岁，曾任昆山市世
名投资有限公司执行董事兼总经理。 现为昆山
市政协委员，世名科技董事长、总裁，常熟世名
化工科技有限公司执行董事， 石嘴山市世名房
地产开发有限公司执行董事。

针对此次股权转让的原因，公告显示，系为
引入认可公司内在价值和看好未来发展的战略
投资者，优化股权结构，推动公司战略发展，同
时有效改善实际控制人财务结构， 降低质押等
财务风险等。

能拿出2.59亿元股权转让款， 江苏锋晖资
金实力不可小觑。天眼查显示，江苏锋晖实控人
为陆勇，公司注册资本5000万元，除江苏锋晖
外，陆勇旗下公司数量还有25家。

投融资专家许小恒表示， 以引入战投为目
的的协议转让， 新股东可能具有相对充裕的资
金，能够为公司提供更多的支持，从而促进公司
的发展。

已有多次减持动作

值得一提的是， 吕仕铭年内已通过协议转
让等方式进行了多次减持。

11月25日， 世名科技刚刚发布公告称，吕
仕铭为归还股票质押融资，与倪莲慧、安信证券
股份有限公司（以下简称“安信证券”）签署了
《股份转让协议》， 吕仕铭将其持有且质押给安
信证券683.77万股公司股份， 占公司总股本的
2.1205%转让给倪莲慧，转让价款为7222.66万
元，用以偿还其在安信证券质押融资贷款，降低
股票质押风险。

据了解，2021年7月19日， 吕仕铭以其持有
的1658.4万股世名科技股票质押，与安信证券开
展一笔股票质押回购交易。 在合约已处于违约
状态下，安信证券有权根据《业务协议》进行违
约处置；吕仕铭与倪莲慧协商一致，以协议转让
方式转让吕仕铭质押给安信证券的部分世名科
技股票，安信证券同意前述股票转让。

上海海汇律师事务所律师娄霄云表示，股
权质押属于一种权利质押， 是指出质人与质权
人协议约定， 出质人以其所持有的股份作为质
押物，当债务人到期不能履行债务时，债权人可
以依照约定就股份折价受偿， 或将该股份出售
而就其所得价金优先受偿的一种担保方式。

截至12月16日，吕仕铭及其一致行动人累
计质押所持股份数量为8171.4万股， 占公司总

股本的25.34%。其中吕仕铭质押所持股份数量
为7109.4万股，占公司总股本的22.05%。

再早以前，世名科技于5月31日公告称，吕
仕铭计划自本减持计划公告之日起15个交易
日后6个月内（即6月26日—12月26日），拟通过
集中竞价交易、 协议转让及大宗交易方式合计
减持不超过公司股份2471.15万股，即不超过世
名科技总股本的9.15%。目前，上述减持期限即
将届满。

上述减持计划披露后，吕仕铭于7月3日—
4日减持公司股份84.14万股， 占公司当时总股
本比例的0.26%。

前三季度净利下滑

实控人频频减持背后， 世名科技业绩情况
并不算理想。

据了解，世名科技专注于纳米着色材料、功
能性纳米分散体、特种添加剂、电子化学品及智
能调色系统等产品的研发、生产及销售。经过多
年的发展，公司现已成长为一家拥有新材料、电
子化学品、 环保新能源三大产业板块的创新型
科技企业，公司产品可广泛应用于涂料建材、纺
织轻工、医疗防护、电子通信、光伏、新能源等领
域，是国内领先的纳米着色材料、功能纳米分散
体、特种添加剂供应服务商。

2022年，世名科技结束了连续多年的净利
增长。财务数据显示，2022年，世名科技实现营
业收入约为6.24亿元，同比下降6.95%；对应实
现的归属净利润约为2884万元， 同比下降
69.14%；对应实现的扣非后净利润约为2787万
元，同比下降70.76%。

今年前三季度， 世名科技归属净利润继续
下滑。财务数据显示，今年前三季度，世名科技
实现营业收入约为5.22亿元，同比增长6.8%；对
应实现的归属净利润约为3485万元，同比下降
36.83%；对应实现的扣非后净利润约为3320万
元，同比下降38.97%。

针对公司相关问题， 北京商报记者向世名
科技方面发去采访函，不过截至记者发稿，未收
到公司回复。

北京商报记者 丁宁

时间

2020年

2021年

2022年

2023年前三季度

距离前次披露协议转让计划不足一个月，世名科技（300522）实控人吕

仕铭再度出手减持。公司最新公告显示，吕仕铭拟转让公司约6.81%股份，合

计套现约2.59亿元。而就在11月25日，公司刚刚公告称，为归还股票质押融

资，吕仕铭拟转让公司约2.12%股权，并将股权转让款用于偿还部分质押融

资。此外，在今年7月，吕仕铭同样进行了股份减持。遭实控人频繁减持的世

名科技，业绩也出现下滑，今年前三季度归属净利润同比下降逾三成。

安奈儿近年来业绩表现一览 （单位：亿元）

归属净利润

-0.47

-0.03

-2.37

-0.74

营业收入

12.57

11.86

9.38

5.63


