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本报记者 舒娅疆

在经历了“披星戴帽”、持续亏损、
原控股股东占用上市公司资金、实控人
及高管成员多番更换等情况之后，*ST
西发迎来了将被预重整的消息。7月26
日，公司宣布收到西藏自治区拉萨市中
级人民法院（以下简称“拉萨中院”）送
达的《决定书》，拉萨中院决定对*ST西
发进行预重整，并指定上海锦天城律师
事务所担任公司预重整临时管理人。

能否进入重整程序
尚存在不确定性

2023年7月18日，申请人达州百益
以*ST西发不能清偿到期债务，且资不
抵债，但仍然具备重整价值为由，向拉
萨中院申请对公司进行预重整及重整。

拉萨中院经审查认为，债务人系
上市公司，社会影响较大，为有效识别
债务人重整价值及重整可能性，提高
重整效率和效果，本着挽救企业、维护
债权人合法权益的原则，拉萨中院决
定对公司启动预重整。

*ST西发表示，如公司预重整成功
并顺利实施重整，债权人对公司的债
权将依法获得清偿，公司资产负债结
构将得到优化，持续经营能力将得到
恢复，公司将重新步入健康发展的轨
道。但公司同时提醒，其能否进入重
整程序尚存在不确定性，后续仍然存
在因重整失败而被宣告破产并被实施
破产清算的风险。“如果公司因重整失
败而被宣告破产，则根据《深圳证券交
易所股票上市规则》的相关规定，公司
股票将面临被终止上市的风险。”

围绕预重整阶段的相关问题，《证
券日报》记者于7月26日致电*ST西发，
公司电话无人接听。

上海久诚律师事务所律师许峰接
受《证券日报》记者采访时表示：“法院
决定启动对*ST西发进行预重整，说明
公司可能存在一定的经营困难以及其
他方面的问题。”他还表示，预重整以

及破产重整都可能面临不能成功的风
险，一旦重整失败，企业或将进入破产
清算程序，届时，投资者可能会“竹篮
打水一场空”。因此，投资者进行相关
投资时需要作出理性判断，在考虑到
可能的收益时，也要评估好自己的风
险承受能力。

上半年净利润
预计亏损上千万元

在被拉萨中院决定预重整以前，
*ST西发就已面临多项经营困境。根
据7月14日披露的业绩预告，公司2023
年上半年的归母净利润预计亏损1460
万元至2200万元，此前的2021年和
2022年，公司归母净利润的亏损金额
分别为1437万元、6597万元。

据悉，*ST西发2023年上半年净利
润预亏的主要原因，除了停产导致营

业利润同比下降、控股子公司拉萨啤
酒的老旧生产线拆除清理报损以外，
还因为*ST西发涉诉案件等计提大额
利息，上半年持续计提利息金额约
1830万元。

目前，*ST西发涉及多项诉讼。根
据公司7月26日晚间最新披露的专项
自查报告，其主要涉诉讼、仲裁案件共
有11个，全部诉讼案件截至2022年年
末应计或预计负债金额为5.06亿元。

另外，作为上市公司旗下最重要
的资产，*ST西发子公司拉萨啤酒也风
波不断。根据*ST西发2022年6月份披
露的《关于西藏证监局对公司采取责
令整改措施决定的整改报告》显示，拉
萨啤酒存在多次未经审议对外大额转
出资金的情形。此外，深交所上市公
司管理一部曾收到涉及拉萨啤酒应付
嘉士伯分红事项的投资者投诉。而在
今年6月份，因嘉士伯公司向西藏道合

实业有限公司（以下简称“道合公司”）
转让其持有的拉萨啤酒50%股权，此
事亦引发纠纷，备受到市场关注。

有分析人士认为，公司治理和内
控方面存在不足是拖累*ST西发经营
发展的重要原因之一。中国本土企业
软权力研究中心研究员周锡冰对《证
券日报》记者表示：“上市公司群体在
内控、合规治理和信息披露方面的制
度建设已经相对完善，但同时还需要
在后续的制度落地、执行以及相应的
监督、考核方面严格推进，独立董事也
应当肩负起应有的职责。”

值得一提的是，2023年第一季度，
*ST西发的归母净利润亏损682.75万
元，在7家A股啤酒类上市公司当中排
名垫底。面对可能到来的预重整、重
整，这家业绩已然落后的啤酒上市公
司，会迎来新生还是就此陨落，《证券
日报》记者将继续关注报道。

债务问题引发危机 *ST西发将预重整

本报记者 李春莲 见习记者 彭衍菘

7月25日，四川省新能源动力股份
有限公司（以下简称“川能动力”）发布
公告称，回复了深圳证券交易所的问询
函，其中涉及到明永投资设立等问题。

川能动力回复称：“经核查，独立财
务顾问和律师认为，明永投资不属于专
为本次交易而设立，但基于审慎性考
虑，其上层权益持有人持有股份份额已
穿透锁定。”

7月26日下午，针对明永投资设立
以及穿透锁定持有人股份等问题，记者
致电了川能动力，但截至发稿时未接通
对方电话。

川能动力股权收购中

据了解，川能动力正在计划发行股
份购买资产并募集资金，以进一步扩大
其在新能源领域的业务范围。

回溯公告，在2022年5月16日，川能
动力发布公告称，正在筹划发行股份或/
及定向可转债购买资产事项，并同步发
行股份募集配套资金(以下简称“本次交
易”)，拟分别收购川能风电等5家公司的
少数股权。公告显示，预计本次交易可
能构成《上市公司重大资产重组管理办
法》规定的重大资产重组。

2022年5月30日，川能动力进一步敲

定及通过交易细节，拟收购川能风电
30%股权、会东能源5%股权、美姑能源
49%股权、雷波能源49%股权等。公司表
示：“本次交易旨在战行公司业务发展布
局，提升上市公司盈利能力和股东回报；
为风电项目建设提供资金支持，促进公
司风电业务稳步发展；对公司锂电储能
业务形成有力支撑，助力公司锂电储能
业务规模化发展；改善上市公司财务状
况，保障上市公司持续健康发展。”

直到2023年1月20日，“明永投资”出
现。在当日公司发布的草案中，除了拟
向东方电气发行股份购买其持有的川能
风电20%股权（交易作价12.94亿元）以
外，公司同时拟向明永投资发行股份购
买其持有的川能风电10%股权及川能风
电下属美姑能源26%股权和盐边能源5%
股权（交易作价9.72亿元）。该次交易标
的资产作价合计为22.65亿元。公司表
示：“本次交易构成关联交易，不构成重
大资产重组，不构成重组上市。”

明永投资非为本次交易专门设立

2023年3月24日，深交所针对川能
动力发行股份购买资产并募集配套资
金申请一事，发来审核问询函。其中，
明永投资成为关注点之一。

资料显示，作为本次交易对方的明
永投资，成立于2013年，是专为投资川

能风电及下属子公司而成立的投资型
公司，未开展其他实质性业务。

川能动力的申请文件显示，2013年
和2014年间，明永投资通过受让股权方式
陆续取得川能风电、美姑能源、盐边能源
的股权。而在本次重组预案披露后，公司
又对重组方案进行了调整，明永投资持有
的会东能源5%股权、美姑能源23%股权
和雷波能源49%股权不再纳入本次交易。

深交所要求公司详细说明明永投
资入股本次交易标的资产的背景、股权
转让方相关情况，明永投资与相关股权
转让方的关系，与标的资产主要董监
高、核心人员等是否存在关联关系或其
他利益安排，是否存在代持安排及对本
次交易的影响等。

对此，川能动力回复称，明永投资
与股权转让方不存在关联关系，明永投
资与标的公司主要董监高、核心人员之
间不存在关联关系或其他利益安排。

另外，“经访谈明永投资，了解到川
能风电原股东中水测绘当时不看好风
力发电项目前景，拟退出川能风电；而
明永投资原股东万春艳看好新能源发
电行业的发展前景，拟通过受让中水测
绘持有的川能风电股权切入新能源发
电领域，遂于2013年5月受让川能风电
10%股权；由于看好新能源发电行业的
发展前景，后续又相继通过受让股权的
方式于2014年8月取得盐边能源5%股

权、于2014年12月取得美姑能源10%股
权。”川能动力表示。

根据回复公告，明永投资虽不属于
专为本次交易而设立，但是川能动力还
是表示，基于审慎性考虑，其上层权益持
有人持有股份份额已穿透锁定，“明永投
资虽不属于专为本次交易而设立，但基
于审慎性考虑，其上层权益持有人刘馨
莲及成都双流逸仙天园房地产开发有限
公司已出具承诺函，在明永投资于2022
年5月27日出具的《关于股份锁定的承诺
函》中承诺的锁定期届满前，不转让其持
有的明永投资股权。”这可能意味着明永
投资的权益持有人已经被锁定，无法在
本次交易中自由出售其股份。

添翼数字经济智库高级研究员吴
婉莹向记者表示，根据川能动力的回
复，虽然独立财务顾问和律师未将明永
投资判定为专门为本次交易设立的主
体，但考虑到其未开展其他业务的实际
情况，为确保交易的公平性和合理性，
基于审慎性考虑仍需对明永投资持有
人持有的股份进行穿透锁定，以避免出
现潜在的利益冲突和不公平交易。

此外，公司还表示，本次重组交易对
方明永投资已按照《重组管理办法》第四
十六条之规定出具《关于股份锁定期的承
诺函》，承诺“本承诺人通过本次交易认购
的上市公司所有新股，自本次交易涉及股
份发行结束日起12个月内不转让”。

川能动力回复交易所问询函 细述明永投资“来龙去脉”

本报记者 刘 钊

7月26日晚间，高测股份发布2023
年半年度业绩预增公告。公告显示，公
司预计2023年上半年实现归母净利润
为7亿元到7.2亿元，同比增长195.42%到
203.86%；实现扣非后归母净利润为6.8
亿 元 到 7亿 元 ，同 比 增 长 192.10%到
200.69%。公司的光伏设备、金刚线、硅
片切割加工服务以及创新业务的营业
收入和净利润均实现了大幅增长。

高测股份是国内领先的高硬脆材
料切割设备和切割耗材供应商，公司研
发、生产和销售的主要产品和服务为光
伏切割设备、光伏切割耗材、硅片及切
割加工服务、其他高硬脆材料切割设备
及耗材四类。

对于业绩变化，高测股份表示，受益
于光伏行业持续保持高景气度发展态
势，市场需求旺盛。公司光伏设备产品
竞争力持续领先，龙头效应显著，订单大
幅增加。此外，公司硅片切割加工服务
规模效益显现，专业化切割技术优势持
续领先，产能持续释放，订单获取能力强
劲，公司硅片切割加工服务业务营业收
入和净利润较去年同期实现高速增长。

在金刚线方面，随着生产技术不断
进步，产品品质不断提升，高测股份金刚
线业务的竞争力持续增强，产能及出货
量大幅提升。就在7月21日，高测股份
2023年金刚线出货量正式突破3300万公
里，仅仅7个月，出货量已超去年全年，预
计年内出货量可达6000万公里以上。公
司相关业务负责人告诉《证券日报》记

者：“公司持续进行工艺升级，不断推动
金刚线细线化迭代进程，同步攻克切割
端细线化带来的断线率高、切割能力弱、
切割时间长等技术难点。公司金刚线持
续维持满产满销状态。目前壶关（一期）
年产4000万千米金刚线项目正在按计划
稳步推进，预计今年四季度投产。”

除了原有的光伏业务外，高测股份
还充分发挥“切割设备+切割耗材+切割
工艺”融合发展及技术闭环优势，持续
推进金刚线切割技术在半导体硅材料、
蓝宝石材料、磁性材料等更多高硬脆材
料加工领域的产业化应用。目前，公司
上述高硬脆材料及耗材产品的竞争力
持续保持领先优势。

另据上述负责人介绍：“公司在碳
化硅金刚线切割领域也持续保持领先

的地位，市场渗透率快速提升，订单大
幅增加。”

北京博星证券投资顾问有限公司
研究所所长、首席投资顾问邢星在接受

《证券日报》记者采访时表示：“从赛道
来看，高测股份在光伏设备、金刚线、硅
片切割加工服务以及半导体、蓝宝石及
磁材创新业务等领域都表现出了强劲
的发展势头。光伏行业具有巨大的市
场潜力，随着可再生能源的推广和应
用，对光伏设备的需求将持续增长。而
金刚线、硅片切割加工服务以及半导
体、蓝宝石及磁材创新业务等都是与新
能源产业密切相关的领域，具有良好的
发展前景。因此，高测股份具备良好的
未来发展潜力，并有望在相关赛道中取
得更大的市场份额和业绩增长。”

产品竞争力持续领先
高测股份预计上半年净利润猛增近两倍

本报记者 张晓玉

7月 26日，乐凯新材发布公告
称，公司控股子公司乐凯化学材料
有限公司（简称“乐凯化学”）拟使
用自有资金及自筹资金人民币1.75
亿元（最终以实际建设情况为准）
投资建设“乐凯新型橡塑助剂产业
化基地项目二期3-4#产线工程”。

公告显示，本次项目拟建设 2
条生产线，建成达产后年产光稳定
剂 2000吨。项目建设周期为 36个
月，计划 2025 年 10 月设备试车完
毕，具备试生产条件，开始投产。
项目规划产品主要为NOR系列高
端光稳定剂产品，具体牌号包括：
光稳定剂 UV-646、UV-829、UV-
40、UV- 371、UV- 177、UV- 1016、
UV-1052、UV-3030等在产或在研
的等多牌号产品。

乐凯新材方面表示：“目标产
品不是以数量争市场的低端产品，
而是以应用性能为卖点的高端产
品。NOR系列产品市场主要集中
于欧洲、中东、美洲，国内尚未形成
有效供应，但市场开发潜力较大”。

光稳定剂和抗氧化剂具有优
良的光稳定作用和抗氧化功能，能
有效解决因光照、冷热、风雨等自
然因素侵袭而出现的制品褪色、变
色、龟裂、强度下降等一系列问题，
防止聚合物老化或延缓聚合物的
光氧降解速度，延长制品寿命。产
品广泛适用于橡胶、塑料、涂料、胶
黏剂、化纤、润滑油等诸多高分子
材料领域。

据有关光稳定剂全球市场的
研究报告显示，2021年耐候助剂市
场为 34 亿美元，到 2026 年预计将
达到 43 亿美元，年复合增长率为
5.6%。2021年-2026年，亚太地区
将成为光稳定剂需求增量最高的
地区，来自汽车、建筑及包装领域
的需求增长将作为主要的市场驱
动力。

乐凯新材表示，随着下游高分
子材料应用领域越来越广，预计未
来几年耐候新材料市场规模仍将
保持快速增长。全球塑料和橡胶
产量逐年上升，保障了抗老化功能

助剂稳定的下游需求。综合考虑
行业的自然领域增长以及在新领
域的渗透率提升，估计行业增速有
望保持5%以上。

作为此次投建项目的承办单
位，乐凯化学以抗氧化剂、光稳
定剂等抗老化功能助剂（耐候新
材料）为主业，收入规模占到企
业总收入的 90%以上。光稳定剂
UV-646、UV-829等系列产品产销
率达到100%。

据悉，乐凯化学在沧州临港投
资建设的“乐凯新型橡塑助剂产业
化基地项目（一期）”两条产线已于
2021年11月投入试生产运行，设计
年产光稳定剂等耐候新材料 1500
吨。

对于此次投资的必要性，乐凯
新材表示，未来随着现有产品市场
不断拓展以及目前在研的 UV-40、
UV-371等新产品陆续具备产业化
条件，一期1500吨的年产能尚不能
对企业高质量发展提供有力的产
业化平台支撑。考虑到新产品工
艺流程不同，现有产线装备布局并
不适用于新产品工业化需求。

“本次投资有利于提升乐凯化
学产能水平，顺利推动新产品成果
转化，牢牢把握住行业发展市场机
遇，推动精细化工产业做优做强。
同时，有助于满足公司在产精细化
工材料扩产需要，并满足在研新产
品投产需求，扩大公司现有精细化
工材料产品系列，增强公司可持续
发展能力，增加公司利润增长点。”
乐凯新材进一步表示。

经初步测算，本次投建项目达产
后年均营业收入1.84亿元，年均利润
总额为5259.09万元，净利润4470.23
万元，税前内部收益率为28.39%，税
后内部收益率为24.96%。税前投资
回收期为6.84年，税后投资回收期为
7.48年。

中国企业联合会特约研究员
胡麒牧在接受《证券日报》记者采
访时表示：“此次投资是看好橡胶
需求的稳定增长以及相关材料产
业对稳定剂的新增需求，并充分发
挥乐凯化学在光稳定剂领域的技
术优势来扩张产能。”

乐凯新材子公司拟1.75亿元投建
新型橡塑助剂产业化基地项目

本报记者 邬霁霞

7月 26日晚间，德业股份发布
公告称，公司于近日收到中国证
券监督管理委员会出具的《关于
同意宁波德业科技股份有限公司
向特定对象发行股票注册的批
复》。募集说明书显示，德业股份
本次定增拟募资总额不超过 35.50
亿元，主要用于逆变器生产线建
设、逆变器研发中心建设以及补
充流动资金。

德业股份董秘刘书剑对《证券
日报》记者表示：“本次募投项目均
围绕公司主营业务展开，有助于逆
变器板块业务产能扩建或研发实
力提升。相关募投项目建设有利
于提高公司产品的市场占有率，增
强公司整体竞争力，巩固和提升公
司的品牌价值和市场地位，从而推
动公司业务持续增长。”

近年来，由于下游市场持续保
持景气行情，德业股份逆变器业务
保持高速增长的态势。公告显示，
公司预计 2023年半年度实现归属
于母公司所有者的净利润为 13亿
元 至 13.80 亿 元 ，同 比 增 长
188.58%至 206.34%；预计实现扣
非 后 归 母 净 利 润 14.25 亿 元 至
15.05 亿元，同比增长 224.46%至
242.67%。业绩增长主要受益于，
2023年上半年亚非拉地区户用储
能市场需求持续爆发式上升，公司
户用储能产品销售收入大幅增
长。同时，应用于小型工商业场景
的储能逆变器、储能电池业务销售
规模扩大，公司净利润较去年同期
增幅较大。

与此同时，德业股份产线也持
续处于高负荷生产状态。公开资
料显示，一季度公司储能、微逆、组
串 逆 变 器 产 能 利 用 率 分 别 为
165.20%、143.78%及141.47%。

刘书剑表示：“为满足快速增
长的订单需求，公司已最大程度利
用已有的生产区域，配备更多的生
产设备和人员。但逆变器产品生
产工艺繁复，产线设计较为复杂，

拥挤的生产车间和狭窄的场地布
局会在一定程度上影响生产流水
线的完整性，导致车间生产效率被
技术以外的因素干扰，同时也制约
着公司生产效率的提升。”

在销售快速增长的背景下，逆
变器产能扩张迫在眉睫。德业股
份本次定增募集的绝大部分资金
都将用在逆变器产品扩产上。其
中年产 25.5GW 组串式、储能式逆
变器生产线建设项目拟投入 19.98
亿元，年产 3GW 微型逆变器生产
线建设项目拟投入5.42亿元。

刘书剑告诉记者：“本次募投
项目将通过新建自有生产场地，并
扩增生产管理人员，突破现有产能
瓶颈；同时，公司还将继续引进自
动化设备并合理构建空间布局，以
提高生产效率，提升项目效益。产
能扩张后，公司对上下游的议价能
力会得到一定提升，这有利于公司
整体盈利能力的提升。”

Co-found 智库秘书长张新原
向《证券日报》记者表示：“德业股
份此次定增主要用于扩充产能，在
满足光伏产业快速增长及光伏发
电系统技术变革升级需求的同时，
也反映了公司对未来逆变器市场
发展态势的坚定信心。”

此外，随着下游应用领域的快
速发展，逆变器产品的创新、研发
速度需要同步提升。为了在行业
发展中保持技术领先的优势，德业
股份拟将 5.10 亿元定增募集资金
用于建设逆变器研发中心。公司
计划在满足产品开发、生产过程和
产品质量管控等方面需求的同时，
通过引进一批先进的研发、仪器设
备和专业技术人才，建立一个结构
更 完 善 、研 发 能 力 更 强 的 研 发
中心。

刘书剑表示：“逆变器研发中
心建设完成后，将进一步提升公司
的科技创新实力，加快公司的研发
进程，提高研发项目质量，进一步
提升产品性能，助力现有产品的升
级改良，从而提高公司市场竞争力
水平。”

德业股份拟定增不超35.5亿元
持续扩大逆变器产能


