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前哨证券Securities News

◆见习记者 赵帅 济南报道

7 月 2 2 日 ， 日 播 时 尚

（603196 .SH）发布公告称，拟

通过发行股份与现金支付相结

合的方式，收购四川茵地乐材

料科技集团有限公司（下称

“茵地乐”）71%股权，并同

步募集配套资金。

作为一家专注于中高端时

尚女装领域的企业，日播时尚

的核心业务涵盖精品服装的创

意设计、材料及工艺技术研发

与生产销售，而茵地乐则聚焦

于锂电池粘结剂的研发、生产

与销售。此次交易完成后，日

播时尚将构建“服装+锂电池

粘结剂”的双主业经营格局。

同一实控人主导下的

上市公司资产重组

服装企业为何突然跨界布

局锂电？经济导报记者梳理发

现，日播时尚与被收购方茵地

乐之间存在紧密的关联。2023

年第四季度，梁丰成为日播时

尚的实际控制人，截至2025年

一季度，其通过直接及间接方

式持有公司29 . 96%的股份。值

得注意的是，梁丰同时也是另

一 家 上 市 公 司 璞 泰 来

（603659 .SH）的创始人和实控

人，该公司主营业务为锂离子

电池关键材料及自动化工艺设

备。

被收购方茵地乐是璞泰来

旗下的联营企业，璞泰来持有

其26%股份，为第一大股东，

其余股份由投资机构和私募基

金持有。根据收购计划，日播

时尚将全额收购投资机构与私

募基金持有的茵地乐股份，交

易完成后与璞泰来共同持股，

梁丰将成为茵地乐的实际控制

人。

日播时尚在公告中明确，

本次收购旨在提升上市公司核

心竞争力，实现业务拓展与利

润增长。财务数据显示，该公

司近年经营承压明显：2024年

营 收 8 . 6 6 亿 元 ， 同 比 下 滑

15 . 68%；归母净利润亏损1 . 59

亿元，一举吞噬过往三年累计

归母净利润。不过，2025年公

布的上半年业绩预告显示，公

司经营出现好转：实现归属于

上市公司股东的净利润预计为

3500万元到4200万元；扣除非

经常性损益后，归属于上市公

司股东的净利润预计为100万元

到120万元。

无独有偶，璞泰来的经营

同样面临挑战。继2023年营收

与归母净利润双降后，2024年

公司营收134 . 48亿元，同比下

降12 . 33%；归母净利润11 . 91亿

元，同比降幅达37 . 72%。

在两家企业均陷入经营困

境的背景下，茵地乐这一“优

等生”成为破局的关键。据

GGII统计，2024年国内锂电池

PAA类粘结剂市场中，茵地乐

的市场占有率高达49%，客户

涵盖比亚迪、中创新航、蜂巢

能源、宁德时代、璞泰来等行

业头部企业。财务数据显示，

茵地乐2023年、2024年及2025年

1—5月分别实现净利润1 . 81亿

元、2 . 04亿元及1 . 30亿元，毛

利率分别达到52 . 42%、51 . 71%

及55 . 72%，盈利表现亮眼。

高溢价收购引争议：

产业调整还是借壳上市？

从经营层面看，茵地乐的

并入有望改善日播时尚的业

绩，但高昂的收购价格引发市

场对其合理性的质疑。根据中

联评估数据，以2024年12月31

日为评估基准日，茵地乐净资

产账面价值为9 . 86亿元，评估

价值达20 . 05亿元，溢价率高达

103 . 40%。

按照收购方案，日播时尚

拟以14 . 2亿元收购茵地乐71%股

权，其中计划发行1 . 62亿股募

集11 . 61亿元，剩余2 . 59亿元以

现金支付，本次发行股份占交

易后总股本的40 . 56%。同时，

公司拟向实控人梁丰及其控制

的阔元企业管理（上海）有限

公司发行2000万股，募集配套

资金1 . 56亿元，用于支付本次

交易的现金对价、中介机构费

用及相关税费等。

公开财务数据显示，截至

2025年一季度末，日播时尚的

现金及现金等价物余额为1 . 35

亿元。经济导报记者测算，若

不考虑中介费及其他开支，本

次现金对价已接近掏空公司原

有现金储备。

值得关注的是，日播时尚

与本次交易的10个对手方均签

订了业绩对赌协议，协议要求

茵地乐未来三年分别实现净利

润2 . 16亿元、2 . 25亿元、2 . 33亿

元，未完成部分由出售方补偿。

而补偿方式明确优先以出售方在

本次交易中获得的新增股份偿

还。可见，梁丰还是想把茵地乐

的控制权牢牢抓在手中。

本次交易完成后，日播时

尚与璞泰来将共同持有茵地乐

的绝大部分股份。然而，“服

装+锂电”双主业如何协同运

作、管理架构如何搭建、财务

核算是否独立、现金储备耗尽

后服装业务如何维系等问题，

仍待解答。经济导报记者通过

邮件向日播时尚采访，截至发

稿尚未收到回复。

公司专注中高端女装 收购茵地乐71%股权

日播时尚14 . 2亿跨界入锂电 ◆见习记者 贾义航 济南报道

7 月 2 1 日 晚 ， 知 名 新 能 源 车 企 比 亚 迪

（002594 .SZ）分红派息转增公告一经发布，便引

发广泛关注。

据公告，比亚迪2024年度权益分派方案已获

股东会审议通过，以总股本30 . 39亿股为基数，

向全体股东每10股派发现金红利39 . 74元(含税)，

现金红利总额约为120 . 77亿元，每10股送红股8

股，以资本公积金每10股转增12股。

从股份变动情况来看，本次变动后，比亚迪

有限售条件股份增加了12 . 98亿股，无限售条件股

份增加了47 .8亿股，股份总数将变为91 .17亿股。

根据公司时间安排，A股股权登记日为7月

28日，除权除息日为7月29日，新增可流通股份

上市日也为7月29日。

若拉长时间线来看，2023年开始，比亚迪分

红较之前增长明显，年末分红开始突破“十亿”

量级。2022年度、2023年度分红总额分别为33 . 25

亿元、90 . 12亿元。

2024年度分红为比亚迪上市以来分红总额最

大的一次，突破了百亿元，且是公司第一次送红

股及以资本公积转增股本。

业绩是支持分红增长的重要支撑。经济导报

记者了解到，2022年开始，比亚迪营收、净利均

呈现显著增长态势。年报显示，2022年至2024

年，该公司营收分别为4240 . 61亿元、6023 . 15亿

元、 7 7 7 1 . 0 2亿元，分别同比增长 9 6 . 1 9 %、

42 . 04%、29 . 02%；归母净利润分别为166 . 22亿

元、300 . 41亿元、402 . 54亿元，分别同比增长

445 . 86%、80 . 72%、34%。

步入2025年，该公司发展态势仍然强劲。比

亚迪一季报显示，报告期内，公司营业总收入为

1703 . 6亿元，同比上升36 . 35%；归母净利润为

91 . 55亿元，同比上升100 . 38%。

国联民生分析师认为，比亚迪2025年第一季

度营收和净利润同比高增主要是三大因素共振所

致：一为“全民智驾”智能化战略，赋能全价格

带车型竞争力；二为针对老款非智驾车型，终端

给予优惠加速清库；三为以旧换新政策刺激覆盖

全年，相较去年基数较低，实现同比高增。

比亚迪近期的销量也不错。据该公司7月16

日披露，2025年6月份比亚迪销售38 . 26万辆，同

比增长12%；上半年累计销售214 . 6万辆，同比增

长33%，新能源累计销售超1270万辆。

派现120亿、10送转20

比亚迪分红再创新高

此次交易完

成后，日播时尚

将构建“服装+锂

电池粘结剂”的

双主业经营格局
日播时尚的核心业务涵盖精品服装的创意设计、材料及工艺技术研发与生产销售。


	03-PDF 版面

