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清华“私募大佬”将入主天晟新材
青岛国资股东“硬刚”，25票反对

◆导报记者 于婉凝 济南报道

1月 1 5日晚间，连续 6年亏

损、资产负债率突破104%的常州

天晟新材料集团股份有限公司

（天晟新材，300169 .SZ）公告拟

通过“定增+转让”实现控制权变

更。交易完成后，毕业于清华大

学的尉立东将成为天晟新材实控

人。

值得关注的是，这场“改善

上市公司资产质量和盈利能力”

的资本运作却在董事会层面引发

分歧，天晟新材昔日第一大股东

青岛融海国投资产管理有限公司

（下称“融海国投”）委派董事

韩庆军对方案连续投出25张反对

票，引发市场热议。

控制权变更方案落地

根据天晟新材公告，1月14

日，公司两名自然人股东孙剑、

吕泽伟与北京融晟鑫泰科技发展

合伙企业（有限合伙）（下称

“融晟鑫泰”）签署《股份转让

协议》，约定融晟鑫泰以6 . 39元/

股的价格协议受让两人合计持有

的2048 . 95万股股份，转让价款总

计1 . 31亿元。协议转让完成后，融

晟鑫泰持股比例为6 . 29%。

同日，天晟新材与北京融晟

致瑞科技发展合伙企业（有限合

伙）（下称“融晟致瑞”）签署

《 附 条 件 生 效 的 股 份 认 购 协

议》，融晟致瑞拟以不超过2 . 53亿

元现金方式，认购公司本次发行

的全部5000万股股票。本次发行

完成后，融晟致瑞持股比例为

13 . 30%。这部分交易价格略低于

股权转让价格，为5 . 06元/股，相

关募资都将被用于偿还贷款及补

充现金流。

通过上述交易，融晟致瑞成

为上市公司控股股东，融晟鑫泰

为融晟致瑞的一致行动人，融晟

致瑞及融晟鑫泰的实际控制人尉

立东成为上市公司实际控制人。

公告显示，尉立东毕业于清

华大学，获得工学学士学位，曾

就职于农业银行、中信金融资

管、新天域资本，现任北京尚融

投资控股有限公司法定代表人。

另据北京尚融资本管理有限

公司官网，尉立东1999年毕业于

清华大学水利水电工程系，具有

20年资产管理及股权投资经验。

企查查信息显示，融晟鑫泰

与融晟致瑞均成立于2026年1月6

日，距签署交易协议仅8天。因

此，有市场人士认为这两家公司

是为本次交易而新设立。

天晟新材在公告中表示，尉

立东看好上市公司所处行业及未

来发展前景，拟通过本次权益变

动取得上市公司的控制权。本

次权益变动完成后，融晟致瑞

将持续完善上市公司经营与管

理，进一步增强上市公司主营

业务的竞争力，对上市公司业

务结构优化及未来发展提供赋能

与支持，促进上市公司长期、健

康发展。

青岛国资股东存异议

此次资本运作的背后，是天

晟新材深陷亏损泥潭。

资料显示，天晟新材成立于

1998年，主要业务为高分子发泡

材料的研发、生产和销售，公司

主要产品涵盖PE、EVA等软质发

泡产品、PVC结构泡沫材料、功

能性零部件及精密涂布产品等，

广泛应用于工程机械、家电、汽

车等多个领域，2011年1月25日在

深交所创业板成功上市。

2019年至2024年，天晟新材已

连续6年亏损，累计亏损逾11亿

元。同时，公司营收也连续6年下

滑，从2018年的9 . 05亿元降至2024

年的5 . 31亿元。

2025年前三季度，该公司业

绩进一步下滑，期内实现营业收

入3 . 34亿元，同比下降16 . 71%；归

母净利润亏损8311 . 51万元，同比

下降1093 . 28%；扣非净利润亏损

9145 . 41万元。同比下滑1239 . 07%。

与此同时，公司资产负债率

持续攀升，2020年末至2024年末，

资 产 负 债 率 分 别 为 6 4 . 2 6 % 、

7 1 . 5 4 %、 8 0 . 2 4 %、 9 0 . 4 2 %、

94 . 16%。截至2025年三季度末，其

资产负债率为104 . 52%。

值得关注的是，这场“改善

上市公司资产质量和盈利能力”

的资本运作却在董事会层面引发

分歧。融海国投委派董事韩庆军

直指方案披露不充分、投资方背

景模糊、决策时间仓促、股权稀

释严重四大核心问题，因此投下

反对票。

针对韩庆军的反对理由，天

晟新材称，本次增发股数的确定

基于公司业务发展需求，虽然

定增完成后，国资股东的持股

比例被稀释了，但是本次增发

有利于改善上市公司资产质量

和盈利能力，提升上市公司整

体价值，有利于公司回报股东

计划的实现，股东合法权益得到

了保障。

从股权结构来看，2019年，

天晟新材目前第一大股东吴海宙

与徐奕、吕泽伟、孙剑等股东结

为一致行动人，共同控制公司。

2020年，为引入战略投资者，吴

海宙等人向融海国投转让了9 . 20%

的股份，融海国投及其一致行动

人合计持股10 . 7%，成为第一大股

东；公司进入无控股股东、无实

控人状态。

2023年，融海国投持股因司

法拍卖下降，吴海宙被动成为第

一大股东，公司仍无实控人。

2025年4月，融海国投所持786 . 86

万股被司法划转。截至2025年三

季度末，融海国投及其一致行动

人持股比例降至4 . 61%，已低于

5%。

就融海国投来看，其系青岛

融海国有资本投资运营有限公司

全资子公司，后者由青岛市李沧

区政府投资项目绩效评价和国有

企业服务中心100%控股。

“从过往动向看，融海国投

在2020年或许曾对天晟新材的实

际控制权抱有期待，但受自身情

况变化等因素影响，其未能持

续保有第一大股东的身份。如

今天晟新材抛出‘转让+定增’

的资本运作方案，在现有格局

下，融海国投已无更多可操作

的 路 径 ， 最 终 选 择 投 出 反 对

票。”有市场人士对经济导报记

者表示。

在近日举行的“投资齐鲁共赢未来”高质量发展资本对

接活动上，山东迈尔医疗科技有限公司（下称“迈尔医

疗”）董事郭一楠与多家有意向的投资机构进行了洽谈对

接，多家机构表现出了对精准化、智能化口腔医疗发展前景

的信心。据了解，迈尔医疗拟通过出让5%—8%股权的形式

融资5000万元—8000万元。

近日，北京天相财富管理顾问有限公司、深圳市珞珈投

资咨询有限公司被地方证监局采取监管措施。其中，前者被

处以暂停新增客户三个月的行政监管措施，后者被暂停新增

客户六个月。公开资料显示，北京天相财富管理顾问有限公

司主营社会经济咨询服务、企业管理咨询和证券投资咨询业

务；深圳市珞珈投资咨询有限公司主营经济信息咨询、软件

开发及证券投资咨询业务。

100%融资保证金新规落地
为“慢牛”格局夯实基础

◆导报记者 于婉凝

经中国证监会批准，沪深

北交易所发布通知调整融资保

证金比例，将投资者融资买入

证券时的融资保证金最低比例

从80%提高至100%，相关安排

自1月19日起正式施行。

三家交易所指出，2023年

8月，沪深北交易所将融资保

证金比例从100%降低至80%，

融资规模和交易额稳步上升。

近期，融资交易明显活跃，市

场流动性相对充裕，根据法定

的逆周期调节安排，将融资保

证金比例提高至100%，有助于

适当降低杠杆水平，切实保护

投资者合法权益，促进市场长

期稳定健康发展。

需要注意的是，此次调整

仅限于新开融资合约，调整实

施前已存续的融资合约及其展期

仍按照调整前的相关规定执行。

紧随沪深北交易所，中信

证券、中信建投、银河证券等

券商也纷纷发布通知：1月19

日起，将两融业务融资保证金

比例由80%提升到100%，调整

仅限于投资者新开立的合约。

融资保证金比例从80%提

升至100%如何理解？若投资者

计划融资买入100万元股票，在

旧规80%的保证金比例下，仅需

准备80万元自有资金即可完成操

作，资金杠杆比例可达1 . 25倍。

自1月19日新规实施后，新开仓

的融资交易将执行100%保证金

要求，这意味着投资者需要足

额缴纳100万元自有资金才能开

展同等规模的融资买入，资金

杠杆比例由此降至1：1。

此次比例上调并非偶然，

而是监管层基于当前市场态势

的预防性逆周期调节，是对融

资交易过热风险的提前化解。

从市场背景来看，近期融

资交易活跃度已远超常态水

平。开年以来，两融余额持续

攀升并创下历史新高，截至最

近一个完整交易日1月16日，沪

深北两融余额为2 . 73万亿元，

较上一交易日增加1 2 7 . 8 6亿

元；而这已经是两融余额连续

10个交易日持续增加，其间两

融余额合计增加1908 . 55亿元。

此外，A股成交额也在持续放

大，最近四个完整交易日（1月

13日-1月16日）成交额合计达

13 . 68万亿元，日均成交额3 . 42

万亿元；其中1月14日成交额

3 . 99万亿元，创历史新高。

尤为值得关注的是“新老

划断”的执行方式。此次调整

仅限于新开融资合约，调整实

施前已存续的融资合约及其展

期仍按照原80%比例执行。这

一安排直接打消了存量融资投

资者的顾虑，其既无需为满足

新规要求额外补足保证金，更

不会因此触发强制平仓的风险，

从根本上规避了政策调整对存量

市场造成的剧烈扰动，充分凸显

出监管层“温和调控、平稳过

渡”的审慎施策思路。

从长期视角来看，随着市

场整体杠杆水平逐步回落至理

性区间，此前过热的投机炒作

氛围将有所“降温”。资金的

配置逻辑也将随之重塑，更多

增量资金会向业绩基本面扎

实、估值与成长性匹配的优质

企业倾斜。这一过程将持续推

动A股估值体系向价值投资的

核心逻辑靠拢，为资本市场构

筑平稳健康的“慢牛”运行格

局夯实基础。

2019年至2024年，天晟新材已连续6年亏损，

累计亏损逾11亿元。同时，公司营收也连续6年下

滑，从2018年的9 . 05亿元降至2024年的5 . 31亿元
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拟融资超5000万元
日照迈尔医疗加码口腔数字化赛道

严打股市黑嘴！
两家知名股评机构被暂停新增客户
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