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《电鳗财经》文/罗子君

*ST海核(股票代码002366，本文也简称“台海核电”)连续13周的“终止上市风险
提示”终于迎来转机。

11月26日，*ST海核披露称已经签署《重整投资协议》，该公司以资本公积转增股
本的9.21亿股为代价，引入重整投资人，其中青岛军民融合发展集团有限公司(以下
简称“融发集团”)将以12.02亿元的价格获得5.62亿股，每股价格2.14元，而签署
重整协议前的股价为5.47元，纸面上融发集团已经“赚翻”。作为条件，融发集团
需要再拿出7.21亿元解决法拍资产，同时引入财务投资人、注入资产和资源。

如果本次交易顺利完成，*ST海核的控股股东将变更为融发集团，控股比例达到27
%，实际控制人可能变更为青岛西海岸新区国有资产管理局。

青岛西海岸国资12亿元入局 还须“三步还魂”

*ST海核的重整程序进展十分顺利。

2022年8月18日，山东省烟台市中级人民法院(以下简称“烟台中院”)裁定受理*ST
海核破产重整一案，并指定由山东省烟台市莱山区人民法院(以下简称“莱山区法院
”)审理。8月19日，莱山区法院指定*ST海核清算组担任管理人;9月9日，*ST海核
披露《关于重整投资人招募的公告》，此后根据程序，管理人确认融发集团及/或融
发集团指定的子公司，并联合财务投资人作为*ST海核重整案的意向重整投资人。

2022年11月25日，*ST海核及管理人与融发集团签署《重整投资协议》，融发集团
作为产业投资人拟受让*ST海核561,85.3,163万股转增股票，占转增后该公司总股
本的27%。据此，在重整完成后*ST海核控制权可能发生变化，控股股东可能变更
为融发集团，实际控制人可能变更为青岛西海岸新区国有资产管理局。

融发集团受让上述股份的价格约1,2.02,37亿元，相当于每股价格2.14元。

截至11月25日(周五)收盘，*ST海核收盘价为5.47元，也就是说，融发集团尚未打
款，就是已经浮盈155.61%。

资本局没有免费的午餐。

《电鳗财经》分析发现，融发集团接下来还需要完成“三项任务”：一是支付约7.2
1亿元通过公开拍卖承接处置资产;二是引入财务投资人，该交易预计需要资金11.85
亿元;三是并购资产、动用资源，让*ST海核的经营走上正轨。
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根据协议，融发集团承诺以约6.51亿元的价格通过公开拍卖程序承接拟处置浮动堆
等项目资产及相关合同附带的全部权利及义务，承诺以约0.70亿元的价格通过公开
拍卖程序承接拟处置的其他资产。两项资产处置需要的资金合计7.21亿元。加之受
让股份的资金，融发集团及青岛西海岸国资局需要拿出真金白银19.23亿元。

此外，融发集团需要引入财务投资人参与本次重整。各财务投资人均以不低于每股
3.3元的价格，受让台海核电资本公积金转增出的股票约359,10.3,423万股，受让股
票的锁定期12个月，自取得股票之日起十二个月内不转让或者委托他人管理其直接
和间接持有的甲方股票，并为*ST海核信用修复阶段提供融资或者信用支持。

由此计算，后续财务投资人受让股票的交易总价将不低于11.85亿元。

相较于砸钱，让这家上市公司走上经营发展的正轨才能说是重整成功，这一步显然
时间上更加漫长。

首先，融发集团和*ST海核约定共同提出经营方案，利用产业投资人的资源、管理
、市场等优势与台海核电形成互补，适时注入优质资产，对台海核电重整后的生产
经营进行妥善规划，提升管理水平及产品价值，确保恢复持续盈利能力。

其二，重整完成后一年内，将启动协商收购融发集团持有的山东融发戍海智能装备
有限公司49%股权相关事宜，以公允价值收购。

据披露，2020年6月，融发集团与*ST海核的二级全资子公司烟台台海玛努尔智能
装备有限公司，共同投资设立了山东融发戍海智能装备有限公司。

持续亏损 三层公司破产 唯有重整快刀斩乱麻

目前，*ST海核真的是一团乱麻：此前3年连续巨亏，2022年前三季度亏损超1.1亿
元;该公司及母公司、子公司均面临这破产重整。

*ST海核主要从事高端装备机械制造业务，为核电、能源、电力、石化、冶金等行
业及国防提供重大技术装备、高新部件和技术服务。

三季报显示，该公司2022年前三季度实现营业收入2.93亿元，同比微降0.09%;实
现净利润-1.10亿元、扣非净利润-1.11亿元。

过去三个完整会计年度，*ST海核的亏损合计高达29.77亿元。

如前述情形，今年8月份，*ST海核被青岛融发融资租赁有限公司提出破产重整申请
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，至今可算顺利，曙光在即。

此外，*ST海核的母公司和子公司也要进行破产重整。

2020年11月11日，控股股东台海集团债权人祥隆企业集团有限公司，以资不抵债
，明显缺乏清偿能力为由，向烟台中院申请台海集团破产重整，2020年11月30日
，烟台市中级人民法院裁定受理，由莱山区法院管辖，并指定破产重整管理人，台
海集团按照破产重整程序开展工作。

2020年11月2日，*ST海核的子公司烟台台海核电的债权人江苏方能热工装备科技
有限公司，以不能清偿到期债务且明显缺乏清偿能力为由，申请烟台台海核电进入
破产重整，2020年11月19日，莱山区人民法院裁定受理，并指定破产重整管理人
，烟台台海核电按照破产重整程序开展工作。

接盘人有没有资金压力?

常规情况下，作为国资接盘一家上市公司，在资金上应该不会有压力。但据《电鳗
财经》观察，融发集团历年的盈利规模并不足以支撑该公司本次资本运作，是否需
要市场化融资，值得商榷。

公开资料显示，融发集团成立于2014年4月，是青岛西海岸新区响应军民融合国家
战略而设立的区直属国有企业，是一家军民融合专业化、规模化大型集团公司，企
业外部信用评级AA+。

融发集团旗下拥有山东融发舰船修造集团、山东融发特种装备维保集团、青岛开发
区投资建设集团、烟台融发产业发展有限公司、蓬莱京鲁船业、青岛市华鲁公路工
程有限公司等30多家子公司。

从资产规模上看，融发集团总资产超过700亿元，净资产达到215亿元;最近三个会
计年度和2022年一季度的营业收入分别为73.63亿元、144.91亿元、152.10亿元和
50.75亿元，分别实现净利润2亿元、2.54亿元、3.66亿元和1.88亿元。

可以看出，相比于资产和营收的规模来说，融发集团的盈利规模并不算大。

《电鳗财经》将继续关注*ST海核重整进展。

本文源自电鳗快报
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