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冲刺港股IPO 自控龙头汇川技术谋变

A股不是财经“大V”的
生意场

周科竞

财经“大V”金永荣因操纵证券市场，被浙江证监局

罚没超8300万元，并采取三年证券市场禁入措施。A股

市场热度持续攀升，个别财经“大V”却动起了歪心思，

试图通过忽悠投资者实现非法获利。但A股不是财经

“大V”的生意场，非法荐股、操纵股价都是法律红线，一

旦触碰必将被重罚。

作为公众人物，财经“大V”本应履行积极的社会责

任，帮助投资者学习了解更多的经济学知识，分享研读

上市公司年报的技巧和经验，再或者是对突发事件、新

政策给出合理的解读，而非直接告诉投资者应该买什么

股票，更不能借机忽悠投资者“割韭菜”。

然而，个别财经“大V”却被利益冲昏了头。他们凭

借积累的粉丝基础，通过公开点评、暗中建仓、诱导跟风

等手段干扰股价。这种行为不仅扭曲了正常的供需关

系，更直接侵害了投资者的合法权益。

资本市场有其特殊性，股票交流必须建立在法律边

界之内，不能通过别有用心的荐股来非法获利。当影响

力被转化为操纵市场的工具，所谓的投资建议就演变成

了“收割”的手段，而从严处罚则是铲除股市“黑嘴”的最

有效手段。

从金永荣的案件可以看出，监管层持续保持着高压

监管态势。利用社交平台进行非法荐股或操纵股价，看

似手段隐蔽，但在大数据监控与穿透式监管下，违规行

为无处遁形。罚没巨额资金并实施禁入措施，旨在提高

违法成本，形成震慑效应。这样的制度约束是保护中小

投资者的必要防线，也是维持市场诚信基石的关键。

此外，打击财经“大V”的违法违规行为，需要各平

台重拳出击。1月20日，雪球安全中心发布公告称，永久

封禁多个违规账号。

面对个别财经“大V”精心编织的骗局，投资者更

要在日常提高警惕，守护好自己的钱袋子。尤其要树

立正确的投资观念，对网络上所谓的股神们避而远

之，要知道，资本市场里没有常胜将军。那些动辄就

翻倍的收益图，大概率都是为了忽悠投资者而专门伪

造合成的图片。

值得注意的是，个别财经“大V”别有用心的荐股，

会助长投机炒作与滋生内幕交易及操纵股价的行为，既

侵害了投资者利益，又不利于市场的稳定发展。而A股

市场的健康发展需要公平、公正、公开的交易环境。严厉

打击涉嫌违法违规的财经“大V”，有助于引导资金流向

真正有价值的投资领域。

投资是一门学问，投资者想要在资本市场中获得较

好的投资收益，绝对不能盲目听信那些财经“大V”的投

资建议，而是应该通过对上市公司基本面的深入研究以

及对宏观经济走向的判断，做出符合自己风险承受范围

内的投资决策，这才是价值投资的正确路径。

增资不超30亿元 晶科能源子公司欲引战投还债
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“A拆A”后欲“A+H”

朱兴明的资本版图正密集“落子”。

1月20日，汇川技术披露公告称，正在筹

划境外发行股份（H股）并在中国香港联交所

上市。汇川技术方面表示，本次赴港上市系为

深入推进公司国际化战略落地，提升公司国

际品牌形象及在全球市场的综合竞争实力，

借助国际资本市场拓宽多元化融资渠道，助

力公司提升整体竞争力并实现高质量发展。

据了解，汇川技术2010年登陆A股市场，

聚焦工业领域的自动化、数字化、智能化，专

注“信息层、控制层、驱动层、执行层、传感层”

核心技术。经过20多年发展，汇川技术形成通

用自动化、新能源汽车、智慧电梯、轨道交通

四大业务。

值得一提的是，本次筹划赴港IPO前不足

半年，汇川技术刚刚分拆子公司联合动力

上市。

资料显示，2025年9月25日，联合动力登陆

A股市场，公司主要产品包括电驱系统（电控、

电机、三合一/多合一驱动总成）和电源系统（车

载充电机、DC/DC转换器、二合一/三合一电源

总成）等动力系统核心部件。截至2025年三季

度末，汇川技术持有联合动力83.17%股份。

二级市场方面，2025年至今，汇川技术股

价整体呈震荡上行态势，截至1月20日收盘，

公司股价收于79.38元/股，总市值2149亿

元。另外，截至当日收盘，联合动力股价收于

27.85元/股，总市值669.7亿元。经计算，目前

朱兴明旗下两家A股上市公司总市值合计超

2800亿元。

海外业务占比较小

本次筹划进军港股市场的背后，近年来

汇川技术的业绩稳步增长。

财务数据显示，2022—2024年，汇川技

术营收分别约为230.08亿元、304.2亿元、

370.41亿元，归属净利润分别约为43.2亿元、

47.42亿元、42.85亿元。2025年前三季度，汇

川技术营收约为316.63亿元，同比增长

24.67%；归属净利润约为42.54亿元，同比增

长26.84%。

不过，汇川技术的海外业务收入占比相

对较小。具体来看，截至2025年上半年末，汇

川技术海外营收约为13.19亿元，当期营收约

为205.09亿元。经计算，公司当期海外业务收

入占比约为6.43%。

“A股公司赴港上市的核心考量通常在

于构建跨境资本双循环战略，以中国香港为

枢纽撬动全球资源。”资深企业管理专家、高

级咨询师董鹏对北京商报记者表示。

在最新一期投资者关系活动记录表中，

汇川技术方面直言，希望海外业务占比持续

提升。基于国际化目标的设定，公司现阶段

在海外市场要着力推动三个方面，一是基

于国际化的战略，公司需要加大力度推动

汇川在国际市场的品牌建设工作；二是快

速搭建包括销售、研发、供应链在内的国

际化平台；三是借助行业定制化解决方案

以及与跨国企业在中国市场深度合作的积

累，坚定走解决方案出海的策略，把各细

分领域中具有优势的解决方案向跨国客户

的海外分支输出。

针对相关问题，北京商报记者向汇川技

术方面发去采访函进行采访，对方表示该项

目情况请以公司披露的公告为准。

北京商报记者王蔓蕾

2003年创立汇川技术后，朱兴明仅用七年

时间便带领公司叩开A股大门。此后十余年，汇

川技术在资本市场一路驰骋，如今已成长为市

值超2000亿元的龙头企业。在当下IPO审核提

速、龙头股赴港上市的资本浪潮下，朱兴明动

作频频，在推动联合动力成功分拆上市后，又

将目光锁定港股市场。1月20日，汇川技术官

宣拟筹划赴港上市的消息。不过，在本次冲刺

港股IPO的背后，公司海外收入占比较小，

2025年上半年仅为6.4%，汇川技术方面也直

言，未来希望海外业务占比持续提升。

又一家光伏巨头欲借子公司增资扩股进行融资。

光伏组件龙头厂商晶科能源近日披露公告称，控股子

公司晶科能源（海宁）有限公司（以下简称“海宁晶

科”）拟引入战略投资者实施增资扩股，各方拟合计以

现金增资不超过30亿元。对于增资款项用途，晶科能

源方面坦言，将主要用于海宁晶科偿还金融负债或经

营性负债等。晶科能源子公司拟引入战投的背后，截

至2025年前三季度末，海宁晶科、晶科能源的资产负

债率分别为58.73%、74.48%。

公告显示，海宁晶科拟实施增资扩股并引入兴银

金融资产投资有限公司、中国东方资产管理股份有限

公司等战略投资者，各方拟合计以现金增资不超过

30亿元，预计合计取得海宁晶科增资后的股权比例

不超过24.67%。

晶科能源方面告诉北京商报记者，海宁晶科主要

涉及公司高效N型TOPCon产能，具有行业领先的技

术和成本优势；外部投资人看好晶科能源与海宁晶

科，为纯财务投资者，不参与公司经营；引入战投将进

一步增强晶科能源的资本实力，优化资本结构及资源

配置，提高资产运营效率，巩固公司在N型TOPCon

的领先优势。

中关村物联网产业联盟副秘书长袁帅表示，上市

公司子公司引入战略投资者实施增资扩股的核心考

量，往往是基于“财务优化”与“战略赋能”的双重逻

辑，最直接的动因可能是改善子公司的资本结构与偿

债能力，有效降低资产负债率，减少财务费用支出，从

而优化现金流状况，提升抗风险能力。

财务数据显示，截至2025年9月30日，海宁晶科资

产总额约为205.37亿元，负债总额约为120.61亿元，经

计算，公司资产负债率约为58.73%。2024年及2025年

前三季度，海宁晶科营收分别约为213.95亿元、167.61

亿元，净利润分别约为10.44亿元、2882.63万元。

反观上市公司业绩，025年前三季度，晶科能源

营收约为479.86亿元，同比下降33.14%；归属净利润

约为-39.2亿元，同比转亏。此外，据年度业绩预告，经

晶科能源财务部门初步测算，预计全年归属净利润为

负值，2025年经营业绩将出现亏损。

对此，晶科能源方面对北京商报记者表示，2025

年，光伏行业处于产能出清与价格激烈竞争的深度调

整期，叠加原材料价格上涨与海内外政策的变化，行

业整体业绩承压。未来，将利用包括最新一代“飞虎

3”在内的高效组件为公司带来良好溢价，以及在

2026年的高效产能放量，叠加在储能方面的营收快

速增长以及盈利贡献，业绩有望改善。

在目前光伏行业产能过剩的背景下，除晶科能源

外，A股光伏组件龙头厂商隆基绿能、爱旭股份、天合

光能也均披露了业绩预亏公告，其中BC技术代表厂

商隆基绿能、爱旭股份均实现大幅减亏。

另外，截至2025年前三季度末，晶科能源资产负

债率达74.48%。

针对未来进一步降低资产负债率的计划，晶科能

源方面表示，未来公司将持续聚焦主业，通过产品、技

术与市场的全方位优势，持续稳步改善公司资产负债

情况。公司有息负债中约100亿元为可转债，未来若

能有效转股，亦可显著改善公司财务结构。

值得一提的是，自光伏出口退税新政发布后，组件

厂商出现“抢出口”潮，也有不少业内人士称行业内不

少大型组件厂商“毁约”。对此，晶科能源方面回应称，

公司签单的合同中有退税政策的调价机制，退税政策

对公司影响有限。 北京商报记者马换换李佳雪

一个月内连抛并购计划 明德生物急什么
自2025年底宣布收购武汉必凯尔救助用品有限

公司100%股权后，明德生物再度抛出并购计划，拟

取得蓝怡（湖南）医疗器械有限公司（以下简称“湖南

蓝怡”）51%股权，若湖南蓝怡2026—2028年相关经

营情况满足一定条件，后续明德生物将实现对其的全

资持股。值得一提的是，2024年以及2025年前三季

度，湖南蓝怡尚处于亏损状态。

1月20日，明德生物发布公告称，拟于首期收购

中以增资及股权收购方式先行取得湖南蓝怡51%股

权，交易作价合计3570.1万元，首期收购后湖南蓝怡

将成为公司控股子公司，纳入公司合并报表范围。

同时，若湖南蓝怡于2026—2028年相关经营情

况满足《收购协议》约定的相关前置条件，明德生物将

根据协议约定进一步收购湖南蓝怡剩余股权，前述两

阶段收购完成后，明德生物将合计持有湖南蓝怡

100%股权。

资料显示，湖南蓝怡核心聚焦IVD仪器、试剂研

发生产与服务，在糖化血红蛋白检测方面掌握高效液

相色谱法（HPLC），以AH-600系列糖化血红蛋白分

析系统为核心相关检测产品。

明德生物方面表示，公司与标的公司核心业务分

别覆盖急危重症与慢病管理，形成天然互补，通过本

次交易，将实现产业链的横向拓展，有利于公司构建

完整的产品生态，提升对医疗机构的综合服务能力。

值得一提的是，2025年12月31日，明德生物宣布

筹划重大资产重组。公告显示，明德生物拟以现金方

式收购必凯尔100%股权，该公司主要从事以急救包

为核心，全面布局应急装备、应急单品和应急服务的

应急救护业务。

彼时，明德生物方面表示，此次整合将有力推动

公司急危重症诊疗一体化业务从医疗机构向工业场

景与家庭场景延伸，构建“诊断—防护—救治”协同生

态，进一步提升公司资产质量与盈利水平，巩固并增

强公司在急危重症领域的市场地位与综合竞争力。

财务数据显示，2024年及2025年前三季度，湖南

蓝怡营收分别约为4770.48万元、3065.77万元；净利

润分别为-2067.97万元、-2398.03万元。

明德生物方面称，因前期产品研发投入较大，同

时市场开拓期暂时性、战略性市场投入较高，湖南蓝

怡目前暂时亏损。

此外，湖南蓝怡报告期内净资产为负。截至

2024年末及2025年三季度末，湖南蓝怡净资产分别

为-3844.4万元、-6242.42万元。

协议约定，当湖南蓝怡在2026—2028年的平均

净利润不低于2000万元，且自首期收购交割日起至

二期收购交割日期间未发生明显业绩下滑，则湖南蓝

怡股东蓝怡集团、嘉善禾欣分别且各自有权于2028

年度审计报告出具之日起30日内向明德生物发出书

面行权通知，要求收购方按照标的公司整体估值为

“后续经营期内平均净利润的10—12倍市盈率（整体

估值不超过5.04亿元）”之间的交易条件，现金收购蓝

怡集团及/或嘉善禾欣各自持有的全部或部分标的公

司剩余股权。

针对公司相关问题，北京商报记者向明德生物方

面发去采访函，但截至记者发稿，未收到公司回复。

持续并购背后，目前明德生物的经营压力并不小。

财务数据显示，2025年前三季度，明德生物营收约

2.27亿元，同比增长0.53%；归属净利润约1351.55万

元，同比下降83.3%。

此外，明德生物还存在应收账款回款慢的情况。

截至2025年三季度末，公司应收票据及应收账款合

计约6.53亿元，公司应收账款周转天数高达843.4天。

经济学家、新金融专家余丰慧表示，应收账款周

转天数过长，会严重影响公司的现金流状况，增加资

金占用成本，降低资金使用效率。

在苏商银行特约研究员付一夫看来，明德生物在

一个月内两度披露并购计划，可能是由于公司自身业

绩承压，通过并购可以快速进入新领域或扩大业务规

模，以改善盈利状况。收购必凯尔和湖南蓝怡可能有

助于整合产业链资源，提升技术或市场优势，尽管湖

南蓝怡目前亏损，但可能具备长期战略价值。

北京商报记者丁宁


