
行业统计

行业

交易数目 交易总价值－合计（亿元） 交易总价值－平均（亿元）

已完成 未完成 已完成 未完成 已完成 未完成

公用事业

１８ ５４ １４７．３５ ４７１．５２ ９．２１ ９．０７

医疗保健

４７ １１５ １５２．５３ ３３８．９３ ３．２５ ３．２９

能源

１８ ５４ １

，

０２２．７６ ７００．３８ ６０．１６ １３．７３

金融

９２ ２４５ １

，

０９９．０４ １

，

６３６．０２ １２．９３ ６．９９

可选消费

６２ １８６ ４５７．６７ １

，

０５３．８２ ８．９７ ５．９５

电信服务

６ ６ ９６７．６ １１９．５９ １６１．２７ １９．９３

工业

１００ ２５８ ３１９．４６ １

，

１７７．１８ ３．２９ ４．９

材料

１１２ ２０７ ９２５．４２ １

，

２５９．４１ ８．５７ ６．７７

日常消费

２０ ７６ ８４．８４ ３７１．２５ ４．９９ ５．３

信息技术

１１９ ２３０ ３７１．６７ ３

，

３４２．６１ ３．６１ １５．４
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A18

主编：李骐 编辑：陈刚 2013 年 12 月 26 日 星期四

Tel

：(0755)83554006

2013’ 年终盘点之重组篇

重组逢大年

编者按：2013 年，在新股全年停发的背景下，上市公

司并购重组络绎不绝。但在新股发行由核准制向注册制

转变的预期之下， 以往在年底总有出色表现的 ST 股在

今年则整体萎靡；更有不少重组失败股走出了过山车般

的“A” 字形走势，年度收益明显收窄。如果说 2013 年是

重组股的大年，那么，2014 年会是重组股的小年吗？

IPO不在

重组很忙

证券时报记者 唐立

重组，是资本市场永恒的话题。作

为资源优化配置的一种重要手段，重

组历来受到资本运作方的青睐。

A股重组大年

2013

年，无疑是

A

股的重组年。

首次公开募股（

IPO

）暂停至今已一

年有余， 直接导致等待上市的公司

排成长龙。 尽管如此，不少公司并未

因

IPO

暂停而仅仅望“市”兴叹，它

们转而通过并购渠道实现曲线上

市。 业内普遍认为这是今年

A

股重

组市场火爆的直接原因。 而根本原

因则是， 中国经济已走到了改革转

型的关键节点， 新一届政府展示出

前所未有的以改革促转型的决心。

在改革转型的理念支持下， 上市公

司齐齐瞄准新经济热点， 不断通过

纵向、横向并购来拓展自己的业务，

以实现做大做强。

根据

Wind

资讯统计，截至

12

月

25

日，今年以来

A

股已完成的并购交

易总价值为

5548.34

亿元， 未完的并

购成交易总价值则高达

10470.71

亿

元，而

2012

年全年这两项数据值分别

为

5433.64

亿元、

7462.13

亿元。 分行

业来看，信息技术成为

2013

年重组的

最热门行业， 总共完成的交易数目达

到

119

个，材料、工业则以

112

个、

100

个分列第二、第三位。金融行业今年的

交易数目虽然达到了

92

个，但较去年

的

122

个减少了

30

个，一年之内重组

热度已明显降温。

从具体公司的交易总价值上来比

较， 中创信测的重组案无疑足够吸引

市场眼球。根据公司

9

月

27

日发布的

重组预案， 公司拟以

8.60

元

/

股的价

格， 向北京信威通信技术股份有限公

司除新疆光大外的股东发行约

31.26

亿股股份， 购买其持有的信威通信

96.53%

股权， 交易总价约

268.88

亿

元。 同时，公司拟以不低于

7.74

元

/

股

的价格非公开发行募集配套资金不超

过

40

亿元。 如此庞大的交易价值，直

接催生出近年

A

股体量最大、 融资最

多的重组案例， 也为

A

股的重组年写

下注脚。

横向并购惹眼

从

A

股上市公司今年的重组方

向来看， 横向并购似乎比纵向并购更

显眼。 这跟经济转型期上市公司进行

战略业务布局不无关系， 当然也不排

除有些上市公司为吸引投资者关注其

股价而略施小计，即紧跟市场热点，及

时抛出并购预案。

以今年大行其道的手游题材来

说，龙头股中青宝、掌趣科技等均通

过纵向收购的方式延伸了自己的产

业链，其发展前景也因此获得了投资

者的纷纷追捧。 其中中青宝上市后绝

大部分时间内并未受到投资者太多

的注目，不过今年

4

月在手游题材的

推动下，该股的股价大幅飙升，一举

奠定年度牛股的地位。 在业务重组方

面，中青宝先后收购上海美峰数码科

技有限公司、深圳市苏摩科技有限公

司、福州软件园产业基地开发有限公

司等公司的股权，进一步完善公司产

品的产业链。 当然，从手游产品的生

命周期来看，中青宝的成长能否支撑

其目前近

200

倍动态市盈率的估值，

尚待观察。

火爆的手游行业， 也吸引着不少上

市公司进场分羹。 典型的如顺荣股份，以

汽车零部件制造为主营的顺荣股份

10

月

10

日宣布以

19.25

亿元的价格收购知名

页游公司三七玩

60%

股权， 公司股价也

由此连拉

9

个涨停板。 不过， 仅隔

2

个

月， 公司即接到标的公司三七玩被原告

上海盛大起诉的通知。 由此也可以看出，

上市公司在进行横向并购重组的过程中，

应更加注重防范进军新行业、新业务所带

来的风险。

壳资源价值缩水

所谓成也萧何败萧何，

A

股今年重

组市场因

IPO

暂停而火爆， 也将因

IPO

的重新开闸而回归常态。

11

月

30

日，证监会发布了《关于进

一步推进新股发行体制改革的意见》和

《关于在借壳上市审核中严格执行首次

公开发行股票上市标准的通知》， 其中

“借壳上市条件与

IPO

标准等同”、“不

允许在创业板借壳上市”等表述，意味

着今后壳资源概念股的价值将日益缩

水，

A

股市场过往频繁上演的 “乌鸡变

凤凰”的戏目将很难再现。 特别值得提

及的是，十八届三中全会决定中所提的

“健全多层次资本市场体系， 推进股票

发行注册制改革”， 实际上已指明了今

后新股发行由核准制向注册制转变的

方向。 一旦注册制实施，壳资源价值将

急剧萎缩。

也正因此，

A

股中的

ST

板块近来已

难现往日“一飞冲天”的风采。

Wind

资讯

显示，近

60

日个股涨跌排行中，两市

67

只

ST

、

*ST

股仅有

18

只收红， 而累计下

跌的则有

39

只，其中

*ST

二重、

ST

宏盛、

*ST

超日、

*ST

国商、

*ST

传媒等跌幅均超

过

20%

。

*ST

天一、

*ST

联华

B

由于重组

预期相对明确， 仍然获得市场投资者追

捧 ， 近

60

日的累计涨幅分别达到

44.16%

、

41.53%

。

别让重组

成为罂粟花

证券时报记者 付建利

在

A

股市场

，

并购重组的概念一直

以来就广受追捧

。

夸张点说

，

在一些投

资者眼里

，

并购重组就意味着相关股票

飙涨

，

就等于背后有庄家

。

投资者一方

面痛恨并购重组背后的内幕交易

，

一方

面又极其憧憬自己也能搞只并购重组

概念股

。

这种又爱又恨的罂粟花效应

，

反衬出

A

股市场部分投资者对并购重

组的歧见

。

所谓并购

，

包括收购和兼并

，

又分为

横向并购

，

如并购同行业的竞争对手

；

纵

向并购

，

如零售商和供货商之间的并购

，

这主要是产业链的整合

；

混合并购

，

比如

以上两种并购情况兼而有之

。

从全球经

济发展的历程来看

，

任何一个经济体和

行业

、

企业要做大做强

，

并购重组都是极

其重要的一环

，

可以说

，

并购重组在企业

的做大做强过程中居功至伟

。

中国目前绝大部分行业都处在科

尔尼产业演进理论所描述的初创或规

模化阶段

，

政府也不断出台并购重组的

政策措施

，

鼓励企业兼并重组做大做强

和转型升级

。

不论是新兴产业间的并购

重组

，

还是传统产业转型升级过程中的

并购重组

，

都将不可避免地大量产生

。

并购重组是中国经济发展历程中的必

然趋势和必经阶段

，

未来中国经济要实

现结构优化

，

通过并购重组实现优胜劣

汰

、

产业升级和多行业的上下游整合

，

提升经济发展的质量和效率

，

是极其重

要的一条途径

。

通过并购重组

，

大企业可以进一步

做强

，

小企业通过被并购也可以实现涅

槃重生

，

传统企业通过并购重组还可以

实现升级换代

，

这些都将给

A

股市场带

来大量的投资机会

。

实际上

，

最近几年

来

，

文化传媒等领域并购重组频繁

，

数据

统计显示

，

2008

年到

2012

年

，

传媒行业

并购规模从

6.92

亿元增至

247.67

亿元

，

增长了大约

35

倍

。

与此相对应的是

，

A

股市场上文化传媒板块牛股辈出

，

蓝色

光标

、

华谊兄弟

、

华策影视

、

浙报传媒

……

这些牛股以惊人的涨幅不断挑动着

投资者的神经

。

遗憾的是

，

出于各种各样的利益关

系

，

上市公司并购重组的消息经常会提

前泄露

，

一些机构资金或者个人投资者

在并购重组消息发布前提前进驻

，

然后

趁股价飙涨之际套现

，

最终留下中小投

资者买单

。

这样的例子在

A

股市场屡见

不鲜

。

上市公司并购重组的消息提前泄

露

，

背后有着巨大的利益链条

，

相关受益

方包括机构

、

上市公司高管

、“

神通广大

”

的关联方

。

一些上市公司并非通过并购

重组提升业绩

，

而是玩概念

、

造噱头

，

然

后高管趁机套现

。

一些企业的并购重组

，

更是在行政性指令计划下进行

，

或者出

于让亏损企业

“

保命

”，

这其中甚至有官

员利用信息优势大炒重组股

，

凡此种种

，

实际上是内幕交易

。

在一些上市公司并

购重组股价大幅飙升的背后

，

是作奸犯

科者的大发横财

，

以及中小投资者的巨

额亏损

。

有鉴于此

，

当

A

股市场的并购重组

以不可遏抑之势来临时

，

规范并购重组

的信息披露机制

，

加强事中和事后监

督

，

确保证券市场的三公原则

，

防范各

种形式的利益输送和内幕交易

，

就显

得迫切而必要

。

与此同时

，

并购重组也

应当让市场发挥决定性作用

。

并购重组

成败的关键在于并购前动机的明确和

并购后整合的执行

，

要切实防范内幕交

易者打着并购重组的幌子行非法牟利

之实

。

2013年四大重组股

证券时报记者 唐立

赣州稀土借壳迷雾浓

威华股份笑到最后

持续好几年的赣州稀土借壳迷

局，今年终见分晓。威华股份（

002240

）

重组让赣稀集团浮出水面，也让近几

年集万千宠爱于一身的昌九生化

（

600228

）瞬间坠落地狱。

11

月，威华

股份连续涨停，昌九生化连续跌停，冰

火两重天的走势真是有人欢喜有人

愁。而因昌九生化引发的“两融第一惨

案”也在

A

股历史上写下了颇为浓重

的一笔。

江苏宏宝12涨停

引发内幕交易质疑

从五金产品的生产与销售到电

视剧的投资、制作与发行，江苏宏宝

（

002071

）的跨界转型让投资者惊呼

不可思议。 长城影视作价近

23

亿借

壳， 直接让江苏宏宝这家原本市值

10

亿出头的上市公司，迎来多达

12

个连续涨停， 股价最高冲至

30.90

元，市值突破

50

亿元。 股价暴涨之

后，一只名为“德邦

-

蝶彩

1

号”的理

财产品浮出水面， 并将该股推向内

幕交易的风口浪尖。

娱乐明星爱重组

圣莱达复牌7涨停

圣莱达（

002473

）

10

月

18

日携重

大资产重组预案复牌后， 连拉

7

个涨

停板，备受市场关注。 重组预案显示，

公司拟向祥云飞龙的全体股东发行股

份购买其持有的祥云飞龙

100%

的股

份。而在圣莱达停牌后，有

10

多家

PE

突击入股祥云飞龙， 其中腾龙投资与

华博鑫业以及祥云飞龙

6

月

23

日签

订股权转让协议， 约定腾龙投资将其

持有的祥云飞龙

1000

万股股份以

7600

万元的价格转让给北京华博鑫

业。而北京华博鑫业的露脸，则让娱乐

明星李冰冰“娱乐”了一把股市。 因为

李冰冰通过上海天露和颂影视文化

工作室持有华博鑫业

20%

股份，这

也让投资者对圣莱达的重组内幕遐

想不已。

梅花伞玩网游

股价找到保护伞

被 上 海 游 族 借 壳 的 梅 花 伞

（

002174

），股价在短短

10

个交易日内

逆市大涨

104%

，成就了梅花伞上市以

来股价表现最抢眼的一次。

2011

年

12

月末， 梅花伞因收购

江西天宝矿业的控股股权从而转投

矿业，股价随后出现了一波慢牛上涨

行情。 不过，梅花伞今年再谋转型，趁

热玩了一把网游。

10

月

24

日，停牌两

个月的梅花伞发布公告称，公司拟将

全部资产及负债出售给厦门梅花实

业有限公司，并拟以非公开发行股份

的方式购买林奇等

8

名交易对方合

计持有的游族信息

100%

的股权。 受

此刺激，梅花伞的股价也踏上了连续

涨停之路。

2013年并购数据一览(截至 12 月 25 日)

唐立/制表

官兵/漫画


