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终止重组公司暴涨揭秘：B计划

近半终止重组公司复牌股价涨停，一个月平均涨幅41%

证券时报记者 杨苏

知名投资人王亚伟曾称，“重组股

是我国证券市场特定发展阶段的产

物，蕴藏着很多投资机会，对此视而不

见是不负责任的。我只依靠三点投资：

公开信息、合理推测、组合投资。 ”

而那些公告终止重组的

A

股公

司， 已经向投资者透露大股东有心资

本运作的底牌， 并且绝大部分公司随

后继续推进包括但不限于重组形式的

各种重大事项。

据证券时报记者统计，

2015

年以

来， 有

63

家

A

股公司发布终止重组

暨复牌公告， 许多公司复牌后股价不

断涨停， 特别部分同时宣布员工持股

计划的公司。仅最近一个月复牌

25

家

公司中， 就有

11

家公司当日涨停，近

一个月平均涨幅为

41%

。

从后续公司公告来看， 重组终止

后的

B

计划主要有三类：未来可能再

度停牌筹划重大事项； 实施非公开发

行股份募集资金； 以及重新设计方案

规避重大资产重组审核。

其实， 考虑到目前规避重组的丰

富手法， 投资者完全不必在意所谓不

重组承诺期限。而且，公司终止重组股

价却迎来涨停潮， 这正是市场聪明资

金推波助澜的结果， 也体现了对未来

重组推升公司市值的浓厚预期。而且，

牛市行情放大了公司股价向上波动的

剧烈程度， 例如宣布员工持股计划的

华伍股份仅仅复牌两周多， 股价即已

翻倍。

目前， 尚未再度停牌以及股价涨

幅尚可接受的终止重组类公司， 仍然

值得普通投资者重点关注。 在牛市里

跟随有“野心”的公司大股东，对投资

者意味着更低的投资风险和更高的潜

在收益。

B计划一：

可能再度停牌筹划

对于可能再度停牌筹划重大事

项，说的最明白的公司，就是山东章鼓

和华媒控股了。

“公司在本次筹划过程中积累了

宝贵的并购重组工作经验。 公司今后

将积极寻求通过兼并、收购、股权投资

等方式实现扩张的可能性， 努力提升

公司的盈利能力。 ”你没有看错，这是

山东章鼓在终止重组公告里积极表达

的内容，公司未来重组预期跃然纸上。

2015

年

1

月

15

日， 山东章鼓停

牌筹划重组。 山东章鼓的交易对手方

为山东联诚集团有限公司， 公司计划

通过发行股份及支付现金的方式与联

诚集团进行资产交易等合作。

终止原因是尽管经过多次努力，

交易双方在核心交易条款上存在分

歧， 最终双方仍未能就有关合作条款

达成一致意见。山东章鼓还称，

6

个月

内不再筹划重大资产重组事项。

华媒控股对于未来是否重组，表

白的也相当直接。

2015

年

1

月

19

日，

华媒控股筹划重大资产重组停牌。

4

月

29

日，华媒控股表示，对于星生园

的详细尽职调查之后， 得出的估值与

对方所要求的估值具有较大差距，该

条件在经过多次的协调和谈判后，仍

无法达成一致；对于华数集团，由于该

公司的子公司和资产较多， 审批流程

比较复杂，尚未完成相关工作，同时该

项目需要行业主管部门和国有资产相

关部门的事前审批和认可， 得到主管

部门暂缓推进的通知。

“现经审慎考虑，公司决定终止筹

划本次重大资产重组， 但不排除在未

来条件成熟时，重新启动该项目。 ”这

只是华媒控股直接表白的第一点，公

司还对未来产业布局积极表态。

华媒控股称， 通过内生式增长与

外延式扩张相结合， 利用现有优势资

源不断完善公司产品产业链， 积极寻

求持续的兼并、 收购、 股权投资等方

式，实现扩张的可能性，寻找新的盈利

增长点。

具体而言， 华媒控股将以成功收

购的“快点传播”为代表，进一步布局

移动互联网视频业务和移动端信息服

务业，布局大数据和互联网广告，布局

基于三网融合的移动互联。 以多维度

聚合广告发布和精准数据分析技术为

核心驱动，通过整合媒体广告资源，分

析互联网受众浏览访问行为，打造“以

现代传媒集群为核心平台的城市生活

服务商”。

说得挺明白的还有超图软件。

2015

年

3

月

24

日， 超图软件开始停

牌， 公司会同中介机构对标的企业进

行了全面深入的调查， 但随后发现继

续推进该事项条件尚不成熟， 最终于

4

月

14

日复牌。

不过，超图软件明确表示，在未来

的经营中， 将继续遵循内生式增长与

外延式扩张相结合的发展战略， 积极

创造有利条件进一步完善产业布局，

提升公司综合竞争力， 为投资者创造

更大的价值。

有些终止重组的公司， 在短暂的

复牌交易后，已经再度停牌，可以推断

应是又踏上了重组之路，比如圣莱达、

新民科技、金刚玻璃。

5

月

5

日， 圣莱达终止重大资产重

组复牌。

4

月

7

日证监会否决了标的资

产借壳上市的方案。证监会并购重组审

核委员会认为， 本次重组构成借壳上

市，标的公司会计基础薄弱、内部控制

不健全，不符合《首次公开发行股票并

上市管理办法》相关规定。根据规定，圣

莱达董事会将在上述决定之日起

10

日

内对是否修改或终止本次重大资产重

组方案作出决议并予以公告，最终公司

决定终止本次重大资产重组事项。

圣莱达股价复牌后一落千丈，但

随后连续大涨， 在

5

月

18

日再度涨

停。 市场资金是聪明的， 圣莱达

5

月

18

日晚间公告，当日接到公司实际控

制人杨宁恩通知， 其正在筹划涉及上

市公司的重大事项， 由于该等事项尚

存在不确定性，而且预计难以保密，因

此公司股票自

5

月

19

日起停牌。 截

至发稿，圣莱达尚无进一步消息，也没

有复牌。

新民科技也是一例。

2015

年

3

月

11

日， 新民科技停牌筹划重大事

项，不过尽管公司积极与各方开展沟

通，全力推进相关工作，但因涉及情

况复杂，各方未能就核心条款达成一

致意见， 公司股票自

4

月

24

日开市

起复牌。

出乎投资者意料的是， 新民科技

复牌时间极其短暂，公司

4

月

30

日起

再次停牌。

2015

年

4

月

29

日，新民科

技就接到控股股东东方新民控股有限

公司通知， 控股股东正在筹划可能涉

及公司的重大事项， 因为该事项尚存

在不确定性， 新民科技自至今继续停

牌。从股价看，新民科技复牌后连续两

天一字板涨停， 并在停牌前一天

4

月

29

日涨停。

相较新民科技， 金刚玻璃复牌时

间也不长，仅仅一周而已。

5

月

12

日，

金刚玻璃公告， 因为今年

3

月

6

日接

到证监会通知， 参与重组的有关方面

涉嫌违法被稽查立案， 重组被暂停审

核。 最终， 金刚玻璃选择终止重组计

划，并于

5

月

12

日复牌交易。

一周后，

5

月

19

日， 金刚玻璃再

度公告停牌。金刚玻璃称，拟披露重大

事项，鉴于该事项尚存在不确定性，公

司股票停牌，待相关事项公告后复牌。

远望谷也值得投资者关注。

3

月

26

日，远望谷停牌，筹划收购一家物

联网行业企业。 据公司公告，

3

月

25

日， 远望谷与交易对方签订了收购意

向性协议。 远望谷称，收购优质资产，

旨在加快公司主营业务发展。

重组涉及的相关事项时机尚未完

全成熟， 是远望谷给出的终止重组原

因。 远望谷还表示，自

5

月

14

日复牌

起，

6

个月内不再筹划重大资产重组。

不过，远望谷近期有所动作。

5

月

19

日，远望谷公告拟以自有资金对公

司在新加坡设立的全资子公司增资

400

万美元， 主要用于新加坡远望谷

的经营发展， 该子公司的主营业务是

RFID

标签、读写装置的研发、生产与

销售，

RFID

技术咨询。

B计划二：

改为非公开发行募资

乌鸡变凤凰或者脱胎换骨， 是对

上市公司重组后股价飙涨的形象表

述。作为公司高管以及员工，缺席如此

盛宴实在说不过去。 在已有的终止重

组案例中， 就有不少公司采取了非公

开发行募集资金的

B

计划，另外员工

持股计划也是上佳选择， 比如华伍股

份、大通燃气。

最经典是案例非华伍股份莫属，

不过目前公司股价两周翻倍， 对于场

外投资者有了不小的投资风险。

2

月

11

日，华伍股份停牌筹划重组，不过到

4

月

份交易各方仍未能就有关合作条款达成

一致协议， 公司随即决定终止筹划该重

组事项。

有破有立。华伍股份称，根据公司目

前各项工作开展的实际情况， 结合公司

发展战略规划， 公司筹划非公开发行股

票事宜， 自

4

月

23

日继续停牌。

5

月

5

日，华伍股份确定了非公开发行预案，股

票于

5

月

6

日复牌。

孙子兵法有云，上下同欲者胜。华伍

股份的非公开方案， 完美阐述了这一理

念，也得到了市场资金的热烈响应，两周

时间股价即实现翻倍。

华伍股份计划定增

4

亿元， 肥水不

流外人田，全部由公司认购。 其中，

9551

万元作为员工持股计划， 大家拿出的全

是现金， 并没有使用杠杆； 其余绝大部

分，则向华伍股份副总经理聂璐璐发行。

聂璐璐并非普通的公司高管， 她是公司

大股东女儿。

华伍股份身处火热的创业板。 大通

燃气则是市场热度没有那么高的主板公

司， 但是该公司的动作与华伍股份非常

相近。

2015

年

2

月

4

日， 大通燃气停牌筹

划重大资产重组，计划用现金购买资产方

式，收购中航信托股份有限公司持有的德

阳市旌能天然气有限公司

88%

股权，以及

罗江县天然气有限公司

88%

股权。

大通燃气称， 如果采用自有资金和

借款方式支付本次收购资金， 可能增加

较高的财务成本， 不利于股东和公司的

利益。 因此， 大通燃气拟非公开发行股

票， 并使用部分募集资金收购旌能天然

气

88%

股权及罗江天然气

88%

股权。 公

司称，变更后的方案构成《上市公司证券

发行管理办法》规定的非公开发行股票，

不适用 《上市公司重大资产重组管理办

法》规定的重大资产重组。 因此，大通燃

气终止筹划重大资产重组， 并筹划非公

开发行股票。

大通燃气也祭出员工持股计划，包

括公司董监高、 中层管理人员、 业务骨

干，以及子公司高级管理人员、中层管理

人员、业务骨干等员工。 其中，大通燃气

控股股东大通集团认购数量认购

3869

万股、不低总数

45%

；大通燃气董监事

高等管理人员，以及业务骨干等员工，拟

通过设立大通燃气员工持股计划， 参与

认购数量不超过

1000

万股，认购金额不

超过

7200

万元， 占发行后总股本的

2.74%

。 此外，自然人李可珍、李朝波、陈

蓉章认购数量分别为

1281

万股、

1110

万股、

1281

万股。

茂硕电源也属于此类， 目前公司尚

未复牌。今年

3

月

3

日，茂硕电源停牌筹

划重组。

5

月

20

日，茂硕电源称条件不

成熟决定终止重大资产重组， 并已与交

易对方签署终止本次重大资产重组相关

协议， 根据协议约定交易对方须承担一

定补偿义务， 公司将根据后续进展情况

及时履行信息披露义务。同时，公司承诺

6

个月内不再筹划重大资产重组事项。

不过，茂硕电源称，考虑到目前经营

发展需要和各项工作开展情况， 公司决

定启动筹划非公开发行股票事宜， 公司

股票

5

月

20

日起继续停牌。

B计划三:

重新设计方案规避承诺

不重组承诺的期限，一直是投资者

关注上市公司未来重组预期的重要指

标。 不过，在当下创意无限的并购重组

市场， 投资者实在不用太在意这一点。

先募集资金再收购资产的一步分两步

走， 只是重组方案重新设计的常规办

法，已经屡见不鲜。 其他的方案重设，对

于投行界早已见怪不怪，只是很多人无

心留意罢了。 如果不构成重组，方案审

核实施会快很多。

最近

2

个月股价大涨

10

倍的牛股

龙生股份，曾于

2014

年

8

月承诺

6

个月

内不进行重组， 但当年

12

月就停牌，并

于今年

3

月公告增发方案。根据方案，尽

管龙生股份实际控制人将发生变更，并

且龙生股份停牌前市值仅

20

亿元但方

案募资规模高达

76

亿元，但是该方案并

不属于重大资产重组， 引得不少投资者

在深交所互动平台上诘问公司。

其实， 龙生股份通过复牌前

3

天设

立注册资本

100

万的子公司深圳新栋梁

科技有限公司， 该子公司业务为募资对

象的主营业务超材料智能结构及装备业

务领域。然后，龙生股份向募资对象募集

72

亿元现金， 以增资该子公司的形式，

投向超材料智能结构及装备产业化

（

57.6

亿元） 以及研发中心建设项目

（

14.4

亿元）。

据此，龙生股份回复投资者，该计划

不属于上市公司重大重组管理办法的范

畴。有投行人士告诉记者，类似方案现在

很流行。因此，不重组承诺实在是很不重

要的一项考量因素。

翻阅各家终止重组的公告可见，有

的公司根据规定宣布

3

个月内不筹划重

大资产重组， 有的公司将这一期限放款

到

6

个月，也有的公司并未明言。如果用

最坏的恶意去揣测， 也许有的公司故意

宣布

6

个月内不再筹划重组， 使得普通

投资者送出筹码离场， 在历经长时间等

待后，最终还是缺席重组盛宴。

即便公司并无此等企图， 投资者对

于曾经上马重组的公司也可以多加留

意。记者在与投资人士沟通时了解到，无

论是有心重组并购的上市公司， 还是标

的资产方面， 接洽过的交易各方即便谈

不拢， 也会寻找下一个合作机会。 事实

上， 绝大部分公司确实也开启了重组第

二季第三季的故事。

近期终止重大事项的公司有长城动

漫以及和顺电气、南纺股份，后两家公司

宣布

6

个月内不再筹划重大资产重组。

这些公司后续是否会继续推进重组，会

采取何种计划，则尚待观察。

5

月

18

日，长城动漫停牌筹划资产

置换，但

5

月

20

日即复牌。 长城动漫解

释，停牌期间相关各方就方案的可行性、

必要性进行了多次商讨， 但因为目前推

进此项重大事项的条件尚不成熟， 决定

终止此次重大事项。

不过， 长城动漫并未在公告中披露

未来是否将继续推进。目前，长城动漫正

在实施去年下半年开始进行的重大资产

重组，据

5

月

9

日公告，该次重大资产重

组方案拟收购的杭州长城动漫游戏有限

公司等

7

家公司已完成

5

家公司的股权

过户工作。

5

月

20

日，和顺电气终止重组并复

牌，股价当日涨停。

2015

年

1

月

23

日，

和顺电气停牌筹划重大资产重组， 计划

收购一家智能电网相关企业。

2

月

4

日，

和顺电气与交易对方签订了收购的意向

性协议。 和顺电气解释，目的是收购优质

资产， 加速公司战略布局， 抢占市场先

机，进一步提高公司综合竞争力。

与被重组方就重组具体条款无法达

成一致， 是和顺电气给出的终止重组原

因。 和顺电气还称，

6

个月内不再筹划重

大资产重组事项。

5

月

19

日，南纺股份终止重组复牌，

股价连续涨停。

2014

年

11

月

19

日，南纺

股份停牌筹划重大资产重组， 拟发行股

份购买南京证券控股股权。

2

月

17

日，南

纺股份与包含紫金集团在内的南京证券

的五名股东（合计持有南京证券

43.38%

股权），先行签订了《发行股份购买资产

意向协议》。

不料

5

月

15

日，南纺股份控股股东

商旅集团通知， 交易对象及资产范围较

广、程序较为复杂，与相关部门及与交易

对方的沟通、协商时间较长，至今未有明

确结果，因此终止本次重组。 同样，南纺

股份承诺

6

个月内不再筹划重组事项。
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