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大股东双头控制 茂化实华姐弟决斗提前至25日

证券时报记者 余胜良

茂化实华（

000637

）实际控制人刘

军担心在

11

月

30

日股东大会上发生

的一幕，提前上演了。

此前，根据刘军授意，茂化实华

大股东北京泰跃房地产开发有限责

任公司提议茂化实华召开临时股东

大会罢免董事长刘华，选举新董事和

董事长。

刘军通过两家公司持有北京泰跃

100%

股权。 但是同样是北京泰跃，

21

日又向茂化实华发出通知， 称撤销刘

华董事长职务的议案没有经过董事会

和股东大会同意，要求撤回该议案。茂

化实华董事会计划在

25

日表决是否

撤回议案。

据悉， 刘华和刘军为姐弟关系，

目前刘军正在服刑，控制了北京泰跃

的公章和营业执照。 而刘华则部分控

制了北京泰跃的董事会及两家法人

股东。

所以同样一个公司会向茂化实华

发起内容迥异的提案。

如果茂化实华撤销该股东大会议

案， 刘军想控制茂化实华的打算就再

度泡汤。

变数

茂化实华

9

名董事在

10

月

28

日

董事会中投票全部同意召开股东大会

审议要求罢免刘华的议案， 其中包括

现任董事长刘华。

刘华为刘军姐姐，自

2006

年刘军

因行贿罪被抓判刑

14

年，刘华走向前

台，成为茂化实华董事长。去年下半年

开始，双方矛盾公开化。目前还在服刑

的刘军认为刘华侵占其资产， 没有按

照其意志行事，所以想换掉刘华。

通常情况下， 一家公司实际控制

人换派驻董事， 应该是比较容易的事

情。

11

月

30

日将召开的股东大会，只

要出席会议股东所持表决权过半通过

就可罢免刘华， 北京泰跃持有茂化实

华

29.50%

股权，中国石化集团茂名石

油化持有

14.75%

，其他股东持股非常

分散，均不超过

0.86%

。

一般而言， 参加此类股东大会

的表决股东不会太多， 只要出席股

东不超过

59%

即可成功。 从股东结

构来看，二股东是一家国企，态度温

和，不介入公司管理，即使二股东不

同意罢免刘华， 刘华也需要另外超

过

14.75%

股东和她站在一起，这基本

上不可能实现， 或者刘华可以通过二

级市场收购股票， 但需要收购相当数

量，截至目前茂化实华也没有被举牌。

尽管刘华已经投票同意召开临时股

东大会商讨将其罢免的议案，但是她的态

度还至关重要。因为刘华尽管不是北京泰

跃股东， 却可以牢牢掣肘北京泰跃的决

策，北京泰跃的董事刘霞，以及两个法人

股东和刘华站在一起，刘军认为刘华目前

已控制了北京泰跃的两个法人股东。

所以，刘军最为担心的事情，是刘华

在茂化实华

11

月

30

日举行的股东大会

上，会以北京泰跃两家股东的名义，否决

他授意的北京泰跃股东代表投票资格。

届时， 刘军就会以北京泰跃两个股

东的资格， 再否决北京泰跃两个股东的

决议，但那时就会成为一派乱局。

刘军预期的较量提前发生， 北京泰

跃已向茂化实华提起议案， 称北京泰跃

21

日召开的股东大会通过决议，北京泰

跃没有意向撤销刘华茂化实华董事长职

位。茂化实华已决定

25

日召开第九届董

事会， 投票表决是否支持北京泰跃股东

大会所提议案。 北京泰跃的两个法人股

东授权代表签名者为肖书云， 肖书云是

刘军之母。也就是说，茂化实华董事会如

果

25

日决定撤销议案， 刘军期待的

30

日股东大会就不会召开了。

根源

北京泰跃有两个法人股东： 北京东

方永兴科技发展有限责任公司， 占股

20%

； 北京神州永丰科技发展有限责任

公司，占股

80%

。 东方永兴中，刘军占股

82%

，刘汉元占股

18%

；神州永丰中，刘

军占股

80%

，刘汉元占股

20%

。

刘汉元是刘军父亲，已在

2013

年去

世， 刘军对外声称， 刘汉元没有实际出

资，当时只是为了注册需要，相关登记文

书上的名字也是由他代签。

目前刘军掌握北京泰跃公章和营业

执照， 北京泰跃可以以大股东名义向上

市公司提起议案。 但是这种控制是不完

整的。

北京泰跃原有

3

名董事。除刘军外，

另外两人分别是刘汉元和李宏， 董事长

(

法定代表人

)

为刘汉元。 北京泰跃董事

李宏变更为刘霞的儿子杨松宇，

2011

年

6

月

24

日变更成了刘霞，刘霞是刘军的

另一个姐姐。刘军称他对此并不知情，称

刘霞已被刘华控制，完全站在刘华一边。

刘军由于尚在服刑期没有资格担任

董监高， 刘霞为公司唯一合法拥有董事

资格行使董事职权的董事。 根据北京泰

跃

2014

年

1

月

1

日召开的股东大会决

议， 授权刘霞在新任董事长改选出之前

代行公司董事长

(

法定代表人

)

的职权。

刘霞可以以法人和董事长的职位，

刘华可以以北京泰跃两家法人股东名

义，否决北京泰跃所提议案。这事儿以前

就发生过一次。

早在

2014

年

11

月

18

日，北京泰跃

向茂化实华董事会提交 《关于免去刘华

女士董事职务的议案》，提议茂化实华召

开董事会进行表决。 同时还要求茂化实

华收到提案两日内发出股东大会补充通

知，公告北京泰跃临时提案的内容。

但

2014

年

11

月

20

日， 茂化实华复

函称“刘霞作为北京泰跃唯一具备合法资

格的董事及代行董事长

(

法定代表人

)

职权

的人士，声明对上述函件从不知情，未予

签发，亦不予认可”，因此不能召开临时股

东大会。 否决的另一个理由是，北京泰跃

股东大会不知晓也没有通过该决议。

据刘军一方交代， 东方永兴和神州

永丰的公章掌握在刘华手中， 刘华控制

这两家公司， 刘华可以以召开北京泰跃

股东大会名义，否决刘军所提议案。

错节

“我们一直在为

11

月

30

日做准备，

没想到对方提前出招了。”广东华商律师

事务所律师李库库说，针对新变数，刘军

一方的对策是否决掉北京泰跃股东大会

决议。

李库库表示，“其实东方永兴已经更

换了公章，已在报纸上声明原公章作废。

假如说北京泰跃按正常程序召开股东大

会，东方永兴没有参加，那通过的决议是

有效的， 但是那个所谓股东大会中盖的

东方永兴公章都是假的， 东方永兴并没

有收到股东大会通知， 我们据此就可以

无效掉这次股东决议。 ”

此外，李库库表示，北京泰跃股东是

东方永兴和神州永丰，刘军作为东方永

兴和神州永丰的股东和实际控制人，从

未授权任何个人代表东方永兴和神州

永丰出席北京泰跃股东大会。 即使加盖

东方永兴和神州永丰公章，刘军也可以

否决。

这就走进了互相否定的怪圈。

工商资料显示，东方永兴在

8

月

25

日更换刘军为法人、董事长和总经理。按

道理而言， 刘军没有资格担任法人和董

监高。 李库库解释这是公司内部治理问

题，只需东方永兴重新选举即可解决。

神州永丰换了几次法人代表， 刘军

一方称他并不知晓，也没有经过其同意，

他已申请笔迹鉴定证明签名系伪造。

听起来不可思议， 但是持有绝对控

股地位的股东，无法有效控制公司，却并

不新鲜。

大成律师事务所律师魏士禀认为，

这种案例一般出现在股东之间或者高管

之间出现纠纷的情况下， 争执双方控制

公章、法人等争夺利益。

而且从程序上讲 ， 股东即使是

100%

控股， 也并不能等同于公司本身，

公司一旦成立就有了自己利益。 股东主

张权利也要遵从程序。 在北京泰跃一案

中， 就出现股东和公司之间意见不能统

一互相扯皮的情况。

比如，股东大会基本无法召开，因为

东方永兴和神州永丰的股东之一刘汉元

已经去世，需要确立新股东，何况刘军认

为他是实际出资人， 也可能引起遗产争

夺战，都需要相当长时间才能尘埃落定。

在没有新股东情况下， 也可以召开

股东大会， 需要向可能成为遗产继承者

发出通知，要其参加，但是在该案例中，

刘军与刘华已势成水火，断难以配合。

魏士禀认为， 股东要主张自身权利

没有法律障碍，只是需要时间慢慢拆解。

恩怨

刘军已经通过友人发布两次记者招

待会，散发刘华侵吞其资产行为。 这些前

期铺垫都是为了拿到茂化实华控制权。

刘军服刑近

10

年， 资产丧失殆尽，

只有茂化实华这个平台还算优良， 他盘

算过， 所持茂化实华股权抵消债务后还

有剩余， 希望出狱之后留下东山再起的

资本。 他认为现在刘华已通过种种手段

转移资产， 所以积极运作以换掉刘霞茂

化实华董事长职位。

作为外人，很难想象刘军所称刘华控

制刘霞以及其母亲的说法，按道理刘军作

为家中独子，应该获得家人帮助才对。 对

此刘军的解释是，刘华告诉家人刘军被骗

了， 身边围绕了一帮觊觎其财产的损友，

刘华这样做是为了给刘军保住财产。

从

2014

年下半年双方开始撕破脸，

外界还很难获知双方争斗的真实原因。

刘华当初正是因为刘军委派才进入茂化

实华董事会。

2007

年

7

月湖北金环要求北京泰跃

偿还股权转让款并承担违约责任， 北京

泰跃持有的茂化实华的全部股权被司法

冻结，刘军被司法机关采取强制措施后，

授权给多年好友、 泰跃系高层宝立新代

为管理泰跃公司及其关联公司， 但没多

久宝立新也被相关部门带走协助调查。

于是， 宝立新授权刘华代为管理泰跃公

司及其关联公司。

刘华管理茂化实华这几年， 至少从

财务上看有明显改善。 但对公司和资本

市场而言更重要的是， 股东权利得到保

护和主张。

� � � � 1966 年出生的刘军 2001 年走进资本

市场，一度收购 5 家上市公司，一时间风头

无限。但随着贿赂事发，刘军锒铛入狱，目前

还在服刑期。

入狱后，刘军将北京泰跃资产委托给好

友，后被委托给其姐刘华打理。 当刘军试图

控制北京泰跃时，发现已不受其控制。

骑士乳业 快速崛起的乳品区域龙头企业

众所周知，农业现代化是我国资本市

场的投资热点，农机农资、现代养殖板块

都成为了一轮又一轮的投资热点，相对而

言，细分行业中乳品行业由于受到了三聚

氰胺的影响， 一直以来发展备受质疑，除

受创最深的婴幼儿奶粉外，消费者对于奶

制品的整体安全性均有怀疑，部分消费者

选用国际乳业品牌，部分消费者转而寻求

乳制品的替代性摄入，行业整体发展滞后

于经济表现。

但是随着近几年国家对于奶制品安

全问题的大力整顿，中国奶制品行业的监

管已经走在了食品行业的前列，加上业内

公司的不断努力， 新产品的不断推陈出

新，消费者的信心已经逐渐恢复，加之中

国经济发展水平和行业的普遍经验，我们

认为国内市场将迎来新一轮的以低温奶

为代表的高速成长期， 在新的历史条件

下，行业新一轮的角逐也将就此展开。

乳品行业涅槃重生

迈向低温奶的新时代

三聚氰胺事件虽然影响了消费者对

国产乳制品的质量安全的信心，但乳制品

消费升级的进程并没有打断。 一方面，上

游养殖结构开始发生变化，规模化、集约

式养殖成为不可逆转的趋势，结构升级已

经是毋庸置疑的行业发展主线。 另一方

面，随着人均消费量的上升，需求差异化

和层次开始显现，消费升级趋势帮助高端

乳制品特别是低温乳制品的需求打开。

从乳品行业的发展基本面来看，中

国距离发达国家甚至发展中国家的平

均牛奶摄入量仍然有较大的差距，参考

成熟市场人均乳制品消费量，目前中国

仅为日本韩国的一半， 全球的三分之

一， 同时结构上低端乳饮料的占比偏

高，结构仍有升级空间。

图：我国人均乳品消费量国际比较

数据来源：前瞻产业研究院乳制品

行业研究小组整理

目前液态奶、酸奶、奶粉都出现明

显的升级趋势，总量提升与结构升级将

是行业重要增长动力。

新三板上市

助力骑士乳业快速崛起

在当前的乳制品行业结构中，伊

利、蒙牛双雄争霸，组成了无可撼动的

第一集团；光明、三元、晨光、燕塘等组

成了行业的第二集团， 第二集团在大

品类上采取与第一集团的跟随战略，

在部分细分产品做差异化的竞争，努

力迈向全国， 与第一集团形成角逐全

国市场之势； 而大量地方性品牌则构

成了乳制品行业中的第三集团， 主要

集中在区域内细分市场， 集中力量做

好当地市场， 在重点产品力争重点突

破，做强细分领域。

骑士乳业就是目前乳品行业第三

集团中极具特色的企业之一，公司从创

立至今23年一直专注于乳品行业，形成

了一条从饲草种植、奶牛养殖、乳制品

生产及加工、 终端销售的全产业链，拥

有一个20000亩的农场， 两个大型现代

化奶牛养殖基地 （公司农场与牧场形

成了整套的机械化应用，公司人均管理

农场土地800亩， 处于行业内领先水

平）、日处理鲜奶400吨的加工厂（终端

方面主打零添加型酸奶制品、 成人奶

粉、巴氏奶等奶制品），形成了一条完

整的产业闭环，既有利于熨平行业的周

期波动，又可以做到产品质量全程可追

溯，同时种植与奶牛生物性的资源可以

进行生态互补，实现良性的生态循环。

图：全产业链格局

公司目前正处于大发展的时期，正

在建设的后续牧场，将使现有的养殖能

力在未来2-3年内提升一倍以上，预计

到2018年将形成10000头奶牛的养殖能

力。 公司主要牧草种植与奶牛养殖基

地位于鄂尔多斯市达拉特旗展旦召苏

木地区，是不可多得的黄金奶源产地，

同时该生产基地人口密度较低、 人地

矛盾不突出，有利于公司快速扩大牧场

的规模。

同时公司是一家创业型企业，从单

一生产型做到全产业链布局，一点一滴

都是依靠自身打拼到现在，创业团队一

直非常稳定， 专注于乳制品行业，23年

来已经积累了丰富的行业经验，厚积薄

发， 已经呈现出典型的加速发展态势。

同时，新三板上市解决公司最大的资本

瓶颈问题，对于公司的发展将是一次质

的飞跃，借助上市后的平台，公司可快

速整合区域内的中小企业，输入公司先

进管理的能力形成合力，同时上市后股

权关系清晰有利于公司在战略资本层

面上强强合作，公司有望在区域内迅速

扩大规模、形成优势。

“一链一圈”深化顶层战略

地缘优势脱颖而出

● 深化“一链一圈” 战略 合理

布局深化区域战略纵深

骑士乳业最大的投资亮点是采用

了“一链一圈” 的发展战略，其中“一

链” 指乳制品的纵向产业链，形成牧草

种植、奶牛养殖、乳品加工、终端零售的

全产业链发展，纵向一体化有利于熨平

行业周期性的波动，在目前国内高端奶

源仍然比较匮乏的情况下，能够掌握上

游优质高端奶源的企业对于不断实现

产品结构升级，驱动盈利的提升无疑具

有极大的优势。公司一直是蒙牛高端有

机奶源的供应者 （主要用于特仑苏等

高端市场）， 随着自身销售能力的增

强，下游市场的开拓，已经逐渐摆脱对

于蒙牛采购的依赖，今年上半年来自蒙

牛的采购占比已经降至36.03%，对比上

市前的七成左右，公司自身的闭环效应

愈加明显，在当前奶业波动较大，上下

游不平衡的格局下，公司纵向一体的发

展战略无疑业绩稳定性更高。

另外，骑士乳业所形成的完整产业

链更加有利于生态的维护，农场为牧场

提供奶牛所需的优质饲草，牧场为乳业

提供优质牛奶，牧场的奶牛粪便腐熟发

酵还田，实现良性生态循环，从源头上

更有利于控制品质和减少病疫发生的

概率，同时维护了生态平衡，是国家鼓

励的生态农业发展方向。

“一圈” 指的是公司800公里销售

半径，深耕区域内的企业，公司所在包

头市已经做到了市场占有率领先，去

年公司又相继开始了西安、银川、天津

市场的布局， 目前已覆盖到青海、宁

夏、陕西、山西、河北、北京、天津等区

域，以中心城市带动周边区县，形成了

区域覆盖、重点突破的格局，覆盖人口

接近一亿，市场容量接近50亿，潜在市

场容量200亿左右。

在终端策略上， 公司主打 “零添

加” 的酸奶系列、巴氏奶和成人奶粉，

其中“零添加”酸奶系列采用国内一流

的浓缩发酵及封装工艺，酸奶口感浓郁

细滑， 适应现代社会对健康环保的需

求，从投放市场以来，取得了年均40%

以上高速增长；奶粉由于运输半径不受

限制，目前在全国范围内销售，主打成

人奶粉市场，结合互联网营销和大宗团

购市场，正在成为公司放量的一个产品

种类。

未来公司计划通过收购各地优秀

地方品牌，进行模式输入，采取多品牌

运作，以求与蒙牛、伊利等全国性品牌

形成差异化竞争。骑士乳业将采取多品

牌运营，生产和销售低温奶、巴氏奶及

相关产品，两者从品牌运作、产品结构

上存在差异， 随着人们对食品安全、口

感等指标认识的提高，低温奶在营养水

平、安全性、口感等更具有优势，能满足

广大消费群体的需求，也可使得公司与

蒙牛伊利形成差异化竞争。

● 公司地理位置得天独厚 有利

于整合区域奶业

骑士的有机农场和有机牧场就坐

落在库布齐沙漠腹地的鄂尔多斯达拉

特旗展旦召苏木，库布齐沙漠是中国第

七大沙漠，长400公里，宽50公里，这里

气候干旱，沙丘连绵，方圆百里，没有工

业区，远离污染源，阳光照耀下的炽热

沙子，形成天然的病毒隔离带，是一块

难得的有机净土。 更重要的是，从上世

纪80年代开始的生态治理和开发，如今

的库布齐沙漠出现了成片的植被茂密、

水草丰美的绿洲。

2009年起， 骑士乳业通过购买、租

赁的方式， 在展旦召苏木成功经营土

地20000亩， 组建成立了骑士农场，种

植紫花苜蓿、 青贮玉米等奶牛养殖所

需的优质牧草。 经过几年的艰苦努力，

终于在沙漠土层上实现了苜蓿和青贮

玉米的种植技术、田间管理、收贮、质

量、产量的重大突破，不仅满足了自己

牧场的牧草需要，还可向市场提供优质

苜蓿干草。

更为重要的是，骑士牧场周边有大

量可供拓展的土地，在平原地区，机械

化作业高于人工作业效率10倍以上，加

上当地人口密度不高，有利于公司进行

区域内资源的整合，在未来5-10年内，

骑士计划经营流转土地10万亩，进一步

扩大草业种植规模和提高效益。目前骑

士农场的作业完全实现了机械化，只有

20多名农场员工却拥有多台世界先进

的纽荷兰、 克拉斯等牧草收割机械，在

三天之内就可完成8000亩的苜蓿收割、

晾晒、储存任务，骑士农场的紫花苜蓿

每年一般可以割到四茬，独特的地缘优

势有利于公司上游规模的快速做大。

● 创业型文化 业绩弹性高

公司有良好的创业文化，主要管理

层多年一起建设公司，专注于主业乳品

的发展，对于乳业的坚持和企业文化独

树一帜，主要创业团队为70后，正处于

事业发展的黄金期。 公司从小做大，目

前正处于发展的爆发期， 在行业 “拐

点”（从常温奶过渡到低温奶） 的当

下，利用行业上下游波动的机遇，公司

有弯道超车的机遇，近两年由于国外低

价奶源的冲击， 部分乳品企业经营困

难， 为公司提供了不可多得的并购良

机，公司利用自身一体化的优势，可有

选择性地在行业低谷期尽快完成布局，

未来公司的发展将进入一个持续的高

速发展期。

我们认为，骑士乳业集合了“天时”

———乳制品行业特别是以酸奶、 巴氏奶

为代表的低温奶高速发展的阶段；“地

利”———占据行业不可复制的黄金奶源

带， 周边地区养殖能力亟待整合；“人

和”———公司创业文化企业团队有能力、

有决心成就事业。在新三板上市后，骑士

乳业解决了发展的资本瓶颈， 即将迎来

高速发展期，公司当前规模较小、业绩弹

性大，具备十倍以上的成长空间。 (CIS)

题记：正如纳斯达克能走出苹果、微软、谷歌等巨型企业一样，作为“中

国版纳斯达克” 的新三板交易市场未来也将承载中国企业的希望。 随着中

国经济及资本市场的不断崛起，也必将会在其中诞生一批伟大的企业，因此

新三板是极具投资价值的板块。 但是，随着新三板上市企业突破四千家，如

何选择其中最具有投资价值的公司， 在这些潜力公司仍处在萌芽期就从芸

芸众股之中识别出来，就需要投资的智慧，必须从时代的宏观面走向企业的

微观面，甄别出代表下一个时代精神的企业，才能沙里淘金。


