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金力泰终止收购银橙传媒 或因重组新规受阻

证券时报记者 梁秋燕

上市公司收购新三板公司，最

受关注的一向是估值，不过金力泰

收购银橙传媒股权引起争议的还

有上市公司收购的仅是新三板公

司管理层所持的股权。

此前，银橙传媒（

830999

）发布

了创业板公司金力泰（

300225

）拟收

购公司控股权的公告。方案公布后，

收购人金力泰遭到了交易所的问

询。而在方案发布一个月后，金力泰

和银橙传媒昨日晚间双双公告，该

重大事项终止了。

收购七名股东股权

6

月

2

日晚间， 金力泰和银橙

传媒同时披露了重大事项， 金力泰

拟以发行股份的方式，向隋恒举、李

清龙、王宇、许敏、孙峻峰、彭文元、

张建平分别购买哈本信息、 圭璋信

息、逐光信息、千信信息、久归信息、

罗度信息和繁橙信息的

100%

股

权。 交易价格总计

99142

万元。

因哈本信息、圭璋信息、逐光信

息、千信信息、久归信息、罗度信息

和繁橙信息分别持有银橙传媒

18.28%

股权、

18.20%

股权、

17.44%

股 权 、

5.10%

股 权 、

3.79%

股 权 、

0.38%

股权和

0.38%

股权，交易完成

后， 金力泰将间接持有银橙传媒

63.57%

股权，成为银橙传媒的间接

控股股东。

值得注意的是， 金力泰收购的

这七家公司，正是银橙传媒董事、高

管隋恒举、王宇等的持股平台。银橙

传媒

2015

年报显示，隋恒举为银橙

传媒董事长，王宇为副董事长、总经

理。银橙传媒业绩亮丽，符合创新层

三套标准， 在新三板市场估值超过

24

亿元。

收购方案公布后， 未被纳入此

次收购范围的银橙传媒股东表示愤

怒， 认为他们持有的股份没有获得

同等待遇。

有投资人士认为， 这次重组没

有触发要约收购条款。 中国证监会

于

2014

年

6

月颁布《非上市公众公

司收购管理办法》，要求公众公司应

当在公司章程中约定在公司被收购

时收购人是否需要向公司全体股东

发出全面要约收购， 而银橙传媒公

司章程并没有作出相关规定。

收购方案遭问询

金力泰这个收购方案接着遭到

了交易所的问询。

6

月

13

日，金力泰收到深交所

创业板公司管理部下发的重组问询

函。 问询函就银橙传媒是否构成借

壳上市、 交易价格是否公允等进行

询问。

按照重组方案， 该项收购完成

后， 银橙传媒的隋恒举等七位自然

人合计持有金力泰

26.43%

的股权，

超 过 了 原 实 际 控 制 人 吴 国 政

21.74%

的持股比例。 而隋恒举等七

位自然人股东存在共同投资的经济

利益关系，构成《上市公司收购管理

办法》一致行动的推定要件。

深交所问询函关注， 隋恒举和

李清龙等六位股东是不是一致行动

人， 是否规避创业板上市公司不能

借壳上市的规定。

而对于交易价格， 深交所也

提出了质疑。 这次交易银橙传媒

100%

股权的评估价格为

15.581

亿元， 而银橙传媒停牌前的总市

值为

24.17

亿元，评估价格较市场

价格低

35.5%

，如此定价是否有失

公允。

另外， 对于银橙传媒许下的高

增长承诺，深交所也相当关心。银橙

传媒隋恒举和王宇向金力泰承诺，

2016

年度、

2017

年度、

2018

年度银

橙传媒净利润应分别不低于

7000

万元、

11000

万元和

15600

万元。

而银橙传媒

2015

年、

2014

年扣

非后净利润分别仅为

3959

万元、

3957

万元。 也就是说，

2016

年银橙传媒扣

非后净利润需要增长至少

76.8%

。

终止或因重组新规

昨日晚间，银橙传媒宣布该事

项终止。 对于终止的原因，银橙传

媒称，由于证券市场环境、政策等

客观情况发生了较大变化，此次重

大事项的交易各方拟对本次重大事项

方案进行调整， 最终交易各方未能对

此次重大事项的调整安排达成一致。

经过交易各方慎重考虑和友好协商，

决定终止此次重大事项。 金力泰昨日

晚间也发布了公告， 表述与银橙传媒

一致。

相关新三板研究人士对记者表

示，该事项或与上市公司重组新规有

关。 此前，证监会就修订《上市公司重

大资产重组管理办法》 征求意见，按

照新的规定，上述收购方案已经构成

借壳， 如果按借壳的程序重新走流

程，将会存在方案的调整以及未来的

不确定性。

记者注意到， 该重大事项需经上

市公司股东大会通过， 才能向证监会

申报材料。 而金力泰曾于

6

月

16

日公

告， 因

6

月

13

日收到重组问询函，原

定于

6

月

20

日召开的股东大会只能

延期。 而这个股东大会直到事项终止

也未召开。 金力泰公告，重组终止，公

司董事会决定取消第六届董事会第二

十次会议上提议召开的

2016

年第二

次临时股东大会。

上半年424家A股公司并购重组

交易对价总额超1.5万亿

证券时报记者 于德江

2016

年上半年，

424

家

A

股公

司发布或实施了并购重组方案。 数

量剧增的同时也暴露许多问题，规

避借壳、“忽悠式”重组等频发，证监

会不断完善规则，从严审核，最强监

管风暴来临。

总交易对价超1.5万亿

据证券时报记者统计，

2016

年

上半年，

424

家公司发布或实施了

并购重组方案，总交易对价

1.57

万

亿元， 重组标的平均对价

37

亿元，

估值溢价率平均达到

145%

。

上半年， 并购重组交易对价超

过百亿元级别的共有

42

家，长江电

力近

800

亿元并购川云公司， 独占

鳌头。

根据方案， 长江电力向三峡集

团等发行股份及支付现金， 对价

797.35

亿元购买川云公司

100%

股

权。 同时，长江电力向平安资管、阳

光人寿等

7

名投资者非公开发行股

票不超过

20

亿股， 募集不超过

241.6

亿元的配套资金，用于支付现

金对价。

目前， 川云公司已过户至长江

电力，正式成为其全资子公司。长江

电力大幅提升了装机规模和盈利能

力， 形成对金沙江下游和长江干流

的四座大型水电站的梯级联合调

度， 增强大型水电生产运营和市场

营销能力。 三峡集团作为长江电力

控股股东，也完成了

2009

年作出的

避免同业竞争的承诺。

快递巨头顺丰控股借壳鼎泰新

材的交易对价紧随其后。

5

月

23

日，鼎泰新材公告，公司拟将全部资

产及负债与顺丰控股

100%

股权的

等值部分进行置换 ， 顺丰控股

100%

股权的初步作价为

433

亿元。

同时， 鼎泰新材拟发行股份募集配

套资金不超过

80

亿元，用于重组标

的顺丰相关项目的建设。

该交易构成重组上市， 完成后，

鼎泰新材将注入快递物流相关业务，

实现主营业务转型，实际控制人将变

更为王卫。其他披露或实施了百亿以

上并购重组的公司还有中房股份、万

达院线、青岛海尔等，另有

42

家公司

的并购标的对价超过了

50

亿元。

并购重组频现搁浅

据证券时报记者统计，上半年，

至少有

40

家公司在已披露预案的

情况下主动终止了并购重组，

7

家

未能通过证监会审核，

6

家未能获

得股东大会通过， 另有

5

家受累中

介机构被暂停审核。

主动终止公司明显受到了监管

政策的影响。

6

月

17

日，证监会就修

改 《上市公司重大资产重组管理办

法》公开征求意见，旨在给“炒壳”降

温。同日，证监会《关于上市公司发行

股份购买资产同时募集配套资金的

相关问题与解答》中明确，重组募集

的配套资金不能用于补充上市公司

和标的资产流动资金、偿还债务。

虽然上述政策按照新老划断原

则区别对待， 但西藏旅游还是主动

终止了重大资产重组。 西藏旅游拟

对价

110

亿元并购拉卡拉， 同时募

集配套资金不超过

55

亿元。交易若

完成， 西藏旅游实际控制人将变更

为孙陶然及孙浩然。 但由于西藏旅

游向孙陶然、 孙浩然及其关联人购

买的资产总额占公司控制权发生变

更的前一个会计年度期末资产总额

的比例为

93.79%

，未达到

100%

，因

此， 西藏旅游认为此次交易不构成

借壳上市。

该方案一出， 上交所两发问询

函，追问是否构成重组上市。

6

月

23

日晚间， 西藏旅游一纸公告宣布终

止重大资产重组， 原因是交易方案

公告后证券市场环境、 政策等客观

情况发生了较大变化， 各方无法达

成符合变化情况的交易方案。

昨日（

7

月

7

日）晚间，因政策因

素终止再添一例。 金力泰公告称，由

于证券市场环境、政策等客观情况发

生了较大变化，各方拟对方案进行调

整， 但最终未能对调整安排达成一

致，决定终止此次重大资产重组。 原

方案中， 金力泰拟对价

9.9

亿元收购

哈本信息等

7

家公司， 从而间接获得银

橙传媒

63.57%

股权，成为银橙传媒的间

接控股股东。

天龙集团终止重组的原因同样缘

于政策。 天龙集团公告，因政策变化影

响，导致此次交易配套融资金额降低至

1

亿元左右，不足以支付相关协议中约

定的现金对价，公司决定终止重组。

美的集团将获

德国库卡50%以上股权

证券时报记者 任杰

美的集团（

000333

）今日公告，截至北京

时间

7

月

6

日

24

时，接受美的本次发出要约

收购的库卡集团股份数量合计为

1739.73

万

股， 占库卡集团已发行股本的比例约为

43.74%

。 由于本次要约收购前美的已持有库

卡集团

13.5%

股权，因此，要约收购完成后，

公司将持有库卡集团超过

50%

的股份， 取得

绝对控股地位。

库卡集团目前为法兰克福证券交易所上

市公司， 是全球主要的工业机器人生产厂商

之一，据美的公布的信息，在汽车制造领域，

库卡机器人的市场份额在全球和欧洲都是第

一， 在一般工业领域库卡的市场份额位居欧

洲前三， 在系统解决方案领域的市场份额美

国排名第一。 截至今年

3

月

31

日，库卡集团

合并报表下资产总额为

23.7

亿欧元，今年一

季度，实现销售收入

6.29

亿欧元，归母净利

润

2110

万欧元。

今年

5

月

19

日，美的集团公告，拟通过全

资境外子公司

Mecca

以自愿要约收购方式向

库卡集团股东发起要约收购， 初步确定要约价

格为每股

115

欧元， 库卡集团全部发行在外的

普通股合计为

3977.55

万股， 由于美的本身已

持有库卡集团

13.5%

股权， 若库卡集团其余全

部股东都接受要约， 美的本次预计最高将支付

不超过

40

亿欧元。

美的集团表示， 凭借库卡集团在工业机

器人与系统解决方案领域领先的技术实力与

美的在中国家电制造、 销售及市场推广方面

的专长积累， 美的与库卡集团将联合开拓中

国机器人市场；此外，本次交易完成后，公司

凭借库卡集团在工业机器人和自动化生产领

域的丰富经验和完善产品线将进一步提升生

产效率并推动公司制造升级， 拓展

B2B

产业

空间， 公司子公司安得物流也将极大受益于

库卡集团子公司瑞士格领先的物流设备和系

统解决方案。

北京时间

6

月

15

日， 美的集团正式发出

收购要约，收购价格每股

115

欧元，有效期至

7

月

15

日（法兰克福时间）。 截至目前，库卡集

团第一、第二大股东均已接受要约，清空手中

股票。

开南系发函提议

*

ST新梅改选董事会

证券时报记者 梅双

*ST

新梅 （

600732

） 股权诉讼案一审已宣

判， 公司原控股股东兴盛实业关于被告开南系

不得享有股东权利等诉讼请求悉数被驳回。 然

而，

*ST

新梅于

7

月

4

日举行的年度股东大会

上， 仍未计入开南系的投票。 证券时报记者获

悉，

7

月

7

日， 作为合计持有

*ST

新梅

16.68%

股份的一致行动人， 开南系向

*ST

新梅发去

《关于提议上海新梅置业股份有限公司董事、监

事换届选举的函》，要求公司尽快启动换届选举

工作。

开南系在函件中表示，鉴于

*ST

新梅第六

届董事会、 监事会已于

2016

年

5

月

21

日到

期，公司应当尽快启动换届选举工作，结束混

乱的公司治理局面，维护证券市场公平有序的

秩序。

开南系同时要求

*ST

新梅收到函件后，立

即启动董事会、监事会换届选举工作，并公开邀

请广大股东推荐董事、监事候选人。 “如三日内

仍未启动相关事项，我们将与中小股东协商，由

我们或中小股东通过提请召开临时股东大会的

方式，选举第七届董事、监事。”开南系在函件中

如是称。

值得注意的是，在

7

月

4

日的股东大会后，

*ST

新梅两大股东关系流露出微妙变化， 双方

均表示愿意和解。尽管如此，在诉讼纠纷和董事

会改选等问题上，双方仍存在分歧。

关于兴盛集团与开南系的诉讼纠纷， 兴盛

集团将主张二审上诉， 而开南系认为继续诉讼

将阻碍公司重组。

*ST

新梅总经理魏峰表示，如兴盛不上诉，

即是承认开南一方所持股份， 将导致上市公司

控制权变更， 而由于开南此前因违规增持受到

监管处罚，按照并购重组新规，公司在退市前将

无法重组。

而开南系负责人曾德雄则认为这一说法站

不住脚。 他表示，此前监管处罚的是王斌忠，而

非一致行动人。 “如果公司持续处于诉讼状态

中，也不会有优质资产敢于进入。 ”

此外， 目前开南系及中小股东均有改选公

司董事会的诉求，但兴盛集团和

*ST

新梅管理

层对此目前并未让步。

公司管理层给出的理由是， 以目前相关

的重组新规来看， 改选董事会或有可能造成

公司控制人变更，触及收购和反收购条例，影

响重组。 开南方给出的回应则是， 无意以改

选董事会控制上市公司， 不存在影响重组的

前提。

恒顺众昇重大资产重组“降级” 5.4亿收购二股东资产

证券时报记者 岳薇

自

5

月

18

日停牌以来，恒顺众

昇（

300208

）与公司第二大股东青岛

城投金融控股集团有限公司合力筹

划的重大资产重组， 最终因标的资

产的评估值及作价均低于初步估值

预期而被 “降级” 为非重大资产重

组。 取而代之， 恒顺众昇将合计以

5.4

亿元的价格，从城投金控和万事

利手中取得标的资产城建租赁

18%

的股权。 公司股票于

7

月

8

日

开市起复牌。

回溯公告， 恒顺众昇和城投金

控可谓“一拍即合”。 自去年

8

月首

次举牌恒顺众昇后， 城投金控一路

增持，至今年

3

月，城投金控的持股

比例已上升至

14.18%

，一跃成为恒

顺众昇第二大股东。今年

2

月，双方

签订了战略合作协议， 协议内容包

括恒顺众昇有意向通过转让或增资

的形式获得城投金控控股或参股公

司的部分股权， 也不排除未来进一

步收购城投金控控股或参股的公司

股权进而实现控股的可能性。

5

月

18

日，恒顺众昇随即宣布二者联手

筹划重大事项。

资料显示， 城投金控是青岛城

市建设投资（集团）有限责任公司的

全资子公司， 青岛城投集团系青岛

市国有独资大型控股集团， 为青岛

市国资委控制。 城投金控旗下涉及

融资担保、小额贷款、融资租赁、资

产管理、互联网金融、基金等诸多业

务领域， 为青岛市乃至山东省一家

较具实力的大型国有金融控股集

团。就今年一季度的持股情况来看，

城投金控没有持有其他

A

股上市

公司的股份超过

5%

的情况。

二股东的身份以及双方一路

以来的“默契”都让市场各方充满

期待。

然而，

7

月

7

日晚间恒顺众昇

公告，公司停牌之时，交易对方对

标的资产城建租赁的估值期望较

高，根据初步估值，本次收购构成

重大资产重组，现根据评估报告并

经各方协商一致，城建租赁的评估

值及作价均低于初步估值预期，本

次股权收购交易不构成重大资产

重组。

恒顺众昇表示， 公司拟使用现

金收购城投金控和万事利分别持有

的城建租赁

6.45%

和

11.55%

股权。

据收益法评估， 城建租赁的股东全

部权益评估价为

29.99

亿元， 增值

率为

74.61%

。

公告披露， 根据国有资产转让

的相关规定， 城投金控持有的城建

租赁股权需履行国有产权挂牌交易

手续， 城投金控拟在青岛市产权交

易所挂牌转让标的公司

6.451%

的

股权，挂牌底价为

1.93

亿元，恒顺

众昇拟参与竞买。此外，万事利拟转

让的城建租赁

11.55%

股权作价

3.46

亿元，合计作价约

5.4

亿元。 值

得注意的是， 恒顺众昇最终竞买获

得城建租赁

6.45%

股权将作为收购

万事利持有的城建租赁

11.55%

股

权的前置条件。

资料显示， 城建租赁是一家专

业从事融资租赁业务的中外合资融

资租赁公司。城建租赁成立之初，城

投金控持有其

51%

的股权，后经多

次增资及股权转让， 现在城投金控

持有城建租赁

12.3%

的股权， 万事

利持有其

25.58%

的股权。城建租赁

的其余股东包括华青发展（控股）集

团有限公司、华融投资（控股）有限

公司和上海络优投资管理有限公

司， 持股比例分别为

43.15%

、

13.18%

和

5.79%

。

关于华青控股的可查资料有

限，不过证券时报记者查询到，华青

控股与香港联交所上市公司青岛控

股（

00499.HK

）具有千丝万缕的联

系， 青岛控股的控股股东为华青国

际

(

控股

)

有限公司，最终控制人正

是城投金控。 而包括青岛控股董事

会主席邢路正在内的多名高管均任

职于华青控股， 邢路正恰好也是城

投金控的法定代表人。

由此， 以城投金控打头的青

岛市国资委在

A

股市场寻求上市

平台的路径几乎已经呼之欲出。

值得一提的是， 恒顺众昇停牌期

间并未曾提及收购城建租赁股权的

份额是多少，而根据证监会此次拟修

订的重组办法对于重组上市五大维

度的界定，

2015

年城建租赁

100%

资

产净额和资产总额均超过恒顺众昇

同期相应指标的

100%

， 加上创业板

上市公司不允许重组上市早有规定，

城投金控要曲线入主上市公司必定

颇有难度。

据了解，城建租赁主要通过为客户

提供融资租赁解决方案，获取租金收入

及融资顾问咨询收入， 该公司

2015

年

以及今年一季度分别实现营业收入

2.12

亿元和

8866

万元； 同期分别实现

净利润

9673

万元和

4050

万元。

恒顺众昇的主营收入主要来自机

械成套装备的销售，本次交易完成后，

公司将涉足融资租赁业务板块。 恒顺

众昇表示， 公司收购城建租赁

18%

的

股权后， 城建租赁将与公司在业务领

域进行深入合作， 进而形成独特的大

型机械成套装备出口领域的卖方金融

模式，初步实现公司“金融服务实业”

的战略目标。


