
昨日收盘

上证指数
最新

隗2078.98

涨跌
-3.34%

深证成指
最新

隗6876.25

涨跌
-2.68%

上证
B

指
最新

隗137.86

涨跌
-3.83%

深证
B

指
最新

隗2572.50

涨跌
-6.42%

上证基指
最新

隗2761.72

涨跌
-2.01%

深证基指
最新

隗2799.21

涨跌
-1.46%

恒生指数
最新

隗19388.72

涨跌
-3.06%

□

时报记者李鹤鸣
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不少公司仅因“证券市场出现重大变化”而重组失败，造成中小投资者大幅亏损让人齿寒

长期停牌重组股成熊市炸弹

中国股市作为“新兴加转轨”市场的显著特征

之一，就是上市公司资产重组现象非常普遍。由于

资产重组情况复杂、重组结果具有不确定性、对上

市公司股价存在重大影响等原因， 涉及资产重组

的上市公司往往出现较长时间的停牌。 值得注意

的是，今年以来股市步入漫漫熊途，上市公司资产

重组失败个案显著增多，先有宏达股份，后有豫能

控股、 珠江控股……这些重组失败的上市公司一

个共同的特征，就是停牌前股价持续上涨，而经过

长时间停牌却发出公告称“因证券市场重大变化

而重组失败”，复牌后其股价短时间内连续暴跌。

有市场分析人士表示， 这一现象只能说明这些上

市公司搞资产重组并非是为了做好公司业绩，更

多的是在牛市中给自己的股票多添加一些炒作的

噱头，炒高股价进而获利，因此重组公司一旦遭遇

熊市无利可图，终止重组也就顺理成章。

前车之鉴 10家公司今年重组失败

据不完全统计， 今年以

来， 因重组停牌又因重组失

败而复牌的上市公司不下 10

家。 这其中既有如宏达股份、

豫园商城这样的“高价明星

股”， 也有天一科技这样的

“股改困难户”， 还有如泸天

化和川化股份这样同一大股

东下存在同业竞争的“兄弟

股”。

此外， 作为今年市场的

热点之一， 煤电价格矛盾而

产生的煤矿整体上市热潮下，

郑州煤电、 大同煤业等煤电

类股票也纷纷加入到停牌搞

资产重组的“大戏” 中来。

但是， 由于上半年的股

市转熊， 这些公司看到无利

可图， 纷纷终止或暂停了重

组计划。 市场人士表示， 作

为公司重大问题， 一些上市

公司说重组就重组， 说失败

就失败， 决策过程前后的逻

辑仅仅是“证券市场出现重

大变化”， 如此做法显然不够

慎重， 而由于长期停牌而造

成中小股东的亏损， 无论是

个人还是机构， 说到底都是

由广大投资者来埋单， 作为

上市公司的高管， 更是没有

丝毫的愧疚和道歉， 不能不让

广大投资者齿寒。

由于商议重大资产注

入事宜，宏达股份自去年 9

月在 80 元的高位停牌，直

至今年 4 月 21 日因争夺

金鼎锌业控制权失败而复

牌。 在复牌后的短短 6 个

交易日， 该股连续遭遇跌

停板并一路振荡下跌，截

至昨天仅收报 6.32 元，按

复权计算复牌后的 96 个

交易日跌幅超过 80%。半年

报显示，宏达股份 10 大流

通股中除了平原实业外，

其余 9 家均为一季度以来

新进榜者， 这意味着至少

有 8 家基金在宏达股份复

牌 1 个多月内大肆抛空出

局。

根据该公司一季报，

公司前 10 大流通股东中

的 8 家基金共持有 5626.4

万股， 占其流通股比例的

20%。 这 8 家基金均是在去

年宏达股份停牌前夕大举

增持，其成本大致在 44 元

至 83.88 元之间。随着宏达

股份复牌后的无量跌停及

此后的连续下挫， 其股价

至 6 月 30 日已跌至 23 元

左右，累计跌幅达 72%。

今年 2 月 21 日， 川化股

份发出停牌公告称， 因公司实

际控制人川化控股策划本公司

与泸天化股份有限公司重大资

产重组事项， 公司股票自 2 月

21 日起停牌。 同日泸天化也

发出类似公告并停牌。 6 月 23

日， 停牌 4 个多月的川化股

份、 泸天化双双发布复牌公告

称， 由于与重组方未能就重要

问题达成共识， 且近期证券市

场发生重大变化， 各方均认为

实施重组方案的客观条件尚不

成熟。

由于停牌期间大盘下跌

了近 1200 点， 川化股份与泸

天化复牌后毫无悬念双双出

现补跌， 连续 4 个跌停板， 6

个交易日暴跌超过 40%。 对比

公司半年报与一季报发现，

川化股份 10 大流通股东中只

有 2 家新进， 1 家进行了大幅

减持， 其余股东一季度以来

仓位没有明显变化， 而 10 大

流通股东的总持仓量也于一

季度持平。

宏达股份套死
8

家基金 川化集团整体上市搁浅

因计划定向增发收购

控股股东上海复星持有的

招金矿业 14.55%股权，豫

园商城今年 2 月 25 日开

始停牌， 当时股价高达 42

元。 在停牌 104 个交易日

后，7 月 22 日，豫园商城发

出一纸复牌公告：“在股票

停牌期间， 由于我国证券

市场发生重大变化， 公司

筹划向特定对象发行股票

购买资产工作受到较大影

响，经征询重组各方意见，

认为已无法按原设想实

施。 ”

公告复牌后， 豫园商

城同样遭遇连续 4 个跌停

板， 股价一路狂泻至昨天

的 10 元，较停牌前跌去愈

六成。 公司半年报显示，与

宏达股份同样有 8 家基金

不幸被套。

豫园商城买金不成更蚀金

因重组加股改“沉睡”9 个

多月后， 天一科技 6 月 10 日

复牌首日便上演“过山车”走

势，按复权股价计算，盘中一

度跌幅超过 60%， 而最终收盘

跌幅超过 50%， 单日换手率高

达 66%。 此后该股又连遭 2 个

跌停板， 股价从停牌前的 30

多元一路暴跌至昨日仅有 3.9

元。

根据该公司半年报，前 10

大流通股东全部为自然人股

东，其中 9 人为新进股东，合计

持有 674.01 万流通股，占总流

通股的 5.94%。 而一季报显示，

该公司前 10 大流通股东中挤

进了 7 家基金和 1 家证券公

司， 合计持有高达 2165.55 万

的流通股 , 占到总流通股的

24.06%。显而易见，大部分在停

牌前高位买入的基金和机构不

但没有因为天一科技重组成功

而获得暴利， 反而蒙受了巨额

的损失。

（下转
B02

版）

天一科技重组成功机构巨亏

停牌时间：

2007.9.26~2008.4.21

，

136

个交易日
大盘同期涨跌幅：

-42.55%

停牌时间：

2008.2.25~2008.7.23

，

104

个交易日
大盘同期涨跌幅：

-35.06%

停牌时间：

2007.8.23~2008.6.10

，

193

个交易日
大盘同期涨跌幅：

-38.31%

停牌时间：

2008.2.21~2008.6.23

，

84

个交易日
大盘同期涨跌幅：

-39.56%

股价下跌，股民心疼。 时报记者黄亦民摄


