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募投项目可以变脸但别忽悠
董亮

胜宏科技终止定增募投项目引发
市场热议。 如果确因行业环境等因素
导致的募投项目变脸无可厚非， 从本
质上也是对股民利益的一种保护，但
如果是从一开始就拼凑募投项目圈钱
或者明明募投项目进展不顺利却未及
时通知股民，那就有忽悠之嫌。

无论是首发还是定增， 都有可能
涉及到募投项目的变更， 这其实是一
件十分正常的事情，毕竟行业、政策环
境以及企业自身随时都在发生改变，
上市公司审时度势地做出一些募投项
目的调整是很有必要的。

股民遇到此类情况， 通常会用变
脸来形容， 这个词的背后包含着股民
的对上市公司做法的无奈与不信任。
实际上， 股民并不是对终止募投项目
本身感到反感，而是另有原因。

对于定增募资这件事情， 股民本
身就颇有微词。常常会有观点认为，定
增募资损害了中小股民的利益。 毕竟
同样的股票， 为什么定增参与方可以
用打折的价格买到更为廉价的股票。
与此同时，有一部分股民认为，上市公
司为了顺利完成定增， 往往会控制公
司股价。在定增未落地之前，上市公司
股价不会大涨。

股民的担心并非没有道理， 也不
是不能理解募投项目生变， 而是不愿
意被上市公司忽悠。 作为上市公司一
种常规的再融资途径， 定增募投十分
普遍， 但总有极个别的上市公司从一
开始定增的目的就不单纯。 可能明明
知道募投项目走不远或者不切实际，

但依然会抛出大手笔的定增募资方
案。并在定增方案中夸夸其谈，从经营
规模到未来预期收益， 给投资者的饼
能画多大就画多大。

甚至可能还存在一些极端情况，有
的上市公司为了圈钱而拼凑募投项目。
投资募投项目是假，借机圈钱才是真。

等募集资金到账之后， 要么挤牙
膏似地象征性投入一点， 要么索性就
一点也不投， 找个合适的时机发布个
募投项目终止的公告， 行业发展不及
预期、 环境政策有所改变……总之就
是募投项目不投了，钱已经装兜里了，
还能拿走不成？

上市公司募投项目的突然终止，
会被市场解读为利空。 毕竟绝大多数
募投项目都是存在预期收益的， 股民
会把这些业绩预期都提前计算在上市
公司的股价之内， 如果业绩预期突然
被告知是一张画的饼， 股价自然也就
成了空中楼阁。

另外， 让股民反感的还有上市公
司对募投项目进展的披露不够及时。
如果从一开始上市公司就能不定期、
及时地把募投项目的进展和股民进行
分享，让股民做到心中有数，即便后续
项目生变， 股民也不会喊冤觉得自己
被忽悠了。

上市公司定增募资本应是一件双
赢之事。 上市公司借助资本市场的力
量快速融资，第一时间抢占市场先机，
不断提升公司经营业绩， 而股民则能
坐享投资红利。既是双赢之事，万不可
伤了股民的心。

�“A吃A”告败 通策医疗终止收购和仁科技
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通宇通讯实控人欲高位精准套现

后发利好

由于算力不足， 爆火的ChatGPT概念也
随之带火了CPO概念股， 相关个股近期在二
级市场迎来一波大涨。不过，2月14日，CPO概
念股炒作降温，当日板块内个股普跌，仅通宇
通讯、亨通光电两股飘红，其中通宇通讯“一”
字涨停。

交易行情显示，通宇通讯2月14日开盘涨
停，截至当日收盘报涨停价16.28元/股，总市
值65.45亿元，当日成交金额4.73亿元，换手率
12.02%。

与通宇通讯相比，当日CPO概念股普跌。
东方财富显示，CPO概念股共有11只，除了通
宇通讯之外，亨通光电微涨0.14%，其余9股均
收跌，天孚通信、联特科技、新易盛跌幅居前，
分别收跌5.62%、4.97%、4.03%。

通宇通讯逆势涨停背后，公司2月13日晚
间在互动平台发布了有关CPO产品技术的相
关问题。通宇通讯表示，针对CPO产品技术，
公司深圳光为子公司在其材料方面的硅光技

术、结构方面的全光背板、功耗方面的液冷光
模块等核心技术上，都有相关布局和研发，相
关研发样品已经部分客户测试认证， 预计明
年可以实现量产。

拉长时间来看， 近期CPO概念股在二级
市场迎来一波大涨，经统计，在2月6日-13日
这近6个交易日， 通宇通讯区间累计涨幅为
21.31%，板块内其他个股也涨幅明显。

据了解，CPO概念股的大涨还要源于
ChatGPT概念炒作， 之前ChatGPT官网由于
算力不足，导致宕机无法登录，而CPO指的是
光电共封装， 是把交换芯片和光引擎封装在
一起， 这种方式能够缩短交换芯片和光引擎
间的距离。 人工智能领域专家邓伟强在接受
北京商报记者采访时表示，CPO技术主要面
向高传输速率数据中心应用，封装更紧凑、集
成度更高， 是高速光模块的关键技术之一，
CPO技术可以实现高算力场景下的低功耗、
高能效。“CPO的高效率、 低功耗有可能会成
为后续AI高算力下最好的解决方案， 也是目
前最有希望解决ChatGPT算力需求的一个方
向。”邓伟强如是说。

先抛减持

在通宇通讯股价涨停背后， 公司实控人
刚抛出了减持计划。

在2月13日前一交易日，即2月10日晚间，
通宇通讯才披露了一则“关于控股股东、实际
控制人减持股份的预披露公告”，称公司控股
股东、实控人、董事、高级管理人员时桂清拟
计划以大宗交易方式减持公司股份合计不超
过804.11万股，占公司总股本比例的2%。

对于减持原因，通宇通讯表示，股东自身
资金需求。截至公告披露日，时桂清持有上市
公司8813.13万股股份，占公司总股本比例的
21.92%。

若按照2月14日收盘价来计算，时桂清减
持股份市值约为1.31亿元。

中国国际科技促进会科技产业投资分会
副会长兼战略投资智库执行主任布娜新在接
受北京商报记者采访时表示， 实控人刚抛出
减持计划， 上市公司就在互动平台披露利好
消息，并且导致公司股价强势涨停，不排除上

市公司存在配合实控人减持的情况， 这也是
监管层打击关注的重点领域。

针对相关问题， 北京商报记者致电通
宇通讯董秘办公室进行采访， 不过电话未
有人接听。

股权关系显示， 时桂清并非通宇通讯的
唯一实控人，吴中林也是上市公司控股股东、
实控人，两人系夫妻关系，吴中林担任上市公
司董事长，时桂清担任总经理。

截至2022年前三季度， 吴中林系上市公
司单一第一大股东，持股比例31.12%。履历显
示，吴中林为中国国籍，时桂清为澳大利亚国
籍，两人均出生于1967年。

子公司业绩不佳

在这波CPO概念炒作中， 深圳光为助力
通宇通讯股价出现大涨， 不过该子公司在业
绩上却并不给力。

资料显示，通宇通讯2016年3月登陆A
股市场， 公司主要从事通信天线及射频器
件产品的研发、生产及销售，产品主要包括

基站天线、射频器件、微波天线等，公司通
过收购和增资控股深圳光为才进入了光通
信领域。

回溯通宇通讯公告， 公司在2017年收购
了深圳光为58.8235%的股权，之后在2021年
公司斥资1.39亿元拿下了深圳光为41.1764%
股权，深圳光为成为通宇通讯全资子公司。

之后通宇通讯在光模块业务上继续发
力，2021年公司筹划定增， 其中项目之一为
“武汉研发中心建设项目”， 主要内容包括高
速光器件封装平台、 高速相关光模块技术和
产品、CPO共封装工艺及光模块技术和产品，
主要涉及 200G、400G相干光模块研发及
800G等高速光模块研发。

不过， 基于业务发展考虑， 通宇通讯于
2022年终止了定增投资武汉研发中心建设项
目， 原定投资内容由深圳光为以自有资金继
续投资。虽然对深圳光为寄予厚望，不过，公
司业绩表现却并未让通宇通讯满意。

据了解，2021年收购深圳光为时，交易对
方做出了业绩承诺，如今来看，深圳光为业绩
远不及预期。2021年、2022年， 深圳光为实现
扣非后净利润承诺完成额分别为2600万元、
3000万元， 而对应实际完成额分别为422.85
万元、90.37万元， 完成率分别仅为16.26%、
3.01%。

在此背景下，今年1月31日，通宇通讯披
露称，公司拟将深圳光为100%股权转让给四
川省光为通信有限公司，转让价格2.9亿元。由
于关联关系，上述交易完成后，通宇通讯仍间
接持有深圳光为25.5882%股权。

对于出售深圳光为事件， 也有投资者在
互动平台询问，通宇通讯表示，公司出售深圳
光为不改变公司发展光模块业务的初衷，引
入国资背景专业基金共同投资， 将有利于激
发公司光通信业务发展潜力。

财务数据显示，2021年、2022年前三季
度通宇通讯归属净利润均处于同比下滑
状态，不过公司预计2022年实现净利润7000
万-8500万元，同比增长70.23%-106.71%。

北京商报记者 马换换

在CPO概念股炒作“熄火”的情况下，通宇通讯（002792）一句“针对CPO产

品技术，公司子公司预计明年可以实现量产”的表态，让公司股价2月14日冲上涨

停，最新总市值65.45亿元。值得推敲的是，在通宇通讯发表上述言论的前一交易

日，即2月10日，公司披露了实控人时桂清拟减持公告，预计减持不超2%公司股

份。前脚披露实控人减持计划，后脚通宇通讯就发布利好消息，公司股价也强势

逆势涨停，这不免引发市场对上市公司涉嫌配合实控人减持的猜想。

在回答投资者提问时， 通宇通讯上述提到的子公司系深圳市光为光通信科

技有限公司（以下简称“深圳光为”），是通宇通讯2017年、2021年两次收购而来，

持有其100%股权。不过，深圳光为业绩表现并不理想，2021年、2022年均未完成

业绩承诺，在此背景下，通宇通讯正在筹划出售深圳光为，若交易完成，将间接持

有深圳光为25.5882%的股权。

7.69亿元计划告终

“牙茅”通策医疗的“A吃A”计划告败。
2月14日晚间，通策医疗披露了《关于终

止收购和仁科技协议的公告》，称公司决定终
止收购和仁科技控股权。

实际上，此次并购计划筹划已久，2022年
5月15日晚间，通策医疗、和仁科技双双发布
相关公告， 和仁科技控股股东磐源投资及实
际控制人杨一兵、 杨波与通策医疗共同签署
了《股份转让协议》。同日，磐源投资、磐鸿投
资、杨一兵、杨波与通策医疗签署了《表决权
放弃协议》。

根据相关协议， 上述股份转让价款总计
为7.69亿元，交易完成后，通策医疗将持有
和仁科技7879.53万股股份， 约占和仁科技
总股本比例为29.75%，通策医疗将成为和仁
科技控股股东，吕建明将成为和仁科技实际
控制人。

然而，让市场没有想到的是，筹划9个月，
上述收购最终“流产”。通策医疗表示，本次收
购协议终止不会对公司正常经营状况产生影
响，不存在损害公司和中小股东利益的情形。

高禾投资管理合伙人刘盛宇在接受北京
商报记者采访时表示，“买壳”、“卖壳”失败在
A股市场也不一定就是利空消息， 如果投资
者对于收购并不看好， 收购终止可能对二级

市场股价影响也不会太大。“相反， 如果投资
者对于收购抱有较高预期， 终止后则可能对
二级市场股价有所影响。”刘盛宇如是说。

截至2月14日收盘，通策医疗、和仁科技
股价分别报157.55元/股、14.14元/股，总市值
分别约为505.2亿元、37.15亿元。

针对此次收购协议终止的相关事项，北
京商报记者分别致电通策医疗、 和仁科技董
秘办公室进行采访，不过电话未有人接听。

吕建明刚收罚单

在通策医疗筹划收购期间， 实控人吕建
明先后经历了被立案、收罚单。

2022年11月18日晚间， 通策医疗表示，
公司实控人兼董事长吕建明收到证监会下发
的《立案告知书》，根据《中华人民共和国证券
法》《中华人民共和国行政处罚法》 等法律法
规，因吕建明涉嫌信息披露违法违规，证监会
决定对吕建明立案。

调查逾一个多月， 通策医疗在2022年12
月24日披露公告称，吕建明收到了《行政处罚
决定书》， 称吕建明系通策医疗实际控制人，
按照《上市公司信息披露管理办法》第六十二
条规定， 吕建明控制的其他主体为通策医疗
的关联人， 通策医疗与关联人之间发生的非
经营性资金往来构成关联交易， 不过吕建明
却未及时履行信息披露义务。

最终，浙江证监局决定对吕建明处以100
万元罚款。

据通策医疗2021年年报，吕建明1965年
出生，现任通策控股集团董事局主席、通策医
疗董事长、 中国科学院大学存济医学院理事
会联席理事长、浙江大学校董、浙江大学校友
总会副会长、杭州浙江大学校友会会长、浙江
省医院协会副会长等社会职务。

两度卖壳未果

在此次收购协议终止之前， 和仁科技曾
拟“卖身”国资，但也未能成行。

时间回到2022年5月15日晚间， 披露与
通策医疗交易的同时， 和仁科技还披露了一
则《股份转让协议》终止公告，该起公告则要
追溯至2021年12月。

2021年12月14日， 和仁科技披露称，公
司控股股东磐源投资及实际控制人杨一兵、
杨波与科学城（广州）信息科技集团有限公司
（以下简称“科学城信科集团”） 共同签署了
《股份转让协议》。同日，磐源投资、磐鸿投资、
杨一兵、杨波与科学城信科集团签署了《表决
权放弃协议》。

根据彼时《股份转让协议》约定，交易完
成后， 科学城信科集团将成为和仁科技控股
股东， 广州经济技术开发区管理委员会将成
为和仁科技的实际控制人。

对于此次股权转让终止的原因， 和仁科
技表示，因《股份转让协议》等所约定的合同
生效期限期满且生效条件未全部成就， 磐源
投资于5月14日发出了《协议终止通知》。

这也意味着和仁科技已先后两度“卖壳”
未果。 投融资专家许小恒对北京商报记者表
示，对于“卖壳”迫切的上市公司而言，不排除
公司后续会继续寻找接盘方。

北京商报记者 马换换

近期部分交易日通宇通讯二级市场表现一览

时间
涨跌幅
收盘价
成交金额

2月7日
9.97%
13.79元/股
1.33亿元

时间
涨跌幅
收盘价
成交金额

2月8日
6.31%�������
14.66元/股
8.79亿元

时间
涨跌幅
收盘价
成交金额

2月13日
-1.46%��������
14.8元 /股
5.61亿元

时间
涨跌幅
收盘价
成交金额

2月14日
10%�������
16.28元/股
4.73亿元

筹划9个月，资本大佬吕建明与杨一兵、杨波兄弟洽谈的“买壳”生意还是黄了。2

月14日晚间，吕建明旗下公司通策医疗（600763）披露公告称，公司决定终止收购和仁

科技（300550）29.75%的股权。值得一提的是，上述收购计划筹划已久，由于该事项涉

及“A吃A”，此次交易的进展也一直备受市场关注。对于公司此前支付的预付款1亿元

及实际产生的利息，通策医疗称将根据原协议约定的时间原路退回。


