
中天科技的虚拟货币

12月26日，贵州房地产上市公司“独苗”——中天金融集团股份有限公司（00054
0.SZ，以
下简称“中天金融
”）照常发布关于其继续推进重大资
产重组的公告
，与此前无异的是，截至目前，该项重组计划仍未有实质性的进展，但由其引起的
波澜却时有起伏。

12月13日晚间，距离实施回购期限还剩3个交易日，中天金融叫停了此次公司回购
部分社会公众股份计划。

更引人唏嘘的是，2019年1月2日至8月6日期间，中天金融共回购公司股份2077.49
万股，仅占总股本0.3%，而按照此前方案，中天金融拟回购比例在5%～8%之间，
也就是说，最终仅完成最低回购目标的6%。

对比前后两份公告
可以发现，中天金融在回购议案中“言之凿凿”表示综合考虑公司财务状况、经营
情况、未来发展战略等因素决定实施回购，且股份回购事项“不会对公司的经营、
财务及未来发展产生重大影响”。

如今，中天金融在终止回购公告
中列举了融资环境趋紧、公司重大资产重组事项尚在进程中，且正在推进的多个工
程均处于前期开发阶段等情况来说明：“继续推进回购方案将不利于维护公司权益
。”事已至此，回购股份计划俨然成了公司发展的“绊脚石”。

只不过，中天金融手里还握有一颗“烫手山芋”。自2017年8月21日停牌开始计算
，中天金融对华夏人寿保险股份有限公司（以下简称“华夏保险”）股权的收购重
组历时超过2年，进展胶着。究其原因，《中国经营报》记者致函中天金融方面，
截至发稿，对方未予以置评。

值得注意的是，若因中天金融单方面解除或终止协议导致上述资产重组未能达成，
中天金融已缴纳的70亿元定金将无法退还。

上演跨界“蛇吞象”

中天金融前身为中天城投集团股份有限公司（以下简称“中天城投”），主要从事
壹级房地产开发、城市基础设施及配套项目开发，所开发项目主要集中于贵阳、遵
义、南京等地。
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2014年开始，中天城投积极布局大金融、大健康产业。彼时，房地产开发与经营业
务所带来的收入占据当年公司总营收的96.2%。

两年时间过去，因产业投资回报周期长无法适应公司发展需要，中天城投的大健康
产业折戟。另一方面，中天城投接连拿下多块金融牌照，旗下成员包括中天国富证
券、中融人寿、友山基金等，2017年，中天城投将公司名称改为“中天金融”。

值得注意的是，2014～2017年，房地产业务仍为中天城投主要的营收来源，所占
比例持续为九成以上。2017年，金融类业务营收约为15亿元，同比增长982%，但
仍不足总营收的10%。

“孤注一掷”

2018年3月10日，中天金融披露重大资产出售草案，拟出售非金融类资产中天城投
集团有限公司（以下简称“城投集团”）100%股权，交易价格为246亿元，本次交
易所得现金将全部用于收购华夏保险21%～25%的股权。

中天金融方面表示，本次交易前，上市公司采用房地产开发业务与金融业务联动的
综合经营模式。交易后，上市公司将主要经营金融业务，其主营业务范围、财务结
构、员工构成均将发生重大变化。

从模拟备考报表中的数据来看，出售城投集团股权后，上市公司2016年及2017年
前三季度均将由盈转亏。

2017年11月，中天金融宣布拟以310亿元的价格收购华夏保险；12月底，公司将
《框架协议》约定的定金金额由10亿元增加至70亿元，同时，北京千禧世豪电子科
技有限公司和北京中胜世纪科技有限公司将其合计持有的华夏人寿33.41%股份表
决权委托给中天金融行使。

而截至2017年末，中天金融账面上的货币资金仅为76.55亿元，公司的资产负债率
高达82.42%。2018年5月，中天金融已悉数将70亿元定金支付完成，而在当年，
公司的净利润仅为14.7亿元。

实际上，为了解决资金问题，中天金融曾在2014年和2015年发行定增，分别募集2
6.37亿元和29.77亿元。2016年，中天金融将127亿元的定增募集资金下调至98亿
元，但以失败告终。

值得一提的是，历经9个月周折，中
天金融发布公告
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称，将从此前受让城投集团股权的贵阳金世旗产业投资有限公司（以下简称“金世
旗产投”）手中收回城投集团100%股权，将置出的房地产业务重新收回上市公司
体内。

中天金融方
面表示，虽然中天金融
全力推进对华夏保险的收购事项，但结合
目前进展，预计该重大资产重组事项无法在短期内完成。中天金融将上述股权及资
产出售后，剩余的金融业务虽然整体向好发展，但规模偏小。为提升上市公司的持
续经营能力，保护中天金融及股东利益，拟解除与金世旗产投签署的股权转让协议
和资产转让协议，收回相关股权及资产。

对于中天金融的这一“回马枪”，有市场声音认为“属于明智之举”。2019年上半
年，中天金融房地产
业务的营收为67.27亿元，占总收入的52.64
%，依旧强势。另外，今年8月以来，中天金融接连宣布设立房地产类子公司，包
括中天城投集团乌当土地整理有限公司、中天城投惠州置业有限公司、贵阳中天鑫
晟开发建设有限公司。

回看中天金融自身金融业务的发展，
在这兜兜转转
中，由于宏观经济形势和市场环境等因素影响，金融类子公司2018年的业绩不达预
期；2019年上半年，中天金融实现金融类营业总收入约54.72亿元，旗下金融投资
子公司——贵阳金融控股有限公司亏损7460万元。

另一方面，被中天金融视为“香饽饽”的华夏保险，在2019年上半年的总资产为5
441亿元，较2018年增长339亿元；总保费1740亿元，较同期增长76%；内含价值
为644.5亿元，较2018年增长101亿元，净利润5.22亿元，连续5年实现盈利。

只不过，
虽然中天金融坚持
例行发布“继续推进重大资产重组事
项的进展公告
”，但实际进程却无明显变化。截至目前，仍处于与相关行业监管部门就方案所涉
及重大事项进行汇报、沟通、咨询和细化的阶段，尚未形成最终方案，而定金损失
风险已位列“重大风险提示”首位。

回购一波三折
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因重大资产重组缘故，中天金融在2017年8月21日起停牌，2019年1月2日开市起
复牌。4月3日，公司股价达到复牌后最高点，当日最高报5.46元/股，最终收于5.2
5元/股，涨幅0.76%。此后，中天金融的股价便一路震荡下滑。

值得注意的是，2018年12月29日，中天金融抛出不超过31.69亿元的回购公司股份
计划，拟回购股份不超过截至2018年9月30
日公司总股本70.05亿股的6%（即不超过4.20亿股），且不低于总股本70.05亿股
的3%（不低于2.10亿股）；采用集中竞价交易方式回购公司部分社会公众股份；
回购股份的价格不超过7.54元/股，本次回购的实施期限为自董事会审议通过本次回
购方案之日起不超过12个月。

中天金融方面表示，基于对公司未来发展的信心及对公司价值的高度认可，综合考
虑公司财务状况、经营情况、未来发展战略等因素，公司拟使用自有资金、金融机
构借款及其他筹资方式以集中竞价交易方式回购公司部分社会公众股份。

2019年4月4日，中天金融宣布调整回购方案，将回购股份资金总额上限调整至42.
26亿元，回购比例区间从3%～6%调整为5%～8%。截至4月4日，中天金融累计回
购股份数量1343.28万股，占公司总股本的0.1918%，共支付金额5024.46万元（
含交易费用）。

然而，计划赶不上变化。回购计划持续至8月6日后（共进行7次实施），中天金融
便暗自停下了脚步。再后来，便是12月13日所发布的终止回购计划公告。

1月2日～8月6日期间，中天金融实施股份回购方案已累计通过回购专用证券账户以
集中竞价交易方式回购股份数量2077.49万股，占公司总股本的0.3%，回购股份最
高成交价为5.21元/股，回购股份最低成交价为3.32元/股，共支付金额8356.57亿
元（含交易费用）。

相较于中天金融彼时称股份回购事项“不会对公司的经营、财务及未来发展产生重
大影响”的自信，中天金融在终止回购公告
中列举了融资环境趋紧、公司重大资产重组事项尚在进程中，且正在推进的多个工
程均处于前期开发阶段等实际情况、公司因2018年全年停牌无法开展直接融资导致
使用大量自有资金偿还有息负债，以及2019年下半年行业融资不断收紧的叠加影响
来说明：“继续推进回购方案将不利于维护公司权益。”而这，是经过中天金融“
审慎研究和判断”所做出的决定。

对比前后两份公告
里中天金融的不同态度，中天金融是否认为在此前做出回购公司部分股份方案时已
充分考虑了风险并进行完整披露？本报记者就此相关问题致函并致电中天金融方面
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，截至发稿，未获回复。

而记者在投资互动平台上发现，有投资者认为中天金融股价在回购期间持续走低，
实际回购数远低于计划方案。“公司无正当理由减少回购规模，暗示公司对未来发
展的信心不足，以及对公司价值的高度不认可，与实际回购方案陈述不符，造成对
投资者的误导。”

中天金融方面则认为，终止本次股份回购，优先将资金投入公司主营业务，确保公
司持续经营，有利于进一步优化和改善公司财务结构、保障持续融资工作开展、夯
实健康稳健发展的基础，符合公司及全体股东长远利益。

截至2019年三季度末，中天金融持有38.07亿元货币资金，同比下降78.74%，资产
负债率重回历史高位，为82.01%。
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