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上海证券交易所 

纪律处分决定书 
 

 

〔2019〕85号 

─────────────── 

 
 

关于对河南银鸽实业投资股份有限公司 

及有关责任人予以通报批评的决定 

 

当事人： 

河南银鸽实业投资股份有限公司，A股证券简称：银鸽投资，

A 股证券代码：600069； 

顾琦，河南银鸽实业投资股份有限公司时任董事长兼董事会

秘书； 

邢之恒，河南银鸽实业投资股份有限公司时任董事会秘书； 

罗金华，河南银鸽实业投资股份有限公司时任董事会秘书。 
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一、上市公司及相关主体违规情况 

（一）公司办理重大资产重组停复牌事项不审慎  

2018 年 2 月 2 日，河南银鸽实业投资股份有限公司（以下

简称银鸽投资或公司）称，因公司拟筹划非公开发行股票事项，

公司股票于 2 月 2 日起停牌。2 月 23 日，公司披露非公开发行

股票预案及关于筹划重大资产重组停牌的公告称，接到控股股东

漯河银鸽实业集团有限公司的通知，因正在筹划重大资产重组相

关事项，公司申请股票继续停牌。根据相关进展公告，公司拟以

现金收购明亚保险经纪股份有限公司（以下简称明亚保险经纪或

标的公司）66.67%的股权。根据明亚保险经纪的最低估值，66.67%

的股权最低作价约为 11亿元，超过公司 2017年净资产的 50%，

构成重大资产重组。停牌近 3 个月后，公司于 4 月 28 日披露终

止重组公告称，拟调整交易方案，通过收购标的公司控股股东宁

波梅山保税港区佳杉资产管理合伙企业（以下简称佳杉资产）51%

的劣后合伙份额及普通合伙份额，实现对明亚保险经纪的控股权

收购，因交易标的发生变更，调整后方案将不构成重大资产重组。

此后，公司股票于 5月 7日才复牌。 

上市公司重大资产重组事项对公司经营发展影响重大，系市

场和投资者高度关注的重大事项，公司应当审慎评估、积极推进。

公司拟收购明亚保险经纪 66.67%股权构成重大资产重组，而在

停牌近 3个月后，又公告调整收购标的转而收购佳杉资产 51%的

劣后合伙份额及普通合伙份额，因交易价格变化导致不再构成重
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组。收购标的、交易作价直接影响交易是否构成重大资产重组，

公司在筹划重大事项并办理股票停牌时，理应根据公司收购需求

及自身财务情况审慎判断相关方案，对收购资产标的、交易作价

等进行充分了解和评估。但公司在未能审慎决策、判断收购交易

标的的影响，且对交易方案缺乏充分考虑的情况下，仓促决定启

动重大资产重组停牌，停牌时间长达 3 个月。公司办理重大资产

重组停牌事项不审慎，导致公司股票长期停牌，影响了公司股票

的正常交易秩序。 

（二）公司有关重组终止的信息披露不及时、风险揭示不充

分 

2018 年 2 月 23日，因筹划收购明亚保险经纪股权构成重大

资产重组，公司申请股票继续停牌。4 月 28 日，公司披露终止

重组公告称，前期公司申请停牌是因原收购方案中拟收购明亚保

险经纪 66.67%股权的交易作价超过公司 2017 年净资产的 50%构

成重大资产重组；但最终公司调整交易方案，导致交易标的及支

付对价发生变更，调整后方案将不构成重大资产重组。公司理应

在启动重组时即对交易标的及交易作价的选择进行充分评估和

合理选择。考虑调整交易方案时，公司理应及时在进展公告中就

调整后交易可能不构成重组的风险予以提示。但公司自转入重组

停牌程序后多次披露相关进展公告，均称重大资产重组尚在积极

推进。4 月 25 日，公司仍在重组进展公告中披露称，相关事项

在积极推进中，未对交易方案可能调整及不构成重大资产重组等
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风险予以提示。4月 28日，公司披露终止重组公告。 

交易方案及收购标的的调整，是筹划重大交易时应审慎考

虑、及时披露的事项。而公司在披露重大资产重组进展公告时，

未在相关进展公告中就收购标的、交易价格的调整等可能导致重

组终止的事项及相关风险予以充分提示。公司有关重大资产重组

的信息披露不及时，风险揭示不充分。 

（三）公司以事后公告方式披露应当经事前审核的停牌公告 

2018 年 2 月 2 日，公司因筹划非公开发行股票事项申请办

理连续停牌。2月 9 日，公司尚未披露非公开发行股票事项的相

关进展及预案公告，且在未向上海证券交易所（以下简称本所）

申请的情况下，即在盘后以事后公告形式提交筹划重大资产重组

停牌的公告称，因筹划重大资产重组公司股票自 2018年 2月 12

日起继续停牌。 

上市公司停牌公告属于事前公告类别，公司在提交停牌公告

时应当按照业务流程提交相应的停牌业务操作申请，在交易所事

前审核并完成停牌业务操作后，方可实施停牌并披露。而事后公

告属于直通车公告，公司提交后即直接上网对外披露，没有业务

操作环节。公司以事后公告方式提交停牌公告，未经交易所事前

审核，且未按照业务流程办理股票停牌，将导致公司股票无法按

公告内容顺利停牌，影响股票正常交易秩序。经监管督促，公司

才及时整改，避免上述后果发生。公司在涉及停复牌的信息披露

上，以事后公告替代事前公告，在提交停牌公告后未按流程办理



－5－ 
 

股票停牌业务操作，违反信息披露业务规则，存在重大业务操作

错误，影响业务操作安全。 

二、责任认定和处分决定 

（一）责任认定 

公司办理重大资产重组停复牌事项不审慎，有关重组终止的

信息披露不及时、风险揭示不充分，涉及停复牌公告操作不审慎。

公司前述行为违反了《上海证券交易所股票上市规则》（以下简

称《股票上市规则》）第 1.4 条、第 2.1 条、第 2.3 条、第 2.7

条、第 12.2条、第 12.3条、第 12.5 条，《上海证券交易所上市

公司筹划重大事项停复牌业务指引》第四条、第五条和《上海证

券交易所上市公司信息披露直通车业务指引》等有关规定。公司

时任董事长兼董事会秘书顾琦作为公司主要负责人，理应审慎决

策公司股票停牌事项、积极推进并促使公司及时披露重大资产重

组进展，督促公司按照规则进行信息披露及相关业务操作。公司

时任董事会秘书罗金华、邢之恒作为公司信息披露事务的具体负

责人，理应认真按照规定办理信息披露和公司股票停复牌事宜，

但未能勤勉尽责，对公司上述违规行为负有责任。上述责任人的

行为违反了《股票上市规则》第 2.2条、第 3.1.4 条、第 3.1.5

条、第 3.2.2条的规定及其在《董事（监事、高级管理人员）声

明及承诺书》中做出的承诺。 

（二）公司及有关责任人异议理由及申辩意见 

本所纪律处分委员会对本单纪律处分事项进行了审核，其间
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根据相关监管对象的申请举行了听证。公司及相关责任人在异议

回复及听证中提出如下申辩理由： 

公司辩称，公司决定转型是为健康发展，申请停牌是为确保

信息披露公平，且公司在此过程中严格履行了信息披露义务。但

由于本次重组标的资产财务数据繁杂，审计工作量远超预期，以

致延长了重组工作进度。此后终止重组是调整交易方案可减少获

取控股权的成本，而新方案不再构成重组。因看中明亚保险经纪

的利润好，故打算收购。公司承认在筹划重大重组方面存在一定

的操作不当之处。2018年，公司内部对违规操作人进行了相应处

罚。 

顾琦辩称，公司对明亚保险经纪的重大重组进行了审慎核

查，聘请了券商、律所、会所等中介机构进场评估，较为审慎。

公司是根据中介机构的建议改变方案。在明亚保险经纪重组实施

过程中，其没有违规的主观故意，违规之处系相关人员工作经验

不足所致。 

邢之恒、罗金华辩称，因上任时间仓促，对相关法律法规的

认识不够充分，当时认为重大重组工作有了一定进展，应当在停

牌期间继续申请停牌。对于相关违规不存在主观恶意或过失，也

未对证券市场、上市公司、投资者及证券监管工作造成重大损失

或影响。后续明亚保险经纪持续披露的进展过程中，2人存在一

定的失误之处，但不存在任何欺骗、隐瞒的行为，也不存在主观

违规故意，请求减轻处分。罗金华表示，任职之初，对上市公司
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相关业务流程的认识不够充分，了解不够透彻，操作不够熟练，

因此造成了操作失误。 

（三）纪律处分决定 

本所纪律处分委员会充分审议纪律处分建议及相关责任人

的申辩意见后认为，公司因筹划重组而停牌将影响投资者交易

权，公司应合理安排时间，相关责任人理应勤勉尽责，推进重组

交易进程。审计事项复杂、终止重组交易未造成恶劣影响、责任

人在工作过程中尽责履职等，并不能作为公司违规行为的减免理

由。 

另外，公司在停牌之初已聘请财务顾问、律师等相关中介机

构推进对标的公司的尽调、审计工作。由于公司此次重组属于跨

行业收购，保险行业与公司主营造纸业务相差较大，公司经验不

足。个险业务数据冗杂，在对标的公司进行尽调、审计过程中，

相关工作量难以在停牌规定时间内完成。该客观障碍在重组意向

发生时难以预计；同时，基于压缩获得标的资产控制权财务成本

的考虑，公司及相关责任人决定调整交易方案并终止重组，避免

长期停牌影响正常交易。上述情节可酌情予以考虑。 

鉴于上述违规事实和情节，经本所纪律处分委员会审核通

过，根据《股票上市规则》第 17.2 条、第 17.3 条、第 17.4 条

的规定和《上海证券交易所纪律处分和监管措施实施办法》等有

关规定，本所做出如下纪律处分决定：对河南银鸽实业投资股份

有限公司及其时任董事长兼董事会秘书顾琦、时任董事会秘书罗
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金华、邢之恒予以通报批评。 

对于上述纪律处分，本所将通报中国证监会，并记入上市公

司诚信档案。 

公司应当引以为戒，严格按照法律、法规和《股票上市规则》

的规定，规范运作，认真履行信息披露义务；董事、监事、高级

管理人员应当履行忠实勤勉义务，促使公司规范运作，并保证公

司及时、公平、真实、准确和完整地披露所有重大信息。 

 

 

 

上海证券交易所 

 二○一九年九月三十日 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


