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上海证券交易所 

纪律处分决定书 
 

 

〔2019〕68号 

─────────────── 

 
 

关于对河南黄河旋风股份有限公司及 

有关责任人予以纪律处分的决定 

 

当事人： 

河南黄河旋风股份有限公司，A 股证券简称：黄河旋风，A

股证券代码：600172； 

乔秋生，时任河南黄河旋风股份有限公司董事长； 

杜长洪，时任河南黄河旋风股份有限公司董事会秘书； 

刘建设，时任河南黄河旋风股份有限公司董事； 

白石顺一，时任河南黄河旋风股份有限公司董事； 

徐永杰，时任河南黄河旋风股份有限公司董事； 

张永建，时任河南黄河旋风股份有限公司董事； 
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成先平，时任河南黄河旋风股份有限公司独立董事； 

范乐天，时任河南黄河旋风股份有限公司独立董事； 

高文生，时任河南黄河旋风股份有限公司独立董事。 

 

一、上市公司违规情况 

经查明，河南黄河旋风股份有限公司（以下简称黄河旋风或

公司）在信息披露、内部控制方面，有关责任人在职责履行方面

存在以下违规事实。 

（一）未能审慎客观披露标的资产业绩预测和承诺 

黄河旋风于 2015年 5月 21日公告的《发行股份购买资产并

募集配套资金暨关联交易报告书（草案）》显示，黄河旋风拟收

购陈俊控制的上海明匠智能系统有限公司（以下简称上海明匠）

100%股权，并以收益法估值作为交易对价的评估结果。根据收益

法评估预测，上海明匠 2015-2017年分别实现营业收入 9,779.36

万元、12,224.19万元、15,280.23万元，净现金流量 2,549.04

万元、2,693.96 万元、3,898.57 万元，据此测算出的上海明匠

股东全部权益评估值为 42,055.04万元。同时，交易对方承诺，

上海明匠 2015年、2016年、2017年实现的合并报表扣除非经常

性损益后归属于母公司股东的净利润不低于 3,000 万元、3,900

万元、5,070万元。而相关方在采用收益法评估并披露前述预测

财务数据时，未充分披露预测数据的相应依据。 

2018 年 4 月 25日，审计机构大信会计师事务所（特殊普通

合伙）（以下简称大信事务所）因无法完成对上海明匠的审计工

作，为黄河旋风 2017年度财务报告出具了保留意见的审计报告。
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公司也于年度报告中披露已丧失对上海明匠的控制。9月 11日，

大信事务所出具《河南黄河旋风股份有限公司 2017 年度审计报

告保留意见所涉及事项影响已消除的专项说明》（大信备字[2018]

第 16-00008 号）和《关于河南黄河旋风股份有限公司业绩承诺

完成情况审核报告》（大信专审字[2018]第 16-00064 号）。根据

后者，上海明匠 2017 年实现扣除非经常性损益后归属于母公司

股东的净利润为-6,577.13万元，与该年度承诺业绩 5,070万元

相差 11647.13 万元，2015-2017 年度经审计累计扣除非经常性

损益归属于母公司股东净利润为 518.36 万元，与合计承诺业绩

11,970万元相差 11,451.64万元，远未完成业绩承诺。 

黄河旋风与陈俊（上海明匠原实际控制人）在没有提供充分

依据的情况下，未能审慎预测上海明匠的未来收入、盈利情况，

并最终确定了增值率高达 20 倍的评估值和交易价格，相关盈利

预测评估不审慎；同时，所披露的对标的资产未来盈利能力的不

准确预测，将使合理信赖法定信息披露文件的投资者对上海明匠

及公司的未来业绩产生强烈预期，严重影响投资者投资决策并构

成重大误导。 

（二）重组标的承诺期限内发生业绩“变脸”，前期披露财

务数据严重失实 

公司通过重大资产重组置入上海明匠后，一直披露上海明匠

运营情况良好。公司于 2017 年 4 月 6 日披露的《关于上海明匠

智能系统有限公司 2016 年度业绩承诺实现情况专项的审核报

告》载明的数据显示，上海明匠 2016 年实现扣非后归母净利润

为 14,113.80万元，远高于承诺的 3,900万元业绩。但是，2018
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年 9 月 11 日，公司发布《关于前期会计差错及追溯调整的临时

报告》宣称，公司在重新进行 2017 年年度报告审计过程中，发

现公司前期财务报告存在会计差错，并对 2016 年度财务报告进

行了追溯调整。调整前上海明匠 2016 年实现扣非后归母净利润

为 14,113.80 万元，调整后上海明匠 2016 年实现扣非后归母净

利润仅为 3925.24万元，较调整前减少 10,188.56万元，调减上

市公司归母净利润 10,188.56万元。至此，重组标的的业绩实现

情况发生“变脸”。 

上市公司理应根据重组标的的客观情况，真实、准确、完整

地予以披露。而黄河旋风关于上海明匠 2016 年的业绩披露前后

发生巨大变化，前期披露的业绩信息严重失实。 

（三）未采取有效措施行使对收购标的股东权利，导致对收

购标的子公司失去控制，严重影响相关信息披露 

2015 年 11 月 10 日，公司披露《河南黄河旋风股份有限公

司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易之标的资产过

户完成的公告》等相关公告，宣布已完成标的资产上海明匠的股

权过户及工商变更登记手续，上海明匠成为公司全资子公司。

2018 年 4 月 26 日，公司披露的 2017 年年度报告显示，大信事

务所为公司出具了保留意见的审计报告，保留意见所涉事项为公

司重组标的上海明匠未能提供会计账簿及凭证等财务资料，无法

实施相应的审计程序，因而无法判断上海明匠财务报表的公允

性。 

2018 年 4 月 28日，黄河旋风披露与陈俊签署转让上海明匠

100%股权的协议，并在协议中表示由于上海明匠与公司自身业务
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跨度较大，公司管理理念、风险把控、发展思路与上海明匠出现

分歧，公司管理理念、企业文化无法在上海明匠实现，无法按照

公司自身发展思路实质控制上海明匠；同时，因上海明匠对 2017

年年度审计工作不予配合，致使公司 2017 年年度审计工作不能

进行，公司已丧失对上海明匠的控制。 

在收购上海明匠过程中，黄河旋风始终未能采取合理有效的

措施对其进行控制，导致投资者无法及时了解上海明匠的真实运

营状况，最终不仅导致公司利益受损，也使得投资者基于公司本

次重组产生的合理预期落空，严重影响投资决策。 

二、责任人认定情况 

对交易标的未来收入、盈利的评估和预测是整个交易的核

心，对于业绩预测数据的合理性与业绩承诺实现的可能性，交易

双方具有特别注意义务。交易双方应当在具有充分依据的情况

下，合理、审慎、客观地评估和预测标的业绩数据，并保障相关

信息披露的客观性、完整性、合理性与及时性。但公司未能审慎

客观地对标的资产进行业绩预测和承诺。同时，公司完成重组收

购后，重组标的的业绩情况是投资者获知其前期承诺业绩是否兑

现、重组标的的实际运行情况及作出投资决策的重要依据，是市

场高度关注的重大敏感信息，但公司重组标的承诺期限内发生业

绩变脸，前期披露财务数据严重失实。此外，公司未采取有效措

施行使对收购标的股东权利，导致对收购标的子公司失去控制，

严重影响相关信息的披露。公司的上述行为严重违反了《上海证

券交易所股票上市规则》（以下简称《股票上市规则》）第 2.1条、

第 2.5条、第 2.6条等有关规定。 
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公司时任董事长乔秋生作为公司的主要负责人，对公司在重

大资产重组中的违规行为负有主要责任；时任董事会秘书杜长洪

作为公司信息披露具体负责人，未能勤勉尽责，对公司的信息披

露违规行为负有直接责任；其他时任董事刘建设、白石顺一、徐

永杰、张永建和时任独立董事成先平、范乐天、高文生作为董事

会成员，在黄河旋风收购上海明匠的重组过程中，未能审慎决策

标的资产的业绩预测和承诺，未能及时、准确地披露标的资产的

真实业绩，未能有效对收购标的实施有效整合从而控制并行使股

东权利，对公司在重大资产重组过程中发生的违规行为负有责

任。前述人员的行为违反了《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。 

三、公司及有关责任人申辩及采纳情况 

（一）公司及有关责任人申辩 

公司及有关责任人在规定期限内提出异议，请求减轻或免除

处罚。公司和乔秋生、杜长洪提出听证申请。公司及相关责任主

体提出的具体申辩理由如下： 

对于第一项违规，公司提出，上海明匠在被收购前高速增长，

收购时行业前景广阔，重组确定的交易价格并未明显偏高，收购

后 2015-2017年的经营情况符合行业实际发展趋势。同时，公司

已充分披露了预测数据及其合理性并做好风险提示。公司在前期

重组项目问询反馈中就已披露了预测财务数据及其合理性，并在

收购报告书中已就标的公司业绩情况作出风险提示。上海明匠的

经营管理风险主要集中于 2017年，主要系激进扩张所致。 
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对于第二项违规，公司提出，会计差错更正是对于设备未在

TTC公司完成安装调试工作能否确认收入的主观判断不同导致。

智能制造行业属于新兴行业，对客户订单、合同条款理解不当等

原因易引起会计判断错误。公司根据年审机构意见主动调整前期

差错，不存在夸大重组标的业绩、欺骗投资者的动机和行为。 

对于第三项违规，公司认为，2017 年年审期间，上海明匠

出现失控局面为交易对手方陈俊一手造成，公司已积极采取措施

保护公司利益，包括函告陈俊、向监管部门汇报、改组上海明匠

管理层等，并积极督促补偿义务人履行义务，维护公司和股东利

益。 

时任公司董事长乔秋生提出以下异议理由：一是公司在将上

海明匠作为并购标的前已经多方考察论证。二是收购完成后，对

于整合工作已要求公司管理层拟定切实可行的整合策略。三是在

任期间全力支持陈俊团队对上海明匠的管理，并在 2016 年底已

意识到上海明匠发展过快问题。在 2017 年审计出现问题、多项

管控融合措施未能完全发挥作用后，派专人进行沟通，并通过增

派管理人员等方式改组上海明匠团队。四是成立专项工作小组清

收业绩补偿。 

时任公司董事会秘书杜长洪提出以下异议理由：对于第一项

违规，公司已在证监会反馈问题中就预测依据及合理性作出了回

复，并进行充分披露。对于第二项违规，上海明匠的经营管理风

险主要集中在 2017 年，2015 年和 2016 年均完成了业绩承诺。

按照收购时所处的市场大环境，确定的估值状况和相应的业绩预

测是审慎且合理可行的。对于第三项违规，公司在收购资产后积
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极开展各项整合措施，并在失控事件发生后与陈俊沟通并达成共

识，改组上海明匠管理层，配合完成审计工作，还积极督促业绩

补偿人履行义务，黄河集团已完成补偿义务。 

时任董事兼总经理刘建设提出：在收购上海明匠前，曾到现

场走访调研上海明匠项目，并以独立专业第三人工作为基础作出

重组定价，预测性评估信息具备合理性；任职期间，重视对上海

明匠的内控管理。上海明匠未完成 2017 年承诺业绩后，担任业

绩补偿清收事宜专项工作小组组长，督促补偿义务人履行义务。 

时任董事兼副总经理徐永杰提出：公司收购上海明匠过程

中，有相关中介机构基于上海明匠的发展情况、业绩情况、同行

业比较情况及发展前景作出定价判断，估值与业绩预测审核且合

理可行，没有误导投资者的主观故意。公司基于年审机构的判断

主动调整前期差错，不存在夸大重组标的业绩的主观故意。在收

购上海明匠后，其作为副总经理积极采取措施逐步融合，并在

2017 年承诺业绩未完成后，作为改善措施的执行人参与到上海

明匠的管理。 

时任董事兼财务总监张永建提出：公司收购上海明匠时已详

细披露评估预测的依据并分析其合理性，也作出标的估值和业绩

承诺实现的风险提示。上海明匠重组前业绩增长迅速，重组后经

营情况符合行业发展趋势，估值具有合理性。上海明匠 2017 年

业绩下滑存在行业整体因素。公司在完成收购后，参与了多项整

合措施，积极处置失控事项，维护公司利益。 

时任董事白石顺一提出：其自 2017年 4月 26日起担任公司

董事，不应对第一项违规承担责任。担任董事后，其勤勉尽责，
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及时督促公司采取措施，加强对上海明匠的管理。 

时任独立董事成先平提出：基于相关中介机构作出的独立评

估报告，其对收购上海明匠事项投出赞成票。作为独立法人，上

海明匠业绩受市场各种风险因素影响。作为独立董事，其积极就

上海明匠与母公司相关事项作出审议表决，多次在董事会上提出

上海明匠需加强财务管理，已客观尽到审慎勤勉义务。 

时任独立董事范乐天提出：在公司收购上海明匠前，其已详

细审阅了公司和独立第三方中介机构提交的材料，基于对专业分

析论证的合理信任投出赞成票，已尽到勤勉尽责义务。上海明匠

业绩不达预期，系上海明匠扩张过快所致，其多次在董事会上建

议加强对上海明匠财务业务的指导。 

时任独立董事高文生提出：上海明匠的定价以第三方对上海

明匠前两年发展状况和业绩及行业态势为基础所确定，预测性评

估信息具有合理性。扩张过快、涉足业务过宽是导致上海明匠业

绩变脸的主因。作为独立董事期间，其积极审议与上海明匠相关

的议案，参加和考察上海明匠业务活动，审慎投票，已尽到独立

董事职责。 

除上述当事人外，由于时任公司董事小六修一郎已于2017

年7月21日因病去世，因此终止对小六修一郎的纪律处分程序。 

（二）申辩理由采纳情况 

针对公司及有关责任人在纪律处分过程中提出的异议理由

及申辩意见，上海证券交易所（以下简称本所）认为均不能成立。

具体理由如下： 

针对第一项违规事实：一是中介机构的意见仅能够为公司和
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相关责任人的行为提供参考，不能代替公司及相关责任人在重组

决策过程中应尽的审慎义务，最终的交易价格、盈利预测和业绩

承诺等都是由交易双方基于客观情况予以判断并共同协商确定。

相关责任人对业绩预测及承诺的客观性和合理性等负有主要责

任。二是公司相关公告就标的公司业绩情况作出一般性风险提

示，是重大资产重组信息披露的必备要素，不影响对公司预测性

信息披露不审慎的违规行为的认定。三是公司在重组相关文件中

进行了风险提示，并不能替代公司信息披露准确性义务。四是即

使如公司及有关责任人所称，上海明匠业绩不如预期有部分行业

因素，但相关行业因素在收购时并非不可预见。公司在收购标的

资产前，理应对可能存在的行业风险、市场变化等因素进行充分

预计并审慎评估，行业整体下滑、上海明匠激进扩张等不能作为

上海明匠未实现业绩承诺的合理理由。 

针对第二项违规事实：一是公司疏于对子公司的财务情况进

行审核与管理，致使上海明匠 2016年度财务数据出现重大差错，

并迟至 2018 年 9 月才予以更正，对投资者造成严重误导，损害

了证券市场秩序和投资者合法权益，相关责任人均负有责任。二

是上海明匠作为公司的全资子公司，公司及相关责任人未对子公

司尽到应有的管理责任，未能保证公司的股东权利在标的资产中

完整地行使，致使上海明匠发展偏离预期，采取盲目扩张策略，

并因子公司主观原因未能实现 2017年度承诺业绩。三是 2017年

度未完成承诺业绩后，公司及相关责任人未及时督促补偿义务人

履行义务，迟至 2019 年初黄河集团才履行补偿义务，其他补偿

义务人至今未履行补偿义务，且未提出任何有效的解决方案。 
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针对第三项违规事实：一是虽然黄河旋风在收购完成后采取

了一些整合措施，但并没有取得效果，并最终出现公司对重要全

资子公司失去控制的情况，相关责任人所称已采取措施、积极整

合的说法与事实情况不符。二是从客观结果来看，正是因为公司

未能对上海明匠实施有效管控，才会发生上海明匠不配合公司进

行年度报告审计的事项，导致公司年度报告被出具保留意见和相

关披露延迟，说明公司采取的整合措施失效，并产生严重后果。

三是在失去对上海明匠的控制后，采取改组管理层等措施以恢复

控制，是公司及相关责任人理应采取的补救措施。并且，相关措

施未产生明显实际效果，交易对手方陈俊至今仍对上海明匠拥有

控制权。上述情况无法证明相关责任人在对上海明匠的整合过程

中已经勤勉尽责。 

四、纪律处分决定 

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

和《上海证券交易所纪律处分和监管措施实施办法》等相关规定，

本所做出如下纪律处分决定：对河南黄河旋风股份有限公司及其

时任董事长乔秋生、时任董事会秘书杜长洪予以公开谴责，对时

任董事刘建设、白石顺一、徐永杰、张永建和时任独立董事成先

平、范乐天、高文生予以通报批评。 

对于上述纪律处分，本所将通报中国证监会和河南省人民政

府，并记入上市公司诚信档案。公开谴责的当事人如对上述公开

谴责的纪律处分决定不服，可于 15个交易日内向本所申请复核，

复核期间不停止本决定的执行。 
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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，确保上市

公司的股东权利得到有效保障，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○一九年九月三日 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


