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被上市公司收购公司投资的公司(被上市公司收购了)

财联社4月11日讯（记者 刘建 王平安）曾大张旗鼓宣传的高溢价收购不但没有成功
，大北农（002385.SZ）因此还“惹了一身麻烦”。

日前，大北农收购九鼎科技案一审败诉，法院限大北农自判决生效后十日内向杨林
支付第二期股权转让款3.96亿元及逾期付款违约金，并驳回全部反诉请求。

目前来看，大北农大举扩张版图的并购似乎并未达到理想效果，而深交所对多项收
购案已关注并展开问询，可能会令公司正在推进的定增事项遇阻，更让投资者担忧
自身合法权益能否得到保障。

大北农相关人士向记者透露，“公司正积极采取措施，进行上诉准备工作，将依法
积极处理并保障自身的合法权利，维护公司及股东利益。”

大北农“赔了夫人又折兵”

曾大举攻城掠地的大北农陷入了窘境。4月10日晚间，大北农公告，针对其收购九
鼎科技一案，公司于2023年4月10日收到湖南省岳阳市中级人民法院（2022）湘0
6民初70号《民事判决书》。判决结果如下：1、限公司自判决生效后十日内向杨林
支付第二期股权转让款3.96亿元及逾期付款违约金（以3.96亿元为基数，按每日0.5
‰的标准自2022年7月2日计至上述股权转让款支付之日止）。2、限公司于判决生
效后十日内向杨林支付律师代理费419.76万元。3、驳回公司的全部反诉请求。

回溯时间线来看，去年上半年，大北农13.2亿元收购九鼎科技30%的股权，彼时外
界普遍质疑存在“高溢价”收购、分步收购以逃避监管审核，或存在利益输送嫌疑
。而大北农则回应称，九鼎科技在湖南饲料业务占有巨大优势，公司收购九鼎科技
后有望在西南地区成为饲料龙头企业，同时可以利用规模效应，降本增效。

到了去年8月14日，大北农收到湖南省岳阳市中级人民法院送达的《应诉通知书》
，湖南九鼎科技实际控制人杨林起诉大北农，要求公司支付第二笔股权转让款3.96
亿元，并按照每日0.5‰支付违约金，截至2022年7月25日违约金金额为495万元
。

当时，投资者对此也表示出质疑，对于为何审计工作未完成就先期支付巨额款项，
是否存在利益输送，后续收购能否完成，若交易失败款项能否追回等均发出了质疑
。“绝对不存在利益输送问题，而且我们会积极通过法律手段进行权益维护，同时
会考虑进行反诉，如果此项交易最后失败，会积极追回款项。”财联社记者当时以
投资者身份从公司处得到了这样的答复。

但仅仅半年时间，大北农就面临打脸，一审败诉，先期款项可能无法追回，还会面
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临大额违约金和诉讼费，可谓是“赔了夫人又折兵。”不过，有律师向记者透露，
“所有的案件，对于民事案件来说，不管是商事还是非商事的，判决不服的一方均
可以上诉，上诉的话二审结果有三种情况。第一是维持，第二是发还，第三是改判
，三种可能性都是有的，法院要根据每个案件的事实和证据来综合考量，最后结果
相对于一审结果也是可能会有反转的。”

是否会影响定增？

实际上，除了与九鼎一案，大北农此前收购正邦科技（002157.SZ）相关饲料子公
司之事也已告吹。

此前，大北农召开了第五届董事会第四十三次（临时）会议，审议通过了《关于解
除江西正邦科技股份有限公司旗下部分控股子公司股权转让协议暨终止收购的议案
》，并于2022年9月29日向北京市第一中级人民法院提起诉讼，请求交易对方返还
预付款、支付相应利息及承担相应违约金等。而此前，该笔收购案预付款高达5亿
元。

大北农表示，该笔收购案告吹是由于正邦科技在配合审计、评估、解决尽调中发现
的问题、预付款通途等方面违反协议约定等，认为正邦科技根本违约。

记者查询天眼查发现，目前这一案件更新于3月23日，处于诉讼阶段。大北农在公
司近日的定增申报中也表示，鉴于上诉诉讼正在审理中，以及交易对手正邦科技目
前正处于预重整状态，公司的上述股权收购预付款存在无法收回或大额减值的风险
。“目前正处于诉讼过程中。”上述大北农相关人士透露。

连续的并购出问题令大北农的定增前景也增添了一层“浓雾”。3月6日，深交所受
理大北农定增，公司募集资金总额不超过19.43亿元，扣除发行费用后将用于多个
饲料生产项目以及补充流动资金。

不过，仅仅10天，大北农就收到了深交所问询函，其中对于多起收购案均进行了问
询，要求大北农说明对九鼎科技、正邦科技等公司股权投资纠纷的进展情况，相关
资产减值计提是否充分，是否存在败诉和履行赔付义务的可能性，是否计提预计负
债及计提是否充分，相关股权投资决策及投资款支付是否审慎、合规、符合公司战
略规划，内控制度是否完善并得到有效执行，是否存在严重损害上市公司投资者合
法权益的情形。

目前来看，公司与九鼎科技一案一审败诉或为定增事项能否通过增加不确定性。“
不排除最后定增流产的可能性，对于一个企业来说，重大资金的出入多少会影响到
他的一些信用问题。”有律师透露。
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不过，上述大北农相关人士表示，目前对深交所问询的回复还没出来，定增是定增
，诉讼是诉讼，定增有定增的审核流程，其认为，交易所关注重点和案件本身没有
多大关系。

并购扩张需更谨慎

作为农牧企业里出了名的并购王，大北农连续两场并购均陷入法律纠纷，大北农的
并购计划是否需要更谨慎，是否更需要对投资者负责？

查询过往大北农收购案例发现，大北农试图通过“预定式收购”铺摊子。去年以来
，大北农连续公布了多起资产收购、对外投资事项，收购九鼎科技即为其中之一。
“‘预定式收购’往往是顺周期的，行业景气度高、宏观环境好的时候可以铺摊子
，（而）周期一旦反转标的资产即成为负担。其他不论，就说在去年以来饲料原材
料价格大幅上涨的背景下，大北农此单并购即便成功，效果恐怕也不会好。”有业
内人士指出。

预定式收购一般是先敲定框架协议，支付首期款之后再入场尽调。从过往的案例来
看，因为并购方心态着急，这样的流程放大了交易的不确定性。收购方原定的打算
是付好订金后可以加速入场尽调，减少并购时间，但在没有掌握标的资产经营质量
的情况下就先支付巨款，即便合同中有约定退款的条例，一旦发现踩雷想终止收购
，扯皮就在所难免，更别提后续的商誉减值风险。

以收购九鼎科技一案为例，大北农反悔的直接原因，正是入场尽调后才发现，九鼎
科技2020年和2021年净利润及净资产与其提供的未审数据差异较大。

从审慎原则出发，“预定式收购”不应是上市公司的常态选择。但实际上，为体现
诚意或其他目的的“未尽调先打款”的操作并不少见。“在此类交易中，要想平衡
好风险和收益，上市公司最好还是少一些激进和冒险，对收购方和目标公司的生产
、技术和市场类型特征等进行综合的细致考察之后才做决定。”有业内分析人士指
出。

而对于股民担心的多个并购项目陷入法律纠纷后如何对投资者权益形成保障，上述
大北农相关人士表示，“公司以后的收购项目会更谨慎一些，避免出现风险，维护
公司及股东利益。”

值得一提的是，记者在相关论坛发现，有股民表示，收购九鼎科技13.2个亿，向正
邦预付款5个亿，接下来如果败诉还得给钱，公司去年忙活一年才赚几千万，心里
面为公司状况感到难受。
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大北农2022年业绩预告显示，预计2022年归属于上市公司股东的净利润为4000万
元-6000万元，扣非后则为6000万元-8000万元。

（编辑 刘琰）

本文源自财联社记者 刘建
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