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创下24个连续跌停板的*ST凯迪（000939.SZ）意图瘦身自救。

8月2日晚，*ST凯迪公告称，公司与中战华信资产管理有限公司（下称中战华信）
、阳光凯迪新能源集团有限公司（下称阳光凯迪）签署重大重组框架协议，协议各
方同意此次重大重组拟通过“股权重组+资产处置+债务重构”联合重组方式，中
战华信将全面参与、整体设计联合重组方案。

根据协议，若重组需要，中战华信可选择受托管理*ST凯迪控股股东阳光凯迪所持
的公司股份，由中战华信代为行使表决权、委派董事等权利，*ST凯迪承诺对予以
配合。阳光凯迪目前持有*ST凯迪11.70亿股，持股比例29.08%。

在资产处置方面，*ST凯迪拟打包出售其部分业务板块资产，账面总资产价值暂估
为139.42亿元。*ST凯迪和中战华信双方同意采取“标底底价+溢价分成”方式打
包出售，其中标底底价为40亿元，溢价分成办法由协议各方协商后另行确定。从标
底底价来看，不足当前资产估值水平的三成。

首批处置资产包括作价12亿元的风电项目、作价10亿元的杨河煤业项目、作价22.6
亿元的首批生物质项目。但目前尚未披露上述资产账面资产情况，尚不知此次作价
增值情况。

*ST凯迪、中战华信分别就前述三个项目与上海斯能投资有限公司（下称上海斯能
）、深圳市前海燚坤金融服务有限公司（下称深圳前海）、山东水发众兴热电有限
公司（下称山东水发）签署了收购框架协议。在首批项目完成处置后，各方还将全
面推动其他非主业资产对外出售工作，力争1年内全部完成。

*ST凯迪引入中战华信筹划上述系列动作主要是为了化解公司债务危机。根据公告
，截至7月26日，*ST凯迪逾期债务达到31.71亿元，占公司最近一期净资产的近30
%，且部分债权人已经采取诉讼、仲裁、冻结账户和资产等措施，导致公司债务危
机持续发酵，对公司的生产经营和业务开展造成了一定影响。

此前为应对*ST凯迪债务危机，湖北省、武汉市和公司所在的东湖高新区已成立工
作专班，确定了股权重组、资产重组、债务重组等三种方式为主的解决方案，并成
立了债委会。

此次与各方签订框架协议，意味着*ST凯迪在解决债务危机的路上再迈出一步。不
过，此次协议涉及多方，需要各方履行决策程度，并经债权人同意，若构成重大资
产重组还需深交所批准，最终能否顺利实施还存在不确定性，能否达到公司所说的
全面化解债务危机仍待时间验证。
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值得注意的是，在*ST凯迪召开的对上述协议进行表决的董事会上，有3名董事同意
，但也有1票反对和1票弃权，这说明公司董事会成员对此次解决方案并不完全认可
。

董事王博钊对投反对票给出了五个理由：中战华信资信实力存疑；尽调时间至9月3
0日是否过于漫长；第一年管理费由公司承担是否合理；资产初步估值定价是否有
依据、溢价率多少；协议签署前或同时是否可以支付拟收购价格的一定比例用于恢
复生产。王博钊表示，在未对上述问题进行充分说明前，反对签署此协议。

投出弃权票的则是*ST凯迪董事唐宏明，其表示对中战华信的背景和实力不了解，
对以募集产业基金的方式收购公司资产的可行性存疑，对重组框架协议未涉及提供
流动性资金解决员工工资、燃料客户欠款以及恢复电厂生产的问题表示担忧。

唐宏明曾在6月30日李林芝辞任董事长后被推选为董事长并代行董秘职责，但上仍
不足1月其便因个人原因在7月底辞职。目前*ST凯迪董事长职位空缺，公司缺乏核
心骨来领导企业渡过危机。

那么，中战华信作为*ST凯迪选择全面参与、整体设计联合重组方案的交易对象，
实力到底怎么样呢？

公告显示，中战华信成立于2015年11月，是一家主要进行资产、投资管理的公司
，注册资本13亿元，法定代表人为刘耀纲，去年底由刘耀纲、胡晓、舆情战略研究
中心合计持股变更为舆情战略研究中心单独全资持股。

舆情战略研究中心官网显示，该机构是经中央编办国家事业单位登记管理局审批成
立的国家事业单位，主要工作为舆情战略信息的征集、监测、分析和研究等，该网
站多个栏目下并无实质性内容。

但实际上，舆情战略研究中心不久前在资本市场上已经露过脸，其因旗下公司华融
国信控股（深圳）有限责任公司（下称华融国信）拟入主湖南上市公司红宇新材（
300345.SZ）而受到市场关注。

根据红宇新材今年6月份发布的多份公告，其控股股东朱红玉及一致行动人朱红专
拟将5.49%的股份作价1.16亿元转让给华融国信；同时拟将14.52%的股份对应的表
决权等委托给华融国信行使；交易完成后，华融国信将成为红宇新材的控股股东，
朱红玉等人与其为一致行动人，公司实控人由朱红玉变更为舆情战略研究中心。红
宇新材在披露变更事项后公司股价出现多个涨停，深交所也先后4次就该事项向该
公司发出关注函。
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天眼查信息显示，华融国信即为中战华信的全资子公司，舆情战略研究中心是其实
控人。红宇新材在对深交所的回复中披露，舆情战略研究中心的举办单位为中国战
略与管理研究会，其官网显示该机构为民政部批准注册的国家一级学术团体，是全
国综合性战略研究机构。

该回复还显示，中战华信共计控制33家公司，大都成立于2015之后，主要从事股
权投资或金融业务，多数尚处于亏损或没有收入和盈利，并且中战华信正在剥离多
家下属企业。

截至今年6月26日，中战华信总资产为4.31亿元，净资产近2.47亿元，账面货币资
金仅有365万元，且从年初到该日未有收入，净利润亏损312万元。另外，舆情战
略研究中心财务状况也未对外公开，其经费来源为非财政补助，开办资金为50万元
。

这样看起来，中战华信的自身实力似乎并不雄厚，背景略显“神秘”，这也是董事
王博钊、唐宏明分别投出反对票和弃权票的原因之一。参照深交所对中战华信入主
红宇新材的关注，*ST凯迪此次恐怕也难逃监管问询。

另外，值得注意的是，中战华信去年11月通过直接全资控制的长沙红豆杉资产管理
有限公司出资1亿元收购了P2P网贷平台信投宝。天眼查信息显示今年1月份已完成
投资人变更。在当时的媒体报道中，中战华信被定义为一家央企，是经国务院批准
，为有效化解金融风险、维护金融体系稳定、促进国企改革发展而成立的金融资产
管理公司。

在此次与*ST凯迪的重组交易中，中战华信拟通过自行管理或协调其旗下管理人发
起设立并购基金打包收购凯迪生态拟出售的业务资产，包括风电项目、杨河煤业、
在建生物质等十项资产类型。中战华信有足够的资产实力和号召力吗？

目前，已签订协议的上海斯能、深圳前海、山东水发将作为有限合伙人认购中战华
信发起设立的专项并购基金，在满足相关条件后对相关资产进行收购。上海斯能是
澳洲金融投资集团麦格理下属企业，山东水发则是山东国有独资企业山东水发集团
旗下企业。

另外，此次公告还披露，待*ST凯迪资产处置及债务重组工作进入到稳定可控阶段
，公司生产经营全面恢复并步入健康轨道后，将适时引入央企或国企战略投资人，
进行控股权转移，实施混改重组。那么届时，已经在资本市场展露头角的中战华信
及其背后的舆情战略研究中心会再次走向台前，成为这个战略投资人收割*ST凯迪
吗？
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*ST凯迪还表示，此次重组对公司今年业绩可能构成重大影响。数据显示，公司去
年净利润亏损近23.81亿元，其在今年一季报中预计今年上半年将亏损5.8亿元至7
亿元。*ST凯迪能否通过此次交易实现扭亏还需看资产交割进度以及与中战华信的
溢价分成比例。

目前，*ST凯迪自7月2日被披星戴帽以来，公司股价已经连续吃下24个跌停，最新
股价报收1.46元/股，市值蒸发近139亿元。
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