
成清波融资豪赌破产

“中技系”公司退市边缘徘徊

□本报记者 刘兴龙

从2013年福布斯富豪榜成员，到2014年6月因涉嫌非法集资被逮捕，成清波的人生轨迹由顶峰滑落至谷底，与之同步的是“中技系”一步步走向了崩盘，ST成城、*ST国恒、*ST国创等“中技系”旗下的上市公司如今已是在退市的边缘风雨飘摇。

“中技系”的溃败源于2013年一系列眼花缭乱的资本运作。 迫于资金链紧张，成清波谋划了一场融资赌局，利用非法集资参与ST成城增发，再转移募集资金化解“中技系”资金危机。 然而，成清波突然被贴上了“老赖”标签，导致融资梦化为了泡影。 此后，*ST国恒也曾被成清波看作救命的稻草，但是铁路资产重组的计划由于罗定市拒绝再度信任“中技系”

而告吹。

自2002年以来，成清波掌控下的“中技系”不断地掏空ST成城、*ST国恒、*ST国创等上市公司，并将持股变为抵押担保的标的，但越来越疯狂的资本运作最终因信用“破产”而走到了尽头。

非法融资豪赌45亿增发

据媒体报道，“中技系”掌门人成清波因涉嫌非法集资，已于2014年6月15日被上海警方正式逮捕。 而在此之前，ST成城、*ST国恒、*ST国创等“中技系”成员均已是麻烦缠身，前两家公司更是在证监会6月20日通气会上被宣布立案。 伴随着成清波身陷囹圄、旗下公司股权易主，曾经风光无限的“中技系”宣告崩盘，而加速它消亡的推手是一桩事关生死

的融资赌局。

时间回到2013年2月，在贵阳市新华路126号富中国际20层隐藏着一家神秘的公司，前台的铭牌显示是房地产公司，而在ST成城价值45亿元的融资预案中，这里是贵州晟润商贸有限公司的注册地。

当时，ST成城公告称，拟通过增发募资收购何劲、晟润商贸持有的盛鑫矿业100%股权，从而涉足煤炭开采领域。 定增预案显示，成城股份计划募集资金45亿元，其中，公司实际控制人成清波将出资18.75亿元认购5亿股。

三十多岁的何永刚是晟润商贸总经理，据他介绍，以何劲为首的家族在云南发迹，此后迁至贵州经营房地产。 从2010年以来，借助贵州煤炭资源整合的机遇，何氏家族通过盛鑫矿业这个平台，先后收购了十二个煤矿的采矿权和两个探矿权。 对于与ST成城的交易，何永刚显得颇为淡定：“卖给上市公司，回笼资金当然好。 交易不成，矿还在我们手上，也无

所谓。 ”

与何氏家族“无所谓”的态度截然相反，“中技系”对于此次增发融资可谓是孤注一掷。 这背后的原因是：2011年以来，中技系通过国联、中航信托等信托公司合计融资约22亿元，这些信托产品先后违约，巨大的兑付压力让其不得不寻找资金来源。

成清波设想的方案是：考虑到盛鑫矿业的基本面（净资产0.59亿元，2011年净利润-1.13亿元），只需要用45亿元募集规模中的少部分资金即可收购其100%股权，剩余数十亿资金以增资盛鑫矿业和补充上市公司流动资金的名义注入ST成城。 当然，ST成城只会是这笔资金的中转站，最终钱会偷偷从募集资金账户流入中技系的关联公司名下。 这样的方案

设计几乎是*ST国恒的翻版，当年增发用于建设罗岑铁路剩余的约9亿元募集资金至今去向成谜。

相比于挪用募集资金，更为严重的是，成清波设想以“空手套白狼”的方式实现巨额融资。 2013年初已经债务缠身的成清波，显然无力拿出18.75亿元认购增发股份，于是非法集资成为了其唯一的选择。 而操作融资的主体是优道投资。 公开资料显示，ST成城曾收到优道投资2.58亿元，随后转给了中技实业及关联公司；*ST国创承认从优道投资划入上市公

司账户共计11.9亿元资金，后委托划出。 此外，优道投资参股的上海乾灏投资管理中心（有限合伙）还以虚假的“上海市闵行区动迁安置房项目二期D款”项目融资数亿元，并出现在了ST成城的定向增发对象名单中。

如果45亿元融资方案如愿发行，“中技系”仍将得到喘息之机，成清波也可以偿还江苏“船王”任元林于2012年年初就已到期的信托借款，无需出让*ST国恒的股权。

然而，贵州煤炭资源整合的复杂性超出了成清波的想象。 一方面，在持续多年的煤矿整合期间，部分采矿权未能及时进行变更登记，盛鑫矿业收购的煤矿仍登记在他人名下，这成为了资产评估的障碍；另一方面，虽然贵州省暂停了采矿权变更登记，但是私下的采矿权转让未曾间断，纠纷时有发生。 例如，中国证券报记者调查发现，ST成城拟收购煤矿之

一的三雍煤矿，一位原矿主提交了大量书面证据，表明其与后续的浙江籍矿主存在着采矿权转让纠纷。 贵州省煤矿兼并重组会议曾明确提出，凡是进入司法程序、矿业权有争议等矿权暂停变更。

45亿元的收购煤矿增发方案落空，几乎注定了“中技系”融资赌局的失败。

失信名单击碎融资梦

2013年，成清波以43亿元的身家跻身福布斯富豪榜第303位，在他的个人介绍里标注着“美国西南国际大学博士”。 资料显示，美国西南国际大学只是一家具有远距教学资格的综合大学，是著名的野鸡大学（虽然是合法机构，但不被所在国社会、用人企业认可的学校）之一。 富豪和博士的光环，让成清波得到了身份的提升，不过对个人信用却毫无意

义。 在“中技系”的生死关头，正是成清波被贴上“老赖”的标签，令其失去挽救败局的机会。

2013年6月，在筹划4个月之后，ST成城收购煤矿迟迟没有着落，而非法集资获得的巨额资金又急需“借鸡生蛋”，于是ST成城突然终止对贵州盛鑫矿业集团的收购。 半个月之后，ST成城又抛出了一份新的重组方案。 6月25日，ST成城宣布将定增3亿股，募集14.04亿元资金，用于收购中煤地质持有的页岩气资源和补充流动资金，成清波以现金进行认购。 通

过优道投资的资金往来来看，14亿元几乎是“中技系”可以动用的集资总额。

就在“中技系”孤注一掷地将资金投入新一轮增发计划中时，一个噩耗传来，成清波此前涉及到*ST国恒担保贷款案仍处于执行中，不具备非公开发行股票的认购资格，页岩气收购项目再度搁浅。

更有甚者，成清波被贴上了“老赖”的标签。 全国法院失信被执行人名单信息显示，深圳国恒欠颜关伟借款本金为3368.5万元，利息合计1073.38万元（从2011年2月1日起算至2013年1月21日止），深圳中技、天津国恒、成清波对全部债务承担连带清偿责任。 2013年1月21日，法院作出的民事调解书发生法律效力，此后颜关伟向法院申请执行，并于2013年6月

18日执行立案。 成清波由于违反了财产报告制度，随即被列入了失信被执行人名单。

增发计划屡次落空，成清波由此失去了借助股市融资偿债的机会。 在江苏“船王”任元林追债之下，成清波不得不于2013年7月29日与新扬子造船签订了以*ST国恒持股为标的的《股票回购协议》。

事实上，这并不意味着“中技系”放弃*ST国恒的股权。 融资不成之后，成清波想到了通过二级市场操纵股价套利。 在签署《股票回购协议》时，*ST国恒已经临时停牌，原因是与罗定市政府及相关国有企业就铁路资产商谈合作事宜。

对于列入了失信被执行人名单的成清波，任元林显然并不放心，因此在协议中加入了“如果标的股票股价连续3个交易日下跌，乙方有权立即取消甲方对标的股票的回购权，同时有权立即收回委托甲方行使的一切股东权利”的条款。 而成清波之所以同意如此表述，是由于他有信心利用铁路资产重组推高*ST国恒的股价，这也几乎是其最后的救命稻草。

罗定市拒绝二次上当

“沿途没有一段完整的铁路，部分地区拆迁都没有完成，许多标段的施工队伍也是垫资建设。 ”一位广东省罗定市人士透露，*ST国恒的财务黑洞不仅仅是约9亿元募集资金去向不明，募集资金使用情况显示，已经投入罗岑铁路建设资金逾10亿元，考虑到现场完工情况不足十分之一，这个数字恐怕远远高于实际的投资额。

在罗定市政府眼中，罗岑铁路成了一块心病。 2006年，罗定市设定多项限制性条款，几乎是以定向的方式将广东罗定中技铁路集团有限公司100%产权转让给了中技实业。 当时，条款明确约定，中技实业禁止进行二次转让。 然而，3个月后，中技铁路旗下的罗定铁路59%股权被以4.11亿元的天价转让给了没有任何铁路建设和运营经验的*ST国恒。 一经倒

手，成清波轻松净赚3个多亿。 考虑到由上市公司接手，可能会更有利于铁路建设进程，罗定市政府默许了中技实业这一违约行为。

8年时间过去了，罗岑铁路何时开通依旧遥遥无期，罗定市政府领导也早已更迭，对成清波、中技实业、*ST国恒不满的声音也越发多了起来。十年前，罗定市的经济实力曾经在云浮市之上，如果能够打通广东、广西的铁路通道，无疑会加速当地的经济发展速度。然而，不仅铁路迟迟无法完工，直到2012年罗定市才开通高速，交通落后使得罗定市成为了广

东省经济最落后的地区之一。 一位罗定市官员介绍，“每年我们都要召集中技实业、中铁罗岑公司开会，研究解决罗岑铁路建设进度的问题，可是每次都是不了了之。 ”

渐渐失去耐心的罗定市开始考虑收回罗岑铁路的建设权，这也与“中技系”急于通过*ST国恒铁路资产重组推高股价的思路不谋而合。 不过，由于多年间，“中技系”不断从罗岑铁路募投项目抽离资金，巨大的财务黑洞让双方难以达成一致。

罗定市在谈判中，提出了两个原则：一是由于当地财力有限，收购中铁罗岑股权按照非现金的方式支付；二是在股权转让前，中铁罗岑必须清偿所有债务，以及结清施工欠款。

依照罗定市的意见，双方曾经达成了初步的意向：以中铁罗岑公司的股权置换罗定市粤西物流园区土地，同时，*ST国恒协助清偿中铁罗岑所欠第三方债权人的全部债务，解除中铁罗岑被查封或抵押的资产，解除罗岑铁路10个标段的合同手续，并结清欠款。

一位当地人士透露，中技实业2006年4186万元收购中铁（罗定）铁路股权的前提是需要承担8.46亿元债务，虽然成清波此后曾表示偿还了其中的约4亿元。 但事实上，中铁（罗定）铁路仍有大笔债务没有处理，此后建设期间拖欠的施工欠款也让债务规模越垒越高。

面对中铁罗岑巨额的债务，*ST国恒显然无法满足罗定市净资产回收罗岑铁路建设权的要求。 经过近5个月的协商，罗定市拒绝在原则性条款上进行让步，*ST国恒被迫在2013年12月14日发布公告，由于部分前置条件无法完成，上市公司与罗定市相关部门签订的三方框架协议自动解除。

在2013年8月-12月期间，*ST国恒不止一次出现过连续三个交易日下跌，不过，任元林对于铁路资产重组仍抱有希望，因此并没有履行取消“中技系”对标的股票回购权的条款。 直到三方框架协议公告解除，2013年12月16日，泰兴市力元投资有限公司、新扬子造船与“中技系”签订了《股票回购协议之补充协议》，两天之后又与成清波签订了《委托管理协

议》。

保壳无望成催命符

虽然ST成城的增发无果、*ST国恒重组落空，在资本市场沉浮多年的成清波依然想通过调节利润，保住两家上市公司的壳资源。

2013年底，*ST国恒曾预测2013年度业绩扭亏为盈，净利润约为1万元-600万元，主要原因是北京茂屋房地产开发有限责任公司股权转让款将在2013年度确认，预计确认利润3636万元（税前）。 而ST成城2013年前三季度也实现盈利138.97万元。

经严谨调查采访，中国证券报于2013年12月刊发了《*ST国恒终审判赔4千万秘而不宣 或致全年亏损并暂停上市》，2014年2月刊发了《成城股份被孙公司拖入高利贷深渊 数亿元去向成谜》，获得市场相关方高度关注。 最终，由于与中国银行海门支行4000万元票据纠纷案为终审判决，*ST国恒预测的数百万盈利瞬间变为了亏损，其2014年1月29日发布业

绩修正公告，预测2013年亏损4449万元。 ST成城2014年6月26日也公告称，公司1月30日披露2013年年度业绩预亏公告，预计2013年年度经营业绩将出现亏损，实现归属于上市公司股东的净利润为-4,900万元左右。 但经财务部门再次测算，预计2013年年度实现归属于上市公司股东的净利润为-1.37亿元左右。 业绩预告更正的主要原因是，公司在前次业绩预

告披露盈利预测时，未能作出充分估计，公司财务部门在新一届董事会指导下出于审慎的原则，对一些科目下作出较大调整。

诉讼纠纷和担保违约相继曝光，不仅导致ST成城、*ST国恒濒临退市的边缘，也加速了“中技系”的崩盘。 证监会经过核查认定，*ST国恒此前披露的募集资金投入罗岑铁路项目中，存在部分资金未投入的情况；另外，2012年转让北京茂屋股权取得的3891万元收益属虚构。 同时，2011年以来，ST成城对外开具了大量商业承兑汇票，且部分商业承兑汇票已处于逾期

未付状态。

最终让成清波身陷囹圄的则是随后曝光的多桩非法集资项目。 优道投资以ST成城、*ST国创定向增发名义大肆融资无力偿还，上海乾灏投资以虚假的“上海市闵行区动迁安置房项目二期D款”项目融资数亿元，也出现违约。

回顾成清波和“中技系”的发展历史，2010年之前属于传统的坐庄手法。成清波以收购法人股的方式，于2002年、2004年分别介入物华股份（ST成城）和内蒙宏峰（*ST国恒），2008年又从青海中金的手中接过了四维控股（*ST国恒）的控制权。在此期间，“中技系”创造财富的方式也十分传统，一方面将资产高溢价注入上市公司，另一方面将募集资金违规转移至“中技系”关联企业。

而自2010年之后，随着信托业的快速发展，“中技系”已经不满足从上市公司拿一点、偷一点，开始频繁使用财务杠杆扩大资金规模，ST成城、*ST国恒由于拥有上市公司的光环，成为了“中技系”信托融资抵押担保的标的物。

2013年年初，“中技系”资金链紧张程度达到顶峰，也恰在此时，它的信托融资走上了歧途。 此前，“中技系”信托融资多以上市公司股权抵押担保，而随着资金偿还压力倍增，“中技系”开始虚构信托投资标的，包括尚未确定实施的上市公司定向增发项目，以及虚假的安置房项目。

与以往的涌金系、德隆系相似，“中技系”走向崩盘也是由于近乎狂热的资本运作。

风雨飘摇的“中技系”公司

“中技系”崩盘留下不了局，它留下了一连串的谜团：*ST国恒9亿元募资去哪了？ 优道投资通过上市公司走账的十几亿资金流向了哪里？ 它也留下了一堆烂账：*ST国恒、ST成城由于繁杂的债务和担保无法理清，至今仍未披露2013年年报。

6月24日晚，ST成城公告称，公司争取在6月底前召开董事会、监事会审议2013年年度报告，并于6月30日前发布相关公告及股票复牌。 当然，该事项仍存在不确定性，此前ST成城就曾在5月20日爽约过一次。

同样年报难产的*ST国恒面临的情况更加复杂，至今仍然没有具体的时间表。 由于新任大股东泰兴市力元投资有限公司对*ST国恒的资产情况存在质疑，股东大会明确“只有在对相关问题进行公正、客观的核查后，才能通过公司2013年年度报告。 ”尽管*ST国恒已经与北京炜衡（天津）律师事务所签订合同，聘请其进行落实预付账款、应收账款及落实法

律纠纷对公司2013年年报影响及后续追踪解决等工作。 但因缺少相关经费，相关工作暂无法开展。 6月21日，*ST国恒透露，公司现正在四处筹措资金，协调会计师事务所和相关中介机构，尽早完成年报工作。

今年1月，*ST国恒曾称，若就平安银行天津分行商票纠纷案等5宗法律诉讼，在公司2013年财报披露前，与相关当事人协商均未获得成功，则公司2013年亏损扩大，预计净利润亏损1.7亿元到2亿元，比上年同期下降282.11%－349.54%。

*ST国创近日同样麻烦不断。 继公司多位人士因“募资迷案”被上海市公安部门采取法律强制措施后，2014年6月19日，*ST国创又发布公告称，因信息披露违反证券法律法规而被证监会立案调查。 虽然公司并未公开被调查原因，但是从公开信息来看，和涉嫌非法吸收公共存款有关的可能性很大。

此外，由于与“中技系”牵扯上了关系，恒立实业近日股价大跌。 6月19日，恒立实业发布澄清公告称，媒体关于“公司4亿募资去向不明；股东傲盛霞与中技实业存在关联关系；傲盛霞质押4800万股恒立股份事宜未披露”等，均与事实不符。 尽管恒立实业竭力澄清与“中技系”无关，然而在6月20日的证监会新闻发布会上，证监会新闻发言人张晓军称A股三

家上市公司恒立实业、ST成城、*ST国恒已被证监会立案，目前正在调查中。 恒立实业与两家“中技系”公司同时遭遇立案调查，显然很难撇清与“中技系”的关系。

风雨飘摇的“中技系”公司

“中技系” 崩盘留下不了局，它留下

了一连串的谜团：*ST国恒9亿元募资去哪

了？ 优道投资通过上市公司走账的十几亿

资金流向了哪里？ 它也留下了一堆烂账：

*ST国恒、ST成城由于繁杂的债务和担保

无法理清，至今仍未披露2013年年报。

6月24日晚，ST成城公告称，公司争取

在6月底前召开董事会、监事会审议2013年

年度报告，并于6月30日前发布相关公告及

股票复牌。 当然，该事项仍存在不确定性，

此前ST成城就曾在5月20日爽约过一次。

同样年报难产的*ST国恒面临的情况

更加复杂， 至今仍然没有具体的时间表。

由于新任大股东泰兴市力元投资有限公

司对*ST国恒的资产情况存在质疑， 股东

大会明确 “只有在对相关问题进行公正、

客观的核查后，才能通过公司2013年年度

报告。 ” 尽管*ST国恒已经与北京炜衡（天

津）律师事务所签订合同，聘请其进行落

实预付账款、应收账款及落实法律纠纷对

公司2013年年报影响及后续追踪解决等

工作。 但因缺少相关经费，相关工作暂无

法开展。6月21日，*ST国恒透露，公司现正

在四处筹措资金，协调会计师事务所和相

关中介机构，尽早完成年报工作。

今年1月，*ST国恒曾称， 若就平安银

行天津分行商票纠纷案等5宗法律诉讼，在

公司2013年财报披露前，与相关当事人协

商均未获得成功， 则公司2013年亏损扩

大，预计净利润亏损1.7亿元到2亿元，比上

年同期下降282.11%－349.54%。

*ST国创近日同样麻烦不断。 继公司

多位人士因“募资迷案” 被上海市公安部

门采取法律强制措施后，2014年6月19日，

*ST国创又发布公告称， 因信息披露违反

证券法律法规而被证监会立案调查。 虽然

公司并未公开被调查原因， 但是从公开信

息来看， 和涉嫌非法吸收公共存款有关的

可能性很大。

此外，由于与“中技系” 牵扯上了关

系，恒立实业近日股价大跌。 6月19日，恒

立实业发布澄清公告称，媒体关于“公司4

亿募资去向不明； 股东傲盛霞与中技实业

存在关联关系；傲盛霞质押4800万股恒立

股份事宜未披露”等，均与事实不符。 尽管

恒立实业竭力澄清与“中技系”无关，然而

在6月20日的证监会新闻发布会上， 证监

会新闻发言人张晓军称A股三家上市公司

恒立实业、ST成城、*ST国恒已被证监会立

案，目前正在调查中。 恒立实业与两家“中

技系” 公司同时遭遇立案调查，显然很难

撇清与“中技系”的关系。

A07

■ 责编：熊勇宏 美编：王春燕 电话：

010－63070241 E-mail:gsb001@zzb.com.cn

■ 2014年6月26日 星期四

公司深度

nvestigation

I

中技系2002年以来资本运作情况

◇2002

年

4

月，成清波通过中技实业

收购了吉林物资、吉林市供销合作社、哈

尔滨物资回收利用调剂贸易中心所持有

的物华股份

(

现为

ST

成城

)21.57%

的股

权。随后，“中技系”旗下另一家公司深圳

市晋鑫源计算机技术有限公司受让了物

华股份第二大股东中国再生资源开发公

司持有的物华股份

1400

万股， 占比

12.73%

。成清波由此成功控股物华股份。

◇2004

年

5

月，中技实业的关联企业

深圳国恒实业斥资

3.42

亿元受让内蒙宏

峰

(

现为

*ST

国恒

)1.5

亿股， 占总股本

26.78%

，成为其第二大股东。深圳国恒实

业的股权结构是：彭章才持股

59%

，向兴

持股

40%

， 深圳市天勤房地产开发有限

公司持股

1%

，其中，彭章才、向兴均为成

清波的湖北鹤峰同乡。

◇2006

年

8

月，中技实业以

4186

万元

承债

8.46

亿元受让罗定

(

岑溪

)

铁路公司

83.44%

股权。

3

个月后，中技实业将中铁

(

罗定

)

铁路

59%

股权转让给内蒙宏峰，转

让价格为

4.11

亿元。 内蒙宏峰更名为国

恒铁路。

2009

年，

*ST

国恒实施定向增发

融资

21.88

亿元，其中

14.46

亿元用于罗岑

铁路建设。

◇2008

年

11

月，四维控股（现为

*ST

国创）公告称，其第二大股东重庆轻纺控

股与中技实业关联企业深圳益峰源签订

了股权转让协议， 以

2.5

元

/

股将其持有

的

7152

万股有限售条件股份

(

占总股本

的

18.94%)

全部转让给深圳益峰源，转让

总金额为

1.79

亿元。

◇2008

年

12

月，成城股份

(

现为

ST

成

城

)

公布，拟向控股股东深圳中技发行股

份， 购买其持有的中技科技

100%

股权、

成城达

100%

股权、成城园

100%

股权及成

城发

99%

股权。 该方案分别于

2010

年

6

月

17

日、

2011

年

6

月

25

日和

2012

年

5

月

30

日

延长了有效期。

2012

年

9

月，成城股份申

请撤回该次重大资产重组的申请文件。

◇2013

年

2

月，停牌多年的恒立实业复

牌，并公告拟以

4.07

元

/

股的价格定增

10.5

亿股，募资

42.74

亿元。 其中，第二大股东

华阳投资拟认购

3

亿股， 第一大股东深圳

市傲盛霞实业有限公司拟认购

1

亿股。 华

阳投资总经理为成清涛，曾担任中技实业

董事，市场传闻其与成清波是兄弟关系。

◇2013

年

2

月， 成城股份发布定增预

案，拟非公开发行

12

亿股，每股发行价不

低于

3.75

元，募集资金约

45

亿元，将用于

收购贵州盛鑫矿业

100%

的股权、 偿债和

补充流动性等。

6

月

25

日，成城股份宣布将

定增

3

亿股、募集

14.04

亿元资金，用于收

购中煤地质持有的页岩气资源和补充流

动资金。

6

月

29

日，成城股份公告承认，成

清波不具备非公开发行股票的认购资格。

◇2014

年

1

月

16

日，

*ST

国恒公告称，

公司原第一大股东深圳国恒所持公司股份

被强制卖出， 公司第一大股东变更为泰兴

市力元投资有限公司。（刘兴龙 整理）

成清波融资豪赌破产

“中技系” 公司退市边缘徘徊

□本报记者 刘兴龙

从2013年福布斯富豪榜成员，到2014

年6月因涉嫌非法集资被逮捕，成清波的人

生轨迹由顶峰滑落至谷底， 与之同步的是

“中技系” 一步步走向了崩盘，ST成城、

*ST国恒、*ST国创等“中技系” 旗下的上

市公司如今已是在退市的边缘风雨飘摇。

“中技系” 的溃败源于2013年一系列

眼花缭乱的资本运作。 迫于资金链紧张，成

清波谋划了一场融资赌局，利用非法集资参

与ST成城增发，再转移募集资金化解“中

技系” 资金危机。 然而，成清波突然被贴上

了“老赖”标签，导致融资梦化为了泡影。此

后，*ST国恒也曾被成清波看作救命的稻

草，但是铁路资产重组的计划由于罗定市拒

绝再度信任“中技系”而告吹。

自2002年以来，成清波掌控下的“中

技系” 不断地掏空ST成城、*ST国恒、*ST

国创等上市公司，并将持股变为抵押担保的

标的，但越来越疯狂的资本运作最终因信用

“破产”而走到了尽头。

非法融资豪赌45亿增发

据媒体报道，“中技系” 掌门人成清波因涉嫌

非法集资，已于2014年6月15日被上海警方正式逮

捕。而在此之前，ST成城、*ST国恒、*ST国创等“中

技系” 成员均已是麻烦缠身，前两家公司更是在证

监会6月20日通气会上被宣布立案。 伴随着成清波

身陷囹圄、 旗下公司股权易主， 曾经风光无限的

“中技系” 宣告崩盘，而加速它消亡的推手是一桩

事关生死的融资赌局。

时间回到2013年2月，在贵阳市新华路126号富

中国际20层隐藏着一家神秘的公司，前台的铭牌显

示是房地产公司，而在ST成城价值45亿元的融资预

案中，这里是贵州晟润商贸有限公司的注册地。

当时，ST成城公告称，拟通过增发募资收购何

劲、晟润商贸持有的盛鑫矿业100%股权，从而涉足

煤炭开采领域。 定增预案显示，成城股份计划募集

资金45亿元，其中，公司实际控制人成清波将出资

18.75亿元认购5亿股。

三十多岁的何永刚是晟润商贸总经理，据他介

绍，以何劲为首的家族在云南发迹，此后迁至贵州

经营房地产。 从2010年以来，借助贵州煤炭资源整

合的机遇，何氏家族通过盛鑫矿业这个平台，先后

收购了十二个煤矿的采矿权和两个探矿权。对于与

ST成城的交易， 何永刚显得颇为淡定：“卖给上市

公司，回笼资金当然好。 交易不成，矿还在我们手

上，也无所谓。 ”

与何氏家族“无所谓” 的态度截然相反，“中

技系”对于此次增发融资可谓是孤注一掷。 这背后

的原因是：2011年以来，中技系通过国联、中航信托

等信托公司合计融资约22亿元，这些信托产品先后

违约，巨大的兑付压力让其不得不寻找资金来源。

成清波设想的方案是：考虑到盛鑫矿业的基本

面 （净资产0.59亿元，2011年净利润-1.13亿元），

只需要用45亿元募集规模中的少部分资金即可收

购其100%股权， 剩余数十亿资金以增资盛鑫矿业

和补充上市公司流动资金的名义注入ST成城。 当

然，ST成城只会是这笔资金的中转站，最终钱会偷

偷从募集资金账户流入中技系的关联公司名下。这

样的方案设计几乎是*ST国恒的翻版，当年增发用

于建设罗岑铁路剩余的约9亿元募集资金至今去向

成谜。

相比于挪用募集资金，更为严重的是，成清波

设想以“空手套白狼” 的方式实现巨额融资。 2013

年初已经债务缠身的成清波， 显然无力拿出18.75

亿元认购增发股份，于是非法集资成为了其唯一的

选择。 而操作融资的主体是优道投资。 公开资料显

示，ST成城曾收到优道投资2.58亿元， 随后转给了

中技实业及关联公司；*ST国创承认从优道投资划

入上市公司账户共计11.9亿元资金， 后委托划出。

此外，优道投资参股的上海乾灏投资管理中心（有

限合伙）还以虚假的“上海市闵行区动迁安置房项

目二期D款” 项目融资数亿元，并出现在了ST成城

的定向增发对象名单中。

如果45亿元融资方案如愿发行，“中技系” 仍

将得到喘息之机，成清波也可以偿还江苏“船王”

任元林于2012年年初就已到期的信托借款，无需出

让*ST国恒的股权。

然而，贵州煤炭资源整合的复杂性超出了成清

波的想象。一方面，在持续多年的煤矿整合期间，部

分采矿权未能及时进行变更登记，盛鑫矿业收购的

煤矿仍登记在他人名下， 这成为了资产评估的障

碍；另一方面，虽然贵州省暂停了采矿权变更登记，

但是私下的采矿权转让未曾间断， 纠纷时有发生。

例如，中国证券报记者调查发现，ST成城拟收购煤

矿之一的三雍煤矿，一位原矿主提交了大量书面证

据，表明其与后续的浙江籍矿主存在着采矿权转让

纠纷。 贵州省煤矿兼并重组会议曾明确提出，凡是

进入司法程序、矿业权有争议等矿权暂停变更。

45亿元的收购煤矿增发方案落空，几乎注定了

“中技系”融资赌局的失败。

失信名单击碎融资梦

2013年， 成清波以43亿元的身家跻身福布斯

富豪榜第303位，在他的个人介绍里标注着“美国

西南国际大学博士” 。 资料显示，美国西南国际大

学只是一家具有远距教学资格的综合大学，是著名

的野鸡大学 （虽然是合法机构， 但不被所在国社

会、用人企业认可的学校）之一。 富豪和博士的光

环，让成清波得到了身份的提升，不过对个人信用

却毫无意义。在“中技系”的生死关头，正是成清波

被贴上“老赖” 的标签，令其失去挽救败局的机会。

2013年6月，在筹划4个月之后，ST成城收购煤

矿迟迟没有着落，而非法集资获得的巨额资金又急

需“借鸡生蛋” ，于是ST成城突然终止对贵州盛鑫

矿业集团的收购。 半个月之后，ST成城又抛出了一

份新的重组方案。 6月25日，ST成城宣布将定增3亿

股，募集14.04亿元资金，用于收购中煤地质持有的

页岩气资源和补充流动资金，成清波以现金进行认

购。 通过优道投资的资金往来来看，14亿元几乎是

“中技系”可以动用的集资总额。

就在“中技系” 孤注一掷地将资金投入新一轮

增发计划中时，一个噩耗传来，成清波此前涉及到

*ST国恒担保贷款案仍处于执行中，不具备非公开

发行股票的认购资格，页岩气收购项目再度搁浅。

更有甚者，成清波被贴上了“老赖” 的标签。全

国法院失信被执行人名单信息显示，深圳国恒欠颜

关伟借款本金为3368.5万元， 利息合计1073.38万

元（从2011年2月1日起算至2013年1月21日止），

深圳中技、天津国恒、成清波对全部债务承担连带

清偿责任。 2013年1月21日，法院作出的民事调解

书发生法律效力， 此后颜关伟向法院申请执行，并

于2013年6月18日执行立案。 成清波由于违反了财

产报告制度，随即被列入了失信被执行人名单。

增发计划屡次落空，成清波由此失去了借助股市

融资偿债的机会。在江苏“船王”任元林追债之下，成

清波不得不于2013年7月29日与新扬子造船签订了

以*ST国恒持股为标的的《股票回购协议》。

事实上，这并不意味着“中技系” 放弃*ST国

恒的股权。 融资不成之后，成清波想到了通过二级

市场操纵股价套利。 在签署《股票回购协议》时，

*ST国恒已经临时停牌，原因是与罗定市政府及相

关国有企业就铁路资产商谈合作事宜。

对于列入了失信被执行人名单的成清波，任元

林显然并不放心，因此在协议中加入了“如果标的

股票股价连续3个交易日下跌， 乙方有权立即取消

甲方对标的股票的回购权，同时有权立即收回委托

甲方行使的一切股东权利” 的条款。 而成清波之所

以同意如此表述，是由于他有信心利用铁路资产重

组推高*ST国恒的股价，这也几乎是其最后的救命

稻草。

罗定市拒绝二次上当

“沿途没有一段完整的铁路，部分地区拆迁都

没有完成，许多标段的施工队伍也是垫资建设。 ”

一位广东省罗定市人士透露，*ST国恒的财务黑洞

不仅仅是约9亿元募集资金去向不明， 募集资金使

用情况显示， 已经投入罗岑铁路建设资金逾10亿

元，考虑到现场完工情况不足十分之一，这个数字

恐怕远远高于实际的投资额。

在罗定市政府眼中， 罗岑铁路成了一块心病。

2006年，罗定市设定多项限制性条款，几乎是以定

向的方式将广东罗定中技铁路集团有限公司100%

产权转让给了中技实业。当时，条款明确约定，中技

实业禁止进行二次转让。 然而，3个月后，中技铁路

旗下的罗定铁路59%股权被以4.11亿元的天价转

让给了没有任何铁路建设和运营经验的*ST国恒。

一经倒手，成清波轻松净赚3个多亿。考虑到由上市

公司接手，可能会更有利于铁路建设进程，罗定市

政府默许了中技实业这一违约行为。

8年时间过去了， 罗岑铁路何时开通依旧遥遥

无期，罗定市政府领导也早已更迭，对成清波、中技

实业、*ST国恒不满的声音也越发多了起来。 十年

前，罗定市的经济实力曾经在云浮市之上，如果能

够打通广东、广西的铁路通道，无疑会加速当地的

经济发展速度。然而，不仅铁路迟迟无法完工，直到

2012年罗定市才开通高速，交通落后使得罗定市成

为了广东省经济最落后的地区之一。一位罗定市官

员介绍，“每年我们都要召集中技实业、 中铁罗岑

公司开会， 研究解决罗岑铁路建设进度的问题，可

是每次都是不了了之。 ”

渐渐失去耐心的罗定市开始考虑收回罗岑铁

路的建设权，这也与“中技系” 急于通过*ST国恒

铁路资产重组推高股价的思路不谋而合。 不过，由

于多年间，“中技系” 不断从罗岑铁路募投项目抽

离资金，巨大的财务黑洞让双方难以达成一致。

罗定市在谈判中，提出了两个原则：一是由于

当地财力有限，收购中铁罗岑股权按照非现金的方

式支付；二是在股权转让前，中铁罗岑必须清偿所

有债务，以及结清施工欠款。

依照罗定市的意见，双方曾经达成了初步的意

向：以中铁罗岑公司的股权置换罗定市粤西物流园

区土地， 同时，*ST国恒协助清偿中铁罗岑所欠第

三方债权人的全部债务，解除中铁罗岑被查封或抵

押的资产， 解除罗岑铁路10个标段的合同手续，并

结清欠款。

一位当地人士透露， 中技实业2006年4186万

元收购中铁 （罗定） 铁路股权的前提是需要承担

8.46亿元债务，虽然成清波此后曾表示偿还了其中

的约4亿元。 但事实上，中铁（罗定）铁路仍有大笔

债务没有处理，此后建设期间拖欠的施工欠款也让

债务规模越垒越高。

面对中铁罗岑巨额的债务，*ST国恒显然无法

满足罗定市净资产回收罗岑铁路建设权的要求。经

过近5个月的协商， 罗定市拒绝在原则性条款上进

行让步，*ST国恒被迫在2013年12月14日发布公

告，由于部分前置条件无法完成，上市公司与罗定

市相关部门签订的三方框架协议自动解除。

在2013年8月-12月期间，*ST国恒不止一次出

现过连续三个交易日下跌，不过，任元林对于铁路

资产重组仍抱有希望，因此并没有履行取消“中技

系”对标的股票回购权的条款。 直到三方框架协议

公告解除，2013年12月16日，泰兴市力元投资有限

公司、新扬子造船与“中技系” 签订了《股票回购

协议之补充协议》， 两天之后又与成清波签订了

《委托管理协议》。

保壳无望成催命符

虽然ST成城的增发无果、*ST国恒重

组落空，在资本市场沉浮多年的成清波依

然想通过调节利润，保住两家上市公司的

壳资源。

2013年底，*ST国恒曾预测2013年度业

绩扭亏为盈， 净利润约为1万元-600万元，

主要原因是北京茂屋房地产开发有限责任

公司股权转让款将在2013年度确认， 预计

确认利润3636万元 （税前）。 而ST成城

2013年前三季度也实现盈利138.97万元。

经严谨调查采访，中国证券报于2013

年12月刊发了 《*ST国恒终审判赔4千万

秘而不宣 或致全年亏损并暂停上市》，

2014年2月刊发了《成城股份被孙公司拖

入高利贷深渊 数亿元去向成谜》，获得市

场相关方高度关注。 最终，由于与中国银

行海门支行4000万元票据纠纷案为终审

判决，*ST国恒预测的数百万盈利瞬间变

为了亏损， 其2014年1月29日发布业绩修

正公告，预测2013年亏损4449万元。 ST成

城2014年6月26日也公告称，公司1月30日

披露2013年年度业绩预亏公告，预计2013

年年度经营业绩将出现亏损，实现归属于

上市公司股东的净利润为-4,900万元左

右。 但经财务部门再次测算，预计2013年

年度实现归属于上市公司股东的净利润

为-1.37亿元左右。业绩预告更正的主要原

因是，公司在前次业绩预告披露盈利预测

时，未能作出充分估计，公司财务部门在

新一届董事会指导下出于审慎的原则，对

一些科目下作出较大调整。

诉讼纠纷和担保违约相继曝光， 不仅

导致ST成城、*ST国恒濒临退市的边缘，也

加速了“中技系”的崩盘。 证监会经过核查

认定，*ST国恒此前披露的募集资金投入罗

岑铁路项目中， 存在部分资金未投入的情

况；另外，2012年转让北京茂屋股权取得的

3891万元收益属虚构。 同时，2011年以来，

ST成城对外开具了大量商业承兑汇票，且

部分商业承兑汇票已处于逾期未付状态。

最终让成清波身陷囹圄的则是随后曝

光的多桩非法集资项目。 优道投资以ST成

城、*ST国创定向增发名义大肆融资无力

偿还，上海乾灏投资以虚假的“上海市闵

行区动迁安置房项目二期D款” 项目融资

数亿元，也出现违约。

回顾成清波和“中技系”的发展历史，

2010年之前属于传统的坐庄手法。成清波以

收购法人股的方式， 于2002年、2004年分别

介入物华股份（ST成城）和内蒙宏峰（*ST

国恒），2008年又从青海中金的手中接过了

四维控股（*ST国恒）的控制权。 在此期间，

“中技系”创造财富的方式也十分传统，一方

面将资产高溢价注入上市公司， 另一方面将

募集资金违规转移至“中技系”关联企业。

而自2010年之后，随着信托业的快速

发展，“中技系” 已经不满足从上市公司拿

一点、偷一点，开始频繁使用财务杠杆扩大

资金规模，ST成城、*ST国恒由于拥有上市

公司的光环，成为了“中技系”信托融资抵

押担保的标的物。

2013年年初，“中技系” 资金链紧张

程度达到顶峰，也恰在此时，它的信托融资

走上了歧途。 此前，“中技系”信托融资多

以上市公司股权抵押担保， 而随着资金偿

还压力倍增，“中技系”开始虚构信托投资

标的， 包括尚未确定实施的上市公司定向

增发项目，以及虚假的安置房项目。

与以往的涌金系、 德隆系相似，“中技

系”走向崩盘也是由于近乎狂热的资本运作。

“中技系”控制和曾控制的A股公司关系图
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