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华泰联合证券有限责任公司 

 

关于奥园美谷科技股份有限公司 

 

调整资本公积转增股本除权参考价格计算公式的专项意见 
 

 

2024年11月15日，奥园美谷科技股份有限公司（以下简称“奥园美谷”或“公司”）

债权人广州律建财税咨询有限公司以公司不能清偿到期债务且明显缺乏清偿能力但仍具

备重整价值为由，向襄阳市中级人民法院（以下简称“襄阳中院”）申请对奥园美谷进

行破产重整，并申请启动预重整程序。2024 年 11 月 29 日，襄阳中院决定对奥园美谷启

动预重整，并于同日指定了奥园美谷科技股份有限公司清算组为临时管理人。 

2025 年 4 月 23 日，公司和临时管理人分别与产业投资人湖北九州产业园区运营管理

有限公司（以下简称“九州产投公司”）、产业投资人天津信美通成股权投资合伙企业

（有限合伙）（以下简称“天津信美”）签署了《奥园美谷科技股份有限公司重整投资

协议》。 

2025 年 4 月 25 日，公司和临时管理人分别与财务投资主体中国对外经济贸易信托有

限公司（代“外贸信托-玄武 39 号集合资金信托计划”）、深圳市吉富启瑞投资合伙企业

（有限合伙）（代“吉富启瑞天泽 9 号私募证券投资基金”）、北京燕园铭丰医疗科技合

伙企业（有限合伙）、上海创厚沣信企业发展合伙企业（有限合伙）、湖北汉江产业投

资有限公司、襄阳市樊城区城市运营投资集团有限公司（以下合称“财务投资人”）签

署了《奥园美谷科技股份有限公司重整投资协议》。 

2025 年 9 月 24 日，公司与临时管理人分别和九州产投公司、天津信美及财务投资人

（以下合称“重整投资人”）签署《奥园美谷科技股份有限公司重整投资协议之补充协

议》。 
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2025年11月14日，奥园美谷收到襄阳中院送达的《民事裁定书》及《决定书》，裁

定受理广州律建财税咨询有限公司对奥园美谷的重整申请。 

2025年11月29日，奥园美谷披露《奥园美谷科技股份有限公司重整计划（草案）》

（以下简称“重整计划”）。 

2025年12月15日，公司出资人组会议表决通过了《奥园美谷科技股份有限公司重整

计划（草案）之出资人权益调整方案》（以下简称“出资人权益调整方案”）。 

2025年12月15日，公司债权人会议表决通过了《奥园美谷科技股份有限公司重整计

划（草案）》。 

2025年12月16日，公司收到襄阳中院作出的《民事裁定书》[（2025）鄂06破17号]，

襄阳中院依照《中华人民共和国企业破产法》第七十九条第一款、第八十四条、第八十

五条、第八十六条之规定，裁定批准奥园美谷的重整计划，并终止重整程序。 

奥园美谷资本公积转增股份及出资人权益调整方案如下： 

以奥园美谷762,979,719股总股本为基数，按每10股转增13.4278股的比例实施资本公

积金转增股本，共计转增1,024,512,974股。转增后，奥园美谷总股本将增至1,787,492,693

股（最终转增的准确股票数量以中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司实际登记确

认的数量为准）。前述转增股票的具体分配方式如下： 

分配对象 分配股数（股） 处理方式 

控股股东深圳奥园科星投资有限公司

（以下简称“奥园科星”）、前任控

股股东京汉控股集团有限公司（以下

简称“京汉控股”）及其一致行动人 

24,881,142 
不再向其分配，用于解决关

联担保事项1 

除现任控股股东及前任控股股东及其

一致行动人外的其他现有股东 
51,416,829 向该部分股东进行分配 

重整投资人2 
148,696,863 用于解决关联担保事项 

713,000,000 重整投资人取得该部分股票 

非关联担保债权的普通债权人 86,518,140 用于抵偿债务 

 

1  为实现战略转型，聚焦健康美丽产业，同时剥离低效亏损地产业务，解决与控股股东同业竞争问题，2021 年，奥园

美谷在履行相关审议程序后，通过在北京产权交易所公开挂牌的方式出售公司持有的京汉置业集团有限责任公司（以

下简称“京汉置业”）100%股权等相关资产，最终由深圳市凯弦投资有限责任公司（以下简称“凯弦投资”）竞得并收购。

上述交易实施前，奥园美谷存在对京汉置业相关金融机构债务、定向融资计划债务提供担保的情况。由于凯弦投资为

奥园美谷的关联方，本次交易导致奥园美谷原本对京汉置业及其子公司的表内担保被动形成了对关联方的担保。前述

关联担保债权属于奥园美谷的普通债权，债权人为中国信达资产管理股份有限公司广东省分公司（以下简称“信达资

产”）和定向融资计划债权人。 
2 重整投资人合计认购股票 861,696,863 股。 

https://114.80.154.45/EquitySalesF9Web/F9/NewsAndFilings/CompanyBulletin.html?lan=cn&Remarks=smartreader&WindCode=300093.SZ&stockname=*ST%E9%87%91%E5%88%9A#9E6A6AD65AC02F3962B9E823E06D108B
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一、对除权参考价格的公式进行调整的合规性 

根据《深圳证券交易所交易规则》（以下简称“《规则》”）第 4.4.2 条的规定： 

“除权（息）参考价计算公式为： 

除权（息）参考价＝[（前收盘价-现金红利）+配股价格×股份变动比例]/（1+股份

变动比例）。 

证券发行人认为有必要调整上述计算公式时，可以向本所提出调整申请并说明理由。

经本所同意的，证券发行人应当向市场公布该次除权（息）适用的除权（息）参考价计

算公式” 

奥园美谷本次实施资本公积转增股本，需结合其重整计划实际情况对除权参考价格

的计算公式进行调整，符合相关规则要求。 

二、对除权参考价格的公式进行调整的内容 

本次奥园美谷除权参考价格的计算公式拟调整为： 

除权（息）参考价=[（前收盘价-现金红利）×转增前总股本+转增股份抵偿公司非关

联担保债务的金额+重整投资人认购全部转增股份支付的现金+现任控股股东、前任控股

股东及其一致行动人让渡及重整投资人认购用以解决关联担保事项的股份数*抵债价格-

未计提预计负债的关联担保金额3 +信达资产让渡予奥园美谷享有的信托受益权份额全部

财产性权益的价值+重整投资人在重整计划之外为彻底解决关联担保债务提供的现金金

额]÷（转增前总股本+抵偿公司非关联担保债务转增股份数+由重整投资人认购的全部转

增股份数+现任控股股东、前任控股股东及其一致行动人让渡的股份数+本次重整向除现

任控股股东、前任控股股东及其一致行动人外的其他全体股东分配的股份数） 

如果股权登记日公司股票收盘价高于本次重整公司资本公积转增股本的平均价，公

司股票按照前述调整后的除权（息）参考价于股权登记日次一交易日调整开盘参考价，

股权登记日次一交易日证券买卖，按上述开盘参考价格作为计算涨跌幅度的基准；如果

 

3 由于经管理人初步审查确认及暂缓确认的关联担保债权 1,157,161,547.99 元（计息至重整受理日 2025 年 11 月 14 日）

于 2025 年三季度末计入预计负债 1,043,196,055.12 元，其中有 113,965,492.87 元未计提，未在资产负债表中体现，故

在计算对净资产影响时应在分子中予以扣除。 
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股权登记日公司股票收盘价格低于或等于本次重整公司资本公积转增股本的平均价，公

司股权登记日次一交易日的股票开盘参考价无需调整。 

综合计算下，本次重整奥园美谷资本公积转增股本的平均价=（转增股票抵偿公司非

关联担保债务的金额+重整投资人认购全部转增股份支付的现金+现任控股股东、前任控

股股东及其一致行动人让渡及重整投资人认购用以解决关联担保事项的股份数*抵债价格

-未计提预计负债的关联担保金额+信达资产让渡予奥园美谷享有的信托受益权份额全部

财产性权益的价值+重整投资人在重整计划之外为彻底解决关联担保债务提供的现金金额）

÷（抵偿公司非关联担保债务转增股份数+由重整投资人认购的全部转增股份数+现任控

股股东、前任控股股东及其一致行动人让渡的股份数+本次重整向除现任控股股东、前任

控股股东及其一致行动人外的其他全体股东分配的股份数）。 

本次重整不涉及现金红利。经管理人初步审查确认及暂缓确认的关联担保债权金额

为 1,157,161,547.99 元，2025 年三季度末计提预计负债金额为 1,043,196,055.12 元。转增

股票抵债价格为 6.30 元/股，用于抵偿公司非关联担保债务的股票数量为 86,518,140 股，

转增股票抵偿公司非关联担保债务的金额为 545,064,282.00 元（=6.30 元/股*86,518,140

股）。重整投资人共认购 861,696,863 股转增股票，共计支付 1,536,099,324.68 元现金，

重整投资人认购的前述股份中 148,696,863 股用于解决关联担保事项。应向控股股东、前

任控股股东及其一致行动人分配的 24,881,142 股，不再向其分配，用于解决关联担保事

项，即现任控股股东、前任控股股东及其一致行动人让渡的股份数为 24,881,142 股。现

任控股股东、前任控股股东及其一致行动人让渡及重整投资人认购用以解决关联担保事

项的股份数合计为 173,578,005 股（=148,696,863 股+24,881,142 股）。51,416,829 股向除

现任控股股东、前任控股股东及其一致行动人外的其他全体股东进行分配。信达资产让

渡予奥园美谷享有的信托受益权份额全部财产性权益的价值为 10,751,404.40 元。重整投

资人在重整计划之外为彻底解决关联担保债务提供的现金金额为 52,868,712.09 元。因此，

本次奥园美谷资本公积转增股本的 平均价格为：（ 86,518,140 股*6.30 元/股

+1,536,099,324.68 元+173,578,005 股*6.30 元/股-（1,157,161,547.99 元-1,043,196,055.12 元）

+10,751,404.40 元+52,868,712.09 元）÷（ 86,518,140 股+861,696,863 股+24,881,142 股

+51,416,829 股）=3.05 元/股。如果股权登记日公司股票收盘价等于或低于 3.05 元/股，公

司股权登记日次一交易日的股票开盘参考价无需调整；如果股权登记日公司股票收盘价

高于 3.05 元/股，公司除权（息）参考价格需根据本次奥园美谷除权参考价格的计算公式
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进行调整。 

三、对除权参考价格的计算公式进行调整的合理性 

（一）股票价格进行除权的基本原理和市场实践 

除权是指上市公司总股本增加，但每股股票所代表的企业实际价值有所减少时，需

要在事实发生之后从股票价格中剔除这部分因素，而发生的对股票价格进行调整的行为。 

当上市公司总股本增加时，需对股票价格进行除权的情形主要是以下两种情况： 

1、股本增加但所有者权益未发生变化的资本公积转增股本或送股 

此时，上市公司每股股票代表的企业实际价值（按每股净资产计算）减少，为促使

公开市场在公允的基准上反映公司股票价格，需要通过除权对股票价格进行调整。 

2、价格明显低于市场价格的上市公司配股 

当上市公司配股时，一般情形为向上市公司全体原股东按比例配售股票，并且配股

价格明显低于市场交易价格。从公开市场角度来看，为了显现公允的交易价格基准，配

股后需要通过除权向下调整股票价格。 

此外，除配股之外的增发行为，如上市公司进行非公开发行股票、公开发行股票等

事项之时，一般情形下每股净资产将相应增加，实践中不通过除权对股票价格进行调整。 

（二）奥园美谷本次资本公积转增股本的特定情况 

本次资本公积转增股本是奥园美谷重整方案的重要组成内容，与一般情形下的上市

公司资本公积转增股本存在明显差异： 

1、本次资本公积转增股本经法院裁定批准后执行。本次转增后，公司在总股本扩大

的同时，预计债务规模明显减少，所有者权益明显增加。公司原中小股东所持股票所代

表的企业实际价值（以每股净资产计算）较重整前显著提升，这与转增前后公司股本增

加但所有者权益不变，导致每股股票所代表的企业实际价值（以每股净资产计算）下降，

从而需要通过除权对股票价格进行调整的一般情形存在本质差别。 

2、本次重整完成后，奥园美谷的资产负债结构得到优化，净资产实力得到增强。因

此，如果在资本公积转增股本后按照《规则》相关要求对奥园美谷股票价格实施除权，

将导致除权后的股票价格显著低于除权前的股票价格，与奥园美谷重整前后基本面有望
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实现较大变化的实际情况有所背离，除权后的股票价格可能无法充分反映公司股票经过

重整基本面显著改善后的真实价值，也与通过除权反映公司股票价值的基本原理不相符。 

3、根据重整计划，本次资本公积金转增的股份部分由控股股东、前任控股股东及其

一致行动人让渡用于解决关联担保事项、部分用于分配给除控股股东、前任控股股东及

其一致行动人外的其他全体股东、部分用于抵偿公司债务和引入重整投资人，最终投资

方案经多轮商议和洽谈得以确定，并未明显稀释原股东权益。因此，本次资本公积转增

股本从实施效果上来看更接近于一次面向市场、经协商确定的交易行为，而非配股或通

常情况下的资本公积转增股本。 

但如果本次重整投资人认购价格低于公司股权登记日的股票收盘价格，仍需充分考

虑其影响。因此，通过调整除权（息）公式的方式进行差异化处理：公式的分子主要引

入转增股份抵偿非关联担保债务的金额、重整投资人认购全部转增股份支付的现金、现

任控股股东、前任控股股东及其一致行动人让渡及重整投资人认购用以解决关联担保事

项的股份数*抵债价格、未计提预计负债的关联担保金额、信达资产让渡予奥园美谷享有

的信托受益权份额全部财产性权益的价值、重整投资人在重整计划之外为彻底解决关联

担保债务提供的现金金额，公式的分母则主要引入抵偿公司非关联担保债务转增股份数、

由重整投资人认购的全部转增股份数、现任控股股东、前任控股股东及其一致行动人让

渡的股份数、本次重整向除现任控股股东、前任控股股东及其一致行动人外的其他全体

股东分配的股份数。 

五、专项意见 

综上所述，本财务顾问认为：本次资本公积转增股本属于奥园美谷整体重整方案的

一部分，与一般情形下的上市公司资本公积转增股本或配股存在明显差异。因此，奥园

美谷依据相关规则，需根据本次重整资本公积转增股本的实际情况申请并调整除权参考

价格的计算公式，调整后的除权参考价格计算公式具有合理性。 

本财务顾问特别提请投资者认真阅读奥园美谷发布的与本次重整相关的各项公告，

并请关注重整失败将导致退市等风险提示。本财务顾问不对重整计划能否执行完毕承担

任何责任。 

（以下无正文）  
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