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长江商报消息●长江商报记者魏度

不到10年，杨振华就将一家上市公司带进了困境，自己也面临丧失控制权。

这家公司就是飞利信（300287.SZ），一家主营智能会议系统整体解决方案业务、
电子政务信息管理系统业务的公司。

9月6日，飞利信发布了两份公告。其中一份的内容，就是公司控股股东遭追债，所
持股份将被法院拍卖，可能导致公司易主。另一份公告，是监管部门的监管函，公
司挪用募集资金，且管理不规范，被监管部门处罚。

2012年，飞利信登陆A股市场。上市后，公司管理层雄心勃勃，大举外延式跨界并
购，试图将公司带进辉煌殿堂，不料想，却带进了坑里。

大举并购的结果是，标的资产爆雷，巨额商誉减值，引发巨额亏损。wind数据显示
，2012年至2020年的9年，公司累计亏损约21亿元。

二级市场上，飞利信的股价也跌得有点惨，2015年以来，累计跌幅达80.47%。

标的变脸两年巨亏33亿

飞利信也曾有过辉煌时刻，但那是大规模豪气并购短暂催肥的结果。并购的潮水退
去后，不堪入目的业绩暴露了。

上市之初，飞利信的主营业务较为单一，主要是向用户提供智能会议系统整体解决
方案及相关服务。公司规模也较小，旗下拥有北京飞利信和湖北飞利信两家全资子
公司，以及北京众华人信、北京中大华堂和杭州飞利信3家控股子公司。

上市初期3年，虽然公司的营业收入和净利润保持了较快增速，但基数较小使得业
绩仍处于低位。至2014年，营业收入和净利润分别为6.81亿元、0.93亿元。

这样的经营数据似乎入不了当时管理层的法眼。上市第三年，飞利信开始了疯狂外
延式并购扩张。

2014年9月，公司以发行股份及支付现金的方式收购东蓝数码100%股权和天云科
技100%股权，交易价格分别为6亿元和2.4亿元。2015年9月，公司又相继收购了4
家公司，分别为精图信息100%股权、杰东控制100%股权、欧飞凌通讯100%股权
及互联天下80%股权，分别作价10亿元、7.2亿元、5.25亿元、3.2亿元，合计耗资
25.65亿元。
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一年之间，飞利信共计出资34.05亿元收购上述6家公司。到了2017年，公司继续
进行对外投资，其在当年半年报中记录了17家主要子公司及对公司净利润影响达10
%以上的参股公司。由此，公司主营业务扩展至增加了智慧城市、互联网教育、政
务大数据等多个领域。

上述一系列并购带来了业绩激增。2015年东蓝数码、天云科技、互联天下合计贡献
净利润9246万元，占当年净利润的一半多。2016年，并购的6家子公司共实现净利
润2.64亿元，占公司当年净利润的75.74%。

至2017年，公司实现的营业收入和净利润分别较2014年增长了2.26倍、3.34倍。

然而，高溢价并购的标的在业绩承诺期内帮助飞利信实现了经营业绩快速增长，随
着业绩承诺期满，标的公司的劣根性就暴露出来了。

东蓝数码在业绩承诺的第三年就开始变脸，2016年，其净利润为359万元，与595
0万元的业绩承诺相差甚远。2017年的净利润也只有1881.37万元。

真正大幅翻脸发生在2018年、2020年。2018年，并购标的精图信息、杰东控制、
互联天下、欧飞凌通讯、东蓝数码等经营业绩全部不达预期，公司为此计提商誉减
值15.51亿元，占减值前23.98亿元商誉总额的64.64%。

2020年，除了上述5家标的公司外，还增加天云动力，合计6家公司业绩未达预期
。为此，公司再次计提商誉减值7.4亿元。

受计提巨额商誉减值等因素影响，2018年、2020年，飞利信分别亏损19.59亿元、
13.15亿元，合计为32.74亿元。

两个年度的巨额亏损，将飞利信多年净利润的家底亏得一滴不剩。wind数据显示，
2012年至2020年，公司实现的净利润累计数为-21.09亿元。

今年上半年，公司实现了扭亏为盈，盈利0.48亿元。但即便如此，截至今年6月底
，公司未分配利润仍然高达-23.05亿元。

挪用募投资金遭监管处罚

外延并购惨败的后遗症，是飞利信将面临易主。

在大举并购扩张之时，飞利信曾大举募资以支撑其扩张。
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2012年，飞利信上市之时，通过IPO募资15亿元。2015年、2016年，公司完成三
次定增，主要是收购资产及配套募资。2018年，公司再次实施定增，成功募集资金
22.45亿元。

这笔巨额募资，公司用于支付收购厦门精图、上海杰东、欧飞凌通讯的现金对价，
剩余资金，用于大数据云平台项目、丽水市大数据云中心项目（一期）、乌鲁木齐
市延安路电信IDC机房改造项目建设及补充流动资金。

上述资金，支付现金对价及补充流动资金合计用了募资18.25亿元，剩下的4亿元左
右募资，其中2.43亿元用于丽水市大数据云中心项目（一期）建设。

然而，丽水的大数据云中心项目推进较为缓慢，且资金存在被挪用行为。

9月6日，飞利信披露创业板公司管理部发出的监管函，对公司时任财务总监邓世光
进行监管。

据披露，2018年4月，飞利信变更募集资金使用用途，拟投入2.43亿元募集资金用
于丽水市大数据云中心项目（一期）建设。飞利信与全资子公司天云动力签署协议
，由天云动力作为总包商，全程参与丽水项目的施工和管理工作，合同总额1.97亿
元。2018年5月28日，飞利信从募集资金专户向天云动力预付工程款1.18亿元。

2018年5月，天云动力与中泰航（北京）建筑工程有限公司（简称“中泰航”）就
丽水项目建设签署劳务分包合同，总额为1.25亿元。随即，中泰航向天云动力拆借
资金1.05亿元。后在预付款当天，天云动力向中泰航拆回资金。当年6月28日，天
云动力与中泰航终止前述劳务分包合同。

截至2020年6月底，丽水项目累计投入2.33亿元，飞利信支付给天云动力的预付款
使用完毕。

监管函明确，作为丽水项目实际实施方之一，天云动力在收到飞利信工程预付款项
后，未设置募集资金专户存储相关资金。天云动力向中泰航拆回资金后，将相关款
项按照日常流动资金管理，用于项目备货、日常经营以及偿还关联方的资金往来，
未能做到募集资金专款专用。作为时任财务总监，邓世光对飞利信上述违规行为负
有责任。

除了募投资金使用违规被处罚外，飞利信的大股东也因无力偿债而烦恼。

飞利信的控股股东及实际控制人为杨振华、曹忻军、陈洪顺、王守言，四人为一致
行动人。上市之初，四人持股比例分别为19.87%、9.19%、6.51%、4.52%，合计
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为40.09%。

从2016年开始，四人就频繁实施高比例股权质押融资。股价下跌，无力还债，股权
被拍卖不可避免。

今年5月20日，飞利信就曾公告，杨振华因为无力偿还银河证券质押融资款，被后
者采取司法手段回收债权，杨振华所持1%股权将被司法拍卖。

9月6日，飞利信披露，因为平安信托追债，四名实控人所持公司6.13%股权将被司
法拍卖。

飞利信公告称，除了本次股权拍卖被动减持股份外，如果四人还有其他股份被处置
，可能导致公司控股权及实际控制人发生变化。

截至目前，四人合计持有公司21.97%股权，所持股权基本上全部处于司法冻结状
态。

视觉中国图

责编：ZB

本文源自长江商报
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