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德奥通用航空股份有限公司 

关于公司资本公积金转增股本后股票价格不实施除权的

公告 

 

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，

没有虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。 

重要内容提示： 

本次资本公积金转增股本完成后，公司总股本将增加，由265,200,000股扩

大至556,920,000股。本次资本公积金转增股本不同于一般意义上为了分红而单

纯增发股票的行为，本次资本公积金转增股本经法院裁定批准后执行，主要用

于引入重整投资人，公司原股东并未获得转增股份。因此，对于本次资本公积

金转增的股本，不再对公司股票进行除权处理。公司提醒广大投资者注意投资

风险。 

一、公司拟进行资本公积金转增股本的实施背景 

德奥通用航空股份有限公司(以下简称“公司”、“德奥通航”)于2020年4

月22日被佛山市中级人民法院(下称佛山中院)裁定进入司法重整程序，并于同日

指定管理人。2020年4月27日，经公司申请，佛山中院准许公司在管理人的监督

下自行管理财产和营业事务并负责制定重整计划草案。 

重整程序中，公司在听取和吸收法院、管理人、债权人意见和建议的基础上，

在充分尊重中介机构出具的专业结论的前提下，根据《中华人民共和国企业破产

法》(下称《企业破产法》)的相关规定，制定了《德奥通用航空股份有限公司重

整计划(草案)》(下称《重整计划草案》)。《重整计划草案》的主要内容包括以

现金清偿债务、处置资本公积转增的股票以引入投资人等两大方面内容。 

对于《重整计划草案》中涉及的上市公司出资人权益调整方案内容，公司已

于2019年5月12日公告了《德奥通用航空股份有限公司重整计划(草案)之出资人

权益调整方案》(下称《出资人权益调整方案》)，并于2020年5月14日公告了《关



于签署重整投资协议暨确定重整投资人的公告》。结合重整投资人的认购安排，

出资人权益调整主要内容如下： 

(一)资本公积金转增股份 

以德奥通航现有总股本265,200,000股为基数，按每10股转增11股的比例实施

资本公积金转增股本，共计转增291,720,000股股份(最终转增的准确股份数量以

中国结算深圳分公司实际登记确认的数量为准)。转增后，德奥通航总股本将由

265,200,000股增加至556,920,000股。 

(二)转增股票的用途 

(1)全体股东无偿让渡291,720,000股转增股份，由重整投资人及其指定的财

务投资人以合计735,134,400.00元的现金对价受让。 

(2)转增股份收入由德奥通航用于支付重整费用、共益债务、清偿债务和后

续营业等用途。 

二、资本公积金转增股本后不实施除权的说明 

根据《深圳证券交易所交易规则》(以下简称“《交易规则》”)第4.4.1条的

规定:“上市证券发生权益分派、公积金转增股本、配股等情况，本所在权益登

记日(B股为最后交易日)次一交易日对该证券作除权除息处理，本所另有规定的

除外。”公司认为，公司本次根据《重整计划》实施资本公积金转增股本，不符

合按照《交易规则》第4.4.1条规定对股票价格进行除权的情形。 

针对上述除权规定事宜，公司委托中信建投证券股份有限公司进行研究。该

公司出具《中信建投证券股份有限公司关于德奥通用航空股份有限公司重整中实

施资本公积金转增股本股票价格不进行除权的专项意见》(以下简称“《专项意

见》”)，认为盐湖股份公司本次重整中实施资本公积金转增股本不适用于《交

易规则》第4.4.1条规定；本次资本公积转增股本完成后，公司股票价格不进行除

权具有合理性。《专项意见》主要内容如下： 

(一)资本公积金转增股本股票价格除权的基本原理 

上市公司股本增加的情况下，对股票价格是否进行除权主要有以下三种情况： 

1、股本增加而所有者权益未发生变化的资本公积金转增或送股--除权 

当上市公司股本增加且所有者权益没有相应的变化时，为了给市场一个可参

考的公允价格基准，需通过除权向下调整股票价格。 



2、价格明显低于市场价格的上市公司配股--除权 

当上市公司配股时，上市公司原有股东通常以明显低于市场参考价的价格进

行认购，从而需通过除权向下调整股票价格。 

3、除配股之外的贴近市价的增发股票--不除权 

当上市公司除配股之外的增发股票时，由于采取贴近市价的原则，不做除权

处理。实践中，发行时非公开发行价格即使已明显低于市价，也不除权，其关键

在于在确定增发价时采取了市价原则。 

上述是否除权的逻辑反映的是保持除权前后原有投资者的总投资成本一致

性的原则。如不除权可保证原投资者总成本不变，则不除权；如除权可保证原投

资者总成本不变，则除权。 

二、德奥通航本次重整的特定情况 

1、本次权益调整不存在股本增加而所有者权益未发生变化的情形 

本次资本公积金转增股本不同于一般意义上为了分红而单纯增发股票的行

为。本次资本公积金转增股本经法院裁定批准后执行，主要用于引入重整投资人，

公司原股东实际并未获得转增股份。整体而言，本次重整后，公司在扩大股本的

同时，资产负债结构将得到根本性改善，资产负债率将大幅下降，所有者权益大

幅提高。因此，本次权益调整与通常情况下的转增前后公司所有者权益维持不变

的情形存在差异。 

2、本次资本公积转增股本价格不存在对原股东明显低于市场价格配售的情

形 

本次资本公积金转增的股本用于引入战略投资者，而非向原股东配售，战略

投资者以现金为支付对价，最终投资方案经多轮协商和洽谈方得以确定。因此，

本次转增并非是向上市公司全体原股东进行配售的行为，而更接近于一次面向市

场的交易行为。 

本次转增的实施涉及多方利益的同步调整，基本兼顾了上市公司、上市公司

原股东及债权人的利益，并在得到各方共同认可后实施。本次转增获准实施后，

上市公司原股东利益(按每股净资产计算)未被稀释。 

此外，不除权也保证了德奥通航原有股东总投资成本不变，与确定是否除权

的整体逻辑保持一致。通过本次资本公积转增将为公司按照重整计划清偿债务和



改善财务状况提供切实的资金来源；而简单的除权处理将无法反映上述资本公积

转增股本的目的以及由此带来公司财务状况和经营情况改善对公司股票价格的

影响。 

综上，本财务顾问认为，《重整计划》规定的资本公积金转增股本并不存在

股本增加而所有者权益未发生变化或者公司所有者权益增加幅度明显低于股本

增加幅度的情形，不除权的安排亦有利于保障原有股东投资成本的一致性。 

因此，本财务顾问认为，德奥通航本次重整实施资本公积金转增股本后，股

价格不进行除权调整具有合理性。 

三、风险提示 

(一)终止上市风险 

(1)目前公司股票已被深交所实施暂停上市措施，如公司在法定期限内披露

了暂停上市后首个年度报告但未能在其后五个交易日内提出恢复上市申请，或恢

复上市申请未被受理，或恢复上市申请未被审核同意，根据《深圳证券交易所股

票上市规则(2018年修订)》(以下简称“《股票上市规则》”)第14.4.1条规定，公

司股票将面临被终止上市的风险。 

(2)公司实施重整并执行完毕重整计划，将有利于改善公司资产负债结构，

恢复稳定经营，但公司股票交易仍需符合后续相关监管法规要求，否则仍将面临

终止上市的风险。 

(二)经营风险 

尽管公司的小家电业务整体业绩稳定，但受公司运营资金短缺，特别是暂停

上市及破产重整的影响导致2019年收入大幅下滑，破产重整完成使得公司小家电

业务具备恢复原有业绩并进一步提高的基础，但公司业绩的恢复还需管理层和全

体员工的努力。 

1、疫情风险 

受2020年初新冠肺炎疫情的影响，导致国内消费和生产在短期内都受到一定

影响，自今年2月底开始，海外地区的疫情也呈现不断加剧的态势，如本次新冠

肺炎疫情的影响的持续时间较长的话，则可能会对公司2020年的经营发展带来挑

战。 

2、宏观经济波动风险 



作为准快速消费类的家用电器产品，其市场需求受经济形势和宏观调控的影

响较大，政策调整、宏观经济波动均可能对消费者的收入预期、购买力和购买意

愿产生一定影响，如果宏观经济或消费者需求增长出现放缓趋势，将对公司家电

电器产品销售造成负面影响。 

3、依赖海外市场的风险 

经过多年发展，公司已在全球多个国家或地区建立了小家电销售网络，其中

对美国和日本地区出口比例达到50%以上，是公司小家电产品主要出口地。假若

美国和日本等主要消费国家或地区政治环境、经济景气度、购买力水平、对华贸

易政策、关税及非关税壁垒以及行业标准等因素发生变化，将对公司的产品出口

带来风险。 

4、海外市场拓展风险 

预计未来公司的小家电产品国外市场销售所占比重仍较大。因此，未来公司

拓展海外市场时仍可能面临当地政治经济局势是否稳定、法律体系和监管制度是

否发生重大变化、市场需求是否受全球金融危机影响而显著萎缩等无法预期的风

险，将对公司的经营情况带来不利影响。 

5、生产要素成本价格波动的风险 

公司外购用于制造电器设备的主要原材料为各种规格的铜材、钢材、铝材和

塑料等，铜材、钢材等原材料约占到其总成本50%，近年来原材料价格波动较大，

其影响已向电器设备的零部件及整机制造等下游行业延伸。此外，宏观经济环境

变化和政策调整也使得劳动力、水电、土地等生产要素成本出现不同程度的波动。

如果上述原材料等生产要素的采购价格发生重大不利变动，公司的生产成本及毛

利率将受影响。 

6、汇率波动的风险 

公司产品外销比例大，公司进出口业务主要采用美元结算，因此受人民币汇

率波动的影响较为明显。 

(三)重整经营方案实施风险 

根据重整计划中的经营方案，重整投资人迅图教育承诺：德奥通航2020年度、

2021年度和2022年度的扣除非经常性损益后的净利润合计达到3亿元，利润未达

到3亿元的差额部分，由迅图教育在2022年度审计报告出具之日后的一个月内，



以现金方式向上市公司补足。此外，经营方案中重整后的经营规划包括：重整计

划执行完毕后，公司拟分步实施资产注入方案，以发行股份、支付现金等方式收

购中幼国际不低于90%的股权。 

从公司现有业务的生产能力、历史上的规模等多方面来看，如不考虑未来新

增业务情况下，仅凭公司现有业务是否能实现2020年度、2021年度和2022年度的

扣除非经常性损益后净利润合计达到3亿元的目标存在较大不确定性，因此新业

务的注入和开展将影响到该承诺的可实现性。公司收购中幼国际事项目前尚处于

前期磋商阶段，未来能否签署正式收购协议、收购事项能否获得双方股东会/股

东大会审议通过存在不确定性，能否获得证券监管部门审核通过也存在不确定性。 

(四)其他风险 

1、股价波动风险 

重整投资人受让公司重整计划中资本公积转增股份的价格与公司暂停上市

前价格之间有折价，存在着股价波动或调整的风险。同时，公司的股票价格不仅

取决于企业经营业绩，还受国际及国内政治形势、宏观经济周期、利率及资金供

求关系等多种因素的影响，也受投资者心理及其他不可预测因素影响。另外，国

内资本市场仍属于新兴市场，存在着因投机行为及其他不确定因素致使公司股票

价格偏离公司实际经营业绩的风险，使投资者直接或间接遭受损失。 

2、内控风险 

公司破产重整引入战略投资人和财务投资人后，公司的股权结构将在现有基

础上有较大幅度变化。公司需进一步建立完善法人治理结构，在规范运作、保护

中小股东利益等方面作出制度性安排。这将对公司的管理层提出更高的要求，如

果公司的管理能力不能适应公司新的发展战略和战略投资人对内控制度发展的

需要，将直接因公司治理问题影响公司的经营效率和发展速度。 

 

公司提醒广大投资者：公司发布的信息以在指定信息披露媒体《证券时报》、

《中国证券报》及巨潮资讯网(www.cninfo.com.cn)刊登的公告为准。敬请广大投

资者关注公司公告信息，谨慎决策，注意投资风险。 

特此公告 

 



德奥通用航空股份有限公司董事会 

2020 年 9 月 18 日 

 


