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澳洲幸运10冠军人工计划“套利”还是“逃离”？ST新潮即将上演24小时“生死时速”

（原标题：“套利”还是“逃离”？ST新潮即将上演24小时“生死时速”）

21世纪经济报道记者 赵云帆 报道

一项竞争性要约收购计划，正在以更加戏剧性发展，演绎整个 A股 历史上前所未见的 生死时速 戏码！

4月28日晚间，油气开采运营企业ST 新潮 （600777.SH）发布了一则“关于预计无法按期披露定期报告的
风险提示性公告”。

该公告称，原定于2025年4月30日披露2024年年度报告及2025年第一季度报告，因定期报告涉及的部分
财务信息需要进一步补充提供，公司预计无法在法定期限内（即4月30日前）披露年报。

按照交易所上市规则，若ST新潮在4月30日前确系无法披露定期报告，那么公司将从5月6日，即劳动节
假期后首个交易日起停牌。若依然持续无法披露年报，那么公司 股票 将在7月7日被标注 退市 风险警
示，若此后依然不披露，则将在9月8日被交易所采取强制退市举措，股票届时将进入退市整理期。

值得注意的是，目前ST新潮正面临浙江 金帝 石油勘探开发有限公司（以下简称“金帝石油”）和 B股 上
市公司伊泰B（900948.SH）——两方势力对公司竞争性要约收购的关键时刻。而这一突如其来的退市风
险，给本已胜券在握的伊泰B要约收购方案，带来极大的不确定性。

考虑4月30日将是ST新潮可能长期停牌的最后一个交易日，ST新潮的所有股东，都将在这一天，面临“套
利”还是“逃离”的重大抉择。

“最后”24小时

今年以来，ST新潮先后迎来了两个要约收购对手方。其中，1月17日，金帝石油首先公布要约收购计
划，计划按照3.10元/股的价格，向全体ST新潮股东要约收购20%股权。

三个月后的4月18日，伊泰B则宣布，向ST新潮全体股东以及金帝石油发出竞争性要约，计划以高于金帝
石油的要约收购价格的3.40元/股，和高于金帝石油要约收购规模的51%的总股本，实施要约收购计划。

收购双方的接受要约时间截至日分别为：金帝石油方接受 预受 要约的时间点为5月7日之前，且4月30日
后不可撤回预受要约，而伊泰B方接受预受要约的时间点为5月22日前，且双方要约收购存在“排他性”，
即参与金帝石油要约的ST新潮预受股东，不可再登记为伊泰B预受股东，因此，5月7日，原本应该是金
帝石油与伊泰B竞争性要约收购的“决战日”。

考虑到伊泰B的要约收购价格、收购规模均高于金帝石油的收购方案，且伊泰B已存入足额收购保证金，
加上竞争性要约的排他条款，金帝石油要约收购计划，实则已接近完全出局。

然而这一切只是战局推演，因为ST新潮无法按时披露定期报告，局面或再度出现重大变数。

由于5月7日ST新潮将暂时不再实施交易，4月30日转而变成了双方最后的角力时刻。



同时，在ST新潮无法按时披露定期报告的情况下，金帝石油固然已接近出局，但伊泰B的收购计划也开
始面临极大风险。

“如果双方的要约收购方案，均不以公司上市地位作为实施条件，即便ST新潮面临退市风险，要约收购
方案仍然会按计划实施。”一位华东投行人士向记者解释：“但由于存在长期停牌和退市的风险，参与ST
新潮要约收购的风险点已经大大增加。”

接受要约仍有三大风险

截至4月29日收盘，ST新潮股价已经来到3.17元/股。该价格高于金帝石油的要约收购价格3.10元/股，但
较伊泰B要约收购价格3.40元/股，仍有7.2%套利空间。

然而，这一“套利”空间，仍然面临较大不确定性。

根据要约收购规则，如伊泰B收到ST新潮股东预受要约数量超过公司总股本51%的比例，那么伊泰B将按
等比例配售的方式，即“51%/预受要约股本”的比例接受预受。

而这意味着，超额参与要约配售的ST新潮股票，将无法按照伊泰B给出3.40元/股的价格折现。

另一方面，若ST新潮不幸因无法按时披露定期报告出现退市危机，那么未得到配售的剩余股票，将面临
股票退市带来的极端风险。

其次，即便ST新潮及时在9月8日之前披露财报，鉴于公司未及时披露年度报告带来公司治理疑虑，叠加
要约收购计划完成后造成的价格锚定效益丧失，超额参与要约配售的股票，仍可能面临极端的下跌风
险。

截至4月29日收盘，自今年1月金帝石油首次披露要约收购计划以来，ST新潮累计涨幅已经达到55%。

除此之外，要约收购计划仍面临其他各种风险。按照伊泰B收购方案，若接受要约的ST新潮股本数量不
超过总股本的28%，那么要约收购计划将以失败告终。

而若要约收购计划直接失败，那么全体ST新潮股东也会面临较大的亏损风险。

当然，这一可能出现的概率并不大。由于4月29日ST新潮收盘价格为3.17元/股，而特别风险提示类个股
（即ST股）的单日最大涨跌幅不超过5%，这意味着ST新潮即便在4月30日当天涨停，其亦无法超过3.40
元/股的伊泰B要约收购价格。这也意味着绝大多数ST新潮普通投资者会接受伊泰B的要约收购。

最后，无论是上述何种情况下，金帝石油的要约收购计划，目前价格和规模全部都偏低，其成行概率都
已经降到最低。

“市场会在博弈中最终找到平衡，”前述投行人士告诉记者，“一般来说，要约收购锁定期前都会预留10%
左右的套利空间。但现在该公司要约收购计划已经直接面临上市公司被直接退市的风险，因此10%左右
的套利空间，一定程度上低估了公司要约收购计划可能面临的风险。”
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