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牛散举牌偏爱中小市值个股

中期分红让投资者更有获得感
周科竞

上市公司中期分红案例持续增

多，是上市公司回馈投资者的重要体

现。中期分红不仅是企业对自身投资

价值的一种展现，更能直接提升投资

者的获得感，提振投资者信心，利于

长期持股。

过往的A股市场，上市公司分红

大多集中在年度报告之后，常见的是

一年一次的分红模式，这使得投资者

的股息收益集中在年报之后兑现，长

期持股的现金分红回报节奏偏慢。随

着市场不断成熟，上市公司治理持续

优化，主动实施中期分红的上市公司

越来越多，分红频次的提升，正在潜

移默化改变A股的投资生态。

对于上市公司而言，敢于实施中

期分红，本身就是经营稳健、现金流

充沛的直接证明。上市公司只有主营

业务稳定盈利、财务状况健康，同时

对未来经营发展具备充足信心，才会

选择在年中向股东派发红利。如果公

司经营压力较大、盈利不稳定，通常

会选择留存利润用于弥补经营短板、

扩充产能或应对经营风险，不会轻易

进行中期分红。可以说，中期分红是

上市公司基本面向好的重要信号。

稳定、高频的现金分红，能够有效

培养投资者的长期持股理念。以往很

多投资者炒股过度依赖股价波动赚取

价差，频繁短线交易，主要原因就是持

股没有稳定的现金分红收益，只能依

靠博取差价获利。而常态化的中期分

红，让长期持股可以获得持续的股息

回报，弱化投资者对短线股价波动的

依赖，减少频繁交易带来的亏损风险，

引导投资者树立长期价值投资理念。

从市场整体层面来看，中期分红

常态化，能够有效提振市场投资信

心，改善A股投资环境。持续的现金

分红，让股市投资具备实实在在的

回报属性，不再是单纯的资金博弈

市场。优质企业持续回馈股东，能

够吸引更多长期资金、配置型资金

入场，降低市场整体投机氛围，稳定

市场估值体系，推动市场走向成熟。

对于普通投资者而言，应当正视

中期分红带来的投资变化。在选股过

程中，可以将持续、稳定的中期分红能

力作为评判上市公司投资价值的重要

标准。优先选择分红机制完善、财务稳

健、持续回馈股东的上市公司，减少短

线题材炒作，依托长期持股获取股价

增长与股息分红的双重收益。

持续的现金分红回报，能够进一

步拉近上市公司与中小投资者的利益

关系。公司通过合理分红回馈股东，让

投资者可以切实分享公司成长成果，

不再只是被动承受股价波动。这种利

益绑定机制，能够进一步凝聚市场共

识，夯实价值投资的市场根基。

总之，中期分红常态化是A股市

场走向成熟的重要标志。高频次的分

红机制，既体现了上市公司的责任担

当，也切实惠及广大中小投资者，持

续提升股民的获得感，推动A股价值

投资生态持续完善。
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A股市场许久未出现的并购被否事项再

度发生。8月4日晚间，科达制造披露公告，公司

筹划的近75亿元重组未获得上交所重组委审

核通过；同日晚间，创业黑马发行股份购买资

产事项也被深交所重组委暂缓审议。一日之内

两起并购项目遇阻，在A股市场较为罕见。针

对重组后续推进计划，北京商报记者致电上述

两家上市公司，科达制造方面表示“正在持续

地和中介机构沟通”，创业黑马方面则称“肯定

会继续推进”。

二级市场上，8月5日，科达制造低开

8.42%，开盘后股价继续下探，盘中触及跌停，

随后有所修复。截至收盘，科达制造收跌

7.34%，报14.52元/股，总市值278.5亿元。

8月4日晚间，上交所官网公示，科达制造

并购重组事项未获并购重组审核委员会审核

通过，系年内A股首单并购重组被否案例。

重组报告书显示，科达制造拟以发行股份

及支付现金方式，收购广东特福国际控股有限

公司（以下简称“特福国际”）51.55%股权，并向

不超过35名特定投资者发行股份募集配套资

金；不含配套募资，本次交易对价约74.75亿

元。特福国际主营建筑陶瓷、玻璃、洁具等产品

生产销售，为科达制造控股子公司，是上市公

司海外建材业务核心经营主体，交易完成后，

特福国际将由控股子公司变为全资子公司。本

次交易构成关联交易、重大资产重组，不构成

重组上市。

重组委现场问询聚焦四大维度：要求科达

制造结合标的股权结构、核心管理人员任职安

排，说明上市公司对特福国际是否具备控制

权；说明森大集团向标的转移销售渠道资源的

商业合理性，判断是否与本次交易属于一揽子

交易、交易作价是否公允；说明交易对上市公

司控制权的影响，论证能否保障上市公司独立

性；结合非洲当地产能、市场需求、行业竞争、

产品售价对标、经销商管控情况，解释标的报

告期营业收入增长的合理性。

反观创业黑马，深交所并购重组审核委员

会8月4日召开2026年第11次审议会议，对其

资产收购事项给出暂缓审议结果。同花顺

iFinD统计显示，创业黑马为年内第二家重组

申请被暂缓审议的企业，今年6月，创远信科的

重组申请同样被暂缓审议。

行情数据显示，8月5日，创业黑马低开

13.02%，开盘后股价拉升，跌幅持续收窄，全

天维持震荡运行，收盘下跌2.98%，报31.3元/

股，总市值52.39亿元。

据悉，创业黑马拟通过发行股份及支付现

金，收购北京版信通技术有限公司（以下简称

“版信通”）100%股权，交易作价2.8亿元。资料

显示，版信通主营软件著作权电子版权认证服

务。本次交易构成重大资产重组，不构成关联

交易，亦不构成重组上市。

重组委现场提出两大核心问询：要求创业

黑马结合行业法规、行业趋势、竞争格局、与应

用分发平台合作稳定性、和上市公司业务协同

效应，论证标的经营业绩可持续性；结合标的

第一大客户沿革、业务往来、人员重叠情况，核

查客户与标的及其关联方是否存在关联关系、

是否存在利益输送，核实相关信息披露是否真

实、准确、完整。

北京商报记者马换换李佳雪

项目 科达制造 创业黑马

审核结果 上交所重组委未通过 深交所重组委暂缓审议

交易标的 特福国际51.55%股权 版信通100%股权

交易对价 74.75亿元（不含配套募资） 2.8亿元

交易属性 重大资产重组、关联交易，不构成重组上市 重大资产重组，非关联交易，不构成重组上市

8月5日收盘 收跌7.34%，报14.52元/股，总市值278.5亿元 收跌2.98%，报31.3元/股，总市值52.39亿元

监管核心关切 控制权、作价公允、独立性、营收增长合理性 业绩可持续性、大客户关联关系、利益输送、信息披露

德龙汇能再度涨停

获刘鑫举牌后，德龙汇能投资者情绪高

涨。8月5日，公司再度涨停收盘，斩获四连板。

德龙汇能主营以天然气为主的清洁能源

生产与供应业务。7月30日晚间，公司披露公

告显示，刘鑫以集中竞价交易方式增持公司

股份，持股突破5%举牌线，由权益变动前

4.56%升至5.01%。

7月31日—8月4日三个交易日，德龙汇能

连续涨停。8月4日晚间，德龙汇能披露公告

称，近期公司关注到相关媒体及公众号等发

文称控股股东、实际控制人“拟注入其所持有

的相关资产，如半导体资产”的不实传闻。经

核实，截至公告披露日，控股股东、实际控制

人不存在向公司注入所持有资产的计划。

澄清公告并未抑制市场做多热情。8月5

日，德龙汇能涨停开盘，盘中短暂开板后再度

封死涨停。截至收盘，股价报22.52元/股，收

盘总市值80.76亿元；对比7月30日收盘市值

55.16亿元，四个交易日市值大增25.6亿元。

针对相关问题，北京商报记者向德龙汇

能发送采访函，公司回复请参考已披露公告

内容。

简式权益变动报告书显示，截至报告签署

日，刘鑫不存在在其他境内外上市公司持股达

到5%及以上的情况。东方财富数据显示，截至

2026年一季度末，刘鑫现身7家上市公司十大

流通股东：德龙汇能4.56%、瑞华泰4.27%、国

晟科技3.99%、天银机电3.39%、法尔胜

2.21%、晓程科技1.57%、龙星科技1.36%。

年内多股迎来牛散举牌

经北京商报记者不完全统计，今年内，纳

尔股份、*ST三六五、可川科技、彩虹集团四

家上市公司披露牛散举牌事项。

1月28日，牛散章建良通过集中竞价增

持纳尔股份，持股由4.98%增至5.01%，触发

举牌。6月9日，纳尔股份公告，受限制性股票

授予、总股本扩张影响，章建良持股被动稀释

至5%以下。

今年4月，*ST三六五披露牛散谢恺举

牌，3月19日—4月22日，谢恺通过二级市场合

计买入948.07万股，持股占总股本达5%。东

方财富显示，2026年一季末，谢恺还位列艾艾

精工、鸿铭股份、云涌科技、新通联的十大流

通股东名单，对应持股比例分别约为1.97%、

1.27%、0.83%、0.41%。

今年5月，可川科技迎来牛散屠文斌家族

举牌。4月13日—5月11日，屠文斌、屠施恩、

施玉庆合计增持940.41万股，持股占总股本

5%。据东方财富数据，2026年一季末，屠文斌

为利通电子、拓尔思、中元股份的十大流通股

东，持股比例分别约1.3%、0.87%、0.72%。

值得一提的是，此次举牌可川科技前，证

监会曾于2025年对屠文斌下发过行政处罚决

定书。经查明，屠文斌控制使用“屠文斌”普通

证券账户、信用证券账户以及多个他人账户。

涉案期间，屠文斌所控制的账户组资金优势

显著，其通过连续交易、拉抬股价、大额封涨

停、虚假报撤等手法操纵多只股票价格，违法

所得共计3627.33万元。

5月24日晚间，彩虹集团公告，牛散万柳

军、黄红友、万星以集中竞价累计增持654.32

万股，合计持股占总股本6.21%。该一致行动

人在4月16日持股已经触及5%举牌线，但未及

时通知上市公司履行披露义务。公司公告显

示，相关主体对此致歉，承诺加强证券法规学

习。截至2026年一季末，万柳军出现在马可波

罗、彩虹集团、华建集团、*ST沐邦、领湃科技

十大流通股东，持股区间为0.24%—1.81%。

中小市值个股居多

值得一提的是，从上述5股获前述牛散举

牌前的市值规模来看，仅可川科技一股突破

百亿元，其余四股市值均不足60亿元。

从牛散按增持期间起始日的前一交易日

收盘市值来看，可川科技当日市值为131.49

亿元，也是五股中唯一一只百亿市值个股。其

余四股中，德龙汇能7月30日收盘市值55.16

亿元。此外，按牛散按增持期间起始日的前一

交易日收盘市值统计，纳尔股份、彩虹集团、

*ST三六五市值规模分别约为36.99亿元、

24.08亿元、20.29亿元。

财经评论员张雪峰告诉北京商报记者，

举牌需要买入至少5%股权，大市值标的完成

举牌需要巨量资金，多数自然人牛散资金体

量难以覆盖；中小市值标的，完成5%举牌的

资金门槛相对可控，实操可行性更高。

另外，从基本面情况来看，上述五股中，

仅*ST三六五2025年归属净利润亏损，约为-

5071.12万元；其余四股去年全年均实现盈

利，其中纳尔股份盈利规模居首，约14093.43

万元。

不过，若按年度净利同比变动情况来看，

2025年，可川科技、彩虹集团两股净利同比下

滑，分别下滑76.27%、41.9%。另外，今年一季

度，彩虹集团、纳尔股份、可川科技净利均出

现同比下滑的情况，其中可川科技当期净利

同比降超200%。

“一旦举牌，即面临6个月法定锁仓、减持

预披露、短线交易收益归上市公司等约束。”

在中国企业资本联盟副理事长柏文喜看来，

牛散主动“破线”，通常被市场解读为“真金白

银的长期看好”。

不过，张雪峰亦指出，一部分牛散是看好

企业长期价值做财务布局，不过也存在部分

举牌更多是博弈事件驱动行情，二者后续行

为会存在明显差异。

北京商报记者王蔓蕾

知名牛散刘鑫举牌消息

催化下，德龙汇能二级市场

股价一路狂飙。8月5日公司

股价再度封上涨停，走出四

连板行情，四个交易日公司

市值大涨25.6亿元。德龙汇

能股价大涨，也折射出二级

市场对于牛散举牌这一题材

的高度敏感。经北京商报记

者不完全统计，今年内，除德

龙汇能外，还有纳尔股份、

*ST三六五、可川科技、彩虹

集团等多家公司迎来知名牛

散举牌入局。从被举牌公司

的基本面来看，除可川科技

之外，被牛散举牌前公司市

值均不超60亿元。
重点牛散2026年一季度末
部分流通股东持股一览

牛散 上市公司 持股占流通股比例

刘鑫 德龙汇能 4.56%

刘鑫 瑞华泰 4.27%

谢恺 艾艾精工 1.97%

屠文斌 利通电子 1.3%


