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湖南省教育厅因湖南涉外经

济学院（以下简称“涉外学院”）办

学纠纷坐上了被告席。9月20日，

湖南省教育厅在拒绝回复涉外学

院“年度办学检查结论和外资控

股民办高校合规性”等信息后，被

湖南籍律师诉至长沙市中级人民

法院。

涉外学院由一位湖南籍企业

家发起，成立于 1996 年，2005 年被

教育部和湖南省批准为本科院校，

曾跻身民办大学排行榜第一名。

在资本介入办学后，涉外学院陷入

办学违规之中。

2009年，美国劳德瑞教育集团

（以下简称“劳瑞德”）以香港合资

公司的名义出价4.6亿元控股涉外

学院70%股份，10年后以14.3亿元

价格顺利脱手。尽管湖南省教育

厅内部曾发文，劳瑞德不足额提取

家庭困难学生助学金，还抽逃 1.7

亿元办学经费。“涉外学院擅自变

更举办者且学院被外资控股，是严

重的违法违规行为。”

宇华教育集团有限公司（下称

“宇华教育 HK06169”）通过注册在

维京群岛的宇华投资公司从劳瑞德

手中收购香港公司获得了涉外学院

的控制权，一举成为在校学生人数

最多的民办教育机构。在高等教育

机构被列入限制类外商投资产业目

录下，接盘者宇华教育试图通过兼

并重组来提振上市业绩，在天价并

购涉外学院后将面临政策雷点。

更大的风险将来自《民办教育

促进法实施条例》。继2017年9月

1 日《民办教育促进法》颁布实施，

《民办教育促进法实施条例》草案

在 2018 年 8 月 10 日公开征求意见

后，宇华教育股价下挫36%。

在资本来来往往中，曾经颇为

辉煌的涉外学院在 2018 年民办大

学排行榜上坠落至第31名，一系列

不符合办学要求的问题致使涉外

学院可能陷入“停止招生、吊销办

学许可证”的困境。

外资圈钱湖南涉外学院 宇华教育天价并购“踩雷”

封面故事
编辑/郝成 美编/范凡 校对/于淑梅 haocheng@cbnet.com.cn 2018.11.5 中国经营报CHINABUSINESSJOURNALA6

A5上接

借游戏再起

一边是一度避走香港的江浙名

贾；另一边是胡润富豪榜常客，却又

陷入偿债难局。如此矛盾却并不妨

碍他另起炉灶，东山再起。小宁波

退走香港，这一次，他选择了游戏。

郁国祥的商业嗅觉，显然没有

什么错误。2017 年 11 月 28 日，中

国文化娱乐行业信息中心发布

《2017年中国游戏行业发展报告》，

报告称 2017 年中国游戏行业整体

营收约为 2189.6 亿元，同比增长

23.1%，其中基于手机的移动游戏

营收占据了市场份额的一半，增幅

则高达38.5%。

早于这份报告发布 3 年，2014

年，香港资本市场上曾有一桩并不

起眼的资本交易，但《中国经营

报》记者查询的法定信息表明，这

次交易，与郁国祥的“东山再起”

关联紧密。

2011年，森宝食品（01089.HK）

挂牌香港联交所。这实际上是一家

福建企业，主业是生态肉类食品加

工，上市时的第一大股东为林庆麟，

此人在当时的福建商界和食品行业

有着一定的声望。但是，在上市之

后，森宝食品业绩变脸，至挂牌上市

后的第三年，大股东林庆麟决定套

现离场。此时，他持有森宝食品

25.21%的股权，约5亿股。

2014 年，林庆麟转让 5 亿股予

两位自然人，公司大股东由此发生

变化，但是，森宝食品当时并未对外

披露这两位自然人的姓名。

森宝食品的继任者，显然对于

食品加工不感兴趣。于是，在林庆

麟转让股权之后仅 1 个月，森宝食

品便启动了对游戏公司 DIGITAL

部分股权的收购。收购启动半年

之后，森宝食品正式更改了上市公

司名称，新名称为乐游科技控股。

一家以游戏为主业的上市公司由

此而生。

此后发生的一切，让小宁波郁

国祥的轨迹逐渐显现出来。2017

年4月13日，改名三年的乐游科技

控股迎来了一场要约收购，收购方

是一家设在英属处女岛公司——港

新有限公司（下称“港新公司”）。

《中国经营报》记者调查发现，

在当年1月16日到1月23日间，港

新公司曾密集买入乐游科技控股的

股权，总计约8.36亿股，占乐游科技

控股的比例已经高达 29.13%。在

此期间，其买入价格为1.52港元至

1.6 港元，以此估算，在上述 18 天

间，港新公司至少投入12.7亿港元。

《中国经营报》记者查询的法定

信息显示，港新公司正是由郁国祥

实际所有，其中披露的此人简历与

其本人年龄、履历也高度吻合。

2017年4月21日至24日，郁国

祥以其实际控制的港新公司合计收

购上市公司股份2766.5万股，每股

均价1.6港元，此次买入共计支付约

4426.4万港元。

2017年4月28日，港新公司买

入5.45亿股，每股价格1.6港元，此

次买入支付8.72亿港元。综合上述

计算，郁国祥自2017年1月6日至4

月 28 日共计调动 21.86 亿港元，约

合人民币19.23亿元。至此，港新公

司共计获得上市公司15.05亿股份，

持股比例52.48%，成为上市公司单

一大股东。

郁国祥将为上市公司在游戏产

业带来何种前景，目前暂不明朗。

2018年7月11日，太裕控股有限公

司与上市公司签了一份合作协议，

双方将在视频游戏领域展开合作，

太裕控股注册于英属处女岛，同为

郁国祥所实际控制。

记者致电乐游科技控股证券部

询问上述情况，但电话无人接听。

就在郁国祥在香港拥有了

一家以游戏为主业的上市公司

之时，他还染指了史玉柱巨人网

络的那一宗声名在外的游戏公

司并购案。而此间，曾在社保案

中高频出现并被当时司法信息

证明与郁国祥高度关联的一个

名字再度出现，这个名字就是

——郁佩芳。

2016年11月1日，史主柱实

际 控 制 的 上 市 公 司 巨 人 网 络

（002558.SZ）发布重组草案：上市

公司向财团 13 位成员定向增发

股份并支付现金购买财团持有

的 Alpha 全部股权，股份及现金

对应交易总价为 305 亿元；上市

公司向史玉柱名下公司——巨

人投资定向增发募集配套资金

不超过50亿元，以支付上述交易

中的现金对价。

“比毒品还赚钱！”这是周鸿

对游戏业利润的评价，游戏也

成为这几年资本市场并购的重

要领域之一，爆款游戏常常被资

本以巨资哄抢。深谙人性的史

玉柱早年间通过脑白金等保健

品赚饱口袋后，迅速踏上游戏征

途，他曾谈到游戏赚钱的原因：

游戏能体现 4 种人性，荣耀、目

标、互动、惊喜。

2014 年 5 月，他的巨人网络

以 30 亿美元代价完成私有化告

别纽交所，2016 年 5 月底完成借

壳世纪游轮（002558），并以巨人

网络名称替代之，股权过户、人

员安排等均落定，在香港设立全

资子公司，为拓展境外业务做准

备。在此背景下，2016 年 11 月，

上述重组草案公布。

第一步，设立持股平台，Al-

pha 公司于 2016 年 6 月 24 日成

立，专为史玉柱实现收购境外游

戏业资产——以色列游戏公司

CIE 旗下休闲社交游戏而设立。

另一方面，CIE 于 2016 年 8 月 17

日设立Playtika，这也是一个持股

平台，用于承接CIE的各类休闲

社交游戏资产。

第二步，组建财团，收购境

外资产，由于这笔跨境收购涉及

资金为 46 亿美元，为了筹集资

金，一个13位成员的财团迅速组

织起来，他们各自在境外设立公

司，然后这些境外公司合计向

Alpha 增资 46 亿元，增资款用于

收购Playtika。

第三步，财团各成员境内公

司收购财团成员各自的境外公

司持有Alpha股份。

第四步，资产证券化，由上

市公司收购财团成员境内公司

持有的 Alpha 股份。众多投资

人，在背后参与了这项交易。

正是在2016年7月30日，巨

人网络的全资子公司巨人香港

以发起人身份与 13 家出资人缔

结财团协议，其中上海瓴逸互联

网科技合伙企业（有限合伙，以

下简称“上海瓴逸”）也跻身其

中。2016年8月15日，上海宥盛

资产管理有限公司与宁波百立

农业有限公司（以下简称“宁波

百立”）共同出资50.005亿元，其

中前者作为GP（普通合伙人）认

缴50万元，宁波百立作为LP（有

限合伙人）认缴50亿元。

据重组草案披露，宁波百立

50%股权为郁佩芳所有，这亦被

认定为宁波百立为郁国祥实际

参与的公司。

一切准备就绪，2018 年 8 月

10 日，根据证监会披露的信息，

并购重组委原定于这一天的下午

2 点举行 2018 年第 38 次工作会

议，专门审核巨人网络上述重大

资产重组，5人审核成员名单已于

8月6日公布。在此关键时刻，证

监会披露巨人网络涉及重大事项

核查，此次并购审核宣布暂停。

9 月 14 日，巨人网络终于披

露原因：有交易对方提出解除原

《资产购买协议》及对重大资产重

组方案进行调整变更的要求。9

月17日，一向以闲人自居的史玉

柱一改往日嬉笑风格，疾言厉色

地宣称其人身正遭危险，其公司

则被谣言中伤，公司已向公安机

关报案，称“我们坚定用法律捍卫

公司与投资人的合法权益”。

此消息一出，舆论哗然。某

财经自媒体公号指称，宁波百利

便 是 撕 毁 资 产 购 买 协 议 参 与

方。而接近交易的权威人士也

向《中国经营报》记者提供了类

似的说法。记者就此事向巨人

网络发去采访函，截至发稿未收

到史玉柱与公司方面的任何回

复。已经拥有游戏上市公司平

台的郁国祥，在搅黄了史玉柱主

导的巨额游戏资产收购案后，下

一步将怎么做？

答案将在未来揭晓。

2004 年 5 月，郁国祥将陈逸飞

的油画《仕女图》和《小提琴手》送

给上海市委原副秘书长、中共上海

市委办公厅主任孙路一。几个月

后，郁国祥又买了一幅吴冠中的国

画《山村春早图》送给孙路一。一

年后，郁托人将一幅谢稚柳所做国

画《苍松图》送给孙路一。

作为回报，孙路一动用个人权

力与关系，于 2004 年至 2005 年间，

多次帮助郁国祥在上海实现低价

收购国有企业、低价拿地。

在对郁国祥的司法审判中，上

海融建投资发展有限公司被认定

为由郁国祥实际所有。记者查询，

上海融建投资发展有限公司的法

人代表一栏列示的是名字也是郁

佩芳。

2008 年，中国发生了几件大

事，汶川大地震、北京奥运会等。

这一年的8月22日，时尚集团在北

京银泰中心举办了第六届芭莎慈

善夜，援助灾区与奥运成为这届慈

善晚宴的主要话题。晚宴遍请当

时国内明星以及社会政商名流。

在这场晚宴举办一年四个月以来，

夜宴上风头正劲的一位知名女星

陷入一场舆论风波，其中的一位女

主角，被称为京城第一名媛，这场

风波涉及家庭关系。

5年之后，也就是2013年12月

4日，这位名媛发出一则微博，首次

公开宣称一位 Y 姓商人是她的丈

夫，并在微博上晒出了一家三口的

合影。

但 造 化 弄 人 ，一 个 月 后 ，即

2014 年 1 月 2 日清晨 5 点，这位京

城名媛再次发布微博称，已经于

2013年12月31日在香港办理了与

Y 姓商人的离婚手续，同时，她还

晒出了一个月前领取的结婚证。

此时的郁国祥，在“圈内”已经

声名显达。不过，虽然郁国祥多次

以其名下关联公司新恒德置业登

上富豪榜，但工商资料显示，这家

公司于2016年4月5日至2018年3

月 19 日间 8 次被宁波与上海两地

法院列为失信人。2017 年 2 月至

10 月被宁波多个地方税务部门共

计公布6次欠税记录。

另据记者统计，2013 年 11 月

25 日至 2018 年 8 月 25 日，这家公

司涉及法律诉讼 47 起，其中多数

为金融借款合同纠纷，多家著名

金融机构卷入。如交通银行宁波

鄞州支行、广发银行宁波分行、信

达资管浙江分公司、东方资管上

海办事处等，以及宁波本地的农

村信用合作社、农村商业银行、担

保公司等。

仔 细 查 看 上 述 法 律 诉 讼 记

录，截至当前，新恒德置业早已处

于资不抵债的处境。仅以最近一

次新恒德置业涉及的司法裁定为

例，2018 年 8 月 25 日，宁波市鄞州

区人民法院发布执行裁定书，宁

波鄞州农村商业银行向法院申请

要求新恒德置业及另外一家公司

共同支付执行款250万元及利息。

法院将登记在新恒德置业名

下的房产——宁波市鄞州区新天

地东区1幢1－3号、民安路1018号

（26－15）－（26－17）进行处置，结

果连续两次流拍。执行裁定书这

样记录：“法院查明，被执行人名下

暂无其他可供执行的财产。”

据《中国经营报》记者查询，新

恒德置业控股的宁波南南置业有

限公司早在 2014 年年底就进入破

产清算程序。此外，郁国祥、胡岚

夫妇因涉民间借贷案，以被告的身

份于 2015 年两次被宁波市中级人

民法院发布开庭传票。

图谋在何？

2018年7月11日，太裕控股有限公司与上市公司签了一份合作协议，双方将在视频游戏领域展开合作，为郁国祥所实际控制。

天价并购

2017 年 12 月 29 日，宇华教育

耗 资 14.3 亿 元 收 购 LEI Lie Ying

Limited（以下简称“香港猎鹰”）全

部股权。

香港猎鹰是劳瑞德为达到控

股涉外学院而与湖南猎鹰实业有

限公司（以下简称“湖南猎鹰实

业”）在香港成立的全资子公司。

2009 年 3 月 30 日，双方通过签署

《增资认购协议》《合资经营合同》

《框架协议》，劳瑞德从而获得了湖

南猎鹰实业70%的股权。

湖南省工商行政管理总局当初

的登记文件显示，湖南猎鹰实业拥

有涉外学院、湖南猎鹰技工学校、涉

外学院职业技能培训中心及湖南猎

鹰物业管理全部权益。

据此，涉外学院被外资劳瑞德

所控制，直到宇华教育收购香港猎

鹰。公开资料显示，涉外学院设有

49个本科专业及10个专科专业，现

有本科在读学生2.6万名及专科在

读学生3000名。

收购后，宇华教育董事长李光宇

在全校中层及以上干部会议上表示，

涉外学院是一所非常优秀的民办高

等院校，历史悠久，专业齐全，办学规

模大，办学质量高，新生报到率和毕

业生就业率都比较高，在中国民办教

育界赫赫有名。“正是涉外的实力与

魅力吸引了宇华教育。”

宇华教育于2016年9月在港股

上市。工商资料显示，宇华教育起

家于河南省，上市前在开曼群岛注

册，属于典型的外资企业，其创始

人李光宇通过家族信托的方式在

维京群岛设立投资公司，从而实现

对宇华教育的控制。

在并购香港猎鹰后，宇华教育

的学生人数将近 8 万人，超过中教

控股的7.53万人，成为最大的民办

教育机构，而且也是唯一一家涉及

大学（5所）、高中（4所），以及初中、

小学、幼儿园（合计21所）的全领域

布局的上市公司。

不过，宇华教育在收购之时即

埋下了政策隐患。在劳瑞德转让

前，湖南省教育厅已经多次明确指

出外资控股涉外学院属于违法违

规，宇华教育因何无视政策雷区而

高价收购不得而知。

9月17日，一向以闲人自居的史玉柱一改往日嬉笑风格，疾言

厉色地宣称其人身正遭危险。

政策雷区

内部纪要显示，2014 年 9 月

5 日，湖南省教育厅厅长王柯敏

曾就涉外学院连续两次擅自变

更举办者且学院事实上被外资

控 股 约 谈 涉 外 学 院 相 关 负 责

人。“涉外学院举办者名义上是

湖南猎鹰实业，实际上已被劳瑞

德控制。表面上看是中外合资

办企业，实质上是中外公司合资

办高校，劳瑞德通过控股香港猎

鹰 70%股份从而达到控制涉外

学院。”

历史资料显示，涉外学院由湖

南猎鹰实业发起并举办。2009年

涉外学院在获得学士学位授予权

后，为了达成与劳瑞德共同办学，

湖南猎鹰实业采取了分立措施。

2009年3月3日，湖南省工商

行政管理局批准湖南猎鹰实业分

立为湖南猎鹰实业、湖南新猎鹰

科教有限公司。其中湖南猎鹰实

业保留涉外学院、湖南猎鹰物业

管理有限公司（仅服务学院物业，

不对外）等；湖南高尔夫旅游职业

学院及长沙猎鹰驾驶培训有限公

司、湖南猎鹰房地产开发有限公

司等11家子公司归属湖南新猎鹰

科教公司名下。

香港猎鹰通过控制空壳公司

湖南猎鹰实业，从而控制涉外学

院。随后，湖南猎鹰实业通过湖

南省商务厅批准变更为中外合资

企业，并在湖南省工商局完成公

司变更事项注册登记，企业法人

代表变更为美国人胡克明。

按照《民办教育促进法》等规

定，涉外学院在举办者申请公司分

立和变更举办者时，应当向工商行

政管理部门报告，依法进行财务清

算、发布变更公告，并应获得教育

部的核准。“这是严重的违法违规

行为。按照《民办教育促进法》规

定，教育部可以给予涉外学院‘责

令限期整改，并予以警告’甚至‘责

令停止招生、吊销办学许可证’的

处罚。”王柯敏指出，涉及外资实际

控股的民办高等学校举办者变更，

教育部不可能核准。

金蝉脱壳
变更举办者5年后，涉外学院

中的外资面临去留。王柯敏指示，

立即将举办者变更及被外资控股

等情况向教育部汇报争取谅解，依

法办理好举办者变更核准手续。

同时，湖南猎鹰实业或者其

他国内公司回购湖南猎鹰实业

20%以上股份，将香港猎鹰持有的

湖南猎鹰实业股份从 70%降到

50%以下。

之后，涉外学院的违法违规

情况并没有得到纠正。在2016年

湖南省教育厅组织的民办本科学

校年度办学检查中，2015年度“涉

外”的年检结论为“限期整改”。

在2018年民办高校办学情况年度

检查中，湖南省教育厅给“涉外”

2017年度的结论是“基本合格”。

但湘教通【2018】129 号文件

规定，年度办学检查结论分为优

秀、合格、限期整改（整改期限不

超过两年）、不合格四个等级，没

有“基本合格”这个等级。

湖南省教育厅在两个通报中

均指出，涉外学院存在挪用、抽逃

办学资金，不足额提取家庭困难

学生资助经费等问题。文件显

示，2009年至2015年，涉外学院以

教育服务费的名义抽取 1.678 亿

元。2015年涉外学院应提取家庭

困难学生资助金 1600 万元，仅提

取384万元，2016年涉外学院提取

了家庭困难学生资助金 1485.31

万元，实际发放703万元。

据公告，香港猎鹰在2015年、

2016 年及 2017 年 9 月 30 日，未经

审计的收入分别是 6424.1 万美

元、6347.1 万美元和 4251.1 万美

元，税后净利润分别为152.6万美

元、928.8万美元和374.6万美元。

由于整改不到位，2017年5月

8日涉外学院出现教职工“维权事

件”，引起各方关注。2017 年 12

月，劳瑞德高管突然集体宣布辞

职，宇华教育宣布以 14.3 亿元价

格接盘香港猎鹰。

劳瑞德走了，迎接宇华教育

的不仅是政策雷区，还有一大堆

历史遗留问题，曾经颇为辉煌的

涉外学院在2018年民办大学排行

榜上坠落至第31名。

出资人名称

重庆拨萃

泛海资本

上海鸿长

上海瓴逸

上海瓴熠

重庆杰资

弘毅创领

新华联控股

四川国鹏

宏景国盛

昆明金润

广东俊特

上海并购基金

境外主体

Champion Holding International Limited

Oceanwide International Capital Investment Management Co。，Ltd

Golden View Group Limited

FIRSTATE HOLDINGS LIMITED

UPPER WAY GROUP LIMITED

Illumination H Limited

GREAT MISSION INTERNATIONAL LIMITED

MACRO-LINK International Investment Co，Ltd

SHEN WEI INTERNATIONAL DEVELOPMENT CO。，LIMITED

Shangjin technology co。，Limited

New Advance Overseas Investment Limited

PACIFIC GROW HOLDINGS LIMITED

Yuhai International Limited

增资款

82，420万美元

75，000万美元

75，000万美元

50，000万美元

50，000万美元

44，700万美元

22，380万美元

20，000万美元

15，000万美元

7，500万美元

7，500万美元

7，500万美元

3，000万美元

资金来源

银行借款

自有资金及银行借款

银行借款

银行借款

银行借款

银行借款

银行借款

银行借款

银行借款

银行借款

银行借款

银行借款

银行借款

购买Alpha拟出资概况
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