
2017年11月30日， 由于大连高
端在业务过程中存在给予客户30万
元好处费的行为， 被判处单位行贿
罪，并判处罚金10万元，原董事长犯
单位行贿罪。资料显示，大连高端为
华夏天信在2017年11月28日收购而
来的全资子公司。
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华夏天信科创板IPO折戟

子公司收购前行贿遭重点关注

创业板壳股狂欢背后
暴风集团等多股“不合格”

创业板低市值股井喷

10月21日开盘，创业板壳概念股掀起涨

停潮，天翔环境等多股开盘“一”字涨停，成为

市场上的一大亮点。截至当日收盘，市场上逾

30股涨停，其中创业板股票占据了半壁江山。

交易行情显示，截至10月21日收盘，天翔

环境、吉峰科技、吉药控股、利德曼、天山生

物、暴风集团、华谊嘉信等多只创业板低市值

股涨停。消息面上，10月18日晚间，重组新规

正式落地，其中创业板借壳得到有条件“松

绑”，允许符合国家战略的高新技术产业和战

略性新兴产业相关资产在创业板重组上市，

其他资产不得在创业板重组上市。

经Wind统计，在上述创业板低市值涨停

股中，天龙光电、天翔环境、同大股份、吉峰科

技、暴风集团、华谊嘉信等9股最新总市值低

于20亿元；海伦钢琴、森远股份、宝莱特、利德

曼等多股最新总市值在20亿-30亿元之间。

就成交金额来看，在上述涨停的低市值

创业板个股中，成交金额超2亿元的仅正业科

技1股，达2.37亿元；另外，当日成交金额在1

亿-2亿元之间的则有宝莱特、文化长城、森远

股份、海伦钢琴、暴风集团等个股；天山生物、

同大股份、天翔环境、天龙光电等多股成交金

额均在1亿元以下。

除了上述涨停的创业板个股之外，GQY

视讯、硅宝科技、高澜股份、飞力达、冠昊生

物、西部牧业等多只创业板低市值股票也在

10月21日大涨超6%。

多股不具备重组条件

值得一提的是，在上述遭到爆炒的创业

板壳概念股中，暴风集团、吉药控股、天山生

物、神雾环保等多股并不具备重组的条件。

北京商报记者了解到，《上市公司重大资

产重组管理办法》第十三条明确规定，“上市

公司及其最近三年内的控股股东、实际控制

人存在因涉嫌犯罪正被司法机关立案侦查或

涉嫌违法违规正被证监会立案调查”、“上市

公司及其控股股东、实际控制人最近12个月

内受到证券交易所公开谴责，存在其他重大

失信行为”等多种情形不符合重组上市要求。

由于上述条件的限制，北京商报记者发

现在10月21日涨停的低市值创业板个股中，

不乏一些个股不具备进行重组的条件。诸如，

暴风集团、吉药控股、天山生物、神雾环保等

多股目前正处于被立案调查阶段，暴风集团

还在最近12个月内受到过交易所的公开谴责

处分。

具体来看，暴风集团在今年9月5日披露

公告称，因公司涉嫌信息披露违法违规，根据

《中华人民共和国证券法》的有关规定，证监

会决定对公司进行立案调查；吉药控股则是

在今年8月收到的立案调查通知书；天山生物

在今年1月遭到了证监会的立案调查，目前也

尚未调查完毕；神雾环保及其控股股东神雾

集团、实控人吴道洪在今年5月29日遭到了证

监会的立案调查。

暴风集团在遭到证监会立案调查的同

时，今年9月17日，因未及时履行信披义务，深

交所还对公司及其控股股东、实际控制人冯

鑫给予了公开谴责处分。

另外，根据暴风集团10月12日最新披露

的“关于股票存在被暂停上市风险的提示性

公告”，根据相关规定，公司存在因涉嫌违法

违规正被证监会立案调查的情形，不符合发

行股份购买资产的条件；根据相关规定，最近

12个月内受到证券交易所的公开谴责，不得

发行证券。

针对相关问题，北京商报记者致电暴风

集团董秘办公室进行采访，不过电话未有人

接听。

警惕炒壳风险

对于创业板壳股遭到炒作的市场行为，

中国国际科促会理事布娜新表示，创业板壳

资源的炒作属于明显的投机行为，现在借壳

上市的供求关系已经发生明显改变，投资者

要注意创业板壳资源股的炒作风险。

实际上，在今年6月20日晚间重组新规征

求意见稿出炉后，创业板壳概念股就曾遭到

过市场爆炒。天翔环境、汇中股份、天龙光电

等多股彼时连收涨停板，但之后公司股价均

出现了大幅回落。

以天翔环境为例，公司股价在6月21日-7

月1日出现大幅上涨，但自7月1日之后公司股

价便开始一路下滑。前海开源基金首席经济

学家杨德龙在接受北京商报记者采访时表

示，投资者不要盲目跟风炒作，要去挖掘一些

真正有持续增长能力的创业板公司，盲目的

壳炒作很可能会面临比较大的投资风险。

新时代证券首席经济学家潘向东在接受

北京商报记者采访时亦表示，随着新股堰塞

湖的化解，公司通过IPO直接上市的难度已经

大幅降低，而且科创板已经启动，壳资源的稀

缺度下降，退市制度、金融监管等制度也更加

完善，这会抑制市场过度炒作壳资源。“壳股

炒作风险较大，投资者应该关注企业本身的

业务、企业所在行业情况以及国家政策等基

本面方面。”潘向东如是说。

另外，经Wind统计，在上述创业板低市

值涨停个股中，华谊嘉信目前还面临着较大

的暂停上市风险，公司在2017年、2018年连续

两年净利连亏，并且在今年前三季度公司业

绩仍不理想，预计在报告期内实现归属净利

润亏损4500万-5000万元。

“壳资源炒作是市场的短期投机炒作行

为，主要是游资参与为主，其中的风险较大，

投资者应该保持警惕。”北京一位不愿具名的

私募人士如是说。

北京商报记者 董亮 马换换

随着重组新规的落地， 创业板借壳的限

制得到有条件“松绑”，这也导致创业板壳资

源成为了市场的炒作热点。10月21日开盘，

创业板低市值个股如市场所料出现集体大涨

行情，暴风集团（300431）、天翔环境、华谊嘉

信等多股更是掀起涨停潮。但需要指出的是，

在创业板壳概念股受到追捧的背后， 暴风集

团、 吉药控股等多股由于被立案调查而并不

满足实施重组上市的条件。

印纪退进入退市整理期两个交易日，
期间累计成交总计28手，合计金额仅1345
元，几乎等于“零成交”。本栏认为，退市股
交投极度惨淡， 意味着投资者越来越理
性，这是好事，未来有可能出现30天几乎
无成交的可能。

交易行情显示，印纪退在10月21日全
天仅成交11手， 对应成交金额累计495
元，对于退市整理期的个股而言，单日不
足500元的成交金额，应该是历史上的新
低。几乎“零成交”的背后，是A股投资者
更为理性的体现。随着A股市场对问题股
的加速出清，退市股已经不再稀缺，投资
者也已经不再对低股价退市股盲目抄底
“博傻”。

从理论上讲，对于正在走向退市的股
票，由于有跌停板的存在，股价没办法一
步到位达到最低点，若投资者此时买入股
票，将有极大概率出现投资亏损，而且在
巨单封死跌停板的情况下，显然次日买入
股票将比当日买入的价格更低， 以此类
推，投资者会发现其实哪天买入退市股都
不划算。从博弈论的角度看，既然找到了
更优的策略，那么现在的次优策略就没有
任何价值。即如果不是追逐巨量对手盘的
超大资金，那么一般的投资者是不会考虑
在退市股里进行投资布局的。

这也就是印纪退近两个交易日成交
量特别低的原因，同时也说明投资者愈发
理性。展望未来，如果一家公司被管理层
确定退市，并进入退市整理期，出现的最
理性的情况就是全日所有的持股者都在
跌停板卖出持股， 没人申报买入股票，全

日零成交，这样的情形看起来极端，但却
是所有投资者均理性思考后的结果。考虑
到大家都是用自己的钱去买者自负，这样
的情况并非不可能发生。

如果真的出现这样的情形，30天的退
市整理期就有可能出现近乎“零成交”的
情形，毕竟大家都认为退市股的股票基本
没有投资价值， 那么谁会去按照1元的价
格买入呢？所以本栏认为，交易制度也可
以考虑有所调整， 例如参照过去PT股票
（过去比ST股票更加恶化的股票抬头）的
做法，实行差异化的涨跌停板限制，即设
置5%的涨停板，不设置跌停板，这样可以
让股价一步到位，然后投资者可以在相对
合理的股价范围内买入卖出。

此外还可以效仿期货交易的做法，如
果前一个交易日达到了停板价格，下一个
交易日就要扩大涨跌停板， 以促成成交。
随着A股投资者更加成熟和理性， 退市股
在退市整理期内可能真的会出现无人问
津的情形，到时候连续的“一”字跌停将毫
无价值，既不能抑制投机，也无法阻止股
价下跌，那么是否可以考虑做出一些相对
应的改变呢？

无论如何，退市股无人理睬是一件好
事，说明了投资者更加理性，这也为A股市
场步入更加成熟的阶段做好了准备，随着
投资者越来越成熟，新股发行的市场化定
价也能进入日程，毕竟市场化定价是注册
制的重要环节，A股市场的全面注册制需
要投资者的成熟，那时候打新也不再是毫
无风险，选择哪个新股买入也将是很重要
的问题。

北京商报讯（记者 高萍）科创板IPO终
止审核再添一例。10月21日晚间，上交所官

网信息显示，因华夏天信智能物联股份有限

公司（以下简称“华夏天信”）撤回科创板IPO

申请，上交所决定对公司科创板首发申请终

止审核。由此，自5月底获得受理的华夏天

信，科创板之路亦就此止步。北京商报记者

发现，在科创板问询中，华夏天信子公司大

连高端仙岛智能科技有限公司（以下简称

“大连高端”）在被收购前曾行贿一事遭上交

所连续追问。

根据10月21日晚间上交所发布的关于

终止对华夏天信首次公开发行股票并在科

创板上市审核的决定显示，2019年10月21

日，华夏天信和保荐人中泰证券股份有限公

司分别向上交所提交了相关文件，申请撤回

首次公开发行股票并在科创板上市的申请。

根据《上海证券交易所科创板股票发行上市

审核规则》第六十七条的有关规定，上交所

决定终止对华夏天信首次公开发行股票并

在科创板上市的审核。

对于撤回科创板首发申请的原因等问

题，北京商报记者曾致电华夏天信进行采

访，但对方电话未能接通。

终止审核也意味着华夏天信筹划数月

的科创板IPO折戟。据了解，华夏天信科创板

申请获得受理的时间是5月31日，7月1日获

得问询。根据招股书，华夏天信主营业务包

括智慧矿山操作系统平台、感知执行层的智

能传动设备、智能控制终端、智能传感器、矿

用特种机器人等产品以及智能应用App层

的智慧安全、智慧生产等应用服务。

从上交所公布的信息来看，截至10月21

日，华夏天信已遭到上交所的两轮问询。北

京商报记者发现，华夏天信子公司大连高端

被判单位行贿罪一事在上交所两轮问询中

均被重点关注。

招股说明书披露，2017年11月30日，由

于大连高端在业务过程中存在给予客户30

万元好处费的行为，被判处单位行贿罪，并

判处罚金10万元，原董事长犯单位行贿罪。

资料显示，大连高端为华夏天信在2017年

11月28日收购而来的全资子公司。

在首轮问询中，上交所曾就上述事件要

求华夏天信说明“原董事长与发行人及其实

际控制人是否存在关联关系，涉案时是否为

发行人或其实际控制人、董事、监事或者高

级管理人员控制的公司”、“前述事项是否对

本次发行构成障碍及依据”等。

在回复函中，华夏天信称，“大连高端原

董事长与华夏天信及其实际控制人汤秦婧、

李汝波不存在关联关系。大连高端及其原董

事长涉案时间为2011年5月-2012年8月，大

连高端被发行人收购的时间为2017年11

月。涉案时大连高端不属于华夏天信或其实

际控制人、董事、监事或者高级管理人员控

制的公司”。

此外，华夏天信表示，大连高端上述事

项不构成华夏天信首次公开发行股票并在

科创板上市的障碍。

不过，华夏天信的上述解释似乎并未打

消上交所的疑虑。在二轮问询函中，上交所

对该事件进行了追问。上交所称，大连高端

收到判决时，为华夏研究院控制的公司，华

夏研究院的实际控制人为华夏天信实际控

制人。为此，上交所在二轮问询函中要求华

夏天信进一步说明其是否符合《科创板首次

公开公开发行股票注册管理办法（试行）》第

十三条规定的“最近三年内，发行人及其控

股股东、实际控制人不存在贪污、贿赂、侵占

财产、挪用财产或者破坏社会主义市场经济

秩序的刑事犯罪”及依据。

针对上述问题，华夏天信方面解释称，

虽然大连高端收到判决时，为华夏研究院控

制的公司，华夏研究院的实际控制人为发行

人实际控制人，但该案件涉案时间为2011年

5月-2012年8月，行贿行为发生时华夏研究

院以及华夏天信实际控制人与大连高端没

有关联关系，收购股权前华夏研究院及华夏

天信实际控制人对大连高端存在单位行贿

的情况并不知情。
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