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关键年预亏 5只暂停上市股拉响退市警报

警惕破面退市股“画饼式”利好
周科竞

Laozhou�talking
老周侃股

ST锐电因为一则易主消息股价开
始连续大涨，暂时带给投资者重生的希
望，但结果如何仍是未知数。本栏认为，
破面退市股投资风险太大，经常释放一
些“画饼式”利好，如果最终退市，被坑
惨的还是普通投资者，而那些画饼的利
益相关方，则没有任何的损失。

电视剧《庆余年》中，陈萍萍说最折
磨人的不是恐惧，而是希望。现在的破
面退市股也是这样， 如果公司直言，现
在已经没什么办法扭转退市的局面，那
么投资者一定会毫不犹豫地卖出股票
止损， 但如果公司总是给投资者画饼，
提出各种各样的利好， 给投资者以希
望，再配合大资金的拉抬举动，善良的
投资者不仅没有割肉止损，还想办法追
加买入，以期摊低持股成本，从而在未
来能够解套出局。

在破面退市股中，各式各样的“画
饼式”利好已经出现过多次，最终能够避
免退市者寥寥无几，谁之过？大股东只承
认自己的努力失败， 重组方一分钱也没
有投入， 只有广大中小投资者在退市整
理期一个一个跌停地等待卖出。

如果破面公司能够免于退市，谁还
需要这种有条件的重组方？如果重组方
连避免公司退市都做不到，又拿什么来
回报投资者？这种如果退市就什么都不
算数，无异于晴天打伞，也是一种愚弄
中小投资者的行为。

对于破面股而言，既然股价已经到
了跌破面值的程度，就说明公司肯定是
存在这样或者那样的问题，要么是业绩
大幅亏损、资不抵债；要么是公司被立
案调查， 而且严重的程度还不一般。要
知道， 资本市场从来不缺聪明资金，但

凡有一丝投资价值，一定会被聪明资金
提前挖掘。总之，目前的市况很难出现
一家正常经营且真正有投资价值的公
司会股价跌破面值， 这些破面退市股，
即使不以跌破面值的原因退市，假以时
日，也会因为连续三年亏损，或者审计
不过关等等其他原因退市。所以对于这
样的公司，重组方还提出如果退市就不
算数， 显然是极其没有诚意的表现，不
排除从一开始就是在画饼的嫌疑。

回看此前的诸多破面退市股，在破
面期间都曾试图通过各种各样的招式
自救， 诸如明星公司重大资产重组，重
要股东拟增持等等。但这些利好消息对
公司股价的刺激往往都很短暂，最终也
未能让那些破面股避免退市。而一旦看
公司避免退市无望，曾经的那些利好也
就再也没了消息， 要么是重组告吹，要
么是重要股东因各种原因没有完成增
持。总之，画饼的利益相关方没有任何
的损失，吃亏的只是那些当初相信利好
可能实现的中小投资者们。

因而，对于这样的公司，投资者要
认清公司的真实价值，如果公司价值确
实连几毛钱都不值，就算有重组方的存
在，投资者也应该将这视为最佳的逃命
机会，即使后来重组真的进行了，投资
者也不要遗憾，因为这种重组的成功率
并不高， 投资者如果统计一下以往的
“画饼式”重组案例就会发现，成功的几
乎没有。

所以说， 对于垃圾股的持股态度，
只能是赌重组， 但投资者必须要知道，
在A股市场赌重组并不是很划算的投
资，而且一旦失败，会伴随着很大的投
资风险。

北京商报讯（记者 董亮 马换换）所持限
售股在3月25日刚刚解禁，新劲刚（300629）实

控人之一雷炳秀就抛出了减持计划。4月2日

晚间，新劲刚披露称，所持公司7.03%股份的

雷炳秀拟减持不超过213万股公司股份，占公

司总股本的1.76%。按照新劲刚最新收盘价

20.99元/股计算，雷炳秀的减持市值达4471

万元。

新劲刚表示，因个人资金需求，雷炳秀计

划通过集中竞价和大宗交易的方式（集中竞

价自公告之日起15个交易日后6个月内，大宗

交易自公告之日起3个交易日后6个月内）减

持不超过213万股公司股份，占公司总股本的

1.76%。值得一提的是，雷炳秀所持股份在3月

25日刚刚解除限售。3月24日新劲刚披露称，

公司将于3月25日解除限售股份数量为

5429.55万股，占公司总股本的44.78%，其中

包含雷炳秀所持有的852万股，占公司总股本

的7.03%。

如今，限售股刚解禁一个星期，雷炳秀就

抛出了减持计划。交易行情显示，新劲刚4月2

日收于20.99元/股，按该收盘价计算，雷炳秀

的减持市值达4471万元。

据了解，雷炳秀的一致行动人系王刚及王

婧，三人为新劲刚的实控人，其中王刚、王婧分

别持有新劲刚股份比例为29.72%、1.72%。就上

述三实控人的关系来看，雷炳秀系王刚及王婧

的母亲，王刚与王婧为兄妹。需要指出的是，在

实控人抛出减持计划之前，新劲刚高管已经率

先开始了减持行动，其中新劲刚董事兼副总经

理还曾因超额减持遭到过深交所的监管。

资料显示，新劲刚于2017年3月24日登陆

资本市场，但上市后公司业绩便开始走下坡

路。上市当年，即2017年新劲刚实现归属净利

润约为2464万元，同比下降8.1%；在2018年

新劲刚业绩表现仍不理想，当年营收、净利双

降，其中实现归属净利润约为819万元，同比

大降66.77%。

进入2019年，新劲刚业绩颓势越发明显，

更是出现了上市首亏。根据新劲刚披露的

2019年业绩快报显示，公司在报告期内实现

营业收入约为1.94亿元，同比下降8.09%；当

期对应实现归属净利润约为-2293万元，同比

下降380.03%。新劲刚表示，金属基超硬材料

制品业务下游行业持续低迷是导致公司2019

年度亏损的主要原因。

针对相关问题，北京商报记者致电新劲刚

董秘办公室进行采访，不过电话未有人接听。

新劲刚实控人前脚解禁后脚拟减持

北京商报讯（记者 董亮 马换换）作为国
内领先的大型旅游运营商，众信旅游

（002707）拟转让零售板块业务主体众信优游

70%股权一事引来了监管的关注。4月2日晚

间，深交所就该次股权转让事件向众信旅游

下发了关注函，接连抛出10问，其中要求公司

说明此次交易的目的、标的公司财务数据“打

架”原因等诸多问题。

众信旅游3月31日披露了《关于股权转让

暨关联交易的进展公告》，公司拟向4个关联

方转让全资子公司众信优游70%的股权，作

价1960万元。其中，4个关联方分别受让众信

优游的股权比例为17.5%，对应的股权转让价

格为490万元。由于众信优游系众信旅游零售

板块业务主体，且近年来众信旅游一直在加

大零售业务开拓力度，此次股权转让事件发

布后引发了市场的极大关注。

在深交所下发的关注函中，也要求众信

旅游结合近年来旅游零售市场的发展变化，

众信优游行业地位、经营状况，详细说明公司

向关联方转让众信优游70%股权的背景、原

因及必要性，并补充披露本次交易对公司主

营业务、财务指标及持续盈利能力的影响。

针对相关问题，北京商报记者致电众信

旅游媒体负责人进行采访，对方表示，“出售

众信优游70%股权是为了持续地引入外部投

资，另外公司方面也重视并看好零售业务的

发展”。

据了解，众信旅游早在2007年就进入了

旅游零售市场，公司的零售业务一直以自建

方式进行，特点是投入大、营销费用高、见效

速度慢。在2018年，众信旅游开始实施合伙人

零售门店拓展方式。截至2019年底，已在北

京、上海、天津等十多个省市自治区拥有门店

超过700家，其中合伙人门店超过600家，在

“直营+合伙人门店”的模式下，众信旅游的零

售市场进入了一个快速发展期。

但好景不长，众信旅游2019年零售板块

业务主体众信优游出现了亏损情况。财务数

据显示，众信优游2019年度经审计的营业收

入和净利润分别为8.48亿元、-2202.9万元。

另外，众信优游备考的营业收入和净利润分

别为21.42亿元、-3227.01万元。针对备考数

据与经审计数据不一致的情况，众信旅游也

遭到了深交所的问询。

据众信旅游披露的公告显示，此次受让

众信优游70%股权的4个关联方分别系公司

实控人、董事长冯滨，公司持股5%以上股

东、副董事长郭洪斌，公司董事兼财务总监

贺武，公司副总经理兼董事会秘书郭镭控制

的有限合伙企业。众信旅游表示，公司通过

委派执行董事及未来在董事会中取得过半

数席位，所以转让完成后仍将众信优游纳

入合并报表范围。对此，深交所也提出了质

疑，要求众信旅游说明仍将众信优游纳入

合并报表范围的理由及是否符合会计准则

的规定。

深交所10问众信旅游转让众信优游70%股权

5股存在退市风险

对于2019年已经暂停上市的个股，2019

年全年业绩情况至关重要。根据Wind，除*ST
保千外，8只2019年暂停上市的个股中，共有

*ST龙力等5家公司预计2019年亏损，这也让
这些个股拉响退市警报。

具体来看，除*ST保千之外，2019年暂停
上市的个股还有8只，分别为*ST毅达、*ST德
奥、*ST皇台、*ST龙力、*ST凯迪、金亚科技、
乐视网以及千山药机。

纵观这些个股暂停上市原因不尽相同，

基本涉及触及净利润、净资产或审计意见类

型的暂停上市红线。其中，创业板公司乐视

网、千山药机均触及2018年末经审计的净资

产为负值这一条红线；除此外，千山药机2017

年、2018年年度财务会计报告还均被注册会

计师出具无法表示意见的审计报告。

另一家创业板公司金亚科技以及*ST皇
台则均触及连续三年净利润为负值的红线。

其中，*ST皇台还触及2017年、2018年经审计
的期末净资产连续为负值的红线。此外，*ST

凯迪、*ST龙力、*ST德奥、*ST毅达4家公司
则触及连续两年净资产为负以及/ 或连续两

年被出具无法表示意见的审计报告的红线。

按照规定，因净利润、净资产或者审计意

见类型触及红线暂停上市的个股，暂停上市

后首个年度报告显示公司净利润或者扣除非

经常性损益后的净利润为负值；期末净资产

为负值；年度报告显示公司财务会计报告被

出具保留意见、无法表示意见或否定意见的

审计报告等情形之一的，将被终止上市。

根据Wind，截至4月2日，除*ST保千已
经披露2019年年报外，剩余8只暂停上市股均

尚未公布2019年年报。北京商报记者以业绩

预告和业绩快报统计发现，除*ST毅达、*ST德
奥、*ST皇台3股预计2019年扭亏外，*ST龙力等
其余5只股票均预计2019年亏损。对于已经暂

停上市的5只股票而言，退市风险不言而喻。

乐视网预亏额最高

纵观暂停上市的5只2019年预亏股，昔日

明星企业乐视网成为预计亏损额最高的一家

公司，预亏额高达112.82亿元。

曾经的乐视网有多么辉煌，如今的乐视

网就有多么落寞。作为昔日的创业板“一哥”，

乐视网早已跌落神坛。2019年5月13日起因

2018年末经审计的净资产为负值而暂停上市

后，虽努力自救，但乐视网扭转困局仍较为吃

力。截至2019年末，因乐视网违规对乐视体育

担保案已经有乐视体育18方投资人提起仲

裁，已经出具结果的15起仲裁均为乐视网败

诉，使得乐视网预计有巨额经济损失。最终，

乐视网预计2019年亏损高达112.82亿元。在

已暂停上市的背景下，乐视网也已多次提示

公司存在终止上市风险。

预计2019年亏损额仅次于乐视网的是

*ST凯迪，数据显示，*ST凯迪预计2019年亏
损16亿-18亿元。另外，*ST龙力预计亏损
3.92亿-5.84亿元。千山药机预计2019年亏损

7.22亿元，在业绩快报中，千山药机亦表示，公

司经审计后2019年末归属于上市公司股东的

净资产、扣除非经常性损益后净利润可能为

负，公司股票存在被终止上市的风险。

相比较而言，创业板“28星宿股”之一的

金亚科技预计2019年亏损额最少。根据公告，

已经于2016-2018年连续三年亏损的金亚科

技，预计2019年亏损0.36亿元。需要指出的

是，不仅仅财务指标恐触及退市红线，金亚科

技还存在重大违法强制退市风险。“待人民法

院对公司作出有罪裁判且生效后，依据新规

判断是否构成重大违法强制退市情形。”金亚

科技在公告中如是表示。对于目前的相关裁

决进展等问题，金亚科技工作人员在接受北

京商报记者采访时表示，“现在处于年报披露

窗口期，一切以公告为准”。

从上市时间来看，拉响退市警报的5家公

司成为A股一员的时间不尽相同。其中，*ST
龙力上市时间相对最短。

具体来看，*ST龙力于2011年7月28日登
陆A股，A股之路尚不足10年。千山药机成为A

股一员的时间也不足10年。资料显示，千山药机

上市时间为2011年5月11日。相比较而言，*ST
凯迪的上市时间最长，公司于1999年9月23日

登陆A股。另外，金亚科技以及乐视网分别在

2009年10月30日和2010年8月12日上市。

50万户股东“被困”

按照规定，披露年报后触及退市红线的

暂停上市股将在年报出炉15个交易日内被交

易所宣判是否退市。Wind显示，暂停上市停

牌前，5家预计2019年亏损的公司股东数合计

达到50万户。

具体来看，曾经的明星企业乐视网“拥趸

者”众多，暂停上市停牌前，乐视网股东达到

28.07万户，系5家公司中股东户数最多的企

业。除乐视网外，其余4家公司股东户数均低

于10万户。其中，仅次于乐视网的是*ST凯
迪，股东户数为7.94万户；*ST龙力、金亚科
技、千山药机3家公司的股东户数相当，分别

为4.84万户、4.49万户以及4.82万户。

实际上，在暂停上市前，乐视网等5家公

司股价早已进入下行通道，市值大幅缩水。尤

为需要指出的是，金亚科技于2018年6月被

深交所启动强制退市机制并于当年8月停牌

至今。而在停牌前，金亚科技已进入“仙股”

行列。数据显示，金亚科技停牌前股价为0.77

元/股，成为5只2019年预亏股中股价最低也

是唯一一只低于1元的个股。而在停牌前，金

亚科技总市值仅剩2.65亿元。

除金亚科技外，其余4家公司停牌前的

股价表现亦不乐观。*ST凯迪、乐视网、*ST
龙力3股每股股价均在1-2元之间，千山药机

股价相对最高，为3.81元/股。总市值方面，乐

视网停牌前总市值最高，为67.42亿元；*ST
凯迪紧随其后，为41.26亿元；千山药机及

*ST龙力总市值分别为13.77亿元以及11.75
亿元。

如今，随着年报披露逐渐进入密集期，

留给最终触及退市红线的公司在A股的时

间显然已经不多。从预约披露时间表来看，5

只预计2019年亏损的已暂停上市股均预计

在4月底披露2019年年报。其中，乐视网、

*ST凯迪均预计在4月27日披露2019年年
报，*ST龙力预计在4月29日公布2019年年
报，剩余两家公司预计披露2019年年报的时

间为4月28日。

北京商报记者 高萍

4月2日，*ST保千（600074）被宣判

退市引发市场对暂停上市股2019年业绩

情况的关注， 而哪些个股存在退市风险

也成为投资者关心的话题。 根据Wind，

除*ST保千， 两市于2019年暂停上市的

个股共计有*ST凯迪等8股，其中，*ST龙

力等5股预计2019年亏损，这也让该部分

个股退市风险大增。数据显示，在这些股

票暂停上市前，5家预亏公司的股东户数

合计达到50万户，若最终退市，无疑将让

一众股东“被困”。 5只预计2019年亏损的暂停上市股概况一览

（注：数据来源Wind）

公司名称 暂停上市时间 业绩预告类型 年报预计披露时间

*ST凯迪

乐视网

金亚科技

千山药机

*ST龙力

2019年5月13日

2019年5月13日

2019年5月13日

2019年5月13日

2019年5月15日

续亏

续亏

续亏

续亏

续亏

2020年4月27日

2020年4月27日

2020年4月28日

2020年4月28日

2020年4月29日


