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瑞华惨败A股 年报审计客户暴降九成

Laozhou�talking
老周侃股

ST股大面积跌停是好事
周科竞

恶炒过后遭提前赎回 泰晶转债重挫47.68%

年报审计客户降至27家

去年下半年，A股公司接连与瑞华“分

手”，瑞华员工批量流失的消息甚嚣尘上。如

今，随着大部分A股公司2019年年报出炉，瑞

华2019年年报审计情况也逐渐透明化。从成

绩单来看，瑞华年报审计客户可谓流失惨重。

根据Wind，截至5月7日，两市3836家上

市公司共计有3714家公司披露了2019年年

报。统计数据显示，2019年年报审计机构为

瑞华的上市公司共计有27家。相比于2018年

而言，A股以瑞华为2019年年报审计机构的

公司数量出现暴降。根据Wind统计，A股上

市公司中2018年年报审计机构为瑞华的有

326家。以此计算，单单年报审计客户，瑞华

在2019年减少近300家，客户数量同比大降

91.72%。

北京商报记者粗略查询发现，2019年年

报尚未披露但年报审计机构为瑞华的公司还

有3家，分别为勤上股份、中金黄金、ST辅仁。

也就是说，最终全部年报出炉，2019年年报审

计机构为瑞华的A股上市公司为30家。

在经济学家宋清辉看来，“瑞华深陷信任

危机，是上市公司纷纷与瑞华‘分手’的重要

因素”。

从326家公司聘请瑞华为2018年年报审

计机构，到2019年年报审计客户仅剩30家，瑞

华年报审计上市公司数量暴降超九成的背后，

与康得新造假事件不无关系。祸起康得新造

假，作为康得新的审计机构，瑞华在2019年7月

被立案调查。虽自辩对康得新尽职，但之后，上

市公司纷纷发布公告不再续聘瑞华为2019年

年报审计机构，并引发多米诺骨牌效应。

诸如，歌尔股份在2019年7月30日即发布

了拟将2019年度审计机构瑞华更换为中喜会

计师事务所（特殊普通合伙）的公告。Wind显

示，歌尔股份2017年、2018年的年报审计机构

均为瑞华。2019年底，不再续聘瑞华的上市公

司更为集中。2019年11月26日，有包括天津磁

卡等3家公司集体披露公告称不再续聘瑞华，

改聘其他会计师事务所为2019年度财务审计

机构及内控审计机构。

2020年再遭5股“抛弃”

瑞华审计的上市公司数量仍在不断减

少。在2019年年报审计机构为瑞华的上市公

司中，近期又有5家公司宣布2020年不再续聘

瑞华。从Wind来看，中南传媒、华信新材、山

大华特、新华网、设研院5家上市公司2019年

年报审计机构均为瑞华，不过，这5家公司在

2020年均与瑞华“分道扬镳”。

4月28日，中南传媒披露了关于变更会计

师事务所的公告。中南传媒不再续聘瑞华为

公司2020年度审计机构，改聘天职国际会计

师事务所（特殊普通合伙）。从历史资料来看，

中南传媒与瑞华的合作历史悠久。根据介绍，

由两家会计师事务所合并成为瑞华的2013

年，瑞华即为中南传媒的审计机构，之后瑞华

持续为中南传媒提供年报审计服务至2019

年。对于不再续聘瑞华的原因，中南传媒称系

公司战略发展需要。

除中南传媒外，华信新材等4家公司也于

近期宣布不再续聘瑞华。从不再续聘的原因

来看，多解释为聘用时间已较长或聘期已满。

其中，华信新材对不再续聘的原因解释称，瑞

华已经连续多年为公司提供审计服务且聘期

已满。山大华特则表示，瑞华自2013年以来一

直是公司的审计机构，为公司审计的年限较

长，综合考虑公司业务发展和审计工作的需

要，公司拟不再续聘瑞华为公司的审计机构。

值得一提的是，设研院变更2020年度

审计机构的原因则相对较为特殊。设研院

解释称，瑞华河南分所负责公司历年审计

业务的项目团队拟加入中审众环会计师事

务所（特殊普通合伙）河南分所，设研院根

据业务发展的情况以及为保证公司审计工

作的连续性，因而拟聘任中审众环会计师

事务所（特殊普通合伙）作为公司2020年

度审计机构。

等待资本市场重新接纳

对于瑞华而言，曾经有多辉煌，如今就有

多落寞。回溯历史，瑞华是由两家国内排名前

十名的事务所合并而来，2013年中瑞岳华会

计师事务所（特殊普通合伙）与国富浩华会计

师事务所（特殊普通合伙）合并为瑞华。之后，

瑞华作为两大所合并的化身在审计江湖开始

“叱咤风云”。

2016年10月，中国注册会计师协会发布

了2016年百强榜公示稿，公示稿显示，瑞华位

于普华永道中天会计师事务所之后，排名第

二。而一位资深会计师对北京商报记者表示，

当时的瑞华在他眼中是国内没有争议的第一

大会计师事务所。“普华永道中天会计师事务

所是外资所，是国际上的事务所在中国设立

的机构。所以说，无论是规模还是盈利以及从

业人数方面，瑞华都是国内最大的会计师事

务所。”该会计师表示。

中注协公布的2017年、2018年业务收入

前100家会计师事务所信息显示，瑞华2017

年、2018年业务总收入排名均为第六，内资事

务所排名第二。瑞华的官网也介绍，瑞华是我

国第一批被授予A+H股企业审计资格、第一

批完成特殊普通合伙转制的民族品牌专业服

务机构。2017年，瑞华业务收入超41亿元，拥

有9000多名员工，2600名注册会计师，27名

全国会计领军人才，300多名合伙人，为40多

家国务院国资委直属中央企业、340家上市公

司等提供服务。

不过，近几年，瑞华被罚的黑历史亦不

少。诸如，2017年瑞华曾被暂停承接新证券

业务并限期进行整改。证监会官网信息显

示，2016年1月1日-2019年6月30日，瑞华遭

行政处罚5家次，行政监管措施12家次。

针对相关问题，北京商报记者致电瑞华

进行采访，通过总部电话多次转接后未能联

系到相关负责人。另外，记者从分所处获得相

关负责部门电话，但对方电话未能有人接听。

此外，记者以咨询者身份向分所工作人员了

解相关情况，对方以不了解婉拒。

眼下，对于客户锐减、元气大伤的瑞华而

言，如何改善这种局面无疑成为一大挑战。在

宋清辉看来，“瑞华应该从零开始，重拾诚信，

慢慢等待资本市场的接纳”。

北京商报记者 高萍

北京商报讯（记者 董亮 马换换）作为
今年的“妖债”，泰晶转债（113503）的投资

者赚得盆满钵满，但一则将被提前赎回的

消息却给泰晶转债浇了一盆冷水。交易行

情显示，泰晶转债5月7日开盘暴跌30%，触

发熔断机制，自当日上午9点30分开始暂

停交易。不出市场所料，泰晶转债于下午2

点57分恢复交易后继续下挫，最低报价达

183元。截至5月7日收盘，泰晶转债最终报

价190.92元，跌幅47.68%。

此次暴跌源于泰晶转债将被提前赎

回。5月6日晚间，泰晶科技发布了一则“关

于提前赎回泰晶转债的提示性公告”，泰晶

科技表示，公司股票在2020年3月30日-5

月6日期间，连续30个交易日中至少有15

个交易日收盘价格不低于泰晶转债当期转

股价格的130%（即23.27元/股），已触发泰

晶转债的赎回条款，公司决定对已发行的

泰晶转债行使提前赎回权，本次赎回完成

后，泰晶转债将在上交所摘牌。

泰晶科技表示，泰晶转债持有人可选

择在债券市场继续交易，或者以转股价格

17.9元/股转为公司股份。赎回登记日收市

后，未实施转股的泰晶转债将全部冻结，停

止交易和转股，被强制赎回。这也意味着目

前摆在泰晶转债持有人面前的只有三个选

择，其一是在二级市场卖出，其二是可转债

转股，其三是被强制赎回。

而无论采取哪种措施，泰晶转债持

有人都将血亏。暂以泰晶科技5月6日公

告发布当天的情况来看，泰晶转债当日

报价364.94元，泰晶科技收盘价24.12元/

股，转股价格17.9元/ 股，以此计算，一张

泰晶转债转换成对应的股票，价格只有

134.75元（100/17.9×24.12），较364.94

元的报价亏63%。

若被强制赎回，泰晶转债持有人的

损失将更为惨重，赎回价格为100.4元

（100元+0.4%利息），较364.94元的报价

亏损72%。泰晶科技也表示，本次可转债

赎回价格可能与泰晶转债的市场价格存

在差异，强制赎回导致投资损失。

投融资专家许小恒在接受北京商报记

者采访时表示，若发行人股价能在二级市场

大幅上涨，可转债转股之后，投资者才可能

相对的降低一部分损失。资料显示，泰晶科

技主营业务为晶体谐振器、晶体振荡器等频

控器件的研发、生产、销售，今年2月25日-4

月27日，泰晶科技股价迎来了一波下跌走

势，在此区间公司股价累计跌幅达34.3%；但

在4月28日-5月7日，泰晶科技股价迎来了一

小波反弹，区间累计涨幅达10.53%。

实际上，泰晶科技最早在今年2月就触

发了泰晶转债的赎回条款，但彼时公司表

示，放弃行使泰晶转债的赎回权。之后在今

年3月，泰晶科技也两度触发了泰晶转债的

赎回条款，泰晶科技均表示不提前赎回泰

晶转债。针对相关问题，北京商报记者致电

泰晶科技董秘办公室进行采访，但对方电

话显示“拨叫的用户暂时无法接通”。

在泰晶转债被提前赎回的背后，也反

映了投资者对可转债市场的热炒。以泰晶

转债为例，其在3月17日大幅收涨65.28%，

3月18日再度上涨38.48%，当日盘中达到

420元/股的报价。泰晶转债在3月17日、18

日 两 个 交 易 日 区 间 累 计 涨 幅 高 达

128.88%，实现翻倍。

除了泰晶转债之外，今年已有参林转

债、安图转债、和而转债、圣达转债、再升转

债等多只可转债已宣布被提前赎回。其中

泰晶转债被宣布提前赎回的市场表现与再

升转债颇为相似，3月10日再升科技披露

了“关于提前赎回再升转债的提示性公

告”，当日开盘再升转债也是重挫30%，之

后恢复交易再度快速走低，当日大幅收跌

53%。

证券市场评论人布娜新表示，对于遭

遇爆炒的可转债品种，投资者切勿跟风，要

评估好风险，谨慎参与。

泰晶科技目前尚未披露泰晶转债具体

赎回登记日等信息，按照再升转债来看，再

升科技在3月10日披露拟提前赎回再升转

债的消息之后，赎回登记日确定为3月24

日，时隔约半月；圣达生物在2月22日披露

了“关于提前赎回圣达转债的提示性公

告”，圣达转债的赎回登记日确定为3月10

日；安图生物在今年2月4日披露了“关于提

前赎回安图转债的提示性公告”，公司的赎

回登记日为2月18日。

不难看出，在发行人披露提前赎回

可转债公告后，赎回登记日基本时隔半

月左右。

近期，ST股票出现大面积跌停，这
反映出投资者对于ST股票投资风险的
重视， 同时也是A股市场越来越成熟的
表现， 展望未来，A股的ST股将会向港
股的仙股靠拢。 当然，ST股票很难达到
仙股0.1元/股的水平，因为低于1元就会
触碰到面值退市。

上市公司被ST处理，最直接的原因
就是存在连续两年亏损或者资不抵债
以及其他影响到持续经营的情形。总
之，上市公司被ST处理，肯定是按照正
常逻辑分析公司已经很难给投资者带
来持续的投资回报，投资者持有ST股票
的风险已经很大，所以管理层才会给出
这样的警示， 通俗地讲，ST股就是垃圾
股的代名词。

历史上ST股票曾出现过多次炒作
行情， 但是这都不是对现有ST公司价
值的认同， 而是投资者寄希望于新的
重组方进场对原有的ST股票进行资产
重组，以便获得股价的上涨，从而让投
资者从中盈利。也就是说，ST股本身并
不具备投资价值， 它们的价值高低取
决于重组预期以及概率的高低。

但是，随着A股市场越发成熟，借壳
ST股上市开始变得少见，其中根本的差
异在于新股IPO的难易程度。 过去的A
股， 新股上市需要排很长时间的队，平
均排队时间在2-3年之间， 如此长时间
的等待让部分公司望而却步，从而退而
求其次选择了借壳上市，有需求自然有
市场，壳资源的价格也就反映出了这种
借壳的供求关系， 而壳资源的价格，正

是ST股票的股价。
不同的是，现在A股市场越来越接

近注册制，壳资源的价值量不断下降，
ST股票也就越来越不值钱， 当一家公
司公布年报并被ST处理之后， 它的股
价就要经历一个从正常股票箱体向ST
股票箱体转变的过程，一般来说，现在
的ST股票的股价一般在0.8-3元之间，
而正常股票的股价一般在2元之上，所
以如果有哪家公司被ST处理时股价高
于3元，那么它股价向下回归的概率就
会很大。

本栏认为，ST股票的真实价值远
比投资者理解的更低， 所以投资者的
最佳投资策略就是远离ST股票， 虽然
极个别的ST股票可能会因为资产重组
而股价大幅上涨， 但是这是绝对的小
概率事件， 在大量的ST股票之中，能
够乌鸦变凤凰的公司凤毛麟角。

投资者除了要回避ST股票外，还要
回避准ST股票， 即那些2019年度出现业
绩亏损，主营业务出现了一定的问题，这
样的公司投资者也要小心， 如果它的股
价持续走低，而且一季报、二季报、三季
报的业绩也都没有扭亏的迹象， 投资者
就应该要小心它们的年报业绩也会不理
想， 尤其是股价下跌至每股净资产之下
很多的公司， 投资者要小心它们可能会
在第二年大幅计提所有可以计提的资产
减值，以便把亏损全部做在第二年，给第
三年的扭亏创造良好的条件。 那么第二
年年报公布时候的公司， 大概率就会让
投资者踩雷，这个风险也不可小视。

曾有着国内会计所“一哥”之称的审计机构瑞华会计师事务所（特殊普通合伙）（以下简称“瑞华”）如今风光不再。随着大

部分A股上市公司2019年年报出炉，瑞华2019年在A股的审计客户情况也浮出水面。根据Wind统计，截至5月7日，以已披露

2019年年报的公司统计，相较于2018年326家上市公司年报审计机构为瑞华而言，瑞华2019年年报审计客户仅剩27家，同

比大降超九成。在业内人士看来，对于客户锐减、“元气大伤”的瑞华而言，如何改善这种局面无疑是瑞华的一大挑战。

近期泰晶转债在二级市场部分交易日走势一览

时间

3月18日

3月19日

4月1日

5月6日

5月7日

当日涨幅

65.28%

38.48%

2.04%

2.99%

-47.68%

当日收盘价

263.35元

364.69元

382.7元

364.94元

190.92元

当日最高价

288元

420元

418元

374元

255.46元

● 2018年年报审计机构
瑞华

● 2019年年报审计机构
大信会计师事务所
（特殊普通合伙）

● 2018年年报审计机构
瑞华

● 2019年年报审计机构
大华会计师事务所
（特殊普通合伙）

● 2018年年报审计机构
瑞华

● 2019年年报审计机构
容诚会计师事务所（特殊普通合伙）

● 2018年年报审计机构
瑞华

● 2019年年报审计机构
永拓会计师事务所（特殊普通合伙）

● 2018年年报审计机构
瑞华

● 2019年年报审计机构
中喜会计师事务所（特殊普通合伙）

天津磁卡

北矿科技

中广天择

延安必康

歌尔股份


