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未开板新股追高风险不能忽视
周科竞

自上市以来， 万泰生物已经狂拉
18个涨停， 这也让一众打新的投资者
获利不菲。不过，在本栏看来，追涨的
投资者需要警惕对未开板新股的追高
风险，谨防开板后被套的风险。

万泰生物于4月29日上市交易，发
行价8.75元/股，上市至今仍未开板。5
月27日， 万泰生物以63.73元/股的涨
停价收盘， 成为近期上市新股的明星
企业。对于投资者而言，目前中一签万
泰生物可获利近5.5万元。

之所以受到资金追捧，由于万泰
生物所处行业、题材都不错，因此投
资者不断挂涨停板追涨。 本栏想说
的是，再好的公司，也有一个合理的
估值。

事实上， 万泰生物也曾发布公
司市盈率水平较高的风险提示公
告。截至5月25日，万泰生物滚动市
盈率为95.53倍，远高于医药制造业
的行业21.32倍的滚动市盈率。公司
静态市盈率为109.34倍， 同样远高
于医药制造业 65.44倍的行业静态
市盈率。

那么追高万泰生物的逻辑是什
么？本栏看来，在“惜售”的情况下，投
资者除了每天挂涨停板追涨之外，确
实也没有什么好的办法。对于幸运中
签的投资者而言，更不舍得卖出现有
的持股。尤其在买盘众多、卖盘稀少
的情况下，就自然形成了一种谁也不
愿意提前“下车”的现象。

在本栏看来， 这种炒作逻辑并不
一定是好事。 由于传统板上市的新股

存在涨幅限制， 因此投资者无法通过
充分的成交、 换手明白这家公司定价
几何。假设万泰生物在科创板上市，那
么投资者都会在集合竞价阶段给出自
己的价格判断。 例如有卖家挂100元卖
出，有买家挂200元买入，也有人挂50元
买入，还有40元卖出的。投资者的挂单
将会五花八门，可以肯定的是，这些挂
单最终能够撮合出一个合适的集合竞
价。 然后投资者再以这个价格为基础
进行买卖的交易， 最后让万泰生物的
股价更加趋于理性。

但现在缺少了集合竞价的过程。
尤其是在追高后，一旦打开涨停板，投
资者会认为买入的股票处于较高的估
值水平， 会第一时间进行抛售来获利
了结。但是，对于在高位买入的投资者
来说， 则可能会面临股价大幅回调的
风险。

本栏认为，在开板后，公司股价
是否还有持续上涨的空间， 也是要
公司业绩做支撑的。事实上，万泰生
物的业绩存在一定承压情形。 万泰
生物也提示风险称“公司2019年度净
利润相比 2018年度下滑 28.2% ，2020
年受疫情影响公司净利润存在波动
的风险”。

对于高位买入的投资者来说，万
泰生物开板后追高风险较大。 但是对
于中签的投资者来说， 也没必要现在
就立即卖出持股。不过，投资者要需要
时刻准备着， 在风险出现的时候及时
撤离， 而每天追高买入的投资者需要
谨慎操作。

家底不足53万 *ST晨鑫成最穷上市公司
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北京商报讯（记者 高萍）又一触发面值退
市红线的个股停牌等待退市宣判。5月27日，

*ST美都（600175）连续第20个交易日收盘价
低于面值，正式触及“破面”退市红线。

5月27日晚间，*ST美都发布公告称，公司
股票已连续20个交易日收盘价格均低于股票

面值（即1元），根据《上海证券交易所股票上

市规则》的有关规定，公司股票自5月28日开

市起停牌，上海证券交易所将在*ST美都股票
停牌起始日后的15个交易日内，作出是否终

止*ST美都股票上市的决定。
*ST美都此次股价首次跌破面值始于4

月24日，当日公司股价报收0.96元/ 股，拉响

面值退市警报。接下来，*ST美都股价持续处
于阴跌状态，股价未能回到1元。截至5月27

日收盘，*ST美都股价连续20个交易日收盘

价低于1元，触发面值退市红线。

值得一提的是，自4月24日收盘价首次

跌破1元后，截至5月27日收盘，*ST美都在
这期间的交易日单日未有收涨的情况出

现，且跌停价上还有超260万手的卖单排队

等待出逃。

*ST美都触及面值退市红线，无疑让一众
股东深陷其中。根据Wind显示，截至今年一

季度末，*ST美都股东户数超过13万户。按照
规定，若*ST美都股票被上海证券交易所决定
终止上市，自上海证券交易所公告对公司股

票作出终止上市的决定之日后的5个交易日

届满的下一交易日起，*ST美都股票将进入退
市整理期，并在风险警示板交易30个交易日

后终止上市。

*ST美都主要业务涵盖传统能源包括原

油及天然气的勘探、开发、生产和销售；新能

源业务包括新能源汽车产业链上游的正极材

料；金融和准金融；商业贸易；房地产等。*ST
美都也曾光芒万丈，2014年营业收入达到

42.11亿元，净利润达2.22亿元。随后就是不断

开启的并购游戏，2017年，公司营业收入高达

64.82亿元。

然而成也并购，败也并购。*ST美都曾收
购或增资入股上海德朗能动力电池有限公

司、海创锂电和山东瑞福锂业有限公司，但

上述企业在2018年均未完成业绩承诺。

2018年与2019年，公司连续巨亏10.96亿元

与8.31亿元，2020年5月6日，公司披星戴帽

变为*ST美都。针对公司相关问题，北京商
报记者致电*ST美都进行采访，对方电话未
能有人接听。

踩雷并购游戏 *ST美都停牌收场

截至今年一季度末，剔除尚未披露一季

报的暴风集团等5股，仅有52.6万元的货币资

金让*ST晨鑫（002447）成为了A股最穷上市
公司。虽然“囊中羞涩”，但*ST晨鑫对外扩张
的野心却并未停止，欲通过定增方式斥资

2.295亿元收购芯片企业上海慧新辰实业有

限公司（以下简称“慧新辰”）51%的股权。该

消息发布后也引爆了*ST晨鑫在二级市场的
股价，公司股价在5月27日再度“一”字涨停，

这也是公司近期连续斩获的第三个涨停板。

最“寒酸”个股

截至5月27日，除了暴风集团等5股之外，

A股上市公司一季报已悉数披露。随着一季度

财务报表的出炉，A股上市公司账上货币资金

也浮出水面，其中*ST晨鑫最“寒酸”。经Wind
统计，截至今年一季度末，A股上市公司中仅

*ST晨鑫、天龙光电两股货币资金不足百万
元。*ST晨鑫更是垫底，账上仅有52.6万元。而
在2019年末，*ST晨鑫账上货币资金尚有
821.69万元。对于货币资金减少的原因，*ST
晨鑫表示，系应收款回款减少所致。

天龙光电账上货币资金仅有66万元，此

外，园城黄金、ST成城、天夏智慧等13股账上

货币资金不足500万元；东方金钰、梅安森、长

城动漫等15股账上货币资金在500万-1000

万元之间。

纵观货币资金低于1000万元的30股，问

题股居多，其中东方金钰、*ST节能、*ST劝
业、长城动漫等24股在今年一季度处于亏损

状态，占全部30股的八成。

另外，在今年一季度亏损的24股中，东方

金钰、天龙光电、*ST乐通、*ST劝业、*ST节
能等11股在2018年、2019年已经连续两年亏

损，这些公司均处于保壳的关键年。以*ST劝
业为例，因公司2018年度、2019年度经审计

的归属净利润均为负值，*ST劝业在今年4月
29日被实施了退市风险警示。与此同时，*ST
劝业也提示风险称，如果公司2020年度经审

计的净利润仍为负数，公司股票将可能被暂

停上市。

相比之下，中国平安成为了A股最富有的

企业。截至今年一季度末，中国平安的货币资

金达5150.48亿元，中国建筑、万科A、国泰君

安等13股货币资金也均在1000亿元以上。

证券市场评论人布娜新在接受北京商报

记者采访时表示，货币资金是企业资金运动

的起点和终点，是企业生产经营的先决条件，

企业所拥有的货币资金量是分析判断企业偿

债能力与支付能力的重要指标。

53万“撬动”2.295亿

作为A股当下最穷的上市公司，*ST晨鑫
拟斥资2.295亿元收购慧新辰51%股权一事引

发了市场极大关注。在该消息刺激下，*ST晨

鑫在5月25日-27日连续斩获了3个“一”字涨

停板。

5月23日*ST晨鑫披露称，公司拟以现金
收购慧新辰51%股权。据*ST晨鑫介绍，慧新
辰系国内领先的LCOS芯片企业，公司核心研

发团队颇为吸睛，有华为、中兴、广景等芯片、

通信、光学等各行业领先企业的从业背景。该

消息一经发布迅速刺激了*ST晨鑫的股价，公
司在5月25日-27日连续涨停。截至5月27日

收盘，*ST晨鑫最新股价为1.18元/股，总市值
16.84亿元。

不过，账上仅有52.6万元的*ST晨鑫，又
如何拿出2.295亿元的现金收购慧新辰51%股

权？这是市场抛出的一大疑问，深交所也对这

一问题进行了关注。5月26日，随着*ST晨鑫
定增预案的披露，公司2.295亿元现金来源也

由此揭晓。*ST晨鑫拟定增募资4.495亿元，其
中2.295亿元用于收购慧新辰51%的股权。

值得推敲的是，慧新辰系*ST晨鑫实控
人薛成标控制的企业，而*ST晨鑫此次推出

的定增由公司控股股东上海钜成全额参与

认购。该现象也引发了深交所的关注，要求

*ST晨鑫说明此次收购慧新辰51%股权与上
海钜成全额参与认购非公开发行的股份是

否构成一揽子交易，是否存在刻意规避重大

资产重组的安排。截至目前，*ST晨鑫尚未对
此进行回复。

经济学家宋清辉在接受北京商报记者采

访时指出，投资者还是应立足于公司基本面

进行投资，切勿盲目跟风炒作。

原实控人欠款遭追问

需要注意的是，*ST晨鑫还有一些尚未解
决的历史问题。4月30日披露2019年年报之

后，*ST晨鑫在5月27日收到了深交所的年报
问询函，其中公司原控股股东、实控人刘德群

7.44亿元的欠款遭到了重点追问。

据了解，*ST晨鑫原本主要从事海珍品育
苗、养殖和加工业务，之后在2017年进行了全

面转型，将海珍品养殖、加工、销售业务相关

资产及部分负债对外出售，同时收购壕鑫互

联，之后公司开始主营互联网游戏业务。而

*ST晨鑫海参等相关资产及负债的出售对象
就系公司原实控人刘德群。

5月27日，深交所表示，刘德群尚有7.44

亿元未支付，*ST晨鑫已累计计提坏账准备
4.01亿元，要求*ST晨鑫说明公司董事会对上
述款项采取的追偿措施，刘德群未及时支付

相关款项是否构成对公司资金的非经营性占

用。除了对公司原实控人欠款进行追问之外，

深交所5月27日也对公司现任控股股东、实控

人进行了关注。

回溯*ST晨鑫历史公告，上海钜成在
2019年通过表决权委托的方式取得公司控制

权，表决权比例为20.44%，直接持股比例为

8.68%。但之后，上海钜成通过大宗交易的方

式累计减持2850万股，减持比例为1.997%。

对此，深交所要求*ST晨鑫说明上海钜成
取得上述股份的价格、资金来源，且随后又减

持公司股份的原因；上海钜成在未来12个月

内是否有维持或变更控制权的具体安排，未

来12个月是否有对公司主营业务的调整计

划，是否有资产购买或置出目前上市公司相

关资产的计划。

实际上，自转型互联网游戏行业以来，

*ST晨鑫的业绩表现并不乐观。作为*ST晨鑫
的主要资产，壕鑫互联却在2018年、2019年均

未完成业绩承诺，*ST晨鑫在2018年、2019年
分别对商誉计提减值准备3.42亿元和5.64亿

元。受累于商誉减值等因素，*ST晨鑫2018
年、2019年分别亏损6.36亿元、9.99亿元，目前

面临保壳。

针对相关问题，北京商报记者致电*ST
晨鑫董秘办公室进行采访，不过电话未有人

接听。

北京商报记者 董亮 马换换

*ST晨鑫5月25日-27日
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北京商报讯（记者 马换换）重组筹划近一
年时间，中再资环（600217）拟合计斥资9.87

亿元收购山东中再生环境科技有限公司（以

下简称“山东环科”）100%股权、武汉森泰环

保股份有限公司（以下简称“森泰环保”）

97.45%股权一事最终折戟。5月27日晚间，证

监会发布消息显示，中再资环重组遭到并购

重组委否决，原因系公司未能充分披露标的

资产盈利预测的可实现性。

2019年6月1日，中再资环披露了筹划重

大资产重组停牌的公告，公司拟以发行股份

及支付现金方式购买公司控股股东中国再生

资源开发有限公司（以下简称“中再生”）之全

资子公司中再控股持有的山东环科100%股

权，交易作价6.8亿元；拟以发行股份及支付现

金方式购买中再控股、叶庆华等25名股东持

有的森泰环保97.45%股权，交易作价3.07亿

元，本次重组交易作价合计9.87亿元。如今计

划遭到了并购重组委的否决，中再资环也将

于5月28日起复牌。

并购重组委表示，中再资环未能充分披

露标的资产盈利预测的可实现性，不符合《上

市公司重大资产重组管理办法》第四十三条

的规定。针对公司未来是否会持续推进重组

的相关事宜，北京商报记者致电中再资环进

行采访，不过对方电话未有人接听。

由于此次重组涉及收购控股股东旗下资

产，中再资环一直被市场所诟病。而纵观中再

资环历史公告，此次并非公司首度收购控股

股东旗下资产，2018年10月，中再资环就以

7.11亿元购买了控股股东中再生持有的环服

公司100%股权，主营业务为产业园区一般废

弃物处置。针对此次再度收购控股股东旗下

资产，中再资环也曾遭到交易所的追问，要求

对此次交易的商业合理性、标的资产的客户

风险等诸多问题进行说明。

资料显示，中再资环拟购标的山东环科、

森泰环保主营业务分别为危险废弃物处置、

污水处理。中再资环主营业务为废弃电器电

子拆解。对于上述收购的原因，中再资环表

示，通过本次交易，危废处置业务和工业园区

污水处理业务将注入上市公司，能够提升公

司整体经营业绩，增强盈利能力。

数据显示，中再资环2019年实现的营业

收入约32.72亿元，同比增长4.32%；当期对

应实现归属净利润约4.02亿元，同比增长

27.11%。但在疫情影响之下，中再资环今年

一季度业绩承压迹象凸显。数据显示，今年

一季度中再资环实现营业收入约3.89亿元，

同比下降42.48%。对于营业收入下滑的原

因，中再资环称，受疫情影响，本期业务量、

销售价格均下降。今年一季度中再资环实现

归属净利润约为3799.42万元，同比下降

56.18%。

标的盈利预测存疑 中再资环10亿重组被否


