
时间 原由 � 结果

2018年2月8日 主要银行账户被冻结 实施其他风险警示

2018年5月2日 被出具无法表示意见的审计报告 实施退市风险警示

2019年1月31日 2017年、2018年连续亏损，且2018年期末净资产为负值 继续实施退市风险警示

2020年6月9日 主要银行账户被冻结 撤销退市风险警示的同时，继续实行其他风险警示
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上市公司

股价业绩双降 ST巴士摘帽难

Laozhou�talking
老周侃股

监管层严查问题股才刚开始
周科竞

问题股豫金刚石突遭交易所
ST， 引起市场广泛关注。 注册制之
下， 对问题股的监管和处罚都将大
幅升级， 诸如豫金刚石此类的问题
股以后将在市场无处容身。

上市公司不重视自身的安全问
题， 违规担保本身就是风险极大的
行为， 大股东和实际控制人的责任
不可推卸。 虽然说现在随着全面注
册制的到来， 壳资源的价值已经大
打折扣， 但这也不应该成为大股东
和实际控制人竭泽而渔的理由。所
以， 豫金刚石是一只很有代表性的
问题股， 交易所对其ST处理是非常
明智的， 今后类似的股票可能还会
出现。

现在监管层加大对问题股的查
处力度， 根本原因还在于保护中小
投资者的利益， 让大股东和实际控
制人依靠损害上市公司利益来实现
自身利益最大化的做法无法实现。

一旦监管层发现大股东有损害
上市公司利益的行为， 就会及时对
上市公司进行ST处理， 导致银行在
接受上市公司担保的时候也会警
惕，这样一来，大股东通过损害上市
公司利益谋取私利的预期收益就会
下降， 当这个预期收益下降到低于
大股东清仓减持股份的预期收益
时， 大股东就会放弃损害上市公司
利益， 转为通过减持股份实现自己
的利益最大化， 这才是重锤问题股
的重点。 豫金刚石被ST有很大的警
示意义， 警示其他上市公司不要重
蹈覆辙。

监管层的多次发声已经明确了
A股即将全面注册制的预期，注册制

之下严查问题股， 加大退市力度是
极为重要的一个方面。

注册制之下，IPO公司上市的效
率提高很多， 而且上市公司的门槛
也相较此前有所放宽， 一方面会导
致新股快速、稳定扩容。但只进不出
将面临很大的问题， 所以配套的退
市制度必须从严。 如果说在此前退
市股的数量还十分稀少的话， 那么
在全面注册制之后，A股的退市股数
量将同比大幅上升， 这也直接对问
题股构成了巨大的震慑和威胁。

豫金刚石被ST， 更像是监管层
对问题股开始严查的一个信号，让
那些不遵守市场规则、 损害投资者
利益的问题股们感受到监管从严的
紧迫感，如果它们不能及时悔改，或
者继续在问题股的道路上越走越远
的话，等待问题股的只有一个结果，
那就是被市场无情地抛弃， 落败地
被清理出A股市场。

本栏预计，在全面注册制之后，
A股市场将形成更为良性的生态循
环，想上市不是什么难事，但想在A
股受到投资者的青睐却并不容易，
除了那些踏踏实实提升业绩并且
稳定为投资者创造收益的上市公
司之外， 凡是不务正业、 投机炒
作，甚至是藐视规则、侵害投资者
利益的问题股， 都将快速地被清理
出A股市场。

到时候， 将倒逼上市公司专心
搞经营， 投资者也会逐步改变投资
理念， 主动放弃问题股中的投机机
会， 毕竟在一只即将退市的问题股
里投机， 失误一次可能就再也没有
翻身的机会了。

爱迪尔无主状态认定合理性遭关注

北京商报2020.11.4

北京商报讯 （记者 刘凤茹） 爱迪尔
（002740）的实控人筹划股份转让及表决权委托

完成后，公司将处于无主状态，这一事宜引起深

交所的重点关注。11月3日晚间，爱迪尔收到深

交所的关注函。在关注函中，爱迪尔需对无主状

态认定的合理性进行充分说明。

10月30日，爱迪尔曾披露一则《关于公司实

际控制人筹划股份转让及表决权委托暨公司变

更为无控股股东、无实际控制人的提示性公

告》。具体来看，10月26日，爱迪尔控股股东苏日

明及其一致行动人狄爱玲、苏永明、苏清香与林

明清签署《表决权委托协议》，苏日明、狄爱玲、苏

永明、苏清香将合计持有的爱迪尔约1.22亿股股

份（占上市公司股份总数的26.7925%）的表决权

委托给林明清。

同日，苏日明、狄爱玲、苏永明、苏清香与

林明清签署《股份转让协议》，将其合计持有的

爱迪尔约9165.43万股股份（占上市公司股份

总数的20.1855%）转让给林明清。股东权益

变动前，爱迪尔的控股股东为苏日明，实际控

制人为苏日明、狄爱玲夫妇。本次股东权益变

动后，爱迪尔处于无控股股东、无实际控制人

状态。

深交所指出，本次表决权委托后，林明清所

持表决权比例高于苏日明与狄爱玲原合计持有

股权比例。爱迪尔需对未将林明清认定为控股

股东、实际控制人的原因及合理性进行说明。同

时结合相关规定，从股东持股比例、董事会成员

构成及推荐和提名主体、过往决策实际情况、股

东之间的一致行动协议或约定、表决权委托等

多个维度，充分说明爱迪尔不存在实际控制人

的原因及合理性，进一步说明是否存在管理层

控制、多个股东共同控制或管理层与股东共同

控制的情况。

根据爱迪尔此前公告，公司存在违规为苏

建明、郎娇■、苏华清提供担保的情形，且截至

2020年9月30日，违规担保事项尚未解除。此

外，爱迪尔还曾存在因苏日明亲属苏彩清、苏

锦柱等借款未还，被债权人列为被告的情形。

对此，深交所要求爱迪尔说明苏日明与一致行

动人及其关联方是否存在未予披露的违规担

保、非经营性资金占用等损害上市公司及其他

股东合法权益的情形，本次交易是否符合《上

市公司收购管理办法（2020年修订）》第七条的

规定。

值得一提的是，苏日明及其一致行动人狄

爱玲、苏永明、苏清香拟转让股份部分为限售

股，目前尚存在质押且已被100%冻结。

针对公司相关问题，北京商报记者致电爱

迪尔董秘办公室进行采访，但对方电话并未有

人接听。

上交所提高上市公司质量三年规划出炉

北京商报讯（记者 董亮 刘凤茹）伴随着金
融委定调A股全面推进注册制，A股有望迎来

一波更为全面和深入的制度改革。而为服务好

资本市场与实体经济健康发展，上交所制定了

《推动提高沪市上市公司质量三年行动计划》

（以下简称“三年行动计划”）。11月3日晚间，上

交所对外披露三年行动计划。其中重点框定公

司治理、信息披露等五方面工作。

据了解，上交所的三年行动计划主要立足

交易所作为市场组织者、管理者和服务者的功

能定位，围绕发行上市、公司监管、债券市场、

产品工具和投资者教育等方面，从公司治理、

信息披露、制度建设、优化监管、做深服务五个

方面制定了39项具体工作安排，其中重点推进

工作16项，常态实施工作23项。

具体来看，规范公司治理方面，上交所表

示，抓住“关键少数”行为，增强公司实际控制

人、董监高诚信和责任意识。切实落实好证监

会公司治理专项行动。规范上市公司“三会”运

行，充分发挥股东大会作用，强化公司内控机

制。推动完善股权激励、员工持股制度，培育形

成市场化的激励约束机制，激发上市公司专注

经营、提高绩效的内在动力。

在三年行动计划中，上交所明确将修订完

善以《股票上市规则》为核心的信息披露自律

规则体系，按照“层次分明、体例清晰、易懂好

用”的目标，推进规则立改废并。优化行业信披

指引、临时公告格式指引，突出信息披露有效

性，降低信披成本。

完善信息披露自律规则体系的同时，上交

所也要抓好制度建设。“深入推进科创板建设

和注册制改革，按照国务院金融委和证监会部

署，推动全面实行股票发行注册制，从源头把

好上市公司质量关。严格退市监管，持续推进

退市制度改革，优化风险警示板。

做好监管主责主业方面，上交所表示，盯

住风险公司、重点事项，严肃处理财务造假、资

金占用、违规担保等重大违规。坚持分类处置，

持续推进上市公司质押风险化解，守住不发生

系统性风险底线。

为何此时出台三年行动计划？中南财经政法

大学数字经济研究院执行院长盘和林教授在接受

北京商报记者采访时表示，大背景是A股全面推

进注册制。“放开股市融资门槛，取消审核过程，这

必然吸引更多企业上市融资，但市场必须将监管

后置。而现有的上市体系很多围绕IPO、围绕上市

之前设置。市场需要全面持续的监管，需要对上市

后监管的具体目标提出规划。”他说。

中天系资本败局

股价创年内新低

自今年4月以来，ST巴士股价就进入了下

行通道。11月3日，ST巴士股价盘中重挫近

5%，触及2.8元/股的年内新低。

交易行情显示，ST巴士11月3日小幅高

开0.34%，但开盘后在几笔大额卖单下公司股

价急速下挫，盘中一度跌近5%，触及2.8元/股

的年内低点。随后ST巴士股价有所回升，处于

横盘震荡态势，截至当日收盘，公司股价小幅

收涨0.34%，报2.96元/股。

拉长ST巴士的股价表现来看，公司在今

年4月15日盘中达到了5.67元/ 股的高点，之

后公司股价便开始接连走低。经东方财富数

据统计，在今年4月15日-11月3日这133个交

易日，ST巴士区间累计跌幅达45.29%，对应

公司市值缩水逾四成。

截至11月3日收盘，ST巴士总市值尚不

足10亿元，仅8.66亿元，ST巴士目前的市值水

平也在整个A股市场中处于倒数位置。Wind

数据显示，在当下可交易的逾4000家上市公

司中，ST巴士的市值处于倒数第16位。

由于身贴中天系标签，ST巴士近期的股

价表现也在股吧引发了投资者的热烈讨论。

股权关系显示，截至2020年9月30日，ST

巴士第一大股东为上海天纪投资有限公司

（以下简称“天纪投资”），持有上市公司股权

为6001.3万股，持股比例为20.51%。而天纪投

资系中天控股100%持股企业，中天控股实控

人楼永良为上市公司最终控制方。

作为一家大型企业集团，中天控股在市

场上颇具知名度，已连续多年挺进全国500

强。据中天控股官网显示，2019年集团完成产

值与销售收入1300亿元，列中国企业500强第

218位，列中国承包商80强第8位，下设中天建

设集团、中天交通建设投资集团、中天西北建

设投资集团、中天华南建设投资集团、中天北

京建设投资集团、中天海外建设投资有限公

司、产业链支撑共七大产业单元。

前三季度净利亏损

在股价接连走低的背景下，ST巴士并不

具备业绩支撑，如何扭转公司业绩颓势是楼

永良首先要解决的问题。

根据ST巴士最新披露的2020年三季报，

公司在今年前三季度实现营业收入约为510.71

万元，对应实现归属净利润约为-227.87万元，

对应实现扣非后归属净利润约为-1428.76

万元。

纵观ST巴士近年来的业绩表现并不乐观，

2017年、2018年公司实现净利分别约为-20.3

亿元、-6.41亿元。连续两年亏损之后，ST巴士

头顶巨大的暂停上市风险，公司开始谋求自救。

2018年12月，ST巴士决定将包袱资产巴

士在线科技有限公司（以下简称“巴士科技”）

100%股权以评估后净资产作价计1元转让，

根据企业会计准则规定，确定自2018年12月

31日起巴士科技不再纳入合并财务报表范

围。在上述因素的影响下，ST巴士2019年成

功扭亏为盈，摆脱了暂停上市风险，但当年公

司实现扣非后归属净利润约为-5145万元。

进入2020年，ST巴士今年一季度净利再

度亏损361万元，之后在今年半年报中公司净

利扭亏，但今年前三季度公司净利再度陷入

了亏损局面。

伴随着置出巴士科技，ST巴士的主营业

务也由微电声业务、传媒和互联网相关业务

变为单一的微电声业务，公司主要产品为扬

声器、受话器。投融资专家许小恒在接受北京

商报记者采访时表示，在微电声业务出现滑

坡的情况下，上市公司未来不排除会寻求其

他新的业务。

北京商报记者注意到，在2019年年报中，

ST巴士就表示公司将在继续发展微电声业务

的同时，在条件允许的情况下物色其他业务，

谋求其他发展方向。但截至目前，ST巴士尚未

有所动作。

高禾投资管理人刘盛宇对北京商报记者

表示，伴随着资本市场全面推进注册制，价值

投资已经深入人心，上市公司股价越来越体现

公司基本面的变化。“想要提振公司股价，还是

要在公司经营业绩上下功夫。”刘盛宇如是说。

深陷摘帽难困境

目前的ST巴士还面临着摘帽难的尴尬。

北京商报记者发现，ST巴士自2018年2

月8日戴帽后，至今未能摘帽，已历时逾两年

半，而这种情况在A股市场并不多见。

具体来看，因公司主要银行账户被江西

省南昌市中级人民法院冻结，ST巴士在2018

年2月8日被实施了其他风险警示。彼时ST巴

士表示，公司将通过法律途径力争妥善处理

并尽快解除对公司银行账户的冻结。但令投

资者失望的是，还没等到公司银行账户解除

冻结，ST巴士又被实施了退市风险警示。

由于中汇会计师事务所（特殊普通合伙）

对公司2017年度的财务报告出具了无法表示

意见的审计报告，ST巴士自2018年5月2日起

被实行退市风险警示。

伴随着2018年年报的出炉，ST巴士因审

计意见类型触及的退市风险警示情形已经消

除。但由于公司2018年净资产为负值，且2017

年、2018年连续两年净利亏损，ST巴士摘帽

无望，继续被实施了退市风险警示。

经过2019年的一系列操作，ST巴士当年

交上的成绩单尚可，净资产为正值，且净利润

扭亏，满足了撤销退市风险警示的条件。但因

触及“公司主要银行账户被冻结”的情形，ST

巴士今年6月9日撤销退市风险警示的同时，

继续实行其他风险警示。

另外，ST巴士还提示了一项实施其他风

险警示的风险。

ST巴士表示，经审计，2019年公司实现

营业收入2127.4万元，对应实现归属净利润

5.16亿元，对应实现扣非后归属净利润-5145

万元，归属于上市公司股东的净资产1248.07

万元。鉴于公司主营业务收入规模较小、盈利

能力较弱、净资产总额较低，公司股票可能被

深交所实施其他风险警示。

针对相关问题，北京商报记者分别向ST

巴士、中天控股方面发去采访函，其中ST巴士

方面表示“截至目前公司不存在应披露而未

披露事项，以公司发布的各类公告为准”。中

天控股方面则暂未进行回复。

北京商报记者 董亮 马换换

ST巴士近年来实施其他风险警示、退市风险警示一览

作为一家大型企业集团， 中天控股近年来生意经

营得有声有色，一直深耕工程服务、地产置业与社区服

务、 新材料制造三大业务板块，2019年位列中国企业

500强第218位。伴随着企业集团的不断发展，中天控股

的触角早已伸向了资本市场， 其掌门人楼永良2019年

打造了真正意义上的中天系， 旗下上市公司扩容至ST

巴士（002188）、ST仰帆两家。但纵观上述两家公司的

经营状况却并不乐观， 这也让楼永良在资本市场上颇

为失意。其中，就ST巴士而言，公司摘帽难、股价不断下

挫、净利再陷亏损无疑给楼永良增添了不少烦恼。


