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上市公司

永和智控易主一年：双主业净利持续下滑

北京商报2020.11.17

曹德莅入主后

去年11月，曹德莅接棒应雪青、陈先云夫

妇正式入主永和智控，至今已满一年时间。

资料显示，永和智控2016年4月成为A股

一员，上市之初公司所处行业属于通用设备

制造业中的阀门和旋塞制造，具体属于水暖

器材行业，公司产品主要应用于民用建筑水

暖、燃气系统。但上市后永和智控却陷入了业

绩增长乏力的局面，2017年 净 利下滑

13.88%，2018年净利增长40.16%，2019年净

利再度下滑25.98%。

2019年11月，永和智控实控人应雪青、陈

先云夫妇最终让出了控制权，曹德莅正式入主。

根据彼时的交易方案，成都美华对永和智控控

股股东永健控股单方增资2亿元，增资完成后成

都美华持有永健控股股权比例为88.89%，从而

获得永健控股控制权，应雪青、陈先云夫妇持有

永建控股股权比例被动减少为11.11%。

由此，永和智控控股股东仍为永健控股，

成都美华成为了上市公司的间接控股股东，

成都美华的实控人曹德莅成为了上市公司新

实控人。

需要指出的是，在曹德莅入主后不久，便

开始将永健控股所持上市公司股权进行质押

操作。其中，截至今年5月18日，永健控股质押

股份数量达5800万股，占其所持永和智控股

份比例的100%，占永和智控总股本比例的

29%。在牛牛金融研究总监刘迪寰看来，控股

股东高比例质押容易导致上市公司控制权的

不稳定，投资者应保持警惕。

永和智控相关负责人在接受北京商报记

者采访时表示，公司控股股东采取的是场外

质押，没有设置警戒线，不会出现平仓风险，

不会影响公司控制权的稳定。

另外，业务布局方面，曹德莅入主后，永

和智控便开始打造“医疗健康产业+流体智控

业务”的双产业协同发展战略规划，上市公司

开始向医疗健康产业发力。

头顶商誉骤增

对于所处水暖器材行业的永和智控而

言，公司想要进军医疗健康产业，无疑将通过

外延式并购的方式实现，而这也直接导致上

市公司头顶商誉出现激增。

曹德莅成为上市公司实控人后，其并购

动作可谓迅速。今年1月14日，永和智控披露

称，公司全资子公司成都永和成以支付现金

方式收购达州中科95%的股权，转让价格为

8860万元。对于此次交易，永和智控也表示，

这是公司在国内医疗服务市场领域的第一个

落地项目。

之后在今年3月28日，永和智控再度披露

称，公司全资子公司成都永和成以支付现金

方式收购成都山水100%股权，斥资1.26亿元。

资料显示，成都山水主要从事酒店管理、住宿

等业务。永和智控表示，上述股权收购主要是

利用目标公司持有的物业开设成立成都医学

影像诊断中心。

伴随着永和智控的不断收购，公司账上

商誉也在增多。数据显示，截至2019年末，

永和智控账上商誉仅1334万元，但截至今

年前三季度末，永和智控账上商誉已达

6025万元。投融资专家许小恒对北京商报

记者表示，高额商誉带来的潜在风险不容小

觑，一旦标的公司经营不达预期，会导致上

市公司出现商誉减值风险，进而侵蚀公司

业绩。

对此，永和智控相关负责人在接受北京

商报记者采访时表示，公司未来在稳步推进

原有业务的同时，会大力发展医疗健康产业，

把医疗这块业务做好。就收购标的今年前三

季度业绩来看，都较去年同期出现大幅增长，

不会出现大额商誉减值的现象。

接连两次并购之后，永和智控的并购步

伐并未就此结束。

今年9月26日，永和智控披露称，全资子

公司成都永和成拟以支付现金方式收购昆

明医科100%股权，作价1.082亿元。今年10

月，上述股权转让完成了过户登记。这也意

味着永和智控截至今年底的商誉值将超过

6025万元。

北京商报记者注意到，永和智控上述收

购的3个标的公司均未实现盈利。诸如，昆明

医科在2019年以及2020年上半年实现净利

润分别约为-829.11万元、-347.56万元。

净利仍处下滑态势

在曹德莅打造的“医疗健康产业+流体智

控业务”双主业之下，永和智控今年以来的净

利表现仍处于下滑态势。

财务数据显示，在今年一季度永和智控

实现归属净利润约为778万元，同比下降

47.15%；在今年上半年实现归属净利润约为

2960万元，同比下降22.31%。根据永和智控最

新披露的2020年三季报显示，公司在今年前

三季度实现归属净利润约为3590万元，同比

下降36.98%；对应实现扣非后归属净利润约

为3373万元，同比下降41.19%。

对于公司今年净利持续下滑一事，永和

智控相关负责人对北京商报记者表示，单就

公司原有业务来看，业绩与去年同期基本处

于持平，由于公司战略拓展、大力发展医疗健

康产业，导致公司今年的管理费用、财务费用

明显增多，两业务合并之后出现了公司净利

下滑的情况。“公司今年净利下滑是阶段性

的，目前公司的医疗健康产业处于投入期，未

来随着公司医疗产业收入、盈利的增加，同时

在成本的控制下，公司的产业会越来越好，经

营业绩也会好转。”该负责人如是表示。

或许是受今年净利处于不断下跌态势的

影响，永和智控今年以来的股价表现也较为一

般。经东方财富数据统计，今年以来（2020年1

月2日-11月16日）永和智控区间累计涨幅为

8.47%，同期大盘上涨32.79%。截至11月16日

收盘，永和智控最新股价15.11元/股，总市值

为30.22亿元。

据了解，永和智控目前也在筹划定增事

项，公司以10.06元/股的价格向实际控制人曹

德莅发行总数不超过6000万股A股股票，募集

资金总额不超过6.036亿元。据永和智控介绍，

此次定增募资额在扣除发行费用后将全部用于

偿还银行贷款和补充流动资金，提高公司的抗

风险能力和持续盈利能力。

北京商报记者 董亮 马换换

一年之前，曹德莅从应雪青、陈先云夫妇手中接过永和智控（002795），成为了上市公司实控人。面对

公司净利增长乏力的窘境，曹德莅入主后马不停蹄地开始了并购计划，并将目光盯向了医疗健康产业，欲

打造“医疗健康产业+流体智控业务”的双主业模式。历时一年，永和智控已初步勾勒出了曹德莅想要的模

样，但与此同时，公司账上商誉也出现激增，从曹德莅入主时的1334万元已增至6025万元（截至9月30

日），这无疑成为了悬在公司头上的达摩克利斯之剑。另外，打造双主业下，由于管理费用、财务费用的增

多，永和智控今年以来净利也不断下滑，其中前三季度净利下降36.98%。
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谨慎抄底债券基金
周科竞

债券基金出现投资风险，有基
金单周下跌超过10%， 被称为惊魂
一周，投资者不要盲目抄底，最好
还是保持小心谨慎，不要赢个挂号
费，亏个手术费。

债券基金出现大幅下跌，源于
部分信用债出现违约，导致相关公
司债价格大幅走低，于是影响到了
债券基金的净值。有的投资者看到
债券基金便宜了，便有了抄底的冲
动，但问题是，债券基金净值的下
跌，并不是因为投资者的盲目割肉
所致，而是债券基金持有的信用债
真的出现价格下跌，债券基金实实
在在地出现了投资损失，所以投资
者抄底债券基金并不会获得什么
超额价值，毕竟用1元钱买净值1元
的基金和用0.9元买净值0.9元的基
金没有什么区别。

为什么本栏不建议投资者抄
底债券基金？因为债券基金的收益
水平和股票基金是完全不同的，假
如投资者抄底股票基金，如果股票
价格出现探底回升，那么投资者有
机会获得很高的超额收益。如果公
司因为重组获得新生，那么投资者
不仅有机会拿回股价下跌的部分，
还有可能赚取股价因为重组而多
上涨的一部分，所以投资者虽然冒
着股票退市的风险，但是也是在博
取公司重组成功的收益，这样的投
资还是相对可行的。

但是债券基金则不同，债券基
金的收益是有上限的，假如投资者
按照0.9元的价格买入债券基金，即
使债券最终没有违约，还能到期还

本付息，投资者能够赚到的也就是
这0.1元的下跌部分及相应利息，但
如果信用债出现事实上的违约，并
且投资者预期未来债券有无法还
本付息的风险，那么债券价格可能
会下跌很多， 不排除100元面值的
债券价格跌至20元之下的可能。到
时候对应到债券基金，净值的下跌
可能要比投资者预期的更多。

所以投资者抄底债券基金，所
冒的风险很大，并非仅仅是拿不到
利息那么简单。

因此本栏认为，如果没有足够
高额的超额利润作为补偿，那么抄
底债券基金就是很不划算的行
为。 本栏还想给投资者提示一点
风险，即使是货币基金，也同样存
在全部亏光的可能， 历史上金融
危机时， 雷曼兄弟公司在香港发
行的一款货币基金就全部亏光，
所以投资者切不可忽视债券基金
的潜在风险。

从股神巴菲特的角度看，他最
青睐的投资品是可转换债券和普
通股，股神认为这两种才是从长期
看最有可能给投资者带来长期稳
健收益的品种，而债券基金则更适
合非常厌恶风险的投资者，但显然
二级市场的投资者大多并不属于
这个范畴，所以，如果投资者用钱
去抄底债券基金，还不如选择优质
蓝筹股长期持有，风险并不比债券
基金大很多，每年的现金分红还可
能超过债券的票面利息，同时还能
作为申购新股的市值使用，这是本
栏认为更加划算的投资渠道。

北京商报讯（记者 刘凤茹）成都圣诺生物科
技股份有限公司（以下简称“圣诺生物”）科创板

IPO正在推进。继10月14日上交所披露圣诺生

物长达325页的问询回复函后，圣诺生物近期完

成了第二轮问询回复。此轮问询中，圣诺生物与

市场推广商西藏易明西雅生物医药科技有限公

司（现更名为：西藏易明西雅医药科技股份有限

公司，以下简称“西藏易明”）合作被重点关注。

据圣诺生物介绍，公司目前已拥有15个自

主研发的多肽类原料药品种。在国内市场，公司

取得7个品种多肽原料药生产批件，其中恩夫韦

肽、卡贝缩宫素为国内首仿品种。

招股书显示，2017-2019年，圣诺生物的制

剂收入分别为5843.77万元、12882.18万元、

19039.53万元，占主营业务收入比例分别为

30.24%、46.92%和58.52%。北京商报记者注意

到，圣诺生物的制剂收入构成中，卡贝缩宫素注

射液收入呈现快速增长态势。数据显示，

2017-2019年，卡贝缩宫素注射液的收入分别

为1636.76万元、5903.98万元、8751.68万元。

“报告期内，公司制剂产品的毛利率分别为

87.73%、91.53%和92.52%，逐年上升。2018年制

剂产品毛利率较2017年增加3.8%，主要是因为

毛利率较高的卡贝缩宫素注射液占收入的比

例有较大幅度增加。”圣诺生物如是表示。

此前问询回复显示，2012年11月圣诺生物

主要子公司圣诺制药与西藏易明签订的《产品

独家合作协议》，约定西藏易明协助圣诺制药办

理卡贝缩宫素原料药及卡贝缩宫素注射液注册

审批事宜，并在卡贝缩宫素注射液获批后，由圣

诺制药负责药品的生产和质量控制，西藏易明

负责产品在全国范围内独家销售。两票制实施

后，西藏易明为卡贝缩宫素注射液唯一推广商。

对此，上交所要求圣诺生物详细说明与西

藏易明业务合作的具体情况，合作模式转换的

时间及方式，公司产品卡贝缩宫素的销售是否

依赖于西藏易明。

而圣诺生物回复称，在合作过程中，公司会

对西藏易明开展的市场推广活动进行监督和考

核，若西藏易明的市场推广活动违反《药品管理

法》《反不正当竞争法》等相关法律法规以及《廉

洁协议》《关于市场推广过程中不存在商业贿赂

的承诺》或推广效果未达预期，圣诺制药有权终

止与其合作，因此卡贝缩宫素注射液的销售不

依赖于西藏易明。

关于公司科创板上市的考量以及IPO最新

进展情况，北京商报记者致电圣诺生物进行采

访，不过对方电话未有人接听。

产品销售依赖西藏易明？圣诺生物回复二轮问询

北京商报讯（记者 刘凤茹）平达新材料曾通
过委托表决权的方式拿下ST仁智（002629）控

制权。接盘不到一年的时间，为稳定对上市公司

控制权，平达新材料拟全额认购ST仁智非公开

发行股票。11月16日晚间，深交所向ST仁智下发

关注函，平达新材料是否有足额资金支付认购

的股份被重点关注。

ST仁智的定增预案显示，此次非公开发行

股票的发行对象为公司控股股东平达新材料，

平达新材料以现金认购本次发行的股份。非公

开发行股票数量不超过约1.24亿股（含本数），非

公开发行股票的发行价格为1.73元/股，募集资

金总额不超过约2.14亿元（含本数）。扣除发行费

用后，募集资金拟全部用于偿还债务及补充流

动资金。

谈及定增目的时，ST仁智表示，2019年12

月，平达新材料通过表决权委托的方式拥有西

藏瀚澧持有的上市公司19.76%股份对应的表决

权，并成为上市公司控股股东。目前西藏瀚澧持

有的上市公司19.76%股份全部处于司法冻结状

态，未来不排除被司法处置的可能，同时也存在

被平达新材料以外的其他方取得的可能。因此

上市公司控制权存在不稳定的风险。平达新材

料通过全额认购本次非公开发行股票，控股股

东持有上市公司的股权比例将得到较大提升，

有助于进一步增强上市公司控制权的稳定性。

数据显示，截至2020年9月30日，ST仁智负

债总额为30611.02万元，资产负债率为91.49%，

流动比率为0.54，公司偿债风险较高。“非公开发

行募集资金，能够大幅提升公司净资产规模，降

低资产负债率，提高流动比率，使得公司有比较

充裕的资金偿还未清偿债务，有利于降低公司

财务风险，提高公司抗风险能力与持续经营能

力。”ST仁智如是表示。

不过，ST仁智定增计划能否顺利进行要打

一个问号。

预案显示，平达新材料成立于2019年12月

10日，平达新材料控股股东为鸿商科技，实际控

制人为陈泽虹。截至定增预案签署之日，平达新

材料除持有ST仁智股票外未开展其他业务。

2019年，平达新材料的净利润为-4.12万元。

11月16日晚间，深交所在下发的关注函中

指出，《收购报告书摘要》显示，平达新材料及

其控股股东成立均未超过一年，且除股权投资

外未开展具体业务。深交所要求ST仁智补充披

露平达新材料认购公司股份的资金来源，说明

平达新材料是否具备相应的资金支付能力，是

否会对公司非公开发行股票产生不利影响。

ST仁智2020年9月21日收到的中国证监会

浙江监管局《行政处罚决定书》指出，2018年3

月，ST仁智对全资子公司上海衡都投资有限责

任公司的1000万元借款提供担保，公司未按规

定披露该事项。ST仁智需说明公司是否触及《上

市公司证券发行管理办法（2020年修正）》第三

十九条第（三）项的情形，即上市公司及其附属

公司违规对外提供担保且尚未解除的，不得非

公开发行股票，并充分说明判断依据及理由。

针对公司此次定增相关问题，北京商报记

者致电ST仁智进行采访，但对方电话未有人

接听。

ST仁智定增收关注函 控股股东资金支付能力存疑

永和智控今年以来业绩表现一览

2020年一季度 2020年上半年 2020年前三季度

1.31

0.08

3.04

0.3

4.62

0.36

■ 营业收入（亿元）

■ 归属净利润（亿元）

�归属净利润同比增幅（%）

-47.15

-22.31

-36.98


