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高比例现金分红
不是白给的

周科竞

北京商报2021.4.1

A股频频出现大比例现金分红，这是很好
的事情，但这并不是免费的午餐，不是持有几
天就能拿到公司经营一年的成果， 因为还要
除息。 实际上高分红引发的股价上涨都是投
资者追捧所致， 股东价值的提升是在一年的
时间里缓慢完成的。

假如某公司股价 20元， 每股净资产 10
元，公司推出每股现金分红 3元的利润分
配方案， 有些投资者会误以为现在买入
这家公司股票，就能获得每股现金分红 3
元， 假如自己持有 1万股该公司股票，市
值 20万元，当分红过后，自己就能得到 3
万元的现金分红， 自己的财富就会变成
23万元。

但事实并非如此， 虽然公司一定会在未
来的某一个时间点进行利润分配， 这个时间
点被称为股权登记日， 即在这一天收盘后持
有股票的投资者将能获得每股3元的现金分
红，但是这3元却不是白拿的，在股权登记日
的下一个交易日，被称为除权除息日，除权很
多投资者都能明白， 就是公司在利润分配的
时候如果存在送红股、转增股本、配股等股本
扩张时，股票收盘价也会跟着进行相应调整。
除息的意思差不多， 只是针对股票派息时进
行股价调整， 过去由于上市公司派息的金额
都比较低，投资者并不在意那一点点的除息，
所以大家对除息并不太熟悉。

但是现在现金分红的规模越来越大，就
要引起投资者的注意了。 仍以这20元股价的
公司为例，经历了每股派息3元后，收盘价经
过除息就变成了17元， 那么投资者持有1万股
的市值就变成了17万元， 加上3万元的派息
（没考虑红利税），投资者的财富还是20万元。
其后股价较17元上涨还是下跌， 那就是填权
或者贴权了， 与公司的实际经营并没有直接
关系，只与投资者对股价的追捧程度有关。

所以本栏说， 当投资者看到了公司优秀
业绩后再紧急追高等着分红，已经为时晚矣，
而且投资者收取现金分红也没有什么好处，
获得的股息还要缴纳红利税， 如果投资者持
股不满一个月， 那么红利税的征收比例将会
更高，即使是机构投资者，获得的股息收入也
不能在所得税前扣除，故本栏建议投资者，完
全没必要在看到高比例现金分红后再买股抢
权， 高分红对于长期持股者具有很大的诱惑
力， 但是对于以投机炒作赚取差价为目的的
散户投资者来说并没什么意义， 投资者如果
进场炒作， 只把高分红当成一个炒作题材即
可，如非必要，最好在股权登记日前离场，否
则将会支付较高的税金。

事实上，对于一家每股净资产10元、股价
20元的上市公司来说， 每股现金分红3元对于
股价并没有多大的好处，市净率将会由2倍提
升到2.43倍，现金分红是上市公司对于长期持
有公司股票的价值投资者的回报， 这也是本
栏一贯鼓励上市公司进行稳定且增长的现金
分红方式的原因。
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退市新规下威尔泰等41股恐被“*ST”

ST百花被实施退市风险警示

4月1日，ST百花将被实施退市风险

警示，股票简称变更为“*ST百花”。
3月31日，ST百花对外披露了2020

年年报，报告期内公司实现营业收入约

为8453.04万元，同比下降67.74%；对应

实现归属净利润约为-3.2亿元，同比下

降1029.96%。由于公司2020年净利润为

负值且营业收入低于1亿元，该情况触

及退市新规下退市风险警示情形，ST百

花3月31日停牌一天，自4月1日起被

“*ST”。
值得一提的是，近年来，ST百花一直

反复被实施退市风险警示。

资料显示，ST百花成立于1959年，

公司是A股市场的老牌企业，1996年在

上交所上市。上市之初，ST百花是一家集

焦煤采掘、洗选、炼焦、化工、餐饮、信息

产品展示等为一体的大型企业，旗下“百

花村”品牌也是新疆著名商标。

但自2014年起，ST百花开始明显

步入下坡路。2014年、2015年，ST百花

实现归属净利润分别约为-2.34亿元、

-4.06亿元，由于连续两年亏损，公司在

2016年被实施了退市风险警示。ST百花

2016年进行了资产重组，置出了亏损严

重、发展前景不看好的煤炭、煤化工业

务及资产，置入华威医药100%股权。自

此，ST百花开始以医药研发服务（CRO）

为主业，并先后收购了南京华威等多家

医药企业。

伴随着华威医药并表，ST百花2016

年成功扭亏，并在2017年撤销了退市风

险警示。不过，由于前期收购资产计提商

誉等原因，ST百花2017年、2018年连续

亏损，公司2019年再度被实施了退市风

险警示。

2019年，ST百花成功扭亏，但由于

当年整体营业收入规模较小，公司在撤

销退市风险警示的同时被实施了其他

风险警示。在独立经济学家王赤坤看

来，退市风险警示是向投资者传递公司

存在的风险问题，若企业接连被实施退

市风险警示，投资者则要重视这其中存

在的潜在问题。

41股存“*ST”预期

经北京商报记者统计，继ST百花之

后，威尔泰、邦讯技术、西水股份等41股

也恐将在年报披露后被实施退市风险

警示。

具体来看，华谊嘉信、威尔泰、中房

股份、西域旅游、ST游久、邦讯技术、西

水股份等41股均发布过可能被实施退

市风险警示的提示性公告，大多数预计

公司2020年财报将触及退市新规下的

财务指标。

以威尔泰为例，公司预计2020年实

现营业收入为8000万-8500万元，扣除

非经常性损益后的净利润为-480万元

至-320万元。根据深交所的有关规定，

公司股票交易存在被深交所实施退市风

险警示的风险。

据了解，威尔泰原计划于4月15日

披露2020年年报，由于相关工作进展

顺利，公司预计可提前完成年度报告的

编制工作，将在4月7日披露2020年年

报，并且将在披露2020年年报的同时，

披露公司股票交易被实施退市风险警

示的公告。

除此之外，西域旅游、邦讯技术、德

新交运、宝德股份等多股也均预计公司

2020年净利为负值，且营收低于亿元。

西水股份则有所不同，公司并非因

财务条件而被“*ST”。
3月31日，西水股份对外发布了“公

司股票可能被实施退市风险警示的提示

性公告”，经与会计师事务所沟通，公司

2020年年报可能会被出具“无法表示意

见”的审计报告，根据有关规定，公司股

票在2020年度报告披露后可能会被实施

退市风险警示。

华昌达则预计公司2020年期末净

资产为负值，存在被实施退市风险警示

的风险。

按照上述41股的2020年年报预约披

露时间来看，中房股份、威尔泰、*ST商城
将在4月10日之前被实施“*ST”；西水股
份、丰华股份、ST昌鱼等11股排在最后，

均预计在4月30日才披露2020年年报。

多股将连续两年披星戴帽

退市新规的下发，也让市场上首度

出现了连续两年被“*ST”的企业。经梳
理，在上述41股中，*ST华塑、*ST长动、
*ST实达、*ST中新、*ST科林等13股将
继续被实施退市风险警示。

因2018年、2019年连续两个会计年

度经审计净利润为负值，2019年度经审

计期末净资产为负值，*ST华塑于
2020年4月1日起被实施了退市风险

警示。但据*ST华塑披露的2020年业
绩预告，公司预计报告期内实现营业收

入4500万-5000万元，预计实现扣非后

归属净利润-2850万至-2550万元。

不难看出，*ST华塑2020年财务情
况触及退市风险警示情形，公司股票恐

将在年报披露后，继续被实施退市风险

警示。

与*ST华塑命运相同的还有*ST长
动、*ST海创、*ST实达、*ST中新、*ST科
林、*ST节能、*ST拉夏等12股，均预计公
司将被继续实施退市风险警示。

在上述13股中，年报预计披露时间

最早的是*ST商城，公司将在4月9日发
布2020年年报。

据了解，由于2018年、2019年经审

计的净利润为负值，并且2019年期末净

资产为负值，*ST商城在2020年5月6日
开始被实施退市风险警示。如今，公司预

计2020年末归属于上市公司股东的净资

产继续为负值，公司股票将在年报披露

后继续被实施退市风险警示。

在上述13股中，*ST拉夏上市时间
最短，公司在2017年9月25日才登陆A

股，但上市次年公司便陷入了亏损。由于

2018年、2019年连续亏损，*ST拉夏在
2020年被实施退市风险警示，公司预计

2020年业绩将继续亏损，且预计2020年

末净资产也为负值，公司股票恐将继续

被实施退市风险警示。针对相关问题，北

京商报记者致电*ST拉夏董秘办公室进
行采访，不过电话未有人接听。

牛牛金融研究总监刘迪寰对北京商

报记者表示，退市新规下，一些继续被

实施退市风险警示的企业，公司业绩恐

已现三连亏，而在此前这类企业将被暂

停上市，投资者应重点注意这类企业的

投资风险。

北京商报记者 董亮 马换换

公司

威尔泰

西水股份

华昌达

*ST商城

*ST华塑

由于2020年净利润为负值且营收低于1亿元，ST百花（600721）自4月1日起开始被实施退市风险

警示。退市新规下，还有哪些个股存在“*ST”预期？经北京商报记者梳理，市场上还有威尔泰、邦讯技

术、西水股份等41股先后披露过可能被实施退市风险警示公告，多数个股触及“净利为负且营收低于1

亿元”的红线。另外，伴随着退市新规的实施，市场上也首度出现了连续两年被“*ST”的企业，*ST华

塑、*ST长动等就将在2020年年报披露后，继续被实施退市风险警示。

2020年年报预计披露时间

4月7日

4月30日

4月19日

4月9日

4月16日

部分存“*ST”预期个股一览

北京商报讯（记者 马换换 刘凤茹）深交
所主板、中小板合并工作启动不足两个月，该

事项最终敲定。3月31日晚间，深交所发文称，

经证监会批准，合并主板与中小板将于4月6

日正式实施。

据深交所介绍，为做好合并实施后的各

项工作，共做出了四项安排。关于证券类别，

原中小板上市公司的证券类别变更为“主板A

股”，证券代码和证券简称保持不变。在原中

小板申请上市的企业已提交的发行申请文件

的“中小板”字样视同为“主板”。

关 于 证 券 代 码 区 间 ， 原 中 小 板

“002001-004999”证券代码区间由主板使

用 ， 主 板 A股 代 码 区 间 调 整 为

“000001-004999”，深交所2019年1月11日

发 布 的 《 关 于 中 小 企 业 板 启 用

“003000-004999”证券代码区间的通知》

废止。

关于指数调整，根据深交所与深圳证券

信息有限公司2021年2月5日发布的《关于调

整中小板指等指数名称的公告》安排，原中

小板指数、中小板综合指数、中小板300指

数等指数的名称调整自合并正式实施日起

生效。

关于行情展示，深交所要求各相关单位

在技术系统的交易、行情展示等前端界面不

再设置中小板股票专区，并按照2021年3月

12日发布的《关于做好两板合并指数行情展

示调整工作的通知》要求，做好行情展示调整

工作。

据了解，早在2020年10月，市场上就有深

市主板与中小板要合并的消息。之后在今年2

月5日，深交所正式官宣，称启动合并主板与

中小板准备工作。

据著名投行人士王骥跃介绍，中小板

实际上只是创业板的一个过渡，2000年深

市为了准备二板市场 （即创业板），在

2001-2004年停止了新股发行。但在筹备

二板市场阶段，由于市场环境变化，导致

该板块在萌芽阶段夭折，为了恢复深交所

的融资功能，2004年中小板正式落地。而

这一现象在数据统计中也可窥见，根据

Wind数据，在2001-2004年间，深市主板

仅有3只新股发行，即京东方A、吉电股份、

TCL科技，分别在2001年、2002年、2004年

上市。

另外，深市主板已近三年没有新股发行，

经Wind统计，深市主板最近发行的一只新股

系招商公路，在2017年12月25日发行上市，自

此之后，深市主板再未有新股发行。前海开源

基金首席经济学家杨德龙也对此表示，深市

主板已经很久没有发行新股，通过主板、中小

板的合并将会吸引更多新公司上市。

苏宁金融研究院特约研究员何南野在

接受北京商报记者采访时表示，除了创业

板和科创板具有特殊性外，中小板目前已

没有特殊性了，与主板合在一起是较好的

改革方式。合并之后，深交所板块设置将更

加专业化，形成主板+创业板的交易场所

配置，主板专注于中大型企业的上市，创

业板专注于科技创新企业的上市，分工更

为清晰。“对监管部门而言，也能减少监管

的工作量和规则的复杂度，有利于监管的

统一性。对企业而言，减少了选择的难度以

及板块之间导致的规则差异，从而使主板

与中小板企业的资本市场环境更加相似。”

何南野如是说。

杨德龙亦表达了同样观点，他表示，深市

主板和中小板合并将会壮大深交所单个板块

力量，有利于推动深交所的发展。

深市主板、中小板4月6日正式合并


