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散户要远离可转债的疯炒行情
周科竞

近期，可转债市场又刮起炒作之风，
5月12日，震安转债盘中两度临停，收盘
大涨33.6%，蓝盾转债收盘也大涨27.94%。
本栏认为，虽然是T+0操作，但可转债炒
作的风险远大于A股市场，毕竟绝大多数
被炒作的可转债并没有真正的投资价
值， 单纯是由于部分大户利用资金优势
在拉升套利。

细心的投资者可以发现， 可转债市场
隔不久就会有一次集中的炒作， 期间有部
分可转债会出现疯涨行情，随后，越来越多
的投资者会禁不住诱惑加入到可转债的炒
作浪潮中，毕竟可转债是一个可以T+0，而
且没有太多交易门槛的交易品种。 最后的
结果往往是， 可转债的炒作来得快去得也
快，大资金可能赚得盆满钵满，部分跟风炒
作的小散户们最后却发现没捞着什么好
处，说不定还亏损严重。

实际上， 可转债投机炒作的最大问
题在于与实际价值不符，安全边际太低。
如果说一直在合理估值范围内的股票，
追高买入被套，投资者只要坚持坚持，就
有可能最终解套甚至获利， 但目前很多
疯炒的可转债却并不是如此。

可转债都有理性的估值，例如震安转
债， 最新转股价79.87元， 最新股价112.7
元，按照这个数据计算，可转债的合理估
值应该为112.7÷79.87×100=141元，即因
为震安转债已经是深度实值可转债，所以
它的债券价值可以忽略不计，转债价格就
是纯股价值， 故现在震安转债186.99元的
交易价格已经明显偏高。

根据震安转债的条款：“在本次发行的
可转债转股期内，如果公司股票连续三十个
交易日中至少有十五个交易日的收盘价不
低于当期转股价格的130%（含130%），或本次
发行的可转债未转股余额不足人民币3000
万元时，公司有权按照债券面值加当期应计
利息的价格赎回全部或部分未转股的本次
可转债。”事实上，由于震安科技的股价已经
超过转股价格的130%以上，所以它已经存在
了上市公司强制回购可转债的风险，假如震
安科技公告，要按照强制回购价格全部回购
可转债，那么持债人就只有转股一条路可以
选择，因为转股可以兑现141元的价值，而赎
回只能获得100元出头的价值， 所以现在
186.99元的交易价格将无法存在。

如果是在成熟股市， 假如有人愿意出
价186.99元买入震安转债， 那么持债的投
资者一定会进行这样的操作， 一边买入震
安科技股票，一边卖出震安转债，这样可以
无风险获得30%左右的价差收益，而A股投
资者却还在疯狂炒作震安转债， 不理性的
特征一览无余。

所以本栏说， 对于投机性很强的可转
债，可以推出创设转债加以平抑，例如投资
者可以准备出足够数量的股票用于持债者
转股，同时准备出足够数量的现金用于应对
投资者的赎回， 这样就可以创设出可转债，
然后这样的创设可转债可以直接在二级市
场上卖出，如果有投资者愿意转股或者愿意
赎回，就可以用这些锁定的股票和现金充当
对手盘，以保证转债条款的顺利执行，同时
也能让可转债交易在合理的价格区间内。
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砸近7亿要当名臣健康二股东 刘晓伟是谁

至信药业IPO撤单背后 创业板定位引关注

刘晓伟身份打问号

斥资6.96亿元，刘晓伟将成名臣健康二股

东，但其身份成谜。

5月12日，名臣健康披露公告称，公司控

股股东、实际控制人陈勤发5月10日与刘晓伟

签署了《股份转让协议》，陈勤发拟以协议转

让的方式向刘晓伟转让其持有的公司无限售

流通股1506.45万股，占目前公司总股本的

12.3342%，本次股份转让的价格为46.17元/股，

股份转让总价款共计6.96亿元。

据名臣健康介绍，标的股份过户登记至

刘晓伟名下之日起30个工作日内，刘晓伟将

向陈勤发支付完毕全部转让款。高达6.96亿元

的股权转让款，让刘晓伟究竟是谁成为了市

场关心的问题。

在名臣健康披露的简式权益变动报告书中，

对于刘晓伟的身份并未过多透露，仅显示其身份

证号码为32082319××××××××××，

通讯地址为江苏省沭阳县××××660号。

对此，北京商报记者查询了天眼查以及

Wind，将刘晓伟的身份范围锁定为牛散刘晓

伟、歌德盈香实控人刘晓伟以及玉马遮阳股

东刘晓伟，在上述三人中，玉马遮阳股东刘晓

伟资金实力最小，并且记者已排除其非此次

受让者刘晓伟。

据玉马遮阳披露的招股书显示，刘晓伟身

份证号码370784198705××××××，历任

歌尔声学股份有限公司会计、大信会计师事务

所（特殊普通合伙）审计员、玉马有限财务经理，

现任玉马遮阳财务经理。不难看出，玉马遮阳股

东刘晓伟身份证号码与上述刘晓伟并不相符。

牛散刘晓伟曾出现在上市公司掌趣科

技、新兴装备、丰原药业等股东名单中。其中

在丰原药业2020年三季报中，刘晓伟位列第

九大股东，持股95.83万股。除此之外，歌德盈

香实控人也名为刘晓伟，公司注册资本2.23亿

元，刘晓伟直接持股40%。此外，Wind显示，

刘晓伟还有64家企业。

而对于歌德盈香实控人刘晓伟的个人情

况，公开资料少之又少，仅显示其1994年毕业

于北京理工大学软件专业并获得本科学位，

1995-2000年在中国化工供销总公司担任业

务经理，2001-2003年在香港智桥有限公司

担任总经理，2004-2008年在北京凌桥投资

有限公司担任总经理，2008-2012年在北京

歌德拍卖有限公司担任董事长，2012年起在

歌德盈香担任董事长。

牛散刘晓伟与歌德盈香实控人刘晓伟是

否为同一人，目前也无从查证。针对相关情

况，北京商报记者分别致电名臣健康、歌德盈

香方面进行采访，其中歌德盈香的电话始终

未有人接听，名臣健康相关负责人则对记者

表示，“公司这边得到的信息已经全部对外披

露，具体刘晓伟本人有何产业，从事什么工

作，并不清楚”。

是否具备履约能力

无论是牛散刘晓伟还是歌德盈香实控人

刘晓伟，对比其资产来看，6.96亿元的股权转

让款乃是笔不小的数目，其本人是否具有履

约能力，也是市场抛出的一个疑问。

北京商报记者了解到，刘晓伟是名臣健

康实控人陈勤发找到的第二个合作对象。

今年3月名臣健康曾披露称，陈勤发分别

与葛华林、李保珠签署了《股份转让协议》，陈

勤发拟将其持有的6.93%股份协议转让给葛

华林；拟将其持有的5.4%股份协议转让给李

保珠。但由于葛华林、李保珠在取得深交所

合规性确认意见文件后无法完成前述款项

支付义务，双方在5月10日签署了解除股份

转让协议。

在前次款项未能支付导致交易终止的情

形下，刘晓伟是否具备强大的资金支付能力

也引发市场质疑。其中，在名臣健康股吧中就

有投资者对此提出疑问。独立经济学家王赤

坤对北京商报记者表示，一般对于大额股权

转让款，上市公司会具体披露受让方的资金

实力。“此前也有上市公司对受让方信息未能

详细披露，为此遭到过监管层的追问。”王赤

坤如是说。

另外，相较此前股权转让价格，刘晓伟

受让股权价格较高。据了解，陈勤发向葛华

林、李保珠股权转让价格均为39.83元/ 股，

股份转让总价款分别为3.37亿元、2.63亿

元，合计6亿元。不难看出，刘晓伟受让价格

46.17元/ 股高于39.83元/ 股，总支付价款多

出0.96亿元。

但相较名臣健康5月11日收盘价来看，刘

晓伟系折价受让股权。截至5月11日收盘，名

臣健康股价报53.76元/股，经计算，46.17元/股

的股权转让价格较收盘价折价14.12%。

5月12日，名臣健康小幅高开0.19%，随后

公司股价迅速下挫，截至当日收盘，公司收跌

0.65%，股价报53.41元/股，总市值65.23亿元，

成交金额2475万元，换手率0.68%。

对于6.96亿元的股权转让款，名臣健康称

主要是实控人陈勤发个人资金需求。

看上了名臣健康啥

上述交易完成后，刘晓伟将成为名臣健

康第二大股东。在刘晓伟入局名臣健康的背

后，上市公司2020年以及2021年一季度业绩

增速明显。

本次权益变动前，陈勤发持有名臣健康

60258万股股份，占上市公司总股本的

49.3369%。本次权益变动后，陈勤发持有名臣

健康4519.35万股股股份，占公司总股本的

37.0027%。截至2021年一季度末，名臣健康

第二大股东为陆平，持股比例为5.05%，这也

意味着上述权益变动完成后，刘晓伟将晋身

名臣健康第二大股东。

对于持股目的，刘晓伟表示，主要是看好

名臣健康所在行业的未来发展前景，认可名

臣健康的长期投资价值。

资料显示，名臣健康成立于1994年，2017

年12月登陆A股市场，公司所属日化行业，主

要研发、生产、销售健康护理用品，产品包括

洗发水、护发素、沐浴露、■喱水及护肤品等。

名臣健康主要品牌包括“蒂花之秀”“美王”

“初萃”“盈蔻”“高新康效”“依采”“力效”等，

其中“蒂花之秀”和“美王”为公司主打品牌。

纵观名臣健康上市后的业绩表现，公司上

市当年净利微增，但在2018年、2019年净利均

出现下滑，分别同比下降38.86%、22.2%。2020

年，名臣健康将目光投向跨界，于2020年8月收

购了海南华多网络科技有限公司、杭州雷焰网

络科技有限公司100%股权，正式进军游戏行

业，形成了“日化+游戏”的双轮驱动模式。

随着上述两公司并表以及日化业务营收

逆势增长，名臣健康2020年实现归属净利润

约为1.02亿元，同比大增343.04%。2021年一

季度，名臣健康业绩表现也颇为亮丽，实现归

属净利润约6267.6万元，同比增长937.66%。

投融资专家许小恒在接受北京商报记者

采访时表示，上市公司跨界成功与否不能只

看当下业绩，要以长期业绩表现来看。“跨界

并购面临的产业背景鸿沟问题、整合与管理

问题都是上市公司未来要面临的挑战。”许小

恒如是说。 北京商报记者 董亮 马换换

北京商报讯（记者 刘凤茹）冲击创业板
的广州至信药业股份有限公司（以下简称“至

信药业”）IPO最终黄了。据深交所官网显示，

至信药业IPO已经变更为终止的状态。在至

信药业撤单背后，公司创业板定位等问题曾

被重点关注。

招股书显示，至信药业专注于中药饮片

的研发、生产加工和销售。财务数据显示，

2018-2020年，至信药业实现的营业收入分

别为48942.28万元、49215.53万元、44424.01

万元，对应实现的归属净利润分别为5863.51

万元、6703.75万元、5089.11万元。

深交所公开信息显示，2020年7月28日

至信药业创业板申请获得受理，同年8月25

日进入问询阶段。在IPO过程中，至信药业交

出了两轮问询答卷。如今在不少企业纷纷撤

单之际，至信药业也打起了退堂鼓。

据深交所披露的信息显示，5月7日，至

信药业向深交所提交了《广州至信药业股份

有限公司关于撤回首次公开发行股票并在

创业板上市申请文件的申请》，保荐人亦向深

交所提交了《浙商证券关于撤回至信药业首

次公开发行股票并在创业板上市申请文件

的申请报告》。根据《深圳证券交易所创业板

股票发行上市审核规则》第六十七条的有关

规定，深交所决定终止对至信药业首次公开

发行股票并在创业板上市的审核。意味着至

信药业IPO告败。

北京商报记者注意到，在冲击创业板

的过程中，至信药业创业板定位一度成为

审核的重点。深交所指出，申报文件显示，

至信药业创新、创造、创意特征，科技创新、

模式创新、业态创新和新旧产业融合情况主

要体现在采用小包装饮片生产方式，在销售

过程中开展“在线药房”配送模式，以及采

用真空汽相置润法、黄曲霉前处理非标优

化技术等。

深交所要求至信药业按照《创业板首次

公开发行股票注册管理办法（试行）》第三条、

《深圳证券交易所创业板股票发行上市审核

规则》第十九条等规定要求，披露各项主要业

务在创新、创造、创意方面的具体特征；同时

保荐人说明判断发行人符合《深圳证券交易

所创业板企业发行上市申报及推荐暂行规

定》推荐要求的具体依据。至信药业披露的第

二轮审核问询函的回复意见显示，保荐人认

为至信药业符合《深圳证券交易所创业板企

业发行上市申报及推荐暂行规定》推荐要求

和创业板定位。

至信药业的保荐人具体谈到，至信药业

与主要竞争对手在小包装饮片的生产方式

上不存在明显差异，至信药业开始生产小包

装饮片的时间相对更早；除尚未提供煎药服

务外，发行人与主要竞争对手在“在线药房”

模式上不存在明显差异；在生产经营过程中，

至信药业积极进行产品创新、技术创新和模

式创新，持续推出新产品和新服务，形成了一

系列核心工艺技术，并较早开展“在线药房”

配送模式。

和其他的拟IPO企业一样，至信药业也

有着扩张的野心。据招股书显示，至信药业原

拟募集资金49448.35万元，用于中药饮片（广

州）产能扩建及技改项目、中药饮片（遵义）产

能建设项目、中药饮片研发检测中心建设项

目以及补充流动资金，至信药业计划在前述

4个项目中分别投入资金17429.19万元、

16821.49万元、5197.67万元、10000万元。

至信药业表示，本次募集资金投资项

目与公司主要业务密切相关，项目实施将

有助于提升公司中药饮片产能，提高公司

产品研发和检测能力，增厚公司的资金实

力，有利于公司主营业务的发展和经营战

略的实现。

至信药业还谈到，通过中药饮片（广州）

产能扩建及技改项目和中药饮片（遵义）产能

建设项目的实施，公司中药饮片产能得到进

一步提升，从而满足公司未来三年业务增长

的需要，有利于公司实现持续发展。

在经济学家宋清辉看来，随着IPO的终

止，对于至信药业而言，其经营战略的实现

恐遇到阻力。值得一提的是，在首轮问询中，

至信药业募投项目的相关问题也曾被遭到

问询。

针对公司IPO撤单的主要原因、后续上

市计划以及募投项目的相关问题，北京商报

记者多次致电至信药业进行采访，但对方电

话一直显示“拨打的电话正在忙”。

时间 营业收入 ��归属净利润 扣非后净利润

2018年 48942.28万元 ��5863.51万元 6342.9万元

2019年 49215.53万元 ��6703.75万元 6687.31万元

2020年 44424.01万元 ��5089.11万元 4801.17万元

近三年至信药业财务数据一览

名臣健康上市后业绩表现一览
2017年

2020年

2018年

2019年

2021年一季度

刘晓伟是谁？名臣健康（002919）的一则股权转让公告让投资者对其身份充满好奇。5月12日，名臣健康披露称，实控人陈

勤发拟以协议转让的方式向刘晓伟转让公司12.3342%股份，股份转让总价款高达6.96亿元。而对于刘晓伟的身份信息，名臣

健康却并未过多透露。北京商报记者通过查询天眼查以及Wind发现，拥有资金实力的刘晓伟同名人锁定为牛散刘晓伟、歌德

盈香股份有限公司（以下简称“歌德盈香”）实控人刘晓伟，而两者是否为同一人，暂无证据查证。需要指出的是，刘晓伟受让的

上述股权，原接盘方为葛华林、李保珠，由于二人无力支付股权转让款，陈勤发转而与刘晓伟达

成协议。而刘晓伟是否具备履约能力，这也成为了广大投资者关心的问题。

营业收入（亿元） 归属净利润（亿元）

扣非后归属净利润
0.44亿元

扣非后归属净利润
0.16亿元

扣非后归属净利润
0.92亿元

扣非后归属净利润
0.2亿元

扣非后归属净利润
0.62亿元

�6.42

5.46

5.18

2.17

0.49

0.3

0.23

1.02

0.63

6.81


