
自2015年原《证券市场禁入规定》实施后，市场禁入的执法力度明显增强。如今，在新《证券法》、新《行政处罚法》相继颁

布后，为与之相配套，落实对资本市场违法违规行为“零容忍”的要求，证券市场禁入新规在7月19日正式施行。

此次新规主要有三大看点，其中新增了交易类禁入措施、明确交易类禁入适用规则、明确市场禁入对象和适用情形等，

新规中也列示了8类终身身份类市场禁入情形。业内人士指出，新规实施后，市场禁入的震慑作用将会显著增强。经Wind统

计，截至7月18日，年内已有34人被采取证券市场禁入措施。
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克明食品的业绩和股价是假摔吗

克明食品中报业绩大幅下滑，股价
断崖式下跌，究竟是假摔还是真疲软令
投资者产生激烈讨论。 在本栏看来，克
明食品未来业绩改观的机会可能并不
大， 投资者应警惕疫情红利消失风险，
其他的医药股未来也存在类似风险。

克明食品股价连续两天暴跌，因为
其半年度业绩预告预计大幅下滑，导致
投资者对其股价感到“高处不胜寒”，于
是纷纷用脚投票，引发股价大跌。

但如果认真研究克明食品的业绩，
主要是因为2020年上半年受疫情影响，
投资者纷纷抢购挂面，导致克明食品的
业绩瞬间大幅提升，但是这种提升从本
质上讲属于突发情况，并不能持续到之
后的每一年，而今年上半年的业绩又和
2020年度上半年进行对比，所以出现了
大幅的业绩下滑。 从本栏的理解看，股
价的下跌也不全是业绩下滑的原因，更
多的原因是2020年度的利润看起来太
好，导致股价过高，现在的下跌只不过
是正常的价值回归而已。

类似的还有一次性的政府补贴、一
次性的产品价格上涨、 一次性的转让子
公司等等， 但事实上这些一次性的盈利
并不能引发股价的真正上涨， 高出的股
价都是泡沫，一旦突发事件消失，股价的
回归在所难免。

类似的回归风险还有医药股和检
测股。虽然现在各种消毒液、病毒检测
公司的利润高得吓人，但是一旦疫情过
去， 这些行业都将可能成为过剩产能，

如果投资者认为它们的股价还能长期
保持在高位，则并不现实，毕竟市盈率
的测算前提是公司业绩能够保持基本
稳定，投资者可以预计未来若干年的利
润保持与目前相当，这样才能算出公司
利润多少年能让投资者收回本金。但如
果公司的利润忽高忽低，投资者用在高
位的利润来测算市盈率，无非是自欺欺
人的表现。

还说克明食品，如果它的业务不出
现重大转变，那么它最好的发展方向就
是现金奶牛， 生产挂面的技术相当成
熟，厂家也很多，公司的产品几乎不存
在通过提价获得超额利润的可能，所以
它的利润最好结果就是稳定增长，而这
样发展的结果就是股价保持在相对合
理的水平，投资者可以获得稳定的年度
现金分红，公司股价也根据分红水平保
持稳定增长。

所以说，如果公司因为疫情出现业
绩大幅增长， 每股收益如果增加0.5元，
那么投资者首先应该想到，它的未来业
绩可能会因此减少0.5元，毕竟消费者囤
积的挂面总要吃掉才会再买新的，而短
期的业绩增长最多也就是一次性提升
0.5元的股价，如果再多，就都是泡沫。而
它的股价从10元出头上涨到最高26元
之上， 积累的风险都需要逐步释放，最
终它的股价还要看它稳定后的业绩水
平确定。

未来还会有更多的公司体现出疫情
红利消失的风险，投资者应加以警惕。
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转型成瘾业绩疲软 华嵘控股能否玩转医疗生意

证券市场禁入令生效

北京商报2021.7.19

交易类禁入“亮相”

证券市场禁入新规于7月19日正式施行，

届时新增的交易类禁入规则也将正式生效。

据了解，此次新规修订主要进一步明确

市场禁入类型，在原有身份类禁入的基础上，

新增交易类禁入。具体来看，根据新《证券法》

对市场禁入的界定，新规将市场禁入分为“不

得从事证券业务、证券服务业务，不得担任证

券发行人的董事、监事、高级管理人员”（即身

份类禁入）以及交易类禁入两类。

作为新增的一类市场禁入，交易类禁入

并无执法实践经验，由此新规也进一步明确

了交易类禁入规则。

一是明确适用条件，规定交易类禁入是

指禁止直接或者间接交易在证券交易场所上

市或者挂牌的全部证券（含证券投资基金份

额）的活动，禁止交易的持续时间不超过五

年；二是做好政策衔接，新规对有关责任人员

被责令依法买回证券、被责令依法处理非法

持有的证券、持有的证券被依法强制扣划或

转让等情形作了例外规定，避免不同规定叠

加碰头、相互掣肘；三是防控市场风险，一方

面，为避免因交易无法了结引发信用风险，将

信用类交易业务纳入禁止交易的除外情形。

另一方面，允许投资者卖出被禁入前已经持

有的证券，大股东、实控人和董监高等如果被

采取交易类禁入措施，仍可依法卖出被禁入

前持有的股票。

独立经济学家王赤坤对北京商报记者表

示，考虑到交易类禁入为新增的一类禁入措

施，具有不同于身份类禁入的特殊性，监管层

在充分借鉴境内外经验基础上，审慎确定了

相关适用规则，如对交易类禁入仅设置五年

期限上限，在五年期限上限内，执法单位可根

据实际违法情况采取与之匹配的禁入期限，

以便于应对复杂多样的违法实际，确保该项

制度平稳起步。

明确8类终身身份类禁入

新规中也明确了8类终身身份类市场禁

入情形。

第一类是严重违反法律、行政法规或者

证监会有关规定，被人民法院生效司法裁判

认定构成犯罪的；第二类是从业人员等负有

法定职责的人员，故意不履行法律、行政法规

或者证监会规定的义务，并造成特别恶劣社

会影响，或者致使投资者利益受到特别严重

损害；第三类则是在报送或者公开披露的材

料中，隐瞒、编造或者篡改重要事实、重要财

务数据或者其他重要信息，或者组织、指使从

事前述行为或者隐瞒相关事项导致发生上述

情形，严重扰乱证券市场秩序；第四类是从事

欺诈发行、内幕交易、操纵证券市场等违法行

为，严重扰乱证券市场秩序并造成特别恶劣

社会影响，或者获取违法所得等不当利益数

额特别巨大。

此外，因违反法律、行政法规或者证监会

有关规定，五年内曾经被执法单位给予行政

处罚2次以上，或者五年内曾经被采取身份类

禁入措施的，也将被终身身份类禁入；组织、

策划、领导或者实施重大违反法律、行政法规

或者证监会有关规定的活动也属于终身身份

类禁入情形。

另外，此次新规也作出了衔接，对于新规

实施前发生的应予证券市场禁入的违法行

为，依照原规定办理，对发生于新规实施以

前，继续或者连续到新规实施以后的行为，依

照新规办理。

年内已有34人被市场禁入

经Wind统计，截至7月18日，年内已有34

人被采取市场禁入措施。

以最新日期来看，7月14日，*ST华讯披
露称，公司收到《行政处罚决定书》及《市场禁

入决定书》，由于公司部分年报内容存在虚假

记载，时任公司总经理、董事长吴光胜是公司

合规运营和信息披露第一责任人，证监会决

定对吴光胜采取十年市场禁入措施。针对相

关问题，北京商报记者致电*ST华讯董秘办公
室进行采访，不过电话未有人接听。

除了之外，还有文化长城、ST华鼎、*ST
新亿、ST浩源等多家上市公司高管在今年被

采取市场禁入措施。

以处罚时间来看，今年6月被市场禁入人

数最多，达16人，占全部34人的近五成。

据了解，《证券市场禁入规定》首次发布

是在2006年，之后在2015年进行过一次修订，

修订后证券市场禁入的执法力度显著增强。

数据显示，2016-2020年，共对298人次的自

然人采取市场禁入，分年限看，其中3-5年和

5-10年两档次市场禁入共计216人次，占比

约72%；终身市场禁入82人次，占比约28%。

另外，2015年《证券市场禁入规定》修订

后，覆盖的违法行为类型也更为多样。数据显

示，2016-2020年期间，内幕交易类违法市场

禁入17人次，市场操纵类违法市场禁入26人

次，信息披露类违法市场禁入191人次，从业

人员违法类市场禁入21人次，其他违法类案

件市场禁入43人次。

投融资专家许小恒对北京商报记者表

示，原证券市场禁入规定已覆盖资本市场各主

要违法行为类型，特别是对信息披露违法相关

责任人员进行了“逐出市场”的有力打击，取得

较好效果。“在此基础下，证券市场禁入新规进

行进一步完善，将更能起到执法震慑作用。”许

小恒如是说。 北京商报记者 董亮 马换换

欲拿下申瑞生物80%股权

华嵘控股的重组预案与投资者见面。

据华嵘控股披露的公告显示，公司拟通过

发行股份及支付现金方式购买盛青松、谭庆忠、

申瑞投资、鼎晖创泰、鼎晖云正、无锡瑞熠、无锡

瑞煜合计7名股东所持有的申瑞生物80%股权；

华嵘控股拟同时向不超过35名特定对象发行股

份募集配套资金，募集配套资金用于支付本次交

易现金对价、重组相关费用、研发中心建设及补

充流动资金等项目，预计总金额不超过2.7亿元。

据了解，申瑞生物目前的主要业务分为自

有诊断试剂及配套仪器研发、销售、第三方医

学检验和诊断试剂代理销售等三大类。经营业

绩来看，2019-2020年以及2021年1-6月，申

瑞生物未经审计的营业收入分别为7710.8万

元、14076.62万元、7630.69万元，对应实现的

归属净利润分别为410.12万元、2844.03万元

以及1502.81万元。

此次交易前，华嵘控股主要业务为建筑

PC构件所配套的模具、模台以及各类工装货

架等建筑工业化机械产品的研发、生产和销

售。从目前业务布局来看，华嵘控股此次交易

属于跨界收购。

华嵘控股表示，此次交易系上市公司主动

进行业务调整，通过外延式并购进入具有良好

发展前景的体外诊断试剂行业，有利于上市公

司完成业务转型。

“交易完成后，申瑞生物将依托上市公司

的平台优势以及规范化管理运营经验，进一步

提升研发能力，拓展销售渠道，巩固核心竞争

力，实现营业收入和利润的稳定增长，标的资

产的盈利能力将增厚上市公司利润，成为上市

公司新的业绩增长点。”华嵘控股如是表示。7

月19日华嵘控股股票也将复牌。

关于华嵘控股此次跨界收购的相关问题，

北京商报记者致电华嵘控股董秘办公室进行

采访，相关人士表示“今天星期天，我们没有人

上班”。

投融资专家许小恒认为，此次收购效果如

何要打上一个问号。许小恒进而表示，相对于

产业并购，跨界并购的难度更大。首先是并购

不熟悉领域的资产，对于价值判断不一定特别

准。同时在整合上要依赖于原有的管理团队，

整合的难度要更大。

业务频繁转型试水

北京商报记者注意到，近几年华嵘控股业

务频繁转型，颇有些“上瘾”。

2018年，彼时ST仰帆（系华嵘控股前身）

原有正常经营业务的子公司上海奥柏内燃机

配件有限公司停产。同年11月，ST仰帆注册成

立了福泽园（北京）文化发展有限公司（以下简

称“福泽园”），尝试从事墓地代理销售以及殡

葬服务业务。

2019年11月，该公司的间接控股股东中天

控股集团有限公司将天宏建筑及恒顺投资分

别持有的浙江庄辰建筑科技有限公司（以下简

称“浙江庄辰”）45%和6%的股权无偿赠予公

司。浙江庄辰成立于2017年7月，主要从事房屋

建筑PC构件所配套的模具、模台以及各类工

装货架的生产和销售，该部分业务自2019年12

月起并入上市公司。

然而，开拓殡葬业务仅维持一年半的时

间，ST仰帆就把相关资产卖掉。2020年6月29

日，ST仰帆与关联方武汉新一代科技有限公司

签署了关于转让福泽园100%股权的《股权转

让协议》，公司向武汉新一代科技有限公司转

让合法持有的福泽园100%的股权，标的股权

转让价格为303.61万元。2020年7月13日，完成

相关的工商变更登记工作。ST仰帆表示，福泽

园公司股权转让完成后，有助于公司更好地聚

焦主业，增强上市公司的可持续经营能力。而

后ST仰帆也进行了更名。

多次进行业务转型的华嵘控股，近几年经

营业绩却表现疲软。数据显示，2018-2020年，

华嵘控股实现的归属净利润分别约-893万

元、326.38万元、994.52万元，各报告期对应

实现的扣非后净利润分别约-865.35万元、

-707.33万元、-429.89万元。今年一季度华嵘

控股实现的归属净利润亏损134.65万元，对应

的扣非后净利润亏损140.28万元。

北京商报记者 刘凤茹

周科竞

自2018年以来，从殡葬业务到建筑PC业务，华嵘控股（600421）在业务转型

上不断试水。然而，华嵘控股经营业绩并未有太大的改观，2018-2020年扣非后

净利润更是接连亏损。当下主业不振的华嵘控股，欲通过收购无锡市申瑞生物制

品有限公司（以下简称“申瑞生物”）80%股权切入人体外诊试剂业务领域，谋求

新的盈利增长点。不过，华嵘控股究竟能否玩转医疗生意是要打一个问号的。

2016-2020年

证券市场禁入年限情况一览

72%

28%

终身

82人

总计：298人

2021年1月1日-7月18日

部分证券市场禁入情况一览

违规主体

吴光胜

违规类型

信息披露类

涉及上市公司

*ST华讯
处罚时间

7月13日

违规主体

蔡廷祥

违规类型

信息披露类

涉及上市公司

文化长城

处罚时间

7月6日

违规主体

刘鹏

违规类型

信息披露类

涉及上市公司

*ST新亿
处罚时间

6月29日

违规主体

丁志民

违规类型

信息披露类

涉及上市公司

ST华鼎

处罚时间

6月28日

违规主体

陈磊

违规类型

信息披露类

涉及上市公司

劲拓股份

处罚时间

6月24日

3-10年

216人


