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·股市聚焦·

云意电气 拟10转28派1元
云意电气11月23日晚间发布公告称，2016年度利润

分配及资本公积金转增股本预案显示，公司以截至2016
年12月31日公司总股本为基数，向全体股东每10股派发
现金股利1元， 同时以资本公积金向全体股东每10股转
增28股。

复星医药 控股股东继续增持H股
复星医药11月23日晚间发布公告称，11月22日-23

日， 公司控股股东复星集团增持公司H股股份共计83.7
万股，增持总金额约1821万元。增持后，复星集团持有公
司9.27亿股，占已发行股份总数约38.43%。

南洋科技 拟置入无人机资产
南洋科技11月23日晚间发布公告称，公司股东金投

航天直接持有上市公司14940万股股份， 占上市公司的
股权比例为21.04%。 台州金投将其持有的金投航天
100%股权无偿划转至航天气动院。同时，南洋科技拟向
航天气动院购买其持有的彩虹无人机科技有限公司
100%股权和航天神舟飞行器有限公司36%股权，同时购
买其他股东持有的神飞公司48%股权。

南风股份 终止重大资产重组
南风股份11月23日晚间发布公告称，由于公司与标

的方未能就交易价格等核心条款达成一致意见，从保护
全体股东及公司利益的角度出发，公司决定终止筹划本
次重大资产重组。

中国电建 中标95亿元工程项目
中国电建11月23日晚间发布公告称，近日公司中标

郑州航空港经济综合实验区2016-2018年片区城市基础
设施一级开发建设项目二标段、三标段，中标金额分别
约为47.85亿元、47.16亿元，合计约为95.02亿元。公司负
责该项目的施工总承包任务。

天音控股 深圳投资控股受让股份
天音控股11月23日晚间发布公告称，深圳市投资控

股有限公司成为最终受让方，双方已经签署股份转让协
议，由深圳市投资控股有限公司受让中新深圳公司所持
有的1.32亿股天音控股股份，转让金额为18亿元。

南京熊猫 获控股股东增持
南京熊猫11月23日晚间发布公告称，控股股东方中电

熊猫在11月10日-22日期间，累积增持南京熊猫124.85万股
A股和115万股H股，增持金额分别为1846.51万元人民币和
841.79万港元，增持股份合计占公司总股本的0.2625%。

航天电器 签署重组意向协议
航天电器11月23日晚间发布公告称，公司签署了重

大资产重组相关意向性协议，拟收购林泉航天电机的部
分经营性资产，以及其持有的深圳航天电机68%股权、斯
玛尔特51%股权。 同时， 航天电器还将收购惠州讯达康
51%股权。 栏目主持：马元月 刘凤茹
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面对万达的公开指责 ， 绵石投资
（000609）在11月23日通过媒体发声力证
清白， 称交易双方曾就核心条款达成草
案，事件双方各执一词，让万达商业借壳
事件变得更加扑朔迷离。 但业内人士则
认为，从壳资源本身来看，万达商业借壳
绵石投资的可能性并不大， 绵石投资接
连主动发声，无论结果如何，股价已经实
现连续涨停， 但不通过公告反而私下通
过其他媒体发声的方式， 却让绵石投资
陷入涉嫌信披违规的漩涡中。

对质万达
继万达集团在官网发布公告指责绵

石投资借机炒作之后， 绵石投资在11月
23日终于通过媒体发声回应。 面对万达
方面的说法以及对公司的种种指责，绵
石投资显然并不认可。

绵石投资称，2016年9月， 是万达集
团主管负责人主动联系绵石投资， 提议
就万达商业重组上市进行协商， 过程中
未见任何中介机构参与。包括万达集团3
名副总裁在内的双方多名高管， 多次直
接谈判， 就重组方案的核心条款达成初
步共识，并形成文件草案。11月，由于双
方在时间安排上未能达成一致， 终止了
继续洽商。“鉴于绵石投资与万达集团就
前述重组方案进行商洽的事项按规定属
于复牌公告应披露的范围， 根据深圳交
易所现行规定和事前征求意见的反馈情
况， 绵石投资在发表复牌公告前将提及
万达集团的情况与万达集团主管负责人

进行了沟通。” 绵石投资在回应中称。绵
石投资还同时表示，本次公告时间、形式
和内容都是严格按照深圳交易所 《上市
公司业务办理指南第10号———重大资产
重组》 等相关法规和文件的规定进行公
告， 不存在任何不披露绵石投资与万达
集团商洽重组方案这一事实情况的其他
可能性安排。

在通过媒体发表的声明中， 绵石投
资最终还不忘再度叫板万达。“绵石投资
认为，公司无论规模大小、地位高低和是
否上市，都应守法依规，都应实事求是，
都应对社会责任勇于担当。”

被指“碰瓷”炒股价
而对比绵石投资以及万达集团的表

态之后，不难发现，当事双方的说法存在
诸多矛盾。

诸如， 在11月22日万达集团发布的
声明显示， 绵石投资公司是通过中介机
构主动推荐给万达集团的。 但绵石投资
则对此有着不同的说法。 按照绵石投资
的说法， 是万达集团主管负责人主动联

系的绵石投资， 并且提议就万达商业重
组上市进行协商，并未有中介机构参与。

与此同时， 万达集团在声明中称，
“双方只进行初步接触，未就万达商业重
组进行正式协议谈判， 也未达成任何一
致意向”。而这与绵石投资的说法又存在
明显出入。 绵石投资称交易双方有过多
次谈判， 且曾就重组方案的核心条款达
成草案。“按照万达的表述， 绵石投资可
能只是众多被借壳标的中的一个备选，
由中介机构牵线搭桥推荐的， 双方没有
实质谈判过。 而绵石投资的表态则可以
理解为， 双方有过较为深入的谈判。”一
位投行人士称。

面对绵石投资的最新说法， 万达方
面做何回应呢？ 北京商报记者11月23日
分别联络万达集团品牌部、 投资部相关
人士以及万达商业董秘王键进行采访，
但截至记者发稿， 相关人士均未对此做
出回应。虽然事情的真相仍未出炉，但就
二级市场的表现来看， 绵石投资连续发
声的行为已经获得效果： 自11月22日复
牌以来， 终止重组的利空不但未让绵石

投资股价承压， 反而连续两个交易日出
现涨停。

律师称绵石投资或信披违规
值得注意的是，在专业人士看来，作

为一家上市公司， 绵石投资在发声回应
的过程中或已经涉嫌信披违规。

实际上， 绵石投资做出的相关回应
未通过公告形式披露， 而是通过媒体进
行传达。对此，北京商报记者采访了绵石
投资投资者关系部相关工作人员， 而对
方并不认为这样的做法存在违规行为。
“通过媒体也能向市场传达公司的意思，
这个效果是一样的。 通过公告披露只是
一种方式， 但并不是所有的上市公司信
息都来自于公告。”该工作人员称。

不过， 上海明伦律师事务所律师王
智斌则有着不同的看法。“这个信息属于
比较重大的信息， 对于市场投资者判断
公司的投资价值、 对公司股价等都会有
一定的影响， 而这样的信息应该是作为
一个正式的信息进行披露的。 通过信息
披露的话， 就必须要通过上市公司指定
的媒体进行披露。”在王智斌看来，上市
公司不能通过其他媒体、 网络平台等非
指定披露媒体进行披露， 更不能首先通
过其他媒体进行披露。如此看来，绵石投
资在针对万达商业借壳事件的相关回应
中，或已经涉嫌信息披露违规。截至北京
商报记者发稿， 绵石投资尚未就此事件
发布正式公告。

北京商报记者 董亮/文 韩玮/制表

北京商报讯（记者 彭梦飞）监管层
有计划推出针对IPO排队企业的劝退政
策，其中主要是对排队企业业绩下滑程
度进行分类， 最近一期业绩下滑超过
50%的将暂停后续工作， 待更新最新的
财务数据后再就具体业绩决定是否继
续受理。对于IPO企业的业绩，监管层态
度又发生了变化。

据了解，根据11月23日上午保代培
训的要求，监管机构正在研究针对拟上
会的和过会后待发行企业的业绩下滑
分类处理的措施，具体要求将于近期发
布。业绩下滑考量指标为最近一期包括
季度、半年度或者年度的扣除非经常性
损益前后孰低的利润总额 ， 就目前来
看， 大部分IPO企业更新到了2016年上
半年的业绩。

据保代培训的要求，新政拟参照的
原则分为三个档位， 业绩下滑低于30％
的， 发行人需要出具业绩专项分析报
告，分析业绩下滑的原因经营和财务是
否发生重大不利变化，是否影响持续经
营能力和其他发行条件， 提示风险，并
提供下一报告期的业绩预计；保荐机构
出具核查报告， 发表明确核查意见。在
此基础上，推进后续审核或发行工作。

下滑超过30%但是小于50%的 ，发
行人除出具业绩专项分析报告、保荐机
构出具核查报告外，发行人可以出具会
计师审核的盈利预测报告 。 在此基础
上，可以安排上会或发行。但经会计师
审核的盈利预测报告中利润总额预测
数据如较上一期数据下滑超过30%，需
要参照“下滑超过50%”，等后续财务数
据更新情况再处理。

一旦业绩下滑幅度较大超过50%，
监管层将不安排后续审核工作，需要等
下一报告期财务数据补充后看情况推

进审核工作。也就是说，监管层准备对
最近一期业绩同比下滑超过50%的企业
IPO排队按暂停键。

就业内人士看来，通过对业绩下滑
情况进行分类，是监管层加强劝退的又
一种形式，证监会2016年来已经通过劝
退的形式终止了一部分的排队企业，证
监会官方数据显示，截至2016年11月17
日， 今年共有57家上市公司IPO被终止
审查，其中大部分为在监管层的劝退效
应下主动申请撤回的企业。这些企业主
要包括业绩出现大幅下滑、报表项目异
常变动、未能回复审核中提出的问题。

但是如果没有明确的业绩下滑劝
退标准， 监管层的工作量将非常大，同
时收获也将比较小，如此通过设置标准
对保代进行窗口指导，由保代对手中的
IPO企业进行分类， 业绩下滑加大的主
动终止， 这样将起到疏通IPO排队企业
过多的问题。

2016年1月证监会曾就IPO企业业绩
审核标准做过一个回应， 证监会表示，
“受到宏观经济、行业周期和企业自身情
况等诸多因素影响， 企业业绩出现波动
并不意外，长期来看，对于发行企业报告
期内出现业绩下滑问题， 证监会主要坚
持如下原则： 一是关注业绩下滑是否导
致发行人不符合发行条件； 二是关注业
绩下滑的原因是否充分披露， 风险是否
充分揭示。只要不影响发行条件，充分揭
示风险，就不会构成IPO的实质性障碍”。

根据证监会披露， 截至11月10日，
证监会受理首发企业790家，其中，已过
会62家，未过会728家。未过会企业中正
常待审企业687家，中止审查企业41家。
如果再加上此次严格的审核标准，将会
有一批企业主动终止审核，新股 “堰塞
湖”有望加快缓解。

据证券时报报道，险资新晋35只股票或已被套，
假如险资使用保费买股，亏损后又无力弥补亏损，保
险将有成为庞氏的风险。

现在保险资金买入股票的做法很威武，2000多
只股票中，挑出自己喜欢的几十只，一买就是照着举
牌去，或许这些股票真的具备投资价值，但是这样动
辄就举牌的买法会不会过于激进， 如果能够和上市
公司沟通，通过定向增发的方式获得股票，也能享受
一定的折扣， 或者是通过购买公募基金的方式投资
股市，也能分散一下投资风险。

从本栏的角度看， 险资买股就是要产生轰动效
应，营造出一个险资举牌概念，买股票的方式就是高
举高打，本栏担心，如果这些高举高打的股票最终被
套，那么必将导致偿付保户资金不足，险资将无力偿
付所有的投保人， 只能依靠新投保的资金来支付需
要偿付的资金，这就步入了庞氏的阶段。

保险资金用来买股的资金， 大致可以有三个来
源，一是保险公司的自有资金，二是受客户委托成立
的专用理财账户资金， 三是类似于投资连结的投资
型险种。 前两类资金如果发生投资亏损， 问题并不
大，但是投资连结保险却不能承受较大的投资损失，
一旦出现大幅亏损， 保险资金可能要动用自己的自
有资金弥补，甚至还有保险机构破产的风险。

一般来说，投资型保险都给客户提供了低档、中
档、高档三种投资收益预期，但不管是哪一档，客户
都认为自己的本金肯定是安全的， 而且从没考虑过
出现投资亏损的可能。此外，保险公司为了继续销售
投资型保险，过往业绩也不能做得太难看，如果给客
户的投资收益永远是低档， 那么在向新客户销售新
保险时将处于被动。故本栏判断，即使保险公司真的
出现巨大投资亏损，也要打肿脸充胖子，给客户提供
能够接受的投资回报， 并努力销售新的保险以期翻

盘。如果投资继续不顺利，将有极大概率变成难以回
本， 此时向老保护支付收益的来源只能是新投保客
户，这不是庞氏是什么？

本栏强调，保险资金投资本不是庞氏骗局，但却
有因为集中投资而发生巨大风险的可能， 最终演变
成庞氏的结果， 如果保险合同给客户提供了保底承
诺，那么一旦保险公司无力支付偿付金，将会走上破
产清算的道路，而按照保险法的规定，保险公司的保
单也将由其他公司继续履约， 那这些投资型保险又
将由谁接手呢？其中的风险应该由谁承担呢？

对于保险公司的投资行为， 还是应该加以一定
限制，保险毕竟不同于公募基金，其经营目标并不是
通过炒股获得巨大投资收益， 而是要帮助保户在最
低风险的前提下获得相对稳健的投资收益， 保险不
能承担基金的任务， 更加不能成为股票价格上涨的
推手，否则将会出现太多不确定的风险因素。

北京商报讯（记者 马元月 实习记
者 刘凤茹）随着永和智控和天龙集团率
先打响A股高送转预告“第一枪”，今年
年报高送转行情也拉开了序幕。 不过，
相较于A股市场高送转行情， 新三板显
得尤为大方，龙门教育（838830）抛出一
份“10转200”的高送转方案后 ，在市场
上引起一片哗然。

11月22日晚间，龙门教育发布董事
会审议通过的2016年三季度资本公积
转增股本预案，公司拟以资本公积每10
股转增200股，共计转增1.23亿股。上述
方案实施后，龙门教育总股本将由617.4
万股增加至近1.3亿股。公告显示，截至
2016年9月30日， 龙门教育的注册资本
为560万股，公司资本公积为1.68亿元。

据了解， 龙门教育于今年8月22日
在新三板挂牌，公司从事主营中高考教
育培训服务及教学软件销售业务。然而
对于一家股本小公司来说，如此大手笔
的高送转，与公司的盈利能力或许有着
密不可分的关系。根据龙门教育披露的
三季报显示，公司前三季度实现营业收
入约1.56亿元，较去年同比增长66.69%；
对应实现归属于挂牌公司股东的净利
润约为4333.61万元， 较去年同比增长
57.75%。而实现归属于挂牌公司股东扣
非后的净利润也同比增长近六成。 对于
公司营业收入大幅增长，龙门教育表示，
公司通过合作办学模式，校舍规模扩大，
为扩招提供了基础条件。同时，跃龙门培
训管理系统软件等辅助软件产品， 软件
销售业务以及新增K12课外辅导业务，
也是公司营收增加的一个原因。

然而，在新三板挂牌的教育企业有
多家，其中，分豆教育2015年挂牌新三
板，分豆教育在今年上半年实现挂牌公
司股东的净利润同比下降近六成 。此

外，华图教育也是一家在新三板挂牌的
公司，在今年上半年实现归属于挂牌公
司股东的净利润为2.62亿元， 同比增长
逾七成。

实际上， 对于在新三板挂牌公司，
公司大手笔高送转是很常见的 。 据了
解，九鼎投资曾在2014年也抛出过一份
高送转方案， 以2013年4月27日公司总
股本1829.8万股为基数， 以资本公积金
向全体股东每1股转增190.27股，转增后
公司总股本将由1829.799万股增加到35
亿股。

对于龙门教育的高送转，新鼎资本
董事长张弛表示，龙门教育转增的目的
就是把股本做大， 对于公司股东而言，
所有股东同比例享受转增股本，如果股
本做大了，在市值不变的情况下 ，股价
相对来说就拉低了，对于企业在快速发
展的时候，每股的价格就变成两位数或
者个位数，便于流动，实际上，这对于企
业本身没有什么影响，这只是一个财务
的手段。同时，著名经济学家宋清辉也
表示，龙门教育抛出一份高送转的目的
是放大股本， 降低每股的市场价格，吸
引更多的投资者和资金进入。对于新三
板公司的业绩可能并没有实质性影响，
反而向市场传达公司未来业绩将保持
高增长的信号。

与此同时 ，宋清辉还表示 ，高送转
可以提高公司的流动性，提高流通在外
的股份数量，对公司而言，并没有太大
的风险。但是，投资者在炒作高送转概
念股的时候，一定要结合新三板的公司
基本面，否则业绩特别差的股票仍旧推
出高送转，就会有很大的风险。总之，高
送转背后暗藏诸多风险 ， 投资者需谨
慎。不排除个别公司推高送转只是在人
为制造利好，为减持铺路等。
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绵石投资近三年及今年前三季度财务数据一览

时间 营业收入 归属净利 扣非净利

2013年 3.14亿元 1.04亿元 4162万元

2014年 6.19亿元 1.2亿元 1.09亿元

2015年 4.55亿元 2280万元 1511万元

今年1-9月 612万元 1.25亿元 1.24亿元
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