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“急清”关联关系 益客食品IPO胜算几何

北京商报2020.4.9

与大客户关联关系解除

从招股书来看，2016年至2019年1-6

月，东航羽绒（包括下属公司）在益客食品

前五大客户中占有重要位置，不过，东航羽

绒长时间与益客食品存在关联关系。报告

期内，益客食品与大客户的关联关系被紧

急解除，2018年7月之后东航羽绒则不再

作为关联方披露。

作为禽类食品头部企业，益客食品主

营业务涵盖范围广泛，包括禽类屠宰及

加工（屠宰板块）、饲料生产及销售（饲料

板块）、商品代禽苗孵化及销售（种禽板

块）以及熟食及调理品的生产与销售（调

熟板块）。

从主营业务收入按照产品分类来看，

鸭产品销售收入占据益客食品半壁江山。

前五大销售客户方面，东航羽绒作为益客

食品销售鸭产品（鸭毛）的客户，在益客食

品的前五大客户中居于前列。根据招股书，

除2016年外，报告期内的2017年至2019年

1-6月，东航羽绒均高居益客食品第一大

客户之位。即便2016年未能居于首位，东

航羽绒也排在益客食品当年第二大客户的

位置上。据介绍，益客食品主要向东航羽绒

销售鸭产品（鸭毛），2016年至2019年1-6

月，益客食品向东航羽绒及其下属公司的

销售金额合计分别为 27943.83万元、

45019.98万元、55114.01万元、34831.54万

元，占营收的比例分别为3.75%、5.99%、

5.56%以及4.99%。不难看出，2016-2018

年，益客食品对东航羽绒的销售金额逐年

增加。

细读招股书可知，东航羽绒与益客食

品关系“匪浅”。根据招股书介绍，东航羽绒

原系益客食品控股股东益客农牧参股公

司。而往前追溯，益客农牧所持东航羽绒股

份则是从益客食品受让而来。历史资料显

示，东航羽绒系益客食品参股设立的公司。

2013年6月，东航羽绒由3家公司出资成

立，出资方之一即为益客食品，成立之初，

益客食品持股40%，为第一大股东。近一年

后，益客食品将其所持东航羽绒股份于

2014年3月转让至控股股东益客农牧。

2018年3月，益客食品IPO辅导备案登

记受理。在此之前，东航羽绒股权结构发生

了调整。2017年7月，益客农牧将其所持东

航羽绒股份转让至无关联第三方杭州三友

羽绒有限公司。2018年7月，东航羽绒与益

客农牧关联关系截止，之后双方之间的交

易不再作为关联交易披露。

“报告期内东航羽绒部分时间系益客

食品关联方，解除关联关系后公司与东航

羽绒交易价格的公允性等无疑需要给出一

个解释，而这亦恐是监管层关注的重点。”

经济学家宋清辉表示。

两名关联销售方2018年注销

报告期内，与益客食品曾有关联关系

的两家客户益佳合作社、益田合作社在

2018年进行了注销。

益佳合作社是益客食品客户之一，从

介绍来看，益客食品主要向益佳合作社销

售饲料、鸡鸭苗。2016年、2017年，益客食

品向益佳合作社销售金额分别为8277.4万

元、11840.21万元（当年关联销售金额

9198.69万元）。从前五大客户名单表来

看，在2017年，益佳合作社曾一度处于益

客食品的第四大客户之位。

而报告期内的一段时间（2017年6月

前），益佳合作社还有着另一个身份，即益

客食品关联方。据介绍，益客食品董事刘铸

曾担任益佳合作社法定代表人。2016年6

月，刘铸不再担任益佳合作社法定代表人。

益佳合作社与益客食品的关联关系在

2017年6月截止。近一年后，益佳合作社于

2018年4月进行了注销。

益田合作社同样曾系益客食品客户，

益客食品主要向益田合作社销售饲料、调

熟品。2016年、2017年，益客食品向益田合

作社的关联销售金额分别0.5万元以及

1680.72万元。与益佳合作社相同，益田合

作社同样在2018年4月注销。而在2018年4

月前，益客食品与益田合作社存在关联关

系。根据介绍，益客食品董事公丽云曾担任

益田合作社法定代表人。

在投融资专家许小恒看来，“企业可以

存在关联交易，但是必须证明该关联交易

的存在是必要的、价格公允且程序规范”。

宋清辉亦表示，关联交易行为容易滋生利

益输送等问题，这也是监管层一般重点关

注的原因。

对于存在的关联交易，益客食品在招

股书中表示，销售价格按照市场价格制定，

不存在对公司或关联方的利益输送。

子公司问题频出

在闯关路上，益客食品子公司问题频

出也让益客食品有些不省心。

根据招股书，2015-2018年，益客食品

及子公司共存在13起环保行政处罚。其中，

2015年1起，2016年有6起，2017年1起，

2018年有5起。

最近的一起系在2018年10月20日，益

客食品子公司新沂众客因肉鸡宰杀升级改

造扩建项目未经环保审批擅自开工建设，

被罚3万元。再往前看，益客食品在2018年

7月25日因存在未按照规定进行预处理，向

污水集中处理设施排放不符合处理工艺要

求工业废水的环境违法行为，被处以10万

元罚款。而在5个月前，益客食品曾在2018

年2月22日因存在不正常运行水污染防治

设施等逃避监管的方式排放水污染物的环

境违法行为刚刚被罚10万元。

2018年7月12日，益客食品子公司沭

阳益客因存在通过不正常运行大气污染防

治设施逃避监管的方式排放大气污染物等

违法行为被罚款。另外，益客食品子公司大

地农业则于2018年6月29日因肉鸭升级改

造扩建项目未经环保部门审批擅自建设被

处罚。

除发生多起环保处罚事项外，益客食

品子公司在安全生产方面还因存在违法行

为而被罚。2019年3月14日，因临沂众客饲

料存在未按照规定对有限空间作业进行辨

识、提出防范措施、建立有限空间管理台账

等6项违法行为被罚款。股权关系显示，益

客食品间接持有临沂众客饲料100%股权。

就公司此次IPO相关问题，北京商报

记者曾向益客食品发去采访函进行采访。

截至发稿，对方未进行回复。

北京商报记者 高萍

在养殖业高歌猛进的当口， 近日被公布抽中现

场检查的拟IPO企业江苏益客食品集团股份有限公

司（以下简称“益客食品”）吸引了市场诸多目光。作

为新希望等知名企业的竞争对手以及绝味食品等公

司的供应商，2018年营收近百亿元的益客食品本身

就不缺关注度。 而公司大客户江苏东航羽绒制品有

限公司（以下简称“东航羽绒”）曾系益客食品关联方

的情况亦尤为受到市场注意。2018年7月， 东航羽绒

与益客食品关联关系解除。虽不再作为关联方披露，

但两者交易的公允性等仍是益客食品难以回避的问

题。此外，报告期内与益客食品曾存在关联关系的两

名客户益佳合作社、益田合作社则在2018年4月进行

了注销。

整体来看，目前A股的低价股数量

较去年出现大幅增加的情形。据Wind统

计，在2019年4月7日，两市股价低于2元

的股票数量为11只。经计算，截至2020

年4月7日，沪深两市股价低于2元的个股

数量较去年同日同比增加近五倍。

北京商报记者通过Wind数据统计

计算，这65只个股每股的股价合计金额为

99.49元。截至4月7日，两市共有57只个股

每股的股价在百元以上。其中贵州茅台一

股的股价就达到1159.95元/股，前述数据

看出，65只个股每股股价的合计金额尚不

足贵州茅台一股的1/10。

65股中，仅ST锐电一只股票的股

价在1元以下，截至4月7日，ST锐电的

收盘价为0.8元/ 股，为两市最“熊”股。

因公司股票将因连续20个交易日低于

股票面值，触及终止上市条件。根据有

关规定，ST锐电股票将于4月14日开

始停牌。*ST飞马、天广中茂分别以
1.02元/ 股的股价并列A股熊股榜的第

二名。

据Wind数据筛选计算，65只低价

股中，有36股为ST股，占低价股数量的

比例约55.38%。其中ST中天、ST中南、

*ST信威、ST摩登、*ST九有等均在低价
股的名单中。

这些低价多为绩差股。据Wind统

计，65只低价股中，在已经对2019年业

绩进行预告的61股中，除了14股预计年

报类型为扭亏、预增、略增外，其余47股

均“报忧”。

业绩“报忧”的47只低价股中，ST股

占了29个名额，其中有23只ST股预计

2019年年报续亏。低价股中的ST股里，

*ST利源、*ST工新等28只ST股预计
2019年亏损数额在10亿元（不含）以上，

预亏数额最大的是*ST信威，该公司预
计2019年度实现归属于上市公司股东

的净利润为-167亿元。这也使得*ST信
威暂停上市风险加剧，而此前为了自

救，*ST信威还筹划拟与海内外大型投
资机构和电信运营企业等合作。对于该

事件的相关进展问题，北京商报记者曾

致电ST信威董秘办公室进行采访，对方

工作人员表示“如有新的进展将会披露

相关公告”。

除了业绩表现差外，低价股中的多

只个股存在被立案调查的情形。据

Wind统计，以披露为统计口径，自2019

年4月7日至2020年4月7日，两市共有57

股被立案调查，其中ST股有26股。而对

比低价股名单后发现，其中ST中天、ST

银亿、ST天润、ST摩登、ST华仪等均存

在被立案调查的情形。

从“股龄”上看，65只低价股中，有

19只个股上市时间不足十年，占目前

低价股个股数量的比例约29.23%，包

括爱康科技、和邦生物、天翔环境等。65

只低价股中，ST金贵“最年轻”。ST金贵

于2014年1月28日上市，截至4月7日，

ST金贵的收盘价为1.85元/ 股。而*ST
欧浦仅比ST金贵早一天上市，此外，天

翔环境也于2014年1月在A股上市。相

比之下，*ST鹏起则是这些低价股中
“资历”最老的股票，其于1992年就登

陆资本市场。

在经济学家宋清辉看来，“业绩不

佳、负面消息缠身导致这些股票股价走

低。尤其是A股市场加速出清、价值投资

为主流投资理念的背景之下，投资者不

再对低股价盲目抄底”。前海开源首席

经济学家杨德龙认为，“业绩为王”仍是

选股的重要思路。

北京商报记者 刘凤茹

随着国内新型冠状病毒感染的肺炎疫

情得到有效控制，有效防止境外输入成为目

前疫情防控的重点工作。为了落实北京市市

委书记蔡奇指示精神，严格入境人员健康管

理，抓紧抓实抓细社区防控工作，朝阳区市场

监管局青年干部积极响应号召，对朝阳区重

点防控区域望京街道开展支援工作。

朝阳区望京街道常住人口20余万人，其

中登记外籍人士达5000余人，境外输入压

力大，工作量剧增。3月18日晚，我局接到抽

调任务通知，抽调了登记科的刘思含、钟国，

稽查大队的孙兴宇，团结湖工商所的钟岳达

和望京工商所的吴浩玮5名干部前往支援。

接到通知后，他们没有丝毫犹豫，向局党委

递交了《承诺书》，保证坚决完成组织赋予的

任务，第二天准时向望京街道办事处报到，

实行白班晚班两班倒，积极投入到疫情防控

工作中。

夜色下的忙碌转运

3月25日，北京第一批滞留湖北人员两

个车次800余人返京。为做好在鄂北京人员

返京接收转运工作，朝阳区组建返京转运服

务专组，刘思含、孙兴宇、钟岳达被抽调到转

运服务专组，开始了忙碌的转运工作。

3月25日下午3时，他们就抵达工作岗

位，提前熟悉工作流程，以饱满的热情迎接滞

鄂返京人员的到来。首批滞鄂返京人员在北

京西站完成登记工作并转运到朝阳区时，天

色已经渐暗。“欢迎回家，您是哪儿的，望京？

请走这边.……”他们在夜色下引导着返京人

员到所属街乡登记点进行登记，快速核对信

息、测量体温、登记入册、为行李消毒，完成登

记工作后，与车辆实行点对点交接，并与社区

部分提前对接，把返京人员安全送回家，此

时，天已经完全黑了，市场监管局的干部们始

终保持着昂扬的工作精神和热情的工作态

度，迎接返京人员回家。

社区隔离情况统计

社区的安全防护工作是防疫工作的第

一道防线，做好返京人员的隔离情况登记工

作也非常重要。市场监管局干部吴浩玮就在

望京西园三区社区负责排查返京人员隔离

情况。

早上8点半，他就准时到达社区，开始一

天的工作。随着滞鄂返京人员的增多，他的工

作量也在增加。排查返京人员情况、办理出入

证、录入信息、登记隔离情况，要保证所有信

息录入准确，无缺漏、无死角，用认真细致的

工作织密社区防控安全网。

复工复产安全排查

望京地区商务楼宇众多，办事人员密集，

防控难度大。市场监管局干部钟国负责商务

楼宇的安全排查工作。他在麒麟社社区签到

后，就前往楼宇，挨家挨户走访登记，协助商

户签署《安全复工承诺书》，检查复工安全防

护情况，向商户宣传防控知识，一天下来共排

查了9层楼70余户。

在朝阳区疫情重点防控区域工作，根据

疫情防控需要，每天都有可能更换不同的工

作岗位，工作强度每天都在不断增加，面对繁

杂的工作流程，这群年轻的市场监管人积极

应战、尽职尽责、快速适应，在支援岗位上用

实际行动展现了市场监管人的责任和担当，

为早日打赢疫情防控战役贡献力量！

支援朝阳疫情重点防控区域的市场监管人65股股价不足2元 过半为ST股

ST锐电（601558）将触发面值退市条例，A股的低价股也受

到市场关注。据Wind统计，截至4月7日，剔除暂停上市及停牌的

个股外， 目前两市共有65只个股股价低于2元，ST股在低价股中

的数量占据半壁江山。对于投资者而言，在价值投资为主流投资

理念的背景之下，对绩差股和问题股应避而远之。

益客食品2019年1-6月前五大客户情况

第
一
大
客
户

第
二
大
客
户

第
三
大
客
户

第
四
大
客
户

第
五
大
客
户

东航羽绒
销售金额

3.48亿元

占营收比重

4.99%

绝味食品
销售金额

3.14亿元

占营收比重

4.5%

华莱士
销售金额

1.76亿元

占营收比重

2.52%

金锣食品
销售金额

1.07亿元

占营收比重

1.53%�

双汇发展
销售金额

1亿元

占营收比重

1.44%


