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ST中昌实控人
被罚一点儿不冤枉

周科竞

证监会近期披露的行政处罚公
告显示，ST中昌实控人陈建铭等因
操纵自家股票，被罚没3400万元，而
上市公司老总还觉得被罚得冤枉，
辩称“稳定股价”，请求免于或从轻
处罚。本栏认为，他们被罚一点儿不
冤枉，而且罚得还有点轻，无论初衷
如何，操纵股价就是违法违规，伤害
了投资者，就应该重罚，还应该对受
损害的投资者给出补偿。

先看这个案例，首先是实际控制
人的质押股票有了强平的风险，然后
董事长和总经理就想办法“稳定股
价”，直接的动机就是阻止股价下跌，
避免自己持股被强平，此时如果大股
东提出大股东增持， 或者董事长、高
管增持， 再或者让上市公司回购股
份，即便护盘的目的很明显，但毕竟
没有违法违规。可是董事长却选择了
用101个账户频繁买卖自家股票，这
里面就涉及到了几个违法违规行为：
一是利用他人账户买卖股票；二是操
纵股价；三是内幕交易。

第一点最直接，而且无可辩驳，
101个账户，不可能都是董事长自己
的， 所以一定存在利用他人账户的
问题。

第二点也没有什么疑问， 董事
长动用101个账户， 买卖28亿元，获
利1400多万元，要说没有操纵股价，
的确很苍白。

第三点可能存在一些疑问，就
是董事长买卖自家股票， 其中是否
存在内幕交易， 投资者很难认定董

事长在买卖股票的时候有没有利用
到别人不知道的信息，如果有，那就
是内幕交易；如果没有，那就不是。
其中的关键问题是， 监管机构可能
找不到内幕交易的证据， 而在成熟
股市， 这需要董事长自己证明自己
没有内幕交易， 如果董事长不能自
证清白，就会被认定存在内幕交易。

所以本栏说，ST中昌的实际控
制人被罚一点儿也不冤枉。董事长喊
冤的理由不是自己没有操纵股价，而
是说他的动机是为了稳定股价，从法
律法规看，任何理由都不能成为操纵
股价的免责条件，同时董事长操纵股
价的目的并非为了保护投资者，而是
为了防止自己的质押股票被强平。但
是在董事长操纵股价的同时，势必会
造成部分投资者追高买入，其后股价
下跌时， 投资者将会因此承受损失，
董事长的维护股价行为，并不能真的
阻止股价下跌，只是改变了股价下跌
的轨迹，但在这过程中，部分投资者
将会因此受损，本栏认为，自认为承
受损失的投资者，或许可以通过诉讼
的方式要求董事长赔偿自己的损失，
毕竟证监会已经给出了处罚决定，这
就是索赔的依据。

本栏还想提醒投资者， 对于业
绩不好的ST类股票， 如果不是真的
确认它的经营业绩出现巨大改变，
还是不要参与其中的投机行为，毕
竟大资金操纵股价的做法很容易让
参与者受损， 投资者与庄家博弈的
胜算很低。
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从严处罚 A股年内24人遭证券市场禁入

最多亏83亿 上海电气因应收账款门收监管函

应收账款普遍逾期

据上海电气披露公告显示，控股子公司

通讯公司应收账款普遍逾期，存在大额应收

账款无法收回的风险。

资料显示，通讯公司成立于2015年，主要

生产、销售专网通信产品，通讯公司采取的销

售模式是由客户预先支付10%的预付款，其

余款项在订单完成和交付后按约定分期支

付。随着通讯公司业务发展，上海电气对其加

大了资金支持。但自2021年4月末起，上海电

气陆续发现通讯公司应收账款普遍逾期，经

催讨，其客户均发生不同程度的欠款行为，回

款停滞。

截至公告日，通讯公司应收账款余额为

86.72亿元，账面存货余额为22.3亿元，通讯公

司在商业银行的借款余额为12.52亿元，上海

电气向通讯公司提供的股东借款金额合计为

77.66亿元，均存在重大损失风险。

5月30日晚间，上海电气还对外披露了关

于子公司重大诉讼的公告，为减少损失，通讯

公司已向上海市第二中级人民法院、上海市

杨浦区人民法院正式提起诉讼，法院已经依

法受理，通讯公司为原告，本次涉案的应收账

款本金合计为41.27亿元（不含违约金）。

上海电气公告显示，此次案件的被告方

有北京首都创业集团有限公司、北京首都创

业集团有限公司贸易分公司、哈尔滨工业投

资集团有限公司、富申实业公司、南京长江电

子信息产业集团有限公司等。

针对上述事项，上交所5月30日晚间火速

下发监管函，督促公司妥善处置风险事项、合

规履行信息披露义务。有关上述案件的具体

情况，北京商报记者致电上海电气董秘办公

室进行采访，不过电话未有人接听。

独立经济学家王赤坤对北京商报记者表

示，控股子公司发生重大财务黑天鹅事件，通

常情况下会给上市公司带来较大财务损失，

除此之外，上市公司面临的舆论影响也不容

小觑。

面临四大风险

针对当下发生的黑天鹅事件，通讯公司

也面临着四大风险。

通讯公司应收账款无法收回的风险导致

计提大额资产减值。上海电气表示，截至公告

日，通讯公司的应收账款为86.72亿元。鉴于通

讯公司应收账款金额较大，虽已采取多项措

施催收，应收账款收回的金额仍存在不确

定性。公司将对通讯公司应收账款评估减

值风险，计提相应减值金额，可能导致通讯

公司计提大额资产减值损失。如应收账款

最终无法收回，将可能导致应收账款坏账损

失的风险。

同时，通讯公司存货处置变现不足的风

险导致计提大额资产减值。截至公告日，通讯

公司账面存货余额为22.3亿元。鉴于通讯公司

相关业务原因，存货可能无法足额变现，可能

导致通讯公司计提大额资产减值损失。

此外还有通讯公司无法按约清偿外部

借款的风险。截至公告日，通讯公司在商业

银行的借款余额为12.52亿元，到期日分别自

2021年6月29日-2022年2月15日不等。上述

借款存在无法按约清偿的风险。据上海电气

介绍，公司未对上述通讯公司外部借款提供

担保，公司就上述商业银行借款中的9.02亿

元部分向商业银行出具了安慰函或流动性

支持函。

上海电气向通讯公司提供的股东借款也

形成重大损失风险。

上海电气表示，截至公告日，公司向通讯

公司提供的股东借款金额合计为77.66亿元，

前述借款到期日分别自2021年11月14日-2022

年5月28日不等。目前公司向通讯公司提供的

股东借款金额较大，虽已采取了权益质押和

资产抵押等措施，如通讯公司不能按期偿还

上述股东借款，公司对通讯公司的股东借款

可能计提资产减值损失的风险，如最终通讯

公司丧失偿债能力，股东借款可能存在重大

坏账损失的风险。

截至2020年12月31日，上海电气对通讯

公司的股东权益账面值为5.26亿元，若通讯公

司出现应收账款无法收回、存货无法变现等

重大损失，将导致母公司权益投资全额损失，

从而减少公司归母净利润5.26亿元；另加上因

通讯公司可能无法偿还公司向其提供的股东

借款77.66亿元，上述极端情况下，最终可能对

上海电气的归母净利润造成83亿元的损失

（即对通讯公司的股东权益损失和股东借款

损失）。

财务数据显示，上海电气2020年以及

2021年一季度实现归属净利润分别约为

37.58亿元、6.62亿元。截至5月28日收盘，公司

股价报5.12元/ 股，总市值804.1亿元，最新股

东户数为29.82万户。

北京商报记者 董亮 马换换

101个 账 户 操 纵 自 家 股 票 ，ST中 昌

（600242）实控人陈建铭被证券市场禁入一事成

为了市场关注的焦点。北京商报记者通过Wind

统计发现，今年以来A股市场已有24人先后被采

取证券市场禁入措施，涉及*ST金正、胜利精密、
亚太药业等8家公司。在这当中，也不乏贾跃亭、

*ST金正实控人万连步等被终身证券市场禁入。
另外，经统计，去年同期，A股市场共有17人被市

场禁入，不难看出，资本市场从严处罚态势升

级，年内市场禁入人数较去年同期增逾四成。

年内24人被禁入

由于操纵自家股票，ST中昌实控人陈建铭

以及时任公司总经理谢晶也成为了2021级市场

禁入中的一员。经统计，截至5月30日，A股年内

已有24人被证券市场禁入。

据证监会官网发布消息显示，2018年2月9

日-2019年1月16日期间，陈建铭等人控制使用

账户组，共计101个证券账户，利用资金优势、持

股优势连续集中交易ST中昌，同时在自己实际

控制的账户之间交易，影响ST中昌交易价格，共

计获利1147.23万元。

对此，证监会决定对陈建铭、谢晶及胡侃没

收违法所得1147.23万元，并处以2294.45万元罚

款。此外，对陈建铭采取十年证券市场禁入措

施，对谢晶采取五年证券市场禁入措施。针对相

关问题，北京商报记者致电ST中昌董秘办公室

进行采访，不过电话未有人接听。

除了陈建铭、谢晶之外，Wind显示，今年以

来还有22人被证券市场禁入，涉及*ST金正、胜
利精密、亚太药业、*ST华讯、*ST新亿、ST冠福
以及退市的乐视网7家公司。

以*ST金正为例，5月21日公司披露称，收到
行政处罚及市场禁入事先告知书，公司存在通

过虚构贸易业务虚增收入利润、未按规定披露

关联方及关联交易等违法事实，其中万连步全

面负责决策、组织实施上述违法行为，证监会决

定对万连步采取终身市场禁入措施。

另外，证监会还决定对*ST金正其他责任人
李计国采取十年市场禁入措施，对唐勇采取五

年市场禁入措施。

上海汉联律师事务所律师宋一欣在接受北

京商报记者采访时表示，被证监会采取证券市场

禁入措施的人员，在禁入期间内，不得继续在原

机构从事证券业务或者担任原上市公司董事、监

事、高级管理人员职务，也不得在其他任何机构

中从事证券业务或者担任其他上市公司董事、监

事、高级管理人员职务。此外，被采取证券市场禁

入措施的人员，应当在收到证监会作出的证券市

场禁入决定后立即停止从事证券业务。

原因涉及三大类

从上述市场禁入违规类型来看，主要涉及

三大类。

具体来看，*ST金正、胜利精密、*ST新亿3
家公司共涉及10名高管被证券市场禁入，违规

类型均是“未及时披露公司重大事项，未依法履

行其他职责”；亚太药业、*ST华讯、ST冠福、乐
视网则涉及12名高管被证券市场禁入，违规类

型是“信息披露虚假或严重误导性陈述，未依法

履行其他职责”。

以乐视网为例，今年4月13日，证监会官网发

布行政处罚决定书，涉及乐视网、贾跃亭等15名责

任主体，经查明，乐视网于2007-2016年财务造

假，其报送、披露的IPO相关文件及2010-2016年

年报存在虚假记载，未按规定披露关联交易，未披

露为乐视控股等公司提供担保事项等。

对此，证监会决定对贾跃亭、杨丽杰采取终

身证券市场禁入措施，对刘弘、吴孟采取十年证

券市场禁入措施，对贾跃民采取八年证券市场

禁入措施。

另外一类违规类型则是陈建铭、谢晶操纵

市场罪。

值得一提的是，5月29日，证监会副主席李超

在国际金融论坛2021年春季会议上重磅发声，称

将从严从重从快打击欺诈发行、财务造假，以及

以市值管理之名行市场操纵之实等恶性违法违

规行为，让做坏事之人付出沉痛代价。“将在持续

加强日常监管的基础上，会同立法司法机关等有

关方面进一步落实好关于依法从严打击证券违

法活动的指导性文件，加快健全有中国特色的证

券执法司法体制机制。”李超表示。

禁入人数增四成

经Wind统计，去年同期（2020年1月1日-5

月30日）A股共有17人被证券市场禁入，今年被

证券市场禁入的人数较去年同期增逾四成，市

场从严监管态势明显。

去年同期，共有17人遭证券市场禁入，主要

涉及*ST康美、康尼机电、四环生物、金刚玻璃等
多家公司。独立经济学家王赤坤对北京商报记

者表示，今年以来遭受处罚的上市公司明显增

多，这也反映了监管层的从严监管态势。

经济学家宋清辉亦表示，上市公司的实控

人、大股东、任职人员，都应加强对证券法律法规

的学习，敬畏市场、敬畏投资者，不断提高公司的

治理水平，杜绝违法违规行为。“在当下从严处罚

的大背景下，未来违法违规的上市公司及相关责

任人员将会无处遁形，严重者会被清理出市场，

这已经成为大势所趋。”宋清辉如是说。

需要指出的是，为了进一步完善证券市场

禁入制度，证监会今年1月就《证券市场禁入规

定》公开征求意见，新增交易类禁入类型。市场

禁入对象方面，将近年来执法实践中已实际被

采取市场禁入的自然人投资者和机构投资者的

交易决策人、各中介机构一般工作人员、私募基

金从业人员等人员明确纳入禁入对象，还明确

将信息披露严重违法造成恶劣影响的情况列入

终身禁入情形。

据了解，目前市场上适用的《证券市场禁入

规定》系2015年修订，证监会披露的数据显示，

2016-2020年，共对298人次的自然人采取市场

禁入，市场禁入执法力度显著提升。

北京商报记者 董亮 马换换

A股再现黑天鹅事件。5月

30 日 晚 间 ， 上 海 电 气

（601727）连发两则公告，公司

持股40%的控股子公司上海

电气通讯技术有限公司（以下

简称“通讯公司”）应收账款普

遍逾期，为减少损失，通讯公

司已正式提起诉讼，本次涉案

的应收账款本金合计为41.27

亿元。 而上海电气也表示，极

端情况下，最终可能造成归母

净利润83亿元的损失。当日晚

间， 上交所向上海电气火速

下发监管函， 要求公司妥善

处置风险事项、 合规履行信

息披露义务。

>>诉讼一

原告 |�通讯公司 被告 |�首创公司 涉案金额 |�11.93亿元

>>诉讼二

原告 |�通讯公司 被告 |�哈工投资 涉案金额 |�0.57亿元

>>诉讼三

原告 |�通讯公司 被告 |�富申实业 涉案金额 |�7.88亿元

>>诉讼四

原告 |�通讯公司 被告 |�南京长江 涉案金额 |�20.89亿元


