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警惕没底气的概念炒作
周科竞

三连板个股易尚展示控股股东部分持股突遭司法冻

结一事让公司投资者“坐立难安”，本栏认为，投资者要警

惕没底气的概念炒作。现如今，任何股票都有爆雷风险，

但如果公司业绩有底气，估值合理，就不怕爆雷，因为即

便爆雷，后续也有估值修复的可能，就怕估值本身就贵的

概念炒作。

所谓概念炒作，其实就是一部分投机者凑在一起囤积

居奇，然后等待其他投资者进场接盘，并在拉高之后完成

退场。无论是看起来充满了高科技感觉的元宇宙，还是充

满了无限遐想的虚拟货币概念，总之，概念炒作的最根本

环节就是低价买入股票后，然后推高股价，并把股票再高

价卖给别人。而在高位买入概念炒作股票的投资行为，更

像是在“博傻”。

以易尚展示为例，10月29日从开盘价16.82元/股开始，

仅用了6个交易日公司股价就上涨到了目前的23.72元/股，

股价还在11月3日-5日连续3天涨停，原本这可能又是一个

类似中青宝的传奇走势，但就在11月5日盘后，公司控股

股东部分持股忽然遭到司法冻结，来自于大股东的风险

再次体现。

11月5日晚间，易尚展示披露称，公司控股股东、董事

长刘梦龙被冻结股份约586万股，占其所持股份比例的

18.16%，占公司总股本的3.79%，刘梦龙目前持有上市公司

20.87%的股份，100%处于质押状态。

从易尚展示的业绩水平来看，公司2020年每股收益只

有0.35元，而2021年前三季度每股收益只有0.1299元，还低

于2021年半年度的0.1963元。此外，易尚展示当前静态市

盈率也高达69倍，动态市盈率更是高达136.91倍。另外，易

尚展示今年前三季度的业绩表现也不理想，报告期内实

现营业收入约为6.09亿元，同比下降1.43%；对应实现归属

净利润约为2008万元，同比下降22.26%；对应实现扣非后

归属净利润约为-1302万元，同比大幅下滑179.88%。

在上述情形下，易尚展示又曝出了控股股东部分

持股被司法冻结的利空消息，这不免让投资者担心公

司11月8日的股价表现。

所以本栏说，投资者要警惕没有底气的概念炒作。因

为没有业绩和成长性作为支撑的概念炒作，一旦出现任

何利空消息，大资金是不会跟散户投资者一起共克时艰，

他们会比散户投资者逃跑得更快、更坚决。但如果公司业

绩有底气，即使遇到利空消息打压，公司股价短暂下行后

也还会有估值修复的可能，投资者不会损失惨重。

对于已经参加了概念炒作的投资者来说，及早抽身

是对的，投资者不能总看到潜在的盈利而忽视了被套

牢的风险，耐心寻找质地优良的蓝筹股才是王道。
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上市公司

信息技术企业集中 A股275家公司无主

接连并购康复辅具公司 可孚医疗急寻新增长点

北京商报2021.11.8

上市公司实控人空缺

近日，亚太药业发布公告称，在权益变动

后，公司将由控股股东为亚太集团、实际控

制人为陈尧根，变更为无控股股东、无实际

控制人。

亚太药业从“有主”到“无主”的情形引起

市场对A股其他类似上市公司的关注。据

Wind数据统计，截至11月7日，除了亚太药业

外，目前两市还有275家上市公司处于没有实

控人的状态。

按照上市板进行划分，深市主板的企业

数量最多，有102家，包括万科A、中兴通讯、

云南白药、启迪药业、格力电器等。“无主”状

态的沪市主板上市企业有98家，包括中电电

机、星光农机、威龙股份等。创业板和科创板

“无主”的公司则分别有54家、21家。

经统计，上述“无主”状态的275股中，万

科A的资历最老。据了解，万科A于1991年1月

29日在深市主板上市。除了万科A外，南玻A、

昂立教育、人民同泰、梅雁吉祥、妙可蓝多、韶

能股份等64股均系2000年之前上市的个股。

相比之下，上述“无主”的上市公司中，有

的上市时间并不长。据Wind数据统计，有42

家“无主”公司在2019年之后上市。重庆银行、

生益电子、上声电子、瑞华泰、齐鲁银行、瑞丰

银行、中集车辆、复旦微电、沪农商行、信濠光

电10股均为“21级”新生，其中信濠光电“股

龄”最小。

信濠光电于今年8月27日在创业板上市，

是一家主要从事玻璃防护屏研发、生产和销

售的高新技术企业，产品广泛应用于智能手

机、平板电脑、智能手表等新一代信息终端。

“无主”原因各异

北京商报记者通过粗略统计发现，这些

无实控人的企业原因各异。

有的是由于非公开发行导致实控权变更

所致。诸如，2020年12月13日，彼时妙可蓝多

与内蒙蒙牛签署附条件生效的《股份认购协

议》，内蒙蒙牛拟以现金方式认购公司本次

非公开发行不超过约1亿股股份。同日，内蒙

蒙牛与妙可蓝多前控股股东、实际控制人柴

■签订《合作协议》，约定本次非公开发行完

成后，控股股东、柴■及其一致行动人将于一

段时间内放弃直接和/ 或间接持有上市公司

全部股份所对应的上市公司的表决权。上述

定增已于2021年7月9日完成在中国证券登记

结算有限责任公司上海分公司的登记程序，

妙可蓝多实际控制人由柴■变更为无实际控

制人。

有的公司“无主”则是一致行动人协议

“解绑”导致。今年9月9日，金智科技曾披露公

告，近日收到公司实际控制人贺安鹰、朱华

明、徐兵、叶留金、丁小异共同出具的《关于一

致行动人协议到期不再续签的告知函》，上述

各方于2017年9月8日签署的《关于江苏金智

科技股份有限公司一致行动人协议》、于2020

年9月7日签署的《〈一致行动人协议〉之补充

协议》于2021年9月7日到期。经各方协商并确

认，上述协议到期后不再续签，一致行动关系

于2021年9月8日即终止，公司变更为无实际

控制人。意华股份、仟源医药、科创信息“无

主”均系一致行动人解除协议所致。

还有公司在IPO之前就没有实控人。以信

濠光电为例，该公司披露的招股书显示，公司

股权结构较为分散，持股最高的股东持股比

例未超过30%，不存在能控制股东大会、董事

会的控股股东；且根据公司董事的提名和选

举办法，单个股东均无法决定董事会多数席

位，公司无实际控制人。针对公司相关问题，

北京商报记者致电信濠光电证券部进行采

访，但对方电话显示“拨打的电话暂时无人接

听”。无独有偶，生益电子也是上市之前就没

有实控人。

多数企业经营稳健

北京商报记者通过统计发现，上述无实

控人的275股中，分属于信息技术、公共事业、

医疗保健、可选消费、工业、房地产、日常消

费、材料、电信服务、能源、金融等领域。

按照行业划分，信息技术的企业数量最

多。据统计，“无主”的275股中，有73股来自信

息技术领域，占“无主”企业数量的比例约

26.55%。中电电机、星光农机、康尼机电等51

家公司属于工业领域。金融领域的企业数量

也不少，有48家，包括苏农银行、重庆银行等。

中南财经政法大学数字经济研究院执行

院长盘和林在接受北京商报记者采访时表

示，对于上市公司来说，没有实控人并不是大

问题，由于权力分散，还可以做到很好的制

衡，防止一股独大，同时，多股东模式可以进

一步整合股东资源，获得更多支持渠道。

投融资专家许小恒认为，无实际控制

人公司最关键的在于其治理结构是否完

善。很多上市公司没有实际控制人但经营

很稳健，主要是这些公司已经建立了现代

公司治理机制。

据Wind数据统计，上述275股中，有225

股今年前三季度归属净利润为盈利状态，其

中163股为同比增长状态。

“公司到了成熟期，为适应外部发展环

境，企业战略势必要重新定位，对应的是治理

结构调整，不可避免地涉及领导班子、管理架

构等人事重大调整。如果股权过于集中，公司

治理结构无法调整到位，可能无法适应市场

变化。”独立经济学家王赤坤如是表示。

许小恒亦谈到，不乏一些无实际控制人

的公司频频陷入股权争夺战，并且由于公司

治理结构不完善，其发展和投资价值受到影

响，投资者在投资此类公司时应谨慎。

北京商报记者刘凤茹

亚太药业（002370）一则将变

为“无主”状态的公告引起关注。据

Wind数据统计，截至11月7日，除亚

太药业外，两市共有275家上市公司

处于无实控人状态。北京商报记者

通过梳理发现，定增致实控权变更、

一致行动人联盟瓦解等因素为“无

主”的原因。另外，按照行业划分，信

息技术的企业占比近三成。

盯上橡果贸易的背背佳

可孚医疗刚刚上市就马不停蹄地开启并购。

11月7日晚间，可孚医疗发布公告称，公司拟收

购橡果贸易100%股权并签署《条款协议》推进相关

股权收购工作。

公告显示，橡果贸易是ChinaDRTV，Inc.（注册

地在英属维尔京群岛，以下简称“DRTV”）的全资子

公司，主要运营“背背佳”（babaka）矫姿、塑形、按摩、

理疗仪类产品。

经初步磋商，DRTV将其关联公司中与“背背佳”

业务相关的店铺全部整合，并将橡果贸易中与“背背

佳”业务不相关的全部资产、债权债务等进行剥离。

重组完成后，可孚医疗将收购橡果贸易100%股权及

其关联公司中与“背背佳”相关的知识产权，总计价

款不超过1.77亿元。

据可孚医疗介绍，“背背佳”品牌有20年以上的

历史，主要用户群体是年轻人和青少年，背背佳产品

在天猫商城矫姿品类连续多年排名第一、京东商城

健康品类热销品牌，是国内康复类矫姿细分领域销

售规模最大的品牌。

根据背背佳相关店铺天猫后台和京东后台的汇

总数据，最近三年的销售额（含税）分别为1.76亿元、

2.66亿元、2.15亿元，2021年1-10月的销售额（含税）

约为1.41亿元。

“公司现有产品品类中包含了颈腰部康复、腿部

矫形、理疗按摩等多个医疗康复产品，收购‘背背佳’

背部矫姿产品将进一步完善康复类产品的结构。公

司计划将‘背背佳’作为康复辅具类产品的子品牌，

联合高校医学院、大型三甲医院等医疗机构，对物理

矫姿、塑形产品进行专业的临床学术研究及产品升

级开发，结合公司在多参数健康监测领域深厚的研

发积累，打造以医疗科技为基础的矫姿、塑形、理疗及

可穿戴医疗监测系列产品。”可孚医疗如是表示。

要把供应商变成子公司

显然，上述并购并不能满足可孚医疗并购的野

心。同日晚间，可孚医疗公告称要收购吉芮医疗股权。

具体来看，可孚医疗拟使用自有资金收购陈建

国、宁波怀格共信股权投资合伙企业（有限合伙）、牛

巧利、上海吉众企业管理合伙企业（有限合伙）、吉芮

投资管理（上海）有限公司合计持有的吉芮医疗

54.0539%股权，对应的作价为5027.0162万元。

据了解，标的吉芮医疗成立于2013年6月20日，

注册资本为1600万元。吉芮医疗系一家集研发、生

产、销售电动轮椅、手动轮椅、老年代步车等智能康复

辅具的高新技术企业、专精特新企业。

数据显示，截至2021年6月30日，吉芮医疗总资

产为10974.73万元，净资产为2237.46万元；2021年

1-6月，营业收入为7186.76万元，净利润为103.67万

元，归属母公司股东的净利润为34.38万元。

北京商报记者注意到，吉芮医疗与可孚医疗之

间早就有合作。吉芮医疗是电动轮椅制造商，可孚医

疗为其代理商。2020年可孚医疗从吉芮医疗采购总

额为1996万元，占吉芮医疗销售额比例为19.37%，

2021年1-6月可孚医疗从吉芮医疗采购总额为1522

万元，占吉芮医疗销售额比例为21.18%。

交易完成后，吉芮医疗将成为可孚医疗的控股

子公司并纳入合并报表范围。也就是说，可孚医疗要

把供应商变成子公司。针对公司相关问题，北京商报

记者致电可孚医疗董秘办公室进行采访，但对方电

话并未有人接听。

今年以来业绩疲软

据了解，可孚医疗专业从事家用医疗器械的研

发、生产、销售和服务，于2021年10月25日刚刚登陆

创业板。上市还不到半个月就并购的行为在A股市场

也十分罕见。

收购背后，可孚医疗三季报业绩承压。财报显示，

今年前三季度可孚医疗实现的营业收入约16.98亿

元，同比下降2.51%；对应实现的归属净利润约3.04亿

元，同比下降8.13%。前三季度可孚医疗实现的扣非

后净利润约2.79亿元，同比下降11.67%。从披露的招

股书来看，可孚医疗今年上半年营收、归属净利润同

样出现下滑。

而招股书显示，2018-2020年，可孚医疗实现营

业收入分别约10.87亿元、14.62亿元、23.75亿元；对应

实现的归属净利润分别约6622.7万元、1.24亿元、4.24

亿元。

在投融资专家许小恒看来，可孚医疗在上市不

久后就开启并购，今年以来业绩疲软或是考量的主

要因素。

对于上述两桩收购，可孚医疗也寄予厚望。可孚

医疗称，公司收购吉芮医疗控股权补充了公司在轮

椅、行动辅具等产品自主研发及生产能力的空缺，与

公司优势互补，具有良好的协同效应，有助于提升公

司康复辅具类产品的整体营收规模及综合实力，提

升自有品牌及自主制造产品的比例，进一步巩固和

提升公司的核心竞争力。

可孚医疗还表示，“背背佳”产品目前全部通过天

猫、京东等平台进行线上销售，与公司现有的销售渠

道高度重合，基于公司在互联网销售领域的丰富经

验和综合运营能力，以及在线下药房、商超等渠道的

广泛布局，“背背佳”系列康复产品有望成为公司重要

的收入和利润增长点。

在独立经济学家王赤坤看来，此次收购能否对标

的进行有效整合，既保证公司对目标公司的控制力，

又保持、增强其原有的竞争优势，也都面临一定挑战。

值得一提的是，上市首日就破发的可孚医疗，目

前股价仍处于破发状态。目前可孚医疗的股价为

86.03元/股，总市值为137.6亿元。

北京商报记者刘凤茹

相比起上市半年就并购的同力日升，可孚医疗

（301087）表现得更为急切，如今上市还不到半个月就要进

行重组。11月7日晚间，可孚医疗连发两条并购公告，拟收

购橡果贸易（上海）有限公司（以下简称“橡果贸易”）100%

的股权及其关联公司中与“背背佳”相关的知识产权，并拟

控股吉芮医疗器械（上海）有限公司（以下简称“吉芮医

疗”）。收购资产背后，可孚医疗今年上半年、前三季度的业

绩接连下滑。通过收购，可孚医疗期待补充在行动辅具方面

研发生产能力的空缺，寻找新的利润增长点。

A股部分无实控人的个股相关情况一览

证券简称 上市日期 上市板 所属Wind行业

万科A 1991年1月29日 深市主板 房地产

云南白药 1993年12月15日 深市主板 医疗保健

瑞华泰 2021年4月28日 科创板 材料

复旦微电 2021年8月4日 科创板 信息技术

信濠光电 2021年8月27日 创业板 信息技术


