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因公司债券违约，*ST中富（000659）成为
近期资本市场的焦点，并引起证监会的重点关
注；因公司无厘头式的“终止筹划重大事项”，
*ST中富股票 4月 28日复牌后便遭遇连续跌
停，令投资者损失惨重。

股价重挫后，*ST中富中小股东及债主们
开始冷静下来，他们在股吧、论坛、QQ群、微信
群等平台梳理公司这一个多月来的公开信息后，
发现 *ST中富系列公告疑点重重，有的信息自相
矛盾，有的信息模糊不清。

综合各方面信息，经济导报记者整理出投
资者质疑最为强烈的 9个问题，希望公司董事
会及监管部门能给出一个清晰的交代。

一问：
延迟公布年报是否有预谋？

*ST 中富 2014 年年报及 2015 年一季报
的拟披露时间为 4月 29日， 但 4月 28日晚，
公司董事会突然宣布延迟一天披露。

4月 30日，公司年报公布，内容出人意料，
喜忧参半。 坏消息是公司虽然 2014年度实现
盈利，但被普华永道中天会计师事务所出具了
“无法表示意见”的 2014年度审计报告。 令投
资者欣慰的是，公司董事会同日发布“因筹划
重大事项”停牌公告，一场资本大戏好像要拉
开序幕。

然而，不到 1个月的时间，*ST中富就公告
称，终止筹划重大事项。对此，不少投资者怀疑，
延迟公布年报并非报表本身原因，而是公司在
与会计师事务所就审计意见沟通无果后采取
的临时措施，意在用一天时间想出应对的策略。
所谓的“筹划重大事项”，根本子虚乌有。

二问：
“重大事项”是个幌子？

5 月 27 日晚， 在确定了公司债违约后，
*ST中富董事会发布“终止筹划重大事项暨股
票复牌的公告”，谜底揭开。

原来，所谓的重大事项就是“公司原拟筹划
控股股东对公司财务资助， 在解决公司存在的
债务情况，使之符合非公开发行股份的条件后，
将由公司对控股股东进行非公开定向增发”。
很明显，由于被出具了“非标”审计意见，*ST

中富根本就不符合定向增发条件。 定向增发的前
提是“还上公司债”，在控股股东深圳市捷安德实

业有限公司（下称“捷安德”）的资助资金八字还没
有一撇的情况下，公司拿什么解决债务问题？
从停牌期间公司发布的公告及最后的结果

看，控股股东根本没有具体的融资措施。 至 4月
27日，捷安德筹集到位的资金仅仅 5900万元。

不少投资者认为，捷安德想借“筹划重大
事项”玩空手套白狼的游戏，忽悠银团借新还
旧，结果被识破，游戏只好结束。

三问：
大股东拿什么定向增发？

令投资者不解的是， 即使公司能还上债，
获得增发资格，大股东捷安德又拿什么定向增
发呢？

据媒体报道，捷安德成立于 2009年 2月，
是一家个人独资企业，主要从事煤炭、建材等
大宗商品贸易，2013年的总收入仅有 9700万
元，净资产只有 5100万元。

其实，监管部门也从侧面怀疑过 *ST中富
控股股东的实力。公司公告显示，5月 20日，广
东证监局发函要求公司自查大股东对公司的
财务资助是否构成承诺事项。 公司回应称，并
非承诺，仅是双方“往来函件”。

四问：
控股股东通过公告了解信息？

尽管资助不是“承诺函”，但放弃资助仍然
需要理由。捷安德给出的理由是，“我司在贵公
司的公告当中获悉，银团目前对贵公司采用关
闭网银和限制存取等方式，限制和扣划贵公司
自有资金，收取高额保证金等，贵公司主要产
目前仍抵押在银团名下，无法用作新的融资用
途。 因此，我公司同意在银团有效消除前述风
险、积极配合贵公司采取各种方法来解决问题
的前提下， 于近日向贵公司提供 5900万元进
行财务资助，用以偿还‘12中富 01’公司债。 ”

令人不解的是，捷安德成为 *ST中富控股
股东已经 3个多月，而且高管已入驻公司两个
多月，难道之前对银团的行动一无所知，还要
与散户一样看公告了解？如果银团真的能取消
各种限制，公司还债还需要大股东帮忙吗？

五问：
5块土地为何贷不出 2亿元？

为了还债，*ST中富曾与 3家银行进行沟
通，以现有具备条件的 5块土地进行质押，获

得不超过 2亿元的银行贷款， 但最后均以失
败告终。

有投资者认为，有抵押物只是符合银行贷
款条件其中之一，银行对贷款用途、是否能够
正常还款都要评估，有抵押物不代表能正常还
款，处置抵押物只是最后的保障，总之就是大
股东实力弱， 公司被前大股东祸害得太多，银
行不放贷也很正常。
还有一名在建行工作过的投资者表示，银行

不放贷的大多数情况是抵押物有问题。 目前 *ST
中富经营方面在慢慢企稳， 问题应该出在抵押物
上。 最关键的是 *ST中富内部派系争斗搞内耗。

六问：
财务总监 174万年薪值不值？

5月 29日，*ST中富公告称， 公司副总经
理兼财务总监 Stephen Lowe（骆训杰）辞职。

投资者纳闷的是，按照发行公司债时的约
定，当公司不能按时支付本金时，公司将至少
采取如下措施：①不向股东分配利润；②暂缓重
大对外投资、 收购兼并等资本性支出项目的实
施；③调减或停发董事和高级管理人员的工资和
奖金；④主要责任人不得调离。
投资者要问的是， 身为公司副总经理及财务

总监，骆训杰是不是公司的主要负责人？
骆训杰 2012 年 3 月起担任公司副总经

理，2013年 10月起兼任财务总监，年薪 174万
元。投资者认为，正是在他任职期间，公司出现
史无前例的严重亏损，而且公司现金流出现重
大问题，他对得起这 174万元的年薪吗？

七问：
前大股东掏空公司岂能不了了之？

2012 年，*ST 中富前大股东———由 CVC
全资拥有的投资公司 Asia Bottles(HK) Com－
pany Limited（亚洲瓶业）向公司高价出售其关
联公司持有的珠海中富 46家控股子公司及 2
家间接控股的孙公司的少数股东权益，后遭到
媒体公开质疑， 并导致证监会 2013年 8月对
此立案调查。

今年 2月 10日， 证监会对公司及前高管
下达行政处罚书，认定公司在收购公告中存在
误导性陈述与虚假记载。 同日，公司获悉因在
2012年为公司收购 48家子公司少数股东权益
资产评估业务中涉嫌违反证券法律法规，而证
监会于 2013年 8月 2日立案调查的北京恒信
德律资产评估有限公司亦收到了证监会《行政

处罚决定书》。
投资者认为，尽管证监会处罚了公司及相

关责任人，但公司由此造成的损失应该向 Asia
Bottles (HK) Company Limited索赔，公司应该
要求把 2012年违规收购的 48家公司股权还给
前大股东，前大股东应退还公司购买款，并支付
相关利息及费用。正是前大股东的不良行为，掏
空了公司的现金流，公司应该尽早依法维权。

八问：
公司债究竟何时还上？

公司债能不能还上，不仅关系到债券持有
人的利益，还关系到公司能否增发重组，甚至
关系到整个资本市场的稳定。

5月 29日下午，证监会新闻发言人张晓军
表示，珠海中富 2012年发行 5.9亿元期限 3年
的公司债券，由于公司连续两年亏损，公司发行
的“12中富 01债券”5月 28日到期，公司 5月
27日发布公告称，无法全额兑付本息。 证监会
将支持投资者依照法律法规契约约定主张权
利，并对侵权的违法违规行为保持零容忍，坚
决查处。

市场留给 *ST中富的时间并不多，有的投
资者把公司财务总监的辞职看成利好，认为内
斗已经结束，但大家疑问未消，实力不济的大
股东拿什么拯救公司？其背后是否另有“金主”
支持？

九问：
是拼命出逃还是故意打压？

5月 28日 *ST中富复牌后， 股价就被死
死地封在跌停板上， 跌停价卖出挂单高达 1.6
亿股。5月 29日，该股继续跌停，卖出挂单增至
1.9亿股。

*ST 中富总股本 12.86 亿元， 其中大股
东捷安德持有 1.46亿股。投资者对如此大的
压盘意见不一， 有的认为是定向增发失败，
机构拼命出逃；有的认为机构挂单是为了制
造恐慌气氛，故意打压股价；还有的投资者
直接怀疑大股东为了“定向增发”，故意拉低
股价。

不少投资者仍看好公司未来。 *ST中富的
资产质量及经营情况均好于另一家信用债违
约公司 *ST云网 （002306）， 但后者股价 8.36
元，*ST中富则为 6.98元。 重组是 *ST中富的
惟一出路，在连续跌停之后，投资者盼望 *ST
中富能柳暗花明，迎来逆转。

导报讯（记者 杜海）5月底，青岛蓝海股权
交易中心举办了最新一批企业挂牌仪式， 来自济
南以及青岛市市南区、高新区、保税区、西海岸新
区、即墨市、胶州市的 8家企业正式鸣锣挂牌。

据悉， 这 8家挂牌企业涉及新材料、 跨境电
商、建筑设计、移动测量、救生消防等行业。 其中，
青岛凝聚砂浆科技有限公司、 青岛热度发制品有
限公司、山东联创建筑设计有限公司、青岛天马纱
业有限公司 4家企业登陆价值优选板； 青岛乐盛
贸易公司、 青岛越洋消防救生设备有限公司 2家
企业登陆成长进取板； 青岛瑞利特新材料科技有
限公司、 青岛秀山移动测量有限公司 2家企业登
陆科技创新板。

截至目前，青岛“四板”挂牌企业总数已达到
191家，挂牌、展示、托管企业数量达到 1325家，范
围涵盖青岛、济南、威海、德州、潍坊、东营、日照、
河北、海南、黑龙江等地，共实现融资 24.34亿元。

导报讯（记者 韩祖亦）华仁药业（300110）
日前发布重组预案，拟以 7.47元 /股的价格非公
开发行 3.94亿股，并支付现金 5亿元，合计作价
34.4亿元收购云南红塔集团、万华集团、华润深国
投、烟台冰轮、烟草兴云、华熙国际、万华化学、国
信证券、云南白药持有的红塔创新 100%股权。 同
时， 公司还拟以 7.47 元 /股的价格向创盈睿信
（公司实际控制人梁福东控制的企业） 非公开发
行股份募集配套资金 5亿元。上述交易完成后，梁
福东控制公司股份占发行后公司总股本的比例为
32.60%，仍为公司的实际控制人。

公告显示，红塔创新从事创业投资业务，主要
模式为精选有核心竞争力和上市潜力的中小企
业，利用自有资金进行投资，通过资本、管理、治理
和服务等方面的支持， 推动企业尽快上市或以其
他方式择机退出，以实现公司的收益，并获取下一
步投资的资本。

截至 2015年 2月 28日， 红塔创新已累计完
成 41个项目的投资， 累计投资金额 11.01亿元。
其中已完全退出的项目共 11个， 累计投资金额
1.19亿元；目前仍持有投资项目共 30个，累计投
资金额 9.82亿元。 财务数据方面，截至 2015年 2
月末， 红塔创新总资产为 39.42亿元， 净资产为
35.09亿元， 其 2013年度、2014年度分别实现投
资收益 2.10亿元、2.88亿元， 净利润分别为 1.66
亿元和 2.06亿元。

值得注意的是，此次交易前，红塔创新持有华
仁药业 6121.19万股股份，持股比例为 9.21%。 交
易后红塔创新将成为公司全资子公司， 从而形成
交叉持股。为解决交叉持股问题，华仁药业公司及
红塔创新共同出具承诺，在交易实施完成后 60个
工作日内， 华仁药业以 1元总价向红塔创新回购
其所持有的全部上市公司股份并注销。

导报讯（记者 杜海）新潮实业（600777）上
周五晚披露定增预案，公司拟以每股 9.42元的价
格，向隆德开元、中盈华元、宁波启坤等 11名机构
或个人发行约 2.3亿股， 购买其持有的估值 22.1
亿元的浙江犇宝 100%股权。同时，拟以每股 10.19
元的价格向金志昌盛、 西藏天籁等 8名机构定增
2.06亿股配套融资 21亿元。 其中，公司实际控制
人所控制的金志昌盛将斥资 10.5亿元认购配套
融资，将其控股权比例由 14.42%提升至 18.13%。
浙江犇宝拥有的主要资产是其通过控股公司

美国巨浪能源有限公司收购的位于美国得克萨斯
州 Crosby郡的 Permian盆地的油田资产。 由于该
油田资产已开始生产， 为成熟的油田资产，2013
年和 2014 年收入分别为 17740.98 万元和
28884.82 万元， 净利润分别为 5784.34 万元和
8387.09万元。该资产具有较高的毛利率和净利润
率。 经信永中和审计，该资产 2013年、2014年的
毛利率分别为 74.52%和 67.09%，净利润率分别为
32.60%和 29.04%。

根据备考财务报表，本次交易完成后，公司的
收入和利润规模均将大幅提升。 2014年度，公司营
业收入增加 28884.82万元，增长率为 30.86%；净利
润增加 7066.67万元，增长率为 378.69%；公司归属
于母公司所有者的净利润由交易前的 -3857.75万
元增加至交易后的 3208.92万元。

据悉， 本次发行股份购买资产并募集配套资
金交易完成后， 刘志臣通过金志昌顺和金志昌盛
将合计控制上市公司 18.13%的股权，仍然为上市
公司的实际控制人。

青岛“四板”挂牌企业
逼近 200家

公司债券违约 信披疑点重重

九问 *ST中富

◆导报记者 王延锋 济南报道

本周， 沪深两市将迎来今年以来的第七批
23家企业的首发， 包括近 4年募资规模最大的
中国核能电力股份有限公司（下称“中国核电”）。
市场预计， 本轮新股发行将对市场资金面产生
较大影响，将冻结资金高达 8万亿元，其中，中国
核电就将冻结资金超过 5万亿元。

世纪证券分析师冯乐宁表示， 本周新股发
行整体上会令短期流动性收紧，这也是上周四
股市大跌的原因之一。但展望未来，他认为牛市
格局尚未改变， 短期调整或有利于引导 A股回
归理性，从“蛮牛”转为“慢牛”风格。

新股发行募集资金 229亿元

近日，证监会核准了今年以来的第七批 23
家企业的首发申请， 这 23家公司已全部公布
了招股书，将在本周发行。

本周二（6月 2日），将有 11只新股发行，
其中， 沪市主板发行 2 只新股： 中国核电
（601985）发行 38.91亿股，绿城水务（601368）
发行 14700万股；创业板发行 5只新股：杭州
高新 （300478） 发行 1667 万股， 合纵科技
（300477）发行 2740 万股，聚隆科技（300475）
发行 5000万股，日机密封（300470）发行 1334
万股，星微精密（300464）发行 2067万股；中小
板发行 4只新股：蓝黛传动（002765）发行 5200
万股，汇洁股份（002763）发行 5400万股，金发
拉比 （002762） 发行 1700 万股 ， 多喜爱
（002761）发行 3000万股。

本周三（6月 3日），将有 12只新股发行，
其中， 沪市主板发行 3 只新股： 韩建河山
（603616）发行 3668 万股，音飞储存（603066）
发行 2500 万股， 宝钢包装 （601968） 发行
20833.33万股；创业板发行 6只新股：神思电
子 （300479） 发行 2000 万股 ， 胜宏科技

（300476）3667 万股，德尔股份（300473）发行
2500万股，新元科技（300472）发行 1667万股、
信息发展（300469）发行 1670万股，厚普股份
（300471）发行 1880万股；中小板发行 3 只新
股：索菱股份（002766）发行 4580万股，凤形股
份 （002760） 发行 2200 万股 ， 先锋电子
（002767）发行 2500万股。

从拟募集金额看，23 只新股共计净募资
229亿元， 其中大盘股中国核电募集资金规模
就达 135.8亿元，占比超过五成，这一发行总规
模也明显超过了去年 IPO重启以来单批新股
的平均水平。

在本批发行中，最引人注目的无疑是中国
核电。 公开资料显示，中国核电拟于上交所发
行不超过 38.91亿股 A股，发行后总股本不超
过 155.65亿股。 此次 IPO募集资金将分别用
于福建福清核电工程一期和二期、浙江三门核
电工程一期、海南昌江核电工程、田湾核电站 3
号和 4号机组工程以及补充流动资金等 5个
募投项目。 其中，补充流动资金所需的募集资
金最多，约为 70.5亿元。

市场或转为慢牛格局

新股发行将对市场产生哪些影响？ 5月 28
日，A股市场出现大幅下跌， 上证指数跌幅达
到 6.5%，众多股票跌停。 究其原因，本周的新
股发行被认为是导火索之一。

市场普遍认为，本轮 IPO冻结资金将远超
前几轮。申万宏源证券分析师陈康、韩思怡此前
曾发布研报表示， 预计本轮 IPO累计冻结资金
规模或将达 3.5万亿元，远超此前 2万亿元左右
的规模。但更多的机构认为，本轮 IPO将冻结资
金达到 8万亿元。 其中，6月 2日单日冻结资金
最多，预计将达 6.84万亿元，仅中国核电当日冻
结资金就或达 5.18万亿元。随着冻结资金解冻，
6月 5日流动性紧张的局面将开始缓解。

冯乐宁也认为，本周新股来袭或冻结 8万
亿资金，整体上会令短期流动性收紧，这正是 5
月 28日股市大跌的原因之一。
但冯乐宁对长期资金面并没有担忧。他表

示，“我国的实际利率水平依然处于高位，加上

实体经济提振的需求依然很强，这意味着未来
依然有更多的宽松政策，央行有望继续维持流
动性宽松和引导利率下行。 ”

对于市场未来形势，业内大都认为牛市格
局尚未改变。 “管理层希望通过资本市场的繁
荣反哺实体经济。本轮牛市上涨的基本逻辑来
自于我国经济结构的转型和改革创新的驱动，
政府仍希望资本市场维持健康稳定的慢牛，这
也使市场经过适度的调整后，有望重新回归到
慢牛运行的格局中。 ”冯乐宁表示，A股长期慢
牛的格局也有助于得到海外资金的认可，助推
其国际化进程。

因此， 下半年 A股整体走牛的趋势将很
难改变。 “但市场高度和斜率会相对有限和放
缓，而且市场风格会向理性方面改变。 未来投
资者对创业板和主板的关注度有望逐步拉近，
而主板的蓝筹股有望随着国企改革的推进逐
步发酵。 随着风险的释放，小盘股的炒作逐步
趋于理性，如更倾向于符合国家战略政策的题
材和追求更有动力成长性的中小公司。 ”冯乐
宁表示。

华仁药业 34.4亿
收购红塔创新

新潮实业巨资购
海外油气资产

本周 23只新股发行 冻结资金将达 8万亿

“蛮牛”变“慢牛”关键何在


