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年初48家 IPO公司：7家闪电重组16家业绩下滑
■ 杨 苏

今 年 1 月 ，48 家 公 司 首 次 公 开 募 股

（IPO），但目前已有 8 家公司停牌。其中，7

家公司正在停牌筹划重组，1 家公司停牌

筹划重大事项。

根据《证券发行上市保荐业务管理办

法》第七十二条，公司 IPO 后一年内“累计

50%以上资产或者主营业务发生重组”，证监

会将视情况严重程度暂停或撤销保荐代表

人资格。不过，也有负责并购重组人士分

析，如果是公司向外并购增强业务实力应该

不违反规定。

值得一提的是，上述 7 家公司上半年

净利润平均下滑 130%，仅有 2 家同比增长；

有 4 家位列 48 只新股上半年业绩跌幅榜前

五名、平均下滑 280%。对此，许多公司将下

滑原因归咎于行业的季节波动。但上述管

理办法针对公司上市首年营业利润下滑超

过 50%的也有处罚。

16家公司业绩变脸

记者注意到，48 家年初上市公司中，

有 16 家公司上半年净利润同比下滑。上

述 8 家停牌公司中，仅楚天科技和众信旅

游今年上半年净利润同比增长；有 4 家公

司则进入跌幅榜前五名。

其中，安控科技上半年净利润同比下

滑 520%，亏损 1300 万元左右。绿盟科技

上半年净利润同比下滑 180%，亏损 300 万

元，至 800 万元。东方通、金一文化、溢多

利、麦 趣 尔 上 半 年 净 利 润 分 别 同 比 下 滑

128%、96%、35%、25%。

对于下滑原因，多数公司归咎于行业

的季节性波动。记者致电其中两家公司询

问，为何上市前在年中仍然可以保持盈利

或波动平稳，但在上市后出现大幅下滑，公

司推诿称，“以公告解释为准”。

例如，东方通今年上半年净亏损 300

万元左右，比上年同期超 1400 万元的盈利

有大幅下降。东方通解释，由于季节性销

售波动原因，预期一些大额销售合同未能

在 本 期 签 订，造 成 公 司 营 业 收 入 下 降 约

9%；应收账款增加致使资产减值损失计提

增加，以及管理费用增加等因素。

此外，也有公司业绩下滑是因为其他

原因。安控科技上半年净利润同比下滑

520%，公司将亏损解释为规模扩大，各项

费用增长。

虽然金价上涨，但金一文化业绩反而

大跌。2014 年一季度，金一文化就曾大幅

下调业绩为亏损 1200 万元至 1900 万元。

金一文化称，主要是黄金价格的波动，导致

因黄金租赁而产生的公允价值变动亏损。

2014 年一季度，黄金价格从 236.46 元/克

上升至 258.5 元/克，但公司公允价值变动

损失了 7809.87 万元。

7家公司闪电重组

据记者统计，今年 5 月底以来，上述 8 家

新上市公司先后停牌筹划重大事项。最新

进展公告显示，除了麦趣尔之外，其余 7家公

司均宣布正在筹划重大资产重组。上述公

司挂牌完成 IPO 时间均在今年 1 月下旬，停

牌重组距离 IPO 时间仅仅 4 至 5 个月。

根据《证券发行上市保荐业务管理办

法》第七十二条，证监会暂停或者撤销保荐

代表人资格的情形有 13 种，其中 2 种情形

与业绩下滑和重组有关。

情形一：公司公开发行证券并在主板

上市当年营业利润比上年下滑 50％以上；

情形二：公司首次公开发行股票并上市之

日起 12 个月内，累计 50%以上资产或者主

营业务发生重组。

《证券发行上市保荐业务管理办法》在

证监会官方网站政策法规一栏公示。多位

接受记者咨询的业内人士也证实，该办法

并未废止。

从内容上看，新股上市几个月就重组

有违该办法的要求。不过，一位从事并购

重组的人士分析认为，如果公司是通过向

外并购增强实力，那么可能就不违反上述

规定。当然，具体情况需要证监会认定。

值得一提的是，7 家停牌重组公司中

除了业绩多半下滑之外，还有 3 家公司在

IPO 后不久即出现了高层离职。
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公司观察

■ 汪 洋 江 欢

在 2011 年 1 月上市前的路演中，大智慧董

事长张长虹向股民讲述了他的彭博梦。在此

后的几年时间内，大智慧开始了“圆梦之旅”，

耗资数亿元收购公司扩充产业版图，不过完成

大规模收购后公司便陷入了大幅亏损境地。

近日，多名投资者向记者表示，“大智慧

于 2013 年收购了民泰（天津）贵金属经营有

限公司（以下简称民泰）从事贵金属交易，利

用客户对大智慧的信任，不断诱使客户加入

民泰的现货白银交易并提供喊单服务（专业

人员实时提供开仓方向及价格等），导致参与

者出现大幅亏损，而大智慧却借此攫取巨额

利润成功实现扭亏。”

在投资者出现亏损后，大智慧又适时推

出了自己的虚拟白银现货交易平台——云操

盘，“大智慧承诺云操盘盈利容易，手续费低

且有专业人员指导。”上海的一位投资者王先

生向记者如此陈述，“不过最终的结局却同样

出现大幅亏损。”

在今年央视 3·15 晚会上，多家贵金属公

司推出的白银交易被指为对赌骗局，折射出

当前国内市场白银投资的诸多乱象。之后，

大智慧旗下的白银投资公司民泰就陷入到维

权纠纷中。

今年 6 月大智慧发布公告，拟将持有的民

泰公司 70%股权以 3.9 亿元转让给自然人黄顺

宁，本次股权出让完成后，大智慧将不再持有

民泰公司的股权。大智慧做出这一举动后，不

少投资者到大智慧上海办公大楼前维权。

维权人士发起的“大智慧民泰白银被骗

QQ 群”中，目 前 聚 集 了 约 780 名 此 类 投 资

者。记者联系到 QQ 群的负责人杨先生，他

表示：“之前粗略统计有 420 名维权者，涉及

的维权金额高达 9000 多万元。”

大智慧和白银投资者的纠纷案，已于 6

月 30 日由上海浦东新区人民法院正式受理，

但已延期开庭。

民泰公司仍在招聘

在经历众多投资者上门维权以后，大智

慧扔掉了民泰这个烫手山芋。由于监管部门

并没有对此次事件定性，民泰仍拥有很强的

吸金能力，大智慧也选择“肥水不流外人田”，

张长虹将民泰公司 70%的股权转让给了自己

的妹夫黄顺宁。近期记者调查发现，民泰仍

在大举扩张，招募员工。

记者 7 月 16 日以面试者的身份进入民

泰。面对近期投资者的维权行动升级，民泰

安保也进行了升级，进入民泰公司需经过三

道保安防线，由于记者以面试者的身份进入，

保安并未阻拦。

在面试过程中，当记者问及最近发生的

投资者维权事件时，面试官表示：“该事件对

公司没有影响”。记者从面试官处得知，民泰

的销售人员薪资构成为底薪加提成，底薪为

5000 元，提成按成交客户交易手续费的 10%

提成，具体薪资有一整套计算公式，目前其销

售人员的平均月薪集中在 1 万元至 2 万元区

间，以此计算，每名销售人员所服务的客户需

完成 5 万元至 15 万元不等的交易费，销售人

员与客户签约后将有后续人员跟进。

大规模裁员

在 外 部 遭 遇 维 权 的 同 时，大 智 慧 内 部

采 取 了 史 上 最 大 规 模 的 裁 员 行 动，记 者 从

大 智 慧 前 员 工 处 获 悉 ，目 前 裁 员 规 模 有

1000 人左右。

一名自称大智慧前员工的网友在“大智

慧民泰白银被骗 QQ 群”里表示，“大智慧拖

欠被裁员工工资和离职补偿金，目前涉及员

工近千人，涉及的金额为 3 万至 5 万元”。

对此，记者联系到大智慧公司董秘王玫，

她对于裁员的规模并没有否认。只是强调，

“公司人员的进出属于正常情况”。

大智慧此次大规模裁员的原因，可能与其

6月对外发布的一则重要公告有密切关系。

公告称，公司决定不参加 2013 年度投资

咨询机构年检。

沪上一位专注于投资者维权的许律师表

示：“事实上，证券投资咨询业务一直是大智慧

的重要业务之一，短期内对于大智慧的重要性

难以被替代。按照公司的测算，2013 年投顾类

业务约占公司主营业务收入的25%。更为重要

的是，股票软件究竟是否属于证券咨询业务一

直比较模糊。因此丧失咨询牌照可能给大智

慧的业务带来不可预计的影响。”

上海某证券公司的分析师陈先生表示，

“对于大智慧目前的裁员行动有所耳闻，并不

意外。”他向记者解释，“大智慧从事金融产品

的销售人员，无需任何从业资格证书，入行完

全没有门槛。难以想象这些人如何能保证服

务的专业性和安全性。”

大智慧骗局乱象大智慧骗局乱象

转让股权 大幅裁员

观致 3 上市 7 个月之后，观致近日再推

的观致 3 五门版依然延续“源自中国的国

际汽车品牌”定价策略，11.99 万至 17.19 万

元的价格在业界争议不断。对于定价过高

的质疑，观致汽车执行销售总监卫思梵一

再强调，公司没有将研发成本转嫁到消费

者头上，实在是车的高价值决定必须定这

样价格。

观致作为一个新品牌，其国际汽车品

牌所推车型定价甚至高于现代汽车，观致

3 五门版定价直指高尔夫、福克斯等欧美

经典车型，这对于一个刚刚起步且缺少历

史积淀和品牌吸引力的新车型也不知是福

是祸。

自去年观致 3 上市以来，该品牌累计

销量仅为 3000 辆，这样的销量低于观致高

层的预期，也意味着观致将在相当长一段

时间内难以赢利，那么出资方还有耐心和

财力继续支持观致走下去吗？卫思梵在接

受记者专访时透露，出资方投入了 25 亿美

元，现在的花费远远低于这个数。

而据记者了解，观致出资方为奇瑞与

以色列量子公司，早在 2012 年双方就注资

了 150 亿至 170 亿元作为观致汽车一期项

目使用。按照计划，前两年观致汽车将通

过自身的品质得到市场的认可，在产品上

市之后 3 年实现自我造血，即意味着出资

方给观致管理层的时间仅剩 2 年多点。

观致品牌知名度提升

未能换来销量大增

根据第三方的调查显示，在核心城市，观

致的品牌知名度已经达到40%至60%，而在没

有产品的前期，这个数字仅为 7%。“观致官网

的访问量和经销商收集到的销售线索相比之

前翻了一番，这也助推我们的车型上市以来

累计销售达到3000多辆。”卫思梵表示。

显然，这样的销量难言成功，甚至还不

如一些二线的豪华车品牌销量。观致的目

标是成为一个“源自中国的国际汽车品牌”，

但目前的品牌营销策略似乎还不够接地气，

包括观致 3 和观致 3 五门版的定价如不调

理，短期内很难取得销量的成功。

卫思梵表示，为了确保高品质，公司的

供应商 60%与宝马重合，70%与大众重合，

在材料做工与宝马相近的情况下，并没有

突出品牌溢价，现在的定价与竞品并没有

太大的差别。

观致汽车何时才能自我造血

据不完全统计，为了打造全新的平台，

观致前期的研发投入已超过 100 亿元。此

外，2014 年前 3 个月，观致汽车利润总亏损

额 已 达 到 3.58 亿 元，2013 年 亏 损 额 高 达

15.58 亿元，2012 年亏损额 6.35 亿元。观致

汽车还差不差钱呢？

卫思梵告诉记者，出资方目前投入25亿

美元，现在的花费远远低于这个数字。

谈到出资方短期内对观致汽车管理层

的期望，卫思梵用了 3 个反问句。观致打造

出同级大众市场质量领先的产品依据是什

么？是打造中国市场入门级品牌所处的环

境，还是要打造在中国市场具有影响力的

国际品牌？还是说对标欧洲的汽车品牌？

“我们的目标就是打造全新的国际化、

有竞争力的品牌，同时提升品牌形象和品

牌 认 知 度，而 这 些 不 能 完 全 用 销 量 来 衡

量。”卫思梵表示。

卫思梵举例说，德系车经过 1 个世纪确

立了世界知名品牌，日系车用了20多年，韩系

车用了10至15年，“我们是一个全新的品牌，

股东方并不短视，他们也知道需要花很多时

间，因为工厂需要新建、平台需要打造，我也

很难预估观致汽车成功需要多长时间。”

但按照此前股东方的计划，观致汽车

前两年通过自身的品质得到市场的认可，

在产品上市之后 3 年实现自我造血，即销

售车辆所得的资金能维持企业自身运转。

这也意味着，观致汽车离实现自我造血时

间仅剩下两年多，看来观致汽车管理层接

下来的日子并不好过。 （王 禁）

上市 7 个月仅售 3000 辆

观致被指价格过高不接地气

一汽夏利上半年净亏4亿元
面临产品和保壳双重压力

对 于 新 的 领 导 人 田 聪 明 来 说 ，一 汽 夏 利 的 问 题 有 点

棘手。记者翻阅公司多年年报发现，从 2007 年开始，一汽

夏 利 经 营 活 动 产 生 的 现 金 流 量 净 额（现 金 流 入 量 和 流 出

量的差额）一项就开始进入“ 负”时代。2013 年，该数据直

线 下 滑 至 -16.67 亿 元 。 公 司 主 营 业 务 的 不 给 力 从 中 可 见

一斑。

田聪明新官刚上任赶上的还不止这些，公司上半年轿车

销量几近腰斩，净利润亏损超过 4 亿元，一汽夏利也很有可能

成为上半年整车销量下滑幅度最大的企业。更严重的是，如

果今年全年业绩亏损，一汽夏利距离披星戴帽的日子就不远

了。提升销量、改善业绩、保壳都是问题。

“想改变夏利的现状非常难，改变一汽夏利过去长时间

以来市场经营的窘况以及巩固夏利在整个一汽集团中的地

位，这都不是短期内能实现的，这也不是田聪明一个人可以

做到的。一汽夏利现在的状况主要是在一汽集团中夏利被

边缘化造成的，如果夏利要改变现状，就需要一汽集团提升

夏利的地位。”汽车行业资深分析人士张志勇告诉记者，只是

目前看，一汽集团还没有这样的找算。

达芙妮上半年关店85家

达芙妮国际（以下简称达芙妮）近日发布公告，今年上半年

核心品牌业务下滑5.5%，关闭了85家店面，其中18家为直营店。

“在品牌的运营中，有些店运营不理想就会被关掉，这也

不是最近才发生的事情。”达芙妮公关总监黄英哲近日接受

记者采访时称。不仅仅是达芙妮在关店，班尼路、美特斯邦

威等本土时尚品牌都在关店，其背后原因既有 ZARA 等快时

尚的冲击，又有高库存的压力。

达芙妮 7 月 18 日发布的公告显示，其核心品牌业务（达芙

妮及鞋柜品牌）二季度的销售同比下滑 2.4%，加上一季度下

滑 9.5%，整个上半年下滑了 5.5%。

山西汾酒净利预减逾六成

7 月 22 日，山西汾酒晚间公告显示，预计 2014 年半年

度实现归属于上市公司股东的净利润与上年同期相比，将

减少 60% 至 70% 。公告称，上半年受白酒行业深度调整影

响，公司中高端产品销量下滑，导致公司产品毛利率、净利

润下降。截至 22 日，13 家上市白酒公司中已有 10 家先后

发布今年上半年净利下降或亏损预告，白酒公司的整体业

绩堪忧。

分析人士认为，除“三公”消费受限、高端白酒需求锐减

的因素外，二季度作为白酒行业的传统淡季，其间销量大幅

下降也是其业绩下滑的另一重要原因。

4G业务落后半年
中国电信流失534万移动用户

7 月 21 日，中国电信发布 2014 年 6 月份运营数据，当月

公司移动用户减少 98 万，累计达 1.8024 亿；当月 3G 用户新增

129 万，累计用户数达 1.0724 亿。中国电信的运营数据显示，

公司在过去 6 个月内，只有 2 月份的移动用户数在增长，其他

月份均呈下滑状态，1 月份公司移动用户数流失 80 万，2 月份

新增 22 万，3 月流失 180 万，4 月流失 103 万，5 月流失 95 万，加

上 6 月流失 98 万，中国电信在今年上半年累计减少 534 万移

动用户。

对于用户数下滑的原因，中国电信表示，2014 年上半年

移动用户出现净流失主要由于竞争对手推出 LTE 服务，加强

营销推广，导致市场竞争加剧。 （本报综合报道）


