
没钱买饲料饿死猪

*ST雏鹰跌破面值提示退市风险

股价“跌破面值”

*ST雏鹰指出，根据《深圳证券交易所股票上市交易规则》的有关规定，公司股票可能将被终止上市。

根据深交所规定，连续20个交易日（不含公司股票全天停牌的交易日）的每日股票收盘价均低于股票面值，深交所有权决定终止公司股票上市交易。 公司表示，公司董事会高度重视并密切关注上述情况。 截至目前，公司生产经营正常开展。 公司管理层正在与相关债权人积极推动债务重组相关事项，努力解决公司债务问题。

4月25日，*ST雏鹰因2018年年报“非标”被实行退市风险警示。 随后，公司股票价格18个交易日17个跌停，股价一路下跌至0.95元/股，并一直在1元/股附近徘徊。

7月5日以来，*ST雏鹰股价连续10个交易日低于1元。 7月18日，公司股价下跌1.06%，收于0.93元/股。 *ST雏鹰后续10个交易日的市场表现受到高度关注。

在退市制度实施日趋严格的背景下，A股市场“仙股”和“准仙股”不断出现，越来越多个股面临“跌破面值”退市的风险。

2018年12月，中弘股份成为A股首家“跌破面值”退市的公司。 今年6月，*ST华业因连续14个交易日股价低于1元/股，距离退市仅“一步之遥” 。 6月27日，*ST华业股价重新站上1元/股；7月18日，公司股价收于1.02元/股。

前海开源基金首席经济学家杨德龙认为，A股市场越来越崇尚价值投资，基本面好的股票受到追捧，绩差股越来越边缘化。 随着退市制度的严格实施和注册制的推行，绩差股被市场抛弃是必然趋势。 此前已经出现中弘股份“跌破面值”退市的案例，“仙股”将更加无人问津。

深陷债务违约困局

2018年11月，*ST雏鹰因A股首例“欠债肉偿”引发市场关注。 2018年11月6日，*ST雏鹰发行的“18雏鹰农牧SCP001”违约，应偿本息共计5.28亿元。

随 后 ， 公 司 向 投 资 者 提 出 两 种 解 决 方 案 。 其 中 一 个 方 案 为 使 用 存 货 偿 付 部 分 资 金 ， 包 括 礼 盒 系 列 、 火 腿 系 列 、 红 酒 系 列 等 。 这 被 市 场 人 士 称 为 A 股 公 司 的 违 约“肉 偿 ” 事 件 。

公司 2018年 11月 8日公告 ，计划对 公司现有 债务调 整支付 方式 ，本 金主要以 货币资 金方式 延期支付 ，利息部 分主要 以公司 火腿、生态 肉礼盒 等产品 支付 。 公 司已与小 部分债 权人达 成初步意 向 ，涉及 本息总 金额 2 . 71亿 元。

然而 ，这只 是 *ST雏鹰 债务违 约之路的 开始 。 2018年 12月，“18雏鹰 农牧 SCP002 ” 违 约 ，不能按 时偿付 ，本息共 计 10 . 55亿元。 6月 27日， *ST雏鹰 公告称 ， 2014年发行 的总额 8亿 元的“14雏 鹰债” 已 于 6月 26日 期满 。 因公 司资金 周转困 难 ，无法偿 还 。 截至 2019年一季 度末 ， *ST雏 鹰总资产 196 . 4亿元，总 负债 182亿 元，资产 负债率高 达 92 . 68 % 。

除了债券 频繁违 约 ，公司 大股东、实 际控制 人侯建 芳深陷 股票质押 纠纷 。 2019年 2月 22日，侯 建芳质押 于中投 证券的 24924万股（含 补充质押 ）公司股 票构成 违约 。 中 投证券就 上述股 份质押 违约情况 对其提 起诉讼 。 事实上 ，早在 2018年 7月 ，侯建芳 质押于 中信建 投的 4573万股 股票即 已构成 违约 ，中信 建投证 券拟将 上述股 份中的 1524 . 54万 股股票 执行平 仓操作 。 截至目前 ，公司实 控人侯 建芳所持 公司 40 . 2 %股 份已全 部被多 轮轮候冻 结 。

此外，公司董事、总裁李花质押给国都证券的股份触及平仓线。 今年3月6日，公司公告称，李花质押于国都证券的股份触及平仓线，持有的10万股公司股票已于3月4日被平仓处理，成交均价为2.49元/股。

“成也杠杆，败也杠杆”

“肉偿事件 ” 发生两 个多月 后， *ST雏鹰因 业绩巨 亏 ，引发“没钱买 饲料饿死 猪” 的质 疑 。

1月30日晚，*ST雏鹰大幅下修2018年年度业绩预告，预计2018年归母净利润亏损29亿-33亿元。 此前，公司在2018年三季报中预计，2018年公司净利润亏损15亿-17亿元。

对于2018年巨额亏损的原因，*ST雏鹰的解释是，经营业绩下滑、商誉减值准备及资产减值准备等因素，并在公告中提到“由于资金紧张，饲料供应不及时，公司生猪养殖死亡率高于预期。 ”

2018年 6月开始 ，公司出 现资金 流动性紧 张 ，对经 营业绩 产生较 大影响 。 且 第四季 度生猪 市场受非 洲猪瘟 影响 ，销 售价格 低于预期 。 公司较 前次业 绩预测 减少了 3 . 91亿 元利润 。

资产减值方面，公司指出，由于2018年末公司生猪养殖成本高于生猪销售价格，公司拟对2018年末存栏的生猪及库存商品计提存货跌价准备。 公司对各项投资进行计提资产减值准备。 前述两项资产减值准备，分别导致公司利润较前次业绩预测减少约3.84亿元、3.46亿元。

1月31日，深交所向公司发出关注函，要求说明销售生猪单价大幅下滑、集中计提各类资产减值准备的原因和合理性，并说明是否存在业绩“洗大澡”的情形。

4月25日，*ST雏鹰披露的2018年年报显示，其2018年营业收入为35.56亿元，同比下降37.60%；归母净利润亏损38.64亿元，同比下降8650.78%。 2019年一季度，*ST雏鹰继续亏损，实现营业收入3.96亿元，同比下降65.10%；归母净利润亏损11.03亿元，同比下降977.53%。

*ST雏鹰如今深陷债务困境，或许和公司近年来的经营策略及大举扩张有关。 *ST雏鹰通过成立新融农牧电商平台、在金融领域布局产业基金、参与银行股份改制以构建全产业链布局，并称之为“产融结合” 。 在此期间，*ST雏鹰尝试收购多家公司，导致投入大量资金。 *ST雏鹰董事长侯建芳近日接受媒体采访时表示，“盲目扩张肯定是没什么说的，自己确实太过度自信了。 我这30年成也杠杆，败也杠杆。 ”

补贴大幅退坡

下半年新能源车市场充满变数

□

本报记者 崔小粟

Wind统计数据显示， 截至7月18日，67家锂电池

公司发布了上半年业绩预告。其中，35家企业预喜。多

家企业表示，受新能源汽车行业快速发展影响，动力电

池市场需求较去年同期大幅增长。分析人士认为，随着

补贴大幅退坡，不少新能源企业将面临尴尬境地，下半

年新能源车市或充满变数。

锂电池企业中报业绩亮眼

比亚迪预计上半年实现归母净利润14.5亿元至

16.5亿元，同比增长202.65%-244.4%。公司指出，预计

今年第二季度集团新能源汽车持续热销， 新能源汽车

销量及收入继续保持强劲增长， 带动集团收入及盈利

持续快速提升。

宁德时代预计上半年实现归母净利润20.04亿元

至22.77亿元，同比增长120%-150%。扣除非经常性损

益后归母净利润为17.43亿元至19.52亿元， 同比增长

150%-180%。 对于业绩同比上升的主要原因， 公司

称，随着新能源汽车行业快速发展，动力电池市场需求

较去年同期相比有所增长。 亿纬锂能预计上半年盈利

4.53亿元至5亿元，同比上升185%-215%。公司上半年

动力电池业务产能有序释放，业绩实现正向增长，盈利

水平明显提升。此外，公司积极拓展新兴物联网时尚业

务，取得阶段性成果。雄韬股份预计上半年实现归母净

利润5600万元至7000万元， 同比增长99.26%-149.

07%。对于业绩变动的原因，公司称，报告期内，燃料电

池投资和市场开发进展顺利， 锂离子电池业务销售额

及利润大幅度增长。

7月13日，科达利发布半年度业绩预告修正公告，

修正后归母净利润为7373.49万元至8490.68万元，同

比增长230%-280%。 公司表示，在新能源汽车销量持

续增长的带动下，动力锂电池产销持续放量，带动公司

主营业务收入快速增长。公司订单充足，带动生产基地

产能逐步释放，整体提升了利润水平。

新能源汽车市场一枝独秀

2018年， 汽车行业出现28年以来的首次负增长，

2019年以来下滑态势延续。 中汽协数据显示，1-5月，

汽车销量同比下滑幅度分别为15.8%、13.77%、5.2%、

14.6%和16.4%。不过，新能源汽车市场一枝独秀，上半

年整体销量表现不俗。 1-6月， 新能源汽车销量完成

61.7万辆，同比增长49.6%。

新能源汽车高销量带动了锂离子电池销量增长。

根据中国汽车动力电池产业联盟数据，今年上半年，我

国动力电池装车量共计30.0GWh，同比增长93.1%。三

元电池共计装车21.3GWh，占总装车量比71.2%，同比

增长143.3%；磷酸铁锂电池共计装车7.8GWh，占总装

车量比26.2%，同比增长25.4%。

不过，下半年新能源汽车市场或出现变数。 2019

年3月，《关于进一步完善新能源汽车推广应用财政补

贴政策的通知》正式下发。 此次退坡幅度较此前力度

加大，各个车型单位电量的补贴、补贴总额度下调幅度

超过50%。叠加地方补贴的退出，单车补贴金额下降幅

度约为70%。中汽协秘书长助理陈士华称，在政策与补

贴双重支持的背景下， 大部分新能源整车利润率只有

23%左右，明显低于传统燃油车。 随着补贴大幅退坡，

众多新能源汽车企业将很难盈利。 如果下半年新能源

车型不涨价，不少车企将面临亏损的尴尬境地。企业是

否因此而减产将视情况而异， 下半年新能源车市充满

变数。

申万宏源证券汽车行业分析师表示， 补贴换挡驱

动产销高增，产品结构持续优化。 2019年新增产销主

要集中在比亚迪、上汽、长城、长安、广汽等一线主机厂

以及蔚来、威马、小鹏等造车新势力，A级车销售占比

进一步增加， 带动电池需求量增速远高于汽车产销增

速，结构进一步优化。 2019年是部分大厂新车型大量

投放的第一年， 换挡期后经过一段时间调整销售势头

有望恢复。

工程机械头部企业半年报业绩抢眼

□

本报记者 崔小粟

Wind数据显示，截至7月18日记者发稿

时， 机械设备板块198家公司公布了上半年

业绩预告。 其中，109家公司预喜，预喜比例

55.05%。 业内人士指出，2019年上半年，在

基建需求拉动、加强环境治理、设备更新需

求增长、 人工替代效应等多重因素推动下，

工程机械行业持续快速增长。 相关企业增速

将继续分化，优势企业增速将高于行业平均

水平。

龙头公司快速增长

上半年，工程机械行业景气度较高，多家

行业龙头企业预计业绩大幅增长。

三一重工预计上半年净利润为65亿元到

70亿元，同比增长92%至107%，预计上半年

扣非后净利润为66亿元到71亿元， 同比增长

90%至104%。 公司指出，报告期内，挖掘机

械、混凝土机械、起重机械、桩工机械等设备

销售保持高速增长，盈利水平大幅提高。 在基

建需求拉动、加强环境治理、设备更新需求增

长、人工替代效应等多重因素推动下，工程机

械行业持续快速增长。

中联重科预计， 上半年归属于上市公司

股东的净利润24亿元至27亿元， 同比增长

171.7%-212.4%。公司称，房地产和基建等下

游行业需求走强，工程机械行业持续复苏，市

场需求旺盛。 公司混凝土设备、起重设备等产

品订单和销量持续保持高速增长。 核心产品

混凝土泵车、塔式起重机、工程起重机等4.0

系列产品市场覆盖率增加， 市场竞争力进一

步加强。

业内人士指出， 优势公司主动调整产品

和经营策略后，行业地位有望逆势强化。华泰

证券指出， 机械行业企业2019年半年报总体

有望延续温和增长， 优势企业增速或高于行

业平均水平。 具体而言，与基建、房地产投资

相关度较高的板块中报增速较高； 与制造业

投资相关度较高的板块增速或继续放缓，等

待下半年景气度筑底， 具备全球竞争力的龙

头企业增长有望持续超预期。

市场需求进一步释放

据中国工程机械工业协会统计数据，

2019年1月-6月，纳入统计的25家主机制造

企业共计销售各类挖掘机13.7万台，同比增

长14.2%。 国内市场（不含港澳台地区）销

量12.5万台，同比增长12.3%；出口销量1.2

万台，同比增长38.7%。 2019年6月，共计销

售各类挖掘机械产品1.5万台， 同比增长

6.6%。 国内市场（不含港澳台地区）销量

1.2万台，同比下降0.3%；出口销量2695台，

同比增长56.4%。

其中，工程机械主导产品出口增长较快，

提供有力增长点。以挖掘机为例，2019年以来

国内挖掘机需求进入平稳增长阶段， 出口增

速将远超国内销量增速。 6月挖掘机出口销量

2695台，同比增长56.4%；1-6月累计出口1.2

万台，同比增长38.7%。

业内专家认为， 受益于持续稳定的固定

资产投资， 行业转型升级和高质量发展取得

初步成果， 市场产品更新换代和环保政策高

压态势持续， 工程机械行业市场需求进一步

释放。随着基建投资持续回暖，地产企业建设

意愿增强，将对工程机械销量形成有效支撑，

预计2019年全行业增长率将在10%左右。 国

金证券指出，2019年-2021年，混凝土机械有

望接力挖掘机， 成为工程机械龙头业绩重要

增长点。 预计2019年混凝土泵车销量增速超

过30%，2020年-2021年销量有望保持20%

-30%年复合增速。
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盘江股份时任副总经理

黄廷海被公开谴责

□

本报记者 周松林

据上交所7月18日披露， 盘江股份时任副总经理

黄廷海在股份买卖方面存在违规， 决定对其予以公开

谴责。

经查明，黄廷海于2016年8月19日至2018年9月

11日期间担任公司高级管理人员。截至2016年10月

31日，黄廷海未持有公司股份。 2016年11月至2017

年9月期间，黄廷海共计买入公司股票26次，累计买

入5.9万股，买入金额累计47.431万元；卖出公司股

票19次，累计卖出5.69万股，卖出金额累计47.3495

万元。 经核实，黄廷海个人证券账户目前持有公司

股份数为2100股。 前期，黄廷海已主动将个人证

券账户交易本公司股票所产生的收益13276元上

缴公司。

上交所表示， 黄廷海作为公司高级管理人员，其

在2016年11月至2017年9月期间买卖公司股票的行

为，构成短线交易。 同时，其卖出所持公司股票的行

为，违反了《公司法》关于高级管理人员在任职期间

每年转让股份不得超过其所持有本公司股份总数

25%的相关规定。 此外， 公司于2017年1月18日披露

2016年年度业绩预盈公告、 于2017年4月22日披露

2017年第一季度报告、于2017年8月25日披露2017年

半年度报告。经核实，黄廷海在1月18日前10日内累计

买入2000股，卖出1000股；在4月22日前30日内累计

买入4000股公司股票、在8月25日前30日内累计买入

24000股，累计卖出31900股，构成了窗口期买卖股票

的违规行为。 另外，其通过证券交易所集中竞价交易

减持股份，未按规定在15个交易日前预先披露减持计

划， 直至2018年5月25日才就前述股份买卖情况履行

信息披露义务。 黄廷海上述行为违反了 《证券法》、

《公司法》、《上市公司大股东、 董监高减持股份的若

干规定》、《上市公司董事、监事和高级管理人员所持

本公司股份及其变动管理规则》 以及 《股票上市规

则》的有关规定。

股价“跌破面值”

*ST雏鹰指出，根据《深圳证券交易所股

票上市交易规则》的有关规定，公司股票可能

将被终止上市。

根据深交所规定，连续20个交易日（不

含公司股票全天停牌的交易日） 的每日股票

收盘价均低于股票面值， 深交所有权决定终

止公司股票上市交易。 公司表示，公司董事会

高度重视并密切关注上述情况。截至目前，公

司生产经营正常开展。 公司管理层正在与相

关债权人积极推动债务重组相关事项， 努力

解决公司债务问题。

4月25日，*ST雏鹰因2018年年报 “非

标”被实行退市风险警示。 随后，公司股票价

格18个交易日17个跌停， 股价一路下跌至

0.95元/股，并一直在1元/股附近徘徊。

7月5日以来，*ST雏鹰股价连续10个交

易日低于1元。 7月18日， 公司股价下跌

1.06%，收于0.93元/股。 *ST雏鹰后续10个交

易日的市场表现受到高度关注。

在退市制度实施日趋严格的背景下，A

股市场“仙股” 和“准仙股” 不断出现，越来

越多个股面临“跌破面值”退市的风险。

2018年12月，中弘股份成为A股首家“跌

破面值”退市的公司。 今年6月，*ST华业因连

续14个交易日股价低于1元/股， 距离退市仅

“一步之遥” 。 6月27日，*ST华业股价重新站

上1元/股；7月18日，公司股价收于1.02元/股。

前海开源基金首席经济学家杨德龙认

为，A股市场越来越崇尚价值投资，基本面好

的股票受到追捧，绩差股越来越边缘化。 随着

退市制度的严格实施和注册制的推行， 绩差

股被市场抛弃是必然趋势。 此前已经出现中

弘股份“跌破面值” 退市的案例，“仙股” 将

更加无人问津。

深陷债务违约困局

2018年11月，*ST雏鹰因A股首例“欠债

肉偿” 引发市场关注。2018年11月6日，*ST雏

鹰发行的“18雏鹰农牧SCP001” 违约，应偿

本息共计5.28亿元。

随后， 公司向投资者提出两种解决方

案。 其中一个方案为使用存货偿付部分资

金，包括礼盒系列、火腿系列、红酒系列等。

这被市场人士称为A股公司的违约“肉偿”

事件。

公司2018年11月8日公告， 计划对公司

现有债务调整支付方式，本金主要以货币资

金方式延期支付， 利息部分主要以公司火

腿、生态肉礼盒等产品支付。 公司已与小部

分债权人达成初步意向， 涉及本息总金额

2.71亿元。

然而，这只是*ST雏鹰债务违约之路的

开始。 2018年12月，“18雏鹰农牧SCP002”

违约，不能按时偿付，本息共计10.55亿元。

6月27日，*ST雏鹰公告称，2014年发行的

总额8亿元的“14雏鹰债” 已于6月26日期

满。因公司资金周转困难，无法偿还。截至

2019年一季度末，*ST雏鹰总资产196.4亿

元， 总负债 182亿元， 资产负债率高达

92.68%。

除了债券频繁违约，公司大股东、实际

控制人侯建芳深陷股票质押纠纷。 2019年2

月22日， 侯建芳质押于中投证券的24924万

股（含补充质押）公司股票构成违约。 中投

证券就上述股份质押违约情况对其提起诉

讼。 事实上，早在2018年7月，侯建芳质押于

中信建投的4573万股股票即已构成违约，中

信建投证券拟将上述股份中的1524.54万股

股票执行平仓操作。 截至目前，公司实控人

侯建芳所持公司40.2%股份已全部被多轮轮

候冻结。

此外，公司董事、总裁李花质押给国都证

券的股份触及平仓线。今年3月6日，公司公告

称，李花质押于国都证券的股份触及平仓线，

持有的10万股公司股票已于3月4日被平仓处

理，成交均价为2.49元/股。

“成也杠杆，败也杠杆”

“肉偿事件” 发生两个多月后，*ST雏鹰

因业绩巨亏，引发“没钱买饲料饿死猪” 的

质疑。

1月30日晚，*ST雏鹰大幅下修2018年年

度业绩预告， 预计2018年归母净利润亏损29

亿-33亿元。 此前，公司在2018年三季报中预

计，2018年公司净利润亏损15亿-17亿元。

对于2018年巨额亏损的原因，*ST雏鹰

的解释是，经营业绩下滑、商誉减值准备及资

产减值准备等因素，并在公告中提到“由于资

金紧张，饲料供应不及时，公司生猪养殖死亡

率高于预期。 ”

2018年6月开始， 公司出现资金流动性

紧张，对经营业绩产生较大影响。 且第四季

度生猪市场受非洲猪瘟影响，销售价格低于

预期。 公司较前次业绩预测减少了3.91亿元

利润。

资产减值方面，公司指出，由于2018年末

公司生猪养殖成本高于生猪销售价格， 公司

拟对2018年末存栏的生猪及库存商品计提存

货跌价准备。 公司对各项投资进行计提资产

减值准备。前述两项资产减值准备，分别导致

公司利润较前次业绩预测减少约3.84亿元、

3.46亿元。

1月31日， 深交所向公司发出关注函，要

求说明销售生猪单价大幅下滑、 集中计提各

类资产减值准备的原因和合理性， 并说明是

否存在业绩“洗大澡”的情形。

4月25日，*ST雏鹰披露的2018年年报显

示，其2018年营业收入为35.56亿元，同比下

降37.60%；归母净利润亏损38.64亿元，同比

下降8650.78%。2019年一季度，*ST雏鹰继续

亏损， 实现营业收入3.96亿元， 同比下降

65.10%；归母净利润亏损11.03亿元，同比下

降977.53%。

*ST雏鹰如今深陷债务困境，或许和公司

近年来的经营策略及大举扩张有关。*ST雏鹰

通过成立新融农牧电商平台、 在金融领域布

局产业基金、 参与银行股份改制以构建全产

业链布局，并称之为“产融结合” 。 在此期间，

*ST雏鹰尝试收购多家公司，导致投入大量资

金。*ST雏鹰董事长侯建芳近日接受媒体采访

时表示，“盲目扩张肯定是没什么说的， 自己

确实太过度自信了。我这30年成也杠杆，败也

杠杆。 ”

没钱买饲料饿死猪

*ST雏鹰跌破面值提示退市风险

接连发生 “欠债肉

偿” 、“巨亏38亿把猪饿

死” ， 在A股市场早就出名

的*ST雏鹰提示了退市风

险。

7月18日晚间，*ST雏

鹰公告称，公司股票已连续

10个交易日 （7月5日-18

日） 收盘价均低于股票面

值（即1元）。 如果连续20

个交易日（不包含停牌日）

的收盘价均低于1元， 公司

股票将被终止上市。

*ST雏鹰始创于1988

年，2010年9月上市， 被业

界称为 “中国养猪第一

股” 。 其核心业务包括生猪

养殖、粮食贸易、互联网三

大板块。 2018年11月，*ST

雏鹰发行的 “18雏鹰农牧

SCP001” 未能足额偿付

构成实质违约。这犹如推倒

了多米诺骨牌，目前*ST雏

鹰已陷入多重困境。

‘

’
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□本报记者 欧阳春香


