
*ST飞马“折翼”

数十亿资金蹊跷流向供应商

本报记者 于蒙蒙

*ST飞马似折翼般坠落崖底，一场精心包装的骗局终于到了曲终人散的时刻。 今年一季度，公司营收由上年同期的近12亿元降至不足亿元。 随着股价不断创新低，实控人因为质押、两融等原因带来的强平盘不断涌现。 股价回天乏力，而实控人黄壮勉疑似“跑路” ，上市公司高管则纷纷离职。 目前，*ST飞马已被证监会以涉嫌信披违规为由立案调查，深交所和深圳证监局重点关注其上百亿元预付款和应收账款的真实性。

中国证券报记者调查发现，*ST飞马将86亿元预付款支付给五家供应商，而这些企业背后却是迷雾重重。 上述企业均与*ST飞马及实控人关系密切。 除了支付预付款，上市公司还“慷慨”为对方提供贷款担保；随后，引火烧身卷入大量诉讼。 长期关注*ST飞马的资本人士杨进（化名）直言，*ST飞马与相关贸易公司具有紧密的一致行动人关系特点。 针对中国证券报记者发现疑点的数家贸易公司，*ST飞马方面未正面回应是否系公司供应商，仅称已在定期报告及相关公告予以披露相关事项，并称与上述公司不存在关联关系及其他关系，亦未发现与公司控股股东、实控人存在关联关系及其他关系。

值得注意的是，*ST飞马所处的供应链行业近年来问题频现，相关上市公司利用供应链上下游企业挪用资金逐渐成为一条新路径。 监管机构已经察觉这一动向，并给予高度重视。 银保监会近日向各大银行、保险机构下发《中国银保监会办公厅关于推动供应链金融服务实体经济的指导意见》，特别强调严防虚假交易、虚构融资。

神秘的预付款对象

*ST飞马实控人是否存在挪用资金问题引发关注。 2019年5月17日和18日，*ST飞马接连收到深交所的年报问询函和深圳证监局的《行政监管措施决定书》，主要关注*ST飞马年报中披露的共计125.02亿元预付账款、应收账款和其他应收款的真实性、可收回性以及对其计提坏账准备的合理性。

中国证券报记者调查发现，*ST飞马一笔大额预付款支付给一家上海贸易公司，而两家公司频繁被连带提起诉讼，让这笔交易显得不同寻常。

*ST飞马2018年年报显示，公司预付款金额为87.73亿元，占公司净资产比例为440.12%；年审会计师无法对公司与贸易执行相关且长期未结算的预付款项的业务性质及回收的可能性发表意见。 就前五大供应商及公司对其预付账款具体余额等问题，*ST飞马6月4日回复问询函时称，公司向五家公司合计预付85.77亿元，占全部预付款的97.76%。 其中，上海****实业有限公司形成的预付款为60.99亿元。 一位接近监管层的人士向中国证券报记者透露，该上海公司全名为上海长然实业有限公司（简称“上海长然” ）。 对此，*ST飞马方面未回应上海长然是否系预付款第一位供应商，仅称已在定期报告及相关公告予以披露。

上海长然成立于2011年1月，是一家有色金属贸易企业。 招聘平台公司资料显示，上海长然主要经营电解铜、锌锭、铝锭等大宗商品的国内和进出口贸易，与铜冶炼厂、铜材生产厂家和贸易商有着广泛的合作。 经销产品（包括贵冶、金川高纯、铜冠牌等）辐射华东、华北和华南地区。

上海长然背后有什么蹊跷？ 中国证券报记者追溯上海长然注册历史发现，公司注册初始，深圳市合科贸易有限公司（简称“深圳合科” ）与深圳市合拓矿业投资有限公司（简称“深圳合拓” ）各出资250万元，孙志庆出资500万元。 2014年3月，该公司注册资本金由1000万元升至6000万元。 其中，深圳合科与深圳合拓各自出资1500万元，孙志庆出资3000万元，业务范围增加了金银制品的销售。 调查发现，深圳合拓的监事为蔡斌；而蔡斌控制的芦溪县银河镇天柱岗煤矿曾是*ST飞马的供应商。 *ST飞马2010年半年报披露，该煤矿欠款8820万元。

2014年11月，*ST飞马在定增公告中披露过与上海长然的合作。 公司称，从2009年开始从事煤炭供应链服务，2011年开始从事有色金属的供应链服务。 公司有色金属供应链服务主要利用公司在国外有关金属交易所及国内所拥有的资源及信息优势，集合国内厂商需求，现场点价交易并在相关监管仓现场交货，主要满足下游客户原料渠道及采购需求。 公司上游客户主要有上海长然、嘉能可等国内外大型供应商。

深圳合拓与深圳合科分别在2015年1月和2016年7月退出上海长然。 工商注册资料显示，目前孙志庆持有上海长然51%股权，李健持股49%。 这两人名下公司较少，且无相关公开信息。

招聘平台公司资料显示，上海长然在香港有一家全资控股公司———香港汇荣国际贸易有限公司，主要从事进出口贸易。 中国证券报记者从香港公司注册处检索仅发现名为汇荣国际贸易（香港）有限公司（简称“汇荣国际” ）。 汇荣国际注册于2013年12月，该公司仅有一位名为骆惠荣的董事，公司秘书为骆惠琴。 依据两人身份证来看，均为陕西省宁强县人士，同于1992年生人。 汇荣国际仅在2014年做过年审，后续再无更新。 公司在2018年被除名，当年9月宣告解散。

对于数十亿资金流入的上海长然，中国证券报记者日前赴上海实地探访发现，其注册地为虚拟地址，公司实际办公地位于上海市国权路43号财富国际广场银座2106室。 上海长然仅在该栋写字楼租用了一间50平方米左右的办公室，室内装修普通，办公室可容纳大概十余人的规模。 记者在门外观察，仅发现两名员工在工位办公。

被指协助掏空上市公司

*ST飞马与上海长然的关系非同寻常。 中国证券报记者注意到，今年2月，平安银行上海分行以金融借款合同纠纷为由起诉上海长然、飞马投资、孙志庆、黄壮勉等。 今年6月，广州市天河区人民法院披露了广州市融资担保中心有限责任公司与上海长然、*ST飞马、飞马投资、孙志庆、黄壮勉、洪琰以及国家能源集团江苏燃料有限公司担保追偿权纠纷一案。 今年7月，杭州九鱼资产管理有限公司以借款合同纠纷起诉上海长然、*ST飞马、飞马投资、孙志庆、黄壮勉等。

*ST飞马控股股东飞马投资控股有限公司还为上海长然提供担保。 深圳证监局今年3月公布对*ST飞马控股股东飞马投资及实控人黄壮勉出具的行政监管措施决定书，指出飞马投资未披露对外提供担保事项。 2018年1月至8月期间，飞马投资控股的东莞市飞马物流有限公司（简称“东莞飞马”）将其在东莞市黄江镇持有的5块土地资产作为抵押，为上海长然等4家公司提供合计19亿元的债务担保，占公司2017年末净资产42.9亿元的44.3%。

耐人寻味的是，东莞飞马为上海长然提供担保后，股权关系随即发生变化。 2018年8月16日，飞马投资完成对*ST飞马控股子公司东莞飞马增资扩股，*ST飞马对东莞飞马的持股比例由96%下降为39.62%，失去了对东莞飞马的控制权。

*ST飞马及关联方对上海长然可谓是全方位支持。 上海金融法院今年6月披露的一份民事判决书显示，2017年11月20日，平安银行上海分行与上海长然签订《综合授信额度合同》，约定授予上海长然10亿元的综合授信额度，并授予最高为9000万元的商业承兑汇票保证贴现额度。 根据约定，上海长然在合同项下的所有债务均由飞马投资、孙志庆、黄壮勉作为保证人，承担连带保证责任。 飞马投资股东会载明，飞马投资清晰地知晓并同意所担保的授信用途系为上游非关联企业采购电解铜。 2018年6月5日，上海长然与平安银行上海分行签订《汇票贴现合同》，上海长然申请贴现的汇票票面金额为9000万元，出票人与承兑人均为*ST飞马。

上市公司“慷慨”支付近61亿元预付款，且频繁为供应商提供担保，市场人士对上述现象表示费解。 长期关注*ST飞马的资本人士杨进（化名）直言，上海长然与黄壮勉及飞马投资具有紧密的一致行动人关系特点。“*ST飞马预付给上海长然的61亿元款项，最终的流向很可能是黄壮勉本人。 ”

*ST飞马方面告诉中国证券报记者，公司与上海长然不存在关联关系及其他关系，亦未发现与公司控股股东、实控人存在关联关系及其他关系。 公司没有为上海长然提供担保、授信等金融支持。 大股东为其提供的担保，主要是对公司以票据对上海长然支付业务款项所提供的担保。

供应商存疑

*ST飞马的另外几家供应商也存在疑点。 根据*ST飞马披露，荆门市****商贸有限公司的预付款为11.72亿元，位列第二位，占全部预付款的13.36%；第三位的镇江********贸易有限公司预付款为7.32亿元，占全部预付款的8.34%；深圳市****贸易有限公司的预付款为2.86亿元，位列第五位，占全部预付款的3.25%。

通过比对大量公开信息，中国证券报记者发现了上述三家企业的踪迹。 荆门元通商贸有限公司（简称“荆门元通” ）曾出现在公司2010年上半年的前五名欠款单位名单中，荆门元通以供应商身份欠*ST飞马6100万元。 *ST飞马2013年半年报披露，镇江华商金恒贸易有限公司（简称“镇江华商金恒” ）以2000万元的金额出现在其他应收款的第五位。 镇江华商金恒的母公司为深圳市艾普贸易有限公司（简称“深圳艾普” ）。 巧合的是，深圳艾普在招聘平台中指出，与多家国内大型企业建立了良好的购销关系，其中就包括*ST飞马。 接近监管层的人士证实了荆门元通、镇江华商金恒、深圳艾普确系*ST飞马所披露的供应商。

同时，相关诉讼让这层关系变得更清晰。2018年12月，江西省南昌市中级人民法院公布了一份企业借贷纠纷执行审查类执行裁定书。其中，涉及江西赣江新区江铃鼎鑫网络小额贷款股份有限公司与深圳艾普、飞马投资、邹立欢、张坚卿、浦新苗、张慧娟、东莞市飞马物流有限公司的借款合同纠纷。今年6月30日，湖北省武汉市中级人民法院披露，该院受理了杭州九鱼资产管理有限公司与*ST飞马、飞马投资、荆门元通、黄壮勉、彭彤民间借贷纠纷一案。广州中院披露，广州市融资担保中心有限责任公司以担保追偿权纠纷为由起诉镇江华商金恒、*ST飞马、飞马投资及黄壮勉等人。该案将于今年9月开庭。

随着大量诉讼接踵而至，相关挪用资金的路径被逐渐曝光。 中国裁判文书网今年4月1日披露了的一宗判决显示，广东省深圳市罗湖区人民法院审理广发银行深圳分行与*ST飞马及关联方的金融合同借款纠纷。 2017年3月30日，广发银行深圳分行与*ST飞马签订《授信额度合同》，约定向其提供授信额度，授信额度最高限额为9.49亿元，授信额度敞口最高限额为3.49亿元；授信额度有效期自该合同生效之日起至2018年3月29日止。

与银行签署协议的是*ST飞马，提现方却另有其人。 2018年1月3日，飞马国际（*ST飞马）向广发银行深圳分行提交《银行承兑汇票申请书》，根据前述《授信额度合同》申请开立银行承兑汇票三张；收款人均为荆门市元通商贸有限公司，汇票金额分别为4500万元、4500万元、4700万元，共计1.37亿元；出票日期均为2018年1月3日，汇票到期日均为2018年9月28日。

过程惊人的一致，上海长然、荆州元通、镇江华商金恒几家贸易公司以及*ST飞马、飞马控股及黄壮勉等一道被金融机构列为被告追索债务。 杨进认为，这显示出*ST飞马及实控方与上海长然、荆州元通和镇江华商等所谓的供应商存在一致利益关系。 如果黄壮勉和飞马控股正常偿还债务，上述诉讼就不会发生。 而诉讼将“抽屉”里的事情抖落出来，相信黄壮勉挪用资金的路径会随着事件发酵逐渐明朗。

针对上述三家供应商的身份问题，*ST飞马未正面回应，仅表示“公司涉及与上述公司的纠纷主要是票据保理纠纷。 上述公司与公司不存在关联关系及其他关系，也不存在相关利益安排。 ”

监管机构高度关注

公开资料显示，*ST飞马是一家现代物流供应链服务商，业务涉及大宗货物国际采购、国际国内物流、企业整体供应链服务、专业交易市场建设和管理。 公司收获了诸多荣誉，包括广东省大型骨干企业和深圳市重点物流企业。

中国证券报记者注意到，作为行业重点企业，*ST飞马的“爆雷”其实并不意外。 其身处的供应链行业潜藏了大量风险敞口，多家企业涉及通过虚假交易掏空相关上市公司资金。

宁波东力2018年三季报显示，期内公司亏损31.92亿元，同比下降4796.91%。 公司表示，净利润急剧下降主要系子公司年富供应链历年财务造假和经营亏损、计提巨额坏账准备所致。

2017年初，宁波东力通过发行股份及支付现金的方式收购年富供应链100%股权，交易对价为21.6亿元。 年富供应链是深圳老牌供应链企业之一，为客户提供进出口报关、仓储、分拣、物流配送以及资金结算支持等服务。

宁波东力后续披露，李文国及年富供应链高管团队涉嫌在与公司签订业绩补偿协议的过程中，隐瞒年富供应链实际经营情况，通过多家海外关联企业，侵占公司资金，与客户串通，大肆进行财务造假，骗取公司股份及现金对价21.6亿元，骗取公司增资款2亿元，诱骗公司为年富供应链担保15亿元，致使公司遭受重大经济损失。

6月20日，博信股份、承兴国际控股实控人罗静被公安机关刑事拘留。 众多机构和上市公司“中枪” 。 诺亚财富公告，公司旗下上海歌斐资产管理公司（简称“歌斐资产” ）的信贷基金，为承兴国际控股相关第三方公司提供了34亿元的供应链融资。 歌斐资产表示，已知的信息是此案件系精心策划、酝酿多年的诈骗案件。

监管机构已经觉察到问题的严重性。银保监会近日向各大银行、保险机构下发《中国银保监会办公厅关于推动供应链金融服务实体经济的指导意见》，特别强调严防虚假交易、虚构融资。上述《意见》明确，银行业金融机构要建立健全面向供应链金融全链条的风险控制体系，提高事前、事中、事后各个环节的风险管理针对性和有效性，确保资金流向实体经济；要加强对核心企业经营状况、核心企业与上下游链条企业交易情况的监控，分析供应链历史交易记录，加强对物流、信息流、资金流和第三方数据等信息的跟踪管理；在开展供应链融资业务时，应对交易真实性和合理性进行尽职审核与专业判断。
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违规担保 债务压顶

*ST飞马实控人

疑似“金蝉脱壳”

□本报记者 于蒙蒙

中国证券报记者调查发现，*ST飞马实控人黄壮勉违

规担保涉及的资金不止于几家贸易公司， 并深陷大量借

贷纠纷，资金规模惊人。 接近*ST飞马的人士赵涛（化名）

透露，为了扭转不利局面，黄壮勉尝试了各种努力，包括

多次试图寻找资金来拉升*ST飞马股价，以缓解资金链崩

盘的局面，避免股权质押爆仓，但上述努力均化做泡影。

“2019年1月底以来， 与*ST飞马有业务合作的人士一直

联系不上公司实控人黄壮勉， 市场传言黄壮勉已经 ‘跑

路’ 到境外。 ”

对此，*ST飞马未正面回应黄壮勉是否“跑路” ，仅称

公司独立于控股股东及实控人。同时，黄壮勉不在公司担任

任何职务，公司会及时予以关注，并严格按照相关规定进行

信息披露。

涉及违规担保

懒财金服投资者提供的投资记录显示， 该名投资者曾

投资上海长然发行的理财产品。中国证券报记者注意到，该

产品的还款来源有两方， 上海长然经营收入为本项目第一

还款来源， 项目担保方上市公司及实控人的经营收入为第

二还款来源。风险措施为某上市公司、实控人及配偶提供无

限连带兑付保障。

巧合的是，2019年4月，*ST飞马披露一系列诉讼，其中

就包括上海汐麟以金融借款（担保）纠纷为由起诉*ST飞

马、飞马投资、黄壮勉及妻子洪琰，涉及金额1.5亿元。 频繁

为上海长然提供担保的正是*ST飞马及关联方。

长期关注*ST飞马的资本人士杨进（化名）指出，上海

汐麟为懒财金服的资产端。 上海汐麟成立于2016年2月26

日，股东为自然人刘曦、王巍，法定代表人为王巍。上海汐麟

公布的邮箱与懒财金服的数家关联方一致， 公司手机号码

关联微信号为懒财金服客服。

多家上市公司曾卷入与上海汐麟的诉讼。其中，金贵银

业2018年12月披露，公司认为实际控制人私自利用上市公

司的名义为关联方融资违规提供担保， 上海汐麟明知上述

担保未履行金贵银业董事会、股东大会等法定程序，且未公

告，独立董事没有发表同意的独立意见，不符合公司法和金

贵银业公司章程规定。在未经金贵银业追认的情况下，仍然

借款给金江地产，公司认定担保无效，公司不应当承担担保

责任，但最终需以法院判决结果为准。

*ST飞马的回复大致一样。 公司称，在与上海汐麟的

诉讼中，对方提交了一份盖有公司公章的担保合同。 经自

查，公司未发现前述事项的用章审批手续、内部审议程序

记录。

杨进表示，通过上市公司违规担保方式借款给实控人，

*ST飞马实控人黄壮勉得以掏空上市公司的。根据*ST飞马

公告，已经披露的上海汐麟诉讼飞马国际的涉案金额为1.5

亿元。 此外，2018年末，公司涉及未决诉讼41起，案由主要

为金融机构借款、商业承兑汇票、买卖合同纠纷、连带责任

担保等，涉及诉讼/仲裁本金合计为37.96亿元。

赵涛（化名）告诉中国证券报记者，黄壮勉通过挪用

上市公司资金或者上市公司违规担保获取资金， 可能主

要用于市值管理、偿还债务利息。 此外，可能被挪作他用。

不过，*ST飞马方面否认黄壮勉存在挪用上市公司资金的

行为。

“黄壮勉挪用的资金可能被用来买卖*ST飞马的股票，

防止股价暴跌引发股权质押爆仓。去年下半年大跌期间，黄

壮勉和公司管理层买入大量‘暗仓’ ，试图拉高*ST飞马股

价以自救。 ” 赵涛指出，资金也有用于偿还股票质押贷款和

其他负债利息。公司大股东飞马投资质押率一直很高。按照

质押时的股票价格，质押总市值曾达到100多亿元。 按照券

商和银行一般质押率为30%到40%计算， 飞马投资仅仅股

票质押贷款就长期维持在40亿元左右。此外，*ST飞马可交

换债规模达到8亿元。加上其他债务，按照7%左右的利率计

算，飞马投资每年的财务成本支出在5亿元左右。 2014年以

来，连续4年多的利息支出预计高达20亿元以上。

实控人疑似“跑路”

赵涛透露，2019年1月底以来， 与*ST飞马有业务合作

的人士一直联系不上公司实控人黄壮勉， 市场传言黄壮勉

已经“跑路”到境外。

为扭转不利局面，黄壮勉尝试了各种努力。 赵涛称，黄

壮勉之前多次试图寻找资金拉升*ST飞马股价， 试图缓解

资金链崩盘的局面，避免股权质押爆仓。

因筹划发行股份购买资产事项而停牌近5个月，*ST飞

马于2018年8月13日复牌， 复牌后公司股价遭遇多个跌

停。 中国证券报记者注意到，相比于8月13日-16日多个交

易日交易量在百万元规模，换手率最高才0.03%，8月17日

交易量突然放大至6.71亿元，换手率飙至5.68%。 但当天仍

以跌停收盘。

“卖盘力量实在太大，找来的配资无济于事。” 赵涛告

诉中国证券报记者， 连续跌停之际黄壮勉试图通过翘板

托住股价，但未能成功，更多的资金夺路而逃，引发严重

的踩踏效应。 “连续跌停之后，黄壮勉试图通过再次停牌

争取时间。2018年8月21日，*ST飞马通过一个收购预案申

请停牌。直到2018年9月26日，*ST飞马才宣布终止重组并

复牌。 ”

复牌当日股价继续一字板跌停， 第二日才从跌停价拉

起，当日成交量达到15.7亿元。 2018年10月8日，*ST飞马披

露控股股东可交换公司债券未能如期兑付，股价继续暴跌。

屋漏偏逢连夜雨，随后*ST飞马的形势再度恶化。2018年11

月13日，*ST飞马卷入一系列诉讼。 2019年1月28日，*ST飞

马公告称， 控股股东质押股份跌破平仓线。 2019年1月30

日，*ST飞马发布业绩预亏公告，2018年预亏17.5亿元至

19.5亿元。

多米诺骨牌的倒掉最终烧向公司及管理层。 2019年2

月13日， 公司总经理黄汕敏质押股份因为爆仓被动减持。

2019年4月29日，因涉嫌信息披露违法违规，被中国证监

会立案调查。 *ST飞马2019年4月30日公告称，因公司聘请

的立信会计师事务所（特殊普通合伙）对公司2018年度财

务报告出具了无法表示意见的审计报告，公司股票自2019

年5月6日起被实施“退市风险警示” 特别处理。 2019年4

月29日开始，因飞马投资融资融券业务违约，中信建投开

始强行处置*ST飞马股票， 导致飞马投资持续被动减持

*ST飞马股份。

随着*ST飞马股价逐步下跌，平仓盘不断涌现，公司高

管纷纷减持，相关债权人则将*ST飞马、飞马投资和黄壮勉

告上法庭。

神秘的预付款对象

*ST飞马实控人是否存在挪用资金问题引发关注。 2019

年5月17日和18日，*ST飞马接连收到深交所的年报问询函和

深圳证监局的《行政监管措施决定书》，主要关注*ST飞马年

报中披露的共计125.02亿元预付账款、 应收账款和其他应收

款的真实性、可收回性以及对其计提坏账准备的合理性。

中国证券报记者调查发现，*ST飞马一笔大额预付款支

付给一家上海贸易公司， 而两家公司频繁被连带提起诉讼，

让这笔交易显得不同寻常。

*ST飞马2018年年报显示， 公司预付款金额为87.73亿

元，占公司净资产比例为440.12%；年审会计师无法对公司

与贸易执行相关且长期未结算的预付款项的业务性质及回

收的可能性发表意见。就前五大供应商及公司对其预付账款

具体余额等问题，*ST飞马6月4日回复问询函时称， 公司向

五家公司合计预付85.77亿元， 占全部预付款的97.76%。 其

中，上海****实业有限公司形成的预付款为60.99亿元。 一位

接近监管层的人士向中国证券报记者透露，该上海公司全名

为上海长然实业有限公司（简称“上海长然” ）。 对此，*ST

飞马方面未回应上海长然是否系预付款第一位供应商，仅称

已在定期报告及相关公告予以披露。

上海长然成立于2011年1月， 是一家有色金属贸易企

业。 招聘平台公司资料显示， 上海长然主要经营电解铜、锌

锭、铝锭等大宗商品的国内和进出口贸易，与铜冶炼厂、铜材

生产厂家和贸易商有着广泛的合作。 经销产品（包括贵冶、

金川高纯、铜冠牌等）辐射华东、华北和华南地区。

上海长然背后有什么蹊跷？中国证券报记者追溯上海长

然注册历史发现，公司注册初始，深圳市合科贸易有限公司

（简称“深圳合科” ）与深圳市合拓矿业投资有限公司（简

称 “深圳合拓” ） 各出资250万元， 孙志庆出资500万元。

2014年3月， 该公司注册资本金由1000万元升至6000万元。

其中，深圳合科与深圳合拓各自出资1500万元，孙志庆出资

3000万元，业务范围增加了金银制品的销售。 调查发现，深

圳合拓的监事为蔡斌；而蔡斌控制的芦溪县银河镇天柱岗煤

矿曾是*ST飞马的供应商。*ST飞马2010年半年报披露，该煤

矿欠款8820万元。

2014年11月，*ST飞马在定增公告中披露过与上海长然

的合作。公司称，从2009年开始从事煤炭供应链服务，2011年

开始从事有色金属的供应链服务。 公司有色金属供应链服务

主要利用公司在国外有关金属交易所及国内所拥有的资源

及信息优势，集合国内厂商需求，现场点价交易并在相关监

管仓现场交货，主要满足下游客户原料渠道及采购需求。 公

司上游客户主要有上海长然、嘉能可等国内外大型供应商。

深圳合拓与深圳合科分别在2015年1月和2016年7月退

出上海长然。 工商注册资料显示，目前孙志庆持有上海长然

51%股权，李健持股49%。 这两人名下公司较少，且无相关公

开信息。

招聘平台公司资料显示，上海长然在香港有一家全资控

股公司———香港汇荣国际贸易有限公司，主要从事进出口贸

易。中国证券报记者从香港公司注册处检索仅发现名为汇荣

国际贸易（香港）有限公司（简称“汇荣国际” ）。 汇荣国际

注册于2013年12月，该公司仅有一位名为骆惠荣的董事，公

司秘书为骆惠琴。 依据两人身份证来看，均为陕西省宁强县

人士，同于1992年生人。 汇荣国际仅在2014年做过年审，后

续再无更新。 公司在2018年被除名，当年9月宣告解散。

对于数十亿资金流入的上海长然，中国证券报记者日前

赴上海实地探访发现，其注册地为虚拟地址，公司实际办公

地位于上海市国权路43号财富国际广场银座2106室。 上海

长然仅在该栋写字楼租用了一间50平方米左右的办公室，室

内装修普通，办公室可容纳大概十余人的规模。 记者在门外

观察，仅发现两名员工在工位办公。

被指协助掏空上市公司

*ST飞马与上海长然的关系非同寻常。 中国证券报记者

注意到，今年2月，平安银行上海分行以金融借款合同纠纷为

由起诉上海长然、飞马投资、孙志庆、黄壮勉等。 今年6月，广

州市天河区人民法院披露了广州市融资担保中心有限责任

公司与上海长然、*ST飞马、飞马投资、孙志庆、黄壮勉、洪琰

以及国家能源集团江苏燃料有限公司担保追偿权纠纷一案。

今年7月， 杭州九鱼资产管理有限公司以借款合同纠纷起诉

上海长然、*ST飞马、飞马投资、孙志庆、黄壮勉等。

*ST飞马控股股东飞马投资控股有限公司还为上海长

然提供担保。 深圳证监局今年3月公布对*ST飞马控股股东

飞马投资及实控人黄壮勉出具的行政监管措施决定书，指出

飞马投资未披露对外提供担保事项。 2018年1月至8月期间，

飞马投资控股的东莞市飞马物流有限公司 （简称 “东莞飞

马” ）将其在东莞市黄江镇持有的5块土地资产作为抵押，为

上海长然等4家公司提供合计19亿元的债务担保， 占公司

2017年末净资产42.9亿元的44.3%。

耐人寻味的是，东莞飞马为上海长然提供担保后，股权

关系随即发生变化。 2018年8月16日，飞马投资完成对*ST飞

马控股子公司东莞飞马增资扩股，*ST飞马对东莞飞马的持

股比例由96%下降为39.62%，失去了对东莞飞马的控制权。

*ST飞马及关联方对上海长然可谓是全方位支持。 上海

金融法院今年6月披露的一份民事判决书显示，2017年11月

20日，平安银行上海分行与上海长然签订《综合授信额度合

同》，约定授予上海长然10亿元的综合授信额度，并授予最

高为9000万元的商业承兑汇票保证贴现额度。 根据约定，上

海长然在合同项下的所有债务均由飞马投资、孙志庆、黄壮

勉作为保证人，承担连带保证责任。飞马投资股东会载明，飞

马投资清晰地知晓并同意所担保的授信用途系为上游非关

联企业采购电解铜。 2018年6月5日，上海长然与平安银行上

海分行签订《汇票贴现合同》，上海长然申请贴现的汇票票

面金额为9000万元，出票人与承兑人均为*ST飞马。

上市公司“慷慨”支付近61亿元预付款，且频繁为供应商

提供担保，市场人士对上述现象表示费解。 长期关注*ST飞马

的资本人士杨进（化名）直言，上海长然与黄壮勉及飞马投资

具有紧密的一致行动人关系特点。“*ST飞马预付给上海长然

的61亿元款项，最终的流向很可能是黄壮勉本人。 ”

*ST飞马方面告诉中国证券报记者，公司与上海长然不

存在关联关系及其他关系，亦未发现与公司控股股东、实控

人存在关联关系及其他关系。 公司没有为上海长然提供担

保、授信等金融支持。大股东为其提供的担保，主要是对公司

以票据对上海长然支付业务款项所提供的担保。

供应商存疑

*ST飞马的另外几家供应商也存在疑点。 根据*ST飞马

披露，荆门市****商贸有限公司的预付款为11.72亿元，位列

第二位，占全部预付款的13.36%；第三位的镇江********贸

易有限公司预付款为7.32亿元，占全部预付款的8.34%；深圳

市****贸易有限公司的预付款为2.86亿元，位列第五位，占全

部预付款的3.25%。

通过比对大量公开信息，中国证券报记者发现了上述三

家企业的踪迹。荆门元通商贸有限公司（简称“荆门元通” ）

曾出现在公司2010年上半年的前五名欠款单位名单中，荆

门元通以供应商身份欠*ST飞马6100万元。 *ST飞马2013年

半年报披露，镇江华商金恒贸易有限公司（简称“镇江华商

金恒” ）以2000万元的金额出现在其他应收款的第五位。 镇

江华商金恒的母公司为深圳市艾普贸易有限公司（简称“深

圳艾普” ）。 巧合的是，深圳艾普在招聘平台中指出，与多家

国内大型企业建立了良好的购销关系， 其中就包括*ST飞

马。接近监管层的人士证实了荆门元通、镇江华商金恒、深圳

艾普确系*ST飞马所披露的供应商。

同时，相关诉讼让这层关系变得更清晰。 2018年12月，江

西省南昌市中级人民法院公布了一份企业借贷纠纷执行审查

类执行裁定书。 其中，涉及江西赣江新区江铃鼎鑫网络小额贷

款股份有限公司与深圳艾普、飞马投资、邹立欢、张坚卿、浦新

苗、张慧娟、东莞市飞马物流有限公司的借款合同纠纷。 今年6

月30日，湖北省武汉市中级人民法院披露，该院受理了杭州九

鱼资产管理有限公司与*ST飞马、飞马投资、荆门元通、黄壮勉、

彭彤民间借贷纠纷一案。 广州中院披露，广州市融资担保中心

有限责任公司以担保追偿权纠纷为由起诉镇江华商金恒、*ST

飞马、飞马投资及黄壮勉等人。 该案将于今年9月开庭。

随着大量诉讼接踵而至，相关挪用资金的路径被逐渐曝

光。 中国裁判文书网今年4月1日披露了的一宗判决显示，广

东省深圳市罗湖区人民法院审理广发银行深圳分行与*ST

飞马及关联方的金融合同借款纠纷。 2017年3月30日，广发

银行深圳分行与*ST飞马签订《授信额度合同》，约定向其

提供授信额度，授信额度最高限额为9.49亿元，授信额度敞

口最高限额为3.49亿元；授信额度有效期自该合同生效之日

起至2018年3月29日止。

与银行签署协议的是*ST飞马， 提现方却另有其人。

2018年1月3日，飞马国际（*ST飞马）向广发银行深圳分行

提交《银行承兑汇票申请书》，根据前述《授信额度合同》申

请开立银行承兑汇票三张；收款人均为荆门市元通商贸有限

公司，汇票金额分别为4500万元、4500万元、4700万元，共计

1.37亿元； 出票日期均为2018年1月3日， 汇票到期日均为

2018年9月28日。

过程惊人的一致，上海长然、荆州元通、镇江华商金恒几

家贸易公司以及*ST飞马、飞马控股及黄壮勉等一道被金融

机构列为被告追索债务。 杨进认为，这显示出*ST飞马及实

控方与上海长然、荆州元通和镇江华商等所谓的供应商存在

一致利益关系。 如果黄壮勉和飞马控股正常偿还债务，上述

诉讼就不会发生。而诉讼将“抽屉”里的事情抖落出来，相信

黄壮勉挪用资金的路径会随着事件发酵逐渐明朗。

针对上述三家供应商的身份问题，*ST飞马未正面回

应，仅表示“公司涉及与上述公司的纠纷主要是票据保理纠

纷。 上述公司与公司不存在关联关系及其他关系，也不存在

相关利益安排。 ”

监管机构高度关注

公开资料显示，*ST飞马是一家现代物流供应链服务

商，业务涉及大宗货物国际采购、国际国内物流、企业整体供

应链服务、专业交易市场建设和管理。公司收获了诸多荣誉，

包括广东省大型骨干企业和深圳市重点物流企业。

中国证券报记者注意到， 作为行业重点企业，*ST飞马的

“爆雷”其实并不意外。其身处的供应链行业潜藏了大量风险

敞口，多家企业涉及通过虚假交易掏空相关上市公司资金。

宁波东力2018年三季报显示，期内公司亏损31.92亿元，

同比下降4796.91%。 公司表示，净利润急剧下降主要系子公

司年富供应链历年财务造假和经营亏损、计提巨额坏账准备

所致。

2017年初，宁波东力通过发行股份及支付现金的方式收

购年富供应链100%股权，交易对价为21.6亿元。 年富供应链

是深圳老牌供应链企业之一，为客户提供进出口报关、仓储、

分拣、物流配送以及资金结算支持等服务。

宁波东力后续披露，李文国及年富供应链高管团队涉嫌

在与公司签订业绩补偿协议的过程中，隐瞒年富供应链实际

经营情况，通过多家海外关联企业，侵占公司资金，与客户串

通，大肆进行财务造假，骗取公司股份及现金对价21.6亿元，

骗取公司增资款2亿元，诱骗公司为年富供应链担保15亿元，

致使公司遭受重大经济损失。

6月20日，博信股份、承兴国际控股实控人罗静被公安机

关刑事拘留。 众多机构和上市公司“中枪” 。 诺亚财富公告，

公司旗下上海歌斐资产管理公司（简称“歌斐资产” ）的信

贷基金，为承兴国际控股相关第三方公司提供了34亿元的供

应链融资。歌斐资产表示，已知的信息是此案件系精心策划、

酝酿多年的诈骗案件。

监管机构已经觉察到问题的严重性。银保监会近日向各大

银行、保险机构下发《中国银保监会办公厅关于推动供应链金

融服务实体经济的指导意见》，特别强调严防虚假交易、虚构融

资。 上述《意见》明确，银行业金融机构要建立健全面向供应

链金融全链条的风险控制体系，提高事前、事中、事后各个环

节的风险管理针对性和有效性，确保资金流向实体经济；要加

强对核心企业经营状况、 核心企业与上下游链条企业交易情

况的监控，分析供应链历史交易记录，加强对物流、信息流、资

金流和第三方数据等信息的跟踪管理； 在开展供应链融资业

务时，应对交易真实性和合理性进行尽职审核与专业判断。

*ST飞马“折翼”

数十亿资金蹊跷流向供应商

□本报记者 于蒙蒙

� *ST飞马似折翼般坠落崖底，一场精

心包装的骗局终于到了曲终人散的时刻。

今年一季度，公司营收由上年同期的近12

亿元降至不足亿元。 随着股价不断创新

低，实控人因为质押、两融等原因带来的

强平盘不断涌现。 股价回天乏力，而实控

人黄壮勉疑似“跑路” ，上市公司高管则

纷纷离职。 目前，*ST飞马已被证监会以

涉嫌信披违规为由立案调查，深交所和深

圳证监局重点关注其上百亿元预付款和

应收账款的真实性。

中国证券报记者调查发现，*ST飞马

将86亿元预付款支付给五家供应商，而

这些企业背后却是迷雾重重。上述企业均

与*ST飞马及实控人关系密切。 除了支付

预付款，上市公司还“慷慨” 为对方提供

贷款担保；随后，引火烧身卷入大量诉讼。

长期关注*ST飞马的资本人士杨进 （化

名） 直言，*ST飞马与相关贸易公司具有

紧密的一致行动人关系特点。针对中国证

券报记者发现疑点的数家贸易公司，*ST

飞马方面未正面回应是否系公司供应商，

仅称已在定期报告及相关公告予以披露

相关事项，并称与上述公司不存在关联关

系及其他关系， 亦未发现与公司控股股

东、实控人存在关联关系及其他关系。

值得注意的是，*ST飞马所处的供应

链行业近年来问题频现，相关上市公司利

用供应链上下游企业挪用资金逐渐成为

一条新路径。 监管机构已经察觉这一动

向，并给予高度重视。 银保监会近日向各

大银行、保险机构下发《中国银保监会办

公厅关于推动供应链金融服务实体经济

的指导意见》， 特别强调严防虚假交易、

虚构融资。

上海长然办公地 本报记者 于蒙蒙 摄

’

‘


