
不赚钱 不融资 少交易 多重组

A股“僵尸”公司守“壳”有术

□本报记者 李少林

A股市场存在这样一些公司———或者经营业绩多年不见增长，靠缝缝补补、拆东墙补西墙过日子；或者上市以来不分红不融资，身在资本市场，却仿佛是市场看客；或者新东家入主多年，经营不见改善，资产不

见注入，空耗时光……这几类公司的主业已经近乎停摆，被人戏称为“僵尸”公司，它们的一大共性就是“壳”，是清理中、运作中、等待中的“壳”。

ST宝利来 盈利不足百万的“空心壳”

营业总收入连续多年在1000万元上下，净利润只有几十万元，很难相信这是一家上市公司的财务数据。 然而，这实实在在就是深市元老上市公司ST宝利来（000008）近5年来的经营现状。

数据显示，2006－2010年间，ST宝利来实现归属公司股东的净利润分别为－175.6万、168.22万、74.8万、31.35万和88.89万元。 5年间，ST宝利来的营业收入也在1000万元上下徘徊。

ST宝利来的营业收入难见丝毫改善。 资料显示，ST宝利来主营酒水饮料和房屋出租，2010年营业收入1043万元，净利润88.89万元。 其中，净利润比上年同期增加约58万元，主要依靠采取定期存款方式大幅减少

财务费用所致。 公司酒水饮料收入全部来源于与大股东的关联交易。 今年上半年，ST宝利来更是亏损34.26万元。

自1992年上市至今，ST宝利来一直在“戴帽”和“脱帽”间轮换着；并且，从1996年至今，已经长达15年未分红。 近几年来，ST宝利来的经营规模日趋缩小，主营业务已近趋停止。 据悉，公司目前全部人员一共只有

数十人。

与此同时，ST宝利来问题缠身。 深圳证监局今年4月在对ST宝利来的现场检查中发现，公司治理、信息披露、财务会计等方面都出现了众多问题。 公司治理方面，《公司章程》部分条款与相关规定不符，“三会”

运作不规范，未定期检查董事、监事和高级管理人员等持有买卖公司股票情况，内审力量薄弱，违反规定向监事提供借款等；信息披露方面，公司自2006年以来的一项重要关联交易一直未披露，而该交易金额在这

四年多的时间里均占到公司当期总收入的55%以上；财务管理与会计核算方面，未按规定计提滞纳金并披露相关税收风险，存在以个人名义存储公司资产现象，部分资产权属不完整等。

与ST宝利来连续多年盈利数十万元相辉映的是公司接二连三筹划重组。 今年2月25日，ST宝利来宣布停牌筹划重大资产重组。 这是公司15个月内筹划的第3次重组。 但一个月之后，ST宝利来称，计划收购

的标的资产盈利记录尚不足两年，重大重组事项实施的相关条件尚不成熟，因此公司决定中止筹划本次定向增发股份收购资产事项。

频繁的连环重组并没能让公司摆脱经营困局，而且这种过分热衷重组、不务正业的冲动，不仅让ST宝利来难脱经营困境，更让公司与ST结下了不解之缘，ST宝利来大部分的时间都是在ST大帽的笼罩

之下度过的，公司简称也从亿安科技变为ST亿安再变成*ST亿安，随后又变成宝利来、*ST宝投和ST宝利来。

ST宝诚 重组进展缓慢的“蜗牛壳”

尽管前期股价连续上涨，仍难以改变*ST宝诚（600892）二级市场交易清淡的本色。 9月14日，集合竞价时抛出195手的买单，将公司股价拉涨2.8％之后，*ST宝诚股价随后就间歇性地陷入长达10分钟的零交

易时段，一如公司过去一年中的表现。

将股性最不活跃的帽子戴在*ST宝诚身上并不为过。据WIND数据统计，过去一年，*ST宝诚的年交易量、年均换手率都位列A股倒数前列。 *ST宝诚今年以来的成交量为6827.11万股，成交金额为11.49亿元。 *ST

宝诚今年来的成交金额甚至比不上停牌了9个月的上海家化（600315）。 而*ST宝诚今年来日均换手率仅为0.84％，基本与大盘蓝筹股万科相当，快赶上一些B股的换手率。

这对于一家有重组概念的ST公司来说，不能不说是件奇怪的事。 事实上，从2009年年初至2010年5月份，作为沪市“袖珍股”及重组概念股，*ST宝诚的前身ST湖科一直为市场所热炒，公司股价从3.87/

股一路飙升至25.5元/股。

*ST宝诚的重组对象渐现之时，也是公司股价逐步回落之日。

2010年5月4日，*ST宝诚公告， 公司控股股东中国华星氟化学投资集团4月29日与深圳市钜盛华实业发展公司签订了股份转让协议。 根据协议， 华星氟化学拟向钜盛华转让所持公司有限售条件流通股

1190.41万股，占公司总股本的18.86%；同时，华星氟化学还将一并转让收回股改代垫股份44.21万股的权利和对公司的债权11172.99万元。 转让款合计3.5亿元。 钜盛华将通过本次收购成为*ST宝诚的第一大

股东，并拟进行资产重组，以增强公司可持续经营能力和盈利能力。

钜盛华成为*ST宝诚第一大股东之后，并未对公司主营业务进行大手术，*ST宝诚的经营也未见明显改善。 2010年度，*ST宝诚亏损1274.51万元；2011年上半年，公司仍然亏损154.56万元。

相应地，在钜盛华成为第一大股东后，公司股价一路从高点回落至14.75元/股，随后的大多时间内*ST宝诚股价在15元至20元之间震荡，并逐渐成为A股市场年振幅排名倒数前列的公司之一。

不过，公司股价尽管从高点回落不少，但目前仍然保持在16.3元/股左右，对于连年亏损且迟迟未见重组动作的*ST公司来说，这样的股价水平难以为普通投资者所接受。 这或许可以解释*ST宝诚为何从“热

炒”公司变为市场“鸡肋”。

分析人士指出，作为ST公司，*ST宝诚的股权相对集中，为控盘提供了条件。 公司中报数据显示，深圳市钜盛华实业发展有限公司持有公司1243.77万股股份，占总股本的19.7％，为公司第一大股东；原第一大股

东中国华星氟化学投资集团有限公司持有631.25万股股份，占比为10.00％。 实际上，今年上半年，*ST宝诚前三大股东都增持了公司股份。 钜盛华增持33万股，华星氟化学增持315.63万股，第三大股东华宝兴业基

金增持146.65万股。

值得注意的是，钜盛华及其实际控制人姚振华持有多家上市公司股权。 其中，钜盛华持有深振业A6607.44万股股份，为公司第二大股东。

洛阳玻璃 不融资不分红的“僵尸壳”

上市16年，股本不增反降，洛阳玻璃（600876）成为A股市场仅有的3只上市以来股本缩减的公司之一，且其股本缩减幅度最大。 同时，洛阳玻璃也是少数未增发、配股融资的上市公司之一，除了发行新股募

资2.5亿元外，公司未再向资本市场融资一分钱。

洛阳玻璃1994年成立，由中国洛阳浮法玻璃集团有限责任公司出资4亿元独家发起成立。 公司于1995年10月在上交所挂牌上市，首次公开发行2.9亿股流通股，总股本为7亿股。

上市之后，洛阳玻璃很快就陷入亏损境地。 1997年度，洛阳玻璃每股亏损0.313元。 1998年度，洛阳玻璃亏损面扩大，每股亏损0.52元。 随后，便长期陷入两年亏损一年盈利的怪圈，在亏损和保牌之间苦苦挣

扎。

洛阳玻璃经营不善，与玻璃行业竞争激烈有关，而公司控股股东从中起的副作用也难逃干系。

2006年11月，洛阳中院裁定，将洛玻集团持有的洛阳玻璃流通A股199,981,758股，通过以资抵债的方式冲减洛玻集团所欠洛阳玻璃债务及资金占用费合计人民币629,942,542.83元，并将上述股权在洛玻集

团账户予以注销及办理相关变更登记手续。 该部分股权作价629,942,542.83元，每股单价3.15元。

洛玻集团公司持有公司的199,981,758股A股股份于2006年12月6日被强制注销， 洛玻集团及其有关附属企业占用公司的资金已全部偿清。 注销这部分股份后， 洛阳玻璃的总股本缩减28.56％至

50001.82万股。

除了股本不增反缩外，洛阳玻璃自上市以来，只有第一年对股东实行分红派现（1995年度，洛阳玻璃每10股派现0.37元），其余十几年，公司未向股东派发任何红利。

不过，情况正在改变。 在亏损－盈利－再亏损循环之后，洛阳玻璃2010年度实现归属于上市公司股东的净利润为6079万元，从而摘掉ST帽子。

此外，根据公司实际控制人中国建材集团的规划，计划在3年内，以洛阳玻璃为平台，通过一系列业务和资产重组等方式进行整合，全面解决洛阳玻璃与龙新玻璃、方兴科技及中联玻璃间存在的同业竞争情

况。

但成为中国建材集团的业务整合平台后，能否在经营上有所改善，能否充分发挥资本平台的资源配置作用，洛阳玻璃的未来仍然有待市场观察。

A股市场，洛阳玻璃只是“不融资不分红”的典型代表，但他绝不是唯一的一例。*ST二纺（600604）、大连圣亚（600593）、*ST宝诚等公司同样如此。更有甚者，还有ST金杯（600609）这样的上市公司，只融资

不分红。 公开资料显示，1992年上市的ST金杯已经连续30期没有分红，期间，公司通过配股再融资近7亿元。

四环生物 资本玩家反复重组的“道具壳”

上市18年，6次更换大股东，10次更换证券简称，主业从化纤转为毛纺品，由毛纺品、房地产转为生物医药产品，继而转业为煤化工———四环生物(000518)因“6次重组6次变更大股东，十次更名两度ST”，成为

货真价实的A股重组专业户。

今年9月7日，四环生物又迎来了“新主人”。 在停牌三个交易日后，四环生物公告， 9月5日，公司第一大股东江阴市振新毛纺织厂与广州盛景投资有限公司签署《股权转让合同》，振新毛纺织厂将其持有的4000

万股股份以2亿元的价格转让给广州盛景，每股转让价格为5元，较停牌前收盘价8.81元折让43%。 完成转让后，广州盛景将以持股3.885%成为四环生物第一大股东。

公告称，广州盛景不排除在未来12个月内择机以合法方式协助四环生物获得资源类煤化工项目，完善其煤化工产业，从而可能改变四环生物主营业务或者对四环生物主营业务作出重大调整。

作为江苏省第一家上市公司，四环生物还是“A股第一只被暂停上市的股票”、“A股首批资产置换试点公司”、“A股首批PT(特别转让)公司”、“A股首例PT摘帽公司”。

四环生物公司前身为苏三山，上世纪90年代初，纺织化纤行业的辉煌成就了苏三山的上市。 但没过几年，行业出现不景气，苏三山的主营业务小化纤属被淘汰之列，公司经营陷入“死局”。 经过多轮重组，

1998年，振新毛纺织厂以“盈利能力较强的毛纺资产”置换公司已淘汰的化纤资产，此后，苏三山的主营业务转为毛纺织业。

2001年7月，四环生物收购北京四环生物厂和江阴制药厂的资产和业务，四环生物从单一的毛纺织主业转型到毛纺织业与生物医药两业并举。 2009年6月，四环生物以900万元的价格购得靖江银泰100%的股权，

进军房地产行业。 2010年10月，四环生物决定对北京山海经投资控股有限公司增资5000万元，进军文化传媒产业。

因为频频重组，让四环生物成为资本市场爆炒的对象。 四环生物在2009年屡屡因“重组传闻”涨停，公司不得不多次公告辟谣，成为年度 “被停牌次数最多”、“发布澄清公告最多”的上市公司。

频繁的重组并没有给公司的经营带来实质性转机。 因2007年、2008年连续两年亏损，公司被实行退市风险警示。 2011年上半年，四环生物实现净利润213.94万元，同比减少46.12%。

有市场人士指出，频繁变换主业的四环生物，其实就是一个圈钱的“壳”。 但也有分析人士指出，四环生物股本高达10亿股，且集中度分散（第一大股东持股比例为3.885%），重组成本太高，其实是个“死壳”。
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记者观察

谨防“诈尸”

慎当“僵尸粉”

□

本报记者 李若馨

不增发、不分红，连二级市场的

交易都显得冷清， 在中国证券报梳

理

A

股市场的“僵尸股”时，发现有

着 “僵尸” 特征的上市公司并非罕

有。这些看似游离于二级市场之外、

不依靠资本市场功能的上市公司，

很长一段时间并不是

A

股的明星，

甚至被投资者所遗忘， 而一旦它们

出现在公众视野， 往往成为一飞冲

天的“妖股”。 也正是在这一飞冲天

的诱惑下， 让很多

A

股投资者成了

“僵尸粉”。

在不为人所注意的“僵尸”期，

这些公司究竟在忙些什么？ 以

ST

渝

万里（

600847

）为例，这家

2005

年就

完成易主的公司，新股东入主

6

年间

并没有对公司主业做出大调整。 大

股东深圳南方同正投资有限公司在

其收购之初曾对收购意图做过如下

描述：通过本次收购，收购人为万里

电池引入有实力和有意向的战略投

资者， 对万里电池进行债务重组和

业务重组， 扭转万里电池濒临退市

的局面； 通过做大做强万里电池现

有的主营业务， 使其成为国内蓄电

池行业中的龙头企业。 但是，

6

年间，

这一意图似乎并未实现，而且，

ST

渝

万里甚至并没有就实现这一意图向

前迈过半步，

2008

年以来，公司保持

着亏一年盈一年、 亏多盈少的经营

节奏。

“‘僵尸’ 公司控制人并没有多

少作为，他们在等时机，等二级市场

环境的时机， 也在等自有资产的成

熟收获期。 ” 一位资深投行人士表

示，实际上，由于养壳成本不高，让

不少大股东并不急于谋划资产注

入， 而是在耐心等待合适的市场机

会， 其中一些大股东更是难挡二级

市场诱惑， 已经跳脱了产业投资者

的角色成了资本玩家， 投资者就更

无法期待上市公司在实体经营层面

的“破茧成蝶”。

这一观点与湖北一位国资委人

士不谋而合。 该人士曾向中国证券

报记者表示，

21

世纪最初的

5

年间，

中国刚刚加入

WTO

， 地方政府普遍

不看好竞争性行业的发展， 纷纷选

择了出让国有上市公司控制权。 而

正是在这一时段， 众多眼光独具的

壳资源投资者悄然进驻， 他们手握

资产质量还算不错的资产， 依靠着

国内经济的高速发展， 凭借着上市

公司的自我造血能力， 轻松地扮演

着上市公司控制人的角色， 而真正

带给上市公司的却相当有限。

然而，控股股东常年不作为，反

而让一批“知情”投资者不离不弃。

某上市公司的一家国有小股东所持

有的股权

2009

年年中就已经解禁流

通，但时至今日从未减持。 “一般来

说，这种来自同一地区、与上市公司

有上下游关系的国有股东， 在解禁

后就会选择时点套现， 如此坚定地

拿稳这支股票， 背后实际上是了解

控股股东未来的资产注入意图，认

为最佳的抛售时点尚未到来。 ”一位

了解该公司的人士表示， 正是股东

构成中有太多知情人士， 造成了该

公司在筹备资产注入的阶段交易量

始终地量徘徊。 “说白了，就是没有

人愿意在这个价位放弃筹码， 大家

都在等着‘僵尸股’复活！ ”

正因“僵尸股”前行在奔往资产

注入、重组、卖壳等诱人题材的康庄

大道上， 让不少重组专业户也潜伏

在其中。 然而，需要注意的是，并不

是每一只“僵尸股”的背后都站着货

真价实的真资产，能令其复活还魂，

其中一些可能早已奄奄一息， 另一

些可能反复“诈尸”，而这些都是投

资者所需要承担的风险。

反思监管层面， 似乎应该设置

更高的门槛限制“僵尸”股复活，尤

其是对那些长睡不醒甚或不时玩

“诈尸”的上市公司。 比如，建立上市

公司控制方诚信管理档案， 限制劣

迹斑斑的资本玩家的资本运作行

为；严格履行退市制度，让已无生存

能力的“僵尸”股彻底安息……

总之，“僵尸” 股的生存需要不

断输血， 而最不应发生的情况就是

为其输血续命的是

A

股市场上千千

万万的投资者。

四环生物

资本玩家反复重组的“道具壳”

上市

18

年，

6

次更换大股

东，

10

次更换证券简称， 主业

从化纤转为毛纺品， 由毛纺

品、 房地产转为生物医药产

品，继而转业为煤化工———四

环生物

(000518)

因“

6

次重组

6

次变更大股东，十次更名两度

ST

”，成为货真价实的

A

股重组

专业户。

今年

9

月

7

日， 四环生物又

迎来了“新主人”。 在停牌三个

交易日后，四环生物公告，

9

月

5

日，公司第一大股东江阴市振

新毛纺织厂与广州盛景投资有

限公司签署 《股权转让合同》，

振新毛纺织厂将其持有的

4000

万股股份以

2

亿元的价格转让

给广州盛景，每股转让价格为

5

元， 较停牌前收盘价

8.81

元折

让

43%

。 完成转让后，广州盛景

将以持股

3.885%

成为四环生物

第一大股东。

公告称， 广州盛景不排除

在未来

12

个月内择机以合法方

式协助四环生物获得资源类煤

化工项目，完善其煤化工产业，

从而可能改变四环生物主营业

务或者对四环生物主营业务作

出重大调整。

作为江苏省第一家上市公

司，四环生物还是“

A

股第一只

被暂停上市的股票”、“

A

股首批

资产置换试点公司”、“

A

股首批

PT(

特别转让

)

公司”、“

A

股首例

PT

摘帽公司”。

四环生物公司前身为苏三

山，上世纪

90

年代初，纺织化

纤行业的辉煌成就了苏三山

的上市。 但没过几年，行业出

现不景气，苏三山的主营业务

小化纤属被淘汰之列，公司经

营陷入 “死局”。 经过多轮重

组，

1998

年， 振新毛纺织厂以

“盈利能力较强的毛纺资产”

置换公司已淘汰的化纤资产，

此后，苏三山的主营业务转为

毛纺织业。

2001

年

7

月，四环生物收购

北京四环生物厂和江阴制药厂

的资产和业务， 四环生物从单

一的毛纺织主业转型到毛纺织

业与生物医药两业并举。

2009

年

6

月， 四环生物以

900

万元的

价格购得靖江银泰

100%

的股

权，进军房地产行业。

2010

年

10

月， 四环生物决定对北京山海

经投资控股有限公司增资

5000

万元，进军文化传媒产业。

因为频频重组， 让四环生

物成为资本市场爆炒的对象。

四环生物在

2009

年屡屡因 “重

组传闻”涨停，公司不得不多次

公告辟谣，成为年度“被停牌次

数最多”、“发布澄清公告最多”

的上市公司。

频繁的重组并没有给公司

的经营带来实质性转机。因

2007

年、

2008

年连续两年亏损， 公司

被实行退市风险警示。

2011

年上

半年， 四环生物实现净利润

213.94

万元，同比减少

46.12%

。

有市场人士指出， 频繁变

换主业的四环生物， 其实就是

一个圈钱的“壳”。 但也有分析

人士指出， 四环生物股本高达

10

亿股，且集中度分散（第一大

股东持股比例为

3.885%

），重组

成本太高，其实是个“死壳”。

不赚钱 不融资 少交易 多重组

A股“僵尸” 公司守“壳” 有术

□

本报记者 李少林

ST

宝利来

盈利不足百万的“空心壳”

营业总收入连续多年在

1000

万元上下，净利润只有几

十万元，很难相信这是一家上

市公司的财务数据。 然而，这

实实在在就是深市元老上市

公司

ST

宝利来（

000008

）近

5

年

来的经营现状。

数据显示，

2006－2010

年

间，

ST

宝利来实现归属公司

股东的净利润分别为

－175.6

万、

168.22

万、

74.8

万、

31.35

万

和

88.89

万元。

5

年间，

ST

宝利

来的营业收入也在

1000

万元

上下徘徊。

ST

宝利来的营业收入难

见丝毫改善。 资料显示，

ST

宝

利来主营酒水饮料和房屋出

租，

2010

年营业收入

1043

万

元，净利润

88.89

万元。 其中，

净利润比上年同期增加约

58

万元，主要依靠采取定期存款

方式大幅减少财务费用所致。

公司酒水饮料收入全部来源

于与大股东的关联交易。今年

上半年，

ST

宝利来更是亏损

34.26

万元。

自

1992

年上市至今，

ST

宝

利来一直在“戴帽”和“脱帽”

间轮换着；并且，从

1996

年至

今，已经长达

15

年未分红。 近

几年来，

ST

宝利来的经营规模

日趋缩小，主营业务已近趋停

止。 据悉，公司目前全部人员

一共只有数十人。

与此同时，

ST

宝利来问

题缠身。 深圳证监局今年

4

月

在对

ST

宝利来的现场检查中

发现，公司治理、信息披露、

财务会计等方面都出现了众

多问题。公司治理方面，《公司

章程》部分条款与相关规定不

符，“三会”运作不规范，未定

期检查董事、监事和高级管理

人员等持有买卖公司股票情

况，内审力量薄弱，违反规定

向监事提供借款等；信息披露

方面，公司自

2006

年以来的一

项重要关联交易一直未披露，

而该交易金额在这四年多的

时间里均占到公司当期总收

入的

55%

以上； 财务管理与

会计核算方面， 未按规定计

提滞纳金并披露相关税收风

险， 存在以个人名义存储公

司资产现象， 部分资产权属

不完整等。

与

ST

宝利来连续多年盈

利数十万元相辉映的是公司

接二连三筹划重组。 今年

2

月

25

日，

ST

宝利来宣布停牌筹

划重大资产重组。 这是公司

15

个月内筹划的第

3

次重组。

但一个月之后，

ST

宝利来称，

计划收购的标的资产盈利记

录尚不足两年， 重大重组事

项实施的相关条件尚不成

熟， 因此公司决定中止筹划

本次定向增发股份收购资产

事项。

频繁的连环重组并没能

让公司摆脱经营困局， 而且

这种过分热衷重组、 不务正

业的冲动，不仅让

ST

宝利来

难脱经营困境，更让公司与

ST

结下了不解之缘，

ST

宝利

来大部分的时间都是在

ST

大帽的笼罩之下度过的，公

司简称也从亿安科技变为

ST

亿安再变成

*ST

亿安，随

后又变成宝利来、

*ST

宝投和

ST

宝利来。

ST

宝诚

重组进展缓慢的“蜗牛壳”

尽管前期股价连续上涨，

仍难以改变

*ST

宝诚（

600892

）

二级市场交易清淡的本色。

9

月

14

日， 集合竞价时抛出

195

手的买单， 将公司股价拉涨

2.8％

之后，

*ST

宝诚股价随后

就间歇性地陷入长达

10

分钟

的零交易时段，一如公司过去

一年中的表现。

将股性最不活跃的帽子

戴在

*ST

宝诚身上并不为过。

据

WIND

数据统计，过去一年，

*ST

宝诚的年交易量、 年均换

手率都位列

A

股倒数前列。

*ST

宝诚今年以来的成交量为

6827.11

万股， 成交金额为

11.49

亿元。

*ST

宝诚今年来的

成交金额甚至比不上停牌了

9

个月的上海家化（

600315

）。而

*ST

宝诚今年来日均换手率仅

为

0.84％

，基本与大盘蓝筹股

万科相当，快赶上一些

B

股的

换手率。

这对于一家有重组概念

的

ST

公司来说，不能不说是

件奇怪的事 。 事实上，从

2009

年年初至

2010

年

5

月份，

作为沪市“袖珍股”及重组

概念股，

*ST

宝诚的前身

ST

湖科一直为市场所热炒，公

司股价从

3.87/

股一路飙升

至

25.5

元

/

股。

*ST

宝诚的重组对象渐现

之时，也是公司股价逐步回落

之日。

2010

年

5

月

4

日，

*ST

宝诚

公告， 公司控股股东中国华

星氟化学投资集团

4

月

29

日

与深圳市钜盛华实业发展公

司签订了股份转让协议。 根

据协议， 华星氟化学拟向钜

盛华转让所持公司有限售条

件流通股

1190.41

万股，占公

司总股本的

18.86%

；同时，华

星氟化学还将一并转让收回

股改代垫股份

44.21

万股的

权 利 和 对 公 司 的 债 权

11172.99

万元。 转让款合计

3.5

亿元。 钜盛华将通过本次

收购成为

*ST

宝诚的第一大

股东，并拟进行资产重组，以

增强公司可持续经营能力和

盈利能力。

钜盛华成为

*ST

宝诚第一

大股东之后，并未对公司主营

业务进行大手术，

*ST

宝诚的

经营也未见明显改善。

2010

年

度，

*ST

宝诚亏损

1274.51

万

元；

2011

年上半年， 公司仍然

亏损

154.56

万元。

相应地， 在钜盛华成为

第一大股东后，公司股价一

路从高点回落至

14.75

元

/

股， 随后的大多时间内

*ST

宝诚股价在

15

元至

20

元之

间震荡， 并逐渐成为

A

股市

场年振幅排名倒数前列的

公司之一。

不过， 公司股价尽管从

高点回落不少， 但目前仍然

保持在

16.3

元

/

股左右， 对于

连年亏损且迟迟未见重组动

作的

*ST

公司来说，这样的股

价水平难以为普通投资者所

接受。 这或许可以解释

*ST

宝

诚为何从“热炒”公司变为市

场“鸡肋”。

分析人士指出，作为

ST

公

司，

*ST

宝诚的股权相对集中，

为控盘提供了条件。公司中报

数据显示，深圳市钜盛华实业

发 展 有 限 公 司 持 有 公 司

1243.77

万股股份， 占总股本

的

19.7％

， 为公司第一大股

东；原第一大股东中国华星氟

化学投资集团有限公司持有

631.25

万股股份 ， 占比为

10.00％

。 实际上， 今年上半

年，

*ST

宝诚前三大股东都增

持了公司股份。 钜盛华增持

33

万股， 华星氟化学增持

315.63

万股，第三大股东华宝

兴业基金增持

146.65

万股。

值得注意的是， 钜盛华

及其实际控制人姚振华持

有多家上市公司股权。 其

中 ， 钜 盛 华 持 有 深 振 业

A6607.44

万股股份， 为公司

第二大股东。

洛阳玻璃

不融资不分红的“僵尸壳”

上市

16

年，股本不增反降，

洛阳玻璃（

600876

）成为

A

股市

场仅有的

3

只上市以来股本缩

减的公司之一， 且其股本缩减

幅度最大。同时，洛阳玻璃也是

少数未增发、 配股融资的上市

公司之一， 除了发行新股募资

2.5

亿元外，公司未再向资本市

场融资一分钱。

洛阳玻璃

1994

年成立，由

中国洛阳浮法玻璃集团有限

责任公司出资

4

亿元独家发

起成立。 公司于

1995

年

10

月

在上交所挂牌上市， 首次公

开发行

2.9

亿股流通股， 总股

本为

7

亿股。

上市之后，洛阳玻璃很快

就陷入亏损境地。

1997

年度，

洛阳玻璃每股亏损

0.313

元。

1998

年度，洛阳玻璃亏损面扩

大，每股亏损

0.52

元。 随后，便

长期陷入两年亏损一年盈利

的怪圈，在亏损和保牌之间苦

苦挣扎。

洛阳玻璃经营不善， 与玻

璃行业竞争激烈有关， 而公司

控股股东从中起的副作用也难

逃干系。

2006

年

11

月， 洛阳中院裁

定，将洛玻集团持有的洛阳玻

璃流通

A

股

199,981,758

股，通

过以资抵债的方式冲减洛玻

集团所欠洛阳玻璃债务及资

金占用费合计人民币

629,942,

542.83

元， 并将上述股权在洛

玻集团账户予以注销及办理相

关变更登记手续。 该部分股权

作价

629,942,542.83

元，每股单

价

3.15

元。

洛玻集团公司持有公司

的

199,981,758

股

A

股股份于

2006

年

12

月

6

日被强制注销，

洛玻集团及其有关附属企业

占用公司的资金已全部偿

清。 注销这部分股份后，洛阳

玻璃的总股本缩减

28.56％

至

50001.82

万股。

除了股本不增反缩外，洛

阳玻璃自上市以来， 只有第一

年对股东实行分红派现（

1995

年度， 洛阳玻璃每

10

股派现

0.37

元），其余十几年，公司未

向股东派发任何红利。

不过，情况正在改变。 在

亏损

－

盈利

－

再亏损循环之

后， 洛阳玻璃

2010

年度实现

归属于上市公司股东的净利

润为

6079

万元， 从而摘掉

ST

帽子。

此外， 根据公司实际控制

人中国建材集团的规划，计划

在

3

年内，以洛阳玻璃为平台，

通过一系列业务和资产重组

等方式进行整合，全面解决洛

阳玻璃与龙新玻璃、方兴科技

及中联玻璃间存在的同业竞争

情况。

但成为中国建材集团的

业务整合平台后， 能否在经

营上有所改善， 能否充分发

挥资本平台的资源配置作

用，洛阳玻璃的未来仍然有待

市场观察。

A

股市场，洛阳玻璃只是

“不融资不分红 ” 的典型代

表， 但他绝不是唯一的一例。

*ST

二纺 （

600604

）、 大连圣亚

（

600593

）、

*ST

宝诚等公司同样

如此。 更有甚者，还有

ST

金杯

（

600609

） 这样的上市公司，只

融资不分红。 公开资料显示，

1992

年上市的

ST

金杯已经连

续

30

期没有分红，期间，公司

通过配股再融资近

7

亿元。

A

股市场存在这样一些公司———或

者经营业绩多年不见增长， 靠缝缝补

补、拆东墙补西墙过日子；或者上市以

来不分红不融资，身在资本市场，却仿

佛是市场看客； 或者新东家入主多年，

经营不见改善，资产不见注入，空耗时

光……这几类公司的主业已经近乎停

摆，被人戏称为“僵尸”公司，它们的一

大共性就是“壳”，是清理中、运作中、等

待中的“壳”。


