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本报记者 舒娅疆 蒙婷婷

3月27日，*ST西源正式从上交所
摘牌退市。这家上市公司近年来经
历了实控人、高管团队的洗牌变更，
连续亏损数年，多个年度财务会计报
告被出具“非标意见”，公司内控混
乱，主营业务也几无存续。

《证券日报》记者从接近公司人
士处获悉，退市前夕，*ST西源与成都
员工因薪资等问题产生纠纷，员工报
警求助。在退出A股舞台后，有关员
工讨薪和投资者权益保护等问题仍
待解决。

成都员工已报警求助

中加国际写字楼位于成都市南
三环路外侧，是*ST西源此前的总部
办公地。

近日，《证券日报》记者前往该写
字楼发现，一层大厅的指引路牌上还
保留着“西部资源”的信息。走到办
公楼层，前台门厅墙上的公司标志清
晰醒目，而办公室已是大门紧锁、人
去楼空。

有接近*ST西源的知情人士告诉
《证券日报》记者，最近一年，*ST西源
几乎已无主营业务，因为拖欠员工薪
资等问题，公司高管频频离职，成都
总部仅余4、5名员工，而这批员工几
乎都被公司拖欠了1年至2年的薪资。

“3月8日，*ST西源公告称，将总
部办公地址从成都迁至包头，成都员
工甚至是在公告披露后才得知此事，
而成都总部的办公室房租也即将到
期，迁址以后如何安置这些员工，公
司未给出任何说法。事实上，这些成
都总部的员工近一年几乎没有见过
公司的‘话事人’，日常工作沟通都是
通过电话完成，迁址以后他们怎么
办？会不会讨薪都找不到人了？出
于担忧，成都员工们在3月上旬选择
了报警求助。”上述知情人士说。

从财务数据来看，*ST西源的资
金早已捉襟见肘。截至2022年三季
度末，公司的货币资金仅有6.68万
元，归属于母公司所有者权益合计
约-5.96亿元。就在去年，公司前任董
秘公开讨薪的新闻也见诸报端。

据上述知情人士透露，目前，已
有多位*ST西源的前员工、前高管申
请通过劳动仲裁要求公司支付拖欠
的薪资，*ST西源成都总部的员工近
期也已全部离职。“公司要求这批员
工不能在离职原因中提及‘欠薪’事
宜，否则就不予开具离职证明，这批
员工也计划通过劳动仲裁进行维

权。但公司退市后，经营透明度或大
幅降低，如果在此期间转移资产，即
使员工们通过了劳动仲裁，可能也无
法获得应有的赔偿。”

围绕员工欠薪和退市后的投资
者权益保护等问题，《证券日报》记者
于3月24日拨打*ST西源的投资者咨
询电话欲进行求证和采访，但相关电
话无法拨通。记者随后辗转联系到
公司董秘史丫丫并发送采访提纲，截
至发稿，公司未作出回复。

连续多年亏损

*ST西源的经营不善早有迹象。
2021年8月份，*ST西源持有的重庆市
交通设备融资租赁有限公司（以下简
称“交通租赁”）57.5%股权以起拍价
3.96亿元被司法划转至原股东重庆城
市交通开发投资（集团）有限公司（以
下简称“开投集团”），至此，*ST西源
失去了主营业务核心资产，主营业务
收入急剧下滑。

从财务数据来看，自2019年起，
*ST西源的年度归母净利润处于连续
亏损状态，2019年至2021年的归母净
利润累计亏损金额约9.25亿元。而
*ST西源的扣非净利润自2013年开始
已连续亏损长达9年。根据公司业绩
预告，公司2022年归母净利润预计亏
损1.3亿元至1.6亿元。

不仅如此，*ST西源多个年度财
务 会 计 报 告 被 出 具“非 标 意 见 ”。
2022年4月份，因公司净资产为负、唯

一正常经营的子公司被司法处置、主
营业务缺失、大额债务无力偿还、财
务状况持续恶化、重要原控股子公司
审计受限等原因，中喜会计师事务所
对*ST西源2021年年度财务报表出具
了“无法表示意见审计报告”。同时，
2018年至2020年的连续三个年度，
*ST西源均被聘请的会计师事务所出
具了“与持续经营相关的重大不确定
性段的保留意见审计报告”。

此外，*ST西源董监高人员变动
频繁。据《证券日报》记者不完全梳
理，2020年至今，*ST西源董事长离职
3位，财务总监离职3位，独立董事离
职4位，监事会主席、监事、职工监事
等多位监事会成员离职，董事会秘
书、证券事务代表等多位信息披露部
门的核心人员离职。

对此，看懂研究院研究员、职业
投资人程宇在接受《证券日报》记者
采访时表示：“财务报告连续被出具

‘非标意见’，说明这家公司存在重大
经营问题和风险。再加上公司高管
频繁变动，可见其管理结构、治理架
构也存在严重问题，而公司最终走向
退市与其自身经营息息相关。”

中泰资本董事王冬伟也认为，从
近几年的经营情况来看，*ST西源存
在财务状况不佳、内控混乱、经营业
务几无存续等诸多问题，这与公司治
理方面的不足有关。

值得一提的是，伴随着*ST西源A
股之路的终结，其背后的“山西振兴
系”资本也受到了业内人士的关注。

记者注意到，山西振兴系分别于
2021年、2022年入主*ST长动（长城动
漫）、*ST西源（西部资源）两家“披星
戴帽”的公司，彼时，这两家ST公司均
已处于主营业务基本停滞、债务纠纷
繁多的状态，还存在虚增净利润或涉
及骗补等“黑历史”。

山西振兴系入主以后，曾一度
引发部分投资者的乐观期待，但令
人遗憾的是，除了“空降”史跃朋（西
部资源董事长兼总经理、长城动漫
总经理）等人员担任上市公司重要
职位以外，上述两家*ST公司的经营
状况并未迎来明显起色，反而进一
步陷入停滞，最终在 2022年、2023
年，*ST长动和*ST西源相继退市告
别资本市场。

有上述*ST公司的前员工向《证
券日报》记者表示，“‘山西振兴系’对
市场缺乏应有的敬畏之心，甚至在监
管机构发出监管、约谈等警示措施以
后，相关人员作为上市公司高层也未
给予足够的重视。”

河南泽槿律师事务所主任付建
认为，退市以后，企业不用履行严格
的披露义务，公司股权也会进一步集
中在管理层和少数大股东手中。伴
随着A股退市制度的持续完善和退市
公司的增加，投资者需要对退市制度
和相关规则有更加清晰的了解，提高
风险意识，冷静地做出投资决策，以
减少自己的损失。“如果公司因违法
违规导致退市，投资者也可通过法律
手段追讨损失。”

*ST西源退市背后：
主业停滞高管离职 多位员工报警讨薪 本报记者 冯思婕

3 月 27 日下午，同花顺召开了
2022年度业绩说明会，但现场投资
者却纷纷将提问重点指向公司征税
事件。对此，同花顺高管坦言：“该
事件确实在困扰我们。企业人心惶
惶，不少核心员工十分焦虑，担心面
临破产风险。”

据悉，本次征税事件的风暴中
心是同花顺员工持股平台上海凯士
奥信息咨询中心（有限合伙）（下称

“凯士奥”），其目前持有同花顺
9.47%股权，前身为“上海凯士奥信
息网络技术有限公司”。凯士奥于
2022年11月份收到国家税务总局上
海市宝山分局《税务事项通知书》，
通知书提出，凯士奥“涉嫌在转换组
织形式的过程中未申报缴纳相关税
款”，需要补缴税款25亿元。

在不久前的股东大会上，同花
顺曾对该事件做出公开回应：“公司
目前正在协助凯士奥向有关部门积
极汇报，希望在相关部门的帮助下，
渡过难关。”

天 眼 查 APP 显 示 ，凯 士 奥 于
2007年8月份在上海市宝山区成立，
公司出资额和实缴资本均为 300万
元。如今凯士奥共7位合伙人，分别
是叶琼玖、王进、易晓梅、朱志峰、吴
强、邹鲁和杜烈康，其中，易晓梅是
同花顺实控人易峥的姐姐，另外6人
均为同花顺的高管及核心员工。

同花顺高管在接受记者采访时
表示：“这些年来，凯士奥出售股票
所得只有3亿多元，远远少于要征的
税额和滞纳金。因此，这突如其来
的巨额税款就如同大山一样压过
来，令企业根本无法承受。”

“几个月来，公司就征税法规适
用性、应纳税义务发生时间、限售股
和大宗交易股票公允价值的确定方
法、滞纳金是否征缴等问题，与税务

机关积极沟通，并提出了妥善处理
本次征税事件的合理化建议，但目
前 尚 无 结 果 。”上 述 同 花 顺 高 管
表示。

在业绩说明会现场，有投资者
质问公司：同花顺为何未就相关内
容进行信息披露？是否存在法律
风险？

同花顺高管称，事件尚在处理
中。“当事件有进一步进展，凯士奥
确实无法稳妥处理涉税事项时，对
同花顺的正常生产经营活动或股价
可能造成重大影响时，同花顺将依
照规定及时发布相关公告。”

“若不能稳妥处理此次征税事
件，上市公司按规定应集中发布两
个公告：一是股东税收问题，导致公
司经营不利及可能对股票交易价格
产生较大影响的公告；二是上市公
司大股东或员工持股平台大规模集
中 减 持 的 公 告 。”上 述 高 管 告 诉
记者。

对于巨额补税要求，同花顺高
管坦言：“我们没有其他办法，只能
卖股票缴税。”

“凯士奥是员工持股平台，在限
售股无法出售的情况下，凯士奥不
能筹集足够资金及时足额缴纳税
款。公司正密切关注核心员工思想
动态，尽最大努力与员工沟通，传达
各级政府部门的关怀，并就核心员
工关心的问题做出及时回复，努力
维护公司的正常经营和公司治理的
稳定。”上述高管表示。

北京威诺律师事务所主任杨
兆全律师在接受《证券日报》记者
采访时表示：“若同花顺未能筹集
到资金补缴税款，税务机关可能会
申 请 法 院 对 凯 士 奥 进 行 强 制 执
行。凯士奥持有的同花顺股票，可
能会被冻结并拍卖。如果这样，同
花顺的员工持股计划将会受到很
大影响。”

业绩说明会上因补税风波遭投资者质问
同花顺高管坦言“企业人心惶惶”

本报记者 黄 群

3月27日晚间，海螺水泥披露
2022年年报，期内公司实现营业收
入1320.22亿元，同比下降21.40%；实
现 净 利 润 156.61亿 元 ，同 比 下 降
52.92%。值得关注的是，这是继
2021年上述指标同比出现双降后，
公司营收净利再度双降。

对于“水泥一哥”的这份成绩
单，业界早有预期。海螺水泥在年
报中表示，2022年受宏观经济下行
压力加大、房地产市场持续走弱等
因素影响，全国水泥市场需求明显
收缩，市场需求持续低迷叠加供给
增加，使得全年水泥价格高开低走，
煤炭等能源价格大幅上涨推升成
本，在量价齐跌、成本高涨的双向挤
压背景下，水泥行业效益下滑。

基于此背景，2022年海螺水泥
主要产品毛利率均显著下降。以主
要产品42.5水泥毛利率为例，2022年
毛利率为28.43%，同比下降15.55个
百分点；32.5水泥毛利率为29.15%，
同比下降17.12个百分点；熟料毛利
率 为 25.57% ，同 比 下 降 11.5 个 百
分点。

分销售区域来看，四大销售区
域（东、南、西、中）的产品毛利率差
异不大。不过南部地区毛利率降幅
最大，达19.04个百分点，而西部地区
毛利率降幅仅有5.44个百分点，这与
区域内的产品售价和营业成本密不
可分。

海螺水泥表示，今年公司计划
资本性支出193.18亿元，以自有资金
为主，将主要用于项目建设、节能环
保技改、并购项目支出等。计划全
年水泥和熟料净销量（不含贸易量）
3.07亿吨，预计吨产品成本和吨产品
费用保持相对稳定。

接近海螺水泥的业内人士在接
受《证券日报》记者采访时表示，包
括海螺在内，目前水泥行业仍面临
三重压力：一是水泥需求进入下降
通道，产能过剩进一步加剧，下行压
力更加凸显；二是在“双碳”背景下，
水泥行业作为排放大户，面临着巨
大的减排压力；三是煤炭价格进一
步高企，给水泥企业带来了巨大的
成本压力。

中国水泥网水泥分析师李坤
明对《证券日报》记者表示，2022年
水泥需求下降，而产能却并未明显
减少。根据测算，2022年水泥产能
过剩率达40%，达到新高。如何在
需求波动的背景下引导落后产能
退出、加速市场出清，从而维持市
场供需平衡、保持价格和利润处于
合理水平，是值得全行业深思的
问题。

值得关注的是，今年春节过后，
随着下游基建工程的陆续复工，部
分地区水泥价格连续几轮上涨。据
数字水泥网监测，3月中旬，南方市
场需求稳定，其中两广地区需求小
幅上升。同一时期，长三角沿江地
区水泥熟料价格第五轮上调，企业
日出货普遍在八成至九成水平，局
部地区已将近满产满销。

李坤明分析认为，今年开春后
得益于错峰执行情况较好，加之需
求逐步恢复，水泥企业库存水平有
所下降，但目前仍高于2022年同期，
高库存压制价格上涨幅度。尽管近
期多地水泥价格上涨，但实际执行
到位的地区仅有华南珠三角、华东
长三角等少数地区，多数地区实际
落实有限，目前部分地区水泥价格
受需求延滞开始回落，全国水泥价
格涨幅有限。需要理性看待当前水
泥需求的恢复。

需求收缩成本高涨
海螺水泥2022年营收净利再度双降

本报记者 袁传玺

3月27日晚间, 康师傅控股发布
2022年年度业绩报告。财报显示，康师
傅控股全年收益为787.17亿元，同比增
长6.26%；公司股东应占溢利为26.32亿
元 ，同 比 下 降 30.77% ；毛 利 率 为
29.09%，同比下降1.30%

分具体业务来看，2022年公司方便
面业务收益为296.34亿元，同比增长
4.17%，占总收益的37.65%，毛利率同
比下降0.41%至23.95%。受毛利润下
降影响，方便面业务2022年的公司股东

应 占 溢 利 为 13.75 亿 元 ，同 比 下 降
31.42%。

饮料业务整体收益为483.36亿元，
同比增长7.89%，占总收益的61.40%，
毛利率同比下降1.88%至31.95%。由
于毛利率下降，饮料业务在2022年的公
司股东应占溢利为13.78亿元，同比下
降25.00%。

康师傅控股方面表示，方便面和饮
料业务毛利率双降是因为原材料价格
上涨及组合变化导致。

对于康师傅控股2022年的业绩表
现，中国食品产业分析师朱丹蓬对《证

券日报》记者表示，2022年对于食品饮
料行业是艰难的一年，康师傅控股增收
不增利主要是由于供应链不稳定，管理
费用及物流费用增加。

值得一提的是，不仅仅是康师傅控
股出现增收不增利的情况，行业竞争者
统一中控也面临着同样的问题。业内
人士认为，相关企业增收不增利或源于
方便食品行业的重大变化。

“方便面业务竞争格局基本固化，
无论是产品还是营销，常年处于创新不
足状态。康师傅控股目前仍是依靠品
牌和规模红利在发展，缺少研发创新的

动力。”广科管理咨询首席策略师沈萌
认为。

鲍姆企业管理咨询有限公司董事
长鲍跃忠也对《证券日报》记者表示，目
前整个方便食品市场已经进入较大的
市场转换期，传统的以低端产品为主的
市场，逐步在向产品升级、多元化领域
发展。近几年在方便面产品市场份额
出现下滑的情况下，螺蛳粉、自热火锅
等产品获得较好的发展机遇，这需要康
师傅控股这类传统企业快速切换进入
新的市场领域，推出新的特色产品，来
适应市场变化。

康师傅控股去年增收不增利 方便面及饮料业务毛利率双降

本报记者 郑馨悦 见习记者 孙文青

3月27日晚间，*ST科华发布公告
称，终止筹划发行股份收购西安天隆科
技有限公司38.00%股权和苏州天隆生
物科技有限公司剩余38%股权（以下合
称“天隆公司”)事宜。这距离*ST科华
筹划重启该收购仅相隔半年时间。

*ST科华称，自重大资产重组事项
筹划以来，公司严格按照相关法律法规
要求，积极组织相关各方推进本次交易
工作，与相关各方就本次重大资产重组
事项进行了反复探讨和沟通。结合市
场环境，公司经审慎研究，并与交易对
方协商一致，决定终止本次重大资产重
组事项。

往前回溯，*ST科华与天隆公司原

股东围绕剩余38%股权的纠葛已久。
2018年，科华生物拟以现金方式向天隆
公司进行增资并收购其余股东持有的
股权。

按照《投资协议书》约定，天隆公司
的全部股权收购共分两个阶段完成：第
一阶段，科华生物以5.5亿元对价获得天
隆公司62%股权；第二阶段，科华生物将
在2021年度以按照天隆科技2020年度净
利润情况相应计算的股价完成对天隆公
司剩余38%股权收购，最终完成100%股
权整体收购。其中，就第二阶段38%股
权的转让事宜，多方约定按照天隆公司
的整体估值以下两者孰高为准：90000万
元或标的公司2020年度经审计的扣除非
经常性损益后的净利润乘以25倍。

然而，在*ST科华完成第一阶段股

权收购后，因疫情影响，以分子诊断为
主营业务的天隆公司业务出现爆发式
增长。在第二阶段收购问题上，仲裁申
请方评估认为，天隆公司整体估值在三
年时间里由9亿元暴增至275亿元。
2021年5月份至6月份，彭年才、李明、苗
保刚和西安昱景等天隆科技四股东要
求科华生物按照2018年签署的《投资协
议书》向其支付天隆科技剩余38%的股
权转让价款（约105.04亿元）。科华生
物以不可抗力因素为由拒绝支付该价
款，随后，双方对簿公堂。

直到2022年9月29日，*ST科华与
原股东达成阶段性和解，并披露了《上
海科华生物工程股份有限公司发行股
份购买资产暨关联交易预案》，公司拟
采用发行股份的方式购买交易对方彭

年才、李明、苗保刚、西安昱景同益企业
管理合伙企业(有限合伙)合计持有的
西安天隆科技有限公司38.00%股权和
苏州天隆生物科技有限公司38.00%股
权。交易完成后，西安天隆和苏州天隆
将成为上市公司全资子公司。

随着此次股权收购再次终止，*ST
科华方面向《证券日报》记者表示：“暂
时不会考虑其他形式收购（天隆公司）
剩余股权，后面（是否要收购）还要看
情况。”

*ST科华在公告中称，鉴于本次重
大资产重组事项尚未正式实施，交易各
方无需承担违约责任。终止本次重大
资产重组事项不会对公司生产经营造
成重大不利影响，不存在损害公司及股
东特别是中小股东利益的情形。

*ST科华终止重大资产重组事项
暂不考虑其他形式收购天隆公司剩余股权


