
6

摘星脱帽 绿康生化“重生”

莫被虚假小作文带乱节奏
周科竞

沪指站上4200点，创业板指

创出历史新高，A股慢牛行情持

续升温，同时虚假小作文也有抬

头趋势，以猎奇故事、明星效应、

暴富噱头等煽动市场情绪，误导

投资者盲目跟风，不明真相者很

容易在消息洪流中迷失投资方

向。投资之路，贵在笃定自持。面

对漫天的小道消息与市场喧嚣，

投资者需坚守理性底线，不被碎

片化虚假信息扰乱投资节奏。

股市小作文的泛滥，本质上

是利用信息不对称和投资者的

投机心理进行的误导行为。部分

投资者缺乏信息甄别能力，对非

官方渠道的消息缺乏警惕，容易

被带有情绪渲染的虚假内容影

响，盲目跟风追涨相关个股。

从市场影响来看，虚假小作

文的传播会引发个股股价异常

波动，破坏市场定价机制。部分

个股在虚假消息的推动下，短期

出现大幅上涨，其价格走势完全

脱离了公司真实的经营状况和

业绩水平，形成明显的估值泡

沫。一旦虚假消息被澄清，股价

便会快速回落，高位跟风的投资

者将面临直接的损失。

同时，小作文的出现也会干

扰市场资金流向，让资金从基本

面扎实的优质公司中流出，流向

无业绩支撑的题材个股，影响市

场资源的合理配置。

尤其值得注意的是，个别虚

假小作文还会对A股市场情绪造

成负面影响，引发股指出现大起

大落式的非理性波动，严重影响

A股市场的稳定发展。

投资者之所以容易被小作

文带乱节奏，一方面，是自身缺

乏理性投资理念，对短期收益抱

有过高期待，希望通过所谓的内

幕消息快速获利。另一方面，是

投资者对市场风险认识不足，缺

乏信息甄别和风险防范的意识。

而急于求成的心态，恰恰被小作

文的炮制者利用，成为其收割散

户的工具。

面对市场中的虚假小作文，

投资者首先要坚守理性底线，不

被市场情绪裹挟。投资决策应基

于上市公司的公开信息、基本面

和行业发展趋势，而不是非官方

渠道的小道消息。对于社交平台

上传播的所谓暴富故事、明星持

股等内容，更要保持警惕，不轻

信、不传播，更不盲目跟风交易。

此外，要树立正确的投资理

念，摒弃投机心态，认识到股市

投资没有捷径，只有通过理性分

析、长期持有优质公司，才能获

得稳健的收益。

事实上，监管层一直在强化

对虚假小作文的监管。诸如，2025

年10月，证监会出台《关于加强资

本市场中小投资者保护的若干意

见》，其中提到依法从严打击通过

自媒体平台等渠道编造传播虚假

信息或者误导性信息等扰乱证券

期货市场秩序的违法行为。数据

显示，2025年，证监会严厉打击编

排股市“小作文”等恶性违法行

为，查处相关案件19起。

市场的喧嚣终究会散去，唯

有价值是投资逻辑的根本支撑。

不被虚假小作文扰乱节奏、坚守

理性价值投资不仅是投资者参

与资本市场的基本原则，也是维

护资本市场公平公正公开的必

要条件。

上市后首亏 东星医疗押宝医佳宝
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复牌涨停

5月13日，绿康生化正式“摘星脱帽”。复

牌首日，绿康生化投资者热情高涨，公司股价

以涨停收盘。

交易行情显示，5月13日，绿康生化高开

9.98%，开于40.55元/股，逼近涨停价40.56

元/股，随后封上涨停板。截至当日收盘，公司

股价报40.56元/股，当日成交金额约6034万

元，最新总市值63.04亿元。

消息面上，5月11日晚间，绿康生化披露

公告称，公司股票5月12日停牌一天，5月13日

起复牌，股票简称由“*ST绿康”变更为“绿康

生化”，股票代码仍为“002868”，股票交易价

格日涨跌幅限制变更为10%。

拉长时间线来看，2025年4月21日—

2026年5月13日这250个交易日，绿康生化股

价区间累计涨幅达192.64%，同期大盘涨幅

为64.49%。

据了解，2025年，绿康生化实现营业收入

约为5.17亿元，同比下降20.45%；对应实现归

属净利润约为-1.39亿元，同比减亏，上年同

期净利亏损4.45亿元；对应实现扣非后归属

净利润约为-1.38亿元，同比减亏。

此外，截至2025年末，绿康生化归属于上

市公司股东的净资产为6317.92万元。

绿康生化在公告中表示，公司自2025年4

月30日起被实施退市、其他风险警示。综合

2025年度公司财报，且立信对公司2025年度

出具标准无保留意见的《审计报告》，因此，公

司因2024年度末合并口径经审计净资产为负

值而触及的退市风险警示情形已经消除；此

外，公司因截至2024年度末近三年连续亏损

且立信对公司2024年度财务报告出具“与持

续经营相关的重大不确定性部分”的审计意

见而触及的其他风险警示情形已经消除，公

司撤销了退市风险警示及其他风险警示。

回溯过往业绩，自上市以来，*ST绿康的

业绩表现持续承压。具体来看，2017—2020

年，公司净利逐年走低，并于2021年同比转

亏。随后，在2022—2024年，公司年度净利亏

损幅度持续扩大。

轻装上阵

“摘星脱帽”背后，是绿康生化剥离亏损

资产、回归原有主业的战略调整。

具体来看，2025年，绿康生化光伏胶膜业

务涉及的3家子公司绿康玉山、绿康海宁、绿

康新能完成了置出。这意味着公司从“动保产

品+光伏胶膜产品”的双主业，变为专注于兽

药研发、生产和销售的业务。

剥离亏损资产，绿康生化的经营业绩持续

修复。继2025年净利大幅减亏后，公司一季度

净利扭亏。财务数据显示，公司一季度实现营

业收入约为1.28亿元，同比下降9.61%；对应实

现归属净利润约为610.92万元，同比扭亏。

对于业绩增势能否持续的情况，绿康生

化告诉北京商报记者，公司2025年剥离光伏

胶膜业务后，轻装上阵，2026年一季度兽药动

保业务总体经营正常。展望未来，既有机遇也

有挑战。

中国企业资本联盟副理事长柏文喜告

诉北京商报记者，部分上市公司选择跨界

追逐热点，很可能会出现新业务亏损的情

况，甚至会拖垮原本健康的现金流。公司剥

离亏损资产，一定程度上是防止被退市的

“保命之举”。

中国城市发展研究院投资部副主任袁帅

进一步指出，上市公司选择剥离亏损资产，本

质上是企业重新锚定自身核心优势的战略理

性。剥离不良资产虽然会在短期内影响营收

规模，却能够让企业甩掉亏损包袱，把资源、

人力、资金都集中到自己具备竞争优势的主

业上，实现更健康的可持续发展。

另外，绿康生化表示，公司依托生物发酵

技术领域的深厚积累，正式启用人用药业务

的战略性布局。目前，相关研发与产业化准备

工作已全面展开，预计2026年底建成并投入

使用。人用药业务的启动，不仅有助于优化公

司整体业务结构，提升综合竞争力，更有望为

公司开辟全新的、可持续的战略增长曲线，为

长期发展注入新动力。

未来走向

2025年，绿康生化引入的新任控股股东

纵腾网络，系全球跨境电商物流基础设施服

务商，实控人为王钻。在王钻的带领下，绿康

生化的未来发展前景也成为广大投资者关注

的焦点。

新主纵腾网络实力不凡，资料显示，集团

成立于2009年，聚焦跨境仓储与物流，为全球

跨境电商商户、出口贸易企业、出海品牌商提

供海外仓储、商业专线物流、定制化物流等一

体化物流解决方案，旗下拥有谷仓海外仓、云

途物流、WORLDTECH等品牌。此外，2025

年，纵腾网络首次入选“2025中国民营企业

500强”榜单，排名第497位。

股权关系方面，纵腾网络持有绿康生化

股份4660.84万股，占总股本的29.99%。

展望未来，绿康生化在2025年年报回复

函中表示，截至回复出具日，公司控股股东、

实际控制人，不存在未来12个月内改变或调

整公司主营业务、购买或置换资产等明确计

划。公司控股股东、实际控制人将按照有利于

公司可持续发展、有利于全体股东利益的原

则，推动公司现有动保、植保及食品添加剂等

主营业务的持续健康发展，提升公司的盈利

能力。

伴随着纵腾网络入主，绿康生化业绩出

现明显改善。不过，公司财务数据中仍存在着

不容忽视的隐忧。

截至一季度末，公司资产负债率高达

90.81%，相较2025年末的91.33%有所下降，

但仍处于较高水平。对此，绿康生化表示，随

着兽药业务经营状况持续改善、盈利能力逐

步增强，资产负债率会稳步下降，财务结构会

不断优化。

另外，截至2025年末，公司母公司报表层

面未分配利润约-7.23亿元，合并报表层面未

分配利润约-7.12亿元，未弥补亏损金额较

大。针对这一情况，绿康生化坦言，结合公司

实际经营情况，可能存在较长时间内无法实

施现金分红的风险。

北京商报记者马换换 李佳雪

撤销退市风险警示及其他风险警示，“重生”的绿康

生化（002868）5月13日复牌涨停，当日收于涨停价40.56

元/股。对于绿康生化而言，2025年可以说是积极“谋救”

的一年，通过剥离亏损资产、变更控制权等一系列动作，

让公司重新走上了“正轨”。财报显示，绿康生化2025年实

现归属净利润约为-1.39亿元，同比大幅减亏。2026年一

季度，公司净利同比扭亏。剥离光伏胶膜业务后，绿康生

化将专注于兽药业务。另外，绿康生化新主福建纵腾网络

有限公司（以下简称“纵腾网络”）实力雄厚，2025年跻身

中国民营企业500强，雄厚的产业背景也让市场对绿康生

化后续发展充满想象空间。

2025年出现归属净利润上市首亏的东星医

疗祭出了重组计划。5月12日晚间，东星医疗披露

重组草案显示，公司拟以支付现金方式收购包仕

军、湖北天辉科技开发有限公司合计持有的武汉

医佳宝生物材料有限公司（以下简称“医佳宝”）

90%股权，交易价格约为7.7亿元。

资料显示，本次交易前，东星医疗是一家以

吻合器及其组件为代表，覆盖多品类手术设备和

医疗耗材的平台型集团化公司。医佳宝主要从事

骨科及生物医学材料的研发、生产与销售，主要

产品包括骨科植入、外科创护、外科敷料和透明

质酸钠等。

东星医疗表示，本次交易完成后，公司的产

品矩阵将得到显著丰富，实现产品布局从术中器

械向术中植入、术后修复的全流程延伸，成功构

建大外科领域器械加生物材料的一体化解决方

案能力，有效提升对下游客户的综合服务能力。

重组草案显示，本次交易存在一定溢价。医

佳宝股东全部权益评估值为8.55亿元，较合并报

表归属于母公司所有者权益增值6.54亿元，增值

率324%。

值得一提的是，东星医疗拟将已终止的首发

募投项目“孜航医疗器械零部件智能制造及扩产

项目”累计结余募集资金2.69亿元变更用于购买

医佳宝90%股权，本次涉及变更的募集资金占公

司首次公开发行募集资金净额的比例为26.79%。

拟进行重组背后，东星医疗业绩承压。2025

年，公司出现上市后业绩首亏。财务数据显示，

2025年，东星医疗实现营业收入约为3.87亿元，

同比下降11.02%；归属净利润约为-3794万元，

同比由盈转亏。

2025年业绩出现亏损，主要原因是计提商誉

减值准备和无形资产减值准备1.05亿元。根据《备

考审阅报告》，本次交易完成后，公司截至2025年

12月31日商誉账面价值为9.82亿元，占净资产、资

产总额的比例分别为43.82%、29.02%。

东星医疗也在重组草案中直言，本次交易完

成后，公司商誉累计余额将有所提高，存在一定

商誉减值风险。

东星医疗旨在通过此次重组提高公司盈利水

平。备考财务数据显示，交易完成后公司2025年

归属净利润将转为盈利，约为2299万元，变动率达

到160.6%。此外，此次交易存在业绩承诺，根据公

司与交易对方签署的《股权收购协议》，业绩承诺方

包仕军、天辉科技承诺标的公司2026年度、2027年

度经审计的净利润数分别不低于7920万元、8550

万元。2025年，医佳宝归属净利润约为7334万元。

奥优国际董事长张玥在接受北京商报记者

采访时表示，本次交易完成后将形成商誉。虽然

有两年业绩承诺，但如果未来医佳宝业绩不及预

期，公司将面临商誉减值的风险。

针对公司相关问题，北京商报记者向东星医

疗方面发去采访函，不过截至发稿，未收到公司

回复。 北京商报记者丁宁

实控人遭立案 泰格医药陷多重困局
实控人突遭监管立案，给泰格医药本就承压

的业绩再添不确定性。5月12日晚，CRO行业龙

头泰格医药突发公告，公司两位实际控制人叶小

平、曹晓春因涉嫌持股变动相关信息披露违法违

规，被中国证监会立案调查，同步披露的权益变

动报告显示，二人十余年间合计持股比例下降超

10个百分点。

泰格医药称，两位实际控制人历次减持均进

行了相应公告，且持股情况亦在公司定期报告中

予以披露，信息披露义务人亦已经补充披露了

《简式权益变动报告》。前述事项与公司经营无

关，不会对公司正常经营造成影响。

不过，北京中医药大学卫生健康法学教授、

博士生导师邓勇告诉北京商报记者，此次立案直

指泰格医药实控人信披违规，折射出公司治理存

在明显漏洞。一方面企业“关键少数”合规意识淡

薄，在持股变动、权益减持等重大事项上，存在披

露不及时、不完整甚至刻意规避监管的问题；另

一方面内部内控风控机制形同虚设，未能对实控

人行为形成有效制衡，合规管理流于形式。

医药行业分析师朱明军则进一步指出，对

于投资者而言，实控人被立案意味着公司治理

信任基础受到冲击，短期内信心难免承压。但具

体影响程度取决于后续调查结果，若仅是操作

瑕疵而非系统性造假，影响相对可控；若涉及大

额违规减持或隐瞒关联交易，则可能对估值产

生持续压制。

就相关问题，北京商报记者向泰格医药发送

采访函，截至发稿未获得回复。

实控人及高管不断减持背后，是泰格医药所

面临的业绩压力。自2012年上市以来，泰格医药

作为CRO龙头，业绩保持着不错的增速。但2024

年，公司迎来上市以来首次年报营利双降，营收

同比下降10.58%至66.03亿元，净利润同比暴跌

79.99%至4.05亿元，直接跌回2018年水平。

2025年，泰格医药业绩似乎重新回到了增

长区间。营收同比增长3.48%至68.33亿元，净利

润同比大涨119.15%至8.88亿元。但这份翻倍增

长的成绩单离不开非经常性损益的加持，公司扣

除非经常性损益后的净利润暴跌58.47%，仅录

得3.55亿元。

在非主营业务中，泰格医药仅投资收益就高

达4.34亿元，占利润总额比例为43.24%，主要来

自公司联营企业确认的投资收益及处置其他非

流动金融资产取得的投资收益。

邓勇指出，这种靠投资拉动业绩的模式极具

脆弱性，极易随创新药一二级市场估值波动大起

大落，同时企业资金配置重金融投资、轻主业研

发扩张，造成主营业务空心化，核心盈利能力持

续衰退，难以形成可持续的盈利增长逻辑。

与此同时，泰格医药核心主业的盈利能力却

正在退化。2025年，公司临床试验技术服务收入

32.67亿元，临床试验相关服务及实验室服务收

入34.47亿元，两项主营业务仅实现营收小幅上

涨，但毛利率却大幅下降，其中，临床试验技术毛

利率从2024年同期的29.56%下降至20.09%，临

床试验相关服务及实验室服务毛利率从36.84%

降至32.64%，而两项主营业务毛利率下降，直接

带动公司整体毛利率下降6.74个百分点。

北京商报记者王寅浩宋雨盈


