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张仲成教授是康得新
老股东，持股多年，对公司有充分的了解，日常与公司管理层也有交流。今年4月
也曾赴公司调研，回来后陆续增持。现转发其最新文章，更多文章可参见其微博“
张仲成S”：

老三板
股票既是金矿，又可能是灾难。有价值的股票能赚多少钱，取决于这只股票处于什
么黄金期。

一，情绪反弹

宜生3（400099）去年12月10日0.54元开盘
至今年1月12日上涨至0.89元（情绪反弹64%），今年1月12日之后情绪低落，截
止至日前，跌回到开盘时的0.54元；

工新3（400100）去年11月3日0.47元开盘至今年1月12日上涨至1.12元（情绪反
弹138%），1月12日后情绪疲软，截止至日前股价回到0.85元；

康得3（400102）去年24日0.21元开盘至今年4月21日上涨到0.98元（情绪反弹36
7%），4月25日后情绪波动股价跌至日前价0.81元；

欧浦1（400107），今年3月25日0.33开盘至4月24日上涨至0.46元（情绪反弹39
%），4月22日起情绪消失股价跌日前的0.34元；

富控1（400109），今年4月1日0.29开盘至4月25日上涨至0.39元（情绪反弹34%
），4月29日后情绪低落股价跌至日前为0.33元。 

统计发现：这5只股票的开盘时间均为去年底至今年初，每只股票都存在着开盘后
的情绪反弹，股价反弹度的高低反应出股票所处的黄金期以及公司本身的价值。

二，资源价值或重整价值

上面说了，股价的高低除了受投资者情绪影响外主要还是取决于公司本身的价值。
公司价值的核心是产品、资源、核心技术、公司治理等。以上述5家公司为例：工
新3有高校资源，他的实际控制人是哈尔滨工业大学
，是知识和科研的实践地，这个资源可以聚集社会资本改变公司经营模式提升公司
的未来价值；康得3是国际光学膜领军企业，公司除了有1000多项专利技术和22万
平方的国际生产线，就凭11.84平方公里的两园一城就足以把全国轻资产上市公司
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全部装进去。除此以外，还可以留下大片土地来修公园和足球场，这就叫瘦死的骡
驼比
马大！康
得新正是这种实力的使然，去年5月才退市9月就被债权人申请了破产重整。

今年4月25日后，由于
管理人向苏中院申请康得新以及两家全资子公司
实质性合并重整的裁定书没有下来，个别人肆意在股吧、个人微信公众号发文忽悠
要分开重整散布康得新将要成为空壳，给很多不懂法律的股友造成了恐慌。5月22
日苏中院的裁定终于可以出来了。除我在5月19日发表的《我对康得新合并重整的
判断》一文中判断的裁定时间是5月21日左右，实际裁定时间是5月22日，相差了
一天之外，对性质的判断、结果的判断完全吻合。有网友问，“张某某唱多可能要
跑了，张某某是不是乱作判断？张某某还有股票没有？”，我在回复网友时说：“
如果判断错误，80年代的法学硕士白读了，700多万股康得3就算补交学费吧”，
当有人还在怀疑我跑了没有时，其实我已经将康得3增加到了800多万股，并决心陪
伴它重新上市。底气何来？就是看准了康得3重整之后的价值。

目前康得3的股价是0.81元，这只是第一个黄金期的情绪反弹。公司对苏中院裁定
书发布公告后，第二个黄金期（即重整价值的股价）就会到来。六月开始，康得3
的第二个黄金期开始，股价的逐步推高将会给投资者带来意想不到的惊喜。

三，经济效益根本好转

其实，重整只是形式而不是目的。真正的目的是让企业资源和社会资金进行一次有
效的组合，从而达到经济效益的根本好转。

吉恩5重
整后，去年公司
营业收入29.2676亿元，扣非净
利润3.3204亿元，同比增100%以上，经营活动现金流量
增长率达到100.60%，股东人数增加了19000人以上。像这样有资源、经济效益好
的老三板股票比起A股中一些不靠谱的股票质量好得多。

康得3的财报未合并报表，而且计提
了商誉减值40多亿。法院裁定实质性合并重整后要合并财务报表，加上债务利息归
零，所有的司法冻结全部解除，必然导致生产经营迅速发生变化。从我耳闻目染的
情况来看，公司生产正在全面恢复，今年三季度起可能微见盈利，明年起盈利已成
为大概率事件。公司除了重新找回企业一膜打天下的国际地位外，还在电子、化工
、新材料方面始见突破！那个时候战投带来的机构入驻将刺激股价发生质的飞跃，
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这是康得3的第三个黄金时段。

四，重新上市

重新上市是重整的最终目标。财务指标是基础，但不是唯一的指标。

在老三板里财务达标实现盈利的公司不少，为什么比特5（400035）、天创5（40
0036）连续三年扣非净利润都是正的却没有恢复上市？其实，财务指标只是一方面
，更多的是公司治理是否达标（如三会以及独董的设立与履职、披露信息等诸多方
面达不到标准）。在这方面，从康得新4月28日围绕年报发布的22个公告看出，康
得3完全是按照A股上市公司披露信息的要求发布的公告。从这一细节分析：康得3
完全可以成为退市重整重新上市的全国看板企业；江苏省对康得3进行司法保护前
提下的破产重整首开全国先河；未来的康得新将以崭新的面貌开创重新上市的未来
。这个时候，便是康得3迎来第四个黄金期的辉煌的高峰时段。

值得一提的是，上面说的四个黄金期是指有价值的股票。如果买到了没有价值的股
票，就成为股票投资的灾难。

国家今年对老三板开始进行差异化管理，有资源、有核心技术、有重整价值的公司
支持重整、支持融资
、支持重新上市；没有发展前途的公司自生自灭；公司治理混乱、不按规矩披露信
息的空壳公司、造假公司，通过破产清算方式一退到底，退出资本市场
。因此，提醒本博股友科学、理智、慎重选择退市整理期股票，不要给自己的股票
投资带来不必要的投资损失。
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