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聚焦万福生科案之曝光
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一次日常巡检撕开万福生科造假黑幕

证券时报记者 郑晓波

4

年半时间虚增收入

9

亿多、 虚增

利润

2

亿多， 万福生科造假案令人触目

惊心。不可思议的是，如此疯狂的造假案

被发现， 居然源于地方证监局的一次例

行巡检。

证监会稽查局有关负责人近日向记

者透露，在湖南证监局一次日常巡检中，

万福生科财务总监竟然拿出三套账来应

对检查。 地方证监局发现问题后迅速立

案。 证监会稽查总队随后派出精干队伍

3

个多月揪出其造假事实。

案发于三套账本

万福生科案线索是湖南证监局在巡

检中发现的。在

2012

年

8

月的一次巡检

过程中， 万福生科财务总监居然拿出三

套账：税务账、银行账及一套公司管理层

查阅的实际收支的业务往来账。

“这让我们证监局检查人员也很奇

怪，到底哪本账是真的？后来发现这里面

有很多问题。”证监会稽查总队有关负责

人说，发现万福生科的问题后，湖南证监

局第一时间和证监会稽查局取得联系并

进行沟通。

稽查总队随后介入， 并进场和湖南

证监局一起调查。 公开信息显示，

2012

年

9

月

14

日，证监会宣布对万福生科涉

嫌财务造假等违法违规行为立案稽查。

“我们也集合了稽查总队的全部会

计师力量，对该案进行细致调查。这就是

该案能够在

3

个多月时间拿下的原因。

也就是说我们全总队的会计师集合起来

打了一个歼灭战，而且打得很漂亮。 ”上

述负责人说。

调查因账本而剑拔弩张

尽管现在来看万福生科案调查颇为

顺利， 但当时的困难并非外人所了解。

“稽查总队进场调查头几天， 每天搞到

凌晨两三点，没怎么睡觉。 为了这个案

子，我们的调查组长都住院了。 ”上述负

责人说。

在调查人员进场调查时， 账本再次

成为焦点。 “一开始，他们还是有侥幸心

理，就是不交出会计账本。 ”

为了账本， 调查人员和万福生科曾

冲突到剑拔弩张的地步。“面对面较量的

时候，我们感觉他们都要对抗了。 ”该负

责人坦承， 当时他都有点担心总队调查

人员的安全。 “后来，我们协调湖南省政

府，协调当地公安，要求他们必须把账本

交出来。 ”

多部门协作执法对万福生科形成强

大的震慑力。几番较量下，他们最终拿

出了账本。

董事长自认造假有点狠

当调查人员拿到切实证据， 基本

摸清万福生科存在造假事实后， 万福

生科董事长兼总经理龚永福心理防线

瞬间垮塌。 他并未做过多抵抗，就“认

账了”。

“后来约谈的时候，龚永福供认不

讳，承认自己是造假。 他自己也说造假

造得有点狠了。 ”上述负责人告诉记者。

事实上， 证监会稽查总队一开始

只对万福生科

2012

年上半年的财务

问题进行调查， 但随后发现的问题并

不仅限于这段时间。

“我们一开始只对

2012

上半年的

财务数据进行调查， 发现万福生科造

假，他们承认了。 后来，我们也发现原

来发行上市期间也造假， 就此认定它

是欺诈上市。 ”上述负责人说。

万福生科两次“自爆家丑”的公告

也从一个侧面表明调查人员对公司造

假问题的查处是逐步深入的。

2012

年

10

月

26

日，万福生科公

告承认，公司在

2012

年半年报中存在

虚增营业收入

1.88

亿元、虚增营业成

本

1.46

亿元、 虚增利润

4023

万元以

及未披露公司上半年停产等事项。 到

2013

年

3

月

2

日， 万福生科发布公告，

承认在

2008

年至

2011

年累计虚增收入

约

7.4

亿元， 虚增营业利润约

1.8

亿元，

虚增净利润

1.6

亿元左右。

最终根据证监会公布的数据，

4

年半

的时间里， 万福生科一共虚增销售收入

9.05

亿元，虚增营业利润

2.1368

亿元。

案涉四大主体前所未有

证监会稽查局有关负责人表示，万

福生科案和其他欺诈上市案一个显著的

不同在于，此案涉及四个主体，不仅包括

上市公司，还包括保荐机构、会计师事务

所和律师事务所。

为了查清案件， 调查人员对庞大的

资料进行调查，并约谈了上百有关人员。

“大概有

600

多个卷宗， 占了大半个房

间。 比较幸运的是，我们查完了之后，龚

永福承认自己造假了。 这在以前的欺诈

上市案里面是没有的。 ”

调查人员坦承， 如果龚永福没主动

站出来承认造假， 那么对龚永福造假的

认定将要困难许多。

据悉， 从

2012

年

9

月

14

日证监会

对万福生科立案稽查开始， 到证监会拿

出处罚决定通知书， 一共花了

8

个月的

时间，其中现场调查

3

个多月时间。

对一个涉及四个违法主体的欺诈

上市案件，能如此快地查清事实并拟定

处罚决定方案，这在我国资本市场极为

罕见。

从严从重处罚

“与绿大地相比，万福生科造假手法

更为隐秘，造假金额更高。 ”上述稽查总

队有关负责人说。

据悉，绿大地案号称“中小板造假第

一案”，不过其造假金额远低于“创业板

造假第一案”万福生科案。绿大地上市前

三年

2007

年至

2009

年累积虚增收入

2.51

亿元， 而万福生科上市前三年虚增

收入

4.6

亿元，虚增利润

1.13

亿元。

从相关责任的追究上来看， 万福生

科案相关责任主体的处罚严于绿大地。

如对绿大地案的中介机构， 证监会都采

取了“没

1

罚

1

”（没收违法所得，并处两

倍罚款）的措施，而对万福生科案的涉案

中介机构都是“没

1

罚

2

”。

上述稽查总队有关负责人还表示，

从查案角度看， 绿大地案无论是公司还

是地方政府都极不配合， 而万福生科案

相关责任主体还是主动配合的， 并主动

公告、主动纠正、主动赔付。 公司实际控

制人龚永福拿出股份赔付， 平安证券也

拿出

3

亿进行全额赔付。

首发时15家基金打新 上市后机构鲜有参与

证券时报记者 刘明

近日， 创业板公司万福生科因造假

上市被证监会严厉处罚。根据相关规定，

符合条件的投资者可提出赔偿。 从公开

信息来看，由于基金鲜有投资万福生科，

没有符合赔偿与补偿条件的基金。

在万福生科

2011

年

9

月首次公开

发行（

IPO

）上市时，包括

15

家基金公司

在内的

36

家机构积极参与认购，并未发

觉其造假情形。有基金人士表示，基金参

与打新较少会去实地调研， 不少基金更

是以博一、二级市场差价为主，即使去实

地简单调研也难以发现造假行为。

基金无缘赔偿与补偿

证监会日前对万福生科造假案进行

了通报。 万福生科的保荐机构平安证券

表示， 将设立万福生科虚假陈述事件投

资者利益补偿专项基金。 该基金对投资

者的补偿主要面向

IPO

及二级市场上

买入的投资者。

根据平安证券公告， 投资者如果

接受补偿， 则表明其自愿放弃请求赔

偿权利。

根据公开资料，自

2012

年起，基金

便未曾在万福生科的股东名单中现身，

基金的持股名单中也未见万福生科现

身。因而根据上述规定，基金无缘万福生

科的赔偿与补偿。 其他机构在去年三季

度之后仍然持有万福生科的也仅有潞安

集团财务公司与申银万国证券、 银河证

券两家券商的客户信用担保账户。

15家基金曾参与认购

作为造假受到史上最严厉处罚的

万福生科， 基金对其投资状况也受市

场关注。 数据显示，万福生科

2011

年

9

月

IPO

时，曾有包括

15

家基金公司

在内的

36

家机构投资者积极参与认

购，不过上市后基金等机构鲜有投资。

据统计，万福生科

IPO

时，申银

万国、国泰君安、国信证券等众多券商

对公司稻米前景看好，并依照当时“造

假”的财务数据进行估值定价。在发行

时，包括华夏、易方达、嘉实、博时在内

的众多基金公司也积极参与认购。

万福生科

2011

年

9

月首发时，申

银万国、国泰君安、国信证券等券商都

给出了新股定价报告。申银万国以《湖

南稻米深加工行业的绿色先锋》为题，

认为募投项目会有效解决万福生科的

产能瓶颈，推动业绩增长。国泰君安与

国信证券等也以循环经济模式、 小米

粒有大价值等为题发布相关研报。 值

得注意的是，上述券商在提及风险时，

将万福生科的主要风险定位于大米价

格大幅上涨与募投项目不能按时建

成，未曾有造假风险提示。

在券商新股定价推荐下， 基金等

机构也积极参与了万福生科的首发认

购。万福生科首发网下配售公告显示，

36

家机构旗下

58

个配售对象参与网

下询价，其中包括华夏、易方达、嘉实、

博时等

15

家基金公司，长城基金旗下长

城积极增利报出

32.3

元的最高报价。

根据当时的摇号结果，基金鸿阳、中

银收益

2

只基金与国泰基金管理的社保

409

组合、信达满堂红基金优选、潞安集

团财务公司自营账户等

5

家机构最终获

配，均获配

68

万股。

广州某大型基金公司人士表示，虽

然基金打新会进行一定的考察， 但多是

基于券商研报再结合相关估值， 基本很

少深入实地了解上市公司情况。 并且基

金参与打新实际上主要是博一、 二级市

场差价，因而很难发现上市造假的行为。

上市后机构鲜有参与

虽然首发时较为积极， 不过在上市

后， 基金等机构投资者则鲜有参与万福

生科的投资。 仅有中欧新趋势股票型基

金在

2011

年底短暂现身万福生科前十

大流通股东中，持股

15.74

万股。

公开数据显示，上述获配机构，除潞

安集团财务公司自营账户一直到去年底

仍持有外， 其他几家机构在去年一季度

即不再现身万福生科股东名单， 而去年

一季度末， 第十大流通股东持股仅

9.62

万股，远低于上述机构获配的

68

万股。

公开交易信息也显示， 机构很少参

与万福生科投资。东方财富网数据显示，

万福生科自

2011

年

9

月上市以来，共有

22

次现身公开交易信息， 在这

22

次共

计

220

个买卖交易席位中， 机构席位仅

现身

3

次，并都是在上市初的前几个月。

机构现身的几次时点分别是：

2011

年

10

月

13

日， 一家机构席位买入

211.36

万元，占当日总成交额的

2.03%

，

为第二大买入机构；

2011

年

10

月

26

日， 一家机构席位买入

270.60

万元，为

当日第三大买入席位；

2011

年

11

月

17

日，一家机构卖出

385.64

万元。

迈博汇金的研报数据显示，自万福生

科上市至今，也只有天相投顾、平安证券、

华泰证券、 方正证券发布

5

篇研究报告。

在去年

9

月被立案调查、

10

月发布中报

虚假陈述更正后， 华泰证券在

11

月发出

第二篇研报，认为财务造假，建议卖出。

深圳一位券商研究员表示，研究机构

大多是建立在上市公司给出的公开财务

数据基础上，较少对企业财务造假进行探

究。 即使发现上市公司有造假行为，一般

也不会予以公开评价，只是不会再发报告

推荐，并私下跟基金等大客户交流。

今年首期资本舆情学院

圆满收官

� � � �近日， 由中国上市公司舆情

中心与人民网舆情监测室携手打

造的

2013

年首期资本舆情学院

在珠海圆满落下帷幕。 此期研讨

班以 “社会化媒体时代上市公司

舆情危机的发现与管理”为主题，

通过专家演讲、案例分析、沙盘推

演等商学院模式进行实战培训，

获得

40

多家上市公司董秘、高

管、品牌负责人的好评。

研讨会上， 中国网络舆情研究

领域权威专家、 人民网舆情监测室

秘书长祝华新、 中国上市公司舆情

中心首席分析师彭松、 远光软件股

份有限公司董事长陈利浩进行了精

彩的演讲及圆桌讨论。此外，来自深

交所中小板部的有关专家、 多家主

流财经资深媒体人也一道进行了经

验分享与互动。

（彭一郎）

上周新增13家公司

IPO申请获受理

� � � � 根据证监会最新披露的信

息，上周有

13

家公司的首次公开

发行（

IPO

）申请获受理，其中进

入沪市排队名单的企业有

3

家，

进入深市（主板中小板）排队名单

的企业有

5

家， 进入创业板排队

名单的企业也有

5

家。

在这

13

家公司中，新进入沪

市

IPO

排队名单的

3

家企业分

别是北京长久物流、 苏州科达科

技、湖南金叶众望科技。新进入深

市（主板中小板）

IPO

排队名单的

5

家企业分别为山东赫达、 西安

环球印务、云南创新新材料、上海

保隆汽车科技和深圳市建艺装饰

集团。 创业板新增进入初审名单

的

5

家企业分别为深圳众鸿科

技、株洲飞鹿高新材料、台衡精密测

控（昆山）、湖北盛天网络技术、成都

新易盛通信技术。

另外，在中止审查的企业方面，

据统计，深市（主板中小板）中止审

查企业数量由此前的

51

家减少到

44

家，主要变化是：除东辰机械和

宏辉果蔬由中止审查转为终止审查

外，重庆再升科技、上海全筑建筑装

饰集团由中止审查转为落实反馈意

见中； 海宁联丰磁业、 新疆利华棉

业、 广东超讯通信技术由中止审查

转为初审中。

至此， 在排队名单中的拟

IPO

企业共有

745

家，其中主板、中小板

共

498

家，创业板有

247

家。

（于扬）

IC/供图 翟超 / 制图

（上接 A1 版）物以稀为贵，新股

在一级市场获得畸高的发行价，

是因为从微观上来看新股仍是稀

缺资源， 如果能够在遵循市场化

配置的基础之上， 同一时间段内

集中推出一批企业发行新股，通

过加大供给来改善一级市场的供

求关系， 提高投资者在市场中的

博弈地位， 发行市盈率和发行价

格自然会有下降空间。

一级市场发行价格回落，将

为二级市场提供价格空间， 二级

市场投资者获得了更多投资机

会，这对聚拢市场人气、活跃市场

气氛将有正面作用。 考虑到中国

证券市场炒新陋习难改， 也需要

防范新股上市后可能出现的恶意

炒作。 可以视情况加快推出后续

发行批次， 或在后续批次中增加

发行股票的数量， 以分流二级市

场的炒新资金。

随着创业板平稳运行近 4 年

之后， 原本为稳妥推出创业板的

一些规则标准逐步不能适应市场

发展的需求， 一些矛盾也逐步暴露

出来。需要深化改革，完善原有的一

些发行上市标准。 比如放开对创业

板发行上市的行业限制， 盈利增长

要求也可以考虑区分企业规模的差

异， 处于成熟阶段的企业可以允许

业绩的合理波动。

深化新股发行制度改革需要做

好各项技术准备，也需要各界群策

群力，凝聚更大共识。 13 亿国人共

同编织着美好的中国梦，证券市场

将成为实现中国梦的重要载体，成

熟完善的证券市场需要一套能够

择优劣汰的新股发行制度，这套制

度可以更好地保护中小投资者利

益。 振兴证券市场，服务实体经济，

为中国梦添砖加瓦，深化新股发行

制度改革将成为一盘大棋局的胜

负手。

任何市场， 都不存在绝对的完

美主义。任何改革，都不可能一蹴而

就，但不容踟蹰不前。新股发行制度

改革需要大智慧， 更需要接受不够

完美的勇气。 日拱一卒，终有所成。

证监会官员建议提高

长期资金投资A股比例

� � � �中国证监会研究中心副主任

黄明日前在 “第九届中国上市公

司董事会金圆桌论坛”上表示，要

积极推动我国机构投资者参与公

司治理。他同时建议，相关部门应

大力提高机构投资者的规模，并

进一步提高养老金、 保险资金等

长期资金进入

A

股市场的比例。

黄明表示， 根据证监会研究

中心的调查分析， 机构投资者参

与公司治理能够发挥很好的作

用。 机构投资者参与公司治理能

够带来双赢局面， 不仅机构投资

者本身可以得到更好的投资回

报， 也进一步促进公司业绩提升

和经营效率提高。

他指出，和控股股东不一样，

机构投资者参与公司治理不会干

预上市公司的日常经营。

在黄明看来， 为了进一步推动

机构投资者参与公司治理的影响，

必须大力提高机构投资者的规模，

同时优化机构投资者的结构。 但他

也表示， 并非所有的机构投资者都

适合参与公司治理， 应当主要培养

具有长期投资理念的机构， 如养老

金、保险资金等，来参与公司治理。

他还表示，下一步，有必要进一

步提高上述具有长期投资理念的机

构投资者进入

A

股市场的比例，鼓

励机构投资者进行长期投资， 同时

机构投资者也要加强自身公司治理

的建设。他还提到，下一步有必要借

鉴国外经验， 发展一些有权益的中

介机构， 促进机构投资者参与公司

治理。 （郑晓波）


