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3月9日，最高人民法院审判委员会副部级专职委员刘贵祥指出，有经营炒股
软件的上市公司大智慧，原先在行业内很有名气，在公司开始出现亏损之后，
实际控制人以各种方式粉饰财务报表，年度虚增利润1.2亿元。证监会对该公
司处以罚款60万元的顶格处罚，对实际控制人处以30万元罚款和五年市场禁入
。

“大家可能会认为，这家公司造假1个多亿，只罚了几十万，这违法成本也太
低了。但我们看接下来的民事追责，会切实体会到在资本市场造假的成本还是
很高的。中国证监会作出处罚决定后，3819名投资者向大智慧提起了民事诉讼
，索赔金额高达5亿多元，经法院判决和调解最终实际赔偿了3亿多元。也就是
说，公司财务造假1个多亿，赔了3个多亿的真金白银。这就是在资本市场违法
的成本。”刘贵祥说。
（“财务造假1亿，法院判赔3亿！”最高法这场活动信息量超大2021年03月1
0日06:24:52来源：中国证券报）

造假1个多亿，赔了3个多亿。听起来似乎不可思议。这是一家什么样的公司
？让我们来分析分析。

一把好牌打烂

大智慧是张长虹2000年12月创办，2011年1月28日在上海证券交易所A股挂
牌上市，注册资本1.1亿元，定位于互联网金融、IT服务和金融信息服务，早期
与东方财富、同花顺并称为炒股软件“三剑客”。

2011年上市之初，大智慧营业收入5.71亿元，同花顺和东方财富分别为2.15
亿元和2.80亿元，大智慧营收分别是后两者的2.66倍和2.04倍。当时三家交易
软件的市值是这样：大智慧176.4亿，同花顺40.5亿、东方财富64.5亿，大智
慧占尽优势。

而到了2018年，大智慧营业收入5.94亿元，可同花顺和东方财富分别是13.8

                                    1 / 9



智行理财网
大智慧股票是哪个公司发行的(大智慧股票发行价格)

7亿元和31.23亿元，分别是大智慧营业收入的2.34倍和5.26倍。7年间，同花
顺与东方财富营业收入分别翻了近6倍和11倍，而大智慧基本没怎么动。而在
业绩方面，大智慧更为惨淡，连续7年扣非亏损。

大智慧2012年到2019年的净利润对比

（突发！200亿大智慧出大事：实控人被拘，公司涉诉讼金额超5亿！20万股
民彻夜难眠2019-04-2723:04:01 和讯名家 ）

通过上述表格我们看到，同为炒股软件公司，大智慧的竞争对手东方财富与同
花顺能很好的控制各项销售与管理费用，而大智慧则像一个长不大的孩子，一
直在胡乱花钱。2018年，大智慧全年营收规模不足东方财富的20%，但公司
的销售费用与营收规模的比率却是后者的近两倍。

其次是巨额收购导致的商誉。大智慧上市即巅峰，搞金融软件不过瘾，开始大
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举收购。让我们看一下市值风云整理的大智慧收购表：

2014年，大智慧向自然人王德香、司继双、孙天学以4370万元的对价收购上
海狮王100%股权，形成商誉3322.66万元。2015年，公司对相关商誉计提减
值准备359.55万元。对上海狮王前后合计投资4545万元，而收回3060万元。
而2016年至2018年，大智慧投资上海搬矿743万元，而仅实际收回8千元。针
对上述情况，上交所发函要求大智慧根据要求披露资产交易的相关信息。

雄心勃勃的大智慧还曾寄希望于获取金融牌照，2014年大智慧公布《重组意
向书》，正式宣告将收购湘财证券；2015年1月，湘财证券借助大智慧登陆资
本市场的方案敲定：后者拟斥资85亿元收购前者100%股权，并拟发行股份募
资不超过27亿元；4月，上述重组预案获得证监会并购重组委的审核通过。

然而好景不长，审核通过后不到一个月的时间，2015年4月30日，大智慧因
信息披露涉嫌违反证券法律规定，遭证监会立案调查，5月该重组案被迫中止
；2016年3月8日重组正式告吹。

证券时报报道称，正因为大智慧多次收购非主业资产形成大额商誉，之后又对
标的公司进行减值、出售，最终形成“高买低卖”，影响业绩，而这么高的管
理与销售费用与商誉必然导致经营利润的亏损。
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根据市值风云统计，大智慧在2012年、2013年、2015年期间的期间费用率
竟高于100%。这样只有一个结果，扣非利润连续亏损7年。
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要知道，2018年，大智慧好不容易实现净利润1.08亿元，而其竞争对手同花
顺和东方财富的净利润分别为6.34亿元、9.58亿元。

看到这里，我想所有的读者都该发问了，按证监会对上市公司的而规定，净利
润连续三年亏损的应该自动退出股市的，为何大智慧连亏7年，还屹立不倒？

三年一度的投资神技
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根据《中华人民共和国刑法》相关条款，依法负有信息披露义务的公司、企业
向股东和社会公众提供虚假的或者隐瞒重要事实的财务会计报告，或者对依法
应当披露的其他重要信息不按照规定披露，严重损害股东或者其他人利益，或
者有其他严重情节的，对其直接负责的主管人员和其他直接责任人员，处三年
以下有期徒刑或者拘役，并处或者单处二万元以上二十万元以下罚金。
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恒生电子是一家由马云控制的A股上市公司，被很多人看好，在金融IT领域具
有很高的声誉。作为一家具有金融IT市场全牌照的公司，恒生电子的产品和解
决方案覆盖证券、期货、银行、基金、信托、保险、交易所等多个领域，并在
多个领域占有较高份额，尤其是资产管理领域，具有极高的市场份额。从公开
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资料看，恒生电子在资本市场业务与银行业务领域，恒生电子具有垄断优势。
比如在证券、基金和机构理财市场中，恒生的客户以大中型机构居多，具有一
定的产品定价权。

这块议价能力最强的业务(资本市场业务)也是公司的主要收入来源。以公司20
17年中报为例，资产管理业务的营业收入占比34.85%，其次是财富管理业务
占比19.85%，经纪业务占比16.45%。

而哈高科是1993年3月25日经哈尔滨市股份制协调领导小组哈股领办字1993
第42号文批准，由哈尔滨高新技术产业开发区房屋建设开发总公司、哈尔滨火
炬高新技术开发总公司和哈尔滨高新技术产业开发区对外贸易公司三家公司共
同发起，采取定向募集方式设立的股份有限公司，主业为非转基因大豆加工。

1月15日，湘财股份发布公告称，2021年1月12日，上交所出具《上海证券交
易所上市公司股份协议转让确认表》（上证股转确字【2021】第3号），同意
新湖集团持有的大智慧15%股份由新湖集团过户至湘财股份。同时，根据中登
公司出具的《过户登记确认书》，新湖集团持有的大智慧15%股份已于2021
年1月14日过户登记至湘财股份名下，标的股份交割已完成。
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