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中国基金报记者 卢鸰

即将被“*ST”的佳沃食品（300268），却在股价下跌过程中，被一家私募基金不
断买入，直到举牌，才被动披露相关信息。

据佳沃食品4月5日晚间公告，截至公告披露日，惠通基金持有的公司股份累计权益
变动达到5%，合计持有股份875.1181万股，占公司总股本的5.02%。

1月30日晚，佳沃食品披露业绩预告，预计2022年归母净利润为亏损10亿元至16
亿元，预计净资产为-3亿元至-7.5亿元。

因此，依据相关法规，如果佳沃食品4月7日正式披露的2022年主要经营数据，与
此前的预告基本一致的话，则将被交易所实施退市风险警示，即“*ST”。

或将被“*ST”

此前，佳沃食品已经公告提示，根据《上市规则》第10.3.1条第一款第二项的规定
，上市公司出现“最近一个会计年度经审计的期末净资产为负值，或追溯重述后最
近一个会计年度期末净资产为负值”的情形，其股票交易将被实施退市风险警示，
即在股票简称前冠以“*ST”。

而经佳沃食品财务部门测算（未经审计），预计公司2022年末归属于上市公司股东
的所有者权益为-3亿元至-7.5亿元。

此前的1月30日晚间，佳沃食品披露业绩预告，2022年预计归母净利润为亏损10亿
元至16亿元。公司解释称，主要是因成本上涨、美元借款浮动利率上升、消耗性生
物资产的公允价值有所下降，最为关键的是智利子公司Australis商誉预计减值12亿
元-18亿元。
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次日，佳沃食品开盘即20%跌停，收盘跌19.62%。

因此，如果佳沃食品4月7日正式披露的2022年年报数据，与此前的预告基本一致
的话，则将被交易实施退市风险警示，即“*ST”。

实际上，佳沃食品已连亏多年。2019-2021年，公司归母净利润分别为-1.26亿元
、-7.13亿元、-2.89亿元，2022年则进一步扩大至亏损10亿元至16亿元。

之所以如此，源于2019年的一次海外“蛇吞象”式并购。当时，公司从各方借债，
斥资58.87亿元并购了智利主营三文鱼的Australis公司。

但随之而来的是财务费用大幅上升。佳沃食品2018年利息费用仅3162万元，2019
年至2021年利息费用则分别达2.34亿元、3.92亿元、3.14亿元，2022年财务费用
较2021年再度增加1.46亿元。

另一方面，由于并购后就遇到新冠疫情，三文鱼的国际市场需求急剧下滑，智利子
公司Australis经营不佳，2019年至2021年净利润分别为1亿元、-5.21亿元、8319
万元。

而且，佳沃食品的可持续经营能力也堪忧。该公司对深交所的回复函显示，2022年
年末，公司一年内需要偿付的有息负债约14.6亿元，而其2022年三季度末的长期借
款高达24亿元。由此计算，估计佳沃食品的有息负债总额已接近40亿元。但2022
年三季度末，该公司货币资金仅1.61亿元。

佳沃食品在对深交所的回复中称，可能通过定增解决净资产为负的问题。

但实际上，佳沃食品能否再次进行再融资，要打一个很大的问号。此前的2019年至
2022年，佳沃食品前后四次开展定增，但仅一次成功，其余三次都半路夭折。

正积极推进引进战略投资者

在2022年10月26日和2023年1月31日，惠通基金曾两次参与对佳沃食品的相关调
研。

在2023年1月31日的调研中，有投资者问，受净资产为负的因素影响，公司被实施
退市风险警示，而导致的净资产为负的主要原因是负债过重。市场上有很多的案例
，在上市公司负债过重ST后通常都会进行债务重组，债权人转股，从而减轻公司负
债压力，实现净资产回正，公司未来是否有举措规避退市？
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对此，佳沃食品回应称，公司会积极考虑推进上述方案，尽最大努力解决问题。智
利子公司仍然是资源稀缺的优质资产，公司相信随着消费需求的强势复苏，优质的
底层资产仍将有良好的可持续经营和盈利能力。

除债转股外，公司还将通过包括但不限于向特定对象发行股票、引进战略投资者等
多种资本手段，加速降低公司负债率与财务费用，优化公司资本结构。

另外，在经营层面，公司将全力推动智利管理团队采取措施，实现降本增效，克服
包括饲料成本上涨等宏观产业环境的不利因素。

同时，公司也将加大力度开拓中国C端业务和欧美出口业务，在中国市场以轻资产
运营为核心，深度布局高附加值产品。

对于何时引入战投的问题，佳沃食品回应称，公司正在积极推进引进战略投资者的
相关工作，目前已积累了很多潜在投资者资源，后续将只争朝夕的加速推进降负债
的工作，以达到降低公司财务费用，优化公司资本结构的目的。
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