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信达煤企资产达

315

亿

� � � �上世纪末， 由于煤炭价格较低，

煤炭行业几乎陷入全行业亏损。

1999

年， 为了盘活商业银行不良资产， 防

范和化解金融风险， 相继成立了由财

政部全资控股的四大资产管理公司，

在全国范围内实施债转股， 相关煤炭

企业的不良贷款由此进入资产管理公

司， 以信达资产持有量最多。 截至目

前， 其所持债转股股权遍及多家省份

的

32

家煤炭企业， 包括大同煤业集

团、 西山煤电集团、 阳泉煤业集团、

开滦集团等大型煤炭集团， 涉及资产

总额达

315

亿元， 其中山西就有

200

亿元。

以阳煤集团为例， 该公司于

1998

年

4

月由阳泉矿务局改制而成，

当时为煤炭工业部的全资子公司，

1998

年

8

月下放山西省人民政府管

理， 并于

2000

年开始与信达资产进

行债转股方案， 至

2008

年完成， 信

达资产占阳煤集团

40.42%

股权， 与

山西国资委

54.03%

的持股比例相差

不大。

2010

年

6

月， 信达资产股改方

案率先获得国务院批准， 并完成股份

改制， 开始启动整体上市进程。

2010

年

12

月， 任信达资产总裁长达

7

年

的田国立调任中信集团副董事长、 总

经理。

2010

年

12

月

28

日， 冀中能源

公告称， 控股股东冀中能源集团与中

国信达资产管理股份有限公司签订

《股权转让意向协议》， 为增强对冀中

能源峰峰集团有限公司的控制力， 冀

中能源集团拟通过协议方式， 收购信

达资产持有的峰峰集团

14.89%

的股

权， 并以冀中能源集团持有公司的

3300

万股流通股作为收购对价。

2011

年

6

月， 冀中能源集团与信达

资产正式就上述股权转让事宜签订了

《股权转让合同》。 业内普遍认为， 这

标志着信达资产所持煤炭公司股权的

证券化获得重大突破， 同时也有利于

相关煤炭企业的整体上市。

2011

年

5

月， 信达资产新一届

领导班子正式确立， 原总裁侯建杭任

董事长， 原监事长臧景范任总裁， 原

副总裁陈维中任监事长。 其中， 侯建

杭历任中国建设银行信贷管理部总经

理等职务；

2000

年至

2004

年

12

月，

担任信达资产党委委员、 副总裁；

2004

年

12

月至

2010

年

7

月， 担任

信达资产党委副书记、 副总裁；

2010

年

7

月至

2010

年

12

月， 担任信达资

产总裁、 党委副书记；

2011

年

1

月

至

2011

年

5

月， 担任信达资产总裁，

主持公司全面工作。

对此， 华泰联合证券煤炭行业分

析师陈亮认为， 信达新任董事长侯建

杭对公司情况相当了解， 新管理层或

许更有动力来推进并实现 “剥离政策

性业务—引进战略投资者—整体上

市” 这一战略。

（尹振茂）
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法拉电子

上半年净利增三成

法拉电子 （

600563

） 今日发布的中报显

示， 今年上半年公司实现营业收入

7.11

亿元，

同比增幅

22.67%

； 实现营业利润

1.87

亿元，

同比增幅为

31.16%

； 实现净利润

1.6

亿元同比

增幅为

30.43%

， 每股收益

0.68

元。

今年上半年， 国内薄膜电容器和铝金属化

膜行业的市场需求延续了

2010

年下半年较好

的形势。 报告期内法拉电子电容器及金属化膜

实现营业收入

5.66

亿元， 同比增长

30.83%

；

营业成本为

3.26

亿元， 同比增长

25.82%

。 公

司表示， 由于产能发挥较好及受益于产品结构

的优化， 电容器的毛利润较上年同期上升了

2.29

个百分点。

法拉电子表示， 围绕

2011

年 “消化、 吸

收” 这一主题， 公司通过完善内部管理， 提升

生产效能， 进一步开拓市场和优化产品结构，

确保了营业收入和净利润的稳定增长。 虽然市

场需求继续增长， 不过公司也指出， 材料成本

上升压力依然存在， 将直接影响制造成本， 此

外人民币未来升值压力也将对公司产品出口产

生影响。 （朱中伟）

杭锅股份

合资设立印度子公司

杭锅股份 （

002534

） 公告称， 公司在印度

设立合资子公司。 其中， 公司出资

67

万美元，

占比

67%

。 杭锅股份表示， 投资设立印度子公

司后将逐步建立销售、 技术、 售后服务齐备的

营销团队， 直接服务于客户， 强化公司售前、

售后服务的综合水平， 密切公司与客户的技术

交流和战略合作， 进一步拓展印度市场及其他

海外市场。 投资设立印度子公司是公司实施

发展战略的一项重要举措， 对公司拓展海外市

场发挥积极作用。 （戴兵）

马钢股份

钢结构子公司挂牌

昨日上午， 马钢股份 （

600808

） 全资子公

司马鞍山马钢钢结构工程有限公司挂牌成立。

2005

年， 马钢股份收购钢结构公司资产成立

马钢股份钢结构分公司。 今年

5

月

23

日， 马

鞍山马钢钢结构工程有限公司正式注册成立，

改制后的钢结构公司将实行真正意义上的自主

经营、 自负盈亏， 并按照马钢股份打造非钢产

业、 做大做强非钢产品的总体要求， 重点发展

中高端钢结构制作安装技术和产品， 努力把钢

结构公司打造成为延伸产业链， 提高产品附加

值的生产制造基地。 （程鹏）

日海通讯

借再融资项目提前布局

日海通讯 （

002313

） 日前召开股东大会，

其增发募资建设武汉光谷产业园的预案获得通

过。 日海通讯董秘彭健表示， 这次的再融资项

目实际上是属于提前布局。 从公司目前的产能

分析， 如果不做再融资， 按目前的发展速度，

可能

1～2

年的时间就会达到公司的产能瓶颈，

而这也正好是项目建设期所需要的时间。 此次

再融资项目， 从产品上来看， 除现有产品线

外， 配合公司往上游延伸的业务发展， 有些新

业务也会相应启动， 因此在产品面上也会做一

些拓展。 他还表示， 日海通讯的发展思路是

“把产业链做透”， 未来几年， 公司将继续向光

通信产业链的上下游同时延伸， 继续推进佛山

公司芯片后续产品的开发， 也同时考虑向管

理、 监测等终端应用的突破。

海外市场的拓展也日益受到日海通讯的重

视。 “海外市场的潜力很大”， 彭健表示， 武

汉产业园建成达成后， 国内部分的生产将逐步

转移到更为中心的武汉， 而深圳产能将主要用

来供应海外市场。 （水菁）

鲁泰

A

内销品牌打造空间巨大

昨日下午， 鲁泰

A

（

000726

）

2011

年度

第二次临时股东大会高票通过了 《鲁泰纺织股

份有限公司

2011

年限制性股票激励计划》。 国

金证券、 申银万国等多家机构认为， 鲁泰

A

此次激励计划超出了市场预期。 激励对象广且

集中于核心管理人员、 技术和业务骨干， 有助

于稳定公司管理团队。

鲁泰

A

董事长刘石祯表示， 公司是出口

型企业， 效益主要来自国外， 但是近几年有

很多国外的品牌开始进入中国市场， 因此公

司提出了国外市场与国内市场并行的战略，

希望实现内销与外销各占一半的目标。 目前，

公司在国内市场的品牌打造方面， 还有很大

的提升空间， 相信未来公司一定能做好国内

品牌市场。

(

崔晓莉

)

信达股权问题转机隐现 利好煤企整体上市

证券时报记者 尹振茂

持续多年的煤炭企业重组或将

由于煤企资产管理公司信达股权问

题的转机而再迈进一步， 多家大型

煤炭企业集团， 包括山西省的主要

煤炭企业集团的整体上市进程， 也

有望由此加速。

博弈中酝酿转机

2009

年

5

月， 山西省政府为

省国资所属的七大煤业集团的整

体上市规划了较为明确的时间表，

即力争在

2010

年内实现晋煤集团

下属的蓝焰股份上市， 力争在

2012

年前有

1

到

2

家煤业集团整

体上市，

2015

年前七大煤业集团

基本完成整体上市。 这七大煤业

集团包括同煤集团、 焦煤集团、

潞安集团、 晋煤集团、 阳煤集团、

山西煤运集团和山西煤炭进出口

集团。 其中， 只有晋煤集团没有

自己的上市公司， 其他都实现了

部分资产上市。

但到目前为止， 除了同煤集团

和阳煤集团旗下的相关上市公司有

少量煤炭资产注入之外， 其他煤炭

集团都没有注入相关资产， 更不用

说整体上市。 而据记者多方了解，

即使是上述资产注入也是颇费周

折。 之所以如此， 与存在的 “信达

股权问题” 有关， 信达资产在其所

持股权的煤炭公司的重大事项上拥

有否决权。

“煤炭股权有很多特殊性， 其

来龙去脉比较复杂， 资产管理公司

处置方式的最终形成也是经历了很

长时间的酝酿， 地方政府就更不用

说了。 山西是个典型， 政府顾及的

因素很多， 现在他们的思路也在慢

慢打开， 煤炭股权的处理才出现一

些曙光。” 相关人士在接受证券时

报记者采访时表示， “其中的博弈

非常复杂， 处理过程、 手段和技术

含量都非常高， 但其中涉及的问题

也很多， 涉及政府工作思路、 风险

控制、 地方经济、 中央与地方分

成、 资产定价等等。”

不过， 齐鲁证券煤炭行业分析

师刘昭亮对记者表示， 此前冀中能

源集团与信达资产以接近

1∶1

的对

价实施集团股权换取上市公司流通

股股权， 这种创新方式创造了双赢

局面： 信达持有的集团非流通资产

转换成等市值的上市公司流通股

权， 对于信达成功转型来说无疑是

走出了关键性的一步； 而对于地方

国资委来说， 由于信达退出集团层

面之后， 债权将转换成等值账面净

资产， 但是信达等资产管理公司退

出后， 资本运作将没有障碍， 通过

后续的资产证券化， 该净资产证券

化后将普遍转化成

2

倍

PB

、

10

倍

PE

的上市公司资产。

刘昭亮预计， 在中央政府大力

推进煤炭行业兼并重组的大背景

下， 信达与地方国资之间 “债转

股” 问题的解决， 将使得各相关地

区的产业整合、 兼并重组加速前

进， 未来各煤炭企业集团整体上市

步伐将明显加快， 进程更加顺畅。

华泰联合证券煤炭行业分析师

陈亮则认为， 信达股权问题解决双

方有动力更有博弈， 煤炭集团需要

通过上市公司平台实现整体上市，

同时为集团进一步扩张融资； 出路

在信达资产以持有的集团股权置换

上市公司股权， 焦点在对价。

“信达资产上市肯定是方向， 在

上市之前其相关资产肯定要盘活， 这

涉及到山西地方国资委和信达乃至财

政部之间怎么谈， 双方都比较迫切。”

北京一家券商的煤炭行业分析师对记

者如是表示。

记者从相关知情人士处了解到，

尽管山西的煤炭公司和信达资产在如

何处理其股权上目前还有分歧， 但两

者之间的合作也颇多， 山西煤炭公司

在北京的不少项目信达都会帮忙。

“双方目前正在谈， 早日谈妥对

双方都有好处。” 一位煤炭行业分析

师对记者表示。

解决方案或先推试点

作为一家资产管理公司， 信达

资产在煤炭行业的地位可谓举足轻

重。 据相关人士透露， 如果算上此

前处理掉的煤炭企业股权， 信达资

产所拥有的煤炭资产可以在全国排

上第三。 但信达并没有将其悉数处

理， 而是将其中的一部分持有至

今， 由此可见信达资产管理层之富

有远见。

不过， 信达资产在山西煤炭企业

中的地位却有些尴尬。 据记者了解，

多年来信达未能从山西主要煤炭企业

获得分红， 但从位于内蒙古的平庄能

源集团获得过分红。 对此， 业内人士

也觉颇为不公。 因此， 信达资产对山

西相关煤炭企业资产注入的态度也就

可以理解了。

而去年底冀中能源集团下属之

峰峰集团信达股权的顺利解决， 使

业内看到了相关煤炭上市公司整体

上市的曙光和面临的重大投资机会，

认为其他煤炭企业的信达股权有望

复制冀中峰峰方式， 从而为其整体上

市扫清障碍。

分析人士认为， 这种愿望是良好

的， 但从现实来看似乎不大具有可复

制性， 山西主要煤炭企业信达股权的

解决还是需要新思路和新办法。 因为

冀中能源峰峰集团所涉及的资产金额

不大， 只有十多亿元， 而同煤集团、

西山煤电集团、 阳煤集团所涉及的资

产金额都在

30

亿元以上， 同煤集团

更是达

51

亿元。 因此， 其中所涉及

的利益比峰峰集团更大， 利益的争执

也必定更为激烈。

尽管如此， 信达资产与山西地方

政府解决问题的意愿应该说还是比较

强烈。 山西地方政府如果要实现其

“

2012

年前有

1

到

2

家煤业集团整体

上市、

2015

年前七大煤业集团基本完

成整体上市” 的目标， 就必须切实保

障信达资产在相关煤炭企业的利益，

而信达资产要实现其整体上市的目

标， 也要将其所持煤炭企业的股权资

产盘活。

在此背景下， 未来可行的方式或

许将是先选择某家比较容易操作的煤

炭企业进行试点， 待其成功后再逐步

推广。

� 深沪上市公司

２０１１

年半年度主要财务指标 （

１9

）

本报网络数据部编制

单一产品风险高

创业板公司应辟第二战场

证券时报记者 靳书阳

创业板上市公司对主打产品依

赖程度过高带来的负面影响逐渐显

现。 据康芝药业昨日披露， 由于受

到国家食品药品监督管理局下发的

《关于加强尼美舒利口服制剂使用

管理的通知》 的影响， 公司主导产

品瑞芝清销售额大幅减少。 该公司

2011

上半年实现净利润

2213

万

元， 同比降低

59.28%

。

根据证券时报数据部统计， 已

披露

2010

年年报的

226

家创业板

上市公司中， 共有

115

家上市公司

第一主营产品的营业收入占公司营

业总收入的比例在

70%

以上， 其

中，

39

家上市公司第一主营产品

的营业收入占公司营业总收入的比

例在

90%

以上。

由于强调细分行业的龙头地

位， 创业板上市公司对第一主营产

品的高业绩依赖度具有历史渊源和

行业特点。 但是， 依赖性过高也导

致上市公司易受到因市场环境变

化、 政策法规调整， 甚至某些突发

性 事 件 带 来 的 冲 击 。 例 如 ，

“

7.23

” 高铁追尾事故发生后， 世

纪瑞尔、 特锐德、 佳讯飞鸿等

3

家

创业板公司随后发布公告， 宣布临

时停牌。 虽然经过核查， 上述公司

产品在事发时运行正常， 但二级市

场上投资者对相关板块的抛售仍对

公司股价造成了冲击。

另外， 目前创业板公司中， 向

日葵、 东方日升两家从事太阳能电

池组件生产的上市公司， 其第一主

营产品收入占主营业务收入的比例

均超过

90%

。 而新大新材、 奥克股

份两家分别从事多晶硅切割刃料及

多晶硅片切割液生产的上市公司，

也极易受下游太阳能电池组件行业

剧烈波动的影响。

由于高发行市盈率带来的溢价效

应， 创业板公司普遍获得了远超原计

划募集资金额度的超募资金。 但是，

相当部分的超募资金， 仍躺在超募资

金专项账户上坐收利息。 而创业板公

司上市后斥巨资买楼买地甚至买汽车

的非生产性投资行为， 亦不在少数。

在经济环境及政策环境频繁变化的今

日， 及时用超募资金开拓第一主营产

品外的 “第二战场”， 对这些在细分

行业已发展到相对瓶颈期的创业板公

司来说， 或许是当务之急。
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记者观察

Observation

天立环保签

3.3

亿建设合同

� � � � 天立环保 （

300156

） 今日公

告， 与安徽腾龙合金科技有限公司

于

2011

年

8

月

3

日签订了 《安徽

腾龙合金科技有限公司

12

万吨

/

年

镍合金项目建设 （土建除外） 承包

合同书》， 暂定合同额为

3.3

亿元。

公告显示， 合同施工工期为十

二个月， 因开工时间受腾龙合金土

建工作进度以及设计院施工图工作

的影响， 尚不能准确得到开工时间。

天立环保表示， 合同总价占公司

2010

年 度 经 审 计 营 业 收 入 的

98.67%

， 按照项目正常进度以及公

司营业收入的确认原则， 本合同的

签订将对公司

2011

年度、

2012

年度

的业绩产生重大影响。 （张昊昱）

宁波华翔收购子公司外方股权

� � � �宁波华翔 （

002048

） 今日公告

称， 公司拟出资

385

万欧元收购合

资控股子公司宁波玛克特汽车饰件

有限公司外方股东

25%

股权； 同时

收购合资公司宁波米勒模具制造有

限公司

25%

外方股权。

公告显示， 玛克特宁是目前国

内唯一一家生产开发中高档轿车天

然胡桃木饰件的零部件厂商， 由于

近年来其市场拓展受到了很大制约，

经协商收购外方所占股权。

宁波米勒则由于合资企业未达

到预期效益， 外方股东德国

DZZ

投

资有限责任公司计划退出投资。 交

易标的对应净资产为

862.3

万元。

（张莹莹）
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