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C2 C2

增速下滑 上市公司前三季度净利增长

14%

证券时报记者 范彪

今年上市公司三季报的业绩看起

来并不乐观。

上市公司三季度报告今日披露结

束， 证券时报网络数据部统计， 有可

比数据的

2180

家上市公司前三季度

净利润同比增长

14%

， 营业收入同

比增长

16%

。 上市公司今年前三季

度净利润和营业收入的总额分别为

1.43

万亿和

14.88

万亿。

对比上市公司今年上半年以及去

年同期的业绩， 今年三季报的数据增

速放缓十分明显。

2011

年上半年，

上市公司净利润同比增长

22%

。 而

去年前三季度， 上市公司的净利润增

幅则更为耀眼， 同比增长达到了

35%

。

创业板增速领先

业内人士认为， 随着房地产市场

调控的深入， 不少与之关联的行业都

逐步受到影响； 而货币政策的收紧更

是增加了上市公司的经营难度， 费用

支出等大幅增长； 加之海外经济形势

也不甚明朗， 上市公司业绩下滑应是

意料之中。

中小板和创业板公司是高成长的

代名词， 今年前三季度， 中小板和创

业板公司的业绩增速分别为

15%

和

17%

， 相对主板公司的

14%

， 略有领

先。 不过， 相比上半年情况， 这个数

据和上市公司整体业绩情况一样， 也

是在下滑， 今年上半年中小板和创业

板公司的净利润增速分别为

18%

和

23%

。

值得注意的是， 中小板公司和创

业板公司

2010

年的净利润同比增幅

分别为

40%

、

26%

， 创业板落后于中

小板， 不过这种情况在今年有所变

化， 创业板后来居上， 继半年报中增

速超过中小板后， 三季度继续领先于

中小板和主板。

有分析认为， 中小板和创业板

公司利润下滑一方面是受到宏观经

济环境的影响， 另外， 随着新股上

市速度的加快， 后期上市的一些公

司本身资质不如前期上市的公司优

质， 多少牵连了整个板块的业绩，

此外， 与前几批上市的企业不同，

近期上市的中小板和创业板公司超

募资金的数量也大幅减少， 这也或

多或少的使得后期上市的一些公司

业绩受到了影响。

金融利润占比进一步提高

分行业来看，

Wind

日常消费、

材料、 金融等几个行业净利润增幅最

快， 分别为

36%

、

35%

、

26%

。

日常消费这一大板块中， 主要包

括了酒类、 农产品几大细分行业， 这

些行业都在消费升级的过程当中享受

到了价格上涨带来的收益， 如白酒企

业、 猪肉、 鸡肉等公司的产品价格都

在上涨。

而在材料企业中， 权重较大的企

业有江西铜业、 海螺水泥、 包钢稀土，

它们或受益于产品涨价， 或受益销量

增长， 业绩增长的幅度都很明显。

统计数据包括了房地产企业的金

融行业中， 虽然银行和地产公司的业

绩都还在增长， 但是地产调控已经给

房地产公司未来的业绩带来了越来越

大的压力， 与之关系密切的银行的风

险， 也是投资者关注的焦点。

2010

年，

Wind

金融类公司占所有

公司净利润的比例为

50%

， 不少投资者

之前预期， 近年来， 随着我国经济结构

的转变， 企业盈利可能从传统的银行、

地产、 煤炭等企业向消费类企业转移。

然而，

2011

年前三季度的数据却显示，

金融类企业的净利润占所有上市公司利

润的比例继续上升至

54%

。

值得注意的是， 虽然银行、 地产公

司占上市公司利润的比例在提升， 但二

级市场却已经出现了背离。

以深市为例， 净利润前两位为深发

展和中联重科， 但是在市值方面， 却是

五粮液和洋河股份占据了前两把交椅。

分析人士认为， 这或许意味着投资者对

银行和地产公司增长持续性的担忧。

地产、 银行利润比例继续提升的同

时， 工业类企业的利润占比却在大幅度

的下滑， 从去年的占比

13%

下降到今年

的

9.7%

。 很明显， 不少企业特别是制

造类企业在人力、 原材料、 融资成本等

多重因素上涨的情况下， 盈利能力面临

极大的考验。 而可选消费和日常消费行

业的公司在行业景气度提升的背景下，

利润大幅增长， 其占整个市场的利润的

比例也从去年的

5.6%

、

2.2%

分别提升

到了今年的

6.1%

、

2.9%

。

上市公司三项费用涨二成

账务费用同比增

26%

涨幅最大

见习记者 林晔

截至

10

月

28

日， 沪深两市共有

1807

家公司发布三季报。 根据

Wind

数

据统计， 今年前三季度， 上述公司共

产生三项费用

8038

亿元， 同比上升

20%

， 而去年同期三项费用合计

6691

亿元。

数据显示 ， 尽管财务费用在三

项费用中占比最小， 但前三季度财

务 费 用 的 增 幅 最 大 。 统 计 显 示 ，

1807

家公司前三季度合计产生财务

费用总计

855

亿元， 同比增长

26%

。

多家公司均表示， 财务费用的增长

主要原因是今年以来人民币汇率变

动较大引起的汇兑损失增加及增加

借款产生的利息支出。

前三季度，

1807

家公司总计发

生

3334

亿元销售费用， 同比增长

16%

。 值得一提的是， 在目前披露三

季报的公司中， 舜天船舶是唯一销

售费用为负的公司。 该公司在三季

报中称， 销售费用下降主要系机动

船质保期陆续到期， 并且质保费用

发生较少， 冲回了部分前期预估的质

保费用。

同时， 前三季度， 上述

1807

家公

司总计产生管理费用

3849

亿元， 同比

增长

23%

。 从目前披露的三季报看，

多数公司营业规模扩大， 公司员工人

数增多， 是导致管理费用上升的主要

原因。

一般而言 ， 公司经营规模的扩

张 ， 必然会带动费用的同比增加。

观察三项费用在营业收入的占比情

况则能反映出上市公司的资源分配

是否合理 ， 公司盈利质量是提高还

是降低。

从行业来看， 尽管金融服务、 餐

饮旅游、 信息服务等行业的三项费用

占营业总收入比例最高， 前三季度分

别达到

24%

、

22%

和

21%

， 但比上年

同期分别减少

0.7%

、

2.5%

和

0.9%

，

这表明， 上述行业在收入增长、 经营

规模扩张的同时也注意到费用的控制。

而房地产和信息设备行业三项费用占

营收比则呈增长趋势， 前三季度同比

分别增长

1.6%

和

1.4%

。

上市公司资产负债率续升

108

家房企平均负债率

73%

证券时报记者 张珈

整体资产负债率攀升、 带息债务居

高不下， 在外部融资难度加大的背景

下， 上市公司资金困局隐现。

Wind

统

计显示， 截至

10

月

30

日已披露三季报

的非金融类上市公司中， 有可比数据的

共有

1924

家， 其中资产负债率在

50%

以上的合计有

807

家， 占比四成以上。

其中资产负债率超过

100%

的公司也不

少， 合计共有

44

家。

根据统计，

1924

家上市公司合计

持有带息债务

5.69

万亿元， 占总负债

比例五成以上。 带息债务位居高位， 显

示上市公司对外部融资的依赖程度较

高。 上述

1924

家上市公司中， 前三季

度总负债同比增长

100%

以上的公司有

160

家。

从统计数据来看， 上述

1924

家公

司截至第三季度负债总额

11

万亿元、

资产总额为

18.89

万亿元， 负债总额与

资产总额比为

58.26%

， 较去年同期的

56.97%

提高了

1.29

个百分点， 较截至

上半年的

57.88%

提高了

0.38

个百分点。

上述这些公司截至今年第三季度的负债

均值为

57.2

亿元， 负债总额及均值较去

年同期增长了四分之一。

剔除

ST

类公司不计， 资产负债率

较高的上市公司主要集中在房地产、 化

工、 机械设备、 建筑建材、 商业贸易等

板块， 其中资产负债率最高的是深国

商， 为

110%

。 此外， 资产负债率在

90%

以上的公司还包括高新发展、 大成

股份、 广钢股份、 东凌粮油、 飞马国际

等公司。

结合流动资产的指标来看， 上述

公司三季度应收账款合计同比增长

三成以上。 值得注意的是， 应收账

款的攀升， 引发市场对上市公司三

角债问题的担忧。 分行业来看， 应

收账款增长较快的行业主要集中在

化工、 建筑建材、 机械设备等领域，

这些行业涉及上下游领域较广， 牵

一发而动全身。

房地产行业高企的资产负债率

颇为引人注目， 已经成为高悬在地

产商头上的达摩克利斯之剑。 截至

10

月

30

日有可比数据的

108

家房地

产行业上市公司之中， 资产负债率在

50%

以 上 的 有

87

家 ， 占 比 高 达

80.56%

。 截至第三季度末， 上述

108

家房企合计背负

9928

亿元债务， 较

去年同期增四成， 较今年上半年增加

十分之一。 其中， 上市房企需要负担

的带息债务达

4090

亿元， 较上年同

期增长近三成。

随着调控的推进和深化， 房地产公

司的融资渠道持续收窄、 融资成本持续

攀升， 无论是从总量还是均值来看， 上

市房企的资金状况都在恶化。 数据显

示， 上述房企负债总额与资产总额比高

达

73%

， 平均每家负债

109

亿元。 其中

资产负债率在

80%

以上的房企有

ST

园

城、 天津松江、 新城

B

股、 金科股份

等。 标准普尔最新报告显示， 未来

6

个

月至

1

年内， 疲软的销售和趋紧的信贷

政策将给中国房企造成更大压力， 流动

性将会进一步受压。
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前三季度各行业净利润占所有公司净利润总额比例

近六成上市公司现金流告负

中小创业板现金流萎缩八成

证券时报记者 魏隋明

据证券时报网络数据部统计，

截至

10

月

30

日， 剔除金融类， 沪

深两市共有

2141

家上市公司公布

了

2011

年三季度报告， 这些公司

今年前三季度的现金流净额共计

1336

亿元， 而去年同期为

3637

亿

元。 其中， 有

1251

家公司的现金

流为负， 占比达

58%

， 而在去年三

季报中， 现金流净额为负的公司为

999

家。 从单个公司情况看， 中国建

筑、 京东方

A

和中国联通的成绩垫

底， 现金流净额分别为

-120.96

亿元、

-93.51

亿元和

-77.06

亿元。

上述这两千多家公司前三季度经

营活动产生的现金流净额合计达

5830

亿元， 较去年同期的

7452

亿元

下滑

22%

。 不过， 较今年半年报中

合计

3216

亿元的数据而言， 上市公

司回笼资金的力度已经有所加大。

在上述

2141

家公司中， 有

1016

家公司经营性现金流净额告负， 占比

47%

； 其中现金流缺口在

1

亿元以上

的公司达

456

家。 和去年同期相比，

今年有

1259

家公司经营性现金流净

额同比下降， 占比达

59%

， 其中

645

家公司同比大降

100%

以上。

在经营活动现金流净额的排名

中， 中国石油、 中国石化和中国神华

分别以

2155

亿元、

784

亿元和

727

亿元分列前三位； 此外， 在

882

家经

营性现金流净额同比正增长的公司

中， 金亚科技、 恒逸石化、

*ST

星美

位居增幅排行榜前列。

仔细分析， 纺织服装、 金属制

品、 装备制造、 交运设备、 建筑地产

等行业的现金流都出现紧张状况， 这

些行业的现金流被大量地耗散于应收

账款、 预付账款或存货上。

以房地产行业为例， 截至三季

度末，

131

家

A

股房地产公司经营

性现金流净额为

-613

亿元， 而去年

同期为

-524

亿元， 今年半年报为

-

434

亿元。 在上述地产公司中， 截至

三季度末手中的现金为

1918

亿元、

存货为

9922

亿元， 而流动负债扣除

预收账款， 即必须在一年内付清的

负债合计为

4415

亿元， 其中短期借款

为

926

亿元。

早在货币政策从紧之初， 便有学者

认为中小企业现金流将面临更严峻的挑

战。 统计显示， 在

1251

家现金流为负

的公司中， 中小板和创业板公司共计

555

家， 占比达

44%

。 公布三季报的

891

家中小板或创业板公司中， 期末的

现金流净额共计

303

亿元， 而去年同

期， 上述公司现金流净额高达

1580

亿

元， 下降幅度高达

81%

。

据此不难看出， 在货币政策从紧的

环境下， 资金向大企业、 大机构集中的

趋势将会加剧， 从而可能进一步修正资

本的配置效率， 造成新的结构性失衡，

积累新的风险， 加剧中小企业的困境。
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家公司负债规模逐季攀升 郑昱
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