
中国西电巨亏

5.18

亿

子公司拟

12

亿投资理财

� � � �由于产品毛利率大幅下降， 中

国西电 （

601179

） 去年巨亏

5.18

亿元。 公司同日公布， 公司下属两

家控股子公司拟使用约

5.97

亿元

人民币， 开展外汇金融衍生业务计

划， 另一控股子公司拟以不超

6

亿

元人民币， 进行有价证券投资。

中国西电今日公布的年报显

示，

2011

年输变电国际市场需求

总体有所下滑， 国内市场需求出现

结构性变化， 行业产能明显大于需

求， 产品毛利率下降幅度较大， 加

之原材料等刚性成本上升， 报告期

内实现营业收入

112.5

亿元， 归属

母公司净利润

-5.18

亿元。

在公司去年出现巨额亏损的情

况下， 公司三家控股子公司

2012

年

仍计划大手笔进行金融投资。

在今日公告中， 中国西电通过了

三家控股子公司

2012

进行金融投资

的议案。 其中， 西电电力系统和西电

国际两家控股子公司拟开展外汇金融

衍生业务， 计划为远期外汇合约

4403.26

万欧元 （约

3.67

亿元） 和

3650

万美元 （约

2.3

亿元）。 另一控

股子公司西电财司将开展证券投资业

务， 其有价证券投资总额不超过

6

亿

元人民币。

今年一季度， 中国西电继续亏

损。 同时公布的一季报显示， 一季度

公司实现营业总收入

20.31

亿元， 净

利润亏损

1.68

亿元。 （王瑾）
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东方园林

93

亿元订单在手

东方园林 （

002310

） 今日公布的

2011

年

年报显示， 目前公司已进入全国

30

多个城市，

已签约未完成施工的战略合作框架协议及工程

施工合同约

93

亿元， 为公司未来的业务发展

奠定了良好基础。

东方园林去年实现营业收入

29.1

亿元，

同比增长

100%

， 继续保持了高速增长态势；

净利润

4.5

亿元， 增长

74.31%

， 控股股东何

巧女提议，

2011

年度实现的未分配利润全部

用于补充公司业务发展所需流动资金， 不进行

现金分配， 向全体股东以资本公积金转增股

本， 每

10

股转增

10

股。

此外， 东方园林

4

月

20

日与澳大利亚的

新道信国际集团有限公司签订了 《中外合资经

营合同》， 拟共同投资

1400

万元， 设立 “新

道信东恺 （上海） 建筑工程有限公司”， 开展

室内外装饰工程及设计、 建筑咨询、 建筑工程

施工等业务。 （向南）

露天煤业

拟每

10

股派

5

元

露天煤业 （

002128

） 公布的

2011

年年报

显示， 由于销售结构调整及煤炭综合售价提

高， 公司实现主营业务收入

65.02

亿元， 同

比增长

16.08%

； 归属于上市公司股东的净利

润约

16

亿元， 同比增加

9.95%

； 每股收益

1.21

元。 公司拟向全体股东每

10

股派

5

元

（含税）。

公司计划到

2015

年煤炭生产能力达到

5000

万吨， 以巩固东北经济区褐煤企业的优

势地位。

2012

年计划原煤生产、 收购量

4250

万吨， 比上年

4400

万吨降低

3.41%

；

2012

年

利润总额预计比上年

19.31

亿元降低

1%~

10%

。 （高璐）

罗莱家纺

一季度管理费增六成

罗莱家纺 （

002293

） 今日公布的一季报显

示， 报告期内公司管理费用增长

61.44%

， 主

要是公司规模扩大， 人员增加、 加薪等原因。

罗莱家纺一季度实现营业收入

6.14

亿元，

实现净利润

1.06

亿元， 分别同比增长

5.35%

和

6.33%

。 一季报的多项指标显示， 公司看好

未来市场， 正快速扩张规模。 其中预付款项期

末比年初增加

33.48%

， 主要是报告期内预付

供应商的原材料款项增多； 其他应收款期末比

年初增加

33.25%

， 主要是报告期内支付直营

商场进场的押金增多； 在建工程期末比年初增

加

79.72%

， 主要是报告期内南通生产基地工

程继续投入。

罗莱家纺预计上半年净利润同比增幅小

于

50%

。 （向南）

深圳业主数量突破

10

万

万科提出“万有引力”定律

4

月

21

日， 万科 （

000002

） 深圳公司召

开新闻发布会， 公司总经理周彤表示， 目前万

科在深圳的业主规模已突破

10

万人， 在当地

的市场占有率达到了

13%

的历史新高。

万科深圳同时在发布会提出了 “万有引

力” 定律， 在地产市场进入下半场的阶段，

“万有引力” 将成为万科新的竞争利器。 周彤

解释， “万有引力三大定律”， 一是质量定律，

万科内部的调研结果显示， 业主选择万科的前

三大原因分别是物业服务、 房屋质量和产品设

计； 二是距离定律， 万科物业和社团业主的距

离越近， 万科品牌就越赢得认同； 三是互动定

律， 据统计

84%

的业主再次置业首选万科，

88%

的业主会推荐亲友购买万科物业。

对于万科深圳出现的装修房质量问题， 周

彤表示， 万科深圳的装修房比重达到八九成，

数量非常大， 确实存在一些不尽人意的问题，

但万科不会回避， 会承担相应责任， 万科加大

装修房的战略也不会改变。 （方元）

华侨城

武汉欢乐谷“五一”开园

华侨城 （

000069

） 日前发布的

2012

年一

季度报告显示， 报告期公司实现营业收入

25.41

亿元， 同比增长

13.39%

； 归属于上市公

司 股 东 的 净 利 润

2.91

亿 元 ， 同 比 增 长

11.46%

。

一季度， 华侨城全力推进重点项目建设。

其中， 武汉华侨城项目是公司近期项目建设的

核心。 作为武汉第一座大型主题公园， 该项目

已于今年一季度末实行 “定向” 试营业， 即将

于 “五一” 节假日正式开园迎宾， 水公园和精

品酒店也将于今年陆续开业。

此外， 华侨城文化创新业务工作已实质启

动， 资源整合已取得阶段性进展。

(

黄丽

)

记者观察

Observation

小股东质疑融资成本高

东方金钰董事长回应称不算高

证券时报记者 向南

在东方金钰

(600086)

日前召

开的股东大会上， 从浙江余姚专

程赶来的小股东张先生质疑公司

珠宝翡翠业务毛利率只有

28%

，

却愿意以

18%

的成本借贷， 对此，

东方金钰董事长赵兴龙称贷款利

率和同行比起来不算高。

东方金钰向公司二股东中信

信托融资之举始于

2010

年

6

月

14

日。

当时东方金钰控股子公司兴

龙珠宝与东方金钰第二大股东中

信信托签署 《人民币资金贷款合

同》， 由兴龙珠宝向中信信托借款

8000

万元， 从

2010

年

6

月

14

日

到

2011

年

6

月

14

日止， 贷款年

利率

13.6%

。

2011

年

6

月

14

日，

双方续签协议， 贷款年利率调整

为

18%

。

东方金钰年报显示， 去年公

司翡翠业务毛利率为

28.77%

。

张先生认为， 以这么低的毛利

率， 除掉人员工资 、 经营成本

等， 公司很难实现

18%

的净收

益， 高成本借贷等于是为金融公

司打工。

赵兴龙回应称， 当时公司是

看中一块翡翠急需资金， 在翡翠

行业

5

分利也很常见。 此外， 中

信信托是公司第二大股东， 信托

年利率一般在

20%

以上， 中信信

托正是考虑到公司股东的身份，

才降低了利息。

尽管引起市场巨大争议， 不

过， 赵兴龙表示目前暂时没有计

划归还此笔资金， 他认为翡翠的

升值速度远远超过

18%

的融资

成本。

最近几年翡翠价格猛涨， 但

东 方 金 钰 翡 翠 业 务 毛 利 率 为

28.77%

， 赵兴龙解释称， 公司在切

开原石之后， 购买原石的成本即计

入财务， 而此时产品可能还没有销

售出去。 此外公司规范经营， 进口

原石需上缴税收等费用， 导致原石

实际价格增加

33.84%

。 他谈到， 公

司位于腾冲

3

万平方米的交易市场

即将竣工， 未来公司进口原料成本

有可能降低。

去年东方金钰主营业务同比增

长

98%

， 但是珠宝玉石首饰业务却

同比减少

27.65%

。 对此赵兴龙表示，

公司有发展计划， 要储备一定原料，

不会轻易卖出去。

东方金钰此次股东大会， 吸引

了不少外围投资者， 部分投资者表

示， 此次参会是为更好地了解公司，

考虑是否参与增发。 东方金钰去年

推出增发方案， 今年

2

月份修改增

发方案， 将发行价格由

19.42

元

/

股

下调至

12.09

元

/

股。

现金分红有多慷慨

关键看股息率派息率

证券时报记者 建业 程疆

自从监管层出台政策鼓励上

市公司现金分红之后，

2011

年大

手笔分红公司不在少数， 许多公

司看起来非常慷慨。 不过， 若以

股息率和派息率来衡量上市公司

派出的 “红包” 是否丰厚， 恐怕

要得出不同结论了。

另一方面， 由于此前

A

股市

场长期不重视现金分红， 许多投

资者对现金分红的好恶仅止于分

红的绝对数量， 而这种对现金分

红的粗浅认识很可能将投资者引

向歧途， 鉴于此， 上市公司的信

息披露或许也有改进的空间。

日前， 贵州茅台抛出诱人分

红预案， 拟每

10

股派发现金红

利

39.97

元， 共计派发股利

41.5

亿元， 创下

A

股历史上最高分红

纪录； 张裕则宣布每

10

股送

3

股派

15.2

元

(

含税

)

， 送出了公司

史上最厚的红包。

乍看之下， 两公司的现金分

红绝对值都相当可观， 但若与其

股价相比， 这部分现金不算太多。

贵州茅台年报披露前一天的收盘

价为

208.11

元

/

股， 每股派现近

4

元， 股息率还不到

2%

； 按照同样

方法计算， 张裕的股息率也仅为

1.6%

左右， 而现行一年期定期存

款利率为

3.5%

。 也就是说， 如果

投资者在

2011

年初买入贵州茅台

或张裕的股票， 在不考虑资本利

得和二级市场股价波动的条件下，

2011

年底获得的回报还抵不上一

年期银行存款。

股息率并非判断上市公司

“红包” 是否丰厚的唯一标准。

考虑到有些公司在一定时期内盈

利情况并不乐观， 派息率也成为

派现多寡的衡量指标。 该指标主

要反映上市公司在利润中能拿出

多大比例来给股东分红。

仍以贵州茅台和张裕为例，

贵州茅台

2011

年净利润约

87.6

亿元， 现金分红占比

47.4%

； 张

裕净利润约

19

亿元， 现金分红

占比约

42%

。 与国外成熟市场

平均

40%

的派息率相比， 两家

公司并不算慷慨。 即使是一贯吝

啬现金分红的

A

股市场， 近两

年的平均派现率也在

30%

左右，

比较而言， 两家公司的派息率也并

不高。

一般情况下， 由于股票投资的

风险大于银行存款， 因此股息率高

于同期银行存款利率才具有吸引

力； 而派息率体现了公司在回馈股

东和未来发展之间的平衡，

30%

至

60%

是公认比较合理的区间， 称得

上高派现的则至少应在

50%

以上。

据记者统计， 在已披露的

2011

年分配方案的

A

股公司中， 上述两

项指标领先贵州茅台和张裕的不在

少数。 因此， 投资者在判断上市公

司分红力度的时候， 表面的分红绝

对值并没有太大的参考意义。 投资

者若仅看分红的绝对值， 往往容易

作出错误判断， 加大投资风险。

目前， 还没有法律法规强制上

市公司在披露分配方案时一同披露

股息率、 派息率等参考指标， 信息

披露的不足导致专业知识稍逊的普

通投资者很容易被现金分红的绝对

值所迷惑。 如何帮助投资者理解派

现额背后的实际价值， 需要监管层、

上市公司和投资者多方努力。

华谊兄弟携手电信

打造“微电影微剧”频道

� � � �

4

月

22

日下午 ， 华谊兄弟

（

300027

）

2012

电影 “

H

计划”

发布会在北京召开。 公司公布了

2012

年至

2013

年

14

部新片计划，

并宣布与中国电信展开战略合作，

携手打造中国最大的付费 “微电影

微剧” 频道。

2012

年， 华谊兄弟电影业务

将集中爆发。 冯小刚执导的新作

《一九四二》 目前已进入后期制作

阶段， 将领衔多部电影覆盖重要档

期； 而 《太极》 三部曲系列、 《忠

烈杨家将》、 《十二生肖》、 《画皮

2

》 等影片也将陆续上映。 今年

8

月， 公司还会在台湾地区推出杨雅喆

作品 《女朋友 男朋友》。

业内人士分析， 华谊兄弟

2012

年

合计票房贡献有望突破

20

亿元， 超过

公司

2010

年

16

亿元的票房纪录。

华谊兄弟在发布会上还宣布将

与中国电信达成战略合作， 双方将

共同打造国内最大的付费 “微电影

微剧” 发行平台， 由华谊兄弟独家

负责平台运营管理以及引进内容提

供商、 营销策划等工作。 该平台将

致力为中国电信

1.2

亿天翼手机用户

和

6800

万宽带用户用户提供微电影

微剧视频服务。 （严慧慧）

酒鬼酒一季度业绩飙升

净利润增速超营收逾两倍

� � � �酒鬼酒 （

000799

） 今年一季度

业绩飙升， 公司营业总收入增长

183%

， 净利润增幅却高达

467%

，

净利润增速超出营业收入增速两倍

以上。

公司今日披露的

2012

年一季

报显示， 公司期内实现营业总收入

5.26

亿元， 同比增长

183%

； 净利

润

1.19

亿元， 同比增长

467%

。 净

利润同比大增， 也使得酒鬼酒扣除

非经常性损益后的加权平均净资产

收益从去年一季度的

2.39%

提高到

今年同期的

8.1%

。

资料显示， 酒鬼酒业绩爆发自

去年三季报中即可见一斑。

2011

年前三季度， 公司净利润为

8600

万

元， 同比增长

46.27%

。 其中， 第三

季度的净利润增幅即高达

165.29%

。

去年全年， 公司实现主营业务收入

9.62

亿元， 同比增长

71.61%

； 实现

净利润

1.93

亿元， 同比增长

142.54%

。

市场营销方面， 公司在湖南市

场基本实现了省内市场无缝覆盖，

湘酒第一品牌地位逐步确立 。 另

外， 全国重点市场的布局也基本完

成。 以长沙为基地的湖南营销中

心、 广州为基地的南方营销中心、

石家庄为基地的北方营销中心三足

鼎立之势形成。

（靳书阳）

汇川技术经营中心转向苏州

� � � �汇川技术 （

300124

） 日前在苏

州举行了

2011

年度股东大会。 这

也是公司头一次在苏州召开股东大

会。 据悉， 苏州基地已经成为公司

的经营中心， 全面承接公司的生产

制造， 深圳将转型为公司的全国研

发中心和财务中心。

由于深圳场地有限， 出于快速

发展的需要， 汇川技术

IPO

募投

项目的选址落在了苏州吴中区经济

开发区旺山工业区。

公司董事长朱兴明介绍， 随着

资金到位， 该基地去年下半年逐渐

完成建设和设备安装调试， 公司的

生产制造转移工作也同步展开。 到今

年

2

月

1

日， 生产向苏州的转移基本

完成， 公司产能也迅速提升至原来的

2

倍

~3

倍。 苏州基地已经成为公司新

的生产制造中心， 而未来将协同计划

中的超募资金项目实施更好地发挥规

模效应。

对于海外市场， 朱兴明认为， 进

军海外市场的步子快慢并不是最重要

的， “我们不想采取低价策略， 步子

会迈得慢一点”， 汇川技术还不具备

大规模在海外实现销售的能力， 目前

还是充分利用自身优势， 用公司明星

产品去打开海外销售的大门。 （水菁）

重庆啤酒一季报出炉 大成系淡出股东名单

目前公司股东中几乎没有主动配置型机构持股者

证券时报记者 王瑾

重庆啤酒 （

600132

） 今日公

布了一季报， 股东名单是其中最

大的看点。 随着公司乙肝疫苗研

制几乎没有悬念地失败， 十大流

通股东名单中， 大成系基金和泽

熙投资均已难觅踪影。

在去年年报中， 被称为私募

界 “一哥” 的泽熙投资去年第四

季度大量买入重庆啤酒。 其中，

私募泽熙瑞金

1

号当年末持股量

已 达

940.3

万 股 ， 持 股 比 例

1.94%

， 位列重庆啤酒第四大股

东， 而在今日公布的一季报中，

泽熙早已淡出了十大股东之列。

另外， 曾经重仓重庆啤酒而

马失前蹄的大成基金 ， 仍在继

续减持。 在去年的年报中， 大

成系三只基金共计持有重庆啤

酒

1876.65

万股， 占比

3.87%

，

而在今日的一季报中， 大成系基

金均无一例外地淡出了十大股

东名单。

个人投资者袁超， 去年末曾

以

277.8

万股的持仓量、

0.57%

的

持股比例， 位居流通股东第十位，

而在一季报中也不见了踪影。

由于上述投资者的淡出， 嘉

实沪深

300

指数证券投资基金以

158.38

万股的持仓量， 成为除嘉

士伯和重啤集团以外的第四大流

通股东。 华夏沪深

300

指数证券

投资基金则以

106.7

万股的持仓

量， 居流通股东第九位。

有业内人士认为， 目前重庆

啤酒股东中几乎没有主动配置型

机构持股者。 重庆啤酒作为沪深

300

成分股， 嘉实基金和华夏基金

对其都可能是被动配置 ， 且从

2010

年以来持股数量变化不大。

一季报还显示，

1~3

月份， 重

庆啤酒实现归属于上市公司股东

的净利润

3704.14

万元， 同比增长

6.78%

； 每股收益

0.0765

元。

上周重庆啤酒公布了乙肝疫苗

总结报告， 显示疫苗无显着疗效，

业内人士认为该项目继续进行后续

研究可能性较小。

据了解， 公布的报告为单独用

药组的临床试验总结报告， 而联合

用药组的总结报告目前尚未出炉。

公司董事长黄明贵对媒体表示， 乙

肝疫苗二期临床试验结论报告需等

相关单位和专家进行评估后再决定

后续事宜。

古井贡酒一季度净利增

53%

� � � � 二 线 白 酒 企 业 古 井 贡 酒

（

000596

） 今日披露了一季报。

公司第一季度实现营业收入

13.19

亿元， 同比增长

40.06%

； 净

利润

2.56

亿元， 同比增长

53.2%

。

据悉， 与去年同期相比， 今年一季

度业绩增长的主要原因为营业收入增加

和产品销售结构好转所致。 （靳书阳）
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