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上市投价报告掺水 新股中报业绩难达预期

孙金钜 王稹

中报期间， 上半年上市的新股

业绩备受市场关注。 一方面， 受国

内宏观经济形势下行影响， 次新股

业绩“变脸” 情况增多， 排雷任务

艰巨； 另一方面， 从预期差或者选

择优质成长股的角度讲， 投资者更

关注在次新股里到底有多少中报业

绩能达预期或超预期？ 然而数据显

示， 形势并不乐观。

先看 2012年上半年完成上市的

新股中报业绩。 截至目前， 2012年

上半年完成上市的 104 家新股中，

79家已发布中期业绩预告， 其中 20

家公司业绩同比下降， 占比约 25%；

16家披露了中报业绩， 其中 4家净

利润同比下滑， 占比 25%， 与预告

情况一致， 但平均下滑幅度达到

-38.68%。 虽然某些个股业绩严重下

滑， 但说低于预期还不好说， 毕竟

经济不景气时， 市场对于一些新股

出现的业绩下滑也应有所预期。

有多少新股业绩能达到预期？

标本选取自 2011 年 9 月到 2011 年

12月之间上市的全部新股， 共计 69

家。 有两个考虑： 一方面， 选择去年

下半年上市新股， 去年下半年做全年

业绩预测时有一半业绩确定； 另一方

面， 2011年上市新股的投价报告会

对当年全年业绩做预测， 而不会对中

报进行预测， 上市新股投价报告对公

司的盈利预测可作为预期参考。

数据显示， 从营业收入指标看，

以正负误差不超过 5%为界， 69 家新

股中， 有 30 家公司营收符合预期，

占比 43.48%； 6 家公司营收超预期

5%以上， 占比 8.7%；

从净利润指标看， 以正负误差不

超过 5%为界， 69 家新股中， 有 16

家公司净利润符合预期 ， 占比

23.19%； 2 家公司营收超预期 5%以

上， 占比 2.9%；

按 69 家公司的算术平均计算，

实际营业收入比预期低 5.91%， 实际

净利润比预期低 13.91%， 净利润达

预期或超预期情况远差于营业收入情

况， 这里列出净利润超预期的两家公

司： 安洁科技营收超预期 8.77%， 百

圆裤业营收超预期 7.36%。

新股业绩低于上市预期的占了半

数以上， 达预期的不到三成， 超预期

的更是凤毛麟角不足一成。 所以， 不

要太指望你看好的个股在后续财报表

现会比上市投价报告出众很多。 深交

所近期要求拟上市公司在上市公告书

中以季度为单位披露最近一期业绩情

况、 未来一期业绩预告， 这对实现公

司上市前后财务信息的有效衔接， 及

时揭示业绩波动风险， 提高 IPO 公

司信息披露透明度起到了很好的作

用。 （作者系国泰君安证券研究员）
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� � � �点评： 周二， 银行板块继续有资金净流

入， 是两市唯一有资金连续净流入的板块，

但周二只有

1.61

亿元净流入， 散户和机构

资金反向流动。 机械设备、 家用电器、 公用

事业和信息服务板块， 资金继续净流出， 但

均不足

0.20

亿元。 从周二资金净流出居前

板块看， 有色金属周二资金净流出量最多，

达

13.78

亿元， 散户机构大举减仓。 证券信

托板块， 继续遭遇抛售， 但资金净流出额比

上一交易日明显减少， 从周一净流出

31.89

亿元减至周二

6.38

亿元， 板块跌势有所缓

解。 商业贸易、 建筑建材和农林牧渔板块，

继续净流出各

3

亿多元， 散户净流出居多。

（以上数据由本报网络数据部统计， 国盛证券分析师成龙点评）

资金流向

Capital Flow

汇率双刃剑伤业绩 航空光伏造纸业临考

孙金钜 王稹

中国外汇交易中心数据显示，

上周末银行间外汇市场人民币汇率

中间价为

1

美元对人民币

6.3447

元， 创下今年以来的新低。 从上半

年来看， 人民币汇率整体小幅贬值

0.39%

。 而从中报情况来看， 人民

币贬值对上市公司业绩的影响， 正

通过财务报表中的汇兑收益一项逐

渐显现。 以美元结算的进口型企业

和拥有外币负债的企业受到一定负

面影响。 作为去年人民币升值的受

益产业， 在今年上半年人民币走平

的形势下， 航空、 造纸等行业面临

较大经营压力， 汇率双刃剑的角色

也逐渐显现。

航空公司的负债大部分为外币

债务， 多为购买和租赁飞机等形

成， 利息也是以外币计价。 与外币

负债相比， 航空公司的外币资产相

对较少， 因此在去年人民币对美元

升值后， 由巨额外汇负债所带来的

汇兑收益大幅度增加。 四家航空公

司

2011

年上半年的汇兑收益达到

37.5

亿 元 ， 占 到 营 业 利 润 的

34.2%

。 而今年上半年人民币小幅

贬值， 导致航空公司财务费用大幅

上升。 已发布中期业绩预告的东方

航空和中国国航均表示， 与去年同

期人民币与美元之间的汇率大幅单

向升值趋势比， 今年上半年人民币

汇率较为稳定， 公司汇兑收益较上

年同期大幅减少。 另外， 去年人民

币大幅升值后航空公司的购买力增

强， 降低了购买飞机和航空器材的成

本， 设备采购成本降低还可进一步降

低折旧等费用。 不过， 今年行业就享

受不到汇率升值的红利， 盈利能力也

会受到一定影响。

造纸行业跟航空公司类似，

“原料和设备在外， 生产和市场在

内”， 同样受益于去年人民币升值。

而今年上半年造纸行业则面临汇兑

损益， 虽然占营业利润的比例没有

航空公司那么高， 原料中的木浆、

废纸及大型纸机进口也享受不到汇

率升值带来的成本降低。

相比上半年人民币相对美元汇率

小幅贬值， 人民币相对欧元则升值明

显。 统计显示， 欧元对人民币汇率年

初为

8.22

，

6

月末为

7.87

。 欧元汇率

大幅度下跌严重拖累了部分公司的业

绩。 以光伏行业为例， 产品出口欧洲

的占比较高， 受到行业不景气影响，

应收账款金额大， 且主要以欧元计

价， 欧元汇率在欧债危机的影响下第

二季度继续下行， 特别是

5

月份欧元

汇率大幅度下跌， 导致产生较大的汇

兑损失。 同时， 应收账款计提坏账准

备增加的金额也比较大， 进一步影响

光伏行业中期业绩。 向日葵、 超日太

阳等均发布中报业绩修正公告称， 汇

兑损失影响降低了中报业绩。

（作者系国泰君安证券研究员）
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A

股有五家公司限售股解禁。

吉林敖东 （

000623

）： 股改限售股。 解禁

股东

1

家， 即敦化市金诚实业有限责任公司，

为第一大股东， 持股占总股本

23.92%

， 此次

解禁股占流通

A

股

2.17%

， 占总股本

2.00%

。

该股或无套现压力。

长高集团 （

002452

）： 首发原股东限售

股。 解禁股东

45

家， 持股占总股本比例低于

2%

， 属于 “小非”， 部分为公司高管， 实际解

禁股数合计占流通

A

股

11.25%

， 占总股本

3.80%

。 该股套现压力一般。

爱康科技 （

002610

）： 首发原股东限售

股。 解禁股东

9

家， 分别为第三、 四、 五、

六大股东， 余下

5

家股东， 属于 “小非”。 解

禁股合计占流通

A

股

125.51%

， 占总股本

31.38%

。 该股套现压力很大。

晶盛机电 （

300316

）： 为首发机构配售

股， 占流通

A

股

24.67%

， 占总股本

4.95%

。

该股的套现压力较大。

林洋电子 （

601222

）： 首发原股东限售

股。 解禁股东

2

家， 持股占总股本比例均为

3.45%

， 分别为第三、 四大股东， 实际解禁股

数合计占流通

A

股

26.67%

， 占总股本

6.90%

。

该股套现压力略大。 （西南证券 张刚）

游资买卖踊跃

周宇桓

周二， 两市大盘先抑后扬， 盘中出现逆转走

势， 板块指数几乎全线收红， 银行继续护盘。

沪市涨幅居前股为哈高科、 蓝科高新和太

极实业。 哈高科， 午盘前大幅拉升， 午后瞬间

涨停。 龙虎榜显示， 长江证券佛山普澜二路证

券营业部席位， 游资增仓金额高达

1900

万元，

占当天成交总额近七成， 底部反弹， 看高。 蓝

科高新， 午后放量涨停， 龙虎榜显示， 一机构

席位有少量卖出， 华泰证券上海国宾路证券营

业部等券商席位， 游资买入居多， 还可看高。

沪市跌幅居前股为隆鑫通用。 上周五上市

交易新股， 当天有游资介入迹象， 但本周大

跌。 龙虎榜显示， 短线介入游资在招商证券北

京安外大街证券营业部等券商席位继续大举出

逃， 弱势明显， 规避。

深市涨幅居前股为吉电股份、 金宇车城和

凯迪电力。 电力板块周二表现强势， 吉电股

份， 午盘后放量涨停。 龙虎榜显示， 西藏同信

证券成都东大街证券营业部等券商席位， 游资

买入积极， 领涨个股， 继续看高。 金宇车城，

尾盘前数度触及涨停， 龙虎榜显示， 买卖居前

均为游资席位且在中原证券郑州商务外环路证

券营业部等游资席位卖出居多， 分歧明显， 宜

逢低关注。 （作者系方正证券分析师）

2100

点以来，上证指数起起落落终涨

2%

，而页岩气概念板块则大涨

12.39%

赌“气”还是扬眉吐气 页岩气股掀起盖头来

证券时报记者 练生亮

“黑色星期一” 的垂直打击

后， 昨日

A

股恢复 “血” 色。 上

证指数在当天早盘探低

2119

点后

奋力反击， 报出红盘。 多头有效

组织起抵御和反击力量， 一方面

得益于银行、 地产等权重股维稳，

另一方面则有赖于新生力量冲锋

陷阵， 最应提及的恐怕非页岩气

概念莫属。 截至收盘， 页岩气板

块整体上涨

5.68%

， 位居沪深两市

的板块涨幅之首。

15

只个股中，

13

只涨幅超

2%

。 其中，

4

只个股

涨停， 另有

2

只涨幅超

8%

。 同

时， 吉电股份等个股还获得了机

构资金的捧场， 页岩气概念的强势

由此可见一斑。

赌“气”的资本

能否演绎新神话

细心的投资者不难发现， 在

A

股上行如履薄冰的这段时间里， 页

岩气概念早已衔枚疾进。 比如上周

四， 在我国页岩气第二轮公开招标

临近的背景下， 市场资金结伴将页

岩气概念炒高

4.23%

。 次日， 页岩

气的炒作仍高歌猛进， 使得天科股

份轻松收获又一个涨停， 而湖南发

展、 富瑞特装等相关概念股也乘势

扩大涨幅。

把时限拉长一点观察， 投资者

可以更清晰地看到页岩气概念的突

起之状。 东方财富通数据显示， 自

7

月

31

日创下

2100

点的年内新低

后， 虽然上证指数一度踏出五连

阳， 但本周一的大阴吞掉了多根阳

线。 截至昨日， 上证指数见新低后

仅累计上涨

2%

， 而同期页岩气概

念指数则实现

12.39%

的涨幅， 并于

昨日创下了

1009

点的历史新高。

毫无疑问， 在大盘为底部纠

结时， 作为概念股代表的页岩气

已心无旁骛地振翅高飞。 比较而

言， 尽管有相当比例的投资者担

心页岩气概念会步金改概念的覆

辙， 又上演一出初期鼓声震天而后

偃旗息鼓的泡沫剧， 但市场分析人

士却倾向于认为， 时下的

A

股市场

亟须提振人气与信心， 页岩气概念

的强势崛起已超越了自身炒作的意

义， 并有望为市场吹送一股来自地

底的暖风。 当然， 金改概念所蹈的

覆辙也不容页岩气概念小视。

不过， 也有这样的投资观点认

为， 页岩气概念完全不同于金改概

念， 页岩气概念完全有可能引发一场

全球式的资源革命， 没有任何理由

不看好它。 具体地说， 页岩气革命

其实是在美国大放异彩的。 虽然它

的出现对经济、 能源等方方面面都

形成巨大利好， 但就我国目前来说，

因为在页岩气资源评价和水平井、

压裂增产开发技术等方面， 我国均

尚未形成核心技术体系， 且不掌握

页岩气开发的成套技术。 因此， 投

资者想要在投资利润方面实现实时

可图， 不但不现实还可能摔跟斗。

在社会经济的发展史上， 资本

所绽放的神话之多已无需赘述。 近

年一个小小的 “苹果” 便吸引 “果

粉” 无数， 达到了可以撬动地球的

程度， 但同时你也不能否认资本在

其中扮演了神奇的角色。 当前掀起

的页岩气热， 无疑表明市场相信页

岩气革命的未来是光明的， 但资本

能否在这场革命中及时释放出耀眼

的光芒， 并不是一目了然。

基本面毁誉参半

扬眉吐气或待时日

如果仅仅将页岩气当做一种概念

来理解的话， 那其无疑代表着美好。

而在现实中， 能否分享公司不断成长

所带来的利润则是个问题。

近日， 国土资源部表示页岩气第

二轮公开招标准备工作已经就绪，

9

月初有望正式启动。 虽然我国的页

岩气行业尚处起步阶段， 短期内相

关的资本支出无法达到诸如美国这

样产业化程度较高的水平， 但是国

内页岩气开发技术一旦突破， 产业

化进度加快， 将对国内的油气特种

设备产生巨大需求， 这其中所蕴藏

的发展良机非常值得关注。

华泰证券分析师冯伟认为， 在这

场由页岩气掀起的热浪中， 勘探及

开采产业链上的公司特别是相关设

备提供商将率先受益， 如页岩气水

力压裂和水平钻井中使用的特种设

备， 而钻采技术领先的油服类公司

也将在钻井阶段受益。 当然， 参照

美国经验， 采气产业链上的公司可

能有较长的资本回收期， 短期很难

看到业绩。 另外， 天然气运输企业

将直接受益天然气价格下降及消费

量增加， 部分煤炭开采企业如能改进

技术进入页岩气开发领域， 也将所有

受益， 不过不确定性较大。

目前， 市场资金正密切关注有

望在我国第二轮页岩气区块招标中

胜出的上市公司， 因为这些公司如

果能顺利以合理的价格获得区块开

发， 将有望赢在页岩气大发展的起

跑线上。 值得注意的是，

A

股目前

并无纯粹的页岩气业务公司， 因此

选股时， 相关公司的当前业绩表现

将是一个不得不考虑的重要因素，

毕竟这些公司靠页岩气贡献业绩尚需

时间。 如果仅为 “涉气” 而炒作， 则

投资者能明眼鉴别很重要。

就目前涉及页岩气概念的十几家

上市公司来看， 基本面并不太乐观。

业绩预增方面， 东华能源预计

2012

年

1

月

~6

月归属于上市公司股东的净利

润为

1888

万元

~2146

万元， 比上年同

期增长

120%~150%

； 杰瑞股份预计

2012

年

1

月

~9

月归属于上市公司股东

的净利润为

37620

万元

~43400

万元，

变动幅度在

30%~50%

。

业绩预减情况似乎比较糟糕。 吉

电股份预计

2012

年

1

月

~6

月净利润

约

-24000

万元至

-27000

万元， 同比下

降

2922.67%~3300.50%

； 神开股份预计

2012

年

1

月

~6

月归属于上市公司股东

的净利润比上年同期增减变动为

-10%~

20%

； 华菱钢铁预计

2012

年

1

月

~6

月归属于上市公司股东的净利润为亏损

约

133400

万元至

127400

万元； 中集

集团预计

2012

年

1

月

~6

月净利润为

70191

万元

~126343

万元， 比上年同期

下降

55%~75%

。

最后值得提及的是， 这些涉

“气” 概念股中， 有相当部分个股当

前迎来限售股解禁， 由此带来的股东

套现压力投资者应不容忽视。 如通源

石油、 广汇能源、 富瑞特装等多只个

股近期均发生了较大量的大宗交易，

表明产业资本趁高有所减持。 另外，

页岩气概念股普遍积累了一定涨幅，

欲了结获利的资金将不断增多， 如一

机构席位昨日趁蓝科高新涨停抛售

345

万元。 因此， 随高入场的投资者

还应尽量避免 “高处不胜寒”。

翟超

/

制图

证券简称

成交价

格

（

元

）

成交量

（

万股

）

成交金额

（

万元

）

买方营业部 卖方营业部

华闻传媒

（

０００７９３

）

５．３５ ５０．００ ２６７．５０

中信建投证券股

份有限公司南宁

金湖路证券营业

部

申银万国证券股

份有限公司上海

东方路证券营业

部

启明星辰

（

００２４３９

）

１４．４１ ４０．００ ５７６．４０

中国银河证券股

份有限公司上海

宜川路证券营业

部

国信证券股份有

限公司深圳深南

中路证券营业部

尚荣医疗

（

００２５５１

）

２０．９９ １８４．５０ ３８７２．６６

申银万国证券股

份有限公司上海

大连路证券营业

部

国信证券股份有

限公司深圳红岭

中路证券营业部

亚夏汽车

（

００２６０６

）

８．６６ ９６．８０ ８３８．２９

英大证券有限责

任公司上海镇宁

路证券营业部

长江证券股份有

限公司上海绵绣

路证券营业部

松德股份

（

３００１７３

）

７．１０ １１６．６１ ８２７．９３

招商证券股份有

限公司深圳益田

路免税商务大厦

证券营业部

宏源证券股份有

限公司盐城解放

北路证券营业部

舒泰神

（

３００２０４

）

５６．８５ ３０．００ １７０５．５０

中信证券股份有

限公司深圳福华

一路证券营业部

南京证券有限责

任公司金坛东门

大街证券营业部

舒泰神

（

３００２０４

）

５６．８５ ２０．００ １１３７．００

中信证券股份有

限公司深圳福华

一路证券营业部

南京证券有限责

任公司金坛东门

大街证券营业部

天玑科技

（

３００２４５

）

７．９２ ５６．５０ ４４７．４８

华泰证券股份有

限公司济南山大

南路证券营业部

华泰证券股份有

限公司淮安淮阴

北京东路证券营

业部

证券简称

成交价

（

元

）

成交金额

（

万元

）

成交量

（

万股

）

买入营业部 卖出营业部

*ＳＴ

园城

（

６００７６６

）

１１．３３ ９８５．７１ ８７

齐鲁证券有限公司

齐鲁证券有限公司

大连开发区金马路

证券营业部

齐鲁证券有限公司

齐鲁证券有限公司

大连开发区金马路

证券营业部

交通银行

（

６０１３２８

）

４．５ ７１７２．５５ １５９３．９

中国国际金融有限

公司北京建国门外

大街证券营业部

中国银河证券股份

有限公司北京阜成

路证券营业部

赛轮股份

（

６０１０５８

）

６．８７ １２８８．４２ １８７．５４

中信万通证券有限

责任公司青岛深圳

路证券营业部

中信万通证券有限

责任公司胶南石桥

路证券营业部

亚星锚链

（

６０１８９０

）

７．４５ １５４４．１６ ２０７．２７

华泰证券股份有限

公司南京中山北路

证券营业部

华泰证券股份有限

公司启东人民中路

证券营业部

百大集团

（

６００８６５

）

４．４１ ５０５．６５ １１４．６６

财通证券有限责任

公司杭州龙井路证

券营业部

宏源证券股份有限

公司杭州体育场路

证券营业部

大智慧

（

６０１５１９

）

４．７３ ４７３ １００

中信证券股份有限

公司上海东方路证

券营业部

中信证券股份有限

公司海门镇中路证

券营业部

神开股份昨日强势涨停 张常春

/

制图

序号 板块 资金净流入量

资金净流入量

板块当日表现 板块近日表现 资金流入前三个股

趋势分析

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

１

银行

１．６１ －０．０２ ０．６７ ０．３６ ０．６０

全线上涨 资金进出频繁 平安银行

（

０．７１

亿

），

兴业银行

（

０．３５

亿

），

农业银行

（

０．２６

亿

）

预期减弱 强于大盘

２

机械设备

－０．０２ ０．３５ ０．４２ －０．１２ －０．６７

普涨 资金连续流出 江钻股份

（

０．７２

亿

），

金洲管道

（

０．３７

亿

），

神开股份

（

０．３５

亿

）

景气降低 强弱分化

３

家用电器

－０．１６ ０．３１ ０．０２ －０．０８ －０．４２

普涨 资金连续流出 格力电器

（

０．１２

亿

），

老板电器

（

０．１０

亿

），

毅昌股份

（

０．１０

亿

）

景气降低 强弱分化

４

公用事业

－０．１６ ０．１９ －０．０１ －０．０７ －０．２７

上涨居多 资金连续流出 天立环保

（

０．１８

亿

），

湖北能源

（

０．１７

亿

），

津膜科技

（

０．１４

亿

）

景气降低 强弱分明

５

信息服务

－０．１６ ０．０６ －０．２３ －０．０２ ０．０３

全线上涨 资金连续流出 博彦科技

（

０．１７

亿

），

人民网

（

０．１６

亿

），

乐视网

（

０．１６

亿

）

政策支持 分化

序号 板块 资金净流出量

资金净流出量

板块当日表现 板块近日表现 资金流出前三个股

后市趋势判断

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

１

有色金属

－１３．７８ －２．３１ －３．３１ －１．８３ －６．３３

上涨居多 资金连续流出 包钢稀土

（

－５．３３

亿

），

厦门钨业

（

－３．５２

亿

），

中色股份

（

－１．１２

亿

）

国际联动 分化

２

证券信托

－６．３８ －０．２８ －１．８０ －０．９７ －３．３３

普跌 资金连续流出 中信证券

（

－２．２３

亿

），

海通证券

（

－１．０５

亿

），

宏源证券

（

－０．７２

亿

）

景气降低 弱势居多

３

商业贸易

－３．５８ －０．３９ －０．７３ －０．５８ －１．８８

上涨居多 资金连续流出 苏宁电器

（

－２．１７

亿

），

漳州发展

（

－０．２５

亿

），

成城股份

（

－０．２１

亿

）

景气降低 强弱分明

４

建筑建材

－３．４１ －０．１３ －０．８５ －０．５２ －１．９０

上涨居多 资金连续流出 海螺水泥

（

－０．６９

亿

），

中国水电

（

－０．５９

亿

），

四川路桥

（

－０．４５

亿

）

景气降低 强弱分化

５

农林牧渔

－３．２５ －０．１９ －０．９２ －０．６１ －１．５４

上涨居多 资金连续流出 大北农

（

－０．６７

亿

），

大湖股份

（

－０．６５

亿

），

正邦科技

（

－０．４１

亿

）

政策支持 强弱分明


