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基建投资“切糕”

2013

年见效

证券时报记者 颜金成

2012

年的 “切糕”， 来得实在

太晚。

2008

年的四万亿投资洒下市场

后， 从中国铁建、 中铁二局这样的

央企高帅富， 到华新水泥、 天山股

份这样的区域性行业龙头 “小靓

仔”， 都连续享受了几年的 “切糕”

旺季， 不过， 这样好局面最终结束

于

2011

年下半年。

2012

年， 是期盼的一年。 很长

一段时间里， 来自政府的传统

“切糕” 市场始终没有扩大的迹

象。 房地产调控、 高铁停滞、 地

方政府没钱， 和

2011

年一样， 整

个上半年， “切糕” 市场的生意冷冷

清清。

传统的水泥、 基建、 钢铁、 有

色、 煤炭企业都过着紧日子， 一再

被寄予厚望的电网板块也是泛善可

陈， 电力投资增速趋缓， 发电设备

产量下滑， 特高压建设一再低于预

期， 电网智能化建设也只是稳步推

进。 一家电缆行业的负责人曾告诉

记者，

2012

年电网整个的投资实

际上比去年有所下滑， 他们的日子

不是很好过。

一位资深的投资人士对记者

说，

2012

年来为数不多的业绩逆

势向上的公司， 都是跟政府做生意

的公司。 但他所指的不是传统的基

建大行业， 而更多的是一些细分的

子行业。

2012

年， 几家特色企业

在寒冬中收到了来自政府的 “切

糕” 大礼包。

以安防为主业的大华股份

2012

年股价上涨约一倍， 在一个

小行业里， 创造了一家市值近

300

亿的企业。 铁汉生态、 东方园林这

样的园林公司， 虽然业绩难以像前

几年那样爆发式增长， 但还是能够

常常接到数亿计的订单， 业绩保持

稳定的增长， 东方园林前三季度营

收和净利润分别同比增长

26.27%

和

34.1%

。

经济低迷， 企业过紧日子， 股市

低迷， 这样的背景下， 人们一直希望

政府出手， 刺激陷入低迷的经济。

转机出现在

9

月初。 在沉寂近

一年后， 国家发改委对城市轨道项

目的审批再度开闸。

发改委网站

5

日披露一批轨道

交通建设规划和可行性研究报告的

核准信息， 涉及的城市包括苏州、

杭州、 成都、 深圳、 长春、 天津等，

涉及项目和规划共

25

个。 粗略计

算， 除内蒙古和江苏的城际间铁路

规划外， 其余省市近期计划投资总

规模超过

7000

亿元。

也是在

9

月初， 媒体报道称，

目前发改委、 能源局正在对煤制油

等新型煤化工项目进行评审论证，

审批金额可能达到

7000

亿元。

对基建 “切糕” 充满期待的螺

纹钢、 焦炭期货主力合约在

9

月

7

日纷纷涨停， 此后一路向上， 直接

已经上涨二至三成。

曾经的中国铁建、 中国中铁等

基建高帅富， 在经历了 “僵尸股、

伪蓝筹” 的质疑后， 也从那时开始

走出颓势。 从

9

月至今， 中国中铁

股价已经上涨过三成。

2012

年

9

月份铁路投资完成额

为

726

亿元， 同比增加

92.7%

， 基建

投资完成额为

643

亿元， 同比增长

111.4%

。 中国中铁三季报显示， 公

司综合毛利率从上年同期的

6.11％

上

升到了目前的

7.23％

， 实现归属母公

司股东净利润

42.73

亿元， 同比增长

19.78%

。

而尾随其后水泥公司海螺水泥、

钢铁公司宝钢股份等传统的基建类

企业， 也开始在下半年渐渐感觉到

了暖意。 比如， 海螺水泥旗下淮南

海螺、 马鞍山海螺等下属公司出现

产销两旺的局面。 马鞍山海螺

9

月

生产水泥完成月度计划的

123%

， 销

售水泥完成月度计划的

121%

， 连续

7

个月销量突破

30

万吨， 再创产销

两旺的新局面。

也是在下半年， 几家管道类公

司也是人品爆发， “切糕” 生意火

得不行。 根据国务院的要求， 南水

北调中线工程将于

2013

年底前基本

竣工，

2014

年正式通水。 随着工程

完工日的临近， 南水北调配套工程

河南段招投标进度有所加快。 以青

龙管业为例， 进入

11

月以来， 青龙

管业已陆续中标河南南阳、 安阳以

及周口

3

个南水北调管道采购项目，

合计

2.93

亿元， 占去年公司营业收

入的

29.51%

。

在未来， 传统的基建 “切糕”

市场的最大期待在于 “城镇化”， 但

城镇化能否扭转之前人们 “投资拉

动、 地产拉动不可持续” 的看法，

还需要时间去检验。

舌尖上的公司

频发“黑天鹅”事件

证券时报记者 曹攀峰

2012

年的纪录片 《舌尖上的中

国》 令人领略了国内丰富多彩的美

食生态， 而 “舌尖上的公司” 则令

国内资本市场经历了一场意外的洗

礼。 舌尖上的公司频频出现问题，

导致上市公司经营被动， 投资者损

失惨重。 可以预见， 国内做空获利

机制的初步形成， 无疑会在未来相

当长一段时期不断引爆上市公司的

黑天鹅事件。

黑天鹅频发的一年

“吃药喝酒” 曾经是散户甚至

机构投资者盈利的不二选择。 然

而， 经过

2012

年， 此项投资逻辑

将会受到更慎重的考量。 黑天鹅成

为舌尖上公司的一个重大不确定性

因素。

这是一连串的食品安全事件名

单。 通化金马被曝出采用工业明

胶制成的毒胶囊、 健康元涉嫌采

购地沟油制药、 伊利股份奶粉出

现汞超标、 古越龙山黄酒致癌门

事件、 双汇发展火腿肠蛆虫门事件、

张裕

A

红酒含农药残留、 白酒含塑

化剂……

由于涉及到上市公司， 因此每

次事件都意味着数以万计的投资者

牵涉其中。

毒胶囊、 塑化剂可谓是

2012

年

度食品药品安全最大的事件。 毒胶

囊令多家药品企业失陷， 塑化剂则

将贵州茅台、 酒鬼酒等公司拖下水，

白酒市值蒸发千亿。 两市 “贵族酒”

贵州茅台缩水最为严重， 市值从

11

月

19

日的

2222

亿， 最低时仅剩

2045

亿， 缩水

177

亿。

数字是苍白而冷酷的， 市值缩

水的背后是数以万计投资者金钱的

损失。 从数据上看， 公募基金无疑

是市场的饮酒大户。 饮酒大户广发

聚丰、 南方成分精选、 嘉实优质企

业等公募基金均损失惨重。

然而， 时至今日， 舌尖上的问

题事件仍未有终止之意。 塑化剂事

件还未结束， 速生鸡又登上舞台，

甚至酱油醋、 饮料， 也不时遭遇塑

化剂袭击。 尽管涉事相关公司纷纷

以正面声音回应外界疑问， 但该事

件进展仍有待观察。

做空机制加速黑天鹅上演

相信谁也想不到， 弱市中为数

不多的避风港白酒板块会因塑化剂

而崩塌。

8

月中旬， 在白酒板块调整之际，

某位实力不俗的投资经理表示， 白酒

的调整是投资者介入的时机， 因为他

认为白酒板块如贵州茅台依然会延续

高增长， 业绩的高增长就意味着市值

的增长。 然而， 塑化剂突发事件的出

现， 令投资经理的投资逻辑不堪一击。

事实上， 对于 “舌尖上的公司”

来讲， 确实易遭受外部黑天鹅事件冲

击。 随着国内经济的发展， 市民对生

活质量的要求日益提高。 但由于食品

安全标准的部分缺失， 以及人们在食

品生产中对工业品或化学品的滥用，

导致每年都会爆发大量的食品安全事

件， 食品安全最易冲击人们的神经。

而生产食品的相关公司的卫生和安全

意识仍未与时俱进， 从而造成 “舌尖

上的公司” 隐患重重。

恰在此时， 两融业务的启动无疑

加速了隐患的暴露。 融券做空可获利

机制的形成， 令国内不少投资者试图

利用做空机制创造新的盈利模式。 无

疑， 那些 “舌尖上的公司” 成为融券

做空者最好的选择， 食品类公司也成

为融券实验最好的战场。 回顾

2012

年来的食品安全事件， 大多数时候伴

随着做空质疑和融券指标的异动。 以

12

月

13

日北京咨询公司中能兴业发

布酒企塑化剂报告那次为例， 彼时在

贵州茅台召开新闻发布会澄清 “涉

塑” 疑云时， 贵州茅台、 洋河股份和

五粮液的融券数据均出现异动， 洋河

股份的融券量甚至暴增近

63%

。 塑化

剂事件令做多的投资者损失惨重， 而

令部分做空者赚得盆满钵满。

据证券时报记者统计，

A

股市场

目前共有

62

家食品饮料类上市公司，

详细划分有白酒、 啤酒等酒类公司， 还

有软饮料类公司， 也有调味发酵品类

公司。 当下白酒、 黄酒、 葡萄酒等上

市公司在

2012

年均遭遇食品安全事件

的冲击， 同时年底酱油、 醋、 饮料类

公司也有被曝出食品安全事件的苗头。

那么， 明年哪些公司会中招呢？

相关上市公司是否已对可能存在的隐

患进行了充足的准备。

2013

年， 市

场将会给出明确的答案。

“屌丝”逆袭

B

股

ST

股跌宕

2012

证券时报记者 周少杰

“屌丝” 作为目前的热词之一，

被广大具有自嘲精神的草根阶层欣

然接受， 与之对应的 “高富帅”、

“白富美” 应运而生。 而屌丝们与

高富帅、 白富美的自由恋爱也被戏

称为 “屌丝的逆袭”。

长期被边缘化的纯

B

股、 绩差

的

ST

股以及濒临退市股票堪称资

本市场的 “屌丝”。

2012

年， 随着

新版退市制度、 上市公司试水

B

转

H

等系列措施的推出， 相关公司上

演了一出又一出的逆袭大戏。 未

来， 随着资本市场制度进一步革

新， 剩下的边缘公司或还将继续上

演跌荡行情。

B

股也有春天

现实中的屌丝常是一副宅男形

象， 而资本市场的

B

股也具备十

足的 “宅” 气质。 由于成立之初

市场定位的缘故，

B

股以港币或美

元计价且参与投资的主体不活跃，

B

股市场成交长期较为清淡， 市场

定价功能渐失， 融资功能也早已

荡然无存， 被称为中国资本市场的

“阑尾”。

然而， 这群 “宅男” 在

2012

年却异常引人注目。 先是

B

股市场

上演退市危情； 而后是试水 “

B

转

H

”， 引致

B

股掀起集体狂飙的岁末

行情。

2012

年

7

月， 沪深两市修改股

票上市规则， 新引入的市场成交价

指标退市条件成了长期低迷的

B

股

市场一颗重磅炸弹， 首先躺着中枪

的是闽灿坤

B

。 不过， 该公司最终

以缩股方案化险为夷。

7

月初， 闽灿坤

B

连续十余个

交易日收盘价低于每股面值， 逼近

退市新规规定的 “连续

20

个交易

日每日

B

股股票收盘价均低于每股

面值” 红线。 眼看距离生死线仅有

2

个交易日， 闽灿坤

B

于

8

月

2

日

宣布停牌， 而后推出缩股方案， 并

于今日复牌， 上演末日重生。

当然， 一些同时有

A

股和

B

股

的上市公司， 不少还是上市公司中

的高帅富， 中集

B

就是此间代表。

12

月底， 中集集团宣布， 将已发行

的

B

股以介绍方式在香港联交所主

板上市并挂牌交易， 开创国内资本

市场上 “

B

转

H

” 的先河， 中集集

团

H

股上市首日较其

B

股停牌前股

价上涨

15%

。

在中集

B

的示范效应下， 万科

B

火速跟进， 停牌筹划

B

转

H

事

宜。 消息一出，

B

股市场顿时风生

水起， 一时似有春天的光景。

ST

族保壳逆袭

要说资本市场谁最具屌丝气质，

ST

板块无疑是最 “矮丑穷” 的。 由

于历史遗留问题、 经营不善等原因，

ST

板块公司大部分资产规模小， 甚

至负债累累， 净资产长期为负数，

主营不振， 部分公司几乎等同于无

业游民。

2012

年， 退市新规出台， 引起

ST

板块地震， 这些公司一度跌至谷

底。

20

家长期停而不退的公司面临

生死大考，

2012

年被视为暂停上市

公司末日。 然而， 一部分

ST

公司却

通过借壳重组的方式傍上白富美、

高富帅， 上演屌丝的保壳逆袭。

最先发起逆袭的当属

*ST

嘉瑞

和

S*ST

北亚。 两家停牌多年的公

司在年中完成重组复牌， 更名华数

传媒和

ST

航投， 公司股票复牌当

日即暴涨

1053%

和

185%

。 此后，

在退市大限步步紧逼的情况下，

18

家暂停上市公司展开对白富美的追

求攻势。

目前， 部分暂停上市公司已取

得保壳大战初步胜利。

*ST

关铝、

*ST

朝华、

*ST

铜城、

*ST

丹化等多

家公司的重组事宜已板上钉钉， 并

且获得交易所上市委员会审议通过，

有望于明年恢复上市。 然而， 部分

公司却没有那么好运。 其中，

*ST

创智、

*ST

炎黄两家公司恢复上市

申请事项未能获得深交所上市委员

会审议通过， 将终止上市。

值得注意的是， 上述成功保壳

的公司恢复上市条件是以

2008

年上

市规则为准。 退市新规中净资产、

营业收入、 审计意见类型

3

项新增

指标的计算不溯及以前年度数据，

以

2012

年的年报数据为最近一年。

这意味着， 退市新政对上市公司的

考验还要看

2012

年年报。 未来， 随

着绩差公司的业绩渐次揭盅， “屌

丝” 公司还将面临着更大的挑战。

编者按： 时间是一列飞速奔驰的高铁， 走过

2012

年， 开往春天。 这一年， 酸甜

苦辣咸淡涩样样俱全， 被投资者用狂欢的语言， 固化成一个个关键热词。

这一年， 明胶、 塑化剂等舌尖上的黑天鹅频频在上市公司现身； 这一年， 超万

亿元 “铁工基” 项目获批， 铁路基建类公司再次获得市场青睐； 这一年， 退市新政

出炉，

*ST

股重组和

B

股解决方案成为关注焦点； 这一年， 全球经济跌入低谷， 许

多行业陷入危机、 幸福指数下降； 这一年， 金改、 页岩气、 涉矿、 摘帽、 做空等概

念横飞， 不少上市公司股票遭遇爆炒； 这一年， 中国第一艘航母 “辽宁舰” 建成，

军工和造船上演航母

style......

过去的已经过去， 最好的总是会出现在未来。 十八大带来了美丽中国、 城镇化

等新经济政策， 看，

2013

年正在招手。 希望能让过去告诉未来

......

乙肝疫苗失败， 机构逼宫重庆啤酒

归真堂活熊取胆是否该上市引发争议

国务院决定设立温州金融综合改革试验区

沪深两市就退市新规发布征询意见稿

央视报道工业明胶制毒胶囊， 涉及上市药企

湛江、 防城港两钢铁项目获批， 湛江市长吻增长

广药收回王老吉商标， 凉茶开战

沪深退市新政正式颁布

京东商城挑起电商大战， 苏宁国美应

重大节假日， 高速路免收小型客车通


