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江中药业季报堪忧

经营现金流预收款双降

证券时报记者 虢风

江中药业（

600750

）昨日发布的

三季报显示， 公司前三季度实现营

业收入

18.79

亿元 ， 同比减少

13.74%

；实现归属于上市公司股东

的净利润

1.39

亿元， 同比减少

6.81%

。

由于国盛证券股权转让等因

素， 江中药业前三季度确认了

3634.82

万元的收益，而公司扣除非

经常性损益的净利润

1.06

亿元，同

比减少了

29.63%

。

扣除非经常性损益后下滑

29.63%

也低于行业研究员的预期。

申银万国的陈益凌认为，因《药品

经营质量管理规范》 影响

OTC

经

销商积极性、基药市场分流终端聚

焦度等多方面因素，导致三季度江

中药业中成药

OTC

业务销售情况

仍低于预期， 同时公司的保健食

品业务也有所下滑， 参灵草稳中

略升。

此前的

2013

年半年报显示，上

半年江中药业实现营业收入

12.95

亿元，较

2012

年同期下滑

15.84%

；

归属于上市公司股东的净利润

1.14

亿元，同比增加

6.08%

。

值得注意的是， 江中药业经

营性现金流量净额骤然下滑。 今

年上半年， 其经营性现金流量净

额为

-1268.09

万元， 与

2012

年同

期 的

1.67

亿 元 相 比 ， 剧 降 了

107.58%

。 负数也意味着江中药业

今年上半年的盈利全部是纸上数

据，并无真金白银入库。这也是连续

六年来， 江中药业经营性现金流量

净额同期指标首度滑落到亿元以

下，变“红”字更是头一遭。

截至三季度期末， 江中药业今

年经营性现金流量净额为

9914.88

万元，相比上半年已经大幅提高，但

与

2012

年同期相比， 还是骤降了

58.37%

。 公司对此的解释为，业务

量下降所致。 按照财税专家的普遍

认识， 经营活动中产生的现金流量

净额大幅下降， 说明企业的产品销

售不太乐观。

从财务数据分析， 作为江中药

业业绩蓄水池的“预收账款”，相比

年初，也下降了

19.43%

，由年初的

8433.74

万元， 下降至三季度末的

6794.88

万元。参照去年三季度末的

1.26

亿元，下滑了

46.23%

。 记者还

注意到， 江中药业支柱产品健胃消

食片的主要原料太子参今年以来价

格进入下降通道， 但公司今年前三

季度的销售毛利率为

36.74%

，与去

年同期

37.58%

的销售毛利率相比，

也并无明显改变。

据记者了解， 在营销方式上一

直重视广告拉动策略的江中药业，

在公司主营业务收入出现下滑的同

时，加强了健胃消食片、参灵草、猴

菇饼干三大全新广告在电视等核心

媒体的投放力度。水涨船高，公司今

年第三季度单季销售费用仍保持在

1.37

亿元的较高水平。

江中药业方面与投资者互动时

表示， 猴菇饼干目前是江中集团在

开展经营， 若未来取得市场推广成

功， 会在适当的时机将优质资产注

入上市公司。 而公司格外青睐的参

灵草产品， 属专为社会精英阶层打

造的顶级滋补保健品， 受治理 “三

公”消费等因素影响，目前进入销售

平台整理期。

10

月

23

日江中药业三季报公

告当天， 公司股价以每股

18.30

元

报收，下跌

5.77%

。

联通4G网首批采购基站5.2万个

采用TDD/FDD混合组网方式，三大运营商参建TD-LTE网络

证券时报记者 颜金成

据悉，中国联通即将开展

LTE

基

站首次集采工作。

在中国移动和中国电信今年先

后进行首次

LTE

集采招标后， 中国

联通

LTE

建设计划也最终披露。 此

次集采计划中，中国联通最终妥协，

选择了

TDD/FDD

混合组网的方式。

至此， 三大运营商均确认将建设

TD-LTE

（中国自主研发的

4G

标准）

网络。

联通首次集采计划采购基站

5.2

万个， 其中

TD-LTE

基站

1

万个，

FDD-LTE

（国际主流的

4G

标准）基站

3.4

万个，

FDD-LTE

室内站

8000

个。

很明显， 联通的集采计划中，

FDD-

LTE

集采数约为

TD-LTE

的四倍 ，

FDD-LTE

的份额占比达到了约

80%

，

TD-LTE

份额占比仅为

20%

。

数据显示，中国联通此次

LTE

集

采规模与中国电信大致相当， 甚至

TDD

所占比重也大致相当。 中国联通

董事长常小兵今年曾表示，“预计未来

即使投资建设

4G

，将会控制在（每年）

100

亿元以内的水平。 ”

今年

8

月份， 中国电信董事长王

晓初表示，中国电信将投入

50

亿建设

4G

试验网，如果自建

4G

网络，会将

原来

3G

的投资拨到

4G

建设中。最近

有消息透露， 将追加到

100

亿元。 但

是， 相比中国移动

417

亿元仍旧显得

“单薄”。

关于

LTE

牌照的发放，经过

1

年各

种版本的传言后，最新的、也是比较靠谱

的版本是今年年底前先发放

TD-LTE

牌

照。 关于三大运营商将采取何种制式建

设

LTE

网络，中国移动毫无疑义地会采

用

TD-LTE

，而中国电信和中国联通，均

倾向采用

FDD-LTE

制式。 中国移动已

经在

6

月份启动了规模高达

20.7

个

TD-LTE

基站的集采，按照进度，目前应

该已经开始交货。

中国电信别出心裁地提出向中国

移动租用

TD-LTE

网络。 不过，租网计

划目前仍在谈判中， 中国电信已经在

8

月底启动了首次

LTE

集采， 采用

TDD/

FDD

混合组网， 其中

30%

基站为

TD-

LTE

制式。

三大运营商中， 中国联通由于手握

全球最成熟的

3G

标准

WCDMA

，加之囊

中羞涩，对

LTE

最不感冒。 在今年

4

月

份的联通

2012

年业绩发布会上，常小兵

曾表态：有关

4G

牌照政策，经过管理层

的研究， 决定将坚定不移走现有技术路

线，即

FDD

制式的

4G

网络。

但是， 中国联通打的如意算盘最

终落空。 仅仅四个月后， 在

8

月份的

2013

中期业绩发布会上， 常小兵首度

承认，中国将先发放

TD-LTE

牌照，中

国联通也刚刚开始了

TD-LTE

试验网

的建设。 随着年底开启

LTE

网络建设

计划， 中国联通最终也选择了

TDD/

FDD

混合组网。

盛大增持新世界摇身变成二股东

证券时报记者 刘晓晖

盛大新创投资管理有限公司经三

季报披露成为新世界（

600628

）第二大

股东已有数日， 然而盛大新创和新世

界管理层仍未正式接洽。

新世界有关人士告诉证券时报记

者， 外界盛传的盛大新创借壳新世界

一事并不靠谱， 上海黄浦区国资委无

意让出第一大股东地位， 其目前持股

1.34

亿股，占总股本

25.21%

，加上其

他小股东，上海国资总共持有

27.91%

新世界股份。

增持

当盛大新创第三季度成为新世界

第二大股东时， 中国太保在三季度几

次减持公司股份，

9

月

13

日， 公司发

布 “关于股东权益变动的提示性公

告”，称经过多次减持后，中国太保已

不是持股

5%

以上的股东。 三季报显

示， 中国太保三季度减持了

1497.82

万股公司股份， 目前持有

1719.81

万

股，位列第三大股东。

新世界相关人士称，

6

月底公司

半年报披露的时候， 盛大新创没有出

现在前

100

名股东名单中。到

7

月底，

盛大新创持股

1502

万股。

8

月底，持

股

1836

万股。

9

月底，持股

2182.81

万

股，占公司总股本

4.10%

，一跃成为公

司第二大股东。

由于中国太保减持和盛大新创增

持发生在同一时期， 盛大是不是接了

太保的抛盘，外界不得而知。值得一提

的是， 三季度新世界股价上涨了

45.64%

，由于盛大新创从

7

月开始分

批买进，账面盈利已相当可观。

新世界这位人士告诉记者，

7

月

底盛大新创突然持股引起了管理层的

警觉，

8

月初曾到工商局网站去查盛

大新创的公司背景， 发现是个人独资

公司，于是上报了黄浦区国资委。据他

掌握的情况， 陈天桥及其盛大新创一

直没有与国资层面及公司管理层沟通

联系过， 不清楚他的增持行为是不是

纯粹二级市场的股票投资。

这位人士说， 他注意到盛大集团

去年

11

月聘请的总裁邱文友以前是

投行出身。 董事长陈天桥也曾在券商

任职。

邱文友加盟盛大仅半年多，盛大新

创就开始投资新世界。 资料显示，邱文

友曾担任美银美林董事总经理以及亚

太区科技、 媒体和电信投资银行部主

管，并曾任美林国际（台湾）董事长，及

美林亚太区直接投资部董事总经理等

职务。 陈天桥曾表示，邱文友是一位资

深的投资银行家，对媒体，高科技和电

信领域的资本运作有着丰富的经验和

人脉。盛大正在积极寻求从互联网娱乐

公司转型为互联网控股型集团，邱文友

的加盟会给盛大的转型带来帮助。

借壳？

对于外界盛传的盛大欲借新世界

实现

A

股上市，许多市场人士都表示

了怀疑。

某券商人士认为，盛大网络当年

23

亿美元私有化，如果今天借壳新世

界的话， 在

A

股市场到哪里去融

23

亿美元呢？ 因此盛大网络一定会选择

重新

IPO

，而不是借壳，这是毋庸置疑

的。 他认为，盛大旗下投资公司入驻

新世界的目的，是为给黄浦区国资改

革助力， 由于二股东中国太保减持，

新世界需要实力二股东助阵，盛大有

望给新世界传统商业百货注入互联

网基因。

新世界相关人士也认为， 公司被借

壳不大可能， 黄浦区国资委没有卖壳意

愿，除非盛大新创不断举牌。 根据规定，

如果盛大新创持股超过

5%

， 就必须在

两个工作日内与公司取得联系， 并刊登

简式权益变动公告， 但目前该公司并没

有联系新世界。

由于卢湾区并入了黄浦区， 上海黄

浦区国资委旗下目前有益民集团

（

600824

） 和新世界两家商业类上市公

司， 去年人大开会曾有代表提议两家公

司消除同业竞争，合并做大做强。新世界

这位人士认为，两家公司业态并不一样，

新世界是大百货，益民集团是品牌连锁，

不构成同业竞争，不一定合并掉，因为壳

资源很可贵。

他认为， 最近几年上海国资改革的

弃壳思路值得反思， 无论是百联集团还

是医药集团的改革， 都采取了几家上市

的合并方式， 放弃了若干壳， 而近一年

来，由于

IPO

暂停，借壳上市成为一些公

司不得已之选，市场上壳资源极为紧俏，

一个壳资源已价值

4

亿， 上海国资放弃

的几个壳非常可惜。他认为，就算万不得

已，上海国资改革要求新世界弃壳，黄浦

区国资委也不一定同意。

捷成股份参与

广西电视网络双向改造

� � � �近日，捷成股份（

300182

）与广

西广播电视信息网络股份有限公司

签署了战略合作框架协议。 双方将

合作实施广西有线高清互动数字电

视及网络双向化改造项目， 项目初

步预算

10

亿元。 此前，捷成股份曾

与江西省达成类似合作， 金额也为

10

亿元。

根据协议，捷成股份应当按照

广西广电的项目规划及报批资料

要求，协助提供高清互动数字电视

及网络双向化改造项目整体规划

设计及技术方案等资料，完成整体

解决方案的设计。 同时，该项目将

以分项目的形式建设，分项目全部

由广西广电通过公开招标的方式

选定供应商，广西广电在同等条件

下优先选择捷成股份作为供应商，

但公司也有不参与分项目投标或

者参与分项目投标但不中标的可

能性。

捷成股份认为，通过与广西广

电开展战略性合作， 实现强强联

合， 通过相互技术支持和共同研

究开发， 加快推进广西有线电视

网络高清双向化改造进程， 促进

新媒体产业、

APP

、

OTT-TV

等增值

服务业务的全面开展， 同时在智

慧城市、 数字家庭等国家重点支

持的战略发展领域取得创新性的

应用成果。

实际上， 这已不是捷成股份今

年签订的第一个

10

亿元级的合作

协议。今年

8

月

7

日，捷成股份与江

西省广播电视网络传输有限公司签

署了 《江西有线高清电视和网络双

向化改造项目战略合作框架协议》

,

江西有线高清电视和网络双向化改

造项目初步预算为

10

亿元。

（仁际宇）

逾80家房企争食养老地产蛋糕

未来养老地产面积的最大缺口将超过21亿平方米

证券时报记者 冯尧

作为夕阳红中的朝阳行业， 养老

地产引得众房企竞相试水。

随着日前凤凰股份宣布进军养老

地产，已经有超过

80

家房企分羹养老

地产。 有机构测算， 如果养老地产在

2035

年达到均衡，而选择养老地产的

长者占比可能达到

15%

， 这也意味

着，这

20

年间养老地产面积的最大缺

口将超过

21

亿平方米。

养老地产项目超百个

在养老地产概念逐步升温之际，

凤凰股份

23

日宣布，将投资

5

亿元成

立专业的养老地产公司， 致力于养老

产业的研究、开发、运营与管理。 公司

曾在半年报中透露， 未来将积极推进

“凤凰文化养老家园” 系列项目的建

设。

9

月上旬，该公司总经理齐世洁曾

公开表示，公司今年会有大动作：在保

持原有“文化地产”特色基础上，将开

拓新的业务形态———养老地产。

无独有偶，就在同日，亿城股份前

高管也宣布与服务商合伙成立养老地

产服务商。

9

月离职的亿城股份前总

裁马寅正计划和一手房代理顾问公司

高策机构合资， 成立一个提供养老地

产服务的新公司， 首个项目有望落子

北京近郊。

“养老地产”的概念正随着政策加

码不断升温。 一家参与养老地产的房

企高层人士坦言， 人口老龄化给国内

养老产业带来的巨大需求，尤其是《国

务院关于加快发展养老服务业的若干

意见》的出台，也为养老地产的发展奠

定基础。

包括万科、远洋、绿城、保利、首创

置业、复兴等大牌房企早已亮出各自

的 “养老计划牌”， 争相进入这一领

域。 据统计，目前全国已经有超过

80

家房地产商进入养老地产领域，而公

开信息披露的养老地产项目也已超

过百个。

其中，万科有北京幸福汇、杭州良

渚文化村等多个试点项目， 但当前处

于初步阶段，规模较小。而保利地产有

北京和熹会和上海西塘越项目； 世联地

产则联手太晚恒安照护，为养老地产开

发商提供咨询服务； 包括远洋地产、绿

城集团、金地集团、复星集团、花样年在

内的房企也启动养老地产试点。 目前参

与养老地产的房企经营模式基本上采

取会员制，出售为主、租售并举以及纯

粹出租。

行业蛋糕巨大

养老地产究竟是块多大的“蛋糕”，

可供逾

80

家房企争食？ 国泰君安一份

研报预计，若按照国内多地提出的

9073

计划 （

90%

的老人由家庭照顾，

7%

的销

售社区居家养老服务，

3%

进入养老院等

机构养老），仅考虑机构养老部分，年平

均增加老年地产面积约占

2012

年住宅

年销售面积的

1.4%

（

1364

万平方米）。

其实，养老地产规模不止如此，考虑上

活跃长者等非机构养老，则年新增量会

更多。

上述研报计算，如果

2035

年到达养

老地产均衡水平， 如果选择养老地产的

长者占比达到

15%

，也就意味着

2014

年

至

2035

年间，养老地产需新增总建筑面

积高达

21.72

亿平方米。 换言之，养老地

产最大存在逾

21

亿平方米的缺口。

不过，如此巨大一块蛋糕，依然有房

企并不看好。 一家目前并未参与养老地

产的上市房企高层向记者坦言， 与国外

相比， 中国养老地产开发商面临的土地

和税收成本依旧十分高昂， 加之养老地

产项目投入周期较长， 前期基础设施建

设、 后期引入的各项服务都需要大量的

投资，且回报较慢，因此对房企的资金量

要求很高。

上述人士坦言：“目前， 不少房企采

取租售并举的开发模式， 基本沿袭于国

外养老地产的开发经验， 有自身清晰的

开发和盈利路径。 但即便是作为国内房

地产龙头的万科， 也在某些项目操作过

程中面临着诸如地点过偏、 针对老人的

配套不够成熟等方面的指责。 ”

事实上， 万科副总裁毛大庆也曾表

示，目前中国养老地产的概念仍很笼统，

万科集团在研究了三四年后发现其实并

不那么简单。

广汇能源与中信集团

探矿权纠纷平息

� � � �广汇能源（

600256

）公告称，伊

吾广汇能源开发有限公司收到通

知， 此前与中国中信集团有限公司

存在争议的哈密地区淖毛湖煤田经

各方协商划分， 至此探矿权纠纷一

事已正式解决完毕。

根据公告，经各方协商，新疆

自治区政府与中信集团签署协议，

约定对哈密地区淖毛湖煤田东部

勘查区整块

233.93

平方公里进行

划分。

其中，

41

勘探线以东勘查区块

面积

49

平方公里，储量约

27.42

亿

吨探矿权归属原中信新天公司；

41

勘探线以西到附

3

线资源储量约

29.12

亿吨， 另在

41

勘探线以西、

“东八区” 北边线以北

6

平方公里，

资源储量约

6

亿吨探矿权确定归属

伊吾广汇能源公司。

伊吾广汇能源将淖毛湖煤田

东部

41

勘探线以东勘查区块面积

49

平方公里区域地质勘查资料，

向中信新天项目公司进行移交，

中信新天公司按协议要求将地质

勘查补偿资金共计

1

亿元汇入伊

吾广汇能源指定账户。 按协议要求

伊吾广汇能源可依据 “申请在先”

的方式办理

41

勘探线以西区块的

探矿权手续， 不再采取有偿出让

方式。

广汇能源称， 涉及原中信新天

公司关于淖毛湖煤田东部勘查区块

探矿权纠纷一事，已正式解决完毕，

通过协议划分所得的哈密地区淖毛

湖煤田东部勘查区内储量共计

35.12

亿吨煤炭资源，全部注入伊吾

广汇能源公司名下。

（周少杰）
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