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2015半年报解读（下）

六成公司三季报预喜 160家公司净利翻倍

化工、电子元器件、机械设备三行业预喜公司家数居前，景气度向好

证券时报记者 赖少华

随着上市公司半年报披露进入尾

声， 三季报业绩成为投资者关注的焦

点。截至

8

月

30

日，两市共有

1011

家

公司披露了三季度业绩预告。其中，六

成公司三季报预喜，

160

家公司净利

润同比最大增幅不低于

1

倍。 分行业

看，化工、电子元器件、机械设备三大

行业景气度向好。

六成公司三季报预喜

已披露三季度业绩预告的公司

中， 业绩预喜的公司有

608

家， 占比

60%

， 其中，

209

家预增、

112

家续盈、

227

家略增、

60

家扭亏；业绩报忧的公

司

371

家， 占比

37%

， 其中，

99

家预

减、

92

家略减、

79

家续亏、

101

家首

亏；此外，还有

32

家业绩增减不确定。

在业绩预喜的公司中， 有

160

家

公司预计三季度净利润同比最大增幅

不低于

1

倍。 其中，牧原股份、顺荣三

七、海翔药业等

13

家公司净利润最大

预增幅度在

10

倍以上。在业绩报忧的

公司中， 有

101

家公司预计三季度业

绩最大降幅不低于

100%

，西部材料、

信隆实业、山西三维等

18

家公司业绩

下滑幅度甚至超过

1000%

。

以业绩预告的净利润下限来计

算， 有

282

家公司今年前三季度净利

有望超过

1

亿元，其中超过

10

亿元的

有

9

家，分别是宁波银行、洋河股份、

海康威视、比亚迪、金风科技、荣盛发

展、金螳螂、上海莱士和金正大。 宁波

银行前

3

季度净利润预计为

50.43

亿

元至

55.01

亿元， 增长幅度为

10%

至

20%

，净利润总额位居第一。

此外，两市有

28

家公司预计前三

季度亏损额将超过

1

亿元。其中，大连

国际披露， 因上半年公司对远洋运输

船舶资产和房地产存货计提了大额资

产减值准备， 预计前三季度亏损

8.1

亿元

-8.2

亿元，成为今年三季报预亏

金额最大的公司。

*ST

舜船、嘉凯城、

三钢闽光

3

家公司预计亏损额均超过

5

亿元。

牧原股份问鼎“预增王”

在

608

家业绩预喜的公司中，有

160

家公司预计前三季度净利润同比

最大增幅不低于

1

倍。 其中， 牧原股

份、顺荣三七、海翔药业、冠福股份、华

英农业、荣盛石化、康达尔、奥特佳、安

泰科技、雪人股份、弘高创意、汉麻产

业、天桥起重

13

家公司净利润最大预

增幅度在

10

倍以上。

其中，牧原股份以

110

倍的业绩预

增上限成为今年三季报“预增王”。牧原

股份预计，前三季度净利润为

2

亿元至

3

亿元，增长幅度为

7309%

至

11014%

，

而上年同期净利润为

270

万元。上半年

该公司净利润为

4683

万元， 同比实现

扭亏。

生猪价格上涨是牧原股份业绩增

长的主要原因。据央视披露的数据，猪

肉价格已连续四个月上涨， 截至

7

月

底，猪肉的市场批发均价约每公斤

24

元， 比

3

月初上涨三成。 牧原股份表

示，上述业绩区间的预计，是基于公司

对

2015

年第三季度平均每头生猪可

能的盈利水平区间以及公司的生产计

划对

2015

年第三季度生猪出栏量区

间的预计。公司同时表示，生猪市场价

格的不可控性给公司三季报的经营业

绩预计带来很大的困难。

除牧原股份外， 顺荣三七的预增

上限亦高达

107

倍。公司预计

2015

年

前三季度净利润为

3.4

亿元至

3.53

亿

元，上年同期为

326

万元。公司业绩大

幅增长的主要原因为

2014

年第四季

度公司重大资产重组实施完成， 三七

互娱从

2014

年

12

月份财务数据纳入

公司合并报表范围， 使得公司在上半年

盈利能力大幅提升。

海翔药业的业绩暴增同样由于重组

并表。公司重大资产重组完成后，台州前

进（公司染料板块）纳入合并报表范围，

使得公司盈利能力较去年同期大幅提

升。公司预计

2015

年前三季度净利润为

4.3

亿元至

4.8

亿元。

逾百家公司

业绩预降超100%

� � � �在业绩报忧的公司中，有

101

家公

司预计三季度业绩最大降幅高于或等

于

100%

。 其中，西部材料、信隆实业、山

西三维、黑牛食品、威华股份、三钢闽

光、康强电子、日海通讯、博云新材、方

圆支承、

*ST

舜船、九九久、七喜控股、金

利科技、西仪股份、威尔泰、大连国际、

准油股份

18

家公司的业绩下滑幅度超

过

1000%

。

西部材料为三季报预计业绩降幅最

大的公司，公司预计

2015

年前三季度净

利润亏损

6000

万元至

6800

万元， 同比

下降

469

倍至

531

倍， 而上年同期净利

润为

13

万元。 西部材料表示，受市场环

境不景气影响， 公司产品收入和产品价

格均下降， 且上年同期有钛锭国储项目

收入，本报告期则没有该项收入。

信隆实业上半年实现净利润

86

万

元， 到了三季报则陷入亏损， 公司预计

2015

年前三季度亏损

5000

万元至

6000

万元。公司表示，大幅亏损的原因在于，公

司龙华厂厂房搬迁，公司支付龙华厂员工

劳动合同解除一次性补偿金共计

5300

余

万元，根据企业会计准则的规定列入当期

费用，使得公司业绩大幅亏损。

此外， 黑牛食品上半年亏损

7499

万

元，并预计三季度亏损额在

1

亿元至

1.6

亿

元之间。 公司表示，亏损的原因在于推出新

产品，增加广告费、进场费及其它渠道促销

费用，但销售情况与预期差距较大。

三行业景气度向好

从行业分布来看，化工（

42

家）、电

子元器件（

40

家）、机械设备（

33

家）三行

业预喜公司家数居前。

在

80

家已经披露三季度业绩预告

的化工行业上市公司中， 有

42

家预喜，

其中，荣盛石化、多氟多、湖北金环等

18

家公司净利润增幅达到或超过

1

倍。

安信证券认为， 市场系统性风险大

幅释放以后， 化工行业的优质成长股已

经进入价值投资区域， 具备了较高的投

资价值。 个股方面， 首推康得新和金正

大，在化工行业众多成长股中，这两家公

司无论是过往业绩、未来增速及空间、成

长的确定性、管理层等都是最优秀的。

截至

8

月

30

日， 有

61

家电子元器

件行业公司披露三季报预告，其中

40

家

业绩预喜，占比近

7

成。 福晶科技、茂硕

电源、雪莱特等

16

家公司净利润预计将

超过

50%

。

海通证券指出， 电子产业正面临着

大变革，在行业变革的过渡阶段，海外先

进企业需要整合以减轻竞争压力， 给了

中国大陆电子企业实现弯道超车的机

会，在政府强有力的支持下，产业重心必

将加速向中国大陆转移， 看好中国半导

体企业的发展，推荐关注通富微电、华天

科技、长电科技、艾派克、同方国芯等。

机械设备行业亦保持着较高的景气

度，

78

家已披露三季度业绩预告的公司

中，有

33

家预喜，其中

11

家净利润增幅

超

1

倍。 而从环比数据来看，雪人股份、

天桥起重、 胜利精密等多家公司经营业

绩有望实现持续增长。

平安证券认为， 货币政策宽松利好

整个机械板块，其中，工程机械行业将享

受资金成本降低、 坏账风险降低和下游

需求改善的多重利好，受益程度更大，看

好行业龙头徐工机械、三一重工、中联重

科，以及核心零部件供应商恒立油缸等。

创业板商誉减值风险渐增 警惕盲目并购后遗症

证券时报记者 杨苏

凡事皆有两面性， 并购重组可以

快速提升公司业绩， 但盲目的并购也

会留下严重的后遗症：商誉减值风险。

截至今年上半年末，商誉超

10

亿

元的创业板公司数量为

13

家，而去年

同期，这一数字为

5

家。从平均商誉来

看， 上半年创业板每家公司的平均商

誉数额为

2.23

亿元， 同比增长了

74%

。证券时报记者注意到，其中有的

公司业绩已经受到了不同程度的影

响，商誉减值风险这座“冰山”已经越

来越大。

传媒公司

整体商誉规模最大

截至发稿时为止，

484

家创业板

公司有

290

家公司在半年报中披露了

商誉金额，合计为

646

亿元，平均每家

2.23

亿元，同比大幅增长

74%

。

近年来，并购重组热潮席卷

A

股

市场，尤以创业板公司风头最盛。一般

而言， 上市公司并购成本超过并购标

的净资产的部分， 会被确认在资产负

债表非流动资产的商誉科目中。

尽管通过外延式并购可以迅速拓

展疆土、提升业绩，但是如果并购标的

公司没有达到业绩预期， 将造成上市

公司商誉减值， 作为资产损失直接扣

减净利润，影响公司业绩。

从

2015

年半年报来看，商誉规模

超过

10

亿元的创业板公司数量大增，

目前已有

13

家，其中

7

家属于传媒行

业，还有

3

家属于电子行业。 此外，化

工、计算机和医药生物行业各有

1

家。

商誉规模位列前三名的公司分别为蓝

色光标、掌趣科技和华录百纳，金额分

别为

31

亿元、

30

亿元

20

亿元。

8

月

28

日，蓝色光标发布延期复

牌公告，公司计划发行股份购买资产，

但工作量较大以及仍需一定时间与交

易对方商讨沟通本次交易方案内容。

蓝色光标的并购之路还在继续。

目前， 蓝色光标已对部分投资标

的公司进行了商誉减值准备， 分别为

北京博思瀚扬企业策划有限公司和上

海欣风翼市场营销顾问有限公司。 两

家公司商誉减值准备合计余额没有变

化，仍然为

279

万元。

这两家公司减值准备合计不足

300

万元，影响不大，但上半年蓝色

光标海外参股公司

Huntsworth

对其

子公司进行了大额商誉减值。

2015

年半年报显示，蓝色光标非经常性损

益 为

-1.29

亿 元 ， 主 要 因 为

Huntsworth

计提商誉减值对投资收

益产生的影响。

掌趣科技也没有闲着，在

8

月

26

日刚刚复牌， 便公布了一份非公开发

行股份收购两家公司股份的草案。 从

2015

年半年报看，掌趣科技披露商誉

原值科目下有

7

家公司， 暂时均无减

值迹象，没有提取减值准备。

华录百纳的商誉来自于广东蓝色

火焰文化传媒有限公司，期初期末金额

均为

20

亿元，公司表示没有减值迹象。

多公司已受

商誉减值影响

商誉减值， 是悬在净利润头上的

一道利刃。 大部分公司商誉是年度利

润的数十倍甚至上百倍， 即便减值比

例不高也会大幅杀伤公司业绩。

此前较著名的案例是美国在线并

购时代华纳。

2000

年，美国在线斥资

1650

亿美元收购时代华纳，形成

1000

多亿美元的商誉。然而，两年后美国在

线

-

时代华纳被迫注销了近

990

亿美

元的商誉减值损失， 使得当年亏损金

额达到

987

亿美元， 创下美国企业有

史以来最大的亏损记录。

在

A

股市场，今年上半年已有公

司业绩因商誉减值受到一定影响，另

外也出现审计机构发出独立声音，与

上市公司存在不同判断。

蓝色光标自

2010

年上市后快速

发展，以半年报净利润来看，从上市初

期

3000

多万元暴涨至

2014

年的

3

亿

元， 但受上述商誉减值的影响，

2015

年半年报净利润仅有

0.86

亿元。

不过， 或受半年报期间较短以及

未经审计机构审计的原因， 据

Wind

统

计，在商誉减值损失科目下，仅有安科生

物披露新增了

93

万元的减值，最终期末

余额为

367

万元。安科生物称，

2015

年

6

月末对商誉进行减值测试， 采用预计未

来现金流量折现方法测算的惠民医院

2015

年

6

月末可收回金额为

3722

万

元，包含商誉的惠民医院

2015

年

6

月末

账面价值为

4390

万元，再通过扣除少数

股东权益计算可得上述金额。

此外，对于是否减值，中青宝与审计

机构的判断一直存在着差异。 公司

2014

年由盈转亏，亏损

2000

多万元，今年

4

月

30

日，中青宝披露了一份被审计机构

出具保留意见的

2014

年年报，主要症结

就在于

4.18

亿元商誉账面金额的减值

风险。对此，中青宝董事会专门对

3

家下

属公司的商誉不予减值进行了说明。

2015

年半年报中，中青宝继续表示

3

家公司商誉不存在减值迹象。所采取的方

法是，预测

3

家公司未来

5

年的净现金流

量，以该净现金流量的现值作为未来可收

回金额，对于可收回金额低于商誉账面价

值的部分，计提减值准备。

不过，中青宝也表示，对于上述

3

家公司在下半年的经营情况， 将在年

底重新进行减值测试。 此前，审计机构

的意见为， 游戏产品的盈利能力受到

多方面因素的影响， 如果标的资产未

来经营状况未达预期

,

则存在商誉减值

的风险。

证券时报记者注意到，在商誉数亿

元甚至数十亿元的创业板公司中，净利

润大多数只有千万元，一旦进行商誉减

值，业绩将遭到重创。 然而，创业板公司

以科技和文化等轻资产行业居多，竞争

力受到人才团队以及行业景气度的影

响很大。 作为盲目并购扩张后遗症，商

誉减值风险需要审计机构和投资者更

多的重视。

二季度A股筹码趋于分散

多路主力调仓换股

证券时报记者 郑灶金

今年第二季度，

A

股市场大幅

震荡。随着股价剧烈波动，市场个股

的筹码趋于分散。 同时，社保基金、

私募、

QFII

等多路主力也在二季度

调仓换股。

二季度筹码趋于分散

今年一季度末，

A

股整体大幅

拉升，沪指突破

3800

点。总体上看，

当季

A

股筹码略趋集中，剔除一些

可比性不强的次新股后，

1400

余家

上市公司当季股东户数环比减少，

1100

余家上市公司当季股东户数

环比增加。

而到第二季度， 随着沪指冲高

回落，市场筹码出现松动迹象。同样

剔除可比性不强的次新股后， 截至

8

月

29

日，二季度股东户数减少的

上市公司不足

1000

家，而股东户数

环比增加的上市公司有近

1600

家。

通常而言，股东户数减少，显示

主力正在收集筹码， 后市股价上涨

的概率较大，而股东户数增加，显示

主力在派发筹码， 后市股价下跌的

概率较大。当然，上市公司股价走势

取决于多重因素， 筹码的变化仅是

参考因素之一。 个股方面， 顺荣三

七、通鼎互联、美邦服饰等公司股东

户数环比增幅较大，强力新材、暴风

科技、富临精工等环比降幅较大。

另外， 上市公司前十大股东合

计持股比例数据也显示，

A

股上半

年整体筹码趋于分散。 剔除一些可

比性不强的次新股后， 两市二季度

末仅有不足

900

家上市公司前十大

股东合计持股比例较去年末出现上

升， 而合计持股比例较去年末下降

的则超过

1500

家。

社保基金

青睐绩优股

A

股筹码趋于分散的背后，是多

路主力在调仓换股。 整体而言，以

6

月

30

日的上市公司收盘价为计算时

点，通过各大机构现身上市公司前十

大流通股东的数据计算，基金合计持

股市值约为

2

万亿元，而一季度末约

为

1

万亿元；保险公司合计持股市值

接近

1

万亿元， 而一季度末为

1.15

万亿元；社保基金合计持股市值约为

2200

亿元， 而一季度末为

2021

亿

元；

QFII

合计持股市值近

2300

亿

元，而一季度末不足

2000

亿元。

从上述数据可以看出， 除保险

公司外，基金、社保基金、

QFII

等在

二季度末的合计持股市值均比一季

度末要多。其中，基金的持股市值增

幅最大。机构的持股市值增加，可能

与二季度市场整体上涨有关， 沪指

虽然

6

月中下旬大幅大跌， 但整个

二季度还是累计上涨逾

14%

。 不

过， 上述持股市值仅仅在各机构所

持个股现身上市公司前十大流通股

东时才会纳入计算， 与各机构的实

际持股市值会有出入。

各路机构中， 社保基金由于操

盘稳健，成功率较大，其动向最受市

场关注。 截至

8

月

29

日，社保基金

共现身超过

600

只个股的前十大流

通股东。 其中，社保基金增仓近

200

只个股，减仓

148

只个股。 另外，社

保基金新进

375

只个股的前十大流

通股东。

社保基金二季度新进的

375

只

个股中， 沪市有

129

只， 中小板有

111

只， 创业板相对较少， 仅有

76

只。 行业方面， 按申万一级行业分

类，机械设备、医药生物最多，均超

过

30

只；电子、化工、计算机等行业

也均有超过

20

只个股； 地区方面，

北京市、 广东省的个股均超过

50

只；浙江省也超过

40

只。市值方面，

社保基金在二季度新进的个股里中

大盘股比例较大， 截至

6

月

30

日，

有

259

只个股市值超过

100

亿元，

占比近七成；市值超过

1000

亿元的

也有中国石油等

23

只个股。 另外，

总体上看，社保基金青睐绩优股，上

述

375

只个股中， 超过六成个股二

季度归属母公司股东的净利润同比

正增长。

个股方面，上述

375

只个股中，

社保基金持股市值较大的有华侨城

A

、伊利股份、中国联通、平安银行

等，均超过

1

亿股；中国建筑、省广

股份、东方航空、同仁堂、广联达、中

国电建、 中国重工等的持股数量也

均超过

6000

万股。

私募调仓力度大

另外，业绩出色的知名私募，动

向也较受市场关注。 例如，泽熙投资

旗下的泽熙

6

期现身粤电力

A

、德豪

润达、康强电子等三只个股，其中，

粤电力

A

、德豪润达为泽熙

6

期二季

度新进，康强电子则为其继续坚守。

另外，泽熙

1

期也坚守东方金钰。

在一季度时， 泽熙旗下产品现

身多只个股，包括鑫龙电器、海源机

械、康强电子、美邦服饰、杭电股份、

金字火腿、东方金钰等。 二季度时，

除了康强电子、东方金钰，泽熙已退

出另外多只个股的前十大流通股

东，而且很可能已经卖出，可见其调

仓幅度之大。

前“公募一哥”王亚伟管理的多

只产品二季度则密集现身上市公司

前十大流通股东，包括廊坊发展、一

汽轿车等逾

20

只个股。 其中，许继

电气、吉峰农机、浩云科技、大唐电

信、国电南瑞、南京化纤、渤海轮渡、

司尔特、苏试试验、红相电力、置信

电气等逾

10

只个股获王亚伟管理

的产品在二季度新进。另外，一汽轿

车、廊坊发展、浩云科技、渤海轮渡、

*ST

夏利等多只个股被王亚伟管理

的产品抱团持有。

而在一季度末，王亚伟管理的产

品曾现身逾

30

家上市公司的前十大

流通股东，可见王亚伟在二季度时也

进行了较大力度的调仓，其中，退出

了一汽富维、富奥股份、河北宣工等

一批个股的前十大流通股东。

“国家队”

二季度较少现身

另外，

7

月上旬市场暴跌，国家

队出手维稳。随后，中国证券金融股

份有限公司 （以下简称证金公司）、

中央汇金投资有限责任公司 （以下

简称汇金公司） 密集现身上市公司

前十大流通股东， 市场也一度热衷

于炒作两者进入的个股。

不过，截至二季度末，证金公司

与汇金公司均没大规模现身上市公

司的前十大流通股东， 仅现身中国

石化、中国石油、农业银行、新华保

险、工商银行、中国银行等多只大盘

股。不过，其中多数个股也并非证金

公司与汇金公司二季度新进。
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