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毛利下滑 苹果产业链公司三季度增收不增利

证券时报记者 阮润生

苹果公司日前再次给出了靓丽的季

报业绩，大中华区业绩贡献也几乎翻倍。

不过，

A

股苹果产业链公司们却很难开

心。作为传统的消费电子旺季，今年第三

季度半数的苹果产业链上市公司增收不

增利，平均毛利率同比也连续下降。有电

子行业分析师表示， 本年度依靠苹果订

单恐怕难以脱离“虎头蛇尾”的行情。

相比昔日竞争对手三星在移动端的

日趋式微， 第四财报季苹果营业收入实

现

515.01

亿美元，净利润增长三成达到

111.24

亿美元，同比增速超过营业收入，

毛利率增长更是超预期达到

39.9%

。 而

大中华区营业收入达到

125.18

亿美元，

同比几乎翻倍。据介绍，苹果将增加在中

国投入，苹果店面将从目前的

25

家增加

至

2016

年

40

家。

不过，有电子行业分析师表示，作为

苹果业绩主力，

iPhone

今年四季度恐怕

很难延续去年和今年上半年的增速，市

场上货源充足。 产业链相关上市公司业

绩也处于调整阶段， 利润率变动对重资

产类上市公司影响比较大。

从苹果产业链相关上市公司的业绩

情况来看， 的确并未同苹果一样高歌猛

进。 按照

Wind

分类的已公布季报的苹

果概念股中，剔除次新股，安洁科技、立

讯精密、 德赛电池等九成以上上市公司

在第三季度平均营业收入同比增长，平

均增速达到

36.63%

，但是一半上市公司

的净利润却未能同步增长， 平均毛利率

水平为

22.64%

， 降到

2012

年以来同比

最低水平。

从降幅来看， 光学显示类电子公司

毛利降幅最明显。方正证券分析师指出，

从利润分布来看， 苹果手机部件中屏幕

占据最高成本，如果苹果销量出现调整，

屏幕利润率最容易受影响。

锦富新材报告期内营收归属于上市

公司股东的净利润

506.48

万元，比去年

同期下降约九成。公司表示，传统光电显

示薄膜器件加工业务由于受终端市场整

体低迷及行业内竞争加剧的影响， 产品

销售综合毛利率持续下滑。目前，公司三

季度销售毛利率已经同比达到连续四年

以来的最低水平。作为应对措施，公司表

示将加大对电子行业专用智能装备的投

资力度。本报告期，锦富新材完成了对苹

果电子检测设备的主要供应商迈致科技

85%

股权的收购。

苹果蓝玻璃的间接供货商水晶光

电， 今年第三季度净利润约

3101

万元，

同比减少三成， 毛利率也下降到三年以

来最低水平。公司表示，光学业务和

LED

业务销售虽保持一定增长， 但市场竞争

加剧致使相关产品价格持续下降， 很大

程度上影响了公司的毛利水平。 预计今

年净利润将在

-15%

到

15%

变动。

“从台湾苹果产业链来看，已经出现

砍单迹象。 ”一位熟悉台湾厂商的电子分

析师表示， 不少依靠苹果的台湾小型厂

商期望被收购。另外，传统年末消费电子

会出现回单， 但是今年可能已经透支了

年底旺季销量， 估计今年出现 “虎头蛇

尾”情况，末来重点在于能否通过收购顺

利转型。

宝钢业绩下滑 公司高管降薪20%

证券时报记者 康殷

10

月

28

日，宝钢股份（

600019

）发

布今年三季报， 前三季度实现营业收入

1221.92

亿元，同比减少

14.9%

；实现净

利润

22.54

亿元，同比减少

55.01%

。

业绩下滑，公司高管也很受伤。 宝钢

股份总经理戴志浩表示， 根据薪酬与绩

效挂钩的方式， 公司员工当期的薪酬已

经进行了较大幅度的下调，其中，公司高

管的降薪幅度达到

20%

。 此外，由于业绩

无法达到解锁条件， 宝钢股份去年推出

股权激励计划，预计也将无法按期解锁。

行业低迷 全员降薪

“个人认为，

2015

年以及后面的一两

年将是中国钢铁行业最低迷的时期，之

后随着行业调整， 钢铁业会逐步走出最

低谷。 但即使这样，成本性经营（盈亏平

衡点附近运营） 将是未来较长时期的行

业常态。 ”在

10

月

29

日举行的宝钢股份

业绩说明会上，总经理戴志浩如此表示。

三季报中，宝钢股份预计全年净利润

将同比减少

50%-100%

。 戴志浩解释，业

绩下降主要基于三方面的原因：一是汇率

形成机制改革的影响， 这是主要因素；产

品价格下跌是另一方面原因，这取决于后

续市场状况，但估计影响不会很大；还有

一个原因是宝通钢铁的减值，这方面影响

有多大，还需要待处置方案落实。

为应对行业“寒冬”，宝钢股份已经

在薪酬制度上进行了调整。戴志浩透露，

根据薪酬与绩效挂钩的方式， 公司对员

工当期的薪酬已经进行了较大幅度的下

调，其中，公司高管的降幅达到

20%

。 绩

效与薪酬挂钩，对每个员工都有影响，不

过目前员工队伍还比较稳定。

此外，由于业绩惨淡，公司此前推出

的股权激励计划也将无法解锁。 宝钢股

份于去年

5

月向

136

名激励对象授予

4744.61

万股限制性股票，授予价格为每

股

1.91

元。 “从目前公司股权激励相关

的指标来看，受到销售价格影响，收入目

标无法达成，因此，预计无法按期解锁股

权激励的第一期。 目前没有实施后续股

权激励计划的考虑。 ”戴志浩说。

新项目进展良好

备受关注的宝钢湛江项目今年

9

月

实现突破，

1

号高炉点火标志着湛江钢

铁开始有钢坯产品的产出。 面对相邻的

广西防城港武钢项目的竞争， 戴志浩认

为，宝钢湛江项目是全流程钢厂，借助天

然地理优势， 利用境外优质资源进行生

产，瞄准华南市场，同时辐射东南亚。 而

武钢防城港目前只是单轧厂， 需要解决

热轧原料的输入和产品外销。 双方在部

分产品上可能存在一定竞争关系， 但是

也有诸多合作方面可以挖掘。

另一方面， 宝钢股份的电商平台欧

冶云商前三季度交易量

511

万吨， 同比

增长

64%

。戴志浩表示，欧冶云商是一个

面向钢铁行业开放的第三方公共服务平

台， 欢迎行业内所有相关者共同建设和

投资参股。宝钢不会追求控股权，而是更

关注平台和生态圈的开放与共享。

海外分析师大呼受骗 兖州煤业回应业绩合理

证券时报记者 余胜良

兖州煤业（

600188

）近期公布的三季

报， 似乎让对其进行跟踪的一名杰富瑞

证券分析师很受伤， 该分析师在近期的

一份报告中直接使用了《骗我一次，算你

狠；骗我两次，是我蠢》这样的标题，来表

达对公司业绩的看法。对此，兖州煤业董

事、 副总经理张宝才昨日在接受证券时

报记者采访时表示， 公司业绩不佳是实

情，但海外分析师逻辑有问题，三季度净

利增长有合理的解释。

三季报显示， 兖州煤业今年前三季

度营业收入约为

384.54

亿元，同比下跌

21.63%

； 净利润

13.8

亿元， 同比跌近

29%

。 但三季度兖州煤业净利润达到

7.44

亿元，环比增长

80%

，名义上看，费

用和成本控制对兖州煤业的盈利上升起

了重要作用。 三季度，兖州煤业“专项储

备”为

9.6

亿元，比年初减少

8.4

亿元或

47%

；同时，“资本公积金”为

8.7

亿元，

比年初减少

8.2

亿元或

49%

。

杰富瑞认为，“专项储备”大幅减少，

是用于抵消损益表中的成本项； 而通过

调整资本公积金， 兖州煤业为今年前三

季度“创造”了

10

亿元营收，但按照国际

会计标准，该公司将录得大幅亏损，而不

是盈利。

张宝才表示， 专项储备是用于维护

和安全的强制储备， 在年景好的时候多

存一点， 年景不好的时候多用一点是正

常的事情， 大幅使用专项储备是以丰补

欠，是行业普遍存在的正常行为。

“大量使用这部分资金，的确会影响

利润。 ”张宝才表示，现在煤炭行业环境

非常差，动用这部分资金非常必要，不应

该受到指责。

但是针对公积金减少以增加利润的

指责， 张宝才认为这是对财务理解非常

业余，“无论中外会计准则资本公积金的

变化都无法影响利润。 ”

张宝才解释，根据中国会计准则，收

购价款高于账面价值的溢价部分冲减资

本公积，

2015

年

7

月公司收购东华重工

价款

6.760

亿元，

7

月

31

日东华重工账

目价值为

2.453

亿元。 这部分冲减影响

资本公积金减少

4.307

亿元。 另外减少

的

3.706

亿元则是源自对前期报表追溯

调整，

2015

年

1

月

1

日， 东华重工股本

计入合并报表资本公积项目

3.706

亿

元， 影响年初合并报表资本公积增加

3.706

亿元。

张宝才称， 今年三季度净利润环比

增长

80%

事出有因，首先是公司整体都

在降低薪水， 效益奖被砍掉， 减少了支

出。 公司在三季度新派往鄂尔多斯煤矿

1100

多人， 目前该煤矿为在建工程，这

部分人员工资没有列入成本支出。

8

月

份澳大利亚项目裁员

225

人， 年化可节

省

4000

万澳元，从去年开始到现在澳大

利亚共减少用工

502

人，节省

7400

万澳

元。 此外，由于政府政策调整，环境治理

保证金支出减少，可以增加利润

1

亿元。

张宝才表示，现在煤炭价格下降，整

个行业业绩都在滑坡，兖煤也不例外，由

于煤炭行业不景气，分析师纷纷转行，公

司称已很久没有接到分析师电话， 而杰

富瑞的研报充满误解和谬误。

此外， 杰富瑞的研报中充满娱乐元

素， 在上述研报中还引用了已故爵士天

王

B. B. King

的一首歌；两个月前，杰富

瑞在对兖州煤业半年报的评论中， 则使

用了小红莓乐队

(The Cranberries)

的经典

歌曲《僵尸》。

二胎全面放开 多行业迎重大利好

证券时报记者 张骞爻

昨日中共十八届五中全会公报中提

出，要促进人口均衡发展，坚持计划生育

的基本国策，完善人口发展战略，全面实

施一对夫妇可生育两个孩子政策，积极开

展应对人口老龄化行动。 这意味着，我国

将实行普遍二胎政策。

有部分经济学者指出， 二胎政策的

实施， 对婴幼儿产品以及儿童相关行业

的影响相对直接。 每一个婴儿的出生以

及成长涉及多个行业，如教育、医疗、住

房等， 每一个家庭在新生婴儿身上的消

费与其乘数效应，将会增加市场活力，拉

动相关行业发展。

可以预见的是，政策落地之后，投资

机会可围绕着新生婴儿的衣、食、住、行、

医疗、教育、娱乐七个方面展开。

方正证券指出， 放开二胎对中国经

济的积极意义主要在于中长期对老龄化

的缓冲， 但对于经济趋势的短期影响相

对有限。但即便如此，全面放开二胎相当

于对中国的老龄化问题找到了一个理论

上的均衡解， 在预期上的积极影响不容

忽视。而且，部分直接关联产业仍将会从

婴儿潮中受益。按

16

岁成年前城市农村

平均抚养成本

20

万元粗略估算，二胎婴

儿潮所蕴含的消费红利大约在每年

1200

亿

～1600

亿元。 短期内，二胎婴儿

潮的到来将拉动相关食品、玩具、母婴医

疗、儿童服饰、家用汽车、教育培训等行

业的发展；中期来看，二胎婴儿潮的到来

将改变中国人口的年龄结构， 减缓老龄

化速度，房地产等行业也会部分受益。

全通教育市场总监叶学展昨日也对

证券时报记者表示， 二胎开放政策对公

司的影响是积极可持续的， 目前公司服

务的范围是

3～18

岁群体， 另外公司也

在加大投入对

-1

岁（怀孕期）到三岁的

早教产品的研发。

尽管政策即将出台，但长期来看，二

胎政策能否顺利实施，还有待观察。

一位社会学专家对证券时报记者表

示， 计划生育的政策在几十年内已经深

入人心，虽然独生子女存在一些问题，但

是人们已经感受到了独生子女政策所带

来的好处， 大部分居民已经习惯只生一

个的观念。而在独生子女政策实行期间，

孩子的教育成本和抚养成本直线上升，

成为普通家庭的主要经济支出。 同时随

着人们生活水平和文化水平的提高，人

们对于生活质量越来越重视， 担忧生二

胎会降低生活质量。

另有学者指出，

80

后、

90

后作为现

在主要的生育群体， 他们本身就是独生

子女， 教育理念和消费理念都不同于上

一辈人， 对于孩子的教育和抚养可能并

不擅长。 另外，

80

、

90

后更加追求个性，

希望能有足够的自由时间。因此，二胎政

策的作用可能并不明显。

凯迪生态再度募资50亿

加码生物质发电

� � � � 停牌

2

个月后， 凯迪生态

（

000939

）今日公布了一项融资总

额近

50

亿元的非公开发行方案，

公司将借此加码生物质发电主

业，并补充流动资金。

根据上述方案， 凯迪生态拟

向不超过

10

名特定投资者，定增

不超过

6

亿股、募资不超过

49.48

亿元。定增完成后，阳光凯迪对凯

迪生态的持股比例将由此前的

36.48%

降至

26.1%

， 仍为公司控

股股东。

这笔募集资金将主要用于投

建

14

个生物质电厂和林业生态

项目，并偿还银行贷款，拟使用的

募集资金金额分别为

28.9

亿元、

6

亿元、

14.58

亿元。

根据凯迪生态出具的项目测

算，上述

14

家生物质电厂全部投

产运营后，年总发电量可达

32.31

亿千瓦时， 按照上网电价

0.75

元

/

千瓦时测算，投产后将为公司

每年增加约

24.23

亿元的收入。

近年来，为建立“清洁能源平

台”，凯迪生态在资本市场的动作

十分“紧凑”。

今年

6

月底， 凯迪生态完成

了收购大股东阳光凯迪旗下

68.5

亿元生物质发电、水电、风电及林

地等资产的重组， 同时成功配套

募资近

20

亿元。 今年

8

月，公司

又披露了

3

项总额达

88

亿元的

资产支持专项计划，以旗下

19

家

生物质电厂的上网收费权作为基

础资产。上述专项计划面世后，凯

迪生态便很快开始停牌筹划此次

定增事项。

对此， 凯迪生态一名高管介

绍， 由于生物质发电是资本密集

型产业， 随着公司生物质电厂规

模的不断扩大， 资本支出规模逐

年上升，资金需求量也不断增加，

因此在资本市场动作不断。

从发电量来看， 凯迪生态

2014

年生物质发电量达到

27.99

亿千瓦时， 而今年注入上市公司

的

18

家已运营生物质电厂同年

实现了

22.54

亿千瓦时的发电

量。“公司生物质发电业务已突破

行业经济性瓶颈， 进入良性发展

轨道。 ”上述高管表示。

值得一提的是，湖北当地近年

来出台了一系列支持生物质发电

的政策。 今年

2

月，湖北省通过了

农作物秸秆综合利用的相关法规；

10

月

27

日，该省物价局还出台了

生物质发电特殊支持措施，即今年

11

月

1

日起对每千瓦时生物质电

量增加

0.081

元的政策补贴，这一

政策的实施也将直接增加凯迪生

态的生物质发电利润总量。

从财报来看， 凯迪生态的资

产负债率长期处于较高水平，公

司认为， 此次募集资金部分用于

归还银行贷款， 也将有效缓解财

务压力。 （曾灿）

深圳市拟回购四条高速路

深高速称影响尚不确定

� � � �日前，深圳市政府提出，拟投

入

130

亿元回购南光、龙大、盐排

和盐坝四条高速公路，以实施免费

通行。其中，南光、盐排和盐坝均为

深高速（

600548

）管理营运的收费

公路，龙大高速则为代管公路。 此

项政策推出，对公司影响几何？

在

10

月

29

日的投资者说明

会上， 深高速董事长胡伟表示，如

果新的交通组织安排最终实施，有

可能影响深圳地区路网的车流分

布和组成情况，从而对路网内其他

项目的营运表现产生正面或负面

的影响，对公司的影响需要根据具

体方案评估，目前还未确定。

胡伟表示， 基于经济及交通

发展规划的整体考虑， 深圳市政

府有意向推动新的交通组织安排

和调整方案， 可能涉及公司于深

圳市经营、 投资和管理的一条或

多条高速公路。目前，新的交通组

织安排及相应的调整方案并未确

定。 合理的交通规划以及遵循市

场化原则的补偿和安排， 可以让

公司在保有资产收益的前提下，

改善地方的交通运输环境， 促进

社区及其经济发展； 但同时也会

给集团的发展提出新的挑战。

“公司将积极与相关政府部

门进行沟通和协商， 充分反映企

业与股东的诉求，制订合理、可行

的方案谋求共赢发展， 并以此为

契机进一步争取政府的理解和支

持。 ”胡伟称。

10

月

28

日深高速公布了三

季报，前三季实现营业收入

24.38

亿元，同比降低

12.80%

，净利润

8.53

亿元，同比降低

57.46%

。

对于业绩下滑， 胡伟解释，公

司

2014

年上半年确认了梅观高速

免费路段资产处置税后净收益约

人民币

11

亿元，使得

2015

年前三

季净利润、每股收益等指标有较大

幅度的变动。 扣除该影响后，

2015

年前三季净利润同比下降约

3.9%

，主要由于期内委托管理服务

利润同比有较大幅度减少。

胡伟指出， 公司营运的梅观

高速由于自

2014

年

4

月

1

日起

实施调整收费方案， 路费收入同

比减少；清连高速、盐排高速和武

黄高速受路网分流等因素影响，

路费收入同比分别有一定程度下

降； 而机荷高速受益于车流量自

然增长、 路网完善以及相邻路段

修缮等因素， 路费收入继续保持

增长。在上述因素的综合作用下，

集团路费收入在

2015

年前三季

度同比下降了约

4.42%

。

（康殷）

美菱电器发布转型战略

海外基地将投产

� � � �家电行业发展整体放缓，美

菱电器（

000521

）继续转型，

10

月

29

日启动全新

LOGO

战略，品牌

形象将向“年轻”、“科技”转型。同

时，公司总裁李伟表示，美菱将坚

持智能变频双核驱动， 发力高端

冰箱市场； 同时将以全球化为目

标， 国内国际双重驱动， 力争到

2020

年，在规模、产品线、组织流

程上再造一个新美菱。

李伟称，今年“十一”是史上

最冷清的一次， 美菱电器销量却

实现了同比

15%

的逆势增长。 变

频冰箱在今年公司产品销售中的

占比上升至

43%

，公司成为全变

频冰箱销量增长最快的企业。

李伟强调称， 美菱电器已经

进入了品牌能力释放的阶段，因

此， 本次将公司

LOGO

更改的更

年轻化、时尚化、科技化，有助于

公司拥抱互联网， 拥抱年轻消费

者，助推变频冰箱“普及战”高潮。

目前， 美菱电器已经完成了在白

色家电产业的横向布局， 实现了

冰箱、洗衣机、冰柜、空调等多品

类协调发展的局面。

此外，证券时报记者了解到，

美菱电器的全球化也将逐步铺

开。公司将在印尼、巴基斯坦建立

海外生产基地，在境外注册商标，

其中， 巴基斯坦基地即将投产。

（童璐）

资料图


