
央行开展金融统计大检查

银行称“压力不大”
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工业富联IPO

战略配售结果出炉

A14

月内迎14批次调研

大族激光被机构盯上

A14

聚焦中小板十四周年

A13

长沙银行IPO本周上会

16家排队“候场”

A6

南冷北热再分化

通化东宝成外资增持新龙头

A15

聚焦凯迪生态并购残局

A5

从港交所提醒

生物科技股炒作风险说起

证券时报记者 蔡江伟

日前

，

港交所行政总裁李小加在其

网志中

，

首次谈及港股市场应该如何迎

接生物科技公司新秀

。

他认为

，

这类公

司有其特殊的投资风险

，

并不适合中小

投资者参与

。

虽然他针对的是港股市

场

，

但其观点对

A

股也有相当的镜鉴

意义

。

近段时间以来

，

A

股和港股对新经

济的支持力度可谓空前

。

在上市规则方

面

，

两地均作出了大量修订

，

中国存托

凭证

（

CDR

）

吸引已上市公司回归

，

允许

同股不同权

（

AB

股

）、

协议控制

（

VIE

）

等用来争取独角兽上市

。

针对某些特定

行业

，

还大幅放宽了营收

、

利润等标准

。

以香港为例

，

对生物科技公司

，

就允许

没有任何收入

，

只设定

15

亿港元市值

和已通过一期临床测试

、

即将进入二期

临床测试两个门槛

。

在政策的力挺下

，

市场也给出了热

烈回应

。

被誉为

A

股独角兽第一股的

药明康德在上市后受到了投资者的追

捧

，

市值已经超过

1100

亿

，

且尚未打开

“

一

”

字涨停

。

在港上市的平安好医生

，

也获得了数百倍的超额认购

。

但是

，

当

下市场的热情

，

如果阳光普照般地洋溢

到所有新经济企业上

，

则可能造成难以

估量的后果

。

李小加的观点是

，

生物科技公司前

期研发投入高

、

持续时间长

、

失败风险

高

，

而且股价波动大

、

内幕交易的风险

也明显更高

，

因此并不适合信息

、

资金

等都处于劣势的中小投资者参与

。

但

是

，

发展和审慎之间需要合理平衡

，

门

槛过高无法满足生物科技行业公司的

合理融资需求

。

从这个方面考虑

，

港交

所是将风险投资

（

VC

）

的一部分职能

，

后移给了二级市场

，

A

股迎接新经济企

业的相关设定

，

其实也有类似的意义

。

相比以机构投资者为主的港股

，

A

股在

投资者构成上

，

仍然是中小投资者占了

大头

，

概念炒作的风气盛行

，

群体非理

性盲从的特征更加明显

。

以至于在美

股

、

港股等成熟型市场迭创新高之际

，

A

股却总是步履蹒跚

、

牛短熊长

。

在这

样的情形下

，

鼓动中小投资者参与新经

济的狂欢

，

无异于让风险承受能力偏低

的他们参与一场豪赌

，

违背了风险适格

的原则

。

当然

，

根据此前公布的试点意见

，

A

股在迎接新经济企业上市的制度设

计方面

，

与港股之间有些许差别

。

在对

新经济的认定范围

、

营收或市值门槛上

有所提高

，

而且中国证监会也始终强调

从严审核

、

防止病从口入

。

需要强调的

是

，

欢迎新经济企业回归和认可其投资

价值并不能画上等号

，

监管层的尽心尽

责更不等于替投资标的背书

，

投资者依

然要遵循买者自负的基本原则

。

在欢迎新经济企业的同时

，

也需

要防范那些浑水摸鱼者

。

退市制度的

进一步完善应纳入考量

，

以断掉失败

者囤壳而沽的念想

。

另如前文所述

，

李

小加就认为生物科技公司发生内幕交

易的风险更高

，

如何在交易中保护好

投资者利益

，

维护

“

三公

”

原则

，

依然任

重道远

。
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4月份工业利润增长明显加快

规模以上工业企业成本下降、杠杆率降低、资金效率提高、盈利能力增强

证券时报记者 王君晖

国家统计局昨日发布

2018

年

1~

4

月份工业数据。

1~4

月份，全国规模

以上工业企业利润同比增长

15%

，增

速比

1~3

月份加快

3.4

个百分点；其

中，

4

月份增长

21.9%

，比

3

月份加快

18.8

个百分点，利润增速明显加快。

国家统计局工业司何平表示，

4

月份工业利润增速出现明显回升，主

要有以下几方面原因：

一是生产销售增长加快。

4

月份，

规模以上工业增加值同比实际增长

7%

， 增速比

3

月份加快

1

个百分点；

企业主营业务收入增长

10.4%

， 增速

比

3

月份加快

3

个分点。

二是工业生产者出厂价格指数

（

PPI

）回升。

4

月份，工业生产者出厂

价格同比上涨

3.4%

，涨幅比

3

月份回

升

0.3

个百分点，是在连续

5

个月价格

上涨放缓后出现的回升； 而工业生产

者购进价格同比上涨

3.7%

， 涨幅与

3

月份持平。 一升一平，扩大了企业利润

空间。 初步测算，因价格变动，利润同

比增加约

849.7

亿元，对利润增长的拉

动作用比

3

月份多

7.1

个百分点。

三是钢铁、化工、汽车等行业拉动作

用明显。此外，石油和天然气开采业、非金

属矿物制品业等利润增长也明显加快。

上述

5

个行业合计拉动全部规模以上工

业企业利润增速加快

13.2

个百分点。

四是财务费用增长明显放缓。

4

月份，因前期汇兑损失等因素减弱，规

模以上工业企业财务费用同比增长仅

1.8%

，增速比

3

月份明显放缓

13.3

个

百分点。

五是利润同期基数较低。 去年

4

月份，受价格涨幅回落、生产销售增长放

缓、成本上升等各种因素影响，利润同比

增长

14%

，增速比去年

3

月份回落

9.8

个

百分点，为去年各月增速第二低点。

何平表示，数据表明，

1~4

月份供

给侧结构性改革成效继续显现， 工业

实体经济运行质量效益继续提高，主

要体现在以下四方面：

一是成本下降。

1~4

月份，规模以上

工业企业每百元主营业务收入中的成本

费用为

92.65

元，同比下降

0.25

元。

二是杠杆率降低。

4

月末，规模以上

工业企业资产负债率为

56.5%

， 同比降

低

0.7

个百分点。 其中，国有控股企业资

产负债率为

59.5%

，同比降低

1.5

个百分

点，国有企业去杠杆成效更为显著。

三是资金效率提高。

4

月末，规模以

上工业企业产成品存货周转天数为

16.4

天，同比减少

0.5

天；应收账款平均回收

期为

45.5

天，同比减少

0.1

天。

四是盈利能力增强。

1~4

月份，规模

以上工业企业主营业务收入利润率为

6.24%

，同比提高

0.24

个百分点。
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A9~A12

荣盛石化：打通炼化一体化 开启新一轮成长

证券时报记者 李曼宁

从

20

多万元的纺织小厂起步，荣

盛石化如今已成长为

700

多亿元营收

的民营化纤龙头。 公司董事长李水荣

在对话证券时报常务副总编辑周一时

表示， 没有高质量发展就没有现在的

荣盛；未来，浙石化舟山项目投产成功

后，荣盛石化的发展将翻一番，意味着

再造一个荣盛。

荣盛石化自创业之初就坚定向上

游拓展， 公司

1997

年涉足涤纶纺丝，

2005

年投产国内第一条民营精对苯

二甲酸（

PTA

）生产线，

2015

年投产中

金石化芳烃项目，开启“芳烃

-PTA-

聚

酯

-

纺丝

-

加弹”一条龙产业链。

近两年，伴随落后产能逐渐退出，

下游需求增长， 国内化纤行业景气度

回升。 荣盛石化也抓住机遇， 借助高

校、科研院所优势，提高常规化纤多种

改性技术和新产品研发水平， 横向提

升产品差别化率。

在对传统行业的升级改造上，早

在

2010

年，荣盛石化就启动了“机器

换人”项目，在纺丝业务环节，公司率

先引进德国高端工业自动化设备，在

“卷绕落丝、输送、检验、中间立体仓储

和包装” 五大步骤实现了全自动一体

化。 这套设备投入使用后节约了

40%

左右的劳动力，有效减少用工成本，稳

定并提升产品品质。

在 “纵横双向” 发展战略的引导

下， 荣盛石化克服了多轮周期波动。

2017

年，公司实现营业收入

705.31

亿

元， 同比上升

55.01%

； 实现净利润

20.01

亿元，同比增长

4.2%

；年底总资

产 达

620.54

亿 元 ， 较 年 初 增 加

41.46%

。 今年公司业绩继续稳定增

长，预计上半年盈利

11

亿元

~13.2

亿

元，同比增长

20%

左右。

近年来，产业链一体化成为

PTA

龙头追求稳定利润的方向，为减少上

游炼油产能的掣肘， 降低综合成本，

荣盛石化等龙头企业纷纷投产大炼

化项目，掀起行业炼化潮流。 目前，由

荣盛石化控股的浙石化舟山项目已

进入全面建设阶段，一期预计于

2018

年底投产。

浙石化是按照

4000

万吨

/

年的规

模规划，分两期实施的超大型炼化一体

化项目。该项目总投资超过

1700

亿元。

行业分析师认为， 若以

60

美元

~70

美

元的油价测算，项目一期就将产生百亿

级的利润。

如今，荣盛石化通过浙石化项目，真

正打通了“炼化

-

芳烃

-PTA-

聚酯

-

纺丝

-

加弹”全产业链，该项目已被纳入集团未

来

5~10

年的战略重点，公司即将开启新

一轮成长。

（更多报道见A3、A4版）

聚焦第五届

中国基金业英华奖论坛

A16~A17

中信建投A股IPO获准

成第11家“A+H”上市券商

A7

5月 26日至 29日，2018年中国国际大数据产业博览会在贵阳举行，本届博览会的主题为“数化万物·智在融合” 。据悉，博览会共吸引 388家国内外企业参

展，4.7万国内外嘉宾参会，参展企业和参会人数均创历史新高。（更多报道见A2版） 孙树冠/图文

2018年中国国际大数据产业博览会举行


