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目前融券余量居前的股票

张裕

Ａ８

月以来融券卖出量

中信证券

８

月以来融券卖出量

代码 名称 异动类型

异动日

成交额

（万元）

异动日

涨跌幅

（％）

异动日

换手率

（％）

异动日期

３００２７９

和晶科技 涨跌幅偏离值达

７％ １３９６９．５２ １０．０５ ４９．４９ ２０１２－８－１７

００２５１３

蓝丰生化 换手率达

２０％ ２３３８２．３７ １０．０３ ３４．２７ ２０１２－８－１５

００２４９０

山东墨龙 换手率达

２０％ ４８９０６．７８ ６．７３ ３２．５６ ２０１２－８－１７

０００８６３

三湘股份 换手率达

２０％ ３２０９２．０６ －６．７７ ２７．３９ ２０１２－８－１５

３０００８４

海默科技 换手率达

２０％ ２７２１５．６８ ６．０５ ２３．７５ ２０１２－８－１４

０００７２２

湖南发展 涨跌幅偏离值达

７％ ５１２７２．４１ －７．３９ ２３．１７ ２０１２－８－１４

００２６９２

远程电缆 换手率达

２０％ １４９５９．４８ －６．５４ ２２．７９ ２０１２－８－１５

００２６１９

巨龙管业 涨跌幅偏离值达

７％ ８２９９．８９ －９．７４ ２１．４６ ２０１２－８－１７

０００８５２

江钻股份 换手率达

２０％ ５０７６９．９４ ８．６０ ２０．９９ ２０１２－８－１４

００２４７６

宝莫股份 涨跌幅偏离值达

７％ ２５９７０．３１ ６．７２ ２０．８４ ２０１２－８－１６

００２６２９

仁智油服 涨跌幅偏离值达

７％ １１６３９．７０ －８．４５ ２０．３５ ２０１２－８－１５

０００９７６

春晖股份 涨跌幅偏离值达

７％ ６１６６６．０７ １０．００ １８．９４ ２０１２－８－１６

６０１９２９

吉视传媒 涨跌幅偏离值达

７％ ３６６８８．０５ ９．９６ １６．０３ ２０１２－８－１７

６００２４７

成城股份 涨跌幅偏离值达

７％ ２５７０５．５２ ９．５１ １５．７４ ２０１２－８－１３

００２５６８

百润股份 涨跌幅偏离值达

７％ １９２１０．５０ ７．８５ １５．３４ ２０１２－８－１７

０００７５３

漳州发展 涨跌幅偏离值达

７％ ２９６７３．２０ １０．０９ １５．１０ ２０１２－８－１３

００２０４３

兔宝宝 涨跌幅偏离值达

７％ ２５３２５．８８ ９．９１ １５．０４ ２０１２－８－１５

００２４４３

金洲管道 涨跌幅偏离值达

７％ １８２５８．４８ １０．０１ １４．７０ ２０１２－８－１４

００２１９９

东晶电子 涨跌幅偏离值达

７％ １１９５１．７９ １０．０８ １４．２４ ２０１２－８－１６

００２０９８

浔兴股份 涨跌幅偏离值达

７％ ２０４７９．７０ ９．９８ １３．４３ ２０１２－８－１４

３００３１６

晶盛机电 涨跌幅偏离值达

７％ ９３８５．８６ －９．９９ １３．３２ ２０１２－８－１３

００２２７８

神开股份 涨跌幅偏离值达

７％ ２３９６７．４１ １０．０１ １２．１１ ２０１２－８－１４

３００２９７

蓝盾股份 涨跌幅偏离值达

７％ ５２８０．６２ －８．７５ １１．９１ ２０１２－８－１５

００２２１５

诺普信 涨跌幅偏离值达

７％ ２５５９９．８５ １０．０４ １１．９０ ２０１２－８－１４

３０００５７

万顺股份 涨跌幅偏离值达

７％ １３２１１．６８ ７．６２ １１．３５ ２０１２－８－１７

３００２８８

朗玛信息 涨跌幅偏离值达

７％ ９５２６．７１ ９．９９ １１．１５ ２０１２－８－１７

０００６２８

高新发展 涨跌幅偏离值达

７％ １５４７１．１６ １０．０７ １０．８８ ２０１２－８－１５

３００１４１

和顺电气 涨跌幅偏离值达

７％ ５０１８．８８ ９．９７ １０．４４ ２０１２－８－１５

３００１５７

恒泰艾普 涨跌幅偏离值达

７％ ２３６８３．８７ １０．０２ １０．１９ ２０１２－８－１４

６００２６２

北方股份 涨跌幅偏离值达

７％ ９１１７．６９ １０．０１ １０．００ ２０１２－８－１５

６００６１４

鼎立股份 涨跌幅偏离值达

７％ ６６６５４．５５ ８．４３ ９．７５ ２０１２－８－１３

６００３６５

通葡股份 涨跌幅偏离值达

７％ １３１５１．８１ ９．９８ ９．４７ ２０１２－８－１７

００２３７４

丽鹏股份 涨跌幅偏离值达

７％ ５４６４．６３ １０．０２ ９．０７ ２０１２－８－１３

６００２４１

时代万恒 涨跌幅偏离值达

７％ ９６１６．９３ １０．０７ ８．６０ ２０１２－８－１６

０００５５１

创元科技 涨跌幅偏离值达

７％ １８５９９．４９ １０．００ ８．３４ ２０１２－８－１６

００２６２６

金达威 涨跌幅偏离值达

７％ ５７６２．２０ ９．９９ ８．０５ ２０１２－８－１６

６０１７９８

蓝科高新 涨跌幅偏离值达

７％ １２１４７．６８ １０．０２ ７．７２ ２０１２－８－１４

０００７７９

三毛派神 涨跌幅偏离值达

７％ １０９５５．８１ １０．００ ７．５５ ２０１２－８－１５

００２４６８

艾迪西 涨跌幅偏离值达

７％ ５９５２．７８ －９．０６ ７．３２ ２０１２－８－１６

００２４６４

金利科技 涨跌幅偏离值达

７％ ４４２４．２１ １０．００ ７．２２ ２０１２－８－１６

３００１６２

雷曼光电 涨跌幅偏离值达

７％ ２９２１．６５ １０．０２ ６．９５ ２０１２－８－１７

３００１７０

汉得信息 涨跌幅偏离值达

７％ １１８８３．６０ －８．２３ ６．９２ ２０１２－８－１７

００２２９４

信立泰 涨跌幅偏离值达

７％ １７５９５．３４ －９．９８ ６．５４ ２０１２－８－１６

６００２０６

有研硅股 涨跌幅偏离值达

７％ １５４２６．８０ ９．９８ ６．４３ ２０１２－８－１７

０００５４６

光华控股 涨跌幅偏离值达

７％ ６１６５．２２ １０．０２ ５．９７ ２０１２－８－１５

６００４６６

迪康药业 涨跌幅偏离值达

７％ １５２３５．６８ １０．０２ ５．９４ ２０１２－８－１６

３００２００

高盟新材 涨跌幅偏离值达

７％ ３３２０．８４ ８．８０ ５．６６ ２０１２－８－１６

３００２５７

开山股份 涨跌幅偏离值达

７％ １０６３７．０３ －９．９９ ５．６６ ２０１２－８－１７

００２６５０

加加食品 涨跌幅偏离值达

７％ ５６４５．４９ －８．７０ ５．４８ ２０１２－８－１６

３０００３７

新宙邦 涨跌幅偏离值达

７％ ４１１３．２０ ６．２１ ５．１４ ２０１２－８－１６

吉视传媒（

６０１９２９

）

偏离值：

＋９．８３％

成交金额：

３６６８８．０５

万元

买入名称 累计买入金额（元）

国盛证券 萍乡市文化路

１１０４４４６８２．２９

恒泰长财 长春北京大街

８５９４０４７２．２６

国泰君安 上海打浦路

８５１４９３０．００

财达证券 唐山翔云道

４２８９６２７．００

平安证券 上海零陵路

４２５６４６４．００

卖出名称 累计卖出金额（元）

财富证券 长沙八一路

５４６６２８５．０２

长江证券 客户资产管理部

５４５３１２５．６０

万联证券 衡阳

２９６２９８１．９２

兴业证券 厦门兴隆路

２７５０３９１．３３

齐鲁证券 青岛香港中路民航大厦

２６８２６００．００

Ｎ

龙宇（

６０３００３

）

首日涨跌幅：

＋６４．６２％

成交金额：

５２８００．７０

万元

买入名称 累计买入金额（元）

东北证券 上海永嘉路

１１３９３２６７．６０

招商证券 北京安外大街

７５８７３０７．００

华泰证券 深圳益田路荣超商务中心

４７２４３２３．１０

华泰证券 沈阳大西路

４６３８０１７．００

中银国际 上海欧阳路

３５７７４９７．００

卖出名称 累计卖出金额（元）

机构专用

５２７７０５９０．２９

中信证券 宁波天童北路

４２７６３４８２．６３

中航证券 重庆珊瑚路

３６５１１５５５．００

宏源证券 客户资产管理部

１９９８０６７１．８９

渤海证券 总部

８５２３１２４．４８

通葡股份（

６００３６５

）

累计偏离值：

＋２０．１８％

成交金额：

１４０４５．３３

万元

买入名称 累计买入金额（元）

湘财证券 上海共和新路

８９４１０３０．３２

五矿证券 深圳金田路

８４２１２８８．３０

东海证券 南京长江路

７２９４５７７．００

中投证券 无锡清扬路

３４５０２１３．８５

光大证券 广州天河北路

３４２７２５１．００

卖出名称 累计卖出金额（元）

湘财证券 上海共和新路

９６１１４４２．８０

申银万国 上海大连路

３７２３０９４．００

东莞证券 东莞凤岗

３５５７２８１．２５

中信证券 上海东方路

２８４６２３１．０６

东兴证券 福州五一北路

２６９２５３５．４１

深天马

Ａ

（

００００５０

）

偏离值：

＋１０．３５％

成交金额：

１７５２７

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

机构专用

１８２１７６６１．２３ ０．００

机构专用

９３９０１８６．６１ ０．００

机构专用

９０７９７３６．８５ ０．００

银河证券 宁波解放南路

６６６１１７８．００ ２１３９．００

中投证券 杭州环球中心

６２７５５５３．０５ ６３６２３４９．２６

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

中投证券 杭州环球中心

６２７５５５３．０５ ６３６２３４９．２６

华泰证券 上海国宾路

３５１３８９５．００ ５５６２９４９．００

机构专用

０．００ ４６９５１１２．００

万和证券 成都建设西街

２１５４７８９．３４ ４２９４０３３．２０

安信证券 南昌胜利路

０．００ ４１１３５５１．９０

开山股份（

３００２５７

）

偏离值：

－９．９６％

成交金额：

１０６３７

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

机构专用

１５５７６０００．００ ０．００

机构专用

５２７４１９５．１１ ０．００

机构专用

４１５３６００．００ ０．００

招商证券 北京西直门北大街

３０３５４２９．００ ０．００

财通证券 衢州新桥街

２９２８３５８．００ ２１３２４６１．９８

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

机构专用

０．００ １１２３９５９１．４４

机构专用

０．００ １００６６５９２．５６

中金公司 深圳福华一路

０．００ ９４７１５８５．９６

中信证券 台州市府大道

０．００ ９３１２６６４．００

机构专用

０．００ ８８５２１９８．２７

Ｎ

泰格医（

３００３４７

）

首日涨跌幅：

＋３２．００％

成交金额：

４６２９６

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

宏源证券 长沙韶山北路

１３０４６４４０．００ ２３９５０．００

西藏同信 成都东大街

９９４１９９９．５６ ５７５０．００

安信证券 梅州新中路

９７８６１９２．７０ ９７７５５．００

机构专用

９６０８６７８．４９ ０．００

西藏同信 上海东方路

８４１７１３５．８６ ７５９４５．００

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

机构专用

０．００ ３２７２９３４１．７６

机构专用

０．００ ３２１６８０１３．９４

机构专用

０．００ ２３７５７６５４．５３

机构专用

０．００ ２３０２６１９６．５１

机构专用

０．００ １６８１３０７１．５０

现金分红加码将提升A股价值

□

本报记者 孙见友

上交所上周发布的 《上市公

司现金分红指引

(

征求意见稿

)

》要

求，上市公司应合理制定现金分红

政策和相应决策程序，完善现金分

红信息披露及监督机制，上市公司

可选择

4

种现金分红政策： 固定金

额政策、固定比率政策、超额股利

政策、剩余股利政策，同时现金分

红比例低于

30%

还需披露原因。

从目前释放的政策信号来

看， 要求上市公司加大现金分红

比例、 让现金分红政策保持稳定

和连贯，是未来的一个重要方向。

这对上市公司来说无疑意味着现

金分红加码。然而，从资金利用效

率来看， 现金分红加码将在客观

上提升属于上市公司股东的资金

的利用效率， 这对间接提升

A

股

价值将起到一定的积极作用。

从某种程度上来看， 上交所

《上市公司现金分红指引

(

征求意

见稿

)

》的发布，与

A

股市场长期以

来不进行现金分红或分红极少的

“铁公鸡” 层出不穷有一定关系。

尽管

A

股现金分红情况逐渐改

善， 但现金分红的收益率仍然处

于很低的水平。例如，在过去几年

里

A

股市场分红的公司绝对数量

和相对数量都逐渐上升，

2010

年

实现分红的公司达到

1300

多家，

占所有公司数量的

65%

， 涉及总

市值

22

万亿元，占总市值的

85%

。

然而， 现金分红的收益仍然少得

可怜， 初步测算上市公司平均年

度分红收益不足

1%

。 换句话说，

如果单纯指望

A

股分红， 二级市

场的部分股民要收回投资成本，

恐怕得等上几十年甚至是上百

年。在此局面下，基于维护长期投

资者利益的需要， 提升上市公司

现金分红比例势在必行。

上市公司分红有两种方式：

向股东派发现金红利和发放股票

红利。在不考虑税收的情况下，发

放股票红利是上市公司资产负债

表权益部分的内部调整， 而派发

现金红利则是上市公司与股东之

间的资产负债表调整。 就实际情

况来看， 现金分红具有提升上市

公司价值的作用， 而股票红利的

影响则相对有限， 多数仅表现为

上市公司会计数字的变化。

中长期来看， 现金分红稳定

的公司，股价往往也有上佳表现。

对比

2005

年以来的上证指数和中

证红利指数可以发现， 中证红利

指数超额正收益高达

70%

左右，这

说明了上市公司积极进行现金分

红无疑是有利于提升

A

股价值的。

值得注意的是， 近期部分人

士鼓吹的 “不进行现金分红更有

利于二级市场投资者” 的荒谬言

论甚嚣尘上， 其晦涩的言论不仅

让二级市场投资者感到一头雾

水，还将很多投资者引入歧途。

诚然，从理论上来说，不进行

现金分红，并不必然影响相关公司

的投资价值，但前提是上市公司能

够有效率地使用未分红的资金。但

是，在目前国内上市公司整体治理

结构还不完善的情况下，指望所有

上市公司怀着高尚的道德，以主人

翁的心态，实现所有未分红资金的

使用效率最大化，是一件极端困难

的事情。而且，从结果来看，长期不

进行现金分红弊端十分明显，只要

看一看很多不分红的上市公司小

得可怜的净资产收益率，就可以发

现未分红的资金使用效率远低于

其应有的水平。

在此格局下， 与其让巨额的

资金在上市公司中以低效率运行

着， 还不如将其回馈给二级市场

股东， 让股东为其寻找更有效率

的使用途径。

从资金使用效率来看， 如果

现金能够在二级市场股东手中获

得更好的回报， 那么提高现金分

红比例的做法，就是更加明智的。

更重要的是， 通过资金利用效率

的提高， 最终对提升

A

股价值起

到间接的、 但毫无疑问是积极的

作用。

富春环保（

002479

）

热电业务大幅增长

2012

年上半年公司实现营业

收 入

14.56

亿 元 ， 同 比 增 长

157.1%

； 实现净利润

1.2

亿元，同

比增长

45.8%

，实现每股

0.284

元。

分业务来看， 新设环保新能源公

司煤炭贸易收入

6.44

亿元， 营业

利润

0.17

亿元； 薄板项目收入达

到

1.27

亿元，营业利润

0.17

亿元。

热电业务仍是利润主要来

源，毛利率提升驱动盈利增长。报

告期内热电业务收入

6.66

亿元，

同比增长

24%

。 上半年电价上调、

煤价下行，发电业务毛利率提升，

同时供热量增长驱动供热业务，

热电业务实现营业利润

1.57

亿

元，同比增长

60%

，在公司营业利

润占比中仍高达

82.44%

。 其中本

部热电项目贡献营业利润

1.2

亿

元，同比增长

22%

，东港项目贡献

营业利润

0.37

亿元。

热电联产和垃圾、 污泥发电

等产业发展获得政策持续扶持，

对应行业的市场空间不断扩展。

公司“环保

+

热电”的发展模式在

项目审批与认定、 异地扩张等方

面竞争优势突出。华泰证券认为，

公司未来异地收购值得期待。

华泰证券维持公司

2012 -

2014

年

EPS

分别为

0.62

元、

0.80

元、

1.00

元，考虑到公司未来

3

年盈利

复合增速达到

30%

， 且存在后续

并购预期，给予公司

2012

年

23-28

倍市盈率较为合适，给予公司“增

持”评级，本部三期、东港三期的

新建和异地扩张加速是公司业绩

超预期的主要因素。

鲁泰

Ａ

（

000726

）

回购

B

股或增厚

EPS

上半年公司收入较去年同期

降低

5.80%

，二季度收入同比下降

5.14%

， 较 一 季 度 同 比 降 幅

（

6.52%

）收窄

1.38

个百分点。 从销

量来看，外需不振，欧美、东南亚

地 区 收 入 同 比 下 降

24.27%

、

10.15%

， 内需增长暂不能抵消外

需疲软的负面影响， 销量同比仅

提升

1.60%

；从售价来看，国际棉

价平均较上年同期高价下降

39%

， 棉价下跌导致纱线等被迫

降价销售。

利率和净利率同比下滑，二

季度较一季度环比改善。 上半年

公司毛利率和净利率分别为

26.81%

和

10.98%

， 同比下降

7.21

和

6.64

个百分点， 但二季度比一

季度分别回升

4.91

和

4.03

个百分

点。从成本来看，上半年国际棉花

市场价格大幅低于国内棉价，最

高差异近

40%

， 内外棉花价差增

大和国内劳动力成本的不断提

高，导致产品成本相对抬升。从期

间费用看， 上半年期间费用率为

14.08%

，同比提高

0.75

个百分点，

其中销售费用同比增加

0.41

个百

分点； 管理费用减少

0.14

个百分

点；主要受汇兑损失增加影响，财

务费用增加

0.47

个百分点。

上半年公司主营收入在东南

亚、欧美等地区下降较多，但国内

收 入 增 长 显 著 ， 同 比 增 长

28.61%

，香港、日韩也分别增长

2.58%

、

3.26%

， 结构调整初现成

效。 同时，

2013-2014

年公司高档

色织布和高档匹染面料的产能进

一步扩张， 为扩大高端市场份额

做好准备。

方正证券测算公司

2012 -

2014

年

EPS

分别为

0.80

元、

0.98

元

和

1.18

元， 当前股价对应下的

PE

为

8.84

倍， 考虑到公司是高端色

织布行业龙头企业， 在未来内需

回暖、棉价企稳回升、公司产品竞

争力不断增强的前提下， 业绩有

望提升。 公司

6

月公告回购

B

股预

案， 预计此举将增厚

2012

年每股

收益， 短期内对股价构成一定支

撑，给予公司“增持”评级。

通威股份（

600438

）

营销改善业绩提升

公司上半年实现营业收入

54.81

亿元， 同比增长

31.07%

，实

现净利润

2191

万元， 同比增长

77.73%

， 其中扣非后净利润

1960

万元， 同比大幅增长

327.57%

，实

现每股收益

0.032

元。 公司综合毛

利率为

8.34%

，同比上升

0.67

个百

分点， 其中饲料业务毛利率

8.58%

， 同比增长

0.72

个百分点，

反映出公司今年在产品提价和原

料采购上确较去年有所进步。 同

时， 公司食品业务的压力仍然较

大， 报告期内毛利率仅为

0.23%

，

反映出其仍处在经营、 管理模式

变革所带来的阵痛期中。

海通证券认为， 公司业绩在

2012

年出现反转态势。 上半年饲

料销量同比增长

29%

， 其中水产

料增长

49%

； 饲料毛利率

8.58%

，

提升

0.72

个百分点， 海大饲料毛

利率为

9.38%

。 在

2011

年，通威为

7.57%

， 落后海大

1.35

个百分点。

上半年销售净利率

0.24%

，而上年

同期为

-0.05%

。海通证券认为，现

在的市值与海大集团的差距依然

过大， 尚未充分体现通威在营销

方面的改善和业绩的实质提升。

近期原料价格上涨、 猪价下

行、 收益兑现成为饲料板块下跌

的主要原因， 但仔细分析发现水

产饲料行业所承受的成本压力较

禽畜料轻。 原料中豆粕的使用比

例较猪料少，下游的养殖效益，也

是养鱼的比养猪的赚钱。 海通证

券预计公司

2012-2014

年

EPS

分别

为

0.23

元、

0.35

元和

0.46

元， 给予

公司“买入”评级。

东方雨虹（

002271

）

开启利润新成长周期

防水材料是房屋及基建项目

不可或缺的隐蔽工程材料， 其在

房屋建造成本中占比不到

3%

。 功

能虽重要但在国内长期未引起足

够的重视。就产量来看，新型建筑

防水材料的增速近五年保持

20%

左右， 而传统沥青油毡类逐年萎

缩，随着规范的健全，未来市场空

间尤其是中高端产品仍较大。

东方证券认为， 高铁等大型

基建项目对公司的影响将有望逐

渐减弱， 战略重心的转变预计使

得雨虹依托多年积累、 铺垫的渠

道网络（业内独具全国性布局）逐

渐到了发力之时， 凭借其网络布

局同大地产商的排他性战略结盟

亦顺利铺开； 而人员的缩编也完

成了对“增收不增利”扩张模式的

重塑。

“结盟大地产商”的盈利模式

下， 东方证券预计雨虹将进入利

润率水平回升的“收获期”，从人

均产值回归和费用率趋势性下降

这两方面都可以表明这一点，市

场集中度或将成为未来房地产行

业的重要趋势。 在结盟大地产商

的模式下，在未来较长的时间内，

雨虹在建筑防水行业的市占率有

望将随之稳步提升， 且未来空间

仍较大。

东方证券认为， 上市以来雨

虹以其较强的经营能力实现持续

的高成长， 当下盈利模式的转变

有望开启雨虹新一轮收获利润的

周期。 东方证券对公司长期发展

乐观， 预计公司

2012-2014

年

EPS

分别为

0.53

元、

0.77

元、

1.13

元，同

比有望增长

78%

、

47%

、

47%

，目前

股价对应

2012-2013

年

PE

为

22.8

倍、

15.6

倍，参照装饰及其他建材

公司估值水平， 同时考虑雨虹良

好的成长性可享合理溢价， 给予

2012

年

33

倍

PE

估值， 对应

2013

年

23

倍

PE

。公司未来前景明朗、趋势

乐观，东方证券给予公司“买入”

评级。

■

记者观察

沪深交易所公开交易信息

(2012

年

8

月

17

日

)

上 周 交 易 异 动 的 部 分 股 票上 周 交 易 异 动 的 部 分 股 票

股市有风险，请慎重入市。 本版股市分析文章，属个人观点，仅供参考，股民据此入市操作，风险自担。

■

评级简报 Report

代码 简称

８

月以来

累计涨跌

幅（

％

）

截止日融资

余额（元）

截止日融券

余额（元）

截止日融券

余量（股）

行业

０００００２

万科

Ａ －６．７２ １９６０９１４６８ ３５０８４０２４ ４０６０６５１

房地产

６０１３２８

交通银行

０．９１ ４２８１９２７９０ １５７６８１１１ ３５５９３９３

金融服务

０００１５７

中联重科

－１．５７ ３４３２３６１０４ ２４８８０７００ ２６７５３４４

机械设备

６０００３０

中信证券

－８．４５ １２９９１２１６６３ ２７８６５８１０ ２５９７０００

金融服务

６０００４８

保利地产

－９．３９ ３５９８８９５４４ ２４２０９０６９ ２３１２２３２

房地产

００２０２４

苏宁电器

－４．０６ ６７３７７９７４５ １２８３９８７１ ２０７７６４９

商业贸易

６０００１０

包钢股份

２０．８０ ５９０７０６１３９ ９８９３５１０ １６９７０００

黑色金属

６０００１６

民生银行

－０．６７ １６５０３８８８６１ ９８４３９６６ １６６００２８

金融服务

０００７８３

长江证券

－４．３７ ２４２４２６９０６ １３６５１６２２ １６４０８２０

金融服务

０００６２５

长安汽车

－０．２０ １５１５９７９０ ８６６８９５０ １６３５６５１

交运设备

６０１３９８

工商银行

２．１３ ７９６９２６０９ ５８２４２６０ １５３２７００

金融服务

０００８５８

五粮液

－２．４０ ９４２５６８７６９ ５２５５６３３４ １４９０５３７

食品饮料

６０００３１

三一重工

－０．０１ ２７６０５３７５９ １６０７５０７８ １３８８１７６

机械设备

０００６５１

格力电器

－４．０９ ２２３６２１９９９ ２８８２０３６６ １３８３５９９

家用电器

６００８３７

海通证券

－１０．０３ ５５６１２８５６８ １１３６７１４５ １３２１７６１

金融服务

０００７７６

广发证券

－６．０９ ２８２７９０５９８ １６４０３８０２ １２８１５４７

金融服务

６００３８３

金地集团

－６．０７ ２４６９８５４１５ ６９２６７６５ １２７８００１

房地产

６００２５６

广汇能源

４．３１ １０５８８７８４２５ １５５３３２９５ １２２１１７１

化工

６０１１１７

中国化学

３．９４ １０１１６８２６２ ６５２５８８８ １０５４２６３

建筑建材

６０１６８８

华泰证券

－１０．１３ ２７４０６６１９２ ８５５１１２０ １０１６７８０

金融服务

目前融券余量居前的股票

现金分红加码将提升A股价值

□

本报记者 孙见友

上交所上周发布的 《上市公

司现金分红指引

(

征求意见稿

)

》要

求，上市公司应合理制定现金分红

政策和相应决策程序，完善现金分

红信息披露及监督机制，上市公司

可选择

4

种现金分红政策： 固定金

额政策、固定比率政策、超额股利

政策、剩余股利政策，同时现金分

红比例低于

30%

还需披露原因。

从目前释放的政策信号来

看， 要求上市公司加大现金分红

比例、 让现金分红政策保持稳定

和连贯，是未来的一个重要方向。

这对上市公司来说无疑意味着现

金分红加码。然而，从资金利用效

率来看， 现金分红加码将在客观

上提升属于上市公司股东的资金

的利用效率， 这对间接提升

A

股

价值将起到一定的积极作用。

从某种程度上来看， 上交所

《上市公司现金分红指引

(

征求意

见稿

)

》的发布，与

A

股市场长期以

来不进行现金分红或分红极少的

“铁公鸡” 层出不穷有一定关系。

尽管

A

股现金分红情况逐渐改

善， 但现金分红的收益率仍然处

于很低的水平。例如，在过去几年

里

A

股市场分红的公司绝对数量

和相对数量都逐渐上升，

2010

年

实现分红的公司达到

1300

多家，

占所有公司数量的

65%

， 涉及总

市值

22

万亿元，占总市值的

85%

。

然而， 现金分红的收益仍然少得

可怜， 初步测算上市公司平均年

度分红收益不足

1%

。 换句话说，

如果单纯指望

A

股分红， 二级市

场的部分股民要收回投资成本，

恐怕得等上几十年甚至是上百

年。在此局面下，基于维护长期投

资者利益的需要， 提升上市公司

现金分红比例势在必行。

上市公司分红有两种方式：

向股东派发现金红利和发放股票

红利。在不考虑税收的情况下，发

放股票红利是上市公司资产负债

表权益部分的内部调整， 而派发

现金红利则是上市公司与股东之

间的资产负债表调整。 就实际情

况来看， 现金分红具有提升上市

公司价值的作用， 而股票红利的

影响则相对有限， 多数仅表现为

上市公司会计数字的变化。

中长期来看， 现金分红稳定

的公司，股价往往也有上佳表现。

对比

2005

年以来的上证指数和中

证红利指数可以发现， 中证红利

指数超额正收益高达

70%

左右，这

说明了上市公司积极进行现金分

红无疑是有利于提升

A

股价值的。

值得注意的是， 近期部分人

士鼓吹的 “不进行现金分红更有

利于二级市场投资者” 的荒谬言

论甚嚣尘上， 其晦涩的言论不仅

让二级市场投资者感到一头雾

水，还将很多投资者引入歧途。

诚然，从理论上来说，不进行

现金分红，并不必然影响相关公司

的投资价值，但前提是上市公司能

够有效率地使用未分红的资金。但

是，在目前国内上市公司整体治理

结构还不完善的情况下，指望所有

上市公司怀着高尚的道德，以主人

翁的心态，实现所有未分红资金的

使用效率最大化，是一件极端困难

的事情。而且，从结果来看，长期不

进行现金分红弊端十分明显，只要

看一看很多不分红的上市公司小

得可怜的净资产收益率，就可以发

现未分红的资金使用效率远低于

其应有的水平。

在此格局下， 与其让巨额的

资金在上市公司中以低效率运行

着， 还不如将其回馈给二级市场

股东， 让股东为其寻找更有效率

的使用途径。

从资金使用效率来看， 如果

现金能够在二级市场股东手中获

得更好的回报， 那么提高现金分

红比例的做法，就是更加明智的。

更重要的是， 通过资金利用效率

的提高， 最终对提升

A

股价值起

到间接的、 但毫无疑问是积极的

作用。

张裕

Ａ８

月以来融券卖出量

现金分红加码将提升A股价值

□

本报记者 孙见友

上交所上周发布的 《上市公

司现金分红指引

(

征求意见稿

)

》要

求，上市公司应合理制定现金分红

政策和相应决策程序，完善现金分

红信息披露及监督机制，上市公司

可选择

4

种现金分红政策： 固定金

额政策、固定比率政策、超额股利

政策、剩余股利政策，同时现金分

红比例低于

30%

还需披露原因。

从目前释放的政策信号来

看， 要求上市公司加大现金分红

比例、 让现金分红政策保持稳定

和连贯，是未来的一个重要方向。

这对上市公司来说无疑意味着现

金分红加码。然而，从资金利用效

率来看， 现金分红加码将在客观

上提升属于上市公司股东的资金

的利用效率， 这对间接提升

A

股

价值将起到一定的积极作用。

从某种程度上来看， 上交所

《上市公司现金分红指引

(

征求意

见稿

)

》的发布，与

A

股市场长期以

来不进行现金分红或分红极少的

“铁公鸡” 层出不穷有一定关系。

尽管

A

股现金分红情况逐渐改

善， 但现金分红的收益率仍然处

于很低的水平。例如，在过去几年

里

A

股市场分红的公司绝对数量

和相对数量都逐渐上升，

2010

年

实现分红的公司达到

1300

多家，

占所有公司数量的

65%

， 涉及总

市值

22

万亿元，占总市值的

85%

。

然而， 现金分红的收益仍然少得

可怜， 初步测算上市公司平均年

度分红收益不足

1%

。 换句话说，

如果单纯指望

A

股分红， 二级市

场的部分股民要收回投资成本，

恐怕得等上几十年甚至是上百

年。在此局面下，基于维护长期投

资者利益的需要， 提升上市公司

现金分红比例势在必行。

上市公司分红有两种方式：

向股东派发现金红利和发放股票

红利。在不考虑税收的情况下，发

放股票红利是上市公司资产负债

表权益部分的内部调整， 而派发

现金红利则是上市公司与股东之

间的资产负债表调整。 就实际情

况来看， 现金分红具有提升上市

公司价值的作用， 而股票红利的

影响则相对有限， 多数仅表现为

上市公司会计数字的变化。

中长期来看， 现金分红稳定

的公司，股价往往也有上佳表现。

对比

2005

年以来的上证指数和中

证红利指数可以发现， 中证红利

指数超额正收益高达

70%

左右，这

说明了上市公司积极进行现金分

红无疑是有利于提升

A

股价值的。

值得注意的是， 近期部分人

士鼓吹的 “不进行现金分红更有

利于二级市场投资者” 的荒谬言

论甚嚣尘上， 其晦涩的言论不仅

让二级市场投资者感到一头雾

水，还将很多投资者引入歧途。

诚然，从理论上来说，不进行

现金分红，并不必然影响相关公司

的投资价值，但前提是上市公司能

够有效率地使用未分红的资金。但

是，在目前国内上市公司整体治理

结构还不完善的情况下，指望所有

上市公司怀着高尚的道德，以主人

翁的心态，实现所有未分红资金的

使用效率最大化，是一件极端困难

的事情。而且，从结果来看，长期不

进行现金分红弊端十分明显，只要

看一看很多不分红的上市公司小

得可怜的净资产收益率，就可以发

现未分红的资金使用效率远低于

其应有的水平。

在此格局下， 与其让巨额的

资金在上市公司中以低效率运行

着， 还不如将其回馈给二级市场

股东， 让股东为其寻找更有效率

的使用途径。

从资金使用效率来看， 如果

现金能够在二级市场股东手中获

得更好的回报， 那么提高现金分

红比例的做法，就是更加明智的。

更重要的是， 通过资金利用效率

的提高， 最终对提升

A

股价值起

到间接的、 但毫无疑问是积极的

作用。

中信证券

８

月以来融券卖出量

现金分红加码将提升A股价值

□

本报记者 孙见友

上交所上周发布的 《上市公

司现金分红指引

(

征求意见稿

)

》要

求，上市公司应合理制定现金分红

政策和相应决策程序，完善现金分

红信息披露及监督机制，上市公司

可选择

4

种现金分红政策： 固定金

额政策、固定比率政策、超额股利

政策、剩余股利政策，同时现金分

红比例低于

30%

还需披露原因。

从目前释放的政策信号来

看， 要求上市公司加大现金分红

比例、 让现金分红政策保持稳定

和连贯，是未来的一个重要方向。

这对上市公司来说无疑意味着现

金分红加码。然而，从资金利用效

率来看， 现金分红加码将在客观

上提升属于上市公司股东的资金

的利用效率， 这对间接提升

A

股

价值将起到一定的积极作用。

从某种程度上来看， 上交所

《上市公司现金分红指引

(

征求意

见稿

)

》的发布，与

A

股市场长期以

来不进行现金分红或分红极少的

“铁公鸡” 层出不穷有一定关系。

尽管

A

股现金分红情况逐渐改

善， 但现金分红的收益率仍然处

于很低的水平。例如，在过去几年

里

A

股市场分红的公司绝对数量

和相对数量都逐渐上升，

2010

年

实现分红的公司达到

1300

多家，

占所有公司数量的

65%

， 涉及总

市值

22

万亿元，占总市值的

85%

。

然而， 现金分红的收益仍然少得

可怜， 初步测算上市公司平均年

度分红收益不足

1%

。 换句话说，

如果单纯指望

A

股分红， 二级市

场的部分股民要收回投资成本，

恐怕得等上几十年甚至是上百

年。在此局面下，基于维护长期投

资者利益的需要， 提升上市公司

现金分红比例势在必行。

上市公司分红有两种方式：

向股东派发现金红利和发放股票

红利。在不考虑税收的情况下，发

放股票红利是上市公司资产负债

表权益部分的内部调整， 而派发

现金红利则是上市公司与股东之

间的资产负债表调整。 就实际情

况来看， 现金分红具有提升上市

公司价值的作用， 而股票红利的

影响则相对有限， 多数仅表现为

上市公司会计数字的变化。

中长期来看， 现金分红稳定

的公司，股价往往也有上佳表现。

对比

2005

年以来的上证指数和中

证红利指数可以发现， 中证红利

指数超额正收益高达

70%

左右，这

说明了上市公司积极进行现金分

红无疑是有利于提升

A

股价值的。

值得注意的是， 近期部分人

士鼓吹的 “不进行现金分红更有

利于二级市场投资者” 的荒谬言

论甚嚣尘上， 其晦涩的言论不仅

让二级市场投资者感到一头雾

水，还将很多投资者引入歧途。

诚然，从理论上来说，不进行

现金分红，并不必然影响相关公司

的投资价值，但前提是上市公司能

够有效率地使用未分红的资金。但

是，在目前国内上市公司整体治理

结构还不完善的情况下，指望所有

上市公司怀着高尚的道德，以主人

翁的心态，实现所有未分红资金的

使用效率最大化，是一件极端困难

的事情。而且，从结果来看，长期不

进行现金分红弊端十分明显，只要

看一看很多不分红的上市公司小

得可怜的净资产收益率，就可以发

现未分红的资金使用效率远低于

其应有的水平。

在此格局下， 与其让巨额的

资金在上市公司中以低效率运行

着， 还不如将其回馈给二级市场

股东， 让股东为其寻找更有效率

的使用途径。

从资金使用效率来看， 如果

现金能够在二级市场股东手中获

得更好的回报， 那么提高现金分

红比例的做法，就是更加明智的。

更重要的是， 通过资金利用效率

的提高， 最终对提升

A

股价值起

到间接的、 但毫无疑问是积极的

作用。

20只A股融券余量超百万股

□

本报实习记者 王朱莹

近期张裕

A

、中信证券和苏宁

电器因“黑天鹅事件”出现重挫，

在此过程中， 部分股票融券卖出

额大幅增加， 显示融券做空者趁

机在

A

股市场小试牛刀。

“黑天鹅事件”

影响分五个阶段

“黑天鹅事件”在股市中并不

常见，但当“黑天鹅事件”袭来时，

融券做空者反应则十分灵敏，大

有小试牛刀的态势，这在张裕

A

和

中信证券身上就有所体现。

8

月

10

日，有消息称张裕葡萄

酒检测出农药残留， 导致当日张

裕

A

股价重挫

9.83%

。

Wind

资讯显

示， 张裕

A

的融券卖出量在

8

月

1

日至

8

月

3

日间成倍增加， 此后一

度偃旗息鼓，直到

8

月

10

日事发卖

出量激增至

5.34

万股，

8

月

16

日融

券卖出量仍为

3.19

万股， 显示做

空该股的投资者大有闻风而动的

风范。

同时， 中信证券的情况也颇

为相似，

8

月

8

日融券卖出量相比

前一交易日放大

4.7

倍，

8

月

13

日

中信证券股价跳水当日， 融券卖

出量高达

240

万股，

14

日进一步提

升至

329

万股，随后这一数值有所

回落。

这些遭受 “黑天鹅事件”狙

击的个股后市股价将何去何从

呢？ 国金证券按照事件演变的步

骤，将事件及股价走势分为五个

阶段，即“恐慌期

--

发酵期

--

观

察期

--

恢复期

--

明朗期”。 恐慌

期为“黑天鹅事件”曝光后的一

周内，这一周是投资者恐慌情绪

的集中释放期，股价遭受恐慌性

杀跌。 而后的一个半月时间，随

着投资者负面情绪持续释放，股

价或将进入震荡调整期。 以前期

遭遇“汞含量风波”的伊利股份

为例， 在

6

月

12

日事件曝光的一

周内，该股股价下跌

8.96%

，此后

的

43

个交易日伊利股份震荡下

跌

9.70%

。 而事件曝光后的

3

个月

是观察期， 投资者信心有所恢

复，但仍处迷茫之中，直到

3

至

6

个月后信心才有所稳定，是为恢

复期，直到六个月后公司基本面

走势逐渐明朗，常伴随报复性上

涨或下跌。

目前张裕

A

和中信证券股价

在出现企稳， 与经验情形有所出

入，主要在于传闻得以澄清，与伊

利股份等存在经营隐患的情况不

同， 但投资者不理性的情绪仍未

释放完毕， 对于相关上市公司的

基本面尚存疑虑， 因此后市仍需

防范股价波动风险。

20只股票融券余量超百万股

随着转融通业务行将推出，

做空工具及相关投资策略将越来

越受到重视，张裕

A

和中信证券以

及深陷价格战的苏宁电器， 都让

市场初步见识了融券工具的魅

力，而张裕

A

和中信证券也并非被

融券做空的孤例。

截至

8

月

16

日，共有

278

只

A

股

发生了融资融券交易， 以融券余

量为标准降序排列的话， 共有

20

只股票融券余量超过

100

万股，这

20

只

A

股分别来自

10

个板块，金融

服务、 房地产和机械设备板块所

属个股最多。 其中，万科

A

高居榜

首，其次是交通银行和中联重科，

融券余量分别为

406

万股、

356

万

股和

268

万股。

从环比变化来看，部分股票

融券卖出量于近期激增，如海油

工程、中天城投、哈药股份、东阿

阿胶等。 如海油工程，

8

月

14

日融

券卖出量

70.68

万股，是前一交易

日融券卖出量的

20

倍有余，近两

交易日这一数据虽有大幅下滑，

截至

8

月

16

日融券余量仍有

60

万

股。 从盘面看，融券做空的影响

反映到了股价上， 海油工程在

8

月

15

日结束

8

月初以来的盘整格

局，拐头向下，至

8

月

17

日累计下

跌

5%

。

分析人士认为， 实际上融资

做多仍是当前市场的主流， 但短

期做空动向值得关注。 以上股票

截至

8

月

16

日的融资余额均超过

了其融券余额； 融券余量排名居

前的

20

只股票中， 除工商银行和

长安汽车外， 其余

18

只股票的融

资余额均超

1

亿元，显示融资做多

的参与力度仍高于做空者。 但随

着未来转融通业务推出以及融券

业务日渐成熟， 未来这一现象或

会出现变化。
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上周交易异动


