
净流入3444亿 上市公司花钱精打细算

本报记者 于萍

在投资大师巴菲特的理念里，一家公司的利润表并不是首要关注点，现金流才是反映公司活力的最重要指标。 有迹象表明，由于信贷出现宽松，当前上市公司

资金链紧张问题正在缓解。

Wind数据显示，剔除金融类上市公司后，截至8月30日已披露2012年半年报的两市2275家上市公司，上半年经营活动产生的现金流量净额合计为3444.38亿元，

同比增长8.45%，其中有1073家公司上半年经营性现金流同比出现增长，占比为47.16%。

现金流改善的原因，除了销售回款增加外，缩减支出也贡献甚伟。 在整体业绩增速大幅下滑的背景下，上市公司无论是经营性支出还是投资性支出均十分谨

慎。

近半数公司“造血”能力提升

对于企业而言，现金流如同流动在人体中的血液，是企业能够生存和周转的重要基础。 上半年上述2275家公司的现金流整体情况有所好转，有1292家公司实现

现金净流入。 共有1073家公司的现金流入同比增加，占比达到47.16%。 这意味着近半数公司的“造血”能力同比有所提升。 其中还有606家公司的现金流从去年中期

的净流出转为净流入。

这2275家公司上半年销售商品和提供劳务收到的现金总额约为88564.97亿元，同比增长11.34%。 同期，这些公司用于购买商品和接受劳务支付的现金总额为

69776. 42亿元，同比增长10.19%。 销售收入增速高于产生的现金支出。 相比之下，这些公司上半年营业收入同比增长了9.61%，经营性现金流净值占营业收入的比

重维持在4.1%的水平，与去年同期相当。 这意味着上半年上市公司整体现金周转仍处在稳定水平。

季节性因素对上市公司的经营性现金流也有一定影响。统计显示，与一季度相比，二季度上市公司现金流有所改善。今年一季度上述2275家公司经营性现金流

量净额共计98.31亿元，同比大幅下降了66.19%；而到了二季度，这些公司的经营性现金流量净额快速提升至3346.07亿元，同比增长了15.97%，从而带动这些公司上

半年现金流实现同比增长。

一般而言，企业的经营性现金流量净额大于零，意味着生产经营较为正常，具有“自我造血”功能。 而销售回款速度下降和企业存货增长等因素都会影响到经营

性现金流。 同时，企业扩产、购买商品、开发新产品等行为也会导致经营性现金流下降。

从上半年情况来看，剔除金融类公司后，已经披露中报的2275家公司中有736家公司净利润实现同比增长或扭亏，而这些公司中有511家公司的经营性现金流

也出现同比增长，占比近七成。 这意味着，这些公司的利润增长伴随着现金的流入和改善，企业在实现“账面富贵”的同时，也有现金“落袋为安”。

但值得注意的是，在上半年资产负债率超过90%的62家非金融类公司中，有38家公司的经营性现金流量净值为负，其中有30家为ST类公司。 对于那些高资产负

债率并且现金流长期为负的上市公司而言，入不敷出的经营现状很有可能导致未来业绩持续亏损。 在关注利润的同时，现金流量情况更需留意，毕竟“拿到手”的现

金才是企业最终的真正盈利。

投资热情不减但现分化

虽然宏观经济增速出现下滑，部分行业的景气度不高，但是上市公司的投资活动依然保持着稳定增长的态势，但不同行业间的投资差异已经显现。

数据显示，上半年2275家公司投资活动产生的现金流量净额共计-7534.23亿元，较去年同期下降了296.49亿元。 由于投资使现金流出，因此如果投资活动产生

的现金流量净额下降，就说明投资支出增加。 这就意味着今年上市公司投资行为仍然较为活跃。

分项来看，上述2275家公司上半年用于购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金较去年同期有了大幅提升，达到7107.93亿元，同比增长了565.04亿

元。 业内人士指出，这一项目的金额如果大幅提高，表明企业对经营规模或经营方向进行了调整，将对企业未来利润和经营性现金流量产生影响。

在今年上半年投资支出大幅增加的上市公司中，有不少公司对生产线或经营规模进行了扩张。宝石A（000413）上半年用于购建固定资产、无形资产和其他长期

资产支付的现金同比增长了2724倍。 公司计划集中建设10条第6代（兼容第5.5代）TFT-LCD玻璃基板生产线，以扩大玻璃基板生产规模，增加产品规格，完善国内

TFT-LCD显示面板配套产业链。 海润光伏（600401）上半年由于投建多家光伏电站，也令相关投资支出大幅增加。

相比之下，一些公司在上半年处置了部分资产，并对经营结构进行了调整。宝钢股份（600019）上半年投资活动现金净流入达到127.4亿元，较去年同期增加流入

187.2亿元。 其中，处置固定资产、无形资产和其他长期资产收到的现金较去年同期增加185亿元，这主要是因为公司出售了不锈钢、特钢事业部相关资产。

可以看到，在上半年缩减投资规模的大部分公司为传统行业，尤其以钢铁、煤炭、交运行业为主，而这些行业在上半年景气度低迷，降低了企业继续投资的热

情，通过处置“不良”业务，这些公司也实现了现金回流。 以宝钢股份为例，公司出售的不锈钢、特钢事业部相关资产在一季度亏损7.4亿元。 兖州煤业（600188）也表

示，上半年由于收购资产和股权投资同比减少，使现金净流出额同比减少40.364亿元。 中国南车（601766）则由于购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现

金减少，使得投资现金流出大幅下降。

值得注意的是，还有一些公司对投资理财产品极富兴趣。 ST精伦（600355）在今年前五个月内共进行了8次“滚动式”的理财投资。 金地集团（600383）也表示，截

至5月底，公司已在包括中行、建行、农行等14家金融机构购买了人民币理财产品。 5月份理财产品实际发生额为75亿元，未到期理财产品余额为35亿元。 相比之下，

公司在扩充土地储备上就显得较为“保守”，上半年公司并未获取任何新的土地项目。

三行业现金流否极泰来

从上半年情况看，房地产、纺织服装、家用电器三大行业演绎了现金流否极泰来的一幕。

数据显示，目前披露中报的138家上市房企上半年实现经营现金流量净额为97.38亿元，而这些公司去年同期现金流量净额为-555.98亿元。 尤其是二季度，房企

现金流快速回暖，二季度经营性现金流量净额达到263.73亿元，而去年同期为-137.23亿元。凭借二季度的发力，138家房企上半年实现现金的净流入。在“万保招金”

四大房企龙头中，除万科A（000002）上半年经营性现金流同比下滑了26.31%外，保利地产（600048）、招商地产（000024）和金地集团上半年的经营性现金流均由负转

正。

值得注意的是，房企上半年现金流好转，一方面与销售回款速度加快相关，同时也与开发商缩减支出、减少拿地密不可分。 统计显示，138家房企上半年销售商

品、提供劳务收到的现金共计2700.94亿元，同比增长了11.86%。相比之下，支出下降的幅度更大。这些公司上半年购买商品、接受劳务支付的现金共计1913.07亿元，

同比下降了18.43亿元。 金地集团就表示，公司经营性现金流改善主要是因为经营往来支出减少。 首开股份（600376）上半年经营性现金流实现净流入16.81亿元，处

于历史同期最好状况。 公司表示，主要是因为房屋销售等经营性现金流入大幅增加，工程款及土地款等经营性现金流出大幅减少所致。

此外，纺织服装和家用电器两大行业在上半年的现金流也大幅回暖。 披露中报的72家纺织服装类企业上半年经营性现金流净值为64.14亿元，而去年同期为-

36.36亿元。48家家用电器类上市公司上半年的经营性现金流量净值则达到234.41亿元，同比增长了2.27倍。格力电器（000651）经营性现金流同比提升了177.28%，远

高于公司30.06%的业绩增速。 深康佳A（000016）的经营性现金流更是同比增长了200.43倍。

业内人士指出，今年上半年很多公司在投资以及日常经营支出上更加谨慎，再加上销售回款速度有所提升，使得现金流整体出现改善。 上市公司在投资扩产、

购买商品等支出上的谨慎态度，也显示出当前部分实体行业回报率相对较低的现状。
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近半数公司“造血”能力提升

对于企业而言，现金流如同流动在人体

中的血液，是企业能够生存和周转的重要基

础。上半年上述
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家公司的现金流整体情

况有所好转， 有

1292

家公司实现现金净流

入。 共有
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家公司的现金流入同比增加，

占比达到
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。 这意味着近半数公司的

“造血”能力同比有所提升。 其中还有

606

家

公司的现金流从去年中期的净流出转为净

流入。

这

2275

家公司上半年销售商品和提供

劳务收到的现金总额约为
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亿元，

同比增长
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。 同期，这些公司用于购

买商品和接受劳务支付的现金总额为
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。 销售收

入增速高于产生的现金支出。 相比之下，

这些公司上半年营业收入同比增长了

9.61%

， 经营性现金流净值占营业收入的

比重维持在

4.1%

的水平， 与去年同期相

当。 这意味着上半年上市公司整体现金周

转仍处在稳定水平。

季节性因素对上市公司的经营性现金

流也有一定影响。统计显示，与一季度相比，

二季度上市公司现金流有所改善。今年一季

度上述

2275

家公司经营性现金流量净额共

计

98.31

亿元，同比大幅下降了

66.19%

；而到

了二季度，这些公司的经营性现金流量净额

快速提升至

3346.07

亿元， 同比增长了

15.97%

，从而带动这些公司上半年现金流实

现同比增长。

一般而言，企业的经营性现金流量净额

大于零，意味着生产经营较为正常，具有“自

我造血”功能。 而销售回款速度下降和企业

存货增长等因素都会影响到经营性现金流。

同时，企业扩产、购买商品、开发新产品等行

为也会导致经营性现金流下降。

从上半年情况来看， 剔除金融类公司

后，已经披露中报的

2275

家公司中有

736

家

公司净利润实现同比增长或扭亏， 而这些

公司中有

511

家公司的经营性现金流也出

现同比增长，占比近七成。 这意味着，这些

公司的利润增长伴随着现金的流入和改

善，企业在实现“账面富贵”的同时，也有现

金“落袋为安”。

但值得注意的是，在上半年资产负债率

超过

90%

的

62

家非金融类公司中，有

38

家公

司的经营性现金流量净值为负，其中有

30

家

为

ST

类公司。对于那些高资产负债率并且现

金流长期为负的上市公司而言，入不敷出的

经营现状很有可能导致未来业绩持续亏损。

在关注利润的同时， 现金流量情况更需留

意，毕竟“拿到手”的现金才是企业最终的真

正盈利。

投资热情不减但现分化

虽然宏观经济增速出现下滑，部分行业

的景气度不高，但是上市公司的投资活动依

然保持着稳定增长的态势，但不同行业间的

投资差异已经显现。

数据显示，上半年

2275

家公司投资活动

产生的现金流量净额共计

-7534.23

亿元，较

去年同期下降了

296.49

亿元。 由于投资使现

金流出，因此如果投资活动产生的现金流量

净额下降，就说明投资支出增加。 这就意味

着今年上市公司投资行为仍然较为活跃。

分项来看，上述

2275

家公司上半年用于

购建固定资产、无形资产和其他长期资产支

付的现金较去年同期有了大幅提升， 达到

7107.93

亿元，同比增长了

565.04

亿元。 业内

人士指出， 这一项目的金额如果大幅提高，

表明企业对经营规模或经营方向进行了调

整，将对企业未来利润和经营性现金流量产

生影响。

在今年上半年投资支出大幅增加的上

市公司中， 有不少公司对生产线或经营规

模进行了扩张。 宝石

A

（

000413

）上半年用于

购建固定资产、 无形资产和其他长期资产

支付的现金同比增长了

2724

倍。 公司计划

集中建设

10

条第

6

代 （兼容第

5.5

代）

TFT-

LCD

玻璃基板生产线，以扩大玻璃基板生产

规模，增加产品规格，完善国内

TFT-LCD

显

示面板配套产业链。 海润光伏（

600401

）上

半年由于投建多家光伏电站， 也令相关投

资支出大幅增加。

相比之下，一些公司在上半年处置了部

分资产，并对经营结构进行了调整。 宝钢股

份（

600019

）上半年投资活动现金净流入达

到

127.4

亿元， 较去年同期增加流入

187.2

亿

元。其中，处置固定资产、无形资产和其他长

期资产收到的现金较去年同期增加

185

亿

元，这主要是因为公司出售了不锈钢、特钢

事业部相关资产。

可以看到， 在上半年缩减投资规模的

大部分公司为传统行业， 尤其以钢铁、煤

炭、交运行业为主，而这些行业在上半年景

气度低迷，降低了企业继续投资的热情，通

过处置“不良”业务，这些公司也实现了现

金回流。 以宝钢股份为例，公司出售的不锈

钢、 特钢事业部相关资产在一季度亏损

7.4

亿元。 兖州煤业（

600188

）也表示，上半年由

于收购资产和股权投资同比减少， 使现金

净流出额同比减少

40.364

亿元。 中国南车

（

601766

）则由于购建固定资产、无形资产

和其他长期资产支付的现金减少， 使得投

资现金流出大幅下降。

值得注意的是，还有一些公司对投资理

财产品极富兴趣。

ST

精伦（

600355

）在今年前

五个月内共进行了

8

次 “滚动式” 的理财投

资。 金地集团（

600383

）也表示，截至

5

月底，

公司已在包括中行、建行、农行等

14

家金融

机构购买了人民币理财产品。

5

月份理财产

品实际发生额为

75

亿元，未到期理财产品余

额为

35

亿元。 相比之下，公司在扩充土地储

备上就显得较为“保守”，上半年公司并未获

取任何新的土地项目。

三行业现金流否极泰来

从上半年情况看，房地产、纺织服装、家

用电器三大行业演绎了现金流否极泰来的

一幕。

数据显示， 目前披露中报的

138

家上市

房企上半年实现经营现金流量净额为

97.38

亿元， 而这些公司去年同期现金流量净额

为

-555.98

亿元。 尤其是二季度，房企现金流

快速回暖，二季度经营性现金流量净额达到

263.73

亿元，而去年同期为

-137.23

亿元。 凭

借二季度的发力，

138

家房企上半年实现现

金的净流入。 在“万保招金”四大房企龙头

中，除万科

A

（

000002

）上半年经营性现金流

同比下滑了

26.31%

外， 保利地产（

600048

）、

招商地产（

000024

）和金地集团上半年的经

营性现金流均由负转正。

值得注意的是， 房企上半年现金流好

转，一方面与销售回款速度加快相关，同时

也与开发商缩减支出、 减少拿地密不可分。

统计显示，

138

家房企上半年销售商品、提供

劳务收到的现金共计

2700.94

亿元， 同比增

长了

11.86%

。 相比之下，支出下降的幅度更

大。 这些公司上半年购买商品、接受劳务支

付的现金共计

1913.07

亿元， 同比下降了

18.43

亿元。 金地集团就表示，公司经营性现

金流改善主要是因为经营往来支出减少。首

开股份（

600376

）上半年经营性现金流实现

净流入

16.81

亿元，处于历史同期最好状况。

公司表示，主要是因为房屋销售等经营性现

金流入大幅增加，工程款及土地款等经营性

现金流出大幅减少所致。

此外，纺织服装和家用电器两大行业在

上半年的现金流也大幅回暖。披露中报的

72

家纺织服装类企业上半年经营性现金流净

值为

64.14

亿元， 而去年同期为

-36.36

亿元。

48

家家用电器类上市公司上半年的经营性

现金流量净值则达到

234.41

亿元，同比增长

了

2.27

倍。 格力电器（

000651

）经营性现金流

同比提升了

177.28%

，远高于公司

30.06%

的

业绩增速。 深康佳

A

（

000016

）的经营性现金

流更是同比增长了

200.43

倍。

业内人士指出，今年上半年很多公司在

投资以及日常经营支出上更加谨慎，再加上

销售回款速度有所提升，使得现金流整体出

现改善。 上市公司在投资扩产、购买商品等

支出上的谨慎态度，也显示出当前部分实体

行业回报率相对较低的现状。

� � � � 在投资大师巴菲特的理念

里， 一家公司的利润表并不是首

要关注点， 现金流才是反映公司

活力的最重要指标。有迹象表明，

由于信贷出现宽松， 当前上市公

司资金链紧张问题正在缓解。

Wind数据显示， 剔除金融类

上市公司后，截至8月30日已披露

2012年半年报的两市2275家上市

公司， 上半年经营活动产生的现

金流量净额合计为3444.38亿元，

同比增长8.45%，其中有1073家公

司上半年经营性现金流同比出现

增长，占比为47.16%。

现金流改善的原因，除了销售

回款增加外， 缩减支出也贡献甚

伟。在整体业绩增速大幅下滑的背

景下，上市公司无论是经营性支出

还是投资性支出均十分谨慎。
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600519

贵州茅台

6.74

元

002304

洋河股份

2.94

元

600694

大商股份

2.51

元

900948

伊泰

B

股

2.19

元

601318

中国平安

1.76

元

601166

兴业银行

1.59

元

000568

泸州老窖

1.437

元

600340

华夏幸福

1.43

元

000869

张裕

A 1.34

元

000858

五粮液

1.329

元

代码 简称

基本

每股

收益（元）

分红预案

０００００１

平安银行

１．３２ １０

派

１

元（含税）

００００４９

德赛电池

０．３５０６ １０

派

４

元（含税）

０００１５９

国际实业

０．０９２７ １０

派

１

元（含税）

０００３０１

东方市场

０．０６８８ １０

派

０．２

元（含税）

０００５３３

万 家 乐

０．０５５ １０

派

０．５

元（含税）

０００５６２

宏源证券

０．４４０７ １０

派

１

元（含税）

０００５６６

海南海药

０．２４１３ １０

转增

１０

０００５９０

紫光古汉

０．２４６６ １０

派

１

元（含税）送

１

０００５９３

大通燃气

０．０１７ １０

派

０．６

元（含税）

０００６０２

金马集团

０．８４１６

１０

派

１０

元（含税）转

增

１０

０００８９０

法 尔 胜

０．０１１３ １０

派

０．２

元（含税）

０００９００

现代投资

０．７７０５ １０

派

３

元（含税）

０００９１０

大亚科技

０．０８ １０

派

０．２

元（含税）

０００９５０

建峰化工

０．０８９３ １０

派

１．５

元（含税）

０００９７０

中科三环

０．９ １０

派

２

元（含税）

００２００４

华邦制药

０．６９ １０

转增

５

００２０１２

凯恩股份

０．２ １０

转增

１０

００２０１４

永新股份

＊ ０．４４ １０

转增

５

００２０７７

大港股份

０．１２ １０

派

０．３

元（含税）

００２０８５

万丰奥威

＊ ０．２８ １０

派

５

元（含税）

００２１０４

恒宝股份

０．１２ １０

派

０．５

元（含税）

００２１２９

中环股份

０．０１４ １０

派

０．１２

元（含税）

００２１５６

通富微电

０．０２６ １０

派

０．１５

元（含税）

００２１７０

芭田股份

０．１５４ １０

派

０．６

元（含税）

００２１７３

千足珍珠

０．１１ １０

派

０．５

元（含税）

００２１８２

云海金属

０．０２ １０

派

０．５

元（含税）

００２１９１

劲嘉股份

０．３６７ １０

派

２

元（含税）

００２２０１

九鼎新材

０．０５ １０

派

０．１

元（含税）

代码 简称

基本

每股

收益（元）

分红预案

３００３３３

兆日科技

０．６ １０

派

７．５

元（含税）

３００３３９

润和软件

０．３１ １０

派

１．５

元（含税）

６０００１６

民生银行

０．６９ １０

派

１．５

元（含税）

６０００２８

中国石化

０．２７３ １０

派

１

元（含税）

６００２４６

万通地产

０．０１６９ １０

派

０．６

元（含税）

６００２９２

九龙电力

０．０８８８ １０

派

０．２

元（含税）

６００３１０

桂东电力

０．２８５７ １０

派

１

元（含税）

６００３２９

中新药业

０．４３ １０

派

２

元（含税）

６００３７６

首开股份

０．２４ １０

派

１．４

元（含税）

６００３７８

天科股份

０．１２３ １０

派

０．２

元（含税）

６００３９７

安源煤业

０．５０８２ １０

派

５

元（含税）

６００４０９

三友化工

０．０３１ １０

转增

５

６００４２５

青松建化

０．２０１ １０

派

３．５

元（含税）

６００４９０ ＳＴ

合 臣

－0.05 １０

转增

１５

６００５７５

芜 湖 港

０．１７ １０

派

０．５

元（含税）

６００５７８

京能热电

０．３１ １０

派

２．５

元（含税）

６００７１０

常林股份

０．０３

１０

派

０．２５

元（含税）

转增

２

６００７１１

盛屯矿业

＊ －０．１４８ １０

转增

８

６００８２３

世茂股份

０．５１ １０

派

１．６

元（含税）

６００８７３

梅花集团

０．１ １０

派

１

元（含税）

６００９９０

四创电子

０．０８０８ １０

派

０．８

元（含税）

６０１０００

唐 山 港

０．３０６ １０

转增

８

６０１２３８

广汽集团

０．２４ １０

派

０．７

元（含税）

６０１３１８

中国平安

１．７６ １０

派

１．５

元（含税）

６０１８５７

中国石油

０．３４ １０

派

１．５２５

元（含税）

６０１８７７

正泰电器

０．４９ １０

派

２．９

元（含税）

６０１９２８

凤凰传媒

０．１９ １０

派

１．２

元（含税）

６０３００２

宏昌电子

０．０７ １０

派

０．３

元（含税）

６０３３３３

明星电缆

０．１３ １０

转增

５

CFP图片 合成/苏振


