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半数ST公司业绩预喜

四公司或面临退市风险

□

本报记者 张玉洁

Wind数据显示， 截至1月29日记者发

稿时为止，两市已有58家ST公司发布了全

年业绩预告，披露进度接近7成。 58家ST公

司中，预喜（包括续盈）企业数目达到了29

家，预喜比例达到50%。 整体来看，主业好

转导致企业业绩反转的并不占多数。 大多

数企业仍主要依靠处置资产、 政府补贴等

非经常性损益实现业绩扭亏。

多公司有望摘帽

受益于行业转暖，*ST因美、*ST油服

等多家公司业绩扭亏。其中*ST因美表示，

配方奶粉新政正式实施后，市场趋势趋于

明朗，行业秩序逐步向好，经营策略调整

初见成效，公司业绩持续改善。 *ST油服受

益于油价上涨后上游勘探开发资本支出

大幅增长， 公司全年预计实现净利润1.52

亿元。

不过从业绩扭亏个股来看， 多家公司

扭亏仍依靠处置资产等非经常性收益，主

业盈利能力仍孱弱。 例如*ST海投预计

2018年盈利1亿元-1.5亿元， 公司扭亏主

要依靠处置东华软件股票获得1.81亿元收

益以及处置子公司股权资产获利1.65亿

元。 而*ST凡谷2018年业绩扭亏主要是依

靠武汉市政府收储了公司2宗国有土地使

用权及相关资产， 预计增加公司收益约

2.29亿元。

包括前述业绩扭亏个股外， 目前还有

*ST金岭、*ST南风、*ST慧业等19只个股有

望摘帽。

部分个股被ST的原因并非业绩问题

而且涉及其他触发ST的原因， 比如ST辉

丰和ST康得新， 分别是因为环保不达标

大面积停产和主要银行账户被冻结。因此

公司是否被摘帽主要取决于相关触发ST

事项风险的消失。 ST辉丰1月29日晚公

告，经核查，公司主要生产经营活动目前

已基本回复，已消除生产经营活动受到严

重影响的情形等，公司1月29日向深交所

提交了撤销对公司股票实施其他风险警

示的申请。

不过近期刚刚重新上市的ST长油业绩

表现不佳， 公司预计2018年全年净利润同

比下滑9.87%-19.61%。 不过这一净利同比

降幅已经比公司重新上市申请书预测的

2018年年度业绩下降幅度有所改善。 公司

表示， 业绩表现不佳主要是由于燃油价格

上涨导致燃油成本大幅上涨；此外，2018年

度母公司开始缴纳企业所得税， 导致所得

税费用同比大幅增加。

四公司或面临退市风险

几家欢喜几家忧，除了业绩翻身的*ST

股，还有部分个股2018年仍扭亏无望，尤其

是那些已经连续多年亏损的*ST股未来或

将面临退市或暂停上市的命运。

目前来看，由于2018年预计继续亏损，

*ST华泽、*ST众和、*ST上普和*ST海润面

临终止上市即退市的风险。其中*ST华泽预

计2018年全年亏损10亿至13亿元。 公司财

报显示，公司已经从2015年至2017年连续

三年亏损， 已经在去年6月底被暂停上市，

按照中国证券市场的交易制度， 如果被暂

停上市之后还继续亏损， 将会停止上市，

*ST华泽已经发布了可能退市的风险提示。

*ST众和和*ST上普均从2015年至2017年

连续三年亏损且目前预计2018年净利润仍

继续亏损。

*ST海润披星戴帽的原因是2016年

度、2017年度财务会计报告连续两年被其

聘用的年报审计机构出具无法表示意见的

审计报告，因此被实施暂停上市。公司目前

预计2018年全年亏损，依据相关规定，公司

股票可能被上交所终止上市。

而*ST皇台、*ST德奥、*ST龙力、*ST

保千、*ST成城等公司则由于2018年预计

继续亏损或将面临暂停上市的风险。

23家上市公司发布利润分配预案

现金分红为主

□

本报记者 董添

近期， 随着A股上市公司密集发布

2018年度业绩信息， 不少公司发布2018

年利润分配预案。 Wind数据显示，1月以

来，23家上市公司披露了利润分配预案，

多数公司现金分红力度较大。 在监管对

“高送转” 等行为进行严格规范的背景

下，不少公司采用现金分红的方式进行利

润分配。 业内人士称，现金分红可以使股

票回归投资属性。一旦公司形成稳定的现

金分红，有利于长期发展。

陆续发布

仙坛股份1月29日晚间发布关于

2018年度利润分配及资本公积金转增股

本预案的预披露公告。 公告显示，公司控

股股东、实际控制人、董事长王寿纯提议，

以公司现有总股本3.09亿股为基数，向全

体股东每10股派发现金红利2.5元 （含

税），同时转增5股。 提议理由显示，公司

股本规模相对较小， 为优化公司股本结

构、增强股票的流动性，同时也为了持续

回报股东，与所有股东分享公司发展的经

营成果。

一心堂也在1月29日晚间公告， 拟每

10股派3元， 以现有总股本5.68亿股为基

数，合计派息1.7亿元。

部分公司利润分配金额占2018年净

利润比例较高。 以嘉泽新能为例，公司1

月28日晚发布2018年年报。年报显示，拟

以2018年12月31日的总股本19.33亿股

为基数， 向全体股东每10股派发现金股

利0.44元（含税），共计8505.20万元，占

公司当年归属于上市公司股东净利润的

31.58%。 公司2018年度共实现归属于上

市公司股东净利润2.69亿元。 截至2018

年12月31日，公司的资本公积1.93亿元，

盈余公积2501.19万元， 未分配利润4.97

亿元。

部分公司现金分红力度较大。以百川

能源为例，公司日前发布利润分配及资本

公积转增股本预案的公告，公司拟每10股

派发现金红利5元（含税），同时以资本公

积转增股本，每10股转增4股。 目前，该预

案已获董事会通过。

回归投资属性

有公司只采用分红的方式进行利润

分配。 以拓斯达为例，1月28日晚间公告，

拟以截至2018年12月31日的公司总股本

1.3亿股为基数， 向全体股东每10股派发

现金股利3元（含税）。 此前，拓斯达预计

2018年全年实现归属于上市公司股东净

利润1.66亿元至 1.85亿元， 同比增长

20.27%至34.04%。

东北证券研究总监付立春对中国证

券报记者表示，现金分红比例增多主要由

于监管层对上市公司借助“高送转” 炒作

股价的现象进行了严格规范。一旦出现炒

作“高送转” 的苗头，相关上市公司就会

受到监管问责。 相对来说，现金分红是真

金白银，投资者通过持有股票，直接能拿

到现金。回归了上市公司创造业绩的同时

给投资者带来回报的投资本质。

此外，付立春表示，分红需要有可持

续性和可预期性。一旦选择年度或半年度

分红，最好形成惯例。 有利于投资者对相

应上市公司股票形成良好预期。

天润数娱2018年业绩巨幅下修

□

本报记者 于蒙蒙

天润数娱1月29日晚披露2018年业绩

预告修正公告，公司2018年度归属于上市

公司股东的净利润预计亏损2.5亿元至2亿

元，公司2018年度归属上市公司股东的净

利润下降3812.71%至4740.89%。 值得注

意的是，天润数娱2018年10月26日在三季

报中预计，公司2018年度归属上市公司股

东 的 净 利 润 变 动 幅 度 为 同 比 上 升

1385.08%至1433.35% ，2018年度归属上

市公司股东的净利润变动区间为8000万

元至8260万元。

对于业绩下修，天润数娱表示主要系全

资子公司上海点点乐信息科技有限公司（简

称“点点乐” ）业绩大幅下滑、经营亏损，公

司拟对其全额计提商誉减值准备。值得注意

的是，天润数娱在2017年也因点点乐而进行

大额商誉减值。

大幅计提商誉减值有“前科”

天润数娱在成立之初主要从事尿素、碳

铵、液氨、粗醇等化肥、化工产品的生产与销

售，后在2015年谋求转型，通过并购点点乐

转型成为互联网游戏公司。

天润数娱2015年3月31日与点点乐的

股东签署了股权转让协议， 以8亿元的现金

对价收购点点乐的全部股份。 收购完成后，

点点乐成为天润数娱的全资子公司。点点乐

目前主打产品《恋舞OL》,是一款融合了社

交、时尚、竞技、休闲等元素的3D音乐舞蹈手

机网游。《恋舞OL》于2013年8月上线，之后

陆续在港台、越南、新马、泰国、印尼等东南

亚国家上线运营。

彼时财报数据显示，点点乐2014年所

有者权益为2889.95万元， 营收为5450.91

万元，净利润为1480.59万元。 点点乐股东

也和天润数娱签下了对赌协议，承诺2015

年-2017年实现的扣非后的归母净利润分

别不低于6500万元、8125万元、1.02亿元。

值得注意的是， 在并购点点乐时， 天润数

娱高额的对价也使得公司账上的商誉金额

较高。

点点乐除了2015年超额完成了业绩承

诺外，2016年仅完成了95.66%，2017年点点

乐扣非后的归母净利润仅为2697万元，完成

比例仅为26.58%。

天润数娱在2017年计提商誉减值准备

额度为4.6亿元，计入公司2017年度损益，在

不考虑递延所得税的情况下，导致公司2017

年度财务报告合并报表归属上市公司所有

者的净利润减少4.6亿元。

天润数娱表示，由于点点乐原股东需承

担4.5亿元的业绩补偿， 考虑到上市公司还

有7000万元交易对价未支付，此次总体的业

绩补偿额度为3.8亿元，这一款项被计入天润

数娱的其他应收款。 上市公司因此避免了

2017年出现亏损。

标的方与上市公司各执一词

值得注意的是，天润数娱曾就点点乐业

绩问题与子公司高管发生争执。

天润数娱在2017年年报中称点点乐未

完成业绩承诺，但点点乐总经理汪世俊却持

不同看法。汪世俊亦对2017年年报相关数据

无法作出判断，未签署确认意见。

之所以点点乐2017年业绩对赌未达预

期，汪世俊早前向媒体表示是因为上市公司

审计机构会计师通过更改审计标准等方式，

出具了与点点乐经营情况完全不符合的审

计报告，其中差异金额占上市公司年度利润

超过80%。 点点乐提供的尚未经过审计的财

务报表显示，点点乐2017年未经审计的利润

为1.06亿元。

天润数娱则在2017年年报指出，随着近

两年来游戏行业集中度不断提高，行业的竞

争程度加强， 中小游戏厂商的生存压力加

大，导致点点乐公司新研发的游戏收入未达

预期。 点点乐主要游戏《恋舞OL》和《心动

劲舞团》已进入生命周期后期，盈利能力下

降。 游戏推广支出等销售费用比上年度增长

74.4%。

汪世俊认为，2016年点点乐有同样业务

模式的发行业务已经确认收入，2017年不应

该改变确认标准。“所谓改变确认标准，是天

润数娱的审计要求其提供上述5款游戏所有

付费用户数据， 包括提供所有用户手机号，

而这一点可操作性太低。 ”

突破用户增长瓶颈

出海线下电竞成游戏业转型新路

□

本报记者 孙翔峰

“小游戏公司已经活不下去了。 ” 去年10月，从业游戏

开发多年的张旭（化名）解散了自己的游戏团队，在此前的

19个月里， 张旭带领团队用了15个月的时间开发游戏，然

后用了4个月的时间等待版号，最终选择放弃。

2018年12月21日，中宣部版权局副局长冯士新在2018

中国游戏产业年会上表示，游戏版号审核将放开。“我们熬

不下去了，游戏行业已经不是进入就能发财了。就算版号放

开了，我们也不一定能够成功。 解散团队，把游戏版权卖给

合适的大企业我认为是我们最好的出路。 ” 张旭对中国证

券报记者感慨。

业内人士表示，未来游戏行业的发展方向，游戏出海、

聚焦线下、发展电竞等都将成为关键因素。但随着用户增长

陷入瓶颈，游戏行业在2019年或将面临新的变局。

凛冬已至

张旭这种直接关门的中小游戏企业在2018年并不罕

见，一位游戏产业投资人告诉中国证券报记者，仅其所在的

机构，2018年就有6个投资的独立游戏企业解散或者出售，

大大超过此前预期。 这些小企业大多数以游戏工作室的模

式存在，仅仅有用一两款甚至没有存量的上线游戏，抗风险

能力极低。

数据公司Sensor� Tower报告显示，2018年期间 ，

Sensor� Tower平台共录得13077款新游戏在中国苹果商

店获得超过1000次下载，较2017年期间31840款减少59%。

新游戏上线数量上，2018年也下滑明显。2018年3月开

始，新游上线数量仅为2017年同期的39%。 受暑期档影响，

7月、8月新游上线数量略为反弹， 但是2018年第四季度新

游数量降幅更大，仅为2017年同期的28%。

“游戏行业增速放缓早有端倪。”游族网络海外发行副

总裁刘万芹表示，中国作为全球最大游戏市场，持续快速增

长的空间本来就有限。“2018年，游戏行业还诸多负面因素

叠加。 一方面，智能机增速见顶，标志着此前海量人口和智

能机快速普及带来的移动游戏人口红利消失。 同时2018年

停止发放版号等政策因素也让行业措手不及。 ”

创梦天地高级副总裁兼董秘张衡则表示， 行业增速放

缓是正常现象，游戏供给端需要变化，玩家趋于成熟。

“版号只是表象， 本质是行业发展未能跟上用户需求

的改变。中国游戏用户已经占据全国人口很大的比重，这说

明游戏产业依靠人口红利的时代已经结束了， 现在更多的

是要看到用户越来越成熟、越来越细分。 ” 张衡表示，游戏

企业要应对用户转变带来的挑战。

国金证券分析师裴培更是直呼：“这个创新严重乏力

的行业，到了全面洗牌的前夜。 ”

他表示，手游市场的创新动力枯竭，进入了头部产品驱

动的时代。 总而言之，产品同质化程度高，玩家的审美疲劳

日益严重。 就算版号恢复了，需求也不会有明显改善，市场

竞争格局可能进一步恶化。

出海求生

在国内市场日渐逼仄，竞争压力凸显的情况下，中国游

戏企业集体把目光瞄准了海外市场。

伽马数据研究显示，2018年中国自主研发网络游戏海

外市场实际销售收入达95.9亿美元，同比增长15.8%，增速

略超2017年。

伽马数据高级分析师刘超对中国证券报记者表示，在

产品上， 国内游戏企业纷纷在海外组建本地化的研发与运

营团队，实施游戏产品的本地化策略，围绕当地文化、用户

习惯等方面进行深入研究， 从而更好地产出契合海外本土

用户需求的产品。

在渠道资源与优质产品的支撑下， 中国游戏企业已在

海外取得了一定的成绩， 一些游戏产品均在海外取得较好

业绩。

“出海的热潮每年都有，但是因为2018年国内市场不

好，所以没有出海的公司有些慌张，大张旗鼓讲出海。 ” 刘

万芹说，海外拥有广阔空间，国内企业瞄准出海也是合理

选择。

不以游戏产品为例，2018年出口收入前50的移动游戏

中，策略类游戏收入占比达到46.9%，角色扮演类游戏、射

击类游戏收入占比分别为20.8%、15.9%。

“目前， 各家公司都在积极强化全球产品的研发和海

外发行渠道的建设， 将海外作为公司未来发展的重要领

域，” 申万宏源分析师顾晟指出，在2019年投资逻辑上，海

外发行实力突出的企业值得重点关注。

不过，刘万芹也表示，出海的核心基础是具备拥有海外

用户理解和认知的游戏产品，并且能够把产品多语言化。在

市场运行上也需要牢牢把握各个区域的渠道， 各个区域的

玩家游戏偏好，否则贸然出海并不合适。

争夺线下

“游戏不再只是‘宅文化’ ，游戏场景面临从线上到线

下的转变，并且更重视游戏内的情感和体验。 ” 张衡表示。

从回归线下的思路出发，一些企业做了诸多尝试。 以

创梦天地为例，2017年底，公司开始与腾讯合作开设“好

时光” 娱乐街区。 这是创梦天地针对年轻一代打造的线下

娱乐社交平台，集影视、游戏、电竞、周边、餐饮等于一体。

创梦天地把这种社区阐述为文化街区，盈利模式来自于独

立影厅的包间服务费、游戏费用、餐饮收入以及产地租赁

费用等。

“我们使用腾讯云的智慧零售解决方案来实现智能选

址、用户管理、营销互联网化等，最终希望它成为一个线上

线下融合的数字娱乐平台。 ”张衡说。

在回归线下的过程中，电竞成为各家“争食” 的重点。

2018年，随着IG战队首夺《英雄联盟》全球总决赛冠军，电

竞逐渐成为游戏市场的热门。 “这是一个所有人都眼红的

产业，”刘超这样感慨电竞市场的热度。2018年中国电子竞

技游戏市场实际销售收入达834.4亿元，同比增长14.2%。

创梦天地早先就投资了王思聪的熊猫TV，2018年又

投资了NW俱乐部，成立自己的战队IDS。

无独有偶， 在上海打造电竞之都的口号下， 东方明珠

2018年也与上海体育学院、上海久事体育、群星职业技术

学校等分别达成多项合作，从教育、场馆、赛事项目等方面

全力推进电竞产业合作。

这些合作中有诸多首次尝试，比如东方明珠董事、总裁

张炜对中国证券报记者介绍， 东方明珠与上海体育学院共

同实践电竞教育编著教材、 共同推进筹建国内首个专业电

竞学院。

“电竞行业影响力持续攀升，比肩传统最火热体育赛

事，将带来巨大投资价值。 ”兴业证券分析师丁婉贝表示。

十部委支持绿色智能家电销售

预计三年拉动消费约7000亿元

□

本报记者 张兴旺

近日， 国家发展改革委等十部委印发

《进一步优化供给推动消费平稳增长 促进

形成强大国内市场的实施方案（2019年）》

（简称《实施方案》）。其中，《实施方案》提

出，支持绿色、智能家电销售，促进家电产品

更新换代。 国家发展改革委综合司巡视员刘

宇南1月29日表示， 采用财政补贴等方式推

广高效节能智能产品， 若该政策在全国推

广，在2019年至2021年期间，预计就可以增

加1.5亿台高效节能智能家电的销售，拉动消

费约7000亿元。

促转型升级

《实施方案》明确，加强引导支持，带

动新品消费。 具体来看，支持绿色、智能家

电销售。 有条件的地方可对产业链条长、带

动系数大、 节能减排协同效应明显的新型

绿色、智能化家电产品销售，给予消费者适

当补贴。

刘宇南指出，以新品消费打造高品质消

费的“增量” 。重点考虑是，支持绿色智能家

电销售，积极推行绿色智能家电高端品质认

证，支持有条件的地方对消费者销售旧家电

并购买新家电产品，给予适当补贴。

中国电子学会副秘书长陆刃波对中国

证券报记者表示， 政策出台有利于引导消

费， 可以进一步加快企业淘汰落后产能，有

利于加快家电企业转型升级。

刘宇南表示，国内家电消费需求非常旺

盛。 据统计，2018年家电消费占限额以上社

会消费品零售总额的比重位列第五位。“总

量上看，中国现在已经是世界上最大的家电

生产和销售的大国，2017年，空调、冰箱、洗

衣机、 平板电视的内销量大概是2.3亿台，销

售额接近8000亿元。从结构上看，中国绿色、

高效、智能产品的市场占比现在还不高。 拉

动家电消费是促进商品消费的一个重要抓

手。”《实施方案》提出的鼓励家电消费的政

策措施也是要把推动家电产业的整体转型

升级，同满足居民高品质家电产品的需求更

好地结合起来。

拉动消费

刘宇南指出，参照国家发改委、财政部

曾经实施的“节能产品惠民工程” ，采用财

政补贴等方式推广高效节能智能产品，对购

买一级能效的变频空调、冰箱、滚筒洗衣机、

平板电视等产品的消费者给予适当补贴。若

该政策在全国推广， 在2019年至2021年期

间，预计就可以增加1.5亿台高效节能智能家

电的销售，拉动消费约7000亿元，全生命周

期节电大概是800亿千瓦时。

刘宇南表示，促进家电销售的具体政策

组织实施过程当中，各地要根据自身实际情

况，充分借鉴以往“节能产品惠民工程” 等

类似政策的实践经验，制定出台相关的补贴

政策，力争取得较好的实施效果。

陆刃波指出，现在消费者是想拥有优

质、环保的家电产品，因此，家电企业原

来靠量赢得市场， 现在需要依靠优质产

品取胜。

原本业绩稳定增长的家电龙头公司也

因此获益。

格力电器预计公司2018年实现营业总

收入2000亿元至2010亿元； 归属于上市公

司股东的净利润为260亿元至270亿元，同比

增长16%至21%。 格力电器表示，2018年度

家电行业表现良好， 公司把握行业趋势，优

化内部管理，凭借品牌、技术和渠道优势，盈

利水平稳定增长。

美的集团预计2018年归属于上市公司

股东的净利润为198亿元至208亿元，比上年

同期增长15%-20%；美的集团表示，报告期

内，公司聚焦产品力提升，推动精益管理与

全价值链卓越运营， 把握行业消费升级趋

势，不断优化产品结构，提升中高端产品占

比，盈利能力持续改善。

东兴证券研报指出，《实施方案》 作为

家电产业的导向政策，各梯队企业均在不同

程度享受红利。而龙头企业具有确定性的规

模优势、渠道搭建优势，营收盈利增速确定，

将得到稳健的增速发展。


