
导读（三）“两高”掉头向下 “新兴”加速前行

已披露的

2085

家年报及

1732

家今年一季报数据显示，

“高耗能高污染”相关产业的业绩增速减缓，新兴产业及内需类

产业则“春意盎然”。

导读（五）

规模同比增长近

5

倍 再融资大潮来袭

截至

4

月

28

日，有

134

家上市公司今年拟增发募集资金

3602.24

亿元，已超

去年全年增发预案中募集资金总额

4931

亿元的三分之二。

年报特刊二

(

导读一

)

逾七成公司上半年预喜

截至

4

月

28

日，两市上半年业绩“预喜”公司共

510

家，占已披露业绩预告

公司的

79.56%

。 行业回暖、主业良好是众多公司业绩预喜的重要原因。

特刊六

五年马拉松 七成公司未达标

年报数据显示，剔除不可比数据，两市在

2006

年至

2010

年

5

年间保持业

绩持续增长的上市公司仅有

396

家，仅占可比上市公司总和的

26.60%

。

特刊七

金融地产“钱景”光明 中小创业更易“造富”

上市公司高管薪酬呈整体上涨趋势，金融地产不出意外地成为薪酬最高的

行业；伴随中小板、创业板的扩容，直接持股成造就亿元富豪的终极法则。

特刊八

年报业绩不甚给力 神马概念都成浮云

2010

年年报业绩公布后，部分概念和题材股票被打回原形，缺乏实际业

绩支撑的高股价最终仍将成为“浮云”，有业绩兑现的公司才能走得更远。

导读四

1282

家拟派现 利润分配比例提高

2010

年度上市公司利润分配比例有所提高，

1351

家公布分配方案，其中

1282

家拟派现，利润分配方案出现了高送转和高派现并存的现象，转增和送

股的比例屡创新高。

主营业务稳健成长 每股收益再创新高

2085家上市公司净赚1.6万亿

本报记者 林喆

2010年，国内经济强劲复苏，支柱型产业景气度回升，上市公司主业成长稳健。 截至4月28日，沪、深两市共有2085家公司披露2010年财务报告，报告期内合计实现归属于母公司股东的

净利润16272亿元，同比增长38.8%，加权平均每股收益达0.503元，超过2007年上市公司加权平均每股收益0.42元的历史高点。 虽然公司样本已发生变化，但加权平均每股收益的提升，表明

上市公司整体盈利能力和资产质量的改善。

2011年一季度，上市公司业绩继续向好。 截至中国证券报记者发稿时，1832家上市公司一季度合计实现归属于母公司股东的净利润3747.045亿元，同比增长24.05%；加权平均每股收益

0.14元，净资产收益率达4%。

主业成长 推动盈利提升

去年以来，上市公司营收与利润齐增长，营业利润率提升。 据Wind数据统计，截至4月28日，沪、深两市2175家公司中，已有2085家公司发布2010年财务报告（包括B股公司和随招股说明

书发布的财报）。 以2085家公司为样本，2010年，样本公司共实现营业总收入170290.69亿元，同比增长35.56%；实现归属于母公司股东的净利润16272亿元，同比增长38.84%；营收和净利润

的增速明显高于2009年。 2010年，样本公司整体营业利润率为12.45%，同比提升0.4个百分点。

自2006年以来，上市公司整体业绩呈现波动上行态势。2006年，上市公司整体净利润同比增速为46%；2007年，增速接近五成；2008年，因受自然灾害以及全球金融风暴影响，上市公司整

体净利下降17%；2009年，国内外经济起底复苏，上市公司业绩重新唱多，当年上市公司整体净利润同比增长25.28%。

2010年，2085家公司中有1974家公司实现盈利，占比达95%。 盈利公司中，净利润同比增长的公司有1418家，实现扭亏的公司有147家。 由此计算，2010年业绩报喜的公司有1565家，占已

披露年报公司的比例达75%。

从盈利绝对额来看，2010年最赚钱的10家上市公司分别为工商银行、中国石油、建设银行、中国银行、农业银行、中国石化、交通银行、中国神华、中国人寿、招商银行。 其中，工商银行、中

国石油、建设银行分别以1651.56亿元、1398.71亿元和1348.44亿元位居2010年上市公司盈利排行榜三甲。

今年一季度，1832家上市公司合计实现营业收入40287.91亿元，同比增长28.26%；实现营业利润5016.47亿元，同比增长25.22%；实现归属于母公司股东的净利润3747.045亿元，同比增

长24.05%；加权平均每股收益0.14元，净资产收益率达4%。

主营业务规模扩大、产品提价带来毛利率提升成为2010年以来上市公司业绩增厚的主要原因。今年一季度，营业收入同比增长的上市公司有1546家，占比达84.4%。作为主业经营指标，

营业收入的增长在很大程度上带动了营业利润和净利润的增长。 一季度营收增长的公司中，超过九成的公司营业利润也同比增长。

需求旺盛 存货周转加快

在扣除金融类上市公司及不可比因素后，2012家上市公司2010年末的存货总计达31637.8亿元，同比增长37.4%；平均每家公司拥有存货15.72亿元，创下历史新高。 不过，由于同期销售

增速更快，上市公司2010年的存货周转率有所提升。

数据显示，2012家上市公司去年营业收入为145405.41亿元，同比增长44.46%，存货周转率为4.6，与2009年的4.37相比，有所提高。

纵观2010年，上市公司的存货总量一直保持增长的态势。 2010年一季度，上述2012家上市公司存货总额为23325.9亿元，环比2009年四季度增长8.2%。 此后，各个季度的环比增幅都基本

维持在这一水平。 二季度、三季度和四季度的存货环比增幅分别为9.1%、5.8%和8.6%。 继2009年的补库存之后，上市公司的存货额再次达到峰值水平。

2010年，存货增加额最大的五家公司均为房地产和建筑建材类公司。其中，万科A（000002）全年存货为900.85亿元，同比增长432.48亿元。中国中铁（601390）、中国中冶（601618）等9家公

司的存货同比增加额均在百亿元以上。

分行业看，房地产和建筑建材行业占到上市公司存货量的一半左右，而且房地产业也是存货增长最显著的行业。据Wind数据统计，申万分类下的122家房地产上市公司2010年末的存货

合计达8929.87亿元，同比激增2610亿元，增幅达41.3%。 业内人士指出，大多数上市房企存货激增，存货周转率下降，主要原因是拿地节奏过快，土地储备增速超过营业收入的增速。 以保利

地产（600048）为例，去年末公司存货达1098.98亿元，同比增长82%，存货周转周期为3.06年，同比延长0.45年。

统计显示，2010年，共有1641家公司的存货出现同比增长。其中，211家公司存货的同比增幅超过100%。宁波热电（600982）和百大集团（600865）两家公司的存货分别同比增长了3535.06

倍和236.60倍。 宁波热电表示，存货大幅增长主要系新设子公司宁波宁电投资发展有限公司从事贸易业务，库存商品增加所致。 百大集团也表示，存货增长主要由于庆春广场商业项目支付

土地出让金及各项前期费用所致。

值得注意的是，在存货总量增长的同时，构成结构也有所变化。在产品占存货的比重有所提高，而原材料和产成品的比重则出现了下降。Wind数据显示，剔除不可比因素后，1861家上市

公司原材料占存货总额的比重为28.3%，同比下降了1.87个百分点；在产品占存货的比重为10.44%，同比增长了0.52个百分点；产成品占存货的比重为9.72%，同比下降了0.75个百分点。

业内人士指出，2010年上市公司存货上升较快主要是受到价格上涨的影响。 一方面，PPI和CPI指数一路攀升，价格上涨使得等量的存货价值提高；另一方面，企业在通货膨胀环境下更

倾向于持有实物而不是货币，这主要表现在上市公司为了规避未来可能的原材料价格走高而增加原材料的储备。

支出激增 现金流量萎缩

剔除金融类和不可比公司后，沪、深两市2043家公司去年经营活动产生的现金流量净额为11680.28亿元，同比下降10.13%。 这些公司中，有526家的经营性现金流净额为负值。 经营性现

金流同比出现下滑的公司则达到1156家，占比达56.6%。

业内人士指出，经营性现金流净额反映的是企业所能支配的现金量，2010年多数上市公司的经营性现金流出现下滑，主要受两方面因素的影响，一是现金支出增速明显加快；二是应收

账款同比增加。

统计显示，2043家上市公司2010年销售商品和提供劳务收到的现金总额为151396.88亿元，比2009年增长36.24%。 而2010年用于购买商品和接受劳务支付的现金总额为116827.74亿元，

比2009年增长45.86%。

更值得关注的是，2010年2043家公司销售收入同比平均增幅为35.1%，而现金流出同比的平均增幅高达41.54%。 这表明，上市公司现金支出的增速明显高于现金收入，且销售收入与现

金支出的增长幅度在不同行业的上市公司之间呈现明显分化。

房地产板块再次成为收入与支出严重失衡的典型，其主要支出用于土地购置。 通胀的持续升温也给上市公司的现金支出带来明显影响，特别是煤炭、有色金属等大宗商品价格的上涨，

致使广大下游企业成本居高不下。

另外，应收账款的增加也让相关上市公司的经营性现金流出现下滑。 统计显示，2010年末，2043家公司的应收账款合计为11104.7亿元，同比增长28.12%，应收账款占同期营业收入的比

例达8.5%。

2010年，宏观经济总体向好，上市公司扩张的步伐也有所加快，从现金流量表所反映出的投融资活动趋于活跃。 据统计，去年2043家公司投资活动产生的现金流量净额为-13818.46亿

元，比2009年减少了1818.07亿元。
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T03

“两高” 掉头向下 “新兴” 加速前行

已披露的

2085

家年报及

1732

家今年一季报数

据显示，“高耗能高污染” 相关产业的业绩增速减

缓，新兴产业及内需类产业则“春意盎然”。

T05

同比增长近5倍 再融资大潮来袭

截至

4

月

28

日， 有

134

家上市公司今年拟增发

募集资金

3602.24

亿元， 已超去年全年增发预案中

募集资金总额

4931

亿元的三分之二。

T07

金融地产钱景好 中小创业易造富

上市公司高管薪酬呈整体上涨趋势， 金融地产

不出意外地成为薪酬最高的行业；伴随中小板、创业

板的扩容，直接持股成造就亿元富豪的终极法则。

T08

业绩不给力 神马概念都浮云

2010

年年报业绩公布后，部分概念和题材股票

被打回原形，缺乏实际业绩支撑的高股价最终仍将

成为“浮云”，有业绩兑现的公司才能走得更远。

蓝筹公司2010年度主要财务指标一览

股票代码 股票简称

基本每股收

益（元）

每股净资

产（元）

加权净资

产收益率

（％）

每股经营现

金流量净额

（元）

总资产

（亿元）

营业总收入

（亿元）

归属母公司

股东的净利

润（亿元）

净利润同长

增幅（％）

总股本

（亿股）

流通Ａ股

（亿股）

６０１３９８

工商银行

０．４８ ２．３５ ２２．７９ ０．８ １３４５８６ ３８０８ １６５１．５６ ２８．４３ ３４９０ ２６２２

６０１２８８

农业银行

０．３３ １．６７ ２２．４９ －０．２８ １０３３７４ ２９０４ ９４８．７３ ４５．９８ ３２４８ １５３

６０１９８８

中国银行

０．３９ ２．３１ １８．８７ １．１１ １０４５９９ ２７６８ １０４４．１８ ２９．２０ ２７９１ １９５５

６０１９３９

建设银行

０．５６ ２．７９ ２２．６１ １．０４ １０８１０３ ３２３５ １３４８．４４ ２６．３１ ２５００ ９６

６０１８５７

中国石油

０．７６ ５．１３ １５．５０ １．７４ １６５６４ １４６５４ １３９８．７１ ３５．５７ １８３０ １６１５

６０００２８

中国石化

０．８１６ ４．８６ １７．４３ １．９７５ ９８５４ １９１３２ ７０７．１３ １２．８２ ８６７ ６９９

６０１３２８

交通银行

０．７３ ３．９６ ２０．０８ －０．４３ ３９５１６ １０４２ ３９０．４２ ２９．８２ ５６３ ２９７

６０１８１８

光大银行

０．３６ ２．０１ ２０．９９ ０．３８ １４８４０ ３５５ １２７．９０ ６７．３４ ４０４ ４０

６０１９９８

中信银行

０．５５ ３．０８ １９．２４ ０．９６ ２０８１３ ５５８ ２１５．０９ ５０．２０ ３９０ ２６４

６０１６６８

中国建筑

０．３１ ２．５７ １２．０５ －０．０５ ３９７５ ３７０４ ９２．３７ ５１．６３ ３００ １２７

６０１６２８

中国人寿

１．１９ ７．３８ １６．０２ ６．３２ １４１０６ ３８８８ ３３６．２６ ２．２７ ２８３ ２０８

６０００１６

民生银行

０．６６ ３．９０ １８．２９ １．４ １８２３７ ５４８ １７５．８１ ４５．２５ ２６７ ２２６

６０００１８

上港集团

０．２５８１ １．６９ １６．１０ ０．３９１６ ６５９ １９１ ５４．１７ ４４．０７ ２２８ ２１０

６０００３６

招商银行

１．２３ ６．２１ ２１．７５ ０．４１ ２４０２５ ７１４ ２５７．６９ ４１．３２ ２１６ １７７

６０１３９０

中国中铁

０．３５ ３．１３ １１．６９ ０．０５ ３８９３ ４７３７ ７４．８８ ８．９１ ２１３ １６６

６０００５０

中国联通

０．０５７９ ３．３４ １．７３ ３．２２ ４４３５ １７６２ １２．２８ －６０．８７ ２１２ ２１２

６０１０８８

中国神华

１．８７ ９．９０ ２０．３１ ２．９９ ３３９３ １５２１ ３７１．８７ ２２．８３ １９９ １６３

６０１６１８

中国中冶

０．２８ ２．３５ １２．７７ －１．３１ ２８８２ ２０６８ ５３．２１ ２０．２４ １９１ ３６

６０００１９

宝钢股份

０．７４ ５．９８ １２．９５ １．０８ ２１６１ ２０２４ １２８．８９ １２１．６１ １７５ １７５

６００７９５

国电电力

０．２０６ １．６１ １１．３１ ０．４２ １５０２ ４０８ ２４．０１ －３．８３ １５４ １４０

６０１８９９

紫金矿业

０．３３ １．５０ ２４．６０ ０．４１ ３８４ ２８５ ４８．２８ ３６．３３ １４５ １０５

６０００００

浦发银行

１．６０４ ８．５７ ２３．２７ －０．３８４ ２１９１４ ４９９ １９１．７７ ４５．１０ １４３ １１５

６０００１１

华能国际

０．２９ ３．７６ ８．５３ １．４９ ２２４０ １０４３ ３５．４４ －３０．２４ １４１ ９０

６０１６００

中国铝业

０．０６ ３．８２ １．５３ ０．５３ １４１３ １２１０ ７．７８ １１６．８４ １３５ ９６

６０１８９８

中煤能源

０．５２ ５．５４ ９．７４ ０．８１ １２０８ ７１３ ６９．０９ ４．３３ １３３ ９０

６０１１１１

中国国航

１．０５ ３．５８ ４０．５６ １．６９ １５５２ ８１０ １２２．０８ １４２．７３ １２９ ７８

６０１７２７

上海电气

０．２２ ２．１１ １１．１３ ０．３８ ９８２ ６３２ ２８．１９ １２．７２ １２８ ２１

６０１０１８

宁波港

０．１９ １．７８ １３．０５ ０．１７ ３４５ ６０ ２１．９９ ２０．９２ １２８ ２０

股票代码 股票简称

基本每股收

益（元）

每股净资

产（元）

加权净资

产收益率

（％）

每股经营现

金流量净额

（元）

总资产

（亿元）

营业总收入

（亿元）

归属母公司

股东的净利

润（亿元）

净利润同长

增幅（％）

总股本

（亿股）

流通Ａ股

（亿股）

６０１１８６

中国铁建

０．３４ ４．６５ ７．８５ ０．５１ ３５０２ ４７０２ ４２．４６ －３５．６５ １２３ １００

６０１９９１

大唐发电

０．２０３１ ２．５０ ８．３７ １．４２ ２１０８ ６０７ ２４．７４ ７６．２３ １２３ ９０

６０１７６６

中国南车

０．２１ １．６３ １３．８４ ０．３１ ７３６ ６４９ ２５．３１ ５０．８５ １１８ ３０

６０１８６６

中海集运

０．３５９８ ２．５０ １５．４５ ０．４７ ４９０ ３４８ ４２．０３ １６４．７７ １１７ ７７

６００１１５

东方航空

０．４８２６ １．３８ ４３．４３ ０．９３６７ １００８ ７５０ ５３．８０ ６５６．０１ １１３ ２７

０００７２５

京东方

Ａ －０．２４２ ２．２１ －１１．７７ －０．０９３ ５４２ ８０ －２０．０４ －４１３３．４ １１３ ５９

０００００２

万科

Ａ ０．６６ ４．０２ １７．７９ ０．２０３ ２１５６ ５０７ ７２．８３ ３６．６５ １１０ ９７

６０１９１９

中国远洋

０．６６ ４．６７ １４．９７ １．０９ １５０９ ８０６ ６７．６１ １８９．６７ １０２ ７５

６００００５

武钢股份

０．２１７ ３．６０ ６．１５ ０．７３１ ７６３ ７５６ １７．０４ １２．４６ １０１ １０１

６０００３０

中信证券

１．１４ ７．０８ １７．２８ －１．７９ １５３２ ２７８ １１３．１１ ２５．９１ ９９ ９９

６０００２９

南方航空

０．７ ２．７３ ３８．７４ １．３１ １１１２ ７７８ ５８．０５ １４２３．６２ ９８ ４８

６００１０４

上海汽车

１．６１１ ７．１６ ２７．７８ ２．７０２ ２２８８ ３１３４ １３７．２９ １０８．２６ ９２ ８５

６０１６０１

中国太保

１ ９．３４ １０．８８ ７．１６ ４７５７ １４１７ ８５．５７ １６．３３ ８６ ６２

６０１２９９

中国北车

０．２３ ２．７６ ８．６９ ０．１１ ７７２ ６２２ １９．０９ ４５．１２ ８３ ２６

６００８３７

海通证券

０．４５ ５．４０ ８．３９ －１．７６ １１５４ ９８ ３６．８６ －１８．９５ ８２ ８２

６００８０８

马钢股份

０．１４３ ３．５４ ４．０８ ０．０５２ ７０１ ６５０ １１．０２ １８０．７４ ７７ ６０

６０１３１８

中国平安

２．３ １４．６６ １７．３０ １８．５２ １１７１６ １８９４ １７３．１１ ２４．６９ ７６ ４８

６０００３１

三一重工

１．１１ ２．２４ ５４．６７ １．３３ ３１３ ３４０ ５６．１５ １１２．７１ ７６ ７０

０００８９８

鞍钢股份

０．２８２ ７．４７ ３．８３ １．２４８ １０５１ ９２４ ２０．３９ １８０．４７ ７２ ６１

６００６８８ Ｓ

上石化

０．３７６ ２．４９ １６．２６ ０．５８９ ２９２ ７７６ ２７．０４ ７３．１４ ７２ ７

６０１３３３

广深铁路

０．２２ ３．４１ ６．５７ ０．５ ３０６ １３５ １５．５６ １４．６３ ７１ ５４

００２０２４

苏宁电器

０．５７ ２．６２ ２４．４８ ０．５５ ４３９ ７５５ ４０．１２ ３８．８２ ７０ ５４

０００７０９

河北钢铁

０．２１ ４．２８ ４．８７ ０．２５ １０４９ １１６９ １４．１１ ４９．４２ ６９ ３８

６０００１５

华夏银行

１．２００２ ７．１１ １８．２５ ４．６６ １０４０２ ２４５ ５９．９０ ５９．２９ ６８ ３８

６０００２７

华电国际

０．０３１ ２．３５ １．３２ ０．８９ １２７９ ４５４ ２．０８ －８１．９４ ６８ ５２

６０００１０

包钢股份

０．０３ １．９６ １．５５ ０．３５ ４２０ ４０５ １．９４ １１１．９０ ６４ ２７

６０１１６９

北京银行

１．０９ ６．８３ １７．００ ５．４３ ７３３２ １５６ ６８．０３ ２０．７５ ６２ ６２

６０１１６６

兴业银行

３．２８ １５．３５ ２４．６４ １９．６３ １８４９７ ４３５ １８５．２１ ３９．４４ ６０ ６０

T04

1282家拟派现 利润分配比例提高

2010

年度上市公司利润分配比例有所提高，

1351

家公布分配方案，其中

1282

家拟派现，利润分

配方案出现了高送转和高派现并存的现象。

T02

逾七成公司上半年预喜

截至

4

月

28

日，两市上半年业绩“预喜”公司共

510

家，占已披露业绩预告公司的

79.56%

。 行业回

暖、主业良好是众多公司业绩预喜的重要原因。

T06

五年马拉松 七成公司未达标

年报数据显示，剔除不可比数据，两市在

2006

年至

2010

年

5

年间保持业绩持续增长的上市公司仅

有

396

家，仅占可比上市公司总和的

26.60%

。

□

本报记者 林喆

2010

年，国内经济强劲复苏，支柱型产业景气度回升，上市公司主业成长稳健。截

至

4

月

28

日，沪、深两市共有

2085

家公司披露

2010

年财务报告，报告期内合计实现归

属于母公司股东的净利润

16272

亿元， 同比增长

38.8%

， 加权平均每股收益达

0.503

元，超过

2007

年上市公司加权平均每股收益

0.42

元的历史高点。虽然公司样本已发生

变化，但加权平均每股收益的提升，表明上市公司整体盈利能力和资产质量的改善。

2011

年一季度，上市公司业绩继续向好。 截至中国证券报记者发稿时，

1832

家

上市公司一季度合计实现归属于母公司股东的净利润

3747.045

亿元， 同比增长

24.05%

；加权平均每股收益

0.14

元，净资产收益率达

4%

。

’

‘

漫画/韩景丰

主营业务稳健成长 每股收益再创新高

2085家上市公司净赚1.6万亿

主业成长 推动盈利提升

去年以来， 上市公司营收与利

润齐增长， 营业利润率提升。 据

Wind

数据统计，截至

4

月

28

日，沪、

深两市

2175

家公司中， 已有

2085

家

公司发布

2010

年财务报告 （包括

B

股公司和随招股说明书发布的财

报）。以

2085

家公司为样本，

2010

年，

样 本 公 司 共 实 现 营 业 总 收 入

170290.69

亿元， 同比增长

35.56%

；

实现归属于母公司股东的净利润

16272

亿元，同比增长

38.84%

；营收

和净利润的增速明显高于

2009

年。

2010

年， 样本公司整体营业利润率

为

12.45%

，同比提升

0.4

个百分点。

自

2006

年以来， 上市公司整体

业绩呈现波动上行态势。

2006

年，上

市公司整体净利润同比增速为

46%

；

2007

年， 增速接近五成；

2008

年，因

受自然灾害以及全球金融风暴影

响， 上市公司整体净利下降

17%

；

2009

年，国内外经济起底复苏，上市

公司业绩重新唱多， 当年上市公司

整体净利润同比增长

25.28%

。

2010

年，

2085

家公司中有

1974

家公司实现盈利，占比达

95%

。 盈利

公司中， 净利润同比增长的公司有

1418

家， 实现扭亏的公司有

147

家。

由此计算，

2010

年业绩报喜的公司

有

1565

家， 占已披露年报公司的比

例达

75%

。

从盈利绝对额来看，

2010

年最

赚钱的

10

家上市公司分别为工商银

行、中国石油、建设银行、中国银行、

农业银行、中国石化、交通银行、中

国神华、中国人寿、招商银行。其中，

工商银行、中国石油、建设银行分别

以

1651.56

亿 元 、

1398.71

亿 元 和

1348.44

亿元位居

2010

年上市公司

盈利排行榜三甲。

今年一季度，

1832

家上市公司

合计实现营业收入

40287.91

亿元，

同比增长

28.26%

； 实现营业利润

5016.47

亿元， 同比增长

25.22%

；实

现归属于母公司股东的净利润

3747.045

亿元，同比增长

24.05%

；加

权平均每股收益

0.14

元， 净资产收

益率达

4%

。

主营业务规模扩大、 产品提价

带来毛利率提升成为

2010

年以来上

市公司业绩增厚的主要原因。今年一

季度，营业收入同比增长的上市公司

有

1546

家，占比达

84.4%

。 作为主业

经营指标，营业收入的增长在很大程

度上带动了营业利润和净利润的增

长。 一季度营收增长的公司中，超过

九成的公司营业利润也同比增长。

需求旺盛 存货周转加快

在扣除金融类上市公司及不可

比因素后，

2012

家上市公司

2010

年

末的存货总计达

31637.8

亿元，同比

增长

37.4%

； 平均每家公司拥有存

货

15.72

亿元，创下历史新高。 不过，

由于同期销售增速更快， 上市公司

2010

年的存货周转率有所提升。

数据显示，

2012

家上市公司去

年营业收入为

145405.41

亿元，同比

增长

44.46%

， 存货周转率为

4.6

，与

2009

年的

4.37

相比，有所提高。

纵观

2010

年， 上市公司的存货

总量一直保持增长的态势。

2010

年

一季度， 上述

2012

家上市公司存货

总额为

23325.9

亿元，环比

2009

年四

季度增长

8.2%

。 此后，各个季度的

环比增幅都基本维持在这一水平。

二季度、 三季度和四季度的存货环

比增幅分别为

9.1%

、

5.8%

和

8.6%

。

继

2009

年的补库存之后， 上市公司

的存货额再次达到峰值水平。

2010

年， 存货增加额最大的五

家公司均为房地产和建筑建材类公

司。 其中，万科

A

（

000002

）全年存货

为

900.85

亿元， 同比增长

432.48

亿

元。 中国中铁（

601390

）、中国中冶

（

601618

） 等

9

家公司的存货同比增

加额均在百亿元以上。

分行业看，房地产和建筑建材

行业占到上市公司存货量的一半

左右，而且房地产业也是存货增长

最显著的行业。 据

Wind

数据统计，

申万分类下的

122

家房地产上市公

司

2010

年末的存货合计达

8929.87

亿元，同比激增

2610

亿元，增幅达

41.3%

。业内人士指出，大多数上市

房企存货激增， 存货周转率下降，

主要原因是拿地节奏过快，土地储

备增速超过营业收入的增速。 以保

利地产（

600048

）为例，去年末公司

存货达

1098.98

亿元， 同比增长

82%

，存货周转周期为

3.06

年，同比

延长

0.45

年。

统计显示，

2010

年， 共有

1641

家公司的存货出现同比增长。 其

中，

211

家公司存货的同比增幅超

过

100%

。 宁波热电（

600982

）和百

大集团（

600865

）两家公司的存货

分 别 同 比 增 长 了

3535.06

倍 和

236.60

倍。 宁波热电表示，存货大

幅增长主要系新设子公司宁波宁

电投资发展有限公司从事贸易业

务，库存商品增加所致。 百大集团

也表示，存货增长主要由于庆春广

场商业项目支付土地出让金及各

项前期费用所致。

值得注意的是， 在存货总量增

长的同时，构成结构也有所变化。在

产品占存货的比重有所提高， 而原

材料和产成品的比重则出现了下

降。

Wind

数据显示，剔除不可比因

素后，

1861

家上市公司原材料占存

货总额的比重为

28.3%

， 同比下降

了

1.87

个百分点； 在产品占存货的

比重为

10.44%

， 同比增长了

0.52

个

百分点； 产成品占存货的比重为

9.72%

，同比下降了

0.75

个百分点。

业内人士指出，

2010

年上市公

司存货上升较快主要是受到价格上

涨的影响。一方面，

PPI

和

CPI

指数一

路攀升， 价格上涨使得等量的存货

价值提高；另一方面，企业在通货膨

胀环境下更倾向于持有实物而不是

货币， 这主要表现在上市公司为了

规避未来可能的原材料价格走高而

增加原材料的储备。

支出激增 现金流量萎缩

剔除金融类和不可比公司后，

沪、深两市

2043

家公司去年经营活

动 产 生 的 现 金 流 量 净 额 为

11680.28

亿元， 同比下降

10.13%

。

这些公司中， 有

526

家的经营性现

金流净额为负值。经营性现金流同

比出现下滑的公司则达到

1156

家，

占比达

56.6%

。

业内人士指出， 经营性现金流

净额反映的是企业所能支配的现金

量，

2010

年多数上市公司的经营性

现金流出现下滑， 主要受两方面因

素的影响， 一是现金支出增速明显

加快；二是应收账款同比增加。

统计显示 ，

2043

家上市公司

2010

年销售商品和提供劳务收到

的现金总额为

151396.88

亿元，比

2009

年增长

36.24%

。而

2010

年用于

购买商品和接受劳务支付的现金

总额为

116827.74

亿元，比

2009

年增

长

45.86%

。

更值得关注的是，

2010

年

2043

家公司销售收入同比平均增幅为

35.1%

， 而现金流出同比的平均增

幅高达

41.54%

。 这表明，上市公司

现金支出的增速明显高于现金收

入， 且销售收入与现金支出的增长

幅度在不同行业的上市公司之间呈

现明显分化。

房地产板块再次成为收入与支

出严重失衡的典型， 其主要支出用

于土地购置。 通胀的持续升温也给

上市公司的现金支出带来明显影

响，特别是煤炭、有色金属等大宗商

品价格的上涨， 致使广大下游企业

成本居高不下。

另外， 应收账款的增加也让相

关上市公司的经营性现金流出现下

滑。 统计显示，

2010

年末，

2043

家公

司的应收账款合计为

11104.7

亿元，

同比增长

28.12%

，应收账款占同期

营业收入的比例达

8.5%

。

2010

年，宏观经济总体向好，上

市公司扩张的步伐也有所加快，从

现金流量表所反映出的投融资活动

趋于活跃。据统计，去年

2043

家公司

投资活动产生的现金流量净额为

-

13818.46

亿元， 比

2009

年减少了

1818.07

亿元。


