
东吴证券首发申请

9

日上会

证监会

5

日公告， 主板发审委定于

9

月

9

日召开

2011

年第

204

次发行审核委员会工作会议， 审核东吴

证券股份有限公司的首发申请，东吴证券本次计划在

上交所发行不超过

5

亿股

,

发行后总股本不超过

20

亿

股。 若东吴证券首发申请获批，将有望成为第

18

家上

市券商。

此外， 海通证券

5

日向证监会递交了变更持有

5%

以上股权的股东、实际控制人审批申请。（蔡宗琦）

IMF

前首席经济学家拉詹：

中国不会陷入中等收入国家陷阱

国际货币基金组织（

IMF

）前首

席经济学家拉古拉迈·拉詹日前表

示， 中国不会陷入中等收入国家陷

阱。美联储采取量化宽松政策确实导

致投机资本外流，从而推升其它国家

的通胀水平和货币升值压力。

应满足创新型

中小企业融资需求

拉詹认为，中国现在处在不断

追赶其他发达国家的发展阶段。中

国一些行业已经居于世界领先水

平， 创新方面也已经取得一定成

果。 展望未来，中国能够不断保持

发展势头， 而且能够大力推动创

新，将行业发展转型到技术主导格

局上来。 这样，中国不仅不会陷入

到中等收入国家陷阱当中，而且会

逐渐赶上发达国家，从而跃升为富

裕国家。

中国要推动创新必须保证中小

企业的发展， 尤其是保证创新型中

小企业的融资。 另外需要增加公司

透明度，改善公司治理结构，让股市

向更成熟的方向发展。

谈及中国经济增长动力， 拉詹

认为，经济增长应从投资、出口拉动

逐步转向消费拉动。这个过程应该增

加家庭消费，需要提高居民工资和收

入水平，并应该提高居民储蓄利率。

量化宽松不能解决债务危机

对于近期发生的欧美债务危机，

拉詹认为，美国债务问题并不是金融

危机中政府拯救私人部门而引发的，

美国的债务问题有两方面原因：一方

面是因为美国长期过度消费，另一方

面是经济衰退导致政府收入下降。

拉詹表示，欧洲的情况与美国有

所不同。 欧洲一些国家银行体系不够

健全， 而且银行体系跟其他金融体系

互相交织，导致出现问题时互相影响、

互相感染。 “当银行出现问题的时候，

政府要去拯救银行来保证信贷流动，

但由于政府自己本来有一些债务，并

没有足够的能力拯救银行并推动信贷

流动，所以债务问题才会恶化。 ”

解决美国债务危机的方式，并

不是让美联储直接购买美国国债。

因为美联储购买国债需要有准备

金， 正常情况下商业银行并不愿意

为美联储提供准备金， 这就需要美

联储自己保持一定的准备金， 但这

无疑会加大美国的通胀。

拉詹表示， 美联储采取量化宽

松政策确实导致投机资本外流，从

而推高其它国家的通胀和货币升值

压力， 并导致世界金融体系的紧张

情况， 采取量化宽松政策应对债务

危机是非常不明智的举动。 (卢铮)
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中期业绩下滑外因多

上市公司应靠“内力”保增长

□

本报记者 万晶

上市公司中期业绩已披露完

毕。 面对业绩下滑甚至亏损，一些

上市公司罗列出各种理由：有的解

释为政府补贴减少，有的埋怨社保

缴纳较多，有的归咎于市场震荡投

资收益减少，有的则归结为气候异

常、甚至拆迁限电……业内人士分

析认为，内忧外患，上市公司难免

受到冲击；但应该看到，一些上市

公司应对环境变化和抗风险的能

力不足，业绩增长缺乏可持续的内

生动力。

政府“喂奶” 减少

政府补贴的多少成为一些上

市公司业绩的决定因素，有些公司

一旦“断奶”立刻显现出自身不足。

沈阳机床（

000410

）中报显示，上半

年实现净利润

9166.92

万元， 同比

下降

43.47%

。对于净利润下滑超四

成的原因，沈阳机床称主要是两个

原因：公司上半年计入当期损益的

政府补助仅为

3.23

万元，去年同期

为

1.37

亿元， 同比下降

99.98%

；同

时，坏账损失为

2710

万元，同比增

长

177%

。

就连一直被视为新能源汽车龙

头的比亚迪（

002594

），也离不开优

惠政策的支持。今年上半年，比亚迪

实现归属于母公司所有者净利润

2.75

亿元，同比下降

88.63%

。 其中，

1.6

升及以下排量乘用车车辆购置

税税收优惠政策取消， 成为比亚迪

给出业绩大降的原因之一。

ST

能山（

000720

）上半年归属于

母公司股东的净利润同比大降

578.13％

， 其对于业绩下滑的解释

之一， 是上年同期公司莱芜发电厂

收到淘汰落后产能中央财政奖励资

金预算指标

8848

万元，而今年没有。

投资收益下滑

通过炒股和股权投资， 在市场

行情好的时候成为众多企业的生财

之道。而今年市场震荡，投资收益减

少导致业绩下滑， 这成为众多企业

找出的“雷人”理由之一。

博闻科技（

600883

）上半年归属

于母公司所有者的净利润

2402.52

万元， 比去年同期减少

55.19%

，主

要就是因为对外投资收益较去年同

期减少。 公司上半年实现投资收益

2460.12

万元 ， 比去年同期减少

56.92%

，主要是出售新疆众和股票

获利较去年同期减少。

美菱电器（

000521

）上半年实现

净利润

1.26

亿元，同比减少

42.29%

。

对于净利润下滑的原因， 美菱电器

解释为： 因公司上年同期出售科大

讯飞股票获得投资收益， 而本年同

期无该部分收益， 投资收益由上年

同期的

1.38

亿元骤减至

33.24

万元。

大连圣亚（

600593

）中报显示公司

亏损加剧， 上半年亏损

738.11

万元，较

去年同期增亏

552.59

万元。公司给出的

理由是“上期投资收益大幅下降”。

投资参股产生的收益下降，同样

成上市公司为业绩下滑的原因之一。

一汽夏利（

000927

）今年上半年实现

净利润

4603.22

万元，同比减少

84%

。

一汽夏利称，由于报告期内日本地震

影响公司参股的天津一汽丰田汽车

有限公司的生产，税负增加，其贡献

的投资收益较去年同期大幅降低。

气候异常影响生产

降雨量减少、枯水期影响、气温

异常……一些上市公司将业绩不佳

的原因推到气候头上， 客观自然因

素成上市公司为业绩辩解的理由。

*ST

马龙（

600792

）的中报显示，

上半年归属于上市公司股东净利润

为

-7539

万元， 基本每股收益为

-

0.60

元。 对于亏损的主要原因，

*ST

马龙给出的一条原因是 “受上半年

枯水期供电紧张的影响， 电力供应

不足。虽然开车时间提前，但开工率

较低，造成停工损失

3025

万元”。

ST

梅雁（

600868

）上半年取得发

电收入

6817.93

万元，同比减

30.1%

。

ST

梅雁认为， 发电收入减少的原因

主要是由于报告期内南方遭遇较为

严重的旱灾，公司的销电量、发电收

入都比去年同期大幅下降所致。

同是发电企业的大连热电

（

600719

）表示，受需求减少、合同电

量减少和煤炭价格攀升等影响，公

司上半年热电两种产品的生产和销

售情况不佳， 致使经营业绩总体下

滑。 天气原因是影响热力需求的关

键因素：一季度暖冬天气，客观抑制

热需求； 二季度入夏后气温回升较

慢，导致蒸汽负荷增长速度缓慢。而

热电联产企业“以热定电”的生产特

性，势必影响上网电量的实现。

社保和公积金缴纳提高

除了找出以上客观理由， 还有

些公司甚至将业绩下滑与员工薪

酬、社保基数提高、公积金缴纳提高

相挂钩。

西仪股份上半年业绩下滑幅度

惊人，不过更让人惊讶的是该公司给

出的理由，社保基数提高成为理由之

一。 今年上半年，西仪股份营业利

润同比下降

288.10%

，净利润同比下

降

1465.66%

， 基本每股收益与去年

同期相比减少

1300%

。 除了各系列

产品市场需求量的下降， 销售价格

下降， 导致公司销售收入出现负增

长之外， 西仪股份还将业绩下滑归

因于社保基数的提高。 西仪股份的

中报称， 云南省提高社会保险缴费

基数的政策实施以及离休人员支

出、 固定资产折旧等固定费用支出

越来越大，原材辅料、外购件、燃料

动力价格则上涨都使得运营成本大

幅提升。

特力

A

（

000025

）上半年实现净

利润

37.11

万元， 同比减少

133.99

万

元。对于利润减少的主要原因，公司

认为是营业收入的减少和住房公积

金政策的实施。 中国嘉陵（

600877

）

则表示公司推进民生工程， 上调员

工基本薪酬，影响到业绩。

还有些公司则将找出更多的客

观原因，诸如拆迁、限电等原因。 大

元 股 份 （

600146

） 上 半 年 亏 损

3039.89

万元，但去年同期实现净利

1160.9

万元，其给出的解释是：大连

分公司因拆迁缘故严重影响生产，

且市场较上年度表现疲软， 销售出

现大幅度下滑。

8

月汇丰中国服务业

PMI

降至新低

汇丰

9

月

5

日公布的数据显示，

8

月汇丰中国服务

业采购经理人指数（

PMI

）从

7

月的

53.5

降至

50.6

，略高

于

50

的荣枯线，为

2005

年

11

月以来的最低值。

汇丰中国首席经济学家兼经济研究亚太区联

席主管屈宏斌对此表示，服务业

PMI

降至历史新低，

反映了房地产调控和信贷紧缩等措施的效果。不过

考虑到中国家庭的杠杆率很低，房地产市场不会崩

溃，同时居民消费支出仍具弹性，加上信贷紧缩预

计也将接近尾声，中国的服务业增长会放缓但不会

大幅下滑。

汇丰报告显示，受访企业反映服务业产出增长乏

力的原因是新业务增长进一步放缓，部分企业还提到

房地产调控政策等因素。 分项指数显示，

8

月服务业新

接业务量虽连续

33

个月保持增长， 但增速创下新低。

与此同时，企业平均成本负担在

8

月份继续大幅增加，

主要原因是薪酬成本上涨。

8

月投入成本的升幅虽然

已放缓至

2

月份以来最低， 但相比历史调查数据仍显

强劲。 (杨博)

国金证券：

光伏行业景气已接近低位

第四届国金证券新能源策略会日前在成都召

开。 国金证券新能源研究团队在会上表示，今年上

半年， 整个光伏业经历了自下而上的价格暴跌，目

前已接近景气低位。 对产业资本而言，目前是开始

投资建设的好时机；对资本市场而言，可以开始选

择投资标的。

国金证券新能源与电力设备行业首席分析师张

帅认为，太阳能行业短期的问题，是景气高峰期形成

的供给无法被下游消化。 由于前一轮景气过于火爆，

资金涌入形成过多供给。 不过，尽管全球需求疲弱，但

中国市场增长迅速，因此“只与中国安装市场有关”是

目前唯一可选的子行业。 而安装环节的逆变器、支架、

安装，逆变器是目前首选。 （郭新志）
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