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  1  A股上市公司 
     主要财务指标统计分析 

 

 

 

 2000年中期公布中报的 A 股上市公司有1000家。这些上市公司的中报数据表明，上半

年宏观经济的好转促使上市公司的主营收入实现了较快增长，其中石油化工、电子通信、医

药、交通运输等行业的增幅较大，金融、机械和汽车等行业的增幅较小。在主营收入增长的

同时，上市公司业绩也有所改善，其中绝对业绩（净利润）的提升比相对业绩（每股收益和

净资产收益率）更明显。在结构上，2000年中期亏损公司和绩差公司所占份额比1999年同期

有所上升，而中等及以上业绩的上市公司所占比重呈下降势头。从行业来看，电力能源、金

融、电子通信、酿酒食品、医药、冶金和建材建筑等行业的相对业绩较好，而房地产、机械、

造纸和商贸旅游等行业的相对业绩较差。与1999年同期相比，房地产、冶金和电力能源等行

业的相对业绩提升较快，而酿酒食品、家电、机械和造纸等行业的相对业绩有所下降。受配

股和增发新股等因素的影响，2000年中期上市公司的总股本和股东权益都呈增加之势。正是

由于这两个指标的增幅高于净利润的增幅，才使得相对业绩和绝对业绩形成了一定的背离。

2000年中期，有近七成的上市公司因发生非经常损益而对净利润产生影响。正负面影响相抵，

受正面影响的公司比受负面影响的公司多。2000年上半年，无论是亏损公司的家数，还是亏

损面，都比1999年同期有所增加。亏损公司的上市时间较早，主要集中在机械、石油化工和

商贸旅游等行业和广东、四川、上海、海南、福建等省市。 

 

 

概    览 
 

 中报数据的统计分析表明，2000年 A股上市公司中期主要财务指标同比均有不同程度

的增长。加权平均每股收益为 0.1057元，比 1999年同期的 0.1040元增长了 1.62%。加权平

均净资产收益率为 4.13%，比 1999年同期的 3.80%提高了 0.33个百分点。2000年上半年上

市公司共实现主营业务收入 4643.4亿元，平均每家公司 43978万元，比 1999年同期增长了

22.1%；在主营收入增长的同时，净利润也有一定幅度的增长，上半年上市公司实现净利润

351亿元，平均每家公司达到 3509.8万元，同比增长了 8.72%；由于受 2000年中期净利润
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的增长和往年的配股等因素的影响，上市公司的股东权益整体上呈增长趋势，所有上市公司

的股东权益共 8505亿元，平均每家公司达到 85048万元，比 1999年同期增长了 9.6%；上

市公司平均每股净资产为 2.57元，比 1999年同期的 2.52元增长了 2.0%；平均资产负债率

为 46.2%，同比上升了 4.6个百分点。2000年中期在分配上，绝大多数上市公司偏好“不分

配不转增”。公布中报的 1000家 A股上市公司中仅有 53家上市公司拟实施分配，有 94.7%

的上市公司在分配上“交白卷”。53家拟分配上市公司中，有 31家公司送转股本比例在 10:5

以上，其中有 9家公司送转比例更是高达 10:10。以上分析表明，2000年上市公司的中期表

现整体上略好于 1999年同期水平。但应注意的是，在整体微弱向好的背景下，上市公司在

一些财务指标上的中期表现分化较大。从表 1-1中各指标的离中系数可以看出，上市公司之

间在每股净资产、净资产收益率、主营收入、净利润和资产负债率等指标上的分化程度呈扩

大趋势，而在每股收益和股东权益等指标上的分化程度有所减少。以净资产收益率来讲，2000

年上半年，净资产收益率最高与最低间的差距高达 4358.6个百分点，而 1999年同期这一差

距仅为 355个百分点。这说明上市公司在净资产收益率指标上的表现差别加大了。 

 

表 1-1  主要财务指标一览表 

2000 中期 1999 中期 
指    标 

平均 离中系数 平均 离中系数 
增减幅 

离中系数 
变化方向 

加权每股收益（元） 0.1057 1.561 0.1040 1.913 1.62 － 

每股净资产（元） 2.57 0.494 2.52 0.401 2.00 + 

加权净资产收益率（%） 4.13 35.760 3.80 2.779 0.33 + 

主营收入（万元） 43978.0 1.766 36029.4 1.680 22.06 + 

净利润（万元） 3509.8 1.996 3228.3 1.952 8.72 + 

股东权益（万元） 85048.0 1.346 77608.2 1.354 9.59 － 

资产负债率（%） 46.2 0.505 41.6 0.462 4.57 + 

  注：离中系数变化方向一栏中的“＋”表示 2000年中期的离中系数高于 1999年同期；“－”表示 2000年中期的离中系

数低于 1999年同期。 

 
主 营 业 务 

 

 2000 年上半年，我国宏观经济在积极的财政政策的推动下，呈现出全面复苏的态势。

据国家统计局公布的官方统计数据，上半年国内生产总值（GDP）同比增长 8.2%，增速比

上年同期提高 0.6个百分点，扭转了前两年增速下滑的局面。其中，工业和第三产业的快速

增长是带动国内生产总值增速加快的主要原因。从行业来看，我国工业类、商贸旅游和运输

等第三产业类的上市公司占有很大的比重。因此，从整体上讲，上市公司的主营业务收入在

2000 年上半年有较快的增长。在已公布中报的 991 家上市公司中（有 9 家公司无期初对比

数），主营收入增长的有 685家，占 69.1%，比 1999年同期提高了 9个百分点。其中，增幅
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在 20%以内的上市公司有 269家，占 27.1%；增幅在 20%至 50%的有 215家，占 21.7%，而

增幅超过 50%的有 201家，占 20.3%，同比提高了 4个百分点。当然，在主营业务整体呈扩

张趋势的背景下，也有不少公司的主营业务有所萎缩。在 991家公司中，主营收入下降的公

司有 306家，占 30.9%，同比降低了 9.1个百分点。其中下降幅度超过 50%的有 37家，所

占比重同比下降 3.5个百分点。以上数据分析表明，2000年上半年，回暖的宏观经济确实促

进了上市公司主营业务的扩张。 

从个股来看，排在主营业务增幅前十名的分别是 ST琼能源、如意集团、海螺型材、华

晨集团、甬成功、申能股份、ST 高斯达、深招港Ａ、宝石Ａ和招商股份，其中 ST 琼能源

的主营收入增幅高达 344倍，这主要系该公司转让土地获取巨额转让收入所致，扣除这笔巨

额转让收入，该公司的主营收入增长 383.7%。而下降幅度最大的十家上市公司分别为厦海

发、北京中燕、ST琼华侨、寰岛实业、ST联益、珠江实业、南京化纤、黔凯涤、圣方科技

和深达声Ａ，其中厦海发的主营收入下降了 99.6%（见表 1-2）。对比发现，1999 年中期前

十家公司在 2000年上半年已全部不在前十名之列，这说明上市公司间的主业竞争是很激烈

的。而 1999年中期降幅排在前十名的 ST琼华侨、珠江实业和黔凯涤３家公司 2000年仍在

其内。 

 

表 1-2  主营收入增幅前十名与降幅前十名 

2000中期 前十名 1999中期 前十名 2000中期 前十名 1999中期 前十名 

股票简称 增幅(%) 股票简称 增幅(%) 股票简称 降幅(%) 股票简称 降幅(%) 

ST琼能源 34402.1 比特科技 5163.5 厦海发 -99.6 四通高科 -98.7 

如意集团 3581.0 ST振  新 2887.6 北京中燕 -98.4 ST琼华侨 -97.3 
海螺型材 1608.8 环保股份 983.0 ST琼华侨 -92.0 PT网  点 -97.0 
华晨集团 1403.0 ST白云山 812.1 寰岛实业 -90.3 珠江实业 -93.7 
甬 成 功 1168.0 上菱电器 712.0 ST联  益 -88.3 ST高斯达 -92.4 
申能股份 1075.5 方正科技 700.0 珠江实业 -87.6 宝  石Ａ -91.8 
ST高斯达 921.0 天歌科技 572.6 南京化纤 -87.0 中色建设 -89.4 

深招港Ａ 764.0 PT渝钛白 530.9 黔 凯 涤 -83.2 松辽汽车 -88.0 
宝  石Ａ 755.3 精密股份 442.8 圣方科技 -75.5 ST黔凯涤 -87.2 
招商股份 714.3 浙江天然 439.3 深达声Ａ -73.5 中商股份 -85.2 

 

从上市公司的行业背景来看，所有行业的主营收入都呈增长势头。值得欣喜的是，在

1999年中期，金融、金属制品、仪器仪表、农业和房地产等５个行业的主营收入呈负增长，

而 2000年上半年都实现了正增长（见表 1-3）。从增幅来看，金属制品行业的主营收入增幅

最大，达 46.4%，次小的是石油化工行业，为 33.8%。增幅超过平均水平的行业还有电子通

信、医药、农业、商贸旅游和交通运输等行业。要说明的是，尽管金融、运输设备制造和机

械 3个行业的主营收入有所增长，但增幅都较小，不到 5%。2000年中期，所有上市公司的

主营收入增幅比 1999年同期高出 13个百分点，超过这一水平的行业有金属制品、农业、商

贸旅游、石油化工、医药、房地产、仪器仪表、冶金和金融等 9个行业。 

表 1-3  主营收入增幅的行业分布情况 

行  业 2000 中期 1999 中期 增减变化情况
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 增减幅(%) 相对地位(%) 增减幅(%) 相对地位(%) (百分点) 
电力能源 17.3 78.3 19.4 213.5 -2.1 
电子通信 28.7 130.1 21.5 235.9 7.3 
房地产 14.5 65.6 -7.4  21.9 
纺织服装 22.1 100.2 13.7 151.1 8.3 
机械 4.9 22.0 15.9 174.4 -11.0 
家电 16.8 76.3 10.7 117.8 6.1 
建材建筑 18.5 83.8 12.0 131.5 6.5 
交通运输 25.9 117.2 20.1 220.8 5.8 
金融 2.0 9.1 -12.3  14.3 
金属制品 46.4 210.5 -11.2  57.7 
酿酒食品 20.7 94.0 20.8 228.6 -0.1 
农业 27.0 122.3 -8.2  35.1 
其他 0.6 2.8 1.1 11.8 -1.7 
商贸旅游 27.0 122.3 1.4 15.1 25.6 
石油化工 33.8 153.4 8.6 95.0 25.2 
冶金 20.4 92.7 3.2 34.9 17.3 
医药 28.2 127.9 4.3 47.2 23.9 
仪器仪表 10.4 47.2 -8.3  18.7 
运输设备制造 2.9 13.2 17.9 196.6 -15.0 
造纸 14.0 63.5 25.2 276.8 -11.2 

 
 

盈 利 能 力 

 

2000年中期，盈利的公司有 882家，占所有公布中报 A股公司的 88.2%，亏损的公司

有 118家，亏损面达到 11.8%，比 1999年同期提高了 1.8个百分点。从每股收益的分组情况

来看，每股收益在 0.1元以下的盈利公司有 401家，占 40.1%，比 1999年同期提高了 2.5个

百分点；在 0.1-0.3元之间的有 428家，占 42.8%，同比下降了 1.7个百分点；在 0.3-0.5元

之间的有 43家，占 4.3%，低于 1999年同期 2.5个百分点，而每股收益超过 0.5元的盈利公

司只有 10家，占 1.0%，与 1999年同期基本持平。上述数据表明，2000年中期亏损公司和

绩差公司所占份额比 1999年同期有所提升，而中等业绩及其以上的上市公司所占比重却呈

下降势头。 

 

表 1-4  每股收益分组情况 

2000 中期 1999 中期 每  股 
收  益 数量(家) 比重(%) 数量(家) 比重(%) 

比重升降 
(百分点) 

＜0.0 
0.0-0.1 
0.1-0.3 
0.3-0.5 
≥0.5 

118 
401 
428 

43 
10 

11.8 
40.1 
42.8 
4.3 
1.0 

92 
346 
409 

63 
10 

10.0 
37.6 
44.5 
6.8 
1.1 

1.8 
2.5 

-1.7 
-2.5 
-0.1 

总    计 1000 100.0 920 100.0 0.0 

2000年中期荣登每股收益前十强榜首的是五粮液，每股收益达到 0.896元，紧随其后的

是申能股份，每股收益为 0.663元。第 3至第 10名分别是中集集团、海螺型材、国电电力、
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春兰股份、雅戈尔、安彩高科、一汽四环和三九生化；而 ST粤金曼的每股收益最低，为-2.385

元， PT农商社居倒数第二位，为-0.46元。排在后十位的其他８家公司分别是 ST特力、PT

中浩、ST百花村、珠江实业、ST郑百文、轮胎橡胶、深中侨和 ST包装，“T�族公司居多。

值得一提的是，ST郑百文在 1999年中期每股亏损最多，达到 2.7元，虽然 2000 年仍在每

股收益后十位排名之中，但每股亏损程度却大幅下降。有意思的是，2000 年中期进入前十

强的门槛与 1999年同期等高，都为 0.5元。对比发现，1999年同期排名第一的五粮液 2000

年继续稳居榜首，但其每股收益却下降了 9.5%。1999 年同期的前十强之一春兰股份 2000

年仍在前十强之列，虽然其每股收益增长了 3.4%，但其座次却后移了一位。统计显示，2000

年中期前十强平均每股收益为 0.589元，是已公布中报上市公司平均水平的 5.6倍。 

 

                        表 1-5  每股收益前后十名                              单位：元 

2000中期前十名 1999中期前十名 2000中期后十名 1999中期后十名 

股票简称 每股收益 股票简称 每股收益 股票简称 每股收益 股票简称 每股收益 

五 粮 液 
申能股份 
中集集团 
海螺型材 
国电电力 
春兰股份 
雅 戈 尔 
安彩高科 
一汽四环 
三九生化 

0.896 
0.663 
0.606 
0.592 
0.544 
0.543 
0.532 
0.507 
0.503 
0.500 

五 粮 液 
环保股份 
英豪科教 
深康佳Ａ 
春兰股份 
风华高科 
厦新电子 
蓝田股份 
格力电器 
东方电子 

0.990 
0.618 
0.550 
0.529 
0.525 
0.520 
0.515 
0.510 
0.507 
0.500 

ST粤金曼 
PT农商社 
ST特力Ａ 
PT中浩Ａ 
ST百花村 
珠江实业 
ST郑百文 
轮胎橡胶 
深中侨Ａ 
ST包装 

-2.385 
-0.460 
-0.380 
-0.380 
-0.330 
-0.310 
-0.307 
-0.291 
-0.290 
-0.266 

ST郑百文 
活力２８ 
PT网  点 
PT农商社 
ST深华源 
PT中浩Ａ 
ST永  久 
PT渝钛白 
ST粤金曼 
ST中  福 

-2.702 
-1.750 
-1.599 
-1.093 
-1.020 
-0.760 
-0.740 
-0.688 
-0.612 
-0.450 

 

从行业来看，电力能源类上市公司的每股收益最高，达到 0.2元，其次是酿酒食品行业，

为 0.168元。每股收益高于平均水平的行业还有金属制品、金融、电子通信、家电、医药、

冶金、建材建筑和纺织服装等行业；每股收益居后三位的行业分别是房地产、机械和商贸旅

游等行业，平均每股收益都不足 0.06元。与 1999年同期相比，每股收益明显提高的行业分

别有房地产、冶金和电力能源等行业，其中，房地产行业的提升幅度最大，每股收益增长了

102.5%，增幅如此之大的一个原因是该行业的比较基数小；每股收益明显下降的行业是机

械、造纸和家电等，其中，机械行业的每股收益下降幅度最大，达到 41.5%。 

 

表 1-６  每股收益的行业分布情况 

2000 中期 1999 中期 
行  业 每股收益(元) 相对地位(%) 每股收益(元) 相对地位(%) 

增减幅度 
(百分点) 

电力能源 0.200 188.8 0.170 163.4 17.4 
电子通信 0.154 145.2 0.151 145.0 1.8 
房地产 0.050 47.2 0.025 23.7 102.5 
纺织服装 0.110 103.7 0.115 111.1 -5.1 
机械 0.052 49.4 0.089 85.7 -41.5 
家电 0.140 132.8 0.178 171.6 -21.3 

建材建筑 0.115 108.4 0.114 109.1 1.0 
交通运输 0.095 89.8 0.125 120.6 -24.4 
金融 0.159 150.3 0.176 169.3 -9.8 

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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金属制品 0.167 157.9 0.177 170.6 -5.9 
酿酒食品 0.168 159.2 0.194 186.2 -13.1 
农业 0.092 87.5 0.107 102.7 -13.4 
其他 0.108 102.2 0.155 149.3 -30.4 
商贸旅游 0.056 52.9 0.060 57.8 -7.1 
石油化工 0.074 69.7 0.074 70.7 0.1 
冶金 0.122 115.2 0.095 91.5 27.9 
医药 0.135 127.6 0.143 137.5 -5.7 
仪器仪表 0.088 83.7 0.102 97.7 -12.9 
运输设备制造 0.088 83.3 0.093 89.0 -4.9 
造纸 0.078 73.7 0.107 102.6 -27.0 

 

从净资产收益率来看，2000年上半年资不抵债的公司有 10家，比 1999年同期多 3家；

净资产为正的亏损公司达到 109家，占公布中报的 A股公司的 10.9%，净资产为正的盈利公

司有 881家，占 88.1%。在盈利公司中，净资产收益率低于配股及格线（６%）的公司有 650  

家，占 73.4%，比 1999年同期提高 3.3个百分点；在６%-10%的上市公司有 166家，占 18.7%，

低于 1999年同期 1.7个百分点；而净资产收益率高于 10%的仅 70家，只占 7.9%，同比下

降了 1.5个百分点。 

在净资产为正的 990家上市公司中，ST白云山、亿安科技、ST琼能源、海螺型材、申

能股份、国电电力、ST 振新、山东铝业、全兴股份和东方电子等公司列净资产收益率前十

名。其中，ST 白云山 2000 年中期的净资产收益率最高，达到 177.6%，比位居第二的亿安

科技高出 154.7个百分点；而 ST闽闽东、PT双鹿、PT红光、PT北旅、ST英达Ａ、ST包

装、ST深金田、PT水仙、ST特力Ａ和 ST中华Ａ等公司列净资产收益率后十名，这些公司

全是“T�族公司。其中，ST 闽闽东的净资产收益率最低，为-4181.0%。对比发现，国电电

力在 1999年中期列前十强，2000年上半年继续保持在前十名之内，但位次有所靠后。1999

年上半年位居后十位的 ST闽闽东、ST英达Ａ、PT水仙和 ST中华Ａ等 4家公司在 2000年

中期仍滞留在后十名之中。2000年中期，进入净资产收益率前十强的门槛为 16.4%，比 1999

年同期降低 1.8个百分点。 

 

                         表 1-7  净资产收益率前后十名                       单位：% 

2000中期 前十名 1999中期 前十名 2000中期 后十名 1999中期 后十名 

股  票 
简  称 

净资产 
收益率 

股  票 
简  称 

净资产 
收益率 

股  票 
简  称 

净资产 
收益率 

股  票 
简  称 

净资产
收益率 

ST白云山 177.6 英豪科教 32.2 ST闽闽东 -4181.0 ST深华源 -322.7 

亿安科技 22.9 环保股份 27.5 PT双  鹿 -1407.3 ST永  久 -214.3 
ST琼能源 22.6 国电电力 24.7 PT红  光 -1005.8 活力２８ -115.0 
海螺型材 21.8 紫江企业 20.4 PT北  旅 -823.9 ST英达Ａ -95.3 
申能股份 20.8 中储股份 19.7 ST英达Ａ -458.0 ST中  福 -69.0 
国电电力 19.1 鞍山合成 19.3 ST包  装 -442.3 ST黄河科 -55.9 
ST振  新 18.6 红 太 阳 18.7 ST深金田 -231.8 PT水  仙 -46.0 

山东铝业 18.4 华 西 村 18.6 PT水  仙 -193.2 ST中华Ａ -43.0 
全兴股份 18.3 承德露露 18.3 ST特力Ａ -59.9 ST南  洋 -41.6 
东方电子 16.4 北大科技 18.2 ST中华Ａ -45.5 ST闽闽东 -39.2 

2000 年上半年，电力能源、金属制品、金融、电子通信、酿酒食品、医药和冶金等 7

个行业上市公司的净资产收益率超过所有公布中报公司的平均水平。其中，电力能源行业的
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净资产收益率最高，达到 7.04%，高出平均水平 2.91 个百分点。其次是金属制品行业，为

6.18%，高出平均水平 2.05个百分点。净资产收益率居后三位的行业分别是造纸、机械和房

地产，其中房地产行业的净资产收益率最低，仅为 2.29%，低于平均水平 1.84 个百分点，

次小的是机械行业，为 2.3%，比平均水平低 1.83 个百分点。与 1999 年同期相比，净资产

收益率提高的行业是房地产、冶金、电力能源、商贸旅游、石油化工、建材建筑和纺织服装

等７个行业，其中房地产行业的提升幅度最大，净资产收益率提高了 1.2个百分点；下降幅

度超过 1个百分点的行业有酿酒食品、家电、机械和金融等 4个行业，其中金融行业的降幅

最大，下降 2.28个百分点。在 1999年中期净资产收益率高于平均水平的 9个行业中，家电

和交通运输２个行业在 2000年上半年已滑入平均水平之下，相反，1999年中期净资产收益

率低于平均水平的冶金行业在 2000年中期已跃升至平均水平之上。 

 

表 1-8  净资产收益率的行业分布情况 

2000 中期 1999 中期 
行  业 净 资 产 

收益率(%) 
相对地位

(%) 
净 资 产 
收益率(%) 

相对地位
(%) 

增减幅度 
(百分点) 

电力能源 7.04 2.91 6.41 2.61 0.6 
电子通信 5.30 1.17 5.71 1.91 -0.4 
房地产 2.29 -1.84 1.08 -2.72 1.2 
纺织服装 3.78 -0.35 3.74 -0.06 0.0 
机械 2.30 -1.83 3.78 -0.02 -1.5 
家电 3.95 -0.17 5.32 1.52 -1.4 
建材建筑 4.10 -0.02 4.01 0.21 0.1 
交通运输 4.02 -0.11 4.97 1.17 -0.9 
金融 6.09 1.97 8.37 4.57 -2.3 
金属制品 6.18 2.05 6.76 2.96 -0.6 
酿酒食品 5.25 1.12 6.25 2.45 -1.0 
农业 3.82 -0.31 4.04 0.24 -0.2 
其他 4.57 0.44 6.33 2.53 -1.8 
商贸旅游 2.90 -1.23 2.28 -1.52 0.6 
石油化工 3.09 -1.03 2.90 -0.90 0.2 
冶金 4.88 0.76 4.13 0.33 0.8 
医药 5.10 0.97 5.57 1.77 -0.5 
仪器仪表 3.73 -0.40 3.95 0.15 -0.2 
运输设备制造 3.59 -0.54 3.90 0.10 -0.3 
造纸 2.85 -1.28 3.75 -0.05 -0.9 

 

从反映上市公司绝对盈利能力的净利润增减幅度来看，2000 年上半年，在有期初对比

数的 902家公司中，净利润下降的有 59家，占 6.54%，其中降幅超过 100%的有 45家，占

4.99%，比 1999年同期下降了 2.4个百分点；降幅在 100%以内只有 14家，占 1.55%，而 1999

年同期占比却高达 44.35 个百分点。增幅在 20%以内的盈利公司有 36 家，占 3.99%；增幅

在 20%-50%的有 86家，占 9.53%；增幅在 50%-100%的有 281家，占 31.15%，比 1999年

同期高出 22.6个百分点；增幅在 1倍以上的盈利公司最多，达到 440家，占 48.78%，高出

1999年同期 36.2个百分点。上述数据表明，2000年上半年高利润增幅的盈利公司居多，从
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净利润单个指标来看，说明 2000年中期上市公司的业绩整体上呈增长势头。 

在净利润增幅的排行榜上，辽河油田、甬成功、ST振新、赛格三星、氯碱化工、海螺

型材、比特科技、北京化二、青鸟华光和电器股份等十家公司的净利润增幅位居前十名，其

中，辽河油田大打翻身仗，净利润增幅高达113倍，其次是甬成功，增幅为47倍。排在净利

润降幅前十位的分别是中联建设、ST鞍一工、沪东重机、佳纸股份、粤华电、青岛国货、

康赛集团、ST九州、宜宾纸业和深达声Ａ。其中，中联建设的降幅惊人，高达284倍，次小

的ST鞍一工，其降幅也高达45.6倍。与1999年中期的同类排名对比发现，在1999年中期增幅

前十名中，只有甬成功1家公司的净利润增幅在2000年上半年继续保持在前十名之内，而且

它的位次还提升了两位，其他9家公司已排在前十名之外。从行业分布情况看，“前十强”主

要分布在电子通信、石油化工和建材建筑等行业。 

 

                            表1-9  净利润增减幅前十名                        单位：% 

2000中期 前十名 1999中期 前十名 2000中期 前十名 1999中期 前十名 

股票简称 增  幅 股票简称 增  幅 股票简称 降  幅 股票简称 降  幅 
辽河油田 11278.3 天歌科技 10631.0 中联建设 -28413.9 ST渤  化 -65284.3 

甬 成 功 4743.7 保税科技 7459.5 ST鞍一工 -4561.5 PT网  点 -23718.2 
ST振  新 4544.2 红 太 阳 6502.1 沪东重机 -3432.4 ST郑百文 -4163.7 
赛格三星 2401.1 甬 成 功 3865.4 佳纸股份 -2561.1 ST甬华联 -3922.2 
氯碱化工 2337.1 聚友网络 3772.9 粤华电 -2180.5 ST吉轻工 -2996.7 
海螺型材 2299.7 全兴股份 3473.8 青岛国货 -2000.2 ST凯  地 -2445.5 
比特科技 1560.1 闽福发Ａ 2192.5 康赛集团 -1961.5 昆百大Ａ -2258.4 

北京化二 1287.7 北大科技 2035.4 ST九  州 -1024.2 ST深华新 -2005.4 
青鸟华光 1250.7 福耀玻璃 1810.9 宜宾纸业 -860.3 山川股份 -1951.5 
电器股份 1185.2 深深房Ａ 1752.3 深达声Ａ -860.0 ST钢  管 -1650.6 

 

从上述对反映上市公司业绩的三个财务指标的统计分析可以看出，2000 年上半年，无

论是亏损公司的家数，还是亏损面，都比 1999年同期有所增加；中等及以上业绩的公司所

占份额下降；净资产收益率和每股收益与 1999年同期相比也没有明显的好转，这似乎与 2000

年上半年趋好的宏观经济形势相背离。怎样看待这一现象呢?我们认为，这种微观主体业绩

与宏观经济形势间的背离在一定程度上是由衡量标准的不可比性引起的。通常，在分析宏观

经济形势时，使用的是国内生产总值（GDP）这个生产指标。宏观经济“向好”只是从“生

产”速度来讲的。而衡量公司业绩表现的主要指标是每股收益、净资产收益率、净利润增幅

等效益指标。衡量标准的不同使宏观经济形势与公司业绩表现之间并不具有直接的可比性。

如果都采用“生产”速度作为衡量的标准，那么宏观经济形势与微观经济主体之间是基本一

致的。就上市公司而言，主营收入反映的就是微观主体的“生产”情况。前面的分析已经指

出，上市公司的主营收入整体上呈加快增长之势，“生产”确实是增加了，这与宏观经济增

速加快是基本一致的。 

当然，宏观经济形势与微观主体业绩之间的同向性肯定是存在的，二者之间出现背离肯

定是有原因的。综观中报披露的信息发现，除了因经营环境恶化导致的市场疲软和成本费用
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增加等原因外，政策性和技术性调整也是造成上市公司 2000年上半年业绩表现不佳的一个

主要原因。2000年年初，国务院发布了《关于纠正地方自定税收先征后返政策的通知》，要

求各级地方政府一律不得自行制定税收先征后返政策，许多地方政府对上市公司实行的特殊

优惠政策从 2000年年初取消，相当多的上市公司所得税率较以往大幅增加，使税后利润大

为减少；由于 1999年上半年四项计提尚未普遍推行，这使得 2000年中期与 1999年同期的

净利润出现较大的落差。在 2000年的中报中，四项计提挤掉了众多上市公司的利润水份。

短期来看，四项计提影响了上市公司的业绩，但这更真实地反映了上市公司的利润状况，从

长期看有利于公司的长远发展和保护广大投资者的利益。以上说明，上市公司业绩与宏观经

济形势之间的背离只是一种表象，真实的情况是，大多数上市公司的业绩增长被一些政策性

或技术性的调整给隐瞒了。应该说，整体业绩同整个趋势还是基本一致的。但值得注意的是，

上市公司业绩没有根本性的好转在客观上也反应了当前宏观经济好转的基础并不十分稳固，

主要表现在目前的经济回升受政策性和外部因素影响较大，社会有效需求不足的矛盾还没有

得到根本缓解，经济增长的内在活力仍然不足。 

 还应说明的是，在反映上市公司盈利能力的三个指标中，每股收益略增长了 1.62%，净

资产收益率只提高了 0.33 个百分点，而净利润却增长了 8.72%。相对业绩与绝对业绩也形

成了背离。分析发现，这种背离主要是由股本和股东权益的增长引起的。截至 2000年 6月

底，已公布中报的 994家上市公司（有 6家公司无期初对比数）的总股本达到 3326.6亿股，

平均每家 33467万股，同比增长了 11.15%，这一增幅比净利润增幅高出 2.43个百分点，这

是导致每股收益小幅增长的主要原因。类似地，由于 2000年上半年股东权益的增幅比净利

润增幅高 0.87个百分点，因此净资产收益率的提升幅度也不大。 

 

 

股东收益及财务结构 

 

 由于部分公司在 1999 年年报后实施了配股和增发以及许多公司在 1999 年年报后不分

配，造成了上市公司股东权益整体上呈增加之势。在可比的 909家公司中，股东权益增加的

公司有 634家，占 69.7%，下降的有 275家，占 30.3%。在股东权益增加的上市公司中，增

幅在 10%以内的上市公司最多，达 284家，在可比的 909家公司中所占比重达到 31.2%；增

幅超过 1倍的公司最少，仅 53家，占 5.8%。当然，在已公布中报公司中，股东权益也有下

降的，其中降幅在 1倍以上的有 6家，占 0.7%；降幅在 100%以内的有 269家，占 29.6%。 

在股东权益增幅的排行榜上，ST琼能源、托普软件、纵横国际、凯迪电力、金牛能源、

西藏药业、神火股份、华西村、东风汽车和中原油气等十家公司的股东权益增幅位居前十名，

其中，ST琼能源的增幅高达567.3%，其次是托普软件，增幅为401.4%。排在股东权益降幅

后十位的分别是ST琼华侨、ST粤金曼、ST南洋、ST深华源、ST永久、ST金荔、新锦江、ST

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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闽闽东、PT红光和PT双鹿，除新锦江外，全是“T�族公司。其中，ST琼华侨的降幅高达386.2%，

次小的是ST粤金曼，降幅为356.2%。与1999年中期相比，在1999年中期增幅前十名中，没

有一家公司的股东权益增幅在2000年上半年继续保持在前十名之内。而在1999年中期降幅前

十名中，ST琼华侨、ST深华源、ST永久、ST闽闽东和PT红光等5家公司2000年上半年继续

滞留其中，其他5家公司已排出在外。统计显示，2000年中期前十强股东权益增幅平均为

283.84%，远远高于所有公布中报公司的平均增幅。 

 

                         表1-10  股东权益增减幅前十名                    单位：% 

2000中期 前十名 1999中期 前十名 2000中期 前十名 1999中期 前十名 

股票简称 增  幅 股票简称 增  幅 股票简称 降  幅 股票简称 降  幅 
ST琼能源 567.3 复星实业 365.7 ST琼华侨 -386.2 ST深华宝 -91.2 

托普软件 401.4 新疆天业 251.8 ST粤金曼 -356.2 ST英达Ａ -89.6 
纵横国际 395.3 金牛实业 216.7 ST南  洋 -256.2 ST琼能源 -87.8 
凯迪电力 325.1 内蒙宏峰 207.4 ST深华源 -201.2 ST深华源 -83.4 
金牛能源 300.3 亚泰集团 206.7 ST永  久 -195.0 ST永  久 -81.1 
西藏药业 279.2 东方电子 182.5 ST金  荔 -139.7 ST中华Ａ -79.1 
神火股份 269.0 祥龙电业 182.2 新 锦 江 -99.9 ST闽闽东 -72.3 

华 西 村 258.4 中金岭南 181.7 ST闽闽东 -99.5 ST中  福 -66.9 
东风汽车 245.8 内蒙华电 171.4 PT红  光 -98.3 ST琼华侨 -65.0 
中原油气 231.3 神马实业 147.7 PT双  鹿 -97.3 PT红  光 -63.2 

  

从反映财务结构的资产负债率来看，2000 年中期，资产负债率在 30%以下的上市公司

有 227家，占 22.7%，比 1999年中期下降了 3.6个百分点；在 30%-50%的上市公司最多，

达 376家，占 37.6%，同比下降 6.7个百分点；在 50%-75%的公司有 327家，占 32.7%；在

75%-100%的公司有 60家，占 6.0%。资不抵债的公司有 10家，比 1999年同期多出 3家。 

2000 年中期，保定天鹅的资产负债率最低，仅为 0.69%，紧随其后的是东方宾馆，资

产负债率为 0.88%。第 3至第 10名分别是汕电力、龙发股份、北京中燕、凌桥股份、浙江

东日、重庆港九、华工科技、四通高科；而 ST粤金曼的资产负债率最高，为 249.50%，ST

琼华侨居倒数第二位，为 239.68%。排在后十位的其他８家公司分别是 ST郑百文、PT农商

社、ST南洋、PT中浩Ａ、PT网点、ST永久、ST深华源和 ST金荔。排在后十位的上市公

司全是“T�族公司。统计显示，2000 年中期前十名平均资产负债率为 2.84%，远远低于已

公布中报上市公司的平均水平。 
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                   表 1-11  资产负债率前后十名                    单位：% 

2000中期 前十名 1999中期 前十名 2000中期 后十名 1999中期 后十名 

股  票 
简  称 

资  产 
负债率 

股  票 
简  称 

资  产 
负债率 

股  票 
简  称 

资  产 
负债率 

股  票 
简  称 

资  产 
负债率 

保定天鹅 0.69 岳阳兴长 5.54 ST粤金曼 249.50 PT渝钛白 153.56 

东方宾馆 0.88 上海机场 5.24 ST琼华侨 239.68 PT中浩Ａ 149.04 
汕电力 1.44 海螺型材 4.97 ST郑百文 219.24 ST郑百文 132.72 
龙发股份 1.73 峨眉山Ａ 4.85 PT农商社 176.79 PT网  点 119.05 
北京中燕 2.20 哈慈股份 4.75 ST南  洋 174.88 PT农商社 115.29 
凌桥股份 2.78 东方宾馆 4.65 PT中浩Ａ 173.16 ST石劝业 103.74 
浙江东日 3.19 龙发股份 3.51 PT网  点 136.53 ST白云山 103.18 

重庆港九 4.85 浙江东日 3.17 ST永  久 117.16 中讯科技 95.79 
华工科技 5.20 辽河油田 2.49 ST深华源 109.15 ST深华宝 95.53 
四通高科 5.40 汕电力Ａ 1.87 ST金  荔 107.12 ST英达Ａ 93.48 

 

 

非经常损益 
 

 2000 年中报有 976 家公司公布了扣除非经常损益后的净利润，对比调整前后的净利润

发现，因产生非经常损益而对净利润有负面影响的上市公司有 159 家，在 976 家公司中占

16.3%，平均导致净利润减少 212万元，其中影响程度最大的前十家公司分别是仪征化纤、

赛格三星、ST 南洋、中商股份、广州控股、ST 百花村、ST 东海、有色鑫光、张家界和广

电股份。因产生非经常损益而对净利润有正面影响的有 507家，占 51.9%，平均导致净利润

增加 586万元，其中影响程度最大的前十家公司分别是申能股份、东方航空、上海梅林、华

晨集团、杉杉股份、轮胎橡胶、ST 琼能源、综艺股份、电器股份和华联商厦。非经常损益

对净利润无影响的上市公司有 310家，占 31.8%。以上数据表明，受正面影响的公司比受负

面影响的公司多 348家，从整体上讲，非经常损益平均导致净利润增加 270万元。这一方面

是由于管理部门允许“三类企业”进入证券市场，因此不少上市公司加大了证券投资力度，

取得了不小投资收益，部分上市公司的证券投资收益对公司上半年业绩贡献还很大；另一方

面，由于税率优惠政策的调整导致 2000年的补贴收入大为减少。 

 

                   表 1-12  非经常损益正负面影响程度最大的十家公司               单位：万元 

股票简称 净利润 扣除后 非经常损益 股票简称 净利润 扣除后 非经常损益 

仪征化纤 37753   43841   -6088    申能股份 108343   61390   46953   

赛格三星 3749   7659   -3910    东方航空 7090   -6278   13368   

ST南  洋 -5434   -3684   -1750    上海梅林 7638   1334   6305   

中商股份 175   1546   -1371    华晨集团 9504   3367   6136   

广州控股 31299   32624   -1325    杉杉股份 7415   1990   5425   

ST百花村 -3139   -2089   -1049    轮胎橡胶 -25899   -31199   5300   

ST东海Ａ -1828   -798   -1031    ST琼能源 6370   1846   4523   

有色鑫光 2001   2918   -916    综艺股份 6769   2372   4398   

张 家 界 -1645   -763   -882    电器股份 6233   1888   4345   

广电股份 9341   10167   -825    华联商厦 5782   1908   3874   
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亏 损 公 司 

 

 2000年中期共有 118家公司亏损，比 1999年的 92家多出 26家，亏损面达到 11.8%，

高出 1999年同期 1.8个百分点。在亏损公司中，ST和 PT公司占了大头，共有 42家，占亏

损公司的 35.6%。 

图 1-1  亏损公司上市时间分布情况 
 

从上市时间来看，上市公司上市越早，亏损的可能性越大。在 1993、1994、1996和 1997

四个年度上市的公司中，亏损的最多，在 118家亏损公司中所占比重高达 82.14%（见图 1-1）。

这一方面说明原有利润报表存在许多泡沫成分，随着时间的推移，无法永久地掩盖其经营上

的问题；另一方面也暴露出许多上市公司缺乏可持续发展的能力。值得注意的是，在 1998

年初以后上市的公司中有 9家亏损，占 7.63%。上市两年左右就亏损，这对处于行业排头兵

且拥有资金、政策优势的上市公司来说颇让人费解。 

从亏损公司的行业分布来看，大多数行业都有所涉及，既有传统行业，也有高科技行业

（参见表 1-13）。从绝对数来看，机械、石油化工和商贸旅游等行业的亏损公司较多，这三

个行业的亏损公司合计有 50 家，占亏损公司总数的 42.4%，而电力能源、交通运输和建材

建筑等国民经济的先行行业的亏损公司数量较少；从亏损面来看，机械、房地产、农业、家

电、造纸和运输设备制造等行业的亏损面都在 15%以上，其中，机械行业的亏损面最高，

达到 26.2%。导致以上行业的上市公司亏损的一个重要原因是经营环境恶化，最典型的是原

材料价格上涨导致生产成本的大幅上升。比如，石油化工和造纸行业就属这种情况；另一个

原因是行业周期。对于那些处于周期性谷底、没有明显复苏的行业，亏损面明显较大，如运

输设备制造业中的自行车行业，其中的上市公司几乎全部亏损；有些行业虽然在逐渐复苏，

但由于一些上市公司债务负担较重，仍然没有摆脱前期泡沫经济的影响而处于亏损状态，这

类情况集中体现在房地产等行业。与 1999年同期对比，亏损公司增加的行业有 10个，其中

机械行业增加的亏损公司多达 11家，而建材建筑、电子通信、酿酒食品和电力能源等 4个

行业的亏损公司在减少，但只减少 1至２家。 
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表 1-13  亏损公司行业分布情况   

2000 中期 
行  业 

数 量 ( 家 ) 亏损面(%) 

1999中期 
数量(家) 

数量变化
情况(家) 

电力能源 1  2.4  2  -1  

电子通信 8  9.5  10  -2  

房 地 产 9  19.6  7  2  

纺织服装 7  11.7  6  1  

机    械 18  26.2  7  11  

家    电 8  17.8  7  1  

建材建筑 3  4.0  5  -2  

交通运输 3  6.3  1  2  

酿酒食品 1  2.4  2  -1  

农    业 6  18.8  4  2  

其    他 1  8.3  1  0  

商贸旅游 16  12.9  16  0  

石油化工 16  11.9  11  5  

冶    金 6  12.2  6  0  

医    药 4  8.0  1  3  

运输设备制造 7  15.2  5  2  

造    纸 4  17.4  1  3  

 

从亏损公司的地区分布看，2000年中期，全国 31个省级地区中除了安徽、甘肃、西藏、

山西、内蒙古和江西等 6 省区外，其他 25 个省级地区都有所涉及（参见表 1-14）。从绝对

数来看，广东、四川、上海、海南和福建等省市的亏损公司较多，这 5个省市的亏损公司合

计达到 64 家，占所有亏损公司的 54.2%。不可否认，上述地区亏损公司家数多固然与上述

地区上市公司基数大有一定的关系，但更重要的是上述地区的许多上市公司脱胎于我国股份

制经济刚刚起步之时，由于早期我国证券市场发展的配套法律、法规尚不完备，致使质量参

差不齐。在我国证券市场的市场化进程中，上述地区的一些上市公司在上市时存在的不规范

或者缺陷，已经制约着这些公司的持续性发展，造成这些公司出现亏损。从亏损面来看，海

南、四川、福建、贵州、云南和广东等省区的亏损面都在 15%以上，其中，海南的亏损面

最大，高达 39.1%，其次是四川，为 25.5%。与 1999 年同期对比，亏损公司增加的地区有

16个，其中上海增加的亏损公司多达 4家，而减亏的有 6个地区，其中安徽、甘肃和西藏 3

个省区在 2000年中期已消除了亏损上市公司。 

 

表 1-14  亏损公司区域分布情况 

2000 中期 
地 区 

数  量(家) 亏损面(%) 

1999中期 
数量(家) 

数量变化 
情况(家) 

安 徽   1 -1 

北 京 5 10.4 5 0 

福 建 9 23.1 6 3 

甘 肃   3 -3 

广 东 18 15.3 16 2 

广 西 2 14.3  2 
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贵 州 2 20.0 1 1 

海 南 9 39.1 7 2 

河 北 1 3.8 1 0 

河 南 3 13.6 2 1 

黑 龙 江 4 13.8 1 3 

湖 北 6 11.8 2 4 

湖 南 2 7.1 2 0 

吉 林 4 14.3 3 1 

江 苏 2 4.1 3 -1 

辽 宁 4 8.3 1 3 

宁 夏 1 10.0  1 

青 海 1 14.3 1 0 

山 东 2 3.9 1 1 

陕 西 3 14.3 3 0 

上 海 14 11.8 10 4 

四 川 14 25.5 11 3 

天 津 2 13.3 1 1 

西 藏   1 -1 

新 疆 1 6.7 1 0 

云 南 3 16.7 4 -1 

浙 江 4 8.5 2 2 

重 庆 2 9.1 3 -1 

 

按东部、中部、西部来划分，东部地区亏损 70家，占亏损公司的 59.3%，同比高出 1.7

个百分点，亏损面为 12.0%；中部地区亏损 19家，占 16.1%，比 1999年同期高出 4.1个百

分点，亏损面为 9.2%；西部地区亏损 29家，占 24.6%，低于 1999年同期 5.9个百分点，亏

损面为 13.9%。上述数据表明，东部地区的亏损公司最多，西部地区亏损面最高。 

 

 

(陈述云  杨启智  莫春阳) 



 

 

 

  2  A股市场资产重组及 
             资产重组行情 
——2000年中期回顾与前瞻 

 

 
 
摘    要 

 

●2000年 1-8月，A股市场上市公司资产重组发生的大幅提高，重组形式更加多样化，

介入“新经济”成为上市公司重组的重要取向。 

●2000 年 1-8 月，资产重组股的炒作呈现出明显的滞后性、持久性、长周期的特征，

与主流热点相比，“配角”色彩浓厚。 

●由于监管部门明确的支持导向，以及实质性的扶持政策，2000年四季度和 2001年一

季度上市公司进行重组的数量会进一步提升，重组规模会进一步扩大，重组周期会进一步缩

短。 

●具有强烈重组预期的“壳”公司，仍是投资者应关注的重点，“壳”公司股价相对大

盘滞后性和高弹性的特征，使得仅介入重组预期行情便可获得较高收益。 

●重点推荐个股：民族集团。 

 

 

回    顾 

 

    一、2000年 1-3季度 A股市场上市公司资产重组总体特征 

与 2000年的大牛市行情相应，中国 A股市场上市公司的资产重组可谓盛况空前。截至

8月底，深沪两地共有 411家上市公司不同程度地进行了各种类型的资产重组，上市公司的

重组数量、重组类型、方式、重组进程和重组规模都是以往各年所无法比拟的。重组在上市

公司结构调整和产业升级中的功能日益突显，特别是传统产业与新经济的嫁接，使资产重组

的经济内涵更加深刻，并获得市场各方面的普遍认同。与上市公司大面积的重组运作相应，

重组所带来的市场效应更加突出，投资机会也极其丰富。回顾 2000 年 1-8 月的重组及重组

行情，有利于把握下一阶段重组及重组行情演变的方向。总体看来，2000 年上市公司重组
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