
焦点 A05
2018年5月4日

COVER STORY封面报道广告COVER STORY封面报道A04
2018年5月4日

焦点

责任编辑 雷军虎 美编 曹优静 照排 张婧 校对 诸新民

带给投资人最丰厚回报的
往往不是红极一时的明星股
记者 张寅

上市公司最繁忙的财报季已正式收官，宁波辖区境内73家A股上市公司相继递交
了成绩单：2017年年报和2018年一季报。

本报通过Wind大数据扫描提供的全样本数据，比较宁波上市公司成绩——看看他
们能给股东创造了多少价值，带来多少回报。

2017年73家宁波辖区境内上市公司合计
实 现 营 业 收 入 2975.28 亿 元 ， 同 比 增 长
20.45%；合计归属母公司股东净利润266.02
亿元，同比下降3.37%。

宁波板块净利润下降主要是雅戈尔的业绩
出现了较大的变动。今年1月31日，雅戈尔发
布减值公告称，鉴于中信股份公允价值连续下
跌时间超过12个月，公司认定其已发生减
值，拟以2017年末账面值与投资成本之间的
差额确认减值损失33亿元。受此减值影响，
雅戈尔在1月31日宣布2017年业绩预计减少
33.3亿元，同比降低90%左右，雅戈尔的业绩
变动直接导致宁波板块在2017年出现净利润
下降。

从营收方面看，2017年，均胜电子领跑
宁波各上市公司，以266.06亿元摘得营收冠
军，随着公司完成对高田的收购和整合，今年
公司力争营收超500亿元；紧随其后的是宁波
银行，营收达253.14亿元，进入“百亿营收
俱乐部”的还有宁波港、龙元建设、宁波华
翔、宁波建工、宁波东力、东方日升等8家企
业。宁波东力和东方日升是首次入围，雅戈尔
则跌出第一集团。

宁波东力在完成收购深圳年富供应链之
后，已实现主业转型，营收和利润大幅增长，
今年一季度利润同比再增11倍。

从净利润来看，宁波10亿净利润级别的
俱乐部成员有三位，宁波银行以93.34亿元

“一骑绝尘”，排在第二的宁波港去年赚了
26.77亿元，排在第三位的是韵达股份，去年
净利润为15.89亿元。

在已公布的420家浙江A股上市公司中，
宁波银行的净利润仅次于杭州的海康威视，两
家企业净利润都接近百亿元，遥遥领先。
2017年，海康威视市值首次突破4000亿元，
宁波银行市值也在今年首次突破1000亿元。

从分布上来看，宁波上市公司净利润上亿
元但未满10亿元的有38家，处于盈利状态但
净利润不满亿元的有26家，亏损的有6家。
2017年，有20只浙股亏损，其中巴士在线巨
亏20亿元；贝因美则在上年亏损7.8亿元后，
去年续亏 10.57 亿元，首次被带上*ST的帽
子。宁波有6只亏损股，它们分别是先锋新
材、*ST圣莱、GQY视讯、波导股份、宁波
中百、宁波富达。宁波富达亏了8.72亿元，亏
得最惨。宁波中百亏损4.566亿元，同比亏损
将近12倍。报告期内，因公司涉及相关诉讼
事宜，决定2017年年度内计提预计负债4.94
亿元。

截至4月28日，73家宁波上市公司已经
公布了一季度业绩，其中宁波银行、宁波港、
雅戈尔、韵达股份、龙元建设、拓普集团、杉
杉股份、太平鸟、爱柯迪、宁波华翔共10家
公司净利润超亿元。另有宁波富邦、维科精
华、*ST圣莱、先锋新材、荣安地产等5家公
司出现了亏损。

宁波上市公司在回馈股东上如何？
应该说，大多数甬企每年都分红。截至4月28日，63

家甬股上市公司公布了分红方案，其中，东睦股份、京投
发展、海天精工和奇精机械已于4月中下旬实施完毕。宁
波高发、太平鸟、朗迪集团、宁波银行和雅戈尔等14家企
业已经通过了股东大会。宁波高发继续领跑宁波上市公司
实施高分红，拟每10股派10.00元、转增4股（含税）。

不过，在含金量上，雅戈尔始终是最舍得给股东分钱
的。雅戈尔今年给出的分红方案是“10派4元(含税)”，以
2017年期末约35.81亿的总股本为基数计算，共派发现金
红利约14.32亿元，股利支付率达422.44%。这个数字意味
着雅戈尔把之前的利润拿出来分红，堪称“最有良心上市
甬企”。

而去年雅戈尔的净利润仅为2.97亿元，在同比下滑
91.95%的情况下仍拿出14.32亿元分红，年报给出的解释
是“公司董事会综合考虑控股股东提议、股东回报规划、
未来资金安排等因素提出的利润分配方案”。

越来越多的宁波企业在关心对股东的回报。均胜电子
在分配方案不理想的情况下，又推出了22亿元的回购方案，
计划以自有资金回购部分社会公众股。均胜电子表示，此举
是为了有效维护广大投资者的利益，提升对公司价值的认
可。回购的股份将予以注销。

不过上市甬企也有多家因业绩等原因而放弃给股东分
红。今年不分红的甬企有10家，分别是*ST圣莱、GQY视
讯、先锋新材、波导股份、维科精华、香溢融通、宁波中
百、宁波富达、宁波富邦、拓普集团。其中，波导股份和
宁波富邦6年没有分红。

拓普集团不属于业绩不佳不分红。2017年，拓普集团
归属母公司股东的净利润高达7.38亿元，位列宁波73家上
市公司第7位，该公司于4月20日对不进行利润分配的原
因进行专项说明：根据公司的经营计划，一些规划的生产
基地正在建设或布局的项目未来均需持续、大量投入资
金。为此，公司于2017年5月通过非公开发行募集了23.6
亿元，一定程度上缓解了资金压力，但按照相关规定，募
集资金只能用于募投项目EVP和IBS的建设，其他项目所
需资金只能自筹。

越来越多的企业
在关心对股东的回报

除了分红，对股东的回报还应看股价的表现。
2017年，宁波辖区境内73家上市公司，23只上涨，50只

下跌。其中，江丰电子、润禾材料、华瑞股份、中大力德、旭升
股份共5家公司位居涨幅榜前列，年度涨幅超100％，全是2017
年新上市公司。

在上涨的 23 家公司中，江丰电子涨幅最高，年度上涨
935.48%。在两市3627只股票中排位第三，仅次于寒锐钴业和
华大基因。宁波银行年度上涨41.73%。

跌幅超20％的个股达32只，其中，先锋新材、横河模具、
海伦钢琴、日月股份、三江购物、海天精工、宁波中百、双林股
份、GQY视讯、*ST圣莱共10家公司跌幅超过40%，股价接近
腰斩。

个股股价上涨的背后少不了资金的推动。数据显示，宁波板
块年内累计成交金额超500亿元的有杉杉股份、三江购物、宁波
银行、均胜电子、宁波港、江丰电子共6只股。其中，杉杉股份
以1063.44亿元成交额居首，紧随其后的是三江购物、宁波银
行，年内累计成交额分别为968.17亿元、893.71亿元。

数据显示，*ST圣莱、宁波富达、百隆东方年内交易额还不
到60亿元，可以说是领跑了年度宁波板块“冷清榜”。

Wind统计数据显示，如不考虑乐视网等停牌股，年内共计
152只个股股价被腰斩，占A股总数的4.3%。值得注意的是，
宁波板块的三江购物、海天精工、宁波中百、双林股份、GQY
视讯、*ST圣莱等 6只个股入围。其中，*ST圣莱跌幅高达
62.56%。

宁波板块2017年的市场表现，很难说一个好字。然而，这
种不好的局面并没有在2018年年初有所改变。截至4月28日，
73家宁波A股上市公司除了停牌的广博股份外，仅有美康生
物、宁波中百、润禾材料、宁波高发、荣安地产、韵达股份、继
峰股份、天龙股份、太平鸟、康强电子、奇精机械、宁波银行、
东睦股份共13只个股上涨，59只个股下跌，其中波导股份、拓
普集团、先锋新材、大丰实业、理工环科、维科精华、香溢融
通、激智科技、*ST圣莱、宁波精达、宁波华翔共11只个股跌
幅超20%。

江丰电子等6家公司最受资金追捧

有多少是适合价值投资的？

名称

均胜电子

宁波银行

宁波港

龙元建设

宁波华翔

宁波建工

宁波东力

东方日升

韵达股份

雅戈尔

本期

2660560.03

2531432.00

1818291.70

1787337.76

1480661.37

1474627.12

1287026.47

1145175.88

998557.39

983952.90

上年同期(调整后)

1855240.92

2364524.40

1632532.90

1458848.34

1250596.31

1369579.68

51484.43

701675.47

734971.54

1489499.94

增长率(%)

43.41

7.06

11.38

22.52

18.40

7.67

2399.84

63.21

35.86

-33.94

2017年营收(万元)10强

2017年净利润(万元)10强

2017年业绩增幅10强

宁波东力和东方日升
首次进入百亿俱乐部1
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2017年，价值投资深入人心。那么，宁波的上市公司有适
合作价值投资的选择吗？

价值投资真正的回报来自哪里？统计上市公司从2007年
到2016年来归母公司净利润复合增长率与股价涨幅表现，两
者呈现一定的相关性。单个上市公司这10年来归母公司净利
润复合增长率越高，股价表现越好。

因此，ROE（净资产收益率）持续很高的公司将为社会创造
很大的价值，同时给股东、员工也创造了很大的价值。在分红
率为0%的极端情况下，ROE是有效增长的上限，超过ROE的
增长需要增加负债或者股权融资。

2017年，宁波上市公司半数的ROE超过10%，但仅10家上市
公司ROE超过16%，如果时间拉长至3年，符合这一标准的只有旭
升股份、大丰实业、继峰股份、宁波高发、宁波银行、爱柯迪6家企业。

除了宁波银行，多数都是去年上市的新股。在资产增厚
后，他们业绩的持续性还有待观察。

2017年，宁波新增18家A股上市公司，数量居历年之最，
超越了苏州、南京、无锡等多个“万亿俱乐部”。

这些企业多数没有光鲜的互联网外衣，深耕于传统制造领
域，距离中国真正的核心资产还很遥远，而投资者就是要擅于
从中发现其中的佼佼者，然后做时间的朋友——因为无论是中
国还是美国，那些真正带给投资人最丰厚回报的不是来自那些
红极一时的明星，而是最朴实的企业。

匀丰资产研究总监王克斌在近期一次Wind组织的独角
兽专题交流中曾引用一句话：

“我以前说过，不管学了多少道理，有两件事是完全无法代
替必须要亲身经历才能获得的：

1.长期持有一个优质公司并穿越市场跌宕获得巨大收益；
2.遭遇巨大的压力和挫折但坚决坚定继续做正确的事，并

最终收获成功。
他认为，这两点是投资的终极考验，你在前面学了无数的

专业知识后，最终会遇到一个终极BOSS，它的名字叫人性。
过了这一关，往后的才叫投资。
经营一家企业和投资一家公司都有相通之处，宁波投资者

与宁波上市公司，共同成长！

我们
一起


