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节假日免费通行不能让股民埋单
高速公路上市公司股价今年来走势很弱

利空影响将是长期的
目前沪深股市有 !"家高速公

路上市公司，国庆期间的高速公路
免费，究竟有多大影响，目前还没有
确切的统计公布。但有几家公司发布
了预测公告，其中，粤高速预计今年
利润将减少 !#$$万元，约占 %$!!

年净利润的 &'&()。东莞控股公告称
预计减少路费 !**%'+,万元。
如果按粤高速的测算，今年国

庆免费将减少利润 ,%$$万元，那么，
明年春节、五一、国庆几大假日加在
一起，至少要减少利润 %&$$万元，而
公司 %$,,年净利润不过 %',亿元，利
润要减少一成，这个影响并不小。

如本周中原高速就发布公告，
将对郑州黄河公路大桥终止收费，
每年将减少 %亿多收入，占公司去
年营业收入的 ,$)。对以收费经营
为主业的高速公路上市公司来说，
无疑是一个长期利空。

毛利率高不等于暴利
说高速公路暴利主要依据是毛

利率高，今年半年报显示，,"家高
速公路上市公司上半年平均毛利率
为 -,'+&)，在各个行业中的确属于
比较高的。但是，毛利率高不等于净
利润高，因为还要加上管理费、财务
费等其他成本。因此，高速公路公司
负债率很高，财务费用巨大。

据同花顺 ./.01 金融数据统
计，,"家高速公路去年平均负债率
(,'+)，其中最高的中原高速，负债
率高达 +")。去年底这 ,"家公司，

短期借款合计 ,%&亿元，长期借款
(*2亿元，合计共 -$*亿元，而去年
," 家公司的营业收入不过 (,( 亿
元。就是说，高速公路公司所借的钱
远远超过其营业收入。
高负债的结果就是财务成本相

当高，,"家公司去年的财务费用合
计为 2+亿元，而 ,"家公司去年净
利润合计为 ,#2亿元，财务费用要
占净利润的 2$)。正是因为这些高
额财务费用，造成高速公路公司最
终的利润并不是很高。
比较科学的指标是净资产收益

率和总资产收益率，这 #个指标高

速公路公司都不高，,"家高速公路
公司去年平均净资产收益率为
,$)，总资产净利率平均为 &'"")，
这个水平，与纺织等制造业差不多，
在上市公司中属于很一般的水平。

需要转型多方面开拓
与白酒企业比较，才知道谁是

真正的暴利。,(家白酒上市公司，
去年的平均毛利率为 -&)，与高速
公路公司的毛利率差不多，但是，白
酒公司几乎没有借款，,(家白酒公
司去年财务费用为负 ,$亿元，就是
说，不是向银行支付利息而是到银

行拿利息。由此，,(家白酒公司去
年净资产收益率平均为 #-'*)、总
资产净利率为 ,-'&")，都是相当
高，其中，贵州茅台净资产收益率高
达 ($)，总资产净利率为 2$)，在上
市公司中都属于数一数二的。

高速公路企业的优点是业绩稳
定，但业绩成长性差，所以，高速公路
股票不是一个受市场青睐的板块，今
年来由于收费减少，上半年六成公司
业绩下降，使得股价持续下跌，截至
本周四收盘，,2只高速公路股票今年
是下跌的，跌幅大部分在 ,$)左右。
如果未来这些公司收费进一步

减少，那么，业绩很难好转，股价上
涨也就比较困难，结果最终还是股
民倒霉。因此，对于高速公路上市
公司来说，如果未来减费甚至取消
收费是一个趋势，那么，需要考虑
转型，需要多方面开拓经营，当然
也需要各方面政策支持，不能让股
民埋单。 本报记者 连建明
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! ! ! !目前反映市场波动的指数主要有
四个，上证指数、深圳成份指数、中小
板指数和创业板指数。通过这四个指
数的相互印证和差异状况，可以对市
场总的强弱状况有一个清晰认识。

将上述四个指数看成是四个流通
市值大小不同的股票，它对市场的影响
和价值是有很大差异的。按 #$万亿市
值估算，上证指数占 ,#万亿，深圳成指
占 (万亿，中小板指数和创业板指数各
占 #万亿。由于权重不同，四个指数对
市场影响和价值也就有很大的差别。
（,）创业板和中小板表现最为抢

眼，通常是市场最弱的时候。由于这
两个市场涉及股票的数量和总流通市
值相对较小，如果在四个指数中这两
个指数表现最为强劲，通常说明市场
的整体状况欠佳。就像前两年主板市
场相对沉寂，但中小板和创业板指数
非常活跃，这种活跃也许对短线炒作
提供了很好的条件。但如果主板走势
疲弱，市场整体的财富状况和人气状
况都会大打折扣。所以，在大部分情
况下，只要这两个代表小盘股的市场
风头盖住了主板市场，通常都说明整
个大势不会很妙。

3%4深强沪弱的本质是整个市场
依然很弱。前面我们已经提到在 %$万
亿的流通总市值中，沪市占了 -$)，
深圳三个市场加起来占 ($)。也就是

说，即便将深圳三个市场全部加在一起，其总流
通市值还是比沪市要小。无论指数表现、个股
活跃程度还是两地市场的成交量，只要深圳市
场表现更为抢眼，那么通常表明目前整体的市
场状况还是偏弱的。
（2）上证 &$指数的走势强弱对市场的全局

具有决定影响。事实上，尽管两地市场流通市
值的总和超过了 %$万亿，但其分布十分不均。
其中，共有近 %$只股票的流通总市值在 !$$$

亿以上，这几乎就占到了整个市场 2$)的权
重。反映这些超级大盘股的主要指标是上证 &$

指数。从过去几年上证 &$指数的表现来看，最
近几年上证指数的峰值是 %$$"年 +月的 2(+*

点，同期上证 &$指数近 2$$$点。现在上证 &$

指数几乎打了对折，相当于上证指数已经跌到
了 !*$$点左右的水平。也就是说，在沪市所有
的指数系列中，上证 &$指数走势是最弱的。
由于这批股票流通市值和权重巨大，影响着

市场整体的盈亏状况和人气状况，所以市场要
真正摆脱疲软局面，其实希望应该寄托在上海
的主板市场。更准确地说，应当把指数寄托在
上证 &$指数的走强上面。

就对大势的影响来说，上证 &$指数具有决定
影响。其后是：上证 !*$、沪深 2$$、上证指数、深
圳成指、中小板指数和创业板指数。相对来说，
最后两个指数对市场的影响力是最小的。瀚民

上周A股开户数创三个月来新高
基金新增开户数环比降13.72%

! ! ! ! "月的最后一个交易周，5股否极泰来，
受 5股上周止跌回升提振，市场人气出现显
著回升。上证指数单周收涨 %'"2)。而 5股
开户数不仅突破 !!万户，创三个多月以来
新高。不过，市场参与度和持仓比例却继续
回落，显示市场信心依然不足。

中登公司最新披露的数据显示，%$!%
年 "月 %(日6"月 %*日当周，新增 5股开
户数为 !!'*%万户，相比前一周的 !$'!%万
户增加 !'+万户，较上一周增加 !-'*&7，为

- 月底以来新高；新增 8 股开户数为 ,&+

户。截至 "月 #*日，沪深两市共有 5股账户
,'-+亿户，8股账户 #&#'"万户；有效账户
,'2"亿户。
持仓账户数继续回落，为连续第四周减

少。截至 " 月 #* 日，5 股持仓账户数为
&-$('(,万户，较前一周减少 +'&-万户，5股
账户的持仓比例降至 22'&2)的历史新低。
此外，当周参与交易的 5股账户数为 +,('2(

万户，较前一周大幅减少 +#',(万户，5股参

与度降至 ('#+)的七周新低。新增开户数持
续增加似乎显示市场回暖，可是持仓和交易
账户数却并不见增多。

不过，中登公司最新数据显示，上周基
金开户数却出现下滑，新增基金开户数 &'$"

万户，环比前一周（&'" 万户）减少 $'*, 万
户，降幅 ,2'+#)。其中，新增封闭式基金开
户数 2&##户，95系统配号产生的基金开户
数 ('+(万户。数据还显示，期末基金账户数
为 2"##'"#万户。 本报记者 李辉

南山铝业拟发行60亿可转债
网上申购日为10月16日

! ! ! !南山铝业:-$$#,"4公告，拟发行 -$亿元
可转债，投资建设年产 #$万吨超大规格高
性能特种铝合金材料生产线，进军航空、船
舶、汽车、工具、容器罐体、轨道车辆等领域。
公告显示，本次发行的南山可转债债券

利率为：第一年 2'&)、第二年 2'&)、第三年
()、第四年 ()、第五年 ()、第六年 ()。初
始转股价格每股 -'"#元。向公司原 5股股
东全额优先配售，优先配售后余额采用网下
对机构投资者配售和通过上交所交易系统
网上定价发行相结合的方式进行，认购金额
不足 -$亿元的部分，由承销团包销。原 5

股股东可优先配售的可转债数量按每股配

售 2',$#元面值可转债的比例计算可配售
可转债金额，并按 ,$$$元;手转换成手数。
本次发行的可转债到期后五个交易日内，公
司将以 ,$*元的价格赎回未转股 5股可转
债。原 5股股东的优先配售通过上交所系
统进行，配售代码为“+$(%,"”，配售简称为
“南山配债”，本次发行的原股东优先配售日
和网上、网下申购日为 %$,%年 ,$月 ,-日。

本次发行募集资金拟用于年产 %$万吨
超大规格高性能特种铝合金材料生产线项目。
该项目总投资 -,*"*-万元，预计项目建成后
总投资收益率为 ,-'*$)，项目投资财务内部收
益率 ,('*,)，项目投资回收期 *'$(年。晓岚

./0(12345678

,$月份新一轮增持潮来临! ! ! !自 "月 %,日宝钢打响“回购第一枪”
后，增持也渐成风潮，上市公司增持步伐不
断加速，近日多家上市公司宣布获得控股股
东增持。

长江电力:-$$"$$4公告称，公司控股股
东中国长江三峡集团公司于 ,$月 "日增持
公司股份 ,2& 万股，占公司总股本的
$'$$*%)。本次增持后，中国长江三峡集团公
司持有公司股份 ,%$'"(亿股，占公司总股
本的 +2'%"()。

中煤能源:-$,*"*4公告称，控股股东中
煤集团及其全资子公司中煤香港 ,$月 "日
分别增持 %&%万份 5股和 +$万份 <股，本
次增持后，中煤集团持有公司 5 股股份
+&'$*亿股，中煤香港持有公司 <股股份 ,'#

亿股，中煤集团及其一致行动人所持公司 5

股及 < 股股份占公司已发行股份总数的
&+'&()。且承诺在未来 ,#个月内，累计增持
比例不超过总股本的 #'&)。

南方航空（-$$$#"）公告称，,$ 月 ,,

日，控股股东南航集团通过交易系统增持公
司 5股股份共计 &$$万股。本次增持后，南
航集团持有公司 5股股份 (,'&亿股，占公
司总股本的 (#'#+)，直接及间接持有的公
司 5 股及 < 股股份占总股本比例为
&2',#)。南航集团拟在未来 ,#个月内（自
#$,#年 ,$月 ,,日起算）继续增持公司 5

股股份，累计增持比例不超过总股本的 #)

（含本次已增持股份），并承诺在增持期间及
法定期间不减持其持有的公司 5股股份。

皖通高速（-$$$,#）公告称，,$月 *日、
,$月 "日，公司控股股东安徽省高速公路
控股集团有限公司通过上交所系统，分别增
持公司股份 #$$万股和 ,$$万股，分别约占
公司已发行总股份的 $',#)和 $'$-)。本次

增持后，安徽高速集团直接持有公司已发行
总股份的 2,'(&)。

华鲁恒升（-$$(#-）公告称，,$月 "日接
到控股股东山东华鲁恒升集团的一致行动人
山东华鲁恒升集团德州热电有限责任公司的
通知，德州热电通过二级市场增持了公司部
分股份。增持后，德州热电持有公司股份 (*#

万股，占公司总股本的 $'&,)，华鲁恒升集团
及一致行动人合计持股比例为 2$'"$)。
分析人士表示，近期上市公司大股东频

繁在二级市场上出手，汇金增持四大行、宝
钢 -亿回购，极大地提振了市场信心。在政
策支持和市场估值明显偏低的背景下，低价
蓝筹股及其大股东回购、增持悄然升温。

本报记者 李辉
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! ! ! ! =9皇台（$$$""&）公告称，公司拟
非公开发行不超过 ,*$$万股股份，募
资不超过 ,'",亿元，将全部用于补充
流动资金和偿还金融机构贷款。

定增预案显示，=9 皇台拟以不
低于 ,$'-#元;股的增发价，向包括控
股股东上海厚丰投资及其一致行动
人甘肃开然投资在内的 (名特定对
象，非公开发行 ,*$$万股股票。非公
开发行股票募集的 ,'",亿元，扣除
预计发行费用 ,$$$万元后，优先使
用 *((#万元募集资金偿还金融机构
贷款，剩余 "-+(万元募集资金用于
补充流动资金。公司表示，本次募集资
金在偿还金融机构贷款后全部用于补
充营运资金，有效地改善资产负债结
构，提高公司的综合竞争力。许岩

本版观点仅供参考

据交通运输部公布的数据，今年国
庆长假小客车免费通行政策首次实施
后，全国免收小客车通行费65.4亿元。这
个政策对促进旅游消费起到了积极作用，
但是，对高速公路上市公司来说，则是一

个利空，因为显然将减少利润，而且，随着
明年节假日高速公路对小客车免费次数
增多，影响将更大，如何降低负面影响，是
上市公司需要研究的问题，也需要有关
部门的支持，不能让股民独自埋单。


