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/公司探营

应收款暴露出问题
海联讯“出事”，始于 !"#$年

$月 !#日晚间的一则简单公告。
公告中，海联讯称公司接到中国
证券监督管理委员会立案调查通
知书，被立案调查。

%月 !&日，海联讯一口气发
布了 $!份公告，其中有两份公司
“会计差错”有关的公告，掀起海
联讯涉嫌财务造假的冰山一角。

根据天健会计师事务所出具
的《重要前期差错更正的说明》，
海联讯调整 !"'"年虚假冲减应收
账款，调增应收账款及其他应付款
'(#$ 亿元，!)'' 年该指标为 '($$

亿元，两者合计高达 !(%*亿元。
此外，天健会计师事务所指出，

!)#)、!)##年度，海联讯向数家客
户提供服务，合计确认应收款
$#+)万元，截至 !)#!年末，这笔
应收款未曾有收款记录。

海联讯在公告中表示，!)),
年-!"'!年度，海联讯公司存在
从非客户方转入大额资金冲减账
面应收账款并于下一会计期初转
出资金、转回应收账款等情况。

这些公告表明，海联讯
!"",-!"''年期间，虚构应收账
款收回，涉嫌违法违规。尽管公司
主要股东章锋、孔飙、邢文飚书面
承诺：如果海联讯截至 !"''年底
的应收账款 .包括本次审计报告
保留意见中的应收账款 $'+" 万

元/ 到 !)'%年底仍然无法足额收
回、发生坏账损失，将由主要股东
个人章锋、孔飙、邢文飚以现金方
式补偿给公司。但是，在应收款方
面的造假是个事实。

涉嫌收入和利润造假
除了应收款问题，海联讯还

涉及对销售收入和利润造假。
公司 % 月发布的公告中，对

!)')年、!)''年相关财务数据进
行追溯调整，涉及资产负债表、利
润表以及现金流量表三大报表。
据经调整的合并利润表显示，海
联讯 !)''年分别虚增净利润、营
业收入及销售费用 !!&+0++万元、
'1,!万元和 '%011万元；虚减营
业成本和管理成本 ''&0,&万元和
'+!01+万元。当年净利润相应从
*!&$0!$ 万 元 调 减 为 实 际 的
$,,%0$1万元，虚增 !!&+0++万元，
虚增部分为实际数的 1&0213。另
外未分配利润虚增 %%%$0+万元。
而在 !"'"年，未分配利润中，虚
增 !$,!0+1万元。

!"'!年，公司营业总收入修

正前后的增减变动幅度为-'%0,,3，
营业利润修正前后的增减变动幅
度为-!10!13，利润总额修正前后
的增减变动幅度为-!$0%,3。

尽管公司对这种行为解释为
“会计差错”，但显然存在营业收
入和利润数据的造假嫌疑，甚至
可能欺诈上市，与刚刚被查处的
万福生科有异曲同工之处。

保荐人又是平安证券
从数据上看，海联讯涉嫌的

造假程度没有万福生科那么大，
但是，这是一家 45企业，从事信息
通讯网络系统集成技术开发业务，
主要是提供电力信息化解决方案。
这种公司固定资产往往占比很小，
流动资产成为公司核心资产。财报
显示，海联讯的流动资产占资产总
额在 ,$3以上。海联讯账面上的
巨额应收账款，表明应收账款成
为海联讯的主要资产。在应收款
上弄虚作假，令投资者怀疑公司
的质量，当年是否符合上市条件
也是一个疑问。

另一个有趣的现象，海联讯

上市保荐机构与会计师事务所也
是问题机构。

成立于 !222年的海联讯，一
直有 467的冲动，!))$年就启动
境外上市，后因种种原因未能成
功。!))+年，公司决定回归境内上
市，但是，受限于核心竞争力不够
突出，于 !)),年 #!月 !!日上会
被否。!)##年 &月，海联讯二次上
会，保荐机构由先前的华泰联合
证券更换为平安证券，而其选择
的会计师事务所，则是深圳鹏城
会计师事务所。

然而，近年曝光的一系列财
务造假案，与这两家机构有关。平
安证券 !)## 年曾经保荐胜景山
河上市未获通过，同一年由其保
荐上市的万福生科日前也爆出财
务造假、涉嫌欺诈上市的丑闻；而
鹏城会计师事务所则因绿大地造
假上市而臭名昭著，并被证监会
取消了证券服务资格。

种种现象显示，海联讯有点
像万福生科。公司!)## 年 ## 月
成功发行 #&)) 万股，发行价
!$0))元。!)##年 ##月 !$日，海
联讯上市，上市首日虽然大涨
$10*13，创出 $#0%+ 元的高价，
但此后一路下跌，目前股价在 ,

元左右。尽管去年实施了 #) 转
#)的分红方案，但复权计算，目
前股价还是较发行价下跌了
!)3以上，投资者损失惨重。

本报记者 连建明

虚构应收账款收回 虚增收入和利润

海联讯涉嫌造假被查
上周五，证监会公布8家公司因信息披露违

规等被立案调查，显示证监会严打上市公司违法
违规的决心。这8家公司中，值得一说的是海联
讯，在2009-2011年期间虚构应收账款收回，部
分销售收入涉嫌造假，被称为“万福生科第二”。

! ! ! !建研集团 !!!"#$%" 公司减水剂异
地收购战略继续，后期整合扩张业绩贡
献更大更持续，长期成长性仍较好。预计
未来三年净利润分别为 !0**亿、$0%$亿
和 %0$) 亿元，同比分别增长 $*0+3、
!,0!3和 !10!3，建议回调买入。

广发证券 封晨

保利地产 !&!!!'%" 房地产行业龙
头企业，#!% 月份公司实现签约面积
$*1万平方米，同比增长 *,3，实现签约
金额 %)! 亿元，同比增长 *&3，一季度
实现净利润 &0$1亿元，增长 $&3。目前
公司股价 #!0$ 元，动态市盈率 + 倍左
右，价值低估明显，可中线持有。

中国平安 !&!(#)%" 保险行业龙头
企业，今年一季度每股收益 )0,$元，净
利润增长 !!3，为保险行业之楚翘。不
过公司及相关企业近期负面消息较多，
加上短线权重股不受场内资金关注，因
此股价表现相对低迷，目前公司动态市
盈率只有 ##倍，具有较高安全边际，值
得稳健型投资者关注。

! !申银万国 钱启敏

信质电机 *!!"&&'+ 公司主要从事
各类电机定子、转子的研发、生产和销
售，是国内电机零部件制造行业重点骨
干企业和国内最大汽车发电机定子制造
商。与新进入者、中小企业以及其他竞争
对手比相比，公司的先发优势明显8该股
走势稳定8可逢低留意。

巨星科技 *,,"'''+ 公司是国内五
金类手工具制造商龙头，主营五金类手
工具产品，占营业收入的 ,13以上。产
品主要用于向欧美国家出口。公司预告
!2'$年 '月-*月预计归属于上市公司
股 东 的 净 利 润 为 '%%,'0% 万 元 至
'+,120!,万元，同比增长 $23至 &23，
业绩继续保持增长态势，可跟踪。

中信浙江 钱向劲
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