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本报记者 龚梦泽

疫情加剧了汽车市场下行，也使汽
车经销商生存压力陡增。虽然上半年
汽车主机生产厂家与经销商共同“抗
疫”，向经销商提供大量帮扶政策，以保
证经销商正常运转，但亏损经销商占比
仍然较高。

《证券日报》记者统计10家主流上
市汽车经销商集团上半年业绩（包括3
家A股上市汽车经销商和7家港股上市
汽车经销商集团）发现，仅有中升控
股、美东汽车以及仍处重整阶段的ST
庞大，实现营收和净利润的正增长。
除此之外，包括广汇汽车、永达汽车、
和谐汽车、正通汽车、润东汽车 、广汇
宝信、国机汽车在内的7家经销商业绩
均亏损。

对此，中国汽车流通协会会长沈进
军对《证券日报》记者表示，“当前行业
最为突出的问题，一是生产方式，即以
产定销造成经销商库存高企；二是批零
价格严重倒挂，造成经销商卖得越多亏
得越多；三是网点过多过密，造成同城
同一品牌的血拼。”

生存压力加大
经销商集团净利普遍下滑

据中国汽车流通协会调研数据显
示，2020年，我国汽车经销商生存压力
加大，汽车销量大幅下滑，上半年实现
销量正增长的经销商占比仅为21.5%；
利润方面，国内只有28.8%的经销商实
现盈利。

作为国内规模最大的汽车经销商
集团，广汇汽车发布的业绩报告显示，
今年上半年，公司实现营业收入660.76
亿元，同比下降18.1%；实现净利润5.01
亿元，同比下降66.8%。广汇汽车方面
表示，公司营业收入下降主要是受疫情
影响。

据记者了解，广汇汽车已作出发行
债券补充现金流的决定，并积极争取与
各大银行合作增加授信额度，以降低财
务风险并顺利度过行业低谷。今年7月
份，公司被证监会核准可发行面值总额
33.7亿元的可转换公司债券。

身为国内第一家上市的汽车经销
商集团，ST庞大2019年被曝出遭遇财务
危机。此后，ST庞大通过出售盈利能力
较强的4S店、重整引入新的投资等多种
方式进行自救。数据显示，上半年公司
自救收效初显，实现营业总收入109.46
亿元，净利润0.44亿元。但需指出的是，
截至目前，ST庞大仍面临125.24亿元的
累计负债。

销量与利润双下滑，不堪负重的经
销商接连倒下。今年以来，正通汽车和
润东汽车两大汽车经销商集团先后被
曝出遭遇严重债务危机，引发行业广泛
关注。

《证券日报》记者注意到，今年7月
份，正通汽车被曝出有一笔约1亿美元
的分期贷款违约。7月22日，正通汽车
发布公告称，将分两期偿还30%贷款本
金及利息，分期贷款延期至2021年1月
份；润东汽车方面，8月份有债权人向江
苏省徐州市中级人民法院提交破产重
整申请。

今年上半年，正通汽车实现收益
92.41亿元，同比减少46.98%；亏损13.66
亿元；同期，润东汽车实现营业收入
13.69亿元，同比下降72.4%，亏损2.68亿
元。

在资产负债率方面，10家经销商的
平均资产负债率为68.96%。其中润东
汽车资不抵债情况严重，上半年的资
产负债率达到惊人的197.4%；正通汽
车、广汇宝信资产负债率突破70%，分
别为70.2%和71.5%的，高出行业平均
水平，偿债压力较大。此外，中升控
股、广汇汽车、永达汽车、国机汽车资
产 负 债 率 分 别 达 到 65.1% 、66.7% 、

67.7%、68.4%。

豪华车经销商率先回暖
专家称需坚持多元化经营

今年上半年，豪华车市场呈现出
“风景独好”的经营态势。上半年国内
实 现 销 量 增 长 的 经 销 商 比 例 仅 为
21.5%，这其中就有60%的经销商为豪
华、进口品牌经销商。

得益于豪华车销量的强势增长，中
升控股今年上半年实现收入582.03亿
元，同比增长1.4%；实现净利润为22.9亿
元，同比增长10.1%。数据显示，上半年
公司新车销量19.7万辆，其中豪华品牌
车型销量就高达10.6万辆，占比过半且
同比增长5.7%。

无独有偶，主营豪华车品牌业务的
美东汽车上半年业绩也实现上扬。数据
显示，上半年，美东汽车实现收益84.48
亿元，同比增长23.5%；税后溢利为3.07
亿元，同比增长28.5%。其中豪华品牌业
务占其乘用车销售收益的约84.3%。

同样依赖豪车业务实现业绩增长
的还有永达汽车。数据显示，今年上半
年，永达汽车综合收入及综合毛利分别
达到284.25亿元和31.37亿元，新车销售
毛利率为2.64%。其中，豪华品牌新车
销售收入占到总体新车销售收入的
86.1%。

对此，有汽车经销商投资人向记者
透露：“豪华车市场的成交价格降幅大
于整个乘用车市场，这表明豪车的销量
增长是以降低终端售价来实现的。而
降价必然会挤压经销商的利润空间，将
压力传导给了经销商。”

乘用车市场信息联席会秘书长崔
东树认为，豪车本身定价和利润空间
高，具有一定的议价空间。但不能仅以
销量一个指标来反映豪车在中国市场
的发展情况，经销商更不能单纯依赖整
车厂家的品牌力和政策支持。需要对
多元化经营保持定力，强化内部管理体
系，抓住有效经营利润点。否则一旦失
去品牌经营代理权，基本就意味着经销
商的倒闭。

汽车经销商上半年净利普遍下滑
业绩回暖者多依赖豪华车“以价换市”

本报记者 朱宝琛

9月7日晚间，创业板上市公司
乐凯新材和天龙光电双双发布关于
公司股票将被实施其他风险警示
（ST）的提示公告。公告称，由于公
司生产经营活动受到严重影响且预
计在三个月以内不能恢复正常，公
司股票将自9月12日起被实施其他
风险警示。这意味着，这两只股票
将成为创业板首批ST股票。

试点注册制后，创业板与其他
板块一样，增设了ST。根据《深交所
创 业 板 股 票 上 市 规 则（2020年 修
订）》，上市公司出现财务状况或者
其他状况异常，导致其股票存在终
止上市风险，或者投资者难以判断
公司前景，其投资权益可能受到损
害的，深交所有权对该公司股票交
易实施风险警示。

具体看，上市公司股票交易被
实施退市风险警示的，在股票简称
前冠以“*ST”字样；被实施其他风险
警示的，在股票简称前冠以“ST”字
样，以区别于其他股票。公司同时
存在退市风险警示和其他风险警示
情形的，在股票简称前冠以“*ST”字
样。

其中，实施退市风险警示的情
形有“最近一个会计年度经审计的
净利润为负值且营业收入低于1亿
元，或追溯重述后最近一个会计年
度净利润为负值且营业收入低于1
亿元”等四种情形；实施其他风险警
示的情况有“公司生产经营活动受
到严重影响且预计在三个月以内不
能恢复正常”等五种情况。

上海小郁资产总经理左剑明在
接受《证券日报》记者采访时表示，
此次对两家创业板公司实行ST，引
用的不是常规财务亏损指标，而是

“生产经营三个月以内不能恢复正
常”，这是一个新规则，也是判断公
司价值的一个重要指标。

“设想一下，一家生产型企业如
果‘生产经营三个月以内不能恢复
正常’，起码预示三方面的风险。”左

剑明说，第一，说明此前公司产品已
经滞销，库存风险上升；第二，如果
一线员工放假三个月以上，人员必
定流失；第三，银行等债权人会上
门，资金链面临危机。

太平洋证券首席投资顾问赵欢
在接受《证券日报》记者采访时表
示，创业板注册制对退市制度进行
了修改完善，简化退市程序、优化退
市标准，完善创业板公司风险退市
警示制度。而更加灵活的退市制度
能够疏通资本市场出口，使资产池
内的水流更加顺畅。

“随着可投资标的的逐步扩容，
标的的稀缺性将会降低，尾部企业
的淘汰和出清有望加快，资源不断
地向优质企业集中。”赵欢说。

联储证券首席投资顾问郑虹对
《证券日报》记者表示，创业板试点注
册制，会让更多的优秀企业进入到创
业板，为市场增添活力。但这并不代
表着所有创业板个股都是好的，尤其
是那些业绩出现问题的公司。

“由于新规增加了ST，更多存量
创业板股票会形成绩差股的出清，
对于这一问题，投资者一定要重
视。”郑虹说，监管层在创业板注册
制下推出ST制度，直接加强了投资
者的风险意识，这既是对市场的约
束，也是对投资者的负责。

她同时表示，创业板注册制后，
实行的是20%涨跌幅，这让一部分中
小投资者有了尝试较大波动幅度的
机会。但是，这些中小投资者往往
只看到了涨停20%的诱惑，却没有看
到风险，或者直接忽视了风险，往往
在股价大幅下跌或者公司出现退市
警示时，才追悔莫及。

需注意的一点是，注册制下，创
业板“披星戴帽”之后的股票涨跌幅
限制比例均与正常股票无异，为
20%。面对创业板股票被实施ST，投
资者该如何做好风险防范？左剑明
提醒道，作为投资者不仅要熟悉股
票交易规则，更要花些时间在整体
制度上予以关注，避免不必要的投
资损失。

两家公司将成创业板首批ST股
业内人士称尾部企业出清有望加快

本报记者 吴文婧

9月7日晚，华海药业公开发行可转
债申请获证监会发审委通过。公司拟
募集资金总额不超过18.43亿元，投向年
产16个原料药项目及生物园区制药及
研发中心项目等。

新研发中心将落户杭州

此次发行可转债，华海药业拟在杭
州下沙经济技术开发区内建设生物园
区制药及研发中心项目，该项目总投资
额为14.94亿元，拟投入募集资金6亿元，
项目建设期为两年。

《证券日报》记者注意到，华海药业
目前拥有三大研发中心。其中，临海研
发中心紧邻公司两大重要生产基地
——位于台州市临海市汛桥的生产基
地与浙江省化学原料药基地临海园区；
上海研发中心则位于上海市浦东新区
张江高科技园区内；另外一个设立在海
外的研发中心位于美国新泽西州。

据记者了解，杭州经济技术开发区
正在打造生物医药高端产品研发集聚
区，目前已经集聚了近500家生物医药
企业,其中辉瑞、默沙东、拜耳等全球一
流药企也落户于此。

“背靠浙江省最大的高教园区，开
发区在人才上拥有天然优势，为产学研

合作推进提供了良好的土壤，也为开发
区的生物医药企业发展提供了源源不
断的人才保障，”浙江大学管理学院特
聘教授钱向劲告诉《证券日报》记者，

“开发区为生物医药企业项目审批、注
册申报等提供一站式服务体系，新研发
中心在此落成有助于华海药业在生物
医药领域的研发实力快速提升，且进一
步完善公司不同梯次、不同侧重点的研
发及技术网络。”

持续研发注入新活力

华海药业董秘祝永华告诉《证券日
报》记者：“在生物药方面，华海药业将
主要聚焦在肿瘤、免疫治疗等领域。而
与仿制药相比，生物药和创新药投入更
大、风险更高、周期更长，公司已着重建
立健全风险评估机制，并积极寻求全方
位合作，切实加快项目推进。”

据悉，目前华海药业有2个生物类
似药完成了I期临床试验；另外有3个项
目进行的阶段分别为启动IB/2期临床、
完成两个新适应症的临床IND申报、获
得中美双报临床批件。公司同时稳步
推进2个小分子创新药项目临床研究工
作；细胞免疫疗法和基因治疗方面，已
建立针对肿瘤的CAR-T平台和基因病
治疗平台。

研发创新无疑为这家医药企业不

断注入新的活力。今年上半年，华海药
业支出研发费用2.31亿元，2017年-2019
年三个年度，公司共支出研发费用12.17
亿元。

近日，华海药业的盐酸哌甲酯片
获得美国FDA批准，值得一提的是，盐
酸哌甲酯片是美国管控类制剂产品，
最早由诺华公司研发，该药品2019年
在美国的销售额约5400万美元。今年
3月份，公司硫酸苯丙胺片同样获美国
FDA批准，该产品也是美国管控类制
剂。从中不难看出，华海药业正逐步
迈入美国管控类制剂领域，综合实力
彰显。

“今年至今，公司顶住疫情和美国
FDA禁令的影响，新增上市产品1个，获
得了2个管控类制剂产品的FDA批准文
号，公司已经有17个产品在美国的市场
占有率排名居前，”祝永华提到，公司中
美两地研发中心有熟悉FDA规范注册
的高效申请团队。

上半年净利同比增72.77%

事实上，随着国家集中采购的推
进，依托扩围联盟地区中选契机，华海
药业产品市场覆盖率得以快速提升。

早在2019年9月份，华海药业参与
集采竞标的“厄贝沙坦片、厄贝沙坦氢
氯噻嗪片、氯沙坦钾片、福辛普利纳片、

赖诺普利片、盐酸帕罗西汀片、利培酮
片”7个品种全部中标。在今年8月底结
束的第三轮全国药品集中带量采购上，
华海药品凭借国际制剂一体化的产业
优势，中标了包含缬沙坦片、奥氮平口
崩片、盐酸舍曲林片等三个集采品种。
截至目前，华海药业累计实现12个品种
的中标。

受益于市场覆盖率快速提升与三
大沙坦类产品厄贝沙坦、氯沙坦钾、缬
沙坦CEP证书的恢复，华海药业业绩高
速增长。2020年上半年，华海药业实现
营业收入33.06亿元，同比增长24.60%；
归属于上市公司股东的净利润5.78亿
元，同比增长72.77%。

祝永华对记者表示：“随着疫情蔓
延，各国医药供应链面临挑战，原料药
行业的景气度仍将提升，而在国内集采
方面，入围的仿制药企业将进一步扩大
市场占有率，提高市场份额。”

由于集采推进产品市场覆盖率提
升，同时伴随新增产品不断推出，华海
药业原生产基地产能已经无法满足。
此次发行可转债，华海药业还将6.93
亿元募集资金投向年产20吨培哚普
利、50吨雷米普利等 16个原料药项
目。该项目的投产，将帮助公司提高
普利类抗高血压药物工业化水平的进
一步提高，也为下游制剂发展提供可
靠原料药来源。

拟公开发行18.43亿元可转债
华海药业加码生物医药领域战略布局

本报记者 张 敏

每年9月份至10月份，是接种流感
疫苗的最佳时机。9月8日，《证券日
报》记者从阿里健康处了解到，天猫平
台“流感疫苗”关键词搜索同比大幅增
长。而记者在百度指数上看到，流感
疫苗的整体日均值（8月9日至9月8日）
同比增长310%，环比增长254%。

9月8日，在2020年中国国际服务
贸易交易会现场，国内疫苗生产企业
——国药集团旗下中国生物和北京
科兴生物制品有限公司相关人士均
向记者表示，今年流感疫苗接种人数
将明显上升，“流感与新冠疫情的症
状有类似情形，人们为了防止去医院
交叉感染也可能会主动接种流感疫
苗”。

“新冠疫情爆发是会带来流感疫
苗接种量的提升。从我们调研来看，
今年流感疫苗的预约时间比往年提
前了一个月，企业的流感疫苗订单也
比较多。”西南证券医药首席分析师
杜向阳向《证券日报》记者介绍。

疫苗预定较往年提前

或受疫情推动，今年的流感疫苗
预约，比往年来的早一些。

据媒体报道，王辰、高福、张文宏
等专家均呼吁大家10月份前尽快接
种流感疫苗。

“一方面是新冠病毒对老年人的
侵害大于年轻人，所以更多子女认识
到家里老人预防病毒感染的重要性；
另一方面，现在大家也希望尽量减少
去医院的次数，因为流感季节医院都
是人满为患的，这里面存在被传染的
可能，所以提前接种流感疫苗成为很
多人的选择。”杜向阳向记者介绍。

“9月初，我在美中宜和的平台预
约了全家的流感疫苗接种。”一位刘
姓女士向《证券日报》记者表示，往年
流感疫苗也会存在供不应求的情况，
有时得出高价才能接种疫苗。

《证券日报》记者从北京市顺义
区一家疫苗接种站了解到，今年的流
感疫苗接种将提前，但目前尚未有
货，可以关注其微信公众号。

值得一提的是，包括阿里健康、
京东健康在内的第三方平台也加入
了这场流感疫苗预约大战中。

早在8月26日，阿里健康加急在
北京、上海、广州、深圳、成都、杭州、

重庆、天津等全国25座城市上线了全
家都可接种的流感疫苗预约接种服
务，消费者不仅可以享受权威疫苗科
普、咨询等服务，还可享受聚划算百
亿补贴流感疫苗预约的全网冰点
价。记者在天猫平台看到，有商家月
销售流感疫苗预约订单超2000次。

“这个不仅对流感疫苗适用，我
们在23价肺炎多糖疫苗也看到这种
趋势，这类疫苗目前还是比较紧缺
的。”在杜向阳看来，疫情之下，流感
疫苗不是唯一的需求增长者。

今年是重要放量契机

流感疫苗在我国属于二类自费
疫苗。在我国，流感疫苗分为三价流
感疫苗及四价流感疫苗。其中四价
流感疫苗获批的生产企业是华兰生
物、江苏金迪克生物技术股份有限公
司、北京科兴生物制品有限公司、武
汉生物制品研究所有限责任公司。

国信证券发布的研报认为，根据
国家疾控中心的数据，2019年流感发
病人数爆发式上升，疫情推动对流感
疫苗旺盛的需求。国产四价流感疫
苗的上市、政府补助的逐步实施以及
民众教育和认知的不断提升促使中
国流感疫苗市场进入放量黄金期。

在需求大幅增长的同时，获批产
能更是市场关心的焦点。山西证券
发布的研报指出，流感疫苗今年7月
份合计批签发293.36万支，2019年7
月份无批签发；今年1月份-7月份流
感疫苗仅7月份有批签发，但同比
2019年1月份-7月份增长37.17%。

记者从多家疫苗企业发布的财
报中了解到，做好流感疫苗的销售工
作将是未来工作的重点。

例如，长春高新发布的2020年半
年报显示，公司喷流感减毒活疫苗获
得药品注册批件，丰富了公司疫苗产
品线，为公司带来了新的利润增长
点。目前上市准备工作已经就绪，各
省份招投标工作进展顺利。

华兰生物在2020年半年报中披
露，公司目前已成为我国最大的流感
病毒裂解疫苗生产基地，流感疫苗产
品市场占有率居国内首位。下半年
公司继续加强市场拓展力度，做好流
感疫苗和四价流感疫苗的生产和销
售工作。

“今年对流感疫苗生产企业来说
是一个重要的放量契机。”杜向阳认为。

流感疫苗预定提前需求提升
市场有望进入放量黄金期

本报记者 刘 欢

进入“金九银十”的传统旺季，钛白
粉行业再度开启涨价模式！9月 7日，
龙蟒佰利率先上调产品价格，中核钛
白、安纳达等钛白粉企业纷纷跟涨。

龙蟒佰利 9月 7日公告显示，公司
各型号钛白粉销售价格在原价基础上，
对国内各类客户上调500元人民币/吨，
对国际各类客户上调 100美元/吨。此
前的7月10日，龙蟒佰利已经发布过一
次涨价通知，对各硫酸法型号钛白粉销
售价格在原价基础上对各类客户上调
500元人民币/吨。

安纳达公告称，公司决定从 9月 7
日起上调主营产品销售价格，金红石型
钛白粉和锐钛型钛白粉国内销售价格
均上调500元人民币/吨，出口价格上调

80美元/吨。自 7月 10日上调价格起，
公司已累计三次上调主营产品价格，金
红石型钛白粉和锐钛型钛白粉价格均
累计上调 1500元人民币/吨，出口价格
累计上调240美元/吨。

中核钛白公告显示，公司自 9月 7
日起，在现有钛白粉销售价格的基础
上，全面上调公司各型号钛白粉销售价
格。其中，国内客户销售价格上调 500
元人民币/吨，国际客户出口价格上调
100美元/吨。

值得注意的是，此次涨价是中核
钛白进入 2020 年来，第四次上调主营
产品的销售价格。此前，公司于 2 月
26日、7月 14日、8月 7日接连涨价，第
一次涨价幅度为国内客户 500 元人民
币/吨，国际客户 100 美元/吨，后两次
上涨幅度均为国内客户 500元人民币/

吨，国际客户 80美元/吨。包括此次涨
价在内，国内客户累计上调 2000 元人
民币/吨，国外客户累计上调 360美元/
吨。

“此番提价主要有两方面的因素：
一是市场需求的恢复；二是钛白粉生产
主要原材料价格上涨，导致产品成本上
升。”中核钛白相关负责人接受《证券日
报》记者采访时表示。

在颜钛钛行业分析师杨逊看来，外
贸出口的恢复也是促使此轮钛白粉涨
价的原因之一。根据海关总署提供统
计数据，2020年 7月份我国钛白粉出口
量为 9.75万吨，环比增长 26.17%，同比
增加 10.07%。2020年 1-7月份钛白粉
累计出口总量为 66.06万吨，同比增幅
为15.84%。

杨逊表示：“从 7 月份的出口数据

来看，外贸出口已经基本恢复，只是特
殊国家因为疫情等原因仍有一定限
制，但从出口目标国的拓展来看，已经
基本弥补部分国家的量的损耗。生产
商出口订单交付的优先级仍然比较
高，故国内现货紧张形势或继续持续，
同时原量比较大的国家仍有一定的增
加空间。”

谈及钛白粉价格后续是否还会上
涨，中核钛白相关负责人表示：“还是要
看疫情，尤其是国外疫情之后的经济恢
复情况。”

从国内情况来看，“随着经济活动
的进一步恢复，下半年国内房地产及基
建将持续复苏，钛白粉行业的需求也会
进一步恢复，需求的复苏将有望带来钛
白粉相关企业业绩回暖。”山西证券分
析师张莲玮认为。

钛白粉价格连续上调 企业称两方面因素导致

聚焦疫情下的汽车经销商


