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 中联重科被曝财务造假 当晚公告力证清白  

作者：于媛媛 2013 年 1 月 9 日 

一、事件回顾 

1 月 8 日，据香港《明报》报道，一份自称国际投资者发出匿名信，向香港证监会举

报内地重型工业机械生产商中联重科（000157.SZ）财务造假，指其将部分未实际销出甚

至是不存在的订单计入正常销售额内，以夸大利润表现。举报信称中联重科将销售分成三

种，一种是正常销售，另外则是 B 类销售及 C 类销售，B 类销售其实是买家预期会购买，

但未有出货日期、未付款，且产品仍放仓储的潜在订单，而 C类销售，则只是中联重科将

一些旧有客户套上别家公司虚构出来的订单。 

据该文件的数据，2012 年头三个月，华东区域正常销售额为 20.55 亿元，B类销售额

为 1.38 亿元，C类销售额 4.83 亿元，所以按年增幅同比正常销售下只有 3.5%，但将三种

销售额加起来，增速高达 34.8%。利用这种方式，中联重科仅华东地区的销售额按年增长

幅度足足夸大了 10 倍。举报信认为，中联重科不只在华东区使用这种“造数”手法，也

解释了为什么公司可以表现优于同行，有双位数纯利增长。不过该信所提供的所谓内部文

件，并没有中联重科的公司名字、盖章等，真伪仍有待证明。8 日香港证监会方面没有评

论此事。 

1 月 8 日开盘后，中联重工 A股和 H股双双临时停牌，但未说明原因。 

1 月 8 日，针对“匿名信指中联重科夸大利润”的报道，中联重科晚间发布澄清公告

称，公司不存在财务造假，将部分未实际销出甚至是不存在的订单计入正常销售额内，以

夸大利润表现的情况。 

1 月 9 日，据网易财经报道，中联重科被匿名信曝出财务造假后，很多猜测将矛头指

向了三一重工，认为是三一故意放风黑中联，但这一猜测并未得到证实。 

1 月 9 日，中联重科 A股低开复牌，全天收跌 3.16%。  
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二、舆情传播分析 

8 日相关新闻被曝后，中联重科早盘及时停牌并在当晚发布澄清公告。据“新财富上

市公司舆情监控终端”显示，截至 1 月 9日 15 点，“中联重科被曝财务造假”事件相关新

闻网络传播量已超过 8日全天，相关新闻热度为 95.97，已上升至高度关注的红色区域。9

日主要传播方向也从单纯报道中联重科涉嫌造假上转移至中联重科发布的澄清公告内容

上。 

截止 1月 9日 15 点，“中联重科被曝财务造假”事件相关新闻传播量统计如下：平面

媒体 14 篇（《证券日报》、《每日经济新闻》、《证券时报》、《21 世纪经济报道》、《北京商报》、

《长沙晚报》、《国际金融报》、《南方日报》和《广州日报》等），网络 1335 篇，微博 2251

篇，股吧和论坛共 28 篇。 

 

图 1 舆情传播类型分析 

 

“中联重科涉嫌财务造假”事件爆发后，外界对此事极为关注，当日多家媒体对此事

进行了报道。8 日晚，中联重科做出回应，舆情传播范围进一步扩大，媒体报道的角度也

呈现多元化。 
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图 2 网络和微博平台传播数量及舆情预警度趋势图（注：微博平台包括新浪和腾讯微博） 

 

1 月 7 日，中联重科的负面舆情还集中在质量事故及与竞争对手三一重工的口水仗上。

8日，涉嫌造假事件被曝后，中联重科的舆情预警度从 7日的 77.77 迅速上升至 8日的

95.37,9 日继续飙升至 99.72 的高点。从 7日起，中联重科的关注度指标迅速上升，网友

关注度指标上升最快，从 51.74 直线飙升至 96.53。9 日中联重科三项关注度指标继续上

升。 

 

图 3 中联重科关注度指标变化（数据来源：新财富上市公司舆情监控终端） 

 

热门微博传播 

《凤凰财经》新浪官方微博：1 月 8 日 10 点 25 分发布“中联重科被匿名举报财务造
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假”一事，该微博成为热门微博，被转发 225 次，评论 40 次。 

 

图 4 凤凰财经新浪官方微博发布截图 

 

《腾讯证券》腾讯官方微博：1 月 9 日 9 点 46 分发布“中联重科否认财务造假 AH 股

仍双双急跌”。截至 16 点，该微博被转发和评论共 135 次，1.7 万网友阅读。 

 

图 5 腾讯证券腾讯官方微博发布截图 

 

注释： 

媒体关注度：反映上市公司受媒体关注的程度。通过计算网络中媒体对主体的报道、媒体重要性等

综合得出。媒体关注度仅研究“量”的变化，不考虑情感倾向。得分越高，说明网络中该主体受媒体关

注的程度越高。 

网民关注度：反映上市公司受网民关注的程度。通过计算网民对主体的讨论热烈程度等综合得出。

网民关注度仅研究“量”的变化，不考虑情感倾向。得分越高，说明网络中该主体受网民关注的程度越
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高。 

媒体关注度：反映上市公司受媒体关注的程度。通过计算网络中媒体对主体的报道、媒体重要性等

综合得出。媒体关注度仅研究“量”的变化，不考虑情感倾向。得分越高，说明网络中该主体受媒体关

注的程度越高。 

舆情预警度：反映上市公司在网络中的舆情警戒级别。通过计算网络中负面报道、负面讨论等综合

得出。舆情预警度同时研究“量”与情感倾向。得分越高，说明该主体在网络中形象越偏向负面。 

三、 各方声音 

（一） 中联重科回应 

对于媒体质疑的夸大利润，中联重科在 1月 8日晚发布澄清公告对此予以否定。 

对于《明报》中举报信中提及的三种销售类型，中联重科在澄清公告中指出，公司从

未有分类销售政策，更不存在 B类销售和 C类销售，公司所有销售均为正常销售。公司并

无机会见到报道中所称的“内部销售文件”，公司不存在此类“内部销售文件”。回应称，

中联重科华东区 2012 年前三个月的销售数据为 13.19 亿元，与 2011 年同期的 10.02 亿元，

同比增长 31.64%。 

公告强调，公司有双位数纯利增长，主要是因为公司产品技术、质量和服务的进一步

提升，使得产品订单增长，以及产品毛利率的提高、产品结构的优化。 

（二） 三一重工回应 

1 月 8 日，三一重工证券部工作人员坚定地回应称，“我们不知道这个事情，也不知道

匿名信是谁发的。总之，不关三一重工的事情。” 

三一重工董事长 1 月 9 日 8 点 05 分，对于媒体报道《三一高管放炮中联财务造假：

谁逆大势就是行业大盗》在微博上表示“请媒体不要挑起‘群众斗群众’，中联发生停牌

事件后，我昨天下午 4 点飞回长沙召开紧急会，要求 1、自律，高管严禁就此事接受任何

采访；2、自查，査此事是否与三一员工有关，昨晚汇总情况，尚无任何迹象表明此事与

三一有关；3、自省，要求大家严格要求自己，严查是否存在任何违规行为”。 

对于中联重科涉嫌财务造假一事，《第一财经日报》在报道中称，三一重工一位高管
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认为，在去年那种行业低迷的情况下，中联重科不可能做到如此漂亮的销售业绩，“谁逆

行业大势就是行业大盗”。数据显示，同为行业龙头的三一重工去年前三季度营业收入同

比下滑 1.46%，净利润同比降 23.42%。他还表示，激进应该只是条件问题，至少有依据。

但有些没有销售依据，那就是造假。“激进销售还没碰红线，尽管对行业破坏大，但还好，

没造假那么恶劣”。三一重工的高管还表示，三一是躺着也会中枪。“三一忙着搬迁，哪有

闲心。” 

三一重工高管梁林河在微博上表示，“我早就说过会出事的，内蒙乾泰的 200 多台大

挖不就是典型吗？假的真不了，真的假不了”。他还表示，“‘撒旦’的灭亡是因为自己，

绝不是上帝。” 

（三） 券商及财经人士 

1. 不确定是否涉嫌造假 

多位券商人士表示，中联重科去年前三季度的业绩一枝独秀应与其在混凝土机械方面

积极的销售政策有关，至于是否涉及到财务造假，至少从财报上得不出这样的结论，当然

在财务处理上可能会对一些订单进行调节，但这更多的是一种财务手段。  

大同证券投资顾问刘云峰表示，在行业景气度不高的背景下，中联重科同行业企业三

一重工和徐工机械主营收入与上年同期基本持平，但净利均下滑 25%左右，而中联重科双

双实现 15%以上的增长，明显异于同行。目前中联重科的问题还不能定性，若一旦被证实

造假，公司不仅会面临重新估值，甚至可能带来管理团队的变动，从而进一步增加经营的

不确定性，或也将造成二级市场上的股价出现变动。 

2.造假可能性低 

华西证券投资顾问朱妮分析认为，举报信提及的华东地区销售收入虚增问题，在半年

报中无法判断，因为中联重科并未按国内的地区做销售收入披露，而是做的区域披露。“一

般来说，上市公司虚增销售收入可以通过几方面看出：一是应收账款是否大幅增长，因为

虚增销售一般都不会有真实的现金流入，而虚增的收入多半会以应收账款的形式体现；二

是毛利率是否明显高于同行业同类产品；三是现金流，收入可以虚增，但是企业的现金流

是实实在在的。”朱妮分析称，比较三一重工与中联重科的财务数据，均没有大的问题。 

业界观察人士范卫强称，中联重科这样造假的概率非常低。因为如果按照这个办法造

假，中联重科 2012 年的新增应收账款占收入的比重应该很异常。根据第三季度业绩报告，

中联重科截至 2012 年 9 月 30 日应收账款 196.8 亿，比年初增长 68.81%。全年状况如何得
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等中联重科年报出炉。 

3.不排除造假的可能性 

广发证券投资顾问王立才则认为，也不能完全排除中联重科注水的可能性。“整个行业

都处于冬天，某个企业却逆势增长，只可能是因为有过人的技术和超低的成本优势。而事

实上，这两个条件中联重科都没有明显优势。” 就机构恶意做空问题，王立才认为不成立。

机构做空应该早就出手，现在工程机械行业已开始逐步复苏了，时机明显对空方不利。 

4.呼吁监管机构介入调查 

东吴证券分析师刘增军则认为，中国上市公司财务造假不乏前例，如果情况属实，公

司股价必然大跌，此种行为将是对投资者的欺诈行为，监管部门应调查并依法处罚公司相

关人员、相关会计师事务所、保荐机构等，目前对相关财务造假的处罚力度还是远远不够。

只有加大违规成本，才能让造假行为和造假者减少。 

5. 对后市走势持谨慎态度 

对于后市走势，业内人士均表示虽然公司做出澄清，但仍让人感觉有疑虑。公司虽然

发出澄清公告，但目前不确定事情是否属实的情况下，机构投资者对公司的财务状况恐怕

会产生疑惑，建议普通投资者保持谨慎、观望为宜。 

6. 有人恶意做空 

数据显示，截至 1月 7日，中联重科融资余额为 5.47 亿元，而融券余量为 207.49 万

股，在工程机械板块的融资融券标的中均为最高。1月 4日，中联重科的融券量突增 30 万

股，远超之前的单日净卖出量。有市场人士认为，不排除此次中联“造数门”有人为策划

做空的可能。 

（四） 业内人士 

某机械行业分析师表示，中联重科 2010 年 H 股上市，募集了 100 多亿的资金，资金

面相对较为充裕，所以 2011 年在混凝土机械方面采取了比较积极的销售政策，而这块业

务在中联的业务比重中最大，这应该是导致其前三季度业绩较好的主要原因。不过，上述

分析师认为，中联重科去年的逆市增长应该较难持续，“虽然中联目前财务风险不大，但

长期来看，它也得考虑应收账款的问题，今年在政策上我估计会偏向谨慎。” 该分析师预

计，中联重科今年的营业收入悲观的话可能会转为略微负增长，中性的话或许还能维持个

位数的增长，但再出现两位数增长的可能性不大。相反，三一重工今年的收入可能会比中

联略好。 
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（五） 网友观点 

针对“中联重科被曝财务造假”及相关事件，网友从企业经营思路、消费者吐槽损失、

装修行业洗牌、合作伙伴遭受损失等几个方面发表观点。 

1.质疑报道真实性 怀疑阴谋存在 

股吧网友 222.240.204.*：向香港媒体举报，还要经过谁同意？明报说的很清楚也客

观，真伪有待证明，你投诉什么？ 

@经济报实习小编：匿名信的背后不知道又隐藏着什么阴谋？ 

@C 果果-：匿名背后的推手，用脚指头想都知道是谁！回想近期种种，哪件不是它先

挑起事端，无中生有！赚够了同情眼球！既然这么有精力去炒作去抨击，不如多花点心思

在自身经营管理上。 

2.呼吁调查事实真相 

@何刚：涉嫌财务造假？需要追查！（@何刚：《财经》杂志执行主编） 

股吧网友 110.76.229.*：严查，如有应刑事追究，赔偿损失；如无，追究媒体不负责

任。 

3.认为中联重科被冤枉 

@三江之緣份：中联重科是树欲静而风不止。纯粹属于造谣。相信真相不久将大白于

天下。 

@雁击长虹：造谣和做空二者都存在，中联是行业龙头，净资产收益率高，总体还是

看好中联。 

@只要心情好天天都是星期天：弄的人心惶惶的……事实已经很明确了，是有人故意

这样做的，中联已经做出了声明…… 

@索马里的勇士：让人的第一感觉是，这回合三一胜利了。 

@张小猴 Dunelm：终于出来了。今天停牌也是为了保护股东利益，很合理。 

4. 相信中联重科造假 

@这是神马神马江湖：虚报业绩，夸大十倍，这也太无视法纪法规了吧。 

http://weibo.com/1800382434
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@柯荆民：重型机械的二大巨头，业绩下滑，二者采用的不同的对策：中联是造假；

三一是以迁至北京转移业绩不好、裁员的事实。如果说三一还只是违规，证监会点名批评

即可的话，财务报表造假可是犯罪行为，中联可能面临调查，甚至被追究刑事责任。 

股吧网友 118.73.76.* ：股票一直萎靡不振。难道这不是怀疑业绩造假的有力证据！

我们希望中联成为中国走向世界的强大企业，当如果不能给投资者带来财富，还不如直接

灭亡算了！ 

5.对于机械行业发展的担忧 

@Vincent-hn：中联重科否认存财务造假,不管这件事到底是不是真实的，但是整个机

械行业老大在 2012 年的表现让投资者无比失望，在行业的寒冬期，作为中国制造行业龙

头几大厂商不是集体抱团取暖，而是互相揭短攻击，试想这样的企业如何同国外的企业竞

争，在湖南，这样的状况屡见不鲜，湖南企业、湖南人真该深刻反思了。 

@我最喜爱的神一般的张指导：4万亿的基建投资过后，缺乏利润增长点，继续高速增

长难以为继，没有办法只能虚增利润，工程机械行业的冬天到了。 


