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保底收益8%�“兜底式增持” 升级

□

本报记者 崔小粟

近期市场大幅调整， 不少公司股价承

压，“兜底式增持” 再次受追捧。近日，美芝

股份、启迪桑德、翰宇药业等多家公司实际

控制人或董事长发出倡议， 号召员工进行

增持，并对由此产生的亏损承诺兜底。值得

关注的是，“兜底式增持” 出现“升级版” ，

除对亏损兜底，同时承诺保底收益8%。

业内人士认为，在此轮“兜底式增持”

潮中， 相关公司实际控制人或董事长多有

股权质押在身。 推出“兜底式增持” ，很大

程度是为了支撑股价，避免股票质押风险。

“兜底式增持”潮再现

作为本轮最早发布 “兜底式增持” 的

公司之一， 海兰信2月5日公告称， 控股股

东、 实际控制人申万秋倡议公司及全资子

公司、 控股子公司全体员工积极买入公司

股票。 员工凡于2018年2月6日至2018年2

月23日期间净买入的海兰信股票， 且连续

持有12个月以上并在职的， 若因增持产生

亏损，由申万秋以个人资金予以补偿，收益

则归员工个人所有。

此后，“兜底式增持”与日俱增。据不完

全统计，截至记者发稿，本月已有海兰信、爱

迪尔、安控科技、中金环境、碧生源、信邦制

药、益生股份、双箭股份、启迪桑德、翰宇药

业、美芝股份等12家上市公司的实际控制人

或董事长发布了“兜底式增持”倡议。

事实上，市场已经出现过几轮“兜底式

增持”潮。“兜底式”增持公告发布后，相关

公司的股价表现引发关注。与以前的“兜底

式” 增持公告立竿见影推动股票价格上涨

的效果不同，此轮“兜底式” 增持效果大打

折扣。

以海兰信为例， 公司2月5日发布上述

公告后，2月5日至6日，股价依旧连续下挫。

但2月7日至2月9日连续三个交易日， 海兰

信以涨停收盘。

2016年1月至2月，市场大幅波动，东方

海洋、旷达科技、佳创视讯的实际控制人或

董事长发出了“兜底式增持”倡议。2017年

6月至7月，奋达科技、凯美特气、宝莱特、安

居宝、星徽精密、星辉娱乐、科陆电子等多

家上市公司董事长或实际控制人同样发出

了“兜底式增持”倡议。

分析人士认为，在此轮“兜底式增持”

潮中， 相关公司的实际控制人或董事长多

有股权质押在身， 此举很大程度上可能是

为了规避质押股票平仓风险。 面对股价下

滑平仓危机来临， 补充质押品方面存在困

难，因此调动员工增持以支撑公司股价。

保底8%收益引关注

值得注意的是，“兜底式增持”出现了升

级版。 其中，信邦制药、首航节能实控人或董

事长鼓励员工买入公司股票，除承担亏损外，

同时提出了收益率为8%的保底收益。

以信邦制药为例。 公司2月8日晚间发

布公告称，公司实控人发出倡议，鼓励员工

积极增持公司股票， 并承诺兜底由此产生

的亏损。 同时，作为信邦制药、誉衡药业两

家公司的实际控制人，朱吉满承诺，信邦制

药员工于2018年2月8日至3月30日期间在

二级市场买入公司股票， 持有至计算补偿

时点并在职的， 其买入的公司股票收益不

足8%的， 差额由哈尔滨誉衡集团有限公

司、朱吉满进行补偿。

业内人士指出， 通过8%保底收益对

“兜底式增持” 进行升级，便于吸引更多员

工加入增持阵营。 不过，如果未来市场走势

不佳，“兜底方”将面临更大压力。

事实上，2017年12月以来，信邦制药已

多次采取回购、增持等方式提振股价，但效

果不甚理想。

1月24日， 公司以集中竞价方式回购

450万股；截至2月7日，公司累计回购股份

近2190万股，支付总金额近1.74亿元。

随后， 信邦制药多位高管开启增持模

式。 1月25日，公司总经理孔令忠增持50.17

万股， 增持均价为8.25元/股；1月26日，公

司副总经理杨培增持60.28万股，增持均价

为8.29元/股；2月7日至2月9日， 公司董事

长安怀略连续三日共增持634.14万股，增

持均价为7.59元/股， 并表示将根据二级市

场情况可能继续增持。

“兜底式增持”存争议

对于“兜底式增持” 的成绩情况，相关

公司员工响应倡议积极性不一。

2月11日晚，中金环境发布公告，截至2

月9日收盘，446位员工增持股票，合计增持

573.67万股，增持均价为9.81元/股，增持总

金额为5628.5776万元。 爱迪尔同时公告，2

月7日至2月9日，公司及全资子公司共26位

员工增持上市公司股票23.92万股，成交总

金额约169.51万元。

天衡联合律师事务所律师许璐琪对中

国证券报记者表示，公司员工根据上市公司

实际控制人或董事长的承诺增持股票，可能

被认定为上市公司实际控制人或董事长与

公司员工达成单务合同。当上市公司实际控

制人或董事长承诺的补偿条件满足时，实际

控制人或董事长存在按照承诺对达成单务

合同关系的员工进行补偿的义务。

此外， 上市公司实际控制人或董事长

承诺对员工增持“兜底” ，这种承诺虽然具

有法律约束力， 但此类倡议书仅代表实际

控制人或董事长个人承诺，非董事会决议。

由于实际控制人或董事长身份特殊， 通过

公告方式倡议而非在公司内部倡议， 此种

做法存在打“擦边球” 的争议。

85家公司发布利润分配预案

现金分红成主旋律

□

本报记者 董添

Wind数据显示，截至2月12日，85家公司

发布了2017年利润分配预案， 基本都有现金

分红，且有的公司现金分红力度较大。 业内人

士表示，现金分红成为主旋律，这与监管态度

有关。 监管层对长期不分红公司予以高度重

视，近期多家公司因长期不分红收到监管函。

分配预案密集发布

2月12日晚， 寒锐钴业、 建艺集团发布

2017年度利润分配预案。 寒锐钴业拟每10

股转增6股，同时派发现金10元。建艺集团拟

每10股转增7股，并派发现金1元-1.5元。 此

外，道恩股份、崇达技术、环能科技等公司2

月12日早间发布高送转预案。

道恩股份公告，收到控股股东、实际控

制人、董事长于晓宁提交的提议，公司2017

年度分配预案为拟每10股转增10股，同时每

派发现金红利1.6元。

崇达技术控股股东、实际控制人姜雪飞

提议，公司2017年度分配预案为拟每10股派

发现金股利5.4元， 同时以资本公积金向全

体股东每10股转增10股。 此外，环能科技拟

每10股派发现金红利2.3元， 同时以资本公

积金每10股转增8股。

值得注意的是，上述发布分配预案时均

表示，根据中国证监会鼓励上市公司现金分

红及给予投资者稳定、 合理回报的指导意

见，进行利润分配。

监管措施加强

根据相关准则， 以母公司净利润为基

数，提取法定盈余公积金后，加上上年末未

分配利润，得出可供分配利润是正数才有资

格进行分红。 从目前情况看，上市公司“真

金白银” 回报投资者蔚然成风。 现金分红意

识增强，与监管部门近年来用规则引导上市

公司分红相契合。 同时，分红公司增多，也表

明上市公司盈利能力有所增强。

2月5日，上交所举办“上市公司现金分

红专项说明会” ，部分长期未分红的企业受

邀参加。以阳泉煤业为例，公司表示，2016年

四季度，煤炭市场开始转暖，煤炭价格涨幅

较大。 但2017年煤炭价格走势尚不明了，从

稳健经营的角度考虑，2016年公司未进行现

金分红。 近三年公司没有现金分红，主要是

为了应对市场风险，将未分配的资金用于补

充公司生产经营所需的日常流动资金。

同时，多家公司因长期不分红收到监管

函。 以金杯汽车为例，公司2月5日收到上交

所下发的监管函。 上交所指出，现金分红是

上市公司回报投资者的重要方式。上市公司

应当制定切实可行的分红政策，持续、足额

实施现金分红。 公司长期业绩不佳，连续多

年未实施现金分红。应当认真分析公司长期

经营困难的原因，提出切实有效措施，以持

续改善经营。要提出实现盈利并具备分红能

力后，现金分红安排与计划，表明实施现金

分红的意向和态度。

嘉化能源重组事项被问询

□

本报记者 杨洁

嘉化能源2月12日晚公告称， 收到上交

所问询函，就公司重组事项提出了问询。

交易对价是否合理

问询函指出，2016年标的资产估值结

果为5.95亿元， 而此次关联交易标的资产

估值较高， 要求公司说明两次估值差异明

显的原因。 同时， 上交所要求公司补充披

露本次关联交易全部现金对价的合理性，

否存在利用上市公司缓解大股东资金压力

的情形。

嘉化能源公告显示，截至2017年9月30

日，公司货币资金6.32亿元，流动资产29.67

亿元。 公司于2017年8月31日披露回购股份

的预案，回购金额不低于5000万元，不超过5

亿元。 截至目前， 公司回购股份总计金额

0.35亿元，回购尚未实施完毕。 而本次购买

美福石化交易作价为26.9亿元，第一期应支

付13.72亿元交易价款。

上交所要求说明， 公司以自有资金、

自筹资金支付对价的金额及所占比例，未

来三年是否将承担较高财务成本，披露本

次交易对公司现金流及盈利情况的影响；

支付高额交易价款对公司流动资金、负

债比例可能产生的影响及公司的应对

措施。

预案显示，公司2016年末资产负债率

为41.53%， 但美福化工2016年、2017年资

产负债率分别为83.51%、66.34%。 若置入

上市公司将对上市公司整体负债情况产生

负面影响。 上交所要求说明， 标的公司具

体负债结构及偿债期限， 具体分析本次交

易后公司的偿债能力风险及后续拟采取改

善的措施。

美福石化是否存在资金依赖

预案披露， 美福石化主要从事丙烯、混

合二甲苯、苯、热传导液、液化石油气等基础

有机化学产品相关的生产、 销售与技术研

发，2016年、2017年营业收入分别为27.74亿

元、28.05亿元，净利润分别为1.78亿元、2.38

亿元。 2016年及2017年，美福石化对前五名

客户的销售收入占同期营业收入的比例分

别为71.3%、61.95%。

上交所要求补充披露， 标的资产2016

年、2017年营业收入变化不大， 但净利润增

长较大的原因；标的资产近三年的前五大客

户名单、销售额及其占比情况，上述客户与

标的公司是否存在关联关系。 预案披露，标

的资产与嘉化能源之间的关联交易将在本

次交易后消除，同时新增与三江化工等关联

方之间的关联交易。 上交所要求补充披露，

报告期内标的资产关联销售收入及利润占

比，对比同行业可比交易价格，说明前述关

联交易价格的公允性。

上交所指出，根据管建忠控制的港股公

司中国三江化工2016年6月17日公告，出售

美福石化51%股权后，该公司将释放合计约

20亿元的财务资源（即财务支援）。同时，根

据嘉化能源预案，美福石化对三江化工有大

额资金借贷与担保关系。 截至预案签署日，

三江化工为美福石化提供融资担保的金额

为7.87亿元，三江石化为美福化工提供借款

2.72亿元。

对此，上交所要求补充披露，美福石化

对三江化工是否存在资金依赖；本次交易完

成后，三江化工是否仍将对美福石化提供上

述资金支持及提供资金支持的期限。 若失去

三江化工的担保和借贷资金，是否将影响美

福石化的正常生产经营。

达意隆前实控人再度接盘

□

本报记者 欧阳春香

达意隆2月12日晚间公告称，公司实控

人杜力、张巍控制的北京凤凰财鑫股权投资

中心（有限合伙）与张颂明签署了《股份转

让协议》， 凤凰财鑫拟以10.25元/股的价格

向张颂明转让其持有的1300万股公司股

票，占公司总股本的6.66%，转让价款合计

1.33亿元。 本次股权转让完成后，张颂明将

直接持有达意隆5117.54万股股份， 占上市

公司总股本的26.21%， 上市公司的实控人

将由杜力、张巍变更为张颂明。公司股票2月

13日复牌。

值得注意的是，张颂明曾经是达意隆实

控人。 2015年、2016年，张颂明两次股权转

让，杜力、张巍通过其实际控制的凤凰财鑫、

乐丰投资合计持有公司21%股份，成为达意

隆实际控制人。

杜力和张巍入主后， 达意隆于2016年5

月发布重组预案，拟以25亿元收购赤子城移

动100%股份。本次交易完成后，达意隆主营

业务将新增移动互联网业务。

不过，仅过2个月，该次重大资产重组事

项终止。 根据公告，此后杜力与张巍仍在接

洽新的并购重组机会，但至今未能寻求到合

适的重组方案，因此萌生了转让上市公司控

制权的想法。

公司表示， 张颂明收购上市公司控制

权， 有利于公司业务发展及股权结构的稳

定， 符合上市公司和中小股东的整体利益。

本次股份转让完成后，上市公司将在经营现

有的包装机械业务和智能自动化业务的同

时，杜力及张巍控制的凤凰财鑫、乐丰投资

作为公司重要股东，将继续利用在资本市场

上优势和经验， 积极协助上市公司在新技

术、新产业、新业态、新模式的方向上拓展。

三公司控股股东

质押股份触及平仓线

□

本报记者 王维波

2月12日晚， 龙大肉

食、 猛狮股份发布公告称，

其控股股东所质押的公司

股份已触及或跌破平仓线，

存在平仓风险。

龙大肉食表示， 受近

期股票市场下跌影响，公

司股价波动较大， 控股股

东龙大食品集团有限公司

质押的股份已触及质押约

定的平仓线， 可能存在平

仓风险。 截至本公告披露

日， 龙大集团持有公司

45.96%股份， 累计被质押

股份占其所持公司股份总

数的95.11%， 占公司股份

总数的43.71%， 质押平仓

线为9.46元/股。 2月12日，

公 司 股 票 收 盘 价 格 为

10.30元/股。

猛狮股份公告，接到控

股股东汕头市澄海区沪美

蓄电池有限公司、实际控制

人之一陈乐伍的通知，沪美

公司质押的部分公司股份

已跌破或可能跌破平仓价

格， 平仓线价格区间为

12.07元/股至15.80元/股；

陈乐伍质押的全部公司股

份已跌破平仓价格，平仓价

格为16.03元/股，上述股份

存在平仓风险。

截至本公告日，沪美公

司持有公司24.52%股份，

累计被质押股份数量占其

所持有公司股份总数的

98.43%， 占公司总股本的

24.13%。 陈乐伍持有公司

7.45%股份，累计被质押股

份数量占其所持有公司股

份总数的96.40%， 占公司

总股本的7.18%。 沪美公司

及陈乐伍将积极采取措施，

拟通过筹措资金、追加保证

金、追加质押物或提前回购

等措施应对平仓风险。

海虹控股公告，公司在

停牌自查过程中获悉，控股

股东中海恒实业发展有限

公司所持已质押的部分股

票可能存在平仓风险。具体

情况仍在核实。

方大炭素去年净利大增52倍

拟每10股派发现金红利19元

□

本报记者 杨洁

方大炭素2月12日晚

发布年报。 公司2017年实

现营业收入83.50亿元，同

比增长249%，实现归属于

上市公司股东的净利润

36.20 亿 元 ， 同 比 增 长

52.67倍；扣除非经常性损

益后净利润为34.96亿元，

同比增长175.73倍。 公司

拟向全体股东每 10股派

发现金红利19元， 共计派

发现金股利33.99亿元，拟

分配现金红利总额占当年

归属于上市公司股东净利

润的93.88%。

报告期内， 公司生产

石墨炭素制品17.8万吨，

毛利率为78.82%， 比上年

增加63.85个百分点 。 其

中，石墨电极15.7万吨，炭

砖1.8万吨； 生产铁精粉

77.97 万 吨 ， 毛 利 率 为

69.11%，比上年增加13.84

个百分点。

公司表示，2017年，炭

素行业总体形式呈现企稳

向好态势。 石墨电极市场

需求增量大于供给增量，

石墨电极总体价格上扬，

行业内炭素企业整体盈利

水平提高。 据中国炭素行

业协会统计，2017年1-12

月石墨电极产量为59.09

万吨， 同比增长15.71%。

石墨电极销售量59.17万

吨，同比增长19.88%。

入股居然之家

阿里新零售版图扩张

□

本报记者 常佳瑞

近日阿里以55亿元入

股居然之家，为其新零售线

下布局再落一子。 专家指

出，这是阿里流量换数据的

又一动作，整合家居零售市

场云联网化、数字化产品平

台。 专家表示，作为“二房

东” 模式的居然之家，数据

并不完整，且家居卖场与线

上协同有限。这反映出线上

对线下入口竞争进入了白

热化阶段。

家居领域推进新零售

近日，北京居然之家投

资控股集团有限公司与阿

里巴巴、泰康集团等机构签

订战略投资协议，融资130

亿元。阿里巴巴及关联方投

资居然之家54.53亿元，持

股15%，并共同宣布达成新

零售战略合作，在家居领域

开启新零售全新时代。

居然之家以家居销售

为主业。 截至2017年年底，

居然之家在全国开设223家

门店， 市场销售额超过600

亿元。居然之家总裁汪林朋

表示， 未来计划五年开店

600家。平安证券指出，阿里

巴巴的线上流量、技术能力

与居然之家线下资源结合，

有望整合出一个针对家居

零售市场的云联网化、数字

化产品平台。居然之家的线

下客流将实现更好的“数字

化” ，实现新的市场价值。

此次投资之后，阿里的

新零售版图再度扩张，形成

基于家电数码、 快消商超、

服饰百货、餐饮美食、家装

家居的新零售业态布局。专

家指出， 阿里以流量价值，

换得了线下网点、消费客流

和线下企业多年积累的消

费者数据。对于线下企业而

言，可以背靠阿里进行业态

创新或改造。

广发证券预计，阿里生

态体系或继续扩张。伴随阿

里生态体系成长， 品牌电

商、电商服务、内容电商、线

上线下融合等细分领域仍

将处于高速成长阶段。

双方协同难度较大

从商业模式而言，国内

家居卖场多采用“二房东”

的经营模式。卖场经营者租

下物业，然后分租予各家具

店商。差异主要在于自营比

例多少以及物业归属方面。

零售专家对中国证券报记

者表示，这种模式之下卖场

以收租为主，盈利模式相对

稳定，但在整个链条中参与

环节有限。居然之家实行统

一收银， 可以获得相应数

据， 但也仅限于这一环节，

获得的消费者数据有限。对

于阿里而言，投资线下企业

除了网点价值，就是为获得

线下消费数据，但家居卖场

的数据并不完整。

汪林朋此前表示，与阿

里合作实现商业模式从

“物业出租型” 向“大数据

驱动型” 转变。希望与阿里

在移动支付、 智慧门店、线

上支付领域深入合作。

而阿里对家居市场的

数字化改造路径可从其与

百安居的合作窥知一二。

2017年10月， 阿里与百安

居达成战略合作，联手创建

的全国首家全端同步覆盖

的家居智慧门店“B&T�

home” ， 并运用了阿里大

数据、人工智能和物联网等

技术，实现商品、服务、会员

与交易的互通，线上线下全

渠道融合。

专家表示，家居销售客

单价较高， 且购买频次低。

这样的特点导致家居行业

与电商的协同难度较大。从

最早的电器连锁店，依次到

百货、超市、生鲜，再到家居

行业，阿里出手的领域与其

协同的难度越来越大。这也

侧面反映出线上对线下入

口竞争的白热化程度。
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