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报喜鸟回购一箭三雕

证券时报记者 颜金成

报喜鸟 （

002154

） 昨日披露的回

购方案中透露出许多信号。

对于回购， 上市公司一般解释

为， 公司对未来前景有信心， 对于当

前股价认可。 然而， 众多的回购例子

却告诉投资者， 上市公司的回购很多

时候为了保增发、 配股等融资行为，

这样一来， 回购的价格发现功能大大

降低， 股价在回购消息发布后， 继续

下跌三四成也不少见。

不过， 结合报喜鸟之前的增发，

可以发现此次报喜鸟 “真心” 回购

的可能性极大。 而报喜鸟此次回购也

可谓是一箭三雕： 一是， 大股东提高

持股比例， 向市场传递信心； 二是，

消除投资者对公司资金紧张的疑虑；

三是， 弱化小非减持对公司估值的

制约。

11

月底， 报喜鸟以 “迷你” 定

增

500

万股融资

4630

万元， 成为市

场关注的焦点。

当时报喜鸟董秘方小波向媒体表

示： “这次增发

500

万股只是象征性

发一点， 因为中航证券和我们合作多

年， 考虑到他们的付出我们才决定象

征性地发一点。”

报喜鸟股价已经从

2010

年最高

的

16.5

元跌到目前的不到

9

元。 方

小波当时称， 在当时的价位附近，

其实公司是不想增发的， 认为这个

价位增发不划算。 很明显， 在熊市

当中， 中航证券这种中小型券商生

存艰难， 上市公司这个时候照顾一

下也合情合理。

从当前的低迷的市场环境来看，

很多上市公司的大股东不仅不融资，

还抓紧机会在二级市场增持， 报喜鸟

一方面要照顾保荐人中航证券， 另外

一方面， 报喜鸟的股东可能不希望在

这个时候股权被稀释。

此次回购后， 报喜鸟大股东的持

股比例可以重新提高。 根据回购方案

中的预测， 回购前报喜鸟集团持股约

34.9%

， 回购后可以提高到

35.3%

。

从回购价格来看， 也体现出报喜鸟

对当前二级市场价格的认可。 首期将在

12

个月内以不超过每股

12

元的价格回

购不超过

8000

万元， 公司股价

12

月

11

日报收

8.75

元， 回购价格上限

12

元

/

股， 这较市场价溢价近

40%

， 也较

定增价格

9.26

元高出一截。

而此前的

9

月至

11

月间， 公司创

始人、 大股东吴志泽， 连续

8

次以竞价

交易形式出资

1098

万共增持

105

万股，

成交均价在

10.4

元左右。 近期的频繁

增持和此次的回购计划明显向市场传递

实际控制人对公司未来的信心。

此前， 公司在弱市下于

11

月

22

日

完成增发， 增发股数相比之前

1

亿股的

计划大幅缩减最终实际增发

500

万股，

对于此次增发， 部分投资者担忧公司可

能存在资金紧张等问题， 此次回购无疑

基本消除了以上顾虑。

申银万国资深分析师王立平还认

为， 报喜鸟股价一直受到小非减持的制

约， 回购方案披露后， 预计短期股价低

点不存在减持风险， 明年若减持也将在

12

元以上进行。 同时， 长期回购计划的

制订有望和小非减持形成相互承接关

系， 一定程度上弱化了减持对于估值的

制约。

金泉集团涉嫌侵占

*ST

吉药巨额利益

证券时报记者 彭飞

自

2003

年吉林金泉宝山药业集

团股份有限公司 （金泉集团） 入主

*ST

吉药以来，

*ST

吉药常常朝不保

夕， 与

*ST

吉药经营着同样业务的

金泉集团却日新月异。

金泉集团在

*ST

吉药大股东的

位置上一呆就是

7

年。

2010

年以前，

金泉集团是

*ST

吉药 （

000545

） 的

大股东， 目前， 金泉集团仍是

*ST

吉药的第二大股东。

老国企

*ST

吉药原址位于吉林

市城区的长春路

99

号， 占地面积

7.8

万平方米， 地上建筑物的建筑面积

5.3

万平方米。 随着吉林市的城市发

展，

*ST

吉药所占土地商业价值不断

升值。 地方政府为了城市发展， 鼓励

位于城区的老企业向开发区搬迁。

2009

年

5

月，

*ST

吉药决定整

体搬迁至吉林市经济开发区新建。 对

此， 地方政府给出了较好的优惠政

策。 知情人士向证券时报记者透露，

地方政府不仅同意返还对原有土地商

业开发需缴纳的土地出让金， 以用于

投入新厂房的建设， 还同意由

*ST

吉药主导其原有土地的商业开发， 甚

至包括政府组织的招拍挂程序。

2009

年

5

月

7

日，

*ST

吉药发

布搬迁公告。 在公告中，

*ST

吉药不

仅对地方政府同意其主导原有土地开

发只字不提， 连政府同意返还土地出

让金用于投入新址建设都没有提及。

公告只称将其原有土地和地上物转让

给吉林市大江房地产开发有限责任公

司用于房地产项目开发， 大江房地产

向

*ST

吉药支付搬迁补偿安置资金

1.35

亿元。 据悉， 截至

2009

年

4

月

30

日， 上述转让土地使用权摊余价值

和地上厂房及建筑物等固定资产净值合

计为

9745

万元。

吉林市房产开发业内人士分析， 对

应账面价值近亿元的土地和地上物， 大

江房地产只需支付补偿安置资金

1.35

亿元， “这买卖真是捡到大便宜了”。

老工业企业土地房屋的账面价值， 都是

多年计提折旧剩余下来的价值， 会远远

低于其市场价格。

“这块地实际是被张总开发了， 赚

了几个亿。”

*ST

吉药一内部人士对证

券时报记者说。 张守斌是金泉集团的大

股东， 也曾是

*ST

吉药的实际控制人。

一位法律界的人士对此表示， 吉林

市政府同意

*ST

吉药主导对原有土地

商业开发，

*ST

吉药就享有这块土地的

开发权和相应的收益权， 这也是

*ST

吉药全体股东的权益； 如果

*ST

吉药

大股东低价从上市公司手中拿地， 而且

自行开发这块土地并私占土地开发收

益， 就是明显的侵占上市公司其他股东

利益的行为。 如果此案查实， 金泉集团

和张守斌形成了对

*ST

吉药巨额侵占，

金泉集团和张守斌不仅要赔偿上市公司

的经济损失并满足其他股东的民事诉

求， 张守斌等金泉集团相关责任人还将

面临刑事审判。

上述内部人士还向证券时报记者透

露， 金泉集团和

*ST

吉药给地方政府的

印象不是很好， 过去金泉集团大量侵占

*ST

吉药药品批号， 就曾引起了地方政

府的高度关注。 当初地方政府给予

*ST

吉药搬迁系列优惠政策的同时， 还对

*ST

吉药迁至吉林市经济开发区后的规

模、 产值和税收都有所要求。 截至目

前，

*ST

吉药很多方面根本没有达到政

府要求。

招商地产力争年销售增量过百亿

董事长林少斌看好未来十年房市

证券时报记者 水菁

招商地产 （

000024

） 董事长林少

斌在昨日举行的股东大会上表示， 他

看好未来

10

年中国房地产市场的发

展， 并透露公司将力争实现每年超过

100

亿元的销售增量， 他还提出了

“千亿销售百亿利润” 的中长期发展

目标。

明年市场将较为平稳

自

2011

年开始， 招商地产明确

了快速周转的开发策略， 近两年公司

的销售规模和利润增速与同行相比都

显得尤为突出， 这样的业绩表现在房

地产行业进入调控周期的背景下实属

不易。 业内人士评价称， 招商地产

“弯道超车”， 重新跻身一线地产商。

2012

年， 房地产市场较为平稳，

招商地产也提前了完成全年的销售计

划。 对于

2013

年的房地产市场走势，

林少斌认为， 目前国际和国内的经济

都已经见底， 调控政策加码的可能性

不大，

2013

年的房地产市场仍将会较

为平稳， 预计波动不会太大。

而结合公司目前的规模来看， 林少

斌预计

2013

年公司的货量在

600

亿

元

~700

亿元， 按照

70%

的去化率目标，

公司

2013

年的销售目标将超过

400

亿

元， 较

2012

年增长

100

亿元左右。

住宅开发仍为核心主业

本次股东会审议的五个项目中海上

世界船后广场、 船尾广场、 海上世界酒

店、 金融中心二期项目均为商业地产项

目， 将构成海上世界综合体项目改造项

目的核心部分， 其中仅海上世界二期住

宅项目为传统住宅项目。 据悉， 船后广

场、 船尾广场和海上世界酒店项目都将

于明年完工。

林少斌表示， 船后广场和船尾广场

公司将作为物业长期持有， 金融中心二

期项目的写字楼部分将对外发售， 商业

部分也将长期持有， 他指出这样的商业

模式也希望能在其他地区进行复制。

对于公司在开发地产项目的结构规

划上， 林少斌表示， 招商地产未来仍将

以周转较快的住宅开发为核心主业， 并

积极研究和介入商业地产和产业地产。

而在开发区域的选择上， 他指出， 招商

地产目前的战略是聚焦主要的一、 二线

城市， 兼顾三、 四线城市。

明年拿地规模将超今年

今年招商地产的销售大幅增长， 有

业内人士分析主要是公司成功运用了

“降价” 策略。 招商地产财务总监黄培

坤认为， 目前公司的利润率属于合理水

平， 而未来随着竞争的加剧， 房地产行

业的利润水平提升空间有限， 但也不会

出现大幅的下降。

2012

年， 在销售大幅增长的支持

下， 招商地产在土地市场的表现也比较

抢眼， 截至目前全年的拿地规模已经超

过了过去两年之和。

对于

2013

年公司的拿地计划， 林

少斌指出， 招商地产在土地市场上仍然

会积极参与， 买地量会应该还会在

2012

年的基础上有所增长。

乐通股份大股东计划减持

1900

万股股份

计划减持股份数上限恰好与公司拟认购增发股份数相同

证券时报记者 仁际宇

乐通股份 （

002319

） 今日公告

称， 控股股东珠海市智明有限公司未

来

12

个月内， 计划减持上市公司股

票不超过

1900

万股。 值得注意的是，

上述股权于

12

月

11

日解禁， 距珠海

智明在今年

9

月宣布认购乐通股份增

发的

1900

万股股份不久。

根据计算， 如果珠海智明的增发

和减持都按计划上限实施， 乐通股份

前两大股东未来的持股比例将仅相差

0.625%

。

公告显示， 珠海智明因理财及自

身发展需要， 计划自

12

月

13

日起的

未来

12

个月内， 通过证券交易系统

或大宗交易系统， 减持所持公司部分

股票， 预计所减持股票合计将不超过

1900

万股， 减持股票比例合计不超

过公司总股本的

19%

。

资料显示， 珠海智明目前持有

乐通股份

3200

万股股权， 占公司总

股本的

32%

， 全部为无限售条件流

通股， 而解除限售的时间为

12

月

11

日。

乐通股份表示， 实施此次减持计

划后， 珠海智明持有公司股份比例仍

超过

13%

， 仍为公司控股股东， 实

际控制人也维持不变。 截至今年

6

月

30

日， 乐通股份第二大股东仅持有

上市公司

4.55%

的股权。

不过， 珠海智明 “一股独大” 的

局面可能很快发生改变。

今年

9

月， 乐通股份宣布了定

增预案， 拟非公开发行股票

6000

万

股。 其中， 珠海智明恰好认购了

1900

万股， 同时乐通股份还将向郑

素贞发行

3100

万股、 向欧阳华珍发

行

1000

万股。

据此测算， 珠海智明完成减持上

限并参与增发后， 持股总量将与目前的

数量一致， 仍为

3200

万股， 而郑素贞

将持有

3100

万股， 届时上市公司前两

大股东持股仅差

100

万股， 占公司增发

后总股本的

0.625%

。

不过 ， 在

9

月份披露的简式权

益变动书中， 郑素贞表示并无在未

来

12

个月内继续增持乐通股份股权

的计划。

2011

年底， 宏达股份 （

600331

）

控股股东四川宏达实业有限公司在二级

市场减持之后， 其又参与上市公司增发

的行为也曾引发市场关注。

乐通股份此次增发价格为

8.39

元

/

股， 而乐通股份昨日收盘价为

10.11

元

/

股。

三大铜企预期

铜加工费明年上涨

见习记者 张奇

每到年底， 都是国内各大铜企联

合体与国外铜企谈判的关键时刻， 铜

加工费的价格左右着进口铜精矿冶炼

的利润水平。 铜陵有色集团商务部高

级经济师徐长宁

12

月

11

日曾透露，

预计明年铜精矿加工费有望较今年上

涨

20%

， 超

70

美元

/

吨。

多家铜企上市公司均表示， 对于

明年加工费提高有预期。 加工费

TC/

RC

（粗炼费

/

精炼费） 每上升

10

美

元

/1

美分， 铜陵有色 （

000630

）、 江

西 铜 业 （

600362

） 和 云 南 铜 业

（

000878

） 的每股收益将分别增厚

0.08

元、

0.03

元和

0.02

元。

提价符合预期

中信建投分析师郭晓露称， 明年

铜矿产量增速快于冶炼， 加工费水平

提高是大概率事件。

据了解，

2012

年， 铜精矿长单加

工费基本维持在

60

美元

~63.5

美元

/

吨， 比

2011

年

56.5

美元

/

吨最高提升

了

12.4%

。

郭晓露表示， 今年三季度国内精

矿产量增速大幅提高， 导致进口矿现

货加工费

TC

价从

45

美元

/

吨， 上涨

至目前的

75

美元

/

吨左右， 这为明年

的长单加工费谈判增加了筹码。

江西铜业证券事务代表潘长福告诉

记者， 今年公司与矿业巨头

Freeport

McMoRan

达成了每吨

63.5

美元

/

每磅

6.35

美分的年度加工费， 目前公司专设

的贸易部门正在与矿企谈判， 具体情况

年前会有结果， 上调的可能性比较大。

此外， 记者从铜陵有色和云南铜业

得知， 两家公司也都在谈判， 对于提价

较为乐观。

不过， 业内预计，

2013

年电解铜、

精铜矿的供应会过剩， 对铜价不构成

支撑。

自给率低反受益

不论提价幅度是多少， 对于国内冶

炼厂商来说， 都是一件好事。

由于铜精矿商向铜冶炼企业收取的

铜精矿价格是以伦敦金属交易所

（

LME

） 基准

3

个月期铜期货价格减去

加工费计算， 因此减少加工费意味着铜

冶炼企业成本增加和利润减少； 反之，

则意味着成本减少和利润增加。

铜陵有色是国内三大铜冶炼企业之

一， 公司冶炼能力强， 仅次于江西铜业

94

万吨的产能， 达到

85.4

万吨。 但精

矿自给率却仅为

5.68%

， 远低于江西铜

业的

21.49%

。

郭晓露表示， 铜陵有色每年进口铜

精矿达

40

万吨左右， 占原料采购的比

重接近

50%

， 因而进口矿加工费的变动

对公司业绩影响较大。

徐长宁也表示， 如果达成每吨

70

美

元

/

每磅

7

美分以上的加工费， 铜陵有色

加工部门应可盈利， 且能满负荷生产。

� � � �

专业人士预计明年有望

涨

20%

，

超

70

美元

/

吨

。

9

月宣布将认购乐通股份

增发的

1900

万股

� �

未 来

12

个月， 计划

减持不超过

1900

万股

�

IC/

供图

�

IC/

供图

IC/

供图 吴比较

/

制图

记者观察

Observation


