
代码 名称 最新公告日期 激励总数 （万股

／

万份）

Ｗｉｎｄ

行业

００２２９３．ＳＺ

罗莱家纺

２０１３－１－２９ ３５０

耐用消费品与服装

００２５７２．ＳＺ

索菲亚

２０１３－１－２９ ６５８

耐用消费品与服装

６００８０４．ＳＨ

鹏博士

２０１３－１－２５ ５０００

电信服务

Ⅱ

００２１３９．ＳＺ

拓邦股份

２０１３－１－２５ １３００

技术硬件与设备

６００１１４．ＳＨ

东睦股份

２０１３－１－２４ １０００

汽车与汽车零部件

０００６５０．ＳＺ

仁和药业

２０１３－１－２３ ４７９４

制药、 生物科技与生命科学

３００１４４．ＳＺ

宋城股份

２０１３－１－２２ ４５０．５

消费者服务

Ⅱ

００２１２４．ＳＺ

天邦股份

２０１３－１－２２ １０００

食品、 饮料与烟草

３００２５２．ＳＺ

金信诺

２０１３－１－２２ ２６０

资本货物

３００１９７．ＳＺ

铁汉生态

２０１３－１－２２ ８９１．７

商业和专业服务

３００１４６．ＳＺ

汤臣倍健

２０１３－１－１８ ２３３

食品、 饮料与烟草

３０００１１．ＳＺ

鼎汉技术

２０１３－１－１８ ５２９

资本货物

３００１２４．ＳＺ

汇川技术

２０１３－１－１６ １３５２

资本货物

００２４５２．ＳＺ

长高集团

２０１３－１－１５ ３８０

资本货物

００２６１１．ＳＺ

东方精工

２０１３－１－１５ ５１８

资本货物

３００１３６．ＳＺ

信维通信

２０１３－１－８ ２６８．５０

技术硬件与设备

００２１７６．ＳＺ

江特电机

２０１３－１－５ ９００

资本货物

００２３３７．ＳＺ

赛象科技

２０１２－１２－３１ ６５０

资本货物

０００９２５．ＳＺ

众合机电

２０１２－１２－２９ １０００

资本货物

００２５３７．ＳＺ

海立美达

２０１２－１２－２６ ３３０．００

资本货物

３００２８６．ＳＺ

安科瑞

２０１２－１２－２５ ２４５

资本货物

００２３１３．ＳＺ

日海通讯

２０１２－１２－２５ ６００

技术硬件与设备

３００１６６．ＳＺ

东方国信

２０１２－１２－１４ ２７４

软件与服务

３０００６６．ＳＺ

三川股份

２０１２－１２－１３ ７０

资本货物

３０００９８．ＳＺ

高新兴

２０１２－１２－７ ６５３．４

软件与服务

６００１０８．ＳＨ

亚盛集团

２０１２－１２－６ １０５６．１４

食品、 饮料与烟草

６０１３１３．ＳＨ

江南嘉捷

２０１２－１２－４ ８１０

资本货物

记者观察
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27

家公司推股权激励计划

近六成为科技和消费类上市公司，而去年

1~11

月仅

8

家披露预案

见习记者 张奇

大盘从去年

12

月开始反弹， 指

数一路飙升的同时，

A

股上市公司的

股权激励家数也在迅猛蹿升。 据

Wind

数据， 去年

12

月以来共有

27

家公司发布股权激励预案， 其中去年

12

月有

10

家， 今年

1

月截至昨日已

有

17

家。 同时， 有

11

家公司激励方

案获股东大会通过。 而去年

1~11

月， 仅有

8

家公司首次披露股权激励

预案。

记者注意到， 这

27

家推出股权

激励预案的公司中， 近

60%

属于科

技和消费类上市公司， 这与近年来高

科技和高成长公司占激励比例较高一

致。 然而， 以近几年数据来看， 股权

激励的实施情况并不理想， 仅有

60%

左右能实施。

股权激励有

61%

实施

数据显示， 近期有包括罗莱家

纺、 索菲亚、 仁和药业和宋城股份等

泛消费类的公司抛出股权激励。 此

外， 拓邦股份、 金信诺、 汇川技术和

鼎汉技术等一些列科技类公司抛出股

权激励预案。

据一位长期关注股权激励的基金

研究员统计， 截至

2012

年

12

月

11

日， 中小板、 创业板、 主板公告的股

权激励方案个数分别为

192

个、

115

个和

194

个， 占对应板块个股总数的

比例分别为

27%

、

32%

和

14%

。

该基金研究员告诉记者， 这主要

是和近年来

IPO

的上市公司多以科

技类和消费类的中小企业为主有一定

的关联。 高科技和成长性良好的中小

公司， 正处于高速扩张阶段， 更倾向

于推出、 实施股权激励。

广发证券分析师程振江认为， 股

权激励对于上市公司而言是利好消

息， 激励本身会刺激企业在激励期内

取得更好的业绩， 但股权激励效果除

了在企业财务数据上可以体现之外，

更多的需要通过二级市场的股价上涨

才能真正兑现收益， 因而市场对激励

效果的反应成为了考核激励效果的另

一重要考量指标。

但股权激励从方案推出到行权，

整个流程环节较多、 过程较长， 不少

方案在实施过程中就夭折了。 依据

Ｗind

资讯的统计， 自

2005

年以来，

正式进入实施阶段的股权激励方案仅

有

61%

， 准备流程终止的方案高达

25%

。

程振江认为， 股权激励并不能代

表业绩锁定， 需根据宏观经济、 行业

周期、 公司运营等做出分别判断， 只

有业绩不断兑现、 高成长性得到验证

的个股方能赢得市场青睐。

“大行业小公司”值得关注

A

股市场上很多成长初期和扩

张期的公司， 成长潜力大、 业务扩

张相对顺利， 但同时公司现金需求

较大， 这类 “大行业小公司” 是股

权激励实施的典范。 以装饰概念股

为例， 该行业属于房地产行业的下

游， 金螳螂、 亚厦股份、 广田股份、

洪涛股份

4

家公司都在近年抛出了

股权激励， 并且

4

家公司业绩都有

较好的表现。

其中， 金螳螂

2008

年

~2011

年

净利润复合年增长率达

74.3%

。 金螳

螂股票期权激励方案预案公告日为

2008

年

7

月

11

日， 当时行权条件

为， 以

2006

年净利润为基数，

2008

年

~2010

年加权平均净资产收益率不

低于

12%

。 而实际上公司

2008

年

~

2010

年净利润增长率分别达到了

106.61%

、

199.58%

、

480.38%

， 远远

高于行权条件。 最新行权价

6.05

元

/

股， 相对于目前

40

元以上的股价处于

超值状态。

其余

3

家装饰概念股也都随着行业

高速发展， 业绩迅速提升， 股权激励有

效地助推了公司潜在能力的释放。

园林行业也是 “大行业小公司”

的代表，

1

月

22

日公布股权激励的铁

汉生态就是继东方园林后第二家有股

权激励的该行业上市公司。 铁汉生态

此次股权激励最大亮点在于业绩行权

要求

,

以

2012

年净利润为基数

,

对应

2013

年

~2016

年的净利润增速分别为

30%

、

50%

、

50%

、

50%

， 后续几年增

速要求显著高于装饰园林行业平均股权

激励水平， 高行权条件可带来公司估值

的提升。

此外， 近期推出股权激励的泛消费

类的如汤臣倍健对股权激励实施也有较

高要求 。 汤臣倍健行权考核年度为

2013

年

~2015

年， 以

2012

年净利润为

基数，

2013

年

~2015

年盈利增速分别为

40%

、

30%

、

30%

。

云南城投一级开发“品牌输出”式扩张

参与辽宁

1.18

万亩土地一级开发，出资比例占

20%

坐享收益

证券时报记者 冯尧

长期深耕土地一级开发的云南城

投 （

600239

） 今日披露， 公司拟介入

位于辽宁海城市高铁新城面积约

1.18

万亩土地一级开发项目。 与以往不同

的是， 云南城投此次一改过去独自开

发的风格， 与当地公司合资开发， 出

资比例占

20%

坐享收益。

有市场人士认为， 此次该公司仅

仅输出 “云南城投” 的品牌， 一方面

不会对公司造成太大财务压力。 另一

方面又可以得到固定比例的收益分

成， 这种模式未来可能被经常采用。

总投资额

40

亿

据云南城投方面透露， 公司拟与

海城市东盛房屋开发有限公司共同出

资设立项目公司， 开发辽宁海城市高

铁新城土地一级开发项目。 据悉， 项

目公司注册资本为

5000

万元， 东盛公

司认缴出资

4000

万元， 占项目公司出

资比例

80%

； 云南城投认缴出资

1000

万元， 占项目公司出资比例

20%

。

据记者了解， 高铁新城项目位于

辽宁省海城市区西侧， 哈大高铁与沈

大高速之间， 哈大高铁海城西站处于

开发范围内， 拥有较强的区位优势。

根据项目初步概念性规划， 项目总用

地约

11813

亩， 净用地约

7050

亩，

用地范围东接沈大高速， 西至哈大高

铁， 南临海城河， 北接规划道路。

云南城投方面透露， 目前， 高铁

新城项目处于前期阶段， 东盛公司就

高铁新城项目委托事宜正与海城市政

府协商， 待协商达成一致后， 将由项

目公司与海城市政府签订委托协议，

对高铁新城项目进行开发。

据悉， 高铁新城项目共涉及各类

地上部分拆迁面积总计约

220

万平方

米， 土地一级开发总成本约

40

亿元。

在项目运作过程中， 东盛公司组建项

目公司的经营管理团队， 负责具体操盘

统筹、 征地拆迁、 筹措项目运营所需全

部资金。

而云南城投方面需要做的仅仅是对

项目公司进行业务指导， 同时允许项目

公司使用云南城投品牌。 而项目公司获

得项目开发收益后， 双方按持股比例分

配利润。

一级开发模式求变

“一直以来， 土地一级开发企业在

土地出让后的收益确认时间、 收益比例

上都存在变数， 使云南城投盈利压力越

来越大。” 一位券商分析人士对证券时

报记者表示。

而近期云南城投所参与一级开发地

块出让也频频出现尴尬的局面。

1

月

16

日， 云南城投参与一级开发的昆明环湖

东路

10

号地块挂牌出让， 该地块面积

达

2280

亩， 其中云南城投前期共整理

了

835

亩， 这批地块全部以起价

8.44

亿元成交， 即每亩价格

37

万元。 而近

两年该项目附近主要地块成交情况显

示， 周边商业用地成交平均单价已达

300

万元

/

亩至

700

万元

/

亩。 按

300

万

元

/

亩计算， 上述地块出让价格仅是市

场价格的

12.3%

。

一般而言， 土地一级开发中， 如果

后续地块能以合理价格顺利成交， 则有

望缓解现金流压力。 但资金如果迟迟不

到位， 则未来资金压力将凸显， 公司房

地产二级开发也受到限制。 “作为城市

开发用地， 如何开发还是由政府主导，

一级开发的企业选择余地并不大， 如果

将自身资金重仓一级开发， 可能财务上

的压力会更大。” 前述分析人士认为。

事实上， 品牌输出的概念时常出现

在房地产二级开发过程中， “现在云南

城投在一级开发中， 也采取这一模式，

无疑会缓解公司财务压力， 这一模式未

来可能被其他一级开发企业所采用。”

前述分析人士表示。

杭州解百收购杭州大厦六成股权

证券时报记者 李小平 张霞

停 牌 半 年 之 久 的 杭 州 解 百

（

600814

） 今日终于披露重组预案并

复牌。 如市场此前所愿， 重组方案涉

及百货业大名鼎鼎的杭州大厦。

预案显示， 杭州解百拟以

5.86

元

/

股的价格， 向杭州市商贸旅游集

团有限公司发行

4.54

亿股份， 购买

杭州商旅持有的标的公司

100%

股

权； 标的公司全部资产为少量现金和

杭州大厦

60%

股权。 与此同时， 为

提高重组整合绩效， 杭州解百拟以不

低于

5.28

元

/

股的价格， 向特定对象

募集约

8.5

亿元配套资金。

杭州大厦和杭州解百的主营业务

均为百货零售， 两者分别占据杭州市

两大核心商圈———即武林商圈和湖滨

商圈的中心位置， 杭州大厦定位高端

名品百货， 杭州解百定位中端城市综

合消费。

众所周知， 杭州大厦是全国精品

百货店业态中的领军式企业， 已连续

多年位居全国零售百货业单体百货销

售额排行榜前列。 杭州大厦

2011

年

实现营业收入

47.89

亿元， 归属于母

公司股东净利润

3.87

亿元。 较杭州

大厦而言， 杭州解百就差了半截， 该

公司

2011

年实现营业收入

22.10

亿元，

归属于母公司股东净利润

0.77

亿元。

据此不难看出， 这将会是一起典型的蛇

吞象式收购。

虽说标的资产优良， 但收购代价也

不菲。 公告显示， 以

2012

年

12

月

31

日为基准日， 杭州大厦

60%

股权对应

的净资产账面值为

6.82

亿元， 但此次

收购时给予的预估值为

26.62

亿元， 预

估增值率为

290.62%

。

杭州解百认为， 未来杭州大厦和杭

州解百将在同一上市公司平台上运作，

有利于直接扩大上市公司资产和经营规

模、 提升盈利能力。

但需要注意的是， 杭州大厦高盈利

能力与较低物业成本不无关系。

目前， 杭州大厦包含

A

、

B

、

C

、

D

四座主体建筑， 总经营面积约

18

万平

方米。 但这四座建筑全为租赁使用， 其

中， 杭州大厦

A

座、

B

座的土地使用权

类型为政府划拨， 每年用地成本合计仅

约为

373

万元， 但租赁合约将于

2016

年

6

月到期， 届时如果续租， 租赁土地

的成本将较目前有较大幅度上升。

此外， 重组方案未提及杭州大厦余

下

40%

股权， 该部分股权系另一大股东

南光集团持有， 是否会影响整合效应尚

待市场验证。

透视业绩暴涨暴跌“三板斧”

证券时报记者 曹攀峰

如果把上市公司的业绩进行简单

比较， 其悬殊如天上地下。 就已经发

布业绩预告的上市公司而言， 净利润

同比增幅最大的上市公司为

ST

宝龙，

同比预计最大增幅达

56484%

； 净利

润同比下降最大的上市公司为中钢吉

炭， 同比预计最大减幅为

9420%

。

数字的简单对比令人瞠目结舌，

但事实上， 数字的简单比较很难传

递出业绩变动背后深层次的原因，

业绩背后的原因才是最应该受到关

注的。

其实， 上市公司业绩暴涨暴跌无

外乎三种原因： 一是上市公司主营业

务出现了乐观或悲观的变化， 从而造

成业绩大增或大跌； 二是主营业务经

营周期的变化影响上市公司经营的变

化； 三是非经常性损益 “反客为主”

影响上市公司整体经营。

主营业务的变动无疑最值得关

注， 这是上市公司得以存在和发展

的基石。 而在我国当前环境下， 行

业原因一般是造成上市公司业绩变

动的主因。 据证券时报记者统计，

2012

年经营惨淡的行业有钢铁、 光

伏、 通信、 化工、 水泥、 高铁、 船

舶等， 行业惨淡之下， 少有上市公

司能独善其身。 而

2012

年经营业绩

向好的行业有集运、 家电、 农药、

火电等。 但必须厘清的是， 表现好

坏仅仅代表过去， 未来的情况则需

要进一步分析。

以水泥行业为例， 受全国固定资

产投资增速放缓、 局部水泥市场供需

失衡、 需求疲弱、 价格大幅下降的影

响，

2012

年水泥行业经营颇为惨淡，

行业内的上市公司如冀东水泥、 四川双

马、 塔牌集团、 天山股份、 江西水泥

等， 预计净利润同比最大降幅均在

50%

以上。 然而， 危机中也蕴藏着机会， 不

少水泥行业分析师认为，

2012

年是水

泥行业的筑底期， 随着未来城镇化建设

的提速， 以及当下批复的铁路、 城市轨

道交通、 公路等投资计划，

2013

年至

少不会比

2012

年差， 甚至会更好。

反之， 以白酒行业为例， 在持续了

10

年的高增长后， 白酒行业未来高增

长的概率则小很多。

除了主营业务受宏观经济及行业影

响外， 一些周期性行业本身的主营业务

有其自身规律。 相关项目从投入和建设

期， 到产出和收益期， 往往有一定的时

间周期， 把握住时间周期的规律则往往

能透视出上市公司净利润变动的规律。

以房地产行业为例， 上市公司从拿地到

开发再到销售， 往往要经历两到三年的

时间。 以实达集团为例， 该公司去年业

绩最大预亏

143%

的主要原因是，

2012

年公司主要房地产项目处于开发或开发

准备阶段， 房地产业务可供结转的营业

收入比

2011

年大幅度减少。

除了主营业务外， 非经常性损益这

一不确定性因素时常影响上市公司经营

业绩。 重大资产重组、 出售资产、 变卖

股权、 政府补助等非经常性损益常会令

上市公司业绩暴增。 而固定资产减值、

贷款及应收账款不能收回等因素则会令

上市公司业绩大降。 但由非经常损益造

成的业绩暴涨暴跌， 不具有可持续性，

无需给予更多关注。

重组、前海概念、

B

转

H?

深赤湾今日一一澄清

证券时报记者 陈霞

本周一停牌的深赤湾

A (000022)

今日发布复牌公告， 并对引发公司停

牌的计划重组、 前海概念和

B

转

H

股的三个传闻予以澄清。

此前， 有市场传闻公司副总经理

兼财务总监张建国于

2012

年

12

月

31

日的辞职为高层换人的重组前奏，

对此， 深赤湾在公告中否认暂无重组

计划及安排。

公司并解释了高层管理人员变动

的原因： 公司控股股东中国南山开发

(

集团

)

股份有限公司和招商局国际

有限公司于

2012

年

9

月

17

日签署了

《关于深赤湾之股份托管协议》， 约定

南山集团将持有的公司

57.52%

的

A

股股份全部委托给招商局国际代为管

理， 招商局国际代行南山集团的股东

权利。

协议内容里关于董事的特别规定

中提及： “根据法律法规以及深赤湾

的公司章程规定， 南山集团继续提名

董事人选一名， 其余原由南山集团提

名的董事人选由招商局国际提名。” 因

而， 深赤湾原副总经理兼财务总监张建

国因工作变动原因向董事会提出辞职，

转而担任南山集团财务总监并将出任公

司董事。 公告中深赤湾特别提及， 公司

及公司控股股东、 实际控制人已承诺未

来

3

个月内不筹划关于公司的重大资产

重组、 收购、 发行股份等重大事项。

深赤湾还对存在前海概念的传闻予

以否认。 深赤湾表示， 公司与招商局国

际合资成立的招商局保税物流有限公司

（深赤湾持股

40%

， 招商局国际持股

60%

）成立于

2003

年

5

月。 该物流公司

位于前海湾保税港区内拥有土地约

33.8

万平方米， 该土地作为物流园区用地，

用于仓储及物流业务， 不属于储备及开

发项目土地， 不可转让获得土地收益。

截至目前， 该土地已基本完成开发。 除

上述合资公司在前海拥有土地外， 深赤

湾在前海无土地储备及开发项目。

最后， 深赤湾还否认了

B

转

H

股

的传闻。 公司称目前无

B

转

H

股的计

划与安排， 同时， 公司承诺未来

3

个月

内不筹划

B

转

H

股事项。

江苏阳光首次年度预亏

宁夏子公司申请破产

证券时报记者 袁源

由于控股子公司宁夏阳光硅业

生产成本严重倒挂， 资不抵债， 生产

经营无法持续， 江苏阳光 （

600220

）

向宁夏回族自治区石嘴山市中级人

民法院申请宁夏阳光破产清算。 而

受宁夏阳光影响， 公司预计

2012

年

度归属于上市公司股东的净利润将

为亏损。

江苏阳光表示， 光伏行业市场形

势持续低迷， 宁夏阳光多晶硅生产成

本严重倒挂， 生产经营无法持续下

去。 宁夏阳光已于

2012

年

8

月下旬

正式停产检修， 且鉴于当前的多晶硅

市场状况， 亏损局面将长期存在。

宁夏阳光硅业成立于

2006

年

7

月， 主要从事多晶硅生产和销售。 江

苏阳光出资

2.34

亿元， 占注册资本的

65%

。 截至

2012

年

12

月

31

日， 宁夏

阳光账面资产总额

13.99

亿元， 负债总

额

14.45

亿元 ， 净资产

-4616

万元 ；

2012

年

1~12

月份亏损约

2.5

亿元， 宁

夏阳光目前已资不抵债， 明显缺乏清偿

能力。

江苏阳光董秘徐伟明介绍， 公司今

年遭遇上市以来首次亏损， 主要归因于

多晶硅亏损及宁夏阳光所欠公司债务。

目前根据法院的受理， 已裁定宁夏

阳光符合 《中华人民共和国企业破产法》

第二条规定的 “不能清偿到期债务并且

资产不足以清偿全部债务或者明显缺乏

清偿能力” 的判断标准。 宁夏阳光所欠

江苏阳光借款

12.7

亿元预计无法偿还，

江苏阳光将对此计提大额坏账准备， 从

而对公司

2012

年利润造成重大亏损。

去年

12

月份以来推出股权激励方案公司一览
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