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股权质押回购

将成上市公司融资利器

证券时报记者 李雪峰

继上海新梅、

*ST

国发等公司股

东首尝约定购回式证券交易后， 上市

公司股东将再次迎来新型融资方式，

即股权质押式回购证券交易。

据悉， 目前包括中信证券在内的

18

家券商已经参与了沪深交易所的

联网测试， 旨在为股权质押回购业务

做准备。 本次股权质押回购的质押方

主要是券商， 而此前在股权质押方面

充当绝对主力的银行和信托则暂时失

利。业内人士预计，一旦该业务最终推

行， 上市公司股东通过抛售股票获得

融资的动力将相对降低， 这也有利于

上市公司股权的稳定。

所谓股权质押回购， 是指融资方

将股权质押给券商等金融机构， 然后

按照约定的条款实施回购。 相对于传

统意义上的股权质押而言， 股权质押

回购增设了回购条款， 而相对于约定

购回式证券交易而言， 股权质押回购

不会导致股权发生变更。

在约定购回式证券交易及股权质

押回购之前， 上市公司股东实际上很

难通过上市公司获得直接融资， 只能

运用减持、 协议转让等少数较为原始

的方式， 而且极容易导致控股权丧失

或资金占用等问题。 而对于股价长期

低迷的上市公司而言， 通过减持股份

显然难以获得大规模资金。另外，当股

份被锁定的时候，减持之路便被堵死，

在这种情况下， 股权质押无疑是上市

公司大股东相对较好的融资手段，并

且随着越来越多的金融机构的参与，

股权质押俨然成为上市公司股东非减

持式融资的第一大手段。

例如近期， 上市公司股权质押事

项有增无减， 仅

5

月份以来即有

113

起。 其中，健康元、美邦服饰、荣安地

产、世荣兆业、波导股份等公司当月遭

质押的股份均在

1

亿股左右， 德美化

工、普邦园林、天奇股份、中润资源等

公司则在

5

月份发生多起质押事项。

今年以来， 上市公司股权质押则

多达约

700

起，与去年同期持平。记者

注意到，在融资环境相对较好的

2010

年

~2011

年， 上市公司同期股权质押

事项分别仅有四五百起， 客观上反映

出上市公司股东旺盛的融资需求。

据不完全统计， 今年以来上市公

司累计质押股份总市值约在千亿元之

巨， 但是这样的规模仍然不能满足各

股东的资金需求。在这种背景下，券商

的创新型业务便顺理成章地成为了上

市公司股东的摇钱树。

在上海新梅、

*ST

国发等公司股东

尝鲜约定购回式证券交易后， 越来越

多公司也加入了这一阵营， 如近期的

阳光城、鑫富药业、西安民生、嘉事堂、

联创光电、金飞达、大东南等。 相比于

一季度，

4

月份以来的约定购回式证券

交易愈加频密， 上市公司股东已将该

交易方式作为了重要的融资方式。

尽管约定购回式证券交易并非减

持，但毕竟涉及股权转让，存在交割的

程序， 一旦上市公司股东未能及时回

购，则股权转让将成为事实，客观上不

利于股权的稳定。 而股权质押回购则

有效解决了这一问题， 它是约定购回

式证券交易和股权质押的结合， 本质

上仍然是股权质押。

有分析认为，目前

A

股至少有半

数公司参与了股权质押， 且有超过百

家公司涉足了约定购回式证券交易，

因此从技术上而言， 股权质押回购在

上市公司之中大有市场。 特别是当股

权质押回购的融资费率和融资规模更

具吸引力的时候， 上市公司股东集体

尝鲜应是大概率事件。

自主设计是家纺品牌生存关键

富安娜董事长 林国芳

从 2012 年下半年以来，笔者被行

业分析师们问的最多的一句话就是：

“你觉得家纺业现在是不是步入了底

部？ ” 笔者的回答是英国作家狄更斯

的一句名言“这是最好的时代，也是

最坏的时代” 。

据统计，2012 年 1~11 月，规模以

上家纺企业的产值增长率为 13.97%，

同时，利润增长高于工业产值增长，这

说明中国家纺行业整体保持了健康的

发展。但突出的问题是，业内企业两极

分化严重，细分行业分化加剧，亏损企

业和亏损子行业数量增加。

从业内行销渠道来看， 通过在电

商渠道销售发力， 不少品牌实现了电

商业务的成倍增长。同时，受到百货业

态疲软、 固定成本上升以及电商渠道

冲击等的影响，线下渠道面临瓶颈。

庆幸的是，目前没有国外品牌占据

行业的“天花板”地位，为国内品牌竞

争留出了无限空间；而国内品牌还处在

行业的“春秋战国” 时期，存在“弱差

异、强模仿、同质化”的竞争格局。

目前， 纺织产业结构调整已进入

关键时期， 特别是在全球性经济危机

的影响下，中国家纺业 20 年来第一次

真正意义的洗牌机会即将来临。 新一

届政府强调， 传统产业也有发展的空

间，必须加快改造提升传统产业，提高

产品质量和市场竞争力。

笔者认为， 对家纺业乃至整个纺

织业而言，科技创新在硬件上并不难，

难的是“软实力” ，而软实力就是自主

设计能力。没有自主设计，一流的硬件

设备也只能生产出三流的大路货。 因

此，坚持自主设计，才是家纺品牌尤其

是中高端品牌生存的关键。

所以，富安娜今天的成绩，不只在

于其率先采用了 SAP 系统、智能吊挂

系统以及平网印花技术等， 具备了国

际一流的制造能力和科技水平， 更在

于 20 年来坚持了一条“艺术家纺” 的

自主设计的品牌道路。

公司近五年累计投入新产品研发

费用近亿元， 平均每 2.5天就推出一款

新品，是行业中拥有自有知识产权最多

的企业之一。新品销售占比两年间提升

了 10个百分点。 以鲜明的设计风格吸

引了稳定的客户群，在中国家庭引导了

更具艺术品位的家居生活方式。

以富安娜 2012 年秋冬婚庆产品

为例， 公司设计团队注意到 80 后、90

后新婚时尚的需求， 改变千篇一律的

“大红” 传统，加入米色、金色、亮蓝

色、果绿色等明快色彩。产品一上市即

受到了消费者的高度认可， 创造了销

售新纪录，也引导了“婚庆床品常年

可用” 的家居潮流。

今年开始， 公司将打破行业惯例，

研发周期提前 3个月， 比同行更早、更

快地推出更多符合细分市场需求的新

设计。 只有这样，才能保证产品无论在

电商渠道还是实体经营渠道都比别人

卖得贵、卖得快、卖得好，保持企业稳定

的盈利水平和高附加值的品牌价值。

《纺织工业“十二五” 发展规划》

指出，“品牌建设实现新突破， 形成具

有国际影响力的品牌 5~10 个，国内市

场认知度较高的知名品牌 100个” 。笔

者希望更多的家纺企业加入到自主设

计的行列中来， 打造出具有国际影响

力的品牌集群，开创“最好的时代” 。

夏普乐视合作疑云加剧多空分歧

中国上市公司舆情中心 金立里

5 月 27 日夜晚，夏普中国突然在

其官方网站上挂出一纸声明， 称与乐

视网就超级电视产品不存在任何商业

合作与联系，联合开发不属实。而使用

夏普面板，却是乐视网的“超级电视”

自 5 月 7 日高调发布以来， 持续被资

本市场热炒的卖点之一。

夏普的声明挂出来之后， 就有多

个行业垂直网站星夜跟进， 四大门户

网站均在科技频道、财经频道、证券频

道转载声明。 一些专业财经媒体除了

当晚发布网站快讯， 还在第二天的报

纸上刊发报道， 报道中采访并引述众

多业内人士观点。受夏普声明影响，第

二天乐视网股票及其衍生品纷纷盘前

急停。

28 日， 乐视网 CEO 贾跃亭及董

秘张特分别在微博上对夏普的声明予

以回应， 但言辞激烈。 张特微博重申

“从未提过与第三方合作研发” ，同时

直指夏普“这样的旧势力” 不具备这

种产品思维和研发能力。 贾跃亭更在

转发这条微博时加上了八字评语：

“惊弓之鸟，自作多情。 ”

这天的媒体报道除关注乐视网

是否曾经在公开或非公开场合表述

过与夏普的合作关系外， 更关注在

失去夏普这一卖点之后乐视网的股

价走势， 甚至有网友质疑其涉嫌虚

假宣传。

夏普中国的一纸声明能引起舆

论这么大的反响， 除了乐视网本身

受人关注与这一转折足够离奇之

外，另一个重要因由，是作为创业板

牛股的乐视网股价从去年底的 14

元涨到了停牌前的 48 元。 由于股价

涨幅大，以致其不得不在“监管层的

意思” 下发布风险提示公告。乐视网

被热炒的重要原因之一， 应是其自

去年 9 月宣布要进军的 “智能电视

概念” 。 而在雪球财经社区、新浪微

博等社会化媒体上，对此次“夏普声

明” 事件的议论，随后演变成了乐视

网股票多空双方的论战。

部分支持乐视的投资者认为，夏

普的声明系 “此地无银三百两” ，当

时不出，现在才出，说明受到了家电

相关利益方的压力。 更有投资者坚定

看好乐视网，笑称“终于找到机会补

仓了” 。

而空方有反对者则从商业模式的

角度出发分析， 认为乐视超级电视的

核心竞争力来自其整合内容、 终端等

方面资源的能力， 而夏普面板是其一

贯宣传的卖点之一，此番夏普声明，势

必会对其造成一定冲击。 另有部分网

友对超级电视项目本身存疑， 如有网

友认为，乐视并不具备做电视的基因，

纵观微软 Kinect、谷歌眼镜等产品，可

知现有的客厅娱乐技术远非乐视所能

及，而娱乐的未来也不在客厅，奉劝乐

视网“老老实实做视频网站” ，内容生

产才是王道。

28 日晚间，乐视网发布了澄清公

告， 公告内容与舆论分析猜测并无二

致，公告同时强调，发布会中提及的夏

普，代表的是采用夏普的面板和模组，

并不是合作研发。 公司股票 29 日复

牌。有意思的是，公告同时也再次提示

风险，声称电视行业竞争激烈。

乐视网：超级电视自主研发采用夏普面板

昨日，张艺谋成为乐视影业签约导演，并出任艺术总监

证券时报记者 邹昕昕 靳书阳

5

月

28

日晚间，乐视网（

300104

）

对夏普（中国）投资有限公司发布的

“关于与乐视网联合开发超级电视

产品不属实声明”一事，发布澄清公

告。 此外，

28

日下午，公司召开发布

会宣布张艺谋加盟乐视影业任艺术

总监。

夏普（中国）官方声明称，其“与乐

视网就超级电视产品不存在任何商业

合作或联系， 其与乐视网联合开发超

级电视产品不属实”。对此，乐视网称，

公司在产品发布会上声称的 “乐视

+

富士康

+

夏普

+

高通”的超级组合中的

“夏普”， 其代表的是采用夏普的面板

和模组，并不是合作研发的意思。

乐视网称， 乐视

TV

·超级电视跟

夏普（中国）并未有任何直接的商业合

作关系。 超级电视

X60

是公司通过与

富士康合作，采用了夏普

2010

年在日

本大阪设立的堺工厂（十代线）生产的

X

超晶面板。

堺工厂英文名

SDP

（原义：

Sharp

Display Products

；现义：

Sakai Display

Products

）， 由富士康郭台铭和夏普分

别持有

37.61%

的股份，拥有共同经营

权，各自拥有一半产能，此为目前全球

唯一的十代线面板厂。 堺工厂的社长

由夏普委派， 运营则由富士康人员主

导，参加

2013

年

5

月

7

日超级电视发

布会的三原一郎，为

SDP

副社长。

乐视网从富士康处核实，

SDP

面

板

LCM

（液晶模组） 制造过程均由

SDP

夏普南京厂负责， 所有超级电视

X60

面板均由夏普南京供给富士康厂

区生产， 乐视通过富士康与夏普南京

已确定

X60

面板规格标准。

X60

为

2013

年度

SDP

最重要的开发项目，采

用由夏普设立的全球唯一的十代线生

产的面板， 同时由富士康独家生产制

造与品质工艺保证。

乐视网最后指出，“乐视

TV

·超级

电视”， 完全由乐视

TV

自主研发，拥

有完全自主知识产权， 公司未与包括

夏普在内的任何第三方合作研发。

此外，

5

月

28

日下午， 乐视影业

联合乐视网、乐视

TV

在京宣布

,

国际

著名导演张艺谋成为乐视影业签约

导演，出任艺术总监，并成立乐视艺

谋视频基金。 张艺谋电影作品专区落

户乐视

TV

·超级电视。

乐视

TV

高级副总裁彭钢表示，

在乐视生态中， 优质的内容是基础，

乐视独特的影视剧内容正是乐视

TV

·超级电视与其他智能电视最大的

区别之一。

据介绍， 乐视

TV

将会在超级电

视上开辟独立的张艺谋作品专区，张

艺谋以往的电影和今后的作品， 都将

会在超级电视播放。 作为乐视网兄弟

公司的乐视影业， 每年制作和发行近

30

部大片，也为超级电视提供了丰富

的节目内容。

高管论道

Executive Viewpoint

张艺谋（右）以签约导演和艺术总监的双重身份，加盟乐视影业 IC/供图

浮托安装迎高峰 海油工程业绩进入释放期

证券时报记者 张奇

5

月

23

日，荔湾

3-1

气田中心平

台组块浮托安装作业成功具有里程碑

意义，海油工程（

600583

）的技术也让

中国成为世界上第三个完整掌握

3

万

吨级平台整体浮托的国家。

据悉，中国海油今、明年将迎来浮

托安装高峰，共有

8

个浮托项目，超过

之前

7

年的总和。 海油工程作为中海

油浮托工程建设独家供应商， 通过中

海油资本支出和在手订单预测， 海油

工程营收将实现大幅增长。

技术跃升迎投资高峰

据悉，荔湾

3-1

气田是我国在南

海投入开发建设的第一个深水项目，

实现了我国海上浮托安装作业水深从

24

米到

190

米、 浮托重量由

1.2

万吨

到

3.2

万吨的大幅跨越。

记者从海油工程获悉， 从青岛基

地紧锣密鼓设计和建造， 到

3

万吨的

导管架顺利滑移下水， 再到

3.2

万吨

的中心组块浮托成功安装， 海油工程

从设计、建造到安装，正逐步将三者联

系起来，形成其完整的深水产业格局。

安信证券分析师张仲杰认为，作

为国家南海战略的一部分， 南海深水

天然气开发项目是中国海油进军深水

的前沿阵地。 南海开发大幕已经徐徐

拉开， 南海对外开发区块面积约等于

3

个渤海，海油工程、中海油服公司的

发展前景非常广阔。

据中国海油浮托专家王明伦介

绍， 今年中国海油还将有

3

个浮托安

装项目，明年有

4

个浮托安装项目，这

些项目的浮托安装总重将超过

10

万

吨。目前，海油工程安装公司

100

多条

船散布在中国海上， 等待着建设高峰

的到来。

业绩拐点已确立

海油工程相关人士介绍，去年

10

月份公开增发到今年

3

月份股东大会

同意期间，前来公司调研的机构较多，

关注较多就是未来两年公司业绩释放

情况。

国信证券分析师吴琳琳分析，海油

工程作为中海油工程建设独家供应商，

受益于中海油需求周期性上升。根据中

海油资本支出和在手订单预测了海油

工程的收入， 预计

2013

年

~2014

年收

入分别是

162

亿和

189

亿元，营业收入

增长率为

30.9%

、

16.4%

，将屡创新高。

从海油工程年报及季报来看，公

司去年第四季度实现每股收益

0.1

元，

占到全年业绩的

45%

， 环比增幅更是

达到

67%

。 今年一季度，公司每股收益

也达

0.07

元，呈现拐点的态势。

吴琳琳认为，从历史来看，公司与

中海油议价能力无显著变化， 单个项

目毛利率稳定。 但海油工程在资源规

划和成本控制方面管理效率提升，进

一步提升公司毛利率。

此外，据悉，海油工程印尼公司上

周收到

Madura BD

总包项目中标确

认书，成功获得该项目合同，但由于合

同金额达不到披露标准， 故没有对外

披露。根据项目内容，广发证券分析师

罗立波预计其金额应在数千万美元的

级别，尽管规模不算很大，但这意味着

公司今年以来积极参与的海外项目竞

标开局良好，初步得到市场认可。 根

据

Upstream

等业内媒体的报道，海油

工程还与英国派特法合作竞争马来西

亚

Sepat

项目；与挪威克瓦纳建立战略

合作关系，参与澳大利亚、北海等项目

竞争。

海螺水泥四壮年高管

齐为后备干部让路

� � � �在海螺水泥（

600585

），年龄不满

50

就有可能要为后备干部让路了。

海螺水泥今日公告， 因公司发展

需要，同时为更好地培养年轻干部，实

现公司“十二五”发展目标，纪勤应辞

去公司总经理职务，汪鹏飞、何承发、

章明静请求辞去公司副总经理职务。

资料显示纪勤应、汪鹏飞、何承

发、章明静出生年份分别为

1956

年、

1962

年、

1967

年、

1962

年，也就是说，

年龄最大的纪勤应还只有

57

岁，年

龄最小的何承发只有

46

岁。

海螺水泥决定聘任王建超担任公

司总经理，聘任李群峰、许庚友、李晓

波担任公司总经理助理， 上述

4

人的

出生年份分别为

1964

年 、

1971

年 、

1961

年、

1970

年。

4

位接替者的年龄总

体而言比辞职者年轻了

19

岁，但是其

中一位年龄比辞职的

3

位都大。

海螺水泥同时公告，公司拟投资印

尼南苏拉威西

MAROS

水泥项目，项目

首期预计投资额

20

亿元。 （余胜良）


