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万科回应股份回购进展：

做好基本面才是最重要维稳

证券时报记者 阮润生

作为彼时稳定股价的重要措施，

两市约

140

家上市公司相继公布股份

回购计划， 如今这些公司开始对进展

进行披露。

当初抛出百亿回购计划的万科

A

（

000002

）， 现因回购比例不足

2%

，被

指回购不力。对此，万科董秘谭华杰昨

日向证券时报记者回应， 公司提出并

开展了适时回购， 已经达到稳定市场

情绪的初衷，而最重要的“维稳”措施，

就是做好公司基本面。

7

月

6

日，万科董事会通过

100

亿元

额度内回购

A

股股份计划， 拟在不超

过

13.70

元

/

股条件下以自有资金进行

回购， 预计全额回购的股份将不低于

6.60%

。 回购议案决议自股东大会通

过之日起（

8

月

31

日）至

2015

年

12

月

31

日有效。后因分红派息方案实施后，公

司回购价格调整为

13.20

元

/

股。

金杜律师事务所赵显龙律师向证

券时报记者表示， 一旦股东大会通过

回购计划， 意味着上市公司与股东之

间达成了协议， 如果公司股价满足回

购条件而未执行回购则属于违约，上

市公司将会触及合规性处罚。

从万科回购进展来看， 显然不属

于满足条件而不执行的情况。 具体操

作上， 万科股份回购集中在了

9

月，彼

时公司股价在

12.52

元

~14.5

元

/

股波

动。 截至

10

月

31

日，万科回购

A

股股份

数量为

1248

万股， 占公司总股本的比

例为

0.113%

，成交价在

12.57

元

~13.16

元

/

股，属于回购价格范围以内。

进入

10

月后公司整体股价上涨

7.38%

，单日股价除了

10

月

8

日收盘于

13.07

元

/

股外， 其余日期也并不满足

执行条件。 另外， 根据深交所公布的

《集中竞价方式回购股份业务指引》，

上市公司不得在定期报告或业绩快报

公告前

10

个交易日内回购股份。 万科

三季报在

10

月

27

日公布， 也相应减少

了

10

月份可回购交易的天数。

最受关注的是回购金额占比。 截

至目前，万科总计花费约

1.6

亿元（含

交易费用）进行回购，占

100

亿元回购

份额不到

2%

。深交所回购的指引也对

回购窗口期有限定， 一旦回购期限届

满，上市公司应当停止回购行为。加上

近期股价上升， 当前留给万科的回购

机会有限。

据谭华杰介绍， 回购的额度和期

限是股东授权的最大值， 并不意味着

在回购期限内完全执行完毕。“如果万

科一口气把

100

亿元都回购完，市场难

道不会恐慌吗？ ”

换句话说， 回购成功与否的评判

标准，重在效果。 对于回购策略安排，

谭华杰表示：“当初公布

100

亿元回购

计划，对稳定市场情绪起了重要作用，

恐慌性卖出基本不复存在。”从

7

月

6

日

公司提出回购到

8

月

31

日股东大会审

议，万科股价均上涨约

4%

。 而回购公

司股份本身不仅是在市场股价异动起

到最后防线作用， 也能发挥同分红派

息同等的作用，减少股本，间接提升净

资产收益率。

“从具体操作层面，回购力度也并

非越猛越好，节约现金流，保留子弹，

储备实力，才是股民信心来源。 ”谭华

杰表示， 稳定股价最主要的方式就是

维护公司基本面， 公司也将不断加大

分红力度，回馈股东。

徐翔母亲所持两公司股份

被公安部冻结

证券时报记者 康殷

“徐翔概念股” 之一的大恒科技

（

600288

）

11

月

9

日晚间公告，公司

11

月

9

日接到上海证券交易所的通知，公安

部门对公司控股股东、 实际控制人郑

素贞持有的公司

1.29

亿股无限售流通

股进行冻结，冻结期限两年。另外同日

公告， 郑素贞持有文峰股份（

601010

）

2.75

亿股同样被公安部冻结。

随着徐翔事件发酵，

11

月

9

日大恒

科技公告， 公司接到上海证券交易所

的通知，公安部门对公司控股股东、实

控人郑素贞持有的公司

1.29

亿股无限

售流通股进行了冻结， 冻结起始日为

2015

年

11

月

9

日，冻结终止日为

2017

年

11

月

8

日。

同日，文峰股份公告，公司

11

月

9

日接到上交所的通知， 公安部门已向

中国证券登记结算有限公司上海分公

司送达（经字

[2015]312

号）《协助冻结

/

解除冻结财产通知书》，请求协助冻结

郑素贞持有的文峰股份

2.75

亿股无限

售流通股及孳息。 冻结期限从

2015

年

11

月

9

日至

2017

年

11

月

8

日。

据了解，徐翔被查后，大恒科技

11

月

3

日曾在澄清公告中，虽然大恒科技

控股股东、 实际控制人郑素贞之子徐

翔近日正接受相关部门调查， 但公司

目前生产经营活动一切正常。 公司强

调， 郑素贞未直接参与公司的经营管

理。 此前， 徐翔先生在不担任任何职

务，公司的日常生产经营未受其影响，

此后其对公司的日常生产经营及公司

的实际控制权也不会产生影响。 资料

显示， 郑素贞女士持有大恒科技股份

1.29

亿股股，占公司总股本

29.75%

，为

公司控股股东、实际控制人。

11

月

3

日文峰股份也曾发布澄清

公告称，郑素贞受让文峰股份后，不参

与公司经营， 公司经营处于有序进行

的状态。 而对于终止筹划非公开发

行股票事项， 文峰股份称公司计划募

集资金是为了谋求更好的发展， 终止

非公开发行股票事项也是鉴于因评估

机构难以对拟募投项目进行合理评

估， 且拟募投项目后期盈利预测具有

不确定性， 经慎重研究决定终止筹划

本次非公开发行股份事项。 公司两次

公告， 都严格执行了信息披露规范的

要求。 同时称这次终止非公开发行与

徐翔事件无关。据了解，郑素贞持有文

峰股份

2.75

亿股，持股比例为

14.88%

，

为公司第二大股东。

资料显示， 除大恒科技和文峰股

份外， 徐翔母亲郑素贞重仓股还有南

洋科技。三季报显示，郑素贞持有南洋

科技

1589

万股限售流动股， 持股比例

为

2.24%

。 随着郑素贞所持南洋科技

股份今年

10

月

9

日解禁上市，郑素贞便

开始陆续减持。

11

月

2

日的投资者互动

平台上，南洋科技董秘透露，郑素贞所

持

1589

万股南洋科技已经全部减持完

毕，郑素贞与南洋科技从此成路人。

雅化集团以资产换众和股份股权

欲共享锂电产业红利

证券时报记者 唐强

近年来， 面对商场惊涛激浪和蓝

海机遇， 众多上市公司欲通过跨界并

购，谋求经营转型。 而长期以来，锂电

产业领域则备受市场资本厚爱， 并成

为传统企业重要的转型方向。

在此背景之下， 同样涉足锂电的

雅化集团 （

002497

） 和众和股份

（

002070

）走到了一起，前者拟将锂电

资产全部转让给后者， 而众和则将以

股权来换取。经此整合，众和股份将全

力经营锂电产业链， 雅化集团则仍将

间接持股锂电产业，双方欲共享红利。

两锂电资产注入众和

11

月

9

日， 雅化集团发布公告宣

称， 公司已与众和股份在成都签署了

《发行股份购买资产合作框架协议

书》，众和股份拟通过发行股份购买资

产形式收购公司四川国理锂材料有

限公司（以下简称国理公司）和四川

兴晟锂业有限责任公司（以下简称兴

晟锂业）

100%

股权。

证券时报记者注意到，

2013

年雅

化集团曾以自有资金

2.3

亿元向国理

公司增资的方式取得其

37%

的股权，

为国理公司的第一大股东，另有张京

云、林忠群、黄健斌等

15

位中小股东。

2014

年，雅化集团又自筹资金

8200

万

元收购兴晟锂业股东的全部股权，后

者成为上市公司全资子公司。

此次公告透露，经交易各方同意

并确认， 将以

2015

年

9

月

30

日作为国

理公司评估的基准日，由众和股份聘

请的机构对其进行评估。 若国理公司

100%

股权对应权益的资产评估值不

低于

8.97

亿元， 众和股份则同意以合

同约定的作价收购交易方合计持有

标的公司

100%

的股权，而众和股份所

发行股份的定价为

11.53

元

/

股。

具体交易股权数量为，众和股份

向除雅化集团外的国理公司其他股

东发行股份的估值按

5.05

亿元确认，

可换数量即

4383

万股 （

5.05

亿元

÷

11.53

元

/

股）；其中，雅化集团换股数

应不超过（

8.87-5.05

）亿元

÷11.53

元

/

股。 至于兴晟锂业，众和股份将直接

用标的资产评估值

÷11.53

元

/

股，来确

定雅化集团应换得的股数。

雅化仍间接拥有锂电

雅化集团董秘翟雄鹰对证券时

报记者表示， 待此述交易完成后，雅

化集团将直接持有众和股份的股票，

不再直接持有国理公司和兴晟锂业

的股权。 同时，这将更有利于雅化集

团集中精力加快民爆产业转型升级，

抢抓机遇拓展相关产业。

资料显示，国理公司是国内最大

的基础锂盐生产企业之一，主要产品

有锂精矿、氢氧化锂、高纯碳酸锂等。

国理下属子公司德鑫矿业拥有四川李

家沟锂辉石矿山开采权， 是目前探明

并取得采矿权证的亚洲最大锂辉石

矿。此外，兴晟锂业经营范围则包括单

水氢氧化锂、 碳酸锂等产品的生产及

销售， 这与国理公司形成产业链上下

游关系。

在此次交易中， 众和股份更是不

得不提的重要交易方， 该公司原为纺

织服装龙头企业， 近年来积极谋求向

锂电行业转型。

2012

年， 众和股份通过收购马尔

康县党坝乡锂辉石矿进军锂电产业

链；同年，众和进一步控股深圳天骄、

闽锋锂业等中游加工企业；

2013

年

~

2014

年， 分别受让神通电动车

20%

股

权和江苏优派新能源

100%

股权。 如

今， 众和股份的锂电产业链布局已日

趋完善， 而手握其股权的雅化集团也

有望分得一杯羹。

足球俱乐部上市后

股价会怎么走？

证券时报记者 蒙湘林

恒大淘宝此次独立上市新三板

，

被资本市场看做是一场足球领域的资

本盛宴

，

但由于三板市场发展相对不

成熟

，

有关足球股上市后股份的流动

性和股价的走势也开始为人所担忧

。

足球股应当遵循什么投资逻辑

？

记者

借鉴目前几家海外已上市的足球俱乐

部情况做一分析

，

仅供参考

。

欧洲绝大多数职业足球俱乐部的

所有权结构可以大致分为以下三种

：

上市公司

，

即在证券交易市场上市进

行交易的股份有限公司

。

比如在纽约

上市的曼联

、

在米兰上市的尤文图斯

、

在法兰克福上市的多特蒙德等

；

非上

市公司

，

一般指未上市公开交易的股

份有限公司

，

包括老板个人拥有全部

股权的

“

私有制

”。

比如切尔西

、

曼城

、

AC

米兰等

；

会员制

，

即由俱乐部会员

行使投票权来决定俱乐部重大事项的

非盈利组织

，

比起一般的商业公司更

像是一种公共机构

。

比如西甲的皇马

、

巴萨

，

以及德甲的拜仁慕尼黑

。

上述的分类可以发现

，

在欧洲俱

乐部群里

，

上市俱乐部占比极少

，

家族

制或会员制成为主流

。

根据一位资深

体育评论员的分析

，

大部分俱乐部很

难实现证券化

，

一方面是球迷和原有

中小股东担心俱乐部过度商业化

；

另

一方面

，

则是一些已经上市的俱乐部

在上市后股价的下挫局面让计划上市

的俱乐部犹豫不定

。

再则

，

足球俱乐部上市后的募资

及随后的产出回报都无法兑现在股票

收益上

。

英国的托特纳姆热刺俱乐部

是世界上第一家上市的俱乐部

，

上市

后不久

，

该俱乐部曾经公开表示

：“

由

于足球企业的特殊性

，

挣来的钱必须

花到球队上面

，

因此无法为股东带来

利润

。 ”

于是

，

很多足球俱乐部的上市之

路是这样的

：

风光

IPO

募集大量资

金

→

年报亏损或者少量盈余

→

没有股

东分红

→

股价略有波动但是稳定下

跌

→

新老板全盘收购或者转为内部持

有

→

退市

。

曾经辉煌的英超上市俱乐

部们

，

在博尔顿

、

桑德兰

、

热刺

、

切尔

西

、

曼联等相继退市之后

，

于

2009

年末

回到了

20

家英超俱乐部中

15

家为私人

完全拥有的原点

。

事实上

，

许多俱乐部原大股东往

往因为上市获得了巨大的估值溢价

，

一夜暴富的神话在很多俱乐部老板的

身上体现

，

但中小股东来说

，

既拿不到

年终的现金股利

，

也没法指望股价上

涨后抛出获利

，

俱乐部的股票更像是

一个没有回报的球队纪念品

。

正如欧

美众多金融机构分析师和商学院教授

们说的那样

：“

足球俱乐部上市融资并

不是在吸引更多投资

，

更像是在消费

支持者的热情

；

球迷花钱买到的不是

股份

，

而是展示自己忠诚的工具

。 ”

另一方面

，

俱乐部上市后

，

股票价

格的走势往往和公司的成绩密切相

关

，

而成绩又和资本投入相关

。

多特蒙

德是德甲唯一一家上市的球会

，

俱乐

部

2000

年上市时发行价是

11

欧元

，

募

资超过

1

亿欧元

，

这笔钱随后投入到球

场建设和引援

，

球队成绩上行

，

俱乐部

股价也企稳走高

，

此后由于资金消耗

殆尽和核心球员出走

，

俱乐部成绩下

滑

，

股票家业也是一路狂跌

，

最低时只

有

1

欧元

。

相似的情况也发生在曼联

、

尤文

图斯等大球会身上

，

从海外知名球会

上市后股价的发展情况看

，

足球股对

股东的投入回报兑现有较多难度

，

跟

足球产业本身特性有关

；

另一方面

，

股

价稳定性较差

，

因为公司股价和俱乐

部的成绩存在高度相关

，

而成绩这一

要素本身就不确定

。

记者观察

Observation

解码足球产业投资图谱

上市公司三大模式“玩球”

证券时报记者 蒙湘林

广州恒大淘宝足球俱乐部在历

经

5

年的打磨后，如今成功完成了俱

乐部场内场外的规划。 足球场内，俱

乐部在夺取了中超联赛和亚冠联赛

奖杯；足球场外，则宣布挂牌新三板

股权交易市场。 自此，恒大淘宝也成

为亚洲足球领域真正意义上的第一

家上市俱乐部。

不过，除了恒大淘宝之外，涉足足

球产业的国内公司还有许多， 除了财

大气粗的房地产开发商， 近年来不少

互联网和新兴产业公司也开始涉足足

球领域的细分产业。基于此，证券时报

记者梳理了近些年来国内上市公司涉

足足球产业的三类模式。

开发商玩足球

足球俱乐部在国内的发展往往

是依托政府和企业的主导， 准确说，

是政府搭台企业唱戏。 其中的企业主

要指的是国内颇具资金实力的房地

产开发商， 中超联赛目前

18

家足球

俱乐部的股东都有房地产开发背景。

因此，国内足球产业的第一批掘金者

就是地产大鳄。

恒大是足球产业的后生力量，俱

乐部在

2010

年成立， 随后恒大地产

（

3333.HK

）

1

亿元买断俱乐部全部股

权，间接实现境外上市。随后持续对俱

乐部进行资金和业务投入， 目前已经

成为中国乃至亚洲最成功的俱乐部之

一，而此次率先实现俱乐部的资本化，

也让外界增加了对恒大的足球产业规

划的期待。

严格意义上说，恒大淘宝此次的

上市应当定义为亚洲首家单独实现

上市的足球俱乐部。 之前，拥有金融

和地产背景的中信集团于

2014

年实

现

H

股整体上市，集团下属的北京国

安足球俱乐部也随母公司间接实现

上市。 类似的情况还有， 富力地产

（

2777.HK

）， 公司全资控股广州富力

足球俱乐部；绿城中国（

3900.HK

）大

股东绿城控股管理运营杭州绿城足

球俱乐部；商业地产开发商人和商业

（

1387.HK

）投资管理的贵州人和足球

俱乐部。

A

股领域，以房地产开发为主营

业务的企业也涉足足球俱乐部。 比

如，上港集团（

600018

）全资控股上海

上港足球俱乐部；泰达股份（

000652

）

大股东泰达集团控制管理的天津泰

达足球俱乐部；力帆股份（

601777

）大

股东力帆实业集团收购的重庆力帆

足球俱乐部。

为什么开发商如此钟爱足球俱乐

部？ 业内比较主流的看法是，一方面，

房地产企业和地方政府关系密切，特

别是拿地方面需要很强的政府公关，

而足球往往能成为双方沟通的 “桥

梁”；另一方面，房地产企业普遍重视

品牌和口碑， 涉足足球产业可以为企

业积攒人气， 带动公司的相关产业发

展，恒大模式最为典型。

互联网足球梦

事实上， 随着互联网

+

的兴起和

中国经济的转型， 新经济产业开始崛

起， 体育产业特别是足球产业也成为

了新经济钟爱的合作领域。

早在恒大上市前不久， 业内也盛

传中超另一家足球俱乐部江苏舜天可

能寻求上市， 不过传闻很快被舜天俱

乐部大股东江苏国信集团宣布

5.23

亿元公开挂牌转让所持俱乐部全部股

权。公告一出，早前已有合作的苏宁云

商（

002024

）成为收购绯闻对象。

苏宁云商在体育产业特别是足球

产业的涉足成为

A

股互联网企业的

代表， 一方面收购国内大型互联网视

频服务商

PPTV

，涉足体育赛事版权；

另一方面、 高调签约巴塞罗那俱乐部

达成战略合作，推广校园足球。稍早之

前， 苏宁则宣布成为舜天俱乐部胸前

广告赞助商，正式进军中超联赛。

另一家频繁涉足中超联赛， 同时

又实现业务转型的公司是雷曼股份

（

300162

），公司更名前后，在足球领域

动作颇多， 比如成为中国足协战略合

作伙伴， 是中国足球超级联赛及中国

足球甲级联赛的商务运营商。 甚至董

事长个人出资成立了深圳人人足球俱

乐部、“第

12

人”球迷

APP

产品、并参

与收购全球第二大体育市场营销公司

瑞士盈方。 体育营销成为该公司的业

务重点。

相比之下，莱茵体育（

000558

）的

转型更为彻底， 在完全剥离房地产主

业后公司正式进军体育产业， 先后收

购万航信息股权和亚洲职业篮球公

司、与中国体育报业总社合作、与黄龙

体育公司合作。日前，公司宣布与杭州

市体育发展集团签署 《关于加快浙江

省女子足球项目发展的合作协议》，双

方将在女足项目普及和发展上进行合

作， 公司也成为首家切入足球产业混

改的民营企业。

“走出去” 的足球玩家

近几年， 中国资本不仅仅是在国

内挖掘足球市场， 更是在足球产业相

对成熟的海外市场大显身手。 比如曾

经在中国运作过意大利超级杯的合力

万盛收购了荷兰劲旅海牙队， 其他一

些中小球会如意丙球队帕维亚、 澳超

球队阿德莱德等。不过，海外收购目前

最大的中国金主无疑是大连万达的王

健林。

今年

1

月， 王健林掌舵的大连万

达集团宣布：出资

4500

万欧元购买马

德里竞技足球俱乐部

20%

股份，并进

入俱乐部董事会。 这是中国企业首次

投资欧洲顶级足球俱乐部， 也是继阿

里巴巴集团总裁马云

12

亿元入股恒

大足球以来，中国巨贾再度“眷顾”足

球领域。 随后，万达宣布

10.5

亿欧元

并购瑞士盈方体育传媒集团。

国内车模和娱乐文化产业公司互

动娱乐（

300043

）最近也抛出了一项海

外收购计划，公司拟使用不超过

6435

万欧元收购西班牙足球甲级联赛球队

皇家西班牙人足球俱乐部

45.1%~

56%

的股权。 此次并购是中国企业首

次控股一家欧洲五大顶级联赛足球俱

乐部。

相比前两家， 国内主营运动服饰

的贵人鸟（

603555

）的海外投资则更显

得“精打细算”。 公司今年

4

月宣布拟

2000

万欧元投资西班牙足球经纪公

司“

BOY

”，

BOY

收入来源主要是对球

员服务和对俱乐部服务。 贵人鸟称，

BOY

是西班牙全部

500

余家经纪公

司中最顶尖的水平。

科斯伍德被新价值投资举牌

证券时报记者 赖少华

科斯伍德 （

300192

）

11

月

9

日晚间

公告，

11

月

9

日， 公司收到股东新价值

投资出具的 《简式权益变动报告书》，

告知其通过“阳光举牌

1

号证券投资基

金”、“卓泰阳光举牌

1

号证券投资基

金”、“阳光举牌

2

号证券投资基金”和

“阳光举牌

3

号证券投资基金” 累计买

入公司股票已达到

5%

以上。

11

月

5

日，新价值投资通过集中竞

价增持公司

124.49

万股， 占公司总股

本

0.51%

。 此次增持后，其合计持有公

司

1331.06

万股，占公司总股本

5.48%

。

公告称， 新价值投资增持公司股

票出于对公司未来发展前景看好，以

实现投资收益。 未来

12

个月内将根据

证券市场整体状况并结合公司的发展

及其股票价格情况等因素， 决定是否

继续增持或减持其在科斯伍德中拥有

权益的股份。 新价值投资近日动作频

频，大东海

A

、科恒股份

11

月

7

日同日

披露公告获新价值投资举牌。


