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公司观察

自筹、融资、借款
资金来源各有不同

近期多家上市公司推出了员工

持股计划，包括中国平安、伊利股份、

通源石油、奥康国际、南方泵业、大富

科技、美克家居、翰宇药业、朗姿股份

等，三六五网拟筹划员工持股计划事

宜昨起停牌。所谓员工持股计划，就

是通过让员工持有本公司股票和期

权而使其获得激励的一种长期绩效

奖励计划。

今年6月20日，证监会在《 关于上

市公司实施员工持股计划试点的指

导意见》中表示，员工持股计划可以

通过两种方式解决所需资金：一是员

工的合法薪酬；二是法律、行政法规

允许的其他方式。

目前看，实施上市公司员工持股

计划的资金来源分几种，有的选择让

员工自筹资金参与计划，昨天中国平

安宣布设立核心人员“ 千人持股计

划”，拟覆盖约1 000名核心人员，鼓

励管理层及骨干员工自愿以其薪酬

及业绩奖金增持公司股票。同样奥康

国际的持股计划，资金来源也是为员

工合法薪酬、自筹资金。

有的上市公司选择让计划持有

人向第三方机构进行融资，但上市公

司大股东给予支持，苏宁云商控股股

东张近东就准备以其持有的部分苏

宁云商股票向安信证券申请质押融

资，为员工持股计划提供借款支持，借

款部分与自筹资金部分的比例为3:1。

更有上市公司愿意为员工提供

无息资金，比如朗姿股份，员工自筹

资金以外所需资金可以向上市公司

借款，公司控股股东拟以其自有资金

向员工持股计划提供无息借款支持。

伊利股份的持股计划设计近期

备受关注，伊利持股计划的资金来源

中包括从公司扣除非经常性损益后

的净利润中提取的持股计划奖励金。

对此，宏源证券的分析师陈嵩昆认

为，本次员工持股计划涉及31 7名主

要高级管理人员和业务骨干，以每年

业绩增量作为奖励金提取基础，因此

管理层和核心员工必须努力实现增

长以获取奖励，且业绩的持续增长有

望带动股价上涨，持股计划对象可以

在资本市场获得二次增利。

从长期来看，无论是业绩增长还

是股价上涨，管理层和小股东的利益

都是一致的。但激励费用和市值管理

可能对一定短期内的业绩和股价有

一些负面影响。

赠与、自购、增发
购买股票有三种方式

员工持股计划的推行，持股计划

的资金来源各有不同，而购买股票则

大致有三种方式。

比如大北农的员工持股计划便

属于大股东“ 自掏腰包”的类型，公

司控股股东邵根伙计划向本员工持

股计划无偿赠与9948万股大北农股

票，约占公司总股本的6%。

海普瑞是《 指导意见》公布后第

一家发布员工持股计划的公司，公司

7月1 0日公告称，拟委托国联证券设

立国联汇金29号集合资产管理计划，

并向国联证券申请融资1 .7亿元，通

过二级市场购买公司股票，阳光城、

新海宜、美克家居、三安光电、苏宁云

商等员工持股计划与此类似。昨天披

露的中国平安持股计划，也是委托招

商证券管理，并设立专门的资产管理

计划，以法律法规允许的途径购买和

持有中国平安股票。

此外，非公开发行股票也是较多

上市公司采用的一种方式。比如易华

录，1 0月21 日发布披露第1 期员工持

股计划，34.73%员工持股计划认购易

华录本次非公开发行股票价格为29

元，认购股份798.55万股，约为其股价

八折，这被市场人士认为一举两得，

既满足了公司的资金需求，又实现了

员工持股的目的，类似的上市公司有

特锐德，苏交科、荣科科技、三川股

份、联建光电等。

江泉实业、京山轻机
涉嫌违法被稽查

本报讯 资深记者 吴缵超 江泉

实业和京山轻机昨天披露，接到证监

会通知，因参与本次重组的有关方面

涉嫌违法被稽查立案，公司并购重组

申请被暂停审核。昨天开盘后，两家上

市公司股价出现大幅下跌，不过下午

有所回升，江泉实业收盘跌幅高达

6.63%，京山轻机仅微跌0.96%。两公司在

公告中均表示，目前未收到对上市公

司的立案调查通知书。

江泉实业9月1 1 日晚间发布重组

预案，公司拟通过重大资产置换及发

行股份购买资产，从而实现北京唯美

度借壳上市，公司将变身为化妆品生

产商。据公告称，本次重组的独立财

务顾问齐鲁证券曾在201 4年3月21

日、3月24日、3月27日通过二级市场

交易合计买入299.63万股江泉实业，

成交均价3.32元/股，成交额994.76万

元，根据江泉实业交易进程备忘录，

江泉实业重大资产重组初步磋商时

间为201 4年5月，晚于齐鲁证券买入

股票时间。不过齐鲁证券称上述股票

买卖行为系齐鲁证券自营业务部门

正常二级市场操作行为。

此外，京山轻机此次重组停牌前

出现异动，从日K线图来看，4月1 4日至

4月22日的停牌前最后几个交易日，成

交量明显放大，股价逆市拉升。

广船注入军工资产
H股暴涨7成

本报讯 记者 陈晓彬 停牌7个

月的广船国际周末公告，以55亿巨资

收购军工资产，昨天A、H股同时复牌，

A股“ 一”字涨停，H股广州广船国际

股份则暴涨72.28%。

根据预案，广船国际将向中国船

舶工业集团公司购买中船黄埔文冲

船舶有限公司1 00%股权，并向扬州科

进船业有限公司购买其持有的相关

造船资产。根据预估情况及协商结

果，上述资产作价约为54.95亿元。根

据评估，截至今年4月底，黄埔文冲

1 00%股权的账面净资产约为21 .9亿

元，预估值约45.3亿元，预估增值率

约为1 06.1 6%。

业绩方面，黄埔文冲201 1 年、

201 2年和201 3年归属于母公司所有

者的净利润分别为7.1 4亿元、2.1 2亿

元和2.69亿元左右；201 4年1 -6月营

业总收入45.4亿元左右，归属于母公

司所有者的净利润51 67.70万元。

本次重组完成后，广船国际产品

涵盖军民两大类船舶，进一步加强海

洋工程装备和特种船的业务能力，全

方位的提升公司的综合实力和竞争

力。军用船舶方面，在公司现有领先

的军辅船市场份额基础上，进一步扩

展到各类战斗舰艇和辅助舰艇等。民

用船舶方面，业务范围涵盖油船、散

货船、集装箱船三个常规船型，同时

在公务船、半潜船、疏浚工程船、滚装

船等特种船方面实现全面领先，在海

洋工程装备方面进一步将产品范围

拓展至海洋工程辅助船、自升式钻井

平台等。

昨天公司股票复牌后，A股立刻

涨停，全天仅成交326.4万元。而H股

盘中最大涨幅达到93.76%，最终以

72.28%的涨幅报收于23.65港元。

上市公司用“ 金锁链”留好员工
员工持股计划被认为

是上市公司留住优秀员工
的手段，在国外被称为“ 金
锁链”。早在2012年8月，证
监会就发布了《 上市公司
员工持股计划管理暂行办
法》，但是直到今年6月，证
监会才发布了《 关于上市
公司实施员工持股计划试
点的指导意见》。在《 指导
意见》出炉后，近期上市公
司推出员工持股计划的速
度明显加快。

青年报资深记者 吴缵超

周培骏 制图

青年报记者 孙琪

本报讯 自1 1 月首个交易日大

盘再度开门红。上证指数缓步上行，

刷新20多个月来的新高，燃起投资者

年底收红包的希望，来自券商的研报

显示，他们乐观中带谨慎，认为1 1 月

A股高位震荡的可能性大，建议投资

者可吸筹低估值蓝筹，备战201 5。

“ 美日QE退进后市场表现可见，

市场各有所爱，A股向上趋势不变。”

海通证券日前表示对近期市场的乐

观。认为托底政策消除经济硬着陆风

险，偏松货币政策使利率下行趋势延

续，改革推升风险偏好上升，逻辑未

破，乐观不变，建议投资者可维持高

仓位，顺势而上。

不过市场也不乏谨慎派，比如东

莞证券判断十一月A股市场高位震荡

或加剧。

该券商认为，当前宏观经济仍然

处于震荡反复阶段，临近年末政策面

亦趋于平淡，加上市场需要面对IPO、

优先股等一系列融资活动，沪港通开

启时点亦存在变数，因此市场还缺乏

进一步的刺激因素。而技术面上，大

盘经过1 0月末连续放量上攻后，虽然

有小幅冲高机会，但持续性有待观

察。预计市场经过1 0月份的宽幅震荡

走势后，1 1 月份将呈现高位震荡反

复的格局。预计上证指数核心区间为

2280—2450点。

券商关于1 1 月的行业配置建议

并不相同，但均建议关注本月的主题

投资机会。

海通证券认为中盘渐起，聚焦

主题。维持1 0月初以来观点，着眼

下一年投资，逐渐调整持仓结构，风

格上建议从小盘走向中盘，聚焦改

革、创新类行业及政策主题，如军

工、医药、海西、丝路、迪士尼、国企

改革等。

东方证券判断近期市场风格从

小盘股向大盘蓝筹转向的趋势较为

明显，认为涨幅较小的大盘蓝筹和消

费股可能会迎来补涨行情，建议关

注金融、建材、家电、医药等低估值

板块，题材方面建议关注迪士尼、国

企改革、土地改革、光伏核电、体育

等相关主题投资。1 1 月推荐十个个

股分别为：通富微电、万华化学、江

苏神通、金枫酒业、浦东金桥、特变电

工、天广消防、人福医药、海大集团、

辽宁成大。

年底收官季 券商：备战2015


