
马永威：
我会《行政处罚决定书》（[2018]81号）决定对马永威处以没收违法

所得14,520,571.09元，并对处以29,041,142.18元罚款。我会《行政处罚
决定书》（[2018]88号）决定对马永威处以没收违法所得8,778,917.7元，
并处以17,557,835.4元罚款。上述处罚决定书均已送达生效，但你至今
未按规定缴纳罚没款。

现依法向你公告送达罚没款催告书，自公告之日起经过30日，即
视为送达。请你自本催告书公告送达之日起10日内缴清罚款。罚款
汇至中国证券监督管理委员会（开户银行：中信银行北京分行营业部，
账号：7111010189800000162），并将汇款凭证传真至证监会处罚委备
案（传真：010-88061632）。逾期不缴，我会将依照《行政强制法》的有
关规定申请人民法院强制执行，并将申请执行的信息记入证券期货市
场诚信档案。你对本催告书依法享有陈述权和申辩权。

2022年3月21日

中国证券监督管理委员会行政处罚
罚没款催告书

本报记者 邢 萌 见习记者 郭冀川

今年以来，回购股份的上市公司队伍持续扩
容。东方财富Choice数据显示，今年以来截至3月24
日，A股市场已有220家上市公司公布回购预案，比去
年同期增长46%。其中，有4家上市公司计划通过发
债方式回购股份，显得与众不同。

据《证券日报》记者观察，在披露有关预案后，4
家计划“发债式”回购的上市公司股票受到二级市场
投资者追捧。

承受负债率增加和偿债压力
“发债式”回购有点难

“上市公司通过发行债券进行回购，并不算是一种
金融创新，在相关回购条例中也早有规定。从市场情况
看，目前超90%的上市公司回购资金来源于自有资金，部
分则通过向金融机构或股东借款，也有公司以公司债、
可转债和优先股等方式募资实施回购。”信公咨询高质
量发展研究院副院长岑斌告诉记者，目前上市公司回购
资金来源比较多元，也早有上市公司尝试加杠杆回购。

《上市公司股份回购规则》第十条规定，上市公
司用于回购的资金来源必须合法合规。

从目前4家“发债式”回购公司来看，其资金来源
不尽相同：其中，洛阳钼业、华创阳安均采取了发行
公司债的方式；而山鹰国际和南方传媒则以“自有资
金+发行公司债”实施回购。

岑斌认为，“发债式”回购也是一种加杠杆，会抬
高公司负债率。因此，采取这种方式获取资金实施
回购，更适合那些负债率不高且自身偿债能力较强
的公司。“比如华创阳安资产负债率虽在70%左右，但
在金融业中，其负债率水平适中。”

事实上，截至2021年三季度，上述4家公司中，除
南方传媒负债率低于50%外，其他3家公司均处在
60%至70%之间。

在武汉科技大学金融证券研究所所长董登新看
来，综合考虑可能提高负债率等方面因素，“发债式”
回购的门槛并不低。“上市公司通过发债方式回购股
份，自身的负债率必须较低，否则就会增加企业的债
务负担，影响正常经营；其次，上市公司也一定程度
上表达了‘自信’，比如要符合发债要求，并且具有较
强的偿债能力。同时，此举往往象征着公司坚定认
为自身股价已被严重低估。”

董登新进一步向《证券日报》记者介绍：“只有企
业现金流充裕、经营足够稳定的情况下，才有能力通
过发行债券融资回购股份，并将股份用于实施股权
激励、员工持股计划等。”

或受财务监管要求影响
鲜有公司跟风

业内人士认为，通常而言，相比企业通过自有资金回
购，“发债式”回购的流程更复杂，对于企业的要求也更
多。上市公司利用自有资金回购自主性更高，可以较为
快速地完成回购方案实施，有的公司从公布股份回购计
划到方案实施完成，用时不过一周多时间。而“发债式”
回购需要上市公司先成功发行债券，再进行回购。

为了提高回购效率，山鹰国际在公告中表示，回
购资金来源为公司自有资金和发行公司债券的募集
资金，如根据市场情况在公司债券发行前以自有资
金进行回购的，相应资金可以由回购后一定时间内
发行的公司债券募集资金进行置换。

深圳新兰德首席投资顾问王伦告诉《证券日报》
记者，近段时间，上市公司密集发布回购方案，但很
少有公司跟风“发债式”回购，因为这涉及发债在公
司财务方面的监管要求，只有满足条件的公司才能
使用这种方式，相比自有资金回购流程要更加复杂。

王伦进一步表示，“发债式”回购虽然更能体现
上市公司对维护自身价值的决心和信心，但也从另
一个层面显示公司当前的现金状况并不宽松，要综
合分析发债带来的公司财务层面的变化，以及对公
司后续经营的影响。

允泰资本创始合伙人付立春则认为，“发债式”
回购体现上市公司对自身的资本运作更有规划性。
在债券发行过程中，必须按照“要约”的基本特征明
确募集资金用途，相比一些上市公司表面上以自有
资金回购，实际上迟迟没有操作的“忽悠式”回购，上
市公司发行债券用于回购的用途较为明确。

付立春说：“虽然上市公司发行债券会增加资产
负债率，但也表明公司具有一定的偿债能力，市场认
可公司发行的债券。有的公司是通过交易所的发债
平台发行债券，其利率较低，也能降低债务成本。”

此外，对于上市公司“发债式”回购行为，普通投
资者也多持乐观态度，接受《证券日报》记者采访的
多位投资者均表示，这种行为向市场释放了积极的
信号。“上市公司回购就是向市场释放股价被严重低
估的信号，更别说上市公司发债借钱买股票。”一位
投资者对记者如是说。

上市公司“发债式”回购
“叫好不叫座”？

本报记者 李 勇

3月25日，獐子岛15.46%的股
份将被公开竞拍。

据公开信息，獐子岛控股股
东长海县獐子岛投资发展中心
（以下简称“投资发展中心”）所
持有的10996万股公司股票将于
2022年3月25日10时至2022年3月
26日10时（延时的除外）在北京
产权交易所网络司法拍卖平台
公开进行拍卖，若该部分股权
能够顺利拍出 ，投资发展中心
将丧失其对獐子岛的控股地位，
成功竞买者则有望以15.46%的
持股比例成为獐子岛新任第一
大股东。

不过，此次股权变动后，獐子
岛前十大股东持股比例也将进一
步分散，有不愿具名律师向记者表
示，如若成功拍出，獐子岛或将由
此进入无实控人状态。

开拍前24小时
尚无人正式报名

2022年3月24日上午10时，距
獐子岛此次股权拍卖正式开始还
有24个小时，记者在北京产权交易
所北交互联线上交易平台看到，此
次拍卖已经吸引了30887人次围
观，有19人设置为关注，不过尚未
有人正式报名。

“过早的报名，会提前暴露意
图，此类拍卖一般都在最后时刻甚
至在竞价开始后，才会正式报名。”
对此，有熟悉拍卖流程的市场人士
告诉《证券日报》记者。

拍卖公告显示，此次拍卖起拍
价为34291.026万元，折合每股价
格约为3.12元，保证金为3500万
元，增价幅度为100万元或其整数
倍，拍卖设置的延时周期为5分钟，
须至少一人报名且出价不低于起
拍价方可成交。参与拍卖竞价前，
意向竞买人须在北交互联注册账
号并通过实名认证，且在线支付竞
买保证金。

记者注意到，只有在北交互联
网站上进行注册并登录后，才能对
拍卖的项目进行关注，在截至3月
24日上午10时点击关注的19人中，
最后一人在临近3月24日上午10时
才刚刚关注。

“虽然獐子岛目前股价较起
拍价有较大幅度的溢价，但此
次拍卖的股权比例较大，所需
要的资金也较高，是否会有人
参与竞拍还很难说。”前述市场
人士认为，本次拍卖标的是控
股 股 东 所 持 有 的 上 市 公 司 股
权，且股权比例高达15.46%，成
功竞拍后，新买受人作为第一
大股东，所持股份受到的限制
也会较多，这可能会挡住绝大
部分的短期投机者。真正参与
其中的，往往是具有战略投资
意图的买家。

此外，该人士还表示，虽然拍
卖公告对竞拍者没有太多的限
制，但獐子岛所从事的是专业性
较强的海水养殖行业，因此，考验
竞拍者的并不仅仅是资金实力，
还有其对该行业有没有相应的经
验和资源。

顺利拍出
或进入无实控人阶段

投资发展中心是由长海县
獐子岛镇人民政府全资持有的
集体所有制企业，目前持有獐子
岛15996.89万股，占公司总股本的
22.4956%，系獐子岛控股股东。
此次将被拍卖的10996万股占到獐
子岛总股本的15.46%。如本次拍
卖顺利成交，投资发展中心所持獐
子岛股份数量将下降至5000.89万
股，持股比例降为7.03%。

据獐子岛2021年三季报及后
期披露的相关公开数据，北京吉融
元通资产管理有限公司—和岛一
号证券投资基金（以下简称“和岛
一号基金”）持有獐子岛5716.27万
股，占比8.04%，系獐子岛第二大
股东；长海县獐子岛褡裢经济发展

中心（以下简称“褡裢发展中心”）、
长海县獐子岛大耗经济发展中心
（以下简称“大耗发展中心”）和长
海县獐子岛小耗经济发展中心（以
下简称“小耗发展中心”）分别持有
公司5128.68万股、3870.56万股和
234.36 万 股 ，占 公 司 总 股 本 的
7.21%、5.44%和0.33%，为獐子岛
的第三大、第四大股东和第十大股
东。其中，和岛一号基金系獐子岛
于2016年引入的战略投资者，其所
持股份全部受让自投资发展中心
当时转让的股权。和岛一号基金
最初的持股比例为8.32%，在2017
年下半年有过一次减持，此后持股
比例一直维持在8.04%未变。褡
裢发展中心、大耗发展中心、小耗
发展中心则分别为獐子岛镇褡裢

村村民委员会、大耗村村民委员会
和小耗村村民委员会全资持有的
集体所有制企业。

獐子岛历年披露的定期报告
显示，投资发展中心、和岛一号基
金、褡裢发展中心、大耗发展中心
和小耗发展中心之间并不存在关
联关系，也不属于一致行动人。

“獐子岛目前十大股东中，投
资发展中心、和岛一号基金、褡裢
发展中心、大耗发展中心持股比例
相对较高，若此次拍卖能顺利成
交，股权变动后，投资发展中心持
股比例将下降至股东榜的第四位，
失去对獐子岛的控制权。”前述律
师认为，拍卖成交股权变动后，獐
子岛新任第一大股东持股比例也
仅为15.46%，没有哪一方可以拥

有绝对的话语权，公司或将进入无
实际控制人状态。

该律师还表示，无实控人并
不意味着公司会陷入“无人掌舵”
的乱局，国际上以及A股市场中，
都存在很多优秀的无实控人上市
企业。

“现代企业治理结构下，大股
东和实际控制人并不是上市公司
稳健经营的必要条件，高效健康运
转的一层三会（指管理层、股东会、
董事会、监事会）才是公司稳定运
营的基础。”该律师认为。

不过，值得关注的是，如果不
能实现控股，花近3.5亿元去竞拍
獐 子 岛 约 1.1 亿 股 股 权 还 值 不
值？一切还要等正式开拍后才
能揭晓。

獐子岛1.1亿股股权3月25日开拍
若成功拍出公司或无实控人
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根据《关于 2022 年部分节假
日休市安排的公告》（股转系统公
告〔2021〕1065 号），现将 2022 年
清明节休市有关安排公告如下：

一、休市安排：4月 3日（星期
日）至 4 月 5 日（星期二）为节假
日休市，4月 2日（星期六）为周末
休市。4 月 6 日（星期三）起照常
开市。二、有关清算事宜，根据
中国证券登记结算有限责任公
司的安排进行。请各市场参与
人据此安排好有关工作。

全国中小企业股份转让系统
有限责任公司

2022年3月24日

关于2022年清明节
休市安排的公告

根据《关于2022年部分节假日休市安

排的公告》（北证公告〔2021〕63号），现将

2022年清明节休市有关安排公告如下：

一、休市安排：4月3日（星期日）至4
月5日（星期二）为节假日休市，4月2日

（星期六）为周末休市。4月6日（星期

三）起照常开市。

二、有关清算事宜，根据中国证券

登记结算有限责任公司的安排进行。

请各市场参与人据此安排好有关

工作。

北京证券交易所

2022年3月24日

关于2022年清明节
休市安排的公告

各市场参与人：
根据《关于2022年部分节假日休市安排

的通知》（深证会〔2021〕755号），现将2022年
清明节休市有关安排通知如下。

一、休市安排
4月3日（星期日）至4月5日（星期二）休

市，4月6日（星期三）起照常开市。4月2日（星
期六）为周末休市。

二、清算交收
节假日期间清算交收事宜，按照中国证

券登记结算有限责任公司的有关安排进行。
请各市场参与人据此安排好有关工作。

深圳证券交易所
2022年3月24日

关于2022年清明节
休市安排的通知

根 据《关 于 上 海 证 券 交 易 所

2022 年全年休市安排的通知》（上

证公告〔2021〕37 号），上海证券交

易所现将 2022 年清明节休市安排

通知如下：

4 月 3 日（星期日）至 4 月 5 日

（星期二）休市，4月 6日（星期三）起

照常开市。另外，4月 2日（星期六）

为周末休市。

请各市场参与人据此安排好有

关工作。

上海证券交易所

二○○二二年三月二十四日

关于2022年清明节
休市安排的公告

本报记者 邢 萌

随着年报披露渐入高潮，A股
上市公司现金分红持续成为市场
关注热点。

3月23日，18家上市公司在披
露的2021年年报中公布了现金分
红方案，马钢股份等3家公司拟分
红金额均超10亿元。同花顺iFinD
数据显示，截至3月24日记者发稿
前，A股已有452家上市公司披露了
2021年年报，其中335家计划现金
分红，占比高达74%，拟现金分红总
额达1783亿元。另外，《证券日报》
记者注意到，目前银行业上市公司
拟现金分红规模已达358亿元，遥
遥领先于其他行业。

3家公司分红均超百亿元
银行业出手最大方

相较于其他分红形式，真金白

银的现金分红更受投资者青睐。
数据显示，335家计划现金分

红的上市公司中，拟分红金额超10
亿元的公司多达34家。其中，招商
银行、中国平安、中国电信3家拟分
红金额均超100亿元。

“ 上 市 公 司 现 金 分 红 ，直 接
派发现金红利，是吸引长线投资
有效砝码之一。”华鑫证券首席
策略分析师严凯文在接受《证券
日报》记者采访时表示，从传统
价值理念来看，只有持续现金分
红 的 公 司 ，才 具 备 长 期 投 资 价
值。此外，分红在提振投资者信
心，稳定市场情绪上也能够发挥
重要作用。

记者统计数据显示，目前A
股银行业上市公司拟分红金额
已达 358亿元，占已披露现金分
红 总 额（1783 亿 元）的 20% ；此
外，非银金融业上市公司拟分红
金额为185亿元，居次席；通信业

上市公司则以175亿元的规模紧
随其后。

“能大规模派发现金，通常是
上市公司财务状态良好、有充足现
金流的体现，意味着公司经营状况
良好。”川财证券首席经济学家、研
究所所长陈雳对《证券日报》记者
表示，银行、非银金融等行业公司
属于偏稳定的成熟类企业，不需要
占用太多现金用于自身扩张，因此
利润往往用于分红，现金分红额度
较高。

严凯文分析称，我国银行业发
展比较成熟，能够保持一定利润
率。同时，银行股估值长期处于低
位，股息率较高。一直以来，金融
业公司的分红率和股息率相对较
高，且普遍业绩稳定，具备长期现
金分红的基础。

虽然银行及非银金融板块拟分
红金额领先，但从主体数量看，拟实
施现金分红的上市公司更多来自于

电子（39家）、基础化工（39家）、医药
生物（38家）三大行业（合计116家）。

纵览各行业上市公司拟现金
分红情况不难发现，良好的业绩是
慷慨分红的基础。

“尽管近年来我国经济面临一
定压力，但上述三大行业发展迅
速，盈利能力突出。”北京阳光天泓
资产管理公司总经理王维嘉对《证
券日报》记者表示，持续现金分红
有助于树立公司发展稳健、坚持回
馈股东的市场形象。

7家上市公司
现金分红超去年净利润

同花顺iFinD数据显示，从现金
分红总额占当年净利润比例来看，
前述335家上市公司中，61家拟分
红金额占比超过了50%，其中7家超
100%，最高者约210%。

从行业分布看，大比例分红公

司总体较为分散，以医药生物、轻
工制造居多，分别为8家和7家。

对此，王维嘉分析称，近两年
生物医药需求增加，为医药生产等
轻工业带来了相对丰厚的利润。
未来，随着国外供应链逐步恢复，
生物医药、轻工业增速也有望企
稳。这为相关上市公司实施现金
分红奠定了基础。

业内专家认为，虽然大比例分
红有利于投资者，但过度分红未必
是好事。“盲目分红、过度分红往往
不利于企业发展。”陈雳还表示，需
要鼓励的是那些在不影响公司正
常经营前提下的现金分红，而这也
是防止个别大股东变相利益输送，
对投资者权益的保护。

王维嘉也认为，对于成长性强
的企业，其发展需要资金支撑，过
度分红尤其是超高比例分红，不一
定利于企业提高研发投入、扩大产
能、激励团队。

超七成披露年报上市公司计划现金分红
银行业以358亿元分红规模居首


