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借助金融杠杆 宝能系300亿围猎万科！宝能有多少万科的
股票行情-伟威网

一、宝能系姚振华如何在万科股权之战中获益?

原文，多说一句，当王石和田朴珺搞暧昧，背叛妻子的时候，他今天的出局就已经
是必然，失去岳父家这条大腿，他王石算个屁作为中国的企业领袖，作为中产上中
产的榜样，王石的引退必然引发热议，或心灵鸡汤，或深度分析，洋洋洒洒，一时
刷屏。
但是，对中国经济发展微妙而深刻的事情，被有意或无意的忽略了。
目前，万科的股东排序为，深铁占29.38%，宝能占25.4%，AB股占6.18%，万科没棚
管理层4.14%。
如果根据相关法律甚至常识，按照持股比例算，正常应该是这样，非独立董事方面
，深铁第一大股东2-3席；
二股东宝能占2-3席；
万科管理层1-2席；
AB占0-1席，此外各方还能竞争4个独立董事的推选。
然而，在中国常识和法律都是柔软的。
深铁提名的11人名单中，深圳国资背景者5人，万科管理层3人，剩余的独立董事也
包括刘姝威这样站队明显的学者。
这就意味着，这次万科新一届的董事提名中，没有第二大股东宝能、第三大股东安
邦的身影。
时至今日，仍有部分媒体质疑宝能对于万科董事的提名权。
但无法否认的是，法律学界和市场业界均普遍认同，保监会的处罚并不意味着证监
会的处罚，违反《保险法》也不代表违反《证券法》，不影响前海人寿的提名权。
还有观点从宝能的资金层面质疑，但正如全国人大财经委副主任吴晓灵组织的研究
报告认为，宝能将资金组织方式用到了“极致”，虽然蕴含了风险，需要监管方面
针对监管漏洞加以弥补，但在现有法规下，其资金组织方式并未有违规之处。
更何况，到目前为止，并没有司法机关宣布剥夺前海人寿持有万科股权和相应股东
权利。
根据公司法，宝能的股东权利是应该受到保护的。
但即便如此，持股达到25%的宝能系，竟然能不出现在万科的董事会提名中。
由此，万宝之争的结局已经较为清晰：前海人寿与姚振华本人遭到重罚，王石出局
，郁亮等万科管理层力量也被削弱，深圳地铁集团为代表的深圳国资成为“宝万之
争”这场股权纷争的最大赢家。
从2016年开始进场，起初打算通过资产注入方式增资入股，经华润集团与宝能系反
对未能成行，到宝能系成为第一大股东，恒大集团进场等各种戏剧情节。
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最终，今年深圳地铁集团通过现金购入华润集团、恒大集团股份的方式，成为万科
持股29.38%的第一大股东，超过宝能系25.4%。
从目前的董事席位来看，不出意外将获通过，深圳国资拥有最多的董事会席位，对
万科的拥有绝对的控制权。
那么，谁输了呢？首先是是混合所有制改革。
党的十八届三中全会《决定》提出积极发展混合所有制经济，并强调国有资本、集
体资本、非公有资本等交叉持股、相互融合的混合所有制经济是基本经济制度的重
要实现形式。
2014年的《政府工作报告》强调加快发展混合所有制经济。
在2014年的，政协会议经济界别第34组小组讨论会上，谈及混合所有制，民企老板
们猜疑，在央企（包括国企）不放开控股权之下的混合所有制，民企是否会沦为“
陪太子读书”的角色。
担心没有控股权，很容易“羊入虎口”，只投钱而没有话语权，“公平”难以得到
保障。
他们的担心并不是杞人忧天，在这场股权争夺中，混合所有制需要的民营股东不见
踪影。
这就在提醒人们，民营企业，毕竟还是一个民字。
民和国，民和官还是有着深刻的差别。
从更大层面上来说，混合所有制改革已经被宝万之争做出了宣判，即使万科管理层
和最大股东深铁都反复强调过，坚持万科的混合所有制体制。
更重要的是，市场输了。
以后恐怕没有民营企业的大资金会去争股权了，因为股权起不到决定性作用，权力
的作用远大于股权，有股权也无法取得控制权。
正因为如此，才有一位资深投行人士的评价：达能股权之争、万科股权之争是中国
经济发展史性质最大的负面事件。
前者是民族主义情绪击败了规则，后者击败规则的，是规则制定者。
公元前356年，商鞅变法之前城门立柱的典故，众所周知。
商鞅之所以这么做，是为了向老百姓表明法令的权威、有效，这或许是中国最早的
普法宣传。
这次普法宣传，确立的民众对法令的稳定预期，从而完成法家思想对秦国的改造，
为秦统一天下奠定基础。
而另一个与之相反的典故则是周幽王烽火戏诸侯，在这个典故中，周幽王通过自己
的行动，告诉臣枯腊则民，我的最高法令、最紧急的法令“烽火”，是不算数的，
没有意义的，谁相信谁就是傻瓜。
那么，宝万之争的这个局面，到底是当年秦国城门的那根立柱，还是周幽王的烽火
呢？扩展阅读：【局庆保险】怎么买，哪个好，手把手教你避开保险的这些"坑"
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二、万科股票走势

房地产板块连续4个交易日净资金流入。
所以走势强于大盘。
建议不要追高，短线资金有可能近期会获利了结。
目前的行情是反弹，不要把反弹当成反转来操作。

三、借助金融杠杆 宝能系300亿围猎万科

宝能系由蔬菜实业公司起家，曾先后举牌或参股过近十家上市公司姚振华在1994年
那场A股市场里程碑式的“君万之争”中，万科就和“野蛮人”君安证券有过一次
惊心动魄的较量。
而11年后，这位“野蛮人”却悄悄变成了颇具神秘色彩的“宝能系”。
“宝能系”从深圳的一家小公司起家，在“掌舵者”姚振华的带领下渐渐成为一个
庞大的商业帝国。
而在这场吸引整个市场瞩目的万科股权争夺战中，宝能系利用旗下的主要平台钜盛
华多次举牌万科，其筹资的手法也是多种多样，展现出一个资本玩家的身手。
蔬菜实业起家的“商业帝国”宝能系虽然近两年频繁出现在资本市场的舞台，并构
筑了一个集地产、保险、物流、医疗、农业等众多产业的庞大商业帝国，但其走向
前台的进程并非像其他集团阵营一样让人娓娓道来，反倒有些神秘的色彩。
公开资料显示，深圳市宝能投资集团有限公司（简称“宝能集团”），是“宝能系
”的核心公司。
而根据工商部门的公开资料，宝能集团为姚振华独有，而他也是“宝能系”背后的
掌舵者。
宝能集团官网显示，集团旗下包括综合物业开发、金融、现代物流、文化旅游、民
生产业等五大板块，下辖宝能地产、前海人寿、钜盛华、广东云信资信评估、粤商
小额贷款、深圳宝时惠电子商务、深圳民鲜农产品等多家子公司。
根据万科发布的权益变动报告书，除了上述宝能集团旗下子公司外，“宝能系”的
资产还包括深圳深业物流集团股份有限公司、创邦集团有限公司、深圳市建业物业
管理有限公司等多家企业。
以深业物流为例，该公司成立于1983年，当时由国资背景的深业集团与宝能集团合
资运作。
这也反映了宝能系的一个特点，即宝能系在发展过程中，与相当数量的国有企业“
打过交道”。
目前，深业物流股东为创邦集团与钜盛华，属宝能系全资所有。
深业物流的法定代表人，为姚振华的弟弟姚建辉。
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近年屡屡参股上市公司在夺得万科大股东之前，宝能系早已“捕猎”过多家上市公
司，总投入超过500亿。
2014年以来，利用钜盛华、前海人寿两大核心平台，宝能系通过举牌或参与定增入
股的上市公司包括华侨城、中炬高新、韶能股份、明星电力、南宁百货、合肥百货
、南玻A等。
除了万科，宝能系举牌耗资最多的是南玻A。
公开信息显示，自去年12月开始，前海人寿、钜盛华等通过二级市场及定增，到今
年12月初，累计买入南玻A股5.29亿股，B股3554万股，持股比例达到25.05%，成为
大股东。
保守估计，前海人寿、钜盛华买入南玻A，累计动用资金已达50亿元以上。
同样，前海人寿还通过二级市场集中竞价的方式连续三次举牌韶能股份，共买入1.
62亿股，前后耗资约达14亿元。
此外，从今年4月到9月底，前海人寿还累计买入中炬高新1.6亿股，持股比例20.11%
，动用资金23亿元左右。
公开信息显示，前海人寿还分别持有明星电力、南宁百货、合肥百货三家公司1625
万股、5244万股、5451万股。
据买入价格区间大致计算，前海人寿增持上述公司，合计动用资金约10亿元。
祭“高杠杆”围猎万科根据万科披露的权益变动报告，从2015年7月至12月，包括
钜盛华、前海人寿在内的“宝能系”曾先后四次举牌万科，并借此超越华润，坐上
万科的第一大股东之位。
举牌所耗资金超过300亿元。
万科12月披露的一份权益变动报告书显示，截至2014年12月31日，钜盛华总资产为
283.13亿元，总负债达到96.37亿元，资产负债率为34%，全年净利润仅为2.62亿元。
这样的数据，显然很难与争夺万科股权的角色相匹配。
如此庞大的资金究竟何来。
据新京报记者统计发现，在这轮耗资300亿元的举牌中，宝能系的资金来源除了自
有资金及前海人寿的保险资金外，钜盛华还动用了融资融券及收益互换等杠杆工具
。
12月10日，深交所发出关注函，向钜盛华询问资金来源等9个问题。
钜盛华在15日表明，在最近的一次举牌中，通过7个资管计划购入万科4.97%股份，
共费资约96.52亿元，其实际出资额为32.17亿元。
如此一来，这7个资管计划的总资金杠杆达到3倍。
除了上述的资管计划，钜盛华筹资的方式还有融资融券、收益互换和股权质押等。
其中，万科11月11日的公告表明，钜盛华已经将其持有的7.28亿股质押给了鹏华资
产，该部分股权占万科总股本的6.59%。
而另一份发于11月20日的权益变动公告显示，钜盛华在7月和8月通过融资融券的方
式买入了万科0.34%股权，通过收益互换的方式买入了8.04%股权，其中通过收益互
换买入的部分是通过华泰、银河、中信和国信4家券商完成。
新京报记者 陈鹏 罗超■ 人物宝能系“掌门”姚振华：低调的“92派”作为宝能系
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“掌门人”，潮汕商人姚振华始终保持着低调与神秘。
“江湖”上关于他的传说却寥寥无几。
公开信息显示，姚振华1988年考入华南理工大学。
在学校期间，姚振华就比别人更加努力。
当时，华南理工大学开设了第二专业，姚振华成为最早选择攻读第二专业的学生之
一，同时进修工业工程管理和食品工程专业，这让他不得不比别人多修30多门课程
，也比别人面对了更大的压力。
1992年，姚振华完成了学业。
这一年正是邓小平南巡讲话吹起改革春风的一年，刚走出校园的姚振华响应号召来
到深圳，开启了自己的创业之路，成为“92派”企业家中的一员。
1997年，姚振华成立了深圳市新保康蔬菜实业发展有限公司，后来，新保康成为了
深圳市宝能投资集团有限公司的前身。
市场因此有传言称姚振华是靠“卖蔬菜”起家。
时至今日，随着宝能集团业务范围的壮大，姚振华的地位也逐渐树立起来，他还担
任过广东潮联会名誉会长、广东省政协常委、广东省工商联副主席等多个职位。
新京报记者 罗超（以上回答发布于2015-12-19，当前相关购房政策请以实际为准）
全面及时的楼盘信息，点击查看

四、假如万科真的被宝能收购了，那么万科的股价会怎样？

暴涨。
因为淘宝的流量太大的 带来的客户太多

五、万科申请继续停牌 这是在为宝能续命吗?

虽然万科A躲过了新年前十个交易日的暴跌，但是一旦复牌，补跌在所难免。
如果按照万科H股复牌后超过20%的跌幅，宝能除了损失百亿元浮盈外，还将面临
爆仓的巨大风险。
万科今晚发公告，申请万科A股继续停牌，并预计在3月18日前披露重大资产重组
预案或报告书。
万科继续停牌，对于大股东宝能来说也许是个好消息。
去年12月18日，随着万科紧急停牌，财经贺岁大片“万宝大战”硝烟渐散。
按照万科此前的公告，如果万科不打算延迟复牌，或者延迟复牌得不到深交所同意
，万科A就将于1月18日下周一复牌(万科H股已在1月6日复牌)。
虽然万科A躲过了新年前十个交易日的暴跌，但是一旦复牌，补跌在所难免。
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如果按照万科H股复牌后超过20%的跌幅，宝能除了损失百亿元浮盈外，还将面临
爆仓的巨大风险。
看到万科继续停牌的公告，宝能系掌门人姚振华可能长舒了一口气。
为何万科H股复牌，A股还在停牌?虽然万科A股申请继续停牌，但是万科H股在1月
6日就已复牌。
万科是在1月5日晚上10点25分才在港交所发布这一消息的。
王石H股复牌，A股继续停牌，万科的“非对称复牌”举措引来了外界的猜疑。
第一种猜测认为，万科先让H股复牌是为了让盟友增持万科股票。
此前，有消息称王石去年平安夜在香港拜票。
第二种猜测认为，A股市场一直是“宝能系”增持万科的主战场，万科此时复牌H
股而令A股继续停牌，或是避免“宝能系”通过继续购股而进一步提高持股比例。
还有一种猜测认为，万科H复牌将导致“砸盘”效应——万科H的中小股东抛售，
最终引发股票动荡下跌，直接冲击宝能系的资金杠杆。
不过按照万科的说法推测，H股复牌是顺应了港交所更严格的规定。
上海证券报报道，港交所发言人称，“发行人(指万科)在短暂停牌期间，应尽快刊
发公告向市场公布(重组)交易正在磋商中并尽快复牌，而不宜一直停牌等待磋商结
果。
”万科H股复牌8日，跳水23%不管万科H提前复牌的原因是什么，万科H股随着市
场跳水的局面没有改变。
市场普遍认为，如果万科A下周一复牌，也将难逃补贴的厄运。
万科H股自1月6日复牌以来一路跳水，今天收盘价为17.56港元，相较复盘前的22.9
港元，已经跌去23%。
万科H近期股价图(最高点为去年12月18日停牌位置)市场人士指出，万科H的股本
尽管只占总股本11%左右，但在H股平台持续走低的情况下，A股平台一旦复牌也
将面临一波补跌的行情。
而此时万科A就像是跳水10米板的运动员，站在历史最高点的24.43元高位上，随时
准备跳下来。
万科A近期走势(最高点为去年12月18日停牌价)如果我们按照万科H股复牌以来暴
跌23%的比例计算，万科A将从24.43元跌到18.7元左右。
如果按照深证成指今年来的22%跌幅，结果也差不多。
深证成指近期走势如果万科A补跌，宝能将损失160亿作为“史上最惨烈的开局”
，今年前十天的股市一片冰天雪地。
1月13日A股继续大跌，“股票质押触及平仓警戒线”的恐慌迅速发酵。
1月14日的反弹让很多上市公司松了口气，但今天再次大跌。
《国际金融报》援引银行内部人士表示，目前银行正在进行压力测试，测试大盘能
否跌到2850以下。
初步测算，下破2850点股票质押风险仍然可控。
不过，也有观点认为，如果跌破2800点，就“受不了了”。
那么，假如万科A在下周一复牌并且补跌了，宝能将遭遇怎样的劫数。
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《第一财经日报》报道称：截至2015年12月18日停牌，宝能系持有万科A、H股共
计26.8亿股，其中A股约24亿股，H股约2.8亿股。
以停牌时的24.43元/股计算，宝能系所持万科A市值接近600亿元。
加上H股部分，其持股市值共计高达660亿元。
按历次买入价格区间测算，宝能系买入万科股票，总计投入资金约440亿元，停牌
前浮盈达230亿元。
但如果万科A股复牌后的跌幅与H股相近，宝能系持股市值将蒸发140亿元以上。
加上H股部分，这一数字将在160亿元左右。
但更大的风险在于，在举牌万科的过程中，除了前海人寿部分，其他均是高杠杆融
资买入。
深圳一名私募人士分析称：“问题是你不知道宝能系的真实杠杆比例有多高，在这
个过程中，一方面宝能可能在连环使用杠杆，用前面借的钱，去放大后面的资金杠
杆，这样一来杠杆比例就会非常高。
”上述人士还认为：如果万科A股复牌后下跌20%以上，宝能系后期买入的股份，
必将触发平仓线。
前期买入的虽有较多浮盈，但为了避免风险，存在抛售的可能。
如此一来，将会加大万科股价跌幅，进而放大宝能系的风险。
宝能亮家底，净资产1200亿除了面临被平仓的危险，最近还传出宝能资金链吃紧导
致多项目停工的传闻。
1月14日晚，就在媒体预期宝能将遇上大麻烦时，宝能向外界展示了自己充实的弹
药库。
宝能对外表示：据某权威估值机构给宝能地产出具的最新评估报告显示，宝能地产
目前净资产约1200亿。
相较于舆论盛传的宝万之争中宝能‘蛇吞象’的角色设置，这是一个令人侧目的数
字。
姚振华财新网援引消息人士的说法，万科管理层希望“宝能系”减持股份，并愿意
在利益上做出一定的让步性安排，但始终未获“宝能系”实际控制人姚振华同意。
消息人士称，“现在所有的人都在劝老姚(姚振华)不要干了，但他觉得胜利近在眼
前，这时候不能退，如果这时候退了，大家对‘宝能系’就更没信心了。
”财大气粗的“宝能系”既然选择利用杠杆资金高位增持万科，势必也做出了相应
的风控计划，寄希望于股价大跌来击溃“宝能系”，其可能性并不大。
更有分析认为，如果万科A复牌股价跌幅过大，宝能系可能选择继续增持。
万科公告：重大重组极为复杂一边是万科A复牌可能带来的大跌，会让宝能面临平
仓风险;一边是姚振华敞开弹药库搞大阅兵，宣誓自己有能力应付万科A可能的暴跌
;才外，外界都在瞪大了眼睛，期待见证“万宝大战”第二季的巅峰对决。
然而，这一切都被万科15日晚继续停牌的公告打破——如果深交所同意继续停牌，
万宝大决战的悬念可能还要维持两个月。
万科在公告中讲述了继续停牌的原因：（以上回答发布于2016-01-16，当前相关购
房政策请以实际为准）更多房产资讯，政策解读，专家解读，点击查看
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