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内蒙古鄂尔多斯资源股份有限公司
关于控股股东及其一致行动人增持

计划实施完成的公告
本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误

导性陈述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个
别及连带责任。

重要内容提示：
●内蒙古鄂尔多斯资源股份有限公司（以下简称「公司」或「上市

公司」）控股股东内蒙古鄂尔多斯羊绒集团有限责任公司（以下简称
「集团公司」）其一致行动人鄂尔多斯资产管理（香港）有限公司(以
下简称「香港公司」) 计划于2021年9月3日起6个月内以不低于每股1美
元，且不高于每股2美元，在此价格之间，香港公司将根据市场择机进
行增持，增持金额不低于1000万美元，且不高于1010万美元。

●增持计划的完成情况：上述增持计划期间内，香港公司通过上海证
券交易所交易系统累计增持公司B股5,540,000股，增持数量为上市公司已
发行股份的0.3880%，增持总金额为1009.06万美元，增持按计划完成。

2021年9月14日，公司接到香港公司的《鄂尔多斯资产管理（香
港）有限公司关于增持内蒙古鄂尔多斯资源股份有限公司股份结束的
函》，具体情况如下：

一、增持计划基本情况
（一）增持主体：香港公司。
（二）增持股份的目的：基于对公司未来发展前景的信心及对公司

价值的认可。

（三）增持股份的种类：公司B股股份。
（四）增持数量：以不低于每股1美元，且不高于每股2美元，在此

价格之间，香港公司将根据市场择机进行增持，增持金额不低于1000万
美元，且不高于1010万美元。

（五）增持股份计划的实施期限：自2021年9月3日起6个月内。
（六）增持股份的资金安排：自有资金。
二、增持计划实施情况
自2021年9月3日起至2021年9月14日止，香港公司累计增持公司B股

5,540,000股，使用资金1009.06万美元，占公司已发行股份的0.3880%，
增持计划完成。

本次增持前，集团公司及其一致行动人香港公司持有本公司股
份合计930,891,188股，占公司总股本的比例为65.1909%，其中A股
775,406,529股,占公司总股本的54.3022%，B股155,484,659股,占公司总股
本的10.8887%。

本次增持计划完成后，香港公司持有公司股份总数为161,024,659
股，占公司总股本11.2767%；集团公司及其一致行动人香港公司合计持
有公司股份总数为936,431,188股，占公司总股本的比例为65.5788%。

三、其他说明
（一）香港公司增持行为符合《证券法》等法律法规、部门规章及

上海证券交易所业务规则等有关规定。
（二）集团公司及香港公司承诺：在法定期限内不减持所持有的公

司股份，本次增持行为不会导致上市公司股权分布不具备上市条件，
不会导致上市公司控股股东及实际控制人发生变化，本公司将遵守中
国证券监督管理委员会、上海证券交易所关于上市公司权益变动及股
票买卖敏感期的相关规定。

特此公告。
内蒙古鄂尔多斯资源股份有限公司

2021年9月15日
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上海中毅达股份有限公司
股票交易异常波动公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性
陈述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带
责任。

重要内容提示：
●上海中毅达股份有限公司（以下简称“公司”）A 股股票于 2021 年 9

月 10 日、9 月 13 日、9 月 14 日连续三个交易日内收盘价格涨幅偏离值累计
超过 20%，根据《上海证券交易所股票交易规则》的相关规定，属于股票交
易异常波动的情形。

●经公司自查并询问公司控股股东信达证券 - 兴业银行 - 信达兴融 4 号
集合资产管理计划及其管理人信达证券股份有限公司，截止本公告披露日，
除公司于 2021 年 5 月 20 日披露的《发行股份购买资产并募集配套资金暨关
联交易预案》涉及发行 A 股股份购买瓮福（集团）有限责任公司 100% 股权
并募集配套资金事项（以下简称“本次重组”）外，不存在其他应披露而未
披露的重大信息。

●本公司提醒投资者应充分了解股票市场风险及本公司披露的相关风险
因素。敬请广大投资者关注公司后续公告，理性投资，注意投资风险。

一、股票交易异常波动的具体情况
公司 A 股股票于 2021 年 9 月 10 日、9 月 13 日、9 月 14 日连续三个交易

日内收盘价格涨幅偏离值累计超过 20%，根据《上海证券交易所股票交易规
则》的有关规定，属于股票交易异常波动的情形。

二、公司关注并核实的相关情况
（一）生产经营情况
经公司自查，公司生产经营活动正常，公司内外部经营环境未发生重大

变化，不存在其他应披露而未披露的重大信息。
（二）重大事项情况
经公司自查并询问公司控股股东信达证券 - 兴业银行 - 信达兴融 4 号集

合资产管理计划及其管理人信达证券股份有限公司，截止本公告披露日，除
公司于 2021 年 5 月 20 日披露的《发行股份购买资产并募集配套资金暨关联
交易预案》涉及的本次重组事项外，不存在其他应披露而未披露的重大信息，
包括但不限于重大资产重组、股份发行、收购、债务重组、业务重组、资产
剥离、资产注入、股份回购、股权激励、引进战略投资者等重大事项。

（三）媒体报道、市场传闻、热点概念情况
经核实，公司目前未发现对公司股票交易价格产生影响的需要澄清或回

应的媒体报道或市场传闻。
（四）其他股价敏感信息
经核实，在股票交易异动波动期间内，公司董事、监事、高级管理人员、

控股股东及其管理人不存在买卖公司股票的情况。公司未发现其他可能对公
司股价产生较大影响的重大事件。

三、董事会声明及相关方承诺
本公司董事会确认，除公司于 2021 年 5 月 20 日披露的《发行股份购买资

产并募集配套资金暨关联交易预案》涉及的本次重组事项外，公司没有任何
根据《上海证券交易所股票上市规则》等有关规定应披露而未披露的事项或
与该事项有关的筹划和意向，董事会也未获悉根据《上海证券交易所股票上
市规则》等有关规定应披露而未披露的、对本公司股票及其衍生品种交易价
格可能产生较大影响的信息。

四、相关风险提示
（一）本次重组的审批风险

本次重组行为涉及有关报批事项，尚需满足多项条件方可实施，包括但
不限于取得上市公司董事会、股东大会对本次重组正式方案的批准、有权国
有资产监督管理部门针对本次重组事项的正式批复、国家市场监督管理总局
批准本次重组涉及的经营者集中审查、中国证监会对本次重组的审批核准等。
本次重组能否获得上述批准或核准，以及最终获得相关批准或核准时间，均
存在不确定性。

（二）本次重组可能被暂停、中止或取消的风险
1. 本次重组存在因上市公司股价的异常波动或异常交易可能涉嫌内幕交

易，而被暂停、中止或取消的风险；
2. 本次重组存在因标的公司出现无法预见的业绩下滑，而被暂停、中止

或取消的风险；
3. 本次重组审核过程中，重组各方可能需要根据监管机构的要求及各自

诉求不断调整和完善重组方案，如重组各方无法就调整和完善重组方案的措
施达成一致，则本次重组存在取消的可能；本次重组存在公司在首次审议本
次发行股份购买资产相关事项的董事会决议公告日后 6 个月内无法发出股东
大会通知从而导致本次重组取消的风险；

4. 其他原因可能导致本次重组被暂停、中止或取消的风险。
（三）审计、评估工作尚未完成的风险
本次重组相关的审计、评估工作尚未全部完成。预案引用的标的公司主

要财务指标、经营业绩存在后续调整的可能。相关数据应以具有证券、期货
业务资格的会计师事务所、资产评估机构出具的审计报告、评估报告为准。
标的公司经审计的财务数据、评估结果将在重组报告书（草案）中予以披露。
提请投资者注意，标的资产经审计的财务数据、评估最终结果可能与预案披
露情况存在差异的风险。

（四）标的资产是否符合《首次公开发行股票并上市管理办法》（以下
简称“《首发管理办法》”）相关规定存在不确定性的风险

本次重组预计构成重组上市。本次重组的尽职调查工作尚在进行中，公
司拟聘请的中介机构将根据《首发管理办法》等法律、法规及规范性文件的
相关规定开展尽职调查工作，后续不排除随着尽职调查工作的深入，发现标
的公司存在不符合《首发管理办法》等法律、法规及规范性文件的相关规定，
导致本次重组存在不确定性的风险。

（五）本次重组方案后续可能存在调整的风险
公司披露的《发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易预案》所涉

及的本次重组方案仅为初步方案。待本次重组标的资产的审计、评估等工作
完成后，交易各方可能会根据审计、评估结果和市场状况对交易方案进行调
整，最终方案将在重组报告书（草案）中予以披露，因此本次重组方案后续
可能存在调整的风险。

（六）募集配套资金未能实施或者募集金额低于预期的风险
本次重组中，公司拟采用询价方式向合计不超过 35 名符合条件的特定对

象非公开发行股票募集配套资金，如募集配套资金未能实施或募集金额低于
预期金额，则不足部分公司将通过其他方式予以解决，可能对公司的资金安
排和财务状况产生一定影响。

公司于 2021 年 7 月 15 日披露的《发行股份购买资产并募集配套资金暨关
联交易预案（修订稿）》中对本次重组及标的资产有关的风险进行了充分提
示，敬请投资者认真阅读相关风险提示内容，充分了解股票市场风险及本公
司披露的风险因素，注意投资风险。

公司指定信息披露媒体为《上海证券报》、《香港商报》和上海证券交
易所网站（www.sse.com.cn）。公司敬请广大投资者关注公司后续公告，理
性投资，注意投资风险。

特此公告。
上海中毅达股份有限公司董事会

2021 年 9月 14 日

經過持續下跌，以今年高位計，恒大系上述三股
蒸發了的市值分別為約1931億元、1698億元及6639
億元。換言之，受債務風暴拖累，恒大系 「三寶」市
值較今年高位合共蒸發約1.03萬億元，相當於1.2間
控(005)的市值。

恒大系市值較年內高位蒸發萬億
就市傳恒大將會進行破產重組，恒大集團昨日發聲

明澄清網上流傳破產重組的言論失實，但承認現時確
實遇到前所未有的困難，集團正想盡辦法恢復正常經
營。恒大表示，已聘任華利安諾基(中國)及鐘港資本
為聯席財務顧問，將與公司共同評估目前的資本架
構、研究流動性情況、探索所有可行方案，以緩解目
前流動性問題，爭取盡快達成對所有利益相關方最優
的解決方案。同時，正積極接觸多家潛在投資者，商
討出售中國恒大新能源汽車、恒大物業部分股份，同
時也考慮為公司及其他附屬公司，引入新投資者，但
尚未與投資者簽訂任何有法律效力的協議，是否能實

現有關出售尚有不確定性。
另外，恒大表示，9 月物業合約銷售持續大幅下

降，又指為緩解流動性問題採取的其他措施未取得預
期效果，將加強相關措施。

恒大債務危機引起骨牌效應，多隻內房股及物管股
也被拋售。融創中國(1918)跌11%；富力地產(2777)跌
7.7%；碧桂園(2007)及萬科(2202)跌 5.2%；華潤置地
(1109)都跌3.3%。另外，碧桂園服務(6098)挫4.6%；
華潤萬象生活(1209)跌4%；融創服務(1516)跌7.8%；
世茂服務(873)跌7.2%。

恒大事件或波及內銀股
另外，內地媒體報道指，大部分銀行在房地產領域

的不良貸款餘額、不良貸款率，均出現 「雙升」，必
須高度警惕房地產領域潛在違約風險，向金融體系蔓
延。在此報道下，令市場憂慮恒大事件或波及內銀

股，一眾內銀股普遍向下。招行(3968)及郵儲銀行
(1658)收挫 3.3%及 3.7%；建行(939)跌 2.4%；工行
(1398)、中行(3988)及交行(3328)分別跌1.4%至1.8%。

大市方面，由於恒大債務憂慮困擾A股及港股，加
上北水將於本周四暫停，影響入市意欲，港股兩日挫
逾700點。恒指昨早在25800點水平爭持，午後恒指
曾挫436點，低見25377點，收市報25502點，跌311
點或 1.21%。國企指數收報 9081 點，跌 157 點或
1.7%，恒生科技指數收報6502點，跌92點或1.41%。
主機板全日成交金額錄得1409億元，港股通淨買入
900萬元。

大型科網股昨日也普遍股價下跌，騰訊(700)收跌
1.1%；阿里巴巴(9988)跌 1.5%；美團(3690)跌 1.1%；
小米集團(1810)跌0.6%；阿里健康(241)成為表現最差
藍籌，跌6.8%，快手(1024)跌2.4%，惟京東(9618)逆
市升0.1%。

【香港商報訊】中國恒大
(3333)債務危機持續升級，負面
消息不斷！恒大預計9月物業合
約銷售持續大幅下降，出售資產
亦未有進展，市場憂慮或對其現
金流及流動性造成巨大壓力。另
一邊廂，據外電引述知情人士報
道，內地當局計劃安排包括會計
師和律師事務所在內的聯合工作
組進駐恒大，對其財務狀況進行
摸底調查，可能是為恒大潛在重
組作相應準備。恒大系包括中國
恒大、恒大物業(6666)及恒大汽
車(708)股價昨日分別跌11.9%、
12%及24.7%，其他內房股及內
銀股也被波及，普遍下跌。

責任編輯 林德芬 陳薇 美編 劉定緣
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新聞

港股兩日累跌700點

恒大陷債務危機股價插水
本版觀點僅供參考 據此入市風險自擔

美股估值是否過高？

德林
觀察

投行
視野

「跨境理財通」業務試點實施細則
上周五發布，具體何時正式運行尚未
有詳細時間表，筆者了解不少同業在
第 一 時 間 宣 布 相 關 籌 備 工 作 已 經 就

緒，把握先機。未來，一旦獲得監管批准，估計
機構將即推出相關服務。不少金融機構亦積極準
備，爭取早日取得監管機構同意，以便推出相關
服務。

在大灣區擁分支機構具優勢
參考報告，不少金融機構以金融超市模式爭取市佔

率，有內資銀行將為 「南向通」客戶提供超過百種中
低風險類型理財產品，包括基金、債券、存款及外幣
兌換服務，並已準備提供環球各地著名資產管理公司
的多元化環球資產配置方案，還配有人民幣、港幣、
美元等超逾十種主要貨幣服務供客戶選擇。

筆者亦了解不少同業為打好基礎，特別在人手、設
施、系統、產品及服務等積極準備，力爭成為首批提
供 「跨境理財通」業務試點服務的金融機構。筆者估
計，在大灣區擁有分支機構的銀行有一定的優勢，始
終在大灣區若擁有零售網絡，將能隨時為大灣區客戶
提供無縫跨境理財服務體驗。為參與 「跨境理財通」
業務試點，不少規模較小的機構擬選定內地合作銀
行，謀求建立和優化線上線下服務渠道，不讓大行專

美，依然全力爭取成為首批開展 「跨境理財通」服
務的銀行。

過去一個多星期，筆者多次與業界討論市場發
展，同步亦接受中央廣播電視總台及新華社訪問
專題討論大灣區發展新趨勢，的確近期一系列涉
港澳政策出台，先有橫琴，再有前海，上周五再
發布 「跨境理財通」業務試點實施細則。筆者多
次與業界討論，認為相關央媒報告內容甚具參考
價值。 「跨境理財通」試點啟動將推動內地與香
港金融市場互聯互通，為香港金融業發展注入新
活力，與此同時，按筆者了解不少機構和從業者
早已摩拳擦掌，積極籌備相關工作，以把握大灣
區新機遇。

資深投資銀行家 溫天納

跨境理財通締造新活力

內房股昨日捱沽
股份

融創中國(1918)

富力地產(2777)

碧桂園(2007)

萬科(2202)

收報（元)

16.3

5.84

7.88

20.2

變幅（％）

▼11.22

▼7.74

▼5.25

▼5.16

恒大系股份昨日暴瀉
股份

中國恒大(3333)

恒大物業(6666)

恒大汽車(708)

恒騰網絡(136)

收報（元)

2.97

4.03

3.88

2.75

變幅（％）

▼11.87

▼12.01

▼24.66

▼10.13

財經
拆局

當前內房巨頭中國恒大(3333)債務危機
十分棘手。截至今年上半年為止，恒大
的負債總額多達 19665.34 億元人民幣，
昨日收市計恒大市值才393.53億港元(約

326.1億元人民幣)，若恒大破產，勢對內地及本港金
融系統及經濟造成連鎖反應。

恒大雖然債務龐大，但其資產眾多，擁有眾多優質
地皮及房地產項目，問題是一下子所有的債主都上門
追債，恒大流動資金枯竭，根本周轉不及。近日恒大

出現債務違約，旗下不少在建的樓盤停工，甚至有大
批員工因為所購買的恒大財富理財產品到期未有兌
付，湧到深圳恒大總部大樓聚集維權。

內銀股受拖累
市場消息稱，內地當局已安排聯合工作組進駐恒

大，摸底財務狀況，應對恒大潛在重組安排，這是
好消息，當前當局宜當機立斷，盡快接管恒大，有
序地處置其債務問題，盡可能減少小投資者損失，

避免危機進一步擴大，影響金融市場以至社會穩
定。

以恒大的資產規模，若能提供多些時間給予恒大沽
售資產，只要有資金回籠就有機會化解這次危機。當
然這次債務危機勢必令恒大元氣大傷，恐怕要養傷幾
年！恒大是否要破產？如果順應市場運作，那些向恒
大貸款的銀行，難免會被迫削債，可以預見未來一
年，內房債務危機，勢必拖累內銀股的表現。

必勝

內房債務危機勢必拖累內銀股

標普500指數的市盈率最近一直維持在
30 倍以上，超過 2008 年金融危機前的水
平，接近 2000 年互聯網泡沫頂部估值；
納斯達克綜合指數的市盈率則節節攀升到

100倍，遠超金融危機和互聯網泡沫時期的估值。如今
股市如此高的市盈率，不免引發大眾的擔憂：如今的
股市是否存在泡沫，美股估值是否太高，更有人會擔
心，美股是否有崩盤的風險？

美股估值是否過高，首先需要考量的因素是美股估
值的方法。股票估值有很多種方法，其中最為美國投
資銀行廣泛採用的是自由現金流折現模型。今天我們
主要關注無風險利率。理論上，無風險收益率走高，
會導致股權資本成本提高，進而帶動加權平均資本成
本抬升，最終減少公司的估值。

在發達經濟體中，無風險利率一般採用流動性強的
長期政府債券，比如說10年期零息債券。在研究公司
的估值及市盈率是否合理時，需要結合當下的無風險
利率，以下我們用一個例子來詳細說明。

如果在2007年給公司A估值，當時的無風險利率為
4.5%，股權風險溢價為4%。此外假設β系數為1，公
司近一年的自由現金流為1億美元，接下來5年，股權
自由現金流的年複合增速為10%，之後按照4%的永續
增長率保持增長。基於上述假設，計算出來的股權價
值為29.96億美元。

而當我們調低無風險利率，則會發現計算出來的股
權價值隨之上升。如果我們將無風險利率由4.5%調整
到現在1.5%的水平，在其他假設不變的情況下，計算
出來A公司的股權價值將由29.96億美元增加至91.11
億美元。

由上述例子可以看出，不同時代不同無風險利率背
景下的公司市盈率並沒有可比性，因為無風險利率的
不同會導致公司的估值出現極大的變化，這也是為什
麼接下來我們需要重點關注聯儲局對利率的調整。此
外，在判斷估值的同時，也需要參考歷史資料和趨
勢。我們考察了最近5年及1970年至1990年這兩個時
間段美國10年期國債利率及標普500指數的市盈率。

投資不應過度依賴單一資料
整個70年代至80年代初期，美國都在經歷大通脹時

期，10年期國債收益率伴隨高通脹居高不下，基本
在10%以上，在1979年沃爾克就任聯儲局主席毫不猶
豫的大幅提高聯邦基金利率，10 年期國債上衝至
16%。這個時期美國金融市場上演了股債雙殺，通脹
走高抬升無風險利率利空債市，經濟不景氣企業盈利
受損利空股票，1973至1974年高通脹時期，10年期美
債利率上行 123 基點至 8.13%，標普 500 指數下跌
42.9%，指數的市盈率下跌至10倍以下；1980至1982
年滯脹時期，10年期美債利率高位上行62基點，最高
上衝至16%，標普500指數下跌13.8%。

此外，在2017至2019年的兩年間，10年期國債收益
率在2%到3%這個區間，同時期的標普500指數市盈率
在20至25倍間；當利率在2018年11月達到3%時，標
普 500 指數的市盈率降至 20 倍，即無利率風險走高
時，美股的估值會降低。

納指方面也呈現出了相似的趨勢，即10年期國債收
益率下行時，股票估值會上升。

我們推測，如未來聯儲局退出量化寬鬆，上調利
率，導致美國國債收益率的走高，會造成股債雙殺局
面的重演。一方面，國債收益率的上漲勢必會造成價
格的下跌，利空債市；另一方面標普500指數的市盈
率如今在30多倍接近40倍的水平，如果10年期國債
收益率升至3%的水平，估值或會回到20倍的水平，在
盈利沒有大幅增長的情況下，相信美股價格會有較大
幅度的調整。

總而言之，在考察美股估值時，不僅僅要關注市
盈率、市場回報，更要關注整個基本面及聯儲局的
政策導向。事實上，前文關於無風險利率的例子僅
僅是一種假設情況，無風險利率的變動也會導致其
他因素的變化，比如低利率環境表明聯儲局對預期
通脹和實際增長也都保持在低位，相對應的自由現
金流的增速及市場風險溢價也會受到影響。投資是
一項系統性的決策，不應該過度依賴單一資料如股
票的市盈率。作為投資人，接下來需要關注聯儲局
對利率的調整及市場基本面的變化。而作為公司的
決策者，則需要考慮在低利率的環境下如何把握機
會調整公司債務和股權的資本結構，降低企業的資
金成本，獲取更大的收益。

德林控股集團聯合創始人及首席執行官 陳寧迪

恒指昨日下跌311點，成交1409.45億元。 中新社
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