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格力30亿持股计划通过 董明珠再谈接班人
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ZIPPO签约联想
电子烟开启线下争夺战

趟过成长期 万科多元化如何转型

北京商报2021.7.1

北京商报讯（记者 郭秀娟 白杨 实习
生 张涵） 国家明令禁止线上销售电子烟
后，线下渠道成为各电子烟品牌的必争

之地。6月30日，ZIPPO旗下电子烟品牌

VAZO相关负责人在接受北京商报记者

采访时表示，线下专卖店依然是公司核

心布局渠道，公司将进一步提高门店数

量，加大全国范围的覆盖程度。

此前，ZIPPO与联想来酷科技合作

签约，将借助上百家联想来酷门店进行

电子烟子品牌VAZO的销售。

北京商报记者梳理发现，许多电子

烟品牌正在线下渠道中寻找新的销售模

式。例如，气场电子烟集合店通过自研多

品牌电子烟集合智能无人零售柜，以直

营+加盟模式在不同场景下铺设电子烟

无人零售柜。柚子、铂德、小野等品牌正

在开展线下门店建设，宣布2021年将投

入补贴开设上千家专卖店。

此外，还有部分品牌选择“抱团取

暖”，合作开设电子烟集合专卖店，其中

包括如雾喜悦与唯它、喜雾、徕米、魔笛

合作，布局线下多品牌集合精选门店。

在与联想来酷合作前，VAZO于2020年

入驻了永辉超市。依托大型零售巨头进

行渠道覆盖，是VAZO拓展新型零售模

式的一个突破口。

在业内人士看来，从线下品牌专卖

店、电子烟集合专卖店、快闪店，到开设

渠道货柜、无人零售场景，电子烟企业

正在线下搭建多元化销售矩阵，并已

经开拓出各不相同的线下渠道布局。

但无论在线下如何布局，都需要资金

支持，而这势必会淘汰一些实力不足

的小品牌。

香颂资本董事沈萌表示，“线下渠道

的投入要远比线上大得多，且管理难度

也高，所以未来谁占有的线下渠道越

多、谁的渠道效率更高，谁就将更拥有

竞争优势”。

但在线下渠道的争夺战中，各品牌

想要胜出也没有那么简单，如何加强

线下渠道监测，保护未成年人免受烟

侵害是摆在各电子烟品牌面前的首要

课题。

6月18日，国家市场监管总局和国家

烟草专卖局联合发布《保护未成年人免

受烟侵害“守护成长”专项行动方案》（以

下简称《方案》）。《方案》指出，要加大涉

烟违法行为查处力度，更加注重预防为

主、防治结合、综合治理，有效保护未成

年人健康成长。

针对未成年人保护，各品牌也纷纷

在线下渠道加强监测。据气场无人零售

柜方面介绍：“无人零售场景贴近年轻

人的消费方式，货柜会通过人脸识别验

证消费者年龄，进行线上支付。通过统

一订货系统，货柜运营者可在云端实时

监测商品售卖情况。”

中国电子商会电子烟行业委员会秘

书长敖伟诺在接受北京商报记者采访时

表示，无论是知识产权，还是产业供应

链，我国的电子烟行业都具有较大潜力。

随着跨界合作展开，其他行业也会结合

电子烟行业进行布局，有利于推进销售。

科技的改变可以给电子烟更多的可能

性，如雾化技术的发展升级或可用于将

来的医学保健等领域。

6月30日，万科2020年度股东大会暨

2021年第一次A股类别股东大会及2021年

第一次H股类别股东大会在深圳召开。相较

于之前谈及多元化业务成长的“尴尬”，此次

万科集团总裁、首席执行官祝九胜显然更有

底气。管理红利时代下，万科开始向制造业

学习。但相比非开发业务，新业务受投入成

本大、回报周期长等问题制约，跟投机制能

否调动员工的积极性，仍有待进一步观望。

租赁、物流、商业收果实

早在2018年，在喊出“活下去”的同时，

万科也提出将所有业务行为“收敛聚焦”。组

织架构上，万科提出要重点发展BG（事业集

团）和BU（事业单元）两个业务条线，2019年

中期业绩报告中，万科首次将集团业务划分

为五大BG和六大BU。

多元化转型的道路上，万科有成长也有

挫折。租赁住宅业务曾因“万村计划”叫停而

一度停摆；商业开发面积近几年大幅增长，

但营收能力却并未达到预期；发展近四年时

间的冰雪事业部，最后也逃不过被“兼并”的

命运。

“兼并”冰雪事业部后，万科旗下的多元

化业务经历重新洗牌，BU格局变为印力BU、

物流BU、长租公寓BU、海外BU、酒店与度假

BU、梅沙教育BU及食品BU。

不同于往年，今年万科在多元化业务方

面着墨颇多。祝九胜在谈及时，也给出诸多

“惊喜”：集中式公寓规模全国第一、商业地

产积极探索资产证券化、国内最大的冷库运

营商……一扫之前谈及多元化业务成长的

“尴尬”。

“在租赁住宅方面，目前公司的集中式

公寓规模全国第一。”祝九胜在会上表示，

2020年在深圳、天津、北京、珠海、济南、西安、

成都、厦门、广州9个重点城市新开业3.3万间

长租公寓；年底在33个城市累计开业14.24万

间；已开业项目整体出租率大于95%；2020年

实现收入25.4亿元，同比增长72.33%。

架构+跟投辅助

多元化业务被视为万科的第三次创业，

这方面也被寄予厚望。

2020年上半年，万科首次在年报中披露

了多元化业务的营收情况，不过成色欠佳。

截至2020年末，在营收贡献中，万科房地产

开发业务占比（包含来自长租公寓、物流等业

务的营收）为4004.5亿元，占比95.5%；来自物

业服务的营业收入为154.3亿元，占比3.7%。

近期，万科刚刚进行了一次大规模的组

织架构调整，发力多元化的意图非常明显。

为了让商业业务实现突破性发展，王海武

“主动”请缨出任印力集团总裁。

除组织架构调整，万科的跟投机制也在

近期进行了“更新”，将其扩展到非开发业务

板块，并同步修改了多项规则。

6月14日晚，万科发布公告称，为加快非

开发业务的发展，充分激发非开发业务经营

管理层及核心员工的“当家人”意识，稳定和吸

引人才，并推动公司内部资源协同，实现“一盘

棋”长期稳健发展，更好地回报全体股东，公司

拟对非开发业务的跟投机制进行迭代。

同策研究院资深分析师肖云祥表示，跟

投机制其实在开发业务中对规模快速增长

起到了很好的激励效果，其实跟投机制也是

一种利益和责任的捆绑机制，从理论上说跟

投机制是针对人的因素，但是对于多元化业

务的发展而言不仅仅是人的问题，还有很多

外界客观因素的存在。因此跟投机制在推动

多元化业务发展中起到了一定的作用。

股价的考验

最近几年，万科一直被市场质疑过于

“保守”，影响企业盈利水平，如今发力新赛

道，也是万科给市场以“改变”的声音。

但“改变”还在路上，万科股价的反映更

为“真实”。北京商报记者了解到，万科股价

自今年3月开始持续下跌，截至6月30日收

盘，万科A股股价已经跌至23.81元/股，公司

总市值约为2766.18亿元。

针对近期万科股价持续下跌的情况，万

科董事会主席郁亮在会上回应称，万科合伙

人是拿着奖金、用真金白银在公开市场上买

股票的，这不是持股计划，不是上市公司的

激励安排，而是合伙人自愿的购股计划。“前

一段时间我们刚刚增持过一次，持股比例到

了5%。我们当然也希望股票涨，但目前房地

产公司包括万科的股票受到了很大的影响，

这其中有行业的因素，但我们在主观上要更

努力，用行动去回应股东的关切。”

房地产行业进入下行区间，万科提出的

“管理红利时代”也成为新名词。郁亮此前表

示，管理红利时代是住房回归居住属性、房

地产回归实业属性，已成为明确、清晰的趋

势。回归实业属性，意味着行业回报水平将

逐渐向社会平均水平靠拢；意味着房地产行

业将从开发为主，转向开发与经营并重，开

发越来越像耐用消费品，经营像服务业。

中国城市房地产研究院院长谢逸枫指

出，管理的红利其实也是要求各类领域通过

管理见效益。包括类似跟投等机制，其实都

是在现有条件下，充分调动资源，以真正促

进企业经营和效应的提高。

北京商报记者 卢扬 王寅浩

结果出炉

因工作原因，格力电器董事长董明珠此

次并未去到股东大户现场，而是通过线上参

与。据悉，很多本来想要参会的股东，因董明

珠缺席而放弃了线下参会。

此次股东大会审议通过了全部13项议

案，其中最受关注的当属《关于〈珠海格力

电器股份有限公司第一期员工持股计划

（草案）〉 的议案》，该议案最终获得

75.7496%的支持票，20.9809%的反对票，

3.2695%的弃权票。

在格力电器股吧，股民们对这样的结果

褒贬不一。有股民直言：“通过是必然的，支持

者用手投票，反对者用脚投票，结果没什么意

外。是激励还是毒药，看后面的股价怎么走

吧。”还有股民提出：“小股东对投票结果影响

是有限的，作为有影响力的公司，不要计较股

东们说什么，而是要沉下心来，专注公司的发

展，用优秀的业绩回报关心支持企业发展的

全体股东。”

其实在大会开始前，市场对于结果还是

较为乐观的，当日格力电器股价一改多日来

的“跌跌不休”，盘中涨幅一度超过2%，下午

收盘价为52.1元/股，涨幅为1.82%。

关于这项股东持股计划引发的市场争

议，以及后续如何保障散户们的利益，北京商

报记者采访了格力电器方面。格力电器相关

负责人对记者表示：“公司提出这个激励方案

也是想回馈广大员工，设置长期持股也是希

望员工和企业共同成长，希望能从更长远的

发展角度来让员工获得收益；另外这次我们

用于激励的股票是公司从市场回购的，不是

增发，长期持股也避免了集中抛售的现象，也

是保证了散户利益的。”

董明珠也告诉现场的投资者，不要频繁

买卖格力电器，长期持有是最好的选择，公司

会给股民最好的分红。大会上，“每10股分30

元”的大手笔分红方案获得高票通过，99.42%

的股东赞成。

备受争议

从6月20日晚间披露第一期员工持股计

划（草案）以来，市场上对格力电器和董明珠

的争议就没有中断过。

草案显示，该员工持股计划的资金规模

不超过30亿元。此次员工持股计划购买公司

回购股份的价格为27.68元/股，等于公司依据

第十一届董事会第十次会议审议通过的《关

于回购部分社会公众股份方案的议案》所回

购股份均价的50%。

彼时，格力电器股吧中几乎是一片“骂

声”：“提案是管理层提出来的，最大的受益

人也是管理层，名曰员工持股计划，实则是

管理层持股计划。而连续两年高额现金分

红，目的就是引诱高瓴资本同意提案”“公司

变成了高管的提款机，股东的利益就这样被

逐渐掏空了”……

更让散户们不满的是，董明珠拟认购股

数上限为3000万股，占本计划的比例为

27.68%，拟出资金额上限为8.3亿元。有股民

直接指出，董明珠快退休了，方案是为她量身

定做的，“拿3000万股吃相太难看了”。

受该消息影响，6月21日，格力电器股价

大跌4.79%，以51.55元/ 股收盘，创下一年来

该公司股价新低。

但或许是因为市场反响太大，6天后，格

力电器又发布了一则《关于回购部分社会公

众股份方案的议案》的公告，称第二期回购由

原计划“回购股份将用于员工持股计划或者

股权激励”变更为“回购股份用于注销以减少

注册资本”。早前，格力电器曾同时公告了三

期回购计划，并表示三期回购股份都将用于

员工持股计划或股权激励。

产业观察家许意强认为，可以先不要否

定员工持股计划积极的价值和意义，其初衷

还是希望让员工分享企业发展的红利，同时

凝聚核心骨干员工的斗志和积极性。

“当然，先宣布员工持股计划，后调整二

期回购用途，这二者之间有一定的关联度。”

许意强说，首先，一期员工持股计划发布后引

发了外界的争议，特别是中小股东的争议，而

二期回购调整用途，正是在某种程度上顺应

中小股东的意见；其次，对于格力来说，第一

次实施员工持股计划，肯定需要一些适应周

期，二期的用途变更并不影响未来的操作，因

为还有三期股票的回购。

发展方向

在股东大会上，董明珠还回应了一些有

关公司发展方向的问题。

关于高瓴资本持股能够带来哪些资源，

董明珠表示，格力对包括高瓴在内的所有股

东最好的回应即是把企业做好；关于接班人，

董明珠回应称，一直在寻找，“但不是我说你

行你就行，是你能行才行”；董明珠还大谈自

主研发，透露格力在工业装备、智慧工厂等方

面所取得的进展。

2020年，格力电器交出一份不太漂亮的

财报，实现营业总收入1681.99亿元，同比下

滑15.12%；实现归属于上市公司股东的净利

润221.75亿元，同比下滑10.21%。这让不少中

小股东对该公司未来的发展前景存疑。

一名长期持有格力电器的股民告诉北京

商报记者，自己持有格力电器的股票已经十

来年了，最开始买的时候股价还不到20元，这

些年虽然没能一直不中断地持有，总体上是

赚了钱的。“因为以前我对格力电器的发展和

业绩是有信心的，但这两年的发展趋势不太

乐观，美的、海尔、奥克斯等竞争对手对格力

造成了不小的冲击。”

此次在股东大会现场，董明珠主动回应

了股东对于格力电器2020年业绩下滑的疑惑。

她指出，虽然2020年格力业绩出现了下滑，但

格力对渠道进行了梳理，几百亿的库存都得以

清理，而前期理顺渠道、物流、安装等通道，后

续会给企业发展提供更为顺畅的条件。

在许意强看来，格力电器目前处在发展

的新拐点上，一方面，需要强化空调主业的竞

争力，探索在细分市场上的增长机会和空间；

另一方面，则需积极探索以家庭为场景、以用

户为中心的多品类化布局和多品牌化经营，

特别是探索套系化、全屋化家电的发展转型。

此外，还要基于家电制造业务，向其他精密制

造等领域扩张。

其实，今年以来，不只是格力电器，包括

海尔智家、海信视像、TCL科技等家电企业都

相继推出了员工持股计划或者股权激励。“这

些家电企业今年都处在一轮发展变革的新起

点上，必须要立足自身的差异化竞争优势，在

新旧两条赛道上不断探索规模与利润的新平

衡点。”许意强说。

北京商报记者 石飞月

6月30日下午，格力电器举办了2020年度股东大会，投票决定此前提出的员工持股议案是否实施，尽管不少中小股东表

示自己投了反对票，但影响作用毕竟有限，最终这项议案还是获得了通过。

事实上，不管员工持股计划是否实施、回购价格是否过于低廉，一家企业的股价和市值很大程度上依赖于其业绩表现和

成长能力，而格力电器当下的问题在于，这两年颇有走下坡路的趋势，多元化转型成效不够明显，想要获得股民的信任，有效

变革不能停。
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