
记者观察

Observation

“默认”存在

华美系信托入股盐湖集团

证券时报记者 靳书阳

2006

年

6

月

30

日， 因盐湖集

团综合利用项目建设的资金需要，

盐湖集团对外募资

10

亿元。 当年

7

月

8

日， 在签订框架协议后， 深

圳市兴云信投资发展有限公司成为

盐湖集团战略投资方， 华美丰收资

产管理有限公司法人代表宋世新和

云南烟草兴云投资股份有限公司总

经理董晓云， 针对盐湖集团股权的

投资计划， 似乎走上了正轨。

盐湖股份提供的 《关于

2006

年增资扩股招股条件情况的函》 显

示， 盐湖集团综合利用项目共分两

期进行， 但由于项目一二期工程几

乎同时开工， 造成资金严重短缺，

急需资金支持。 这

10

亿募集资金的

来源， 除中国中化集团公司确定投

资

8

亿元， 另

2

亿元作为战略投资

者出资待定。 上述文件表述， 对盐

湖集团战略投资者的选择， 优先选

择国有企业。 由于兴云信祖系、 父

系持股公司均为

100%

国有独资企

业。 另外， 自

2004

年起， 兴云信及

其大股东兴云投资就多次到盐湖集

团考察， 向盐湖集团表达了其所从

事的烟草行业盈利能力强、 现金流

充裕， 在未来合作中， 希望能将盐

湖硝酸钾产品带入云南烟草领域的

意愿。 因此， 兴云信被确定为盐湖

集团此次增资扩股的战略投资者。

2006

年

9

月

18

日， 兴云信与

盐湖集团签署 《增资扩股协议》，

约定兴云信出资

2

亿元认购盐湖集

团

1.32

亿股股份， 宋世新以兴云信

委托代理人身份代表兴云信签字。

按照协议规定， 盐湖集团分别

于同年

8

月

30

日及

9

月

30

日， 收

到兴云信的首批支付款 ， 其中

2000

万由宋世新注册的广州振元

投资顾问公司支付。

不过， 由于兴云投资的股东方

拒绝为盐湖集团的相关项目投资，

董晓云和操盘手宋世新的后续资金难

以跟进。

巧妇难为无米之炊， 宋世新为寻

找后续资金， 于

8

月

27

日向自己的

老板华美集团董事长张克强告知了整

个投资计划， 希望张克强出资入股。

张克强起初并未同意。 一方面， 宋世

新作为华美丰收的法人代表， 背地成

立公司做自己的生意， 张克强非常不

满。 另一方面， 对以兴云信名义入股

盐湖集团， 张克强担心自己资金的安

全得不到保障。 事情就这样拖到了

11

月份。

2006

年

11

月

20

日， 盐湖集团

向兴云信发出 《催款函》， 要求其支

付剩余增资扩股金。

火烧眉毛之下， 新的合作方式被

推向前台。 华美丰收、 王一虹、 深圳

市禾之禾环境发展有限公司达成意向，

由上述各方履行对盐湖集团增资扩股

出资。 宋世新以其妻王一虹的名义，

将个人募集的资金参与此次投资。

为保障资金安全，

2006

年

11

月

24

日， 上述几家合作方与兴云信股

东兴云投资及云南烟草兴云卷烟展销

部签署关于收购兴云信

100%

股权的

协议书。 由于收购国企程序较为繁

琐， 双方约定如果收购不成功， 由华

美丰收等按照实际出资额享有对盐湖

集团投资形成的股权份额及其收益。

盐湖集团似乎也默认兴云信背后

的信托入股。

2006

年

12

月

1

日， 兴

云信向盐湖集团发函， 称于

2006

年

11

月

30

日通过华美丰收及禾之禾支

付

1.2

亿元至盐湖集团账户， 作为兴

云信对盐湖集团的入股资金。 公开信

息显示， 盐湖集团当时未提出异议。

从

2001

年起， 整笔投资的操盘

手宋世新， 为入股盐湖集团五年来所

做的努力， 似乎已经画上一个圆满的

句号。

但是， 盐湖集团借壳

ST

数码上

市， 却让这一笔前后历经数年才完成

的股权投资， 走向了另一个岔道。
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苏宁易购并购红孩子 拉开电商整合序幕

此次收购价格

6600

万美元，苏宁业务整合能力受挑战

证券时报记者 曹攀峰 胡越

苏宁易购所称 “大事” 终于揭开神

秘面纱。 苏宁电器 （

002024

） 昨日召开

新闻发布会， 披露将出资

6600

万美元

（约

4.16

亿元人民币） 收购母婴电商品

牌 “红孩子”。 苏宁易购执行副总裁李

斌表示， 对红孩子的首例电商并购对苏

宁易购的发展具有重要意义， 电商行业

整合大幕已经拉开。

电商观察人士则认为， 收购手段虽

然是苏宁易购拓展业务的捷径， 但收购

企业通常并购容易整合难。 展望未来，

供应链整合、 管理团队整合等都需要苏

宁和红孩子共同解决。

并购扩充业务

按照发布会上公布的方

案

，

苏宁电器拟出资

6600

万

美元

，

全面收购红孩子公司

在国内以

“

红孩子

”、 “

缤

购

”

等品牌开展的母婴

、

化

妆用品等产品的销售业务

、

品牌与相关资产

。

红孩子

2004

年

3

月在北京成立，

注册资本

200

万元。

2005

年

11

月至今

曾吸引到包括北极光、

NEA

等

VC

（风

险投资） 在内的多轮融资。 作为老牌的

垂直类母婴电商网站， 红孩子已构建了

B2C

网站、 直投

DM

商品目录、 社区网

站等多个平台， 以及分布在

9

个省市的

分公司和超过

300

万用户。

数据显示，

2009

年红孩子销售额

为

20

亿元，

2010

年销售额为

15

亿元，

到

2011

年红孩子销售额为

15

亿元。 事

实上， 红孩子自创立以来， 公司一直未

能走出规模性盈利困局， 在吸引

VC

大

量投资乃至对赌后， 不仅

IPO

无望，

而且很难吸引资本再次注资。 在此背景

下， 处于生死攸关阶段的红孩子实际上

是被苏宁易购 “拯救”。

当下， 苏宁易购的经营品类已从

3C

、 家电延伸至图书、 百货、 日用品、

金融产品、 虚拟产品等 ， 目前

SKU

（库存量单位） 数量已达

100

万。 根据

规划， 苏宁易购今年底

SKU

数量将会

达到

150

万， 销售规模冲击

200

亿元，

发展女性用户群体则是实现这一目标的

重要策略。 市场容量大的母婴品和化妆

品成为苏宁易购首选攻克的品类。

事实上， 当下中国母婴网络购物市

场交易规模庞大。 艾瑞咨询数据显示，

2012

年中国母婴网络购物市场交易规

模将达到

610

亿元， 约占中国网络购物

整体市场的

4.3%

。

苏宁电器副董事长孙为民表示， 苏

宁易购的品类扩充一方面依靠开放平台

建设， 另一方面则通过并购垂直类电

商。 红孩子成了苏宁易购并购垂直类电

商的首选标的。

双方寄予厚望

对于此次并购

，

苏宁易购

和红孩子双方均认为是双赢

之举

。

苏宁易购执行副总裁李斌表示， 此

次并购对苏宁和红孩子均有益处。 对于

苏宁易购而言， 意味着品类

SKU

数量

的快速扩充； 有利于苏宁易购团队用户

群扩大和用户结构优化； 双方团队经验

互补和共进； 双方供应商资源可以整合

在一起。

而对于红孩子， 则可以获得苏宁

22

年服务品牌形象及高质量流量资源；

可以获得苏宁资金支持； 双方物流平台

共享和成本集约； 销售渠道由一变四，

即由红孩子变为苏宁电器、 乐购仕、 苏

宁易购及红孩子自身。

孙为民则认为， 目前红孩子遇到

的主要难题是运营成本高、 资金能力

弱， 苏宁恰恰可以在这两方面给予红

孩子帮助。

红孩子创始人徐沛欣表示， 未来，

在苏宁易购平台上， 红孩子母婴网和

缤购网作为垂直专业分类品牌， 将会

与易购现有男性为主用户群形成有效

补充。 此外， 借助苏宁地面零售渠道，

将红孩子母婴品牌线上线下服务互动

进一步铺开。

苏宁易购执行副总裁李斌说， 红孩

子及缤购品牌将作为苏宁的子品牌， 在

市场推广、 客户营销上保持一定的独立

性， 并进驻苏宁线上线下渠道， 加快苏

宁的超电器化经营步伐。

易凯资本

CEO

王冉表示， 中国电

商行业正逐步进入一个密集整合期，

苏宁率先出手并购红孩子宣告整合大

幕已经拉开。 此次并购将推动电商行

业更快地洗牌并将对市场格局产生深

远的影响。

未来仍待观察

对于此次并购

，

广发证

券家电分析师袁浩然认为

，

通过收购红孩子

，

扩大市场

份额

，

对于苏宁电器确实是

好事

。

但展望未来

，

该块新

业务与传统业务的融合也很

关键

。

事实上， 国内

B2C

领先企业产品

线扩充成为不约而同的策略就是多元

化， 为数不少的垂直类

B2C

电商企业

向综合百货类转型。 苏宁电器表示， 基

于公司 “超电器化” 的战略， 品类的扩

充是苏宁电子商务发展的重点工作方

向。 公司已经明确将通过战略合作、 参

股、 并购等多种方式快速推进。

中国电子商务研究中心网络金融部

助理分析师周翔表示， 通过收购手段是

苏宁易购拓展业务的捷径， 但收购企业

通常并购容易整合难。 从中国的互联网

并购事件中来看， 并购整合的企业经常

会出现实际控制权、 业务核心竞争力下

降等问题。 供应链整合、 管理团购整合

等都尚待苏宁和红孩子共同解决。

网络营销勿玩噱头

证券时报记者 夏天

9

月

24

日

16

：

05

， 苏宁易购执行

副总裁李斌颇为神秘地在其微博爆料：

“尘埃落定， 明天注定是震惊电商行业

的一天， 对行业是大事， 对消费者是

大事， 对苏宁易购更是大事。”

记者认为， 这个微博营销事件的

开头已经有点落入俗套。 但众多网友

的好奇心还是再一次被撩拨起来， 网

络舆情汹涌， 业内人士也争相竞猜，

从 “苏宁收购京东” 直到 “苏宁联手

日本厂商双节促销”， 各种小道消息

粉墨登场。 苏宁电器 （

002024

） 也自

昨日开市起临时停牌。 昨天下午， 苏

宁易购官方微博宣布： 苏宁拟出资

6600

万美元收购红孩子———后者为

一家亏损严重的母婴用品电商企业。

悬念揭晓， 波澜不惊， 网络围观

者逐渐散去。 部分感觉被商家忽悠了

的网友则不甘心地抱怨： “果然没啥

大事……退票！”

苏宁身为事件主角， 在吸引足够

眼球的同时又节约了大笔的广告费

用， 似乎兵不血刃地达到了既定的宣

传目标。 但由于宣传造势时难逃过度

炒作之嫌疑， 企业面对散场时的嘘声

四起， 依然可以很淡定从容地自封为

“赢家” 吗？ 那么 “输家” 在哪里？

都说网络是免费的， 遗憾的是，

残酷的生活常常教导我们， 免费的东西

往往最贵。

追求个性的网络时代， “只有偏执

狂才能生存” 被奉为圭臬， 一批网络红

人也凭借着挑战大众审美情趣甚至道德

水准的出位言行引发强势围观， 迅速爆

红。 身为公众人物， 电商企业高管在网

络上的惊人之语也会引发轰动效应， 更

有可能收获鲜花和喝彩。 但对于企业而

言， 是要做基业长青的百年老店， 还是

要做昙花一现式的网络红人？

几周前京东、 苏宁网络斗嘴， 国美

也来掺和， 三家均 “保证全网最低价”，

把胸脯拍得山响， 开打了有史以来网络

关注度最高的 “

8.15

” 电商价格战， “招

聘价格情报员”、 “大家电三年零毛利”

等情节设置直逼好莱坞大片， 热闹背后，

各商家销售猛增， 并心照不宣地节约下

巨额广告费用……可惜故事的结局并不

完美， 因为促销雷声大雨点小， 网友吐

槽 “被忽悠”， 发改委介入调查后也认定

相关企业存在价格欺诈并进行处罚。

可以宣传但不能说谎， 可以做秀但

不能造假， 电商在享受网络营销 “免费”

好处时， 仍须谨守基本诚信法则， 否则

将付出昂贵的代价。 当业界的过度炒作、

虚假宣传一而再地透支公众的信任， 挑

战公众的智商， 那么当公众因为厌倦和

反感而开始鄙视、 漠视甚至无视时，

“狼来了” 的故事必将在电商界重演。

慷慨送钱钢贸企业 马钢股份失血蓝天大厦

证券时报记者 向南

昨日， 马钢股份 （

600808

） 公告，

其全资子公司马鞍山马钢裕远物流有限

公司向当地法院发起

23

份诉讼， 欲追

讨

8

亿货款。 经过证券时报记者梳理，

上述

8

亿元货款中， 有

5.6

亿元与在上

海市杨浦区黄兴路

2077

号蓝天大厦办

公的

4

家公司有关。

根据昨日公告， 马钢物流公司起诉

的被告分别为上海北粤投资有限公司、

上海纳立浦工贸有限公司、 上海华世兄

弟投资控股有限公司、 上海华程物资有

限公司、 上海丹东钢铁有限公司、 张家

港南港钢铁进出口有限公司、 上海灏影

物资有限公司、 上海广信担保有限公

司、 张家港保税区昊洲物流有限公司等

9

家公司及游树春

1

名自然人。

资料显示， 上海北粤的办公地址在

蓝天大厦

23

楼， 上海华世兄弟位于蓝

天大厦

18

楼， 上海华程物资办公地址

也在蓝天大厦

18

楼， 而上海广信担保

同样在蓝天大厦

18

楼办公， 上海广信

担保公司法人蒋世龙、 总经理郑小扬与

上海北粤的主要领导相同， 上海北粤网

站资料显示， 上海广信担保为上海北粤

的控股子公司。

种种迹象表明， 上述

4

家公司之间

有着紧密联系， 在马钢物流公司发起的

23

份诉讼中， 有

16

份和上述

4

家公司

有关， 涉及金额达

5.6

亿元。 无独有

偶， 尽管

16

份诉讼的被告有所不同

（每份诉讼的被告有

2~3

个）， 但这

16

份诉讼的被告中都有上海广信担保。

上海北粤网站

3

月

16

日刊登新闻

显示， 马钢物流公司总经理闫华等一行

人曾莅临上海北粤进行业务洽谈。 马钢

物流公司的诉讼资料显示， 就在闫华莅

临北粤投资一个月后的

4

月

27

日， 马

钢物流公司与上述在蓝天大厦办公的公

司签订

5

个合同， 涉及金额分别为

2970

万元、

3835

万元、

1000

万元、

3857

万元和

3000

万元。

上海辉玲物资有限公司长期从事钢

贸业务的经理徐瑞荣介绍， 从去年年末

开始， 钢贸企业就出现资金流动困难，

到今年

4

、

5

月份， 银行开始大规模发起

对钢贸企业的诉讼， 因为银行将资金抽

走， 不少钢贸企业业务难以为继。 “因

为信用缺失， 现在市场大多数是现款现

货， 像马钢股份那样对方收到货款不发

货， 还一直给对方打购货款的情况比较

少见，

8

亿元的欠款规模还是很大的。”

马钢物流公司在大行业不景气，

特别是钢贸公司纷纷陷入困境下， 还

大规模向钢贸公司支付购货款， 慷慨

得有些异常。

徐瑞荣介绍， 尽管马钢物流公司是

马钢股份的子公司， 但因为各家钢厂的

优势不同， 也可能有客户需要别的钢厂

产品， 有的钢贸公司可以拿到更优惠的

价格， 所以向钢贸公司购买钢材并不

奇怪。

但令业内人士奇怪的是， 为何钢贸

公司在收到购货款情况下会选择不给对

方发货， 马钢股份并未详细披露案情，

昨日记者未能联系上马钢股份董秘任天

宝。 一般而言， 长三角钢贸公司都有钢

材质押融资业务， 马钢物流公司支付的

购货款或被移作他用。 “如果有钱， 钢

贸公司不会拖欠客户钱， 因为害怕在这

个行业内无法混下去。” 徐瑞荣介绍。

在上海北粤工作的蒋女士介绍，

目前公司钢贸业务还在照常进行， 工

作并未受到影响。 而上海广信担保最

近还在招聘。

拒付律师费惹三官司

唯冠董事长昨日亲自应诉

证券时报记者 李雪峰

“杨荣山只能自己出庭了， 哪

个律师还会去接受唯冠的委托？”

在深圳市盐田区法院昨日开庭审理

之前， 上海某律师在微博中如是戏

称。 而事实也正好如此， 国浩律师

事务所谢湘辉律师昨晚对证券时报

记者表示， 唯冠董事长杨荣山昨日

亲自上庭应对三场起诉， 北京和君

创业总裁李肃作为原告一方也按时

出庭。

上述三场起诉原告分别为国浩

律师事务所、 广和律师事务所及和

君创业。 其中， 国浩及广和均是唯

冠起诉苹果

iPad

商标侵权案的律

师团成员， 而和君创业则是唯冠

8

家银行债权人的代表， 换言之， 三

者均是唯冠曾经的合作伙伴， 但昨

日却逐一与唯冠对簿公堂。

今年

7

月份， 国浩及广和先后

将唯冠诉至盐田法院， 原因是唯冠

在收到苹果支付的

6000

万美元和解

金后拒付律师费。 根据国浩及广和

的测算， 唯冠拖欠二者律师费分别

为

1500

万元、

3000

万元。 此后，

和君创业也加入了起诉唯冠的队伍，

原因也是唯冠拒绝支付咨询费。

针对三者的起诉， 唯冠毫不示

弱， 杨荣山甚至表示国浩的起诉实

为炒作。 另据分析， 由于唯冠负债

高达

4

亿美元， 苹果支付的

6000

万美

元和解金并不能解决根本问题， 包括

中国银行在内的

8

家银行债权人不允

许第三方染指上述和解金， 此处的第

三方就包括国浩、 广和及和君创业。

然而按照此前签订的风险代理协

议， 国浩及广和等律师事务所享有

“在第一时间优先支付” 的权利， 即

唯冠在取得苹果和解金之后， 应优先

偿还各律师事务所事先垫付的律师

费； 而在上述

8

家银行看来， 他们才

是唯冠的第一债权人， 其他中介机构

是唯冠的顺序债权人， 矛盾的焦点即

在于此。 此外， 关于律师费率的问

题， 杨荣山与广和、 国浩之间的分歧

也较大， 在昨日的庭审中， 杨荣山与

三家原告就此展开了辩论。

“庭审持续了

3

个小时之久， 我

们对唯冠、 杨荣山践踏律师合法权益

及漠视法律的行为表示愤慨， 我们为

唯冠

iPad

商标的案子付出了极大的

心血， 唯冠不应该不认账。” 谢湘辉

对记者表示， 昨日的三场庭审原计划

分开审理， 但鉴于案情相似， 遂合三

为一， 盐田法院将择日另行审理。

值得一提的是， 在深陷官司的同

时， 唯冠日前惨遭当头棒喝， 公司于

6

月份提交的复牌申请遭到香港联交

所的拒绝， 联交所决定取消唯冠国际

的上市地位。 对于目前的唯冠而言，

无疑是深陷于内忧外患。

�

IC/

供图

(

三

)


