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国内乳业并购潮起

蒙牛逾百亿港元全面收购雅士利国际

两种方案备选：一、以124亿港元收购全部股份；二、支付113亿港元及12亿股相关公司股份

证券时报记者 李雪峰

昨日下午，蒙牛乳业（

02319.HK

）

与雅士利国际（

01230.HK

）联合宣布，

双方已与雅士利国际控股股东张氏国

际、二股东

CA Dairy Holdings

（凯雷

亚洲基金全资子公司） 达成要约收购

协议， 由蒙牛按照两种方案之一收购

雅士利国际。 这也是国内乳业迄今为

止最大的一例并购案。

方案之一是蒙牛以每股

3.5

港元

的价格收购雅士利国际全部股份，总

对价为

124.57

亿港元 （约合

98.41

亿

元人民币）。而另一种方案为现金加股

权方案，蒙牛以每股

2.82

港元的现金

加上

0.68

股由蒙牛专门为持有雅士

利股票而设立的一家非上市控股公司

的股票， 该方案现金对价为

113.5

亿

港元， 且蒙牛需为此支付

12.44

亿股

前述控股公司股份。

目前张氏国际及

CA Dairy

均已

与蒙牛签署了不可撤销承诺， 两公司

合计持有雅士利国际

75.3%

的股权。

不管采取何种收购方案， 蒙牛均将成

为雅士利国际绝对控股股东， 而此次

收购亦释放出蒙牛整合奶业资源的强

烈信号。事实上就在上个月，蒙牛曾以

31.75

亿港元对价入主现代牧业以便

掌握上游奶源。 而此番逾百亿港元的

并购有可能会对蒙牛的资金产生一定

的压力， 筹措并购资金将成为蒙牛的

另一动作。

近一年来，蒙牛并购动作不断，

先后与丹麦爱氏晨曦、 法国达能等

公司展开战略合作。 纵观蒙牛的战

略布局， 上下游一体化纵深发展的

意图极为明显， 在国产奶业屡遭信

心危机的时候， 由中粮主导蒙牛展

开辐射式并购对行业的健康发展具

有重要的意义。

按照蒙牛乳业的整体规划，并购

雅士利国际意在实现资源整合与互

补， 此后蒙牛将利用双方在产品、品

牌、渠道等方面的优势，加快高端奶

粉行业整体升级的速度。目前雅士利

国际已组建了包括

1500

家一级经销

商、逾

10

万家零售点的销售体系，渠

道资源遍及海内外，在市场上具备较

高的渗透率。而蒙牛作为国内领先的

乳制品生产商及战略投资者，在国内

同样具有一系列优质资源。

在蒙牛宣布并购方案之前，市

场对二者的并购早有预期， 其中不

乏质疑声音。 香颂资本执行董事沈

萌等部分人士认为， 雅士利国际此

前曾陷入系列危机，且曾与伊利、亨

氏等有过收购传闻， 大股东早有变

现离场之意。

入主雅士利国际后， 蒙牛在奶粉

方面的业务短板将获得有效弥补，最

新数据显示， 雅士利国际在国内奶粉

市场位列第八。 恒泰证券分析师黄翊

称， 目前在奶粉市场尚处十名开外的

蒙牛可凭借雅士利国际进入前十名，

虽然此举不足以撼动奶粉巨头现存的

市场格局， 但对蒙牛而言至少是一个

好的开始。

在黄翊看来， 蒙牛对奶业的系列

整合极有可能引发整个行业的并购

潮， 目前国内与蒙牛具备抗衡实力的

奶企应该不会坐等蒙牛对行业资源的

蚕食。

乳制品行业

并购大潮前夜众生相

证券时报记者 陈中

昨日下午，一场主题为“社会共

治 同心携手维护食品安全” 的乳制

品行业内部研讨会在北京首都大酒店

召开。 工信部相关负责人与国内大部

分乳制品企业代表悉数到场。

蒙牛收购雅士利的重磅消息已经

传开，再加上政策层面明确提出“鼓

励支持婴幼儿奶粉企业兼并重组，提

升产业集中度” ， 这场研讨会的话题

始终围绕行业收购兼并展开。

蒙牛VS伊利

正处于风口浪尖的蒙牛最先发

言。谈到收购雅士利一事，蒙牛乳业奶

粉事业部总经理黄奎璋说：“我知道

的其实和大家一样多， 都是从媒体上

获知的。 ”

不过，在产业收购兼并方面，黄奎

璋希望政府在支持企业收购兼并上出

台更加具体的规划和政策。例如，国企

并购民企是怎样的政策， 民企并购国

企是怎样的政策。他还说，企业在兼并

收购后，都会有磨合期，在此期间希望

得到税收、资金上的支持。

中投顾问食品行业研究员梁铭宣

对记者称，收购雅士利对蒙牛是利好，

蒙牛可以借此在奶粉领域拥有一席之

地，并且可以在奶粉领域走得更远，对

于调整蒙牛产品结构、增加营业收入、

增加利润水平都非常有帮助。

伊利副总裁陈福泉不愿对蒙牛收

购雅士利作出公开评价。 但他在会上

发言：“提升产业集中度方面，我们主

张是通过大企业收购兼并小企业，而

不是大企业与大企业之间的合作，由

于两方大企业的市场份额都很大，这

或许对其他的大企业就不公平。 ”

“当前国内婴幼儿奶粉行业格局

中，伊利市场份额最高，其次是合生元

和雅士利，此次收购案之后，蒙牛将步

入行业前三之列， 对伊利和合生元无

疑形成一定竞争压力。 ” 梁铭宣说。

梁铭宣还认为，在蒙牛收购雅士利

形成竞争压力及政府提升行业集中度

挽救奶粉行业的背景下，未来国内婴幼

儿奶粉行业确实会出现收购兼并大潮。

此次提升行业集中度主要在于提振消

费者信心，而龙头企业在品牌信誉方面

有优势，所以国家提倡龙头企业对中小

企业的收购。 此次收购潮中，龙头企业

可以趁机扩大产能、 扩大市场份额，对

于“做大”非常有帮助，但是龙头企业

能否真正“做强” 、能否战胜洋品牌仍

需企业在质量方面的诸多努力。

工信部给的定心丸

在蒙牛、伊利、贝因美三家大企业

发言完之后， 研讨会现场一度陷入无

人发言的尴尬气氛。工信部党组成员、总

工程师朱宏任接过话头， 再将兼并重组

的政策详细阐述了一遍。

“政府推动这个行业兼并重组，大

家可能心里都没底。 ” 朱宏任说，此次

的政策着眼点在于推动产业结构调

整，提升产业素质和竞争力。 既有可能

是大企业与大企业的合作， 又可以是

大企业与小企业、小企业与小企业之间

的合作。

朱宏任说，鼓励企业兼并重组的政

策会遵循企业自愿、有利于行业发展的

原则。 “并不是要你马上站队，考虑自

己是兼并还是被兼并。企业是兼并重组

的主体，不是政府说张三你把李四收购

了，张三就要去收购李四。 ” 他说。

朱宏任提醒企业，2010 年国务院关

于促进企业兼并重组的意见就已明确

指出，企业兼并重组的原则是发挥企业

主体作用，坚持市场化运作，促进市场

有效竞争， 维护企业与社会和谐稳定。

他同时表示，政策还强调，会结合产业、

金融、财税政策，鼓励兼并重组，对达不

到乳制品 GMP 标准的企业， 要加快改

造，甚至淘汰。

“当然，我们在实施中会不断提出、

形成符合行业发展规律的政策。 我们希

望多听听企业的建议、企业的考量，和我

们多多互动。 ”朱宏任说。

中小企业的担忧

“陕西有 19 家 （婴幼儿乳粉企

业），是不是有点多了？ 你们可以聚在一

起，吃个饭，商量下(收购兼并)。 ” 工信部

消费品工业司司长王黎明听完一家陕西

企业的发言后笑着问。

“我下午就去请他们吃饭， 吃烤

鸭！ ” 一位企业负责人回应，现场发出一

片笑声。

不过， 并非所有中小企业都如此乐

观，许多企业看来，接下来的收购兼并潮

对它们来说充满了不确定性。

一位中小企业代表担心， 在乳制品

行业收购兼并大潮中，2/3 的企业可能

被淘汰、收购兼并，国家政策是不是“扶

大弃小” ，抑或是国进民退？ 不过，他的

担心没有得到回应。

目前， 婴幼儿乳粉行业共有 127 家

企业。 按照工信部消费工业司副巡视员

高伏的说法， 争取用两年时间将行业集

中度提高到 70%以上。

一家黑龙江的企业代表则说，按照乳

制品GMP的标准， 他们有 4到 5家工厂

等待关停并转。 他们担心的是，接下来国

家如何提供支持， 让企业有序安全地退

出。由于这些工厂雇佣了大量工人，“如果

处理不好，可能会形成社会问题” 。

一家陕西乳制品公司的高管则对记

者表示，对于这类有着大量负担的企业，

大企业的收购兼并动力也不足， 不一定

愿意接手。

工信部促乳企技术改造鼓励兼并重组

婴幼配方乳粉行业两年内集中度将超70%

证券时报记者 陈中

昨日上午， 工信部相关负责人在

2013

年“全国食品安全宣传周”工信

部主题日上表示， 将大力推动国内婴

幼儿配方乳粉企业的兼并重组工作，

争取用两年将行业集中度提高到

70%

以上。

工信部相关负责人称， 争取在两

年之内， 使婴幼儿配方乳品的十大本

土品牌企业的产量占社会总量比例由

目前的

43%

提高到

60%

以上，五年之

后，提高到

75%

以上。

工信部消费工业司副巡视员高伏

表示， 工信部近期在乳制品行业方面

将开展多项工作。 工信部将严格执行

产业政策，进一步规范企业投资，严格

按照乳制品工业产业政策规定， 会同

国家发改委、 国家食品药品监督管理

总局，对

2011

年以来新建和改（扩）建

的企业项目开展为期四个月的婴幼儿

配方乳粉的企业项目清理审核工作。

坚决淘汰不达标的企业（项目），进一

步严格婴幼儿配方乳粉企业产业政策

与生产许可条件， 乳粉生产管理标准

联动的管理， 加快在全行业实行婴幼

儿配方乳粉的

GMP

管理模式，参照药

品的管理模式， 逐步完善婴幼儿配方

乳粉的行业准入， 全程监管和企业退

出制度。

工信部还将鼓励企业兼并重组，

大力推动实施婴幼儿配方乳粉企业的

兼并重组工作。 争取用两年时间培育

形成

10

家年销售收入超过

20

亿元具

有自主知识产权的知名品牌和国际竞

争力的大型企业集团， 将行业集中度

提高到

70%

以上。

同时， 工信部要求加大企业技术

改造， 对婴幼儿配方乳粉生产全行业

普遍实施

GMP

， 计划利用两年时间，

通过技术改造等多方面支持， 使清理

整顿后的行业生产企业， 全部完成

GMP

改造并通过认证。 此外，工信部

还督促企业强化管理， 组织开展为期

三个月（

6

月

1

日至

8

月

1

日）的婴幼

儿乳粉质量安全专项检查。

高伏表示， 工信部还将推动建立

食品企业的质量安全信息追溯体系，

该项工作处于试点阶段， 准备在今年

底，在蒙牛、伊利、完达山、三元这四家

企业试点，建成实用、便捷、可扩展的

追溯体系。

上月底，国务院常务会议指出，将

制定相关政策， 推进奶牛标准化规模

养殖， 鼓励支持婴幼儿奶粉企业兼并

重组，提高产业集中度，推动产业规范

化、规模化、现代化发展。

本月初，工信部印发了《提高乳粉

质量水平提振消费信心行动的方案》。

“双提” 行动方案提出了六项主要工

作：一是督促企业强化管理，二是强化

行业准入，三是推进产业结构调整，四

是推动企业技术改造， 五是完善标准

体系建设，六是加强舆论宣传引导。

工信部消费品工业司司长王黎明表

示，接下来，乳制品生产企业将面临一次

新的发展机遇，也面临着新的挑战。国家

将进一步采取有力措施， 鼓励支持婴幼

儿配方乳粉生产企业集中品牌， 集中优

势产品的企业生产， 来促进整个行业发

展。国家也将采取更为强硬的措施，用管

理药品的方式管理婴幼儿配方乳粉的生

产企业。

“目前我们的生产企业和品牌还有

更大的组合兼并的空间和优势， 能够使

更多优势企业抓住这次机会， 实现强强

联合，跨区域联合和品牌合作，使婴幼儿

乳粉能够在国内市场占有更大份额。 ”王

黎明说，力争在两年之内，使我们的婴幼

儿配方乳品的十大品牌企业产量占社会

总量比例由目前的

43%

提高到

60%

以

上，五年之后，提高到

75%

以上，“这是一

个重要目标， 也是一个充满希望和具有

挑战的目标”。
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一、特别提示

1

、本次会议无否决或变更议案的情况；

2

、本次会议无新增议案提交表决。

二、会议召开情况和出席情况

1

、召开时间

①

现场会议时间为：

2013

年

6

月

18

日（星期二）

14

：

45

②

网络投票时间为：

2013

年

6

月

17

日

--2013

年

6

月

18

日。其中，通过深

圳证券交易所交易系统进行网络投票的具体时间为：

2013

年

6

月

18

日

9

：

30

至

11

：

30

，

13

：

00

至

15

：

00

； 通过深圳证券交易所互联网投票系统投票的具体

时间为：

2013

年

6

月

17

日

15

：

00

至

2013

年

6

月

18

日

15

：

00

期间任意时间。

2

、现场会议召开地点：深圳市春风路一号新都酒店

7

楼会议室。

3

、会议召开方式：采取现场投票与网络投票相结合的方式。

4

、会议召集人：公司董事会

5

、现场会议主持人：董事长李聚全先生

6

、公司部分董事、监事及高级管理人员列席了会议。

7

、本次会议的召开符合《公司法》、《上市公司股东大会规则》、《关于加强

社会公众股股东权益保护的若干规定》、《深圳证券交易所上市公司股东大会

网络投票实施细则》及《公司章程》等法律、法规及规范性文件的规定。

三、出席现场会议及网络投票股东情况

截止股权登记日（

2013

年

6

月

13

日）深圳证券交易所交易结束时，公司

发行在外股份总数为

329,402,050

股，其中无限售流通股

329,402,050

股。

参加本次股东会现场会议及网络投票的股东及授权代表共

128

人， 代表

公司股份

81,113,396

股，占公司有表决权股份总数的

24.63%

。 具体情况如下：

1

、出席现场会议的股东及股东授权代表：

出席现场会议的股东及股东授权代表共

3

人， 代表公司股份

70,154,048

股，占公司有表决权股份总数的

21.30%

。

2

、参加网络投票的股东：

根据深圳证券交易所交易系统统计并经公司确认， 在网络投票时间内通

过网络系统进行表决的股东及股东授权代表人共

125

人， 代表公司股份

10,

959,348

股，占公司有表决权股份总数的

3.33%

。

四、议案审议和表决情况

1

、审议通过了 《关于购买惠州高尔夫球场有限公司高尔夫球场俱乐部物

业的议案》。

赞成

25,247,219

票， 占出席会议有表决权股份总数的

71.00 %

， 反对

9,

204,476

票，占出席会议有表决权股份总数的

25.88%

，弃权

1,110,701

票，占出

席会议有表决权股份总数的

3.12%

。

因本议案涉及关联交易， 深圳市瀚明投资有限公司所持股份

45,551,000

股回避表决，其所持股份不计入出席会议有表决权股份总数。

五、律师出具的法律意见书结论性意见

1

、律师事务所：北京天驰洪范律师事务所

2

、律师姓名：李颖 李新梅

3

、结论性意见：

公司本次股东大会的召集、召开程序符合法律、法规、规范性文件和公司

章程的规定；出席本次股东大会人员的资格、召集人资格合法有效；本次大会

的表决程序及表决结果均合法有效。

六、备查文件

1

、深圳新都酒店股份有限公司

2013

年第二次临时股东大会会议决议

2

、北京天驰洪范律师事务所法律意见书

特此公告

深圳新都酒店股份有限公司

董事会

二○一三年六月十八日

IC/供图


