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药店卖奶粉短期仅具象征意义

证券时报记者 李雪峰

通过监管更为严格及数量庞大

的药店销售奶粉

，

一方面可以增加药

店收入来源

，

另一方面也可提升奶粉

质量

。

这是有关药店卖奶粉一直以来

的设想

，

不过长期以来

，

该设想始终

未能全面付诸实施

，

直到商务部日前

拟于

10

月份在北京

、

江苏两地试行

，

药店卖奶粉的设想才得以进入操作

阶段

。

按照试点方案

，

明年春节之后

全 国

100

个 城 市 将 完 成

1

万 家 药

店的奶粉投放工作

，

两年半 时 间

内

，

国内药店将贡献

20%

的奶粉销

售额

。

若以去年国内婴幼儿奶粉

385

亿

元的销售额及

25%

的年均增速计算

，

国内药店将在

2015

年前后产生约

120

亿元的奶粉营收

，

这几乎等同于

国药控股国大药房

、

海王星辰

、

桐君阁

大药房

、

好药师大药房

、

马应龙大药

房

、

上海华氏大药房等全国知名药店

去年全年的营收总和

。

而全国有多少家药店

？

42

万家

！

以深圳为例

，

大型卖场基本上都有药

店入驻

，

港股零售企业岁宝百货某些

门店内部及周边甚至有多家药店环

驻

。

另外

，

药店卖奶粉是否具有可操

作性

？

香港市场六成奶粉经由药店渠

道销售

，

欧美等地区药店大多有奶粉

销售

。

尽管如此

，

国内对药店卖奶粉始

终语焉不详

，

据了解

，

无论是超市

、

商

场

、

食品店还是专卖店

，

从事奶粉销售

均须取得食品药品监管部门核发的许

可证

，

这被称为

“

婴幼儿配方乳粉流通

许可

”。

在北京

、

江苏试点之前

，

药店理

论上并不能销售奶粉

，

然而记者经过

实地了解发现

，

部分药店实际上存在

私自卖奶粉行为

，

不过并不具有持续

性

，

属游击作战

。

若商务部全面放开药店卖奶粉

，

药店会否一拥而上卖奶粉

，

答案可能

并不确定

。

对于药店而言

，

卖奶粉固

然可以提高营业收入

，

但毛利率未必

会提升

。

尤其是以中药

、

保健药为主

的药店

，

毛利率本来相对较高

，

增设

奶粉销售反而会降低总体毛利率

。

因

为在内地奶粉定价机制下

，

奶粉销售

实际上也属于低毛利领域

，

这与销售

处方药及廉价非处方药的药店基本

相同

。

对于消费者而言

，

遍布城镇的药

店固然可以提高奶粉销售渠道的多元

化和便捷性

，

但消费者是否会抛弃原

有的商超

、

专卖店渠道进而转变消费

理念尚未可知

。

其实核准药店卖奶粉还有另外

一个最本质的原因

，

就是希望依托药

店的严格监管提升奶粉质量

，

将奶粉

塑造成与药品一样的高规格产品

，

这

也是奶粉尤其是国内奶粉树立形象

的机会

。

但是药店能否以卖药的标准同等

对待奶粉

，

这是不确定的

。

于是有人提

出了

ATM

模式

，

即试点进入药店的奶

粉须由国际品牌管理中心统一采购及

配送

，

并由机器完成终端销售

，

消费者

购买完毕后

，

销售终端自动关闭

，

由此

达到尽量减免人为因素对奶粉质量的

干预和破坏

，

相当于银行

ATM

机对假

钞的监控

。

但若仔细考量则不难发现

，

商

超及专卖店理论上也可以采取上述

所谓的

ATM

系统销售奶粉

，

而且相

对于一般药店而言

，

大型卖场更具

质检

、

物流等经验

，

在大型卖场普遍

对

ATM

模式弃而不用的背景下

，

单

方面要求药店引用该模式显然不太

合理

。

因此在短期内来看

，

药店卖奶粉

的象征意义大于实际意义

，

尽管药店

卖奶粉是发展趋势

，

但需要有充分的

时间来践行

，

不能操之过急

。

华润置地拿下前海地王举债61亿

截至目前，公司年内融资已达108亿，超去年全年

证券时报记者 冯尧

以

109

亿元拿下深圳前海地王

后，华润置地（

01109.HK

）立即启动了

巨额融资计划。

华润置地昨日披露， 该公司与多

家银行订立贷款融资协议， 启动

77.5

亿港元

(

约

61

亿元人民币

)

的融资计

划。 该笔贷款不仅使得华润置地今年

举债额度超过去年全年， 而且成为房

企年内最大笔融资。

据悉，这笔

77.5

亿港元的融资分

为三年和五年两个年期。 参与此次融

资的银行要求， 华润置地大股东华润

集团需持有其

35%

股权，并能控制华

润置地董事会， 否则这笔贷款将会形

成违约。 不过华润置地并未透露此次

放贷的贷款银行及贷款利率。

华润置地此次贷款也成了年内单

笔金额最大的融资。今年

7

月，龙湖地

产（

00960.HK

）曾拿下一单

76

亿港元

的俱乐部贷款。据记者统计，华润置地

在这笔巨额贷款之前， 年内已经

3

次

举债， 分别融资

8

亿港元、

40

亿港元

以及

11.6

亿港元，融资金额达

59.6

亿

港元。 加上此次

77.5

亿港元贷款，截

至目前，华润

2013

年以来融资额度达

137.1

亿港元（约

108

亿元人民币），超

过去年的

100.2

亿港元（约

79

亿元人

民币）的全年融资额度。

“华润置地公告的内容非常有限，

但对于这样的贷款协议，必须分清是新

增贷款还是续贷、是普通的贷款还是针

对特定项目的贷款，同时，也要特别关

注融资的成本。 ”一位内房股分析师告

诉记者，“总体上看，金融机构对华润置

地的偿债能力还是比较认可的。 ”

值得注意的是， 华润置地自从

2008

年开始， 负债率就一路走高，从

2008

年的

57.1%

跃升至

2012

年的

66.5%

，逼近

70%

的“警戒线”。 而在境

外资本市场， 负债率偏高的房企大规

模融资并非易事。

高力国际调研与咨询华南区董事

陈厚桥分析称， 华润置地具有央企背

景，是能大规模融资的原因之一。另一

方面， 华润置地目前将重心移至综合

体业务等也是其获得融资的重要原

因。“境外投资者和评级机构向来看重

持有物业带来的稳定现金流， 华润置

地目前的业务布局更能打动他们。 ”

陈厚桥说。

目前， 华润置地旗下商业地产的

资产比例和盈利占比仍然较小， 该公

司投资物业资产账面总值达

443.57

亿港元，占集团总资产的

19.4%

；而去

年酒店经营等投资物业营业额达到

38.36

亿港元，仅占总营业额的

8.6%

。

不过， 该部分却以

37.4%

的增速远远

超过房产业务

23.1%

的增速。

值得一提的是，就在几日前，深圳

前海第三宗地块正式出让， 最终被华

润置地出价

109

亿元收入囊中。 去年

年底， 华润置地手持现金就达到

219

亿港元， 再加上今年上半年的多笔融

资。这也意味着，这块体量巨大的商业

用地，并不会对其财务造成太大压力，

反而会成为打动贷款方的筹码。

运动品牌寒潮未消 361度上半年关店256家

证券时报记者 周少杰

去年李宁大规模关店的影响仍未

消却， 国内运动品牌今年上半年仍在

艰难地去库存。

361

度（

01361.HK

）昨日披露半年

报显示，在上半年盈利下滑的情况下，

该公司在全国关闭了

256

家门店，店

面比去年底减少

3%

。

2013

年上半年，

361

度盈利

2.05

亿元， 同比降

65.6%

； 每股基本盈利

0.099

元，中期每股派息

0.04

元。 上半

年，

361

度营业额下降三成至

19.98

亿

元，毛利下降

36.3%

至

7.79

亿元。

361

度在半年报中称， 上半年国

内经济放缓， 经济前景不明朗使消费

意欲减弱， 生产成本上涨加上竞争激

烈， 导致订货会的订单数目大幅下滑

及毛利率受损，

2013

年上半年公司净

利锐减。

据了解，

361

度继续采用独家分

销的经营模式， 独家分销商的数目为

31

个。 截至

2013

年

6

月

30

日，这些

分销商监管

3285

个授权经销商，上述

授权经销商拥有及管理共

7826

家成

人运动服装零售点， 较

2012

年底的

8082

个净减少

256

个。

361

度约

71.5%

的门店分布于三

线及更小型的城市， 该公司大部分门

店仍然位于华北 （

2996

间） 及华东

（

2035

间）。 截至今年

6

月底已开设的

销售零售点中，

5321

间为独立店铺，

占成人运动服装零售门店总数约

68.0%

。 标准店铺的平均面积增至约

100.8

平方米。

对于库存问题，

361

度表示，鉴于

供应过剩，控制存货乃公司重要任务，

分销商及公司对下达及接受订单均持

审慎态度。

不过，该公司看好另一细分市场。

上半年， 童装产品零售门店总数由

1590

间增加至

1678

间， 当中

390

间

设于

361

度成人产品零售门店内的柜

台。童装在

2012

年为

361

度带来巨大

收益，而今年上半年收益却出现下滑，

童装的收益同比下降

37.8%

。 半年报

显示， 童装收入占该集团营业额的

10.4%

。

2013

年

4

月举行的

2013

年冬季

订货会所下的订单同比减少

17%

。 该

公司预计集团在今年下半年的营业额

将继续下滑。

SOHO中国转型包租婆

上半年净赚21亿

� � � �

SOHO

中国

(00410.HK)

昨日发布

的中期业绩显示， 截至

2013

年

6

月

30

日，公司的营业额达到

25

亿元，同

比增长

103%

； 净利润达到

21

亿元，

同比增长

242%

；持有现金

152

亿元，

净负债率仅为

14.3%

， 充分证明公司

的战略转型已经成功。

据了解，自去年

8

月

SOHO

中国

宣布由销售向持有转型以来，

SOHO

世纪广场、前门大街项目、银河

SOHO

均取得了突出的租赁业绩。其中，位于

上海浦东世纪大道的

SOHO

世纪广

场是公司转型后第一个自持项目，目

前出租率已达到

100%

，实现了满租；

坐落于北京中心地段的前门大街项目

经过重新定位后，租户质量显著提高；

银河

SOHO

在过去三个月中，平均每

月租出近两万平方米， 创造了公司租

赁新纪录， 这个刚完工不久的项目目

前已经租出

9.3

万平方米， 出租率接

近

60%

。

SOHO

中国董事会主席潘石屹

表示，自今年初开始，土地市场竞争

越来越激烈，价格不断攀升，市场回

报空间越来越小。 散售物业的投资

者回报率降至

3%

，而房贷利率高达

7%

。 如果没有租金上涨的支持，这

些资产的高价格将难以为继。 同时，

目前经济发展政策尚不清晰， 并没

有明确的市场振兴和租金大幅上涨

的信号。 在形势不明朗的情况下，

SOHO

中国选择持有充足的现金，采

取审慎的收购策略， 等待有吸引力

的机会出现。

潘石屹认为， 未来几个月中国一

定会有明确的经济政策出台。“如果市

场回归理性， 充足的现金会给我们更

多机会。如果泡沫继续吹大，我们也不

会因为眼前的利益而承担过多的风

险。

SOHO

中国的财务能力足以应对

未来可能出现的市场波动。 而巨大的

市场机会往往出现在波动之后。”潘石

屹说。

(张达)

记者观察

Observation

浙江永强摆脱欧洲市场依赖症走进美洲

证券时报记者 李小平 李欣

位 居 浙 江 台 州 的 浙 江 永 强

（

002489

）， 家庭式小作坊起步， 历经

18

年的风雨历练，现已经成为国内最

大的户外休闲家具及用品制造商。

与许多外向型企业一样， 以出口

为主的浙江永强也同样遭遇着外部环

境考验。 但公司今年摆脱了欧洲市场

的依赖，积极开拓美洲市场，实现了业

绩的稳步增长。 上半年营业收入同比

增 长

13.83%

， 净 利 润 同 比 上 升

31.36%

。

摆脱欧洲市场依赖

成立于上世纪

90

年代的浙江永

强，立足休闲用品行业，是台州谢氏三

兄弟苦心经营的成果。 作为典型的外

向型企业， 浙江永强过去两年也同样

遭遇了欧债危机的影响， 但公司加大

对其他国际市场的开拓， 终于在今年

开花结果。

2010

年上市之初，欧洲市场是浙

江永强的主要销售地， 几乎占据了公

司营业收入的近八成，在公司前

10

大

重要客户中， 仅有一家来自美国的客

户。对欧洲市场的过分依赖，曾让浙江

永强在过去两年较为被动，公司

2012

年的营业收入和净利润， 甚至双双出

现下滑。

浙江永强董事长谢建勇告诉记

者，受欧洲各国经济不振影响，公司近

年来加大了对美洲市场的研发和销售

力度，其中就包括在设立美国永强。在

北美、南美市场不断投入等，使得公司

在美洲市场取得了较为明显的成效。

2010

年上半年，浙江永强在欧洲

市场的营业收入为

12.02

亿元， 占总

收入比重

78.91%

；美洲市场的营业收

入为

2.89

亿元 ， 占 总收入比 重

19.06%

。 今年上半年，由于欧洲市场

尚未走出欧债危机的阴影， 浙江永强

在传统市场欧洲市场的销售收入继续

下滑，同比减少了

5.66%

。但在美洲市

场，却实现营业收入

9.33

亿元，占收

入比重上升到

45.24%

；另外，公司在

亚洲其他市场的收入， 从三年前的

461.57

万元， 上升到今年上半年的

1362.11

万元。

从浙江永强的客户名单可以看出

公司收入来源的变化。上市之初，浙江

永强的重要客户为家乐福、麦德龙、欧

尚等欧洲零售商。 现在， 美洲的沃尔

玛、家得宝、劳氏、塔吉特等大型零售

商，也成了浙江永强的重要客户。

“谢氏三兄弟在公司的分工较为

明确， 如果说欧洲市场的成功离不开

谢建平的话， 那么北美市场的快速成

长，则离不开董事谢建强。为了北美市

场的开拓，谢建强长期驻扎在美国，他

在公司的身份和地位， 一方面有利于

公司决策的实施，另一方面，也有利于

公司根据市场反馈意见做出及时调

整。 ”浙江永强董秘王洪阳告诉记者。

做好品牌谋求跨越

在摆脱欧洲市场依赖的同时，浙

江永强也开始谋划传统产业之外的

发展。

浙江永强经营的户外用品包括帐

篷、休闲家具、遮阳伞等，出口排名分

别位列国内第一、第二和第四。为了继

续保持在国内户外用品领域领先地

位， 浙江永强启动了休闲用品物流中

心项目 （宁波永宏户外休闲用品有限

公司）；

389.68

万欧元收购德国

MWH

Metallwerk Helmstadt GmbH

。 半年报

显示，目前，物流中心的建设进度已经

完成了

32.53%

， 预计

2014

年

10

月

31

日投产；

MWH

品牌产品生产工艺

已经基本成熟，并开始批量生产。

对于建设中的物流中心， 董秘王

洪阳对记者称， 公司原本根据客户订

单才生产， 运输也是通过中介才发给

各个客户。但现在公司物流中心项目，

就像一个仓库， 针对淡旺季的不同货

物需求，先库存旺季所需的大量货物，

顾客下单后可以直接发货， 而且也能

省去中介的环节，实现一对一的发货。

另外， 浙江永强频频在传统产业

之外谋求商机。比如通过竞价方式，取

得临海市农村信用合作联社

6.5%

的

股权； 向浙江利欧控股集团提供

1

亿

元委托贷款；向中泰信托认购“天齐锂

业股权收益权投资单一资金信托计

划”产品等。

浙江永强财务总监施服斌对记者

称，在公司进行理财产品投资时，已经

对资金使用的安全性做了充分的评

估。以参与的信托理财为例，该项投资

设置了警戒线和止损线， 若信托存续

期间质押股票价格连续

3

个交易日收

盘价的平均值低于警戒线， 对方会追

加保证金或补充作为质物。

谢建勇表示， 公司一直把现金流

看得很重， 之所以做一些传统产业之

外的投资， 一来是为了提高资金使用

效率，为投资者带来回报；二来是为了

寻找合适的并购标的， 为今后跨行发

展做准备。

东北制药VC价格低迷 前三季预亏超7000万

证券时报记者 郑昱

东北制药 （

000597

） 今日披露

2013

年前三季度业绩预告显示，预计

归属于上市公司股东的净利润亏损

7000

万元

~9000

万元。

东北制药表示， 三季度由于公司

主导产品维生素

C

（

VC

）价格继续处

于低位， 此外原料药和制剂药品等主

要生产单位进行年度检修， 第三季度

单季预计亏损

4000

万元

~5000

万元。

东北制药强调，

2012

年

1~9

月营

业利润为亏损

2.17

亿元，由于搬迁补

偿确认净收益约

3.1

亿元， 归属于上

市公司股东的净利润

9453

万元。公司

2013

年

1~9

月营业利润与去年同期

相比，经营性亏损已大幅降低。

东北制药此前披露， 公司对

VC

原料药生产线进行停产， 为年度内正

常检修停产， 预计停产检修

60

天左

右。 东北制药

VC

产品产能

2.5

万吨，

2012

年实现销售收入

3.8

亿元， 占公

司

2012

年销售收入的

10%

， 占原料

药产品销售收入的

25%

，

2012

年

VC

产品亏损约

1.23

亿元。

公司方面强调， 由于

VC

系列产

品目前售价仍低于成本， 因此例行停

产检修对公司经营情况并无不良影

响， 公司其他原料药产品除必要检修

及搬迁改造所需外均正常排产， 企业

生产经营平稳有序。

东北制药今日披露中报显示，

2013

年上半年公司运营态势企稳向

好，半年内企业利润减亏近

70%

。 公

司上半年实现营业收入

20.3

亿元、同

比上升

1.4%

。实现归属于上市公司股

东的净利润

-3270.41

万元，与去年同

期相比减亏

73%

， 主导产品维生素

C

价格低仍是影响公司上半年亏损的主

要原因。

公开资料显示，自

2010

年初到现

在，

VC

行情持续低迷。 证券时报记者

联系东北制药、华北制药（

600812

）等

国内

VC

生产巨头，对方纷纷表示

VC

价格的确对公司业绩造成影响， 对此

主要采取加大对制剂产品的推广力

度、加快转型步伐等举措，来降低

VC

降价带来的负面效应。

东北制药半年报强调， 公司制剂

业务上半年增速明显， 制剂业务占公

司整体业务比重不断上升。 原料药业

务立意于产品生存、发展的战略高度，

通过大力促进产品分级和差异化营

销，以及以技术升级带动效益提升。上

半年原料药主导产品群实现出口数量

和出口价格双增长。

华北制药也表示， 公司通过加快

转型步伐，调整产品结构，加大制剂产

品销售力度， 二季度公司营业利润扭

亏为盈。 预计实现营业总收入

65.55

亿元，同比去年增长

27.68%

，实现利

润总额

1449.77

万元， 实现归属于上

市公司股东净利润

805.13

万元，同比

扭亏。

梧桐翔宇入主不足一月

质押所持全部伊立浦股份

� � � � 距离

7

月

22

日受让伊立浦

（

002260

）股份还不足一个月，公司控

股股东北京市梧桐翔宇投资有限公司

已经质押了全部持股。

2013

年

7

月

1

日，伊立浦发布实

际控制人变更公告， 梧桐翔宇将以

3.08

亿元受让

3846.34

万股份， 占公

司总股本的

24.66%

。

7

月

22

日，梧桐

翔宇完成股权转让， 成为伊立浦第一

大股东、 实际控制人， 其所持股份在

12

个月内不得转让。 不过一周之后，

7

月

31

日梧桐翔宇立即质押了其中

2446

万股。

伊立浦今日公告，

8

月

20

日梧桐

翔宇将剩下全部持股

1400.34

万股，

质押给浙江浙商证券资产管理有限公

司用于其办理股权质押回购业务，该

笔质押已办理了相关手续。

此前梧桐翔宇因高管的德隆背景

遭到市场热议， 在入主伊立浦时提出

进入新产业的预期。梧桐翔宇称，未来

会根据自身战略以及伊立浦业务持续

发展和盈利水平提升的需要， 通过优

质资产注入或进行其他资产业务重组

的方式使上市公司进入新的产业领

域。 但是股份转让完成后，

12

个月内

没有重大资产重组的计划。

（杨苏）


