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复星私有化美中互利遭狙击

收购款将多付2988万美元

证券时报记者 蒋晔

欲将美中互利私有化的复星医

药（

600196

）由于遭到第三方狙击，

不得不将收购价格由原先的每股

19.5

美元提升至

24

美元，按照该价

格， 复星医药将为此次收购多支付

2988

万美元。 就此事，证券时报记

者致电复星医药， 但公司有关人士

对此未予回应。

复星医药于今年

2

月提出对美

中互利的私有化要约， 当时的方案

是拟以不超过

1.94

亿美元现金和

持有的美中互利

315.72

万股

A

类

股票参与私有化。根据《合并协议与

计划》，自私有化交易公告发布之日

起

45

日内，美中互利可征求并考虑

由第三方提出的关于美中互利私有

化的其他更有利提案。

今年

4

月

14

日，美中互利董事

会独立委员会于此期间内收到一项

由第三方投资者提出的以每股现金

23

美元的价格实施美中互利私有

化的提议，由于该价格高于复星早

前的报价，对此，包括复星医药在

内的私有化交易买方集团根据《合

并协议与计划》的约定，对已提出

的私有化交易方案及相关协议进行

修订，将收购价提升至每股

24

美元。

据未经证实的消息称， 狙击此次收

购的很可能是私募股权基金凯雷，

但究竟背后主导者是谁目前还无法

得知。

不过，相比半路杀出的“狙击手”

而言， 复星医药收购美中互利显然更

具优势， 毕竟之前公司已与美中互利

旗下和睦家团队有多年的合作， 而且

有充分的资本市场运作和私有化经

验， 对中国医疗服务行业也有深刻理

解和实际操作经验。

在和复星医药合作以来， 美中互

利旗下和睦家医疗在中国发展迅速，

业务增长明显， 而这种增长无疑有助

于复星获得美中互利管理层的认可。

相较而言，目前并没有资料能够证明，

狙击方对美中互利将来的业务发展会

提供有利的帮助， 因此预计短期内很

难获得美中互利管理层的支持。

与此同时， 基于对和睦家未来业

务的看好，复星医药显然不会轻易放

弃美中互利，此番将交易竞价到每股

24

美元就是有力证明。 而且复星在

大健康、医疗服务领域已有完整的发

展体系，这种体系和资源将有利于推

动和睦家在中国的快速布局和健康

发展。

行业环境渐变 大型房企转舵瞄上“轻资产”

小股操盘、社区服务、房地产基金、养老社区运营平台等均属轻资产概念

证券时报记者 冯尧

近来，包括万科、保利地产、世茂

房地产在内的龙头企业都相继提出

了向轻资产方向发展的战略转型。 在

证券时报记者采访的不少业内人士

看来，随着行业利润率和杠杆率的长

期下降，重资产将不再是房企的最佳

选择，而轻资产模式则会得到越来越

多的用武之地。

谋求利润最大化

近日， 远洋地产董事会主席李明

向记者透露，未来远洋地产以持有型

为主的重资产和以房地产基金合作

为主的轻资产合在一起，会占盈利水

平的

2/3

。 据了解，远洋地产为此已经

聘请中国人寿管理投资部的高管担

任副总裁， 未来将负责管理投资业

务。 而中国人寿在远洋地产的持股权

益为

29%

。

在远洋地产之前， 包括万科、保

利、世房、绿城等一众大型房企年内相

继宣布自己的“轻资产”路线图。 大量

发展轻资产业务， 是今年房地产行业

最主要的特征。

以万科为例， 其年初宣布发展的

小股操盘、 社区服务等业务都属于轻

资产概念。同样，保利地产大力发展房

地产基金业务以及养老社区运营平

台，也是属于轻资产。

值得注意的是， 万科近日推出位

于深圳的壹海城项目， 该项目有望成

为万科今后轻资产运营项目中一枚重

要棋子。

据悉， 壹海城项目原为万科

29.6

亿元拿下的项目，但随后的

2012

年

8

月， 万科选择将该项目的一半权益转

让给招商地产。不过，该项目全由万科

操盘。

“万科的小股操盘属于轻资产的

一种尝试， 即以最少的占用自己的资

金来达到利润最大化。”兰德咨询总裁

宋延庆评价。在他看来，这种转型将非

常有利于公司股本回报率的提升，轻

资产公司的净资产收益率都能提高到

20%

以上。

而除了万科之外， 保利也在积极

探索“轻资产化”。 而这家龙头房企的

信保房地产基金是该领域的代表。 根

据保利去年年报显示，该基金于

2013

年管理规模已经突破

200

亿元， 并实

现净利润

2.75

亿元。 保利地产董事长

宋广菊更预计， 信保基金有望在未来

3

至

5

年内为公司贡献

5%

至

10%

的

净利润，成为公司新的利润增长点。

行业发展必然趋势

房企轻资产策略同时也受到不少

机构认可。 广发证券如是评价万科的

小股操盘： 提升净资产收益率（

ROE

）

水平，进而将提升万科的内在价值。从

估值角度来看， 品牌输出和轻资产运

作的不断尝试， 将提升万科无形资产

的盈利能力， 进而带动净资产溢价率

的上扬。

国泰君安也认为保利的信保房地

产基金盈利能力极强。 今年计划向金

融、 资产管理业务延伸的房地产轻资

产服务商———世联行也因为管理致力

于大数据平台的打造， 被机构投资者

看重。

“随着利润水平的下降和金融环

境的收紧， 轻资产发展模式是一个必

然的趋势。 ” 贝塔咨询中心合伙人杜

丽虹认为。她坦言，随着目前有关房地

产的各方面政策越来越严， 如果还强调

资产规模，自有资金就会越投越多，投资

回报率就会不断被拉低。“不少房企谋求

轻资产化，也是自然选择的结果。 ”

不过，尽管“轻资产化”的房企在国

内资本市场受到热捧，但在

H

股市场上

却并不受待见。 提出社区服务、代建等

轻资产业务的花样年、绿城等股价表现

平平， 鲜有机构就其盈利前景开展研

究。 而提出了“云平台”的世茂房地产也

更多是靠业绩，而不是概念，才受到投

资者的追捧。

辉立证券地产行业分析师陈耕认

为，出现这种状况，主要是因为目前房企

的轻资产业务并非其主营业务， 收入贡

献有限。“尽管房地产行业在短时间内无

法摆脱对销售额的依赖， 但无可否认新

服务、 轻资产代表着地产行业一个新的

方向。 ”陈耕称。

正如陈耕所言， 在轻资产这条路

上， 世联行董事长陈劲松走的相当坚

定。 他曾坦言，以住宅开发为主的房地

产黄金十年已成过往，房地产的下半场

才刚刚开始，中国房地产的服务时代也

正式启幕，这个市场将带来巨大的盈利

空间。

永辉超市打响中百集团股权争夺战

目前持股比例较大股东及其关联方差距仅为 5%

证券时报记者 翁健

击退新光控股之后， 中百集团

（

000759

）控股股东武商联又将面临永

辉超市（

601933

）的挑战。

日前， 永辉超市持股中百集团至

15%

再次触发举牌红线， 而武商联也

增持股份予以应对， 中百集团的股权

争夺战再次打响。

永辉超市日前发布公告称， 截至

18

日， 永辉超市持有中百集团共计

1.02

亿股，占总股本的

15%

。 这距离

永辉超市第二次举牌仅有不到两个月

的时间。 永辉超市表示，未来

12

个月

内， 不排除继续增持中百集团股票的

可能性。

同时，中百集团也发布公告，截至

17

日，控股股东武商联及关联方武汉

华汉投资管理有限公司累计持有中百

集团

1.36

亿股，占总股本的

20.01%

，

仍为中百集团第一大股东。 此前中百

集团年报显示，截至

2013

年底，武商

联持有中百集团

18.07%

的股份，关联

方华汉投资的持股比例则为

1.31%

，

合计持股

19.38%

。由于目前武商联的

持股比例仍维持在

18.07%

，可以看出

此次实施增持的为关联方华汉投资，

共增持中百集团

0.63%

的股权， 持股

比例变为

1.94%

。资料显示，武商联和

华汉投资的实际控制人均为武汉市国

资委。

同属零售业的永辉超市，在

2013

年

11

月份买入中百集团约

3400

万

股，占中百集团总股本的

4.99%

，一跃

成为第三大股东。当时永辉超市称，上

述收购是基于对资本市场形势的认识

和对中百集团企业价值的认可和前景

的信心。

到

2014

年

1

月份，永辉超市再度

买入

5.12

万股，持股比例也升至

5%

，

首次举牌中百集团。截至

2

月底，永辉

超市及其全资子公司重庆永辉已合计

持有中百集团

10%

的股份。

目前来看， 永辉超市距离中百

集团大股东武商联只有

5%

的差距，

并已超过原第二大股东新光控股集

团有限公司。 根据公告，新光控股持

有中百集团

7743.8

万股， 占总股本

的

11.37%

。

此前， 新光控股与武商联为控股

权已有过一番厮杀。

2011

年

12

月份，

新光控股“闪电”举牌中百集团，持股

比例为

5.08%

。 当时中百集团第一大

股东武商联仅持有中百集团

10.17%

的股份。

意想不到的是，一年之后，新光

控股持有中百集团的股权比例已达

10.23%

， 超过武商联成为第一大股

东。 之后，武商联连连增持，最后凭

借联合一致行动人的优势保住了控

股权。

目前来看， 武商联与永辉超市已

针锋相对， 而新光控股的举动或许将

成为此番控股权之争的关键因素。 中

百集团

2013

年实现营业收入

164.78

亿元， 同比增长

4.93%

； 实现净利润

1.71

亿元，同比下降

16.72%

。

泽熙调研遇“跟踪”

京津冀板块仍是焦点

证券时报记者 仁际宇

上周， 机构调研上市公司的主

线仍是热点概念，京津冀一体化、特

斯拉和苹果概念都是机构关注的焦

点。同时，私募大佬徐翔旗下的上海

泽熙投资管理有限公司调研活动颇

为活跃。值得注意的是，上周有机构

跟踪调研了泽熙投资所投资的东方

锆业。

调研东方锆业的机构是海通证

券， 在调研中东方锆业介绍了公司

与股东方中国核工业集团公司的相

关互动， 以及拟收购的两个标的资

产的情况。今年

1

月，东方锆业开始

停牌， 并先后宣布拟发行股份购买

浙江锆谷科技有限公司

100%

股

权、 收购海南文盛新材料科技股份

有限公司。

值得注意的是， 截至

2013

年

底， 东方锆业十大流通股东中出现

了泽熙投资的身影， 泽熙

6

期单一

资金信托计划持有

151.15

万股，占

总股本的

0.37%

。 此番海通证券调

研东方锆业， 可谓是对泽熙投资的

一次跟踪。

即便被跟踪， 泽熙投资的调研

活动也十分活跃。 根据证券时报记

者的不完全统计， 上周泽熙投资至

少调研了荣盛发展、隆华节能、紫光

股份和拓邦股份等多家上市公司。

虽然上述几家公司的行业分布较为

分散， 不过概念相对集中于智能设

备和环保板块。

唯一一个比较传统的公司是处

于房地产行业中的荣盛发展， 而荣

盛发展恰与时下火热的京津冀概念

关联紧密。 在调研中，荣盛发展表示，

如果京津冀一体化规划顺利推进，河

北区域将充分享受其带来的各项红

利，河北区域中廊坊将受益颇多。

而荣盛发展恰恰位于廊坊。 荣盛

发展表示， 随着区域一体化的快速推

进， 也将会对区域房地产市场产生积

极的影响。公司将适当调整发展战略，

进一步加大河北区域土地储备的力

度，迎接京津冀一体化春风。

同时，

3

家机构投资者在上周还

调研了华北高速，同样也包含于京津

冀一体化概念之中。 华北高速表示，

国家有关部门正在编制京津冀交通

规划， 将形成

3

小时公路交通圈，两

市一省路网升级已逐步提速， 今明

两年将有京台高速 （京津三通道）、

京秦高速以及京津塘高速天津市区

段高架工程等改扩建项目。以上路段

的建成，将使公司路段所在的路网更

加完善。

除了京津冀概念，上周，苹果和特

斯拉概念仍在被机构投资者持续挖

掘。 华夏基金在调研横店东磁时询问

公司与特斯拉之间的业务关系。 横店

东磁表示，软磁方面已有小量的业务，

软磁铁氧体系列产品主要用于自动控

制系统； 在永磁铁氧体方面也有可能

介入一些， 但其营收情况对公司的影

响应该不会很大。

苹果概念方面， 日本的瑞穗证券

询问深天马

A

， 是否与苹果公司有接

触， 预计什么时候可以成为苹果供应

商？ 深天马

A

表示，与苹果公司一直

保持接触， 未来随着

LTPS

及

OLED

产能扩大和稳定生产， 成为苹果的供

应商应该不会太久。

新黄浦

遭中科创第三度举牌

� � � �新黄浦

(600638)

日前披露，截至

4

月

17

日，上海市中科创财富管理有限

公司及其一致行动人深圳市中科创财

富通网络金融有限公司合计持有新黄

浦

8455

万股，占总股本的

15.07%

，第

三次触发举牌红线。

公告显示 ， 中科创于

4

月

2

日

~17

日期间， 通过上海海通证券

资产管理有限公司

-

上海市中科创

财富管理有限公司

-

资产管理计划

买入新黄浦

2809

万股， 占总股本

的

5.01%

。

上述增持完成后， 中科创合计

持有新黄浦股份

6776

万股，占总股

本的

12.08%

。 而一致行动人深圳财

富通的持股比例为

2.99%

。 至此，中

科创及其一致行动人合计持股比例

达

15.07%

。

新黄浦表示，中科创再度增持只

是为了获取投资收益。 同时，中科创

表示在未来

12

个月内不排除继续增

持的可能， 而深圳财富通在未来

12

个月内有意减少在新黄浦中拥有权

益的股份。

截至

2013

年

9

月份，新黄浦第一

大股东为上海新华闻投资有限公司，

持有公司

7565

万股， 占总股本的

13.48%

。 但新黄浦却同时表示，此番

权益变动不会导致公司控股股东及实

际控制人发生变化。

（翁健）

光线传媒停牌商讨收购一系列文化公司

证券时报记者 杨丽花

近日，光线传媒（

300251

）董事长

王长田在上海透露， 光线传媒

3

月

3

日开始停牌是因为涉及一系列文化类

公司的收购。

包括手游、页游等游戏公司，也包

括动画公司、互联网视频公司、电影延

伸产业链条服务性公司， 甚至还有可

能包括互联网社区等。

王长田多次强调， 他的目标是让

光线传媒成为 “中国最好的内容公

司”。

2011

年

8

月上市后，光线传媒先

后投资了网游公司、电视剧制作公司、

互联网视频公司等项目。

打造传媒娱乐产业链内容丰富，

投资的方式也非常灵活。 王长田说：

“对既有战略不同的公司，光线传媒的

投资与收购策略是不同的。 现在光线

传媒既做少数股权投资， 也做多数股

权投资。控股型的投资有多种可能性，

而少数股权投资， 通常是出于建立战

略关系或者是这个公司未来有上市的

可能性。 其中与一些影视公司的合作

则是建立战略关系。 ”

资料显示， 光线传媒是新丽传媒

的第二大股东。王长田表示，希望新丽

传媒一年内可以在

A

股上市。 当日王

长田还透露说， 光线传媒即将投资的

另一家公司也是少数股权投资， 这家

公司明确表示要借壳上市。

光线传媒称将打造中国最好最大

的传媒娱乐行业的内容提供商， 内容

将覆盖电影、电视剧、电视节目、演出、

戏剧演出、动画、游戏、主题公园，衍生

品开发等领域。王长田表示，为了实现

这一目标，一方面要通过内部制作，另

一方面要通过对相关内容的投资，以

及对相关公司的股权投资来构成一个

强大的内容生态链。

整合娱乐产业， 光线传媒关注的

细分领域非常多。王长田认为，文学出

版和动漫是娱乐产业的主要源头，电

影是娱乐产业链条的顶端， 而动漫产

业将是公司关注的重点。 今年光线传

媒将上映动画电影《秦时明月》，王长

田认为这将是国产动漫电影中， 最高

水准的动画电影， 其票房潜力超过

3

亿元。

光线传媒也是首个明确表示对

主题公园感兴趣的电影制作公司。该

公司最近有

150

集的电视、电影、动画

的拍摄计划，依据王长田的逻辑，在武

侠、魔幻、动画三大主题下，这些拍摄计

划可以建立公共场景，而且这个公共场

景也可以设计成旅游目的地。 据了解，

该公司主题公园的构想已经做了许多

准备工作。

作为首个明确表示不做院线的影视

公司， 光线传媒并不是不看好电影的衍

生服务市场。在王长田看来，影院始终是

物流的生意， 与文化产业的逻辑差异较

大，如果去做衍生服务市场，不如去投资

在网上售票的公司。

此外，在视频技术、视频网站以及

社区等方面， 王长田认为仍然存在很

多的整合机会， 这也是光线传媒关注

的方向。

爱奇艺工作室战略全面启动

� � � �爱奇艺

2014

视频营销分享会

日前在三亚举行，公司首席执行官

龚宇宣布“爱奇艺工作室战略”全面

启动，首批成立的马东、刘春、高晓

松三大工作室携旗下近三十档自制

内容项目集体亮相。

目前，爱奇艺日均覆盖人数达

9000

万至

1

亿，覆盖设备达

1.2

亿

台

~1.3

亿台。 “这种独立性意味着

我们的策略必须升级。 ”龚宇表示，

“未来除了做平台以外还要真正地

做内容。 我们的优质内容可能在新媒

体播放，同时也可能在传统的电视台、

传统的院线去播放， 这个是我们的内

容策略。 ”

发布会上同时亮相的，还有这三

大工作室旗下即将开播的近三十档

大型自制项目。 此外，发布会上还透

露，爱奇艺和

TCL

联合出品的互联网

电视

TV+

今年单型号销量将突破

200

万台。

(邹昕昕)
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