
时隔两年，英飞拓视频领域海外

并购再下一城。此次并购对象不仅帮

助英飞拓收入方面几近翻番、提升公

司净利率水平， 而且在行业领域、业

务模式和销售渠道三个方面与英飞

拓形成全方位的互补。

英飞拓经过这次并购后，账面仍

然还有近

５

个亿的资金。公司董事长

刘肇怀不改初衷，“希望并购还要继

续下去，这是公司发展战略之一。 ”

量质齐升

英飞拓的并购之路一直被市场

瞩目。刘肇怀言称，“资本市场一直希

望我们把钱用于并购，帮助公司快速

发展。 ”

硅谷三部曲是英飞拓的发展策

略。据刘肇怀介绍，第一部曲是做精，

主要在技术和产品方面，第二部曲是

做大， 英飞拓通过上市募集资本壮

大，第三步是做强，不仅自己提升力

量， 而且利用资本进行产业并购。

“

２０１２

年完成收购全球高端视频方

案供应商

Ｍａｒｃｈ Ｎｅｔｗｏｒｋｓ

，是英飞拓

在做强路迈出的第一步， 现在收购

Ｓｗａｎｎ Ｃｏｍｍｕｎｉｃａｔｉｏｎｓ

是第二步。 ”

收购报告显示，

Ｓｗａｎｎ

公司总部

位于澳大利亚， 主要有澳大利亚、北

美、欧洲三个不同区域的市场，每个

市场主要有三大类产品， 即

ＤＶＲｓ／

ＮＶＲｓ

、

Ｃａｍｅｒａｓ

和其他。

英飞拓在

２０１３

年年报里表示，

通过成功并购和整合加拿大马驰公

司，公司积累了经验；并购是高风险

的投资，公司管理层对此很慎重。

慎重的英飞拓管理层， 根据规

模、净利率以及互补性等原则，遴选

Ｓｗａｎｎ

公司作为并购标的。 收购报告

显示，

Ｓｗａｎｎ

公司

２０１４

财年营业收

入为

７．６

亿元， 占英飞拓

２０１３

年营业

收入

９．６

亿元的约八成，也构成了重大

资产重组。

“这次海外并购将做大公司规模的

量级。 一直以来，比较困扰我们公司发

展的就是规模问题。 ”刘肇怀进一步解

释，尽管公司已经进入国内安防行业三

甲，但是行业里经常面临价格竞争。 此

前，英飞拓主要习惯做高端产品，同时

公司的体量规模仍有待提高，所以使得

价格竞争时谈判能力不足。

有量更需有质。从公司净利率的角

度，

Ｓｗａｎｎ

公司也较为优异， 近几年的

净利率达到

６％～７％

。 收购

Ｓｗａｎｎ

公司

也能提升英飞拓盈利的能力。

目前，行业发展仍然较为强劲。 据

了解，驱动视频监控设备行业较高增长

原因主要包括对恐怖主义的关注，商业

智能化应用和推广，基本的安全因素考

虑。

２０１２

年视频监控设备市场价值估

计达到

１２７

亿美元， 并且预计会以

１２．８％

的年复合增长率增长到

２０１７

年

的

２３３

亿美元。

三方面强势互补

２０１３

年， 英飞拓产品完成重大转

型，实现了从主要模拟视频产品供应商

向网络、高清、智能视频解决方案供应

商的转变，

ＩＰ

网络高清产品获得了超过

１００％

的增长，重回快速发展的轨道。

据公告，

Ｓｗａｎｎ

公司主要从事

ＤＩＹ

视频监控产品销售，其运营模式主要根

据市场需求提出产品设计和开发理念

及方案， 通过合作的

ＯＥＭ

厂商实现研

发和生产，最后以

Ｓｗａｎｎ

自有品牌并通

过其全球化的网络进行销售， 其在北

美、澳大利亚及欧洲

ＤＩＹ

视频监控市场

均有较好的品牌声誉和较高的市场占

有率。

刘肇怀表示，此次并购对象从销售

渠道、 行业领域和业务模式三个方面，

与公司具有很强的互补性。

在销售渠道方面，英飞拓直接销售

给系统集成商和工程商，而

Ｓｗａｎｎ

公司

主要通过零售连锁商场，有

１．５

万个第

三方零售店，并且通过网上、网下销售

产品。

在行业领域方面，

Ｓｗａｎｎ

公司深耕

民用安防领域，面向中小企业和智能家

居领域，而英飞拓面向平安城市、智慧

城市建设，以及金融、连锁商场、港口、

交通、楼宇等大型项目。

在业务模式上，

Ｓｗａｎｎ

公司主要进

行需求挖掘、产品设计，再外包给厂商

研发和生产加工。 而英飞拓恰恰在生

产、技术、研发等领域拥有领先优势。

此外，

Ｓｗａｎｎ

公司在四个方面具备

明显的竞争优势。 其一，

Ｓｗａｎｎ

公司在

全球范围内有强大的销售网络， 共有

１．５

万个零售点， 与多家超大型的零售

商长期合作，同时开展与电子零售商合

作，实现网上网下相互结合的销售渠道

模式；其二，产品具有个性化，根据顾客

不同需求组合销售不同产品； 其三，

Ｓｗａｎｎ

公司

１９８７

年成立，管理团队十分

稳定，行业经验丰富；其四，顾客认知度

较高，品牌优势明显，并且公司固定成

本较低。

英飞拓分析，

Ｓｗａｎｎ

公司在北美、澳

大利亚和欧洲等

ＤＩＹ

安防视频监控产

品领域已获得领先优势，而民用安防工

程多为

ＤＩＹ

， 本次收购能够丰富现有业

务类型和产品组合。

英飞拓的并购还要继续下去。 刘肇

怀表示， 并购是公司发展战略之一，希

望公司增长来自两方面，一是公司自身

业务增长和已并购公司的增长，一是对

外并购公司的增长。
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日本养老基金酝酿加仓 日股狂飙4%

持仓比例料从12%调高至25%，相当于投资日股的资金规模最大可达约39万亿日元

证券时报记者 吴家明

正当市场对“安倍经济学”的信

心逐渐消退之际， 日本政府养老投

资基金（

GPIF

）拟增加日本国内股

市投资比重的消息再次引爆投资者

神经。受此消息提振，日本股市昨日

大涨近

4%

。

养老金成灵丹妙药？

据海外媒体报道， 世界上最大

的养老基金———日本政府养老投资

基金拟增加日本国内股市的投资比

重， 从目前的

12%

大幅调高至

25%

，预计将在

10

月下旬举行的日

本政府养老投资基金投资委员会上

正式作出决定。

长久以来， 日本政府养老投资

基金的任何一点风吹草动都会对市

场造成关键性影响。目前，日本政府

养老投资基金的资产规模已经超过

1.2

万亿美元，因市场变动所产生的

偏离幅度为

6%

， 即可容许的日股

投资比重上限为

18%

。 据当地机构

测算， 若日本政府养老投资基金将

日股的投资比重目标提高至

25%

，

等同将有高达

8

万亿日元 （约合

755

亿美元）的资金流入日股。 以现

行允许的偏离幅度

6%

计算， 日本

政府养老投资基金对日股的投资比

重上限值将达

31%

，相当于日本政

府养老投资基金可投资在日股的资

金规模将高达约

39

万亿日元。

除了大幅提高日股的投资比重

之外， 日本政府养老投资基金也计

划将外国股市及外国债券的合计投

资比重自现行的

23%

提高至

30%

左右， 对日本债券的投资比重则将

自现行的

60%

大幅调降至

40%

。 日

本政府养老投资基金关于减债挺股

市的预期极大地鼓舞了市场。昨日，

日本股市跳空高开， 日经

225

指数

大涨

3.98%

，报

15111.2

点。 澳新银

行高级分析师森木表示， 日本政府

养老投资基金减债挺股市将利空日

元，日元汇率或持续下跌。

养老基金入市早已成为全球市

场热议话题。 目前，包括美国、澳大

利亚和韩国等国养老基金都是当地

股市中最大的机构投资者。 有分析

人士表示， 日本政府养老投资基金

减债挺股市的决定有其苦衷， 日本

社会老龄化的趋势日益加重， 这个

庞大的基金却面临着投资政府债券

的收益率远低于通胀速度的窘境，

这样的压力使其不得不将目光转向

别的领域。

可能推迟上调消费税

过去， 日本政府养老投资基金

以规避风险为主， 大部分资金投入

回报超低的日本国债。 随着日本首

相安倍晋三逐步实施 “安倍经济

学”，日本政府养老投资基金的投资

策略也开始进行调整。此前，安倍晋

三内阁改组结果公布， 内阁官房长

官菅义伟、 副首相兼财务大臣麻生

太郎、 外务大臣岸田文雄以及经济

财政大臣甘利明均留任， 日本政府

养老金投资基金改革派议员盐崎恭

久则担任日本厚生劳动省大臣，负

责监管日本政府养老金投资基金。

盐崎恭久表示， 日本政府养老金投

资基金的资产应多样化， 并准备对

日本政府养老金投资基金进行大幅

改革。

日本政府养老投资基金减债挺

股市将利空日元，这也是“安倍经济

学”期望带的效果之一。 不过，高盛

在最新的报告中指出， 尽管市场通常

都会认为日元疲软将刺激出口并提高

企业盈利， 在当前全球经济与需求都

在放缓的大背景下， 日元贬值并不能

够振兴日本的出口。

除了日本养老基金酝酿加仓股

市， 安倍晋三也暗示可能会推迟日本

再次上调销售税。安倍晋三表示，原本

打算将销售税由

8%

上调至

10%

，以保

障日本“下一代”养老和医疗的福利，

但如果给国家经济造成过重的损失，

上调销售税将“毫无意义”。

四中全会开幕 港股如何表现投行看法不一

证券时报记者 李明珠

备受市场瞩目的第十八届四中

全会昨日开幕，对于港股市场而言，

各大投行就其影响作出不同预测，

本周还有中国三季度

GDP

以及相

关经济数据的发布， 给港股的短期

走势带来更多的外部不确定性，恒

指昨日微涨

0.29%

，站上

5

日均线，

收报

23089

点。

回顾最近几年的四中全会召开

过程， 内地香港股市的表现并没有

明显的趋势性上涨或者下跌， 而在

2009

年和此前的

2004

年开会期

间， 港股有

3%

以及

1%

的微小涨

幅。里昂证券报告指出，四中全会通

常聚焦讨论政治及意识形态， 以及

跟进三中全会制定的政策执行，股

市通常有正面反应； 但鉴于目前内

地经济增长前景疲弱， 对内地香港

股市维持谨慎看法。

国泰君安香港研究认为， 总体

来看， 市场在忧虑内地通缩风险上升

的同时，憧憬定向宽松的刺激实施，中

国内地弱于预期的经济数据可能对投

资氛围带来影响；“占中” 事件有一定

进展，但事件或需要较长时间解决，对

市场投资者风险偏好影响持续减弱；

而昨日召开的十八届四中全会， 市场

聚焦依法治国提升市场效率， 改革将

为经济带来新红利，考虑到四中全会正

面因素，港股或重获上升动力。

外资机构方面，瑞银研究指出，财

税改革中

2015

年实施新的预算法，允

许地方政府发债， 降低爆发严重债务

危机的风险，利好银行股的后市走向。

评级机构穆迪则预期， 央行将加快重

组以及注资香港上市公司， 央企改革

将进入高潮。

渣打银行香港及大中华区投资策

略主管梁振辉表示， 虽然外围因素包

括埃博拉病毒肆虐、 欧债危机及美国

可能加息等因素都影响香港市场，但

更需留意的是四中全会及中国内地第

三季经济增长是否如市场预期。

他指出， 四中全会的主题为依法

治国， 但对于如何影响经济发展投资

者也热切期待， 但如果需要有使得市

场振奋的消息推出， 需要等待更长的

时间。 至于

GDP

方面，市场普遍预期

第三季的升幅为

7.2%

，但他更关注全

年是否可以保持一个较高之增长，不

排除或会增加定向降准， 而提出常备

借贷便利（

SLF

）的作用将不长久，但同

时实行降息的机会不大。

高盛力挺美股 称年底将再创新高

证券时报记者 吴家明

近段时间以来，美股市场开始“转

弯”，“泡沫论”也甚嚣尘上。不过，美股

市场依旧不乏坚定的看多者。 据海外

媒体报道， 高盛预计今年之内美股还

将创出历史新高， 标普

500

指数在年

底将涨到

2050

点，主要推动因素是财

报季结束之后企业恢复回购股票。

长期以来， 企业回购股票以及向

股东返还现金早已成为美股上涨行情

的主要推动力，高盛将其称之为“最

大的股票需求来源”。由于大部分公

司都不允许在财报公布前

5

周内在

公开市场回购股票， 正在进行三季

度财报季让这一“最大的股票需求”

突然消失，刚好对应美股

9

月

19

日

以来的大跌行情。

不过，截至本月底，

75%

的标普

500

成分股企业将结束财报披露，

届时将可以恢复股票回购。 高盛预

计， 美国企业将会在

11

月份和

12

月份开始积极回购股票。

2007

年以

来，有

25%

的股票回购额都发生在最

后两个月。

彭博社和标普道琼斯指数追踪的

数据显示， 标普

500

指数的上市公司

今年以来总共花费超过

9140

亿美元

用于分红派息以及回购股票，相当于

这些公司净利润的

95%

。 而在今年一

季度，标普

500

指数的上市公司回馈

股东的资金就超过了公司利润。 另有

市场数据显示， 从

2009

年第一季度

到

2014

年第二季度，标普

500

成分股

公司用于股票回购的资金达到

2

万亿

美元。

此外，《巴伦周刊》 最新的大型基

金经理调查显示， 多数大型基金经理

认为， 随着美国经济复苏基础更加牢

固，美股这一波自

2009

年以来的牛市

将在回调之后重拾升势。截至

2015

年

年中， 道指有望涨至

18360

点， 标普

500

指数站上

2173

点，纳指有望上攻

5000

点。

不缺钱缺安全感

并购成科技企业防护墙

证券时报记者 吴家明

科技巨头都非常清楚， 如果他们无法

做到迅速适应新环境，结果就只能兜着走。

对于一些已经发展成熟的科技企业而言，

并购似乎为公司带来了新的发展契机，也

为这些公司“赢得未来”打下基础。

据海外媒体报道， 雅虎首席执行官梅

耶尔即将公布其为公司设定的复兴计划。

由于在过去 5 个季度中， 雅虎有 4 个季度

的营收都出现下降，梅耶尔也倍感压力。据

悉，在通过阿里巴巴集团上市获利 58 亿美

元后， 雅虎考虑收购一家或多家大型科技

创业公司， 此举有望为雅虎创造新的收入

来源。此外，雅虎最近还与风险投资家举行

了会面，希望对可能的大型交易展开评估。

自从把搜索业务的领军地位让给谷歌

之后，雅虎就再也没能翻身。 由此可见，雅

虎将“赢得未来”的筹码押注在并购之上，

持有这一观点的科技企业也不在少数。 惠

普公司此前正式分拆为两家公司， 公司首

席执行官惠特曼强调，分拆后的“惠普企

业” 将拥有足够的资源和意愿，将在未来

通过并购活动改善自身状况。

而在国内，投资者已经被百度、阿里巴

巴和腾讯三巨头接二连三的巨额并购搞得

眼花缭乱。 市场消息指出，最早本周内，联

想集团可能再度收购加拿大手机制造商黑

莓，交易金额可能高达 93 亿美元。 联想集

团首席财务官黄伟明曾表示， 联想在考虑

各种并购选项，其中包括黑莓和其他公司，

只要有合适的机会，联想不会犹豫。

科技企业对并购的热衷程度如此之高

主要有两个原因。 其一，每家企业都是“大

土豪” ，对于并购“不差钱” 。 其二，这些公

司对于那些历史上未能随着潮流演进而迅

速衰落的科技巨头心有戚戚。 于是，对衰落

的“不安全感” 和原始的野心就催生了自

从 2000 年互联网泡沫以来最为壮观的科

技行业并购潮。市场数据显示，2014年全球

企业并购交易量空前增长， 全球科技行业

的并购交易量超过了 1000 亿美元，比去年

增长 55%， 创下自 2000 年以来的最高水

平。 在过去的 12 个月的时间里，谷歌完成

了超过 36起并购交易，雅虎则完成了24起

并购交易，苹果也完成近 15起并购交易。

多数投资者似乎也看好这些科技巨头

的并购行动。在 2014 年波士顿咨询公司的

投资者调查中， 受访者中支持企业大胆并

购的比例从 2012 年的 23%增加到 2014 年

的 60%。

卡塔尔投资局入股

香港崇光百货母公司

卡塔尔投资当局昨日宣布， 将斥资

6.16

亿美元入股香港主板上市公司利福国

际，持有接近

20%

的股份数量。 外媒预期，

这仅仅是卡塔尔投资亚洲的开始，据悉，未

来该基金拟计划向中国、 日本和韩国投入

150

亿美元的资金。

利福国际是香港崇光百货的母公司，

为香港百货店资深经营商。

公开资料显示， 卡塔尔投资局掌握着

上千亿美元资产， 是中东最大的主权投资

基金，其主要投资的公司包括瑞信集团、金

丝雀码头集团、巴克莱银行、哈罗德百货、

蒂芙尼以及希思机场控股、 伦敦证券交易

所集团等。 （李明珠）

CFP/供图

英飞拓海外并购再下一城 公司规模几近翻番


