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资产评估和职工安置有问题？

道博股份重组失败原因引猜疑

见习记者 曾灿

因“客观条件发生变化”，道博

股份 （

600136

） 不得不终止重组事

项。昨日，道博股份就此事召开投资

者说明会， 公司董事长兼总经理陈

海淳表示， 资产评估和职工安置未

完成是此次收购夭折的原因。

据了解，去年

11

月，道博股份

即停牌筹划重大资产重组， 拟注入

民爆资产。 今年

1

月

30

日，公司发

布收购预案并复牌，拟向新星汉宜、

盘化集团、 瓮福集团发行股份购买

其合计持有的盘江民爆

86.39%

股

权； 同时募集不超过

2.12

亿元配

套资金，其中

1

亿元用于收购盘化

集团持有的盘江民爆剩余

13.61%

股权。

然而，

7

月

22

日， 道博股份再

发公告称，“预计重大资产重组事项

无法按原定计划按时推进”，公司股

票再度停牌。

此次收购之所以失败， 陈海淳

解释，一方面，由于盘江民爆拟进行

厂区整体搬迁，而截至

7

月底，搬迁

的相关设计及概算工作还在进行，

评估机构未能出具正式评估报告；

另一方面， 盘江民爆的职工安置工

作对重组形成较大阻力， 未能按期

完成。

然而，有投资者对此仍有疑惑，

筹备已久的收购事宜却因评估和员

工安置这些相对 “简单” 的问题告

吹，这在资本市场并不多见。

“出于信息披露和保密的要

求，在重组预案公布之前，公司并

未将此事告知盘江民爆职工；若此

次收购完成，盘江民爆将由国企变

身私企，这让很多原属国有职工身

份的老员工无法接受。 ”天风证券

并购融资部项目经理张俊果解释

说，盘江民爆现有员工

1100

余人，

其中国有身份职工有

700

多人，阻

力较大。

对于道博股份重组失败的原

因， 市场曾有其他解读。 有观点

认为 ， 贵州国资对民爆业的整

合， 或是道博股份收购遇阻的主

因之一。

资料显示，盘江民爆大股东盘

化集团原隶属贵州省能源局，道博

股份今年

1

月公布重组预案，而盘

化集团也在当月被划归贵州省国资

委管辖。 市场更有传闻，道博股份此

次收购失败，正好为同属贵州国资委

的民爆企业久联发展提供了 “捡漏”

条件。

对于坊间的这些猜测，盘化集团

投资发展部冉光能均予以澄清。他表

示， 此次收购失败确因盘江民爆自

身的评估和职工安置问题； 公司与

久联发展从未就收购相关事宜进行

来往和交流， 公司也从未收到过国

资方面关于公司与久联发展进行重

组的通知。

李嘉诚售百佳或因香港地产业务收缩

证券时报记者 靳书阳

近期

，

华人首富李嘉诚为旗下

创立了

40

年的百佳超市寻找买家

，

已设定

8

月

16

日为第一回合竞购

截止日

，

其估值最高达

40

亿美元

。

虽然百佳超市的毛利率偏低是导致

其被出售的重要原因

，

但长江实业

在香港地产业务的收缩或许也是其

被出售的重要推手

。

公开资料显示

，

百佳为香港第

二 大 连 锁 超 市

，

市 场 占 有 率 达

33.1%

，

270

家门店位于香港

，

中国

内地的门店数量只有

56

家

。

百佳大

股东和记黄埔的年报显示

，

2012

年

百佳超市毛利率不到

3%

，

尚不及

内地银行一年定期存款利率

。

长期以来

，

百货超市毛利率不

高

，

是一个行业普遍现象

，

并非百佳

独有

。

为何李嘉诚要在经营

40

年之

后才出售

？

连锁超市的盈利模式并不依赖

商品的买卖差价

。

通常

，

大卖场

、

百

货公司等渠道商会向供应商收取

“

通道费

”（

包括陈列费

、

条码费

、

节

庆费等

），

一个品类商品的年收费可

高达数百万元甚至上千万元

。

此外

，

更重要的盈利模式在于

，

百货超市凭借庞大的销量

，

在下游

供货商面前具有强势地位

，

可以拉

长给付供应商的账期

，

短则

1

月

，

长

达数月

，

中间沉淀的资金流再用作

其他投资

，

包括开店

。

周而复始

，

通

过不断扩大的营业收入获取更多的

无息借款用于其他资金密集但回报

率较高的投资

，

这种盈利模式被业

内称为类金融模式

。

假设连锁超市集团一年的营业

收入为

200

亿

，

付款账期为三个月

，

那么

，

这家连锁超市集团每年滞留

在手上的现金就有近

50

亿元

，

这相

当于一笔数额甚巨的无息贷款

。

如

果大股东旗下还有地产

、

能源等资

金需求大

，

回款周期长

，

但回报率较

高的业务

，

就可以将这部分资金投

入到上述高回报领域

。

如此一来

，

经营超市相当于自己

开了一个现金银行

，

且不用支付利

息

。

而数据显示

，

最近几年来

，

百佳每

年的营业收入均超过

200

亿港元

。

其实

，

内地的家电卖场也是这

种类金融运行模式

，

国美电器就是

典型代表

。

在家电连锁卖场高速发

展的

2005~2010

年间

，

国美电器的

平均应付账款周转天数高达

130

天

，

远远超出苏宁电器的

85

天

。

强大的渠道优势使得国美电器

能够通过占款的方式获得廉价的资

金

，

低成本的融资支持使得国美电

器得以高速扩张

，

而国美电器的高

速扩张带来的销售提升又使得供应

商愿意为国美电器输血

。

而在

2005~2010

年间

，

由于内

地同样处于资产价格飙升的景气周

期

，

国美集团旗下的地产业务也在

国美电器低成本资金的支持下高速

扩张

。

用现金流充沛但利润率不高

的业务

，

输血回款周期长但回报率

较高的地产业务

，

这是类金融型企

业较为普遍的盈利模式

。

近

1

年多来

，

李嘉诚在香港的

地产业务停滞不前

。

长江实业最近

一次在港拿地是在去年

11

月

，

以

29.01

亿港元夺得马鞍山落禾沙一

幅住宅用地

。

2013

年上半年

，

长江

实业未在香港拍得任何地块

。

今年

上半年

，

长江实业物业销售收益同

比大减

37%

，

降至

38.3

亿港元

。

由于超市业务需要付出极大的

人力成本以及租金成本

，

而长江实

业在香港的地产业务逐步式微

，

在

超市竞争愈演愈烈的环境下

，

百佳

超市这个资产收益率较低的现金奶

牛

，

对李嘉诚来说已然成为鸡肋

。

大娱乐平台呼之欲出

华策影视收购克顿传媒获股东大会通过

证券时报记者 吕婧

华策影视（

300133

）召开临时股

东大会，审议《关于公司符合向特定

对象非公开发行股份购买资产并募

集配套资金条件的议案》，议案获全

票通过，意味着公司牵手克顿传媒，

只差证监会审核通过一纸批文。

根据此前相关公告， 本次交易

对价达到

16.52

亿元，为业内第一。

然而业务规模、版权数量的扩大，只

是华策影视业务扩张和升级的基

础， 牵手克顿传媒更重大的意义在

于， 内容规模达到一定数量级的基

础后， 将会使大数据应用的技术发

挥得更加充分。 因此， 有投资者认

为，华策影视与克顿传媒联姻，本质

上是推动华策影视内容生产智能

化、工业化的升级，将华策影视打造

成华语影视行业的第一个开放平

台，进而再整合行业资源；甚至可以

介入国内外的媒体经营和渠道经

营，变革商业模式，更好地走国际化

的路线。

目前， 华策影视是国内规模最

大、实力最强的民营影视企业之一，

年产电视剧

600

多集；市场占有率

10%

的生产规模、综合实力、主营收

入、税利、影视剧出口均居全国影

视企业领先地位。 并且形成了以影

视剧制作、发行为核心，影视基地

建设、影城院线、新媒体、广告开

发、产业投资等多元化发展格局的

全产业链型影视企业。 至今已向全

世界

91

个国家和地区发行

8000

余集电视剧。

据业内专家预测，重组后，华策

影视拥有电视剧版权将超过万集，

生产规模将扩大到年产电视剧

1000

集以上，成为国内首屈一指的

电视剧制作企业。

华策影视常务副总经理金骞表

示， 在搭建传媒各个业务板块的同

时， 公司最重视的依然还是最擅长

的电视剧领域， 而内容规模是未来

开放式娱乐平台搭建的基础。因此，

此次选择克顿传媒进行重组， 不仅

仅迅速提升了主业竞争力和市场份

额，而且此次重组风险较小、整合期

较短，协同效应将充分发挥出来。

同时，克顿传媒“大数据”概念

也分外惹眼。华策影视介绍，由克顿

出品的《爱情公寓

3

》单集价格卖到

了

466

万元的天价， 其中传统电视

台花费

300

万元以上， 视频网站出

资在

150

万元以上。 但更值得注意

的是，《爱情公寓

3

》 显然比国内其

他大制作阵容的成本低了很多。 大

数据的引入将使华策影视实现整体

的业务升级，而规模化、精品化才是

实现内容提供商向平台运营商转型

的根本。

随着“大数据”、新媒体等技术

应用的普及和创新， 影视产业结构

与行业发展的生态环境也在不断调

整与完善， 影视行业的产业链格局

正在酝酿并发生着巨大的变化，逐

步影响并推动着产业链各个环节发

展方向、战略定位、商业运作与思维

模式的升级与变革。

上海某券商分析师表示， 在成

长为下一个迪斯尼、 时代华纳的道

路上，国内影视娱乐公司究竟有没有

现成的模式答案，现在还言之尚早。

华策影视第一次在业内提出未来实

现内容

+

渠道

+

受众循环联动的经营

新模式， 这种模式将进一步打开内

容运营商和平台商的产值空间。

截至

8

月

14

日收盘， 华策影视

股价达到

29.23

元，市值接近

170

亿。

“诚信公约阳光行”走进神火股份

证券时报记者 刘冬梅

8

月

13

日下午，由河南证监局

指导、河南上市公司协会主办的“河

南上市公司诚信公约阳光行” 第四

站活动在神火股份（

000933

）隆重举

行。河南证监局、河南上市公司协会

等有关代表，业内专家、学者，机构

及个人投资者代表、券商分析师，部

分上市公司代表， 有关新闻媒体等

70

余人出席了本次活动。

“河南上市公司诚信公约阳光

行” 走进神火股份的活动主要分为

四个部分。 一是神火股份董事长张

光建致辞； 二是观看神火股份的企

业宣传片；三是投资者、专家学者、

新闻媒体等就关心的问题与上市公

司进行面对面沟通和交流； 四是实

地参观企业。

张光建表示，感谢“河南上市公

司诚信公约阳光行” 在七夕佳节来

到神火， 搭建了上市公司与投资者

面对面沟通的桥梁。 他表示，神火股

份作为《诚信公约》的签约成员，一贯

坚持“为股东创造价值、为员工提供

平台、与合作者互利双赢、为社会承

担责任”的共赢理念，坚持诚信为本，

以诚信铸造品牌， 以诚信维持品牌，

并将一如既往地坚持诚信经营，规范

发展，实现回报股东、富裕员工、成就

客户、造福社会的崇高目标。

通过观看神火股份的企业宣传

片， 与会投资者等更加直观地了解

了神火的发展历史， 了解了作为全

国六大无烟煤基地的神火， 如何通

过诚信经营、加强管理，从单一的煤

炭业务发展成为煤、电、铝、材、贸一

体化经营的综合性公司的。

在面对面现场沟通和交流提问

环节，河南上市公司协会、机构投资

者代表、个人投资者代表、券商分析

师代表、证券市场知名专家学者、和

讯网记者及其他新闻媒体记者针对

神火股份《诚信公约》履约情况和关

心的焦点、 热点问题进行了沟通和

交流，现场气氛热烈，神火股份负责

人根据公司情况向大家作了认真详

细的交流和解答。 通过面对面沟通

交流， 投资者对神火股份有了更深

刻的了解， 神火股份也更加明确了

广大投资者和社会各界对公司发展

的期望。

活动参加者最后实地参观考察

了神火股份薛湖煤矿的矿容矿貌。

在神火薛湖煤矿， 参观者感受最深

的是这样两点：一是以人为本，真诚

尊重员工、关爱员工，对安全事故零

容忍； 二是煤矿企业通过各种先进

设备和技术的应用， 原来也可以做

成生态型、园林式工厂。曾参观过许

多现代化煤矿的媒体和投资者表

示， 在看到神火薛湖矿区处处可见

的企业文化和花园式矿区后， 感觉

不虚此行。

中利科技子公司签订

1GW内蒙古光伏电站项目

中利科技（

002309

）今日公告，近日，公司控

股子公司中利腾晖与内蒙古白云鄂博矿区政府

签署了 《太阳能光伏发电项目开发协议书》，白

云鄂博矿区政府支持中利腾晖在其所管辖地区

开发建设总计

1GW

并网光伏电站项目， 分

5

年开发建成。

协议显示，白云鄂博矿区政府

2013

年至少

提供给公司

50MW

光伏电站建设指标，并协助

在

2013

年建成并网发电。

2013~2014

年年底投

资建设并网不少于

200MW

，

2015~2017

年投资

建设并网

800MW

。但协议尚未约定具体建设工

期和建设进度，具体项目建设需经批复。协议将

对中利科技

2013

年至

2017

年的经营带来积极

影响。

同时，白云鄂博矿区政府承诺按土地利用

优惠政策， 提供给中利腾晖开发建设

1GW

光

伏电站项目所需土地（约

20

平方公里）；负责

协调落实乙方建设

1GW

光伏电站项目指标

（路条），并与自治区发改委、电力、电网等相

关部门沟通，协助公司及时获得电网接入批文

及项目核准文件，确保项目当年建成当年并网

发电。 （袁源）

特变电工1.2万吨

多晶硅项目年底全面达产

特变电工（

600089

）控股子公司投资建设的

1.2

万吨多晶硅项目生产线，目前已累计生产高

品质多晶硅产品

400

吨。 预计该项目今年年底

可全面达产，较计划提前半年实现目标。

在位于新疆阜康工业园区的特变电工光伏

产业循环经济建设项目基地， 技术人员正在进

行冷氢化工序的调试工作。

现场总指挥彭江华介绍说，“

1.2

万吨多晶

硅项目在开工

12

个月后，今年

6

月顺利实现单

线投入运行，成功产出第一炉合格多晶硅。截至

目前， 项目

2×35MW

自备电厂已开始正常供

热、发电，

1.2

万吨多晶硅单线设备调试已完成，

三套冷氢化装置中的两套装置已调试完成，达

到设计水平，安全和质量全部达标。现在已累计

产出合格三氯氢硅

1.4

万吨， 产出高品质多晶

硅产品

400

吨， 其中太一级以上产品占比

70%

，达到国内一流水平。 ”

据介绍， 该项目采用目前国际最先进的

冷氢化技术处理多晶硅副产物， 实现了四氯

化硅、氢气、氯化氢的全回收，以及节能、环

保、高效、低成本的循环经济发展模式。

特变电工党委副书记、副总经理吴微表示，

特变电工通过培育煤电化多晶硅联合新能源

循环经济产业链，把新疆丰富的煤电、光照资

源优势，转换为高新技术多晶硅新材料、光伏

系统集成技术，全力推动新疆优势资源转换战

略的实施。

（宋雨）

美克股份

“向管理要红利”效应显现

美克股份（

600337

）今日公布的

2013

年半

年报显示， 上半年公司实现营业收入

12.53

亿

元，同比增长

0.13%

；净利润

7085.65

万元，同

比增长

44.68%

。

据了解，上半年，美克股份零售业务积极实

施门店群和多品牌战略，在书面订单额、订单完

结额及毛利率等方面较去年同期均有较大提

升。公司上半年新增美克美家家具店

2

家、家居

馆

1

家、

ART

店面

3

家、

ZEST

店面

3

家、

YVVY

店面

2

家。

此外，美克股份“向管理要红利”的战略和

理念成为公司业绩持续增长的重要原因。 上半

年，公司在战略方向红利、组织效率红利以及最

佳实践红利上三管齐下， 不仅使制造成本有所

降低，更在多方面提高了协同效率。 （宋雨）

亿利达上半年营收破3亿

亿利达 （

002686

） 今日公布的半年报显

示， 上半年公司实现总营业收入超过

3

亿元，

同比增长

22.1%

；净利润

3784.33

万元，同比增

长

19.28%

。

市场分析人士认为，工业和信息化部、质检

总局近日决定组织实施全国电机能效提升计

划， 对亿利达节能直流无刷电机推广是很好的

机遇。

据了解， 亿利达

New EC

电机配套中央空

调小风机销售， 有望依托公司小风机市场份额

及客户的专供地位在细分市场开拓， 预计在今

年年底前后有望实现突破， 未来将对公司业绩

产生较大影响。 （吕婧）

神开股份

继续推进国际化布局

神开股份（

002278

）今日发布

半年报显示， 公司上半年实现营

业收入

3.83

亿元， 同比下降

0.48%

； 净利润

3681.09

万元，同

比增长

1.15%

；每股收益

0.13

元。

公司表示， 报告期内公司继

续加大对高科技石油勘探开采装

备的研发投入， 保持了海外重点

市场的良好发展势头， 不断加强

海外销售体系的建设， 美国子公

司的顺利开业运营， 进一步提升

了公司产品的海外销售及服务覆

盖能力。

神开股份称， 下半年公司将

继续推进国际化布局、 加强海外

销售， 增加石油勘探开采装备的

科技含量，进一步提升产品质量，

丰富产品种类， 同时加快海洋石

油和非常规油气勘探开采所需装

备的产业化布局。

（董宇明）

卫星石化上半年

实现净利1.8亿

主营丙烯功能性高分子材料

的卫星石化 （

002648

） 今日发布

2013

年半年报显示，公司报告期

内实现营业收入

15.92

亿元，同

比增长

8.94%

； 实现净利润

1.81

亿元，同比减少

3.04%

。

2013

年以来，由于原料丙烯

价格的上调和国内厂商的低开工

率， 国内丙烯酸产品价格相继上

调。 卫星石化在业绩和股价上充

分受益。下半年，随着下游产业的

复苏和扩张， 国内丙烯酸需求仍

将持续旺盛， 市场对丙烯酸后期

的价格走势均较为看好。

随着

2013

年下半年

SAP

项

目投产，

PDH

及

32

万吨

/

年丙烯

酸、

30

万吨丙烯酸酯装置建成，

卫星石化将正式建成 “丙烷

-

丙

烯

-

丙烯酸

-

丙烯酸酯

-

高分子新

材料”的全产业链。

对于产品未来价格走势，海

通证券认为， 受国内外丙烯酸行

业检修及意外停车影响， 三季度

丙烯酸、 丙烯酸酯供给紧张的状

况仍将持续， 丙烯酸及酯的价格

有望维持在目前水平。 海通证券

预计卫星石化今年生产出的

SAP

产品在

1

万吨左右。

（朱戴兵）

巴安水务上半年

净利增长近6成

巴安水务（

300262

）今日发布

半年报显示， 公司上半年实现营

业收入

1.91

亿元， 同比增长

84.14%

； 实现净利润为

1901.44

万元，同比增长

59.41%

；实现基

本每股收益

0.07

元。

公司表示， 由于承接项目实

施进展较为顺利， 根据在手订单

及市场前景，预计

2013

年三季报

净利润较

2012

年同期增长幅度

为

40%~60%

。

（董宇明）


