
CHINA SECURITIESJOURNAL!"#

!"#$%!&

观点与观察
2009年 /3月 18日 /星期三

责编!谢涛 美编!韩景丰 电话：010-63070272 E-mail：zbb@zzb.com.cn

本报社址!北京宣武门西大街甲
!"

号 邮政编码!

#$$$%#

电话!编辑部
&%$"!%%#

发行部
&%$"!%'&

"

&%$"!%'(

广告部
&%$"'&$%

传真!编辑部
&%$"$("#

"

&%$"$$"%

广告部
&%$"#$'!

零售价格!

&'!!

元 广告许可证!京西工商广字
$$#!

号

危机并购冷思考

!

本报记者 王妮娜

被金融危机拖得身心疲惫的

欧美企业似乎一下子成了中国企

业家的投资乐土! 资金实力加上

潜在海外并购对象的价值大幅缩

水"这让不少中国企业跃跃欲试!

然而" 现在究竟是不是出海并购

的时机# 企业家们恐怕不能抱着

抄底买便宜货的心态看待这个问

题! 相反"越是危机的时候"我们

越需要冷思考!

是否具备整合并购对象的

实力"仍然是并购应当考虑的首

要问题!

!

月
"

日在湖南团全体人

大会议上"国务院副总理王岐山

就给雄心勃勃的企业家们提了

个醒! 当时某企业老总呼吁政府

为中国企业海外并购提供更多

的资金支持"不料被王岐山连发

三问$海外并购难道仅是一个钱

的问题吗# 你吃得下来# 管得了

它吗#

显然"海外并购不仅仅是钱的

问题! 是否符合企业发展的战略

目标"而不是盲目多元化%是否具

备整合海外企业的能力" 而不是

冒进扩张" 都是在当前金融危机

下" 腰包还算鼓的中国企业慎之

又慎的问题! 当年联想推进国际

化"并购
#$%

的
&'

业务"就曾经历

了艰难的业务整合以及管理层磨

合过程! 据联想董事会主席柳传

志介绍" 光是考虑并购风险和成

本就花了
(

年的时间!在金融危机

背景下" 企业要避免只看到并购

对象价格跳水" 而忽略潜在成本

可能给经营带来的影响!

对于金融危机提供了海外并购

时机的言论要辩证地看!一方面"无

论从企业还是从国家的发展长远战

略出发" 一些行业适时以并购的形

式到海外市场发展"势在必行!另一

方面" 金融危机下潜在并购对象价

格缩水"企业要避免头脑发热"贪图

便宜"贸然出手!尤其当前国际经济

和金融形势还不明朗" 中国的企业

更是要善于研判大势"谨慎出海!

海外并购不仅仅是钱的问

题"但没有钱是万万不能的!企业

出海也必然需要国内金融机构的

支持!根据汤森路透公布的数据"

金融危机让今年以来全球跨境并

购规模同比下降
!)*

! 在此背景

下"中国公司出海动作引人注目"

并购总额达
+,-

亿美元"同比增加

了
./*

! 金融企业在把握盈利机

遇"拓展公司贷款业务的同时"对

海外并购项目的潜在风险也应该

有充分的估计!

家电下乡如何真正普惠于民
!

本报记者 万晶

让农村消费者获得
,!!

财政

补贴的&家电下乡'正在轰轰烈烈

进行中! 然而"在农村的推广过程

中"却出现信息不通畅(价格不透

明(质量不可靠以及货源短缺(配

送不到位等问题! 这使得家电下

乡在操作中面临诸多尴尬" 让利

于民的好政策竟然频频被念歪 "

想要顺利地把质优价廉的家电送

到农民手中"实现厂商(销售商和

消费者的多赢" 还需要从各环节

细处入手加以规范和完善!

首先" 家电下乡遭遇的第一

个尴尬是信息不畅! 许多农民竟

然不知道" 或者听说过但不知道

去哪里买(买哪些产品"以及如何

领取补贴! 广大农村消息闭塞(缺

乏有效的信息覆盖手段" 农民无

法了解家电下乡的详细内容! 在

购买过程中" 农民很难识别中标

产品以及限价"常常被蒙成&冤大

头'! 有基层干部建议"农村最有

效的是 &面对面 '宣传 "要使家电

下乡家喻户晓! 政府和中标厂商

不妨采取一些土方法"在镇(村街

道上甚至农家外墙上拉横幅 (贴

标语"在集镇向农民发放宣传单"

组织&大篷车'到农村宣讲!

其次"鱼龙混杂(质量不可靠

是部分下乡家电存在的一大个问

题! 家电下乡中标企业众多"不仅

有耳熟能详的一线品牌"还有一些

不知名的小品牌"这些小品牌质量

和售后服务都难以保证!一些厂商

和经销商还将滞销的(淘汰的产品

借家电下乡之机销往农村"有些下

乡彩电不具备接受无线数字电视

信号功能" 几年后就将面临淘汰"

甚至以非中标产品冒充中标产品

蒙蔽农村消费者! 有专家如此评

点" 农村市场不是一个垃圾场"政

府招标和补贴为的是让农民得益"

中标的厂商和流通企业"一定要保

障质量和售后服务"不能以次充好

以假乱真!监管部门更要时时加强

对下乡家电的抽检"查处假冒商品

和打着&家电下乡'旗号欺骗农民

的行为!

第三" 下乡家电的价格不透

明甚至价格虚高! 有农民抱怨"一

些家电补贴后的价格高于市场价

或者网购价" 有的则反映一些经

销商私自拿走标识卡" 故意抬高

售价! 经销商同样有一肚子苦水"

普遍反映利润微薄甚至亏本 "一

般家电的进价与限价之间只差几

十块钱"要给农民开发票和交税"

还要给农民送货上门" 物流成本

较大! 要调动经销商积极性(规范

销售行为" 主管部门恐怕还有诸

多功课要做! 一方面要严格监控"

管控好经销商以次充好( 价格明

降暗升等行为%另一方面"也要让

他们有利可图" 比如印制全国统

一的家电下乡产品免税发票 "适

当减轻下乡产品销售税赋" 从而

提升经销商的盈利空间! 对于经

济不发达地区的农村" 还可适当

提高补贴的幅度!

第四"获得
,!!

的财政补贴手

续繁琐"销售与补贴不衔接! &家

电下乡' 一般是通过中标企业的

销售网点向农民销售" 但农村一

些网点并不是厂商的直销店 "而

是加盟店 "有的 &加盟店 '只负责

收款出货"发票要到总店开具! 以

至于农民买一部
,000

元的手机 "

补贴
,10

元"但来回多趟路费就需

要几十元! 不过令人欣喜的是"商

务部部长陈德铭已经表示" 要与

财政部门一起研究简化补贴手

续"方便农民领取补贴"研究完善

监督办法"防止骗补!

对于蕴藏着巨大消费潜力的

农村市场" 家电下乡是实实在在

普惠于民的好政策" 然而仅仅依

靠政策是不够的 "政府 (厂商 (经

销商( 零售商以及消费者应共同

努力"加强信息宣传"完善监督机

制" 严把质量标准" 简化补贴手

续"家电下乡才能真正普惠于民"

成功撬动巨大的农村市场!

重建银行业需先清理不良资产

!

本报记者 宋兆卿

危机正在摧毁美国的金融系统"花旗集团的沦落仅仅是

一个缩影!美国政府的救助措施显然不足以拯救当前脆弱的

银行业"单纯的注资固然于事无补"激进的国有化则更为投

资者所恐惧! 问题的关键还在于如何把受损资产隔离出来"

同时消除影响银行资产负债表的不确定性! 唯其如此"才能

够提供投资者重新入市和银行重新放贷所需的信心"金融系

统也才能得以稳定和重建!

每当危机来临"美联储总是大幅降息并敞开借贷"财政

部不断注资"其主要目的都是试图通过增加市场流动性来重

树市场信心! 然而这帖灵丹妙药如今不起作用了! 种种迹象

表明"银行业现在面对的不仅仅是流动性问题"还有更为严

重的支付能力不足问题! 遗憾的是"多年的政策执行已经积

攒了太多泡沫"并且通过银行中介市场渗入到了全球的金融

体系"所以此番危机祸害才如此之烈"泛滥如此之广!

全球银行界都清楚地知道"如果政府不进行干预"唯一的

结果就是金融系统的崩溃"而政府干预的手段无非是注资(剥

离不良资产和国有化! 单纯注资已被证明只是在填补一个无

底洞"而激进的国有化则更为投资者所恐惧"花旗集团最近的

股价暴跌便是证明! 因为国有化可能导致投资者的权益受损

甚至化为乌有"投资者对其他银行的信心因此更受打击"使得

更多资金逃离市场从而酿成更大危机! 而且在信奉自由市场

经济的美国"人们普遍对政府能更有效管理公司存有疑虑!

毫无疑问"导致金融危机的罪魁祸首乃是不良贷款和其他

问题资产! 如果不能够对银行业的不良资产进行有效剥离"则

无法提振投资者对金融体系的信心" 银行也将无力重新放贷"

而这是银行业乃至整个经济复苏的关键!若政府通过与私营部

门的合作"设立专门的坏账银行或者类似基金"以接近市场价

格的价位收购银行业不良资产"同时辅之以大幅注资和部分国

有化"从而促进银行业的资本重组和资产质量的改善"让它们

能够更好地履行其核心职能"此种手段可能对于当前银行业的

稳定更为温和有效! 而鉴于受困银行的数量之众"现在已是对

银行业进行分诊分治的时候"必要的为之力保"无望的为之淘

汰"以避免出现日本上世纪
"0

年代的&僵尸银行'"否则可能重

蹈日本经济&失去的
"#

年'的覆辙!

良好的银行体系是构建一国经济的基石"任何经济复苏

方案也都必须以履行其核心职能(稳定且管理良好的银行为

基础"此番经济危机肇始于金融系统的混乱"而其复苏也将

有赖于金融系统的恢复! 其稳定需要的是清理受损资产"消

除影响银行资产负债表的不确定性%其重建则需要更为有效

的全国性和全球性管理! 此番危机深度和广度前所未有"表

明现在的全球金融交易量能够击溃大部分单个经济体"各国

政府在加强国内管理的同时更需团结协作"制定一致的全球

金融管理制度"建立更完善的全球公开标准和更强的监管框

架" 这也是人们对即将召开的
+0

国集团会议寄予厚望的原

因所在!
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记者手记
"

民生视点
0.1"

最低工资标准是一道屏障

金融危机发生后"虽然要求取消最

低工资标准的呼声并非没有道理" 但是

如果政府不制定一个最低工资标准"在

相对稀缺的资本和近乎无限供应的劳动

力的博弈中" 劳动者将会失去最起码的

讨价还价权利!（中国青年报
$

邓聿文）

危机最终底部或在
!"#"

年

经济的稳定或反弹并不意味着将

走向持续复苏! 消费疲软(过度负债(失

业率不断上升及信贷泡沫的破裂将长期

打压全球经济! 当通胀在
+00"

年底笼罩

市场时" 股市将不可避免地再次急剧下

挫!事实上"当前危机的最终底部也许在

+0,0

年!（新快报
$

谢国忠）（张晶
$

整理）

"

观点速递
*#./.$/

信息不通畅"价格不透明"质量不可靠以及货源短缺"配送不到位等问题
!

使得家电下乡

在操作中面临诸多尴尬#政府"厂商"经销商"零售商以及消费者应共同努力$加大宣传力度$

完善监督机制$严把质量标准$简化补贴手续$家电下乡才能真正普惠于民$成功撬动巨大的

农村市场#


