
凶猛举牌 一二级市场联动

私募“掘金” 新玩法

□本报记者 黄淑慧

私募深度介入上市公司的投资模式渐成气候。 近一个月以来，诸多上市公司遭到证券私募基金举牌。 继宁波联合之

后，泽熙投资先后举牌美邦服饰、康强电子；景林资产则不断增持黄山旅游，进而在日前突破5%的举牌线。 除在二级市场

举牌外，私募通过协议转让、定向增发等方式获得超过5%的大比例股份案例也屡见不鲜。

成为持股5%以上的重要股东之后，证券私募基金可为上市公司提供并购和资产整合服务，甚至是派出董事进入董事

会以进一步参与公司治理。 这类操作手法已超越传统的二级市场投资范畴，显现出“PE化”的趋势。 同时，股权私募基金

投资已上市公司股份案例也呈现爆发式增长。 在一二级市场联动模式风行全市场的背景下，两类私募基金之间早已不再

泾渭分明。

大手笔入股频现

10月29日，康强电子发布公告，作为一致行动人，钱旭利、钱静光、宁波安百利印刷有限公司、宁波盛光包装印刷有限

公司、宁波依兰雅丝护肤品有限公司和宁波昊辉电池配件有限公司持有公司股份的比例由4.98%上升至5%，达到举牌标

准。 这是康强电子10月8日被泽熙举牌后遭遇的又一次举牌，其市场关注度进一步上升。 泽熙于7月31日起逐步增持康强

电子股份，10月8日增持至5%，达到举牌标准，成为康强电子第三大股东。

今年以来，泽熙已通过协议转让方式入主工大首创，并先后于8月27日、9月29日举牌宁波联合和美邦服饰。 对此，市

场人士将其与美国著名激进投资者卡尔·伊坎的“打法” 类比，即快速买入一家上市公司的股份成为战略股东，通过行使

股东权利迫使公司管理层作出各种经营调整，进而促进公司治理改善和股价提升。 事实上，泽熙已向工大首创派驻董事，

并对宁波联合提出高送转方案等。

不仅是泽熙，今年以来，越来越多的私募证券基金都在探索打通一二级市场的投资“新玩法” 。 获得大比例股权的方

式也是多种多样，可以是通过二级市场吸筹最终实现举牌，也可以是大宗交易、协议转让、定向增发等。在变身为上市公司

利益关系紧密的重要股东后，这些私募会寻求介入上市公司经营管理，比如为上市公司寻找上下游产业链可收购标的，提

供并购和市值管理服务；通过提案甚至是派驻董事等方式影响决策，进而增强公众关注度，推动公司股价上涨，从而实现

持股收益。（下转A02版）

头版写意图片头版写意图片

A02 A09

CHINA SECURITIES JOURNAL

中国保监会指定披露保险信息

中国证监会指定披露上市公司信息

中国银监会指定披露信托信息

新华网网址

: http : / /www .xinhuanet . com

新华通讯社主管主办

A�叠 /�新闻 40�版

B�叠 /�信息披露 216�版

本期 256 版 总第 6169 期

2014 年 10 月 30 日 星期四

可 信 赖 的 投 资 顾 问

更多即时资讯请登录中证网 www.cs.com.cn 更多理财信息请登录金牛理财网 www.jnlc.com

中国证券报微信号

xhszzb

中国证券报微博

http：//t.qq.com/zgzqbs

牛基金

APP

金牛理财网微信号

jinniulicai

■

今日视点 Comment

责任编辑：孙 涛 版式总监：毕莉雅

图片编辑：刘海洋 美 编：马晓军

地址:北京市宣武门西大街甲 97 号

邮编:100031���电子邮件:zzb@zzb.com.cn

发行部电话:63070324

传真:63070321

本报监督电话:63072288

专用邮箱:ycjg@xinhua.cn

国内统一刊号:CN11-0207

邮发代号:1-175����国外代号:D1228

各地邮局均可订阅

北京 上海 广州 武汉 海口 成都 沈阳

西安 南京 长春 南宁 福州 长沙 重庆

深圳 济南 杭州 郑州 昆明 呼和浩特

合肥 乌鲁木齐 兰州 南昌 石家庄 哈尔滨

大连 青岛 太原 贵阳 无锡同时印刷

并购重组助推A股内涵式增长

□

本报记者 于萍

由于宏观经济增速放缓， 已披露三

季报的上市公司整体业绩虽保持同比增

长，但增速较半年报略有下滑。 随着四季

度经济企稳， 上市公司全年业绩增速有

望回升。 中国证券报认为，由于宏观经济

长期内仍面临下行压力， 上市公司整体

业绩增速将维持平稳低速水平， 曾以投

资拉动的外延式增长将逐步转化为企业

的内涵式增长， 并购重组也将在转型中

发挥更多作用。

前三季度上市公司整体业绩同比增

长约

8.7%

， 较半年报时下降约

1

个百分

点，且结构性增长表现明显。 通信、传媒、

家电、计算机等

TMT

行业增速继续领跑，

采掘、农林牧渔、房地产等传统行业业绩

则同比下降。 展望全年，已披露全年业绩

预告的公司中，预喜占比超过六成。由于

9

月宏观数据回暖， 再加上一系列政策落

实，四季度需求有望得到改善，上市公司

全年业绩增速或小幅回升。

宏观经济正逐步进入“新常态”，表现

为经济增速温和回落并渐趋均衡。在这一

过程中，拉动经济增长的引擎正发生结构

性变化，第三产业占比提升，消费对经济

增长的贡献持续增强。 由于资源环境制

约、中低端产能过剩、基建步伐放缓等因

素影响，粗放式投资拉动经济增长的模式

难以为继。 经济正告别外延式增长的时

代，向内涵式增长发展，更加强调发展的

质量、效益及内生动力。

当前，各项改革正努力激发市场内在

活力。一系列政策措施不断完善市场定价

机制、加快审批制度改革、推动民间资本

进入基础产业、金融服务等领域，都为企

业的内涵式增长提供了良好的政策环境

和市场空间。

对传统行业而言，内涵式增长意味着

将不再以新增产能为主导，而是转向更深

层次的产业结构调整和优化升级。以钢铁

行业为例，由于钢材价格连续下滑，钢铁

全行业面临产能过剩、 经营困难的挑战。

从上市钢企表现看，不少公司通过控制成

本费用、提高经营效率、加大高性能产品

生产等手段来实现三季报业绩增长。房地

产行业则告别连续多年高速增长的“黄金

期”，在经营策略上，以大规模资金投入为

特征的重资产运营模式也在发生转变，万

科等房企开始尝试“轻资产”运营，并对业

绩形成了贡献。

对于正处较快发展期的新兴行业而

言，通过并购来实现内涵式增长则是必要

途径之一。由于多数战略性新兴行业尚处

发展初期，技术成熟度较低、产业基础相

对薄弱， 通过并购可以获取生产技术、拓

展产品线、进入新市场。今年以来，上市公

司纷纷参与设立并购基金，投资标的主要

集中在互联网、医疗健康、智慧城市、文化

等产业。设立并购基金的上市公司主要集

中于医药、传媒、电子等行业，通过并购基

金培育资产、实现上下游整合，成为这些

公司提升盈利能力的重要手段。一些传统

行业的公司也通过横向并购渗透至新兴

领域，从而实现业务转型升级。

今年以来， 我国企业海外并购格外活

跃，上市公司正成为交易主体。得益于融资

渠道多元化，上市公司主要通过超募资金、

非公开发行股票、债券融资、银行贷款等方

式为海外并购项目进行融资。 各类基金也

与上市公司积极合作， 为上市公司提供海

外并购所需的资金、经验和技术支持。

从市场表现看，创业板、中小板在年

内跑赢大盘， 重要原因之一便是这些中

小市值公司所蕴含的并购投资机会。 当

然，也要明确，只有为了自身经营而非概

念炒作的实质性重组， 才能给企业带来

真实利润。

总体来看，在经济结构调整期，上市

公司的增长路径正从投资拉动向内涵式

增长转变，并购重组浪潮则将推动企业加

快内生成长。 对于上市公司而言，应利用

这一有利时机，加快以产业并购为主的重

组步伐，从而提升企业的核心竞争力。

A02

财经要闻

期货公司监管办法很快发布

证监会29日就 “关于推进期货经营机构创新发展的政策解

读” 举行微访谈时表示，《关于进一步推进期货经营机构创新发展

的意见》日前发布，目前证监会正在积极研究制定具体的任务分工

及进度安排，将各项具体工作落实到有关责任主体。近期，证监会正

在制定《期货公司监督管理办法》，向全社会公开征求意见已经结

束，很快将会发布。

A03

焦点

三大预期

激发券商股“黄金畅想曲”

“券商处于历史性的底部区域” ，策略“一哥” 张忆东10月29

日晚掷地有声。 截至记者发稿时，共有16家上市券商发布三季报，

业绩表现十分靓丽。 在对后市行情普遍乐观的情况下，沪港通延期

开通消息带来的阴霾一扫而光，券商股出现连续大涨。

实际上，在今年上半年股市行情惨淡的情况下，券商业绩已经

凭借融资融券、股权质押等资本中介业务走出了独立行情。 在经济

转型、直接融资占比将大幅飙升的大背景下，在券商布局资本中介

业务将加大杠杆的大逻辑下， 在券商创新业务不断松绑的大趋势

下，证券行业的发展或将步入黄金季。

国务院：重点推进六大领域消费

进一步放开和规范银行卡清算市场

□

据新华社电

国务院总理李克强10月29日主持召

开国务院常务会议，部署推进消费扩大和

升级，促进经济提质增效；决定进一步放

开和规范银行卡清算市场，提高金融对内

对外开放水平； 确定发展慈善事业措施，

汇聚更多爱心扶贫济困。

会议指出， 消费是经济增长重要

“引擎” ，是我国发展巨大潜力所在。 在

稳增长的动力中，消费需求规模最大、和

民生关系最直接。 要瞄准群众多样化需

求，改革创新，调动市场力量增加有效供

给，促进消费扩大和升级，带动新产业、

新业态发展， 推动发展向中高端水平迈

进， 打造中国经济升级版。 一要增加收

入，让群众“能” 消费。 分批出台深化收

入分配制度改革配套措施和实施细则，

多渠道促进农民增收， 努力实现居民收

入增长和经济发展同步。 提高国有资本

收益上缴比例，更多用于民生保障。二要

健全社保体系，让群众“敢” 消费。 提高

医疗保险保障水平，全面推开大病保险。

统筹推进社会救助体系建设。 三要改善

消费环境，让群众“愿” 消费。 加强农产

品流通等骨干网建设。 推进消费品安全

立法，严惩“黑心” 食品、旅游“宰客” 等

不法行为。

会议要求重点推进6大领域消费。 一

是扩大移动互联网、物联网等信息消费，

提升宽带速度，支持网购发展和农村电商

配送。 加快健康医疗、企业监管等大数据

应用。二是促进绿色消费，推广节能产品，

对建设城市停车、新能源汽车充电设施较

多的给予奖励。 三是稳定住房消费，加强

保障房建设，放宽提取公积金支付房租条

件。 四是升级旅游休闲消费，落实职工带

薪休假制度，实施乡村旅游富民等工程，

建设自驾车、房车营地。 五是提升教育文

体消费，完善民办学校收费政策，扩大中

外合作办学。 六是鼓励养老健康家政消

费，探索建立产业基金等发展养老服务，

制定支持民间资本投资养老服务的税收

政策，民办医疗机构用水用电用热与公办

机构同价。 用更好的产品与服务，让人们

放心消费、享受生活。

为扩大金融开放， 加快推动国内银

行卡市场和支付市场创新发展， 提升现

代服务业，优化消费环境，会议决定，放

开银行卡清算市场， 符合条件的内外资

企业， 均可申请在我国境内设立银行卡

清算机构。 仅为跨境交易提供外币清算

服务的境外机构原则上无需在境内设立

清算机构。 要完善管理，防范风险，维护

持卡人合法权益， 使开放的金融市场便

利和惠及消费者。

A10

市场新闻

蓝筹股齐发力 成交显著放量

70点上涨会否“拖住”逼空脚步

近两个交易日市场接连强势反弹，昨日非银金融、钢铁、房地产

等板块集体领涨，拉动沪综指大涨1.50%，由此大盘强势格局获得

进一步确认。未来，随着两市成交额重回高位、上市公司三季报业绩

好转、蓝筹股纷纷爆发，股指重心保持稳中有升态势应该是大概率

事件，但市场更关心的是两根长阳线之后，尤其是在昨日大幅放量

的背景下，“逼空” 格局会否继续。

A12

货币债券

即期价四连涨

人民币稳中趋升

29日人民币兑美元即期汇价连

续第四个交易日走高，盘中一度升破

6.11，中间价亦创出近两周新高。 分

析人士表示，综合内外部经济金融形

势和盘面特征来看，人民币汇率将延

续阶段性强势，但不会出现过快升值

局面。

制图/韩景丰

龙头房企成险资“宠儿”

去年以来，险资进军房地产的态势明显。金地

集团被生命人寿控股，安邦保险先后入股金融街、

华业等。 多家保险公司已成为21家A股地产公司

的前十大股东。

挥毫泼墨展风采

丹青筑梦“迎百期”

为庆祝《收藏投资导刊》出刊百期，中国证券

报《收藏投资导刊》主办，北京龙融在线科技有限

公司协办的“迎百期 丹青筑梦” 书画创作交流会

29日在北京隆重举行。

A06

公司深度

东方银星 双头要约死局博弈

一年多以来，东方银星的前两大股东———银星集团、豫商集团

之间争斗不断，A股市场首次出现了两位股东持股比例均为

29.9999%的奇观，近期又围绕改组董事会争论不休。

透过举牌“斗法” 、对簿公堂的乱局不难发现，连续多年业绩颓

势的东方银星正濒临被ST的悬崖边： 银星集团主导的注入东珠景

观资产重组方案，遭到豫商集团明确反对，几乎注定失败结局；豫商

集团谋求自行召开股东大会改组董事会，也被东方银星以材料“存

在瑕疵”为由未予公告。

分析人士指出，法庭之争，终会有法院判决分出胜败，而东方银

星的股东博弈看起来却远没有尽头。

A02

财经要闻

9家上市银行前三季净利增9%

截至30日，9家上市银行披露三季报， 共实现归属于母公司股

东的净利润6031.10亿元， 同比增长9.01%； 不良贷款合计

3459.23亿元，同比增长35.54%。 分析人士表示，未来较长一段时

间内，商业银行不良贷款“双升”趋势难改，资产质量承压。

A07

公司新闻

12只军工概念股

前三季净利增长

26家国防军工类上市公司已发

布三季报，12家业绩同比增长。 其

中，中国船舶、振芯科技、上海佳豪、

四创电子业绩增幅超100%。 业内

人士表示， 制度红利加速释放和军

民融合持续深化， 将成为引领军工

企业运营步入上升周期的两大关键

因素。

A07

公司新闻

中石油

前三季净利微增0.8%

� � � � 中国石油10月30日发布三季

报。 前三季度， 公司实现营业收入

17545.48亿元，同比增长4.3%，实

现 归 属 于 本 公 司 股 东 净 利 润

960.47亿元，同比增长0.8%，基本

每股收益0.52元。


