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! ! ! !股市里充满围城效应! 有人

出来的同时!很多人想进去!由此

上演一幕幕股权争夺战" 股权争

夺战实际上是资本市场资源优化

配置的表现!因此!出现股权之争

是正常现象! 一个没有股权争夺

战的市场才是悲哀! 说明资本市

场功能缺失"

但是为什么今年以来股权争

夺战层出不穷# 这些股权收购战

又给市场带来什么#

低价为收购创造条件
今年股权收购案例较多，一个原

因就是目前股价较低，估值较为合理，
为产业资本进入创造了条件。
沪深股市目前一批股票跌破了净

资产价格，意味着已经低于重置成本，
就是说，如果自己去搞一个同样的企
业，花费的成本要高于购买股票的价
格，由此，一批有钱的企业就会考虑收
购这种途径。当然，目前上市公司收购
案中，股价基本上还是高于净资产价
格的，但是，总体上股价还是不高。比
如，生命人寿收购举牌的金地集团，目
前市净率不过 !"#倍，就是说股价比
净资产价格只高了 #$%，而生命人寿
开始收购的时候股价和净资产价格基
本上差不多。
另外，今年的收购案中，举牌方有

不少本身就是上市公司，如永辉超市
买入中百集团 !&%的股份，目前成为
第三大股东；沃尔核材以及实际控制
人周和平买入长园集团 &%的股份。
说明上市公司对于运用并购这种手段
意识较强，因为收购是做大的一个途
径，我们看到，这几家公司收购的都是
同类型的上市公司。

这种案例其实早已有之，'股市
场第一起收购案就是宝安收购延中实
业，两家都是上市公司，而宝安在
!(()年 (月收购延中的时候，也是股
市低迷期，当时上证指数从 !&$$点的
高点已经回落到 *++多点的位置，跌
幅也相当大。

大股东需要更加小心
不过，和当年宝安收购延中、君安

收购申华相比，目前的股权收购战，市
场要冷静很多，甚至可以说反响平平。
早期的股权收购战，带来的是股价一
飞冲天，如 !(()年宝安收购延中时
候，股价在短短的一周里竟然从 !#元
上涨到 ,#元，上涨了 #倍多。
但是，今年这些股权争夺战从数

量上比当年要多很多，从金额上也要
大很多，但股价表现一般。如新黄浦两
大股东争夺战很热闹，双方多次增持股
份，该股虽然也有 )个涨停板，但是，股
价从最低到最高，最大涨幅也只有
&+%。这显示投资者越来越成熟了，盲
目追涨大为减少。

其实，收购兼并是资本市场的
正常现象，' 股在全流通后这种股
权之争会越来越多，特别是大股东
持股比例不高的公司，被收购的风
险很高。
因此，眼下的股权争夺战等于发

了警告，也会制约大股东的减持行为，
这样，一些持股比例不高的控股股东，
不会轻易减持股票，反而可能增持股
份，万科就是典型。因此，今年出现的
这些股权争夺战，对 '股市场来说，
是一件好事。

! ! !本报记者 连建明

长园、中百、金地、新黄浦等连遭举牌

股权争夺战硝烟弥漫
今年以来虽然沪深股市低迷依旧，但是，股权之争却连续上演，如长园

集团、金地集团、金融街、中百集团、新黄浦、万科A等。今年出现这么多股
权之争，对A股市场来说是件好事，说明对于资本市场资源优化配置功能
有了进一步的认识。

股权之争
给市场
带来什么

投资!"年大赚了一笔
李嘉诚退出长园集团

股市里总是有人要走有人要
进，近期要走的人很大牌，就是鼎
鼎大名的香港超人李嘉诚。李嘉
诚在 ' 股只有一家上市公
司———长园集团（-++&#&），经过
持续减持，到上周已经 !股不剩，
但李嘉诚的退出却造成公司大股
东的空缺，由此引发了一场股权
争夺战。

李嘉诚与长园集团的结缘
事出偶然。长园集团成立于 !(*-

年，原来叫长园化学，股东为深
圳科技园总公司与长春应化所。
当时，因看好长园的新材料业务
发展前景，李嘉诚借给长园 #,++

万元。但是，由于业务过于庞杂，
主业没有发展起来，#,++万很快
就花完了。李嘉诚旗下的长和投
资不得不被迫从风险投资变成了
股东。

!((&年，长和将长园化学的
#,++ 万元债权转为对长园公司
的出资，占股比例为 &!%，公司
也正式更名为深圳长园新材料有
限公司，注册资本增至 ,.+-万
元。当年，长和派许晓文来长园主
持工作，公司开始回归主业。随
后，长春应化所将股权转让给长
和而退出，深圳科技园总公司也
将股权转给了深国投。#++#年 !#

月 #日，长园公司在上海证券交
易所挂牌上市，长和投资持有公
司 股 份 ,-.!&#-! 股 ， 占 比
,-/()%。
此后十年中，公司几经转增

送配，大股东长和投资持股已经
超过 )亿股。其实，李嘉诚与长园
的关系就是投资了 ,,++万元，同
时，引入了职业经理人，因此，更
多的是财务投资者的角色，并不
干预公司的经营。自从许晓文上
任以来，公司业绩很不错，从
#++#年到 #+!) 年，!# 年公司年
年盈利，累计实现净利润 #+多亿
元。公司股价表现也不错，由此长
和投资获利丰厚。

#+!)年，李嘉诚投资战略生
变，期间抛售多间内地物业。同
样，李嘉诚 '股的唯一的上市公
司———长园集团也成为撤退目
标。从 #+!)年 !月开始大手笔减
持股票，长园集团相关负责人解
释称，长和投资退出更多与李嘉
诚投资战略调整有关，并非不看
好长园及其管理团队。

长和投资其实从 #++. 年起
就陆续减持长园集团，到今年 &

月 )+日，长和投资宣布
将 ##++万股转让给复星
集团，将 #..!)*.(股转
让给藏金壹号，
这样，长和投资
完全退出长园集
团，! 股股票也
没有了。几年来，
长和投资累计总
共卖出 )"! 亿股
长园集团股票，
成交金额大约
#*亿元，这 ,,++

万元 #+ 年投资
的回报率高达
-#倍，是一笔极
为成功的投资。

! ! ! !然而，李嘉诚的退出带来的
后遗症是———长园集团没有大股
东了。对于这一点，公司并非没有
应对措施，#+!)年 !+月，长园集
团披露非公开发行股票预案，深
圳市创东方投资有限公司拟筹建
股权投资基金参与定增，长园集
团及其控股子公司高级管理人
员、核心人员，拟通过认购创东方
股权投资基金的份额。
今年 ,月 !!日，公司董事长

许晓文，高管鲁尔兵、倪昭华与创
东方长园 !号、#号、)号股权投
资基金签署了《一致行动协议》。
如果此次定增成功发行，那么一
致行动人合计持有公司股份 !"-,

亿股，占定增后公司总股数的

!-"!(%。分析人士指出，长园集
团定增的背后目的，是公司高管
团队策划“012”，就是说，公司
管理团队打算接班，成为公司的
实际控制人。
不过，事情并非这么简单，长

园集团目前极为分散的股东结构，
也为其他人乘虚而入创造了条件。
#+!,年 &月 #.日，长园集团接到
沃尔核材3++#!)+4及其一致行动人
增持股 份 通 知 ，合 计 持 股
,)!.&&),股，达到了&%的举牌线。
一场股权争夺战似乎已经开始了。
沃尔核材与长园集团同属热

缩材料行业，而且，实际控制人周
和平曾经在长园那里干过，两家
公司有过“恩怨”。举牌事件引起

长园集团高度警觉，长和投资上
周之所以将最后的股份转让给复
星集团，就是长园集团搬来的救
兵，复星集团目前持股比例达到
&%，其影响力也不可低估。
长园集团的股权之争本周仍

在持续，股价连续两个涨停板后，
长园集团周三晚上发布公告称，-
月 ,日，沃尔核材及其一致行动
人继续买入长园集团，持股比例
已经达到 -5.!&.(!%，超过华润
深国投的持股比例 -5#,%，沃尔
核材及其一致行动人已经成为公
司第一大股东。
那么，长园集团的许晓文等

管理团队如何应对？能不能如愿
以偿地控制公司？而复星集团又
会扮演什么角色？显然，这场股权
争夺战还没有结束。

! ! ! !近期的股权之争，不止这一
起，而这些股权争夺战一个重要
因素就是股权分散，其中，几家房
地产公司近期遭遇“野蛮”入侵。
金地集团（-++)*)）的股东就

较为分散，大股东福田投资只持
有 *5+#%的股份，今年以来，两家
保险公司突然连续举牌，以极其
凶悍的方式不断买入金地集团股
票，截至 ,月 #&日，生命人寿通
过二级市场累计已经买入金地集
团 !!+(.-万股，占公司总股本
#,5*!%，成为公司第一大股东，
为此，生命人寿动用的资金高达
##亿元。与此同时，安邦人寿通
过二级市场累计持有金地集团
,,.!& 万股，占公司总股本的
!+%。

作为大股东，生命人寿目前
还没有明确发表对公司未来的规
划，但生命人寿和安邦人寿都已经
顺利地派人进入了公司董事会。

这两家保险公司近期连续
展开股权争夺战，生命人寿还对

农产品股权进行了争夺，目前已
经持有该公司 #+%的股份，成为
仅次于深圳市国资委的第二大
股东。
安邦人寿旗下的和谐健康保

险股份有限公司举牌另一家房地
产公司———金融街（+++,+#），动
用 !) 亿元资金持股比例达到
&%。虽然金融街的大股东持股
#-5&&%，但是，大股东似乎还是
不放心，&月份进行了增持，目前
大股东及其一致行动人持股比例
已经达到 #(5.,%。

另外，新黄浦也引发股权之
争，中科创与原来的第一大股东上
海新华闻展开一轮股份增持比赛，
截至 &月底，中科创及其一致行动
人合计持有新黄浦 !!##))!*,

股，占公司总股本 #+%，超越新华
闻的 !.5(#%的股份，从而，中科
创成为新黄浦第一大股东。
一连串股权争夺战引起了其

他股权较为分散的公司警觉，万
科就是其中之一。万科的股东很

分散，第一大股东华润股份有限
公司不过持股 !,5(,%。

为了应对“野蛮”入侵，万科
迅速启动了事业合伙人制度，共
有 !)#+位员工首批入围。同时，
公司开始筹备事业合伙人持股计
划。所有事业合伙人均签署了承
诺书，将其在经济利润奖金集体
奖金账户中的全部权益，委托给
盈安合伙的一般合伙人进行投资
管理，包括引入融资杠杆进行投
资。从 &月 #*日开始，代表全体
万科事业合伙人的盈安合伙几乎
天天在二级市场购入万科 '股，
动用的资金已经超过 !+亿元。
万科事业合伙人团队目标是

实现对万科 !+%股权的控制，再
加上大股东华润持有的 !&%股
份以及刘元生持有的 !5#!%股
份，三者有望共同持有万科约
#-%的股份，这样便可达到阻击
“野蛮人”的安全边际。

市场人士测算，这样万科合
伙人团队需要动用百亿资金。看
来，股权争夺战代价非常高昂。

本报记者 连建明

长园集团群龙无首 引发股权争夺升级

股权争夺接二连三 多家房企频遭举牌

漫画 王建明


