
近半数资金来自万达
融创中国昨天公告了此次收购案

支付细节。融创已就 !"#亿元交易付出
#$亿元定金，将在 %月 "&日前完成尽
职调查和签订正式协议。正式协议签
署后 "日内，融创将累计支付至合作
事项总价款的 #'()&#!*"+ 亿元 ,；正
式协议签署后融创需推动尽快取得股
东在公司股东大会的审批，-'天内支
付转让价款 ""$*-$亿元。第四笔付款
方式为，万达通过指定银行向融创发放
#-!亿元三年期贷款，随后融创向万达
支付 #-$*%$亿最后一笔收购款。
令人奇怪的是第四笔付款来自万

达的贷款，万达将资产卖给融创，又借
钱给对方，这种做法可以说非常罕见。
孙宏斌前一天声称收购资金全部来源自有
资金，但近半数资金实际上是万达贷款这
一事实，让他这一说法“打脸”。

是!明股实债"的融资#

这种付款方式使得这个交易的“真实
性”更加扑朔迷离！实际上，在融创与万达
的交易条款中约定“四个不变”，即：项目持
有物业仍使用“万达文化旅游城”品牌；规

划内容不变，项目仍按照政府批准的规划、
内容进行开发建设；项目建设不变，项目持
有物业的设计、建造、质量，仍由万达实施
管控；运营管理不变，项目运营管理仍由万
达公司负责。
这些条款显示，万达的 &"个文旅城项

目虽然 -&.股权卖给了融创，但无论名称
还是实际运营管理者，依然是万达。同时，
&"个文旅城项目每个项目每年向万达需

支付人民币 $'''万元的管理咨询费，
合同期限为 #'年。这意味着融创每年
将向万达支付 !*$亿元，连续支付 #'

年，总共约 &"'亿元。
这样的交易融创能拿到什么好处？

由此，一些市场人士认为，这笔并购交
易可能就是一次“明股实债”的融资。

为了能在!股尽快上市#

也有人认为，万达并非真的要将文
旅城项目卖掉，而只是由融创暂时代为
持有罢了。一个非常有趣的数字是，万
达给融创的贷款是 #-!亿元，正好是
&" 个文旅城项目 -&.的股权———注
册资本金的 -&.即 #-$*%$亿元。

万达这样做是为了剥离这些项
目，使得万达商业不再属于“房地产企
业”，从而尽快通过证监会的审核，在
/股市场尽早实现 012发行。万达商
业去年 -月正式在港交所退市之后，
一直积极谋划回归 /股之路。万达私
有化项目书显示，万达商业计划在
#'&3年 3月 "&日前完成上市。如果
公司在退市满两年或 #'&3年 3月 "&

日之前未能在内地主板市场上市，万达集
团将回购全部股份，并向海外及境内投资
者分别支付 &#.和 &'.的利息。因此，万
达急于在 /股上市。

有人认为，万达商业如果在 / 股上
市，会回购这 &"个文旅城项目。
不管这些推测是否正确，但无论如何，

这是一次不寻常的交易，背后有什么隐情
还需要观察。 首席记者 连建明
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! ! ! !本报讯（记者 金志刚）第三方
研究机构艾瑞昨天发布了《#'&%中
国本地生活 2#2 行业研究报告》。
报告显示，#'&! 年本地生活服务
2#2形成了到家、到店两大模式，并
且行业整体交易规模接近 %'''亿，
预测 #'&%年将接近 &万亿大关。

艾瑞的研究报告主要围绕本地
生活服务 2#2展开，分为到家、到店
两部分业务。报告研究对象包括餐
饮、商超宅配、送洗、家政维修、美容
美护、休闲娱乐（包括按摩、洗浴服务
等）、婚庆、亲子、教育、电影共十个本
地生活服务行业，在线旅游、打车、共
享单车等独立行业不包括在内。

根据艾瑞的预测，#'&% 年，本
地生活服务 2#2市场规模为 -%3'

亿元，接近 &万亿大关。其中，到店
业务以口碑、美团点评平台为主要
代表，市场规模预计为 %&+-亿，占
比 %".成为本地生活服务 2#2 的
主要板块。而外卖、上门按摩、配送
等到家业务以美团外卖、饿了么为
代表，#'&%年市场规模预计为 #!"&

亿元，相比 #'&!年增速为 %$*-.。
艾瑞的报告分析称，团购启蒙

了本地生活服务商家，让行业快速
爆发。然而，团购低价并不能解决商
家会员管理、流量运营、数据决策、
个性化营销等痛点。因此，随着产业
升级的需要，越来越多的平台开始
关注商户赋能，通过数据、技术为商
家解决运营痛点，提高效率和利润。

艾
瑞
发
布
本
地
生
活

2
#
2

行
业
研
究
报
告
显
示

今
年
交
易
额
预
计
将
近
一
万
亿

我收购你!半数资金却是你给我的贷款

632亿元收购感觉扑朔迷离
! ! ! !融创 !"#亿元收购万达 &"个文
旅城项目 -&.股权以及 %!家酒店巨
额并购案，越来越扑朔迷离，因为昨天
披露的细节显示，此次收购案近一半
的资金———#-!亿元，竟然是万达提
供的贷款，显然这是一个不同寻常的
交易，背后究竟还有什么隐情？
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