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本报记者 刘相华

山东省国有企业混合所有
制改革即将结出果实。作为山
东省国企改革首批58家混改试
点企业的第一单，山东省交通
运输集团有限公司（以下简称
山东交运）的改革终于落地。

6月15日，山东产权交易中
心官方网站显示，山东交运混
改项目新鲜出炉，按照“存量+
增量，转增同步”的原则，山东
国惠投资、战略投资者和员工
持股平台重新组阁，其中山东
交运拟增资不少于13991 . 91
万元，对应20 . 58%股权。

此举标志着山东交运混改
路线图已经制定完毕并经主管
部门批复，进入实质性操作阶
段，山东国企混改员工持股终
于出现第一单。此时，距离2015
年12月2日省国资委下发山东
开展混改试点通知，已过去589
天。

山东交运混改周期比较
长，中间除了主导力量发生变
化和主管部门高度谨慎之外，
公司自身也存在一些问题，比
如权属企业数量多，资产情况
比较复杂，涉及2000多名员工
安置等也是不可忽视的原因。

“省里混改出发点是帮助
交运集团解决问题的，是一场
自上而下的推动。它的体制机
制、行业属性、运营管理等都面
临很大困难，急需通过改革引
入外部战投，解决企业问题，促
进企业转型发展。”交通领域的
一位知情人士说，正是对于这
些问题的清醒认识，国资委对
山东交运的混改是一步到位

的，即引进战略投资者和开展
员工持股同步进行。

目前，山东交运两家国有
股东一个是山东国惠投资有限
公司，出资18813 . 01万元占比
70%；另外一个股东是山东省
社会保障基金理事会，出资
8062 . 72万元占比30%。根据审
计机构出具的报告，山东交运
2015年总资产154863 . 78万
元，负债111088 . 16万元，所有
者权益43775 . 62万元，营收
60657 . 34万元。评估后总资产
1 9 5 6 9 2 . 0 7 万 元 ，溢 价
40828 . 29万元。

随着此次挂牌信息公示，

山东交运混改路线图逐渐清
晰，它将以联合体方式引入战
略投资者，此次公开征集不少
于两家战略投资者，投资者认
购山东交运集团增资股权对应
权益6237 . 57万元，并受让山
东省社保基金16202 . 43万元
的股权，就此社保基金将全部
退出。

对于意向投资者，山东交
运集团要求以联合体的方式参
与，且联合体须由不少于两家
的投资方组成，单个投资者持
股比例不超过增资后注册资本
的20%，各投资者之间不得为
关联方或具有实质控制关系，

且不存在可能影响标的企业未
来上市的情形。

联合体成员或其股东、主
要合伙人（实际出资人）、管理
人中至少有一家2016年12月31
日的实收资本不低于1亿元，总
资产不低于10亿元。同时具备
公路客运、物流、旅游、网约车、
汽车后服务等行业优势资源与
投资运营经验，并选取相关产
业进行业绩支持承诺。

同时，山东交运要求意向
投资者知悉并配合员工持股方
案，接受并同意执行本次混改
确定的混改方案、产权处置方
案、职工安置方案相关内容，以

及为解决拖欠职工一次性房补
遗留问题制定的方案等。

同步实施员工持股。本次
混改员工持股平台按照与战略
投资者同股同价原则，认购山
东 交 运 增 资 股 权 对 应 权 益
7754 . 34万元，并受让国惠投
资部分股东权益12645 . 66万
元。

山东交运集团混合所有制
改革完成后，注册资本变更为
6 . 8亿元，其中国惠投资出资
2 . 516亿元，持股37%；员工持
股平台出资2 . 0 4亿元，持股
30%；战略投资者出资2 . 244亿
元，持股33%。

齐鲁晚报记者注意到，山
东交运混改的目标就是IPO，
大致的时间表是2020年左右。
不过，山东交运的经营情况出
现了一定程度波动。2013年至
2015年，公司的营业收入分别
为67978 . 47万元、67697 . 41万
元和60657 . 34万元，对应净利
润 分 别 是 4 8 1 2 . 9 2 万 元 、
5829 . 7万元和5727 . 63万元，
指标小幅下滑。

“交运集团的经营情况并
不乐观。”一位熟知山东交运的
业内人士对记者如此表示。山
东交运是老国企，处于交通运
输行业，行业利润率很低，体制
机制不是特别灵活，高铁对交
通运输业和旅游服务业冲击很
大，加之济南长途汽车总站这
个利润点西迁等因素影响，山
东交运的盈利能力面临严峻考
验。

山东交运此次混改能否达
到预期，还要经过市场和时间
检验。

山山东东国国企企混混改改员员工工持持股股首首单单出出炉炉
山东交运转增同步4 . 28亿，员工出资2 . 04亿持股30%

本报记者 任磊磊

民企成海外并购
绝对主力

据《报告》显示，2016年中
国企业开启了海外买买买的节
奏。去年中国企业海外投资并
购交易跨越式增长，无论是交
易金额还是交易数量。2016年，
中国企业已经宣布且有资料可
查的海外投资并购投资交易达
到438笔，较2015年的363笔交
易增长了21%；累计宣布的交
易金额为2158亿美元，较2015
年大幅增长了148%。

胡润表示，大约2012年，中
国部分企业家开始认真考虑全
球化策略的重要性，中国第一
批企业开启了走向全球的步
伐，安邦、腾讯、阿里、海航和复
星是中国企业的先驱者。随着
时间的推移，海外并购越来越
成为中国企业家私下讨论的热
点话题。经过多年的成熟经营，
绝大部分有实力的企业都已经
进入需要配置全球化战略的阶
段。

这股并购潮中，百强榜
单山东占了4席，其中海尔并
购GE家电业务入围TOP10。
另外，潍柴动力以2 1亿元并
购DH Services Luxembourg
排名21位，兖州煤业以7 . 49
亿元并购力拓10亿澳元煤矿
资产排名6 9位，西王食品以

7 . 3亿元并购加拿大保健品
公 司 K e r r I n v e s t m e n t
Holding排名72位。

胡润表示：“现在一个中国
企业用几十亿美金做跨境并购
已经很正常了，这在五年前都
是很少见的，特别是民营企
业。”中国企业的国际化布局不
仅由企业自己的政策决定，同
时也受到国家政策的巨大影
响，比如今年开始收紧的外汇
政策，让众多企业开始加速国
际化布局进程。

易界创始人兼CEO冯林

称，今年前几个月，跨境并购交
易数量出现了一些下滑，但是
国内企业海外并购的意愿仍然
很强烈，更多人在耐心等待机
会。

制造业、金融、能
源行业最受买家青睐

从2016年的数据来看，民
营企业成为中国企业海外并购
的主要推动力量，其交易数量
较上年增加了三倍，并在交易
金额上超过了国有企业。从

2017年一季度的数据分析，
83%的海外并购交易是由民营
企业参与发起的。胡润表示：

“民营企业交易的占比在去年
达到历史最高，而国有企业交
易的占比在去年达到历史最
低。”

2016年，国有企业交易数
占比低至13%，民营企业交易
数占比升至66%，是近几年来
差距最明显的。在跨境并购百
强榜单Top10中，只有中国化
工、国家电网等少数几家国企，
而在2015年，两者占比分别为
21%和54%。

从行业分布看，中国企业
更看重的是海外企业的制造能
力和完善的金融服务体系。
2016年，中国企业海外并购交
易数量最集中的十大行业依次
是制造业、金融服务、能源、计
算机、文化娱乐、消费、汽车零
配件、半导体、传媒和医疗健
康。

美国是中国企业并购占比
最大的地区，其次是中国香港、
德国、澳大利亚、英国、法国、意
大利、新加坡、韩国和加拿大。

海航是去年最活跃的买
家，在前100大交易中，海航占
了4笔，其次是安邦、万达和洛
阳钼业，分别有3笔。

2016年，以私募股权和资
产管理公司基金为代表的财务
投资者参与的交易数量超过
381亿美元，为2015年的两倍以
上。

文化娱乐产业成
资本新宠

研究发现，中国企业尤其
希望收购海外的先进技术和管
理经验，这体现了中国买家对
于制造业、计算机、汽车零配
件、半导体和医疗健康等行业
的海外并购趋之若鹜，尤其在
一些新兴技术领域，包括工业
自动化、机器人、传感器、新能
源汽车等产业领域。

文化娱乐和传媒行业成为
资本的新宠，到海外去投资并
购相关的企业和资产成为另一
大热点，比如电影制作、后期特
效、移动互联网广告、电脑游
戏、虚拟现实相关资产一度成
为企业疯抢的香饽饽。这类资
产或是现金流量好、毛利极高，
或是看起来酷炫十足、想象空
间极大，而且一般标的企业的
成立时间不长，看起来特别适
合被收购。在各种因素之下，进
行相关投资并购的中国企业在
去年一段时间内受到了资本市
场的热捧，甚至一些原本从事
传统制造，本业与此完全不相
关的公司也希望能够通过收购
此类资产完成华丽转身。

2016年下半年，涉及影视
娱乐、虚拟现实等行业的上市
公司并购开始面临监管审批的
难题，资本市场对此有所“退
烧”，相关行业的海外并购开始
回归理性。

山山东东四四企企业业入入围围胡胡润润海海外外并并购购百百强强榜榜
海外买买买，海航比万达更土豪

近日，胡润研究院携手易界DealGlobe首次发布《2017中国企业
跨境并购特别报告》（以下简称《报告》）。在百强榜单中，山东有海
尔、潍柴、兖州煤业、西王食品四家企业上榜。其中，海尔集团以54
亿元并购GE家电业务入围TOP10。

济南长途汽车总站是山东交运集团的优质资产。（资料片）

去年，西王食品并购加拿大一家保健品公司。左二为西王集团董事长王勇。
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