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“第三支箭”出鞘后，陆家嘴金融贸易区开发股份有限公司（600663.SH，简称“
陆家嘴”）成为首个抛出并购重组计划的企业。

11月28日，证监会发布房地产行业股权融资方面调整优化措施，具体措施包括恢复
涉房上市公司并购重组及配套融资；恢复上市房企和涉房上市公司再融资；调整完
善房地产企业境外市场上市政策；进一步发挥REITs盘活房企存量资产作用；积极
发挥私募股权投资基金作用。

短短数日内，房企抢跑融资。12月1日，陆家嘴发布关于筹划发行股份及支付现金
购买资产并募集配套资金暨关联交易事项的停牌公告，披露公司拟通过发行股份及
支付现金方式，购买陆家嘴集团及其控股子公司持有的位于上海浦东陆家嘴金融贸
易区及前滩国际商务区的部分优质股权资产，并募集配套资金。

有分析人士指出，陆家嘴资产重组有多重意义：A股7年来涉房并购重启；2015年
陆家嘴就启动了百亿资产重组，从单纯地产业务向“地产+金融”双轮驱动迈进，
陆家嘴此举加速浦东国资国企改革的同时，也借机优化资产结构。随后，格力地产
、招商蛇口等房企也开始筹划重组。

助推国资国企改革

陆家嘴表示停牌时间不超过10个交易日。对于筹划重大资产重组，陆家嘴也透露，
是为了积极响应相关政策，做大做强公司主业、提高公司资产质量，优化公司财务
结构，提升公司可持续发展能力。

陆家嘴此次交易标的公司包括上海陆家嘴昌邑房地产开发有限公司、上海东袤置业
有限公司、上海耀龙投资有限公司、上海企荣投资有限公司。陆家嘴表示，资产重
组可以令公司更深度地参与陆家嘴金融城东扩及前滩国际商务区的开发建设和运营
，更好地服务于浦东新区打造社会主义现代化建设引领区。上海中原地产市场分析
师卢文曦认为，陆家嘴此次资产重组显然抓住了政策利好，有望进一步提升企业综
合实力。政策落地的力度在提升，预计后续申请再融资的房企范围将不断扩大。

陆家嘴此次资产重组，可以看作是该公司2016年开始筹划的转型的后续篇章。

早在2015年6月，浦东新区发布了浦东国资国企改革18条，其中提及“将国资聚焦
到区域开发建设、基础设施投资等基础性、功能性、先导性领域,有效发挥在战略性
新兴产业培育中的示范作用”。
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在陆家嘴之前,张江集团、金桥集团和外高桥集团作为浦东新区国资委首批直属公司
均在2015年完成各自改革布局。

陆家嘴集团因其特殊地位和巨大规模体量位列为新区国资改革的第三批企业。2016
年，陆家嘴集团正式开启国资国企改革序幕，将旗下金融资产上海陆家嘴金融发展
公司（简称“陆金发”）注入股份公司，完成了国资国企改革的第一步，涉资百亿
。资产注入完成后，陆金发成为陆家嘴全资子公司，陆家嘴形成了“地产+金融”
双轮驱动的战略发展格局。陆家嘴是浦东四大开发公司之一，在继续推进国资国企
市场化的背景下，浦东新区政府早已将陆家嘴集团归类为市场竞争类企业。陆家嘴
集团目前已基本退出土地一级开发业务。这就不难理解“第三支箭”首单房企资产
重组花落陆家嘴了。

易居研究院智库中心研究总监严跃进认为，陆家嘴资产重组将对房企收并购的推进
有示范作用。企业通过收购涉房资产，将有助于提高公司的资产质量和改善资产负
债表，对于企业后续地产业务的深度开发等具有积极的作用。而且在这个过程中，
本身不增加负债等规模，是后续房企夯实经营能力可以积极关注的操作。正如陆家
嘴对内部资源进行整合，有根基的房企也可以借鉴，尤其在当前房地产资产处于价
格低估周期，收并购的性价比会非常高。

涉房资产重组再出发的信号

通过陆家嘴资产重组，更多业内人士看到，涉房资产重组的“闸门”正式打开了。

业内人士注意到，在陆家嘴发布资产重组公告前，A股已经近7年未实施过涉房企业
的并购重组了。2010年，证监会贯彻落实“新国十条”，暂停房企股权类融资；2
014年、2015年仅有上海临港、光明地产、绿地控股、招商蛇口等少数几家房企完
成涉房资产重组，2016年之后，房企涉及股权融资的窗口指导按下暂停键。

这期间，最吸引资本市场眼球的莫过于2015年绿地控股（600606.SH）与招商蛇
口（001979.SZ）的资产重组。2015年8月，绿地控股完成借壳上市；2015年11月
，招商蛇口换股吸收合并招商地产，成为深交所首单A+B股转A股整体上市案例，
完成了国企改革方案出炉后的第一单央企地产重组。

绿地上市之后很快通过发债、借贷等渠道进行融资，并抛出百亿定增方案，但最终
夭折。12年间，A股涉房资本暗潮涌动。红星美凯龙、万达、富力等多家大型房企
欲在A股排队申请IPO申请或并购重组，均未果。

与其说第三支箭给了A股涉房资本更多想象空间，不如说在这一轮行业出清周期中
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，有准备的房企正抢跑融资，优化资产结构，为下一步发展铺路。

11月以来，房地产行业政策不断。随着“第二支箭”、“第三支箭”相继落地，房
企融资支持范围扩大。比如，旭辉对外表示其也有意向150亿元储架式注册发行，
这让业内出险房企也看到了希望。

中银证券一份研报指出，重启股权融资对于目前已经暴雷和优质房企均有利好，出
险房企可借此类重组上市来理顺债务关系，优质房企则有收购或控制出险房企的机
会，对整体行业积压已久的债务问题起到真正的化解作用，激活行业收并购市场。
非公开发行的融资方式，有助于定向寻找投资方，规避了此前公开发债面临的认筹
不足的困局。

房企反应也相当迅速。除陆家嘴外，华夏幸福（600340.SH）、天地源（600665.S
H）、绿地已陆续公告定增；万科A（000002.SZ）披露了公司第一大股东深铁集团
提请单独或同时发行、配发及/或处理万科新增A股及/或H股股份，发行数量不超过
公司已发行的A股/H股数量的20%。万科此前已公告拟新增不超过人民币500亿元
的发行直接债务融资工具。此外，11月23日以来万科已经集齐了与国有六大银行的
战略合作协议，获得了总计超过3000亿元的意向授信额度。此外，福星股份（000
926.SZ）、世茂股份（600823.SH）、北新路桥（002307.SZ）、大名城（60009
4.SH）和新湖中宝（600208.SH均发布再融资相关公告。这些公司的募投方向大多
为“保交楼、保民生”相关的房地产项目开发和补充流动资金、偿还债务等。

不止A股，港股上市房企也借着融资东风发力资本市场。建发国际（01908.HK）公
告拟按照先旧后新方式以每股17.98港元，配售4500万股股份，相当于公司已发行
股本约2.82%。此次配股预计所得款项净额约为8亿港元，其中所得款项净额约80
%或6.4亿港元将用作偿还借款，约20%或1.6亿港元将用作一般营运资金。

随着再融资开闸、股权融资“活水注入”，上市房企有望迎来新的发展契机。以绿
地为例，有券商研究员分析指出，该公司抛出的拟非公开发行股票再融资计划，将
有利于绿地扩大企业资本金，进一步降负债。据绿地相关人士透露，在该公司下一
步战略部署中，涉及战略性瘦身、商业模式创新、提升资产质量与回报率等。看得
出来，在这一波行业出清周期中，房企正逐渐与过去粗放、低效的管理模式告别。

严跃进直言，涉房资产重组大门打开，对于企业后续地产业务的深度开发等具有积
极的作用；在资产价值低估期内出手，对房企借机做大规模也有积极的帮助。

更多内容请下载21财经APP
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