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除了对“马拉松”式进程以及并购价格的热
议之外，此次并购重组事件也引起了众人对涉房
企业并购重组的讨论。

近年来，随着房价的高企，房地产类资产的
走俏，涉房并购风生水起。然而，住宅房地产作
为居民的基本需求受到的调控力度最为显著，对
涉及住宅房地产的上市公司并购重组事项审核力
度也更大。

被称为“中国上市房企收购第一案”的融创
收购绿城，以及之后收购佳兆业，可谓剧情跌
宕。经过长达半年的努力以及复杂的资产置换、
股权交易，融创最终与绿城各分“天下”，获得了
十几个优质项目，但也付出了不小的代价。而其
对佳兆业上海4个项目的收购计划最终也以失败
告终。

再往前，华润地产的并购之路更是挫折重
重，构建“房地产航母”梦想最终落空。

回到宁波联合的重组案例，此次交易如果顺
利完成，宁波联合总资产将达103.96亿元，较交
易前增加42.04%；净资产将达31.54亿元，较交
易前增加30.53%。一方面有利于提升宁波联合的
核心竞争力，另一方面，若本次重组达成，既解
决了上市公司与控股股东之间的同业竞争问题，
也有利于提高地产业务整体运作效率。

但对于交易是否“有利于提高上市公司资产
质量、改善财务状况和增强持续盈利能力”，看来
还是摆在上市公司面前最现实的问题。

如今，受到新冠肺炎疫情影响，市场对于发
挥房地产金融政策的逆周期调节作用开始寄予希
望。国务院出台了一系列宽松政策，但“房住不
炒”的总体调控基调未发生丝毫变化，整体资金
环境趋向宽松，房企融资形势依旧不容乐观。

此次重组失败后，宁波联合下一步会有哪些
安排？23日下午宁波联合回复记者称，目前公司
仍在对下一步工作进行论证。可见，宁波联合做
大做强房地产板块的决心和信心并未动摇。

宁波联合是宁波的老牌房企，在
宁波先后开发了宝丽花园、文昌花
园、西河花园以及天一家园、天水家
园等知名楼盘，成为宁波市最有影响
力的本土房企之一。

重组前，公司的房地产开发业务
已覆盖宁波、温州、舟山等地区。

从2014年开始，房地产板块的
营收对宁波联合总营收贡献率由
2013年的7.64%飙升至40.52%，成
为与贸易板块相当的核心业务板块，
也是其主要的利润来源。自此，“借
助已有基础与优势打造专业化地产平
台”也成为宁波联合的主要战略方
向。

但近年来受到外来房企大鳄的挤
压，宁波联合在房地产业务上整体市
场占有率逐年下降，销售收入出现断
崖式下降。2018年，公司房地产业
务实现销售收入7.13亿元，较上年减
少82.4%；2019年上半年，销售收入
仅 4407 万元，较上年同期减少
91.2%，且无商品房竣工交付。

据上市公司2019年度业绩报告
披露，其房产业务营收占比已从过去
的半壁江山降到仅20.81%，公司总
营收也从2017年的70.69亿元高位，
下降到38.74亿元，减少近一半。

尽管房地产业绩连年下降，但宁
波联合做大做强房地产板块的梦想并
没有放弃，而“并购重组”是其提高
房地产开发业务竞争力的第一选择。

不过，这个过程有些曲折，几度
沉浮——

2010年，荣盛控股在取得宁波
联合控制权时就承诺，在一年内要将
将盛元房产和已取得的储备土地注入
宁波联合，做大做强宁波联合房地产

B 一年一梦几度沉浮 C “房住不炒”警钟长鸣

业务。但很快受制于国家
房地产调控政策，不得不
按下暂停键。

2014年证监会又全面
放行房地产再融资及重
组。宁波联合立即重启并
购工作，双方对交易方案
几经调整，但进展仍不顺
利，交易方案、交易标的
都受到上交所问询关注，
最后无疾而终。

2018年 4月 4日，宁
波联合再次发布重组预
案，拟向荣盛控股、三元
控股发行股份购买其合计
持有的盛元房产 100%股
权，交易标的资产的预估作
价为23.03亿元，评估增值
率为148.12%。然而，此后
一年多时间里，这项并购重
组交易停滞不前。

直到2019年年底重组
方案才有了实质性进展，
但最终还是未能通过证监
会的审核。
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