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国企改革让部分拥有国资背景的零售企业
迎来发展契机，在《关于深化国有企业改革的指
导意见》中明确指出，商业类国有企业按照市场
化要求实行商业化运作，以增强国有经济活力、
放大国有资本功能、 实现国有资产保值增值为
主要目标，依法独立自主开展生产经营活动，实
现优胜劣汰、有序进退。

从今年开始，王府井、重庆百货、广州友谊
等企业纷纷进入组织体系与机制改革期。 为了
让企业更有活力， 王府井方面决定让公司股权
多元化，将职业经理人变为事业合伙人。目前，
从原有业务单元拆分的奥莱、 购物中心独立公
司都已实现管理层持股， 部分新项目运营团队
可自愿跟投。

重庆百货背靠重庆商社集团， 是重庆国资
委旗下惟一的商业上市平台,拥有新世纪百货、
重庆百货、商社电器、商社汽贸、商社化工等企
业，未来或将通过引入战投、推行股权激励、加

速资产证券化等方式深化国企改革。 广州友谊
方面通过收购广州越秀金融控股集团有限公
司，开启“百货+金融”双主业模式，推动上市公
司战略转型。

从今年部分国企试点改革企业的动作来
看，改革方向已基本清晰，企业混合所有制改革
将继续深化，通过引入基金、民资、外资等资本
让股权结构变得更加合理、 运营管理专业化以
及适当的激励计划。根据相关预计，国企改革对
部分企业利润增长贡献将超30%。

经营方式和战略转变共同作用了零售企业
的组织变革。 企业当前拥有的组织能力与企业
战略要求的组织能力之间存在差距， 弥补差距
的惟一途径就是要实现变革。改变与员工关系，
引入合伙人是目前零售企业的主要变革手段，
员工从收益共享到风险共担。不过，也有问题随
之出现， 企业的新业务探索难免会在初期出现
亏损，员工是否愿意共同承担需要进一步探讨。

改革先锋
●组织体系变革
●改善股权结构
●适当激励计划

●并购海外零售品牌
●抄底国内百货
●逆势抢占核心商圈

●商业增量以存量项目为主
●集团效应凸显
●难以实现全部价值链规划

零售环境不景气却给了大商股份、 成商集
团等企业抄底的信心。今年，大商股份频繁向外
开拓，10月，新疆友好集团控股股东乌鲁木齐国
有资产经营有限公司拟一次性转让大商股份
16.15%公司股权，不仅成为国企混改的尝试，也
给大商今后的发展带来更多想象。 成都百货业
巨头成商集团，豪掷百亿元并购百货资产，目前
已吞下茂业国际旗下7家百货店、收购成都仁和
春天百货100%股权。 为了快速进入新城市，王
府井百货收购群力广场布局哈尔滨， 收购沈阳
赛特奥莱物业权。华联股份收购安徽、山西、内
蒙古等5个项目扩大经营范围。

12月， 北京华联集团将旗下房地产以信托
形式即北京华联商业信托赴新交所上市， 该信
托上市售股所筹资金将用于收购北京华联万柳
购物中心、北京华联合肥蒙城路购物中心、北京
华联成都空港购物中心、 北京华联大连金三角
店以及北京华联西宁花园店5个商场。

南京新百在母公司三胞集团的推动下完成

英国百货House of Fraser的收购。House of Fraser
入华进入倒计时， 南京新百方面希望借助收购
成为A股龙头上市百货， 并通过House of Fraser
自营优势和供应链渠道提升南京新百影响力。
不过，外资百货在华发展难免遭遇水土不服，尤
其选择二线城市开局， 百货品牌知名度与影响
力要让消费者快速买账，实际难度不小。

对于行业内的优质企业来说， 逆势期狩猎
潜力资产是投资发展的机遇，一方面，未来商业
地产市场增量将以存量项目为主导，资金、能力
等欠佳的企业酝酿退出；另一方面，通过优化资
产结构，提高未来抗风险能力。

大型百货集团收购业绩下滑的单体百货企
业或商业地产项目，可以抢占城市核心商圈，获
得潜在消费资源。部分企业认为，如果不能在这
一轮并购重组浪潮中及时主动布局， 将可能错
失发展机遇， 在持续两极分化的百货行业竞争
中处于不利位置。不过，投资二线商业项目盈利
能力不确定风险增大。

抄底频频

在选择新盈利点时， 专注零售主业的大型
百货将触角伸向相关行业， 商业地产领域也增
加了王府井百货、天虹商场、步步高等零售商背
景的开发商。不过，由于商业地产耗资量大，需
要较长的回报周期，无论是万达、红星商业、大
悦城等专业商业地产开发商， 还是新入局的零
售企业，均在考虑转变重资产运作模式，以委托
性管理模式减负。

如今商业地产面临的再也不是开发、 建商
场那么简单，消费需求发生变化，商业地产必然
也要做出改变。 有统计显示， 全国综合体开发
面积存量巨大，今年这一数字将达到3.6亿平方
米，主要城市的综合体数量将突破1000个。2016
年以后存量市场将突破4.3亿平方米。商业地产
在现阶段反映了繁华的本质， 但下一阶段还追
求“量增”显然不可取，需要讲求效率与服务。

目前， 商业地产探索的轻资产模式主要有
三类： 以基金为主导的商业地产开发与运营结
合；通过引入基金成立合资公司，以分别49%和
51%的持股比例合作；直接与委托项目接洽，通
过输出运营团队和品牌合作。

相比于团队、品牌的输出管理，与基金合作
的管理输出模式才是真正意义上的商业地产资
产管理模式。与基金合作，双方将产权与管理权
分开。一般基金方不参与管理，这也避免了在运
营中双方可能发生意见分歧出现问题。 合作团
队有两种体系和管理模式， 如果团队之间缺失
信任、缺少沟通或者磨合不佳，项目很难达到事
半功倍的效果。

输出管理收益来自租金收入抽成， 双方会
先设定一个目标， 达到目标后抽成比例一般在
5%-10%，超额部分将另外抽成。相比于重资产
经营，在这种模式下仅有一些人员成本开支，最
终获得的收益为纯利润。

不过，输出管理虽然可以为企业减负，但选
择项目如果大意最终只能看上去很美。 如果项
目在规划上有先天缺陷， 会给管理团队带来比
较大的压力。商业地产需要遵循市场规律，有些
项目能够盘活不仅是团队问题， 项目自身也有
比较好的基础。尽管地产商、零售商尝试学习资
产管理， 但在中国想打造一个全部价值链并做
出好的规划实际非常难。

输出管理

趋势篇

转型效果初现

尽管调查中有26.1%的开发商未做出任何转型，租金表现
中这类型项目仍能累积1.6%的细微增长，但增长主要受益于少
数因自身经营良好维持现状的优质项目推动。未做出改变的商
业租金在这两年间持平或下降比例高达90.9%。
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消费需求多元化和个性化，让零售企业的转型主要从定位
改变、重新装修、更新品牌、丰富经营元素等多方面调整。
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商业模式更迭

联营模式中的百货企业忽略消费者、商品研究，难以真正
贴近市场。目前，主流商业企业都已建立大数据研究，步入贴近
消费者的精细化管理层面。
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增强造血功能

遭遇层层代理影响，来到终端市场的商品价格虚高，零售商
赚取利润被压缩到10%以下。在转型期，百货、购物中心品牌尝试
以开发自有品牌、自营板块、部分买断等形式提升利润率。

自有品牌

价格比制造商品牌
低20%-40%

自营板块

创新业态开枝散叶
到其他项目中


