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拟登创业板 东风转型的资本局

回归A股

7月27日晚，港股上市的东风公司发布公

告称，拟申请首次公开发行人民币普通股（A

股）股票并在深圳证券交易所创业板上市。

公告显示，此次拟发行的A股数量不超

过9.57亿股，即不超过A股发行完成后公司总

股本的10%，每股面值为1元。在符合法律法

规及监管要求的前提下，公司可授权主承销

商按同一发行价格超额发售不超过包销数额

15%的股份。

对于2005年已在港交所挂牌上市的东风

公司为何回归A股市场，乘用车市场信息联

席会秘书长崔东树对北京商报记者表示，目

前国内企业回归A股有外部环境变化因素，

同时近年来A股市场对外开放进程加快，一

系列限制措施和门槛都有所减小和降低，已

迎来政策窗口期。

在东风公司发布回归A股消息后，资本

市场也迅速做出反应。截至北京商报记者发

稿前，东风公司股票被拉升22.9%，总市值达

541.09亿元。

值得注意的是，在东风公司宣布回归前

一个月，吉利汽车发布公告称拟登陆A股科

创板。不过，与吉利不同的是，此次东风公司

登陆的是A股创业板。

国泰君安证券首席汽车分析师张欣表

示，回归A股将为东风汽车增加新融资渠道，

同时A股的投资环境目前在全球来看比较稳

定，市场投资意愿也比较高，国内企业在A股

认可度更高，融资会更为顺畅。

东风公司方面表示，在7月27日召开的董

事会会议上已经通过有关建议A股发行及相

关授权事宜的议案，并决议将该议案分别提

呈临时股东大会、内资股类别股东大会及H

股类别股东大会予以审议批准。

急补储备金

除政策红利和市场环境外，东风公司回

归A股背后与其新战略下亟待补齐资金缺口

不无关系。

东风集团相关负责人对北京商报记者

表示，A股发行上市所募集资金经扣除发行

费用后，拟用于全新品牌高端新能源乘用车

项目、新一代汽车和前瞻技术开发项目、数

字化平台及服务建设项目、补充营运资金。

上述负责人所提到的全新品牌高端新能

源乘用车项目，正是近日东风公司发布的“岚

图”品牌，该品牌从提出到发布仅用一年时

间，是东风公司提升竞争力开拓高端市场的

重要“落子”。据了解，岚图已经制定十年产品

规划，十年内将推出9款车型（含SUV、MPV

等），包括纯电动与混合动力，东风雷诺位于

武汉的工厂升级改造后将用于新车型生产，

年产能规划为15万辆。

不过，建立全新的高端品牌在研发、人

员、生产上需要大量资金投入。以一汽集团所

推出红旗品牌为例，2012年一汽集团方面曾

透露，为打造红旗精品，集团投入最优质资

源，项目团队达到1600人，累计投入研发费用

52亿元。此后，一汽集团对红旗品牌持续投

入，有消息称，一汽集团对于自主品牌整体研

发投入接近400亿元，红旗品牌超过一半。不

过，直到2019年红旗品牌销量才闯过10万辆

销量大关。

实际上，高端品牌谋求突围过程中，高投

入已是“常态”。作为造车新势力头部车企的

蔚来，其CEO李斌曾表示，蔚来汽车在车辆方

面的研发就投入超100亿元。“高端化新品牌

前期投入是巨大的，不仅是研发，在新车投产

前的宣传也耗费资金。”汽车行业专家颜景辉

表示，即便是投入市场产品也需适应时间，前

期很难实现回本。

不仅高端化布局“烧钱”，近两年东风公

司也在追赶数字化布局。目前，东风公司已经

与华为、腾讯先后签署战略合作协议，在智能

化、网联化、电动化和共享化合作。同时，东风

公司在加速自动驾驶的研发，目前东风公司

L2+级产品已经量产。此外，东风公司布局

DFGO、T3出行等平台。东风公司方面曾表

示，预计2020年投资161.72亿元，2021年投资

208.57亿元。

然而，高额资金投入也给东风公司造成压

力。2018年起，东风公司利润出现下滑，2018

净利润为同比下滑7.7%。2020年一季度东风

公司未能维持盈利状态，亏损2764.7万元。

“无论高端化还是‘新四化’都面临巨额

资金投入，这对企业而言压力不小。”崔东树

表示，打通A股的资本市场融资渠道，可以补

充企业在资金上的缺失。

转型“抗寒”

事实上，即便是投入重金也要打造高端

化与数字化，是东风公司在市场变革中为自

身寻找的“新生机”，亦是对转型的迫切需求。

数据显示，2019年东风公司归属于上市

公司股东的净利润为128.58亿元。虽然整体

利润可观，但实际上仅东风本田一家的利润

贡献便达47.16亿元；东风公司销量为293.2万

辆，其中合资品牌乘用车销量占据总销量的

比重超过七成。这意味着，目前东风公司还是

依靠合资品牌“输血”，自主品牌仍未获得反

哺能力。

然而，在东风自主品牌不振的同时，竞争

对手一汽集团、吉利等品牌都在纷纷布局高

端化，也让A9车型冲高失利后的东风自主品

牌倍感压力。一位自主品牌企业内部人士表

示，随着车市持续下行以及合资品牌下探，自

主品牌竞争压力越来越大，低端车型价格没

有优势、利润过低，自主品牌想要突围只能寻

找拥有高利润的高端市场发展。“疫情的影响

加快了中国汽车市场的洗牌，尤其是自主品

牌。”颜景辉对北京商报记者表示，前几年竞

争对手布局广泛市场，给东风公司留的空间

已经不多了，高端转型迫在眉睫。

此外，今年的疫情也给企业带来的更多

思考。数据显示，今年上半年国内汽车市场产

销同比两位数下滑。东风公司董事长竺延风

表示：“压力也是动力，我们不改今年总体经

营目标，而是要努力在危机中育新机，于变局

中开新局。”

市场压力下，东风公司除布局高端市场，

数字化转型也成为下一个战场。东风公司党

委常委、副总经理尤峥认为，如今5G、“新基

建”、人工智能、大数据的出现，未来汽车行业

将会从产品形态、研发制造及服务方式等方

面迎来变革。“汽车将成为高速公路上的移动

终端，在数字化驱动下，我们要向服务商转

型，未来的车需要积极引进车内生态，根据汽

车属性进行定制和适配，因此数字化科技化

尤为重要。”他表示。

“如何适应新消费群体的理念，是未来汽

车行业发展的关键。”颜景辉表示，目前汽车

产业正在从性能技术向互联智能化过渡。对

于企业而言正是智能化布局的“窗口期”，谁

能先成功转型布局就在未来的市场占据先

机，转型缓慢的企业将被市场淘汰。不过，转

型背后需要大数据、AI能力、5G与V2X能力

的支持，并不是依靠传统的汽车企业可以达

成，因此引入第三方合作也是未来发展方向。

北京商报记者 刘洋 刘晓梦

“联姻”七年，搜狗终归腾讯。7月27日深夜，

搜狗宣布，腾讯发出初步收购要约，有意以9美

元每股的价格收购搜狗剩余股份。从阿里、360

的橄榄枝，到在大佬博弈中求生，七年前搜狗引

入腾讯投资时地位尴尬，七年后依然如此。江湖

变迁，搜狗不论是老本行搜索，还是新业务AI都

不算业内佼佼者，在搜狗为腾讯系产品提供搜

索支持之外，搜狗的技术和人才储备，或许是腾

讯愿意花21亿美元买下搜狗的最大原因。

七年联姻

搜狗公告显示，搜狗董事会收到一份来自

腾讯的初步非约束性提案，腾讯希望以9美元每

股的价格收购搜狗剩余股份。如交易完成，搜狗

将成为腾讯的全资子公司，并从纽交所退市。

受收购消息影响，美国时间7月27日收盘

时，搜狗股价大涨48%（市值约32.6亿美元），搜

狐股价大涨39.96%（市值约6.1亿美元），均攀升

至一年中最高点。

一个大股东收购投资标的的案例，在任何

行业都不稀奇，搜狗和腾讯的特殊之处在于双

方已经联姻七年。

成立于2004年8月的搜狗，原是搜狐旗下子

公司，主营搜狐的搜索业务，后推出搜狗输入

法、搜狗浏览器等产品。

2010年搜狗从搜狐分拆，成立了独立公司，

并在2013年引入腾讯4.48亿美元投资。当时腾

讯将旗下的搜搜业务和其他相关资产并入搜

狗，成为搜狗第二大股东，持股比例36.5%，双方

密切的业务合作也由此开始。

根据搜狗4月披露的信息，搜狐持股33.8%，

占有44.1%的投票权。腾讯持股39.2%，拥有

52.3%的投票权。但按照搜狐、腾讯和搜狗三方

此前的约定，腾讯将一部分投票权委托给搜狐，

搜狐有权任命搜狗大多数董事会成员，从而搜

狐成为搜狗的控制股东。

自腾讯入股搜狗至今，坊间曾多次传出腾讯

全资收购搜狗的消息。至于原因，比达咨询分析

师李锦清认为：“搜狗与搜狐业务并没有明显的

协同，相反和腾讯走得更近。加上搜狐近几年一

直亏损，出售搜狗可以拿到一笔不错的收益。”

10亿回报

从交易三方的态度来看，各方对这笔交易

均十分支持。

几乎在搜狗公告发布的同时，搜狗CEO王

小川在朋友圈表示：“感谢腾讯对搜狗价值以及

技术能力、产品创新能力的认可。接下来会对相

关事宜进行认真的讨论和衡量，让搜狗能够持

续为用户创造更大的价值。”

随后，搜狗方面也向北京商报记者回应：

“搜狗公司会聘请独立委员会对要约进行讨论

和研究，以最大限度地保证股东的利益。”

虽然截至北京商报记者发稿，搜狐CEO张

朝阳并未正面表态，但搜狗公告提出的“张朝阳

把所有投票权用于支持本次交易，并且将其持

有股权全部卖给腾讯”足以表明张朝阳的态度。

按照9美元每股的价格计算，如交易完成，

搜狐将拿到11.65亿美元的现金收益，这几乎是

搜狐当前市值的1倍。加上搜狐截至2020年3月

31日持有的现金及现金等价物和短期投资减去

短期银行贷款后合计的15.3亿美元，搜狐资金充

沛不少。

“理论上说，搜狐扩大了资金池，可以投入

更多新业务。而且搜狗和搜狐的业务协同不多，

出售搜狗并不会影响搜狐重视的媒体、视频板

块，张朝阳何乐不为。”智察大数据分析师刘大

伟说。

对于搜狗而言，“被腾讯收购，意味着和腾

讯从盟友关系变成了嫡系，背靠大树好乘凉，对

双方后续合作的稳定性和长远性，是一种保

障”。李锦清向北京商报记者表示。

按照搜狗2019年3月披露的信息：未来五年

内，搜狗搜索将继续作为腾讯产品默认的通用

搜索工具。同时，与微信的合作被首次正式纳入

续签协议中，即未来一年里，微信内提供对外部

互联网内容的第三方搜索服务时，将优先使用

搜狗搜索。

搜索“次要”

从一组数据即可窥见腾讯对搜狗的重要

性。2020年一季度搜狗来自腾讯的流量占比

36%，剩下的25%来自自有渠道，39%通过付费

购买。流量获得成本一直是搜狗营收成本的主

要构成，2020年一季度占比总营收70.5%，远高

出去年同期的56.6%。

但持续上涨的流量获得成本却没能拉动搜

狗营收成正比增长，2019年至今的5个季度，只

有2019年三季度营收用户增幅超10%，3个季度

营收增幅徘徊在1%-4.28%之间，还有1个季度

营收出现了下滑。

七年前，三方走在一起，还是为了搜索，甚

至是PC搜索，但如今，对于“腾讯收购搜狗是看

中搜索”的观点，观察者们仁者见仁智者见智。

李锦清认为，“搜索和AI是搜狗的两块业

务，搜狗的AI对腾讯而言就是小打小闹，收购搜

狗大概率是看上了搜索，用搜狗为微信和腾讯

系其他产品提供外部的搜索支持”。

不过，搜索之于微信、之于腾讯的战略地位

另当别论。

“搜索是个老业务，几年前的360和现如今

的今日头条和阿里，都有心插一脚。其实搜索既

不是风口也不是竞争高地，既然腾讯和搜狗已

有搜索合作，用不着全资收购。能让王小川暗示

支持收购，很有可能的情况是，腾讯看重了搜狗

的人才和技术积累。大胆设想一下，有可能交易

完成后，王小川会带着团队加盟腾讯，整合腾讯

体系和微信的搜索业务。”李锦清说。

而当事人腾讯截至北京商报记者发稿，对

为何全资收购搜狗始终保持沉默。

北京商报记者 魏蔚

收购搜狗 腾讯想要的不只是搜索

距离吉利宣布回归科创板仅一个月，东风汽车集团股份有限公司（以下

简称“东风公司”）也拟登陆A股创业板。7月28日，东风集团相关负责人对北京

商报记者表示，此次回归是为进一步健全公司治理结构，打造境内外融资平

台。事实上，作为国内四大汽车“国家队”之一的东风公司选择此时回归A股的

背后，是其急需资金支撑的转型路。

北京商报讯（记者 姚倩）7月28
日，司太立发布公告称，公司位于

仙居现代工业集聚区的碘海醇粗

品生产车间发生爆炸事故并引发

火灾，目前该车间已无法正常生

产，预计对仙居厂区的碘海醇原料

药生产造成直接影响。当日晚间，

司太立再次发布公告称，仙居厂区

为上市公司主体的生产基地，目前

该厂区已处于停产自查状态。

受公司生产车间发生爆炸事

故消息影响，7月28日，司太立全天

“一”字封跌停板，报收70.43元。

值得一提的是，司太立2016年

登陆A股时的发行价为12.15元/股。

近两年，司太立股价涨幅较大。2018

年下半年以来最大涨幅接近10倍，

2019年司太立涨幅超过130%，

2020年内最大涨幅近160%，达到

88.6元/股的历史最高值，总市值较

上市前夕的14.58亿元增长11.35倍。

司太立的造影剂系列产品主

要包括碘海醇、碘克沙醇、碘帕醇

以及碘佛醇水解物。2019年，司太

立的碘海醇生产量为59.38万千克，

销售量为66.78万千克，产销量均位

于公司造影剂系列产品榜首。

作为国内造影剂原料药龙头，

司太立目前已形成以碘海醇、碘帕

醇、碘克沙醇为主的X射线碘造影

剂产品和以左氧氟沙星、盐酸左氧

氟沙星为主的喹诺酮类抗菌药的

原料药产业。造影剂系列产品是司

太立的主要营收来源，2019年，司

太立实现营收13.09亿元，其中造影

剂系列产品实现营收11.65亿元，占

总营收的88.92%。

司太立在公告中提到，仙居厂

区2019年的碘海醇原料药营业收

入占公司整体营业收入的27.49%，

产生毛利润占公司整体毛利润的

23.52%。目前公司正积极配合相关

部门对本次爆炸事故的原因进行

调查，同时等待相关部门对本次事

故的进一步处理结果，不排除因本

次事故导致仙居厂区进行停产整

顿的风险。同日，司太立在互动平

台上表示，目前公司资产方面的损

失主要是涉事车间本身受损比较

严重，周边车间部分门窗受损。本

次事件对于市场碘海醇价格的影

响尚无法预测。

经济学家宋清辉告诉北京商报

记者，司太立可能面临停产整顿，公

司原料药产能也会随之出现短缺，

从而在一定程度上影响到公司业务

甚至整体业绩。司太立证券部相关

负责人在接受记者采访时表示，事

故对公司的影响有待进一步评估，

等官方进一步的调查结果出来，公

司将进行公告披露。

近年来，在发展上游业务的同

时，司太立正积极向产业下游发展，

并已向国家药品评审中心递交了碘

海醇、碘帕醇、碘克沙醇等制剂品种

的申报文件，打造“原料药-制剂”一

体化。今年6月，司太立旗下产品碘

海醇注射液获批上市，适应症为血

管造影、头部及体部CT增强造影、

静脉尿路造影等。按此前与恒瑞医

药签署的药品合作协议，双方将共

同推进药品的生产及商业化运作。

工厂爆炸股价跌停 司太立停产自查

2017-2019年东风汽车集团营收及利润一览

营收（亿元） 利润（亿元）

1250.16

1045.43

1010.87

2017年

2018年

2019年

140.61

129.79

128.58

2017年 328.42万辆

2018年 305.22万辆

2019年 293.2万辆

销量


