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零售业进入并购重组窗口期
步步高跨省收购打造区域零售龙头

长江证券：
关注超市行业
并购主题

二季度零售行业
增速难言改善，超市行
业出清速度有望超预
期，龙头资源整合能力
有望不断增强，优选具
备密集网点资源的区
域型标的及具有有效
外延扩张性和行业整
合能力的全国龙头。

招商证券：
把握零售行业的
主题机会

2014年行业景气依
然是弱复苏格局，依靠
零售主业自身业绩增
长恐难提升估值，全渠
道转型、改制与并购将
是今年的热点主题。个
股机会上，积极投入全
渠道转型的公司将迎
接市场检验，不断涌现
的转型探索将带来脉
冲式机会：天虹、友阿、
步步高、王府井、红旗
连锁、苏宁。

… 券商观点

作为步步高本次并购
的标的，南城百货是广西本
土最大的零售企业，目前在
广西南宁、柳州、桂林及云
南昆明等地拥有40家店，总
经营面积超过42万平方米，
旗下有超市、百货和电器等
零售业态，年销售额超过40
亿元。

从2009年开始，南城百
货连续3年进入中国连锁百
强，也是惟一进入连锁百强
的广西零售企业。

如此重量级的并购标
的， 与7年前步步高的首次
并购形成了鲜明对比。

2007年5月， 步步高收
购了益阳爱丽丝。爱丽丝是
益阳本土超市旗舰， 拥有6
家门店， 总面积约5万平方
米，年营业额4-5亿元。

对于这种变化，王填表
示，“以往步步高收购的标
的物主要是某个城市的第
一名，现在要找的基本是一
个省的前三名。”

这次步步高并购南城
百货，不但是湖南省零售业
的首次跨省并购，也是广西
零售业史上最大的一笔并
购。广西零售业长期以来徘
徊在行业边缘，上一次关于
零售业 的并 购还 发生 在
2005年，当时联华以1.03亿
元的方 式收 购广 西 佳用
51%的股权。步步高此次高
达16亿元的收购，再一次将
广西这个市场拉回大众的
视野。 对于步步高而言，通
过并购南城百货，为其“大
西南计划” 奠定了良好基
础。

从地市第一到省级第一

在停牌52个交易日之后，5月12日，步
步高复牌第一天，就以近乎涨停强势亮相。
这无疑与其前一日公告并购广西南城百货
的消息密切相关。

尽管步步高的此次并购不过是A股市
场中层出不穷的并购重组中的一个， 也不
过是其7年以来的第二次并购，但对于湖南
零售业而言，这却是业内的首次跨省并购。
“零售业已经进入并购重组窗口期。” 步步
高商业连锁股份有限公司董事长王填表
示，“未来零售业的发展将主要通过并购重
组，而不再是跑马圈地。”

■三湘华声全媒体记者 李庆钢
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2013年零售业一度掀起关店大

潮。世界第三大零售商TESCO乐购，外
资零售巨头卜蜂莲花等都没能逃出关
店的厄运。

在“关店潮”中，步步高逆势并购，
看中的是什么？对此，王填表示，“实体
店最坏的时期已经过去。” 他指出，尽
管2013年零售业哀鸿遍野，“但却是线
上线下再平衡的一年。”

尽管实体店有很多地方需要改
进，但实体店仍然是未来主流，仍将是
主流消费和重要的购物体验场所。王
填也认为，“实体店必须紧跟时代，拥
抱电商，提供线上线下更多选择。在这
种趋势下，我们进入广西，既把线下做
实，又有利于线上进入广西，从而有接
地气的基础。 这是一种双赢乃至多赢
的局面。”

随着一二线城市零售网点资源的
枯竭， 三四线城市成为新建网点的重
心，以“跑马圈地”为主的扩张方式应该
进入尾声。

王填认为，零售网络资源的稀缺决
定了并购将成为国内外零售巨头构建
全国网络布局的手段， 希望通过收购、
整合，快速实现资源优化配置、扩大企
业规模、提高市场占有率，以求在激烈

的竞争中处于优势。 种种迹象表明，中
国零售业并购式扩张的时代已经开启，
即以并购为主、新建网点为辅“汰弱留
强”式的第二阶段扩张已经到来，中国
零售业正进入快速提高市场集中度的
并购“黄金时代”。

“通过并购， 步步高在西南地区有
了立足之地， 争取在2020年前做到西
南甚至中西部地区第一。”王填表示。

实体店最坏的时期已过去

并购重组的窗口已经打开
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步步高并购广西南城百货，实现省内零售业首次跨省并购。


