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首长国际（0697.HK）：收购京西创业 未来业绩有望进一步提升

上周股价大涨 36%的首长国际，其年度与股息宣派计划在香港市场激起热烈讨

论。3月 29日收市晚间，公司再发，收购其主要首钢持有目标公司的全部 75%
股权，对价为人民币 6739万余元，并再向目标公司注入人民币 8985万余元，其

中，5000万作为注册资本，剩余部分计入资本公积。收购与注资完成后，首长

国际将持有目标公司 87.5%股权。

公告显示，目标公司——京西创业投资基金管理有限公司——是一家成立于

2011年，主营非业务的管理和咨询服务公司。截至 2018年年底，共管理四只基

金和三个直投项目，资产管理规模约人民币 30亿元。基于京西创业优质的已投

项目，预计未来将有可观的业绩 Carry (行业平均水平通常为超额收益的 20%)和
稳定的管理费收入，为首长国际打开了巨大的收益空间

股权投资屡有建树已投项目不乏明星公司

经查询基金业协会网站，京西创业管理基金包括北京服务新首钢股权创业投资企

业(有限合伙)、北京首钢绿节创业投资有限公司(有限合伙)、北京启润丰泽创业

投资中心(有限合伙)、北京新蓝创业投资中心(有限合伙)和北京坚石宏远投资管

理中心(有限合伙)，直投项目包括北京启讯投资有限公司、京西商业保理有限公

司和创业公社投资发展有限公司。服务新首钢基金于 2011年 7月成立，预计即

将进入或已进入退出期，其他四只基金分别于 2014、2015年成立，目前正处于

投资期。

从各只基金和直投项目的投向来看，京西创业的主要投资领域包括汽车产业领域、

城市更新领域，同时关注对新经济和高新技术企业的投资。已投项目中不乏北汽

新能源、车好多集团(旗下品牌包括瓜子二手车)、找钢网及曾开发过热门软件“百
词斩”的成都超有技有限公司等明星项目。

北汽新能源已于 2018年借壳 SST前锋(股票代码 600733)，登陆上交所，总市值

约 300亿人民币；车好多集团刚刚于 2019年 3月初获得软银 15亿美元投资，投

后估值高达 90亿美元，在其他二手车电商平台进入生存困境之时，车好多集团

仍获得大手笔投资，行业格局基本确定；另一电商平台，服务于的找钢网也在紧

锣密鼓筹划其上市大计。除此之外，京西创业投资的八亿时空液晶科技股份有限

公司目前于新三板上市(股票代码：430581)，是当前大热的科创板之潜在上市公

司。

引人瞩目的创业公社

创业公社是京西创业的直投项目，持有创业公社 25.87%股权，为第一大股东。

除此之外，首钢基金还持有创业公社 15.83%股权。遍观首长国际近两年的资本

运作，不排除未来收购首钢基金持有创业公社的股权或通过增资方式提高持股比



例，并最终实现控股创业公社的可能。

创业公社已完成 B轮融资，引入了小米创始人雷军创办的顺为资本及旗下股权

投资公司西部资本等知名投资机构。截至 2018 年年末，物业运营面积已达 30
万平米，其中，公寓面积达 1.7万平方米。可比公司方面，优客工场制定 3年内

达到 120万平米办公面积的目标，估值已过百亿，而低调的氪空间则在 A 轮和

Pre B轮拿下合计 8亿元人民币的融资。参考可比公司的估值，手握 30万平米物

业运营面积的创业公社，估值保守估计在 10亿元以上。

创业公社聚焦以城市更新为目标的企业级服务和存量资产改造运营。以北京为总

部，业 务布局黑龙江省哈尔滨、厦门市海沧区、天津市河北区、山东省烟台市、

河北省唐山市等地， 运营空间包括国际创客中心、中关村石景山园、北京国际

金融科技中心、北京经济技术开发区 E7亦庄基地、37度公寓等物业。获得国家

级众创空间、国家级孵化器、全国青年创业 示范园区、全国首个 SGS认证的 ISO
创业服务标准化体系等荣誉称号。

坚持“资金+资源+运营”三驾马车，创业公社已形成企业全周期服务、长租公寓、

办公和园区改造运营三大业务体系。

在企业全周期服务方面，强化产业聚集优势，为创业企业提供上下游拓展和延伸

服务资源，全国入驻企业 6000 余家，150家北京四板挂牌企业，培育出 8 家新

三板挂牌企业，5家企业被上市，超过百家孵化企业估值过亿元。

在长租公寓方面，实现设备智能化、运营标准化、居住社交化，打造精致化分散

式长租公寓，解决中高端消费人士租房管理服务问题，全方位满足租客高品质居

住需求； 在办公和园区改造运营方面，积累了多类型存量空间的改造运营经验。

其中，中关村国 际创客中心原为北京市海淀区中关村广场购物中心，改造后实

现资产溢价 3 倍，服务企业 300余家，27家企业获得融资共计 5亿元；哈尔滨

乐业众创空间是公社东北老工业区首站战略布局，原为老旧酒店，对接现代农业、

节能环保、企业项目 600余个。

产业协同空间引人遐想

首长国际自 2017年业务转型以来，在剥离传统业务并压缩业务规模的同时，先

后将停 车资产经营管理和以城市更新为导向的基金管理业务置入体内。控股京

西创业后，可在两个主营业务上均实现产业协同。

以城市更新为导向的基金管理业务上，首长国际目前管理的基金主要投向以开发

首钢园区为代表的园区开发业务和不良资产的收购业务。创业公社的加入，为首

长国际带来了 极为宝贵的物业管理与运营能力，延展了公司在城市更新产业链

的布局，并形成生态闭环和完整产业链。

而首长国际另一主营业务，停车资产经营管理业务与京西创业已投项目也有着巨

大的 协同空间。例如，为车好多集团提供线下的固定场所用于二手车的展示和



交易，提高交易的效率和可信度；与北汽新能源合作推出专门满足新能源车充电

和停放需求的产品等。

收购京西创业将会带来明显的产业协同效应，相信首长国际的业务发展将会进一

步提速。

（文章来源：格隆汇）
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派息取态吸引首长国际长线抵买「产业+基金」双轮驱动

美股上周五明显上升，主要受到市场对中美贸易谈判的乐观情绪带动，其中杜琼

斯指数收市报 25928点，升 211点；标普 500指数收市升 18点，报 2834点；纳

斯达克指数收市升 60点，报 7729点。总结全星期三大指数扭转上周跌势，均上

升超过 1%，而总结第一季，三大指数升幅十分明显，杜指升约 11%，为 2013
年第一季以来表现最佳的季度；标普 500指数升约 13%，为 2009年第 3季以来

最佳季度表现；纳指升超过 16%，创 2012年第一季度以来，最佳表现的一个季

度。

虽然美股上周五表现理想，可是季结因素可能影响了大市的升幅，同时中美在北

京完成另一轮贸易谈判后，腔调与之前的分别其实不大，所以暂时不应对美股过

于乐观，三大指数挑战历史高位仍然有一定的难度。

港股首季的表现亦十分理想，上周五在 A 股带动下，恒指重上 29000点以上收

市，同时恒指首季累积上升 12.4%，为 10年来最佳的季度表现；而上证指数在

首季的升幅更明显，接近 24%。在政策因素的憧憬，以及中美贸易问题可望解决

的因素支持下，中港股市首季的表现的确令不少投资者意外；但这个气势是否可

以延续至本季，有不少投资者有所忧虑，因为「放水」与贸易战暂停已经在股市

上反映，如果没有新的消息刺激，不单中港股市，美股亦似乎难以延续首季度的

升势。

0.3元水位可吸纳

不过由于经济前景欠明朗，各国央行都似乎再度加大「放水」的力度，这亦近日

债券市 场出现波动，但异常充裕的资金，似乎不会全部投放在债券市场之中，

尤其是部分国家的国债，已出现负利率的情况，资金在其他金融产品上寻求出路，

亦属正常。而近日中国的经济 似乎有回升迹象，令市场憧憬经济前景并不如之

前悲观，这都会利好中港股市场表现；同时如果中美之间真的可以达成贸易协议，

这将会令市场对经济的憧憬有所增加，所以第二季全球股市的走势，绝对有机会

延续首季的升势。

个别股份，投资者可以留意首长国际（697），在其公布 2018年全年业绩，纯利

大升 5.2倍，至 3.53亿元，但令人感到振奋的是该集团建议派末期股息，合共港

币 7亿元，为 8年来首次宣布派息；同时计画 2019至 2022年每年派发不少于 7
亿元股息，消息刺激股价明显上升。

其实在业绩公布前一个星期，该集团宣布以每股 0.25元，向 HOPU、彤程及经

纬合共配售 33.84亿股新股，配股价较最后收市价溢价约 8.2%，集资所得用于一

般营运及停车资产经营管理业务；能够以溢价配股，反映出投资者对首长国际的

信心。



该集团现时采用「产业+基金」双轮驱动的业务发展模式，当中包括两大产业──
停车资 产经营管理、城市更新业务，并以基金业务协助上述产业发展，长期贡

献稳定利润之想法，似乎已在今次业绩上实现，并以派高息去回馈投资者，同时

亦得到投资者支持，所以首长国际之股价长线仍然可以看好，0.3元附近可以吸

纳。

陈永陆

（财经专栏名家）


