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在全球经济不景气，化工行业

持续承压的背景下，两家全球化工

巨头“突然”合并，无疑会成为热门

话题。

近期，化工巨头陶氏化学和杜

邦正式宣布合并，各持 50%股份。

这两家市值均在600亿美元左右的

公司合并后，将创造一个超过1000

亿市值的公司，成为全球仅次于巴

斯夫的第二大化工企业，并超越孟

山都成为全球最大的种子和农药

公司。

这两家被载入美国工商业百

年史册的跨国化工巨头，在行业的

寒冬中选择了“在一起”，将给行业

带来哪些影响？

寒冬期的“救赎”

杜邦和陶氏化学先后成立于

1802 年、1897 年，都是美国的标杆

性企业，两家公司去年的市值总额

超过1300亿美元。虽然两家公司

合并算得上是“强强联手”，但在全

球经济放缓以及化工行业疲软的

大背景下，难免让人想到他们其实

是在“抱团取暖”。

受市场因素制约，两家公司业

务表现并不尽如人意。据2015年

第三季度财报显示，杜邦和陶氏化

学两家公司业务并不理想，杜邦销

售额减少约五分之一，陶氏化学销

售额减少约六分之一。此外，为了

应对宏观经济的疲软与市场环境

的不景气，早在2012年二者都曾主

动裁员重组来谋求转型，但结果并

不让人十分满意。

而另一面，两家公司投资者都

出现了“专注快速发展业务”的呼

声。虽然业务仍处在上升区间，股

市表现尚可，但是两家公司内部都

出现了股东不满公司业绩表现，要

求进一步优化组合、节省成本、专

注核心业务的情形。

中投顾问化工行业研究员常

轶智就认为：陶氏化学与杜邦合并

的出发点并不是在于实现企业的

扩展，而是在股东的促使下通过合

并产生的规模效应来消减成本。

在股东要求“瘦身”的压力下，双方

都关注快速增长的业务，两家企业

都有重组、剥离非主要业务的行

为，将力量集中在已经成功的产品

上。

事实上，二者的合并也并非真

的突然。在今年11月初，陶氏化学

与杜邦就旗下种子与杀虫剂部门

的合作进行过谈判，“这个行为可

以算得上是一种历史性预示”。

搅动农业化工格局

事实上，合并只是步骤之一，

最终目的是将两家业务整合。合

并之后，其有望在2016年下半年完

成公司的分拆计划，分别专注于农

业、化学材料和特种商品领域的三

家上市公司，使之成为支撑集团的

“三驾马车”。

而有业内专家分析，两家公司

的产品重叠率并不高，未来业务重

点可能会放在种子和农作物化学

品上。这将会给北美和南美农用

化学产品和种子市场的欧洲企业

带来强有力的竞争：两家公司合体

后，在全球杀虫剂销售中将占据

16%左右的份额，同时成为全球第

三大农作物化学产品供应商。

随着全球最大的种子和农药

公司组建生成，农业领域企业排名

也将发生变化。

2014年，国际转基因巨头孟山

都和先正达的净收入为159亿美元

和151亿美元。而陶氏杜邦公司成

立后，参考2014年的收入190亿美

元，农业板块收入之和超过了前述

两家公司。

实际上，未来的新农业公司不

仅被赋予调整策略、应对变化市

场、提升业务经营能力的使命，也

会影响到今后“杜邦陶氏”这家新

巨头的命运。

虽然今年第三季陶氏化学的

盈利能力回升，但旗下的陶氏益农

子公司的指标却呈下跌状态。杜

邦第三季财报也显示，由于销量降

低和货币贬值等因素影响，杜邦农

业板块的销售额下滑了 30%。而

第四季度，杜邦仍可能受制于汇

率、巴西产品销量的减少及部分工

厂关闭等，农业板块收入难有起

色。

杜邦公司 CEO 溥瑞廷表示，

两家高度互补的龙头企业的合并

以及三家强大、专注的行业领先企

业的建立，为创造长期的、可持续

性的股东利益提供了机会。每个

业务企业都将能够更有效地分配

资本、更高效地运用其强大的创新

能力，将其高附加值的产品和解决

方案延伸至全球。

或诱发产业并购潮

除成立农业、材料科技以及特

种产品三家子公司外，陶氏化学与

杜邦的重组也会引发其他连锁反

应。

有业内专家表示，二者合并对

中国的化工行业而言是极大的挑

战，市场上小企业的日子定会越来

越难熬。而全球化工行业的垄断

程度将大大提高，整个市场格局也

会发生很大的变化，市场表现也

“立竿见影”。

首先是由陶氏化学与康宁公

司创立、并各持股50%的有机硅巨

头——道康宁将不复存在。陶氏

化学将从康宁的手里买回 50%股

权，从而全资控股道康宁，随后这

一企业将并入“陶氏杜邦”旗下的

“材料科技”子公司中。

其次，合并后两家在农业市场

份额占全球的四分之一左右，种子

与农用化学产业也将进行快速整

合。多位分析师就表示，这极有可

能引发欧洲同业的新一轮竞购，先

正达是最可能的目标。

据悉，此前孟山都有出价 450

亿美元并购瑞士农业巨头先正达

的意向，最终放弃收购。而在这一

轮的“刺激”下，孟山都可能再度试

图收购先正达，虽然孟山都表示

“不会轻率行动”。

超级大象来了！
杜邦陶氏联手搅局全球农化业
对中国化工行业挑战巨大

本报记者 石岩

杜邦和陶氏化学合并能不能

起到强强联合的效果，市场有不同

看法。两家公司宣布合并后，投资

者的反应冷淡，股价走跌，陶氏化

学和杜邦股价分别下跌 2.8%和

5.5%。

《华尔街日报》就认为，此次大

规模并购更多偏向财务行为，是资

产重组、业务模式变更，而不是瞄

准更有力的创新。一些行业内大

公司创新动力似乎减弱，形成了更

加巨型的公司，垄断性竞争特征更

趋明显。

《福布斯》认为业务合并重组

是短视行为，虽然能在短时间内提

高利润率，给投资者带来收益，但

是长远看将可能会削减杜邦的研

发投资，威胁其创新能力。财务投

资者做出的决策对员工、供应商、

客户和社区而言往往不是最优选

择，所以重组后，杜邦和陶氏面临

的成本压力更小，创新能力变得更

弱，而不是更强了。

“一带一路”+制造业升级
中德企业间流淌着幸福时光

(上接第二十九版)

德国园区
转型升级的经验

在“一带一路”框架下的中德

企业及园区合作，不但可以优势互

补、互惠共赢，还可以在更多层面

进行借鉴。

杨建国告诉记者，德国的“工

业4.0”概念，将引领产业领域新一

轮的技术研发与创新浪潮，推动制

造业向“智”造业转变，对中国企业

发展和产业园区培育具有借鉴意

义。创新驱动的科技合作正日益

成为推动中德共同发展的新动力，

中德两国政府都高度重视培育制

造业的核心竞争力，“中国制造

2025”也可以借力德国“工业 4.0”

在战略构想、管理模式、协同运作

机制和标准体系方面的经验与方

案，降低能耗，提升节能环保水平，

加快产业结构转型升级。

而德国在园区方面的建设及

转型成功，也为中国同类型园区带

来了相关经验。

即便是德国最重要的工业区，

即被称为“德国工业的心脏”的鲁

尔工业区也曾随着煤炭、钢铁等传

统工业的衰退面临过结构性危

机。但是通过清理改造和产业结

构调整，鲁尔工业区在阵痛后迅速

走出了低谷。

对此，杨建国表示，鲁尔工业

区基于对现状的深刻反思，精心规

划，进行生产结构调整，由过去单

一的煤炭资源开发转向新兴无烟

工业和服务业，建立了立体多元的

产业体系和特色分明、优势互补的

产业格局，逐步走出了低谷，被誉

为经济发展方式转变的典范。

杨建国说，鲁尔工业园区绝

非个例，也对中国产业园区的发

展提供了经验。加快中国产业由

中低端向中高端升级不可能一步

到位，必须循序渐进，科学发展。

在产业园区的培育过程中，必须

兼顾经济建设和生态建设，切忌

一味追求经济增长破坏生态环

境。同时园区定位和发展模式必

须适时地做出调整和完善，以适

应经济发展的形势和产业园区不

同发展阶段的需要。这就要求产

业园区必须不断地引进智慧因

子，实现产业结构的升级换代，来

适应新形势的挑战。

(上接第二十九版)

有专家指出，中德制造业具有

很强的互补性，中国具有庞大的制

造业市场以及广泛的制造业基础，

德国具备从零部件到智能工厂的核

心技术，中德之间的合作可以取长

补短，双方合作空间和发展潜力巨

大。

中央对外联络部副部长周力指

出，“一带一路”为新时期中德合作

注入了新的动力，更为两国经济社

会发展提供了前所未有的机遇。尤

其在基础设施互联互通、贸易自由

化和通关便利化、以智能制造为主

导的“工业4.0”、国际产能以及生态

环保等方面，中德两国的合作只有

升级版，没有终极版。

中国驻德国大使史明德表示，

“一带一路”战略对所有的沿线国

家，都是一个巨大的商机，对欧洲来

说，尤其是能实现欧亚大陆互利共

赢。不过“这个战略的实施，目前还

是刚刚起步”。

德国企业可以在贸易运输基础

设施方面有所优化。随着中欧国际

货运班列的开通，比如重庆到杜伊

斯堡的渝新欧铁路货运，给德国贸

易公司提供了新的运输方式。一些

对温度变化比较敏感，又对运输时

间比较有要求的产品，就可以通过

铁路运输将产品送到客户手中。另

外，德国企业可以成为承接基础设

施项目的中国公司的有价值的合伙

人、承包商或者供应商。比如，目前

德国公司就向在俄罗斯的中国汽车

制造企业提供相关产品。

延伸

合并到底对了
还是错了？

王利博制图

本报记者 石岩


