
受并购会计处理非现金费用拖累

联想集团第三财季净利下降5%

□本报记者 傅嘉

联想集团2月3日公布2014/2015财年

第三季度业绩报告。报告期内集团收入增长

超过30%。 由于之前的两起并购带来7400

万美元左右的费用，季度净利润为2.53亿美

元，同比下降5%。 若不考虑上述因素，集团

季度净利润为3.27亿美元，增长23%。

2014年，联想相继完成对IBM� X86服

务器和摩托罗拉移动的并购，并购整合效应

初现。 公司企业级业务占比接近10%，而摩

托罗拉的单季度销量首次突破1000万台。

业绩表现超预期

目前电子行业的创新难度加大，行业下

游盈利状况普遍不佳。而联想集团正在处于

并购后的整合阶段，业内对联想集团的业绩

持有忧虑态度。此次业绩表现超过了外界普

遍预期。 报告期内，联想总营业额达141亿

美元，同比增长31%。

总体来看，由于处理之前两起并购在

会计处理衍生的7400万美元左右非现金

费用，联想集团本季度净利润为2.53亿美

元，同比下降5%。 联想集团表示，这7400

万美元包括并购摩托罗拉移动和 IBM�

X86服务器带来的无形资产摊销以及期

票利息。 若不计入这些非营运性的非现金

费用， 联想集团的净利润为3.27亿美元，

增长23%。

收入和业绩的超预期效应，2月3日联

想集团股票价格跳空高开， 全天涨幅为

7.27%，收于10.92港元/股。

PC业务占比下降

联想集团完成对IBM� X86服务器和摩

托罗拉移动的并购之后，整合效应在本财季

开始初步显现。 近年来，由于传统业务的毛

利率持续走低，联想集团一直在寻求收入结

构的调整，其中高毛利的企业级业务得到重

视， 对IBM� X86服务器的收购的初衷正是

基于此。

数据显示， 联想集团PC业务占营业

额的65%，移动业务占24%，企业级业务

占9%。 仅在一年前，PC业务占集团总营

业额的81%。联想集团董事长兼CEO杨元

庆表示。 虽然System� X（IBM� X86服务

器）受并购和市场转换的影响较大，但原

有的ThinkServer业务实现了60%的强劲

增长。

移动业务方面， 联想集团面临较大压

力，刚刚完成收购的摩托罗拉成为集团手中

重要砝码。 杨元庆表示，摩托罗拉销量增长

118%，单季销量首次突破1000万台，改善

盈利也比预期快。此前联想刚刚宣布摩托罗

拉回归中国，这将进一步带动摩托罗拉整体

业绩的提升。

值得注意的是，在报告期内，联想集

团的PC业务市场份额提升到20%，创下了

历史新高， 该业务盈利水平同比增长2个

百分点。
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奥瑞金与一轻食品战略合作

□本报记者 汪珺

奥瑞金2月3日晚间公告，公司近日与北京一轻食品集团

有限公司签订了长达十年的战略合作框架协议。 双方将建立

长期共同发展的战略合作关系，以提升双方的整体运营效率、

降低运营成本，实现双方的市场扩张策略。

根据协议，奥瑞金为一轻食品集团的业务外包战略合作伙

伴， 一轻食品集团在开拓全国市场过程中所需的产品与服务，

在条件相同的情况下，优先选择与奥瑞金合作；奥瑞金在产品

应用、价格、供货等方面给予一轻食品集团优先和优惠。

此外，奥瑞金为一轻食品集团的产品“北冰洋饮料、义利

面包、义利糖果” 提供金属罐、玻璃瓶及其他包装的生产，包

装设计、品牌管理及饮料灌装等服务。

北京一轻食品集团有限公司是由北京义利食品公司、北

京市北冰洋食品公司等多家公司联合组建而成的综合性食品

集团。 旗下拥有多个中国知名品牌， 其中包含北京的老品牌

“北冰洋饮料” 、“义利食品”等。

全通教育

欲打造教育互联生态圈

□本报记者 常仙鹤

自公布收购继教网、西安习悦网后，全通教育引来市场爆

炒。全通教育未来如何整合旗下资源成为投资者关心的问题。

公司相关负责人对中国证券报记者表示， 作为围绕校园和家

庭教育两大核心应用场景打造服务的载体， 两个新平台将凭

借各自优势与全课网形成协同与聚合效应，形成教师-学校-

家庭教育互联网生态圈。 “未来公司仍将以自主研发与投资

孵化并行，开放产品供应渠道，丰富生态系统。 ”

深度切入在线教育

根据公开资料， 全通教育在发展之初以与运营商合作的

“校讯通” 为主要业务模式，更多关注营销层面。 作为公司的

传统业务，校讯通至今依然保持每年10%的增长。而随着移动

互联的发展，公司更多考虑向在线教育商转型。

2014年8月，公司打造首个在线教育平台“全课网” 。 公

司此次并购的两个项目中， 继教网是国内最大的K12基础教

育教师在线培训平台， 而西安习悦旗下移动互联网产品则覆

盖了从K12到高校的数千个校园入口。 有助于全通构建强壁

垒教育大数据分发平台，深度切入K12教师、学生、家长三元

核心群体，促进生态圈战略初步达成。

公司相关负责人认为， 教育互联网生态圈必须来源于真

实的社交关系，也就是O2O，通过“服务+免费” 模式带给用

户更多的价值体现，通过服务来获取更多的入口。 资料显示，

全通教育拥有500多名到校服务团队， 进驻51个地级市开展

到校服务，贯穿进校、培训、后期三个服务阶段。 截至2月3日，

全课网共覆盖了711所学校， 有14136位教师，103万名学生，

342万名家长在使用； 服务中小学幼儿园遍布14个省份，近

48000所学校，超过3000万用户。未来公司还计划全国的用户

数超过1亿、入驻300个地市。“通过产品与服务的使用，产生

海量基于现实教育场景的实名大数据， 实名大数据又反向为

产品及服务的精准推送提供了数据支撑。 ”

开放产品供应渠道

机构研究报告指出，K12阶段占教育市场最大份额，是市

场争先抢夺之地。 未来通过互联网模式进行在线学习是一种

趋势，K12阶段在线教育市场规模高达万亿元。

“校园和家庭是K12阶段教育的两大核心场景，公司以应

用工具体系服务校园和家庭，以互联网平台汇聚海量用户，形

成K12基础教育‘平台应用+服务拓展+内容增值’ 的全业务

运营平台。 ”公司相关负责人称。

在生态圈体系内，公司还开发了CXM（客户体验系统）、

CRM（客户服务系统）、CFS（客户意见收集系统）等客户反

馈系统，增加客户黏性。 在支付层面，线上的call� center通过

顾问式销售打通了产品的变现渠道， 校付通则是连接产品到

家庭的重要支付通道， 两者组成了服务于公司产品及服务的

完整收费链条。

为丰富全通生态圈， 全通教育未来将采取引入优秀产品

供应商、整合业界优秀产品体系、内部裂变式创业、外部产品

孵化、投资并购等形式，打造多重产品供应渠道。同时，全通教

育希望通过建设产业基金创新园区，以完善的管理及投资、退

出机制，吸引更多优秀的教育产品入驻。

葛洲坝与德国MDT战略合作

□本报记者 任明杰

葛洲坝2月3日晚间公告，全资子公司中国葛洲坝集团机械

船舶有限公司所属的葛洲坝能源重工有限公司， 与MAN�

DIESEL� &� TURBOSE（MDT）签署《合作备忘录》，拟在分

布式能源、核电应急发电机组、全球电站项目等领域开展合作。

资料显示，MDT注册地在德国， 是世界领先的海洋和电

站用柴油机和燃气轮机供应商，产品范围包括船舶推进系统、

油气行业和加工行业的燃气轮机以及完整电站解决方案。

根据协议，双方的合作包括：分布式能源行业，能源重工

将向市场推广MDT的双燃料燃气机；核电领域，能源重工和

MDT将以具体项目合作的方式共同致力于中国核电项目的

应急发电机组业务；此外，双方拟在全球电力市场展开合作。

公司表示， 此次合作将推动公司分布式能源业务战略目标的

实现，有利于双方优化资源配置。 本次签署战略合作备忘录，

标志着双方建立长期合作伙伴关系。

中国宝安拓展石墨业务

□本报记者 张昊

中国宝安旗下贝特瑞公司所属的鸡西长源矿业近日斥资

8720万元收购鸡西市柳毛富祥石墨制品有限公司的石墨选矿厂

全部资产， 收购后， 贝特瑞将对富祥公司的生产线进行升级改

造，长源矿业也将因此成为目前全球最大的石墨选矿企业之一。

据悉，此举是贝特瑞整合鸡西当地的石墨产业和资源，打

造世界级石墨深加工基地所走出的第一步，之后，贝特瑞还会

继续引进合作伙伴，做强做大鸡西石墨产业。而此次收购富祥

公司的相关资产后， 长源矿业也将投入资金对其生产系统进

行升级改造， 使长源矿业的石墨精粉产能由5万吨/年提高到

10万吨/年以上。

“小众”品种蕴藏大空间

部分公司布局预调酒市场

□本报记者 王锦

2月3日，百润股份盘中股价创出自2011

年上市以来的新高59元/股， 自2014年6月份

至今，不足一年时间内，百润股份股价涨幅已

经超过260%。 主要原因就是基于公司介入的

新业务———预调酒。 面对预调酒快速增长的

市场前景，众多上市公司竞相介入其中。

上市公司扎堆布局

2014年9月份，百润股份公告以55亿元

的对价收购公司大股东刘晓东等所拥有的

巴克斯酒业100%股权，后者主要从事预调

鸡尾酒行业， 拥有预调鸡尾酒品牌锐澳

（Rio）。 由此，百润股份的主要业务从食用

香精领域拓展至预调鸡尾酒领域。

在公布重组预案之后，百润股份股价便

收获了7个涨停板， 此后仍保持相对强势。

2015年2月2日，百润股份股价再度涨停。 兴

业证券分析师黄茂在最新的报告中指出，锐

澳植入电视剧广告效果明显，根据对天猫店

锐澳大单品销量的跟踪表明， 自1月10日

《何以笙箫默》开播以来，锐澳限量瓶日销

量增至4倍，传统瓶销量增至8倍之多。

事实上， 作为酒类行业的一个新兴品类，

预调酒自去年以来已经吸引到了越来越多的

市场关注，也同样引来了诸多企业的布局。有分

析师称，伴随着2015年越来越多的企业加入预

调酒阵营，板块有望迎来百花齐放的春天。

除了百润股份之外，主营豆奶的黑牛食

品于2014年12月正式推出新产品TAKI鸡

尾酒饮料，作为转型的方向之一，公司对该

预调鸡尾酒产品的铺货和营销等倾注了较

大的精力，目标是创造国内领先的品牌。

面对预调酒的热度，酒类行业内知名企业同

样不甘示弱。 2014年8月， 古井贡酒出资

3000万元设立安徽百味露酒有限公司，进

军预调酒领域，目前其预调酒产品“佰色”

已经上市。 另一家白酒龙头五粮液也于

2014年11月份宣布推出首款以中国白酒为

基酒调配出来的中式预调酒 “五粮液德古

拉” ，并在京东商城平台首发。

最新的案例来自于洋河股份，近期“洋

河股份进军预调酒的消息” 广受关注。 对

此，洋河股份相关人士接受中国证券报记者

采访时并未否认， 并表示目前正在做方案，

但未透露更进一步的信息。 据了解，洋河即

将推出名为“DEW（滴诱）” 的预调酒品

牌，尽管具体上市时间并未明确，但公司对

于品牌规划、营销政策等已有安排。

市场方兴未艾

“2013年全年行业产值10亿元左右，

2014年预计行业有效产值将达到30亿元左

右， 行业200%的爆发增长速度在食品饮料

行业中独一无二。 ” 黄茂指出，酒行业内外

众多上市公司对于预调酒领域的布局正是

看中了该行业的发展前景。

预调鸡尾酒指预先调配好并预包装出

售的鸡尾酒产品，是一种以朗姆、伏特加、威

士忌、白兰地等洋酒做基酒，加上橙、柠檬、

苹果等各种果汁调配而成的低酒类饮料酒。

尽管目前在国内酒类市场， 预调酒市场

容量尚属“小众” ，但其增长速度和未来的市

场增量空间均不容小觑。根据百润股份在其重

组方案中所披露的数据，2011年以后，国内预

调鸡尾酒市场进入快速增长期，2013年预调

鸡尾酒销售量近千万箱， 销售金额约为10亿

元，占整个中国酿酒行业的0.12%。 2014年以

后预调鸡尾酒市场预计将会持续高速增长，

2020年销售量将达到1.5亿箱以上， 销售金额

达到百亿元级别，相当于目前日本预调酒市场

规模，有望成为酒类饮品的一个重要品类。

百润股份的上述判断得到了多数行业

分析师的认同。 中信证券黄巍指出，国内预

调酒市场规模蕴含20-25倍的上涨空间。根

据Euromonitor（欧睿）的测算，全球预调

酒市场规模为42亿升，收入规模约为840亿

元。目前海外市场平均预调酒所占市场份额

约为3%-4%。 预计到2020年国内预调酒行

业规模占整个酿酒行业比重上升为1.5%

-2%，对应复合年均增长率52%-60%。

黑牛食品2015年1月9日在接受机构调

研时也表示，预调鸡尾酒当前的市场规模约

有50亿元， 以30%-50%的速度在增长，未

来几年达到百亿规模没有悬念。

由于预调酒的产品定位、消费属性及销

售渠道等同啤酒更为趋同，业界认为预调酒

某种程度上将对啤酒市场产生一定替代，这

从企业在预调酒渠道拓展上多选择啤酒的

销售渠道上也可见一斑。“根据啤酒市场目

前每年2000亿的销售额， 我们只要能占有

其10%的市场份额，就可以达到200亿元的

销售规模。 ” 黑牛食品相关人士称。

市场格局尚难言定

业内人士指出，预调酒快速增长的市场

前景正在吸引越来越多的企业进入，也同样

会加剧行业市场竞争，尽管现有行业内龙头

公司有一定先发优势，但处在快速发展阶段

的行业格局尚未完全确立。

目前在国内预调酒市场，冰锐以及锐澳

为两大领先品牌。 根据欧睿数据，2013年百

加得旗下的冰锐的市场占有率约为44%，隶

属巴克斯酒业的锐澳的市场占有率为17%。

百润股份在其去年9月披露的重组报

告书中称，最近几年，巴克斯酒业的产量、销

售额快速增长，目前已成长为我国产销量最

大的预调鸡尾酒生产厂商之一，在国内市场

占有率领先， 由2013年的约20%左右逐渐

增加至2014年的约40%左右。

2013年， 巴克斯酒业销售收入1.86亿

元，2014年上半年为3.65亿元， 公司预计

2014年度营业收入将达到10亿元。

黄茂也指出，锐澳快消运作专业，2014

年公司渠道的及时转换，以及市场推广和广

告营销的进一步加码，也迅速提升了市场占

有率，调研情况显示，公司2014年市占率相

对竞争对手或提升，预计位列行业第一。

而“市场占有率挤进前三”则是新进入者

黑牛食品对其预调酒品牌达奇的市场目标定位。

有行业人士认为，预调酒行业技术及进

入门槛不高，口味差别不明显，厂商主要通

过品牌建设、 营销推广等提高客户忠实度，

增强竞争力，由此，渠道建设在行业发展初

期尤为重要。 因此，成熟酒类企业已有的销

售渠道成为一大竞争优势。

不过，黑牛食品则认为，鸡尾酒行业跟

传统酒业具有明显的差异， 属于快销品，并

带有时尚、小资、青春的特点，传统酒企在这

方面不仅没有优势，可能还带有一定的固有

习气，与鸡尾酒所要求的特性背道而驰。

中环股份拟定增募资35亿元

拟10转12派0.1元

□本报记者 汪珺

中环股份2月3日晚披露非公开发行股

票预案， 拟以不低于19.52元/股的价格、向

不超过10名特定投资者非公开发行股票不

超过18058万股， 募集资金不超过35.25亿

元，扣除发行费用后用于地面高效光伏电站

项目建设、 大直径电泳玻璃钝化芯片

（GPP）项目、大直径新型电力电子器件用

硅单晶的技术改造及产业化项目，并补充流

动资金。

公司称，此次非公开募资，有利于半导

体节能产业的结构优化调整， 降低负债率，

进一步向以光伏电站为主的现代服务业战

略转型。中环股份同日披露限制性股票激励

计划，拟向共计202名激励对象，授予限制

性股票总计979.57万份，约占公司总股本的

0.9385%，授予价格为11.785元/股，业绩解

锁条件为：以2014年为基准，公司三个解锁

期营业收入增长率分别不低于35%、55%和

75%， 加权平均净资产收益率分别不低于

2%、2.2%和2.3%。

此外， 中环股份还发布年报高送转预

案。 公司控股股东中环集团提议公司2014

年度利润分配预案为： 以公司总股本为基

数， 向全体股东每10股派发现金股利0.1元

（含税）； 同时以资本公积金向全体股东每

10股转增12股。

“龙虎斗”形势逆转 “白衣骑士”欲退场

复星集团“误操作” 甩卖长园集团

□本报记者 任明杰

复兴集团的一次“误操作”不经意间曝

光了公司“赔本甩卖” 长园集团的相关事

宜。 长园集团2月3日晚间公告称，公司持股

5%以上股东复星集团1月5日至15日在二

级市场卖出公司股票189.6817万股。由于复

星集团属于“赔本甩卖” ，公司董事会不存

在按照相关规定收回此次交易所得收益的

情形。

此前因“长期看好长园集团管理团队”

而陆续增持长园集团的复星集团，在上次增

持仅过三个月后就开始“甩卖”不禁引人遐

想。 市场人士分析，复星集团在去年介入长

园集团管理层和沃尔核材的股权争夺战后，

被市场看做是前者拉拢的“白衣骑士” ，而

两者“龙虎斗” 在去年12月份的形势逆转

或许是复星集团决定退场的主因。

复星集团称纯属误操作

根据长园集团公告，截至2014年6月23

日，复星集团持有公司股份4317.55万股，持

股比例为5%。 复星集团在2014年10月15日

至16日期间， 累计买入公司股份300万股，

均价12.80元/股；2015年1月5日至15日期

间累计卖出公司股份189.68万股， 均价

12.05元/股。

根据《证券法》相关规定，“上市公司

董事、监事、高级管理人员、持有上市公司股

份百分之五以上的股东，将其持有的该公司

股票在买入后六个月内卖出，或者在卖出后

六个月内又买入， 由此所得收益归公司所

有。 ”复兴集团此次减持违反上述规定。 对

此，复兴集团相关负责人在接受中国证券报

记者采访时表示，“我们已经跟长园集团进

行了沟通，这次纯属误操作。 ”

长园集团表示，据复星集团的说明函，

2014年10月16日复星集团持有公司股份

比例5.35%，公司于2014年12月22日公告，

拟发行股份和支付现金收购运泰利100%

股权并募集配套资金。 复星集团持有的公

司股份在上述交易后将从 5.35%降至

4.33%。 复星集团相关人员误认为，复星集

团持有长园股份比例已经降至5%以下，遂

进行减持操作。

在上述减持后，复星集团通过合规部门

检查时发现，复星集团持有公司股份比例从

5.35%降至4.33%的权益变动尚未完成，复

星集团相关人员对法律、法规的适用存在误

解，遂立即停止上述减持。

长园集团表示，根据《证券法》相关规

定， 公司董事会需要收回此次交易所得收

益， 但复星集团本次短线交易未产生收益，

因此不存在董事会收回其所得收益的情形。

“龙虎斗” 形势逆转

复兴集团的此次“误操作”不经意间曝

光了公司“赔本甩卖” 长园集团的相关事

宜。 在去年10月份高价增持长园集团时，复

星集团表示，投资长园符合复星集团价值投

资理念， 长期看好长园集团现在的管理团

队，未来不排除进一步增持的可能性。 短短

三个月后，复星集团就开始亏本甩卖长园集

团，且此事发生在长园集团股权争夺的关键

时刻，作为“白马骑士” 的复星集团的减持

行为引发市场遐想。

在去年6月长园集团股权争夺激战之

际，原控股股东长和投资将剩下的5.76%股

份分别转让给复星集团、 深圳市藏金壹号，

两家公司分别获得2.55%和3.21%的股份。

转让完成后郭广昌旗下的复星集团所持股

份达到5%，触发举牌红线。李嘉诚旗下的长

和投资已完全清空长园集团，复星集团成为

长园集团二股东加入到了股权争夺战，并将

“龙虎斗”升级为了“三国杀” 。

在沃尔核材与长园集团管理层激战正

酣之际，复星集团的加入一度被视作长园集

团管理层是为了拉拢其扮演 “白衣骑士” 。

根据长园集团2013年年底推出的定增预

案，公司拟向创东方筹建和管理的股权投资

基金发行股票，2014年4月创东方与长园集

团包括董事长许晓文在内的高管团队签署

了《一致行动协议》。 而7月31日，长园集团

公告上述定增计划中的一致行动人创东方

长园三号投资企业获得复星集团7.3亿元现

金认购。当时，市场人士分析，一旦复星集团

和长园集团管理层达成一致行动人协议，将

会对长园集团管理层的反收购战起到决定

性作用。

在10月份复星集团再次增持长园集团

后，形势却在2个月后发生了逆转。 2014年

12月17日， 正在停牌谋划重组的长园集团

突然发布公告，公司提交了撤回非公开发行

股票申请文件。 若长园集团定增预案通过，

公司管理层及其一致行动人合计持有长园

集团的股份将上升为16.39%。 而截至10月

24日，通过三次举牌，沃尔核材及其一致行

动人已经持有长园集团16.72%股份， 暂列

公司第一大股东。 由此可见，该定增预案对

于长园集团管理层夺回公司的控制权可谓

意义重大。

12月10日，沃尔核材突发公告称，受长

园集团邀请，公司拟参与认购长园集团重大

资产重组募集配套资金， 预计耗资不超过

1.8亿元。 对此，市场普遍将长园集团“邀

请” 沃尔核材“认购” 解读为长园集团管理

层已与沃尔核材达成了“和解” 。 市场人士

分析， 长园集团管理层与沃尔核材 “龙虎

斗” 的形势逆转或许是复星集团决定“甩

卖”长园集团的主因。

“至于复星集团为什么要减持公司股

份，这得问复兴集团。 ” 长园集团常务副总

裁兼董秘倪昭华在接受中国证券报记者采

访时表示。 复星集团上述负责人则称，“公

司的减持行为不便解释，一切以长园集团的

公告为准。 ”


