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惊魂9小时：三问当当抢章夺权

雀巢出售银鹭 中粮接盘？

保留咖啡业务

4月24日，雀巢发布了2020年一季度财

报，雀巢在2020年一季报中首次正面回应出

售银鹭资产的可能性，并根据不同的业务采

取有售有留的策略。

雀巢在报告中称，雀巢董事会已经决定

对在华银鹭花生牛奶和银鹭罐装八宝粥业务

进行战略性审视，包括出售的可能性。其目的

是确保银鹭业务的长期增长和成功，该业务

2019年销售额达7亿瑞士法郎。雀巢将保留目

前由银鹭灌装和分销的雀巢咖啡即饮咖啡业

务。该业务是推动雀巢战略增长的引擎，雀巢

将继续在中国大力投资该品牌。

据了解，目前银鹭主要有3块业务，分别是

八宝粥、花生牛奶和后来雀巢引入的即饮咖啡

业务，从雀巢的最新回应来看，即饮咖啡业务并

不在此次战略审核范围之内。目前，银鹭拥有厦

门、山东、湖北、安徽、四川5个生产基地。

实际上，早在2019年10月，业内就有雀巢

出售银鹭的传闻。2020年3月，该消息进一步

被坐实，雀巢正与摩根大通合作，为出售银鹭

做准备，并寻找买家。

在业内人士看来，雀巢的所有即饮咖啡

均由银鹭生产，雀巢不会轻易出售银鹭。如今

采取有售有留的策略也是根据实际情况作出

的决策。

2011年，雀巢收购银鹭60%的股权，实现

控股银鹭；2017年4月，雀巢再次收购银鹭

20%的股权；2018年6月，雀巢收购银鹭剩余

股份，彻底控股银鹭。

值得注意的是，自雀巢收购后，银鹭便呈

现出增长乏力的状态。雀巢在财报中称，银鹭

2015年业绩出现下滑，2016年增长率出现两

位数下降，截至2019年银鹭花生奶和粥的销

量继续下降。业内人士指出，现任CEO马克·

施耐德（MarkSchneider）自2017年上任以

来，一直在淘汰雀巢的非核心业务。

“八宝粥”表现欠佳

对于雀巢出售银鹭花生牛奶和八宝粥业

务，保留即饮咖啡业务的原因，中国食品产业

分析师朱丹蓬也表示，银鹭的花生牛奶和八

宝粥产品科技含量不高、业绩增长性不足，并

不符合雀巢的战略。

数据显示，在雀巢大中华区销售收入的

69亿瑞士法郎当中，银鹭业务的销售额大约

为10亿瑞士法郎，其中，花生牛奶和八宝粥业

务的销售大约占2/3，即饮咖啡业务大约占

1/3。2013-2015年，银鹭整体营收逐渐下滑，从

2013年的111亿元下滑至2015年的96.47亿元。

2016年经历了增长率两位数的下滑。银鹭的花

生牛奶目前在细分市场占有率也仅占到6.2%。

2019年下半年、中秋节，银鹭的表现未达

预期，加上竞争环境激烈，雀巢对银鹭的战

略、产品组合以及业务计划进行了检视。雀巢

首席执行官施耐德对媒体表示，银鹭花生牛

奶和八宝粥等相关业务虽然已经有稳定的势

头，但仍需进行大量工作。

朱丹蓬称，被出售的更重要原因，是银

鹭花生牛奶和八宝粥并不符合雀巢的发展

战略。

2017年，新上任的施耐德就曾提出，雀巢

未来要押注到咖啡、宠物食品、婴儿营养品和

瓶装水产品4个高增长性产品上。

这也是雀巢保留即饮咖啡业务的重要原

因。2019年年报显示，在雀巢中国的产品中，

烹饪调料（太太乐）、咖啡、冰淇淋都表现不

错，推动了中国业绩正向发展。根据尼尔森12

月零售市场占有率报告，雀巢在中国即饮咖

啡市场占有率排名第一，并连续多年保持两

位数的增长。

中粮机会较大

雀巢抛出了橄榄枝，但谁能够接下银鹭

花生牛奶和八宝粥这两大板块业务呢？朱丹

蓬认为，银鹭花生牛奶和八宝粥渠道也很成

熟，两大业务主要面向3-5线低线市场，体量

在40亿元左右，一般企业难以接手，在当前疫

情仍在持续的背景下，需要具有国资背景的

企业接盘。

对于雀巢有意将业务出售给谁，雀巢相

关负责人向北京商报记者表示，鉴于战略审

视刚刚开始，现在回答这个问题还为时过早。

根据此前的相关报道，潜在买家包括娃

哈哈、统一、达利、中粮等知名企业。但这些

企业当时均表示并不知情或不予置评。在朱

丹蓬看来，中粮缺少一个几十亿的饮料盘

子，如果收购银鹭，可快速提升业绩表现，并

跟旗下的瓶装可口可乐业务形成协同效应。

从需求度和匹配度来说，中粮是可能性较大

的投资方。

除了买家是谁引起各方预测，银鹭花生

牛奶和八宝粥两项业务的出售价格也受业内

人士关注。今年3月有传闻称，当时的定价可

能达到约10亿美元。

不过，战略定位专家、九德定位咨询公司

创始人徐雄俊认为，目前，哪个企业接盘不好

判定，但如果价格足够低，肯定会有人接盘，

毕竟银鹭是全国性大品牌，银鹭的八宝粥、花

生牛奶有一定的市场规模。

也有业内人士分析，“如果售价太高，雀

巢或许会考虑将银鹭花生牛奶和八宝粥拆分

出售，这样体量变小，出售难度变小，但出售

时的操作难度会加大”。

北京商报记者 李振兴

针对此前“出售银鹭”的多次传闻，雀巢终于松口了。近日，雀巢首次对出售银鹭

的传闻作出了回应：公司正对银鹭进行战略性审视，有意出售银鹭花生牛奶和八宝

粥的业务，保留即饮咖啡业务。对于接盘者的身份，雀巢相关负责人向北京商报记者

表示，鉴于战略审视刚刚开始，现在回答这个问题还为时过早。不过有业内人士表
示，银鹭花生牛奶和八宝粥两项业务盘子较大，从需求度和匹配度来看，中粮是可
能性较大的投资方。

问题一：股东会是否合法

4月26日，李国庆上门抢当当公章，并张

贴《告当当网全体员工书》的消息甚嚣尘上。

李国庆在《告当当网全体员工书》中列举了俞

渝给公司和其他股东造成的7项损害及影响，

并称“李国庆已于2020年4月24日召开临时股

东会，作出决议：公司依法成立董事会。由李

国庆、俞渝、潘跃新、张巍、陈立均担任董事。

并在当日召开了第一届董事会第一次会议，

选举李国庆为董事长与总经理”。

《告当当网全体员工书》中还披露，“自

2020年4月24日起，俞渝不再担任当当执行董

事、法定代表人及总经理。俞渝无权在当当行

使任何职权，无权向当当员工发出任何指示，

无权代表当当对外作出任何意思表示或行

为。李国庆有权全面接管公司，负责公司的经

营管理”。

不过，事情在当当下午4点发布的声明中

却是另一个版本。根据声明，“李国庆伙同6

人，闯入当当网办公区，抢走几十枚公章、财

务章，公司已经报警”，当当披露了公章等遗

失明细，并称遗失公章等即日作废。

阚敏向北京商报记者描述，“李国庆带了

两名当当的离职员工，还有四名彪形大汉，闯

入当当。因为他是当当的创始人，当当员工对

他还是尊重的，加上他带的前员工对公司公

章所在地十分熟悉，所以拿走了公章”。

站在法律的层面，浙江晓德律师事务所

创始人陈文明表示，以上问题的症结在于当

当股东会的合法性。“按照公司法的规定，公

司在召开股东会之前要履行通知义务，必须

在开会之前，至少提前15天将会议议题、内

容、地点、时间告知股东。”陈文明解释。

这也是李国庆和当当分歧的重点。按照

《告当当网全体员工书》信息，李国庆多次强

调召开股东会的合法性。

但阚敏表示，“李国庆并没有通知俞渝去

参加股东会，我个人也是股东之一，也没有接

到通知。李国庆所谓的股东会只是和几个已

经离职的当当员工开的会议”。

问题二：管理层支持谁

当当和李国庆除了在股东会合法性上各

持己见，在持股比例上也有着不同的说法。

按照《告当当网全体员工书》中信息，当

当网股权结构，李国庆与俞渝合计持股

91.71%。“李国庆目前实际持股45.855%，公

司其他股东天津骞程企业管理咨询合伙企业

（有限合伙）、天津微量企业管理咨询合伙企

业（有限企业）均支持李国庆。因此，李国庆目

前实际获得53.87%的支持。”

阚敏向北京商报记者提供的信息是：目

前俞渝持有当当52.23%的股份；李国庆持有

22.38%；俞渝和李国庆的孩子持股18.65%，由

父母各自代持50%；当当的两个合伙公司分别

持有3.58%和2.93%的股份。天津骞程企业管理

咨询合伙企业和天津微量企业管理咨询合伙企

业的执行事务合伙人就是当当的合伙公司。

根据天眼查信息，天津骞程企业管理咨

询合伙企业和天津微量企业管理咨询合伙企

业的执行事务合伙人分别是张巍和阚敏。按

照《告当当网全体员工书》的说法，张巍是当

当董事。

不过，阚敏直言自己并没有参加李国庆

所谓的股东会议。“现在当当的管理层百分百

支持俞渝，公司也还在俞渝的管理下。据我所

知，现在当当支持李国庆的股东只有张巍。”

对于北京商报记者提出的“股东对目前当当

的态度”，截至发稿，李国庆尚未回应。

由于目前李国庆和俞渝的离婚案还没有

结果，当当大股东最终的持股比例无法预测。

为了达成一致，从2019年7月李国庆起诉离婚

至今，双方其实进行过多次沟通。

据阚敏透露，“2020年初，俞渝和李国庆

有过和解的谈判，2月李国庆单方面中止了沟

通。他经常今天提出A方案，明天又提出B方

案。这中间李国庆还向当当提出借钱，俞渝没

有同意”。

至于对抢夺公章一事的态度，“俞渝觉得

是件荒唐的事”，阚敏则代表当当向李国庆喊

话，“希望其离当当越来越远”。

问题三：是否裁员

抛开这持续数月的闹剧，20岁的当当之

于中国电商甚至中国互联网行业而言，都有特

别的意义。电商上市第一股、死磕京东……每

一个标签的背后都有一段跌宕起伏的故事。

自从当当2016年完成私有化之后，围绕

在当当头顶的却更多是负面消息，比如2018

年重组案夭折、2019年的离婚风波、2020年当

当员工确诊新冠肺炎、当当裁员传闻等。从时

间点看，这也是当当管理者变迁的时期。2015

年，李国庆不再负责当当网的管理，开始尝试

新业务；2018年春，李国庆不再负责新业务；

2019年初，李国庆、当当各自发布公告，李国

庆离开当当网。

因为是夫妻档公司，当当的员工、股东也

时常夹在两位创始人之间。

在脉脉平台一条“喜欢俞渝还是李国庆”

的帖子下，一位“当当网员工”表示，“俞渝在

好害怕被裁员，赔偿给得少”。

在《告当当网全体员工书》中，李国庆也

提到了裁员，并以当当董事长与总经理的身

份表示，“自2020年2月1日始至今，以‘开除、

辞退、优化’等方式的人事流程全部终止，已

被单方面辞退的员工，可与公司协商，协商一

致重新签署劳动合同返岗”。阚敏对裁员传闻

则予以否认。

针对李国庆提出的“拟以2019年度税后

净利润30%进行股东分红”一事，阚敏也明确

告诉北京商报记者，“电商行业没有分红的先

例。在李国庆管理当当时期，当当就没有分红

过，现在公司的骨干也不希望分红削弱公司

的现金流”。

仅仅一天，双方你来我往两个回合。来

自李国庆的关键词是“罢免俞渝、接管当

当”，当当强调的则是“违法行为、诉诸法律”。

如果将李国庆俞渝内斗的时间轴拉长，则可

以看到这家公司每次创始人矛盾都是在“当

当承受压力比较大的时候”，文渊智库创始

人王超总结。

由于当当尚未披露2019年的运营数据，

按照俞渝2019年3月提供的信息，“2015年当

当净利润9200万元，2016年净利润8600万

元，2017年净利润3亿元。2018年销售额118

亿元，同比增加14.4%；净利润4.25亿元，增长

34.9%”。

在王超看来，“当当的日子过得还是挺好

的，但是当当已经成为一家大公司，在疫情之

下却很难像其他大公司一样有足够的资源和

财力支撑，这导致李国庆借机夺权”。

北京商报记者 魏蔚

雀巢收购银鹭大事记

2011年
雀巢收购银鹭60%的
股权，实现控股银鹭。

2015年
银鹭业绩开始出现下滑。

2017年
4月，雀巢再次收购银
鹭20%的股权。 2018年 6月，雀巢收购银鹭剩余

股份，彻底控股银鹭。

2019年
10月， 业内传出雀巢
出售银鹭的传闻。

2020年
3月，有媒体报道称，雀巢
正与摩根大通合作，为出售
银鹭做准备，并寻找买家。

2020年
4月24日， 雀巢表示，
不排除出售其中的八
宝粥和花生牛奶业
务， 但即饮咖啡业务
并不在出售之列。

八宝粥

花生牛奶

4月26日，整个互联网的焦点都落在了当当身上，从早上9点34分，当当创始人李国庆上门抢章、罢

免当当董事长兼CEO俞渝，到下午4点当当发布几十枚公章作废、就李国庆抢章报警的声明，再到当当副

总裁阚敏晚间的情况说明。20岁的当当再次因为创始人内斗成为关注点，这已经是李国庆俞渝系列故事

第二季，上一次引发全网关注在2019年10月因离婚引发的股权风波。自2016年完成私有化，当当就负面

消息不断。这9小时之后，当当也大概率不会风平浪静，尽管这并非当当员工、股东和用户所乐见。

银鹭业务组成部分

■张贴《告当当网全体员工书》，罢免当当董事长
兼CEO俞渝

■李国庆与两名离职员工和4名黑衣人闯入当当
办公区，抢走几十枚公章、财务章

■当当发布声明：已就李国庆抢公章一事报
警，公司公章等即日作废

■阚敏就抢章事件、 股东会合法性等向媒体作出
回应
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当当大事记
2015年

2016年

2018年 2019年2月 2019年7月
2020年4月

2010年
当当赴美上市

李国庆闯入当当抢章
李国庆起诉离婚李国庆、 当当各自发布公告

李国庆离开当当网

李国庆不再负责新业务
海航终止收购当当

当当完成私有化

李国庆不再负责当当网
的管理，开始尝试新业务
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