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成本高企 中年太平鸟如何保“太平”

·财报洞悉·

南方黑芝麻净利下滑近五成

北京商报讯（记者 钱瑜 叶静）10月26日，南方黑
芝麻集团股份有限公司（以下简称“南方黑芝麻”）发

布2018年三季度报告。南方黑芝麻前三季度仍处于营

收增长、净利润下滑的情况。业内人士认为，按照目前

的经营情况来看，南方黑芝麻全年的净利润情况不会

太乐观。

财报显示，2018年前三季度南方黑芝麻营收为

22.82亿元，同比增长52.61%，净利润为4927.3万元，

同比下滑45.7%。南方黑芝麻在公告中表示，净利润下

滑主要是终止期权确认费用增加及人力资源成本等

期间费用增加导致。

自2018年以来，南方黑芝麻便一直处于营收增

长、净利下滑的尴尬境地。2018年上半年南方黑芝麻

完成营业收入13.51亿元，比上年同期增长44.9%，归

属于上市公司股东的净利润1655.59万元，较上年同

期下降39.98%。一季度，南方黑芝麻的营收为5.53亿

元，同比增长17.91%，净利润为1259.96万元，同比下

降46.31%。

业内人士表示，南方黑芝麻的净利润下滑主要是

受到多元化的拖累。“糊类冲调产品的市场增速放缓，

南方黑芝麻在传统业务上需要进行市场维护和品类

竞争，业绩增加有所困难。而新品还在布局期，南方黑

芝麻在新品的品牌打造、渠道完善、产品推广等方面

都花费巨大。”中国食品产业分析师朱丹蓬向北京商

报记者表表示。

在主营业务受到冲击的影响之下，南方黑芝麻大

力布局多元化，谋求业绩的新增长。2017年，南方黑

芝麻以自有资金8000万元人民币对深圳润谷进行投

资，进军烘焙食品、曲奇饼干等领域，还收购了上海

礼多多100%股权，开展电商运营业务。此外，南方黑

芝麻还开发了饮品业务及富硒食品业务，投资新能

源锂电池。

目前来看，多元化布局效果不佳，还拖累了南方

黑芝麻整体的营收表现。财报显示，南方黑芝麻前三

季度的销售费用与管理费用分别增长60.95%、

91.56%，为3.18亿元、1.42亿元。而1-9月，南方黑芝麻

的投资收益亏损363万元。

宇通客车利润连降

北京商报讯（记者 蓝朝晖 于海）10月28日，郑州
宇通客车股份有限公司（以下简称“宇通客车”）发布

2018年三季度财报。财报显示，公司2018年前三季度

实现营业收入193.74亿元，同比增长2%；净利润11.98

亿元，同比下降37.04%。

事实上，近年来宇通客车一直维持业绩增长态

势，然而从2017年起，宇通客车的盈利能力开始一降

再降。宇通客车2017年财报显示，公司全年实现营业

收入332.22亿元，同比减少7.33%；归属上市公司股东

净利润为31.29亿元，同比减少22.62%。业内人士分

析，过度依赖政府补贴是宇通客车业绩下降的主因。

2016年12月，工信部、财政部、科技部、国家发改

委四部门发布《关于调整新能源汽车推广应用财政补

贴政策的通知》，提高了新能源汽车车型目录的门槛，

包括补贴资金拨付方式等。随着国家补贴政策的收

紧，2017年宇通客车的中型客车下滑幅度较为明显，

中型客车全年生产量为3.18万辆，同比下滑16.48%；

销售量为3.2万辆，同比下滑15.79%。

步入2018年，宇通客车仍没有止住下跌趋势，今

年一季度，宇通客车实现营业收入46.59亿元，同比增

长20.44%；归属于上市公司股东的净利润2.95亿元，

同比下降6.81%。二季度利润更是下滑34%。

面对持续下滑，还没有适应补贴退坡的宇通客

车只能将希望寄托在政府补贴上。今年4月，宇通客

车收到郑州市财政局转支付的公司应收2016年国家

新能源汽车第二批推广补贴款58.60亿元，其中27.1

亿元直接冲减应收账款。宇通客车的公告显示，本次

收到的新能源汽车推广补贴对公司现金流产生积极

的影响。

北京商报讯（记者 蓝朝晖 于海）10月27日，长城
汽车发布2018年三季度报告显示，今年三季度营业

总收入179.66亿元，与去年同期相比下降约18.97%，

归属于母公司所有者的净利润约为2.31亿元，与上年

同期的4.6亿元相比减少约50%。

与利润腰斩相对应的却是长城销量的提升。长城

汽车发布的销售数据显示，今年9月，长城汽车整体

销售86723辆，环比增长35%，创三季度最好成绩。其

中，哈弗品牌销售61610辆，环比增长44%；WEY整

体销量过万，达10596辆；长城皮卡销售13340辆，环

比增长29%；海外出口4419辆，环比增长16%。今年前

三季度，长城汽车累计销售67.67万辆。

按照计划，长城汽车将今年的销量目标定为116

万辆，而在8月，长城汽车累计销量仅为58.99万辆，时

间过去3/4，但销量却仅仅完成一半。从长城汽车9月

给出的数据来看，环比大增或是长城在向经销商大量

压货。北京商报记者在一家长城4S店了解到，现在店

内的库存车确实挺多，为了促销，除了官方大力度优

惠2万元外，店内还会根据车型有几千元不等的优惠。

事实上，长城汽车的销量增长是舍弃利润换来

的。今年8月，哈弗宣布9月1日-10月31日，哈弗开展

“纯自主迎贸易战 哈弗神车降2万”活动，旗下包括全

新H6、新H6Coupe、H6运动版、H4、H2、H2s（2017

款）等在内的热销车型全面优惠，最高让利达2万元，

同时M6车型更是直接官降2.4万元。

长城汽车近年来的崛起得益于品牌专注于SUV

细分市场，聚焦战略将长城汽车带入自主品牌主流

阵营行列，这其中哈弗H6功不可没。数据显示，目前

哈弗H6取得累计超过60个月销量冠军的成绩。与此

同时，哈弗品牌也帮助长城汽车打破了10万元价格

天花板，进入10万-15万元价格区间。受此影响，

WEY品牌也沿袭了长城汽车的聚焦战略，依然锁定

SUV细分市场，只不过将品牌定位高于哈弗。

然而，随着SUV市场逐渐失去热度，以及国内汽车

市场逐步转冷，长城的单线战略开始暴露出弊端。根据长

城汽车发布产销数据显示，今年1-6月，WEY品牌销售

77647辆，同比增长2352.53%；销量支柱车型哈弗H6共

销售22.66万辆，同比下滑3.5%。与此同时，哈弗品牌旗下

高端车型H7和H8也分别同比大幅度下降，下降比例分

别为69.6%、70.7%。进入7月，哈弗H6、H7、H8三款车型

销量继续同比下滑，分别为30.2%、63.1%、100%。出乎

意料的是，7月WEY品牌旗下VV7销量同比下降50.1%。

以价换量 长城汽车利润腰斩

60岁长虹加快混改谋整体上市
10月27日，在长虹建业60周年战略转型暨产品

发布会上，长虹集团董事长赵勇表示，长虹将加快体

制机制改革，推进落实控股集团层面混改，控股集团

整体上市，并在2025年达到2000亿元的销售规模。过

去，由于体制僵化、管理混乱、互联网时代下的落后，

长虹集团从曾经的销售冠军宝座跌落，被市场边缘

化，要想重振业绩，体制改革和产业优化势在必行。

混改上市计划
对于现代企业而言，体制和机制的作用是不可

替代的，长虹集团计划从4个方面来推进改革。赵勇

表示，首先要在集团层面推进混改，长虹集团正在做

方案，拟引入包括民间资本在内的社会资本，参与长

虹集团的混改；其次是推动长虹集团的整体上市，实

现更加完整的资产证券化，压缩减少管理层级，提升

集团内部的管理水平。“长虹集团将利用好旗下上市

公司平台，重新整理相关产业，让每一个平台主业清

楚，行业地位突出，以利于投资者对企业价值的评估。”

赵勇说。长虹集团官网显示，该公司旗下拥有4家上市

公司，分别为四川长虹、长虹美菱、长虹华意和长虹佳

华；同时，该公司还拥有长虹民生、长虹能源、中科美菱

以及格兰博等新三板挂牌公司。

赵勇称，长虹集团将全面推行骨干员工入股，让

核心员工享受到企业发展的红利。据悉，此前长虹集

团已在尝试推行员工持股，截至2017年底，长虹集团

下属13家子公司实施了混合所有制改革及员工持

股，如2016年底成立即实施员工持股的爱联科技。

除了体制机制改革之外，长虹集团还抛出了产

业结构转型升级计划，全面实施数字化转型。同时，长

虹集团拟聚集优质资源重点发展信息家电、产业服

务和军民融合三大主业板块，推动产业结构升级。

“长虹人必须认清未来的产业发展规律，拥抱未

来。”赵勇在发布会上表示，要做到这一点，长虹集团需

要攥紧拳头，持续瘦身，目前长虹集团正在推进企业精

简计划，希望把子公司数量从240家缩减到184家。

受困体制束缚
20世纪70年代初，长虹开始研制、生产电视，产

品刚面世不久就收获了一大片市场，并逐渐在市场

上刮起了一股“长虹风”。自上个世纪90年代到2009

年，长虹电视稳坐销售冠军宝座约20年。但随着互联

网的兴起，电脑、手机等对民众生活的渗入，传统产品

开始风光不再。2015年，四川长虹录得近20亿元的亏

损。

被边缘化一方面是因为产品问题，另一方面也

是体制问题导致的。根据报道，过去，长虹受自身国企

僵化体制束缚，经营层行政化严重，董事会和经营层

高度重合，董事会成员大量介入日常经营，经营层擅

自越过董事会进行重大决策等现象，导致责任不清

和效率低下。曾经长虹新产品研发到面市周期长达8

个月，难以适应家电行业白热化竞争。

赵勇也曾在2015年坦言：“缺乏效率是很多人认

为国资应退出竞争领域的主要理由，但问题是退不

退的了。长虹规模已达千亿，没有任何一家民企能接

盘。数万职工每年工资都要发50多亿元，这些钱都得

从市场找。只能迎难而上，主动改革。”

因此，长虹集团开启了所有制改革。2015年5月，

长虹集团完成第一届董事会组建工作，建设“外大于

内”的董事会结构，优化法人治理结构；当年6月，长

虹集团改组为四川长虹电子控股集团有限公司，以

理顺政企关系。

进一步加快混改，在产经观察家、钉科技总编丁

少将看来，长虹集团可以适应新的市场竞争环境，进

一步做强主业，提升管理效率和激发员工更大的积

极性。家电分析师梁振鹏也认为，混改有利于长虹集

团得到更加规范化的治理，有利于国企改革。“长虹集

团是百分之百的国有企业，引入其他所有制的股东，

引入社会资本，能使公司治理更加规范化，规章制度

更加透明，同时也能融到更多资金来改革和发展。”

“国有企业在制度上有一定的约束性，如果能引

入民营资本，遵从市场基本的规律，民企和国企的结

合是个好事。”产业观察家洪仕斌如是说。

目标利润翻倍
在此次建业60周年战略转型暨产品发布会上，

长虹集团宣布，要在2025年实现“做强、做优、做大”

的发展目标。做强是指主要产业要稳居国内第一集

团，并培育出一批细分行业冠军；做优是指2025年的

利润总额要在2020年20亿元的基础上实现倍增；做

大是要使销售规模要在2020年1500亿元的基础上实

现进一步增长，在2025年超过2000亿元。

数据显示，长虹集团2017年的销售收入为1170

亿元。以此测算，到2025年，长虹集团的收入要在此

基础上增长71%。对于千亿销售规模的公司而言，这

个跨度可谓不小。

在业内人士看来，长虹集团有很大可能性实现这

个目标。“长虹的制造和研发基础积累比较好，信息家

电板块在AI赋能后会逐渐释放运营、服务的新价值，

成为有行业竞争力的服务型制造商和面向行业的‘端

云一体’集成服务商。再加上资本平台的梳理、优化整

合，长虹有机会冲击新的财务目标。”丁少将说。梁振

鹏也表示，2000亿元的目标不难实现，2017年已经突

破1000亿元，只要每年增长5%-10%，实现目标是

有可能的。

不过，梁振鹏也指出，长虹在家电领域尽管产品

线很多，但彩电、冰箱、洗衣机都不算一线，这些都还

有很大的进步空间。“求稳是关键的，不要出现重大的

决策失误和项目亏损，加快集团层面的业务发展，加

强自身的核心主业，提升市场占有率。”

根据群智咨询的调查数据，今年上半年，全球彩

电出货量为1.06亿台，三甲分别是三星、LG、TCL，出

货量分别为1830万台、1310万台、1265万台。长虹下

滑到第九位，出货量仅有340万台。

洪仕斌认为，长虹有两个弱点需要克服。一方面，

应该解开制度上的束缚。作为一家老牌家电企业，在

市场经济下，引入民营资本会更加有利于发展；另一

方面，长虹的区域化问题是一个难点，要在产业链方

面加大调整，进行更细微地布局。“当然，长虹现在还

在稳中求进。在作为全球冰箱‘心脏’的压缩机领域，

长虹华意自2013年以来便蝉联全球第一，目前占据

全球20%以上的市场份额；长虹旗下的爱联科技，截

至上个月已累计为超过2亿件电子产品提供可靠的

联接服务，是中国最大物联网模块提供商。”

北京商报记者 石飞月

华大基因三季度净利同比下滑

北京商报讯（记者 钱瑜 姚倩）10月26日，华大基
因发布2018年三季度报告。报告显示，华大基因2018

年1-9月实现营收18.14亿元，同比增长25.39%；实现

净利3.2亿元，同比增长2.48%。

从单季度来看，华大基因的净利增长出现疲软。

数据显示，华大基因三季度实现营收6.73亿元，同比

增长20.54%；实现净利1.12亿元，同比减少7.38%。此

外，对比2016-2017年，华大基因增速下滑趋势显著。

2018年上半年，华大基因的净利润同比增幅为

8.73%，公司净利润在2016年上半年和2017年上半年

的同比增幅分别为97%、28%。

华大基因将三季度净利变动的原因归结为公司

在试剂盒报证和产品的临床试验项目上加大了研发

投入。从财报内容来看，华大基因在研发层面的投入

持续加大。据2018年半年报显示，截至2018年6月30

日，华大基因在研项目35个，研发投入达1亿元，同比

增长41.4%；截至此次三季报披露，华大基因的研发费

用达到1.61亿元，同比增长45.18%，增长主要来自于

研发项目投入增加。

不过，进入2018年下半年，华大基因被负面问题

缠身。6月，王德明以“独孤九剑王德明”的称号发布的

《举报华大基因伪高科技忽悠欺诈涉嫌贿赂官员，大

规模套骗国有资产》让华大基因迅速陷入“圈地门”风

波。7月，《华大癌变》的质疑再次让华大基因陷入争议

漩涡。10月，科技部首次公开公布人类遗传资源行政

处罚信息显示，华大基因因违反人类遗传资源管理规

定被罚。

太平鸟三季度各品牌盈利状况一览

太平鸟女装 太平鸟男装 太平鸟童装 太平鸟其他服装

9.33%
19.22%

24.16%
22.94%

18.31% 20.09%

38.13%
50.01%

3.45% 0.3% 5.08% 11.22%

营业收入同比增长 营业成本同比增长 毛利率同比下滑

10月26日晚，太平鸟披露的三

季报显示，公司2018年前三季度实

现营业收入和净利润都实现增长，但

旗下女装、男装以及童装等子品牌均

呈现毛利率下降的情况，迫使太平鸟

无奈开始控制开店规模。截至目前，

太平鸟旗下乐町等子品牌的联营店

已全部关闭。业内人士表示，关店在

一定程度上可以缩减成本，未来，太

平鸟只有提升门店效率和效能，才

能为业绩注入新的增长点。

太平鸟披露的2018年三季度

财报显示，今年前三季度公司实

现营业收入48.88亿元，同比增长

13.14%；归属净利润2.82亿元，同比

增长69.72%；毛利实现26.57亿元，

毛利率为54.35%。

值得关注的是，虽然太平鸟业

绩呈现上涨趋势，但是旗下多个子

品牌都出现了不同程度的毛利率下

滑。财报显示，太平鸟女装毛利率比

去年同期下滑3.45%；男装营业成本

也同比增长了20.09%，致使毛利率

下滑0.3%；童装品牌营业成本同比

增长38.13%至2.82亿元，毛利率同

比去年下滑5.08%。

对此，太平鸟在公告中表示，童

装增长较快但毛利率有所下滑主要

是由于加大线上销售力度和加快处

理过季存货所致。其他部分成本增

加、毛利率下降主要是由于贝甜童装

和太平鸟巢等培育品牌增加所致。

在纺织服装管理专家、上海良

栖品牌管理有限公司总经理程伟雄

看来，规模做到一定程度的企业就

会陷入毛利率下滑的怪圈，这是普

遍现象，也是企业做大之后的瓶颈。

主要是由于本土企业普遍有重收入

轻盈利的陋习，对规模收入盲目追

求而忽视成本的增加；另外，品牌运

营效率不高，必须通过大幅降低产

成品毛利率才能提高收益。同时，程

伟雄也指出，伴随服装竞争进一步

加剧，多渠道、多流量入口的服装卖

场导致价格竞争加剧，看似多端口

的销售卖场进一步压榨了毛利空间；

而全渠道门店看起来新机会增长不

少，当运营成本随着渠道端的打开，

流量越大，运营成本越高。

事实上，太平鸟毛利率下滑几乎

已成常态，为此，太平鸟调整了发展

战略。在2017年全年财报中，太平鸟

称，围绕公司战略目标与经营策略，

拟定2018年实现营业收入84亿元，

实现净利润6.5亿元，2018年将计划

净拓店600家左右。按照该计划，在

剩下的一个季度内，太平鸟的营业

额需要达到35.12亿元，净利润还需

要实现3.677亿元，目标远高出今年

前三季度的总和。

注意到此前制定的发展计划实

现难度较大，在最新财报中，太平鸟

明确表明调整年初制定的拓展计

划，适当控制开店规模。数据显示，

2018年前三季度，太平鸟门店新开

直营店262家，加盟店453家，联营店

26家；关闭直营门店126家，加盟店

426家，联营店9家。

值得关注的是，从去年开始，太平

鸟就对旗下乐町、MATERIALGIRL

品牌联营店进行了调整关闭。北京商

报记者在日前走访时发现，乐町位于

北京市丰台区的永旺店和朝阳区的店

铺确已关闭，但记者多方了解并未能

确认上述店铺是否为联营店。

程伟雄表示，“直营店短期投入

比较大，但更利于品牌方长期维护品

牌形象，渠道门店品牌可以控制；联

营店对于品牌方短期投入不大，确实

便于快速成长，但渠道门店不受品牌

方控制，不利于企业长期经营”。

就转型战略，北京商报记者联

系太平鸟进行采访，但截至发稿并

未得到其官方回复。

北京商报记者 钱瑜 白杨/文
宋媛媛/制表


