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滴滴一年内两度调整小桔车服

北京商报讯（记者 魏蔚）小桔车服公司与滴滴汽
车资产管理中心合并半年后，小桔车服公司再度进行

组织架构升级。7月8日，小桔车服宣布组织架构升级，

小桔租车升级为小桔租车平台，成立车企业务部和小

桔能源业务板块、升级小桔养车业务板块。

滴滴公众沟通部相关负责人告诉北京商报记者，

去年12月，小桔车服与滴滴汽车资产管理中心合并

后，这是小桔车服再度进行的一次架构升级。

此次组织架构调整后，汽车开放平台并入小桔租

车平台，负责人为小桔车服副总经理杨峻。小桔能源

将整合原有的充电与加油业务，持续在汽车能源领域

开展合作，由小桔车服总经理陈汀暂代负责人。升级

后的小桔养车，将在原有维保业务基础上，整合保险

和安全驾驶业务，负责人由顾海杰担任。

此外，小桔车服还宣布成立车服大区，实现整体

的城市业务规划布局，探索在单城内租车、养车、能

源等的充分打通与协调联动。车服大区业务负责人

为陈汀。

小桔车服成立以后，战略地位不断被拔高。2018

年8月，滴滴旗下汽车服务平台正式升级为“小桔车

服”，滴滴宣布对小桔车服投资10亿美元。滴滴创始

人兼CEO程维认为，小桔车服的成立是滴滴“洪流战

略”落地的重要举措。在智察大数据分析师刘大伟看

来，小桔车服代表着滴滴移动出行业务之外的第二

条路，滴滴对小桔车服的重视，从多次的架构升级中

可见一斑。

安踏再趟“浑水”

·产业动态·

安踏成了沽空机构清单上的常

客。7月8日，沽空机构浑水研究公司

（以下简称“浑水”）发布报告，称安踏

体育用品有限公司（以下简称“安踏”）

财务造假，之后安踏股价跌6.6%。

这不是安踏首次被机构沽空，不

过，在业内人士看来，此次沽空事件对

安踏的影响并不大。目前，安踏经销商

确实早就被其创始人丁世忠家族关联

企业绝对控股，这就要求以安踏为代

表的国内品牌尽快和国际准则对接，

关联交易需要及时通报。

市值蒸发百亿
7月8日，浑水发表了题为“ANTA

Part I：Turds inthePunchbowl”报

告，指称安踏与旗下分销商关系密切，

目的是制造有利于公司的财务报告，

这份沽空报告分为A、B、C三部分。

此次对安踏进行沽空的浑水成立

于2010年，其2016年对辉山乳业的沽

空为业内熟知。当年12月16日，浑水发

布了一篇针对辉山乳业的报告，指出

辉山乳业至少从2014年开始发布虚假

财务报表、夸大其资产价值及负债颇

多，并称该公司估值实际接近零。这一

重磅消息导致辉山乳业当日上午紧急

停牌，并于当晚发布澄清报告，对浑水

报告进行逐条批驳。

与辉山乳业类似，安踏也被迫紧

急停牌。7月8日下午，安踏发布公告

称，公司的股份由2019年7月8日下午1

时整起已于香港联合交易所有限公司

短暂停止买卖，以待公司刊发对一份

公司认为载有不实及有误导成分资料

之报告做出回应之澄清公告。

受此份沽空报告影响，7月8日上

午，安踏股价盘中一度下跌8.7%，为5

月30日以来的最大盘中跌幅。截至午

间收盘，安踏股价跌幅达7.32%，报

51.25港元。截至7月8日16时，安踏总

市值已下滑至1384.38亿港元，市值蒸

发超过百亿港元。

就此次浑水沽空安踏一事，北京

商报记者联系安踏公司相关负责人进

行采访，对方回应称：“对此不予置评，

以此后的公告为准。”

经销商还是子公司
对于沽空的原因，浑水公司在报

告中表示，安踏在运营和营销方面，有

很多值得钦佩的地方，但是安踏之所

以能获得行业领先的运营利润，并非

因为如此运营良好，而是因为安踏使

用大量秘密控制的一级分销商欺诈性

地提高利润率。

在这份报告中，浑水提供了安踏

秘密控制27个分销商的文件证据，其

中至少25个为一线分销商，共占安踏

约70%的零售额。

而对于安踏“一级分销商是独立

第三方”的表述，浑水则称这是个谎

言。为了佐证其观点，浑水在报告中披

露了与四位参与分销的安踏前高级经

理以及一位大型分销商“广州市安大

贸易发展有限公司”的前高级经理的

交谈记录，五人一致确认安踏控制了

分销商。

浑水进一用毛利率来说明，表示

根据其收到的27家分销商的信用报

告，这些公司2017年的销售成本约为

人民币55亿元，约占安踏报告总收入

的1/3。但这些分销商的信用报告通常

显示毛利率仅为7%-8%，净利润率接

近零。浑水预计，真正独立的一级经销

商的毛利率约为30%-35%。

“目前来看，此次沽空对安踏的影

响不大，股价波动也不大，至多影响一

些不明真相的小散而已。”纺织服装品

牌管理专家、上海良栖品牌管理有限

公司总经理程伟雄表示，安踏经销商

确实早就被丁世忠家族关联企业绝对

控股，这是行业公开的秘密，也是福建

运动品牌共同操作的手法。这就要求

安踏为代表的国内品牌尽快和国际准

则对接，关联交易需要及时通报，及时

完善公司现代治理机构。

接连遭沽空
事实上，这并不是安踏首次被机

构沽空。2018年6月15日，受GMT

RessearchLimited沽空的影响，包括

安踏在内的多家中国体育用品公司股

价早盘一度大跌。其中，安踏股价一度

跌幅近10%。报告指称这些公司“利润

率虚高”，“最明显的问题就是骗子公

司的利润率比耐克这样的全球领先者

都要高，而很不幸的是，安踏、特步和

361的数据也存在上述特征”。

GMT重点质疑了安踏，认为安踏

存在利润造假的嫌疑。GMT分析称，

安踏非生产性资本过大，为配合收入

虚增了大量现金流，且存货相对于收

入比例过低，预付账款相对于存货比

例又过高。据此，GMT认为安踏股价

仅值10港元。而彼时，安踏的股价约

为45港元。随后，安踏强烈否认，其股

价也并未受到明显影响，且随后一路

高升。

时隔一年，2019年5月30日，沽空

机构BlueOrcaCapital在某投资论坛

上质疑安踏体育的公司治理及旗下斐

乐（FILA）收入不透明，预计安踏体育

股价会有34%跌幅，建议沽空。消息一

出，安踏体育盘中跳水，股价一度跌超

12%，触及43.5港元，创去年10月以来

最大跌幅。

次日，安踏体育连发两则公告：一

条为澄清公告；一条为披露关联人士

现金认购新股份。公告发布后，安踏体

育股价高开逾1.8%，此后涨幅迅速扩

大至近6%，收报48元/股，涨2.24%。

“沽空机构也是利益导向，多次沽

空安踏也说明安踏的价值被国际资本

所认同，说明国内外机构投资者应该

都是看好安踏，看好中国市场，看好安

踏走向世界的谋略。”对此，程伟雄表

示，关联交易不排除有毛利调节嫌疑，

需要尽快完善关联交易的公开、公平

原则。

值得关注的是，有业内人士分析

认为，从此次发布的报告标题“ANTA

PartI”来看，此为浑水公司针对安踏报

告的第一部分，未来有可能发布后续

报告。

北京商报记者 钱瑜 白杨

中国石油和中国石化签订框架协议

北京商报讯（记者 李振兴）7月8日，中国石油天
然气股份有限公司（以下简称“中国石油”）与中国石

油化工股份有限公司（以下简称“中国石化”）就塔里

木盆地、准噶尔盆地和四川盆地油气资源的开发签订

了联合研究框架协议。

据了解，中国石油和中国石化签订的协议共涉及

双方探矿权81个、总面积约30.58万平方公里。在框架

协议下，双方下属有关企业签署了塔里木盆地、准噶

尔盆地和四川盆地3个联合研究协议。这意味着，中国

石油和中国石化在油气勘探技术领域的合作进入新

阶段。

厦门大学中国能源政策研究院院长林伯强表示，

塔里木盆地、准噶尔盆地和四川盆地3个地区是我国

油气资源最丰富的地区，未来我国油气的主要产量将

来自这几个地区。中国石油和中国石化联合开发上述

3个地区的油气资源，在技术层面能够优势互补。更

重要的是能够避免重复开发，加快开发进度、降低

成本。

安踏2018年财报 截至2018年12月31日

营收同比大涨44.4%至241亿元

净利润增长32.9%至41亿元

经营溢利率下降0.2个百分点至23.7%

毛利率从49.4%
提升至52.6%


