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中文摘要

酋长宝佳集团有限公司(以下简称首长宝佳)于L992年在香港联合交易所

上市．早期从事以矿物、金属、铜及黄铜材料贸易为主的包括电线加工、物业投

资业务在内的多元化经营活动。随着首钢集团和香港长江实业集团的入驻，1994

年该公司做出重大决策，调整主营业务进入钢帘线制造业，曾一度r々据国内市场

前三甲的地位。

中国的钢帘线生产企业随着其下游的轮胎和汽车制造业的大发展，也经历了

从高速成长到产能过剩的过程，首长宝佳并没有在高速发展的市场中做大做强．

反而在市场低迷时公司业绩大幅下滑。

本文从首长宝佳的股东权益回报率这一指标入手，通过一系列财务指标的纵

向分析，并将其与竞争对手相关指标进行横向对比，从多维度观察这家公司过去

的经营业绩；同时，作者也利用PEST模型及SWOT模型对首长宝佳主业转型前后

的内外部环境进行分析，对其可采取的战略进行了梳理．再卅照日后的经营表现

剖析其经营战略实施的得失。

通过本文的论述作者表明了如下观点：1、单一静态的财务指标的靓丽如否

未必能全面展示一个企业经营活动：2、科学的战略规划与有效的执行相结合才

是成功的保障。

关键词：经营业绩：主业转型：财务分析：战略分析
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Abstract

Shougang Concord Century Holdings Limited was listed in Hong Kong Ex—

changes and Clearing Limited in 1992 Its principal business activities covered

trading of metallic ores．metats，copper and brass products as well as processing of

electrical wires and property investment 1994 significant decision was made by the

company management to switch its core business into steel cord producing aRer

Shougang Group and Chiang Kinng Industry Group jointly acquired the controlling

the company．The company’s steel cord business once ranked top three in Chinese

market

The steel cord business experienced booming triggered by its dowaastream indus—

tries including automobile tire and auto industry and sluggish due to oveⅢ1pplK while

Shougang Concord Century failed achieving strength and expansion，its performance

dropped heavily conversely in the market downturn

Starting from the analysis ofROE ofthe company,the author assesses its busi—

hess result by analyzing and comparing its historical financial indices and the ones

from its competitor．Meanwhile，analysis and assessment are implemented by the

author“th the help of PEST model and SWOT modal against internal and extemal

environment in which the company took business switch action，the experience of

sllccess andfailureisconcludedinferms ofifs strategicimplement by comparinglater

actuaj business result

The author would like"to present Iris standpoints off management ofa business as

foflows：

I A single financial index which looks perfect may not reflect a business’s oD—

eration and／ts results comp旭hensiveIy；

2 A successful business operation should be ensured by scientific strategic

planning as well as effective execution

Key words：Business result，core business switch．financial analysis，strategic

analysis
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⋯言

引言

一、论文的意图

企业经营的好坏与否直接影响到多方而的利益，其中包括投资者，债权人、

公司管理层等等。如何全面地分析一个企业的经营状况成为诸多人士的研究课愿

尤其在企业在经营活动中出现重大决策和战略调整的时候。

本文选取在香港联台交易所上市的首长宝佳集团有限公司(以下简称首长宝

佳)作为研究对象．从财务指标入手对其完成主业转型的过程进行战略分析，从

而达到全面分析这一时期该企业经营状况的目的。

二、论文的研究内容

本文研究内容主要包括四部分：第一部分，对首长宝佳转型前后的财务分析，

研判其经营状况：第二部分，对首长宝佳转型战略过程进行分析，提出浚公司应

当采取的经营战略；第三部分，将战略分析结果对照该公司在主业转型后的实际

经营状况，提出其在战略实施方面出现的问题：最后，针对公司当前面临的状况

提出作者的解决方案。

三、论文的研究方法

作者在本文中采用财务分析与战略分析的方法来研究首长宝佳在主业转型

前后的经营状况。

文章先对研究对象的股东权益回报率等一系列财务指标进行纵向分析．论述

了该公司在研究期内的经营成果，此后，在将相关数据与其竞争对手进行横向比

较，从多维度判断其主业转型的业绩。

在发现首长宝佳与竞争对手出现的经营差距后，作者进一步对首长宝佳的转

型战略进行了分析，对公司战略转型的外部环境、内部环境进行了分析，同时也

着手对首长宝佳转型时微观行业的竞争态辨进行了分析。作者在文章中利用了

PEST模型、波特五力模型和SW(IT模型完成相关的分析工作，提出了旨长蛊佳在

公司层面应采取的战略和业务发展层面应当采取的一啦略。
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in转型的*＆宝佳——从财务分析^手谈2司转型战略

完成战略分析后，本文针对首长宝佳过去几年的实际经营状况来判断其战略

实施的科学性和有效性。



筘帝转型前的蓖＆宝住

一、公司概况

第一章转型前的首长宝佳

第一节首长宝佳概述

首长宝佳集团有限公司(以下简称首长宝佳)于1992年11月在香港联合交易

所主板上市，公司主要从事制造钢帘线和铜及黄铜材料加工及贸易业务。。

据首长宝佳官方网站介绍：首长宝佳集团有限公司于1902年4月在香港联

合交易所有限公司上市。首钢控股(香港)有限公司(首钢总公司之全资附属公

司)与其主要受拄法团，NV Bekaert SA及李嘉诚基金会有限公司为首长宝佳之

主要股东。。

公司最近的年报显示，2010年营业额为1．663，484．000港元，利润为

200，441．000港元。核心利润92，999，000港元。根据公司年报中的解释，核心

利润为“撤除政府补贴(扣除税项)港元77，358，000元及出售可供出售上市投

资之收益港元30，084，000元；及于截至2009年12月31目止年度出售一共同控

制企业之收益(扣除税项)港元17，803，000元”后的利润。

图卜L—i首长宝佳2010年利润结构图

数维米源首K宝佳20104年扭

公司的主要业务收入为钢市线制造与销省，酋跃宝佳2010年制造制帘线收

数据来源首睦宝佳公司年报htⅦ：／／⋯hou日n"ent口y c∞hk／n／910lml／contactus no
3

一◆一



主业转型的首长生佳——从时务分析^手淡公司转型战略

入为1，255，043，000港元，营业利润为209，272．000港元，铜及黄铜材料加工

及贸易收入为404，305，000港元，营业利润为17，435，000港元。

从图卜卜1中不难看出，首长宝佳2010年的利润结构中政府补贴和投资收

益占据了近一半的空间，主营业务对利润的贡献并不突出。从该公司2010年的

主营业务收入和营业利润可以看出，浚公司近76％的销售收入和945的营业利润

来自于钢帘线的制造和销售，因此首长宝佳是一家以钢帘线制造与销售为主业的

企业。

图卜1—2首长宝佳2010年营业利润和销售收入结构图

鬻誉 “，”鼍”””
致据米谭：首长宝佳2010年年报

—=_公司主要产品开磊 一 一—— 一 一

由于公司主业是生产销售钢帘线产品，为此，作者在此对钢帘线及相关信息

进行简单介绍。

国际合成纤维标准化局对钢帘线的定义是“由两根或两根以上钢丝组成的，

或者由股与股的组合或者由股与丝的组合所形成的结构。”。

钢帘线是用优质高碳钢制成的表面镀有黄铜、且具有特殊用途的细规格钢丝

股或绳。主要用于轿车轮胎、轻型卡车轮胎、载重型卡车轮胎，工程机械车轮胎

轮胎具有使用寿命长、行驶速度快、耐穿刺，弹性好、安全舒适、节约燃料等优

点。子午线轮胎是当今轮胎工业的发展方向。。

：卷发兰兰蛊筮薹要笠：。。幽。。



第一章转型前的首K宝佳

图卜卜3子午线轮胎与钢帘线透视图1
≯弧1攀J

∥’糊}
舞#桌潭；Ⅲ卡≈：特*q

但是，子午线轮胎有着结构性的缺点

与胎侧的过渡区易产生裂口。侧面变形大

要求高，成本也高。。

例如：因胎侧较薄，胎冠较厚，在其

导致汽车的侧向稳定陛差，制造技术

因此，尽管子午线轮胎有诸多优点．但是其使用条件血有很高的要求，那就

是要基于高速公路网的通车里程与四通八达的网络。高速公路发达和子午线轮胎

使用广泛的地区也是钢帘线制造业较为发达的地区。中国的钢帘线生产也是随着

高速公路通车里程不断增长而爆发增长的。

三、转型前首长宝佳的业务结构

掘1994年年报显示，当时公司的业务结构大致如下(图1-I-4)，可以看出，

茸长宝佳1994年度的主要营业收入来自于矿物，金属、铜及黄铜材料贸易，这

部分业务占整个营业额的85％之多，利润贡献为约69％。

百腹立厍}htto l／haike baidu c锄，view／tOl33 htm

S



主业转型的首眭宝佳——从财务分析^手谈公q转型战略

图1-1．4首长宝佳1994年度各种业务营业额占比

资料米≮：首长宝佳相关年报

资料柬谭：首长宝佳相关年搬

从首长宝佳的业务范围来看．浚公司的客户遍布于亚洲、欧洲、北美等地区，

在亚洲的业务则集中于以中国内地和香港地区为核心的东亚地区，公司在亚洲的

业务量超过90％。

从图1-1．6的利润区域分布结构分析可以看出，公司的九成利润则来自于中

国和香港地区，因此，公司业务呈现出地域广泛但利润集中的状态。

图1-1．7显示了首长宝佳1994财务年度的营业额与利润的结构，公司在中

国和香港地区利润占比比率高于营业额占比比例．资产在这两个地区的使用效率

明显高于其他区域，这两个区域应该是公司氏期发展的目标地区。



第一章转型前的*长宝佳

图1-1．6首长宝佳1994年度营业额区域分布

赍料束源：根据口k宝佳相关年报制作

圈1-1．7首长宝佳1994年度利润区域分布

资抖米源报据首艮i仕相盖年搬制作

I l
L I
■II I
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主_k转型的首睦宝佳——H财务丹析^f谈*日转型战岵

四、主业转型初现端倪

对于公司当年主营业务不清晰、业绩成长放缓的经营状况，管理层对此已经

有了清醒的认识。董事长陈进强先生在首长宝佳1994年的年报中提及：“有色金

属业务而言．本集团之业务将更加审慎，虽然如此．董事会对中国长远经济展望

深感乐观，预计中国经济将继续增长，尤其将更集中发展基础建设，”⋯⋯“为

使业务多元化及扩大盈利基础，本公司⋯⋯购入分别位于中国江西及上海两家金

属制品厂之权益⋯⋯”。。

首长宝佳购入的这两家公司从事制造和销售广泛用于‘兴建桥梁、高速公司及

其他基础建设项目的特种钢和钢线，与之前从事的业务完全不同，首长宝佳逐步

放弃传统业务，开始了整体主业转型的步伐。

那么，我们今天如何看待当年首长宝佳为主业战略转型的所做出的决策呢?

在下面一节里，我们要对其当年的战略决策进行分析。

第二节首长宝佳的经营业绩

作为一家上市的公众公司．能否为股东带来回报和带来多少回报是最为被关

注的问题。“到目前为止．投资者及资深管理者最为常用的业绩评价标准是股东

权益收益率(ROE)，可表示为：股东权益收益率=净利润／股东权益。”。因此作

者将先从股东权益收益率即ROE入手，藉此对首长宝佳以往数年的业绩进行分析。

一、首长宝佳的财务数据

作者根据首长宝佳从2006年到2010年所公布的公司年报，摘录主要财务数

据，以便作为此后进一步分析的基础和参考(详见附件一)。由于公司采用香港

会计准则．在某些会计科目的表述上与中国内地略有不同，作者将会特别注明以

免引起歧义。

o#K宝佳1994年年报

‘罗伯特希盘斯著．沈艺峰等译：‘财务管理分析，第n版，北京太学⋯版社．P27



第一章转型前的首K宝佳

二、首长宝佳2006年至2010年问的ROE及分解分析

根据首眭宝佳公布的财务数据，首长宝佳的股东权益收益率(ROE)可计算

如下(魁表卜2一i)：

表卜2—1： 首长宝佳历年权益收益率

(单位：港币，干元

H务指标z根据首＆i＆m年年报计算获得

圈卜2—1首长宝佳营业收入及净利润折线圈
(单位：港币，千元)

J

么～
1．099．27,／"

。一。 。，，。竺：竺7一—，

攀 ，。箸2 。·!艺；婴4一—_=：二
2006±g 2007年 2008年 20口9年 2010年

+营业额(销售收^)—●一本年度溢利(净利润)
数据柬谭：口长宝佳Ⅲ年盐q年撤

从表卜2一l及图卜2一l的数据可以看出，首长宝佳白2006年以来股东权益

收益率相对比较稳定且呈上升趋势，公司经营业绩稳中有升；同时。作者也发现

尽管这几年的营业收入没有减少，但公司在2008年的ROE出现了下滑，此后尽

管销售收入大幅提升，但是利润却没有同步增加。

很显然，仅用ROE这一指标显然无法让我们全面了解公司的经营状况，而首

＆宝佳过去几年的股东权益状况到底是高是低也无从判断，因此作者从分解ROE

入手，试图再深入一步探求首长宝佳财务数据和经营业绩。



±业转型的首K空佳——趴时务分析^手谴＆司转型战略

根据ROE的计算公式，很容易将其分解为三个部分：

公式1-2-1：

股东权益收益率=洼型涸=造型洇X—盟笪收入× 瓷产

股东权益 销售收入 资产 股东权益

而后面三项比率分别表示为销售净利润率、资产周转率和财务杠杆。

本式中“财务杠杆”专指权益乘数，即资产／权益。。

为此，我们希望通过分析首长宝佳过去数年的销售利润率、资产周转率和财

务杠杆来分析其经营状况。

销售净利润率指企业一段时期(例如，年度、半年度、季度、月份)的净利

润占这一时期销售收入的比重。该指标越高，说明企业销售收入的盈利能力越强，

反之越弱。计算公式是：销售净利润率=净利润／销售收入。。

袭卜2—2：首长宝佳历年销售净利润率
(单位：港币，千元)

营业额(销售 I．663—84 1，099，272 831，640 7041716 68—923

收入)

本年度溢利
一一171，3lt

．．．．．．——34,762_ 一 10异761
76,∞1-

(净稠)
销售利润率

(％)

时菇数据采濂：酋长宝佳历年公日年报

财务指标：根据首箍宝佳历年年报计算获得

通过对首长宝佳销售利润率的分析。我们不难看出，该公司在2008年的销

售利润率大幅下降，大大低于公司前后年份的水平。销售利润率的下滑或许是导

致前面所提及首长宝佳2008年ROE低于前后年份水平的原因。而事实上，作者

从首长宝佳综合收益表(附件二)中的信息中发现，尽管2008年首长宝佳的营

业额从2007年的7 05亿港元上升18％至8 32亿港元．但是销售成本也从2007

年的6 12亿港元增加至2008年的7 6l亿港元，大幅增加了24 3％，这导致了

净利润和ROE大幅下滑。

。罗们特带☆*著．沈艺峰等译：《财务瞀目分析》第n版，北自^}il{№社．P27

。昊t农、是育辉：(CEON势分析与决辇》t北京大学出版社，2008年4月．P78
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第一章转型前的肯长宝佳

Ⅺ口么。过去几年首长宝佳的资产周转率和财务杠杆状况又如何呢?

由于“资产周转率表示为了实现销售额所需要的资源，集中反胜了公司对资

产负债表中资产部分的管理”“．为此作者计算了首长宝佳2006年到2010年

的资产周转率，发现公司的瓷产周转率徘徊在0．50至0．44之间，而且自2006

年以来一直处于历史的低位，不难看出，资产的使用效率降低也导致了公司成本

上升、盈利能力的下降，从而影响了股东权益收益率。

表卜}3：首长宝佳历年资产周转率
(单位：港币，千元)

"t务指标擞据首长宝佳Ⅲ年年小*算扶褂

从销售净利润率和资产周转率来看，首长宝佳销售额维持了增长，但是销售

净利润没有同步上升．同时资产的使用效率也在下降，说明公司经营没有改进。

那么，公司如何在成本上扬、资产周转效率降低的情况下维持相对平稳的ROE的

哪?作者计算了首长宝佳同期的权益乘数。

“权益乘数反映企业每1元权益资本所支持的或带来的总资产。权益乘数越

高，说明企业的权益资本占总资产的比例越低，负债比例越高。”。从表卜2 4

可以看出，首长宝佳的负债水平从2006年的高位下降，在2007年和2008年处

于牧低的水平．而总2009年开始负债增加，达到近期的高点。

衷卜z叫：首长宝佳历年权益乘数
(单位：港币，千元)

蚶并指标：根据首K宝佳Ⅲ《}m”掉n抖

：；2i：雩掣飘：篇‰瀚糍要擞糯200婢8；“4 7],“P。=27



土业转型的首长宝佳——从财务分析^手淡公目转型磕略

作者在表卜2—5中将首长宝佳股东权益资本收益率及影响该指标的销售利

润率、资产周转率及权益乘数进行了汇总，试图从中对该公司过去几年的经营评

判。

表卜2—5：首长宝佳若干财务指标汇总表

销售利润率

资产周转率
(改)

权益乘数

从上述分析可以看出，公司销售收入上升、资产周转效率下降、负债减少是

2006年到2010年几年间经营的大致情况。作者发现．公司没有通过高负债的财

务政策获得更多资金用于生产经营，从而实现更高的销售额和利润。

三、综述

通过首长宝佳RoE及与其相关的数据可以看出．公司近年来总体上经营平稳
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注册于歼曼群岛的兴达国际控股有限公司是江苏兴达钢帘线股份有限公司

的投资控股公司，前者于2006年12月21日在香港联合交易所上市，代码01899，

其核心资产是江苏兴达钢帘线股份有限公司。

公司公开披露资料是如此介绍的：“江苏兴达钢帘线胶份有限公司创建于

1988年3月，脱胎于兴化市戴南热电厂，位于江苏省兴化市经济技术开发区东

南建设区，距上海市、南京市各约200Km，是生产汽车用子午线轮胎骨架材科的

专业厂家．现已成为全国最大的钢帘线生产和研发基地。”

兴达国际在内地的生产基地、目标客户、产品等与首长宝佳极为相似t尽管

目前兴达国际的公司资产规模、销售收入、市值总额都大大高于首长宝佳，但两

者在进入钢帘线行业起步阶段的规模等都非常相似，将兴达国际作为参照对象来

进行对比是合适的选择。

一、两家公司的股价走势比较

作者查询了香港联合交易所提供的酋长宝佳和兴达国际两家公司自2006年

初以来的胶价走势(见图1-3 l和图卜3—2)，两家公司同期的股价走势呈现的

特点有着明显的不同：

1．股价走势不同：

*达国际与首长宝佳的股价走势相比强势特征明显：上升周期长于下降周期

从2008年初持续上涨至2010年底，明显强于同期的首长宝佳股价走势，且犬幅

波动较少：

2股价变动周期不同：

首长宝佳股价的下降周期长于上升周期，与同期的兴达国际股价相比走势疲

弱；

3 股价受金融危机影响不同；

很显然兴达国际与首长宝佳同样受到了2008年全球经济危机的影响，股价

在2007年出现大幅下滑，然而前者此后的股价迅速反弹并超过前期高点。直到

2009年底才出现回落，表现大大强于首长宝佳。

通过与兴达国际在股价走势上的对比，我们不难看出首K宝佳股价表现犬为

逊色。



r

L业转型的首长宝佳——从财务分析^手谈公司转型墟略

公司股价的外在表现通常有其内在的经营原因。作者将对比分析酋长宝佳和

兴达国际的相关财务数据，希望更加清晰的了解除了首长宝佳ROE能反映经营业

绩以卦的情况。

图卜3 l首长宝佳股价涨跌周期国(2006—2010年)

§蒜￡葛麓荔；⋯“”～⋯⋯“““一

图卜3—2兴达国际段价涨跌周期图(2006 2010年)

妓女柬源：香港联台交易所



笫一$转型前的首长宝佳

二、兴达国际的股东权益收益率及相关财务指标分析

为了进一步探讨首睦宝佳与兴然国际股价走势差异的原因．进而更深入地了

解前者历年的经营业绩。作者用同样的方法来分析兴达国际的同期数据。

表卜3-1：兴达国际历年权益收益辜

(单位：人民币．千元)

财务指挥桩据*选国际历年年报计算获褂

从表卜3—1的数据中不难看出．兴达国际自2006年上市以后．股东权益收

益率呈现稳中有升的态势．而且上升态势持续了近5年，2010年比2006年的ROE

水平上升了32％之多达4个百分点。公司上市后呈现良好的发展势头，从而也从

一个方面解释了该公司股价表现良好的原固。

兴达国际上市以后，其销售利润率也保持了不断上升的趋势，即便在2008

年全球金融危机的影响下也没有受到很大的影响．并且在2009年后进一步得到

提升。

表卜3—2：兴达国际历年销售利润率

(单位：人民币，干元)

l收益(营业收 S，43q156 3，864．409 3，488，518 2，778，06l 2，516，189

l八)

1应占年内溢 1，055，453 725．143 542，398 44＆821 344，869

『利(净利润)：

销售利润率 13 71

(％)

时并指标：跟％必哒国H历年年报计算获静

从兴达国际过去几年的资产周转率柬看，呈现出鞍为稳定的状态。尤其值得

指出的是，兴达国际2009年的资产总额达到近73．70亿元，比2008年太幅上升
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了35．5％，而2010年又比2009年上升了15．6％，但是该公司也成功地相应提升

了营业收入，资产周转率维持在0．52至0 64之间。

表卜3—3：兴达国际历年资产周转率
(单位：人民币，千元)

财务指标根据*达周际所年年撤计算获僻

兴达国际的权益乘数在2006年比较高，达到2 02的水平，说明公司当年的

负债水平很高，但是在公司上市之后，其负债水平大大降低，到2010年降至1 44。

表卜3—4：兴达国际历年权益乘数
(单位：人民币，千元)

项目 2010年l 2009年l 2008年1 2007年}2006年J
l资产总额 8，52q008 7，369,756 s，438，419 5．304，113 5，170，990

l股东权益 5，93哦063 屯554，313 3．757，274 3，288J961 2，558，144

l权益乘数 1_44l i 62l 1．45i 1 621 2 02|

财靠指标：根据兴选园％∞年年报计算簸得

i!：：：姜：：i：?：：：：：：：i?的经营和业绩成‰作者将其与首 I长宝佳的同类指标对比，看看两者有何差别。 l

二|||蚕3嚣罴j作者将首长宝佳与兴达国际的ROE及相关数据进行了汇总(请见表卜3—5) l

并制作了折线图(见图卜一3)，以便于分析比照。 l

首先．首长宝佳的股东权益收益率大大低于兴达国际，在过去若干年里几乎 I

：答?__■_■√
如后者。 I

16 _
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其次。从销售利润率来看，尽管酋长宝佳除2008年以外都维持在10％以上

的水平．然而跟兴达国际比较，则处于较低的水平．最大差距竟然只达到对方

60％的水平。

再看首长宝佳的资产使用效率明显也远投有对方高效，而且首妊宝佳在观察

期内总体的负债水平与对方相比．也是处于较高的状况，公司的财务政策显然比

对方风险更高。

表卜3—5：首长宝佳与兴达国际若干财务指标对比表

经过与兴达国际的一番对比，我们发现了以下几个问题：

1 首长宝佳在过去数年的股东权益收益率明显低于竞争对手；

在观察期内，首长宝佳的股东权益收益率基本上维持在兴达国际一半的水平

而在金融危机出现的2008年，仅仅达到对方十分之一的水平。

2 首长宝佳的销售利润率也大大低于对手：

首眭宝佳的销售利润率基本上维持在10％以上区闻峰值是2009年的15 92％，

但是可以明显看出兴达国际的销售利润率不断提升．整体水平在15％以上，从

2008年的15 54％提升到2010年的19 43％。

3．资产周转率是考察企业资产运营效率的一项重要指标．体现了企业经营期间

全部资产从投入到产出的流转速度，反映了企业全部资产的管理质量和利用效率

而首民宝佳的资产周转率也是低于竞争对手的。
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图卜3—3 ROE及销售利润率对比折线图

数据柬谭：根据相关公司历年年报数耀计算获得

第四节小结

通过本章前三节的分析，作者发现首长宝佳通过主业转型后．公司业绩有了

根本的改变，从多种业务并重逐渐演变到主业相对突出；此外．公司的ROE和盈

利水平都有了进步。但是，通过与竞争对手的对比，我们也发现了其相对的落后

状况。那么，酋长宝佳当初主业转型的决定是否正确、当年的战略决策与此后的

经营业绩有无关系哪?

作者将在本文第二章通过战略分析来研究发现首长宝佳若干年财务数据背

后那些影响该公司业绩的因素。
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第二章首长宝佳转型之路

第一节主业转型的环境分析

任何企业的生存与发展与其存在的环境密不可分。

“战略管理过程本质上是动态的，这一过程是一家公司要获得战略竞争力和

超额利润的一套约定、决策和行动。来自内外部环境分析的相关战略要素对有效

的战略规划和实施是必要的。⋯

近克尔．希特等在《战略管理一竞争与全球化(概念)》一书中指出，“企业

的外部环境可分为主要三个层次：总体环境、行业环境以及竞争环境。其中总体

环境由人口、经济、法律／政策、社会文化、技术、和垒球化环境等因素构成。

对于一个企业来说，他们往往无法控制这些因素，通常是根据针对这些因素所掌

握的有关信息进行综合评判后制定相应的战略。”。

“而行业环境则是一系列直接影响到企业活动和竞争行为的因素所构成，其

中包括新进入者的威胁、供应方、买方、替代品以及当}{{f竞争对手之『BJ竞争的激

烈程度。”。

遵循这些理论，作者将分别通过外部环境分析、内部环境分析、行业环境分

析及SWOT分析等方法来解析首长宝佳主业转型的过程。

一、外部环境分析

公司的经验以及研究结果表明，外部_叼=境影响公司的成长和获利能力⋯⋯这

些外部环境条件给企业制造了威胁，也带来了挑战．反过束对企业的战略行动也

有重大的影响⋯⋯通过对外部环境和内部环境的整体了解，企业将获得必要的信

息来理解现状并预见未来。1’

当年首长宝佳集团有限公司决定放弃原有的业务模式，将主业进军中国内地

市场并转行进入一个全新的领域，当年所处的外部环境是怎样的呢?

o辽克自i蔚特等著．舄巍等*：‘战略管《竞争0垒球化(溉念)’#l碱I业1J；版址．踮
2近克自{希特等著，日巍等详‘地镕管4竞争％全球他(Ⅲ念)》．机械T业Ⅲ版扯．两

1近克尔希特等著．R巍等弹‘战略瞀g竞争。，垒球n f疑念))．目L械I业m峨计．两

‘冱克尔希特等著．8巍等评：‘战％管理竞争与圭肆化(隔念))，#L槭T业jjl％社．

2008年9月第一敝Pz7—28
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作者根据上述理论，采用了PEST模型对首长宝佳选择进军钢帘线制造行业

时的外部环境进行了分析。

图2 2—1：PEST分析模型

资料采谭：百度文库http：／／baike baidu com^let，11髓207 htm

PEST分析法通常被用于企业所处的宏观环境的分析，宏观环境又称一般环

境。是指影响一切行业和企业的各种宏观因素。对宏观环境因素作分析，不同行

业和企业根据自身特点和经营需要，分析的具体内容会有差异，但一般都应对政

治(Political)、经济(Economic)、社会(Social)和技术(Technological)

这四大类影响企业的主要外部环境因素进行分析。

图2-2—1是多数学者采用的PEST分析模型的相关要素，包括政治环境因素

中的国际关系、团体与政治，经济、人口环境中的储蓄与信贷、人口变化等，作

者将选取其中与钢帘线生产企业更为密切的一些因素在此进行阐述。

1、政治环境

企业进行战略决策所处的政治环境主要包括政治制度与体制、政局、政府的

志度等；法律环境主要包括政府制定的法律、法规。
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首长宝佳1992年上市，两年后决定在浙江嘉兴投资建立钢帘线生产企业嘉

兴东方钢帘线有限公司。当时在中国内地所面临的政治环境又如何呢?

1，1中国内地法律环境不断完善

1994年的中国经过16年的改革丌放，投资环境已经大大改善。当年8月11

日，劳动部、对外贸易经济合作部下发了关于印发《外商投资企业劳动管理规定》

的通知，对中华人民共和国境内设立的中外合资经营企业、中外合作经营企业、

外资企业、中外股份有限公司与其职工的劳动关系进行了规范．确立、维护和发

展企业与职工之间稳定和谐的劳动关系。

而在此之前，第六届全国人民代表大会第四次会议于1986年4月12日通过

了《中华人民共和国外资企业法》，允许外国的企业和其他经济组织或者个人(以

下简称外国投资者)在中国境内举办外资企业，并且对如何保护外资企业的合法

权益、鼓励举办产品出口或者技术先进的外资企业等有了明确的法律规定。

1 2外商投资得到中国政府鼓励

为了鼓励外商投资企业的投资行为，国家在企业税收方面也给予丁较大的优

惠政策。1991年4月9日第七届全国人民代表大会第四次会议通过了《中华人

民共和国外商投资企业和外国企业所得税法》，1993年12月13刚虱务院发稚

的《中华人民共和国企业所得税暂行条例》。

《中华人民共和国外商投资企业和外国=i{=业所得税法》规定，对于生产性外

商投资企业，经营期在lO年以上的，从开始获利的年度起，第1年和第2年免

征企业所得税，第3年至第5年减半征收企业所得税(这一政策常被人们称为“两

免三减半”)，鼓励外商投资企业来华投资并给予法律保障。

这些法规政策的出台和实施从法律上确保了首长宝佳在中国内地大规模投

资制造业有一个稳定的政治环境，

1 3行业获得政府政策支持

钢帘线企业的发展即受制于上游的材料和技术，更取决于下游产品子午线轮

胎的市场空间，轮胎制造业是否发达和子午线轮胎的普及程度决定了钢市线行业

的发展。
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图2-2—2钢帘线产业链示意图

资料来潭：海通香港研究报告

首先．轮胎制造业得到了中央及地方政府的重视和支持。

当时的化工部根据国务院颁布的《质量振兴纲要(1996---2010)》和《化学

工业第九个五年计划和2010年规划目标》，制定了‘质量振兴纲要》实施意见。

在“实施意见”中明确提出“轮胎行业要以子午线轮胎为龙头带动整个行业的发

展。有重点地扶持大型骨干轮胎企业，上规模，上水平，通过发展子午线轮胎生

立⋯⋯”

而各级地方政府也相应地出台了有关政策。例如，为了支持传统的轮胎制造

业．桂林市政府在《桂林市园民经济和社会发展十年规划和第八个年计划纲要》

中明确提出“要充分发挥现有橡胶行业的优势和实力，⋯⋯“八五”期间，重点

改造桂林轮胎厂，发展工程胎、巨型轮胎和子午胎：稳定发展橡胶制品胶制品和

一一乳胶赳出依靠两头在外、大进大出发展旅游鞋和力车胎。一轮胎从61；9万条增
加到120万条。”

其次，汽车行业也获得了中央及地方政府的重视，各项支持政镱相继出炉。

1994年3月12同，国务院批准了《汽车工业产业政策》。国务院通知指出：我

国汽车工业正处于起步和发展阶段，其现状难以满足国民经济发展的需要。为了

尽快实现规模经济，促进产业结构合理化，进一步增强企业开发能力，提高产品
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财政货币政策、通货膨胀、失业率水平、居民可支配收入水平、汇率、能源供给

成本、市场机制，市场需求等都卜分重要。

2．1、6DP增长强劲

1994年．中国经历了16年的改革开放．综合国力大大增强，GDP实现了超

高速增长；因此，选择在中国内地建立制造企业可以分享中国经济高速增长的硕

果。

推动“八五”期间经济高速增长的基本力量是投资。“八五”期间投资增长

是超高速的，其投资增长率分别是：1991年23 8％，1992年42．6％，1993年

50．6％。1994年27．8％，1995年19％⋯⋯超高速的投资增长推动的G D P增

长率分别是：1991年9．2％．1992年14．2％，1993年13 5％，1994年12．5％，

i995年10 8N。。

我国进出口总额从1992年到1997年问平均增长率达i4．4％，其中出El增长

率16 5％，进口增长率低于出口增长率为12％。。

2 2、居民收入不断增加

大量投资带动了GDP的增长，和进出13额的长期高速增长一起，带动了居民

收入的增加．城镇居民可支配收入乜不断提高，从1990年的人均1510元不断上

升(请见图2—2—3)，实现了五年翻一番，而且强勘的势头依然不减。

而对干部分大城市，居民收入的增幅更高。作为改革开放后快速成长的城市

上海，盒融、贸易、航运、地产等产业快速发展．这些新兴行业产业带动了大量

就业，上海居民收入的提升具有一定的代表性。

1990年上海平均每人年实际收入为2198元，而到了1995年已增加到7196

元之多，5年增加到近3倍的水平(见表2-2—1)。

；：施：揣锡警溉黑篇曩翥糕糍糍舞罴詈地塑盟i嗵
23



±n转型∞苜Ki《——帆财势丹折八平谈公司转型战略

图2-2—3中国1990到2009年城镇居民可支配收入数据
(单位：人民币，元)慑E二差1I4。00 L——————————7z至生———一lI：：E；z至二l

表2—2—1上海市1991—1999年城市居民收入统计
(单位：人民币．元)
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数《来源 ‘J：海统"年鉴20。0’

2．3发电量持续增加

电力基础设捕的力度也大大加强，这一时期的发电量也大幅提高。首长宝佳

所在内地投资的嘉兴东方钢帘线有限公司所在的浙江省的发电量从1991年的

242 3亿千瓦时增加到1994年的332亿千瓦时，年均增加l096以上(见表2—2—2)。
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表2—2—2 1991年一1996年中国部分地区发电量统计表
(单位：亿千瓦川、时)

赉料米源：摘编自‘中国g境统计1998》

2 4直接市场需求增加

2 4 1国内子午线轮胎生产规模不断增加

由于子午线轮胎具有诸多优点，所以世界各国都竞相拄展，被认为是轮胎工

业的一次技术革命。子午腑的发展程度可以用子午化率束表述。子午化率指的是

子午线轮胎的产量在全部轮胎产量中的比例。

我国轮胎子午化率的发展情况如下：1990年为3 6％，1991年为4．2％，1992

年为7 7％．1993年为儿．2％(其中乘用胎约74％，载重胎约1_8％)，1994年

约13％，预期1995年为15％，2000年为30％。也就是说，我国1995年的子午

化率方可达到1970年的世界平均水平，差距是很大的。o

1993年，我国轮胎产量约4500万条，占世界轮胎总产量(约7亿条)的6％

左右，子午化率为11．2％，预期到本世纪末(20世纪)，轮胎产量将达6000万

条，子午化率将达30％，即子午胎的年产量约为1800万条，假定轿车子午胎、

轻卡子午胎和载重子午胎的比倒分别占40％，35％和25％，则年需钢帘线将选

6万吨左右。如果我国轮胎予午化率达到1990年的世界平均水平(75％)，则年

需钢帘线将达15万吨。国外有人预测，如果中国人均汽车拥有量达到韩国目前

的水平．则全国年需钢帘线将达j2万吨。。

瓣琵嚣；i；ii：毒嚣兹。嚣盏繁譬瓣辫i臻：髯’，：2
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“八血”期间(1991—1995年)，在中国的内外资企业都加大了子午线轮胎的

投资规模。“
2 4 2国内汽车工业将得到大发展

1984年8月．中央财经领导小组在北戴河召开扩大会议，研究汽车工业发

展闽题，提出“我国汽车工业要有大的发展”。o会议做出主要依靠现有大企业

集团发展我国轿车工业的战略决策，并确立了一汽、二汽、上汽三个生产基地。

从1986年的七五计划开始，汽车工业的发展连续不断地被作为国家工业发

展的重点提出来。

七五规划提到：把汽车制造业作为重要的支柱产业。1991年的“八五”规

划提出“汽车制造业在整个国民经济发展中占有重要地位，而不仅仅是满足交通

运输业的需要”。1995年9月的“九五”规划提出汽车产业要“重点发展零部

件、经济型轿车和重型汽车，建立起国内的技术开发体系，实现规模经营”。。

1995年5月，北京汽车工业集团成立。北汽集团共有172家成员。1998年

5月，中国首次整车正面碰撞试验成功。这次试验是由北京吉普汽车有限公司委

托清华大学进行的。1995年11月，东南(福建)汽车工业有限公司在福州正式成

立，成为海峡两岸迄今为止最大的汽车生产合资企业。”

汽车工业的发展为钢帘线的终端市场的发展奠定了坚实的基础。

3、社会环境

影响企业经营决策的社会环境中包括诸多要素，是指组织所在社会中成员的

民族特征、文化传统、价值观念、宗教信仰、教育水平以及风俗习惯等因素。构

成社会环境的要素包括人口规模、年龄结构、种族结构、收入分布．消费结构和

水平、人口流动性等。其中人口规模直接影响着一个国家或地区市场的容量，年

龄结构则决定消费品的种类及推广方式。

“1990年6月上海私钱集团腔份有限公司将±海大中华擗艘r和上海Ⅲ搴橡胶厂“强强联台”组建

“上海轮胎檬腔(集团)公司”，生产各种汽车轮胎．上海轮胎搬腔(集团)登月1991年09月23日30

万套全钢＆子午线载重胎项目提前试产。1992年12月04 R设公司^敉股票上市．同年8月140万条予

午线轮胎项目在月行举行破土动工仪式．1995年09月项目蝗I验收。1995年08月14 n荚国m敝的‘橡

腔与塑辑杂志'排g，该*可列入世非最^轮胎0司第H名。

1995年锦湖轮眙在南京I厂*蛄筹备建设，一期投资I 2亿荚儿建№的年产500月条生产线，成为锦制

轮胎在中国市场∞开路先锋．此后其曾连续多年蝉畦回内于午轮胎产盆抑销量第一名．成功为田自30$家

汽车制造企业配套．资抖米源：新浪嘲http：／／news sina com cn／o／2005—04—2I／071257107365 shtml

。仲国汽车I业i十年，．搜孤汽车http：／／auto s曲u com／2004／03／08／78／artlcle219337873 shtal
o‘中国汽车改革"放三{‘年回顾)

hnp：，，au￡oJ％h}na corn cn／zdQc3州node824吖userobjecO．ail975618 shtml

4控孤汽车1994 t996产业政第出台私车消费激镕≮Ⅲ商m作*：B葫{肆

h￡t口：／／auto sohu c叩／20090825／n265225583 5html
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3 1中国人口持续增长

中国人口的增长情况大致是，70年代初人口的自然增长率报高，达20‰以

上，随着“文化大革命”的结束，国家加强了计划生育工作，自然增长率有了明

显的下降，到70年代束，下降到了12‰。但在80年代叉进入了一个人口增长

的新高峰．自然增长率一度达到16‰。进入90年代以后，自然增长率又开始稳

步下降。1997年已经下降到10 1‰。预计这种趋势将会继续保持下去。不过我

们需要注意到，尽管人口的自然增长率在逐步下降，人口的总数却仍在不断增加，

使得人口的基数越来越大
1=

3 2居民交通消费不断增长

“我国的改革在80年代使农村居民纯收入年均增长率高于城镇居民可支配

收入的增长率，缩小了农村人均收入与城镇人均收入的差距．同时也使1978--

1996年问农村居民消费水平年均增长率以11．9％的速度高于城镇居民10．2％的

速度⋯⋯⋯
“随着消费水平的提高，抽样调查材料揭示，消赀结构也发生变化⋯⋯交通

通讯的支出的份额从l 7％上升到3 3％，增幅蛀大的是文教娱乐用品及服务，

三个时点所占份额分别是3．9％、7，8％和9 1％。对消费水平和消费结构的分析。

有助干未来经济发展中以扩大国内需求来拉动经济增长的策略。。

4、技术环境成熟

技术环境除了要考察与企业所处领域的活动直接相关的技术手段的发展变

化外，还应及时了解：

(1)国家对科技开发的投资和支持重点；

(2)该领域技术发展动态和研究开发赀用总额；

(3)技术转移和技术商品化速度；

(4)争利及其保护情况，等等。

钢帘线生产有着严格的技术要求，如图所示，需要经过多个生产环节。

i；萎慧遗羔釜塞：鐾兰型监：篓：签盟盥
日家麓改委：韭韭』凸!疆血t韭L』丛韭世出坐尘型女鲤丝皿堑里§地
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图2-2—4钢帘线生产流程

资料来源：海通香堪研究报告

钢帘线用作子午线轮胎的骨架材料，虽早的钢帘线由法国米其林(Michelin)

公司于1946年首创⋯⋯我国在60年代初便开始钢帘线的研发，最早研制并生产

钢帘线的企业是上海钢丝厂。⋯

八十年代中后期，上海、江阴、湖北、青岛、沈阳等钢帘线生产厂，相继从

国外引进钢帘线成套设备(或单机)以及生产技术并逐步消化吸收，使我国钢帘线

生产技术和装备水平与国际先进水平之问的差距大约缩短了20年，大体上达到

八十年代初的国际水平。。

上述资料显示，首长宝佳转型钢帘线制造业时中国内地已经具各了生产的技

术条件。
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广义上，资源包括了一系列个人、社会和组织的现象。仅有资源无法形成竞

争优势。事实上，一种资源可能会来源于几种资源的独特的组合⋯⋯。

企业的有些资源是有形的，有些则是无形的。有形资源是指可见的、能量化

的资产。生产设备、工厂及正式的报告系统是有形资源。无形资源是是那些植根

于企业的历史，长期以来积累下柬的资产。因为他们是以一种独特的方式存在，

所以非常不易被竞争对手了解和模仿-⋯一。

有形的资产的四种形式为金融、组织、实物和技术。无形的三种形式为人力、

创新能力及声誉。4

李嘉诚的长江实业和首钢集团的入驻给首长宝佳拥有得天独厚的组织资源。

1994年首长宝佳的控股股东为持有公司36．6％股份的首长国际企业有限公

司，而首长国际之前的股东为“东荣钢铁”。公开资料显示，1992年lO月，首

钢集团、长江实业和怡东财务联合收购75％东荣钢铁股权，其中首钢集团占51％，

长江实业占21％，怡东财务占3％。1993年5月，东荣钢铁正式改名为首长国际

(0697．HK)。1993年9月，首长国际收购宝佳集团，后者改名为首长宝佳(0103．HK)

首长宝佳作为首钢与长江实业旗下的公司，在无形资产方面应当具有先天的

优势。在企业管理与专业技术方面，首钢集团几十年钢铁行业的深厚积累将会对

公司的发展起到无法替代的作用。

根据公开资料显示，当时首长宝佳的董事长苏根强、董事总经理佟一慧、董

事曹启瑞及李少锋等均为首钢的背景，而董事总经理佟一慧曾拥有首馏(宝生)

钢带厂及首钢机电研究院的工作经历，专业背景极强。

2、能力

整合以后的首长宝佳主要由首铡集团派员管理．其在国内市场经验、钢铁行

业专业能力、大型企业生产及经验管理方面的能力都比较强。

当时，首长宝佳持有上海申佳金届制品有限公司51％的股份．后肯的产品包

括高强度低松弛预应力钢绞线、光面钢丝，厚镀锌钢丝、镀锌钢绞线．及无枯结

钢绞线等，主要用于大型桥梁、高架(速)公路、机场、码头等建设工程。因此

在于钢帘线相关产品的生产方面也就成功经验的可以借鉴。

：i臻§#蒜ii鬻燃i器；：；糍徽㈡昌
’迈克轭希特等等．R巍等译： ‘战略管理一竞争与全球他(概念)》．P57



通过前面的分析，作者认为首长宝佳具备了主业转型具各了所需的外部环境

与内部环境。但是，钢帘线市场的微观环境又是如何的，又将面对如何的竞争呢?

作者将利用波特五力分析模型分析首长宝佳进入钢帘线市场时的微观环境，并且

提出该公司当时可能选用的战略．包括如何在总成本领先战略、差异化战略、专

一化战略中进行选择。
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五种力量模型将太星不同的因素汇集在一个简便的模型中，必此分析一个行

业的基本竞争态势。五种力量模型确定了竞争的五种主要来源，即供应商和购买

者的议价能力，潜在进入者的威胁，替代品的威胁，以及昂后一点，来自目前在

同一行业的公司『自J的竞争。一种可行战略的提出首先应该包括确认并评价这五种

力量，不同力量的特性和重要性园行业和公司的不同而变化．‘瞬2—2—5是波特

五力模型的示意图；

图2 2—5波特五力模型示意国

资料米源：蚰^目库日科

一、微观市场的五力分析

作者将在此利用五力模型对竞争的五种主要来源进行分析：

1、供应商的议价能力

生产钢帘线的主要原料质高碳钢．是以线材的形式产出，被称为盘条。目前

国内外钢帘线盘条主要供应商：德国撒斯特、R本新R铁、日本神户钢铁、英国

康力斯、巴西BELOG、中国宝钢、韩国浦项、中国武钢、中国沙钮、中国鞍钢、

西班牙G10be steel Wire等。

国家标准GBlll81—89对钢帘线原料作了这样的规定：“钢帘线采用GB4354

《优质碳素钢盘条》制造，钢号由帘线生产厂确定。其中硫、磷含量各不大干

0．03％。”其实，该盘条标准不适用于制造钢帝线，而国内又设有适用于$4造钢

ht‘p：¨zhldao baidu com／questionll67525845 html
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帘线的盘条标准，所以多年来帘线厂所需原料，一部分依靠进口．一部分以国产

的优质高碳钢线材代替，勉强维持生产。o

当时的实际情况是在1995年前后．中国国内尚不具备生产钢帘线所需高碳

钢盘条的生产能力，而当时盘条主要被国外垄断，中国进口的盘条来自日本和韩

国。

由于当时中外企业在中国大幅度增加了钢帘线生产基地的建设，对盘条的需

求量极大，处于卖方市场，因此供应商的议价能力非常强。

2、购买者的谈价能力

1994年3月12日．国务院批准了《汽车工业产业政第》，中国的汽车工业

进入飞速发展时期，高速公路的延伸使得对子午线轮胎的需求太增，因此在1995

年以后的几年中对钢帘线的采购量将有很大的爆发式增长，而当时短时间内以韩

国锦湖为代表的外资企业和上海轮胎橡胶股份有限公司为代表的内资企业都在

大力投资子午线轮胎。

1993年，我国轮胎产量约4500万条，占世界轮胎总产量(约7亿条)的6％

左右，予午化率为11．2％．预期到本世纪末，轮胎产量将达6000万条，子午化

率将达30％，即子午胎的年产量约为1800万条，假定轿车子午胎、轻卡子午胎

和载重于午胎的比例分别占40％：35％犯5％，则年需翮帘线群送百万吨z：云
如果我国轮胎子午化率达到1990年的世界平均水平(75％)，则年需钢帘线将达

15万吨。。

但是，当时中国国内的钢帘线产能非常有限，到1995年仅为1万i千吨，

(见表2-2—3)，因此，未来几年铜帘线供不应求，购买者在议价方面能力较弱，

短期内购买者无法通过其压价与要求提供较高的产品或服务质量的能力，来影响

行业中现有企业的盈利能力。

表2-2—3中国国内历年钢帘线产量

1年份 1993 1995

睁*(吨)h17 17 928 55 1253 08 11400

资料米源：‘钢帘线生F》．t无冲±犏．幽书⋯版社：Ⅱ苏辩选铜帘线攮团0目北京科技大学

：豁l戮ii箍i：目i女：i：iiiii；i嚣i瓢；#i嚣，?
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3、新进^者的威胁

20世纪90年代的中国处处显露出蒸蒸闩上的朝气，中国巨大的汽车和轮胎

消费市场对整个上下游的企业具有无比巨大的诱惑。

当时全球钢帘线行业的领军企业贝p尔特公司，国内的民营企业兴达钢帘线

有限公司等都投资上马钢帘线生产线。

1995年8月3 1日，中国贝卡尔特钢帘线有限公司在江苏省江阴市正式投

产。而江苏菇达钢帘线股份有限公司的前身是创建于1988年3月的江苏兴化市

戴南热电厂，这个位于江苏省兴化市经济技术开发区东南建设区的后起之秀日后

成为中国本土钢帘线生产企业中的老大。

首长宝佳在进入这个飞速发展的市场的同时也面对着原有竞争者与强大的

新进入者的挑战。

4、替代品的威胁

作为轮胎的新型骨架材科锕帘线有着的天都厚的优势，而且钢帘线的研发在

不断进行当中，性能不断提高。目前的替代品为芳纶纤维骨架．但是在1994年

首长宝佳进入钢帘线行业时芳纶纤维的使用刚刚开始，进口芳纶价格仍在每千克

30美元左右．相对于其它材料价格高，难以大规模应用。尽管芳纶帘线强度比

钢丝帘线高，但其弯曲刚性却比钢丝帘线低得多，如用于轮胎会造成径向刚性和

弯曲刚性低，影响轮胎整体性能。到2002年，芳纶纤维骨架的子午线轮胎尚不

到1 096。因此，当时的钢帘线没有遇到强劲的替代品威胁。

5、同业竞争者的竞争程度

中国在六十年代初便开始予午胎的研制和开发，钢帘线也同时起步。1994

年前后。国内能够生产钢帘线的企业是上海钢丝厂，湖北铜丝厂、江阴钢丝绳厂、

青岛钢丝绳厂、沈阳线材厂等，以上各厂的生产能力合计仅为15000吨／年。。

首长宝佳进^铜帘线行业时该产品处于高度垄断状态，全球主要钢帘线产能

为6家外国企业所拥有，以贝卡尔特为首的全球前j大钢帘线制造商占有了近

60％的市场份额，这个市场处于高度垄断状态。当时贝卡尔特在中国销售的钢帘

线几乎从国外进13，不但运输成本高昂．而且供货非常不稳定。’

但是由于生产钢帘线不到技术要求高．而且设备投入需要大量资金，因此进

：：：；i嚣；；：鎏：ii黜iii：：；i弱翱翘##譬器
玎
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入门槛较高。

在表2·2_4中作者将简单根据波特五力模型分析首长宝佳当时面临的微观市

场环境：

表2 2_4波特五力模型汇总

波特五力 在首长宝佳的体现

供应商的议价能力 较强

购买者的议价能力 较弱

新进^者的威胁 已经出现

替代品的威胁 暂时没有影响力

同业竞争者的竞争程度 高度竞争

通过利用波特五力分析模型，我们不难看出首长宝佳即将进入的是一个高成

本、高壁垒、高成长、高垄断、高利润的行业。那么，面对这样的市场．首长宝

佳应该在总成本领先战略、差异化战略、专一化战略等战略中如何选择哪?

二、相关战路的选择

采取总成本领先战略的企业通常通过成为所在产业中实行低成本生产的厂

家来增强企业的竞争力，获取市场、增强豆莉能力。互爵丽情况嘉丽残存业碧__
度垄断、供应商极强的议价能力导致原材料成本很高，此外，由于大量设各投资

也抬高了制造成本，因此短期内无法实施总成本领先战略。

那么，首长宝佳是否能通过产品、服务、企业形象等与竞争对手有明显的区

别，以获得竞争优势而采取的战略昵?

钢帘线发展至今已有半个世纪的历史，世界各国制定了众多的标准，但大多

数是企业标准(有的仅是技术条件)。作为国家标准，除了我国的GBIll8l一89《于

午线轮胎用钢丝帘线》，收集到的只有前苏联的F 0CTl4311--77《金属帘线技术

条件》和日本的JIs G 3510--1986《轮胎钢帘线试验方法》：作为国际标准．只

有国际合成纤维标准化局(BISFA)制定并发布的《轮胎钢帘线国际统一测试方法》。

0

虽然钢帘线是有标准的产品，但是由于同时存在多个标准，且有国家标准、

‘铜帘线生产)．I夭冲主编．脚书m版社：旺苏必迭钢帘线集团公司北京科拄大学．陌
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企业标准甚至厂家标准，因此．锢帘线具备产品差异化的条件。

首先，由于不同的轮胎制造商存在着因橡胶配方不同而对钢帘线技术参数有

细微差别的要求，有着通过产品实现差异化战略的可能：其次，从服务角度柬说，

由于各家轮胎制造商生产的子午线轮胎在规格、产量、某生产周期的特定批量不

同，对所需要的钢帘线的数量和存货有不同的要求，供应商有机会针对某些客户

的特定要求采取服务差异化从而实现差异化战略。

因此，首长宝佳在进入钢帘线行业之初在短期有可能实现产品的差异化、服

务差异化从而培养用户对品牌的忠诚。

对于专一化战略而言．企业可以通过针对某个特殊的顾客群、某产品线的一

个细分区段或某一地区市场实施营销战略。波特认为，专一化战略往往利用地点、

时间、对象等多种特殊性来形成企业的专门服务范围，以更高的专业化程度构成

强于竞争对手的优势。

首长宝佳当时在浙江嘉兴投资生产基地，周围的上海轮胎橡胶集团和浙江中

策橡胶有限公司都是知名的轮胎厂商并且都在上马子午线轮胎。根据当时的条件

首长宝佳的东方钢帘线有限公司从生产周期、存货管理、物流配送等方面具备对

处在其生产基地周围的下游客户实施专一化战略的条件。

但是，也不得不注意到，位于江苏的江阴贝卡尔特钢帘线有限公司和江苏兴

化的兴达国际钢帘线有限公司也对这个区域的市场形成了强烈的竞争态势。

第三节首长宝佳的发展战略$WOT分析

作者在前面的章节通过利用PEST模式对外部环境进行了分析，回答了首长

宝佳是否可能进入钢帘线生产行业的问题，也通过内部环境的分析对公司可能采

取的一些发展战略进行了探索；接下束将利用SWOT分析模型综合分析内外部环

境．更加细化的研究首眭宝佳一旦进入新的产品领域后可能采取或者应该采取的

拽略方向。

SWOT分析法又称为态势分析法。它是由旧金山大学的管理学教授于20世纪

80年代初提出柬的．是一种能够较客观而准确地分析和研究一个单位现实情况
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的方法。5

SWOT分析实际上是将对企业内外部条件各方面内容进行综合和概括，进而

分析组织的优劣势、面临的机会和威胁的一种战略因素综合分析方法。

SWOT矩阵能帮助企业的经理们识别和制定四种战略：s0战略(优势一机会战

略)、w0战略(劣势一机会战略)、sT战略(优势一威胁战略)和wT战略(弱势一威

胁战略)。

一、优势+机会，s0战略

so战略发挥的是杠杆效应，其产生于内部优势与外部机会相互一致和适应

时。采取杠杆效应的战略被称作增长型战略。

二、机会+劣势，叫战略

采取OW战略是一种通过妨碍，阻止、影响与控制等行为形成的抑制性战略。

当环境提供的机会与企业内部资源优势不相适合，或者不能相互重叠时，企业的

优势再大也将得不到发挥。使用抑制性模式的战略被称为扭转型战略。

三、优势十威胁，sT战略

当环境状况对公司优势构成威胁时，优势得不到充分发挥，出现优势不优的

脆弱局面。在这种情形下，企业必须克服威胁，以发挥优势。

——采用脆弱性模式的战略被称为多种经营战略。一四、劣势}威胁，盯战略

当企业内部劣势与企业外部威胁相遇时，企业就面临着严峻挑战，如果处理

不当，可能直接威胁到企业的生死存亡。为此，公司需要应对采取面对劣势与威

胁的模式，称为防御性战略。

对于面临战略决策的企业来说，能够选择杠杆效应模式，即采取增长型模式

是展佳选择，然而，每个企业都有自身的问题，同时外部环境也在变化．市场机

会稍纵即逝，因此经过SWOT分析后所采取的战略也要兼顾前瞻性与稳健性。

作者根据上述理论，将首长宝佳的内外部环境和可采取的战略在表2-2—6中进

行了归纳。

4丛』』厶地碰垫』巫垫旦型星!丛丛吐鲢笪盟世丝韭盟堕监堕鲢塑生皿
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表2一}6 SWOT战略分析表

憾
优势(Strengths) 劣势押eaknesses)

· 主要股东实力雄厚 · 缺乏对钢帘线制遗的经验

· 具有钢铁行业深厚背景 ● 没有品悻知名度

· 作为上市公司融资能力弼 · 国企背景色彩豫厚．激励机

· 积累了多年企业管理经验 制缺失、综合效率不高

◆ 熟悉中国内地市场 · 国企背景容易受政治因素

干扰

机会Opportunities)＼ S0战略一增长型 肿战略一扭转型

÷快速进入钢帘线行业 々稳健进入钢帘线行业
● 所在产业链得到政

÷尽快形成规模产能抵御竞争对 ÷在发展中逐步完善管理
府扶持

手 ÷快速积累经验建立品牌知名度
● 目标市场快速持续

十通过快述扩张形成市场垄断 +暂时维持业务多元格局
成睦

÷艘弃非主营业务从而集中贽源 斗运步引入市场化管理机制
·国内竞争对手竞争

做强主业
地忧基本相同

÷通过产能扩张降低成本加强竞
·土要产品为进口．

争优势
替代空间巨大

威胁(Threats) sT战略一多种经营型 霄T战略一防御型

· 国外竞争对手实力 +寻求主要股东拄术及管理支持 +小规模尝试钢帘线生产

强大 ÷制定井采取针对对手特点的笈 辛加强现有业务、提高盈利水平

· 国内竞争对手不断 展战略及战术 夺逐步引入市场化管理机制

出现且机制灵活、 +与下游企业建立战略联盟

扩张欲强烈 +在日标市场中开辟井稳定份额

· 上游企业议价能力

强

· 同一地理区域对手

高密度集中
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第四节对酋长宝佳可选战略的汇总与经营方向的研判

作者通过在本章一、二、三节中对内外部环境分析，结合公司自身的状况，

综合考虑公司发展的宏观层面和业务拓展的微观层面，汇总了首长宝佳可以选择

的战略实施方案(表2-4—1)。

表2-4一l首长宝佳可选择战略方案汇总表

卜 微观因素 总成本领先战略 差异化战略 专一化战略

＼ 对战略的

＼ 影响

经营＼

≮l
SWOT＼l
模型战略分菥弋＼
增长型战略 夺—放弃现有业务集- 呻放弃现有业务集 夺放弃现有业务集

中所有资源完成 中所有资源完成 中所有资源完成

转型 转型 转犁

+尽早完成生产基 夺尽早完成生产基 夺尽早完成生产基

地建设井实现满 地建设井实现满 地建设井实现满

负荷生产 负荷生产 负荷生产

争采取积极的市场 十集中资源优化某 ÷集中主要资源针

开拓政簧扩张销 些规格突出优势 对少数客户提供

侮规模 々扩大投赉仅限于 个性化服务

々减少分红比例并 已选定的目标市 々与下游客户形成

采取积极财井政 场 战略联盟

策扩大融资 十扩张政策视下游

+加大生产规模投 战略联盟的发展

入降低单位成本 而定



蚺=章首K宝佳转型之路

续前袁)

扭转型战略 々放弃小规模低盈 々故弃小规模低盈 十放弃小规模低盈

利业务 利业务 利业务

々 集中优势资源于 夺集中优势资源丁 ÷集巾优势资源于

钢帘线生产 钢帘线生产 钢帘线生产

÷采取适中的分红 夺扩太投资仅限于 十扩张政麓视下游

蘸陪及稳健的财 已选定的目标市 战略联盟的发展

务政策适度从而 场井采取适中的 而定并采取适中

降低成本 分红簧略及稳健 的分红策略及稳

的财务歧荣扩太 健舶财务政策扩

大生产=

多种经营战略 + 由于难以形成规 々整台部分资源于 々整合部分资源于

模经济，较难采 锕帘线生产 钢帘线生产

取低成本战略 +集中资源优化某 々在少数产品规格

些规格突出差别 规格做强行集中

优势 f某一区域或F

游企业某一需求

区闻进而结成战

略联盟

防御型战略 + 由干雕以形成规 十往少数产品规格 十在部分产品规格

模经济．无法采 上小规模生产 上提供个性化服

取低成本醯略 +通过个性化服务 务基础上与少数

稳定市场份额 下游企业形成战

+提高盈利水平 略联盟

通过对首长宝佳进入钢帘线市场的内外部环境分析．结合PEST模型和SWOT

模型的应用分析，作者认为公司在进入钢帘线行业后的战略举措应该江重以下几

点：

1、应该集中公司主要资源乃至全都资源投入到新主业；

2、利用不断增长的市场快速积累管理经验、提高营业收入、完成资本积累：

3、充分利用上市公司融资的有力条件快速扩大生产规模，一方面可以奠定

和巩固市场地位．同时也能降低单位成本以应对未柬行业利润率运步降低的情况
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4、在总成本战略的基础上通过差异化和专一化和与下游企业形成战略联盟

即可稳定市场份额，也增加了抵抗系统风险的能力。

那么，首长宝佳在进入钢帘线制造行业后又经历如何的发展过程，面对蓬勃

的市场和强劲的对手．他们是怎样应对的呢?

在下面一章．作者根据公开资料．将首长宝佳过去数年的业务发展模式、业

绩变化状况进行了梳理，从而对公司实际采取的战略进行分析。
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第三章首长宝佳转型后的经营

第一节首长宝佳2000年至2010年的业绩分析

一、转型后的业务结构

首眭宝佳的年}梃显示，在进入钢帘线生产行业后，公司逐步放弃了当时{}Ij有

的非主营业务，主要业务调整至钢帘线生产、铜及黄铜材料加工及贸易、物业发

展及投资等(请见表3-1．1)，可以肯定公司的业务结构发生了变化a

作者认为．当时的首长宝佳充分意识到市场机遇的存在，试图放弃原有业务，

集中资源在钢帘线生产及销售方面有所作为。但从表3-1-1中的数据我们也看出，

直到2003年术，首长宝佳的钢帘线业务的销售及利润似乎并没有得到快速提升。

二、转型后几年的主业增长分析

为了分析首长宝佳过去10年的经营状况从而洞察相关战略的选择，作者征

总了公司2000年到2010年的营业收入和利润(请见图3-1—1)。从营业额及利

润变化趋势图中我们可以发现，该公司钢帘线业务的变化趋势自2000年开始营

业额持续上升至2005年，此后维持徘徊状况，自2007年持续上升至2010年。然

而，其相应的利润却并没有维持同样的趋势：首先，利润的上升幅度远远低于营

业额：其次．2003年到2008年期问尽管营业额维持了上升的趋势，但是利润却

没有上升，反而出现了下滑的状态。

于此同时，我们电发现公司的另外一个扳块业务即铜及黄铜材料加工及贸易

则出现大幅波动，甚至部分阶段出现亏损状况。
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表3-卜1首长宝佳2000年至2010年主要营业额及利润汇总

(单位：港币，千元)

年份 钢帘线制 铜及黄 物业发 工业化 矿物及 其他
铜贸易 展及投 工产品 金属贸

资 贸易 易及加

2000 营业额 90．999 39，758 11．416 25，659 1．036 249

利润 7，614 3，963 4，403 (1．051) 3，60l 2．1 74

2001 营业额 144．593 40．961 I，452

利润 32．610 306 (120) (8，872)

2002 营业额 177，705 56．692 494

利润 74 77l (14，900)

2003 营业额 218，463 77．715 1，003

利润 92，186 3，590 (12．286)

2004 营业额 159，674 1．928

利润 82，650 lO，i96 (10．079)

2005 营业额 411．865 164 620 16．404

利润 77。095 6，044 (14。343)

2006 营业额 393，726 283，695 1．502

利润 65．668 39，823 3，306

2007 营业额 436，767 266，554 1．395

利润 52．804 10，958 5，262

2008 营业额 573．840 192．97．1 64 826

利润 61，346 (11．990) (6，036)

2009 营业额 914．031 171 061

利润 206，289 4．200

1010 营业额 1。255，043 404．365

利润 276，069 8，786
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图3-1 2首睦宝佳铜及铜加工业务营业额及利润变化趋势图

单位：港币．千元

资料米源：首K宝佳年推

通过初步分析，作者发现首长宝佳嬗过主业转型调整了业务结构，公司经营

业绩与转型前比较大幅提升。那么，这些转变的原因是公司内部经营管理水平的
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提高所形成的还是得益于外部环境呢?

作者将依旧采取对比的分析方法，比较同类型的企业的相关数据，判断首陆

宝佳这些财务数据无法反映出的信息。

第二节首长宝佳转型后的规模增长分析

通过第二章的分析，作者认为首长宝佳主业转型进入钢帘线制造业具备了天

时地利，应浚把握机遇做大做强。为了了解首长宝佳转型后发展变化。作者将利

用销售收入增长率、营业利润增长率、总资产增K率、净资产增长率等几个反映

企业成长性的财务指标分析，将其竞争对手*达国际的相关数据进行对比，从而

达到研究的目的。

一、销售收入增长率分析

作者通过计算销售收入增长率。从销售收入增长的状况方面来衡量企业的

发展能力。通常而言，如果一个企业的销售收入增长率愈高，代表公司产品销售

量增加．如果市场容量不变的情况下，市场占有率扩大，未来成长也愈乐观。

本文采用的计算公式为

公式3-i-1：销售收入增长率=本年销售收入增长额，上年销售收入x100％。
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图3—2 l 历年销售收入增长率堆积折线图·

嚣据来谭；公司m年年撤时势缸摧m作青计算编制

+注为TⅡ女阿束n某一时目阶段内销售收^增*$变化的趋贽，庄此选用№H折线幽

从图3—2一l可以看出．尽管2006年与2010年首长宝佳的销售收入增陡率高

于对手兴选国际，但是通过堆积折线图汇总2006年到2010年5年间的均衡水平，

明显可以看出兴达国际在过去5年的销售收入增长率高于首长宝佳。

二、营业利润增长率分析

营业利润增长率又称销售利润增长率，是企业本年营业利润增长额与上年营

业利润总额的比率，反映企业营业利润的增减变动情况。”

公式3．1-2：

营业利润增长率(销售利润增长率)=本年营业利润增长额／上年营业利润总

额x100％

其中：本年营业利润增长额=本年营业利润总额．上年营业利润总额

作者为了更加清晰显示首眭宝佳盈利的变化情况．采用了折线圈和堆积折线

圈分别显示。从折线图圈3-2—2中可以看出．首长宝佳的营业利润增长率在观察

hnpWbaJke bjitJutom／view／2378947 him
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期内波动较大，既有大幅增加超过兴达国际的情况，也有出现负值低于对方的情

况。但是通过堆积折线图图3-2-3，很容易看出兴达国际观察期内均衡的水平是

高于首长宝佳的。

因此．可以断定首长宝佳在观察期内的营业利润增长水平也低于对手。

图3—2-2营业利润增长率折线图
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圈3-2—3营业利润增长率堆积折线图+
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三、总资产增长率分析

由于资产是企业_耳j于取得收入的资源，也是企业偿还债务的墚障，资产增

K是企业发展的一个重要方面，发展性高的企业一般能保持资产的稳定增长。所

以，我们电对比了首长宝佳和兴达国际的总资产增长率。

公式3．1．3：总资产增长率=本年总资产增长额／年初资产总额x100％

其中：本年总资产增长额=年末资产总额-年初资产总额

从图3-2．4中可以看出，首眭宝佳过去几年的资产增加速度是大大高于*达

国际的，但是却没有带来利润的同比增长。

图3-2．4资产增长率堆积折线图-

‘＼ ”0”
＼ 八
。一—亲畚i彰乡≮柰}4一—、杂≮=i方罗b焉；：_

n祸宁◆，r

2006年 2007年 20084- 2009年 2010年

f—●。首长宝佳贽产增长率—-。若达国舔资产增长率

鬻餐翥臻裂潞戮蔷馨裳＆。用堆。折线。

四、净资产增长率分析

由于净资产是属企业所有并可以自由支配，一般认为，净资产是企业资产超

过负债的部分，即资产减去全部负债后的净值。净资产代表企业所有者(企业主

或股东)在企业中的财产价值。为此．-我tf]也比较了两家公司在过去几年净资产

的变化状况，分析其企业所有者叩股东的财产变化情况。

公式3-1．4：净资产增长率=(期术净资产一期初净资产)／期蜘净资产

从图3-2—5净资产增长率折线图我们可以看出旨长宝佳和兴达国际在2006

年后净资产增长率都在下降，个别年份互有高低。但是圈3-2—6中通过堆积折线
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图分析，不难看出虽然两家公司的净资产增长率都呈现出下降趋势，但是首长宝

佳在过去几年的净资产增长率低于若达国际，换言之兴达国际的股东财富增长率

高于对方。

图3—2—5净资产增长率折线图·

鬻嚣蒜臻蠹露锱嚣妻譬篱：此选。。。。线圈
图3-2-6净资产增长率堆积折线图·

慧磅茹氍黑搿鬻赫鬻戮。选用。。折线。

第三节对首长宝佳战略转型后的经营评判

作者在前面对首长宝佳转型时的战略进行了分析，又在本章第一节通过纵向

和横向多维度回顾了其经营情况，通过这些对财务指标的分析，作者认为首长宝

佳主业转型的战略决策时正确的，无论这种决策来自全面论证还足对市场的敏感

嗅觉。但是首长宝佳转型后的经营发展是不完美的，至少与兴达国际相比大为逊
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色。

由于兴达国际目前已经成为中国钢帘线制造业的老大，选取这个参照物是否

会是个特例哪?为了验证作者对首长盅佳经营业绩的分析推断，作者收集了关于

中国锕帘线行业及下游轮胎制造业和汽车制造业过去几年的发展变化，验证作者

的判断。

一、国内钢帘线企业发展的历史概况

表3-3一l统计了自2003年到2006年国内主要钢帘线生产企业的产能，作者

发现来自比利时的贝卡尔特和发源于苏北小镇的兴达国际赫然在日，这两家公司

几乎是和首长宝佳同时在国内投资建设钢帘线生产摹地的．但是两者的产能在

2003年到2006年间每年持续增长，4年间贝卡尔特和兴达国际的产能增幅分别

达200％和和I“％：同样列入统计的首长宝佳2003年到2006年一直维持着I万

吨的产能，到2006年才将产能提高到2 4万吨。与首长宝佳形成对比的是2003

年起步的胜通天轮．2004年年产l万吨．2006年选到6万吨的产能。与首长宝

佳规模相同的青岛高丽与福星科技也得到了长足的进步。

表3 3—1；国内主要钢帘线生产企业产量情况

(单位：万吨)
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e t**## o．e 1．t

l， i^＆m(女#$％

n】e墒自9咩日，m柳
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Ⅻ#ea自《(*∞

。 。 叭

9 t诗*艳 t 5 #

资抖束潭

(h邱ⅣtEmys№el com／07／070z／1S／36F2560FODBA213D html)(目q墼指南信息州)
(2010．2015年中国盘属制口市均w究＆《用卷辨顶捌分惭报告【专客暖)北京P业情息"}究院
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二、过去若干年国内轮胎的发展概况

竞争对手的不断扩展的源动力来自哪里呢?2005年9月19日刊登在华西证

券网站的一篇文章中的数据做出了解释：

“中国橡胶协会轮胎行业分会的统计显示，我国轮胎子午化率大幅度提高，

子午胎产量从1997年的1317万条增长到2002年的5432万条，年均增长达32．8％

五年翻了两番。轮胎子午化率已从1997年的17．5％提高到2002年40％。

随着国内汽车工业的发展，子午胎市场消费也进入快速发展期。2002年国

内子午胎表观消费量约3800万条，是1997年的3．I倍，连续两年表观消费量年

增长率在27％以上。”⋯

2001年，国家为支持子午胎发展，免征于午胎消费税，使子午胎生产企业

盈利明显增加，轮胎行业出现了新一轮的投资热。

外资企业主要是通过现有企业的增资扩股和并购，扩大生产能力，也有新布

点投资建厂，如日本普利斯通、住友分别在江苏无锡、常熟新建轿车子午胎项目。

国企为了加强全钢载重子午胎的竞争优势，也开始进行新一轮的扩产改造。

而民营企业(主要集中在山东地区)则集中投资建设全钢载重子午胎项目。

据不完全统计，目前在建、拟建的子午胎项目，外商以轿车／轻卡子午胎为

主．预计新增产能约为1800--2000万条。国内企业几乎占领了全钢载重子午胎，

预计新增产能1200万条左右，加上现有生产能力650万条．2005年可达到1850

万条⋯o

上述数字显示．在首长宝佳转型钢帘线行业后的10余年间，中国的轮胎行

业尤其是子午线轮胎出现了爆发增长．但首长宝佳的发展速度却远远低于行业内

的增幅。

三、国内汽车产销发展的历史概况

作者同时收集的来自国家统计局对相关年份汽车销量的统讣数据也说明了

。国内轮胎行业需求Ⅱ盛R睦增加，来*：经易船货经纪＆司

http：／／～．hxl68 COrn on／hxzq／hxyj／public／info_detait．jsp?infold=2934546
{日内轮胎行业需求Ⅱ盛R险增加．束源经剔q货经纪公Ⅲ

№to：／／～．hxl68一cn／hKq／Izxyj／public／info_detail．jsp?；nfOld=2934546
50
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当年的钢帘线潜在市场的发展。

据国家统计局统计，1990年全国民用汽车傈有量仅有554万辆，其中私车

保有量为82万辆，占14．8％。这82万辆私人汽车中，58万辆是载货车，只有

24万辆是载客汽车。到了1994年中国汽车销量刨电录地飚升到l 34万辆。在此

后的十多年中．中国汽车消费的增长一发不可收拾，到2007年已经达到879万

辆，是1994年的＆0倍之多(见表3—3 2)。

表3-3—2 1994年一2007年全国汽车销量

年龄 诮量(万；11) 同比增长

1994

19Q5

lⅫ
l鲫'

1％
1999

∞。。

200l

0∞2

2。∞

2004

2005

2006

0。07

赍抖来≮中目P业信息月：http；／／data chyxx comljtw]／200807／TS47750PzW html

作为钢帘线终端消费品的汽车的销量在2000年至2007年间每年以两位数的

速度增硅．年复合增长率达253％。

四，综述

通过上述分析不难看出，首长宝佳在进入钢帘线}于业后，面对天时地利与快

速发展的市场并没有积擞发挥内部优势和外部机遇，采取相对积极的增长型战略

或扭转型战略，相反，从财务指标和外部统计不难看出．公司战略极为保守，不

断被竞争对手超越，以至于错过市场良机。



土n转型的首长宝佳——从财务分析^}淡女日转型战％

第四章首长宝佳的来来之路

从1994年开始主业转型到18年后的今天，首长宝佳既敏锐地嗅出钢帘线这

一潜力巨大的市场完成主业转型，又因错失良机面对来自国内外对手的激烈竞争

而处于落后的地位。经过风风雨雨的洗涤后首长宝佳面对今天的市场将如何作为

呢?

作者在本章将简娶分析公司面对的市场，并提出个人对首长宝佳今后发展战

略的观点。

第一节首长宝佳目前的环境分析

一、轮胎行业产能过剩限制扩大投资

(2010年)10月11日，工信部官网发布《轮胎产业政策》，明确“通过产

品、产能、技术和投资审批等多方面提高轮胎行业准入门槛，抑制轮胎产业投资

过热现状。政策并鼓励企业兼并重组．助推中国轮胎产业从分散化走向集中化，

推高龙头企业在未来市场中的地位”。⋯

中国橡胶工业协会轮胎分会在(2010年)8月30日就发布《关于当前轮胎

生产经营情况的预警通报》。《通报》指出，轮胎行业投资扩产“过热”。产能总

体过剩。库存急剧上升，有的轮胎企业已开始调整生产计划，轮胎生产、投资发

展的风险越来越大，不容忽视。o

二、汽车产销下降轮胎盈利下滑

受宏观政策调整及上两年增速较高双重因素叠加影响．2011年商用车产销

下降，全年产销分别完成393 36万辆和403 27万辆，同比分别下降9 94％和6 31％。

o

根据对44家轮胎企业的统计数据，上半年轮胎产量达到l 46万辆，同比增

长24％，轮胎库存130亿元，同比上升57％：产成品成本费用同比上升29 2‰

：器糍：能躲器：i誊魏怒ttp：l。lf 5⋯nance。,qq。．：苏黜1010。13燃裟
’R凰H：http：，，autoIfeng com／news／domesticlndust州20120112／741369 shtml
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销售收入利润率同比下降1 12％，利润和利税分别增长0．31％和下降4 92％。”

中国橡胶工业协会轮胎分会相关专家指出，轮胎库存上升，产能过剩，释放

压力太大，是一个危险的信号。

三、“欧馈危机”持续发酵轮胎出口受阻

髓着欧洲债务危机愈演愈烈，欧洲轮胎市场进一步萎缩。国际市场需求不旺，

导致以出口为主的大部分国内轮胎厂库存量持续上升。以山东省东营地区为例。

泼省是我国的轮胎生产大省，年产量排名全国第一，而东营占全省轮胎出口的

39％。行业协会统计资料显示，儿月下旬，东营地区轮胎厂家半钢胎库存普遍增

加到25天产量，高出正常库存(15天产量)一大截。为了应对出口不利引起的

库存增大，部分轮胎厂已经控制丌工率。山东东营地区轮胎厂家11月下旬半钢

胎开工率在50％左右．大王地区轮胎厂家全钢胎开工率低于50％。厂家表示需要

15～20无缓冲期才能回归正常库存(正常为15天产量)。。

第二节首长宝佳应当采取的战略选择

从1994年主业转型到2011年出现盈利预警，首＆宝佳经历了中国轮胎制造

业从起步、腾飞、饱和的全过程，在此期间兴达国际完成了从乡镇小电厂脱胎换

骨成为中国钢帘线龙头企业的战略创举，同时杭州中策橡胶股份有限公司也成为

了中国轮胎行业的老大，“杭州中第椽腔有限公司是目前巾国最大的轮胎生产企

业，在中国企业500强名单中，公司荣列第349位，中国制造业名列第182位。

在世界轮胎企业排名中位列第11名。”9但是，首长宝佳却错过了市场机遇。

那么，首长宝佳应该如何应对今天的局面哪?作者通过对首长宝佳所处的环

境及公司内部的状况．依旧采用SWOT模型进行了分析，得出了如下结论：

1 首长宝佳应当尽快实现现有设备的满负荷生产，从而降低单位成本。

通过前面的分析作者发现该公司的资产使用效率明显偏低。根据公司2009

年8月6同的公告，设计产能达10万吨的滕州东方钢帘线有限公司到2010年底

才能达到s万吨的产量，效率的低下无疑会增加产品的单位成本、财务费用．影

响公司的现金流。

2010年lo月ⅡF1 02：15每rl*济新月http：Ⅳfmnce qq com／alZOl010】．3／(300977 htm
1中国橡机目http：／／www cnru岫e rmachmm∞m／htmI／fjz—xyxw／476S htnol、瓷抖柬沂：抗州中策豫幢H*hnp：／／⋯haoya“E_com／zoujinzc asp
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2 充分利用股东形成战略联盟，扩大市场份额。

贝卡尔特2008年入驻首长宝佳，但是此后并未发现后者充分利用相关的协

同效益，因此。如果酋长宝佳能够得到贝卡尔特在技术、销售渠道上的支持，将

产能纳入贝卡尔特全球产供销体系，无疑会对首长宝佳产能提高、销售增长起到

积极作用。

3 实现内地生产基地的有效协调。

由于目前首长宝佳在浙江嘉兴和山东滕州均设有生产基地，坐拥山东和长三

角两大轮胎生产基地．因此应当在销售、生产、采购等方面讲两个基地有机协调．

从而实现1+1>2的协同效应。

4．适时开发新产品。

由于国内轮胎及汽车行业产能过剩、利润下滑，同时过去几年铜帘线行业的

快速扩张，导致了钢帘线利润大幅下降。因此，首长宝佳应当利用已经形成的技

术优势和股东贝卡尔特的技术优势开发新产品，从而提高盈利水平。



鼐口章前K宝佳的*m2路

表4-2 i首长宝佳的SWOT分析

＼ 自部 优势(Strengths) 劣势(Weaknesses)

＼环境 ◆ 多年经营积累了丰富经验 · 生产规模依IR偏小

战略＼ ● 形成了一定生产规模 ·无市场定价权

，赛心
· 有相对稳定的市场份额 · 品牌圭【1名度较弱

●股求实力较强

机会Opportunities) s0战略一增长型 帅战略一扭转型

·出口市场仍有空问 夺扩大出口市场销量 ÷稳定出口市场份额

·行业洗牌导鼓潜在 争对主要客户提供专门化服务 夺稳定现有释户份额

需求 夺增加现有客户销晕 々开发新产品

·现有存户经营相对 十发展新客户

稳定 十开发新产品

÷与土要股东利用战略鞋盟扩张

市场

戚胁(Threats) sT战略一多种经营型 盯战略一防御型

·竞争对手控制主要 々通过专门化服务稳同现有客户 +维持现有客户

市场份额 ÷逐步开发新产品 十提高产斌降低单位成本

·对手掌握定价权 ÷通过专门化服务维持现有市场

· 下游企业出现饱和 份额

导致竞争加剧

·产品利润大幅F降
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第五章总结

作为一家上市公司，首长宝佳集团有限公司早在1992年就在香港联合交易

所上市，公司的成功上市为企业的发展筹措了资金，扩大了业务。但是，上市之

后并没有从根本上改变当时多元经营、主业不明的状况，因此无论是从营业额还

是利润率都没有太大提升。

公司管理层发现企业在长期发展中出现的瓶颈，借助于长江实业和首钢集团

的入驻，审时度势地做出了主业转型的战略决定，企业成功转型也为企业的后续

发展奠定了基础。

然而，如何衡量一个企业经营的成功与否，不仅仅是从静态的ROE和企业自

己的成长轨迹来判断，还应该寻找其他的参照物．将其他企业作为标杆进行对比

分析。

作者首先从首长宝佳2006年至2010年的静态股东权益收益率开始，逐步切

入将影响ROE的销售净利润率、资产周转率和权益乘数，从而了解了首长宝佳在

考察期内的盈利能力、负债能力和资产使用效率。

为了掌握首长宝佳整体经营能力的状况，作者将与首长宝佳业务类型相同、

上市地点相同、目标市场相同的兴达国际控股有限公司作为对比对象，从对比两 一——

家公司相同指标开始。逐步发现了首长宝佳与兴达国际在经营上的差距。



附件～：首*ing自时并状M袁

附件一：酋长宝佳综合财务状况表

单忙：港币．干元

科目 2010正 2009芷 2008连 2007拒 2006正

资产总额 3，767，274 3．038．112 2．095。65l 1，879，938 1．385．083

股东权益 2，251，968 {，835，845 】．499．089 957，354

非流动资产 2．108，467 1，621．504 l，004，212 972，064 612．950

(同定资产)

投资物业 27．744 22，40l 18，396 16，340 12．220

物业、厂房及 1．745，586 l，320．715 843，007 507，637 447。294

设备

预付租赁款 184．464 106．459 3I，974 8，616 7．489

项

占一共同控 26．186 39，467 54．452

制企业之权

商誉 41．672 4I．672 41．672 41．672 4I，672

会籍 7lg 675 675

I可供出售投 50．538 29．218 357，657

资

购买物业、厂 108，269 79，000 【3．040

房及设备之

订金

流动资产 l，658，807 l，416．60B 1．091，439 907，874 772，133

存货 354．562 233，095 lIO．701 87，832

应收账款 495，156 322，700 197．929 I 75．414 177．996

应收票据 388，048 386，039 172．865 203 661 186．272

应收股息 4了92
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预付款、按金 136，907 98．862 64，549 7，196 14，438

(保证金)及

其他应收款

应收委托贷 1 7．009

款

预付租赁款 7，587 4，489 1，333 539

项

应收关联公 949 5．875 4．295

司款项

应收税项 1．388 3，068 1，698

有限制银行 49，448 3．000 3，000 3，000

存款(质押存

款)

银行结存及 276，448 342，895 399，322 297，566

现金

流动负债 1，085．756 642．862 196．37l 259．188 301．831

应付账款 42，514 46 448 75．545 39．728 9，920

其他应付款 175，944 87．440 53．742 25．102 16．79l

及预提费并l

应付税项 55．46 9 29．710 5．622 7．816 l，784

银行贷款 811 829 479，264 55 877 186，542 238，499

流动资产净 573，051 773，746 895．068 648，686 472，000

额

非流动负债 428．710 328，584 62，595 120，821 127．596

银行贷款 403，426 317，400 59，854 86．604 124，476

其他应付款 1．058 1．007 J，425 1．830 1．528

递延税项负 24，226 10，177 l，316 32．387 1．592

债
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附件一前*i佳缘☆收益丧

附件二：首长宝佳综合收益表

(单位：港币，千元

科目 2010把 2009正 2008芷 2007iE 2006垃

营业颧 1，663．484 1．099，272 831，640 704 7】6 687．923

毛利(营业利 287．550 180．495 70．882 92，237 125．654

润)

物业、厂房及 118，739 64，099 51．734 43，103 40．092

设备之折旧

预付租赁款 5，156 3，434 1，257

项之摊销(包

括于r蛸售成

本J内)

本年度溢利 200．4“ l 7】314 34，762 J05，762 76，031

(税后利润)

每股盈利(基 10 43 港币1 87仙 港币8 22仙

本)(港仙)

营业额(销僻 l，663．484 1，099，222 831'640 704，716 687．923

收^)

特售成本 f1，s75,934) (918．777) (760,758) 佑12．47钟 (553，269>

毛利(营业利 287，500 t80 495 70，880 92，237 125．654

润)

投螫及其他 90，763 99 84l 124，683 90．042 7，70i

收入

其他收益及 58．184 49．200 (32。105) (4．406)

亏损

分销及销售 (28．326) (2【，266) (15．302) (8．903) (6．133)

贽刚



主n转型白勺*鞋i佳——M财务分析^予汝0w转型战略

续前袭)

行政费用(管 (100，736) (92，193) (88，583) (49．650) (38．374)

理费用)

一联营公司 (6．858)

股权分置改

革之摊薄损

失

其他费用 (15．954)

财务成本 (32，559) (6，624) (4．361) (11．786) (18．804)

占一共同控 (1，461) (1t820) 3，015 10．245

制企业业绩

占一联营公 7．423 9．852

司业绩

除税前溢利 258．822 53 314 118．872 83，283

所得税支出 (58．481) (36，708) (18，552) (13，1lO) (7．252)

本年度溢利 200．,141 1 71。314 34．752 t05．762 76．031

(税后利润)

每股盈利 港币10．43仙 港币9 03仙 港币1 87仙 港币8 22 mlI 港币7 33仙

基本



刚件三：*选同％历年综合硗P负∞表

附件三：兴达国际历年综合资产负债表

(单位：人民币，千元)
项日(注) 2010芷 2009芷 2008芷 2007盘 2006燕

资产总额 8．520．008 7．309，750 0，438．419 5，304．113 5．1 70．990

股东权盏 5，930，063 4。554，313 2．757，274 3．288．96l 2．529．144

1#流动资产 4．115，972 3．971，552 2，878，073 2．380，311 l，998，321

投资物业 122．000 119 300

暂l业、r岛及 3。709．682 3，187,656 2，575，489 2．074．229 i．87轨。2l

设备

土地使用扳 I 77．738

预付士地租 247．643 232，034 1 79 924 115。298

赁开支

递延税项资 14．10l 12，095

可供出售投 307．320 90．585

资

购买物业、厂 22 540 125，242 11，870 190，294 1 01 7

房及设备2

订金

流动资产 tl，504，036 3，398，204 2．500，346 2，923．802 3，172，669

土地使用权 2，487

存赞 449，805 430，904 510．995 288．724 226，045

鹿收账款及 2，785，357 2．315，935 l，565，652 1．642．559 1，573．895

其他应收款

预付土地租 5，632 4，92l 2，858 2，587

赁开支
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(续前表)

已抵押银行 16．327 33．880 42．676

存款

定期银行存 29，500

款

银行结余及 1，117．355 646．544 445，97t 947．356 1，370，242

现金

流动负愤 2，166．905 2，289．428 I．681．145 1，990，252 l。656．055

应付账款及 1，001，932 877．550 472，614 500．152 454．139

其他应付款

应付关联公 2，328 l，284 827 2，844

司款项

应付少数股 1．718 8，996

东款项

政府津贴

应付税项 70。338 75，546 45，738 48128 24．541

银行贷款一一 i，092，259 1．335，000 1，117，739 l，201．720 1．159，960

—年内到期一

可按股债券 41．561 237，083 7．493

流动资产净 2，237，131 1．108。776 879，20I 933，550

额

非流动负债 423，040 526，015 24，900 956．791

递延税项负 15．515

债

银行贷款一一 400，000 500．000 200，000

年后到期

可换股债券 741，79l

政府津贴 23．040 10．500 24．900 15，000
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附件四：兴达国际历年综合全面收益表

(单位：人民币，千元)

f项目(注) 2010芷 2009燕 2008蘸 2007芷 2006芷

收盏(营业收 5，430，156 3，864．409 3，488．518 2．778．061 2．516．189

入)

销售成本(营 (3 794、56 (2，682，02 (2．567．75 (2，076．112) (1．784．329)

业成本) 6)

毛利(营业利 I，635．590 1．182，383 920．761 701．949 731．860

润)

其他收入(营 74，235 95，771 68．920 102．628 73，555

业外收入)

政府律贴 32，451 53102 65，840 j1．282 】o．062

销售段分销开 (271．670) (1 70 575) (139．488) (102 128) (90，047)

蔓(锖售刿H)

行政开支(管 (273，980) (179．581) (187．489) (132．872)

理贽用)

其他开支及亏 (43，671) (52，102) 一

损()

融资成本(利 (58．762) (54．176) (103 808) (89，742) (88t614)

息点Uj)

出售可供出售 186，340 1．942

投资收益

可换股债券公 (I．033) 24，903 76．915 (158．579)

平值调整溢利

撤销附属公司 3，398

的收益

除税前溢利 1．280。605 867．731 628。351 513，414 3,t5，347

(利澜总额)
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续前袁

所得税支出 (225．152) (85，953) (64．593) (478)

年内溢利(净 1．055．453 725．143 542，398 448，821 344．869

利润)

其他全面收入 (177 850) 177．850

(营业外收支

净颧)

应占年内溢利 i，055，453 725，143 542．398 448．821 344，869

(净利润)：

本公司拥有人 791，959 547．504 418．219 345，412 194。235

(归属于上市

公司普通股股

东的净利润)

非控股权益 263，494 177，639 124，179 103，409 150，634

(少数股东损

j；i})
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