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公司观察

■ 刘 腾

曾经被视为行业标杆的金钱豹（中国）酒店餐饮集

团(以下简称“金钱豹”)日前被香港上市公司嘉年华国

际控股有限公司（以下简称“嘉年华国际”）收购，成为

新近又一家发生重大变故的餐饮企业。

拥有遍布国内29家餐饮门店的金钱豹在高端餐饮业

颇具影响力，但此次收购方开出的价码却仅仅为 2.5 亿港

元。昔日风光的金钱豹为何身价缩水如此之快？新的接

盘者以所谓的“抄底价”入局，又是否真的能够如愿以偿？

金钱豹的前世今生

自从 2003 年在内地开设第一家餐厅之后，金钱豹

在内地的餐饮网络开始迅速扩张。而讲到金钱豹的故

事，就不能不提到该公司的创始人——来自台湾台中

的商人袁昶平。

退役后的袁昶平和人合伙开设“ 幸星”酒店，该

行业在台湾普遍被看作与色情业有瓜葛。幸星酒店

经 营 5 年 后 因 失 火 关 张，不 过 颇 有 积 蓄 的 袁 昶 平 又

于 1991 年在台湾成立了第一家金钱豹 KTV 酒店，20

年间，发展成为一个横跨两岸在内的大型餐饮、酒店

集团。

有业内人士评论，袁昶平将台湾 KTV 行业豪华、

讲排场的特点带入大陆餐饮行业取得成功，而且袁还

善于不惜血本挖优秀的厨师加盟，企业经营重心转移

到大陆。2010 年，金钱豹在国内开设有 18 家门店，营

业额近 9 亿元。

不过，彼时金钱豹虽然在内地颇获成功，但是一直

未能成功上市。2011 年 3 月，有香港媒体报道该公司

欲下半年在香港上市，集资 2 亿美元，但是未获成功。

据业内人士称，金钱豹开店讲究装潢、排场，一般

投资在 3000 万元以上，所获利润并不高。迫于各种成

本上升的压力以及上市无望，2011 年 7 月，袁昶平将企

业转手卖给了安佰深。

从现在来看，袁昶平出售大陆的金钱豹业务不啻

是明智之举，此后的反腐政策调整让高端餐饮业遭遇

当头一棒。安佰深接手后，曾提出了开店到 50 家的计

划，不过最后归于泡影。

2014 年，金钱豹全年仅开设了青岛店、福州店和北

京 翠 微 店 3 家 新 店，2015 年 上 半 年 则 无 一 家 新 店 开

张。有业内人士称，除了北京等一线城市以外，金钱豹

在内地的一些店面经营惨淡，比如在包头和呼和浩特

的经营就很不理想。

这些挑战现在交给了“接棒者”嘉年华国际，后者

董事长景百孚为实达集团实际控制人。根据福布斯公

布的 2015 年华人富豪榜，景百孚拥有 19 亿美元资产，

列第 165 位，在全球富豪榜上名列 1006 位。资料显示，

景百孚还任北京百顺达房地产有限公司董事长、北京

昂展置业有限公司董事长等职务。

“金钱豹已经经历了过去两年的大幅亏损，如果还

是按照老模式做，肯定是不对的，”梁永昌表示，“我们

计划对经营重新定位，对现有 28 个店进行改造，对有

的城市会保留原来的定位，对有的城市会进行分析，而

有的城市店面则会关掉。”

外资管理水土不服

不论前景如何，但从收购价格来看，嘉年华国际似乎

捡了个大便宜：有行业人士认为2.53亿港元等同“抄底”。

“收购金钱豹 2.5 亿港元不贵，湘鄂情光一个商标

还卖 3 亿元，而收购金钱豹带来的不仅是商标，还有全

国性的网络。”21 世纪福来传播机构董事长娄向鹏表

示，“因为如果你想进入餐饮打造一个品牌，自己单干

的话 2 亿不见得够，还要几年时间。”

中国的高端餐饮业曾经一度辉煌，不过在政策急

转直下的背景下，这种局面已经一去不复返了。

而金钱豹的衰落或许也不能单纯归因于政策，2010

年，金钱豹对外就宣称营业额近 9 亿元，而根据嘉年华国

际公布的数据，该集团 2013 年营业额 9.57 亿港元，与

2010 年相比几乎没有多少改变。而 2014 年营业额大幅

缩水为 7.14 亿港元，下跌超过 2.4 亿港元。2013 年和

2014 年税后亏损分别为 2.32 亿港元和 2.10 亿港元。

“一个餐饮集团一年之间从近 10 亿元下滑到 7 亿

元，说明企业经营非常困难了。”餐饮行业资深人士、西

贝莜面股东郭永盛如是说。

汉堡王市场营销总监郭纯也指出，任何一个大型

餐饮企业发生大股东变更都是多种因素造成的。他认

为，金钱豹被转手，除了政策和竞争对手的原因以外，

自身管理出现问题是一个重要原因，否则不会以这样

低的价位转让。

收购方对此应该也早有准备，按照梁永昌的说法，

嘉年华国际已经组建了来自台湾的餐饮行业资深管理

团队，平均每人从业经验都在 20 年以上，将对金钱豹的

经营提出新的方案。

不过，之前就困扰金钱豹的管理问题或许仍将成

为嘉年华国际的挑战。“自从安佰深接手后，人员出现

很大流动，我认为管理存在问题，”一位不愿透露姓名

的前金钱豹管理人员委婉地说，“不过这种管理问题仁

者见仁，智者见智。”

2011 年被安佰深收购的金钱豹与同年被百胜收购

的小肥羊有些类似，两者都是被国际巨头收购，而且都

被后者按照自己的经营模式改造。

一位曾经供职小肥羊的中层管理人员就指出，“虽

然国际巨头有自己的餐饮管理模式，也有号称国际化

视野的管理团队，但是这些管理人员进驻企业仍然面

临这巨大挑战，对国内餐饮企业无法驾驭。”

这位人士称，人力资源上的挑战是最大的挑战，其

次则是企业文化上的挑战，这种管理体制的变迁，让原

来还成功运行的企业失去了成功的“魂”，也可能因此

丧失了原来的优势。“因为管理是互动的，而新的管理

方式太不一样了，流程更不一样。”

乐视入股酷派引发"敌友"关系混乱

据酷派集团日前发布的公告显示，乐视网

当前不仅成为酷派集团的第二大股东，同时也

相当于间接入股了奇酷手机，且具备了对奇酷

手机施加影响的能力。

不过，在很多业界人士看来，乐视此举，

使其与 360、酷派之间的关系变得相当复杂。

“ 尽管奇酷手机与乐视手机的最大对手都是

小米手机，但奇酷手机和乐视手机也是存在

竞争关系的，现在奇酷手机中有了乐视的股

份 ，两 者 的 关 系 就 很 难 形 容 了 。 如 果 敌 友

关 系 过 于 混 乱 的 话，不 排 除 最 后 360 方 面 退

出智能手机领域”，有不愿具名的分析人士对

记者表示。

对于乐视入股酷派的更多细节，酷派相关

负责人接受采访时表示，“一切以公告为准”。

而乐视方面则表示，这是乐视手机方面的动

作，与上市公司关系不大，上市公司稍后会有

统一口径。而 360 方面则表示，目前还没有官

方观点。

红星美凯龙“破发”

销售型商业模式面临考验

国内家具商场营运商红星美凯龙近日在

港交所挂牌上市，按照股价上限 13.28 元定价

匡算，预计上市所得款项净额约 69.06 亿元。

尽管红星美凯龙此次在港交所发售部分超额

认购 4.58 倍，但其商业模式以及管理短板仍

然为投资者所诟病。并且，一直被外界认为

是红星美凯龙寻求转型的红星地产，并未装

入上市资产。

红星美凯龙定位于内地家具商场管理运

营商。中国商业地产联盟副会长兼秘书长王

永平指出，红星美凯龙欲复制万达的上市模

式，但其商业地产模式仍然是销售型模式，这

从其 IPO 之后 37%的融资所得将用于沈阳、武

汉、南京、中山等 9 个新自营家居商场的开发建

设可见一斑。

此 前，红 星 美 凯 龙 创 始 人 车 建 新 以 及 董

秘郭丙合在香港对投资者透露，其规模做大

的最重要原因，是采用了轻重结合的双轮发

展模式。

此外，红星美凯龙一直在尝试做 O2O 电商

平台，据招股书披露，未来或将投入此次 IPO

集资的 9%。不过该公司管理层并未在公开场

合给出过 O2O 业务更明晰的方案，只是一直强

调尚属于“体验性”。

“商业模式不管被如何包装，财报却不能

掩盖其商业模式还是以销售型物业占大头。”

一名电商业内人士认为。

（本报综合报道）

财 经 动 态财 经 动 态

■ 伊晓霞

奶粉企业流年不利、业绩下滑的背后，整个奶粉行

业此起彼伏的促销价格战似乎成了罪魁祸首。除新希

望集团、雅士利等推出百元左右的低价进口奶源奶粉抢

夺市场外，包括进口大品牌达能、美赞成、惠氏等奶粉企

业均被电商卷入疯狂促销。此外，经营进口奶粉商家也

受政策影响纷纷清理库存。所有这些表象都预示着，整

个奶粉市场已进入全行业价格大战。

“这将是一场消耗战，企业为了实现目标，已经不考

虑业绩了”。高级乳业分析师宋亮接受记者采访时如是

表示。而无论是主动参战还是无辜牵连，在这个战场

中，没有哪一家奶粉企业的业绩会免受波及。

新一轮价格战已经打响

记者在京东商城了解到，上半年几大奶粉品牌都推

出了力度较大的促销活动。以近期的“6·18”网购节为

例，众奶粉品牌纷纷推出降价、送礼、返券、包邮等优惠

方式来吸引消费者的目光。如雅培原价 219 元的幼儿

配方奶粉“金装小安素”降至 109.5 元，一家第三方婴童

店中惠氏启赋特价每罐仅 260 元，如果买的数量多还送

奶瓶刷和早教学习书。

就算“6·18”已过，不少品牌还有后续的返场活动。

在采访中，有商家告诉记者，此前国家已要求，无中文标

签的洋奶粉禁止进口。而 7 月份开始，我国又将对进口

婴幼儿奶粉实施《预包装特殊膳食用食品标签》新标

准。这对那些包装无中文标签，或者标签贴得不规范的

进口奶粉造成严重影响，因此近期经营进口奶粉商家都

不得不降价清理库存。

“2013 年初的时候。我就说过，中国营养奶粉的价

格要进入下行通道。”高级乳业分析师宋亮对记者表示，

2015 年不论是线上还是线下，奶粉都在进行大力度促

销。“目的之一就是启动新一轮价格战。”但为什么不直

接降价呢？“因为企业不想损害门店和渠道的利益，造成

市场萎缩。”目的之二就是清场：“大品牌想将小品牌清

出去，但他们发现通过政策无法实现这一目的，几轮政

策下去，并没有把小品牌清掉。”他预计，这场从 2014 年

开始的价格战，会持续 2-3 年时间。“目前进口大品牌如

雅培、达能等都先后参战，这说明已经是全行业开始价

格战了。”

杀敌一千自损八百

不过，今年 4 月底，贝因美发布的 2015 年一季度业

绩报告却不容乐观。该报告显示，过去 3 个月贝因美营

业收入达到 8.95 亿元，同比下降 17.64%；净利润 4857 万

元，同比下滑 29.17%。对于一季度业绩的恶化，贝因美

并未在公告中做出解释。但该企业此前对于营收和净

利的下滑曾这样解释过：市场费用的投入增加了成本，

从而拉低了利润。另有分析表示，贝因美产品库存偏

高，为了减少库存贝因美在终端市场做了大量促销，从

而导致市场费用高，影响了净利润。此外，贝因美的奶

粉全线降价，影响了经销商的积极性。

今年 6 月，合生元发布前 4 个月经营业绩。曾经一

路业绩飘红的合生元出现小幅下滑。数据显示，前 4 个

月合生元录得 13.77 亿元营业收入，与去年同期相比减

少 5.7%。好在净利润同比仍在增长。

“据我了解，今年整个行业的情况比去年还要差，

当然有个别企业会做得很好，但总体来说，奶企一直

很难挨。”广东省奶业协会顾问王丁棉认为，目前企业

经营业绩不佳，跟整个经济大环境有关。他在参加近

日举办的“2015 广东益生菌、益生元行业高峰论坛”时

对记者表示：“在全球经济不景气的大背景下，去年又

接连发生了奶业危机，全球的企业都不好受，中国的

企业也不能独善其身。最近国内企业经营困难，主要

是 受 国 际 市 场、消 费 者 信 心 及 购 买 力 均 未 恢 复 所 影

响。很多企业今年都做好了过苦日子、难日子的市场

准备。”

小品牌面临清场

面对艰难的经济环境和市场条件，各奶粉企业也开

始寻求破解之法。

从目前情况来看，“打破传统的实体店销售模式，通

过电商销售降低成本，开拓新市场”是多数企业采用的

方法之一。不论企业采取的是哪种应对之策，他们面对

的都将是场持久战。宋亮表示，未来五年，中国的营养

奶粉消费将呈放缓趋势。

在宋亮看来，通过价格战实现对小品牌的清场未必

是坏事。“国内市场的混乱，是国民对国内品牌消费信心

恢复的最大障碍。因为品牌太多，会造成消费者对大品

牌的认知度太低。”那么价格战之后要做什么？“我认为

是再造渠道，推动渠道向专业化、服务化、连锁化和多元

化发展。实现这一目标，重要的就是推动线上、线下的

一体化发展。”

金钱豹餐饮集团贱价卖身 折射高端餐饮业痼疾

奶粉市场进入全行业价格大战


