
雖然李寧公司公布最新改革藍圖方案

後，市場反應頗為正面，該股昨日大升

7.25%收報5.03元，但與2010年4月的最高

位31.15元相較，大縮水達84%，市值減至

53.11億元。不少分析指出，李寧公司正面

臨品牌持續老化、改革進退失據、高管陸

續出走，以及李寧本人「不務正業」等一系列

「深層次矛盾」，未來的復興之路仍將困難重重。

安踏匹克崛起 阿迪耐克猛攻
李寧一直是內地體育用品最著名的品牌，長期

穩居「一哥」地位，但近年來在安踏、匹克、阿

迪達斯和耐克等國內外競爭者的咄咄攻勢下，公

司明顯應對失當，暴露出了諸多問題。2010年啟

動的重塑品牌之舉，先後涉及多項重大改革，包

括將沿用了20年之久的品牌LOGO升級、全力開拓

90後消費者市場、以及通過提高產品價格，試圖

拉近與國際運動品牌的距離等措施。

然而這幾次變革均無功而返，不僅未能討得90

後的歡心，連原本是消費主力的70後、80後也流

失掉。提價更被業內人士視為「慢性自殺」，主

要是由於其客戶群體多數集中在二三線城市，購

買力較有限，連續提價令原有的性價比優勢蕩然

無存，導致高端消費者轉向阿迪達斯和耐克等國

際品牌，低端消費者則轉向更加價廉物美的安

踏、匹克，李寧最終落得「兩頭不討好」的尷尬

局面。

曲線進軍地產 不務正業捱批
另外，李寧於2010年9月宣布以「換標」方式入主非凡中

國（8032）的前身快意節能，雖然當時他聲稱目的是要推

動「大體育」和「體育生態社區」的發展，但其「曲線進軍」

房地產領域的意圖昭然若揭。這種偏離主業的做法，招致外

界強烈質疑。多間大行自此不斷唱淡李寧前景，令其股價於

8個月內三次慘遭大洗倉，股價自此一蹶不振。

高管相繼出走 復元前路漫漫
之後公司又爆發了高管出走潮，2011年起，其首席品牌

官方世偉、首席運營官郭建新、Lotto（樂途）事業部總經理

伍賢勇等公司核心高管陸續離職。同年11月，新上任不久

的首席產品官徐懋淳亦掛冠而去，今次連元老重臣張志勇也

突然引退，可以預料，公司遭此連環重創，相信需一段長時

間才能復元。
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東交所合併大交所計劃獲批更新賬目 人保IPO傳延至9月

回歸核心分三階段重組 基金股東坐鎮副主席
王子復國 李寧急彈7%

漲跌（點）漲跌%

香港恆生指數 19809.13 +99.38 +0.50 

滬深300指數 2430.37 -34.55 -1.40 

上海A股指數 2305.33 -27.16 -1.16 

上海B股指數 232.21 -3.37 -1.43 

上證綜合指數 2201.35 -25.96 -1.17 

深圳A股指數 956.11 -18.34 -1.88 

漲跌（點）漲跌%

深圳B股指數 634.76 +0.14 +0.02 

深證成份指數 9412.64 -156.52 -1.64 

東京日經225指數 9079.80 -24.37 -0.27 

台灣加權平均指數 7387.78 -34.81 -0.47 

首爾綜合指數 1875.49 +1.04 +0.06 

新加坡海峽時報指數2971.47 +22.70 +0.77 

漲跌（點）漲跌%

悉尼普通股指數 4209.95 -3.82 -0.09 

新西蘭NZ50 3484.20 +1.08 +0.03 

雅加達綜合指數 4069.84 -6.08 -0.15 

吉隆坡綜合指數 1614.43 +0.68 +0.04 

曼谷證交所指數 1201.80 +7.65 +0.64 

馬尼拉綜合指數 5369.98 +15.26 +0.28 

漲跌（點）漲跌%

歐美股市(截至21:41)

美國道瓊斯指數 12885.54 -58.28 -0.45 

納斯達克指數 2973.35 -2.73 -0.09 

倫敦富時100指數 5680.57 -3.90 -0.07 

德國DAX指數 6521.37 -43.43 -0.66 

法國CAC40指數 3232.53 -35.22 -1.08
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香港文匯報訊（記者 卓建安）周三美
股因獨立日假期休市令昨日港股少了重要
指標作用，港股昨日在內地上證綜指下跌
1.17%的情況下，收市仍升99點至19,809
點，升幅為0.5%，即月期指更高水73點。
昨晚人行、歐洲央行和英倫銀行三大央行
齊齊出招放鬆貨幣政策，其中尤以人行突
然宣佈減息令市場較為意外。有分析指
出，三大央行齊齊出招，相信對港股有進
一步的刺激作用，預計短期港股將先企穩
250天移動平均線19,855點附近，並挑戰
20,000點的心理關口，然後再向100天移
動平均線附近的20,300點進發。
港股昨日高開47點後缺乏承接一路下

滑，早盤最低曾跌121點至19,588點，午
後港股逐步轉跌為升，最高曾升159點至
19,869點，升穿250天移動平均線，收市
升幅則收窄至99點。港股昨日走強，而內
銀股昨日表現差過大市，不知是否與有
「春江鴨」已預期此次人行繼續實行不對
稱減息有關。

不對稱減息損內銀盈利
昨日人行宣佈1年期存款基準利率下調

0.25厘，1年期貸款利率則下調0.31厘，下
調幅度大於存款利率；另外將貸款利率浮
動區間的下限由上次減息時的基準利率
0.8倍進一步下調至0.7倍，顯示人行希望

進一步降低企業利息負擔的決心。不過，
上述的不對稱減息將進一步收窄內地銀行
的息差，對內銀股不利。

企穩250天線向20300進發
昨日歐洲央行在人行宣佈減息不久也減

息0.25厘至0.75厘，而英國央行亦宣佈擴
大量化寬鬆貨幣政策，進一步擴大資產購
買規模500億英鎊。上述兩項舉措均符合
市場預期。京華山一研究部主管彭偉新昨
日表示，近日人行進行逆回購，已經傳遞
出要鬆動銀根的信息，而之前市場較多預
期人行會先下調銀行存款準備金率後再減
息，此次人行先減息，意味㠥人行「再加

一把勁」加大力度放鬆銀根。
彭偉新續稱，人行減息因素相信會進一

步刺激港股向上，港股首先要企穩250天
移動平均線，然後再向20,300點進發。不
過，他指出，由於市場已預期歐洲央行的
減息消息，而歐債問題仍困擾大市，因此
歐洲央行減息消息市場已經反映，要小心
市場來個「反高潮」。
彭偉新還指出，雖然昨日內銀股的股

價下跌已部分反映此次人行繼續不對稱
減息的不利因素，但始終有關因素對內
銀股造成不利影響，鑒於內銀股在㞫指
中的重要地位，有關因素可能會限制港
股的升幅。■港股昨日升99點，收報19809點。 中通社

三大央行放水沖喜 港股料試二萬

香港文匯報訊（記者 涂若奔）近年來業績嚴重倒退的李寧公司

（2331）終於啟動業務重組，分三階段進行，同時公司高層大變

動。行政總裁張志勇已於本周三退任，暫無人接替其職務。早前

獲委任為非執行董事的私募投資TPG合伙人金珍君（見小圖），將

獲委任為執行副主席兼執行董事。而執行主席、「體操王子」李

寧本人亦將「擔任更重要的角色」，他稱仍看好體育用品產業的前

景，又承諾將「永遠是公司的大股東」。
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香港文匯報訊（記者 劉璇）千呼萬喚的財險
（2328）母公司中國人保，市場消息指，其來港上
市計劃或因需要重新提呈財務數據，而順延至9月
份。中國人保計劃於兩地以「A+H」股形式上市集
資約468億元。繼小南國（3666）後，內地餐飲股
俏江南亦加快上市步伐，最快擬於本月內招股，最
多籌16億元。

美麗家園暗盤最多升3%
美麗家園（1237）及中鋁國際工程（2068）將於

今早掛牌，美麗家園暗盤價升1%至3%，中鋁國際

則無成交。中鋁國際宣布，全球發售3.63億股，以
招股價下限3.93元定價，估計集資淨額13.29億元。
擬以配售形式於創業板上市的海天水電（8261）

公布，配售未獲足額認購，配售價為每股0.3元，以
下限定價，所得款項淨額為5,990萬元。
海天水電原擬配售2.5億股，惟最後僅配發1.6666

億股予116名經選定的個人、專業及機構投資者，
兩名分包銷商將認購餘下股份，共佔配售股份
33.34%。該股將於今日掛牌，每手買賣單位為1萬
股。
其他新股方面，市場消息指，萬國國際礦業

（3939），以接近上限1.99元定價，集資2.985億元，
將於7月10日掛牌。

萬國礦業近上限1.99元定價
內蒙伊泰（3948）、永達汽車（3669）、順泰

（1335）及航標衛浴（1190）均已於昨日中午截止
公開發售。其中，伊泰招股價範圍是43至53元，將
於7月6日定價，7月12日掛牌；航標則為1.8至2.4
元，同樣7月6日定價，7月13日掛牌；永達以定價
6.6元招股，集資16.73億元，7月12日掛牌；市場消
息透露，順泰已獲得超額認購，亦將如期掛牌。

香港文匯報訊 據共同社消
息，東京證交所和大阪證交所
昨日宣佈，兩家公司合併計劃
已得到日本公平交易委員會的
批准。東交所將對大交所展開
要約收購（TOB），計劃2013

年1月1日實現合併。
東交所今年夏天實施要約收

購後，兩家公司將召開臨時股
東大會，預計將正式決定通過
合併成立「日本交易所集
團」。東交所和大交所今年1月
4日提交就合併事宜提交反壟
斷審查申請，6月15日完成公
平交易委員會所要求的報告後
一直在等待審查結果。兩家公
司聯名發表評論稱，「公平交
易委員會」短期內集中精力完
成了相關審查。
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2009年
3月2日
收報9.2元

2010年4月26日
收報31.15元

2012年
6月29日
收報4.34元

昨收報
5.03元

市場對李
寧的改

革大計初步反
應正面，公司
股價昨日一度
飆升9%，收升
7.249%報5.03
元。

凌晨6時公告CEO退任
李寧公司於昨日凌晨6時許突然發

公告，宣布張志勇退任行政總裁，並
不再擔任董事會執行委員會委員，但
將繼續擔任執行董事以及出任董事會
執行委員會的首席顧問，以確保「在
新行政總裁到任前管理層的平穩過
渡」。公告又稱，公司已開始物色擔
任新任行政總裁的合適人選，在此期
間將由金珍君負責內部事務發展與運
營。至於李寧本人，將專注於管理對
外事務和關係，且將於日後「擔任更
重要的角色及投入更多的精力」，年
薪調整為370萬元人民幣。
之後李寧又親自出席公司於昨日中

午舉行的記者會，但自始至終未有透
露他是否會「披甲上陣」，親自擔任
行政總裁，抑或是何種「更重要角
色」。談及公司未來發展方向時，他
稱自己的夢想仍是「做中國偉大的體

育品牌」，而在品牌重塑的過程中，
必須「回歸核心業務，聚焦於核心市
場和發展核心運動品牌」。對於金珍
君的加入，他指TPG在零售和消費品
行業有先進經驗，相信可為李寧公司
「構造更強大、更專業和更有能力的
經營團隊」。

永遠為大股東無意賣盤
對於外界有指公司或會被收購，李

寧予以否認，笑稱「我剛剛才聽到這
個傳說」，又強調「過去、現在和未
來，我都將為李寧品牌付出，而且將
永遠是公司的大股東」。他又稱仍看
好行業前景，相信具備成長空間，主
要是由於內地仍在城鎮化，每年都涉
及1%至2%的人口數量，足以使體育
產業更加活躍、有更多的發展空間。
據公司公告披露，未來的改革藍圖

將分三階段實施（見表）。金珍君於
記者會上表示，第一階段的短期措施
已經開始實行，短期首要任務為改善
庫存，集團會設法降低周轉期及推出
減價、折扣等措施，並加強銷售網絡
以提升競爭力，預計未來6至12個
月，存貨狀況將可改善至接近健康水
平。他稱自己雖然未有在體育用品公
司任職的經驗，但過去在零售行業的
經驗與之「有很多共通點」，相信能

為李寧帶來積極貢獻。

不排除集資 TPG願泵水
被問及未來會否削減店舖數量時，

金珍君未有正面回答，僅表示改革計
劃不會只考慮門店數量，而是更關注
店舖的營運及選址策略。他又稱為實
現改革目標，未來不排除有集資的可
能性，且如有機會，TPG亦會樂意考
慮參與，因為TPG對投資李寧的前景

「非常看好」，但他強調，目前尚未有
具體規劃。
李寧今年3月底公布的2011年全年

業績顯示，期內盈利3.86億元人民
幣，大跌65.2%。而今年6月公布的第
4季訂貨會數據，指總訂單量錄得高
雙位數百分比下降，加上未來幾年的
推廣費用將大幅增長等因素影響，料
今年上半年以至2012年全年的淨利潤
將同比出現較大幅度下滑。

香港文匯報訊（記者 涂若奔）張志勇此次突然
退任李寧（2331）行政總裁，由於公告語焉不詳，
未有寫明是否主動辭職及離任原因，故外界流傳多
個傳聞，包括傳言他因改革失敗被「炒魷魚」，及
與李寧本人關係惡化等。但李寧回應稱，與張志勇
共事已20年，「友情十分深厚」，又讚揚他為公司
作出傑出貢獻，主要是基於未來環境考慮，認為有
必要重組管理團隊。

食肥雞餐 1年顧問費370萬
公司於公告中聲稱，張志勇以超過20年的服務，

成功領導集團發展成為中國領先的體育品牌，董事

會「高度認可」他做出的傑出貢獻。但雙方一致認
為，為了集團下階段的發展，「目前是引入新管理
團隊合適的時機」。公告又披露，張志勇雖然退
任，但自2012年7月4日開始的一年期內將可收取顧
問費370萬元人民幣，並將於一年期屆滿後由薪酬
委員會及董事會進行檢討和修訂。
多家傳媒昨日均於記者會上連番追問張志勇的離

任原因，但李寧一直避而不答，甚至不肯回應是否
對其離任感到可惜，僅表示「很多東西是遺憾
的」。他又數次談及與張志勇20年來「一起共事的
日子」，稱自己創業不久時，張志勇已經來到李寧
公司，「我和他對公司的感情是同樣深厚的，而我

們之間的友情也十分深厚」。他又稱讚張志勇對公
司有責任心，指其早在出任行政總裁之前，已於02
年起領導公司的核心業務，強調是在張志勇的領導
下，公司由當年不到10億的銷售額，到後來取得突
飛猛進的發展。

分析：為品牌轉型失敗下台
不過，分析普遍認為，張志勇此次突然引退，除

了是要成全公司的重組方案，亦是由於由他推行的
品牌轉型計劃以失敗告終，故為此「引咎下台」。
由張志勇主導的轉型計劃，是在2010年6月正式開
始實行的，主要分為「品牌重塑」和「渠道變革」
兩大措施，但由於改革的力度過猛，結果未能得到
消費者認同，公司的盈利水平、毛利率和股價均大
幅下滑，張志勇無可避免要負上最主要責任。

CEO張志勇突去職惹猜測

李寧三階段改革計劃
■第一階段 展開若干戰略和業務方面的短期措施，包括重點關注零售終端銷

售及清理渠道存貨；改善產品和運營的成本結構；加強組織和執

行能力；改善渠道效率、盈利能力及業績表現；聚焦核心產品和

國內市場；加強品牌投入和改善營銷效率。

■第二階段 改善供應鏈管理、營銷和產品規劃模式；提供更多一流的產品及

客戶體驗，以鞏固公司在中國體育用品行業之領先市場地位。

■第三階段 中長期計劃將重點改造業務模式以提高公司和渠道的利潤結構；

在產品及消費者品牌體驗上更切合市場需求；及在提高零售效率

和現金及投資回報率上打造良性循環。

製表：香港文匯報記者 涂若奔

（2013至14 年）

（未來2至4年）
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■東交所

將對大交

所展開要

約收購。

資料圖片
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