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春回大地，万物复苏。春天
是一个充满希望和憧憬的日子。
然而，对于青青稞酒的投资人来
说，这个春天显得有点灰暗。

近日，青海互助青稞酒股份
有限公司（以下简称青青稞酒）发
布2017年度业绩快报显示，2017
年度归属于上市公司股东的净利
润亏损9424.02万元。

让投资者们疑惑的是，前三
季度表现都是盈利，怎么三个月
之后就反转成严重亏损？他们
质疑青青稞酒涉嫌财务造假。
而有关专家在接受《中国企业
报》记者采访时表示，青青稞酒
的亏损是摔倒在互联网美妙的
故事里。

从盈利反转成亏损
2018年2月28日，青青稞酒发

布 2017 年度业绩快报。报告显
示 ，2017 年 公 司 营 业 总 收 入
1318361958.47 元，比上年下降
8.27%。归属于上市公司股东的净
利润为-94240189.68元，同比上年
的216123918.26元下降143.60%。

业绩快报一出来就在投资者
中炸开了锅。一位投资者气愤地
对《中国企业报》记者表示，青青
稞酒曾发布第三季度报告，预计
2017 年度归属于上市公司股东
的净利润变动幅度为-50%至-
30%，归属于上市公司股东的净
利润变动区间为1.08亿元至1.51
亿元。让他意想不到的是，短短
3个月，业绩就由盈利转为巨亏。

2017年净利润为亏损，主要
原因是受中酒时代商誉减值的
影响。青青稞酒在对《中国企业
报》记者的采访回复中表示，公
司于 2015 年 7 月完成中酒时代
的收购，并确认商誉17935.54万
元。电商行业近些年竞争加剧，
且随着京东、天猫等平台型电商
规模的快速增长，垂直型电商生
存空间进一步恶化，规模迅速扩
大的难度加大。在这种竞争环
境下，作为电商行业价值评估重
要参考因素的收入、会员指标等
方面，中酒时代均出现了不同程
度的持续下滑，特别是2017年第
四季度（2017年第四季度的电商
收入为 2832.97 万元，同比下降
48%）。

青青稞酒在回复中坦承，尽
管中酒时代进行了转型，但新业
务未来的盈利情况存在一定不确
定性。基于此，收购中酒时代形
成的商誉存在重大减值情形。董
事会根据中酒时代业务发展情
况，对中酒时代形成的商誉全额
计提商誉减值17935.54万元。以
此计算，如果不含商誉减值因素，
公司 2017 年度实现归属上市公
司股东的净利润为8511.52万元。

另外，青青稞酒还谈到造成
其亏损的其他原因。包括受部分

产品销售政策调整、产品迭代因
素的影响，自有品牌青稞酒收入
较上年同期下降 7.39%；广告宣
传 及 市 场 调 研 维 护 费 增 加
8260.34 万元；1.5 万吨青稞原酒
及陈化老熟技改项目本年度增加
折旧摊销1592.12万元；财务费用
较上年同期增加2625.02万元等
因素。

收购亏损企业
事实上，对于投资者来说，

商誉减值不减值、广告宣传费用
增加多少、财务费用提高了多少
等等，都不是他们最关心的问
题，他们真正关心的是是否盈
利、净利润有多少、分红有多少。

《中国企业报》记者注意到，
青青稞酒在收购中酒时代之前，
中酒时代就已经处于严重亏损
状态。数据显示，2014年，中酒
时代亏损额度高达 6565 万元，
2015 年和 2016 年亏损分别接近
4163 万和 4675 万元。就在大力
促进转型之后的 2017 年上半年
也赔了1581万元。

而让《中国企业报》记者感
到诧异的是，青青稞酒在收购中
酒时代时，中酒时代注册资金只
有 2000 万元，实缴只有 660 万
元。而该公司 2012 年注册时注
册资金 500 万元，实缴只有区区
100万元。当时酒类电商应该有
很多不错的选择，为何会收购这

样一家连年亏损、且注册资金只
有数百万元的企业？

对此，青青稞酒回应，公司
收购酒类电商主要基于战略考
量，为快速取得电子商务渠道，
与当时公司线上形成有益的补
充；选择中酒网基于公司体量、
收购价格及公司现金流等因素；
由于酒类垂直电商行业自身特
点，大部分处于亏损状态。但是
公司在购买中酒时代股权经董
事会审议，符合公司章程及深交
所相关规定。

青青稞酒的亏损，实际上和
很多企业一样，都是摔倒在互联
网美妙的故事里。天基观察研
究员张晓东在接受《中国企业
报》记者采访时表示，青青稞酒
收购中酒时代走的是一条自己
完全不熟悉的道路，这本身就是
存在潜在的大风险。他说，传统
企业+互联网，看起来很美好，但
事实上随着电商红利的消逝、龙
头电商平台的挤压，垂直电商的
生存空间十分有限。另外一方
面，产品迭代以及销售策略的调
整也对青青稞酒业绩产生了一
定影响。2017 年青青稞酒旗下
自有品牌青稞酒的收入较同年
上期下降了7.39%。

子公司
或资不抵债嫌疑
尽管青青稞酒解释亏损是因

为计提了中酒时代的商誉减
值。但让投资者难以理解的是，
收购中酒时代之后，2016年年报
公布之际未进行任何商誉减值
计提，2017年前三季度报告公布
也未提及，为何突然在2017年年
报即将公布之前一次性全部计
提商誉减值，计提总额远超2017
年的利润。他们质疑此举存在
转移资金的嫌疑。

事实上，此举在资本市场上
也引发了不小的争议，有人质疑
青青稞酒涉嫌财务造假。

针对此问题，青青稞酒对
《中国企业报》回复中表示，公司
2015 年收购中酒时代形成的商
誉17935.54万元。根据《企业会
计准则 8 号——资产减值》的相
关规定，公司于每年年末以中酒
时代整体作为一个资产组，对由
于企业合并形成的商誉进行减
值测试。

截至2016年末，中酒时代相
关业务整合在逐步进行中，业务
在按原有业务策略正常进行，未
发现减值迹象。同时，公司聘请
具有证券从业资格的专业评估
机构中瑞国际资产评估（北京）
有限公司对中酒时代 2016 年 12
月 31 日的股东全部权益价值进
行评估，以此为基础来对商誉是
否减值进行判断。大信会计师
事务所复核了中瑞国际 2016 年
末对中酒时代商誉减值测试所
涉及的股东全部权益价值项目

的评估咨询报告。公司利用上
述评估确认的权益价值，经对合
并中酒时代所形成的商誉进行
减值测试，在2016年度未计提商
誉减值准备。

尽管青青稞酒对提减中酒时
代商誉作出了看似合理的解释，
但《中国企业报》记者在调查中
发现，中酒时代或已经资不抵
债。资料显示，青青稞酒在收购
中酒时代 90.55%的股权时花费
1.44亿元，而此次商誉减值高达
1.79亿元。

作为轻资产型企业，中酒时
代值钱的就是其网络系统和经
营过程中形成的商誉。著名经
济学家宋清辉对《中国企业报》
记者表示，中酒时代通过几年的
发展已经在业界有一定的影响
力，但目前来看，其盈利模式和
空间还比较窄。特别是在淘宝、
京东等这些著名的大型电商平
台的碾压下，小型电商平台前景
都不乐观。他说，一个企业的商
誉基于多方面的因素，包括盈利
模式、管理效率、人员结构等等，
所谓质优者价高。只有优秀的
企业其商誉才能真正体现他的
价值，也才能在市场中得到检
验。

青青稞酒方面对《中国企业
报》记者也坦承，中酒时代的主
要业务为酒类垂直性电商平台，
该行业都为轻资产企业，且在短
时间内盈利较难。

本报记者 钟文

青青稞酒
坦承中酒时代前景不明

广告广告


