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前 言

加拿大中国大学与产业合作伙伴项目（ＣＣＵＩＰＰ）是中国教育部、加
拿大麦吉尔大学管理学院和加拿大管理研究院协会共同参与的合作项

目。该项目是加拿大国际开发署（ＣＩＤＡ）与原中国对外经济贸易合作部
双方签订协议设立的。项目的经济支持主要来源于加拿大国际开发署

的赞助，部分来源于参与项目活动的科研机构和企业。该项目旨在促进

中国通讯、金融服务和能源领域的经济改革，通过提供管理方法，促进中

国、加拿大大学和工业间的伙伴关系和联络，加强大学服务于这些行业

管理需要的能力等。该项目实现了这一目标。项目主要内容是在大学

和企业间建立伙伴关系，开展包括进行应用研究、举办会议、举办学术研

讨会和进行案例创作在内的各种活动。

项目初期，活动主要集中在上海、武汉和厦门。但项目后两年的主

要努力是向中国西部大学和企业推广项目。主要是通过让开始参与项

目的三所大学———华中科技大学、上海交通大学、厦门大学与西部的若

干大学结成伙伴关系。每一对伙伴大学都与中国西部的企业合作，研究

和创作本书中的案例。他们的工作由项目案例研讨会和案例评审专题

给予经济支持。每一对合作伙伴还得到一名加拿大学术顾问的支持。

这一创意性的活动将为加拿大和中国的学生和学术研究人员从内部观

察中国西部企业和各行业主要问题提供独特的视角。

类似的这种活动需要许多机构和包括研究人员、行政官员以及管理

人员在内的许多个人的贡献和参与。虽然不可能对所有贡献一一指出，
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但是有些贡献是应该予以感谢的。本项目特别希望感谢那些为研究人

员敞开大门并慷慨地献出时间和数据的企业。同样，中国上海交通大学

的金纬，华中科技大学的廖建桥，以及厦门大学的沈艺峰在组织和进行

研究工作中做了非常重要的工作。他们得到了英国哥伦比亚大学的Ｉｌａｎ
Ｖｅｒｔｉｎｓｋｙ，康克迪尔大学的ＲｅｊｅａｎＤｕｐｒｅ，以及法国高等商学院的Ｔａｉｅｂ
Ｈａｆｓｉ的大力支持。加拿大麦吉尔大学国际管理研究中心执行主任Ｓｙｌ
ｖａｉｎＳ．Ｔ．Ａｍａｎｄ在项目推广的规划和实施中起了重要作用。我们希望
他们努力的成果可以为高校研究和教学项目增加新的、重要的内容。

麦吉尔大学国际管理研究中心项目主任

威廉斯·克劳斯顿

２００４年８月
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加拿大中国大学与产业合作伙伴项目

中国西部管理案例

案例编号：ＰＵＰ２００４１

重庆百货大楼股份有限公司

厦 门 大 学 管 理 学 院 沈艺峰

重庆大学工商管理学院 刘 星

重庆大学工商管理学院 汤亚莉

厦 门 大 学 管 理 学 院 肖 珉

厦 门 大 学 管 理 学 院 吴园艳

公 司 背 景

从重庆百货大楼股份有限公司（以下简称重庆百货）总部大楼的屋

顶花园可以清楚地看到数十米外的重庆市的标志性建筑—重庆解放纪

念碑。岁月沧桑，虽然解放碑已经逐渐淡化掉它所代表的政治意义，但

解放碑作为重庆市中心的地位始终没有改变。现在解放碑的周围，摩天

大楼鳞次栉比，人来人往，繁华无比，成为我国西南地区的经济、交通、文

化中心———重庆市的一个缩影。重庆古称江州，又称巴州或楚州，公元

５８１年隋文帝时改称渝州，故现简称“渝”，公元１１８９年，宋光宗即帝位，
号称“双重喜庆”，升属地为重庆府，由此得名。重庆地处长江上游，是长

江经济带和中西部地区经济带的重要连结点，也是我国重要的集商贸、

 本案例由ＣＣＵＩＰＰ资助。文中的一些数据已经进行必要的掩饰处理。案例仅用于课堂
讨论，其中相关说明内容并不表示作者对其认同。本案例内容亦不可视为原始数据的来源以及
有效与无效管理的说明。

重庆百货大楼股份有限公司
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工业、交通、文化的综合型特大城市。资源丰富、能源充足、交通便利、人

口众多、居民消费能力强，市场前景广阔，是西南地区著名的商贸中心，

现正成为我国加快发展的中西部经济重点地区，也是境外投资和我国东

部发达地区向内地投资的重要地域之一。同时，重庆作为三峡库区中的

核心城市，是三峡工程物流、人流的重要集散地。

重庆百货总部大楼正好地处重庆最繁荣的城区渝中区的中心地带

（如图１所示），它始创于１９５０年５月１日，其前身是曾名闻西南的“宝石
通兴兴业股份有限公司”，１９４９年１１月重庆市解放后，重庆百货成为该
市诞生的第一家国营百货商店。２０世纪五六十年代，重庆百货曾以“艰
苦创业，勤俭办店，文明经商，优质服务”创造过一系列辉煌。１９５９年光
荣出席全国群英会，被评为全国百面红旗之一，在全市商业系统起示范

作用，１９７４年被原商业部列入全国十大百货商店行列。党的十一届三中
全会以后，公司进行了一系列改革，十年改革，洗尽铅华，重庆百货面貌

日新月异，销售利润翻了三番，社会效益和经济效益显著提高，发展成为

重庆市经营规模最大的一家综合性百货企业，被山城人民誉为重庆工业

品市场的“窗口”。１９９０年，被国家统计局列为全国２６家综合效益最佳
商店之一，被全国总工会命名为“五一”劳动奖状先进集体。１９９２年，被
全国总工会命名为“五一”劳动奖状先进集体，同年被原商业部评为全国

百家最大零售商店和全国百家最佳效益商店，西南地区仅此一家两项同

时榜上有名。目前，其主营范围包括：百货、五金、交电、日用杂品、家具、

计量衡器具、劳动保护用品、工艺美术品（含金银饰品零售）、粮油及制

品、副食品、其他食品、零售烟、酒。并兼营：油漆、普通机械、化工产品、

图１ 重庆百货地理位置图
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化工原料（不含化学危险品）、建筑材料、侨汇商品和专控商品等。公司

经营方式以零售、批发、代购和代销为主。

１９９２年，随着中国经济从计划经济体制大范围地向市场经济体制转
变，中央政府利益与地方政府利益的重新调整，重庆百货也同样无情地被

推向股份制改造之路。同年６月，经重庆市经济体制改革委员会（１９９２）５１
号文件批准，以重庆百货大楼作为独家发起人，通过定向募集的方式成立

重庆百货股份有限公司，将评估确认后的重庆百货大楼生产性资产净值

５４３５．８２万元中的４２００万元折为４２００万股，作为国家股进入股份公
司，剩余部分进入资本公积。另以每股１．５元的价格定向募集４８００万
股法人股和３０００万股内部职工股，公司总股本为１２０００万股，共募集资
金１．１７亿元。１９９６年７月２日，公司内部职工股和部分法人股３０００万
股Ａ股在上交所上市交易。１９９６年股票发行的有关情况如下：
（１）股票种类：普通股。
（２）股票面值：１．００元人民币／股。
（３）股票发行价格：１．５０元人民币／股。
（４）股票发行起止日期：１９９２年６月２５日至１９９２年７月１０日。
（５）股东人数：１１５８３户，其中持有本股票１０００股以上的股东

９０９１户。
（６）股票发行对象：内部职工和社会法人。
（７）股票承销机构：重庆有价证券公司。
（８）股票上市推荐机构：华夏证券有限公司、南方证券有限公司和
重庆有价证券公司。

（９）股票登记机构：上海证券中央登记结算公司。
（１０）股票上市日期：１９９６年７月２日。
（１１）股票代码：６００７２９。
（１２）股票上市地点：上海证券交易所。
“我们处于一个夕阳行业，百货行业的竞争态势又十分激烈，如果不

谋求发展，很快就会像磁器口古镇一样。”重庆百货的张总会计师坦然地

表示。在他那间宽敞的办公室的窗外，大都会广场、时代广场、太平洋百

货大楼及新重庆广场等百货大楼拔地而起，高耸入云。很多人知道磁器

口这个地名完全是因为一部名为《红岩》的小说，在那部小说里，一位被

关在渣滓洞、化名叫华子良的共产党员伪装成疯子，最后成功地骗过看

守脱逃，他就是在磁器口古渡口登船逃往嘉陵江北的革命根据地。如

重庆百货大楼股份有限公司
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今，磁器口作为一个具有千年历史的古镇，曾是“白日里千人拱手、入夜

后万盏明灯”的繁华之地，但“喜荣华正好，恨无常又到”，繁华过后的磁

器口，自１９５８年码头被迁移到汉渝路后便失去其集散地和中转站的地
位，生意一落千丈。如今的磁器口只能供有雅兴的游客参观。深冬的下

午，在幽雅的四川竹琴声中，信步石板铺就的１２条街巷，穿行在古色古
香、曲折迂回的市井街坊陋巷和明清建筑间，赏玩刺绣等传统手艺，看嘉

陵江岸的庙会，长长而陡峭的石阶一直搭到河内的沙滩上，以后成为《周

渔的火车》里的场景。虽有怀旧之闲情，却不免令人时常产生时代沧桑

之感慨。

自重庆百货大楼改制为股份有限公司后，为加速实现“壮大主体、发

展两翼、多种模式、拓展市场”的战略方针。重庆百货迅速扩张，经营规模

逐年扩大。１９９３年９月，经公司董事会决议、股东会通过，公司与重庆妇
女儿童用品商店签订兼并协议，以承担债务的方式兼并重庆妇女儿童用

品商店。１９９４年１２月与重庆童装厂达成兼并协议，兼并方式为购买及
承担债务式。１９９７年末兼并原重庆电子器材公司。同时，重庆百货近年
来在不同的地区设立新的分店。公司投资成立“重百大楼北碚商场”，后

又投资设立全国最大的专业食品超市“重庆百汇食品超级市场”。１９９６
年新开了江北商场和九龙商场，１９９７年新开了南丰商场和双桥商场，

１９９８年新开沙坪坝商场，２０００年则跨越重庆市区，新开了长寿县商场、
璧山商场和合川商场。２００１年投资兴建永川商场、万州商场、铜梁商场
等。除商场之外，公司还投资大量资金组建江北龙溪镇基地、重百大酒

店、百发房地产公司、百盛汽车贸易公司、百佳广告公司、百通运输公司、

劳动保护用品公司、重庆登康口腔护理股份有限公司和重百食品开发有

限公司等。图２为重庆百货公司组织结构图。

资 本 结 构

“我们需要钱。毫无疑问，快速发展的背后就是靠大量的资金来支

撑。重庆百货经营发展中主要的困难就是急需补充资本实力。”张总会

计师直截了当地说。他如数家珍地列出重庆百货１９９３～２０００年历年的
投资情况。“预计至２００１年末公司已经安排发展主业投资７．５７亿元，
年年分红累计已分现金红利２．８３亿元，二项合计是当年募集资金的

８．８９倍。”

中国西部管理案例
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图２ 为重庆百货公司组织结构图

“那么，有一个现象，我们觉得很奇怪。从１９９６～２０００年间，重庆百
货的长期借款和长期债券实际上都是零。现在账面上所看的长期借款

余额实际上系１９９７年末以承担债权债务方式兼并重庆电子器材厂所带
来的。这笔长期借款的利率为普通利率（５．０４％），根据重庆市破产兼并
优惠政策，对原借款停息。这笔长期借款自１９９８年起无需再支付利息。
本金则从１９９８年开始在５—７年内分次偿还。因此，重庆百货实际上都
是在执行一种零负债的筹资政策。另外，重庆百货是为数不多的每年维

持分红派息的上市公司之一。光是１９９８年、１９９９年和２０００年就分别以

１０股派２．５０元（含税）、１０股派３．３０元（含税）和１０股派０．２７元（含税）
的比例给股东分红，三年累计支付了１亿３百多万元现金。因此，是否
可以理解为重庆百货想维持一种特定的资本结构。”

“从重庆百货最近三年的财务报表，你们可以看到重庆百货的负债
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比例大致维持６０％上下。公司投资项目的资金来源主要靠投资收益、内
部留存收益以及商业信用等。”张总会计师语多无奈地说：“与同行业近

三年５０％左右的平均负债比例相比，重庆百货的负债比例是高了点，但
这也是没有办法的事。”

“为什么不考虑配股。既可以筹集到资金，又可以改善资本结构。”

在前往朝天门码头的路上，我脱口提出这个事后觉得很愚蠢的问题，任

何一个ＭＢＡ学生都会首先想到这套解决方案啊！“去了解一下重庆百
货的股权结构吧，你会得到某些启示。”重庆百货的孟董事异常平静地作

答这个问题。我们的车沿着嘉陵江边飞驰。深冬，嘉陵江处于２月的枯
水期，江底的沙洲、石滩和河床大片地暴露出来，隐约可以看到岸边带青

苔的水位线。嘉陵江自西北流入重庆，依此穿过北碚区、渝北区、沙坪坝

区、江北区和渝中区，三折而入，终于在朝天门码头汇入自西向东缓缓而

来的长江干流。“一个公司的资本结构决策最终还是要融入它的公司股

权结构之中，股权结构才是最为重要的因素啊！”我们和重庆大学的同事

都非常感慨。冬日的一个下午，我们一起伫立在朝天门码头，看着嘉陵

江水和远远而来的长江水在眼前静静地流过，天空灰雾蒙蒙，两江合流

之处茫茫一片，化成长江东去。

配股与股权结构

“从改制以来，重庆百货其股权结构就一直地制约着公司对资本结

构的选择。”在那他间明亮又宽畅的办公室里，张总会计师继续侃侃而

谈。“１９９２年６月，重庆百货大楼改制为股份制，重庆百货大楼作为独家
发起人，经评估确认后折为４２００万股，作为国家股进入股份公司，从而
在公司１２０００万股总股本中占３５％，成为重庆百货第一大股东，由重庆
商委属下的重庆市华贸国有资产经营有限公司（以下简称重庆华贸）持

有。重庆建行渝中区支行、重庆农行渝中区支行和重庆市银桥贸易服务

公司分别持有１．６７％，并列为第二大股东。１９９６年７月重庆百货上市
时，总股本与当初改制时没有变化，仍然是１２０００万股，公司只不过是将
尚未流通的３０００万股内部职工股转换为可流通的人民币普通股。重庆
华贸一股独大的现象没有改变。１９９７年４月，重庆百货按１９９６年年度
股东大会决议实行１０送７股，使公司总股本增加到２０４００万股。同时
以１９９７年末公司２０４００万股的总股本为基数，向全体股东按１０∶３比例
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配售新股。配股价格介于５—８元之间，所募集资金主要用于发展百货
连锁店和便民超市。配股方案于１９９８年得到国家财政部以“财管字
（１９９８）６号文”批复，半年内有效。但是，重庆百货管理层在配股实施过
程中却遭到公司第一大股东重庆华贸的消极干扰。双方的矛盾集中在

对重庆友谊华侨股份有限公司整体资产的评估上。重庆友谊华侨股份

有限公司系重庆商委属下的百货公司，１９９９年３月重庆百货与重庆华贸
签署了《关于委托重庆百货股份有限公司管理重庆友谊华侨股份有限公

司国有资产的协议》，明确规定重庆华贸用友谊华侨股份有限公司的国

有资产预作重庆百货的配股之用。但友谊华侨的资产评估由重庆华贸

自行聘请重庆市审计师事务所进行评估，内容严重不实，重庆百货提出

异议，双方发生严重分歧。２０００年１月重庆市商委突然以“渝商委
（２０００）５号文”下令解除委托协议，最终导致本次配股方案的流产。公司
管理层于２０００年公司股东大会上重新提出配股方案，但由于大量小股
东缺席，而第一大股东重庆华贸投弃权票，再次导致配股方案没有得到

通过。”张总会计师显然沉浸在“往事不堪回首”之气氛中，他起身从收拾

齐整的大书柜熟练地抽出当初的一些文档资料，摆放到我们的面前。

“那一年，重庆华贸就把重庆百货的部分股权转让给重庆路桥股份

有限公司（以下简称重庆路桥）了吧？”我们有意转变了一个话题。“没

错！”张总会计师肯定地说：“２０００年９月，重庆华贸将其所持有的３４６８
万股国家股转让给重庆路桥。转让后，重庆华贸仍持有重庆百货１８％的
股份，表面上还是第一大股东，重庆路桥成为第二大股东，持有１７．１７％
的股份，但由于西南证券也同时持有重庆百货１．２５％的股份，而这两家
公司背后的大股东都是重庆国投，因此，重庆百货实际上的第一大股东

是重庆国投。”

“这才成功地导致２００１年股东大会能够顺利地审议通过增发新股的
方案吧？”“不可否认是其中的一个主要原因。不过，２００１年重庆百货在资
金筹集上已经到了极限。过去１０年来重庆百货从未进行过再融资，一直
依靠当年改制时定向募集的１．１７亿元资金在过日子。而２００１年公司已
经安排好一系列新的投资。”张总会计师所称的一系列新的投资指重庆百

货大楼股份有限公司２００１年度的主要投资项目，详细情况如下：
（１）重百大楼重建项目：总投资１．５亿元，定于２００１年１２月２２日
竣工开业；

（２）重百万州商场项目：总投资５７８６万元，预计２００２年５月开业；
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（３）重百永川商场项目：总投资７２３４万元，拟于２００１年９月８日开
业；

（４）铜梁商场项目：总投资４００万元，预计２００２年３月８日开业；
（５）出资４００万元，参与重庆牙膏厂改制。在原重庆牙膏厂基础上，
发起设立重庆登康口腔护理股份有限公司。公司拥有其２６５．５７万股股
份，占其总股本的２．５１％，为第二股东；
（６）投资１２０万元组建重庆百货食品开发有限公司，公司占出资总
额的３０．５％，为第一大股东。
另外，经公司第二届第十三次董事会研究，２００１年度重庆百货仍拟

按公司现总股本２０４００万股，每１０股派发现金红利１．３０元（含税）的分
配方案向全体股东分红。

增发新股与可转换债券

“前几年，重庆百货大楼是座有名的老旧建筑”，面对我们的询问，几

名老重庆唠叨着，“现在它可是一座拥有九层经营楼层，２万多平方米建
筑面积的新大楼。”入夜，解放碑灯火辉煌，重庆百货大楼点式玻璃幕外

墙折射出多彩多姿的光影世界。与之成鲜明对比的是庄严肃穆的解放

碑，拖下一道长长的幢影，解放碑上刘伯承元帅的题词在夜色中依稀可

见。深夜，我们在解放碑一带流连徜徉。山城依山傍水，错落有致的民

居，万家灯火，点点缀缀，起伏明灭，粼粼的嘉陵江水不再有白昼的喧哗，

在夜幕掩盖下平静地流淌着。

重庆百货大楼于２００１年１２月２２日开业。在２００１年它可是整个重
庆百货投资的重头戏，也是所有重庆百货人心之所系。“据我们所知，当

时不只考虑了按增发新股方式进行再融资这样一种方案，另外还托北京

证券设计了通过发行可转换债券实施再融资的方案。”在张总会计师的

办公室里，我们再次转入正题。

重庆百货２００１年新股增发方案如下：
（１）发行股票种类：境内上市的人民币普通股Ａ股；
每股面值：人民币１．００元；
发行数量：根据２００１年股东大会增发新股的决议，确定本次发行股

票数量为５０００万股；
（２）定价方式：本次发行采用市盈率定价法，发行价格为发行人
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２００１年预测摊薄每股收益０．２９乘以２０倍市盈率的价格，即５．８元／股；
（３）发行对象：股权登记日登记在册的重庆百货流通股Ａ股股东；
（４）发行方式：采用上网定价配售的发行方式；
（５）预计募集资金总额（含发行费用）：本次增发预计募集资金总额
为２９０００万元；
（６）承销方式：承销团采取余额包销方式承销新股；
（７）发行费用：本次发行总费用（含承销费用、上市推荐费、上网定价
发行费用、审计及验资费用、律师费、路演推介费及其他费用），总金额估

计为１４５０万元。
重庆百货２００１年可转换债券发行方案如下：
（１）发行数量：２９０万张；
（２）发行价格：１００元；
（３）可转换公司债券面值：１００元；
（４）发行期限：本次发行的可转换债券期限为３年，自２００１年３月１
日起至２００４年３月１日（“到期日”）止；
（５）利率：本次发行的可转换债券的票面利率为１％，自２００１年３
月１日起开始计息；
（６）利息支付：本次发行的可转换债券利息每年支付一次；
（７）转股起止日期：自本次发行之日起１２个月后至可转换债券到期
日止为重庆百货可转换债券的转股期；

（８）初始转股价格的确定依据及计算公式：本次发行可转换债券的
初始转股价格以公布募集说明书之日前３０个交易日公司Ａ股股票的平
均收盘价格为基础，上浮１０％作为初始转股价格；
（９）预计募集资金总额：２９０００万元；
（１０）发行方式：上网定价发行；
（１１）发行费用：本次发行总费用（含承销费用、律师费等）估计为总
金额为１６２４万元；
（１２）公司所得税税率：１５％。
“为什么先行采用的方案是增发新股，而不是发行可转换债券？公

司是否考虑过资本成本问题？”

“资本成本当然是其中的一个重要因素，但坦率地说，它不是重庆百

货筹资时的首要因素，首先我们考虑到的是政策上的因素。这也与重庆

百货过去十年股权结构上的历史遗留问题有关。”中午时分，张总会计师
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笑着和我们一一握手作别，“你们都是这方面的专家，你们最清楚这些政

策。同时也想请你们帮我们分析分析重庆百货过去十年来所采取的零

负债政策是否最优？这个问题我们也在不停地反省。”

数天后，我们离开了重庆。上午的山城，依旧是阴沉沉的天空。波

音７５７飞机庞大的机身穿过厚重的云层，把我们带上晴空。云层之上灿
烂的阳光猛然让我想起王家卫的那部著名电影《重庆森林》女主人公的

旁白：“你永远都不会知道什么时候会下雨，什么时候出太阳。”

思考题：

１．分别计算重庆百货在２００１年筹资前后的资本结构。

２．如果重庆百货于２００１年增发新股，请考虑其资本成本；如果重庆
百货于２００１年发行可转换债券，请考虑其作为一般债券的资本成本。

３．你认为重庆百货在筹资工具的选择上受到哪些制度和政策因素
的影响？

４．重庆百货于第二届第十一次董事会会议上审议通过了《修改

２００１年度增发募集资金方案的议案》，改为以公司２０４００万股的总股本
为基数，按每１０股配售３股的比例向全体股东实施配股。配股价格定
为每股５元，其他条件与增发新股相同。请问公司最终选择该配股方案
是否合理？重庆百货的资本结构将起何变化？

５．重庆百货在过去十年内实际上始终保持零负债的筹资政策，假设
你作为公司股东之一，对此筹资政策有何评价？

６．理论上，公司筹资应当遵循优序融资假设（ＰｅｃｋｉｎｇＯｒｄｅｒＨｙ
ｐｏｔｈｅｓｉｓ），重庆百货的筹资行为显然不符合这一理论假设，你认为导致这
种差异的原因何在。

附表１ 重庆百货上市历年来的股本结构 单位：万股

重庆百货 ２０００期末 １９９９期末 １９９８期末 １９９７期末 １９９６期末

总股本 ２０４００ ２０４００ ２０４００ ２０４００ １２０００
国家股 ３６７２ ７１４０ ７１４０ ７１４０ ４２００
国家股所占比例 １８％ ３５％ ３５％ ３５％ ３５％
法人股 １１６２８ ８１６０ ８１６０ ８１６０ ４８００
法人股所占比例 ５７％ ４０％ ４０％ ４０％ ４０％
流通股 ５１００ ５１００ ５１００ ５１００ ３０００
流通股所占比例 ２５％ ２５％ ２５％ ２５％ ２５％
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附表２ 重庆百货历年来公司前几大股东持股情况 单位：万股

持股
单位
名称

持有
类别

２００１末期 ２０００末期 １９９９末期 １９９８末期 １９９７末期 １９９６末期

持有
数量
持有
比例
持有
数量
持有
比例
持有
数量
持有
比例
持有
数量
持有
比例
持有
数量
持有
比例
持有
数量
持有
比例

持有
数量
持有
比例
持有
数量
持有
比例

重庆
华贸
国家
股 ３６７２ １８％３６７２ １８％７１４０ ３５％７１４０ ３５％７１４０ ３５％４２００ ３５％

重庆
路桥
国家
法人股３５０２１７．１７％３５０２１７．１７％ — — — — — — — —

重庆
农行
法人
股 ３４０１．６７％ ３４０１．６７％ ３４０１．６７％ ３４０１．６７％ ３４０１．６７％ ２００１．６７％

重庆
建行
法人
股 ３４０１．６７％ ３４０１．６７％ ３４０１．６７％ ３４０１．６７％ ３４０１．６７％ ２００１．６７％

重庆
银桥
法人
股 ３４０１．６７％ ３４０１．６７％ — — ３４０１．６７％ ３４０１．６７％ ２００１．６７％

西南
证券
法人
股 ２５５１．２５％ — — — — — — — — — —

附表３ 重庆百货１９９８～２０００年财务报表
资产负债表 单位：元

１９９８ １９９９ ２０００
货币资金 ２７８０９０４７．１９ ４６０９６６８７．９１ ６５０５３２８５．１３
短期投资 ２６０１４６７６．２５ １２３５１３８９７．０７ ５８２９３７７８．３８
应收账款 ５６５２０３３２．３０ ３２７８９６７７．４９ １９２２８０１７．９９
存货 １９５９８７４４８．３０ １６５２９９６０５．７０ ２６９８５８３２４．７５
待摊费用 １９７７５４６．９７ ３８５５４４．４３ ２１６１７３２．８４
其他流动资产 ８３１３０５４．９０ ２４３５０３９８．０５ １６１９０５７３．６０
流动资产合计 ３１６６２２１０５．９０ ３９２４３５８１０．６５ ４３０７８５７１２．６９
长期投资 ２３９５５１７５６．７０ １４７９７７１０．５１ ４７４３５４１．８９
固定资产 ３３８２７００３５．６０ ３３３２０５６４７．８９ ５０６３７７０９４．８０
无形资产及其他长期资产 ５５４２６７２５．０３ ６０８８０８９１．９５ ８０８１５６８２．６６
资产总计 ９４９８７０６２３．２０ ８０１３２００６１．００ １０２２７２２０３２．０４
短期借款 １０００００００．００ １０００００００．００ ２８８１００００．００
应付账款 ２２０８３５８７５．７０ １０９４５５８６２．７２ ２３７１９２４５５．２５
应付工资 ２６３９５７５８．３９ ３４６５２４７７．４４ ２８４１１７４１．３６
应付股利 ７７２４４９７４．８６ ７３４２０２１４．４７ ７６７１５０３７．５５
应交税金 ３４１０６１５．７５ －３８２８４４１．４２ ９３０４７８６．５４
其他应付款 １６９６４７１２３．８ １８８５４６７０４．２ ２２３９６０８２１
长期负债 ７１７１３０５５．７０ １３０９４９２０．３９ ７４１３７９８．４１
负债合计 ５７９２４７４０４．２０ ４２５３４１７３７．７７ ６１１８０８６４０．０６
少数股东权益 ２０２１６４４９．５３ ２１００９９５３．０３ ２１４０１０７９．０３
股本 ２０４００００００．００ ２０４００００００．００ ２０４００００００．００
资本公积 ７０９８５６８６．４７ ７１０４２８２３．２７ ７１０４２８２３．２７
盈余公积 ６８０７６２７０．４７ ７９３４４１９３．４０ ９０５６００４９．３８
未分配利润 ７３４４８１２．５１ ５８１３５３．５３ ２３９０９４４０．３０
股东权益合计 ３５０４０６７６９．４５ ３５４９６８３７０．２０ ３８９５１２３１２．９５
负债及股东权益总计 ９４９８７０６２３．２０ ８０１３２００６１．００ １０２２７２２０３２．０４
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损益表 单位：元

１９９８ １９９９ ２０００
一、主营业务收入 １３４４１６２６３９．００ １７３００８４１１２．１４ ２０３６０９０６３９．９０
减：主营业务成本 １１８５５７３６００．００ １５１９０４４２８６．８０ １７８５１５４９２０．２８
减：主营业务税金及附加 ７９４３０６６．１４ ８３０８１１６．０９ ９９０８５３７．６７

二、主营业务利润 １５０６４５９７２．６０ ２０２７３１７０９．２５ ２４１０２７１８１．９５
加：其他业务利润 ２９９２９９２．４０ ２２７３５４８．２９ ７９２６９９９．６９
减：营业费用 ７３６４６３６５．７８ ８９７５９３４５．１１ ９９６０４３０９．６１
管理费用 ３４２７６３３９．９６ ６６２０３６１４．６８ ８５２８３８８２．３５
财务费用 ２１３７２０９．６２ ３０８７４０７．７７ ８５１８０５７．１２

三、营业利润 ４３５７９０４９．６５ ４５９５４８８９．９８ ５５５４７９３２．５６
加：投资收益 ４６１２２８７５．０４ ４３４０８２０６．４８ ３０６６２７７１．５６
营业外净收支 －９１１８５８５．３９ －８４５４６８２．００ －２７３９０１８．３７

四、利润总额 ８０５８３３３９．３０ ８０９０８４１４．４６ ８３４７１６８５．７５
减：所得税 １１０１１６６７．７３ ５５１１３１０．６３ ９５０１６６２．５９
减：少数股东损益 ２１８３０４２．４９ ２４８３４６７．７２ ３０９２０３０．５８

五、净利润 ６７３８８６２９．０８ ７２９１３６３６．１１ ７０８７７９９２．５８
加：年初未分配利润 １０６４４７８．６８ ６４１９０１７．０１ １９３２７３０４．５１

六、可供分配的利润 ６８４５３１０７．７６ ７９３３２６５３．１２ ９０２０５２９７．０９
减：提取法定公积金 １０１０８２９４．５０ １１４３１２９８．６０ １１２１５８５５．９８

七、可供股东分配的利润 ５８３４４８１３．２６ ６７９０１３５４．５２ ７８９８９４４１．１１
应付普通股股利 ５１００００００．７５ ６７３２００００．９９ ５５０８００００．８１

八、未分配利润 ７３４４８１２．５１ ５８１３５３．５３ ２３９０９４４０．３０

现金流量表 单位：元

１９９８ １９９９ ２０００
一、经营活动产生的现金流量

现金流入 １５９９０４８６５０．９１ ２０６２８４８１２５．９２ ２０８００２４５５９．６９
现金流出 １４８８４６３２４１．９５ ２０４２００５０８７．６５ １９６８０７８９９８．４０
经营活动产生的现金流量净额 １１０５８５４０８．９６ ２０８４３０３８．２７ １１１９４５５６１．２９

二、投资活动产生的现金流量

现金流入 ４６２８８８４９６．５４ ３７７７７１１５６．８９ ４１３５９６４０４．４７
现金流出 ５０００６５３１０．６６ ２６０８８２１７５．１６ ４８４０１０９４１．１１
投资活动产生的现金流量净额 －３７１７６８１４．１２ １１６８８８９８１．７３ －７０４１４５３６．６４

三、筹资活动产生的现金流量

现金流入 １６８２４６９３４．４６ ２８８０２００００．００ ２５４９２００００．００
现金流出 ２８４１１５２４６．８４ ４０７４６４３７９．２８ ２７７４９４４２７．４３
筹资活动产生的现金流量净额 －１１５８６８３１２．３８ －１１９４４４３７９．２８ －２２５７４４２７．４３

四、现金及现金等价物净增加额 －４２４５９７１７．５４ １８２８７６４０．７２ １８９５６５９７．２２
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加拿大中国大学与产业合作伙伴项目
中国西部管理案例

案例编号：ＰＵＰ２００４２

太极集团有限公司

厦 门 大 学 管 理 学 院 郭 霖

重庆大学工商管理学院 孟卫东

厦 门 大 学 管 理 学 院 孟林明

贵 州 工 业 大 学 李景渤

“无极生太极，太极动而生阳，动极而静，静而生阴，静极复动，一动

一静，互为其根。”

周敦颐：《太极图说》

２００３年４月４日，重庆一个充满阳光的早晨，白礼西，太极集团有限
公司董事长兼总经理和太极实业（集团）有限公司董事长，手里拿着一份

公司营销部刚刚送来的一份来自国家药监局南方医药经济研究所的

２００２年分析报告———知名中药上市公司核心竞争力分析。最引起白礼
西兴趣的是报告的最后几句话“随着产业规模的扩张和多元化的发展，

太极集团管理层的管理能力和思路都需要同步发展，经营管理和资金运

用能力有待继续加强。”回想公司三十年以来的发展历程，白礼西不禁陷

入沉思。

 本案例由ＣＣＵＩＰＰ资助。文中的一些数据已经进行必要的掩饰处理。案例仅用于课堂
讨论，其中相关说明内容并不表示作者对其认同。本案例内容亦不可视为原始数据的来源以及
有效与无效管理的说明。
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