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前言

　　首个中国企业案例系列　　近年来，中国经济发展的奇迹全世界有目共睹，在中国企业迅速成长
而抢占国际市场的同时，整个世界突然惊醒了，原来我们(包括中国人本身)对中国企业的了解竟是如
此的不足。
而我们的商学教育基本上也是失败的，全世界的商学教育包括中国内地、香港、台湾三地的主流高等
学府，仍然使用美式的教材来教育和培训企业家。
而更为令人不解的是，三地的一些大学竟然以奖金激励方式，要求教授以英语教授美国式的教材。
但是，中国商学院的学生和中国的企业家对于管理知识的饥渴已远远超过了美式教材所能给予的。
　　以我个人的经验而言，2002年以前，从国外请几位商学院教授来给EMBA或MBA上课是当时的时
髦事，学生也喜欢听外国教授讨论国外企业的经营管理战略等课题。
但是2002年以后，一切都突然变了，我作为最前沿EMBA教学的教授感触最深，而且心理压力也极大
，因为国内商学院学生和企业家们已经不想再学国外的教科书了，也不想听国外的案例了，而几乎是
一面倒地要求教授讲授中西合璧的中国企业案例。
长江商学院的院长项兵有一句名言：&ldquo;世界级的CEO是稀缺资源，而能教授世界级CEO的教授更
是稀缺资源。
&rdquo;我本人相当同意这句话，能教授世界级CEO而拥有中西合璧知识的大师，才是中国今天最稀缺
的资源。
但是全世界尤其是中国本身连一本有关中国企业案例的书都没有，何况奢谈如何教授世界级的CEO呢
？
　　当然，我无意在此处探讨如何成为大师级的教授，因为这不是本书系的重点。
我撰写本书系的目的是，希望将此首个以中国企业为主体的案例系列介绍给国内的企业家和商学院学
生。
我的野心不大，我只希望一步一个脚印地打好商学教育的基础，将国人最渴望学习的中国案例摆放在
书架上。
我编写此书系时，也加入了国外的几个案例，因为我的经验告诉我，国人对于一些国外企业的经营有
着错误的崇拜心理，例如通用韦尔奇的传奇就是一个需要检讨的案例，我根本不同意国内业界对他的
高度评价。
　　哈佛案例重主观描述，本书系案例重客观分析　　我的案例和哈佛案例完全不同。
我将我在美国多年教授哈佛案例的经验和读者分享。
哈佛案例基本上是和案例企业充分沟通，因此是以报道为主，而不注重分析。
我常常开玩笑说，哈佛案例实际上是替案例企业做广告。
当然哈佛案例的最大价值就是，让学员了解案例企业本身自述的经营思维和运作手法等等。
　　我个人不喜欢这种案例风格，因为哈佛案例无法让学生掌握深度分析技巧。
我在中国进行了多年的案例教学，形成了自己的特色，我收集案例企业所披露的&ldquo;所有信
息&rdquo;进行大量的数据整合以及深度逻辑式的剖析，而且我不和案例企业的领导交流，我希望完全
以客观的财务数据来分析这家企业。
具体而言，我的案例着重于利用企业所披露的财务资料来分析这家企业的运作手法、股市操纵和战略
思维，而不是企业本身如何说，这是和哈佛案例最大的不同点。
　　我讲一句比较客观的描述，被列入哈佛案例的企业普遍感到骄傲与光荣，被列入本书系案例的企
业情况会各有所不同，因而很多企业会普遍感到紧张与不安。
　　重点式的分类，数据式的分析和理论性的验证　　重点式的将案例分成&ldquo;突围&rdquo;
、&ldquo;误区&rdquo;、&ldquo;科幻&rdquo;、&ldquo;操纵&rdquo;、&ldquo;运作&rdquo;、&ldquo;整
合&rdquo;、&ldquo;标本&rdquo;、&ldquo;思维&rdquo;、&ldquo;本质&rdquo;等几大类，而每一个案例
都通过大量数据分析，以验证理论前提。
　　读者可能无法体会我所谓利用财务数据分析案例企业的运作手法、股市操纵和战略思维的艰难度
。
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读者想象一下，我挑到一家企业后，在对该企业完全无知的情况下，我必须利用该企业所披露的信息
和财务数据，将这家企业分类，而且每一大类都必须有其特色。
对我而言，我在选择具有代表性的案例企业时所面临的最大困难和挑战就是，每一个案例所传达的信
息都必须由头到尾吻合财务数据，否则就必须重新来过。
所以该书系的写作，其价值并不仅在于大量的数据搜集，而更在于利用数据证明我所提出的理论观点
。
　　最后，我有几点意见和读者沟通　　第一，本书系使用最浅显的语言来具体描述每一个案例。
为了保证品质，我个人从头到尾仔细修订过数回，保证每个案例的通俗性和可读性，因此对读者的专
业要求就相对的较低。
只要对企业经营与战略管理和股市操纵等课题有兴趣的读者，都是我的读者群。
我相信以本书系的写作方式而言，一般水平的读者都可以通过囫囵吞枣和走马观花的方式读完，而不
会有太大的困难。
而且本书系的方法论具有延伸性与类似性，对读者基础背景的教育具有强化的作用。
　　第二，本书系的方法论极为特殊，是我精心创造出来的，其特点为结构严谨、条理清晰、逻辑连
贯，因此适合作为大学本科和研究生有关公司财务、公司治理和企业战略等学科的案例教科书。
对于管理学和财务学知识背景较好的学生而言，学习的重点就不是类同一般读者走马观花式地读这套
书系，而应学习本书系的方法论。
　　本书系中绝大部分案例基本上都是由香港中文大学的学生在我的指导下完成的。
这些学生在我的严格要求下，经常挑灯夜战，通过小组讨论分析数据以验证理论。
我十分感谢这些学生的投入，没有他们的勤劳刻苦，我不可能创作出让我如此满意的案例。
因此，我在他们参与的书的前(序)言中都正式地列出了他们的名字。
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内容概要

　　过去几年，我们陆续出版了郎咸平教授一系列的案例书。
郎教授的案例作品，理论与案例分析并重，对中国经济和中国企业的各种问题和机遇做了精准剖析，
提供了全新的思路，带给广大读者对国民经济和企业发展的深度思考和启发，得到市场的热烈追捧，
一度登上了年度图书畅销榜。
　　为满足广大读者的阅读要求，我们特将郎咸平教授的这几本案例书集合到一个新系列里，从内容
到版式，都做了全面优化，重新修订出版。
这个新系列现在已经收录了郎教授的《突围》、《误区》、《科幻》、《思维》、《标本》、《操纵
》、《运作》、《整合》、《本质I》、《本质Ⅱ》等畅销书。
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作者简介

　　郎威平，美国沃顿商学院博士。
曾任沃顿商学院、密歇根州立大学、俄亥俄州立大学、纽约大学和芝加哥大学教授。
现任香港中文大学教授。
被公认为公司治理方面的顶级学者。

　　中文著作有《操纵》、《整合》、《运作》、《思维》、《标本》、《科幻》、《模式》、《突
围》、《误区》、《中国式MB0》、《本质I——破解时尚产业战略突围之道》、《本质II——破解娱
乐传媒产业以小搏大之谜》、《蓝海大溃败一本质III：本质论VS蓝海战略》、《你想到的都是错的—
—本质IV：你的想法要符合行业的本质》、《郎咸平说：公司的秘密》、《郎咸平说：热点的背后》
、《郎咸平说：金融超限战》、《郎咸平说：谁在谋杀中国经济》、《郎咸平说：谁在拯救中国经济
》、《产业链阴谋I——一场没有硝烟的战争》、《产业链阴谋II——一场没有硝烟的战争》等等。

　音像作品有《郎咸平说一秘密：公司的常识》、《郎咸平说——热象背后的逻辑：你所知道的是正
确的吗？
》、《郎咸平说——人间万象：一切都是经济学》等等。
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章节摘录

　　中国电信的宽带业务与拨号、专线接入等互联网服务，及其他数据通信服务同属于数据及互联网
服务范畴中。
其中，宽带业务的用户量以惊人的速度在增长。
从2000年12月至2003年6月，基础数据端口数及拨号用户量的年增长率分别为54.76%和38.63%，而同期
宽带用户量的年增长率则达818.96%，是基础数据端口增长数的14.96倍，拨号用户增长量的21.20倍。
而以下三个图（图3-2至图3-4），为中国电信的宽带用户量、拨号用户量及基础数据端口数的增长情
况。
2003年3月10日有消息指出，由于铺设新电话线的回报低，中国电信拟将业务焦点转为提升现有固网网
络作供应宽频上网服务，可见中国电信有意发展宽带业务。
而宽带的用户亦正在急剧增加。
另一方面，中国固网电话的网络完善而覆盖面广，也大大支持着宽带业务的发展。
　　2003年9月，中国电信在国内的宽带用户已经达到600万户，占国内宽带总用户数量的75%以上，
其用户多为高端用户及商户。
　　究竟宽带业务对中国电信的影响孰好孰坏？
对于中国电信而言，宽带是否是一项理想的投资？
　　图3-5是中国电信于2002年11月15日至2003年1月15日超额收益率与累计超额收益率比较图。
从中我们可见，中国电信的累计超额收益率于2002年12月6日至2003年1月8日有一持续的升幅（图中圆
圈所示）。
此期间有两则关于宽带业务的消息发布：　　（1）2002年12月6日&mdash;&mdash;中国电信下决心拓
展宽带，预计宽带用户猛增。
　　（2）2002年12月18日&mdash;&mdash;中国内地与香港将新增一条带宽为10G比特/秒的光纤信电路
。
　　图3-6为另一时期中国电信的超额收益率与累计超额收益率比较图。
在这段时期中，同样有两条关于中国电信的消息传出：　　（1）2003年6月19日&mdash;&mdash;中国
引入无线宽带接入系统，宽带前景看好。
　　（2）2003年7月2日&mdash;&mdash;中国电信2003年1月至5月宽频新增154万用户。
　　图3&mdash;6显示其宽带业务利好消息的效果。
我们观察到，每当出现利好宽带业务的消息，中国电信的累计超额收益率便会上扬。
根据以上证据，我们可以推断，发展宽带业务确为有利中国电信的良好策略。
　　另一方面，瑞银华宝于2003年6月指出，中国电信的宽带服务面对的竞争较少，在市场上较高速发
展的小灵通更具优势。
再者，现时其宽带用户的每户每月平均开支（ARPU）为213元人民币，以每户50美元（约390港元）的
资本投资，再加上服务成本计算，只需两个月便可收回成本，预计税前边际利润率亦可高达35%以上
。
这更足以证明，宽带对中国电信的贡献。
　　无可否认，中国电信十分看重宽带的业务发展。
从刚才提到中国电信将业务焦点集中为提升现有固网网络作供应宽频上网服务，以至于较近期为宽带
业务带来135万新增用户的&ldquo;2003宽带极速之旅&rdquo;及&ldquo;互联星空&rdquo;服务，都表明
中国电信正积极地开发宽带市场。
　　然而，相比其主要竞争对手中国网通，中国电信在宽带服务的步伐就显得不够积极。
下列为中国网通积极拓展宽带市场的相关资料：　　2002/12/26中国网通2003年3月将建成一张全国性
的长途网和因特网；　　2003/02/11网通2002年在北京的宽带收入月增长达到30%；　　2003/07/07北京
已经有一半以上的酒店和网通签约开通无线上网服务；　　2003/09/02中国网通集团反击&ldquo;互联
星空&rdquo;，推出&ldquo;宽带e线新生活&rdquo;。
　　与小灵通类似，中国电信集团在宽带业务上的增长率及市场占有率，均有着理想的表现。
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截至2003年9月，中国电信集团全国宽带用户数已达600万户，占总用户的75%，其增长率更达85．5%
以上。
我们将会研究宽带市场占有率、普及率和业务发展的趋势，从而分析宽带业务在中国市场的前景。
　　中国电信集团在固定电话业务上，一向有着高市场占有率的优势。
其原因是，中国电信集团拥有一个覆盖面极广的网络，包括全国长途传输电信网70%的资产。
此先天完善网络覆盖的优势，不是其竞争对手能与其相比的。
因此，这个可持续的优势，对中国电信集团日后发展新宽带客户，有着积极的作用。
预计中国电信集团在未来数年，均能在宽带市场保持其领导者的地位。
　　虽说中国宽带市场正处于高速发展时期，但实际上，中国内地宽带业务的普及率仍然处于一个极
低的水平。
目前，中国内地宽带用户的普及率只有2%；而国际电讯联盟（ITU）2003年公布的位于全球前两位的
韩国和中国香港地区，家庭宽带普及率分别是21%和15%。
显然，中国宽带市场还有很大的增长空间。
而且，随着消费者对宽带的认知不断提高，宽带对大多数家庭来说，过去是一个奢侈品，而现在是必
需品。
一个家庭奢侈品的产品转变为必需品的时候，这个市场就变得成熟。
正如韩国和中国香港等地区的情况，当宽带服务渐渐普及起来，随之而来的是无限的商机。
　　现时，中国的宽带用户，正如它的目标客户一样，绝大部分为一些高端用户和商户，如酒店和沿
海城市的商厦。
这群客户要求高速和可靠的网络接入，而不介意付出较高的价钱，因此他们成为宽带市场的稳定客源
。
然而，宽带业务在此客户群中尚未饱和，发展空间仍相当可观。
再者，随着中国城市的商业活动日益频繁，加上中国正式加入世界贸易组织（WTO），国内商业机构
的数目必然倍增。
以中国市场的庞大和经济的高速发展，其宽带业务的发展潜力实在难以估量。
若中国电信集团能把握经济增长为宽带市场带来的机遇，将为公司带来巨大的益处。
　　中国电信集团现时仍将发展重点放在小灵通和宽带两个项目上。
反观竞争对手中国网通，其重点发展业务早已由小灵通转到潜力更大的宽带上。
网通为提高宽带市场占有率，积极发展战略合作伙伴，拓展各大城市的高端用户和商厦网。
正因宽带这个新兴的市场具有强大的竞争性，中国电信集团若希望保持其一贯的领导地位，必须加快
认清目标，专注发展。
　　中国电信集团目前主要目标为，争取3G的营运牌照。
而事实上，宽带与3G业务存在着一定的共通点。
　　3G在强化移动网络功能的同时，还提供随时随地高速上网服务，让用户获取内容丰富的休闲娱乐
、查询信息及从事移动电子商务，而无需只靠个人计算机或电视机才能享有这些服务。
很明显，3G技术的发展亟须宽带技术的配合。
　　同时，两者的目标客户群均为高端用户和商户。
换言之，若中国电信集团在现阶段积极发展其宽带业务，日后如能取得3G牌照，在宽带客户的基础上
推广其3G业务，将收到事半功倍的效益。
　　根据以上种种分析，中国电信集团在未来极有潜质，在宽带业务上会争取高增长和高市场占有率
。
　　经过对中国电信及其集团详细地业务分析，我们发现，其以固网业务作为其他高增长项目的强大
后盾，为一正确的方向。
然而，集团的两个高增长项目中，小灵通的预期增长和市场占有率均偏低，实为一项前景黯淡的业务
。
反之，集团的宽带业务享有多项优势，其预期增长和市场占有率均处于乐观的位置。
因此，中国电信今后数年的竞争策略应为持续发展固网业务，摒弃小灵通，全力向宽带业务推进。
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　　&hellip;&hellip;
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