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一、2019年中期业务概览

2



2019年中期业绩表现

2019年上半年，尽管外部环境风险持续施压，联想控股业务规模保持扩张，报告期内收入增长15%至人民
币1,793亿元。战略投资业务主动防控风险，财务投资业绩企稳回升，归属本公司权益持有人净利润降6%

至26.65亿元。
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+187%

收入 归属于权益持有人净利润

（亿元人民币）

其中：战略投资

其中：财务投资
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战略投资：业务规模持续扩张，运营基本面保持稳健
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（百万元人民币）

+14% +119% +17%
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-52%

3,124 
2,726 
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-13%

2019年上半年战略投资板块收入规模扩张，实现连续第五个报告期收入增长。外部环境对我们战略投资盈
利能力带来更大挑战，特别是境内融资环境、利率环境以及中美贸易冲突的影响。我们采取措施确保联想
控股及被投企业业务基础的稳定和运营的安全，战略投资运营层面基本面保持良好。

IT 金融服务 农业与食品 创新消费与服务 先进制造与专业服务
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财务投资：贡献良好收益，公允价值提升
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• 报告期内，投资境内外项目近20个，涵盖人工智能、生物技术、医疗新服务、新消费
等细分方向，在管项目有超过30个发生下轮融资，5个项目实现退出；

• 巩固国内早期投资机构龙头地位，在清科、投中等业内专业机构评选的年度天使和早
期投资机构奖项中名列前茅。

• 在管资产规模突破500亿元，报告期内募集基金总额超过78亿元；

• 报告期内，完成新投资13个，全部或部分退出项目22个, 贡献资金回款超过人民币6亿
元。6家被投企业在境内外资本市场上市；

• 计划于2019年内完成五期人民币成长基金、TMT创新人民币基金、二期医疗人民币基
金的最终募集。

• 在管资产规模突破800亿元，拥有PE、地产金融、公募基金、对冲基金及创新投资业
务。报告期内完成新一支公募基金的募集以及文化产业基金的新一轮交割；

• 报告期内，PE基金完成1项投资和12个项目的退出，地产基金完成5项投资和1个项目
的完全退出。2家被投企业在A股上市。

报告期内，在资本市场震荡的背景下，我们的财务投资一方面继续推进募资，并在相对不利的一级市
场环境下取得了突出成果；另一方面加强组合管理和资源回收，为控股贡献了良好的现金回流和公允
价值提升。



加速推进资本运作，多家被投企业完成上市
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A股IPO

上市日：2019.4.25

股票代码：300773.SZ

融资规模：13.3亿元

A股IPO

待上市地：A股中小板

进展：已反馈

A股IPO

待上市地：A股主板

进展：已受理

A股重大资产重组

标的：Australis Seafoods

交割日：2019.7.2

股票代码：300268.SZ

交易规模：~9.2亿美元

A股IPO

上市日：2019.1.28

股票代码：300759.SZ

融资规模：5.03亿元

美股IPO

上市日：2019.5.18

股票代码：LK.US

融资规模：5.61亿美元

A股IPO

上市日：2019.1.18

股票代码：300761.SZ

融资规模：12.1亿元

A股IPO

上市日：2019.5.22

股票代码：300779.SZ

融资规模：3.4亿元

港股IPO

上市日：2019.2.4

股票代码：01896.HK

融资规模：~21亿港币

A股发行股份购买资产

标的：中粮资本
上市日：2019.2.22
股票代码：002423.SZ
交易规模：195.24亿元

美股IPO

上市日：2019.4.3

股票代码：RUHN.US

融资规模：1.25亿美元

A股发行股份购买资产

标的：万达影视
上市日：2019.5.27
股票代码：002739.SZ
交易规模：105.24亿元

战
略
投
资

财
务
投
资



我们的投资组合
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联想控股

战略投资 财务投资

其他投资

信息技术金融服务 农业与食品创新消费与服务 先进制造与
专业服务

风险投资

私募股权
投资

天使投资

36.47%

95% 100%

82.52%

29.1%26.6%

28.24%

99.01%

90%

44.37%

注：上表仅列示部分重点被投企业

截至2019年6月30日

58%

考拉科技 51%

15.33%

29.9%

51%

89.94%

98.85%

20.1%



二、各板块业务情况介绍
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IT板块推进转型，取得强劲增长
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归属于母公司股东净利润/亏损

 报告期内联想集团充分利用了其在个人计算机和智能设备业务持续增长的市场份额，以及新的智能转型策略之增长势头，
收入同比增长14%至人民币1,639.98亿元，归母净利润同比增长159%至人民币598百万元。

 继续推动智能化转型：智能物联网（产生数据）+智能基础设施（提供算力）+行业智能（大数据工具、算法和模型提供
流程和决策提升方案）。

 国际贸易环境和关税政策的不确定性将对业务带来挑战，联想集团将凭借其丰富经验进一步提高其全球制造能力和供应
链灵活性，力求在个人电脑及智能设备业务取得优于市场的收入增长和行业领先的盈利能力。在数据中心行业，尽管出
现行业回调，我们相信数据增长将长期持续并加速，联想集团将推动高端市场增长，打造全栈型行业领导者。

 数据中心受行业需求低迷影响，特别是超大规模数据中心经历了去年的大幅增长后大量库存积压，此外商品售价大幅下降，该业务收入增长态势受到抑制。
 联想集团仍将持续进行投资，以扩大其作为全栈型数据中心提供商和最值得信赖的数据中心合作伙伴的领导地位。发展高利润的存储、服务和软件定义基础

架构(SDI)业务，增强内部设计能力以发展超大规模业务。
 数据中心业务专注于盈利能力管理，亏损持续收窄，未来将继续建立可持续可盈利的商业模式。

个人电脑和智能设备
 实现25.1%的市场份额，创下纪录新高，为全球市场前五大供应商中增长最快。亚太地区和北美市场实现两位数的高收入增长。
 推动实现更好的产品组合及更高的附加服务率，进一步提升了行业领先的盈利能力，最新季度该业务税前利润率达到5.4%。
移动业务
 盈利能力继续同比改善并保持盈利，特别是拉丁美洲和北美作为核心市场，需求和盈利能力进一步提升。但由于仅针对具有盈利增长潜力的国家进行投资，

导致收入规模下降。
 该业务继续执行本土化战略，简化投资组合并投资于包括5G在内的新技术。核心市场的持续盈利有望进一步提升该业务的长期盈利能力。

数据中心业务集团

智能设备业务集团

（百万元人民币）



金融服务板块外部环境承压，调整业务结构
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营业收入 净利润 归属于母公司股东净利润
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报告期内，联想控股金融服务板块收入增长约119%至人民币4,342百万元，主要由于卢森堡国际银行并表以及融资租
赁等业务稳健增长；净利润下降10%至人民币1,122百万元，主要由于经济环境影响下类金融、创新金融业务利润下降
所致，君创租赁、拉卡拉支付及汉口银行净利润录得增长，卢森堡国际银行贡献增量收入利润。

交易笔数增加，营销费用减少，优化
收入结构

 收入：24.96亿元，-9.7% YoY

 净利润：3.6亿元，+30.8% YoY

 交易金额：1.7万亿元，-11% YoY

「零售、公司与财富管理」业务录得良好
成绩

 AUM: 419亿欧元，+6.1% (vs. 2018)

 客户存款余额: 183亿欧元，+5.8%

 客户贷款余额: 140亿欧元，+4.6%

 收入: 2.65亿欧元

 净利润: 4500万欧元

 核心一级资本充足率: 11.73%

 评级: 惠誉国际F2上调至F1，标准普尔
（A-/稳定/A-2），穆迪（A2/稳定/P-1）

战略性收缩资金类业务的投放规模，在控制
业务风险水平的同时提升业务质量

 收入：7.36亿元，-27% YoY adj.

 净利润：1.52亿元， -61.6% YoY

 总资产：169.81亿元，-2.0% (vs. 2018)

持续加强业务布局和市场开拓，业务继
续保持快速增长

 收入：5.0亿元，+13.4% YoY

 净利润：1.2亿元，+26.3% YoY

 总资产：130亿元，+10.5% YoY

 应收余额：123亿元， +15.7% YoY

受监管限制，减少了贷款余额并优化了产品
结构

 收入：9.27亿元，-10% YoY adj.

 净利润：0.68亿元， -73% YoY

 总资产：107.70亿元，+2.1% (vs. 2018)

考拉科技

（百万元人民币）



农业与食品板块业务快速发展

报告期内，收入同比增长17.3%至7,491百万元，主要由于鑫荣懋、佳沃股份收入增长所致。净利润减少至241百万元，
主要由于去年同期存在重组丰联酒业股权收益及佳沃股份商誉减值的综合影响270百万元。报告期内，佳沃集团参股的
华文食品已正式报送A股IPO申请。
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净利润

 报告期内，受益于中国水果消费升级以及国产水果减
产导致的涨价，消费者对进口精品水果需求持续增
长，以精品水果为主的鑫荣懋收入快速增长；

 持续营销推广旗下高端水果品牌「佳沃」，佳沃蓝莓
和佳沃榴莲市场溢价率稳步提升；

 商超零售商服务板块，零售业生鲜化、精品化、标准
化加速升级，鑫荣懋获得更多市场份额；分销板块，
鑫荣懋已在全国15个一二级水果交易市场实现布局，
是中国最大的猕猴桃、苹果、蓝莓、樱桃、葡萄进口
商和分销商。

 报告期内，佳沃股份“全球资源＋中国市场”战略取
得重大突破，收购智利领先的三文鱼公司Australis

Seafoods S.A. ，顺利实现首个中国企业跨境并购海
外优质三文鱼上游资源的项目，进一步巩固并实质性
提升自身对上游稀缺优质资源的掌控能力。既有业务
经营情况稳定，继续保持了中国最大的北极甜虾进口
分销商、狭鳕鱼加工供货商和全渠道布局进口动物蛋
白品牌商的行业领先地位。

 KB Food 连续三年获得澳大利亚最大连锁超市运营商
Woolworths的最佳海鲜供货商称号；覆盖了澳洲东岸
90%以上的海鲜批发通路；去年底收购的深海虾捕捞
船Takari运行良好，已稳定开展深海虾捕捞作业。

（百万元人民币）



(143)
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196 

338 
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其他业务板块专注运营效率提升，推进资本运作
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先进制造与专业服务板块将聚焦国内紧缺的材料、技术、制造
与服务，在助力现有产业发展的同时不断拓展前沿业务，加强
协同，力争打造出世界领先企业。报告期内板块收入下降主要
由于增益供应链业务收缩，净利润增长72%主要受联泓利润上
升影响。

 联泓集团：细分市场占有率保持全国领先，收入受到下游
产品降价影响有所下滑至2,672百万元，但产品结构优化和
运营提升帮助联泓集团净利润增长98%至242百万元。报
告期内联泓新材料已正式申报A股IPO。

 东航物流：受到人民币贬值、航油价格高企及中美贸易摩
擦等外部环境影响，通过提供高效、优质服务提升运营效
率。报告期内已正式申报A股IPO。

(145)
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营业收入

净利润/亏损

(104) (188)

1,099 1,139 

(14)
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1,842 

1,288 
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归属于母公司股东净利润/亏损

创新消费与服务板块不断推进现有业务的发展和价值提升，同时持续
寻找投资机会，一方面强化细分行业专注，另一方面强化与旗下财务
投资板块的双轮驱动。报告期内收入下降由于不再合并拜博口腔所致，
净利润下降由于去年同期包括拜博引战带来的1,287百万元收益。

 三育教育：拥有111家直营幼稚园及9家早教和培训学校，在院
学生约3.5万名。业务受学前教育政策一定影响，但基本面良好、
经营稳健。报告期内收入291百万元，净利润15百万元。

 德济医院：临床脑科学专科医院，报告期内收入138百万元，净
利润扭亏。

 神州租车：汽车租赁业务增长，运营效率提升，收入同比增长
22%至3,741百万元，净利润同比增长107%至279百万元。

 拜博口腔：运营持续改善，报告期内收入同比增长18%至936百
万元，亏损进一步收窄。

营业收入

(477) (546)

1,005 1,034 

(6)2016 2017 2018 2018H1 2019H1

净利润/亏损

（百万元人民币）
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1,350 
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净利润投资收入及收益 归属于母公司股东净利润

（百万元人民币） （百万元人民币）

财务投资强调资源回流，收益改善
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（百万元人民币）

天使投资 风险投资 私募股权投资

4,049 

2,103 

4,858 

615 469 
1,290 

2015 2016 2017 2018 2018H12019H1

 君联资本在管21支基金。报告期内
新募集八期美元综合基金，二期医
疗美元基金和TMT创新人民币基
金，募资总额达到78.77亿元，新
募总额达到34.81亿元。

 报告期内完成13项新项目投资，退
出项目22个，贡献现金回款超过6

亿元；在管企业6家完成上市，1家
企业A股过会。

 弘毅投资在管11支基金。报告期内
文化产业基金完成新一轮交割，基
金规模近10亿元；弘毅远方基金完
成新一支公募基金募集，认购金额
4.04亿元。

 PE基金完成了1个追加投资，退出
项目12个；地产基金完成了5个追
加投资和1个退出；首支公募基金
已完成建仓，新募公募基金处于建
仓期。在管企业2家完成A股上市。

 联想之星共管理5支基金，管理资
金规模超过人民币20亿元。

 累计投资境内外项目超过250个，
包括乐逗游戏、旷视科技、燃石医
学、开拓药业等优质项目。报告期
内，投资境内外项目近20个，涵盖
人工智能、生物技术、医疗新服
务、新消费等细分方向，在管项目
有超过30个发生下轮融资，5个项
目实现退出。

 我们还持有位于北京中关村地区的高档写字楼融科资讯中心A座、B座及C座，截至报告期末，投资性物业的公允价值为人民币
113.34亿元（不含自用部分）

我们的财务投资公允价值及分配收益均持续受二级市场波动影响，报告期内我们一方面更加关注组合基本面提升，另一
方面强调把握资本市场窗口适时推动退出和资源回收。我们的基金平台产业链布局能力、多元化配置能力和综合投管能
力在一级市场弱市环境下得到投资人认可，逆市完成了多项具有一定体量的募资。报告期内投资收入和利润显著提升。



三、财务概览
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盈利结构
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归属于本公司权益持有人净利润

（百万元人民币）

股本回报率（非年化）

百万元人民币 2019H1 2018H1

IT 598 22% 231 8%

金融服务 1,043 39% 1,101 39%

创新消费与服务 -14 -1% 1,139 40%

农业与食品 112 4% 379 13%

先进制造与专业服务 236 9% 148 5%

财务投资 1,350 51% 470 17%

未分摊及抵销 -660 -25% -642 -23%

归属本公司权益持有人净利润 2,665 100% 2,830 100%

9.5% 9.3% 9.3%

7.6%

4.4%

2015 2016 2017 2018 2019H1

4,659 4,859 5,048 

4,362 

2,830 2,665 

2015 2016 2017 2018 2018H1 2019H1

归属于母公司股东净利润细分



48,897
52,266 54,433

57,473 59,419

2015 2016 2017 2018 2019H1

资产负债结构
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合并总资产 归属公司股东权益

资产负债率

（百万元人民币）

306,243 322,259 335,074

558,267 586,199

2015 2016 2017 2018 2019H1

（百万元人民币）

79% 79% 76%

85% 85%

2015 2016 2017 2018 2019H1

债务权益比率* 

65%

76%
70%

82% 84%

2015 2016 2017 2018 2019H1

*债务权益比率=净债务/合并净资产

净债务=有息负债-现金及现金等价物



资产负债结构（续）
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36%

45%

1%2%
2%

11%
3%

信息技术

金融服务

创新消费与服务

农业与食品

先进制造与专业服务

财务投资

未分摊及摊销

2018年

公司资产配置结构

总部净负债

324 
331 

2018 2019H1

*总部净负债包括联想控股本部及平
台、南明及平台以及融科股份

现金及现金等价物结构有息负债结构

35% 27%

14%
17%

5%
6%

13%
4%

5%

8%

28%
38%

2018 2019H1

人民币 美元 港元

欧元 其他 瑞士法郎

58% 55%

26% 29%

16% 16%

2018 2019H1

人民币 美元 其他

1,282亿元 1,331亿元
600亿元 593亿元

（亿元人民币）

44% 40%

15%
13%

33%
41%

5% 6%

2018 2019H1

1年内 1-2年 2-5年 5年后

1,282亿元 1,331亿元

36%

44%

1%
3%
2%

11%
3%

2019H1



附录
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我们的发展史

 以IT业务起家，抓住了中国IT

行业的机遇

 联想集团现已成为世界最大的
PC公司、第二大的PC及平板
电脑公司以及第三大的智能手
机公司

 预见了中国经济的快速增长

 成立君联资本和弘毅投资，现
已分别成为中国领先的风险投
资机构和私募股权投资机构

 成立融科，从而受益于中国房
地产行业的高速发展

 洞察到中国消费者个人财富的增
长与消费升级的需求，以及服务
业增长的趋势

 孕育出一批领先企业，例如：

– 神州租车已成为中国最大的租
车公司

– 佳沃鑫荣懋已成为中国最大的
水果全产业链公司

2010 至今

多元化初探，
积累投资经验与资源

成功的创业和实业运营，
形成联想特色管理理论

多元化布局，
打造资产组合1984-2000

2001-2010
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我们的业务模式：双轮驱动公司价值持续成长
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战略投资 财务投资

风险投资

金融服务

创
新
消
费

与
服
务

 战略投资：以长期持有为目的，聚焦于战略方向购建和优化投资组合，打造支柱型业务

 财务投资：以财务回报为导向，选择合适的产品与标的组合投资

 战略投资和财务投资作为业务主体，两者之间的紧密协同提升了价值创造的能力

业务
联动

资金
协同

资源
共享

信
息
技
术



我们的股权结构
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核心
管理团队

国科控股
联持志远

（创业员工）
泛海控股

联恒永信

（骨干员工）

Legend Holdings Corporation

29.04% 20.37%16.98% 5.26%8.15%

其他H股股东
20.20%

 均衡的股东结构（包括国有企业、民营企业和公司员工）有利于充分调动各方资源，形成灵活且市场化的决策机
制以及有效的公司治理

 核心管理团队和骨干员工持股，有效地调动了积极性

内资股 H股



谢 谢！


