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逆势并购
联合利华意欲何为

与宝洁“瘦身”不同的是，另一家全球日化巨头联合利华却开启了
逆势收购模式。联合利华近期收购动作频频，尤其是在个人护理方面。
业内分析人士表示，联合利华在全球日化消费品需求低迷时期逆势而
为，与其缩减食品、增加个人护理的业务调整战略有关，同时也有欲与
宝洁借此一决高下的图谋，但是日化品消费不振及其全球营收连续下
滑是联合利华在此系列并购后不得不面对的现实。

频繁并购护理品牌
联合利华日前在官网宣布收购英国

高档有机化妆品品牌REN， 开始涉足高
端化妆品领域，填补产品线空白。该项交
易将于2015年5月前完成， 但尚未公布交
易价格。

据了解，REN拥有脸部、身体、男士、
SPA等多个产品线，产品种类丰富，光脸
部保养系列就包括了抗皱、眼部、敏感肌
肤等多个分类。该品牌目前在全球50个国
家和地区销售，2014年的销售额约为4000
万欧元。

除了这宗收购外，就在去年底联合利
华还宣布并购宝洁旗下香氛沐浴露品牌
卡玫尔和激爽除北美及加勒比地区以外
的业务，同时并购位于墨西哥工厂的生产
设施，以扩张个人护理产品线。去年上半
年，联合利华也明确表示将投资法国高端

护肤品牌 ioma，成为该品牌的股东，正式
进入护理设备领域。

其实，在加码个人护理业务板块的同
时， 联合利华负增长的业绩尤为引人关
注。 根据联合利华去年四季度的财报，虽
然相对于创五年最差业绩的三季度有所
回升，但2014年全年联合利华整体收入仍
然同比减少2.7%，降至484亿欧元。撇除汇
率和业务并购及处理的影响，四季度销售
额同比增长2.1%，不及市场预期的2.6%，
全年销售额增长2.9%， 增幅创十多年来
的新低。联合利华也承认，新兴市场的消
费需求大减导致大型零售商削减库存 ，
这主要影响了其个人护理和家庭护理两
个部门， 而在护理板块受影响时还在加
码于此， 联合利华逆势布局也由此颇受
质疑。

增护理减食品的调整
对于上述疑问，联合利华高级品牌部

副总裁Vasiliki Petrou在收购REN品牌时
曾表示，新收购的品牌对现有的品牌组合
会形成一个很好的补充。联合利华也进而
透露，虽然收购在减少，但是联合利华目
前还拥有自由现金流31亿欧元，将在今年
利用这笔现金在个人护理业务领域继续
寻找并购机会。

在业内人士看来， 联合利华在收入
减少、 市场需求削弱的双重背景下 ，仍
逆势布局个人护理业务，与其减少食品
业务、 加码个人护理的战略调整有密切
关系。

在个人护理领域，联合利华拥有的品
牌主要有多芬、力士、清扬、旁氏等，2014
年该业务的年销售额约147亿欧元， 占到
该公司整体业务的36.6%。 但是高端个人
护理产品尤其是化妆品方面，几乎是联合
利华的空白。而竞争对手宝洁则拥有SK-
II和包括蜜丝佛陀、 封面女郎等彩妆品
牌，此外，宝洁还代理了多个奢侈品牌的
香水业务。

据了解，目前个人护理系列产品销售
额占联合利华总销售额的近35%，是联合
利华新兴市场的关键业务。 但近年来，个
人护理业务的主要产品肥皂和洗发水等
产品在新兴市场的销售遭遇下滑，联合利
华希望通过并购其他品类产品为该部门
寻找新的增长点。

上海博盖管理咨询有限公司总经理
高剑锋向北京商报记者分析表示，在全球
消费市场整体不景气的大背景下，基数大
的日化企业承受压力更大一些，而细分领
域的中小企业则更灵活，基于此，联合利
华在并购对象的选择中也会倾向于细分
领域的品牌。而相比食品，个人护理产品
的利润率更高，所以细分个人护理品牌成
为联合利华并购对象的首选，食品则成为
其出售对象。

据统计，去年联合利华将旗下意粉酱
品牌出售给了一家日本公司，在此之前被
联合利华卖掉的食品品牌还有花生酱品
牌Skippy、色拉味调料品牌Wishbone以及
肉肠品牌Peperami。

逆势并购谋与宝洁竞争
联合利华连续并购个人护理品牌，高

剑锋向北京商报记者分析，“一方面是为
了迎合该公司业务调整的战略，通过并购
来丰富现有的产品线，另一方面联合利华
也是为了通过并购来提升不理想的全球
业绩”。

北京志起未来咨询有限公司董事长
李志起则认为，在日化领域联合利华一直
逊于竞争对手宝洁，而联合利华恰在宝洁
断臂自保时期连连出手， 不断丰富产品
线，甚至从宝洁手中接手两个品牌，联合
利华意欲增加与宝洁竞争的砝码。

对于联合利华并购多品牌后的前景，
李志起表示，与宝洁并购品牌后善于整合
或雪藏的风格不同，联合利华更倾向于将
并购品牌激活，联合利华选择在全球消费

市场的低谷期进行收购，从价格方面来讲
比较有利。同时从投资角度来讲，低买高
卖的利润也非常可观。

不过也有业内人士表示，即便个人护
理业务利润高于食品且并购有助于补全
联合利华的产品线，但增速放缓的全球日
化消费市场留给联合利华的空间有多大
仍有待观察。就以中国市场为例，国家统
计局公布的数据显示，2014年中国化妆品
零售总额同比增长10%，2004年至今同比
涨幅中位列最末。

此外，联合利华本身的营收也已出现
连续两年的下滑，联合利华何时从新收购
的品牌以及调整后的业务板块中获利，目
前仍是未知。
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