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家电巨头2000亿关口下的困局与破局

动作频频
为了提升规模和业绩，三大白电巨

头最近在资本市场动作频频。

日前，美的集团和小天鹅双双发布

公告称，美的集团拟以发行A股方式，

换股吸收合并小天鹅，即美的集团向小

天鹅除美的集团及TITONI外的所有换

股股东发行股票，交换该等股东所持有

的小天鹅A股股票及小天鹅B股股票。

根据公告，本次换股吸收合并系美

的集团为实现集团内部资产优化整合

目的而实施，本次换股吸收合并完成

后，小天鹅将终止上市并注销法人资

格，美的集团或其全资子公司将承继及

承接小天鹅的全部资产、负债、业务、人

员、合同及其他一切权利与义务。美的

集团因本次换股吸收合并所增发A股

将申请在深交所主板上市流通。

无独有偶，就在美的和小天鹅宣布

重组前，格力电器也进行了资产并购。

根据国家企业信用信息公示系统资料

显示，格力电器已完成对合肥晶弘电器

有限公司（以下简称“晶弘电器”）100%

股权的收购。2018年10月11日，晶弘电

器发生控股股东、法人、董事以及总经

理等一系列变更，其中，格力电器取代

盛世恒兴成为100%控股股东；格力电

器总裁助理胡文丰取代何远航，成为公

司董事长；格力电器副总裁谭建明、庄

培则成为公司董事。原本从格力电器辞

职后，加入晶弘电器并出任总经理一职

的何学斌则继续留任。

不过，作为上市公司，格力电器对

于这一交易既未发布相应的公告，也没

有披露具体的收购价格。晶弘电器成立

于2006年，由格力电器的经销商盛世恒

兴投资创立。

这几大家电巨头在资本层面的动

作，除了并购还有上市。10月26日，青岛

海尔发布公告称，正式登陆D股市场，并

通过法兰克福证券交易所的准入并挂牌

交易实现上市，成为中欧所D股市场第一

只D股股票。至此，青岛海尔成为中国第

一家拥有A股+D股的上市公司。

发展瓶颈
三大家电巨头在资本市场的动作

殊途同归，都是在寻找它们未来的策

略、方向以及目标，都是根据自身需求、

自身条件作出的决定。在产业观察家洪

仕斌看来：“未来的技术越来越难，竞争

越来越大，包括国际化带来的竞争和它

们彼此之间的竞争，但更重要的是和自

身的竞争。随着企业规模扩大，距离天

花板就越近，更准确地说，并购和上市，

都是在向自身挑战。”

产经观察家、钉科技总编丁少将也

认为，目的还是为了进一步优化产业布

局，做大产业规模和公司市值。目前确

实到了更加精细化运营、产业协同发展

和全球化拓展的关键期。

数据显示，美的集团2017年营业收

入为2419亿元，同比增长51.35%，归属

于上市公司股东的净利润为173亿元，

同比增长17.7%；2017年，格力电器营

业收入为1482.86亿元，同比增长

36.92%，归属于上市公司股东的净利润

为224.02亿元，同比增长44.87%；青岛

海尔2017年实现营业收入1592.54亿

元，归属于上市公司股东的净利润为

69.26亿元，同比分别增长33.68%、

37.37%。市值上，美的集团与格力电器

总市值早已超过2000亿元，青岛海尔则

在800亿元徘徊。

家电分析师梁振鹏认为，这三家企

业本身一年的营业额已经很高，有的已

经突破2000亿元，但规模越大增速就越

容易放缓，这种情况下，并购和上市有

利于企业的多元化发展和扩张。

日前，美的集团创始人何享健给美

的集团提出了新目标：未来营收、市值

将双双达到5000亿元。根据美的集团的

公告，该公司预计2018年全年营收将超

过2800亿元，净利润超过200亿元。也

就是说，美的要实现这一目标，必须在

营收和市值比现在再翻一倍，这对美的

管理层提出了更高的要求。

而格力电器同样对未来有着期待。

格力电器董事长董明珠在一次内部会

议上提出了一个新目标———到2023年

销售目标6000亿元。在2017年1482.86

亿元营业收入的基础上，格力电器在未

来六年年均复合增长率必须达到26%

方可完成。显然，2018年营收增长任务

格力电器已圆满并超额完成，但基数规

模增大后，格力电器还要保证增速不下

滑，这非易事。

值得注意的是，白电市场已经不是

红海，想要持续获得大幅增速很难。中

怡康数据显示，2018年上半年，冰箱、洗

衣机市场销量增长乏力，产品结构升级

带动均价提升，冰箱行业零售量下降

1.7%、零售额增长7.9%，洗衣机行业零

售量增长4.7%、零售额增长10.5%。家用

空调虽然在上半年总销量同比增长

14.3%，在所有家电子行业中唯一保持

两位数的高增长，然而7-8月旺季之时，

空调市场却急转直下。

资本破局
美的并购小天鹅、格力收购晶弘电

器、海尔登陆D股，对于它们来说都是破

局之举。洪仕斌指出，美的集团和小天

鹅两个上市公司合二为一后，在业务经

营层面，小天鹅旗下所有资源由集团统

一配置，去掉重叠机构和费用，实现效

率最大化。“美的是小家电起家，空调受

制于格力，一直是‘千年老二’，冰箱洗

衣机则一直被海尔压制，如果加上小天

鹅才有可能追赶海尔，洗衣机是最容易

杀出来的。”

“在业绩方面，小天鹅将在报表端

直接增厚集团业绩。”数据显示，2008年

收购至今，小天鹅归母净利润从2008年

的0.3亿元猛增到17.3亿元，并为美的集

团多元化打下了基础。2013年美的集团

整体上市后，小天鹅累计贡献营收700

亿元，实现净利润54亿元，在内销市场

洗衣机的营收贡献仅次于家用空调。

“格力收购晶弘电器则有利于改变

单一化的产品结构，有利于多元化发

展。”梁振鹏说。数据显示，2017年，以产

品品类计算，空调仍是构成格力电器总

营收额的绝对主力，空调部分的营收为

1234.1亿元，占据格力电器营收的

83.22%。洪仕斌也指出，格力这么多年

一直想多元化，尽管有晶弘和大松的加

持，但为了不稀释空调的核心地位，一

直没有启动收购。如今要达到营业目

标，只能曲线救国。

对于海尔，梁振鹏表示，登陆D股可

以拓展国际化业务，有利于海尔在欧洲

融资，有利于品牌在欧洲知名度和曝光

度的提升。

目前，三大家电巨头都在加速多样

化和国际化。技术方面，格力电器正不

遗余力投身智能装备领域。在9月期间

的投资者关系调研时，格力电器还表

示，通过自主研发制造的智能装备，格

力完成了内部生产线的自动化。此外，

格力电器还面向市场提供客户定制化

的工业机器人集成应用、大型自动化生

产线解决方案，服务于家电、新能源、

3C、厨卫、汽车等行业。

2018年上半年，美的与库卡在中国

成立三家合资公司，进一步推动工业机

器人、医疗、仓储自动化三大领域的业

务在中国市场拓展，同时，美的库卡合

资公司还在顺德科技园新建生产基地，

共同研发人机协作的关键技术。

但无论如何，“三家企业未来还需

要加强自己的技术研发和产品创新能

力，其次要像三星、LG一样，在上游核

心零部件环节有所突破，比如空调压缩

机、洗衣机洗涤电机、冰箱压缩机，还有

芯片，这样有利于上下游产业链的垂直

整合，有利于提升企业在白色家电的

话语权，提升上游核心零部件的供应

整合能力，其次还能加强自身多元化

和国际化的水平，才能打破现有瓶

颈”。梁振鹏说。 北京商报记者 石飞月

近日，三大家电巨头不约而同地在资
本层面有所动作，美的集团换股吸收合并
小天鹅， 格力电器完成对晶弘电器的收
购，青岛海尔成功登陆中欧国际交易所股
份有限公司D股市场（以下简称“D股市
场”）。 在业绩冲破千亿、2000亿关口下，
三大家电巨头除了要面对彼此之间的竞
争甚至国际市场上竞争的同时，还要突破
自身寻求更大的增长，美的集团和格力电
器的掌门人也都定下了宏大的目标。在业
内人士看来，除了通过并购、上市、多元化
来壮大自身规模，三大家电企业还要努力
在上游核心零部件环节有所突破，以提升
在行业中的话语权。


