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1  引言

近年来，技术及商业模式的迭代加速，各行业头部聚拢效

应日益普遍。从如今许多大公司发展经验来看，并购能在一定

程度上极大且快速的帮助企业扩大生产经营规模、提升实力以及

增强行业竞争力。开展企业并购研究有助于企业内部资源优化组

合，实现整体的战略目标。

2  基于平衡计分卡的海尔集团并购绩效评价

2.1财务维度

2.1.1偿债能力分析

通过分析偿债能力指标数据得知，2014年到2016年海尔集

团的流动比例从1.43下降到1.13，,尤其是在并购期间，下降到

了历史最低值0.95。主要原因一是由于收购GEA，支付大量现

金造成海尔集团流动资产的减少。二是海尔在接管GEA的同时也

接管了它的债务使海尔流动负债总额的增加。后两年资产负债率

虽然低于并购前两年，但是表现出增长的趋势，表明海尔的短

期偿债能力在逐渐增强并购之后，依靠GEA在2015年创造的利润

和并购后的节税效应足以支付由于并购产生的贷款利息。

2.1.2营运能力分析

通过海尔集团的财务年度报表可知，总资产周转率由2014年

的1.31下降到2018年的0.85。存货周转率也由2014年的8.92下

降到2018年的4.63。由2016年可知，对GEA的并购使营业收入

较期初增加32.59%，但存货较期初增加77.94%，可以得知存货增

加幅度远远高于存货周转率。海尔集团近几年的应收账款率不断

下降，也意味着企业整体的收账能力在不断减弱。而总资产周转

率在完成GEA并购当年达到最大，经过一年多的并购整合后开始

降低，说明公司在资产运用存在问题。

2.1.3盈利能力分析

销售净利率对于企业整体的盈利水平进行衡量。2015年受各

种经济环境的影响，房地产企业发展比较艰难，我国的电商行业

也迈入了低速发展阶段。通过数据盈利能力指标数据可以得知，

2014年销售净利率为7.54%，2018年的销售净利率为5.66%；其净

资产收益率也由27.58%下降到24.14%；总资产利润率由11.23%

下降到8.10%。海尔集团的销售利润和整体发展实力得以明显的减

弱。在2016年并购GEA之后，除了总资产利润率略低以外，其他

两项指标均得到了提升，表明其获利能力有所增强。

2.2客户角度

市场占有率也可以将其称之为市场份额，可以充分的展现出

企业在市场之中所占的比重和地位。本文主要对于海尔集团的市
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场占有率进行了深层次的分析，按照世界权威市场调查部门欧睿

国际发布的各项数据可以得知，发展到现在，海尔集团的市场份

额由原先的9.7%上升到10.6%。家电电器品牌零售量在全球占据

的比例很大，逐步发展成为全球第一。

2.3内部运营维度

本文主要以海尔集团的管理费用作为主要指标，由财务报表

中财务费用一栏可以得知，海尔集团自2013年发展以来，其管理

费用不断增多，由2013年的54.79亿元增加到2017年的111.33

亿元。在2015年期，管理费用得到了一定的稳定。而在后期开展

并购的活动当中，管理费用不断增多。这主要是因为GEA协同海

尔的渠道资源进驻中国市场，并且有多家品牌体验店。海尔与GEA

的并购整合通过扩展销售渠道、扩大生产规模等一系列的内部运

营流程在实现了市场协的同时也耗用了大量资金支出，反映在管

理费用的增加上。

3  建议

3.1 注重业务互补，避免同业竞争

青岛海尔与GEA的产品范围都是白色家电。双方在共享自有

渠道的同时，可能一方的家电销售量可能会受到另一方的冲击。

但是海尔集团与GEA对产品的侧重点不同，GEA侧重于厨电业务，

依靠海尔为其开放的国内销售渠道。而海尔的中高端冰箱产品通

过GEA进入到美国市场，推进GEA在美国市场冰箱领域占据一定的

地位。这样双方既实现了市场协同，达到共赢，又在一定程度上

避免了同业竞争。

3.2加强并购之后的文化整合

文化的有效整合对于企业自身的发展也发挥着一定的作用。

海尔和GEA在多方面存在差异性，正是由于这些差异的存在，促

使双方在技术发展以及产品种类等等多个方面存在着一定的互补

性。在此次并购整合的过程当中，突出的优势就是海尔提出的“轻

度整合”理念。保留GEA原有的基础之上，坚持并购本土化原则，

最大限度的保持自身的品牌优势。要找出文化的不同点和相同点，

强化员工之间的沟通和交流，通过文化整合的方式来改变文化不

一致的发展现状。
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