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引 领 市 场 风 尚 启 迪 财 富 智 慧

购买PSI，跳到北美
市场竞争

这一次，潍柴最新的海外投
资对象，瞄准的是在北美市场的
竞争对手PSI公司。而后者，是美
国最大的新能源发动机公司。

去年12月，这家美国燃气机
巨头还在全球最大的电力设备以
及能源行业展会美国国际电力展
上“秀肌肉”——— 展出了16缸排量
29 . 2升的发动机，这也是整个展
览中功率最大的燃气产品。

今年一季度，潍柴集团营业收
入突破500亿元，创下历史同期最
好水平，其中海外业务功不可没。
2009年起，潍柴先后并购法国博杜
安、意大利法拉帝、德国凯傲、美国
德马泰克等企业。如何加强对并购
企业的管理？潍柴有一套自己的法
则，即“战略统一、资源共享、独立
运营”的子公司管理模式。

此前，并购后法拉帝新任的
CEO，为了维护财务报表的好看，
上任不久缩减产品线，很多新产
品研发计划被无限期搁置。虽然
短期财务数据看似良好，但却损
失了长期的发展潜力，拿着高薪

却由于能力或
不适应新环境
而没有发挥出
应 有 的 作 用 。
2014年9月，潍
柴果断更换了
CEO。

谭旭光在
接受媒体采访
时也表示，潍柴
内部从不讲潍
柴兼并某企业，
而是叫战略重
组。这是因为被
重组企业有优

势资源，不是去消灭它，而是通过
文化融合，发挥其优势资源。

2016年1月，海尔在并购GE家
电时，海尔方面在对外发布这条消
息时，特意对齐鲁晚报记者强调，
这是一场海尔和GE家电的战略整
合，而不是“海尔兼并GE家电”。

在这场并购发生后，GEA总部
仍旧保留在美国肯塔基州路易斯
维尔，现有高管团队也被保留并独
立运营。2012年海尔收购斐雪派克，
董事会只有两人来自海尔本部。

公司治理结构以及企业文化
的不同，是跨国并购面临的巨大

挑战。这个艰难的磨合过程，不是
所有的企业都能跨越的。在收购
德国凯傲集团后，潍柴将重点放
在了选好职业经理人、做好财务
管控、推进战略一致与协同，充分
保障并购企业的本土化运营。

一步踏错，就可能
跌入陷阱

潍柴的海外并购开始于2009
年并购法国博杜安公司。2012年
12月，潍柴投资了全球一流的工
业用叉车制造商凯傲集团。对于
潍柴和凯傲的这桩交易，来自德
国Gleiss Lutz律师事务所的合伙
人表示，潍柴和德国凯傲集团的
这桩交易非常复杂。如果是第一
次在某个国家做交易的话，这本
身就是一个挑战。

怎么样在短时间做全面的尽
职调查？这位合伙人表示，所有有
关交易的文件，即便翻译成中文
可能还是不理解，因为这些文件
都有特定的经济和文化背景。这
个时候，只有充分信任顾问。

这些交易文件有可能长达上
万页，“充分信任顾问”这句话里
包含的被动，恐怕每一个首次进
行海外并购的企业都感同身受。

谭旭光谈到2012年拿下凯傲
集团、林德液压时说，这起并购总
共斥资上百亿元，到了重组谈判
时困难重重，“并购初期信息极度
不对称，看什么都新鲜，看什么都
不懂，不知道哪些资产重要，哪些
资产隐藏着风险。一步踏错，就可
能跌入陷阱。”谭旭光说。

当时资产中打包出售的办公
楼价格很高，多方探听才知道这
是一个文物保护建筑，使用有诸
多限制，维护费很高。这样的资产
是有瑕疵的。而把停车场收购过
来后扩建时就能改做新工厂的厂
址。而林德液压的核心资产就是
专利，并购时如果不把相关专利
拿下来，收购过来也是毫无意义。

德马泰克被潍柴视
为战略资源

“这是一笔划算的买卖吗？”
估计所有进行海外并购的企

业会把上面这句话反复咀嚼N
遍，所有的并购都期待在资源、研
发、采购、销售、服务等各个环节
出现巨大的协同效益。

齐鲁晚报记者注意到，2015

年，无论是重卡行业，还是挖掘机、
装载机、推土机行业，产能与销量
相比过剩比例均在70%以上。这一
年，潍柴进行结构调整，海外直接
贸易大幅提升，全面深入推进供给
侧改革。在海外并购方面，2016年，
潍柴子公司凯傲集团以21亿美元
收购了美国德马泰克公司。

凯傲属于物流装备业，而德
马泰克是物料搬运以及物流自动
化系统集成企业。网上流传的很
多亚马逊、菜鸟物流仓储中心的
炫技视频，支撑这些庞大系统的
幕后英雄，正是德马泰克。

德马泰克雇用近6000名熟练的
物流专业人才——— 包括3000余名工
程、软件开发、技术研发、项目管理
和客户服务等方面的工程师；在全
球22个国家建有100多个据点，已为
福特、联邦快递等全球多行业的大
中小型企业，包括增长最快的电商
行业，提供超过4500个整合系统。

德马泰克对电商行业影响有
多大？无论是在亚马逊最先进的
第八代订单配送中心——— 特雷西
订单履行中心，还是在中国的菜
鸟物流，德马泰克的物流自动化
系统如同血脉一样，纵横延伸到
智能仓库的每个核心工作区。

2015年，中国自动化物流市
场规模为583亿元，并且每年保持
25%增长，预计2018年将达到1000
亿。站在智慧物流这个风口，德马
泰克被视为潍柴“在中国打通智
慧物流黄金产业链提供关键的战
略资源”一点不为过。

在潍柴+凯傲+德马泰克这条
产业链上，潍柴物流重卡整车优
势、客户资源；凯傲的物料搬运和
仓储技术优势；德马泰克的物流
自动化系统集成优势，能清晰地
观察到潍柴的转型思路——— 从技
术领先的装备制造企业向整体解
决方案服务商转型。

潍柴透露，战略转型和结构
调整是潍柴近年来的主要战略重
点，潍柴高度重视收购完成后的
整合，包括业务整合和文化融合
等；高度重视各业务间的优势互
补和战略协同，重点为战略新兴
业务和全球战略市场的开拓。

什么样的企业才能
入潍柴的眼

把德马泰克这样的金娃娃抱
在怀里难道是运气吗？

潍柴方面向齐鲁晚报记者透

露，收购德马泰克是潍柴和凯傲集
团在全球寻找并购标的时发现的。
德马泰克因为高息股东贷款，导致
财务成本较高，经营和现金流压力
巨大，亟需资金支持。而德马泰克本
身质地优良、技术领先、品牌知名度
高，这些吸引了潍柴的投资。

什么样的企业才能入潍柴的
眼呢？潍柴集团负责海外并购的
有关负责人告诉齐鲁晚报记者，
潍柴在全球范围内长期跟踪寻找
合适的标的公司，这些企业要具
有行业地位及关键核心技术优
势，与潍柴现有业务具备较强的
协同效应；潍柴在并购后要取得
公司控制权或有较强话语权等。

齐鲁晚报记者注意到，潍柴
的海外并购，往往是在标的公司
最困难时期进行抄底。2009年1
月，法国经济陷入低谷，潍柴以
299万欧元收购博杜安公司。法拉
帝是欧洲最大的豪华游艇制造公
司，由于金融危机爆发，法拉帝销
售额急剧下降到了约5亿欧元。为
摆脱困境，法拉帝管理层不得不
决定寻找新的股东和资金。潍柴
并购凯傲，也是在凯傲处于高负
债率无法进行IPO时。

海外并购不是短期买卖，而
是一宗长期投资。这就像一桩跨
国婚姻，需要在交割后耐心培养
感情，精心管理。

齐鲁晚报记者注意到，2009
年，潍柴收购了法国博杜安公司。
在潍柴并购前，这家企业已经20多
年间没有开发新产品了。2016年，
博杜安实现了20多年来的首次盈
利，至此，潍柴投资海外的项目全
部盈利。

来自潍柴动力网站的消息，
2016年，归属于上市公司股东的净
利润24.41亿元，同比增长72.86%。
其中，海外子公司凯傲集团净利润
2.5亿欧元，同比增长11.3%，对公
司归母净利贡献为6 . 5亿元人民
币。2016年，潍柴并购的林德液压
国产化表现优异，泵、马达两款产
品销售收入7300万元人民币，同比
增长124%。

2012年12月，潍柴投资凯傲集
团，取得25%股份；2013年6月，凯傲
在德国上市。截至2016年，潍柴进
一步增持凯傲股份至43.26%。

凯傲集团的首席执行官说，潍
柴刚开始跟凯傲合作时，凯傲股价
在24欧元，现在股价已接近60欧元。
对于潍柴来说，投资凯傲集团也是
潍柴进行资本运营的成功案例。

你是不是我的正确选择？

潍潍柴柴的的““跨跨国国婚婚姻姻””全全都都赚赚了了

2016年山东企业发起
了多起跨国并购，海尔、如
意、西王等企业的海外并
购经验也被列入今年的山
东省政府工作报告。跨国
并购，什么样的企业才是
价值洼地，值得买买买？在
中外法律和市场环境的差
异下，如何避开并购陷阱？
从即日起，齐鲁晚报推出

“鲁企资本出海”系列报
道，希望能给准备到海外
投资的山东企业一些参
考。
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▲林德液压在德国的工

厂。并购林德液压，产生了巨

大的协同价值。

本报记者 刘帅
实习生 辛伟东

▲博杜安工厂场景。博

杜安是潍柴海外并购的第一

家企业。到2016年，这家亏损
20多年的企业终于盈利。
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