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“小鸭小鸭顶呱呱”，借着这句妇孺皆知的广告
语，在上世纪八九十年代，小鸭洗衣机从济南走向了
大江南北。但进入新世纪以来，股票上市不到5年，小
鸭电器便黯然退市，好像被压入了资本的水面之下。

人们经常会问：小鸭洗衣机还在生产吗？记者调查发现，
经过两次重组，小鸭集团开始了二次创业，在商用电器、汽配
等领域发展势头不错的同时，家电仍然被定位为集团的主打
产业，缓过了这口气后，小鸭正振翅待飞。

格专家点评

主营和附属业务

关系要厘清

“我们是生产洗衣机的企业，但
1994年连毛纺厂都合并进来了，全
厂职工人数很快就上万了。”当时进
厂工作已有9个年头的 刘 吉 荣 发
现，被自己所在的济南洗衣机厂
所兼并代管的企业已遍布济南各
区。

济南洗衣机厂凭借享誉全国的
小鸭洗衣机成为济南轻工业的骄
傲。早在1984年，厂里就从意大利引
进了滚筒洗衣机生产线，制造出了

亚洲第一台全自动滚筒洗衣机。上
世纪80年代的洗衣机市场正处于品
牌培育期，小鸭以过硬的质量在全
国率先打出了自己的名号，“小鸭小
鸭顶呱呱”不仅是小鸭员工的荣耀，
也给济南人的脸上增了不少光。

能力有多大责任就有多大，作
为国有企业，羽翼已然丰满的小鸭
不能只顾自身的发展，上世纪90年
代初期，为解决企业发展不平衡的
矛盾，济南轻工业系统决定加大企业

改革的力度，本着以强带弱、以大带小
的原则，对一些资产缺乏、难以为继的
企业实行了兼并、联营、关闭。

查阅史料可以发现，1994年，小鸭
不断“吃进”济南的中小型国企，兼并
了照明电器厂、第三毛纺厂，压铸厂、
仪器厂、电扇厂、建筑五金厂、电机厂、
第二车辆厂和螺钉厂也划归洗衣机厂
帮带。当年8月11日，济南洗衣机厂改
建为山东小鸭集团有限责任公司，小
鸭的胃口被撑了起来。

在当时“抓大企业、大集团上能
力”的轻工业发展背景下，1995年小
鸭圣吉奥全自动滚筒洗衣机产量达
到33 . 2万台，与1990年相比增长了
29 . 8倍，成为同行业中滚筒洗衣机产
量最大的厂家，这与企业规模的扩张
是分不开的。但另一方面，“吃进”肚里
的资产总是要慢慢消化的，1995年，小
鸭集团又代管了9个企业、兼并了3个
企业，先后向被代管和兼并的企业
投入资金2020万元。
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小鸭，“呛水”后振翅待飞
本报见习记者 张頔

见习记者 张 頔
本报记者 任志方

由上市到退市，在短短的5年时间
里，小鸭好像坐了一次资本市场的“过
山车”。2004年之后，经过了几次重组，
小鸭集团才转入良性发展的轨道。小鸭
的发展道路能给我们怎样的启示？山东
财经大学(筹)财政金融学院教授李德
荃对此做了分析。

“企业一定要有过硬的主营业务，
以便作为利润的主要源泉。”李德荃说。
领先的技术和过硬的质量是打造品牌
所必须的，市场上的先人一步往往会带
来持续性的领先优势。亚洲第一台滚筒
洗衣机为小鸭带来了在这个领域连续
14年的销量领先，靠洗衣机主业，小鸭
才有了高速发展。

经过一定阶段的积累，由于企业发
展的需要，上市的问题就摆在管理者的
面前了。上市往往是一把双刃剑，资本
经营能迅速扩张规模，也能使一个企业
很快陷入困境。在国企的兼并重组、经
营决策以及企业管理者的安排中，政府
干预下的规模扩张往往会影响优质国
企的竞争力。李德荃说，企业扩张的规
模或速度应以能否促成企业价值的最
大化为目标。非理性扩张，特别是并购
与主业不相关的资产，只会造成现金流
的固化，徒增财务风险。

上市后，有了资本市场的平台，如
何调整发展战略是企业首先要明确的
问题。“企业产品结构的战略性调整既
可以体现为跨行业的调整，也可以体现
为行业内的升级换代式调整。”李德荃
说，小鸭集团不能有效占领洗衣机高端
市场，产品的市场垄断性太低，产品经
济寿命期过短，是造成企业陷入被动的
重要原因。

“没有主业，企业的发展缺乏方向
感；没有副业，企业的经营缺乏稳定
性。”李德荃说，除了主营业务保证利润
增长之外，企业一定还要有相当比重的
附属业务，实现多元化经营，以便合理
地分散风险。“领先的技术和过硬的质
量是打造主营业务品牌的关键，而是否
能够稳定乃至增加现金流则是企业选
择附属业务的主要依据。”

“除了家用电器，我们这几年一
直在整合内部资源，培育成长性良好
的产业。”小鸭集团董事长周有志介
绍说，小鸭集团现在已经形成了集家
用电器、商用电器、汽车配套和进出
口贸易为一体的产业发展格局。

“最近几年，小鸭洗衣机年产量
能保持三四十万台的规模，只是如今
广告打得少了。”现任小鸭集团家电

有限公司工会主席的刘吉荣说，
小鸭的家电产业以家用洗衣机、
家用电冰箱、小家电等产品为主
导，在太阳能热水器的配套生产
上，小鸭也以其特有的室内换热
储水系统领跑新能源应用领域。

如今，在工业南路上的小鸭
工业园内，记者看到小鸭集团模
具公司投资3000余万元建成的

大型车身冲压焊接生产线正在运行
之中。模具公司总经理邢照斌介绍，
这条生产线是目前济南汽车配套厂
家中配置最全、吨位最大的一条，一
年可生产各类汽车覆盖件45万套。

“东方不亮西方亮，集团整合资
源后，给了模具公司很大发展空间。”
出身于洗衣机主业的邢照斌说，模具
公司最初成立时是为洗衣机配套的，

但后来洗衣机主业下滑了，模具公司
却置之死地而后生，就此打开了更广
阔的汽车配套产品市场。

在家电、汽配之外，以商用展示
柜、商用洗涤设备为主导的商用电器因
为不直接进入家庭，在市民中的认知度
还不够高，但小鸭的产品却占有了不小
的市场份额。小鸭集团也先后参与了

《商用制冷器具能耗限定值和能效等

级》、《冷藏陈列柜第三部分试验评定》、
《洗衣机、洗脱机和烫平机安全要求》三
项国家标准的起草制定工作。

“现在，商业电器和汽配能占到
集团业务的60%，家电占到40%。”周
有志说，小鸭是做洗衣机出身的，今
后集团仍会将家电业务作为发展的
主要方向，最终将其份额增加到
60%。

1 胃口大 兼并代管几十家国企

小鸭兼并代管大量国企，一方
面是济南市国企体制改革大环境的
需要，另一方面，集团规模的扩大也
为小鸭上市做了铺垫。

1999年对小鸭来说是一个关键
节点，“小鸭”商标被国家工商总局认
定为“中国驰名商标”，小鸭滚筒洗衣
机和小鸭热水器也在之后分别荣获

“中国名牌产品”称号。经过几年的准
备，小鸭电器终获上市，小鸭集团发
行了9000万股股票，融资3 . 38亿元。

走上资本市场后，小鸭集团开
始了多元化之路，家用电器的生产
从洗衣机、热水器扩展到了冰柜、空
调、灶具，电子商务、纳米材料也纳
入小鸭的视野。

从A股上市可以看出小鸭当时
的鼎盛，但另一方面，上市也悄然埋
下了大型国企强盛背后通常会有的
隐疾。“我个人认为，当时错过了上
市的最佳时机。”刘吉荣说，相比于
轻骑1993年的上市，1999年证监会
提高了上市的门槛，在企业规模、总
资产等方面都有严格的规定。

种种隐患在小鸭上市不久便暴
露了，企业的经营形势急转直下，作
为集团核心产业的小鸭电器开始走上
了亏损的道路。从小鸭电器之前的年
报可以看到，2000年小鸭业绩开始下
滑，2001年开始亏损，2002年继续亏损，
达2.08亿元，2003年4月被ST，直到2004
年被中国重汽收购，卖壳退市。

黯然退市后，为了避免洗衣机
产业陷入困境，小鸭进行了二次重
组。从重汽回购的小鸭洗衣机产业
重组给了南京斯威特集团，实现民
营。

2004年11月，南京斯威特集团
下属控股子公司在济南市投资成立
山东小鸭电器有限公司。2005年5月
31日，斯威特签署了《山东小鸭集团
洗衣机主业重组产权转让协议》等
一系列合同，规定斯威特收购重组
小鸭集团的洗衣机主业并接受参与
重组单位的资产、负债和全部职工。

当时，南京斯威特集团很有来
头，进入资本市场后，它先后入主上
海科技、中国纺机、小天鹅和ST长岭4
家上市公司，其中，无锡小天鹅、西安
长岭都是家电行业的名牌企业，2004
年斯威特的销售额已达200亿元左右。
在这种背景下，小鸭洗衣机主业选择
与斯威特重组，也是看中了其资本实
力及所属家电产业的资源。

此次重组，标志着曾经让小鸭集
团引以为豪的洗衣机产业，成为民营
企业南京斯威特控股的一个品牌，并
意味着生产中国第一台滚筒洗衣机并

以洗衣机闻名国内市场的小鸭集团
告别了洗衣机业务。

刘吉荣在从业20年之际，随着
他一直从事的洗衣机业务，从小鸭集
团来到了小鸭电器有限公司。像他
这样的员工，在职的和离退休的相
加共有7600人之多。“虽然离开小
鸭集团了，但大家当时还是有盼头
的。”刘吉荣说，这种盼头源于重组
协议。

当初的重组协议约定，“自签订
重组协议之日起，南京斯威特集团
两年内总投入不低于现金2亿元发

展洗衣机业务”，“力争在2006年彻
底扭亏，2008年销售突破100万台，
争取在3年内新公司销售收入达到
20亿元，5年达到50亿元”。

重组之后，员工们发现斯威特
关心的只是资本利益，并没有像协
议那样投入足够的资金发展洗衣机
业务，这让小鸭洗衣机产业处于停
产半停产的状态。“最少的一年，产
量只有可怜的3万台。”刘吉荣说，斯
威特的重组给小鸭洗衣机的发展造
成了巨大破坏，企业职工对未来的
发展很是迷茫。

2 包袱重 上市不到5年即退市

3 步履艰 二次重组破坏了主业

按照协议，斯威特应同时接收小
鸭洗衣机业务的资产和相关债务。但
重组后，斯威特一直对债务处置不
利，造成各种诉讼频繁发生，涉诉金
额达两亿多元，经营资产被冻结和拍
卖。2006年，南京斯威特集团派驻人
员竟全部撤离。

由于处理债务的需要，工业北路
附近的厂区土地及滚筒洗衣机全部

设备被进行了招标处置。这一招
标公告击穿了小鸭电器全体职
工的心理底线，“生产设备是小
鸭安身立命的根本，留住它才能
保住企业复兴的希望。”刘吉荣
说，这条生产线让小鸭在全亚洲
第一个生产出了滚筒洗衣机，如
果这部分再被拍卖，小鸭洗衣机
主业的生产和经营业务将遭到

毁灭性的打击。
为了保住小鸭洗衣机这一品牌，

山东小鸭电器有限公司成立了职工
自救委员会，希望能以职工的力量来
拯救小鸭。不过，当时正常的生产已
经受到了影响，再加上公司背负的债
务，连员工正常的工资都很难保证按
月发放。

“就算借钱也要保住小鸭。”作为

当年的组织者，刘吉荣现在回忆职工
自救一事时，话语中仍透着悲壮。当
时，公司职工并不知道能否重新回归
小鸭集团，但仅凭着对小鸭品牌的感
情和忠诚，自救委员会最终发动职工
集资200多万元，从债权人手中买回
了设备。

保住生产设备之后，国家推行的
“家电下乡”政策成了小鸭复兴的强

心剂，小鸭洗衣机作为国家第一批洗
衣机家电下乡中标产品，大批订单提
升了产量，小鸭电器起死回生。2010
年8月28日，山东小鸭集团对外宣
称：鉴于南京斯威特集团无法履行
重组协议，将解除小鸭洗衣机主业
重组协议，收回小鸭洗衣机主业项
目。此后，小鸭集团进入了“二次创
业”时期。

4 保品牌 职工筹资200万元自救

5 奔前途 三大产业助二次创业

作为公司主打产品，小鸭洗
衣机在北方市场仍有不错的口碑
和占有率。 本报记者 张中 摄
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小鸭家电产品的太
阳能内胆生产线。

本报记者 张中 摄

小鸭集团目前
的汽配大冲线。
见习记者 张頔 摄
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