
机构名称 持股数 （万股） 占股本比例 （

％

） 相较一季度增减情况 （万股）

鹏华价值优势股票

６７３０ １．９９

增

７１２．２

全国社保基金一零二组合

６６０８ １．９５

增

１００８

全国社保基金五零一组合

４９５０ １．４６

未变

全国社保基金一零四组合

３８２０ １．１３

增

２３０

国元证券

３７６０ １．１１

未变

中国平安

３７２９ １．１

增

２２８．７

易方达深证

１００

基金

３２９６ ０．９７

增

３１５．４

广发大盘成长基金

２９００ ０．８６

增

２００．０６

何享健的股权诉求

� � � �在经营权高度放权的背景下， 何

享健持有美的集团的股权也日益增加。

美的集团的起点源于集体所有制

企业。

1968

年， 顺德， 何享健带领

23

名街道居民集资创办北滘公社塑

料加工组， 而后陆续生产塑料瓶盖、

柴油发电机， 到金属风扇。

1993

年， 美的电器 （彼时名为

粤美的

A

） 招股时， 发起人北滘总公

司共持有

4031.7

万股， 内部职工股

有

2049.3

万股， 社会公众股为

2277

万股， 招股书中并未披露何享健具体

持股情况；

1993

年年报时， 美的电

器披露， 何享健持有股份仅为

10.8

万股， 市值不过

200

多万元。

2001

年前后， 美的成功实施

MBO

，

以何享健为首的管理层成为公司第一大股

东。

2001

年年报显示， 美的集团的前身

顺德市美托投资有限公司为美的电器第一

大股东， 持股

1.1

亿股， 比例为

22.2%

；

而何享健持有美托投资

55%

的股份， 同

时直接持有美的电器

56

万股。

此后顺德市美托投资有限公司改名

为佛山美的集团， 而后再改为美的集

团， 直到

2006

年， 美的集团持有美的

电器的股份已达

46.4%

。 直到今年中报

时， 何享健以

56.6%

的股权控股美的集

团， 旗下已拥有

3

家上市公司。 仅以何

享健持有的美的电器股份计算， 市值也

高达

72

亿元。 （曹攀峰）

美的后何享健时代：

将取消二级产业集团

证券时报记者 曹攀峰

见习记者 冯尧

“拿何总自己的话说， 就是现在

的调整正当其时。” 美的集团一位内

部人士表示。

2009

年， 方洪波出任美的电器

董事长； 如今， 方洪波再升一级， 成

为美的集团董事长， 以方洪波为首的

职业经理人团队将直接主导未来美的

集团的发展方向。

“事实上， 何总是很放心的， 因

为这么多年来， 一直是这些职业经理

人在打理美的集团， 而且何总也相信，

这些年轻的职业经理人更有精力去做

好公司的经营。” 上述内部人士透露。

面向未来， 美的集团已做出了相

应调整。 据美的方面透露， 美的集团

将取消方洪波曾经所活跃的二级平台。

原有的四大二级平台的美的地产划归

美的控股， 而其他三大二级平台： 制

冷家电集团、 日用家电集团以及机电

集团将取消， 其职能将由新组建的美

的集团和旗下的

15

个事业部来分割。

美的电器副董事长黄晓明告诉证

券时报记者： “美的集团将撤销二级

产业集团， 由总部直接对下面的产品

事业部进行管理， 而产品事业部制一

直是美的基本管理模式， 是美的发展

的基础和生存之本。 未来美的将会继

续坚持产品事业部制。”

有市场分析人士认为， 新帅方洪

波要想尽快熟悉日电集团和机电集团

的业务， 撤销二级产业集团， 这种方

式是最好的。

在公司内部结构调整的同时， 美

的集团在经营层面也在做出布局调整。

“规模已不再是美的未来企业战略

转型过程中关注的焦点， 转而通过提升

产品的创新能力来提高企业的利润。”

美的集团一位高层人士如是说。

一位不愿具名的美的高管对记者透

露， 方洪波上任， 面临着两项任务： 一

是技术创新， 加强研发力度， 改善产品

结构， 提高产品的附加值， 从而提升美

的整体的盈利水平， 淘汰低毛利的产品；

二是通过精细化的管理， 使公司管理结

构更高效， 进一步提升效率降低成本。

事实上， 美的一直以来较为注重规

模的提升， 而未能给予盈利增长足够的

重视。 去年以来， 行业景气度下滑， 公

司盈利的增长与收入增长不匹配的情况

愈加突出。

上述高管还透露， 国际化战略亦是

美的未来规划之一， 美的目前已经完成

对海外市场的布局， 目前在海外有

7

个

生产基地， 同时规划在未来

3~5

年时

间， 提升自有品牌的比例至

30%~50%

。

在海外布局方面， 美的近年来动作频

繁。

2010

年

10

月， 公司收购埃及

Miraco

公司

32.5%

的股权， 使公司销售网络辐射

中东、 北非市场。

2011

年

8

月， 收购开利

拉美空调业务， 抢占拉美市场。

值得注意的是， 美的海外拓展主要

采取股权合作的方式， 对当地具有一定

品牌和渠道的厂商进行股权收购。 这种

方式见效较快， 但有可能会在企业文

化、 人文、 管理等方面遇到一定困难。

业内人士认为， 海外拓展是国内家电生

产企业发展的必经之路。 但短期内， 国

内市场仍是公司收入增长的主要动力，

海外业务难以在短期内出现明显成效。
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何享健造就方洪波 方洪波再造更美的

证券时报记者 曹攀峰

见习记者 冯尧

这是一个典型的 “高富帅” 的

励志成长故事。

20

年的时间， 方洪

波从美的集团的内刊编辑， 到如今

美的集团董事长， 可谓 “中国最牛

内刊编辑”。

1992

年加入美的的方洪波， 从内

刊编辑起步， 历任公关科副科长、 科

长， 再到空调事业部国内营销公司总

经理， 美的电器 （

000527

） 董事长。

同样， 这也是美的集团高速成长的

20

年， 是中国家族企业迈向国际化的典

范。 在方洪波加入美的电器的第二

年， 美的集团成立并进行内部股份制

改造， 在险些被科龙收购之后， 一步

步发展成为千亿集团， 成绩炫目。

这是以何享健为代表的何氏家族

的成功， 同样是以方洪波为代表的职

业经理人的成功， 在双赢的背后， 美

的集团蕴含着什么样的企业文化？

打工者的天堂

在美的集团内部， 这绝对是最炫

目的

1992

届。

8

月

25

日， 在美的集团人事调整

的重要声明中， 方洪波、 黄健、 蔡其

武、 袁利群均进入美的集团董事会，

其中， 方洪波任董事长， 黄健任总

裁， 蔡其武、 袁利群分别任高级副总

裁。 巧合的是， 上述

4

人均是

1992

年加入美的， 年龄均在

45

岁左右。

方洪波是其中最耀眼的一位。

1992

年， 方洪波从东风汽车辞职后

来到广东顺德， 凭借其扎实的文字功

底， 进入美的总裁办。 出版 《美的》

企业报， 从组稿到写作、 编辑， 是方

洪波的主业； 给领导们写讲话稿， 写

各种总结、 报告， 则是不能少的副

业。 在这个过程中， 方洪波了解了美

的， 也分析了美的。 并渐渐开始参与

公司的宣传、 推广工作。

一个广为流传的故事是， 某次方

洪波随同何享健出差， 出差回来后，

他将其观察到的市场情况进行了整理

总结， 并在见到何享健时适时地表达

了自己的观点， 给何享健留下很深的

印象。 不久， 方洪波便得到了提拔。

从企业报编辑升任总裁办秘书科长、

宣传科长， 一步一步从基层做起， 再

到如今， 由美的电器董事长升任美的

集团董事长。

在美的， 员工会感受到严格的级

别差异。 比如美的日电集团的销售有

很多等级， 每年完成

3000

万至

5000

万元的为销售经理， 完成

5000

万元

至

1

亿元的是高级经理，

1

亿元至

2

亿元的是销售部长，

2

亿元至

5

亿元

的是销售总监。

级别不同， 薪酬迥异， “能力

+

机遇” 就是美的员工升职的快车道。

一位曾在美的任职的人士告诉记

者， 美的民营企业的氛围比较浓， 没

有太复杂的人际关系， 过硬的能力才

能升职顺畅， 当然， 机遇也是不可缺

少。 “碰到机遇的前提就是一定要跟

对领导。 不过总体而言， 在美的供职，

70%

看能力，

30%

看机遇。” 他描述。

对那些工作能力强的人来说， 美

的就是打工者的天堂。 事实上， 方洪

波的经历是美的企业文化的一个缩

影， 方洪波只是众多幸运儿中的一

员， 此类步步升迁的案例在美的数不

胜数。

美的的放权文化

美的集团流淌着什么样的文化

基因？

“美的集团的文化就是职业经理

人的文化， 授权和放权的文化， 权责

利对等的文化。 集团可以在一定范围

内给你权力， 但你要用好。” 美的集

团一位内部人士表示。

对于美的集团， 第一次享受到职

业经理人制度的美妙是在

1996

年。

1996

年， 美的遭遇严重危机， 空调

业务陷入谷底， 外界传言科龙将要收

购美的。 彼时， 到底任用谁来挽狂澜

于既倒， 在美的最高决策层引起了不

小的争议。

何享键力排众议， 起用而立之年

的方洪波， 让其主管美的空调国内销

售业务。

事实证明了何享健是正确的。

1998

年的全国空调大战中， 在美的空

调销售业内仅仅排名第六的情况下，

方洪波组建的营销军团， 做到了只要

有空调的地方就有美的营销人员。

两年时间， 美的空调销量直指三

甲， 达到

90

万台， 增长速度

200%

。

美的借此不仅解除了危机， 还一举奠

定其空调行业一线品牌的地位。

方洪波一鸣惊人， 令何享健更对

其刮目相看， 亦令何享健坚定了放权

的信念。

据美的一份内部资料， 何享健给

美的制定了 “集权有道、 分权有序、

授权有章、 用权有度” 的

16

字方针，

并印发了厚厚的 《分权手册》， 明确

规定了整个美的经营管理流程中的所

有重要决策权的归属， 为美的的分权

提供了制度化的保障。

这本手册中显示， 集团总部只有

财务、 预算、 投资以及职业经理人的

任免管理权力， 下面的二级产业集团

及所辖的事业部高度自治， 可以自行

管理、 决策研发、 生产、 销售整个价

值链上的所有环节和服务支持部门，

同时事业部还有人事权， 让事业部的

总经理可以自行组阁， 并拥有几千万

元甚至几亿元的资金审批权。

权力下放到事业部总经理一层并

没有结束， 美的分权体系更大的魔力

在于， 这是一个层层分权的体系， 下

至美的一个销售部门的业务员都可自

己做主。

在这种层层分权的机制下， 自然

就诞生了效率和执行力。 美的的每个

人都是自己的 “老板”， 为自己办事

情谁不卖力？ 机制激活了每个人的潜

力。 在美的， 升职、 加薪只有一种可

能， 那就是业绩突出。 美的的几大诸

侯如方洪波、 黄健、 蔡其武等职业经

理人一路升迁， 莫不因为战功累累。

这就是何享健引以为傲的 “赛马制”，

内部称之为 “标杆管理”。

业内曾有一个说法， 何享健每年

只计算今年我自己赚多少， 下面的赚

多少他不管， 你该赚的去赚。 他只给

每个职业经理人一个目标。

如今何享健虽已正式卸任美的集

团董事长， 但还继续担任美的投资控

股的董事长。 按他的想法， 美的集团

的整体上市和国际化这道考题难不倒

方洪波。 等方洪波做完题， 更重的担

子也仍然会继续压在方洪波的身上。

美的转型初显成效 机构隐现增仓端倪

证券时报记者 曹攀峰

见习记者 冯尧

“何享健选择此时让方洪波接班，

是有深意的。 因为美的集团最坏的时刻

已经过去， 何享健此时退出， 可以让方

洪波更容易享受公司未来增长带来的光

环， 未来的工作也会更加容易。” 某持

有美的电器 （

000527

） 的机构投资经理

表示。

在经历了

12

年的高成长后， 美的

电器近两年渐显疲态。 相对于格力电器

（

000651

）， 美的电器今年的中报并不好

看， 营业收入仅为

390

亿元， 同比下滑

高达

37%

； 净利润

20.9

亿元， 同比增长

5.7%

。 然而， 此刻， 嗅觉灵敏的机构投

资者似乎已看到美的拨云见日的一天，

纷纷选择逆势增仓。

最坏时刻已过

公募基金、 社保基金、 券商等机构

均在增仓美的电器。

2012

年中报显示，

除美的集团、 顺德开联实业等一般法人

外， 机构投资者共持有美的电器

8.9

亿

股， 相较于

2011

年底的

8.8

亿股， 整

体增仓

1000

万股。 而与一季度相比，

截至

6

月

30

日， 前八大股东中， 有六

家机构选择了增持。

尽管相对于

33.8

亿的总股本而言，

1000

万股的数量显得微不足道。 但回

顾过往几年持股的数量， 证券时报记

者发现， 自从

2006

年来， 机构投资

者持有美的电器的数量逐年上升，

2006

年为

5814

万股，

2007

年为

2.8

亿股，

2008

年为

4.6

亿股，

2009

年近

8

亿股，

2010

年达到顶峰的

9.8

亿股。

而到

2011

年， 机构持股数量骤降至

8.8

亿股。 截至今年中报， 机构持股

总量增加

1000

万股， 至

8.9

亿股。

在机构增持的背后， 可以理解为

是对美的电器战略转型的积极回应。

“去年

5

月份左右， 美的集团提

出战略转型， 在考核目标上， 由之前

注重规模， 转变为更加重视质量和效

益。” 深圳某资管投资经理分析称，

格力的经营一直较为稳健， 现在更加

注重品质了。 而之前， 美的则更加重

视规模和销售能力， 因此， 在终端销

售上， 相同功能的空调， 格力的价格

要比美的贵。

但去年以来， 一切都开始变得有

些不同。

财务数据直接反映了这一变化。

2011

年一季度， 美的电器营业收入同

比增幅高达

96%

， 净利润同比仅增长

25%

； 而到了

2011

年年报时， 美的

电器的营收同比增幅已下降为

17.5%

，

净利润则为

18.3%

； 今年中报数据，

营业收入同比更是负增长， 同比下降

37%

， 净利润反而增长

5.7%

。

在营收下降而利润上升的背后， 是

美的电器毛利率的上升。 公司空调及零

部件毛利率达到

22.2%

， 同比增加

4.2%

， 洗衣机及零部件的毛利率达到

21.5%

， 同比增加

3.9%

。

上述投资经理表示， 随着战略调整

的深入， 未来美的电器的市场份额有望

企稳， 并逐步回升。 “在公司大经营思

路调整的时刻， 是企业领导人树立威信

的好时机。 何享健在此时将美的集团的

帅印交给方洪波， 有利于集团经营层面

的稳定。 毕竟， 如果经营层面出现问题，

何还能重新出面， 再扶一把。” 他说。

资本运作的逻辑

事实上， 在美的集团宣布何享健将

董事长帅印交由方洪波的前一天， 美的

电器停牌， 但美的集团旗下另外两家上

市公司小天鹅

A

（

000418

） 和威灵控股

（

00382.HK

） 则并未停牌。

尽管美的集团高级副总裁黄晓明在

接受媒体采访时曾表示， 美的集团此次

人事调整与集团整体上市无关。 但美的

集团的资本运作仍令外界关注。

在美的集团的整体架构中， 目前

拥有四大二级产业集团， 除了三家上

市公司外， 旗下还有安得物流在

2009

年寻求

IPO

被否。 目前仍有日用家电、

物流和地产等规模近

400

亿元的产业

没有上市。

外界的猜想亦有迹可循。 去年

11

月， 何享健选择将其掌握的美的投资控

股

15.3%

股权转让给天津融睿投资和天

津鼎晖投资， 转让后， 美的投资控股仍

持有美的集团

68.7%

的股权， 此后， 美

的投资控股再陆续减持了

8.9%

的股权，

到今年中报时， 美的投资控股持有美的

集团的股权已下降至

59.8%

。

深圳某券商资产管理部门人士分

析， 何享健选择转让美的投资控股的股

权， 或是为集团整体上市做准备， 为了

满足公众股达到

25%

以上的要求。

公开资料显示， 在股份转让前， 何

享健持有美的投资控股

94.55%

的股权，

美的投资控股持有美的集团

84%

， 如此

何享健一人持有美的集团的股权高达

79%

。 而到今年中报时， 何享健持有股

份下降为

56.6%

。

深圳一家大型基金公司的股票投资

部总监认为， 如果未来美的集团成功实

现整体上市， 再理顺新老交替的各种人

事关系， 仍然具有相当高的投资价值。

但同时也要看到， 美的电器的战略转型

注定是一个较长的过程， 而新老交替中

各种利益关系的平衡也会考验新的管

理层。

编者按

：

在方洪波由内刊编辑成长为美的集团董事长的背后

，

美的究竟有着怎样的

企业文化

？

何享健交棒的同时

，

其在集团战略层面究竟有着怎样的考虑

？

而

“

后何享健

时代

”

的美的

，

其发展方向又会怎样

？

机构投资者们为何看好美的

，

选择增持

？

颇有儒

商风范的方洪波能否如愿造一个更美的美的

？

本专题将试图解读这些问题

，

予读者更广

阔的思考空间

。
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