
MBA案例：收购沃尔沃不是钱的问题 PDF转换可能丢失图片

或格式，建议阅读原文

https://www.100test.com/kao_ti2020/646/2021_2022_MBA_E6_A1

_88_E4_BE_8B_EF_c70_646452.htm 并购沃尔沃汽车公司并平

稳运营一年之后，在汽车行业内有着草根形象的企业家李书

福看来有资格松下一口气，回头看看自己过去20年所取得的

成绩了。 他只是需要一个合适的场合。 10月的一天，李书福

带着他那一半中国人一半老外组成的国际化团队，坐在中央

电视台经济频道的演播大厅里忆苦思甜，大讲国际并购与跨

国企业管理之道。面对主持人带着点调侃的提问，他应对自

如，侃侃而谈，俨然一副智珠在握的架势。尤其当他谈起中

国传统文化、多元价值观甚至人类共同发展目标时，很难相

信这是那位曾说过汽车就是“两排沙发加四个轮子”的人。

“我有一个梦想。我老是有不同的梦想。”他在采访结尾的

时候忍不住笑了起来，“这是新的梦想。创造一个全球性的

企业文化，全球型本土化企业。沃尔沃不是我的，李书福要

这个东西干什么?沃尔沃属于全人?类。” 全人类要沃尔沃干

吗?这番话显然没能打动所有人，质疑很快就来了。 就在这次

气氛愉快的访谈结束后一个月，吉利突然爆出因巨额负债而

被高利贷勒紧脖子的负面消息高达710.7亿元的总负债，73.5%

的资产负债率。发出报道的《证券市场周刊》称：“资金紧

张的吉利集团正在密洽海内外私募机构，因为收购沃尔沃时

吉利通过高盛向海外发行了高息债券，它需要再度募资还债

。” 李书福跟他的高管团队肯定气疯了。 他们不惜使出企业

与媒体打交道时最尴尬的手段，给那家媒体和作者发去了律

师函。协助吉利海外并购的高盛也站出来替吉利说话。问题



最关键的一点是，债务和负债不是一回事，吉利的负债中大

部分是应付账款和运营负债，需要付利息的银行贷款比例处

于合理范围。在香港上市的吉利汽车的财报表明，公司的现

金转换周期为负50天，这意味着吉利依靠经销商和供应商的

钱就可以维持运转。《证券市场周刊》后来不得不刊登“报

道严重失实”的致歉声明。 尽管吉利在这次质疑风波中大获

全胜，但李书福缺钱的传闻似乎很容易被轻信，因为这才是

人们印象中的那个吉利一家在销售了1万辆汽车后才获得正式

轿车生产许可证的，汽车业的蚂蚁公司。过去20年，李书福

从经营一家极小的农村照相馆开始，慢慢建立起中国最大的

民营汽车公司，其间还干过从冲印照片的显影液里提炼银，

组装冰箱和摩托车、生产建材等生意。缺钱、缺人、缺技术

的日子他再熟悉不过了。 现在吉利汽车已经今非昔比，不再

是当初那个靠扳手和锤子造车的作坊式民营企业了。公司花

了14年时间在国内建立起了6个整车制造基地，每年能生产60

万辆汽车(去年销售了41.6万辆)。它先后收购了英国锰铜汽车

公司、澳大利亚DSI自动变速器公司和在福特控制下不断衰退

的豪华汽车品牌沃尔沃。今年上半年吉利和沃尔沃的营业额

总计达到700亿元，税前利润将近24亿元，比去年同期都有明

显提升。 但吉利还是一家因先天不足而始终处于饥饿状态的

公司，收购三家海外公司对改善这一情况也毫无帮助，甚至

还会加剧种种猜疑。去年3月份，李书福在吉利成功收购沃尔

沃的发布会上已经遇到过这种情况。当时刚从瑞典飞回北京

的李书福带着一身疲惫、略微的急躁和一丝兴奋，向现场一

百多位记者解释资金来源。 没有外界的帮助吉利肯定无法吃

下体量是自己数倍的沃尔沃，但吉利也不像大家想像的那么



穷。18亿美元收购资金和预计9亿美元后续投入中，吉利从中

国和海外各募集到一半资金，吉利自己拿了大约25%，其它

的出资方包括财团、投资银行、地方政府以及国内主权银行

，这些钱来自中国、美国、欧洲和中国香港。 “买沃尔沃轿

车公司不是有钱就能买得到的，也不是没有钱或者钱少就买

不来。所以钱不重要。”李书福当时?说。 是沃尔沃品牌让吉

利的资金情况一下子受到关注，但对比吉利以往遇到的资金

困扰，这还远远谈不上生死攸关。实际情况跟李书福说的很

像，收购沃尔沃不是钱的问题，而且收购不成也没有大的损

失。可是在2000年那会儿，拿不出15亿元，李书福就别想干

汽车了。 李书福基本上是脑袋一热就扎入汽车行业。要造汽

车，他的钱太少。政府要求的最低投资门槛是15亿元。奇

瑞15万辆整车的生产能力总投资42.52亿元.上海通用总投资将

近126亿元。李书福造车的钱是从其经营的建材厂和摩托车厂

抽出来的，这两个工厂还要继续维持运转，当时外界推测吉

利能够拿出来的资金满打满算也就一个亿左右。要买土地、

建厂房、买生产线、模具等等，1亿元要造汽车简直是杯水

车?薪。 作为一家创立不久的民营企业，吉利很难从银行获得

贷款，李书福盯上了温州、宁波和台州一带的民间资金。他

不是简单地让这些私营企业老板出资，而是设法将他们和吉

利的发展捆绑在一块。李书福把豪情汽车厂内的厂房出租给

这些老板，由他们单独投资或与吉利合资兴办生产轿车所需

的主要零配件工厂如车身分厂、发动机分厂、变速箱分厂等

，然后联合起来组装生产汽车，汽车销售出去后再分成。 这

种做法跟服装业的快时尚品牌ZARA有点像，ZARA的母公

司Inditex在早期也是让一些私人投资者出钱建立工厂，度过



了瓶颈期。吉利的模式被称为“老板工程”。吉利通过这种

变相的民间集资，省下了自己投资建厂的钱，缓解了资金周

转，获得了稳定的产品配套。这些分厂都在一个厂区里生产

，对外只有豪情汽车公司一块牌子，好处是各分厂间相互不

会发生购销行为，没有销售税金，降低了产品成?本。 靠着外

力帮助，吉利终于生产出了第一批豪情轿车。吉利从全国各

地请来经销商订货，却一辆也没卖出去。这批车的质量太糟

糕：内部装饰粗糙.车体是靠工人手工敲出来的，接缝处很容

易开裂.外壳的油漆是工人分几次刷上去的，色彩深浅不匀。 

就像所有草创期民营企业一样，吉利当时给人的感觉是说不

定哪天这家公司就倒闭了。 吉利集团前副总裁王自亮回忆，

吉利仅有的一条生产线非常简陋，设备都是二手的，或由工

人动手自制。而且当时的吉利造汽车的工人基本上就是它摩

托车厂的员工，缺乏有汽车背景的专业人才。李书福开始造

车时，翻查了摩托车厂所有员工的档案，发现有3个人在湖南

汽车制造厂干过。李书福说，如果有第四个汽车工程师的话

，那就是他自己了。 现在的李书福给自己定位为幕后主脑。

他相当于是篮球场上的教练，当他手下的经理人们能够搞定

的时候，他就放手让他们去做，自己可以抽出时间思考些更

抽象的问题。 曾陪着他出席一系列采访的一位沃尔沃公关职

员说，李书福现在最喜欢谈论的话题是国学。 全球企业文化

和新财富观，似乎给他打开了新的思维方式。他减少了接受

采访的频率，但只要出来说话，就一定会谈到这些。 当最高

领导者可以开小差时，对其公司来说可能并不是坏事。李书

福说：“对西方那套东西我的经验了解不多，在这种情况下

，我自作聪明去干扰决策，沃尔沃就会面临更大挑战。我认



为不懂装懂就没有权威感了。” 放手让经理人做事，这做起

来可不像说出来那么轻松。收购沃尔沃谈判时，李书福一听

举办环球帆船赛每年要花几十个亿，造一艘船要2亿，而中国

人对此又几乎一无所知，因此不太赞同。董事会通过5年投

入115亿美元研发费用决议时，李书福还是嫌钱花得太多。 这

就像省吃俭用惯了，找个女朋友能花钱，有点不习惯。李书

福说：“就是这样!” 李最终没有跨过游戏规则，插手硬来。

“如何来管理这些项目，如何推动研发产生更大成果，这就

是要由CEO、管理层去行使他们的权利。我不能参与到很具

体、很细节的项目中去，我们董事会的任务就是考核沃尔沃

的经营管理?层。” 但他还是留了一手，在董事会安插了一个

精通财务的中国董事，顶替沃尔沃中国区董事长沈晖。 这多

亏李书福这些年来网罗了一批具有国际背景的中国高管。那

位精通财务的中国董事张2007年加盟吉利集团任副总裁，之

前在英国BP公司做财务与内控高级顾问，更早的时候在壳牌

和香港南华集团也有过任职经历。沃尔沃全球高级副总裁兼

中国区董事长沈晖拿着加拿大国籍，在加州大学洛杉矶分校

读的工程硕士，在2009年以副总裁身份加盟吉利之前，曾在

菲亚特和跨国零部件供应商博格华纳都担任过中国区总裁职

务。 但是李书福警告说，一旦进入具体的经营阶段，吉利还

需要为沃尔沃找到更多富有整车制造运营经验的人。 有了沃

尔沃这样前景不错的项目，招揽人才一下子变得容易多了，

沈晖甚至愿意在没有任何正式任命的情况下就开始替李书福

干活。他跟李书福是相识多年的老熟人，早就表过态说只要

有好项目就过来。 在李书福还是“第四位工程师”的岁月，

吉利可没什么好项目。但公司还是得想尽办法找到经验丰富



的高管，来帮助公司提高研发和生产管理。 一开始造汽车时

李书福的想法很简单，只要吉利的产品能做到价格比别人低

，质量控制比较好，就能受到市场追捧。当时汽车买家主要

是政府部门，市场被合资品牌垄断，一辆捷达售价超过14万

元，一辆两厢夏利也要卖8万元。后来的确如同李书福所预料

的那样，在家用汽车短缺时代，虽然改进后的豪情汽车质量

还是不够好，但价格很有竞争力，1999年豪情共售出1600多

辆，2000年，豪情的销量超过1万?辆。 但是仅仅能造出便宜

的轿车还远远不够，他需要更专业的人来指点迷津。从汽车

公司挖不到人，他就跑到武汉汽车工业大学、江苏理工大学

等高校请了一批具有汽车专业背景的退休专家来吉利工作。 

李书福知道自己进入了一个有前景的行业，他一刻也没有停

止过扩大公司的想法。就在豪情质量还没得到提高的时候

，1999年设计年产能5万辆的宁波美日工厂又在宁波开工，他

们仅用9个月时间就让第一辆新车下线。与豪情工厂的简陋相

比，宁波工厂的软硬件有了不少进步，但产品质量控制却难

让人如意。 为了看看别人是怎么造车的，李书福派安聪慧去

韩国现代汽车参观。参观完工厂后，这位财务审计员出身的

厂长一晚上没睡着觉。在对《第一财经周刊》回忆这段经历

时，现任吉利集团副总裁的安聪慧突然笑了起来。“我们几

个人都看傻了眼，差距太大了，”他说，“当时宁波工厂刚

刚建成投产，什么都很简易。” 韩国的汽车工厂用自动机器

人焊接车身，工人在自动装配线上忙碌，而吉利的生产线上

靠叉车、平板手推车运送零部件，仍然采用手工方式造车，

工人用到最多的工具是扳手和锤子。有时候零部件精细度不

够，无法完全安装到位，工人就用锤子敲进去，导致整车不



合格。 李书福要求安聪慧拿出提高质量的解决办法。安想到

了精益生产，他从丰田请来退休技术人员，每个生产环节都

仿照丰田做，包括对车间的清洁程度和个人行为的细节要求

，但效果并不明显。后来他们又鼓励一线员工发现并改善生

产中遇到的问题，这终于收到了一点成效，尽管也不是很大

，但李书福很乐意看到这种热情与参与感。 到了2006年，李

书福已经意识到公司迫切需要提高产品质量，提高技术含量

，跨国品牌对家用轿车市场做出反击，再加上奇瑞、夏利这

样的国内竞争对手，吉利的便宜车越来越不容易赚到钱了。

他花了十年时间让吉利跻身中国十大汽车制造商之列，学会

了如何利用外部资源来解决公司运营中出现的种种问题：请

职业经理人来防止家族企业病，请专业财务人才来解决融资

难题，他还需要一个关键先生。 当时在华晨汽车主管研发的

赵福全就是李书福眼中那个能改变情况的人。前者是一个能

连续11次拒绝善意邀请的人，不过他遇到了有勇气第十二次

开口的后者。2006年的一天，他们俩在香港机场偶遇，寒暄

之后，李书福第十二次邀请赵加盟吉利。等了几个月，赵的

身份变成了吉利集团副总裁兼吉利研究院院长。 赵福全曾在

戴姆勒-克莱斯勒海外公司工作过7年，任职技术中心研究总

监。当时，吉利集团有4个生产基地，6款主要车型，各基地

有自己的产品开发部门，各个基地间的图纸、技术标准都不

统一，这就导致各基地之间无法通用零部件，也不能通用测

试标准和试验标准。这导致吉利的车型品质良莠不齐。赵的

当务之急就是为吉利建立起统一的技术体系。可是吉利只

有300名研发人员，多是大专、高中毕业。最让赵福全感到惊

讶的是，有的人竟然连PPT都不知道怎么?做。 花了一两年时



间，赵福全从各个生产基地手中收回研发权，带领研发人员

将所有在产车型、零部件的图纸转换成统一格式，补齐了所

有产品的二维、三维图形，编制完成了24本《技术手册》。

接下来，他们又编制了整车及零部件的设计和试验标准，作

为整个吉利集团的企业标准。 赵福全在自己的办公室里随手

抽出一本手册，包含了产品每一个零部件的材料要求、适用

范围、技术要求、外观要求，以及所有的设计参数、检验标

准、试验标准。“人可以跳槽，车型可以老化，但这些东西

是支撑企业可持续发展的法宝，”赵福全对《第一财经周刊

》说，“我们买外国的汽车企业，实质上买的就是这些东西

。” 人们经常会说，收购来一家公司，就等于是给自己买来

了麻烦。汽车行业尤其如此。福特花了10年时间和300亿美元

研发资金也没能挽救沃尔沃就是最好的例子。 李书福从2002

年开始就考虑通过收购国外品牌来让吉利脱胎换骨。沃尔沃

、萨博、捷豹、路虎、马自达，这些全在他的考虑范围之内

。这听上去太不自量力了，不过李书福相信机会肯定会来的

。 但是在找到一个合适的品牌前，他已经忍不住从吉利内部

创造新的品牌了。李书福说了句以后不再造4万元以下的车就

动手开干了。从2008年开始，吉利就开始规划帝豪、全球鹰

和英伦三个全新品牌，并在2009年开始进行研发和新车型上

市。李书福对新品牌寄与的希望从他愿意花360万元为全球鹰

公开征集车标中可见一斑。 三个品牌中帝豪表现还算不错，

几年前10个月销售了9万多辆，售价从8万元到10万出头，但

是就像其它自主品牌所遭遇的一样，吉利一时间也难以突破

“10万元天花板”。 这方面沃尔沃可以帮得上忙。尽管有保

密条款约束，但沃尔沃仍然可以在被允许的范围内帮助吉利



提高研发水平和技术含量。沃尔沃英国设计总监PeterHorbury

在年初的上海车展上还在推销沃尔沃的新款汽车，现在已经

是吉利集团的设计副总裁了，负责汽车的创意设计和人才培

养。Horbury从1991年开始在沃尔沃任设计总监，其间还跳槽

去过福特，参与了路虎、捷豹和阿斯顿马丁的设计工作，两

年后他重返沃尔沃。他最着名的作品要属新一代沃尔

沃SUVXC90和“天地”概念车。 李书福希望Horbury能领导

吉利品牌的设计开发走向未来，称赞他在业内的丰富经验对

吉利产品未来的成功至关重要。尽管Horbury暂时大部分时间

还是在瑞典工作，但李书福抓住一切机会向这位老外灌输中

国人的品味。他给Horbury听二胡和古筝音乐，告诉他中国人

喜欢月亮、太阳和日出日落。 “对于艺术设计来说，这些都

很重要。”李书福解释。“他设计的‘天地’概念车还不错

，体现了我的思想，我的思想未必正确，还需要不断改进，

既要让中国人接受，也要让全世界接受。” 相对于说服沃尔

沃CEO斯蒂芬雅各布和董事会，改变Horbury简直就是小菜一

碟。管理一家跨国公司就像用筷子夹豆腐，李书福需要掌握

好力度。这意味着他可以改变一些，但雅各布也一定要改变

。 这两个人看起来差别实在太大。一个是保守的德国人，戴

着一副造型优美的黑框眼镜，在科隆大学获得商学位，之前

曾长期效力于大众汽车。后者出身农民家庭，不修边幅，非

常健谈。 李书福如今已经担任沃尔沃董事长一年有余，双方

的合作看起来还算顺利，出席公开场合的时候一团和气，但

这都是各自妥协的结果。在收购谈判之初，吉利的一位高管

曾因为沃尔沃的敷衍摔门而去，并搭乘最早的航班返回中国

。 到目前为止，最大的一次分歧就是是否要造像奔驰S系列



和宝马7系列那样的大型豪华车。李和雅各布都摆出自己的理

由，李说中国人喜欢大车，否则没戏，雅各布坚持要守住沃

尔沃过去的基因。双方看起来都有道理。 争论的结果很明显

，这一次李书福占了上风。更确切地说，是中国这块令人垂

涎的市场和沃尔沃的现状占了上风。离开豪华车增长超

过30%的中国市场，沃尔沃完全无法重回豪华车竞争行列。

李书福在今年3月的一次采访中说，沃尔沃和雅各布先生可以

占据道德制高点，坚持沃尔沃品牌低调、较为温和的传统风

格，但这种风格在中国市场上没有未来可言，除非它能调整

策略，迎合中国人追求更大更长的豪车品味。 在其它小事上

，李书福很乐意展现自己包容的一面，他去瑞典出差的时候

不再坚持喝开水.投桃报李，雅各布也开始在自己的办公室里

泡上一杯绿茶。 李书福最喜欢说的一句话是放虎归山，这是

他对沃尔沃的管理哲学。福特时代的沃尔沃采取的是家长制

的管理方式，花了64.5亿美元收购沃尔沃后，福特把持了一切

，包括管理层任命、车型开发以及研发方向。福特在沃尔沃

的欧洲总部里安插了大部分部门主管，把沃尔沃的技术研发

方向定在安全方面，为旗下其它品牌提供安全技术支持。沃

尔沃的研发范围被限定后不利于沃尔沃作为一个品牌生存，

同时沃尔沃也浪费了太多钱在一时无法转化为产品的项目上

。 在李书福的软硬兼施下，沃尔沃前不久将宣传口号改为“

以人为尊”，听起来终于像个豪华车的样子了。或许是个巧

合，新的产品和研发方向让沃尔沃在全球的表现都开始回升

，上半年全球销量上升了20%至23万辆，中国销量更是增长

了50%至3.5万辆，这多少沾了福特时期经营不善的?光。 与中

国走得近一些看起来好处还不少，但李书福与雅各布都需要



提防的一点是，避免沃尔沃跟吉利走得太近，导致品牌形象

下滑，无法再吸引到全球各地的有钱人。J.D.Power亚太公司

中国区研究服务总经理梅松林博士提醒说，沃尔沃需要进一

步巩固其全球性豪车品牌的地位，又要防止将其品牌中国化

。 李书福倒是想得很清楚：“吉利是吉利，沃尔沃是沃尔沃

。沃尔沃来自北欧，根植于瑞典，离开了这个特定的土壤，

沃尔沃将不再是沃尔沃。没有了根基的品牌，自然也就失去

了它应有的价值。沃尔沃汽车将保留自己的鲜明特征，在瑞

德哥德堡的管理下和新的董事会的领导下，继续专注在顶级

豪华汽车领域的发展。吉利不生产沃尔沃，沃尔沃也不生产

吉利。” 李书福与吉利、沃尔沃的故事现在下定论显然还为

时过早。 1980年代，高中毕业的李书福没有进工厂做工，而

是走街串巷给人拍照赚钱，与他同时期投身商业的青年人现

在已经不乏商业领袖，打铁的鲁冠球、养鹌鹑的刘永好、摆

修鞋摊的南存辉，每一个民营企业的成长史都充满了不确定

性与波折。这是时代赋予他们的机遇与苦难。 李书福的梦想

也还远未到实现的时候。他给吉利定下远大目标，到2015年

要实现200万辆销量，其中包括沃尔沃的80万辆。这意味着吉

利需要增长3倍，而沃尔沃需要增长差不多2.5倍。很难说，李

书福走过的路和摆在他面前的路，哪一段更长。 100Test 下载

频道开通，各类考试题目直接下载。详细请访问

www.100test.com 


