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前言

　　现代公司理财是专门研究企业财务管理的一门学问。
公司理财以实现股东长期利益最大化为目标，致力于为企业制定最优的融资、投资和分配方案。
谁要是系统掌握了公司理财理论同时又具备丰富实践经验的话，谁就有可能拥有巨大的物质财富，成
为像巴菲特、索罗斯那样的经济社会宠儿。
　　长期以来，公司理财在国外一流的商学院也是一门核心课程，每年吸引着一大批极为优秀的学生
潜心攻读。
他们中的许多人后来都成为财务总监、企业总裁、企业财务顾问、银行高级经理、基金经理、投资银
行专家等最为耀眼的职业人士。
通用电气公司前首席执行官杰克·韦尔奇就是由财务经理出身而成为企业总裁的代表。
20世纪下半期，美国等发达国家的公司理财理论研究获得了很大的发展，而且这些理论指导下的财务
管理实务工作也取得了巨大的进步。
事实上，公司理财中涉及的各种理论、方法和决策原则不仅适用于企业管理，它们对于国家的财政管
理、个人或家庭的理财同样具有指导作用。
　　在经历了30多年的改革开放之后，我国社会主义市场经济体制的基本框架已经形成，市场环境和
市场秩序有了明显的改善。
市场经济主体架构的确立，使得企业实施真正意义上的理财成为可能。
市场环境的改善还有一个重要表现就在于金融市场的发展。
发达的金融市场是公司理财的基础，为公司实施财务管理提供了有利条件。
现在，我国企业也越来越多地利用各种金融资源最大限度地实现增加股东财富的理财目标。
越来越多掌握资金决策和资本运作要领的财务经理们帮助自己的公司在资本市场上实现了跨越式发展
，创造了许多经济奇迹。
随着我国加入WTO，我国的金融市场将越来越国际化，企业面临着日益复杂的金融环境和许多不确定
性因素，财务决策正日益成为影响企业存亡发展的关键，财务经理也将在更大的舞台上施展自己的才
华。
因此，我国急需一大批掌握现代公司理财知识同时又熟悉国际金融惯例的专业人才，当然也就需要我
们重视和加强财务管理人才的教育和培养。
　　近一段时期以来，我国出版了不少公司理财方面的教材。
但是，某些教材往往要么没有适应经济发展和经济环境的变化及时调整内容和引入理论研究的最新成
果，要么就是全盘西化，完全将国外的财务管理教材照搬过来，无视公司理财环境对财务管理实务的
影响。
能够真正将西方先进理财理论与中国的现实环境结合起来，能全面指导学员掌握财务管理理论与方法
同时又具备一定前瞻性内容的教材还比较少见。
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内容概要

本书为《现代公司理财》的配套习题集，分章编写，涵盖基本知识点，包括选择题、计算题、简答题
、分析题等。
通过这些练习，可以引导学生准确理解课程的基本内容，让学生注重特定条件下的应用与计算，培养
其运用所学理论分析实际问题的能力。
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章节摘录

　　2.企业并购的动因　　（1）加速企业发展的需要。
通过并购的方式实行外部扩展的发展战略能加快企业的发展速度，原因在于并购现有企业，可以整合
已有的技术、设备、人才等市场要素，使之直接为自己服务。
　　（2）规模经济与范围经济。
规模经济是指所有生产要素的投入量同比例增加时，企业的产出按一个更大的比例增长，在财务管理
上表现为企业平均成本的下降。
与规模经济相关的并购可以分为水平并购和垂直并购。
　　范围经济就是指企业通过扩大经营范围，增加产品种类，生产两种或两种以上的产品而引起的单
位成本的降低；简单地说，就是一个厂商同时生产多种产品的支出小于多个厂商分别生产的支出。
范围经济的表现有：①协同效应；②内部市场。
　　（3）实行多元化战略。
通过合并实现多元化经营和投资组合的多样化，还可以达到减少风险的目的。
　　（4）管理动机：代理问题。
出资者（股东）和经营者（经理）存在信息不对称的问题，由于信息不对称就可能产生“道德风险”
，经营者的目标并不是股东财富的最大化，而是自身利益的最大化，这样委托一代理问题就产生了。
　　管理层决策的动机主要有以下几个方面：①管理人员的在职消费；②缓解经理人市场的压力；③
“滥用现金流量”的问题。
　　（5）税收的考虑。
许多并购的动因是为了减少应纳税款。
　　21.2 企业并购的类型和程序　　1.企业并购的类型　　（1）按并购双方的业务性质来分。
　　横向并购，是指一个企业与同行业的其他企业之间的并购。
横向并购在扩大企业规模的同时，可以消除重复建设，提供系列产品，确立或巩固企业在该行业中的
优势地位。
　　纵向并购，是指在生产工艺或经营方式上有前后关联的企业之间的并购。
其中，生产企业向中间产品或原材料供应商的并购称为向上并购，反之称为向下并购。
纵向并购有利于组织专业化生产和实现购产销一体化，加强企业对销售和采购的控制。
　　混合并购，是指处于不同行业、产品属于不同市场的企业之间的并购。
混合并购可以通过分散投资、多元化经营降低企业的风险，达到资源互补、优化组合和扩大市场范围
的目的。
　　（2）按并购的实现方式来分。
　　付现并购，是指主并企业直接以现金购买目标企业的股权（股份）或净资产。
当主并方以购买股权的方式并购时，只需达到一定的份额，实现控股即可，目标企业依然存续；当以
购买净资产的方式并购时，主并方并购目标企业的全部资产，后者也将自行解散。
付现并购要求主并企业拥有足够的现金流量。
　　换股并购，是指主并企业以自己发行的普通股去交换目标企业的普通股以实现并购。
通过并购，目标企业成为主并企业的子公司或分公司，或者解散并入主并企业。
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