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内容概要

企业并购作为社会资源重新配置、提高资源的利用效率的一个重要手段，在现代企业的发展过程中已
越来越多地被利用，而且规模不断扩大，形式又呈现出多样化。
但是，企业并购并非都是包治百病的良药，不成功案例也很多。
波特（1987）对33家大企业36年的并购进行了研究，发现以并购方式进入全新领域的60％的企业，进
入无关领域的74％的企业重组是以失败告终。
对并购失败原因进行分析，我们发现，并购战略定位不明确、整合不力、没有发挥协同效应、没有提
升核心能力和促进企业可持续成长的占很大比例。
不以企业价值提升为目的的并购，更使企业走入盲目做大的误区，即只注重企业资产规模的扩大，忽
视自身赢利能力的提升，进而影响企业的发展空间、资源配置和持续成长。
因此，促使笔者思考并购战略定位、并购整合的协同效应与企业价值提升、企业可持续成长的关系。
随着经济全球化步伐的迈进，我国企业所面临的竞争日趋激烈，特别是在我国加入世界贸易组织之后
，压力更是增大。
我国由于长期以计划方式实行资源配置，重复配置与误配置的现象非常普遍。
因此，通过企业间的兼并与收购，可以使资产从一个企业流向另一个企业，实现资源在同行业或同一
经济部门以及不同经济部门之间流动，从而提高资产的使用效率，减少资源浪费，并有效地实现产权
结构的调整，对促进产业结构的升级换代起到良好的效果。
同时，企业并购还可以提高存量资产的使用效率，并实现生产要素间的互补性。
从并购发展史看，在产业结构的初步形成阶段企业并购起到了举足轻重的作用，这也是我国企业在短
期内实现规模经济，提高市场份额，打入世界市场，增强竞争力的一个行之有效的手段。
本书将以全球化的视野，对上市公司的并购、接管与反接管等几个方面内容加以详述，分析并购过程
中的各影响因素，促进我国企业的成功并购，提高企业经济效益，推动资产存量、行业结构、产品结
构、组织结构的调整，对企业的经营活动起到应有的帮助和指导作用。
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章节摘录

　　（1）管理人员作为公司的雇员一般都对公司专属知识进行了投资，他们在公司内部的价值大于
他们的市场价值，管理人员的流动会造成由雇员体现的公司专属信息的损失。
况且，一个公司的管理层一般是一个有机的整体，具有不可分性，剥离过剩的管理人力资源是不可行
的。
但是，并购提供了一条有效的途径，把这些过剩的管理资源转移到其他公司中，而不至于使它们的总
体功能受到损害。
　　（2）一家管理低效的公司如果通过直接雇佣管理人员增加管理投入，以改善自身的管理业绩是
不充分的或者说是不现实的，因为受规模经济、时间和增长的限制，无法保证一个管理低效的公司能
够在其内部迅速发展其管理能力，形成一支有效的管理队伍。
　　这种理论所难以解释的一个问题是，如果把问题引向极端，将会得出这样的结论：当整个经济中
（实际上是整个世界上）只有一家公司时，其管理效率将达到最大化，即在经过一系列并购之后，整
个世界的经济最终将会被具有最高管理效率的公司所并购。
但是，由于任何能干的管理队伍的管理能力都是有限度的，所以，在这一情形出现之前，公司内部的
协调问题或管理能力的限制问题就会变得非常突出，从而阻止并购的进一步扩大。
总之，管理协同效应理论在一定程度上解释了横向并购的原因，但在解释混合并购的动机方面，该理
论过于牵强，至多只能解释极少的混合并购，而且实证研究也很难支持这一理论。
例如，Markham（1973）在对30年内发生的混合并购调查中，发现仅有16％的并购公司更换了两个或
更多的高级管理人员；在60％的情况下，所有高级管理人员都被保留下来。
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