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前言

　　并购至今仍然是个谜。
并购具有一种神奇的力量，一直吸引着企业家，但其可能结局虽说不是飞蛾扑火，至少也如同赌博，
胜负各半，颇具风险。
人们对于并购的研究是长期的、深入的、富有成果的。
对于并购这种经济现象，学者们通过各个角度进行观察，从各自学科的角度进行探索，用经济的、管
理的、政治的、社会的、法律的、文化的理论和方法对其研究，得出了形形色色富有价值的解释或者
结论。
然而并购行为和活动的结果还是不尽人意，并购失败的案件频频发生。
当今世界上最权威的并购研究专家弗雷德·威斯通教授也不得不承认，“事实上，还没有一种公认的
理论能够同时解释兼并背后的动机、兼并企业和被兼并企业的特点，以及兼并活动集中程度的决定因
素”。
　　并购是企业巨型的投资、一揽子的综合交易；并购没有预演，不可能有彩排的机会。
因而并购是最大的风险投资。
并购之前控制风险的常用手段或者是不直接收购，先采取少数股权投资、合资、战略联盟或者协议，
或者是控制并购规模。
一旦确定了收购目标，只有通过详尽的尽职调查、合理的估价、细致的整合等工作来降低并购风险。
人们对于并购，还只能是小心翼翼、谨小慎微地行事，还没有可以大胆放心使用的规律可循。
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内容概要

当一家企业拥有了并购的动机，且具备了并购活动所需要的能力时，就应该考虑并购是否为最好的发
展手段，联盟与内部投资可否替代并购行为，以及并购与其他战略的适用边界是如何确定的。
本书的重点放在了并购与联盟的适用边界这一环节上。
    企业并购与企业联盟的失败率都很高，企业战略决策时的初衷与实际情况的出入是一个很大的影响
因素。
联盟与并购具有不同优势，同时也各有缺点。
本书全面对比了并购与联盟的优劣势，以交易成本理论与资源基础理论为基础，分析出影响企业并购
与联盟的重要指标，通过Fisher判别分析的方法建立判别模型，以期对两种战略进行具有可操作性的量
化比较，最终确定两种战略的适用边界。
    此外，本书还利用所建立的模型对中国企业的并购或联盟行为进行了判别，全面对比了国内与国外
企业战略选择决策出发点的不同，并解释了中国企业并购战略行为的特性。
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    作者长期从事于企业并购研究，在攻读博士学位学习期间两次参与在北京及台湾举办的“并购高峰
论坛”，发表了研究成果并进行了演讲。
作为主要参与人员翻译了英文专著《接管、重组与公司治理（第四版）》。
国家社会科学基金项目（01BJY009）研究组成员，结项报告书主要撰写人。
此外，作者还参与了3项与并购相关的科学基金项目。
学习期间发表了关于并购研究方面的文章10余篇，其中3篇被国际检索机构检索。
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章节摘录

　　2．企业并购形式由一对一的单个兼并向一对多的复合兼并方向发展。
企业并购初期，一般都是一个优势企业并购一个劣势企业，经过一段实践后，优势企业通过并购得到
了发展，扩张欲望越来越强大，出现了一个兼并几个、甚至十几个企业的情况，使优势企业逐渐发展
成为企业集团。
如哈尔滨轧钢厂在市政府撮合下，先后吸收本市10户微利、亏损企业，成立了哈尔滨钢铁公司。
　　3．企业并购的范围由本地区、本行业内的企业间并购开始向跨地区、跨行业方向发展。
首钢在大力发展钢铁主业的同时，开展跨地区、跨行业的多种经营，在1988年、1989年两年间，通过
各种方式并购了20多家机械、船舶、电子企业，成为横跨冶金、机械、电子、建筑等行业的大型企业
集团。
　　4．企业并购的目标由单纯的消灭企业向自觉优化经济结构的方向发展。
最早实施并购的保定市提出“以兼并促进调整，在调整中发展兼并”的指导原则，把单一的以消灭亏
损企业为目标转换到以调整经济结构为主、消灭亏损企业为辅的目标上来。
同时，许多省市都围绕调整地区产业结构，发展优势产品，积极推进企业兼并与收购。
　　5．企业并购方式除承担债务式、出资购买式和无偿划转式外，还出现了控股等方式。
上海两家股份制企业“飞乐”和“电真空”，通过购买股权实施企业并购。
不过，这一时期的控股、参股式并购的数量还不多见。
　　6．局部产权交易市场的兴起，使并购活动逐步走向规范化。
1988年5月武汉市率先成立了我国第一家企业产权转让市场，并制定出相应的企业产权转让规则。
同年，保定、南京、福州、成都、深圳等地也相继建立了企业产权转让市场。
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编辑推荐

　　《并购与联盟战略的适用边界》在全面阐释并购与联盟战略基础理论的平台上，通过大量详实的
数据对国际企业与国内企业的并购、联盟交易进行了全面分析，并创造性地建立了判别模型，通过对
比分析的方法。
总结出我国企业并购、联盟交易规律与国际企业并购、联盟交易的不同之处，这对于了解中国企业并
购、联盟行为的特殊性有着切实的作用。
我认为，该书立意新颖，将理论创新与实际经验归纳总结很好地结合起来，并在企业战略边界研究上
有所创新。
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