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内容概要

经典的并购协同理论认为，并购重组会给上市公司带来生机和希望。
我国证券市场民企收购上市公司控制权的一些案例却显示出相反的情形——并购者利用其控制性地位
获取巨额的控制权私人收益直至掏空上市公司，并购的异化由此形成。
    本书分上下两篇，上篇是模型篇，下篇是案例篇。
结合股权分置、监管不力、会计规则不完善等制度背景，上篇运用自行创建的预期控制权私人净收益
函数对“一锤子”并购重组和民企“造系”现象进行相应的模型推导，指出并购异化非理性背后的理
性。
下篇选取10个代表性案例，在描述并购重组背景、过程与后果的基础上，测算特定民企收购上市公司
控制权后所获得的各种可能的控制权私人收益，证实上篇模型分析的基本结论。
这种相互映衬的布局谋篇，目的是增强模型的趣味性和案例的思想性，启动读者理性思维和感性思维
的相互碰撞，引起社会各界对并购异化现象的关注，加速其系统治理。
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朱国泓，男，湖南常德人，管理学博士，会计学博士后，中国财政部会计准则咨询专家。
本科期间曾主修经济学，其后主要从事财务金融理论、财务报告舞弊的征兆及其治理研究。
2001年曾获得深圳证券交易所2000年度会员研究成果市场类一等奖。
近几年在《管理世界》等权威和核心期刊发表专业论文30余篇。
目前正主持国家自然科学基金课题一项，参与财政部重点课题一项。
主要关注领域为会计理论、财务报告舞弊的发现及其治理、控制权市场与公司治理。
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章节摘录

　　上篇　模型篇　　第1章　引言　　1.1　研究动机　　当前，我国证券市场取得了全球瞩目的成
就。
2007年8月9日，我国沪深股市总市值以211 466亿元首次超越2006年我国内地GDP总量，A股市场资产证
券化率超过100％，接近发达国家资本市场资产证券化率的平均水平。
然而，不容忽视的是，我国证券市场发展除了存在债券市场不发达、证券品种偏少等结构性问题之外
，还缺乏一个透明、有效、能够制衡上市公司大股东及高级经理人员、提升上市公司质量的公司控制
权市场。
国际经验表明，一个透明、高效的公司控制权市场，能显著改善整个市场的公司治理水平，降低上市
公司代理人的代理成本，促进职业经理人市场的快速形成，进而引导社会经济资源流向高效管理团队
。
公司控制权市场是促进社会经济资源优化配置的重要外部机制。
以当前已取得重大成就的我国证券市场为背景，对我国以上市公司控制　　权转让为核心的并购重组
进行回顾与分析，无疑具有重要的理论意义和实践价值。
　　应该说，我国上市公司的并购重组具有很强的历史紧迫性和深刻的制度背景。
过去在一定时期内存在的额度审批制，以及证券市场为国有企业（以下简称国企）脱困的阶段性定位
，使得我国不少上市公司缺乏相应的持续盈利能力，它们引入新的控股股东，并在此基础上实施并购
重组，成为了一种非常迫切的选择。
另一方面，随着改革开放的深入，民营企业（以下简称“民企”）得到了快速发展，它们需要通过证
券市场打造自己的融资平台，并由此推动自身的发展。
两方面形成一种合力，一股民企并购重组上市公司的浪潮由此席而来。
　　⋯⋯
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