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前言

　　众多学者的历史考证表明，企业“并购重组”失败的概率要远大于成功的概率，这已是不争之结
论。
那么，为什么企业还会“乐此不疲”、“前赴后继”呢？
　　一般的解释是，在市场化运行的经济社会里，企业的竞争压力是巨大的，除了日常经营活动的努
力之外，企业总是希望通过“并购重组”去化解生存之“压力”，实现发展之“宏图”。
但在现实中，还有其他的原因和动机吗？
　　对“并购重组”，不同的角度有不同的解读。
从比较专业的角度，可以分为三个层次，即宏观、产业（行业）、企业。
从宏观经济运行的层面我们看到的是，市场这只“看不见的手”和政府这只“看得见的手”在不断地
重新配置着“资本”要素。
从产业（行业）层面我们看到的是，行业内的“生死拼杀”和行业间的“涨落兴衰”。
从企业的层面，虽然是“成少败多”，但众商家还是“义无反顾”、“勇往直前”、“你方唱罢我登
场”⋯⋯并购市场的“苛刻与残酷”，在付出大量“惨败的成本”之后，也只是成就有限的几个“英
雄企业”。
真是“市场”如“战场”，“一将成名万骨枯”啊！
　　对“并购重组”，媒体的解读则是另一番景象。
遍布社会的财经类媒体出于对读者需求的考虑，对并购重组的描述多是以“渲染”、“猎奇”的目光
，津津乐道于“财务杠杆之绝技”、“资金调度之秘法”、“法律法规之巧用”，等等；或者是重点
突出企业家独到之眼光、惊人之魄力，资本“骑士”之无比力量、高超财技，等等。
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内容概要

对企业并购行为的研究可以从经济学和管理学两个不同的角度展开，针对并购整合的研究所涉及经济
学科的已有成果，主要包括：现代企业理论（包话产权理论、契约理论和交易费用理论）、产业组织
理论、资本市场理论等。
     针对并购整合的研究所涉及管理学科的已有成果主要有：公司战略与竞争力理论、企业组织结构与
组织行为理论等。
     本书可供相关领域的读者阅读参考。
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姜宁，男，1957年出生，现任南京大学商院、经济学院(投资与金融、企业并购重组)授；南京大学投
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章节摘录

　　《企业并购重组通论:以中国实践为基础的探讨》内容：众多学者的历史考证表明，企业并购重组
失败的概率要远大于成功的概率，这已是不争之结论。
那么，为什么企业还会“乐此不疲”、“前赴后继”呢？
一般的解释是，在市场化运行的经济社会里，企业的竞争压力是巨大的，除了日常经营活动的努力之
外，企业总是希望通过并购重组，去化解生存之压力，实现发展之宏图。
但在现实中，还有其他的原因和动机吗？
对并购重组，不同的角度有不同的解读。
从比较专业的角度可以分为三个层次，即宏观、产业（行业）、企业。
从宏观的经济运行层面，我们看到的是，市场这只“看不见的手”和政府这只“看得见的手”，在不
断地重新配置着资本要素；媒体的解读则更多的是从渲染、猎奇的目光，津津乐道于“财务杠杆之绝
技”、“资金调度之秘法”，“法律法规之巧用”，等等。
媒体的解读对社会的引领作用是显见的。
当中国经济突破了体制的束缚，取得了令世人羡慕的长足发展之时，浮躁之气渐次扑来，⋯⋯中国的
实践，改革开放三十年，企业重组自有其独特的历史路径，与发达之市场经济比较，显然形成了自己
的特点。
⋯⋯以历史进程的角度考察，中国近二十年的企业实践，在公司制度建设、公司治理及并购重组的实
践方面取得了长足的进步，⋯⋯但无论如何，我们都应清醒地认识到，中国的经济，民众及国家体系
，都还深处快速转型的社会形态之中。
转型社会的本质告诉我们，随着旧体制的打破，不同“群体”的“利弊得失”感受差距会很大，当新
体制的建立不够迅速、不够完善时，社会普遍的认同感、信赖感在下降，民众的不适应性，抵触性在
高涨。
⋯⋯我们还看到，中国的国有企业改制、重组的实践，在不同的地区、不同的背景下，方法差别之大
，结果差别更大，⋯⋯
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