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内容概要

本书从多个角度阐释国有企业改革中的并购问题及实现并购的战略。
 本书共分为六章。

本书主要内容如下： 第一章为导论。

第二章为企业并购动机理论。
马克思在对资本主义生产方式的发生和发展机制进行深入分析的基础上，对资本集中现象进行了广泛
的分析，建立了完善的资本集中理论。
资本集中理论实际上是最早对并购进行研究的理论；古典经济学主要从成本的角度，解释企业并购动
机；新制度经济学交易成本理论能很好地为纵向并购和混合并购提供有力的解释，对横向并购也有一
定的适用性。
并购动机的管理学分析主要有协同效应理论、控制权增效理论、价值创造理论等。
由于在我国经济体制转轨过程中所发生的企业兼并，是在特殊的社会经济背景下形成的，因而中国的
企业兼并及其理论从一开始就带有鲜明的中国特色。

第三章为西方企业并购实践。
从19世纪20～90年代以前，西方国家发生了四次企业并购浪潮。
20世纪90年代以后西方国家爆发了第五次企业并购浪潮，这次并购浪潮的主要特点有：并购企业规模
巨大，成交金额屡创新高，“强强联姻”成为热点；并购涉及行业广且相对集中，银行业并购活动活
跃，跨行业并购崭露头角；跨国并购发展迅速，涉及国家多，地理分布逐渐变化，成为FDI的主要形
式；在追求规模效应的同时，从全球角度考虑企业长期发展战略；并购重点为高新技术合作与交流，
技术优势互补，知识经济特色浓厚；政府干预的力量不容小觑。
西方国家企业并购活动演变对我国的主要启示有：主动利用企业兼并不失时机地进行经济结构的调整
；要进行强强联合，形成一批具有国际实力的世界级企业集团；要加速发展我国的第三产业，尤其是
培育和发展高科技产业；要充分发挥政府在企业兼并中的作用。

第四章阐述我国企业并购的产业分布及其演变趋势。
并购与经济增长之间的关系研究是目前理论界研究的一个空白，本书从投资与经济增长的关系入手，
构建了并购与经济增长的模型，该模型揭示了并购投资的形式结构、地区结构、部门结构、影响并购
效率的因素(包括风险控制、评估方法、政府的反垄断政策、税收政策、审批程序等)等，这些都会有
效的影响经济增长。
经济结构变动是经济增长的内生变量，并购对产业结构的影响是通过对市场需求结构、市场资源供给
和技术进步等的影响来实现的。
我国企业并购将呈现出两大趋势：一是企业并购活动将更趋于国际化，跨国并购将成为主流。
二是企业并购将与产业结构调整密切相连，工业企业并购比例将下降，高科技产业包括家电业、生物
工程、信息技术、电子工程和第三产业比例将不断增加。
未来几年我国企业将面临经过大规模产业整合的国际兵团的挑战，只有进行战略性的产业整合才能在
国际市场上占有一席之地。
以提高国际竞争力为主要目标的产业结构调整和组织结构调整，将会以并购的形式大规模地展开，国
内的并购将会在顶尖大公司之间展开，资本交易额也会越来越大。

第五章研究我国国有企业实现并购的战略与制度安排。
国有企业实现并购的战咯应符合国际企业并购的趋势、国有企业改革的要求以及我国企业并购实践的
发展趋势。
我国大型国有企业在实现自身做大做强的情况下，部分股权应适当地向外资转让，中型小型国有企业
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可采取向民营资本、管理层转让等形式，实施外资并购、民营资本并购、国企之间并购的三位一体的
并购战略。
推进国有资产管理体制改革和资本市场的发展是我国国有企业实现并购重要战略的制度基础，为了更
好地促进国有企业并购重组，调整存量资本，优化资本结构，我国资本市场的发展应该贯彻落实国务
院关于发展资本市场的九条意见，尽快破除产权市场与股票市场互相分离的状况，通过市场过程孕育
出产权市场的功能，并且通过资本市场立法来提高资本市场的规范化和有效性，加快国际化进程。
同时采取政策支持，鼓励机构投资者和中介机构的成长。

第六章对企业并购的价值与定价问题进行了研究。
目前，我国在企业并购评估中存在以下问题：评估内容不尽完善、评估机构不够规范、评估价值与企
业实际价值不相符合等。
针对我国企业并购评估中存在的问题，应该采取的措施包括：重视和推广运用收益法、加强评估人员
的道德素质和专业水平、加强行业管理、提高行业诚信度、推动投资银行的发展、宣传并重视企业价
值评估和价值管理，等等。

第七章阐述了企业并购与政府的作用。
政府在企业并购活动中发挥着重要的作用，但在我国目前的体制、产权交易环境和市场经济发达程度
等情况下，从近年来一些典型的并购案例来看，政府在其中发挥的作用也存在越位与缺位。
企业并购不可避免地造成垄断。
纵观近百年的企业并购历程，每次企业并购浪潮的背后，总是伴随着一股反垄断浪潮。
并购与反垄断似乎就是一对“孪生姐妹”，哪里有并购，哪里就有垄断行为，哪里就有打破垄断的要
求。
一部企业并购的历史，就是一股垄断势力与另一股反垄断势力博弈的过程，也是政府反垄断政策变迁
的过程。
税收作为国家宏观调控的工具，一个重要职能是促进各类经济资源在不同经济主体、不同地区之间的
优化配置。
因此，可以说促进和规范企业并购活动的开展是税收政策的重要目标之一。
企业并购社会影响大，涉及公司运作、社会保障、证券交易、产权交易、企业破产等多个方面，需要
具有实际操作性的相关法律法规进行配套。
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编辑推荐

《中国国有企业并购趋势与战略研究》在系统研究国有企业并购动机和总结西方国家企业并购经验的
基础上，构建了并购与经济增长关系的模型，以此阐述了我国企业并购的产业分布与演变趋势，丰富
了我国企业并购的理论研究，对产业演变趋势预测也正在变为现实。
《中国国有企业并购趋势与战略研究》同样对并购实务操作进行了深入研究，其不但在宏观层面上重
点阐述了国有企业并购战略与制度安排，在微观层面上对国有企业的价值与定价问题也进行了深入探
讨。
值得关注的是，《中国国有企业并购趋势与战略研究》对国有企业并购中政府的角色和作用进行了系
统分析，从反垄断、税收和法律等方面分别提出了建设性的意见。
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