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前言

　　企业并购是大多数企业迅速成长并创造辉煌的重要途径，而且百余年来长盛不衰，经历了六次并
购浪潮，谱写了企业快速发展的瑰丽篇章。
中国企业的并购活动在改革开放的过程中逐步兴起，成为当代最具魅力的企业成长发展之路。
研究企业并购是关注企业成长与发展的理论家和实业家的职责。
作为研究并购的学者，我们长期关注和研究中国企业并购，尤其是中国上市公司的并购活动，特别重
视对中国企业参与的跨国并购以及银行业和零售业并购的研究。
　　企业并购在实践中面I临一系列重要的问题需要解决，中国企业跨国并购的绩效、中国银行业的并
购绩效、中国零售企业的并购绩效、中国企业并购的定价等就是诸多企业并购前沿问题中争论较多和
备受关注的问题。
本书的内容就是最近几年来我们对这些问题探索和研究的成果。
想以此来回答人们对这些问题的疑问，以推动中国企业并购的快速发展。
　　本书的结构可以分为四个部分：第一部分是全书的第一章，分析中国企业并购的国内外背景，在
介绍全球企业并购历史与特征的基础上，总结企业并购的基本经验以及对中国企业并购的启示。
第二部分是本书的第二章，中国上市公司并购定价研究，内容主要是分析协议价格的理论模型和实践
意义。
第三部分是对中国银行业上市公司的并购绩效研究，内容有两章：第三章，中国银行业上市公司并购
绩效研究。
第四章，外资对中国商业银行的并购绩效研究。
第四部分是对中国零售业上市公司并购绩效的研究，即本书的第五章。
第五部分是对中国企业参与的跨国并购绩效的研究，第六章是对外资并购中国上市公司绩效的研究，
第七章是对中国上市公司海外并购绩效的研究。
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内容概要

本书在简述全球企业并购的历史、特征与基本经验的基础上，对中国企业并购的若干前沿问题进行了
研究。
其基本内容包括：中国上市公司定价问题研究；中国银行业并购问题研究；外资并购中国商业银行研
究；中国零售业上市公司并购研究；外资并购中国上市公司问题研究；中国企业海外并购研究。
并购绩效问题是全书研究的核心，研究方法上以实证分析为主。
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章节摘录

　　1983～1985年的3年间，10亿美元以上的大型并购共发生了61起。
1981年7月，美国最大的化学公司杜邦公司出资87亿美元收购了在美国石油开采中名列第六的石油垄断
企业大陆石油公司。
1984年2月，德士古公司以101亿美元购进第十五大石油公司格带石油公司。
1984年3月，谢夫隆石油公司以133亿美元购进美国第五大石油公司海湾石油公司。
1985年年底，通用电气公司（GE）以60亿美元买下美国无线电公司。
1983年美国10亿美元以上的并购案件有6起，1984年是17起，1988年达到37起。
在1975年，平均每起并购案件的交易额为522.4万美元，而到1984年，这个数字增加到了4797.4万美元。
同期内，美国企业并购的数量只增加了10.7％，但每起案例的规模却是1975年的9倍多。
英国、德国、荷兰等国家在这一时期同样发生了大规模的并购活动。
英国在1970～1975年的6年期间内，工商业中发生并购4911起，总价值71318亿英镑，平均每起145.2万英
镑，而在1985～1990年的6年期间内，共发生并购6309起，并购数量只增加了28.5％，但同期并购的价
值却达948.17亿英镑，增加了12倍，平均每起1502.8万英镑，增加了9倍。
　　第四次全球企业并购浪潮的特征可以归结为融资型并购。
与前三次并购浪潮相比，这次并购浪潮中横向并购、纵向并购和混合并购都存在。
但最为突出的是金融型并购，尤其是由于“垃圾债券”的发明和运用，小公司可以用杠杆融资的方式
筹集到巨额资本，从而大大推动了企业并购的发展。
20世纪80年代，以这种杠杆融资方式并购的公司总价值达到2350亿美元，涉及2800家公司。
其中最为突出的是1988年年底发生的亨利·克莱维斯收购雷诺烟草公司。
此起收购中，亨利·克莱维斯公司以250亿美元的价格收购了雷诺烟草公司，其中99.04％的资金是通
过发行垃圾债券获得的，而克莱维斯本人动用的资金仅为1.59亿美元。
另外，潘特里公司收购露华浓公司也是比较典型的案例，1985年，资产仅为1.5亿美元的潘特里公司
以58亿美元的价格收购了净资产10亿美元的露华浓公司。

Page 6



第一图书网, tushu007.com
<<中国企业并购前沿问题研究>>

编辑推荐

　　企业资本运营是大多数企业迅速成长并创造辉煌的重要途径，尤其是资本运营的主渠道——企业
并购更是百余年来长盛不衰，经历了六次并购浪潮，谱写了企业快速发展的瑰丽篇章。
　　企业资本运营是大多数企业迅速成长并创造辉煌的重要途径，尤其是资本运营的主渠道——企业
并购更是百余年来长盛不衰，经历了六次并购浪潮，谱写了企业快速发展的瑰丽篇童、我国企业的资
本运营在改革开放的过程中逐步兴起，成为当代最具魅力的企业成长发展之路。
研究企业资本运营是关注企业成长与发展的理论家和实业家的职责。
企业并购在实践中面临一系列重要的问题需要解决，中国企业跨国并购的绩效、中国银行业的并购绩
效。
中国零售企业的并购绩效、中国企业并购的定价等就是诸多资本运营前沿问题中争论较多和备受关注
的问题。
《中国企业并购前沿问题研究》的内容就是最近几年来我们对这些问题探索和研究的成果，想以此来
回答人们对这些问题的疑问，以推动中国企业的资本运营快速发展。
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