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前言

　　20多年来，中国有不少成功民营企业，但相比之下，失败者更多。
这里存在一个巨大的悖论：民营企业想要走向辉煌和卓越，必然要超常规地扩充自己的资本规模，进
行资本扩张，把企业尽可能地做大，但把这些企业做大的同时，却使这些企业像一只巨大的螃蟹，一
红就死。
令人感到可惜的是，甚至包括像德隆这样一个曾被国人引以为豪的、以崇尚传统产业整合的优秀企业
，现在也进入了失败企业的案例库。
这是否是中国民营企业的宿命呢？
我们应当如何来看待这个悖论呢？
中国民营企业做大是否只有通过造系运动来实现呢？
中国民营企业做大的内在动因是什么？
这些问题经常萦绕在我的脑海之中，我也常常与李映东老师等一批青年才俊们一起研讨这些问题。
今天，李映东老师等一批青年才俊们通过半年多的努力，内查外访，为我们提供了一个中国民营企业
造系运动的案例库，较好地回答了上述问题。
尽管列入本案例库的中国民营企业造系运动的案例都是失败企业的案例，但它为我们总结了经验，提
出了警示，有着极强的学术价值和实践意义。
　　我们知道，中国民营企业的发展战略主要有两类，一是内部积累型发展战略，一种是外部交易扩
张型发展战略。
内部积累型发展战略即是在企业现有的资本结构下通过整合企业的内部资源，维持并发展企业的竞争
优势来延续企业的生命周期；外部交易扩张型发展战略即通过兼并与收购、股权资本运作等方式、方
法和手段来改变企业的资本结构，吸引外部资源，面向外部要素市场打破现有资源配置格局以增加企
业的竞争优势。

Page 2



第一图书网, tushu007.com
<<造系运动>>

内容概要

　　德隆、格林柯尔、华晨、农凯、鸿仪、飞天、朝华、凯地、托普、三九，一个个在中国资本市场
声名显赫的企业帝国；唐万新、顾雏军、仰融、周正毅、鄢彩宏、邱忠保、张良宾、张海、宋如华、
赵新先，一个个在中国资本市场叱咤风云的资本枭雄。
曾经让人多么熟悉的名字，让人多么仰慕的名字，让人多么向往的名字。
　　但是，转眼之间，这些帝国或烟消云散，或四分五裂，或苟延残喘，这些枭雄或自投罗网，或被
捕判刑，或西渡外逃。
真所谓：浪花淘尽英雄，是非成败转头空⋯⋯然而，古今多少事，难道都付笑谈中吗？
　　本书选择了具有代表性的德隆系等10大企业帝国，分析他们产生的过程、运作的技巧、失败的原
因。
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位（DESS CAAE）。
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共5项；作为副主编出版《资本运作案例精选2》， 参与《中国产业经济研究》、《资本运作》等的编
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章节摘录

　　二、十年打造华晨帝国　　（一）CBA美国上市：中国第一股　　1.真正的“第一桶金”　　仰
融1985年5月至1992年1月曾任香港华博财务有限公司总经理，对海外资本市场和海外一些流行的资本
运作手法非常熟稔。
1990年，仰融在百慕大注册成立“华晨控股有限公司”，1991年2月，与香港居民郑金海以个人名义在
香港注册“华博财务公司”，公司注册资金1000万港元，仰占其中70％股权。
其时，华博财务在国内，只是和海南华银信托做一些合作。
仰融称，自己拿着别人借他的400万起家，“时来运转”，在中国早期证券市场上赚足了钱，当时赚钱
的主要途径是从1991年上海证券交易所成立开始炒股票到1992年。
当时信托公司的行为基本上就是拆借资金，炒债券、股票。
甚至在苏强进来时，在仰融手下，主要也只是三五个人，没有什么职务，成天拎个包，里面装好多身
份证和图章飞来飞去，和企业管理绝不沾边，“什么是合法的，什么是违规的，说不清楚。
”　　以百慕大华晨和香港华博为基点，仰融在国内展开了一系列令人眼花缭乱的资本运作。
仰融先在百慕大及香港注册公司，然后再回国运作，其用意，一是可充分利用百慕大等地的特殊性进
行避税；二是根据中国政府的有关规定，以外资公司身份在中国国内投资，可以根据中外合资企业的
有关规定享受税收、付款等诸多方面的优惠；三是境外注册公司，在解决收购资金方面，可以有着非
常灵活的处理方式。
在当时的中国能够有这种眼光的人凤毛麟角，这一点就足以表明其“金融高手”的称号确实名不虚传
。
　　1989年后，由于种种原因，中国面临外资撤退乃至封锁的局面。
为了打开此局面，上至庙堂之高，下处江湖之远，都在寻求通路。
仰融和时任“海南华银国际信托投资公司”副总经理的夏鼎钧找到了一条通路--包装国内企业海外上
市。
仰融看中的第一个猎物便是沈阳金杯汽车股份有限公司（以下简称金杯汽车）。
金杯汽车，前身沈阳汽车工业公司，在总经理赵希友的带领下，早在1988年，就开始了新中国历史上
第一次面向全国的公开募股行动，但是卖了一两年，1亿股流通股中还剩下好多根本就卖不出去。
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