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随着时代的发展社会的进步，现在越来越多的大小型公司企业如雨后春笋般拔地而起，随着企业的越来越越多各企业之间的竞争也越来越激烈，近年来公司收购与公司合并成为各国经济中的一大热点现象，上市公司通过公司的的合并和收购展开全球范围的经济竞争。

一、收购与兼并的含义

1、公司兼并：兼并是指一个企业通过购买其他企业的产权货股份的方式，从而使其他企业消灭（市区市场主体资格）或被控股的法律行为。

2、公司收购：公司的收购也是现代市场经济中资本和生产集中的一种方式。收购往往是为了取得另一家公司的控股权，控制北收购的公司。

二、收购与兼并的方式：

1、公司收购的方式：公司的收购有不同的方式。从被收购资产或股份的数量看，公司收购有全面收购和部分收购；从收购方和被收购方之间的关系来看，公司收购有善意收购和而已收购；从收购是否具有法律强制性来看，公司收购有强制收购和自愿收购；从收购价格支付方式来看，公司收购有现金收购和资产或股权置换收购；从公司收购的交易途径看，公司收购有公开收购、要约收购和协议收购；从公司收购内容上看，公司收购有股权收购、经营性资产收购和营业权益收购等。

2、公司兼并的方式：兼并一般有两种方式：一种是收购一家公司，并将该公司并入本公司，被收购公司法人资格消灭，这实际上就是公司法上的吸收合并；另一种是收购一家公司的一部分股权，以达到控制该公司的目的，单被收购公司的法人资格仍然存在，只是控股股东易位。

三、案例分析 

1、宝延风波——中国上市公司收购第一案
1993年，深圳宝安集团通过二级市场举牌上海延中实业，打响了新中国上市公司收购兼并第一枪，史称“宝延风波”。

1993年9月13日，深宝安旗下宝安上海、宝安华东保健品公司和深圳龙岗宝灵电子灯饰公司在二级市场上悄悄收购延中实业的股票。9月29日，上述3家公司已经分别持有延中实业4.56%、4.52%和1.657%的股份，合计持有10.6%。9月30日，宝安继续增持延中实业的股票，持股比例达到15.98%。至此宝安才发布举牌公告宣称持有延中5%以上的股票，在一切准备就绪的情况下，向延中实业公开宣战。自此，中国上市公司第一例收购战打响。 

时任延中实业总经理的秦国梁第一反应就是抵触，“我们把一个街道小厂弄上市，吃了多少苦，流了多少汗，这不是下山摘桃吗？”国庆节的3天假期，对于延中实业管理层来说度日如年。为了保住延中实业不被易帜，延中实业找到施罗德集团香港宝源投资作顾问，希望实行反收购。但反收购之路非常艰难，收购资金就是一大问题，几家兄弟公司的资助只是杯水车薪；而到10月22日宝安已经持有延中19.8%的股票。同时，双方在各自智囊团的支持下通过新闻媒体唇枪舌剑。延中实业也将宝安的违规操作上报证监会，希望能得到支持。
最后在证监会的协调下，宝延风波才得以平息。1993年10月22日，证监会肯定宝安购入延中股票是市场行为，持股有效；但对宝安信息披露不及时处以100万元罚款。至此，宝安得以顺利进入延中。

从这个案例中我们可以看出片面追求多角化经营，没有形成核心竞争优势。不少企业不重视强化核心竞争力建设，盲目追求多元化经营片面追求“做大做强”，而不注重企业核心竞争力的塑造，从而无法提升企业的管理和技术水平，使企业的发展失去动力。把规模经济混同经济规模，导致规模不经济。不少企业混淆了规模经济与经济规模的概念，错误地认为经济规模大就能够产生规模经济，因此盲目追求经济规模，结果导致规模不经济。

意义：宝延风波平息至今，中国股市经过这些年的风风雨雨，大致已经走向成熟。回顾那场风波其意义便突现在我们眼前。且无疑也大大影响了其后《证券法》的有关内容，也为后来中国产权市场活跃的兼并与重组打响了头炮。事实上，其后万科参股申华、天极触动复响、恒通控股棱光、恒丰举牌兴业、一汽买金杯等一系列事件，都可以说是宝延事件激起的千层浪，这一个个炒不尽的题材为中国股市构筑起一个永远常青的板块。

2、凯雷收购徐州工程机械集团 

徐工机械于2002年7月28日成立, 徐工集团以净资产6.43亿元作为出资, 持股51.32%, 余下的股权由四大资产管理公司分别持有。次年1月, 徐工机械无偿受让了徐工集团持有的徐工科技(000425)35.53%的股权, 成为上市公司第一大股东。 

2003年, 在改制中, 徐工集团聘请摩根大通为出让徐工机械股权一事作财务顾问。此后, 为了使股权转让交易顺利进行, 徐工集团从四大资产管理公司手中回购了徐工机械的剩余股份。2005年5月, 在经历了两轮筛选之后, 凯雷最终胜出。 为完成此次收购, 凯雷亚洲投资公司专门成立了全资子公司凯雷徐工, 在股权转让获批后, 将支付2.55亿美元的收购价款, 购买82.11%徐工机械股权。同时, 凯雷徐工将对徐工科技分两次进行总额为1.2亿美元的增资。第一部分的6000万美元将与2.55亿美元同时支付。另外的6000万美元则要求徐工机械2006年的经常性EBITDA(指不包括非经营性损益的息、税、折旧、摊销前利润)达到约定目标方可支付。 

“这是一项具有对赌内容的协议收购, 在外资协议并购国内上市公司国有股权的过程中, 以国有资产定价来对赌, 十分罕见。” 国都证券并购分析师吕爱兵表示。 

由于徐工机械直接及间接持有徐工科技43.06%的股权, 为其第一大股东, 因此, 凯雷徐工实际上也取得了徐工科技的相对控股权。 

2005年10月25日, 美国凯雷集团与徐工集团签署协议, 前者拟出资购买徐工机械85%的股权, 这是迄今国内最大一笔由私人股本公司参与的交易。在经过了地方以及国家发改委的核准后, 该收购已报至国务院国资委、商务部审批。 从此收购案例中我们可以看出此收购案例涉及到了外资收购、全面要约收购、机械行业。

意义: 国内最大一笔由私人股本公司参与的交易; 外资并购了中国的机械行业的领头羊, 被称为“斩首行动”, 引发了关于国家经济安全的讨论; 三一进行恶意竞购。除了控股权的获得, 凯雷徐工收购案的最大突破亦体现在由此触发的要约收购上。

四：如何看待收购与兼并 

兼并与收购是企业扩张与增长的一种方式，而且也是通过内部或有机的资本投入实现增长的一种可供选择的方法。兼并、收购、接收一词，都是 “并购”这一用语的一部分。在兼并中，多家公司组合起来，为了共同的目标而共享其资源，组合起来的公司中的各股东，通常仍然是这一联合实体的共同所有者。而收购则更类似于一锤子买卖，一家公司购买另一家公司的资产或股权，收购该公司的股份，成为该公司的所有者。

企业的兼并与收购增加了当今市场企业与企业之间的竞争力，使当今市场处在一种激烈的竞争当中，是当今的市场有了很好的氛围，也大大增强了人与人之间企业与企业之间的竞争意识。使企业在生产销售上能够享受规模效益带来的各种好处，由于人才、设备、技术的集中使用，有利于研究开发事业，通过事业的多角化，分散了风险，享受到范围效益。当然上市公司的收购与兼并也有很大的风险，比如企业兼并的可行性分析有几个层次，每步都需要进行科学的判断。首先需要确定采用内部开发战略还是外部利用战略的问题;当决定了利用外部成长方式后还要分析是采用业务合作、联合经营、系列化等方式组成企业集团来达到目的还是兼并某企业或某企业的某个部门的问题;当决定了采用兼并战略之后，则需要判断所选择的兼并对象是否适合。因此，在实施兼并之前一定要进行充分的环境分析和企业能力(包括本企业和对象企业)分析，明确兼并的目的和效果，即使是与被兼并企业在业务上关联性很强，如果多角化的范围过广，在经营管理方面的难度也很大。

五、结论 

并购是一项高技术内涵的资本营运策略与手段，是企业发展的一种战略投资，企业生存发展的关键在于核心竞争力，核心竞争力的建立和强化是企业获得竞争优势的前提和基础，并购应以企业的竞争优势为纽带。企业并购是一项复杂的工程，涉及到多方利益，如果进行得当就能为公司带来巨大的好处，增强企业核心竞争力，但并购本身也是一把锋利的双刃剑，它在为企业带来高速发展的同时，也会为其带来管理上的挑战和管理成本的提高，管理学大师德鲁克曾经指出：“资本运营的盈利方式和发展方向和企业多元化发展的方向是不一样的，轻率地介入资本运营无疑会带给企业意想不到的风险。”企业并购所具有的风险是相当复杂的，它伴随着并购的整个过程中，因此充分认识并购中的风险问题，以合理的方法解决并购中的风险问题，从而最终实现企业的成功并购，无论是作为并购活动中的中介机构，还是作为企业本身以及参与并购活动的政府各主管部门，都应谨慎对待，防微杜渐，防患于未然，认识风险、控制风险。并购作为企业扩大规模、迅速占领市场的战略手段，作为社会经济结构调整和资源优化的较佳方式，由之带来的企业并购出现的风险问题也是一个值得广泛深入探讨的领域，随着市场的不断成熟，相信人们对并购活动的研究会更加透彻，对并购的风险问题的研究也会更加深入，真正达到理论指导实践并应用于实践的目的。
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