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4_B8_9A_E8_B4_AD_E5_c45_76458.htm 企业购并概念是

在1990年代以后随着我国上市公司股权收购现象的出现逐渐

流行开来的。购并即收购(Acquidition)与兼并(Merger),按企业

的成长方式来划分,企业购并可以分为横向购并、纵向购并以

及混合购并三种类型。横向购并是生产同类产品、或生产类

似产品、或生产技术工艺相近的企业之间所进行的购并,这是

最常见的一种购并方式,其目的在于扩大企业市场份额,在竞争

中取得优势.纵向购并是在生产工艺或经销上有前后衔接关系

的企业间的购并,如加工制造企业向前购并原材料、零部件、

半成品等生产企业,向后购并运输公司、销售公司等,其目的在

于发挥综合协作优势.混合购并是产品和市场都没有任何联系

的企业间的购并,它兼具横向购并与纵向购并的优点,而且更加

灵活自如。我国加入WTO以后,企业不仅面临着国内市场竞争

的压力,还要直面国际市场的各种挑战和外国大企业的竞争威

胁,如何运用购并与重组手段,提高企业核心竞争能力,参与国

际市场的竞争是摆在企业和政府面前的一个重要课题。本文

试从购并的成本分析入手,从理论上探讨购并行为的有效性。 

一、企业购并的正面效应交易成本的降低 购并对企业的直接

影响是降低交易成本。企业的交易成本是企业为完成交易行

为而发生的成本,它一般包括:(1)寻找和发生交易对象的成

本.(2)了解交易价格的成本.(3)讨价还价的成本.(4)订立交易合

约的成本.(5)监督合约履行的成本.(6)制裁违约行为的成本。

通常情况下,一个企业不会仅与一个被选对象进行谈判,谈判意



味着讨价还价,往往要耗费大量的人力和物力,包括准备谈判的

时间、谈判的时间、交通往返、谈判材料的准备和修改等,在

达成协议之后,交易合约的订立也有一定的成本,如举行各种签

字仪式.在合约签订之后,合约的履行仍是有成本的,尤其是合

约的履行需要进行监督,这对交易双方都是一种费用的支出.如

果合约的履行出了问题,那么交易双方就会因制裁违约行为而

支付更多的费用。 从企业购并的角度看,交易成本降低原因主

要表现在以下几方面: 1.规模经济 追求规模经济效应是企业购

并的重要动机之一。规模经济是指随着生产和经营规模的扩

大而出现的成本下降、收益递增的现象。规模经济带来的收

益,反映为企业生产经营成本的降低,是企业购并的直接结果,

与交易成本降低作用于同一方向。企业通过横向购并,一方面

可以对企业资产进行补充、调整,达到最佳规模经济要求,壮大

主导产品的生产经营规模,实现大批量专业化生产,提高技术熟

练程度,提高劳动生产率,降低产品成本.另一方面大规模生产

便于实行大量销售和大量采购,从而节省购销费用,获得规模收

益。 具体而言,如果一个行业的技术条件属于规模收益递增阶

段,具有大型生产设施的购并企业的生产成本就比一般小企业

低。因为通过购并后的大企业拥有科学的专业化分工、较高

的自动化生产技术等,随着产品交易数量的增多,单位产品分摊

的间接费用逐渐减少,从而使成本相对降低。此外,大企业的买

主垄断地位也引起成本的节约,即大企业由于有较强的市场控

制力,在讨价还价、市场开发等方面较之小企业更容易获得利

益,从而使交易成本绝对数额减少。 2.纵向整合效应 企业实施

纵向购并战略的目的是以企业内部的管理协调替代部分市场

协调,从而有效地解决专业化分工引起的生产流程的分离,减少



生产过程中各种损耗和时间浪费,降低交易成本,实现纵向整合

效应。具体说:(1)降低了搜寻过程的成本。市场不确定意味着

有关价格、质量、品种、交易伙伴以及供求双方等方面的情

况难以预料,为了使自己免受或少受市场变化的不利影响,企业

会尽可能搜寻有关市场交易信息,从而花费大量的搜寻成本。

企业购并后,通过纵向整合实现垂直一体化,将本企业正常生产

业务向两端延伸至销售、零部件自制和原材料供应,使寻找和

发现交易对象的成本,以及了解交易价格的成本降至最低,减少

了市场所带来的交易成本。(2)降低了讨价还价成本。纵向整

合使不同企业之间的不同生产阶段建立了永久性联系,企业不

需寻找供应者和销售商,通过内部交易即可使原材料、中间产

品的供给得到保证,减少了企业对供应商的依赖程度,减少了采

购成本、销售费用等讨价还价成本。(3)降低了履约成本。由

于市场的不确定性,订立合同对交易双方而言是一种承诺,虽然

合同本身不能保证避免对合同条款的违约行为,但可以作为诉

诸法律的凭据。因此,交易双方都在谈判和签订合同时强调合

同的履行,并愿意为此自愿付出一定的监督和履约成本。纵向

整合使外部交易转换为企业内部供产或购销的过程,减少了监

督合约履行的成本以及制约违约行为的成本。 3.协同效应 系

统论认为,作为一个整体性的系统,其功能不同于系统各要素功

能的简单相加,而是要往往大于各个部分功能的总和。即一次

适宜的购并行为给公司带来的价值,将超过购并前两个独立公

司的价值之和,这就是所谓的1 1>2。通过购并产生的协同效应

体现在以下几方面:(1)优势互补。购并使不同企业的优势融合

在一起,发挥原有企业在技术、市场、专利、产品管理、企业

文化等方面的特长,从而提高企业运营效率,减少了企业成本



。(2)降低不确定性。通过购并把强有力的竞争对手收购过来,

一方面减少了企业之间的竞争,使行业中所有企业都不同程度

地增加了利润,增强了企业的市场控制力.另一方面增强了企业

抗风险的能力,通过购并企业产品系列多样化,盈利产品抵补了

不盈利产品的亏空,使资源迅速按照需求变化在部门之间转移,

减少利润波动。 二、企业购并的负面效应管理成本的提高 交

易成本对企业来说是一种外部成本,如果原来的交易双方合并

成一个企业,那么原来的外部成本就内部化了,从而减少了交易

支出。但是在企业将外部交易成本内部化的过程中,还存在着

管理成本升高的问题。一般说来,企业的管理成本主要由三个

方面组成:(1)内部组织成本。企业通过购并建立一定规模的组

织结构后,要花费相当的协调成本以促使企业组织内部管理交

易及其经营的正常进行。随着企业组织规模的扩大以及内部

管理交易的增多,内部组织活动的运行成本也将越来越高。(2)

正常管理支出。任何企业都存在经营过程中必要的管理支出,

如管理人员工资、办公费,购并企业重新注册费、公告费等

。(3)委托代理成本。所谓委托代理成本是指受托人代表委托

人行为而导致的额外成本。它包括直接的合约成本(订立合约

的交易成本、机会成本、激励成本),委托人监督受托人的监督

成本以及受托人行为不当成本。 100Test 下载频道开通，各类

考试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


