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企业并购的最全分类
企业并购（Mergers and Acquisitions， M&A）包括兼并和收购两层含

义、两种方式。国际上习惯将兼并和收购合在一起使用，统称为 M&A，在我国
称为并购。即企业之间的兼并与收购行为，是企业法人在平等自愿、等价有偿
基础上，以一定的经济方式取得其他法人产权的行为，是企业进行资本运作和
经营的一种主要形式。

现实的并购重组，并不是简单的资金问题，还有并购方的背景、资源条件
和政府关系等多重因素的作用，同时并购过程的根本是控制权的转移和利益的
重新分配。

企业购并重组的类型(可以有众多的分类方式，针对不同的分类方法又可以
有不同的解释，关键是说明实际问题)：

1、从支付手段来讲：
主要有现金、资产、股票等方式以及几种方式的混合。
具体来讲，比如现金对应资产型收购、现金对应股票型收购、股票对应资

产型收购、股票互换型收购、以及现金加股票对应其他的收购、现金加资产对
应其他的收购等。

2、从操作对象来讲：
直接收购：直接针对目标公司的收购
间接收购：针对目标公司母公司或者对目标公司有控制力的关联公司操作。

也可以两种方式结合运作；
也可分为：



有针对上市公司的操作；
有针对非上市公司的操作；
3、从操作的标的来讲：
有针对股权的，针对资产的、针对债权的、针对期权的。
4、从主并企业与目标企业关系来讲：
(1)横向并购，是指提供同类产品或服务企业之间的购并。横向购并实际上

是同行竞争对手之间的购并，目的是谋求规模经济或垄断收益；
(2)纵向并购，是指处于不同生产经营阶段企业之间的购并。这种购并通常

表现为优势企业购并为自己提供原材料或服务的企业，目的是为了节约交易费
用或稳定企业发展；

(3)混合并购，是指提供不同产品或服务企业之间的购并。进行混合购并的
主要目的在于，谋求范围经济和规避经营风险。

5、根据信息披露程度不同，可分为：
公开收购与非公开收购。
(1)公开收购，又称要约收购，是指主并企业向目标企业发出收购要约、并

承诺特定条件的企业购并；
(2)非公开收购，是指不公布收购要约的企业购并。这种企业购并主要表现

为，要约收购起点前的股权交易或要约豁免条件下的协议购并。
6、根据主并企业态度不同可分为：
善意收购和敌意收购。
(1)善意收购，是指获得目标企业同意的收购。这种收购一般通过购并双方

友好协商来完成，通常采取协议收购方式。
(2)敌意收购，是指未经目标企业同意的收购。这种收购通常表现为要约收

购并会遭到目标企业激烈抵抗。
7、根据主并企业资金来源不同可分为：
杠杆收购与非杠杆收购。
(1)杠杆收购，是指主要利用借贷资金，并以目标企业资产做抵押，收购目

标企业的行为。
(2)非杠杆收购，是指主要利用自有资金收购目标企业的行为。
8、根据主并企业收购意图不同可分为：
(1)基于套利目的的投机性收购；
(2)基于产业或市场地位的持有性经营；
投机性收购，目的是获得短期套利，在投资界也叫这些机构财务投资者，

一边持有期限不超过五年；



持有性经营，目的是获得产业地位，依靠长期经营获得持久性收益，在投
资界也称作产业投资者或战略投资者。

应对敌意收购的反收购手段:
1、法律限制：上市公司收购管理办法、公开发行股票公司信息批露实施

细则、股票发行与交易管理暂行条例；
2、“金降落伞法”是被并购公司与高管签定雇佣合同，一旦被兼并高管离职

并获得巨额退休金；
3、股份回购：通过大规模买回本公司发行在外的股份来使在外流通股份

减少，股价增加，出价要高于收购方；
4、寻求股东支持:对股东进行说服，争取反并购支持,包括宣传攻势，呼吁

股东不要支持要约；
5、毒丸计划：发行“毒丸”证券稀释股权；
6、寻求“白衣骑士”：寻找关系良好企业进行善意收购，使收购公司知难而

退，或增加收购成本；
7、修改公司章程，增加“反收购”条款。
8、分期选举董事会成员和超级多数投票权；例每年 9名最多换选 3名
9、焦土政策：目标公司出售一些有价值的资产来降低公司价值，或者采

取表外融资策略，售后限期回租重要资产方式，但中国不可行。


