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上市公司如何防止并购⋯如何防范被并购企业的管理当局
操纵-股识吧

一、为避免30%的要约收购红线，拟上市公司该如何操作

超过30%再增持会触发要约收购，需要按照市场价向另外70%的全体投资者发出要
约，要约的内容就是收购他们手中的股票，一般的机构没有实力也没有意图去私有
化一家上市公司。
【行政许可事项】要约收购义务豁免 【关于依据、条件、程序、期限的规定】
《证券法》第九十六条： 采取协议收购方式的，收购人收购或者通过协议、其他
安排与他人共同收购一个上市公司已发行的股份达到百分之三十时，继续进行收购
的，应当向该上市公司所有股东发出收购上市公司全部或者部分股份的要约。
但是，经国务院证券监督管理机构免除发出要约的除外。
收购人依照前款规定以要约方式收购上市公司股份，应当遵守本法第八十九条至第
九十三条的规定。

二、如何防范被并购企业的管理当局操纵

在《企业合并》国际准则中，规定了两种企业合并方法，购买法及权益结合法。
应用上主要的区别是：一种是能区分并购企业及目标企业的，另外一种是不能区分
并购企业与目标企业的，对前者适用购买法，对后者适用权益结合法。
购买法与权益法主要有两个不同点：一是购买法要求购买方按公允价值记录购入的
净资产，将购买价格与公允价值之间的差额确认为商誉或负商誉；
权益法要求按并入净资产的原账面价值入账，不确认商誉或负商誉。
这两种方法合并当年所并入的被购买企业会计收益的起始点是不同的，权益法假设
合并后企业的状态是一直存在的，所以被购买企业整个年度的会计收益都予以合并
；
而购买法以合并购买日为起始点，不包括合并日前的会计收益。
因此，只要被合并企业合并前有收益和留存收益，合并后的收益及留存收益必然会
大于购买法下报表中的收益和留存收益数额。
在权益结合法下，如果企业合并并不是发生在年初，而是年中或年末，就可能会增
加合并当年的利润，掩盖实施合并企业自身的经营管理不善，粉饰其经营业绩。
不仅对于合并当年，在以后年度，购买法下合并后的资产总额一般要大于权益结合
法下合并后的资产总额，但收益及留存收益的数额却小于权益法下的收益及留存收
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益额。
由此，权益法下的净资产收益率会显著高于购买法下的净资产收益率。
其原因在于： 购买法下是按资产的公允价值将被合并企业的净资产并入合并企业
报表中的，而在通常情况下，资产的公允价值会大于其账面价值，这就使得购买法
下的资产价值高于权益结合法。
而另一方面，由于商誉(公允价值大于账面价值)的存在，会引起合并后每一会计期
间商誉摊销费用的增加。
因此，购买法下所确认的成本、费用高于权益结合法，而所确认的利润低于权益结
合法，进而影响所有者权益回报率的计算。
在权益法下，由于并入的资产是按较低的账面价值计量的，合并后的企业必然成本
、费用较低而利润偏高，从而造成两个不良后果：首先是加重了企业的所得税负担
；
其次，在资产公允价值高于账面价值的情况下，成本补偿不足(折旧计提按账面价
值)，影响企业简单再生产的顺利进行。
因此，根据国际财务报告准则发展趋势，企业合并可能会取消权益法，而美国会计
准则FASB141《企业合并》已取消了权益法。

三、公司借壳上市及被并购注意事项

公司收购时需要注意以下问题：(一)注册资本问题收购方需要分清实缴资本和注册
资本的关系，要弄清该目标公司是否有虚假出资的情形(查清出资是否办理了相关
转移手续或者是否进行了有效交付)；
同时要特别关注公司是否有抽逃资本等情况出现。
(二)公司资产、负债以及所有者权益等问题在决定购买公司时，要关注公司资产的
构成结构、股权配置、资产担保、不良资产等情况。
同时，公司的负债和所有者权益也是收购公司时所应该引起重视的问题。
公司的负债中，要分清短期债务和长期债务，分清可以抵消和不可以抵消的债务。
资产和债务的结构与比率，决定着公司的所有者权益。
（三）收购方在收购目标公司时，需要对公司的财务会计制度进行详细的考察，防
止目标公司进行多列收益而故意抬高公司价值的情况出现，客观合理地评定目标公
司的价值。

四、反收购措施有哪些？
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国际上常见的反收购措施主要有三类：
1、采取股票交易策略，如股份回购、白衣骑士法等以防止被收购；
2、采取管理上的策略，如发行有限制表决权的股票、通过密切公司相互持股、采
取毒丸措施、在公司章程中置入“驱鲨剂”反收购条款等，以防止被收购；
3、诉诸于法律的保护，即根据证券法、公司法、反托拉斯法等相关法律对收购行
为的规定，求助法院确认某项收购不合法。
由于反收购措施是从实践中发展起来的，部分措施只注重其反收购的效果，尤其是
管理上的部分措施如“毒丸计划”、“焦土战术”等，难免会损害部分股东的利益
，影响上市公司自身的持续经营，具有一定的负面作用。

五、如何减少企业并购成本

低成本扩张的核心在于“低成本、高效益”。
因此，为了实现真正意义上的低成本扩张，必须了解三条并购成本原则。
1、完全成本原则。
所谓完全成本应包括并购所发生的直接成本和间接成本。
直接成本是并购直接交付的费用，间接成本就包括并购过程所发生的一切费用。
首先是债务成本。
在承债式收购、杠杆收购等情况下，开始可能不实际支付收购费用，但必须为未来
的债务逐期支付本息。
借用银行抵押贷款进行收购，也要背上未来归还本息的包袱。
其次是交易成本。
即并购过程中所发生的搜寻、策划、谈判、资产评估及重新注册等中介费用。
还有整合成本，即对企业进行各种资源的整合所投入的人力、物力。
2、长期成本原则。
并购的行为不仅要关心并购当时的短期成本，还要考虑到并购的长期成本。
所谓长期成本，用经济学的原理来说，就是并购后，企业各个短期成本合成的长期
费用趋势。
长期成本由几个基本的趋势，一是各个短期成本最低，长期成本才能最低；
二是从长期看，一切生产要素都是可调整的，当各种生产要素组合调整到最优状态
时，长期成本才会最低；
三是企业规模在扩大到一定点之前时，会出现规模成本递减和规模收益递增，当规
模扩张到一定点之后，就会出现规模成本递增和规模收益递减。
因此，当期并购行为能否使总公司规模达到最优点，就关系到长期成本是否最低。
3、相对成本原则。
并购活动不能仅仅计算绝对成本，还应计算相对成本。
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绝对成本是指并购活动发生的实际费用，相对成本是指并购绝对费用相对于其他投
资和未来收益而言的相对大小，也可以理解为机会成本。
因此，一项并购活动所发生的机会成本不仅包括并购活动中的实际费用，还要包括
这些费用支出因放弃其他投资项目而减少的收益。
所以，在考虑到项目绝对成本的同时，要关心项目的预期收益率，考虑相对成本的
大小。
采纳哦谢谢

六、一个企业如何避免被大企业并购？

都是双方自愿的，出于合并后占有更大市场之类的考虑。
如何避免被大企业收购？如果你不是上市公司，那么只要你不同意，谁也没法收购
你。
比如当当网，亚马逊收购未遂，转而收购的卓越网。
如果你是上市公司，收购方法简单一点，在二级市场买你的股票即可。
不过也没那么简单，因为每5%都是要报证监会批的，即使证监会放任，还要股东
大会。

七、企业并购中如何控制风险

企业并购中的主要风险通常包括战略、法律、财务、人力资源、金融、股东和政策
等7大风险。
国内企业的并购陷阱，很大程度上来源于如下几个方面：一是并购过程中过于倚重
财务报表而忽视事前的尽职调查；
二是并购方以惯性思维或一相情愿的想法而匆忙并购；
三是并购方的管理层价值认可上有失偏颇；
四是在恶意收购或目标企业管理层为增加收购后与并购方谈判力的情况下，目标企
业管理层会人为地预埋很多陷阱以增加并购成本和整合成本。
因此，在风险控制方面建议更多的应组成律师等并购团队来做专项并购方案加以防
范和控制。

                                                  页面 4 / 5



股识吧    www.gupiaozhishiba.com
 

八、企业并购的法律风险要怎么防范

国际上常见的反收购措施主要有三类：
1、采取股票交易策略，如股份回购、白衣骑士法等以防止被收购；
2、采取管理上的策略，如发行有限制表决权的股票、通过密切公司相互持股、采
取毒丸措施、在公司章程中置入“驱鲨剂”反收购条款等，以防止被收购；
3、诉诸于法律的保护，即根据证券法、公司法、反托拉斯法等相关法律对收购行
为的规定，求助法院确认某项收购不合法。
由于反收购措施是从实践中发展起来的，部分措施只注重其反收购的效果，尤其是
管理上的部分措施如“毒丸计划”、“焦土战术”等，难免会损害部分股东的利益
，影响上市公司自身的持续经营，具有一定的负面作用。
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