
企业并购与战略投资的风险控制

中国管理科学研究院教授讲师：高思禄

课程背景：

并购重组是企业实施发展战略，实现低成本快速扩张的有效途

径。通过并购企业可以迅速扩大资产规模，提高市场地位，通过重

组企业可以提高资产质量，改善财务状况，通过市场资源、技术资

源、品牌资源、财务资源、人力资源的有效整合，可以使企业增强

竞争实力，提高经济效益，实现企业的战略目标。同时，国有资产

监管改革路线图明确了以管资本替代管资产、管企业，国企混改也

进入了实施落地的关键时期。风险与收益并重，如何把把战略投资

与企业并购的法律风险，成为课程的关健。

一、 培训收益

【并购流程把握】了解并购重组的基本理论知识，熟悉并购重组的

基本程序和关键节点要求；

【并购成功要素】课程以案例教学为主要手段，通过大量或成功、

或失败的典型案例分析，将并购重组实践中的经验教训上升到理论

高度进行深入的研讨；

【并购整合要点】掌握并购后各关键方面的整合方法与其中的关键

点；

【战略与投资】如何把控战略与投资项目的操作实务；

【股权与证券】股票与证券的讲解



【法律风险】投资资、并购及公司运营的法律风险。

二、培训对象

企业主管并购重组的总经理或副总经理、财务总监、财务经理、投

资总监、战略投资部经理及相关专业人员；会计师事务所审计及咨

询业务人员；高校从事财务管理、投资管理教学的教师等。

【课时数量】2 天 6 小时 /天

三、课程内容

第一模块：并购重组理论与实务

（一）并购重组与整合的概念框架

1、控制权，产业投资人与财务投资人，对赌协议；

2、并购重组的战略价值；

3、并购重组的分类与反收购策略；

4、并购重组的程序。

（二）尽职调查

1、尽职调查的目的、方法与程序；

2、法律尽职调查；

3、并购的法律障碍与反垄断法；

4、财务尽职调查；

5、经营管理尽职调查。

（三）并购重组方案设计

1、业务重组、资产重组、债务重组与破产重整方案的设计；

2、产权重组及交易结构设计；



3、国有企业并购重组；

4。境外并购、外资并购、管理层收购 MBO。

（四）上市公司并购重组

1、上市公司控制，上市公司实际控制人，一致行动人；

2、上市公司收购，要约收购与协议收购；

3、上市公司重大资产重组，发行股份购买资产；

4、重组上市（借壳上市）；

5、上市公司分拆上市。

（五）企业价值评估

1、企业并购投资价值评估目的、评估对象、评估范围及评估假设；

2、收益法、市场法与资产基础法的特点、适用条件及参数的选取；

3、评估报告的使用。

（六）并购协议

1、保密协议、意向书、框架协议与并购协议；

2、并购协议的组成部分；

3、陈述和保证；

4、合约；

5、交易完成的条件；

6、终止与反向终止，违约与赔偿；

7、过渡期、交割和整合的安排。

（七）并购整合

1、并购整合的目的、原则；



2、并购整合计划与整合风险的防范；

3、人力资源整合与企业文化整合；

4、资产整合、经营整合与流程整合。

（八）并购重组典型案例分析。

第二模块：战略投融资

一、投资管理的程序 

（一）识别投资机会，编写投资计划 

（二）评估投资计划：估计项目的相关现金流和恰当的折现率。 

（三）投资管理的方法：净现值、内部报酬率、获利指数、回收期

和投资收益率等。 

（四）选择最佳投资方案。 

案例 1. 某公司设备投资的管理。 

（一）比较净现值（NPV ） 

（二）比较内涵报酬率（IRR) 

（三）比较获利指数（PI） 

（四）投资管理指标的比较 

1. 贴现指标之间的比较—净现值与内涵报酬率的比较： 

案例

2．设有两个投资项目Ａ和Ｂ，贴现指标之间的比较 

2. 贴现指标之间的比较—净现值与获利指数比较 



3.投资管理中的非贴现指标：投资回收期（只能反映投资的回收速

度）、平均报酬率（只能反映投资的平均收益）等。在投资决策中

只能作为辅助评价指标。 

二、融资管理 

融资管理具体包括： 

（一）估计融资需求 

（二）明确融资类型 

（三）计算融资成本 

（四）确定资本结构 

具体内容包括： 

（一）估计融资需求—估计所需外部资金的数量估计融资需求的步

骤—销售百分比法 

案例 3. 某公司融资需求预测 

（二）明确融资类型 

1、自有资金与借入资金 

2、长期资金与短期资金 

3、内部筹资与外部筹资 

4、直接筹资与间接筹资 

 具体包括： 

1、筹集自有资金—权益融资： 

2、筹集借入资金—负债融资： 

3、发行债券 



4、租赁 

5、混合性融资 

6、私募股权融资 

7、信用融资—运用供应商融资 

案例 4. 如家快捷酒店私募股权融资管理 

案例 5. 格力、美的电器的信用融资管理 

（三）融资成本的计算 

1、资本成本的计算 

2、债务成本 

3、权益成本 

4、加权平均资本成本 WACC 

案例 6、案例 7、案例 8..融资成本的计算与融资决策 

（四）确定资本结构 

比较资金成本法：企业在融资决策之前，先拟定若干备选方案，分

别计算各方按加权平均资本成本，并根据其高低来确定企业的资本

结构。 

案例 9. 某企业最佳资本结构的确定与运用

第三模块  股权与证券

第一讲 股权设计运用篇

一、合伙规则

★、进入规则



二、进入规则

★、选对合伙人

★、定好股权结构

三、和谁合伙（搭班子）

★、和能人（创业能力）

★、和有共同价值观的人（创业心态）

★、和有共同理想的人

★、和能白头到老的人

四、和谁不能合伙

★有钱的人（做投资人）

★有关系的人（不一定有用）

★有资源的人（不一定到位）

★兼职人员（给顾问费或干股）

★一般员工（可后期作为股权激励）

★坏人、小人、不靠谱的人、不遵守规则的人

五、怎么合伙？

★、两人怎么合伙

★、一人怎么合伙

★、三人以上怎么合伙

★、其它情况合伙

六、两人合伙股权设计 1

★强弱合作



七、一人合伙（夫妻）

★、一大一小

★、协议约定

★、俞渝和李国庆

八、三人以上合伙人容易出现的问题

★、没有大股东内部实际人控制

★、大锅饭、小股东搭便车

★、大股东被绑架

九、三人以上的股权结构：

★最简洁设计原则：1＞2+3、1＜2+3+4

十、干活规则

★、公司大事大家说了算（股东会）

★、决策的事代表说了算（董事会或执行董事）

★、日常经营一个人说了算（总经理）

十一、只出技术不出钱怎么办？

★、出钱+出人=钱+技术

★、只有技术=？

★、用限制性股份：锁定业绩或年限

十二、中途有人不好好干怎么办？

★、即如何动态的看待合伙：

★、对合伙人也要进行股权激励

★、另约定好退出（主动或被动）机制



第四模块 资产证券

一、资产证券化理论基础

1.1 资产证券化定义

1.2 资产证券化产品评级和信用增级的原理

1.3 资产证券化的法律核心问题

1.4 资产证券化的会计处理

二、信贷资产证券化解析

3.1 对公贷款资产池的特点

3.2个人消费贷款资产池的特点

3.3住房抵押贷款资产池的特点

3.4个人经营贷款资产池的特点

3.5信贷资产证券化交易结构解析

三、企业资产证券化解析

4. 1 小额贷款类项目案例分析

4. 2融资租赁类项目案例分析

4. 3 收益权类项目案例分析

4. 4未来债权类项目案例分析

4. 5 应收账款类项目案例分析

4. 6商业物业类项目案例分析

第五模块 公司法律风险



一、公司法导论

1.1：公司法的概念、特征与作用

1.2：公司法的历史沿革与发展趋势

1.3:  公司法与现代企业制度的关系

1.4:  公司法的基本原则

二、 公司的法律界定

2.1: 公司的历史考察

2.2: 公司的概念与法律特征

2.3: 公司与其他企业的法律界限

2.4: 公司的分类

2.5: 有限责任公司

2.6: 股份有限公司

2.7: 一人公司

2.8: 国有独资公司

案例、公司性质与债权

三、公司的法律地位

3.1: 公司的名称与住所

3.2: 公司的能力

3.3: 公司的董事、监事和高级管理人员

3.4: 公司法人的人格否认

3.5: 公司的社会责任

四、公司的设立



     4.1: 公司设立概述

     4.2: 公司设立的方式

     4.3: 公司设立的条件

     4.4: 公司设立的程序

     4.5: 公司设立登记

     4.6: 公司设立的效力

     4.7: 发起人的设立责任              

     五、公司的资本

     5.1: 公司资本制度概述

     5.2: 出资

     5.3: 股份

     5.4: 资本的增加与减少

     案例、公司出资引起纠纷

     六、股权与公司法人财产权

     6.1: 股东与股权的界定

     6.2: 公司法人财产权

     七、公司的合并、分立和组织变更

      7.1: 公司的合并

7.2: 公司的分立

7.3: 公司的组织变更

八、公司债券 

8.1: 公司债券的法律界定



8.2: 公司债券的发行

8.3: 公司债券的转让

8.4: 公司债债权人的保护

九、公司的财务会计制度

9.1: 公司财务会计制度概述

      9.2: 公司的会计制度

      9.3: 公司财务会计报告

      9.4: 公司利润的分配

十、公司的解散与清算

10.1: 公司的解散

10.2: 公司的清算

课程回顾与现场答疑
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