

《企业资源整合之并购与重组》

【课程时间】2022年7月2-3日，广州开课

【培训对象】董事长、总裁、总经理、投融资专业人士、律师、会计师、金融机构管理人员、主管产业投资基金的政府干部

【课程费用】4800元/人，费用包含：学费、资料费、休闲点心及其它服务费，交通和食宿费用自理。
主讲老师：张老师
南开大学法学院教授，法学研究所所长

伦敦大学法学硕士，北京大学法学博士

天津市人民政府法律顾问

中国国际法学会常务理事

中国国际经济贸易仲裁委员会仲裁员

中国贸促会金融仲裁中心仲裁员

天津市劳动争议仲裁委员会委员

赞普科技(831405)独立董事

佳鹏股份(838693)市值管理顾问、科创蓝(835968)上市顾问

清华、北大经济学院EMBA教授

课程目标和收益

经过40年高速发展，中国经济进入到从产品经营竞争到资本运营竞争的新阶段。经济下行，红海市场，资源争夺，当下大部分的产业业态已逐步从分散走向聚集，中国的并购式浪潮即将来临。

本课程上张勇老师将带领学员深入理解当今中国企业进行并购重组的动因与操作流程，并挖掘背后隐藏的风险点与风控模式，树立起企业家对并购的全盘认知。
课程大纲

企业并购

（一）并购是公司控制权的交易    

1、并购是舶来品

（1）Merger & Acquisition

（2）股权转让的性质

（3）程度不同的两种方式【戴姆勒】

2、并购的目的

（1）公司控制权的获得

（2）规模的扩大【国美，吉利】

（3）价值的提升【美团】

（4）上市条件的补齐

（5）资源的整合

（6）私募股权投资

3、并购模式分析

（1）平行并购【国美、苏宁、吉利】【青岛啤酒】

（2）垂直并购【中粮】【德豪润达】

（3）综合并购【云南白药】

（4）财务并购

（5）杠杆并购【双汇】【龙薇传媒】

4、并购的流程

（1）并购意向的达成

（2）签署意向书和保密协议【内幕信息，其中有风险。纸业】

（3）公告停牌【上市公司】

（4）并购专项小组成立并指定责任人

（5）并购方案的草拟【复杂性不可低估】

（6）专业人士的建议【估值不冤枉】（额外的保密协议）

（7）方案的沙盘推演【龙薇】

（8）与主管部门的沟通与协调

（9）尽调过程【不可省略。乐视网，格力，后谷咖啡】

（10）并购合同的草拟、调整、定稿【价格、支付、对赌】

（11）董事会及股东大会内部流程【格力，万科】

（12）正式签署并购合同【合同的成立与合同的生效】

（13）【国企】产权交易中心和审批流程【云南白药二审结局】

（14）证监会审核批准流程【上市公司】

（15）公告复牌【上市公司】【市值管理的手段】

（16）支付与股权过户【并购九字】

（17）交接及手续的办理【资源获得的保证】

（18）资产与人员的整合【并购目的的实现】

（二）并购的支付方式

1、现金【一次或多次】【或附加条件】

2、股票

3、现金加股票【纸业】

4、股票支付引起的反并购【鼎泰新材】

（三）企业价值低估下的并购

1、低买高卖的价值判断

（1）股权的获得途径【四种模式】

（2）章程中的毒丸条款【同股不同权】

2、并购与股权的转移

（1）股权价值的实现【两种途径】

（2）股权粘附的风险【四种权利】【四项风险】

3、企业价值创造的新途径

（1）产业与资本的联手【力量的合力。增量的创造。增量的分享。风险的分散】

（2）资本运营中的附加值【但防备干预经营，反向尽调】

（3）资本的杠杆作用【工具，装备，可做更多的事情】

（四）并购与企业估值调整

1、企业估值永远是一个变量

（1）产业估值的偏差【低估，与漫天要价】

（2）资本估值的相对细致【知而不言，以被动求主动】 

（3）产业的调整优势【经营权在手中，可调报表。利润，进项花费都可调。规范性亦可漫不经心。时间的优势，主场的优势，以逸待劳】

（4）资本对股权的再整合【分化股东】

（5）被资本绑架的担忧【对赌是最大的绑架，量力而行】

2、估值的定点再调整

（1）估值的权宜性【交易估值的倒推】

（2）估值调整的必要性【风口，高估值下的变现。摩拜。小肥羊。俏江南】

3、估值涉及的市值管理

（1）市值管理不是上市公司的专利【发生在公司发展的任何阶段】

（2）并购触发市值管理【三个按钮】

（3）专业的人做专业的事【价值才可能最大化。吉利罗斯柴尔德。海华估值】

（五）并购中的尽职调查

1、财务【账套。应收账款。必须尽调。乐视】

2、税务【硬伤】

3、担保【隐蔽性。章程内部有效性。特殊安排】

4、法律【利益的锁定，集体所有土地，厂房，办公楼】【行政处罚、诉讼】

5、财产【分割，独立。存于个人账上。财务混同】

6、历史沿革【股权的变更，程序的合法性】

7、可持续发展【商业模式】

8、关联关系和关联交易【雷士照明，乐视】

9、重大合同【无锡尚德。天财光缆】

（六）并购中的对赌协议

1、为什么要有对赌协议【旱涝保收。舶来品】

2、是一种判断力的较量【防侥幸心理】

3、有潜在的巨大后果【返还与倒贴】

4、投融资协议中的标配

二、企业重组的策略

（一）重组的最佳途径是并购

1、整合目标：一加一大于二【莫冒进，被拖累】【海航，暴风科技】

2、企业资源的重新排列组合

3、上市的同步操作

4、中介机构的及时进入

（二）资产的重组

1、资产管理的意识

2、资产的合理配置

3、有形资产和无形资产

4、资产负债表没有体现的资产【资产的完整性】

5、资产管理的参加者

（三）业绩的重组【对外展现实力、地位、趋势，提升估值】

1、营业额的重组

2、利润的重组【深圳地铁】

3、市场占有率的重组

4、指标曲线的重组

（四）弥补缺陷的重组

1、资质的重组【稀缺资源的获得】

2、业务资格的重组

3、批文的重组

4、手续完备性的重组

5、补齐商业模式的短板

（五）人员的重组

1、公司的构架【三层，层次分明，各司其职】

2、股东的用人权

3、团队的获得

4、股权激励的设计【三个阶段】【三种方式】

5、公司实际控制权的确保

（六）文化重组

1、企业间文化差异的辨认【核心决定文化，联想】

2、企业文化的融合与重塑【软实力，战略层面】

三、并购重组中的风险管控要点

1、不触碰法律和政策红线

2、保密意识和措施【竞争力，门槛】

3、并购中的知识产权保护

4、个人的道德风险管控

5、矛盾激化的对策预案【吉林通钢】

6、并购利益的合同锁定

（1）合同的三个步骤

（2）签署前的两个问题

（3）并购合同的四大核心

（4）并购合同违约情势下的六种对策
联系方式：中企联企业培训网

咨询电话：010-62885261 传真：010-62885218

联 系 人：潘宏利 13051501222

电子邮箱：phL568@163.com

网 址：www.zqLpx.com
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