
  

 

股权与企业并购：作为交易货币



股权与企业并购的基本概念及分类
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股权的定义

• 股权是企业所有者对企业资产享
有的一种权利
• 股权代表了企业对利润的分配权
和企业的决策权
• 股权可以通过股票、债券等方式
进行交易

股权的类型

• 普通股：享有公司经营决策权，
享有公司利润的优先分配权
• 优先股：享有固定的股息，优先
分配公司利润，但不享有经营决策权
• 可转换债券：在一定条件下可以
转换为公司的股票

股权在企业中的作用

• 融资手段：企业可以通过发行股
票、债券等方式筹集资金
• 激励机制：通过股权激励计划，
激发员工的工作积极性和创新能力
• 企业治理：股东通过股东大会参
与企业的决策和监管

股权的定义、类型及其在企业中的作用



企业并购的定义

• 企业并购是指一个企业通过购买
另一个企业的全部或部分股权，从
而获得对该企业的控制权
• 企业并购包括兼并、收购和合并
等多种形式

企业并购的类型

• 横向并购：同一行业内的企业之
间的并购，以提高市场占有率和竞
争力
• 纵向并购：处于产业链上下游的
企业之间的并购，以实现产业链整
合和降低成本
• 混合并购：涉及不同行业的企业
之间的并购，以实现多元化经营和
风险分散

企业并购的动机

• 提高市场地位：通过并购提高市
场份额和竞争力
• 降低成本：通过并购实现产业链
整合和降低成本
• 分散风险：通过多元化经营降低
单一业务的风险
• 获取技术资源：通过并购获取先
进的技术和人才资源

企业并购的定义、类型及其动机



• 股权并购侧重于对目标企业的股权进行收购，而企业并购则包括对目标企业的资产、业务
和人力的全面整合
• 股权并购更加注重对目标企业的控制权，而企业并购则更加注重对目标企业的资源整合和
协同效应
• 股权并购的决策过程相对简单，主要涉及股权的买卖；而企业并购的决策过程较为复杂，
涉及多个方面的沟通和协调

股权并购与企业并购的差异

• 股权并购是企业并购的一种重要方式，通过收购目标企业的股权，实现对目标企业的控制
和整合
• 股权并购与企业并购的最终目标都是为了实现企业的战略目标和价值最大化
• 股权并购与企业并购都需要对目标企业进行充分的尽职调查和评估，以确保并购的成功和
风险可控

股权并购与企业并购的联系

股权并购与企业并购的差异与联系



股权估值在企业并购中的重要性
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市盈率法

• 市盈率（P/E）是指股票价格与每股收益（EPS）之比，反映了市场对企业的盈利预期
• 市盈率法适用于盈利能力稳定的企业，但不适用于亏损企业和初创企业

市净率法

• 市净率（P/B）是指股票价格与每股净资产（NAV）之比，反映了市场对企业的资产价值预期
• 市净率法适用于资产价值稳定的企业，尤其是重资产行业

其他估值方法

• 现金流折现法（DCF）：根据企业未来的现金流和折现率，计算企业当前的股权价值
• 市场法：通过比较类似企业的股权价格，确定目标企业的股权价值

股权估值方法概述：市盈率、市净率等
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基于历史价值的定价策略

• 以目标企业的历史财务报表为基础，
计算企业的股权价值
• 适用于股权结构简单、财务数据完整
的企业

02
基于市场价值的定价策略

• 通过分析目标企业在市场上的股权交
易价格，确定企业的股权价值
• 适用于股权交易活跃、市场信息透明
的企业

03
基于未来价值的定价策略

• 根据企业未来的盈利预测和折现率，
计算企业的股权价值
• 适用于对未来盈利有较高预期的企业

企业并购中的股权定价策略



估值风险
• 财务报表失真：目标企业的财务报表可能存在虚假记载或遗漏，导致股权估值失真
• 市场环境变化：市场环境的变化可能导致企业股权价值的波动
• 预测错误：预测企业未来盈利和折现率可能存在误差，导致股权估值不准确

应对策略
• 尽职调查：对目标企业进行充分的尽职调查，核实财务报表的真实性和完整性
• 采用多种估值方法：采用多种估值方法，综合分析股权价值，降低单一方法带来的风险
• 保持谨慎态度：在股权估值过程中保持谨慎态度，充分考虑各种潜在风险

股权估值风险及应对策略



股权支付与企业并购支付方式的选择
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股权支付的优点

• 不需要支付现金：股权支付可以
实现现金流的保留，降低企业的财
务压力
• 股权稀释效应：通过增发股票支
付收购对价，可能导致原有股东股
权稀释

股权支付的缺点

• 估值风险：股权支付可能面临目
标企业股权估值不准确的风险
• 控制权风险：大量增发股票可能
导致原股东失去对企业的控制地位

适用场景

• 目标企业具有较好的发展前景，
原有股东不愿意放弃股权
• 并购方希望保留现金，以应对未
来的投资和业务发展需求

股权支付的优缺点及适用场景



现金支付

• 优点：简单易行，不会影响
原有的股权结构
• 缺点：需要支付大量现金，
可能导致企业财务压力加大

混合支付

• 优点：结合了现金支付和股
权支付的优势，可以降低财务
压力并保留股权
• 缺点：组合支付可能导致交
易结构复杂，增加交易难度

债务支付

• 优点：可以利用债务杠杆，
降低企业的财务成本
• 缺点：需要承担债务利息和
还款压力，可能导致企业财务
风险加大

企业并购中的支付方式及其优缺点



01

02

03

股权支付与现金支付组合
在并购方保留现金的情况下，可以采用股
权支付和现金支付相结合的方式支付收购
对价

股权支付与债务支付组合
在并购方希望利用债务杠杆的情况下，可
以采用股权支付和债务支付相结合的方式
支付收购对价

股权支付与混合支付组合
在并购方希望保留现金并利用债务杠杆的
情况下，可以采用股权支付、现金支付和
债务支付相结合的方式支付收购对价

股权支付与其他支付方式的组合
策略
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