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我国企业技术寻求导向的连续并购战略研究
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摘  要：我国企业的并购活动日益突出技术寻求导向和连续性特征。本文首先分析企业连续并
购的技术链补强战略、技术匹配战略和跨文化整合战略，在对连续并购活动中存在的
跨文化整合、相关者利益协调等关键问题进行分析的基础上提出相应的建议。本文对
以技术寻求为导向的我国企业连续并购活动具有一定的指导意义。
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一、我国企业技术获取途径

目 前 ， 我 国 企 业 （ 特 别 是 中 小 企 业 ） 在 全 球 化 的 经 营 环 境 下 普 遍 存 在 技 术 水 平

落 后 、 技 术 资 源 匮 乏 ， 难 以 形 成 核 心 竞 争 力 等 问 题 ， 这 些 问 题 严 重 阻 碍 企 业 的 升 级

和 发 展 。 技 术 可 以 从 企 业 内 部 自 主 研 发 得 到 ， 也 可 以 通 过 市 场 从 企 业 外 部 获 取 。 技

术 的 自 主 研 发 具 有 高 投 入 、 高 风 险 等 特 征 ， 考 虑 到 我 国 多 数 企 业 薄 弱 的 技 术 积 累 和

技 术 能 力 ， 自 主 研 发 存 在 一 定 困 难 ， 因 此 ， 从 企 业 外 部 获 取 技 术 资 源 快 速 提 升 企 业

的 技 术 水 平 和 能 力 就 成 为 我 国 企 业 发 展 的 捷 径 之 一 。 企 业 获 取 外 部 技 术 资 源 的 途 径

主要有3种：技术引进、技术联盟和技术并购。

（一）技术引进
技 术 引 进 是 指 企 业 通 过 市 场 采 购 所 需 技 术 ， 如 专 利 、 配 方 、 设 计 图 纸 、 生 产 线

和设备等，其优点是企业可以直接得到成熟的技术，以便快速为企业带来效益。

然 而 ， 由 于 技 术 出 让 方 和 技 术 引 进 方 人 员 交 流 机 会 的 限 制 ， 技 术 引 进 使 企 业

往 往 不 能 顺 利 转 移 得 到 的 目 标 企 业 的 技 术 诀 窍 、 经 验 、 技 能 等 隐 性 知 识 ， 特 别 是 组

织 管 理 和 技 术 经 验 等 ， 而 这 正 是 强 化 企 业 技 术 能 力 的 关 键 。 因 此 ， 技 术 引 进 适 合 于

导入隐含性较小的体现型技术（Embodied  Techno logy）和可编码的“文件化”技

术 ， 这 种 技 术 一 般 为 市 场 中 现 有 的 成 熟 技 术 或 标 准 技 术 ， 而 不 是 前 沿 技 术 或 产 品 竞
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争前（Pre-competi t ive）技术（陈松，冯国安，2003）。

（二）技术联盟
企 业 技 术 联 盟 是 指 两 个 或 两 个 以 上 的 企 业 联 合 进 行 某 一 技 术 或 产 品 的 研 发 而 产

生 的 一 种 合 作 组 织 。 面 对 经 济 全 球 化 的 挑 战 ， 出 于 实 现 技 术 资 源 共 享 、 降 低 企 业 的

开 发 风 险 和 研 发 成 本 的 考 虑 ， 各 企 业 纷 纷 围 绕 某 个 前 沿 技 术 或 产 品 组 建 技 术 联 盟 ，

共同开展技术创新，以期在未来的全球竞争中占据有利位置。

技 术 联 盟 内 的 企 业 交 流 与 合 作 期 限 相 对 较 长 ， 具 有 动 态 性 和 连 续 性 的 特 征 。

通 过 技 术 联 盟 ， 企 业 不 仅 可 以 从 合 作 伙 伴 获 得 “ 显 性 ” 技 术 ， 也 可 以 吸 收 “ 隐 性 ”

技 术 （ 如 技 术 诀 窍 、 技 能 和 经 验 ） ， 还 可 以 培 养 企 业 学 习 能 力 ， 增 加 企 业 的 技 术 与

知 识 的 积 淀 。 但 是 ， 加 入 技 术 联 盟 也 使 企 业 的 专 有 技 术 或 核 心 技 术 更 容 易 被 联 盟 内

其 他 企 业 学 习 ， 从 而 导 致 技 术 在 联 盟 企 业 间 的 溢 出 效 应 更 为 明 显 ， 溢 出 的 速 度 也 更

快，不利于企业保守技术秘密。

（三）技术并购
技 术 并 购 是 以 获 取 外 部 技 术 资 源 为 主 要 动 机 的 企 业 并 购 行 为 。 通 过 技 术 并 购 能

迅 速 、 完 整 地 得 到 企 业 发 展 所 需 的 核 心 技 术 ， 包 括 掌 握 核 心 技 术 的 人 才 ， 因 此 能 够

更 彻 底 地 实 现 对 目 标 技 术 的 掌 握 和 控 制 。 通 过 获 取 目 标 企 业 的 核 心 技 术 人 才 ， 企 业

可 以 将 目 标 技 术 和 原 有 技 术 平 台 有 机 结 合 ， 促 进 企 业 技 术 进 步 并 提 升 企 业 技 术 创 新

能力。

技 术 并 购 具 有 整 体 性 特 征 ， 企 业 采 购 的 不 仅 仅 是 技 术 资 源 ， 还 包 括 目 标 企 业 的

市场渠道、品牌、设备和人力资源等，因此往往要支付并购溢价，耗费的投资较大。

通过比较企业获取外部技术资源的3种途径，可以发现：与自主研发和技术联盟

比 较 ， 通 过 技 术 并 购 获 取 的 外 部 技 术 资 源 的 结 构 和 层 次 更 完 整 ， 技 术 转 移 的 效 率 和

可控程度较高，对企业技术能力的形成和巩固的支撑作用更大，但是所需的投资较多。

二、我国企业并购的技术寻求导向和连续性特征

正 如 斯 蒂 伯 格 所 说 ： “ 一 个 企 业 通 过 并 购 其 竞 争 对 手 的 途 径 成 为 巨 型 企 业 是 现

代 经 济 史 上 的 一 个 突 出 现 象 。 没 有 一 个 美 国 大 公 司 不 是 通 过 某 种 程 度 、 某 种 方 式 的

并 购 而 成 长 起 来 的 ， 几 乎 没 有 一 家 大 公 司 主 要 是 靠 内 部 扩 张 起 来 的 。 ” 以 美 国 为 代

表的西方经济世界已经历了5次并购浪潮，从横向并购、纵向并购、混合并购到今天

的 战 略 并 购 ， 并 购 规 模 不 断 扩 大 ， 主 体 不 断 变 化 和 丰 富 ， 并 购 已 成 为 国 际 投 资 的 主

流手段。一些世界级的公司如CISCO、IBM和GE等均已通过技术并购，为公司的技

术成长带来了显著的成果，尤其是CISCO更将技术并购作为企业发展的基本战略，

长期进行有针对性、连续性的技术并购以保持其技术领先优势。

我 国 企 业 间 的 并 购 行 为 日 益 活 跃 ， 规 模 不 断 扩 大 ， 对 企 业 的 发 展 影 响 也 与 日 俱

增。2012年中国并购市场披露的交易规模为3,077.9亿美元（投中集团，2013），比
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2011年增37%，显示出并购在中国市场的快速发展势头。中国企业以获取技术为目

标的跨国并购占到了第二产业并购案件总数的82.56％（王宗光等，2009），根据国

泰君安《中国上市公司并购重组研究数据库》（2012版）进行统计，A股市场上进行

连续并购（3~5年内进行两次以上并购）的并购企业占并购企业总数的66%以上。

在 全 球 化 的 竞 争 环 境 下 ， 基 于 保 持 经 济 效 益 持 续 增 长 的 要 求 ， 我 国 的 企 业 需 要

在 明 确 的 战 略 目 标 指 导 下 连 续 不 断 地 采 用 技 术 并 购 的 手 段 来 实 现 技 术 创 新 ， 以 确 保

技 术 上 的 领 先 地 位 ， 不 断 提 升 自 身 的 核 心 竞 争 力 ， 因 此 企 业 技 术 并 购 的 次 数 与 频 率

均显著提高，使得企业的并购行为呈现明显技术寻求战略导向和连续性特征。

三、我国企业技术寻求导向的连续并购战略

（一）连续并购的技术链补强战略
企 业 的 主 要 产 品 和 业 务 都 是 以 系 列 相 关 的 技 术 作 为 支 撑 的 ， 有 学 者 将 这 一 系 列

相关的技术称为技术链。Prenc ipe（1997）将与产品有关的知识分为元素知识、架

构 知 识 和 系 统 知 识 三 类 。 企 业 的 技 术 积 累 是 逐 渐 形 成 的 ， 反 映 在 技 术 链 上 就 表 现 为

技 术 链 上 的 各 种 技 术 形 成 时 间 不 一 、 水 平 参 差 不 齐 ， 我 国 企 业 往 往 在 技 术 链 的 关 键

技 术 环 节 上 落 后 于 国 际 先 进 企 业 ， 导 致 国 际 竞 争 力 不 强 ， 只 能 在 低 端 市 场 采 用 低 价

竞 争 的 策 略 ， 不 能 形 成 全 面 的 市 场 竞 争 优 势 。 连 续 的 技 术 并 购 应 当 在 企 业 技 术 链 分

析 的 基 础 上 ， 在 国 际 市 场 中 长 期 观 察 ， 当 收 购 时 机 成 熟 的 时 候 ， 从 外 部 导 入 目 标 企

业的相关先进技术针对企业技术链的薄弱技术环节予以提升和优化。

中 意 集 团 为 了 补 全 、 补 强 其 半 挂 车 和 专 用 车 生 产 的 技 术 链 ， 在 2 0 0 2 ~ 2 0 0 4 年

间，连续并购了扬州通华专用车股份有限公司（2002年）、济南考格尔特种汽车有

限 公 司 （ 2 0 0 3 年 ） 、 美 国 H P A  M O N O N 半 挂 车 公 司 （ 2 0 0 3 年 ） 、 华 骏 车 辆 有 限 公

司（2003年）、张家港圣达因化工机械有限公司（2004年）等，通过这样的连续并

购 ， 获 得 了 干 货 厢 式 半 挂 车 、 冷 藏 半 挂 车 、 特 种 半 挂 车 等 产 品 的 核 心 技 术 ， 提 升 了

企 业 半 挂 车 和 专 用 车 生 产 的 技 术 链 水 平 ， 生 产 出 技 术 领 先 的 铝 制 无 大 梁 铆 接 型 厢 式

半挂车、侧帘式厢式半挂车以及美国内陆用集装箱骨架车等。

中 集 集 团 曾 投 入 大 量 的 资 源 研 发 冷 箱 的 生 产 线 技 术 ， 但 是 其 生 产 效 率 一 直 在 2 0

台/班以下。针对冷冻车技术链在冷箱技术上的明显缺陷，中集集团于1999年收购韩

国 现 代 集 团 青 岛 冷 箱 工 厂 得 到 了 先 进 的 冷 箱 核 心 技 术 ， 在 消 化 吸 收 以 后 ， 生 产 效 率

稳定提高，2007年的生产效率是并购前的3倍。这样的连续并购活动具有明确的技术

寻 求 导 向 ， 其 战 略 的 成 功 实 施 对 中 国 企 业 通 过 获 取 外 部 资 源 提 升 自 身 技 术 水 平 和 能

力，加快技术升级的步伐从而促进产业升级具有重要的示范价值。

（二）连续并购的技术匹配战略
连 续 的 技 术 并 购 活 动 是 企 业 技 术 资 源 重 新 配 置 和 整 合 的 过 程 ， 因 而 目 标 技 术

与 企 业 原 有 的 技 术 及 平 台 的 相 关 性 就 显 得 很 重 要 ， 因 此 ， 在 技 术 寻 求 的 连 续 并 购 活



— 90 —

国际工商管理 2013年第 6 期

动 的 实 施 必 需 制 定 相 应 的 技 术 匹 配 战 略 。 以 技 术 获 取 为 导 向 的 并 购 活 动 尤 其 要 注 意

获 取 的 技 术 与 企 业 原 有 技 术 资 源 及 技 术 能 力 的 衔 接 与 匹 配 ， 这 样 才 能 使 得 二 者 有 效

融 合 ， 实 现 技 术 协 同 效 应 。 远 离 企 业 原 有 的 核 心 业 务 ， 在 企 业 不 熟 悉 、 不 擅 长 的 业

务 领 域 盲 目 并 购 具 有 较 大 的 风 险 ， 企 业 进 行 这 样 的 并 购 必 须 进 行 充 分 的 论 证 ， 谨 慎

实施。

国 外 学 者 研 究 了 目 标 技 术 与 企 业 原 有 技 术 的 相 似 度 、 互 补 度 和 复 杂 性 对 企 业 并

购后技术提升之间的关系。Makri等（2009）发现互补的科学知识和互补的技术知识

通 过 刺 激 更 高 的 质 量 和 更 新 颖 的 发 明 提 升 并 购 的 绩 效 ， 这 表 明 寻 求 并 购 的 高 科 技 公

司 搜 索 、 识 别 、 并 购 与 自 己 现 有 知 识 互 补 的 科 学 和 技 术 知 识 的 业 务 。 知 识 的 相 似 性

有 利 于 增 量 更 新 ， 而 互 补 性 使 得 不 连 续 的 战 略 转 变 更 容 易 ， 而 且 吸 收 能 力 的 研 究 应

扩 大 考 虑 互 补 性 和 相 似 性 。 技 术 的 复 杂 性 对 并 购 企 业 的 技 术 吸 收 和 创 新 存 在 很 大 的

影响（Ford,  Mortara ,  e t  a l . ,  2012）。

万 向 集 团 是 我 国 并 购 领 域 表 现 突 出 的 企 业 ， 其 一 系 列 的 并 购 为 企 业 的 发 展 有 重

要 的 推 动 作 用 。 早 期 万 向 集 团 的 并 购 战 略 明 确 围 绕 以 汽 车 用 万 向 节 为 核 心 的 汽 车 零

配 件 相 关 技 术 及 市 场 渠 道 的 获 取 为 目 标 ， 一 直 坚 持 在 其 核 心 业 务 领 域 内 选 择 并 购 对

象 的 原 则 。 汽 车 零 配 件 是 万 向 集 团 的 主 业 ， 万 向 的 连 续 并 购 活 动 正 是 为 了 强 化 并 延

伸 汽 车 零 配 件 的 价 值 链 。 从 其 连 续 并 购 行 为 来 看 ， 为 了 市 场 与 技 术 ， 并 购 了 美 国 舍

勒 和 U A I 公 司 ； 为 了 延 伸 其 原 有 的 产 业 链 ， 欲 并 购 S T 襄 轴 。 以 收 购 美 国 U A I 公 司 为

例，UAI公司主要制造和销售制动器及相关零部件等系列产品。收购UAI公司，可以

使 万 向 获 取 先 进 技 术 。 这 一 系 列 连 续 并 购 获 取 的 技 术 相 互 补 充 、 相 互 支 持 ， 产 生 较

好 的 技 术 协 同 效 应 ， 进 一 步 提 升 万 向 集 团 在 汽 车 制 动 零 部 件 领 域 的 整 体 技 术 实 力 和

技术创新能力。

浙江华立集团2001年对飞利浦的CDMA技术的并购最终没有取得预期的效果，

其中主要的原因就是CDMA项目远离华立原来的业务领域。华立集团2011年的年报

表 明 其 核 心 产 业 是 医 药 行 业 ， 智 能 电 网 和 新 能 源 等 ， 表 明 其 移 动 通 信 业 务 并 没 有 成

长 起 来 ， 之 前 对 飞 利 浦 C D M A 项 目 的 并 购 也 因 脱 离 华 立 的 主 业 ， 没 有 形 成 市 场 竞 争

力 ， 意 味 着 这 次 并 购 的 失 利 。 失 败 的 原 因 主 要 有 两 个 ： 首 先 ， C D M A 技 术 与 华 立 原

有 的 技 术 匹 配 度 不 高 ， 也 不 具 有 互 补 性 ， 华 立 的 现 有 技 术 基 础 无 法 对 获 取 新 技 术 提

供 有 效 的 消 化 和 支 持 ； 其 次 ， 并 购 技 术 的 巨 大 差 异 性 导 致 华 立 同 时 管 理 多 个 技 术 和

业 务 平 台 ， 企 业 的 管 理 受 到 很 大 的 挑 战 ， 随 着 多 元 业 务 的 不 断 膨 胀 导 致 管 理 的 层 次

不 断 加 大 ， 华 立 的 组 织 变 得 逐 渐 不 能 适 应 ， 缺 乏 与 之 适 应 的 管 理 团 队 是 华 立 并 购 失

利的主要原因之一。

（三）基于跨文化的连续并购整合战略
跨文化管理（Transcu l tu ra l  Managemen t）是指涉及不同文化背景的人、物、

事 的 管 理 。 其 目 的 在 于 如 何 在 不 同 形 态 的 文 化 氛 围 中 ， 设 计 出 切 实 可 行 的 组 织 机 构
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和 管 理 机 制 ， 最 合 理 地 配 置 企 业 资 源 ， 特 别 是 最 大 限 度 地 挖 掘 和 利 用 员 工 的 潜 力 和

价值，从而最大化地提高企业的经营效益（Nath,  1987）。

在 连 续 的 并 购 活 动 中 ， 并 购 企 业 与 目 标 企 业 的 文 化 往 往 存 在 差 异 ， 在 并 购 中 需

要 面 对 跨 文 化 整 合 的 问 题 ， 如 管 理 理 念 的 差 异 、 员 工 激 励 方 式 的 差 异 、 组 织 协 调 方

面的差异、领导职权方面的差异、人力资源管理差异等。在并购整合过程中, 这种差

异 表 现 得 尤 为 突 出 ， 其 经 营 理 念 、 管 理 决 策 、 价 值 取 向 和 人 才 观 念 等 均 可 能 发 生 冲

突，影响整合的顺利进行。

联 想 和 吉 利 公 司 非 常 注 重 基 于 多 元 文 化 并 购 整 合 ， 并 取 得 较 好 的 并 购 整 合 效

果。2004年联想并购了IBM的PC及笔记本业务，面对中美两国管理、经营和技术文

化 的 巨 大 差 异 ， 确 立 了 “ 以 人 为 本 树 立 人 本 管 理 理 念 、 以 和 为 贵 发 展 和 谐 文 化 、 求

同 存 异 构 建 多 元 文 化 环 境 、 循 序 渐 近 推 进 文 化 融 合 创 新 ” 的 跨 文 化 整 合 策 略 （ 邓 沛

然，2009），取得较好的效果。吉利收购英国锰铜之后持有其20%的股权，与英国

锰 铜 在 国 内 成 立 一 家 合 资 的 上 海 英 伦 帝 华 公 司 ， 面 向 国 际 市 场 生 产 左 舵 出 租 车 ， 保

持 其 锰 铜 公 司 运 作 的 独 立 性 。 同 样 ， 吉 利 收 购 沃 尔 沃 之 后 ， 也 保 持 沃 尔 沃 的 原 有 企

业 管 理 、 技 术 研 发 、 市 场 销 售 和 生 产 团 队 在 东 道 国 的 独 立 运 行 。 这 些 跨 文 化 整 合 的

措施对并购的成功具有重要的意义。

缺 乏 有 效 的 跨 文 化 整 合 能 力 将 会 影 响 到 企 业 连 续 并 购 的 成 效 ， 甚 至 导 致 并 购 的

失利。本文以TCL连续的技术寻求导向的并购案例进行分析。

T C L 于 2 0 0 2 年 9 月 收 购 德 国 施 耐 德 公 司 ， 2 0 0 3 年 1 1 月 收 购 法 国 汤 姆 逊 公 司 ，

2 0 0 4 年 1 0 月 收 购 法 国 的 阿 尔 卡 特 手 机 业 务 ， 得 到 了 这 3 家 公 司 的 先 进 技 术 、 部 分 品

牌使用权和市场渠道。但是TCL这次连续并购的结果都不甚理想。3次并购交易完成

后 ， 成 立 的 合 资 公 司 及 业 务 都 出 现 了 各 种 严 重 问 题 ， 重 要 原 因 就 是 企 业 的 跨 文 化 整

合能力不强。TCL与3个目标企业的文化存在较大差异，但是TCL的整合团队没有能

够 在 合 资 企 业 中 增 加 其 企 业 文 化 的 开 放 性 和 包 容 性 ， 使 T C L 的 企 业 文 化 与 目 标 企 业

的 企 业 文 化 逐 渐 融 合 ， 适 合 于 各 种 文 化 背 景 下 员 工 的 协 同 工 作 ， 而 是 把 T C L 的 集中

式、专制式的企业文化直接推向合资企业，导致外方的高级管理人员和核心研发人员

大量离职，业务无法顺利推进，技术转移的效率和效果都没有达到预期的效果。

四、以技术寻求为导向的连续技术并购战略的
几个关键问题

（一）政府和行业要进行必要的指导与协调
在 微 观 上 ， 企 业 并 购 的 重 要 目 标 之 一 是 扩 大 规 模 ， 增 强 企 业 的 竞 争 力 ， 优 化 双

方 各 自 资 源 的 配 置 效 率 ； 在 中 观 上 ， 企 业 并 购 的 目 标 就 是 整 合 有 效 的 资 源 ， 提 高 产

业 的 集 中 度 ， 以 提 升 产 业 竞 争 力 并 实 现 产 业 升 级 。 因 此 ， 在 企 业 的 并 购 过 程 中 不 能
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缺少政府的指导和行业的协调，提高企业的并购成功率。

并 购 的 重 要 目 标 之 一 就 是 充 分 整 合 、 优 化 各 方 的 有 效 资 源 ， 实 现 协 同 效 应 。 根

据 协 同 效 应 的 来 源 ， 从 企 业 经 营 的 角 度 看 ， 四 部 分 的 变 化 导 致 并 购 产 生 协 同 效 应 ，

分 别 为 营 业 收 入 增 加 ， 产 品 成 本 和 资 金 成 本 降 低 ， 税 收 减 少 。 政 府 和 行 业 的 指 导 与

协调对并购协同效应的产生具有重要作用。

上汽集团2004年并购韩国的双龙汽车，通过控股的方式获得其品牌知名度、制

造 技 术 和 全 球 的 市 场 渠 道 ， 但 是 并 购 以 失 败 告 终 。 而 在 2 0 0 4 年 购 入 罗 孚 7 5 、 2 5 两

款 车 型 知 识 产 权 ， 但 是 同 时 参 与 并 购 的 南 汽 则 收 购 了 罗 孚 、 M G 及 其 发 动 机 供 应 商

Powertra in，导致并购溢价的同时罗孚的技术被分割，并购的效果受到影响。在这之

后 的 两 年 中 ， 上 汽 和 南 汽 分 别 在 罗 孚 的 平 台 上 推 出 了 上 汽 荣 威 和 南 汽 名 爵 两 款 自 主

品牌产品，这两款车在市场上的竞争产生了内耗。2007年12月上汽收购南汽则消除

了 这 种 内 耗 ， 使 双 方 研 发 能 力 得 到 进 一 步 整 合 ， 上 汽 在 商 用 车 方 面 可 以 形 成 全 系 列

完 整 的 产 品 线 ， 不 仅 打 通 并 融 合 了 并 购 双 方 的 联 系 渠 道 ， 整 合 了 双 方 的 研 发 力 量 ，

降 低 了 生 产 成 本 ， 还 减 轻 了 企 业 的 竞 争 压 力 ， 缓 解 了 现 金 流 的 紧 张 局 面 ， 并 购 的 协

同效应明显。

（二）连续跨国并购与国际化战略结合以推动企业培养核心竞争力
在 当 前 全 球 化 的 市 场 环 境 中 ， 竞 争 日 益 激 烈 ， 一 个 企 业 的 竞 争 力 优 势 表 现 在 成

本 优 势 、 产 品 优 势 和 品 牌 优 势 上 ， 这 些 优 势 最 终 要 体 现 为 国 际 竞 争 力 。 无 论 是 大 型

企 业 ， 还 是 中 小 企 业 ， 要 想 获 得 竞 争 优 势 ， 取 得 发 展 和 长 期 生 存 ， 就 必 须 融 入 到 国

际竞争中进行国际化经营。所以中小企业国际化经营是其未来的发展方向。

企 业 国 际 化 的 演 进 理 论 认 为 ， 企 业 进 入 外 国 市 场 的 规 模 是 随 着 企 业 国 际 经 营 的

经 验 的 逐 渐 积 累 而 不 断 变 化 的 ， 基 本 遵 循 这 样 的 轨 迹 ： 间 接 出 口 → 直 接 出 口 （ 在 目

标国设立分支机构等）→许可经营或直接投资建厂（从合资企业到全资子公司）。

有 些 具 有 国 际 视 野 的 中 国 企 业 另 辟 蹊 径 ， 在 企 业 发 展 的 早 期 即 进 入 国 际 市 场 ，

采 用 以 国 际 化 带 动 企 业 的 现 代 化 的 战 略 ， 在 国 际 市 场 上 进 行 连 续 的 并 购 并 取 得 成

功 。 万 向 集 团 在 美 国 和 欧 洲 的 连 续 并 购 正 是 此 战 略 的 典 型 案 例 ， 该 战 略 对 中 国 企 业

的全球化竞争具有重要的示范意义。

2000年4月，收购美国舍勒公司的专用设备、品牌、技术专利和全球市场网络，

从事万向节的营销业务；2000年10月，收购美国LT公司35%的股权；2001年8月，

收购美国上市的UAI公司21%的股份；2003年9月，收购美国洛克福特公司33.5%的

股权；2005年，收购美国PS公司60%的股权；2007年7月，收购美国AI公司30%的

股 权 。 这 一 系 列 连 续 并 购 都 是 以 万 向 的 美 国 公 司 为 主 体 进 行 的 ， 是 一 种 国 际 化 的 战

略行为。

（三）协调好连续并购涉及的各方利益以提高并购的成功率
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与 传 统 的 股 东 至 上 主 义 相 比 较 ， 弗 里 曼 提 出 的 利 益 相 关 者 管 理 理 论 认 为 企 业

的 发 展 不 能 离 开 各 个 利 益 相 关 者 的 投 入 和 参 与 ， 企 业 应 该 追 求 利 益 相 关 者 的 整 体 利

益，而不是仅仅为部分主体追求利益。

在 企 业 连 续 并 购 （ 特 别 是 跨 国 并 购 ） 活 动 中 ， 存 在 众 多 的 利 益 相 关 者 ， 典 型 的

有 并 购 企 业 和 目 标 企 业 的 股 东 、 管 理 者 、 技 术 人 才 和 一 般 员 工 ， 被 并 购 企 业 工 会 ，

被 并 购 企 业 所 处 的 社 区 和 地 方 政 府 等 。 在 并 购 整 合 过 程 中 ， 对 各 利 益 相 关 方 的 切 身

利益必须考虑充分，必须有周密的协调计划。

我 国 企 业 进 行 并 购 时 往 往 只 是 关 注 目 标 企 业 的 优 质 资 产 ， 而 对 与 并 购 企 业 核 心

业 务 和 关 联 度 不 大 的 资 产 则 采 用 剥 离 的 办 法 进 行 处 理 ， 有 可 能 会 对 当 地 的 产 业 产 生

不 良 影 响 ； 对 目 标 企 业 的 部 分 员 工 实 行 买 断 的 措 施 ， 冲 击 了 目 标 企 业 员 工 的 利 益 ，

同 时 不 利 于 后 期 的 并 购 整 合 ； 变 更 并 购 后 的 企 业 的 主 要 产 品 或 生 产 地 址 等 ， 影 响 当

地 政 府 的 财 政 收 入 ， 致 使 并 购 活 动 不 能 得 到 当 地 政 府 的 有 效 支 持 。 只 有 在 并 购 之 前

就 制 定 相 应 的 相 关 者 利 益 协 调 战 略 ， 充 分 考 虑 到 各 参 与 方 和 相 关 方 的 切 身 利 益 ， 采

用 适 当 的 机 制 平 衡 各 方 的 利 益 ， 以 调 动 各 参 与 方 的 积 极 性 ， 才 能 有 效 实 现 并 购 的 效

果，提升并购的成功率。

2 0 0 9 年 吉 利 收 购 D S I ， 此 次 并 购 不 仅 降 低 交 易 费 用 有 利 于 稳 定 经 营 环 境 ， 优 化

了 吉 利 汽 车 的 质 量 和 品 质 ， 也 解 决 了 澳 大 利 亚 的 失 业 问 题 ， 协 调 好 并 购 涉 及 的 各 方

利 益 ， 取 得 满 意 的 效 果 。 中 国 长 安 对 昌 河 汽 车 的 并 购 在 各 方 利 益 平 衡 的 问 题 上 存

在 一 些 问 题 。 2 0 0 9 年 1 1 月 ， 中 国 长 安 重 组 昌 河 汽 车 之 后 ， 昌 河 内 部 便 存 在 对 立 情

绪 ， 昌 河 汽 车 被 收 购 之 后 被 昌 河 飞 机 彻 底 剥 离 ， 二 者 原 先 收 入 的 平 衡 被 之 后 昌 河 飞

机 职 工 工 资 的 连 续 上 涨 打 破 ， 而 随 后 兵 装 集 团 （ 长 安 汽 车 的 母 公 司 ） 撤 销 昌 河 汽

车 生 产 资 质 ， 把 昌 河 汽 车 在 景 德 镇 、 九 江 的 工 厂 纳 入 合 肥 生 产 基 地 的 计 划 则 激 化

了 长 安 汽 车 与 昌 河 汽 车 员 工 及 当 地 政 府 的 利 益 冲 突 并 激 化 ， 导 致 并 购 整 合 的 最 终

失利。

五、结语

通 过 以 上 对 以 技 术 寻 求 为 导 向 的 我 国 企 业 连 续 并 购 战 略 及 存 在 的 关 键 问 题 进 行

的分析，本文提出以下建议：

（1）企业应该制定明确的并购战略，突出并购的技术寻求导向。在明晰企业主

导 产 品 和 业 务 的 长 期 发 展 战 略 的 基 础 上 ， 积 极 导 入 外 部 的 先 进 技 术 ， 针 对 企 业 技 术

链的薄弱环节进行补强或延伸，在完整的技术链上形成企业的整体技术优势。

（2）相关政府的职能部门和行业协会应该制定相应的政策和措施，指导并协调

我国企业间的连续并购活动，以强化连续并购的技术协同效应，在优化企业资源配置

的基础上提高产业集中度，培育并提升我国企业在经济全球化环境下的核心竞争力。
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（3）在企业设置专门的跨文化管理部门或岗位，重点协调好不同地域文化和企

业 文 化 背 景 下 员 工 的 协 同 工 作 环 境 ， 疏 通 技 术 转 移 的 渠 道 ， 强 化 企 业 的 跨 文 化 管 理

能 力 ， 以 提 升 企 业 在 连 续 并 购 活 动 中 的 跨 文 化 整 合 能 力 ， 提 高 以 技 术 需 求 为 导 向 的

企业连续并购的成功率。

（4）企业要制定并购活动相关者的利益协同和处理的预案，企业连续并购必须

充 分 考 虑 到 各 方 的 利 益 差 异 ， 有 效 平 衡 各 方 利 益 ， 使 并 购 相 关 的 各 方 能 够 在 价 值 观

和文化上认同并购后的企业，从而拥有一个共同的目标，减小并购整合的阻力。 

技 术 寻 求 导 向 的 连 续 并 购 战 略 是 我 国 企 业 在 特 定 的 经 济 发 展 环 境 下 形 成 的 ， 具

有 中 国 特 色 ， 与 国 外 企 业 并 购 的 外 部 和 内 部 环 境 上 都 存 在 较 大 差 异 。 针 对 我 国 企 业

并 购 的 技 术 寻 求 导 向 和 连 续 性 特 点 ， 本 文 从 战 略 层 面 发 现 和 总 结 中 国 企 业 并 购 战 略

的规律和经验，能够为中国企业未来的并购提供有益的启示。
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Abstract:  The technology-seeking-oriented character of M&A of Chinese enterprises is analyzed. Firstly, 
technology-chain enhanced strategy, technology matching and integration in a multicultural community of serial 
merger are researched. After analyzing integration in a multicultural community and harmonizing of interests among 
stakeholders, some suggestions about serial merger are presented. The analysis of Chinese firms of serial merger has 
theoretical significance value to technology-seeking oriented M&A of Chinese enterprises.
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