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13.1  企业扩展的四种分析方式 

 成长：企业在原有业务上的规模扩大。企业成长往往涉及现有业务能力的增加，

并体现为业务收入的增加、市场占有率的提高等方面。 

 扩展：比成长更为广泛的概念，涉及范围扩大等更多的内容。企业扩展可用四

种方式分析： 

①业务活动的方向与范围； 

②集团的资本运作方式； 

③空间或地域范围； 

④公司的组建方式。 
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13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.1 按业务活动方向的扩展 

扩大原有产品的生产和销售 

与原有产品有关功能和相似技术方向的

扩展 

向新市场扩展 

1 

2 

3 

横向一体化：扩展方向 

• 横向一体化 
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13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.1 按业务活动方向的扩展 

横向一体化的动因 5 

1 
2 

3 

4 

1、业务活动之间的密切联系，可为开
发竞争优势提供支持 

2、有助于减
少总体经营成
本 

3、由于扩大生产与销售规模
而扩大市场的覆盖面 

4、如果横向一体
化采用并购的方式
还可减少竞争企业 

5、有助于公司对市场
形成垄断或支配的能力，
获得更高的利润。 

• 横向一体化 
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13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.1 按业务活动方向的扩展 

横向一体化决策也存在多方面的风险。 

 对市场过分乐观的估计，可能导致盲目的扩展； 

 由于信息失灵，新的进入者改变了原先的市场格局，和竞争企业采取先发制

人策略，都存在使一体化的风险大大增加。 

• 横向一体化 
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• 产品升级导向的业务扩展 

13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.1 按业务活动方向的扩展 

       在原有业务上，通过增加产品技术含量，增强产品功能、特征，带来结构的

变化与扩展。 

      产品升级的业务扩展在许多情况下可视为一个全新的产品扩展，且在很多行

业，特别是高新技术、信息产业中越来越重要。 

动因 

新产品创造市场 

竞争的压力 

 需要大量的投入； 

 要形成不断进行技术积累与知识

积累的环境与机制； 

 需要对市场作出迅速反应； 

 相当一些企业难以长期坚持下去

而被淘汰。 
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技术的关联与经济

性 

减少交易成本和

获取速度经济性 

获取业务活动的

附加价值 

内部控制和协调和

减少业务的不确定 

形成垄断或较强

的市场支配能力 动因 

• 纵向一体化 

13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.1 按业务活动方向的扩展 

 指向现有阶段之外的业务活动扩展； 

 使某一完整的业务活动成为企业内部行为的过程。 
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• 纵向一体化 

13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.1 按业务活动方向的扩展 

5、增加信息
沟通的困难 

3、不同业务活动阶
段技术与管理的差异 

1、不同阶段
业务的平衡、
协调的困难 

2、约束企
业灵活性 

4、内部供货的
局限性 

局限性 
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• 相关多元化 

13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.1 按业务活动方向的扩展 

 以现有业务活动的某些相关性为基础，向新的产品、劳务方向扩展就形成相

关多元化（Related Diversification） 

实现企业业务之

间的资源共享 

降低企业扩展过

程中的风险 

利用企业研究与

开发中的副产品 

动因 

对相关多元化所能带来的协同效应

预期过高 

对行业发展前景评估失误给企业带

来经营风险 

增加行政管理费用 
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对所进入的行业不熟悉的风险 

分散资源，削弱主营业务能力的风险 

企业财务状况恶化的风险 

企业市场力量受到削弱的风险 

• 无关多元化 

13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.1 按业务活动方向的扩展 

  无关多元化（Unrelated Diversification）经营活动范围向不同行业扩展，即向

与原产品无关的行业扩展时形成的经营多元化； 

利用企业独特资源

进行业务扩展 

分散风险与减少

不确定性 

市场机会的诱发

作用 

平衡市场周期

的影响 

减轻激烈市场竞

争对企业的影响 动因 
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13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.2 企业扩展的资本筹集方式 

企业内 
部积累 

直接融资 

资本—产权
运作 

利用银行货 
款进行扩展 

M1 M2 

M4 M3 

 集团公司利润 

 用于 

    新增投资 

    折旧基金 

    更新改造基金 

    新产品开发基金。 

 定向或通过资本市场

向社会发行股票、债

券等方式 

 高效性、灵活性、大

型化和集中化特点 

 高负债水平，引入风

险； 

 高效性、灵活性、大

型化和集中化特点 

 兼并、控股、参股，

获得公司的扩展。 

 杠杆收购（LBO）、

MBO、EBO。 
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13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.3 企业的空间扩展方式 

在当地市场

扩展 

向国外市场

扩展 

向外地市场

扩展 

方式 

开发有潜

力市场和

新市场 

实施战略

布局与战

略反应 

寻求生存

与分散风

险 

寻求区位

优势 
动因 

局限性 

 文化因素； 

 基础、技术设施因素； 

 市场分割的影响，不仅是区域市场，国际市场也是如此； 

 不同形式的市场壁垒；有形/无形的市场壁垒、制度性/非制度性因素。 
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13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.4 组织机构的扩展—进入方式 

创建新业
务部门、
单位 

兼并 

合作 合资 

M1 M2 

M4 M3 
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• 创建新的业务单位或部门 

13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.4 组织机构的扩展—进入方式 

建立新厂 

建立新的子

公司 
建立新部门 

方式 

获取技术创新

的收益，适于

有技术专属优

势的新企业 

适合于建立具

有特殊技术要

求、产品特性

的企业 

形成有效的企

业规模 

合理的厂址选

择与厂内布局 

局限性 

 进入生产与市场的周期较长，不肯定因素较多； 

 导致市场重新分配，加剧竞争的强度。 



管理经济学—理论与案例    毛蕴诗  张颖   编著 

• 兼并  

13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.4 组织机构的扩展—进入方式 

 兼并包括收购企业与企业之间的合并； 

 收购企业，存在收购方与被收购方。这时被收购方将丧失其法律上的独立性。 

 合并：二个或二个以上的公司,成立一个新公司的过程。 

获取更有

利的市场

地位 

迅速进入

生产与市

场 

易于实行

多样化经

营 

获取被兼

并企业的

资源 

资金融通

的便利 

动因 

复杂的财务谈判与目标企业估值困难 

原有企业规模、产品结构与厂址约束 

困难的管理结构和人员安排 
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• 合资  

13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.4 组织机构的扩展—进入方式 

 由双方或多方出资合办而形成； 

 是通过资本联合实现扩展企业的一种重要方式。 

实现企业的

战略目标 

分散风险 
优势互补、

资源共享 

动因 

局限性 

 合资方在目标差异、利益分配、管理人

员素质差异、管理方式的不同以及文化

方面的差异等造成冲突、磨擦 
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• 合作  

13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.1.4 组织机构的扩展—进入方式 

 合作的企业之间无资本联结关系,往往是在相互信任的基础上建立的较长期

协作关系、交易关系。 

实现企业战略目标的灵活性较大 

优势互补、资源共享、协调利害关系 

分摊成本、分散风险 

局限性 

 合作方在目标差异、利益关系、

处理问题的轻重缓急等方面的差

异会造成冲突、磨擦。 
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13.2  企业扩展的动因 

13.2.1 环境变动、战略反应和企业扩展 

• 环境变动促使企业创建、并购活动增加 

 环境变动往往孕育着巨大的市场机会，精明的企业会考虑如何捕捉市场的机会； 

 当某些企业在新的市场获得成功时，会诱发其他企业进入该市场的动机。 

• 对投入要素状况变动做出反应 

 当企业投入要素的稀缺性和重要性发生变动时，企业可能会做出主动或被动

的反应，甚至作出重大的战略调整，从而形成扩展的动因。 

13.2.2 内部化与发挥企业专属优势 

 内部化理论的核心是市场不完

全性和公司的性质，市场的不

完全性仍是分析的出发点。 

企业专属资产优势 

 生产性的专属资产； 

 协调能力：即管理技能； 

 跨国经营。 
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13.2  企业扩展的动因 

13.2.3 从竞争与目标角度解释公司的扩展 

 较为突出的是企业间的生产与发展竞争。 

 发展是公司的重要目标。它往往与这样一些具体目标相联系，即市场份额的

扩大、公司实力和地位的加强。 

13.2.4 追求利润与企业扩展 

 内在动机（追求利润）、外在压力（社会经济环境不断变化）； 

 企业不断扩大生产规模、经营范围、经营区域，以不断扩展来达到所追

求的利润目标及对环境的适应。 

13.2.5 获取四大经济效率—竞争能力的主要源泉 

 规模经济性、范围经济性、速度经济性、网络经济性 
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13.2  企业扩展的动因 

13.2.6 协同作用与优势互补 

企业竞争优势 

 取决于外部各种竞争力量的对比； 

 取决于内部自己、市场、技术、信息、人力和管理等各种资源的有效配置。 

13.2.7 技术进步对企业扩展的作用和影响 

 企业在没有追加或追加投入较少的情况下，通过内部技术更新和生产结构变革

而实现较大的企业成长状态，坚持内涵扩展； 

 任何一项技术都有其特点的生命周期。 
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13.3  长期决策分析 

13.3.1 投资决策分析及其过程 

 确定目标； 

 收集资料； 

 制定评价标准； 

      →在可供选择的资源既定的情况下，实现最大收益; 

      →在所要获得收益既定的情况下，实现最小资源耗费; 

      →如果资源与收益均无一定限制，收益＞＞资源耗费; 

      →从全社会角度出发考虑：环境、生态、就业机会等; 

 提出可能的备择方案； 

 评价和比较不同方案并选择最佳方案。 

• 投资决策分析的基本步骤 
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13.3  长期决策分析 

13.3.1 投资决策分析及其过程 

• 两个预备性概念 

 现金流出量与现金流入量； 

    →预期利润、净现金流量均可用于投资项目评价； 

    →净现金流量：现金流入总量—现金流出总量； 

 资金的时间价值与现值； 

    →复利计算公式用以说明资金的实际价值量： 

 

    →现值计算公式： 

n
on rAA )1(  （Ao为初始金额，r为年利率，n为年数） 

n
n rAPV )1/(  （n年内现金流量为An,利率为r，PV现值） 



管理经济学—理论与案例    毛蕴诗  张颖   编著 

13.3  长期决策分析 

13.3.2 投资评价方法 

• 回收期法 

       指全部收回用于项目的投资所需要的年数，分析人员采用这个标准来考察项

目的自我偿付期。它是通过从投资总额中扣除逐年的现金流入量来计算的。 

现金净流量最低未回收额下一年的

最低未回收额
最低未回收额所在年份回收期 )( PP
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13.3  长期决策分析 

13.3.2 投资评价方法 

• 企业回收率法 

       企业回收率亦称内在报酬率。用企业回收率法进行项目评价首先要求算出企

业回收率的具体数值。 

       设r为索要求解的企业回收率，则r应满足下述关系式： 

n

n

o

i

A

i

A

i

A

i

A
A

)1(
.....

)1()1(1
3

3

2

21













        式中，                                              分别表示相应时期的现金流量。n为预计

有现金流量发生的最后一个时期。 

nAAAAA ......3210 、、、



管理经济学—理论与案例    毛蕴诗  张颖   编著 

13.3  长期决策分析 

13.3.2 投资评价方法 

• 企业回收率法 

 求解步骤：应用试差内推法求解 r，按净现值试差。利用现值表，找出两个折

算率满足如下: 

0
)1(

.....
)1(1 111

2

21

1 








 
n

n

o

r

A

r

A

r

A
ANPV

0
)1(

.....
)1(1 222

2

21

2 








 
n

n

o

r

A

r

A

r

A
ANPV

%112  rr

 比例内推。用比例内推的方式求出r的值，使其近似满足： 

0
)1(

.....
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 比例内推的公式为： 

%100)]/([ 2111  NPVNPVNPVrIRR
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13.3  长期决策分析 

13.3.2 投资评价方法 

• 净现值法 

 净现值法首先要把所有的现金流量折算成现值。其计算公式为： 

n

n

o

K

A

K

A

K

A
ANPV

)1(
.....

)1(1
2

21








 

K为所要达到的回收率（这里作为折算率）；A表示对应时期的净现金流量。 

 评价与选择项目：如果NPV＞0，说明该项目的收益水平大于所要求达到

的回收率，可接受。 
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13.3  长期决策分析 

13.3.2 投资评价方法 

• 成本收益比较法 

 设某项目各时期的成本额为                             ，收益额为                            ，折

算率为r，那么成本现值总额NPV（C）与收益现值总额NPV（B）就分别等于： 

n21 ...... CCC 、 n21 ...... BBB 、

n

n

r

C

r

C

r

C
CNPV

)1(
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)1(1
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2
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
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

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21










  则该项目的收益成本比率BCR就为： 
)(

)(

CNPV

BNPV
BCR 

 当： 

     BCR＝1；投入、收益均等。刚好符合要求； 

     BCR＞1；获益水平高于所要求的水平，应接受； 

     BCR＜1；该项目获益水平达不到所要求的水平，应拒绝。 
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13.3  长期决策分析 

13.3.3 项目评价方法比较 

• 三种方法的一般比较 

        三种方法对于项目的取舍决策来说是一致的。总结而言，在判断项目的取舍上，

上面的条件是等价的。 

      （1）企业的回收率等于一定水平的 

      （2）净现值NPV=0（以r为折算率）  

      （3）收益成本比率BCR=1（以r为折算率） 

     它们是以不同方式反映项目的获益水平，而适合于决策者分析的需要。 
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13.3  长期决策分析 

13.3.3 项目评价方法比较 

•净现值法和企业回收率法的比较 

 两个方法在决定项目的取舍上是一致的 

        设项目的现金流量为A0，A1，…An，已知按企业回收率法可以接受某项目，

设该项目企业回收率r满足   （且r≥K=所要求达到的回收率）： 

A0+A1（1+r）+A2（1+r）+ …+An（1+r）=0 

由于r≥K,所以有： 

)1()1()1()1()1()1( ,........,,
2

2

2

2

1

1

1

1 krkrkr
n

n

n

n
AAAAAA  

)1()1()1()1( .....)1(.....)1(0
2

210

2

210 kkrr
n

n

n

n
AAkAAAArAA   ＜

于是： 
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13.3  长期决策分析 

13.3.3 项目评价方法比较 

•净现值法和企业回收率法的比较 

0 5 10 15 20 
Y2 

Y1 

NPV 

折算率（%） 

折算率与净现值的关系 
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13.3  长期决策分析 

13.3.3 项目评价方法比较 

•净现值法和企业回收率法的比较 

 两个方法在选择更好的方案上可能存在差别 

 两个方法在特点上存在差异 

年份 0 1 2 3 4 

方案A -23616 10000 10000 10000 10000 

方案B -23616 0 5000 10000 32675 

现金流量 

（元） 

现金流量 

初期 1（年） IRR NPV（K=10%） 

方案X 100 150 50% 36.36 

方案Y 500 625 25% 68.18 
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13.1  企业扩展的四种分析方式 

13.2 企业扩展的动因 

13.3 长期投资决策分析 

13.4  企业扩展实例：“先下手为强循环周期” 
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13.4 企业扩展实例—先下手为强循环周期 

 行业高速成长期，扩大市场就意味着增大事业成功的机会； 

 企业应当采用一切可能的手段，包括牺牲眼前利益，求得比竞争对手更快

地发展壮大自己； 

 以期进入“高速扩展→扩大生产能力与销售→成本更快地降低→更易于筹

资和投资→进一步扩展”这样一个良性的循环。 



毛蕴诗  教授 
中山大学管理学院 
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