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如何在德国成功收购一家企业
中国的投资者高度重视德国企业，因为其先进的技术和产品的质量在中国具有巨大的
发展潜力。此外，与许多其他国家不同的是，德国拥有鲜明的“中型企业” 环境。因众
多的中型企业不具备独自开拓中国市场的能力，所以这些德国企业的老板越来越欢迎
来自中国的买家。文｜Frank-Christian Raffel（富兰克•乐斐尔）

通
过与中国和德国企业代表们

的沟通，我们了解到一些尝试

收购德国公司却没有成功的案

例。作为在中国以及德国的专业交易伙伴，

我们汲取经验，分析出导致交易失败的关

键原因：

办事过程速度和守时性
“守时”是在德国文化中极为重要的元素。

在企业的运作中，“守时”意味着工作流程

需按计划同步，与“不守时”的文化一同工

作，工作效率会大打折扣。在企业交易中，

守时也相当重要。如果一家公司要在激烈

的竞争过程中被出售，严格遵守时间是最

起码的条件。那些在指定日期内无法提交

报价或无法准时完成尽职调查的企业，

很有可能面临着在竞争中被淘汰的风险。

即使在没有竞争环境的买方和卖方之间，

对于等待出售的德国企业来说，意向书中

规定的时间，往往比来自其他文化的企业

具有更强大的约束力。无视约定日期常常

被理解为缺乏兴趣或纯粹是潜在买家的

谈判策略。

对于目标的认知
我们经常收到来自中国投资者的询价，在

他们看来，只需要列出一份“购物清单”来

表达收购目标意愿，就可以轻易地挑选出

愿意出售、符合条件的德国企业。可惜实

际情况并非如此简单。同时，德国有一百多

家私募股权公司，他们也在寻找优秀的收

购目标。在一些利基行业中，市场上仅仅存

在两到三家重要的竞争者。许多私人中型

企业已经在祖辈中转手继承，今后仍将如

此。众多潜在的欧洲投资者已经在这一领

域中多年尝试收购这些私人企业。因此，

对于收购目标的认知和评估以及把握住 

“一次性”的机会，在收购一家公司过程中

十分重要。比如，一中方感兴趣的买家在卖

方快速处理过程的要求下，说“下次吧”，

然而“下次”的机遇就不会那么乐观了。

专业交易人士的参与
支持交易的必要专业服务中包括律师，尽

职调查供应商和财务顾问或并购顾问。我

们了解到，中国投资者常常允许前两者参与

到并购活动中，往往忽略委托财务顾问。财

务顾问是通常引导并购通向成功之路的重

要参与者，为此他们抱有极高的积极性并

以交易成功为目标协助进行谈判。财务顾

问凭借多年在中国和西方商业的经验起着 

“搭建桥梁”的作用，由于不同的商业原

则，误解是不可避免的。财务顾问可以评估

竞争态势，并推动这一进程。他们经常协调

其他专业人士（律师和尽职调查提供商）。 

如因财务顾问的参与，交易概率增加10%

点，那么其价值已经显著超过委托（聘用）

他们的相应成本费用。

当然，中国的投资者必须充分信任他的

财务顾问。

正确评估竞争态势
对于来自遥远国度的不同投资者群体来

说，正确评估西欧国家目标企业的吸引力不

是一件易事。在这点上，通过有市场知识

的专业人士的参与并做出有利的估值，可
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如果一家公司要
在激烈的竞争过
程中被出售，严
格遵守时间是最
起码的条件。



以协助交易成功。对于许多私人企业老板

来说，不仅出售该公司的价格十分重要，更

重要的是企业价值观与形象的维护和员工

的未来发展。中方买家可以在谈判中有目的

地涉及这些方面。

在德国做公开准备
并购前的公开度在今后也许会成为越来越

重要的一点，在达成并购前，提前准备适当

的的宣传和交易公告，可以避免“保护主义

反射”。如美的电器购买库卡机器人一例，

当时欧洲保护主义的极力反对是可以避免

的。从德国的角度看：一家对于等待被收购

企业的员工、德国公众和政界完全陌生的

外国公司（美的电器）“突然冒出”并出价

数十亿欧元用于收购一家技术公司，这使

德方无法束手就擒。中国买方应在合同签

订后、交易完成几星期前，有针对性地做一

些公关活动，以提高其公司在德国的知名

度。在将来与其他德国知名企业的并购交

易中，我们相信通过这种方式可以降低外

来的阻力。正如西方公司要想在中国取得成

功应该适应中国的习俗，中国投资者也同

样需要迎合西方的习惯在交易市场上做调

整，这样才能取得超常的成功。与真正优质

的合作伙伴合作，才能保证在未来的的事

业中创造出更显著的成绩与价值。

总结
德国企业对于中国投资者在技术和质量

上的吸引力使得中方并购交易活动日益频

繁。然而面对其他欧洲竞争对手，中国投资

者为了避免交易失败，更应注重主动适应

西方交易市场，例如提高守时性，允许专业

交易人士的参与，准确评估竞争态势以及

强化公关活动。� ■

五个成功收购德国 
企业的关键要素
•	 办事过程速度和守时性
•	 对于目标的认知
•	 专业交易人士的参与
•	 正确评估竞争态势
•	 在德国做公开准备
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