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国际海运企业并购分析及启示
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摘 要 : 文章通过对近年来国陈兢运企业典型并购案例分析 ,我 出并购背后的外囟和内甲∷芒虽晏舅
出
叠瀑窘遣塞罡

的
每需
。
原卤啜谑示

经济全球化促进了海运贸易的繁荣 ,为全球国
际海运企业 ,特别是各大集笨箱航运企业提供了丰
厚的利润 ,也促使肛运企业由单纯的竞争走向战略

合作 ,以此谋求更大的发展。

为了追逐利润,企业经营者都有扩大生产规模

的愿望和动力 ,但 由于世界造船市场仍然是
“
卖方

市场
”
,以及航运企业经眚压力大等一系列因素影

响,企业通过内部增长方式 ,也就是建造新船的方式
来迅速扩大经营规模的条件并不具各。航运企业一

方面要应对各种成本的上升 ,另 一方面也需应对欧
盟拟取消班轮业的反垄断赦免 ,以及由于⒛∞ 年航
运企业并购,尤其是马士基公司以绝对的领先优势
给其他航运公司带来的压力 :成为航运企业不得不
面对的问题 ,并购作为一种选择更加引起航运企业
的关注♂

1 国际海运企业并购典型案例

国际海运企业并购起伏较大,但总体是皇上升
趋势。具体来看 ,自 19gs年以来,已发生了有记载
的 30多次兼并含并的案例 (其中较为重荽的并购
见表 l)c

航运企业并购情况

覃筘瑟爰
诨输公司与铁行班轮运输公司签署了对等含

鬻鍪弩
东方海皇轮船公司又成

扌地收购了美国总绣竿

韩进收购德国胜利
法国达飞轮船收购澳洲国家航运(ANL)
马士基兼并美国海陆
CMA成功收购 CGM,成 立 CMA CGM the French h沆
马士基收购铢行渣华
法国达飞轮船收购法崮达贸航运
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其 中 ,马士翠航 运 (Mae灬kh凹s)自 I9∞ 年 以
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马士基航运是 A.P.盹 11er集团属下的集装箱
运输公司,1999年元旦 ,A.P。 MⅡler集团以2.4亿
美元收购了南非箱运 (SafmaHne)集装箱航运公
司,但是保持南非箱运独立品牌。马士基之所以购
买声非箱运,是ヵ了弥补马士基航线网络的不足。

1998年 5月 两公司各自情况及收购后新公司
19∞ 年5月份的情况如表 2所示 :
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表2 Maersk及 safin函Ⅱ并购前后运力统计表

表 1 航运界较为重要的并购表
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19” 年7月 ⒛ 日,A.P.哂ner集团攵以8亿

收稿日期 :2∞8-C,9~“

作者简介 :齐绍江(1997-),男 ,辽宁盘锦人,讲师,主要从
事航海教育工作。

资料来源 :中远集运研究中心

美元申价格购买了美国海陆公司的国际班轮血务及
相关码头业务 ,完球其第二次大收购 ,同时诞生了国
际班铃业的巨无霸 △马士基 -海陆公司 (Mae阝 k工

S卩卩land)。 当时马士基收购了美国海陆公司约 To
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艘
寨笨笮船口♀方个集装枯Ⅱ万个底盘车∷、IT系绕  ∷加串0其在赢适血的领实施位,值 i°” 戽 I。 角 6

〃尽相关的 1β
↑集装箱码头典务 :同莳春担美国海  日,欧盟委员会在逵行扌相关的反垄断审查后 ,仍认陆的部分债务。               ∶

为其下存在龚断威眇 ,最终还是批准了两家公司的
早士翠和海陆”国际班轮业务合并后命扈为 合并。1PP9年

10角 10日 ,A.⒈ 血Ⅱ。集由卉始以“
马士基一海旰

∷,并 u此品牌经营。新公甸痫看  新的面目经营海陆国陈航线。 ∷

?sO艘船,总运刀超过 ss万 TEU,崴为全球最大的   i∞ 9牵 5月 份两公司嫜况及蒹并后的新公笥集装笮班轮公司。尽管马士基与海陆的合并进⊥步 zO00年 5月 份的情况如表 3f9F示 :∷

表3M卩 e”k及 %a~Land并 购前后运力统计表
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占前⒛
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375977       2021

1 748I0      2649

571 919      2413 16.6%

∶⒛ρ5年 5月 11日 ,A.P..⒕Ⅱl集团正式宣布

毒聂堡滗虐雾含垦嘉雾竞%冤濞舅龛1糍坚箕产
并于同年 5月 13日 向皇家铁行渣华的股东派发 1

欧不股息。这是马±基三大收购活动中力度最大的
一次。马士基集团的北次收购令全森航运界为之震
撼 ,寨

萃箱船队运力规模世界笫一的马士基与全球

|∷排舒第三的铁行渣华的合并 ,诞生出世界集装箱班
∷轮业的

“
挥级航母

”
。这笔交易 ,使马士基公司的全

∷∵球市场份额从大约 1Q%提高到将近 Ls%,使它更加

∷ 铒先于它蕞接近的竞争对手 -地中海航运公司,此

举也成为全球航运业有史以来最大的一次收购案。
2 国际海运企业并购的原因

国际海运企业并购归根到底是曲现代海运企业

的烬本目标所决定的:即实现企业股东利益的最大
化。肺运企业通过兼并收购引人新的管痤机制,改
造被兼并班轮企业的混乱及低效的管理方法,有效
利用被

枣并企业的资产 ,从而使兼并后的企业获得
的价值大于兼并收购前两个航运企业价值的简单相
加,即产年了

“l+1)2” 的效界:与内部发展相比
较,采用兼并收购的燃略具有快速性、低风险性相经
济性的明显的优势。 

·

2.l 国际海运企业并购的外在原困
2· 1· l 戡降上的调整和运输业务的重组是各大船
公司之间实施收购或苯并的最基本原因。

通过与其他船公司的相互收购与兼并,可以及
时了解市场信导:掌握市场的变化趋势与竞争对手
的最新动态,把握市场机舍 ,找谁本公司在各航线上
的综合竞争熊力的位置,尽早的对耒来航运走势做
出准确的预测,从而巩固自己在某些航线上的地位。

∶  资料来源:中远集运研究中`心

2· 1,2 船公司的投资回报率持续低下亦是造成各
大船公司相直收购兼并的重要原因:    ∷

通过驷并可以充分”利用被恢购公司在航线上
天时、靼Wlj、 人和的优势地位,找准更细花nt自标客

疒并加以渗透 ,对提高营运效益将起到很大的作用j

通过相互购并还可以优化资源配置、改善航运服务、
增加企业穹业收人、提高航运企业竞筝力,备家船公
司之间的强强联合可实现资源共享、降低营运成本、
进一步抢占市场份额。
2· 1,3 并购能有效遏止由于航线上运力严重过剩
所引起的狎互恶性杀价现象 ,保持航线的稳定健康
发展,船公司也能得到良好的增长。

?.2 国际海运企业并购的内在原因
2· 2.1 大的更大、强的更强

车海运竞争中,其趋势就是小的变大,大 的变
强

:强
的变得更强,否则就要被吃掉或破产,一个海

运企业通过合并或兼并另工彖海运企业,不仅可能
扩张自己申船队规模 ,而且可以消除潜在的竞争对
手。

∷

2· 2.2 强强联盟

扭模效益是海运企业戍败的关键,强强合作是
增大规模攀益、降低海运伞业管理戚本的有效手段。
强强联罕晕一种协作效应 ,使海运企业管理成本的
降低,进而导致更大的利润产出。
2· 2.3 集资      ∷

在国际海运界,如果工彖海运企业要想在资本
市场进行筹资?资本市场

一
般对其反应比较冷淡;如

果甲家海运企业联合起来在市场上进行筹资,国际

墅本市场会对其搴出夂好的表示。茬合二为⊥后 ,

一家
“
现金富裕

”
的海运公司可以提高整个新的合

Ι
丿
σ
}

{
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并公司的举傅熊力,降低金融枉杆度,大大降低向外
举债的成本。       ∷

2.2.4 获取技术与管理人才

常常有这种情况,ˉ家具有发展潜力的海运企
业因缺乏界种技术或管理人才而不能得到全面的发
展。如果这家海诨企业不能得到这种技术或人才 ,

或自己研究和开发的费用高于由合并(兼并所带来
的成本,就要采用合并与兼并的方式来获得此种技
术与人才:

2,2.5 税收        ∷
 i

税舞考虑常常是合并1兼并的主妻目的之一。
在世界海运界流行着

“
税收损失结转

”
的做法,即某

一海运企业因各种因素导致经营亏损时,可以享受

所在国的税务结转的纳税救济。以税收考虑为目的
的兼并不适用于控股公司。
2.2.6ˇ流动性

在国际海运界,两家小公司的合并或一家大公
司与⊥家小公司的合并给般东权益带来更大的流动
性,它增加了股票的可交易性 ,股票流动性的提高对
股东来说具有极大的诱惑力。   |
3∷ 国际海运企业并购启示

从上述国际海运企业的并购案例中可以得到如
下启示:         ∷

3.1 收购是实现运力快速扩张和跳跃式发展的有
效途径

从以上并购案例看 ,集装箱班轮公司通过并购
除了进一步完善航线网络和服务外 ,船队运力在短
期内得到迅速扩张,在全球排名迅速提升,实现规模
经济效益和协同效应。
3.2 要谨慎选择合适的并购对象

海运企业的并购不仅仅是嚣争对手的强强联

含,更多的是在合作的基础上走向融合。因此,在选

择合适的并购对象时要考虑苡卞几个芳面: 
∷

∷ (1)姆趴运力。要结合公司运力升皱目标,选

择运力规模合适的并炳对象。同莳从卉购后oq堑合
管理角度出发:还薯注意极收购对象的船队结栖 ;

(2)经营专长。在考碍并购对象时,ˉ方面要
考虑歼购对象河有效增强公习主干航线实力;另 △
方面馋可考虑在特定区域航线经营有专苌幽船公司
作为噢购对象,以 弥补公司的弱势市场,薇到优势互

∷

补;

-3)文化背景。在考虑收购对象时,文化背景
也是需要注意的因素。文化背景相近,二者融合的
速度相对快一些;文化背景相差较选,二者磨合期可
能会长一些。          ·̌

3,3 根据自身战略发展定位把握好并购时机

苯于并购时机的考虑,无论是市场高位收购运
是市场低位收购,都各有利弊。在市场低位收购,收

购金额较低,但收购成本的回收要等到下
一个市场

高位期到来的时候才能开始。如东方海皇收购总统
轮船、马士基兼并海陆。而在市场高位收购,虽然收

∷

购金额较高,但是此时收WAJ,⊥ 方商资金充足:机会

昝多;矛丁方面,可以借助市场景气的高收益回报尽

烬咚回投资。驷马±基收购铁行渣华就是=个典型
的例子。                  ∶
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