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内容提要

随着我国加入wTO以及对外开放程度的进一步加大，我国吸引外资的规模

不断扩大。目前中国与全球吸收外资的模式和结构有很大不同，与全球跨国并购

相比，我国外资并购总额以及外资并购占外商直接投资比例均较低。金融危机后，

世界经济形势逐步复苏，全球经济大环境回暖，跨国公司的并购信心增强；此外

发达国家为了促进经济增长，实行相对宽松的货币政策，再加上在金融危机中跨

国公司对认识到保持充足流动性的重要性，加强了资金储备，整体上市场流动性

充足。

我国目前正处于“调整经济结构，转变经济发展方式”的关键时期，就是要

解决我国经济发展中的失衡问题，重新协调好国民经济的主要比例关系，促进经

济长期平稳较快发展。正因如此，我们需要在外资并购的推动下顺利地从新兴市

场经济走向成熟市场经济，通过并购促进产业机构升级，完成产业结构的调整，

并在政府引导下逐步扭转我国区域经济失衡的现象。目前我国有40多万家国企，

全部进行资产重组需要资金规模巨大，仅靠国内的非国有企业难以实现，外资也

是促进我国国企实现产业结构多元化的重要力量。所以，随着外商投资规模逐渐

扩大，外资并购规模以及外资并购占外商投资比例都将逐渐提高。

在这种背景下，为了维护我国的经济安全，研究跨国公司来华投资的动向及

未来发展趋势，深刻认识外资并购给我国经济安全带来的正面和负面效应，借鉴

国外主要经济体在应对外资并购带来的负面影响方面的策略和经验，提出我国的

外资利用政策，提高利用外资的效率，引导其向有利于经济发展的方向发展，对

当前我国调整引资战略和保障国家经济安全有着重要的理论意义和现实意义。

本文共分五部分：

第一部分为绪论。在分析当前外资并购背景的前提下，根据国内外学者对国

家经济安全的理解，并通过对国内外学者关于外资并购对国家经济安全影响路径

的归纳，对本文研究的边界进行界定。然后在理论和实践上说明本文研究的意义。

第二部分首先区分了外国直接投资、跨国并购和绿地投资等概念，然后分析
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了对外直接投资的理论基础和采取跨国并购形式的原因。接下来呈现了我国当前

外国直接投资和跨国并购的现状和趋势，对这些趋势进行了深刻的分析。

第三部分全面分析了外资并购对我国经济安全造成的积极和消极影响。主要

从外国直接投资对我国的产业安全、技术安全、产业均衡发展和区域均衡发展以

及对国有企业的影响等角度进行分析；随后从中央政府、地方政府和引资企业等

引资主体的角度给出了外资并购影响国家安全的因素。

第四部分则是通过对西方主要发达国家在外资并购方面的管制经验的比较分

析，以期给我国规范外资并购提供借鉴。

第五部分在以上分析的基础上进行了总结，从中央政府、地方政府和企业自

身等角度给出了抵御外资并购风险的建议。

关键词：FDI绿地投资跨国并购 国家经济安全安全审查





AbStraCt

Witll C11ina．s accession to tlle WTO aIld to illcrease也e leVel of opeIlin舀Foreign

i11．vesnnent scale expaIlds unceasin百y iIl China．Cllinese a_bso叩tion of foreign

iIlves仃neIlt is difl；打eIlt f．om me deVeloping coulltri鹤i芏l s仇lctllre锄d mode．

Comp卸ed wim global cross-border M＆A scale，Chilla is low既AfIer tlle丘nancial

crisis，t11e wodd economic situation柚d哲obal economic伽啊r0舳ent be西n recoV日y．

Moreov％deVeloped CouIltries have be∞eXecuting relatiVdy loose monetary policy

ill order to promote econo血c growth．Besides，nle multinational C0mpanies have

realized the iIllport锄ce of ke印ing abundallt liquid时a11d streIlgtlleIling c印ital

resen，e in the financial谢sis．111e oVeran m砌(et 1iquid毋is eIlougll now．

China cameS out me policy”Transfonll of the mode of economic deVelopment，

adjust tlle industrial s缸1Jctt】re”to solVe the unbalance of economic deVelopmeIlt of our

national economy． Cross．border M＆A c锄“Ve tlle deVelopmeIlt of market

cconomy to tlle mat砒Ie market economy锄d promote tlle upgradiIlg of industrial

smlcture．At present，our coun仃y haS more thall 40，OOO state-o、Vned ente叩dses．It is

di伍cult oIlly for non—state—owned ellte聊jses to reo玛a11ize SOEs．Forei弘inVes廿neIlt

is also promoting C11ina’s SOEs r砌ize i11dus研al s咖CtL船diVersification．The

proponion of M＆A in FDl will伊adually impr0Ve．

IIl mis Context，iIl order to proteCt our economic sec嘶坝stlld姐ng tlle扛eIld of

cross-border M&A iIl Chilla a11d uIlderstanding positiVe and negatiVe e岱烈

cross-border M&A brin百ng to our economic sec面够is necessaⅨWe also need t0

蚰Jdy tlle eXp谢ellce of forei印major eC0nomies iIl dealing丽tll nle cross-border

M&A，s negatiVe ef]fects to impfoVe tlle policiy of absorbing cross-border M&A，

wllich is help向l for eConoIllic developm％t alld has tlle import锄t t11eoretical aIld

practical significance．

111is paper is diVided into fiVe parts：

111e 6rst pan is tlle in仃Dduction． FirStly，I锄alysis me渊t condition of
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cross-border M&A．111eIl，I define tlle me f．ocuS of tlle p印er according to me research

of national sec嘶ty 舶m scholarS bom at home锄d abroad aIld illuS仃ate me

si印i6caIlce oftlle study iIl nleo巧锄d pra嘶ce．

IIl nle second pan，jfirstly'I distinguish Conc印ts of FDI，缸．觚snational M&A and

伊een—field invesnllem．Secondly，I锄alysis tlle meoretical b掘s of FDI aIld

缸lsnational M&A．FinallM I a11alySis tlle cu玎em si删ion a11d搬1d of China’s

forei印direCt iIlVestm饥t锄d胁snational M&A锄d百Ve detailed nleorIetical

f．oundation．

The觚rd pan is the eIllpirical panS．I comprehenSiVely锄alySis tlle positiVe aIld

negatiVe e行ect of cross-border M&A on our coun臼ys eConomic securi坝mainly

fouCusing on forei印direct inVes劬ent to China’s indu矧al saf．e毗teChical sec谢ty

aIld bal锄ced indusmal and re孚0nal economicS stllcture．

The fourth part mainly compares tlle main weStem deVeloped countries’

eXp嘶eIlce on using f．o而印inVes乜n∞t，t0 proVide ref．e凇lce for Cllina regulating

foreign inVestment．

The fiml part is a summa巧baSed tlle a：boVe姐alysis．Some sIlgges“ons against

risks are 百V饥丘Dm tlle cen删 90V黜eIlt， local goVen瑚ent 锄d eIlte印rises
tllemselves．

1(eywords：FDI，Greenfield hlVestnleIlt'Cross—border M&A，National Economic

Securi劬Secudty CeIlsorship
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研究背景

第一章绪论

冷战结束后，国家安全更多地关注于非军事因素方面。“发展是关键，弱国

无安全”，随着经济全球化的发展，国家经济安全逐渐成为国家安全的核心，现

阶段我国国家经济安全问题，根本上是如何实现稳定有序的快速发展问题。

在全球经济一体化的背景下，跨国资本流动对各经济体经济增长、经济结构

调整和技术进步产生了重要的影响。党的十七大报告指出，要“创新利用外资方

式、优化利用外资结构，发挥利用外资在推动自主创新、产业升级、区域协调发

展等方面的积极作用”。在我国“转方式，调结构”的关键时期，需要在外资并

购的推动下顺利地从新兴市场经济走向成熟市场经济，通过并购促进产业机构升

级，完成产业结构的调整，提升产业国际竞争力，提高经济安全系数，从容应对

加入WTo后我国面对的机遇和挑战。此外，外资也是促进我国国企实现产业结

构多元化的重要力量，目前我国有40多万家国企，全部进行资产重组需要资金

规模巨大，仅靠国内的非国有企业难以实现。

中国是全球投资环境和外资获利能力较好的地方之一，但是与全球跨国并购

相比，我国外资并购总额和占外商直接投资比例均较低。2010年中国吸收外资

约1000亿美元，其中并购方式的投资只有3％。而20lO年全球直接投资约1．12

万亿美元，以并购方式实现的投资超过70％。中国与全球吸收外资的模式和结构

有很大不同，并购将是未来发展的趋势，随着外商投资规模逐渐扩大，并购占外

商投资比例也将逐渐提高。

金融危机后，世界经济形势逐步复苏，全球经济大环境回暖，跨国公司的并

购信心增强，20lO年全球的并购规模增长近22．9％，扭转了2007年以来并购规

模下降的趋势。此外发达国家为了促进经济增长，实行相对宽松的货币政策，再

加上在金融危机中跨国公司对认识到保持充足流动性的重要性，加强了资金储

备，整体上市场流动性充足，使得较大规模的收购行为成为可能。随着我国外资

并购相关法规的逐步完善，外商投资环境逐渐改善，我国或将迎来新一轮并购浪
1



潮，成为亚洲乃至全世界最大的并购中心之一。

二、选题意义一、选赵思义

近年来，随着我国加入m以及对外开放程度的进一步加大，我国吸引外
资的规模不断扩大，一方面加速推进了我国企业的国际化进程，解决了资本缺口，

带动了技术进步，提高了国民经济运行效率；另一方面，我国对外资的依赖程度

也在不断地提高，跨过公司借我国国企改革之机并购了一些各行业的重点和骨干

企业，使得我国丧失了部分优质资产和品牌，甚至多年来培养的技术团队和技术

能力都被外资控制，越来越多的负面影响逐渐显现，也出现了诸如凯雷收购徐工

等多项舆论事件，关于外资并购对我国经济安全的影响问题受到了国内各界的广

泛关注。

在这种背景下，为了维护我国的经济安全，研究跨国公司来华投资的动向及

未来发展趋势，深刻认识外资并购给我国经济安全带来的正面和负面效应，借鉴

国外主要经济体在应对外资并购带来的负面影响方面的策略和经验，提出我国的

外资利用政策，提高利用外资的效率，引导其向有利于经济发展的方向发展。从

这个角度上讲，研究外资并购对我国经济安全的影响，对当前我国调整引资战略

和保障国家经济安全有着重要的理论意义和现实意义。

三、国家经济安全问题的研究综述

随着中国改革开放的快速推进，中国已经广泛融入了全球经济当中，各国的

经济联系越来越深入。资本的逐利性促使跨国公司全球战略部署，外商在华投资

规模快速增长，一方面给我国经济注入了资本和技术，促进了国内就业；另一方

面也不可避免的给国家经济安全带来了挑战。国家经济安全问题越来越广泛的受

到了学者的关注。目前国内已经有诸多学者对国家经济安全进行了探讨，并且取

得了丰硕的成果。

1．关于国家经济安全概念的文献综述

夏申(1996)指出经济安全是东道国在其市场条件下能否抵抗跨国公司对国
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内市场的垄断，防止损害东道国利益并且防范跨国公司传导外部经济风险。江勇、

章奇、郭守润(1999)则指出经济安全是一国在经济全球化背景下保持经济系统

正常运行且不受外来威胁的状态。章昌裕、沈志斌(1999)强调国家经济安全是

一国经济整体上的安全性，是指在经济全球化背景下和政治主权可靠基础之上，

一国在其经济发展过程中具有较强的抵御内外部风险的能力，并保证国民经济持

续、快速、健康发展的态势。刘衍玲(2004)认为国家经济安全观是指主权国家

经济利益和经济发展不受内外部威胁而保持持续、稳定和均衡和发展的一种状

态。既包括国内经济安全，能够化解各种潜在风险，也包括主权国家在国际关系

中的经济安全，经济发展不受外部势力控制且能够抵御国际经济风险的冲击。魏

浩、马野青(2005)强调国家经济安全本质体现为发展和稳定。没有经济发展，

经济的生存能力、抵御内外威胁的能力会大大降低，而经济的稳定指经济体系各

要素之间、经济体系与其他系统的联系保持稳定和可靠，反映了经济应对内部和

外部压力变化的能力。雷家骗(2006)认为“国家经济安全指一国主权独立的经

济体，其最为根本的经济利益不受伤害，即一国经济在整体上主权独立、基础稳

固、健康运行、稳健增长、持续发展。’’1即一国在国际经济中具有一定的自卫性、

自主性和竞争力，不至于因某些问题的演化而使整个经济遭受重大打击和过多损

失国民经济利益，能避免或化解可能发生的局部性或全局性经济危机。

2．外资并购对国家经济安全的影响的文献综述

仇勇波(2005)从外资并购的行业分布现状出发，指出外资并购对我国产业

的控制情况和程度，并接着从我国的市场结构特性、外资政策和国内外企业力量

对比三个方面分析了外资并购影响国家经济安全的可能性。于晓菲(2007)从

FDI对我国金融安全、产业安全、市场安全以及东道国自然资源安全的影响角度

来分析外资并购对我国经济安全的影响。戴志强(2007)从国民待遇的角度分析

了外资并购对国家经济安全的影响。陈磊(2008)分别从制度、产业、金融三个

角度详细论述在华外资并购对国家经济安全的风险和影响。贾建忠(2009)从市

场挤出、技术挤出和品牌挤出等角度分析了外国并购对我国产业经济的影响。李

1．雷家骗．‘关于国家经济安全研究的基本问题》[J]．管理评论，2006．07．
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焱鑫(2010)阐述了外资并购以何种方式对我国经济安全施以影响，并就一些外

资能够渗透的领域，如产业领域、技术领域、金融等领域的安全受到的影响进行

了分析。

通过对上述国内学者观点的提炼，对国家经济安全的研究应该重点放在如何

通过加强自身机制的建设，提高我国经济抵御外部风险冲击的能力，以保证我国

经济在面临外部冲击时能继续保持稳定、健康发展。我们无法阻止外在冲击的发

生，因此，中国经济安全研究强调的是“过程的经济安全"，国家的经济安全问

题的发生必然通过一定的内部传导机制才能完成。这一传导机制包括我国有关外

资的法律法规的滞后和不完善、各引资主体的不正确价值取向等方面。重点研究

这些传导机制的意义在于，只有能够控制和管理这些传导机制就等从根本上解决

“经济安全问题”。

四、研究内容和框架

在透析外资在华并购的现状和趋势之后，系统地研究外商直接投资和跨国公

司并购方面的理论和动因，并根据我国当前情况，定性分析与定量分析相结合，

综合分析外资并购对我国经济安全带来的负面影响，然后通过对大量资料进行比

较研究，借鉴世界其他各国在引进外资方面的管制经验，搭建外资进入中国的三

道门槛，从而更好的维护我国的经济安全，减少外资并购对我国经济带来的负面

影响，充分发挥外资对我国经济的促进作用。

关于外资并购对我国经济安全的影响，国内有诸多学者进行了很多的研究。

有学者认为外资以并购形式大举进入，往往会在短时间内改变国内的行业竞争格

局，对国内特定企业、行业甚至对国家经济安全都造成不可忽视的挑战。还有学

者认为我国目前处于半个世纪以来经济安全度最高的时期，迄今位置没有一个行

业真正被外资企业垄断；且国企、民营企业和外资企业合作竞争最有利于促进中

国经济发展，对于引进外资可能出现的负面影响我们应该更多从自身找原因，通

过加强自身机制的建设，抵御外来风险冲击，保证经济稳定运行和健康发展。外

资对我国经济安全的影响需要通过一定的传导机制来实现，因此本文的研究重点
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在分析包括中央政府、地方政府和引资企业在内的各引资主体的引资目标和跨国

公司的外资价值取向之间的矛盾，通过规制各引资主体来实现抵御外资风险。
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第二章跨国并购相关理论

一、跨国并购、FDI等概念的界定与区别

2．1．1外商直接投资的界定

按照国际货币基金组织(IMF)的定义，外商直接投资(FDI)是指一国的

投资者将资本用于其他国家的生产或经营，并掌握一定经营控制权的投资行为。

中华人民共和国国家统计局的定义是“外商直接投资指外国企业和经济组织或个

人(包括华侨、港澳台胞以及我国在境外注册的企业)按我国有关政策、法规，用

现汇、实物、技术等在我国境内开办外商独资企业、与我国境内的企业或经济组

织共同举办中外合资经营企业、合作经营企业或合作开发资源的投资(包括外商

投资收益的再投资)，以及经政府有关部门批准的项目投资总额内企业从境外借

入的资金。’’

，．陈磊磊磊面菘磊磊i
：：．全部财产，两家企业组成一家新企业的行为
J 2：。。。。。。。。。。。。‘。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。。一l一——一——一⋯一⋯⋯——————⋯——一——⋯一⋯一～～n：；收购：一家企业购买另一家企业一定数量的股
、_；

}份而获取该企业控制权和经营权的行为

图l外商直接投资分类示意图

外商直接投资(FDI)一般可采取绿地投资(‰6eld hⅣesnllent，即新建
投资)或跨国并购(M哪黟&ACquisition)两种方式进行。绿地投资，即在东道

国新建企业进行独资或合资经营。它有两种方式：一是由外国投资者投入全部资

本，在东道国创立一个拥有全部控制权的独资企业，这种方式可以使投资企业独

享投资的权益，充分利用企业的内部优势，同时也要求投资者拥有较全面的经营
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实力和承担更多的经营风险。二是两个以上的投资者(投资合作者可以是东道国

的投资者，也可以是第三国的投资者)共同创办合资企业。跨国并购包含外资兼

并和外资收购，关于跨国并购的界定在下节会有更详细的阐述。

2．1．2跨国并购的界定

根据2009年第6号中华人民共和国商务部令《关于外国投资者并购境内企

业的规定》规定：“外国投资者并购境内企业，系指外国投资者购买境内非外商

投资企业(以下称‘境内公司’)股东的股权或认购境内公司增资，使该境内公

司变更设立为外商投资企业(以下称‘股权并购’)；或者，外国投资者设立外商

投资企业，并通过该企业协议购买境内企业资产且运营该资产，或，外国投资者

协议购买境内企业资产，并以该资产投资设立外商投资企业运营该资产(以下称

‘资产并购’)。"2以图表清晰表达如下：_-。。。。“。’“。。‘’。。。。”’。。‘””’””_。-‘-_’’。。’--。“‘^n”_H。”“”⋯"_*_h_-”_“_H”’_H～—*
，j外国投资者购买境内公司股东的股权，使该境
：内公司变更设立为外商投资企业

，厶丽磊五磊蕊磊蕊
协议购买境内企业资产且运营该资产

●__⋯一⋯-⋯⋯⋯⋯⋯P 1⋯V⋯⋯⋯_⋯⋯u
f外国投资者协议购买境内企业资产，并以该资

}产投资设立外商投资企业运营该资产

图2跨国并购分类示意图

2‘关于外国投资者并购境内企业的规定>第一章第二条，2009．07．

7



2．1．3绿地投资与跨国并购的区别

表1绿地投资与跨国投资的区别

类型 绿地投资 跨国并购

建设时间长、不确定性和风 快速进入东道过市场，获取

险较大：但是绿地投资的进 目标市场优势：跨国并购很

进入市场 入区位选择更加合理，且易 难找到完全符合要求的目标

于获得东道国政府和社会各 企业。且易受东道国法律政

界的支持。 策的限制

无法像并购一样获得原企业 可获得目标企业的战略性资

的资源。市场开发不确定性 产，主要有研究与开发能力、
经营能力

较大：可以形成内部转移定 商标、商誉、销售渠道等：

价优势 可以形成内部转移定价优势

市场竞争 加剧市场竞争的激烈程度 减少市场上竞争对手

难以通过出售新企业的股票 并购后可再次出售公司的股
资产退出 和资产来获利 票或资产进而获得更多利润

二～跨国并购动因

跨国并购理论是在综合对外直接投资理论和企业并购理论的基础上产生的。

在这个部分，笔者从对外直接理论研究出发，概括出对外直接投资的动因，然后

结合全球5次并购浪潮总结出其每次并购浪潮所依据的并购理论，然后再结合上

文对绿地投资和跨国并购的比较给出外商直接投资选择跨国并购这一方式的理

由。

2．2．1外商直接投资理论

二战后，跨国公司发展迅速，对外直接投资已经成为世界经济的重要推动力

量，而传统的国际资本流动理论难以解释跨国公司的对外直接投资活动。在此背

景下，西方学者纷纷从不同的角度对跨国公司与对外直接投资进行研究，既相互

区别，又互为补充，概括起来，主要有以下四种分类：一是以产业组织理论为基

础垄断优势理论和垄断寡头行为理论；二是以交易学说为基础市场内部化理论；

三是以贸易学说理论为基础的生命周期理论和比较优势理论；四是以综合优势理
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论为基础国际生产折衷理论．OLI理论。

一、以产业组织理论为基础的垄断优势理论和垄断寡头行为理论

(1)垄断优势论。1960年斯蒂芬·海默《St印heIl H)，111呻在其博士论文《国内企业

的国际化经营：对外直接投资的研究》中首次提出了垄断优势理论，C．P．金德贝

格在70年代对海默提出的垄断优势进行了补充和发展。垄断优势理论认为：对

外直接投资是具有某种优势的寡头垄断企业为追求控制不完全市场而采取的一

种行为方式，即在东道国市场不完全的条件下，跨国公司可利用其垄断优势排斥

自由竞争，维持垄断高价以获得超额利润。垄断优势理突出了知识资产和技术优

势在形成跨国公司中的重要作用。跨国公司的垄断优势包括知识优势、产品差异

优势、规模优势、管理优势和资本优势等，当这些优势能够抵消文化、经济法律

制度及语言等劣势时，跨国公司将进行对外直接投资。
，

(2)垄断寡头行为理论。1973年尼克博克(Fred甜ck T．Knick砷ock砷在其《垄

断性反应与跨国公司》一书中从企业战略竞争角度提出了垄断寡头行为理论，进

一步发展了垄断优势理论。他通过研究187家美国大型跨国公司的投资活动，发

现一些寡头垄断企业的外国直接投资很大程度上取决于竞争者之间的相互行为

约束和反应。垄断寡头行为理论认为：寡头企业进行跨国并购时，其他企业可能

采取跟进策略，力求缩小差距，保持双方力量均衡，这种并购属于保护自己的防

御性投资。根据以上理论，寡头企业计划跨国并购时，必须先了解竞争对手是否

领先获取了在东道国的市场份额，以及这种行为对寡占企业造成的影响。

二、以交易学说为基础的市场内部化理论

内部化理论。在科斯(C0ase)的市场失灵假设和交易成本理论基础上，1976

年巴克利(P．J．BucUey) 和卡森(M．Casson)在其《跨国公司的未来》中提出

了内部化理论，20世纪80年代初拉格曼(AIan M．Rugman)对其作了进一步的

发展。该理论主要观点概括为：由于市场交易的失效，企业通过外部市场组织交

易会导致企业交易成本增加，难以保证企业实现利润最大化目标，促使跨国公司

建立内部市场协调公司资源配置，用企业内部管理机制代替外部市场机制，对抗

市场不完全对企业经营效率的不良影响。内部化理论的实质是所有权基础上企业
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管理权和控制权的扩张。该理论从内部市场形成角度进行阐述，还强调了知识产

品内部一体化市场形成，更加符合当今国际生产现实，具备对跨国公司的内在形

成机制比较普遍的解释力。

三、以贸易学说理论为基础生命周期理论和比较优势理论

(1)产品生命周期理论。1966年弗农(R．GⅥ=nlon)在其《产品周期中的国际投

资与国际贸易》一文中提出了产品生命周期理论，将产品生命周期划分为创新阶

段、成熟阶段和标准化阶段，将世界各国分为创新国(一般为发达国家)、次发

达国家和欠发达国家，首次将对外直接投资及国际贸易与产品生命周期纳入一个

框架，在产品生命周期的不同阶段，各国在国际投资及国际贸易中的地位不同。

在产品创新阶段，生产主要集中在创新国，对次发达国家的少量需求靠出口即可

满足，无须进行对外直接投资；在产品成熟阶段，随着国外需求增加，创新国开

始到次发达国家投资，占领当地市场；在产品标准化阶段，创新国将在低成本比

较优势的欠发达国家投资，返销母国及次发达国家市场。

该理论将垄断优势与区位选择结合起来，且指出企业的比较优势会随着产品

生命周期的发展而发生动态变化，全面动态地阐释了开展对外直接投资的动机、

时机与区位选择。旨在指导各国顺应产品生命周期，根据自身比较优势开展国际

投资和国际贸易。

(2)比较优势理论。边际产业扩张论1987年日本小岛清(K．Kojima)通过对日

本企业对外投资行为与规律进行研究，在其《对外贸易论》一书中提出了比较优

势理论，比较优势理论归纳如下：对外直接投资应该从本国己处于或即将处于比

较劣势的产业开始，并依次进行，这些传统行业很容易在国外找到资源禀赋和技

术水平相适应的投资地点，在获取高于国内投资收益的同时促进东道国购买投资

国的产品，属于“贸易创造型投资’’，垄断优势理论属于“贸易替代型投资’’。

四、以综合优势理论为基础的国际生产折衷理论．OLI理论

国际生产折衷论理论。1977年，英国经济学家约翰·邓宁(John DunIlin蓟在

其《经济活动的贸易区位与多国企业：一种折衷理论的探索》中提出国际生产折

衷论-OLI理论，即所有权特定优势(O)、区位优势(L)和内部化优势(I)决定了企业



对外直接投资的能力，是跨国并购的主要动因。邓宁认为，在企业具备所有权特

定优势和内部化优势这两个必要条件下，在东道国再具有区位优势时，该企业就

具备了对外直接投资充要条件，对外直接投资就成为企业的不二选择。

国际生产折衷理论融合了以往各种对外直接投资理论的精华，较以往的各种

理论更全面地解释了企业国际生产的动因，从而形成了一个更具普适性的理论体

系。但是，该理论过分关注对企业内部要素的研究，忽略了企业所处的包括社会

政治、经济条件等在内的外部因素对企业经营决策的影响。

2．2．2跨国并购理论

跨国并购理论的发展是在综合对外直接投资理论和企业并购理论的基础上

产生的。全球五次大的并购浪潮催生了并购理论，从19世纪末西方发生第一次

横向并购浪潮，到20世纪90年代中期出现了以跨国并购占主导的第五次并购高

潮，并购理论通过近一个世纪的发展，逐渐变得成熟，其中的代表理论有：规模

经济效应理论、协同效应理论、交易费用理论、产业生命周期理论、q值理论、

自由现金流假说、核心竞争力理论等。

表2五次跨国并购浪潮的情况比较

时间 背景 并购方式 并购理论 跨国并购

19世纪末 科学技术极大进 规模经济效应理

第一次 至20世 步、社会化发展 横向并购 论、协同效应理论、 无

纪初 要求资本集中 福利均衡理论

20世纪 交易费用理论、产
第二次 产业合理化要求 纵向并购 无
20年代 业生命周期理论

20世纪
第三次 第三次科技革命 混合并购 资源利用理论 开始出现
50年代

20世纪

70年代中 石油危机后战略
控制权市场理论、q

大规模出
第四次 杠杆并购 值理论、自由现金

一80年代 驱动 现

束
流假说

20世纪 经济全球化深

第五次 90年代中 入、贸易与投资 战略并购 核心竞争力理论 占主导

以来 自由化

ll



2．2．3外资在华并购情况简述

1．外资在华并购的发展历程

表3外资在华并购的历程

时间 背景 并购特点 典型案例

利用的外资来源主要
1992年香港

以港、澳、台的华人
中策投资有限

确立了建立社会主
资本为主，投资地区

公司通过资本

义市场经济体制改
主要在福建、广东等

市场运作，先

萌芽
1992—1995 革的总体目标，对

沿海地区。外资并购
后控股中国某

期 的投资规模较小。且
些啤酒企业。

外开放的区域进一 一揽子收购泉

步扩大
并购形式主要是整体

现金收购。收购对象
州37家国有

又以中小型的国有制
企业。全面收

购大连轻工系
造业企业为主。

统101家企业

出现了上市公司并
1998年华新

我国资本市场有了
购：外资来源趋于多

水泥向全球最

椿素 一定的发展，对外
元化：外资并购出现

大水泥制造商

期
1995—1998 了明确的操作模式，

Hoderbank集

直接投资管制相对
股权协议收购模式和

团全资子公司

放松。 HoIchin b．v．
向外国公司定向增发

B股模式。
定向增发B股

7700万股。

外资并购进入产业不 2001年4月美

外资并购在实践中 断增多：外资并购规 国IDT收购新

培育
不断创新的时期， 模越来越大。一些行 涛科技：食品

期
1 998—2001 许多上市公司外资 业领先者成为跨国公 业达能收购乐

并购取得突破性进 司追逐的对象；加大 百氏，2000年

展 控股并购力度。增资 又参股光明乳

控股趋势非常明显。 业

在经济全球化和加 外资并购进展更快。

入WT0的背景下， 并购交易层出不穷：

进一步加大了开放 外资并购的规模化、
青岛啤酒与美

的力度。放松了对 系统化程度在加强：
国著名啤酒酿

发展
2001一今

外资的管制，允许 在WT0规则下，我国
造商AB公司

期 外资参与国有企业 向外资开放更多的领
可转换债的并

改革。外资并购政 域，这使得外资并购
购案

策法规的不断完善 涉足力度更深：外资

也有效地推动外资 并购的操作手段更为

并购有力展开。 广泛。

1992年，我国开始以并购的方式利用外资，此时全球已经进入第五个并购浪



潮，与国外外资并购市场相比我国并购还处于起步阶段。但就国内而言，外资并

购的近二十年历程可以分为四个阶段，包括萌芽期、探索期、培育期和发展期，

其中每个阶段都有其鲜明的特点。

2．外资在华并购的发展趋势

尽管外资并购在华呈现快速增长的态势，但整体来看，并购投资在我国占比

较低，仍处于附属地位。与全球跨国并购情况相比，中国跨国并购数量显得更少。

据UNCTAD的统计，在中国的引资结构中，只有不到lO％是跨国并购，其他多

数是绿地投资，远低于发达国家水平。随着中国入世后的政策优势、各项引资的

法律法规逐渐完善、资本市场的发展以及新一轮经济增长为外资提供了大量的并

购机会，跨国公司在华投资将越来越多的通过并购实现。

未来几年，外资在华并购将呈现出五大趋势：一是外资并购活动将更趋于国

际化，跨国并购将成为主流；二是外资并购将与我国产业结构调整紧密相连，高

科技和第三产业并购比例将不断增加，而工业企业并购比例将下降；三是并购规

模急剧扩大，除了涉及金额不断上升之外，并购方式也将按照从横向到纵向，再

到混合的步骤演进；四是关于并购的立法环境正在不断改善，并呈现出相对宽松

的态势；五是外资进入中国更多地呈现出独资化趋势，并且资产剥离手段将成为

主要手段，占比不断增大。

跨国并购与经济全球化不可分割，一方面，经济全球化促进了跨国并购的发

展，另一方面跨国并购也是加快经济全球化的一个重要动力。伴随中国快速融入

世界经济，跨国并购必然会在我国拥有更大的发展空间。国内市场的进一步开放、

资本市场的发展以及法律环境的优化将为外商在我国进行跨国并购提供更多的

机遇，尤其在国有企业不断深化改革并且允许外资参与国企改革的时期，外资进

入国企及一些垄断行业的机会打打增加。归结起来：在外商直接投资数量保持不

断增长的前提下，允许跨国并购的行业也将拓宽，并且外资并购规模将不断扩大，

外资股权比例将上升终将获得一些企业的控制权。

3．跨国并购比重将提高的的原因

分析跨国并购将成为FDI主要进入方式的原因，除了分析东道国的客观条



件，还应分析东道国各引资主体和跨国公司各自的诉求。

跨国公司采取何种方式进入东道国主要取决于东道国的整体经济发展水平、

待进入行业的规模、技术和管理水平、国内竞争状况以及资本市场发展水平等因

素。根据外商直接投资的发展历程，一般情况下发展中国家经济发展水平较低，

绿地投资占比较高，我国的现实状况也证实了这一点，自我国改革开放以来外商

直接投资基本以绿地投资进入但随着经济发展，国内逐渐出现了一些较为成熟或

十分成熟的行业成为了跨国并购的目标企业。目前国内许多行业内的竞争已经相

当激烈，对跨国公司来说新设投资成本较高，空间已相对狭小；近几年资本市场

快速发展为跨国并购提供了顺畅的渠道，跨国并购将逐渐取代绿地投资成为外商

直接投资的重要渠道。

在转变经济发展方式和产业结构调整的关键阶段，国内存在很多低效率企

业，对于各引资主体来说，一方面中央政府鼓励并购重组，希望借助外资并购获

得国外先进的技术以促进国内经济的发展，提高企业经营效率，降低失业率，提

高国民收入。而地方政府也有通过引进外资调整区域经济结构的需求；国内企业

也希望通过与外资的合作改善经营效率，淘汰落后产能，摆脱经营困境的愿望。

对于跨国公司来说，为了扩大市场份额和获得规模经济效应，追求利润最大

化，纷纷制定跨国并购战略，借并购迅速地进入东道国市场，充分借助目标企业

的品牌、渠道等战略性资产使企业进一步得到扩张，且战略资产是企业拥有的最

重要的所有权优势，需要很长时间才能在内部形成且难以在外部获得，而通过跨

国并购可以快速取得并在较短时间内加强所有权优势，并且通过在某种程度上还

可以减少竞争对手的数量。随着科技的不断进步，国际市场竞争加剧，且产品生

命周期缩短，这些也在客观上要求跨国公司以并购方式快速进入东道国市场。



第三章外资并购对国家经济安全的影响分析

数据显示，我国外资并购规模跟全球跨国并购发展规模相比还十分有限，绿

地投资仍然是我国吸收外资的主要形式。目前我国外资并购占外商直接投资的比

重远远低于发达国家的比重，也大大低于发展中国家水平。

由以下数据可以看出，中国跨国并购出售额(M&Ac)整体上呈现上升趋势，

外资并购出售额占FDI流入量的比重(M＆斛DI．C)也呈上升状态，受金融危

机影响2008年有所下降；但是该比重远远低于发达国家的比重(M＆斛DI—ED)，

也大大低于发展中国家比重(M&斛DI．ING)。外资并购尚未成为我国吸引外资

的主导方式，绿地投资目前仍然是我国吸引外资的主要选择，尽管近几年外资并

购在舆论上引起了很大的反响，因其实际数量和交易额以及比重不高，目前过分

强调外资并购影响经济安全似乎小题大做，但是从长远来讲，量变引起质变，研

究外资并购对我国经济安全的影响机制和负面影响并提出相应的对策意义重大。

表4跨国并购出售额占FDI流入量比重

单位：百万美元

FDI-C M&A．C M&A，11DI．ED M&A，FDI—C M&A厦DI—ING

2003 53505 4039 42．24％ 7．55％ 11．0l％

2004 60630 4689 48．09％ 7．73％ 8．44％

2005 72406 7207 64．65％ 9．95％ 19．32％

2006 72715 11298 54．34％ 15．54％ 20．53％

2007 83521 9332 61．76％ 11．17％ 17．77％

2008 108312 5375 57．10％ 4．96％ 16．64％

2009 95000 10898 36．OO％ 11．47％ 8．17％

资料来源：uNCm心，wbrm IⅡvestment Report 2010

图3我国外资并购金额与外国直接投资金额比较图



图4我国与发达国家并购出售额占FDI流入量比重比较

一、外资并购对我国经济安全的影响

外资在华并购不论是对中国经济还是微观企业主体来讲，都是发展壮大的机

遇，但是在这个过程中也将面临巨大的风险。本文将从国家经济安全的几个维度

来分析外资并购对我国经济安全的影响，包括国家产业安全、技术安全、国家区

域和产业不平衡对经济安全的影响，最后谈一下外资并购对国有企业的影响。

3．1．1外资并购对中国产业安全的影响

外资并购对中国产业安全的影响一度是舆论关注的焦点，也是引起凯雷一徐

工并购案热议的主要原因。外资并购对中国产业安全的影响既有积极的影响也有

消极的影响。一方面，外资并购推动了中国产业结构优化与升级，提高了中国的

产业安全度；另一方面，外资可能挤占国内市场份额，威胁中国产业安全。

由于历史和政策等原因，中国经济具有很多遗留问题，比如在家电、啤酒及

汽车等许多行业存在结构过剩问题，资本集中和资本分散并存，使得这些行业出

现低层次的过度竞争，严重浪费资源，资源配置无效率。仅仅依靠国内资本难以

满足中国产业重组的资金需要，外资并购恰好可以解决现存生产力过剩及外资建

设新企业的需求的矛盾，填补资金缺口，推动我国产业结构优化升级，提升企业

经营管理能力并推动国企制度优化，带动开放型经济发展。

从不利的角度来讲，外资并购可能挤占国内市场份额，还有可能产生垄断效

应。某种程度上中国企业与外资企业在资金、品牌、技术、管理等方面实力差别

】6



悬殊，再加上中国现有反垄断法律的不完善，竞争的结果极易形成外资垄断。在

化妆品、饮料等行业，外资垄断的格局已经形成，且有进一步向通讯、网络、软

件等行业扩散的趋势。比如宝洁自1998年进入我国市场，通过渠道建设、品牌

细分组合竞争、申请专利保护、收购国内竞争对手等手段，目前已成为中国日化

市场霸主，在市场上有很强的定价能力。此外跨国并购会导致跨国公司国际性生

产的集中与垄断，在某种程度上也会遏制中国民族工业的发展，近几年外资独资

化趋势明显，一方面说明跨国公司战略的演变，另一方面也反映了中国企业对外

资在市场、技术等方面垄断趋势的无力。从这个意义上来说，中国政府需要加强

对引进外资的管理，防止外资垄断中国重要行业。

1)外资并购有可能形成行业垄断

外资进入有可能压缩了国内部分产业、特别是新兴产业的发展空间，阻碍国

内新兴产业的形成和民族产业的发展。外资往往通过各种市场和非市场力量，不

断提高市场集中度直至形成垄断状态。接下来我们将通过几组数据来分析下跨国

公司在国内的市场份额情况，来审视外资对国内产地也的控制情况。

我们用外商投资企业的工业总产值和主营业务收入占规模以上工业企业的

比重来衡量外资的总体市场占有率。

表5外资的总体规模和市场占有率情况

单位：亿元

工业总产值 主营业务收入

规模以上 外商投
玢资占比

规模以上 外商投

工业企业 资企业 工业企业 资企业
外资占比

1998 67737 16758 24．74％ 64149 15605 24．33％

1999 72707 18954 26．07％ 69852 17967 25．72％

2000 85674 23465 27．39％ 84152 22546 26．79％

2001 95449 27221 28．52％ 93733 26022 27．76％

2002 110776 32459 29．30％ 109486 31189 28．49％

2003 142271 44358 31．18％ 143172 43608 30．46％

2004 201722 65995 32．72％ 198909 65106 32．73％

2005 251620 79860 31．74％ 248544 78564 31．61％

2006 316589 100077 31．61％ 313592 98936 31．55％

2007 405177 127629 31．50％ 399717 125498 31．40％

2008 507448 149794 29．52％ 500020 146614 29．32％

2009 548311 152687 27．85％ 542522 150263 27．70％

资料来源：各年度《中国统计年鉴》．
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从以上数据可以看出，剔除金融危机影响，外资市场占有率整体上呈上升趋

势，目前维持在30％左右，尽管距一般警戒线50％尚有一段距离，但是随着对

外资进一步开放，应密切关注这一情况，在利用外资发展国内经济的同时限制外

资在国内市场的力量。

在控制总体规模的前提下，更要关注外资在具体行业的影响力。我们用外商

投资企业在某一行业的工业总产值和主营业务收入占国内规模以上工业企业的

比重来监测。

表6外资在具体行业的市场占有率情况

单位：亿元

工业总产值 主营业务收入

规模以上 外商投 外资 规模以上 外商投 外资
行业

工业企业 资企业 占比 工业企业 资企业 占比

通信设备、计算机及其他 44563 34713 77．90％ 44216 34244 77．45％

文教体育用品制造业 2630 1391 52．90％ 2570 1358 52．83％

仪器仪表及文化、办公用 5083 2490 48．98％ 4940 2457 49．73％

交通运输设备制造业 41730 18533 44．4l％ 41090 18590 45．24％

皮革、毛皮、羽毛(皱．)及其制品业 6426 2868 44．63％ 6241 2783 44．60％

纺织服装、鞋、帽制造业 10445 4159 39．82％ lOl41 4056 40．00％

燃气生产和供应业 1809 730 40．34％ 1888 738 39．09％

橡胶制品业 4768 1738 36．46％ 4642 1696 36．53％

食品制造业 9219 3158 34．26％ 8865 31 14 35．12％

家具制造业 343l 1183 34．48％ 3353 1155 34．45％

工艺品及其他制造业 4465 1524 34．13％ 4410 1481 33．59％

饮料制造业 7465 2515 33．69％ 7465 2493 33．39％

塑料制品业 10969 3601 32．83％ 10602 3478 32．80％

电气机械及器材制造业 33758 10809 32．02％ 32387 10361 31．99％

造纸及纸制品业 8264 2545 30．79％ 8002 2467 30．83％

全国总计 54831l 152687 27．85％ 542522 150263 27．70％

资料来源：2010年《中国统计年鉴》

上述数据可以看出，2010年有15个大的行业存在外资市场占有率超过30％

的情况，其中有6个行业超过了40％，通讯设备、计算机及其他市场占有率高达

77％以上，文教体育用品制造业、仪器仪表及文化办公用品、交通运输设备制造

业也存在很大的外资垄断风险。

2)跨国并购使外资的产业控制倾向加大，独资化趋势明显
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除了关注以上外商投资企业在国内规模以上工业企业的总体规模和在具体

行业的市场占有率之外，我们还应关注外资独资化倾向。改革开放以来，尤其是

加入WTO以后，中国利用外商直接投资(FDI)取得了巨大的成功，伴随外商

直接投资金额增加，外商直接投资的进入方式也发生了巨大的变化，有改革之初

合资和合作为主逐步向外商独资经营转变，并逐步出现了外商投资股份制企业和

合作开发等多种投资形式，并于2001年外商直接投资的独资化部分超过外商直

接投资总额的50％。

从下图可以看出外商直接投资的增长和外商直接投资独资化趋势，外商直接

投资每年投资额1990年仅为35亿美元，2009年总规模达到900亿美元，从图

中可以看出这一期间出现了三个投资的高峰，1992年建立社会主义市场经济体

制，数据显示1992年和1993年FDI投资增长率高达150％；1999年总规模减少

11％，2001年和2002年投资增速提高，达到15％；2007年和2008年投资增速

在20％左右，2009年总投资基本维持在2008年的水平，没有出现大规模撤资的

情况。

外商直接投资独资化比例等于每年投资于外商独资企业的数额占全部外商

直接投资的比重，从1990年的20％到2009年外资独资化基本成直线上升趋势，

2007年达到77％，2008年2009年基本维持77％的水平。

图5各年FDI投资规模和FDI独资化比例

数据来源：《中国对外统计年鉴》和国研网



跨国公司加大控股并购力度、独资化的特点有进一步加剧外资控股、垄断的

趋势。特别是跨国公司通过兼并收购对同一产业内的骨干企业实现一体化控制，

形成龙头企业，因其从市场份额、管理水平和技术水平到渠道、品牌知名度都具

有很强的优势，会对国内市场和企业产生较大冲击。综上所述，跨国并购使得外

资产业控制倾向加强，任其发展将产生行业垄断威胁。若外资控制了我国的支柱

产业和主导产业，我国将丧失经济安全的重要保证。此外跨国公司形成垄断以后，

还可能通过获取我国某些重要行业信息威胁我国的经济安全。

3．1．2外资并购对中国技术安全的影响

当今世界各国经济实力的竞争很大程度上取决于是技术实力的竞争，技术内

生于产业并且是决定产业竞争力的核心因素。跨国公司的技术外溢可以节约东道

国技术创新成本，迅速缩小技术差距，外资并购可以通过以下途径促进国内企业

技术进步。一是通过合资与合作，吸收、消化、利用外资企业的先进技术，并在

此基础上进行创新，这种模式曾对中国家电、汽车等行业产生了积极促进作用。

此外，跨国公司为更好地服务本土市场纷纷在华设立研发中心，既弥补了国内研

发经费方面的不足，又能引导行业的研究方向，最终提高配套企业的技术水平。

最后，中国企业还可以通过外资并购获得技术“溢出效应"，“溢出效应"可以通

过人员的流动、技术的示范效应和竞争效应来实现。跨国公司的培训体系较为健

全，在跨国公司受过培训的员工跳槽到其他公司时也带走了专业技术和管理经

验，就产生了技术的“溢出效应”。跨国公司凭借其先进技术等参与市场竞争，

将迫使国内企业不断改善经营和提高技术水平，提升市场竞争力。外资在推动中

国企业技术进步方面具有不可忽视的作用，但是外资并购也可能导致对外资企业

的技术依赖，而外资在高新技术领域有控股的强烈意愿，主要是为了保持其技术

专有，保持其核心竞争力。如果国内企业单纯依赖技术转移，不能迅速在当地产

业中消化吸收和提升，会削弱国内企业的技术研发和革新能力。

自1992年始，中国积极实施“以市场换技术’’的战略，多年实践证明我国

“用市场换技术”的理想与现实相差很远，我国以巨大的市场份额换回的主要是



二、三流的技术。随着外商直接投资和跨国并购独资化趋势愈演愈烈，外资控股

和独资企业已取代中外合资企业成为主流，发生技术外溢的平台越来越少，“以市

场换技术"发生作用的条件正经逐渐失去。此外跨过公司完成并购之后会重组研

发部门，将我国已有的研发团队纳入跨国公司的研发体系，至此国内企业完全失

去了自主研发和创新的平台。而可以给企业带来高额回报的领先的新技术连同创

新能力都被跨国公司控制，国内得到的也就是一些应用性研究成果。缺少技术创

新的国内企业被迫更加依赖跨国公司，自主研发能力下降，特别是大量的民族企

业，这个创新的基础和力量被削弱的话，不但动摇我国产业发展的根基，还将置

我国于全球产业分工的不利地位，严重影响我国的国际竞争力，最终威胁我国经

济安全。此外，跨国公司在我国建立研发机构，也可能通过另外的途径影响我国

的研发能力。首先是人才流失，外企通过其优厚的待遇和先进的研发条件吸引了

很多优秀的人才加入，并且还可以吸引我国企业、研究所现有的高科技人才，既

削弱了我国的研发团队，这些研究人员还可能将我国的先进技术带到跨国公司的

研发中心，从而形成技术的逆扩散，在某种程度上也削弱了我国国企和民企的研

发力量。

3．1．3外资并购对中国产业结构和区域结构的影响

经济全球化背景下，跨国公司是推动产业国际转移的重要力量，跨国公司在

全球范围内进行资源配置，从事专业化分工和协作，跨国公司的全球战略也会影

响我国的产业分布和产业调整。发展中国家具有典型的二元经济结构特征，主要

表现在区域经济和经济部门之间的差异， 往往在经济发达的地区形成比较集中

的现代经济部门，在一些落后区域存在着大量的传统经济部门。我国的经济就具

有明显的二元结构特征，东部地区与中、西部地区存在着巨大的经济差距，并且

整体产业结构也存在失衡现象，各地区的产业结构差距也很明显。因跨国公司和

引资主体的价值取向不同会加剧产业结构和区域结构失衡，不利于区域经济的协

调发展和产业结构的升级，从而间接削弱了我国经济的安全度和整体竞争力，且

随着跨国并购进一步深入，经济安全的问题将更加突出。

首先，跨国公司是从自身经营战略而不是中国产业结构调整的角度出发的，
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因其出发点不同可能导致新的产业结构不平衡，降低资源的配置效率。

表7按外商投资企业注册登记情况分行业投资总额

单位：亿美元

行业 2004 2005 2006 2007 2008 2009 平均比重

制造业 7913 8955 10412 12646 13520 13855 58．95％

房地产监 1660 1852 227l 2712 2963 3090 12．74％

电力、燃气及水的生产和供应业 668 760 866 1020 1122 1306 5．03％

租赁和商务服务业 152 247 396 759 957 117l 3．23％

信息传输、计算机服务和软件业 222 298 349 600 700 1025 2．80％

交通运输、仓储和邮政业 685 459 572 679 774 843 3．5l％

批发和零售业 233 285 378 524 740 837 2．63％

科学研究、技术服务和地址勘查业 207 257 322 476 586 699 2．23％

建筑业 255 281 308 347 390 408 1．74％

金融业 48 47 59 201 276 400 O．90％

住宿和餐饮业 260 276 282 351 373 392 1．69％

农、林、牧、渔业 15l 235 257 232 251 279 1．23％

行业总计 13112 14640 17076 21088 2324l 25000 100．00％

资料来源：国研网统计数据厍

数据显示目前我国外资产业结构不均衡体现在：外商投资主要集中在第二产

业，而忽略第一、三产业；重视工业，在农业和基础设施建设方面布局较少；更

看好劳动密集型产业、在资本和技术密集型产业上投资较少。这跟我国目前“优

化投资结构、促进区域协调互动发展”的产业政策导向不符，而且可能会加剧我

国的产业失衡和经济的不均衡发展，最终影响国家的经济安全。

跨国公司在华投资项目基本集中在东部沿海地区，仅有10％分布在中西部地

区。从表8可以发现，外国投资企业注册登记90％左右集中于东部地区；中、西

部地区所占的比例很低，这说明外商投资的地区结构明显失衡。造成这种后果的

原因跟我国现有二元经济结构有关，研究表明，外商在我国各地区的投资布局与

当地经济的发达程度呈现正相关关系，经济越发达的地区具有更多的对外资的吸

引力，经济欠发达地区则明显缺乏吸引外资的优势。目前外资的这种投资格局对

区域经济不平衡将产生一定的负面影响，有可能进一步拉大区域经济差距，并且
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一旦形成这种格局，后面转变成本会更高。

表8按外商投资企业注册登记情况分地区投资总额

单位：亿美元

东部 占比 中部 占比 西部 占比

1998 6372．59 89．67％ 249．61 3．51％ 484．39 6．82％

1999 6434．99 89．80％ 235．01 3．28％ 495．78 6．92％

2000 6817．22 90．18％ 239．76 3．17％ 502．90 6．65％

2001 7315．07 90．89％ 207．10 2．57％ 526．34 6．54％

2002 8132．51 90．89％ 245．35 2．74％ 569．48 6．36％

2003 9169．01 90．90％ 278．90 2．76％ 639．16 6．34％

2004 10687．00 90．53％ 346．OO 2．93％ 772．00 6．54％

2005 12412．00 90．61％ 416．00 3．04％ 870．00 6．35％

2006 14354．00 90．44％ 493．OO 3．11％ 1024．00 6．45％

2007 17369．33 90．43％ 556．69 2．90％ 1280．74 6．67％

2008 19014．79 89．62％ 606．52 2．86％ 1596．52 7．52％

2009 20036．79 89．22％ 656．82 2．92％ 1764．74 7．86％

资料来源：国研网统计数据厍

从前面的分析可知，我国东、中、西部地方经济发展差距很大，并且外商直

接投资在东、中、西部地区分布极不平衡，有可能通过资本形成效应、贸易拉动

效应和产业分布等加剧这种不平衡状况，长远来看将会影响我国经济的持续、稳

定、快速发展，引发我国的经济安全问题。一般来讲，由于经济发展中存在循环

累积关系，经济结构具有刚性和惯性特征，很难在短期内缩小地区间的经济差距。

我国东部地区比较发达，能够不断吸引资金、人才、技术等生产要素在此积聚进

而形成发展的良性循环；相对来讲，中、西部地区比较落后，不仅很难吸收必需

的资本、人力资本，还存在许多资源流出，中、西部地区经济发展陷入恶性循环。

此外这种地区间经济差距不断扩大又导致了地区间人均收入的扩大，贫富差距进

一步拉大。严重的话可能酿成社会的动荡，妨碍我国社会的稳定。

3．1．4外资并购对国民经济的重要组成部分——国有企业的影响

国有企业是我国经济的重要组成部分，国有企业管理水平的高低直接影响中

国整体经济安全。我国的国有企业在法人治理结构等诸多方面还存在着很多问

题，其中包括政府干预过多。外资并购国有企业股权以后，从自身利益出发，将
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充分利用其控制权和影响力，向国有企业植入更完善的治理制度以及更优秀的企

业文化，推动国企制度创新。随着公司治理结构的完善，先进的管理理念和技巧

等软件也将被引入。外资并购有利于国有经济战略重组和国有企业股权多元化，

一定程度上能够解决国企技术落后和管理不善等问题。上海贝岭是我国微电子行

业中第一个中外合资企业，合作后大大改善了公司治理情况。该公司是A股上

市公司，比较早聘请独立董事，且在董事会下设投资决策委员会、财务审计等委

员会，对促进公司的规范运作起到了积极作用。

虽然外资并购可以改善国企治理结构，提高管理水平，给国有企业带来了生

机和活力；但外资并购也隐藏了国有资产流失的风险。主要由外资的投机、资产

评估不规范和政府行为不当等造成。一是跨国公司通过转移定价等方式进行投机

侵占了国有资产，而且实现了避税，造成国有资产流失。此外资产评估的不规范

也了造成国有资产流失，这种评估不规范主要包括中方资产被低估、外方资产价

值被高估和对无形资产评估的不规范。国有资产流失部分还因为政府行为不当，

在现行体制下出让国有企业产权是一种摆脱国有企业困境的方法，但在具体现实

操作中出现了很多问题，包括为救企业资金短缺之急的交易动机，地方政府为政

绩只重引资数量而忽视质量，还有部分国有企业为甩掉企业亏损、债务沉重等责

任被迫引入外资的状况。在这些交易动机下，国有资产难逃流失的命运。由于国

有企业是国民经济的重要组成部分，国有资产的流失将直接影响中国的经济安

全。

二、影响国家经济安全的因素

在复杂的开放环境中，我国经济本身的欠发达和转轨特点使得我国经济具有

面临外在因素冲击时的脆弱性。此外，我国现有外资相关法律法规的不健全、地

方政府不合理的政绩考核指标以及企业自身对引进外资的认识不足等都是外商

直接投资和跨国并购影响国家安全的渠道。
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3．2．1中央政府方面的问题

1．规范外商直接投资和跨国并购的法律体系滞后和不完善

目前的可以规范外商直接投资的法律法规存在层次低、不全面、法律法规零

散而且操作不便等问题。一直以来，我国缺乏一步完整的规范外商直接投资活动

的法规。目前外资并购主要依据《外资企业法》、《公司法》、《证券法》等法律法

规中的零星规定。2000年以后，随着外资并购在国内逐渐展开，国家陆续出台

了一些指导性规定来规范具体操作。2003年，有关部门联合颁布《外国投资者

并购国内企业暂行规定》，随着并购活动逐渐活跃，出现了资产评估、审批及反

垄断等问题，2006年有关部门重新修订并颁布了《关于外国投资者并购境内企

业的规定》，在这部文件中明确了外资并购境内企业涉及重点行业及可能影响国

家爱经济安全的地方商务机构不可直接审批，应向商务部进行申报。外国投资者

并购境内企业的达到某些指标限制的需同时向国家工商行政管理局和商务部报

告，市场占有率达到一定比例还必须接受反垄断审查，该文件还对企业的资产评

估和换股并购等作了明确的法律规定。2008年8月1日，我国开始施行《中华

人民共和国反垄断法》，使得对外资并购中可能出现的垄断问题进行监管有了法

律依据，但是还不够完善，没有对不同具体情况做出相应的规定。此外，我国目

前的外资并购管理部门涉及多个部门，操作不是很便利。

2．外资政策的缺陷，违背国民待遇原则

我国在引进外资中存在违背了国民待遇原则的做法，外资企业享受超国民待

遇，对内外资实行区别对待，实际上就是对内资的不平等待遇。外资除了享有土

地使用权优惠外，政府还在准入领域、税收和并购条件等方而给与政策优惠。例

如，外资企业享有低税率、退税、免征部分税种低税率和减免税期较长等优惠政

策，此外外资企业在应纳税所得额计算方面口径较窄，外资企业的税负明显低于

国内企业。理论上将，向外资开放的领域同时也得向国内企业开放，但是由于政

策引导的原因，目前我国出现了内资进入领域与外资相比不平等。例如：2006

年2月1日开始施行的《中国银行业监督管理委员会中资商业银行行政许可事项

实施办法》中出现了这样的规定，发起人股东当中应包括合格境外战略投资者，
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某种意义上也表明今后新建股份制银行可以没有民营等股份的参与，但是必须引

进境外战略投资者。部分地方政府因政绩需求出台一些具有攀比性质优惠政策推

动外资并购，甚至在同等条件下优先外资企业并购，从而给与国内企业不公平待

遇。 ．

3．过度开放为跨国公司并购提供了机会

目前，我国的各项政策正逐步按照m的要求开放，外资可以参与的领域
不断扩大，股权比例上限逐渐提高，这些都有可能成为产业安全的隐患。过度开

放主要表现在对外资开放的领域、范围、深度过大。对外资开放应结合国家的经

济实力、行业基础的发育程度以及企业的整体经营管理水平等分步骤、分层次来

推进。国内市场向外资开放还要区分行业和发展阶段，那些幼稚行业如果过度向

外资开放可能导致市场被操纵，本土企业面临破产的危机。许多发达国家及发展

中国家将金融保险、重大装备制造业和能源等产业视作外商投资禁区，从我国目

前情况来看，这些领域己成为外资进入的热点领域，但在我国这方面的限制较其

他国家来说相对宽松得多。

我国在这些领域的过度开放一是表现在准入方面二是对这些领域的进入壁

垒少，限制较低，世界上许多国家都从政策和法律上明确规定了关键性、敏感性

行业的外资进入壁垒。以金融保险业为例，马来西亚规定外资银行业的持股比例

不得高于30％；阿根廷则是限制外资银行分支机构贷款发放；在法国，只有本国

居民以及欧盟成员国居民或签有双边协定国家的居民才能进入保险经纪人行业。

我国加入wTO的承诺条款要比上述国家宽松的多。外资入股中资银行的比例逐

渐提高，很多区域性金融机构都有外资的参与，允许外资银行开办人民币零售业

务。外资过度进入中国金融业势必会威胁中国的货币稳定，进而威胁我国的金融

安全。

4．负责跨国并购的审核机构不健全

商务部是我国的外资并购审核机构，在审查外资并购中发挥了重要的作用，

但需进一步扩大其审核范围，加强审核权利，同时优化审核流程，提高审核效率。

此外，外资并购涉及商务部、工商税务、外汇管理局等多个管理部门，这些部门
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都是对涉及本部门的交易行为进行审批，各自为证，其他机构可能不承认某一机

构的规定，部门之间缺乏流程的沟通机制，浪费了很多资源且不利于并购管理。

2010年4月《国务院关于进一步做好利用外资工作的若干意见》出台，重申加

快建立外资并购安全审查制度，预计细则将在3个月内完成。并购安全审查范围

包括外资并购军工企业以及关系国防安全的企业，还有关系国家安全的能源资

源、农产品、基础设施和运输服务以及重大装备制作企业且实际控制权可能被外

资获得的企业。虽然这个并购安全审查细则的出台有望改善目前法律法规不完善

的状况，但是一些细节问题仍然值得关注，比如地方政府和中央政府在安全审查

机制中如何协调的问题，因为近年来外资投资管理改革的方向是审批权向地方政

府下放，而并购安全审查主要由商务部申请。

3．2．2地方政府方面的问题

在我国现行的经济政治环境下，地方政府的态度对外资并购能够起到推波助

澜的作用，主要表现在政绩考核的不合理安排、地方政府在国有资产转让方面的

影响力以及地方政府在引资政策管理上缺乏系统性等方面。过去，GDP的大小

一直是地方政府官员政绩考核的最重要的指标，在这样的驱动下地方政府都不遗

余力的出台了包括土地使用优惠和地方税费优惠在内的各种各样的优惠政策，甚

至动用行政手段强行推动。地方政府靠这些优惠政策吸引来的这些外资可能只是

注重短期利益、技术含量较差的投资者，起不到促进产业结构调整和升级和增强

技术进步的效果。

国家有关部位是我国外资政策的主要制定者，而地方政府是相关政策的执行

者。在执行政策过程中，地方政府往往会受利益驱动使得政策执行效果产生偏差

和扭曲，缺乏从企业设立前到设立后的系统性管理，具有很强的随意性和不稳定

性。此外我国对国有资产管理是在坚持国家所有的前提下，由中央政府和地方政

府分别代表国家履行出资人职责，对国有资产进行管理。在这样的体制下，地方

政府享有当地国有资产的处置权和收益权，除了因利益驱动对国有资产造成损失

之外，在资产评估方面也可能出现问题，最终影响国家经济安全。



3．2．3国内企业自身竞争力问题

FDI之所以能够对我国经济安全产生消极影响，与中央政府和地方政府层面

的因素相比，企业自身也是非常重要的因素，因为我国企业与外资企业在企业竞

争力方面存在的巨大差距是FDI对我国经济安全造成威胁的直接原因。一方面

体现在国内企业尚未形成相对健全和完善的公司治理机制和激励约束机制，另一

方面是国内企业研发投入和技术开发能力与外资企业相比都较弱，缺乏自主知识

产权和核心技术，这也是我国经济安全问题的最大风险。由于技术创新方面存在

巨大差距，我国企业产品的竞争能力低下，很容易在与外资企业竞争中很容易被

挤出市场。在开放的经济条件下，维护国家经济安全最重要是不断提高自主创新

能力。此外，国内企业普遍规模较小，经营管理粗放，所有制结构单一，没有形

成稳健的产业链，难以与实力雄厚的跨国公司相抗衡。国内企业战略意识的缺乏

也是影响经济安全的重要因素，为了获取短期利益而牺牲对关键技术和品牌的掌

握。以我国汽车工业为例，汽车企业试图通过合资、联合开发来提升自己的研发

能力，对外资股权的限制是不高于50％，这背后蕴藏了巨大的产业危机，目前我

国汽车企业绝大部都是合资企业，技术和品牌都来自外方，合资产品大部分是贴

牌。用市场没有换来技术，核心技术和品牌反而被外方牢牢控制。



第四章发达国家保护国家经济安全的经验

全球经济一体化步伐的加快，使得外资引进与国家经济安全之间的关系越来

越密切。特别是20世纪以来，随着军事安全越来越依赖于经济安全，各国之间

经济上的差距越来越大，经济安全在整个国家安全体系中的地位和作用也就变得

越来越重要。然而引进外资对国家的经济安全表现为双重影响：其一，外资可以

促进东道国经济与世界经济融合，有利于巩固和保障国家经济安全；但是，如果

东道国对外来投资不加限制，就很容易形成垄断，进而妨碍东道国的宏观经济管

理，影响国家经济安全。如何科学对外资进行规制已经成为一个时代性的难题，

也是各国十分关注的问题，因此分析主要发达国家维护经济安全的措施和战略对

我国具有非常重要的借鉴意义。

本部分选择了几个具有代表性的国家作为样本，从多个方面分析了这些国家

的国家经济安全的政策。美国等发达国家在利用FDI中保护国家经济安全的成

熟经验，对跨国并购限制主要依赖于严格的跨国并购审查和法律规制，其完备的

法律体系和灵活的运作方式值得我们借鉴。

一、国外主要发达国家在外资并购方面的共识

4．1．1相对完备的法律法规体系为规制外资并购提供制度基础

1．美国政府规制外资并购的主要法律及其背景

美国是世界上第一个对外资并购进行规制的国家，其对外资并购行为的规制

模式，成为全球典范。因此，研究美国对外资并购的规制制度具有非常重要的现

实意义。

任何一个国家对“经济安全”的理解都有国内方面与国际方面，对内要求经

济繁荣稳定，对外追求经济主权独立。尽管美国各届政府对经济安全概念的理解

有所不同，但其核心目标却是一致的，即“通过加强自身经济实力的建设确保其

经济霸权地位"。但是为了避免国民的恐慌，美国没有制定独立的经济安全措施，

而是将经济安全措施体现在国家经济政策中。例如，国内经济政策主要包括提高
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全民文化素质和科技素质，增强综合竞争力；鼓励企业提高竞争力，支持重要产

业发展。自从20世纪80年代，美国政府就不断制定各种法律法规鼓励企业加大

研发力度，并为中小企业提供技术和管理援助，要求国家的重要部门和领域减少

对外国资本的依赖，并鼓励发展电子、．信息、生物等“新经济"产业这使得美国

经济长期保持着强大地位。而对外经济政策更为重要。进入2l世纪以来，美国

为了实现“保持全球中的领导地位"这一目标，其一方面实施积极的贸易、投资

和出口战略，帮助国内企业打开国际市场，另一方面又利用《反倾销法》、《反补

贴法》等各种经济制裁手段，阻止外来产品对美国的产业造成损害。

1)美国有关并购的法律

在美国，股份有限公司是主要的市场经济主体，且其中的绝大部分都己在资

本市场上市。正因如此，发达的资本市场使得上市公司是美国发生并购的主要主

体。所以，为了规范上市公司的并购行为，美国的联邦证券法对上市公司的并购

行为进行了规范，其目的是希望达到信息公开透明，避免由于信息不对称伤害并

购主体及广大股东的利益。《1968年威廉姆斯法》是有关并购的联邦证券法的核

心，该法对通过证券交易所逐步收购和通告发出收购要约一次性收购作了详细规

定。

美国在1890年颁布的《谢尔曼法》是世界上最早的反垄断法。而其联邦反

托拉斯法律体系则是由《谢尔曼法》、《联邦贸易委员会法》、《克莱顿法》、《罗宾

逊一帕特曼法》、《赛勒一凯尔法》、《哈特一斯科特一罗狄洛法》和《反托拉斯程

序修正法案》(1980)等一系列法律构成的有机体系。

由于各州法律对并购行为的规定差异较大，但其都主要侧重于保护目标公司

自身的利益、现任管理人员和雇员的权利，并对敌意并购进行限制或惩罚，主要

表现为对目标公司的反并购行为给与法律上的支持并对敌意并购活动进行惩罚

或直接通过立法预防敌意并购行为。但是这些规定有违联邦推崇的自由企业制

度，联邦最高法院于1982年做出判决取消了上述州法律。但由于在实践中，州

法律与目标公司管理人员和雇员的利益常常是一致的，所以，在具体的司法实践

中，尤其是对跨国公司在美国的并购活动，这些州法律依然发挥着很大的作用。



2)美国政府颁布的并购准则

美国联邦政府管理并购行为的主要机构是联邦贸易委员会和美国司法部。美

国联邦贸易委员会和司法部在反垄断法规定的反垄断的基本原则、分析因素、审

查程序和惩罚措施等原则下编制了企业并购准则，为监管部门处理企业并购行为

提供了具体的指导原则。例如美国先后在1968年、1982年、1984年、1992年

制定了并购指南，作为指导企业并购的具体判定标准。虽然这四个并购准则在性

质上属于行政法规，但是其对规制并购行为具有重要的指导意义。

2．加拿大政府规制外资并购的主要法律及其背景

加拿大是全球利用外资最多的国家之一，其经济的发展不仅受益于外国投

资，也受制于外国投资。加拿大对跨国并购的规制是外资政策的一部分，其经历

了一个从开放、限制到再开放的过程。在公共利益原则指导下，对跨国并购的规

制严于国内企业并购，并且对关键部门实施重点保护。考察加拿大的并购制度对

我们有着重要的借鉴意义。

20世纪50年代，为了发展经济，加拿大采取了积极引进外资的政策，随着

大量外资的进入，在国民经济中外国资本在经济中占很大份额，值得一提的是美

国资本控制了加拿大许多重要的经济部门。例如70％的石油及天然气开采业以

及76％的交通设备工业、均控制在美国资本手中，造成了加拿大经济发展的不平

衡和经济结构的失调，严重威胁了加拿大民族工业的发展。因此，加拿大政府在

60年代和70年代初始对某些具体部门和产业指定单行法规以限制外国资本扩

张。如1960年的“加拿大人参加条款’’中规定只有本国入和本国公司才能租借

石油和天然气矿区。1964年，修改《保险、信贷和信托公司法》，规定在这些领

域非加拿大居民所持股份不得超过25％。外资对加拿大经济主权独立性的冲击激

发了加拿大国内的“经济民族主义’’倾向。因此，加拿大政府在1974年制订了

《外国投资审查法》。设立外国投资审查局，建立对外国投资的强制性审批制度，

开始对外国投资进行管理和控制。但在80年代后期，受国际国内环境影响，加

拿大经济陷于困境，加拿大政府被迫再次实行开放的外资政策，希望借外资复兴

本国经济，提高国际竞争力。1985年加拿大政府颁布《加拿大投资法》，并成立



加拿大投资局，取代《外国投资审查法》及外国投资审查局。实施自由化外资政

策，放宽对外资的审查和限制，进一步开放国内产业。但对并购投资，加拿大实

行的仍然是比绿地投资更严格的审查制度。

3．德国政府规制外资并购的主要法律及其背景

二战之后，德国为了快速恢复经济，广泛地吸收外国资金，很少对并购行为

实施限制。大量的外资一方面推动了德国经济恢复，另一方面也带来了一些问题。

为此，德凼于1957年颁布了《反对限制竞争法》。该法规定了企业合并的概念、

实质性干预的标准、控制程序、法律救济以及取得联邦经济部长特许的条件等，

构成了德国合并规制法律规范的重要内容。该法规定，政府对并购行为规制的主

要执行机构是联邦卡尔局。此外，随着共体市场内跨国并购案例的逐渐增多，1989

年12月，欧共体理事会通过决议并颁布了《欧共体企业并购控制法》，主要是为

规制跨国并购提供法律依据，避免在发生垄断现象时出现无法可依的情况，以此

来维护欧共体市场的竞争秩序。该法的主要内容包括：企业并购的构成、政府规

制企业并购的程序规则和实体要件以及企业并购的禁止。

4．1．2从产业准入和外资投资比例等方面限制外资并购

在跨国并购的行业领域方面，美国绝大部分行业允许外资进入，但在国家的

重要部门，诸如军事和国防工业、水力发电、原子能、自然资源开发、通讯、不

动产等行业严格禁止外资进入。例如在交通运输行业，据美国《联邦航空运输法》

规定，原则上只有美国公民才能在国内从事空中运输业务，外资对美国航空运输

企业的并购申请须提交美国交通部审批，且外国投资者持股比例不得高于25％。

由此可见，即使在资本自由化程度较高的美国，对涉及国计民生的关键行业的外

资并购也有较严格的立法限制与监管。

关系到国家经济命脉的关键企业部门一直受加拿大政府的控制。加拿大所确

定的关键企业部门主要包括金融行、能源行业、交通运输业和文化与通讯行业。

对外国投资参股或收购加拿大这些关键部门的企业，有严格地法律限制，外资股

权亦限制在一定比例之内，并且须经有关部门批准。总体上看，虽然加拿大在



20世纪80年代后对跨国并购的规制逐步趋于宽松，但在对外资并购的规制上，

特别在对关键部门的规制上，始终把握公共利益原则。

德国的国有部门在国民经济中所占的比重较大，完全由国家垄断的部门有广

播电视系统、电讯业和铁路系统，政府不仅限制外国资本参与某些由政府垄断的

产业和部门，而且限制国内私人资本的介入。一般的限制性部门范围较美国更广

泛，但是德国对外资的持股比例及投资金额均未做具体的限制性规定。此外，欧

洲国家对于欧盟以外国家的投资者，普遍存在“歧视性”问题。比如，德国政府

明令限制非欧盟国家的资本介入农业，而且欧洲国家在金融保险等行业也都对非

欧盟成员投资者有特殊限制，虽然没有明确的对国外资本的歧视性措施，但在航

空及航运等部门私下限制外国资本参股。

4．1．3跨国并购涉及重要产业或者规模过大时，要进行必要的审查

美国自由的市场经济及开放的投资市场，使得外资大规模地涌入美国市场．

此时美国国内要求对外国投资者加强监管的呼声也日益高涨。在这种背景下，美

国在1988年正式出台了《艾克森一弗洛里奥修正案》，这是80年代以来美国针

对涉及跨国并购制定的一个比较严厉的法规。该修正案赋予美国总统可基于国家

安全否决外资并购的请求，并由外资委员会具体实施，还规定外资想要并购的目

标企业若涉及到国家安全相关的产业，必须事先向外资委员会提出书面申请，再

由外资委员会决定是否对这一并购进行调查，经调查若外资委员认为该并购会威

胁国家安全，应提请总统进一步审查该并购案，由总统对同意或否决该并购申请

做出决定。但是该修正案未对国家安全做出明确的定义，只是列出了在确定外资

收购对国家安全的影响时要考虑的因素。综上我们可以看出，美国对跨国并购管

制的主要特点主要表现为外松内紧。同样，加拿大虽然实施自由化外资政策，放

宽对外资的审查和限制，进一步开放国内产业；但对并购投资，加拿大实行的仍

然是比绿地投资更严格的审查制度。



二、各国依其具体情况，在实施上存在差异

4．2．1各国并购审查的归口存在差异

在美国和德国，所有并购都由该国的竞争管理当局或授权某个政府部门进行

审核，适用同一个法律。而加拿大对国内并购和跨国并购分别制定了两套不同的

法律和不同的审查部门，例如对国内并购的监管是由由竞争局负责审查，对跨国

并购的审查则由加拿大投资局依据《加拿大投资法》负责审查批准。同时，又根

据并购交易额或并购双方资产额的规模的不同实行不同的审查制度，如果跨国并

购交易额或资产额未超过规定，实行申报制度，仅向外资主管机构通报并购交易

情况即可；如果跨国并购交易额或资产超过规定标准，实行审查制度，必须向加

拿大投资局提出审查申请，由投资局进行审批。

4．2．2各国并购审查的审查标准存在差异

美、德对跨国并购的审查是基于相对纯粹的竞争标准，有关并购审查的法律

没有涉及到产业政策和公共利益问题。但在执行的层面上，并购审查机构在审查

跨国并购案件时，除了定义市场的经济意义，相关产品的市场份额，以及并购是

否会造成明显的市场集中并阻碍有效竞争时，也会考虑并购所产生的效率提高超

过其阻碍竞争所带来的负面效应问题。《加拿大投资法》的规定，跨国公司并购

是否对东道国产生净利益是对外国投资者并购行为的审查标准。这种净利益的审

查标准主要包含产业政策目标、外资政策目标、竞争政策目标和经济效率目标等

因素。符合加拿大净利益标准的跨国并购交易，政府将批准同意该并购的实施；

对不符合净利益标准的并购申请将予以驳回且不得进行并购交易，对己进行并购

的行为，必须按要求剥离相关资产以满足标准，对于那些不执行剥离有关资产决

定的外国投资者，政府有权采取各种强制措施以保证法律的实施。

4．2．3各国并购审查的审查程序存在差异

美国和加拿大对总资产或销售额超过并购审查门槛的跨国并购案件实行事



前申报制度：德国则根据不同的门槛标准分别设置了事前申报制度、事后申报制

度和事后备案制度。

由于不同的并购行为对市场竞争产生的实际影响不同，因此德国《反对限制

竞争法》对政府规制并购的程序进行了不同的规定，包括事前和事后的政府规制

并购程序。事前的政府规制并购程序是指企业并购的事前申报制度，即企业准备

实施并购前，为了确保政府主管部门能够事先对该并购行为是否产生限制市场竞

争效果的违法性问题做出判断，由当事企业事先向政府主管部门提供有关资料和

情报的一项制度。而事后的政府规制并购程序是指政府根据企业对市场竞争的影

响程度，对那些被认为会对竞争产生重大影响的企业还规定了并购后的申报制

度。对于事后申报的兼并企业，其登记后的一年内联邦卡特尔局都有权认定其违

法而予以禁止。



第五章结论与建议

任何事情都有利弊两面性，外资并购也不例外。它对中国经济安全的影响也

具有两面性。外资并购虽然为我国提供了大量的资金、先进的管理和技术，增强

了我国的经济实力，但也可能造成市场垄断，削弱市场竞争。综合来看，外资并

购对我国经济的影响还是积极的方面大于消极的方面。在经济发展过程中面临些

风险在所难免，但是只要我们能采取积极有效的措施就能积极的引导我国经济发

展。本文就针对此问题提出如下建议：

一、提高自身综合竞争力，增强抵御危机的能力

自身综合实力的强大是应对各种危机的根本基础。事实证明经济安全问题首

先是国内经济问题，这是我们分析经济安全问题的基本立足点。虽然我国自改革

开放以来取得了不错的成就，但整体综合竞争力还不是很强。《2006．2007年全球

竞争力报告》显示，中国经济竞争力在54名，我国甚至还落后于很多发展中国

家和地区。我国必须加强经济体制改革、推动科技创新，改变那些阻碍经济发展

的因素，提高自身参与国际竞争的能力。

二、为国家经济安全保障立法
●，

各国参与经济合作都是为了自身利益，所以在合作中很有必要法律规则和协

商性条约，这不仅会为各种经济行为提供规范性条约，而且也会减少彼此的矛盾。

“谁主导制定贸易规则，谁就控制市场准入”是我们在全球化过程中得出的结论。

我国以及其他发展中国家进入国际市场较晚，必须接受欧美发达国家制定的规

则，有时候甚至很不合理，但是新型的区域性经济合作组织为我们国家提供了机

遇，我们要积极参与区域经济合作中去，增加自己的话语权，积极参与区域经济

合作规则的制定中去。

我们需要更完善的法律规制去应对跨国并购的浪潮。积极吸取国际经验，改

善现有规制制度的不足，进一步完善并购规则、加强反垄断规制来保障市场的有

效竞争。积极构建外资并购的三道门槛，一是经过《外商投资产业指导目录》下
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的产业准入门槛、二是进行《反垄断法》审查，最后一道是外资并购安全审查。

加强各道门槛的合理性和适用性，更好地保障我国经济的安全。

5．2．1．产业准入方面，加强外商投资的产业政策导向

一些发达国家都制定了一系列的行业法规限制外资进入涉及国家安全和自

然垄断的产业。我国也可以从保护国家产业安全出发，借鉴他国家的做法，支持

相关产业发展，维护自身战略利益。

统一内外资企业待遇，放宽对我国民营企业的准入限制。改革开放开始，为

吸引外部投资，我国制定的外商政策是各方面都好子本国内部投资。虽然吸引了

大量外资，但是也在很大一方面削弱了本国民营企业的竞争力。民营企业也是我

国经济的重要组成部分，这种政策上的不公抑制了民营企业的快速发展。随着改

革开放的深入，这种倾向越来越明显，为了我国经济长期健康发展，特别是繁荣

民营经济，必须为民营企业创造一个宽松平等的竞争环境。

明确跨国并购产业导向，有效控制外资垄断倾向。应明确规定鼓励、允许、

限制、禁止外资并购的产业范围和程度，防止由并购导致的垄断现象。对有利于

优化产业结构，改善经济环境的并购应当鼓励，而对于涉及国家安全的基础性垄

断行业等应当禁止。当然，外资并购产业的有关法规应当随着本国经济的发展而

做相应的调整，以适应经济新的发展，所有这些都要以保持本国经济独立性为前

提，维护本国经济安全。

引导跨国公司投资的区位选择和产业分布，通过激励性规制来优化中国的产

业结构。在区域导向问题上，应在中、西部等国家重点开发区域适当给与优惠政

策，吸引外资投放到这些区域。要实现产业升级、优化产业结构，也应当制定产

业导向政策，引导外资能更好的为我国经济发展服务，预防投资结构的不合理现

象。

5．2．2．继续完善《反垄断法》等相关法律

继续完善《反垄断法》，防止跨国公司在并购时产生某些行业的垄断行为，

保护我国公平有效的竞争环境。另外，引进外商投资也要注意环境保护等问题，

让其纳入法制渠道，引领我国经济健康发展。跨国并购过程复杂，涉及商务部等



多个部门，要加强各个部门的沟通，提高法律的适用性、可操作性和便利性。

5．2．3．尽快推出和完善外资并购安全审查细则

我们应健全跨国并购的审查机构、审查内容以及改革审查方式。并购过程牵

涉部门多，利益关联多，应建立专门的权威的行政机构，防止手续过多以及各部

门相互推诿的问题。审查内容应当更加丰富和充实，在审查方式上应针对不同并

购行为采取相应的审查方式，多种审查方法相结合，令审查切实有效。除对并购

方式进行审查之外，最重要的事对并购内容进行审查，着重考察并购对我国的产

业政策、产业结构及经济结构的影响，减少或消除并购对我国经济的消极影响。

三、地方政府和企业应提高战略意识

规范地方政府对并购的干预，稳固市场经济国家政府作为管理者的角色，使

并购活动以市场调整为基础，约束地方政府在并购过程中的权利，改变并购数量

与政绩挂钩的旧观念。

提高国内企业自身竞争力，创建大型企业集团。要从企业本身的体制、品牌、

人力资本、企业文化管理、技术等多方面突破，提高企业自身经济实力以及自主

创新能力，这样才能从根本上解决在并购过程中的竞争力问题，增大话语权。现

在我国企业和国家整体技术水平不高，而且产权意识淡漠，若跨国公司控制我国

的高技术和高附加值产业及品牌优势，我国企业将陷入恶性循环的不利地位。通

过战略联盟增强彼此间的合作，比如建立研发联盟，以改变我国目前核心技术落

后的局面，还可以有效抗击跨国并购带来的负面影响。

四、完善国家经济安全保障的监测预警系统

随着我国经济国际化得不断深入，我国经济也变的越来越复杂化，陷入危险

境地的情况不可避免，因此我们必须要有忧患意识，做好经济安全监测预警系统，

对潜在的风险做好应对措施，避免对经济造成的大规模伤害。

健全国家经济安全监管机构。鉴于国家经济安全的全局性、战略性、应急性

等特征，必须要有一个强有力的能协调各个相关部门的综合性机构，保证能够迅



速高效的对经济反常现象作出迅速回应，保证经济安全。比如设立国家经济安全

事务委员会。

制定国家经济安全监测预警指标和事项。监测事项和指标体系包括综合监测

指标体系和相关部门监测指标，综合监测指标是指最能凸显国民经济运行态势的

一些指标，如经济增长率、财政赤字、偿债能力、失业率等；相关部门监测指标

是指体现具体部门经济状况的指标，如高科技领域、财政领域、国际经贸领、金

融领域域等。

建立国家经济安全威胁应急预案。国家经济安全事务委员会及有关部门、地

区，对有关经济运行态势应该定期检查并出具监测报告，一旦出现突发事件，立

即提出预警及应急预案。应急预案应该包括以下内容：明确应急指挥部的组成和

有关部门职责以及应急监测与预警指标或事项，启动应急程序后信息的收集、分

析、报告、通报制度，初步应急举措，应急管理有关专业队伍的建设和培训等。
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后记

时间匆匆而过，三年硕士研究生的学习生活已渐近尾声。我记得三年前我怀

着兴奋与忐忑的心情来到美丽的华东师范大学，在这期间充满了辛劳与快乐，更

是得到了商学院各位老师的悉心指导，要离开了，心里有很多的不舍和感谢。

首先要感谢华东师范大学，给了我良好的学习环境和学习机会，在这里，我

不断成长。尤其要感谢我的导师熊琼老师，在论文选题及写作过程中给予我悉心

的指导，从最初的选题、确定文章的思路，以及在论文的写作过程中并多次提出

宝贵的意见，最终使得我的论文顺利完成。

还要感谢我的同学、朋友，感谢他们三年来对我的关心和帮助，使我在华东

师大的日子过得丰富而快乐。同时，我发自内心的感谢我的父母和家人，慢慢求

学路，感谢他们的支持和帮助。在我遇到挫折时是他们在身边安慰我、鼓励我，

在我取得成绩时，是他们和我一起分享成功与喜悦。

由于自身知识的有限，加之时间仓促，文中有些见解难免有所错漏，且有些

建议有待商榷，欢迎各位老师批评指正。






