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跨国公司是第二次世界大战后产生的一种新型公司。其特点是对外进

行直接投资，在国外建立子公司或分支机构。进行跨国的或者说是国际间的

生产、销售或金融等各种经营活动，以获取高额利润。我国公司的跨国兼并

与收购活动嚆矢于上世纪80年代。1986年9月，中信加拿大公司利用国际

银团项目贷款与加拿大鲍尔公司共同收购了加拿大塞尔加纸浆厂，中方出

资4700万加元，持股50％。1988年，中国政府正式批准中国化工进出口总

公司(中化)为跨国经营的试点企业。中化陆续进行了一系列的对外并购活

动，不仅收购了美国海岸太平洋炼油公司50％的股份，而且还在美国购买了

磷矿和磷肥厂。首钢在跨国并购活动中也不甘示弱。1988年7月，首钢收购

了美国麦斯塔工程设计公司70％的股份．控股金额为340万美元。】992年

底，首钢又通过投标竞争方式。以1．2亿美元收购了秘鲁铁矿的全部股权。

1993年，华北制药股份有限公司购买了德国纽勃兰堡一个年产500吨的青

霉素工厂。1997年10月，青岛海尔集团继在印度尼西亚合资建立海尔沙保

罗电器有限公司后，又和菲律宾LKG公司签订了合资建厂协议。

一、我国公司跨国兼并与收购的现状及潜力

我国公司跨国兼并和收购行为在最近一段时期内呈现出了新的特点。

其一，在投资地域上。公司跨国投资的重点从以前的以美国加拿大、香港澳

门为主逐渐向欧洲、拉美、亚太和非洲地区扩展，且分布日趋均衡。其二，从

跨国并购的目的来看，正从初期的以获得国外原材料和产品市场为主向获

取国际性战略资源、资金与高尖端技术转变。2001年，中海油以5．85亿美元

收购了西班牙瑞普索公司在印尼五大油田的部分股权，获得每年4000万桶

的份额油。同年8月。浙江万向集团斥资280万美元一举收购了美国NAS．

DAQ上市公司uAk成为国内第一家通过并购买壳方式进军美国资本市场

的民营企业。2001年】O月，浙江华立集团出资收购了飞利浦公司在美国的

手机研发部门，以最快捷的方式成功获取了无线通讯领域最核心的高尖端

技术与研发人才。

在这～系列的跨国并购活动中，国内大型骨干公司表现非同JJ、可，龙头

作用非常突出。特别是中石油、中海油、中石化、海尔、华源等一批骨干公司

加快了国际化经营步伐并取得了良好的成果，成为我国海外投资主力；万向

集团、远大、新希望等优秀民营企业以开展境外加工贸易为切入点．正成为

我国境外投资的重要力量；一些国内优势企业如海尔、华源等，以初具跨国

公司的雏形。截至2001年底。我国累计设立各类境外企业6610家。投资总

额达84亿美元，其中，2001年跨国并购累计投资达12亿美元。

二、我国公司跨国并购存在的弊端

从微观上看，公司自身的国际经营战略决策水平和跨国并购整

合能力不强．

公司跨国经营的战略规划失当导致跨国并购失败。经济学理论认为，一

家公司从事跨国经营的成败的关键在于能否充分发挥其自身的比较优势。

公司只有将其放到世界经济的范围进行考察，提升自身的核心竞争力，认真

规划其国际营销网络体系、原料配送体系、生产体系、技术创新体系和资金

供应体系，然后在此基础上选择合适的目标进行跨国并购．才能在国际经济

舞台上确立其应有的地位。然而，我国一些公司在从事跨国并购时，缺乏科

学合理的战略规划作指导，对自身的优势与不足没有理性的认识，结果往往

达不到理想的收购效果。

跨国并购整合能力欠佳，导致管理失控，并购效果不理想。由于中西文

化及企业文化的冲突，常常是跨国并购完成以后。企业的管理方式和经营管

理行为很难得到原公司员工的广泛认同。导致骨干员工流失，并购水平大大

降低。

跨国并购对象集中，地理区域性风险较大。譬如，海尔集团的跨国并购

对象无一例外地选择了东南亚地区的印度尼西亚、菲律宾、马来西亚。这固

然是考虑到该地区消费文化相似、地理位置便利、市场易于开拓与管理成本

较低等因素，但这种投资结构使海尔集团的发展并购战略面临着极大的地

理区域性风险。东南亚金融危机给海尔集团海外经营业务带来的压力与挑

战就是最好的说明。

从宏观上看，现行的体制

还不完善。

在国家行政机关对公司具体

经营活动干预过多的同时。国家

本应加强的宏观战略管理却严重

滞后。譬如国家对企业海外投资

的总体发展战略，包括投资方向

与发展规模、行业重点与地区选

择、阶段性任务与长远目标等，至

今尚未形成明确的宏观指导战略

而纳入统一的国民经济发展规

划，使得目前中国的对外投资基

本上是各地区、各部门和各企业

各自为战，缺乏协调与配合。此

外。中国至今尚无一个从宏观上

负责统一指导与协调国内对外投

资活动的高层次机构。目前在对

外投资兴办企业方面。计委、财

政、外经贸、外汇管理局以及主管

部门都要管。它们各管一段或一

个方面，由此常常政令不一，使对

外投资企业无所适从。

对外投资项目审批制度仍较

为馐硬，加上决策窜批迟缓，很不

利于企业迅速捕捉跨国并购的良

好机遇。按现行规定，凡海外投资

超过一定规模的项目。都要上报

国家商务部审查批准．涉及不同

行业的还要进行会审会签。既费

时又误事。增加了大型公司发展

跨国经营的难度。

金融信贷体制对企业筹资、

融资等方面的限制与约束仍然较

多。譬如，贷款要受国内贷款担保

额度的限制，特别是外币贷款。既

要受国内贷款额度的限制，又要

受特定外汇额度的限制。这就使得不少公司很难发挥国内的力量，对境外项

目提供强有力的支持，从而失去一些有利的跨国发展机会。在境外融资方

面，有些公司已具有股票境外上市或发行债券的条件，但由于受到额度的限

制与审批限制，往往坐失并购良机。

三、完善我国公司跨国兼并与收购的措施

我国加入WTO使我国的大型公司成为世界经济一体化浪潮中的弄潮

儿具备了现实可能性，在这一有利的条件下，我国应从以下8个方面着手发

展我国公司跨国与收购。以奠定我国经济在世界经济中的强者地位。

建立对外投资保险制度。公司对外投资会涉及到经营风险、交易风险、

会计风险与政治风险等诸多方面。为了保证对外投资者的利益，政府应参照

国际惯例，为跨国并购公司建立相应的风险保障机制。

鼓励银行与大型公司自由联姻。建立大型跨国公司，参加跨国并购活

动。当前，国际上对跨国公司的国际融资在政策上已有较大的松动，普遍为

跨国并购提供了方便。发达国家如美国、德国等已经放松了对银行业的限

制，有的则取消了存款利率的限制，使得银行比较容易取得巨额资金。银行

业务的国际化与金融工具的不断创新。也为跨国公司融资提供了极大的机

会。我国银行也可以借鉴国际上一些著名银行的成功经验，实行银企联合或

战略性合作，为企业提供并购融资服务。通过买壳上市、以股换股、海外存托
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凭证等各种金融手段，为公司跨国并购融赉开辟道路。

加强国际化人才的培养岛引进。蹿国公司的核心力鼹在于其拥有的人

力瓷濠。跨濑公司联蕊怒魏簧密臻襞辩入才爨索蒺提蹬了歪高爨凝求。艇整

体上看。我国的国际化人才相当缺乏。豳家应当通过教育和人事制度改革来

驻进国际化入苕的魅莠、引遗奄爱罔。只鸯这撵才能愆跨艇公司掇擞簸囊懿

各种专业化人才．瘟得跨国公司的自身德理问默得以圆满解决。

逐步放开海外融资渠道。充分利用国际资本市场．借助他人的资金来冤

戚跨国并翘，这是一些跨国公司通过国际融资手段完成臆国并购麴重要经

验。一般采说。跨国公司通过母国的外汇汇出来裳施跨国并购的资采还不到

整个跨国势麴额矗翁l溉，90％以上的并瀚蠢金罄霆强过发行骚鬃、债券、
以股换股、抵押贷款、信用贷款等融资手段筹集的。如果我国政府赋予大型

公司集圜以对外敲爨投，嚣么，大鼙的莲岁}并孵的资金嫠强以利用濯际舞誊

市场来筹鬃，这种对外并购事囊上扩大了我国对外资的利用。

大力扶持与培育具有国l}誊从业资格的投资银行、会计师事务所、律师事

务所与资产评估事务所等中介机构．使英成为满内公司进行跨萄并购的主

要纽带与媒介。跨国并购是一项智力与财力高度结合的复杂的系统工程。它

不投需要荠蕊方对鞠标公露秘痰琵镶凝有一个全西囊鬟的了解写掌握，髑

鼠需要并购方对目林公司所猩国家的政治法律制度、经济发展状况与社会

文化背景了翅指掌。可以想冤，这种能力就革个公司而言是狠难达到翁。国

际经验证明，几乎所有的跨国并购都需要中介机构的参与。加入W1’O之后，

营瓣大型中介事晁揭慧于送A我国南塌，我嗣要瓤睡撬遘，数裁稻整秘国内中

介机构和国外实力机构合作，充分利用对方的海外信息渠道与业务网络来

描矮自身的渣务楚慰。疰国内中分机掇囊正成为国内公鞠碍展跨国薅赌凿

纽带与媒介。

放宽对外汇汇出的限制。瓣国内经营业绩良好。具鹊跨国经营经验，并

能通过进出口贸易或B股市塌进行外汇自我平衡的大型姣司，应斌予其外

汇汇出权。

完善茸际税教制度。为了鼹迸中磬公司对秀并翅蛰发矮，中莺敬簿短与

受多的对外直接投资的东道圜签订避免双重征税的投资协议，以维护本国

对外蒡鹦公司在国爨德遣与鼓惠国薅遴以及投资安全、萤惫}匕与李卜偿、瓷苯

撤出与利润汇回、解决争端机制等问题上的利益。同时耍酾止国内税收政策

的掇趋。

在商务部设立专司对外并购等跨国直接投资的管理机构．对中国奢司

时外并购进行宏观协调与统一管理．并制定出相应的政蓑。政府应加强对海

羚投资产鼗麓麓茏§与酒控，壁管理方式瘦簸以行政手段为主转向以法罐手

段和经济手段为主。口 责任编辑郭晓岩
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