
北京交通大学

硕士学位论文

我国资源型企业跨国并购法律保障制度研究

姓名：崔峻滔

申请学位级别：硕士

专业：经济法

指导教师：毕颖

201106



中文摘要

自1998年中国“走出去”战略正式提出以来，己经经历了数十年的发展。在经

济全球化的背景下，不少中国企业把海外并购当成了企业国际化的快速通道，掀

起了中国企业海外并购的浪潮。我国资源型企业也在数十年中不断尝试着实施“走

出去"战略，从1992年12月首钢购买了濒临倒闭的秘鲁铁矿公司股份，到中海

油并购优尼科公司的失败案例，可以看出中国资源型企业在并购浪潮中，走的并

不是一路顺风，许多的失败案例给了我们很多教训。因此，结合现行资源型企业

跨国并购所存在的问题，从能源安全的角度对我国资源型企业跨国并购法律保障

制度进行研究存在着现实的战略意义。本文开篇分别介绍了资源型企业及跨国并

购的概念，说明了资源型企业跨国并购的法律特征，分析了本论文的研究意义；

随后深入剖析了我国资源型企业跨国并购保障制度的理论基础，分别从经济学理

论及法学理论进行了阐述，说明了这一制度存在的必要性及合理性；此外，本文

还从立法、税务、保险、金融政策等方面介绍了国外相关国家资源型企业跨国并

购法律保障制度的相关内容；最后，在对我国现行资源型企业跨国并购现状及存

在的法律问题进行分析的基础上，借鉴国外经验提出完善我国资源型企业跨国并

购法律保障制度的建议。
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ABSTRACT

ABSTRACT：Cllina’s“going out"s仃ategy has exp甜饥ced decade deVelopment

since o伍cially proposed iIl 1998．Under me backgr011Ild of eConomic西obalization锄d

development s仃ateg)，off’going out”，Cllinese eIlte印rises made
transnational M＆A弱

tlle f如t ch籼el to be nemational，tllis directly liRed me waVe of C11inese e11te印nses
仃aIlsnational M&A．C加nese resource-based eI】【te印rises w嬲地面g to蚰plem锄t

“going out” s仃ateg)r constanny in decades，since SGNEC bou曲t shares舶m shaky

Penl iron ore conlpany in Dec锄ber 1992，and CNOOC failed t0 m哩ers UNOCAL，

mese c嬲e s110wed ChiIla resource．b弱。d即terpris鼯w弱not Ve巧锄oomly iIl M＆A，

maIly failure case gaVe llS a 10t of 1essoIls．’Iherefore，c9mbiIliIlg me pres饥t probl锄s ot

resou∽e-based∞terprises in仃趴snational M＆A，consid甜ng eIlergy secun劬n ls

i】【Ilportam to study Chi姐’s resource-b硒ed肌te印rise协msnational M&A guaralltee legal

systeIll． Tllis paper irnroduces me conc印t of rcsource-based 铋t唧ns髓 锄d

仃ansnational M&A，and eXplains me 1egal charact耐stics of transnational M&A，aIld

aIlalyses the si鲥矗cance of the researCh．Later mis paper a堇1alyses me meoretical basls

of resource-based eIlte印rises仃amsnational M＆A gIlarantee legal syStem，t11rou曲

in仃0ducesⅡle econon[1ic meory aIld me legal tlleomⅡlis paper explaills廿le necesslt)，

and raftional耐of me cxistellce of tllis systcIll．More0V％mis paper in呐duces t-o埘盟

sta_te related corltent of resource-baSed ent唧rises乜．趾sn撕0nal M＆A gIlarantee legal

svstcIIl的m le西slatioIl，taXation，insllrallce and finallcial poliCies．hl tlle end，b雒ed on

our current Conditiolls aIld related l删of resource．based enteq珥ses仃ansnational M＆A，

this paper propos锱 some suggestions t0 improVe resourc争baSed 吼terlpnse

仃allsnational M&A guarantee legal systeIll．

1(EYWORDS：Law protection syst锄；Resource-baSed enterprise； overSe弱

M&A
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1引言

2010年12月16日来自国家统计局数据显示，从2009年开始，我国全年进口

原油2．0379亿吨，原油对外依存度首次超过了50％，2010年原油对外依存度第二

次超过了50％，而且进口量又增加了1000余万吨。由于2010年新油田的投产和

石油开采企业对开采技术的升级，国内原油产量仍实现同比正增长，然而国内消

费旺盛，我国原油进口量仍在大幅增加。随着经济的高速发展，我国对外原油进

口将会显得越来越重要。2009年我国进口铁矿石6．28亿吨，对外依存度高达62．3％。

随着我国经济的高速发展，我国国内企业对石油、铁矿石等矿产资源的需求急剧

加大，“油荒”、“电荒"的出现，更是表明我国自然资源的匮乏已经严重影响到我

国经济的快速发展，如何有效获取矿产资源已经成为中国资源安全的重大问题。

中国资源型企业实施跨国经营，既是解决当前国内重要资源供求紧缺的权宜之计，

更是国家资源战略的重要组成部分。

从国家能源安全的角度，从国民经济发展的角度，从增加企业国际竞争力的

角度，我们都需要大力的支持资源型企业跨国经营。从法律制度上保障资源型企

业跨国并购，随着战略性资源的获得在国家经济发展过程中显得越来越重要，日

本、美国以及一些发达国家针对资源性企业跨国并购出台一些特殊的措施，从税

收、金融支持、海外投资保险等方面，给予资源型企业大力的支持。而我国迄今

为止，还未建立完善的对外投资立法，只是有零散的一些政策性文件，因此，积

极研究建立我国资源型企业跨国并购法律保障制度，提出相关完善建议，为我国

资源型企业顺利走出国门，实现我国国家资源战略，起着积极有效的作用。



2资源型企业和跨国并购的概述

2．1 资源型企业与跨国并购的概念

2．1．1 资源型企业概念

目前，我国学术界对资源型企业的概念主要包括以下一些观点：(1)资源型企

业是指以特定的自然资源，如：矿山、油田、风能、森林砍伐等为主要劳动对象，

进行生产、加工的相关企业；1(2)资源型企业是指以矿产资源开发为主的企业；

2(3)资源型企业是指对不可再生的自然资源开发和初加工的企业网；3(4)资源

型企业是指通过对资源的垄断性占有或独占，以生产的资源型产品为最终主导产

品形态的，在产品价值构成中自然资源对产品的价值贡献占据主体地位的，尽可

能利用区域内存在的自然条件，依靠资源的消耗，通过有效管理和适时创新来实

现迅速成长，形成以资源占有优势为核心竞争力的企业。4

从学界不同资源型企业的定义可以看出，不同学者对资源型企业的定义侧重

点就完全不同的，观点一、二主要从开发利用自然资源的角度定义资源型企业，

主要是利用特定的自然资源为主的，如：矿石、油田等。观点三主要从不可再生

资源方面定义了资源型企业的概念。而观点四则比较全面的定义了我国资源型企

业的具体概念。笔者认为，本文所指的我国资源型企业是指在中国注册成立，依

靠一定的技术对世界范围内的不可再生资源进行勘探、开采、加工和销售，来取

得盈利的公司企业。如：中国石化、中国五矿等企业。

2．1．2 跨国并购的概念

跨国并购的基本含义是，一国企业为了某种目的，通过一定的渠道和支付手

段，将另一国企业的整个资产或足以行使经营控制权的股份购买下来，从而对另

1潘文字，解巍；浅析信息技术对资源型企业作用机理；中国林业企业：2000年0l期

2刘天宇；我国矿产资源型企业海外拓展的问题探析；金属矿山：2008年12期

3王颖；中国资源型企业跨国并购的特征分析与策略研究；科技创业月刊；2009年ll期

4茶娜，郭晓川．资源型企业的资源特点研究；集团经济研究；2007年6期

2肋



一国企业的经营管理实施实际的或完全的控制行为。5跨国并购涉及两个或两个以

上国家的企业，“一国企业"是并购发出企业或并购企业，“另一国企业”是被并

购企业也叫目标企业。这里所说的“渠道"，包括并购企业直接向目标企业投资，

或通过目标企业所在地的子公司进行并购两种方式。这里所指的支付手段，包括

支付现金、从金融机构贷款、以股换股和发行债券等方式。跨国并购是国内企业

并购的延伸，即跨越国界并购，涉及到两个以上国家的企业、两个以上国家的市

场和两个以上政府控制下的法律制度下的并购。

跨国并购可分成三个类型：横向(水平)并购：横向并购是指处以同一生产

环节上的经营部门或者生产同一类别产品的公司之间发生的并购。纵向(垂直)

并购：纵向并购是指处于上下生产环节的公司之间或有着密切联系的公司之间发

生的并购，这样的公司主要指加工制造业与该公司相关的原材料、贸易公司之间

发生并购。混合并购：混合并购指并购不但包括发生在同一生产环节上的公司之

间并购，还包括发生在不同生产环节上的公司之间并购，包括了横向并购与纵向

并购。

2．2我国资源型企业跨国并购的法律特征

跨国并购的表现形式多样，从跨国并购的行业关系以及是否与并购公司有接

触，它的分类是多种多样的，但是，从其本质上来说，跨国并购只是公司产权有

偿让与的民事法律行为，只是公司控制权互相争夺与控制的法律关系。我国资源

型企业跨国并购符合一般公司跨国并购的法律特征，但是也具有着资源型企业跨

国并购的特殊法律特征。

2．2．1 跨国并购主体主要是国有企业

企业跨国并购参与主体包括被并购方与收购方，他们是企业跨国并购法律关

系的中权利与义务的承担者，在我国资源型企业跨国并购主体法律关系中，首当

其冲的主体是我国的资源型企业和海外目标企业。国际投资法中主要以调整私人

之间的直接投资投资为主，其主体的公司形式大部分属于私人性质，而在我国资

5史建三：‘跨国并购论》，立信会计出版社1999年版，第42页。
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源型企业跨国并购过程中，国有企业发挥着重要的作用，占到了资源型企业并购

案例一半以上的比例，其中又以中石化、中石油、中海油三大石油公司为代表。

投资东道国仍然以私人性质来看待我国的国有企业，但是在并购过程中也会考虑

我国国有企业国有性质的背景，给跨国并购造成一定的阻碍。除此之外，资源型

企业海外并购的法律主体还包括投资母国与投资东道国，他们之间关系的调节主

要通过国内立法、双边或者多边条约等形式对资源型企业跨国并购活动进行管理

和监控。

2．2．2 跨国并购的客体主要是目标企业战略资源所有权

资源型企业跨国并购的客体是并购目标公司的财产所有权或经营控制权。目

的是获得目标公司的经营控制权，将目标公司纳入自身所属的公司，实现对资本

的重组，对全球性人力资源、物质资本的重新分配调整，达到公司利润最大化。

所以，并购的目标公司的经营权及财产权成为资源型企业跨国并购过程中的法律

关系客体，资源型企业跨国并购与其他企业跨国并购比较而言，其并购目的主要

是为了获得目标企业的战略资源所有权。因此，中国资源企业开展海外并购主要

是为了保证资源的稳定供应，由于我国经济发展的特殊状况，资源型领域的骨干

企业主要是大中型国有企业，因此，它们成为并购海外资源企业的主力。

2．2．3 跨国并购手段以现金收购为主其他方式为辅

从现阶段我国资源型企业跨国并购的案例来看，我国资源型企业在跨国并购

过程中主要采取现金收购为主其他收购为辅的方式。究其原因是我国的证券市场

发展还很不完善，而且不同国家证券市场体制和相关规定也不相同，如果采用现

金支付的方式，能够减少了许多复杂的手续。同时，我国资源型企业在采用收购

股权方式时，主要以收购目标企业的部分股权为主，而非谋求对目标公司的控制。

我国资源型企业跨国并购中获得目标企业100％的资产或股权的成功案例极其稀

少，大多数案例只是为了并购目标企业的部分股权。采取这样的方式的主要原因

是：大多数国家对于外资并购会设有一些限制，这给我国资源型企业跨国并购完

全谋取控制权，造成一定困难，而我国资源型企业跨国并购的主体主要是国字头
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开头的国有性质企业，也是国外政府考虑的一个因素，同时我国资源型企业开始

跨国并购的时间并不长，在经验及能力上还有待于加强，因此，采用收购少数股

权的方式，既可以减少跨国并购的风险，也能够从中获取一定的利益。

在并购金额上的比较上，我国资源型企业跨国并购金额远远小于国外资源型

企业跨国并购金额。目前为止，我国资源型企业最大的一笔海外并购交易是2008

年中国铝业收购力拓英国上市公司12％的股权， 交易额为140．5亿美元6，而国

外资源型企业并购交易额基本上都在数百亿美元以上。

2．2．4 跨国并购法律适用较为复杂

在资源型企业跨国并购过程中，涉及到两个以上的企业以及两个以上的国家，

因此，在法律适用问题上非常复杂，并购企业与目标企业常常需要在东道国法律

以及并购企业母国法律之间做出适当的选择。当目标企业也是一家跨国型资源型

企业的时候，两者之间的法律适用问题，不仅仅限于两个国家，可能会涉及更多

国家的法律适用。并购企业除了考虑法律适用问题外，还应充分考虑到企业社会

责任、社会的整体利益、公众的利益、消费者的利益、目标公司当地团体的利益。

而在具体适用法律上，可能会涉及到公司法、证券法、劳动法、外资法、反垄断

法等，形成错综复杂的法律关系。除此之外，我国资源型企业海外并购还因为自

身国有的属性，会受到一定影响，国外并购审查部门在反垄断等法律审查中，会

有比较严格的要求。另外，我国跨国并购对象遍布各大洲，从并购对象的统计上

看，排序依次为：北美洲、欧洲、亚洲、大洋洲、非洲和南美洲；从获得资产的

数量上看，排序为：亚洲、大洋洲、非洲、北美洲、欧洲、南美洲。并购涉及国

家数量众多，导致了我国资源型企业跨国并购法律适用就更为复杂。‘7

2．3研究我国资源型企业跨国并购法律保障制度的意义

改革开放以来，中国经济持续快速的增长，年均增长速度达9．6％。20世纪90

年代以来，中国对于能源和各种主要资源的需求急剧增长。根据国际能源机构(IEA)

6“中美’联手140亿美元入股力拓中国最大海外投资”新华网，2008年2月2日，网址：

http：／／n删s．xinhu锄et．corn／fortune／2008-02／02／content-7548862．h仃rI
7陈顺长；跨围并购案例分析及其对中国的启示【D】；北京交通大学；2007年lO月



统计，世界石油消费需求增加的25％来自中国，2003年这一比重上升到33％。8在

需求不断扩大的同时，国内重要资源的供应和产量的上升空间却很小，难以实现

可持续供给。国土资源部统计表明，截至2006年年底，全国石油剩余可采储量为

20．43亿吨，人均剩余可采储量仅为世界平均水平的7．7％。与此同时，中国东部传

统高产油田，大都进入了开采中晚期或高含水期，开采难度愈来愈大，成本越来

越高。新发现的油田趋于更小、更深、更薄，且很多位于沙漠、滩海、沼泽等地

区。9由于本国国内石油、铁矿石以及铜铝等重要资源的储量有限，中国对于各种

重要资源的进口依赖程度越来越高。中国对于石油的进口依存度由2000年的30％

上升到2008年的49％。20lO年以后更是攀升到了50％以上，2003年以来，中国

取代日本成为最大的铁矿石进口国，随着国内铁矿石需求的增加，对于铁矿石的

进口依存度也持续走高，由2001年的39．5％，上升到了2008年的53．8％。进入

21世纪以来，由于对铜、铝等有色金属的需求不断增加，中国在有色金属贸易中

一直处于逆差，并且呈不断扩大的趋势，2001年贸易逆差额为49亿美元，2007

年这一数值增大到347亿美元。从中国未来经济发展趋势及能源和资源利用效率

来看，对国际战略性能源和资源的进口依赖还将进一步增强。10

自从中国加入国际世贸组织以来，对外投资实现了快速增长，特别是资源型

企业跨国并购成为了投资的重点。2005年以来，资源类项目投资的金额和数量排

在前列，据商务部数据证实，2006年中国采矿业对外投资为8514亿美元，2007

至2008年采矿业投资达到4016亿美元和5812亿美元。到2008年底，投向资源

型行业的对外投资总额为22817亿美元，主要的资源型项目是黑色金属、石油、

有色金属矿、天然气行业。且跨国并购成为了资源型企业对外扩张的主要方式，

1992年，首刚以112亿美元的资金成功收购了秘鲁年产1000万吨成品矿的铁矿公

司，到了本世纪初，2006年后，受到国际战略性资源价格谈判的影响，黑色及有

色金属开始成为我国资源型企业海外并购的重点，中国铝业、五矿集团等纷纷开

始加入并购的浪潮。

虽然中国资源型企业通过并购取得了一定的资源优势，积累了不少的经验，

8
IEA、)l，orld Enargy 0IIlnook 2004·

9周吉平·中国石油天然气集团公司“走出去”的实践与经验【J】·世界经济研究，2004(3)·
10
Be唱st舶C·Fred，CharI髂Fr。唧锄， Nichol私R·brd娜d Derek J·MitchelI：China s鼬辩：Chall∞g鹤and
Oppo咖-niti鹤， PI倒CSIS，washington D·C‘S印t‘23， 2008， pp：156-157‘
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但是其失败的案例不鲜见，1998年，国内一家企业到盛产黄会的加纳与当地一家

企业共同投资1000多万美元开采金矿。但是，由于企业准备不足，缺乏流动资金，

金矿试生产仅半年多就被迫停产。112011年3月至4月，对于中国投资利比亚的企

业而言，是一段极为不平静的日子，3万多人的顺利撤出，75家中国企业数百亿

合同的停工，以及利比亚局势的不确定性，给投资利比亚的中国企业带来了巨大

的损失，而中国企业如何挽回在这场战争中所蒙受的损失，成为了不得不面对的

一个现实问题。从相关报道中我们可以看到，现行唯一有效的赔偿途径就是向中

国出口信用保险公司进行理赔，其他的赔偿途径因为我国现行保险制度的缺陷，

得不到有效的赔偿。因为资源型企业海外投资金额大，项目时间长，所以，我国

资源型企业在利比亚受到的损失额度更为巨大，这些惨痛的教训让我们看到了资
，

源型企业跨国法律保障制度的重要性。如果我国建立了完善的金融支持法律制度、

建立了完善的海外投资保险制度，以上企业的惨痛教训就很难再发生，而这些制

度正是资源型企业跨国并购法律保障制度的具体内容。因此，研究这一制度就有

其存在的现实意义。

3资源型企业跨国并购法律保障制度的基础理论

一个制度的存在，必然有其合理性。我们是否需要建立资源型企业跨国并购法律

保障制度?对此笔者将会从经济学理论及法学理论两方面进行基础理论分析，以

证明这一制度存在的必要性与合理性。

3．1国家竞争优势理论

1990年哈佛商学院教授迈克尔·波特(Michael E．Porter)在其代表作《国家竞

争优势》(The CompetitiveAdvantage ofNations)中提出的“国家竞争优势”理论

(也称“波特菱形理论”)发展了传统比较优势理论，实现了从比较优势到竞争优势

的飞跃。波特国家竞争优势理论的中心思想是：一国兴衰的根本在于企业在国际

竞争中是否赢得优势，该理论主要立足于经济发展的微观分析，强调企业在经济

发展中的关键作用。他认为，国家的财富主要取决于本国的生产力(即单位工作日

¨袁哗，陈瑶．到非洲投资须防“水土不服”．经济参考报，2006．11．09



所创造的新价值或者单位投入资本所得到的报酬)和一国所能利用的单位物质资

源。他用四类要素来描绘竞争环境的组成：生产要素；需求条件；相关产业或支

持产业的表现；企业的战略、结构和竞争对手。基于上述四个要素，迈克尔·波

特认为国家应该创造一个良好的经营环境和提供支持性制度，以确保投入要素能

够高效地使用和升级换代。同时，还强调企业集群对提升国际竞争力的作用，企

业集群不仅可以降低交易成本、提高效率，而且能改进激励方式，创造出信息、

专业化制度、名声等集体财富，更重要的是，集群能够改善创新的条件，加速生

产力的成长，也更有利于新企业的形成。迈克尔·波特对政府的角色还进行了重

新定位，这意味着政府在某些方面(比如贸易壁垒、定价等)应该尽量不干预，而在

另外一些方面(诸如确保强有力的竞争，提供高质量的教育与培训，提供完善的法

律服务)则要扮演积极的角色。政府可以用许多方式来改变企业的经营环境，但不

可限制竞争或者降低安全和环境标准。一个企业的许多竞争优势不是由企业内部

决定的，而是源于企业之外，即来源于企业所在的地域和产业集群。政府和企业

在国家生产力提升上应该相互依赖，积极对话，清除障碍，降低不必要的成本，

共同创造合适的投入要素、信息和基础设施。

应用这一理论分析资源型企业可以得到以下的结论：资源型企业所掌握的资

源的多少，将直接关乎到我国经济是否能够继续高速发展，关乎到国家能源安全

的问题，而这些资源的获得将受到竞争环境四大因素及政府态度和企业集群规模

大小的影响，其中政府对于资源性行业的态度，以及资源型企业自身的结构和国

际市场同类企业的竞争力将会是决定企业竞争优势的重要因素，因此，政府应当

给资源型企业的国际竞争提供一个良好的经营环境和支持制度，同时针对资源型

企业跨国并购金额大、需要企业实力强的特点，政府还应支持资源型企业形成强

有力的企业集群，以提高资源型企业的国际竞争力，通过企业集群的方式降低交

易成本、提高生产效率、改进生产技术，更有利于资源型企业的跨国并购。

3．2社会整体效益理论

社会整体效益，是指法律把个别主体行为的评价视角从行为主体延展到整个

社会，换言之，即将个别主体行为置于整个社会利益中加以认识而得到的肯定的



评价。12从经济法所追求的角度看，它的出发点并不是追求每个市场竞争主体的个

体效益，而是侧重于促进市场的整体运行效益，这使得经济法的价值目标具有了

整体性的特点。整体效益是对众多个体效益进行协调的结果。

资源型企业跨国并购法律保障制度有利于企业自身社会效益的实现，社会效

益包罗万象，既有经济的效益，也有政治效益，还包括社会、文化的整体效益。

由此可以看出，社会效益从整体上长期的考虑，所关注的是宏观的社会整体效益。

而不是从微观或者中观方面考虑，也不是从局部、暂时的利益考虑。资源型企业

跨国并购法律保障制度的首要价值目标，就是社会整体效益。随着我国经济的高

速发展，我国石油、铁矿石等战略性资源的对外依存度越来越高，而国际战略资

源价格的持续波动，给我国经济发展造成了很大的影响，使得我国资源供求的矛

盾日显突出。而我国在一些国家战略资源的购买中并不占到优势，这些领域所呈

现的完全是卖方市场，我国企业往往需要付出更多的代价，才能获得所需的资源，

例如我国在铁矿石领域，就存在着这一问题。如何更加有效的获取海外相关战略

资源已经成为解决中国资源安全问题的关键。因此，给予资源型企业跨国并购更

多的法律支持，既是解决国内资源供求紧张的方法之一，也是国家资源战略的重

要组成部分，同时有利于社会整体效益的实现。

3．3全球竞争理论

竞争是“在商品经济条件下，经营者为实现自身经济利益最大化，在投资、

生产、销售、管理、技术、服务等诸多方面相互争胜行为。”13竞争是市场经济运

行非常重要的规则，是市场经济保持活力的根源。为了充分发挥竞争的正面效应，

限制其负面效应，保持竞争机制良好的运转，就必须保证竞争的公平。现行国家

经济条件下的公平竞争包括竞争起点的公平和竞争过程的公平。“一般来说，市场

竞争中竞争的起点包括外在的竞争起点和内在的竞争起点。"14前者主要是指竞争

主体的权利义务公平和主体地位平等，通过制度公平和权利义务公平来实现；后

者主要是竞争主体的初始状态，通过适当的差别待遇来实现。面对发达国家资源

12欧阳明程．整体效益：市场经济条件下经济法的主导价值取向【J】．法商研究，1997，(1)．
13钟明钊：《竞争法》，法律出版社2005年版，第5页。

14张辉：《竞争起点公平与过程公平的实现——我国构建公平竞争的法律保障制度刍议》，载《华南师范大学

学报(社会科学版)》2007年第6期。
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型企业跨国并购的优势地位而言，给予我国资源型企业跨国并购相关的法律保障，

能够在一定程度上消除初始状态竞争主体的不平等性。

竞争虽然是配置社会资源的最佳方式，但是在一些特殊的领域，竞争会导致

社会资源的浪费，会导致企业综合竞争力的下降。资源型企业跨国并购法律保障

制度的出现，可能会导致国内资源型企业垄断的出现，但是从我国资源型企业跨

国并购特征中可以看出，我国资源型企业跨国并购与国外其他资源型企业跨国并

购的规模、资金、经验、法律制度相比，是远远不足的，因此国家针对我国企业

的不足，从法律保障制度方面着手，在资源型企业进行跨国并购的同时，予以大

力的支持，有利于资源型企业在国际市场的竞争。

给予资源型企业跨国并购更多的政策支持，相对于我国的其他市场主体跨国

并购，是违反公平原则的。但是，如果换个角度来考察“公平"这一概念，我们

发现给予资源型企业跨国并购更多的政策支持只是追求了另一种“公平"，并没有

违反广义公平所包含的价值内涵。

从改革开放以来，我国经济得到了高速发展，对石油、铁矿石等战略性资源

的需要求也变的越来越大，从理论上说，进口量越大，在市场中所能占据的控制

权就越大，但是事与愿违，我国在国际资源市场上经常需要花费高额的代价来购

买所需的战略资源，国际市场呈现是卖方市场，西方发达国家经过几个世纪的经

营，对全球矿产资源的控制不断提高，资源行业形成了寡头垄断的局面，产品控

制被几大寡头所控制，在铁矿石供应市场，必和必拓、力拓、淡水河谷这三家公

司就垄断了总供应量70％的份量，我国钢铁企业近几年一直在花费高价购买铁矿

石，在石油资源方面，壳牌石油集团、埃克森、莫比尔等采用兼并收购等方式不

断扩大在全球范围内石油的控制权，垄断优势越来越明显，美国等一些国家甚至

以战争的方式，获得更多的石油资源。因此，中国在这些资源的获取上，不论是

从数量上还是价格上，都显得非常被动。

在面对国家市场的不平等竞争，处于弱势地位的资源型企业如果不被赋予一

些特权，只能被动挨打，才是丧失公平的，此时，出于公平的考虑，对资源型企

业的行为在一定的程度上给予有力的支持，能够缩小这种不公平的国际竞争。可

以看出，监管是一种手段，鼓励同样是一种手段，为了实现资源型企业公平的国

际竞争力，实现社会整体效率与公平，给予我国资源型企业鼓励政策支持，是应

lO



该被肯定的。

4国外资源型企业跨国并购法律保障制度

不同国家对于海外投资有着不同的政策，少数国家所采取的政策是投资自由

化政策，而大部分的国家所采取的政策是渐进自由化政策，由一开始的限制到逐

渐的放宽，之后逐渐允许，最后到鼓励的政策。目前大多数发达国家所采取的政

策是投资自由化，而发展中国家所采用的是渐进自由化政策。针对资源型企业跨

国并购的问题，发达国家所采取的是鼓励与保护的政策，除了建立完备的法律体

系进行保护外，还针对资源型企业跨国并购的特征，出台一些特殊的政策，从金

融、税收等方面予以全方位的支持。

4．1完善的法律体系

各国对于企业跨国并购都非常重视立法的作用，使企业对外并购时有法可依，

以减少企业在国内面临的不确定因素，特别是针对资源型企业，像日本及美国这

样的发达国家，在税收、反垄断调查及其它政策优惠方面，法律总会网开一面，

颁布更多优惠和鼓励的政策。除国内立法保护外，各国政府还积极通过签订国际

协议的方式来保护本国企业在国外的投资活动，确保投资不受外汇、税收、政治

风险的干扰。

美国法律在对一般性企业和国内产业进行限制垄断的同时，对资源性行业和

外向型行业网开一面，《谢尔曼反托拉斯法》允许美国资源性行业实行行业垄断，

培育资源性企业主体的规模，争取根本的竞争优势。《经济合作法》、《对外援助法》、

《共同安全法》等则扩大了本国跨国企业在海外矿产资源开发中的保护范围，通

过签订各种双边、多边协议保护企业多种权利，免受歧视性待遇。”

日本政府根据形势发展不断调整其能源战略，2006年出台了新国家能源战略，

将一切与能源相关的资源归入其中，制定了8项子战略。其中的《资源综合保障

战略》提出要在法律上制定一份确保资源安全稳定供应的指南，由政府及相关部

15‘美国的对外投资政策》，h耸；必凸盟三§Q垂Q垒璺型昼Q壁!盟型lQ』鲤Q璺』23丝§222垒5j2璺塑2Q亟：§b地!，20lO年12月
5日访问。



门按照该指南的要求来共同保障和推进资源综合保障战略的实施。此后，日本根

据《能源政策基本法》，将能源政策的基本思路在法律上明确下来，然后根据《能

源政策基本法》又出台了《能源基本规划》，在《能源基本规划》中提出了《资源

保障指南》。在《资源保障指南》中规定政府及承担资源金融制度新政策的金融机

构要对日本矿业企业海外矿产资源勘查开发权益的获得进行支援，并对资源国提

供ODA帮助(政府无偿援助)。在支援措施推进的过程中，日本政府要求被援助的

公司及时将进展情况反馈，以便日本政府及时调整完善其《资源保障指南》。16

4．2税收优惠法律制度

美国在1913年针对资源日益枯竭的特点，正式出台了资源耗竭补贴的制度，

资源型企业可以在税后净利润中扣除一部分，用于继续寻找新的资源。针对普通

海外投资者而言，美国政府20世纪初就颁布相关法律，对私人海外投资进行税收

优惠。虽然几经修改，但是纳税优惠依然是美国政府支持、鼓励海外投资的重要

手段。同时，日本也拥有其完善的海外投资税收优惠法律制度。两国的税收优惠

制度内容则主要包括：税收抵免、延迟纳税、税收饶让、经营性亏损结转。这些

税收优惠的具体内容如下：

1．税收抵免。税收抵免是指居住国政府对其居民企业来自国内外的所得一律汇

总征税，但允许抵扣该居民企业在国外已纳的税额，以避免国际重复征税。1918

年始，美国最早实行了税收抵免政策，以不同国别来计算抵免的额度，当时的政

策存在一个问题，当纳税人在两个以上国家经营所得时，此时非居住国以外的的

所得收入不能相加总和在进行抵免，给私人及企业在两个及两个以上国家经营造

成不便。在之后的改革中，美国政府针对这一情况颁布了分国与综合限额的抵免

制度，随着进一步的改革，美国实行了按照类别进行抵免的政策，这一政策的实

施使得经营者不需要在按照国别进行申报抵免，对于不同国家的所得收入，只需

要按照类别进行申报，针对不同的类别，进行不同额度抵免。与美国相比，日本

采取综合限额的方式进行抵免，该方式首先排除本土企业当年所在外的正常亏损

额，再来进行抵免，这样减轻本土企业的经营负担，有利于本土企业海外投资的

16‘日本如何推进其海外矿产资源勘查》b堑P；丛6幽配地址gQ蔓坌型zli型2Q!QU丝Q!Qi!!蛆殛≥l壹：逝，中国国土
资源部，2010年12月5日访问。
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进行。

2．延迟纳税。为了加强本国企业在国外的竞争力，特别是为了使本国企业能够

在一些实行免税法的国家展开竞争，美国政府推出了延迟纳税制度，对于美国本

土企业在国外投资的收益，只要没有汇回美国，就不需要纳税，这样相当于给本

土企业予以一定额度的无息贷款的资金支持，能够在一定程度上加强企业的竞争

力，但是许多的企业也因为这一政策，长期把收益滞留于国外，用于继续经营，

从而合理避税，导致美国税收的大量流失。而1961年开始的美国经济大萧条以及

政府的财政赤字，导致这一政策的改革，最终美国政府出台了《税收修正案》，该

修正案最大的特点就是，中止了延迟纳税制度，对于公司的美国股东，公司当年

所应分配利益，即使没有真正分配到股东手上，也要将所应缴纳的税额一并缴纳

美国政府，等之后真正分配利润时，可以不再缴纳之前已经缴纳过的所得税。

3．税收饶让。税收饶让指，税收所得人居住国对其本国居民在他国经营所得，

按照投资国税收优惠政策免除的税务金额部分，母国税务机关同样予以承认，视

为其优惠部分已经缴纳，按照相关的税收抵免措施予以抵免。与美国相比，日本

并没有因为税收饶让会减少本国财政收入，导致就业机会向国外其他国家转移，

人员和资金也会向国外不正常的流动，就没有制定税收饶让条款，日本政府制定

税收饶让条款是为了增加本土企业的国际竞争力，对于一些发展中国家对日本企

业给予一定的税收优惠，日本企业予以承认，视为该企业已经缴纳税款，从而按

照相关法律进行抵免。

4．经营性亏损结转。对于企业在海外一年度当中，所造成的正常性亏损，允许

企业用当年所造成亏损抵销前三年的经营所得利润，同时政府将把前三年所缴纳

税款退回给企业。同时企业也可以选择将当年所造成亏损抵销后5年的收入，以

达到少缴纳税款的目的，政府通过这样的方式使企业在海外投资中所受到的损失

得到一定的弥补。

4．3金融支持法律制度

虽然美国私人海外投资的资金主要来源于企业自身的积累和银行及其他渠道

的贷款，但是美国政府为私人企业海外投资所提供的优惠贷款也是必不可少的重

要部分。海外私人银行及美国进出口银行在支持企业海外投资方面起着重要的作
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用。同时，美国也把对外援助与支持企业海外投资联系起来，当美国对一国进行

援助时，需要得到受援助国对本国私人对外投资予以便利的承诺，这样的行为有

利于美国本土企业的资本扩张，为美国本土企业参与受援助国项目的建设、资源

开采、再投资等提供了很大的便利。同时美国进出口银行还针对资源型企业跨国

并购专门设立了贷款项目，为本国企业开发他国战略性资源打下了坚实的经济基

础。

法国私人企业对外直接投资的资金除自有以外，政府利用各种形式提供优惠

政策，以补充企业自有资金的不足。例如：建立国外工业发展基金会，提供专门贷

款；由扩张联合公司提供长期贷款；由专门机构提供参股贷款；由工业投资国际

发展有限公司提供临时性援助；法国政府对外国政府提供的政府贷款和经济援助

的一部分也用来扶持法国企业的对外投资项目。r7

日本在海外投资资金支持方面，起重要作用的是日本进出口银行。该银行刚

成立时，其主要职能是给日本企业工业化的出口提供贷款，同时担负着进口融资

的作用。随着经济的发展，1957年开始，该银行开始为日本企业投资海外的经营

项目提供贷款，且贷款可以直接供给与日本企业合资的的经营企业或国外政府。

值得一提的是，1957至1967年，该银行共为143个投资项目提供贷款，大约占到

了当年制造业、非矿产及能源资源开发对外投资的五分之一，而到了九十年代，

这一比例占到了40％。除了日本进出口银行以外，日本发展银行及日本国际协力

银行，也为本国企业海外投资提供了很大的支持。日本协力银行是为了促进日本

本土进出口贸易，促进日本海外经济活动等目标所成立的政策性银行。

4．4海外投资保险法律制度

海外投资保险制度是指投资企业母国对投资者在国外投资可能遇到的政治风

险提供保险服务，投资者对外投资时可以申请该保险服务，当发生约定的保险事

由时，国内所承保的机构对损失进行赔偿的制度。对外投资保险制度是世界各资

本输出国的通行制度。自美国1948年在实施马歇尔计划过程中创设这一制度以来，

日本、法国、德国、挪威、丹麦、澳大利亚、荷兰、加拿大、瑞士、比利时、英

17史晓丽、祁欢著：‘国际投资法》，中国政法大学出版社2009年版，第76页。
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国等国家也先后实行了对外投资保险制度。不仅发达国家如此，发展中国家与地

区也于七、八十年代开始为本国本地区的对外投资者提供政治保险。而不同国家

的保险制度也不尽相同。

(一)日本海外投资保险制度

日本于1956年建立海外投资保险制度。日本采取单边保险制度，其主要内容

有：l、投资保险的范围。其范围限于外汇险、征用险、战争险这三种政治风险。此

外，对于有关资源开发的投资如由于不可归责于投资者的事由，投资对方破产或

其债务在6个月以上延迟履行等信用风险，也属保险范围之内。2、保险人。日本

在承保机构的设置上采取了“一体制”，即法定保险人、审批人、经营机构统一由

一机构负责，日本承担海外投资保险责任的保险人为日本通产省大臣，其具体保

险业务由通产省企业局长期输出保险科承办。3、被保险人。申请投资保险的合格

投资者，为被保险人，限于向海外投资的日本人或日本法人。4、保险期间。日本

海外投资的有效期限为5至15年，但因投资企业的建设需要，可以超过15年。5、

保险金。日本通产省应向被保险人支付的保险金额可分为契约保险金额和实际支

付保险金额。

除了普通的对外投资保险制度外，日本还针对资源型企业出台了海外矿物资

源的投资保险制度，1972年1月，建立了旨在开发进口海外矿物资源的投资保险

制度。当日本企业的海外矿产资源勘查权益、矿产资源相关基础设施建设项目等

出现被海外资源国政府侵害、没收，或因战争、恐怖活动、自然灾害等而受到损

失，工作被迫停止时，日本政府给予日本企业保险金，以补偿其损失。具体实施

过程为：日本投资公司与日本贸易保险公司签定保险合同，日本贸易保险公司向

经济产业省交纳该保险合同的再保险金，由经济产业省对该合同提交再保险。日

本投资公司向日本贸易保险公司交纳保险金。当出现上述情况时，日本贸易保险

公司向该日本企业赔付保险金，保险金为损失金额的95％，资源、能源综合保险

赔偿100％。

(二)美国海外投资保险制度

美国海外投资保险制度始于1948年，1969年美国国会第八次修订了《对外援

助法》，设立了海外私人投资公司，该公司成为在美国国务院政策指导下的一个主

管美国私人海外投资保证保险的专门机构。美国海外投资保证制度采取双边保险



制度。其主要内容有：l、投资保险的范围。仅限于与资本输入国政治、经济状况有

关的特别政治风险，包括：外汇险、征用险、战乱险，不包括一般商业风险。2、保

险人。美国现在承担海外投资保险的机构是海外私人投资公司，其为直属国务院

领导下的独立的政府公司。3、被保险人。其合格投资者包括以下三类：(1)具有美

国国籍的公民；(2)依美国联邦、州或属地法律所设立的法人或其他社团。其资产

至少51％属于美国公民、公司、合伙或社团所有者；(3)外国公司、合伙、社团，

其资产的全部或至少95％为美国公民、公司、合伙或社团所有者。4、保险期间。

根据投资种类、性质及承保险别的不同而具体确定。5、保险费。依承保行业、险

别及范围不同而由私人投资公司决定。

可以说，美国海外投资保险法律制度是一种立法上的独创，它避开了对海外

投资实行国际法律保护的重重障碍和困难，顺利解决了本国政府在海外私人投资

保险机构代位求偿权中的出诉权问题。海外投资保险法律制度下常常出现求偿人

国籍不连续的情况，这种情况下出诉权的行使是否需要遵循国籍持续原则，国际

上尚未达成共识，但双边保险法律制度中投资国可通过签订条约决定是否适用国

籍持续原则。

(三)德国海外投资保险制度

1949年联邦德国仿效美国海外投资保证制度，建立了自己的海外投资保证制

度。由国营”黑姆斯信用公司”及”德国信托监察公司”经营，1959年正式建立了海外

投资保证制度。

其主要内容包括：1、投资保险范围。联邦德国海外投资保证的政治风险的范

围为外汇险、征用险、战乱险、停止支付或延迟支付的风险、停止支付，延迟支

付及因不能兑换外汇致使货币贬值而受到损失的风险。2、保险人。德国采取了“分

离式"的保险模式，即审批机构与经营机构是互相分离的，联邦德国现在承保海

外投资风险的法定保险人为联邦德国政府，但具体的保险业务经联邦德国财政部

长同意，委托“黑姆斯信用公司”和“德国信托监察公司”执行。3、被保险人。

作为合格的投资者的被保险人，必须是在联邦德国有住所或居所的。进行海外投

资的企业，主要是与产品生产、采购、销售及运输有关的企业。4、保险费。对于

投资者所应缴纳的保险费的费率，联邦德国各州规定不一，而且不同保险期限的

费率也不相同。
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4．5国外资源型企业跨国并购法律保障制度评述

美国法学家庞德认为：“在法律调整或安排背后总有对各种互相冲突和互相重

叠的利益进行评价的某种准则。”18美国、日本等一些发达国家为了本国国家能源

安全，为了本国经济的顺利发展，为资源型企业跨国并购提供了完善的法律保障

体系，这些法律的出台，为美、日等本国资源型企业跨国并购取得优势竞争地位

给予了大力的支持。例如美国制定的《经济合作法》、《对外援助法》、《共同安全

法》等法律，为美国资源型企业的海外并购提供了完善的法律支持，日本制定的

新国家能源战略，更是通过完善的法律保障制度使得日本这样一个资源贫乏的国

家在资源型企业的并购中获得优势，由此可见，资源型企业跨国并购确实需要一

个完备的法律保障制度。

政策性银行的建立、针对资源型企业跨国并购出台的金融支持法律制度，为

国外发达国家资源型企业跨国并购解决了资金不足的后顾之忧。完善的税收优惠

法律制度，是资源型企业跨国并购法律保障制度的具体表现，美、日等发达国家

从税收抵免、税收减免、税收饶让等方面实行了税后优惠措施，这些措施值得我

国借鉴，但在采取那种税收抵免方式、是否采取税收饶让等问题上，值得进一步

探讨。发达国家已经建立了完善的海外投资保险制度，其内容大同小异，但是在

具体的立法模式的选择上、在承保机构的设置上，到底采取哪一国家的做法，还

需要结合我国现行保险制度确定。同时日本所拥有的海外矿物资源投资保险制度

有其独有的特色，有一定的借鉴意义。

5我国资源型企业跨国并购现状及问题

矿产资源战略已经成为我国资源政策的第一目标，实施全球性资源战略已经

被我国作为一项明确的对外政策提出，针对资源型企业跨国并购，国家已经从金

融、税收、保险等多个方面，给予了我国资源型企业跨国并购大力政策、资金等

支持。但是也面临着现行法律层级较低、海外投资保险制度不完善等问题。

13【美】庞德：‘通过法律的社会控制——法律的任务》，商务印书馆，1984年版，第55页。



5．1 我国资源型企业跨国并购法律保障制度现状

当fi{『我国并没有专门针对企业跨国并购的法律体系，更没有针对资源型企业

跨国并购法律保障的制度。因此，分析资源型企业跨国并购法律保障制度就要分

析中国现阶段与国际投资相关的法律和政策规范，它们大多数都适用于域外并购

投资，在完善我国资源型企业跨国并购法律保障制度方面，具体的一些做法有：

2011年，商务部将会尽快出台《对外投资条例》，以推进我国对外投资便利化，

目前修改条例已经形成建议稿，但是具体的法律条文在笔者终稿前并未公布，这

是一部让人期待的法律条文，他为《对外投资条例》顺利升级成《对外投资法》

打下了基础。为了支持鼓励我国资源型企业对非洲资源领域的投资，商务部与有

关部门制定发布了《关于进一步支持企业在非洲开展资源领域投资合作有关政策

问题的通知》(商合[20031423号)，文件中强调了政府应加强对企业的引导服务工

作、加大外汇、政策性资金、税收政策、保险业务的支持，同时与国土资源部共

同设立“境外矿产资源勘查开发专项资金’’。

我国从2000年后，国家各大部委相继放松了管制，并且随着国家“走出去"

战略的提出，颁布了一系列的优惠措施，鼓励企业“走出去"，中国进出口银行、

中国开发银行、中国工商银行等国有银行开始为企业提供低息贷款，而资源型企

业也得到了国家开发银行的贷款支持，如中石油、中石化等资源型企业得到了国

家开发银行的信贷服务。

此外，我国还设立了海外矿产资源开发补贴办法和海外矿产资源风险勘查资

金补贴办法，来大力补贴资源型企业海外投资。如原中色建设投资赞比亚的谦比

希铜矿，这是目前迄今为止我国政府核准开发的铜矿项目中，最大产量的铜矿，

投资额度达到1．5亿美元，在资金支持方面，政府予以注资8000万美元，进出口

银行给予融资7000万美元。通过政府与银行的支持，谦比希铜矿成为了我国海外

最大有色金属基地。与此同时，国家还不定时的给予资源型企业海外投资予以补

贴。例如：2006年国家财政部、商务部共同发布《财政部商务部关于对外经济技

术合作专项资金支持政策有关问题的通知》，给以企业一定资金的支持，而专项资

金中，会优先的考虑资源型企业海外投资项目。

与此同时我国也采取了“资源外交"的方式，为我国资源型企业跨国并购创

造便利，我国采用资金援助与项目建设的方式来获得相关国家资源开发权，我国



目前国外开发的许多大型资源投资项目都是通过这一途径所取得。如赞比亚的谦

比希铜矿。2006年11月，在中非论坛北京峰会上，中国无偿援助了非洲国家lOO

亿元，这一计划除了加强与非洲各个国家的关系外，也与“资源外交"有着重要

的关系。

到目前为止，虽然我国没有专门的法律条文来管理对外投资，但是相关政策

性文件已经建立，已经形成了了一套基本符合中国国情的政策体系，这一体系虽

然有诸多不完善的地方，但是为升级成完善的法律体系，为建立完善的资源型企

业跨国并购法律保障制度，打下了坚实的基础。在对外投资管理体系上，国家成

立“走出去"战略组织实施部门，商务部起到了推动作用，该部门从服务、政策、

宏观监控体系等方面制定了一系列的措施，同其他国家部门一起为我国企业对外

投资保驾护航，同时许多地方政府也制定了鼓励本地企业海外投资的相关政策措

施。

《国别投资经营障碍报告制度》的出台，使我国能够通过双边机制解决我国

对外投资中遇到的问题，维护企业自身的合法权益。同时，我国成立了有关行业

组织、商会、使领馆共同参加的协商机制，在加强行业能力、规范营业、保护自

身合法权益等方面起到了重要的作用。中国政府利用外交、双边贸易等关系，通

过多种渠道为中国企业提供了投资国相关法律、资源、市场等信息，同时通过这

些渠道，加强对中国政府及企业的宣传，为本土企业海外投资顺利进行打下基础。

与此同时中国多家商业银行也开始推出多种海外投资经营项目金融服务。

5．2我国资源型企业跨国并购法律保障制度存在的问题

虽然我国对资源型企业跨国并购已经从金融、税收、保险上给予了大力的支

持，但我国目前并没有建立资源型企业跨国并购法律保障制度，现行的支持政策

存在不少缺陷，急待完善。

5．2．1 对外投资立法层次较低

我国目前对外投资所实行的是多元审批的管理，即国务院、商务部、国家外

汇管理局等部门对海外投资享有不同的管理权。立法方面，我国没有出台统一的
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对外投资法，现行的的对外投资法律体系主要是由条例、办法等政策性文件所构

成，如：国家发展改革委员会公布的《境外投资项目核准暂行管理办法》，商务部

颁布的《境外投资管理办法》，国家外汇管理局颁布的《境外投资外汇管理办法》，

国有资产管理委员会颁布的《境外国有资产管理暂行办法》。从管理上看，我国对

外投资管理工作主要集中于审批、外汇监管、国有资产监管等方面，相应的鼓励

政策较少。由此可以看出，我国现行政策效力有限，法律层级较低，没有一部统

一的海外投资法律，在出现投资风险时，较难获得有效的法律支持，且现行海外

投资政策规章由国务院各部委单独制定，在实践中，经常出现政策、办法相冲突

的情况。

海外并购涉及到许多的因素，包括两国间的法律制度、经济环境、产业政策、

甚至当地的民俗风情、劳资关系等。而企业海外投资立法，关系到我国企业出国

投资的成败，关乎到我国战略性资源的稳定获得，因此，在立法上不能有半点马

虎，相应的对外投资法律，必须经过现行的规章政策实践有效后，才能制定。同

时我国在实践后应制定《对外投资法》、《对外投资监管法》、《对外投资保险法》

等系统性的对外投资法律。

5．2．2 海外并购缺乏统一管理部门

海外并购审批手续复杂，监管部门较多，审批权分散，且职权多有交叉。我

国对外投资审批主要有以下内容：涉及并购目标企业的审批、外汇的审批、如果

是国有企业的话，还涉及到国有资产的审批。拥有这三部分审批权限的部门不尽

相同，国家发改委、商务部、国家外汇管理局、国有资产监督管理委员会等都有

审批权限，且以上部门又分不同层级的审批权，如：按照投资金额的多少，决定

由哪一级部门审批，因此，中央、地方都有一定的审批权限。我国企业在国外还

要受到我国使领馆的管理和指导。审批主体的分散，审批权的多元化，会导致拥

有审批权限的部门之间职能出现交叉的现象，这时可能出现各审批主管部门互相

争抢或推脱审批责任的现象，从而降低审批的效率，造成审批拖延的情况，拉大

审批程序的时间。虽然有关部门也在大力简化审批程序，如向商务部审批时，大

部分企业只需递交一张申请表即可在3个工作日拿到审批证书，这一部门确实做

到了减少审批手续的目的，但是企业需要同时向多个部门分别提交不同的审批文
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件，大大加大了企业审批、报批文件的难度和复杂性，同时也增加了总的审批时

间，给企业海外投资项目造成一定程度上的不利影响。

在审批的内容上，虽然我国在外汇的审批上，减少了审批项目，但是还是存

在一些问题，例如对各部门的审批权限及审批内容规定不够清楚，如现行政策规

定“前往香港特别行政区、澳门特别行政区、台湾地区投资的项目，以及核准前

往未建交国家、敏感地区投资的项目前，应征求有关部门的意见。"对于有关部门，

法条并没有列出具体的部门，给企业对外投资造成了很大的困扰，同时，对于敏

感地区的范围，国家也没有一个统一的规定，因此，企业在申请审批时，没办法

知道自己所投资的国家是否是法条所规定的敏感地区。

5。2．3 税收法律支持存在缺陷

在企业对外投资税收方面，我国较早就开始了税收抵免，至2007年底，我国

相关部门已经和86个国家和地区签订了避免双重征税的协议。1994年我国所颁布

的《企业所得税暂行条例》中就公布了避免对企业双重征税的条文，而2008年实

施的《中华人民共和国企业所得税法》对此条文作了进一步的改动。第23条规定：

我国企业来源于中国境外的应税所得已在境外缴纳的所得税税额，可以从其当期

应纳税额中抵免，超过抵免限额的部分，可以在以后五个年度内，用每年度抵免

限额抵免当年应抵税额后的余额。这一条文的规定，对促进我国对外投资起到了

很重要的作用。但其缺陷在于，对于我国资源型企业的税务抵免没有涉及，同时，

与其他国家相比较，我国的税收优惠幅度较少，不利于资源型企业在国际市场上

与其他外国同类企业竞争。

我国国内企业所得税法规定，对外投资汇回的股息、红利收入比照联营企业

的规定进行纳税调整，从法条的含义中，我们能够看出国家是允许企业进行税收

抵免的，但是却没有具体的规定，在我国与一些国家签订的税收协定中有这样类

似的规定：中国居民从对方国家取得的股息，同时该中国居民拥有支付股息公司

股份不小于10％的，该项抵免应考虑支付该股息公司就该项所得缴纳的外国税收。

从此项规定看出，对于子公司已经缴纳的税收，母公司取回利润时，是允许进行

抵免的，但是却没有具体操作的规定。母公司在国外设立子公司进行经营，有利

于获得目标投资国的法律保护，同时可以有效减少投资的风险，但是由于我国没
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有间接抵免的具体操作规定，因此，当国内企业在国外设立子公司经营时，虽然

降低了经营风险，但是却增加了公司的营运成本，增加企业的负担，特别是不能

抵免税收的规定，不利于企业开拓海外市场。

我国法律规定在直接抵免税收的情况下，实行的是分不同国家进行限额抵免

的方法。该方法是指企业母国对企业从不同国家所得企业利润，按照不同的国家

进行限额的抵免，不同国家抵免的限额是不尽相同且独立的，不允许不同国家抵

免的数额互相冲抵。该方法缺陷在于：当企业在两个以上的国家经营时，某些国

有盈利、另外一些国家有亏损时，一国出现的亏损额度不能抵免其他国家所获得

利润应抵免的额度，这样的做法增加了企业总体纳税成本，增加了企业的负担，

不利于企业的经营，特别是不利于企业在亏损国家的经营。

我国虽然有税收饶让制度，但是我国只与少数国家签订了相互承认的税收饶

让协议，例如：我国与泰国、马来西亚、意大利等国家签订协议，两国互相负担

对其企业从另外一方国家所获得的减免税务的待遇，也就是说我国企业在国外经

营所受到的税收优惠额度，当这些利润汇回国内时，我国政府对于该企业在国外

所受税收优惠额度予以承认，视同已经缴纳。我国现行互相承认税收抵免的国家

较少，大多数国家与我国所签订的税收协定，仅仅规定了缔约国单方面承担税收

饶让的义务，即只是在税收协定中规定对方国家对其企业在我国投资享受的所得

税优惠，视同己征税，给予抵免，没有规定我国政府对本国企业在对方国家投资

享有的税收优惠额度，视同己征税，予以抵免的条款。这样是我国企业在许多国

家所受到的税收优惠在我国得不到抵免，使得税收优惠抵免措施落不到实处，不

利于提高企业对外投资的积极性。

5．2．4 企业海外投资保险法律制度不完善

我国现行缺乏海外投资保险制度，对于企业海外投资的保险，主要是通过加

入《多边投资担保机构公约》或者与一些国家签订双边投资协议来对企业的合法

利益进行保护，而这样的保险力度是远远不够的，特别是在国内法保护方面。我

国现行保护企业海外投资的具体法律规定如下：

保护企业海外投资保险的国内法规范主要如下：1985年外经贸部制定的《关

于在海外开办非贸易性合资经营企业的审批程序和管理办法(试行)》，1989年国家



外汇管理局颁布的《境外投资外汇管理办法》，1990年6月国家外汇管理局实施的

《实施细则》，1991年制定的《关于加强境外投资项目管理的意见》，1992年国有

资产管理局、财政部、外汇管理局共同颁布的《境外国有资产产权登记管理暂行

办法》，原外经贸部1993年公布的《境外投资企业的审批程序和管理办法》，1996

年国务院制定的《外汇管理条例》。而1995年10月实行的《保险法》对我国企业

海外投资保险则没有规定，在2009年修改后，对我国企业境外投资保险问题，还

是没有涉及。目前经营我国海外保险项目的公司是中国信用保险公司，其主要的

保险业务是对外出口信贷的保险，对外投资保险业务较少。我国现行没有专门的

《海外投资保险法》，这是一个立法的空白，这一领域的空白已经限制了我国对外

投资业务的发展，特别是是针对资源型企业跨国并购金额较大，风险高的特点，

更是不能有力支持资源型企业的跨国并购，因此，建立我国境外投资保险法律制

度势在必行。

我国与他国订立的双边条约和我国加入的国际公约，是我国海外投资保险主

要的国际法渊源。双边保护协议，是指投资国与东道国之间互相签订的双边协议，

双方承诺在一定程度和范围内对外资业务予以保护。至2005年7月开始，已经有

112个国家和我国签订了海外投资保护协议，虽然如此，由于我国国内法律环境的

不健全，这些双边协议没有能够很好的发挥它的效果。我国已经加入的多边投资

保护条约主要有：1988年加入《多边投资担保机构公约》(即《汉城公约》)，该公

约规定了设立一个多边投资担保机构，这一机构主要是对企业海外投资政治风险

进行保险，我国是MIGA的创始国之一，虽然我国企业可以通过MIGA对海外投

资政治风险进行投保，但是这样的保险力度是不够的的。除此之外还有1992年我

国加入的《解决国家与他国国民之间投资争端公约》(即《华盛顿公约》)。入世成

功后缔约的《与贸易有关的投资措施协议》，此协议也当然成为调整我国对外投资

关系的重要多边条约。

5．2．5 缺乏系统性金融法律支持

虽然我国政府及银行在资源型企业跨国并购金融服务方面已经给予一定力度

的支持，但是针对我国资源型企业海外并购的特点来看，这样的支持力度是远远

不够的，与国外资源型企业海外并购的规模及实力相比，我国资源型企业海外并



购的实力是远远不足的，在海外资源开发的项目中，我国资源型企业从国家金融

市场得到资金支持的难道很大，资金成为资源型企业海外并购的一个重大问题。

资源型企业海外并购项目风险高，投资回收期长，资金需求量大。如：宝钢集团

和金川集团共同开发菲律宾镍矿项目涉及资金9．5亿美元。中铝牵头开发的越南铝

土矿项目，预计总投资12亿美元。而五矿集团出价50多亿美元并购诺兰达公司。

中海油185亿美元尝试并购美国尤尼科石油公司，则更是需要大量资金的支持。

这些都不是某个资源型企业自有资金可以承担的，需要大量的外部资金的支持。

在我国企业海外矿业拓展的历史上，曾经有过融资困难而使投资被迫中断的事。

由于全球重要矿产资源处于“寡头垄断"状态，我国企业包括中石化、中石

油、中国有色等大型企业与国际垄断企业相比其规模实力远远不足，在开发海外

自然资源过程中，从国际金融市场和目标投资国获得资金支持的难度较大，资金

障碍成为一个重大问题。虽然我国已经采取一些措施给予资源型企业海外并购较

大的金融支持，但是可以看出，这样的支持是较为零散，缺乏系统性的金融支持。

从目前的金融支持政策来看，我国现行政府的金融支持法规，法律层级较低，且

不是长期性的，资金支持额度相对于资源型企业并购的额度来说较小。从银行提

供金融支持的角度看，我国资源型企业跨国并购难以获得高效的金融支持，我国

银行仍然以间接融资为主，金融支持手段单一、金融创新产品较少，不能够很好

的满足企业海外并购多元化的金融需求。另一方面，我国资源型企业跨国并购所

获得海外投资金融服务主要是以进出口银行和国家开发银行的专项贷款为主，而

这样的贷款额度，受到了银行规模及实力的限制，对于资源型企业并购的资金需

求，是远远不够的。此外， 我国市场融资渠道的缺乏，也是导致我国资源型企业

海外并购失败的原因。例如，中海油并购尤尼克公司失败的案例，除了投资国从

政治方面考虑的因素外，中海油在并购过程中，通过非市场渠道，获得大量资金

支持，使得其对手抓住这一缺陷，从而获得并购的成功。

6完善资源型企业跨国并购法律保障制度的建议

资源型企业跨国并购的顺利进行，需要一个良好的国内法律环境。从国家能

源安全的角度出发，政府需要从税收、保险、金融等法律制度方面，全方位的支

持资源型企业跨国并购，现行的资源型企业跨国并购法律保障制度存在许多问题，



笔者将会在结合国外经验的基础上，提出相关的完善建议。

6．1建立资源型企业海外并购法律保障体系

在针对资源型企业跨国并购法律支持方面，除了普通企业的有关并购的法律

政策支持外，我们还应针对资源型企业出台专门的法律法规，从国家能源安全的

角度来说，为了能够从制度上保障我国资源型企业跨国并购的顺利进行，我们应

该把支持资源型企业跨国并购写入我国《能源安全法》，从宏观上确认和贯彻资源

型企业跨国并购法律保障制度的实行，从战略高度确认这一保障制度存在的必要

性和合法性，同时，我们应在各个部门法律中列出具体的法条，通过相关的部门

法律专门规定落实这一保障制度。

资源型企业除了需要特殊的法律支持外，还需要享受和普通企业相同的法律

支持，从立法层面来说，学界有观点主张尽快建立我国《海外投资法》、《海外投

资促进法》等相关法律文件，笔者并不赞同这样的观点，认为不宜操之过急的颁

布这些法律，原因如下：立法不是立法者随心所欲的产物，而是将一定的社会现

象及经济生活状态结构化、体系化。因此，颁布《海外投资法》等法律，应以海

外投资实践为标准，只有在经过实践有效的办法、规章，才能够成为立法的基础。

根据我国现行颁布的相关政策，笔者认为应首先建立、完善相关的政策、办法，

等政策办法经过实践有效后，在推出相关海外投资法律。例如：我国商务部即将

颁布的《对外投资条例》就为将来该条例升级成《对外投资法》打下了基础。

一定的社会关系、尤其是法律所调整的那些社会关系，其性质、基本特征和

模式，往往具有相对的稳定性，所以，法律也应具有相对的稳定性。不仅如此，

法律体系的稳定性还是法律具有极大权威并有效实施的重要条件。如果法律朝令

夕改，反复无常，守法者和执法者便会无所适从，从而损害法律的权威，妨碍法

律的实施。19因此，在没有经过大量的实践前，就制定完备的海外投资法律体系，

是适得其反的行为，这样会导致立法的频繁变动，破坏法律的稳定性，从而损害

法律的权威。所以，只有经过实践的相关法律政策，才能上升为法律的形式。

19卓泽渊著：‘法学导论》，法律出版社2005年版，第24页。



6．2建立统一对外投资管理机构

当前，我国企业海外并购的资金规模越来越大，特别是资源型企业的并购规

模已经远远超出了各个省及一些部门的管理权限，因此，组建一个统一的管理机

构势在必行，它可以统一管理职权、简化程序、提高管理效率、能够有效的促进

我国企业海外投资的进行。

我国现行的审批法律多数是国务院各部委的规章及办法，法律层级较低且杂

乱无序。在统一管理部门后，笔者建议应统一立法，改变现行多部门立法的状况。

在立法原则上，我们应把全力鼓励和支持资源型企业跨国并购作为立法的重要原

则之一，从观念上确定管理部门的工作态度和目标。但是针对大部份并购企业是

国有企业的特点，相关部门应该做好对这些企业的监督工作，避免国有资产的流

失。就现阶段而言，鼓励下的监督，是我国相关部门审批资源型企业海外投资的

基本工作方法。管理部门应把鼓励资源型企业走出去放到审批的首位，给予资源

型企业审批手续予以便利，简化审批手续、提高审批效率，不给资源型企业并购

造成不良的影响，同时，又要对资源型企业进行有力的监督，防止资源型企业国

有资本的大规模外逃，防止国有资产的大规模流失，防止国有重要技术的外流。

此种管理模式改变了以往一味监督管理的审批模式，也弥补了一味鼓励支持审批

模式的不足，兼顾了即保护国家国有企业财产安全，又鼓励支持资源型企业海外

投资的目的。

对于企业来说，时间就是生命，特别是对于资源型企业，如果因为我国跨国

并购审批时间过长，最终导致并购的失败，就显得得不偿失，我国现行的审批制

度，已经不能够很好的适应我国企业海外投资的需求，在统一管理机构后，这一

问题就能够得到很好的解决。统一管理机构进行审批，即减低了审批成本，又增

加了审批效率，能够减少因审批时间过长给企业造成的不良影响。

6．3完善资源型企业税收优惠法律制度

完善的税收优惠制度，对促进资源型企业海外经营，增加企业竞争力起着重

要的作用。在分析我国税收优惠法律制度不足的基础上，结合我国资源型企业海

外投资项目周期长、投资国别广泛、需求资金大等特点，笔者提出以下完善建议：



6．3．1 细化税收抵免条款

我国现行税收法律缺乏间接抵免税收的可操作性规定，为了能够使我国企业

更好的在国外建立子公司，享受投资目标国本土企业的优惠措施，我们应避免向

母公司和子公司进行双重的征税，因此，笔者建议在我国所得税法中补充这一制

度的具体操作办法，使得这一制度落到实处。

参照其他国家的税收抵免制度，结合我国现阶段企业国外并购的特点来看，

特别是结合我国资源型企业国外并购以并购一部分股权为主，不以取得控制权为

主的并购特点，可以规定我国企业在国外投资入股或建立全资子公司时，当取得

股份在10％以上时，其取得的利润在投资东道国缴纳的税务，在汇回国内时，可

以抵免相应的税收额度。同时还应规定，持有股份一年以上的才能申请进行抵免，

对于多层控股的母子公司，规定只能在所控制公司的第二级进行抵免。

针对我国直接抵免税收的制度，笔者建议采取综合抵免的方法，针对企业在

不同国家经营所得，有学者建议按照企业居住国税率计算出一个统一的抵免额度

进行抵免，笔者认为，可以按照企业在不同目标投资国所应抵免的额度，统一取

得一个平均的抵免额度进行抵免，采用这样的方法，可以有效降低企业的经营负

担，特别是针对资源型企业海外并购投资目标国较多，风险较大的特点，采用综

合抵免方法，这一类型的企业可以通过超限额与不足限额之间进行调解，有利于

减轻资源型企业海外经营负担，也有利于简化征税机关的程序。

6．3．2 扩大税收饶让制度的适用范围

我国虽然有税收饶让制度，但是我国只与少数国家签订了相互承认的税收饶

让协议，例如我国与泰国、马来西亚、意大利等国家签订协议，两国对其企业从

另外一方国家所获得的减免税务的待遇予以承认，也就是说我国企业在国外所受

税收优惠待遇，当这些利润汇回国内时，我国政府对于该企业在国外所受税收优

惠予以承认，视同已经缴纳税款，但是我国现行互相承认税收抵免的国家较少，

大多数国家与我国所签订的税收协定，仅仅缔约国对方单方面承担税收饶让的义

务，即只是在税收协定中规定对方国家对其企业在我国投资享受的所得税优惠视

同为己征税款，给予抵免，而没有规定我国政府对本国企业在对方国家投资享有



的税收优惠，等同于已征税款，予以抵免的条款。这样导致我国企业在许多国家

经营所获得的税收优惠金额在我国得不到抵免，使得税收优惠抵免措施落不到实

处，不利于提高企业对外投资的积极性。

针对以上问题，笔者认为，我国应适当扩大税收饶让的范围，使得我国企业

海外投资能够真正享受到税收饶让的便利。对于已经和我们国家签订了单边税收

饶让条约的国家，当我国企业汇回利润时，不论条约中是否约定给予我国企业予

以税收饶让优惠，我国都应给予企业税收饶让的优惠，对已经缴纳的税务额度视

同已经缴纳，予以抵免。对于没有与我国签订税收饶让条约的国家，从鼓励对外

投资的角度来说，我国对企业已经在投资东道国所缴纳的税收，只要其能够提供

合法有效的证明，证明其已经缴纳税款的，我国税务机关都应予以承认，这样能

够更好的鼓励企业对外投资，特别是鼓励资源型企业对没有签订税收饶让条约的

国家进行投资。

6．3．3 允许企业延期纳税

对于企业的海外投资所得，允许～定年限和一定规模的延期纳税，按照我国

《境外所得计征所得税暂行办法》(修订)第八条的规定，纳税人来自境外的所得，

不论是否汇回，均应按照条例和实施细则规定的纳税年度计算申报并缴纳所得税。

这个规定能够有效避免我国税收大量流失，但是对于一些刚到境外投资的企业造

成了较大负担，不利于他们进一步投资的进行，特别是针对资源型企业海外投资

金额大，回收周期长的特点，如果在投资第一年就要按照条例和实施细则规定的

纳税年度计算申报并缴纳所得税，则会增加资源型企业海外投资的难度，不利于

企业进一步进行投资，因此，笔者建议，针对资源型企业这些特点，可以给予一

定延期纳税的便利，对于投资周期较长的资源项目，税务机关可以规定一个合理

的延期纳税期间，便于企业把所获得利润继续用于投资，但是该企业每年应向纳

税机关申报应纳税金额，便于纳税机关进行管理，同时对于一些急需资金的投资

项目或有合法延期纳税理由的企业，我国税务机关本着鼓励投资的目的，可以适

当给予合理的延期纳税时间，此时延期纳税时间不应过长。这样延期纳税的方式，

相当于政府给予企业一笔无息贷款，有利于企业海外投资的进行，特别是给予资

源型企业的延期纳税政策，能够在一定程度上增加资源型企业的海外竞争力。



6．4建立资源型企业跨国并购法律保险制度

完善我国对外投资保险制度，一方面需要对双边投资保护协定中保险部分内

容的加强，我们应把保护我国企业在国外合法财产及利益作为双边条约的重要内

容，同时把保险条款作为双边条约的必要条款，改变过去忽略要求对方保护我国

企业合法利益的做法。另一方面，针对我国资源型企业海外投资金额大、风险高、

投资项目获得矿产属于我国急需战略性资源的特点，建议我国承保机构区别对待、

分类承包，承保机构应提高损失赔偿金额，针对资源型企业保险项目，应加大对

其财政资金的投入，增加承保机构用于补偿资源型企业损失的保险储备金，满足

资源型企业的保险要求。

6．4．1 立法模式的选择

对于具体保险模式的选择，笔者比较赞同在我国采取混合模式，但是要以双

边模式为主，单边模式为辅，原因如下：

首先，我国现阶段已经存在依据双边条约对企业海外投资进行保险的条约，

即已经事实上存在了双边保护的模式，截至2005年7月，我国已与112个国家签

订115个双边投资保护协定，为我国走双边模式提供了现实基础，由于大多数协

定只是强调了对外国投资者的单边保护，忽略了对我国企业的保护，因此这些协

定远远不能满足我国目前海外投资的需求，且许多的协定内容并未公布，使得我

国企业在求偿权问题上处于被动，例如：我国不能依据与利比亚签订的双边条约

进行求偿就是一个很好的例子。虽然如此，这些条约的签订有其积极的意义，为

我国实现双边为主的保险模式打下了基础。其次，双边模式为主的保险模式能够

有利于政府求偿权的实现，而采用单边保险模式的话，政府则会失去求偿权，在

我国目前的经济条件下，笔者认为还是应采用双边模式为主，这样能够有效挽回

政府因保险赔偿所造成的损失。

采用单边保护模式为辅的原则，能够在我国暂时与投资东道国没有签订双边

保护条约时，及时发挥保护作用，特别是针对资源型企业投资风险大的特点，能

够大大降低资源型企业到未签订双边保护条约国家投资的风险，但是一味的由政

府买单，也不是长久之计，因此，我国应加快与投资目标国签订双边保护条约的



步伐，而条约中针对我国企业进行保护的保险内容，更成为必不可少的条款。

6．4．2 承保机构的设置

就目前我国的海外保险发展的状态来看，笔者比较赞同德国“分离式"的保

险模式。采用该保险模式，就需要对具体经营、审批职权进行分工。笔者建议，

我国政府作为法定保险人，这样在向国外政府追偿已经赔付的保险损失时，身份

能够对等，有利于双方的对话。同时国务院应设立专门的海外保险审批机构，而

这样的机构可以由商务部、外汇管理局、国有资产管理委员会、外交部等部委共

同组成，通过这一部门对承保项目进行全面的了解和风险评估，而这一部门的参

与人员又有着丰富的对外投资管理经验，能够更好的完成承保工作。与此同时，

外交部的加入，能够在理赔后，更好的通过外交途径进行索赔。而保险业务的经

营机构则继续由中国出口信用公司负责，因为，2001年中国出口信用保险公司得

到国务院授权办理海外投资保险业务，该公司从2001年开始经营这一业务已经超

过10年，本身积累了丰富的实践经验，在保险业务经营方面有着巨大的优势。

6．5建立资源型企业跨国并购对外投资担保法律制度

我国资源型企业跨国并购海外投资金融服务主要是以进出口银行和国家开发

银行的专项贷款为主，同时政府会给予资源型企业一定的专项资金支持，但是资

金额度较小，不具有长期性的特点，缺乏一个成熟的运行模式。资源型企业跨国

并购投资资金需求量很大，投资风险高，商业银行常常因为资源型企业跨国并购

风险较大而拒绝提供贷款，政策性银行又因资金利用率低下而常常受到指责，面

对资源型企业需求大笔贷款金额的现实，也对政策性银行的资金实力提出了较高

的要求。

对于商业性银行因为风险比较大而不愿意给资源型企业海外投资项目提供金

融服务的问题，可以由政策性银行出面，为资源型企业投资项目提供担保，通过

的这样的方式，使我国商业银行能够加入到对资源型企业海外并购金融支持的行

列中来。以达到减轻政策性银行的资金负担，增加资金使用效率的目的。

笔者认为，当资源型企业海外并购需要金融支持时，可以首先向进出口银行
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或国家开发银行等政策性银行进行申请，由该申请银行进行项目风险评估，只有

经过项目风险评估后，资源型企业才能够向商业银行申请贷款等金融服务，此时，

该政策性银行对已通过的风险评估项目进行担保，与资源型企业所申请的商业银

行签订担保协议，当出现资源型企业不能够偿还贷款的情况时，由政策性银行代

为偿还。

结 论

作为国民经济中重要的基础产业，资源产业为各行业提供原材料和能源，事

关国家经济安全。随着我国经济总量的增大及每年经济的快速发展，国内企业对

各类资源的需求不断增加，资源匮乏已经成为影响我国经济发展的重大问题，资

源型企业跨国经营成为解决这一问题的重要手段。早在我国资源型企业实施跨国

并购前，西方许多资源型企业已经开始了资源行业的并购，努力扩大自己的经营

范围，海外许多高品质的矿产已经被大部分发达国家所占据，因此，现行的世界

矿产资源市场所呈现的是“寡头垄断"的局面，发达国家的资源型企业凭借其雄

厚的资金实力频频扩张，对资源行业的控制力不断加强，面对这样不平等的竞争

环境，为了使我国资源型企业能够在国际市场与国外其他国家的资源型企业公平

竞争，我们需要大力支持资源型企业跨国并购，从法律制度上保障资源型企业的

国际竞争力，从税收优惠法律制度上鼓励资源型企业跨国经营，从海外投资保险

制度上保护该类型企业合法的海外投资，从金融法律制度上解决资源型企业跨国

并购资金需求的问题。希望本文的相关建议能够为建立我国资源型企业跨国并购

法律保障制度起到一定的作用。
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