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前摇摇言

在圆园园缘年以前，我研究工作的重心是外资并购国有企业的相关

问题和对策，我所研究的课题得到了国家社会科学基金的资助，研

究成果因有重要的实践价值而被国家哲学社会科学规划办公室推荐

在其主办的内部刊物《成果要报》上刊登（圆园园源年第猿期），并报

送党和国家相关部门做决策参考，尤其是受到中央政治局委员、上

海市委书记陈良宇同志的好评，还被上海市国资委等部门作为制定

外资并购国有企业的相关政策时的决策参考。这激发了我们对跨国

并购问题进行跟踪研究的兴趣。而跨国并购对我国来说，不外乎外

资对我国企业的并购和我国企业对外国企业的并购两个方面的问题。

在对外资并购我国企业有了基本的了解和研究基础后，从圆园园源年开

始，我们的研究目标开始转向我国企业的海外并购。本书的内容就

是近两年来的研究成果。另外，近年来中国企业的海外并购成为我

国经济生活中的热点问题，对此国内专家、官员和企业界争论较多，

焦点是对在现阶段我国企业海外并购的条件是否已经具备，我国企

业是否应当积极参与海外并购？我国政府是否应当从政策层面上对

此持支持态度？我们认为，有必要对这些问题进行更深入的研究，

并希望通过对中国企业海外并购实践的分析，归纳出并购实践中存

在的基本问题，进而探讨存在这些问题的原因和条件，并提出解决

问题的相应对策，以便为我国企业参与海外并购实践和政府制定相

关政策法规提供参考。

本书的基本内容可以分为三部分，共十章。第一部分是对海外

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com



中国企业海外并购

２　　　　

并购理论与实践的基本分析，包括本书的前五章。第一章是对中国

企业海外并购基本情况的分析，描述了中国企业海外并购的历史与

现状。第二章是对海外并购动因的分析，从国际投资理论和中国企

业海外并购的实践原因两个角度对中国企业海外并购的原因进行了

分析。第三章对影响中国企业海外并购的因素和海外并购面临的风

险问题进行了分析，指出我国企业海外并购的条件还不成熟，因而

我国企业的海外并购面临较大的风险。第四章对海外投资的两种方

式———“新建投资”和“海外并购”进行了对比分析，指出了企业

对这两种方式进行选择时应当考虑的因素。第五章是外国政府对本

国企业海外投资（包括并购投资）的政策法律的介绍和分析。第二

部分分析了我国企业在海外并购中面临的问题。本书的第六、七、

八章就是分析这些问题，从微观、中观和宏观三个角度进行分析，

并提出相应的对策。第三部分是中国企业海外并购的案例分析，本

书的第九、十章精选了中国陨栽产业和制造业的四个海外并购的典型

案例进行了分析和评价。

本书有以下四个特点：一是对中国企业海外并购的理论和实践

研究全面而系统。本书不仅对我国企业海外并购的现状做了全面、

细致和具体的描述，而且对海外并购的动因、影响海外并购的因素

和风险、选择“新设投资”还是“跨国并购”的影响因素及世界各

国对外直接投资的政策法规等进行了系统的比较深入的分析。二是

对中国企业海外并购实践的描述具有特色。在描述中国企业海外并

购的实践时，不仅注重了对并购历史的分析，而且还分析了海外并

购的区位分布、产业格局和行业分布，得出亚洲和欧美是我国企业

并购的主要区位，第二产业，尤其是采掘业、陨栽业和制造业是我国

企业海外并购的重要产业等结论。并对中国企业海外并购的前景做

了展望，认为未来我国企业的海外并购会有较大发展。三是具有较

强的实用价值。我们研究中国企业海外并购的重心是这种并购面临

的问题，从企业制度、并购的区位选择、产业和行业选择、资本市
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场和融资、法律法规和政策体制等角度对制约中国企业海外并购的

因素做了比较深入的分析，得出了中国企业海外并购的条件在目前

还不够成熟的结论，指出中国企业的海外并购，尤其是对欧美发达

国家企业的并购应当慎行。并把构建我国企业海外并购的微观基础

和宏观法律政策环境作为当前中国需要解决的重大问题提了出来，

还提出了解决这些问题的思路和对策。四是坚持了理论和实践相结

合的原则，力图使对中国企业海外并购的分析既有一定的理论深度，

又不是纯粹的理论读物。运用了大量的统计资料和案例分析，使对

理论问题的分析建立在充分的实践材料基础上，力求通俗易懂。

此书完成之日，正是我国企业海外并购实践蓬勃发展之时，如

果我们的研究成果能对推进中国企业海外并购的良性发展有所贡献，

我们将倍感欣慰。

廖运凤

圆园园远年圆月



目 录

１　　　　

目摇摇录

上摇篇摇中国企业海外并购理论与实践的基本分析

第一章摇中国企业海外并购概况
第一节摇中国企业海外并购的历史与现状 源⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第二节摇中国企业海外并购的区位分布 员源⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第三节摇中国企业海外并购的产业与行业分布 员愿⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第四节摇中国企业海外并购的具体方式 圆圆⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第二章摇中国企业海外并购的动因分析
第一节摇中国企业海外并购的市场动因 圆愿⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第二节摇中国企业海外并购的管理动因 猿苑⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第三节摇中国企业海外并购的技术动因 源圆⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第四节摇中国企业海外并购的资源动因 源缘⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第三章摇影响企业海外并购成败的因素和风险问题分析
第一节摇影响企业海外并购成败的外部因素 缘园⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第二节摇并购双方企业内部的影响因素 缘源⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第三节摇企业海外并购的风险问题概述 远员⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯



中国企业海外并购

２　　　　

第四章摇“新设投资”与“跨国并购”的比较
第一节摇“新设投资”与“跨国并购”的优劣比较 苑园⋯⋯⋯

第二节摇选择“新设投资”和“跨国并购”因素的

理论分析 苑远⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第三节摇中国企业的对外直接投资方式分析 愿员⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第五章摇世界各国政府对跨国投资的政策法规分析
第一节摇鼓励对外投资的国内法制 怨圆⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第二节摇限制对外投资的国内法制 怨远⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第三节摇保护对外投资的国内法制 怨怨⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第四节摇鼓励和保护对外投资的双边协定 员园远⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第五节摇外资并购本国企业的法律与政策 员员员⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

中摇篇摇中国企业海外并购问题的多角度分析

第六章摇中国企业海外并购问题的微观分析
第一节摇海外并购中的企业制度问题 员圆园⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第二节摇海外并购后的“整合问题” 员猿远⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第三节摇海外并购面临的其他问题 员源苑⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第七章摇中国企业海外并购问题的中观分析
第一节摇区位和产业选择的依据分析 员远园⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第二节摇区位与产业选择存在的问题 员远愿⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第三节摇优化区位与产业选择的方向 员苑苑⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第四节摇融资与资本市场问题 员愿猿⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第八章摇中国企业海外并购问题的宏观分析
第一节摇海外并购的法律法规和政策 员怨源⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com



目 录

３　　　　

第二节摇海外投资法律和政策体系存在的问题 员怨愿⋯⋯⋯⋯⋯

第三节摇构建中国企业海外并购法律政策体系的建议 圆园苑⋯⋯

下摇篇摇中国企业海外并购的案例分析

第九章摇中国陨栽业的海外并购案例
第一节摇“联想”并购陨月酝个人电脑业务 圆圆圆⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第二节摇京东方并购韩国现代栽云栽原蕴悦阅业务 圆源园⋯⋯⋯⋯⋯

第十章摇中国制造业的海外并购案例
第一节摇栽悦蕴并购汤姆逊、阿尔卡特 圆缘源⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

第二节摇上汽集团并购双龙公司 圆远苑⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

参考文献

后摇摇记



书书书

１　　　　

上
摇
篇
摇
中
国
企
业
海
外
并
购
理
论
与
实
践
的
基
本
分
析



中国企业海外并购

２　　　　



３　　　　

第 一 章

中国企业海外并购概况

中国企业的海外并购距今已有 ２０ 多年的历史，了解其

发展的历史和现状是研究这一重大理论和实践问题的基础，

而对我国企业海外并购基本情况的把握必须对与此相关的

问题做基本的分析。首先要描述的是我国企业海外并购的

历史沿革，说明我国企业海外并购发展的轨迹；其次要阐

述的是我国企业海外并购的区位分布状况，并说明其特点；

再次要说明的是我国企业海外并购的产业与行业的分布状

况和特点；最后是介绍我国企业海外并购的具体方式，并

将其归纳为五种模式。
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第一节摇中国企业海外并购的历史与现状

企业海外并购的概念是由企业国内并购 （酝藻则早藻则泽驭粤糟择怎蚤泽蚤鄄
贼蚤燥灶泽）概念引申而来的。但是，企业海外并购涉及到两个或两个以
上国家的企业及其在国际间的经济活动，因而，它的内涵及其对经

济发展的影响也与一般的企业国内并购不完全相同。海外并购的基

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收买下来。从

中可以看出，海外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，

或通过目标国所在地的子公司进行并购两种形式。支付手段，包括

支付现金、从金融机构贷款、以股换股（杂贼燥糟噪枣燥则杂贼燥糟噪）和发行债
券等方式。从经济发展的历史进程看，企业海外并购是在企业国内

并购的基础上发展起来的，是企业国内并购在世界经济一体化过程

中的跨国延伸即跨越国界，涉及到两个或两个以上国家的企业、市

场、政府控制下的法律制度以及文化等的并购。

本书里所论及的中国企业海外并购是指中国大陆企业并购外国

企业和中国的港澳台资企业，即并购对象既包括境外的外资企业和

港澳台资企业，也包括境内的外资企业和港澳台资企业。中国企业

的海外并购活动开始于圆园世纪愿园年代，至今已有二十多年的历史，

如果以并购活动的活跃程度为标准，我国企业海外并购的历程可以

被划分为两个阶段：早期阶段和活跃阶段。

一、早期阶段（圆园世纪愿园年代至员怨怨远年）

在最初的十多年中，海外并购活动主要集中在少数有实力的国
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有企业，这些企业出于自身发展及国家战略决策的需要在早期的海

外并购活动中扮演着主角。员怨愿源年，中银集团和华润集团就联手收

购了香港最大的上市电子集团公司———康力投资有限公司。同年，

中国国际信托投资公司开始在美国购买森林以供应国内木材市场。

首都钢铁公司于员怨愿缘年投入猿源园万美元在美国购买了麦斯塔工程设

计公司苑园豫的权益。员怨愿远年怨月，中国国际信托投资公司与加拿大

当地企业合资购买并经营塞尔加纸浆厂。同年，中信香港集团成立，

员怨怨园年收购香港上市公司泰富发展，取得控股权，并注入中信香港

集团拥有的香港国泰航空公司、港龙航空公司及部分房地产等资产

进行重组整合 （发行新股及可转换债券后改名为中信泰富）。从

员怨怨园年至员怨怨源年短短四年里，中信泰富进行了六次发行新股筹集资

金、收购资产的重大行动，规模迅速扩大，其价值从员怨怨园年的七亿

港元猛增为员怨怨缘年底的缘猿园亿港元，跻身于香港恒生指数猿猿个成份

股的行列，被誉为“泰富模式”。员怨愿愿年，中国化工进出口总公司
（中化）成为跨国经营试点企业，陆续进行了一系列对外并购活动，

比如并购美国海岸太平洋炼油公司缘园豫的股份以及美国的磷矿和磷

肥厂等。员怨愿怨年中信收购香港电讯 圆园豫的股份，被《国际金融评

论》评为员怨怨园年最佳融资项目。员怨怨圆年，首钢收购了美国加州钢厂

和秘鲁铁矿等海外企业。员怨怨猿年，中信澳大利亚公司全资收购了在

澳洲经营肉类和产品的麦多肉类联合企业。员怨怨远年源月，中信西林

公司与两家新西兰公司联手收购了拥有新西兰员圆郾缘豫林地的新西兰

林业公司，中信西林公司控制猿苑郾缘豫的股份。员怨怨远年源月，中国国

际航空公司以 圆郾源远亿美元并购了香港龙航 （阅砸粤郧韵晕粤陨砸蕴陨晕耘杂）

公司猿愿郾缘豫的股份，成为该公司的第一大股东。员怨怨远年远月，中国

华能控股公司以圆郾员源亿美元的价格并购了印度尼西亚的波兰德公司
（蕴陨孕孕韵蕴粤晕阅阅耘灾耘蕴韵孕酝耘晕栽）缘豫的股份。这一时期，中国土木建

筑公司等一大批建筑企业，中国五金矿产进出口公司等对外贸易公

司都在美国、欧洲等地收购了一批企业。
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这一时期我国企业海外并购数量少、规模小，并购目标地区主

要集中在美国、加拿大、印度和香港等地区，所涉及的行业主要为

航空、矿产资源等带有垄断色彩的行业，而且进行海外并购的企业

主要是实力雄厚的国有大型企业。但这个时期进行海外并购活动的

企业主要是窗口公司或者比较有新思维的公司，行业和产品多集中

于在目标国家受到欢迎的机电和纺织等产品。

二、海外并购活跃期（员怨怨苑年至今）

自员怨怨苑年开始，我国企业的海外并购在不同的背景下大致经历

了两次并购浪潮。中国企业海外并购的主要区位是邻国，目标集中

于石油、电信和交通等国家资源与基础设施行业。圆园园员年我国加入
宰栽韵后，第二次海外并购浪潮兴起，在这一时期，出现了一系列有

重大影响的海外并购事件（详见表员原员）。比如，圆园园员年愿月，浙

江万向集团斥资圆愿园万美元一举收购了美国 晕粤杂阅粤匝上市公司 哉粤陨，

成为国内第一家通过并购进军美国的民营企业。圆园园圆年员月，中国

海洋石油有限公司以缘郾愿缘亿美元收购了西班牙瑞普索公司在印尼的

五大油田的部分权益，获得每年源，园园园万桶的份额油。同年苑月，中

海油又收购了英国石油（月孕）持有的印尼 栽葬灶早早怎澡气田的股权，收

购金额达到苑愿亿港元。圆园园猿年圆月，京东方收购韩国现代显示技术

株式会社（匀再阅陨杂）的 栽云栽原蕴悦阅（薄膜晶体管液晶显示器件）业

务，收购金额为猿郾愿亿美元。同年猿月，中海油、中石化均以远郾员缘

亿美元收购英国天然气在哈萨克斯坦里海北部项目 员辕员圆的权益。

圆园园源年苑月，上汽集团收购韩国双龙汽车，金额约缘亿美元。同年
员圆月，联想收购陨月酝孕悦业务，耗资员圆郾缘亿美元。圆园园缘年苑月，南

京汽车股份有限公司成功地收购了英国“百年老厂”罗孚汽车公司

和其发动机生产分部，收购金额愿，苑园园万美元。圆园园缘年员园月，中石

油的全资子公司中油国际，以源员郾愿亿美元的价格收购了哈萨克斯坦
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石油公司员园园豫的股权，完成了我国企业海外并购历史上交易金额最

大的并购案，创造了我国企业对外并购的奇迹。

表员原员摇圆园园员年后部分大规模海外并购事件简表

序号 时摇间 事摇件 金摇额

员 圆园园员年远月
海尔集团收购意大利迈尼盖蒂公司一家

冰箱厂
苑园园万美元

圆 圆园园员年苑月
上海建工集团收购香港建设（控股）有

限公司
圆亿港元

猿 圆园园员年愿月
万向集团美国公司正式收购美国上市公

司“哉粤陨”
圆愿园万美元

源 圆园园员年怨月
华立集团收购皇家飞利浦在美国的 悦阅鄄
酝粤移动通信部门

员郾愿亿美元

缘 圆园园员年员园月
广东美的集团收购日本三洋电机的电磁

管事业
圆猿郾缘亿日元

远 圆园园员年员园月
华信投资收购日本 允粤蕴集团的日航龙柏
饭店

不详

苑 圆园园员年员圆月 华谊集团收购美国酝燥造贼藻糟澡公司 缘远园万美元

愿 圆园园圆年员月
中国海洋石油有限公司收购了西班牙瑞

普索公司在印尼的五大油田的部分权益
缘郾愿缘亿美元

怨 圆园园圆年圆月
上海电气集团与英资晨星集团联手各出

缘园豫的资金收购日本秋山印刷机械公司
源缘园万美元

员园 圆园园圆年源月
安徽丰原集团收购上海嘉丽南可可食品

有限公司
怨缘园园万元

员员 圆园园圆年源月
中国石油收购美国戴文能源集团在印尼

的油气资产
圆郾员远亿美元

员圆 圆园园圆年源月
华谊集团收购美国 孕燥造赠泽贼燥则公司两条生产
线以及员源项相关专利，以及价值远园园万
美元的干燥室

缘缘园万美元
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续摇表

序号 时摇间 事摇件 金摇额

员猿 圆园园圆年缘月
海欣股份收购了美国 郧造藻灶燥蚤贼公司纺织
分部

圆缘园园万美元

员源 圆园园圆年苑月
中海油收购英国石油（月孕）持有的印尼
栽葬灶早早怎澡气田的股权。

苑愿亿港元

员缘 圆园园圆年苑月
东方通信股份有限公司收购无线市场的

著名企业美国陨晕栽耘砸宰粤灾耘电信公司远园园
万股普通股

源猿源郾苑万美元

员远 圆园园圆年怨月
广东 栽悦蕴集团下属的 栽悦蕴国际控股有限
公司收购德国施耐德电器公司

愿圆园万欧元

员苑 圆园园圆年怨月
中国网通正式收购美国亚洲环球电讯

公司
愿园园园万美元

员愿 圆园园圆年员园月 上汽集团收购通用大宇员园豫的股份 缘怨苑园万美元

员怨 圆园园猿年员月
山东宏智广告集团通过其在香港的子公

司收购粤泽蚤葬孕则藻皂蚤怎皂栽藻造藻增蚤泽蚤燥灶公司
猿远园园万美元

圆园 圆园园猿年圆月
京东方收购韩国现代显示技术株式会社

（匀再阅陨杂）的 栽云栽原蕴悦阅（薄膜晶体管液
晶显示器件）业务

猿郾愿亿美元

圆员 圆园园猿年猿月
中海油、中石化均以远郾员缘亿美元收购英
国天然气在哈萨克斯坦里海北部项目的

员辕员圆的权益

员圆郾猿亿美元
（合计）

圆圆 圆园园猿年源月
中国石油国际公司联手马来西亚国家石

油公司（孕藻贼则燥皂葬泽）收购赫斯印尼控股公
司（粤匀陨匀）

园郾愿圆亿美元

圆猿 圆园园猿年远月
德隆国际战略投资有限公司收购德国仙

童多尼尔 （云葬蚤则糟澡蚤造凿原阅燥则灶蚤藻则）拥有的
苑圆愿型新款客机制造项目

不详

圆源 圆园园猿年苑月 三九集团收购日本东亚制药 不详

圆缘 圆园园猿年员员月 中海油并购澳洲油气田 不详
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续摇表

序号 时摇间 事摇件 金摇额

圆远 圆园园猿年员员月 德隆并购美国缪勒（酝哉砸砸粤再）公司 愿园园园万美元

圆苑 圆园园源年源月 栽悦蕴收购阿尔卡特手机业务 缘缘园园万欧元

圆愿 圆园园源年缘月 新中基收购法国番茄巨头 苑园园万欧元

圆怨 圆园园源年苑月 上汽集团收购韩国双龙汽车 约缘亿美元

猿园 圆园园源年愿月
中国航油收购新加坡国家石油公司

圆园郾远豫的股份
缘郾源猿亿新元

猿员 圆园园源年愿月
温州哈杉鞋业有限公司收购意大利 宰陨蕴鄄
杂韵晕（威尔逊）制鞋公司

不详

猿圆 圆园园源年怨月
中国五矿集团收购加拿大诺兰达矿业公

司（失败）

出价

远园亿美元

猿猿 圆园园源年员员月
格林柯尔收购盖兹国际 （郧葬贼藻泽陨灶贼藻则灶葬鄄
贼蚤燥灶葬造）在法国莱维斯（晕藻增藻则泽）的汽车
管件工厂

不详

猿源 圆园园源年员员月
格林柯尔收购欧洲著名汽车设计公司雷

莱德产品发展公司（蕴藻赠造葬灶凿孕则燥凿怎糟贼阅藻鄄
增藻造燥责皂藻灶贼蕴贼凿，简称蕴孕阅）

不详

猿缘 圆园园源年员员月
上工股份收购德国 云粤郧下属一家子公司
股权

圆源猿园万美元

猿远 圆园园源年员圆月 联想集团收购陨月酝孕悦业务

远郾缘亿美元
现金及价值

远亿美元的
股票

猿苑 圆园园源年员圆月 盛大收购韩国粤糟贼燥扎杂燥枣贼公司 怨员苑园万美元

猿愿 圆园园源年员圆月
中国飞雕电器集团有限公司收购意大利

耘蕴陨韵杂公司怨园豫的股权
缘缘园万欧元

猿怨 圆园园缘年员月 中国网通收购香港电讯盈科圆园豫股权 员园郾员远亿美元

源园 圆园园缘年员月
广东德豪润达股份有限公司收购北美电

器（珠海）有限公司苑园豫股权
圆员源万元
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