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摘 要：    随着我国经济发展速度的加快，越来越多的企业走出国门，实行跨国并购，
成为国外直接投资的重要方式。本文分析了我国企业跨国并购的现状、动因。并预测
了未来的发展趋势。  
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      一、我国企业跨国并购的现状分析   

跨国并购是企业扩展的重要形式，也是近年来国际直接投资的最主要形式之一。中国
企业跨国并购始于2 0世纪80年代中期，如今已成为中国对外直接投资的重要方式。
20 03年，从TCL并购汤姆逊开始，中国企业掀起了第一波大规模的海外并购潮。全球
资源，全球制造，全球市场，全球资本离我们越来越近，一股全球化的力量正在引导
和推动中国企业的全球化进程。在此背景之下中国企业2005年海外并购的特征尤其明
显，中石油成功收购哈萨克斯坦P K石油公司、联想集团对 IBMPC业务全球整合的初
步告捷等令世人瞩目的大动作已经被视为中国经济全球化进程的重要里程碑。据统计
20 05年，中国并购市场整体交易规模达到新的历史水平，单笔成功交易金额也创下
41 . 8亿美元的历史记录。  

20 06年１０月２６日，中国蓝星 (集团 )总公司１００％收购法国罗地亚公司有机硅及
硫化物业务项目签字。蓝星集团作为中国最大的化工行业国企之一，本次全资收购法
国罗地亚公司有机硅及硫化物业务项目，是蓝星继收购世界第二大蛋氨酸企业——法
国安迪苏集团之后的又一次大规模跨国并购。2007年5月24日，河南驻马店人庞玉良
花10亿人民币买下德国帕希姆国际机场，该机场面积是郑州新郑国际机场的2倍大。
中国人收购国外机场永久经营权，这在中国航空史上尚属首次。这也标志着我国正在
迎来一个跨国并购热情高涨的时期。  

   二、跨国并购的动因分析   

1、国内经济环境为中国企业进行海外投资提供了便利。中国国内持续的经济增长为企
业进行大规模并购活动提供了较为充裕的资金。许多中国的大公司通过发行股票和自
身产生的现金流积累了大量现金储备，他们急于为这些资金找到出路。一些企业需要
通过投资获得海外的原材料，另一些企业则追求获得进一步的发展。中国企业海外收
购金额由前年的3 8亿美元上升到去年的918亿美元。据中国商务部预测，未来5年中国
对外的投资将至少以每年22%的速度增长，到2010年的累计金额将高达60 0亿美元。

 

人民币升值，获得流动性的渠道增多 (如银行贷款 )以及政府的大力支持，也为越来越
多的中国公司进行海外投资提供了便利和支持。控制银行信贷过热的努力目前作用并
非很显著，各个行业均有并购活动发生，目前进行中的几笔最大交易涉及到石油和天
然气、高科技、制造业和电信行业。对高质量资产的竞争非常激烈。例如，南京汽车
集团经过激烈竞争，战胜了国内对手上海汽车集团，收购了英国罗孚汽车公司。  

另外，中国国内经济结构的调整，产业的整合为企业跨国并购提供了良好的契机。国
企改革不断深化，其中结构调整在许多时候会涉及企业并购。同时，中国产业整合，
越来越多的企业通过资本运作手段，有效整合市场资源，增强核心竞争力，获得了规
模发展，公司治理结构取得了显著的改进，这些无疑为我国企业海外并购打下了坚实
的基础。  

2、稳定原材料供给。海外并购在一定程度上也为中国突出的能源短缺问题提供了解决
办法。为保障快速的经济增长 (2006年上半年GDP增长率达到10 .9%)，中国需要稳定
和长期的石油及天然气供给。这种快速增长主要来自于制造业、房地产和汽车等行
业。  

由于我国自然资源较为缺乏，随着经济的快速发展，一个突出的问题也摆在中国企业
的面前，一些工业增长必需的能源日益紧张，而跨国并购无疑是解决这一问题的有效
途径，中国可以通过参与国际生产分工的机会尽可能地利用世界性能源。为获得多元
化和稳定的能源供应，中国三大石油天然气公司——中国石油化工股份有限公司、中
国海洋石油有限公司和中国石油天然气集团公司不得不积极寻求海外投资机会。中海
油欲收购优尼科，以及此前收购的印尼油田、澳大利亚西北大陆架天然气项目。  

同时，中国缺乏制造业发展所需的原材料，因此中国企业在寻求原材料供给的同时，
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也试图掌控海外资产。麦格里银行估计到2010年，中国将占据全球电解铝、铜、铁矿
石和镍消耗量的30%，2000年该比例只有15%，而1990年仅为7%。以中国最大的钢
铁联合体宝钢集团为首的中国钢铁企业正试图收购澳大利亚、菲律宾和印度尼西亚的
铁矿资源，但目前只取得了有限的进展。首钢国际企业有限公司最近欲以3 .0 6亿港元
的价格从澳大利亚吉布森山铁矿公司手中收购澳大利亚铁矿开采公司ASIA IRON 
HOLDINGS 72 .6%的股权，但没能成功。在澳大利亚昆士兰州一个铝矿开采权的竞购
中，由于其他国际买家出于对矿藏质量等问题的担忧退出交易，中国铝业股份有限公
司作为唯一投标人将有望购得该矿开采权，交易金额尚不得而知。拥有自身战略资产
的强烈意愿被认为是中国铝业继续进行此项交易的一个关键原因。  

3、获取新技术和高利润。对于从事信息、生物等高新技术研发的企业，通过跨国并购
等海外投资方式可迅速接近国际领先的技术水平，这是他们跨越西方技术壁垒的有效
途径。另外，由于国内市场竞争异常激烈、利润率不断萎缩，通过并购接管一家公司
可以立即利用现成的当地供应商与顾客网络，并获得相应的市场份额，可以提高市场
占有率，以竞争对手的减少来增加对国际市场的控制力。获得更好的技术，提升管理
水平。通过跨国并购，可以对企业的资产进行补充和调整，以达到最佳经济规模，降
低企业的生产成本，以产生协同效应，产生规模经济效益，提高经济效率。  

4、竞争策略。中国企业海外扩张的根本动力来自竞争压力，这种压力同时来自国内企
业和强大的跨国公司，这在家电、通信等行业表现得最为突出。这两个行业因技术的
突飞猛进，市场迅速成熟，竞争已达白热化程度，价格战愈演愈烈，企业利润下降，
还出现了大量库存积压的现象，因此企业必须寻找新的市场和出路。而另一方面，加
入WTO后国内市场洞开，中国企业已完全暴露在具有强大资金、技术和品牌实力的跨
国企业面前，并且随着跨国企业的本土化，国内企业的本土化优势已渐失去，如销售
渠道、成本优势，这迫使企业不得不寻求建立新的竞争优势的途径，而并购正好可以
帮助企业实现战略扩张和迅速补齐技术、品牌等短板。  

此外，中国企业的并购案例中还有一些不是以获取技术和品牌等资源为目的的，而是
获取海外上市公司的“壳资源”，通过收购比如在美国上市的业绩不良的公司，然后
以该公司名义行二次发股筹资。中国企业这样做的目的是获取海外资本，根本上也是
战略发展需要驱动的。  

   三、跨国并购的发展趋势   

1、民营企业将会逐渐参与跨国并购。在政府的支持下，大型国企的实力雄厚，资本金
充足，他们仍旧会成为中国企业海外并购的主力军。但由于企业真正的内在驱动力相
对来说是被动的，与其相比，我国的民营企业逐渐发展壮大，而民营企业业主更具有
企业家精神，会完全采取主动收购的方式。2007年5月24日，河南驻马店人庞玉良花
10亿人民币买下德国帕希姆国际机场，该机场面积是郑州新郑国际机场的2倍大。他
创立的林德集团是世界知名的第四方物流服务供应商，涵盖物流、供应链管理、保税
经济合作区的设计及运营等诸多领域，服务网络覆盖80多个国家和地区的500多个城
市。中国人收购国外机场永久经营权，这在中国航空史上尚属首次。这也标志着中国
民营企业的跨国并购迈出了坚实的一步。在经历一定的成长期后，民企必定会逐渐成
为跨国并购的重要力量。  

2、石油、天然气、采矿、化工仍是我国企业跨国并购的主题。由于我国经济飞速发
展，工业化的进程加快，所需的石油、天然气、矿石、化工原料越来越大。据预测 :未
来20年内，中国工业化进程所需的石油、天然气将至少出现上亿吨的供给缺口。虽然
近期在河北南堡、四川、新疆等地不断发现大的油田和油气田，也只能解决一时的燃
眉之急。到2 020年，中国发展必需的45种大宗矿产资源，将只有6种能够自给自足，
全国现有的铜矿储量则仅够使用10年。这些企业如果仅仅在国内进行竞争，将难以获
得足够的资源支撑，更何况外国企业还要冲进来，因此，对资源的渴求驱动着大型国
有企业在全球范围内参与并购。  

3、我国企业跨国并购将遍布全球。虽然近来更多的是中国公司并购欧美老牌企业的案
例，但就并购目的地而言，包括欧洲、南美洲、北美洲、东南亚、非洲、以及东欧独
联体等一些发展中国家和地区都是中国企业海外收购的目的地。欧洲国家大量二战后
成立的私有企业如今到了更迭家族领导之时，却又面临着后继乏人的困境而只能转手
出让。包括德国、比利时以及北欧各国都在加大力度吸引中国企业的并购投资。相信
越来越多的中国民营企业将会把更多的目光停留在这些拥有一定技术与区域市场的小
企业上。  

4、国外中介机构将发挥重要作用。由于中国律师在跨国并购的复杂业务中专业经验不
足及语言能力较弱，所以外国律师实际上提供了中国跨国并购法律服务的80％以上的
业务。在全球第五次并购浪潮中，中介机构尤其是投资银行的专业顾问和媒介起了重
要的支持和推动作用。高盛、摩根·士丹利和美林等投资银行已经敏锐地捕捉到中国
企业跨国并购的潜能，而且他们从自身发展的角度出发，将不遗余力地积极参与跨国
并购。同时，中国企业从一些早期的跨国并购失败案例的教训中也意识到跨国并购的
复杂性和高风险性，而规避这些风险的有效手段就是借助全球知名的专业中介机构提
供整个并购过程的咨询服务。  
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