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8_B5_84_E5_B9_B6_E8_c44_70869.htm 在经济全球化和中国加

入WTO的背景下，逐步放宽外资进入中国市场的限制已是必

然趋势。在这一大背景下，中国作为全球经济最为活跃的地

区之一，必将成为外资进入的重点地区，而上市公司作为我

国各行业中的佼佼者，自然是外资进入的重中之重领域。基

于此，未来几年外资并购将会是我国证券市场结构调整的重

要契机。本文将主要以近年来我国证券市场上已经发生的外

资并购我国上市公司的实际案例为主要背景，分析外资并购

在中国的行业取向，并根据我国针对外资并购政策的调整情

况，结合当今全球跨国并购的行业趋势以及外资在中国的战

略目标，对外资并购未来在中国的行业、企业趋势作一个简

单的预测。 全球跨国并购的行业特征及其在中国的反应 从过

去几年的跨国并购产业方向看，主要集中在制造业和服务业

，高技术行业跨国并购的比重在逐步上升。20世纪90年代中

期以来，制造业跨国并购的份额趋于下降，而服务业跨国并

购的份额上升。1999年以并购出售（资本流入）金额计算，

服务业占60％，制造业占38％。1999年服务业内部的跨国并

购主要集中在电信、金融和商业服务领域；制造业内部的跨

国并购主要集中在化工、电子及设备和石油产业。按行业划

分，1999年列前几位的依次是：无线通讯、制药、寿险、除

无线通讯服务以外的电讯服务、电子服务、商业银行、原油

和天然气（1998年曾为第一）、人造有机纤维、烟草、其他

通讯服务。其中前7位的行业是新一轮跨国并购的重点。 此



外，高新技术产业也日益成为跨国并购的重点，其中最明显

的行业是通讯产业和制药业。2000年欧美通讯业出现了跨国

并购的高潮，如法国电信公司用350亿美元收购了英国第三大

移动电信公司奥兰治公司，德国电信用507亿美元并购了美国

声流公司等。 在跨国并购的产业上，发展中国家不同于发达

国家。1997～1999年，发达国家被并购的主要行业是金融、

运输、仓储、通讯和化工。发展中国家被并购的主要行业每

年都不样，就亚洲地区看，1997～1999年，金融、电子、燃

气和自来水供应、运输、仓储和通讯是最大的被并购行业。

亚洲金融危机之后，在受危机影响的五个国家中（泰国、马

来西亚、菲律宾、印度尼西亚、韩国），金融是被国外并购

的最主要行业。 在中国，由于受到各种各样的限制，真正意

义上外资并购境内企业（外方与中方合并，或外方收购境内

企业股权达10%以上）的案例在以往还不多见，但由于与外

资进行合资或合作往往是外资并购的前奏，所以业内人士一

般将外资并购与合作放在一起分析。而上市公司由于其在行

业中特殊的地位，成为外资并购的热点目标。我们对2002年

以前涉及上市公司的外资并购或合作的54家上市公司作了大

致估计，目前，外资并购/合作的行业主要集中于制造业，比

重超过60%。制造业中，又以汽车、电子及家用电器、机械

设备仪表、石化橡胶塑料、纺织业居前。新兴的热门行业则

是服务业，包括公用事业、批发零售业、金融业、电信业、

房地产业、传媒和文化产业。此外，据有关部门统计，截

至2002年3月底，中国证券市场中肯定有外资并购概念的上市

公司共有42家，其产业分布的具体情况是：机械制造业8家、

旅游业3家、港口1家、电器器材制造业1家、化学纤维制造



业3家、化学原料制造业6家、商业5家、汽车及摩托车制造

业3家、棉纺织业1家、医药制造业2家、合成材料制造业1家

、通讯设备制造业1家、公用事业1家、商业银行1家、轮胎制

造业1家、化学药品和化学制造业2家、化学农药制造业1家、

非金属矿物制造业1家等。但与此同时，金融、电信、零售业

的外资并购案例近年来却有大幅上升的趋势。出现上述这一

特征的主要原因在于我国对服务业对外开放的控制还比较严

，同时也反映出在外资并购的行业方面，我国已开始向国际
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