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对外直接投资

一一中国企业集团发展的必由之路

中国大型企业集团有其独特的优势， 但是目前其中不少企业面临着国内市场产品饱和、

生产能力过剩的危机。 摆脱困堍的唯一出陷是， 冲出国界走企业国际化的道路。本文主要就

企业国际化的过程中显示的优势， 作理论上的阐述。

一、 企业国际化含义及其发展过程的阶段理论

企业国际化（或日 “ 国际化经营'', “跨国化经营 ” )至少包含着两层意思； （1）就企

业而言， 它是指从企业的创建到运转， 从产品的生产到营销， 都按照国际惯例办事， 都朝着

国际化水准趋进，（2）就企业与国际经济活动的联系而言， 这种国际化， 既可以表现为企

业产品销往国际市场， 进行对外贸易， 也可以表现为与外商投资者进行资产联合的合资合作

经营， 还可以表现为企业走向海外， 在挑外设立分厂， 办公司。

国际化的经营系指一个企业的经营活动是国际经济活动的一 部分。 企业在国外设立机

构，广泛利用国内外资源， 在一个或若干个经济领域进行经营活动。 企业国际化， 要求企业

以出口为导向，国际性地利用生产要素和管理技能， 积极参与国际分工和竞争， 具有自我生

存和发展的能力。

企业走向国际化是一个过程， 是企业从国内经营走向跨国经营的过程。 揭示企业国际化

发展阶段理论的传统代表人物罗宾逊， 在1976年和1984年所作的论述中， 将企业的国际化过

程分为以下六个阶段。

1. 起步阶段。所谓起步阶段是指原先经营范围完全局限于国内市场的企业， 随着其国

内业务的发展和国内市场原材料的偏紧而国外市场拥有比国内市场更为廉价的同等货源时，

它有可能采取以其部分产品换取国外原材料的办法。 这类企业被罗宾逊称为 “国内企业” 。

为有别于无出口业务的内向型企业， 将它暂称为 “ 国内市场指向型企业” 。

2. 出口阶段。 在第一阶段的发展基础上， 出口逐渐成为上述企业的长期经营内容， 与

此相适应， 企业组织结构也开始发生变化， 一般设犹开发出口市场的专职部门（如国际事业

部）， 这类企业被称为 “出口型企业” 。

3. 国际经营阶段。 随着出口业务的进一 步扩大， 企业组织结构内原来国际事业部的力

扭得到充实， 直至与国内事业部和职能部门并驾齐驱。 另 一方而， 企业也开始以参股形式在

国外创建其子公司， 或采取战略联盟的方式。 这时， 国内母公司对其国外子公司逐渐拥有绝

对的控制权， 决策方式为单向型。 这类企业被称为 “国际企业” 。

4. 多国（经营）阶投。 在这一 阶段， 国外子公司的数址开始增加， 海外设置点也由 一

国扩大为多国。 各子公司的决策权有所扩大， 并逐渐趋于能够影响母公司的决策， 在母、 子

公司之间， 经营决策方式由原来的单向发展为双向。 但各子公司之间仍各行其道，缺乏经常
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的相可联系。 辂个企业偌闭尚未形成统 一 的步洞， 被称为 “ 多国企业 ” 。

5. 跨国（经守）阶段。］l、.主要竹征）L月公司已开始全盘考虑具整体利益的极大化。 子

公司和母公IIj之间丿f始组建沟通网络， 使全面统 一 的管理成为III能。 决策权限也由分散趋十

集中。 这时， 企业形态进化为 “ 跨国企业” 。

6. 超国界阶段。 这是企业国际化的最高形态。 在此阶段中， 企业国际经营的范围已遍

及世界各主要市场， 全球范围和全方位战略已贯穿整个企业集团的经营过程， “ 国界” 对其

的约束力已大为减弱， 它最终成为 “超国界企业” 。

罗宾逊有关企业国际化阶段的基本理论模式形成后， 得到西方理论界的广泛承认。但

是， 还有相当 一 部分理论家提出了企业国际化的四阶段论。 即按照 一个企业在与国外市场的

联系、 国际性经营决策的地点、 企业追求的经营目标、 商务活动的种类和企业的管理组织结

构各方而的悄况， 把一 个企业国际化过程分为大致四个阶段。

在国际化的第 一 个阶段中， 企业的商务活动往往局限千间接的（有时甚至是被动的）商

品和劳务进出口活动， 即企业要依靠一 些专门从事进出口的公司进行商务活动。 第二阶段，

企业依然是以货物或劳务的进出口业务为主， 也还可能利用那些进出口的专业公司。 但和第

一阶段相比， 公司已开始独自地操办国际商务活动， 开始主动地、 直接地寻找贸易伙伴， 积

极地扩大商务活动。 伴随着国际商务活动的增长， 企业开始建立专门的处室来处理国际商务

活动的问题。 但是， 从本质上讲， 处于这个阶段的企业还是以国内的商务活动为主， 还是一

个内向型的企业。 第三阶段， 虽然企业仍然保持着国内商务活动的基本方向， 但它已直接地

参与到国际性商品购买、 生产、 销售环节中去， 并有了常驻国外的代表或机构。 从企业的组

织形式上看， 企业管理国际商务活动的机构已从一 般的处室变为专业的部门。 第四阶段中，

企业已把自己的战略目标从国内移向国外， 成为以全球经济活动为出发点， 寻求全球最佳经

营成果的跨国公司。 组织机构也发生了很大变化， 以便领导和控制遍及世界的子公司。

二、 对外直接投资是企业国际化的最高形式

国际企业发展的历程， 为人们描述了以世界市场为范围的、从直接商品出口到直接投资

的企业国际化的基木轨迹。 商品直接出口是最初级的国际化经营形式， 为了应付日趋激烈的

国际竞争， 避开各种各佯日益为甚的保护主义障碍， 一些企业更倾向于对进口国进行直接投

资。 打入国际市场最有力的途径是在国外建立生产从地， 企业国际化通过直接投资达到了顶

端。

（一）叶外直接投资的概念

所谓 “直接投资 ” 不单是资产的运用， 而是指经营权和伴随企业经营控制权在内的资木

流动。 直接投资有三种形态： 1. 以参与经营为目的，收买外国的企业或股票，儿在国外

设立子公司； 3。 以开展经营为目的所取得的实物资产（支店、 营业所、 开设工场、 收买、

扩建）。

因此， 直接投资与单以资产运用为目的的所谓证券投资不同， 例如， 公债、 贷款则不算

直接投资， 为了资产的运用增益而取得的股来， 由千不以支配经营权为目的， 所以也不算是

直接投资。 这些都属于间接投资。 间接投资者对所投资的企业没有管理权， 只能获取债券、

股票等投资的股息、 红利。
“直接投资 “ 应理解为两国间或两个以上国家之间的经营资源的移动。 经营资源的含
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义， 除了天然资源、 资木、 劳动力之外， 还包括技术信息、 经营技能、 企业家能力，

对外直接投资是指脂直接参与叶国外被投资企业管理的投资活动， 即投资者对国外企业

不仅拥有所有权， 而且对国外企业的经营活动拥有实际的控制权；它有权控制国外企业的决

策；在集团内转移资源（既包括货币资本， 也包括知识和企业家经验等投入要素）；最后要

求把这个进程中所获得的能产生收益的资产分布到许多国家。

（二）对外直接投贵的特点

跨国企业的出现， 是对外直接投资的结果。 跨国企业是指在一 个以上国家拥有（全部或

部分）控制和管理能产生收益的资产的企业， 即通过对外直接投资、 筹资进行的跨国界生

产。 跨国企业的国外投资有三个特点：

第一， 它必须是在国外进行活动， 而不是在国内。 由千国外投资是到外国进行工商活

动， 因此它必须面对国际环境， 而对许多不熟悉的法令、 社会环境、 文化环境、 人际关系、

政治关系以及各种经济体系， 所以到外国投资比在国内投资更复杂， 风险更大。

第二， 跨国企业在外国进行 “直接 ” 所有权的投资， 而不是以往 “间接 ” 债权的投资。

所有权投资与债权投资差别甚大， 债权人可以坐等获得固定利息， 而不必操心公司业务的运

转， 但所有权投资， 所有者必须参与公司的管理或控制活动， 并且要等公司获利之后才能享

受成果。

第三， 跨国企业国外投资不是 “贸易 ” ， 而是进行两国之间， 甚车是多国之间的资金、

技术以及相应的物品转移， 以求取得最佳资源的调配和运用。

（三）对外直接投资的战略动机

国际企业为什么要千方百计地通过对外直接投资来获得子（分）公司的经营控制权？其

目的是多种多样的， 但从其国际经营的战略动机来看， 主要有：

1. 为争夺国际市场。 2. 为提高生产率。 3. 为获得新的知识成果。 4. 为获得自然

资源。 5． 行为与经济目的。 国际企业的行为 一种来自于外部环境的刺激， 另一种则来自于

企业组织内部。 经济目的是国际企业为寻求利润最大化而投资的出发点， 它与战略目的、行

为目的是互相统一 的。

三、 对外直接投资的优势理论

为什么企业国际化的最终趋势会采取直接投资的形式？因为跨国企业拥有特殊的优势，这

些优势来源于技术和市场的垄断、 来源于规模经济效益、 来源于市场内部化理论。

（ 一 ）垄断优势理论

对外直接投资是跨国公司形成的物质基础， 跨国公司是垄断资本高度发展的产物。 垄断

亦称 “独占 ＇＇ ， 少数大企业或若干企业联合独占生产和市场。 在自由竞争的过程中， 大资本

不断地排挤和并吞中小资木， 使资本日益集中在少数大企业手中。 资本集中， 引起了生产集

中。 生产集中发展到 一定阶段， 少数大企业在某一生产领域中占统治地位， 就形成了垄断。

纵观当今世界所有巨型跨国公司的发迹史， 都经历了从激烈竞争、 吞并到垄断的过程。 例

如， 美国埃克森石油公司的子公司达500家， 遍布于100多个国家。 它参与开采的重要油井超

过13000个，炼油厂超过50座，石油化工厂约50家。 它还拥有西方世界最大的一支油船队，总

吨位为 2400 万吨。 世界各地每天有600万辆汽车到它的 65000 个加油站加油。 追溯其前身，

洛克菲勒是从买进克利夫兰炼油厂开业的， 后来又创立了美孚石油托拉斯， 经过 100多年努
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力(1863年---1983年）， 从而控制了美国脓个石油！＼叭

一个企业在国外投资， 必须承担额外的费）IJ。 它勺卉j也企业相比， 后者享有天时、 地

利、 人和的优势， 如熟悉当地消费者的习惯、 爱好， 不受语言限制、 民族隔闵等， 而这些对

外来企业则成了不利条件。 外来企业之所以能站稳脚跟， 是因为它们具有某些垄断的优势。

垄断优势有许多不同的类型， 其中包括： 有专利权的或没有专利权的技术、管理经验；获得

资本和市场的特殊便利；规校经济；垂直 一 体化的经济性；产品特异优势等等。 这些属千无

形的知识优势， 通过对外直接投资来开发这些知识， 成木很小， 而东道国若要掌握这些知识

的代价却很高。 跨国企业拥有以下几个主要垄断优势。

1. 技术垄断优势

技术优势对跨国企业具有核心作月j, 它包括技术、 信息、 知识、 无形资产和诀窍等等。

技术优势具有卜分广泛的内存， 如生产秘密、 管理组织技能和市场技能。 因此， 尽管跨国企

业的许多研究与开发是以发明新产品和祈生产工艺为目标的， 但技能决不限于此。跨国企业

还往往通过取得专利权或扛他手段， 来保住它们的发明制造秘密或者使别的企业不能利用。

技术优势是跨国企业比当地竞争对手具有更为优越的组织和管理技能， 这种优势是由千

他们有受过较好训练和教育的、经验丰富的管理人员。良好的组织结构能较快并有效地作出决

定。 技术优势实际上就是拥有专有知识， 对企业来说， 这种知识则是其内部的 “公共商品 ”。

一旦某项专有技术被开发出来， 它的海外子公司便可以从母公司那里获得这种技术而又不需

支付额外费用， 而对千那些与它们相竞争的当地企业来说， 它们要得到这些信息， 就得承担

全部成本。 就此而言， 它对促进直接投资有重要意义。 更一 般地说， 知识优势的转移在跨国

界的同 一企业内较之不同企业（无论是同 一 国家， 还是不同国家）更为容易。 随着国际分工

的进一 步深化， 国际经济日益一 体化， 生产、 技术以及生产要素的组合也在国际范围内实

现， 西方跨国公司已建立自己的国际信息网络， 以适应复杂多变的国际市场的需要。

2. 市场垄断优势

由于技术垄断必然带来生产要素的垄断， 最后造成市场垄断。 新产品和新生产工艺，是

跨国企业垄断市场的最有实质性的组成部分， 企业利用产品的专利权在国外取得法定垄断地

位， 或是利用产品的特异化能力， 依靠对产品物质形态的少掀变化、广告形式的商标和主观

差别以及不同销售条什和附加条件笱方法， 使产品免受直接仿造。 跨国企业把从生产到销

售的各个环节统一 起来， 在世界范围安排生产、 销售， 大大提高其经营的有利条件和嬴利能

力。 它可以利用当地资金及廉价原料和劳动力进行生产；可以绕过所在国的关税和非关税壁

垒，甚至逃避说收；可以利用母公司和各子公司所在国的利率差异，在子公司间调拨资金， 减

轻公司的利息费用， 还可以赚取利息差额；在子公司间调拨资金， 赚取汇率变动的好处。 利

用汇率风险是跨国瓮业优于当地竞争对手的有利条件， 较为便宜地和较为有利地进入资本市

场， 其优为可抵消与跨国经营相关的附加成本。 跨国企业在投资所有权上实行灵活政策， 甚

至越来越多地采取与当池资本合营， 以享受当地企业待遇， 得到种种优惠。 还可利用合伙人

在当地推销产品和购买原材料的渠道， 迅速控制所在国的市场。

其次， 跨国企业在管理上实行高度集中铲一， 在母公司设总管理处， 掌握整个公司的管

理权， 各子公司的投资、生产、 销售、资金筹措和运用、 人事安排、 利润分配都由总管理处

决定， 便于母公司统 一 指挥， 为实现利润最大化采取行动和作出及时决策。 一般跨国企业都

实行全球战略． 根据整个公司在较长时期内稳定地取得最大利润的原则来安排经营活动， 而
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不是从子公司的局部和眼前利益出发，， 尤其是多样化的经背， ＂J使企业分散经岱风险，，加强

竞争能力 ， 而且由千规模巨大、 财力雄厚， ，行利于在技术方面保持佽先地位， 从而垄断市

场。

跨国企业由于生产、 技术、 商标等方面的专利， 投资策略上的灵活， 资金融通使利， 国

际营销上的艺术，特殊销售技巧， 经营管理上应用转移价格操纵市场价格， 因而赢得了巾场

垄断的优势。

3. 规模经济优势

产业组织的规模经济特征， 是产生大企业市场丿J队的上贞米沁。 在企业经营沾刃没有扩

大到 一定规模的条件下，那些高度专门化的管理人员的劳务并不能被充分利用。进入外国市场

或扩大国外经营规模， 就可以在国际流动中进 一步利用管理资源。 跨国企业可以只有横向、

纵向和多向 一休化的优势。

横向 一体化是指在若1·因家设立制造同类产品的子公司，完全或部分重复生产、销售母公

司的产品系列。横向 一体化的主要目的是以更有效的方式， 贯彻企业的出口政策， 它依赖的

是 “元形资产 ” 、 “特殊资产 ＂ （如生产技术、 管理技术、 销售技术、 商标、 尤专利保护的

专有技术）。 这种一休化可扩大公司规稹并对价格进行控制以获得高额利润， 形成对某产品

市场的控制。

纵向-体化是指在若干国家设立生产内容不同，但又彼此密切相关的子公司为获得原料

而进行的上游合并， 然后按生产过程各连续阶段进行分工， 不同的生产阶以可在不问的国家

完成， 以减少和消除与市场缺陷相关联的偶然事件。 它主耍还用于配套设计的有关产品。

多向一体化是指在多个国家设立子公司， 各子公司经营不同行业和业务， 母公司凭借技

术（多个领域）的优势， 根据需要形成多用途技术的一体化。
（二）内邻化埋论

内部化理论亦称市场内部化理论。 其思想渊源是 “科斯定理” 。1937年杆所处出，市场对

于进行某种类型的交易来说需要花费 一定的成本， 通过市场进行交易慈昧褚失去效卒， 所

以， 贸易在厂商内部组织和开展， 成本较低， 而通过市场， 成本较大， 因此贸易最好在公司

的各厂间内部进行， 后来西方学者把这一定理引伸到直接投资理论中。

由于市场的不完全性， 企业之间通过市场而发生的买卖关系不能保证企业获利 ， 于是把

市场上买卖关系变为企业内部的关系。 原因是： 企业要考虑陈了生产以外的许多活动， 如研

究开发、市场购销、 就业培训、 建立管理班子等， 这些邵姑互相依赖的， 并且与中间产品相

关。 这些中间产品较为常见的是结合在专利权、 入力资本之中的各种知识， 企业将这些中间

产品在其体乐内实行内部化转移， 可以获取利润的最大化。 而政府对关忨税收、 红利汇回和
汇率政策等干预又为内部化提供了 一 个基木理由， 囚为在这种情况下， 企业有机会通过转移

价格的方法使税收支出等最小化。

内部化意愿是由四组要素之间关系促成的： 1. 产业特定囚素， 它与产品的特性付关 ，

也与外部市场结构、 规拱经济有关J 2. 地区特定因素， 如地理上的距离和文化差异 J 3. 

国家特定因素， 即国家的政策和金融因素， 4. 企业特定因素， 例如不同企业孔织内部市场

管理能力和管理专门知识方面的因索。

内部化理论把分析的重点放在产业因素和企业因素上。 例如当 一个产业的心动是进行多
阶段的住产， 在牛产过程．中， 中间产品的供需要在外部市场进行。 在这神怡况下 ， 供需双方
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为了协调 一 致， 以排除外部市场供需间的剧烈波动， 克服中间产品的市场不完全性， 于是出

现了市场内部化， 这种内部化可以是 “ 跨地区化” 的， 也可能是 “跨国化” 的。

内部化的利益来源于何处？

内部化的过程不可避免地要付出成本， 增加了会计工作的复杂性， 增加了企业的管理难

度， 如需要增加计算和控制信息的成本， 以及遇到许多东道国厌恶跨国企业所造成的困难，

因而也要把政治歧视的成本考虑进去。 所以， 要使内部化过程变得可行， 需使内部化产生的

利益超过因市场内部化导致的附加成本。 市场内部化的利益来源主要有以下儿个方面： （1) 

协调时滞； （2)对 “知识产品 “ 准确定价； （3)消除 “ 独卖 ” “ 独买 ” 的集中努力，

(4)消除 “买方不确定” ; （5)缓和市场的不完全； （6)保持技术优势。

内部化并不是指给予企业拥有特殊优势的这种特有财产本身， 而是指这种财产的内部化

过程（相对于把这种财产出售给外国生产者面言）。 它给了跨国企业以特有的优势， 跨国企

业的优势是对它过去投资千(1)研究与开发设施（创造技术上的优势）的报酬。 (2)发

明紧密结合的一 组技能（它能创造出大于个别技能总和的收益）的报酬。 (3)创建信息传

递网络的报酬。 这种网络不仅可以使它以较低成本在企业内部转移(1)和(2)的优势，

而且可以保护这些信息（包括市场知识在内）不被外人染指。

跨国企业的内部化， 有利千克服市场缺陷， 用自己控制的生产和销售单位来取代独立的

外部企业；有利于利用市场缺陷保持垄断优势。 跨国企业建立起内部市场以后， 就在不同国

家之间建立了自己的一 体化空间。 用 一体化空间的统一 性和国家间差别性的矛盾保持优势，

获取超额利润。

（上接第51页）

（七）加紧制定有关的全拙法规， 叶已经出台或即将出台的法规严格监管执行。

我国＜＜公司法»已经出台， ＜＜银行法＞＞和＜＜证券法＞＞也即将出台， 这为规范和管理离岸

金融市场发展奠定了良好的基础。 上海率先在中国建立离岸市场， 上海政府及金融当局应结

合中央的精神及有关法律，制定有关的金融法规，如＜＜商业票据法»以及其他有关的操作规定

等。 制定完善的法律，保证离岸金融市场一 开始就注入法制化轨道，规范各金融机构的经营行

为， 使离岸市场健康有序地发展。 另外， 银行对客户的保密承诺应有一定的法规来约束， 保

障投资者和资金所有者的正当权益， 增加上海离岸金融市场的吸引力。

（八）改善投贪环境， 斛决外责引进后的投贤项目问题。

国际上资本流动的内在动因是寻找更高的投资回报率。 离岸金融市场的建立会导致大蜇

外资的进入， 因此需提供 一 个良好的投资环境来吸引这部分外资长期投资国内建设。 上海目

前可进一步改善基础设施， 加紧市政道路建设及浦东新机场建设， 改善上海交通难的现状。

浦东新区的一系列优惠政策及外高桥保税区的12项优惠政策为外资提供了优惠的软环境， 但

由于基础设施方面如电、 气、 水等的不足 一 定程度上制约了外资的进一步引进。 另一方面，

简化跨国公司、 外国企业业务人员出国进行营销培训等手续。 此外， 制定产业结构调整策略

和明确的外商投资方向， 采取合作、 合资等形式让外资涉足国有大中型企业。
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