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东道国政府如何在跨境并购中确保竞争中性 

Phil Baumann* 

 

在竞争性跨境并购市场中，国外和国内的投资者根据其经营能力彼此竞争。企业规模、

管理能力、技术以及文化上的差异构成投资者特有的竞争优势。在企业资产的竞购过程中，

能够最有效使用这些资产的投资者往往出价最高。准许企业通过跨境并购充分实现规模经济

可以提高经济效率。此外，跨境并购或将在东道国营造更有竞争性的商业环境，同时提高国

内企业的生产率。 

国外和国内投资者之间的有效竞争只会在确保公平竞争环境的情况下出现。然而，某些

投资者享有各种由政府赋予的、竞争对手无权获取的非正当竞争优势，例如来自国有机构、

积极监管待遇、债务减免或税收减免的融资优惠。虽然公众通常关注于国有企业（SOEs）

享有的特权，但是私营企业同样能从政府支持措施中受益。母国政府可以通过激励跨国公司

对外直接投资（例如贷款和财务担保），使其处于竞争优势地位1。 

非正当竞争优势将带来不利的经济影响。能够更有效使用资产的企业在跨境并购交易中

或许会被击败，导致资源配置效率低下，同时亦不利于其竞争对手充分达到潜在效率，或取

得关键的有形和无形资产。 

为避免竞争扭曲，东道国政府可采取投资控制措施，以确保任何拥有非正当竞争优势的

投资者都无法利用这些优势获取国内资产。事实上，部分政府和欧盟正在考虑为其外资控制

体系追加具体措施，以确保跨境并购中的竞争中性2。 

通过投资控制措施确保公平竞争环境可能会给特定投资者造成新的不利条件，从而损害

其追逐目标。例如对特定类型的投资者赋予更严格的义务，却对享有相似非正当竞争优势的
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其他投资者视而不见，再如将收购过程与外国投资者的各种不确定因素（例如审批程序延误、

补偿措施不明确）联系在一起，情况即是如此。对美国并购市场的最新研究表明，与并购相

关的政策风险和不确定性极大地阻碍了外国投资者3。  

为设计投资控制体系，以构建不同类型投资者之间的公平竞争环境，同时确保东道国对

FDI 保持开放，各国政府应对下述各项予以考量： 

 

 投资控制措施应以削除非正当竞争优势为宗旨，而非阻碍国有企业投资。国有企业和

私营企业之间的二分法很难确保公平竞争环境，因为两者都可以从非正当竞争优势中

获益。因此，各国政府应采取所有权中性的投资控制措施，适用范围涵盖所有从非正

当竞争优势中获益的外国投资者。 

 投资控制措施应与有关竞争中性的本国法规相一致。如果仅仅限制得到母国支持的外

国跨国公司进行投资，同时容许本土企业的非正当竞争优势，公平竞争环境就不可能

实现。因此，投资控制体系的措施——例如收购禁令、补贴偿付、特定资产转让、市场

存在限制——应同等适用于所有从非正当竞争优势中获益的投资者。由此而论，有必

要确保使用对非正当竞争优势的一致性定义，鉴于此对补贴的现有定义（例如

《WTO 律法》）可供参考。 

 至于投资程序，各国政府应基于对国家安全、竞争法规或特定部门的关切，与现有投

资控制程序进行协整。所适用的审批程序需要公正透明，审批申请需要协调一致。例

如，主管机构应在适用兼并控制的同一时期完成投资控制程序。 

 投资控制措施应尽可能合理。试图规避所有竞争扭曲的做法，在经济意义上很可能弊

大于利。因此，各国政府应像欧盟委员会所提议的那样，对目标交易和非正当竞争优

势的价值设定门槛。 

 

总体而言，跨境并购中的竞争中性问题长期未能得到解决。所有权中性的投资控制措施

或将成为缩小这种差距的一项工具。然而，确保竞争中性的政府综合性政策还必须顾及国际

承诺。一般来说，旨在解决竞争中性问题的国际投资协定关注于国有企业，极少涉及与跨境

并购相关的非正当竞争优势。为弥补两者差异，各国政府应在其国际投资协定中引入适用于

所有国营或私营企业的竞争中性相关具体义务。最后，各国政府应设法就有关非正当竞争优

势的国际最佳实践达成一致，例如在经合组织内部的最佳实践。 
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（南开大学经济学院郭子枫译）
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哥伦比亚大学可持续投资中心(CCSI)作为哥伦比亚大学法学院和哥伦比亚大学地球研究所的联合中心，是一个

领先的应用研究中心和论坛，致力于可持续国际投资的研究、实践和讨论。我们的任务是制定与传播切实可行

的解决办法，和分析当前的政策性问题，以最大限度地发挥国际投资对可持续发展的影响。该中心通过跨学科

研究、咨询项目、多方利益相关者对话、教育项目以及资源和工具的开发来承担其使命。获取更多信息，请访

问我们的网站http://ccsi.columbia.edu. 
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