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内地企业“走出去”步伐放缓，房地产业、采矿业降幅明显 

——2015 年第 3 季度中国对外直接投资报告 ∗ 

 

摘要 

2015 年第 3 季度，受国内外经济形势的不利影响，中国海外兼并收购完成额同比环比

双双下降。从行业来看，金融业依然是中国海外兼并收购的第一大行业，信息传输业跃居第

二大行业，房地产业、采矿业、租赁和商务服务业等行业降幅明显，信息传输业、文体娱乐

业、金融业等多个服务行业的投资规模有所增长。从区域来看，北美洲、欧洲、亚洲稳居中

国跨境兼并收购的前三强。除北美洲和欧洲外，各大洲的投资规模均有所下降，拉丁美洲和

非洲的降幅最为明显。在政策方面，中美 BIT 谈判进入负面清单阶段，中美双方企业对进一

步互相开放市场的意愿较为强烈；《区域全面经济伙伴关系协定》（RCEP）谈判初见成果，

有望在今年年底前实质性结束谈判，在 2016 年尽快解决其他的技术性问题；中日韩自贸协
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定谈判稳步推进，如果该协定成功签订，将不仅能够为中国企业赴日韩投资提供便利，还有

利于推进东亚经济一体化的进程。 

一、2015 年第 3 季度中国海外直接投资特征 

根据商务部的最新数据，今年1-9月，我国境内投资者共对全球150个国家和地区的5162

家境外企业进行了非金融类直接投资，累计实现对外直接投资873亿美元，同比增长16.5%。

其中股权和债务工具投资达747亿美元，占比为85.6%，同比增长21.5%；收益再投资126亿

美元，占比为14.4%，同比下降6.7%。 

兼并收购是中国对外直接投资的重要形式，根据BVD--ZEPHYR《全球并购交易分析库》

与IIS，2015年第3季度中国企业交割完成的海外并购有46项，共计68.94亿美元（如图1）。

另外，该季度中国还有138.15亿美元的海外兼并收购意向（已宣布，尚未完成）。该季度的

海外兼并收购涉及16大行业领域，包括金融业、采矿业、制造业、信息传输业、房地产业、

租赁和商务服务业、电燃水生产和供应业、批发和零售业、文体娱乐业、住宿和餐饮业、建

筑业、科学研究和技术服务业、交通运输和仓储业、教育、卫生和社会工作、农林牧渔业。

对上述交易（包括已完成，已宣布尚未完成）进行分析 ，可以发现如下特点：    

 

图 1  2014 年第 3 季度至 2015 年第 3 季度中国企业海外兼并收购 

  

数据来源：BVD--ZEPHYR《全球并购交易分析库》与 IIS。 

1.受国内外经济形势的不利影响，中国海外兼并收购完成额同比环比双双下降。  

今年3季度，中国企业的海外兼并收购额有所下降。该季度，所发生的海外兼并收购总
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额共计207.09亿美元，环比下降27.6%，同比增长6.5%；项目总数为113，环比下降34.5%，

同比增加40.7%。其中，完成交割的海外兼并收购额共计68.94亿美元，环比下降9.6%，同比

下降42.9%；已宣布但尚未完成的兼并收购额总计138.15亿美元，环比下降34.1%，同比增长

87.4%。实际上，从2014年第3季度至2015年第3季度，中国企业完成交割的海外兼并收购总

额呈现明显的下降趋势。 

该季度海外兼并收购的下降与国内和国际经济形势息息相关： 

从国内经济表现来看，今年3季度的经济增长速度放缓，经济表现疲软，削弱了企业“走

出去”的资金实力。今年3季度的GDP环比增长1.8%，同比增长6.9%，创6年以来新低，并

首次跌破7%的GDP增长目标。从工业来看，工业企业呈现疲软态势。9月份的工业增加值同

比增速为5.7%，比8月回落0.4个百分点；8月份的规模以上工业企业利润同比下降8.8%，创

2012年以来的最大降幅；钢铁、建材、水泥等过剩行业的增速都出现下滑，汽车、手机等行

业也进入调整期。从进出口来看，1-9月份，进出口总额同比下降7.8%，其中，出口下降1.8%，

进口下降15.1%；9月份，进出口总额同比下降8.8%，其中，出口下降1.1%，进口下降17.7%。

从房地产投资来看，1-9月份，房地产开发投资同比增长2.6%，比1-8月份回落0.9个百分点。

国内经济增速放缓，生产和消费需求下降，大部分企业的盈利降低，削弱了企业海外扩张的

实力。 

从国际经济形势来看，世界经济复苏放缓，外需市场依然不景气。今年6、7月份，世界

银行、IMF等国际机构将世界经济增长的预期普遍下调了0.2至0.3个百分点，主要是考虑了

大宗商品价格下跌和美联储加息预期两大风险。由于消费疲软和供大于求，大宗商品价格从

去年就呈下滑态势，增加了大宗商品出口国家（尤其是新兴市场）经济的不确定性。而美联

储加息预期的强化对那些经济结构严重失衡、增长基础较为薄弱的经济体可能产生较大冲击，

带来严重的资本外流，外债负担和再融资成本上升，并威胁到其金融稳定。 

 

2．以房地产业和采矿业为代表的多个行业海外兼并收购全面下降。 

与第 2 季度相比，该季度海外采矿业、房地产业、租赁和商务服务业等多个行业的投

资额明显下降。其中，房地产业和采矿业的降幅最为明显。房地产业海外兼并收购发生 3

起共计 0.16 亿美元，比上季度的 32.02 亿美元下降了将近一倍；采矿业海外兼并收购 6 起

合计 0.88 亿美元，比 2 季度的 44.52 亿美元下降了 98.0%；租赁和商务服务业海外兼并收

购 4 起共 0.84 亿美元，比上季度的 24.62 亿美元下降了 96.6%。电燃水生产和供应业的海

外兼并收购额环比下降了 95.4%，建筑业的海外兼并收购额环比下降了 95.0%，制造业的海
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外兼并收购额环比下降了 42.8%，信息传输业的海外兼并收购额环比下降了 25.6%。 

 

3.医疗卫生、信息传输业等服务行业的海外投资有所增加。 

该季度，中国企业对海外服务业领域多个行业的投资有所增加，增幅较为明显的是文

体娱乐业、信息传输业、卫生和社会工作。其中，卫生和社会工作的投资额增幅最显著，比

上季度增长了 2 倍多，主要涉及澳大利亚的私人眼科服务、德国的医学护理服务等业务；文

体娱乐业 5 起共计 12.56 亿美元，环比增长 192.7%；住宿和餐饮业 1 起共 13.74 亿美元，

环比增长 66.7%；金融业 24 起共计 89.11 亿美元，环比增长 11.6%。金融业方面，中国企业

对保险业务的海外投资占金融业海外总投资额的 50%，其次是控股公司业务、资产管理业务。

文体娱乐业方面，中国企业主要涉足海外的体育营销、电影制作、足球俱乐部运营。 

 

图2 2015年第3季度中国对外兼并收购行业分布（投资额）  

 
数据来源：BVD--ZEPHYR《全球并购交易分析库》与 IIS。 
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图3 2015年第3季度中国对外兼并收购行业分布（项目数）  

 

数据来源：BVD--ZEPHYR《全球并购交易分析库》与 IIS。 

4.信息传输业跃居第3季度海外投资的第三大行业。  

2015 年第 3 季度，中国企业对信息传输业的海外投资增长强劲。发生兼并收购 13 起，

共计 25.38 亿美元，占同期中国企业海外兼并收购额的 12.26％，项目数的 12.3％，跃居中

国企业海外投资的第三大行业。该季度，信息传输业的海外兼并收购主要涉及移动生活 APP

系统的开发、网络营销软件开发、企业办公软件开发、手机游戏开发等领域。其中，中国企

业对海外的移动打车软件开发的投资额占信息传输业海外总投资额的 61%，这与 Uber 与滴

滴快的的激烈竞争有很大关系。近两年，提高效率、降低信息不对称的打车软件在中国兴起。

去年 7 月份 Uber 正式进入中国，今年 2 月份滴滴和快的两大公司合并为滴滴快的。Uber 与
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公司，以扩大国际市场业务。 Uber 同样受到投资者亲睐，高瓴资本、百度等多家公司对开

曼群岛注册成立的 Uber（中国）公司投资了 12 亿美元，这为 Uber 在中国进一步拓展业务

提供了资金支持。 
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而兼并收购额最少的是拉丁美洲。 

该季度，中国企业对北美洲和欧洲的跨境兼并收购额均比上季度有所增长，对其他洲的

直接投资却都显著下降。具体来看，中国企业在欧洲的兼并收购 21 起共 65.52 亿美元，比

上季度的 33.73 亿美元增加了 94.2%；在北美洲兼并收购 41 起共计 97.65 亿美元，比上季

度的 72.24 亿美元增长了 35.2%。降幅最为明显的是拉丁美洲和非洲，投资额均比上季度下

降了近 1 倍；其次是大洋洲，发生 5 例合计 0.45 亿美元，比上季度的 7.73 亿美元降低了

94.2%；在亚洲地区的兼并收购 41 起共计 43.43 亿美元，比上季度的 119.78 亿美元下降了

63.7%。 

图4 2015年第3季度中国跨境兼并收购的区域分布  

 

数据来源：BVD--ZEPHYR《全球并购交易分析库》与 IIS。 

该季度，北美洲超过亚洲，跃居中国海外投资的第一大目的地。在北美洲的投资主要集

中在开曼群岛、百慕大和美国，其中，中国企业在开曼群岛的直接投资总额为 45.15 亿美元，

在百慕大的投资总额为 32.37 亿美元，在美国的兼并收购总额为 19.04 亿美元。投资资金主

要流向了开曼群岛的 IT 行业、住宿和餐饮业、批发和零售业，以及百慕大的金融业、文体

娱乐业和制造业。作为世界第一大经济体的美国渐入经济复苏阶段，其汽车制造、金融、软

件开发等行业吸引大量中国企业前往投资。 

欧洲成为该季度的第二大投资目的地，也是该季度兼并收购额增长最多的目的地。中国

企业在欧洲的兼并收购主要集中在瑞士（占欧洲兼并收购总额的 59.8%）和荷兰（占欧洲兼

并收购总额的 32.3%），其他投资目的地还包括英国、德国、捷克、比利时、西班牙和爱尔

0.00%	
  

10.00%	
  

20.00%	
  

30.00%	
  

40.00%	
  

50.00%	
  

北美洲 欧洲 亚洲 大洋洲 非洲 拉丁美
洲 

47.15%	
  

31.64%	
  

20.97%	
  

0.22%	
   0.02%	
   0.00%	
  

36.28%	
  

18.58%	
  

36.28%	
  

4.42%	
  
1.77%	
   2.65%	
  

投资额比重 项目数比重 



	
   	
   	
   	
  

7	
  
	
  

IIS 工作论文 

兰等国。投资资金主要流向瑞士的交通运输业和文体娱乐业、荷兰的金融业和制造业。中国

企业对瑞士的热情投资与中瑞自贸协定的促进作用有很大关系。自中瑞自贸协定 2014 年 7

月生效以来，双方企业的投资合作不断加强。中国企业不断加大对瑞士高新技术的投资，投

资领域涉及瑞士的钟表、造船、机械设备、电信等优势领域，有助于中国提升企业竞争力。 

该季度的第三大目的地是亚洲，主要集中在香港地区（占亚洲兼并收购总额的 62.9%）

和韩国（占亚洲兼并收购总额的 24.4%），新加坡、以色列、印度、吉尔吉斯斯坦也有分布。

行业方面，资金主要流向香港的金融业、信息传输业、制造业、批发零售业、交通运输业和

建筑业，韩国的金融业、制造业、租赁和商务服务业、电燃水生产和供应业，以及新加坡和

印度的信息传输业。该季度，中国企业对韩国企业的兼并收购有 7 项共计 10.61 亿美元，比

2 季度的 1.83 亿美元增加了 4.8 倍。从 6 月份中韩自贸协定签订到朴槿惠不顾美日压力参

加中国的大阅兵，中韩关系不断升温，这为中韩双方企业提供了良好的投资合作环境。中韩

自贸协定生效以后，韩国不仅改善了华商投资的优惠制度、放松了华商投资管制，而且将建

立经济自由区，这为中国企业对韩投资打开了畅通便利之门。 

今年 3 季度，中国投资者在非洲、拉丁美洲和大洋洲的兼并收购显著下降。对这三大洲

的直接投资涉及到埃及的制造业、津巴布韦的采矿业、维京群岛的金融业、阿根廷的制造业，

以及澳大利亚的金融业、采矿业、卫生和社会工作。中国企业对三大洲投资减少的主要原因

是全球经济增长放缓，大宗商品供过于求，投资者预期大宗商品价格会持续低迷，因此会减

少对大宗商品出口国家的投资，以降低投资风险。再加上中国政府的反腐工作和国企改革，

使得大量国有企业对外投资（尤其是对大宗商品和原材料的投资）更为谨慎。 

表 1  2015 年第 3 季度中国前十大跨境兼并收购目的地           单位：亿美元 

国家/地区 投资额 项目数 主要涉及行业 

开曼群岛 35.15 19 

金融业、教育、批发和零售业、农林牧渔业、信息传输业、

制造业、住宿和餐饮业 

瑞士 39.75 3 交通运输业、文体娱乐业 

百慕大 32.37 8 采矿业、房地产业、金融业、文体娱乐业、制造业 

香港 27.30 19 

房地产业、建筑业、交通运输业、金融业、批发零售业、

制造业、信息传输业、租赁和商务服务业 

荷兰 21.51 3 金融业、制造业 

美国 19.04 11 金融业、信息传输业、制造业、科学研究和技术服务业 

韩国 10.61 7 制造业、金融业、租赁和商务服务业、电燃水生产和供应 

新加坡 4.01 6 房地产业、金融业、制造业、信息传输业 

比利时 2.40 1 金融业 

以色列 1.21 2 电燃水生产和供应业、信息传输业 

数据来源：BVD--ZEPHYR《全球并购交易分析库》与 IIS。 
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6. 2015 年第 3 季度前十大海外兼并收购项目 

按照投资规模排序，本文总结了 2015 年第 3 季度中国海外兼并收购的前十大交易（见

表 2）。今年 3 季度前十大海外兼并收购项目的交易额普遍低于 2 季度，行业布局涉及到交

通运输业、金融业、住宿和餐饮业、文体娱乐业、制造业五大行业。其中，十大兼并收购项

目涉及海外金融业最多。 

该季度最大的一笔交易是海航集团在今年7月底宣布斥资27.94亿美元收购瑞士国际空

港公司，其次是安邦集团在 7 月下旬出资 20.87 亿美元完成对荷兰 REAAL NV 公司的收购，

第三大交易则是民生银行国际控股公司在 8 月底宣布耗资 16.8 亿美元收购百慕大注册成立

的华富国际有限公司 93.85%的股权。北京同创九鼎投资管理公司宣布斥资 13.79 亿美元收

购百慕大注册成立的富通亚洲控股有限公司，成为该季度的第四大交易。上海锦江国际在该

季度又大大出手，准备出资13.74亿美元收购开曼群岛的梯形住宿控股有限公司81%的股权，

力求在酒店设计和管理方面取得更大的创新。该季度，万达集团以 11.61 亿美元的价格完成

对瑞士盈方体育传媒公司的 68.2%股权收购，还宣布出资 6.5 亿美元收购美国的世界耐力控

股公司，万达集团在一步步实现自己的海外扩张目标。中信银行和安邦保险集团分别在香港、

韩国完成收购，力求拓展海外业务，与此不同的是，中航汽车系统股份公司出资 8 亿美元收

购美国的亨尼希汽车控股公司，更多的是为了引进美国的先进汽车制造技术。 

表 2 2015 年第 2 季度中国前十大跨境兼并收购项目错误! 链接无效。数据来源：

BVD--ZEPHYR《全球并购交易分析库》与 IIS。 

二、政策展望 	
  

1. 中美BIT谈判进入负面清单阶段，对双方企业意义重大。  

中美 BIT 谈判已进入负面清单谈判阶段。今年 10 月 28 日至 11 月 4 日，第 22 轮中美

BIT 谈判在青岛举行。中美双方在 6 月份互换了负面清单。中方的负面清单被要求缩短，而

美方的负面清单虽简短，但条件却很复杂。在 9 月 23 日的中美企业家座谈会中，双方表示

会积极推进双边投资协定谈判，力求在更大程度上放松中美市场准入限制，建立开放透明的

市场规则。 

如果中美双边投资协定达成，可以使中国企业赴美投资的渠道更加畅通，有利于中国的

对外投资与国际接轨。中美双方企业都希望对方的市场能够尽快开放，在金融、新能源、通

讯等领域占优势的美国企业期待尽快进入中国市场以扩大全球市场份额、获得丰厚利润，而
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中国企业则希望在美的投资不再以各种理由被叫停。 

2. 《区域全面经济伙伴关系协定》（RCEP）谈判初见成果，有望在年底前实

质性结束谈判。  

目前，《区域全面经济伙伴关系协定》（RCEP）谈判已进行了十轮，并初见成果。今年 8

月份举行的 RCEP 部长会议结束了投资、货物和服务的市场准入模式谈判，并就货物贸易出

价模式达成一致。在 10 月份的第 10 轮谈判中，各方就投资、货物贸易、服务贸易等核心领

域展开实质性磋商，并举行了经济技术合作、竞争政策、知识产权等工作组会议，协定案文

谈判也稳步推进。各国致力于在 2015 年年底前实质性结束谈判，在 2016 年尽快解决其他的

技术性问题。
1
 

RCEP 是当前亚洲地区规模最大的自由贸易协定。如果 RCEP 协定能够达成，不仅会对我

国的投资、就业、贸易增长等产生积极影响，也有利于推动区域经济的融合。同时，在全球

经济增长乏力、各国跨境投资不振的经济形势下，尽早达成 RCEP 协定有助于加快全球经济

复苏，为世界经济发展注入新的活力。 

3.中日韩自贸区谈判稳步推进，有利于东亚经济一体化。 

随着《中韩自贸区协定》的签署，中、日、韩开始加快推进建设中日韩自贸区谈判。中

日韩自贸区谈判于 2012 年 11 月正式启动，目前已进行至第八轮，下一轮谈判将于 12 月在

日本举行。9 月 24 日，中日韩自贸区第八轮谈判会议在北京举行，三方就投资、货物贸易、

服务贸易、协定范围领域等议题深入交换了意见，并在部分议题上取得一些积极进展，三国

也展现了早日达成谈判的意愿。 

中日韩自贸区的建立不仅有利于各国自身的经济发展与繁荣，也有利于推进东亚经济一

体化的进程。首先，中日韩自贸区的成功建立将为三国的贸易、投资与合作建立一个综合性

制度框架，推动相互扩大市场开放，有助于充分发挥三国间的产业互补性，挖掘提升三国贸

易投资水平的潜力。其次，中日韩的合作是东亚合作的重要组成部分，中日韩 FTA 的成功签

署将有利于三国继续支持东盟共同体建设，为区域合作注入新的动力，共同促进东亚地区经

济的整体发展与繁荣。 

 

 

 

	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   	
  
1	
   中国商务部：http://fta.mofcom.gov.cn/article/rcep/rcepnews/201508/28090_1.html	
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IIS 简介：国际投资研究系列（International Investment Studies）是中国社会科学院世

界经济与政治研究所国际投资研究室的研究成果。该室的主要研究领域包括跨境直接投

资、跨境间接投资、外汇储备投资、国家风险、国际收支平衡表与国际投资头⼨寸表等。

国际投资室的成员为张明、王永中、张⾦金杰、李国学、潘圆圆、韩冰与王碧珺，定期参

加国际投资室学术讨论和报告写作的成员还包括姚枝仲、⾼高蓓、陈博、刘洁、黄瑞云与

赵奇锋。我们的主要产品包括：中国跨境资本流动季度报告、中国对外投资季度报告、

国家风险报告、⼯工作论⽂文与财经评论等。 
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