
Multinational跨国经营

编辑：霍玉菡 电话：95013812345-1032 myfalv@163.com 制版：王抒

2012年12月27日 星期四08
中国贸易报 CHINA TRADE NEWS

年终总结第七波：

2012年，跨国公司行走在路上

编者按：2012 年，跨国公司走过了不平凡的一年。在全

球经济复苏乏力的大背景下，许多跨国公司面临着市场萎

缩、收益下滑等现实困难，即使在那些增长较为高速的新兴

市场，它们行进的步伐亦艰难。

在高速发展的中国市场，本土企业的竞争力日益增强，消费

者也愈加理性，虽然，在华外企集结了先进的技术、高精尖人才等

优势，但是，不少外企的经营之路走得并不轻松，为了更好地布局

企业、开展经营，部分外企离开中国市场，更有一些企业又辗转返

回中国，进退之间又是一年。

令人瞩目的是，今年，中国企业“出海”淘金的脚步也在不断

加快，本着互利共赢的理念，凭借不折不挠的精神，不少企业赢得

了海外收购的胜利，在跨国经营的道路上，行走得愈加稳健。

跨国公司在华经营 潮起潮落又一年

■ 本版撰文 本报记者 徐 淼 霍玉菡

中国企业“走出去”的成与败
即使遭遇重重困难，中国企业也从未停止过“走出

去”的脚步。

2012 年，在世界经济一片低迷的环境中，中国企业

仍集体扬帆出海，从能源、机械、煤矿，到娱乐、汽车、医

药等各个领域，逐一“撒网”。在世界经济格局中，中国

企业的份量与日俱增。英国《金融时报》惊呼：“我们正

从‘中国制造’阶段进入‘中国收购’阶段。”

值得注意的是，虽然，中国企业“走出去”的成绩，不

乏海内外的认可，但实际上，中国企业大规模海外投资

的能力还有待提高。在“走出去”的过程中，我们能吸取

的经验不少，教训也有很多。

成
会师海外 “三桶油”年底捞战果

时至年底，中国企业“走出去”的成果逐渐显现，尤其

是“三桶油”（特指中石油、中石化、中海油 3 个石油企业）。

12月7日，加拿大政府宣布，决定批准中海油以151亿美

元收购加拿大尼克森公司的申请。此举成就了中海油乃至中

国企业迄今完成的海外最大收购。此后，重磅消息接踵而至。

12月12日，中石油以16.3亿美元收购澳大利亚天然气资产，这

是中国石油今年最大的一笔海外资源收购。12月18日，中石

化以约15亿美元交易价格收购加拿大塔利斯曼能源公司英国

子公司49%股份项目正式交割。该交易是2012年全球范围

内，针对英国油气资产交易金额最大的单笔收购，不仅开启了

中石化在英国北海地区油气业务，也标志着中国能源企业首次

挺进北海油气资源投资开发行列。

点评：欧债危机阴霾不退、美国财政危机重重，2012

年，全球经济仍在低位徘徊，部分欧美企业不得不割让

资产以渡过危机，这给中国企业“走出去”制造了机会。

就中海油成功收购尼克森公司一案，中国企业可以学习

到的是，时机，对于企业并购十分重要。

据披露，加拿大方面表示，未来，外国国企如欲收购

加拿大企业，将会面临更加严格的审核。而中海油之所

以能在加拿大关闭“大门”之前挤进去，不仅因为此次并

购符合加方的利益，而且，为了加快进程，中海油也在最

后审批期限来临之前做出了重大让步。另外，中海油在

此次并购过程中还颇为注重“形象”，聘请了国际知名公

关公司进行游说。

在对外投资屡屡“流产”之后，随着年底“亮相”的几

起狂飙突进式重大收购，中国能源界在国际市场的布局

形成新的突破，可以说，“三桶油”的捷报也为中国企业

的出海增持了信心，其成功模式值得业界探索。

海外并购“蛇吞象”万达收购美国第二大影院

历经两年的艰苦谈判，大连万达集团和全球排名第

二的美国 AMC 影院公司终于在 2012 年上半年以 31 亿

美元高价签署了并购协议，此次并购不但大大提高了正

在筹备上市的万达院线的市场估值，也让万达一跃成为

全球规模最大的电影院线运营商。

资料显示，AMC 经营着 350 家影院、5050 块银幕，

是全球第二大院线；而万达院线目前共有 86 家影院、730

块银幕。故此，业界将此次并购解读为“蛇吞象”的经典

案例。而在 2012 年，中国企业不乏“大象级”海外并购

案：鞍钢集团与韩国 LG 商事签署投资合作意向书、广西

柳工斥资 3.35 亿元人民币并购东欧最大的波兰工程机

械企业 HSW 的工程机械事业部、山东重工以 3.74 亿欧

元获得全球豪华游艇巨头意大利法拉帝集团 75%的控

股权、武汉梧桐硅谷天堂以 3245 万欧元收购奥地利领先

柴油发动机制造商斯太尔动力 100%股权。

“蛇吞象”是 2012 年中国企业海外并购的标志性符

号之一。

点评：美国著名经济学家乔治·斯蒂格勒曾说过：“没

有一个美国大公司不是通过某种程度、某种方式的兼并

而成长起来的，几乎没有一家大公司主要是靠内部积累

成长起来的。”这表明，并购是企业成长最快捷的方式。

而对于中国企业而言，“蛇吞象”式的收购是一种快

捷的成长方式，能帮助企业迅速获得优势企业的市场、

核心技术、品牌力量，不过，这种交易在并购当中和并购

成功后还面临着巨大的不确定性。

有能力“吃下”，不一定有能力“消化”。中国企业缺

乏国际管理经验，在如何管理比自身规模大几倍的国际

企业方面经验较少，财务、管理、销售、物流等方面带来

的风险均足以致命。所以，在重量级的并购案前，中国

企业也还要掂量掂量自己的“份量”。

败
“买贵了”还是“买亏了 ”三一重工花钱不落好

虽然没有企业愿意当“冤大头”，中国企业在海外并

购也是精打细算，但是出于急切心理，高位接盘的案例

也在 2012 年中国企业“走出去”的过程中不时显现。

今年 4 月，三一重工以 3.24 亿欧元成功收购其竞争

对手——德国机械巨头普茨迈斯特，一跃成为全球泵送

行业老大，跻身世界一流工程机械跨国公司行列。据

悉，并购双方仅用半个月就完成谈判。三一重工总裁更

是宣称，“此次并购价值连城，就是 200 亿也要拿下”。

但是，有分析指出，三一重工不惜血本收购来的其

实是盈利能力极差的资产。在这场股权交易中，三一重

工无疑充当了一个“冤大头”。

点评：当“中国需求”已成为影响国际市场的主旋

律，一向精明、熟悉国际市场规则并对于市场盈利机会

高度敏感的国际大鳄们为什么不抓住中国企业盲目出

海的心理大赚一笔？

2012年，在经历长期快速发展与经济繁荣后，国内多个

行业的投资机会匮乏，发展遭遇瓶颈，但是，全球金融危机持

续，资产价格下跌，很多公司的股票以及资产价值看似跌至

谷底，“抄底”机会就那么赤裸裸地摆在了中国企业面前。于

是，很多中国企业心动了、着急了、出手了、买错了。

过于盲目和仓促的“行动”会让中国企业自乱阵脚、看

不清真相，在对海外并购或者购买的同时，“买贵了”或者

“买亏了”的声音不绝于耳。需要注意的是，大宗商品的定

价权、别国货币汇率的走势等因素需要注意，当时看似便

宜的资产，未来则可能成为企业的包袱。

没信任就掰 中国企业退市潮涌

对于赴美上市的中国概念股而言，2012 年是做空机

构频频“出招”的一年，也是企业迫于股价过低纷纷私有

化的一年。

这一年，盛大以私有化的方式正式退出美国纳斯达

克市场，分众传媒也没有熬过与美国纳斯达克的“七年

之痒”，在 8 月中旬宣布收到私有化退市要约，而神州租

车等原本有意赴美上市的中国企业，则取消或推迟了既

定的 IPO 计划。

据投中集团统计，今年1月至11月，共有64家中国企业

在海外资本市场 IPO，累计融得资金383.9亿元，较去年出现

大幅缩水。其中，仅有 2家企业登陆美国资本市场，对于多

数拟上市的中国企业而言，赴美 IPO前景仍不容乐观。

点评：2010 年是中国公司赴美上市的“巅峰期”，各

项数据都没让大家失望——赴美上市的中国企业数量达

到创纪录的45家，一周之内能有5家中国公司挂牌美国市

场。然而，好景不长。2011年，情况发生了逆转，上市后的

一系列合规成本让那些当年在美轻松上市的中国公司吃尽

了苦头，而外国做空机构频频针对中国在美上市企业发布

的亦真亦假的调查报告，也让这些企业不胜其烦。2012年，

中国企业面临的情况更为复杂，一系列公司的退市，让“看上

去很美”的赴美上市不再那么光鲜。

不得不说，部分中概股的确“名不副实”。在美国成

功上市后，这些企业企图以做假账取悦投资者。所以，

当“做空潮”袭来，这些“纸老虎”自然禁不起打击，迅速

被做空机构举起的显微镜捕获。

但在美国市场，从做空中赚取利益实属常态。丰富的

“回报”也的确吸引着一些勇于“冒险”的外国猎杀者对中

国上市企业进行“围猎”。让人惋惜的是，很多时候，做空

机构的报告的确是无中生有、漏洞百出，但多数“中招”的

在美上市企业却由于能力不足，罕有招架之力。想来，海

外上市，并不是那么简单，中国企业需要的不仅是让各方

信任的“资本”，还要有抵御“流言”的能力。

诱人的中国市场蛋糕，引无数英雄竞折腰。接近年

末，包括微软、西门子、飞利浦、星巴克等在内的多数跨

国企业都发布消息称要加大在华业务布局，同时调升在

华盈利预期。

然而，并不是所有经营者都能适应这个市场。在今

年，外企走进中国市场、退出中国市场、重回中国市场的

现象更加频繁地出现。不得不说，中国市场一直是不少

国外企业心中不可名状的“痛”，偌大的市场、庞大的用

户量和未知的营收、回报令这些企业万分纠结，难以抉

择。不过，既然看重其市场潜力，与其纠结进退还不如

持之以恒，潮起潮落中，这些跨国公司或者应该明白，在

竞争日益激烈的中国市场，想要取得成功，不仅需要经

营的策略，更要拥有韧力和适应力。

退出中国
强强联手难救乐酷天

2012 年 4 月 20 日，日本电商网站乐天宣布，关闭与

百度合资的 B2C 网站乐酷天。

2010 年 1 月，百度和日本乐天集团共同承诺斥资

5000 万美元建立乐酷天，主要经营服饰、电器、食品、百货

等的在线零售业务。乐天持股比例为 51%，百度为 49%。

据悉，在双方的合作中，百度主要负责乐酷天的入

口和流量问题，而乐天主要负责运营。然而，尽管乐天

是日本第一大网络购物公司，但仍然难逃水土不服命

运，并最终宣布关闭其在中国的在线商城业务。

点评：乐酷天，背靠全球第二大电商日本乐天和中

国最牛搜索引擎百度，它有着优良的基因却撑不过两年

光景。即便是身处中国电商白热化竞争的当口，乐酷天

的失败也不能仅归咎于行业环境。

不得不承认，乐天在电商界的影响非常大，但在商

业模式上，乐酷天照搬乐天在日本的做法，即从商家直

接收取入驻与资讯服务费用、广告费用及增值服务费

等，与当时中国电商业的现状并不适应。在 2010 年、

2011 年，中国电商大打免费战，乐酷天收取入驻费无疑

让很多商家对其失去了兴趣。而且，乐酷天推出的手机

支付、信用卡支付等方式对中国消费者也没有太大的吸

引力，因为彼时中国用户更热衷货到付款。

此外，尽管百度有巨大的客户流量，但很多用户只

看不买，这让入驻乐酷天的商家非常“痛苦”。曾有媒体

报道，有的商家在乐酷天每月的营业额只有数千元，这

导致商户入驻积极性直线下降。加之，乐酷天并没有专

门的员工与商家进行对接，想解决问题都找不到人，不

佳的营业额和较差的经营环境形成了一个恶性循环，越

来越多的商家对乐酷天失望。

水土不服，难以深入的本地化为乐酷天消亡埋下了

伏笔。这也可以看出，流量不是电商的制胜法宝，无法

提供具有竞争力的商品和服务，失败就在所难免。

阿迪达斯关闭在华工厂

阿迪达斯宣布在今年 10 月关闭其在中国苏州的自

有工厂。公开资料显示，位于苏州工业园的阿迪达斯

（苏州）有限公司是阿迪达斯集团 100%控股的全资子公

司，于 1997 年年底在苏州工业园区独资注册成立，主要

生产阿迪达斯及旗下品牌的运动服装，拥有员工近 200

人，同时也是阿迪达斯在华唯一一家自有工厂。

尽管阿迪达斯方面对媒体一再表示“关闭阿迪达斯

苏州工厂是出于重新整合全球资源的策略考量”，但是，

不少业内人士仍认为阿迪达斯关闭苏州工厂主要原因

在于中国土地和人力成本的上升。

点评：有比喻认为，阿迪达斯、耐克等国际体育运动

品牌就像迁徙的候鸟，哪里劳动力成本低，它们便将工

厂设在哪里。

几十年来，阿迪达斯、耐克的加工工厂从美国搬到

日本，又从日本搬到中国台湾地区、韩国，再到中国大

陆，以及如今的东南亚。业内人士分析，国际运动品牌

工厂选址呈现梯度变化的同时，也意味着工厂迁出与迁

入地区经济结构正在转型。长期以来，低人力成本、低

土地成本、低环境成本是中国经济竞争制胜的优势，比

拼政策优惠、构筑投资洼地是地方政府屡试不爽的招商

利器。由此，我们实现了“中国制造”的崛起，赢得了“世

界工厂”的称谓。但有观点认为，中国的人口红利正在

消失。尽管这一判断还存在争议，但经济转型的问题确

需正视。可以看到，随着中国的劳动人口素质不断提

升、社会建设不断前进、政策制度不断完善，虽然有类似

阿迪达斯工厂迁出的例子，但越来越多的跨国公司将区

域总部、技术研发中心、营销中心等高端机构迁至中国，

也有越来越多的资本密集型和技术密集型企业进驻中

国。所以，阿迪达斯、耐克等企业将工厂迁出中国，客观

看待即可。

杀回马枪
百思买别样返回中国

继 在 南 京 、杭 州 先 后 开 设 百 思 买 移 动（Bestbuy

Mobile）手机零售店，打响回归中国的第一枪之后，2012

年 8 月 28 日，美国消费电子零售巨头百思买与国内最大

的 B2C 平台天猫商城合作构建的百思买天猫箭鱼旗舰

店也正式营业。

而早在 2011 年 2 月底，百思买曾因水土不服惨遭

“滑铁卢”，不仅悄然关闭了其位于杭州万象城的门店，

还关闭了中国大陆地区全部 9 家门店及位于上海的零

售总部，黯然淡出中国市场。

显然，巨大的中国市场对百思买来说，不愿意轻易放弃。

点评：受困于业绩下滑，在今年 4 月，百思买宣布大

规模重组计划，选择关闭位于美国的约 50 家门店，削减

400 名员工，3 年内压缩 8 亿美元成本。

尽管整体业绩不佳，但百思买在华全资子公司五星电

器却表现出色。正因如此，百思买再次重视中国市场。

百思买旗下的箭鱼品牌配合百思买移动同时进军

中国，符合百思买的战略规划，可以说百思买此次回归

中国是有备而来，预趁国内家电渠道混乱之际，另辟蹊

径再战国内消费电子市场。百思买多项业务在中国市

场的开启，将为其重回中国市场注入一针强心剂。

eBay欲加大力度投资中国

败走中国市场的国外巨头之一 eBay 在今年 11 月 12

日，掩行业不备，一个回马枪重新杀回国内——eBay 宣布

与中国内地时尚电商公司走秀网合作推出“eBay Style 秀

（ebay.xiu.com）”频道，向中国消费者出售服装、包袋、鞋

类、配饰、保健与美容产品等时尚生活用品。

据悉，2012 年，eBay 全球业务增长明显放缓，在欧洲

和美国的业务也陷入停滞，为解决这些问题，其提出“新

eBay”的口号，并且表示要加强在移动、支付、跨境交易

等方面的投资和业务。此外，eBay 还将在中国做数十亿

美元的整体投资，并已经在着手准备实施垂直类电商项

目、更主动与中国卖家沟通、数据分析支持、完善物流解

决方案四大战略。

点评：由于涉及跨境运输、通关等多个环节，消费者

在“eBay Style 秀”频道上买到的商品，其价格将注定高于

eBay 的销售价。而 eBay 与走秀网合作，能实现的也仅是

尽可能地降低两个平台之间的差价。

eBay 当初败走中国电商市场，就是因为商业模式水

土不服，没有建立和中国客户的密切联系，最后在淘宝

免费策略的进攻下选择退出。之后，eBay 开始尝试转

型，从销售竞价和收藏品向售卖价格齐全的、即时购买

商品转变。这次的重返中国之路，eBay 选择的策略是避

开老对手阿里巴巴，也没有与天猫、京东、苏宁等大型电

商平台进行正面竞争，但是，在中国电商格局已定的当

下，eBay 的发展前景仍然不甚明朗。


