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前言

进人21世纪以后，经济全球化呈现出一系列新特点，其中最显著的特点之一是跨国并购成为国际直接
投资的主要形式。
根据联合国贸发会议(UNCTAD)《2007世界投资报告》数据，2000年跨国并购总值曾达到历史最高
的12000亿美元，其后有所下降，但2006年又重新回升，比2005年增加了23％，达到8800亿美元，交易
数目上升了14％，达到了6974件。
在单个跨国并购的规模上，自1999年超过10亿美元的巨型跨国并购案数目达到114件以后，2000年历史
性地达到了175件。
此后虽有所下降，但一直在100件以上，2005年和2006年又分别回升到141件和172件。
在超过10亿美元的巨型跨国并购案件数提高的同时，并购的交易总值也十分巨大。
2000年跨国并购总值达到创记录的8662亿美元，此后虽有所下降，但2006年又回升到5836亿美元。
与此同时，巨额跨国并购的交易价值在全年跨国并购值中的比重自1998年达到62％以来，一直处于高
比重的状态，其中2000年曾达到最高的75．7％，其后几年相对下降，2006年又回升到了66．3％。
国际直接投资经历过一个曲折的发展过程。
20世纪70年代之前，不仅大部分发展中国家未实行引进外资的开放政策。
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内容概要

　　本书首先分析了企业并购的各类原因，回顾了世界范围内的并购历史和关于并购行为的经济学解
释，介绍了对并购进行反垄断规制的法律对策，并对美国与欧共体反垄断法中的并购规则和案例进行
了全面解析和比较，在此基础上提出了更公平地规制跨国并购和完善中国反垄断法的建议。
本书的研究成果对于理解跨国并购与反垄断问题和我国的立法实践具有重要的价值。
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作者简介

　　王中美，女，法学博士，上海社会科学院副研究员。
长期致力于从法学与经济学角度全面研究反垄断问题，至今已在国内公开发行的学术刊物上发表论
文60余篇，出版专著《竞争规则的国际协调》，并有合著多部。
主持国家社科基金课题“以反垄断替代反倾销的法律研究”和司法部法学理论课题“公共服务行业与
反垄断”，参与司部委级课题数项。
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章节摘录

根据当时的公告，徐州市政府、徐州工程机械集团有限公司正在与愿意并有能力参与徐工机械改制的
卡特彼勒公司、美国国际投资集团、凯雷投资集团、摩根大通亚洲投资基金、花旗亚太企业投资管理
公司等潜在投资者进行接触。
其中卡特彼勒公司虽然是同行业国际顶尖企业，徐工却当心被收购后完全丧失品牌与企业本身的独立
地位，沦为卡特彼勒产品的中国代理商。
L21J因此，以资本运作为主营业务的凯雷就更多地受到徐工的欢迎。
凯雷是资产量排名世界第六的私募股权基金，管理着160亿美元的资产，投资主要集中在需要庞大资金
的军火、能源、矿山、银行、电信等领域。
凯雷最引人注意的是它的“总统班底”：包括美国前总统布什、英国前首相梅杰、菲律宾前总统拉莫
斯等都是其员工，美国的一些前国务卿、前国防部长、前证监会主席等在退休后也都进入了凯雷，这
为凯雷在各国收购“命脉行业”提供了便利。
凯雷一开始即表示，其所进行的大部分收购(包括对徐工的收购)如能完成，其将不参加被收购企业的
直接经营，而是通过注资、募资和上市扩大被收购企业的规模，使其资产升值，然后凯雷再通过转让
股权获利后退出。
因此，凯雷的收购将基本上保留原有经营层，这对徐工这样人事关系复杂的国企是一种友善的表示，
因此受到徐工经营层的普遍支持。
据悉，此次收购所需的近数亿美元中，凯雷自己投入的资金并不多，大部分资金将来源于凯雷利用即
将收购的徐工集团的资产和由此产生的利润作担保进行的再融资，即采用杠杆收购。
L22J但是目前国内法律法规是禁止外资以合资企业的资产作为担保贷款后作为投资投入的，所以这种
杠杆收购的方式虽然是凯雷的惯用方式，但在徐工一案中能否实施，有待后观。
2004年11月，《华尔街日报》上声称，美国凯雷投资集团已从这家中国最大工程机械制造商的控股权
竞购。
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后记

这是我的第二本专著，也是在我的博士后出站论文基础上修改而成的。
从博士毕业到现在，转眼三年多时间过去，有所长进，却还远远不够，有时真让人感叹：学问要用一
生去追求。
坚持反垄断的研究，深埋于学识基础的积累。
目前为止，尚不觉得厌倦，反而发现许多乐趣。
可惜的是，自工作以后，再难做到求学时的专心致志，写作时有中断。
所幸心所向之，终有所获。
从年少时便要求自己能够做到有严谨的学术态度和独立的学术精神，在该书的写作中这一点仍然是准
则，所以，笔者对于本书的研究确实是下了很大的苦功并做了深入的思考。
在本书的撰写中，我特别注意做到两点：原始材料翻译的准确和文字的简洁流畅。
许多英文的法律文件、论文等原始资料多是书面用语，惯用长句，层层推进，所以须要反复推敲，并
结合上下文仔细领悟。
但自己写出来的论文又要避免过多运用长句，务求简洁。
虽然法律学术论文本身难免枯燥，我仍然希望能让读者在其中发现言辞的机锋、句式的音律与论辩的
干练之美。
勇气与耐心是学术研究中的两个重要素质，一个优秀的学者要有勇气去挑战新的领域，有耐心去沉下
去做真学问。
必须承认。
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编辑推荐

《并购与反垄断》由上海人民出版社出版。
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