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内容概要

　　当前，跨国公司在华投资表现出两个明显的特征：一是组织形式以独资为主，外资进入我国有80
％是以独资方式设立，并且这种趋势有增无减；二是交易形式以内部贸易为主，内部贸易比重越来越
大，其中美国母公司与在华子公司进口内部贸易比例从1992年的10.5％增长到2010的29.4％，增长了1.8
倍。
进入方式与交易形式是为了实现跨国公司全球投资收益最大化的目的，是一种理性安排和合理的选择
，其对外资企业绩效必然产生重要影响。
但是，国内学者主要关注独资化的影响因素和带来的经济后果，对独资化和交易内部化对外资企业绩
效影响的研究远远不够。
《进入方式、内部贸易与外资企业绩效研究》以进入方式和内部化为出发点，以外资组织形式和内部
化对绩效影响为研究重点，通过理论推导和实证分析，对此问题进行了系统的阐述和研究。
　　针对已有文献主要是基于交易成本经济学研究进入方式和内部贸易对外资企业绩效的影响，《进
入方式、内部贸易与外资企业绩效研究》则是基于资源基础观和交易成本理论结合，将交易成本和生
产成本融合起来研究外资进入方式的选择。
在指出现有理性人假设条件不足情况下，对跨国公司进入方式分析框架重新构建，将信任纳入分析范
畴，为跨国公司进入方式的合理选择提供理论基础。
分析了跨国公司内部贸易产生的原因和影响因素，尤其是契约的不完全对内部贸易的决定作用。
在我国吸引外资的过程中跨国公司的内部贸易采用转移定价进行交易，转移定价是内部贸易的核心，
《进入方式、内部贸易与外资企业绩效研究》建立了汇率、税率、市场价格、关税在内的模型，并分
析了跨国公司在现实中转移定价的策略。
在理论分析的基础上，提出了相应的假设，收集了江苏省苏南地区10574家生产型外资企业的2008
～2010年的数据，就本书提出的假设进行实证检验。
本书的主要结论有：　　（1）合资企业的绩效好于独资企业的绩效，合资企业的劳动生产率也高于
独资企业的劳动生产率。
经营时间在进入方式与绩效关系中起调节作用，经营时间越长的独资企业绩效越好。
规模对进入方式与绩效之间的关系影响不同，规模越大的独资企业绩效越好。
市场导向在进入方式与绩效关系中起调节作用，出口导向型独资企业绩效更差。
资本有机构成对进入方式与绩效之间的关系同样起调节作用，资本密集型独资企业的绩效更差。
　　（2）外方股权比例与绩效负相关，合资企业中存在中、外双方最优持股比例。
外方控制权的增加并没有改善合资企业的绩效，反而使合资企业绩效下降。
在合资企业中，对等股权合资企业绩效要好于其他股权比例合资企业的绩效。
而且在合资企业中存在最优的外方股权比例使得企业绩效最优。
研究发现合资企业绩效随外方股权比例呈先升后降趋势，呈倒“U”形关系，在外方持股达到46.61％
时合资企业绩效最优，表明在合资企业中存在最优的外方股权比例使得企业绩效最优。
对包含独资企业在内的全样本进行分析发现，外方持股达到48.22％时外资企业绩效最优，这再次说明
了外资企业中存在中、外双方最优的投资组合，并且要保持中方占有更大的股权比例为佳。
　　（3）内部贸易提高了外资企业的生产率。
随着外资企业内部采购比例增加外资企业的劳动生产率也在提高，两者呈正相关关系。
内部贸易对外资企业生产率的影响随经营时间增加而增加，经营时间在内部采购比例与劳动生产率之
间起正向调节作用。
越是资本密集型企业，其内部贸易对生产率的负面影响越大。
资本密度在内部采购比例与劳动生产率之间起反向调节作用。
纵向一体化企业内部贸易的劳动生产率更高。
税率在企业内部贸易对劳动生产率影响中起正向调节作用。
　　（4）内部贸易降低了外资企业的绩效。
内部销售降低了外资企业的获利水平，内部销售比例与资产净利润率之间负相关，而同时发生内部采
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购与内部销售的外资企业绩效更差，可见外资企业的内部销售因为转让定价使得其绩效下降。
内部贸易对外资企业绩效的影响随经营时间增加而增加，经营时间在内部采购比例与绩效之间起正向
调节作用。
越是资本密集型企业，其内部贸易对绩效的负面影响越大。
资本密度在内部采购比例与绩效之间也起反向调节作用，越是资本密集型企业，其内部贸易对绩效的
负面影响越大。
纵向一体化企业内部贸易使绩效更差，税率在企业内部贸易中对绩效影响中起负面调节作用。
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章节摘录

　　（4）出现了舍本逐末的研究倾向，过多地研究进入方式的决定因素，但是对不同进入方式对绩
效影响研究远远不够。
跨国公司对外投资的战略目标在不同阶段可能不同，但是从长远来看都是以利润最大化为终极目标，
投资必须追求投资回报最大化。
不过，在已有文献中关于进入方式对绩效的影响的研究远远不够，只是更多地停留在进入方式影响因
素的分析上，出现了舍本逐末的现象。
Brouthers和Hennart（2007）认为，尽管早期对进入方式的研究较多，但是进入方式对绩效影响的研究
一直被忽视。
进入方式选择是为了利润最大化服务，市场导向也是为了追求利润最大化。
因此，在研究进入方式的文献中应该更多地研究进入方式对绩效的影响。
　　（5）资产、交易和治理结构结合的研究不够。
资源基础观为跨国公司进入方式选择提供了新的研究思路，认为企业的竞争优势来自其拥有的资源、
能力或知识，选择不同的进入方式是为了形成更多的资源、能力以及创造更多的知识，进而提高企业
的竞争优势，获得垄断租金。
资源基础观与交易成本经济学在关注对象、首要问题、首要驱动因素、首要感兴趣领域、首要分析焦
点和首要强调因素方面存在很大的不同，具体见表2-7。
尤其在价值驱动因素的分析上，交易成本经济学认为有效的治理结构是关键，因为有效的治理结构有
助于防止机会主义行为。
但是，资源基础观认为有限理性才是跨国公司要解决的问题，因为人的有限理性阻碍了企业寻找竞争
优势，所以寻找竞争优势的来源始终是跨国公司对外投资的一个重要手段。
Madhok（2002）指出，资源基础观与交易成本在研究企业战略时应该结合起来，应该将资产、交易和
治理结构结合，无论对资源的强调还是对交易成本的强调都难以全面把握企业的战略选择。
同样，跨国公司的进入方式受到外方与中方的资源和市场交易的影响，因为合资与独资涉及不同的治
理结构。
治理结构、资源和交易的结合研究才能更好地了解进入方式对绩效的影响。
　　⋯⋯
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编辑推荐

　　《进入方式、内部贸易与外资企业绩效研究》基于资源基础观和交易成本理论。
将信任纳入分析范畴，研究了进入方式和内部贸易对外资企业的绩效影响，为跨国公司进入方式的合
理选择提供了理论基础；分析了跨国公司内部贸易产生的原因和影响因素，尤其是契约的不完全对内
部贸易的决定作用：建立了汇率、税率、市场价格、关税在内的转移定价模型，并分析了跨国公司在
现实中转移定价的策略，提出了相应的假设并进行实证研究。
笔者根据研究结论在国家层面和企业层面提出了相应的建议。
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