


美国实行开放政策，积极吸引外资， 过去几十年来经受住了以下各种阶段的考验：上

世纪60年代欧洲强国复苏，70年代经合组织的敌对竞争，80年代日本的“威胁”，和本世

纪头十年出现的来自中东和亚洲的的主权财富基金或者其国有企业的挑战。79 为了平衡

经济开放和国家安全利益，美国政策制定者与国内的特殊利益集团展开了长期的较量和

争斗，现今的体系则是两者长期较量的集中体现 。

上世纪80年代中期以来，美国外资审议政策经历了关键性的发展：修订了《1998年综合

贸易与竞争法案》中的埃克森-弗罗里奥条款（the Exon-Florio provision of the 1988 Omnibus 

Trade and Competitiveness Act）。该条款规定，若外国投资被判断为对美国国家安全造成

威胁，总统有广泛的权利进行干预。里根总统将此权力委托给外资委（CFIUS），使本来无足

轻重的机构受到了重视。9.11以后，新的政治经济氛围也使得美国对外来投资拧紧了阀门。

接下来，几个外资并购项目再次进入公共视线，引起争议。如2005-2006年期间，迪

拜港口世界公司（Dubai Ports World）拟并购美国半岛与东方蒸汽轮船公司（Pennisular 

and Oriental Steam Navigation Company）和2005年中海油（CNOOC）拟并购加州

优尼科（Unocal），后者以失败告终。国内公众的反对和国会的压力最终推进了相关法

律的出台，迫使有关公司撤销其投资项目。80 2007年通过的《外国投资与国家安全法案》

（FINSA）对外资委的审批程序做了更新和阐述，第一次赋予美外资委立法委任权。该法案

将美国国内“关键性的”基础设施投资项目纳入外资委审批范围，规定美国国家情报总监

和劳工部长作为非投票成员加入外资委，并进一步要求，所有涉及关键基础设施的交易或

涉及外国政府控制的经济实体都要受审查，除非财政部或外资委成员中的一个主导机构

明确豁免审查（需由副部长或更高的官员对豁免负责）。

需要强调的是，尽管经历以上各种调整和变化，美国却一直避免将国家经济安全视

为进行审查的直接理由，这一点跟许多其它国家如中国、加拿大、和澳大利亚等是不同的。

尽管近年来对关键经济基础设施投资的关注有所增加，但这并非是美国为发展经济需要

而对政策进行有意的后台操作，而是出于我们对技术依赖性增强的考虑。事实上，国家经

济安全并非美国的焦点所在，这是显而易见的，有时却明显到容易让人忽略，如：美国是

世界上最大的贸易逆差国，获批的外来投资达数万亿美元；为了保护消费者公平，美国经

79 见经合组织（OECD）及联合国贸发会议(UNCTAD) 2010年报告。

80 在中海油－优尼科一案中，国会通过了一项能源法修正案，大大延长了审批过程，使此案的成本增加 （见Nanto等2005年报告); 迪拜

港口世界一案中, 众议院拨款委员会于2006年3月为阻止该项目通过了一项修正案，此后该公司决定出售已收购的美国港口资产（见彭博社

2006年3月报导：《迪拜港口世界放弃接手港口经营的努力》 http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=newsarchive&sid=ak85x2

NB5Ywo&refer=home）. 
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常将成功的公司进行分解等等。这些做法都没有经济民族主义的特点。

外资委的权力在《外国投资与国家安全法案》下得到扩展，另外，由于金融危机，

对外资的需求有所增加，关于外国投资的争论在2007至2009年之间有所缓和。但是在

2010年，中国钢铁厂商的投资项目和中国资本在通讯技术行业的试水，使得外资审批

又成了辩论的焦点。新涌现的中国投资者使得美国对外来直接投资的政策目前较之前

一段时间相比显得相对不明朗。

框 3. 美国外国投资委员会（CFIUS）

美国外国投资委员会（外资委）是为保证美国国家安全而负责审查美国国内外

来资本并购的跨部门行政机构。外资委是1975年根据福特总统11858号行政命令设

立的，但直到1988年才开始起重要作用。那一年通过的《综合贸易与竞争法案》的

埃克森-弗罗里奥条款，授权总统可以国家安全为由阻止来外资并购，并将审查并购

项目的责任赋予外投委。81 2007出台的《外国投资与国家安全法案》对外资委给予

了立法委任（在此之前它的运作只限于执行行政命令），同时扩大了成员范围，提

出了具体的行动要求，并加强了国会的监督。82 

外资委审查的范围明确限制在国家安全风险范围内，所以审查过程不考虑国家经

济风险及保证美国经济强健以增强国力等其它因素。评估一项投资对国家安全影响的

关键在于以下领域：对美国国防工业基地、相关科技和资源的影响；是否关系到关键基

础建设包括通讯、能源和交通；以及对国土安全的影响。83 关于国家安全的界定，外资

委在审批过程中享有一定程度裁量权，根据具体个案和当时发展水平酌情考虑。在立法

中没有明确国家安全的定义，因此有人认为将国家关键经济基础设施系统加入特殊审

查中是令人担忧的做法，意味着美国向保护经济利益的方向迈出了一步 。 

《外国投资与国家安全法案》规定外资委有9位成员：财政部长（主席）、总检察长、

以及国土安全部、商务部、国防部、外交部和能源部部长。该法案并授权总统可指定增

添成员。执行该法案的行政命令指定了美国贸易谈判代表和科技政策办公室主任为外

81 见http://www.treasury.gov/resource-center/international/foreign-investment/Documents/Pre-FINSA-Regs-31CFR800.pdf. 

82 见http://www.treasury.gov/resource-center/international/foreign-investment/Documents/CFIUS-Final-Regulations-new.

pdf; 关于最重要的改变的综述，见美国财政部2008年报告。

83《外国投资与国家安全法案》 明确把对国家安全的理解从传统领域上升到国土安全方面。



资委新增成员，并指定白宫的一些官员为观察员。该法案同时也将国家情报局主任和劳

工部部长作为无投票权成员，以提供国家安全评估及其它必要的建议。84  

外资委可主动审查任何并购项目，只要它将导致外资所有或控股“任何在美进

行跨州商业活动的法人”。虽然在实际操作中外资委审查范围大多在直接投资交易

领域，但在理论上并不局限于外国直接投资控股达到10%的门槛以上的交易。然而，

对于新的绿地投资，外资委员并不进行审查。任何一名外资委成员均可动议主动审

查，但要征得其他委员一致同意。通常标准的做法是让外来投资方自动申请审查。  

审查申请提交后，财政部要开始为期30天的初审，并指定一个主导部门协调。

之后，外资委或批准交易、或展开为期45天的复审、或建议外资方撤回申请（可以

给极少甚至不给理由）。外资委的决定需一致通过，如果30天的初审不能解决问题，

任何机构都可以要求为期45天的复审。复审期过后，外资委或清案通过，或有条件

批准（缓和协议，a mitigation agreement），或送交总统决策（这种情况较少发

生）。总统有15天时间做决定，这使自申请正式递交后最长的审批时间为90天 。

某项交易一旦通过后，原则上不再受国家安全风险审查，然而如有违反缓和协

议的行为，或发现提供虚假信息，都是可以作为重新审查的理由。但自2006年的阿

尔卡特-朗讯一案 (Alcatel-Lucent)以来，对缓和协议的遵守若不令人满意，也有可

能受到重新审查。《外国投资与国家安全法案》也加强了国会对外资委的监督。现

在，外资委被要求在案例审查结束后，要通知国会主要官员，并概述决定及依据。

同时要求外资委每年向国会递交一份包括所有审查过的案例和关键指标的报告。85 

法律条文之外：审批过程中的政治干预

美国是法治的经济体：国家一般不参与市场竞争，政策的制订过程也是可以抗辩

的。尽管在历史上，在常规投资政策以外设置非正式、可自由裁量的障碍并非美国的

主要习惯，但近年来超出法律规定范围的干预已经出现，而且越来越频繁。从中国的

情况来说，有两类干预值得我们关注。
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84 关于FINSA法案的最终规则和评论，见http://edocket.access.gpo.gov/2008/pdf/E8-27525.pdf. 

85 有关这些报告的公众版本，可见 http://www.treasury.gov/resource-center/international/foreign-investment/Pages/cfius-

reports.aspx.
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第一，美国商业的既得利益可能为了避免来自中国公司的竞争，而挑动政客阻止

其对美的投资。特殊利益集团在历史上经常启动国家安全机制，在保护国家不受外国

威胁的幌子下保护自己、避免竞争。国会议员们不直接介入外资委的审批程序，也没

有权力来启动外资委的审议。但是他们有监督权，有权召开听证和传唤证人证据，能

通过决议和修正案，在极端情况下有能力修改相关法律（如《外国投资与国家安全法

案》）。因此政府执行部门对国会要求外资委采取行动的呼吁不会无动于衷。当然政

府官员经常在在私人企业之间跳槽，而且外资委中任何一个政府成员机构或总统，都

可根据自己特定部门的看法界定“国家安全”的定义而启动审查程序。

调查可能造成负面的舆论；因此，政府启动自由裁量权进行审查，有可能给潜在

投资者带来忧虑。86 《外国投资与国家安全法案》明确鼓励投资者在递交审查申请之

前，向外资委“咨询”，甚至可以向其成员递交申报草案。这种“事先筛查”的作法

此前尽管常见，但从未在条规中如此公开鼓励。从理论上说，这一步程序应有助于澄

清必要信息以便做出决定；但事实上，某些潜在的投资者甚至可能试图在美投资之前，

就被调查人员吓住。同样，国会举办听证会的可能性也会对交易造成干扰，国会的动

机或许是真出于国家安全考虑，但有时候也很可能是代表了某个选区的保护主义，或

纯粹是为哗众取宠以吸引媒体注意。

调查一旦开始，外资委的决定几乎从不受公众政治压力的左右。但是被政治化的

危险可能使当事人在提议之前便放弃了投资，结果，更多交易并非直接被外资委扼杀，

而是出于对它的恐惧而流产的。而且不管外资委初衷如何，一个公司的名声可能因此

被政客们的游戏玷污。种种指控不管有没有根据，在公众舆论集体审判的法庭上，都

没有正当程序来澄清。

第二，外资审批程序有其外在的脆弱性，这跟政府中的安全问题鹰派以及在筛查

过程中保密评估所起作用相关。美国政府中负责国家安全的部门一般主张对外资采取

较严的审查机制，尤其是对来自中国的投资采取进行更强的限制。87 这种观点在制订

《外国投资与国家安全法案》时未占上风。该法案是对美投资审批程序最近的调整，比

86 我们此处采用“有可能”（potentially） 一词是因为外资委关于审议与调查的申请是由美国政府保密执行；交易双方必须透露

有关审查结果的信息。 

87 见Graham 和 Marchick 2006 年; 及Pinto 和Frye 2010年的论述。



国家安全圈子里许多人提出的意见要自由化一些。尽管如此，机密情报资讯在外资委

审批程序中的作用越来越至关重要，这有几个原因。第一，复杂的技术空前深入地融

合在我们周围的商业基础结构中，各种脆弱环节随之增多，因此在风险评估中技术分

析的作用显得更重要了（相比其它，如竞争政策评估部门针对市场占有集中度进行的

评估等）。技术分析的能力掌握在民用及国防情报收集部门。第二，随着中国交易数

额相对其它国家在美投资呈增长趋势，保密评估的重要性也在增长，这是因为中国是

战略竞争对手而非盟友，加上其公司管理不透明、及企业与政府的关系暧昧，收集机

密证据显得相对重要。

公众和拟投资方都无法获得保密评估的信息。汇总评估的机构明显对中国的公司

更倾向于限制。换言之，导致这种偏见的意图和机会都同时存在，而要判断这种偏见

的严重程度又几乎不可能。许多曾参加过外资委审批过程的老官员关系密切，形成了

自己的小圈子，在他们当中经常能听到许多站不住脚的负面论点。88 但是这些都无法

验证和引用。我们的研究发现，许多涉及中国公司和安全风险的公开报道都存在错误

描述、过于泛化的毛病，或者缺乏可信证据。这些报道在报纸上随处可见。写这些评

论的许多都是无需承担相应举证责任的记者。 美国政策决策者对中国动机的看法，难

道真的应该建立在《华尔街时报》驻京记者的猜想上吗？89 

中国投资者和美国的投资环境

同美中关系一样，中国投资者在美国的经历是错综复杂的。一方面，数字本身即说明

问题：根据我们的搜集的数据，从2003至2010年间，中国在美投资有200项以上；投资总

额在成倍增长；涉及的行业也很广泛，包括高科技部门、基础设施和自然资源等。其中有

一半是不需外资委进行任何国家安全筛查的绿地投资，90 而且尽管中国公司国有程度高

和某些特性有可能符合外资委启动国家安全审查的条件，实际上外资委真正启动审查的

收购项目很少（见图4.3）。而在接受审查的项目中，程序上也未有被歧视的迹象。

尽管这些都体现了健康的发展趋势，但在现有政策框架下，中国公司的投资还是

遇到了一些麻烦。许多中国公司目睹了它们中的先驱投资项目被卷入关于美国国家安
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88 我们认为非常有趣的一个说法是，如果当初准许中石油购买优尼科，中石油就有可能在海湾石油平台上安装望远镜来监视美国

海军的动作。 

89 例如，美中经济与安全审议委员会（US-China Economic and Security Review Commission）2011年的报告，大量引用报纸

作为依据。

90 当然这些项目要服从有关国家安全和国家利益的其他美国法律。
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全的大辩论中，无可避免地被政治化。虽然表面看来外资委审查的项目数量有限，但

事实上由于惧怕外资委审查、国会强烈抗议、媒体及公众歇斯底里的批判等, 更多的

交易在没有申请前就已经主动放弃了。91 中国在美有争议的投资名单很长（见表3.1），

尽管只有相对少数投资因为外资委的负面结论而停止或受建议放弃了申请（如华为对

3Com 公司投标的失败），但基本上所有主要的交易都在媒体、国会议员、安全机构、

美国产业内人士和排华团体的影响下被政治化。92

尤其值得担忧的是，这种将外资委

审批政治化的情况以及对国家安全的焦

虑都是无法预测的。2005年，在国会议

员、商业利益团体和媒体的联合攻击下，

中海油放弃了对优尼科收购投标。93  然

而，2010年，同样是中海油，却成功地

投资了10亿美元在德克萨斯州开采页岩气，基本上没有任何人站出来指指点点。2009

年，中国风力发电制造商第一能源集团公司（A-Power）的投资计划受到工会和政策

制定者的攻击，但是 中国主权财富基金对电力供应商AES 15亿美元的购股，尽管理论

上有众多可质疑之处，却无声无息地通过了。2007年中国华为对3Com公司的联合收

购，因被质疑与中国人民解放军有关，遇到了巨大的阻力。而在此两年之前，外资委

却批准IBM将个人电脑分部卖给了联想。 2010年，中国鞍山钢铁公司在密西西比州建

立一个新钢厂的投资提议，遭到了国会议员和国内钢铁游说集团的反对，而天津钢管

厂对德克萨斯州的一笔大的投资却受到了普遍的赞扬。94 这种因国家安全因素引起政

治化的不可预测性，如今已成为中国公司进军美国市场时遇到的真正难题。一个中国

投标者如果对他将会遭到的舆论攻击毫无准备，虽然这完全可以理解，但在一个竞争

性的并购市场上，与其他竞购者相比，将使他处于不利地位。95 

中国公司目睹了它们中的先驱投资
项目被卷入关于美国国家安全的大

辩论中，无可避免地被政治化。

91 国会研究服务机构报导称，美外资委调查的交易中有一半未等结果出来就撤了，因而未包括在外资委的案例数量中 (见Jackson 

2010年论述，18页)。

92 有关对中国在美投资中的政治因素的学术评估，以及对主要利益集团及其担忧的描述，见Pinto 和 Frye 2010年的论述。

93 见国会研究服务机构 Nanto et al., 18页。

94 见金融时报2010年9月15日“鞍山推进美国钢铁交易”一文http://www.ft.com/cms/s/0/a9988244-c0e1-11df-99c4-

00144feab49a,s01=1.html#axzz1BDIVg5Gt; 以及 2010年12月8日彭博社“天津钢管获贴息贷款后中国遭关税打压”一文http://

www.bloomberg.com/news/2010-12-08/china-hit-with-tariffs-from-u-s-after-tianjin-pipe-gets-subsidized-loans.html.

95 我们采访的一些美国公司高管强调，他们宁愿把公司低价出售给国内公司也不愿和中国买家签协议，因为后者需要为他们的投资在

公众和美外资委的审查中辩护。2010年中国的通讯设备制造商华为声称，正是这些问题让他们丢失了两项在美的交易。见2010年8月

3日彭博社“尽管出价更高，华为在美投资未能成交”一文。http://www.bloomberg.com/news/2010-08-02/huawei-said-to-be-

stymied-in-purchase-of-u-s-assets-on-security-concerns.html.



图4.3  2006-2009年美国外资委审查的交易，按收购国统计

审查的交易项目数

来源：美国外国投资委员会递交国会的年度报告(2007-2010); 美国财政部; 

 *按国家分类的审查数字尚未公布 

另一方面，作为在复杂的经济体中的新投资者，中国公司也面临者其它许多挑

战。正式的条规障碍并不多，而且尽管美国和中国之间没有双边投资条约，但中国公

司经常能通过香港或其它同美国有双边投资及税收条约的第三国进行对美投资，因此

在国际法律保护和税务优化方面并不会遇到很大的困难。但是，中国公司会面临美国

监管部门和商业文化带来的整体上的挑战。直到不久之前，对外贸易仍是中国参与全

球经济交流的唯一方式，中国在海外实际运作的经验很少。在经济监管方面，中国的

国内市场体与经合组织中像美国这样成熟的经济体之间存在很大差距。在美国经营公

司，中国的管理者必须学会驾驭文化鸿沟，获取必要的市场知识，遵守复杂的规章标

准，管理美国本地员工，与有组织的劳工团体和其它在中国国内所没有的相关利益团

体进行谈判，遵守更高的质量和安全标准，遵循其所不熟悉的税收和会计条例，以及

采用适当的媒体和公关策略。
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美经济分析局：中国对美直接投资流量：依据母公司国籍

中国商务部：中国对美直接投资流量

美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以外商母公司国籍和原始成本计

美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以最终受益者和原始成本计

中国商务部：中国在美直接投资存量；以时价计

避免双重征税条约数(DTTs)

双边投资条约数(BITs)
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        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

德克萨斯 2,719 20

纽约 1,874 24

弗吉尼亚 1,771 5

伊利诺伊 1,540 7

加州 824 55

密歇根 599 12

俄勒冈 282 5

特拉华州 264 12

新泽西 227 6

密西西比 175 1

 

 绿地投资 占总数比例         并购        占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 1,740 66% 5,793 64% 7,533 65%

私营或上市* 913 34% 3,227 36% 4,140 35%

 2,653  9,020  11,673

总投资额(单位：百万美元)

 绿地投资 占总数比例         并购       占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 33 30% 27 22% 60 26%

私营或上市* 76 70% 94 78% 170 74%

 109  121  230

交易数量

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

密苏里 170 5

乔治亚 154 12

明尼苏达 151 1

马里兰 118 4

夏威夷 95 2

新墨西哥 80 1

佛罗里达 77 4

爱达荷 62 1

亚利桑那 61 3

内华达 59 6
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Mamco制造

有限公司

Magnequench公司

长期租赁加州长滩的

前海军基地* 

美泰公司(Maytag 

Corp.) 

优尼科 (Unocal)

IBM个人电脑部门

联合商业银行 (UCB)

3Com公司

通用汽车旗下的悍马

品牌和资产

Firstgold公司 

安科(Emcore)

在密西西比州合作投

资新建钢板厂项目

 

三叶公司(3Leaf)

美国外国投资委员会调查此案并发现此收购对国家安全问题有重大风险，交易随后被

总统命令正式禁止。

最初2000年，由一中国企业集团联合收购以及随后对Ugimag公司的收购都得到了克

林顿政府监管部门的批准。 但由于技术泄露和将工作转到中国引起美国公众广泛批

评，该公司在美机构分别于当2002年和2006年关闭。

 

国会采取临时立法行动，根据1998－1999年通过国防授权法案的一项规定，以国家

安全为由阻止了把海军基地租赁给中远。

中国家电制造商海尔宣布有意收购Maytag时引起强烈批评，被描绘成外国猎人一心

要抢夺美国的标志性品牌。海尔以商业原因退出对美泰的竞购。

中海油在受到来自美国相关利益集团和国会议员巨大阻力后，被迫撤出竞价。国会威

胁要制定一个修正案,会大大增加买方额外费用和风险。优尼科后被其美国竞争对手

雪佛龙(Chevron)收购。

联想公布计划购买IBM个人电脑部门后，美国相关利益集团、安全部门人员和国会议

员都表示了顾虑。在该公司签订了大量安全协议后，美国外资委批准了此项交易。

 

美国银行监管机构阻止了中国民生银行接管陷入困境的美国联合商业银行。美联储称

对该交易的必要调查会耗时太长，而该行以陷入困境需要立即采取行动。该资产最后

由联邦存款保险公司（FDIC）扣押。

华为本想与私人控股公司贝恩资本联合收购网络装置制造商3Com，但因美国外资委

对国家安全的风险考虑而受阻。外资委表示正式调查后的结果可能是否定后，华为和

贝恩撤回了竞价。

腾中欲收购通用旗下悍马资产的计划，却被一些国会议员和媒体评论员描述成对美国

制造业基地和国家安全的威胁。最终交易由于中方监管部门的干预而失败。

由于Firstgold金矿接近法伦海军航空基地，美外资委在初步调查后认为此交易涉及国

家安全问题。因此中方撤回收购计划。

 

美外资委初步审议后认为存在国家安全问题。唐山不得不撤回对太阳能光伏发电和光

纤技术供应商安科的投标。

虽然绿地（新建）投资在法律上应不受美外资委审查，但此项目引起国会钢铁核心小

组和美国钢铁游说集团的强烈反对。 尽管该交易被高度政治化，鞍山钢铁仍坚持投

资。

美外资委要求华为补报收购加州破产的IT公司“三叶”资产的交易。当美外资委表示

它会建议总统阻止该交易后，华为同意剥离三叶的专利和资产。
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2819, 2869

3711, 3713, 3714, 551, 552, 553, 501,  75

2836, 8731

731, 732, 733, 734, 735, 736, 738, 81, 82, 86, 871, 872, 8732, 8733, 874, 89

17

281, 2833, 284, 285, 286, 287, 289, 8731

12, 13, 29, 517, 554, 

366, 481, 482, 483, 484, 489, 

363, 365, 386, 5045, 5064

387, 391, 393, 394, 395, 396, 399, 509, 523, 525, 526, 527, 53, 563, 569, 57, 59, 76

357, 362, 364, 3671, 3672, 3677, 3678, 3679, 369, 5063, 5065

351

60, 61, 62, 63, 64, 67

01, 02, 07, 08, 09, 201, 202, 203, 204, 205, 206, 207, 208, 209, 21, 54, 514, 515, 518

80, 83, 384, 385

352, 353, 354, 355, 356, 358, 359, 361, 382,508 (except 5088)

58, 70, 78, 79, 84 

10, 33, 34,5051

14, 321, 322, 323, 324, 325, 326, 327, 328, 329,  5032, 5033, 5039, 5211

3715, 3716, 373, 374, 375, 379,  555, 556, 557, 558, 559, 5088

26, 27

2834, 2835, 5122, 5047, 8731, 8734, 

282

15, 16, 65

30

3674, 3675, 3676

737

22, 23, 31, 513, 561, 562, 564, 565, 566, 

40, 41, 4212, 4213, 4215, 43, 44, 45, 46, 47

49

4214, 422, 423

24, 25, 5031

Here are a few of his speci�c comments:

 

F-2.3: frame; the second axis is missing; original chart had markers in the lines; can we round to full numbers please (my bad)

F-2.4: frame;- can he please add the missing labels?

T-2.1: positions (1-10) are missing;

T-2.2: one line is completely missing (summary of no of deals); also, can we please add an asterisk to the title and then below the chart *Ownership of 
ultimate parent company, then change the other addition to **

F-3.1: frame; colors and labels messed up; any way to accentuate the small share of FDI income – almost not visible…

T-3.1: 2006 should have two asterisks

F-4.1: frame

F-4.2: legend is completely missing! Please insert, plus frame

F-4.3: frame; strange line in the sub title: Shape/Mergerformat

 

Greenfield Value, USD mn (RHS)

M&A Value, USD mn (RHS)

Greenfield Number of Deals (LHS)

M&A Number of Deals (LHS)

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

      11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

F 1.2: The last �ve bars are all blues. It looks like some are the same blue but I can't tell. Please advise 
which bars (if any) should be the same color

YES, BECAUSE THESE ARE ALL CAPITAL FLOWS – SEE DIFFERENT COLORS BELOW FOR HOW TO ASSIGN 
DIFFERNET BLUE TONES, IF POSSIBLE.

Accumulation of Reserves

Inward FDI Flows

Outward FDI Flows

Outward Portfolio Flows*

Inward Portfolio Flows*

 

F 2.3: The one in the Word �le is very di�erent from the one in the Excel �le. Which one? Also the one 
in Excel has brown in the key but see no brown on chart

PLEASE USE THE ONE IN THE EXCEL APRIL 20 VERSION (TOTAL OF 230 DEALS). DOESN’T HAVE TO BE 
EXACT COPY. NO BROWN INTENDED. YOU CAN ROUND USD VALUES TO FULL NUMBERS, NO DECI-
MALS AFTER COMMA NEEDED!

 

F 2.4: I have a hard time �guring out the information here. Some things overlap others and in the 
Excel �le I just get a bunch os �oating labels and lines with no dots or any other visual reference. 
Need help and something new here.

OK, I CAN CLEAN UP IF NEEDED – BY WHEN DO YOU NEED THIS?

 

F 4.2: no legend in �le, just �oating words "1=CLOSED, 0=OPEN". is that it? Don't see what it refers to 
on chart

YES, IT IS THE OPEN/CLOSED LABEL
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64 | 敞开美国大门？ 

表 4.1  有争议的中国在美投资（ 1990-2011）

来源：作者汇编

*我们包括了这个项目，尽管从技术上讲租约不算直接投资。
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美经济分析局：中国对美直接投资流量：依据母公司国籍

中国商务部：中国对美直接投资流量

美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以外商母公司国籍和原始成本计

美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以最终受益者和原始成本计

中国商务部：中国在美直接投资存量；以时价计

避免双重征税条约数(DTTs)

双边投资条约数(BITs)
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中国在美直接投资的投资收入

中国在美其他投资的投资收入

中国购买美国政府债券的投资收入 

       

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

德克萨斯 2,719 20

纽约 1,874 24

弗吉尼亚 1,771 5

伊利诺伊 1,540 7

加州 824 55

密歇根 599 12

俄勒冈 282 5

特拉华州 264 12

新泽西 227 6

密西西比 175 1

 

 绿地投资 占总数比例         并购        占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 1,740 66% 5,793 64% 7,533 65%

私营或上市* 913 34% 3,227 36% 4,140 35%

 2,653  9,020  11,673

总投资额(单位：百万美元)

 绿地投资 占总数比例         并购       占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 33 30% 27 22% 60 26%

私营或上市* 76 70% 94 78% 170 74%

 109  121  230

交易数量

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

密苏里 170 5

乔治亚 154 12

明尼苏达 151 1

马里兰 118 4

夏威夷 95 2

新墨西哥 80 1

佛罗里达 77 4

爱达荷 62 1

亚利桑那 61 3

内华达 59 6

 

  

中国国家航空技术进

出口公司(CATIC) 

中国国家有色金属进
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）公司(COSCO) 

海尔集团

中国海洋石油总公司 
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四川腾中重工

西色国际投资

有限公司

唐山曹妃甸投资
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鞍山钢铁
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Mamco制造

有限公司

Magnequench公司

长期租赁加州长滩的

前海军基地* 

美泰公司(Maytag 

Corp.) 

优尼科 (Unocal)

IBM个人电脑部门

联合商业银行 (UCB)

3Com公司

通用汽车旗下的悍马

品牌和资产

Firstgold公司 

安科(Emcore)

在密西西比州合作投

资新建钢板厂项目

 

三叶公司(3Leaf)

美国外国投资委员会调查此案并发现此收购对国家安全问题有重大风险，交易随后被

总统命令正式禁止。

最初2000年，由一中国企业集团联合收购以及随后对Ugimag公司的收购都得到了克

林顿政府监管部门的批准。 但由于技术泄露和将工作转到中国引起美国公众广泛批

评，该公司在美机构分别于当2002年和2006年关闭。

 

国会采取临时立法行动，根据1998－1999年通过国防授权法案的一项规定，以国家

安全为由阻止了把海军基地租赁给中远。

中国家电制造商海尔宣布有意收购Maytag时引起强烈批评，被描绘成外国猎人一心

要抢夺美国的标志性品牌。海尔以商业原因退出对美泰的竞购。

中海油在受到来自美国相关利益集团和国会议员巨大阻力后，被迫撤出竞价。国会威

胁要制定一个修正案,会大大增加买方额外费用和风险。优尼科后被其美国竞争对手

雪佛龙(Chevron)收购。

联想公布计划购买IBM个人电脑部门后，美国相关利益集团、安全部门人员和国会议

员都表示了顾虑。在该公司签订了大量安全协议后，美国外资委批准了此项交易。

 

美国银行监管机构阻止了中国民生银行接管陷入困境的美国联合商业银行。美联储称

对该交易的必要调查会耗时太长，而该行以陷入困境需要立即采取行动。该资产最后

由联邦存款保险公司（FDIC）扣押。

华为本想与私人控股公司贝恩资本联合收购网络装置制造商3Com，但因美国外资委

对国家安全的风险考虑而受阻。外资委表示正式调查后的结果可能是否定后，华为和

贝恩撤回了竞价。

腾中欲收购通用旗下悍马资产的计划，却被一些国会议员和媒体评论员描述成对美国

制造业基地和国家安全的威胁。最终交易由于中方监管部门的干预而失败。

由于Firstgold金矿接近法伦海军航空基地，美外资委在初步调查后认为此交易涉及国

家安全问题。因此中方撤回收购计划。

 

美外资委初步审议后认为存在国家安全问题。唐山不得不撤回对太阳能光伏发电和光

纤技术供应商安科的投标。

虽然绿地（新建）投资在法律上应不受美外资委审查，但此项目引起国会钢铁核心小

组和美国钢铁游说集团的强烈反对。 尽管该交易被高度政治化，鞍山钢铁仍坚持投

资。

美外资委要求华为补报收购加州破产的IT公司“三叶”资产的交易。当美外资委表示

它会建议总统阻止该交易后，华为同意剥离三叶的专利和资产。
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15%

All Years

分类

工业机械、设备及工具

电子设备及元件

煤炭、石油和天然气

水电和公共卫生设施服务

汽车代工和零部件

通讯设备和服务

保健和医疗器械

软件及IT服务

替代／可再生能源

金属采矿及加工

休闲与娱乐

纺织品与服装

金融服务与保险

半导体

仓储

生物科技

食品、烟草和饮料

家具及木制品

商业服务

消费类电子产品

制药

化学品

其它运输设备

航空、航天和国防

橡胶

消费产品和服务

房地产

塑料

运输服务

造纸、印刷及包装

矿产开采与加工*

建筑服务

发动机和涡轮机

1

2

3

4

5

6

7

8

9
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13

14

15

16

17
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19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

  绿地

1,175

43

8

0

38

411

0

17

192

177

0

60

67

0

106

94

53

46

32

26

6

16

24

22

23

15

0

6

1

0

0

0

0

2,653

  收购

1,688

1,963

1,716

1,583

583

67

360

248

62

63

220

120

92

109

0

6

44

10

17

15

30

12

0

2

0

6

10

0

0

0

0

0

0

9,020

        总额 

2,863

2,006

1,724

1,583

620

473

360

264

253

239

220

180

160

109

106

100

97

56

49

41

35

28

24

24

23

21

10

6

1

0

0

0

0

11,673

  绿地

12

9

1

0

8

10

0

7

14

2

0

7

6

0

1

2

3

2

8

4

1

1

2

2

1

3

0

2

1

0

0

0

0

109

  收购

9

7

7

2

7

4

3

17

1

4

6

4

15

4

0

2

5

3

5

3

3

2

0

1

2

1

1

0

1

1

1

0

0

121

       总额
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16

8

2
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3

24

15

6

6

11
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4

1

4

8

5

13

7

4

3

2

3

3

4

1

2

2

1

1

0

0
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行业

航空、航天和国防

替代/可再生能源

汽车代工和零部件

生物科技

商业服务
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化学品

煤炭、石油、天然气

通讯设备和服务

消费类电子产品

消费产品和服务

电子设备及元件
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金融服务和保险

食品、烟草和饮料
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水电和卫生公共设施服务

仓库与储存

家具及木制品

1

2

3

4

5
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7

8

9
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15

16

17
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20
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24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

标准行业代码（SIC）

372,376, 3812

2819, 2869

3711, 3713, 3714, 551, 552, 553, 501,  75

2836, 8731

731, 732, 733, 734, 735, 736, 738, 81, 82, 86, 871, 872, 8732, 8733, 874, 89

17

281, 2833, 284, 285, 286, 287, 289, 8731

12, 13, 29, 517, 554, 

366, 481, 482, 483, 484, 489, 

363, 365, 386, 5045, 5064

387, 391, 393, 394, 395, 396, 399, 509, 523, 525, 526, 527, 53, 563, 569, 57, 59, 76

357, 362, 364, 3671, 3672, 3677, 3678, 3679, 369, 5063, 5065

351

60, 61, 62, 63, 64, 67

01, 02, 07, 08, 09, 201, 202, 203, 204, 205, 206, 207, 208, 209, 21, 54, 514, 515, 518

80, 83, 384, 385

352, 353, 354, 355, 356, 358, 359, 361, 382,508 (except 5088)

58, 70, 78, 79, 84 

10, 33, 34,5051

14, 321, 322, 323, 324, 325, 326, 327, 328, 329,  5032, 5033, 5039, 5211

3715, 3716, 373, 374, 375, 379,  555, 556, 557, 558, 559, 5088

26, 27

2834, 2835, 5122, 5047, 8731, 8734, 

282

15, 16, 65

30

3674, 3675, 3676

737

22, 23, 31, 513, 561, 562, 564, 565, 566, 

40, 41, 4212, 4213, 4215, 43, 44, 45, 46, 47

49

4214, 422, 423

24, 25, 5031

Here are a few of his speci�c comments:

 

F-2.3: frame; the second axis is missing; original chart had markers in the lines; can we round to full numbers please (my bad)

F-2.4: frame;- can he please add the missing labels?

T-2.1: positions (1-10) are missing;

T-2.2: one line is completely missing (summary of no of deals); also, can we please add an asterisk to the title and then below the chart *Ownership of 
ultimate parent company, then change the other addition to **

F-3.1: frame; colors and labels messed up; any way to accentuate the small share of FDI income – almost not visible…

T-3.1: 2006 should have two asterisks

F-4.1: frame

F-4.2: legend is completely missing! Please insert, plus frame

F-4.3: frame; strange line in the sub title: Shape/Mergerformat

 

Greenfield Value, USD mn (RHS)
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F 1.2: The last �ve bars are all blues. It looks like some are the same blue but I can't tell. Please advise 
which bars (if any) should be the same color

YES, BECAUSE THESE ARE ALL CAPITAL FLOWS – SEE DIFFERENT COLORS BELOW FOR HOW TO ASSIGN 
DIFFERNET BLUE TONES, IF POSSIBLE.

Accumulation of Reserves

Inward FDI Flows

Outward FDI Flows

Outward Portfolio Flows*

Inward Portfolio Flows*

 

F 2.3: The one in the Word �le is very di�erent from the one in the Excel �le. Which one? Also the one 
in Excel has brown in the key but see no brown on chart

PLEASE USE THE ONE IN THE EXCEL APRIL 20 VERSION (TOTAL OF 230 DEALS). DOESN’T HAVE TO BE 
EXACT COPY. NO BROWN INTENDED. YOU CAN ROUND USD VALUES TO FULL NUMBERS, NO DECI-
MALS AFTER COMMA NEEDED!

 

F 2.4: I have a hard time �guring out the information here. Some things overlap others and in the 
Excel �le I just get a bunch os �oating labels and lines with no dots or any other visual reference. 
Need help and something new here.

OK, I CAN CLEAN UP IF NEEDED – BY WHEN DO YOU NEED THIS?

 

F 4.2: no legend in �le, just �oating words "1=CLOSED, 0=OPEN". is that it? Don't see what it refers to 
on chart

YES, IT IS THE OPEN/CLOSED LABEL
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以劳动关系为例，美国多元文化的劳工群体，对来自汉族为主国家的中国高管是

一个文化冲击。在中国，基于雇员的地域、性别、性取向、健康状况、残疾，甚至身

高的歧视很普遍。除此之外，许多中国公司仍然不太愿意雇佣咨询公司及其它增值服

务公司，寻求在海外建厂和运营的帮助。最近，美国的许多州、郡、和城市都建立了

招商引资项目，帮助中国投资者克服这些困难。但是这些问题的解决需要时间，同时

也需要中国的高管和监管机构做出相应的努力。96 

小结

美国具有设计良好的对内直接投资审查体系，它体现了美国欢迎经济收益和外国

竞争的开放传统。审查是在外资委和财政部当下文化氛围主导下完成的。尽管审查范

围已扩展到对现代经济基础结构如互联网带来的新的脆弱性风险的评估，外资委勤勉

工作的唯一关注点仍是国家安全，而并非许多人鼓吹的定义模糊的经济安全。 

然而对美投资审批还有另外的的看门人，他们是更广义的国家政治体，特别是国

会。不管是否出于国家安全考虑，政客们有能力威胁提高成本，因而他们手中的权利

几乎能否决掉任何项目，不一定仅仅出于国家安全的缘由。在对中国崛起普遍不安的

时代，这种政治化严重地影响了直接投资审查的运作。美国富有的消费群体、高素质

的劳动力、健全的监管环境以及突出的科技优势吸引了中国的投资者，但是在政策和

政治之间，他们感到非常的困惑和怀疑。目前来说，来自中国的投资大部分都顺利通

过，多数明显是不需要国家安全审查或者是无需审查的绿地投资；那些需经审查的也

基本能得到公正的听证。但华盛顿发出的信号是令人混淆的，且信号还不单单只是来

自外资委本身。拥护国家安全的团体不断主张更加繁琐的审查，加上之前几笔重要项

目的政治化也给人们造成了中国投资在美不受欢迎的印象（见框4）。美国这两个看门

人发出的混淆信息目前尚未造成严重后果，但将来肯定会带来大问题。

96 据美国驻华州际协会（Council of American States in China）资料显示，目前美国有28个州在中国设有代表处以推动贸易和

投资 (见http://www.casic.us)。许多地区和城市还设立了吸引中国投资的专门项目，如在加州湾区，亚特兰大大都会区的格威内

特郡（Gwinnett County）和旧金山；另外还有一些像“纽约中国中心(the New York China Center )”等私人资助的推动中国

在美投资的机构。
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66 | 敞开美国大门？ 

框4.  美国的投资环境：来自中国的看法

与美国一样，中国的公众舆论也被新闻头条的大型交易事件所左右。2005年堪称

标志性的中海油收购优尼科失败一案显然影响了中国公众对美国投资环境的看法。他

们普遍认为中海油在美国受到了不公的待遇，罪魁祸首是露骨的美国贸易保护主义。97 

另外一个媒体关注的话题是2010年中国鞍山钢铁公司在密西西比州的板钢厂绿地投资

项目。美国钢铁业的说客以及国会钢铁核心小组毫无根据的指控在中国媒体引起了轩

然大波。评论员们把此诠释为美国“丑陋的贸易和投资保护主义”抬头的信号。98 

中国商业圈对美国的投资环境有更微妙的看法。99 最近的一项调查显示，民营及

中小型企业仍然认为美国的投资环境是最开放、最具吸引力的国家之一。100 当然如

果这些民营企业的业务涉及矿业、原材料、通讯基础设施及其它高科技领域，他们

的结论会有所不同。相比较而言，主权投资机构和国有企业对美国投资环境的看法

则很负面。他们认为在伯德修正案（Byrd Amendment）和2007年的《外国投资与

国家安全法案》支持下，政府控制机构的特别审查是对中国公司的体制性歧视。101 

中国国企是否得到公正待遇以及美国外国投资委员会审查过程的透明度成了中

国的决策层对美国投资环境的主要担忧。2008年，中国证券监管机构和商务部在给

美国财政部的信中抱怨，美国的投资审查法规留给了外资委太多诠释的空间，其中

对国企的特殊对待是针对中国公司的歧视。102 2008年，中国官员驳斥美国银行监管

机构对阻止民生银行收购破产的联合商业银行一案的解释，认为理由不充分，民生

银行是联合商业银行的非控股股东。  

97 见2005年8月3日新华社“中海油退出优尼科竞标”一文 http://www.china.org.cn/english/2005/Aug/137165.htm. 

98 见 2010年7月8日21世纪经济报道“鞍钢美国投资争议升级”一文 http://finance.qq.com/a/20100708/000074_1.htm.

99 这一评估基于本文作者在2008年6月至2010年12月间对多名中国高层管理人员的访谈，和2010年8月至2011年1月间摩立特

（Monitor Group）咨询公司对若干专家的访谈。

100 见中国国际贸易促进委员会（CCPIT） 2010年报告44-48页。

101 见中新社2010年11月11日文章“李若谷:中国国企赴美投资几乎全被否决”，http://www.chinanews.com/cj/2010/11-

10/2646167.shtml.

102 见金融时报2008年6月11日文章 “中国猛烈抨击美国的保护主义”， http://www.ft.com/cms/s/0/15fedee0-3748-11dd-

bc1c-0000779fd2ac.html#axzz1DHYV2QA9.

103 见金融时报2009年11月29日文章 “阻止民生（银行）投标是代价昂贵的错误”， http://www.ft.com/cms/s/0/d71980f0-

d574-11de-81ee-00144feabdc0.html#axzz1DHYV2QA9. 



最近中国的反应表明，投资开放问题已被纳入中国的政治议程。被政治化的鞍山

钢铁公司收购一案发生后，中国商务部和外交部敦促美国公平对待中国公司，及对中

国投资开放其市场。104 2011年2月美国外资委责令华为剥离其从三叶（3Leaf）收购来

的专利后，中国商务部指责美国在利用“以包括保护国家安全在内的各种理由，对中国

企业在美贸易投资活动进行阻挠和干扰”。105 2011年在筹备胡锦涛主席访问华盛顿时，

高层官员敦促美国对中国投资开放其市场，和改善国家安全审查的透明度。106 2011年

3月，中国总 理 温家宝亲自呼吁要求美国政 府支 持中国对美国经 济的投 资以 及

“进一步放宽对进入市场的限制”。107
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104 见2010年7月21日香港经济日报文章，“商务部：鞍钢赴美投资不应政治化”。

105 见2011年2月11日“商务部对外投资和经济合作司负责人就华为公司被迫撤回对美三叶（3Leaf）公司技术资产收购交易发表

谈话”一文http://www.mofcom.gov.cn/aarticle/ae/ai/201102/20110207410760.html 

106 见华尔街日报2011年1月19日报道“外商在华直接投资上升17%”。http://online.wsj.com/article/SB100014240527487033

96604576088903930134910.html.

107 见彭博社2011年3月21日文“中国总理说贸易不平衡需要‘紧急措施’”。http://www.businessweek.com/news/2011-03-

21/china-premier-says-urgent-steps-needed-on-trade-imbalance.html.
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结论

中国直接投资热潮刚刚开始：我们预测，到2020年中国在全球直接流量规模将达

到1万亿到2万亿美元。目前美国还不是中国对外投资的主要接收国，但是数字表明现

美国正面临着一个新的转折点。如果我们不将这些投资者拒之门外，美国将会成为中

国直接投资的主要受益者。

美国目前吸收的外资在全球直接投资所占比重约为15%。今后十年中，即使只有5

％的预期的中国对外直接投资流入美国，数字也极为可观。当然，受各种制约因素影

响，我们无法做出非常精确的预测。但是日本的先例很有借鉴意义：上世纪80年代日

本开始对美国投资时，几乎和中国现在一样引起了许多争议。但后来，日企在美国投

入了数千亿美元，现有近70万美国人受雇于日企。这些公司每年经美国向世界其它国

家出口数额高达600亿美元，在研发上的投资花费接近46亿美元，并为美国工人支付了

约500亿美元的工资报酬。108 如今，中国才刚刚踏入转型时期，但对美的投资就已经

超过了110亿美元，为美国人创造了数以千计的就业机会，而且这些数字的年增长均

超过100%。

尽管经济收益丰厚，但对国家安全的考虑无论是在现在或者将来都不可忽视。北

京的官员有时批评美国存在贸易保护主义、偏见或者害怕竞争，对外来投资实施了不

合理的审查 。这种说法既于事无补也不准确。另外，这种错误的指责和评论对中国的

公众舆论产生了负面影响，加深了彼此的不信任。出于国家安全利益考虑的贸易审查

是全世界公认的合理、合法的程序。鉴于某些中国公司管理不规范、政治操作不透明，

华盛顿对中国的投资认真评审也是合理的。中国有全球战略抱负，并将美国视为实现

抱负的障碍。 相对其它对美直接投资国而言，中国的国营企业和非国营企业更受政府

管制影响。所以，我们有足够的理由保持谨慎，提防中国蓄意获取美国技术和过度渗

五． 结 论 与 建 议:  
       敞 开 美 国 大 门？ 

108 所有数据来自美国经济分析局（BEA）针对外国跨国公司在美分支机构运营的2008年最新调查。



五． 结论与建议: 敞开美国大门?  | 69 

透美国的基础设施建设， 从而损害美国国家安全利益。109 

另外，美国目前的审查程序能够很好地筛查出安全风险，大多数中国企业在美的

投资都能顺利实现。许多中国人认为美国对中国关紧大门、抵制中国投资，这种忧虑

明显是错误的。中国流入美国的投资数额不断增长就是有力证明。之前受到阻挠的投

资项目基本都涉及到了以下具体的风险，如该投资将导致具有战略性意义的产品和服

务的关键控制，或者该项目涉及与国防相关的新技术、或关系到危害国家安全的所谓

的“第五纵队”（内奸）等。 至于有些人认为外资委限制过松，我们目前尚未发现任

何一宗损害美国家安全的案例是由于投资审核程序的不严所导致的，而且我们也认为

现有的审核政策有能力应付更多的中国投资的流入。

但目前的审批程序并不完美。美国法规中某些关键词的定义，例如对“关键产业”

和“外国政府控制”等如何界定，都存在争议。如何界定一个项目是良性的还是具有

威胁性的，是一门艺术而不是科学。法规故意给予一定的主观裁量余地，从而让审批

者根据科技和产业的不断发展能做出相对的调整和适应。相反，如果审查制度的方方

面面都事先定义好了，例如，事先列出一个开放和禁止的产业清单，将不可避免地造

成更多的阻碍。尽管留有自由裁量权可以理解，但有些结论单从国家安全角度分析，

很难令人信服。我们认为，到目前为止，外资委的工作基本上是令人钦佩的，其依法

审慎考量的焦点基本只限于国家安全，但要长久坚持这个水准，政策必须明确表明，

不论其成员的内部讨论如何，它的决定都会受到审查和适当监督。如果外资委稍微立

场不坚定，成为保护主义的工具的话，则会严重损害美国的利益。鉴于目前国内外存

在的疑虑，不论是否合理，外资委仍需要进一步确保以后能忠实履行职责。

更令人担忧的不是美国的政策，而是它的政治。政治更具随意性，如果不纠正会

使中国直接投资的益处转移到其它国家的工人和社区去。即使政策体系再健全，这种

对外国投资审批的政治干预也是非常有害的，不管其动机是为了保护美国的特殊利益

集团免受经济竞争，还是为了要建立所谓“美国堡垒”式的坚不可摧的国家安全。如

第四部分中所述，中国的投资已被严重政治化。对中国的不了解、不信任、利益集团

的游说以及美中关系的复杂化等，这些都造成了很大的负面作用。 

109 虽然一般很难将网络黑客袭击归于某个团体甚或政府，但已有足够令人信服和公开的证据显示，中国有组织地侵入海外网络，

获取政府、公共事业和公司资产信息，值得警惕。参考资料如 美中经济与安全审议委员会(USCC)2009年报告，美国国防部2010年

报告; 以及“沃策尔”（Wortzel ）2010年报告。
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在参与性民主政体中，政治干预是不可避免的，但我们应该认识并缓和其后果。我们

必须一如既往地敦促外资委履行职责，及时捕捉潜在威胁。然而，虽然外资委的审议是可

以预测的，但是以国家安全之名行保护主义之实的做法是随意突发的、不可预测的。尽管

美国保持对中国投资开放大门，但目前看来，即使小型的中国直接投资都有可能煽起政治

之火。未来继续保持开放仍付出努力，而且是可以做到的。但是门开着并不能保证人就会

走进来。全世界的门都对中国敞开着——美国已不再是唯一可以做生意的地方。我们在

此提出一些建议，以推动下面几点行动方针：保持目前最佳安全审查程序，对中国向全球

投资敞开美国的大门，更积极地吸引来自中国的恰当投资，以确保美国人从中受益。

建议

我们的分析表明，大多数中国在美的直接投资是良性的、以营利为主；如能享受

当地重点优惠政策，投资数量还将进一步增加；以国家安全为目的的外资审查政策也

是健全的。因此，我们的建议强调坚持现有的审查程序；改善监管方面的薄弱环节；

限制权力的滥用和误解；强化各种机制吸引外资。

1.	两党发出明确的共同信息， 欢迎中国投资

连续几届美国总统都公开宣布支持中国来美投资。2011年1月胡锦涛主席对美国进行

国事访问期间发表了联合声明，表示两国领导人“认识到扶持开放、公平和透明的投资环

境对两国的国内经济和全球经济的重要性。”110 但由于过去双方发生了许多争议，中国越

来越认为美国不欢迎中国的投资者。这种看法不对，但不可否认，华盛顿的信号并不明朗。

尽管总统高调支持开放市场，美国的高级官员时常对中国公司持怀疑态度。重要

的是，国会领导人对中国的态度，有的怀疑、有的敌对，经常出台各种议案排斥中国

利益。商业领袖虽然支持能给美国创造就业机会的中国投资，但经常以中国做出互惠

让步为条件。有关签订双边投资条约的会谈从小布什在任期间就开始了，却由于美方

正在修改现有双边投资协议模式遭到搁置。与此同时，某些中方官员提议美国制定“

指导目录”明确开放行业或关闭行业，一些美国分析家甚至主张完全封锁某些产业，

如电信业。但这并不是美国的运作方式（跟中国不同）。在信号混淆的情况下，美国

人必须扪心自问，中国人对美国的投资环境和意图感到困惑不解吗，能怪中国人吗？

信息模糊让人难以分辨，结果只会导致损害美国自己的利益。

为了消除这些模糊性，我们建议总统提出一个两党参与的国会政府联合声明，明

110 见2011年1月19日中美联合声明 http://www.america.gov/st/texttrans-english/2011/January/20110119172633su0.7791799.html.



确支持中国对美投资的增长成果。该声明应支持美外资委的审批程序，并承诺保护外

资委员免受哗众取宠的政治干扰；随后应制定各项具体跟进措施来鼓励对美投资；几

乎各州官员也会欢迎这些措施，实际上大多数州已在积极吸引中国投资。这样的倡导

会有助于改变中国对美国投资环境的看法，也会大大地巩固有关负责人的权力，去进

一步推动中国对美投资。

2.	将吸引中国和其他国家对美直接投资的举措制度化

我们建议，应对当前有关各项外资引进措施和努力进行全面的评估。当前“自由

放任”的处理方法根源于的时代背景和前提是：美国当时在全球投资流量占主宰地位，

美国经济体制所具有的外资吸引力是其它任何国家都无法媲美的，且外国投资者都基

本来自与美国有类似的法律和商业制度的国家，不需要太多的本地协助。如今，时代

已变，美国的政策制定者和地方商界头领对中国公司所知甚少，不知道他们在选择海

外投资目的时候，主要受到哪些因素影响。

为了避免中国资本大量转移到美国的经济竞争对手，我们建议对中国投资前景的

评估应该考虑国家竞争力，并积极吸引最有益的投资。当前，吸引外国投资的责任落

在州和市政府身上。与其它国家相比，美国联邦政府的努力微不足道。美国各州各市

吸引外资面临的直接竞争对手是其它国家政府，他们通常具备更有力的、更高层面的

资金政策支持来为投资者清除障碍、创造环境。另外，例行的官僚手续是令中国投资

者的非常头痛的事：在我们与中国高管的访谈中，许多人谈到了领取美国签证的困难

以及应付各种官僚程序的麻烦。111 对此，2007年“在美投资”项目的建立迈出了积极

的一步。但与其它竞争国的类似机构相比，这个项目主管部门的人员配备和资金都少

得可怜。112 虽然中国公司在美国这样的成熟市场上经营时仍面临各种挑战，但经验表

明，通过推动类似项目来吸引中国投资，有助于日后更多投资的到来。

许多观察家认为促进投资的最佳路径是建立完善的正规机制，特别是与中国签订

双边投资条约。当然这种协议的签订将会是个强有力的信号，明确我们在政治上承诺

来支持和鼓励双方合作和相互投资。但这种协议在多大程度上可以解决中国投资者在美

遇到的问题，还很难确定。毕竟目前看来，中国投资者并未受到过多的正式法规投资限制，
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111 例如我们听说许多政界及公司高层在申请签证时，需要提供相当于美国的社会安全号之类的信息，而多数美国官员不会考虑向

中国的官僚机构透露此类敏感信息。

112  有关美国和其竞争者在投资促进上的相关数据及比较分析，见“韦德尔” (Weddle) 2009年的论述。
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其投资是受到健全的美国法律制度保护的。113 虽然双边投资条约可能有助于平息关于中

国投资的各种争论，但它并不会在任何方面改变国家安全审查或外资委的程序。

3.	保护投资审查程序的独立性

通过对200多起与中国有关的对内投资项目的研究，我们得出的结论是美国的投资

审查程序总体来说是完善的。但我们强烈建议进一步提高正式决策过程的透明度，进

一步使审查程序避免受到任何政治干预。如果不减少政治干扰，目前日益增加的对美

投资最终将会流向我们的竞争者。

不论采取何种步骤保护美国的投资审批程序，都必须是切实可行的。任何的变动，若

将导致更多干预乘虚而入（例如中国最近颁布了新外国投资审批规定，在审批程序中添

加国家经济安全为审核目标，颇有争议），则应该加以制止。美国审批程序中定义含糊的

概念，包括“国家安全”，“关键基础结构设施”，和“外国政府控制”等不是偶然存在的，

这些模糊性给酌情裁量留有余地。我们不应消除考量的余地，但我们希望能确保审查结

果符合开放的目标。这并不意味着一个项目因为机密原因被否决时，必须披露其信息来源；

相反，它意味着，当针对某项投资有谬误的论点时，应面向公众澄清，而不应该让项目交易

遭受任意曲解和抹黑。

中国国内有些人提出建议，美国应在前期提供更明确的指南，指定哪些投资敏感、

哪些不是，以免中国公司浪费不必要的时间和金钱。这种想法是可以理解的，尤其是如

上文所述，之前有几个中国投资项目都被武断地政治化了；加上中国本身就有类似的投

资指导目录。114 但这种做法在美国行不通。每个特定的行业都有可接受的和不可接受的

投资，不可能做到事先预测所有的最终可能性，并据此将各行业分门别类，允许或者禁

止外国投资。我们的关注点不是中国是否有野心，或某一行业是否属敏感行业，而是应

该关注某一具体项目是否有实际的威胁。至于如何分析辨别这些威胁，我们目前体制框

架是相对完善的。115 

最后，为了避免目前的政策框架不断受到批评指责，政策框架本身必须有足够的

能动性，应对随时出现的新挑战。随着科技的进步和地缘政治的发展，各种标准和程

113 此外，关于此类国际投资公约能在多大程度上影响实际的投资交易，是学术界热烈争论的话题。见如Yackee 2008年论述。
114  见中国发改委和商务部 2007年发布的《中国外商投资行业指导目录》。 
115  见Moran 2009年论述 。



序都必须相应做出调整，如中国在电信通讯基础设施投资的争议就是很好的例子。灵

活性在过去一直是美国的核心力量。各项调整除了要及时，还必须透明，且不削弱对

现有体制的信心。对于潜在威胁的各种设想使得国会在过去采取的种种特别干预（如

像长滩的中国远洋公司案、中海油竞购优尼科案、阿尔卡特－朗讯案以及迪拜港口世

界等案例），已经影响了美国开放的声誉，必须予以避免。

4.	更好地理解中国人的动机

如果问美国普遍民意的代表“管道工乔”，中国公司在美国做什么，得到的回答

很有可能是持严重怀疑态度的。倘若告诉美国人，多数中国公司不远千里、横跨太平

洋来投资，并非受政府指派而来，而是为了实现盈利，许多美国人都会感到惊讶。既

然美国人不相信这些公司到这儿来是为了谋取利润，那怎能不顺理成章地认为它们是

怀着某种政治目的而来的呢？

公共辩论中不乏针对中国的煽动性言论，要完全杜绝绝非易事。我们建议，为了

减少这种偏见言论造成的负面影响，唯一的办法、同时也是最艰难的办法就是通过教

育。美国的政治家和一般公众都要求更好地了解中国的动机和基本情况。美国人需要

更多的学习来了解中国，识其长短、辨其利弊。更好地理解中国投资者的动机、身份、

投资行为，尤其是日益增长的投资给美国带来的益处，是至关重要的。 

这种教育势在必行，但应该如何实现呢？一方面，可以通过中国在美投资的支持

者和受益者（包括交易商、企业伙伴、销售商和地方官员等）的现身说法，积极介绍

他们的亲身经历和体验。其次，很重要的一点是，如上文所述, 可以通过发布鼓励中国

投资的两党联合声明。声明要面向美国国内民众以及潜在的中国投资者。最后，包括

我们在内的经济学家和政策分析者也应努力，积极促进对中国的了解。

5.	与中国沟通中方应承担的责任

美国之所以对中国公司持有怀疑态度，

直接原因在于中国企业和国家之间的不寻

常关系。如果中国国企的最高领导是由共

产党任命并为其效忠的、国企的商业决定

受制于各种政治因素和风向，且可以不论

商业前景好坏企业都能得到贷款，我们就
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如果中国希望自己的企业在华盛

顿能受到更公开简明的听证待遇，

就必须使国内企业管理更加透明。
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可不难理解美国人为何经常要质问中国投资的主要动机是什么。

中国大型企业之所以不透明，通常目的是为了最终受益的特权阶级，而非为了掩

饰所谓的海外邪恶意图。然而，美国人不是与生俱来就了解中国政治。如果中国希望

自己的企业在华盛顿能受到更公开简明的听证待遇，就必须使国内企业管理更加透明。 

对此，美国官员应明确提出透明化要求；每当面对中国学者抱怨投资壁垒时，应以此

作为论证来辩论。同时，划清政策制定者与受监管企业的界限将有利于中国的海外拓

展；另外，若对中国的竞争政策实行以消费者福利为导向的评估，也将有助于确保企

业行为由市场决定，而不受其它任何国家目标支配 。简单而言，如果中国放弃其国家

资本主义体制，那些有关中国企业在北京影响下来掠夺资源和利润的猜测就会减少，

审批也会容易些。

尽管如此，我们主张用现实主义来看待前景。中国的改革不会一夜间发生。无可

否认的是，过去数十年来，中国已经在不断推进改革。同样地，中国对外国投资者实

行了很大程度上的开放，尽管还有许多地方亟待努力。我们一般认为美国不应将自己

的投资审批体系建立在对等的原则上，但中国的政策制定者应意识到对等原则在美国

外资开放的辩论中占据重要地位，改革加速会增强美国国内对投资开放的呼吁。

同样，中国领导人也必须理解，如果中国提出的外资审批机制中明确包括以“国

家经济安全”甚至“社会稳定”为标准阻止外国投资，同时却呼吁美国的政策制定者

将外资审批范围缩小，这种做法是不利于双方沟通的。116

6.	防患于未然

为了防止未来若干年内人为控制的生产价格（尤其是资本价格）严重扭曲世界投

资模式，我们应该对此展开系统地研究，了解其对美国和世界经济可能造成的影响。

中国的经济模式被视为非传统，引起了诸多顾虑，但我们在审议收集到的较全面的数

据时发现，和其它国家相比，中国并无特殊之处。但是我们同意一种看法：随着中国

经济大规模的增长，在未来可能成为价格制定者，而非价格接受者。考虑到中国自身

的经济规模及其国内存在着人为定价机制（如由于金融管制造成资本成本低廉），当

中国的对外投资在世界总额中达到较大份额并有可能“毒害”全球市场价格的时候，

116  见 《国务院办公厅关于建立外国投资者并购境内企业安全审查制度的通知》英文版见http://english.mofcom.gov.cn/

aarticle/policyrelease/domesticpolicy/201103/20110307430493.html.



也许有必要像贸易那样，建立对全球直接投资补贴监管机制。但我们推测，在达到此

程度之前，中国现阶段的国家管理的的模式会瓦解，虽然这一点尚不能肯定。

从分析来看，如何界定、检测、或监测一个国家的国内资本成本是否造成对世界

价格造成不公平影响，目前尚无共识。正如我们在第三章里的论述，这并非只是针对

中国。2010年，美国出台的美元第二轮量化宽松措施（QE2）在国际上引起了巨大争

议，也是同样的原因。当时中国尖锐批评了美国国内政策影响到其它国家。因此，在

原则上，为了达到更好的共识，北京应没有理由反对开展多边研究探讨。

7.	不玩对等游戏 

在谈论中国投资时“对等”一词用得太频繁，即如果中国对美国的投资进行歧视，

美国亦应如法炮制、以牙还牙。我们建议对此应持更谨慎的态度。中国确实对其流向

其国内的投资的实行了较多的限制。但数十年来北京在开放直接投资上一直领先，也

因对外国投资持较为开放的态度而变得更强大，不论国外的开放程度如何。

再有，通过限制中国对美投资来换取美国在中国的投资，这想法是荒谬的、损害

美国利益的。在同中国的谈判中，美方确实应该敦促中国对美国实行更开放的投资政

策。但这种谈判不与美国市场吸纳中国资金的问题混为一谈，否则将不利于美国利益

的实现。不论北京的国家政策计划采取何种政策吸纳外资，美国方面都应该欢迎 来自

中国的资金。难道美国人真的愿意看到中国公司不是在密歇根、德州的埃尔帕索而选

择了在加拿大的安大略省或墨西哥的华雷斯投资建厂吗？

8.	先扫门前雪

最后，也是最重要的，我们建议美国自己本身也应进行必要的改革，以便能从增

长的中国投资的利益中最大限度受益。外国来美投资，不论是中国或其它国家，都有

多重因素。抢断甩卖、蜂拥围绕濒临破产的资产也是吸引投资者的到来的原因――毕

竟乞丐无权选择。而另一方面，一事成功，事事顺利。一个半世纪以来，美国因完善

金融体系和商业前景广阔，投资者纷沓而至。要吸引外国投资、实现长远经济利益，

最重要的一步是先努力解决美国目前面临的政治和经济问题。只有一个经济健康，政

治稳定，前途明朗的国家才能吸引外国投资者，实现持久繁荣。
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附 录： 中 国 在 美 直 接 投 资 
		    数 据 分 析

在分析中国对美直接投资时，我们的数据主要来自三方面：（1）美国官方统计部

门数据；（2）中国官方的相应数据；（3）我们自己汇集的中国在美绿地（新建）投

资和收购项目的数据。这三类数据之间没有直接可比性，因为各自统计方式、定义方

法、数据质量和时效性都不一样。但每类数据对从不同角度分析中国在美直接投资都

有帮助。我们分析时，主要依赖美国官方数据来评估总体情况，而用我们自己的数据

来分析新近投资交易的增长，显示这些交易在各行业和在各州的分布，以及讨论诸如

所有权等相关特性。本附录将介绍不同的数据特点，简单讨论其利弊，并探讨如何诠

释这些数据。

中国官方发布了两套数据，包括了对外直接流量和存量信息。第一套是由中国人

民银行（中国的央行）和国家外汇管理局（其外汇监管机构）整理的中国国际收支与

投资头寸统计表；第二套是由商务部发布的对外投资的年度统计公报。117 国际收支和

国际投资头寸统计，遵循国际货币基金组织《国际收支与国际投资头寸手册》第五版

的原则，记录年度对外投资流量和存量时。然而，相应的中国统计数据只提供了对外

直接投资的总体数字，没有细分国家或行业类别。但这些细节可在商务部的年度境外

中国投资监测网

与此报告公布的同时，荣鼎咨询公司（The Rhodium Group）将启动中国投资监

测网。用户可在此互动网站上检索中国在美直接投资的格局。该网站将提供有关中国在

美直接投资的最新信息及对具体交易的评论和相关主题。网址：cim.rhgroup.net

117  关于中国的国际收支及国际投资统计可见http://www.safe.gov.cn; 商务部《2009年度中国对外直接投资统计公报》可参见

http://hzs.mofcom.gov.cn/accessory/201009/1284339524515.pdf (该文件用中文撰写，但从73页开始是英文摘要)。
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直接投资报告中找到。商务部自2004年起开始发布境外直接投资具体数据，其中包括

提供按时价计算的境外直接投资流量和存量，以及按行业和地域分布的情况。 

尽管近年来境外直接投资报告对数据的采集和散布的质量有显著提高，但是对中

方数据的准确性和可靠性一直令人质疑。这不足为奇，因为中国对编制境外投资资金

流动统计还缺乏经验。此外，商务部收集数据的方法，是通过在审批程序中强制性的

让企业提交信息，而国际惯例则是通过资讯调查来收集数据。公司经常会提交不完整

的信息或设法完全回避官僚的筛查，从而导致统计数据扭曲。118 因为此类问题以及其

它问题的存在，商务部对境外直接投资的统计质量，不论在总体数字上还是按行业或

国家分布等关键指标上，都不可靠。

在美国方面，美国经济分析局(BEA)负责搜集和发布外国直接投资数据。119 美国

经济分析局根据企业依法必须提交的调查数据，出版了三套不同的数据和相关的信息

用来分析直接投资：（1）国际交易和投资头寸统计数据;（2）外国在美直接投资新项

目的数据；以及（3）有关跨国公司运作的数据。120

国际交易和投资头寸数据是以国际收支为基础，跟踪对内和对外的直接流量和存

量，而每个国家的数据则以历年成本为基础（即存量数字可能会低估资产现值）。这

组按地域分布的投资数据有两个不同的角度：直接投资公司的母公司所在国（每笔投

资都归于该母公司）和最终受益者所在国（UBO，ultimate beneficiary owner），

即追踪投资最终受益者的国籍。后者总的来说更准确，因为现今大量的直接投资交易

会因为税收优化等多种原因通过在第三国设立的特殊目的投资工具来实现。这两种标

准下呈现的中国在美投资流量和存量的明显差异，真实地说明了投资人在中国仍受到

很大程度上的资金控制，能得到的法律和金融服务也很有限(参见图解A.1 和A.2)。也

就是说，由于交易结构的复杂性以及能跟踪此类交易的有限资源，即使靠最终受者

（UBO）来衡量的数字也不能完全体现某区域的投资流量。新直接投资项目的数据，反

118 关于缺点与问题的详细讨论，见Rosen和Hanemann 2009年的论述。

119 关于证券投资和其他跨境投资交易，美国财政部的国际资本系统提供有用的信息。参见http://www.treasury.gov/resource-

center/data-chart-center/tic/Pages/index.aspx.  

120 数据收集和相关文档，见以下链接http://www.bea.gov/international/index.htm.
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映了外商在美国绿地投资或是收购美国现有公司的初期投资总额。与国际交易数据相

比，这类数据不基于国际收支平衡统计，而是衡量实际投资额，资金来源不限。121 遗

憾的是，这个系列在2008年后就中断了，而且今后也不可能马上找到可代替的数据。

最后，关于跨国公司运作方面的数据，体现了美国公司的海外分公司和外国公司在美

分公司的基本特征，包括总资产、资产增值、创造的就业机会、工资和进出口等。

由于美国经济分析局在编制跨境投资数据经验较丰富，并且它依靠对公司一级

的调查来收集数据，所以应该认为美国经济分析局的数据质量优于从中国官方数据。

但是即使美国经济分析局提供的数据也有缺点和不足。首先，每个季度发布的数据不

是建立在最终受益者基础上的，因此这些数据不能显示来自中国但通过第三国实现的

投资（以往的模式显示这类交易占总流量三分之二以上）。而且，如前所述，即使包

括了最终受益者的数据，由于数据的发表往往滞后较久，也几乎肯定不能包括所有交

易量。另外，美国经济分析局的统计是基于国际收支平衡记录，也就是说如果资本不

是源自中国（比如源自香港或是美国的银行贷款），就不算是来自中国的直接投资。

而诸如在美分公司给中国母公司的公司内拨款或撤资，则算作流入负值，减少投资净

流量。从技术上讲，根据《国际货币基金组织对国际收支和国际投资头寸手册》的规

定，这种做法是正确的。但是这样做会使总数额变小，并且对一些分析工作无益（比

如，对一个在美分公司的美国员工来讲，资本是来源于香港还是大陆母公司，意义并

不大）。原先记录新投资项目花费的数据可以解决上述问题，可惜在2008年以后这数

据系列便终止了。

美国经济分析局数据的另一个更大的问题是，该机构因为保密原因隐藏一些数据；

所以在一些中国的直接投资案例中，为了保护投资人，大量的数据没有归入统计。最

后，美国经济分析局的数据没有涵盖某些重要度量，比如各国直接投资按州分布的情

况，投资模式是绿地投资还是并购，以及母公司的所有权等其他重要属性。 

因此，虽然美国经济分析局的投资数据应该比中国商务部的更可靠，两者都不是

能深入及时地分析中国投资模式的理想数据。因此，我们自下至上地通过商业数据库、

121 参见 Anderson  2009年发表的“2008年新外国直接投资数据综述以及相应技术说明”。
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媒体报告、联系在中国的业内人士收集了系列数据，编制了我们自己的中国在美投资

的数据集合。122 我们的数据汇集中资企业通过在美收购和新建方式的直接投资支出（

即绿地投资或股权收购超过10%投票权的投资）。然而，与国际收支平衡数据相比，

这套数据不包括其它流量（比如再投资收益、公司内部资金转移等），也没有排除资

金不是来自中国大陆的情况。因此这套数据可能最接近于美国经济分析局那套已终止

的有关收购和绿地投资的的支出统计。

我们首先从各种来源上收集原始数据，包括商业数据库123、媒体报告、以及我们

从中国其它资源上获取的中国在美投资项目信息。124 然后挑选出已经完成的直接投资

项目（遵循普遍标准：即控股至少达到10%），并对每项交易做认真调查分析。正在

处理中或取消了的交易不在我们计算之列。收购投资是以完成日期加入统计，绿地投

资则按照公布之日登记。交易额以官方公布的数字或最具说服力的估算为依据；如无

估算可依，该交易在我们数据库的价值列项为零。125 

为了完善数据库，我们添加了一些变量，如投资目标州，或者投资公司的所有权，

并据此为每项交易标签。126 我们还根据标准行业分类（SIC）的代码来进行行业分类，

并按新建项目或收购目标公司的业务归类到各行业中。127 通过这一些处理后，我们

创建了一套数据，替代现有国际收支数据，对中国实时在美直接投资进行分析。表格 

A.1 显示了所有从2003年1月到2010年12的交易概况以及主要特点。 

这种方法有哪些长处与短处？首先，虽然我们搜集到的很多交易项目, 但是不能涵

盖所有项目，离中国在美投资的实际交易量还有很大差距。我们只能找到的是那些项

122 本文作者感谢彼得森国际经济研究所（the Peterson Institute for International Economics ）的Jacob Funk Kirkegaard 先

生就全球外商直接投资数据和我们的替代编制方法多次有意义的讨论。

123 来自金融时报的fDi 市场数据库(http://www.fdimarkets.com) 的数据，是我们收集的中国在美的绿地投资（greenfield 

investment）的初步数据。其他几家商务机构为我们提供了跨境合并与收购的数据。其中包括汤森路透(ThomsonReuters),  

Dealogic, 并购咨询(Mergermarket), ISI新兴市场(ISI Emerging Markets)以及资本IQ(CapitalIQ)。对中国在美国的并购，我们主

要依赖Thomson ONE的数据(https://www.thomsonone.com) 

124 如来自商业协会、投资促进机构和行业研究机构。

125 关于包括零值交易的具体概述参见表格A.1.

126 我们对政府拥有的界定槛值是，上市公司流通股里政府所有权至少占20%。

127 有关我们的分类细目以及相应SIC编码，参见表格A.2 。



目规模大、引起媒体和分析师关注的交易。总的来说，我们的数据库应该包括了大多

数投资额在50万美金以上的交易。我们的数据也应基本涵盖了没有达到这个规模、但

有媒体报道过的交易。但是每年都有成百上千的小规模交易无法查询跟踪。比如建立

公司代表处的支出投入、房地产和其它资产的投资。另外，对没有公开交易额的项目，

我们不得不依赖分析师的估测。其中有一小部分交易，完全无法估测交易额。 

其次，根据汇编方式的不同，我们的数据汇集不能直接与美国经济分析局、中国

外汇管理局或是商务部提供的数据直接相比，也无法与现有的国际收支平衡中计算直

接投资的常规格式兼容。所以，这套数据不能被用来分析国际收支平衡和其它国民经

济核算框架方面的问题。 但是，通过自下而上的记录投资流量的方式，避免了通常出

现在国际收支平衡统计中的问题。众所周知，关于外国直接投资和其它跨境资本流量

的统计经常因为转让定价和其它税收优化的策略而被扭曲，所以很少能真实反映经济

现实。通过依靠公司以外和国家统计部门以外的来源跟踪公司的总投资开支，避免了

此种数据扭曲，从而为测算投资流量提供了有效的替代方法。此外，我们的数据汇集

有更多的变量和更进一步的分类，更方便分析中国在美直接投资的某些方面的问题，

尤其是当今在政策上颇受争议的问题。最后，我们的方法可以几乎实时评估投资流量，

而官方数据大多滞后较久。 

那么如何比较来源不同的数据？图解A.1显示了美国经济分析局和中国商务部发

布的中国在美直接投资的数据。图解A.2显示了三个指标相应的存量数。128 不出所料，

美国经济分析局基于国际收支平衡统计并按母公司国籍来收集的投资存量是最低的。

因为它忽略了通过第三国来实现的投资，并在中国投资净额中扣除如公司内拨款这样

的回流。用这种测算方法，中国2009年底在美的直接投资存量只有7.91亿美元，而美

国经济分析局按照最终受益者来统计的数据要高得多。这说明中国企业确实大量使用

境外第三国来实现对美国或其它地区的跨境投资。用最终受益者原则汇编的流量显示

了2008年的高速增长。到2009年底，流量到达23亿美元。 

商务部的数据则显示了投资连年增长，可能主要因为其数据不记录资金反向回流，
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128 美国经济分析局不披露按照最终受益者统计的外商直接投资流量数据. 
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而这样的回流在美国经济分析局对金融危机期间的解析中很明显。商务部的数据显示，

至2009年底，中国直接投资总存量约为33亿美元。美国经济分析局与商务部数据显示

的巨大差异也反映在投资的行业分布上（参见图解A.3和A.4）。美国经济分析局的数

据显示, 截至2009年，制造业在投资存量中所占比例高于商务部的数据，同时商务部

显示更多的投资流入批发零售业。这些差异可能是由于双方采用不同的基本定义（中

国至今没有采用国际标准的的行业分类），但也由于样本本身的不同。 

表格A.1显示了我们通过自下而上的方法，总结的中国在美绿地投资和收购投资的

概况。在2003年到2010年间，我们的样本投资额合计达116亿美元。在2009年之前，

投资的规模与交易的数目都较低。只有2005年意外飙升（主要归功于联想收购IBM个

人电脑的业务）。自2009年起，我们发现，中国在美直接投资的明显增长：从2008年

的10亿美元猛增到2009年的23亿美金。2010年，我们记录的投资超过53亿美元，这

是因为这一年发生了几个不同行业的较大规模的投资。表格A.2显示了投资的具体行业

分布。表格A.3显示了行业分类以及相应的标准行业分类（SIC）代码。 

附录图 A.1  中国对美直接投资的年度流量(1999-2009)

单位：百万美元， 各种官方统计

 

来源：中国商务部；美国经济分析局（以最终受益者统计的流量数据不存在）。
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        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

德克萨斯 2,719 20

纽约 1,874 24

弗吉尼亚 1,771 5

伊利诺伊 1,540 7

加州 824 55
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 绿地投资 占总数比例         并购        占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 1,740 66% 5,793 64% 7,533 65%

私营或上市* 913 34% 3,227 36% 4,140 35%
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政府主控 33 30% 27 22% 60 26%
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10亿美元

10亿美元

10亿美元

千人 

10亿美元

10亿美元

10亿美元

10亿美元

1977

16.9

50.8

0.3

76.2

1.1

10.4

16.3

0.02

1987

200.4

186.8

0.4

303.2

11.1

20.4

72.6

0.3

1997

587.2

451.0

2.6

812.3

39.1

52.5

120.7

2.5

2006**

614.4

543.4

16.3

689.9

47.6

52.2

166.6

4.7

总成交数

交易值缺失的交易数

成交交易总值

成交交易平均价值*

绿地（新建）投资
项目数  

绿地（新建）投资总值

 
绿地（新建）投资平均
价值*

收购项目数

收购交易总值

收购交易平均价值*

持股小于50%的收购交
易数

持股不低于50%的收购
交易数量

由政府控股公司投资的
交易数

由政府控股公司投资的
交易总值

私营和上市公司投资交
易数**

私营和上市公司投资交
易总值**

数量

数量

百万美元

百万美元

数量

百万美元

百万美元

数量

百万美元

百万美元

数量

数量

数量

百万美元

数量

百万美元

2003

10

4

83

14

4

14

5

6

68

23

0

6

3

64

7

19

2004

11

6

209

42

4

19

6

7

191

95

0

7

6

164

5

45

2005

19

6

1,859

143

9

50

6

10

1,810

362

0

10

5

39

14

1820

2006

17

4

208

16

7

143

20

10

65

9

3

7

2

0

15

208

2007

26

2

590

25

15

163

11

11

426

47

1

10

5

261

21

329

2008

35

6

1,062

37

14

392

28

21

671

45

4

17

7

276

28

786

2009

53

10

2,307

54

31

1,388

45

22

920

77

2

20

14

2014

39

294

2010

59

6

5,355

101

25

484

19

34

4,870

180

11

23

18

4715

41

640

Σ

Σ

Σ

ø

Σ

Σ

ø

Σ

Σ

ø

Σ

Σ

Σ

Σ

Σ

Σ

230

44

11,673

63

109

2,653

25

121

9,020

113

21

100

60

7,533

170

4,140

Mamco制造

有限公司

Magnequench公司

长期租赁加州长滩的

前海军基地* 

美泰公司(Maytag 

Corp.) 

优尼科 (Unocal)

IBM个人电脑部门

联合商业银行 (UCB)

3Com公司

通用汽车旗下的悍马

品牌和资产

Firstgold公司 

安科(Emcore)

在密西西比州合作投

资新建钢板厂项目

 

三叶公司(3Leaf)

美国外国投资委员会调查此案并发现此收购对国家安全问题有重大风险，交易随后被

总统命令正式禁止。

最初2000年，由一中国企业集团联合收购以及随后对Ugimag公司的收购都得到了克

林顿政府监管部门的批准。 但由于技术泄露和将工作转到中国引起美国公众广泛批

评，该公司在美机构分别于当2002年和2006年关闭。

 

国会采取临时立法行动，根据1998－1999年通过国防授权法案的一项规定，以国家

安全为由阻止了把海军基地租赁给中远。

中国家电制造商海尔宣布有意收购Maytag时引起强烈批评，被描绘成外国猎人一心

要抢夺美国的标志性品牌。海尔以商业原因退出对美泰的竞购。

中海油在受到来自美国相关利益集团和国会议员巨大阻力后，被迫撤出竞价。国会威

胁要制定一个修正案,会大大增加买方额外费用和风险。优尼科后被其美国竞争对手

雪佛龙(Chevron)收购。

联想公布计划购买IBM个人电脑部门后，美国相关利益集团、安全部门人员和国会议

员都表示了顾虑。在该公司签订了大量安全协议后，美国外资委批准了此项交易。

 

美国银行监管机构阻止了中国民生银行接管陷入困境的美国联合商业银行。美联储称

对该交易的必要调查会耗时太长，而该行以陷入困境需要立即采取行动。该资产最后

由联邦存款保险公司（FDIC）扣押。

华为本想与私人控股公司贝恩资本联合收购网络装置制造商3Com，但因美国外资委

对国家安全的风险考虑而受阻。外资委表示正式调查后的结果可能是否定后，华为和

贝恩撤回了竞价。

腾中欲收购通用旗下悍马资产的计划，却被一些国会议员和媒体评论员描述成对美国

制造业基地和国家安全的威胁。最终交易由于中方监管部门的干预而失败。

由于Firstgold金矿接近法伦海军航空基地，美外资委在初步调查后认为此交易涉及国

家安全问题。因此中方撤回收购计划。

 

美外资委初步审议后认为存在国家安全问题。唐山不得不撤回对太阳能光伏发电和光

纤技术供应商安科的投标。

虽然绿地（新建）投资在法律上应不受美外资委审查，但此项目引起国会钢铁核心小

组和美国钢铁游说集团的强烈反对。 尽管该交易被高度政治化，鞍山钢铁仍坚持投

资。

美外资委要求华为补报收购加州破产的IT公司“三叶”资产的交易。当美外资委表示

它会建议总统阻止该交易后，华为同意剥离三叶的专利和资产。
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Clean Energy

Food, Tobacco and Beverages

Healthcare and 
Medical Devices

Chemicals

Consumer Electronics
Business Services

China
0.1%

Australia
2.1%

Singapore
1.0%

存款机构、金融业、
保险业
10%

专业、科学及
技术服务

24%

Hong 
Kong
0.2%

India
0.2%其他及未公开

18%

Japan
63.1%

批发和零售贸易
5%

制造业
43%

科学研究
7%

制造业
28%

其它
6%

批发和零售贸易
29%

租赁及商业服务
5%

IT与计算机服务
3%

交通运输、仓储和
邮政服务

7%

银行和保险
15%

All Years

分类

工业机械、设备及工具

电子设备及元件

煤炭、石油和天然气

水电和公共卫生设施服务

汽车代工和零部件

通讯设备和服务

保健和医疗器械

软件及IT服务

替代／可再生能源

金属采矿及加工

休闲与娱乐

纺织品与服装

金融服务与保险

半导体

仓储

生物科技

食品、烟草和饮料

家具及木制品

商业服务

消费类电子产品

制药

化学品

其它运输设备

航空、航天和国防

橡胶

消费产品和服务

房地产

塑料

运输服务

造纸、印刷及包装

矿产开采与加工*

建筑服务

发动机和涡轮机

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

  绿地

1,175

43

8

0

38

411

0

17

192

177

0

60

67

0

106

94

53

46

32

26

6

16

24

22

23

15

0

6

1

0

0

0

0

2,653

  收购

1,688

1,963

1,716

1,583

583

67

360

248

62

63

220

120

92

109

0

6

44

10

17

15

30

12

0

2

0

6

10

0

0

0

0

0

0

9,020

        总额 

2,863

2,006

1,724

1,583

620

473

360

264

253
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220

180

160
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97
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49

41

35
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24
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10

6

1

0

0

0

0

11,673
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9

1

0

8
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0

7
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2

0

7
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0

1

2

3

2

8
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1

1

2

2

1

3

0

2

1

0

0

0

0

109

  收购

9

7

7

2

7

4

3

17

1

4

6

4

15

4

0

2

5

3

5

3

3

2

0

1

2

1

1

0

1

1

1

0

0
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       总额

21

16

8

2

15

14

3

24

15

6

6

11

21

4

1

4

8

5

13

7

4

3

2

3

3

4

1

2

2

1

1

0

0

230

行业

航空、航天和国防

替代/可再生能源

汽车代工和零部件

生物科技

商业服务

建筑服务

化学品

煤炭、石油、天然气

通讯设备和服务

消费类电子产品

消费产品和服务

电子设备及元件

发动机和涡轮机

金融服务和保险

食品、烟草和饮料

保健和医疗器械

工业机械、设备及工具

休闲与娱乐

金属矿采选业

矿产开采与加工

其他运输设备

造纸、印刷及包装

制药

塑料

房地产

橡胶

半导体

软件及IT服务

纺织品和服装

运输服务

水电和卫生公共设施服务

仓库与储存

家具及木制品

1

2

3

4

5

6

7

8

9
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13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

标准行业代码（SIC）

372,376, 3812

2819, 2869

3711, 3713, 3714, 551, 552, 553, 501,  75

2836, 8731

731, 732, 733, 734, 735, 736, 738, 81, 82, 86, 871, 872, 8732, 8733, 874, 89

17

281, 2833, 284, 285, 286, 287, 289, 8731

12, 13, 29, 517, 554, 

366, 481, 482, 483, 484, 489, 

363, 365, 386, 5045, 5064

387, 391, 393, 394, 395, 396, 399, 509, 523, 525, 526, 527, 53, 563, 569, 57, 59, 76

357, 362, 364, 3671, 3672, 3677, 3678, 3679, 369, 5063, 5065

351

60, 61, 62, 63, 64, 67

01, 02, 07, 08, 09, 201, 202, 203, 204, 205, 206, 207, 208, 209, 21, 54, 514, 515, 518

80, 83, 384, 385

352, 353, 354, 355, 356, 358, 359, 361, 382,508 (except 5088)

58, 70, 78, 79, 84 

10, 33, 34,5051

14, 321, 322, 323, 324, 325, 326, 327, 328, 329,  5032, 5033, 5039, 5211

3715, 3716, 373, 374, 375, 379,  555, 556, 557, 558, 559, 5088

26, 27

2834, 2835, 5122, 5047, 8731, 8734, 

282

15, 16, 65

30

3674, 3675, 3676

737

22, 23, 31, 513, 561, 562, 564, 565, 566, 

40, 41, 4212, 4213, 4215, 43, 44, 45, 46, 47

49

4214, 422, 423

24, 25, 5031

Here are a few of his speci�c comments:

 

F-2.3: frame; the second axis is missing; original chart had markers in the lines; can we round to full numbers please (my bad)

F-2.4: frame;- can he please add the missing labels?

T-2.1: positions (1-10) are missing;

T-2.2: one line is completely missing (summary of no of deals); also, can we please add an asterisk to the title and then below the chart *Ownership of 
ultimate parent company, then change the other addition to **

F-3.1: frame; colors and labels messed up; any way to accentuate the small share of FDI income – almost not visible…

T-3.1: 2006 should have two asterisks

F-4.1: frame

F-4.2: legend is completely missing! Please insert, plus frame

F-4.3: frame; strange line in the sub title: Shape/Mergerformat

 

Greenfield Value, USD mn (RHS)

M&A Value, USD mn (RHS)

Greenfield Number of Deals (LHS)

M&A Number of Deals (LHS)

1
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7

8
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      11
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13

14

15

16

17

18

19

20

F 1.2: The last �ve bars are all blues. It looks like some are the same blue but I can't tell. Please advise 
which bars (if any) should be the same color

YES, BECAUSE THESE ARE ALL CAPITAL FLOWS – SEE DIFFERENT COLORS BELOW FOR HOW TO ASSIGN 
DIFFERNET BLUE TONES, IF POSSIBLE.

Accumulation of Reserves

Inward FDI Flows

Outward FDI Flows

Outward Portfolio Flows*

Inward Portfolio Flows*

 

F 2.3: The one in the Word �le is very di�erent from the one in the Excel �le. Which one? Also the one 
in Excel has brown in the key but see no brown on chart

PLEASE USE THE ONE IN THE EXCEL APRIL 20 VERSION (TOTAL OF 230 DEALS). DOESN’T HAVE TO BE 
EXACT COPY. NO BROWN INTENDED. YOU CAN ROUND USD VALUES TO FULL NUMBERS, NO DECI-
MALS AFTER COMMA NEEDED!

 

F 2.4: I have a hard time �guring out the information here. Some things overlap others and in the 
Excel �le I just get a bunch os �oating labels and lines with no dots or any other visual reference. 
Need help and something new here.

OK, I CAN CLEAN UP IF NEEDED – BY WHEN DO YOU NEED THIS?

 

F 4.2: no legend in �le, just �oating words "1=CLOSED, 0=OPEN". is that it? Don't see what it refers to 
on chart

YES, IT IS THE OPEN/CLOSED LABEL
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附录图A.2   中国在美直接投资存量(2002-2009)

单位：10亿美元；各种官方统计

 

来源：中国商务部；美国经济分析局

附录图A.3  美国经济分析局: 2009年按行业分中国在美直接投资存量 

占总存量（22.81亿美元）的百分比，按“最终受益者（UBO）”原则计

 

来源：美国经济分析局
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美经济分析局：中国对美直接投资流量：依据母公司国籍

中国商务部：中国对美直接投资流量

美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以外商母公司国籍和原始成本计

美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以最终受益者和原始成本计

中国商务部：中国在美直接投资存量；以时价计

避免双重征税条约数(DTTs)

双边投资条约数(BITs)

    年度 投资方 投资目标 概况 
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 投资支出 (单位：百万美金)             交易数量             
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中国在美直接投资的投资收入

中国在美其他投资的投资收入

中国购买美国政府债券的投资收入 

       

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

德克萨斯 2,719 20

纽约 1,874 24

弗吉尼亚 1,771 5

伊利诺伊 1,540 7

加州 824 55

密歇根 599 12

俄勒冈 282 5

特拉华州 264 12

新泽西 227 6

密西西比 175 1

 

 绿地投资 占总数比例         并购        占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 1,740 66% 5,793 64% 7,533 65%

私营或上市* 913 34% 3,227 36% 4,140 35%

 2,653  9,020  11,673

总投资额(单位：百万美元)

 绿地投资 占总数比例         并购       占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 33 30% 27 22% 60 26%

私营或上市* 76 70% 94 78% 170 74%

 109  121  230

交易数量

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

密苏里 170 5

乔治亚 154 12

明尼苏达 151 1

马里兰 118 4

夏威夷 95 2

新墨西哥 80 1

佛罗里达 77 4

爱达荷 62 1

亚利桑那 61 3

内华达 59 6

 

  

中国国家航空技术进

出口公司(CATIC) 

中国国家有色金属进

出口公司 (CNIEC)、

三环、塞克斯滕特

中国远洋运输（集团

）公司(COSCO) 

海尔集团

中国海洋石油总公司 

(CNOOC) 

联想

中国民生银行 

华为、贝恩资本(Bain 

Capital)

四川腾中重工

西色国际投资

有限公司

唐山曹妃甸投资

有限公司（TCIC）

鞍山钢铁

华为

1990

1995

1999

2005

2005

2005

2009

2009

2009

2009

2010

2010

2011

总资产

销售

净收入 

雇员 

雇员报酬

货物出口

货物进口

研发费用

10亿美元

10亿美元

10亿美元

千人 

10亿美元

10亿美元

10亿美元

10亿美元

1977

16.9

50.8

0.3

76.2

1.1

10.4

16.3

0.02

1987

200.4

186.8

0.4

303.2

11.1

20.4

72.6

0.3

1997

587.2

451.0

2.6

812.3

39.1

52.5

120.7

2.5

2006**

614.4

543.4

16.3

689.9

47.6

52.2

166.6

4.7

总成交数

交易值缺失的交易数

成交交易总值

成交交易平均价值*

绿地（新建）投资
项目数  

绿地（新建）投资总值

 
绿地（新建）投资平均
价值*

收购项目数

收购交易总值

收购交易平均价值*

持股小于50%的收购交
易数

持股不低于50%的收购
交易数量

由政府控股公司投资的
交易数

由政府控股公司投资的
交易总值

私营和上市公司投资交
易数**

私营和上市公司投资交
易总值**

数量

数量

百万美元

百万美元

数量

百万美元

百万美元

数量

百万美元

百万美元

数量

数量

数量

百万美元

数量

百万美元

2003

10

4
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14

4

14

5

6

68

23

0

6

3

64

7

19

2004

11

6

209

42

4

19

6

7

191

95

0

7

6
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5

45

2005

19

6
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9
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6

10
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5

39

14

1820
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17

4
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65

9

3
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2

0

15

208

2007

26

2

590

25

15

163

11
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47

1

10

5
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21

329

2008

35

6

1,062

37

14

392
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21

671
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4

17

7
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28
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2009

53

10

2,307

54

31

1,388

45

22

920
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2
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6

5,355
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19
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2,653
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9,020
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4,140

Mamco制造

有限公司

Magnequench公司

长期租赁加州长滩的

前海军基地* 

美泰公司(Maytag 

Corp.) 

优尼科 (Unocal)

IBM个人电脑部门

联合商业银行 (UCB)

3Com公司

通用汽车旗下的悍马

品牌和资产

Firstgold公司 

安科(Emcore)

在密西西比州合作投

资新建钢板厂项目

 

三叶公司(3Leaf)

美国外国投资委员会调查此案并发现此收购对国家安全问题有重大风险，交易随后被

总统命令正式禁止。

最初2000年，由一中国企业集团联合收购以及随后对Ugimag公司的收购都得到了克

林顿政府监管部门的批准。 但由于技术泄露和将工作转到中国引起美国公众广泛批

评，该公司在美机构分别于当2002年和2006年关闭。

 

国会采取临时立法行动，根据1998－1999年通过国防授权法案的一项规定，以国家

安全为由阻止了把海军基地租赁给中远。

中国家电制造商海尔宣布有意收购Maytag时引起强烈批评，被描绘成外国猎人一心

要抢夺美国的标志性品牌。海尔以商业原因退出对美泰的竞购。

中海油在受到来自美国相关利益集团和国会议员巨大阻力后，被迫撤出竞价。国会威

胁要制定一个修正案,会大大增加买方额外费用和风险。优尼科后被其美国竞争对手

雪佛龙(Chevron)收购。

联想公布计划购买IBM个人电脑部门后，美国相关利益集团、安全部门人员和国会议

员都表示了顾虑。在该公司签订了大量安全协议后，美国外资委批准了此项交易。

 

美国银行监管机构阻止了中国民生银行接管陷入困境的美国联合商业银行。美联储称

对该交易的必要调查会耗时太长，而该行以陷入困境需要立即采取行动。该资产最后

由联邦存款保险公司（FDIC）扣押。

华为本想与私人控股公司贝恩资本联合收购网络装置制造商3Com，但因美国外资委

对国家安全的风险考虑而受阻。外资委表示正式调查后的结果可能是否定后，华为和

贝恩撤回了竞价。

腾中欲收购通用旗下悍马资产的计划，却被一些国会议员和媒体评论员描述成对美国

制造业基地和国家安全的威胁。最终交易由于中方监管部门的干预而失败。

由于Firstgold金矿接近法伦海军航空基地，美外资委在初步调查后认为此交易涉及国

家安全问题。因此中方撤回收购计划。

 

美外资委初步审议后认为存在国家安全问题。唐山不得不撤回对太阳能光伏发电和光

纤技术供应商安科的投标。

虽然绿地（新建）投资在法律上应不受美外资委审查，但此项目引起国会钢铁核心小

组和美国钢铁游说集团的强烈反对。 尽管该交易被高度政治化，鞍山钢铁仍坚持投

资。

美外资委要求华为补报收购加州破产的IT公司“三叶”资产的交易。当美外资委表示

它会建议总统阻止该交易后，华为同意剥离三叶的专利和资产。
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Consumer Electronics
Business Services

China
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存款机构、金融业、
保险业
10%
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15%

All Years

分类

工业机械、设备及工具

电子设备及元件

煤炭、石油和天然气

水电和公共卫生设施服务

汽车代工和零部件

通讯设备和服务

保健和医疗器械

软件及IT服务

替代／可再生能源

金属采矿及加工

休闲与娱乐

纺织品与服装

金融服务与保险

半导体

仓储

生物科技

食品、烟草和饮料

家具及木制品

商业服务

消费类电子产品

制药

化学品

其它运输设备

航空、航天和国防

橡胶

消费产品和服务

房地产

塑料

运输服务

造纸、印刷及包装

矿产开采与加工*

建筑服务

发动机和涡轮机
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标准行业代码（SIC）

372,376, 3812

2819, 2869

3711, 3713, 3714, 551, 552, 553, 501,  75

2836, 8731

731, 732, 733, 734, 735, 736, 738, 81, 82, 86, 871, 872, 8732, 8733, 874, 89

17

281, 2833, 284, 285, 286, 287, 289, 8731

12, 13, 29, 517, 554, 

366, 481, 482, 483, 484, 489, 

363, 365, 386, 5045, 5064

387, 391, 393, 394, 395, 396, 399, 509, 523, 525, 526, 527, 53, 563, 569, 57, 59, 76

357, 362, 364, 3671, 3672, 3677, 3678, 3679, 369, 5063, 5065

351

60, 61, 62, 63, 64, 67

01, 02, 07, 08, 09, 201, 202, 203, 204, 205, 206, 207, 208, 209, 21, 54, 514, 515, 518

80, 83, 384, 385

352, 353, 354, 355, 356, 358, 359, 361, 382,508 (except 5088)

58, 70, 78, 79, 84 

10, 33, 34,5051

14, 321, 322, 323, 324, 325, 326, 327, 328, 329,  5032, 5033, 5039, 5211

3715, 3716, 373, 374, 375, 379,  555, 556, 557, 558, 559, 5088

26, 27

2834, 2835, 5122, 5047, 8731, 8734, 

282

15, 16, 65

30

3674, 3675, 3676

737

22, 23, 31, 513, 561, 562, 564, 565, 566, 

40, 41, 4212, 4213, 4215, 43, 44, 45, 46, 47

49

4214, 422, 423

24, 25, 5031

Here are a few of his speci�c comments:

 

F-2.3: frame; the second axis is missing; original chart had markers in the lines; can we round to full numbers please (my bad)

F-2.4: frame;- can he please add the missing labels?

T-2.1: positions (1-10) are missing;

T-2.2: one line is completely missing (summary of no of deals); also, can we please add an asterisk to the title and then below the chart *Ownership of 
ultimate parent company, then change the other addition to **

F-3.1: frame; colors and labels messed up; any way to accentuate the small share of FDI income – almost not visible…

T-3.1: 2006 should have two asterisks

F-4.1: frame

F-4.2: legend is completely missing! Please insert, plus frame

F-4.3: frame; strange line in the sub title: Shape/Mergerformat

 

Greenfield Value, USD mn (RHS)

M&A Value, USD mn (RHS)

Greenfield Number of Deals (LHS)

M&A Number of Deals (LHS)
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19

20

F 1.2: The last �ve bars are all blues. It looks like some are the same blue but I can't tell. Please advise 
which bars (if any) should be the same color

YES, BECAUSE THESE ARE ALL CAPITAL FLOWS – SEE DIFFERENT COLORS BELOW FOR HOW TO ASSIGN 
DIFFERNET BLUE TONES, IF POSSIBLE.

Accumulation of Reserves

Inward FDI Flows

Outward FDI Flows

Outward Portfolio Flows*

Inward Portfolio Flows*

 

F 2.3: The one in the Word �le is very di�erent from the one in the Excel �le. Which one? Also the one 
in Excel has brown in the key but see no brown on chart

PLEASE USE THE ONE IN THE EXCEL APRIL 20 VERSION (TOTAL OF 230 DEALS). DOESN’T HAVE TO BE 
EXACT COPY. NO BROWN INTENDED. YOU CAN ROUND USD VALUES TO FULL NUMBERS, NO DECI-
MALS AFTER COMMA NEEDED!

 

F 2.4: I have a hard time �guring out the information here. Some things overlap others and in the 
Excel �le I just get a bunch os �oating labels and lines with no dots or any other visual reference. 
Need help and something new here.

OK, I CAN CLEAN UP IF NEEDED – BY WHEN DO YOU NEED THIS?

 

F 4.2: no legend in �le, just �oating words "1=CLOSED, 0=OPEN". is that it? Don't see what it refers to 
on chart

YES, IT IS THE OPEN/CLOSED LABEL
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美经济分析局：中国对美直接投资流量：依据母公司国籍

中国商务部：中国对美直接投资流量

美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以外商母公司国籍和原始成本计

美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以最终受益者和原始成本计

中国商务部：中国在美直接投资存量；以时价计

避免双重征税条约数(DTTs)

双边投资条约数(BITs)
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0.8%

加拿大
10.8%

亚太地区
16.4%

欧洲
63.1%

中国
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中国在美直接投资的投资收入

中国在美其他投资的投资收入

中国购买美国政府债券的投资收入 

       

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

德克萨斯 2,719 20

纽约 1,874 24

弗吉尼亚 1,771 5

伊利诺伊 1,540 7

加州 824 55

密歇根 599 12

俄勒冈 282 5

特拉华州 264 12

新泽西 227 6

密西西比 175 1

 

 绿地投资 占总数比例         并购        占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 1,740 66% 5,793 64% 7,533 65%

私营或上市* 913 34% 3,227 36% 4,140 35%

 2,653  9,020  11,673

总投资额(单位：百万美元)

 绿地投资 占总数比例         并购       占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 33 30% 27 22% 60 26%

私营或上市* 76 70% 94 78% 170 74%

 109  121  230

交易数量

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

密苏里 170 5

乔治亚 154 12

明尼苏达 151 1

马里兰 118 4

夏威夷 95 2

新墨西哥 80 1

佛罗里达 77 4

爱达荷 62 1

亚利桑那 61 3

内华达 59 6

 

  

中国国家航空技术进

出口公司(CATIC) 

中国国家有色金属进

出口公司 (CNIEC)、

三环、塞克斯滕特

中国远洋运输（集团

）公司(COSCO) 

海尔集团

中国海洋石油总公司 

(CNOOC) 

联想

中国民生银行 

华为、贝恩资本(Bain 

Capital)

四川腾中重工

西色国际投资

有限公司

唐山曹妃甸投资

有限公司（TCIC）

鞍山钢铁

华为

1990

1995

1999

2005

2005

2005

2009

2009

2009

2009

2010

2010

2011

总资产

销售

净收入 

雇员 

雇员报酬

货物出口

货物进口

研发费用

10亿美元

10亿美元

10亿美元

千人 

10亿美元

10亿美元

10亿美元

10亿美元

1977

16.9

50.8

0.3

76.2

1.1

10.4

16.3

0.02

1987

200.4

186.8

0.4

303.2

11.1

20.4

72.6

0.3

1997

587.2

451.0

2.6

812.3

39.1

52.5

120.7

2.5

2006**

614.4

543.4

16.3

689.9

47.6

52.2

166.6

4.7

总成交数

交易值缺失的交易数

成交交易总值

成交交易平均价值*

绿地（新建）投资
项目数  

绿地（新建）投资总值

 
绿地（新建）投资平均
价值*

收购项目数

收购交易总值

收购交易平均价值*

持股小于50%的收购交
易数

持股不低于50%的收购
交易数量

由政府控股公司投资的
交易数

由政府控股公司投资的
交易总值

私营和上市公司投资交
易数**

私营和上市公司投资交
易总值**

数量

数量
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4,140

Mamco制造

有限公司

Magnequench公司

长期租赁加州长滩的

前海军基地* 

美泰公司(Maytag 

Corp.) 

优尼科 (Unocal)

IBM个人电脑部门

联合商业银行 (UCB)

3Com公司

通用汽车旗下的悍马

品牌和资产

Firstgold公司 

安科(Emcore)

在密西西比州合作投

资新建钢板厂项目

 

三叶公司(3Leaf)

美国外国投资委员会调查此案并发现此收购对国家安全问题有重大风险，交易随后被

总统命令正式禁止。

最初2000年，由一中国企业集团联合收购以及随后对Ugimag公司的收购都得到了克

林顿政府监管部门的批准。 但由于技术泄露和将工作转到中国引起美国公众广泛批

评，该公司在美机构分别于当2002年和2006年关闭。

 

国会采取临时立法行动，根据1998－1999年通过国防授权法案的一项规定，以国家

安全为由阻止了把海军基地租赁给中远。

中国家电制造商海尔宣布有意收购Maytag时引起强烈批评，被描绘成外国猎人一心

要抢夺美国的标志性品牌。海尔以商业原因退出对美泰的竞购。

中海油在受到来自美国相关利益集团和国会议员巨大阻力后，被迫撤出竞价。国会威

胁要制定一个修正案,会大大增加买方额外费用和风险。优尼科后被其美国竞争对手

雪佛龙(Chevron)收购。

联想公布计划购买IBM个人电脑部门后，美国相关利益集团、安全部门人员和国会议

员都表示了顾虑。在该公司签订了大量安全协议后，美国外资委批准了此项交易。

 

美国银行监管机构阻止了中国民生银行接管陷入困境的美国联合商业银行。美联储称

对该交易的必要调查会耗时太长，而该行以陷入困境需要立即采取行动。该资产最后

由联邦存款保险公司（FDIC）扣押。

华为本想与私人控股公司贝恩资本联合收购网络装置制造商3Com，但因美国外资委

对国家安全的风险考虑而受阻。外资委表示正式调查后的结果可能是否定后，华为和

贝恩撤回了竞价。

腾中欲收购通用旗下悍马资产的计划，却被一些国会议员和媒体评论员描述成对美国

制造业基地和国家安全的威胁。最终交易由于中方监管部门的干预而失败。

由于Firstgold金矿接近法伦海军航空基地，美外资委在初步调查后认为此交易涉及国

家安全问题。因此中方撤回收购计划。

 

美外资委初步审议后认为存在国家安全问题。唐山不得不撤回对太阳能光伏发电和光

纤技术供应商安科的投标。

虽然绿地（新建）投资在法律上应不受美外资委审查，但此项目引起国会钢铁核心小

组和美国钢铁游说集团的强烈反对。 尽管该交易被高度政治化，鞍山钢铁仍坚持投

资。

美外资委要求华为补报收购加州破产的IT公司“三叶”资产的交易。当美外资委表示

它会建议总统阻止该交易后，华为同意剥离三叶的专利和资产。
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Clean Energy
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Medical Devices
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Consumer Electronics
Business Services

China
0.1%

Australia
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保险业
10%

专业、科学及
技术服务

24%
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India
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18%
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5%

IT与计算机服务
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交通运输、仓储和
邮政服务
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银行和保险
15%

All Years

分类

工业机械、设备及工具

电子设备及元件

煤炭、石油和天然气

水电和公共卫生设施服务

汽车代工和零部件

通讯设备和服务

保健和医疗器械

软件及IT服务

替代／可再生能源

金属采矿及加工

休闲与娱乐

纺织品与服装

金融服务与保险

半导体

仓储

生物科技

食品、烟草和饮料

家具及木制品

商业服务

消费类电子产品

制药

化学品

其它运输设备

航空、航天和国防

橡胶

消费产品和服务

房地产

塑料

运输服务

造纸、印刷及包装

矿产开采与加工*

建筑服务

发动机和涡轮机
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  绿地

1,175

43

8

0

38

411

0

17

192

177

0

60

67

0

106

94

53

46

32

26

6

16

24

22

23

15

0

6

1

0

0

0

0

2,653

  收购

1,688

1,963

1,716

1,583

583

67

360

248

62

63

220

120

92

109

0

6

44

10

17

15

30

12

0

2

0

6

10

0

0

0

0

0

0

9,020

        总额 

2,863

2,006

1,724

1,583

620

473

360

264

253

239

220

180

160

109

106

100

97

56

49

41

35

28
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21

10

6

1

0

0

0

0

11,673

  绿地
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  收购
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2
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3
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1
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       总额
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2
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3

24
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1

4
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5
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7
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1

2
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1

1

0
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行业

航空、航天和国防

替代/可再生能源

汽车代工和零部件

生物科技

商业服务

建筑服务

化学品

煤炭、石油、天然气

通讯设备和服务

消费类电子产品

消费产品和服务

电子设备及元件

发动机和涡轮机

金融服务和保险

食品、烟草和饮料

保健和医疗器械

工业机械、设备及工具

休闲与娱乐

金属矿采选业

矿产开采与加工

其他运输设备
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32

33

标准行业代码（SIC）

372,376, 3812

2819, 2869

3711, 3713, 3714, 551, 552, 553, 501,  75

2836, 8731

731, 732, 733, 734, 735, 736, 738, 81, 82, 86, 871, 872, 8732, 8733, 874, 89

17

281, 2833, 284, 285, 286, 287, 289, 8731

12, 13, 29, 517, 554, 

366, 481, 482, 483, 484, 489, 

363, 365, 386, 5045, 5064

387, 391, 393, 394, 395, 396, 399, 509, 523, 525, 526, 527, 53, 563, 569, 57, 59, 76

357, 362, 364, 3671, 3672, 3677, 3678, 3679, 369, 5063, 5065

351

60, 61, 62, 63, 64, 67

01, 02, 07, 08, 09, 201, 202, 203, 204, 205, 206, 207, 208, 209, 21, 54, 514, 515, 518

80, 83, 384, 385

352, 353, 354, 355, 356, 358, 359, 361, 382,508 (except 5088)

58, 70, 78, 79, 84 

10, 33, 34,5051

14, 321, 322, 323, 324, 325, 326, 327, 328, 329,  5032, 5033, 5039, 5211

3715, 3716, 373, 374, 375, 379,  555, 556, 557, 558, 559, 5088

26, 27

2834, 2835, 5122, 5047, 8731, 8734, 

282

15, 16, 65

30

3674, 3675, 3676

737

22, 23, 31, 513, 561, 562, 564, 565, 566, 

40, 41, 4212, 4213, 4215, 43, 44, 45, 46, 47

49

4214, 422, 423

24, 25, 5031

Here are a few of his speci�c comments:

 

F-2.3: frame; the second axis is missing; original chart had markers in the lines; can we round to full numbers please (my bad)

F-2.4: frame;- can he please add the missing labels?

T-2.1: positions (1-10) are missing;

T-2.2: one line is completely missing (summary of no of deals); also, can we please add an asterisk to the title and then below the chart *Ownership of 
ultimate parent company, then change the other addition to **

F-3.1: frame; colors and labels messed up; any way to accentuate the small share of FDI income – almost not visible…

T-3.1: 2006 should have two asterisks

F-4.1: frame

F-4.2: legend is completely missing! Please insert, plus frame

F-4.3: frame; strange line in the sub title: Shape/Mergerformat

 

Greenfield Value, USD mn (RHS)

M&A Value, USD mn (RHS)

Greenfield Number of Deals (LHS)

M&A Number of Deals (LHS)
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19

20

F 1.2: The last �ve bars are all blues. It looks like some are the same blue but I can't tell. Please advise 
which bars (if any) should be the same color

YES, BECAUSE THESE ARE ALL CAPITAL FLOWS – SEE DIFFERENT COLORS BELOW FOR HOW TO ASSIGN 
DIFFERNET BLUE TONES, IF POSSIBLE.

Accumulation of Reserves

Inward FDI Flows

Outward FDI Flows

Outward Portfolio Flows*

Inward Portfolio Flows*

 

F 2.3: The one in the Word �le is very di�erent from the one in the Excel �le. Which one? Also the one 
in Excel has brown in the key but see no brown on chart

PLEASE USE THE ONE IN THE EXCEL APRIL 20 VERSION (TOTAL OF 230 DEALS). DOESN’T HAVE TO BE 
EXACT COPY. NO BROWN INTENDED. YOU CAN ROUND USD VALUES TO FULL NUMBERS, NO DECI-
MALS AFTER COMMA NEEDED!

 

F 2.4: I have a hard time �guring out the information here. Some things overlap others and in the 
Excel �le I just get a bunch os �oating labels and lines with no dots or any other visual reference. 
Need help and something new here.

OK, I CAN CLEAN UP IF NEEDED – BY WHEN DO YOU NEED THIS?

 

F 4.2: no legend in �le, just �oating words "1=CLOSED, 0=OPEN". is that it? Don't see what it refers to 
on chart

YES, IT IS THE OPEN/CLOSED LABEL
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附录图 A.4  中国商务部：2009年按行业分类的中国在美直接投资存量

占总存量(33.38亿美元)的百分比

来源: 中国商务部
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美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以最终受益者和原始成本计

中国商务部：中国在美直接投资存量；以时价计
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双边投资条约数(BITs)
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        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

德克萨斯 2,719 20

纽约 1,874 24

弗吉尼亚 1,771 5

伊利诺伊 1,540 7

加州 824 55

密歇根 599 12

俄勒冈 282 5

特拉华州 264 12

新泽西 227 6

密西西比 175 1

 

 绿地投资 占总数比例         并购        占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 1,740 66% 5,793 64% 7,533 65%

私营或上市* 913 34% 3,227 36% 4,140 35%

 2,653  9,020  11,673

总投资额(单位：百万美元)

 绿地投资 占总数比例         并购       占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 33 30% 27 22% 60 26%

私营或上市* 76 70% 94 78% 170 74%

 109  121  230

交易数量

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

密苏里 170 5

乔治亚 154 12

明尼苏达 151 1

马里兰 118 4

夏威夷 95 2

新墨西哥 80 1

佛罗里达 77 4

爱达荷 62 1

亚利桑那 61 3

内华达 59 6
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Mamco制造

有限公司

Magnequench公司

长期租赁加州长滩的

前海军基地* 

美泰公司(Maytag 

Corp.) 

优尼科 (Unocal)

IBM个人电脑部门

联合商业银行 (UCB)

3Com公司

通用汽车旗下的悍马

品牌和资产

Firstgold公司 

安科(Emcore)

在密西西比州合作投

资新建钢板厂项目

 

三叶公司(3Leaf)

美国外国投资委员会调查此案并发现此收购对国家安全问题有重大风险，交易随后被

总统命令正式禁止。

最初2000年，由一中国企业集团联合收购以及随后对Ugimag公司的收购都得到了克

林顿政府监管部门的批准。 但由于技术泄露和将工作转到中国引起美国公众广泛批

评，该公司在美机构分别于当2002年和2006年关闭。

 

国会采取临时立法行动，根据1998－1999年通过国防授权法案的一项规定，以国家

安全为由阻止了把海军基地租赁给中远。

中国家电制造商海尔宣布有意收购Maytag时引起强烈批评，被描绘成外国猎人一心

要抢夺美国的标志性品牌。海尔以商业原因退出对美泰的竞购。

中海油在受到来自美国相关利益集团和国会议员巨大阻力后，被迫撤出竞价。国会威

胁要制定一个修正案,会大大增加买方额外费用和风险。优尼科后被其美国竞争对手

雪佛龙(Chevron)收购。

联想公布计划购买IBM个人电脑部门后，美国相关利益集团、安全部门人员和国会议

员都表示了顾虑。在该公司签订了大量安全协议后，美国外资委批准了此项交易。

 

美国银行监管机构阻止了中国民生银行接管陷入困境的美国联合商业银行。美联储称

对该交易的必要调查会耗时太长，而该行以陷入困境需要立即采取行动。该资产最后

由联邦存款保险公司（FDIC）扣押。

华为本想与私人控股公司贝恩资本联合收购网络装置制造商3Com，但因美国外资委

对国家安全的风险考虑而受阻。外资委表示正式调查后的结果可能是否定后，华为和

贝恩撤回了竞价。

腾中欲收购通用旗下悍马资产的计划，却被一些国会议员和媒体评论员描述成对美国

制造业基地和国家安全的威胁。最终交易由于中方监管部门的干预而失败。

由于Firstgold金矿接近法伦海军航空基地，美外资委在初步调查后认为此交易涉及国

家安全问题。因此中方撤回收购计划。

 

美外资委初步审议后认为存在国家安全问题。唐山不得不撤回对太阳能光伏发电和光

纤技术供应商安科的投标。

虽然绿地（新建）投资在法律上应不受美外资委审查，但此项目引起国会钢铁核心小

组和美国钢铁游说集团的强烈反对。 尽管该交易被高度政治化，鞍山钢铁仍坚持投

资。

美外资委要求华为补报收购加州破产的IT公司“三叶”资产的交易。当美外资委表示

它会建议总统阻止该交易后，华为同意剥离三叶的专利和资产。
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Clean Energy
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Medical Devices

Chemicals

Consumer Electronics
Business Services

China
0.1%

Australia
2.1%

Singapore
1.0%

存款机构、金融业、
保险业
10%

专业、科学及
技术服务

24%

Hong 
Kong
0.2%

India
0.2%其他及未公开

18%

Japan
63.1%

批发和零售贸易
5%

制造业
43%

科学研究
7%

制造业
28%

其它
6%

批发和零售贸易
29%

租赁及商业服务
5%

IT与计算机服务
3%

交通运输、仓储和
邮政服务

7%

银行和保险
15%

All Years

分类

工业机械、设备及工具

电子设备及元件

煤炭、石油和天然气

水电和公共卫生设施服务

汽车代工和零部件

通讯设备和服务

保健和医疗器械

软件及IT服务

替代／可再生能源

金属采矿及加工

休闲与娱乐

纺织品与服装

金融服务与保险

半导体

仓储

生物科技

食品、烟草和饮料

家具及木制品

商业服务

消费类电子产品

制药

化学品

其它运输设备

航空、航天和国防

橡胶

消费产品和服务

房地产

塑料

运输服务

造纸、印刷及包装

矿产开采与加工*

建筑服务

发动机和涡轮机

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

31
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8

0

38

411

0

17
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0

60

67

0
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94

53

46

32

26

6

16

24

22
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15

0

6

1

0

0
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0
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  收购

1,688

1,963

1,716

1,583

583

67

360
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62

63

220
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92

109

0

6

44
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17

15

30

12

0

2

0

6

10

0

0

0

0

0

0

9,020

        总额 

2,863

2,006

1,724
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620

473

360

264

253

239
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41

35
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10

6

1

0

0

0

0
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1

0
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0

0
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7
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3

17
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4
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4
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5
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2
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1

0

1

1

1

0

0
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       总额
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2

15
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3

24

15

6

6
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21

4

1

4

8

5

13

7
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2

3

3

4

1

2

2

1

1

0

0

230

行业

航空、航天和国防

替代/可再生能源

汽车代工和零部件

生物科技

商业服务

建筑服务

化学品

煤炭、石油、天然气

通讯设备和服务

消费类电子产品

消费产品和服务

电子设备及元件

发动机和涡轮机

金融服务和保险

食品、烟草和饮料

保健和医疗器械

工业机械、设备及工具

休闲与娱乐

金属矿采选业

矿产开采与加工

其他运输设备

造纸、印刷及包装

制药

塑料

房地产

橡胶

半导体

软件及IT服务

纺织品和服装

运输服务

水电和卫生公共设施服务

仓库与储存

家具及木制品

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

标准行业代码（SIC）

372,376, 3812

2819, 2869

3711, 3713, 3714, 551, 552, 553, 501,  75

2836, 8731

731, 732, 733, 734, 735, 736, 738, 81, 82, 86, 871, 872, 8732, 8733, 874, 89

17

281, 2833, 284, 285, 286, 287, 289, 8731

12, 13, 29, 517, 554, 

366, 481, 482, 483, 484, 489, 

363, 365, 386, 5045, 5064

387, 391, 393, 394, 395, 396, 399, 509, 523, 525, 526, 527, 53, 563, 569, 57, 59, 76

357, 362, 364, 3671, 3672, 3677, 3678, 3679, 369, 5063, 5065

351

60, 61, 62, 63, 64, 67

01, 02, 07, 08, 09, 201, 202, 203, 204, 205, 206, 207, 208, 209, 21, 54, 514, 515, 518

80, 83, 384, 385

352, 353, 354, 355, 356, 358, 359, 361, 382,508 (except 5088)

58, 70, 78, 79, 84 

10, 33, 34,5051

14, 321, 322, 323, 324, 325, 326, 327, 328, 329,  5032, 5033, 5039, 5211

3715, 3716, 373, 374, 375, 379,  555, 556, 557, 558, 559, 5088

26, 27

2834, 2835, 5122, 5047, 8731, 8734, 

282

15, 16, 65

30

3674, 3675, 3676

737

22, 23, 31, 513, 561, 562, 564, 565, 566, 

40, 41, 4212, 4213, 4215, 43, 44, 45, 46, 47

49

4214, 422, 423

24, 25, 5031

Here are a few of his speci�c comments:

 

F-2.3: frame; the second axis is missing; original chart had markers in the lines; can we round to full numbers please (my bad)

F-2.4: frame;- can he please add the missing labels?

T-2.1: positions (1-10) are missing;

T-2.2: one line is completely missing (summary of no of deals); also, can we please add an asterisk to the title and then below the chart *Ownership of 
ultimate parent company, then change the other addition to **

F-3.1: frame; colors and labels messed up; any way to accentuate the small share of FDI income – almost not visible…

T-3.1: 2006 should have two asterisks

F-4.1: frame

F-4.2: legend is completely missing! Please insert, plus frame

F-4.3: frame; strange line in the sub title: Shape/Mergerformat

 

Greenfield Value, USD mn (RHS)

M&A Value, USD mn (RHS)

Greenfield Number of Deals (LHS)

M&A Number of Deals (LHS)
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      11
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16

17
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19

20

F 1.2: The last �ve bars are all blues. It looks like some are the same blue but I can't tell. Please advise 
which bars (if any) should be the same color

YES, BECAUSE THESE ARE ALL CAPITAL FLOWS – SEE DIFFERENT COLORS BELOW FOR HOW TO ASSIGN 
DIFFERNET BLUE TONES, IF POSSIBLE.

Accumulation of Reserves

Inward FDI Flows

Outward FDI Flows

Outward Portfolio Flows*

Inward Portfolio Flows*

 

F 2.3: The one in the Word �le is very di�erent from the one in the Excel �le. Which one? Also the one 
in Excel has brown in the key but see no brown on chart

PLEASE USE THE ONE IN THE EXCEL APRIL 20 VERSION (TOTAL OF 230 DEALS). DOESN’T HAVE TO BE 
EXACT COPY. NO BROWN INTENDED. YOU CAN ROUND USD VALUES TO FULL NUMBERS, NO DECI-
MALS AFTER COMMA NEEDED!

 

F 2.4: I have a hard time �guring out the information here. Some things overlap others and in the 
Excel �le I just get a bunch os �oating labels and lines with no dots or any other visual reference. 
Need help and something new here.

OK, I CAN CLEAN UP IF NEEDED – BY WHEN DO YOU NEED THIS?

 

F 4.2: no legend in �le, just �oating words "1=CLOSED, 0=OPEN". is that it? Don't see what it refers to 
on chart

YES, IT IS THE OPEN/CLOSED LABEL
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附录表 A.1 中国在美绿地（新建）投资和收购投资项目（2003-2010)

来源：作者汇编； 

 *不包括没有交易值的项目; 

 **可能包括政府及相关实体少量控股的公司（截至2011年3月持股不超过20%）
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美经济分析局：中国对美直接投资流量：依据母公司国籍

中国商务部：中国对美直接投资流量

美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以外商母公司国籍和原始成本计

美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以最终受益者和原始成本计

中国商务部：中国在美直接投资存量；以时价计

避免双重征税条约数(DTTs)

双边投资条约数(BITs)
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中国在美直接投资的投资收入

中国在美其他投资的投资收入

中国购买美国政府债券的投资收入 

       

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

德克萨斯 2,719 20

纽约 1,874 24

弗吉尼亚 1,771 5

伊利诺伊 1,540 7

加州 824 55

密歇根 599 12

俄勒冈 282 5

特拉华州 264 12

新泽西 227 6

密西西比 175 1

 

 绿地投资 占总数比例         并购        占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 1,740 66% 5,793 64% 7,533 65%

私营或上市* 913 34% 3,227 36% 4,140 35%

 2,653  9,020  11,673

总投资额(单位：百万美元)

 绿地投资 占总数比例         并购       占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 33 30% 27 22% 60 26%

私营或上市* 76 70% 94 78% 170 74%

 109  121  230

交易数量

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

密苏里 170 5

乔治亚 154 12

明尼苏达 151 1

马里兰 118 4

夏威夷 95 2

新墨西哥 80 1

佛罗里达 77 4

爱达荷 62 1

亚利桑那 61 3

内华达 59 6

 

  

中国国家航空技术进

出口公司(CATIC) 

中国国家有色金属进

出口公司 (CNIEC)、
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）公司(COSCO) 
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中国海洋石油总公司 

(CNOOC) 
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中国民生银行 
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Capital)

四川腾中重工

西色国际投资

有限公司

唐山曹妃甸投资

有限公司（TCIC）
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华为
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Mamco制造

有限公司

Magnequench公司

长期租赁加州长滩的

前海军基地* 

美泰公司(Maytag 

Corp.) 

优尼科 (Unocal)

IBM个人电脑部门

联合商业银行 (UCB)

3Com公司

通用汽车旗下的悍马

品牌和资产

Firstgold公司 

安科(Emcore)

在密西西比州合作投

资新建钢板厂项目

 

三叶公司(3Leaf)

美国外国投资委员会调查此案并发现此收购对国家安全问题有重大风险，交易随后被

总统命令正式禁止。

最初2000年，由一中国企业集团联合收购以及随后对Ugimag公司的收购都得到了克

林顿政府监管部门的批准。 但由于技术泄露和将工作转到中国引起美国公众广泛批

评，该公司在美机构分别于当2002年和2006年关闭。

 

国会采取临时立法行动，根据1998－1999年通过国防授权法案的一项规定，以国家

安全为由阻止了把海军基地租赁给中远。

中国家电制造商海尔宣布有意收购Maytag时引起强烈批评，被描绘成外国猎人一心

要抢夺美国的标志性品牌。海尔以商业原因退出对美泰的竞购。

中海油在受到来自美国相关利益集团和国会议员巨大阻力后，被迫撤出竞价。国会威

胁要制定一个修正案,会大大增加买方额外费用和风险。优尼科后被其美国竞争对手

雪佛龙(Chevron)收购。

联想公布计划购买IBM个人电脑部门后，美国相关利益集团、安全部门人员和国会议

员都表示了顾虑。在该公司签订了大量安全协议后，美国外资委批准了此项交易。

 

美国银行监管机构阻止了中国民生银行接管陷入困境的美国联合商业银行。美联储称

对该交易的必要调查会耗时太长，而该行以陷入困境需要立即采取行动。该资产最后

由联邦存款保险公司（FDIC）扣押。

华为本想与私人控股公司贝恩资本联合收购网络装置制造商3Com，但因美国外资委

对国家安全的风险考虑而受阻。外资委表示正式调查后的结果可能是否定后，华为和

贝恩撤回了竞价。

腾中欲收购通用旗下悍马资产的计划，却被一些国会议员和媒体评论员描述成对美国

制造业基地和国家安全的威胁。最终交易由于中方监管部门的干预而失败。

由于Firstgold金矿接近法伦海军航空基地，美外资委在初步调查后认为此交易涉及国

家安全问题。因此中方撤回收购计划。

 

美外资委初步审议后认为存在国家安全问题。唐山不得不撤回对太阳能光伏发电和光

纤技术供应商安科的投标。

虽然绿地（新建）投资在法律上应不受美外资委审查，但此项目引起国会钢铁核心小

组和美国钢铁游说集团的强烈反对。 尽管该交易被高度政治化，鞍山钢铁仍坚持投

资。

美外资委要求华为补报收购加州破产的IT公司“三叶”资产的交易。当美外资委表示

它会建议总统阻止该交易后，华为同意剥离三叶的专利和资产。
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Here are a few of his speci�c comments:

 

F-2.3: frame; the second axis is missing; original chart had markers in the lines; can we round to full numbers please (my bad)

F-2.4: frame;- can he please add the missing labels?

T-2.1: positions (1-10) are missing;

T-2.2: one line is completely missing (summary of no of deals); also, can we please add an asterisk to the title and then below the chart *Ownership of 
ultimate parent company, then change the other addition to **

F-3.1: frame; colors and labels messed up; any way to accentuate the small share of FDI income – almost not visible…

T-3.1: 2006 should have two asterisks

F-4.1: frame

F-4.2: legend is completely missing! Please insert, plus frame

F-4.3: frame; strange line in the sub title: Shape/Mergerformat

 

Greenfield Value, USD mn (RHS)

M&A Value, USD mn (RHS)

Greenfield Number of Deals (LHS)
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20

F 1.2: The last �ve bars are all blues. It looks like some are the same blue but I can't tell. Please advise 
which bars (if any) should be the same color

YES, BECAUSE THESE ARE ALL CAPITAL FLOWS – SEE DIFFERENT COLORS BELOW FOR HOW TO ASSIGN 
DIFFERNET BLUE TONES, IF POSSIBLE.

Accumulation of Reserves

Inward FDI Flows

Outward FDI Flows

Outward Portfolio Flows*

Inward Portfolio Flows*

 

F 2.3: The one in the Word �le is very di�erent from the one in the Excel �le. Which one? Also the one 
in Excel has brown in the key but see no brown on chart

PLEASE USE THE ONE IN THE EXCEL APRIL 20 VERSION (TOTAL OF 230 DEALS). DOESN’T HAVE TO BE 
EXACT COPY. NO BROWN INTENDED. YOU CAN ROUND USD VALUES TO FULL NUMBERS, NO DECI-
MALS AFTER COMMA NEEDED!

 

F 2.4: I have a hard time �guring out the information here. Some things overlap others and in the 
Excel �le I just get a bunch os �oating labels and lines with no dots or any other visual reference. 
Need help and something new here.

OK, I CAN CLEAN UP IF NEEDED – BY WHEN DO YOU NEED THIS?

 

F 4.2: no legend in �le, just �oating words "1=CLOSED, 0=OPEN". is that it? Don't see what it refers to 
on chart

YES, IT IS THE OPEN/CLOSED LABEL
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附录表 A.2  按行业划分中国在美直接投资（2003-2010)

交易数和总投资量

 

来源:作者汇编；按标准行业SIC码分类，见表格 A.3; 

 *交易估价缺失
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美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以外商母公司国籍和原始成本计

美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以最终受益者和原始成本计

中国商务部：中国在美直接投资存量；以时价计

避免双重征税条约数(DTTs)

双边投资条约数(BITs)
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中国购买美国政府债券的投资收入 

       

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

德克萨斯 2,719 20

纽约 1,874 24

弗吉尼亚 1,771 5

伊利诺伊 1,540 7

加州 824 55

密歇根 599 12

俄勒冈 282 5

特拉华州 264 12

新泽西 227 6

密西西比 175 1

 

 绿地投资 占总数比例         并购        占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 1,740 66% 5,793 64% 7,533 65%

私营或上市* 913 34% 3,227 36% 4,140 35%

 2,653  9,020  11,673

总投资额(单位：百万美元)

 绿地投资 占总数比例         并购       占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 33 30% 27 22% 60 26%

私营或上市* 76 70% 94 78% 170 74%

 109  121  230

交易数量

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

密苏里 170 5

乔治亚 154 12

明尼苏达 151 1

马里兰 118 4

夏威夷 95 2

新墨西哥 80 1

佛罗里达 77 4

爱达荷 62 1

亚利桑那 61 3

内华达 59 6

 

  

中国国家航空技术进

出口公司(CATIC) 

中国国家有色金属进

出口公司 (CNIEC)、

三环、塞克斯滕特

中国远洋运输（集团

）公司(COSCO) 

海尔集团

中国海洋石油总公司 

(CNOOC) 

联想

中国民生银行 

华为、贝恩资本(Bain 

Capital)

四川腾中重工

西色国际投资

有限公司

唐山曹妃甸投资

有限公司（TCIC）

鞍山钢铁

华为

1990

1995

1999

2005

2005

2005

2009

2009

2009

2009

2010

2010

2011

总资产

销售

净收入 

雇员 

雇员报酬

货物出口

货物进口

研发费用

10亿美元

10亿美元

10亿美元

千人 

10亿美元

10亿美元

10亿美元

10亿美元

1977

16.9

50.8

0.3

76.2

1.1

10.4

16.3

0.02

1987

200.4

186.8

0.4

303.2

11.1

20.4

72.6

0.3

1997

587.2

451.0

2.6

812.3

39.1

52.5

120.7

2.5

2006**

614.4

543.4

16.3

689.9

47.6

52.2

166.6

4.7

总成交数

交易值缺失的交易数

成交交易总值

成交交易平均价值*

绿地（新建）投资
项目数  

绿地（新建）投资总值

 
绿地（新建）投资平均
价值*

收购项目数

收购交易总值

收购交易平均价值*

持股小于50%的收购交
易数

持股不低于50%的收购
交易数量

由政府控股公司投资的
交易数

由政府控股公司投资的
交易总值

私营和上市公司投资交
易数**

私营和上市公司投资交
易总值**

数量

数量

百万美元

百万美元

数量

百万美元

百万美元

数量

百万美元

百万美元

数量

数量

数量

百万美元

数量

百万美元

2003

10

4

83

14

4

14

5

6

68

23

0

6

3

64

7

19

2004

11

6

209

42

4

19

6

7

191

95

0

7

6

164

5

45

2005

19

6

1,859

143

9

50

6

10

1,810

362

0

10

5

39

14

1820

2006

17

4

208

16

7

143

20

10

65

9

3

7

2

0

15

208

2007

26

2

590

25

15

163

11

11

426

47

1

10

5

261

21

329

2008

35

6

1,062

37

14

392

28

21

671

45

4

17

7

276

28

786

2009

53

10

2,307

54

31

1,388

45

22

920

77

2

20

14

2014

39

294

2010

59

6

5,355

101

25

484

19

34

4,870

180

11

23

18

4715

41

640

Σ

Σ

Σ

ø

Σ

Σ

ø

Σ

Σ

ø

Σ

Σ

Σ

Σ

Σ

Σ

230

44

11,673

63

109

2,653

25

121

9,020

113

21

100

60

7,533

170

4,140

Mamco制造

有限公司

Magnequench公司

长期租赁加州长滩的

前海军基地* 

美泰公司(Maytag 

Corp.) 

优尼科 (Unocal)

IBM个人电脑部门

联合商业银行 (UCB)

3Com公司

通用汽车旗下的悍马

品牌和资产

Firstgold公司 

安科(Emcore)

在密西西比州合作投

资新建钢板厂项目

 

三叶公司(3Leaf)

美国外国投资委员会调查此案并发现此收购对国家安全问题有重大风险，交易随后被

总统命令正式禁止。

最初2000年，由一中国企业集团联合收购以及随后对Ugimag公司的收购都得到了克

林顿政府监管部门的批准。 但由于技术泄露和将工作转到中国引起美国公众广泛批

评，该公司在美机构分别于当2002年和2006年关闭。

 

国会采取临时立法行动，根据1998－1999年通过国防授权法案的一项规定，以国家

安全为由阻止了把海军基地租赁给中远。

中国家电制造商海尔宣布有意收购Maytag时引起强烈批评，被描绘成外国猎人一心

要抢夺美国的标志性品牌。海尔以商业原因退出对美泰的竞购。

中海油在受到来自美国相关利益集团和国会议员巨大阻力后，被迫撤出竞价。国会威

胁要制定一个修正案,会大大增加买方额外费用和风险。优尼科后被其美国竞争对手

雪佛龙(Chevron)收购。

联想公布计划购买IBM个人电脑部门后，美国相关利益集团、安全部门人员和国会议

员都表示了顾虑。在该公司签订了大量安全协议后，美国外资委批准了此项交易。

 

美国银行监管机构阻止了中国民生银行接管陷入困境的美国联合商业银行。美联储称

对该交易的必要调查会耗时太长，而该行以陷入困境需要立即采取行动。该资产最后

由联邦存款保险公司（FDIC）扣押。

华为本想与私人控股公司贝恩资本联合收购网络装置制造商3Com，但因美国外资委

对国家安全的风险考虑而受阻。外资委表示正式调查后的结果可能是否定后，华为和

贝恩撤回了竞价。

腾中欲收购通用旗下悍马资产的计划，却被一些国会议员和媒体评论员描述成对美国

制造业基地和国家安全的威胁。最终交易由于中方监管部门的干预而失败。

由于Firstgold金矿接近法伦海军航空基地，美外资委在初步调查后认为此交易涉及国

家安全问题。因此中方撤回收购计划。

 

美外资委初步审议后认为存在国家安全问题。唐山不得不撤回对太阳能光伏发电和光

纤技术供应商安科的投标。

虽然绿地（新建）投资在法律上应不受美外资委审查，但此项目引起国会钢铁核心小

组和美国钢铁游说集团的强烈反对。 尽管该交易被高度政治化，鞍山钢铁仍坚持投

资。

美外资委要求华为补报收购加州破产的IT公司“三叶”资产的交易。当美外资委表示

它会建议总统阻止该交易后，华为同意剥离三叶的专利和资产。
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Clean Energy

Food, Tobacco and Beverages

Healthcare and 
Medical Devices

Chemicals

Consumer Electronics
Business Services

China
0.1%

Australia
2.1%

Singapore
1.0%

存款机构、金融业、
保险业
10%

专业、科学及
技术服务

24%

Hong 
Kong
0.2%

India
0.2%其他及未公开

18%

Japan
63.1%

批发和零售贸易
5%

制造业
43%

科学研究
7%

制造业
28%

其它
6%

批发和零售贸易
29%

租赁及商业服务
5%

IT与计算机服务
3%

交通运输、仓储和
邮政服务

7%

银行和保险
15%

All Years

分类

工业机械、设备及工具

电子设备及元件

煤炭、石油和天然气

水电和公共卫生设施服务

汽车代工和零部件

通讯设备和服务

保健和医疗器械

软件及IT服务

替代／可再生能源

金属采矿及加工

休闲与娱乐

纺织品与服装

金融服务与保险

半导体

仓储

生物科技

食品、烟草和饮料

家具及木制品

商业服务

消费类电子产品

制药

化学品

其它运输设备

航空、航天和国防

橡胶

消费产品和服务

房地产

塑料

运输服务

造纸、印刷及包装

矿产开采与加工*

建筑服务

发动机和涡轮机

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

  绿地

1,175

43

8

0

38

411

0

17

192

177

0

60

67

0

106

94

53

46

32

26

6

16

24

22

23

15

0

6

1

0

0

0

0

2,653

  收购

1,688

1,963

1,716

1,583

583

67

360

248

62

63

220

120

92

109

0

6

44

10

17

15

30

12

0

2

0

6

10

0

0

0

0

0

0

9,020

        总额 

2,863

2,006

1,724

1,583

620

473

360

264

253

239

220

180

160

109

106

100

97

56

49

41

35

28

24

24

23

21

10

6

1

0

0

0

0

11,673

  绿地

12

9

1

0

8

10

0

7

14

2

0

7

6

0

1

2

3

2

8

4

1

1

2

2

1

3

0

2

1

0

0

0

0

109

  收购

9

7

7

2

7

4

3

17

1

4

6

4

15

4

0

2

5

3

5

3

3

2

0

1

2

1

1

0

1

1

1

0

0

121

       总额

21

16

8

2

15

14

3

24

15

6

6

11

21

4

1

4

8

5

13

7

4

3

2

3

3

4

1

2

2

1

1

0

0

230

行业

航空、航天和国防

替代/可再生能源

汽车代工和零部件

生物科技

商业服务

建筑服务

化学品

煤炭、石油、天然气

通讯设备和服务

消费类电子产品

消费产品和服务

电子设备及元件

发动机和涡轮机

金融服务和保险

食品、烟草和饮料

保健和医疗器械

工业机械、设备及工具

休闲与娱乐

金属矿采选业

矿产开采与加工

其他运输设备

造纸、印刷及包装

制药

塑料

房地产

橡胶

半导体

软件及IT服务

纺织品和服装

运输服务

水电和卫生公共设施服务

仓库与储存

家具及木制品

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

标准行业代码（SIC）

372,376, 3812

2819, 2869

3711, 3713, 3714, 551, 552, 553, 501,  75

2836, 8731

731, 732, 733, 734, 735, 736, 738, 81, 82, 86, 871, 872, 8732, 8733, 874, 89

17

281, 2833, 284, 285, 286, 287, 289, 8731

12, 13, 29, 517, 554, 

366, 481, 482, 483, 484, 489, 

363, 365, 386, 5045, 5064

387, 391, 393, 394, 395, 396, 399, 509, 523, 525, 526, 527, 53, 563, 569, 57, 59, 76

357, 362, 364, 3671, 3672, 3677, 3678, 3679, 369, 5063, 5065

351

60, 61, 62, 63, 64, 67

01, 02, 07, 08, 09, 201, 202, 203, 204, 205, 206, 207, 208, 209, 21, 54, 514, 515, 518

80, 83, 384, 385

352, 353, 354, 355, 356, 358, 359, 361, 382,508 (except 5088)

58, 70, 78, 79, 84 

10, 33, 34,5051

14, 321, 322, 323, 324, 325, 326, 327, 328, 329,  5032, 5033, 5039, 5211

3715, 3716, 373, 374, 375, 379,  555, 556, 557, 558, 559, 5088

26, 27

2834, 2835, 5122, 5047, 8731, 8734, 

282

15, 16, 65

30

3674, 3675, 3676

737

22, 23, 31, 513, 561, 562, 564, 565, 566, 

40, 41, 4212, 4213, 4215, 43, 44, 45, 46, 47

49

4214, 422, 423

24, 25, 5031

Here are a few of his speci�c comments:

 

F-2.3: frame; the second axis is missing; original chart had markers in the lines; can we round to full numbers please (my bad)

F-2.4: frame;- can he please add the missing labels?

T-2.1: positions (1-10) are missing;

T-2.2: one line is completely missing (summary of no of deals); also, can we please add an asterisk to the title and then below the chart *Ownership of 
ultimate parent company, then change the other addition to **

F-3.1: frame; colors and labels messed up; any way to accentuate the small share of FDI income – almost not visible…

T-3.1: 2006 should have two asterisks

F-4.1: frame

F-4.2: legend is completely missing! Please insert, plus frame

F-4.3: frame; strange line in the sub title: Shape/Mergerformat

 

Greenfield Value, USD mn (RHS)

M&A Value, USD mn (RHS)

Greenfield Number of Deals (LHS)

M&A Number of Deals (LHS)

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

      11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

F 1.2: The last �ve bars are all blues. It looks like some are the same blue but I can't tell. Please advise 
which bars (if any) should be the same color

YES, BECAUSE THESE ARE ALL CAPITAL FLOWS – SEE DIFFERENT COLORS BELOW FOR HOW TO ASSIGN 
DIFFERNET BLUE TONES, IF POSSIBLE.

Accumulation of Reserves

Inward FDI Flows

Outward FDI Flows

Outward Portfolio Flows*

Inward Portfolio Flows*

 

F 2.3: The one in the Word �le is very di�erent from the one in the Excel �le. Which one? Also the one 
in Excel has brown in the key but see no brown on chart

PLEASE USE THE ONE IN THE EXCEL APRIL 20 VERSION (TOTAL OF 230 DEALS). DOESN’T HAVE TO BE 
EXACT COPY. NO BROWN INTENDED. YOU CAN ROUND USD VALUES TO FULL NUMBERS, NO DECI-
MALS AFTER COMMA NEEDED!

 

F 2.4: I have a hard time �guring out the information here. Some things overlap others and in the 
Excel �le I just get a bunch os �oating labels and lines with no dots or any other visual reference. 
Need help and something new here.

OK, I CAN CLEAN UP IF NEEDED – BY WHEN DO YOU NEED THIS?

 

F 4.2: no legend in �le, just �oating words "1=CLOSED, 0=OPEN". is that it? Don't see what it refers to 
on chart

YES, IT IS THE OPEN/CLOSED LABEL
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并购投资额；单位：百万美元（右轴）

绿地（新建）投资额；单位：百万美元（右轴） 

并购交易项目数（左轴）

绿地（新建）投资交易项目数（左轴）

软件与IT服务

通讯设备和服务

汽车代加工（OEM ）

和零部件 金融服务和保险 

保健和医疗器械 
金属采矿加工

纺织品和服饰

 

仓储业

休闲与娱乐* 

食品、烟草

和饮料 
可再生能源

商业服务

消费类电子产品半导体化学品

交易项目数

电子设备及元件 水电和卫生公用

设施服务 煤炭、石油、天然气

工业机械、设备

及工具
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附录表格 A.3  按SIC码划分的行业分类
 

来源：作者的分类
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美经济分析局：中国对美直接投资流量：依据母公司国籍

中国商务部：中国对美直接投资流量

美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以外商母公司国籍和原始成本计

美经济分析局：中国在美对外直接投资头寸；以最终受益者和原始成本计

中国商务部：中国在美直接投资存量；以时价计

避免双重征税条约数(DTTs)

双边投资条约数(BITs)

    年度 投资方 投资目标 概况 

0

1

2

3

4

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

0

1,250

2,500

3,750

5,000

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

68
189

1,794

65

428
614 920

4,860

 投资支出 (单位：百万美金)             交易数量             

服务

制造业

0
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USTreasury Debt** USAgency Debt** Equity Portfolio Holdings Corporate Debt Holdings Direct Investment

2.3

77.7

15.2

454.1

757.1

Long Term

Short Term

拉丁美洲

和其它

西半球国家 
6.7%

非洲
0.1%

中东
2.0%

美国
0.8%

加拿大
10.8%

亚太地区
16.4%

欧洲
63.1%

中国
0.1%

澳大利亚
2.1%

新加坡
1.0%

韩国
0.6%

香港
0.2%

印度
0.2%

其它
0.4%

日本
11.7%

0
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6,000
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0

15

30
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60
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1948 1954 1960 1966 1972 1978 1984 1990 1996 2002 2008

中国在美直接投资的投资收入

中国在美其他投资的投资收入

中国购买美国政府债券的投资收入 

       

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

德克萨斯 2,719 20

纽约 1,874 24

弗吉尼亚 1,771 5

伊利诺伊 1,540 7

加州 824 55

密歇根 599 12

俄勒冈 282 5

特拉华州 264 12

新泽西 227 6

密西西比 175 1

 

 绿地投资 占总数比例         并购        占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 1,740 66% 5,793 64% 7,533 65%

私营或上市* 913 34% 3,227 36% 4,140 35%

 2,653  9,020  11,673

总投资额(单位：百万美元)

 绿地投资 占总数比例         并购       占总数比例      交易总数    占总数比例

政府主控 33 30% 27 22% 60 26%

私营或上市* 76 70% 94 78% 170 74%

 109  121  230

交易数量

        州 总投资额 交易项目数 

 （百万美元）  

密苏里 170 5

乔治亚 154 12

明尼苏达 151 1

马里兰 118 4

夏威夷 95 2

新墨西哥 80 1

佛罗里达 77 4

爱达荷 62 1

亚利桑那 61 3

内华达 59 6

 

  

中国国家航空技术进

出口公司(CATIC) 

中国国家有色金属进

出口公司 (CNIEC)、

三环、塞克斯滕特

中国远洋运输（集团

）公司(COSCO) 

海尔集团

中国海洋石油总公司 

(CNOOC) 

联想

中国民生银行 

华为、贝恩资本(Bain 

Capital)

四川腾中重工

西色国际投资

有限公司

唐山曹妃甸投资

有限公司（TCIC）

鞍山钢铁

华为

1990

1995

1999

2005

2005

2005

2009

2009

2009

2009

2010

2010

2011

总资产

销售

净收入 

雇员 

雇员报酬

货物出口

货物进口

研发费用

10亿美元

10亿美元

10亿美元

千人 

10亿美元

10亿美元

10亿美元

10亿美元

1977

16.9

50.8

0.3

76.2

1.1

10.4

16.3

0.02

1987

200.4

186.8

0.4

303.2

11.1

20.4

72.6

0.3

1997

587.2

451.0

2.6

812.3

39.1

52.5

120.7

2.5

2006**

614.4

543.4

16.3

689.9

47.6

52.2

166.6

4.7

总成交数

交易值缺失的交易数

成交交易总值

成交交易平均价值*

绿地（新建）投资
项目数  

绿地（新建）投资总值

 
绿地（新建）投资平均
价值*

收购项目数

收购交易总值

收购交易平均价值*

持股小于50%的收购交
易数

持股不低于50%的收购
交易数量

由政府控股公司投资的
交易数

由政府控股公司投资的
交易总值

私营和上市公司投资交
易数**

私营和上市公司投资交
易总值**

数量

数量

百万美元

百万美元

数量

百万美元

百万美元

数量

百万美元

百万美元

数量

数量

数量

百万美元

数量

百万美元

2003

10

4

83

14

4

14

5

6

68

23

0

6

3

64

7

19

2004

11

6

209

42

4

19

6

7

191

95

0

7

6

164

5

45

2005

19

6

1,859
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9
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6
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39
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2
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2
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1
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6

1,062

37

14
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21
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28
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53
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2,307

54
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1,388
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2

20

14

2014

39

294

2010
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21
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4,140

Mamco制造

有限公司

Magnequench公司

长期租赁加州长滩的

前海军基地* 

美泰公司(Maytag 

Corp.) 

优尼科 (Unocal)

IBM个人电脑部门

联合商业银行 (UCB)

3Com公司

通用汽车旗下的悍马

品牌和资产

Firstgold公司 

安科(Emcore)

在密西西比州合作投

资新建钢板厂项目

 

三叶公司(3Leaf)

美国外国投资委员会调查此案并发现此收购对国家安全问题有重大风险，交易随后被

总统命令正式禁止。

最初2000年，由一中国企业集团联合收购以及随后对Ugimag公司的收购都得到了克

林顿政府监管部门的批准。 但由于技术泄露和将工作转到中国引起美国公众广泛批

评，该公司在美机构分别于当2002年和2006年关闭。

 

国会采取临时立法行动，根据1998－1999年通过国防授权法案的一项规定，以国家

安全为由阻止了把海军基地租赁给中远。

中国家电制造商海尔宣布有意收购Maytag时引起强烈批评，被描绘成外国猎人一心

要抢夺美国的标志性品牌。海尔以商业原因退出对美泰的竞购。

中海油在受到来自美国相关利益集团和国会议员巨大阻力后，被迫撤出竞价。国会威

胁要制定一个修正案,会大大增加买方额外费用和风险。优尼科后被其美国竞争对手

雪佛龙(Chevron)收购。

联想公布计划购买IBM个人电脑部门后，美国相关利益集团、安全部门人员和国会议

员都表示了顾虑。在该公司签订了大量安全协议后，美国外资委批准了此项交易。

 

美国银行监管机构阻止了中国民生银行接管陷入困境的美国联合商业银行。美联储称

对该交易的必要调查会耗时太长，而该行以陷入困境需要立即采取行动。该资产最后

由联邦存款保险公司（FDIC）扣押。

华为本想与私人控股公司贝恩资本联合收购网络装置制造商3Com，但因美国外资委

对国家安全的风险考虑而受阻。外资委表示正式调查后的结果可能是否定后，华为和

贝恩撤回了竞价。

腾中欲收购通用旗下悍马资产的计划，却被一些国会议员和媒体评论员描述成对美国

制造业基地和国家安全的威胁。最终交易由于中方监管部门的干预而失败。

由于Firstgold金矿接近法伦海军航空基地，美外资委在初步调查后认为此交易涉及国

家安全问题。因此中方撤回收购计划。

 

美外资委初步审议后认为存在国家安全问题。唐山不得不撤回对太阳能光伏发电和光

纤技术供应商安科的投标。

虽然绿地（新建）投资在法律上应不受美外资委审查，但此项目引起国会钢铁核心小

组和美国钢铁游说集团的强烈反对。 尽管该交易被高度政治化，鞍山钢铁仍坚持投

资。

美外资委要求华为补报收购加州破产的IT公司“三叶”资产的交易。当美外资委表示

它会建议总统阻止该交易后，华为同意剥离三叶的专利和资产。
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工业机械、设备及工具

电子设备及元件

煤炭、石油和天然气

水电和公共卫生设施服务
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消费产品和服务
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消费产品和服务
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标准行业代码（SIC）

372,376, 3812

2819, 2869

3711, 3713, 3714, 551, 552, 553, 501,  75

2836, 8731

731, 732, 733, 734, 735, 736, 738, 81, 82, 86, 871, 872, 8732, 8733, 874, 89

17

281, 2833, 284, 285, 286, 287, 289, 8731

12, 13, 29, 517, 554, 

366, 481, 482, 483, 484, 489, 

363, 365, 386, 5045, 5064

387, 391, 393, 394, 395, 396, 399, 509, 523, 525, 526, 527, 53, 563, 569, 57, 59, 76

357, 362, 364, 3671, 3672, 3677, 3678, 3679, 369, 5063, 5065

351

60, 61, 62, 63, 64, 67

01, 02, 07, 08, 09, 201, 202, 203, 204, 205, 206, 207, 208, 209, 21, 54, 514, 515, 518

80, 83, 384, 385

352, 353, 354, 355, 356, 358, 359, 361, 382,508 (except 5088)

58, 70, 78, 79, 84 

10, 33, 34,5051

14, 321, 322, 323, 324, 325, 326, 327, 328, 329,  5032, 5033, 5039, 5211

3715, 3716, 373, 374, 375, 379,  555, 556, 557, 558, 559, 5088

26, 27

2834, 2835, 5122, 5047, 8731, 8734, 

282

15, 16, 65

30

3674, 3675, 3676

737

22, 23, 31, 513, 561, 562, 564, 565, 566, 

40, 41, 4212, 4213, 4215, 43, 44, 45, 46, 47

49

4214, 422, 423

24, 25, 5031

Here are a few of his speci�c comments:

 

F-2.3: frame; the second axis is missing; original chart had markers in the lines; can we round to full numbers please (my bad)

F-2.4: frame;- can he please add the missing labels?

T-2.1: positions (1-10) are missing;

T-2.2: one line is completely missing (summary of no of deals); also, can we please add an asterisk to the title and then below the chart *Ownership of 
ultimate parent company, then change the other addition to **

F-3.1: frame; colors and labels messed up; any way to accentuate the small share of FDI income – almost not visible…

T-3.1: 2006 should have two asterisks

F-4.1: frame

F-4.2: legend is completely missing! Please insert, plus frame

F-4.3: frame; strange line in the sub title: Shape/Mergerformat

 

Greenfield Value, USD mn (RHS)

M&A Value, USD mn (RHS)

Greenfield Number of Deals (LHS)

M&A Number of Deals (LHS)
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20

F 1.2: The last �ve bars are all blues. It looks like some are the same blue but I can't tell. Please advise 
which bars (if any) should be the same color

YES, BECAUSE THESE ARE ALL CAPITAL FLOWS – SEE DIFFERENT COLORS BELOW FOR HOW TO ASSIGN 
DIFFERNET BLUE TONES, IF POSSIBLE.

Accumulation of Reserves

Inward FDI Flows

Outward FDI Flows

Outward Portfolio Flows*

Inward Portfolio Flows*

 

F 2.3: The one in the Word �le is very di�erent from the one in the Excel �le. Which one? Also the one 
in Excel has brown in the key but see no brown on chart

PLEASE USE THE ONE IN THE EXCEL APRIL 20 VERSION (TOTAL OF 230 DEALS). DOESN’T HAVE TO BE 
EXACT COPY. NO BROWN INTENDED. YOU CAN ROUND USD VALUES TO FULL NUMBERS, NO DECI-
MALS AFTER COMMA NEEDED!

 

F 2.4: I have a hard time �guring out the information here. Some things overlap others and in the 
Excel �le I just get a bunch os �oating labels and lines with no dots or any other visual reference. 
Need help and something new here.

OK, I CAN CLEAN UP IF NEEDED – BY WHEN DO YOU NEED THIS?

 

F 4.2: no legend in �le, just �oating words "1=CLOSED, 0=OPEN". is that it? Don't see what it refers to 
on chart

YES, IT IS THE OPEN/CLOSED LABEL
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亚洲协会美中关系中心近期其它报告：

《中美能源与气候变化合作路线图》 

《碳捕获与封存中美合作路线图》 

 
亚洲协会是美国最具影响力的亚太事务组织。该协会由洛克菲勒家族的约翰.D.洛克菲勒三世于1956年创办，该组

织宗旨系促进美国与亚洲之间的民间交流，增进亚太地区民众、领袖和机构之间的相互了解。该协会总部设于纽

约，目前在美国的休斯顿、洛杉矶、旧金山、华盛顿特区、亚太地区的墨尔本、马尼拉、孟买、首尔，香港和上海

设有分支机构，关系网络遍及亚太地区三十多个国家和地区。

亚洲协会于2007设立美中关系中心，通过在双边政策、文化、商业、媒体、经济、能源和环境等领导开展项目和

活动，寻求扩大中美之间的利益交集，促进两国关系建设性发展。
 
获取本项目更多信息，请访问 AsiaSociety.org/ChineseInvestment

敞开美国大门？ 
充分利用中国海外直接投资

特 别 报 告

荣大聂  韩其洛


