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跨国公司股权安排选择与绩效关系的研究


摘  要: 文章在回顾前人对跨国公司股权安排选择与绩效关系的理论和实证研究的基础上，对世界500强在粤股权安排选择与绩效关系进行了实证分析，结果显示二者之间并无显著的相关关系，说明跨国公司独资化倾向并非为了改进绩效，研究结果可为进一步分析跨国公司在华增资扩股的动因提供借鉴和参考。 
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Market Proximity Model: One of Theoretical Explanation of Choosing Overseas Market of International Retailers
Abstract: Choosing expansion market is one of important aspects of retail internationalization literature. On the basis of collecting latest research performance in western countries and relevant empirical studies, the author puts forward Market Proximity Model, which provide one choice for international expansion of retailers. The basis model is a triangle including geography, culture and economy, which could be extended to a pentagon model when considering other factors including culture, economy, society, public policy and retail structure. This model provides one of theoretical explanation for retailers’ international expansion.   
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一、引  言
改革开放以来，中国巨大的市场潜力和大量廉价的劳动力资源吸引了大规模的外国直接投资。考察20多年来跨国公司在华企业的股权安排变动趋势，可以清晰地发现，越来越多的合资或合作企业在华经营数年后，通过增资扩股，转变为母公司控股型合资企业甚至是独资企业。

……

二、实证研究：世界500强在粤子公司的问卷调查

（一）样本及其来源

作者于2003年在广东省外经贸厅调研，获得了世界500强在广东投资的企业数据。

1.研究样本。截止到2002年底，世界500强中共有150家企业在广东投资了404家子公司。作者根据这404家子公司的经营范围以及来源国[2]38，筛选出符合本文研究对象的制造业的子公司共300家作为研究样本。

(1)几点说明。这300家子公司都是国内较著名企业，作者通过互联网以及其他途径共获取了291家企业的联系地址、电话、传真以及部分电子邮箱地址等。

……

（二）股权安排的描述性统计

用spss11.0对65份调查问卷中跨国公司股权安排选择进行描述性统计，结果如表1所示。
  表1：1999-2004年中国GDP、最终消费、投资总额等数据  （单位：亿元）

	  指标

年份
	GDP
	最终消费
	投资总额
	城镇居民人均可支配收入（元）
	GDP缩减指数(定基)

1978=100

	1999
	82673.1
	49722.7
	29854.7
	5854.0
	319.99

	2000
	89340.9
	54600.9
	32917.7
	6280.0
	322.87

	2001
	98592.9
	58927.4
	37213.5
	6859.6
	326.75

	2002
	107897.6
	62798.5
	43499.9
	7702.8
	326.10

	2003
	121730.3
	67493.5
	55566.6
	8472.2
	332.62

	2004
	142394.2
	75439.7
	70477.4
	9421.6
	353.57


资料来源:国家统计局.中国统计年鉴2005[M].北京:中国统计出版社，2006.
一般的向量自回归模型数学表达式为
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其中，
[image: image2.wmf]t

Y

是
[image: image3.wmf]m

维内生变量向量，
[image: image4.wmf]t

X

是
[image: image5.wmf]r

维外生变量向量， 
[image: image6.wmf]p

A

A

A

A

,

,

,

,

2

1

0

L

和
[image: image7.wmf]q

B

B

,

,

1

L

是待估计的参数矩阵，内生变量和外生变量分别有
[image: image8.wmf]p

和
[image: image9.wmf]q

阶滞后期，
[image: image10.wmf]t

U

是随机误差项。

 
[image: image11.wmf]t

j

t

p

j

j

t

t

u

y

y

t

y

+

D

+

+

+

=

D

-

=

-

å

1

1

l

d

b

a

                           (2)

邓小平指出：“要坚定不移地以科学发展观统领经济社会发展的全局，坚持以人为本，转变发展观念，创新发展模式，提高发展质量，把经济社会发展切实转入全面协调可持续发展的轨道”（张朝阳，1995；张朝阳和王向阳，2010）。 
[image: image12.wmf]异质

资源

核心

能力

企业价值

网络

强化

平台

调整

平台

保护

平台


图1：基于异质资源和核心能力的价值网络竞争优势

2003年，我国企业500强中的流通企业流动资金周转速度仅为2.3次，而发达国家流通企业资金周转速度达到20次以上；张朝阳（2005）的研究认为我国流通业销售收入利润率仅为1.06%，在33个行业中倒数第三。……
三、研究结论与展望

……  
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①赫伯拉在1938年(Herberla)、米切尔(Mitchell)在1946年分别正式提出了推拉理论。
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