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摘要 

家族企业是普遍存在于世界各国的一种企业组织形式。近年来，随着经济全

球化的脚步不断加快，国际化已然成为许多家族企业的成长战略之一。然而，国

内外对于家族企业国际化的相关研究却十分有限。对外直接投资是家族企业参与

国际化的重要途径，当家族企业决定进行对外直接投资时，投资模式的选择是十

分重要的问题。因此，在家族企业国际化程度不断加深的大背景下，研究家族企

业对外直接投资的模式选择问题兼具理论和现实意义。 

学术界已经对影响企业对外直接投资模式选择的因素进行了广泛研究，且已

经发展出了相对完善的影响因素体系。然而，由于家族企业具有非完全经济性的

特征，其行为模式和决策原则有别于一般企业，在进行战略决策的过程中，家族

企业的决策变量较之非家族企业更加复杂，这就使得传统用于解释企业对外直接

投资模式选择的因素未必能够很好地解释家族企业对外直接投资模式选择决策。

为了探索家族企业的 FDI 模式选择决策受到哪些因素的影响，本文将对外直接

投资模式划分为进入模式和建立模式两个方面，前者代表企业对于海外分支的所

有权安排，包括全资和合资；后者代表企业取得海外资产的方式，包括跨国并购

和绿地投资。为了确认家族企业 FDI 模式选择决策所依赖的决策变量是否有别

于一般企业，本文对于传统因素对家族企业 FDI 模式选择的影响进行了研究；

此外，家族涉入被认为是家族企业独一无二的特征，为了探究家族企业的群体内

部差异，本文研究了家族涉入对于家族企业 FDI 模式选择的影响。 

本文在回顾了对外直接投资模式选择和家族企业国际化相关研究的基础上，

基于社会情感财富理论，以中国上市家族企业在 2005-2013 年间发生的对外直接

投资事件为研究样本，实证分析了家族企业对外直接投资模式选择的影响因素。

研究结果显示，一般企业 FDI 模式选择的许多影响因素同样适用于家族企业，

但这些影响因素对于家族企业与一般企业的影响方向不完全相同。另外，家族涉

入对于家族企业的进入模式和建立模式选择均有显著影响，家族涉入程度越高的

家族企业越倾向于选择全资的进入模式和绿地投资的建立模式；同时，家族成员

担任 CEO 会增强家族所有权、家族持续控制时间、家族控制权对于企业 FDI 全

资和绿地投资模式选择的正向影响。 

关键词：家族企业；FDI；家族涉入；进入模式；建立模式 
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ABSTRACT 

Family business is ubiquitous all around the world. With the continuous 

development of economic globalization, internationalization has already become one 

of the growingstrategies for many family businesses. The degree of 

internationalization of family business continues to deepen. However, researches 

related to the internationalization of family business are limited both domestic and 

overseas. Foreign direct investment is an important measure for family business to go 

abroad, and mode choice will be a question of questions once a family business 

determined to conduct a foreign direct investment. This is because that whether the 

entry and establish mode is suit for family business might play a decisive role in the 

overseas operation. For these reasons, study the foreign direct investment mode 

choice of family business is significant both theoretically and in practice. 

Factors which influence foreign direct investment mode choice have already 

been widely studied. However, due to the non-economic feature of family business, 

the behavioral pattern and decision-making mechanism in family business are 

sometimes different from other firms. This might cause ineffectivity for using 

traditional factors that can perfectly predict non-family business' FDI mode choice 

desition to predict family business' desition. In order to explore which kind of factor 

will affect the mode choice strategy of family business, this thesis divide mode choice 

into two aspects. The first aspect refers to entry mode which implies ownership 

arrangement of the overseas branch and can be specified as wholly owned subsidary 

and joint venture. The second aspect refers to establishment mode which implies the 

measure to obtain the overseas branch and can be specified as cross-border acquisition 

and Greenfield investment. For the purpose of identify whether the decision variables 

which utilized by family business when making an FDI mode choice are different 

from non-family business, this thesis study the effect of traditional factors on the FDI 

mode choice of family business. Furthermore, in order to explore the internal 

differences of family business, this thesis study how does family involvement, which 
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be regarded as unique characteristics of family business, would affect family business' 

FDI mode choice. 

After reviewing researches related to family business internationalization and 

foreign direct investment mode choice, this thesis use the investment event launched 

by listed family business during 2005-2013 to make an empirical analysis on what 

kind of factors will affect the mode choice of family business based on the 

socioemotional wealth theory. The research results imply that traditional decision 

variables which applied for non-family business are also applicative for family 

business, although with a relatively low explanatory power. In addition, family 

involvement is obvious significantly affect both entry and establish mode choice. 

More specifically, the increase of family involvement will increase the family 

business' propensity to choose wholly owned subsidiary and Greenfield investment.In 

addition, if family business has a family CEO, the propensity to choose wholly owned 

subsidiary and Greenfield investment will be more significantly positive effected by 

family ownership, family control time and family control. 

 

Key words: Family Business; Foreign Direct Investment; Family Involvement; Entry 

Mode; Establishment Mode 
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第一章  导言 

1 
 

 

第一章 导言 

第一节 研究背景 

经济全球化已经成为当前世界经济发展的重要特征，经济全球化的一个最主

要特征则是资本的全球性流动。2014年 6月 24日，联合国贸易和发展会议（United 

Nations Conference on Trade and Development，简称 UNCTAD）发布了 2014 年《世

界投资报告》（《World Investment Report》，以下简称《报告》）。《报告》指出，

2013 年全球对外直接投资（Foreign Direct Investment，简称 FDI）流出量为 14110

亿美元，其中，发展中经济体跨国公司的 FDI 流出量达 4540 亿美元，创历史新

高，在全球 FDI 流出量中的占比达到了 32.2%，这一比例在 21 世纪初仅仅为 12%

左右；同年，发展中经济体在 FDI 流出量前 20 位的经济体中占据了 6 个席位；

此外，《报告》指出，发展中经济体的跨国公司正在不断地收购发达国家跨国公

司在发展中国家所设立的分支机构[1]。从以上数据可以看出，自 21 世纪以来，

发展中经济体的对外直接投资经历了高速发展，在全球资本流动中的角色从“单

纯”的“资本接受者”逐渐地转变成为“资本接受者”与“资本给予者”并重的

双重角色。 

中国作为世界上最大的发展中国家，自上世纪末国家正式提出“走出去”战

略以来，对外直接投资也呈现出了强劲的增长态势。据《2013 年度中国对外直

接投资统计公报》的统计显示，从 2004 年到 2013 年十年间，中国对外直接投资

年流出量从 55 亿美元攀升至 1078 亿美元，翻了近 20 倍，已经成为继美国、日

本之后的全球第三大对外投资国；2014 年，中国 FDI 的流入额为 1280 亿美元，

流出额为 1029 亿美元，差距进一步缩小。图 1 展示了近 10 年来中国 FDI 流出

量的变化趋势，可以看到中国对外直接投资流出量不断增加；截至 2013 年底，

中国 1.53 万家境内投资者在境外共设立了近 2.54 万家对外直接投资企业，分布

于全球的 184 个国家和地区[2]。2014 年 8 月 19 日，商务部部务会议审议通过了

《境外投资管理办法》（以下简称《办法》），并于同年 10 月 6 日正式施行。《办

法》的核心是将中国企业对外投资的管理制度转变为“备案为主、核准为辅”，

引入了“负面清单”的管理理念，从而大大减少了企业对外投资时的程序复杂度。

《办法》的施行，无疑将成为中国企业对外投资的一大利好因素。 
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