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外资纵向兼并下竞争效果评估

张雪慧　林　平

摘要：通过构建简单的上、下游市场古诺竞争模型，研究了在上游外资企业不存在效率优势时，外资纵向兼
并我国企业对上游投入品价格、最终产品价格和社会福利的影响。研究发现：在一定条件下，兼并厂商会
实施市场封锁，但兼并后中间投入品价格、最终产品价格都会下降。模型结果还显示：国内企业间纵向兼
并的总福利增加总是高于外资企业并购国内企业的总福利增加，外资纵向并购时竞争效果评估与鼓励国
内企业间兼并的产业政策目标是基本一致的。

关键词：纵向兼并；国内总福利；市场封锁

一、引言

２００８年８月１日《反垄断法》正式实施以来，我国商务部共发布了２０起附加限制条件批准的案
例，其中有５起涉及外资纵向并购①。三菱丽阳—璐彩特并购案件是我国反垄断正式实施以来，第一
个附加条件批准的纵向并购案。商务部认为，从纵向市场来看，交易完成后，三菱丽阳公司凭借在上
游甲基丙烯酸甲酯（ＭＭＡ）市场取得的支配地位，有能力对其下游竞争者产生封锁效应。在随后的通
用—德尔福收购案件中，商务部也表示了对集中可能会影响德尔福对国内其他汽车制造企业供货量
以及通用汽车可能会减少国内其他零部件企业的需求反竞争效果的担忧。从这些案件中，可以非常
清楚地看到，商务部在竞争分析时非常关注纵向兼并厂商会实施市场封锁，不利于竞争。
在纵向兼并的经典文献中，Ｓａｌｉｎｇｅｒ②指出在一定条件下，纵向并购可能会提高最终产品价格，因

而是不利于竞争的。但Ｓａｌｉｎｇｅｒ模型中没有解释企业为什么会实施兼并，也没有说明兼并厂商为什
么实施市场封锁。Ｏｒｄｏｖｅｒ，Ｓａｌｏｎｅｒ＆Ｓａｌｏｐ③对市场封锁进行了进一步研究，该模型的主要观点是在
没有效率改进的条件下，纵向并购可以提高上游投入品和下游产品价格，在特定条件下纵向并购对福
利的影响是负面的。而Ｒｉｏｒｄｏｎ＆Ｓａｌｏｐ④却认为，市场封锁既不是判定纵向兼并反竞争效应的充分
条件也不是必要条件。可以看出对于纵向兼并企业是否会实施封锁及其反竞争效应，依然存在很大
的分歧。
在竞争评估中，外资纵向兼并国内企业与国内企业间纵向兼并基本是相同的。其差异之处主要
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体现在竞争评估的总福利标准。此外由于计划经济思维的影响，我国政府往往会通过产业政策干预
经济。为增强国内企业竞争力，相对于外资纵向并购国内企业，政府更愿意推动国内企业间纵向并
购。然而在经济转型期，竞争政策会逐步成为我国的基础性经济政策，政府制定其他政策必须考虑是
否符合竞争政策①。鼓励国内企业间纵向兼并的产业政策与竞争政策是否一致，至今尚未有学者进
行深入地探讨。
本文拟以研究外资纵向兼并国内企业的竞争效果评估为切入点，探讨外资纵向兼并时产业政策

与竞争政策的关系。

二、基于古诺竞争的外资纵向并购模型

（一）模型基本假设
假设有ｎ１ 个上游企业，其中国内企业ｍ家，外资企业为ｎ１－ｍ家，有ｎ２ 家下游企业，其中ｋ家国

内企业，ｎ２－ｋ家外资企业。假设上游国内企业与外资企业的生产成本均为０，１单位投入１单位产
出。上游企业制定的投入品价格为ｗ，下游产品市场需求为线性的，ｐ＝ａ－Ｑ，其中，ｑｄ 代表下游企业
产量（外资企业与国内企业）；ｑｕ 代表上游企业产量。（外资企业与国内企业）兼并后，ｑｄ、ｑｕ 均大于０。
厂商是否愿意兼并、兼并后是否会实施投入品封锁都是以利润最大化为基本原则②。
博弈时序分为３期。第１期，１家上（下）游外资企业选择并购１家下（上）游国内企业；第２期，决

定投入品价格。第２期有两种可能性需要考虑：第一，兼并企业拒绝向下游非兼并企业提供中间投入
品，即实行市场封锁；第二，兼并企业继续参与上游市场竞争，给下游非兼并企业提供投入品。第３
期，在投入品价格确定时，未兼并下游企业与兼并企业一起进行数量竞争，确定下游市场产量、价格。
采用逆向归纳法求解。

（二）兼并前均衡状态

πｄ０＝（ａ－∑ｑｄ０－ｗ０）ｑｄ０　ｑｄ０＝（ａ－ｗ０）／（ｎ２＋１）

Ｑｕ０＝Ｑｄ０＝∑ｑｄ０＝ｎ２（ａ－ｗ０）／（ｎ２＋１）　Ｑｕ０＝∑ｑｕ０

ｗ０＝ａ－（ｎ２＋１）Ｑｕ０／ｎ２　 将其代入上游企业利润函数，求得：

ｑｕ０＝ｎ２ａ／（ｎ１＋１）（ｎ２＋１）　ｗ０＝ａ／（ｎ１＋１）　ｑｄ０＝ｎ１ａ／（ｎ２＋１）（ｎ１＋１）

Ｑｄ０＝ｎ２ｎ１ａ／（ｎ２＋１）（ｎ１＋１）　ｐ０＝（ｎ１＋ｎ２＋１）ａ／（ｎ１＋１）（ｎ２＋１）

πｕ０＝ｗ＊ｑｕ０＝ｎ２ａ２／（ｎ１＋１）２（ｎ２＋１）　πｄ０＝ｎ２１ａ２／（ｎ２＋１）２（ｎ１＋１）２

兼并前国内总社会福利由三部分组成：上游国内企业利润之和；下游国内企业利润之和；国内消
费者福利。ＳＷ０ＢＭ＝ｍ＊πｕ０＋ｋ＊πｄ０＋１／２（Ｑｄ０）２

（三）兼并厂商实施市场封锁的均衡
兼并企业、下游未兼并企业分别最大化其利润，则

ｑｄ１＝（ａ－２ｗ１）／（ｎ２＋１）；ｑＩ１＝ｎ２ａ－（ｎ２－１）（ａ－ｗ１）／（ｎ２＋１）
对于上游企业而言，没有参与兼并的ｎ１－１个企业只能把产品提供给下游没有参与兼并的ｎ２－１

个企业。其面对的反需求函数为ｗ１＝ａ／２－（ｎ２＋１）Ｑｄ１／２（ｎ２－１）代入上游利润函数πｕ１＝ｗ１ｑｕ１

求得：

ｗ１＝ａ／２ｎ１；πｕ１＝（ｎ２－１）ａ２／２ｎ２１（ｎ２＋１）；ｐ１＝（２ｎ１＋ｎ２－１）ａ／２ｎ１（ｎ２＋１）

ｑＩ１＝（２ｎ１＋ｎ２－１）ａ／２ｎ１（ｎ２＋１）；πＩ１＝ｐ１ｑＩ１＝（２ｎ１＋ｎ２－１）２　ａ２／４ｎ２１（ｎ２＋１）２
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　　（四）兼并企业不实施市场封锁的均衡

ｗ２＝ａ／２（ｎ１＋１）　πｕ２＝（ｎ２－１）ａ２／２（ｎ１＋１）２（ｎ２＋１）

ｐ２＝（２ｎ１＋ｎ２＋１）ａ／２（ｎ１＋１）（ｎ２＋１）　ｑＩ２＝（２ｎ１＋ｎ２＋１）ａ／２（ｎ１＋１）（ｎ２＋１）

三、均衡结果分析

（一）兼并厂商实施市场封锁的条件
命题１：只要（２ｎ２１＋２ｎ１－１）／（２ｎ２１－２ｎ１－１）＜ｎ２＜４ｎ１－１，兼并企业都应继续提供投入品给下游

非兼并企业

１．实施封锁兼并发生的条件
当企业实施封锁时，对想要兼并的企业而言，实施兼并的前提条件是兼并应该是有利可图的，即

兼并后兼并企业利润应至少不小于兼并前企业利润之和。兼并前其利润：

πｕ０＋πｄ０＝（ｎ２２＋ｎ２１＋ｎ２）ａ２／（ｎ１＋１）２（ｎ２＋１）２；
兼并后其利润等于：πＩ１＝（２ｎ１＋ｎ２－１）２　ａ２／４ｎ２１（ｎ２＋１）２　ΔπＩ１＝πＩ１－πｕ０－πｄ０

比较这两个数值可以看出，随着上游企业数目的不断增加，为保证兼并后利润是增加的，所允许
的下游厂商的数目越来越多的。ｎ２（ｎ１）是ｎ１的增函数。当ΔπＩ１＝０时

ｎ＊２ （ｎ１）＝（ｎ２１＋２ｎ３１－１＋２ －４ｎ４１＋４ｎ５１＋２ｎ２１＋ｎ６１－２ｎ槡 ３
１）／（３ｎ２１－２ｎ１－１）＞１

当上游市场为双寡头时，下游企业数目ｎ２＜５．８４，兼并后兼并企业利润是增加的。

２．不实施封锁兼并发生的条件
兼并企业利润由两部分组成：兼并企业自身利润；向其他下游企业提供投入品利润。

πＩ２＝ｐ２ｑＩ２＋πｕ２＝（２ｎ１＋ｎ２＋１）２　ａ２／４（ｎ１＋１）２（ｎ２＋１）２＋（ｎ２－１）ａ２／２（ｎ１＋１）２（ｎ２＋１）合并企业
首先应保证是合并是有利可图的，ΔπＩ２＝ΔπＩ２－（Δπｕ０＋πｄ０）＞０
即１＜ｎ２＜４ｎ１－１时，兼并后兼并企业利润是增加的。

３．兼并厂商实施市场封锁的条件
在满足兼并的前提下，兼并企业实施封锁的条件：兼并企业不实施封锁所获得利润应小于实施封

锁所获得的利润：即πＩ２－πＩ１＝ｐ２ｑＩ２＋πｕ２－（２ｎ１＋ｎ２－１）２　ａ２／４ｎ２１（ｎ２＋１）２＜０当ｎ２＜（２ｎ２１＋２ｎ１－１）／
（２ｎ２１－２ｎ１－１）时，兼并企业实施封锁利润更高。
因此，对兼并企业而言，只要１＜ｎ２＜（２ｎ２１＋２ｎ１－１）／（２ｎ２１－２ｎ１－１），兼并企业都应实施封锁，特

别是，当上游是双寡头市场时 ，１＜ｎ２＜３．７时兼并厂商应实施市场封锁，３．７＜ｎ２＜７时，兼并企业应
继续提供投入品。

（二）市场封锁对上、下游产品价格的影响
命题２：兼并降低了上游投入品和最终产品价格

１．兼并对上游投入品价格的影响
兼并对上游投入品价格会产生两方面的影响：一方面，兼并企业实施市场封锁，退出上游市场竞

争，使得上游市场竞争减弱，从而提高了上游投入品价格；另一方面，兼并企业由于消除了双重加价，
相对非兼并企业具有明显的成本优势，根据其自身利润最大化确定的产量水平远远高于兼并前产量
水平，挤占了下游未兼并企业的市场份额，使得下游未兼并企业产量减少，从而减少了对上游产品的
需求，降低了投入品价格。
兼并后上游产品价格：ｗ１＝ａ／２ｎ１＜ｗ０＝ａ／（ｎ１＋１）（ｎ１＞１），可以看出，纵向兼并降低了上游产品

价格，导致了下游未兼并企业成本的降低。
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　　２．兼并对下游最终产品价格的影响
兼并对下游最终产品价格也会产生两方面影响：兼并企业相对非兼并企业具有明显的成本优势，

根据其自身利润最大化确定的产量水平远远高于兼并前产量水平；兼并减少了下游未兼并企业产量。

当兼并企业产量增加大于未兼并企业产量减少时，兼并后总产量会上升，下游最终产品价格会下降。

兼并后下游产品价格：ｐ１＝（２ｎ１＋ｎ２－１）ａ／２ｎ１（ｎ２＋１）＜ｐ０，即纵向兼并提高了下游最终产品产
量，降低了最终产品的价格。

（三）市场封锁对上、下游未兼并企业利润的影响
命题３：兼并减少了上、下游未兼并企业利润
根据命题２，兼并降低了下游最终产品价格，下游未兼并企业产量减少，从而下游未兼并企业利润

是减少的；兼并降低了上游投入品价格，减少了下游未兼并企业对上游独立企业的总需求，因此上游
未兼并的企业利润也是减少的。

对上游未兼并企业而言，兼并后利润与兼并前对比：

　　Δπｕ１＝［（ｎ２－１）（ｎ１＋１）２－２ｎ２ｎ２１］ａ２／２ｎ２１（ｎ２＋１）（ｎ１＋１）２ 在上游企业数目ｎ１≥ 槡１＋ ２时，兼并后

上游企业利润会降低。然而如果上游企业为双寡头，当ｎ２＞９时，上游企业利润才是增加的，但由于

ｎ２＞５．８４后兼并厂商利润会减少，厂商根本不会实施兼并，因此，兼并后独立上游企业利润一定是减
少的。

对独立下游企业而言，兼并前后利润πｄ１－πｄ０＝－（２ｎ２１－１）／ｎ２１（ｎ２＋１）２（ｎ１＋１）２＜０，兼下游未兼
并企业利润一定是减少的。

（四）市场封锁对社会福利的影响
外资兼并后的社会总福利由以下几个部分组成：上、下游国内企业利润之和；消费者剩余；外资收

购国内企业所支付的金额，假设外资企业具有强的谈判能力，则收购资金等于并购国内企业的均衡
利润。

上游外资ｆ 上游国内ｄ

下游外资ｆ　ＳＷ１
＝ｍ＊πｕ１＋ｋπｄ１＋（ｑＩ１＋Ｑｄ１）２／２　 ＳＷ１

ｄｆ＝（ｍ－１）＊πｕ１＋ｋπｄ１＋πｕ０＋（ｑＩ１＋Ｑｄ１）２／２

下游国内ｄ
ＳＷ１

ｆｄ＝ｍ＊πｕ１ ＋（ｋ－１）πｄ１ ＋πｄ０ ＋（ｑＩ１ ＋

Ｑｄ１）２／２

ＳＷ１
ｄｄ＝（ｍ－１）＊πｕ１＋（ｋ－１）πｄ１＋（ｑＩ１＋Ｑｄ１）２／２

＋πＩ１

兼并厂商进行市场封锁时，外资纵向并购对国内福利会产生三方面的影响：一方面，兼并使得下
游非兼并企业产量减少，上游投入品价格降低，从而使上游未兼并国内企业利润下降；一方面，兼并降
低了最终产品市场价格，减少了下游未兼并企业产量，从而使下游未兼并国内企业利润下降；同时，兼
并企业由于消除了双重加价，相对非兼并企业具有明显的效率改进，导致在竞争中的地位是优先的，

占据了更大的市场份额，提升了整个行业的效率水平。前两方面对社会总福利的影响是负面的，兼并
后上下游国内企业数目越多，这两方面的负面影响也就越大。最后一方面对社会总福利的影响是正
面的。

当上游国内企业兼并下游国内企业时，兼并后上、下游国内企业数目是最小的，此时兼并的负面
效果也应是最小的，同时国内企业间并购时，由于兼并消除双重加价的促进竞争效应完全被国内企业
获取，所以国内企业间并购国内社会总福利增加是更多的，而上游外资企业兼并下游外资企业时社会
福利增加是最少的。

另外，由于未兼并下游企业利润的减少是小于未兼并上游企业利润减少的，所以即使是外资企业
兼并，下游外资企业兼并上游国内企业的福利增加也是大于上游外资企业兼并下游国内企业的。
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四、竞争效果评估与产业政策的关系

（一）兼并审查标准
在合并控制中，各国的反垄断当局都面临着合并控制的福利标准问题，即竞争和效率的好处的主

体归属问题。事实上，反垄断政策应该采取何种福利标准一直是备受争议的问题。Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ① 指
出兼并可能会产生效率的提高和改善，提出了威廉姆森权衡，并将总剩余最大化作为恰当的福利标
准。尽管这样的标准也是备受争议的，如Ｐｉｔｔｍａｎ② 指出，“总福利标准意味着福利是从消费者向生产
者转移，而这无疑是一个倒退”。然而大多数经济学家都认为总福利标准应该是优于消费者剩余标
准，毕竟反垄断政策更应注重提高经济效率而不是改变社会分配问题③。我国《反垄断法》对于反垄
断所使用的福利标准没有清晰的表述。但是Ｌｉｎ根据我国《反垄断法》相关法律条文④，指出我国《反
垄断法》目标可能是多重的。Ｔａｎ⑤ 分析了我国《反垄断法》正式实施后的７个相关判例，指出案例判
决的结果也显示出我国的福利标准是多元的，其主要关注消费者福利，但也会考虑企业合并后的效率
改进和其他社会目标。这些文献主要都是在考虑国内企业间兼并的福利标准。而即使在不考虑其他
因素（经济安全、产业等）时，外资兼并与国内企业兼并依然是有差异的，主要体现在兼并后合并企业
的利润是否能计入国内总福利及合并的审查标准是国内福利还是国际福利⑥。Ｂｒｒｒｏｓ　＆Ｃａｒｂｒａｌ⑦

研究了开放经济条件下反垄断机构批准一项并购的应该采取的原则，证明了在开放经济条件下，各国
反垄断机关依然关注的是国内总福利并对其原因做出解释。因此我们主要探讨我国合并审查的福利
标准为国内总福利标准时，反垄断执法机构可能的选择。同时鉴于纵向兼并审查中反垄断机构市场
封锁带来的反竞争效应的特别关注，我们也列示出采取消费者福利标准时反垄断执法机构的选择。

（二）不同兼并审查标准下，反垄断机构的选择

表１ 不同情形下反垄断机构的判决

国内总福利标准 消费者福利标准

上外资

下国内

投入品价格；最终品价格 下降

国内总福利变化⑧ 减少
否决 批准

上外资

下外资

投入品价格；最终品价格 下降

国内总福利变化 减少
否决 批准
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①

②

③

④

⑤

⑥

⑦
⑧

Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ，Ｏ，“Ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ　ａｓ　ａｎ　ａｎｔｉｔｒｕｓｔ　ｄｅｆｅｎｓｅ：Ｔｈｅ　ｗｅｌｆａｒｅ　ｔｒａｄｅｏｆｆｓ”．Ａｍｅｒｉｃａｎ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃ　Ｒｅｖｉｅｗ，１９６８，５８，ｐｐ．
４０７４２６．
Ｐｉｔｔｍａｎ，Ｒ，“Ｃｏｎｓｕｍｅｒ　ｓｕｒｐｌｕｓ　ａｓ　ｔｈｅ　ａｐｐｒｏｐｒｉａｔｅ　ｓｔａｎｄａｒｄ　ｆｏｒ　ａｎｔｉｔｒｕｓｔ　ｅｎｆｏｒｃｅｍｅｎｔ”．Ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ　Ｐｏｌｉｃｙ　Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ，

２００７，３（２），ｐｐ．２０５２２４．
Ｆａｒｒｅｌｌ，Ｊ．＆Ｋａｔｚ，Ｍ，“Ｔｈｅ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ　ｏｆ　ｗｅｌｆａｒｅ　ｓｔａｎｄａｒｄｓ　ｉｎ　ａｎｔｉｔｒｕｓｔ”．Ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ　Ｐｏｌｉｃｙ　Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ，２００６，２，ｐｐ．
３　２８．
Ｌｉｎ　Ｐ＆Ｚｈａｏ，Ｊ，“Ｍｅｒｇｅｒ　ｃｏｎｔｒｏｌ　ｐｏｌｉｃｙ　ｕｎｄｅｒ　Ｃｈｉｎａｓ　Ａｎｔｉ－Ｍｏｎｏｐｏｌｙ　Ｌａｗ”．Ｒｅｖｉｅｗ　ｏｆ　Ｉｎｄｕｓｔｒｙ　Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ，２０１２，

４１，ｐｐ．１０９１３２．
Ｓｈａｎ＆Ｔａｎ，“Ｃｈｉｎａｓ　ａｎｔｉ－ｍｏｎｏｐｏｌｙ　ｌａｗ：ｗｈａｔｓ　ｔｈｅ　ｗｅｌｆａｒｅ　ｓｔａｎｄａｒｄ”．Ｒｅｖｉｅｗ　ｏｆ　Ｉｎｄｕｓｔｒｙ　Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ，２０１２，４，ｐｐ．
１６３１７６．
国内社会总福利包括国内企业利润和国内消费者剩余，国际总福利则不仅包括东道国国内总福利还包括国外企业利润和
国外消费者剩余。

Ｂａｒｒｏｓ，Ｐ．Ｐ．＆Ｃａｒｂａｌ，Ｌ，“Ｍｅｒｇｅｒ　ｐｏｌｉｃｙ　ｉｎ　ｏｐｅｎ　ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ”．Ｅｕｒｏｐｅａｎ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃ　Ｒｅｖｉｅｗ，１９９４，３８，ｐｐ．１０４１１０５５．
由于涉及的参数众多，总福利变化的影响很难有确切的数据，本文只适用于大多数市场结构下可能的结果。



　　续表１

上外资

上国内

投入品价格；最终品价格 下降

国内总福利变化 增加
批准 批准

下国内

上国内

投入品价格 下降

国内总福利变化 增加
批准 批准

可以看出，在不同的兼并审查标准下，反垄断机关的判决可能是不同的。从国内社会总福利标准
来看，只要兼并后总福利大于兼并前的，兼并就应该被批准。外资并购国内企业可能会增加也可能会
减少国内总福利，而国内企业间兼并对国内总福利的增加却是显著的。而在消费者福利标准下，由于
兼并消除了双重加价，兼并后都会降低最终产品价格，改善了消费者福利，因此，无论是外资并购还是
国内企业间并购，反垄断机关都应该批准这样的并购。

（三）外资纵向并购国内企业的竞争效果评估与产业政策的关系
外资兼并国内企业是一国竞争政策和产业政策共同作用的领域。竞争政策反对垄断、排除市场

竞争障碍，目的在于建立和维护自由公平的市场竞争秩序，促进市场机制更充分发挥作用。从竞争政
策角度，一项兼并是否可行，主要取决于兼并是否能提高市场竞争水平，是否有利于改善福利。在不
涉及国家安全领域，只要一项兼并的竞争效果评估是能提高社会总福利（消费者福利）的，则无论其是
外资企业兼并还是国内企业兼并，反垄断执法机构都应该批准。
产业政策是通过政府干预这样一只“看得见的手”，直接促进、保护、扶持、限制某一产业。从产业

政策视角，由于产业政策是政府根据本国一定阶段经济发展的战略目标制定的，为实现规模经济，政
府通常鼓励企业间兼并，但更强调本国成长性产业的重组合并。
正是由于这样的差异，在企业合并领域，尤其是外资横向合并领域，竞争政策与产业政策之间往

往存在矛盾和冲突。然而在我们的模型中，外资纵向合并时竞争政策与产业政策基本是一致的。其
主要原因在于由于消除了双重加价，纵向兼并会降低合并企业下游市场竞争成本，从而重新配置市场
资源。这种配置的改变会使成本更低的兼并企业承担更多的生产，整个行业效率得到改进的同时兼
并企业利润也会大幅增加。国内企业间兼并一方面会使兼并利润增加从而直接增加社会总福利；另
一方面给上、下游独立国内企业带来的总的负面影响是最小的。因此国内企业间兼并的福利增加远
优于外资兼并国内企业福利增加。
这意味着，我国政府一直积极推行国内企业间纵向兼并的产业政策即使从竞争政策角度来看也

是可以通过的。在外资纵向兼并时产业政策与竞争政策基本是一致的，鼓励国内企业间兼并的产业
政策也符合竞争政策的要求。

五、结论

一直以来，纵向兼并厂商可能会实施市场封锁从而导致投入品价格上升等反竞争效应，都是反垄
断机构进行兼并控制时最大的担忧。本文通过构建简单的上、下游市场古诺模型，研究了在上游外资
企业不存在效率优势时，外资纵向兼并国内企业的竞争效果评估。研究发现：在一定条件下，兼并厂
商会时时封锁，但即使兼并厂商实施封锁，兼并后中间投入品价格、最终产品价格都会下降，兼并厂商
并没有形成真正有经济意义的封锁。

模型还显示出外资企业纵向兼并国内企业的福利增加总是小于国内企业间纵向兼并的。当然，
我们的模型主要讨论了上游外资企业不具有效率优势的情形。事实上，外资企业由于其资金、技术、
管理方面的优势，其效率往往高于国内同类企业。然而即使我们将模型进行拓展，让上游外资企业具
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有效率优势，其基本结论依然是相同的。只有在上游外资企业效率优势非常显著，此时上游外资企业
兼并下游国内企业的社会福利增加才会超过国内企业间兼并的福利增加。
因此在外资纵向兼并时产业政策与竞争政策基本是一致的，鼓励国内企业间兼并的产业政策也

符合竞争政策的要求。这个结论可以为垄断执法机构在审查外资纵向兼并案件时提供了一个有益的
参考。
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