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 国际投资的定义和分类；
 国际投资发展的最新趋势；
 国际投资的经济影响。
第一节  国际投资的内涵

国际投资的定义目前尚未统一，这种状况与国际投资学作为一门新兴学科，其内容尚处在发展与探索过程中有关。人们普遍认为，国际投资（International Investment）是指以资本增值和生产力提高为目标的国际资本流动，是投资者将其资本投入国外进行的以营利为目的的经济活动。
国际投资可以按照不同的标准予以分类：
（一）按照投资主体，可分为国际公共（官方）投资和国际私人投资

国际公共（官方）投资（International Public Investment）是指一国政府或国际经济组织为了社会公共利益而进行的投资，一般带有国际援助的性质。例如，为了进行黄土高原的水土保持工作，世界银行向中国政府贷款1 500亿美元，这些资金连同国内匹配资金8 600亿元人民币，为有效减少入黄泥沙和水土流失、改善当地生态环境和促进区域经济可持续发展发挥了重要作用。
国际私人投资（International Private Investment）是指私人或私人企业以盈利为目的而进行的投资。以全球最大的饮料制造商可口可乐为例，自1981年可口可乐公司进军中国市场以来，中国已成为其全球第六大市场，市场增长速度紧随美国和墨西哥市场之后，列为全球第三位。据《华尔街日报》2003年1月报道，可口可乐公司不仅已经连续8年在中国盈利，而且在中国的销售额增长快于全球任何地方，在中国大中型城市拥有的消费者人数已经达到6亿。一般来说，国际私人直接投资在国际投资活动中占有主导地位，并将对一国的生产与流通、经济与政治、科技与社会产生全面而深远的影响，因而对世界经济的发展起着举足轻重的作用。

（二）按照投资期限，可分为短期投资和长期投资
按国际收支统计分类，一年以内的债权被称为短期投资（Short-term Investment），一年以上的债权、股票以及实物资产被称为长期投资（Long-term Investment）。此种分类的依据过于简单，且不能准确反映国际投资活动的实际情况。
（三）按照投资形式与性质，可分为直接投资、间接投资和灵活投资

1．国际直接投资

国际直接投资（Foreign Direct Investment，简称FDI）是以控制企业经营管理权为核心，以获取利润为目的的投资活动。其特征是投资者有对企业的经营管理权和控制权；直接投资不仅涉及货币资本的流动，而且带动商品及生产要素的转移。近年来，国际直接投资的规模和比重不断增加，形式也呈现出多样化的趋势，具体内容详见本书第四章。
2．国际间接投资
国际间接投资（Foreign Indirect Investment，简称FII）是指发生在国际资本市场中的投资活动，包括国际信贷投资和国际证券投资，前者是指一国政府、银行或国际金融组织向第三国政府、银行、自然人或法人提供信贷资金；后者是指以购买外国股票和其他有价证券为内容，以实现货币增值为目标而进行的投资活动。

国际直接投资是与国际间接投资相对应的一种国际投资基本形式。（1）从投资资金到投资项目的阶段上看，直接投资为一步到位，即某项投资直接到生产领域，而间接投资是分步到位，即资金先到金融领域，再到生产领域。（2）从能否派生投资主体角度看，直接投资一经完成后，不产生新的投资主体，而间接投资可产生新的投资主体。（3）从获利途径看，直接投资通过参与和控制经营管理来获取其经济效应，获利的多少直接与投资主体所控制的企业经营成果相关。而间接投资者自身不参与经营管理，仅以获取债券利息或股票股息为目的。但是，当购买股票的数量过大而涉及经营权时，则另当别论。在上述三条原则中，经营权是核心。对企业而言，只要以“有效控制”为目的，无论在国外获得的是实物资产还是股票，均为直接投资。
在实际运作中，考虑到“有效控制”的界限往往是模糊的，为此有些国家和国际组织在量上规定了不同的标准。例如，美国商务部1956年规定，若某外国公司股权的50%由一群相互无关的美国人掌握，或25%由一个有组织的美国人集团拥有，或10%由一个美国人（法人）拥有，则对该公司的投资即可视为美国的国际直接投资。
国际货币基金组织（IMF）编写的《国际收支手册》则认为，一个紧密结合的组织在所投资的企业中拥有25%或更多的投资股，可以作为控制所有权的合理标准。根据我国国家统计局的定义，如果在一个企业全部资本中25%或以上来自外国或地区（包括我国港澳台）投资者，该企业就被称为外商投资企业。

近几年，在国际货币基金组织（IMF）和经合组织（OECD）对国际直接投资的定义中，更强调了比“有效控制”所涵盖范围更广的“持久利益”。
根据IMF的定义，国际直接投资是指“为在一个国外企业获得持久利益而进行的投资，其目的是为了在该国外企业的管理中拥有实际发言权”。根据OECD的定义，“外国直接投资是一个国家的居民（直接投资者）在其所在国之外的另一个国家的居民（直接投资企业）进行的以获得持久利益为目的的活动。持久利益的含义是直接投资者和企业之间存在一种长期的关系，直接投资者对企业有重大的影响”。

3．国际灵活投资
国际灵活投资是指不同国家的当事人双方就某一共同参加的商品生产和流通业务达成协议，采取一些灵活方式进行的投资活动，因此被称作灵活投资。例如，国际租赁、国际信托投资、国际工程承包等，这些灵活投资行为，在国际投资领域中不像直接投资和间接投资那样属于纯粹的投资活动，而是与许多贸易活动紧密地联系在一起的，其投资行为和目的均隐含在商品或劳动的贸易活动之中。

第二节  国际投资的产生与发展

国际投资是商品经济发展到一定阶段、生产的社会分工国际化的产物，国际投资的起源可追溯到19世纪上半叶已基本完成的英国工业革命。一方面，英国的工业革命形成了国内相对过剩的资本；另一方面，由于迫切对原材料及食品等的需求而不得不大举对外投资。

按照国际投资的规模及方式，通常把国际投资的发展历程划分为以下四个阶段。

一、初始形成阶段（1914年以前）
从投资规模来看，整个19世纪的国际投资规模不大，而且1914年以前的国际投资以私人对外投资形式为主，是国际间私人投资活动的“黄金时代”。到1914年止，各主要债权国的对外投资总额已超过410亿美元，其中多为私人对外投资。
私人对外投资占主导地位的原因主要在于：一方面，在1914年以前的一段较长的时期内，资本主义国家尚处在自由竞争的资本主义阶段，强调个人主义与政府的不干涉，所以当时的私人对外投资很少受到政府人为的限制与阻碍。另一方面，由于国际上通行金本位制，使汇率波动所能带来的风险和损失降到最低限度。

从投资格局来看，这一时期，英国、法国和德国是国际间的最大对外投资国，荷兰与瑞士也是重要的国际资本来源地。据统计，到1913年，英国的国际投资总额已达40亿英镑，相当于当时英国国民财富总额的1/4，占当时世界国际投资总额的一半。法国和德国同期的资本输出总额占国民生产总值的2%～3%。到1914年，英国、法国、德国、日本等主要资本主义国家对外投资总额已达440亿美元。
美国随着本国工业化和经济的发展，19世纪末开始对外投资，到1914年，其对外投资额为35亿美元，而在美国的外国投资额达72亿美元，为净债务国。
从投资流向来看，19世纪初期，英国的对外投资多投向欧洲大陆；1870年以后，英国的对外投资主要流向农产品和原料的重要产地——尤其是美国、澳大利亚、加拿大、阿根廷和新西兰。法国和德国到19世纪末才开始对外投资。法国的对外贷款受政治因素的影响，主要流向俄国、东欧和北欧的一些国家，德国对外投资主要集中在中欧、东欧的一些国家。

从投资行业来看，这时国际投资的行业重心在于英、法、德、美等发达国家对殖民地殖民国的初级产品产业投资，投向集中在铁路运输、矿物采掘、石油开采、热带植物种植等基础部门，对制造业的投资很少。

从投资形式来看，这个时期国际直接投资只占国际投资总额的10%左右，其余的90%是间接投资。
以当时主要国际投资输出国英国和法国为例，1913年占全球投资金额一半左右的英国，其70.5%的对外投资为证券投资；法国也是以债券资本输出为主，故而有“高利贷帝国主义”之称。
二、低迷徘徊阶段（两次世界大战期间）
第一次世界大战给国际投资的格局带来了重大变化。美国从一个国际净债务国变成最大的债权国，至1919年，美国已从1914年债务约37亿美元的债务国变成债权总额为37亿美元的债权国。与之形成鲜明对比的是，英国与法国由于大量借款和削减对外投资，加之在国外投资的贬值，在第一次世界大战结束时已大大削弱了其债权国的地位，德国由于支付战争费用、在协约国的投资被没收以及在其他地区投资的贬值，使它由债权国沦为一个净债务国。因此，第一次世界大战后，新的长期国际资本的主要来源地由英国转移到美国。战后第一个10年，美国借出的长期贷款主要有两个流向：一是对昔日的国际债权国的巨额贷款（几乎都是欧洲国家），帮助它们用于战争的救济和经济复兴；二是专为经济扩张而进行的贷款。
然而，从1930年开始，全球经济发展萎缩，通货紧缩，国际贸易量锐减，国际货币机构的解体、贸易保护与外汇管制政策的实施以及政治的动荡不安等，均导致新的国际投资的中止，未清偿的贷款不再履行义务，出现了国际性的经济危机。在1929—1933年世界经济大危机期间，主要工业国的工业总产量下降了17%，世界贸易额下降了25%。就在这场“大萧条”尚未完全渡过难关之际，第二次世界大战爆发，国际投资受到了严重的影响，发展十分低迷。到1945年战争结束时，主要国家的对外投资总额已经下降为380亿美元。
图1-1则表明了1919—1939年美国对外投资净值不断下降的变化趋势。因此，两次世界大战期间是国际投资缓慢发展、低迷徘徊的阶段。

与此同时，本阶段的国际投资方式依然以间接投资为主。例如，1920年美国私人海外投资中有60%为证券投资；1930年英国的对外投资中有88%为间接投资。


[image: image2.emf]0

500

1000

1500

2000

2500

3000

19191921192319251927192919311933193519371939

美国对外投资净值


图1-1  1919—1939年美国对外投资净值的变化（单位：百万美元）

资料来源：任淮秀．国际投资学．北京：中国人民大学出版社，1993，16

三、恢复增长阶段（二战后至20世纪60年代末）
这一阶段是国际投资恢复增长的阶段。第二次世界大战以后，除美国外，各参战国的经济惨遭破坏，美国乘机向外扩张，对外投资的规模迅速扩大。1946—1965年期间，根据著名的“马歇尔计划”，美国对外贷款与赠与（军事援助除外）总额达840亿美元，遥遥领先于其他国家，因此这个时期也是美国在国际投资舞台上一枝独秀的年代。

与此同时，这个时期的投资方式也有了较大变化，形成了以直接投资占主导地位的格局。据统计，国际直接投资从1945年的200亿美元，增至1978年的3 693亿美元，占国际投资总额的比重由39.2%上升到61.6%。其中，如表1-1显示，在1965年的美国私人对外投资中，直接投资占到了80%以上。
表1-1  1956—1965年美国私人对外投资净值

                                 单位：百万美元

	
	1946—1955年均
	1956
	1958
	1960
	1964
	1965

	直接投资
新投资
再投资
	652

613
	1 938

974
	1 181

945
	1 694

1 266
	2 416

1 431
	3 371

1 525

	合 计
	1 265
	2 912
	2 126
	2 960
	3 847
	4 896

	证券投资
	163
	634
	1 444
	850
	1 961
	1 080

	总 计
	1 428
	3 546
	3 570
	3 810
	5 808
	5 976


资料来源：U.S. Department of Commerce, Survey of Current Business, Various issues.

四、迅猛发展阶段（20世纪70年代至2000年）
进入20世纪70年代后，生产国际化的程度进一步提高，国际投资规模超过了以往任何一个时期。

（一）投资规模

在科技进步、金融创新、投资自由化和跨国公司全球化等多种因素的共同作用下，国际投资在这一阶段蓬勃发展，成为世界经济舞台上最为活跃的角色。图1-2反映了1991—2000年全球对外直接投资不断增长的态势。图1-3则反映了国际直接投资的增长率大大超过了同期世界总产值和世界出口的增长率，成为国际经济联系中更主要的载体。
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图1-2  1991—2000年全球对外直接投资走势

资料来源：UNCTAD, World Investment Report, 2003.
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图1-3  1984—1998年国际直接投资、国际贸易和世界产出的增长

（二）投资格局

1．“大三角”国家对外投资集聚化

如图1-4（a）所示，美国在战后一直在国际投资中处于绝对的主导地位。1970年美国的海外资产为1 654亿美元，1988年已达12 537亿美元，比1970年增长了6.6倍。同期外国在美国的资产由1 069亿美元增长到17 862亿美元，增长15.6倍。但是，由于1985年美国引进外资的余额超过其对外投资余额，由世界最大的债权国变为债务国，丧失了长达67年之久的债权国地位。尽管如此，从20世纪70年代一直到2000年，美国始终是国际投资领域当中的佼佼者，2000年，美国吸引外来直接投资2 811.2亿美元，是世界上吸引外资最多的国家；对外直接投资1 392.6亿美元，仅次于英法两国，在世界上排名第三位。

如图1-4（b）所示，日本作为战后经济发展的后起之秀，加速了对外直接投资，在国际投资领域的地位日益提高，1968年底日本在国外的净资产仅为3亿美元，但是到1980年底，日本对外直接投资余额为365.2亿美元，已成为世界第四大对外投资国。不仅如此，就在美国成为世界最大的债务国同时，日本一跃成为世界上最大的债权国。到1985年，日本的净债权已高达1 300亿美元，成为世界上最大的债权国。但是，20世纪90年代中期以后，随着日本泡沫经济的破灭和经济发展的不景气，日本的国际投资地位受到了很大的影响和动摇。2000年，日本的吸引直接投资和对外直接投资分别为81.9亿美元和328.9亿美元，与美国和欧盟的强势地位形成了鲜明对比。
如图1-4（c）所示，20世纪80年代后西欧各国对外投资增长在国际投资领域也扮演着一个重要的角色，不仅增长速度很快，而且其中的英法德等国在国际投资舞台上发挥了愈来愈重要的作用。2000年，英法德三国的吸引外来直接投资分别为1 304.3亿美元、441.5亿美元和1 760.6亿美元，而对外直接投资则分别为2 497.9亿美元、1 724.8亿美元和485.6亿美元。

至此，美国、日本和西欧三足鼎立的“大三角”国际投资格局得以形成。不仅如此，“大三角”国家和发展中国家相比，在对外投资领域显示出的是绝对主导地位。
2．发达国家之间的相互投资不断增加

自20世纪80年代以来，发达国家间的相互投资（也称交叉投资）不断增加，不仅在国际资本流动中占据2/3的比重，成为国际投资的主体，而且在全球直接投资中占有更加重要的地位，形成了明显的以德国为中心的欧盟圈、以美国为中心的北美圈和以日本为中心的亚洲圈，占据了发达国家之间资本输入的93%和资本输出的91%。

一方面，“大三角”内部的国际直接投资比重较大。在欧洲圈中，1992年欧盟内部成员国之间的相互投资量占其对外直接投资总量的72%。1995年以后由于欧盟成员国的增加，新成员国和原成员国经历一段时间的调整期，这期间欧盟内部成员国之间相互投资比例有所下降，但到了1999年，成员国间的相互投资达到了3 180亿欧元，2000年又增加到4 360亿欧元，占欧盟对外直接投资总量的60%以上；在北美圈中，主要是美国和加拿大两国间的直接投资异常活跃，1993年加拿大吸收的外来直接投资总额中有2/3来自美国，1996年美国对外直接投资总量中有9.4%是投向加拿大的；在亚洲圈中，不同国家之间的交叉投资成为该地区吸收外资的重要组成部分，1990—1992年，东南亚联盟国家吸收外来FDI的总量中有25%来自本地区内新兴工业化国家或地区，到1993—1994年这一比率增加到40%。而在亚洲国家的FDI总流量中，绝大部分集中在日本、中国（包括香港和台湾地区）、韩国、新加坡几个国家。
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（a）美国
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（b）日本
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（c）英国

图1-4  1985—2000年“大三角”国家的国际投资规模（单位：亿美元）

资料来源：联合国贸发会议相关年度的《世界投资报告》。
另一方面，“大三角”之间的相互投资也十分活跃。从绝对美元数额看，作为最大的FDI接受国，美国的FDI主要来自日本、英国、法国、德国、荷兰的投资。英国、法国吸引外国投资也主要来自美国和日本。1996年美国吸收外来直接投资846亿美元，其中2/3来自欧盟国家，对外直接投资中43%流向了欧盟各国；日本的对外投资大都流向亚洲发展中国家（或地区）和美国，对欧盟的投资由于经济衰退，近年来相对有所减少，由1990年的70亿美元跌至1996年的20亿美元。据联合国贸发会议资料统计，在1998—2000年间，以美国、日本和欧盟三极所主导的国际直接投资占全球对外直接投资流入总量的75%和流出总量的85%。
由于美国、欧盟和日本三个经济体在世界经济中占有举足轻重的地位，从事国际投资研究的学者普遍认为在未来十年内，全球对外直接投资的这个“大三角”格局还会继续存在，并得到一定程度的加强。 
	专栏1-1

发达国家相互投资的原因分析

就外部原因而言，一是区域经济一体化的推动。由区域经济集团的发展导致的区域经济一体化，旨在通过削减关税，取消限制，使商品乃至生产要素在区域内自由流动，在一定范围内克服市场不完全的消极影响，以提高资源的有效配置。区域经济一体化的发展必然对投资一体化有促进作用：一方面，区域经济一体化成员间的关税同盟或类似协定造成“贸易转移”，使区外企业产品进入区内市场变得困难，这样会有大量非成员的直接投资涌入区内，形成“投资创造”效应；另一方面，作为区域经济一体化的直接成果，国家之间贸易壁垒的消除和交易规则的统一带来了交易空间扩大和交易成本下降，从而区内的企业可对该地区的生产经营活动重新布局，更有效地配置资源以实现规模经济和专业化，这也有引致投资的作用，称为“投资转移”。综观当前世界区域经济一体化的发展状况，影响较大的区域经济集团如欧盟、北美自由贸易区等主要成员均为发达国家，它们拥有大批跨国公司且对投资目标国形势的变化十分敏感，而许多发展中国家参与经济一体化组织的基础仍比较脆弱，因此难以充分享受区域经济一体化对对外直接投资的促进作用。所以“投资创造”和“投资转移”效应更为明显地体现在发达国家中，使发达国家之间的对外直接投资对流发展迅速。二是发达国家东道国投资环境的吸引。发达国家经济发展水平普遍较高，拥有世界上最先进的生产力和人力资源，拥有健全的基础设施和居住商务环境；市场机制灵活完善，在贸易、金融和投资领域积极开放；尤其是对外资方面进出限制较少，提供非歧视的国民待遇和财政、税收、金融、信息服务等多方面的优惠。得益于这些资源和优势的集中，发达国家吸引了大量“效率导向型”的外国直接投资，并由此产生“群集经济”，进一步强化了外资吸引力，从而成为外国直接投资的主要流入地区。
就内部原因而言，一是受跨国公司全球战略的影响。从最初的雏形发展到现在，跨国公司的经营战略不断演变和深化，经历了多国国内战略、简单一体化战略到复合一体化战略的转变，即将企业的采购、生产和销售等活动按照最有利的区位分布于世界各地，使每个分支机构及其所联系的企业在职能专门化的前提下统一成一个一体化的网络，使分散在各地的生产、销售以及研发等服务于母公司的全球战略，最终使企业整体获得利润最大化。在这个意义上，投资于发达国家必然是全球战略中的一个环节。二是跨国公司寻求竞争优势动机的驱使。面对日益加剧的全球竞争，跨国公司必须不断地寻求、重构新的竞争优势，才能在全球范围内维持竞争力并确保战略目标实现。然而高昂的研发费用、人才短缺和资源有限使越来越多跨国公司深感难以单独在激烈的竞争中生存和发展，只有走联合的道路，共同研发新技术和新产品，共同分享资源，共担风险，共享利益，实现双方或多方的“共赢”。于是并购成为当前跨国公司获取竞争优势的一种主要途径，并集中发生在发达国家的跨国公司之间，引发了发达国家大规模的国际直接投资对流。
资料来源：王晓曦．跨国公司主导下的发达国家相互直接投资研究．经济师．2003（5）


3．发展中国家在吸引外资的同时，也走上了对外投资的舞台
就吸引外资而言，拉丁美洲国家是吸收外国投资较早、较多的国家，主要西方国家对拉美国家的直接投资1950年为77亿美元，1980年增至625亿美元，增长7.1倍。1965—1969年间，外国直接投资的年平均流入量为80亿美元，1970—1974年为140亿美元，1975—1979年为340亿美元，1980—1983年为670亿美元，1985年为805亿美元，掀起了发展中国家吸引外国投资的第一次高潮。
20世纪80年代中期之后，由于这一地区成为发展中国家债务危机的始作俑者，吸引外国投资一落千丈。但自20世纪90年代以后，这一地区再次成为吸引外国直接投资较多的地区（见图1-5）。
亚洲的新加坡、韩国等国家和中国香港、中国台湾地区也不断吸收外国投资、引进先进技术，不仅使外资成为其经济发展的重要因素，而且在20世纪80年代中期之后掀起了发展中国家吸引外资的第二次高潮。其中新加坡吸收的外国投资最多，1965—1975年平均每年1.49亿美元，1976—1980年平均每年3.87亿美元，1980年达5.6亿美元，1983年上升至8.05亿美元。韩国从1962年起实行经济发展计划，第一个五年计划接受外国投资3.09亿美元，第二个五年计划增至22.62亿美元，第三个五年计划为59.84亿美元，第四个五年计划高达135.8亿美元。
进入20世纪90年代以来，亚太地区的吸引外资继续在发展中国家中扮演着重要的角色，并逐渐形成了与拉丁美洲和加勒比海地区齐头并进的态势，如图1-5所示。其中，1992年之后，中国掀起了发展中国家吸引外国投资的第三次高潮，具体内容详见本书第十章。
就对外投资而言，一些发展中国家在积极吸收外国投资的同时，纷纷开展对外投资，如图1-6所示。这些发展中国家，一些是石油输出国组织成员国，如沙特阿拉伯、科威特、阿联酋等；另外一些是经济发展较快的发展中国家和地区，如一些拉美国家和亚洲的韩国，中国台湾、中国香港地区等。
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图1-5  1992—1999年发展中国家吸引直接投资的规模（单位：10亿美元）

资料来源：联合国贸发会议．2004年世界投资报告：转向服务业，附件表B.1和B.2。
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图1-6  1992—2000年发展中国家的对外直接投资（单位：10亿美元）

资料来源：联合国贸发会议．2004年世界投资报告：转向服务业，附件表B.1和B.2。
（三）投资方式

20世纪80年代以来，国际投资的发展出现了直接投资与间接投资齐头并进的发展局面。据世界银行统计，1989—1999年，全球国际投资流量总额占GDP的比重从8.5%提高到18.3%，其中国际直接投资由2.0%提高到4.6%，国际间接投资由6.5%提高到了13.7%。

（四）投资行业

第二次世界大战后，国际直接投资的行业重点进一步转向第二产业。各发达国家纷纷增加了制造业的对外投资，比如美国在制造业的对外投资比重不断上升，1938年为25%，1950年为32.5%，1960年为34.7%，1970年为41.3%，1980年为41.7%，1985年为44%。这些发达国家对制造业的投资主要集中在电子、飞机制造、计算机、汽车、化学、机械、仪器仪表、制药、石油化工等高新技术行业。20世纪80年代中期以来，国际投资的行业分布转向了第三产业——服务业。20世纪70年代初期，国际直接投资存量中只有25%投向服务业，而到了20世纪90年代，这一比例已增加到55%左右。5个主要发达国家的对外直接投资存量中第三产业所占的比重都有大幅上升。美国从1985年的41%增加到1992年的51%，英国从1984年的35%增加到1991年的46%，法国从1987年的46%上升到1991年的47%，德国从1985年的53%上升到1992年的59%，日本从1985年的52%上升到1993年的66%。

五、缩量整理阶段（2001年以来）
（一）投资规模

进入21世纪之后，伴随着全球大部分地区经济增长放慢，以及复苏前景不乐观，国际直接投资规模呈不断下降的趋势，如图1-7所示。2002年，全球外国直接投资总额为6 510亿美元，只有创纪录的2000年数量的一半，流入量降至1998年以来的最低点。在195个经济体中，有108个在2002年的流入流量低于2001年。
2003年全球外国直接投资流入量连续三年下滑，跌至5 600亿美元，下跌主要因流入发达国家的外国直接投资额减少，只有3 670亿美元，比2002年减少了25%，如表1-2所示。在全球范围内，有111个国家的流入量增长，有82个国家的流入量减少。流入美国的外国直接投资额减少53%，跌至300亿美元，尤为令人瞩目，处于12年来的最低水平。流入中欧和东欧的外国直接投资也十分疲软，由310亿美元减少至210亿美元。只有发展中国家作为一个群体出现了复苏，其外国直接投资流入量增长了9%，共计达到1 720亿美元。

（二）投资格局
进入新千年以来，流入不同区域和国家以及行业的外国直接投资颇不均衡。总的来说，流入量集中在东北亚（2003年达720亿美元）和服务业。除了卢森堡这一特例外（由于过转之故），中国成为2003年全世界最大的外国直接投资吸收国，超过了美国这一传统的最大吸收国，如图1-8所示。流入东南亚的外国直接投资上升了27%，达到190亿美元。尽管南亚增加34%，但仅获得60亿美元。流入资源丰富的中亚的外国直接投资从2002年的45亿美元上升到61亿美元，而流入西亚的外国直接投资从36亿美元上升到41亿美元。尽管流入巴布亚新几内亚的外国直接投资出现了明显的增长，但流入太平洋诸岛屿的外国直接投资仍然较少（为2亿美元）。
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（a）直接投资流入量
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（b）直接投资流出量

图1-7  2000—2003年全球和部分地区国际直接投资规模变化

资料来源：联合国贸发会议．2004年世界投资报告：转向服务业，附件表B.1和B.2。
表1-2  1982—2003年外国直接投资和国际生产的部分指标
	项    目
	按目前价格计算值（10亿美元）
	年增长率（%）

	
	1982
	1990
	2003
	1986—

1990
	1991—

1995
	1996—

2000
	2000
	2001
	2002
	2003


	外国直接投资流入量
	 59
	 209
	 560
	22.9
	21.5
	39.7
	27.7
	-41.1
	-17.0
	-17.6

	外国直接投资流出量
	 28
	 242
	 612
	25.6
	16.6
	35.1
	8.7
	-39.2
	-17.3
	2.6

	外国直接投资内流存量
	 796
	1 950
	8 245
	14.7
	9.3
	16.9
	19.1
	7.4
	12.7
	11.8

	外国直接投资外流存量
	 590
	1 758
	8 197
	18.1
	10.7
	17.1
	18.5
	5.9
	13.8
	13.7

	跨国并购
	…
	151
	297
	25.9 a
	24.0
	51.5
	49.3
	-48.1
	-37.7
	-19.7


注：a：仅为1987—1990年。

资料来源：联合国贸发会议：2004年世界投资报告：转向服务业，表1.3。




图1-8  2002年和2003年全世界吸收外国直接投资最多的20个经济体

资料来源：联合国贸发会议．2004年世界投资报告：转向服务业，附件表B.1。

	专栏1-2
亚洲及太平洋地区对外直接投资呈上升趋势

联合国贸发会议最近的分析指出，在过去15年，一些发展中国家已成为外国直接投资的重要来源。按绝对值计算，发展中国家外流的外国直接投资量从1980年的600亿美元上升到1990年的1 290亿美元，在2003年达到8 590亿美元。按照相对值计算，1990年，发展中国家对外直接投资占世界对外投资总量的7%，到2003年，此比重上升到10%。如果将其外国直接投资流出量与固定资本形成总额相比，一些发展中经济体（新加坡、中国香港、中国台湾地区、智利和马来西亚）的外国直接投资/固定资本形成总额比率高于某些发达经济体（德国、日本以及美国）。南亚、东亚和东南亚对外直接投资增长最快：这一区域在世界对外直接投资存量中所占的份额从1990年的2.3%增加到2003年的7.4%。 
亚洲及太平洋地区作为发展中国家间外向投资最大的区域来源遥遥领先，如图1-9所示。据估算2003年亚太区域对外直接投资总量为6 070亿美元。它在全世界外国直接投资总量中所占份额从1985年的2%上升到2003年的8%。其中，仅南亚、东亚和东南亚分区就占发展中国家所有对外直接投资的近3/4。值得一提的是中国的对外直接投资迅速增加，尤其是在资源开发方面。中国的跨国公司不仅在邻国投资，同时也在非洲（赞比亚、南非）以及拉美（秘鲁、墨西哥、巴西以及最近在智利）投资。一些中国公司还在逐步进入发达国家市场。 
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图1-9  1980—2003年发展中国家地区对外直接投资流出量（10亿美元）

另外，就外国直接投资总量而言，最大的五个发展中国家或地区经济体有四个在亚洲（中国、中国香港地区、新加坡和中国台湾地区），只有一个在拉美及加勒比海（巴西）。这五个经济体占2002年来自南方的外国直接投资总量的72%。
资料来源：亚洲及太平洋地区对外直接投资呈上升趋势，http://genevese.mofcom.gov.cn，2005年3月30日。


（三）投资业绩

《2004年世界投资报告》首次采用贸发会议提出的外向外国直接投资业绩指数（即一国占全世界外向外国直接投资流量的比例与其占全世界GDP比例之比），结果发现各国在这方面的表现迥然不同。如图1-10所示，位居榜首者包括比利时和卢森堡、巴拿马和新加坡，此外荷兰、瑞典、瑞士和英国及其他发达国家也名列前茅。

（四）投资行业

外国直接投资的结构已转向服务业。在20世纪70年代初期，该部门仅占全世界外国直接投资存量的1/4；1990年这一比例不到1/2；而2002年，它已上升到60%，估计为4万亿美元，如图1-11所示。在同一时期，初级部门占全世界外国直接投资存量的比例由9%下降到6%，而制造业降幅更大，由42%降至34%。平均而言，2001—2002年，服务业占外国直接投资总流入量的2/3，价值约为5 000亿美元。此外，由于母国和东道国服务部门的跨国度落后于制造业，因此存在进一步转向服务业转移的空间。
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图1-10  2001—2003年a 按外向外国直接投资业绩指数排名的前20个经济体

注：根据外向流量算出的数字。

a：3年变化的平均值。

资料来源：联合国贸发会议．2004年世界投资报告：转向服务业，表1.9。

在内向方面，服务业外国直接投资存量的分布情况相对比较均衡，当然发达国家仍占有最大的份额。最快的增长出现在西欧和美国，反映出大部分服务业外国直接投资正在寻求市场。如今，发达国家占服务业外国直接投资内流存量约72%，发展中经济体占25%，中东欧国家占其余部分。2002年，就服务业外国直接投资内流存量的规模而言，美国是最大的东道国经济体。除少数例外情况（例如中国）外，参与服务业外国直接投资蓬勃发展的国家也加强了它们作为各种外国直接投资母国和东道国地位。然而，各个国家在服务业外国直接投资中所占的份额相差甚远。

服务业外国直接投资的构成也在发生变化，如表1-3所示，且主要集中在贸易和金融领域，两者2002年仍占服务业外国直接投资内流存量的47%和流量的35%（相比之下，1990年分别占65%和59%）。然而，诸如供电、供水、电信和企业活动（包括IT带动的商业服务）正在占据越来越显要地位。例如，从1990—2002年，发电和电力配送方面的外国直接投资存量值增长了14倍；电信、仓储和运输增长了16倍；企业服务增长了9倍。
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图1-11  1990年和2002年按部门列出的全世界外国直接投资存量

注：在计算各部门的比例时，在“个人财产买卖”和“未具体说明”项下的数额未列入总计。

a：或掌握数字的最近年份。

资料来源：联合国贸发会议．2004年世界投资报告：转向服务业，图1.18。
表1-3  1990年和2002年按经济体类别列出的外国直接投资存量分布情况（%）
	部门/行业
	1990
	2002

	
	发达
国家
	发展中经济体
	全世界
	发达
国家
	发展中经济体
	中欧
东欧
	全世界

	外国直接投资内流存量

	全全部服务业
	83
	17
	 100
	 72
	 25
	3
	100

	供电、供气和供水
	70
	30
	100
	63
	32
	6
	100

	建筑
	77
	23
	100
	47
	45
	8
	100

	贸易
	90
	10
	100
	78
	19
	4
	100

	旅馆和餐饮
	87
	13
	100
	70
	26
	3
	100

	运输、仓储和交通
	58
	43
	100
	71
	22
	7
	100

	金融
	76
	24
	100
	77
	20
	3
	100

	商务活动
	93
	7
	100
	61
	38
	1
	100

	公共行政和国防
	…
	…
	…
	99
	1
	-
	100

	教育
	100
	…
	100
	92
	4
	4
	100

	医疗和社会服务
	100
	…
	100
	67
	32
	1
	100


续表

	部门/行业
	1990
	2002

	
	发达
国家
	发展中经
济体
	全世界
	发达
国家
	发展中经
济体
	中欧
东欧
	全世界

	社区、社会和个人
	
	
	
	
	
	
	

	服务活动
	100
	…
	100
	91
	8
	2
	100

	其他服务
	85
	15
	100
	61
	36
	3
	100

	外国直接投资外流存量
	
	
	
	
	
	
	

	全部服务业
	99
	1
	100
	90
	10
	-
	100

	供电、供气和供水
	100
	…
	100
	100
	0
	-
	100

	建筑
	99
	1
	100
	80
	20
	-
	100

	贸易
	99
	1
	100
	88
	12
	-
	100

	旅馆和餐饮
	100
	-
	100
	90
	10
	-
	100

	运输、仓储和交通
	99
	1
	100
	93
	7
	-
	100

	金融
	98
	2
	100
	93
	7
	-
	100

	商务活动
	98
	2
	100
	84
	16
	-
	100

	公共行政和国防
	-
	-
	-
	100
	…
	…
	100

	教育
	100
	…
	100
	100
	…
	…
	100

	医疗和社会服务
	100
	…
	100
	100
	-
	-
	100

	社区、社会和个人
	
	
	
	
	
	
	

	服务活动
	100
	…
	100
	99
	1
	-
	100

	其他服务
	100
	1
	100
	90
	10
	-
	100


资料来源：联合国贸发会议．2004年世界投资报告：转向服务业，表3.2。
（五）投资方式

进入21世纪的几年来，国际债券市场与股票市场之间发生了剧烈的分化。一方面，国际债券市场发展迅速。据国际清算银行统计，到2002年9月底，国际债务工具净发行累计数额为87 774亿美元，其中债券净发行总额由1998年的6 811亿美元增加到2001年的13 488亿美元，总体增长幅度十分可观。从国际债券市场的构成看，政府债券市场的发展更为迅速。2001年以来，随着市场投资者对于美国经济出现趋势性逆转忧虑的不断加剧，部分资金开始撤离股票市场，转向政府债券市场这一传统的避难所。考虑到美国政府债券市场容量的收缩和资本吸纳能力的下降，国际投资者需要寻找新的投资渠道，而欧元启动后迅速走向一体化的欧洲政府债券市场开始引起国际资本的关注。到1999年底，欧元区政府发行的长期欧元债券为2.2万亿欧元，相当于美国政府债券市场规模的2/3，该市场已超过日本，成为仅次于美国的政府债券市场。据专家估计，随着国际资本的国别和工具调整，欧洲政府债券市场对美国政府债券市场的替代性可能进一步提高。
另一方面，由于国际资本市场直接融资条件恶化，特别是以美国三大股票指数为代表的全球股市连续走低，直接融资规模扩张受到了明显遏制，一些筹资者不得不转向传统的融资领域，尤其是美国企业不得不大量向德国、瑞士等欧洲国家的商业银行融通资金。截至2001年12月底，美国向国际清算银行报告的银行获取境外商业贷款累计高达23 358亿美元，创出历史性的高水平。

第三节  国际投资的经济影响

在国际投资不断发展的过程中，不同国家的收益和代价也是存在较大差别的。正如世界银行首席经济学家约瑟夫·斯蒂格利茨所言：“全球化犹如一股汹涌的波涛，它既可以吞没一些国家，也可以将一些国家向前推进。”
本节一方面借助麦克杜格尔模式就国际投资对世界经济的整体影响进行探讨，另一方面则就国际投资对就业和收入水平、进出口及国际收支水平、竞争水平、技术扩散水平、产业转移水平、资本形成规模和国家经济利益等七个方面的影响进行研究和探讨。

一、国际投资对世界经济整体的影响

资本在国际间的移动，对资本输出输入国以及对整个世界经济整体都会产生影响。我们借用西方经济学家麦克杜格尔模型，对此进行分析。

该模型假设：（1）全世界只有甲和乙两个国家组成，甲国资本充裕，乙国资本短缺，世界资本总存量不变，为OO'，其中甲国为OA，乙国为O'A。（2）资本可以无障碍地在甲乙两国间自由流动。（3）由国际投资产生的收益能够在甲乙两国间得到公平分配。    （4）资本的边际产值呈递减状态，FF '为甲国的资本边际产值，JJ '为乙国的资本边际产值。资本价格等于资本的边际产值。
第一种情况是：当没有国际投资发生时，也就是甲国和乙国分别使用各自的资本进行生产。在这种情况下，甲国的资本边际产值OC明显低于乙国的资本边际产值O'H。甲国的资本总收益为OFGA，乙国的资本总收益为O'JMA，世界资本总收益为OFGA+O'JMA。
第二种情况是：当发生国际投资时，必然出现的资本流向是从资本充裕、边际收益较低的甲国流向资本短缺、边际收益较高的乙国。由于资本供求的变化，甲国的资本边际产值必然会上升，乙国的资本边际产值则必然会下降。资本的跨国流动会在利益机制的作用下持续进行，一直到甲乙两国的资本边际产值即资本价格相等时，即到E点时才会停止。在图1-12中，甲国的资本流向乙国，资本流量为BA，甲国的资本存量为OB，乙国的资本存量为O'B。资本的这种跨国流动和世界性配置对两国经济和世界经济产生着积极影响。

对甲国来说，由于部分资本输向了国外，使国内的资本边际产业上升了，由以前的OC上升为ON；虽然甲国由于国内资本存量减少而使国内的资本总收益减少，由以前的OFGA减为OFEB，但其损失却由对外投资收益加以弥补，并有剩余。在图1-12中，甲国因为向乙国投资而从乙国得到了AREB的投资收益，扣除了因国内资本减少而损失的AGEB，剩余的GER部分即为对外投资的净收益。
[image: image16.emf] 
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图1-12  国际资本流动的影响
对乙国来说，由于引进了国外资本，弥补了国内资本的不足，虽然资本的边际产值有所下降，由O'H降为O'T，但因国内资本存量增加而使国内的资本总收益增加，由以前的O'JMA增为O'JEB，比原来增加了AMEB。其中，AREB要作为外国投资的报酬（即资本的本息）支付给外国投资者，RME则是乙国引进外资所获得的净收益。

对全世界来说，资本流动后的总资本收益增加了，由以前的OFGA+O'JMA增加到OFEB+O'JEB，新增加的收益量为GEM。全世界总收益增加了，其原因并不是由于资本总量的增加，而仅仅是由于资本存量在世界范围内得到了合理的流动。

虽然麦克杜格尔模型的假设条件，较之现实生活要简单的多，与现实生活有很大的反差，但是，这个模型的理念是确实值得称道的，即国际投资能够同时增加资本输出输入国的收益，从而增加全世界的经济收益。
二、国际投资对各国经济的影响

（一）就业和收入水平

就业和收入水平是任何一个国家所关注的重要问题，并构成国家宏观经济管理的主要指标之一。同样，就业和收入水平问题也为国家社会所重视。联合国贸发会议所发表的《1994年世界投资报告》就是以“跨国公司、就业与工作环境”为主题的。

1．国际投资对投资母国的就业和收入水平效应

如表1-4所示，国际投资对母国就业的影响表现在三个方面，即就业数量、就业质量和就业区位。从就业数量上看，国际投资可能使其就业机会增加，也可能使其就业机会减少；从就业质量上看，国际投资提高了就业人员的技能和改善了工作环境，但也产生了降低就业人员收入的可能；从就业区位上看，国际投资使就业人员向高职能职务转换，但也可能产生磨擦失业。

表1-4  国际投资对投资母国就业的潜在效应

	影响领域
	就业数量
	就业质量
	就业区位

	直接效应
	积极
	创造或维持母国就业，如那些服务与国外附属企业的领域
	产业重构时技能提高，生产价值提高
	有些工作可能转移到国外，但也可能被更高技能工作套补

	
	消极
	如国外附属企业替代母国生产则会产生重新定位或“工作出口”
	为了维持母国就业，保持或降低工资
	“工作出口”可能恶化地区劳动力市场状况

	间接效应
	积极
	为承揽国外附属企业任务的母国供应上创造和维持就业
	刺激多种产业发展
	蓝领工作减少，白领增加

	
	消极
	与被重新定位的生产或活动有关的企业就业损失
	供应商受到工资和就业标准方面的压力
	暂时解雇工人引起当地劳动力市场需求下降，母公司裁员


资料来源：联合国贸发会议．1994年世界投资报告．北京：对外经济贸易出版社，1995，231

总之，国际投资对投资母国的就业和收入水平产生了双重影响——“替代效应”和“刺激效应”。所谓替代效应，就是指与本可以在母国本土进行的海外生产活动相联系的就业机会的丧失。它包括跨国公司的海外子公司在国外市场生产本可以在国内生产而后出口的商品所导致的就业机会损失，也包括海外子公司将商品返销到母国所引起的母国工作机会的牺牲。所谓刺激效应，是指国际投资所导致的国内就业机会的增加。它包括跨国公司海外子公司出口资本货物、中间产品及辅助产品的额外就业机会；母公司向海外子公司提供服务所产生的工作机会；跨国公司本土机构人员的需求所带来的就业机会；以及国内其他公司向跨国公司及其子公司提供服务所产生的就业机会。显然，当替代效应大于刺激效应时，国际投资将导致投资母国就业机会的减少；反之则导致就业机会的增加。《1994年世界投资报告》显示，传统对外投资大国美国和英国，其就业效应一直都是“略优或中性”。
2．国际投资对东道国的就业和收入水平效应

如表1-5所示，从就业数量上看，国际投资增加了东道国的就业机会，且随着吸引外资的增加而增加。不仅如此，国际投资对母国的就业效应还体现在关联就业上。据《1994年世界投资报告》估计，每一个直接就业会带动1～2个关联就业，因此其就业总量要比直接就业数量还多。相对而言，发展中东道国的外来投资所创造的就业效应更加明显。这是因为，新建投资在发展中国家的外来投资所占比重较高；在发展中国家的外来投资产业构成中，劳动密集型生产项目占有相当比重。从就业质量上看，国际投资可以为东道国的就业质量提高作出贡献。一方面，跨国公司海外分支机构通常为企业提供更好的工资待遇、工作条件和社会保险福利；另一方面，跨国公司海外分支机构通常为东道国雇员提供获得新知识和新技术的机会。
表1-5  国际投资对东道国就业的潜在效应

	影响领域
	就业数量
	就业质量
	就业区位

	直接效应
	积极
	创造直接就业机会
	工资较高，生产力水平也较高
	为高失业区增加新的和更好的就业机会

	
	消极
	并购可能导致“合理化”裁员
	有雇用和禁止等方面引进不受欢迎的各种管理
	城市拥挤加剧地区不平衡

	间接效应
	积极
	通过关联效应创造间接机会
	向国内企业传播“最佳运营”工作组织方法
	促使供应商转移到劳动力可得地区

	
	消极
	依赖进口或挤垮现有企业会降低就业水平
	在国内竞争时降低工资水平
	挤垮当地供应商，地区性失业恶化


资料来源：联合国贸发会议．1994年世界投资报告：北京：对外经济贸易出版社，1995，231

	专栏1-3
外商直接投资的就业效应变迁分析

在1986—1995年和1996—2000年两个阶段，我国外商直接投资产生的就业数量效应是不同的，表现为就业效应的变迁。

1．直接效应的弱化

外资企业创造就业数量的正效应在两个阶段呈明显弱化趋势。首先在第一阶段，外国投资者进入中国的主要目标是利用廉价的劳动力和生产要素，根据比较优势进行产业转移。在这一背景下设立的大都是劳动密集型外资企业，创造就业的数量效应十分显著。表1-6表明，第一阶段就业数量年均增长率为51.7%，年均实际利用外资额为128.8亿美元。但是，随着改革开放程度的加深、中国经济发展水平的提高和世界经济一体化的深化，中国政府引进外国直接投资的主导思想由弥补“储蓄缺口”和“外汇缺口”，调整为弥补“技术缺口”和“管理缺口”，由注重扩大引资规模调整为注重提高引资质量。与此同时，为了更好地实现全球战略目标，外国投资者（特别是大型跨国公司）将抢占市场作为对中国投资的主要目标。因此在第二阶段设立的外资企业的技术含量和资本含量明显提高，创造就业数量的效应相应弱化。第二阶段年均实际利用外资金额大大超过了1986—1992年利用外资金额总和，但从业人数1992年为221万人，而第二阶段平均每年只增加从业人数20万人左右，第二阶段就业数量的年均增长率只有4.6%，外商直接投资的直接就业效应已不明显。

表1-6  外商投资企业从业人数和实际利用外资金额

年份

从业人数

（万人）

从业人数年增长率

（%）

实际利用外资金额

（亿美元）

1986

13

22.44

1987
21
61.5
23.14
1988

31

47.6

31.84

1989

47

34.0

33.93

续表

年份

从业人数

（万人）

从业人数年增长率

（%）

实际利用外资金额

（亿美元）

1990
66
40.4
34.87
1991

165

150.0

43.66

1992

221

33.9

110.08

1993

288

30.3

275.15

1994

406

41.0

337.67

1995

513

26.4

375.21

1996

540

5.3

417.26

1997

581

7.6

452.57

1998

587

1.0

454.63

1999

612

4.3

403.19

2000

642

4.9

407.15

资料来源：《中国统计年鉴》相关各期。

2．间接效应增强

除直接雇员外，外商投资企业也通过与东道国企业建立的各种连锁关系及乘数效应创造就业。根据产业的关联效应，第二阶段外资投资的汽车、电子行业比第一阶段投资的轻工、纺织行业具有更广泛的前向与后向联系，可以使供货商、销售商和服务代理商创造就业机会。近年来随着大型跨国公司内部分工的不断深化以及垂直一体化程度的逐渐下降，这类效应显得越发重要。那些最大的企业相继将关注的焦点放在价值增殖链特定的部分，出于技术原因或增强灵活性方面，它们在一国或国际范围内日益转向寻求外部资源，造成就业正逐渐地外部化。
资料来源：邱晓明．外商直接投资的就业效应变迁分析．中国软科学，2004（3） 


（二）进出口及国际收支水平
从东道国的角度来看，在短期内，由于外来直接投资可以弥补东道国当年的外汇缺口，由于出口型的外来直接投资可以带动东道国的出口增加，因而对本国国际收支有明显的积极影响，因此东道国可以从跨国公司海外直接投资中获得明显的短期利益。但是，这种利益只是来自于跨国公司一次性的资本注入，随之而来的则是对国际收支经常项目上的不断的消极影响。在长期内，一方面，外来直接投资绝非仅仅是资金的注入，往往伴随投资国大量资本货物、空闲设施和其他相关产品的流入，因而即使是对东道国国际收支的短期正面效应也是有限的；另一方面，直接投资返还周期平均约为5～10年，外国分支机构各种投资收益在长期内源源汇回，将对东道国国际收支产生不利影响。
	专栏1-4
外商直接投资对我国进出口水平的影响

表1-7给出了1993—2002年外商直接投资对我国进出口水平的贡献，结果表明，外商直接投资企业自身的出口增长在很大程度上抵消了投资品进口增长部分，而且对全部贸易出口增长发挥了重要的拉动作用，对中国货物贸易收支的总体平衡和长期顺差作出了贡献。

表1-7  外商直接投资对中国进出口贸易的贡献

年份

外企
出口额
（亿美元）
全国
出口总额（亿美元）
占全国出口额比重
（%）
外企
进口额
（亿美元）
全国
进口总额
（亿美元）
占全国进口额比重
（%）
外企
进出口额
（亿美元）
全国进出口总额
（亿美元）
占全国进出口额比重
（%）
外资企业进出口差额
（亿美元）
1993

252.4

917.4

27.5

418.3

1 039.6

40.2

670.7

1 957

34.3

-165.9

1994

347.1

1 210.1

28.1

529.3

1 156.1

45.8

876.5

2 366.2

37

-182.2

1995

468.8

1 487.7

31.3

629.4

1 320.8

47.7

1 098.2

2 808.5

39.1

-160.6

1996

615.1

1 510.7

40.7

756

1 388.3

54.5

1 371.1

2 899

47.3

-140.9

1997

749

1 827.9

41.0

777.2

1 423.7

54.6

1 526.2

3 251.6

46.9

-28.2

1998

809.6

1 837.6

44.1

767.2

1 401.7

54.7

1 576.8

3 239.3

48.7

42.4

1999

886.3

1 949.3

45.5

858.8

1 657

51.8

1 745.1

3 606.3

48.4

27.5

2000

1 194.41

2 492

47.9

1 172.73

2 251

52.1

2 367.14

4 743

49.9

21.68

2001

1 332.35

2 661

50.1

1 258.63

2 436

51.7

2 590.98

5 097

50.8

73.72

资料来源：引自周自明．1995—2002年外国直接投资对中国国际收支的影响分析——兼对1995—2002年人民币汇率稳定走势原因探析，世界经济研究，2003（3）


从投资母国的角度来看，在短期内，由于涉及资金外流，由于海外子公司的产品可能在东道国产生对母国出口品的替代，而子公司的它国销售可能与母国产品形成竞争，海外子公司的产品亦可能大量返销母国等原因，海外直接投资至少在短期内对投资国国际收支具有消极影响。但是，在长期内，海外子公司各种投资收益的汇回，可以增加投资国的对外支付能力，进而有利于改善投资国的国际收支状况；跨国公司海外直接投资是包括资金在内的一揽子生产要素的跨国转移，它必然会带动投资国对东道国相关原材料、中间产品、资本货物的出口；同时跨国公司海外直接投资有助于巩固原有市场和开辟新市场，增加投资国的出口业绩。这些均利于改善贸易收支，进而改善国际收支。
因此，无论是投资国还是东道国都为国际直接投资对国际收支的影响而担忧，只不过投资国担心直接投资对国际收支的短期不利影响，东道国则担心直接投资对国际收支的长期不利影响。
	专栏1-5

外商直接投资对中国国际收支的影响分析

国内学者通过将1995—2002年的外商直接投资作为一个独立的分析对象，以此来研究其对国际收支的影响，结果发现：（1）1995年至今，外商直接投资的国际收支一直是保持顺差，即外商直接投资对中国国际收支保持顺差作出了贡献。（2）外商直接投资顺差额基本保持了增长的态势，即由1995年的137.75亿美元增长到2002年近400亿美元的水平。（3）外商直接投资的顺差贡献率逐年增长，由1995年的38.43%增长到2002年的85.93%，这表明FDI对中国的国际收支保持顺差的作用越来越大。（4）外商直接投资总差额占外汇储备增加额比重是不确定的，从1995年最低的21.2%上升到1998年最高的776%以后开始下降，2001年至今基本稳定在70%的水平，如表1-8和图1-13所示。由此可以得出，外国直接投资对中国国际收支保持顺差以及外汇储备的增长起到了重要的作用。

表1-8  外商直接投资国际收支净效应

年份
外商直
接投资
（亿美元）
外资企业进出口差额（亿美元）
投资收
益差额
（亿美元）
外资企业
外债净
增加额
（亿美元）
外商直接
投资国际
收支净效应（亿美元）
FDI对国际收支顺（逆）差贡献率（%）
外汇储备
增加额
（亿美元）
FDI对外汇储备增加额的贡献率（%）
1993

275.15

-165.9

-12.84

21.2

17.6 
1994

337.87

182.2

10.36

27.4

304   
1995

358.49

-160.6

-117.74

57.6

137.75

38.43

220   
63

1996

401.8

-140.9

-124.4

83.1

219.6

54.65

314   
70

1997

442.36

-28.2

-160.62

125

378.34

85.53

348.62

109

1998

435.53

42.4

-165.36

78.8

393.37

89.91

50.69

776

1999

387.53

27.5

-175.96

20.6

259.67

67.01

97.16

267

2000

383.99

21.68

-141.88

20.6

284.39

74.06

108.98

261

2001

442.41

73.72

186.19

20.6

350.54

79.23

465.91

75

2002

462.1

80

-165.62

20.6

397.08

85.93

611.98

65

资料来源：历年《中国统计年鉴》

注：2002年数据按照2002年1～6月数据的两倍估算。
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资料来源：历年《中国统计年鉴》

注：2002年数据按照2002年1～6月数据的两倍估算。

图1-13  1995—2002年国际收支账户余额

资料来源：周自明．1995—2002年外国直接投资对中国国际收支的影响分析——兼对1995—2002年人民币汇率稳定走势原因探析．世界经济研究，2003（8）


（三）示范和竞争效应
就实质来看，跨国公司是高度国际化的垄断资本组织，在技术、资金、组织、人才、研发等方面都有强劲实力。其在东道国所设立的子公司本身也反映了母公司的特点，倾向于加强行业集中，因此比当地企业在市场上更有竞争优势。在其进入的初期，有利于促进当地的竞争，但随着其优势的显现，易形成垄断，进一步加强了东道国的竞争压力。除了开设新公司之外，直接投资的另一形式是通过跨国并购活动，把发展中国家效率较低、规模较小的企业纳入其旗下，形成进一步的集中。这在一定程度上抑制了东道国产业内竞争的发展，产生了反竞争效应。

关于跨国公司对当地企业的示范效应和竞争效应，有些经济学家曾做过企业层次以及行业层次的实证研究。朗顿（Langdon）关于肯尼亚肥皂行业的研究认为，跨国公司进入肯尼亚，为当地带来了机械化生产技术。随后，当地企业发现在城市市场上它们手工生产的肥皂已找不到销路。为了在这个行业继续生存下去，它们被迫采用新的生产技术。同样情况也发生在该国的木制品行业。跨国公司进入后，当地市场竞争加剧，当地企业被迫采用新技术。跨国公司进入巴西的纺织行业后带去了新的合成纤维生产技术，当地对棉制品的需求趋于萎缩，当地企业为了利用外资企业的新生产技术，被迫寻求外资生产方式。可见，如果当地公司的生产效率不足以同跨国公司竞争，当地公司就可能被逐出市场，当地垄断公司占有的垄断租就会转入跨国垄断者之手，竞争可能对东道国经济造成损害。但这种竞争效应一般在行业内产生，通常不会在行业间产生。

跨国公司对当地企业最大的影响是通过示范和竞争的交互作用实现的。事实上最重要的原因可能是跨国公司进入的是当地企业不易进入的高进入壁垒行业，在这样的行业，当地企业较难与之竞争。不论当地企业是模仿了跨国公司的新技术或使用了这项技术，要严格区分示范效应和竞争效应是很困难的。但是在激烈竞争条件下，当地企业可能被迫采用更为严格的管理方式，或者被迫强化成本意识，要求员工更加努力工作，以提高生产效率。这类基本的反应对生产率的影响很可能超过了改善资源配置效率的影响。

发展中东道国当地企业的这种反应对生产率的促进作用要大于发达东道国，原因很简单，因为发展中国家在跨国公司进入前的生产效率较低。另一原因是发展中国家的当地企业实力较弱，往往无法与跨国公司在同一层次上竞争，而发达国家的当地企业则有可能参与跨国公司的竞争。但是，如发展中国家的当地企业能与有关公司缔结各种防御性的公司协议，则有可能大幅度地提高其竞争能力。这类协议包括与当地企业结成企业集团，或与外资企业建立合资企业等。当地公司的竞争性反应的具体情形，溢出效应的收益大小，很可能与东道国市场在跨国公司进入前的初始状态有关，与跨国公司对东道国的产业集中度以及竞争程度的影响大小有关。

（四）技术进步水平

许多研究表明，外国直接投资是东道国获得先进技术的主要渠道，在这些国家的技术进步中发挥了重要作用。Findlay（1978）认为，通过跨国公司在受资国的经济活动，例如应用先进的技术和科学的管理等，FDI对受资国产生一种“传染效应”（Contagion Effect），使受资国的技术进步率加快。
以跨国公司为主体的外商直接投资不同于一般的国际资本流动，它是一种与技术关联的投资。外资对东道国技术进步的作用主要通过两种途径：
一是外资企业为获取高额垄断利润，技术转移是以跨国公司的生产转移为先导。由于跨国公司对技术的垄断性，他们会尽力阻止技术传递（外溢）到发展中国家，但是通过关联产业的发展，知识和技术会从跨国公司传递到当地企业。资本输入国为了适应跨国公司带来的先进技术，必须改造相关产业的技术与之相配套。正是这种配套效应，跨国公司引进的先进技术引起了一系列技术创新活动，使相关产业的技术都得到了升级，这就产生了技术升级效应。而当地企业的创新活动增强了竞争力，又会迫使跨国公司带来更先进的技术，产生一种良性循环。
二是新兴工业化国家跨国公司因母国生产条件变化而把不适合本国经营的某些传统产业转移到存在一定技术差距的发展中国家。这种技术转移与发达国家转移先进技术不同，它不是通过加强垄断，而是通过扩大竞争来经营，通过扩大技术传播来获利。它对于发展中国家的技术发展所起的促进作用，主要是以其技术对发展中国家的适宜性来实现。这种技术不是高新技术，而是一种成熟技术，其产品与东道国产品之间不存在很大的差异，在很多情况下，东道国只需稍加修改，就可以改造为适合本国使用的技术，很利于东道国现有传统产业的技术改造。
（五）产业结构水平

无论是在发达国家还是在发展中国家，跨国公司海外直接投资促进了东道国新兴工业的发展，进而推动了东道国产业结构的升级。一方面，这在发达国家之间的相互直接投资中表现得十分明显。二战以后，在新的科技革命的推动下，发达国家迅速出现了一系列新兴工业部门，而发达国家间的相互直接投资，使这类新兴工业部门在各发达国家间迅速发展，加快了发达国家产业结构的演进速度。例如，石油化学工业部门最早出现于美国，是美国实力强大、技术先进的工业部门，美国在西欧的直接投资，使该工业部门首先在英国、进而在其他国家建立和发展起来；其他诸如合成纤维、合成橡胶工业、电子计算机等也大都是由美国跨国公司在西欧最先建立起来的，从而促进了西欧国家这类新兴工业部门的发展。另一方面，在广大发展中国家，外来直接投资对其产业结构的调整尤其是制造业的发展发挥了积极作用。例如，发达国家跨国公司对亚洲“四小龙”的直接投资和技术转让与“四小龙”的高技术战略相呼应，积极推动了其产业结构由劳动密集型产业向资本—技术密集型产业转变，进而促进了其产业结构的日趋高级化。而在“东盟”一些国家（如菲律宾和泰国等）以及拉美一些国家（如墨西哥、巴西）中，外国直接投资在其资本—技术密集型行业中的作用尤为突出。

跨国公司海外直接投资对投资国的所谓“挖空产业”（Hollowing Industry）历来备受关注，但产业空心化问题一般出现在某些传统工业部门和较特殊的高技术部门，且规模极为有限。综合而言，战后海外直接投资的发展极大地促进了投资国产业结构的调整与升级。一方面，从产业部类调整看，战后跨国公司海外直接投资的产业结构经历了由第一产业为主向第二产业为主、再向第三产业为主转移的发展过程，这无疑顺应和强化了世界各国尤其是发达国家产业部类由初级产业向制造业，再向服务业调整的总体趋势。另一方面，从产业内部调整与升级看，战后跨国公司海外直接投资在各大产业内部投向的调整趋势是从低生产率、劳动密集型行业向高生产率、高智能行业调整，从低技术含量、低附加值商品和劳务向高技术含量、高附加值商品和劳务生产调整。显然，上述类型的海外直接投资缩小了投资国境内已经或正在失去竞争优势产业的生产规模，但却为国内有竞争优势的产业让出了资源，从而使投资国原有的产业结构得以不断调整和升级。例如，20世纪60年代以来，随着劳工成本的上升，以美国为首的西方发达国家的劳动密集型产业和传统工业的比较优势相对乃至绝对丧失。于是发达国家一方面致力于产业结构的不断调整与升级，并运用最新科技成果对传统产业进行技术改造，另一方面充分利用各国的比较优势，将劳动密集型的、低技术、低增值工序转移海外，而将高技术含量、高增值工序留在国内，致力于产业结构的不断调整和优化。

（六）资本形成效应
就国际投资对东道国的资本形成效应来看，促进资本形成历来被认为是国际投资对东道国（尤其是发展中东道国）经济增长的重大贡献。国际投资促成了东道国资本存量的增加，从而有助于弥补东道国的期望投资与国内储蓄之间的缺口，如表1-9所示。

表1-9  2001—2003年注外向外国直接投资占部分发展中经济体
固定资本形成总额的百分比

	经济体
	比值

	新加坡
	36.3

	中国香港地区
	28.2

	中国台湾地区
	10.5

	智利
	7.4

	马来西亚
	5.3

	印度
	1.0

	中国
	0.8

	巴西
	0.2


续表
	经济体
	比值

	备查：

	瑞典
	27.4

	法国
	22.0

	联合王国
	19.0

	美国
	6.6

	德国
	4.1

	日本
	3.2

	希腊
	1.8


注：年平均值

资料来源：《2004年世界投资报告：转向服务业》，表1.10。
第一，海外直接投资的注入增加了东道国的资本存量。一方面，新建方式注入的绿地投资既可以增加东道国的储蓄，又可增加其投资，在增加东道国资本存量方面的作用最为明显；另一方面，虽然跨国公司对东道国企业的兼并与收购并不直接增加投资，但如果企业不被收购就会倒闭，或者被购并企业生产能力提高，那么所有权转移方式的外国直接投资无疑可使东道国的资本存量获益，而在多数情况下，东道国向外国投资者卖出国内企业所获资金将用于国内再投资，因此增加了现有资本的存量。

第二，无论是绿地投资还是购并方式的投资一般均会为东道国带来后续性追加投资，从而有助于增加东道国的资本存量。这是因为，东道国条件的改善和投资政策的自由化（如企业私营化、外资股权比例放宽和政府税收优惠等）通常会促进连续投资；而跨国公司投资策略的变化使私营化过程中的外国初始投资仅仅是巨额私营化以后追加投资过程的一个阶段；有些促进私营化的投资协议要求外商追加投资。例如，印度对外国股权比重限定放宽以后，跨国公司在印度的分支机构相应地增加了自己的放权比例。而拉美国家私营化过程中跨国公司的后续投资尤具典型意义。例如1990年，在墨西哥国家电讯公司（Telmex）私营化过程中，美国Southwestern Bell公司的初始投资为5亿美元，一年之内便又追加5亿美元的投资，以10亿美元的总投资买下了Telmex10%的股权。
第三，海外直接投资的进入（无论是绿地投资还是购并形式投资）通常会引致母国企业的追加或辅助投资。这是因为：海外投资中必需的中间产品乃至最终产品在当地企业或者没有，或者不合标准，或者因为投资者更倾向于从具有长期信任关系的供应企业进货等。
第四，跨国企业可通过为东道国当地资本市场提供有吸引力的投资机会而动员当地储蓄，成为引发国内投资的催化剂。若没有跨国公司的活动，这类当地储蓄可能闲置或用于非生产性活动。同时，外国直接投资可能刺激跨国公司母国或世界市场的资金流入东道国，既可增加储蓄，也可增加投资。
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图1-14  各国外商直接投资在固定资本总额中所占的比重

资料来源：Madura，Jeff. International Financial Management，6th Edition.Cincinnati: South-Western College Pub.，2000


当然，跨国公司海外直接投资为东道国资本形成所提供的现实或潜在效应，也可能因各种逆向影响而减少。例如，许多发达国家（尤其是美国和英国）跨国公司海外直接投资的资本大多来自利润再投资，而动员当地储蓄尤其是从用于其他生产性用途的国内储蓄中挖来资金，可能有碍于东道国资本存量的增加。这意味着通过吸收外国直接投资来促进资本形成增长是有一定代价的。
就国际投资对投资母国的资本形成效应来看，首先，跨国公司海外直接投资所获取的巨额利润可以加速投资国国内的资本积累。一般而言，跨国公司尤其是发达国家的跨国公司在海外直接投资的利润率要比国内投资的利润率高，特别是在发展中国家直接投资的利润率更高。从战后最大对外直接投资国美国海外直接投资的利润率即可略见一斑，如图1-15所示。其次，跨国公司还可以从体系外部筹措资金。随着世界各国外汇管理的自由化，跨国公司外部筹资的领域已扩大到东道国或母国的股票市场、国内外银行金融与非银行金融机构以及国际资金市场，使得外部筹措的资金成为跨国公司海外直接投资资金来源极其重要的组成部分。因此，跨国公司凭借其较之国内企业更强大的外部资金筹措能力，不仅为投资国获取更多资金提供了便利，而且也提高了项目融资的灵活性，使交易成本最小化。当然，如果跨国公司筹措海外直接投资的资金挤掉了母国国内投资，那么，海外直接投资也可能对投资国国内资本形成产生不利影响。

（七）产业安全效应
所谓产业安全，可以分为宏观和中观两个层次。宏观层次的产业安全是指一国制度安排能够导致较合理的市场结构及市场行为，经济保持活力，在开放竞争中本国重要产业具有竞争力，多数产业能够生存并持续发展。中观层次上的产业安全则是指本国国民所控制的企业达到生存规模，具有持续发展的能力及较大的产业影响力，在开放竞争中具有一定优势。
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图1-15  1971—1996年美国跨国公司海外直接投资的利润率（%）

资料来源：根据美国商务部《现代商业概览》有关各期的资料计算，转引自：肖卫国．跨国公司海外直接投资对投资国的经济效应分析．武汉大学学报，1999（4）
	专栏1-7

外商直接投资对我国产业安全的影响
外资对中国产业安全的负面影响涉及面广，但其重点影响表现为对品牌的控制、技术控制和市场控制。
1．外资进入对中国品牌的控制
外资大举进入，使中国民族工业品牌面临严峻挑战。中国本土的日用品品牌曾经历过辉煌，如洗衣粉中的“活力28，沙市日化” 唱响大江南北；“北有熊猫，南有白猫”家喻户晓；牙膏中的“美加净”、“中华”也冠誉中华。但如今这些耳熟能详的名牌产品却逐渐淡出人们的视线，取而代之的是大量的洋品牌。

2．外商直接投资的技术控制
对外商而言，保持技术垄断性比市场更重要。因为在高科技领域里适用技术巨额垄断利润使高技术“溢出”效应十分有限，加之发达国家因政治原因也严格控制高新技术扩散，我们引进外资时极难引进世界最先进而又最适用的技术。允许外资大量进入反而会面临既未引进先进技术，又失去国内市场的危险。多年的实践证明我国“用市场换技术”的初衷与现实相差甚远，我国主动和被动让出许多产业的市场份额，实际上获得的主要是国外第二、三流的技术，而中国原有的关键技术已大多被外商控制。
3．外商直接投资中的市场控制
外商投资的重要目的，是控制东道国市场，为了达到控制市场的目的，近年来外商对同一产业内的骨干企业往往通过兼并收购及系列投资来实现产业内部的一体化控制，力图谋求在某些产业的垄断地位。外资大举进入中国后，轿车行业中三资企业占有68%的份额；电梯行业中三资企业占有70%的份额；彩色显像管行业中三资企业占有65%的份额；机床行业中62%的份额为外商占有；洗涤企业中外合资企业的产量已达到全国总量的40%。

4．外商投资的相关效应
首先，外资投向导致产业结构失衡问题加剧。外资大都集中于第二产业，特别是集中于劳动密集型的加工业，虽然这些产业投资回收期短、见效快，能够保证获得稳定的投资收益，但却提高了我国产业结构的不合理，使其重复建设的问题日益严重，结构性过剩加剧。其次，国家对产业的宏观调控能力下降。由于外商是以最大限度占领东道国市场，获取超额利益为目的来制定其发展战略，很少兼顾东道国的社会效益，其投资行为往往会与我国一些调整、优化产业政策的主旨相悖。加之中国加入WTO后，经济全球化趋势将从法律上迫使一国政府对整个国民经济的宏观调控能力减弱，尤其是增加了与产业结构调整最直接相关的货币政策、财政政策、汇率政策之间的协调配合难度，从而使东道国陷入“蒙代尔三角”的困境，最终结果往往是东道国实现调控产业的政策效力再度弱化。
资料来源：祝年贵．利用外资与中国产业安全．财经科学，2003（5）


本 章 小 结

1．国际投资是指以资本增值和生产力提高为目标的国际资本流动，是投资者将其资本投入国外进行的以营利为目的的经济活动。国际投资，按照投资主体，可分为国际公共（官方）投资和国际私人投资；按照投资期限，可分为短期投资和长期投资；按照投资形式与性质，可分为直接投资、间接投资和灵活投资。
2．进入20世纪70年代后，生产国际化的程度进一步提高，国际投资的发展超过了以往任何一个时期，可以通过投资规模、投资格局、投资方式和投资行业体现出来。
3．进入21世纪之后，伴随着全球大部分地区经济增长放慢，以及复苏前景不乐观，国际直接投资规模呈不断下降的趋势，国际投资的发展进入了缩量整理阶段。

4．国际投资对各国经济的影响主要体现在就业和收入、进出口和国际收支、示范和竞争、技术进步、产业结构、资本形成和产业安全等方面。

本章网络引擎

http://www.unctad.org：联合国贸发会议网站，可以了解全球国际投资发展的最新动态和历史数据，特别是其每年编写的《世界投资报告》可以成为把握国际投资发展的提纲性文件。

http://www.wto.org：WTO网站，可以了解WTO成员国的对外投资和吸引外资情况。
http://www.mofcom.gov.cn：中华人民共和国商务部，了解我国外资政策及我国当前吸引外资情况。
http://fec.mofcom.gov.cn：中国对外经济合作指南，可了解到我国最新的对外经济合作信息及世界主要国家的投资环境。
http://www.fdi.gov.cn：中国投资指南，可以查询到我国对外资的具体利用情况。

思  考  题

1．名词解释

国际投资    公共投资    私人投资    长期投资    短期投资

产业安全    资本形成规模
2．简述20世纪70年代以来国际投资的发展出现了哪些新特点？
3．如何看待麦克杜格尔模式的基本理念？
4．案例分析

试分析韩国的吸引外资对其产业结构调整起到了什么作用，给我们带来了哪些启示？

	对韩国利用外资调整产业结构的分析

韩国是外资利用较成功的国家，其在二战后经过短暂的恢复，在外资的帮助下迅速地提升产业结构，而成为世界上经济较发达的新兴工业化国家。韩国利用外资提升产业结构、实现工业化的过程可分为五个阶段：
第一阶段，20世纪50年代经济恢复阶段。这一时期主要是利用外援、恢复经济、发展以消费品进口替代工业为中心的第一次产业结构调整。在1945—1961年间，韩国共接受外国援助金额31.4亿美元。利用这些援助。韩国发展当地急需的非耐用消费品工业，以此为基础，又推行以生产一般消费品的轻工业为中心的进口替代，以及恢复包括经济、社会基础设施在内的服务业，相应地对产业结构进行了第一次调整。1960年，三次产业在国内生产总值中的比重分别占到了37.0%、20.0%和43.0%。
第二阶段：20世纪60年代工业化起步阶段，主要以对外借款为主进行以轻纺工业出口导向战略为中心的第二次产业结构调整。韩国自1962年引入第一笔57.5万美元的外国直接投资之后，便启用了这一利用外资的通道。韩国利用外资，结合劳动力丰富的比较优势，大力发展出口导向型轻纺工业，如纺织、服装、塑料制鞋、玩具、食品、杂货等劳动密集型产业，同时也开始积极发展化工、民用机械、钢铁、汽车和耐用消费品等进口替代型重化学工业。经过“一五”、“二五”两个五年计划的发展，韩国的产业结构发生了较大的变化，三次产业在国内生产总值中的比重分别占到了28.9%、22.8%和48.3%。
第三阶段：20世纪70年代工业化起飞阶段，以对外借款为主，外国直接投资为辅推行以重化学工业化战略为中心的第三次产业结构调整。20世纪70年代是韩国执行第三、四个经济开发五年计划的重要时期，也是韩国大规模引进外国资本，促进重化工业建设的高峰时期。这一时期鼓励电子、机械、钢铁、金属、石化等重化工业及电力开发、人力开发、技术开发、国防工业等方面的外资引进与技术引进。l977—l984年间共引进外国直接投资l2.45亿美元，年均投资额在1亿美元以上；1962—1984年间，引进商业借款146.59亿美元。经过“三五”、“四五”两个五年计划后，韩国产业结构得到了第三次调整。第一产业占GDP的比重进一步下降到1981年的19.6%，第二产业上升到31.3%，第三产业也上升到1981年的49.1%。由于韩国在20世纪70年代石油危机，国际经济增长缓慢的环境下推行重化学工业化发展战略，取得了GNP年均增长8.4%的经济成就，从而被誉为“汉江奇迹”。
第四阶段：20世纪80年代工业化成熟阶段，对外借款仍占主导地位，但直接投资应用力度明显加大，实施以技术立国和经济稳定增长战略为中心的第四次产业结构调整。1980—1989年间，韩国共引进借款237亿美元，直接投资在外资引进额中所占的比重也急剧上升，一直保持在60%左右。外资在韩国20世纪80年代的经济调整与产业结构转换中发挥了重要作用，到90年代初，韩国的产业结构已接近发达工业化国家的水平。1991年第一产业占GDP的比重下降到8.5%，第二产业的比重降为29.2%，第三产业比重则上升为62.3%。
第五阶段：20世纪90年代由工业化成熟阶段向后工业化阶段过渡时期。20世纪90年代是韩国执行“经济社会发展第七个五年计划”（1992—1996）和“新经济百日计划”（1993.3.22～6.30）与“新经济五年计划”（1993—1998）的重要时期，这一时期韩国外资政策的核心是积极吸引外国直接投资，促进产业技术进步。韩国将其产业政策的目标定为向技术知识密集型产业倾斜，由于其国内的研究开发能力有限，引进外国的专利技术又缺乏尖端性，所以选择通过外国直接投资的渠道来引进先进技术，促进技术进步。


5．试述国际投资对投资国和东道国分别会产生什么经济影响？
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