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中国观察 

 

研究简报 

 

 

从数据分析中国当下对外资的吸引力究竟如何？ 

 

 

 

摘 要 

 

数据表明，近年来中国作为投资目的地的重要性实际上有所提高。

背后有三个关键因素：首先，跨国公司喜欢离客户更近。制造商如此，

服务提供商更是如此；其次，中国实施了吸引外商直接投资的具体政

策；第三，虽然中国的疫情防控措施带来了一些影响，但中国仍然是

一个可靠的出口平台。 
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正 文 

 

中国能保持对外资的吸引力吗？ 

科尔尼管理咨询公司创建了一个制造业进口比率，即用美国

从 14 个低成本亚洲国家进口的制成品除以美国自己的制造业产出。

这个制造业进口比率从 2020 年的 13.0%上升至 2021 年的 14.5%（图

1），即进口制成品与国产产品的比例上升，说明离岸外包大于业务

回迁。在科尔尼公司的数据中确实看不到业务回迁的趋势。 

 

图 1  科尔尼公司美国制造业进口比率（%）

 

 

科尔尼公司还计算了中国多元化指数，指数显示了美国自 14 个

低成本亚洲国家的进口中来自中国的进口份额。该指数从 2017-2018

年的 66%下降到去年第四季度的 55%（图 2）。 
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图 2  科尔尼公司的中国多元化指数 

 

 

如果把这两个数据集放在一起比较，那么我们可以看到，虽然美

国实际上越来越依赖亚洲的产品，但其过去从中国购买的一部分商品

现在来自与中国竞争的亚洲国家。鉴于对来自中国的进口商品征收的

高关税仍然存在，这一结果并不令人惊讶。 

评估中国作为投资目的地的吸引力，最简单的方法就是观察外商

直接投资（FDI）流入中国的趋势。在此，我们仔细考查了中国商务

部提供的月度数据。 

根据商务部的数据，在 2015至 2020年以 3%的年均增速增长后，

年度 FDI 流入量在去年上升了 20%（图 3）。此外，今年 1-7 月的数

据表明该增速超过 20%。 

这些高频数据并没有显示出任何令人担忧的理由。 
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图 3  外商直接投资流入（同比） 

 

 

如果我们在全球背景下看待中国的 FDI 规模，则可以更好地理解

它。 

根据联合国贸易和发展会议收集的数据，中国的 FDI 流入量从

1990年的不到 40 亿美元上升到去年的 1810 亿美元（图 4）。在此期

间，中国在全球 FDI 流量中的份额由 1.7%上升到 11.4%。然而，中国

在全球 FDI 中的份额增长并非一帆风顺。20 世纪 90年代中期，由于

中国依赖外资建造其制造基地， FDI 在此期间迅速增长。2000-2019

年，中国平均吸收了近 8%的全球 FDI。2020 年，中国的相关份额飙升

至 16%，去年这一数据稳定在 11%。 

这些数据表明，近年来中国作为投资目的地的重要性实际上有所

提高。 
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图 4 中国：外商直接投资流入规模及其占全球份额 

 

 

虽然获得的外商直接投资在全球的占比越来越高，但中国对外资

的依赖程度却大大降低。通过联合国贸易与发展会议的数据，我们可

以计算出每年外商直接投资流入占各国固定资本形成总额的比例。

2020 年，外商直接投资流入下降到仅相当于中国固定资本形成总额

的 2%，低于 1994年 17%的峰值（图 5）。 

值得注意的是，与东盟国家、欧元区国家甚至美国相比，中国对

外商直接投资的依赖程度更低。 

中国的高额国内储蓄使它不需要依赖外商直接投资来满足投资

需求。当然，外商直接投资对中国来说仍然十分重要，因为外国公司

可以带来国际先进的技术和管理方法。虽然外商直接投资的作用小，

但专业性很强，这也是“双循环战略”强调的。 
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图 5  直接投资流入：占固定资本形成总额百分比 

 

 

外商在中国投资的性质也在不断变化。21 世纪初，三分之二的外

资流入制造业（图 6）。房地产的吸引力增加后，2014 年，近 30%的

外商投资进入了房地产行业。近年来，外资更青睐租赁和商业服务、

科学研究和技术服务以及信息技术等行业。 

 

图 6  中国：外商直接投资流入行业占比 
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在过去 10 年里，美国每年都是 FDI 流入的第一目的地，平均占

全球总量的 17%（图 7）。中国在过去 10年中有 8 年位居第二，平均

份额只占 9%。欧元区的平均份额为 18%。东盟的平均份额为 9%，和中

国的情况很像。 

 

图 7  FDI 流入：占总量的百分比 

 

 

企业正在采取各种措施加强供应链，包括供应来源多样化，增加

库存以及回流。高盛（Goldman Sachs）的经济学家对财报电话会议

记录的分析表明，考虑到美国劳动力成本飙升，回流是一种成本高昂

的替代方式，企业更有可能通过增加库存来加强供应链。 

作为投资目的地，中国的吸引力在持续增强，背后有三个关键因

素。 

首先，跨国公司喜欢离客户更近。制造商如此，服务提供商更是

如此。中国市场很大，而且越来越富有。此外，随着服务业在中国国
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内生产总值（GDP）中所占份额不断上升，国际服务提供商可能会在

中国设立越来越多的业务。 

其次，中国实施了吸引外商直接投资的具体政策。2018年，中国

公布了禁止外商投资行业“负面清单”，提高了投资制度的透明度。

那些不在名单上的行业是开放的。2018 年，清单上有 152个行业。随

着时间的推移，禁止投资的行业数量持续下降，目前为 117 个（下降

了 23%）。同样，中国通过税收和土地使用的优惠政策鼓励外商直接

投资的行业数量从 2017 年的 348 个增加到 2022 年的 516 个（增长了

48%）。 

第三，虽然中国的疫情防控措施带来了一些影响，但中国仍然是

一个可靠的出口平台。2020 年中国在全球商品出口中的份额迅速上

升，2021 年上升到 15%以上（图 8）。外国公司占中国出口的近 40%，

他们青睐中国完整且相对有弹性的供应链。 

 

图 8  中国在全球商品出口中的份额 

 

 


