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世界银行集团发布的这本首期《 全

球 投 资 竞 争 力 报 告 》 对 外 国 直 接 投 资

（FDI）的驱动力及其对经济转型所做的贡

献提出了新颖的分析和见解，并提供了实

践经验。报告重点关注的是发展中国家，

因为它们作为FDI的来源和接收者的作用

越来越大，报告还探讨了政策制定者和地

方企业如何最充分地利用FDI的潜在效益

来实现有包容性的可持续发展。

这份报告和其他关于FDI的重要研究

相比有三个关键性特征：第一，报告中观

点的来源多种多样，其中包括对投资者

视角的最新调查、对现有数据和证据的广

泛分析以及国际上对投资政策设计和实施

的最佳做法的全面回顾。第二，报告针对

FDI的动机、领域、地理来源和投资目的

地提供了富有针对性的深度分析。第三，

这份报告为发展中国家的政府提供了切实

可行的推荐意见。

报告引入了一种新的投资竞争力概

念，即各国吸引、保留和整合私人投资进

入各自经济体的能力。因此提高投资竞争

力需要建立一个商业环境，让国内外公司

既能有效地进入市场，又能扩大业务，与

当地、区域以及全球经济的联系更为紧

密。这份报告检验了投资竞争力的关键因

素，强调了那些最常影响公司的投资决策

的因素。

报告对在发展中国家投资的跨国公

司的 754 位高管进行了开创性的调查，发

现除了政治稳定性、安全性和宏观经济

条件外，对商业有利的法律和监管环境

是投资决策的关键推动力。该报告还探讨

了FDI为当地企业创造新的成长机会的潜

力，评估了财政激励措施对吸引FDI的有

效性，分析了来自发展中国家的FDI（即

所谓的南南和南北 FDI）的特点，并对外

国投资者在冲突不断、环境脆弱的国家的

遭遇进行了考察。这份两年一次的全球投

资竞争力报告的未来版本将提出关于新的

投资竞争力主题（在以改革为导向的政府

工作议程中最突出的那些）的发现，并补

充调查的更新结果。

我们相信这份全新的报告将给众多

读者带来有价值的东西和新的视角。对于

政策制定者来说，该报告对政策的作用和

前  言
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投资者的决策过程提供了清晰的见解；对

于外国投资者和所在国的咨询顾问来说，

该报告讨论了相关的跨部门和跨地区FDI
的发展和驱动力；对于学术界人士而言，

该报告的投资激励措施和 FDI 动机的新

数据库提供了研究和分析的其他角度； 最

后，对于发展援助提供者而言，报告突出

强调了控制FDI的潜在发展效益的方法。

总之，私人投资在可持续的和包容

性的发展中，能够而且必须起到核心作

用，我们向所有对这个核心作用感兴趣的

读者推荐这一报告。

安娜贝尔 · 冈萨雷斯

世界银行集团

贸易和竞争力全球实践局

高级主管

泰德 ·H· 楚

世界银行集团

国际金融公司

首席经济学家
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这份首期关于全球投资竞争力的引

领性报告是在世界银行集团的贸易和竞争

力全球实践局的投资环境小组和国际金融

公司（IFC）的经济和私营部门发展副总

裁的共同倡议下进行的。该报告是在世

界银行集团贸易和竞争力全球发展实践

局高级主管 Anabel Gonzalez 和国际金融

公司首席经济学家Ted Chu的指导下，由

Christine Zhenwei Qiang和Peter Kusek组

织准备的，该报告的作者包括 Maria R. 
Andersen、Benjamin R. Kett、Peter Kusek、

Jose Ramon Perea、Alexandros Ragoussis、

José-Daniel Reyes、Heba Shams、Andrea 
Silva、Matthew Stephenson 和 Erik von 
Uexkull，还要特别感谢 Roberto Echandi
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报告小组也感谢许多行业内外评论
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和指导，这些评论者包括 Cecile Fruman、
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Emanuel Salinas和 Pierre Sauvé。2017 年
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报告作者们非常感谢在本报告的各个阶
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建议，包括 Fritz Foley、Beata Javorcik、

Michael Overesch、Karl Sauvant和Charles 
Udomsaph。
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BRICS 金砖国家，指巴西、俄罗斯联邦，印度、中国、南非

BIT 双边投资协定（bilateral investment treaty）

CATI 计算机辅助电话采访（computer-assisted telephone interviews）

CBA 成本效益分析（cost-benefit analysis）

CCSD 冲突、安全与发展中心（Center on Conflict， Security and Development）
CIT 企业所得税（corporate income tax）

CORFO 智利经济发展署（Corporación de Fomento de la Producción de Chile）

CPIA 国家政策和制度评估（Country Policy and Institutional Assessment）
EAP 东亚和太平洋地区（East Asia and Pacific）

ECA 欧洲和中亚地区（Europe and Central Asia）

EU 欧盟（European Union）

FCS 脆弱和受冲突影响的地区（fragile and conflict-affected situations）

FDI 外国直接投资（foreign direct investment）
FFP 和平基金（The Fund for Peace）

GDP 国内生产总值（gross domestic product）
GIC 全球投资竞争力（Global Investment Competitiveness）

GVC 全球价值链（global value chain）

ICT 信息通信技术（information and communications technology）

IEG 独立评估小组（Independent Evaluation Group）

IFC 国际金融公司（International Finance Corporation）

IPA 投资促进机构（investment promotion agency）

ISIC 国际标准产业分类（International Standard Industrial Classification）

IT 信息技术（information technology）
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LAC 拉丁美洲和加勒比地区（Latin America and the Caribbean）

M&A 并购（mergers and acquisitions）

MENA  中东和北非（Middle East and North Africa）

MNC 跨国公司（multinational corporation）

ODA  官方发展援助（Official Development Assistance）

OECD  经济合作与发展组织（Organisation for Economic Co-operation and Development）
OFDI 对外直接投资（outward foreign direct investment）
POEs 民营企业（privately owned enterprises）

PPML 泊松伪极大似然（Poisson Pseudo-Maximum Likelihood）

R&D  研究与开发（research and development）
SAR 南亚地区（South Asia Region）

SDGs  可持续发展目标（Sustainable Development Goals）

SDP 供应商开发计划（Supplier Development Program）

SEZ 经济特区（special economic zone）

SMEs 中小企业（small and medium-size enterprises）

SOEs 国有企业（state-owned enterprises）

SSA 撒哈拉以南非洲（Sub-Saharan Africa）

UCC  资本使用者成本（user cost of capital）
UNCTAD 联合国贸易和发展会议（United Nations Conference on Trade and Development）
UNSD 联合国统计司（United Nations Statistics Division）

USAID 美国国际开发署（United States Agency for International Development）
VAT 增值税（value added tax）

WBG 世界银行集团（The World Bank Group）

WEF 世界经济论坛（World Economic Forum）



1

外国投资对经济发展有重要贡献

对于许多发展中国家 1 而言，外国直

接投资（FDI）规模已超过官方发展援助

（ODA）、境外汇款或组合投资流，成为

外部金融的最大来源。在 2016 年，全球

近 1.75 万亿美元的FDI流量中，超过 40%

的资金流向发展中国家，提供了急需的

私有资本（图 0.1）。然而，实现可持续发

展目标（SDGS）
2 所需的融资仍然大得多，

而且大多数无法靠现有的 FDI 流入来满

足——尤其是在脆弱和受冲突影响的地区

（FCS）。为了最大程度地发挥FDI 对经济

发展的影响，从而帮助实现可持续发展目

标，私有投资将不得不扩展到尚未涉足的

领域，尽管在这些领域存在相关风险。

概　述
Anabel Gonzalez，Christine Zhenwei 

Qiang，Peter Kusek
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图 0.1　全球 FDI 资金流入和按发展程度划分的资金流向，2005—2016 年
资料来源：2017 年统计和世界投资报告，联合国贸易与发展会议（UNCTAD）。

注：FDI = 外国直接投资。
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FDI的好处远远超出了吸引所需资金

的范围。外国投资还提供了专业技术知

识、管理和组织技能，以及进入国外市

场的机会。此外，通过创新和提高生产

力，以及在东道国吸引FDI的领域和支持

性产业中创造薪酬更优厚且更稳定的工

作岗位，FDI对经济转型有很大的潜在影

响力（Arnold， Javorcik， and Mattoo 2011； 
Bijsterbosch and Kolasa 2009； Echandi， 
Krajcovicova， and Qiang 2015； Rizvi and 
Nishat 2009； WEF 2013）。重要的是，外

国投资者在提供全球公共产品、应对气候

变化、改善劳动状况、制定全球行业标准

以及提供当地社区基础设施（IFC，即将

出版）方面变得愈发重要。作为本报告基

础的文献突出了FDI在提升经济发展、增

加国内企业价值、填补脆弱和受冲突影响的

地区的投资空缺等方面，以及更为一般地，

在提高竞争力和稳定性方面发挥的作用。

FDI 可以提高东道国的生产收益。

FDI引进了外国技术和前沿知识，如果当

地企业能够充分吸收，就能直接提高生产

力。FDI 也可以通过引导资源从低生产力

企业向更具生产力的企业重新分配，从而

提高当地市场上企业间的竞争度，进而长

期持续地提高总生产力。FDI主要通过联

系和示范渠道使国内企业受益：

  � 外国企业与当地合作伙伴或供应

商 之 间 的 联 系 可 以 促 进 外 国 公 司 将 技

术、知识和实践传递给当地企业，相关

要求也可以帮助国内供应商提高其技术

和质量标准（Du， Harrison， and Jefferson 
2011； Farole and Winkler 2014； Javorcik 
and Spatareanu 2009）。最近在土耳其的

一项研究表明，跨国公司（MNCS）和他

们的土耳其供应商之间的相互作用促进

了土耳其产品的升级换代（Javorcik， Lo 

Turco， and Maggioni 2017）。来自立陶

宛和越南企业层面的分析提出证据表明，

通过外国分公司与上游部门的当地供应

商之间的联系，FDI可以产生积极的生产

力溢出效应（Javorcik 2004； Newman and 
others 2015）。

  � 国内企业通过观察或聘请外国公

司培训的员工来效仿外国技术和管理实

践所产生的示范效应（Alfaro and Chen 
即将发表； Alfaro and Rodriguez-Claire 
2004； Alfaro and others 2006； Barba 
Navaretti  and Venables 2004； Lipsey 
2004）是东道国企业受益的另一个关键

渠道。例如，加纳制造业领域内跨国公

司的工人流动对国内企业的生产力有着积

极的影响。在挪威，在跨国公司工作过的

工人对生产能力的贡献比没有这种经历

的工人要高出 20%到 25%（Balsvik 2006； 
Görg and Strobl 2005）。

东道国的高成长型企业从FDI中受
益最大

这份报告分析了国内企业因跨国公

司的存在而获益的能力。世界银行企业

调查公司对发展中世界的 50 个制造业和

服务业部门在企业层级的信息和 121 个

经济体调查后发现：当地高成长型企业

（ 定义为就业创造率最高的企业群）最能

通过联系和示范渠道将FDI溢出的好处内

化。对于联系渠道来说，外资企业在国内

投入的份额增加百分之一与国内高成长型

企业 0.6 个单位的产出增长相关。这一结

果意味着对普通高成长型企业来说两年的

销售增长 58%。对于示范渠道而言，该

行业的外国产出份额增加百分之一，与高

成长型企业的 0.1 个单位的产出增长率相
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关，或者说相当于普通高成长型公司两年

的销售增长 12%（图 0.2）。

尽管高成长型企业通常只占私有部

门的一小部分，但它们在创造就业和提高

生产效益方面有着不成比例的巨大影响。

它们能够更好地把 FDI 带来的效益最大

化，因为它们具有更高的吸收能力，它们

能够认识到新信息的价值，吸收并应用新

信息。这些能力使得这些企业将外国技术

和生产过程内化以提高生产力，从而减弱

与外国已有公司的竞争性冲击。此外，全

球品牌的需求，及其对供应商的承诺，为

供应商们采取新的做法和投资新技术产生

了强大的激励和推动作用。从政策的角度

来看，识别和定位这些企业，分析制约其

产生的因素，并加深其吸收利用能力，都

是全面释放企业潜力的关键。本报告中的

经验性证据表明，鼓励FDI的联系作为一

种促进高潜力本土企业成长的政策，将会

增强跨国公司与国内企业之间的知识传

递，并能产生强劲的发展结果。

对外FDI也有利于来源国经济体

FDI 不仅给目的地市场带来好处，

也给源头经济体带来了好处（“ 母国效

应”）。来自发展中国家的跨国公司利

用 对 外 投 资 ， 通 过 进 入 新 市 场 ， 从 国

外 的 子 公 司 以 更 低 的 价 格 进 口 中 间 产

品，在国外以更低的成本创造出更多的

最终产品和服务，并接触外国技术，从

而 增 强 自 身 的 生 产 能 力 ， 提 高 竞 争 力

（Herzer 2012）。一些发展中国家，不是

利用现有的技术资产，而是想通过 FDI
获得新的技术资产。来自金砖国家（ 巴

西、俄罗斯联邦、印度、中国和南非）

的领先的跨国公司的案例研究表明，它

们在专利、管理技术或尖端工艺方面处

于劣势，这促使其在国外收购公司，好

让“ 迟来者迎头赶上”（Holtbrugge and 
Kreppel 2012； Rodriguez-Arango and 
Gonzalez-Perez 2016；UNCTAD 2005）。

发展中国家的对外FDI可以为来源经

济体带来显著的经济优势，尤其是增强其

创新能力。虽然发达国家曾经被视为知识

和技术的主要来源，从而导致跨境投资倾

向于北—北或北—南模式，但现在一个多

极化的全球技术网络正在崛起，使得以创

新为导向的南—南和南—北互动和协作得

以增加（Nepelski and De Prato 2015）。这

种现象部分原因可能是源自发展中国家的

知识更适合其他发展中国家的环境，因为

那种知识的复杂度可能更容易被其他类似
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图 0.2　高成长型企业受益于外国公司的存在

资料来源：基于世界银行所做企业调查数据的计算。

注：该图显示了联系和示范渠道对 121 个样本经济体中高成长型企业

和其他企业的影响的估计协同系数和 90% 置信区间。竖线代表 90% 置信

区间。FDI = 外国直接投资。
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发展水平的经济体接受。该报告强调了来

源国市场中企业的吸收能力增强后如何促

进对外FDI带来的好处在母国经济体中的

广泛散播。

尽管有大量证据证明了FDI在发展方

面的益处，但全球经济前景仍不明朗，依

然笼罩着贸易和投资保护主义以及地缘

政治风险的阴云。虽然全球化带来了生产

力总量和经济的增长，但也可能给低生产

力企业和低技能工人带来困难。在应对迅

速发展的投资和经济活动模式方面公共政

策反应缓慢，这就造成了对FDI的特点和

潜在影响的误解以及过度简化。在某些国

家，FDI主导的一体化的反对者进一步主

张，FDI的影响经常是有限的，在某些情

况下（当它挤出当地竞争力时，会导致联

系有限的飞地式生产，并在劳动或环境标

准上，或者在标准执行上产生“竞争谁的

底线更低”的现象，是有害的。3 毫不奇

怪，政策讨论越来越把FDI分成 “ 好”的

和“ 差”的。一些人认为，外国企业的

存在可能会通过收入分配和机会分配方

面的不利影响而导致政治上的不满，特

别是采掘业领域的FDI涉及的收入和机会

（International Dialogue for Peace-Building 
and State-Building 2016）。然而，另一些

人发现，贸易和 FDI 在减少冲突风险方

面相辅相成（Polachek and Sevastianova 
2012）。事实上，FDI 有不同的类型，每

一类型都会产生不同的社会、经济和环

境方面的潜在影响。而且，有证据表明，

没有本质上“ 好”或“ 差”的 FDI。相

反，只有好的或坏的政策，好的政策可以

引导国家充分获取FDI对经济发展带来的

潜在好处，而坏的政策则不能（Echandi， 
Krajcovicova， and Qiang 2015）。

总而言之，大部分研究和经验证据

表明，FDI有助于促进受资国经济的发展。

尽管上述一些批评是合理的，不同类型

FDI 的分配效果有待我们进一步研究，

但这种说法的证据往往是不可靠的，只

适用于一小部分产业和经济体。正如这

份报告显示的，FDI 的好处可以在具有

优良治理、良性运转机制、透明度和可

预测的法律环境的经济体中得到强烈放

大。此外，并非所有类型的 FDI 或投资

周期中的所有阶段 4 对东道国都能产生

同样的影响。一些国家可能会吸引 FDI，

但不允许其进入和成立企业，或让其成

立企业，而不允许其扩大或者通过联系

及其他外溢方式“ 扎根”在东道国经济

体内。这些意味着需要对FDI的影响进行

更细微的分析。

投资决策受到风险—收益计算结果
的影响

投资者广泛考虑影响投资决策的很

多因素，包括国内市场规模、宏观经济

的稳定性和有利的汇率、劳动力人才和

技术，以及物质基础设施。根据全球投

资竞争力（GIC）调查（ 专栏 0 .1），政治

稳定和对商业有利的监管环境是投资者

在决策时最重要的考量（ 图 0 .3）。宏观

经济、政治和监管风险（ 无论实际发生

或可能发生的）都通过提高风险计算结

果使投资者畏缩不前。降低风险，或者

说减少项目风险或国家风险，可能会形

成正确的风险—收益特征，有助于吸引

私人投资。否则，可获得商业利润的投

资和具有经济吸引力的投资皆可能无法

实现。 
无论是发达国家还是发达国家的政

府，都采用税收和其他投资激励政策来降
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专栏0.1　 

全球投资竞争力调查

全球投资竞争力（GIC）调查由世界银行

集团委托，是全球投资竞争力报告的一个配套

部分，以提供关于全球投资者观点和行为的数

据和信息，而不是不可靠的证据。2017 年 2 月

至 6 月期间，在发展中国家开展工作的跨国公

司的 754 名国际业务主管接受了电话采访。调

查对象既有来自发达国家的，也有来自发展中

国家的，代表了广泛的行业领域。

GIC调查获得了这些投资者对投资环境因

素在指导他们的 FDI 决策中所起作用的看法。

它补充了其他现有的投资者调查，侧重于例如

行政和法律障碍这类变量，而不是更宽泛的经

济因素。这些特定的投资环境变量是决策制定

者可以据以采取行动的变量。

这项调查由四个部分组成：

1. 公司和调查对象的一般信息，包括行业、雇

员人数和调查对象在公司的职位。

2. 在发展中国家投资因素的重要性。调查对象

根据国家特点的重要性和投资政策因素的重

要性给出从“ 不重要”到“ 极为重要”的 1
到4个等级。“极为重要”意味着这个因素是

个“交易破坏者”——仅其本身就可能会改

变企业关于在一个国家投资或不投资的决定。

3. 政治风险和投资退出。据此确认调查对象关

于政治风险的经历和企业的行动方案。他

们还被问及在发展中国家关闭其外国分支

机构的经历以及他们这样做的原因。

4. 在一个特定的发展中国家的投资。对此调查

对象选择一个他们最熟悉在该国的业务分

支机构的特定的发展中国家。关于具体投

资的问题包括部门、活动、动机、再投资

收益、政府机构的效率、得到的投资促进

机构的服务、受到的激励措施、投入品来

源和供应商的企业计划。

低外商投资的相对成本或风险，以吸引更

多的 FDI，无论是哪一种类型。5 由于大

多数国家提供激励措施，负责促进投资的

机构面临压力，要提供和与之竞争的国家

相应甚至更优厚的激励措施，以补偿不利

的地理位置、小规模或远离市场等不利因

素，以保持对外国投资者的吸引力。

然而，只有当投资者在类似的位置

之间摇摆不定，投资激励政策才变得有相

关性。当FDI通过准许进入国内市场或自

然资源领域而动员起来时，激励措施的价

值通常是有限的。然而，对于本质上是效

率寻求型的FDI对应的行业（ 例如信息技

术产业、电子、机械设备、汽车、航空、

航天、生物技术和制药等产业），为了争

取FDI的竞争非常激烈，所以发展中国家

通常会推出竞争性激励措施。在这些行业

中，大多数 FDI 项目集中在数量有限的、

成功的东道国内。同时，激励措施在这

些行业尤其普遍（图0.4，右上四分之一）。

这表明发展中国家在效率寻求型FDI占高份

额的各行业中使用了战略性激励措施，在

这些行业中，FDI的区位竞争尤为激烈。这

也表明，虽然激励措施可能是效率寻求型

投资者的价值定位中更重要的部分，但它

们不是FDI进入的充分条件，因为即便有广

泛的激励措施，效率寻求型的FDI也往往

在地理上集中在相对少数的几个地方。
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调查对象的比例（百分比） 国家特征的重要性

土地或房地产容易获取

劳动力和投入品成本低

低税率

良好的物质基础设施

可用的人才和劳动技能

宏观经济稳定，汇率有利

国内市场规模大

法律和监管环境

政治稳定性与安全性

14

18

19

25

28

34

42

40

50

31

35

39

46

45

44

38

46

37

32

35

31

24

22

16

14

12

9

在国内市场融资 16 28 31 24

22

11

9

5

5

5

4

2

2

极为重要 较重要 不了解重要 根本不重要

图 0.3　影响投资决策的因素

资料来源：基于全球投资竞争力调查而计算。

注：跨国公司高管被问及这些特征在他们投资发展中国家的决策中重要性如何。

更具针对性、透明度高和成本更低

的投资激励措施影响更强。通过针对那些

最有可能回应这些国家的投资者的激励措

施，发展中国家可以减少不必要的税收损

失，而这些税收损失是给那些愿意投资的

公司提供的激励措施所造成的。这需要彻

底了解流向该国的FDI的类型和动机，以

及可计量的政策目标。同时，改进设计、

提高透明度和改善激励措施管理有助于

减少间接成本和非预期后果（包括经济扭

曲、形式主义和腐败）。这样的政策改革

可以大大提高激励措施的成本—效益比。

政府在化解私人投资风险中发挥关
键作用

在项目层面降低私人投资的风险并

不能弥补未能在国家层面降低监管和制度

的风险。投资激励措施或投资担保经常被

用于加强特定项目或部门的区位竞争力或

投资可行性，但必须首先解决投资环境的

弱点。如果缺乏国家层面的基本要素，甚

至对最慷慨的激励措施方案投资者也不会

作出反应，或者这种激励措施可能只会吸

引不可行的投资。政府可以通过政策和制

度框架支持有利的商业环境，并确保良好

的治理，以此降低私人投资者的风险。由

于可靠的监管和制度是降低国家一级私人

投资风险的关键，它们也是金融最大化发

展议程上的一个日益重要的因素。

在这份报告中，降低风险包括消除

或减少政府行为所造成的政治和监管风

险，构建宏观经济稳定性和良好的基础设

施，以吸引私人投资。

政治风险范围很广，包括强制征收、

转移和货币兑换限制、违约、不可预测的

和任意的行动、歧视、缺乏监管透明度。

投资的损失，以及随之而来的损害与一个
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农业与渔业

航空航天

（激励机制在激烈竞争效率寻求型FDI的各行业中利用最多）

汽车业及其他运输工具制造

服装、纺织品和鞋类

生物技术、制药和医疗产品

商务服务
建筑与建材

教育与健康
电力、公用事业和电信

娱乐业

采掘业

金融服务

食品与饮料

信息技术服务 信息技术与电子技术

机械设备

其他制造业

旅游及酒店

贸易与零售

运输和物流服务

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

0.8

45 50 55 60 65 70 75

FD
I地

理
集

中
度

高
的

H
H
I

提供激励措施或企业所得税率＜15%的国家比例

FD
I项

目
从

低
到

高
的

地
理

聚
集

情
况

从低到高的税收竞争级别

主要为效率寻求型的FDI 主要为自然资源寻求型的FDI 主要为市场寻求型的FDI

图 0.4　激励措施的普遍和 FDI 的集中

资料来源：发展中国家税收激励数据库和 fDi 市场数据库提供的 FDI 数据，《金融时报》。

注：每个圆的大小代表发展中国家的 FDI 项目的数量。这是基于 fDi 市场数据库里的信息构建的。FDI= 外国直

接投资；HHI = 赫氏指数（ Herfindahl-Hirschman index）。

有前途投资者的长期和谐关系，会对发展

中国家造成不利影响。与政府行为相关的

政治风险也给潜在投资者带去了负面信

号，产生强烈的连锁反应。

在报告中，超过四分之三的投资者

在发展中国家的投资项目中遭遇过某种类

型的政治风险。在严重的情况下，如遭到

强制征收时，大约一半的投资者取消了计

划投资，或撤回现有投资（图 0.5）。对投

资者面对的这种风险的法律保护通常是

由“投资者安全担保”提供的，这通常包

含在一个国家的国内法律框架和其国际投

资协定（IIAs）中。在这份报告的调查中，

81%的投资者将国家法律保护视为投资决

策的重要或极为重要因素，而 51% 的投

资者将双边投资条约视为其投资决策中的

重要或极为重要的因素（图 0.6）。这些发

现与文献资料相一致，文献中记载了 IIAs
对 FDI 流入普遍具有积极影响（Echandi， 
Krajcovicova， and Qiang 2015）。
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27 25 25

公共机构事务处理上缺乏
透明度和可预测性（50%）

法律和监管的突然变化对
公司产生负面影响（49%）

在取得必要的政府许可和批准
以启动或经营时延迟（47%）

货币转移和货币兑换
能力的限制（42%）

政府违约（13%）

调查对象的比例（百分比）

政府强制征用或占用财产资产（5%）

24 27 1423 11

11 11

26 20 29 11 11

20 37 13 1217

14 26 2023 15

33 365 10 13

不知道 没有 考虑延迟或取消
严重延迟投资 取消投资计划 撤出现有投资

图 0.5　政治风险盛行并阻碍 FDI
资料来源：基于全球投资竞争力调查的数据计算。

注：FDI = 外国直接投资。

投资环境因素的重要性
调查对象的比例（百分比）

14

21

36

45

40

35

41

36

32

32

18

14

11

10

5

4

37 45 15 3

15 36 33 13拥有双边投资条约

拥有优惠贸易协定

投资激励政策，如免税期

国家法律提供的投资保障

公共机构行为的
透明度和可预见性

至关重要 重要 有些重要 根本不重要 不知道

获得政府批准开办企业、
拥有公司全部股权的便利性

图 0.6　监管的可预测性及效率极为重要

资料来源：基于全球投资竞争力调查的数据计算。

投资者也寻求在法律法规的执行中

的可预见性和效率（图 0.6）。大约有五分

之四的被调查者认为公共机构行为的透明

度和可预测性（ 以及营商环境的便利性）

是他们的区位决策的重要决定因素。这并

不奇怪，因为许多发展中国家有效率低下
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的官僚机构、不透明的规章制度、复杂的

程序以及高交易成本，所有这些都会削弱

这些国家的竞争力。超过三分之一的投资

者认为这是非常重要的因素或潜在的交易

障碍。规则本身和规则实施的可预测性和

效率是跨国公司与东道国政府之间良性可

持续互动的重要组成部分。

发展中国家跨国公司目前是FDI的
增长源

来自发展中国家的 FDI 在过去 20 年

中增长了 20 倍，占 2015 年全球 FDI 流量

的近 20%。因此，发展中国家的跨国公司

对新兴市场经济发展的贡献是显著的，尤

其是考虑到传统发达国家的跨国公司的

投资者现在信心较低。尽管经济合作与

发展组织（OECD）的 FDI 在 2012 年下降

到 2007 年水平的 57% 以下，但来自发展

中国家的FDI增长了 19%（OECD 2014）。

虽然较大的发展中国家，特别是金砖国

家，是这一现象的推动力，但所有规模和

收入水平的发展中国家中有90%正在进行对

外直接投资（OFDI）。发展中国家的国内政

策选择和全球经济状况都改变了投资状况。

新加坡和其他高增长经济体的企业在20世

纪90年代末和 21 世纪初选择了OFDI，将

其作为发展战略，以“实现高效的资源配

置，分散来自任一单一地区的经济冲击的

风险”（Lee， Lee， and Yeo 2016）。

其他发展中经济体的企业很快就仿

效这种做法，而越来越把 OFDI 视为在国

际市场上获取市场、资本、技术和知识，

从而提升企业层面和国家层面竞争力的手

段（（Luo， Xu， and Han 2010）。全球经济

状况也将发展中市场的企业“ 拉”进了

OFDI。首先，在过去二十年中，许多发

展中国家快速而持续的增长帮助企业成长

和繁荣，并实现国际化。其次，大宗商品

超级周期（ 直到最近）给一些发展中国家

的出口商带来了巨额收获，创造了可观的

流动性，部分流动资金用于OFDI的融资。

发展中国家作为 FDI 的一个重要来

源而出现，回避了一个问题，这就是在

OFDI 驱动力和风险承受能力方面，它们

是否与发达国家不同。报告的投资者调查

和数据分析都表明：发展中国家的 OFDI
对标准投资所在经济区位决定因素（ 例

如市场规模、收入水平、距离、共同语

言、殖民联系）的反应方式与发达国家的

OFDI 大致相同，两者都被吸引到了与之

地理域相近、文化相似的大型成长经济

体中。

发展中国家投资者更愿意以“ 踏脚

石”战略瞄准更小、关系更紧密的经济

体（Arita 2013）。有证据表明，这些企业

中的一些难以在更大规模、更具竞争力和

更遥远的市场上与其他公司竞争，更不用

说它们往往缺乏发达国家企业的网络和经

验。来自亚洲和拉丁美洲的研究发现，区

域投资者通常只有首先在规模较小、收入

较低的经济体成功发展后，才会扩展到更

大、更复杂的市场（Cuervo-Cazurra 2008； 
Gao 2005）。

发展中国家和地区投资者瞄准更具
风险的市场

发展中国家投资者可能更愿意瞄准

制度质量较差的东道国经济体中风险更

高的市场。6 在 2001 年，只有 11 个发展中

国家（ 撒哈拉以南的非洲 5 个，欧洲和中

亚 5 个，拉丁美洲和加勒比地区 1 个）有

一半甚至更多的流入本地区FDI存量来自
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发展中国家的投资者。2012 年，已经上

升到 55 个国家。发展中国家是撒哈拉以

南的非洲、欧洲和中亚以及南亚国家的特

别重要的FDI来源。由于这些东道国经济

体有很多经济发展水平较低，这些趋势与

文献中观点一致，即发展中国家的对外

直接投资受制度环境和所在国经济环境

较差的影响较小（Cuervo- Cazurra 2008； 
Dollar 2016； Ma and Assche 2011），这就

是因为所谓“制度优势”的论点（Cuervo-
Cazurra and Genc 2008）。这一论点认为，

发展中国家跨国公司的管理者更习惯于

不确定性，并且可能更擅长处理不可预

测的监管方法和不那么透明的行政程序。

一些研究也支持这一论点，提出发展中

国家的 OFDI 投资者在最不发达国家中相

对较多。有些研究证明东道国政治风险

与 OFDI（ 如中国）有反向关系（Cui and 
Jiang 2009； Duanmu and Guney 2009； 
Kang and Jiang 2012； Quer， Claver， and 
Rienda 2015）。

脆弱和受冲突影响的地区的风险包

括安全问题和价值链中断，以及监管、财

政和声誉的不确定性，所有这些都使得外

国投资者不愿参与。在许多情况下，政府

缺乏履行基本职能的能力和收入基础。通

常，非正式的和非包容性的机构填补了治

理真空，并且它们与商业活动之间的互动

经常是受到抽租行为的驱动。企业也面临

一系列与其他低收入国家类似的不利的市

场条件，如宏观经济和监管环境薄弱，基

础设施瓶颈，以及熟练劳动力的供应有

限，再加上需求过低。然而，和许多发展

中国家不同，物质和人力资本的破坏以及

国家控制的减少导致了高风险的商业环

境。因此，脆弱和受冲突影响的地区中

的 FDI 仅占全球流量的 1%，比世界平均

水平低五倍以上。尽管过去二十年增长了

10 倍，但对脆弱和受冲突影响的地区的

FDI分布仍然主要集中在少数中等收入或

资源丰富的经济体中。这种FDI的目标是

少数行业，而所有这些行业都是资本密集

型的，大部分是靠外国需求来维持。投

资者在进入脆弱和受冲突影响的地区的

市场时更为谨慎：它们倾向于从事较小

的项目，这些项目中每一美元投资带来

的就业机会更少，它们还倾向于将投资

在空间上集中在脆弱和受冲突影响的地

区中最稳定的地区或城市。

相对全球企业而言，地区投资者在

脆弱和受冲突影响的地区的背景下可能具

有相对优势。对脆弱和受冲突影响的地区

相当数量的绿地投资来自地区性企业（图

0.7）。法国和英国在非洲和中东的投资覆

盖范围仍然很大，但绿地投资（例如从俄

罗斯到乌兹别克斯坦、马来西亚到柬埔

寨、南非到尼日利亚、日本和泰国到缅

甸、阿拉伯联合酋长国到伊拉克）证实，

地区内投资大规模地发生在脆弱和受冲突

影响的地区中。其他地区投资者包括诸如

来自黎巴嫩的企业投资于邻近的中东国

家，来自摩洛哥的企业在北非扩展市场，

以及尼日利亚企业扩展到西非。这些企业

利用它们对当地环境的更丰富的知识和它

们与目标市场的亲和力，因此，这些投资

者表现出极大的抗逆性，可以承担更多的

风险（ 例如，承接更大的项目），并接受

较低的回报。这一趋势再次凸显了区域投

资来源和区域一体化方案在摆脱脆弱性的

转型中的重要性。

第一批愿意在脆弱和受冲突影响的

地区的挑战性环境中进行开拓性投资的推

动者对传达这些市场中商业机会的生存力

至关重要。跨国公司在脆弱和受冲突影响
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图 0.7　区域性投资规模大

资料来源：基于《金融时报》fDi 市场数据库计算。

注：自 2008 年以来超过 30 亿美元的绿地项目的来

源（对应图的右侧，浅色）和 FCS 目的地（左侧，深

色）。深色弧线表示地区内投资。FCS = 脆弱和受冲突

影响的地区；FDI= 外国直接投资。

的地区中经常就规模、人员配置和地点方

面做出战略选择，同时寻求应对多重挑战

和风险。与投资者访谈（IFC 2017）记录

的一些应对策略包括综合管理和尽职调查

制度；战略定位仓库和生产地点；阶段性

投资；力求达到国际标准；规模、供应和

商业计划方面的灵活性。开拓性投资可以

帮助东道国政府制定规章制度，支持当地

服务业，建立商业和消费市场，并产生

积极的外部效应。它们还向其他投资者

提供了示范效应，表明目标国家和市场

尽管风险很高，但对融资上可行的投资

也是开放的。

投资环境改革减少不确定性和不可
预测性

投资环境改革对于市场从冲突走向

调和、从脆弱走向韧性都是必要的。企业

层面的应对仅限于它们可以做到的事情，

即投资者可以努力让他们的企业免受伤

害，但最多只能应对风险，不能从整体上

系统地解决这些风险。然而，针对脆弱和

受冲突影响的地区背景的投资环境改革对

减少投资者的风险和创造切实可行的投资

市场会有很大的帮助。许多脆弱和受冲突

影响的地区中的政府能力有限，加上迫切

需要改革努力的积极回报，因此干预措施

需要有适当的排序和优先级。投资环境的

改革必须以平衡的方式实现，一方面确保

短期收益，另一方面要增强更长远的制度

变革的动力。

监管简化、消除投资准入障碍和解

决基础设施约束（ 例如电力和交通）是建

立信心最重要的信号，可以产生早期结

果，并触发私有部门的响应。通过技能建

设、获取资金和技术、将生产商连接到市

场等价值链发展，可以成为适合脆弱和受

冲突影响的地区的第二阶段干预（世界银

行集团 2011）。更深层次的机构改革可能

需要更长的时间，因为改革最快的国家

在 20 世纪也用了 20 年时间才实现了有效

的治理——改革的范围和速度本身就是风

险因素（世界银行集团 2011）。但加强公

共机构管理，为公民提供安全、公正和工

作，这些对打破暴力周期至关重要。

本报告的其余部分是围绕五个主题

章节组织的，分别探讨发展中国家的FDI
的不同维度：

对全球投资竞争力调查结果的讨论

（第一章）旨在帮助政策制定者设计政策，

并优先考虑外国投资者所重视的改革。通
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过对在发展中国家投资的跨国公司高管

的 750 个访谈，该调查衡量了投资环境变

量（ 例如投资激励措施、投资促进活动、

FDI 规则和行政管理过程）在影响 FDI 决

策中的作用。通过确认投资者认为重要

的因素，心系改革的政府可以利用最能

吸引、留住和利用FDI促进发展的政策工

具。认识到大多数政府面临的资源限制，

本章的作者们对决策者可以在哪些方面

集中精力以发挥最大化的影响方面提出

了建议。

发展中国家的FDI对本地高成长型企

业最有利（ 第二章）。这可能是因为它们

具有更高的吸收能力，即它们识别新信息

的价值并对其吸收和应用以改进生产过程

的能力。高成长型企业在发展中国家创造

就业机会以及生产力增长方面都占有可观

的份额。从对销售和收入增长感兴趣的个

体企业和对创造就业机会和经济增长感兴

趣的政策制定者的角度来看，这些企业的

独特特征都一直是研究的主题。对于通过

政府支持的联系计划促进国内企业与规模

较大的跨国公司联系的项目，本章讨论的

研究结果具有重要意义。

税收激励在发展中国家的FDI中起着

重要作用（ 第三章），这一章的作者们为

了帮助发展中国家政策制定者设计和实施

更加有效的激励措施提供了实践经验。利

用世界银行集团编制的关于发展中国家税

收激励措施的新数据集，作者们提供了行

业和企业层面的证据，来指导政策制定者

如何更有效地制定针对性投资激励措施。

分析按行业和时间阶段评估发展中国家如

何使用税收激励措施，把激励措施的有效

性和简单的投资者动机框架相联系，以指

导政策制定者解决这些针对性的问题，并

举出针对投资者所采取的税收激励措施的

实用性。我们发现发展中国家普遍使用税

收激励措施，在行业和地区之间有些差

别，这些措施往往能更有效地吸引效率

寻求型的 FDI。作者们还明确了激励措

施改革在设计、透明度和管理等方面的

优先事项。

近年来，发展中国家的对外直接投

资取得了长足的发展（ 第四章），这一章

的作者们主要探讨了其发展的主要动因，

并提出了最大化其对发展的影响的政策建

议。他们使用几个全球数据源来评估发展

中国家跨国公司的投资模式的变化，特别

是有关来源和目的地经济体、目标行业和

进入模式等方面。作者们利用引力模型对

这一信息进行补充，以解释几个FDI区位

决定因素对发展中国家对外直接投资行

为的影响，这些决定因素包括相对市场规

模、地理距离、共同文化和制度特征以及

双边投资协定等。他们还考查了对外直接

投资是否能够促进来源国经济体的发展，

并回顾了相关文献。他们提供的证据表

明，对外直接投资提高了国内企业的创新

能力和出口，但有关其他综合收益的文献

（如生产力、国内投资、就业和经济增长）

仍然处于初始阶段。

对FDI在脆弱和受冲突影响的地区的

讨论（ 第五章）填补了了解 FDI 在这些国

家的潜力、模式和限制条件方面的空白，

并探讨了支持那些能对和平与稳定产生积

极影响的投资的方式。作者们利用原始数

据和对高风险环境中的投资进行分析，解

释在这样的背景下所作的投资决策和应对

机制。他们提出了一种投资环境改革的方

法，旨在确保短期收益，同时为深化体制

改革增强动力。该战略的关键要素集中在

降低投资者的风险，同时最大化投资机会

和投资回报。
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注释

1. 本报告中的“ 发展中国家”指的是世

界银行定义的低收入和中等收入国家。

国家的完整名单见词汇表。该名单是

基于 2017 财年的收入类别， 详见网页

http：// databank.worldbank.org/data/
download /site-content/OGHIST.xls. 

2. 2030 年可持续发展议程的 17 个可持续

发展目标在2015年9月的联合国首脑会议

上被世界各国领导人采纳并列入http：// 
www .un.org/sustainabledevelopment/
sustainable -development-goals/.

3. 根据 Theodore Moran（2014）的研究，

证据实际上表明，外国人和他们的第

一级供应商的进入引发了“ 熊彼特式

的创造性毁灭之风”，这可能导致整个

行业的有益重组，包括在同一行业中

表现更好的本地公司会得到机会，以

及对于垂直行业的供应商随时间的推

移而出现的机会。Moran指出，要观察

的结果是整个部门的经济表现的变化，

而不是对在该行业中任何特定时刻投资

的绝对资本量的任意测量（如关于“ 挤

进效应”和“挤出效应”的争论中经常

强调的）。捷克共和国是一个很好的例

子，全球领先企业之一的大众公司收购

一家破败的当地汽车制造商斯柯达，导

致整个汽车工业在该国成功转型。

4. FDI生命周期考虑了不同投资阶段的外

国和国内投资者，政府和民间社会之

间的关系。 根据FDI的愿景和东道国经

济的目标，这一周期始于吸引FDI进入

一个国家，然后转变为使投资者能够

进入并在国内经济中站稳脚跟。 一旦开

始运作，就鼓励FDI长期保持，通过与

国内私有部门的联系和其他溢出效应，

扩 大 经 营 并 使 F D I “ 扎 根 ” 于 国 内 

经济。

5. 其他有助于降低私有投资项目风险的方

式包括与私人融资的混合补助或优惠

基金，以提高风险收益比；例如大型

基础设施项目的保证金，目的是防护

关键性非商业风险或风险共担；通过

延长成熟期加强商业债务条款的部分

信用担保，降低利率，或使其进入金

融市场。

6. 世界银行的全球治理指标（WGI）把制

度品质分为 6 个维度：话语权和问责

制；政治稳定和无暴力；政府效能；

管理质量；法治；控制腐败。

　参见 h t tp： / /  i n fo .wor ldbank .o rg /
governance/wgi/#home.
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发 展中国家竞相吸引外国直接投资

（FDI）是因为其对当地经济的潜在

益处，包括技术转移、较强的管理和组织

能力、增加进入外国市场的机会以及出口

的多样化。FDI 可以提高生产力，增加研

发投资，并在东道国创造报酬更高且更稳

定的工作岗位。但这些优势并不是一定会

有的，也不是所有类型的FDI有同样的潜

在影响。因此，东道国政府必须采取适当

的政策，在不同类型的FDI中实现收益最

大化。

全球投资竞争力调查（GIC Survey）

提供了切实证据来帮助政策制定者设计政

策，并优先实行受投资者重视的那些改革

措施。通过对在发展中国家投资的跨国公

司（MNCs）的 754 名高管的访谈，这次调

查评估了投资激励、投资促进、FDI监管

和行政程序等投资环境变量在影响FDI决

策时的作用（主要调查结果参见专栏 1.1，

调查方法见附录 1A，调查对象简介见附

录 1B）。通过识别投资者最看重的各项变

量，本章为东道国的政策制定者能够集中

精力吸引和留住FDI、并最大化其为发展

带来的收益提供了切实可行的指导。

政策改革举措必须考虑到FDI是异质

的，由不同的动机所驱动并具有不同的

经济、环境和社会影响。各个跨国公司

具有不同的特点，这些会影响其观点和

决策。本报告的理论基础是基于 Dunning 
and Lundan （2008） 提出的理论框架（参见

专栏 1.2）所建立的FDI分类学。

该理论框架提出，吸引跨国公司进

入某个特定区域的主要动机是：进入当地

的国内市场，寻求更高的生产效率，利用

当地的自然资源，并获取战略资产。报告

扩展了这种分类，以此来探讨：各种不同

的政策工具如何影响基于各自不同的FDI
动机的投资者，以及不同FDI类型的投资

对所在国经济的影响。因此，不同类型的

FDI不仅基于投资者对跨境投资的主观动

机，而且还基于各种投资项目的内在客观

特征及其对发展中国家的影响。1

本章为跨国公司在投资周期不同阶

段的投资决策提供了企业层面的视角：吸

引目标、进入国家并建立投资、企业运营

和扩张、与当地经济的联系以及在某些

对于发展中国家投资者重要的问题：
全球投资竞争力调查结果

Peter Kusek，Andrea Silva

第
一
章



18 2017/2018 年全球投资竞争力报告

情况下的撤资和退出。调查揭示了跨国公

司如何决定FDI以及它们如何识别和选择

国家进行投资。报告还着眼于跨国公司的

业务、再投资和扩张经验，以及它们遭

遇到的政治风险和关闭外国分支机构的

决定。

东道国的政策制定者要倾听投资者

偏好，同时也必须考虑公共利益。虽然调

查侧重于跨国公司的视角和偏好，但这份

报告并不是说服政府一定要屈从于投资者

的意愿。解决投资者的顾虑应与公共利益

相平衡。例如，从跨国公司的角度来看，

低税率和激励措施有可能是可取的，但政

府也不应简单地降低税率、给予更多的投

资激励措施，尤其是在这些做法限制了国

家从FDI中获益的情况下。本章对投资政

策的相对重要性提供了切实证据，以指导

政策制定者如何制定改革措施、哪些改革

专栏1.1　 

全球投资竞争力调查的五大发现

通过对在发展中国家投资的跨国公司的

754 位高管的访谈，GIC调查有以下发现：

1.参与出口导向型、效率寻求型的FDI的投资

者寻求有国际成本竞争力的目的地和潜在

的出口平台，他们比其他投资者更加重视

联系、激励机制、贸易协定和投资促进机

构（IPA）的服务。参与效率寻求型FDI的投

资者中有 64% 认为税收免除等激励措施是

非常重要的，而参与其他类型FDI的投资者

中仅有 47%认为其非常重要。 参与效率寻求

型FDI 的投资者中有大约一半认为 IPA服务

是重要的，但参与其他类型FDI的投资者中

只有大约三分之一认为 IPA服务是重要的。

2.超过三分之一的投资者将他们所有的利润再

次投资到东道国。投资者们重视那些帮助

他们扩大业务的政策，这里不仅仅是指政

府用来吸引他们的政策。

3.关于投资保护的保证对于所有类型的FDI长

期保持和扩大投资来说至关重要。在所有

投资者中，超过 90% 的人认为各种法律保

护重要或极为重要，在调查涉及的所有因

素中是最高的。这些保证包括向境内和境

外转移货币的能力，以及是否存在针对强

制征收、违约和不透明或任意政府行为的

法律保护。

4.投资者极为重视当地供应商的现有产能和技

能，但也发现政府提供的支持（例如提供当

地供应商的可用性信息等）十分重要。由于

外国投资者有大约 43% 的生产所需的投入

品在当地采购，供应商合同和投资者与当

地企业的联系有可能为当地的私有部门创

造显著收益。

5.对于曾经经历过在发展中国家关闭分支机构

的近 30% 的投资者来说，导致投资退出的

一些原因本来可以避免， 例如宏观经济状况

的不稳定，以及政策和监管不确定性的增

加。由于政治风险的各种力量和一些事件，

有四分之三的投资者经历了业务中断，四

分之一经历过业务中断的投资者取消或撤

回了投资。很少发生严重情况（约13%经历

了违约，5%经历了强制征收），但当此类情

况发生时，其负面影响很严重。在违约的

情况下，超过三分之一的投资者会取消或

撤回投资，而几乎一半的投资者会因为强

制征收这样做。
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应该优先考虑。

以下部分讨论了FDI的异质性，并且

讨论了这一异质性如何影响跨国公司认为

的法律和监管环境相对于其他国家特点

的重要性，以及各种与投资政策相关的因

素。本章是根据投资的生命周期来组织

的：选择一个地点、进入一个国家并建立

投资、经营和扩张业务，以及撤资考虑。

外国投资者的多动机异质性

不同动机的投资者在投资决策中会

考虑不同的因素（专栏 1.2）。主要希望获

取自然资源的跨国公司（ 比如采掘业）更

多地关心诸如获取他们希望开发的土地

和资源等，而不是其他变量。市场寻求

型FDI倾向于优先考虑国内市场的规模和

购买力。效率寻求型 2 FDI 重视促进商品

和服务进出口以及降低生产成本的政策。

效率寻求型 FDI 还包括参与全球价值链

（GVCs）的公司，全球价值链是发展中国

家融入全球经济的一条重要途径。寻求战

略资产的跨国公司主要追求能够提高业务

的技术和品牌。

除了投资者的主观动机之外，FDI分

类学还考虑到 FDI 对东道国的客观影响，

例如，通过效率寻求型投资增加出口。

GIC调查关注的是投资者的主观动机，要

求投资者在发展中国家的特定投资项目中

自我识别公司的动机。

在这项调查中，接近 90% 的投资者

表示，进入新市场或新客户是他们的动机

之一（ 图 1.1）。大约 50% 的调查对象是

出于降低生产成本或建立出口新基地的动

机。协调价值链的动机在调查对象中占五

分之二。对于那些想要协调公司价值链的

投资者来说，70%的投资者也希望降低生

产成本。很少有调查对象认同获取战略资

产的动机（15%）或获取自然资源和原材

料的动机（12%）。关键是，几乎三分之

二的投资者选择多种动机，当被问及哪种

动机更大时，大多数投资者（71%）表示

他们是寻求市场。

调查对象代表了一系列同时具有混

合动机的各种行业（图 1.2），他们包括第

一产业（6%）、制造业（47%）和服务业

（45%），以及其他非特定行业（2%）。虽

然一些行业与具体动机天然相关（例如寻

求自然资源的第一产业），但是动机并不

是与行业联系紧密。约 80%的服务业企业

主要是寻求市场，同时一些服务企业也寻

求效率，如信息技术（IT）所带来的服务

业。制造业主要也是寻求市场，但其中也

包括大量效率寻求型企业和少量的自然资

源寻求型企业。

参与效率寻求型FDI的投资者相对参

与其他类型FDI的投资者对东道国市场的

各种特征更敏感，包括投资环境因素。

专栏1.2　 

唐宁和伦丹提出的投资者动机框架

唐宁和伦丹（Dunning and Lundan，2008）

提 出 的 一 个 著 名 框 架 区 分 了 外 国 直 接 投 资

（FDI）动机的四个来源：东道国的自然资源、

进入东道国市场、东道国市场上企业的战略资
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产、通过提高生产效率节省成本（ 图 B1.2.1）。

尤其是最后一种类型 的 投 资 通 常 与 在 东 道 国

的 离 岸 生 产 阶 段 相 联 系 ， 因 此 这 一 类 型 的

投资是出口导向型的。

所有这四种类型的投资都可以对东道国经

济产生重要的，但有所不同的收益。例如，自

然资源寻求型投资往往会产生可观的政府收

入；市场寻求型 FDI 可以带来更好更便宜的商

品和服务，这些商品或服务可以供人们消费，

或是成为其他企业的投入品； 战略资产寻求型

投资让国内企业扩大了其全球网络；效率寻求

型投资常常被看作是创造就业机会、技术转移

和国家融入全球价值链的一种手段。收益的水

平有所不同，有些比其他类型风险更大。

从投资政策和促进投资的角度来看，必须

指出，这四种类型的投资对政策措施和整体投

资环境的反应可能不同。效率寻求型的投资者

（其投资决策主要是出于节省成本的动机）往往

对任何提高其运营成本，或阻碍其作为全球生

产网络的一部分与世界其他地区商品和服务的

自由交换的任何变量都高度敏感。如果可以在

国内找到要开发的资源或具有竞争优势的企业，

或者如果国内市场提供了诱人的机会，那么自

然资源寻求型、战略资产寻求型和市场寻求型

投资对投资环境变量不那么敏感。

市场寻求型FDI导致将最终产品销售给
国内消费者或将中间产品销售给企业

自然资源寻求型FDI进入该国
以便利用当地可用的自然资源

自然资源寻求型FDI导致
出口自然资源或资源型产品

战略资产寻求型FDI导致
最终商品进入母国和第三国

效率寻求型FDI进入该国，以便在国
际生产网络中节约成本（离岸外包）

并出口最终产品或中间产品

效率寻求型FDI导致进口中间产品

战略资产寻求型FDI进入该国，
以便通过让企业获取有竞争优势
的技术和品牌提高投资企业的能力

市场寻求型FDI进入
该国以便得到国内市场

图 B1.2.1　唐宁和伦丹提出的投资者动机框架

资料来源：Dunning and Lundan（2008）.
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12

15

39

51

87

动机

调查对象的构成（百分比）

降低生产成本或建立新出口基地

协调公司的价值链，例如贴近供应商

收购另一家能提供新技术或品牌的企业

获取自然资源和原材料，如石油、天然气或农产品

最重要的动机

市场寻求型, 71

进入新市场或获得新客户

效率寻求型 ,13
协调全球
价值链, 6

自然资源
寻求型, 4

战略资产
寻求型, 1

以上都
不是, 5

图 1.1　大多投资者有多重动机而且是市场寻求型

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注：左边的数字总计不等于 100％，因为调查对象可以选择多种动机； 62％的调查对象选择了两种或两种以上的动机。 许多调

查对象可能已经了解，进入新市场或获得新客户的动机，不仅适用于他们投资的国内市场，也适用于地区市场。 事实上，投资与

其他经济体有广泛的贸易和投资协议网络的小型发展中国家大多是出于这一动机，这表明调查对象有兴趣进入新的区域市场或获得

区域消费者，而不仅仅是东道国的小型国内市场。

这些东道国市场特征包括：宏观经

济稳定性、有利的汇率、劳动力储备、

物质性基础设施、税率、获得土地和国

内融资来源。在投资环境变量中，与其

他投资者相比，参与效率寻求型 FDI 的

跨国公司对投资保护的保证、投资准入

的便利性、本地供应商、激励措施、贸

易协定和双边投资条约给予了更高的重

视。这表明，参与效率寻求型 FDI 的公

司可能更响应旨在改善商业环境的政策

和改革。因此本章探讨了参与效率寻求

型FDI和参与其他类型 FDI的跨国公司之

间的差异（专栏 1.3）。

东道国也具有异质性。绝大多数的

调查对象在中高收入国家经营（占 87%），

大约有三分之一在中低收入国家，而很少

在低收入国家中有外国分支机构（8%）。

因此，从调查结果中得出的政策含义基

本上是基于投资者对中等收入发展中国

家的反应，尽管它们也可能与低收入国

家有关。

投资探索与地点决策：投资生命周
期的第一阶段

变量如何决定跨国公司的投资决策？

投资者在决定投资方面考虑的因素

很多，最重要的是政治稳定性和安全，以

及对商业有利的法律和监管环境。这些因

素高于其他变量，如基础设施、劳动人才

和技能以及较低的劳动力成本和投入品

成本。在调查对象中，86%的人认为法律

和监管环境是重要或极为重要的，这表

明它在投资者的投资决策中举足轻重（图

1.3）。
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国家特征的重要性调查对象的比例（百分比）

政治稳定性和安全性

法律和监管环境

国内市场规模大

宏观经济稳定，汇率有利

可用的人才和劳动技能

良好的物质基础设施

低税率

劳动力和投入品成本低

土地或房地产的获取

16 28 31 24在国内市场融资

重要 根本不重要 不了解较重要极为重要

图 1.3　对商业有利的法律和监管环境对投资者很重要

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注：调查对象被问及“以下特征对贵公司在发展中国家的投资决策重要性如何？”以随机顺序询问各因素。基

于深色和浅色条中“极为重要”和“重要”的组合，它们以重要性的降序列在图表中。 极为重要意味着它是交易破

坏者； 仅这个因素本身就可能会改变公司在一个国家投资与否的决定。

专栏1.3　 

参与效率寻求型的投资的跨国公司往往更具选择性

投资者的偏好和行为因他们在发展中国家

投资的动机而有所不同。在这次调查中，约有

一半的调查对象表示，他们至少有一个动机是

降低生产成本或建立新的出口基地。相对于具

有其他动机的投资者，这些效率寻求型企业在

以下方面有所不同：

1. 相比参与其他类型FDI的投资者来说，参与

效率寻求型投资的跨国公司认为东道国的

大多数特征都更为重要。这些特征包括稳

定的宏观经济条件和有利的汇率、可用的

人才和劳动技能、良好的物质性基础设施、

低税率、劳动力和投入品成本低、获得土

地或房地产，以及国内市场的可融资性。

其中“ 劳动力和投入品成本低”，差异最

大，参与寻求效率型投资的企业中有 66%

的投资者认为这是重要或极为重要的，而

其他动机的投资者只有 39%也这样认为。

2. 相比参与其他类型FDI的投资者，参与效率

寻求型FDI的投资者对投资政策因素也更重

视。这些因素包括对投资保护的保证、获

得批准的便利性、投资激励措施、优惠性

贸易协定和双边投资条约。对于优惠性贸

易协定而言，差异显著，参与效率寻求型

投资的企业中 65% 的投资者认为这一点重

要或极为重要，而只有 45% 的其他动机的

投资者认为这一点重要。

3. 对于效率寻求型投资的企业来说，激励措施

也更重要。在这一组中，63%的投资者认为
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激励措施重要或极为重要，相比之下，只

有 43% 的其他动机的投资者认为这一点重

要。效率寻求型投资的企业比其他投资者

对八种不同的激励工具评价更高，平均差

异约为 13 个百分点。它们也在特定投资中

更常受到激励。

4. 在准入门槛方面，与参与其他类型FDI的投

资者相比，参与效率寻求型FDI的跨国公司

认为获得批准的效率、拥有全部股权、引

进外籍员工的便利性、进口生产所需的投

入品更为重要。对于效率寻求型企业而言，

进口生产所需的投入品的能力（73%）比引

进外籍员工的能力（71%）重要性略高，而

对于其他动机的公司则相反（ 分别为 61％

和 65%）。

5.本地供应商的供应能力和技能对于 77%的效

率寻求型投资的跨国公司而言是重要的或

极为重要的，其他动机的投资者则为 70%。

对于提供当地供应商的可用性信息、升级

潜在供应商以及促进供应商升级的投资激

励等政府举措，参与效率寻求型FDI的企业

的重视程度比参与其他类型FDI的企业要高

出约 8 到 12 个百分点。为了促进联系，55%

的参与效率寻求型 FDI 的跨国公司有内部

“ 星探”来发现当地供应商，而只有 45%的

参与其他类型FDI的投资者做到了这一点。

6. 参与效率寻求型FDI的跨国公司更加重视投

资促进机构（IPAs）的服务，有 52% 的调查

对象认为 IPA 服务是重要的或极为重要的，

相比之下，只有 37% 参与其他类型 FDI 的

投资者认为其重要或极其重要。具体而言，

对于与机构官员会面讨论投资机会、提供

与设立子公司有关的信息和协助以及协助

解决问题等因素，相比其他投资者来说，

效率寻求型投资的企业的重视程度高出约 9
到 12 个百分点。

参与效率寻求型FDI的企业对很多因

素更加敏感。与其他投资者相比，为其主

要面向出口的生产寻求有成本竞争力的地

点的跨国公司，更为重视宏观经济的稳定

性、劳动力技能、可靠的基础设施、低税

率、低成本的劳动力和投入、土地获得、

国内融资。因为这些投资者对成本更为敏

感，所以它们会更加仔细地考虑直接影响

它们的成本结构和生产力的因素。没有效

率寻求动机且主要由开发新市场动机来推

动的投资者对国内市场的规模重视程度要

略高一些。两个最重要的因素——政治稳

定性和安全性，以及法律和监管环境，在

所有类型的投资者中都得到了一致的高

度重视（图 1.4）（关于制造业与服务业公

司、发达与发展中来源国、母公司与子公

司之间在重要性评级上的差异请参阅图

1C.1、图 1C.2 和图 1C.3）。

投资者们既寻求强有力的法律保护

又追求执行法律法规的可预测性和效率

（ 图 1.5）。许多发展中国家的低效官僚机

构、不透明的规章制度、复杂的程序以及

高额的交易成本削弱了它们的竞争力。不

足为奇的是，受访投资者中有五分之四把

公共机构的行为是否具有透明度和可预

测性，国家法律规定的关于投资保护的保

证，以及开展商业的便利性列为决定投资

地点的重要因素。此外，约有三分之一的

投资者认为这些因素是极为重要的，或是

潜在的交易破坏者。透明度和可预测性可

以被解释为反映跨国公司与东道国政府之

间的整体互动——同时包括规章制度本身

和它们的执行情况。
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国家特征的重要性调查对象的比例（百分比）
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3
效率寻求型

 非效率寻求型

效率寻求型

 非效率寻求型

效率寻求型
 非效率寻求型

政治稳定性和安全性

法律和监管环境

宏观经济稳定，汇率有利

可用的人才和劳动技能 

良好的物质基础设施

劳动力和投入品成本低

低税率

土地或房地产的获取

在国内市场融资

效率寻求型

 非效率寻求型

效率寻求型
 非效率寻求型

效率寻求型

 非效率寻求型

效率寻求型

 非效率寻求型

效率寻求型

 非效率寻求型

效率寻求型
 非效率寻求型

41
43

41
36

12
16

4
5国内市场规模大

效率寻求型
 非效率寻求型

极为重要 较重要 不了解重要 根本不重要

图 1.4　参与效率寻求型的 FDI 的跨国公司更具选择性

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注：在图表的右侧标出了参与效率寻求型 FDI 的投资者与参与其他类型 FDI 的投资者之间存在统计学差异的国

家特征。两组之间差异的显著性分别是 *** p <0.01，**p <0.05 和 * p<0.1。
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21

36

45

37

40

35

41

36

45

32

32

18

14

15

11

10

5

4

3
公共机构行为的

透明度和可预测性

投资环境因素的重要性调查对象的比例（百分比）

国家法律规定的
投资保护的保证

易于获得政府批准以创办
企业并拥有公司的所有股权

投资激励措施，如免税期

有优惠的贸易协议

15 36 33 13签订了双边投资条约

极为重要 较重要 不了解重要 根本不重要

图 1.5　投资者重视公共机构行为的可预测性、透明度和效率

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

投资者更看重的是帮助它们扩大业

务的政策，而不是吸引它们的政策。45%

的调查对象认为投资保护的保证是至关重

要的或是交易破坏者，这是在所有投资环

境因素中重要性评分最高的。超过 90%

的投资者认为各种类型的法律保护措施是

至关重要的，包括对转移货币进出该国的

能力，对强制征收、违约的法律保护，以
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及对政府行为不透明或任意行为的法律保

护。所有投资者——无论行业、来源国，

还是FDI的动机——都认为这些保证具有

极高的价值。这些政策相比投资激励措

施、优惠的贸易协定和双边投资条约是更

大的交易障碍。这些结果表明，东道国要

像重视吸引投资者到本国一样重视对投资

者的后续工作。调查对象是已经在发展中

国家持续开展业务的投资者，而不是意向

投资者，这一点对为何要重视后续工作做

了部分解释。

相比参与其他类型FDI的企业，参与

效率寻求型FDI的跨国公司更加重视投资

环境因素。除了公共机构行为的透明度和

可预测性（对此无论出于何种动机，企业

都认为其最重要）， 参与效率寻求型FDI的

公司对大多数投资政策的重视程度更高

（ 图 1.6）。这表明，参与效率寻求型 FDI
的跨国公司在决定投资时对这些因素可能

更为敏感。这样的结果并不令人惊讶，因

为大多数效率寻求型投资是以出口为导向

的，在投资地点方面具有高度选择性，因

此贸易协定和投资激励措施很重要。所

以，东道国的政策制定者应该瞄准吸引这

些投资者的举措（关于制造业与服务业公

司、发达与发展中来源国、母公司与子公

司之间在重要性评级上的差异，参阅图

1.C.4、图 1.C.5 和图 1.C.6）。

投资环境因素的重要性
调查对象的比例（百分比）
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12
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***
效率寻求型

 非效率寻求型有优惠的贸易协议

12
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34
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**
效率寻求型

 非效率寻求型签订了双边投资条约

30
41

44
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16

5
4

***
效率寻求型

 非效率寻求型
易于获得政府批准以创办

企业并拥有公司的所有股权

极为重要 较重要 不了解重要 根本不重要

图 1.6　参与效率寻求型 FDI 的跨国公司相较其他投资者， 
更重视激励措施、贸易协议和投资进入的便利性

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注： 此图中的大多数投资环境因素在参与效率寻求型 FDI 的投资者和参与其他类型 FDI 的投资者之间存在显著

的统计学差异。两组之间差异的显著性分别是 ***p<0.01， **p<0.05 和 *p<0.1。

吸引 FDI 的激励措施重要性如何？

吸引FDI的投资激励措施在高收入国

家和发展中国家都得到了广泛的应用。发

展中国家的政策制定者通常认为激励措施

是其国家竞争FDI的必要条件。正如本报

告后面所讨论的，激励措施由于不征税、

企业寻租和联合逃税所造成的财政损失使

得东道国付出了相当大的成本。因此，各

国必须在通过提供激励措施保持竞争力和
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确保收益大于成本之间拿捏好分寸。

在全球投资竞争力调查中列出的六

个投资环境特征中，投资激励措施对投资

者的重要性仅占第四，低于透明的政府行

为、投资保护的保证和开办企业的便利性

（ 图 1.5）。总的来说，只有五分之一的投

资者认为投资激励措施的缺失是投资决

策时的交易破坏者。另有三分之一的调

查对象认为激励措施重要，但不是交易

破坏者。

这并不一定意味着激励措施可以完

全取消，而是指单就其本身而言不太可能

说服投资者改变投资的地点。必须在政策

制定者采取激励措施以吸引投资者之前先

解决投资环境的政策基础。

然而，参与效率寻求型FDI的跨国公

司比其他动机的投资者更重视激励措施。

具有削减生产成本和寻找新出口平台的动

机的投资者中，有 64%认为激励措施重要

或极为重要，相比之下，其他动机的投资

者只有 47%认为激励措施重要或极为重要

（ 图 1.6）。效率寻求型 FDI 的投资者接受

特定激励措施（免税进口，补贴贷款，增

值税豁免）也比其他投资者更频繁。这表

明，他们可能比其他动机的投资者（如进

入新市场和获取自然资源）更积极地响应

激励措施。

免 税 进 口 、 免 税 期 和 增 值 税 豁 免

是对投资者最重要的三大激励措施（ 图

1.7）。认为激励措施至少较为重要的投资

者中有三分之二认为这三种工具是重要或

极为重要的。与其他类型FDI的投资者相

比，参与效率寻求型FDI的跨国公司对所

有类型的激励措施都有较高的评价，平均

差异约为 13 个百分点。他们在特定的投

资中也更容易得到激励。当被问及他们公

司受到的具体激励措施时，调查对象确认

了三种最常见的激励措施是免税进口、免

税期和增值税豁免。这表明调查对象对这

些激励类型的高度评价可能源于他们对这

些特定工具更熟悉。

11

16

36

42

34

31

15

9

激励措施的重要性
调查对象的比例（百分比）

34 40 16 9免税进口

25 45 22 7免税期

29 36 26 9增值税豁免

技术或商业方面
的支持性激励措施

16 37 32 14直接补贴

14 35 31 19补贴贷款

加速折旧

补贴土地 12 30 37 20

极为重要 较重要 不了解重要 根本不重要

图 1.7　免税进口、免税期和增值税豁免是最有吸引力的投资激励措施

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注：663 名调查对象回答了关于激励措施的问题。关于图 1.5 中问题的激励措施，这些调查对象回答是较重要，

重要或极为重要。
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获得财政和金融激励措施通常需要

三个月，但因国家和激励措施类型的不同

而不同，有的是一周，有的超过一年。约

四分之一的受访投资者表示，获取激励措

施的时间不到一个月，而约 6% 的调查对

象表示需要一年多的时间。

投资进入与建立：投资生命周期的
第二阶段

建立企业的政策和行政程序如何影响 FDI

决策？

投资者高度重视与建立企业相关的

对商业有利的政策和高效程序。五分之四

的调查对象认为易于获得投资批准是很重

要或极为重要的，而只有 2% 的人表示这

一点根本不重要（图 1.8）。事实上，获得

批准和许可的速度在重要性上甚至高于投

资者拥有项目的所有股权、可以轻松引

进外籍员工及进口生产所需的投入品的

能力等因素。相比参与其他类型FDI的投

资者，效率寻求型FDI的跨国公司认为所

有这些特征都更重要。对参与效率寻求

型FDI的企业而言，进口生产所需的投入

品的能力（73%）比引进外籍员工的能力

（71%）略显重要，而对参与其他类型FDI
的公司而言情况则相反（ 分别为 61% 和

65%）。

虽然获得许可的效率总体上来说非

常重要，但对外资股权的限制似乎是最大

的交易破坏者。40% 的被调查对象声称，

拥有其子公司所有的股权，而不是被要求

与当地企业或政府分享所有权是至关重要

的，在考查的所有政策因素中重要程度最

高。在发展中国家，特别是在服务业中，

外资所有权限制仍然相对普遍，上述调查

结果在这种背景下有重要意义。

极为重要 较重要 不了解重要 根本不重要

34 48 16 2

进入便利性因素的重要性调查对象的构成（百分比）

快速获得投资批准
和许可以开展业务

30 38 22 9
轻松引进外籍员工并
获得签证和工作许可

30 36 23 9
进口生产所需的投入品而
不是从当地供应商处购买

40 37 16 6
拥有外国子公
司的所有股权

图 1.8　投资者高度重视对商业有利的政策和投资进入与建立分支机构的程序的效率

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注：709 名调查对象回答了有关进入便利性的问题。关于图 1.5 中进入便利性的问题，这些调查对象回答较重

要、重要或极为重要。

获得投资批准和许可开办企业通常

需要三个月，但因国家和投资类型而异

（图 1.9）。差异性很广：在该范围的一端，

大约 10%的调查对象表示他们等待了不到

一个月的时间；而另外一端，10%的投资

者等了一年或更长时间。重视政府批准效

率的调查对象等待的时间稍短。对于这一

群体，只有 12%的投资者处理时间超过六

个月，相比之下，其他投资者中有 25%处

理时间超过六个月。这证实了那些看重效



29第一章　对于发展中国家投资者重要的问题：全球投资竞争力调查结果

率的投资者往往青睐那些能更快获得投资

批准的目的地。

获得土地租约的时间中位数是两个

月，而获得工作许可的中位时间大约是

1.5 个月。这两种手续花费的时间的离散

度也比获得初始投资批准更小。等待时间

超过 6 个月的调查对象也较少，9% 的调

查对象是在申请获得土地租约时等待超过

6 个月，只有 6% 的调查对象是在获得工

作许可时等待超过 6 个月。

1.5

2

3

0 5 10 15 20

获得投资批准和
许可以开办企业

获得土地租约

获得外籍员工
的工作许可

月

图 1.9　投资审批的等待时间各不相同，但通常

需要三个月

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注意：柱图以竖线显示中位点（带有数据标签）。 

柱的两端代表第 25 百分位数和第 75 百分位数。 黑线的

末端是第 5 百分位数和第 95 百分位数。

投资经营与成长：投资生命周期的
第三阶段

当地供应商在跨国公司的经营中起到什么

作用？

FDI通过包括与当地私营部门的联系

在内的各种渠道给东道国带来了潜在的收

益。外国企业和当地供应商之间的联系带

来了知识和技术转移，包括让国内供应商

提高产品质量和生产效率的诀窍和实践。

联系还扩大了当地经济的乘数效应。当外

国投资者在当地采购投入品而不是选择进

口时，他们推动了当地企业的生产力，并

在当地经济中创造就业机会。因此，政策

制定者试图通过各种政策和方案促进联

系。这类政策包括本地含量要求，即要求

外国企业的投入品中有一定比例或全部来

自当地。然而，研究发现，本地含量要求

以及类似措施有很大的负面影响，并阻碍

了FDI。3

虽 然 投 资 者 抵 制 强 制 他 们 在 当 地

获取投入品的政策，但假如能够在本地

市场找到所需质量和数量的生产投入的

话，他们还是愿意这样做的。平均而言，

43% 的材料投入、补给和服务来自当地，

而 34% 来自公司的另一个单位，23% 来

自进口（ 图 1 . 10）。本地来源的投入百

分比变化很大：约 13% 的被调查公司不

在本地获取任何投入品，另外 13% 的企

业完全在本地获取投入品，其余的企业

（ 约 74%）在本地获取部分投入品。与制

造业相比，服务业跨国公司与本地的联

系更为普遍。

总的来说，61%的跨国公司认为联系

在他们的区位决策中重要或极为重要。在

那些认为联系至少较为重要的投资者中，

74%的人认为本地供应商的能力和技能重

要或极为重要（图 1.11）。效率寻求型FDI
的跨国公司（77%）更看重本地的技能和

能力。这表明，只有本地企业能够提供跨

国公司所期望的能力和技能时，政府主动

推动联系的举措才是有效的。同时，东道

国政府也才有促进联系的活动范围。投资

者重视本地供应商的可用性信息， 68%的

调查对象认为其重要或极为重要。约 61%

的调查对象还认为供应商升级很重要，无

论是公司以直接的财务激励措施投资于供

应商开发，还是政府自己主动来升级供应

商。只有 42%的调查对象认为供应商对接

活动重要。相对于其他投资者而言，参与
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效率寻求型FDI的企业中认为这些政府举

措很重要的要多 8 到 12 个百分点左右。

来自进口
23

来自本地 
43  

调查对象的比例（百分比）

来自公司内部
34

图 1.10　近一半的物质投入品、 
补给和服务是从当地获取

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注意：每项来源的调查对象人数各不相同，因为有

些调查对象回答“不了解”，所以调查对象少于754人。

当本地市场的容量和质量限制阻碍

投资者找到合适的供应商时，投资者就会

看重进口投入品而不是必须在本地获取的

能力。这尤其适用于参与效率寻求型FDI
的跨国公司和制造业企业。许多制造业跨

国公司在发展中国家投资是为了降低生产

成本。同时，为了保持最终产品的高质

量（ 往往是为了出口）外国制造商更看重

自己进口生产所需投入的灵活性，而不是

在本地采购。在被调查的制造业企业中，

68% 认为进口投入品是重要的或非常重要

的，而服务业企业相对只有 56%。在参与

效率寻求型FDI的企业中，73%认为这个因

素是重要的或极为重要的，而只有61%参

与其他类型FDI的企业认为它是重要的。

外国投资者本身也有兴趣促进联系，

但由公司发起的项目并不常见。在本地

获取投入品、补给和服务，而不是通过进

口，可以降低外资企业的成本。一些跨国

公司有自己的项目来促进联系，但这并不

普遍。调查发现，在本土采购的外国公司

中，有一半使用内部“星探”来寻找当地

供应商。参与效率寻求型FDI的企业往往

10 32 42 15

20 40 31 9

19 42 32 6

21 47 28 4

24 50 23 3当地供应商的能力和技能

有关可用的当地供应商的信息

政府在提升潜在供
应商方面的主动作用 

政府鼓励投资升级
供应商的激励措施

政府组织的与潜在
供应商的对接活动

与联系有关的因素的重要性调查对象的比例（百分比）

极为重要 较重要 不了解重要 根本不重要

图 1.11　供应商的能力和技能是极为重要的与联系相关的因素

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注：679 名调查对象回答了有关联系的问题，对于“在决定投资发展中国家时，当地企业作为供应商的能力有

多重要？”，这些调查对象回答较重要、重要或极为重要。
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比其他类型FDI的投资者有“ 星探”的比

例更高（ 分别是 55% 与 45%）。超过 30%

的企业有提升本地供应商的职业计划或培

训计划，11% 的企业为当地供应商提供

设备融资计划（ 图 1.12）。在有职业计划

或培训计划的企业中，大约有三分之一

会资助认证项目并与当地技术学院和大

学合作。

跨国公司在东道国的再投资有多少？

东道国不仅需要吸引和留住FDI，还

需要促使其增长，以激励投资者在东道国

进行收入再投资。许多变量可能会影响投

资者对利润份额的分配：多大比例以股息

的形式返回来源国，多大比例是再投资于

东道国以扩大经营。这些变量包括税收体

系、转移成本、正在进行的业务和其他地

方的投资机会、将金融资源移出东道国的

相对成本，以及扩大正在进行的业务的需

要。再投资收益正成为越来越重要的FDI
来源，从 2007 年占 FDI 流量不足 30% 增

长到 2015 年的 50%（UNCTAD 2016）。调

查结果证实了这一趋势，其中超过三分之

一的调查对象表示，他们将所有利润再投

资于东道国，另有 14% 再投资一半以上

（图 1.13）。这一趋势凸显了除吸引新投资

之外，东道国经济体保持和扩大现有投资

的重要性。

投资者如何应对政治风险？

在调查对象中，76% 的投资项目经

历过政治风险。政治风险是指政治力量或

政治事件（ 特别是政府行为）对商业运作

带来的破坏可能性。大约一半的调查对象

在和发展中国家公共机构打交道时发现其

缺乏透明度和可预测性。几乎一半的调查

对象在获得必要的政府许可和批准以启动

11

31

87

67

51 46

促进联系的公司计划的普遍性

调查对象的比例（百分比）

寻找当地供应商
的内部“星探”

提升当地供应商的
职业计划或培训计划 

为当地供应商提
供设备融资计划

是 不了解不

图 1.12　促进联系的企业计划并不十分普遍

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注：454 个调查对象回答了关于促进联系的公司项目的问题。对于

“在你决定投资发展中国家时，当地公司作为供应商的能力有多重要？”，

这些调查对象回答较重要、重要或极其重要，而且部分或全部在本地获

取投入品。

或经营业务时遇到了不利的监管变化和延

误。超过 40% 的调查对象在转移和兑换

货币时遇到了限制。在这些情况下，约有

25%的投资者因政治风险取消了计划投资

或者收回了现有投资（图 1.14）。

更为严重的政治风险发生的频率较

低，但影响更为严重。

只有13%的调查对象经历过政府违约，

但其影响大得多——35%的这类投资者取

消了计划投资或撤回了现有的投资。强制

征收更为极端：虽然只有5%的调查对象遭

遇过，但其中几乎有50%取消或撤回投资。

对服务业的投资往往比制造业更容

易受政治风险的影响。服务行业的企业在

政治风险方面经历了更多的干扰，尤其是

政府对货币的转移和兑换的限制、政府违

约、强制征收等方面。能源、电信、金融

等服务业比制造业受到的监管更严格，因

此更容易受到潜在的政治干预。特别是，

根据调查结果，公用事业部门的公司（包

括电力、天然气、替代能源和电信）经历

了更频繁的不利监管变化和强制征收，在
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图 1.13　超过三分之一的投资者将所有分公司产生的利润重新投资回分公司

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注：597 名调查对象回答了有关再投资收益的问题。 其余 158 人拒绝回答，不知道答案，或投资时间在一年内。

调查对象被问及他们在特定发展中国家的收益再投资。

27 25 25 11 11

20 17 37 13 12

26 20 29 11 11

14 23 26 20 15

24 27 14 1123

33 3613

与公共机构打交道时对方缺乏
透明度和可预测性（50％）

法律法规突然改变对公
司产生负面影响（49％）

在获得必要的政府许可和批准以
开办或经营企业方面延迟（47％）

转移和兑换货币的
能力受限制（42％）

政府违约（13％）

调查对象的构成（百分比）

政府强制征收或取得
财产或资产（5％）

不了解

取消计划投资 撤回现有投资

没有

长期延迟投资 

考虑延迟或取消投资 

5 10

图 1.14　严重的政治风险虽然很少，但会对 FDI 产生严重的负面影响

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注：柱状图的高度反映了由于特定政治风险而导致任何投资中断的调查对象的百分比，按照从顶部最常遇到

的风险，到底部最不经常遇到的风险降序排列。各排中的数字之和不是 100％，因为调查对象可以选择多种他们公

司经历的中断投资类型。柱状图的长度显示公司的反应，颜色越深则越严重。柱状图显示的是经历特定扰动后公司

最严重的反应。例如，如果一家公司在一个国家撤回现有投资，但只在另一个国家推迟投资，则会考虑最严重的反

应，将该公司纳入撤回投资一类。
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获得许可方面的延迟也更频繁。建筑和商

业服务部门报告政府违约的情况更为频

繁，在与公共机构打交道时对方缺乏透明

度和可预测性的情况也更常见。

政府应该更充分地管理投资者的不

满情绪。根据调查，政府常常无法有效地

解决与政治风险有关的不满情绪。在受影

响的投资者中，只有大约五分之一的人认

为他们的不满得到政府的及时解决、投诉

的过程清晰和有效或者政府出台了系统的

解决方案来应对或防止未来的不满情绪。

撤资：投资生命周期中的第四个阶段

跨国公司为什么要离开发展中国家？

在接受调查的投资者中，约 29% 的

人透露，他们至少关闭过一家其在发展中

国家的分公司（ 图 1.15），最常见的原因

是公司战略的变化和不稳定的宏观经济状

况，包括不利的汇率。政策或监管不确定

性的增加是第三常见的原因，约三分之一

的撤资源于此（ 图 1.16）。调查表明，政

府的任意行为、突然限制货币兑换、政府

违约等因素占投资者总数的 20%以上。这

些结果证实了跨国公司重视公共机构行

为的透明度和可预测性，以及投资保护措

施。服务业的外国投资者比制造业跨国公

司撤资更频繁，可能是因为它们受到更严

格的监管，因此容易受到政治干预。在被

调查的服务业公司中，有 35%关闭过一家

分公司，而制造业企业仅为 23%。

虽然撤回投资的某些原因是东道国政

府无法控制的，但许多是可以避免的。虽然

政府对投资者企业的战略变化或全球经济状

况无能为力，但它们可以影响本国的因素。

尤其是保持适度估值的汇率，控制宏观经济

稳定性，并确保政策和监管的透明、一致和

可预测性，这些是防止投资者退出的关键。

不了解
6

是
29

不
65

关闭在任何发展中国家的分支机构

调查对象的比例（百分比）

图 1.15　超过四分之一的调查对象已在发展中国家关闭了 
一家分支机构

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

5

5

8

10

16

17

23

29

32

41

45

退出投资的原因
调查对象的比例（百分比）

公司战略改变

不稳定的宏观经济
条件和不利的汇率

政策或监管
不确定性增加

全球经济衰退

任意的政府行为

政府违约

突然限制转
移和兑换货币

劳动力和材
料成本增加

强制征用

对雇佣外籍员
工的突然限制

取消税收激励政策

图 1.16　退出投资的原因是复杂的，有些可控，有些不可控

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注意：结果根据 219 名调查对象得出，他们的公司关闭了在发展中国

家的分支机构。由于调查对象可以选择最多五个最相关的原因，因此份

额总数不等于 100。
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投资促进机构在投资生命周期中起
什么作用？

虽然跨国公司在选择特定的投资地

点时有自己的战略动机，但东道国经济体

所提供的服务质量可以在跨国公司的公司

决策中可以发挥关键作用。对于与投资者

母国经济体的地理或文化距离更大的国

家，投资促进机构（IPAs）在促进投资方

面的作用尤其重要。

IPA能够辅助而不是替代投资项目所

需的良好投资环境和生态系统。只有 43%

的受访投资者表示，IPA 在投资决策中是

重要或极其重要的，在调查中询问到的投

资环境变量中排名最低。只有 12%的人认

为 IPA服务的质量是交易破坏者，而 14%

的人认为 IPA 根本不重要。这些结果表

明，其他因素在企业决策中起着更为突出

的作用。在 IPA所提供的服务成为投资者

所重视的关键因素之前，共有一个稳健的

经济基本面对投资者来说更重要。

因此，IPA 服务有很大的改善空间。

IPAS 重要性的评级相对较低并不一定意

味着东道国不应加强服务。事实可能正相

反，即东道国目前为投资者提供的 IPA服

务质量低，这正是投资者看法不太积极的

原因。只有 11%的调查对象在特定投资中

使用 IPA服务，尽管有 43%的调查对象认

为 IPA服务很重要。在低收入国家的投资

者使用 IPA的比例比在中等收入国家要大

一些，这表明当商业环境较困难、信息更

难获取时，IPA 的价值更高，而低收入国

家的情况往往如此。参与效率寻求型FDI
的跨国公司更为重视 IPA服务，其中 52%

的调查对象认为 IPA服务是重要或极为重

要的，相比之下，参与其他类型FDI的投

资者有 37%如此认为。

在认为 IPA 重要或较重要的投资者

中，三分之二高度重视 IPA 在处理问题、

消除对政府不满、提供有关创建企业的信

息和帮助，以及改善商业环境的努力。在

评级中这些服务比投资推广活动更重要

（图 1.17）。在网络和媒体上做广告，在贸

17

11

9

23

26

30

31

37

46

47

41

42

35

25

21

20

16

10

5

5

28 47 21 4

IPA服务的重要性调查对象的构成（百分比）

协助处理问题和
解决对政府的不满

提供有关创建企
业的信息和帮助

努力改善该
国的商业环境

与机构官员会
面，讨论投资机会

贸易展览和其他活动
中的对其国家的展示

关于投资机会的广告

极为重要 较为重要 不了解重要 根本不重要

图 1.17　投资者们重视 IPA 在解决问题和创建企业上的作用多过推广力度

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注：632 名调查对象回答了有关 IPA 服务的问题。对于“在您决定投资发展中国家时，其 IPA 的高质量服务和支

持有多重要？”， 这些调查对象回答较为重要，重要或极为重要。 IPA = 投资促进机构。
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易展、投资会议和活动中展览 ——这些

吸引投资者的推广活动被认为相对不那么

重要。只有大约三分之一的投资者认为这

些服务是重要或至关重要的，在投资者考

虑的各种因素中评级最低。

在11%的与IPA打交道的投资者中，在

投资进入阶段和创建分公司时使用 IPA的

服务最频繁。投资者通过 IPA服务来协助

公司注册和获得新投资的许可证（76%），

扩大投资规模（59%），探索新投资地点

（46%），帮助解决运营问题（41%），找到

国内供应商（28%）。这些结果有可能反

映了能够获得的 IPA最初提供的服务，而

不是投资者的需求。IPA 经常为投资推广

和便利化投入资源，但在投资开始运作

后，IPA 不会提供很多额外的服务。显

然存在潜在的错配，投资者重视在公司

运营上得到的帮助（ 例如，在解决问题

或消除对政府的不满方面），但是其通

常接受的 IPA 服务更多集中在公司启动

阶段。

有些投资者更看重 IPA服务。特别是

投资推广活动（展览，广告，与机构官员

会谈），其对来自发展中国家的投资者意

义大于来自发达国家的投资者，对服务业

投资者意义大于制造业投资者。与机构官

员商讨投资机会、信息、协助设立子公司

以及协助解决问题，这些对于参与效率寻

求型FDI的跨国公司来说更为重要。总体

而言，对 IPA 的评价保持相对较低水平，

但这表明，吸引投资的 IPA服务可以更好

地针对那些可能更具响应性的公司，只要

它们各方面与国家的目标行业和目标市场

相一致。IPA 经常关注来自工业化国家的

传统投资者，但随着FDI越来越多地来自

发展中国家，重新定位服务方向对 IPA可

能更加有利。

政策含义

为了最大限度地利用外资，发展中

国家政府必须采取有效的改革策略，争

取在最高政治层面上进行改革，加强机

构间的协调。它们还必须平衡公共利益

和投资者的偏好，以确保东道国真正得

益于 FDI。对跨国公司高管的调查结果

突出显示了试图为 FDI 创造有利商业环

境的发展中国家政策制定者的几个优先

事项：

对跨国公司而言，可预测的政府行

为至少与国家的法律法规同样重要。投资

者指出，政府机构行为的透明度和可预测

性是投资环境因素中最重要的。投资者不

仅关注纸面上的政策，还关注这些政策的

实施和管理。实施弱点问题可能包括官僚

作风导致的低效、复杂的规章制度和程

序、不可预测的或任意的政府行为。解决

这些弱点问题不仅可以吸引新的投资，还

可以防止现有投资者撤资。

通过政策改革来吸引FDI和提供后

续服务同样重要。政策制定者往往更加关

注通过投资激励措施、便利化和积极的

投资推广活动来吸引FDI。虽然这些都很

重要，但投资者表示投资保护对他们来说

更为重要，这意味着政府也应该将努力重

心放在鼓励投资者留在国内并扩大业务上

面。政策措施应包括加强投资者保护的保

证，提供积极的投资者后续服务，消除对

政府的不满，并促进联系。

针对相关类型投资者的政策和改革

可以最大化有效性和成本效率。尽管大多

数投资者看重投资保护的保证、透明度和

可预测性等一些特征，但对特定投资者类

型而言，一些政策变量更为重要。参与效

率寻求型FDI的企业似乎对激励措施反应

更积极。制造业企业对关于进口投入品的
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企业友好型政策可能更为积极，而服务企

业对不利的政府行为更敏感。来自发展

中国家的跨国公司比发达经济体的企业

更重视 IPA 服务和某些类型的激励措施。

这些结果强调了各国政府有针对性采取

政策的需要，使政府牢记其为了发展的

目的而希望吸引、保留和利用的特定类

型的FDI。

附录1A　调查方法和特点

方法

全球投资竞争力调查捕捉了国际企

业高管对投资环境因素在其FDI决策中的

作用的看法。调查对象是参与其所在跨

国公司在发展中国家业务的 754 名企业高

管，样本框架包括近 8000 家在商用 Dunn 
and Bradstreet数据库中合乎条件的公司。

754 名通过电话联系并同意参与调查的对

象都是企业高管。样本包括在至少一个发

展中国家现在拥有投资的投资者。调查

对象既有全球总部的高管，也有外国分

公司的高管。下面会讨论他们各自企业

的特点。

世界银行集团委托一家调查公司进

行 30 分钟的计算机辅助电话采访。访谈

以阿拉伯语、印尼语、汉语、英语、法

语、德语、意大利语、日语、韩语、葡萄

牙语、俄语、西班牙语和土耳其语 13 种

语言进行。访谈包括筛选阶段，以确保调

查对象具备合适的资格。采访于 2017 年 2
月至 6 月期间进行。

特点

这项调查对其他现有投资者的调查

进行了补充，重点关注投资环境变量，如

行政和法律障碍，而不是更加宽泛的经济

因素。这些特定的投资环境变量是政策制

定者可操作的领域。

该调查旨在提供对企业视角和投资

者行为的广泛理解，而不是作为对比国家

的标杆化工具。

本次调查由四个部分组成：

1. 被调查者及其公司的一般信息。包括

行业、雇员人数和调查对象在公司的

职位。

2. 在发展中国家投资的重要性。调查对象

将国家特点和投资政策因素的重要性

按从 “根本不重要”到“极为重要”分

为四级。“ 极为重要”意味着这是一个

交易破坏者——仅其本身可以改变公

司是否投资一个国家的决定。

3. 政治风险和投资退出。调查对象要确

认经历过的政治风险和公司的行动方

针。他们还被问及是否关闭了在发展

中国家的外国分公司及其原因。

4. 在特定的发展中国家的投资。其中调

查对象选择一个他们最熟悉在该国建

立分公司的整个过程的特定发展中国

家。关于具体投资的问题包括行业、

活动、动机、收益再投资、政府机构

的效率、所使用的 IPA 服务、收到的

激励措施、投入品来源和供应商的企

业计划。

附录1B. 调查对象简介

1. 公司总部所在地。在 754 名调查对象

中，有 73% 的公司总部设在高收入国

家，27% 的总部设在发展中国家。超

过 一 半 的 调 查 对 象 公 司 总 部 在 西 欧

（图 1B.1）。
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不同地区和收入水平的投资者的母国经济体

调查对象的比例（百分比）

发达国家
73.1

东亚和
太平洋

地区
9.8

北美
8.8

欧洲和中亚
54.2

发展中国家
26.7

欧洲和
中亚
 6.9

 拉丁美洲和
加勒比地区

9.2

撒哈拉
以南
非洲
6.1南亚2.4

东亚和太平
洋地区2.0

发达国家 发展中国家

图 1B.1　跨国公司来自不同地区，其发展水平也不一致

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注：要求调查对象确认其全球总部的位置。 发展中国家和发达国家的分类是基于世界银行集团的收入水平分类。 

高收入经济体被视为发达经济体，而低收入、中低收入和中高收入经济体被视为发展中经济体， 由于样本量小，本

报告的分析无法分解为收入组别。 

　　　 调查对象根据FDI的来源经济体分

层。抽样方法考虑了来源经济体是发

达经济体还是发展中经济体，但并不

是要使调查对象的组成具有国家级的

代表性。对于样本规模和当地语言翻

译之类的实际考虑使得调查方法无法

获得全球范围的代表性公司样本。抽

样方法还考虑到，调查对象应包括足

够大的作为FDI源经济体的发展中经济

体样本。表 1B.2 对比了 2016 年具有全

球对外直接投资存量的调查对象在发

达经济体和发展中经济体的来源构成。

2. 调查对象的区位。在调查对象中，有

401 人（53%）是位于全球总部的高管，

而 353 人（47%）是跨国公司在发展中

国家的分公司的高管。

3. 调查对象在公司中的职位。大多数调查

对象是首席执行官（CEO）或首席财务

官（CFO），或对等的职位（表格1B. 3）。

4. 行业分布。约 47% 的调查对象是制造

业企业的高管，45% 来自服务业，6%

来自采掘业，2%来自“ 其他”未分类

部门（表格 1B.4）。

表 1 B. 5 比较了流向绿地投资项目和并

购（M&A）的全球FDI的调查对象的组

成。关于绿地投资和并购的数据引自联

合国贸易和发展会议（UNCTAD）发表的

《 世界投资报告》中的数据，基于过去

五年（2012~2016年）投资项目（不是投

资价值）的总数。在此期间，共有15692
个绿地投资项目和 51283 个并购项目。

5. 员工人数。拥有 1000 名以上员工的大

公司占样本总数的 40%。约三分之一

（32 %）的受访公司雇员少于 250 人，

26%的公司员工人数在 251 至 1000 名之

间（图 1B. 2）。

6. 动机。只有约三分之一的公司（33%）

有一个在某一特定发展中国家投资的

支配性动机。大多数（62%）有两个或

两个以上的FDI动机（表 1B. 6）。
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表1B.1　总部所在地

发达经济体 调查对象数量
调查对象
百分比

调查对象数量
调查对象
百分比

5314.72111

3210.6108

207.9606

617.0335

414.9173

014.7763

94.2423

83.9803

63.7182

62.9222

42.6502

42.6502

40.806

40.665

30.534

波斯尼亚和黑塞哥维那

30.131

30.131

30.131

30.13

0.13

0.13

0.13

1

2肯尼亚1

2哥斯达黎加1

2巴拿马1

埃及

1

1

玻利维亚

1博茨瓦纳

1厄瓜多尔

1萨尔瓦多

1巴基斯坦

1圣卢西亚

1斯里兰卡

1斯威士兰

1泰国

1乌兹别克斯坦

1吉布提

1加纳

1赞比亚

1喀麦隆

发展中经济体

德国

西班牙

美国

意大利

韩国

奥地利

日本

法国

英国

荷兰

瑞典

瑞士

加拿大

比利时

澳大利亚

阿拉伯联合酋长国

乌拉圭

智利

中国台湾

冰岛

芬兰

爱沙尼亚

丹麦

南非

阿根廷

土耳其

印度

墨西哥

保加利亚

巴西

中国

马来西亚

俄罗斯联邦

尼日利亚

哥伦比亚

秘鲁

委内瑞拉

白俄罗斯

1 0.13

危地马拉

罗马尼亚

塞尔维亚

乌克兰

4.64

3.05

2.65

2.12

1.86

1.33

1.19

1.06

0.80

0.80

0.53

0.53

0.53

0.53

0.40

3 0.40

0.40

0.40

0.40

0.40

0.27

0.27

0.27

0.13

0.13

0.13

0.13

0.13

0.13

0.13

0.13

0.13

0.13

0.13

0.13

0.13

0.13

0.13
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表1B.2　调查对象与全球FDI的存量构成比较

百分比

全球FDI存量的比例调查对象百分比总部所在地

发达经济体
发展中经济体

73.21
26.79

76.31
23.69

资料来源：基于全球投资竞争力调查和 UNCTAD 计算。 

注：FDI = 外国直接投资。

表1B.3　调查对象在公司的职位

职位 调查对象的数量（名）

首席财务官/财务总监/财务主管/主计长 336 44.6
首席执行官 /董事长/总经理 146 19.4
业务部门主管/部门主管 126 16.7
其他C级执行官 61 8.1
高级副总裁/副总裁/总监 26 3.4
董事会成员 24 3.2
全球运营总监或全球制造总监 18 2.4
其他 12 1.6
首席信息官/技术总监 5 0.7

总计 754 100.0

调查对象百分比

表1B.4 　调查对象的行业分布

行业 调查对象的数量（家） 调查对象百分比

第一产业
农业、狩猎、林业和渔业 22 2.92
采矿、采石和石油 26 3.45
制造业
精炼石油产品，焦炭和核燃料 7 0.93
农产品加工，食品和饮料 24 3.18
纺织品，服装和皮革 23 3.05
化工和化学产品 24 3.18
橡胶 5 0.66
塑料制品 14 1.86
制药，生物技术和医疗设备 26 3.45
金属和金属制品 39 5.17
非金属矿物制品 3 0.40
木材和木制品（家具除外） 3 0.40
家具 2 0.27
纸张和纸制品 6 0.80
印刷和出版 4 0.53
汽车，其他机动车辆和运输设备 67 8.89
信息技术和电信设备 6 0.80
机械，电气和电子设备及部件 64 8.49
其他制造业 36 4.77
服务业
电、煤气和水 20 2.65
替代能源 19 2.52
建筑 53 7.03
批发和零售业 43 5.70
酒店和餐饮 7 0.93
其他旅行和旅游相关服务 8 1.06
物流、运输和仓储 35 4.64
电信 13 1.72
计算机和软件服务 10 1.33
金融服务，包括保险 44 5.84
房地产 4 0.53
商业服务 18 2.39
职业，科学和技术服务 32 4.24
健康服务 8 1.06
媒体和娱乐 7 0.93
其他服务业 15 1.99

其他 17 2.25

总计 754 100.00
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行业 调查对象的数量（家） 调查对象百分比

第一产业
农业、狩猎、林业和渔业 22 2.92
采矿、采石和石油 26 3.45
制造业
精炼石油产品，焦炭和核燃料 7 0.93
农产品加工，食品和饮料 24 3.18
纺织品，服装和皮革 23 3.05
化工和化学产品 24 3.18
橡胶 5 0.66
塑料制品 14 1.86
制药，生物技术和医疗设备 26 3.45
金属和金属制品 39 5.17
非金属矿物制品 3 0.40
木材和木制品（家具除外） 3 0.40
家具 2 0.27
纸张和纸制品 6 0.80
印刷和出版 4 0.53
汽车，其他机动车辆和运输设备 67 8.89
信息技术和电信设备 6 0.80
机械，电气和电子设备及部件 64 8.49
其他制造业 36 4.77
服务业
电、煤气和水 20 2.65
替代能源 19 2.52
建筑 53 7.03
批发和零售业 43 5.70
酒店和餐饮 7 0.93
其他旅行和旅游相关服务 8 1.06
物流、运输和仓储 35 4.64
电信 13 1.72
计算机和软件服务 10 1.33
金融服务，包括保险 44 5.84
房地产 4 0.53
商业服务 18 2.39
职业，科学和技术服务 32 4.24
健康服务 8 1.06
媒体和娱乐 7 0.93
其他服务业 15 1.99

其他 17 2.25

总计 754 100.00

行业 调查对象的数量（家） 调查对象百分比

第一产业
农业、狩猎、林业和渔业 22 2.92
采矿、采石和石油 26 3.45
制造业
精炼石油产品，焦炭和核燃料 7 0.93
农产品加工，食品和饮料 24 3.18
纺织品，服装和皮革 23 3.05
化工和化学产品 24 3.18
橡胶 5 0.66
塑料制品 14 1.86
制药，生物技术和医疗设备 26 3.45
金属和金属制品 39 5.17
非金属矿物制品 3 0.40
木材和木制品（家具除外） 3 0.40
家具 2 0.27
纸张和纸制品 6 0.80
印刷和出版 4 0.53
汽车，其他机动车辆和运输设备 67 8.89
信息技术和电信设备 6 0.80
机械，电气和电子设备及部件 64 8.49
其他制造业 36 4.77
服务业
电、煤气和水 20 2.65
替代能源 19 2.52
建筑 53 7.03
批发和零售业 43 5.70
酒店和餐饮 7 0.93
其他旅行和旅游相关服务 8 1.06
物流、运输和仓储 35 4.64
电信 13 1.72
计算机和软件服务 10 1.33
金融服务，包括保险 44 5.84
房地产 4 0.53
商业服务 18 2.39
职业，科学和技术服务 32 4.24
健康服务 8 1.06
媒体和娱乐 7 0.93
其他服务业 15 1.99

其他 17 2.25

总计 754 100.00

表1B.5　调查对象与全球FDI流量的行业分布

行　业
绿地投资的全球
FDI流量比例

第一产业 0.5 4.7 6.4
农业，狩猎，林业和渔业 0.0 0.5 2.9
采矿，采石和石油 0.5 4.1 3.5
制造业 47.3 22.2 46.8
食品，饮料和烟草 3.6 2.8 3.2
纺织品，服装和皮革 8.8 0.6 3.1
木材和木制品 0.9 0.2 0.4
纸张和纸制品 — 0.7 0.8
出版和印刷 0.1 0.2 0.5
焦炭、石油产品和核燃料 0.5 0.2 0.9
化工和化学产品 5.0 2.7 3.2
制药、生物技术、医疗器械 — 1.6 3.5
橡胶和塑料制品 2.5 0.5 2.5
非金属矿物制品 1.0 0.8 0.4
金属和金属制品 2.2 1.9 5.2
机械设备、电气和电子设备 7.0 8.5
精密仪器 1.1 — —
机动车辆和其他运输设备 6.7 1.5 8.9
家具制造 — 0.2 0.3
其他制造业 2.4 1.2 4.8
服务业 52.2 73.2 44.6
电、天然气和水 2.2 1.9 5.1
建筑和房地产 1.6 1.1 7.6
贸易 5.3 4.5 5.7
酒店和餐饮，旅游和旅游相关 0.8 3.0 2.0
运输、仓储和通信 6.4 49.1 6.4
金融 7.2 11.1 5.8
商业服务 26.2 — 2.4
公共行政和国防 — 0.7 —
教育 0.7 0.2 —
卫生和社会服务 0.5 0.7 1.1
艺术、娱乐和休闲 1.2 0.4 0.9
其他服务业 0.2 0.3 2.0

其他 — .2.3

百分比

并购的全球
FDI流量比例

调查对象
百分比

12.4

—

续表



41第一章　对于发展中国家投资者重要的问题：全球投资竞争力调查结果

行　业
绿地投资的全球
FDI流量比例

第一产业 0.5 4.7 6.4
农业，狩猎，林业和渔业 0.0 0.5 2.9
采矿，采石和石油 0.5 4.1 3.5
制造业 47.3 22.2 46.8
食品，饮料和烟草 3.6 2.8 3.2
纺织品，服装和皮革 8.8 0.6 3.1
木材和木制品 0.9 0.2 0.4
纸张和纸制品 — 0.7 0.8
出版和印刷 0.1 0.2 0.5
焦炭、石油产品和核燃料 0.5 0.2 0.9
化工和化学产品 5.0 2.7 3.2
制药、生物技术、医疗器械 — 1.6 3.5
橡胶和塑料制品 2.5 0.5 2.5
非金属矿物制品 1.0 0.8 0.4
金属和金属制品 2.2 1.9 5.2
机械设备、电气和电子设备 7.0 8.5
精密仪器 1.1 — —
机动车辆和其他运输设备 6.7 1.5 8.9
家具制造 — 0.2 0.3
其他制造业 2.4 1.2 4.8
服务业 52.2 73.2 44.6
电、天然气和水 2.2 1.9 5.1
建筑和房地产 1.6 1.1 7.6
贸易 5.3 4.5 5.7
酒店和餐饮，旅游和旅游相关 0.8 3.0 2.0
运输、仓储和通信 6.4 49.1 6.4
金融 7.2 11.1 5.8
商业服务 26.2 — 2.4
公共行政和国防 — 0.7 —
教育 0.7 0.2 —
卫生和社会服务 0.5 0.7 1.1
艺术、娱乐和休闲 1.2 0.4 0.9
其他服务业 0.2 0.3 2.0

其他 — .2.3

百分比

并购的全球
FDI流量比例

调查对象
百分比

12.4

—

行　业
绿地投资的全球
FDI流量比例

第一产业 0.5 4.7 6.4
农业，狩猎，林业和渔业 0.0 0.5 2.9
采矿，采石和石油 0.5 4.1 3.5
制造业 47.3 22.2 46.8
食品，饮料和烟草 3.6 2.8 3.2
纺织品，服装和皮革 8.8 0.6 3.1
木材和木制品 0.9 0.2 0.4
纸张和纸制品 — 0.7 0.8
出版和印刷 0.1 0.2 0.5
焦炭、石油产品和核燃料 0.5 0.2 0.9
化工和化学产品 5.0 2.7 3.2
制药、生物技术、医疗器械 — 1.6 3.5
橡胶和塑料制品 2.5 0.5 2.5
非金属矿物制品 1.0 0.8 0.4
金属和金属制品 2.2 1.9 5.2
机械设备、电气和电子设备 7.0 8.5
精密仪器 1.1 — —
机动车辆和其他运输设备 6.7 1.5 8.9
家具制造 — 0.2 0.3
其他制造业 2.4 1.2 4.8
服务业 52.2 73.2 44.6
电、天然气和水 2.2 1.9 5.1
建筑和房地产 1.6 1.1 7.6
贸易 5.3 4.5 5.7
酒店和餐饮，旅游和旅游相关 0.8 3.0 2.0
运输、仓储和通信 6.4 49.1 6.4
金融 7.2 11.1 5.8
商业服务 26.2 — 2.4
公共行政和国防 — 0.7 —
教育 0.7 0.2 —
卫生和社会服务 0.5 0.7 1.1
艺术、娱乐和休闲 1.2 0.4 0.9
其他服务业 0.2 0.3 2.0

其他 — .2.3

百分比

并购的全球
FDI流量比例

调查对象
百分比

12.4

—

资料来源：基于联合国贸易和发展会议（UNCTAD）2017 年世界投资报告的计算，该报告的数据来源出自

UNCTAD 并购数据库和 fDi 市场数据库、《金融时报》以及基于全球投资竞争力调查的数据。

注：行业类别已作略微调整，以使三个数据来源之间协调。 标有”—” 的行业不在其初始来源的行业清单之中。

FDI= 外国直接投资。

超过1000
名员工

13

不了解/拒绝回答
2

调查对象的构成（百分比）

不到100名员工
17

100~250名员工
15

 251~1000名员工
26

 1001~10000名员工
27

图 1B.2　根据员工人数区分的跨国公司规模

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

续表
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表1B.6　动机数量

动机数量 调查对象数量 调查对象的百分比

34

总计 754 100.00

4.51

33.02

30.11

21.09

8.49

2.79

249

227

159

64

21

0

1

2

3

4

5

附录1C.组别间的差异

国家特点的重要性因部门和FDI的来

源而有所不同。比起服务业企业，制造

业企业认为劳动力成本、其他投入品以

及获取土地或房地产更重要，可能是因

为在制造业部门中，追求效率的动机比在

服务业中更普遍。另外，服务业企业对

政治稳定性和安全性、法律和监管环境、

宏观经济稳定和国内市场融资更敏感（图

1C.1）。很多服务业企业提供金融、零售、

能源和电信方面的服务，这些都受到更严

格的监管。与来自发达经济体的同行相

16
21

40
38

33
31

9
8

24
25

50
43

22
24

3
7

27
28

46
44

20
24

5
4

31
36

42
46

19
14

6
4

43
43

37
38

14
14

5
4

48
52

35
39

13
7

2
3

33
47

49
41

14
10

2
1

***

21
15

41
29

27
41

9
14

***

12
18

25
29

34
28

26
22

***

政治稳定性与安全性

调查对象的比例（百分比）

法律和监管环境

国内市场规模大

宏观经济稳定，汇率有利

可用的人才和劳动技能

良好的物质基础设施

低税率

劳动力和投入品成本低

在国内市场融资

服务业
制造业

服务业
制造业

服务业
制造业

服务业
制造业

服务业
制造业

服务业
制造业

服务业
制造业

服务业
制造业

服务业
制造业

服务业
制造业

土地或房地产的获取

极为重要 较重要 不了解重要 根本不重要

14
13

34
26

32
31

17
29

***

图 1C.1　影响制造业企业与服务业企业的国家特征的重要性

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注： 两组之间差异的显著性分别为 *** p <0.01，** p <0.05 和 * p <0.1。
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比，来自发展中国家的投资者也往往会更

重视很多因素，如宏观经济稳定、劳动力

和投入品成本低、税率低以及国内融资的

可行性（图 1C.2）。

投资环境因素的重要性也因行业而

异。服务业企业对公共机构行为的透明度

和可预测性、投资保护的保证和开办企业

的便易性更敏感，很可能是由于这些行业

受到了更严格的监管（ 图 1C.4）。来自发

展中国家的投资者似乎也比来自发达经济

体的投资者更重视投资环境因素，但差异

不具有统计显著性（ 图 1C.5）。与来自公

司全球总部的调查对象相比，来自发展中

国家分支机构的调查对象往往认为投资环

境因素很重要（ 图 1C.6）。具体而言，是

指公共机构的行为的透明度和可预测性、

投资保护的保证、投资激励措施以及双边

投资条约。

12
15

34
30

32
32

22
22

26
24

49
45

20
25

4
6

30
27

41
47

26
20

2
5

41
43

40
38

14
14

4
4

43
39

45
46

10
13

1
2

54
49

37
37

7
10

2
3

41
32

44
44

10
18

4
5

***

23
18

44
37

23
34

9
9

***

23
16

38
34

30
36

9
12

**

24
13

28
28

32
30

15
28

***

政治稳定性与安全性

调查对象的构成（百分比）

法律和监管环境

国内市场规模大

 宏观经济稳
定，汇率有利

可用的人才
和劳动技能

良好的物质
基础设施

低税率

劳动力和投入品成本低

土地或房地产的获取

在国内市场融资

发达（国家）

发展中（国家）

发达（国家）

发展中（国家）

发达（国家）

发展中（国家）

发达（国家）

发展中（国家）

发达（国家）

发展中（国家）

发达（国家）

发展中（国家）

发达（国家）

发展中（国家）

发达（国家）

发展中（国家）

发达（国家）

发展中（国家）

发达（国家）

发展中（国家）

极为重要 较重要 不了解重要 根本不重要

图 1C.2　影响发达来源国与发展中来源国的国家特征的重要性

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注：两组之间差异的显著性分别为 *** p <0.01，** p <0.05 和 * p <0.1。与在公司全球总部的调查对象相比， 

来自发展中国家分公司的调查对象往往认为大多数特点是重要的（如图 1C.3）。这表明，更能够意识到在发展中

国家设立和经营跨国公司分公司所面临的挑战的一线高管们，更看重的是诸如有利于商业的法律和监管环境等因

素；事实上，几乎一半的这类调查对象认为这类环境的缺失是交易破坏者，而在母公司的调查对象只有 32% 这么

认为。
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12
20

27
28

33
28

27
21

14
14

27
34

34
29

23
20

17
20

33
37

36
33

13
9

16
23

35
44

39
23

10
8

18
33

49
42

28
18

5
6

22
33

44
47

27
15

5
4 ***

30
40

48
39

17
15

5
5

40
44

39
37

17
11

3
5

32
49

52
39

14
10

2
1

46
55

39
35

12
7

2
3 ***

***

**

***

***

**

***

政治稳定性与安全性

调查对象的比例（百分比）

国内市场规模大

宏观经济稳
定，汇率有利

可用的人才和劳动技能

 良好的物质基础设施

低税率

劳动力和投入品成本低

土地或房地产的获取

在国内市场融资

法律和监管环境

极为重要 较重要 不了解重要 根本不重要

分公司

母公司

分公司

母公司

分公司

母公司

分公司

母公司

分公司

母公司

分公司

母公司

分公司

母公司

分公司

母公司

分公司

母公司

分公司

母公司

图 1C.3　影响母公司与分公司的国家特征的重要性

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注： 两组之间差异的显著性分别为 *** p <0.01，** p <0.05 和 * p <0.1。

公共机构行为的
透明度和可预测性

调查对象的比例（百分比）
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36
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图 1C.4　影响制造业与服务业企业的投资环境因素的重要性

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注： 两组之间差异的显著性分别为 *** p <0.01，** p <0.05 和 * p <0.1。
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图 1C.5　影响发达与发展中来源经济体的投资环境因素的重要性

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注： 两组之间差异的显著性分别为 *** p <0.01，** p <0.05 和 * p <0.1。
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图 1C.6　影响母公司与分公司的投资环境因素的重要性

资料来源：基于全球投资竞争力调查计算。

注： 两组之间差异的显著性分别为 *** p <0.01，** p <0.05 和 * p <0.1。

注释

1. 对FDI分类学这一更广泛的定义和使用

将在世界银行集团即将出版的著作中

进一步阐述。

2. 在本章中，“ 效率寻求型”的投资者是

那些表示降低生产成本和建立新出口

基地是他们在发展中国家建立分支机

构的动机之一的调查对象。

3. Echandi， Krajcovicova， and Qiang （2015）
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提供了包括UNCTAD（2007）、Moran
（1998， 2006， 2011）、Hufbauer and 
others（2013）的研究中有关本地含量

要求的文献综述。

参考文献

AON Centre of Innovation and Analytics. 
2015. Global Risk Management Survey. 
U.K.: AON Centre of Innovation and 
Analytics.

A.T.  Kearney.  2017 .  Foreign Direct 
Investment Confidence Index: Glass Half 
Full. Washington, DC: A.T. Kearney.

Dunn ing ,  J .H .  1993 .  Mul t ina t iona l 
Enterprises and the Global Economy. 
Addison Wesley.

Dunning, J.H., and S.M. Lundan. 2008. 
Multinational Enterprises and the Global 
Economy. Cheltenham, U.K.: Edward 
Elgar Publishing.

Echandi, R., J. Krajcovicova, and C.Z.W. 
Qiang. 2015. “The Impact of Investment 
Policy in a Changing Global Economy.” 
Policy Research Working Paper 7437, 
World Bank, Washington, DC.

Ernst & Young Emerging Markets Center. 
2015. EY’s Attractiveness Survey Africa 
2015: Making Choices. London: Ernst & 
Young Global Limited.

Gomez-Mera, L., T. Kenyon, Y. Margalit, 
J.G. Reis, and G. Varela. 2015. New Voices 
in Investment: A Survey of Investors from 
Emerging Countries. 

World Bank Studies. Washington, DC: World 
Bank. doi:10.1596/978-1-4648-0371-0.

Hufbauer, G.C., J.J. Schott, C. Cimino, 

M. Vieiro, and E. Wada. 2013. “Local 
C o n t e n t  R e q u i r e m e n t s :  A G l o b a l 
Problem.” Policy Analyses 102. Peterson 
Institute for International Economics, 
Washington, DC.

MIGA (Multilateral Investment Guarantee 
Agency). 2013. World Investment and 
Political Risk 2013. Washington, DC: 
MIGA.

Moran ,  T.  H .  1998 .  Fore ign  Direc t 
Investment and Development: The New 
Policy Agenda for Developing Countries 
and Economies in Transition. Washington, 
DC: Peterson Institute for International 
Economics.

———. 2006. Harnessing Foreign Direct 
Investment for Development: Policies for 
Developed and Developing Countries. 
Washington, DC: Center for Global 
Development.

———. 2011. Foreign Direct Investment 
and Development: Launching a Second 
Generation of Policy Research: Avoiding 
the Mistakes of the First, Re-Evaluating 
Policies for Developed and Developing 
Countries. Washington, DC: Peterson 
Institute for International Economics.

UNCTAD (United Nations Conference 
on Trade and Development).  2007 . 
Elimination of TRIMS: The Experience of 
Selected Developing Countries. New York 
and Geneva: UNCTAD.

———. 2014. World Investment Prospects 
Survey: 2013–2015. New York: UNCTAD.

———. 2016. World Investment Report 
2016: Investor Nationali ty:  Policy 
Challenges. Geneva: UNCTAD.



47第一章　对于发展中国家投资者重要的问题：全球投资竞争力调查结果

———. 2017. World Investment Report 
2017:  Inves tment  and  the  Dig i ta l 
Economy. Geneva: UNCTAD.

WEF (World Economic Forum). 2017. The 
Global Risks Report 2017, 12th Edition. 
Geneva: WEF.

Wo r l d  B a n k .  2 0 1 4 .  “ C o n c e p t u a l 
Framework.” In Making Foreign Direct 
Investment Work for Sub-Saharan Africa: 
Local Spillovers and Competitiveness in 

Global Value Chains, edited by Farole, 
Thomas, and Deborah Winkler, 23–55. 
Washington, DC: World Bank.

World Bank Group/MIGA. 2002. Foreign 
Direct  Investment Survey: A Study 
Conducted by the Multilateral Investment 
Guarantee Agency with the Assistance of 
Deloitte & Touche LLP. Washington, DC: 
World Bank Group.





49

外 国直接投资（FDI）促进经济增长、

创造就业机会和减少贫困。对贸易

和投资更开放的国家其经济增长速度往往

更快，生产力更高（Dollar 1992； Harrison 

1996； Frankel and Romer 1999）。政策制定

者寻求吸引FDI来创造就业机会，引进尖

端的知识和技术，连接全球价值链，使

本国经济多样化并提升本国经济的生产

能力 1。 外国企业和本土企业之间潜在的

知识传递是FDI的附加收益，这可以提高

国内企业的生产力，从而使经济增长更具

包容性。

因此，外商投资对本国经济的影响

是一个国家发展战略中的关键因素。这些

FDI 对国内企业的影响（ 或溢出效应）可

以是正面的，也可能是负面的，这取决

于本地企业是否因FDI而提高或降低其业

绩。如果FDI能够带来外国技术和前沿知

识，并成功地将其传播给当地企业，提高

本地企业的生产力，就会产生积极的影

响。同时，FDI也会通过增加本地投入和

产出市场的竞争，从而破坏本地企业的业

绩表现，进而产生负面影响。这两种力量

之间的平衡决定了外国企业对本地企业的

整体影响。在行业层面，产品和要素市场

的更大竞争会导致资源从低生产力向高生

产力的企业进行有效再分配，从长远来看

此举会提高行业生产力。２

FDI 能够通过两大渠道使国内企业

受益。3

  � 契约性联系。外国公司和本地供应商

之间的这种联系可通过正式的渠道将

先进技术知识和具体实践传递给本地

供应商，这有助于国内供应商提高其

技术和质量标准。4

  � 示范效应。即国内公司通过观察或聘

请外国公司培训的员工来模仿外国技

术或管理实践。5

本章探讨了FDI溢出的两个传递渠道

对发展中世界 50 个行业和 121 个经济体的

企业绩效影响。6  这一章应用世界银行企

业调查数据，按行业衡量了联系和示范渠

道，并检验它们对国内该行业企业从FDI
中受益能力所起到的作用。报告中的分

析揭示了FDI溢出在当地企业中的巨大差

异。与文献一致，发展中国家的一般企业

FDI 对发展中国家高成长型
公司的影响

José-Daniel Reyes

第
二
章



50 2017/2018 年全球投资竞争力报告

未必会从这些 FDI 效应中受益（Damijan 
and others 2013；Fons-Rosen and others 
2017）。主要是当地高成长型公司能够通

过联系和示范渠道将 FDI 溢出内在化。7

对于联系渠道来说，外资企业在国内投入

的份额增加 1 个百分点，与本国高成长型

企业的产出增长 0.6 个单位相关。对于示

范渠道而言，该行业的外国产出份额增加

1 个百分点，与高成长型企业的产出增长

0.1 个单位相关。

因此，本章聚焦国内高成长型企业，

分析显示其在 FDI 中的收益超过其他公

司。这可能是因为其吸收能力较强——能

够识别新信息的价值，吸收信息，并将

其应用于改善生产过程。8 高成长型企业

在发展中国家创造了相当比例的就业机

会和生产收益。从对销售和收入增长感

兴趣的个体企业视角，到对创造就业机

会和经济增长感兴趣的政策制定者的角

度来看，这些公司的独特特征一直是研

究的主题。

从政策角度来看，发展中国家有兴

趣将FDI对当地经济的好处加以扩展。这

里给出的证据表明，将本地供应商与外国

企业联系起来的联系计划有助于这一目标

的实现。对基于实证的政策制定而言，考

虑到不同的本土企业的吸收能力和各种潜

在的市场失灵等问题至关重要。尤其是设

计瞄准具有高潜力的供应商并解决具体的

问题（如信息不对称以及国内供应商的规

模和质量受到约束等）的方案十分重要。

联系计划应该包括针对供应方、需求方和

市场交换的一整套干预措施。强制性的本

地含量要求可能会弊大于利，因为它们会

阻碍FDI进入该国，从而阻止了所有渠道

的正面溢出效应。旨在降低搜索成本并解

决买卖双方限制的全面政策干预，比零敲

碎打的解决方法更有效。

高成长型企业对创造就业机会而言
十分重要，其规模小、成立时间短

虽然私营部门是国家经济增长的主

要引擎，但私营部门中的一小部分“ 高

成长型”企业在创造就业机会方面起到不

成比例的巨大作用（Coad and others 2014； 
Haltiwanger， Jarmin， and Miranda 2016； 
Hsieh and Klenow 2014）。确认高成长型

企业并评估对其产生及业绩表现的制约因

素，对于认识这些企业的全部潜力至关重

要（专栏 2.1）。

这个数据集中识别的高成长型企业

专栏2.1　 

影响高成长型企业的四种因素：四层洋葱式框架

企业业绩表现，以及由此而出现高成长型

企业的可能性，受到多种因素的影响：

  � 企业家的个人特征，如年龄、受教育程

度、经历和动机。

  � 企业特征，如企业的成立时间长短、规

模、地理位置、行业和吸收能力。

  � 个人和专业网络。

  � 企业运营的总体商业环境。

“ 四层洋葱”式框架表明了这些因素（ 见

图B2.1.1）。
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商业环境

个人和专业网络

企业特征

企业家特征

图 B2.1.1　成长因素的四层洋葱式框架

资料来源：Hampel-Milagrosa， Loewe， and Reeg 2015。

只关注国内企业，强调这些其在外国企业

的存在中受益的能力。该分析使用企业层

面创造的就业机会的比率来表征企业增

长。9，10 在每个国家中，高成长型企业是连

续两年位于企业层面就业增长率分布的前

五个百分位的企业。这种方法的主要优点

在于，它确立了具体国家中定义高成长型

企业的最低增长率，因此将各经济体中支

持或阻碍私营部门的因素纳入考虑之中（附

录2A提供了完整的经济体名单，以及所有

企业调查的年份统计表）。11

2015年在印度尼西亚进行的企业调查

说明了如何识别高成长型企业。根据选择标

准，高成长型企业的雇员数在2012年到2014
年之间增加了至少35.3%。12在图2.1中，这

些企业在成长分布中是右尾部的阴影部分。

将这一标准应用于国家样本就会发现，

发展中国家的高成长型企业有两个共同特

征：它们往往规模小，成立时间短。在

各个国家中，它们代表了 7.9%的小企业，

2.3%的大企业（图 2.2）。在 89 个国家中，

这些中位雇员数不到 10 名（附录 2C）。高

成长型企业也多是年轻企业；6.9% 的成

0

1

高成长型企业

2012~2014年度印度尼西亚企业层面增长率的分布

企业层面的增长率（雇员数）

2

3

4

图 2.1　高成长型企业创造最多的就业机会

资料来源：基于世界银行企业调查数据计算。

注： 此图显示了印度尼西亚 2012 年至 2014 年间企业中点增长率的分

布情况。这项调查是在 2015 年进行的，企业被问及前一年（2014）和三

年前（2012）的全职雇员总数。虚线表示第 95 百分位。分布中的阴影区

域表示高成长型企业。

立时间 10 年以下的企业是高成长型，而

只有 2.3%的成立时间 50 年以上的企业是

高成长型（图 2.3）。高成长型企业的中位

年龄低于样本中 105 个国家的其他企业的

中位年龄（附录 2C）。13
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图 2.2　高成长型企业一般规模小

资料来源：基于世界银行企业调查数据计算。

注：此图显示了高成长型企业的数量占企业总数的百分比，按规模大小分类。小型企业的员工人数不足 20 人，

中型企业的员工人数为 20~100 人，大型企业的员工人数超过 100 人。

6.9

按年龄分类的高成长型企业的比例
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图 2.3　……成立时间短

资料来源：基于世界银行企业调查数据计算。

注：该图显示了按年龄分类计算的高成长型企业的数量占公司总数的比例。

发展中国家的高成长企业存在于所有

经济部门，但服务业比制造业更普遍（表

2.1）。信息通信技术（ICT）和建筑业中高

成长型企业比例最高；这些企业占 ICT部

门所有企业的8.1%，建筑部门的6.6%。14

在产出和就业增长方面，服务业的高成长

型企业表现优于制造业企业。总的来说，服

务业的高成长型企业在就业方面增长了133%

（制造业增长了127%），在过去两年中销售

额增长了40%（制造业增长了38%）。
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表2.1　高成长型企业出现于所有经济部门中

ISIC码——行业
高成长型企业

［1］
其他企业

［2］

高成长型企业
在该行业

所占比例（［3］=［1］/
［1］+［2］），百分比

就业增长
（百分比）

产出增长
（百分比）

就业增长
（百分比）

产出增长
（百分比）

各行业企业层面的就业和产出增长率

高成长型企业 其他企业

制造业

17—纺织品
29—机械和设备

18—服装和毛皮
28—金属产品
15—食品和饮料

36—家具
24—化工
26—非金属矿产品

25—橡胶和塑料

服务业

64 & 72—信息通信技术
45—建筑
50-52—批发和零售贸易
60-63—交通和仓储
55—旅馆和饭店

1608
158
123

226
180
393

114
150
144

120

1479
116
173
929
109
152

27188
2414

1972

3574
2938
6508

1927
2789
2684

2382

24446
1319
2463

14845

2251
3568

5.6
6.1
5.9

5.9
5.8
5.7

5.6

5.1
5.1

4.8

5.7
8.1
6.6
5.9

4.6
4.1

127
124
100

141
150
133

150
132
130

100

133
115
115
133

150
130

38
43
33

40
47
35

52

35
34

33

40
53
53
39

34
33

0
0
0

0
0
0

0
0
0

0
9
0
0

0
0

0

14
13
15

14
17
14

15
17
11

14

13
17

12

13

11
9

资料来源：基于世界银行企业调查数据计算。

注：该表格显示了各类型企业的总数量，以及它们在各个经济部门相关的就业和产出增长率情况。为了减少混

乱，有不到 100 家企业的行业没有包括进去。行业根据高成长型企业的比例排序（列［3］）。数据使用国际标准产业

分类（ISIC）3.1 版。对于产出和就业，表格显示每个格内的中位标准增长率。

许多变量决定了高成长型企业在发展

中经济体的行业分布。如上所述，这些要

素包括从企业家的特征到企业运作的监管

和制度框架。关键决定因素在企业的生命

周期中也有所不同，但国际化的过程通常

是企业获得成功的关键因素（专栏2.2）。

总而言之，高成长型企业数量很少，

但对创造就业至关重要。证据表明，它们

成立时间短，规模小，存在于所有的经济

活动中，并且决定其业绩的因素有所不

同。它们的强劲表现表明，它们相对于其

他在运营和增长上面临着相同约束的企

业能力更强，从而使它们可从跨国公司

（MNC）的存在中受益。

专栏2.2　 

AAA Growers：肯尼亚的一家高成长型企业

AAA Growers是一家在肯尼亚生产蔬菜和

花卉的公司，是全国最大的辣椒种植商和出口

商。该公司在 2000 年成立，当时有 50 名员工，

现在拥有五家农场，在旺季雇用了大约 4000
名员工。劳动力由农村工人组成，其中 60%为

妇女。AAA Growers自成立以来的主要目标是
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生产用于出口的蔬菜，主要出口到英国市场。

目前，大约 98%的产品销往国际市场。

管理团队提出三个促进公司取得成功的核

心要素：

  � 家庭支持建立业务。在公司成立的前三年

用家庭资本来建立和维持小规模的经营。

这一时期并没有产生正利润，但对了解不

同作物的动态、出口要求以及建立专业网

络是至关重要的。

  � 与国外买家的联系。在国际市场确立商

业存在具有挑战性。业主运用家庭联系以

确定在英国市场潜在的买家，并确保小订

单，目标是建立长期的专业关系。该公司

最初三至五年的业务主要致力于识别和确

保国际买家。

  �  IFC资助建立大规模业务。国际金融公司

（IFC）贷款使AAA Growers得以投资最先

进的设备和设施，这不仅有助于扩大产

量，而且能够符合欧洲市场严格的生产和

农业标准。

在过去 10 年高速增长之后，该公司现在

已经巩固。管理的首要任务是稳定公司的运

营，以确保可持续扩张。

高成长型企业主要通过联系渠道受
益于FDI

本节着眼于FDI影响国内企业的两个

渠道，重点关注高成长型企业。联系渠道

的特点是直接通过合同使国内企业成为外

国企业的供应商。示范渠道使国内企业能

够通过观察或雇佣外国企业培训过的工人

来复制国外技术或管理实践。因此， FDI
在该行业的存在感越强，示范渠道对当地

企业产生积极影响的机会越多。

但是，虽然外国企业带来了技术和

前沿知识，可以提高本土企业的业绩，但

它们也可能增加东道国经济体的竞争压

力，这可能会损害一些当地企业（Alfaro 
and Chen， 即将出版；Fons-Rosen and 
others 2017）。这两种力量的相对强度决

定了对国内企业的最终影响。然而，在行

业层面，更强的竞争促进了生产要素从

低生产力企业向高生产力企业的有效再分

配，从而在长期提高行业生产力。

因为同一行业的所有企业都面临着

外国企业的存在带来的竞争压力，因此它

们最终从FDI中获益的能力取决于其能否

通过联系和示范渠道获得积极的溢出效

应。15 反过来，这一能力取决于其吸收能

力，即是否能够识别新信息的价值，吸收

新信息，并应用它来改进生产过程。由于

高成长型企业快速增长的轨迹反映了高吸

收能力和生产力，它们可能比其他本土企

业更能抓住积极的溢出效应。

利用世界银行企业调查信息，本团

队构建了跨 50 个行业和 121 个发展中国家

的联系渠道和示范渠道的指标。正如文献

中提到的，通过外国企业在东道国获得

的国内来源的投入品的平均份额来反应

联系渠道。16 用总产出中的外国产出比例

来衡量示范渠道（参见Blalock and Gertler 
2009； Farole and Winkler 2015；以及附录

2D）。这些衡量结果代表了 FDI 溢出渠道

在国家—行业观察资料中的重要性，因此

反映出产业内溢出效应的潜力。17

FDI溢出的传递渠道的相关性在不同行

业和国家之间存在差异。平均而言，联系

渠道在制造业中比在服务业中更为明显（表

2.2）。在制造业中，亚洲的联系渠道最普
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遍。举例来说，在东亚，外国制造企业在本

地获取的投入品占70%，世界其他地区的平

均水平约为60%。示范效应在制造业和服务

业之间是相对平衡的；外国企业在不同行

业和地区的行业产出中大体占20%到30%。

仅有联系渠道和示范渠道的存在并

不能保证国内企业受益于FDI。国内企业

可以成为外国企业的供应商，但可能无法

利用所获得的信息来改进生产技术。我们

可以认为，如果外国企业和国内企业之间

缺乏直接联系，通过示范渠道向当地企业

输送FDI收益可能更具难度。为了检验国内

企业的绩效与FDI溢出的两个渠道之间的关

系，报告中的分析采用了一个回归框架，像

联系和示范渠道的存在和重要性所表示的那

样，调查企业在FDI溢出效应高的行业中是

否表现出较高的产出增长率。分析显示高成

长型企业和其他企业有所不同。回归控制了

与企业成长相关的其他变量，特别是成立时

间、出口状况和劳动生产率等（附录2D）。

结果表明，平均而言，对于企业和

国家，FDI收益并是不均匀地传递给当地

企业。虽然联系和示范渠道与企业层面的

产出增长率正相关，但统计上等于零。换

句话说，发展中国家的普通企业无法从外

国公司的存在中获益。两个自我强化机制

对此可以进行解释： 第一，外国企业给国

内市场带来的竞争超过了普通企业内化的

FDI 收益。第二，一般企业的低吸收能力

阻碍它获取更多的FDI收益。18

与这些总体性结果相反，分析发现，

高成长型企业能够通过两个渠道来获取

FDI给其市场带来的好处。这些结果对于

联系渠道尤其显著，其中，外国企业在

国内的投入品份额增加 1 个百分点与高成

长型企业的产出增长率提高 0.6 个单位相

关（ 图 2.4）。19 示范效应也与高成长型企

业的表现正相关，但其影响较低：在该行

业的外国产出份额增加 1 个百分点与高成

长型企业的产出增长率增加 0.1 个单位相

关。20 这些渠道对非高成长型企业的绩效

影响也是正的，但统计不显著。21

高成长型企业能够更好地内化国外

技术和流程，以提高生产力，平衡FDI的

竞争效应。因此，从政策的角度来看，增

加国内企业的吸收能力是最大限度地提高

FDI在创造就业方面的好处的关键。

FDI对本地高成长型企业绩效的重要

性因地区而异。采用相同的实证框架，报

告分析估计了世界六个地区的联系和示范

渠道的作用（ 图 2.5 和附录 2D）。分析产

生三个关键信息：

  � 撒哈拉以南非洲地区的高成长型企业

不把FDI外溢内化。由于流入非洲的

FDI中有很大一部分是针对自然资源

的，这一结果可能表明，这种类型的

投资产生正溢出的潜力是有限的。

  � 欧洲和中亚地区是一个离群值，因为

其示范渠道胜过联系渠道。事实上，

示范渠道的作用比其他地区要大得多。

  � 联系渠道是拉丁美洲和加勒比地区、

东亚和太平洋地区、南亚地区、中东

和北非地区的高成长型企业获得FDI
溢出的关键。

在制造业和服务业的高成长型企业中，

联系渠道在利用FDI溢出效应方面都比示范

渠道更为重要。在服务业中，联系和示范

渠道都传递FDI的收益（图2.6和附录2D）。

然而，制造业中的高成长型企业只有通过

联系才能从FDI中获益。研究结果表明，联

系增加1个百分点与制造业高成长型企业的

销售增长率提高0.7个单位相关，与服务业

提高0.5个单位相关。在服务业中，示范渠

道增长1个百分点与国内高成长型企业的销

售增长率提高0.2个单位相关。示范渠道对

制造业的高成长型企业统计不显著。
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资料来源：基于世界银行企业调查数据计算。

注：这些数据显示了按地区划分的 FDI 溢出效应对高成长型企业影响的估计系数。竖线代表 90％的置信区间。

回归结果见附录 2D。 这些地区是： EAP = 东亚和太平洋地区； ECA = 欧洲和中亚地区； LAC = 拉丁美洲和加勒比地区； 
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注：此图显示了 FDI 溢出效应对高成长型企业在制造业和服务业中的

作用的估计系数。竖线代表 90% 置信区间。回归结果在附录 2D 中给出。

解决特定的市场失灵问题。阻碍联系发展

最常见的市场失灵是信息不对称，这同

时增加了买家和卖家的搜索成本（Monge-
González and Rodríguez-Álvarez 2013）。外

国公司可能难以确定潜在的本地供应商，

而国内企业可能难以确定与外国企业潜在

的合同机会。另一个常见的市场失灵是国

内供应商的大小和规模都有限，可能发现

无法应对来自跨国公司的大订单，而为扩

张生产进行投资又太过冒险。此外，国内

企业可能不具备满足外国企业最低质量要

求的生产标准。

联系计划应该考虑一种机制来识别

和支持高潜力的本土企业，使它们成为外

国企业的供应商。本章提出的证据表明，

并非所有的国内企业在从FDI中获益的能

力上都是同等的。高成长型企业具有吸收

能力，使它们能够将FDI溢出内在化，进

而提高生产力并支持创造就业机会。关于

建立联系项目以支持广泛的中小型企业

（SMES）没有实证基础，但此类项目在许

多经济体中相当普遍。22

联系计划应该包括一整套干预措施

来解决市场层面、供给方（ 国内企业）和

需求方（ 外国公司）的约束。全面综合的

方法比零敲碎打的方法更有效。在市场层

面的干预寻求降低搜索成本和促进配对。

例如，通常通过提供关于买卖双方的商业

机会的信息来解决信息不对称。最常见的

干预是创建供应商数据库，其中包含联系

细节和潜在的国内供应商提供的商品和服

务清单。买家和卖家之间的配对服务是另

一种常见的做法，用以促进企业与企业的

交易。它们包括组织贸易展览会，支持供

应商审核，组织现场访问、任务、展览和

研讨会。

供应层面的干预旨在提高国内企业

使FDI的好处最大化的政策：促进
联系以助发展

虽然对特定群组的本地企业来说，

FDI可能会导致负面的分布效应，但开放

多国生产的国家总生产力还是会有提高。

这些好处可以通过对国内企业的正面溢出

效应以及将生产要素从生产力较低的企业

重新分配到生产力更高的企业来实现。从

政策的角度来看，建议政府设计政策，以

减少再分配过程的调整成本，并提高本地

企业的能力，以内化有外国企业的存在带

来的正溢出效应。可以提高本地企业吸收

能力的政策和计划（主要是通过促进国内

联系）将最大化 FDI 带来的潜在好处。虽

然分析的重点是将国内企业与跨国公司联

系起来，但这些政策也可以有所改变，以

支持国内供应商和大买家之间的联系。

旨在加强联系计划的政策干预应该
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满足跨国公司期望的最低规模和质量标准

的能力。两个常见的政策工具是相关的。

第一套政策旨在通过建立供应商开发计划

来提高企业层面的生产力，以提供符合买

方要求的具有针对性的培训支持。这些项

目通常是基于国内企业和外国企业之间的

合作，也可以以联合研究项目的形式将当

地的教育机构（ 例如，大学和学院）和咨

询公司包括进来，定制培训计划，并帮助

识别本地战略合作伙伴。这些政策还可以

包括更广泛的企业发展和培训计划，以支

持当地技能发展，以及帮助获得国际质量

认证（专栏2.3）。第二套政策利用和鼓励现

有的商业团体（例如商业集群）来解决其能

力限制。理由是，协同行动的国内企业们

可以满足外国公司期望的规模，从而允许

集群共同履行来自外国企业的大订单。

专栏2.3　 

智利的供应商发展计划

智利的供应商发展计划（SDP）是由智

利经济发展署（Corporación de Fomento de la 
Producción de Chile；CORFO）于 1998 年推出

的。该计划旨在改善和稳定国内供应商与其大

型企业客户之间已经存在的商业联系，以实现

更高的适应性水平，并保证产品和服务在不同

生产阶段的质量。通过要求在企业之间已建立

商业关系，该计划寻求确保供应商是具有高潜

力的本土企业。SDP提供部分资金，通过特殊

服务、专业咨询、培训和技术转让来加强对当

地企业的管理。

对于一个大公司来说要想有资格参加该

项目并获得补贴培训组成其供应链的当地企

业，其净年销售额必须大于或等于 2010 年 8
月的 4260 万美元。每个项目必须包括至少 20
家国内企业（ 农业和林业），或至少 10 家（ 其

他经济活动部门）。项目批准后，分为两个阶

段：诊断阶段和开发阶段。诊断阶段持续可达

六个月，并确定赞助商（ 即大企业）希望与供

应商一起开发的干预领域。其结果是由顾问或

咨询公司设计的开发计划。CORFO 支付的这

一阶段的成本最多为 50%，最高限额为 16000
美元。发展阶段是实施发展计划，可以持续最

多三年。CORFO 支付这个阶段的成本最多为

50%，年上限为 110000 美元（或每供应商 5000
美元）。CORFO每年根据项目实施进度对是否

为项目再融资进行评估。发展计划的实施由赞

助企业负责，可以由顾问或咨询公司或赞助商

的内部员工执行。

严格的影响评估表明，SDP不仅增加了销

售、就业和供应商的可持续性，而且还提高了

大企业的销售额，提高了其成为出口商的可

能性（Arráiz， Henríquez， and Stucchi 2013）。

这种对供应商的积极影响会在企业参与该计

划一年后显现，而对大企业的影响则会在两年

后显现。

一 些 针 对 外 国 企 业 需 求 层 面 的 干

预措施旨在鼓励其更多地使用国内投入

品。其中融资和税收激励措施就是最常

见的政策工具。 比如豁免外国公司的增

值税，从而鼓励其使用当地投入品而非

进口，将其和本地建立联系（ 例如培训
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或研发活动）时产生的支出视为免税支

出，对本地供应商培训项目的激励措施，

以及共同融资的技能开发活动（ 见专栏

2 .3）。而政府有时会使用强制性的本地

含量要求，这会阻碍外国投资者进入，

更重要的是，完全排除了外国技术的进

入，而这些技术本身可能是正溢出效应

的来源。在实践中，这些要求也经常被

外国公司规避，使它们在很大程度上无

效（Echandi， Krajcovicova， and Qiang 
2015； Hufbauer， Schott， and Cimino-
Isaacs 2013）。

对联系渠道来说，有利的政策环境

的关键要素还包括适当的牵头机构、跨机

构的适当协调机制和强利益相关者的参

与。牵头机构应该具有政治影响力和明确

的授权，以协调参与私营部门发展的不同

机构。牵头机构通常与商务部和工业部协

作，应该组织涉及支持联系项目的不同机

构的代表，这些机构可以包括投资促进机

构、经济特区监管者、私营部门代表、支

持中小企业的机构和行业协会。应有明确

的操作规则管理它们之间的协调机制，以

确保该项目不同部分的政策一致性。联系

项目的一个重要组成部分还有与私人部门

的持续互动，包括反馈机制。设计和实施

对联系项目产生的影响的严格评估制度，

对于基于实证进行政策设计和决策是非常

有用的。

最后，灵活的劳动力市场和更好的

融资渠道仍然是国内企业将FDI溢出内化

能力的关键制约因素。灵活的劳动力市场

促进了管理者和技术工人在外国和本地企

业之间的流动。有经验的工人从外国企业

转移到国内企业可能是本土企业积累溢出

效应的渠道（ 示范渠道）。这些工人也可

以自己创办成功的商企。

缺乏融资往往限制当地企业提高生

产力的能力，从而限制其成为外国企业供

应商的机会。各种类型的激励措施可以在

财政上和法律上支持当地企业获得融资，

以进一步投资于人力资本、技术和管理能

力，并降低联系风险。其中一些干预措施

包括贷款、补助、担保和提供针对不公平

契约安排的法律保护。

结论

外国投资者带来广泛的知识和技能，

这些有可能为东道国经济带来积极的溢

出效应。然而，这些好处并不是一定会有

的。事实上，外国企业也可能在当地经济

中产生竞争压力，从而损害当地企业的

利益。这些潜在的正面和负面影响之间

的平衡决定了外国企业对当地企业的整体

影响。

从长远来看，竞争压力鼓励行业内

部要素的有效再分配，从而提高行业生产

力。外国知识和技术可以通过两个主要渠

道转移到国内企业。首先是外国企业与国

内供应商之间的联系。其次是国内企业在

自身生产过程中模仿和复制国外技术和管

理实践的示范渠道。

本章采用 121 个发展中经济体的企业

层面数据集，评估这些渠道在支持各发展

中国家的本地企业业绩方面的作用。研究

发现，高成长型企业主要通过联系渠道内

化正溢出效应，这表明它们有超强的吸收

能力，使其成为旨在最大化FDI为本地经

济带来的好处的政策干预的理想目标。

政府可以实施一系列政策最大化FDI
溢出的潜力。政府干预应该努力抵消特定

的市场失灵，这种市场失灵通常是信息不

对称，或者是国内企业规模小、质量低。
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联系项目应该考虑一种机制，以确认有可

能与外国企业联系的国内供应商。供应商

数据库和匹配服务是促进联系最常用的促

进联系的工具。供应商开发计划和对集群

发展的支持是寻求提高国内企业与外国企

业联系能力的干预措施。财政和税收优惠

也被用来鼓励外国企业使用国内投入。灵

活的劳动力市场可以帮助工人从外国公司

进入国内经济体。

要想更好地了解FDI对国内高成长型

企业绩效的影响，需要更多政策导向的研

究。一个方面是FDI溢出的长期影响，特

别是对生产力、创新和高成长型企业创造

更好就业机会的能力方面的影响。值得进

一步研究的另一个方面是不同类型FDI给

发展中国家带来的FDI溢出效应的不同潜

力。Reyes（ 即将出版）发现，嵌入全球

价值链中的FDI比主要为国内市场服务的

FDI更有可能产生FDI溢出。

但是，无论外国企业对国内企业的

分散性影响如何，开放跨国生产的国家往

往会得到总生产力增长的好处。这些好处

是通过对国内企业的溢出效应和生产要素

从生产力较低的企业到生产力较高的企业

的再分配来实现的。

附录2A　分析中的经济体

柬埔寨 （2016），中国（2012），斐济（2009）， 印度尼西亚 （2015）， 老挝 （2016），
 马来西亚（2015）， 密克罗尼西亚联邦（2009）， 蒙古国 （2013）， 缅甸（2014）， 
巴布亚新几内亚 （2015），菲律宾 （2015）， 萨摩亚 （2009），所罗门群岛 （2015），
泰国 （2016），东帝汶 （2015）， 汤加 （2009），瓦努阿图 （2009）， 越南 （2015）

阿尔巴尼亚（2013），亚美尼亚（2013），阿塞拜疆 （2013），白罗斯（2013），波斯尼亚
和黑塞哥维那（2013）， 保加利亚（2013），前南马其顿 （2013），格鲁吉亚（2013），
匈牙利（2013），哈萨克斯坦（2013），科索沃（2013），吉尔吉斯共和国（2013），
摩尔多瓦（2013），黑山（2013），罗马尼亚（2013），塞尔维亚（2013），塔吉克斯坦
（2013），土耳其 （2013），乌克兰 （2013）， 乌兹别克斯坦 （2013） 

拉丁美洲和加勒比地区 阿根廷（2010），伯利兹（2010），玻利维亚（2010），巴西（2009），哥伦比亚（2010），
哥斯达黎加（2010），多米尼克（2010），多米尼加共和国（2010），厄瓜多尔 （2010），
萨尔瓦多（2010），格林纳达（2010），危地马拉（2010），圭亚那（2010），洪都拉斯
（2010），牙买加（2010），墨西哥（2010），尼加拉瓜（2010），巴拿马（2010），
巴拉圭（2010），秘鲁（2010），圣卢西亚（2010），圣文森特和格林纳丁斯（2010），
苏里南（2010），委内瑞拉 （2010）

中东和北非地区

南亚地区

撒哈拉以南非洲地区

吉布提（2013），埃及（2013），伊拉克（2011），约旦（2013），黎巴嫩（2013），
摩洛哥（2013），突尼斯（2013），约旦河西岸和加沙（2013），也门 （2013）
阿富汗（2014），孟加拉国 （2013），不丹（2015），印度（2014），尼泊尔（2013），
巴基斯坦（2013），斯里兰卡（2011） 
安哥拉（2010），贝宁（2009），博茨瓦纳（2010），布基纳法索（2009），布隆迪（2014），
喀麦隆 （2009），佛得角（2009），中非共和国（2011），乍得（2009），刚果民主共和国
（2013），刚果共和国（2009），科特迪瓦（2009），厄立特里亚（2009），埃塞俄比亚
（2015），加蓬（2009），冈比亚（2006），加纳（2013），几内亚（2006），几内亚比绍
（2006），肯尼亚（2013），莱索托 （2009），利比里亚（2009），马达加斯加 （2013），
马拉维（2014），马里（2010），毛里塔尼亚（2014），毛里求斯（2009），莫桑比克
（2007），纳米比亚 （2014），尼日尔 （2009），尼日利亚 （2014），卢旺达（2011），
塞内加尔 （2014），塞拉利昂 （2009），南非 （2007），南苏丹 （2014），苏丹 （2014），
斯威士兰（2006），坦桑尼亚（2013），多哥（2009），乌干达（2013），赞比亚 （2013），
津巴布韦 （2011）

东亚和太平洋地区

欧洲和中亚地区

资料来源：世界银行企业调查。

注：本表格给出了使用世界银行企业调查数据的分析中包含的经济体。括号内是在每个国家实施调查的年。信

息时间是 2016 年 9 月 8 日。
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附录2B　衡量企业的成长

在 描 述 企 业 业 绩 时 ， 至 少 需 要 考

虑 三 个 问 题 ： 增 长 指 标 、 增 长 度 量 和

研究期。

增长指标是指能观察到增长的变量。

在高成长型企业文献中最常用的指标是

销售额和雇员数量（Daunfeldt， Elert， and 
Johansson 2014）。因为我们对高成长型企

业在创造就业机会方面的作用感兴趣，我

们使用公司的长期全职雇员的数量作为增

长指标。

衡量企业层面就业增长率的可能指

标的种类很多。两种最基本的方法是增

长指标的绝对变化和相对变化。第一个

方法检查两个时间点之间的简单就业差

异，而第二个方法使用就业差异与企业初

始规模的比。这两种方法可能导致不同的

结果。Almus（2002）和Daunfeldt， Elert， 
and Johansson（2014）都表明绝对增长的

衡量标准偏向于大企业，而相对增长的衡

量标准则偏向于小企业。为了减少这些偏

差，我们采用了中点增长率，这是Davis，

Haltiwanger，and Schuh（1998）提出的一

种方法，使用研究中考查时间段内的绝对

变化与企业平均规模的比。这一方法的正

式定义如下：

其中，empi,t 指的是在年份 t 中公司 i
报告的长期全职雇员的总数。这个增长率

的构建使其在零附近是对称的，在 -2 到 2
之间。它也与传统的增长率测度法（Gi,t），

单调相关，对于低增长率而言它接近后

者。这两种增长衡量都是由以下等式联系

起来的：

这 种 增 长 率 的 基 本 统 计 特 性 在

Törnqvist， Vartia， and Vartia（1985）中有

详细讨论。

我们的分析研究的时间期是两年。

这些调查要求公司提供在上一个会计年度

和前三个会计年度的总雇员情况。在大多

数对高成长型企业的研究中使用了三年

期或四年期，但一些研究使用了较短的周

期（Coad and others 2014； Reyes， Roberts， 
and Xu 2017）。

附录2C　中位规模和成立时间的高成长型企业和其他企业

其他企业高成长型企业

成立时间雇员数 成立时间雇员数

其他企业高成长型企业

成立时间雇员数 成立时间雇员数

阿富汗 3

阿尔巴尼亚 3 5.5

安哥拉 9
10 6
6.5
10 4
20

白罗斯 8
伯利兹 9.5 6.5

3 2.5

不丹 5.5 8
玻利维亚 8
波斯尼亚和
黑塞哥维纳

12.5

6
巴西 5
保加利亚 5

8 3
布隆迪 10 3.5

4.5
3.5 4
10 4

中非共和国 3
乍得 4 20
中国 20 79.5

9 4
刚果民主共和国 4

2.5
20 5
3 6

吉布提 5 4
3 3.5

多米尼加共和国 5

厄瓜多尔 12
埃及 11 8.5

15
15
5.5 5

斐济 9 4.5
加蓬 5 3

8 10
格鲁吉亚 3
加纳 2
格林纳达 2

7 2
几内亚 2 15
几内亚比绍 2.5

12.5 17.5 30 19 3 6 13 11
4 17.5 20 20
6.5 11 13 16 10 10.5 35 20

印度 15 13 30 16 9 10 22 16
20 15 30 19 6 10 10 13
3 12 9 10

牙买加 10 10 24 20
约旦 7.5 9 22 15 7 6 12 19

10 8 17 12 6 11.5 16 13

肯尼亚 9.5 13.5 20 18 10 8 28 11
科索沃 5 7 15 13 3 11 10 16

吉尔吉斯共和国 20 10 22.5 15

老挝 5 12.5 13 16 7 8 12 12

黎巴嫩 7 7 19 22
莱索托 4 11 15 10

圣文森特和
格林纳丁斯

6 利比里亚7 12 9 8 6.5 7

前南马其顿10 9 12 8 9 16.5

马达加斯加9 15 10 7.5 11 12 12
马拉维阿根廷 15 36 28 14.5 15 16

亚美尼亚 马来西亚8 18 13 13.5 18 32 17
阿塞拜疆 马里15 16 12 12 10 10
孟加拉国 毛里塔尼亚17 26 18 7 16 19.5 14

毛里求斯8 17 15 5 5 15 16

贝宁

墨西哥20 16 15 12 44 20

密克罗尼西
亚联邦 

6 7 14 3.5 10 16

摩尔多瓦7 13 15 13 15 13

蒙古国15 35 23 10 10.5 15 12

黑山13 15 16 7 12 10 15

博茨瓦纳 摩洛哥7 20 14 7.5 15 30 18
莫桑比克16 25 18 3.5 7 10 12
缅甸11 15 17 10 10 11 14

布基纳法索 纳米比亚6 10.5 12 6 12 9
尼泊尔4.5 16 12 10.5 12 15

佛得角 尼加拉瓜6.5 19.5 13 6 18 24 19
柬埔寨 尼日尔14 15 13 6 14 11
喀麦隆 尼日利亚12 20 16 14 9 14

巴基斯坦12 10 10 10 15 20 20
巴拿马
巴布亚新
几内亚

11 12 14 18 28.5 17
41.5 44 2510 56 11

哥伦比亚 巴拉圭15 30 20 7 25 18
秘鲁6 9 9 9 11 30 16

刚果共和国 菲律宾7.5 14 11 20 14.5 35 19
哥斯达黎加 罗马尼亚12 26.5 21 9 15 17

卢旺达科特迪瓦 6 7.5 9 5 16 9
萨摩亚10 12 14 9 12 16

多米尼克 塞内加尔9 13.5 10 10 10 14
塞尔维亚11 35 17 8 11 18 17

塞拉利昂11 30 22 2.5 14.5 10 14
所罗门群岛13 28 18 5.5 19 18.5

萨尔瓦多 南非12 35 20 6 9 25 15
厄立特里亚 南苏丹8 16 13 3 5 7 6

斯里兰卡埃塞俄比亚 9 16 12 13 18 19
圣卢西亚13 15 23 9 18 13

11.5 9 187 10 12

苏丹冈比亚 6 9 9 11 15 11
苏里南4.5 11 10 34 17.5 20 18.5
斯威士兰8 10 13 2 10 108
塔吉克斯坦24 13.5 20 6.5 9.5 17 10

危地马拉 坦桑尼亚13 32 21 15 10 13
泰国
东帝汶

6.5 6 8 16 27 19
10.5 7 10 6 9 10 11

圭亚那 多哥
洪都拉斯 汤加 3 4 7 10
匈牙利 突尼斯

土耳其
印度尼西亚 乌干达
伊拉克 乌克兰 20 12 20 14

乌兹别克斯坦 6 7 25 14
瓦努阿图

哈萨克斯坦 委内瑞拉

越南
约旦河西岸
和加沙
也门 9 16 14 20

赞比亚
津巴布韦 13 19 40 31
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其他企业高成长型企业

成立时间雇员数 成立时间雇员数

其他企业高成长型企业

成立时间雇员数 成立时间雇员数

阿富汗 3

阿尔巴尼亚 3 5.5

安哥拉 9
10 6
6.5
10 4
20

白罗斯 8
伯利兹 9.5 6.5

3 2.5

不丹 5.5 8
玻利维亚 8
波斯尼亚和
黑塞哥维纳

12.5

6
巴西 5
保加利亚 5

8 3
布隆迪 10 3.5

4.5
3.5 4
10 4

中非共和国 3
乍得 4 20
中国 20 79.5

9 4
刚果民主共和国 4

2.5
20 5
3 6

吉布提 5 4
3 3.5

多米尼加共和国 5

厄瓜多尔 12
埃及 11 8.5

15
15
5.5 5

斐济 9 4.5
加蓬 5 3

8 10
格鲁吉亚 3
加纳 2
格林纳达 2

7 2
几内亚 2 15
几内亚比绍 2.5

12.5 17.5 30 19 3 6 13 11
4 17.5 20 20
6.5 11 13 16 10 10.5 35 20

印度 15 13 30 16 9 10 22 16
20 15 30 19 6 10 10 13
3 12 9 10

牙买加 10 10 24 20
约旦 7.5 9 22 15 7 6 12 19

10 8 17 12 6 11.5 16 13

肯尼亚 9.5 13.5 20 18 10 8 28 11
科索沃 5 7 15 13 3 11 10 16

吉尔吉斯共和国 20 10 22.5 15

老挝 5 12.5 13 16 7 8 12 12

黎巴嫩 7 7 19 22
莱索托 4 11 15 10

圣文森特和
格林纳丁斯

6 利比里亚7 12 9 8 6.5 7

前南马其顿10 9 12 8 9 16.5

马达加斯加9 15 10 7.5 11 12 12
马拉维阿根廷 15 36 28 14.5 15 16

亚美尼亚 马来西亚8 18 13 13.5 18 32 17
阿塞拜疆 马里15 16 12 12 10 10
孟加拉国 毛里塔尼亚17 26 18 7 16 19.5 14

毛里求斯8 17 15 5 5 15 16

贝宁

墨西哥20 16 15 12 44 20

密克罗尼西
亚联邦 

6 7 14 3.5 10 16

摩尔多瓦7 13 15 13 15 13

蒙古国15 35 23 10 10.5 15 12

黑山13 15 16 7 12 10 15

博茨瓦纳 摩洛哥7 20 14 7.5 15 30 18
莫桑比克16 25 18 3.5 7 10 12
缅甸11 15 17 10 10 11 14

布基纳法索 纳米比亚6 10.5 12 6 12 9
尼泊尔4.5 16 12 10.5 12 15

佛得角 尼加拉瓜6.5 19.5 13 6 18 24 19
柬埔寨 尼日尔14 15 13 6 14 11
喀麦隆 尼日利亚12 20 16 14 9 14

巴基斯坦12 10 10 10 15 20 20
巴拿马
巴布亚新
几内亚

11 12 14 18 28.5 17
41.5 44 2510 56 11

哥伦比亚 巴拉圭15 30 20 7 25 18
秘鲁6 9 9 9 11 30 16

刚果共和国 菲律宾7.5 14 11 20 14.5 35 19
哥斯达黎加 罗马尼亚12 26.5 21 9 15 17

卢旺达科特迪瓦 6 7.5 9 5 16 9
萨摩亚10 12 14 9 12 16

多米尼克 塞内加尔9 13.5 10 10 10 14
塞尔维亚11 35 17 8 11 18 17

塞拉利昂11 30 22 2.5 14.5 10 14
所罗门群岛13 28 18 5.5 19 18.5

萨尔瓦多 南非12 35 20 6 9 25 15
厄立特里亚 南苏丹8 16 13 3 5 7 6

斯里兰卡埃塞俄比亚 9 16 12 13 18 19
圣卢西亚13 15 23 9 18 13

11.5 9 187 10 12

苏丹冈比亚 6 9 9 11 15 11
苏里南4.5 11 10 34 17.5 20 18.5
斯威士兰8 10 13 2 10 108
塔吉克斯坦24 13.5 20 6.5 9.5 17 10

危地马拉 坦桑尼亚13 32 21 15 10 13
泰国
东帝汶

6.5 6 8 16 27 19
10.5 7 10 6 9 10 11

圭亚那 多哥
洪都拉斯 汤加 3 4 7 10
匈牙利 突尼斯

土耳其
印度尼西亚 乌干达
伊拉克 乌克兰 20 12 20 14

乌兹别克斯坦 6 7 25 14
瓦努阿图

哈萨克斯坦 委内瑞拉

越南
约旦河西岸
和加沙
也门 9 16 14 20

赞比亚
津巴布韦 13 19 40 31

其他企业高成长型企业

成立时间雇员数 成立时间雇员数

其他企业高成长型企业

成立时间雇员数 成立时间雇员数

阿富汗 3

阿尔巴尼亚 3 5.5

安哥拉 9
10 6
6.5
10 4
20

白罗斯 8
伯利兹 9.5 6.5

3 2.5

不丹 5.5 8
玻利维亚 8
波斯尼亚和
黑塞哥维纳

12.5

6
巴西 5
保加利亚 5

8 3
布隆迪 10 3.5

4.5
3.5 4
10 4

中非共和国 3
乍得 4 20
中国 20 79.5

9 4
刚果民主共和国 4

2.5
20 5
3 6

吉布提 5 4
3 3.5

多米尼加共和国 5

厄瓜多尔 12
埃及 11 8.5

15
15
5.5 5

斐济 9 4.5
加蓬 5 3

8 10
格鲁吉亚 3
加纳 2
格林纳达 2

7 2
几内亚 2 15
几内亚比绍 2.5

12.5 17.5 30 19 3 6 13 11
4 17.5 20 20
6.5 11 13 16 10 10.5 35 20

印度 15 13 30 16 9 10 22 16
20 15 30 19 6 10 10 13
3 12 9 10

牙买加 10 10 24 20
约旦 7.5 9 22 15 7 6 12 19

10 8 17 12 6 11.5 16 13

肯尼亚 9.5 13.5 20 18 10 8 28 11
科索沃 5 7 15 13 3 11 10 16

吉尔吉斯共和国 20 10 22.5 15

老挝 5 12.5 13 16 7 8 12 12

黎巴嫩 7 7 19 22
莱索托 4 11 15 10

圣文森特和
格林纳丁斯

6 利比里亚7 12 9 8 6.5 7

前南马其顿10 9 12 8 9 16.5

马达加斯加9 15 10 7.5 11 12 12
马拉维阿根廷 15 36 28 14.5 15 16

亚美尼亚 马来西亚8 18 13 13.5 18 32 17
阿塞拜疆 马里15 16 12 12 10 10
孟加拉国 毛里塔尼亚17 26 18 7 16 19.5 14

毛里求斯8 17 15 5 5 15 16

贝宁

墨西哥20 16 15 12 44 20

密克罗尼西
亚联邦 

6 7 14 3.5 10 16

摩尔多瓦7 13 15 13 15 13

蒙古国15 35 23 10 10.5 15 12

黑山13 15 16 7 12 10 15

博茨瓦纳 摩洛哥7 20 14 7.5 15 30 18
莫桑比克16 25 18 3.5 7 10 12
缅甸11 15 17 10 10 11 14

布基纳法索 纳米比亚6 10.5 12 6 12 9
尼泊尔4.5 16 12 10.5 12 15

佛得角 尼加拉瓜6.5 19.5 13 6 18 24 19
柬埔寨 尼日尔14 15 13 6 14 11
喀麦隆 尼日利亚12 20 16 14 9 14

巴基斯坦12 10 10 10 15 20 20
巴拿马
巴布亚新
几内亚

11 12 14 18 28.5 17
41.5 44 2510 56 11

哥伦比亚 巴拉圭15 30 20 7 25 18
秘鲁6 9 9 9 11 30 16

刚果共和国 菲律宾7.5 14 11 20 14.5 35 19
哥斯达黎加 罗马尼亚12 26.5 21 9 15 17

卢旺达科特迪瓦 6 7.5 9 5 16 9
萨摩亚10 12 14 9 12 16

多米尼克 塞内加尔9 13.5 10 10 10 14
塞尔维亚11 35 17 8 11 18 17

塞拉利昂11 30 22 2.5 14.5 10 14
所罗门群岛13 28 18 5.5 19 18.5

萨尔瓦多 南非12 35 20 6 9 25 15
厄立特里亚 南苏丹8 16 13 3 5 7 6

斯里兰卡埃塞俄比亚 9 16 12 13 18 19
圣卢西亚13 15 23 9 18 13

11.5 9 187 10 12

苏丹冈比亚 6 9 9 11 15 11
苏里南4.5 11 10 34 17.5 20 18.5
斯威士兰8 10 13 2 10 108
塔吉克斯坦24 13.5 20 6.5 9.5 17 10

危地马拉 坦桑尼亚13 32 21 15 10 13
泰国
东帝汶

6.5 6 8 16 27 19
10.5 7 10 6 9 10 11

圭亚那 多哥
洪都拉斯 汤加 3 4 7 10
匈牙利 突尼斯

土耳其
印度尼西亚 乌干达
伊拉克 乌克兰 20 12 20 14

乌兹别克斯坦 6 7 25 14
瓦努阿图

哈萨克斯坦 委内瑞拉

越南
约旦河西岸
和加沙
也门 9 16 14 20

赞比亚
津巴布韦 13 19 40 31

续表
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其他企业高成长型企业

成立时间雇员数 成立时间雇员数

其他企业高成长型企业

成立时间雇员数 成立时间雇员数

阿富汗 3

阿尔巴尼亚 3 5.5

安哥拉 9
10 6
6.5
10 4
20

白罗斯 8
伯利兹 9.5 6.5

3 2.5

不丹 5.5 8
玻利维亚 8
波斯尼亚和
黑塞哥维纳

12.5

6
巴西 5
保加利亚 5

8 3
布隆迪 10 3.5

4.5
3.5 4
10 4

中非共和国 3
乍得 4 20
中国 20 79.5

9 4
刚果民主共和国 4

2.5
20 5
3 6

吉布提 5 4
3 3.5

多米尼加共和国 5

厄瓜多尔 12
埃及 11 8.5

15
15
5.5 5

斐济 9 4.5
加蓬 5 3

8 10
格鲁吉亚 3
加纳 2
格林纳达 2

7 2
几内亚 2 15
几内亚比绍 2.5

12.5 17.5 30 19 3 6 13 11
4 17.5 20 20
6.5 11 13 16 10 10.5 35 20

印度 15 13 30 16 9 10 22 16
20 15 30 19 6 10 10 13
3 12 9 10

牙买加 10 10 24 20
约旦 7.5 9 22 15 7 6 12 19

10 8 17 12 6 11.5 16 13

肯尼亚 9.5 13.5 20 18 10 8 28 11
科索沃 5 7 15 13 3 11 10 16

吉尔吉斯共和国 20 10 22.5 15

老挝 5 12.5 13 16 7 8 12 12

黎巴嫩 7 7 19 22
莱索托 4 11 15 10

圣文森特和
格林纳丁斯

6 利比里亚7 12 9 8 6.5 7

前南马其顿10 9 12 8 9 16.5

马达加斯加9 15 10 7.5 11 12 12
马拉维阿根廷 15 36 28 14.5 15 16

亚美尼亚 马来西亚8 18 13 13.5 18 32 17
阿塞拜疆 马里15 16 12 12 10 10
孟加拉国 毛里塔尼亚17 26 18 7 16 19.5 14

毛里求斯8 17 15 5 5 15 16

贝宁

墨西哥20 16 15 12 44 20

密克罗尼西
亚联邦 

6 7 14 3.5 10 16

摩尔多瓦7 13 15 13 15 13

蒙古国15 35 23 10 10.5 15 12

黑山13 15 16 7 12 10 15

博茨瓦纳 摩洛哥7 20 14 7.5 15 30 18
莫桑比克16 25 18 3.5 7 10 12
缅甸11 15 17 10 10 11 14

布基纳法索 纳米比亚6 10.5 12 6 12 9
尼泊尔4.5 16 12 10.5 12 15

佛得角 尼加拉瓜6.5 19.5 13 6 18 24 19
柬埔寨 尼日尔14 15 13 6 14 11
喀麦隆 尼日利亚12 20 16 14 9 14

巴基斯坦12 10 10 10 15 20 20
巴拿马
巴布亚新
几内亚

11 12 14 18 28.5 17
41.5 44 2510 56 11

哥伦比亚 巴拉圭15 30 20 7 25 18
秘鲁6 9 9 9 11 30 16

刚果共和国 菲律宾7.5 14 11 20 14.5 35 19
哥斯达黎加 罗马尼亚12 26.5 21 9 15 17

卢旺达科特迪瓦 6 7.5 9 5 16 9
萨摩亚10 12 14 9 12 16

多米尼克 塞内加尔9 13.5 10 10 10 14
塞尔维亚11 35 17 8 11 18 17

塞拉利昂11 30 22 2.5 14.5 10 14
所罗门群岛13 28 18 5.5 19 18.5

萨尔瓦多 南非12 35 20 6 9 25 15
厄立特里亚 南苏丹8 16 13 3 5 7 6

斯里兰卡埃塞俄比亚 9 16 12 13 18 19
圣卢西亚13 15 23 9 18 13

11.5 9 187 10 12

苏丹冈比亚 6 9 9 11 15 11
苏里南4.5 11 10 34 17.5 20 18.5
斯威士兰8 10 13 2 10 108
塔吉克斯坦24 13.5 20 6.5 9.5 17 10

危地马拉 坦桑尼亚13 32 21 15 10 13
泰国
东帝汶

6.5 6 8 16 27 19
10.5 7 10 6 9 10 11

圭亚那 多哥
洪都拉斯 汤加 3 4 7 10
匈牙利 突尼斯

土耳其
印度尼西亚 乌干达
伊拉克 乌克兰 20 12 20 14

乌兹别克斯坦 6 7 25 14
瓦努阿图

哈萨克斯坦 委内瑞拉

越南
约旦河西岸
和加沙
也门 9 16 14 20

赞比亚
津巴布韦 13 19 40 31

其他企业高成长型企业

成立时间雇员数 成立时间雇员数

其他企业高成长型企业

成立时间雇员数 成立时间雇员数

阿富汗 3

阿尔巴尼亚 3 5.5

安哥拉 9
10 6
6.5
10 4
20

白罗斯 8
伯利兹 9.5 6.5

3 2.5

不丹 5.5 8
玻利维亚 8
波斯尼亚和
黑塞哥维纳

12.5

6
巴西 5
保加利亚 5

8 3
布隆迪 10 3.5

4.5
3.5 4
10 4

中非共和国 3
乍得 4 20
中国 20 79.5

9 4
刚果民主共和国 4

2.5
20 5
3 6

吉布提 5 4
3 3.5

多米尼加共和国 5

厄瓜多尔 12
埃及 11 8.5

15
15
5.5 5

斐济 9 4.5
加蓬 5 3

8 10
格鲁吉亚 3
加纳 2
格林纳达 2

7 2
几内亚 2 15
几内亚比绍 2.5

12.5 17.5 30 19 3 6 13 11
4 17.5 20 20
6.5 11 13 16 10 10.5 35 20

印度 15 13 30 16 9 10 22 16
20 15 30 19 6 10 10 13
3 12 9 10

牙买加 10 10 24 20
约旦 7.5 9 22 15 7 6 12 19

10 8 17 12 6 11.5 16 13

肯尼亚 9.5 13.5 20 18 10 8 28 11
科索沃 5 7 15 13 3 11 10 16

吉尔吉斯共和国 20 10 22.5 15

老挝 5 12.5 13 16 7 8 12 12

黎巴嫩 7 7 19 22
莱索托 4 11 15 10

圣文森特和
格林纳丁斯

6 利比里亚7 12 9 8 6.5 7

前南马其顿10 9 12 8 9 16.5

马达加斯加9 15 10 7.5 11 12 12
马拉维阿根廷 15 36 28 14.5 15 16

亚美尼亚 马来西亚8 18 13 13.5 18 32 17
阿塞拜疆 马里15 16 12 12 10 10
孟加拉国 毛里塔尼亚17 26 18 7 16 19.5 14

毛里求斯8 17 15 5 5 15 16

贝宁

墨西哥20 16 15 12 44 20

密克罗尼西
亚联邦 

6 7 14 3.5 10 16

摩尔多瓦7 13 15 13 15 13

蒙古国15 35 23 10 10.5 15 12

黑山13 15 16 7 12 10 15

博茨瓦纳 摩洛哥7 20 14 7.5 15 30 18
莫桑比克16 25 18 3.5 7 10 12
缅甸11 15 17 10 10 11 14

布基纳法索 纳米比亚6 10.5 12 6 12 9
尼泊尔4.5 16 12 10.5 12 15

佛得角 尼加拉瓜6.5 19.5 13 6 18 24 19
柬埔寨 尼日尔14 15 13 6 14 11
喀麦隆 尼日利亚12 20 16 14 9 14

巴基斯坦12 10 10 10 15 20 20
巴拿马
巴布亚新
几内亚

11 12 14 18 28.5 17
41.5 44 2510 56 11

哥伦比亚 巴拉圭15 30 20 7 25 18
秘鲁6 9 9 9 11 30 16

刚果共和国 菲律宾7.5 14 11 20 14.5 35 19
哥斯达黎加 罗马尼亚12 26.5 21 9 15 17

卢旺达科特迪瓦 6 7.5 9 5 16 9
萨摩亚10 12 14 9 12 16

多米尼克 塞内加尔9 13.5 10 10 10 14
塞尔维亚11 35 17 8 11 18 17

塞拉利昂11 30 22 2.5 14.5 10 14
所罗门群岛13 28 18 5.5 19 18.5

萨尔瓦多 南非12 35 20 6 9 25 15
厄立特里亚 南苏丹8 16 13 3 5 7 6

斯里兰卡埃塞俄比亚 9 16 12 13 18 19
圣卢西亚13 15 23 9 18 13

11.5 9 187 10 12

苏丹冈比亚 6 9 9 11 15 11
苏里南4.5 11 10 34 17.5 20 18.5
斯威士兰8 10 13 2 10 108
塔吉克斯坦24 13.5 20 6.5 9.5 17 10

危地马拉 坦桑尼亚13 32 21 15 10 13
泰国
东帝汶

6.5 6 8 16 27 19
10.5 7 10 6 9 10 11

圭亚那 多哥
洪都拉斯 汤加 3 4 7 10
匈牙利 突尼斯

土耳其
印度尼西亚 乌干达
伊拉克 乌克兰 20 12 20 14

乌兹别克斯坦 6 7 25 14
瓦努阿图

哈萨克斯坦 委内瑞拉

越南
约旦河西岸
和加沙
也门 9 16 14 20

赞比亚
津巴布韦 13 19 40 31

资料来源：基于世界银行企业调查数据计算。

注：本表格报告了在考查中的起始时间（即实施调查两年前）企业的中位雇员数和成立时间。 

续表

附录 2D　确定FDI溢出对高增长企
业的作用 23

为了捕捉FDI溢出对国内企业绩效的

作用，我们对国内企业产出增长率的联系

和示范效应进行回归分析如下：

   （1）

下标 i 代表企业，j 代表行业，c 代表

国家。γc 代表国家固定效应，γj 为行业

固定效应，模型建构中引入这些变量是为

了描述这些维度中每一个未观察到的异质

性。行业固定效应按两位数的国际标准工

业分类（ISIC）定义。gijc 是开展调查时过

去两年中企业 i 在每个国家实现的销售中

值增长率（见附录 2B）。

联系渠道（linkagesjc）是指行业 j（两

位数的 ISI（码）的外国企业在每个国家获

取的国内来源的投入品的平均比例）。和

文献一致，外国企业指含至少10%外国所有

权的企业。具体地说，这个变量的构造是

  （2）

其中 inputdom
ijc  代表了外国企业使用的国内来

源的投入品； inputtot
ijc  对应总投入品，而不

论来源。该行业的外国企业总数是n。

示范渠道（demonstrationjc）是指行业

层面外国产出份额占总产出的百分比。这

在文献中是衡量行业内溢出效应的标准方

法。参见Farole and Winkler （2015） 和其

中的参考文献。

 
 （3）

其中 output fgn
ijc 出代表外国企业自身的

销售，而 outputall
ijc 代表在每一个行业、国

家和年份的所有企业的销售额。

模型控制包含在 Xijc 矩阵中的企业特

定属性，包括企业成立时间的对数转换

（ 定义为企业开始运营到调查开始进行时

的年份），劳动生产率的对数转换（ 每个

工人的销售额，以美元计），以及一个表

示出口状态的虚拟变量，如果直接出口占

当地企业总销售额的 5％以上，则此虚拟

变量值为 1。我们保留了有外国企业存在

的国家—行业单元，回归的最终样本包括

121 个经济体中大约 33000 家国内企业。

系数 ß1 和 ß2 表示联系和示范效应对

各个国家和行业的国内企业销售增长的

平均效果。为了测试这些效果对高成长型

企业的不同影响，我们修改方程 [1]，引

入一个虚拟变量，表示该企业是否为高增

长型企业，并使其与FDI溢出渠道相互作

用。高成长型企业定义为位于每个国家就
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业增长分布的前五个百分位数的企业。这

些估计的结果见表 2D.1。

为了考察FDI的溢出效应在不同国家

间是如何变化的，我们按照世界银行集团

国家分类，按照世界六个不同区域来建构

模型。我们还将制造业和服务业的样本分

开。结果见表 2D.1 和表 2D.2。

表2D.1　FDI溢出效应对企业业绩的作用

变量 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

联系渠道 0.023
(0.051)

0.053
(0.050)

0.053
(0.051)

示范渠道 0.010
(0.015)

0.002
(0.019)

高成长型企业 0.190***

(0.021)

联系渠道 0.678***

(0.190)
0.568***

(0.201)

示范渠道 0.171***

(0.061)
企业成立时间的对数 -0.068***

(0.005)
-0.068***

(0.005)
-0.068***

(0.005)
-0.068***

(0.005)
-0.061***

(0.005)
-0.061***

(0.005)
-0.061***

(0.005)

出口商 -0.001
(0.010)

-0.001
(0.010)

-0.001
(0.009)

-0.001
(0.010)

-0.003
(0.010)

-0.003
(0.010)

-0.003
(0.010)

劳动生产率的对数

常量 -0.783***

(0.059)
-0.784***

(0.059)
-0.785
(0.551)

-0.786***

(0.059)
-0.813***

(0.060)
-0.816***

(0.059)
-0.816***

(0.059)

国家固定效应 是　　　　　是　　　　　是　　　　　   是　　　　　是     　　　　是　　　　　是
是　　　　　是　　　　　是　　　　　   是　　　　　是     　　　　是　　　　　是行业固定效应

观测值 33305  33305  33305  33305  33305  33305  33305
R2 0.165 0.165 0.165 0.165 0.174 0.174 0.174

0.028
(0.052)

0.011
(0.019)

0.006
(0.019)

0.207***

(0.019)
0.207**

(0.021)

0.109*

(0.063)

0.083***

(0.005)
0.082***

(0.005)
0.082***

(0.005)
0.082***

(0.002)
0.082***

(0.005)
0.083***

(0.005)
0.083***

(0.005)

资料来源：基于世界银行企业调查数据计算。

注意：标准误（在括号中）按国家 / 行业层面分组。FDI= 外国直接投资。*** p <0.01；** p <0.05；* p <0.1。

表2D.2　FDI溢出效应对各地区和各部门的企业业绩的作用

变量

 世界银行地区分类 经济部门 

东亚和
太平洋

地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚地区
撒哈拉以南

非洲地区

联系渠道 -0.123
(0.103)

0.299
(0.265)

-0.092
(0.164)

0.349
(0.647)

-0.059
(0.098)

0.092
(0.108)

-0.111*

(0.064)

示范渠道 -0.051
(0.047)

0.042
(0.036)

-0.003
(0.043)

-0.086
(0.101)

-0.001
(0.034)

-0.003
(0.023)

-0.009
(0.037)

高成长型企业 0.235***

(0.061)

联系渠道 -0.202
(0.892)

0.491
(0.320)

-0.207
(0.439)

0.570*

(0.307)

示范渠道 -0.076
(0.118)

0.211**

(0.115)

企业成立时间的对数 -0.056***

(0.015)
-0.086***

(0.016)
-0.059***

(0.011)
-0.059***

(0.012)
-0.045***

(0.006)
-0.088***

(0.017)
-0.059***

(0.006)
-0.069***

(0.012)

出口商 -0.000
(0.023)

0.017
(0.029)

-0.065***

(0.019)
0.015
(0.021)

-0.009
(0.014)

0.064
(0.045)

-0.013
(0.010)

0.083*

(0.043)

劳动生产率的对数

常量 -0.579***

(0.100)
-0.718***

(0.171)
-0.983***

(0.128)
0.062

(0.104)
-0.641***

(0.131)
-0.444***

(0.078)
-0.734***

(0.119)

国家固定效应

行业固定效应

观测值  5876  2749  5557  4086  9155  5882  26398  6893

R2 0.103 0.171 0.116 0.306 0.050 0.184 0.175  0.190

制造业 服务业

0.047
(0.050)

0.814***

(0.309)

0.108***

(0.012)

0.009
(0.108)

0.238***

(0.067)
0.171***

(0.065)
0.212***

(0.056)
0.241***

(0.066)
0.127***

(0.025)
0.294***

(0.071)
0.181***

(0.021)

2.342***

(0.700)
0.764***

(0.240)
0.581**

(0.284)

0.427**

(0.192)
0.042

(0.127)
0.019

(0.208)
0.163

(0.201)
0.059

(0.147)
0.078

(0.077)

0.062***

(0.009)
0.086***

(0.011)
0.107***

(0.007)
0.099***

(0.009)
0.038***

(0.006)
0.122***

(0.011)
0.075***

(0.005)

-0.679***

(0.089)

是　　　　　是　　　　    　是　　　　　  是　　　　 　是     　　　是　　　　      　是　　　　  　是

是　　　　　是　　　　    　是　　　　　  是　　　　 　是     　　　是　　　　      　是　　　　  　是
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变量

 世界银行地区分类 经济部门 

东亚和
太平洋

地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚地区
撒哈拉以南

非洲地区

联系渠道 -0.123
(0.103)

0.299
(0.265)

-0.092
(0.164)

0.349
(0.647)

-0.059
(0.098)

0.092
(0.108)

-0.111*

(0.064)

示范渠道 -0.051
(0.047)

0.042
(0.036)

-0.003
(0.043)

-0.086
(0.101)

-0.001
(0.034)

-0.003
(0.023)

-0.009
(0.037)

高成长型企业 0.235***

(0.061)

联系渠道 -0.202
(0.892)

0.491
(0.320)

-0.207
(0.439)

0.570*

(0.307)

示范渠道 -0.076
(0.118)

0.211**

(0.115)

企业成立时间的对数 -0.056***

(0.015)
-0.086***

(0.016)
-0.059***

(0.011)
-0.059***

(0.012)
-0.045***

(0.006)
-0.088***

(0.017)
-0.059***

(0.006)
-0.069***

(0.012)

出口商 -0.000
(0.023)

0.017
(0.029)

-0.065***

(0.019)
0.015
(0.021)

-0.009
(0.014)

0.064
(0.045)

-0.013
(0.010)

0.083*

(0.043)

劳动生产率的对数

常量 -0.579***

(0.100)
-0.718***

(0.171)
-0.983***

(0.128)
0.062

(0.104)
-0.641***

(0.131)
-0.444***

(0.078)
-0.734***

(0.119)

国家固定效应

行业固定效应

观测值  5876  2749  5557  4086  9155  5882  26398  6893

R2 0.103 0.171 0.116 0.306 0.050 0.184 0.175  0.190

制造业 服务业

0.047
(0.050)

0.814***

(0.309)

0.108***

(0.012)

0.009
(0.108)

0.238***

(0.067)
0.171***

(0.065)
0.212***

(0.056)
0.241***

(0.066)
0.127***

(0.025)
0.294***

(0.071)
0.181***

(0.021)

2.342***

(0.700)
0.764***

(0.240)
0.581**

(0.284)

0.427**

(0.192)
0.042

(0.127)
0.019

(0.208)
0.163

(0.201)
0.059

(0.147)
0.078

(0.077)

0.062***

(0.009)
0.086***

(0.011)
0.107***

(0.007)
0.099***

(0.009)
0.038***

(0.006)
0.122***

(0.011)
0.075***

(0.005)

-0.679***

(0.089)

是　　　　　是　　　　    　是　　　　　  是　　　　 　是     　　　是　　　　      　是　　　　  　是

是　　　　　是　　　　    　是　　　　　  是　　　　 　是     　　　是　　　　      　是　　　　  　是

变量

 世界银行地区分类 经济部门 

东亚和
太平洋

地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚地区
撒哈拉以南

非洲地区

联系渠道 -0.123
(0.103)

0.299
(0.265)

-0.092
(0.164)

0.349
(0.647)

-0.059
(0.098)

0.092
(0.108)

-0.111*

(0.064)

示范渠道 -0.051
(0.047)

0.042
(0.036)

-0.003
(0.043)

-0.086
(0.101)

-0.001
(0.034)

-0.003
(0.023)

-0.009
(0.037)

高成长型企业 0.235***

(0.061)

联系渠道 -0.202
(0.892)

0.491
(0.320)

-0.207
(0.439)

0.570*

(0.307)

示范渠道 -0.076
(0.118)

0.211**

(0.115)

企业成立时间的对数 -0.056***

(0.015)
-0.086***

(0.016)
-0.059***

(0.011)
-0.059***

(0.012)
-0.045***

(0.006)
-0.088***

(0.017)
-0.059***

(0.006)
-0.069***

(0.012)

出口商 -0.000
(0.023)

0.017
(0.029)

-0.065***

(0.019)
0.015
(0.021)

-0.009
(0.014)

0.064
(0.045)

-0.013
(0.010)

0.083*

(0.043)

劳动生产率的对数

常量 -0.579***

(0.100)
-0.718***

(0.171)
-0.983***

(0.128)
0.062

(0.104)
-0.641***

(0.131)
-0.444***

(0.078)
-0.734***

(0.119)

国家固定效应

行业固定效应

观测值  5876  2749  5557  4086  9155  5882  26398  6893

R2 0.103 0.171 0.116 0.306 0.050 0.184 0.175  0.190

制造业 服务业

0.047
(0.050)

0.814***

(0.309)

0.108***

(0.012)

0.009
(0.108)

0.238***

(0.067)
0.171***

(0.065)
0.212***

(0.056)
0.241***

(0.066)
0.127***

(0.025)
0.294***

(0.071)
0.181***

(0.021)

2.342***

(0.700)
0.764***

(0.240)
0.581**

(0.284)

0.427**

(0.192)
0.042

(0.127)
0.019

(0.208)
0.163

(0.201)
0.059

(0.147)
0.078

(0.077)

0.062***

(0.009)
0.086***

(0.011)
0.107***

(0.007)
0.099***

(0.009)
0.038***

(0.006)
0.122***

(0.011)
0.075***

(0.005)

-0.679***

(0.089)

是　　　　　是　　　　    　是　　　　　  是　　　　 　是     　　　是　　　　      　是　　　　  　是

是　　　　　是　　　　    　是　　　　　  是　　　　 　是     　　　是　　　　      　是　　　　  　是

资料来源：基于世界银行企业调查数据计算。

注意：标准误（在括号中）按国家 / 行业层面分组。FDI= 外国直接投资。*** p <0.01；** p <0.05；* p <0.1。

续表

注释

1. Moran（2011， 2015）对利用FDI来实现

这些政策目标时所面临的挑战进行了

全面的概述。

2. Alfaro and Chen（即将出版）利用丰富

的跨国数据库为FDI溢出效应的积极影

响以及对总生产力进行要素再分配提

供了实证证据。

3. 参见 Alfaro and others （2006）、Alfaro 
and Chen（即将出版）、Lipsey（2004）、

Barba Navaretti and Venables（2004）、

Alfaro and Rodriguez-Claire（2004）对

FDI 溢出效应渠道的实证文献的综述。

4.联系可以通过至少三种其他方式提高国

内企业的生产力：第一，国内供应商

对中间产品的更大需求可以增加规模

经济的潜力。第二，由于外资企业的

要求更严格，国内供应商可能会面临

旨在提高产品质量和提高效率的激励。

第三，其他本地企业对外国消费者的

竞争也会刺激生产力的提升。本章的

分析关注联系在知识扩散方面的影响。

5. 有些研究，如 Morrissey， Lopez， and 
Sharma （2015），将通过观察进行的学

习过程与劳动力流动效应分离开来。

考虑到数据限制，本章将这两个渠道

合并为示范效应。

6.数据集涵盖了广泛的商业环境主题，包

括融资渠道、腐败、基础设施、犯罪、

竞争和企业层面业绩衡量。原始数据

包括 139 个国家的各波调查的信息。这

一分析保留了每一个在世界银行集团

的分类中属于低收入和中等收入国家

的经济体的最新调查。总体来说，分

析涵盖了 121 个发展中经济体的大约

63000 家企业的信息。

7. 这些发现与Damijan and others （2013）

研究一致，他们利用 10 个转型经济体

发现仅仅对国内高生产力的大型企业
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能产生积极的水平溢出效应。

8 . 越来越多的文献旨在理解 FDI 在企业

层面实现收益的条件。一些企业特征

与其吸收能力有关，包括技术差距的

大小（Wang and Blomström 1992）、企

业中熟练劳动力的比例（Blalock and 
Gertler 2009）以及规模（Meyer and 
Sinani 2004）。

9.虽然企业调查允许对广泛的发展中国家

的企业绩效进行系统研究，但仍有一

些重要的注意事项。第一，企业绩效

的结果只有两个时间点可获得，中间

只有两年的间隔。第二，调查仅代表

广泛的制造业和服务业，而不是详细

的两位数 ISIC 代码。第三，数据只包

括在两个时间点之间幸存下来的公司，

而不包括那些退出的公司。第四，各

国在调查中所包括的企业最小规模之

间可能存在一些差异。

10. 由于标准成长率与公司的初始规模相

关，因此对较小规模的公司有所偏重，

分析使用中点增长率，表示在进行调

查之前的财年和之前三个财年间的平

均规模企业在就业上的变化。附录 2B
讨论了本研究所采用的企业成长特征。

11. 虽然这种方法是建立在先期文献基础

上的，但对高成长型企业的定义却没

有统一的认识。Schreyer（2000）和

Davidsson and Henrekson（2002）等研

究采用了成长速率阈值。Henrekson and 
Johansson （2010）提供了对识别高成

长企业的实证文献的元分析。经济合

作与发展组织（OECD）将其定义为拥

有 10 个或更多员工且年平均增长率连

续三年高于 20%（Ahmad 2008； OECD 
2008， 2010）。但这个定义对发展中

国家的限制过于严格，其 95% 的企业

只有 9 名甚至更少的工人（McKenzie 
2017）。

12 . 这一阈值在每个国家都有变化。平

均而言，在数据库中的各个国家，企

业需要在两年内将雇用员工的数量增

加 一 倍 ， 才 被 认 为 是 高 成 长 型 企 业

（Reyes，即将出版）。

13 . 高成长型企业是创造就业机会的重

要来源，往往成立时间短，这在文献

中是一个成熟的经验事实（Coad and 
others 2014）。当在相对意义上（ 如在

此次分析中）计算企业成长度时，小

企 业 在 高 成 长 型 企 业 中 的 比 例 也 过

高（Delmar， Davidsson， and Gartner 
2003）。

14. 这一发现与 Henrekson and Johansson 
（2010）一致，他们发现高成长型企业

存在于所有行业中，但往往在服务业

中比例过高。

15. Jiménez-Barrionuevo， García-Morales， 
and Molina （2011）提出了衡量企业吸

收能力的 18 项指标，指标分为四类：

获取（ 互动、信任、友谊和互惠）；模

仿（共同语言、互补性、相似性、组织

文化和管理风格）；转换（交流、会谈、

文件、传播、时间和流向）和开发（责

任和应用）。

16. 这种后向联系的方法侧重于外国公司

对投入品需求，在Sánchez- Martín， De 
Piniés， and Antoine （2015）的研究中

也得到了应用。在 Javorcik（2004）和

Blalock and Gertler（2008）的研究中

得到补充，他们采用了本地供应行业

的视角，寻找在供应链下游的外国企

业。前向联系侧重与上游行业的关系，

这也很重要，尤其是在服务业部门。

Hoekman and Shepherd （2017）发现这
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对下游制造企业的服务效率和生产力

产生了强烈影响。

17. 由于世界银行企业调查数据的行业分

解水平的限制，FDI 溢出渠道是在更

宽泛的行业分类（两位数 ISIC代码）上

定义的。因此，除了水平溢出，这些

措施很可能会获得一些垂直溢出。例

如，皮革和相关产品的制造（ISIC 15
的分类）包括最终鞋类和皮革的鞣制及

装饰——后者是鞋类的投入品。因此，

在这一行业的FDI可能会同时影响国内

鞋类最终生产商以及鞋类生产的国内

供应商。

18. 国内企业很少积累产生行业内溢出效

应，这一发现是文献中的共识。Meyer 
and Sinani（2009）和 Görg and Strobl

（2001）在评论这篇文献时提供了两个

元分析。

19.这种效应在 1%水平上统计显著。

20.这种效应在 10%水平上统计显著。

21. 这些发现对识别高成长型公司的 80%

和 90%阈值具有稳健性。见Reyes（即

将出版）。

22.Freund and Moran（2017）还提出了

“ 中型和大型本土企业通常是更合格的

跨国公司供应商”的论点。

23.对于识别策略的讨论，参见Reyes（即

将出版）。
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发 展中国家的政策制定者们常常发

现，使用税收激励措施来吸引外

国直接投资（FDI）时处于进退两难的境

地。他们可能宁愿没有任何国家提供税收激

励，所有企业都平等地向公共财政缴纳税

金。但考虑到包括高收入国家在内的大多数

其他国家都提供激励措施，负责促进投资的

人员们经常感到有义务去竞争，甚至超越对

手来吸引FDI。1有约束力的国际政策协调可

以解决这一困境，但这样的解决方案似乎并

不会立即出现。尽管在地区和全球两个层面

上都在努力加强国际协调 2， 并且建议各个

国家继续坚持下去，但是这一进程很缓慢，

经常和现实存在一定的差距。3 而与此同

时，发展中国家会继续加大税收激励力度。

关于激励机制改革的一般原则已有

详细的文献记载，而本章给出了实际证据

来帮助发展中国家政策制定者设计和实施

改革，让其激励机制更有效地吸引 FDI。

基于世界银行集团编制的关于发展中国家

税收激励的新数据集，本章提供了行业和

企业层面的证据来说明应如何更有效地定

位激励机制。分析考查了发展中国家是否

以及如何对不同行业在不同时间进行税收

激励，把激励措施的有效性与一个投资者

动机的简单框架联系起来，并且提出了关

于对投资者的税收激励的新证据。本章还

考查了政策优先次序的设计、透明度和激

励机制的行政改革。

效率寻求型FDI的动机是降低生产成

本，与其他类型的投资相比，税收激励更

能有效地吸引这一类型的投资。然而，许

多发展中国家面向所有投资者都提供激励，

包括那些不太可能对税收激励有反应而是

寻求自然资源或国内市场的投资者。虽然

一些发展中国家推出激励措施的目标是效

率寻求型FDI，但许多国家也向市场和自然

资源寻求型FDI提供激励。大多数情况下，

这不是因为激励措施有意瞄准这些投资者，

而是因为无差别地提供这些政策。同时，

效率寻求型FDI比起自然资源寻求型或市场

寻求型FDI，也要求东道国有更有利的整体

投资环境。激励措施并不能弥补这些缺陷，

只有当其成为解决投资环境限制的更广泛

战略的一部分时，激励措施才有可能奏效。

发展中国家的税收激励制度往往存

发展中国家的企业税收激励
措施与 FDI 

Maria R. Andersen， Benjamin R. Kett，Erik von Uexkull 

第
三
章
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在设计薄弱、透明度不高、管理烦琐等问

题。免税期和优惠税率仍然是发展中国家

使用最广泛的激励工具，尽管有大量文献指

出了它们的缺陷。缺乏透明度和高行政成本

也会削弱激励措施的吸引力，并通过经济扭

曲和潜在腐败等方面增加其间接成本。

即使在短期内，发展中国家仍可以

进行单方面的改革，使税收激励更具针对

性、更具成本效益。通过将激励措施集中

在那些最有可能做出反应的投资者身上，

发展中国家就可以避免给那些本来没有

激励也会投资的企业以激励，进而减少不

必要的税收损失。同时，旨在完善激励机

制、提高其透明度和加强管理机制的改革

可以有助于减少一些副作用和成本，例如

经济扭曲、官僚作风和腐败。虽然这些政

策改革并没能排除对区域和全球解决方案

的需求，但它们可以大幅提高激励措施的

成本收益比。

发展中国家广泛使用税收激励措施

本报告编制的“发展中国家税收激励

数据库”4 为研究发展中国家的税收激励政

策提供了数据支持。关于税收激励的信息

通常免费向公众提供，特别是通过全球会计

师事务所公布的税务摘要。在许多情况下，

信息也可从国家的投资促进机构（IPA）获

得，但这些信息通常以定性的形式提供，并

不适用于定量研究。为本报告编写的新税

收激励数据库量化了来自公开可用来源的

有关一些常用激励工具（专栏3.1）的信息。

专栏3.1 

发展中国家税收激励数据库

发展中国家税收激励数据库提供了 107
个国家在 2009 年至 2015 年期间的信息（ 表

3A.1）。对于明确指出针对特定行业的激励措

施，数据分为 22 个行业信息包括：

  � 标准的企业所得税（CIT）率。

  � 免税期的可用性和最长时间。

  � 在特定行业或投资类型中，优惠税率的可

用性和低于标准CIT率的水平。

  � 提供投资税减免或退税，使投资者有权从

应纳税所得额中扣除投资费用或贷记应付

税款的可用性。由于方法上有难度，没有

收集这些关于工具的信息。

该数据库还包含了受到激励的三种条件的

信息，按照激励措施类型和行业类型分类：

  � 投资地点，包括在国家某一地区或经济特

区（SEZ）设立企业的要求。

  � 公司出口状况，包括向其他出口公司销售

一定比例的产出的要求。

  � 其他条件，如从事研究和开发（R&D）的

要求或针对知识产权收入的激励措施。

这些数据是通过 2016 年 7 月和 8 月对国家

级税收信息的公共来源的案头研究收集的。默

认情况下，咨询和比较了安永的“ 全球税收

指南”和普华永道 5 的 2009~2015 年 “ 世界税

收摘要”。在缺少信息或数据不一致的情况下，

咨询其他公开的数据来源，如国家的投资促进

机构（IPA）或相关国家报告的网站。

需要附加说明的是：尽管世界银行集团为

确保准确性做出了重大努力，但并不支持上述

来源所报告的税收和激励措施信息。此外，许

多国家在地方一级提供税收优惠，而这些不包

括在所使用的数据来源中。另外，一些国家与
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虽然税收激励在发展中国家很普遍，

但在不同行业、地区和收入水平上却有所不

同。在不同行业部门中，49%至72%的发展

中国家都提供免税期、税收优惠或非常低的

一般税率，或免税额。税收激励最常见于建

筑、信息技术（IT）和电子技术、机械和设

备以及其他制造业部门。在服务业部门提供

激励措施的国家占比较低，但大多数国家确

实为大多数服务业部门提供激励措施。

一些发展中国家有意向制造业部门

和建筑业提供激励措施来吸引投资者，但

大多数国家对全部行业都采取激励措施。

虽然约 30% 的发展中国家有特别针对某

些制造业的激励措施（ 图 3.1，深色条），

潜在的投资者协商一对一的税收优惠和其他带

有自由裁量权的交易，这些还没有被数据库

所捕获。最后，数据库侧重于企业税收优惠，

不包括间接税激励（ 如关税和增值税豁免）或

其他类型的激励措施（如补贴或监管的有利条

件）的信息。许多国家同时向国内外投资者提

供激励措施。数据库记录所有这些激励措施，

除非外国投资者被明确排除在外。

0 10 20 30 40 50 60 70 80

建筑及建材
信息技术与电子技术

机械设备
航空航天

服装、纺织品和鞋类
汽车工业及其他运输设备

食品和饮料
生物技术、医药和医药产品

其他制造业
农业与渔业

运输和物流服务
采掘业

旅游及酒店
教育与健康

再生能源
电力、公用事业和电信

娱乐
信息技术服务

金融服务
商务服务

贸易与零售

提供激励或CIT率低于15%
的国家的比例（百分比）

对提供该部门任何激励措施或
一般CIT率低于15%的国家的比例
专门针对此部门提供
有激励措施的国家比例

图 3.1　税收激励在发展中国家很普遍，尤其是在建筑与制造业方面

资料来源：发展中国家税收激励数据库。

注：专门针对特定行业的激励措施，如深色柱所示，适用于 22 个行业中不到 15 个。这代表一少部分针对总体

但排除了几个特定行业的激励措施。一些国家整体 CIT 率较低但排除了特定行业。这种排除解释了浅色部分中的微

小变化，显示了提供一般激励措施或一般 CIT 率低于 15% 的国家比例。（IT = 企业所得税）。
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但针对服务业和自然资源行业的激励措施

相对不太常见。40%的发展中国家有对所

有或大多数行业的激励制度，要么提供激

励，要么有较低的一般企业所得税（CIT）。

各国通过多种不同的手段提供税收

激励。在发展中国家，免税期是使用最

广泛的工具（ 表 3A. 2）。数据库中半数

以上的发展中国家在至少一个行业提供

免税期。在各个地区，免税期最多出现

在建筑业和制造业上，其中高达 46% 的

发展中国家使用免税期。服务业和自然

资源行业使用得少，零售业使用率最低

（23%）。不同地区和行业的免税期中位

数为 10 年。

大多数给予免税期的发展中国家对

地理位置有要求（77%），主要是经济特

区（SEZ）或在该国指定地区设立企业的

要求。30%的发展中国家还要求在出口或

出售给出口企业的条件下享受免税期，这

就引起了对遵守世界贸易组织（WTO）规

则的担忧。5 40% 的发展中国家有额外的

要求，例如对研究与开发（R&D）支出的

要求。

低于特定行业或投资者标准CIT税率

的优惠税率也很常见，数据库中有 40%的

国家提供至少一个行业的优惠（表 3A.3）。

中值优惠幅度为 13 个百分点。关于地理

条件（45%）、出口（32%）和其他投资项

目特征（46%）的条件也是常见的，尽管

具有显著的区域差异。与免税期一样，优

惠税率在制造业（ 食品和饮料领先）和 IT
及电子技术中使用最广泛，其中 31%的发

展中国家提供优惠税率。

允许投资者从应税收入中扣除投资

费用或贷记应付税款的税收减免和退税

在发展中国家少得多；只有 16% 的国家

给至少一个行业提供了优惠（ 表 3A.4）。

税 收 减 免 和 退 税 也 主 要 针 对 制 造 业 部

门。几乎所有的税收减免和退税都是有

条件的，这与该激励工具以绩效为基础

的特征相一致。得到补助或退税通常与

具体投资有关，如研发或购买及安装新

机器、新技术。

基于利润的激励措施，如免税期和

优惠税率，有着严重的局限性。它们降

低了从企业获得的任何利润中获取的税

率，包括在免税期内规定税率为零。因

此，这种手段的激励价值是直接对企业

利 润 产 生 作 用 。 因 此 ， 激 励 措 施 极 大

地偏向高利润的企业，而它们是最不需

要政府支持的。这可能会导致激励措施

支出过多，因为投资者预期高利润可能

会继续。此外，当一个企业在特定年份

获得超额利润时，东道国政府面临着失

去可观收益的风险。利润转移的逃税风

险对于利润激励是很高的，因为企业可

以将企业内的利润人为地分配给享受税

收优惠待遇的工厂或子公司（UNCTAD 
2015）。这些激励机制在发展中国家的广

泛使用是税收激励措施设计的一个重大

缺陷。

基于成本的工具，如税收减免和退

税，提供了优越的设计特点。与基于利润

的激励措施不同，基于成本的激励措施降

低了特定投入或生产要素的成本。在投资

税收减税或退税情况下，政府可以授予企

业从其应纳税额中扣除一定比例的投资价

值的权利。企业因此获得的收益的大小与

利润水平无关，而取决于投资规模。这样

的工具有各种各样的优点：它们不像基于

利润的激励措施那样偏向于高利润的企业，

因此不太可能偏向那些本来要投资的企业。

它们也不太容易通过利润转移被滥用，其

幅度直接和相关的政策结果联系，可以根



77第三章　发展中国家的企业税收激励措施与FDI 

表3.1　各种税收激励工具的优点和缺点

基于利润的工具
· 免税期：对新企业或新投资的有时限的免税（通常是CIT）
· 优惠/优惠税率：以部分豁免标准CIT税率形式降低税率

缺点优点

缺点优点

· 针对投资者有强烈信号效应，易于沟通和宣传。 · 不成比例地倾向于很有可能产生高利润率的投资或时间短
的投资（在免税期和优惠有时限的情况下）。
· 通常不是看投资者的前期保证，而是看预期结果方面的实
际业绩，例如投资或创造的就业机会。
· 容易通过企业内部转移利润而被滥用。
· 由于实际财政成本的可预测性低而导致的财政高风险。

· 仅限免税期：投资者可以在免税期间完全避免
与税务部门的互动。

· 仅限免税期：投资者免于纳税申报，因此无法根据放弃的
收入来监控激励措施成本。

基于成本的工具
· 税收减免：从应税所得中扣除投资成本的一部分。
· 退税：从应缴税款中扣除投资成本的一部分。
· 加速折旧：固定资产用于税收目的的折旧比通常情况下更快。

· 投资者的收益与投资金额直接挂钩。
· 税收损失比基于利润的工具更具可预测性。
· 相比基于利润的激励工具更不容易通过利润
转移而滥用。
· 不允许公司免税，这使得流程更加透明，可以
根据放弃的收入计算成本。
· 仅加速折旧：名义税负实际上没有减少，只是
推迟到投资的后期阶段。

· 管理更具挑战性。
· 可能会从生产技术型投资转向更多的资本密集型投资。

据这些政策结果对其加以调节变化。不

过，目前只有少数发展中国家使用这些更

先进的手段来提供企业税收激励。部分原

因可能是税收管理能力不足。表 3.1 对这

些手段各自的优点和缺点给出了更详细的

概述。

发展中国家的政策制定者们已持续

减少 CIT 税率。在中东和北非地区、东

亚和太平洋地区、拉丁美洲和加勒比地

区、撒哈拉以南非洲地区和南亚地区，在

2009 年和 2015 之间平均CIT税率在下降；

相比之下，欧洲和中亚地区的平均CIT率

略有上升（图 3.2）。不同地区平均税率的

差异很大，从南亚地区的 38%到欧洲和中

亚地区的 15%不等。

与此同时，发展中国家也继续实施

新的税收激励政策，并使现有的税收激

励更加慷慨。更具体地说，46% 的国家

在数据集（2009 ~ 2015）所涵盖的时期

对至少一个行业引入了新的税收激励措

施或加强了现有税收优惠。在激励措施

更为慷慨或者引入新的税收激励政策的

发展中国家，其中位水平是将免税期延

长七年，或者税率降低五个百分点。相

比之下，只有 24% 的发展中国家在这一

时期对至少一个行业废除了税收激励措

施，或者削减了激励措施（ 图 3 . 3 和表

3A.5）。

在中东和北非地区，考查时期内引

进新税收激励政策的国家和取消现有税

收激励政策的国家比例都很高，都高达

50 %。这反映了改革朝两个方向进行。
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欧洲和中亚地区

地区平均CIT税率，2009~2015年（百分比）

东亚和太平洋地区

图 3.2　大多数地区的政策制定者继续削减企业所得税（CIT）税率

资料来源：发展中国家税收激励数据库。

激励措施增长最大的是撒哈拉以南非洲

地 区 ， 其 中 65 % 的 国 家 引 进 了 新 的 或

更 慷 慨 的 激 励 措 施 ， 而 只 有 21 % 的 国

家取消了现有的激励措施或者进行了削

减。南亚地区是唯一减少税收激励政策

的国家比增加税收激励政策的国家更多 
的地区。

随着世界各国政府努力吸引投资和

就业（Klemm and Van Parys 2012； OECD 
1998），CIT 税率和激励措施的变化趋势

与全球流动性资本的低税率状况一致。当

一个引入更低税率或新激励措施的国家引

发另一个竞争性国家采取类似行动时，则
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撒哈拉以南非洲地区

低收入

中低收入

中高收入

图 3.3　近一半的发展中国家已经出台了新的税收激励政策或者提高现有的税收优惠幅度

资料来源：发展中国家税收激励数据库。

注：税收激励幅度更大，是指延长免税期的最大期限或降低优惠税率。

加重了税收竞争的风险。这样的报复行为

削弱了旨在吸引更多FDI的激励措施的预

期效果，也降低了两国的财政收入。因此，

有必要采取全球和区域手段来减少有害的
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税收竞争，以实现公司税收的可持续均衡。

税收激励一般不合算

税收激励为使用这些措施的国家带

来了巨大的成本，尽管这些成本并不总是

很容易看到：

  � 不收取税款而造成的财政损失，也被

称为税收支出。这样的支出是非常重

要的，尤其是对发展中国家。虽然数

据限制通常很严重，但最近世界银行

的技术援助部门估计税收激励的支出

高达GDP的5.9%（柬埔寨）、5.2%（加

纳）和 3.9%（多米尼加共和国）。放

弃收入造成的支出通常不会像常规政

府支出一样受到同样的审查和公共管

制，在许多发展中国家，税收支出甚

至没有系统的测量或公布。

  � 从事 非 生 产 性 行 为 的 企 业 通 过 寻

租以获得激励措施，或直接导致腐

败 ， 即 向 决 策 者 行 贿 以 获 得 激 励

（James 2009）。这样的成本往往由

于缺乏设计和管理激励措施的透明

度而放大。

  � 私营部门的税收筹划和规避，例如，

通过操纵内部转移价格，将利润从不

受豁免的部门转移到同一企业的受豁

免分支机构（Heckemeyer and Overesch 
2013； UNCTAD 2015）。

  � 由于给予和监控激励措施的机制繁琐

给企业和政府双方造成的行政成本。

  � 资源对受益于激励措施的活动再分配

造成的经济扭曲，包括“现状偏见”：

已经站稳脚跟的企业或行业往往比新

来者在游说扩大激励措施方面更为成

功（Zolt 2013）。

  � 与之竞争的投资地点采取新的或力度

更大的激励措施以进行报复（Klemm 

and Van Parys 2012； OECD 1998）。

关于吸引FDI的激励措施的好处的证

据是复杂的，对发展中国家来说尤其有

限。尽管高的公司税率显然对FDI进入有

负面影响（Bénassy-Quéré， Fontagne， and 
Lahreche-Revil 2005； Bellak， Leibrecht， 
and Damijan 2009； Desai， Fritz Foley， 
and Hines 2006； Djankoff and others 2010； 
Egger and others 2008； Hebous， Ruf， and 
Weichenrieder 2010； Overesch and Wamser 
2008），但有关税收激励影响的证据则更

为复杂。一些研究（Allen and others 2001； 
James 2009； James and van Parys 2010； 
Klemm and van Parys 2012； van Parys 
2012）发现其在总体水平上的有效性有

限。但是，针对发展中国家的激励政策的

研究基础仍然很少，因为大多数现有的研

究都集中在经合组织国家，而且往往无法

得出关于特定行业或特定投资者类型的激

励措施的有效性的结论。

激励措施很少是跨国公司（MNC）在

其区位决策中最初考虑的首要特征，但

它们可以在对入围位置的最终决策中发

挥重要作用。第一章中的全球投资竞争

力（GIC）调查结果证实，投资者通常认

为政治稳定性、监管质量和市场规模等变

量比税率和激励措施更重要，这与以前关

于这个问题的调查结果是一致的（UNIDO 
2011）。尽管如此，激励措施通常在投

资者和入围投资地点的政府之间的谈判

的最后阶段发挥作用（Freund and Moran 
2017）。各国提供激励措施的一个原因恰

恰是因为它们可能使自己在投资者入围名

单上的类似国家中脱颖而出。激励措施本

身不会让一个国家入围。但是，当几个国

家同时入围，条件相似时，那么激励措施

就是决定性的因素。换句话说，激励措施
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的有效性可能取决于其他因素，这些因素

决定了一个国家首先是否 “入围”。

这凸显了仔细研究投资者动机以及

企业和国家特征。以便了解促进FDI的税

收激励措施有效性的重要性。即使激励措

施能够影响投资者的区位决策，但收益并

不总是抵得过成本。与其根据所吸引的FDI
绝对量来判断激励措施是否成功，各国应权

衡其对创造就业、技术转让或其他正外部性

等发展成果的贡献，并与成本对比。

激励措施的有效性随FDI动机的不
同而不同

并不是所有的FDI都是一样的，它们

的不同点之一是投资者动机（ 见第 1 章专

栏 1.2）。在可获得的全球FDI数据中很难

观察到投资者动机，而根据FDI动机把各

行业一一分类是不可能的。事实上，同一

行业的FDI在不同国家或甚至在同一国家

内可能由不同动机来驱动。7 但为了加以

说明，主要是市场寻求型FDI与主要是效

率寻求型FDI的行业可以根据出口与国内

销售的收入比例进行基本区别。第三种类

型的动机——自然资源寻求型 FDI，广泛

见于采掘业和农业。

表 3.2 显示了本章中用于这种大体分

类的基础数据和方法。有关激励措施目标

的信息充分的决策，必须根据关于特定东

道国的外国分支机构活动的企业层面数据

进行更彻底的分析。主要是自然资源寻求

型或效率寻求型的行业通常出口比例很

高，而市场寻求型投资，根据定义，其主

要目的是国内销售。在这一分类的基础

上，主要是市场寻求型行业的FDI占发展

中国家项目的 48%，其次是效率寻求型

（47%）和自然资源寻求型（5%）的项目。

然而，在自然资源方面的FDI项目在资本

投资的规模上往往较大，因此占FDI总额

的比例高于其在项目数量上的比例。

自然资源寻求型和效率寻求型 FDI
比市场寻求型 FDI 往往表现出更高的内

部销售比例（ 表 3.2）。在效率寻求型 FDI
的例子中，这一发现反映了企业试图组

织和控制其在不同生产地点的全球价值

链（GVCs）。因此，能够吸引效率寻求型

FDI通常是国家与全球价值链整合并向其

服务的市场出口的先决条件。

效率寻求型FDI往往集中在相对较少

的成功的东道国，而市场寻求型和自然资

源寻求型 FDI 在地理上更分散（ 表 3.2）。

效率寻求型FDI具有高度流动性，企业通

过在成本上有竞争力的东道国定位，以此

对其价值链进行战略组织，进而驱动效率

寻求型 FDI，这与上述的集群模式一致。

根据不同产业，这意味着各国必须为效率

寻求型FDI而竞争，而并非所有各国都是

赢家。另一方面，市场寻求型和自然资源

寻求型FDI，根据定义，必须去市场或自

然资源所在地，因此，地理上更分散。

在主要是效率寻求型FDI的行业，对

FDI的竞争是很激烈的，发展中国家通常

会提供激励措施。对于在 IT和电子技术、

机械与设备、汽车业、航空航天、生物技

术和制药等的效率寻求型 FDI 行业而言，

大多数FDI项目集中在数量有限的几个东

道国；同时，这些行业中激励措施的普遍

度最高（图 3.4，右上）。IT服务部门在某

种程度上是一个离群值，虽然它在地理上

高度集中，主要是效率寻求型，但相比其

他效率寻求型为主的行业，很少有发展中

国家对该行业提供激励措施。

这表明，一些发展中国家在效率寻

求型FDI比例高的行业中采用了战略性的
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表3.2　效率寻求型FDI聚集在少数区域，而自然资源寻求型和市场寻求型FDI的地理分布较分散

按行业和可能的主要FDI动机分类的在发展中国家的FDI

行业

美国外国
分支机构的
出口比例

（占总销售
额的百分比）

a

美国外国
分支机构的
企业内部
销售额

（占对分
支机构的

总销售额的
百分比）内b

数据库中
在发展中
国家的FDI
项目数量

FDI项目地理集中
度的赫氏指数c

除中国和印度
之外的所有
发展中国家

所有发
展中国家

自然资源寻求型为主

农业和渔业
采掘业

再生能源
自然资源寻求型为主的行业总计
市场寻求型为主

商务服务
建筑与建材
教育与健康
娱乐业

金融服务

食品和饮料
电力、公共事业和电信
旅游和酒店
贸易和零售业
市场寻求型为主的行业总计
效率寻求型为主
航空航天
服装、纺织品和鞋类
汽车业和其他运输工具制造

生物技术、制药和医药产品
信息技术和电子技术

机械与设备

IT服务

其他制造业
运输与物流服务

效率寻求型为主的行业总计
全部行业总计

36 47 555 0.05 0.03
58 31 1112 0.03 0.03

n.a. n.a. 45 0.05 0.05
47 39 1712 0.04 0.04

n.a. 19 3690 0.07 0.04
11 8 1840 0.07 0.03
n.a. n.a. 546 0.11 0.03
n.a. n.a. 179 0.07 0.04

1 0 4082 0.04 0.02

28 27 1150 0.06 0.04
n.a. n.a. 1878 0.04 0.03
n.a. n.a. 872 0.08 0.03
13 5 3902 0.07 0.05

13 12 18139 0.07 0.04

n.a. n.a. 371 0.12 0.13
52 24 544 0.07 0.07
50 46 2867 0.12 0.10

43 48 640 0.11 0.04
60 54 2167 0.13 0.06

n.a. 33 3275 0.10 0.07

51 36 2657 0.13 0.07

46 25 2164 0.09 0.06
59 11 2909 0.07 0.04

51 34 17594 0.10 0.07
37445 0.08 0.05

资料来源：计算基于经济分析局（BEA）有关美国外国分支机构活动的统计数据（Table II.E 11. Goods Supplied 

by Affiliates， Industry of Affiliate by Destination， 2014）和《金融时报》的 fDi 市场数据库（2009~2015）。

注：FDI = 外国直接投资；IT = 信息技术；n.a. ＝不适用。

a. 按行业分类的出口份额是用非东道国销售额除以总销售额计算得出，基于 BEA 数据。如果行业描述清楚地表

明其与自然资源有直接联系，那么就被归为自然资源寻求型。对于其余行业，如果出口销售额的比例超过 40%，就

归为效率寻求型；没超过 40% 就归为市场寻求型。没有 BEA 数据的行业根据作者的直觉进行分类。

b. 由于近些年来的数据有限，该指标基于美国外国子公司的 2008 年 BEA 数据。

c. 地理集中度的赫氏指数（HHI）定义为所有发展中国家在给定行业的 FDI 项目总数中所占比例的平方和。因

此，如果一个特定行业的所有 FDI 项目都流向同一个国家，则值为 1；越在各国之间分散则越接近于零。由于中国

和印度在投资项目总数中的比例过高，因此在最后一栏中被排除在外。
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商务服务
建筑与建材

教育与健康

娱乐业

金融服务

采掘业

农业和渔业

食品和饮料

电力、公共
事业和电信

旅游和酒店

贸易和零售业

航空航天

服装、纺织品和鞋类

汽车业和其他
运输工具制造

生物技术、制药和医药产品

信息技术和电子技术IT服务

激励措施的普遍性和FDI的集中

机械与设备

其他制造业

运输与
物流服务

提供激励措施或CIT税率小于等于15%的国家比例（百分比）

税收竞争程度，由低到高

效率寻求型FDI为主 自然资源寻求型FDI为主 市场寻求型FDI为主

图 3.4　激励措施在对效率寻求型投资竞争激烈的行业中使用最多

资料来源：基于发展中国家税收激励数据库和《金融时报》fDi 市场数据库的 FDI 数据计算。

注：每个圆的大小代表行业在发展中国家的 FDI 项目数量。基于 fDi 市场数据库的信息构建。CIT = 企业所得税；

FDI = 外国直接投资；IT = 信息技术。

激励措施，这些也是竞争激烈的领域。这

也表明，虽然激励措施可能对投资者来说

是价值主张的重要组成部分，但它们不是

这些行业的FDI的充分条件，因为尽管对

这些行业的激励措施普遍存在，但其FDI
集中在相对较少的几个地方。

另一方面，主要是市场寻求型和自

然资源寻求型行业的 FDI 也流向竞争较

低的地区；并且，尽管激励措施仍然普

遍存在，但它们可能不是必要条件。例

如，采掘业、电力和公用事业、金融服

务中的 FDI 项目在地理上最分散。激励

措施在这些行业相对不常见， 但仍有大

约 50% 的发展中国家提供激励措施（ 图

3 .4，左下）。由于对 FDI 的竞争在这些

部门更加有限，而且区位决策很可能受

市场需求和自然资源的可用性的支配，

所以最好对这些激励措施进一步研究，

并可能加以消除，因为它们很可能是多

余的。

在 GIC 调查结果中，认为税收激励

（ 如免税期）对投资决策重要或极为重要

的调查对象比例在市场寻求型和自然资源

寻求型投资者中（47%）远低于效率寻求
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型投资者（64%）。GIC调查还发现，与发

达国家效率寻求型的公司相比，发展中国

家效率寻求型的投资者更关心激励措施。

但在国家激励制度改革之前，对FDI动机

和激励措施成本和收益按国家进行分析是

确认总体趋势的重要步骤（专栏 3.2）。

专栏3.2 

国家层面的激励措施成本效益分析方法与结果

该专栏总结了最近在数据可获性有限的发

展中国家关于吸引FDI的税收激励措施的成本

效益分析（CBA）方面的研究。即使在低数据

环境中，基本的分析步骤也有助于促进关于税

收激励的信息更充分的政策对话。

为了分析激励措施的成本，最低要求是按

行业收集从激励措施中受益的企业名单。虽然

没有明确地涵盖成本，但这样的信息可能是一

个有用的起点，看看哪些行业享有最多激励措

施。如果激励措施只能使一个行业内的少数企

业受益，它还可以表明竞争的扭曲。通过将激

励措施的普遍性数据与企业普查或劳动力调查

等二级来源的结果变量（ 例如就业和投资）相

结合，可以进行行业级分析，以激励进一步的

数据收集和研究。虽然缺乏适当的 CBA，但

这种基本的方法可以帮助一个国家确定在给予

激励措施和受益于激励措施之间明显不成比

例的行业。例如，最近对科特迪瓦（世界银行

2016b）的一项研究发现，尽管有 15% 的建筑

业企业受益于激励措施，但这个行业只占总投

资的 5%，占全国的就业人数仅为 2%。

理解激励措施成本的一个更好的起点是税

收支出分析。这需要评估在没有激励措施的情

况下特定公司应该缴纳的公司税和间接税。这

些信息可以由税务机关使用公司个体的纳税申

报表制作。定期收集和公布这些数据会提高激

励措施的透明度，使决策者和其他利益相关

者能够更好地评估其成本。哥伦比亚 a、摩洛 

哥 b、南非 c 等国家遵循这一做法，但许多其他

国家既不跟踪也不公布税收支出。

保密问题常常限制税务管理部门为了分析

目的而分享企业级税收支出数据的能力。在这

种情况下，行业层面的总体数据仍然可以通过

识别行业产生税收支出和好处之间的不均衡提

供有用的政策指导。例如，在斯里兰卡（世界

银行 2016a）的研究表明，尽管通信业吸收了

总税收支出的 27%，但它只占总就业的 1%。

当企业层面的数据可用时，对成本和收益

可以进行更为严格的评估。一种可能性是分析

有无激励措施的企业的投资回报。虽然这种方

法涉及确定投资的可信最低回报的判断，但它

可以给出直观的却与政策高度相关的洞见。例

如，上述对斯里兰卡的分析还表明，通信行企

业平均投资回报率较高，而且即使没有受益于

激励措施，其回报率仍将保持在全国平均水平

之上。这一发现表明，给予该行业的激励措施

可能是多余的，因为无论如何都会有投资。

税收激励的成本和收益的正式定量评估是

通过用户的资本成本（UCC）方法进行的。这

种方法更加数据密集型，因为它需要几年时间

的从资产负债表和 / 或报税表中得到的企业层

级数据。它可以通过隔离给定税收减免的边际

投资效应，产生关于一国税收投资关系的计量

经济学上可信的估计。UCC 可以被看作是有

利可图的投资的税前最低回报率。通过构建，

UCC 的投资弹性将根据时间和企业（ 或企业
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企业层面和国家层面变量会改变激
励措施的影响

税收激励措施在吸引FDI方面的有效

性还取决于几个企业层面和国家层面的变

量。之前的研究区分了绿地投资与并购

（Hebous， Ruf， and Weichenrieder 2010），

出 口 导 向 与 国 内 导 向 的 F D I （ J a m e s ，

2009），横向与纵向 FDI（Overesch and 
Wamser 2008）。已经发现税收激励对绿

地FDI（Hebous， Ruf， and Weichenrieder 
2010），出口导向型FDI（James 2009）和

垂直型 FDI（Overesch 和 Wamser 2008）

的影响更大。由于所有这些企业特征与

效率寻求型 FDI 一致，调查结果普遍证

实，效率寻求型FDI对税收激励措施更具

响应性。 在基础设施较好的国家（Bellak 
and others 2009）和投资环境较好的国家

（James 2009）中，投资激励政策也被证

明更为有效。

将发展中国家税收激励数据库与世

界银行企业调查数据联系起来，阐明了激

励机制的作用，以及发展中国家的企业和

国家特征。企业调查系统地收集企业对其

运营中遇到的障碍的看法，包括税收负

担。虽然有一些证据表明这一指标与实际

的FDI流入量有关（Kinda 2010），但将观

察到的激励措施对投资者关于税收制度看

组）而变化；因此，将这些趋势与没有税收激

励的 UCC 相比较就可以估计由于现有的税收

激励而导致的固定资产的变化。基于这种方法

的最近的分析工作已经得出了关于多米尼加共

和国、马来西亚和南非的不同行业和不同激励

工具的每创造一个工作岗位或每单位投资的净

财政成本的严密估计。但这需要大量数据，使

这种方法难以在许多中低收入国家复制。

一个用以揭示税收激励创造的好处的更容

易复制的方法是投资者动机调查。这样的调查

会询问企业在做出投资位置决策时关于激励决

策和其他特征方面的问题。根据其回答，如果

企业被激励措施吸引，企业就被归类为边际投

资者，而无论如何都会来的投资者则被归为非

边际投资者。虽然通过调查答复进行这种分类

需要一些非平凡性判断，但这种方法已在发展

中国家广泛使用。

总的来说，基于最近的一系列投资者动机

调查（James 2013），投资者即使没有激励措施

（ 冗余率）也会投资的比例通常很高，从萨尔

瓦多的 32%到几内亚的 92%和卢旺达的 98%。

然而，由于行业和投资者动机的差异显著，总

的结果不足以得出可信的成本收益结果。因

此，调查样本的大小必须足够大，以得出按行

业和投资者动机分解的冗余率，这是代价昂贵

的。如果有这样的详细分解，可以将特定行业

的冗余率与有关税收支出和其在就业、投资及

其他变量方面的好处的信息结合，以计算成本

收益比。

a. “788 法第 87 条（2002）规定哥伦比亚政府有义务出具

一份详细报告，其中必须评估和明确激励措施的财政影响。

国家海关税务局经济研究室（DIAN）已经系统地公布了自

2003 年以来的哥伦比亚税收支出估计，并给出了过去的 10 年

中优惠待遇的主要类别，将这些待遇在个人和公司间进行了

区分。” Villela， Lemgruber， and Jorratt （2010）。

b. 摩洛哥公布了作为年度预算一部分的税收支出的详细

账目。支出按纳税工具、受益人类型和产业部门提供。详细

的报告还包含了所授激励政策种类、法律依据、预期目标和

合格受益人的信息。2015 年的完整文档可访问

http：//www.finances.gov 'ma/Docs/2014/DB/dep—fisc_

fr.pdf.

c. 南非向国家预算公布了补充信息，提供有关税收支出

的一些细节。
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法的影响解释为激励导致更多FDI的必要

但不充分的条件可能更合理。公司可能面

临其他障碍，因此即使其对税收制度的看

法因激励措施而得到改善也不会投资。但

是，如果公司甚至没有将激励措施视为对

其面对的税收制度的改进，那么可以合理

地得出这种激励措施无效的结论。将发展

中国家税收激励数据库与企业调查中关于

外国企业看法的信息合并，产生了有用的

见解（表 3A.6）：

毫不奇怪，企业所得税率（CIT）与

企业将税率视为障碍的可能性正相关。 
CIT率下降 10 个百分点与外国企业将税率

视为障碍的可能性下降 3.6 至 4 个百分点

相关。

对企业经营行业提供的 1 天免税期与

将税率视为障碍的可能性下降 3.3 至 6.9
个百分点相关。该平均结果掩盖了这一影

响取决于企业和国家特征的显著变化。 例
如，免税期与企业对税率的看法之间的联

系对出口企业来说要强得多。 在出口商中，

如果一个国家在其经营行业提供免税期，

将税率视为障碍的可能性则下降 12 个百

分点， 而非出口商相应为 3.8 个百分点。

这一发现与全球投资竞争力调查结

果一致，表明激励措施对效率寻求型投资

者更为重要：29％的效率寻求型企业报告

说，在决定在发展中国家投资或扩张时，

免税期至关重要。 企业调查仅包括制造业

和服务业企业，不包括自然资源寻求型企

业，因此数据集中的出口导向型企业相当

于效率寻求型投资者，这证实了先前的发

现，即激励措施对此类FDI更为重要。8

同样，免税期的存在与企业将税收

视为障碍之间的联系似乎对大企业（9.8
个百分点）比对小企业（3.3 个百分点）更

强。 这可能反映出激励措施对最低投资要

求的广泛使用。 它还可能表明获得激励措

施的高额前期成本问题（ 例如确定符合

要求并经历繁琐的申请流程）使这些激励

措施只对大企业有利。 这引起了严重的效

率和公平问题。 加强透明度的改革（专栏

3.3）可以减少激励措施的前期成本，并

有助于避免因腐败和经济扭曲造成的间接

成本。

免税期与企业的看法之间的联系在

新老企业之间似乎没有差别。 这应该引起

关注，因为免税期通常是为了促进新的投

资，而不是维持现有的投资。 在实践中，

现有投资者经常使用寻租行为，包括游说

和战略性再投资，将免税期延长到预期的

时间以外，这可以解释数据中的这一发

现。这类目标问题严重限制了税收激励对

促进FDI的有效性。对激励措施预先设定

日落条款有助于更好地使政策决策免受这

种压力。

在运输状况糟糕或投资环境恶劣的

国家，免税期与企业对税率的看法之间的

积极联系并不成立。 这与文献一致，表明

激励措施在促进此类环境中的FDI方面无

效（Bellak，Leibrecht and Damijan 2009； 
James 2009）。 因此，免税期显然不能弥补

这些方面的缺点，并且可能主要使那些本

来就会投资的企业受益。效率寻求型FDI
最有可能对激励措施作出反应，它们对投

资环境和运输成本特别敏感，并且容易聚

集在最具竞争力的地区。 因此，这一发现

可能源于效率寻求型投资者避开投资环境

较弱的国家而不考虑激励措施，而市场寻

求型和自然资源寻求型的投资者的反应性

较低，无论其投资环境如何都会在这些国

家里经营。
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结论

虽然减少有害的税收竞争仍然是多

边议程的优先事项，但发展中国家政府可

以采取单方面措施，以更有针对性和更合

算的方式使用税收激励措施，可以通过实

施基于两个支柱的量身定制的改革战略来

实现这一目标：

  � 针对投资决策最可能受激励措施左右

的投资者采取激励措施。 这需要彻底

了解该国FDI的类型和动机以及现有

激励措施的成本和收益。

  � 改进激励措施的设计、透明度和管理，

以减少间接成本并避免意外后果。

任何激励机制的一个重要出发点是

在利益相关方之间进行明确和达成共识，

以确定通过激励措施实现的具体的和可衡

专栏3.3 

加强税收激励透明度的改革的例子

激励措施清单

发布提供的激励措施类型、其法律依据、

授予总量、资格标准、管理流程和其他相关信

息的最新信息是提高透明度的重要的第一步。

通常情况下，在发展中国家无法全面获取这些

信息，需要通过查阅可能包括激励措施的法律

和法规来汇编这些信息，这一过程也可以产生

对激励机制设计的重要洞见。对于投资者而

言，这一清单可用于宣传相关信息并创造更公

平的竞争环境。约旦是发展中国家激励措施清

单的一个很好的例子。约旦投资委员会在其网

站上以用户友好的形式发布了所有法律中投资

者可获得的激励措施清单，以及申请激励措施

的行政程序。该清单由内部 IT系统提供支持，

并由专门的团队每年更新。最近的另一个例子

是巴基斯坦，联邦投资委员会在其网站上公布

了通过联邦一级立法向投资者提供的所有税收

和关税税收激励措施。

将所有激励措施条款合并进税法

将激励措施纳入税法可以避免这些措施分

散在国家的立法（通常包括投资法规，采矿法

规，农业法规或经济特区法律）中。 它还确保

立法机构将这些措施作为年度预算过程的一部

分加以审查。 此外，它还支持税务管理部门有

效跟踪和监督激励措施的能力。 同时，仅根据

税法给予激励，避免了与投资者签订个别协议

的自由裁量做法，从而限制了寻租和腐败的范

围。 在突尼斯，2016 年批准的新投资法规不是

提供激励措施，而是与税法相关的财政激励

法令。在斯里兰卡，正在考虑通过一项新的

税务法把所有现有的税收激励措施纳入其中，

不再允许斯里兰卡投资局根据自己的权力给

予激励。

最大限度地减少自由裁量权并建立明确客观的

激励措施资格标准

减少管理或提供激励机构的自由裁量权可提

高对投资者而言的可预测性，并减少寻租和腐败

的机会。 对于税收激励，一种良好做法是根据法

律规定的标准，而不是通过单独的审批程序，向

合格投资者提供激励措施。 例如，哥斯达黎加通

过其《自由贸易区法》确定了激励措施的明确资

格标准，该法确定了授予激励的门槛和做法。
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量的政策目标。 如果目标未定义，或尝试

完成太多或定义模糊的目标，就无法评估

激励措施成功与否，并且必然会导致失

败。建立一个强有力的监测和评估框架以

跟踪这些目标的进展是必不可少的，这可

以为税收激励的公共成本提供正当性，并

检测和调整多余或低效的支出。

税收激励措施应针对效率寻求型的

投资者，但必须首先解决投资环境的基本

面。获得全球流动的效率寻求FDI的“ 一

块蛋糕”需要在积极的政府参与方面付出

更多努力。效率寻求型FDI的税收竞争非

常激烈；对于效率寻求型FDI比例最高的

一些行业，几乎所有发展中国家都提供某

种企业税收激励措施。但效率寻求型FDI
也比其他形式的FDI要求更高，因为它需

要更高质量的投资环境，基本的基础设

施，合理的运输成本和有利于投资的政策

框架。如果缺乏这些因素，投资者不太可

能对哪怕最慷慨的激励措施做出回应。因

此，对于在这些方面表现不佳的发展中国

家而言，最有希望的战略是避免使用激励

措施，而是保护其收入基础，以支持对基

础设施的投资和改善投资环境，同时制定

一项中期战略，使自身对于效率寻求型

FDI更有竞争力。另一方面，已经具备吸

引效率寻求型FDI的特征的国家在某些情

况下可能会找到针对此类FDI的有针对性

的激励措施，以提高其地区竞争力。

对自然资源寻求型和市场寻求型投

资者来说，税收激励往往是多余的，应该

成为进一步评估的目标和可能要去除的主

要目标。不同地理区域和收入群体的国家

一直为市场寻求型和自然资源寻求型的

FDI提供投资激励措施。 在大多数情况下，

这些投资者不是激励措施明确指向的对

象，而是受益于向一个国家的所有或大多

数投资者都提供的激励措施。对于这些投

资者而言，激励措施更有可能是多余的，

因为其支持的投资无论如何都可能进行。

针对具体国家的激励措施的成本收

益分析，包括通过分析有和没有激励措施

的投资回报来评估冗余，对于进一步根据

国家具体情况调整此建议非常重要。

发展中国家可以通过从基于利润的

工具转向与明确的政策目标相关的基于成

本的工具来改进激励措施的设计。 大多数

发展中国家一直严重依赖免税期和优惠税

率。 这种以利润为基础的工具的缺点已经

十分明确，因为它们对于利润高且时间短

的企业更具吸引力，与之相对的是基于成

本的工具，如税收减免和退税，它们直接

降低投资成本。通过税收筹划和利润转移，

基于利润的激励措施也更容易被滥用。

由于基于成本的激励措施可以改进

得更加贴近政策目标，东道国应相应地确

定一套切合实际的政策目标，并据此设计

工具。 应建立监测和评估系统，以跟踪预

期结果的进展情况。 最后，在整个实验性

过程中，政策制定者应该采取措施相应地

学习和适应。9

通过提高透明度和加强管理实践，

发展中国家可以减少寻租和腐败所产生的

激励措施的间接成本，并避免过多的行政

费用。这包括通过强制要求在相关法律中

明确规定所有激励措施来避免使用自由裁

量或临时激励措施。将激励措施的法律基

础整合进税法也有助于提高透明度并便于

税务管理部门的控制。在行政方面，减少

提供激励措施的自由裁量权，并且理想情

况下，根据法律自动向任何合格投资者提

供激励，这可以减少前期成本，这些前期

成本可能使激励措施缺乏吸引力，特别是

对于较小的投资者。最后，为了避免成熟
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企业捕获和永久更新激励措施，进而在实

践中往往使税收激励措施在产生新投资方

面无效，激励措施应始终是临时性的，如

包括预先宣布的日落条款。

关于在发展中国家使用税收激励政

策的证据显然需要进一步扩展。发展中国

家税收激励数据库的当前版本仅涵盖CIT
激励措施； 应对其加以扩展，特别是加入

海关和增值税激励措施，以及加入地方数

据。10 鉴于现有数据和方法在系统地探讨

激励措施和FDI之间的因果效应方面的局

限性，一个关键的优先事项是按行业收集

发展中国家的激励措施和FDI的长期时间

序列数据。

另一条研究途径可以关注全球可比

的企业级数据，并关注激励措施的微观

效应（ 例如投资回报和企业扩张）。这种

基于微观的研究也可以超越对 FDI 进入

的关注，并考虑激励措施对 FDI 留存的

作用、外国企业和国内企业之间的联系、

就业或其他受到激励措施的企业的行为

特征。

附录 3A

表3A.1　发展中国家税收激励数据库

低收入国家

海地
阿富汗
尼泊尔
布隆迪
乍得
刚果民主共和国
埃塞俄比亚
冈比亚
几内亚
利比里亚
马达加斯加
马拉维
莫桑比克
卢旺达

塞拉利昂
塞内加尔

南苏丹
坦桑尼亚
乌干达
津巴布韦

柬埔寨
印度尼西亚
老挝
蒙古国
缅甸
巴布亚新几内亚
菲律宾
萨摩亚
斯里兰卡
东帝汶
越南
亚美尼亚
摩尔多瓦

塔吉克斯坦

乌克兰

玻利维亚
乌兹别克斯坦

危地马拉
洪都拉斯
尼加拉瓜

埃及

突尼斯
摩洛哥

孟加拉国
印度
巴基斯坦
喀麦隆

刚果共和国
佛得角

科特迪瓦
加纳
肯尼亚
莱索托

尼日利亚
毛里塔尼亚

圣多美和普林西比
苏丹
斯威士兰
赞比亚

中国

中高收入国家

斐济
马来西亚
泰国
阿尔巴尼亚
阿塞拜疆
白罗斯
波斯尼亚和黑塞哥维那
保加利亚
格鲁吉亚
哈萨克斯坦
前南马其顿
黑山

罗马尼亚

塞尔维亚

土库曼斯坦
土耳其

阿根廷
伯利兹
巴西

哥伦比亚

多米尼克
哥斯达黎加

多米尼加共和国
厄瓜多尔
格林纳达
圭亚那

墨西哥
牙买加

巴拿马
巴拉圭
秘鲁
圣卢西亚

委内瑞拉
苏里南

阿尔及利亚
伊拉克
约旦
黎巴嫩

利比亚

安哥拉
马尔代夫

博茨瓦纳
赤道几内亚
加蓬
毛里求斯
纳米比亚
南非

中低收入国家

LAC EAP EAP
SAR EAP EAP
SAR EAP EAP
SSA EAP EAP
SSA EAP ECA

                                                 SSA                  EAP ECA
SSA EAP

ECA
ECA

SSA EAP
SSA EAP ECA
SSA EAP ECA
SSA EAP ECA
SSA ECA ECA
SSA ECA ECA
SSA ECA ECA
SSA ECA ECA
SSA ECA ECA
SSA LAC ECA
SSA LAC LAC
SSA LAC LAC
SSA LAC LAC

 MENA LAC
MENA LAC
MENA

LAC
LAC

SAR
SAR LAC
SAR LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC

                                             SSA MENA
SSA MENA
SSA MENA
SSA MENA

MENA
SAR
SSA
SSA
SSA
SSA
SSA
SSA
SSA
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低收入国家

海地
阿富汗
尼泊尔
布隆迪
乍得
刚果民主共和国
埃塞俄比亚
冈比亚
几内亚
利比里亚
马达加斯加
马拉维
莫桑比克
卢旺达

塞拉利昂
塞内加尔

南苏丹
坦桑尼亚
乌干达
津巴布韦

柬埔寨
印度尼西亚
老挝
蒙古国
缅甸
巴布亚新几内亚
菲律宾
萨摩亚
斯里兰卡
东帝汶
越南
亚美尼亚
摩尔多瓦

塔吉克斯坦

乌克兰

玻利维亚
乌兹别克斯坦

危地马拉
洪都拉斯
尼加拉瓜

埃及

突尼斯
摩洛哥

孟加拉国
印度
巴基斯坦
喀麦隆

刚果共和国
佛得角

科特迪瓦
加纳
肯尼亚
莱索托

尼日利亚
毛里塔尼亚

圣多美和普林西比
苏丹
斯威士兰
赞比亚

中国

中高收入国家

斐济
马来西亚
泰国
阿尔巴尼亚
阿塞拜疆
白罗斯
波斯尼亚和黑塞哥维那
保加利亚
格鲁吉亚
哈萨克斯坦
前南马其顿
黑山

罗马尼亚

塞尔维亚

土库曼斯坦
土耳其

阿根廷
伯利兹
巴西

哥伦比亚

多米尼克
哥斯达黎加

多米尼加共和国
厄瓜多尔
格林纳达
圭亚那

墨西哥
牙买加

巴拿马
巴拉圭
秘鲁
圣卢西亚

委内瑞拉
苏里南

阿尔及利亚
伊拉克
约旦
黎巴嫩

利比亚

安哥拉
马尔代夫

博茨瓦纳
赤道几内亚
加蓬
毛里求斯
纳米比亚
南非

中低收入国家

LAC EAP EAP
SAR EAP EAP
SAR EAP EAP
SSA EAP EAP
SSA EAP ECA

                                                 SSA                  EAP ECA
SSA EAP

ECA
ECA

SSA EAP
SSA EAP ECA
SSA EAP ECA
SSA EAP ECA
SSA ECA ECA
SSA ECA ECA
SSA ECA ECA
SSA ECA ECA
SSA ECA ECA
SSA LAC ECA
SSA LAC LAC
SSA LAC LAC
SSA LAC LAC

 MENA LAC
MENA LAC
MENA

LAC
LAC

SAR
SAR LAC
SAR LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC

                                             SSA MENA
SSA MENA
SSA MENA
SSA MENA

MENA
SAR
SSA
SSA
SSA
SSA
SSA
SSA
SSA

低收入国家

海地
阿富汗
尼泊尔
布隆迪
乍得
刚果民主共和国
埃塞俄比亚
冈比亚
几内亚
利比里亚
马达加斯加
马拉维
莫桑比克
卢旺达

塞拉利昂
塞内加尔

南苏丹
坦桑尼亚
乌干达
津巴布韦

柬埔寨
印度尼西亚
老挝
蒙古国
缅甸
巴布亚新几内亚
菲律宾
萨摩亚
斯里兰卡
东帝汶
越南
亚美尼亚
摩尔多瓦

塔吉克斯坦

乌克兰

玻利维亚
乌兹别克斯坦

危地马拉
洪都拉斯
尼加拉瓜

埃及

突尼斯
摩洛哥

孟加拉国
印度
巴基斯坦
喀麦隆

刚果共和国
佛得角

科特迪瓦
加纳
肯尼亚
莱索托

尼日利亚
毛里塔尼亚

圣多美和普林西比
苏丹
斯威士兰
赞比亚

中国

中高收入国家

斐济
马来西亚
泰国
阿尔巴尼亚
阿塞拜疆
白罗斯
波斯尼亚和黑塞哥维那
保加利亚
格鲁吉亚
哈萨克斯坦
前南马其顿
黑山

罗马尼亚

塞尔维亚

土库曼斯坦
土耳其

阿根廷
伯利兹
巴西

哥伦比亚

多米尼克
哥斯达黎加

多米尼加共和国
厄瓜多尔
格林纳达
圭亚那

墨西哥
牙买加

巴拿马
巴拉圭
秘鲁
圣卢西亚

委内瑞拉
苏里南

阿尔及利亚
伊拉克
约旦
黎巴嫩

利比亚

安哥拉
马尔代夫

博茨瓦纳
赤道几内亚
加蓬
毛里求斯
纳米比亚
南非

中低收入国家

LAC EAP EAP
SAR EAP EAP
SAR EAP EAP
SSA EAP EAP
SSA EAP ECA

                                                 SSA                  EAP ECA
SSA EAP

ECA
ECA

SSA EAP
SSA EAP ECA
SSA EAP ECA
SSA EAP ECA
SSA ECA ECA
SSA ECA ECA
SSA ECA ECA
SSA ECA ECA
SSA ECA ECA
SSA LAC ECA
SSA LAC LAC
SSA LAC LAC
SSA LAC LAC

 MENA LAC
MENA LAC
MENA

LAC
LAC

SAR
SAR LAC
SAR LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC
SSA LAC

                                             SSA MENA
SSA MENA
SSA MENA
SSA MENA

MENA
SAR
SSA
SSA
SSA
SSA
SSA
SSA
SSA

资料来源：发展中国家税收激励数据库。

注： EAP = 东亚和太平洋地区； ECA = 欧洲和中亚地区； LAC = 拉丁美洲和加勒比地区； MENA = 中东和北非地

区； SAR = 南亚地区； SSA = 撒哈拉以南非洲地区

续表

表3A.2　全球对免税期的使用，2015年

东亚和太
平洋地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚
地区

撒哈拉以南
非洲地区

低收入 中低收入 中高收入 总计

数据库中涵盖的国家数量 107483920376823

按行业和地区划分的免税期普遍性（在特定行业提供免税期的国家的比例，百分比）
建筑与建材  475247 35325050 485671

465247 30305050 485671

航空航天 
汽车业和其他运输工具制造

生物技术、制药和医药产品

旅游与酒店
采掘业
交通与物流服务
教育与健康

金融服务
电力，公用事业和电信

信息技术服务

15 18

64 56 48 50 50 30  30  47 50 45

71 56 48 50 33 30  30  45 52 45

64 56 48 50 33 30  30  45 50 44
64 56 48 50 33 30  30  45 50 44
64 56 48 50 33 30  30  45 50 44
57 56 48 50 33 30  30  42 50 43
64 39 30 13 33 32  30  42 33 36
50 33 35 38 33 24  25  37 33 33
29 39 26 25 33 24  20  32 29 28
43 33 22 13 33 24  20  29 29 27
50 28 22 13 50 19  15  32 27 26
50 39 22 13 17 19  15  26 31 26
29 39 26 13 17 19  15  21 31 25
36 28 22 13 50 19  15  29 25 25

64 56 48 50 50 30  30  47 50 45

机械与设备

信息技术和电子技术

服装、纺织品和鞋类
食品与饮料
其他制造业

农业和渔业

再生能源
商业服务
娱乐业

贸易和零售业
总计（至少有一个行业
享受免税期的国家）   

回收

29 33 26 13 33 19 15 26 27 25

43 28 26 13 17 16  15  24 27 24

43 28 22 13 17 19  15  24 27 24

29 28 22 13 17 22  15  24 25 23

29 33 22 13 17 19  15  21 27 23

71 61 48 50 50 41  40  55 52 51

9.0 6.5 9.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 9.0 10.0
9.5 6.5 9.0 10.0 7.5 10.0 10.0 10.0 9.0 10.0运输和物流服务

采掘业 10.0 5.0 12.0 10.0 8.5 10.0 7.5 10.0 9.5 10.0

回收 9.0 5.0 9.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 8.5 9.5

再生能源 9.0 5.0 12.0 10.0 7.5 10.0 10.0 7.5 9.0 9.5

娱乐业 8.5 5.0 9.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 8.0 9.0

农业和渔业 9.0 5.0 15.0 10.0 7.5 8.5 6.0 9.5 8.5 8.5

教育和健康 8.0 5.0 9.0 10.0 5.0 10.0 10.0 7.0 8.0 8.5

信息技术服务 8.0 5.0 9.0 10.0 10.0 10.0 10.0 9.0 8.0 8.5

总计 9.0 5.0 15.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0

不同类型免税期的获得条件的普遍性，百分比
位置条件（省或经济特区）

对出口或向出口商进行
销售的条件 40 16 25 81 30 24 38 49 33 30
其他条件（例如研发、
先进机械的使用） 65 24 32 48 34 38 24 40 23 40

按行业和地区、年份划分的免税期中位持续时间

航空航天
服装、纺织品和鞋类

生物技术、制药和医药产品
商业服务
建筑与建材
金融服务
食品与饮料
信息技术和电子技术
机械与设备
其他制造业
电力，公用事业和电信

旅游和酒店

贸易和零售业

汽车业和其他运输工具制造
9.0

10.0

9.0
9.0
9.0
8.5
9.0
9.0
8.5
8.5
9.0

10.0

8.0

6.0
6.0

6.0
6.0
5.0
6.0
5.0
6.0
6.0
6.0
6.0
5.0

6.5

15.0
15.0

15.0
15.0
12.0
15.0
12.0
15.0
15.0
15.0
15.0
9.0

10.0

10.0
10.0

10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0

10.0

7.5
5.0

5.0
7.5

10.0
10.0
10.0
7.5
7.5
5.0
7.5

10.0

6.5

 8.5
8.5

8.5
8.5

10.0
 7.0
10.0
8.5
8.5
8.5
8.5

10.0

5.0

9.0
9.5

8.5
9.0

10.0
10.0
10.0
9.0
9.0
8.5
9.0

10.0

7.5

10.0
10.0

10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0

10.0

10.0
10.0

10.0
10.0
9.0

10.0
9.0

10.0
10.0
10.0
10.0
8.5

10.0

10.0
10.0

10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0

10.0

92 68 69 100 91 72 57 83 78 77
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东亚和太
平洋地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚
地区

撒哈拉以南
非洲地区

低收入 中低收入 中高收入 总计

数据库中涵盖的国家数量 107483920376823

按行业和地区划分的免税期普遍性（在特定行业提供免税期的国家的比例，百分比）
建筑与建材  475247 35325050 485671

465247 30305050 485671

航空航天 
汽车业和其他运输工具制造

生物技术、制药和医药产品

旅游与酒店
采掘业
交通与物流服务
教育与健康

金融服务
电力，公用事业和电信

信息技术服务

15 18

64 56 48 50 50 30  30  47 50 45

71 56 48 50 33 30  30  45 52 45

64 56 48 50 33 30  30  45 50 44
64 56 48 50 33 30  30  45 50 44
64 56 48 50 33 30  30  45 50 44
57 56 48 50 33 30  30  42 50 43
64 39 30 13 33 32  30  42 33 36
50 33 35 38 33 24  25  37 33 33
29 39 26 25 33 24  20  32 29 28
43 33 22 13 33 24  20  29 29 27
50 28 22 13 50 19  15  32 27 26
50 39 22 13 17 19  15  26 31 26
29 39 26 13 17 19  15  21 31 25
36 28 22 13 50 19  15  29 25 25

64 56 48 50 50 30  30  47 50 45

机械与设备

信息技术和电子技术

服装、纺织品和鞋类
食品与饮料
其他制造业

农业和渔业

再生能源
商业服务
娱乐业

贸易和零售业
总计（至少有一个行业
享受免税期的国家）   

回收

29 33 26 13 33 19 15 26 27 25

43 28 26 13 17 16  15  24 27 24

43 28 22 13 17 19  15  24 27 24

29 28 22 13 17 22  15  24 25 23

29 33 22 13 17 19  15  21 27 23

71 61 48 50 50 41  40  55 52 51

9.0 6.5 9.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 9.0 10.0
9.5 6.5 9.0 10.0 7.5 10.0 10.0 10.0 9.0 10.0运输和物流服务

采掘业 10.0 5.0 12.0 10.0 8.5 10.0 7.5 10.0 9.5 10.0

回收 9.0 5.0 9.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 8.5 9.5

再生能源 9.0 5.0 12.0 10.0 7.5 10.0 10.0 7.5 9.0 9.5

娱乐业 8.5 5.0 9.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 8.0 9.0

农业和渔业 9.0 5.0 15.0 10.0 7.5 8.5 6.0 9.5 8.5 8.5

教育和健康 8.0 5.0 9.0 10.0 5.0 10.0 10.0 7.0 8.0 8.5

信息技术服务 8.0 5.0 9.0 10.0 10.0 10.0 10.0 9.0 8.0 8.5

总计 9.0 5.0 15.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0

不同类型免税期的获得条件的普遍性，百分比
位置条件（省或经济特区）

对出口或向出口商进行
销售的条件 40 16 25 81 30 24 38 49 33 30
其他条件（例如研发、
先进机械的使用） 65 24 32 48 34 38 24 40 23 40

按行业和地区、年份划分的免税期中位持续时间

航空航天
服装、纺织品和鞋类

生物技术、制药和医药产品
商业服务
建筑与建材
金融服务
食品与饮料
信息技术和电子技术
机械与设备
其他制造业
电力，公用事业和电信

旅游和酒店

贸易和零售业

汽车业和其他运输工具制造
9.0

10.0

9.0
9.0
9.0
8.5
9.0
9.0
8.5
8.5
9.0

10.0

8.0

6.0
6.0

6.0
6.0
5.0
6.0
5.0
6.0
6.0
6.0
6.0
5.0

6.5

15.0
15.0

15.0
15.0
12.0
15.0
12.0
15.0
15.0
15.0
15.0
9.0

10.0

10.0
10.0

10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0

10.0

7.5
5.0

5.0
7.5

10.0
10.0
10.0
7.5
7.5
5.0
7.5

10.0

6.5

 8.5
8.5

8.5
8.5

10.0
 7.0
10.0
8.5
8.5
8.5
8.5

10.0

5.0

9.0
9.5

8.5
9.0

10.0
10.0
10.0
9.0
9.0
8.5
9.0

10.0

7.5

10.0
10.0

10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0

10.0

10.0
10.0

10.0
10.0
9.0

10.0
9.0

10.0
10.0
10.0
10.0
8.5

10.0

10.0
10.0

10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0

10.0

92 68 69 100 91 72 57 83 78 77

东亚和太
平洋地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚
地区

撒哈拉以南
非洲地区

低收入 中低收入 中高收入 总计

数据库中涵盖的国家数量 107483920376823

按行业和地区划分的免税期普遍性（在特定行业提供免税期的国家的比例，百分比）
建筑与建材  475247 35325050 485671

465247 30305050 485671

航空航天 
汽车业和其他运输工具制造

生物技术、制药和医药产品

旅游与酒店
采掘业
交通与物流服务
教育与健康

金融服务
电力，公用事业和电信

信息技术服务

15 18

64 56 48 50 50 30  30  47 50 45

71 56 48 50 33 30  30  45 52 45

64 56 48 50 33 30  30  45 50 44
64 56 48 50 33 30  30  45 50 44
64 56 48 50 33 30  30  45 50 44
57 56 48 50 33 30  30  42 50 43
64 39 30 13 33 32  30  42 33 36
50 33 35 38 33 24  25  37 33 33
29 39 26 25 33 24  20  32 29 28
43 33 22 13 33 24  20  29 29 27
50 28 22 13 50 19  15  32 27 26
50 39 22 13 17 19  15  26 31 26
29 39 26 13 17 19  15  21 31 25
36 28 22 13 50 19  15  29 25 25

64 56 48 50 50 30  30  47 50 45

机械与设备

信息技术和电子技术

服装、纺织品和鞋类
食品与饮料
其他制造业

农业和渔业

再生能源
商业服务
娱乐业

贸易和零售业
总计（至少有一个行业
享受免税期的国家）   

回收

29 33 26 13 33 19 15 26 27 25

43 28 26 13 17 16  15  24 27 24

43 28 22 13 17 19  15  24 27 24

29 28 22 13 17 22  15  24 25 23

29 33 22 13 17 19  15  21 27 23

71 61 48 50 50 41  40  55 52 51

9.0 6.5 9.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 9.0 10.0
9.5 6.5 9.0 10.0 7.5 10.0 10.0 10.0 9.0 10.0运输和物流服务

采掘业 10.0 5.0 12.0 10.0 8.5 10.0 7.5 10.0 9.5 10.0

回收 9.0 5.0 9.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 8.5 9.5

再生能源 9.0 5.0 12.0 10.0 7.5 10.0 10.0 7.5 9.0 9.5

娱乐业 8.5 5.0 9.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 8.0 9.0

农业和渔业 9.0 5.0 15.0 10.0 7.5 8.5 6.0 9.5 8.5 8.5

教育和健康 8.0 5.0 9.0 10.0 5.0 10.0 10.0 7.0 8.0 8.5

信息技术服务 8.0 5.0 9.0 10.0 10.0 10.0 10.0 9.0 8.0 8.5

总计 9.0 5.0 15.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0

不同类型免税期的获得条件的普遍性，百分比
位置条件（省或经济特区）

对出口或向出口商进行
销售的条件 40 16 25 81 30 24 38 49 33 30
其他条件（例如研发、
先进机械的使用） 65 24 32 48 34 38 24 40 23 40

按行业和地区、年份划分的免税期中位持续时间

航空航天
服装、纺织品和鞋类

生物技术、制药和医药产品
商业服务
建筑与建材
金融服务
食品与饮料
信息技术和电子技术
机械与设备
其他制造业
电力，公用事业和电信

旅游和酒店

贸易和零售业

汽车业和其他运输工具制造
9.0

10.0

9.0
9.0
9.0
8.5
9.0
9.0
8.5
8.5
9.0

10.0

8.0

6.0
6.0

6.0
6.0
5.0
6.0
5.0
6.0
6.0
6.0
6.0
5.0

6.5

15.0
15.0

15.0
15.0
12.0
15.0
12.0
15.0
15.0
15.0
15.0
9.0

10.0

10.0
10.0

10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0

10.0

7.5
5.0

5.0
7.5

10.0
10.0
10.0
7.5
7.5
5.0
7.5

10.0

6.5

 8.5
8.5

8.5
8.5

10.0
 7.0
10.0
8.5
8.5
8.5
8.5

10.0

5.0

9.0
9.5

8.5
9.0

10.0
10.0
10.0
9.0
9.0
8.5
9.0

10.0

7.5

10.0
10.0

10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0

10.0

10.0
10.0

10.0
10.0
9.0

10.0
9.0

10.0
10.0
10.0
10.0
8.5

10.0

10.0
10.0

10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0
10.0

10.0

92 68 69 100 91 72 57 83 78 77

资料来源：发展中国家税收激励数据库。

续表
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表3A.3　全球对优惠税率的使用，2015年

7018493027368328151

40 33 22 25 67 27 25 46 21 31 
33 39 22 25 67 27 25 46 21 31 
33 33 22 25 67 27 25 44 21 30 

 0312 44 52 72 76 52 22 33 33

33 33 22 25 67 27 25 44 21 30 
33 33 22 25 67 27 25 44 21 30 

 9232 83 52 72 05 31 22 33 04
33 33 22 25 50 27 25 41 21 29 
27 33 22 25 50 27 25 38 21 28 
33 33 13 0 67 14 20 31 15 21 
27 28 17 0 50 19 20 28 17 21 

27 28 17 13 50 16 20 28 17 21 
20 28 17 13 50 16 20 23 19 21 

27 28 17 0 33 19 20 26 17 21 
33 28 17 0 50 14 15 26 19 21 
20 28 17 13 50 16 20 23 19 21 
27 28 17 0 50 14 15 23 19 20 
13 22 13 13 50 22 30 23 13 20 
20 28 17 0 50 16 20 23 17 20 
20 28 17 0 50 16 20 23 17 20 
20 28 17 0 50 14 15 23 17 19 
13 28 17 0 50 14 15 21 17 18 
60 39 26 38 67 38 40 56 27 40

16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
14.5 10.0 25.0 18.0 13.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0

16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0

16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
15.5 10.0 24.5 0.0 15.0 12.0 11.5 15.5 12.5 15.0
14.5 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
16.0 10.0 25.0 18.0 15.0 13.5 12.0 15.0 15.0 15.0
16.5 10.0 24.5 0.0 10.0 15.0 11.5 25.0 12.5 15.0
12.0 10.0 25.0 15.0 13.0 13.5 11.0 15.0 15.0 13.0
15.5 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 15.0 13.0
16.0 10.0 24.5 15.0 13.0 13.5 11.5 13.0 15.0 13.0
16.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.5 12.5

16.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 11.5 18.0 10.0 12.5
13.0 9.5 26.0 0.0 13.0 11.0 12.0 13.0 10.0 12.0
12.0 10.0 24.5 12.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.0 12.0
22.5 9.5 26.0 12.0 13.0 11.0 11.0 15.0 15.0 12.0
16.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.5 12.0
16.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.5 12.0
14.5 10.0 24.5 12.0 13.0 12.0 12.0 13.0 16.0 12.0
17.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.5 12.0
16.0 10.0 25.0 15.0 13.0 12.0 12.0 15.0 15.0 13.0

53 31 54 95 43 41 54 34 57 45

34 18 9 95 56 35 44 47 5 32

46 10 23 14 67 81 67 47 35 46

东亚和太
平洋地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚
地区

撒哈拉以南
非洲地区

低收入 中低收入 中高收入 总计

数据库中涵盖的国家数量

食品与饮料

信息技术和电子技术

航空航天
汽车业和其他运输工具制造
生物技术、制药和医药产品

机械与设备

建筑与建材

其他制造业

服装、纺织品和鞋类
农业和渔业
电力，公用事业和电信
旅游与酒店

教育与健康

金融服务
信息技术服务
运输和物流服务
娱乐业
采掘业
回收
再生能源
商业服务
贸易和零售业
总计

按行业和地区划分的优惠税率普遍性（在特定行业提供优惠税率的国家的比例，百分比）

中位优惠幅度（按行业和地区划分的标准企业所得税率-优惠税率，百分比）

不同类型税收减免的获得条件的普遍性，百分比

商业服务

信息技术服务
农业和渔业
教育和健康
采掘业
回收
再生能源
旅游和酒店
贸易和零售业
总计

航空航天

服装、纺织品和鞋类

生物技术、制药和医药产品

机械与设备
建筑与建材
其他制造业
服装、纺织品和鞋类
农业和渔业
电力，公用事业和电信
建筑与建材
娱乐业

运输和物流服务

汽车业和其他运输工具制造

位置条件（省或经济特区）

对出口或向出口商进行
销售的条件
其他条件（例如研发、
先进机械的使用）



92 2017/2018 年全球投资竞争力报告

7018493027368328151

40 33 22 25 67 27 25 46 21 31 
33 39 22 25 67 27 25 46 21 31 
33 33 22 25 67 27 25 44 21 30 

 0312 44 52 72 76 52 22 33 33

33 33 22 25 67 27 25 44 21 30 
33 33 22 25 67 27 25 44 21 30 

 9232 83 52 72 05 31 22 33 04
33 33 22 25 50 27 25 41 21 29 
27 33 22 25 50 27 25 38 21 28 
33 33 13 0 67 14 20 31 15 21 
27 28 17 0 50 19 20 28 17 21 

27 28 17 13 50 16 20 28 17 21 
20 28 17 13 50 16 20 23 19 21 

27 28 17 0 33 19 20 26 17 21 
33 28 17 0 50 14 15 26 19 21 
20 28 17 13 50 16 20 23 19 21 
27 28 17 0 50 14 15 23 19 20 
13 22 13 13 50 22 30 23 13 20 
20 28 17 0 50 16 20 23 17 20 
20 28 17 0 50 16 20 23 17 20 
20 28 17 0 50 14 15 23 17 19 
13 28 17 0 50 14 15 21 17 18 
60 39 26 38 67 38 40 56 27 40

16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
14.5 10.0 25.0 18.0 13.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0

16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0

16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
15.5 10.0 24.5 0.0 15.0 12.0 11.5 15.5 12.5 15.0
14.5 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
16.0 10.0 25.0 18.0 15.0 13.5 12.0 15.0 15.0 15.0
16.5 10.0 24.5 0.0 10.0 15.0 11.5 25.0 12.5 15.0
12.0 10.0 25.0 15.0 13.0 13.5 11.0 15.0 15.0 13.0
15.5 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 15.0 13.0
16.0 10.0 24.5 15.0 13.0 13.5 11.5 13.0 15.0 13.0
16.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.5 12.5

16.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 11.5 18.0 10.0 12.5
13.0 9.5 26.0 0.0 13.0 11.0 12.0 13.0 10.0 12.0
12.0 10.0 24.5 12.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.0 12.0
22.5 9.5 26.0 12.0 13.0 11.0 11.0 15.0 15.0 12.0
16.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.5 12.0
16.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.5 12.0
14.5 10.0 24.5 12.0 13.0 12.0 12.0 13.0 16.0 12.0
17.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.5 12.0
16.0 10.0 25.0 15.0 13.0 12.0 12.0 15.0 15.0 13.0

53 31 54 95 43 41 54 34 57 45

34 18 9 95 56 35 44 47 5 32

46 10 23 14 67 81 67 47 35 46

东亚和太
平洋地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚
地区

撒哈拉以南
非洲地区

低收入 中低收入 中高收入 总计

数据库中涵盖的国家数量

食品与饮料

信息技术和电子技术

航空航天
汽车业和其他运输工具制造
生物技术、制药和医药产品

机械与设备

建筑与建材

其他制造业

服装、纺织品和鞋类
农业和渔业
电力，公用事业和电信
旅游与酒店

教育与健康

金融服务
信息技术服务
运输和物流服务
娱乐业
采掘业
回收
再生能源
商业服务
贸易和零售业
总计

按行业和地区划分的优惠税率普遍性（在特定行业提供优惠税率的国家的比例，百分比）

中位优惠幅度（按行业和地区划分的标准企业所得税率-优惠税率，百分比）

不同类型税收减免的获得条件的普遍性，百分比

商业服务

信息技术服务
农业和渔业
教育和健康
采掘业
回收
再生能源
旅游和酒店
贸易和零售业
总计

航空航天

服装、纺织品和鞋类

生物技术、制药和医药产品

机械与设备
建筑与建材
其他制造业
服装、纺织品和鞋类
农业和渔业
电力，公用事业和电信
建筑与建材
娱乐业

运输和物流服务

汽车业和其他运输工具制造

位置条件（省或经济特区）

对出口或向出口商进行
销售的条件
其他条件（例如研发、
先进机械的使用）

7018493027368328151

40 33 22 25 67 27 25 46 21 31 
33 39 22 25 67 27 25 46 21 31 
33 33 22 25 67 27 25 44 21 30 

 0312 44 52 72 76 52 22 33 33

33 33 22 25 67 27 25 44 21 30 
33 33 22 25 67 27 25 44 21 30 

 9232 83 52 72 05 31 22 33 04
33 33 22 25 50 27 25 41 21 29 
27 33 22 25 50 27 25 38 21 28 
33 33 13 0 67 14 20 31 15 21 
27 28 17 0 50 19 20 28 17 21 

27 28 17 13 50 16 20 28 17 21 
20 28 17 13 50 16 20 23 19 21 

27 28 17 0 33 19 20 26 17 21 
33 28 17 0 50 14 15 26 19 21 
20 28 17 13 50 16 20 23 19 21 
27 28 17 0 50 14 15 23 19 20 
13 22 13 13 50 22 30 23 13 20 
20 28 17 0 50 16 20 23 17 20 
20 28 17 0 50 16 20 23 17 20 
20 28 17 0 50 14 15 23 17 19 
13 28 17 0 50 14 15 21 17 18 
60 39 26 38 67 38 40 56 27 40

16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
14.5 10.0 25.0 18.0 13.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0

16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0

16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
15.5 10.0 24.5 0.0 15.0 12.0 11.5 15.5 12.5 15.0
14.5 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
16.0 10.0 25.0 18.0 16.0 13.5 11.0 15.0 15.0 15.0
16.0 10.0 25.0 18.0 15.0 13.5 12.0 15.0 15.0 15.0
16.5 10.0 24.5 0.0 10.0 15.0 11.5 25.0 12.5 15.0
12.0 10.0 25.0 15.0 13.0 13.5 11.0 15.0 15.0 13.0
15.5 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 15.0 13.0
16.0 10.0 24.5 15.0 13.0 13.5 11.5 13.0 15.0 13.0
16.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.5 12.5

16.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 11.5 18.0 10.0 12.5
13.0 9.5 26.0 0.0 13.0 11.0 12.0 13.0 10.0 12.0
12.0 10.0 24.5 12.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.0 12.0
22.5 9.5 26.0 12.0 13.0 11.0 11.0 15.0 15.0 12.0
16.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.5 12.0
16.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.5 12.0
14.5 10.0 24.5 12.0 13.0 12.0 12.0 13.0 16.0 12.0
17.0 10.0 24.5 0.0 13.0 12.0 12.0 13.0 12.5 12.0
16.0 10.0 25.0 15.0 13.0 12.0 12.0 15.0 15.0 13.0

53 31 54 95 43 41 54 34 57 45

34 18 9 95 56 35 44 47 5 32

46 10 23 14 67 81 67 47 35 46

东亚和太
平洋地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚
地区

撒哈拉以南
非洲地区

低收入 中低收入 中高收入 总计

数据库中涵盖的国家数量

食品与饮料

信息技术和电子技术

航空航天
汽车业和其他运输工具制造
生物技术、制药和医药产品

机械与设备

建筑与建材

其他制造业

服装、纺织品和鞋类
农业和渔业
电力，公用事业和电信
旅游与酒店

教育与健康

金融服务
信息技术服务
运输和物流服务
娱乐业
采掘业
回收
再生能源
商业服务
贸易和零售业
总计

按行业和地区划分的优惠税率普遍性（在特定行业提供优惠税率的国家的比例，百分比）

中位优惠幅度（按行业和地区划分的标准企业所得税率-优惠税率，百分比）

不同类型税收减免的获得条件的普遍性，百分比

商业服务

信息技术服务
农业和渔业
教育和健康
采掘业
回收
再生能源
旅游和酒店
贸易和零售业
总计

航空航天

服装、纺织品和鞋类

生物技术、制药和医药产品

机械与设备
建筑与建材
其他制造业
服装、纺织品和鞋类
农业和渔业
电力，公用事业和电信
建筑与建材
娱乐业

运输和物流服务

汽车业和其他运输工具制造

位置条件（省或经济特区）

对出口或向出口商进行
销售的条件
其他条件（例如研发、
先进机械的使用）

资料来源：发展中国家税收激励数据库。

表3A.4　全球对税收减免和退税的使用，2015年

15 18 23 8 6 37 20 39 48 107

20 11 4 13 17 14 20 10 10 12
20 11 4 13 0 14 20 10 8 11

汽车业和其他运输工具制造 13 11 4 13 0 14 20 8 8 10
生物技术、制药和医药产品 20 11 4 13 0  11 20 10 6 10
建筑与建材 01880211 03141102

20 11 4 13 0 11 20 10 6 10
13 11 4 13 0 14 20 8 8 10
13 11 4 13 0 11 20 8 6 9
13 11 4 13 0 11 20 8 6 9
13 11 0 13 0 14 20 8 6 9
13 11 4 13 0 8 15 5 8 8
13 11 0 13 0 8 10 5 8 7
13 11 0 13 0 8 5 8 8 7

电力，公用事业和电信 13 11 4 13 0 5 10 5 8 7
13 11 0 13 0 5 10 5 6 7

78553 031 01102
765015 031 01131

20 11 0 13 0 3 5 8 6 7

运输和物流服务 765015 031 01131
13 11 0 13 0 3 5 5 6 6
13 11 0 13 0 3 5 5 6 6
13 11 0 0 0 3 5 3 6 5

6151315261713191133

不同类型税收减免的获得条件的普遍性，百分比

位置条件（省或经济特区） 20 0 18 100 100 76 58 61 19 44 
对出口或向出口商进行
销售的条件 14 0 100 100 100 60 58 7 16 41
其他条件（例如研发、
先进机械的使用）

96 100 100 0 100 84 100 95 99 83

东亚和太
平洋地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚
地区

撒哈拉以南
非洲地区

低收入 中低收入 中高收入 总计

数据库中涵盖的国家数量

按行业和地区划分的税收减免的普遍性（在特定行业提供税收减免的国家的比例，百分比）

机械与设备
服装、纺织品和鞋类

食品与饮料
信息技术和电子技术
航空航天
其他制造业
旅游和酒店
再生能源
教育和健康
娱乐业

农业和渔业
信息技术服务
回收
贸易和零售业

商业服务

金融服务
采掘业
总计

续表
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13 11 4 13 0 11 20 8 6 9
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对出口或向出口商进行
销售的条件 14 0 100 100 100 60 58 7 16 41
其他条件（例如研发、
先进机械的使用）

96 100 100 0 100 84 100 95 99 83
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中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚
地区

撒哈拉以南
非洲地区

低收入 中低收入 中高收入 总计

数据库中涵盖的国家数量

按行业和地区划分的税收减免的普遍性（在特定行业提供税收减免的国家的比例，百分比）

机械与设备
服装、纺织品和鞋类

食品与饮料
信息技术和电子技术
航空航天
其他制造业
旅游和酒店
再生能源
教育和健康
娱乐业

农业和渔业
信息技术服务
回收
贸易和零售业

商业服务

金融服务
采掘业
总计

15 18 23 8 6 37 20 39 48 107

20 11 4 13 17 14 20 10 10 12
20 11 4 13 0 14 20 10 8 11

汽车业和其他运输工具制造 13 11 4 13 0 14 20 8 8 10
生物技术、制药和医药产品 20 11 4 13 0  11 20 10 6 10
建筑与建材 01880211 03141102

20 11 4 13 0 11 20 10 6 10
13 11 4 13 0 14 20 8 8 10
13 11 4 13 0 11 20 8 6 9
13 11 4 13 0 11 20 8 6 9
13 11 0 13 0 14 20 8 6 9
13 11 4 13 0 8 15 5 8 8
13 11 0 13 0 8 10 5 8 7
13 11 0 13 0 8 5 8 8 7

电力，公用事业和电信 13 11 4 13 0 5 10 5 8 7
13 11 0 13 0 5 10 5 6 7

78553 031 01102
765015 031 01131

20 11 0 13 0 3 5 8 6 7

运输和物流服务 765015 031 01131
13 11 0 13 0 3 5 5 6 6
13 11 0 13 0 3 5 5 6 6
13 11 0 0 0 3 5 3 6 5

6151315261713191133

不同类型税收减免的获得条件的普遍性，百分比

位置条件（省或经济特区） 20 0 18 100 100 76 58 61 19 44 
对出口或向出口商进行
销售的条件 14 0 100 100 100 60 58 7 16 41
其他条件（例如研发、
先进机械的使用）

96 100 100 0 100 84 100 95 99 83

东亚和太
平洋地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚
地区

撒哈拉以南
非洲地区

低收入 中低收入 中高收入 总计

数据库中涵盖的国家数量

按行业和地区划分的税收减免的普遍性（在特定行业提供税收减免的国家的比例，百分比）

机械与设备
服装、纺织品和鞋类

食品与饮料
信息技术和电子技术
航空航天
其他制造业
旅游和酒店
再生能源
教育和健康
娱乐业

农业和渔业
信息技术服务
回收
贸易和零售业

商业服务

金融服务
采掘业
总计

资料来源：发展中国家税收激励数据库。

表3A.5　2009~2015年税收激励措施的变化

3018473814368328141

36 33 22 25 17 44 28 32 35 33 
36 39 22 25 17 35 22 30 35 31 
36 39 22 25 17 32 17 30 35 30 

 03 53 037123 7152 22 93 63

36 39 22 25 17 32 17 30 35 30 
36 33 30 50 17 35 22 30 42 34 

 0353 03 71 23 71 52 2

30

2 93 63
36 33 26 50 17 41 22 32 42 35 

 7344 5322 44 71 05 33 63
36 33 22 13 17 32 28 32 25 28 
36 33 26 38 17 35 22 24 42 32 
36 39 22 25 17 32 17 30 35 30 

 4324 03 22 830 0562 93 63
36 39 22 25 17 32 17 30 35 30 
36 39 22 25 17 32 17 30 35 30 
36 39 22 25 17 32 17 30 35 30 

36 33 26 38 0 38 17 30 40 32 
 5304 532214 71 05 62 33 63

36 33 26 50 17 38 22 32 40 34 
36 39 26 50 17 41 22 35 42 36 
36 33 26 50 17 35 22 32 38 33 
36 33 26 50 17 38 17 32 42 34 

 6484 3444 56 71 0553 93 63

7 22 17 38 33 12 17 14 21 17 
0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 

 7112 41 71 51 33 83 71 71 7

0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 
0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 

 3131 1171 21 33 31 9 71 7
0 17 17 25 33 12 17 8 19 15 
7 17 9 13 33 12 17 11 13 13 
0 17 9 13 33 12 17 8 13 12 
0 17 17 38 33 15 22 8 21 17 
0 17 9 13 17 12 17 8 10 11 

0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 
7 17 9 13 33 15 17 11 15 14 
0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 
0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 
0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 
0 17 9 13 50 15 17 11 15 14 
0 17 9 13 33 12 17 8 13 12 
0 17 4 13 33 12 17 8 10 11 
7 17 13 13 33 12 17 8 17 14 
0 17 9 13 33 15 17 8 15 13 
7 17 9 13 33 12 17 11 13 13 

14 22  22 50 50 21 22 16 31 24 

东亚和太
平洋地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚
地区

撒哈拉以南
非洲地区

低收入 中低收入 中高收入 总计

数据库中涵盖的国家数量

农业和渔业
航空航天
服装、纺织品和鞋类

汽车业和其他运输工具制造

生物技术、制药和医药产品
商业服务

建筑与建材
教育和健康
娱乐业
采掘业
金融服务
食品与饮料
信息技术服务
信息技术和电子技术
机械与设备

其他制造业

电力，公用事业和电信

回收
再生能源
旅游和酒店
贸易和零售业
运输和物流服务

总计（至少在一个行业
有更强激励措施的国家）

航空航天
服装、纺织品和鞋类

汽车业和其他运输工具制造

生物技术、制药和医药产品
商业服务

建筑与建材
金融服务
食品与饮料
信息技术和电子技术
机械与设备
其他制造业

电力，公用事业和电信
旅游和酒店
贸易和零售业
运输和物流服务
采掘业

回收
再生能源
娱乐业

农业和渔业
教育和健康
信息技术服务
总计（至少在一个行业中
激励措施力度下降的国家）

在2009年至2015年期间引入新税收激励措施或使现有激励措施力度更大的国家比例，百分比

在2009年至2015年之间取消税收激励措施或降低力度的国家比例，百分比

续表
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3018473814368328141

36 33 22 25 17 44 28 32 35 33 
36 39 22 25 17 35 22 30 35 31 
36 39 22 25 17 32 17 30 35 30 

 03 53 037123 7152 22 93 63

36 39 22 25 17 32 17 30 35 30 
36 33 30 50 17 35 22 30 42 34 

 0353 03 71 23 71 52 2

30

2 93 63
36 33 26 50 17 41 22 32 42 35 

 7344 5322 44 71 05 33 63
36 33 22 13 17 32 28 32 25 28 
36 33 26 38 17 35 22 24 42 32 
36 39 22 25 17 32 17 30 35 30 

 4324 03 22 830 0562 93 63
36 39 22 25 17 32 17 30 35 30 
36 39 22 25 17 32 17 30 35 30 
36 39 22 25 17 32 17 30 35 30 

36 33 26 38 0 38 17 30 40 32 
 5304 532214 71 05 62 33 63

36 33 26 50 17 38 22 32 40 34 
36 39 26 50 17 41 22 35 42 36 
36 33 26 50 17 35 22 32 38 33 
36 33 26 50 17 38 17 32 42 34 

 6484 3444 56 71 0553 93 63

7 22 17 38 33 12 17 14 21 17 
0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 

 7112 41 71 51 33 83 71 71 7

0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 
0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 

 3131 1171 21 33 31 9 71 7
0 17 17 25 33 12 17 8 19 15 
7 17 9 13 33 12 17 11 13 13 
0 17 9 13 33 12 17 8 13 12 
0 17 17 38 33 15 22 8 21 17 
0 17 9 13 17 12 17 8 10 11 

0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 
7 17 9 13 33 15 17 11 15 14 
0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 
0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 
0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 
0 17 9 13 50 15 17 11 15 14 
0 17 9 13 33 12 17 8 13 12 
0 17 4 13 33 12 17 8 10 11 
7 17 13 13 33 12 17 8 17 14 
0 17 9 13 33 15 17 8 15 13 
7 17 9 13 33 12 17 11 13 13 

14 22  22 50 50 21 22 16 31 24 

东亚和太
平洋地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚
地区

撒哈拉以南
非洲地区

低收入 中低收入 中高收入 总计

数据库中涵盖的国家数量

农业和渔业
航空航天
服装、纺织品和鞋类

汽车业和其他运输工具制造

生物技术、制药和医药产品
商业服务

建筑与建材
教育和健康
娱乐业
采掘业
金融服务
食品与饮料
信息技术服务
信息技术和电子技术
机械与设备

其他制造业

电力，公用事业和电信

回收
再生能源
旅游和酒店
贸易和零售业
运输和物流服务

总计（至少在一个行业
有更强激励措施的国家）

航空航天
服装、纺织品和鞋类

汽车业和其他运输工具制造

生物技术、制药和医药产品
商业服务

建筑与建材
金融服务
食品与饮料
信息技术和电子技术
机械与设备
其他制造业

电力，公用事业和电信
旅游和酒店
贸易和零售业
运输和物流服务
采掘业

回收
再生能源
娱乐业

农业和渔业
教育和健康
信息技术服务
总计（至少在一个行业中
激励措施力度下降的国家）

在2009年至2015年期间引入新税收激励措施或使现有激励措施力度更大的国家比例，百分比

在2009年至2015年之间取消税收激励措施或降低力度的国家比例，百分比
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7 22 17 38 33 12 17 14 21 17 
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 3131 1171 21 33 31 9 71 7
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0 17 17 38 33 15 22 8 21 17 
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0 17 17 38 33 12 17 11 19 16 
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7 17 9 13 33 12 17 11 13 13 

14 22  22 50 50 21 22 16 31 24 

东亚和太
平洋地区

欧洲和
中亚地区

拉丁美洲和
加勒比地区

中东和
北非地区

南亚
地区

撒哈拉以南
非洲地区

低收入 中低收入 中高收入 总计

数据库中涵盖的国家数量

农业和渔业
航空航天
服装、纺织品和鞋类

汽车业和其他运输工具制造

生物技术、制药和医药产品
商业服务

建筑与建材
教育和健康
娱乐业
采掘业
金融服务
食品与饮料
信息技术服务
信息技术和电子技术
机械与设备

其他制造业

电力，公用事业和电信

回收
再生能源
旅游和酒店
贸易和零售业
运输和物流服务

总计（至少在一个行业
有更强激励措施的国家）

航空航天
服装、纺织品和鞋类

汽车业和其他运输工具制造

生物技术、制药和医药产品
商业服务

建筑与建材
金融服务
食品与饮料
信息技术和电子技术
机械与设备
其他制造业

电力，公用事业和电信
旅游和酒店
贸易和零售业
运输和物流服务
采掘业

回收
再生能源
娱乐业

农业和渔业
教育和健康
信息技术服务
总计（至少在一个行业中
激励措施力度下降的国家）

在2009年至2015年期间引入新税收激励措施或使现有激励措施力度更大的国家比例，百分比

在2009年至2015年之间取消税收激励措施或降低力度的国家比例，百分比

资料来源：发展中国家税收激励数据库。

表3A.6　税收激励措施与外国企业将税率视为商业障碍的看法的回归结果

变量

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

边际 边际 边际 边际 边际 边际 边际

CIT 0.0037***

(0.0008)
HOLIDAY −0.0686*** 0.0099

(0.0163)

EXPORTER −0.0633*** -0.0268 −0.0642***

(0.0169)
LARGE 0.0081 0.0332** 0.0096

(0.0153)

NEW -0.0169
(0.0160)

LPI 0.0055
(0.0181)

0.0038
(0.0165)

0.0090
(0.0181)

0.0055
(0.0181)

0.0586***

(0.0158)
0.0119

(0.0172)
DB −0.0322***

(0.0122)
−0.0291***

(0.0110)
−0.0295**

(0.0123)
−0.0322***

(0.0121)
−0.0231*

(0.0138)
-0.0104
(0.01435)

交互项
HOLIDAY*EXPORTER

−0.0819***

(0.0310)

交互项
HOLIDAY*LARGE

−0.0655***

(0.0204)

交互项
HOLIDAY*NEW

0.0024
(0.0173)

交互项
HOLIDAY*LPI

−0.1330***
(0.0320)

交互项
HOLIDAY*DB

−0.0700**
(0.0333)

其他控制变量 国内生产总值, 人均国内生产总值
固定效应 行业, 年

观测值 5396

0.0036*** 0.0037*** 0.0037*** 0.0036*** 0.0040*** 0.0036***

1 =在国家和经营
行业提供免税期

1 =出口企业

1 = 大企业 (大于50%
的销售额)

1 = 新企业（10年或
更短）

1 =高于物流绩效指数
得分中位数
1 = 高于营商环境DTF中
位数（不包括“纳税”）

(0.0009) (0.0009) (0.0009) (0.0009) (0.0010) (0.0009)
-0.0262−0.0608***−0.0327**−0.0384*−0.0600***

(0.0175)(0.0195)(0.0167)(0.0163)(0.0220)(0.0172)

−0.0646***−0.0631***−0.0634***

(0.0173)(0.0186)(0.0169)(0.0169)(0.0201)
0.0069 0.0081 0.0111

(0.0148)(0.0160)(0.0153)(0.0162)(0.0151)

-0.0175 -0.0172-0.0157-0.0184-0.0175
(0.0159)(0.0165)(0.0175)(0.0161)(0.0160)

企业所得税 

5191 5191 5191 5191 5191 5191

续表
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变量

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
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(0.0160)
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(0.0181)

0.0038
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(0.0172)
DB −0.0322***

(0.0122)
−0.0291***

(0.0110)
−0.0295**

(0.0123)
−0.0322***

(0.0121)
−0.0231*

(0.0138)
-0.0104
(0.01435)

交互项
HOLIDAY*EXPORTER

−0.0819***

(0.0310)

交互项
HOLIDAY*LARGE

−0.0655***

(0.0204)

交互项
HOLIDAY*NEW

0.0024
(0.0173)

交互项
HOLIDAY*LPI

−0.1330***
(0.0320)

交互项
HOLIDAY*DB

−0.0700**
(0.0333)

其他控制变量 国内生产总值, 人均国内生产总值
固定效应 行业, 年

观测值 5396

0.0036*** 0.0037*** 0.0037*** 0.0036*** 0.0040*** 0.0036***

1 =在国家和经营
行业提供免税期

1 =出口企业

1 = 大企业 (大于50%
的销售额)

1 = 新企业（10年或
更短）

1 =高于物流绩效指数
得分中位数
1 = 高于营商环境DTF中
位数（不包括“纳税”）

(0.0009) (0.0009) (0.0009) (0.0009) (0.0010) (0.0009)
-0.0262−0.0608***−0.0327**−0.0384*−0.0600***

(0.0175)(0.0195)(0.0167)(0.0163)(0.0220)(0.0172)

−0.0646***−0.0631***−0.0634***

(0.0173)(0.0186)(0.0169)(0.0169)(0.0201)
0.0069 0.0081 0.0111

(0.0148)(0.0160)(0.0153)(0.0162)(0.0151)

-0.0175 -0.0172-0.0157-0.0184-0.0175
(0.0159)(0.0165)(0.0175)(0.0161)(0.0160)

企业所得税 

5191 5191 5191 5191 5191 5191

变量

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

边际 边际 边际 边际 边际 边际 边际

CIT 0.0037***

(0.0008)
HOLIDAY −0.0686*** 0.0099

(0.0163)

EXPORTER −0.0633*** -0.0268 −0.0642***

(0.0169)
LARGE 0.0081 0.0332** 0.0096

(0.0153)

NEW -0.0169
(0.0160)

LPI 0.0055
(0.0181)

0.0038
(0.0165)

0.0090
(0.0181)

0.0055
(0.0181)

0.0586***

(0.0158)
0.0119

(0.0172)
DB −0.0322***

(0.0122)
−0.0291***

(0.0110)
−0.0295**

(0.0123)
−0.0322***

(0.0121)
−0.0231*

(0.0138)
-0.0104
(0.01435)

交互项
HOLIDAY*EXPORTER

−0.0819***

(0.0310)

交互项
HOLIDAY*LARGE

−0.0655***

(0.0204)

交互项
HOLIDAY*NEW

0.0024
(0.0173)

交互项
HOLIDAY*LPI

−0.1330***
(0.0320)

交互项
HOLIDAY*DB

−0.0700**
(0.0333)

其他控制变量 国内生产总值, 人均国内生产总值
固定效应 行业, 年

观测值 5396

0.0036*** 0.0037*** 0.0037*** 0.0036*** 0.0040*** 0.0036***

1 =在国家和经营
行业提供免税期

1 =出口企业

1 = 大企业 (大于50%
的销售额)

1 = 新企业（10年或
更短）

1 =高于物流绩效指数
得分中位数
1 = 高于营商环境DTF中
位数（不包括“纳税”）

(0.0009) (0.0009) (0.0009) (0.0009) (0.0010) (0.0009)
-0.0262−0.0608***−0.0327**−0.0384*−0.0600***

(0.0175)(0.0195)(0.0167)(0.0163)(0.0220)(0.0172)

−0.0646***−0.0631***−0.0634***

(0.0173)(0.0186)(0.0169)(0.0169)(0.0201)
0.0069 0.0081 0.0111

(0.0148)(0.0160)(0.0153)(0.0162)(0.0151)

-0.0175 -0.0172-0.0157-0.0184-0.0175
(0.0159)(0.0165)(0.0175)(0.0161)(0.0160)

企业所得税 

5191 5191 5191 5191 5191 5191

资料来源：基于世界银行发展中国家税收激励数据库和企业调查数据计算。 “营商环境报告”变量不包括该指标的税收部分，以

避免与税收变量共线性。

注：该表显示了 logit 回归的边际效应，该回归考查外国企业对世界银行企业调查问题的回答（将税率视为商业障碍的程度）与

CIT 税率以及调查进行的年份中其所在行业的免税期，以及一些企业和国家特定的控制变量的相关性。系数可以解释为考虑到相关解

释变量的值变化且所有其他解释变量保持在其平均值时，将税率视为“严重”或“非常严重”的商业障碍的可能性变化。 “营商环境

报告”变量（DB）测量与表现最好的国家之间的“前沿距离分数”（DTF），并删除与税收相关的组件以避免内生性问题。该样本包含

5396 家制造业和服务业企业，其外资所有权份额至少为 10％，分布在 81 个发展中国家，并在 2009 年至 2015 年期间进行过企业调查。

结果是潜在的选择是有偏的，这意味着在扩展至边际投资者时需谨慎。具体而言，这组调查对象要么不管投资环境存在任何弱点都选

择投资，或者相反，由于可以获得特殊税收激励而投资。类似的选择效果也可能反映在企业规模和出口状况上。对于优惠税率的可用

性与免税期可获性也有相似的结果。在发展中国家，税收减免和退税的使用不够普遍，不足以复制结果。在包括对优惠税率和税收减

免 / 退税的控制下关于免税期的结果依然稳健。括号中是标准误，按行业计。

***p<0.01； **p<0.05； *p<0.1. 显著性为 10％或更高的结果以粗体显示。

续表

注释

1.根据James（2009），投资激励政策可以

被定义为“ 政府为特定企业或企业集

团提供的可衡量的有利经济条件，目

标是将投资引导到受青睐的行业或地

区，或影响这些投资的特征。 这些有利

条件可以是财政方面的（ 如税收优惠）

或非财政方面的（如支持业务发展或增

强竞争力的补助、贷款或退税）。“ 这

一定义提出了两个重要的区别：地点

激励（旨在影响投资者的地点决策，与

行为激励（ 旨在影响投资的特征），以

及财政（ 通过税收减让）与非财政。 本
章重点介绍地点财政激励措施。

2.例子包括经合组织的基础侵蚀和利润分

享（BEPS）过程及欧盟关于国家援助

的规则。 发展中国家在这方面也取得了

一些进展，包括西非经济与货币联盟

（WAEMU）和东非共同体（EAC）等区

域组织，后者通过了关于成员国使用

税收优惠政策的行为准则。

3 . 例如，西非经济与货币联盟条约旨在

减少对区内贸易的扭曲并调动国内税

收。 为此，成员国已经就税务协调的进

一步机制达成了一致，这就导致成员

间企业税率的一些趋同。 但是，区域协

调规则允许对成员国投资法规下的激

励措施进行豁免，从而创造出Mansour 
and Rota-Graziosi （2013）所称的协议

的“ 弱点”，他们还提出了成员国各种

法律基础下投资激励政策激增的证据，

这些激励实际上破坏了税收协调机制

的目的。

4 . 数 据 库 可 根 据 要 求 提 供 用 于 研 究



96 2017/2018 年全球投资竞争力报告

目 的 。 有 兴 趣 的 研 究 人 员 可 以 通 过

jvonuexkull@worldbank.org联系本章作

者Erik von Uexkull。
5 . 世 贸 组 织 补 贴 与 反 补 贴 措 施 协 议

（SCM）禁止对大多数产品进行出口补

贴，并规定了针对此类补贴的措施（例

如，要求企业出口一定比例的产品才

有资格获得激励，以及要求购买本地

投入品而不是进口投入品）。 某些例外

情况适用于低收入国家。

6.优惠幅度是指标准企业所得税税率与作

为激励的优惠税率之间的差额。

7.例如，一家汽车制造商可能在一个国家

设立一家工厂以服务于国内市场，而

另一家汽车制造商可能设立工厂作为

全球出口离岸外包战略的一部分。

8.从这些估计中删除了以公司出口状况为

条件的激励措施，以便分离不同类型

的企业对同一类型激励措施的反应。 如
果将仅对出口商提供的激励留在数据

库中，这将不是一个有效的结论。

9 . Andrews，Pritchett，and Woolcock
（2017）：问题驱动的迭代适应方法强

调了实验、学习、迭代和适应对于解

决问题的重要性。

10.由于目前的数据库仅包括关于地点激励

措施的信息，本章未探讨发展中国家

对投资者决策的行为激励措施的证据。
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近 年来，发展中国家 1 的对外直接投

资（OFDI）迅速增长，在 2015 年约

占全球外国直接投资（FDI）流量的五分

之一，而 1995 年仅为 4%。尽管较大的发

展中国家，尤其是金砖国家（巴西、俄罗

斯联邦、印度、中国和南非）驱动了这一

现象，但抛开规模或发展水平这些因素

来讲，许多发展中国家现在也参与OFDI。

这种 OFDI 变得愈发重要，所以我们需要

更好地理解它本身及其含义。OFDI 不仅

在接受方经济体中具有经济效应（正如研

究所显示的），而且在源经济体中同样如

此（“ 母国效应”）。因此，不断增长的

OFDI 可能需要发展中国家政府采取新的

投资政策改革和投资促进努力，以最大限

度地为母国经济和其企业带来收益。

本章描述了发展中国家企业的 OFDI
的兴起、其发展影响和政策含义。报告借

鉴了几个全球数据源，以评估随着时间

的推移，发展中国家跨国公司（MNCs）

的投资决策的变化。本章还着眼于引力

模型对 FDI 流量的发现，以及关于发展

中国家跨国公司在几个行业的（ 包括制

药、风力涡轮机、家用电器和汽车）投资

的定性证据。

本分析回答了三个问题，其答案对

政策制定者、企业和从事发展工作的人员

具有重要意义：

1. 发展中国家 OFDI 的显著特征是什么，

特别是在趋势、目的地、行业和进入

模式方面？

2. OFDI 是否对源经济体有利？如果是，

那么促进因素或中介因素是什么？

3. 与 OFDI 有关的政策发挥了什么作用？

需要进一步进行何种研究以更好地理

解并影响政策？

几个关键的研究结果如下：

近年来来自发展中国家的 OFDI 蓬勃

发展，导致其在流量和存量上占 OFDI 总

额的相对比例都更大。从绝对意义上讲，

金砖国家投资者是发展中国家 OFDI 的

主要驱动者，占 2015 年全部发展中国家

OFDI存量的 62%，仅中国就占 36%。

发展中国家政府已逐渐从限制 OFDI
转向支持 OFDI，尽管有一半的发展中国

来自发展中国家的对外
直接投资

Jose Ramon Perea，Matthew 
Stephenson

第
四
章
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家仍存在某种限制形式，特别是在低收入

国家。在某些情况下，发展中国家政府甚

至开始向战略部门提供激励措施，原因之

一是越来越多的证据表明，OFDI 可以促

进母国经济的创新和出口。然而，发展中

经济体的吸收能力与发达国家相比较为有

限，这是制约对外投资产生积极母国效应

的关键因素。

这 些 发 现 表 明 了 若 干 政 策 上 的 考

虑。投资促进机构（IPAS）不仅希望瞄准

FDI的传统来源，还包括诸如发展中国家

OFDI 这样的新来源。同时，政策制定者

会希望评估其国家的 OFDI 监管框架，因

为限制可能会破坏对母国经济的积极影

响。政策制定者还希望考虑扩大企业层面

和经济体层面吸收能力的措施，以完全发

挥 OFDI 在母国经济中的积极作用。很显

然，需要更多政策导向的研究来帮助发展

中国家的官员更好地调整和定位未来的政

策干预措施。

发展中国家OFDI的兴起

发展中国家的OFDI 出现过三次“ 浪

潮”（Gammeltoft 2008）。第一次在 20 世

纪 60 年代和 70 年代，进口替代产业化

限制了 FDI 的进入和潜在的 OFDI 的出

现，因为发展中国家的目的是培育国内

产业，让资本留在国内（Cuervo-Cazurra 
2008； Gammeltoft， Barnard， and Madhok 
2010）。保护主义措施降低了国内企业在

国际竞争中的动力，限制了它们在母国市

场之外扩张的能力。通常情况下，少量发

展中国家 OFDI 一般是流向同一个地区的

其他发展中国家，主要是自然资源寻求

型 2（ 发展中国家寻求其缺乏的初级投入

品）和市场寻求型（ 一些发展中国家寻求

在文化相似和地理相近的国家扩大销售）

的组合（Dunning， Kim， and Park 2008； 
Ramamurti 2009； Wells 2009）。

第二次浪潮在 20 世纪 80 年代和 90 年

代，投资模式发生了重大转变。结构改革

和外向型工业化使发展中国家转向 FDI，

各国都在寻求吸引为了使出口更具竞争

力所需的外国资本、知识和技能。随着

贸易和投资自由化进程的加快，发展中

国家 OFDI 也开始增长。大约有三分之二

的 OFDI 流向发达经济体，剩下的三分之

一流向发展中国家，主要是邻国（Aykut 
and Ratha 2004）。随着发展中国家通过在

低成本地区进行一些制造业活动并融入

国际生产网络，它们开始加入全球价值链

（GVCs）（UNCTAD 2013），也更加倾向

于效率寻求型。

从 21 世纪初到现在，新浪潮正在见

证发展中国家 OFDI 从流量到存量的新一

轮崛起。虽然发达国家和发展中国家的

OFDI 一直是动态的，但在总 FDI 中，发

展中国家OFDI 的流量相对比例（ 图 4.1）

从 1995 年的 4%上升到 2014 年的 27%，相

当于 3150 亿美元。发展中国家OFDI存量

（ 图 4.2）占 FDI 总存量的比例也在增长，

虽然增速较慢。在 1995 年到 2015 年间，

发展中国家在全球FDI存量中的比例增加

了三倍，从 4% 增加到 12%，相当于 2.8
万亿美元。

发展中国家的国内政策选择和全球

经济状况都有助于形成投资领域的这些

变化。就国内政策而言，在第二次浪潮

中（20 世纪 80—90 年代），自由化和放松

管制改革在许多发展中国家引发了竞争

压力，最终“ 推动”企业走出母国市场

（Sauvant 2008）。与此同时，新加坡和其

他高增长经济体的企业在 20 世纪 90 年代
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图 4.1　发展中国家 OFDI 的流量

资料来源：基于 UNCTAD 计算。

注：OFDI = 对外直接投资。
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资料来源：基于 UNCTAD 计算。

注：OFDI = 对外直接投资。

末把 OFDI 作为一种 “ 实现提高资源配置

的效率，并将风险从任一地区的经济冲击

中分散开来” 的发展战略（Lee， Lee， and 
Yeo 2016）。其他发展中国家的企业也很

快跟上，OFDI 越来越多地被视为在国际

市场上获取市场、资本、技术和知识的手

段，从而提升了国家竞争力（Luo， Xu， and 
Han 2010）。一些支持性的政策措施，如慷

慨的融资和激励措施，助推这一趋势。

全球经济状况也将发展中市场的企

业“ 拉”进了OFDI。首先，在这十年中，

许多发展中国家快速而持续的增长促进了

企业的成长和繁荣，进而推进了国际化。

其次，在同一个十年中，大宗商品价格的

上涨给发展中国家的商品出口商带来了巨

额收益，创造了巨大的流动性，其中部分

用于为OFDI提供资金。

放大：谁，哪里，什么，以及如何

本部分着眼于各种各样的全球数据

集（UNCTAD、fDi 市场数据库和汤森路

透）所揭示的发展中国家企业OFDI趋势，
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并确定这些流量的主要地理来源和目的

地、主要进入模式（ 绿地与并购模式）、

行业分布以及其他模式。

谁？发展中国家OFDI 的来源

东亚和太平洋地区已逐渐成为发展

中地区 OFDI 的主要来源（ 图 4 . 3）。在

2000 年至 2004 年期间，这一地区占发展

中国家企业总OFDI的 22%，在 2010 年至

2015 年间飙升至 49%，3 相比之下，欧洲

和中亚地区、拉丁美洲和加勒比地区则

随着时间的推移减少了它们的相对比例。

20 世纪 90 年代中后期，拉丁美洲和加勒

比地区在发展中国家 OFDI 中占 37%，在

2010 年至 2015 年间下降到 15%，4 欧洲和

中亚地区的份额从 2000 年至 2004 年间的

巅峰 36%跌至 2010 年至 2015 年的 25%。5

最后，撒哈拉以南非洲地区、中东和北非

地区、南亚地区的对外流量在所有时期都

保持较低的比例。

如前所述，金砖国家是发展中国家

OFDI 的一个重要来源（ 图 4 . 4）。这五

个国家在 1995 年间产生了 62 % 的此类

OFDI，此份额在 2015 年基本保持不变。

然而，这些数字与这些国家参与全球经济

的其他方面大体一致。6 除了金砖国家外，

其他较大或相对较高收入的发展中国家

（ 例如智利、马来西亚和墨西哥）也是发

展中国家中最大的投资者。事实上，如果

按照收入阈值分类（附录 4A），发展中国

家的 OFDI 主要由较高收入发展中国家驱

动。在 1995 年至 1999 年间，来自发展中

国家 78.8%的FDI流量来源于中高收入国

家，有 13.8% 来自高收入国家，7.1% 来

自中低收入国家，只有 0.3% 来自低收入

国家。在 2010 年至 2015 年间，这些相对

比例基本不变，中高收入国家占了发展中

国家 OFDI 总存量的 79.9%，高收入国家

占 11%，中低收入国家占 8.7%，低收入

国家占 0.3%。这样，中高收入和高收入

国家一直占发展中国家OFDI的绝大部分。

特别是中国已成为发展中国家 OFDI
的主要驱动者，占总量的 36%（ 图 4.4）。

按资金流量来衡量，从 2004 年以来，中

国 OFDI 持续稳定增长——从占发展中国

家 OFDI 总流量的 10% 上升到 2015 年的

49%。中国也是东亚和太平洋地区崛起为

OFDI 产生的主要发展中地区的核心原因
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图 4.3　东亚和太平洋地区在发展中国家 OFDI 中领先

资料来源：基于 UNCTAD 计算。

注：OFDI = 对外直接投资。
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（图 4.3）。该国已从 1995 年至 1999 年在东

亚和太平洋地区OFDI流量占比的 40% 发

展到 2010 年至 2015 年的 75%。中国OFDI
的活力反映了支持企业国际化的独特制度

和监管框架（专栏 4.1）。

如果将 OFDI 活动相对于国民经济规

模进行评估，就会出现一批不同的国家。

OFDI存量与国内生产总值（GDP）的比率

揭示了国家通过 OFDI 国际化的程度。这

一比率表明发展中国家的 OFDI 是一个相

对较新的现象： 1995 年，在 135 个发展中

国家中 87 个具有OFDI正存量。然而，实

际上所有发展中国家的OFDI与GDP的比

率都很低，只有三个经济体（ 博茨瓦纳、

尼日利亚和南非，都在撒哈拉以南非洲地

区）的存量超过GDP的 10%。2015 年出现
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了一个更加多样化的景象，109 个发展中

国家有正 OFDI 存量。更重要的是，这些

国家中有 26 个国家OFDI与GDP的比率为

10%或更高。这一比率最高的国家列表（图

4.5）中包括低收入、中低收入和中高收入

经济体，表明各国经济规模或发展水平的

异质性更大。总而言之，这一相对度量揭

示了一系列经济体都在积极参与对外投资，

由于它们相对FDI总体而言作用较小，所以

它们通常在有关OFDI的讨论范围之内。

专栏4.1 

OFDI在中国经济中不断发展的作用

来自中国的OFDI占发展中国家所有OFDI
存量的三分之一以上，中国已经成为 OFDI 政

策改革的先锋。中国 OFDI 的发展趋势是显而

易见的。从 2000 年到 2015 年，其OFDI流量每

年平均增长超过一倍（UNCTADstat），因此，

到 2016 年，它已经达到了两个里程碑：OFDI
第一次超过了对内 FDI，而且中国的 OFDI 流

量仅次于美国，是世界第二。这意味着中国产

生了第六大的OFDI存量（UNCTAD 2017）。然

而，就OFDI与GDP的比率而言，中国的OFDI
的敞口仍然低于世界上那些对外投资最多的发

展中国家（图 4.5）。

是什么导致了这种戏剧性的增长？中国

的 OFDI 背后既有推力也有拉力。一方面，宏

观经济条件推动企业走出国内市场（从最初的

收支平衡盈余到后来国内产能的过剩），使投

资海外成为一种优先政策。另一方面，维持国

内经济增长的关键性投入把企业拉到国外（最

初是确保获得关键商品，后来是获得知识和技

术），正如中国的发展战略试图将中国从制造

业驱动型转向创新驱动型经济。

因此，中国 OFDI 的行业细分经历了重大

变革。在 2003 年至 2005 年间，65 % 的中国

OFDI 流量的目标是第一产业，而 18 % 的目

标是服务业。十年后，这些分布情况发生了

逆转：在 2013 年至 2015 年间，26 % 的中国

OFDI 流量的目标是第一产业，而 47% 的目标

是服务业。这种逆转在一定程度上可以通过

中国 OFDI 动机的演变得到解释，从最初的自

然资源寻求型到越来越多的市场寻求型、效

率寻求型和最后的战略资产寻求型。中国企

业越来越多地将 OFDI 视为一种手段，以开发

新市场消化过剩的国内产能，并获得比本土

开发更快更廉价的、难于开发的生产能力。

其 目 标 是 继 续 国 内 产 业 升 级 ， 提 高 国 际 竞 
争力。

OFDI 分布的这种变化的部分原因还可以

通过国有企业（SOEs）和私营企业（POEs）在

OFDI 行为上的差异作出部分解释，以及私企

在 OFDI 方面日益重要的作用。证据表示，中

国的国企愿意投资政治上有风险的东道国经

济体，以获取符合国家优先目标的资产（ 例

如获取自然资源）（Amighini， Rabellotti， and 
Sanfilippo 2013）。相比之下，中国的私企和其

他国家的私企一样寻求利润最大化和风险最

小化，并且规避有风险的投资环境。私企作

为 OFDI 的驱动者变得越来越重要，这反映了

中国私营经济的发展，导致在发达经济体中

的市场寻求型和战略资产寻求型 OFDI 的增加

（Dollar 2016； Lardy 2014）。

在 2006 年 ， 国 企 持 有 中 国 OFDI 存 量

的 81%，而私企仅持有 19%；10 年后，中国
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的 OFDI 存量几乎在国企（ 占非金融性资产

的 50.4%）和私企（49.6%）之间平分（Wang 
2017）。特别是中国进入美国的OFDI（美国是

中国最大的 OFDI 目的地市场），私企在 2015
年和 2016 年都占到了OFDI的近 80%，即使这

仅仅一年当中，中国进入美国的 OFDI 就增加

了两倍（Rosen and Hanemann 2017）。

中国 OFDI 的这些模式应该放在一个不断

演变和日益复杂的 OFDI 监管框架的背景下理

解。在 2001 年至 2014 年间，中国逐渐放宽了

对外直接投资的监管，从限制性框架转向支持

性框架（Sauvant and Chen 2014）。在 2014 年，

监管框架成熟，在海外投资时承担起企业的社

会责任，如对东道国经济的环境和社会影响。

然后，在 2016 年底，中国政府宣布计划加强

对中国 OFDI 的检查和监督，特别是在与投资

企业的核心业务无关的领域，或对国内经济价

值有限的领域（例如在电影工作室或体育俱乐

部方面的OFDI）。还包括确定中国国有企业不

得投资的行业（“ 负面清单”）的计划，如重

污染行业（China Daily 2017a）。2014 年的变化

为中国OFDI的实施方式增加了一个质量维度，

最近中国的政策也为 OFDI 的目标行业增加了

一个质量维度。

最近的监管收紧对中国的对外直接投资

产生了很大的影响。与前一年同期相比，中

国的并购交易在 2017 年前六个月下降了 20%

（Hanemann， Lysenko， and Gao 2017）。到 2017
年年中，交易的数量已经恢复到与预紧期差

不多的水平，但由于对大规模交易的更为细

致的审查，平均交易规模大幅下降。在 2016
年间，宣布的 OFDI 收购价值平均每月超过

150 亿美元，但在 2017 年 1 月至 6 月期间，平

均每月不到 80 亿美元（Hanemann， Lysenko， 

and Gao 2017）。虽然私企对外直接投资占

OFDI 总量的比例越来越高，但监管上的收紧

似乎更利于国企，或许是因为它们更能够在

不断变化的政治背景下发展：在 2017 年上半

年，几乎没有大型私有部门并购交易，而国

企占总交易额的 60%，与 2016 年模式正相反

（Hanemann， Lysenko， and Gao 2017）。虽然

并购型 OFDI 在大多数行业已经下降，但进入

第一产业、高技术产业和现代服务业（ 电信、

媒体和计算机）的 OFDI 已经证明是最有弹性

的，这反映了这三个领域在中国发展战略中

的战略重要性。

中国越来越多地使用 OFDI 获取先进的知

识和技术，也导致其和一些发达经济体（特别

是美国和欧盟）的政治、经济关系日益紧张。 
为了对这些日益增长的压力略做说明，仅以

2016 年上半年为例，中国在欧洲的投资就超

过了前三年的总和，而且目标常常是针对尖端

技术，这引发了欧洲在对东道国经济体的长期

影响上的担忧。 对投资的市场准入互惠程度相

对较低（发达经济体对中国OFDI更加开放）促

使人们呼吁建立更公平的竞争环境。2017 年 2
月，德国、法国和意大利共同向欧盟委员会提

交了一份关于筛选外商投资的议案，明显针对

中国 OFDI，并借鉴了澳大利亚、加拿大、日

本和美国的做法（Grieger 2017）。2017 年初，

中国决定向 FDI 开放更多的行业（ 例如自动

化、数字化、金融服务、交通运输和可再生

能源）（China Daily 2017b）。接着，在 2017
年 8 月，中国开始要求国家集团在进行任何

交易之前评估 OFDI 的政治风险（FT 2017）。

对于这些措施与任何潜在的新筛选机制的执

行结合在一起是否会缓解政治经济紧张局势，

目前还言之过早。
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图 4.5　发展中国家大都通过 OFDI 实现国际化

资料来源：基于 UNCTAD 和世界银行的世界发展指标计算。

注：GDP = 国内生产总值；OFDI = 对外直接投资。

在哪里？来源国—东道国FDI 的关系

发展中国家跨国公司参与的 OFDI 的

增长也使愈发依赖这种外部资本来源的国

家数量增加了。 发展中国家持有的来自其

他发展中国家的向内 FDI 存量的比例 7 在

许多经济体中都有所增加。 2001 年，仅 11
个发展中国家（5 个在撒哈拉以南非洲地

区，5 个在欧洲和中亚地区，1 个在拉丁

美洲和加勒比地区）拥有的向内 FDI 存量

中一半或更多来自其他发展中国家。 2012
年，这一数字达到了 55 个国家。对于撒

哈拉以南非洲地区、欧洲和中亚地区以及

南亚地区的国家来说，发展中国家是特别

重要的 FDI来源国。 由于许多这类东道国

经济体的特点是经济发展水平较低，8 这

些趋势似乎与文献一致，文献发现，发

展中国家 OFDI 较少受到东道国体制和经

济环境薄弱的影响（Cuervo-Cazurra 2008； 
Ma and Van Assche 2011）。

发展中国家 OFDI 在各地区的地理分

布（图 4.6）表明发展中国家的跨国公司在

决定投资地点时所要面对的权衡。例如，

来自南亚地区、欧洲和中亚地区、拉丁美

洲和加勒比地区的 OFDI 相对集中在发达

经济体。对南亚地区而言，发达经济体占

其 2012 年对外投资总存量的 75%，对欧

洲和中亚地区来说，占 69%；对拉丁美洲
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图 4.6　发展中国家 OFDI 在各地区的区位不同

资料来源：基于 UNCTAD 计算。

注：OFDI = 对外直接投资。

和加勒比地区来说，占 65%。发达经济体

作为发展中国家跨国公司投资目的地的重

要性可以归因于这些东道国市场的规模和

实力，而这是一个关键的FDI区位决定因

素（Assunção， Forte， and Teixeira 2011）。

对于欧洲和中亚地区、拉丁美洲和加勒比

地区来说，留在同一地区的 OFDI 的比例

也有重要意义。这种“ 区域偏向”是因

为这些地区的跨国公司偏好这些市场中

较低的交易成本，这些市场的特点是文

化联系、地理邻近性或先前既有的贸易关系9 

（Aykut and Goldstein 2006）。总而言之，

发展中国家 OFDI 的地理分布表明发展中

国家的跨国公司在决定其子公司的位置时

所面临的权衡，即更看重在临近的、熟悉

的市场中投资的收益，超过对消费者需求

疲软或效率低下的制度环境的考虑。

发展中国家企业的 OFDI 会受到这种

关于市场规模和实力与自然和文化距离权

衡的影响吗？我们的计量经济分析（附录

4B）扩展了Gómez-Mera and others（2015）

的分析，该研究解释了四个新兴经济体

（巴西、印度、韩国和南非）的OFDI模式，

抽取了 133 个发展中国家作为样本 10。我

们的研究结果表明，发展中国家跨国公司

的 OFDI 寻求平衡市场吸引力和遥远陌生

市场相关的交易成本。一方面，东道国市

场规模（人口、人均GDP）的测度是OFDI
定位的重要预测指标。另一方面，与地理

距离相关的交易成本，以及来源国与东道

国经济体之间缺乏共同语言环境或缺乏共

同的被殖民历史会限制发展中国家跨国公
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司的跨境投资的前景。

什么和怎样？行业和进入方式

行业分布表明 FDI 模式受越来越丰

富的一系列动机驱动。2003 至 2015 年间

累积的 OFDI 值 11（ 附录 4C）相对平均地

分布在广泛的各行业中（第一产业、制造

业和服务业）。但几乎在所有区域，服务

业都在 OFDI 存量中占很大比例，比重从

36%（欧洲和中亚地区）到 41%（东亚和

太平洋地区）。欧洲和中亚地区与撒哈拉

以南非洲地区也强烈倾向采掘业，该比例

占到了境外存量的 40%。因此，在这两个

地区，制造业 12 往往比例较低。

相对均衡的部门分布表明发展中国

家的 OFDI 变得愈发复杂。以前尝试厘清

OFDI的行业分布模式的研究（Gammeltoft 
2008）发现对服务业的偏好特别高于对制

造业或自然资源的偏好。这种对服务业的

偏好部分原因是许多发展中国家在过去几

十年所经历的公共服务业私有化浪潮，吸

引了FDI进入这些行业（Sader 1993）。最

近，OFDI 投身知识密集型行业，既有制

造业也有服务业（ 例如制药、软件和信

息技术服务），这种进入已经获得了动力

（Gammeltoft 2008）。因此，OFDI是获取

卓越技术、对增强企业的国际竞争力有所

贡献的工具。从各方面考虑，发展中国家

OFDI 丰富多样的行业分布表明，投资动

机同样丰富多样，所有发展中地区都在一

定程度上参与自然资源寻求型、效率寻求

型、市场寻求型和战略资产寻求型的对外

投资。

基于 2003 年至 2015 年间 FDI 项目的

数量，来自大多数发展中地区的公司表现

出略偏向于绿地 FDI 而不是收购。13 这证

实了先前研究中发现的相同偏好（Davies， 

Desbordes， and Ray 2015； UNCTAD 
2015）。然而，发达国家对OFDI的绿地偏

好更为明显（图 4.7）：39 个行业中，发达

国家的OFDI在其中 25 个行业的绿地运营

中占了更大比例，中值比例为 58%。另一

方面，发展中国家OFDI仅在 20 个行业中

偏向绿地运营，中值比例为 50%。

发展中国家 OFDI 对并购的相对偏好

与发达经济体的偏好相比，在知识密集型

制造业 14 中更为明显（ 图 4.7）：9 个发展

中国家OFDI在并购上多出 15 个百分点或

以上（相对于发达经济体的OFDI）的行业

中，7 个是技术和知识密集型 15（ 汽车零

部件、商用机器和设备、发动机、运输工

具代工、空间和国防、半导体）。

先前的趋势表明 OFDI 作为发展中国

家跨国公司进行制造业升级的一种机制的

重要性。

知识密集型产业的一个重要方面是

其对无形资产的依赖，这些资产主要包括

在研发、品牌化或管理软件等领域的默契

和经验知识。这些特征使得无形资产难以

复制（OECD 2013）。因此，并购是获取

目标企业固有知识或无形资产的唯一手段

（Slangen and Hennart 2007）。

总之，我们的数据分析揭示了下列

主要发展趋势：

  � 发展中国家公司的 OFDI 是全球投资

流量和存量的一个日益重要的来源。

  � 各区域发展中国家 OFDI 的主要来源

是东亚和太平洋地区。从绝对意义上

讲，金砖国家投资者是发展中国家

OFDI的主要驱动者，占发展中国家总

OFDI存量的62%，仅中国就占36%。

  � 在各个国家的经济规模和发展水平方

面，OFDI 与 GDP 比率高的国家更加

具有异质性。
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图 4.7　发展中国家的制造业跨国公司更倾向于通过并购进行投资

资料来源：基于《金融时报》fDi 市场数据库和汤森路透计算。

注：对于发达国家和发展中国家，图中显示了 2003 年至 2015 年间累计的 OFDI 项目进入模式的数量。最后一列

表明发展中国家 OFDI 模式的百分比差异，用正（负）值表明发展中国家相对于发达经济体的 OFDI 对绿地（M ＆ A）

模式的偏好。IT = 信息技术；OFDI = 对外直接投资。

  � 至于发展中国家 OFDI 的地理定位的

区域差异：南亚地区、欧洲和中亚地

区三分之二以上的 OFDI 存量都流向

发达经济体，而中东和北非地区、撒

哈拉以南非洲地区分别有76%和65%

对外投资的存量流向发展中国家。一

般而言，发展中国家 OFDI 的地理分

布表明发展中国家的跨国公司用自然

和文化上的接近性平衡了市场规模的

重要性。

  � 相对于发达国家的 OFDI，发展中国

家的 OFDI 瞄准制造业的目标时更加

依赖并购模式。这对于知识密集型产

业尤其如此，因为发展中国家跨国公
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司越来越多地利用 OFDI 来提高产能

和竞争力。

  � 最后，发展中国家 OFDI 分布在大量

各式各样的产业中，包括制造业、采

掘业和服务业。因此，它涵盖了全方

位的投资类型（自然资源寻求型、效

率寻求型、市场寻求型和战略性资产

寻求型）。

随着越来越多的发展中国家继续通

过 OFDI 来实现国际化，一个相关的问题

是 OFDI 在支持国内发展方面能够发挥的

作用是什么。发展中国家可以利用 OFDI
得到技术，提高国内产能，升级生产流

程，提高竞争力，增强管理技能，并获

得分销网络（Amann and Virmani 2014； 
Driffield and Love 2003， 2007）。

本 章 的 其 余 部 分 将 通 过 回 顾 有 关

OFDI母国效应的文献来探讨这些可能性。

发展水平对OFDI行为有影响吗？

投 资 者 调 查 和 引 力 模 型 估 计（ 附

录 4B）都表明，发展中国家跨国公司的

OFDI 对标准东道国经济区位决定因素

（ 例如市场规模、收入水平、距离、共同

语言、殖民联系）的反应方式与发达国家

OFDI 大致相同：两者都被吸引到地理上

相近、文化相似的大型成长中的经济体

当中。然而，有证据表明，发展中国家

的投资者更愿意以“ 踏脚石”的战略瞄

准更小更近的经济体（Arita 2013）。这些

企业中的一些发现自己难以在更远、更

大、更具竞争力的市场上竞争，也缺乏发

达国家企业的网络和经验。对亚洲和拉丁

美洲的研究发现，投资者通常只有首先成

功扩张到同一区域规模较小、收入较低的

经济体后，才会再发展到庞大而复杂的

市场中（Cuervo-Cazurra 2008； Gao 2005； 
Hiratsuka 2006）。

发达国家和发展中国家的对外投资

行为之间的差异也表现在技术的作用方

面。发达国家普遍利用 OFDI 形式现有技

术资产。但一些发展中国家的跨国公司

利用 OFDI 来获取新的技术资产。对金砖

国家的领先企业的研究提供了一些案例

（Holtbrugge and Kreppel 2012； Rodriguez-
A r a n g o  a n d  G o n z a l e z - P e r e z  2 0 1 6 ； 
UNCTAD 2005）。原因在于，大多数金砖

国家的跨国公司在专利、管理知识或尖端

工艺方面处于劣势，因此向国外寻求这些

东西，以此作为后发国家追赶战略的一

部分。然而，从计量经济学的证据来看，

这似乎主要适用于中国。在许多研究中，

一个达成的共识是中国的跨国公司利用

OFDI 来获取其所缺乏的知识、技能和技

术（Dong and Guo 2013； Huang and Wang 
2011； Kang and Jiang 2012； Ramasamy， 
Yeung， and Laforet 2012； Zhang and 
Roelfsema 2014）。

考 虑 到 “ 机 构 优 势 ” 的 观 点 ， 发

展中国家的投资者也可能相对更愿意以

制度质量较低的东道国经济体为目标 16

（Cuervo-Cazurra and Genc 2008）。这一理

论表明，发展中国家跨国公司的管理者

更习惯于处理不确定性问题，并且在和不

可预测的监管机构和腐败的政府官员打

交道方面可能更灵活。一些研究支持这

一论点，有的研究发现最不发达国家中

的发展中国家跨国公司相对较多（Cuervo-
Cazurra and Genc 2008），有的表明东道国

政治风险和 OFDI（ 特别是中国的 OFDI）
之间存在反向关系（Buckley and others 
2007； Cui and Jiang 2009； Duanmu and 
Guney 2009； Kang and Jiang 2012； Quer， 
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Claver， and Rienda 2012）。

OFDI对发展是否重要？识别OFDI
的母国效应

发展中国家 OFDI 可以通过不同的传

播渠道来影响投资者的母国经济。本部分

首先探讨这些渠道，然后通过两个变量展

示关于这些渠道的证据：创新和出口。

发展中国家可以利用 OFDI 作为追赶

战略，以获取技术、提高国内产能、升级

生产过程、提高竞争力、提高管理技能、

获取分销网络（Amann and Virmani 2014； 
Driffield and Love 2003， 2007）。因此，

OFDI 在发展中国家的发展战略中可以起

到重要的作用。17OFDI 对母国经济的影

响可以表现在三个不同的层面。最初，只

有跨国公司可直接体验到海外投资的影响

（一阶效应）。后来，企业的知识、能力和

行为在强化后可能会影响其他自身不属于

对外投资者的国内企业（ 二阶效应）。最

后，随着时间的推移，这种影响可能遍及

整个国家经济。

OFDI 至少可以通过三种方式影响母

国经济：

1. 规模效应：OFDI 会让一个企业增长到

比只限于在母国市场经营时更大的水

平。这种增长可能会产生基于规模经

济和范围经济带来的传统收益，18 降低

生产成本和经营成本。

2.竞争效应：与发展中国家企业投资的国

外市场的其他企业竞争可能迫使发展

中国家企业提高效率和升级生产过程。

因此，在东道国市场上的竞争可以助

力发展中国家企业在本土活动的效率

和扩张。

3. 知识效应：OFDI 通过并购、合资或其

他形式的合作，使企业直接获得知识。

知识的形式可以是技术、生产技术或

管理技能。这种知识转移最初只对外

国分支机构有利。为了让它对母国经

济带来好处，知识需要被转移回母公

司——所谓反向知识转移（ 例如通过

人员交流、生产转移或管理轮岗）。同

时，在母国经济体中也会通过知识溢

出对其他企业产生间接的知识转移。

然而，这些传输渠道对发展中国家

的跨国公司以及母国市场的本土企业会产

生不同的影响。规模效应和竞争效应可能

会促使竞争力较弱的企业退出母国市场。

知识效应可能只会对那些有能力整合这些

知识的企业有利，从而使对外投资导致以

技能为基础的不平等。劳动力和资本等刚

性要素市场可能会加剧调整成本，而发展

不充分的要素市场可能会限制对外投资对

母国经济的潜在好处（例如非熟练劳动力

无法整合 OFDI 产生的知识和创新，或是

资本市场不完美会导致 OFDI 挤出母国经

济体内的国内投资）。需要适当的政策，

在尽量降低其成本的同时，最大限度地提

高对外投资的好处。

OFDI对创新和出口的影响

下面的综述关注关于 OFDI 对母国经

济影响方面现有文献提及证据最多的两大

关键经济好处：推动创新和扩大出口。

发展中国家跨国公司的OFDI 可以促进国

内创新

OFDI 提高母国经济体创新的能力已

得到大量研究的证明。19 关键的传播渠道

是促进创新的竞争效应，以及直接和间接

的知识效应。知识的形式可以是技术、生
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产技术或管理技能。将对外投资分类是

非常重要的，因为其中一种特定类型的

OFDI——知识寻求型，即战略资产寻求

型投资的一部分 20，可能对母国创新产生

最大的正面影响。

发展中国家跨国公司似乎在利用向

创新密集型经济体的对外投资来刺激母国

创新。有一项研究考察了 2000 年至 2008
年间 20 个发展中国家的OFDI进入发达国

家的情况（Chen， Li， and Shapiro 2012）。

研究发现，东道国经济体中的研发雇员数

和研发支出增加了发展中国家母公司的研

发支出。21 因此，东道国研发力度似乎是

一个关键因素，其决定着发展中国家跨国

公司的海外投资在母国经济体产生创新溢

出的潜力（专栏 4.2）。

证据还表明，在知识密集型的行业

部分中，对外投资对母国创新的影响更为

明显。22 在汽车、化工和制药工业中，有

证据表明 OFDI 企业对未进行海外投资的

国内企业会产生反向技术溢出效应。23 无

论对发达国家还是发展中国家的投资来

说，OFDI 对母国研发产生的积极影响是

显而易见的，尽管对发达国家的影响更为

显著。24

南南 OFDI 也越来越成为母国创新能

力的来源。虽然以前的范例将发达国家视

为知识和技术的储存库，因此主要关注北

北或北南投资流动，但一个多极全球技术

网络正在出现，并且出现越来越多南南之

间、以创新为导向的互动和合作。25 部分

原因是发展中国家创造的知识可能更符合

其他发展中国家的需求，而这些知识的复

杂度使其可能更容易被相似发展水平上的

其他经济体吸收。来自非洲的证据表明，

当企业之间的知识鸿沟过大时，由于企业

无法吸收知识，从而企业之间的相互作用

不太可能形成知识转移或溢出（Boly and 
others 2014 in Moran， Gorg， and Seric 
2016； Deng 2010； Farole and Winkler 
2014）。因此，除非企业首先提高自身的

吸收能力，否则利用向外投资来瞄准高

度复杂的知识以完成向知识前沿的跃进

可能就不是一种有效的策略。因此，不

同的发展水平可能需要不同的 OFDI 知识

获取和不同的创新策略，这些也取决于

经济体的吸收能力（Criscuolo and Narula 
2008）。

专栏4.2 

发展中国家的跨国公司利用OFDI促进创新和出口

在整个发展中世界，企业都在利用对外投

资来提高自己的能力和业绩。特别值得注意的

是其中涉及行业的广度。三个不同国家的三个

行业可以说明对外投资如何促进母国企业的创

新、出口和企业增长。

在土耳其，两家领先的家电企业利用对外

投资来定位国外市场的研发活动，以增加母公

司的创新。领先企业Arcelik在世界各地共有七

个研发中心。对研发的强调意味着，在 2015
年该企业在所有土耳其企业中已经拥有最多的

世界知识产权组织（WIPO）专利申请，比土

耳其排名第二的公司多八倍，使 Arcelik 目前

在全球排名第 78 位。另一家顶级土耳其企业

Vestel 也在利用对外投资来获取国外技术并促
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发展中国家跨国公司海外投资可以扩大国

内出口

实证证据证实，对外投资扩大了母

国的出口。关键的传导渠道是规模效应和

知识效应：对外投资可以打开新市场，为

中间产品或成品的出口导向型生产创造机

会。对外投资还可以知识和技术带回母国

经济体，这些知识和技术能提升出口竞争

力。OFDI 也可以用来通过后向和前向的

供应链整合来插入全球价值链，刺激中间

投入品的出口。然而，因为外国市场现在

由本地生产提供服务，如果将生产转移到

国外，就会降低最终产品和服务的出口，

从而可能产生负面效应。因此，净效应在

理论上是不明确的，取决于这些不同效应

的相对强度。

然而，在实践中，强有力的实证证

据证实，对外投资和母国出口是互补的而

不是替代的，OFDI 增加了母国出口（ 专

栏 4.2）。例如 1981 年到 2013 年间的马来

西亚、菲律宾、新加坡和泰国，最近一

项研究发现，在所有这四个国家FDI增加

了而不是替代了母国出口。26 在这项研究

中，OFDI增加 1%导致菲律宾的出口增加

了 7 亿 5000 万美元，新加坡增加了 7200
万美元，泰国增加了 4100 万美元，马来

西亚增加了 3100 万美元。

时间跨度可能是决定 OFDI 对母国出

口影响的一个重要维度。较长的时间范围

可以有更多通过不同的传输信道进行调整

的时间，从而具有更大的效果。这一证据

是由欧盟出口提供的，对外投资的增长在

短期内对出口造成了不大的积极影响，但

长期效应始终大于其短期效应。27

当涉及其他潜在的母国利益，如生

产率、国内投资、就业以及最终的经济增

进创新。它把销售收入的 2% 投入研发，在英

国和中国拥有国外研发中心。因此，Vestel也

是世界研发支出 1000 强企业中的三家土耳其

企业之一。

约旦的制药行业提供了一个很好的例子，

说明一个相对较小的发展中国家如何利用对外

投资来发展国内产业的能力和竞争力。约旦最

大的制药企业 Al Hikma 制药公司在世界范围

内，在发达国家和发展中国家都进行了一系列

的并购和绿地投资，以获取技术和市场。Al 
Hikma 现在在德国、意大利、约旦、葡萄牙、

沙特阿拉伯和美国拥有由美国食品和药物管理

局认可的生产设施，在阿尔及利亚、埃及、约

旦、沙特阿拉伯、突尼斯和美国也有研发中

心。Hikma因此成为美国市场上第三大通用注

射剂供应商。根据约旦制药商协会的统计，约

80% 的约旦产品最终会出口到六十多个国家，

其中大部分出口到其他阿拉伯国家。

中国的风力涡轮机行业展示了对外投资

如何推动母国市场的创新以及支持政策可以发

挥怎样的关键作用。2005 年中国的风力发电

容量为 1260 兆瓦；到 2016 年底已增长了 100
倍以上，达到 168690 兆瓦（Global Wind Energ 
Council 2016）。国际能源署估计中国每小时就

建造两台风力涡轮机。因此，中国现在的风力

装机容量比欧盟的总和还要多，是美国的两倍

还多。OFDI 在促进获取技术方面发挥了关键

性作用。2009 年至 2014 年间，中国在风电行

业进行了 44 次对外投资。中国政府通过补贴、

税收激励、研发支出、技术合作和对外投资金

融激励及支持等政策工具来指导和促进这一进

程。这代表了发展中国家利用政策措施向发达

经济体跨越的一个引人注目的例子。
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长时，文献资料仍然没有定论。虽然研究

发现发达国家 OFDI 在就业增长和经济活

动中的影响主要是积极的，但有关发展中

国家 OFDI 的文献更不成熟，还只是提供

了暂时性的结论，对此的综述不在本报告

的范围之内。

吸收能力是关键

虽然OFDI可以为母国经济带来好处，

但发展中国家的企业层面和经济整体的吸

纳能力有限，这可能限制了 OFDI 的母国

效应（专栏 4.3）。

专栏4.3 

吸收能力在企业和经济体两个层面都很重要

吸收能力被定义为“ 从环境中识别、吸

收和利用知识的能力”（Cohen and Levinthal 
1989）。它既适用于个体企业的层面，也适用

于整体经济体层面。在企业层面，吸收能力

是企业如何有效地整合知识资源的函数。提

升企业层面吸收能力的措施可以包括制定培

训计划、增加研发支出和 / 或开发知识管理工

具。这些措施在很大程度上取决于企业个体

的决策。

在经济体层面，吸收能力取决于是否存在

帮助企业整合知识资源并发展企业间的联系和

学习的框架和机制。提高经济体层面的吸纳能

力的措施可以包括建立制度性合作伙伴关系、

帮助传播信息、促进企业联系和设计学校课

程。这些措施在很大程度上将取决于政策制定

者的决策。

吸收能力可以通过两种不同的方式

影响 OFDI 的母国效应。一种观点认为，

离技术前沿最远的公司可能从溢出效应

中获益最大，因为它们开始发展的基础

差。另一种观点表明，这些公司可能没有能

力充分利用新技术，相反，最接近技术前沿

的公司最适合采用 OFDI提供的前沿技术。28 

实证证据对这两种观点都支持，认为吸收

能力与 OFDI 母国效应之间存在一个 U 形

函数，低端的简单知识和高端的复杂知

识更有可能促进这些效应（Girma 2005； 
Girma and Gorg 2007）。

积极的母国效应的关键是企业的吸

收能力水平与企业通过 OFDI 找到的知识

之间的匹配。

从更基础的知识水平开始的企业可

以从更简单的知识中获益最多，这比让其

能获取前沿知识却不能吸收它更能提供创

新推动力。相比之下，那些已经有更复杂

知识的企业可以从更复杂的知识中获益最

多，这比让其把已有知识作为目标更能提

供创新推动力。在这两种情况下，母国企

业吸收知识的能力和正在获得的知识类型

必须匹配。随着知识的获得和吸收能力的

增加，这种匹配会随着时间的推移而改

变。在某种程度上，发展中国家企业应该

有足够的吸收能力来投资于前沿领域知

识的获取。因此，政府会希望确保在努

力提高吸收能力时考虑到私营部门的不

同需求。29

吸收能力可以在企业层面和经济体

层面加以衡量。在进行 OFDI 决策时，企
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业的吸收能力是决定与目标知识和技术适

当匹配的关键。但应考虑在经济层面采取

政策干预来提高吸收能力。政府官员可以

采取措施，提高整个行业的吸收能力，例

如培训计划、基础设施供应和网络建设，

而不是试图通过补贴或保护主义措施来提

高个体企业的吸收能力创造国家级优胜企

业（Moran 2015）。

最后，发达国家和发展中国家之间

在吸收能力上的差异不是由结构变量引

起的，而是仅仅反映了不同的发展阶段

（Ramamurti 2012）。发达国家通过培训、

研发、联系、制度性合作等方式建立了自

己的吸收能力，所有这些都可以通过政策

干预来培育。因此，政府政策可以帮助发

展中国家通过提高吸收能力赶上来，最大

限度地发挥OFDI的积极作用（专栏 4.3）。

各经济体正在逐步放开对OFDI的监管

在许多发展中国家，OFDI 政策已逐

渐从限制转向更加支持，尽管限制仍然

存在（图 4.8）。2015 年，几乎一半的发展

中国家（49%，或 156 个国家中的 77 个）

都有一些 OFDI 的限制。低收入发展中国

家 30 比其他发展中国家更容易限制OFDI。
在 2015 年， 60% 的低收入发展中国家中

有 OFDI 限制（60 个国家中的 36 个）；相

比之下，只有 43% 的非低收入发展中国

家有OFDI限制（96 个国家中的 41 个）。31

对 OFDI 的限制随经济发展水平的不同而

变化，这一新发现与早先关于各个经济体

的FDI外汇兑换限制的文献一致，其发现

所有高收入国家都保持FDI外汇兑换制度

不受限制。32 因此，当国家发展水平提高

了，对外投资的限制似乎下降了，尽管这

一关系的趋势需要进一步研究。

有关 OFDI 的限制性监管框架源于对

资本外流会使母国经济中的收支平衡和资

本可用性恶化的担忧。限制 OFDI 的措施

可以以下列形式出现：批准要求、报告

要求、外汇管制、投资金额上限、对目

的行业或目的经济体的限制（Kuźmińska- 
Haberla 2012）。对 2011 年 84 个发展中国

家的 OFDI 限制的观察说明了 OFDI 限制

性的差异，即使是在处于类似发展水平

的国家间也差异巨大（Sauvant and others 
2014）。

金砖国家提供了 OFDI 监管变化的代

表性景象：

  � 中国在 2000 年至 2014 年间从限制到

鼓励OFDI，虽然在 2016 年底再次加

强了限制（专栏4.1）。

  � 巴西普遍青睐 OFDI，在 2007 年采

取金融激励措施鼓励在巴西经济具

有比较优势的特定领域的 OFDI（ 例

如采矿、石油、纸浆和造纸、牛肉）

（Nunes de Alcântara and others 2016）。

  � 俄罗斯也总体上欢迎 OFDI，主要是

在能源领域，但它也禁止个别交易

（Fortescue and Hanson 2015）。

  � 虽然有最近的自由化运动，印度仍

保持着相对严格的限制 OFDI 框架。

OFDI在房地产领域 33 是被禁止的，在

金融服务方面是相当受限的，在能源

和自然资源、制造业、教育和医院方

面需要印度储备银行的事先批准。也

对在周边国家（例如不丹、尼泊尔和

巴基斯坦）的OFDI的执行方式进行了

限制。34 也对印度企业的净值设置了

数量限制。如果 OFDI 被批准，企业

必须对每一笔 OFDI 交易提交年度业

绩报告。35

  � 南非也限制对外直接投资，尽管有其
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图 4.8　发展中国家对 OFDI 的限制情况各种各样

资料来源：根据国际货币基金组织关于外汇安排和兑换限制的年度报告（IMF 2016）有关数据计算而得。

注：此图使用国际货币基金组织国家类别定义（IMF 2014）。新兴市场和发展中国家是所有不属于低收入发展

中国家的发展中国家（IMF 2016）。OFDI = 对外直接投资。

　特定的监管条件。OFDI 公司每自然

年OFDI不得高于 10 亿兰特，如果高

于这个金额就必须向南非储备银行

提出正式申请，并确保通过投资获

得目标实体至少 10% 的投票权。即

使是 10 亿兰特以下的交易，仍然存

在限制，比如净销售收益要返回南

非，并经批准不得出售南非拥有的

知识产权。36

考虑到OFDI对母国经济的潜在益处，

存在 OFDI 限制的发展中国家政府可能会

谨慎地权衡其成本和收益。

结论

从实践经验来看，发展中国家 OFDI

显然有潜力为母国市场的发展做出实质性

贡献。有证据表明，OFDI 提高了母国创

新和出口，但关于生产率、国内投资、就

业和经济增长尚未得出确凿的证据。一个

原因可能是，对企业或行业层面的变量的

影响相对容易检测，在经济体层面上更难

做到。
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即使在单一变量内，对外投资的影

响也会随着行业、生产要素、投资类型以

及时间的推移而变化。事实上，OFDI 会

在这些不同的维度上同时表现出正面和负

面的影响。例如，它可能会有利于高技能

劳动力，但同时损害低技术劳动力；或者

它可能迫使竞争力较弱的母国企业退出市

场，同时提高更具竞争力的母国企业的生

产效率和利润，这些企业能抓住机遇或适

应新环境。在时间范围内也可能出现差

异。短期内，对外投资对母国经济的影响

可能十分有限，但随着时间的推移，不同

的传导渠道（规模效应、竞争效应和知识

效应）可能会凸显出来，对母国经济产生

越来越大的影响。要全面理解 OFDI，我

们不能仅仅认为它只是对母国经济产生积

极或消极影响，要在不同维度上对其影响

进行分解。

因此，OFDI 政策应该采用整体的

方法，应该同时考虑单变量的影响和决

策者关心的变量集的影响。与贸易一样，

OFDI 将创造赢家和输家，但总体而言，

对母国经济的正面影响可能大于负面影

响。具体而言，我们的研究提出以下政策

考虑：

鉴于发展中国家 OFDI 的重要性日益

增加，各国政府可以不仅把投资促进活动

的目标对准发达国家OFDI这一传统来源，

也可以对准来自发展中国家的新来源。南

南和区域内发展中国家 OFDI 占 FDI 总流

量的相当大的比例。因此，投资促进机构

可能希望从区域里的邻国和其他区域里的

发展中经济体里招来发展中国家的OFDI，
将其视为潜在的投资来源。这一来源有很

大的希望，但在许多投资推广策略中却没

有得到足够的重视。

各国政府也可能希望重审对 OFDI 的

任何限制，权衡它们的成本和收益，并

确保这些是基于稳健的政策目标。 37 发

展中国家 OFDI 几个最大的源市场最近

已经放宽了对 OFDI 的限制，尽管限制

依然存在。这些控制可以基于宏观经济

目 标 ， 如 确 保 金 融 稳 定 或 促 进 国 内 投

资 ， 但 有 证 据 表 明 ， 来 源 国 也 可 以 从

OFDI中受益，束缚可能只会限制积极的

母国效应。

政府通过采取措施增强经济体层面

的吸收能力，可以最大限度地发挥 OFDI
潜在的积极的母国效应。由于实证证据表

明，吸收能力是一个U形函数（一端是简

单的知识，另一端是复杂的知识），政府

可能希望首先确定技术差距的大小，来相

应调整政策干预的类型。可以考虑的措施

包括提高研发支出、提供培训项目、促进

企业联系，建立制度性合作、帮助传播信

息、重新设计学校课程。

鉴于发展中国家企业的 OFDI 只在过

去十年中蓬勃发展，目前的研究相当有

限，仍有许多问题。需要更多研究母国

效应在不同的 OFDI 类型中如何变化，无

论是自然资源寻求型，效率寻求型，市

场寻求型，还是战略资产寻求型。对母

国经济的影响很可能取决于参与 OFDI 的

动机，但还没有任何研究来解释这些动

态机制。

此外，关于发展中国家 OFDI 对母国

经济的生产率、就业、增长和国内投资的

影响需要更多的证据。

最后，发展中国家政府需要更好地

理解投资激励和其他政策如何影响企业

的 OFDI 决策。更清楚地理解这三个领域

的动态机制将使决策者更好地设计和实施

OFDI政策干预。
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附录4A. 不同收入类别的发展中国家的OFDI
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图 4A.1　不同收入类别的发展中国家的 OFDI 分布

资料来源：基于 UNCTAD 和世界银行的世界发展指标计算。

注：OFDI = 对外直接投资。

附录4B. 关于发展中国家FDI决定因

素的引力模型估计

本附录介绍了引力模型的细节和结

果，该模型评估了指导发展中国家 OFDI
的标准FDI区位决定因素的强度。引力模

型已成为解释国家间经济关系的广泛使用

的框架。早期的实证应用可以追溯到 20
世纪 60 年代，当时主要集中在解释双边

贸易的模式（Linneman 1966）。这类研究

中最有力的发现之一是相对市场规模、地

理距离以及共同文化和制度特征（比如语

言、殖民经验或贸易协定等）作为两国贸

易预测因素的显著性。利用越来越多的双

边经济数据，引力模型最终应用于对资

本流动的研究上，特别是 FDI（Bevan 和

Estrin 2004； Talamo 2007）。

本部分的引力研究遵循了 Gómez-
Mera and others（2015）的实证研究，该

研究通过引力模型解释了四个新兴经济

体（ 巴西、印度、韩国和南非）的 OFDI
模式。这个模型包括母国市场规模（人均

GDP，人口）的标准区位决定因素和一些

标准双边变量（例如距离、共同语言、殖

民关系）。因此，研究得出以下结论：第

一，东道国经济体的市场规模是这些新兴
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经济体对外投资的显著预测指标。第二，

共享语言或殖民经历所产生的较低交易成

本是影响投资可能性的显著决定因素。第

三，国家之间的物理距离降低了投资的可

能性。第四，源经济体和东道国经济体之

间存在双边投资协定（BITs）是这些国家

OFDI 的预测因素，这也减少了地理距离

产生的成本。

本 报 告 分 析 在 两 个 主 要 方 式 上 与

Gómez-Mera and others（2015）不同。 首
先，使用联合国贸易和发展会议的FDI双

边数据集可以创建一个面板数据集，涵盖

了 2001 年至 2012 年期间进行OFDI的发展

中国家。其次，存在面板数据集这一事实

影响了对泊松伪极大似然 38（PPML）方法

的选择， 这种方法为估算具有引力变量的

面板数据集提供了若干优势（Santos Silva 
and Tenreyro 2006）。 以下等式说明了基线

计量经济学模型。

其中因变量是来源国 i和东道国 j之间

在年 t 的 FDI 流量。模型包括一个控制着

来源国固定效应的分类变量 39（D）。东

道国市场吸引力变量包括以目前的国际

美元计算的购买力平价的人均国内生产

总值（GDPPC）和人口（POP）。标准

引力变量是来源国和东道国首都之间的

距离（DISTCAP），代表来源国和东道

国有边界的虚拟变量（Cont ig），代表

有相同语言的虚拟变量（Commlang），

代 表 相 同 的 殖 民 历 史 的 虚 拟 变 量

（Colony）。与 Gómez-Mera and others
（2015）一致的是，加入从来源国到东

道国的出口（X）用来控制贸易和 FDI 之

间的互补关系。此外，还包括一个代表

已批准的双边投资条约的虚拟变量，这

个变量既独立又与两国的距离交互（ 数

据定义和来源见表 4 B. 1）。通过使用这

些 变 量 和 数 据 来 源 建 立 了 一 个 涵 盖 了

2001 年至 2012 年间 133 个来源国和 147
个东道国（ 既有发达国家也有发展中国

家）的面板。

PPML估算的结果，无论有无交互项

（ 表 4B.2），表明分析扩展到发展中国家

表4B.1　变量和数据来源

来源定义变量

FDI

GDPPC

POP

DISTCAP

Contig  

Commlang

Colony

BIT

X

UNCTAD FDI 双边数据集

世界发展指标

世界发展指标

CEPII 

CEPII

CEPII

CEPII

ICSID (2017)

UN Comtrade

FDI双边流量($) 

两国间存在已批准的双边投资协定
从源头到目的地的出口值，t-2，t-1，t的三年移动平均数，
联合国商品贸易统计数据库 

人均国内生产总值，购买力平价（当前国际美元）

人口总数（百万） 

首都之间的距离

来源国和东道国存在边界的虚拟变量

来源国和东道国使用相同官方语言的虚拟变量

来源国和东道国拥有相同殖民历史的虚拟变量
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表4B.2　泊松伪极大似然估算结果

变量 泊松伪极大似然系数（1） 泊松伪极大似然系数（2）

GDPPC 0.0219***

(9.72)

POP 0.00083***

(3.14)

DISTCAP -0.00021***

(-6.93)

Contig 0.2967
(1.40)

Commlang 0.9069***

(4.01)

Colony 0.7063**

(2.27)

BIT 0.7700***

(2.82)

X 0.0169***

0.0220***

(9.98)
0.00084***

(3.17)
-0.00019***

(-7.49)
0.3014
(1.42)

0.9148***

(4.04)
0.7181**

(2.25)
0.9210***

(4.48)
0.0166***

(6.14) (5.98)
DISTCAP*BIT 0.0000348

(0.88)
Year 0.2059***

(12.45)
Constant -421.51***

(-12.70)
 snoitavresbO 216009

0.2058***

(12.45)
-421.40***

(-12.70)
290061

资料来源：使用表 4B. 1 中的数据来源计算。

注：***p<0.01； **p<0.05； * p<0.1。括号中是 Z 值。泊松伪最大似然估计特化稳健标准误和原点—目标聚类，允

许成对聚类标准误。

FDI 来源的综合样本时，东道国市场强

度和物理与文化接近度之间的权衡仍然

存在。结果很大程度上证实了在 Gómez-
Mera and others（2015）中发现的：母国

市场吸引力变量（GDPPC，POP）和共享

文化关系（Commlang， Colony）带来的交

易成本降低是来自发展中国家的FDI流量

的显著预测因素。另一方面，距离是这些

流量的显著抑制因素。因此，双边投资

协定是FDI流量的推动者。考虑到所有因

素，与Gómez-Mera and others（2015）唯

一不一致的结果是双边投资协定的影响，

双边投资协定在减少距离对FDI流量的有

害影响方面起作用，而两个变量之间的交

互项在任何特定情况下都不显著。40
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附录4C. 发展中国家各行业的OFDI
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图 4C. 1　发展中国家 OFDI 在不同产业中的分布
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资料来源：基于《金融时报》fDi 市场数据库和汤森路透计算。

注：对于每一个发展中地区，该图显示了 OFDI 项目在 2003 年至 2015 年间累计值的相对比例。IT = 信息技术；

OFDI = 对外直接投资。

注释

1. 国家根据世界银行的收入分类分为发

达国家或发展中国家。以 1995 年作

为描述性分析的起始年，发展中国家

群组包括当年的低收入或中等收入国

家 。 为 了 保 持 一 致 ， 这 些 国 家 即 使

最终超过了高收入门槛，仍然留在发

展中国家群组。这些经济体包括阿根

廷（2014~2015），智利（2012~2015），

克罗地亚（2008~2015），捷克共和国

（2006~2015），爱沙尼亚（2006~2015），

赤 道 几 内 亚（ 2 0 0 7 ~ 2 0 1 4 ）， 希 腊

（1996~2015），匈牙利（2007~2015），
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拉脱维亚（2009； 2012~2015），立陶宛

（2012~2015），毛里求斯（1998~2015），

阿曼（2007~2015），波兰（2009~2015），

俄罗斯联邦（2012 ~ 2014），沙特阿

拉 伯（ 2 0 0 4 ~ 2 0 1 5 ）， 斯 洛 伐 克 共

和 国（ 2 0 0 7 ~ 2 0 1 5 ）， 斯 洛 文 尼 亚

（1997 ~ 2015），特立尼达和多巴哥

（2006~2015），乌拉圭（2012~2015）和

委内瑞拉（2014）。之后已经进行了两

次额外调整。第一次，根据经合组织

名单去掉了 38 个税收和金融避风港，

参见 http：//www.oecd.org/countries/
monaco/jurisdictionscommittedtoimpr
ovingtransparencyandestablishingeffe
ctiveexchangeofinformationintaxmatte
rs.htm。其次，鉴于对于中国 OFDI 的

中介作用，中国香港特别行政区也被

撤下。

2. 根据投资者动机，文献使用四种类型

来区分FDI流量：自然资源寻求型、效

率寻求型，市场寻求型和战略资产寻

求型（Dunning 2000）。

3. 按价值计算，该地区的OFDI从2000 ~2004
年累计的 320 亿美元增加到 2010 ~2015
年累计的 7880 亿美元。

4. 这些份额分别相当于 330 亿美元和 2420
亿美元。

5. 相当于 2000~2004 年的累计 510 亿美元

和 2010 ~2015 年的累计 3990 亿美元

6. 一个例子是这些国家对全球 GDP 增长

的贡献。 在 1995 ~ 2000 年期间，金砖

国家占发展中国家 GDP 增长的一半。

这一贡献近年来进一步增加，在 2010~ 
2015 年期间高达 60％。

7. 这一数字是基于UNCTAD的FDI双边数

据集，该数据集描绘了 2001 年至 2012
年期间跨母国和东道国经济体的投资

流量和存量。

8. 发展中国家对内OFDI 的比例与人均国

内生产总值（购买力平价）之间的相关

系数为 -0.51。

9. 研究这种区域偏向的另一个维度是跨

区域贸易区块。在这方面，成员国之

间的 FDI 的相对重要性在不同的关税

同盟和区域贸易协定之间存在显著差

异。 举例来说，根据 UNCTAD 的双边

FDI 数据集，协定间 OFDI 存量的比例

（例如协定中一成员国来自其他成员国

的 OFDI 存量的比例），加勒比共同体

（CARICOM）几乎为零，南方共同市场

（Mercosur）占 10％，西非经济和货币

联盟（WAEMU）占 22％，东南亚国家

联盟（ASEAN）占 36％，东非共同体

（EAC）占 76％。

10. 发展中国家的样本与本章中的描述性

分析（ 例如 1995 年低于高收入门槛的

国家）所使用的样本相同。

11. 为了说明不同行业的 FDI 趋势，该分

析依据的是两个关于 FDI 项目的交易

层面数据来源提供的信息。 首先，fDi
市场数据库的数据集跟踪了企业级绿

地FDI项目的媒体公告。 其次，汤森路

透的数据集提供了个体的并购交易额。

再用 Kierkegaard（2013）详述的匹配

方法把两个数据集合并。 总之，来自

这两个数据集的信息使我们能够创建

涵盖 2003 -2015 年的单一FDI数据集，

同时包括绿地和并购。

12. “ 其他制造业”和“ 其他服务业”这

两个组包括比例小于各地区包括的行

业的其他制造业和服务业。 例如，在

东亚和太平洋地区的“ 其他制造业”

所包含的所有行业拥有的对外直接投

资份额小于通信（3.7％）。 因此，这些
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剩余类别中包含的行业可能因地区而

异。“其他制造业”中始终包含的制造

业是航空航天、汽车零部件、生物技

术、商业机器和设备、消费电子产品、

消费品、电子元件、发动机和涡轮机、

工业机械、医疗设备、非汽车运输工

具代工和制药。小到可以被纳入“ 其

他服务业”类别的服务行业包括商业

服务，休闲娱乐以及仓储。

13. 对绿地的偏好在南亚地区、欧洲和中

亚地区最为明显，南亚地区 60％的项

目以及欧洲和中亚地区 55％的项目以

这种方式进行。 唯一例外是拉丁美洲

和加勒比地区，有 54％的项目是通过

并购实现的。 按累积项目价值（与项目

数量相比）衡量，绿地项目在总 OFDI
中的比例在南亚地区为 68％，在中东

和北非地区为 62％，在东亚和太平洋

地区为 60 ％，在欧洲和中亚地区为

59％，撒哈拉以南非洲地区为 58％。 
同样，唯一的例外是拉丁美洲和加勒

比地区，其绿地项目在总OFDI中的比

例为 33％。

14． 这些信息在图4.7的最后一栏中有表示，

显示了绿地投资在发展中国家OFDI中

的比例相对于发达经济体的偏差。

15. 欧盟统计局（2017）确定了那些具有高

或中高技术密集度的行业。

16. 机构素质包含若干属性。 世界银行的

世界治理指标（WGI）给出了六个方

面：话语权和问责制，政治稳定性和

没有暴力，政府效率，监管质量，法

治和腐败控制。

17. 各国也可以发挥重要作用，通过被称

为“ 母国措施”或“ 母国决定因素”

的方式，鼓励企业开展OFDI。关于经

济体可以采取哪些措施支持本国企业

OFDI 的全面讨论，参见 Sauvant and 
others （2014）。 这些措施可以采取信息

提供，支持服务，金融措施和财政措

施的形式。母国决定因素与母国效应

之间的关系是一个丰富且尚未开发的

领域，值得进一步研究。

18. 虽然规模经济源自业务规模扩大导致

的平均成本较低，但范围经济是由于

生产类似商品或提供类似服务导致的

平均费用较低。

19. 通常通过衡量研发（支出，雇员数）和

专利（登记，引用）来考查创新。

20. Dunning对FDI动机的经典分类包括战

略资产寻求型 FDI（Dunning 2000）； 
最近，学者们使用了知识寻求型 FDI
这一术语（Meyer 2015）。 前一类型比

后者更广泛：所有知识寻求型 FDI 都

是战略资产寻求型，但并非所有战略

资产寻求型都是知识寻求型。 例如，

为了品牌识别而获得的品牌是战略资

产寻求型，而不是知识寻求型。知识

寻求型OFDI旨在增强公司拥有的特定

优势，通过获取新知识来提高其竞争

力（Chen， Li， and Shapiro 2012）。 本
章主要涉及知识寻求型OFDI而非其他

战略资产寻求型，因为这种投资更有

可能产生母国效应。在本章中，术语

“知识”涵盖不同形式的知识，包括技

术和管理技能。

21. Chen， Li， and Shapiro （2012）探究了

三种母国经济体知识相关的自变量

（ 研发雇员数、研发支出和专利）对

不同母国技术能力的阐释力（ 由母

国 经 济 体 企 业 层 面 的 R ＆ D 支 出 为

代表）。

22. 参见前面  “ 什么和怎样？行业和进

入方式”一节关于知识密集型产业



125第四章　来自发展中国家的对外直接投资

的讨论。

23. 关于化工和制药部门，见 Criscuolo
（2009）。 对于汽车行业，参见 Mani
（2013）。

24. 关注印度汽车行业时，Pradhan and 
Singh（2008）考查了 1988 年至 2008 年

的 OFDI ，发现对发达和发展中东道

国经济体的投资来说，OFDI对母国内

部研发力度都产生了积极影响，尽管

发达经济体OFDI的影响更大。

25. 关于南南技术网络日益增长的重要

性的讨论，见 Nepelski and De Prato 
（2015）。

26. OFDI 的系数在所有国家的 5％水平上

均为正相关且具有统计显著性，说明

OFDI和出口是互补的（Ahmad，Draz 
and Yang 2016）。

27. 该研究考察了 1986 年至 1996 年期间欧

洲联盟 15 个国家的对外投资存量对双

边出口的影响（Egger 2001）。

28. 关于不同水平吸收能力的启示的讨论，

参见Tang and Altshuler（2015）。

29. 其他研究表明，企业的出口强度、规

模、治理结构和研发支出都可能影响

吸收能力。第一，作为出口商的企业

对国外市场有更多的了解和经验，这

可能使其更有能力理解和吸收外国

技术（Tang and Altshuler 2015）。第

二，小企业可能会享受更多的溢出效

应，因为它们不那么官僚化，更容易

适应新技术（Sinani and Meyer 2004）； 
尽管如此，小企业可能无法与外国企

业进行有效竞争（Aitken and Harrison 
1999）。第三，许多发展中国家出现了

大型家族企业集团，这是为了解决与

产权薄弱、合同执行问题和普遍腐败

相关的市场失灵问题。然而研究发现，

这种基于关系的治理与创新水平较低

相关，因为创新使得投入于关系之中

的沉没成本变得不那么有价值，这表

明其吸收能力水平较低（Li， Park， and 
Li 2003）。第四，研发支出费用可以

提高接受者的吸收能力，同时也有助

于将纯知识转化为生产性创新的投入

（Chen， Li， and Shapiro 2012）。

30. 国际货币基金组织将低收入发展中国

家定义为人均国民总收入水平低于减

贫与增长信托基金（PRGT）收入等级

水平的非小国家（IMF 2014）。

31. 然而，维持某种形式的OFDI限制的不

同收入水平国家所占比例并不能反映

出限制的相对强度。 根据个别国家的

例子，即使今天某些形式的OFDI限制

在许多国家仍然存在，似乎也会随着

时间的推移而变得越来越不严格。未

来的研究将探讨不同发展水平国家和

不同时期的OFDI限制的相对强度。

32. 参见Anderson （2013） 世界银行集团关

于“ 转换和转移货币：对所有经济体

的FDI进行基准外汇限制的报告”。

33. 印度政府规定房地产是“ 购买和出售

房地产或交易可转让发展权（TDR），

但不包括乡镇发展，建造住宅 /商业楼

宇、道路或桥梁”。参见https：//www.
rbi.org.in/Scripts/FAQView. aspx?Id=32

34.同上。

35.同上。

36. 参见 ht tps： / /www.resbank.co .za /
RegulationAndSupervision/Financia
lSurveillanceAndExchangeControl/
Guidelines/Guidelines% 20 and% 20 
public％20awareness / Guidelines％

20-％20 FDI.pdf
37. 关于亚洲发展中经济体如何成功改
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革其 OFDI 监管框架的讨论，请参见

Rasiah，Gammeltoft，and Jiang（2010）。

38. Gómez-Mera and others （2015）设计

了一个横截面计量经济学设定，其中

包括两个步骤：用于确定投资可能性

的 logit 模型，以及用于确定投资正数

的驱动因子的零截断负二项模型。由

于我们的因变量是给定年份两个国家

之间的 FDI 流量，分析采用泊松伪最

大似然估计（PPML）。 在弱势假设下，

Santos Silva and Tenreyro（2006）发现

PPML 提供了一致的估计，避免了标

准非线性引力设定中的异方差性问题。 
因此，PPML 估计量在有固定效应时

也是一致的。 它也更适于涵盖零观测，

消除了样本选择性有偏的可能性。

39. 由于与解释变量的共线性问题，PPML
下的引力方程没有设定双边国家成对

固定效应（ 这一效应控制未观察到的

时不变异质性），相反，设定包括了单

源固定效应。

40. CEPII 数据集包括替代变量，用于测

试相同的殖民历史和语言。 具体来

说，是 1945 年之后具有相同殖民者的

来源国和东道国的虚拟变量（comcol）
和两个国家中至少 9％的人口使用同

一语言时虚拟值为 1 的变量（comlang-
ethno）。 使用这些替代变量并没有改变

任何结果，除了 comcol，但它作为相

同殖民历史的代理变量是不显著的。
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据 最新估计，在脆弱和受冲突影响的

地区（FCS）1 的外国直接投资（FDI）

仅占全球流量的 1%，人均水平比世界平

均水平低 5 倍以上。尽管对脆弱国家的

FDI 在过去 20 年增长了 10 倍，但仍然主

要集中在少数几个国家，要么是中等收入

国家，要么资源丰富，或两者兼而有之。

此外，FCS 群体内 FDI 的潜力和对 FDI 的

依赖性的差异也很明显：FDI 流入量占国

民总收入的份额（GNI）在利比里亚超过

40%，而在南苏丹几乎为零。

为应对近十年来冲突和被迫流离失

所状况的增多，开发界承诺为脆弱国家做

更多的事情。外商投资是这项承诺的核心

部分，但有关事实、驱动力及其迫切性的

共识尚未达成。加强理解是开发界设计正

确干预措施的关键。

但是，FDI能否支持稳定局面、防止

暴力冲突？FDI可以创造就业机会，创造

财富和税收收入，从而影响脆弱的社会

因卷入冲突（ 即战争的机会成本）而面临

的风险。然而，尽管这一论点具有直观

意义，但有关外商投资与冲突之间的直

接关系的实证证据仍然没有定论。一些

人认为，外商存在会对收入分配产生不

利影响，并加剧低收入国家的政治动荡

（Gissinger and Gleditsch 1999），而另一些

人则主张贸易和FDI在降低冲突风险方面

互补（Polachek and Sevastianova 2012）。

更细微的影响也已得到了承认，例如FDI
缩短了内战的持续时间，但并没有降低

发生内战的可能性（Barbieri and Reuveny 
2005）。

显然，并非所有的 FDI 对东道国都

有同样的影响。FDI 的行业分布，特别

是在扭曲的条件下，可能会加剧相反的

趋势。这是为什么政策讨论集中在脆弱

背景下“ 好”和“ 坏”FDI 的困境的部

分原因，这常常与自然资源的开发有关

（International Dialogue for Peace-Building 
and State-Building 2016）。认识到计量经

济学在解决这个问题上的局限性也是至关

重要的。外商投资的顺周期运动 2 及其影

响冲突机会成本的间接渠道，使确认其对

和平与稳定的影响变得复杂化。

本章的目的是从这一讨论中退后一

脆弱和受冲突影响
情况下的 FDI 
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步，填补在这些敏感环境中理解FDI的空

白。讨论的基础是FDI创造就业机会、增

加财富和改善公共品的潜力，这些都是稳

定和繁荣的社会所必需的。这一章讨论了

外商投资在FCS中的地点、投资者以及投

资方式，继而深入探讨投资原因和政策支

持投资的方式这些难题，这在原则上也将

提高稳定性。

在脆弱的形势下，外商投资有可能

带来好的结果。除了资源寻求型投资，这

些国家的经济活动结构揭示了在国内竞争

较低的行业，或其他经历了冲突后重建的

增长的行业中，FDI驱动的价值创造的巨

大潜力。但投资者很谨慎：在自然资源行

业之外，他们将投资集中在有限的资本密

集型活动中。他们还往往从事较小规模的

项目，创造更少的工作岗位，避免在地理

上暴露于安全风险中。FCS在运营和制度

层面都带来了独特的条件和风险，而投资

环境改革可能会对此产生影响。

为私营部门解放机会并创造就业投

资环境改革是巩固和平、从脆弱走向韧性

的必由之路。游戏规则的广泛而深刻的改

变是非常重要的。投资环境改革战略需要

适当的次序，必须考虑到该国的冲突动

态、经济机会、制度能力和改革意愿。这

一战略必须以平衡的方式实施，以确保短

期收益，同时为深层体制转型增加动力。

战略的关键要素应该是给投资者减少风

险，同时使投资机会和回报最大化。

在FCS的外商投资的地点、投资者
和投资方式

外国收入来源在脆弱和受冲突影响

的情况下维持了很大一部分经济活动。然

而，由于经济基础和脆弱性，国际投资者

通常不把FCS视为东道国，这是相互加强

的。虽然脆弱的情况是高度异质性的（专

栏 5.1），但确实存在共同点：投资机会出

现在由外国需求维持的资本密集的活动

中，特别是在从冲突向和平过渡期间。但

投资者对如何利用这些机会持谨慎态度。

了解背景情况的人做得更好。

专栏5.1 

FCS在投资风险和投资机会方面有高度异质性

虽然FCS主要是低收入国家，但也长期存

在于投资机会明显不同的中等收入国家。丰富

的自然资源解释了伊拉克或利比亚这样的FCS
为何处于中等收入状况，但这并不是唯一的解

释。前南斯拉夫和黎巴嫩是具有暴力冲突历史

的中等收入国家的例子。这一群体中的投资机

会不仅与人口的购买力更强和市场增长更快有

关，而且与现有的产业结构、技能和政府能力

有关，这使其能朝着投资环境方面的目标更雄

心勃勃地迈进。

投资者面临的风险在不同 FCS 也有所不

同，既影响投资者的决定，也影响了必要改革

的范围和深度。沿着所谓的脆弱链，受冲突影

响的情况包括冲突严重的地区，其他经历激烈

冲突的国家，以及冲突后过渡的国家。

处于冲突风险的国家遭受严重的经济边缘

化、政治两极分化和外部压力，这加剧了不确

定性，并指向了预防冲突相关情况的必要性，

包括通过外国直接投资（FDI）的手段。

在稳定国家内的地区级冲突意味着在稳定
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FCS 很大程度上依赖外国收入来源

外商投资以及其他收入来源，在脆

弱和受冲突影响的地区维持了大量的经济

活动。流散族群的侨汇、官方发展援助

（ODA）、官方援助和外商投资加起来往

往超过其国民收入的三分之一，而依赖程

度不同（图 5.1）。

流散族群收入、ODA 和 FDI 在脆弱

国家中以多种互补的方式相互作用。例

如，虽然侨汇主要用于消费，但它们被

越来越多地视为投资的资源。3 虽然关于

ODA 和 FDI 之间的关系已经存在很多争

论，但传统的智慧和实证证据指出 ODA
对FDI有催化作用。ODA的组成在这方面

很重要：用来资助诸如公共基础设施和人

力资本投资等互补性投入的援助，已经表

明吸引了FDI，而纯实物资本转移形式的

援助可能会挤出投资（Selaya and Sunesen 
2012）。

FDI在国外收入来源中的普遍性在很

大程度上反映了FCS之间的异质性条件。

的部分地区可以大规模地进行外商投资，政府

也存在改革能力。

激烈的大规模冲突和危机局势是不同的，

那里不再进行投资，必须优先考虑政治解决方

案和地区的基本稳定。

最后，冲突后或频繁在冲突与和平间转换

的国家通常遭受制度薄弱治理不善的情况，但

也为通过投资方式实现经济转型提供了最多的

机会，这里也有最大的改革动力。
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图 5.1　2015 年 FCS 对来自 ODA、离散族群和外国投资者的收入的依赖情况

资料来源：基于世界银行世界发展指标计算。

注：利比里亚 ODA 和官方援助以及侨汇的数字已被放大，实际数字在图表中注明。中非共和国和南苏丹缺少侨

汇的数值。FCS = 脆弱和受冲突影响的地区；FDI= 外国直接投资；GNI = 国民总收入；ODA ＝官方发展援助。
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例如，汇款对于一些离散人口众多

的脆弱国家（例如海地、黎巴嫩、利比里

亚和尼泊尔）来说很重要。外商投资在刚

果共和国和塞拉利昂这样资源丰富的国家

中占有相当大的比例，而较小的低收入

国家（例如岛屿国家）更依赖ODA和官方

援助。转型中的不稳定地区也属于这一范

畴：阿富汗、中非共和国、利比亚、索马

里和南苏丹在很大程度上依赖于重建援

助，而较少依赖FDI，尽管其拥有丰富的

自然资源。

许多在 FCS的投资仍有很大潜力

仅看经济基础（如市场的规模、增长

和储蓄），再加上偏远、贸易开放性和自

然资源，可能表明FCS的预期投资水平低

于世界其他地区（附录 5B）。在新兴经济

体中，经济基本面预测的最低四分位投资

主要来自FCS（图 5B.1）。这一结果并不

令人惊讶，因为脆弱和受冲突影响的地区

与其他新兴经济体相比，其市场和世界其

他地区贸易较少，而且小而偏远。

脆弱性也带来了沉重的代价：预期

投资与实际投资之间的差距相当可观，突

出了投资机会仍然没有得到利用的程度。

考虑到脆弱性影响了用于形成预期的现有

经济基础，实际投资与稳定及和平情况

下可能的投资之间的差距可能更大。近年

来，只有少数几个国家的预期投资和实际

投资水平都很高：伊拉克、黎巴嫩、波斯

尼亚和黑塞哥维那、苏丹、科特迪瓦等。

目前，利比亚、叙利亚和也门等遭受高水

平暴力的国家在其最新可用数据点（即冲

突升级之前）也显现出了高期望值。

FCS群组内所有具有较高期望值的国

家要么是当地市场发达、可以吸引市场寻

求型投资的国家，要么是有高投资潜力的

拥有自然资源的国家。远离大型工业经济

体使其对出口导向的效率寻求型FDI吸引

力更小；显著的例子是波斯尼亚和黑塞哥

维那、黎巴嫩，以及相对更弱的海地。

预期投资和实际投资之间的差距在

伊拉克是最高的，这个国家经历了长达

20 多年的长期不稳定和暴力。大多数FCS
在市场规模、成长性、连通性、开放性和

自然资源方面都有许多缺点，使得它们对

投资者不太有吸引力。布隆迪是典型的

FCS，对市场寻求型、效率寻求型和资源

寻求型的投资期望很低，所有这些投资几

乎完全没有实现。

投资集中于资本密集型活动

投资机会在不同脆弱地区有很大不

同，因为它们在经济发展方面有很大差

异。虽然FCS大多数是低收入国家，但其

中的中等收入国家（例如安哥拉、波斯尼

亚和黑塞哥维那、伊拉克）具有不同的机

会和发展前景。此外，激烈冲突中的经济

体呈现出与冲突前或冲突后所经历的情况

明显不同的动态（见专栏 5.1）。

尽管不完善，4 可用证据依然广泛证

实了FCS中资本密集型活动的稀缺性，只

有少数资源丰富的国家的采矿以及石油和

天然气行业除外。人们可以辩称，正是在

这些资本密集的行业中，由于缺乏本地竞

争而存在巨大的商业机会。然而，并不总

是如此，因为脆弱性阻碍了金融市场的发

展，而金融市场的发展又反过来阻碍了经

济增长。劳动密集型的活动，特别是服务

业和农业，对大多数人口的生存是必不可

少的，因此在经济中占主导地位。然而，

FCS内的差异是明显的：例如，服务业的

比例从利比里亚的 17% 到黎巴嫩的 90%

不等；在农业中，从利比亚的 1% 到利比
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里亚的 64%不等（图 5.2）。农业部门本身

是高度分散的。FCS的大量就业机会是在

小农户和家庭企业 5 部门，由必要性和弹

性推动而非增长。

一个国家处于发生冲突的高风险中，

正在冲突中，还是冲突后，这对不同的

经济活动的普遍性很重要，至少部分地解

释了FCS内的差异。例如，建筑在没有全

面冲突的黎巴嫩这样的FCS的经济活动中

比例很高，或者正在进行大规模重建的

国家，比如阿富汗或安哥拉，比例也很

高。在索马里或苏丹等极度脆弱或频繁在

冲突与和平间转换的国家，该行业的权重

要小得多。更多的资本密集型活动，如制

造业，表现出与脆弱性水平的反向线性关

系，特别是因为面对脆弱性的资本外逃

（IFC 2017）。

从冲突过渡到和平期间机会增加了

在 FCS 这一群体内，冲突后经济体

提供了重要的新商业机会。和平重建与新

的投资信心和经济增长有关。事实上，证

据表明，在冲突之后出现了显著的高增长

时期以及大量投资机会。最近的证据表

明，在冲突结束后的一年中，FDI急剧增

加，并且在冲突结束三年后，流量相对

于冲突的最后几年增加了一倍（Mueller， 
Piemontese， and Tapsoba 2017）。按行业划

分，建筑和服务业经历了高增长，在冲突

后把劳动力从农业中拉出来。在和平之后

的 12 年期间，每一活动的增加或减少的

平均比例（ 图 5.3）表明冲突后国家 6 和时

间段的共同趋势。例如，在停止敌对行动

后，国内生产总值（GDP）中农业的比例

逐渐下降。7
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 脆弱国家指数 （FFP, 2014）

图 5.2　农业在高度脆弱的经济体中占主导地位

资料来源：基于联合国统计部门关于跨行业总附加值的数据库计算；脆弱国家指数，和平基金。

注：并不是和平基金认为所有脆弱程度高的国家都被世界银行正式归类为 FCS。后一组用红色标记。FCS = 脆

弱和受冲突影响的地区；GDP = 国内生产总值。



140 2017/2018 年全球投资竞争力报告

a. 采矿与采石

1990年至2014年，冲突后1-12年不同行业占国内生产总值比例的中位变化
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图 5.3　冲突后的增长时钟

资料来源：基于联合国统计部门关于冲突后选定经济体各行业总增加值数据库计算；乌普萨拉冲突数据集

（1990~2014）。

注：“增长时钟”表示的是最近从冲突向和平转变的经济体每个行业占国内生产总值（GDP）比例逐年变化的

中位数。 每一个冲突后经济体 1~12 年的条位于一个假想的时钟的时间位置。内圈代表零增长，深色条代表正的变

化，而浅色条则代表负的变化。使用乌普萨拉冲突数据集（Uppsala Conflict dataset）确定了冲突停止的确切年份，

样本涵盖了 1990 年至 2014 年的冲突后经济体。



141第五章　脆弱和受冲突影响情况下的FDI 

在所有经济部门中，建筑业的增长

在冲突后表现最为明显。该行业在短期内

响应重建努力而增长，并在中期内围绕一

个稳定的状态波动。这一增长的大部分代

表了外国企业的机会（专栏 5.2）。电信业

和运输业的增长率在中期比较明显，基础

设施方面弱点可能解释增长的时间滞后。

多元化的必要条件只有在经历相当长时间

之后才得以实现。例如，制造业往往在冲

突后经济体中表现出较慢的增长，主要是

因为它的成长条件需要更多的时间来实

现。8 相比之下，矿业和其他依靠自然资

源的行业一直保持稳定增长，可能是因为

这些行业在冲突期间的韧性，使其在冲突

后几乎没有变化。

专栏5.2　 

冲突后的建筑业发展和FDI机遇

冲突后国家的建筑业机会比比皆是，因为

从捐赠者那里获得了可观的资金。例如，在黎

巴嫩冲突结束后的第一个十年里，该国获得了

约 100 亿美元用于重建，而波斯尼亚和黑塞哥

维那在同一时期获得了 54 亿美元。这项活动

有多少真正对外国公司和投资者有利？大得不

成比例。本地企业在抓住这些机会方面处于不

利地位，原因有几个：它们缺乏能力和技能来

实施大型复杂项目，而且它们没有关于这种合

同或如何投标的先前经验。2012 年在海地的

一次重建行动的调查表明，在美国国际开发署

花费的数十亿美元中，有 99%以上流向了外国

企业。当地私营部门受益于跨国公司的程度取

决于供应联系，在许多冲突后的背景下，这种

联系的发展仍然是优先事项。
资料来源：Bray 2005；Porter Peschka 2011；Ramachandran 

and Walz 2012。

外国投资者是谨慎的

在脆弱和冲突后的情况下，投资机

会是存在的，但外国投资者通常难以利

用。只有当回报以足够大的额度超过风险

时，跨国公司（MNC）才会选择在FCS中

开展业务。此外，由于国内企业在政治经

济扭曲的市场中所享有的优势，跨国公司

往往集中在国内竞争力有限的活动中。

高回报和低竞争只同时发生在选定

的自然资源型和其他资本密集型活动中，

这取决于 FCS 之外的高需求。通过比较

FCS和非FCS低收入国家的总投资流入的

行业比例的分布，这一具体模式就可以得

到确认。

虽然这两个群体的国家有显著的差

异，但FCS在四大产业中表现出系统性不

同：采掘业（ 采矿、石油、矿产品）、建

筑业、林业和渔业、食品和饮料。其中，

只有建筑业、食品和饮料很大程度上依赖

当地的需求，在一些情况下，由外援补

充。这种机会可能是由于下游价值链没有

得到发展以及缺乏用于大规模生产的资本

造成的。所有这些行业都是相对资本密集

型的（图 5.4）。
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2008年至2014年间FCS中对内FDI流量行业比例分布
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非金属矿产品

石油

图 5.4　外国投资者集中投资在自然资源和其他一些资本密集型活动

资料来源：基于国际贸易中心投资地图数据库及世界银行世界发展

指标计算。

注：在所有 2008 年之后存在数据的 FCS（深色）的 FDI 总流入中，将

各行业的比例分布与所有低收入和中低入的非 FCS 国家（浅色）的相同

分布进行比较。每一个水平框都用黑线表示两组的分布的中位数；该框

两端是每个分布的第 25 百分位（左）和第 75 百分位（右），即顶部和底

部四分位数；并且用从该框延伸的线说明全部比例。FCS = 脆弱和受冲突

影响的地区；FDI = 外国直接投资。

但投资者在进入 FCS 市场时更为谨

慎，这一点表现在各国的绿地投资模式

（ 图 5.5）。在自然资源行业，其规模和区

位选择的范围受地理位置和储量的限制。

相比之下，在采掘业以外的行业，国家越

脆弱，投资者就越不倾向于从事大型项

目。在有明显不确定性的情况下，从一开

始就避免金融风险是很重要的。投资者也

往往为投资FCS的每一美元承诺更少的工

作机会。这些模式可能是由于项目集中在

资本密集型产业中，以及引进熟练的外籍

员工太困难的原因。最后，投资者们往往

将投资集中在脆弱国家最稳定的领域。

了解背景情况有助于抓住机会

为了抓住本地需求和减少操作风险

以避免不想得到的后果，深入了解当地背

景是成功的外商投资所必需的。尽管这适

用于任何情况下的国际业务，但尤其是对

投资于FCS更适用。企业在这样做时采用

了许多策略。
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图 5.5　在自然资源投资领域之外，投资者们是谨慎的

资料来源：基于《金融时报》fDi 市场数据库、脆弱国家指数（2014）、和平基金计算。

注：样本不包括采掘业。并非所有 FFP 列为高度脆弱的国家都被世界银行正式归类为 FCS。后一组用红色表示，绿色代表所有其

他国家。FCS = 脆弱和受冲突影响的地区；FDI = 外国直接投资。
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与国内供应链中的当地私营部门合

作在外国企业的战略中占据突出地位。本

地企业往往具有较高的风险承受能力，

了解当地市场和政治经济，并与当局建

立联系，可以减轻跨国公司面临的风险

（USAID 2016）。 这些参与者承担的一些风

险可以与当地供应商分担，例如通过许可

协议或“ 合同制造”，这两者对于跨国公

司而言比建立合资企业更安全（Campbell 
2002）。

以所谓的冲突敏感方式运作是另一

种深深植根于对当地环境的理解的策略。

在脆弱环境下，企业会由于过多雇佣来自

某一个族群的员工不经意地加剧当地紧张

局势，为侵犯人权的当局提供收入，或培

训可以在冲突中部署的安全部队。为了避

免这样的陷阱以及相关的对其商业活动的

风险，大型跨国公司越来越多地将“不伤

害”或“ 冲突敏感”等概念加入运营策

略，它们起源于发展和人道主义团体。采

用冲突敏感的方法意味着一个公司投资于

了解其运作背景的环境，意识到它可能

对冲突环境产生潜在的正面和负面影响，

并采取所有必要的步骤来避免引起或恶

化冲突。

在所有这些情况中，相对于全球性

跨国公司而言，区域性跨国公司在这些具

有挑战性的背景下可能具有比较优势。例

如，这一类型包括来自黎巴嫩的公司投资

其他中东国家，以及来自摩洛哥和尼日利

亚的公司在西非地区扩展。

这些企业充分利用了它们在世界某

一特定地区是“本地”的事实，并且因为

与它们的东道国市场有相似之处，对目标

市场有足够的亲和力。这种亲和力会削弱

风险意识，又往往会导致投资者原则上参

与更大的项目，而降低本地招聘的信息不

对称性可以在提高稳定性和催化进一步投

资方面产生更大的影响。这些企业应该得

到开发界的特别关注。

但 绿 地 投 资 有 多 少 来 自 地 区 性 企

业？证据表明它代表了相当数量的公司

（ 图 5 . 6）。尽管法国和英国在非洲和中

东的影响仍然很大，但例如从俄罗斯联

邦投向乌兹别克斯坦、马来西亚投向柬

埔寨、南非投向尼日利亚、日本和泰国

投向缅甸以及阿拉伯联合酋长国投向伊

拉克的绿地投资证实区域内投资大规模

地在FCS进行。
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2008年至2016年发布的FCS绿地FDI项目的来源

绿地投资的来源

区域内 区域间

图 5.6　区域投资规模大

资料来源：基于《金融时报》fDi 市场数据库计算。

注：自 2008 年以来超过 30 亿美元的绿地项目的来源（图右浅色）

和 FCS 目的地（图左深色）。圆内深色表示区域内的投资。FCS = 脆弱

和受冲突影响的地区；FDI= 外国直接投资；OECD= 经济合作和发展 

组织。
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投资障碍：风险与困难

前几部分已经描绘了最脆弱和受冲

突影响的地区投资潜力的清晰画面。即使

以最低的基准来看，这个潜力仍然没有实

现。数据还显示，投资者很谨慎，不涉足

过多，比起在相对风险较小的环境中类似

的投资，创造了更少的就业机会，而且集

中在资本密集型行业。了解这些趋势的原

因将有助于在FCS中创造更深层和更具包

容性的市场，并扩大其投资机会。

一些全球数据源记录了投资者和企

业认为是阻碍其在特定市场扩大投资能力

的最大障碍。其中包括世界银行集团的企

业调查 9 和世界经济论坛（WEF）的高管

意见调查。10 这类对企业高管的调查经常

被用来衡量关于问题的看法，其严重程度

可在各个国家和不同时期之间进行比较。

当定量数据无法获得或难以收集时（如在

许多FCS中），这些调查特别有吸引力。

本部分着眼于最近的高管意见调查

和企业调查结果，看看对于限制在FCS投

资意愿的障碍和风险这些调查告诉了我们

什么。基于这些发现，该部分分析了FCS
的制度现状，以了解政府采取行动促进外

商投资的范围。

描绘投资者面临的困难

分析脆弱情况下企业面临的市场条

件和风险时的根本问题是：

  � 挑战的普遍性（即破坏性风险和市场

条件对企业的影响）

  � 它们对FCS来说有多特殊（也就是说，

它们对于脆弱和冲突地区来说有多么

不同，而不是对特定的发展水平来说

有多不同）。

然而，WEF 高管意见调查提供了对

这两个问题的答案。对脆弱国家的约束强

度的平均看法揭示了主要的挑战。FCS和

非FCS低收入国家之间的平均差异决定了

哪些是FCS的具体问题。通过将这两个变

量绘制在散点图上（ 图 5.7，水平轴上的

严重性和垂直轴上的 FCS 特殊性），可以

区分四组挑战：那些既严重又是FCS特有

的（ 右上）；那些严重但与其他低收入国

家相同的（ 右下）；那些 FCS 特有但不严

重的（ 左上）；与这两个维度不那么相关

的其余变量（左下）。

经营约束是最普遍的

经营约束在被调查企业心目中是一

个阻碍增长的因素，影响了在脆弱环境

中投资的机会（图 5.7）。电力质量位列榜

首，其次是市场规模（ 国内外）、交通基

础设施和融资渠道。结果并不令人惊讶：

根据几个调查，频繁且长期停电，以及缺

水等情况在 FCS 比非 FCS 更常见。例如，

在也门，世界银行 2013 年调查中表明四

分之三的企业认为停电是它们运营的主要

制约因素。由于类似的电网问题，在南苏

丹，2014 年企业消耗的所有电力的三分

之二是由私人发电机生产的，这增加了运

营成本，对其规模产生了上限，减少了投

资回报（Speakman and Rysova 2015）。这

些数字在其他领域和国家也同样显著。例

如，在几内亚比绍的银行渗透率在 2013
年仍然低于人口的 1 %，四分之三的企

业认为融资是企业运营的重要限制因素，

与电力相当（Arvanitis 2014）。企业高管

确定的约束也是相互关联的。例如，普

遍的贫困造成当地的需求低，限制了当

地居民能够维持的商业活动量，而由于

交通基础设施质量差，往往无法接触国

外市场。
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图 5.7　2016 年对脆弱和受冲突影响的地区面临的挑战的特殊性及严重程度的看法

资料来源：基于世界经济论坛全球竞争力指数数据库计算。

注：FCS = 脆弱和受冲突影响的地区。

制度约束严重而多样化

企业高管还确认了一些阻碍在FCS进

行业务扩张的制度约束。可以确认出两

类制度问题：一个涉及产权及其执行的手

段，第二个涉及公共治理的质量。参加调

查的高管们认为知识产权的薄弱、司法独

立性和争端解决是FCS的严重障碍。产权

制度的薄弱性的严重程度低于中位数，这

可能更能反映投资者在 FCS 中的涉足少，

以及他们所采取的应对机制（包括政治风

险保险）。

公共治理的质量也是私有部门投资

FCS的主要障碍。不合理的支付和贿赂问

题、对政府的公众信任不足、政府官员决
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策的偏袒被认为是严重的障碍。

W E F 高 管 意 见 调 查 数 据 的 分 析 指

出了另一个强烈影响私人部门在 FCS 发

展方式选择的因素。在 FCS 中经营的管

理人员将政府监管的负担的严重程度列

在平均以下。在 FCS 特异性方面，它也

排名很低。企业调查的结果证实了这一

点，表明高级管理人员在处理政府监管

方面花费的时间在 FCS 中平均最低，为

8.6%，在过去曾属于 FCS 的地区中上升

到 11%（ 图 5.8）。因此，FCS 中的问题

可能不是监管负担，而是没有进行必要

的市场监管。

运营约束的部分原因。政府的能力、监管

的有效性和制度的质量与约束企业的市场

条件基本上是相互关联的。例如，基础

设施项目需要最起码的政府提供服务的能

力，但也需要基本的监管和执法以保护投

资者的产权。

制度和运行约束之间的关系的例子

比 比 皆 是 。 阿 富 汗 、 科 特 迪 瓦 、 几 内

亚、伊拉克、马里、缅甸和尼泊尔的成

功电力项目都涉及广泛的工作发展监管

和政府行业计划、建立相关政府能力、

提 供 项 目 开 发 前 期 咨 询 资 源 ， 以 及 支

持补充性政府投资（ 例如，电力分配和

提供共同融资支持及风险担保）（Mills 
and Fan 2006， 29； USAID 2009， 45， 
48）。

这同样适用于发展金融服务来解决

资本短缺问题。银行会回避在没有可行的

银行法和外汇监管的地方开办业务（Bray 
2005）。最初，它们倾向专注于国际客户

（ 如外交官和援助工作者）并可能在冲突

结束后几年内不发展零售市场，直到满足

这些监管条件。此外，在脆弱国家，对包

括跨国公司在内的企业进入外国市场的成

本高到难以承受的一个重要原因是满足认

证要求的后勤负担、海关当局的腐败以及

与制度和治理缺陷直接相关的其他问题 
（Hoeffler 2012）。

总而言之，投资者和企业在 FCS 面

临严峻挑战。障碍的范围从市场特征到

基础设施和融资约束，再结合了无数的

制度约束。FCS 制度薄弱，而且会持续

多 年 。 然 而 ， 这 些 国 家 的 弱 点 之 间 有

显著的差异（ 图 5 .9）。这些差异决定了

在一个特定国家促进和吸引投资的最佳 
途径。

2
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高级管理人员处理政府监管要求花费时间的平均比例（百分比）

FCS

百
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过去曾属于
FCS的地区

 其他低
收入国家

其他中低
收入国家

图 5.8　在 FCS 的高级管理人员花费较少的时间应对政府监管

资料来源：基于世界银行企业调查计算。

运营与制度约束之间的联系

现在分析转向了使用全球指标研究

FCS公共制度的状况。目的是说明，虽然

制度缺陷是FCS的标志性特征，但不同国

家的明显差异对FCS中私人部门发展方法

的设计具有重要意义。

FCS的制度缺陷是困扰外国投资者的
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投资环境改革可以创造市场并最大
化投资

投资环境改革实质上是提高国家投资

竞争力的法律、监管、程序和制度改革。

这样的改革会以不同的方式影响投资者做

出投资决策的风险回报方程。一些改革通

过提高投资政策的透明度和可预测性降低

了投资者的风险。其他投资环境改革有助

于增加投资机会并通过促进进入市场或鼓

励集群及企业间联系来最大化投资回报。

分析人士一致认为，投资环境改革

是必要的，但对于脆弱国家的私营部门发

展来说是不充分的。他们的分歧在于适当

的时机和改革的顺序（专栏 5.3），以及广

泛的干预和直接有利于特定的社区、企

业、行业、经济空间或特定价值链的干预

之间的平衡。
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图 5.9　FCS 的不同程度的脆弱性和政府效能

资料来源：世界银行全球治理指标；和平基金脆弱国家指数。

注：政府效能是反映公共服务质量、公务员素质和相对政治压力的

独立性、政策制定和执行质量，以及对这些政策的政府公信力的综合指

标。这是全球治理指标数据集的一部分。

专栏5.3　 

经济改革的排序

关于冲突、安全与发展的《2011 年世界

发展报告》（ 世界银行集团 2011）将合法制度

认定为受暴力影响的国家相对没有滑向暴力的

国家的“ 缺失因素”，尽管后者可能承受着类

似的威胁和压力。2011 年度报告发现，拥有良

好治理指标的国家比拥有较弱的治理指标的国

家发生内战的风险低 30%至 40%。因此，通向

具有韧性的道路必须通过制度变革。然而，制

度改革很困难，从低起点开始的国家更是如

此。因此，如何安排优先次序是《世界发展报

告》设想的走出暴力的道路的中心主题。

该 报 告 主 张 优 先 考 虑 “ 结 束 和 预 防 暴

力”，这是对脆弱和受冲突影响地向的所有干

预的主要目的。通过研究和分析，这份报告确

定了实现这一终极目标的三个关键：安全、正

义和就业。它还显示了这三个结果是如何相互

关联的。例如，在科索沃，通过鼓励地区贸易

创造就业机会依赖于确保连接科索沃与邻国的

主要道路的安全。在莫桑比克，为前战斗人员

提供生计机会是实现安全的关键。

就经济改革而言，这份报告将创造就业定

义为所有努力都应面向的优先结果。因此，这

一结果决定了报告所确定的次序路径。它主张

通过释放改变的信号，实现短期结果，并将其

转化为制度，从而建立起信心。它还强调，这

个过程是一个重复的过程，是一个不断扩大的

变革螺旋。

该报告将简化监管和消除投资进入壁垒作
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由于FCS面临的挑战和改革的短期回

报压力加大，决策者倾向于不强调广泛的

深层次改革，而是青睐能在创造就业和投

资流动方面更快见效的干预。然而，这种趋

势也带来了一些风险。从冲突经济到和平经

济，从一个脆弱的市场转变为一个充满韧性

和包容性的社会，在不改变游戏规则的情况

下是不可能的。因此，加强市场的制度基础

的有针对性的方法才是可行的。

本部分分析了传统投资环境改革方

法的局限性，并概述了通过考虑各国制度

能力、投资机会以及冲突和不稳定性的本

质而进行的改革，成功地扩大去风险投资

和扩大投资机会的路径。 

投资环境改革的传统方法有其局限性

私人投资作为 FCS 发展的一个焦点，

仅在 20 世纪初才引起关注。世界银行集

团的独立评估小组（IEG）2013 年对投资

环境组合进行的调查确定了大约 120 个在

FCS中实施的项目，平均每年 12 个。这表

明在过去十年中，FCS中的私营部门问题

受到了极大的关注。

传统的FCS投资环境改革往往倾向于

主要集中在商业许可、审批和行政壁垒对

私营部门增长的阻碍，以及投资促进和公

私对话。许多FCS使用营商环境指标 12 来

规划和制定商业环境改革策略，主要侧重

于简化繁重的行政程序（IEG 2015）。

对这些改革的评估没有找到简化和

投资流量或创造就业之间的关系的明确证

据。考虑到在许多FCS中制度能力和政治

承诺水平低，它们还质疑这种改革努力的

现实性。现在很清楚，投资环境改革必须

超越简化程序，必须更清楚地回应FCS的

挑战和特点。

在FCS改革的早期阶段，优先考虑简

化商业监管而非重整和扩张是有价值的。

这种做法的理由是，这种改革给企业带来

了必要的友好信号，标志着与过去不同。

研究也发现这种方法会产生短期效果，

这是建立对改革的信心所必需的（World 
Bank Group 2011， 157-66）。

为良好的信心建立信号，可以产生早期结果。

同样，解决基础设施的限制，如电力和交通的

接入，也被认为是良好的早期建立信任的干预

措施，可以刺激私营部门。报告还强调了价

值链发展的重要性，价值链发展可以通过技能

建设，获取融资和技术，并将生产者连接到市

场来实现，以此作为对脆弱的环境第二阶段的干

预。更深层次的制度改革，如私有化，可能需要

更长的时间，可能不适合充当早期的干预措施。

然而，报告强调，优先次序应该基于当地

的背景。优先次序不应基于一个典型的处方，

而是要根据对每个国家的现实评估。报告指

出，具有强大制度的悠久传统的国家，例如一

些受冲突影响的中等收入国家，可能可以在较

早的阶段采取更雄心勃勃的制度变革，而其他

受冲突影响的国家可能无法做到这一点。

报告的核心信息是，加强能够为公民提

供安全、公正和工作的合法制度对于打破暴力

循环至关重要。然而，这种制度变革应该采用

“ 最佳契合”而非“ 最佳实践”的方法。制度

变革需要时间。在 20 世纪，改革最快的国家

也用了 20 年才达到了正常运转所需的官僚机

构的质量水平。因此，从现实主义出发，认识

到“改革的范围和速度本身就是风险因素”。
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因此，在概述一种考虑传统改革方

法局限性的方法之前，应注意到这些方法

作为更具针对性的改革方案的一部分的持

续相关性：

1 . 在营商环境指标的指引下改善商业环

境，使FCS的改革者获得维持改革势头

所需的快速胜利。

2 . 营商环境改革抄近路穿过各种政府机

构，如果能有效实施，这种改革可以

成为建立改革者联盟的机会。

3.简化监管和淘汰过时的规则是释放政府

有效监管能力和减少寻租机会的关键

步骤。

投资环境改革的新方法会创造市场

脆弱国家投资环境改革的议程很长，

但制度能力通常很低，对结果的耐心有

限。因此，这种改革必须服务于制度建设

的长远目标，同时也要重视创造就业和吸

引投资的短期目标。建立制度和发展监管

能力的长期努力应与针对优先行业和支持

价值链的更快见效的改革相结合。

提供最直接效果的行业应该在长期

干预中优先考虑。例如，在冲突后建筑业

繁荣，应优先考虑对建筑业及其他行业有

利的建筑许可改革及消除进入壁垒。因

此，有针对性的改革方法对FCS改革有更

大的影响。

通过市场创造方法进行的投资环境

改革将侧重于降低脆弱国家的投资风险，

以及扩大投资机会并最大化其回报。此

外，不同类型投资者的风险回报方程也不

同。对所在司法管辖权区域熟悉的投资

者——如本地投资者、离散族群的投资者

或来自与脆弱国家有文化联系的邻国的投

资者，都具备关于当地的知识，这些知识

可以抵消一些可能会阻碍其他投资者的风

险。注意到这一区别对于设计政策以消除

由这一合适的投资者群体所面临的投资障

碍是很重要的。

去风险：降低投资者面临的风险

脆弱国家对国内外投资者的最典型

风险是：

  � 政治冲突或私人犯罪暴力引起的安全

风险

  � 制度脆弱造成的政治风险

能更好地保护投资、提高透明度、

鼓励以规则为基础的决策的投资环境改革

可以改善投资者对政治风险的看法。为

投资者创造安全区域的空间解决方案也

有助于降低安全风险，并使投资机会更

容易实现。

现有投资者是第一类投资者，针对

这些投资者应采取去风险的干预措施。如

前所述，FCS 吸引了自己的先驱投资者，

尽管比率较低。当投资回报超过风险成本

时，投资者就来了。他们通常最初主要投

资于采掘业，但也在电信、金融和建筑业

进行投资。脆弱国家投资环境改革的第一

步是确定现有投资者，建立投资者后续服

务及投诉解决制度，以留住这些投资者。

这种方法适用于所有FCS，而无论其管理

能力如何。

以留住投资者为目的的政府服务也

应该瞄准国内投资者。这些投资者，尤其

是高增长性投资者，如果其投资风险超过

回报，当然也会离开该国。因此，减少投

资风险的投资者挽留干预措施也可以用来

防止这种类型的资本外逃，并保护国内私

有部门。

作为世界银行集团在FCS的参与活动

的一部分的未发表的新投资者调查揭示，

这些经济体中的投资者很适应暴力或恐怖
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主义的风险，但不愿或不能处理有害的监

管活动或繁冗的程序等带来的问题。在一

个例子中，投资者认为考虑从一个特定市

场撤资或离开的首要因素是监管及程序限

制。13

投资者后续服务和投诉解决机制应

考虑到政府的制度能力。它们也应该反映

国家的政治经济。在FCS中，投资者的不

满很可能来自于正式的政府行为，也可能

来自非正式的规则和制度，如习惯法和部

落权威。建立和识别此类不满的任何机

制都应该能够影响正式和非正式的决策

（Echandi 2013）。

针对那些显示出更高水平安全性和

稳定性的亚国家区域的投资环境改革是降

低风险的另一种方式，并为经济活动创造

更安全的空间。这种方法可以与经济特

区（SEZs）或其他类型的空间解决方案相

结合，以使FCS的投资者安心。除了将地

理上面临的冲突最小化，经济特区还可以

帮助解决一些其他问题，如基础设施、监

管或技能缺陷。这些区域也可以在一个关

键的企业群体中促进知识和技能沿着当地

价值链转移。这些方法的变体已经在脆弱

地区进行了尝试，结果有好有坏。一个关

键的困难是在制定和实施一个连贯、有响

应性和合理的经济特区方案时需要足够的

国家能力，而不能受既得利益集团的影响

（AFDB 2015）。

在 伊 拉 克 ， 超 过 5 0 % 的 人 口 受 到

2016 年的冲突影响，私人投资流向更稳

定的地区，如南部的巴士拉和北部的库尔

德地区。鼓励私营部门发展的制度改革是

在亚国家层面上进行的。伊拉克自然资源

多，人口多，人均 GDP 高，有长期的制

度传统，因此严重和广泛的冲突并没有妨

碍投资和改革的机会。

最大化投资机会

鼓励正式化并支持有高成长潜力的

企业

冲突和不安全的主要影响之一是过

度的商业非正式性。为了应对冲突和脆弱

性，高潜力的国内企业更倾向于远离该

国，而小企业往往是非正式的，“ 隐形”，

以避免公共部门的骚扰或勒索。这些趋势

降低了经济活动的规模和生产力，破坏了

市场的发展。当不得不依赖外国投入品

时，这增加了运营成本。在某些情况下，

在必需的投入品无法确保的情况下，可能

会导致投资机会无法实现。因此，鼓励

正式化并支持具有高增长潜力的国内企

业是脆弱国家私营部门发展战略的关键

组成部分。

虽然并非所有的经济活动都必须正

式化，但要建立市场、让投资流动，必须

有相当高的正式化程度。如果没有正式

化，国内企业就不能吸引股权投资，外国

投资者也不能通过与国内企业合作而进入

市场。

帮助高增长经济活动转向正规部门

的投资环境改革是这一过程的关键。根据

脆弱性的程度，改革的要求可以很简单，

如建立一个运作良好的公司注册程序和引

入适当的公司法律。在其他情况下，可能

需要其他正式化的激励。

联系国内企业与外国直接投资者

冲突和脆弱的另一个成本是市场的

碎片化、企业集群和跨行业联系的减少。

商业集群的不发达对脆弱的国家构成了严

重的制约。这一点，结合当地市场的典型

的较小的规模，突显了专注于发展本地供

应商并将其与在该国经营的外国投资者联

系起来的投资环境改革的重要性。

由于对脆弱国家的投资集中在少数
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行业（如采掘业、建筑业和电信，不同国

家有所不同），因此为了发展联系，应该

把重点放在特定国家吸引投资的行业。

有针对性的投资促进工作

除了冲突和脆弱性外，FCS投资流动

的关键阻碍之一是缺乏可靠和可获得的国

家层面信息，这对于投资者的决策非常重

要。更好地获取信息有助于抵消媒体报道

的冲突和脆弱性造成的不良国家形象和声

誉的负面影响。为此，改革必须建立国家

机构开展有针对性的招商引资活动的能

力。该国还必须能够描绘其投资机会，并

确定具有潜在投资吸引力的行业。

最后，如前所述，高技能劳动力和

国内大投资者倾向于在冲突期间逃离该

国。针对这一潜在的离散投资者群体也需

要有针对性的投资促进和吸引策略。离散

族群的政治经济因国家而异，将冲突的现

实考虑在内制定量身定做的策略是至关重

要的。

采取区域性方式

许多FCS的特点是国内市场小，制度

能力弱，这限制了它们吸引投资者和减轻

投资者风险的能力。因此，投资环境改革

的区域性方式可以增强干预措施的市场创

造潜力。干预措施可以从几个方面从区域

的维度中受益：

1. 一些FCS的投资机会可能在于存在一个

大的邻国市场。市场规模所带来的投

资机会不仅通过国内市场的规模来衡

量，或通过进入全球市场来衡量，也

可以通过与脆弱国家接壤的区域市场

的规模来衡量。一个脆弱的小国家，

如波黑或科索沃，由于接近富裕的区

域市场，会有重要的投资机会。旨在

发展国内私营部门和吸引外商投资的

投资环境改革必须考虑到这一潜在可

能性。

2. 脆弱和受冲突影响地区的低增长和贸

易疲软的主要原因之一是投资者缺乏

信心和高度的风险预期。这些国家需

要承诺机制来发出改变的信号，以便

让投资者安心并提高他们的信心（世界

银行集团 2011，283-84）。带有市场准

入承诺和法律协调倡议的区域一体化

协议为脆弱国家提供了通过参与这些

协议及其相互监督机制而发出信号的 
机会。

3. 区域参与者之间的技术和行政资源的合

作可以弥补FCS中的制度能力不足（世

界银行 2011）。这种方法可能被认为

是投资环境改革的一部分。例如，邻

国可以建立国家质量基础设施和标准，

这是作为共享的区域制度加以执行所

必需的。良好且执行有力的产品质量

标准是市场准入和获得国外市场竞争

力的先决条件。

邻 国 和 同 一 区 域 内 的 国 家 有 动 机

来 支 持 脆 弱 国 家 脱 离 脆 弱 性 。 冲 突 动

态 不 会 停 留 在 边 界 之 内 ， 声 誉 和 冲 突

风 险 都 会 蔓 延 到 邻 国 。 因 此 ， 区 域 组

织在减少区域内脆弱性方面发挥了越来

越大的作用。

总而言之，投资环境改革是市场从

冲突走向和平、从脆弱性到韧性的必由之

路。游戏规则的深刻改变是必不可少的。

FCS的政府能力有限，加上改革努力获得

快速和积极回报的迫切需求，需要能大大

提高该国的投资环境的平衡战略。去风

险、留住投资、促进现实投资机会的投资

促进措施、以及最优化地使经济体正式化

以促进国内外投资之间的联系，是这一战

略的关键要素。
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结论

脆弱国家的投资者面临着广泛的不

利市场条件，尽管有些类似于其他发展中

国家市场所面临的问题，如熟练劳动力短

缺、资本稀缺和基础设施缺陷。FCS的这

些条件的严重性，加上安全风险及缺乏制

度能力和合法性，在FCS中产生了很差的

投资环境。

在FCS的投资远低于潜在的投资。它

也集中在有限数量的资本密集型行业，创

造的就业岗位比不那么脆弱的环境少。投

资者自然是谨慎的。如果一家企业决定投

资，回报必须超过风险。但是脆弱国家的

高风险使得许多投资机会不可行。

在 FCS 中运营的企业有多种选择来

应对其面临的障碍，并降低成本、风险和

挑战。跨国公司在规模、人员配置和定位

方面的战略选择往往旨在同时应对多重挑

战和风险。例如，雇佣当地员工可以获得

当地的情报，有助于减轻安全风险，同时

也可以吸引当地社区。投资者访谈（IFC 
2017）中记录的一些策略包括综合管理和

尽职调查系统；战略性地定位仓库和生产

地点；分层投资；国际标准；规模、供应

和商业计划的灵活性；支持政府运作。

对当地情况更了解的投资者，如区

域投资者和离散投资者，还有其他应对脆

弱国家的机制。熟悉FCS环境的投资者往

往能够更好地应对，承担更多风险，接受

较低的回报。数据显示，对脆弱国家的区

域内投资流量正在增长。这些趋势强调了

区域性投资来源和区域性方式在脆弱性转

型中的重要性。

随着发展援助变得越来越受限于FCS
的重建和发展需求，私人投资在使国家摆

脱脆弱性方面的意义将继续增加。这强调

了在FCS中吸引投资和发展私营部门的积

极战略的必要性。

本章的核心信息是，考虑到冲突的

经济基础的中心性，从脆弱的状态中脱身

需要对传统的经济发展方法进行重大修

改。降低投资者风险并最大化机会的市场

创造型投资环境改革是成功的关键。

企业特定的策略显然局限于其所能

达到的目标。而且，尽管它们可以使公司

免受伤害，但它们无法整体或永久地解决

与脆弱性相关的风险。考虑到许多风险本

质上是脆弱国家定义的一部分，即使是大

公司的战略也只能在解决这些问题时走得

稍远而已。针对FCS背景的投资环境改革

对减少投资者的风险和创造投资市场有很

大的帮助。

附录5A. FCS的定义

世界银行集团的脆弱、冲突和暴力

小组（ 正式名称冲突、安全与发展中心，

CCSD）每年发布“ 脆弱地区调和名单”。

第一个这样的清单是在 2006 财年编制的，

从“ 压力下的低收入国家名单（LIUS）”

（2006 年至 2009 年）到“ 脆弱国家名单”

（2010），到目前“ 脆弱地区调和名单

（2011~2015）发生了一系列分类变化。随

着世界银行集团对受暴力和不稳定性影响

的国家的发展挑战的理解已经成熟，这个

概念和名单已经有所演变（参见世界银行

集团 2016）。

在过去的三年里，“脆弱地区”是指过

去三年国家政策和制度评估（CPIA）的国家

分数调和平均数为3.2或更低，或存在联合

国或地区维和任务或和平建设任务。该清

单仅包括符合IDA资格的国家和无CPIA数

据的非成员国或无活动的地区/国家。CPIA
评级低于3.2的国际复兴开发银行（IBRD）
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的国家由于未公开 CPIA 评级而不进入此

列表； 此处包括的国际复兴开发银行国家

只有有维和、政治或和平建设任务的才

列入——因此这里没有引用其CPIA评级。

2017 年的 FCS 名单包括阿富汗、布

隆迪、中非共和国、乍得、科摩罗、刚果

民主共和国、科特迪瓦、吉布提、厄立特

里亚、冈比亚、几内亚比绍、海地、基里

巴斯、科索沃、利比里亚、马达加斯加、

马里、马绍尔群岛、密克罗尼西亚联邦、

缅甸、巴布亚新几内亚、塞拉利昂、所罗

门群岛、索马里、南苏丹、苏丹、多哥、

图瓦卢和也门。地区：约旦河西岸和加

沙。混合：津巴布韦；仅国际复兴开发银

行：伊拉克、黎巴嫩、利比亚和叙利亚。

自第一次汇编以来出现在世界银行

名单中的国家包括安哥拉、波斯尼亚和黑

塞哥维那、柬埔寨、喀麦隆、刚果共和

国、格鲁吉亚、几内亚、老挝、黎巴嫩、

马拉维、毛里塔尼亚、尼泊尔、尼日利

亚、圣多美和普林西比、塔吉克斯坦、东

帝汶、汤加、乌兹别克斯坦和瓦努阿图。

附录5B. 基于经济基础的投资预期

文献中使用FDI的预测值和实际投资

的偏差来形成基于学术或政策兴趣的特定

问题的期望（参见Bellak， Leibrecht， and 
Stehrer 2008； Brenton and Di Mauro 1999； 
Demekas and others 2007）。出于同样的目

的，也会有综合指数形式的非计量经济估

计被公布（参见Maza and Villaverde 2015； 
Rodríguez， Gómez， and Ferreiro 2009； UN 
2012），尽管它们没有直接描述外国投资

的流量。

这些做法有明显的局限性：它们依

赖对外国投资的动机的假设；是对过去的

记录而不是对未来的预测；它们被设计来

回答从不同研究的不同的问题。此外，估

计受到特定国家数据可用性的限制。FCS
的数据约束尤其严重，其中大部分缺乏完

整和最新的动机集。因此，估计仅用于说

明在某些特定时间点的脆弱性成本，不适

用于具有前瞻性的特定国家政策建议，也

不适用于国家排名。

在这一做法中，根据脆弱性估计效果

的有记录的经济基础net，计算FDI流量的

预测值，以确定FDI的期望流入量。将脆

弱性的负面影响与回归的预测流入量（即

拟合值）分离，将得到对该期望的估计。

使用以下对数线性方程对投资建模：

因变量 Iit 对应某年 t在 i国的投资流入

的对数；y it 是表示国家特征的向量（ 表

5B.1）；fit 对应FFP的脆弱状态指数；dt 是

t 年的固定效应； it 是误差项。样本包括

世界上所有的非高收入国家，标准误是异

方差一致的（ 稳健估计）。此外，样本不

是双边的，因此存在极少量零点，而不保

证基于特殊分布的回归。

在五种变量中，特别用于投资的模

型与表 5B.1 的最后一列相对应，没有用

人口作为国家规模的度量，但包括储蓄占

GDP的比例。固定效应仅包括年，但没有

引入国家固定效应，以避免通过特异性效

应吸收脆弱性的影响。

预测被分解成两个向量：（a）与脆弱

性无关的协变量向量；（b）脆弱性的估计

影响及误差。对国家 i在 t年的第一种向量

的结构性预测是：
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表5B.1　回归系数

变量

GDP增长（百分比）

国内生产总值（log）

OLS估计

I II III IV V

2***50.0620.03***20.0
)210.0()710.0()710.0()800.0(

8***39.09***19.09***09.06***78.06***31.1
(0.035)

人口（log）
–0.207***

(0.034)
0.042

(0.061)
0.011***

(0.001)
自然资源
（占国内生产总值的百分比）

内陆（=1）

靠近世界市场

0.003
(0.002)

–0.113
(0.071)
0.111

∑（外国国内生产总值/距离） (0.079)
脆弱国家指数 –0.016***

(0.003)

储蓄（占国内生产总值的百分比）
–0.014***

(0.004)
国家固定效应 否 否 否 否 否
时间（年）固定效应
N=观测次数

是 是 是 是 是
2074 882 882 884 738

R2 0.753 0.766 0.765 0.761 0.771

贸易开放度（（X+M）/ GDP） 0.011*** 0.011*** 0.011*** 0.010***

0.008*** 0.008*** 0.014***

–0.253*** –0.203** –0.339***–0.261***

–0.014*** –0.013*** –0.019***

620.0

(0.029)(0.021)(0.022)(0.053)

(0.001)(0.001)(0.001)(0.001)

0.008***

(0.004)(0.002)(0.002)(0.003)

(0.116)(0.087)(0.095)(0.092)
0.275***0.0910.0980.115
(0.094)(0.093)(0.094)(0.093)

(0.003)(0.003)(0.003)

资料来源：基于注释中数据源的计算。

注：标准误在估计系数下的括号内。

***p< 0.01； **p <0.05； *p <0.1.

表中数据来源如下：

变量	 来源

FDI 流入（log）	 投资地图数据库，国际贸易中心

脆弱国家指数	 和平基金 （2014）

国内生产总值（log）	 世界发展指标 （2016）， 世界银行

国内生产总值增长	 世界发展指标（2016）， 世界银行

人口	 世界发展指标（2016）， 世界银行

储蓄	 世界发展指标（2016）， 世界银行

贸易开放度	 世界发展指标（2016）， 世界银行

与世界市场的距离	 CEP II （2012）

内陆	 CEP II （2012）

自然资源	 CEP II （2012）； 世界发展指标（2016）， 世界银行
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图 5B.1　预期的对内投资在不同 FCS 有所不同

资料来源：基于国际贸易中心投资地图数据库计算。

注：横线表示底部四分位数的上阈值。散点图显示了预测的 FDI 和脆弱性水平，FCS 为深色，其他发展中国家

为浅色。FCS = 脆弱和受冲突影响的情况；FDI = 外国直接投资。

某些 FCS 可以获得按活动的来源或

行业细分 FDI 流量，但基于该层面投资

潜力的信息极大地减少了样本量，因此

没有采用。

注释

1. FCS的定义和经济体名单见附录 5A。

2 . 资本逃离不确定性和冲突（Knight， 
Loayza， and Villanueva 1996； Fielding 
2004）；外国企业经常在动乱期间成为

袭击的目标（Czinkota and others 2010； 
Lutz and Lutz 2014）。

3. 利比里亚侨民基金是一个例子，来自国

外的流散利比里亚人汇款汇集在一起，

并与各种行业的投资相匹配。

4. 国民账户数据不包括非正规经济，在脆

弱和受冲突影响的情况下，非正规经

济可能是十分重要的。2005~2010 年非

正规经济规模的最新估计显示非常高

的数字：乍得 69%，刚果民主共和国 
77%，尼泊尔 86%，莫桑比克 87%（见

Charmes 2012）。正式经济中的数字也

可能由于统计机构的资源有限（未经充

分培训的人员；没有调查资源；过时

的监控系统）妨碍定期更新。冲突最终

导致对人口统计结构和经济结构的冲

击，统计机构只能在暴力停止后几年

才能捕捉到这些冲击。例如，在厄立

特里亚、利比亚和叙利亚，GDP 数据

在过去六年没有更新。

5. 家庭企业可以包括各种服务活动（例如

美发、修理、销售商品）以及工业活动

（例如烧炭、制砖、铁器加工、粮食加

工）和手工活动（例如木工、服装、建

筑）。制造业中的家庭企业往往随着时

间的推移而被工厂取代，因此随着时
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间的推移，它们比服务业的家庭企业

更快地消失（见Filmer and Fox 2014）。

6. 此图中冲突后的国家包括自 1990 年以

来发生冲突的FCS，再加上官方名单外

的 11 个：阿尔及利亚、哥伦比亚、埃

塞俄比亚、危地马拉、莫桑比克、尼

加拉瓜、秘鲁、卢旺达、斯里兰卡、

乌干达和乌克兰。

7. 阿富汗、中非共和国、刚果共和国、苏

丹和津巴布韦是劳动力从农业转移到

其他行业导致的服务业增长最为明显

的地区。

8. 制造业的增长只在黎巴嫩、密克罗尼西

亚联邦、东帝汶或图瓦卢等小国发生，

原因可能与冲突后的过渡无关。

9. 企业调查是对一个经济体私营部门的

代表性抽样的一次企业级调查。调查

涵盖了广泛的商业环境议题，包括获

取资金、腐败、基础设施、犯罪、竞

争和业绩衡量。自 2002 年以来，世

界银行从 148 个经济体的 15.5 万多家

公司的高层管理者和企业主面对面的

访谈中收集了这些数据。参见 www.
enterprisesurveys.org.

10.世界经济论坛（WEF）高管意见调查是

最全面的数据集之一，它提供了关于

企业在各个国家所面临的挑战的详细

见解。在其 2016 年最新版本中，来

自 141 个国家的 14723 位企业高管对

国内市场和国家的 80 多个变量进行

了评估。

11. 例如在利比里亚，政府在基础设施方

面的持续投资不足导致公共道路网络

和能源基础设施的维护不佳，其中大

部分在随后的长期冲突中被破坏。尽

管在冲突之后重建，港口和其他必要

的基础设施不能满足当地的需求。

12. 世界银行集团的营商环境项目为 190
个经济体及亚国家级选定城市中的本

地企业的商业监管情况提供了客观的度

量。参见 http：//www.doingbusiness.org/.
13. 这类调查通常作为诊断政府的一部分

来进行，这是建议政府改善投资环境

的最佳途径。他们没有公布，因此，指

定的国家进行这样的调查是不可能的。
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行为激励：意在鼓励特定投资者行为的投资激励，这些投资者行为如雇佣当地员

工、投资于创新或使用当地供应商以建立联系。

双边投资协定：两个国家签订的协议，规定了一国实体在另一个国家进行私人投资

的条款和条件。

竞争效应：外国企业和国内企业之间的竞争，可以导致企业提高效率和升级生产过程。

示范效应：FDI对东道国经济的一种溢出效应，即国内企业通过观察或雇佣外国公

司培训的工人来复制国外技术或管理方式，从而提高生产率。

发达国家：发达国家是指在本书中定义的高收入国家。

发展中国家：发展中国家包括本书中定义的低、中低、中高收入国家。在有关对外

直接投资（OFDI）的一章中，这些经济体是按照 1995 年收入类别进行划分的，即使在未

来几年最终超过高收入门槛，它们仍被归于发展中类别。这些国家包括阿根廷、智利、

克罗地亚、捷克、爱沙尼亚、赤道几内亚、希腊、匈牙利、拉脱维亚、立陶宛、毛里求

斯、阿曼、波兰、俄罗斯联邦、沙特阿拉伯、斯洛伐克、斯洛文尼亚、特立尼达和多巴

哥、乌拉圭、委内瑞拉。

《营商环境报告》：这项世界银行集团（WBG）项目提供了对 190 个经济体和亚国家

及区域层面上选定城市的商业监管及其执行的客观度量。该项目于 2002 年启动，着眼于

国内中小企业，并衡量在其整个生命周期内适用的监管。

东亚和太平洋地区（EAP）：世界银行集团（WBG）定义的这一区域包括美属萨摩

亚、澳大利亚、文莱、柬埔寨、中国、斐济、法属波利尼西亚、关岛、中国香港特别行

政区、印度尼西亚、日本、基里巴斯、朝鲜、韩国、老挝、中国澳门特别行政区、马

词汇表
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来西亚、马绍尔群岛、密克罗尼西亚联邦、蒙古国、缅甸、瑙鲁、新喀里多尼亚、新

西兰、北马里亚纳群岛、帕劳、菲律宾、萨摩亚、新加坡、所罗门群岛、中国台湾、泰

国、东帝汶、巴布亚新几内亚、汤加、图瓦卢、瓦努阿图和越南。在本报告中，区域中

被调查的国家可能是实际区域分组中的较小子集。

效率寻求型FDI：FDI有四大动机，其中之一的效率寻求型 FDI是投资者利用区位

特定因素来追求提高生产成本效率。这些投资者也被称为“ 成本竞争型投资者”。在这

份报告和全球投资竞争力（GIC）的调查中，他们是把“ 降低生产成本”或“ 建立新出

口基地”作为投资动机的调查对象。

企业调查：世界银行集团对一个经济体私营部门的代表性样本进行的企业层面调

查。这项调查涵盖了广泛的商业环境议题，包括获取资金、腐败、基础设施、犯罪、竞

争和业绩衡量。自 2002 年以来，世界银行集团通过与 148 个经济体中 15.5 万多家公司的

高层管理者和企业家面对面的访谈收集了这些数据。

欧洲和中亚地区（ECA）：世界银行集团定义的这一区域包括阿尔巴尼亚、安道尔、

亚美尼亚、奥地利、阿塞拜疆、白罗斯、比利时、波斯尼亚和黑塞哥维那、保加利亚、

海峡群岛、克罗地亚、塞浦路斯、捷克、丹麦、爱沙尼亚、法罗群岛、芬兰、法国、格

鲁吉亚、德国、直布罗陀、希腊、格陵兰、匈牙利、冰岛、爱尔兰、马恩岛、意大利、

哈萨克斯坦、科索沃、吉尔吉斯共和国、拉脱维亚、列支敦士登、立陶宛、卢森堡、前

南马其顿、摩尔多瓦、摩纳哥、黑山、荷兰、挪威、波兰、葡萄牙、罗马尼亚、俄罗

斯、圣马力诺、塞尔维亚、斯洛伐克、斯洛文尼亚、西班牙、瑞典、瑞士、塔吉克斯

坦、土耳其、土库曼斯坦、乌克兰、英国和乌兹别克斯坦。在本报告中，区域中被调查

的国家可能是实际区域分组的较小子集。

行业出口比例：根据美国经济分析局（BEA）以非东道国销售额除以总销售额计算

得出。

FDI流入量：在报告期内，本地居民直接投资企业与直接投资方之间所有流向报告

经济体的债务和资产转移，通常报告期为一年。

FDI流出量：在报告期内，居民直接投资者和直接投资企业之间从报告经济体向外

国转移的所有负债和资产，通常报告期为一年。

FDI溢出效应：外国企业的存在对国内企业的经济绩效的影响。正的FDI溢出效应

表明，国内企业通过与跨国公司的直接和间接互动获取外国技术和前沿知识。

FDI存量：根据经济合作与发展组织（OECD）的数据，FDI存量是在一个给定时间

点，通常是一个季度末或年底，对直接总投资的度量。它代表了本地居民投资者在报告

经济体的企业中的权益和净贷款的价值。

外国分支机构：描述外商投资会采取的各种类型实体的通称。分支机构可以是附属

公司、分公司或驻留在东道国的任何其他企业，这样的企业由非常驻机构单位控制。
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外国直接投资（FDI）：根据国际货币基金组织（IMF），FDI是一个经济体中的常驻

实体所做的一类国际投资，其目标是在一个并非投资者常驻的经济体中的企业建立长远

利益。长远利益指的是直接投资者与企业的长期关系，以及直接投资者对直接投资企业

的管理的显著影响。FDI的组成部分包括股权、公司内部债务和再投资收益。

脆弱和受冲突影响的地区（FCS）：在过去的三年中，国家政策和制度评估（CPIA）

国家评级的调和平均数为 3.2 或更低的地区，或者有联合国或地区性维和或和平建设任

务的经济体群组。这些国家包括符合 IDA资格的国家，以及没有CPA数据的非成员国或

无活动的国家或地区。在 2017 财年，FCS包括下列国家和地区：阿富汗、布隆迪、中非

共和国、乍得、科摩罗、刚果民主共和国、科特迪瓦、吉布提、厄立特里亚、冈比亚、

几内亚比绍、海地、伊拉克、基里巴斯、科索沃、黎巴嫩、利比里亚、利比亚、马达加

斯加、马里、马绍尔群岛、密克罗尼西亚联邦、缅甸、巴布亚新几内亚、塞拉利昂、所

罗门群岛、索马里、南苏丹、苏丹、叙利亚、多哥、图瓦卢、约旦河西岸和加沙、也门

和津巴布韦。

政府效能：作为世界银行集团的全球治理指标的一部分，政府效能是反映公共服务

质量、公务员服务质量及其独立于政治压力的程度、政策制定和实施质量，以及政府对

这些政策的承诺的可信性的感知的综合指标。

全球价值链（GVCs）：一件单一成品由多个国家制造和组装，其中过程的每一步都

为最终产品增加了价值，从而形成的国际生产分解。

引力模型： 通常基于两个地点之间的距离和经济规模，用于估计两个地理位置之间

的双边效应的经济模型。

绿地：投资者从头开始建立业务运作的投资。在本报告中，绿地是指FDI的进入模

式，在这种模式中，外国投资者在东道国经济体中建立其业务。

赫氏指数（HHI）：市场集中度的衡量标准。在本报告中，地理集中的HHI的定义是

所有国家在给定行业的FDI项目总数中所占比例的平方和。因此，假设一个特定行业的

所有FDI项目都流向一个国家，它的值将达到 1。此值越接近 0，FDI项目在各国之间的

分布越分散，而该行业在地理分布上也更不集中。

高收入经济体：在 2017 财年，高收入经济体的定义是在 2015 年人均国民收入为

12476 美元或以上的经济体。在关于OFDI的一章中，在 1995 年，这些经济体被定义为

人均国民收入（GNI）达到 9386 美元或以上的经济体。

高成长型企业：在经济中创造就业机会比例巨大的公司。

母国经济体：外国投资的来源国。

水平型FDI：在母国经济体中经营的公司在海外同行业公司的投资。

东道国经济体：接受外国投资的国家。
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国际投资协定（IIA）：解决跨境投资问题的国家间的一种条约。IIAs存在于三个层

面：双边的（如双边投资协定）、区域或最惠的（如区域海关联盟和自由贸易区或最惠贸

易协定）、多边的（如适用于世界贸易组织协定的规则和其他国际投资公约）层面。

投资激励：政府向特定企业或企业集团提供的可衡量的经济优惠，其目标是将投资

引向选定的行业或地区。这些福利可以是财政的（ 例如税收优惠）或非财政的（ 例如贷

款或退税）。

投资保护保证：法律、政府、多边机构或任何投资一方提供的担保或保险。

投资促进机构（IPA）：政府机构或非营利组织，其工作是吸引对东道国经济体的投资。

知识效应：直接通过投资者或投资公司，或间接通过给其他公司的溢出来获取知

识。知识的形式可以是技术、生产技术或管理技能。

知识寻求型FDI：通过获取新知识来提高其竞争力，旨在增加投资者拥有的企业特

有的优势的FDI类型。 所有知识寻求型FDI都是战略资产寻求型的，但并非所有战略资产

寻求型都是知识寻求型的。

拉丁美洲和加勒比地区（LAC）：世界银行集团定义的这一区域包括如下经济体：

安提瓜和巴布达、阿根廷、阿鲁巴、巴哈马、巴巴多斯、伯利兹、玻利维亚、巴西、英

属维尔京群岛、开曼群岛、智利、哥伦比亚、哥斯达黎加、古巴、库拉索、多米尼克、

多米尼加共和国、厄瓜多尔、萨尔瓦多、格林纳达、危地马拉、圭亚那、海地、洪都拉

斯、牙买加、墨西哥、尼加拉瓜、巴拿马、巴拉圭、秘鲁、波多黎各、荷属圣马丁、圣

基茨和尼维斯、圣卢西亚、法属圣马丁、圣文森特和格林纳丁斯、苏里南、特立尼达和

多巴哥、特克斯和凯科斯群岛、乌拉圭、委内瑞拉和美属维尔京群岛。就本报告而言，

区域中被调查的国家可能是实际区域分组的较小子集。

联系：由于本地供应商和跨国公司之间的合同安排，而使外国知识和实践经验进行

传播，这在一定程度上可提高国内供应商的生产能力。

地区激励措施：旨在影响投资者的地区选择而进行的投资激励措施。

低收入经济体：对于 2017 财年，低收入经济体定义为 2015 年的人均国民收入为

1025 美元或更少的经济体。在关于OFDI的一章里，在 1995 年这些经济体的定义是人均

国民收入为 765 美元或更少的经济体。

中低收入经济体：对于 2017 财年，中低收入国家定义为 2015 年的人均国民收入在

1026 美元到 4035 美元之间的经济体。在关于OFDI的一章里，在 1995 年这些经济体的定

义是人均国民收入为 766 美元和 3035 美元之间的经济体。

制造业：生产商品的经济部门。

市场寻求型FDI：FDI的一种动机，投资者通过向东道国经济体提供商品和服务寻

求进入其国内市场。
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并购（M&A）：导致公司或资产合并的交易。在本书中，并购指FDI中的并购，其

中购买实体是收购当地公司资产的外国投资者。

中东和北非地区（MENA）：世界银行集团定义的这一区域包括阿尔及利亚、巴林、

吉布提、埃及、伊朗、伊拉克、以色列、约旦、科威特、黎巴嫩、利比亚、马耳他、摩

洛哥、阿曼、卡塔尔、沙特阿拉伯、叙利亚、突尼斯、阿拉伯联合酋长国、约旦河西岸

和加沙地带以及也门这些经济体。就本报告的目的而言，区域中被调查的国家可能只是

实际区域分组的较小子集。

跨国公司（MNC）：在一个以上的国家开展业务的公司，通常拥有一个协调全球管

理的中央总部。

自然资源寻求型FDI：FDI的一种动机，投资者寻求在东道国经济体中获取自然资

源，如石油和天然气、采矿和矿产、水或太阳能。

北美地区：世界银行集团定义的这一区域包括百慕大、加拿大和美国等经济体。

对外直接投资（OFDI）：从母国角度出发的FDI。OFDI与FDI相对，后者是从东道

国经济的角度出发的。 参见FDI条目。

母公司：对另一家公司拥有足够利益来对其进行管理或经营的机构单位。

冲突后国家：对本报告而言，冲突后国家包括自 1990 年以来发生冲突的 FCS 子类

别。除官方名单外，其他 11 个国家还包括阿尔及利亚、哥伦比亚、埃塞俄比亚、危地马

拉、莫桑比克、尼加拉瓜、秘鲁、卢旺达、斯里兰卡、乌干达和乌克兰。

优惠幅度： 标准企业所得税税率与作为激励的优惠税率之间的差额。

优惠贸易协议：为参与实体提供特殊待遇的一个贸易集团。

第一产业：使用自然资源的经济部门，包括农业、采矿和渔业。

再投资收益：未作为股息支付，而是由公司保留以重新投资其在东道国的业务运营

的净收益。

规模效应：当产量增加时，每单位平均成本降低。

服务业：生产非商品的经济部门，包括金融服务和零售服务。

南亚地区：世界银行集团定义的这一区域包括阿富汗、孟加拉国、不丹、印度、马

尔代夫、尼泊尔、巴基斯坦和斯里兰卡等经济体。就本报告而言，区域中被调查的国家

可能只是实际区域分组的较小子集。

战略资产寻求型FDI：FDI 的一种动机，投资者寻求控制企业或国家的特定资产，

这些资产包括品牌、分销网络或供应链。

撒哈拉以南非洲地区（SSA）：世界银行集团定于的这一区域包括安哥拉、贝宁、博
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茨瓦纳、布基纳法索、布隆迪、佛得角、喀麦隆、中非共和国、乍得、科摩罗、刚果民

主共和国、刚果共和国、科特迪瓦、赤道几内亚、厄立特里亚、埃塞俄比亚、加蓬、冈

比亚、加纳、几内亚、几内亚比绍、肯尼亚、莱索托、利比里亚、马达加斯加、马拉

维、马里、毛里塔尼亚、毛里求斯、莫桑比克、纳米比亚、尼日尔、尼日利亚、卢旺

达、圣多美和普林西比、塞内加尔、塞舌尔、塞拉利昂、索马里、南非、南苏丹、苏

丹、斯威士兰、坦桑尼亚、多哥、乌干达、赞比亚、津巴布韦。就本报告而言，区域中

被调查的国家可能是实际区域分组的较小子集。

免税集：政府对特定企业或企业集团临时完全免除税负。

世界经济论坛高管意见调查：这个调查由世界经济论坛组织进行，从全世界的高管

中获取了范围很广的社会经济信息。2016 年，收集了 130 多个国家中超过了 13000 个被

试的信息。

中高收入国家：在 2017 财年，中高收入经济体的定义是 2015 年人均国家收入在

4036 美元到 12475 之间的经济体。在关于OFDI的一章中，在 1995 年，这些经济体被定

义为人均国民收入在 3036 美元到 9385 美元之间的经济体。

垂直型FDI：投资于生产母公司经营所需的投入品的产业，这种投资通常投资于成

本较低的地区的离岸直接产品生产步骤中。

世界银行集团W（WBG）：世界银行集团由国际复兴开发银行、国际开发协会、国

际金融公司、多边投资担保机构和国际投资争端解决中心组成。




