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储蓄过剩时期的外资政策   

国际贸易研究室  姚枝仲 

   近几年以来，对于中国吸引外国直接投资的政策和成就存在很多争论。这些争论的一个基本背景就是中国现在的情

况和改革开放初期很不一样了。 

  改革开放初期，中国是比较典型的储蓄短缺和外汇短缺同时并存的“双缺口”格局，吸引外资可以同时弥补这两个缺

口。在这种情况下，中国采取一系列政策来吸引外国直接投资是符合经济学逻辑的。即只要能吸引到外资，能弥补双缺

口，就能加速资本积累和就业增长，就能促进中国的经济发展，因而哪怕是付出一定的代价（如使用优惠政策），也是值

得的。再加上通过外国直接投资而不是外债来获取外部资金，能够避免过高的还债压力可能形成的对外依赖和引发的政治

风险，避免短期外债快速流出所引起的金融风险，以及外国直接投资还能带来先进技术和先进的组织、管理和经营方法，

中国的外资政策就显得更为成功了。中国的外资政策常常被当做中国经济成功的重要因素之一。 

  中国的“双缺口”格局在上世纪九十年代中后期得到改变，到目前已经完全变成了储蓄过剩和外汇过剩“双过剩”的

局面。显然，在“双缺口”基础上形成的引进外资的逻辑已经不存在了。尤其是，中国外汇资产的低收益和外国直接投资

在中国的高收益相比较，加上人民币升值所带来的外汇资产价值损失，更加凸显外国直接投资对中国的资源配置产生了很

大的效率损失。 

  既然中国现在已经不再需要利用外国直接投资来弥补双缺口和加速资本积累，那么是不是就不再需要引进外国直接投

资呢？也不然。如果外国直接投资能够给中国带来其它利益，即使付出一定的代价来引进外国直接投资，也许仍然是有好

处的。 

  外资还能给中国带来哪些好处？  

  一些研究指出，中国从外国直接投资中获得的最主要利益有两点：一是在中国对民营经济还存在很多限制的情况下，

促进了资源从相对低效率的国有部门向相对高效率的民营部门转移；二是打破了地区间的市场分割，促进了地区间的资本

流动。这两条途径使得外国直接投资提高了中国总体的资源配置效率，促进了经济发展。应该说，在中国的改革开放过程

中，上述两条途径是存在的。但是，中国经济发展到今天，地区间的市场分割已经不是一个严重的问题。国有经济经过战

略重组，低效率的企业已经逐渐退出市场。民营经济已经充分发展，成为中国最主要的经济成分。 上述两个主要利益，

对今天的中国经济来说，已经不是很重要了。 

  引进外国直接投资的另一个重要利益，是可以带来更为先进的技术、经营管理理念和方法。在中国的引资政策中，也

将技术引进当做政策重点。但是，也有研究指出，如果不允许外国直接投资，则掌握了先进技术的外国企业不能从中国市

场上获得利益，因而它可能接受某个较低的价格向中国出售这项技术，以此作为一种次优的选择。中国则可以通过购买技



术而不是引进外国直接投资的方法来获得技术转移。显然这种方法能够让中国获得更大的利益。如果这一方法可行的话，

那么通过优惠政策引进外资来促进技术进步是完全没有必要的。然而，上述方法的实行有一个前提条件，那就是如果掌握

了先进技术的外国企业不能到中国来投资，则不能在中国市场获得该技术的利益，除非其向中国出售技术。事实上，外国

企业即使不能到中国投资，也可以通过向中国出口产品的方式从中国市场获得利益。因此，想通过阻止外国直接投资的方

法来购买技术，则还需要禁止进口其产品。可中国已经加入世贸组织，贸易开放已经不可逆转，贸易保护难以实行。所

以，上述方法在今天的中国已经难以实现。考虑到技术进步是经济长期增长的动力所在，如果外国直接投资确实能够带来

技术进步或者生产效率的提高，则即使通过一定的优惠政策来吸引外资也是合理的。 

  但是，外国直接投资一定会带来先进技术和先进经营管理方法吗？  

  如果外国直接投资带来了先进技术，则外资企业的劳动生产率和资本劳动比均应该比内资企业高。但是，现实数据却

显示了相反的结果。2006年，全国规模以上工业企业中，外资企业的劳动生产率和资本劳动比分别为 11.8万元/人和

13.7万元/人；而内资企业劳动生产率和资本劳动比分别为 12.6万元/人和18.5万元/人。这就说明，外资企业的劳动生

产率和资本劳动比均比内资企业低。虽然有些跨国公司确实给中国带来了先进的技术和高效的生产方式，但是，上述数据

说明至少有很大一部分外国直接投资并没有带来更先进的技术，或者说，中国所吸引到的外国直接投资并不都是高技术和

高效率的。 

  可见，我们所希望的外国直接投资和外国直接投资的实际行为并不是一致的。我们希望外国直接投资带着高技术来，

但是他们却是因为中国的市场、中国的廉价劳动力、廉价土地或者资源才来的，他们并不必然带来高技术和高的生产效

率。 

    取消对外资的优惠  

  那么，我们如何才能确保吸引高技术或者高生产率的外国直接投资呢？一般来说，一个企业对外投资时，由于需要克

服语言、文化和习惯等方面的障碍，以及需要熟悉当地生产与销售环境，并对供应与销售网络进行额外的投入，因而必须

负担比当地企业更高的成本。为了克服这些额外的成本，对外投资的企业必须有更高的生产率才能获得理想的收益。因

此，只要外资企业比内资企业的生产与销售成本更高，他们的生产率就必然会更高。 

   按照上述逻辑，如果外资企业在中国的生产与销售成本比国内企业更低，那么低效率的外资企业也能在中国生存与发

展，中国就会吸引到很多低效率的外国直接投资。可见，外资企业的生产率比内资企业的生产率更低，是中国对外资企业

的优惠政策造成的。正是那些优惠政策，使得外资企业负担的固定成本和可变成本实际上比内资企业都低，从而可以用更

低的生产率获得同样的、甚至更高的收益。显然，这里可以看到一个悖论：我们希望用优惠政策吸引更多的外国直接投资

并带来更多的高技术和高效率的生产方式，但是，优惠政策却一定会引来更多的低技术和低效率的外资企业。 

  可见，要想吸引到高技术或者高效率的外国直接投资，不是给外资企业以优惠，而是应该取消优惠，应该让外资企业

负担比内资企业更高的成本。为此，需要取消一切针对外资企业的优惠政策。这些优惠政策不仅仅是税收方面的优惠政

策，还包含土地及其他资源的使用和价格优惠、融资方面的优惠、公共及配套设施方面的优惠以及其他一些配套政策的优

惠等等。当外资企业在中国不再享受任何优惠待遇时，当外资企业在中国需要负担比中国国内企业更高的成本时，市场的

力量会自发地将低技术和低效率的外资企业赶出市场，并留下和吸引进高技术和高效率的外资企业。当我们吸引到的都是

高技术和高效率的外资企业时，就不会再对储蓄过剩时期的外国直接投资耿耿于怀了。 
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