
   

外商直接投资对我国国际收支状况的影响分析 

文/毕海霞 田晓丽 

   改革开放以来，外商对我国的直接投资规模不断扩大，尤其是1992年确立了建立社会主义市
场经济体制以来，外商直接投资的速度进一步加快。到2005年底，我国累计实际使用外商直接投资
金额达6000多亿美元，FDI在我国经济中已经占据重要地位。与此同时，外商直接投资使我国的国
际收支的规模、结构产生了实质性变化。 
   国际收支账户主要包括三个子账户，即经常账户、资本和金融账户以及错误与遗漏账户。由
于错误与遗漏账户是政府干预汇率，维持国际收支账户的平衡而人为设立的一个抵消账户，并不反
映实际的经济交易，因此我们主要通过经常账户、资本和金融账户这两个账户来分析FDI对国际收
支的影响。 
   一、外商直接投资对我国经常账户的影响。 
   经常账户作为国际收支帐户的第一大帐户，主要反映一国与他国之间实际资源的转移，是国
际收支平衡表的最基本、最重要的项目。经常项目主要包括四个主要项目：货物、服务、收益和经
常转移。根据重要性程度的不同，我们主要分析货物和投资收益两个项目。 
   （一）外商直接投资（FDI）对货物的影响分析。 
   外商直接投资对我国的贸易进出口水平的贡献是显著的。 
   从货物贸易收支总体来看，1989-2005年外商直接投资企业进出口累计顺差为153.7美元， 
2005年外资的进出口顺差增长至567亿美元，创历史最高水平。通过89—05年统计数据，我们可以
看出外资企业的出口增长要快于其进口增长水平。外资企业进口额从1989年占全国进口总额的
14.9%增到2005年58.7%；而外资企业出口创汇增长迅速，从1989年占出口总额9.4 %增长到2005年
的58.3 %，图1纪录了1989—2005年间我国的外商投资企业出口额及其占全国出口额的百分比，该
出口百分比变化趋势见图1。因此，外资的出口效应较为显著，外商直接投资的流入对货物贸易收
支的总体平衡和长期顺差做出了贡献。 

     
   （二）外商直接投资（FDI）对收益项目的影响分析。 
   收益项目中主要有职工报酬和投资报酬，这里我们只分析最重要的投资报酬部分，即外资在
我国投资过程中的收益率和利润汇回状况。 
   1995--2005年累计投资收益的借方余额（逆差）是2463.29亿美元，相当于外商直接投资顺差
的51.12%，其中1995年收益项目的借方余额为169.65亿美元， 2005年高达265.07亿美元。增长了
56.25%，外商投资收益借方余款的变化说明了外商直接投资已经成为收益项目收支逆差的主导原
因。值得注意的是，投资收益在连续10年出现逆差后，2005年实现顺差91.15亿美元，原因在于外
商投资收益的再投资，更主要的因素在于近几年来人民币汇率的升值压力与预期，使得投资收益汇
出推迟，使得一部分转化为“热钱”滞留在国内。在人民币汇率的升值压力得到缓解后，这部分投
资收益终究是要兑现的，并有可能使利润汇出更加集中。按照国际货币组织的统计，FDI在华投资
收益率约为13%—15%，而目前我国境内FDI总规模已达6000多亿美元，即使按10%的年回报率来计
算，那么外商在我国的年投资收益约为600多亿美元，如果外国投资者每年将投资收益汇回去，我



 

国为保持经常帐户平衡，每年就必须保持约600 亿美元的贸易顺差，近几年贸易顺差往往只300--
400 亿美元，仅在2005年贸易顺差达到1341.9亿美元，而一旦贸易顺差规模减少，就会产生难以弥
补外资企业的投资收益的大规模汇出，与此同时，利润汇出会对投资收益项目产生明显的反作用，
因此，假使外资企业所获得的利润在短时期内集中汇出就有可能导致投资收益项目借方余额的急剧
增加，就可能会导致国际收支产生危机。 
   另外，外商直接投资在我国的投资收益远远高于我国在国外的投资收益，这将对我国贸易项
目的顺差形成一定的抵消作用。 
   二、外商直接投资对我国资本和金融账户的影响。  
   资本和金融账户，作为国际收支帐户的第二大帐户，主要是指资产所有权在居民与非居民之
间的转移，包括资本账户和金融账户两大部分，而我国资本账户总体差额所占比重很小，金融账户
中的证券投资与其他投资差额项目长期为负，只有直接投资项目一直为正，保持盈余，并且直接投
资项目非常不对称。 
   1995—2005年间，外商直接投资大致保持上升的趋势，从平均数来看，外商在华投资为490.2
亿美元，我国对外投资平均数为35.4亿美元，同时我国累积实现直接投资顺差5113.2亿美元，相当
于同期资本及金融项目1.3倍，而流入我国的外商直接投资累计为5391.9亿美元，是我国累计对外
直接投资389.8亿美元的13.8倍。特别是近几年来，FDI流入的规模和速度出现了大幅度上升，
2000—2005年累计直接投资顺差3279.5亿美元，占1995年—2005年累计顺差的60.8%。由此可见，
我国目前基本上属于一个资本要素的净流入国，这对保持资本及金融账户顺差及国际收支平衡具有
重要作用。但是我们也应当注意到，1995年-2005年期间外国直接投资与对外直接投资的总的比例
为1：0.07， 仅在2005年两者的比例为1：0.14。表现为这两者存在严重失衡，从对外投资讲，发
达国家一般保持两者的均衡发展。同时我国直接投资差额通常比经常账户差额大，因此如果外商直
接投资的大幅度外流必然会对目前我国国际收支的“双顺差”产生威胁与压力，可能会恶化我国的
国际收支状况。 
   三、外商直接投资对我国国际收支的影响。 
   外商直接投资对一国国际收支的影响主要由几个因素决定，其中有助于改善一国国际收支的
因素主要有三个，即X+I+S{ X表示外资企业的出口收入，I表示外商直接投资额，S表示外资企业因
为替代一国的部分进口而使一国取得的外汇 }；而恶化一国国际收支的因素主要有四个，即
M+P+F+K { M为外资企业的进口额，P外资企业的收益额（即外资企业汇回跨国公司母公司的利润、
利息），F表示外资企业付给跨国公司母公司的技术转让费、许可证使用费、设备租赁费等，K表示
外资企业抽回跨国公司母国的资本额 }。如果以A来表示外商直接投资对东道国国际收支的影响，
则以公式表示为： 
   A=（I+X+S）-（M+P+F+K） 
   根据上述公式，如果A为正值，则表示外商直接投资有助于改善东道国的国际收支状况，如果
A为负值，则表示外商直接投资对东道国的国际收支状况有负作用。 
   如果我们不考虑其它因素，将I、X、M、P作为最主要因素来分析，可将上述公式简化为： 
   A=（I+X）-（M+P） （1） 
   将相关数据代入公式（1），可以得到A与I之间的数据对比关系，具体见表1： 
           表1 外商直接投资与国际收支状况对比分析（亿美元） 
     年份 X I M P A 
1995年 468.8 377.4 629.4 169.65 47.15 
1996年 615.1 423.5 756 197.55 85.05 
1997年 749 452.8 777.2 167.15 257.45 
1998年 809.6 454.6 767.2 220.24 276.76 
1999年 886.3 404.1 858.8 222.78 208.82 
2000年 1194.4 407.8 1172.7 265.37 164.13 
2001年 1332.4 468.5 1258.6 277.11 265.19 
2002年 1699.9 527.4 1602.9 223.39 401.01 
2003年 2403.1 535.1 2319.1 228.13 390.97 
2004年 3386.1 549.4 3245.6 226.85 463.05 
2005年 4442 791.3 3875 265.07 980.13 
资料来源：国家外汇管理局网站；www.safe.gov.cn。 
   从表1可以看出：1995年-2005年外商直接投资与我国国际收支状况表现为同一方向运动，随
着外商直接投资规模的逐渐扩大，国际收支顺差也基本上呈现总体上升的趋势，这在一定程度上表
明外商直接投资对我国国际收支顺差的贡献率也逐年增长。因此，我们可以简单得出，如果不考虑
以上所分析到的影响国际收支的不利因素，从总体上来讲，FDI对我国国际收支状况的改善起着非
常重要的作用。 

 



  四、建议 
   1、利用外资的规模要与国民经济发展的总体目标相结合，严格遵循适度性原则，实行宏观控
制，尤其要综合考虑FDI对国际收支状况的影响，在引资时，要把每项引资视同一笔交易，计算其
交易成本，如果FDI对国际收支的正效应大于负效应，就坚持引进，否则就拒绝。 
   2、均衡引导FDI资金的流入流出。面对FDI一旦出现集中汇回的可能性及对我国经常帐户顺差
所产生的不利影响，我们一方面要密切关注投资利益的变动趋势,尽快建立一套完整机制，对其总
量和结构比例进行统计监测；另一方面外汇局要把握外商投资的总体及平均利润率水平，在制定政
策时应合理引导外资企业均衡地流入流出。我国在引入外资的政策上还应注意调整，在总量达到一
定程度的情况下,对外资的优惠政策应适当减少,可根据我国经济发展的实际需要，适当提高引进外
资的门槛，对一些与我国合作开发的高科技项目的投资，我们仍应持积极的态度，但对于那些不能
产生技术溢出效应的投资，应慎重决策。同时，可适当促进国内企业的对外投资，鼓励成熟行业及
具有核心竞争力的企业对外输出资本，实施产业的国际转移。 
3、制定科学的、战略性的措施以推动和刺激我国企业的自主创新，以自主创新增强我国企业的出
口竞争力。由于外商投资企业的进出口贸易对我国的进出口贸易具有较强的促进作用，是我国对外
贸易的重要组成部分和推动力量。因此，应当进一步鼓励，推动外资企业对外贸易的加速发展，并
注重提高利用外资质量，对外资进入要逐步提高技术含量的壁垒，鼓励高新技术产业进入，利用其
溢出效应推动技术进步，全面提高国际竞争力，这才是改善我国国际收支质量的根本举措。 
（作者毕海霞系保定金融高等专科学校讲师；田晓丽系保定金融高等专科学校副教授） 
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