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经济热点分析
联合国贸发会议：2006年外国直接投资广泛增长

    根据联合国贸易与发展会议2007年10月16日公布的《2007年世界投资报告——跨国公司、采掘业与发展》（World Investment Report 2007: Transnational Corporations, Extractive Industries and Development，以下简称《2007投资报告》），2006年全球外国直接投资流入量达到13060亿美元，较之上一年增长38%，接近2000年的创纪录水平。《2007投资报告》认为，自2000年以来外国直接投资的增长，以2006年为最快，并在如下所有三类经济体中均出现增长：发达国家、发展中国家和东南欧及独联体。我们将报告中的要点根据联合国贸发会议的相关材料归纳、编辑为以下六个部分，供参考。 

    一、2006年全球外国直接投资概况

    根据《2007投资报告》，全世界范围内外国直接投资存量达到12万亿美元。此类投资主要用于全世界范围内约7.8万家跨国公司及其所辖78万家外国分支机构（跨国公司在海外建立的公司）的经营活动。这些机构的销售额、增加值和出口额在2006年估计分别增长了18%、16%和12%。 

    外国直接投资流量和国际生产的增长反映了世界很多地区强劲的经济表现，并且部分受到全世界范围内不断扩大的公司盈利的驱动，而利润的增长又导致股票价格的上升，进而提高了跨国兼并和收购（并购）的交易金额。并购仍在外国直接投资流量中占很高比例，但绿地投资（在外国设立新的分支企业）也有所增长，特别是在发展中国家和转型期经济体。 

    2006年，发达国家的外国直接投资流入量增长了45%，达到8570亿美元，而发展中国家和转型期经济体的外资流入量达到了其历史最高水平――分别为3790亿美元（较2005年增长21%）和690亿美元（增幅为68%）。美国重新成为外国直接投资最大的东道国（投资目标国），英国和法国紧随其后。在发展中国家和转型期经济体中，几乎所有区域和次区域的外国直接投资流量都出现健康增长。但大洋洲、南美洲和南部非洲除外，这三个地区的流量出现下降。在发展中国家和地区，中国、中国香港和新加坡吸引了最大数量的外资。在转型期经济体中，俄罗斯联邦吸引的流入量名列第一。 

    《2007投资报告》说，2006年实现了多达172笔特大交易（即高达10亿美元以上的交易），接近2000年的历史最高记录，这些交易占跨国并购交易总额的约三分之二。全球并购活动另一值得注意的趋势是私人股权投资基金和其他集体投资基金的重要性日益增长。2006年，此类基金参与的跨国并购的金额达到1580亿美元，较2005年增长了18%。对更高回报率不断扩大的追求和世界金融市场上充盈的资金帮助促成了这些收购。不同于以往投资高风险、高收益的资产或私人企业的策略，私人股权投资公司越来越多地收购大型和上市公司。本报告指出，它们可能继续在并购交易中发挥举足轻重的作用，然而如此大规模的并购活动今后可能无法持续下去。与1990年代后期的并购热潮不同，在此轮增长中并购交易绝大多数由现金和借贷支付，而非通过换股实现。 

    发达国家的跨国公司仍是外国直接投资最主要的来源，它们占2006年全球流出量的84%。尽管来自美国的外国直接投资有所反弹，世界外资流出量的几乎一半源于欧洲联盟（欧盟）国家，特别是法国、西班牙和英国（依流出量大小排序）。2006年，来自发展中国家和转型期经济体的跨国公司继续进行国际拓展，发展中经济体中，中国香港居首位，而转型期经济体中俄罗斯联邦持牛耳。两类经济体的外国直接投资总流出量达到1930亿美元，占世界外国直接投资流出量的16%。
	
	外国直接投资流入量（亿美元）
	外国直接投资流出量（亿美元）

	区域/经济体
	1995

-2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	1995

-2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006

	发达经济体
	5439
	6090
	4423
	3612
	4189
	5903
	8575
	6385
	6622
	4882
	5040
	7460
	7067
	10227

	欧洲
	3262
	3927
	3146
	2771
	2092
	4950
	5664
	4506
	4545
	2800
	3085
	3945
	6912
	6687

	欧盟
	3129
	3816
	3073
	2567
	2042
	4864
	5310
	4213
	4350
	2657
	2867
	3599
	6088
	5724

	日本
	46
	62
	92
	63
	78
	28
	-65
	251
	383
	323
	288
	310
	458
	503

	美国
	1697
	1595
	745
	531
	1358
	1010
	1754
	1259
	1249
	1349
	1294
	2580
	-277
	2166

	其他发达国家
	433
	506
	440
	246
	660
	-85
	1222
	369
	445
	409
	373
	626
	-25
	871

	发展中经济体
	1880
	2120
	1663
	1787
	2830
	3143
	3791
	743
	806
	479
	454
	1173
	1159
	1744

	非洲
	90
	200
	136
	187
	180
	296
	355
	24
	-30
	3
	13
	21
	23
	82

	拉丁美洲和加勒比
	726
	785
	543
	447
	943
	755
	838
	211
	365
	121
	216
	278
	357
	491

	亚洲和大洋洲
	1063
	1136
	984
	1153
	1707
	2091
	2598
	508
	471
	354
	224
	875
	778
	1171

	亚洲
	1058
	1135
	983
	1150
	1700
	2087
	2594
	508
	471
	354
	224
	875
	777
	1171

	西亚
	33
	72
	56
	124
	208
	416
	599
	8
	-11
	15
	-23
	81
	134
	141

	东亚
	707
	791
	677
	727
	1063
	1163
	1258
	396
	261
	276
	174
	629
	498
	741

	中国
	418
	469
	527
	535
	606
	724
	695
	20
	69
	25
	29
	55
	123
	161

	南亚
	39
	64
	70
	55
	76
	99
	223
	2
	14
	17
	19
	22
	26
	98

	东南亚
	279
	207
	180
	245
	352
	411
	515
	102
	207
	47
	53
	142
	119
	191

	大洋洲
	5
	1
	1
	3
	7
	4
	3
	0
	0
	0
	0
	1
	1
	0

	东南欧和独联体（转型期经济体）
	88
	115
	134
	242
	403
	412
	693
	20
	27
	47
	107
	140
	146
	187

	东南欧
	27
	43
	43
	84
	134
	151
	263
	1
	1
	6
	2
	2
	6
	6

	独联体
	61
	73
	91
	158
	269
	260
	429
	19
	25
	41
	106
	138
	140
	181

	世界
	7407
	8326
	6220
	5641
	7421
	9458
	13059
	7148
	7455
	5407
	5601
	8773
	8372
	12158

	备注：占世界直接投资流量的比例

	发达国家
	734
	732
	711
	640
	564
	624
	657
	893
	888
	903
	900
	850
	844
	841

	发展中国家
	254
	255
	267
	317
	381
	332
	290
	104
	108
	89
	81
	134
	138
	143

	东南欧和独联体
	12
	14
	22
	43
	54
	44
	53
	3
	4
	9
	19
	16
	17
	15


    2006年，各国政府继续采取措施便利外国直接投资，然而在一些行业，特别是被认为具有“战略性”重要地位的行业，施行了对外国所有权的新限制，或者确保政府占有更多收入份额的新措施。此类步骤在采掘业中最为常见。2006年，出台了147项使东道国环境更有利于外国直接投资的政策变化，也出台了37项逆向发展的变化。
    预期2007年和其后外国直接投资将继续增长但增速有所减缓。2007年上半年全球跨国购并达到5810亿美元，较之2006年同期增长58%，这一增长以及包括贸发会议新的《世界投资前景调查》在内的各项调查结果证实了此项预测。无论如何，当前金融市场的不稳定以及一些领域内不利于外国直接投资的措施和发展可能会对外国直接投资前景产生影响。 

    二、各国借助外国对采掘业的投资提高发展收益 

    《2007投资报告》说，初级商品价格上扬导致采掘业中的外国直接投资扩大，特别是在低收入国家，跨国公司在自然资源采掘业中居于主导地位。结论是，跨国公司的参与为发展中国家既提供了机会也带来了挑战，若要最大限度地从这类行业中谋得发展收益，需要有协调一致和设计缜密的政策，以反映所有参与方都致力于公共利益。 

    （一）采掘业跨国公司体系纷繁，同时新的参赛者不断涌现

    对石油、天然气和金属的高涨需求，尤其是亚洲的需求，刺激了对石油勘探和采掘的旺盛投资。上述产业占近来对许多矿藏丰富的发展中国家，尤其是非洲国家外国直接投资增长的大部分。这一景气还带动了这些行业一系列跨国超大并购，造成市场集中度进一步提高。 

    《2007投资报告》显示，跨国公司在不同采掘业中的相对重要性各不相同。在金属采矿中，2005年在25家最大的大生产商中，有23家为私人拥有的跨国公司，只有两家为国有股占多数的公司。但在石油和天然气部门，50家最大的生产商中，国有股占多数的生产商居多。大部分这类生产为发展中国家和转型经济体的国有公司所控制。例如，2005年，沙美石油公司（沙特阿拉伯）的产量是最大的私人石油和天然气生产商埃克森美孚石油公司（美国）年产量的两倍多。 

    报告还突出强调新的采掘业跨国公司正在崛起。虽然就国外资产而言，私营公司仍为最大的企业，但一些发展中国家的公司，尤其是在石油和天然气领域，正在迅速成长为全球性参与者。七家最重要的国有公司――中海油、中石油、中石化（均属中国）、卢克石油公司（俄罗斯）、印度石油天然气公司（印度）、巴西国家石油公司（巴西）和马来西亚国家石油公司（马来西亚）――加在一起，2005年中的海外生产总量超过5.28亿桶石油当量，而10年前仅为2200万桶。它们的海外扩张部分是由亚洲快速增长的经济体旺盛的需求所驱动的。 

    （二）跨国公司主导采掘业活动，尤其是低收入国家 

    在一些低收入国家，采掘业投资占内向外国直接投资的大部分。由于国内市场狭小和生产能力很弱，这些国家很少有其他行业能够吸引大量外国直接投资。因此，矿物开采和出口获得的收入常常占这些国家国民收入很大的比例。
    虽然各国依赖跨国公司开采自然资源的程度不同，但低收入国家通常最依赖跨国公司。在金属采矿中，外国子公司几乎占最不发达国家（非作坊式）生产的全部，例如几内亚、马里、坦桑尼亚联合共和国和津巴布韦以及阿根廷、博茨瓦纳、加蓬、加纳、蒙古、纳米比亚和巴布亚新几内亚。在另外10个金属生产国中，外国子公司占其生产份额的50%到86%。 

    在石油和天然气中，外国子公司2005年平均占撒哈拉以南非洲产出的57%。例如，在安哥拉、赤道几内亚和苏丹，外国公司占生产量的一半以上。外国子公司在其他国家也占有重要的生产份额，包括阿根廷、印度尼西亚和英国。然而在石油和天然气储量最大、最丰富的西亚，该相应比例仅为3%。而伊拉克、科威特和沙特阿拉伯的生产无外国子公司参与。 

    （三）跨国公司参与对东道国经济可产生重大影响 

    贸发会议认为，初级商品的繁荣应当为矿物出口国提供发展机会和减贫机会。但必须付出相当大努力，解决与矿物采掘业有关的经济、环境、社会和政治问题，才能将采掘业的收入用于促进发展。 

    跨国公司能够对结果产生影响。它们可以贡献资本、技术和管理技能――当一国缺乏国内能力时，这种做法常常是开采利用自然资源财富的最行之有效的办法。外国投资一国采掘业最重要的经济影响是收入的增加，包括政府的税收。同时，贸发会议提出，跨国公司的参与可能会引起对平等讨价还价的能力、拥有和控制非再生资源、租金分摊、转移定价和各种环境和社会成本的关切。例如，跨国公司常占有产生收入的很大比例并将部分利润汇出。最终，所获收入的全面影响取决于收入在外国公司与东道国之间如何分配和政府如何管理、分配和使用收入部分。资金应当用于支持发展目标和当代以及子孙后代的需要。 

    自然资源采掘业对环境、社会和政治具有深远的影响。跨国公司的参与单使一国能够开采资源就有可能加剧其环境退化和社会冲突。另一方面，跨国公司可通过采用比东道国公司更先进的技术以及应用和传播更高的环境管理标准而减少对环境的有害影响。跨国公司也可能会卷入当地冲突，本身陷入损害当地社区利益的困境。在某些情况下，单其存在就可能加强现有的政府秩序。一些跨国公司将不利的社会影响纳入考虑，在处理这些问题上采用了比其竞争者更高的标准。 

    （四）需要所有利益相关方做出努力面对政策挑战 

    所有相关各方需做出协调一致的努力，确保全世界一些最贫穷国家蕴藏的巨大矿物资源能够成为发展动力。联合国秘书长潘基文最近提到，“目标应是确保以尽可能最有效和无害环境的方式做出投资，并确保投资能为减贫和加速发展做出贡献。为此，必须通过问责政府和负责任的投资者来促进体制和管理环境。” 

    报告提出了如下建议： 

    1.不论有无跨国公司的参与，东道国的治理水平、具体政府政策和体制是确保从资源采掘中获得可持续发展利益的决定性因素。政府需要拥有明确的远景和战略，确保石油和其他矿物资源能以透明和公平方式为可持续发展做出贡献。政府还需要加强制定和执行恰当政策的主观和客观能力。 

    2.矿物价格的上扬导致许多国家的政府谋求通过修改采矿标准、税收体制和合同提高所得利润的比例。发达国家、发展中国家和转型经济体最近体制方面的变化表明，以往的规章制度对外国投资者可能过分慷慨。报告建议，国家应谋求制定经得起商业周期不同阶段考验的框架，例如对采掘业的收入实行累进税收制。 

    3.东道国政府应当提倡投资国外采掘业的跨国公司采取负责任的行为。这对于国有跨国公司同样重要。 

    4.国际社会通过技术援助、制定相关的标准和方针，以及监督执行可促进从资源采掘中获取更大的发展收益。一些举措，例如，“采掘工业透明度倡议”、“安保和人权自愿原则”和“全球报告倡议”，提供了宝贵的投入，但需要更多的国家和公司承诺并执行这类标准。 

    5.跨国公司的作用在于为高效率生产做出贡献，同时须起码遵守东道国的法律。当矿物资源蕴藏于治理薄弱的国家或集权国家时，外国公司需要谨慎考虑在那里投资的影响。 

    三、流入非洲的外国直接投资两年内翻一番 

    《2007投资报告》公布，对非洲的外国直接投资在2004年到2006年翻了一番，达到创记录的360亿美元，其刺激因素包括寻找初级原料和利润的提高，以及总的商业氛围的改善。《2007投资报告》补充说，2006年非洲跨国合并和收购（并购）的交易金额也达到180亿美元的创记录水平。来自亚洲发展中国家的跨国公司占上述并购的一半。非洲的绿地投资和扩张性投资也大幅度增长。 

    尽管有这些增长，但该区域在全球外国直接投资中所占的份额却从2005年的3.1%下降到2006年的2.7%。非洲占全球外国直接投资的比例仍小于南亚、东亚和东南亚（占全世界总额的15%）和拉美和加勒比地区（占6%）。 

    非洲2006年外国直接投资的流出量也由2005年的20亿美元上升到创记录的80亿水平，其中南非的企业是该区域的主要投资商。2006年8个非洲国家的外国直接投资流入量超过10亿美元，并有33个国家的流入量增加。非洲前10个东道国获得该大陆流入量的90%，为320亿美元。北非国家接纳的外国直接投资创下记录，部分来自亚洲跨国公司。该次区域内所有国家，除摩洛哥外（其流量仍相当大），不同行业接受的流入量均有增长。在撒哈拉以南非洲，由于对石油和采矿的大规模投资，各次区域的外国直接投资流入量除南部非洲外，全都攀升。然而，主要投资下降发生在安哥拉（减少11亿美元）和南非（减少3亿美元）。前者是因为将外国股权售给了政府，后者则是将股权卖给了当地公司。 

    跨国并购和绿地/扩张性投资在最主要的东道国，尤其是埃及和尼日利亚发挥了重要作用。埃及作为该区域头号接受国，流入量超过100亿美元，其中80%为非石油活动。尼日利亚是西非的主要目的国，其石油工业由外国直接投资主导，而投资大部分来自中国。 

    过去几年来，外国直接投资大批涌入非洲的初级部门，主要是石油、天然气和采矿。服务行业，特别是运输、仓储和通信也继续吸引外国直接投资。北非国家制造业部门的流入量继续缓慢而稳步地增长，而撒哈拉以南非洲没有出现显著的制造业外国直接投资。 

    对新的自然资源矿藏的寻求，导致对非洲最不发达国家的外国直接投资在连续两年下跌之后，增长至80亿美元。因此，最不发达国家的外国直接投资流入量占该区域的23%，其中新的石油勘探和采矿活动以及服务行业的外国直接投资流入量均有增长。 

    就外国直接投资流入该区域的投资环境而言，2006年非洲许多国家在政策和规章制度中颁布措施，确保外国直接投资持续流入并扩大那些对经济发展最具有积极影响的外资流量。由于全球初级产品价格上扬，并随着跨国公司，尤其是亚洲跨国公司正在获得良好的投资回报，非洲的外国直接投资前景看好。但2007年由于流入部分国家石油行业的大规模外国直接投资暂停，可能会有些调整。 

    四、南亚、东亚和东南亚FDI流入量2006年创纪录

    贸发会议对全球外国直接投资的年度调查报告说，2006年流入南亚、东亚和东南亚的外国直接投资保持了上升趋势，增长幅度约为19%，创下了2000亿美元的新高。《2007投资报告》表明，在次区域一级，南亚和东南亚的外国直接投资流量继续增长，而东亚的增长有所放缓。然而，报告提到，东亚的外国直接投资正在转向知识更为密集型和附加值更高的活动。 

    中国和中国香港保持了该区域内外国直接投资最大接受方的地位，新加坡和印度紧随其后。在连续六年增长之后，中国的外资流入量2006年首度下降。这一下降（降低4%至690亿美元）的主要原因在于对金融服务业投资的下降。中国香港吸引了430亿美元的外国直接投资，新加坡达到240亿美元（创下新高），而印度则为170亿美元（相当于该国前三年的流入量总和）。 

    初级商品部门和服务业2006年接受的外国直接投资量增长可观。在采掘业，跨界并购的价值几乎增长了5倍，达到17亿美元。在服务业，增长明显表现在，例如中国的零售业，泰国的电信业，香港的运输业以及印度、中国台湾省和越南的银行业。但与制造业并购有关的外国直接投资下降。 

    2006年该区域作为一个整体外国直接投资流出量增长60%，达到1030亿美元，而且所有次区域和主要经济体的对外投资都在增长。香港是该区域外国直接投资流出量最大的地区，流出量上升60%，达到430亿美元。中国巩固了其作为主要投资者的地位，而印度正在迅速赶上。这两个国家作为外国直接投资重要来源地的出现，对亚洲新兴工业经济体在该区域外向外国直接投资方面的支配地位形成了挑战。中国和印度寻求自然资源的外国直接投资继续增长。此外，中国国有企业和印度私人企业集团获取海外战略性资产的努力，导致从这两个国家流向发达国家的外国直接投资流量增长，印度塔塔钢铁公司以110亿美元收购英国/荷兰哥鲁氏集团突出说明了这一点。 

    报告预测说，南亚、东亚和东南亚的高速经济增长将继续促进流向该区域寻求市场的外国直接投资的成长。对寻求效率的外国直接投资而言，由于中国、印度、印尼和越南等国计划大幅改善其基础设施，该区域也将更具有吸引力。2007年上半年，该区域跨界并购的交易金额比2006年同期增长近20%。该区域的外国直接投资流出量也有望继续增长。 

    五、流入西亚的外国直接投资攀升至前所未有的水平 

    贸发会议年度投资趋势调查报告说，流入西亚14个经济体的外国直接投资2006年猛增44%，达到前所未有的600亿美元。 

    《2007投资报告》将这一增长归因为该区域强有力的经济增长和商业环境的改善和高油价，从而吸引越来越多的外国直接投资进入石油和天然气以及相关产业。 

    土耳其、沙特阿拉伯和阿拉伯联合酋长国继续成为西亚外国直接投资的主要接受国，它们加起来几乎占该区域流入总量的五分之四。几宗大的跨国兼并和收购（并购）交易和金融服务的私有化使土耳其2006年成为最大的接受国，流入量增长一倍，达到200亿美元。沙特阿拉伯是第二大外国直接投资目标，获得180亿美元（比2005年增加51%），继后为阿拉伯联合酋长国，其流入量减少了23%，为80亿美元。 

    服务业依然是西亚外国直接投资的主导部门，由于该区域一些国家的私有化和自由化政策，金融服务获得的流入量占绝大部分。约旦和土耳其也有几笔大的电信业交易。波斯湾国家为使生产活动多样化以超出与石油有关的活动而做出的努力，成功吸引了更多的外国直接投资进入其制造业部门。 

    西亚的外国直接投资流出量比2005年水平提高5%，总额达140亿美元。它们的主要目标是石油天然气及相关产业、电信、旅游和金融服务。由于油价居高不下和产油国经常项目出现顺差，西亚投资国的跨国并购金额增长78%，达到320亿美元，约三分之二的这些并购以发达国家为目标，特别是英国（按金额计占35%）、加拿大（11%）和美国（9%），巴基斯坦占这种并购金额的8%，也是一个重要的目标国。在向发展中国家和地区的投资中，2006年对电信（主要是撒哈拉以南非洲国家）、房地产和休闲业（该区域内）的投资引人注目。西亚国家中，科威特占该地区外向外国直接投资总量的一半以上，主要流向电信业。西亚第二大投资国——阿拉伯联合酋长国则在跨国并购总金额中占了约67%的份额。巴林、土耳其和沙特阿拉伯也是外国直接投资的其他重要来源。 

    有鉴于该区域国内生产总值高速增长和正在进行经济改革，报告认为，西亚内向外国直接投资有可能继续保持上升趋势。由于油价上扬，因此囤积的石油美元储备可被西亚的国家和企业用于对其他地方的投资，该区域的外向外国直接投资亦有可能进一步扩大。 

    六、发展中经济体最大的跨国公司在国外的活动增长显著 

    虽然“三巨头”――欧盟、日本和美国――仍然是全世界大多数最大的跨国公司的来源地，但近年来最重要的变化是：来自发展中经济体的公司跻身全世界跨国公司百强数量的增加。《2007投资报告》对此作了揭示，与2006年的五家相比，2007年发展中国家有七家跨国公司榜上有名。
    2005年全世界最大的跨国公司继续扩大其跨国活动，但与之相比发展中经济体跨国公司百强的国外活动增长更为引人注目。与2004年相比，2005年（有数据的最近年份）它们在国外的销售额和雇员人数分别增长48%和73%。但报告指出，这些跨国公司的国外业务与其国内活动相比，相对重要性大体保持稳定。尽管发展中经济体跨国公司的最重要着眼点依然是电器/电子设备和计算机行业，但2005年（有数据的最近年份）石油部门的价值上升，证明了发展中经济体跨国公司在采掘业中作用的增加。
    跨国公司业务活动的地域分布显示，发展中经济体跨国公司的国外分支机构所处东道国的平均数量少于发达国家的跨国公司。发展中国家跨国公司大部分在其所在的区域内扩展，但其国外分支机构的首选地点为英国和美国，而中国现已居第三位。               （完）
（摘编、责任编辑：王砚峰）
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