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改革开放四十年中国对外直接投资回顾与展望

郭凌威1 卢进勇2 郭思文3

内容摘要: 改革开放四十年来，中国对外直接投资发展取得了骄人的成就。通过回顾和总结这
四十年中国对外直接投资的发展历程、对中国和世界经济发展的影响，以及中国对外直接投资管理
体系的演变过程，提出中国对外直接投资未来发展的思路和方向。我国应进一步推进 “走出去”战
略发展、扩大并深化与 “一带一路”沿线国家的合作，提高国际影响力，加快推进中国技术、标
准、服务和品牌走出去，履行大国责任，并积极应对数字经济发展。
关键词: 改革开放四十周年 对外直接投资 企业“走出去”
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一、四十年来中国对外直接投资的发展历程

改革开放 40年来中国对外直接投资快速发展，现在已成为世界最主要的对外直接投资输出国之一。图 1
中可以看出 1979年以来中国对外直接投资流量的变化，依据发展速度和趋势的变化，可以将这 40 年的中国
对外直接投资划分为五个发展阶段。

图 1 改革开放 40年以来中国对外直接投资流量
数据来源: 2000年及以前的数据来自 UNCTAD，2001－2017年数据来自商务部。
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( 一) 1979～1985年初步探索阶段
1979～1985年是中国对外直接投资初步探索阶段。1979 年，国务院提出 “出国办企业”，对外直接投资

发展拉开序幕。这段时期中国对外直接投资的特点是规模小，投资领域相对狭窄，对外投资管理制度初见雏
形。实行改革开放的前五年，中国的年对外直接投资流量均低于 1 亿美元，1984 年对外投资发展速度逐渐提
升，较上一年增加了 44%，1985年更是实现了较上年对外投资额 4 倍多的投资，达到 6. 29 亿美元，对外投
资存量累计 9亿美元，但在这一时期我国对外投资总体规模仍然很小。对外投资的领域主要包括承包建筑工
程、咨询和服务业、加工生产、资源开发等，一少部分投资发生在技术水平较高的领域。不过，经过前五年
的对外投资探索，中国逐渐摸索建立了对外投资审批管理制度的雏形。
( 二) 1986～1992年加快发展阶段
1986～1992年中国对外投资基本实现规范化管理，对外投资加快发展，并出现一次对外投资增长的小高

潮，对外投资领域逐渐延伸。这一阶段，中国对外投资管理基本形成了从个案审批向规范性审批的转变，国
家外汇总局也为支持对外直接投资出台相关政策，对外投资管理逐渐规范化，对外投资也因此得以有序发展。
1986～1991年，对外投资基本保持稳定增长，1992 年对外投资流量激增至 40 亿美元，对外投资存量累计超
过 93亿美元。对外直接投资的参与主体不断扩大，投资领域也逐渐延伸到更多的制造加工、资源开发和交通
运输领域。
( 三) 1993～2000年调整发展阶段
从 1993年开始，中国对外投资发展进入调整时期，并一直持续到 2000 年。这一阶段的对外直接投资在

经历了一个小高潮之后，出现明显下滑，但我国对外投资发展的战略思路在这一阶段逐渐清晰。1993 年起我
国进行经济结构调整，财政政策紧缩，对外投资审批严格，对外直接投资也进入了梳理和调整期。然而，对
外投资流量的放缓并没有阻碍战略思路的发展，这一时期，国家领导人提出要充分利用国内和国外两个市场，

要将“引进来”和“走出去”有机结合起来，鼓励我国有比较优势的进行对外投资，组织有实力的优势国有
企业开拓国际市场，中国对外投资发展逐渐上升至国家发展战略高度。
( 四) 2001～2016年高速发展阶段
从 2001年开始，我国对外直接投资进入高速发展阶段。2001 年中国加入世界贸易组织，从此中国逐步

扩大向国际市场的开放。同年，“走出去”战略被写入《国民经济和社会发展第十个五年规划纲要》，成为我
国开放型经济发展的三大支柱之一，其战略思想和方针自此开始不断深化和拓展。中国对外直接投资规模也
由此开始飞速扩张，对外投资的区域和产业分布越来越广泛，对外投资管理也不断改革和优化。中国对外直
接投资流量从 2001年的 69亿美元增长至 2016 年的 1961 亿美元 ( 非金融类 1701. 1 亿美元) ，对外投资存量
从 272亿美元积累至 2016年底的 1. 36万亿美元。在这个高速发展的过程中，中国对外投资不断实现对发达
国家的超越，2015和 2016蝉联世界第二大对外投资国家，并连续两年实现对外投资的净输出，对外投资存
量的全球排名也从 2002年的第 25位跃升至 2016年的第 6位。中国对外投资截至 2016年底分布在全球 190个
国家和地区，超过全球国家和地区总数的 80%; 对外投资产业覆盖了国民经济所有行业类别，且近些年制造
业和高科技产业的对外投资额不断创新高。2013年提出的“一带一路”建设对沿线对外投资发展也起到明显
的带动作用，2017年对沿线国家非金融类对外投资流量 143. 6亿，占总流量的 12%，截至 2016年底，我国在
“一带一路”沿线国家的投资存量占总存量的 9. 5%。
不过，中国对外投资仍有一些要调整和改进的方面。首先，从对外投资存量上来看，中国对外直接投资

还存在很大的发展空间。截至 2016年，中国对外投资存量占世界总存量的 5. 2%，仍与排名靠前的国家有较
大差距。其次，从区域分布上来看，中国对外直接投资的集中度较高，不利于风险分散。尽管近些年流向欧
美等发达国家的对外投资逐渐增多 ( 如图 2) ，但从总量上来看，我国对外投资八成分布在发展中国家和地
区，且存量排名前 20位国家和地区的对外投资占我国对外投资总存量的 90. 6%。再次，从产业分布上来看，
对外直接投资的产业结构近些年也出现了一些不理性的发展，比如房地产业和娱乐业等的对外投资过热。最
后，从中国对外投资主体的区域结构来看，分布十分不平衡，中西部地区对外直接投资水平亟待提升。自
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2014年起地方逐渐代替中央成为中国对外直接投资的主力，但地方投资 80%以上来自东部地区，而中西部地
区的对外直接投资无论在总量上还是在增长率上都与东部地区存在差距 ( 如图 3) ，中西部地区 2016 年对外
直接投资仅占中国对外直接投资总量的 12%。

图 2 中国对外直接投资区域分布情况
数据来源: 由历年商务部《对外直接投资统计公报》数据整理。

图 3 中国对外直接投资主体来源的地区分布
数据来源: 由历年商务部《对外直接投资统计公报》数据整理。

注: 中部地区包括山西、安徽、江西、河南、湖北、湖南; 西部地区包括内蒙古、广西、四川、重庆、贵州、云南、陕
西、甘肃、青海、宁夏、新疆和西藏。

( 五) 2017年至今稳步发展阶段
鉴于前几年对外投资快速发展中存在的问题，有关部门自 2016年底采取相关政策进行调整和指导。2017

年非金融类对外直接投资流量 1200. 8亿美元，同比下降 29. 4%，政策对投资的引导效果比较显著。截至 2017
年，房地产业、文化、体育和娱乐业没有对外投资新增项目，租赁和商务服务业、制造业及批发和零售业是
三大主要投资流向行业，占同期总流量的 65. 8%，而对信息传输、软件和信息技术服务业的投资占比也达到
8. 6%。中国对外直接投资逐渐转回理性发展的轨道，对外投资产业结构不断优化。

二、四十年来中国对外直接投资的影响和作用

( 一) 对中国经济的影响和作用

第一，保障了战略资源的供给，缓解我国资源短缺压力。对外直接投资，尤其是资源寻求型对外直接投
资已经成为我国战略资源供给的主要来源之一，缓解了我国经济发展中资源瓶颈的约束。改革开放 40 年来，
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中国的经济发展和产业进步对资源的需求与日俱增，但我国的石油、天然气和矿石等战略资源的自身储备有
限，只能借助外部资源。进口是弥补我国战略资源短缺的重要方式，但是进口资源的供应往往存在多种不确
定因素，对外直接投资的发展很好地缓解了这一问题。根据汤姆森 SDC 并购数据库数据统计，1995 ～ 2017 年
间中国并购投资流向的前两大产业为油气开采和金属采矿业，投资总额分别为 956 亿美元和 302 亿美元; 煤
炭开采和非金属矿开采也是制造业中的并购活动金额较大的产业。
第二，推动我国产业升级发展。一方面通过向发达国家 ( 地区) 的投资和国际领先企业的投资，中国企

业获得逆向技术溢出，吸收了先进的技术、管理经验、销售渠道和专业人才等重要知识资源，推动了中国产
业的创新和升级发展。中国近些年对发达国家的投资，尤其是并购投资明显增多，对制造业及高科技产业的
投资流量也屡创新高，对外投资具备一定的技术寻求特性。从中国产业发展的效果、创新发展的成绩来说，
技术寻求型对外投资功不可没。另一方面，发挥中国产业优势进行的国际产能合作推动了中国比较优势产业
的对外转移，为我国技术升级型产业创造了更多发展空间和有利条件，促进了中国产业的升级。
第三，推动中国出口发展。中国企业通过对外直接投资在境外开办企业，开展生产和销售活动，扩大了

我国的出口规模。境外投资企业的经营能够较为有效地绕过多种形式的贸易壁垒，促进中国出口发展。图 4
展示了 2007年以来中国对外直接投资拉动出口的统计数据，可以看出，中国企业通过境外投资实现的出口金
额快速递增，从 2007年的 248亿美元增长到 2016年的 1392亿美元，平均增长率达到 21%。

图 4 中国对外投资的影响与作用
数据来源: 由历年商务部《对外直接投资统计公报》数据整理。

第四，提高中国的国际影响力。中国对外投资快速发展，投资遍布全球 80%的国家和地区，覆盖各个行
业门类，中国因此更广泛且深入地融入国际分工体系，对国际经济的影响力得到快速提升，具体表现在多个

方面。一是全球价值链中的地位逐渐升高。2017 年世界知识产权报告指出近些年中国制造业附加值不断增
长，部分中国企业逐步跻身全球价值链的中上游。二是中国企业的国际竞争力提升，中国跨国公司快速成长。
中国每年发布的百强跨国公司的跨国指数不断上升，另据 2018 年世界投资报告显示，2016 年发展中国家非
金融类百强跨国公司排名中，中国境内跨国公司共 24 家上榜，较 2015 年新增 6 家。三是全球治理中话语权
的提升，使得中国在国际经济合作中能为我国企业合理地争取更多的有利发展条件。
( 二) 对世界经济的影响与作用

中国对外投资发展不仅有利于中国经济的发展，也为世界经济发展做出重要贡献。主要表现在以下几个
方面:

第一，我国的对外直接投资增加了东道国的就业和税收。图 4 中显示了中国企业开展境外投资实现的境
外纳税金额以及雇佣的外方员工人数。2015和 2016年境外纳税总额均超过 300亿美元，雇佣的外国员工总数
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也逐年递增，截至 2016年底共 134. 3万人。可见中国对外直接投资积极推动了投资东道地区的经济发展。中
国优势产业开展国际经济合作，将中国具有比较优势的产业梯度转移至比较劣势的国家和地区，对东道地区

产生正向的技术溢出，促进当地产业发展和升级。
第二，中国通过对外直接投资，利用自身优势帮助一些东道国和地区更有效地整合和利用当地资源，部

分企业能够较好地履行社会责任，这些都为东道国地区的社会发展做出重要贡献，符合包容性发展的要求，

有助于推动实现经济可持续发展。
第三，提升发展中国家在全球经济中的话语权。根据世界投资报告，2017 年中国对外直接投资存量占发

展中国家对外直接投资总存量的 21. 5%。随着中国对外投资的发展以及影响力的扩张，以中国为代表的一批
发展中国家更深入地参与到全球经济发展，在全球经济治理和发展中更主动地为发展中经济体争取利益。

三、四十年来中国对外直接投资管理体系的演变

( 一) 管理体制的演变

我国对外投资管理体制自改革开放以来不断规范和简化，经历了从审批制到核准制，再到备案制的演变

历程。
1. 审批制的确立
20世纪 80年代至 90年代初，原外经贸部和外汇管理局颁布的相关政策法规逐渐确立了较为规范的对外

投资审批管理制度。1984年、1985年和 1992年先后颁布了 《关于在国外和港澳地区举办非贸易性合资经营
企业审批权限和原则的通知》、《关于在境外开办非贸易性企业的审批程序和管理办法的试行规定》和 《对外
经济贸易部关于在境外举办非贸易性企业的审批和管理规定 ( 试行稿) 》，1989年和 1990 年外汇管理方面先
后发布了《境外投资外汇管理办法》以及《境外投资外汇管理办法细则》。这一时期的审批制度管理较为严
格，对境外投资企业限制较多。

2. 从审批制到核准制的变迁
2003年，我国开启了简化对外投资管理程序的试点工作，依据《关于做好境外投资审批试点工作有关问

题的通知》 ( 商合字〔2003〕第 16号) ，在北京、天津和上海等 12个省市地区开展下放审批权限的改革试点
工作。紧接着，2004年国务院发布《关于投资体制改革的决定》，国家发展和改革委员会 ( 国家发改委) 第
21号令《境外投资项目核准暂行管理办法》紧接着发布，将以往对外投资管理的审批制改为核准制，依据投
资的规模和类型由国家发改委或地方发改委核准，重大项目核准后还应向上级单位报备核准。此外，“21 号
令”还引入了备案制管理办法，“中央管理企业投资的中方投资额 3000 万美元以下的资源开发类境外投资项
目和中方投资用汇额 1000万美元以下的其他境外投资项目”，企业自主决策后向国家发改委报送备案。2009
年商务部颁布的《境外投资管理办法》进一步下放了核准权限、简化核准程序，对外投资管理体制不断向便
利化发展。

3. 从核准制到备案制的变迁
随着中国对外直接投资规模的不断扩大，各投资主体对境外投资的便利化程度要求也不断提高，相关管

理部门在多年的管理实践活动中，逐步缩小核准范围，2014年国家发改委一项转折性的政策出台——— 《境外
投资项目核准和备案管理办法》 ( “9号令” ) ，将我国对外直接投资管理政策的便利化程度推到一个新的高
度。“9 号令”对一般境外投资项目普遍施行备案制管理，核准范围及程序大幅缩小和简化。中国 2015 和
2016连续两年都是对外直接投资的净流出国，急剧增长的对外直接投资进一步推动了我国投资便利政策的发
展。2017年年底，发改委发布《企业境外投资管理办法》 ( “11 号令” ) ，2018 年 1 月商务部联合多个部门
发布《对外投资备案 ( 核准) 报告暂行办法》。这次调整主要是在原有管理体制基础上进一步提升了对外投
资便利程度及对其的监管力度。一方面推行 “鼓励发展+负面清单”的管理办法，明确限制类投资领域，加
强了对外投资政策的透明度和引导性，便利企业对外投资的开展; 另一方面，通过建立分级分类管理体制、
实行对投资最终目的地备案 ( 核准) 、规范对外投资企业备案 ( 投资) 后定期报告制度、采用 “重点督查”
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加“双随意、一公开”的事后监管，并结合同期对信息服务平台的建设，全方面提高对我国对外直接投资活
动的管理力度和效率。总的来说，我国多年来不断结合对外直接投资活动实践调整政策，大幅提升了对外直
接投资便利化水平，最新政策为我国实现更高水平的对外投资便利化发展提供了方向，但新政策有待进一步

推广落实。
( 二) 其他管理政策措施的演变

国家发展改革委员会、国家外汇管理局和商务部等国务院隶属部门是中国对外投资管理和政策发布的主
要单位，另有一些相关部委和单位配合管理。改革开放以来，随着我国对外投资发展、管理体制的演进，各
部门不断推出政策改革和创新。政策体系不断完善，覆盖范围愈来愈全面，管理内容越来越具体，政府权限
逐渐下放，管理程序愈加规范，便利程度也不断提高，能够适应并积极引导中国对外投资健康发展。本文对
我国对外直接投资管理的相关政策措施进行了梳理，从以下几个方面对相关管理政策的发展进行回顾。

1. 外汇管理政策
对外直接投资的实现依赖于外汇管理，我国外汇管理政策经历了由严格审批向开放化、便利化和规范化

的发展阶段。1989年的《境外投资外汇管理办法》对境外投资使用外汇的审批十分严格，到 2003 年，外汇
管理政策以试点的形式逐步放宽审批条件，2005年将试点政策向全国范围推行。2006年的《关于调整部分境
外投资外汇管理政策的通知》是外汇管理由审批制向核准制转变的转折点，同时放开了企业购汇额度的限制。
2009年出台的外汇管理政策进一步放宽了对外汇来源的限制，简化了登记及核准程序，灵活化境外直接投资
项下的资金汇入及结汇。在此政策基础上，2012 年和 2015 年相继出台进一步简化的规定，外汇登记核准、
业务手续更加便利，对企业和相关机构的引导和监管也逐步加强。

2. 财税和金融支持政策
表 1列出了对中国对外直接投资财税和金融相关的支持政策。国家各部门协调配合，为中国企业对外投

资提供越来越充足、全面的支持，包括对各种规模企业的融资、金融保险和税收减免，不仅保障了我国对外
投资的快速发展，也对行业投资的发展方向起到一定引导作用。

表 1 中国对外直接投资财税和金融支持相关政策一览

序号 文件名称 发布单位 发布文号 发布日期

1
关于对国家鼓励的境外投资重点项目给予信贷支持

政策的通知

国家发改委、中国
进出口银行

发改外资〔2004〕2345号 2004－10－27

2
关于进一步加强对境外投资重点项目融资支持有关

问题的通知

国家发改委、国家
开发银行

发改外资〔2005〕1838号 2005－09－25

3
关于印发《对外经济技术合作专项资金管理办法》
的通知

财政部、商务部 财企〔2005〕255号 2005－12－9

4
关于进一步加大对境外重点项目金融保险支持力度

有关问题的通知

国家银行、中国出口
信用保险公司

开发行〔2006〕11号 2006－01－18

5
关于做好我国企业境外投资税收服务与管理工作的

意见
国家税务总局 国税发〔2007〕32号 2007－03－20

6 关于企业境外所得税收抵免有关问题的通知
财政部

国家税务总局
财税〔2009〕125号 2009－12－25

7 关于金融支持经济结构调整和转型升级的指导意见 国务院 国办发〔2013〕67号 2013－7－1

8
国家税务总局关于落实“一带一路”发展战略要
求做好税收服务与管理的通知

国家税务总局 税总〔2015〕60号 2015－4－21

资料来源: 由各单位官方网站发布的政策搜集整理。

3. 对外直接投资的鼓励和引导政策
对外投资的鼓励和引导政策在对外直接投资快速发展的过程中，起到调整和指引投资发展方向的重要作

用，有利于中国对外投资产业结构的优化。1999 年的政策指导当时具备比较优势的产业，重点开展对外投
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资，如轻工等。2013年中国国内产能过剩，适时出台 《关于化解产能严重过剩矛盾的指导意见》，引导中国
优势企业走出去开展国际经济合作。随着国际产能合作的扩大，2015 年进一步提出国际产能及装备制造业合
作的指导意见。为了适应中国经济发展和国际分工变化，2016 年制定提高我国产业全球价值链地位的指导意
见。在中国对外直接投资出现非理性及过热的情况下，相关部门在 2017年就规范和引导境外投资方向给出具
体的意见。

表 2 中国对外直接投资鼓励和引导相关政策一览

序号 文件名称 发布单位 发布文号 发布日期

1
关于鼓励企业开展境外带料加工装配业务

意见的通知

国务院、外经贸部、国家经
贸委、财政部

国办发〔1999〕17号 1999－2－14

2
关于推进我国信息产业“走出去”的若干
意见

商务部信息产业部 商合发〔2005〕6号 2005－1－10

3
关于鼓励和支持非公有制企业对外投资合

作的意见

商务部、财政部、人民银
行、全国工商联

商合发〔2007〕94号 2007－05－10

4 境外直接投资人民币结算试点管理办法 中国人民银行
中国人民银行公告

〔2011〕第 1号
2011－1－6

5 关于化解产能严重过剩矛盾的指导意见 国务院 国发〔2013〕41号 2013－10－6

6
推动共建丝绸之路经济带和 21 世纪海上丝
绸之路的愿景与行动

国家发改委、外交部、商
务部

——— 2015－3－28

7
关于推进国际产能和装备制造合作的指导

意见
国务院 国发〔2015〕30号 2015－5－13

8
促进中小企业国际化发展五年行动计划

( 2016－2020年)
工信部

工信部企业函

〔2016〕314号
2016－8－1

9
关于加强国际合作提高我国产业全球价值

链地位的指导意见

商务部、发改委、科技部、
工信部、人民银行、海关总
署、统计局

——— 2016－12－5

10
关于进一步引导和规范境外投资方向的指

导意见

发改委、商务部、人民银
行、外交部

国办发〔2017〕74号 2017－8－4

资料来源: 由各单位官方网站发布的政策搜集整理。

4. 对外直接投资的监管政策
随着对外直接投资的发展，我国对外直接投资的监管制度逐渐在完善。目前已经逐渐建立起一套较为科

学和规范的监管体系，各级部门分工协作，分级管理，并采取 “双随机，一公开”的方式，能够更有效地对
境外投资进行追踪及监督管理。

表 3 中国对外直接投资监管政策一览

序号 文件名称 发布单位 发布文号 发布日期

1 境外投资联合年检暂行办法 外经贸部、国家外汇管理局
外经贸部、国家外汇管理局
令〔2002〕第 32号

2002－10－31

2 中央企业境外投资监督管理暂行办法 国资委 国资委第 28号令 2012－3－18

3 中央企业境外投资监督管理办法 国资委 国资委令第 35号 2017－1－7

4
关于做好“对外投资”监管方式海关申报
的通知

商务部 商办合函〔2017〕422号 2017－10－25
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5
对外投资合作“双随机一公开”监管工作
细则 ( 试行)

商务部 商办合函〔2017〕426号 2017－10－26

6 企业投资项目事中事后监管办法 国家发改委 发改委令 2018第 14号 2018－1－4

资料来源: 由各单位官方网站发布的政策搜集整理。

5. 其他规范化管理政策
除以上几类管理政策，我国对境外投资企业的员工管理、文化建设、社会责任、竞争原则和信用体系等

也做了规范化的管理，相关政策列在表 4中。这些规范化的管理政策，对于提高我国企业境外投资效率，塑
造中国企业良好的国际形象都起到重要作用。

表 4 中国对外直接投资其他规范化管理政策一览

序号 文件名称 发布单位 发布文号 发布日期

1 境外中资企业 ( 机构) 员工管理指引
商务部、外交部、国资委、全
国工商联

商合发〔2011〕64号 2011－3－14

2 中国境外企业文化建设若干意见
商务部、中央外宣办、外交
部、发展改革委、国资委、国
家预防腐败局、全国工商联

商政发〔2012〕104号 2012－4－9

3
关于印发《对外投资合作环境保护指南》
的通知

商务部、环境保护部 商合函〔2013〕74号 2013－2－18

4 规范对外投资合作领域竞争行为的规定 商务部 ——— 2013－3－18

5
关于进一步做好对外投资合作企业环境

保护工作的通知
商务部 商办合函〔2015〕129号 2015－4－13

6
关于加强对外经济合作领域信用体系建

设的指导意见

国家发改委、人民银行、商务
部和外交部等 28个部门

发改外资〔2017〕1893号 2017－10－31

7 民营企业境外投资经营行为规范
国家发改委、商务部、人民银
行、外交部、全国工商联

发改外资〔2017〕2050号 2017－12－6

资料来源: 由各单位官方网站发布的政策搜集整理。

6. 风险防范相关政策
企业境外投资和经营活动面临着自然、政治、经济和社会等各个方面的风险，因此我国各部门经过多年

的积累，正在逐步完善境外投资的风险防范体系。目前建立了比较有效的风险预警和应对机制，为我国对外
直接投资发展保驾护航。

表 5 中国对外直接投资风险防范相关政策一览

序号 文件名称 发布单位 发布文号 发布日期

1
关于建立境外投资重点项目风险保障机制

有关问题的通知
国家发改委 发改外资〔2005〕113号 2005－01－30

2
关于印发《境外中资企业机构和人员安全
管理规定》的通知

商务部、外交部、国家发改
委、公安部、国资委、安监
总局、全国工商联

商合发〔2010〕313号 2010－08－13

3
关于印发《对外投资合作境外安全风险预
警和信息通报制度》的通知

商务部 商合发〔2010〕348号 2010－08－26

4
关于加强中央企业国际化经营中

法律风险防范的指导意见
国资委 国资发法规〔2013〕237号 2013－10－25

资料来源: 由各单位官方网站发布的政策搜集整理。

7. 公共服务相关政策
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我国的对外直接投资公共服务政策平台也在不断优化。2002年，外经贸部、国家统计局联合制发 《对外
直接投资统计制度》，并在之后不断调整完善。2004年、2005年和 2007年先后发布的《对外投资国别产业导
向目录》，对企业投资起到积极引导作用。2006年，商务部建立《国别投资经营障碍报告制度》，通过搜集驻
外使馆和境外企业反馈的年度和不定期报告整理并发布，公布境外投资企业面临的主要问题和障碍，利于企

业合理规避投资风险。2009年开始编制《对外投资合作国别 ( 地区) 指南》，为对外投资东道国的情况提供
详细说明。2013年制定《对外投资合作环境保护指南》，旨在提高境外投资企业的环保意识，支持东道国的
可持续发展，推动中国企业良好形象的树立。2014年随着 “9 号令”的发布，国家发改委宣布启用全国境外
投资项目备案管理网络系统。2018年的《对外投资备案 ( 核准) 报告暂行办法》更进一步推动公共信息平台
的搭建。逐步优化的公共服务平台大大提高了企业对外投资的便利，为中国企业 “走出去”提供了有效
支持。
( 三) 国际投资协定的演变

中国签订的国际投资协定自由化程度有限，但正向自由化方向不断发展。通过整理和对比联合国贸易与
发展会议组织 ( UNCTAD) 和商务部的双边投资协定列表，截至 2016年底，中国已签订且在有效期内的双边
投资协定 ( BITs) 共 111项 ( 包括 《中日韩投资协定》 ) ，其他包含投资条款的协定 19 项。中国自 2001 年
加入世贸组织并开始实施 “走出去”战略，中国双边投资协定进入新的发展阶段，对促进和保护投资的力度
逐渐加强。然而在中国签订的 BITs中有 81项是在 2001 年底之前签署，超过 BITs 总量的 70%; 2001 年底之
前生效的 BITs共 69项，是 BITs总量的 62% ( 如图 5 所示) ，可以说中国签订的国际投资协定普遍存在版本
偏旧的问题，对投资的促进和保护并不充足。
但是近些年中国逐渐升级并签订新的国际投资协定，比如更新与德国的 BIT，新签订的如中国与加拿大

BIT、中日韩投资协定等，对投资实施较全面的准入后国民待遇、最惠国待遇，提高了透明度和投资自由化程
度。同时我国积极推进的中美和中欧 BIT谈判将施行更高标准的自由化水平。

图 5 中国双边投资协定的签订与生效情况
数据来源: 根据联合国贸易发展会议与商务部数据整理。

四、中国对外直接投资未来发展的主要思路

( 一) 进一步推进“走出去”战略发展
“走出去”战略的实施对中国对外直接投资发展起到了关键作用，未来我们应继续坚定地推进 “走出去”
战略，并从以下几个方面做出一些政策调整。一是要加强对境外投资区域和产业的指导，积极引导对外投资
理性发展。二是推动我国中西部地区对外投资发展，促进我国各区域对外投资向平衡化方向递进。三是协调
各部门分工合作以尽快落实对外投资管理新政，我国相关部门提出了一些创新的、切实可行的对外投资管理
政策，应尽快推进新政在全国范围的落实，推动对外投资便利化发展，规范企业境外投资经营，健全风险评

估、突发事件应急机制以及公共服务平台。四是进一步规范和指导对海外并购企业的财税和金融支持，鼓励
中小企业“走出去”，中小企业将是未来中国对外投资可持续发展的中坚力量。
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( 二) 扩大并加深与“一带一路”沿线国家的对外投资合作
我国与“一带一路”沿线国家对外投资合作仍具有极大的发展潜力，进一步推动 “一带一路”建设是中

国对外直接投资未来发展的重要方向。我们应继积极采取以下措施，与更多沿线国家开展更为广泛和深层次
的合作。第一，结合不同沿线国家的发展战略、资源禀赋和产业特色制定差异化的投资合作策略。有助于指
导企业实施更具针对性的对外直接投资，也更容易获得东道国对投资项目的支持，有利于我国国际产能合作

和能源合作的进一步开展。第二，提高对沿线国家的投资便利化水平。积极推动与 “一带一路”沿线国家签
署更高标准的双边或多边投资协定，基于互惠条款，争取沿线国家逐渐简化利用中国投资的审批程序、减少
对利用中国投资的限制、提高对中国投资的保护力度，全面促进各领域的投资合作。第三，积极推动我国各
地区、各级政府和各类企业参与 “一带一路”沿线投资。结合地区发展特色和产业优势给予各级政府和各类
企业差异化的投资支持，不仅要进一步推动国有企业对沿线国家的投资，更要提高民营企业参与沿线国家投

资的积极性。第四，在沿线国家增设各类境外合作园区，包括国际产能合作区、经贸合作园区、工业园区、
科技园区及农业园区等。
( 三) 提升在国际规则制定中的影响力和话语权

中国对外投资发展四十年来，基本是国际规则的追随者，近年来逐渐开始发挥主动性，为了实现中国对

外直接投资的长足发展，中国必须提升在国际规则制定中的影响力。为此，要积极参加全球治理，发挥在全
球投资规则体系中的引领作用。一方面要继续在多边体制中积极推行投资便利化，推动 《二十国集团全球投
资指导原则》在各国投资政策中的落实，推进世贸组织中 “投资便利化之友”关系的进一步发展。另一方
面，综合区域特征和中国对外投资发展情况，努力推动实行更高标准的区域和双边投资协定。目前国际上多
边体制谈判推行缓慢，双边和区域投资谈判成为发展的新动力，我国不仅要加速中美中欧 BIT 谈判，积极参
与高标准的国际投资协定; 也要在下一步国际投资协定谈判中，推动已签订的双边或区域国际投资协定的版

本修订和升级，将重点倾向提升东道国利用中国外资的开放和保护程度。
( 四) 加快推进中国技术、标准、服务和品牌走出去，构建中国企业主导的国际生产经营网络
中国技术、标准、服务和品牌走出去是相较于资本输出更为高层次的对外输出，无论对企业还是对国家

竞争力的提升都很必要。通过更高层次的对外输出实现国际影响力的提升，到最后构建中国企业主导的国际
生产经营网络，是中国对外直接投资取得长久发展的必经之路。对于加快中国技术、标准、服务和品牌走出
去，有以下几点建议。第一，加快推动中国标准对接国际标准。我国标准管理体系较为复杂，编制机构和方
式往往很难统一，容易出现在境外适用性不足的情况，因此应积极推动中国标准制定程序向国际标准接轨，

为中国标准“走出去”奠定良好基础。第二，通过外贸出口、对外投资合作以及境外工程承包等途径推动技
术标准国际化进程，以发展中国家市场作为突破口，通输出中国竞争优势较强的产业，特别是工业生产、高
铁和核电等带着“中国创造”品牌的产业标准与技术，由此树立中国标准和技术的国际形象，让中国标准和
技术逐渐被国际认可、接受和使用。第三，借助“一带一路”建设发展平台，通过推进在沿线国家的基础设
施建设和产能合作，优化技术、标准的对接工作，积极推动中国技术、标准、服务和品牌的走出去。第四，
将中国标准话题纳入到区域性经济谈判当中，推动与主要经贸伙伴国之间的标准互认，强化中国标准的国际

化。第五，推动实施国际化品牌战略，品牌往往是技术、标准和服务的集中体现与载体，推动企业品牌价值
和国际影响力的提升，是加速构建中国企业主导的价值链和产业链的重要方式。
( 五) 履行大国责任

要协调经济目标与非经济目标，在对外合作机制中努力承担大国责任。合作共赢是我国对外投资发展的
核心原则，世界大国的角色更是要求我们深入考虑东道国的发展和需求，因此在对外投资合作的过程中，我

们不能只顾短期经济利益，更要结合东道国的长远发展。通过我国的对外投资为东道国做出贡献，对外投资
合作才能取得长足发展。未来我们应充分发挥我国产业优势推动东道国经济转型发展、改善东道国基础设施
条件、促进当地就业和税收、转让成熟技术和管理经验、培育并输送人才以及敦促企业履行社会责任等等。
在多边和区域对外投资合作机制中，协调推动我国经济发展和担当大国责任双重目标的实现，是我国对外投
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资可持续发展、也是我国和平崛起的大前提之一。
( 六) 积极应对数字经济的发展

随着互联网技术的发展和普及，数字经济逐渐成为跨国投资新的热点。数字经济以 “轻资产、高销售”
的海外特征，影响对外投资的动因和模式，逐步改变着对外直接投资的格局。虽然数字跨国企业在发展中国
家中仍处于起步状态，但我国的数字经济发展正迎头追赶，根据麦肯锡数据，我国与美国数字化程度的差距

已经从 2013 年的 4. 9 倍缩小至 2016 年的 3. 7 倍。因此在推动中国对外投资未来发展过程中，我们必须充分
认识数字经济带来的机遇和挑战。利用中国的市场优势，借鉴发达国家经验，综合 UNCTAD 提供的政策框架
指导，适当调整投资政策以适应数字经济发展需求，建立监管机制合理防范数字经济发展风险，并在未来国

际投资谈判当中，在互惠发展的基础上制定符合数字经济发展需要的对外直接投资条款。为我国数字型公司
发展和投资营造更好的国内国际环境，鼓励我国数字型跨国公司的成长。
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It’s necessary for founders to discuss which factors affect the result of crowdfunding. In order to analyze the factors
from two perspectives，including time-varying variables that contain investor behavior and non-time-varying variables
which transmit quality signals，we collected the data from Taobao crowdfunding platform and choose the change of per-
cent of goal funded every day to be the dependent variable． The analysis reveals that the funding process can divided into
two stages． At the first stage，it shows the herding effect，the increase of funders accelerated the crowdfunding． As the
investors increasing，the bystander effect turns out that slow down the grow th of funding． We also found that goal，du-
ration and reward categories as quality signals significantly affect the change of achievement ratio ． The shorter duration，
the more reward categories and getting recommend by platform will result in the quicker grow th of achievement ratio，
and somehow increase the chance of success． And a project w ith a too big or a too small goal w ill not help attained the
goal of project．

Ｒeview and Prospect of China’s Outward Foreign Direct Investment on the 40th Anniversary of Ｒeform and
Opening Up

Guo Ling-wei Lu Jin-yong Guo Si-wen ( 111)
Over the past 40 years of reform and opening up，China’s outward foreign direct investment ( OFDI) has made

remarkable achievements． By review ing and summarizing the development of China’s OFDI，its influence on the de-
velopment of Chinese economy and world economy，as well as the evolution of China’s OFDI management system，
idea and direction for the future development of China’s OFDI has been proposed． China should further promote the
development of the strategy of“going out”，expand and deepen the cooperation w ith countries along the“Belt and
Ｒoad”area，improve China’s international influence，accelerate the going out of Chinese technology，standard，serv-
ice and brand，implement the big country responsibilities，and actively respond to the development of digital economy．

The Experimental Mechanism of Financial Science and Technology Innovation in Taiwan
Qi Meng Xu Gang ( 137)

In order to encourage the financial services industry to apply innovative science and technology ，strengthen the
practicability and accessibility of finance，Taiwan has complied w ith the development trend of financial science and tech-
nology and established the experimental mechanism of financial science and technology innovation． Based on the experi-
mental mechanism of financial science and technology innovation in Taiwan，this paper analyzes the background，insti-
tutional characteristics and main contents of financial science and technology innovation in Taiwan，and puts forward
some experiences and suggestions that can be used for reference by mainland China in the light of the current situation of
the development of mainland financial science and technology．

Taiwan’s Investment in Vietnam and Its Influence on the“New Southbound Policy”
Lin Zhong-wei ( 143)

Since the doi moi in 1986，Vietnam，by virtue of its own advantages，has become one of the most important des-
tinations for Taiwan’s investment． FDI from Taiwan has played a pivotal role in Vietnam’s economic and social de-
velopment，and the Vietnamese market has also provided an important opportunity for the survival and development of
enterprises from the island． However，due to the constraints of objective factors，as well as weakness of their outwards
FDI patterns，Taiwan’s investment in Vietnam also encountered challenges． To tackle these challenges is crucial to the
success of the“New Southbound Policy”．
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