
 2024·OCT. 商学院 | 21

商学院BMR 

劳动密集型产业投资渐退 价值投资凸显
——2024外商投资中国五大趋势
外资企业之所以加大力度在中国投资，最重要的是看好中国的经济前景，这是最为核心的关键点。
文｜余淼杰

商学院BMR 

余淼杰

系辽宁大学校长、

国际经济学会会士

引进外资在制度性方面给中国带来了改革和提升，具体体现在国际规

则、国内规制、行业标准和企业管理上。

在全球经济格局中，中国市场持续展现出其独特

的吸引力。尽管最近几年，全球部分外资出现“撤离

潮”，但这一现象并非全然消极，关键在于，我们该

如何看待这一变化，并从中寻找新的合作契机。

外资在华投资的变化，反映出中国经济正在进入

一个更为成熟的发展阶段，其中外资的角色和影响也

在发生着微妙的转变。针对外商对华投资的现状和趋

势，我有以下五点判断和思考：

判断一：附加值低的劳动密集型产业外资退

出中国是大势所趋

以服装鞋帽加工制造为代表的劳动密集型产业，

其成本构成中最重要的部分即劳动力成本，在该类产

业的投入中，人工投入的成本相较于其他中间品成本

和资本成本要高出许多。这类产业，现在及未来，外

资会逐渐从中国转移出去，其原因在于，中国的劳动

成本在持续上涨。尽管中国在衣服、鞋帽等产业的生

产率相较于其他发展中国家，如越南、孟加拉国等国

家要高出 2 到 3 倍，但中国的人工成本却比这些国家

高出不止 2 到 3 倍，甚至达到了四五倍，有的高达 10

倍左右（特别是与非洲的埃塞俄比亚相比）。这样的

态势意味着中国的产品在市场上已经失去了比较优势。

事实上，附加值低的劳动密集型产业比较优势主

要取决于两大因素：一是生产率，二是成本。以前，

中国的劳动密集型产品如衣服、鞋帽等具有比较优势，

是因为中国的生产率与欧美发达国家相差无几甚至更

高一些，而人工成本却远低于其他国家。

与美国相比，在美国生产一双鞋比如需要 1 个小

时，而中国则需要 2 个小时，即中国的生产水平只是

美国的一半。但美国的劳动力成本可能是 4000 美元

/ 月，而中国只有 700 美元 / 月，这意味着中国的成

本只有美国的大约四分之一。因此，中国具有比较优

势；但现在情况仍然如此，而其他发展中国家，特别

与越南相比，情况就不同了。

再比如，东莞制造业人工成本约 4200 元 / 月，

而埃塞俄比亚不到 300 元 / 月，人工成本仅是中国的

1/14。劳动生产率方面，中国是埃塞俄比亚的 2 倍，

即中国用 2 小时完成的工作，埃塞俄比亚需要 4 个小

时。这样的对比显示出，埃塞俄比亚的产品在相对意

义上更为有效益，这就是比较优势。

资本具有逐利性，劳动密集型产品在中国失去比

较优势后，相关企业将不再适合外资在华投资，或者
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外资也不会继续投资中国的劳动密集型产业。外资也不会继续投资中国的劳动密集型产业。

判断二：资本密集型产业外资会继续留在中国

对于资本密集型产业而言，情况与劳动密集型对于资本密集型产业而言，情况与劳动密集型

产业截然相反。产业截然相反。

资本密集型产业通常指在其生产过程中，劳动资本密集型产业通常指在其生产过程中，劳动

力、知识的构成水平较低，资本的有机构成水平较力、知识的构成水平较低，资本的有机构成水平较

高，产品物化劳动所占比重较大的产业。例如，交高，产品物化劳动所占比重较大的产业。例如，交

通、钢铁、机械、石油化学等基础工业和重化工业通、钢铁、机械、石油化学等基础工业和重化工业

都是典型的资本密集型产业。在资本密集型产业中，都是典型的资本密集型产业。在资本密集型产业中，

最重要的投入并非人力成本，而在于是否具备全产最重要的投入并非人力成本，而在于是否具备全产

业链的配套能力。这一点，恰好是中国产业的比较业链的配套能力。这一点，恰好是中国产业的比较

优势所在。优势所在。

目前，我国拥有 41 个工业大类、207 个中类、目前，我国拥有 41 个工业大类、207 个中类、

666 个小类，是全世界唯一拥有联合国产业分类中666 个小类，是全世界唯一拥有联合国产业分类中

全部工业门类的国家。全部工业门类的国家。

从这一角度来看，暂且不论外资是否愿意投资，从这一角度来看，暂且不论外资是否愿意投资，

至少中国的资本密集型产业是不需要转移出去的。至少中国的资本密集型产业是不需要转移出去的。

而对于还处在“观望”状态的外资企业，相对于发而对于还处在“观望”状态的外资企业，相对于发

展中国家甚至某些发达国家而言，我国的资本密集展中国家甚至某些发达国家而言，我国的资本密集

型产业具有明显的比较优势，完备的工业体系已经型产业具有明显的比较优势，完备的工业体系已经

成为一个强有力的吸引要素。成为一个强有力的吸引要素。

判断三：国际游资投资海外时将首选中国

要判断外资是否会投资中国，以及会选择投资要判断外资是否会投资中国，以及会选择投资

哪种产业，首先我们需要明确的是，外资即流动资哪种产业，首先我们需要明确的是，外资即流动资

本或国际游资，在其他地方是否能获得比中国更高、本或国际游资，在其他地方是否能获得比中国更高、

更稳定的长期收益？更稳定的长期收益？

答案很明显。从客观事实来看，中国已经成为答案很明显。从客观事实来看，中国已经成为

全球投资回报率最高的国家之一。尽管中国的经济全球投资回报率最高的国家之一。尽管中国的经济

增速有所放缓，但仍然保持在较高的水平（大约在增速有所放缓，但仍然保持在较高的水平（大约在

5% 左右）。同时加入世界贸易组织以来，中国对世5% 左右）。同时加入世界贸易组织以来，中国对世

界经济增长的平均贡献率约 30%，是拉动世界经济界经济增长的平均贡献率约 30%，是拉动世界经济

复苏和增长的重要引擎。复苏和增长的重要引擎。

因此，对于国际投资者而言，中国是投资回报的最因此，对于国际投资者而言，中国是投资回报的最

佳选择。这主要得益于三点：首先，中国拥有稳定的经佳选择。这主要得益于三点：首先，中国拥有稳定的经

济增长率；其次，中国正在逐步形成国内统一大市场，济增长率；其次，中国正在逐步形成国内统一大市场，

规模巨大；此外，中国还可以给外资企业提供稳定且安规模巨大；此外，中国还可以给外资企业提供稳定且安

全的投资环境，政治稳定也为投资者提供了保障。要同全的投资环境，政治稳定也为投资者提供了保障。要同

时聚齐这些优势在全球范围内都是难以找到的。时聚齐这些优势在全球范围内都是难以找到的。

判断四：外资倾向于在产业集聚区进行投资

外商投资中国依然是一个最佳、最值得的对外外商投资中国依然是一个最佳、最值得的对外

投资选择。同时，中国的产业集聚区为资本密集产投资选择。同时，中国的产业集聚区为资本密集产

业提供了良好的发展环境和机遇，使得外资企业更业提供了良好的发展环境和机遇，使得外资企业更

倾向于在产业集聚区进行投资。倾向于在产业集聚区进行投资。

据不完全统计，当前我国共有超 78000 个产业园据不完全统计，当前我国共有超 78000 个产业园

区，预计到 2025 年园区总供应量将突破 62 亿平方米。区，预计到 2025 年园区总供应量将突破 62 亿平方米。

比如苏州工业园区在外商对华直接投资、引进比如苏州工业园区在外商对华直接投资、引进

外资方面做得特别好。主要有几个鲜明的特点，其外资方面做得特别好。主要有几个鲜明的特点，其

中之一就是将 FDI（外商直接投资）与产业集聚紧中之一就是将 FDI（外商直接投资）与产业集聚紧

密联系在一起。江苏太仓吸引了诸多的德资企业，密联系在一起。江苏太仓吸引了诸多的德资企业，
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苏州吸引了新加坡企业，昆山则以日资企业为主，苏州吸引了新加坡企业，昆山则以日资企业为主，

每个区域都呈现出不同的产业特色。每个区域都呈现出不同的产业特色。

再来看东北地区，现在也在积极打造产业集聚再来看东北地区，现在也在积极打造产业集聚

区。沈阳目前正在构建 22 个产业集聚区，其中汽车区。沈阳目前正在构建 22 个产业集聚区，其中汽车

产业是主导产业之一。沈阳的汽车产业已经形成了产业是主导产业之一。沈阳的汽车产业已经形成了

完整的产业链，如宝马大东工厂、铁西工厂等带动完整的产业链，如宝马大东工厂、铁西工厂等带动

了整个汽车全产业链在中国的发展。了整个汽车全产业链在中国的发展。

判断五：外商投资会促进国内新质生产力的

形成

对于中国的产业链、供应链和价值链而言，外对于中国的产业链、供应链和价值链而言，外

商投资无疑有利于新质生产力的形成。新质生产力商投资无疑有利于新质生产力的形成。新质生产力

强调要素的创新型配置，这包括技术的革命性突破、强调要素的创新型配置，这包括技术的革命性突破、

产业的深度转型升级以及要素的创新性配置，其关产业的深度转型升级以及要素的创新性配置，其关

键在于创新。键在于创新。

创新需要巨大的资金投入，但并非每家企业都能承创新需要巨大的资金投入，但并非每家企业都能承

担得起。因此，资金的投入成为关键。虽然政府的投入担得起。因此，资金的投入成为关键。虽然政府的投入

固然重要，但在很多方面仍显不足。基于此，党的二十固然重要，但在很多方面仍显不足。基于此，党的二十

届三中全会特别强调，要引进社会资本，其中就包括外届三中全会特别强调，要引进社会资本，其中就包括外

资、耐心资本以及天使资金等，外资的引入有助于中国资、耐心资本以及天使资金等，外资的引入有助于中国

新质生产力的培育，并提升中国的高端制造能力。新质生产力的培育，并提升中国的高端制造能力。

中国加入 WTO 已经二十多年，引进外资最直中国加入 WTO 已经二十多年，引进外资最直

观的影响就是资本的增加。外资的引入为中国的发观的影响就是资本的增加。外资的引入为中国的发

展提供了资金支持。其次，外资的引入也带来了技展提供了资金支持。其次，外资的引入也带来了技

术的进步。引进外资不仅仅是资金的流入，还伴随术的进步。引进外资不仅仅是资金的流入，还伴随

着先进的管理理念和技术的引进。着先进的管理理念和技术的引进。

更深层次地看，引进外资还促进了中国的制度性更深层次地看，引进外资还促进了中国的制度性

开放。加入 WTO 后，中国必须遵守国际规则，同时，开放。加入 WTO 后，中国必须遵守国际规则，同时，

基于中国的特殊国情，我国也有自己的特殊要求和规基于中国的特殊国情，我国也有自己的特殊要求和规

制。在标准方面，如产业标准，必须保证产品质量符制。在标准方面，如产业标准，必须保证产品质量符

合国际标准。在管理方面，每个企业都有自己的管理合国际标准。在管理方面，每个企业都有自己的管理

标准，引进外资有助于提升这些标准。因此，引进外标准，引进外资有助于提升这些标准。因此，引进外

资在制度性方面给中国带来了改革和提升，具体体现资在制度性方面给中国带来了改革和提升，具体体现

在国际规则、国内规制、行业标准和企业管理上。在国际规则、国内规制、行业标准和企业管理上。

如今，越来越多的合资企业或外资企业开始主如今，越来越多的合资企业或外资企业开始主

动与中国本土的科技服务商合作。例如，宝马等企动与中国本土的科技服务商合作。例如，宝马等企

业加大在中国投资，反映了中国在引进外资方面的业加大在中国投资，反映了中国在引进外资方面的

积极态度，以及真正的市场准入和国民待遇。积极态度，以及真正的市场准入和国民待遇。

在研发方面，中国对国企、民企和外企一视同仁，在研发方面，中国对国企、民企和外企一视同仁，

提供政策补贴和鼓励。例如，宝马这类外商投资企提供政策补贴和鼓励。例如，宝马这类外商投资企

业，同样可以申请国内政府补贴及研发相关的税收业，同样可以申请国内政府补贴及研发相关的税收

减免等优惠资格，这是外资愿意加大对中国投资的减免等优惠资格，这是外资愿意加大对中国投资的

原因之一。过去，我们可能更多地是用市场换技术，原因之一。过去，我们可能更多地是用市场换技术，

但现在情况正在发生变化。中国的市场依然在扩大，但现在情况正在发生变化。中国的市场依然在扩大，

同时很多产业或产能已经走在世界前列。以美国为同时很多产业或产能已经走在世界前列。以美国为

代表的西方国家现在也开始学习我国的产业政策，代表的西方国家现在也开始学习我国的产业政策，

试图用类似的方式去扶持自己国内的企业。试图用类似的方式去扶持自己国内的企业。

总而言之，外资企业之所以加大力度在中国投总而言之，外资企业之所以加大力度在中国投

资，最重要的是看好中国的经济前景，这是最为核资，最重要的是看好中国的经济前景，这是最为核

心的关键点。心的关键点。 商

（作者余淼杰系辽宁大学校长、国际经济学会会

士；本刊记者哀佳采访整理）
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