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在引进外资中，直接投资和购买证券投资是两种

不同的方式。这两种方式的外资引进，都由外国投资

人分担商业风险，引进的资金也不属于外债，因而对

发展中国家比较有利。近年来，由于一些国家的私人

银行对发展中国家的贷款锐减，实际 利率升高，相比

之下，上述两种投资方式就更有吸引力。

直接投资

直接投资与商业贷款不同。直接投资以具体项目

为投资对象，并且有技术和经营管理知识随同资金输

入，有利于生产力的提高，是投资接受国的一种重要

资金来源。商业贷款的使 用则不受具体项目的限制，

可以与其他方式的投资互为补充。如美国的母公司提

供给其拉丁美洲的子公司的直接投资一般只占60% ，

其余部分往往借自商业银行和贸易信贷。

直接投资的投资者，目前主要是为数不多的大跨

国公司（其中380家大跨国公司1980年的国 外销售额

达到10，000亿美元）。对这些外国投资者来说，最有

吸引力的是那些具有某种天然资源（如石油）或其他

有利的投资条件的国家或地区。他们对制造业或服务

业的投资，往往是因为某种产品在国外生产或加工，

可以利用当地的廉价劳动力或有利的税收条件，能够

在竞争中保持优势。在出口市场竞争加剧或进口国家

加强进口限制时，在产品销售国直接投资生产，就有

利于产品销售；在进口竞争加剧时，生产厂 商为了降

低成本，也会采取向国外直接投资的办法。

直接投资一般都要寻求有利的投资环境，以求获

得最大的利润，因此得到直接投资的国家 就 非 常集

中。全世界大约有四分之三的 直 接 投 资流向发达国

家，流向发展中国家的投资也大都集中在拉美和亚洲

的中等收入国家.在拉丁美洲，巴西和墨西哥是直接

投资的主要集中地；在亚洲则以 香港、马来西亚、菲

律宾和新加坡为主要投资接受国（地区），其中新加

坡一国就得到外国在亚洲直接投资的一半。低收入国

家，由于国内市场小，缺乏熟练劳动力以及倾向于公有

的工业化政策等，致使接受的直接投资不多。（附表）

1965—1981年直接投资流向情况

资料来源：美国商务部《 国际直接投资》 1984年 8 月出版

流向发展中国家的直接投资，1967—1982年，名

义上每年都增加10% ，实际上并无增加，相当部分的

直接投资是现有投资所得利润的再投资。这种再投资

大约为全部直接投资的一半.在整个七十年代，私人

银行向发展中国家贷款增加很快，相比之下，直接投

资在全部净资金流入中所占比例则不断降低，从1970

年的20%降到1980年的13% 。
七十年代直接投资增加不多，主要原因是：
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一、1973年，第一次石油提价以后，世界资金积

蓄流向石油输出国家。由于一些国家缺乏投资经验和

技能，加之工业基 础薄弱，他们的资金主要是存入工

业国家的银行，或是购买证券，所以直接投资不多。

二、七十年代，商业银行向发展中国 家 大 量 贷

款，限制了直接投资的进行。

三、有些国家对直接投资在经济 发展中的作用持

怀疑态度，担心跨国公司利用转 移价格、特许权、利息

支付和管理费等方式逃避外汇管理和当地税收规定。

四、从投资者方面来说，由于一些发展中国家的

投资环境中有种种于己不利的条件，所以 也对进行直

接投资持谨慎态度。

近年来，由于私人银行对发展中国家 贷款的大幅

度减少，利率升高，促进直接投资就成为势所必然。

然而，要促进直接投资的 实现，首先是接受国应改进

投资环境，有一个稳定的政治和经济局面 以及稳定的

财政和外汇政策。这是因为，接受国采取什么样的发

展战略，天然资源是否丰富，市场机制是否合 理，各

个经济部门的政策如何，有关 直接投资的各种服务和

基础设施情况如何，有哪些针对直接投资的鼓励和限

制措施（如经营范围，参与投资比例，利 润 汇 出 规

定，产品出口或内销要求等），都会直接或间接地影

响直接投资。二是工业国家应改进投 资政策。工业国

家的经济政策对其向发展中国 家直接投资的规模起着

决定的作用。有些国家为了鼓励向国外直接投资，采

取了各种政策，如提供低息信 贷，提供投资机会的信

息，征税优惠，设立投资争端调解机构，提供投资保

证等等。另外，工业国家的贸易政策也影响其对外直

接投资。如有的国家，对本国产品采取保护主义政策，

鼓励外来资金来本国投资等，就会对向外 直接投资产

生不利影响。而有些工业国家（如美国），因放宽贸

易限制引起进口竞争，就会促使本国公 司到发展中国

家（如亚洲）投资建厂，以降 低成本，生产向本国出

口的产品。三是直接投资还有赖于投资保护及担保。

它包括国与国之间的双边投资保护协定，国 家的投资

担保机构，私人设立的政治风险投资担保公司，以及

国际投资担保机构等。世界银行创议，并已 得到不少

国家赞同的“多边投资担保机构”（M IG A）就 拟在

今年年会讨论成立。

购买证券投资

一国的投资者在另一国的证券市场上购买证券进

行投资，就叫做购买证券投资。这种投资方式，是随着

大公司的发展和证券市场兴起才逐渐流行的，但在发

展中国家目前还不是大宗资金的来源。这主要是因为

发展中国家的证券市场还不很 发达，同时也由于发展

中国家对这种投资方式还有怀疑，而对外国投资者购

买证券进行种种限制。其实，这种投资方式有其独特

的好处， 不会产生公司企业被外国控制的问题，也有

助于加强本国的金融活动。
目前，美国和欧洲的投资者购买外国证券进行投

资，绝大多数限于主要工业国家，在发展中国家中则

集中于金融体系较强的国家，如新加坡。近年来，在

印度、南朝鲜、墨西哥也开始兴起。总的 看 来，这种

投资方式在发展中国家不会发展 很快。

山西省小化肥行业

实现厂厂盈利

1984年，山西省小化肥行业以 改革为动力，大力

发展生产，提高经济效益， 取得了产值、产量、利润

三同步增长的好成绩，实现了全省全行业厂厂盈利。

他们的经验主要是：

一、抓改革，完善企业内部经济责任制。晋东南

地区巴公化肥厂在企业内部实行了层层承包的经济责

任制，解决了职工吃企业大锅饭的问 题，调动了职工

的积极性，使企业有了活力。1984年完成产值比1983年

增长18.4 % ，实现利润增长58.8% ，人均利润达3，051

元。

二、抓节能，煤电消耗不断下降。为了尽快改变

锅炉型号落后，热效率低，能耗高的落后状态，1984

年全省安排小化肥节能项目28项，投资849万元。从已

投产的项目来看，效果比较明显。如五台化肥厂将落

后的常压碳化工艺改为比较先进的加压碳化工艺后，

电耗明显下降。与此同时，这个厂的吨氨两煤消耗由

2，067公斤降为 1，851公斤，全年可节约标 准 煤1，100

吨，价值约10万元。
三、抓销售，平衡产销。如忻州地区在组织化肥

销售的经营活动中，通过信息反馈、市场调查和销售

预测，及时对经营方针、市场选择、销售方式、销 售

价格以及销售服务等做出决策，掌握销售主动权，搞

活了经营，创造了化肥产量、销售和利润三个历史最

好水平。全省小化肥省内销量比上年增 长47.8% ，省

内市场的扩大，为小化肥的增产 创造了条件。

（山西省财政厅）
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