
2024年中國外商投資暴跌，是經濟不景氣，或轉

型必然？｜Whatsnew

有人認為這是中國經濟轉型的自然結果；更多人則強調地緣政治變化和中國自身結構性問題下的經

濟不景氣。
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新聞採編需要資源投入，你正在閱讀的即時新聞能夠免費開放給公眾，全因有會員訂閱支

持。你可以選擇月付暢讀，也可以訂閱端x華爾街日報雙會籍；如果你是學生、教師，更可以

享受優惠。邀請你成為端傳媒會員，選擇適合你的訂閱方案，支持我們繼續推出優秀報導。

2025年1月，中華人民共和國商務部公布了2024年的中國大陸吸收外資數據。數據顯示，2024年實

際使用外資金額為8262.5億元人民幣，同比下降27.1%。這是歷年來的最大降幅。

根據先前數據，中國大陸在2022年實際使用外資達12326.8億人民幣，2023年有所下降，減為

11339.1億人民幣。但在此基礎上，2024年的下降可以用「斷崖式」形容，引起外界關注。

外資投資規模的快速下降，在官方、民間，境內外解讀中出現了不同解釋。一些分析認為美元強勢

是主要原因；一些分析認為這是中國經濟轉型的自然結果；一些分析則強調地緣政治變化和中國自

身結構性問題下的經濟不景氣。

美元走強曾經在2023年引起全球資本向美國迴流。因而一部分中國國內分析認為這一趨勢在2024

年持續。《第一財經》2024年9月的報導引述中國世界貿易組織研究會會長、商務部前國際貿易談

判副代表崇泉的觀點，指「中國吸引外資規模有所下降和全球資金投資下降是同步的」。

報導中指出，發展中經濟體外商直接投資減少，是因為「這幾年美國國內通脹比較高，美聯儲被迫

把利息維持在較高位⋯⋯很多跨國企業⋯⋯更多地把利潤匯回到本國，放入美元的總資產類別

裏。」

不過，在2024年，多個新興市場仍然取得了較佳的外商投資增長，或跌幅不大。如印度尼西亞

2024年外商直接投資達到553.3億美元，年增長21%；越南亦宣布2024年外商投資錄得小幅增長。

相比之下，中國的外商投資減少，就更為凸顯。

另有一些聲音認為中國自身的經濟轉型使得外國投資減少，是結構轉型的某種必然。
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中國國內智庫背景的國際關係學者張誠信在2024年9月投書《南華早報》，指中國吸引外商直接投

資下降是中外科技發展變化的必然結果。他在文中稱，過去十年間，中國製造業尤其是中高端製造

業不斷發展，在全球市場中佔據最大比例的產業數量越來越多，如手機、汽車、電腦等行業，「越

來越多的外資企業發現在中國很難獲利」，從而外商直接投資一方面降低，另一方面轉向仍有競爭

力和需求的領域，如商用客機、半導體製造設備等。

不過這類觀點遭到部分分析人士的質疑。如全球貿易諮詢機構韓禮士基金會（Hinrich

Foundation）的高級研究員帕特森（Stewart Paterson）在2024年初曾分析認為，不能簡單認為

中國在許多領域開始佔據全球主導地位，就認為中國可以不需要外資的存在或認為外商投資減少

「不重要」。他指外資在中國經濟中具有重要的結構性作用，其效率比本土企業更高，並且也是中

國經濟和全球連結的紐帶，同時也牽扯著中國企業海外投資等供應鏈。他指外資撤離，一開始可能

體感有限，但如果外資撤離的速度加快，中國面對的「脫離國外供應鏈成長的風險」將有可能加速

出現。

更多分析則指出，外商撤資、國內經濟不景氣、地緣政治風險和中國吸引外資的政策變化，促成了

中國外商投資的大幅下滑。

彭博社2024年夏天的報導指，2024年第二季度，中國國際收支中的直接投資負債下降了近150億美

元，意味著資金出現淨流出。2024年全年是否也是呈現淨流出的趨勢，則暫截至本報導發稿時未有

見諸媒體報導。

北京航空大學金融學教授譚小芬在一篇分析中提到，外資流入中國的重要原因曾經是中國廉價的勞

動力成本和優惠的稅收政策。但隨着人口結構變化與經濟發展，中國的勞動力和稅收等方面「比較

優勢逐漸消失，對外資的吸引力有所下降」，此外「全球產業鏈加速調整與重構，從效率優先轉向

注重安全和韌性」，各國紛紛「縮短和內收供應鏈」，也促進了這一趨勢的演進。

中歐國際工商學院經濟學與金融學教授盛松成則分析認為，傳統上進入中國的外資有不少比例流向

房地產和金融業，但在中國政府提出「房住不炒」（「房子是用來住的，不是用來炒的」）政策

後，地產市場和金融市場都面臨不景氣局面，「外資對房地產和金融業的投入大幅度減少」。

盛松成還指近年來外資投資科學研究和技術服務領域的佔比提高，不過「受到地緣政治因素影響，

外商投資中國高技術產業面臨一定的阻力。為了規避風險，即使經濟上合算，外商也可能會選擇改

變對華投資策略。」

或是因為感受到了壓力，中國政府在2024年也加速推出了一系列鼓勵外商投資的政策。包括商務部

發布《外商投資准入特別管理措施（負面清單）（2024年版）》，全面取消製造業領域外資准入限

制措施，及在外商獨資醫院領域擴大開放試點等。但相關政策是否能取得成效，有待觀察2025年的

相關數據走向。
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