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研究简报 全球与央行

UNCTAD：新冠疫情将导致全球 FDI 下降 5%-15%

近日，联合国贸发会议（UNCTAD）发布了 3 月全球投资趋势监测。在本期监测中，

UNCTAD 强调了新冠疫情的爆发将对全球外国直接投资（FDI）流量产生负面影响。

 根据新冠疫情发展的不同假设，新冠疫情将导致全球 FDI 下降 5%-15%。

 新冠疫情对 FDI 的影响集中于受疫情影响最严重的国家，但负面需求冲击和供应链

中断将影响其他国家投资前景。

 UNCTAD评出的100家最大跨国公司中有超过三分之二公告了新冠疫情对其业务的

影响。很多公司已开始推迟在受疫情影响地区的资本支出，其中 41 家公司发布了盈

利预警，这将影响 FDI 的资金来源。

 受新冠疫情影响，最大的 5000 家跨国公司平均将 2020 年的利润预期下调了 9%。

受冲击最大的行业包括汽车（-44%）、航空（-42%）、能源和基础材料（-13%）。

发展中经济体跨国公司预期比发达经济体跨国公司面临更大的利润下跌风险，前者

利润预期平均下调了 16%。
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图 1：两种情景下 2020-2021 年全球 FDI 所受影响的预测

来源：UNCTAD

图 2：跨国公司利润损失及利润再投资的相关性

来源：UNCTAD

01新冠疫情如何影响 FDI

新冠疫情对经济的影响是不均衡的。需求

冲击的负面影响将集中在受疫情影响最严重

的经济体，而生产停滞和供应链中断将更多影

响那些与全球价值链中心（中国、韩国、日本

及东南亚经济体）更为紧密的经济体。投资受

新冠疫情影响的经济体更为集中，那些为控制

病毒传播采取最严格措施的国家受到的影响

最大。

新冠疫情的爆发将使跨国公司及其国外

附属公司延迟资本支出，工厂被关闭或产能利

用率较低将使这些公司暂停新的实物资产投

资、推迟扩张。

已经启动的新项目的投资可能会被推迟，

并购交易也将下降。跨境并购交易往往反映并

购主体对并购目的地市场长期的战略，数据显
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示 2 月份跨境并购规模降到了 100 亿美元以

下，通常月度跨境并购规模在 400 亿到 500

亿美元之间。

FDI主要受“寻求市场”、“提升效率”

和“寻找资源”三类诉求推动，新冠疫情对于

这三类投资都将产生影响。在全球范围内，受

需求减少的冲击，寻求市场的 FDI 和采掘业

（寻找资源）的 FDI项目将会被推迟。目前，

中国受到的需求冲击最严重，比如，2月日本

丰田汽车公司称其在中国的销售额下降了

70%。在中国以外，需求减少的影响也已显现，

尤其是面向消费者的行业，如旅行和旅游业、

零售和批发业，以及其他可选消费品行业。

为整合全球价值链进行的生产设施投资

是“提升效率”投资中的一种，新冠疫情对此

类投资的负面影响将首先出现在中国和东南

亚，而后负面影响将通过全球价值链的联系快

速传播到其他地区。为中国出口提供中间品和

服务的经济体，以及依赖中国中间品和服务的

经济体都将受影响。

02跨国公司盈利和利润再投资下降

跨国公司推迟资本支出是全球 FDI 下降

的主要原因。由于跨国公司及其海外附属子公

司利用利润进行再投资是 FDI 资金来源的组

成部分，受新冠疫情影响较为严重的经济体所

吸引的 FDI 中，有 40%来自于跨国公司的利

润再投资，盈利下降也会间接影响未来 FDI

规模。

UNCTAD评出的 2019年全球 100家最大

跨国公司中，有 69家公司公告了新冠疫情对

业务的影响。41 家发布了盈利预警或风险上

升提示，其中 10家预测销售额下降，12家预

测受到生产或供应链中断的影响，19家预测

上述两方面影响都存在。

从行业看，汽车行业跨国公司受影响最

大，影响主要来自于生产或供应链中断，与之

类似的是电子元件和设备行业。绝大多数采

掘、基础材料和化工业的跨国公司，以及其他

消费品公司主要受到需求下降的影响。

从更大的样本来看，在过去一个月内，全

球5000大跨国公司将2020年的利润预期平均

下调了 9%。2月 1日至 3月 5日，全球 5000

大上市跨国公司（以营业收入排名）中绝大多

数调整了利润预期。预期利润下降的公司主要

集中在能源、基础材料和可选消费品行业；汽

车业、旅行和旅游业受冲击最大，这些行业的

公司是重要的资本支出者。

值得注意的是，目前跨国企业的利润预期

调整似乎有些保守。目前汽车行业中利润预期

下调最多的是东南亚的零部件生产商，发达经

济体的主要汽车生产商还未表示受到影响，随

着疫情负面影响扩大，企业利润预期下调的范

围和程度都可能增加。

表 1：最大 5000家跨国企业利润调整和资本支出情况（按行业）
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来源：UNCTAD

表 2：最大 5000家跨国企业利润调整和利润再投资占 FDI比例情况（按地区）

来源：UNCTAD

03疫情将导致全球 FDI下降 5%-15%

在《2019年世界投资报告》和 2020年 1

月的全球投资趋势监测中，UNCTAD曾预测

2020-2021年全球 FDI 流入将增长 5%，整体

趋势平稳。

基于新冠疫情全球传播的两种情景假设，

UNCTAD预测新冠疫情将导致全球GDP下降

0.5到 1.5个百分点，2020年全球 FDI将因此

下降 5%-15%（在原有预测基础上）。影响很

大程度上是由于整体需求下降导致的投资推
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迟，对于全球价值链相关贸易依赖越大的经济

体受到的影响也会越大，跨国企业对于供应链

更有弹性的需求可能会加速现有全球价值链

脱钩（the loosening of GVC ties）的趋势。


