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近年来，随着对外开放以及“一带一路”政策的推动，我国与东南亚地区的合作不断加

深。同时，东南亚地区凭借相对低廉的土地和劳动力成本、人口消费红利、宽松的政策环境

以及稳定的经济增长等多方面的优势，吸引外商投资。在国家政策鼓励叠加资产配置国际化

的趋势下，“下南洋”已然成为投资热潮。在此背景下，清科研究中心重磅推出《2020年东
南亚投资机遇研究报告》，从东南亚宏观投资环境、股权投资发展情况、高增长细分行业等

多方面，还原东南亚投资现状，剖析东南亚投资机遇与风险。 

 

  

l 政策：外资政策环境宽松，营商环境显著提升 

为引进外资，东南亚各国制定系列政策措施。例如，越南制定了《外国投资法》、《外国

投资法实施细则》和《进出口税法》等政策，给予投资地区的项目和特别鼓励投资的项目“4

年免交所得税及 4年后减半征收”的优惠；印尼修订负面清单，减税降费；马来为外商投资

提供直接和间接税收优惠；缅甸联邦法及商业税法废除仅由本地企业享受的，关于产品生产

及销售的 2.0%商业税率的优惠政策；柬埔寨、菲律宾等其他东南亚国家也从放宽投资范围、

加大外商投资持股比例、给予项目税收优惠以及政府补贴等方面制定相应法律法规，为外商

资本的顺利进入铺平道路。 

在政策引导下，东南亚国家营商环境综合评分上升，部分国家营商环境排名明显提高。

例如菲律宾，根据世界银行披露数据，菲律宾营商环境综合评分从 2019 年的 60.9 上升至

62.8，排名提升至 95名。此外，泰国、马来西亚、缅甸 2020年的营商环境排名也有所提高。 

 

图 1 东南亚营商环境分数与排名 

 

 

l 经济：经济发展迅速，市场潜力巨大 

东南亚经济总体量不大，人均 GDP 较低，但增速较快。根据 IMF 披露数据，2018 年

东南亚 11 国 GDP 总和为 2.9 万亿美元，不及中国 1/4。但实际 GDP 增速为 5%，比全球



平均 GDP增速高 1.4个百分点。其中，柬埔寨和越南的 GDP增速超过 7%，老挝、缅甸、
菲律宾超过 6%。与此同时，东南亚多数国家的支柱产业仍为传统制造业和服务业，以互联

网、信息技术为代表的现代产业发展处于“原始期”，市场发展潜力大。 
图 2 2018年东南亚各国 GDP、经济增速以及人均 GDP统计 

 
 

l 成本：生产要素成本低廉，制造业发展优势明显 

东南亚的生产成本明显低于世界平均水平。在人力成本方面，根据 IMF数据统计，2018

年东南亚 11国人均 GDP为 4,510.37美元，远低于世界人均 GDP 11,354.91美元，意味着

东南亚人力成本较低。在租赁成本方面，根据全球资料库网站（Numbeo）公布数据，在纳

入统计的 95个国家中，越南、印度尼西亚、柬埔寨和菲律宾的房价低于 75%的国家，低廉

的租赁成本是企业选址的重要因素。此外，东南亚国家为了吸引外商投资，设立多项法律法

规，对外资给予关税、所得税等优惠，企业成本进一步降低。在低成本的助推下，多家国际

企业进驻东南亚，带动地区经济全方位增长。 

 

l 人口：高人口基数以及年轻化人口结构为东南亚带来突出的人口红利 

在政治格局稳定、经济繁荣发展的环境下，东南亚人口持续增长。IMF数据显示，2018

年东南亚国家人口总数约为 6.5亿，约占世界总人口的 8.7%，年平均人口增速为 1.1%，基

本与世界人口增速持平。从人口结构来看，2019 年东南亚男女比例较为均衡，呈扩张型增

长趋势，且人口年龄中位数普遍小于 30岁，远低于美国和中国的 38.1岁和 37.4岁，适龄

劳动人口持续增长。人口红利优势不仅为东南亚提供充足的劳动力，还将带动东南亚消费市

场发展。 

从受教育程度分析，根据国际劳工组织（International Labour Organization）统计

数据，东南亚国家绝大多数人接受过基础教育，但高等教育背景人口占比不高。其中，新加



坡、菲律宾、马来西亚、文莱四个国家人民受教育程度较高。意味着，东南亚虽然劳动力充

足，但高端人才供给缺口或将成为行业发展阻碍。若机构倾向于投资技术门槛较高的行业，

可考虑新加坡、菲律宾、马来西亚、文莱四个国家。 

 

图 3 2018年世界各国人口总数排名 

 
图 4 2018年东南亚人口结构与中国人口结构对比 

 

图 5 2018年东南亚各国 15岁以上人口受教育程度统计 



 

 

 

l 技术：数字化进程加快，互联网经济快速发展 

谷歌、淡马锡和贝恩咨询 2019年联合发布报告《E-Conomy SEA 2019》，预测 2019年东

南亚互联网经济规模将同比增长 39%达到 1000亿美元，并将持续快速增长，2025年市场规

模有望达到 3000亿美元，其中，印度尼西亚和越南两个区域增速最快。东南亚互联网经济

快速增长主要得益于智能手机的普及以及互联网使用率的提高。值得注意的是，根据世界银

行统计数据，东南亚地区宽带接入率不高，大部分地区小于 10%。但互联网使用频率较高，

多数国家在 30%左右，部分国家超过 80%，意味着互联网红利多集中在移动端。 

图 6 2018年东南亚国家网络连接率与宽带使用率统计 



 

 

l 地理：比邻中国、交通便利，地缘优势明显 

东南亚分为中南半岛和马来群岛，其中，中南半岛与中国西南部接壤。地理缘由，东南

亚拥有众多华侨，语言、文化与中国非常相近。此外，东南亚地区交通便利，泛亚高铁已经

开始建设，可以通过海、路、空三种方式抵达，方便运输产品以及投资考察。距中国最远的

印度尼西亚，从广州直飞雅加达也仅需四个半小时。在地理环境的优势下，东南亚成为了我

国出海投资的首选。 

图 7 泛亚高铁分布图 



 

 

  

l 总量：股权投资起步较晚，但近几年保持高增速 

近年来，科技日新月异、经济飞速发展的东南亚受到全世界投资者的关注，投资活跃度

逐年上升。根据 Crunchbase 数据显示，2010-2018 年东南亚地区投资案例数持续攀升，

2018年高达到 758起，是 2010年的近 10倍。2019年上半年实现 362起投资，与去年同

期基本持平，延续增长态势。在全球股权投资市场回归理性的趋势下，东南亚市场投资仍保

持高速增长。 
图 8 2010-2019H1东南亚股权投资市场情况 



 

 

l 地域：新加坡投资最活跃，印尼投资增速最快 

从国家分布来看，东南亚国家中投资活跃度最高的三个国家为：新加坡、印度尼西亚以

及马来西亚。根据 Crunchbase数据库披露，2018-2019年 H1东南亚投资中超过一半的企

业融资发生在新加坡；其次是印尼，投资案例数占比为 16.5%，马来西亚排名第三约占 11.5%。

2018 年新加坡推出的一系列政策，诸如税收优惠政策、向私募股权基金拨款 50 亿美元

（MAS）、颁布可变资本公司（Variable Capital Company ，CVV）法律等，将促进新加坡

股权投资市场发展并辐射至东南亚。另外，从增速来看，印度尼西亚股权投资案例数增速最

快，马来西亚、越南次之。 

图 9 2010-2019H1东南亚股权投资地域分布（按投资案例数，起） 



 
 

l 行业：电商、IT、金融成为热门 

从投资行业分析，电商、IT、金融是东南亚的热门行业。随着东南亚基础设施建设的加

强以及人均可支配收入的提升，东南亚电子商务行业飞速发展，吸引众多国内外股权投资者，

培育出 Tokopedia、Lazada、Bukalapak等高估值电商平台独角兽。除电商行业外，东南亚

IT 行业和金融行业同样发展迅速，IT 行业主要受人工智能、大数据、云计算以及区块链发

展带动，金融行业则主要得益于金融科技的发展。就具体数据而言，根据 Crunchbase数据

显示，2010-2019 年上半年东南亚地区电子商务行业投资案例数为 710 起，总投资金额为

142.71亿美元；IT行业紧随其后投资案例数为 691起，投资金额为 19.95亿美元；金融排

名第三，实现 497起投资，涉及 34.90亿美元。 

图 10 2010-2019H1 东南亚股权投资市场行业分布（按案例数，起） 
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