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“一带一路”倡议引致了中国对外直接投资吗?
———基于国家特定优势理论

方　 慧ꎬ赵胜立

(山东财经大学“一带一路”经济研究发展中心ꎬ山东 济南　 ２５００１４)

　 　 摘　 要:“一带一路”倡议的提出与落实ꎬ有力地推动了区域经济的合作与发展ꎬ促进了全球产业

链与价值链的深度融合ꎬ进而为全面构建开放型经济新体制奠定了基础ꎮ 在经典对外直接投资理论

的基础上ꎬ运用国家特定优势理论分析“一带一路”背景下我国对外直接投资决定因素ꎬ构建理论框

架做出“一带一路”倡议引致我国对外直接投资传导机制ꎮ 然后利用 ２００３—２０１７ 年 ３８ 个沿线国家的

面板数据ꎬ根据理论分析选取有关变量进行实证检验ꎬ研究表明“一带一路”倡议确实对我国的对外

直接投资具有引致作用ꎬ并发现这种引致作用主要体现在对高收入和中低收入国家中ꎮ 随着“一带

一路”建设的进一步展开与推进ꎬ其对我国 ＯＦＤＩ 的影响也将逐渐扩大ꎬ最后针对研究结论提出政策

建议ꎮ
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一、引　 言

改革开放以来ꎬ中国对外直接投资始终保持增长态势ꎬ２０１５ 年实现历史性突破ꎬ投资流量首次位列全球

第二位ꎬ并超过同期吸引外资水平ꎬ实现双向直接投资项下的资本净输出ꎮ 虽然经过三十多年的历练ꎬ中国对

外直接投资日渐成熟ꎬ但问题依然存在ꎬ在当前的经济发展形势下ꎬ我国的对外直接投资仍然处于初级阶段ꎬ
投资规模与整体经济发展实力并不对称ꎬ以制造业为主的产能过剩、国内自然资源匮乏、劳动力成本提升以及

在全球价值链分工中仍以低端制造业为主等问题严重阻碍着我国经济发展ꎮ 因此在当前经济形势下ꎬ做好区

域性规划与“走出去”战略结合ꎬ充分利用国家特定优势促进企业开展对外直接投资ꎬ对于我国经济发展具有

重要的战略意义ꎮ
随着经济全球化与世界一体化的不断发展与推进ꎬ全球范围内的对外直接投资在推动世界经济发展、带

动产业结构调整、提高各国竞争力方面发挥着巨大作用ꎮ 历年来ꎬ中国的对外直接投资一直集中在周边的发

展中国家ꎬ随着“一带一路”倡议的提出与发展ꎬ我国企业的投资区域将从周边国家向更多的地区辐射与发

展ꎮ 区域性与目标化是中国企业对外直接投资的重要特点ꎬ这将对我国产业结构在世界范围内的布局产生重
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要影响ꎮ 从 ２０１３ 年到现在已过去 ６ 年时间ꎬ“一带一路”倡议的各种构思与规划也在逐步铺展与实施ꎬ然而

它对于我国对外直接投资的作用效果如何ꎬ还有待考察ꎬ因此本文利用国家特定优势理论研究“一带一路”倡
议是否对我国 ＯＦＤＩ 具有引致作用ꎬ并运用面板数据模型进行实证检验ꎬ对于企业在“一带一路”倡议下发挥

自身优势、合理规划投资方向进而实现转型升级具有重要的理论价值与实践意义ꎮ

二、文献综述

现有的对外直接投资文献中ꎬ关于 ＯＦＤＩ 影响因素的研究较多ꎬ国内外学者分别从东道国的经济、文化、
制度、资源禀赋以及投资国的政策、制度等因素展开论述ꎬ研究方法大多是在已有的对外直接投资理论基础上

运用实证分析ꎮ

(一)经典对外直接投资理论

二战以后ꎬ随着世界经济的逐步恢复与发展ꎬ对外直接投资逐渐成为资本输出进而进行跨国经营的主要

方式ꎬ然而发达国家的企业如何在不具备殖民地特权条件下进入东道国从而与当地企业进行竞争并获得利

润ꎬ围绕着这个问题便产生了垄断优势理论[１]、内部化理论[２]、产品生命周期理论[３]、国际生产折中理论[４]等

一系列理论学说ꎬ这些理论主要是解释西方发达国家之间的对外直接投资行为ꎬ其适用范围也是发达国家之

间的相互投资ꎮ ２０ 世纪 ８０ 年代以后ꎬ随着发展中国家对外直接投资的发展与壮大ꎬ便产生出小规模技术理

论[５]、技术地方化理论[６]、技术创新产业升级理论[７] 和投资发展周期理论[８]ꎬ他们认为发展中国家的对外直

接投资主要来自低成本和技术创新活动ꎬ这从微观层面说明了发展中国家以比较优势参与国际生产与经营活

动的可能性ꎬ对发展中国家的对外直接投资行为给出一定的合理解释和指导ꎮ 进入 ２１ 世纪以后ꎬ各经济学家

又从经济社会学、地理经济学、发展经济学、政治经济学和国际经济学等多学科视角解释发展中国家的对外直

接投资行为ꎬ他们认为发展中国家进行对外直接投资是受经济全球化、信息通讯技术的进步和出口导向战略

等的影响ꎬ这些理论对于发展中国家的对外直接投资变迁给出一定的解释ꎬ但对于其如何在不具备明显的所

有权优势的情况下参与国际化进程并开展对外直接投资没有给出明确的答案[９]ꎮ

(二)对外直接投资影响因素

国外的相关研究主要在传统的对外直接投资理论基础上开展ꎬＣｕｌｅｍ[１０]通过研究六个工业化国家对外直

接投资流入与流出的相互关系ꎬ得出投资国的市场规模、平均工资水平、对外贸易的流动率是影响一国对外直

接投资的主要因素ꎻＹｅａｐｌｅ[１１]运用实证的方法研究美国对外直接投资的影响因素ꎬ得出东道国市场因素在对

外直接投资中起到重要作用ꎻＡｎｄｒｅｆｆ[１２]通过研究得出影响中国、俄罗斯等转型时期国家对外直接投资的因素

是投资国 ＧＤＰ、市场规模ꎻＲａｎｄａｌｌ 和 Ｙｅｕｎｇ[１３]研究发现中国的对外直接投资偏向避税港及东南亚国家ꎬ而且

大多是政府控制的垄断企业ꎻＩｖａｎ 和 Ａｋｉｂａ[１４]分析了 １９９５—２００９ 年间政治因素对日本同 ３０ 个发展中国家或

者发达国家对外直接投资活动的影响ꎬ该研究表明日本的对外直接投资对政治稳定性很敏感ꎮ Ｙｕａｎ 和 Ｈｅｎｋ
[１５]从中国对欧盟的 ２００２—２０１４ 年海外并购角度出发说明近年来的发展趋势和影响因素ꎬ他认为欧盟相对良

好的环境和中国“走出去”政策的支持是中国企业对欧盟开展直接投资的关键ꎮ
国内关于对外直接投资影响因素的研究起步较晚ꎬ集中在贸易与对外直接投资之间的关系[１６]ꎬ人民币汇

率变动与对外直接投资的关系[１７]、东道国的经济发展水平[１８]和自然资源禀赋水平[１９]对我国对外直接投资的

影响ꎮ 裴长洪和樊瑛[２０]通过分析“企业特定优势”理论ꎬ提出了“国家特定优势理论”ꎬ并得出影响企业对外

直接投资的因素为东道国 ＧＤＰ 和行业发展水平等ꎮ 吕越和盛斌[２１] 认为融资约束是影响企业对外直接投资

的重要因素ꎬ融资能力强的企业更倾向于加强对外直接投资ꎮ 王永钦和杜巨澜[２２]认为东道国的制度、税赋和

资源禀赋等因素是影响企业对外直接投资区位选择的重要原因ꎮ 吕萍[２３] 基于 ２００５—２０１３ 年 ３９２ 家中国上
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市公司的 ７３３ 笔对外直接投资数据研究东道国工会组织对中国对外直接投资的影响ꎬ结果表明东道国工会组

织对中国上市公司的对外直接投资存在显著影响ꎮ 卜伟等[２４]通过研究发现政府出台的对外直接投资政策对

企业“走出去”有一定的影响ꎬ但是随着对外直接投资的发展ꎬ现有的政策有些已经不能满足中国企业大规模

对外投资的需要ꎬ促进效果有待提升ꎮ

(三)“一带一路”倡议对我国对外直接投资的影响

自“一带一路”倡议提出与实施以来ꎬ国内外专家学者关于我国企业对“一带一路”沿线国家直接投资做

了大量的研究ꎬ提出一些具有战略意义和实用价值的观点ꎬ但已有文献大多围绕我国对外直接投资的策略选

择以及“一带一路”国家特征展开ꎬ很少将“一带一路”倡议本身与对外直接投资联系在一起ꎮ 王永中和李曦

晨[２５]从区域分布、行业结构、企业类型等角度分析中国对沿线国家开展直接投资、承接大型工程业务和投资

失败项目的特征ꎬ并评价“一带一路”国家的投资风险ꎮ 陈伟光和郭晴[２６]基于面板数据运用拓展引力模型就

中国对“一带一路”沿线国家投资潜力和区位选择进行实证分析ꎬ结果表明中国对沿线国家直接投资受多方

面影响并具有较多的区位选择余地ꎮ 盛斌和黎峰[２７]认为ꎬ建设“一带一路”应强化双边经贸与规则ꎬ推广和复

制成熟对外合作模式ꎬ打造重点示范性工作ꎬ积极对接沿线国家区域发展战略ꎮ 熊彬和王梦娇[２８]运用 ２００５—
２０１５ 年中国对“一带一路”沿线 ４８ 个国家直接投资的数据构建空间面板模型ꎬ发现东道国市场规模、自然资

源、基础设施、劳动力成本对中国对外直接投资的影响显著ꎮ
中国的对外直接投资起步较晚ꎬ而且由于特殊的国情和经济发展特征使得中国企业的对外直接投资无法

直接运用传统理论进行解释ꎬ而现有的国内大多数文献都是针对中国特有的对外直接投资现状进行理论和实

证分析ꎬ关于我国国家政策对 ＯＦＤＩ 的影响涉及较少ꎬ此外国家特定优势理论也仅停留在理论阐述阶段ꎬ很少

将其运用于现实投资行为分析ꎮ “一带一路”倡议的提出对我国的对外直接投资具有重要的影响ꎬ但现有的

文献中并没有将倡议本身作为研究对象ꎬ对于其效果的评估更是少有涉及ꎬ本文运用国家特定优势理论分析

我国对“一带一路”国家直接投资问题ꎬ并运用面板数据模型对理论结果进行检验ꎬ是对现有文献的补充与创

新ꎮ

三、理论分析

裴长虹和樊瑛[２０]提出中国的对外直接投资行为应该用“国家特定优势”来解释ꎬ这与经典的国际投资理

论所阐述的核心观点“企业特定优势”有所不同ꎮ 发达国家的对外直接投资主要依靠企业自身特定优势进

行ꎬ政府的作用主要是创造良好的投资环境和提供法律法规的保障ꎬ而中国企业在自身优势较弱的情形下ꎬ政
府就要发挥组织和引导企业进行对外直接投资并在投资过程中提供服务和保障的职能ꎮ 与其他国家不同ꎬ中
国政府作为政策制定者和公共服务提供者ꎬ会形成自身的国家特定优势ꎬ这种国家特定优势在企业“走出去”
过程中发挥着巨大作用ꎮ “一带一路”倡议由国家领导人提出并逐步发展成为引导中国企业加强开展对外经

济与贸易ꎬ发展多边经贸体系ꎬ进而打造开放、包容、均衡、普惠的区域经济合作架构的国家政策方针ꎬ该倡议

的提出ꎬ充分体现了我国企业所拥有的“国家特定优势”ꎬ政府部门通过“一带一路”倡议为企业“走出去”提
供了政策支持、金融保障、咨询服务、人才输送、税收减免等一系列优惠政策ꎬ对于加强我国对外投资企业的竞

争优势ꎬ进而凝聚成产业集聚群[２９]ꎬ并进一步推动产业升级产生重要影响ꎬ因此中国企业对“一带一路”沿线

国家的直接投资应该是在“国家特定优势”的积极推动下开展进行的(见图 １)ꎮ
首先ꎬ自“一带一路”倡议提出与实施以来ꎬ我国多方部门采取各种措施促进企业积极参与国际直接投

资ꎮ 签署双边或多边投资保护协定ꎬ实现沿线国家法制协同ꎬ为海外投资企业创造良好的法律环境ꎬ通过

建立海外投资咨询、指导、服务机构及完善相关制度ꎬ为企业提供强大的信息服务与政策支持ꎮ 此外ꎬ全国
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众多的专家学者加入“一带一路”倡议研究ꎬ对于企业走出去过程中的风险评估、战略选择与发展规划做出

重要的理论指导ꎬ国家还对向“一带一路”国家直接投资的企业采取不同程度的财税减免与补贴政策ꎬ对于

降低企业成本、优化资源配置、获取战略资源起到积极的促进作用ꎬ亚投行的建立ꎬ也为企业提供了良好的

融资渠道ꎮ 因此ꎬ“一带一路”倡议作为国家特定优势ꎬ在企业开展对外直接投资时ꎬ会产生不同程度的引

导与促进作用ꎮ
其次ꎬ“一带一路”沿线以发展中国家为主ꎬ它们的自然资源储备较为丰富ꎬ但经济发展落后ꎬ缺乏相应

的能源资源开采设备ꎬ基础设施建设条件也不完备ꎮ “一带一路”倡议的提出与实施ꎬ有利于沿线国家引进

技术与设备ꎬ改善基础设施建设ꎬ提高本国人民生活水平ꎬ进而促进经济快速发展ꎮ 对于我国来说ꎬ沿线国

家具有良好的区位优势:第一ꎬ“一带一路”沿线国家以亚洲国家为主ꎬ与我国的地理距离较近ꎬ极大地减少

了企业开展对外直接投资的运输成本ꎬ而且亚洲国家间拥有相似的发展经历ꎬ彼此间的文化差距也较小ꎬ
在进入东道国生产运营时ꎬ可以减少因文化传统与生活习俗差距而引起的摩擦[３０] ꎻ第二ꎬ沿线发展中国家

的发展历史较短ꎬ相关的法律法规不太完善ꎬ这对于善于利用制度漏洞进行生产经营的企业来说比较有

利ꎻ第三ꎬ沿线国家对于“一带一路”建设充满热情ꎬ与我国积极协商相关投资与贸易问题ꎬ主动减少投资壁

垒ꎬ制定各项政策保障我国对外投资企业顺利开展工作ꎬ这对于建立“和平、繁荣、开放、创新、文明”投资之

路具有重要的推动作用ꎮ
最后ꎬ通过分析我们得出ꎬ我国企业对“一带一路”沿线国家开展直接投资ꎬ是在国家特定优势的推动下

进行的ꎬ这对于我国社会主义国家来说ꎬ具有鲜明的独特性与创新性ꎬ充分体现了我国社会主义的优越性ꎬ我
国企业要充分利用“一带一路”倡议所带来的便利性与竞争力ꎬ结合自身特点与优势ꎬ通过对外直接投资扩大

企业规模、提高技术水平进而实现转型升级ꎮ

图 １　 “一带一路”倡议引致中国对外直接投资传导机制
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四、实证分析

(一)我国对“一带一路”国家直接投资现状

自 ２００３ 年以来ꎬ中国对外直接投资流量已实现 １２ 年的快速增长ꎬ至 ２０１６ 年ꎬ中国对外直接投资流量达

到 １ ９６１.５ 亿美元ꎬ比上年增长 ３４.７％ꎬ存量达到 １３ ５７３.９ 亿美元ꎬ是 ２００２ 年末存量的 ４５ 倍ꎬ中国对外直接投

资起步较晚ꎬ投资存量规模仍然偏小ꎬ仅相当于同期美国的 ２１.９％ꎮ 近些年来ꎬ随着与周边国家互利合作的进

一步深化ꎬ推进与“一带一路”沿线国家之间的互联互通建设ꎬ中国对“一带一路”沿线国家的直接投资快速增

长ꎬ２００９ 年ꎬ对沿线国家的直接投资存量为 ２００.６８ 亿美元ꎬ２０１６ 为 １ ２９４.１ 亿美元ꎬ７ 年时间里增长了 １ ０００
多亿美元ꎬ增幅将近 ５ 倍ꎮ 中国对“一带一路”沿线国家直接投资存量呈持续大幅增长趋势ꎬ投资占比总体也

在逐渐增加ꎬ其中 ２０１３ 年占比最大ꎬ为 １０.９％ꎬ２０１４ 年略有下降ꎮ ２０１５ 年ꎬ中国与“一带一路”沿线国家进出

口贸易总额达到 ９ ９５０ 亿美元ꎬ同比增长 ２５％ꎻ对“一带一路”沿线的 ４９ 个国家直接投资总额达 １４８.２ 亿美

元ꎬ同比增长 １８％ꎻ至 ２０１５ 年年底ꎬ中国已与沿线的 ６０ 个国家签订了 ３ ９８７ 个基础设施共建合作协议ꎬ包括

高铁、港口、机场以及道路ꎬ涉及资金总额 ９２６ 亿美元ꎮ

图 ２　 中国对“一带一路”国家与世界投资存量对比

　 　 数据来源:«２０１７ 年中国对外直接投资统计公报»

从图 ２ 中我们可以看出ꎬ从 ２００３ 年到 ２０１７ 年ꎬ中国对“一带一路”沿线国家的直接投资呈现逐渐增长的

趋势ꎬ投资存量从 １３.４ 亿美元增长到 １ ５４３.９８ 亿美元ꎬ增加了 １１５ 倍ꎬ此外中国对沿线国家直接投资存量占

对世界的直接投资存量比例也不断增加ꎬ由 ２００３ 年的 ７％提高到 ２０１８ 年的 ８.５％ꎮ 尤其是自 ２０１３ 年“一带一

路”倡议提出与实施以来ꎬ对沿线国家的投资存量占比增长幅度明显提高ꎬ但是ꎬ从另一方面来说中国对沿线

国家的直接投资规模仅占沿线国家吸收外商投资总量的 １.６％ꎬ可见ꎬ相比其他国家来说中国对“一带一路”
国家的 ＯＦＤＩ 仍然较小ꎬ对于以后的发展来说仍然存在较大的增长空间ꎮ

(二)计量分析

１.建立模型

根据理论分析可以得出企业对外直接投资的影响因素包括东道国的经济发展水平、资源禀赋、制度因素、
市场开发潜力、东道国投资环境、技术水平以及投资企业的经济规模、投资国的政策支持和投资双方经济贸易

往来状况等ꎬ下面我们将设置变量进行实证检验ꎬ首先将我国对各国直接投资流量作为被解释变量ꎬ可以考察
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我国历年对外直接投资变化情况ꎮ 解释变量的选取是综合考虑我国企业的发展特征以及对外直接投资现状

和“一带一路”沿线国家的经济状况ꎬ参考现有的文献以及理论总结分析得出ꎬ分别为东道国的制度因素、经
济水平、资源禀赋、技术水平、市场潜力以及东道国和我国的地理距离、文化距离等作为控制变量ꎬ此外ꎬ设置

双边投资协议和年份两个虚拟变量分别考察国家投资政策和“一带一路”倡议本身对我国 ＯＦＤＩ 的影响ꎬ变量

具体信息见表 １ꎮ
表 １　 解释变量定义明细表

变量名称 变量标识 预期符号 定义或说明 数据来源

人均 ＧＤＰ ｐｃｇｄｐ ? 东道国经济发展水平 世界银行

沿线国家燃料和金属矿石出口占商品出口比例 ｎｒｅｓｏｕｒｃｅ ＋ 自然资源禀赋 世界银行

两国首都距离 ｇｄｉｓｔａｎｃｅ － 地理距离 ＣＥＰＩＩ Ｄａｔａｂａｓｅ
文化距离指数 ｃｄｉｓｔａｎｃｅ － 文化距离 Ｔｈｅｈｏｆｓｔｅｄｅ ｃｅｎｔｒｅ

制度指标 ｓｙｓｔｅｍ ? 制度因素 世界银行

科技期刊发表数 ｔｅｃ ＋ 技术水平 世界银行

ＧＤＰ 增长率 ｇｄｐｇｒ ＋ 市场潜力 世界银行

是否签订双边投资协定 ｂｉｔ ＋ 双边投资协定 商务部

２０１３ 年以后取 １ 否则取 ０ ｙｅａｒ ? “一带一路”倡议

根据以上叙述ꎬ本文初步设定模型(１)如下:
ＯＦＤＩｉꎬｔ ＝ α０ ＋ β０ ｌｎｐｃｇｄｐｉꎬｔ ＋ β１ｇｄｐｇｒｉꎬｔ ＋ β２ｓｙｓｔｅｍｉꎬｔ ＋ β３ ｌｎｇｄｉｓｔａｎｃｅｉꎬｔ ＋ β４ ｌｎｃｄｉｓｔａｎｃｅｉꎬｔ

＋ β５ ｌｎｔｅｃｉꎬｔ ＋ β６ｎｒｅｓｏｕｒｃｅｉꎬｔ ＋ γｂｉｔｉꎬｔ ＋ μｙｅａｒｔ ＋ σｉꎬｔ (１)
２.样本选取与数据说明

被解释变量是我国对外直接投资流量ꎬ存在不少负数或零值[３１]ꎬ现有文献通常直接将这些样本剔除ꎬ但
这种处理方法不仅可能导致估计结果的有偏性和无效性ꎬ也可能忽略掉一些重要信息[３２]ꎮ 为此ꎬ本文借鉴

Ｂｕｓｓｅ 和 Ｈｅｆｅｋｅｒ[３３]的方法ꎬ用公式 ｌｎ[ＯＦＤＩ ＋ (ＯＦＤＩ２ ＋ １)
１
２ ] 进行转换替代ꎬ既解决了对外直接投资绝对流

量为零值或负值的问题ꎬ也更好地保证了估计结果的有效性ꎮ “一带一路”建设区域广泛ꎬ涉及国家较多ꎬ但
有些国家并没有明确表达参与意愿ꎬ有些国家国内政治动荡、宗教矛盾等问题突出ꎬ不适宜对其进行直接投

资[３４]ꎮ ２０１５ 年ꎬ我国企业共对“一带一路”相关的 ４９ 个国家进行了直接投资ꎬ与沿线 ５６ 个国家签署双边投

资协定ꎬ本文选取我国企业近年来进行稳定投资并且投资项目较多的 ３８ 个国家进行研究ꎬ时间是 ２００３—
２０１７ 年ꎬ具体的样本信息见表 ２ꎮ 本文地理距离选取 ＣＥＰＩＩ Ｄａｔａｂａｓｅ 中所公布的世界各国之间首都的距离ꎬ

文化距离采用 ｈｏｆｓｔｅｄｅ 六维度指标计算得出ꎬ计算公式为 ＣＤｃｉ ＝
１
６ ∑

６

ｋ ＝ １
( Ｉｋｊ － Ｉｋｃ) ２ / Ｖｋ ꎮ 其中ꎬＣＤｃｉ代表中国

与一带一路国家的文化距离ꎻｋ 代表第 ｋ 个维度(ｋ ＝ １ꎬ２ꎬ􀆺ꎬ６ꎬ分别指代权利距离、不确定性的规避、个人主

义 /集体主义、男性化与女性化、长期取向与短期取向、自身放纵与约束)ꎻＩｋｊ代表样本国 ｊ 在第 ｋ 个维度所获

得的权重大小( ｊ＝ １ꎬ２ꎬ􀆺ꎬ２５)ꎻＩｋｃ代表中国在第 ｋ 个维度的分值大小ꎻＶｋ代表第 ｋ 个维度上文化距离的方差ꎮ

表 ２　 样本国家明细表

区域 国别

东南亚 柬埔寨、印度尼西亚、马来西亚、缅甸、菲律宾、新加坡、文莱、老挝、泰国、越南

南亚 印度、孟加拉国、阿富汗、斯里兰卡、尼泊尔

中亚 哈萨克斯坦

西亚 伊朗、伊拉克、土耳其、叙利亚、约旦、黎巴嫩、以色列、沙特阿拉伯、阿联酋、科威特、埃及

中东欧 立陶宛、匈牙利、捷克、塞尔维亚、克罗地亚、罗马尼亚、波兰ꎬ保加利亚、乌克兰

俄蒙 俄罗斯、蒙古
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３.回归分析

为了检验各变量间的多重共线性ꎬ首先对主要解释变量进行相关系数矩阵检验ꎬ结果如表 ３ 所示ꎮ 通过

表格我们可以看出多数解释变量之间的相关系数低于 ０.５ꎬ存在较弱的相关性ꎬ对回归结果的影响应该不大ꎬ
但 ｌｎｐｃｇｄｐ 和 ｓｙｓｔｅｍ 两个变量之间的相关系数大于 ０.５ꎬ存在较强的相关性ꎬ因此为进一步判断它们是否存在

多重共线性的问题ꎬ本文进一步计算这组变量的方差膨胀因子ꎬ结果显示两个变量的 ＶＩＦ 值为 ２.２５ꎬ小于 １０ꎬ
因此可以认定变量之间的多重共线性不会显著影响回归结果ꎮ

因为本文处理的是静态面板数据模型ꎬ所以我们首先考虑是采用固定效应模型还是随机效应模型ꎬ通过

Ｈａｕｓｍａｎ 检验得出在 １％的置信水平上拒绝随机效应模型ꎬ因此采用固定效应模型ꎬ下面采用分组回归的方法

对解释变量进行回归分析ꎬ此外为了避免异方差的存在ꎬ对部分变量进行取对数处理ꎬ具体回归结果如表 ４ 所

示ꎮ

表 ３　 解释变量相关系数矩阵

ｌｎｃｄｉｓｔａｎｃｅ ｌｎｇｄｉｓｔａｎｃｅ ｎｒｅｓｏｕｒｃｅ ｇｄｐｇｒ ｌｎｐｃｇｄｐ ｓｙｓｔｅｍ ｌｎｔｅｃｈ
ｌｎｃｄｉｓｔａｎｃｅ １.００００
ｌｎｇｄｉｓｔａｎｃｅ ０.４４６７ １.００００
ｎｒｅｓｏｕｒｃｅ ０.１１５７ －０.０１５２ １.００００
ｇｄｐｇｒ －０.１８５６ －０.２０７９ ０.０６３５ １.００００
ｌｎｐｃｇｄｐ ０.３９８７ ０.４９９０ ０.２７１６ －０.２８４６ １.００００
ｓｙｓｔｅｍ ０.２７３７ ０.２５７９ －０.２２２０ －０.２３１５ ０.６８５４ １.００００
ｌｎｔｅｃｈ ０.２８３４ ０.４２９２ －０.１１９３ －０.２３０４ ０.３８５１ ０.３４５２ １.００００

表 ４　 分组回归结果

模型 １ 模型 ２ 模型 ３ 模型 ４

ｌｎｐｃｇｄｐ １.０９８０∗∗∗

(９.６１２１)
１.１５６１∗∗∗

(８.９５４７)
０.４２７８∗∗∗

(５.８３７７)
０.４２０２∗∗∗

(５.７９３４)

ｓｙｓｔｅｍ
－０.１１６７

(－０.４３０１)
－０.０５５０

(－０.１７２５)
－０.３５０６∗∗∗

(－３.０８７７)
－０.４１０６∗∗∗

(－３.６０５６)

ｌｎｔｅｃｈ ０.１６３５∗∗

(－２.３３２１)
０.２２２５∗∗∗

(－２.９３１７)
０.１６５５∗∗∗

(５.９６５８)
０.１６２４∗∗∗

(５.９０３７)

ｇｄｐｇｒ ０.００５１
(０.６２３９)

０.００７８
(０.８７２５)

０.０１１５
(１.１０８７)

０.０１２１
(１.１７５３)

ｎｒｅｓｏｕｒｃｅ ０.００３３
(１.０５９５)

－０.０００２
(－０.１１０２)

０.０００２
(０.１４５９)

ｌｎｃｄｉｓｔａｎｃｅ －０.３６４３∗∗∗

(－５.６８０４)
－０.３５３４∗∗∗

(－－５.５６２７)

ｌｎｇｄｉｓｔａｎｃｅ －１.１０６５∗∗∗

(－７.６５９４)
－１.１１６１∗∗∗

(－７.８０８１)

ｂｉｔ ０.３９３８∗∗∗

(３.２０１８)

ｙｅａｒ ０.２９８８∗∗∗

(３.５１２６)
０.３１０１∗∗∗

(３.３０１９)
０.３３１３８∗∗∗

(３.１３０２)
０.２９９８∗∗∗

(３.０２０１)

ｃｏｎｓｔａｎｔ －７.５６４１∗∗∗

(－８.９７２３)
－７.７８５６∗∗∗

(－８.０９８９)
５.１１０９∗∗∗

(４.８７３６)
４.９３２１∗∗∗

(４.７４７５)
Ｒ２ ０.５９８５ ０.５９３０ ０.３０８５ ０.３２５０
Ｆ 值 １６.８３４６ １４.２０４７ ２３.５３７５ ２２.５１９９

　 　 注:括号内为ｔ 值ꎻ∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 １０％、５％、１％的水平上显著ꎮ 下同ꎮ
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　 　 在第一组回归中ꎬ将东道国人均 ＧＤＰ、制度水平、技术水平以及 ＧＤＰ 增长率等自身影响因素和“一带一

路”年份虚拟变量放入回归方程中ꎬ结果显示ꎬ除 ＧＤＰ 增长率和制度水平两个解释变量不显著外ꎬ其他几个变

量均至少在 ５％的置信水平上显著ꎬ人均 ＧＤＰ、技术水平和“一带一路”倡议都能促进我国企业对沿线国家直

接投资ꎮ 在第二组回归中ꎬ加入自然资源变量ꎬ发现该变量并不显著ꎬ说明现阶段我国企业对沿线国家的直接

投资ꎬ主要集中在基础设施建设行业和制造业ꎬ而东道国的能源资源储备吸引力并不大ꎬ也可能是由于部分数

据缺失导致ꎬ其他变量显著性和第一组相差不大ꎮ 第三组将地理距离和文化距离放入回归方程中ꎬ结果显示

这两个变量都至少在 １％的水平上显著ꎬ而且和对外直接投资呈负相关关系ꎬ这说明地理距离和文化距离小

的国家更能吸引我国的直接投资ꎬ这与前面的理论分析一致ꎮ 在本组回归中制度因素由前面的不显著变为至

少在 １％的水平上显著ꎬ而且与对外直接投资呈负相关关系ꎬ说明我国企业更善于进入制度相对不完善的国

家进行投资ꎬ这与企业的生存环境和特殊文化背景有关ꎬ而对于其他几个变量ꎬ其符号和系数与前面均无太大

差异ꎮ 在第四组回归中加入双边投资协定变量ꎬ发现其与对外直接投资呈正相关关系ꎬ在这四组回归中ꎬ作为

代表“一带一路”倡议本身的虚拟变量均在 １％的水平上显著ꎬ而且对于我国 ＯＦＤＩ 具有明显的促进作用ꎮ 通

过研究ꎬ我们发现ꎬ东道国经济发展水平、技术水平、双边投资协定均能促进我国对“一带一路”沿线国家的直

接投资ꎬ而制度水平、地理距离和文化距离与我国对外直接投资呈负相关关系ꎬ“一带一路”倡议对我国 ＯＦＤＩ
的引致作用非常明显ꎬ这也验证了我们理论分析的相关内容ꎮ

４.分国家类别检验

通过前面的实证检验ꎬ得出引致我国对“一带一路”国家直接投资的具体因素ꎬ下面我们在此基础上进一

步考察“一带一路”倡议引致了我国企业对那些国家进行直接投资ꎬ根据世界银行按照人均国民收入对世界

各国进行分组ꎬ可分为高收入国家、中高等收入国家、中低等收入国家和低等收入国家ꎬ考虑到低收入国家只

有尼泊尔、阿富汗和叙利亚三个ꎬ因此我们将其剔除ꎬ然后按照 ２０１７ 年世界银行分类标准将“一带一路”样本

国家分为三类ꎬ具体情况表 ５ 所示ꎮ

表 ５　 “一带一路”样本国家分类

按人均收入分类 国别

高收入国家 阿联酋、文莱、捷克、克罗地亚、匈牙利、以色列、科威特、立陶宛、波兰、沙特阿拉伯、新加坡

中高等收入国家
保加利亚、伊朗、伊拉克、约旦、哈萨克斯坦、黎巴嫩、俄罗斯、塞尔维亚、泰国、土耳其、马来西亚、

罗马尼亚
中低等收入国家 孟加拉国、埃及、印度尼西亚、印度、柬埔寨、老挝、斯里兰卡、缅甸、蒙古、菲律宾、乌克兰、越南

然后ꎬ我们根据分类结果分别进行回归检验ꎬ结果如表 ６ 所示ꎮ

表 ６　 分国家类别回归结果

高收入国家 中高等收入国家 中低等收入国家

ｌｎｐｃｇｄｐ ０.５４４３∗∗∗

(３.５５４９)
０.８０１２∗∗∗

(３.５５５５)
０.２６７０

(１.５７７０)

ｌｎｔｅｃｈ ０.２５８８∗∗∗

(３.３５６７)
０.１２０２

(１.９２１６)
０.００８１

(０.１９４０)

ｇｄｐｇｒ
－０.０００４

(－０.０２５５)
０.００１２

(０.０７４０)
０.０４８６∗

(２.２０６９)

ｎｒｅｓｏｕｒｃｅ
－０.００６８

(－１.５７５５)
０.０００６

(０.１４８３)
０.００６０

(１.６７９６)

ｌｎｃｄｉｓｔａｎｃｅ
－０.２４８５

(－１.５８１１)
０.１１７５

(０.６８３３)
－０.５６８０∗∗∗

(－５.７６１１)

６２
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　 　 续表 ６
高收入国家 中高等收入国家 中低等收入国家

ｌｎｇｄｉｓｔａｎｃｅ －３.４８４７∗∗∗

(－３.６６２７)
－１.５７４４∗∗∗

(－４.９０６１)
－０.０９７３

(－０.４６３４)

ｓｙｓｔｅｍ
－０.４９５２

(－１.４９４７)
－０.２９３０

(－１.２７１５)
－０.２０６８

(－０.５７１９)

ｂｉｔ ０.７４１９∗∗

(２.４９６３)
－０.２５０９

(－１.００１０)
０.７４４０∗∗∗

(３.１３７９)

ｙｅａｒ ０.３１２１∗∗

(１.９８２７)
０.０９０２

(０.４７４６)
－０.５９５７∗∗∗

(３.４６１２)

ｃｏｎｓｔａｎｔ ２３.５４７８∗∗∗

(２.７９３２)
６.２８３７∗

(２.１３９９)
－１.７５１８

(－１.１４０２)
Ｒ２ ０.５４７２ ０.３６６４ ０.４４５８
Ｆ 值 １７.１８６７ ８.８６７８ １１.０８０９

通过分类回归结果我们可以看到ꎬ在高收入国家中ꎬ人均 ＧＤＰ、技术水平、地理距离以及双边投资协定均

是影响我国对其进行直接投资的重要因素ꎬ而代表“一带一路”倡议的虚拟变量仍然显著ꎬ而且具有正的促进

效应ꎬ但显著性不如总体回归中高ꎬ因此对于高收入国家ꎬ引致我国对其进行直接投资的因素有经济发展水

平、技术水平、较小的地理距离以及“一带一路”倡议本身ꎮ 在中高等收入国家中ꎬ只有人均 ＧＤＰ 和地理距离

两个变量在 １％的水平上显著ꎬ而其他变量均不显著ꎬ因此“一带一路”倡议对于我国进入中高等收入国家投

资的引致作用较小ꎮ 在中低等收入国家ꎬＧＤＰ 增长率、文化距离、双边投资协定和“一带一路”倡议虚拟变量

等都至少在 ５％的水平上显著ꎬ因此ꎬ“一带一路”倡议引致了我国企业对中低等收入国家的直接投资ꎮ
５.稳健性检验

根据前面总体回归的结果可以看到ꎬ逐渐增加变量对于参数的符号和稳健性并没有太大的影响ꎬ因此可

以初步判断该实证结果具有稳健性ꎬ考虑到东道国的经济发展水平、制度因素、技术水平等因素对我国 ＯＦＤＩ
的影响具有滞后性ꎬ本文借鉴 Ｋｏｌｓｔａｄ 和 Ｗｉｉｇ[３５]等人的做法ꎬ将所有解释变量滞后一期进行稳健性检验ꎮ 此

外由于本文主要研究“一带一路”倡议对我国 ＯＦＤＩ 的引致作用ꎬ所以重点检验“一带一路”虚拟变量的稳健

性ꎬ我们将虚拟变量的年份往后延伸两年来检验其回归效果ꎬ结果如表 ７ 所示ꎮ 根据结果我们可以看出滞后

一期的回归结果和原来的回归结果在显著性上没有任何改变ꎬ而且系数的符号和大小没有太大差别ꎬ因此可

以认为最后的回归模型是稳健的ꎬ随后在将虚拟变量延后两年的结果中可以看出ꎬ将 ２０１４ 年作为“一带一

路”倡议实施年份得到的结果除该虚拟变量显著性降低外没有太大变化ꎬ而将 ２０１５ 年作为实施年份得到的结

果却是该虚拟变量不再显著ꎬ因此将 ２０１３ 年设置为虚拟变量检验“一带一路”倡议对我国 ＯＦＤＩ 的引致作用

具有真实有效性ꎬ而且模型具有稳定性ꎮ

表 ７　 稳健性检验结果

变量 所有解释变量滞后一期
ｙｅａｒ 向后延伸一年
(２０１４ 年以前为 ０)

ｙｅａｒ 向后延伸两年
(２０１５ 年以前为 ０)

ｌｎｐｃｇｄｐ ０.４５３７∗∗∗

(５.９６１０)
０.４４３６∗∗∗

(６.１４１８)
０.４５５４∗∗∗

(６.２９２３)

ｌｎｔｅｃｈ ０.１８４５∗∗∗

(６.３２９２)
０.１６５９∗∗∗

(６.００２６)
０.１６９８∗∗∗

(６.１３４６)

ｇｄｐｇｒ ０.０１２４
(１.１４０６)

０.０１０
(０.９６９７)

０.００７９
(０.７６８１)

ｎｒｅｓｏｕｒｃｅ ０.０００７
(０.３８４４)

０.０００５
(０.０２７９)

０.０００３
(０.０１８５)

７２
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　 　 续表 ７

变量 所有解释变量滞后一期
ｙｅａｒ 向后延伸一年
(２０１４ 年以前为 ０)

ｙｅａｒ 向后延伸两年
(２０１５ 年以前为 ０)

ｌｎｃｄｉｓｔａｎｃｅ －０.４２１１∗∗∗

(－６.２５４８)
－３.５５６８∗∗∗

(－５.６９０６)
－０.３５７６∗∗∗

(－５.５７８９)

ｌｎｇｄｉｓｔａｎｃｅ －１.２０９１∗∗∗

(－７.９８１２)
－１.１５５４∗∗∗

(－８.１０６８)
－１.１８１６∗∗∗

(－８.３０６８)

ｓｙｓｔｅｍ －０.３９６４∗∗∗

(－３.３１１１)
－０.４４０２∗∗

(－３.８６８６)
－０.４５４６∗∗∗

(－３.９８４９)

ｂｉｔ ０.３８９７∗∗∗

(２.９８９４)
０.４００８∗∗∗

(３.２４２６)
０.４０７３∗∗∗

(３.２８４６)

ｙｅａｒ ０.２０１２∗

(１.９１３１)
０.２３０１∗∗

(３.２４２６)
０.１５０５

(１.１９３２)

ｃｏｎｓｔａｎｔ ５.４１１５∗∗∗

(４.９１４９)
５.０８３７∗∗∗

(４.８７７２)
５.２０８１∗∗∗

(４.９８７７)
Ｒ２ ０.３３２６ ０.３１７７ ０.３１２７
Ｆ 值 ２３.３１２１ ２１.７７７６ ２１.２７９８

五、结论与政策建议

(一)基本结论

本文通过国家特定优势理论分析“一带一路”倡议对我国 ＯＦＤＩ 的引致作用ꎬ得出在国家特定优势与东道

国区位优势推动下ꎬ“一带一路”倡议确实引致了我国对外直接投资ꎬ在进一步研究中发现引致作用主要体现

在对高收入国家和中低等收入国家中ꎬ在考虑沿线国家经济发展特征和“一带一路”倡议影响力的进一步扩

大与深化ꎬ可以推断未来我国对“一带一路”国家的直接投资比例将不断提高ꎬ投资区位和行业也将不断扩

大ꎬ这对倡议所起到的成效以及对它的进一步巩固与发展起到积极的肯定与引导作用ꎮ
通过研究引致我国对“一带一路”国家直接投资因素发现我国企业更愿意进入经济发展水平和技术水平

高、地理距离和文化距离小、制度相对不完善以及与我国签订双边投资协定的国家进行直接投资ꎮ 经济发展

水平高的国家具有更先进的生产力和市场空间ꎬ可以为企业带来更高的利润ꎻ企业进入技术水平高的国家投

资可以学习先进的生产技术与管理经验[３６]ꎻ地理距离和文化距离小的国家可以减少我国企业对外直接投资

的成本ꎻ在制度相对不完善的国家进行生产和经营可能与我国企业的生长环境和文化背景有关ꎻ双边投资协

定更有利于保护投资者的利益ꎬ提供相对安全的投资环境ꎻ上述几种因素共同促进了我国对“一带一路”国家

的直接投资ꎮ

(二)政策建议

首先ꎬ“一带一路”倡议确实能引致我国对沿线国家特别是高收入和中低收入国家进行直接投资ꎬ因此政

府部门要更加积极地推进“一带一路”建设的稳步发展ꎬ鼓励和引导企业通过开展对外直接投资加强产能优

化ꎬ提升产品质量与生产效率ꎬ强化自身在国际市场上的生存力与竞争力ꎬ同时还要加快与其他国家进行磋商

与谈判ꎬ将更多国家纳入到“一带一路”建设的范围中来ꎮ
其次ꎬ注重与“一带一路”沿线国家签订高标准的双边投资协定ꎬ一方面应加快与那些政治制度相对不完

善国家的谈判ꎬ促进双方早日签订双边或多边投资协定ꎬ另一方面ꎬ对于那些标准较低以及存在漏洞的条款要

着手修改与完善ꎬ同时根据国际投资的发展与双边投资的需要适当增加和补充有关条款内容ꎬ充分保障我国

对外投资者的合法权益ꎮ
８２
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最后ꎬ企业在对“一带一路”沿线国家进行直接投资时ꎬ应着重考量对方国家的经济体量、技术水平、政治

制度、地理距离和文化距离以及是否与我国签订双边投资协定ꎬ在投资前做好充分的研究与调查ꎬ做好风险分

析与投资结果预测ꎬ积极配合国家相关政策的实施ꎬ依据有利条件做好合理布局ꎬ争取利用对外直接投资做好

自身的转型升级ꎬ向着高质量、高效率、低成本、低污染的方向发展ꎮ
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