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学科综述

２０ １６ 年国际投资学综述

王碧捃 高琪
＃

【 内容提要 】 本文从 ６ 个方面梳理和评述了
２０ １６ 年国际投资学国 内外研究动态 ： 国际投

资的决定因素 、 国际投资对母国的影响 、 国际投资对东道国 的影响 、 国际投资的绩效 、 全球

投资治理 、 海外利益保护和其他领域 。 其中 ， 制度是决定因素研究中最主要的方向 ， 对母国

贸易的影响是国际投资母国效应研究的重点 ， 对 自然环境 、 生产率和贸易的影响是国际投资

东道国效应研究的重点 。

【 关键词 】 国际直接投资 影响 制度 绩效 治理 利益保护

２０ １ ６ 年 国际投资相关文献重点研究如下 ６ 个方向 ： 国际投资的决定 因素 、 国际投资对母

国的影 响 、 国际投资对东道 国的影响 、 国际投资的绩效 、 全球投资治理以及海外利益保护 。

以下详细介绍 、 梳理和总结 ２０ １６ 年上述主题的学术研究动态 。

一

、 国际投资的决定因素

国际直接投资的决定因素分析的是影响企业海外直接投资决策的因 素 。 有关国 内外 国际

投资决定因素的文献大体可 以归纳为如下四个方面 。

一

是制度因素 ， 包括母国制度 因素和东

道国制度因素 ， 主要从金融发展水平 、 制度质量及制度距离 、 监管和税率制度 、 政治关系以

及投资便利化等方面对其进行研究 。 二是企业生产率 、 经验及产业结构 。 其中对企业生产率

的研究 ， 主要从成本加成率和 ＦＤＩ 的集聚技术溢 出效应分析 ； 对企业经验的研究 ， 主要从企

业出 口经验和行业经验两方面分析 ； 对产业结构的研究 ，
主要从产业结构优化和转型升级分

析 。 三是对外援助和 ＦＤ Ｉ关联性 。 四是其他因素 ， 包括企业 ＯＤ Ｉ 动因 、 东道 国城镇化对 ＦＤＩ

的影响 、
ＯＤＩ 的第三国效应以及地区绎济集聚对 ＦＤＩ 的影响 。

（

一

） 制度因素

制度因素是企业对外直接投资的重要决定因素 。

在母国制度方面 ，
金融发展水平是学者考察的重要角度 。 杜思正等 （

２０ １６
） 利用 ２００６ －

＊ 王碧裙
，
中 国社会科学 院世界经济 与 政治研究所 ，

副研究 员
，
经济学博士 ， 主要研究 国际金融 ，

ｗａｎ
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。 高琪 ， 中 国社会科学院研究生院 ， 硕士研究生 ， 主要研究国 际金融 ， ｇ
ａｏｑｉ ｔｒｉｓｔａ＠

１２６． ｃｏｍ 。 作者感谢匿名审稿专家的意见 ， 自 负文责 。
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３７１

２０ １ ３ 年中 国 ３ １ 个省份的面板数据 ， 发现金融发展能够显著提高中国 ＯＤＩ 水平 。
① 蒋冠宏 、 张

馨月 （ ２０ １６ ）
？ 基于 １９７０

－ ２０ １ １ 年全球 １６ １ 个国家的数据 ， 发现金融市场深化？和证券市场

规模促进了海外直接投资 ， 但由于发展 中国家金融市场发展的滞后性和不完全性 ， 金融市场

稳定性？没有显著影响 ＯＤＩ
。 孙文莉等 （

２０ １６
） 基于开放宏观

一

般均衡分析框架理论 ， 研究

了货币波动对中国 ＯＤＩ 的影响 。 研究显示 ， 本国货币波动性增强 ， 将促进本国企业对外直接

投资 ； 外国货币波动性增强 ， 将阻碍本国企业对外直接投资 。

？

在东道国制度方面 ， 由于对外直接投资具有较高 的风险 ， 为了降低风险 ， 跨国企业往往

选择制度质量较高 的 国家或地 区 。
Ｚｈａｎｇｅ ｔ ａｌ．（

２０ １６
） 基于交易成本经济学和产权理论模

型
，
研究了风险对外国投资者选择股份比例的影响 。 研究表明 ， 当合同 风险增加 时 ， 外 国投

资者倾向于选择较高的股份来避免被国 内合伙人制压 。 当政治风险增加时 ， 他们倾向于选择

较低的股份来避开政府的攫夺 。
？Ａｚｚｉｍｏｎ ｔｉ（

２０ １６
） 发现政治不稳定性增加 了投资风险 ， 减

少了 ［０１ 流入， 人２＾〇１＾
（
２０ １６

） 使用 １９ ８５
－ ２０ １５ 年季度数据 ， 发现党派冲突指数 （

？（：１ ）

的增加与 ＦＤ Ｉ 流人美国的显著下降密切相关 。

？ 姚耀军 （２０ １ ６ ）

？ 利用中 国各省政府廉洁指数

和司法公正与效率指数 ， 用县域人 口规模？和矿产资源丰裕度？作为工具变量 ， 发现减少腐败

来提升制度质量有利于吸引外资银行进人 。

然而 ， 中 国对外直接投资大量分布于风险较高的 国家 ， 具有
“

风险偏好
”

特征 。 王永

中 、 赵奇锋 （
２０ １６

） 利用 ２００４
－

２０ １ ３ 年中 国对 １ １ ５ 个国家的 ０Ｄ Ｉ 数据 ， 使用面板固定效应模

型
，
发现中国与风险较高的国家体制环境相似 、 有较好的政经关系 ， 能够获得更好的投资机

会并获得竞争优势 。
？ 杨娇辉等 （

２０ １６
） 则认为

“

制度风险偏好
”

的形成主要是 由 于中 国

①杜思正 、 冼 国明和冷艳丽 （
２０ １ ６

） ：
“

中 国金融发展 、 资本效率与对外投资水平
”

， 《数量经济技术

经济研究》 ， 第 １ ０ 期 ， 第 １７
－

３６ 页 。

② 蒋冠宏 、 张馨月 （ ２０ １６ ） ：
“

金融发展与对外直接投资——来 自跨国 的证据
”

，
《 国际贸易问题》 ， 第

１期 ，
第 １６６

－

１７６页 。

③ 作者用私人部门信贷与 ＧＤＰ 的比值及流动性负债与 ＧＤＰ 的 比值来衡量金融深化度 ，
这两个指标越

大
，

则金融深化度越高 。

④ 用 Ｚ 值来表示金融市场稳定性 ， 其中 Ｚ值用银行资产 回报的均值与股权资产比之和 占银行资产 回 报

的标准差的比重来衡量 ，
Ｚ 值越大 ， 则金融市场越稳定 。

⑤ 孙文莉 、 余靖雯和伍晓光 （
２０ １６ ） ：

“

货币波动性对中国 ＯＤ Ｉ 的诱发机制研究
”

， 《经济学 （ 季刊 ） 》 ，

第 ４ 期 ， 第 １ ５８ １－ １ ６０２ 页 。
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⑨ 姚耀军 （
２０ １６ ） ：

“

制 度质量
，

对外资银行进人的影响——基于腐败控制维度的研究
”

， 《金融研究》 ，

第 ３ 期 ， 第 １ ２４ － １ ３９ 页 。

⑩ 地区人 口数量与地区所管辖县级行政区域的数量的比值表示县域人口规模 。

？ 从事采掘业人员数与总人 口 的 比值 。

？ 王永中 、 赵奇锋 （ ２０
１ ６ ） ：

“

风险偏好 、 投资动机与 中 国对外直接投资 ： 基于面板数据的分析
”

， 《金

融评论》 ， 第 ４ 期 ， 第 １

－

１７
、

１２４ 页 。
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ｏｍ 更多地流 向 自然资源丰富 、 经济发展水平较低的国家或地区 。
？ 但是 ， 也有学者发现中 国

ＯＤＩ 也倾向流人制度环境更好的国家和地区 。 闫雪凌 、 胡阳 （
２０ １ ６

） 基于 ２００４ － ２０ １２ 年中 国

对外投资的跨国面板数据 ， 发现完善的东道国制度环境 （主要是政治制度和法律体系 ） 会吸

引 中 国 ＯＤＩ 的进人 ；
文化异质性 （基因距离和宗教距离 ） 会阻碍中国 ＯＤＩ 的流人 。

？

东道 国的监管制度对国际直接投资产生重要影 响 。 出于监管套利 ，

一

般而言监管放松有

利于吸引 ＦＤ Ｉ
。 在金融监管方面 ，

Ｋａｎｄ ｉｌｏｖ ｅ ｔ ａ ｌ ．（ ２０ １６ ） 分析了放松银行管制对在美投资的

外国公司的影响 。 银行放松管制使得美国取消对银行扩张的限制 ，
这为跨国公司提供了更加

宽松的融资环境 ，
从而增加了跨国公司 的进人和交易次数 。 研究发现 ， 随着美国银行放松管

制
， 更多依赖外部融资行业的 ＦＤＩ进人率会显著增加 。

③ 在环境监管方面 ，
Ｃａｉ ｅ ｔ ａｌ ．（

２０１６ ）

通过使用 １９９８ 年中国政府实施的
“

两个控制区
”

政策来研究环境监管对 ＦＤＩ 的影响 。 研究

表明 ， 城市环境监管的严格程度与 ＦＤＩ 的流人量呈反向变化 。
④

东道 国的税率制度影响跨国公司投资决策 。 跨国公司倾向于投资税率较低的国家 ，
以降

低交易成本 ， 增加竞争优势 。 跨国公司 的避税动机随潜在投资地区税率的下降而增加 ： 国外

非避税地税率每增加 １％ ， 制造业企业拥有避税分支机构的可能性增加 ２ ．３％
 ； 而税率与服务

业企业的避税投资没有显著关系 （ Ｇｕｍｐｅｒｔ ｅ ｔ ａ ｌ ．
，２０ １６ ） 〇

？

制度对国际直接投资的影响不仅体现在绝对制度质量方面 ，
也体现在相对制度质量 ， 即

制度距离方面 。
一般而言 ， 制度距离对国际投资者形成进入壁垒 。 Ｇｕａｒｄｏ ｅｔ ａ ｌ ．（ ２０ １６ ） 基于

２０００
－

２０ １ １ 年间 ２７ 个欧盟国家和 １ ６ 个欧洲邻国间的跨国并购交易指出 ， 文化 、 政治以及空

间距离都对并购产生重大的负面影响 。
？Ｄｅｍｋ＆Ｈｕ（

２０ １ ６ ） 发现制度差异这一进入壁垒只

存在于南北合作中 。 发展中 国家的投资者在与其制度不 同的发展 中国家投资具有 比较优势 ，

因此南南合作不断增加 。
？ Ｂｌｏｎｉｇ ｅｎ ＆Ｌｅｅ（

２０ １ ６
） 发现非制造业对包括物理距离 、 文化距离

和共同语言在内的跨国并购摩擦的敏感度高于制造业 。
？

制度距离有不同 的衡量指标 ，
不同类型的制度距离对于 国际直接的影响也不尽相 同 。 史

伟等 （
２０ １６ ） 基于 ２０ １ ３ 年零售企业全球 ２５０ 强 中的 ８２ 家具有实体店跨国经营活动的企业数

①杨娇辉 、
王伟和谭娜 （ ２０ １６ ） ：

“

破解中 国对外直接投资区位分布的
‘

制度风险偏好
’

之迷
”

， 《世

界经济》 ， 第 １ １ 期 ， 第 ３
－

２７ 页 。

② 闫雪凌、 胡 阳 （ ２０ １６ ） ：
“

制度 、 文化与 中 国 ＯＤＩ 的利益动机
”

， 《南方经济》 ， 第 ６ 期 ， 第 １
－

１ ７ 页 。
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第五篇 国际投资学Ｈ

据 ， 从经济距离 、 文化距离 、 商业治理距离和地理距离 四个维度进行实证分析 ， 研究了不 同

维度制度距离对跨国零售企业东道 国进入决策的不 同影响 。 研究发现 ，
零售企业倾向在与其

文化距离 、 地理距离 、 商业距离较小 的东道国进行跨国经营 ， 而经济距离则没有显著影响 。

进一步研究在正向 （ 企业向经济发展水平较强的 国家扩张 ） 和负 向 （企业向经济发展水平较

弱的 国家扩张 ）
两种不同扩张方向下 ， 经济距离 、 商业距离对跨国零售企业进人东道 国 的决

策产生不 同影响 。 具体来说 ，
零售企业倾向于选择经济发展水平比母国低的 国家进行跨国经

营 ，
而倾向于选择进入商业治理水平 比母国高的 国家进行跨国经营 。

①

良好的双边政治关系有利于弥补东道国制度环境的不足 ， 减少海外投资的不确定性风险 ，

从而促进企业海外投资 。 刘晓光 、 杨连星 （
２０ １６ ） 基于 ２００５

－ ２０ １４ 年 中国企业对外直接投资

微观企业层面数据 ， 发现友好的双边政治关系对较差东道 国制度环境有较强 的互补效应 ， 从

而促进企业海外投资 。
② 郭烨 、 许陈生 （

２ ０１ ６
） 基于 ２００３

－

２０ １３ 年面板数据 ，
使用面板校正

误差模型 ， 研究 了双边高层会晤对中 国在
“
一

带一路
”

沿线 国家进行直接投资的影响 。 作者

分别考察了国家主席的 出访 、 接待来访和工作会晤以及国务院总理的出访 、 接待来访和工作

会晤 ， 发现不同类型的高层会晤存在异质性 ， 其中 ， 出访的作用最大且最显著 。
？

投资便利化措施有利于降低投资成本 ， 并为企业创造更加开放 、 透明和便捷的投资环境 ，

以学术界普遍认为投资便利化能促进对外直接投资 。 张亚斌 （
２０ １ ６

） 对
“
一带一路

”

沿线 国

家的投资便利化水平进行了测度 ， 并利用引 力模型进行实证分析 ， 发现投资便利化对中 国

ＯＤＩ 有显著促进作用 ，
并且对东南亚等欠发达地区的促进效果更加明显 。

＠ 袁其刚等 （
２０ １６ ）

检验了 《对外投资 国 别产业导 向 目 录 》 政策的有效性 ， 发现鼓励政策能够促进对 中 国企

业 ０ＤＩ 〇
⑤

（ 二 ） 企业生产率 、 经验及产业结构

企业只有具备一定 的优势 ， 才能克服在异 国生产经营的劣势 。 拥有较高的生产率是企业

具备的首要优势 。 邱立成等 （
２０ １６

） 基于 ２００３－ ２００７ 年 中国企业层面数据 ， 从成本加成率角

度考察了中 国对外直接投资企业和非对外直接投资企业的异质性。 作者指出成本加成率主要

由企业的产品定价优势和生产率优势决定 。 实证结果显示 ， 相对于非对外投资企业 ， 中 国对

外投资企业整体上具有更高的成本加成率 ， 并且高成本加成率对应着髙对外投资规模 。
？

①史伟 、 李 申 禹和 陈信康 （ ２０ １６ ） ：
“

国家距离对跨国零售企业东道 国选择的影响
”

， 《 国 际贸 易问

题》 ， 第 ３ 期
，
第 １ １ ７

－

１２７ 页 。

② 刘 晓光 、 杨连星 （ ２０ １６ ） ：
“

双边政治关系 、 东道 国制度环境与对外直接投资
”

， 《金融研究》 ， 第 １ ２

期 ， 第 １ ７
－

３ １ 页 。

③ 郭烨 、 许陈生 （ ２０ １６
） ：

“

双边高层会晤与中国在
‘

一带一路
’

沿线 国家的直接投资
”

， 《 国际贸易

问题》
，
第 ２ 期 ， 第 ２ ６

－

３６ 页 。

④ 张亚斌 （
２０ １ ６ ） ：

“ ‘

一

带
一

路
’

投资便利化与 中 国对外直接投资选择一基于跨国面板数据及投资

引 力模型的实证研究
”

， 《国际贸易问题》 ， 第 ９ 期 ， 第 １ ６５
－ １７ ６ 页 。

⑤ 袁其刚 、 朱学 昌 、
王玥

（
２０ １ ６ ） ：

“

《对外投资 国别产业导 向 目录 》 对企业 ０Ｄ Ｉ 行为的影响及其生产

率效应的检验
”

， 《 国际贸易问题》 ， 第 ６ 期 ， 第 １ １ ６
－

１２ ９ 页 。

？ 邱立成 、 刘灿雷和杨德彬 （ ２０ １ ６ ） ：
“

中 国对外投资企业具有更高的成本加成率吗——来 自 制造业企

业的经验证据
”

， 《 国际贸易问题》 ， 第 １ ２ 期 ， 第 ３
－

１５ 页 。
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企业生产率的提高还可能来 自 ＦＤＩ 的集聚技术溢出效应 。 聂飞等 （ ２０ １６
） 构建含集聚经

济和 ＯＤＩ 模型决定方程的联立方程模型 ， 并利用中 国 ３０ 个省份在 ２００３
－ ２０ １ ３ 年间制造业面

板数据进行 ３ＳＬＳ估计 ， 发现 ＦＤＩ 的集聚技术溢出效应对中国制造业对外直接投资有着正 向促

进作用 ， 并且这
一

效应在发达地区更明显 。
①

企业 ＯＤ Ｉ 的市场竞争力不仅来源于生产率 ，
而且来源于经验 。 现有文献从出 口经验和行

业经验两方面进行了考察。 出 口经验方面 ，
张先锋等 （

２０ １６
） 利用 ２００５－２００７ 年的出 口企业

数据 ， 发现出 口学习效应对中 国 ＯＤＩ 有正向促进作用 。
？

Ｃ〇ｎｃ〇ｎｉ ｅ ｔ ａｌ
．（

２０ １６ ） 基于在 比利

时注册公司的数据 ， 发现跨国企业投资国外市场的可能性随着该国出 口经验的增加而增加 ，

并且当跨国企业投资于市场条件更不确定的 国家或地 区时 ， 出 口经验更为重要 。
？ 行业经验

方面 ，
吴亮等 （

２０ １６ ） 利用 ２０００ 
－

２０ １０ 年中国沪市上市 的母子公司数据样本 ， 将行业经验分

为 自 身子公司行业经验 、 其他母公司行业经验和其他子公司行业经验三种 ， 实证分析了行业

经验对中国企业海外投资步伐的影响 。 研究显示 ， 自 身子公司行业经验能加快中 国企业海外

投资步伐 ， 其他母公司行业经验以及其他子公司行业经验会减缓 中 国企业海外投资步伐 。 对

不同行业进
一步研究发现 ，

与服务业对比 ， 中国制造业海外投资主要集 中在初级产品加工地 ，

面临的市场竞争相对较小 ， 并且制造业企业往往有较大的 资金规模 ， 使得企业海外经验得到

充分发挥 ， 因此制造业企业 的其他子公司行业经验更能加快 自 身子公司海外投资步伐。
？

除了经验和生产率以外 ，
母国产业结构优化和转型升级均对 ＯＤＩ 具有显著的推动作用 。

李洪亚 （
２０ １６

） 使用 ２００３
－

２０ １４ 年 中国对 １８７ 个国家 （地区 ） 的面板数据 ，
发现产业结构

的转型升级通过使 ＯＤ Ｉ 行业构成发生变化 （从第
一

、
二产业 向第三产业转型升级 ） 来推动

ＯＤＩ 扩张 。
⑤ 宫汝凯 、 李洪亚 （

２０ １６
） 认为产业结构转型升级通过经济增长带动 ＯＤＩ 的扩张

有两种正效应和
一

种负效应 。 正效应分别为产业结构转型升级与技术进步相互作用推动 ＯＤ Ｉ

扩张 ，
以及产业结构转型升级使企业转移落后产能从而推动 ＯＤ Ｉ 扩张 。 负效应为产业结构转

型升级增加了 国内投资机会 ，
从而挤出 ＯＤＩ 产业结构调整对 ＯＤ Ｉ 的具体影响取决于两个不

同方向效应相抵消后的净效应 。 作者使用 ２００ ３
－ ２０ １２ 年中国对 １ ７６ 个 国家 （

地区 ） 的 ＯＤ Ｉ 数

据 ， 发现产业结构转型升级对 ＯＤＩ 的扩张有积极作用 。
？

肖文 、 韩沈超 （
２０ １６

） 使用 ２００３－

２０１ ３ 年省级面板数据 ， 发现产业结构优化与 中国 ＯＤＩ 之间存在互动效应 ，
两者之间存在正向

①聂飞、 刘海云和毛海欧 （ ２０ １６ ） ：
“

中 国利用外资促进了对外直接投资吗一基于集聚经济效应的实

证研究
”

， 《 国际贸易问题》 ， 第 １０ 期 ， 第 １ １９
－

１ ３０ 页 。

② 张先锋、 张杰和刘晓斐 （ ２０
１６ ） ：

“

出 口学习效应促进 ＯＤ Ｉ
： 理论机制 与经验证据

”

， 《 国际 贸易 问

题》 ， 第 ４ 期 ， 第 １５５
－

１ ６５ 页 ？
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Ｉｎ ｔｅｒｎａ ｔ

ｉ
ｏｎａ ｌＥｃｏｎｏｍｉｃｓ

，
９９

， １６ 
－

３０．

④ 吴亮 、 刘曦子和殷华方 （ ２０ １６ ） ：
“

小步慢走还是大步快跑一－行业经验对中 国企业海外投资步伐的

影响
”

， 《财贸经济 》 ， 第 １ ０ 期
， 第 １ １７

－

１３ １ 页 。

⑤ 李洪亚 （ ２０ １６
）

：
“

产业结构变迁与 中 国 ０ＤＩ ：２００３
－

２０ １４ 年
”

， 《数量经济技术经济研究 》 ， 第 １０

期 ， 第 ７ ６
－

９３ 页 。

？ 宫汝凯 、 李洪亚 （
２０ １ ６

）
：

“

技术进步 、 经济结构转型与 中 国对外直接投资 ： 基于 ２００３—２０ １ ２ 年的

证据
”

， 《南开经济研究 》 ， 第 ６ 期 ， 第 ５ ６
－

７７ 页 。



促进作用 。
？

第五篇 国际投 资学 ■３７５

（ 三 ） 对外援助

国内外文献从援助的视角 ， 对企业海外投资行为进行了分析 。 现有文献对援助和 ＦＤＩ 关

联性的研究相对较少 ， 结论并未达成
一

致 。 Ｌｅｅ＆ Ｒｉｅ Ｓ（
２０ １６ ） 使用 ２００３

－ ２０ １ ３ 年间 ２５ 个捐

助国和 １２０ 个受援 国的双边数据进行研究 ， 结果显示 ， 援助尤其是针对基础设施和建设生产

能力 的援助促进了
ＦＤ Ｉ 的流人。

② Ｄｏｎａｕｂａｕｅｒ ｅ ｔ ａｌ ．（
２０ １ ６

） 发现援助有助于发展中 国家通过

改善运输 、 通讯
、 能源和金融基础设施来吸引更多 ＦＤＩ 流入 。

？

然而 ， 援助对国际投资的影响可能并不是
一

个线性关系 ， 并且不同类型的援助产生的影

响也不尽相同 。 董艳 、 樊此君 （
２０ １６

） 利用 ４７ 个非洲 国家在 ２００３
－

２０ １ １ 年间 的面板数据 ，

使用分位数回归法和系统 ＧＭＭ 估计 ， 考察了中 国对非援助对在非投资的影响 。 作者根据援

助流向的领域将其分为社会基础设施 、 经济基础设施 、 东道国政府以及生产性部门 的实物资

本四大类 。 其中社会基础设施部门的援助指教育 、 水供给 、 健康等 。 经济基础设施部 门的援

助指能源 、 交通 、 运输等 。 生产性部 门的实物资本援助指制造业 、 银行 、 贸易 、 农业 、 金融

服务 、 旅游等 。 政府援助指政府对外 的财政支持 。 作者发现投向社会基础设施部 门的援助对

中国对非投资的增长有加速促进作用 。 投向经济基础设施部门 的援助与投资呈倒
“

Ｕ
”

型趋

势 。 直接流向非洲政府和生产性部门的援助对其投资的影响呈
“

Ｕ
”

型趋势 。
？

（ 四 ） 其他

０ＤＩ 的动机 。 吴先明 、 黄春桃 （
２０ １６

）
通过 比较逆 向投资 （对发达国 家 ） 与顺 向投资

（ 对其他发展中国家 ） ， 研究了 中国企业进行对外直接投资的动因后发现 ，
不论是逆 向投资还

是顺向投资 ，
强烈的市场寻求动因和 自 然资源动因导致企业对外直接投资 。

？

城镇化进程对就业和工业化以及城镇基础设施建设需求均产生重要影响 ， 带来巨大的投

资机会。 东道国城镇化有利于吸引外资 。 邱立成等 （
２０ １６

） 使用 中国对 １５８ 个国家或地 区在

２００３
－ ２０ １３ 年的面板数据实证研究 ， 发现在城镇化较高或较低的阶段中 国 ＯＤＩ 机会较少 ，

而

在城镇化快速发展阶段 ，
投资机会较多 。 因此 中国跨国企业应该将本 国 比较优势弱化的产业

和过剩产能在东道国快速城镇化阶段转移出去 。
？

①肖文 、
韩沈超 （ ２０ １ ６ ） ：

“

产业结构调整速率对 ＯＤＩ 的静态影响与动态效应
——

基于 ２００３－ ２０ １ ３ 年

省级面板数据的检验
”

， 《 国际贸易 问题》 ， 第 １ １ 期 ， 第 １ ０８
－

１ １ ９ 页 。

②Ｌｅｅ
，
Ｈ ．＆ Ｒｉ

ｅｓ
，

Ｊ．（ 
２０ １６ ） ．Ａ ｉｄｆｏｒＴｒａｄｅａｎｄＧｒｅｅｎｆｉｅｌｄＩｎｖｅｓ ｔｍｅｎｔ ．Ｗｏｒｌｄ Ｄｅｖｅ ｌｏｐｍｅｎ ｔ

，８４ ，
２０６ 

－

２ １８ ．

③Ｄｏｎａｕｂａｕｅｒ
，

Ｊ ．

，
Ｍｅ

ｙ
ｅｒ

，Ｂ． ＆Ｎｕｎｎｅ ｎｋａｍｐ ，
Ｐ．（ ２０ １ ６ ）

．Ａｉ ｄ
， Ｉｎｆｒａｓ ｔｒｕｃ ｔｕ ｒｅ

，

ａｎｄＦＤ Ｉ
：Ａｓ ｓｅｓｓ ｉｎ

ｇ
ｔｈｅ

Ｔｒａｎ ｓｍｉ ｓｓ ｉｏｎＣｈ ａｎｎｅｌ ｗ ｉｔｈａＮｅｗＩｎｄｅｘ ｏｆ Ｉｎｆｒａｓｔｒｕｃｔｕ ｒｅ ．Ｗｏ ｒ
ｌｄＤｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ

，
７８

，
２３ ０－ ２４５ ．

④ 董艳 、 樊此君 （ ２０ １ ６ ） ：
“

援助会促进投资吗——基于 中 国对非洲援助及直接投资 的实证研究
”

，

《 国际贸易问题》
， 第 ３ 期 ， 第 ５９

－

６９ 页 。

⑤ 吴先明 、 黄春桃 （ ２０ １ ６ ） ：
“

中 国企业对外直接投资的动因 ： 逆向投资与顺向投资的 比较研究
”

，

《 中 国工业经济》
， 第 １ 期 ， 第 ９９

－

１ １ ３ 页 。

⑥ 邱立成 、 刘奎宁和王 自锋 （
２０ １６ ） ：

“

东道国城镇化与 中 国对外直接投资
”

， 《 国际贸易问题》 ， 第 ４

期 ， 第 １ ４３
－

１ ５４ 页 。
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“

第三国效应
”

在国际直接投资中 的作用越来越显著 。 国内学者对于第三国效应的研究

主要集中于 ＦＤ Ｉ
， 关于 ＯＤＩ 第三 国效应的研究很少。 马述忠 、 刘梦恒 （

２０ １ ６
） 运用空 间面板

模型 ， 使用 ２００３－ ２０ １４ 年 ４２ 个
“
一带一路

”

沿线国家数据进行实证分析 ， 发现中 国在
“
一

带
一

路
”

沿线国家的 ＯＤＩ存在第三国效应 。 具体而言 ， 第三国 的市场规模越大 ， 中 国对东道

国 的直接投资就越小 ，
即第三国市场对中国在东道国 的 ＯＷ 存在挤出效应 。 同时 ， 中国在第

三国 ＯＤＩ 对中国在东道国的 ＯＤＩ 也会产生显著的挤 出效应 。
①

外国投资者 由于对东道国地理环境 、 制度 、 文化等缺乏充分 了解 ，
面临外来者劣势 。 张

宇婷等 （
２０ １６

） 基于外来者劣势理论和集聚经济理论 ， 利用 ２００６－ ２０ １３ 年间 ２６ 个 国家或地

区 的 ５００ 家外国子公司在中国 ２２ 个省份 ２０ 个制造业二位数细分行业进行投资的数据 ， 实证

检验了地区经济集聚对外来者劣势的影响 。 结果显示 ， 地 区专业化集聚与外来者劣势间 呈现

显著的
“

倒 Ｕ 型
”

关系 ， 地区多样化集聚与外来者劣势间呈现显著的负相关关系 。
②

二 、 国 际投资对母 国 的影响

国际投资对母国的影响指对外直接投资对投资来源 国的影响 。
２０ １ ６ 年这方面的文献主要

从国内贸易 、 企业生产率 、 产业升级以及就业 、 经济增长和宏观经济风险等方面进行研究 。

其中 ， 国际投资对母国贸易的影响是关注的重点 ， 学者从出 口 规模 、 出 口产品质量 、 成本加

成率和贸易结构四个方面进行了分析 。

（

一

） 贸易

ＯＤ Ｉ 与出 口是跨国公司拓展海外市场的两种重要方式 ，
文献从出 口规模 、 出 口产 品质量 、

成本加成率和贸易结构四个方面 ， 研究了ＯＤＩ 对出 口 的影响 。

１
． ０ＤＩ 对出 口规模的影响 。 刘海云 、 毛海欧 （

２０ １６
） 使用 ２００３－ ２０ １ １ 年中国对澳大利亚

等 １９ 个国家的 ＯＤ Ｉ 和出 口 数据 ， 分析 了 中 国制造业 ＯＤＩ 对出 口增加值的影 响 。 结果显示 ，

中国制造业的垂直和水平 ＯＤＩ 促进 出 口增加值的提升 ， 其中垂直 ＯＤＩ 的促进作用更显著 。
？

然而林志帆 （
２０ １６ ） 通过修正模型设定 、 变量选取和估计方法 ， 并使用 ２００３

－

２０ １４ 年 中 国

ＯＤ Ｉ 与出 口贸易的面板数据进行实证分析 ，
否定 了ＯＤＩ 可以促进出 口贸易的论断。 作者发现 ，

总体上中 国 ＯＤＩ 对出 口贸易的影响是相对较小的 。 其中对发达国家的直接投资对出 口存在轻

微替代关系 。 对发展中 国家的直接投资对出 口存在轻微促进关系 。 ＯＤ Ｉ 与母国 出 口 的关系还

受到国家间产业结构差异的影响 。

＠ 顾雪松等 （
２０ １ ６

）
基于 ２００３－ ２ ０ １ １ 年中 国对 １０ ８ 个东道

国投资的面板数据 ， 从理论层面和实证层面考察了产业结构差异对 ＯＤ Ｉ 的 出 口效应的影响 。

①马述忠 、
刘梦恒 （ ２０ １ ６ ） ：

“

中国在
‘

一带一路
’

沿线 国家 ＯＤ Ｉ 的第三国效应研究 ： 基于空 间计量

方法
”

， 《 国际贸易问题》
，
第 ７ 期 ，

第 ７ ２
－

８３ 页 。

② 张宇婷 、 王增涛和蒋云龙 （ ２ ０ １６ ） ：
“

地区经济集聚对外来者劣势的影响
一基于 ５ ００ 家在华跨国子

公司的分析
”

， 《 国际贸易 问题》 ， 第 ７ 期
，
第 １０９

－

１ １ ８ 页 。

③ 刘海云 、 毛海欧 （
２０ １ ６ ） ：

“

制造业 ＯＤ Ｉ 对出 口增加值的影响
”

， 《 中国工业经济》 ， 第 ７ 期 ， 第 ９ １
－

１０８页
。

④ 林志 帆 （ ２０ １６ ） ：
“

中 国的对外直接投资真的促进出 口 吗
”

， 《财贸经济 》 ， 第 ２ 期 ， 第 １００ － １ １３ 页 。
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作者发现 ，
母国与东道国 间产业结构差异的扩大 ， 带来 ＯＤＩ Ｘ才母国的出 口创造效应增强 。

①

２
．ＯＤ Ｉ 对出 口产品质量的影响 。 景光正 、 李平 （

２０ １６ ） 根据企业投资动机 ， 将 ＯＤＩ 对母

国 出 口产 品质量的影响机制分为四个效应 。

一

是技术反馈效应 ，
母国通过 ＯＤＩ 获得国 际技术

溢出来提升出 口产品质量 。 二是市场深化效应 。 由 于 国际市场上的多样化需求 ， 母国增加新

产品的研发带来 国内需求的增加 ， 从而深化了 国内市场 ， 提升出 口产品质量 。 三是资源配置

效应 。 母国通过 ＯＤＩ 获取优质低价资源和先进资源 ， 利用技术提升 出 口产 品质量 。 四是产业

升级效应 。 母国通过 ＯＤＩ 将国 内落后产业转移 出去和延伸企业产业价值链带来升级产业 ， 从

而提升出 口产品质量 。
？

３ ．ＯＤＩ 对成本加成率的影响 。 毛其淋 、 许家云 （ ２０ １６ ） 利用 中国制造业企业的生产和贸

易数据 ， 发现 ＯＤＩ 显著提高了企业加成率 ， 并且随时间的推移 ， 促进作用呈递增趋势 。 不同

投资 目 的和经营类型的 ＯＤＩ 对企业加成率的影响具有异质性 。 作者发现 ， 相比投资于中低收

入国家 ， 投资于高收入国家对企业加成率的促进作用更显著 。 研发加工型和多样化型 ＯＤＩ 通

过提高企业成本加成定价能力 ，
显著提升了企业加成率 。 而企业成本加成定价能力的提高可

以通过
“

生产效率
”

和
“

新产品创新
”

的提升两个渠道实现 。
③ 成本加成率的提高进而改善

母公司 的经营绩效 （邱立成等 ，

２０ １６
）

？
。 但 ＯＤ Ｉ 通过竞争加剧效应 、 成本增加效应也有可能

降低企业加成率 （诸竹君等 ，
２０ １ ６ ）

⑤
。

４．ＯＤＩ 有助于加速中 国贸易结构转型升级。 刘海云、 毛海欧 （
２０ １ ６

） 发现水平型 ＯＤ Ｉ 通

过提升母国 出 口增加值中生产性服务业 占 比 ， 降低资源行业增加值占 比 ， 优化了中 国制造业

出 口增加值结构 。 垂直型 ＯＤＩ 促进了生产性服务业 占 比提升 ， 其中对高端生产性服务业 占比

提升的促进作用显著 ， 改善了 中 国制造业出 口增加值的结构 ， 从而促进 了 贸易结构转型 。

？

杨连星 、 刘晓光 （
２０ １ ６

） 构建了
一个双重异质企业贸易模型 ， 并利用 ２００３

－

２０ １ ０ 年 中国 ＯＤＩ

与出 口 的产品层面与行业层面数据 ， 发现 ＯＤＩ 逆向技术溢 出对出 口技术复杂度的提升有促进

作用 ， 其中对部分劳动密集型行业的促进作用更为显著 。
？

（ 二 ） 生产率

现有不少文献对 ＯＤＩ 逆向技术溢出 的影响因素和作用机制进行了相关研究 。 大部分研究

①顾雪松 、 韩立岩 、 周伊敏 （ ２０ １ ６ ） ：
“

产业结构差异与对外直接投资的 出 口效应——
‘

中 国
一东道

国
’

视角 的理论与实证
”

， 《 经济研究 》 ， 第 ４ 期 ， 第 １ ０２
－

１ １ ５ 页 。

② 景光正 、 李平 （ ２０ １ ６ ） ：
“

ＯＤ Ｉ 是否提升 了 中 国的 出 口产品质量
”

， 《 国际贸易 问题 》 ， 第 ８ 期 ， 第

１ ３ １
－

１４２页 。

③ 毛其淋 、 许家云 （ ２０ １６ ） ：
“

中 国对外直接投资如何影响 了企业加成率 ： 事实与机制
”

， 《 世界经

济》 ， 第 ６ 期 ， 第 ７７
－

９９ 页 。

④ 邱立成 、 刘灿雷
、 盛丹 （

２０ １ ６ ） ：
“

中国企业对外直接投资与母公司经营绩效一基于成本加成率的

考察
”

， 《世界经济文汇》 ， 第 ５ 期 ， 第 ６０
－

７ ５ 页 。

⑤ 诸竹君 、 黄先海 、 宋学印 （ ２０ １ ６ ） ：
“

中 国企业对外直接投资促进了加成率提升吗 ？

”

， 《 数量经济技

术经济研究》 ，
第 ６ 期

，
第 ７７

－

９３ 页。

⑥ 刘海云 、 毛海欧 （ ２０ １６ ） ：
“

制造业 ＯＤＩ 对出 口增加值的影响
”

， 《 中 国工业经济》
， 第 ７ 期

， 第 ９ １
－

１ ０８页 。

⑦ 杨连星 、 刘晓光 （ ２０ １６ ） ：

“

中 国 ＯＤＩ 逆向技术溢出 与出 口技术复杂度提升
”

，
《财贸经济》

， 第 ６

期 ，
第 ９７

－

１ １２ 页 。
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发现中 国 ＯＤＩ 存在显著的逆 向技术溢 出效应 ， 促进 了本 国 企业生 产率的提高 。 齐亚伟

（
２０ １ ６

） 基于 ２００５
－

２００７ 年 中国工 业企业数据 ， 发现 ＯＤ Ｉ 通过学习效应对企业生产率具有促

进作用 。
① 李思慧 、 于津平 （

２０ １６
） 基于高新技术企业的微观数据 ， 发现 ０ＤＩ 对企业创新投

人的促进作用较强 。 但相对于 自主创新 ，

０Ｄ Ｉ 企业更加倾向于模仿创新 ， 导致其创新投人增

加而创新产出相对不足 ， 降低了企业创新效率 。

②

ＯＤ Ｉ 逆向技术溢 出效应 的实现依赖于企业的 吸收能力 。 尹东东 、 张建清 （
２〇 １６

） 基于

２００ ３－ ２０ １２ 年的 中国省级面板数据 ， 采用 ＧＭＭ 估计 ， 并没有发现显著的逆向技术溢出效应 。

作者认为这主要是与中 国企业吸收能力相关 。 于是将人力资本 、 经济发展水平 、 资本存量 、

对外开放程度 、 金融发展水平和基础设施作为吸收能力的衡量因素 ，
发现吸收能力对 ０ＤＩ 逆

向技术溢出效应的实现有积极促进作用 ， 使该效应得 以产生 。
？

学者进
一

步从行业 、 地区和企业微观特征 ， 分析了逆 向溢出效应 的异质性 。 叶娇 、 赵云

鹏 （
２０ １６ ） 基于 ２００５

－ ２００７ 年 《境外投资企业 （机构 ） 名录》 与 《 中 国工业企业数据库 》
，

采用倾向得分匹配法和动态估计法 ， 研究发现 ： 从行业类型来看 ， 逆向技术溢 出效应最强 的

是机械电子业的对外直接投资 ，
其次是资源加工业 ， 最弱的是轻纺制造业 。 从地区来源来看 ，

西部地区的 ＯＤ Ｉ 对企业全要素生产率的促进作用最大 ， 其次是东部地 区 ， 中部地区最弱 。 从

企业生产率的不同来看 ， 较高生产率和较低生产率水平的企业的 ０Ｄ Ｉ 逆向技术溢 出效应较

强 ，
而中间生产率水平的企业 ０ＤＩ 逆向技术溢出效应较弱 。 从企业的其他微观特征来看 ， 企

业利润率和研发投人促进了
ＯＤ Ｉ 的逆向技术溢出 。

④ 严兵等 （
２０ １６

） 以江苏省 ２００３－ ２００７ 年

的企业层面数据进行实证研究 ， 发现国有企业和 民营企业 ＯＤＩ 都显著提升 了企业生产率 ，
而

国有企业效果更为显著 。 非出 口企业 ＯＤＩ 有显著的生产率提升效应 ，
而出 口企业则没有 。 有

研发投人的企业 ＯＤＩ 使母国生产率显著提高 ， 而没有研发投人的企业没有 。
？

跨国并购是 ＯＤＩ 的重要形式 ， 杨德彬 （
２０ １ ６

） 基于 ２００５－ ２００ ８ 年 １ ９ ３ 家中国工业企业层

面数据 ， 发现跨国并购显著提高了企业生产率 。 从企业的吸收能力来看 ， 吸收能力越强的企

业
，
生产率效应越显著 ； 从母国企业类别来看 ， 非 国有企业的生产率通过跨国并购能显著提

高 ， 而跨国并购对国有企业的生产率提升效应不显著 ； 从东道国类型来看 ， 对发达国家的跨

国并购 ，
企业生产率的提升 明显大于对发展中 国家的并购 。

？Ｓｔ ｉｅｂａｌ ｅ（
２０ １６

） 分析 了跨国并

①齐亚伟 （ ２０ １ ６ ） ：
“

研发创新背景下 中 国企业对外直接投资的学 习效应研究
”

， 《 国 际贸易 问题》 ， 第

２期 ， 第 １ １ １
－

１２ １页 。

② 李思慧 、 于津平 （ ２０ １６ ） ：
“

对外直接投资与企业创新效率
”

， 《 国 际贸易 问题》 ， 第 １ ２ 期 ， 第 ２８
－

３８ 页 。

③ 尹东东 、 张建清 （ ２０ １ ６ ） ：
“

中 国对外直接投资逆向技术溢出效应研究
一基于吸收能力视角 的实证

分析
”

， 《 国际贸易问题》 ， 第 １ 期 ， 第 １０９ －

１ ２０ 页 。

④ 叶娇
、
赵云鹏 （ ２０ １６

） ：
“

对外直接投资 与逆向技术溢出一基于企业微观特征的分析
”

， 《 国际 贸

易问题》 ， 第 １ 期 ， 第 １ ３４
－

１４４ 页 。

⑤ 严兵 、 张禹 、 李雪飞 （ ２０ １ ６ ） ：
“

中 国企业对外直接投资 的生产率效应——基于江苏省企业数据的检

验
”

， 《南开经济研究 》 ， 第 ４ 期 ， 第 ８５
－

９８ 页 。

⑥ 杨德彬 （ ２０ １ ６ ） ：
“

跨国并购提高了 中 国企业生产率吗一一

基于工业企业数据的经验分析
”

， 《 国际

贸易 问题》 ，
第 ４ 期

， 第 １６ ６
－

１ ７６ 页 。
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购对欧洲企业创新活动的影响 ， 同样发现跨国并购会带来母国企业创新活动大幅增加 。
？

除了对企业生产率的影响外 ，
ＯＤＩ 也会对企业公司治理产生影响 。 赵海龙等 （

２０ １６
） 通

过对 ２００２ － ２０ １ １ 年中 国企业海外并购数据进行分析 ， 作者发现 中国跨国公司进行海外并购

后 ， 合格境外机构投资者 （ ＱＦＩＩ
） 持股比例显著增加 ， 倾向于选择大规模的会计师事务所来

审计 ， 董事长总经理两职合
一

明显下降 ， 持有的现金减少 ， 并且并购后的公司投资效率得到

了提升 ， 公司治理得到了改善 。
？

（ 三 ） 产业升级

对外直接投资对母国产业升级产生影响 。 尹斯斯 、 高云舒 （
２０ １ ６

） 将二次拟线性效用 函

数运用到研究 中 ， 构建了
一

个附加企业 ＯＤＩ 的开放经济模型 ， 发现中国对外直接投资能够加

剧母国的市场竞争 ， 增加市场潜在进入者 ， 并且使得产品更加多样化 ， 社会福利更大 。
？

投资类型 、 动机和东道国区位的不同使得 ＯＤＩＸ＃母国产业升级的影响具有差异性。 杨亚

平 、 吴祝红 （
２０ １ ６

） 利用倾向性匹配法为 ２００３－ ２００８ 年 １２７ ３ 家开展 ＯＤＩ 的制造业企业提供

可供比较的样本数据 ， 采用倍差法发现 ， 商贸服务型 ０ＤＩ 通过加强 出 口 以促进中 国制造业结

构升级 、 产能优化和技术效率提升 。 而当地生产型 ０ＤＩ
， 特别是针对劳动密集型行业及投 向

中低收入国家的 ＯＤＩ
， 带来了结构性

“

去制造业
”

， 对母国企业的投资 、 出 口产生
“

挤 占效

应
”

。 投人高收人国家的技术研发型 ０Ｄ Ｉ
，
短期内对母公司 的生产不会带来明显影响 ， 长期 内

会促进母公司 的经济活动 。
？ 贾妮莎 、 申晨 （

２０ １６ ） 利用马 氏距离匹配法为 ２００５
－

２００７ 年

５２２ 家对外直接投资的制造业企业提供可供比较的对照组 ， 采用倍差法进行实证发现 ，
０ＤＩ

显著提高了中高端技术企业的市场份额 ， 对发达国家的直接投资促进制造业产业升级 ， 但对

发展中 国家的直接投资未显著提升制造业产业

对于地区差异显著 、 地域广袤的中国而言 ， 地理空间因 素对 ＯＤＩ 与产业结构升级之间的

关系有重要影响 。 李东坤 、 邓敏 （
２０ １６

）

？ 基于 ２００４
－ ２０ １３ 年中 国省级面板数据 ， 采用空间

杜宾模型 ， 从产业结构合理化？和高度化？两个层面研究 ０ＤＩ 对产业结构升级的空间溢 出效应

后发现 ， 本地 ０Ｄ Ｉ 的发展提升了本地和其他地区产业结构合理化水平 ， 但对产业结构高度化

①Ｓ ｔｉｅｂａｌｅ
，Ｊ

．（ ２０ １６ ） 
？Ｃｒｏｓｓ

－

ｂｏｒｄｅｒＭ＆Ａｓａｎｄｉ ｎｎｏｖａｔｉ ｖｅａｃ ｔ ｉｖｉｔ
ｙ
ｏｆａｃｑ

ｕｉｒｉｎ
ｇ

ａｎｄ ｔａｒｇ
ｅｔ ｆｉ ｒｍｓ． Ｊｏｕ ｒｎａ

ｌ ｏｆ

Ｉｎ
？

ｔ ｅｒｎａ ｔｉ ｏｎａｌ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ
，
９９ ，１

－

１５ ．

② 赵海龙 、 何贤杰 、 王孝钰和严媛芝 （ ２０ １ ６ ） ：
“

海外并购能够改善 中 国企业公司治理吗 ？

”

， 《南开管

理评论 》 ， 第 ３ 期 ， 第 ３ １
－

３９ 页 。

③ 尹斯斯 、 高云舒 （ ２０ １６ ） ：
“

０ＤＩ 、 市场竞争强度与 国际贸易
”

，
《 国际贸易 问题》 ， 第 ５ 期 ，

第 １ ５３
－

】 ６３ 页 。

④ 杨亚平 、
吴祝红 （ ２０ １６ ） ：

“

中 国 制造业企业 ０ＤＩ 带来
‘

去制造业
’

吗——基于微观数据和投资动

机的实证研究
”

，
《 国际贸易问题 》 ， 第 ８ 期

， 第 １５４
－

１６４ 页 。

⑤ 贾妮莎 、 申晨 （ ２０ １
６ ） ：

“

中国对外直接投资的制造业产业升级效应研究
”

， 《 国际贸易 问题 》 ， 第 ８

期
，
第 １４３－ １５ ３ 页 。

⑥ 李东坤 、 邓敏 （
２０ １６ ） ：

“

中 国省际 ０ＤＩ 、 空 间溢出与产业结构升级——基于空间面板杜宾模型的实

证分析＇ 《 国际贸易问题》 ， 第 １ 期 ， 第 １２ 丨

－

１３ ３ 页 。

⑦ 产业结构合理化反映了资源配置效率 、 产业结构的聚合质量以及产业间的协调程度 。

⑧ 产业结构高度化反映了产业结构的高级化水平 ， 作者将第二 、 三产业的产值之比和高新技术产业产

值之比进行加权平均 ，
来作为衡量

一

国产业结构高度化的指标 。
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的作用不显著 。

（ 四 ） 就业 、 经济增长和风险

现有文献普遍发现 ＯＤＩ 有助于促进中 国国 内就业 。 李磊等 （
２０ １６

） 首先从理论上将 ＯＤＩ

分为水平 当地生产型 、 垂直当地生产型 、 研究开发型 、 资源寻求型和商贸服务型五种 ， 分析

在不同投资动机下 ，

ＯＤＩ 对母国就业的影响机制 。 作者随后利用 ２０００ － ２０ １ ３ 年 《 中国工业企

业数据库 》 、 《 中国境外投资企业 （机构 ） 名录 》 、 《 中 国海关数据库》 数据进行实证分析 ，

发现中国企业 ＯＤ Ｉ 显著促进母国就业 ， 并且随着投资次数增多 ， 对 国内就业的促进作用越 明

显 ， 并且 ＯＤＩ 对就业的促进作用不受所有制类型 、 东道 国收人水平 、 投资动机的影响 。
？ 蒋

冠宏 （
２０ １６

） 基于 ２００５
－

２００７ 年中 国工业企业数据 ， 发现现阶段 ＯＤ Ｉ 对本国就业有显著促

进作用 ， 但 ＯＤＩ 的
“

就业效应
”

呈现倒
“

Ｕ
”

型趋势 。 从投资动机来看 ， 商贸服务型 ＯＤＩ 对

本国就业的促进作用最显著。 从国家类型来看 ， 投资于高收人国家对本 国就业的促进作用显

著 ， 而对中低收人国家的投资则没有显著的
“

就业效应
”

。
②

ＯＤＩ 对母国贸易 、 企业生产率 、 就业和产业升级普遍有正面促进作用 ， 并进一步反馈到

经济增长上面。 潘雄锋等 （
２０ １６

） 将 ＯＤ Ｉ
、 经济增长与技术创新三者纳人 同

一

框架 ， 提出三

者之间的三条传导路径 。

一

是 ＯＤＩ 通过扩展海外市场和参与海外资源的生产与开发从而直接

促进母国经济增长 。
二是通过逆向技术溢 出效应带来技术创新 ， 从而间接促进母国经济增长 。

三是通过竞争效应增加研发经费 ， 从而间接促进母国经济增长 。
③

ＯＤＩ 对母国经济有多方面益处 ， 但仍然要注意大规模 ＯＤＩ 对母国宏观经济的风险 。 如经

济下行压力进一步加 剧 、 冲击工业化进程 、 制约人民币 国际化 、 诱发产业空心化等 （ 桑百

川 ，
２０ １ ６ ） 。

④

三 、 国际投资对东道国的影响

２０ １ ６ 年国际投资对东道国 的影响的研究文献主要从 自 然环境 、 生产率和贸易 、 劳动力市

场和社会福利以及投资与增长四个方面进行探讨 。 其中 国际投资对东道 国的 自然环境 、 生产

率和贸易的影响是研究的重要关注点 。

（

一

） 自然环境

现有研究对 ＦＤ Ｉ 在东道国的环境效应主要有二种假说。

一

是
“

污染天堂
”

假说 。 为了吸

引外资流人 ， 东道国会放松环境管制标准 、 加大资源开发力度 以及生产更多污染密集型产品 ，

①李磊 、 白道欢 、 冼国 明 （ ２０ １ ６ ） ：
“

对外直接投资如何影响了母国就业？

——

基于中 国微观企业数据

的研究
”

， 《经济研究》 ， 第 ８ 期 ， 第 １４４
－

１５ ８ 页 。

② 蒋冠宏 （ ２０ １ ６ ） ：
“

中国企业对外直接投资的
‘

就业效应
’ ”

， 《统计研究 》 ， 第 ８ 期 ， 第 ５５
－

６２ 页 。

③ 潘雄锋 、 闫窈博 、 王冠 （
２０ １ ６ ） ：

“

对外直接投资 、 技术创新与经济增长的传导路径研究
”

， 《统计研

究》 ， 第 ８ 期 ， 第 ３０ 
－

３６ 页 。

④ 桑百川 （
２０ １ ６ ） ：

“

防范对外直接投资高速增长的宏观经济风险
”

， 《 国际经济评论》
， 第 ４ 期 ， 第 ６７

－

７６ 、 ５
—

６ 页 。
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导致环境污染加剧 。 二是
“

污染光环
”

假说 。 外资流入过程 中会使用先进清洁技术以及与母

国统
一

的环境标准 ， 从而改善东道国的环境 。

也有部分学者提出 ，
ＦＤＩ 在东道 国的环境效应并不确定 ， 与污染类型和投资地区有关 。

刘飞宇 、 赵爱清 （
２０１６

） 基于中 国 ２ ８５ 个城市 ２００３
－

２０ １２ 年间的面板数据 ， 使用空间 自相关

模型 ， 发现 ＦＤＩ 的引 入同时具有
“

污染天堂
”

和
“

污染光环
”

效应 。 作者区分不同污染源和

地区 ， 发现 ＦＤＩ 的引人对于中国部分传统环境污染的治理有改善作用 ， 但对于工业烟尘的排

放却有加剧作用 。 东部地区 ＦＤＩ 对工业废水和二氧化硫的治理效果最为显著 ， 对工业烟尘 的

污染排放有较弱的增加作用 。 中部地区的 ＦＤ Ｉ 对三种污染源的排放有促进作用 。 西部地区的

ＦＤＩ 对三种污染源排放的抑制作用强于中部地区 ， 弱于东部地区 。
①

数据的时间段 、 环境规制 、 与 ＦＤ Ｉ 相关的投入研发和产业结构变量等是造成 ＦＤＩ 在东道

国的环境效应并不确定的重要因 素 （刘叶等 ，

２０ １ ６
）

？
。 产业集聚则是另

一

个研究视角 ， 其不

仅通过规模效应和拥挤效应加剧环境污染 ，
也可以通过技术进步 、 技术溢出及竞争效应降低

环境污染 。 许和连 、 邓玉萍 （
２０ １ ６

） 基于 ２００ １
－

２０ １ ０ 年 中国制造业 ３６ 个细分行业面板数据 ，

利用空间杜宾模型 ， 实证检验了ＦＤＩ 与产业集聚互动作用对环境污染的影响以及带来的策略

性减排竞争 。 结果表明 ， 中国行业污染排放存在
一

定的策略性竞争 ， 行业间的污染排放并不

是相互独立的 。 主要体现在经济属性相似的行业间存在 明显的减排竞争效应 ， 技术结构相似

的行业间存在
一

定程度的排污攀比效应 。 在控制 ＦＤＩ 与产业集聚 的交互作用后 ， 作者还发现

ＦＤＩ 的引入明显降低了行业污染排放强度 ， 产业集聚进
一

步强化了ＦＤＩ 的减排溢出效应。
③ 除

了比较行业排放外 ， 邓玉萍 、 许和连 （
２０ １６

） 还对 ＯＤＩ 与集聚外部性的交互作用对地区环境

污染的影响进行了实证研究 。
④

（ 二 ） 生产率和贸易

产业组织理论 、 国际贸易理论以及内 生增长理论认为 ，
ＦＤＩ 可 以通过竞争效应 、 示范效

应以及改变东道 国经济环境等效应对东道国企业生产率产生正 向溢出 。 但是这些效应的发挥

受到
一

系列因素的影响 ， 使得 ＦＤＩ 对东道国企业生产率的影响是复杂的 。 国 内外 已有大量文

献对此进行相关研究 ， 结果并不
一致 。 Ｊｕｄｅ（

２０１６
）
基于 １９９９

－ ２００７ 年罗马尼亚企业层面数

据
，
把水平溢出效应分为三种 。

一

是竞争效应 。 ＦＤＩ 进人东道 国增加了市场竞争 ， 迫使国 内

企业采用新技术和提高生产率 。 二是示范效应 。 国 内企业通过模仿 、 学习 ＦＤＩ 企业的方式提

高生产率 。 三是劳动力流动效应 。 ＦＤＩ 进入带来 了高素质劳动力 ， 提高企业生产率 。 进
一

步

的实证检验发现 ， 在市场竞争不激烈 、 通过示范效应带来的技术溢 出效应不显著的情况下 ，

①刘飞宇 、 赵爱清 （ ２０ １ ６ ） ：
“

外商直接投资对城市环境污染的效应检验一一基于中国 ２８５ 个城市面板

数据的实证研究
”

， 《 国际贸易问题 》 ， 第 ５ 期 ， 第 １ ３０
－ １４ １ 页 。

② 刘叶 、 贺培和林发勤 （ ２０ １６ ） ：
“

中 国外商直接投资环境效应实证研究的元分析
”

， 《 国际贸易问

题》 ， 第 １ １ 期 ， 第 １３ ２
－

１４２ 页 。

③ 许和连 、 邓玉萍 （ ２０ １ ６ ） ：
“

外商直接投资 、 产业集聚与策略性减排
”

，
《数量经济技术经济研究 》

，

第 ９ 期 ， 第 １ １２
－

１ ２８ 页 。

④ 邓玉萍
、
许和连 （ ２０ １６ ） ：

“

外商直接投资 、 集聚外部性与环境污染
”

， 《统计研究 》 ，
第 ９ 期 ， 第

４７－
５４页 。
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生产率无法得到提高 ， 但是本地企业可 以通过雇佣外 国公司员工来提高生产率 。
①

绿地投资和跨国并购是 Ｆｍ 进人的两种重要模式 。 Ａｓｈｒａｆ ｅ ｔ ａ ｌ ？

（
２０ １６ ） 基于 ２００ ３

－

２０ １ １

年 １２３ 个国家的面板数据 ， 发现绿地投资和跨国并购对发展中 国家的全要素生产率没有影响 ，

而跨国并购对发达国家的全要素生产率提高有积极促进作用 。 然而 ，
也有研究发现 ＦＤＩ 不利

于东道国企业的创新和生产率的提高 。
② Ｈｏｎｇｅｔ ａｌ ．（

２０ １６ ） 利用 １９ ９８
－

２００７ 年 中国制造业

的数据 ， 发现 ＦＤＩ 对中国 国内企业的生产率产生 了负面影响 。 外资机构较多 的地区 由 于生产

收缩 、 劳动成本增加及创新限制 ， 受到国外的影响较大 。
？Ｓｔｉｅｂａｌｅ（

２０ １６ ） 发现企业跨国并

购会使东道国企业创新活动减少 ， 带来生产率的下降 。

？

企业加成率也是企业竞争力 的重要指标 。 叶生洪等 （
２０ １ ６

） 利用 １９９９
一

２００７ 年 《 中 国

工业企业数据库 》 对跨国并购对东道 国企业竞争力 （ 以企业加成率来衡量 ） 的影响进行实证

检验 。 实证部分用倍差法消除可能存在的 内生性问题 ， 并用分位数 回归法得到外资并购对企

业加成率条件分布的影响 ， 同时对间接溢出效应进行考虑 。 实证结果表 明 ，
外资并购对小规

模企业的竞争力有抑制作用 ， 对大规模企业的竞争力存在短期促进作用 、 长期抑制作用 。
⑤

ＦＤＩ 还会影响东道 国的出 口 。
Ｌｉｕｅ ｔ ａｌ ． （

２０ １６
） 认为中 国海外并购可以通过三个渠道改

变被收购方出 口决策 。 （
１

） 降低固定成本 ， 帮助被收购企业免除出 口 固定成本 ， 增加被收购

方出 口 。 （
２

） 转让技术 ， 提髙被收购企业生产率 ， 增加被收购方出 口 。 （
３

） 全球市场重组 ，

如果被收购方的贸易成本相对于收购方足够小时 ， 被收购方就会替代收购方进行 出 口
； 如果

收购方的贸易成本相对于被收购方足够小时 ， 被收购方会退 出 出 口 市场 。 作者进
一

步基于

２０００ － ２００６ 年的企业层面数据 ， 进行计量分析 ， 发现全球市场重组和固定成本下降显著增加

出 口
，
而技术转让对出 口没有显著影响 。

？

除了对出 口规模的影响外 ，

ＦＤ Ｉ 还会对东道 国贸易条件产生影响 。 Ｗａｃｋｅｒ（
２０ １６ ） 基于

１９８０
－ ２００ ８ 年 ５０ 多个发展 中国家的数据 ， 发现 ＦＤ Ｉ 流人有利于改善发展 中国家的 贸易条件 ，

并且对历史文化悠久的国家更为显著 。 作者还发现 ， 相 比外贸依存度较高的发展中国家 ，

ＦＤ Ｉ

对相对封闭 国家的贸易条件改善有较明显的促进作用 。

⑦

①Ｊｕｄｅ
，Ｃ ． （ ２０ １ ６ ） 

？Ｔｅｃｈｎｏ ｌｏ
ｇｙ

Ｓ
ｐ

ｉ
ｌｌｏｖｅｒｓｆｒｏｍＦＤＩ ．Ｅｖｉｄｅｎ ｃｅｏｎｔｈｅＩｎｔｅｎｓ ｉｔ
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ｉ
ｌ ｌ
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ｎｅｌｓ． Ｔｈ ｅＷｏｒｌｄＥｃｏｎｏｍｙ ，３９（ １ ２ ）
，１９４７

－

 １９ ７３ ．

②Ａｓｈｒａｆ
，
Ａ ．

，
Ｈｅ ｒｚｅｒ

，
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ｉ
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ｙ
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－
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．
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ｎＤ ｉｒｅｃ ｔ ＩｎｖｅｓｔｍｅｎｔａｎｄＰｒｏｄｕ ｃｔ ｉｖｉｔ
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⑤ 叶生洪
、
王开玉和孙一平 （ ２０ １ ６ ） ：

“

跨国并购对东道国企业竞争力 的影响研究——基于中 国制造业

企业数据的实证分析
”

， 《 国际贸易问题》 ， 第 １ 期 ， 第 ５０
－ ５９ 页 。
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ＩＣＭ．（
２０ １６ ）

？ＤｏＭｕｌｔｉ ｎａｔ ｉｏｎａｌｓＤｅ ｔｅｒｉｏｒａｔｅＤｅｖｅ ｌｏ
ｐｉ
ｎ
ｇ
Ｃ ｏｕｎｔｒｉｅｓ

’

Ｅｘ
ｐ
ｏｒｔＰｒｉ ｃｅｓ ？

＂

ＴｈｅＩｍｐ
ａｃ ｔｏｆ

ＦＤＩ ｏｎＮｅｔＢａｒｔ ｅｒＴｅｒｍｓ ｏｆＴｒａｄｅ ．ＴｈｅＷｏｒｌｄ Ｅｃｏｎｏｍｙ ，３９（
１２ ） ，１ ９７４

－

１ ９９９ ．



第五篇 国 际投资学 ■
３８３

（ 三 ） 劳动力市场和社会福利

外商直接投资对东道国工资 、 人力资本的影响
一

直是发展经济学和劳动经济学的研究热

点 。 外商直接投资有 助于增 加 东道 国 国 内 的劳 动力 需求 （ Ｌａｔｏｒｒｅ ，

２０ １６ ） 。
① Ｃｈｅｎｅ ｔａ ｌ．

（
２０ １ ６ ）

？ 基于 １９９ ８
－ ２００７ 年 中国企业层面的数据 ， 并将就业弹性分为就业的工资弹性 、 就

业的资本弹性和就业的产出弹性？ 。 由 于行业的异质性和企业的不 同生产 、 销售模式 ，

ＦＤＩ 对

就业弹性会有不同影响 。 研究发现 ， 由于劳动密集型 ＦＤＩ 更倾向于流入存在廉价劳动力和规

模经济的东道国 ， 即使东道国工资上涨 ，
仍然会低于母国工资水平 。 因此

，
劳动密集型 ＦＤＩ

的工资弹性较低 ， 但面对资本投入或产出冲击时 ， 规模经济的变化对就业产生显著影响 ，
即

劳动密集型 ＦＤＩ 有较高的产出弹性和资本弹性 。

外商直接投资通过提升 国内人力资本和工资水平等方式 ， 促进劳动者收人增加 ， 具有减

贫效应 ， 但可能带来贫富差距扩大 。 葛顺奇等 （
２０ １ ６

） 利用中 国 ２００７ 年流动人 口调查数据和

国家统计局工业企业数据 ， 发现 ＦＤＩ 总体上提升了 中 国居民生活水平 ， 对减贫有正 向 作用 。

从 ＦＤＩ 类型来看 ， 内销型 ＦＤ Ｉ 由 于与国 内市场关联性更强 ， 减贫效应最强 ， 明显高于
一

般出

口企业 。 从来源地来看 ， 港澳台地区 ＦＤＩ 来源 比较复杂 ， 大多倾向于规避贸易壁垒 ， 对国 内

就业和收人的影响较小 ，
因此减贫效应相对较弱 。

④ 但 ＭｃＬａｒｅｎ＆Ｙｏｏ（
２０ １６ ） 利用 １９８９

－

２００９ 年越南人 口普查数据 ， 发现如果一个家庭的成员没有被外 国企业所雇佣 ， 那么 ＦＤＩ 的流

人会带来家庭生活水平的轻微下降 ，
只有家庭成员被外 国企业所雇佣 的家庭才能得到适度收

益。 作者还发现 ， 人 口会大量流 向 ＦＤ Ｉ 流人的省份 。
？

ＦＤＩ 对居民福利的影响 。 现有研究对于 ＦＤＩ 的福利效应仅仅是从 ＦＤＩ 对东道 国某
一层面

的影响来考察的 ， 缺乏一个测度 国民福利的有效代理变量 。 王修华等 （２０ １６
） 利用 ２００８ 年和

２０ １０ 年 ＣＧＳＳ 数据 ， 以居民主观幸福感为代理变量 ， 实证研究了
ＦＤＩ 对中 国居 民福利 的影响 。

实证结果显示 ，

ＦＤＩ 显著促进了 中 国居 民福利的提高 ， 并通过三个机制影响 中 国居民 主观幸

福感 。 第一
，

ＦＤＩ 的流人带来了高素质劳动力 、 先进的管理经验以及技术 ，
提高了本地企业

效率并增加了居民收人 ，
因而提高了居民的主观幸福感 ，

即 ＦＤＩ 通过增加居民收人提高主观

幸福感 。 第二 ，
ＦＤＩ 的流人使得劳动力能更好的在各个地区间流动 ， 缩小 了居 民 的收人差距 ，

因而居民的主观幸福感得到了提升 ， 即 ＦＤＩ 通过减小收人差距来提升居民整体的主观幸福感 。

第三
，

ＦＤ Ｉ 通过技术溢出给国内企业带来了先进的技术 ， 减少了 国 内企业在生产过程 中的污

染 ， 使环境得到 了改善 ， 提高 了居 民主观幸福感 ， 即 ＦＤ Ｉ 通过减少环境污染提高居 民 的
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③ 分别为工资每变化
一个百分点所对应的就业数量变化的百分比 ； 资本每变化

一个百分点所对应的就

业数量变化的百分比 ； 产出每变化一个百分点所对应的就业数量变化的百分比 。

④ 葛顺奇 、 刘晨和罗伟 （ ２０ １ ６
）

：
“

外商直接投资 的减贫效应 ：
基于流动人 口的微观分析

”

， 《 国际贸

易 问题》 ， 第 １ 期 ， 第 ８２
－

９２ 页 。
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世界经济年鉴２０７７

主观幸福感 。 作者进一步考察了 政府质量在 ＦＤＩ 福利效应 中产生 的 影响 ， 发现在政府质

量较高 的地区 ， 政府通过提供更好的公共治理吸引优质 ＦＤ Ｉ 的流入 ， 从而提高 居 民 主观

幸福感 。 在政府质量较低的 地 区 ，

ＦＤＩ 能显著提升居 民 主观幸福感 ， 弥补政府质量较低

对居 民 主观幸福感带来的损 失 。 在政府质量 中等的地 区 ，

ＦＤＩ 对居 民主观幸福感的 影 响

不显著 。
？

（ 四 ） 投资与增长

不少学者研究 ＦＤＩ 与东道国 国内投资之间 的关系 ， 认为 ＦＤ Ｉ 流人会增加消费支出 、 降低

国内储蓄 ， 从而使国 内投资减少 。 另一些学者认为 ＦＤＩ 通过产业连锁效应 、 示范效应与牵动

效应导致国内投资增加 。
Ｆａｒｉａｅｔ ａ ｌ ．（

２０ １ ６
） 研究 了国家治理在 ＦＤＩ 对东道国投资影响中所

扮演的作用 。 作者认为从理论上讲 ， 国家治理影响 ＦＤＩ 对国 内投资促进作用的机制有两个 。

一

是技术外溢。 技术溢出效应取决于国 内市场发展和制度发展 ，
而不好的国家治理对 ＦＤ Ｉ 对

国 内投资的促进作用产生负面影响 。 二是寻租行为 。 寻租行为通常与不完善的国家治理相关 ，

从而抑制 ＦＤＩ 对国 内投资促进作用 。 作者进
一

步使用 １９９６
－ ２００９ 年间 ４６ 个发展中 国家的年

度数据进行实证检验 ， 发现 ＦＤＩ 对国 内总投资水平产生积极促进作用 ， 而良好的 国家治理在

其中扮演较弱的正向影响 ， 通过减少寻租行为导致 ＦＤＩ 更好的促进 国 内投资 。
？ 然而 ， 由 于

在进行实证研究时 ， 很难将国外资本形成从国 内资本形成中分离 出来 ，
并且使用 ＧＭＭ 方法

时会受到方法学问题的严重影响 ，

Ｍｏｒｒｉｓｓｅｙ＆ Ｕｄｏｍｋｅｒｄｍｏｎｇｋｏｌ（
２０ １６

） 基于同样的数据 ， 却

发现 ＦＤ Ｉ 对国 内私人投资产生
“

挤出
”

效应 ， 即减少私人投资 。
③

ＦＤＩ 还有利于促进东道国经济增长 。
Ｌｉｕ（

２０１６
） 利用 １ ９７０－２００７ 年间 ９２ 个国家的面板

数据 ， 发现 ＦＤ Ｉ 能 同时促进高收人国家和中等收入国家的经济增长 。 金融作为重要基础设施 ，

在 ＦＤＩ 和经济增长之间扮演 了重要角色 。 大多数学者认为 ，

ＦＤＩ 对金融市场较发达 国家经济

增长的促进作用更为显著 ， 但是缺乏对 ＦＤ Ｉ 和金融市场发展相互作用的研究。

？Ｏ ｔｃｈｅｒｅｅｔ ａｌ ．

（
２０ １６ ） 发现 ＦＤＩ 可以推动金融市场改革 ， 提髙金融市场的透明度和深度 。 同时 ， 运作 良好

的金融市场可以促进外资更有效地流向生产部 门 ， 为投资者创造更多的价值 。 因此 ， 作者认

为 ＦＤＩ 和金融市场发展是相互影响的 。 进
一步研究发现 ， 在控制三者间 内生性的情况下 ，

ＦＤ Ｉ

促进非洲经济的增长。
？

①王修华 、 谷溪和王海成 （ ２０ １６ ） ：
“

外商直接投资究竟是
‘

天使
’

还是
‘

魔鬼
’

——基于居民主观

幸福感的再审视
”
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．Ｉｎｔｅｌｌｅｃ ｔｕａｌＰｒｏｐｅｒ

ｔ

ｙ
Ｒｉ

ｇ
ｈ ｔｓ

，ＦＤ Ｉ
，Ｒ＆ＤａｎｄＥ ｃｏｎ ｏｍ ｉｃＧｒｏｗ ｔｈ

：ＡＣｒｏｓｓ
－

ｃｏｕｎｔ ｒ
ｙ
Ｅｍｐ ｉ

ｒｉ
？

ｃａｌＡｎａｌ
ｙ
ｓｉ ｓ．ＴｈｅＷｏｒｌｄ Ｅｃｏ ｎｏｍｙ ＾３９（ ７ ），９８３

－

１ ００４．

⑤Ｏ ｔｃｈｅｒｅ
，

Ｉ ．

，
Ｓｏｕｍａｒ

，Ｉ ． ＆Ｙｏｕｒｏｕ
ｇ
ｏｕ

，
Ｐ．（

２０ １６ ）
？ＦＤ ＩａｎｄＦｉｎａｎｃ ｉａｌＭａｒｋ ｅｔ Ｄｅｖｅｌｏ

ｐ
ｍｅｎｔ ｉｎ Ａｆｒｉ ｃａ＊ ７７ ｉｅ

Ｗｏｒｌｄ Ｅｃｏｎｏｍｙ ，
３９（

５
 ）

，６
５ １

－

６７ ８ ．
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四 、 绩效

２０ １６ 年国际直接投资绩效的研究主要从外企撤资的动因 、 企业跨国并购成败影响因素两

个大的方面进行分析 。

外企撤资反映出跨国公司通过在全球范围 内调整经营战略来提高企业绩效 。 李玉梅等

（
２０１ ６

） 利用东部沿海地区 １ ０ 个城市外资企业在 ２０ １ ３
－ ２０ １４ 年间的调研数据 ， 对影响外企撤

资的因素进行了实证研究 。 实证结果显示 ， 样本期间撤资比例为 ２２ ．１ ７％
， 子公司经营状况

越好 ， 撤资的可能性越小 。 外企母公司全球化程度 、 多元化程度越高 、 竞争力越强 ， 撤资的

可能性越大 。 东道国投资环境对外企越有利 ， 撤资的可能性越小 。 行业发展前景越好 ， 撤资

的可能性越小 。 进
一步分析发现 ， 投资环境对投资决策的影响最大 ，

其次是子公司经营状况 。

作者通过投资环境因子载荷系数￥进行分析 ， 发现外资优惠政策和生产要素成本因子的载荷

系数最高 ， 这说明政策寻求型和成本寻求型 ＦＤＩ 是外资撤资的主力 ， 撤出的外资主要是传统

劳动密集型和资源密集型 ＦＤ Ｉ 。 而行业内竞争加剧是导致市场寻求型外企撤资的因素 。
②

跨国公司 的撤资决策不仅受到外在 因 素的影响 ，
还与 自 身特点有关 。

Ｂｌａｎｃｈａｒｄｅ ｔ ａ ｌ ．

（
２０ １ ６ ） 基于 比利时 １９９ ７

－

２００８ 年企业层面数据 ， 使用 Ｐｒｏｂｉｔ 模型并将企业退 出决策 的 内生

因素考虑在内 ， 对跨国公司和国 内企业的退 出进行对比分析 。 研究发现 ，
由 于 自身规模 、 生

产率 、 沉没成本等特征 ， 跨国公司 比 国 内企业有着更高 的退出概率 。 此外 ， 作者还发现 ， 由

于跨国公司可将部分有形和无形资产转移到其他关联公司 ， 因此对沉没成本和公司规模的敏

感度低于国内企业 ，
有较低的退 出障碍。

③

根据汤姆森并购数据库 ， 中 国企业跨国并购 的失败率远高于欧美企业 。 已有不少国 内学

者对影响中国企业跨国并购成功率的因素进行研究 。 贾镜渝 、 李文 （ ２０ １６ ） 基于汤姆森数据

库 １ ９８７
－

２０ １４ 年中国跨国并购数据 ， 将距离分为正式制度距离和知识距离 ， 研究分析了距离

对中 国企业跨国并购成功率的影响 。 正式制度距离对企业并购成功率具有显著负 向影响 ， 知

识距离对企业并购成功率具有显著正 向影响 。
④ 杨波等 （

２０ １ ６
） 发现 １ ９９７

－

２０ １４ 年中 国非国

有企业 的并购成功率较高 。 此外
， 控股比例 、 东道国产业保护水平 、 经济发展程度较高时 ，

海外并购的成功率较低 。 企业并购经验则对并购成功率产生正向影响 。 对这些因素与企业所

有制因素的相互影响进一步分析 ， 作者发现 ， 企业并购经验较丰富及控股比例较高时 ， 企业

所有制对并购成功率的负面影响会减弱 。 而东道 国产业保护水平和经济发展水平较高时 ， 企

业所有制对并购成功率的负面影响会减弱 。

⑤

政治和文化是 中 国企业跨国 并购 成败的两大重要 因素 。 李诗 、 吴超鹏 （ ２０ １６ ） 基于

①表示和因子的相关程度 ， 值越接近 １ 相关度越高 。

② 李玉梅 、 刘雪娇和杨立卓 （ ２０ １ ６ ） ：
“

外商投资企业撤资 ： 动 因与影响机理
一基于东部沿海 １０ 个

城市问卷调査的实证分析
”

， 《管理世界 》 ， 第 ４ 期
， 第 ３７

－

５ １ 页 。

③Ｂ
ｌ
ａｎｃｈａｒｄ

，
Ｐ ．

，

Ｄｈｙｎｅ ，
Ｅ＿

，Ｆｕｓｓ ，Ｃ＿ ＆Ｍａｔｈｉ ｅｕ
，Ｃ ． （ ２０ １６ ）

．（ ＮｏｔＳｏ ）ＥａｓｙＣ
ｏｍｅ

，（ Ｓｔｉ
ｌｌ ）Ｅａｓ ｙＧ

ｏ
？

Ｆｏｏｔｌｏｏ ｓｅＭｕ
ｌｔ ｉｎａｔｉ ｏｎａｌ ｓＲｅｖｉ ｓｉｔｅｄ．

ＴｈｅＷｏｒｌｄＥｃｏｎｏｍ
ｙ ，３９（ ５

），
６７９ 

－

７０７ ．

④ 贾镜渝 、 李文 （ ２０ １ ６ ） ：
“

距离 、 战略动机与 中 国企业跨国并购成败——基于制 度和跳板理论
”

，

《 南开管理评论 》 ， 第 ６ 期
，
第 １２ ２

－

１ ３２ 页 。

⑤ 杨波 、 张佳琦 、 吴晨 （ ２０ １６ ） ：
“

企业所有制能否影响 中 国企业海外并购的成败
”

， 《 国际贸 易问

题》 ， 第 ７ 期
，
第 ９７

－

１ ０８ 页 。



３８６１ｉｆｉ 世界经济年鉴加７

１９９７
－ ２０ １０ 年中国企业跨国并购的案例发现 ，

一是当被收购公司 属于东道 国政治敏感性行

业
， 即属于国防 、 金融 、 战略资源及电讯行业时 ，

中国企业海外并购成功率较低 。 二是友好

的外交关系能弥补政治敏感性资产对并购产生的影响 ， 带来海外并购成功率的提高 。 三是较

高的东道 国国民诚信度？有利于与 中国企业建立互信关系 ， 提髙跨国并购的成功率 。 四是两

国历史交战次数对并购成功率产生负 向影 响 。
② 杨连星等 （

２０ １ ６ ） 使用 ２００５
－ ２０ １４ 年中 国对

外直接投资的企业层面数据 ，
发现友好双边政治关系有助于提高企业投资成功率 。 与长期性

的正式外交关系相比 ， 短期性的高层互访和非正式的友好城市交流能够显著提高企业对外投

资成功率 。 相反 ，
双边政治冲突则对企业投资成功率的提高产生显著的抑制作用 。 对不 同行

业中的双边政治关系进行研究 ， 发现友好双边政治关系对资源获取型行业投资成功率的提高

有积极作用 ，
而双边政治关系没有对基础设施行业投资成功率的提升产生 显著促进作用 。

？

企业可以通过学习效应降低投资风险 、 提高企业管理水平 ， 从而提高投资绩效 。 范黎波

等 （ ２０ １ ６ ） 基于 １９８２
－

２０ １２ 年中 国企业跨国并购数据 ， 实证研究 ，了中 国企业学习效应对其跨

国并购成功率的影响 。 研究发现 ， 自身和 同行业其他企业跨国并购成功经验有助于提高企业

并购成功率 。 企业 自身失败经验对并购成功率的影响呈
“

Ｕ
”

型
，
而企业会受到同行业其他

企业失败经验的负向影响 ， 即随着同行业其他企业失败经验的增加 ， 企业并购成功率减小 〇
？

金融危机与政府干预会对中国企业跨国并购产生重要影响 。 徐晓慧 、 李杰 （
２０ １６

）
认为

金融危机和政府干预均会影响企业并购绩效 。 其中金融危机通过改变企业并购动机和交易特

征 ， 在金融危机负 向需求冲击下 ， 通过协同生产来降低企业运营成本 ， 提升企业跨国并购绩

效 。 政府干预包括政府直接干预和政府间接干预 。 直接干预即政府通过政策的作用影响并购 。

间接干预表现为政府通过国有企业影响跨国并购 。 作者将金融危机前后 中国企业跨国并购的

超额收益作为投资绩效的衡量指标 ， 采用单因素和双因素市场模型对超额收益进行评估 ， 发

现金融危机有利于提升 中国企业跨国并购绩效 。 作者将金融危机期 间分为三个阶段 ：
金融危

机爆发初期 、 金融危机持续发展以及金融危机减弱 、 经济开始复苏时期 ， 对企业跨国并购绩

效在不同金融危机阶段的提升幅度进行分析 。 计量结果显示 ，
企业跨国并购绩效的提升幅度

呈
“

Ｎ
”

型
， 即先上升后下降再上升 。 作者还发现 ， 金融危机前 ， 政府直接干预与间接干预

均对企业并购绩效无显著影响 ，
而在金融危机之后 ， 政府直接干预与间接干预对企业并购绩

效的提升有积极作用 ， 其中受政府直接干预强度最大的企业作用最显著 。
⑤

区域贸易协定是在 国际贸易 中为了消除各种贸易壁垒而缔结的 国际条约 ， 对母 国投资绩

效存在一定影响 。 周大鹏 （
２０ １６

） 从区域贸易协定的竞争中立和国有企业议题 、 投资准人议

题 、 知识产权议题以及劳工保护议题角度 ，
考察了 区域贸易协定对中 国 ＯＤＩ 制造企业母公司

①基于 ２００６ 年美国 《读者文献 》 杂志在世界 ３２ 个国家最繁华城市进行的
“

全球诚信测试
”

的结果而

构成 ，
以该国遗失手机的归还比例来衡量该国 国 民 的诚信度 。

② 李诗 、 吴超鹏 （ ２０ １ ６
） ：

“

中 国企业跨 国并购成败影响 因素实证研究一基于政治和文化视角
”

，

《南开管理评论》 ， 第 ３ 期 ， 第 １ ８
－

３０ 页 。

③ 杨连星 、 刘晓光 、 张杰 （
２０ １ ６

） ：
“

双边政治关系如何影响对外直接投资
一

基于二元边际和投资成

败视角
”

， 《中 国工业经济 》 ， 第 １ １ 期 ， 第 ５６ 
－

７２ 页 。

④ 范黎波 、
马聪聪 、 周英超 （ ２０ １ ６ ） ：

“

中 国企业跨国并购学习效应的实证研究一经验学习和替代学

习的视角
”

， 《财贸经济》 ， 第 １ ０ 期
，
第 １〇２ ＿

 １ １ ６ 页。

⑤ 徐晓慧 、 李杰 （ ２０ １ ６
） ：

“

金融危机 、 政府干预与企业跨国并购绩效
”

， 《 国际贸易问题》 ， 第 ６ 期 ，

第１ ６７
－

１７ ６页 。
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投资绩效的影响 。 实证结果表明 ， 知识产权保护程度对母公司绩效具有负向影响 ，
即知识产

权保护程度越高 ， 中国 制造企业 ＯＤＩ 母公司绩效越低 。 劳工标准对母公司绩效具有正 向影

响 ， 即劳动 自 由度越高 ， 中国制造企业 ＯＤＩ 母公司绩效越高 。 国企属性以及东道国投资 自 由

化水平对中国海外投资制造企业母公司绩效影响则不显著 。
？

海外投资模式的选择影响投资成败 ， 受到东道 国的特质和 ＯＤＩ 企业 自身情况的影响 。 黄

凌云、 王军 （
２０ １ ６ ） 基于 中国 １０９０２ 家 ＯＤＩ 企业层面数据 ， 发现东道 国工程建设速度越快 ，

选择独资兼并越有利 ； 东道国经济高速增长和市场规模庞大时 ，
选择合资模式 （ 合资绿地或

合资兼并 ） 更有利 ；
东道国的经济开放程度越髙 ， 选择独资兼并更有利 ； 东道国 市场竞争越

激烈 ， 应采用独资形式 。 合资兼并的模式大大降低了企业的劳动产 出 ， 独资绿地和独资兼并

的模式使企业员工的工资最高 ，
而投资模式对劳动者福利没有显著影响 。

②

五 、 全球投资治理

２０ １６ 年全球投资治理的研究主要从双边层面、 区域层面以及全球层面的 国际投资治理进

行展开 。 具体而言 ，
双边层面主要包括 Ｂ ＩＴＳ签署的影响因素以及对东道国 国 内经济和政治的

影响 。 在区域层面上 ， 具有投资章程的 自 由贸易协定 、 区域一体化协定形成对 ＢＩＴｓ 的有效补

充 。 在全球层面上 ，
Ｇ２０ 有望在国际投资治理领域发挥重要作用 。

目前 ， 双边投资协定 （
ＢＩＴｓ ） 是国际投资治理的主要手段 ，

已有不少学者研究了ＢＩＴＳ 签

署的影响因素 。 Ｃｈ ｉｌｔｏｎ（
２０ １６

） 使用定性和定量分析来考察美国 ＢＩＴｓ 签署的动因 。 定性分析

表明 ， 美 国行政部门 的官员认为 Ｂ ＩＴｓ 签署是巩固和加强与重要国家间政治关系的途径 。 定量

分析表明 ， 投资动机 （ 如贸易和 ＦＤＩ
） 与美国 Ｂ ＩＴ 呈弱相关 ，

而政治动机 （如军事援助 ） 与

美国 ＢＩＴ 呈强相关 。 因此 ， 作者认为政治动 机是美 国 Ｂ ＩＴｓ 签署的主要动 因 。
③

Ｃｈｏｅｔａ ｌ ．

（

２０ １６
） 通过建立游戏理论模型 ， 考察了资本输人国的政府和资本输出 国的投资者在战略上

的相互影响 ， 并采用 Ｃｏｘ 比例风险模型进行检验 。 结果显示 ，

一方面 ， 当东道国髙 度重视

ＦＤＩ 时 ，

８１心 签署 的可能性随司法机构信誉的缺失而增加 。 另
一

方面 ， 当东道国对 ＦＤＩ 的需

求偏好适中时 ，

ＢＩＴｓ 签署的可能性随司法机构信誉 的提高而增加 。
？Ｂｅ ｔｚ＆Ｋｅｍｅｒ（

２０ １６ ）

认为资本短缺是 ＢＩＴ 签署的重要驱动力 ， 具体表现在美 国高利率和对外金融负债净值使国外

资本对政府的吸引力增加 ， 从而促使 ＢＩＴ 签署 。
⑤

Ｂ ＩＴｓ对东道 国国内 的经济和政治都产生影响 。 在经济方面 ，
双边投资协定通过两 国政策

安排方式降低 了投资风险和成本 ， 有利 于创造 良好 的投资环境 。 杨宏 恩等 （
２０ １６

） 利用

①周大鹏 （ ２０ １ ６ ） ：
“

区域贸易协定对中 国 ０Ｄ Ｉ 制造企业母公司绩效的影响研究
”

， 《 国 际贸易问题 》 ，

第 ３ 期
， 第 ７０ －

８０ 页 。

② 黄凌云 、
王军 （ ２０ １ ６ ） ：

“

中 国对外投资企业跨国投资模式选择及其对劳动者的影响
”

， 《 国际贸 易

问题》
， 第 ６ 期

，
第 １ ３０ －

１４２ 页 。

③Ｃｈｉ
ｌ
ｔｏｎ

，Ａ ．Ｓ ．（ ２０ １ ６ ） ．Ｔｈｅｐｏｌ
ｉｔ ｉｃａｌｍｏｔ ｉｖａｔ ｉｏｎｓｏｆｔｈｅＵｎｉｔｅｄＳｔａｔｅｓ

＊

ｂｉ ｌａｔｅｒａｌｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｔｒｅａｔ
ｙｐｒｏ

？

ｇ
ｒａｍ． Ｒｅｖｉｅｗｏｆ 

Ｉｎｔｅ ｒｎａ ｔｉ
ｏｎａ

ｌＰｏ
ｌ
ｉ
ｔ
ｉｃａ

ｌ Ｅｃｏ ｎｏｍｙｆ２ ３ （
４

），６
１４ 

－

６４２．

④Ｃｈｏ
，Ｓ．

，Ｋ ｉｍ
，Ｙ．Ｋ．＆Ｌｅｅ

，
Ｃ．（ ２０ １ ６ ） ．Ｃｒｅｄ

ｉ
ｂ ｉｌ ｉｔ

ｙ ，ｐ
ｒｅｆｅｒｅｎｃｅｓ

，
ａｎｄ ｂｉｌａｔｅｒａｌｉ ｎｖｅｓｔｍｅｎｔｔｒｅａｔ ｉｅｓ ．Ｒｅｖｉ ｅｗ

ｏｆ 
ｉｎｔｅｒｎａｔ ｉｏｎａ ｌｏｒｇａｎ

ｉｚａｔ
ｉｏｎｓ

，１ １ （
１

） ，２５
－

５８ ．

⑤Ｂｅｔ ｚ
，Ｔ．＆Ｋｅｍｅｒ

，Ａ ．（ ２０ １ ６ ）
．Ｔｈｅ ｉｎｆｌｕ ｅｎｃｅｏｆ ｉｎｔｅｒｅｓ ｔ

：ＲｅａｌＵＳ ｉｎｔｅｒｅｓｔｒａｔｅｓａｎｄｂｉ ｌａｔｅｒａｌｉ ｎｖｅｓｔｍｅｎｔ

ｔ ｒｅａｔ ｉｅｓ ．Ｒｅｖｉ
ｅｗｏｆ

ｉｎｔｅｒｎａ ｔｉｏ ｎａｌｏｒｇａｎ ｉｚａｔ
ｉ
ｏｎｓ

 ｆ１ １（ ４ ），４ １９
－

４４８ ．



３８８｜世界经济年鉴如口

２００３－ ２０ １ ３ 年中 国与 １ ０９ 个国家的 ＯＤＩ 数据 ， 发现 ＢＩＴｓ可以在一定程度上弥补东道国在制度

上的不足 ， 降低投资企业所面临 的违约等风险 。
① Ｃｏｌｅｎ ｅｔ ａ ｌ ．（

２０ １６
） 将在前苏联和中东欧

进行投资的 １ ３ 个国家分为七个领域 ， 研究分析 了
ＢＩＴｓ 在不同投资领域所产生 的异质效应。

研究发现 ，
ＢＩＴｓ 能增加投资于公共事业和房地产领域 ＦＤＩ 的流人 ， 而对投资于制造业和服务

业领域的 ＦＤ Ｉ 没有影响 。 同时
，

ＢＩＴｓ 在征收风险较大的部门更能吸引 ＦＤＩ 流入 。
？ 在政治影

响方面 ，

Ｍａｚｕｍｄｅ ｒ（
２０ １ ６ ） 利用 １９６５

－ ２０ １ １ 年发展 中国家数据 ， 发现 ＢＩＴｓ 使国 内外产权环

境相互隔离 ， 导致国内产权环境停滞 。 在独裁政权中 ， 停滞不前的 国 内产权制度使能够继续

抑制 ＳＭＥｓ 发展的 国内商业精英受益 。 然而 ， 随着国家民主化程度提高 ， 这类收益减少 。
？

除了双边层面的全球投资治理外 ，
区域层面具有投资章程的 自 由 贸易协定 、 区域

一体化

协定形成对 ＢＩＴｓ 的有效补充 。 Ｄｉｘｏｎ＆ Ｈ ａｓ ｌａｍ（
２０ １６ ） 将全面的 国际投资协定？纳入分析 ，

研究了拉丁美洲与发达 国家签订的 国际投资协定对拉丁美洲 ＦＤ Ｉ 流人的影响 ， 结果显示 ， 当

国际贸易和强大的国际投资协议相结合时 ， 投资保护 的质量得到 了显著提高 ， 它们对拉丁美

洲的 ＦＤＩ 流量产生 了巨大 的影响 。
？Ｃｈｏｍｙ

ｉｅ ｔａｌ（
２ ０ １６

） 通过考察在 ２０ １５ 年 １ ２ 月 ３ １ 日 之

前通告 ＷＴ０ 的 ２６０ 个区域贸易协定中 的投资条款 ， 研究 了区域贸易协定 （ ＲＴＡｓ ） 投资 自 由

化和保护 的实现方式 。
？

在全球层面上 ，
Ｇ２０ 在 国际投资治理领域发挥 了越来越重要的作用 。 韩冰 （

２０ １ ６
） 对

Ｇ２０ 成员在国际投资治理领域存在的 问题进行了分析 ，
提出要加强 Ｇ２０ 成员 的沟通与协调 ，

积极寻找 Ｇ２０ 成员在国际投资体系改革方面的共同利益点 。
？Ｓａｕｖａｎｔ（

２０ １ ６
） 提出 中 国作为

２０ １６ 年 Ｇ２０ 主席国应将国际投资治理议题纳人 Ｇ２０
， 为多边投资协定奠定基础 。 事实上 ， 中

国推动发布了 《 Ｇ２０ 全球投资政策指导原则 》 。
？ 詹晓宁 （

２〇 １６
） 结合其工作实践 ， 进行了解

读 。 作者还提出未来全球投资治理的新途径
“

双轨渐进模式
”

， 即分板块建立新的全球投资

框架和现行国际投资体制改革 。
？

中国在世界经济贸易中的地位越来越重要 ，
全球权力与规则的调整势必发生 ， 因此全球

贸易投资规则重建是中国在世界舞台上面临的又
一

大挑战 。
Ｃｈｉｎ（

２０ １６
） 指出创建亚投行是

①杨宏恩 、 孟庆强 、
王晶 、 李浩 （

２０ １６ ） ：
“

双边投资协定对中 国对外直接投资 的影 响 ： 基于投资协定

异质性的视角
”

， 《管理世界》 ， 第 ４ 期 ， 第 ２４
－

３６ 页 。

②Ｃｏｌｅｎ
，
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，
Ｐｅｒｓ

ｙ
ｎ

，

Ｄ ．＆Ｇｕａｒｉｓｏ
，

Ａ ．（
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５２ １ ．

④ 双边投资协定 、
具有投资章程的 自 由 贸易协定 、 区域一体化协定等 。

⑤Ｄｉｘｏｎ
，
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，
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－
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－

０７ ．

⑦ 韩冰 （ ２０ １ ６ ） ：
“

二十国集团在 国际投资领域的合作与前景展望
”

， 《 国际经济评论》 ， 第 ４ 期 ， 第 ５３

－

６６ 、 ５页 。

⑧Ｓａｕｖａｎｔ
，ＩＣＰ．（ ２０ １ ６ ）
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ｇ
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ｇ
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ｌｄＥｃｏｎｏｍｙ ，２４（ ４ ），

７ ３
－

９２ ．

⑨ 詹晓宁 （ ２０ １ ６ ） ：
“

全球投资治理新路径——解读 《
Ｇ２０ 全球投资政策指导原则 》

”

， 《世界经济与政

治》 ， 第 １０ 期 ， 第 ４ －

１ ８ 、 １ ５５ 页 。



第五篇 国际投 资学 ■３８９

全球投资治理的重要发展 ， 反映 了世界经济实力平衡的关键转变 。
？ 金中夏 （

２０ １６
） 考察 了

美国引领的一系列区域 自 贸谈判及其新的规则给中 国带来的挑战 。 作者提出 ， 中 国在保证 自

身利益的前提下 ，
需要加快推进以及积极参与 国际贸易投资规则重建 ， 实行区域 、 双边和多

边并重的对外开放战略 。 作者还认为 ， 中美作为全球经济的两大 巨头 国家 ，
双方的发展不应

只关注 自身利益 ， 应基于经济发展规律 ，
以互相信任 、 互相适应 、 互相开放这

一

模式推进 国

际贸易投资规则重建 。
？

六 、海外利益保护

中 国企业
“

走 出去
”

的过程中 ， 需要重视社会组织风险 。 东道 国 的社会组织风险不仅会

带来投资 的损失 ， 还会给 中 国对外 经济战 略的实施及 国家形象带来负 面影 响 。 孙海泳

（
２０ １６

） 发现 ， 东道国 国 内政治因素 、 环保因 素 、 维权诉求 、 外部势力的影响 以及中 国企业

自 身不足是社会组织风险产生的主要原因 。 作者提出 ， 中 国企业需强化投资项 目 的前期准备

工作 、 重视与东道 国社会组织的沟通 、 协调 ， 同时还需充分利用东道 国的社会资源 ， 降低投

资项 目 的风险 。

？ 柳建文 （ ２０ １６
）
也从国内 国 际两个层面 ， 分析了 东道国非政府组织如何干

扰中国的区域合作 ， 并建议中 国企业扩大社会责任投资 。
④

美 国的历史经验可 以给如今的大国如何实现 自 身利益带来借鉴意义 。 黄＃轩 （
２０ １６

） 比

较了 
２０ 世纪上半叶两次世界大战后 ， 美国的不同对外经济战略给德国带来的＞同影响 。

一

战

后
， 由于美国罔顾大国间利益的关联性 ， 坚持要求英法等欧洲国家偿付战争债务 ， 造成国 际

秩序混乱 ， 使德国极端政治势力发展壮大 ， 同时美 国也未能收 回债务 。 二战后 ， 美国关照大

国间关联利益 ， 免除战争债务 、 通过马歇尔计划等实施大规模援助 ，
重建了 战后国际秩序 ，

同时美 国也得到了经济 回报 。 因此 ， 作者认为 ，
现今大国 的利益半径扩大 ， 互相竞争的国家

间也存在利益关联性 ，
要实现 自 身的 国家利益 ， 需要关注与其他 国家包括竞争对手的关联

利益 。
？

七 、 总结

本文主要从以下六大部分分析并评述了
２０ １６ 年 国际投资国内外学术研究文献 ： 国际投资

的决定因素 ， 国际投资对母国 的影响 ， 国际投资对东道国 的影响 ， 国际投资的绩效 ， 全球投

资治理以及海外利益保护 。 其中 ， 国际投资的决定因素 、 对东道国和母国 的影响是研究重点 。

①Ｃｈ
ｉ
ｎ

，
Ｇ ． Ｔ．（ ２０ １ ６ ）

．Ａｓ ｉａｎＩｎｆｒａｓｔｒｕｃ ｔｕｒｅＩｎｖｅｓｔｍｅｎ ｔＢ ａｎｋ
：ＧｏｖｅｒｎａｎｃｅＩｎｎｏｖａｔｉ ｏｎａｎｄＰｒｏｓｐｅｃ

ｔｓ．Ｇｌｏｂａｌ

Ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ
，
２２（１ ）

，１ １
－

２ ６ ．

② 金中夏 （ ２０ １ ６
） ：

“

中 国面临全球贸易投资规则重建的重大挑战
”

，
《 国际经济评论》

，
第 ４ 期

，
第

４４
－

５ ２ 、 ５页 。

③ 孙海泳 （
２０ １６ ） ：

“

中国对外基础设施投资的社会组织风险及对策
”

， 《现代国际关系》 ， 第 ３ 期
，
第

４９
－

５５ 、 ６４页 。

？ 柳建文 （
２０ １６ ） ：

“ ‘
一

带
一路

’

背景下国外非政府组织与 中 国的国际区域合作
”

， 《外交评论》 ， 第 ５

期
， 第 １

－

３０ 页 。

⑤ 黄琪轩 （ ２０ １６ ） ：
“

对外经济战略 、 大国关联利益与战后秩序——两次世界大战后美国对外经济战略

与德国 问题
”

， 《当代亚太》 ， 第 ３ 期
， 第 ３５

－

６７
、

１ ５４ 
－

１ ５ ５ 页 。



３９０ ｜ｌｊ 世界经济年鉴２〇７７

相关文献涵盖的主要理论包括国际贸易理论 、 产业组织理论 、 内生增长理论 、 交易成本经济

学和产权理论等 ， 同 时还有学者从马克思主 义理论视角切入 ， 这是一个较有新意 的研究

视角？ 。

纵观这六个领域 的文献 ， 我们可以得到以下主要结论 。

（
１

） 国际投资的决定因素文献中 ， 占据主体的是制度 因素对跨国企业对外直接投资的影

响 ， 跨国企业往往选择制度质量较高的国家或地区 ，
而中 国对外直接投资大量分布于风险较

高的 国家 ， 具有
“

风险偏好
”

特征 。 这可能主要是 由于中 国 ＯＤ Ｉ 更多地流向 自 然资源丰富 、

经济发展水平较低的 国家或地区 。

（
２

） 国际投资对母国的影响文献中 ， 贸易是关注的重点
，

ＯＤＩ 与 出 口 是跨国公司拓展海

外市场的两种重要方式 。 ＯＤＩ 通过影响出 口规模 、 出 口 产品质量 、 成本加成率和贸易结构对

母国 出 口整体产生影响 。

０ ） 国际投资对东道国 的影响文献中 ， 国际投资可以通过竞争效应 、 示范效应以及改变

东道 国经济环境等效应对东道国企业生产率产生正向溢 出 ， 但这些效应的发挥受到
一

系列因

素的影响 ， 使得 ＦＤＩ 对东道国企业生产率的影响是复杂的 。

（
４

） 国际投资的绩效文献中 ， 外企撤资反映出跨国公司通过在全球范围内调整经营战略

来提高企业绩效 ， 其撤资决策受外在 因素和 自身特点同时决定 ，
而中 国企业 由 于距离 、 企业

所有制 、 政治 、 文化等因素 ， 其跨国并购的失败率远高于欧美企业 。

（
５

） 全球投资治理文献中 ，
双边投资协定是全球投资治理的主要手段 ， 它 的签署受到东

道国政治动机 、 司法机构信誉及资本短缺驱使 ， 同 时双边投资协定给东道 国国 内 的经济和政

治都有重要影响 。

（６ ） 海外利益保护文献中 ，
中国企业

“

走出去
”

的过程中 ， 需要重视社会组织风险 。 而

中 国政府可以借鉴美国历史经验来找到实现 自身利益的途径 。

从研究方法来看 ，
全球投资治理与海外利益保护主要是规范性研究 ，

而前四个领域主要

采用实证研究 。 实证研究的主要文献运用了倾向得分匹配法 、 倍差法 、 空间杜宾模型 、 马 氏

距离匹配法 、 ＣＧＥ 模型和 ＧＭＭ 模型 ， 其中倾向得分匹配法和倍差法较为常用 。 通过倾向得

分匹配法得到对照组 ，
可以解决 自选择问题引起的 内生性 ， 倍差法也可消除可能存在的 内生

性问题 。

在未来的研究中 ，
国际投资国 内外学术研究将会对现有研究的不足及争议之处进行研究

探讨 。 从 ２０ １６ 年的研究文献来看 ， 大部分文献都是基于企业微观层面的研究 。 国内外学者对

企业生产率 、 制度因素的研究是历来研究的热点 ， 但在这方面上提出新的创新难度较大 。 对

投资绩效 、 全球投资治理 、 海外利益保护 的研究有较大的发展空间 ， 但相关的数据存在缺陷 ，

需要学者拥有丰富的研究经验 。

①例如 ，
Ｓｕｗａｎｄ ｉ

，

Ｉ． ＆Ｆｏｓｔｅｒ
，Ｊ ． Ｂ．（ ２０ １６

）
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ｔ
ｉ
ｎａｔ

ｉ
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ｉ
ｏｎｓａｎｄｔｈｅＧｌ

ｏｂａｌｉ ｚａｔ
ｉ
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ｐ
ｏｌｙ

Ｃａｐｉ
ｔａｌ

：
Ｆｒｏｍｔｈｅ １ ９６０ｓｔｏｔｈｅＰｒｅｓ ｅｎｔ． ＭｏｎｔｈｌｙＲｅｖｉ

ｅｗ
，６８（ ３ ）

，１ １４ 

－

１ ３ １ ，


