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２０ １４ 年国际投资学综述

王碧捃
＊

提要 ：
论文从 ５ 个方面梳理和评述了２０ １ ４ 年 国际投资国 内外研究动态 ， 包括如下议题 ：

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 ，
全球投资治理 ，

国际投资的适度规模和国际投资的绩效评估 。 ２０ １４ 年 国际投资领域的研究文献 ，
呈现出 在微

观上更加细化 ， 在宏观上更多重视制度变量影响的研究特征 。

关键词 ： 国际投资 制度 异质性 影 响 治理

纵观 ２０ １４ 年国际投资领域的研究文献 ， 重点研究主题有 ５ 个 ： 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 ，
全球投资治理 ， 国际投资的适度规模和国

际投资的绩效评估 。 以下从 ５ 个方面详细介绍 、 梳理 、 总结和评述 ２ ０ １４ 年的 国际投资 国 内外

研究动态 。

一

、 国 际投资的决定因 素

国际直接投资研究的决定因素显著决定了企业是否在东道 国投资 ，
以及投资规模 。 这些

因素既包括东道国的 因素 ，
也包括母国的因素 。

２ ０ １４ 年的研究文献主要从不 同 的相对和绝对

制度维度 、 企业异质性 （主要表现在生产率上 ） 以及空间依存等角度研究了 国际投资 的决定

因素 。

（

一

） 制度

制度是国际投资的重要决定因素 。 目前已有大量文献分析政府 因素对中 国外商直接投资

（
ＦＤ Ｉ

） 区域差异的影响 。 这些研究主要基于省级 ＦＤＩ 数据 ， 研究的是省际间 ＦＤＩ 差距
， 对于

地市或县级等更微观层面的研究则较少 。 而且主要研究的是政府 因素对 ＦＤＩ 的数量区域差异

的影 响 ， 对质量区域差异 的研究则不够深入 。 冀相豹 （
２０ １ ４

）

？ 利用 中 国 ２８６ 个地级城市

２００ ５ ２０ １ ０ 年的面板数据 ， 参考蒂布特模型 ， 研究了地区政务服务水平对中 国 ＦＤＩ 区域分布

数量和质量的影响 。 研究发现 ，

一个城市 的政务服务水平越高 ， 越能吸引更多 、 更高质量的
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ＦＤＩ
， 并且中西部地区的政务服务水平对 ＦＤ Ｉ 起到了更加积极的作用 。

在两党制或多党制 国家 ，
不同 的党派 出于不同 的利益诉求 ， 往往拥有不 同 的政策取向 。

因此
， 党派政治以及政党的政策倾向在

一

国对外经济政策变迁过程中发挥了重要作用 。 韩剑 、

徐秀军 （
２０ １ ４

）

？ 从党派政治 的角度研究吸引外资政策中 的政治 因素 ，
提 出党派政治影 响外

资区位选择的假说 。 作者采用 ２００９ ２０ １２ 年中 国对美国各州对外直接投资的数据进行实证检

验 。 研究发现 ， 美 国各州党派政治倾向对中 国企业对美直接投资的区位选择具有显著影响 ，

并且对绿地投资影 响比跨国并购更加显著 。 给定其他 因素前提下 ， 中 国企业会优先选择在 民

主党支持率较高的州进行投资 。 这背后 的 内在机理是 ， 从静态分配效应看 ， 外资流入引起东

道国对劳动需求增加 ，
导致工资水平提高和资本收益下降 。 该分配效应使劳动力充裕的所有

者鼓励外资流入 ， 而资本充裕的所有者倾向于实施限制外资的政策 。 从动态角度看 ， 由 于外

资投入的资产专用性 ，
外国投资者希望将投入与东道 国利益捆绑 ，

减少政府的机会主义行为 ，

于是劳动者联盟与外国投资者构成
一种互补 而非相互竞争的关系 ，

其结果是劳动者联盟会比

资本所有者联盟更欢迎外资流入 。

制度对于国际投资的影 响具有不 同维度 。 王永钦 、 杜巨澜 、 王凯 （
２０１ ４

）

？ 考察了东道

国的不同制度维度对中 国对外直接投资 （
ＯＤＩ

） 区位选择的影响 。 作者 以 中国 ２００２ ２０ １ １ 年

间在全球范围 内进行的 ８４２ 笔对外直接投资作为样本 ， 研究了东道 国的话语权与问责制 、 政

治稳定与杜绝暴力／恐怖主义 、 政府效率 、 监管质量 、 法治水平 、 腐败控制这六类制度性 因素

对中 国 ＯＤ Ｉ 区位选择的影响 ， 并且讨论了税收 （避税 ） 因素和 自然资源因素的作用 ，
以及它

们与制度 因素的交互作用 。 研究发现 ， 与大部分跨国公司不同 ， 中 国 的 ＯＤ Ｉ 不太关心对方国

家的政治制度 （ 话语权与问 责制 ） 和政治稳定度 ， 而更关心政府效率 、 监管质量和腐败控

制
，
并倾向于避开法律体系严格的 国家 。 研究还发现 ， 东道 国 的制度质量与避税功能之间存

在替代关系 。

除了制度的绝对水平外 ， 制度距离是另
一考量因素 。 考虑到企业在母国特定制度氛 围和

腐败环境下处理腐败事务的经历和技能能否适应东道国新的制度氛 围和腐败环境 ， 胡兵、 邓

富华 （
２０ １４

）

？ 分析了 中国与东道国腐败程度的差异 （腐败距离 ） 对中 国对外直接投资 的影

响 。 作者采用 Ｈｅｃ
ｋｍａｎ 两阶段选择模型以及 ２００３  ２０ １ １ 年中国对 １６ ８ 个国家或地区直接投资

的面板数据 ， 实证研究发现 ， 腐败距离对中 国是否进入东道 国开展直接投资并无显著影响 ，

但对进入东道 国后 的直接投资规模存在显著正向影 响 。 也就是说 ， 中 国企业具有较强的风险

偏好 ， 敢于承受风险进入腐败水平与母国差异较大的东道 国 ，
这与传统发达国 家的跨国投资

理论和事实存在
一

定出入 ， 但反映了具有 自 身特色的 中国投资故事 。 周经、 张利敏 （
２０ １４

）

④

则区分了正式制度距离 （在包括法律 、 规则 、 制裁等强 制约束人们行为方面上存在差异 ） 、

非正式制度距离 （
主要包括道德观念、 文化认同感和社会普遍认可的传统习俗等 ） 和强制制

①韩剑 、 徐秀军 （
２ ０ １４

） ：
“

美国党派政治与 中 国对美直接投资 的区位选择
”

， 《 世界经济与政治 》 ， 第

８ 期 。

② 王永钦 、 杜 巨澜 、 王凯 （
２０ １４

） ：
“

中 国对外直接投资区位选择的决定 因素 ： 制度 、 税负和 资源禀

赋
”

，
《 经济研究》

，
第 Ｉ ２ 期 。

③ 胡兵 、 邓富华 （ ２ ０ １４ ） ：
“

腐败距离与 中 国对外直接投资 制度观和行为学 的整合视角
”

， 《财贸

经济》 ， 第 ４ 期 。

④ 周经 、 张利敏 （
２ ０ １４

） ：
“

制度距离 、 强效制度环境与中 国跨国企业对外投资模式选择
”

， 《 国际 贸

易问题》 ， 第 １ １ 期 。
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度环境 （ 即东道国具备促进市场经济运行的强有力的制度环境 ，
没有对外国企业的所有权份

额 、 投资领域 、 控股方式 、 企业责任等施加苛刻限制 ） 对中 国跨国企业对外投资模式选择的

影响 。 作者发现 ， 正式制度距离越远 ， 中 国跨国企业海外投资选择合资方式的概率越大 。

冀相豹 （
２０ １ ４

）
？ 同样发现 ， 中 国对外直接投资不具有制度相似性特征 ， 即 中 国企业倾

向于到制度差异较大的 国家进行投资 。 但作者发现 ， 东道 国制度 因素对中 国 ＯＤ Ｉ 具有差异性

影响 ， 发达国家的制度因素对中国 ＯＤＩ 具有正向影 响 ， 即中 国 ＯＤＩ 倾向于制度因素质量好的

发达国家 。 发展中 国家则具有反向 影响 ， 即 中 国 ＯＤＩ 倾向于制度 因素质量差的发展 中国 家 。

作为特殊性制度保护机制的 ＢＩＴ对中国在发展 中国家的 ＯＤ Ｉ 具有显著促进作用 ，
并对

一般性

制度 因素具有显著替补作用
，
在发达 国家 ＢＩＴ则不存在上述效应 。

制度对于 国际投资影 响的研究还深入到不 同投资动机的层面 。 岳 咬兴、 范涛 （
２０ １ ４

）

？

基于 ２〇０３  ２０ １ １ 中国对亚洲 ２６ 个主要国 家及地区的直接投资数据 ， 考察了 制度环境对中 国

市场寻求型 、 战略资产寻求型 、 效率寻求型 、 资源寻求型对外直接投资 的作用 。 研究发现 ，

虽然 中国 ＯＤ Ｉ 总体偏 向于与 自 身制度环境差距较大且制度环境较差的 国家或地区 ， 但对于市

场寻求型和效率寻求 （主要是融资便利寻求型 ）
ＯＤ Ｉ

， 中 国企业更加倾向于投资与本国制度

环境相接近的 国家或地区 ， 尤其是
一些制度环境相对中 国差的并且正在走向开放的发展 中 国

家 。 此外
， 中 国在亚洲的资源寻求型 ＯＤ Ｉ 与制度环境的关系并不显著 ，

这缘于 中国在亚洲建

立的 良好国际关系以及资源丰富的 国家开放性政策 。

以上研究制度 因素对国际直接投资的影响都是从东道 国的制度 因素考虑 ，
还有部分研究

则是从母国制度因素切人 。 余官胜 、 袁东 阳 （
２０ １４

）

？ 利用中 国省级面板数据 ， 研究了金融

发展对企业对外直接投资的影 响 。 金融发展包含量和质两个维度 的 内容 ，
量维度指 的是金融

资源总量的增加 ， 质维度指的是金融资源配置效率的提高 。 研究发现 ，
当经济发展水平较低

时 ，
量维度金融发展会阻碍企业对外直接投资 ， 只有 当经济发展水平较高时 ，

量维度金融发

展才构成企业对外直接投资的助推器 。 与之相反 ，
质维度的金融发展在经济发展水平较低的

情况下能促进企业对外直接投资 ， 而当经济发展水平较高时 ，
质维度金融发展则构成了 企业

对外直接投资的绊脚石 。

（ 二 ） 企业异质性

根据经典的异质性企业贸易理论 ，
生产率是决定企业开展对外直接投资 的关键因素 。 具

体而言 ，
生产率低的企业只能选择在国 内市场销售甚至是被市场淘汰 ，

生产率相对较高的企

业既可以在国 内市场销售也能够进行 出 口
， 而生产率最高的企业则可以 进行对外直接投资 。

已经有部分文献试图探索经典的异质性企业贸易理论能否解释中 国企业
“

走出去
”

行为 。 严

兵、 张禹 、 韩剑 （
２０ １４

）

④ 利用江苏省制造业企业 ２００５ ２００７ 年生产和对外直接投资的企业

①冀相豹 （ ２０ １ ４ ） ：
“

中 国对外直接投资影响因素分析 基于制度的视角
”

， 《 国际贸易 问题》 ， 第 ９

期 。

② 岳咬兴 、 范涛 （ ２０ １ ４ ） ：
“

制度环境与中 国对亚洲直接投资区位分布
”

， 《 财贸经济》 ， 第 ６ 期 。

③ 余官胜 、 袁东阳 （
２０ １ ４

） ：
“

金融发展是我国企业对外直接投资 的助推器还是绊脚石 基于量和 质

维度的实证研究
”

， 《 国际贸易 问题 》 ， 第 ８ 期 。

④ 严兵 、 张禹 、 韩剑 （
２０ １ ４

） ：
“

企业异质性与对外直接投资 基于江苏省企业的检验
”

， 《南开经

济研究 》 ， 第 ４ 期 。
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层面数据 ， 验证了全要素生产率高 的企业更可能对外投资这
一

传统理论 。 此外作者还发现 ，

与资本密集度较低的企业相 比 ，
在资本密度较高的企业样本中 ，

生产率对其对外投资决策 的

影响更大 。 不论是 出 口企业还是非 出 口企业
，
企业生产率均对企业的对外投资决策产生 了显

著影 响 ， 在相 同生产率水平下 ， 出 口企业更倾向于对外直接投资 ，
生产率并未对 国有企业对

外直接投资决策产生显著影响 。 企业生产率不仅仅影 响企业是否对外投资 的决策 ． 而且对投

资金额也有显著正面影响 。

以上的文章主要集 中于制造业分析 ， 现有文献鲜有涉及服务业领域对外直接投资的实证

研究 。 戴翔 （
２０ １ ４

）

？ 弥补 了这
一

缺陷 ， 利 用企业层 面的微观数据 ， 从生产率视角对企业
“

走出去
”

投资于制造业和服务业进行了 比较分析 。 研究发现 ，
生产率对企业

“

走 出去
”

投

资于制造业具有显著的正向影 响 ， 符合经典的异质性企业贸易理论预期 。 但对
“

走 出去
”

投

资于服务业并不存在显著的积极影 响 ，
呈现企业

“

走出去
”

的
“

生产率悖论
”

现象 。

但陈景华 （
２０ １４

）

？ 却发现 ， 服务企业对外直接投资行为并不存在
“

生产率惊论
”

。 作者

利用 中国服务业细分行业的面板数据 ，
以及全球最大的服务业跨国公司 的截面数据 ， 实证分

析了服务业全要素生产率对服务业对外直接投资 的影响 ， 检验了异质性企业贸易理论在服务

业领域的适用性 。 结果显示 ， 服务业全要素生产率是服务企业对外直接投资的重要原 因 ， 异

质性企业贸易理论适用于对服务企业的研究 。 服务业跨 国公司存在与制造业跨国公司相 同 的

特征 ，
企业规模越大 ，

跨国经验越丰富 ， 对外直接投资的规模也越大 。

（ 三 ） 其他

空间依存 （ ｓｐａ ｔ ｉａｌｉｎ ｔｅ ｒｄｅｐｅ
ｎｄｅｎ ｃｅ ） 和国际直接投资 。 空间依存指的是相近的 国家和地区

之间能互相影响 ， 产生关联 。
Ｎｗａｏｇｕ

＆Ｒ
ｙ
ａｎ（

２０ １ ４
）

？ 实证分析 了美国对非洲 、 拉美和加勒

比海地区的直接投资是否受空间依存的影 响 。 作者通过空间 自 回归模型 （ ｓｐａ ｔｉａ ｌａｕｔｏｒｅｇｒｅｓ
－

ｓ ｉｖｅｍｏｄｅｌ

，

ＳＡＲ
） 在控制了空间 固定效应后 ，

发现美 国对非洲 、 拉美和加勒 比海地区的直接

投资受到对其临近地区东道国直接投资的影响 。 影响 的途径主要是垂直专业化 ， 即从子公司

出 口 中间产品到第三国市场进行加工 ， 然后再运输到最终 目 的地 。

除了相近国家或地区 国际直接投资互相影 响外 ， 同
一

个国家以往在某地区的投资也会影

响该国之后投资者的行为 ， 即 同源国企业具有集聚效应 。 颜银根 （
２０ １４

）

？ 根据 ２０００ ２０ １ ０

年期 间 ２０ 个国家 （地区 ） 在 中国 １ ９ 个省份的外商直接投资项 目数 ， 分析了 影响外商直接投

资区位选择的 因素 。 研究发现 ，
多数国家 ＦＤＩ 在 中 国选择区位时考虑同源 国企业集聚效应 ，

即本国以往在该地区的投资 。 此外
， 研究还发现 ，

不 同来源 国 ＦＤ Ｉ 区位选择因 素存在较大差

异 ，
但工资水平仍然是多数国家外商直接投资企业在 中国选择区位时所考虑的 因素 。

①戴翔 （ ２ ０ １４ ） ：
“

生产率与中 国企业
‘

走 出去
’

： 服务业 和制造业有何不同 ？

”

， 《数量经济技术经济

研究》 ， 第 ６ 期 。

② 陈景华 （
２ ０ １４

） ：
“

企业异质性 、 全要素生产率与服务业对外直接投资 基于服务业行业和企业数

据的实证检验
”

， 《 国际贸易问题 》 ， 第 ７ 期 。

③Ｎｗａｏｇｕ ，Ｕ ．＆Ｒｙａｎ ，Ｍ ． （ ２０ １ ４ ）． Ｓｐ
ａｔｉａｌ Ｉｎｔ ｅｒｄ ｅ

ｐ
ｅｎｄ ｅｎ ｃｅｉ ｎＵＳＯｕｔｗａｒｄＦＤＩｉ ｎｔ ｏＡｆｒｉｃａ

，Ｌａｔ ｉｎ Ａｍ ｅｒｉ
？

ｃａａｎｄ ｔｈｅＣａｒｉｂｂ ｅａｎ．ＴｈｅＷｏｒ
ｌ
ｄＥｃｏｎｏｍ

ｙ ，３７（ ９ ），１ ２６ ７
－

８９ ．

④ 颜银根 （
２ ０ １４

） ：
“

ＦＤＩ 区位选择 ： 市场潜能 、 地理集聚与同源 国效应
”

， 《财贸经济 》 ， 第 ９ 期 。
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庞明川 、 韩国高 、 刘婧 （
２〇Ｍ

）

？ 和谷本正幸 、 王雅琦 （ 编译 ） （
２〇Ｍ

）

？ 分析了发达经

济体对中国直接投资下降的原因 。 庞明川 、 韩国高 、 刘婧 （
２０ １４

） 基于 １ ９８６ ２０ １２ 年主要发

达经济体对中 国直接投资的实证研究 ， 结果发现 ，
汇率升值对美 国对华投资具有显著影 响 ，

对 日本与欧盟 的对华投资影响不显著 。 中国外资政策 的调整、 政策红利 的衰减对美 国与 日 本

的对华投资没有影响 ， 但对欧盟对华投资影 响显著 。 投资国对外投资政策的变化对美国企业

的对华投资具有显著影响 ， 但对欧盟对华投资没有影响 。 谷本正幸 、 王雅琦 （ 编译 ） （
２０ １４

）

则聚焦 日本 ， 自 １９ ８９ 年 日 本国际协力银行每年对 日本制造业企业海外经营进行调查以来 ， 中

国第
一

次失去首选 目 的地的位置 。 在 日本企业的担心 因素中 ，

“

劳动力成本上升
”

是最大的

忧虑 （ 占 比为 ７７ ． １％
） ，

“

市场竞争激烈
”

（ 占 比 为 ６Ｚ ０％
） 排名其次 ， 而

“

执法不严
”

（
５５ ． ３％

） 和
“

知识产权保护力度不够
”

（
你． ４％

） 两项原因分随其后 。 自 ２〇 １２ 年秋季 日 本

政府的钓鱼岛 国有化事件引发中国 国民抵制 日 货后 ，

“

社会不稳定
”

这一 因素的投票比例在

２０１ ３ 年的调查中迅速上升到了３ １ ． ８％（先前
一直稳定在 １ ０％左右 ） 。 劳动力成本的上升不仅

增加了 日本企业对华投资的疑虑 ， 而且陈景华 （
２０ １４

）

？ 通过全国省级面板数据进行实证研

究发现 ， 平均工资的上涨也是中国企业
“

走出去
”

的重要推动因素 。

二 、 国 际投资对母国 的影响

国际投资对母国的影响指的是对外直接投资对投资来源国的影响 。 这一影 响在 ２ ０１ ４ 年的

国 内外学术研究中主要关注的是对国 内 出 口 和企业生产率的影响 。 此外 ， 部分文献还研究 了

对母国 国际收支 、 就业和产业结构的影响 。

（

一

） 出 口

目前有关对外直接投资 （
ＯＤ Ｉ

） 与 国际贸易之间关系的研究仍然存在较大分歧 。 在理论

研究中 ，

ＯＤＩ 与出 口 贸易既存在替代关系也存在互补关系 ，
但在实证研究中互补性关系的结

论得到更广泛的验证 。 陈俊聪 、 黄繁华 （
２０ １ ４

）

？ 利用 ２００ ３ ２０ １ １ 年 中国对 ４０ 个国 家或地

区直接投资与 出 口贸易的面板数据 ，
通过引力模型对海外直接投资与出 口商品结构的关系进

行了实证研究 。 研究结果发现 ，

ＯＤＩ 显著地促进了 中 国零部件 、 机械设备等中 间产品 的 出 口

增长 ， 无论是对发达国家还是发展 中 国家 ， 这种 出 口 带动作用都 比较明显 。 其中 ， 对发达国

家经济体的直接投资 ， 具有较强的 出 口升级效应 ； 对发展中 国家的直接投资促进 了出 口规模

扩张
，
但对贸易结构升级效应相对较弱 。

既有针对中国 的研究文献 ， 包括陈俊聪 、 黄繁华 （
２ ０１ ４

） ，
基本上采用宏观层面的加总

数据 ，
这不可避免地掩盖了企业间 的异质性以及产生样本估计偏差 问题 ， 同时 ， 宏观数据很

①庞 明川 、 韩 国高 、 刘婧 （ ２ ０ １４ ） ：
“

人世以来主要发达经济体对中 国直接投资下降影响 因素分析
”

，

《财贸经济》 ， 第 ５ 期 。

② 谷本正幸 、 王雅琦 （ 编译 ） （
２ 〇Ｗ ） ：

“

中 国不再是 日本对外直接投资首选地
”

，
《 国际经济评论 》

，

第 ２ 期 。

③ 陈景华 （ ２ ０ １４ ） ：
“

中 国 ＯＦＤ Ｉ 来源 的区域差异分解与影响 因素 基于 ２００ ３ ２ ０ １ １ 年省 际面板数据

的实证研究
”

， 《 数量经济技术经济研究》 ， 第 ７ 期 。

④ 陈俊聪 、 黄繁华 （
２ ０ １４

） ：
“

对外直接投资与贸易结构优化
”

， 《 国际贸易问题 》 ， 第 ３ 期 。
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难避免对外直接投资和贸易之间的双向 因果关系 。 毛其淋 、 许家云 （
２ ０ １４

）

？ 运用高度细化

的工业企业数据库和海关贸易数据库从微观层面系统地考察了对外直接投资对中 国企业出 口

的微观影 响 ，
进而挖掘了大量宏观层面研究无法呈现的结论 。 结果表明

，
中国对外直接投资

具有显著的出 口创造效应 。 具体而言 ， 对外直接投资不仅显著地提高了企业出 口 占销售 的 比

例
， 而且还提高了企业出 口的概率 。 此外 ，

毛其淋 、 许家云 （
２０ １ ４

） 还通过引入生存分析模

型的研究表明 ， 对外直接投资显著降低 了企业退出 出 口市场的风险 ，
延长 了企业 出 口持续期 。

传统理论预期水平型直接投资替代 了 出 口
， 而垂直型直接投资促进了 出 口 。 蒋冠宏 、 蒋

殿春 （
２０ １４

）

？ 认为用传统水平或垂直型直接投资来界定中 国企业的对外直接投资并不恰当 。

作者从中 国企业对外直接投资的特点出发 ， 梳理了商贸服务类投资 、 当地生产类投资 、 技术

研发类投资和资源开发型投资这四种类型海外直接投资影响企业出 口的机制 。 在 以上理论机

制的基础上 ， 作者利用倍差法实证检验了对外直接投资行为对企业出 口的影响 。 研究发现 ，

企业对外直接投资总体上促进 了企业出 口
， 并且与其他投资动机相 比 ， 商贸服务类投资显著

促进 了企业出 口 。 与其他东道 国相 比 ， 投资高收入国家的
“

出 口效应
”

最为明 显 。 企业对外

直接投资 的
“

出 口效应
”

先上升后下降 ，
呈现倒

“

Ｕ
”

形 。 企业对外直接投资不仅增加 了 出

口的深度边际 ，
也扩展了 出 口 的广度 。

以上文章针对的是 中 国 经验进行的分析 ，
张海波 （

２０ １４
）

？ 则是利 用世界 ７ １ 个国 家

１９ ９５ ２ ０１ １ 年的数据 ， 运用 动态面板数据模型的系统 ＧＭＭ 方法实证分析 了对外 直接投资

（
ＯＤ Ｉ

） 对母国出 口贸易品技术含量的影响 。 从理论上说 ，

ＯＤＩ 对母国 出 口 贸易 品的技术含量

可能通过直接和间接两种渠道产生影响 ， 直接渠道是母 国通过 ＯＤＩ 在国外投资建厂或并购东

道国企业 ，
可以 带动不 同类型的贸易品 出 口

， 从而直接影响母国出 口 贸易品 的结构和技术含

量
； 间接渠道是企业通过 ＯＤＩ 可以学习其他 国家的先进技术和管理经验 ， 从而产生逆向技术

溢出效应 ， 进而对母国出 口贸易 品技术含量产生影 响 。 作者的实证检验则发现 ，

ＯＤ Ｉ 能够提

升母国出 口贸易品技术含量 ，
但进一步分析发现 ＯＤＩ 仅对发达国家出 口贸易品技术含量具有

显著的提升作用 ， 而对发展中 国家却在一定程度上表现出抑制效应 。

（ 二 ） 生产率

研究 国际直接投资对母国企业是否具有生产率提高 的效应 ，
选择适 当的对照组企业非常

关键 。 因为企业对外直接投资存在
“

自选则
”

问题 ， 即对外直接投资企业在投资之前就 比非

对外投资企业的生产率高 ， 所以需要区分对外直接投资企业的生产率提升是 由 于投资前的
“

自选择效应
”

还是投资后的
“

生产率效应
”

导致的 。 蒋冠宏 、 蒋殿春 （
２０ １４

）

？ 采用数据

匹配方法选择与对外直接投资企业最有可 比性的企业作为对照组 ， 并利用倍差法 （
ＤＩＤ

） 检

验了企业对外直接投资对企业生产率的提升作用 。 研究发现 ，
企业对外直接投资显著提升 了

①毛其淋 、 许家云 （ ２ ０ １４ ） ：
“

中 国对外直接投资促进抑或抑制 了企业出 口 ？

”

， 《数量经济技术经济研

究》 ， 第 ９ 期 。

② 蒋冠宏 、 蒋殿春 （
２ ０ １４

） ：
“

中 国企业对外直接投资 的
‘

出 口效应
’ ”

，
《经济研究》

，
第 ５ 期 。

③ 张海波 （ ２ ０ １４ ） ：
“

对外直接投资对母 国出 口 贸易品技术含量的影响 基于跨国动态面板数据模型

的实证研究
”

， 《国际贸易问题》 ， 第 ２ 期 。

④ 蒋冠宏 、 蒋殿春 （
２０ １ ４

） ：
“

中 国工业企业对外直接投资 与企业生产率进步
”

， 《 世界经济 》 ， 第 ９

期 。
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企业生产率 ， 但提升作用随着时间推移逐渐降低 ， 企业的技术研发型外 向投资不
一

定显著提

升企业生产率
，
但东道 国发展水平的差异对企业生产率的提升有较大影响 。

肖 慧敏、 刘辉煌 （
２０ １ ４

）

① 采用 ２００５ ２ ０１ １ 年企业微观数据 ，
基于倾向分值匹配方法估

计境外直接投资对企业生产及技术效率的影响 。 作者 同样发现 ， 中 国企业通过对外直接投资

显著提升了技术效率 ， 并且投资于发达国家的企业比仅投资于发展 中国家的企业获得了更多

的效率改进 。 此外 ， 作者还考虑了企业性质的差异 ， 发现民 营对外投资企业拥有更强的学 习

能力 。 但作者对外投资的积极作用甚至存在于企业跨国投资之前的这
一

发现 ，
可能涉及企业

对外直接投资 的
“

自选则
”

问题 。 因此
， 肖慧敏 、 刘辉煌 （

２ ０１ ４
） 未能有效区分对外直接投

资企业的生产率提升是 由于投资前的
“

自选择效应
”

还是投资后的
“

生产率效应
”

导致的 。

董有德 、 孟醒 （
２０１ ４

）

？ 和王恕立 、 向姣姣 （
２０ １ ４

）

？ 都是从中 国对外直接投资的不 同

类型和投资动机入手 ， 分析 ＯＤ Ｉ 的逆 向技术溢 出对全要素生产率的影 响及区域差异 。 董有

德 、 孟醒 （
２〇 １句 依照各境外企业 （机构 ） 的经营范围划分为 ： 研发机构 、 制造机构 、 营运

机构 、 贸易机构 、 非经营机构和原料获取机构 。 王恕立、 向姣姣 （
２０ １４

） 则是将 ＯＤＩ 划分为

技术寻求 、 资源寻求和市场寻求三类投资动机 。 董有德 、 孟醒 （
２０ １４

） 结果显示 ， 中国企业

在海外设立的研发 、 制造和营运机构是 ＯＤＩ 逆向技术溢出 的主要渠道 ， 而非经营性机构和原

料获取机构的溢出效应并不显著 。 作者还发现
，
这种溢 出效应表现 出 明显 的地域差异 ，

东部

地区主要依靠研发机构的溢出 ， 中西部地区主要依靠制造和营运机构的溢出 ， 而在西部地区 ，

贸易机构也是逆向技术溢出的
一

个重要来源 。 王恕立、 向姣姣 （
２０ １４

） 则发现 ， 积极的 ＯＤ Ｉ

逆向技术溢出效应主要来源于对发达经济体的技术寻求型 ＯＤ Ｉ
，
这种效应在 中 国东 、 中 、 西

部地区均存在 ， 但中部地区的逆向技术溢出效应要比东 、 西部 明显 ； 来源于资源寻求型和市

场寻求型的 ＯＤ Ｉ 逆向技术溢出对全国及东 、 中 、 西部地区的全要素生产率均呈负 向效应 。

毛其淋 、 许家云 （
２０ １ ４

）

④ 同样发现 ， 多样化型 ＯＤＩ 和研发加工型 ＯＤ Ｉ 对企业创新的影

响程度最大 ， 其次是贸易销售型 ＯＤ Ｉ
， 而非经营型 ＯＤＩ 基本上不对企业创新活动产生影 响 。

但作者除了从企业经营范围角度考察了
ＯＤ Ｉ 对企业创新的即期影响 ，

还考察了ＯＤＩ 对企业创

新的动态影响和对企业创新持续期 的影响 。 研究发现 ，

ＯＤ Ｉ 对企业创新的积极作用具有持续

性 ， 并且其影 响程度逐年递增 。 此外 ， 作者还发现 ，

ＯＤＩ 在总体上显著地延长 了企业创新的

持续期 。 但不 同类型 ＯＤＩ 对企业创新持续期的影 响存在差异性 ， 其中向高收入国家进行 ＯＤ Ｉ

比 向低收人国家进行 ＯＤＩ
、 多分支机构 ＯＤ Ｉ 比单分支机构 ＯＤＩ 更有助于延长企业创新的持续

期 。 多样化型 ＯＤ Ｉ 对企业创新持续期的延长作用最大 ， 研发加工型 ＯＤＩ 次之 ， 而贸易销售 型

ＯＤ Ｉ 相对较小 。

（ 三 ） 其他

对国际收支的影响 。 学术界有关国际直接投资对国 际收支影 响 的研究 ，
主要集 中在直接

①肖慧敏 、 刘辉煌 （
２ ０ １４

） ：
“

中 国对外直接投资提升 了企业效率吗 ？

”

， 《财贸经济》 ， 第 ５ 期 。

② 董有德 、 孟醒 （
２ ０ １４

） ：
“

ＯＦＤＩ
、 逆 向 技术溢 出 与 国 内 企业创新能力 基于我 国分价值链数据的

检验
”

， 《国 际贸易问题 》 ， 第 ９ 期 。

③ 王恕立 、 向姣姣 （ ２０ １４ ） ：
“

对外直接投资逆 向技术溢出 与全要素生产率 ： 基于不同投资动机的经验

分析
”

， 《国 际贸易问题 》 ， 第 ９ 期 。

④ 毛其淋 、 许家云 （
２ ０ １４

） ：
“

中 国企业对外直接投资是否促进 了企业创新
”

， 《世界经济》 ， 第 ８ 期 。
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投资对东道国国 际收支的影 响上 ， 鲜见对投资母国 国际收支影 响的研究 。 付海燕 （
２０ １４

）

①

借鉴 国内外关于国际直接投资对东道国 国际收支影 响的研究成果 ， 提出 了ＯＤ Ｉ 对母国 国际收

支影 响的理论分析框架 ， 并在该框架下对中 国 ＯＤ Ｉ 的 国际收支影响进行了 实际测算 。 研究发

现
， 对外直接投资通过投资效应、 利润汇回效应和贸易效应所包含的 ７ 种渠道影响母国国 际

收支 。 对外直接投资初期会造成母国国际收支净效应为负 的情形 ， 但伴随对外直接投资存量

的累积 ， 国际收支净效应会逐步为正 。 付海燕 （
２０ １４

） 还测算了 中 国对外直接投资对其国 际

收支的影响 ， 结果表明中 国对外直接投资收益率大于国 内投资收益率 。 虽然近年来国际收支

净效应持续为负
，
但对改善

“

双顺差
”

模式起到 了积极作用 。

对职工收入的影 响 。 毛其淋 、 许家云 （
２０ １ ４

）

？ 利用 中 国 ２００ ４ ２００ ８ 年的微观企业数

据 ， 采用基于倾向得分匹配的双重差分模型 （
ＰＳＭ － ＤＩＤ

） 系统地评估了ＯＤＩ 对企业职工收

入的微观影响 。 结果表明 ，
企业 ＯＤ Ｉ 显著地提高了职工的平均工资水平 ， 并且 ＯＤ Ｉ 也显著地

拉大 了企业内工资差距 。 这意味着与非技能工人相 比 ， 技能工人的工资水平在企业对外直接

投资之后实现了更大幅度 的増长 。

对产业结构 的影响 。 现有文献
一

般基于两个相互独立的视角研究 国际直接投资对产业结

构的影响 。

一

是从东道国 的角度出 发 ， 探讨
一

国 ＦＤ Ｉ 与产业结构 的关系 。 宏观上 ，

ＦＤＩ 通过

影 响东道国 的市场结构 、 供需结构 、 出 口结构影 响产业结构调整 ； 微观上 ，

ＦＤ Ｉ 通过关联效

应 、 技术外溢效应、 竞争效应影 响东道 国 产业升级 。 二是从投资 国 的角度 出发 ， 探讨
一

国

ＯＤＩ 与产业结构 的关系 。 相关的理论包括
“

产业生命周期理论
”

、

“

边际产业扩张理论
”

、

“

ＬＬＬ 分析框架
”

等 。 贾妮莎 、 韩永辉 、 自腱华 （
２０ １４

）

？ 将 ＦＤ Ｉ 和 ＯＤ Ｉ 两者作为
一

个有机整

体进行研究 。 作者利用 １９ ８２ ２０ １ ２ 年中 国时间序列数据 ， 利用协整 、 误差修正和脉冲响应模

型
， 实证检验了 中国双向 ＦＤ Ｉ 与产业升级的关系 。 研究发现 ， 在短期 ，

ＦＤＩ 对产业结构升级

的贡献更为突出 ；
在长期

， 中 国双 向 ＦＤ Ｉ 对产业结构升级均有促进作用 ，
但 ＦＤＩ 对产业结构

高度化的促进效应更显著 ，

ＯＤ Ｉ 则对产业结构合理化的促进作用更显著 。

王建平 （
２０ １４

）

？ 聚焦了对外直接投资对中 国文化产业的影 响 。 作者选取 ２００ ２ ２０ １２ 年

中 国文化产业对外直接投资和文化产业増加值进行 ＶＡＲ模型回归分析 。 结果发现 ， 中 国文化

产业的海外直接投资对文化产业存在一定的促进作用 ， 虽然当期效果不太明显 ， 滞后效应却

较为显著 。

三 、 国 际投资对东道国 的影 响

国际投资对东道 国 （ 也就是投资接受国 ） 的影响 ， 历来是国 际投资国 内外学术研究的热

点和重点 。 在 ２０ １ ４ 年的文献中 ， 学者在经济 、 制度和环境三个层面 ， 就业、 投资 、 増长 、 资

本流动 、 生产率 、 制度和环境七个角度展开 。

①付海燕 （
２０ １ ４

） ：
“

ＯＦＤ Ｉ 对中 囯 囯际收支影响的机理与实际测算
”

，
《统计研究 》

，
第 １ ２ 期 。

② 毛其淋 、 许家云 （
２０ １４

） ：
“

中 囯外 向型 Ｆ ＤＩ 对企业职工工资报酬的影响 ： 基于倾向得分匹配的经验

分析
”

， 《 囯际贸易 问题》 ， 第 １ １ 期 。

③ 贾妮莎 、 韩永辉 、 邹建华 （ ２０ １ ４ ） ：
“

中 囯双向 ＦＤ Ｉ 的产业结构升级效应 ： 理论机制 与实证检验
”

，

《 囯际贸易 问题》 ， 第 １ １ 期 。

④ 王建平 （
２０ １ ４

） ：
“‘

走 出去
’

战 略对我 囯文化产业影响的实证研究
”

， 《管理世界》 ， 第 １２ 期 。
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（

一

） 环境

一直以来 ， 国际直接投资对东道 国环境的影 响有
“

污染天堂
”

假说和
“

污染晕轮效应
”

两种截然相反的观点 。

“

污染天堂
”

假说指 的是 ， 为 了吸引更多的外资流入 ， 发展 中 国家往

往会放松环境管制标准 、 加速 自然资源的开发和利用并生产更多 的污染密集型产 品 ， 从而沦

为发达 国家的
“

污染天堂
”

。

“

污染晕轮效应
”

则是说 ＦＤＩ 不但没有恶化东道 国的环境质量 ，

反而有利于改善区域环境污染 。

这巨大的差异主要源于环境系统的复杂性、 研究方法 、 样本与变量选取的不 同 ， 对应于

变量的不同发展阶段 ，

ＦＤ Ｉ 的环境效应存在较大差异 。 卢进 勇 、 杨杰 、 邵海燕 （
２０ １４

）

？ 检

验了外商直接投资 、 人力资本与环境污染排放的关系 。 作者发现 ， 当选取工业废水为被解释

变量时 ，

ＦＤＩ 倾向于恶化城市环境 ； 当 以工业二氧化硫为被解释变量时 ， 在 ＦＤ Ｉ 引 进的初级

阶段 ，
破坏当地城市环境 ， 但随着引资结构调整与引 资质量的提升 ，

ＦＤＩ 更多表现 出对污染

排放的制约性 。

由 于 日益严峻的生态环境压力 ， 发展中 国家也加大了环境规制强度 ，
试图改变长期以来

用环境换增长的不可持续发展模式 。 于是 ，
环境规制强度与外商直接投资的关系成为学术界

关注的热点 。 卢进勇 、 杨杰 、 邵海燕 （
２０ １ ４

） 发现 ，
人 口密度与环境规制是污染减排的双刃

剑 。 人 口密集易于导致污染的加剧 ， 同时迫于各种压力 ，
人 口密集的城市对环境的管制通常

严于其他地区 ，
这在

一

定程度上又降低 了环境污染 。 刘朝 、 韩先锋 、 宋文飞 （
２０ １４

）

？ 则使

用 １ ９９９ ２０１ １ 年 中国工业的行业面板数据 ，
运用 面板协整 和误差修正模型等方法从工业总体

和行业分组两个层面分别考察了环境规制强度与外商直接投资之间 的长期和短期互动机制 。

作者研究表明 ， 外商直接投资会导致环境污染程度的正向变动 ， 引起环境规制强度增大 ， 而

环境规制强度 的增大却会降低外商直接投资的动机 。 但是环境规制强度与外商直接投资的互

动机制存在明显的异质性特征 ，
在污染程度较高 、

Ｒ ＆ Ｄ 强度较低 的产业 ，
环境规制强度对

外商直接投资 的短期影响效应更为明显 。 而在技术密度较高 、 规模较小 、 垄断程度较低的产

业
， 外商直接投资对环境规制强度 的短期影 响效应更加显著 。

由 于环境是公共产 品 ， 与政府的行为选择密切相关 。 许和连 、 邓玉 萍 （
２０ １４

）

？ 利用

１ ９９７ ２０ １０ 年 中国省级面板数据实证检验地方政府间 的策略性引 资竞争对地区资源环境绩效

的影响 。 作者发现 ， 地方政府为吸引 外资而展开的财政支出竞争对资源环境绩效的影响存在

显著的
“

门槛效应
”

，
Ｓ 卩

，
当财政支出低于该门槛值时 ，

ＦＤ Ｉ 的引入将会降低资源环境绩效水

平
； 而当财政支出超过该门槛值时 ，

外资企业更容易通过清洁技术溢出来改善地区资源环境

绩效 。

①卢进勇 、 杨杰 、 邵海燕 （
２ ０ １４

） ：
“

外商直接投资 、 人力资本与 中 国环境污染 基于 ２４９ 个城市数

据的分位数回归分析
”

，
《国际贸易问题》

，
第 ４ 期 。

② 刘朝 、 韩先锋 、 宋文飞 （ ２ ０ １４ ） ：
“

环境规制强度与外商直接投资的互动机制
”

， 《统计研究》 ， 第 ５

期 。

③ 许和连 、 邓玉萍 （
２ ０ １４

） ：
“

外商直接投资与 资源环境绩效 的实证研究
”

， 《数量经济技术经济研

究》 ， 第 １ 期 。
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（ 二 ） 就业

依据跨国公司理论 ， 外资企业往往规模更大 ， 资本和技术更加密集 ，

工资报酬也相对更

高 。 叶生洪 、 盛月 、 孙
一

平 （
２０ １ ４

）

？ 在 国 内首次从外资并购的新视角研究外资所有权的工

资收入问题 ，
可以在

一

定程度上克服外资所有权的 内生性问题 。 作者基于稳健的倍差估计和

分位数回归分析发现 ， 在剔除个体固定效应之后仍然存在外资进入的工资溢价 ， 但是这种溢

价具有
一

定时滞 ， 自外资并购之后 的第 ２ 期 出现 ， 第 ３ 期增大 。 作者还发现 ， 外资并购对企

业人均工资的条件分布存在显著的影响差异 。 外资并购进
一

步提高了在被并购之前就实行高

工资政策企业和资本密集企业的平均工资收入 ， 低工资企业和劳动密集企业的人均工资水平

在短期内不受外资并购的影响 。

国际投资对于东道 国整体就业方面的研究结论并未达成
一

致 。 学者的研究从早前单方面

肯定 ＦＤ Ｉ 对就业的正 向促进作用 ， 到近年来时期论 、 条件论 、 抵消论和结构论等更为理性和

深入的研究 。 赵德昭 （
２０ １４ ａ ）

？ 认为研究结论的不
一

致性隐含着 ＦＤ Ｉ 与东道国就业 ， 尤其是

农村剩余劳动力转移之间可能存在着非线性关系 。 作者利用 以 门槛 回归技术为代表的非线性

计量经济学理论 ， 运用 中国 １ ９９８ ２０ １ １ 年 的省际面板数据 ， 对 ＦＤ Ｉ 影响农村剩余劳动力转移

的门槛效应进行了实证研究 。 研究发现 ，

ＦＤ Ｉ 对农村剰余劳动力转移的影 响显著存在实 际外

商直接投资存量和城乡实际收入差距的
“

双 门槛效应
”

。 随着门槛值的不断增加 ，

ＦＤＩ 对农村

剩余劳动力转移的正向影响效应均呈现逐渐递减的趋势 。

赵德昭 （
２０ １ ４ｂ

）

？ 进
一

步将外商直接投资对农村剩余劳动力转移的影响从空间效应角度

进行研究 。 作者研究发现 ，
各省份 ＦＤ Ｉ 和农村剩余劳动力转移均存在显著的空间相关性 ，

ＦＤ Ｉ

是造成农村剩余劳动力空间集聚呈现
“

结块效应
”

特征的主要原因 。
ＦＤＩ 在长三角 和珠三角

区域形成 了
“

扩散 中心
”

并处于高水平均衡状态 ，
但其在西部边疆地区形成了低值集聚区域

并陷入了
“

低端锁定
”

。
ＦＤ Ｉ 区位分布的非均衡性是造成农村剩余劳动力转移集聚呈现

“

两极

分化
”

特征的主要经济诱因 。 此外 ， 农村剩余劳动力转移就业还受到劳动力市场灵活性、 城

乡 收入差距、 非农产业发展和城镇失业率等空间影响 因素差异的冲击 。

中国 的跨国企业在发达国家的投资并不具备传统西方跨国企业在技术 、 品牌 、 管理等方

面的所有权优势 。 因此
， 发达国家对于来 自 中国的投资是期望与担忧并存的 。 尤其是在欧洲 ，

存在着对中国投资可能引起的失业问题的忧虑 。

一

方面 ， 部分民众担心 中 国企业并购欧洲企

业后 ， 进行重组裁员 ， 甚至仅仅为了获得技术等战略性资产而完全关闭企业将生产线转移 回

中国 国内 。 另
一

方面 ，
还有部分欧洲企业尤其是南欧的企业和民众 由于 自 身 的竞争力不强 ，

担心中国企业进入后带来的竞争 ， 引起失业 。 陈涛涛 、 柳士昌 、 顾凌骏 （
２０ １ ４

）

？ 分析 了 中

国在欧洲投资的体量 ， 认为 由于当前中 国投资所 占份额非常少 ，
远不足 以对欧洲构成实质性

①叶生洪 、 盛月 、 孙一平 （ ２０ １４ ） ：
“

外资并购对提高工人工资 的影 响研究 基于制造业企业的分

析
”

， 《 国际贸易问题》 ， 第 １２ 期 。

② 赵德昭 （
２ 〇Ｍａ ） ：

“

ＦＤ Ｉ 对农村剩余劳动力转移存在门檻效应吗
”

，
《财贸经济》

，
第 １ １ 期 。

③ 赵德昭 （ ２ ０ １４ｂ ） ：
“

ＦＤ Ｉ
、 第三方效应与农村剩余劳动力转移的空 间集聚 基于中 国省 际面板数据

的空 间计量检验
”

， 《南开经济研究》 ， 第 ６ 期 。

④ 陈涛涛 、 柳士 昌 、 顾凌骏 （
２０ １４

） ：
“

赢得机遇的关键在于应对国际环境的挑战 基于投资欧洲 的

实践
”

， 《 国际经济评论 》 ， 第 １ 期 。
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影 响 。 但由于欧洲失业是当前欧洲环境中最为敏感的 问题 ， 中国企业应当调整投资欧洲 的策

略
，
谨慎甚至放弃

“

转移价值链
”

的投资策略 ， 进而采用
“

延展价值链
”

的投资策略 ， 从而

包容欧洲失业所造成的对外来资本的诉求 。

（三 ） 增长和制度

现有文献在研究 中国经济活动对非洲的影响时 ， 往往只选择贸易 、 直接投资或援助其 中
一

种渠道 。 汪文卿 、 赵忠秀 （
２０ １４

）

？ 则 同时从贸易 、 直接投资 和援助三个方面 ，
使用索洛

增长模型及 １９９ １  ２０ １ １ 年间的面板数据 ， 研究了 中国在撒哈拉以南地区的经济活动对该地区

国家经济增长的影响 。 作者发现 ， 中国对非洲的直接投资不但促进了非洲经济的增长 ， 而且

促进作用要大于世界其他 国家对非洲的直接投资 。 中 国对非洲的援助也对非洲 的经济增长有

正向的影响 ，
但中非贸易对非洲的经济有正 向的影 响 ，

也有负 向 的影 响 。

国际投资对于东道国经济增长的影响还具有区域性和溢出性 。 利用空间计量方法对外商

直接投资问题进行研究在国外学术界成为新的热点 ， 弥补了传统计量方法的缺陷 。 但文献大

多采用时间序列或是截面数据 ， 运用空间 面板模型进行实证的文献还不多 。 且这些文献主要

探讨的是 国家层面和省级层面 ， 针对某
一特定区域的研究还很少 。 陈海波 、 张悦 （

２０ １４
）

？

在增长理论和空间经济学框架下 ，
选取 ２ ００４ ２０ １２ 年江苏 １ ３ 个市的统计数据 ，

运用 Ｍａ ｔ ｌａｂ

软件建立空间面板模型 ， 研究外商直接投资对江苏区域经济增长的空间效应 。 结果发现 ，
江

苏本地的外商直接投资不仅会对本地的经济产生促进作用 ， 即直接效应 ；
也会带动邻近地域

的经济发展 ， 即 间接效应 。

除了经济增长数量之外 ，
经济增长质量得到更多关注 。 随洪光 、 刘廷华 （

２０ １４
）

？ 利用

主成分分析法测度亚太、 非洲 和拉美地区主要发展 中引 资 国的经济增长质量 ，
分别采用静态

模型和系统 ＧＭＭ 方法检验 ＦＤＩ 对发展 中东道 国经济增长质量的影 响 ， 并考察政府 因 素在其

中的作用 。 研究发现 ，

ＦＤ Ｉ 显著提升了东道 国的经济增长质量 ， 其贡献主要在于对增长效率

和可持续性方面的作用 ， 同时政府对有效利用外资具有积极作用 ，
但作用系数较小 。 分区域

来看 ，
亚太地区外资作用最为显著 ， 拉美地区政府干预效果最好 ，

但政府作用 随市场化进程

逐渐降低 ， 市场化进程与政府干预效果之间存在此消彼长的关系 。

Ｍ ｉ
ｊ
ｉ

ｙ
ａｗａ（

２０ １４
）

？ 则分析了外商直接投资对发展 中东道国产权体制改革 的影响 。 作者使

用 １９７ ０ ２００ ５ 年间 ８０ 个发展 中东道 国的 面板数据 ， 在控制 了 内生性后 ， 研究发现 ， 在执政

者具有
一定初始水平 的约束下 ， 外商直接投资流人对于东道国产权制度改革概率的影响显著

为正 。 在样本 ８０ 个发展中东道国里 ，
只有 ２０ 个达到了执政者具有

一定初始水平约束的要求 ，

其中 ５ 个都是撒哈拉以南非洲国家 。

①汪文卿 、 赵忠秀 （
２０ １４

） ：
“

中非合作对撒哈拉以南非洲 国家经济増长的影响 贸易 、 直接投资与

援助作用 的实证分析
”

， 《国际贸易问题》 ， 第 １ ２ 期 。

② 陈海波 、 张悦 （
２ ０ １４

） ：
“

外商直接投资对江苏区域经济影响 的实证分析 基 于空 间面板模型
”

，

《 国际贸易 问题 》 ， 第 ７ 期 。

③ 随洪光 、 刘廷华 （ ２ ０ １４ ） ：
“

ＦＤＩ 是否提升 了发展 中东道 国 的经济増长质量 来 自亚太 、 非洲 和拉

美地区 的经验证据
”

， 《数量经济技术经济研究 》 ， 第 １ １ 期 。

④Ｍ ｉ
ｊ
ｉ
ｙ
ａｗａ

，

Ａ ． （
２ ０ １４

） ．Ｒｅｆｏｒｍ ｉｎ
ｇ

Ｐｒｏ
ｐ
ｅｒｔ

ｙＲ ｉ
ｇｈ

ｔ ｓＩｎｓｔ ｉｔｕｔｉ ｏｎｓｉ ｎＤ ｅｖｅ
ｌ
ｏ
ｐ

ｉｎ
ｇＣｏｕｎ ｔｒｉ ｅ ｓ
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（ 四 ） 投资和资本流动

国际投资对于东道国 国内投资的影 响具有不确定性 。

一

方面 ，

ＦＤＩ 可能带来先进的技术

和经验 ，
提高国 内资本的利用效率 ， 对国内投资产生

“

挤人
”

影响 。 但另
一

方面 ，

ＦＤ Ｉ 对国

内资本构成激烈竞争
，
会使得原本属于 国 内资本的投资机会被争夺 ， 从而对国 内投资产生

“

挤出
”

影 响 。 现有文献基本没有讨论金融发展对于 ＦＤＩ 挤入挤出 效应的影 响 。 谭之博 、 赵

岳 （
２０ １４

）

① 弥补了这
一

缺陷 ，
运用 ５ ６ 个发展中 国家的面板数据 ，

使用静态和动态面板模型

对金融发展对于 ＦＤ Ｉ 挤入挤 出作用的影响进行了检验 。 研究发现 ，
金融发展水平越高的 国家 ，

ＦＤＩ 对于国 内投资的挤出 作用越显著 ； 当
一

国的金融发展水平很低时 ，

ＦＤＩ 对国 内投资的作

用才表现为挤入 。

国际投资对于 东道 国 国 内 投资 的影 响还体现在区域资本 流动 方面 。 王喜 、 赵増耀

（
２〇Ｍ

）

？ 利用 ３０ 个省 （ 自治区 、 直辖市 ）
１９９ ５ ２〇 １ １ 年的面板数据分析 了ＦＤ Ｉ 对中 国区域

资本流动的实际影响 。 研究结果发现 ，

ＦＤＩ 对 中国 区域资本流动产生 了抑制作用 ，
这种作用

通过两个效应实现 。

一

是资本供给拥挤效应 ， 即 ＦＤＩ 降低 了各地对本地区和国 内其他地区的

资本需求 ， 进而促进了 区域内资本流出 ， 限制了 区域外资本流入 。 二是市场规模扩大效应
，

即 ＦＤ Ｉ 通过扩大市场规模总量来影 响区域资本流动 。 作者还发现 ，
这种抑制作用存在区域差

异性 ， 中部地区负面影响最严重 ，
西部次之 ， 东部最低 。 通过提高劳动生产率 ， 降低非税负

担 ， 有利于促进 区域资本流入 。

郭进 、 徐盈之、 王书斌 （
２０ １ ４

）

？ 则通过建立制造业区际转移动态面板模型 ，
依此对 ＦＤ Ｉ

区位变迁与中国制造业区际转移的相关关系 、 作用效果 、 地 区差异性和行业差异性进行 了研

究 。 研究发现 ，

ＦＤＩ 区位变迁和中 国制造业区际转移均呈现 出
“

东 出西进
”

和
“

就近转移
”

两种趋势 。
ＦＤＩ 区位变迁是影响 中 国制造业区际转移的重要因素之

一

， 其中 ， 对中国东部地

区的制造业规模具有扩散作用 ， 对中西部地区的制造业规模具有集聚作用 ， 并且在 中部地区

的集聚作用更强 。 从行业层面来看 ， 作者发现 ＦＤＩ 区位变迁对于促进大部分制造业行业向 中

西部地区转移 、 食品饮料加工制造业和造纸及纸制品业向东中部地区转移 、 医药制造业向东

部地区转移具有显著影响 。

除了对国内投资的影 响外 ， 部分文献着手研究来 自不同 国家国 际投资之间是否存在挤 出

效应 。 这一研究的背景是 ， 随着中 国已经成为全球第三大对外直接投资国 ，
西方部分企业认

为中国企业受到 了来 自政府的看似无限制的低利率贷款和软预算约束的支持 ， 进而担心 自 己

被挤出 国际市场 。 姚树洁 、 冯根福 、 王攀 、 欧境华 （
２ ０１ ４

）

？ 构建了
一

个拓展的 引 力模型
，

运用 ２ ００３ ２００９ 年间 ３ ３ 个 ＯＥ⑶ 成员 国对 １５５ 个国家投资的面板数据 ，
通过二阶段最小二

乘法 ， 实证分析了 中国 的对外直接投资是否挤 占 了ＯＥＣ Ｄ 成员 国 的对外投资 。 研究发现
，
中

①谭之博 、 赵岳 （ ２０ １ ４ ） ：


“

外商直接投资 的挤人挤 出效应 ： 金融发展的影响
”

， 《 金融研究 》 ， 第 ９

期 。

② 王喜 、 赵増耀 （
２〇Ｗ ） ：


“

ＦＤ Ｉ 与区域资本流动 ： 抑制还是促进
”

， 《 国际贸易 问题》 ， 第 ４ 期 。

③ 郭进 、 徐盈之 、 王书斌 （
２０ １ ４

） ：
“

ＦＤ Ｉ 区位变迁与制造业区际转移 基于省 际面板数据的经验证

据
”

， 《 国际贸易问题》 ， 第 １０ 期 。

④ 姚树洁 、 冯根福 、 王攀 、 欧境华 （
２〇Ｗ ） ：

“

中 国是否挤 占 了ＯＥＣ Ｄ 成员 国 的对外投资 ？

”

，
《 经济研

究》 ， 第 １ １ 期 。
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国的对外投资在总体上挤 占了ＯＥＣＤ 成员 国的对外投资 ； 但是在资源丰富的 国家 ， 特别是在

非洲和拉丁美洲 ，
中国的对外投资并未对 ＯＥＣ Ｄ 成员 国的对外投资产生挤出效应 。

（ 五 ） 生产率与技术溢出

外商直接投资是世界各 国特别是发展中 国家获取国外先进技术 的重要渠道 。 众多研究发

现外商直接投资能通过技术溢出的渠道为创新活动带来益处 ， 但也有
一些研究发现外资对内

资部门没有显著的生产率外溢 ， 甚至产生了 负 向 的竞争作用 。 叶娇 、 王佳林 （
２０ １４

）

？ 从省

级层面继续推进了这
一领域的研究 ，

作者利用吸引外资规模最大的省份江苏省 ２００ ２ ２０ １ １ 年

地区面板数据进行分析 ， 发现 ＦＤＩ 的流人对江苏省技术创新水平有着显著地促进作用 。 作者

还发现 ，
虽然江苏省的 ＦＤ Ｉ 技术溢出效应优于全国平均水平 ，

但仍落后于东部地区水平 。 李

晓钟 、 王倩倩 （
２０ １４

）

？ 则分析了１９９ ８ ２０ １ １ 年外商直接投资对中 国 电子产业全要素生产率

的影响 。 作者发现 ， 随着电子产业利用外资规模持续扩大 ，
不仅通过技术 、 资本

一

揽子要素

引 进 ， 直接推动了电子产业产能扩大和技术进步 ； 而且还通过外资的示范效应、 竞争效应、

人员培训和产业关联等对内资企业产生技术外溢 ， 推动内资企业技术水平提升 。 但是 ， 尽管

外资对电子产业的直接效应高于高新技术产业平均水平 ，
但其技术溢 出效应却低于平均水平 。

为了 吸引 外商直接投资 ， 发展 中 国家政府普遍采取优惠政策 。 这些政策可能 以扭曲 市场

和资源要素价格为代价 。 李平 、 季永宝 （
２０ １ ４

）

？ 选取 １９ ９８ ２ ０１ ２ 年中国省际面板数据 ，
运

用 ＯＬＳ
、

２ ＳＬＳ 以及 ＧＭＭ 等方法实证检验 了要素价格扭曲在不 同阶段对 ＦＤ Ｉ 技术溢出 效应的

不 同影响 。 结果发现 ，

ＦＤ Ｉ 技术溢 出效应在要素市场扭 曲的不同 阶段呈现差异化特征 。 起初

阶段 ，
地方政府扭 曲要素市场换取的 ＦＤＩ 激励政策降低 了外资进入的门槛 ， 在吸引更多外资

的同 时却牺牲了外资质量 ， 进而弱化 、 抑制了ＦＤＩ 技术溢 出效应 。 随着政府政策导 向的变化 ，

要素市场扭曲度明显降低 ， 市场机制作用得以充分发挥
；

ＦＤ Ｉ 技术溢出效应逐渐显现 。

东道国能否从外商直接投资中获取先进技术与当地的吸收能力密切相关 。 有两种代表性

观点 。

一种认为东道国的技术越落后 即 国 内外技术差距越大 ，
东道国技术进步的潜力越大 ，

因而技术溢出效应越显著 。 另
一

种则认为东道 国的吸收能力至少需要达到
一

个最低 门槛水平

才能吸收和应用跨国公司 的先进技术 ，

ＦＤＩ 才会对东道 国产生技术溢 出 。 Ｂａｌ ｔａｂａｅｖ（
２０ １４

）

？

在第
一

种观点领域推进了研究 。 作者认为之前关于国 际直接投资对东道 国溢出效应的不同结

果主要是由于缺乏
一致性估计 。 为了控制 内生性 ， 作者通过构建

一个全新的 ＦＤＩ 外部工具变

量
，
使用系统 ＧＭＭ 方法进行估计 。 作者研究发现 ，

ＦＤ Ｉ 显著促进了东道国全要素成产率的增

长
，
并且与技术领先者的距离越远 ，

这一促进作用越大 。

更多的研究则是在第二种观点 ， 即 门槛水平和吸收能力领域进行了 深入拓展 。 何兴强 、

①叶娇 、 王佳林 （
２ ０ １４

） ：
“

ＦＤ Ｉ 对本土技术创新的影响研究 基于江苏省面板数据的实证
”

， 《 国际

贸易 问题》 ， 第 １ 期 。

② 李晓钟 、 王倩倩 （
２０ １４

） ：
“

研发投人、 外商投资对我 国 电子与高新技术产业的影响 比较 基于全

要素生产率的估算与分析
”

，
《国际贸易问题》

，
第 １ 期 。

③ 李平 、 季永宝 （ ２ ０ １４ ） ：
“

政策导 向转化、 要素市场扭 曲 与 ＦＤ Ｉ 技术溢 出
”

， 《南开经济研究》 ， 第 ６

期 。

④Ｂａ
ｌ
ｔａｂａｅｖ

，

Ｂ ．（
２ ０ １４

） ．Ｆｏｒｅ ｉ
ｇ
ｎＤ ｉｒｅｃ ｔ Ｉｎｖｅ ｓ ｔｍｅｎｔａｎｄＴｏ ｔａ

ｌＦａｃ ｔｏｒＰｒｏｄｕｃ ｔｉ ｖ ｉｔ
ｙＧｒｏｗｔｈ ：ＮｅｗＭａｃｒｏ － ｅｖ ｉ

？

ｄｅｎ ｃｅ ．

ＴｈｅＷｏ ｒｌｄＥｃｏｎｏｍ
ｙ ，
３７（

２
）

，
３ １ １－ ３４ ．
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欧燕 、 史卫 、 刘 阳 （
２０ １ ４

）

？ 分析了ＦＤ Ｉ 技术溢出在 中 国经济发展水平 、 外贸依存度 、 基础

设施建设、 人力资本水平 ４ 个吸收能力因素的 门槛效应 。 研究发现 ＦＤ Ｉ 技术溢出在上述 ４ 个

因素都存在非线性门槛效应 。 经济 发展水平越高 、 基础设施越完善 、 人力资本水平越高 ，

ＦＤＩ

的技术溢出越显著 。 适度的外贸依存度有助于促进 ＦＤ Ｉ 的技术溢出 ，
外贸依存度过低或过高

时 ，

ＦＤ Ｉ 都不存在显著的技术溢 出 。 叶娇 、 王佳林 （
２０ １ ４

） 同样发现 ，
经济发展水平 、 基础

设施 、 人力资本显著地促进了ＦＤ Ｉ 对当地的技术溢出效应 。

研发投入是影响吸收能力的重要因素 。 罗军 （
２０ １ ４

）

？ 利用中 国 ２００２ ２ ０１ ２ 年省际面板

数据 ，
基于门槛 回归模型分别考察了 ＦＤ Ｉ 影 响中 国创新能力 的研发资金投入门槛效应和研发

劳动投入门槛效应 。 作者发现 ，

ＦＤ Ｉ 对中 国创新能力的影 响有明显 的研发资金投入双 门槛效

应和研发劳动投入门槛效应 ： 在低研发资金投入和低研发劳动投入省份 ，

ＦＤＩ 对创新能力有

负向影响
；
在中等研发资金投人和中等研发劳动投人省份 ，

ＦＤ Ｉ 对创新能力有较小 的正 向影

响
；
在高研发资金投入和高研发劳动投入省份 ，

ＦＤＩ 会显著促进创新能力的提高 。 作者还发

现
， 中国 中等研发资金 （劳动 ） 投入和高研发资金 （劳动 ） 投入的省份在不断增加 ， 低研发

资金 （劳动 ） 投入的省份在减少 ，
但没有跨越最低研发资金 （劳动 ） 投人门槛的省份所 占 比

例还相当大 。

经济转型是吸收能力 的另
一

个重要可能影响因素 。 陈丰龙 、 徐康宁 （
２０ １４

）

？ 利用 ２３ 个

转型国家 １ ９９９ ２０ １０ 年的跨国面板数据考察了经济转型对外商直接投资技术溢 出的影响 。 研

究结果发现 ， 在控制了经济转型与 ＦＤ Ｉ 的交互作用后 ，
经济转型并没有显著地促进 ＦＤ Ｉ 的技

术溢 出 。 然而 ， 分样本估计后 ， 作者发现在市场化程度较高的转型 国家 ． 没有证据表明经济

转型促进了ＦＤＩ 技术溢 出 ； 但在市场化程度较低的转型国 家 ， 经济转型却显著地加快了ＦＤ Ｉ

技术溢出效应的发挥 。 作者认为 ，
转型国家 间 ＦＤ Ｉ 技术溢出呈现 出 的差异性 ，

与各国 的转型

方式不同有关 。 其中
，
大规模私有化在一定程度上阻碍了

ＦＤ Ｉ 技术溢出效应的发挥 。

除了宏观层面因素外 ， 吸收能力差异的另
一个维度来 自企业异质性 。 覃毅 （

２０ １４
）

？ 分

析了企业异质性 ， 尤其是所有制结构的不同如何带来技术溢出差异 。 作者采用 中 国规模 以上

的工业企业数据 ， 分别采用 ＬＰ法和 ＳＦＡ 法测算了 中国加入 ＷＴＯ 以后 ， 国有 、 集体 、 法人和

个人 ４ 类企业的全要素生产率 、 技术效率及其变化 ，
基于投入产 出表所揭示的产业关联 ， 计

算了ＦＤ Ｉ 在工业部门各行业中的渗透程度 ， 并利用企业效率和外资渗透度之间 的相关性检验

了制造业部门中 的 ＦＤＩ 对不 同所有制企业的技术外溢 。 研究发现 ， 产权结构异质性的确影 响

了 中 国国 内企业对 ＦＤＩ 技术外溢的吸收 。 具体表现为 ，

ＦＤ Ｉ 对民 营供应企业的后向溢 出效应

非常明显 ， 但却在
一

定程度上阻碍 了下游采购企业 ，
主要是其中的非公有制企业的生产率增

长 。 国有企业对 ＦＤＩ 技术溢 出 的吸收能力 非常 有 限 ，
基本不显著 。 然而 ， 叶娇 、 王佳林

（
２０ １ ４

） 却发现 ，
地区企业类型 尚 未对 ＦＤＩ 的技术溢 出效应产生正面影响 。 该研究采用 国有

①何兴强 、 欧燕、 史卫 、 刘阳 （
２〇Ｗ ） ：

“

ＦＤ Ｉ 技术溢 出 与中 国吸收能力 门檻研究
”

， 《 世界经济 》 ， 第

１ 〇 期 。

② 罗军 （
２ ０ １４

） ：
“

研发投人门檻、 外商直接投资与 中 国创新能力 基于门槛效应的检验
”

， 《 国际

贸易问题 》
，
第 ８ 期 。

③ 陈丰龙 、 徐康宁 （ ２０ １４ ） ：
“

经济转型是否促进 ＦＤ Ｉ 技术溢 出 ： 来 自 ２３ 个 国家的证据
”

， 《 世界经

济》 ， 第 ３ 期 。

④ 覃毅 （
２ ０ １４

） ：
“

企业异质性 、 所有制结构与 ＦＤＩ 技术外溢 来 自 微观层面 的证据
”

， 《财贸 经

济》 ， 第 ３ 期 。
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控股企业工业总产值 占当地工业总产值的比重来衡量
一

个城市的企业类型 。

以上关于 ＦＤ Ｉ 技术溢出效应的研究主要集 中在整体 ＦＤ Ｉ 或者是制造业 ＦＤＩ
。 随着全球经

济 日趋服务化 ， 服务业已 经成为吸引 外商直接投资最多 的行业 。 服务业 ＦＤ Ｉ 能否像制造业

ＦＤ Ｉ
—

样带来国外 的 Ｒ ＆ Ｄ 溢出 ？ 黄繁华 、 王晶晶 （
２ ０１ ４

）

① 运用 ４１ 个国家 ２００５ ２０ １ １ 年的

面板数据 ， 将服务业 ＦＤ Ｉ 从整体中剥离 ， 利用 ＬＰ 模型测算东道国服务业 ＦＤ Ｉ 的 Ｒ＆Ｄ 溢 出

效应 ， 并考察了服务业 ＦＤ Ｉ 研发外溢对生产率变动影 响的机制 。 研究发现 ， 服务业 ＦＤＩ 的 Ｒ

＆Ｄ 溢出会对东道 国全要素生产率产生显著地促进作用 ， 并且主要体现在对技术效率的改善

上 。 作者进
一

步从人力资本 、 制度 因素以及金融发展水平这三个方面考察了东道 国不同维度

的吸收能力对服务业 ＦＤＩ 的 Ｒ＆Ｄ 溢出效应的影响 ，
发现人力资本以及制度 因素能够显著促

进服务业 ＦＤＩ 的 Ｒ＆Ｄ 溢 出 ，
但金融服务业的发展水平却阻碍了东道 国这

一途径的技术吸收 。

国际直接投资的技术溢出效应除了与东道 国 的特征有关外 ，
还受到母国特征的影响 。 孙

早 、 宋炜 、 孙亚政 （
２ ０１ ４

）

？ 摒弃了
“

从溢出渠道研究东道国受益情况
”

的传统思路 ， 同时 ，

强调了跨 国企业的母国特征对企业投资动机进而对东道 国溢 出效应 的决定 。 作者利用 中 国

１ ９９５ ２０ １ １ 年按两位码分类的 中国工业行业分布滞后动态面板数据估计了不同来源地对工业

全要素生产率的效应 。 该文研究发现 ， 美国主要涉及高技术产业 ， 对溢 出效应的控制也最为

严格 ， 对中国资本密集型工业的贡献在当期显著 ，
滞后期则明显减弱 。 欧盟以追求高市场化

程度为战略 目标
， 与中 国工业绩效改善之间存在显著的正相关关系 。 东南亚跨国企业侧重于

利用文化趋同性来降低劳动生产要素的成本 ， 来 自这
一地区的 ＦＤ Ｉ 对 中 国劳动密集型工业的

贡献明显强于资本密集型工业 。

母国特征除了可以按照来源地划分外 ，
还可以根据技术密度区分 。 马述忠 、 吴 国杰、 任

婉婉 （
２０ １４

）
？ 检验了不同技术密度 的海外研发投资与中 国不同类型研发投资的互补性 ， 并

研究了其对中 国技术创新的影响 。 海外研发投资直接作用于东道 国技术研发环节 ， 会导致技

术非 自 愿地向东道 国扩散 ， 对东道 国技术创新带来正面效应 。 但另一方面 ， 海外研发投资在

东道国设立的研发机构会占用东道 国的
“

资源
”

，
在一定程度上对东道 国研发具有挤 出效应 ，

对东道 国技术创新带来负面效应 。 作者利用构建的技术创新拓展模型 ，
进行 了实证分析 。 研

究发现 ， 低技术密度海外研发投资的挤出效应大于溢出效应 ， 会抑制 中 国技术创新 ； 高技术

密度海外研发投资的溢出效应大于挤出效应 ， 会促进 中国技术创新 。

四 、 全球投资治理

全球投资治理是指国家间 的联合依赖于
一

系列国际制度 和规则 ，
以调控和治理国际投资 。

在当前全球经济治理体系 中 ， 贸易领域有世界贸易组织 ，
金融领域有国 际货币基金组织 ， 然

而在投资领域却没有
一

个有约束力 的全面覆盖投资促进 、 保护 、 便利和 自 由化的综合性全球

多边投资协定 ， 而以双边投资协定 、 特惠贸易与投资协定为主体的双边 、 区域和多边投资协

①黄繁华 、 王 晶晶 （
２ ０ １４

） ：
“

服务业 ＦＤ Ｉ
、 吸收能力 与 国际 Ｒ＆Ｄ 溢出效应项跨国经验研究

”

，

《 国际贸易问题 》
，
第 ５ 期 。

② 孙早 、 宋炜 、 孙亚政 （ ２ ０ １４ ） ：
“

母 国特征与投资动机 新时期 的中 国需要怎样 的外商直接投资
”

，

《 中 国工业经济 》 ， 第 ２ 期 。

③ 马述忠 、 吴 国杰 、 任婉婉 （
２０ １４

） ：
“

海外在华研发投资促进 了我 国技术创新 基于互补性检验的

实证研究
”

， 《国际贸易问题》 ， 第 ５ 期 。
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定共存的规则体系 。 李玉梅 、 桑百川 （
２０ １４

）

？ 通过梳理国际投资规则 的演变过程 ， 比较分

析双边 、 区域和多边投资协定的差异 ， 认为 当前国 际投资规则新的发展趋势包括投资议题强

化投资 自 由化 、 投资规则上扩大东道国政府的监管权利 和政策空间 、 环境 问题和劳工标准问

题成为国际投资规则 的新 内容 。

中国 已经是全球第三大对外直接投资国 ，

王碧捃 （
２０ １４

）

？ 总结了对于全球投资治理体

系 ， 中国有三大诉求 。

一

是降低中 国企业所面临的投资壁垒 。 二是保护中 国企业海外投资的

安全 。 三是希望以 国有企业为主体的投资模式得到尊重和认可 。 当前全球投资治理体系的缺

陷为 中国参与国 际投资治理提供了机遇 ， 中 国需要从一开始就参与到全球投资治理体系的构

建中 ， 发出 自 己 的声音和利益诉求 。 作者认为 ，
相对于区域协定 ，

最佳路径是推进中美 、 中

欧双边投资协定谈判 ， 使之成为构建多边投资框架的范本和平台 ， 从而撬动多边投资体系的

建立 。

然而 ， 推进 中美双边投资协定谈判并不容易 。 李玉梅 、 桑百川 （
２０ １４

） 分析了 中 国在中

美双边投资协定谈判 中面对的 困难 ，

主要是公平竞争原则 、 投资权益保护和利益交换 。 梁勇 、

东艳 （
２ ０ １４

） 则针对文本内容确定和制度调整这两大重点 问题进行 了 分析 。 在 内容确定方

面 ， 作者在投资准入 、 透 明度 、 国有企业 、 吸引外资的 国家安全和劳动环境这五个方面对中

美双边投资协定谈判提出 了建议 。 在制度调整方面 ， 作者认为现有中美双边投资协定的研究

大多集中在经济学层面 ， 而忽视了对国际与国 内 的政治制度条件的分析 。 然而 ，
这一谈判实

际上也是
一

种政治过程 ，
不仅是各方利益集 团 的平衡过程 ， 更是决策体制 的官僚过程 。 作者

认为 中方必须充分研究美方对外经济政策的决策机制及特点 ，
了解其背后 的利益角力 。 作者

预计未来几轮谈判仍会以美方主导为主 ，
中 国应该从全球政治经济布局及 中美政治经济关系

角度来审视这
一谈判

，
在

“

以开放促改革
”

的总体思路下审慎推进 ， 并平衡各部 门的利益 冲

突 。 在具体策略上 ， 李玉梅 、 桑百川 （
２０ １ ４

） 则建议中 国政府提高 国 际投资保护待遇标准 、

在 国际投资规则 中逐步引人企业社会责任条款 、 扩大政府保护公共利益 的政策空间以及参加

多边投资协议谈判 。

在全球投资治理中 ，
竞争 中立原则是

一

项值得关注 的代表性规则 ， 涉及 国有企业、 竞争

政策和投资保护等议题 。 东艳 、 张琳 （
２０ １ ４

）

？ 认为竞争 中立原则是美 国等发达经济体维护

其在全球竞争地位的新工具 ， 是中 国所面临的外部新挑战之
一

。 作者采用 国际政治经济学理

论框架 ， 以美国在区域贸易投资协定中推动竞争中立原则为例
，
分析了其推动新一代高标准

贸易投资规则的动因和收益 ， 探讨了 国际经济规则调整和实现的具体路径 ， 并提出了 中 国应

对竞争中立原则 的政策建议 。

澳大利亚是 中国重要的投资 目 的地 。 但近年来 ， 中 国企业赴澳大利亚投资屡屡受挫 ， 有

关中 国投资是否会威胁澳 国家安全的疑 虑开始在澳 国内 发酵 。 郭春梅 （
２０ １ ４

）

？ 对 比发现 ，

中澳双方在投资主体 、 投资规模 、 投资领域等具体问题上存在认知差异 。 在投资主体上 ， 对

中 国国企的身份认知成为双方最大分歧点 。 在投资规模上 ， 澳方认为中方投资势头过猛 ， 规

①李玉梅 、 桑百川 （
２〇 １ ４

） ：
“

国际投资规则 比较 、 趋势与 中 国对策
”

，
《经济社会体制 比较 》

， 第 １

期 。

② 王碧琚 （ ２０ １ ４ ） ：
“

中 国参与全球投资治理的机遇与挑战
”

， 《 国际经济评论 》 ， 第 １ 期 。
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模过大 。 就投资领域而言 ， 中企对澳投资大量集 中于资源领域 ， 澳 因之担忧关键资产被中 国

控制 。 作者研究发现 ， 澳之所以表现 出对中企投资的诸多担忧 ， 与中企投资方式欠妥有关 ，

也受澳社会心理、 政治角力 、 利益集团 、 第三方因素等影 响 。 从长远看 ，
虽然 中澳合作前景

广 阔 ， 但推进对澳投资无法仅靠企业 自身 ， 国家还应从宏观层面予以协调 、 引导 。

五 、 其他

２０ １４ 年国内外学者除了在国际投资的决定 因素 、 对母国和东道国的影 响 以及 国际投资治

理这四个领域不断推进研究外 ， 对于 国际投资 的适度规模 以及绩效评估方面 ，
也有较为典型

的研究成果 。

（

一

） 适度规模

一

般而言 ， 在判断
一

国对外直接投资的适度规模时依循的是英国经济学家 Ｄｕ ｎｎｉ
ｎ
ｇ 在 ２０

世纪 ８０ 年代提出的投资发展路径理论 （
ＩＤＰ

） 。 该理论认为
一

国的净国际投资规模受到本国

经济发展水平的影响 ， 并呈现 出阶段性的特征 。 乔晶 、 胡兵 （
２０ １ ４

）

？ 在研究 中国对外直接

投资过度抑或不足时并未延续这
一

分析路径 ， 而是基于 ２００ ３  ２０ １ １ 年中 国对外直接投资数

据 ，
运用双边随机前沿模型测算了 中 国投资的前沿水平以及实际投资相对于前沿水平的偏离

程度 。 作者发现 ，
近年来蓬勃发展的 中国对外直接投资整体表现为投资不足而非投资过度 ，

各洲投资不足严重程度不同 ， 双边投资协定在
一

定程度上可以缓解投资不足问题 。

（ 二 ） 绩效评估

如何评估国际投资 （跨国并购 ） 这样
一

个高度复杂的经济活动的绩效及其影 响机制是学

术界非常关心 的问题 。 目前学者们普遍采用事件研究法及会计研究法进行绩效评估 。 事件研

究法主要是通过并购事件引发股票市场上的异常回报率 （
Ａｂｎ ｏｒｍａ ｌＲｅｔｕｒｎ

） 来衡量并购绩效 。

会计研究法主要看的是企业财务数据 。 这两个方法都各有缺陷 ， 都较难兼顾跨国并购活动的

高度复杂性以及跨国并购前后投入及产 出 的价值效应 。 倪中新 、 花静云 、 武凯文 （
２０ １４

）

？

以 ２００７ ２０１ ０ 年中国 Ａ 股上市企业发起的 １ ３４ 起海外并购案例为样本 ， 采用 ＤＥＡ 数据包络

技术的二阶段模型进行绩效评估 ， 并综合考察了 国 际外部环境及 内部环境因 素对绩效的影 响

作用 。 作者发现 ， 中国海外并购的效率整体上呈现弱势状态 ， 国别政治制度环境 、 文化差异 、

国家竞争力显著影响 中 国企业并购价值的取得 。

土地投资是对外直接投资的
一

种 ，
但土地是较为特殊的资源 ， 涉及

一

国 的 国家安全和主

权完整 。 在媒体上经常可以看到
一些 国家的土地投资行为受阻 ， 如韩国将马达加斯加作为其

粮仓的项 目 由 于被贴上
“

新殖民主义
”

的标签而被迫停滞 ；
中 国中坤集团对冰岛 的土地投资

因冰岛 国 内党派纷争而屡屡受挫等 。 现有文献中系统研究外商直接投资土地成败的影响 因素

①乔晶 、 胡兵 （ ２ ０ １４ ） ：
“

中 国对外直接投资 ： 过度抑或不足
”

， 《 数量经济技术经济研究 》 ， 第 ７ 期 。

② 倪 中新、 花静云 、 武凯文 （
２ ０ １４

） ：
“

我国企业的
‘

走 出去
’

战略成功 吗 ？ 中 国企业跨国并购绩

效的测度及其影响因素 的实证研究
”

， 《 国际贸易问题》 ， 第 ８ 期 。
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的文章非常少 。 周海川 （
２ ０１ ４

）

① 利用国际非營利组织 ＧＲＡＩＮ 的土地投资数据 ， 分析了外商

投资土地行为成败的因素 。 作者发现
，
东道 国 的制度环境会影 响土地投资交易的成功率 ，

两

国政府间 的土地投资协议有利于投资者在东道 国开展土地投资并且在制度环境质量好的东道

国表现更为显著 。

“

中国 因素
”

不利于我国投资者进行海外土地投资 ， 并且
“

中国 因素
”

与

土地面积耦合在
一

起影响土地投资成功率 ，
土地面积越大 ， 投资越难成功 。

六 、 总结

２ ０１ ４ 年 国际投资领域国 内外学术研究 ，
在微观上更加细化 ，

在宏观上则更多重视制度变

量的影响 。 微观上 ， 在对外直接投资的决定 因素方面 ， 企业异质性应用到了 服务业对外直接

投资领域 。 而对于国际直接投资的 国内影响 ， 尤其是对生产率的影响方面 ， 文献更加注重选

择适 当的对照组企业 ，
以 区别投资前的

“

自选则效应
”

还是投资后的
“

生产率效应
”

。 此外 ，

文献还进行细分不 同类别投资的影 响 ， 例如研发机构 、 制造机构 、 营运机构 、 贸易机构等 。

宏观上 ， 在传统的用国别数据分析中国对外直接投资的 区位分布及其决定 因素框架下 ， 制度

变量得到更多的重视 。 同时 ，
全球投资治理 日益成为重要的研究方向 。

未来的研究中 ，
将持续解决现有研究的缺陷 和有争议之处 。 继续关注制度方面的影响 ，

除了传统的政府效率 、 法治水平 、 腐败控制等制度性 因素的研究外 ， 会考察更多其他维度 的

制度变量 ，
例如金融制度 、 投资风险等 。 而不同市场进入模式或市场进入策略 （例如绿地和

并购 ） 对国际直接投资的绩效和影 响产生的差异性影响也有较多进
一

步展开的空间 。
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中 国对外直接投资促进抑或抑制了企业 出 口 ？

”

， 《 数量经济技术经济研

究》 ， 第 ９ 期 。

３４ ． 毛其淋 、 许家云 （
２ ０ １４

） ：
“

中 国企业对外直接投资是否促进 了企业创新
”

， 《世界经济》 ， 第 ８ 期 。

３５ ． 毛其淋 、 许家云 （ ２ ０ １４ ） ：
“

中 国外 向型 ＦＤ Ｉ 对企业职工工资报酬 的影响 ： 基于倾 向得分匹配的经验

分析
”

，
《国际贸易问题 》 ，

第 １ １ 期 。

３６ ． 倪 中新、 花静云 、 武凯文 （
２ ０ １４

） ：
“

我 国企业的
‘

走出去
’

战略成功 吗 ？ 中 国企业跨国并购绩

效的测度及其影响因素 的实证研究
”

， 《 国际贸易问题》 ， 第 ８ 期 。
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３ ７． 庞 明川 、 韩 国高 、 刘婧 （ ２ ０ １４ ） ：
“

人世以来主要发达经济体对中 国直接投资下降影响 因素分析
”

，

《财贸经济》 ， 第 ５ 期 。

３ ８ ． 乔晶 、 胡兵 （
２ ０ １４

） ：
“

中 国对外直接投资 ： 过度抑或不足
”

， 《 数量经济技术经济研究》 ， 第 ７ 期 。

３ ９． 随洪光 、 刘廷华 （ ２ ０ １４ ） ：
“

ＦＤＩ 是否提升 了发展中东道 国 的经济増长质量 来 自 亚太 、 非洲 和拉

美地区的经验证据
”

， 《数量经济技术经济研究 》 ， 第 １ １ 期 。

４０． 孙早 、 宋炜 、 孙亚政 （
２ ０ １４

） ：
“

母国特征与投资动机 新时期 的 中 国需要怎样的外商直接投资
”

，

《 中 国工业经济》 ， 第 ２ 期 。

４ １ ． 覃毅 （ ２ ０ １４ ） ：
“

企业异质性 、 所有制结构与 ＦＤＩ 技术外溢——来 自微观层面 的证据
”

，
《财贸经济》

，

第 ３ 期 。

４２． 谭之博 、 赵岳 （ ２ ０ １４ ） ：
“

外商直接投资 的挤人挤出效应 ： 金融发展的影响
”

， 《金融研究》 ， 第 ９ 期 。

４ ３ ． 汪文卿 、 赵忠秀 （ ２ ０ １４ ） ：
“

中非合作对撒哈拉 以南非洲 国家经济増长 的影响 贸 易 、 直接投资与

援助作用 的实证分析
”

，
《 国际贸易 问题 》

，
第 １ ２ 期 。

４４ ． 王碧琚 （
２ ０ １４

） ：
“

中国参与全球投资治理的机遇与挑战
”

， 《 国际经济评论》 ， 第 １ 期 。

４５ ． 王建平 （ ２ ０ １４ ） ：
“‘

走 出去
’

战略对我国文化产业影响 的实证研究
”

，
《管理世界》

，
第 １ ２ 期 。

４６． 王恕立 、 向姣姣 （
２ ０ １４

） ：
“

对外直接投资逆 向技术溢出 与全要素生产率 ： 基于不同投资动机的经验

分析
”

， 《 国际贸易 问题 》 ， 第 ９ 期 。

４７． 王喜 、 赵増耀 （ ２ ０ １４ ） ：
“

ＦＤＩ 与区域资本流动 ： 抑制还是促进
”

，
《 国际贸易问题 》

，
第 ４ 期 。

４ ８ ． 王永钦 、 杜巨澜 、 王凯 （
２０ １ ４

） ：
“

中 国对外直接投资 区位选择的决定 因素 ：
制度 、 税负和 资源禀

赋
”

， 《经济研究》 ， 第 Ｉ ２ 期 。

４９． 肖慧敏 、 刘辉煌 （ ２ ０ １４ ） ：
“

中国对外直接投资提升 了企业效率吗 ？

”

， 《财贸 经济 》 ， 第 ５ 期 。

５ ０． 许和连 、 邓玉萍 （
２ ０ １４

） ：
“

外商直接投资与 资源环境绩效的实证研究
”

，
《数量经济技术经济研

究 》 ， 第 １ 期 。

５ １ ． 严兵 、 张禹 、 韩剑 （ ２ ０ １４ ） ：
“

企业异质性与对外直接投资
——基于江苏省企业的检验

”

， 《南开经济

研究 》 ， 第 ４ 期 。

５ ２． 颜银根 （
２ ０ １４

） ：
“

ＦＤＩ 区位选择 ： 市场潜能 、 地理集聚与 同源 国效应
”

， 《财贸经济》 ， 第 ９ 期 。

５ ３ ． 姚树洁 、 冯根福 、 王攀 、 欧境华 （
２０ １４

） ：
“

中 国是否挤 占了 ＯＥＣＤ 成员 国 的对外投资 ？

”

， 《 经济研

究》 ， 第 １ １ 期 。

５ ４． 叶娇、 王佳林 （
２ ０ １４

） ：
“

ＦＤ Ｉ 对本土技术创新的影响研究——基于江苏省 面板数据的实证
”

， 《 国际

贸易问题 》 ， 第 １ 期 。

５ ５ ． 叶生洪 、 盛月 、 孙一平 （ ２ ０ １４ ） ：
“

外资并购对提高工人工资 的影响研究 基于制造业企业的分

析
”

， 《 国际贸易问题 》 ， 第 １ ２ 期 。

５ ６． 余官胜 、 袁东阳 （
２ ０ １４

） ：
“

金融发展是我 国企业对外直接投资的助推器还是绊脚石 基于量和质

维度的实证研究
”

， 《 国际贸易问题 》 ， 第 ８ 期 。

５ ７． 岳咬兴 、 范涛 （ ２０ １４ ） ：
“

制度环境与 中 国对亚洲直接投资区位分布
”

，
《财贸经济》

，
第 ６ 期 。

５ ８ ． 张海波 （
２ ０ １４

） ：
“

对外直接投资对母国 出 口贸易 品技术含量的影响 基于跨国动态面板数据模型

的实证研究
”

， 《 国际贸易问题 》 ， 第 ２ 期 。

５ ９． 赵德昭 （ ２ 〇 ｌ４ａ ） ：
“

ＦＤ Ｉ 对农村剩余劳动力转移存在门檻效应吗
”

，
《财贸经济 》

，
第 １ １ 期 。

６ ０． 赵德昭 （
２ ０ １４ｂ ） ：

“

ＦＤＩ
、 第三方效应与农村剩余劳动力转移的空间集聚 基 于中 国 省际面板数据

的空间计量检验
”

， 《南开经济研究》 ， 第 ６ 期 。

６ １ ． 周海川 （ ２ ０ １４ ） ：
“

政府协议、 制度环境与外商土地投资
”

，
《财贸经济》

，
第 ８ 期 。

６ ２． 周经 、 张利敏 （
２０ １４

） ：
“

制度距离 、 强效制度环境与 中 国跨国企业对外投资模式选择
”

， 《 国际贸易

问题 》 ， 第 １ １ 期 。
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