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贸易自由化与FDI区位选择

来自“一带一路”沿线国家的经验证据

吴新生,梁 琦

(中山大学 管理学院,广东 广州 510275)

摘   要:采用2005―2013年“一带一路”沿线39个国家的投资空间面板数据对影响FDI区

位分布的影响因素进行了经验分析。研究发现,“一带一路”沿线国家的投资活动存在显著的“第
三方效应”,呈现出空间集聚特征;以欧盟和中国-东盟自由贸易区为代表的区域经济一体化促进

了贸易自由化,同时产生了不同类型的投资转移效应;市场规模对FDI的区位选择有显著的正向

作用,并存在本地市场效应;FDI倾向于流向市场规模大、开放程度高、基础设施完善、政治稳定和

法制环境较好的国家,FDI自身也具有显著的动态特征;FDI区位选择表现出资源寻求动机,但以

降低生产成本为目的效率寻求动机并不存在;人力资本水平对FDI吸收的促进作用不明显,同时

存在一定的滞后性;资源高丰度和资本要素充裕的国家都产生了一定程度的FDI挤出效应;FDI
的区位选择模式及影响因素存在显著的国家类型和一体化组织模式差异。
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TradeLiberalizationandLocationChoiceofFDI
EvidencefromtheCountriesAlong“OneBeltandOneRoad”

WUXin-sheng,LIANGQi
(BusinessSchool,SunYat-senUniversity,Guangzhou510275,China)

Abstract:Anempiricalanalysiswasgivenbyadoptingthespatialpaneldataof
2005-2013in39countriesalong“OneBeltandOneRoad”.Itwasfoundthat
thereexistthethird-countryeffectscharacterizedbyspatialagglomeration.The
regionaleconomicintegrationrepresentedbytheEUandChina-ASEANfreetrade
areaspromotestradeliberalizationandproducesvariedinvestmenttransfereffects.
MarketsizehasasignificantpositiveeffectonthelocationchoiceofFDI,andthere
ishomemarketeffectaswell.FDItendstoflowtothecountrywithalargemarket
scale,highdegreeofopenness,excellentinfrastructure,politicalstabilityand
betterlegalenvironment,andFDIitselfhasasignificantdynamiccharacteristics.
FDI’slocationchoicedisplaysresource-seeking motivation,butthepurposeof
reducingproductioncostsdoesnotexist.Thepromotionofhumancapitallevelto
FDIabsorptionisnotobvious,andthereisatimelag.Countrieswithrich
resourcesandcapitalhaveacrowdingouteffectofFDI.Thelocationchoicemodel
ofFDIanditsinfluentialfactorsarequitedifferentamongcountriesandregions.
Keywords:“OneBeltandOneRoad”strategy;freetradeagreement;institutional
environment;FDI’slocationchoice



  2013年9月和10月习近平主席分别提出建

设“丝绸之路经济带”和“21世纪海上丝绸之路”
的战略构想。2015年3月,中国发布了《推动共

建丝绸之路经济带和21世纪海上丝绸之路的愿

景与行动》,开始将战略构想转化为具体战略举

措。2015年6月,《亚洲基础设施投资银行协定》
签署仪式在北京举行,创始成员国共有57个,其
中域内国家37个、域外国家20个。当前,由我国

主导提出的“一带一路”战略已从构想步入全面推

进建设阶段。
区域经济一体化是当今国际经济关系中最引

人瞩目的趋势。“一带一路”战略是推动经济全球

化深入发展的重要框架之一,其目标是致力于维

护全球自由贸易体系和开放型经济。然而,在复

杂的多国环境中推动“一带一路”建设面临着诸多

严峻挑战。一是沿线国家的历史、文化、经济发展

水平及政治制度等方面差异较大;二是中亚和西

亚的部分国家政治局势不稳定,恐怖暴力活动猖

獗;三是沿线的发展中国家法律不够健全,金融

市场体系不完善,整体制度环境较差。这些障碍

都会影响到正常的贸易和投资活动。本文基于

2005―2013年“一带一路”沿线39个国家的空

间面板数据进行经验分析①,探寻影响“一带一

路”国家FDI区位分布的主要因素。研究试图回

答以下三个问题:一是实证检验“一带一路”沿线

国家的区域经济一体化进程是否产生了显著的投

资转移效应;二是验证“一带一路”沿线国家的投

资活动是否存在空间溢出效应;三是探寻FDI区

位选择的动机及是否存在国家制度环境偏好。

一、文献综述

现有的FDI区位选择研究多是围绕Dunning
的国 际 生 产 折 衷 理 论 进 行 拓 展。Dunning等

(1981)[1]根据一国对外直接投资与该国收入水平

的关系,总结了投资发展的五阶段路径理论。

Puga&Venables(1997)[2]研究了优惠贸易协定

中的生产和投资转移问题,认为贸易自由化程度

的加深将会引发产业在核心轮轴国集聚,并可能

导致 辐 条 外 围 国 之 间 经 济 发 展 的 不 平 衡。

Behrens等(2007)[3]构建了不存在区位优势和资

源禀赋优势的两国多区域模型,考察了不同贸易

成本下各国的FDI区位选择与福利水平变动。

Monfort&Nicolini(2000)[4]发展了克鲁格曼的

“C-P”模型,认为随着运输成本的下降,贸易自

由化 将 会 导 致 经 济 活 动 向 核 心 国 家 集 中。

Markusen&Venables(1998)[5]基于空间经济理

论构建了一个多国、多产品、多阶段生产贸易模

型,对产业区位、生产专业化、贸易福利等在贸易

成本变动下的演变进行了系统分析。
国内学者鲁晓东和李荣林(2009)[6]构建了分

析区域经济一体化与国际投资关系的理论框架,研
究发现区域自由贸易安排会促使国际资本内流,资
本将倾向于流向具有良好基础设施和贸易成本相

对较低的国家和地区。谢杰和刘任余(2011)[7]研
究发现,中国与东道国的投资和贸易活动受到“第
三方”影响,中国的对外贸易和OFDI之间存在显

著的互补效应。姚树洁等(2014)[8]反驳了西方学

者所提出的“新殖民主义”中国对外投资威胁论,
研究发现中国并没有挤占OECD成员国在能源、
矿产资源丰富国家的投资。钟飞腾(2015)[9]借鉴

林毅夫的新结构主义经济学理论,提出了促进“一
带一路”沿线国家共同发展的“创造性转移”机制。
周五七(2015)[10]分析了中国对“一带一路”沿线

国家的投资分布格局。陈虹和杨成玉(2015)[11]

运用CGE模型,并结合自由贸易情景分析的实证

结果,探索了“一带一路”战略的国际经济效应。
林乐芬和王少楠(2016)[12]认为扩大对外直接投

资和贸易出口是“一带一路”建设中推进人民币国

际化的重要可行途径。
综上所述可知,目前关于“一带一路”沿线国

家FDI问题的研究多是定性分析,缺乏实证研

究,同时也没有文献考察FDI的空间溢出效应。
有鉴于此,本文采用2005―2013年“一带一路”
沿线39个国家的投资面板数据,借助空间计量分

析方法,重点探索贸易自由化、国家制度环境与

FDI区位选择之间的关系,以期为中国企业“走出

去”和推动“一带一路”战略实施提供理论依据和
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① 在2015年4月16日的中共中央对外联络部的专题吹风会上,国务院推进“一带一路”工作领导小组办公室负责人表示,“一带

一路”面向所有国家开放,并没有具体的官方名单。我们主要基于数据资料可得性和“古丝绸之路”所涵盖的国家选择了39个

国家作为研究样本。主要包括:印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、新加坡、泰国、文莱、越南、柬埔寨、中国、俄罗斯、哈萨克斯坦、吉
尔吉斯斯坦、塔吉克斯坦、蒙古、白俄罗斯、巴基斯坦、印度、波兰、匈牙利、德国、瑞士、英国、荷兰、比利时、法国、罗马尼亚、保加

利亚、希腊、克罗地亚、意大利、西班牙、葡萄牙、斯里兰卡、孟加拉国、沙特、乌克兰、埃及、以色列、土耳其。



决策参考。

二、计量模型、变量定义

和数据来源

  1.计量模型设定

在多国自由资本模型中,市场规模大于平均

市场规模的国家是工业品的净出口国,同时也是

资本净输入国,表现出“虹吸效应”。随着贸易自

由度的增大,市场规模大的国家的集聚效应增强。
因此,经济自由化将会提高大国工业份额和资本

份额。如果国家间通过签署自由贸易协定来实现

区域经济一体化,将会导致产业从其他国家向

FTA内部国家转移,同时也将会导致国际资本流

入,从而产生投资转移效应。基于以上分析,我们

构造测度“一带一路”沿线国家FDI空间区位选

择效应的模型:

lnFDIit=α0+α1RTAit+α2lnTFit+
α3lnNTFit+α4lnOPENit+
α5lnCAPit+α6lnHCit+
α7lnINFit+α8lnGDPit+
α9lnWAGEit+α10lnRESit+
α11INSit+ρWlnFDIit+
yt+μi+εijt (1)

  在模型(1)中,yt、μi 分别表示时间和国家固

定效应,采用双向固定效应进行回归,可以有效避

免伪回归和内生性问题。在空间自回归模型中,
若ρ显著为负,则表明存在国家间的投资竞争;若

ρ显著为正,则存在投资的空间集聚效应。
对于模型(1),借鉴符淼(2009)[13]的方法,

构建基于地理距离的权重矩阵如下:

wij =exp(-dij/dmin) (2)
其中,dij表示国家i和国家j 两国首都之间的地

理距离;dmin表示样本国家中的最短距离。用两

国距离除以最短距离可以消除测量单位的影响,
同时避免了只使用距离计算的权重值过小问题。
为了保证空间加权矩阵的外生性,我们采用球面

距离,数据来源CEPII数据库dist变量的取值。

2.变量定义与数据来源

(1)被解释变量

FDI:本文采用实际利用外资额度代表某国

吸引FDI的水平。各国的FDI年度数据来自世

界银行的 WDI数据库和 UNCATD世界投资报

告(2005—2013年)①,并采用2005年不变美元价

格为基准来衡量。
(2)核心解释变量

RTA:区域贸易协定。区域贸易协定的意义

在于降低或消除了成员国之间的关税和非关税成

本,这对于贸易和投资都具有改善作用[14]。根据

WTO公布生效的自由贸易区进行赋值,当样本

国加入了一个生效的自贸区,从该年起赋值为1,
否则为0;如果该国与其他国家签署了双边自由

贸易协定,则赋值为1,否则为0②。该虚拟变量

的相关数据来自 WTO官方网站。

TF:关税水平。关税减让是贸易自由化的主

要载体。基于此,本文采用世界银行 WDI数据库

中的所有产品加权平均适用税率指标数值来表征

贸易自由化水平。

NTF:非关税贸易壁垒。本文采用佛雷泽研

究所(TheFraserInstitute)的非关税贸易壁垒指

数进行测度。其数值介于[0,10]之间,数值越小

表示非关税贸易壁垒越高,因此该变量的估计系

数预期为正。
(3)控制变量

OPEN:国家开放程度。本文使用一国进出

口总额与国内生产总值的比重来表示,进出口依

存度衡量了该 国 的 经 济 开 发 程 度。进 出 口 和

GDP数据来自 WDI数据库。

CAP:资本要素禀赋。采用国家实际资本存

量与劳动力总人数的比值来衡量,用于反映国家

特征差异。对于资本存量的核算,采用通行的永

续盘存法,参见张军等(2004)[15]的做法,采用4%
的折旧率。固定资本形成总额和总劳动力人数来

自 WDI数据库。

HC:人力资本水平。人力资本与对外直接

投资存在较为密切的关系,一般情况下是人力资

本水平越高,越能促进该国对FDI的吸引。人力

资本的计算采用高等教育入学率。数据来自世界

银行的 WDI数据库。

INF:基础设施水平。考虑到交通基础设施

的统计数据缺失严重,根据Asiedu(2006)[16]的建

议,本文采用每百人中固定宽带互联网人数作为
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①
②

本文所有的 WDI数据,其研究样本期间均为2005—2013年,下同。
区域贸易协定包含六种类型:优惠贸易安排、自由贸易区、关税同盟、共同市场、经济同盟和完全经济一体化。本文进行简化处

理,只要一国参与了上述六种类型中的任意一项,即从区域贸易协定签署年份起该变量取值为1,否则为0。



基础设施有效供给的代理变量,相关数据来自

WDI数据库。

GDP:市场规模。对于市场寻求型的FDI来

说,市场规模是决定其进入东道国的重要影响因

素,东道国实际GDP越大意味市场越大,商业机

会越多,则FDI进入的规模就越大。各国 GDP
均采用以2005年不变美元价格为基准的GDP衡

量,数据来源于 WDI数据库。

WAGE:劳动力成本。该指标代表用于反映

影响效率寻求型FDI的主要因素。考虑工资数

据获取的难度,借鉴田巍等(2013)[17]对工资水平

的处理方法,用出口国雇员工资和奖金总额除以

该国劳动人口的数值来代表该国总体工资水平。
工资和奖金、劳动人口的数据都来自 WDI数

据库。

RES:资源禀赋水平。自然资源丰裕程度是

一国吸引FDI的独特优势之一,在一些实证研究

中则被视为重要影响因素[18]。使用一国燃料、矿
山和金属出口占商品总出口的比重作为衡量该国

资源禀赋水平 的 代 理 变 量。两 组 数 据 均 来 自

WDI数据库。

INS:国家制度环境。“一带一路”跨越亚、

欧、非三大洲,沿线国家社会经济体制差异巨大。
制度因素在投资中的作用非常重要,恶劣的制度

环境对FDI有负面的影响[19]。本文采用全球治

理指 标(worldwidegovernanceindicator,简 称

WGI)衡量一国的制度环境①。制度环境指标数

据来自世界银行 WGI指数数据库。在模型(1)
中,我们重点关注政治稳定性(PS)和国家法制环

境(LAW)的影响,分别对应 WGI中的政治稳定

性和不存在暴力/恐怖主义、法制和腐败监控两个

指标。

三、实证分析结果

1.描述性统计分析

表1给出了各变量的描述性统计,除了虚拟

变量和制度环境变量之外,我们对其他变量取自

然对数以消除异方差的影响。在正式检验之前,
为了避免存在严重的共线性问题,先对主要变量

作相关性检验,为了防止多重共线性问题对实证

结果准确度的影响,我们采取的措施是避免相关

系数较高的变量同时出现在模型中。

表1 主要变量的描述性统计

变    量 样本数 均值 标准差 最小值 最大值

外商直接投资(FDI) 351 24.59 1.97 19.03 28.34
区域贸易协定(RTA) 351 0.59 0.49 0 1
进口关税水平(TF) 351 0.88 1.24 -6.91 2.98
非关税贸易壁垒水平(NTF) 351 1.75 0.18 1.19 2.18
开放程度(OPEN) 351 0.09 0.56 -1.11 1.71
资本要素禀赋(CAP) 351 10.73 1.86 7.03 14.27
人力资本水平(HC) 351 3.69 0.66 1.20 4.53
基础设施水平(INF) 351 3.25 1.13 -1.42 4.54
市场规模(GDP) 351 25.81 1.84 21.56 29.22
劳动力成本(WAGE) 351 4.38 2.26 -2.59 8.50
资源禀赋水平(RES) 351 2.48 1.32 -4.19 4.57
政治稳定性指数(PS) 351 -0.13 0.93 -2.81 1.39
法制环境指数(LAW) 351 0.18 0.92 -1.36 1.89

  2.空间静态面板实证分析

在实证分析中,我们还需要考虑以下两个问

题:①反向因果关系导致的内生性问题。在投资

方程中,东道国的GDP、资本要素禀赋和出口(反
映在对外开放度方面)在一定程度上是外国投资

企业经营活动的结果,因此不满足外生性的要求。

为克 服 可 能 存 在 的 内 生 性 问 题,首 先 使 用

Hausman检验方法对内生变量进行检验,接着采

用Sargan-Hansen过度识别检验方法判断解释变

量取滞后1、2期作为工具变量的有效性。②个体

与时间不可观测因素的影响。如果忽略不同国家

的个体固定效应和忽略不同年份的时间固定效
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应,都可能导致估计结果产生偏差。本文采用双

向固定效应模型来控制年份和国家对估计结果的

影响。我们首先对FDI方程进行静态面板估计,
结果见表2。

表2 FDI方程空间静态面板估计结果

变量 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

RTA

lnTF

lnNTF

lnOPEN

lnCAP

lnHC

lnINF

lnGDP

lnWAGE

lnRES

PS

LAW

WlnFDI

R2

F
时点/国家

观察值数

-0.372 -0.331 -0.339 -0.325 -0.325 -0.325 0.261**
(0.124) (0.124) (0.121) (0.120) (0.121) (0.121) (0.084)

0.073 0.083 0.068 0.074 0.074 0.074 0.050
(0.042) (0.042) (0.041) (0.041) (0.041) (0.041) (0.038)

0.270* 0.280* 0.209* 0.240* 0.241* 0.240* 0.496*
(0.178) (0.177) (0.173) (0.174) (0.175) (0.175) (0.259)

0.414*** 0.470*** 0.283* 0.332* 0.333* 0.333* 0.881***
(0.152) (0.152) (0.156) (0.159) (0.160) (0.162) (0.097)

0.323 0.672 0.623 0.631 0.630 0.631 0.022
(0.210) (0.325) (0.317) (0.317) (0.318) (0.318) (0.047)

0.010 -0.080 -0.098 -0.146 -0.147 -0.146 -0.050
(0.128) (0.132) (0.128) (0.132) (0.132) (0.133) (0.077)

0.136*** 0.118** 0.120*** 0.125*** 0.126*** 0.125** 0.217***
(0.047) (0.047) (0.046) (0.046) (0.046) (0.046) (0.053)

0.892** 0.762** 0.800** 0.803** 0.800** 0.935***
(0.343) (0.336) (0.336) (0.338) (0.337) (0.033)

0.146*** 0.147*** 0.146*** 0.147*** 0.022
(0.036) (0.036) (0.036) (0.036) (0.024)

0.070* 0.070* 0.070* 0.039*
(0.047) (0.047) (0.047) (0.026)

-0.005 0.121*
(0.068) (0.062)

0.004*
(0.149)

0.003***
(0.001)

0.4467 0.6845 0.6495 0.6535 0.6542 0.6534 0.9022
49.31 47.54 48.01 45.64 43.10 43.10 335.60
Y/Y Y/Y Y/Y Y/Y Y/Y Y/Y N/N
351 351 351 351 351 351 351

注:①本文空间模型均采用 MLE方法估计;②括号中报告稳健标准误;③***、**和*分别表示在1%、5%和

10%的水平上显著,下同。

表2的回归结果表明,在没有考虑空间依赖

性的基准模型中,RTA的系数均为负;而在考虑

空间相关性的模型中,RTA的系数为正且非常显

著。这说明在短期内RTA可能不会带来FDI的

增加,很有可能会先流向自贸区内市场份额较大的

国家;但如果形成网络化的自由贸易区则会产生投

资转移效应,从而吸引自贸区外国家的资本大量进

入。从关税和非关税两个变量的回归结果看,关税

消减并没有带来FDI的增加,但非关税贸易壁垒

的消减却产生了明显的FDI增加效果,这说明非关

税壁垒已经成为阻碍贸易和投资活动的主要因素。
在市场效应指标方面,市场规模系数显著为正,说
明FDI在“一带一路”沿线国家存在强烈的“市场

搜寻”动机,东道国的市场规模越大,FDI进入越

多。OPEN的系数为正且显著,说明国家开放程

度越高,FDI水平越高,考虑到该指标主要是基于

进出口总额数据计算得到,这说明贸易和投资存在

互补关系,贸易是投资的先导。资本要素禀赋的系

数为正,表明资本要素禀赋越高的国家越有利于

吸引FDI;INF的系数为正且显著,说明以信息基

础设施为代表的国家基础设施水平提高有利于吸

引FDI。观察其他控制变量的回归结果,可知人

力资本水平与FDI之间没有发现统计上的显著

关系;FDI存在资源寻求动机,且显著;Wage系

数均为正,说明并不存在降低成本的效率寻求型

动机。从国家制度环境层面看,东道国政治稳定
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性和法律环境的系数大多为正且显著,这说明国

家制度环境是FDI区位选择考虑的主要因素,但
模型(5)的系数为负,说明FDI也可能偏向制度

环境较差的国家。空间自回归系数为正且显著,
说明一国FDI的流入与周边国家的FDI流入存

在正向相关关系,FDI存在“第三方效应”,即在

“一带一路”沿线国家显现空间集聚特征。

3.空间动态面板实证分析

FDI从长期看也是一个动态过程,具有很强

的惯性。同时,考虑到市场规模、对外开放程度和

资本要素禀赋与FDI之间可能存在反向因果关

系,这将可能会导致严重的内生性问题。我们选

择三个变量滞后项作为工具变量,并采用系统

GMM方法进行实证分析,见表3。

表3 FDI方程空间动态面板估计结果

变 量 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

lnFDI(-1)

RTA

lnTF

lnNTF

lnOPEN(-1)

lnCAP(-1)

lnHC

lnINF

lnGDP(-1)

lnWAGE

lnRES

PS

LAW

WlnFDI

Hansen
AR(1)

AR(2)
观测值数

1.014*** 0.722*** 0.739*** 0.774*** 0.781*** 0.753*** —(0.027) (0.056) (0.055) (0.072) (0.066) (0.068)

0.111 0.064 0.089 0.070 0.034 0.153 0.271*
(0.114) (0.115) (0.132) (0.198) (0.076) (0.168) (0.145)

-0.046 0.008 0.007 0.0002 -0.001* 0.008 0.117
(0.045) (0.035) (0.036) (0.041) (0.043) (0.040) (0.069)

0.487* 0.320* 0.267* 0.292* 0.217* 0.0314* 0.096*
(0.384) (0.153) (0.188) (0.176) (0.200) (0.179) (0.411)

0.074* 0.178* 0.196* 0.189* 0.099* 0.201* 0.868***
(0.105) (0.062) (0.083) (0.092) (0.089) (0.086) (0.182)

0.044 0.049 0.031 0.045* -0.014*** -0.014 -0.043
(0.045) (0.056) (0.056) (0.029) (0.069) (0.089) (0.077)

0.163* 0.084 0.090 0.078 0.103 0.133 0.085
(0.109) (0.074) (0.104) (0.089) (0.114) (0.116) (0.129)

0.278** 0.064* 0.091 0.106* 0.111** 0.122** 0.193*
(0.101) (0.067) (0.061) (0.079) (0.096) (0.069) (0.096)

0.247** 0.245*** 0.193** 0.223** 0.198** 0.943***
(0.042) (0.066) (0.092) (0.068) (0.069) (0.050)

0.007 0.008 0.037 0.002 0.063
(0.044) (0.037) (0.042) (0.028) (0.053)

0.009 0.010 0.027 0.010*
(0.028) (0.028) (0.041) (0.049)

-0.070*
(0.084)

0.131 0.207*
(0.140) (0.142)

0.014*
(0.012)

1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 —

0.094 0.029 0.033 0.033 0.027 0.039 —

0.671 0.707 0.750 0.709 0.320 0.732 —

351 351 351 351 351 351 351

  从检验结果看,模型(1)~(6)中的市场规模

与开放程度变量的系数均变小,而显著性没有变

化;但在空间动态面板模型(7)中,因无法考察

FDI时间滞后项的影响,因而市场规模与开放程

度的影响系数值均比较大且非常显著;我们发现

资本要素禀赋在模型(5)、(6)和(7)里面系数值为

负,这说明东道国的国内资本要素可能会对FDI
产生一定的挤出作用,但总体影响不显著。滞后

一期的FDI的系数呈现正向显著关系,说明国际

资本的投资活动受到前期水平影响,会产生滚雪

球效应。人力资本水平、资源禀赋水平和劳动力

成本对FDI存在正向影响,但都不显著。RTA
的系数为正,这说明区域贸易协定带来的投资便

利化具有一定的滞后性;而对于关税和非关税壁

垒的估计结果,发现关税水平的影响不确定,但非

关税贸易壁垒的估计结果与静态面板结论一致。
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同时还发现,在非空间模型中,一国的政治稳定性

对FDI的影响为负且显著,国家法律制度环境存

在正向影响。而在空间模型中,政治稳定性指标

的影响没有发生变化,LAW 的系数仍然为正值,
并且影响强度变大;FDI空间滞后系数为正且显

著,表明存在较大的空间溢出效应。政治稳定系

数为负且显著,证实了在“一带一路”沿线国家中,

FDI可能会倾向于选择政治稳定性不高且存在暴

力/恐怖主义的国家或区域(如中亚和西亚国家),
从而获取重要的石油和矿产资源。

四、拓展分析:分组检验

1.基于不同类型国家的分组检验

考虑到国家特征差异可能对各国FDI产生

差异化的影响,我们主要按经济发展水平、自然资

源丰裕度和资本要素丰裕度三组指标进行分类检

验。我们采用国际通用标准,根据世界银行 WDI
数据库的划分标准,将样本国划分为发展中国家

和发达国家;考虑到自然资源对FDI有着重要的

吸引力,“一带一路”沿线的中西亚国家自然资源

丰富,因此本文以资源丰度为标准,将所有样本国

划分为资源丰富和非丰富两类国家;同时,我们也

按照资本丰裕度进行新的分组划分。
表4的回归结果表明,RTA能否带来投资转

移效应取决于国家的类型,对于发展中国家和资

本要素禀赋水平较低的国家而言,其正向促进作

用明显;而对于经济发达国家和资本充足的国家

则可能产生反向的影响,导致资本外流。我们还

发现,消减关税和非关税壁垒只会促进发展中国

家的FDI流入,对其他类型国家则可能产生反向

的影响;发达国家和资本要素禀赋水平较高国家

表4 基于不同类型国家划分的回归结果

变量
按照经济发展水平分类

发达国家 发展中国家

按照自然资源丰裕度分类

高丰度国家 中低丰度国家

按照资本要素禀赋分类

高丰度国家 低丰度国家

lnFDI(-1)

RTA

lnTF

lnNTF

lnOPEN(-1)

lnCAP(-1)

lnHC

lnINF

lnGDP(-1)

lnWAGE

lnRES

PS

LAW

Hansen
AR(1)

AR(2)
观测值数

0.955*** 0.851*** 0.676*** 0.831*** 1.022*** 0.850***
(0.026) (0.017) (0.011) (0.031) (0.038) (0.020)

-0.127* 0.029* -0.202* -0.047 -0.092 0.030*
(0.068) (0.037) (0.097) (0.059) (0.146) (0.046)

0.012 -0.015 0.139** 0.009 -0.003 -0.0007
(0.018) (0.038) (0.060) (0.025) (0.014) (0.050)

-0.187 0.076 -0.640*** -0.199 -0.326* -0.276
(0.185) (0.211) (0.107) (0.204) (0.171) (0.222)

0.073 0.166** 0.391*** 0.200** 0.090 0.139**
(0.064) (0.070) (0.112) (0.079) (0.107) (0.063)

0.023 0.072* -0.055* 0.015 -0.128** 0.038
(0.707) (0.043) (0.035) (0.034) (0.055) (0.034)

-0.055 0.045* 0.150 0.100* -0.477* 0.102**
(0.062) (0.045) (0.127) (0.062) (0.192) (0.050)

0.238 0.148*** 0.090*** 0.124* 0.011 0.163***
(0.101) (0.042) (0.027) (0.045) (0.090) (0.046)

0.043* 0.109*** 0.223*** 0.172*** -0.0002 0.149***
(0.027) (0.022) (0.032) (0.033) (0.036) (0.023)

-0.005 0.002 0.036 0.002 -0.063 0.011
(0.012) (0.013) (0.041) (0.022) (0.042) (0.013)

-0.012 0.052*** -0.080 0.005 0.120 0.026
(0.021) (0.012) (0.125) (0.020) (0.062) (0.016)

0.078 0.091*
(0.128) (0.079)

0.093* 0.037* 0.041 0.071
(0.061) (0.044) (0.067) (0.074)

1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
0.031 0.109 0.814 0.042 0.076 0.109
0.590 0.167 0.490 0.791 0.276 0.475
189 162 54 297 108 243
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的本地市场效应均不明显,FDI更倾向于选择发

展中国家和自然资源丰富的国家,表现出市场寻

求与资源寻求的类型特征;发达国家、资本要素高

丰度国家和资源贫乏国家的 OPEN变量对FDI
的影响均小于对比国家,这说明发达国家对FDI
的吸引力在下降,而发展中国家、资本贫乏国家与

资源丰富国家则表现出吸引FDI的强烈动机;劳
动力成本不是FDI的主要关注因素;人力资本水

平对于自然资源丰富和资本要素低丰度的发展中

国家的影响力更为突出,这说明大力提高发展中

国家的人力资本水平,将有助于FDI的吸收。另

外,两个衡量国家制度环境变量的回归结果也符

合预期。同时,我们发现一个很令人惊讶的结果

是,资源丰裕度高的国家本国的资本要素禀赋对

FDI存在非常强的挤占效应,可能的解释是资源

丰富国家已经创造和积累了足够的资本,其没有

显著地吸引FDI的动机。考虑到按照国家特征

进行样本分组后,各国在空间上的依赖关系减弱

明显,因此我们没有引入空间模型进行回归检验。

2.基于不同区域一体化组织模式的检验

中国-东盟自由贸易区是世界上由发展中国

家组成的最大自贸区,是“南南型”区域经济一体

化合作的典范;上海合作组织的成立对欧亚地缘

政治具有重要影响,近年来,上海合作组织开始从

传统的政治安全合作转向经济合作;欧盟是当今

世界上一体化程度最高的经济集团组织。可以预

见,一体化组织模式对国际投资活动的影响存在

差异。因此,我们按照中国-东盟、上海合作组织

及欧盟三组样本分别进行回归估计,结果见表5。

表5 基于不同区域一体化组织模式的回归结果

变  量
中国-东盟

(1) (2)
上海合作组织

(3) (4)
欧盟

(4) (5)

lnFDI(-1)

RTA

lnTF

lnNTF

lnOPEN(-1)

lnCAP(-1)

lnHC

lnINF

lnGDP(-1)

lnWAGE

lnRES

PS

LAW

Hansen
AR(1)

AR(2)
观测值数

0.942*** 0.961*** 0.429*** 0.475*** 0.934*** 0.905***
(0.025) (0.014) (0.031) (0.065) (0.047) (0.056)

0.004 -0.015 0.008 0.017 -0.282*** -0.191***
(0.018) (0.014) (0.034) (0.054) (0.059) (0.070)

-0.011 -0.021*** -0.216*** -0.207*** 0.238*** 0.169**
(0.011) (0.005) (0.023) (0.026) (0.077) (0.066)

0.132 0.214* 0.088 0.087 -0.152 -0.187
(0.178) (0.183) (0.240) (0.259) (0.170) (0.184)

0.031* 0.058* 0.257*** 0.329*** 0.238** 0.296**
(0.025) (0.043) (0.044) (0.100) (0.107) (0.105)

-0.049* -0.040* 0.282* 0.278* 0.028 0.021
(0.028) (0.023) (0.023) (0.041) (0.033) (0.028)

-0.060 -0.106 -0.046*** -0.013* 0.103 0.120
(0.055) (0.021) (0.014) (0.019) (0.163) (0.145)

-0.006 0.005 0.032 -0.010 -0.052 -0.211
(0.027) (0.015) (0.045) (0.046) (0.123) (0.130)

0.093*** 0.077*** 0.455*** 0.429*** 0.079** 0.087**
(0.024) (0.015) (0.023) (0.026) (0.041) (0.039)

0.010 0.017 -0.001 -0.002 0.007 -0.013
(0.022) (0.014) (0.035) (0.057) (0.014) (0.011)

-0.001 0.006 -0.058 -0.059 0.039 0.021
(0.008) (0.010) (0.044) (0.081) (0.018) (0.018)

0.040 0.061* 0.039
(0.051) (0.025) (0.041)

0.067 0.001*** 0.171**
(0.053) (0.134) (0.071)

1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
0.042 0.035 0.200 0.258 0.065 0.080
0.095 0.115 0.053 0.070 0.417 0.408
81 81 63 63 117 117

  表5的回归结果表明,RTA在中国-东盟与 上海合作组织两组样本中的影响为正,但均不显
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著,这主要是因为我们的分组是按照区域经济贸

易一体化模式进行的,故RTA的影响被削弱;而
在欧盟样本中其影响为负且显著,表明欧盟已经

表现出一定程度的资本外流趋势;关税与非关税

贸易壁垒两个变量在中国-东盟与上海合作组织

两组样本中的回归结果均符合预期,表明贸易自

由化有效促进了上述区域的FDI进入;同样发现

欧盟样本的情况相反,猜测这非常有可能是欧债

危机所致,始于2009年的欧洲主权债务危机造成

欧盟大量资本外流,我们剔除西班牙、葡萄牙、意
大利和希腊之后,则发现异常的回归结果均不再

显著;对外开放水平、市场规模、制度环境等因素

均有效促进FDI的进入,而其他变量的影响均不

显著,且表现出明显的差异性。总体来看,不同的

一体化组织模式对FDI区位选择具有显著的差

异化影响。

五、研究结论与政策启示

1.主要结论

本文采用2005-2013年“一带一路”沿线39
个国家的面板数据,对影响“一带一路”国家FDI
区位分布的主要因素进行了经验分析,主要研究

结论有:
(1)“一带一路”沿线国家间的投资活动存在

显著的“第三方效应”,呈现出空间集聚特征;FDI
投资存在本地市场效应,且表现出了显著的动态

特征;区域经济一体化极大促进了贸易自由化,形
成网络化的自由贸易区则会产生显著的投资转移

效应;非关税贸易壁垒的消减带来了明显的FDI
增加效果。

(2)FDI倾向于流向市场规模大、开放程度

高、基础设施完善、政治稳定和法制环境较好的国

家;FDI区位选择表现出资源寻求动机,但以降低

生产成本为目的效率寻求动机并不存在;人力资

本水平对FDI吸收的促进作用不明显,同时存在

一定的滞后性;在“一带一路”沿线国家中,FDI也

可能会倾向于选择政治稳定性不高且存在暴力/
恐怖主义的国家或区域(如中亚和西亚国家),从
而获取重要的石油和矿产资源。

(3)FDI的区位选择模式及影响因素存在非

常显著的国家类型与一体化组织模式差异,对于

发展中国家和资本要素禀赋水平较低的国家而

言,RTA正向促进作用明显;而对于经济发达国

家和资本充足的国家则可能产生反向的影响;消
减关税和非关税贸易壁垒会促进发展中国家的

FDI流入;FDI更倾向于选择发展中国家和自然

资源丰富的国家,表现出市场寻求与资源寻求的

类型特征;资源高丰度和资本要素充裕的国家都

表现出了一定程度的FDI挤出效应。

2.政策启示

本文的研究对于加快“一带一路”沿线的交通

基础设施建设、推进区域经济一体化、优化各国投

资发展环境及推动中国企业“走出去”都具有重要

的政策含义:
(1)中国要与“一带一路”沿线国家共同打造

高标准的投融资网络,健全各国的投资环境,消除

投资和贸易壁垒,推动投资自由化和便利化。同

时,要充分发挥亚洲基础设施投资银行、丝路基金

和金砖国家开放银行的作用,加快沿线国家铁路、
公路、管道和港口等交通基础设施建设,为各国之

间的产业转移提供基础。
(2)对外投资是中国“一带一路”战略的重要

内容,要大力提升中国企业参与“一带一路”建设

的竞争力,加快推进中国企业“走出去”,实现经济

结构的优化升级;通过内外联动,防范各种潜在风

险,保障我国企业的投资利益。
(3)推进“一带一路”战略,必须兼顾国家规

模、经济发展水平、制度环境及资源要素禀赋等方

面的巨大差异,倡导包容与共享的合作理念,充分

发挥各自的比较优势,实施差异化合作,建立起互

利共赢的国际价值链体系,形成共同发展的新地

缘经济态势。
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