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中国在美洲OFDI的基本特征与决定因素

王茂军，徐永平
（首都师范大学资源环境与旅游学院，北京 100048）

摘要：利用 2004-2014 年中国在 OFDI（Outward Foreign Direct Investment, 对外直接投资）的

4616家企业数据，分析了其行业结构特征、地理分布特征及其变动，建立了东道国的属性特征

和东道国—母国的关系特征相融合的OFDI区位决定模型，定量识别了中国在美洲OFDI的国

别决定因素及其行业间差异。研究发现：① 中国在美洲OFDI的国家分布高度集中，行业主体

是服务业，国有企业为主导投资者，私营企业投资地位不高。但随时间推移，国家分布趋于离

散，制造业地位提升、服务业地位下降，私营企业比重上升。② 国内制造业企业是中国在美洲

OFDI的投资主体，且投资行业高度集中于批发零售、商务服务、进出口贸易，这是制造业企业

构建国际价值增长链，参与全球化的客观表现，印证了其逐步且连续的国际扩张历程。与制造

业公司向服务领域的延伸不同，进出口贸易公司、商务服务公司侧重于原有主营业务优势的拓

展。③ 关系变量的引入，有效提升了OFDI国家差别的解释力度。出口显著促进了OFDI，符合

互补模型的表现，预示着中国在美洲的OFDI仍处于熟悉海外市场的初始阶段。在这一阶段，

良好且紧密的政治社会关系能有效促进OFDI，并且民间力量的推动逊色于国家力量的推动。

④ 中国在美洲的OFDI，市场寻求动机最为明显，能源获取动机、技术获取动机、降低生产成本

的动机，没有获得模型的充分确认。⑤ 与批发零售业、商务服务业、制造业追求市场规模的共

性不同，地质勘查与开发业更侧重于资源寻求，并由此决定了良好政治关系以及国有企业的特

殊重要性。

关键词：OFDI；地理分布；行业结构；决定因素；美洲；中国

DOI: 10.11821/dlxb201708004

1 引言

随着经济全球化，对外直接投资（Outward Foreign Direct Investment, OFDI）增长强

劲，逐步取代国际贸易成为全球经济一体化的主要力量。2014年，中国外商直接投资

（Foreign Direct Investment, FDI）排全球第3位。恰由于这一原因，许多文献聚焦于中国

FDI研究，OFDI的系统研究相对缺乏。2001年第十个五年计划首次推出中国企业“走出

去”战略，2004年商务部、财政部、国家外汇局将海外投资审核和认证下放省级政府，

2006年实施“海外中国经济贸易合作区”，非金融、非加工FDI、外商投资项目审核下放

至16个沿海城市。2011年前后中央政府积极鼓励和引导民营企业走出去。这些举措，促

进了中国OFDI的快速扩张。2002年、2014年中国OFDI流量分别为27亿美元、1231.2亿

美元，占全球流量比重由0.5%增至9.1%，OFDI存量分别为229亿美元、8826.4亿美元，

占全球存量的比重由 0.3%增至 3.4%。投资区域多达 186个国家和地区。中国OFDI流向
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美洲、形成一定规模是近年的重要地理现象，2008-2014年，中国对美洲的投资存量从
359.1亿美元增至1535.8亿美元，增长4.28倍，占对全球投资存量的17.4%；投资流量从
40.4亿美元增长至 198.2亿美元，占比为 16.1%。美洲内部包括美国、加拿大等发达国
家，也有拉丁美洲等发展中国家，其经济规模与发展水平、政治环境与法律体系、地理
空间与民族文化等，都有较大的差异性，是讨论OFDI国别选择因素的恰当区域。

OFDI的国别选择是经济地理学关注的重要议题之一。Dunning[1]指出在拥有所有权优
势，并转化为内部化优势的基础上，企业根据国外投入生产要素差异，综合评断国别区
位条件，择优选择投资东道国。这一理论直接影响到了中国 OFDI 的研究，虽有中国
OFDI的优势[2-3]、政策[4-5]、模式[6]、动因[7]等的研究，但大量研究聚焦于东道国的区位优
势评判，讨论东道国的市场条件[8-10]、资源禀赋（自然资源、技术资源） [11-14]、投资成本[15-17]、
投资风险[18-19]、制度环境[20-22]等对中国OFDI区位选择的影响。这些研究表明，中国OFDI
偏好集中在市场规模大、市场潜力足、资源禀赋高、投资成本与风险小的国家，符合
Cai [23]的四大投资动机。但与上述共识不同，制度与政策因素影响的结论分歧较大，甚至
相反。比如，Yeung等[20]、Mork[21]强调中国OFDI偏好于制度环境不透明的国家，王永钦
等[22]认为制度环境优越的国家对中国企业更具吸引力，王碧珺[24]则认为，中国投资者不
关心东道国的制度风险。

上述研究把母国在东道国的直接投资抽象为简单的企业区位选择结果，忽视了企业
区位选择处于复杂的外部环境之中，尤其是城市、国家层面的关系环境。OFDI的区位选
择是投资国和东道国之间政治、经济、社会等要素相互作用结果的综合体现，基于东道

国生产要素的区位优势评判，仅关注到了相互作用中单一主体的差异性。在不考虑母国

内部差异的前提下，东道国和母国之间的复杂多元关系往往是OFDI是否成行的重要决定

因素。局限于东道国，忽视与投资国之间的关系，不利于解析OFDI的国别选择。

出口是国家间经济联系的重要形式。一个跨国企业的产品进入海外市场的主要途径

包括出口和直接投资，对两者的关系，学术界有两种对立的模型。一是Mundell[25]的替代

关系模型，强调在国际贸易壁垒的前提下，东道国需求价格弹性系数低的产品的投资与

母国同类产品的出口规模之间存在此消彼长关系；另一种为Kojima[26]的互补模型，强调

OFDI 是包括销售问题在内的母国先进生产函数的国别转移和移植，母国边际产业的

OFDI能够促进国际贸易。Buckley等[16]、Blonigen[27-28]、项本武[29]、宋维佳等[30]分别印证了

这一模型的存在。但是，这一互补体现在国家间比较优势的分工基础上，母国对东道国

的投资规模与母国出口同一产品规模的关系，没有讨论母国边际产业的出口规模与OFDI

规模的关系。

上述两个模型强调母国制造业出口规模与制造业OFDI规模间的关系，没有考虑母国

制造业在出口的同时，在东道国投资服务业的情形，即忽视了制造业国内生产与国外投

资行业之间存在产业链上下游联系的可能性。事实上，出口本身是对海外市场勘查与熟

悉的过程，后期OFDI积累经验[31]。企业国际化往往先从出口贸易开始，然后在东道国建

立销售子公司，最后在东道国选址生产[32]。在这一过程中，母国在东道国的OFDI主体，

经由与出口贸易等有关的服务业转变为制造业，导致前半程OFDI规模促进出口，后半程

则替代母国的出口。另外，随着经济自由化在全球的推进、企业跨国生产网络的建立，

出口和OFDI的关系愈加复杂，单一的替代范式、互补范式的适用性进一步弱化，但可以

肯定的是，东道国的出口规模是影响ODFI的重要因素。

除了出口关系外，中国与东道国之间的政治关系、社会关系也是影响OFDI的重要因

素[33-34]。比如，政治关系方面，Li[35]发现与中国政治关系友好的国家对中国OFDI更具吸
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引力；张建红等 [36]发现双边政治制度的建立、友好的外交活动能够维护和促进中国
OFDI。社会关系方面，日本对夏威夷的投资[37]、香港对东南亚的投资[38]，以及华侨分布
与中国OFDI的嵌入研究[39]，均表明东道国和母国间密切的社会联系能明显促进OFDI。

此外，已有OFDI国别选择的研究，多将OFDI视为一个整体，仅仅考虑东道国间
OFDI规模的差异，忽视了OFDI的内部复杂性。事实上，OFDI行业属性不同（比如，制
造业和服务业的差异），导致其国别选择及区位因子也有所不同。同时，东道国的OFDI
行业类别也并不是母国的简单复制，可能存在产业链上的链接。

基于以上的思考，本文着重研究两个问题：① 融合东道国的属性特征、东道国—母
国的关系特征，围绕母国OFDI国别选择因素，解析出口与OFDI之间的关系；② 分解
OFDI，讨论不同行业间OFDI国别选择的主导因素差异。

2 数据与模型

2.1 数据说明
目前，中国OFDI的信息主要来自于每年商务部、国家统计局、国家外汇管理局联合

发布的《中国对外直接投资统计公报》。但这一数据过于概括，虽然同时公布了OFDI的
国别数据、行业数据，但缺乏国家与行业的对应，而且已经公布的15个行业过于粗略，
难以讨论行业内部的差异性。更致命的是，官方公布的是中国OFDI的第一目的地、第一
行业，而非最终目的地、最终行业。这些原因决定了单纯依靠官方数据会带来一些误
解。由此，本文主体选用中国商务部网站企业层面的数据进行分析。本文选取中国对美
洲投资的28个国家为研究对象。其中，英属维尔金群岛和开曼群岛是典型的避税天堂，
虽然投资存量巨大，但只是资金的中转站，不作为本文的研究对象。

通过中国商务部的对外投资和经济合作网，获取中国对美洲投资的境外企业（机
构）名录，具体包括投资目的国、投资年份、境内投资主体及所在省市、境外投资企业
及其经营范围。考虑到数据采集的时间为 2015年 6月（2015年对外投资的企业统计不
全），为方便于后文的变动分析，剔除 2015年新注册的企业，最终采用 2004-2014年的
4616家企业作为样本。中国对美洲各国的投资存量与流量数据，通过《中国商务年鉴
2014》和商务部公布的对外直接投资统计公报获取。

为了解析中国对美洲直接投资的行业结构和母子企业之间的链接关系，基于《国民
经济行业分类标准（GB/T 4754-2011）》和企业经营范围，对境内投资主体、境外投资
企业进行大行业分类，结合全国企业信用信息公共系统网站及各企业的官网，对境内企
业进行所有制类型识别。
2.2 模型与变量说明

对追逐利润最大化的企业而言，其产品生产和销售可以归结为三种方式，一种是国
内生产、国内销售，不涉及国际贸易和国际投资，可以摒除在研究对象以外。另外两种
方式分别是国内生产和出口销售、国外生产和就地销售。假定市场中仅存在单一产品、
单一销售市场区位、单一生产区位。在这种假定条件下，企业采用何种方式，取决于哪
种方式获得的利润更高。在国内生产、出口销售的情形下，假定国内生产成本为Cd，出
口关税为U，到国外市场的单位运费为E，国外目标市场营销等的单位费用为X，在目标
市场的销售价格为Pex，出口量为Qex，则企业获得的利润总计为：

Tex = ( )Pex -Cd -U -X -E Qex （1）

式中：国内生产成本取决于国内的生产函数。
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若这一企业采取国外生产、就地销售的模式，则有：
T = ( )P -C Q （2）

式中：C为国外生产成本；P为在海外市场的销售价格；Q为市场需求量。
企业采取何种产销模式取决于两种模式利润的高低比较。当Tex＞T时，企业采用国

内生产、出口销售的模式；Tex＜T时，企业采用国外生产、就地销售的模式。若企业同时
采用这两种模式，则各模式的份额变动取决于其利润份额的变动比较。从这一角度看，汇总
到国家层面上，出口额和OFDI之间关系复杂，难以简单归结为相互替代或者相互促进。

假定东道国对商品需求总量、商品需求价格弹性给定，无论采用何种方式，商品价
格给定，即P = Pex、Q = Qex。在此条件下，Tex与T的大小取决于（Cd+U+X+E）与C比
较。其中，关税U、运费E、国外目标市场营销等费用X降低了国内生产、出口销售的利
润，相对提高了OFDI的可能性，只有在Cd < C-U-X-E的情形下，对外贸易才有利可
图。据此，影响C、Cd大小的产品生产函数成为决定性因素。所以，母国在多个东道国
的非均衡分配OFDI，就简化为东道国之间生产函数差异性比较。

影响东道国 i生产函数Ci的因素包括市场需求（规模经济等）、自然资源禀赋、技术
条件、制度环境等，综合反映了相关生产成本的影响。因此，Ci可以改用式（3）表达：

Ci = f ( )Si, Ni, Ti, Li, Ki, Oi, Pi, Ei （3）

式中：Si表示东道国 i对OFDI的市场拉力，用现状国内生产总值（Gross Domestic Product,
GDP）规模和城镇人口规模测度；Ni表示自然资源禀赋，用人均石油当量测度，数值越
大，能源成本越低，客观上会放大OFDI的利润，拉动投资，可以用来验证OFDI自然资
源寻求趋向的强弱。

Ti表示技术条件，用R&D支出占GDP比重测度，表明东道国经济发展的技术贡献度
高低、技术资源的丰裕程度，可以验证OFDI的技术需求趋向的强弱。

Ki为政治风险，用东道国的国家腐败指数测度，这一指数位于 0~100之间，数值越
高，政治风险越小。通常来讲，政治风险存在会显著抑制OFDI的进入，但这一关系仍缺
乏实证研究的明确支持[40-43]。美洲各国的政治风险指数来自于《国家政治风险指南》。

Oi为营商环境，用营商环境便利指数测度，该指数来自世界银行对全球 155个国家
和地区的开办企业、注册资产、投资者保护、缴纳税款、跨境贸易、合同执行等10方面
的逐项评级、综合排名。指数位于1~189之间，数值越低，企业经营越便利。

Pi为税负，用关税及其他进口税占税收总额的比重测度。
Ei为国家开放程度，用外国直接投资净流入额测度。
除生产函数的差异外，中国与东道国的关系环境也会促进或者抑制OFDI的规模。本

文重点关注对外贸易关系ERic、政治联系PRic、、社会联系CRic、航空通达性SRic的影响。
其中，对外贸易关系ERic，用中国对东道国的出口规模表达，用以测度对外贸易与

OFDI的复杂关系。
政治联系PRic，用东道国与中国建立友好城市的数量表达。OFDI主要体现在以企业

为媒介的城市间互动。国际友好城市是各国地方政府通过协议形式建立起来的国际联谊
与合作，是城市外交的重要形式。Baycan等[44]强调国际友好城市已经由提供友谊、文化
联系的“相互合作阶段”、提供交流项目和活动载体的“互惠阶段”转向经贸和商业联系
密切的“经济阶段”，这赋予了跨国企业新的所有权优势，一定程度上体现国家间政治关
系对OFDI的复杂影响。

社会联系SRic，目前，中国对外直接投资仍处于初级阶段，对国外的投资环境不是很
熟悉，一定程度上依赖华侨的影响力来拓宽海外市场。以东道国的华侨人数来量化中国
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与东道国之间的社会联系强度，以表达非正式的民间关系对OFDI的影响。
航空通达性HRic，用中国与东道国航班连接对数来度量。虽然距离直接影响母国出

口产品运输成本的高低。但洲际尺度上，东道国与母国距离差异的重要性已经让位于联
系的便捷性差异。

综上，导致东道国间OFDI差异的影响因素取决于东道国生产函数和东道国与母国之
间的关系环境，即：

OFDIic = F[ ]U ( )Ci, Lic （4）

式中： OFDIic 为投资规模，用累积企业数量来量化；Ci为东道国生产函数；Lic为中国与

东道国的双边关系环境。这样，联合式（3）、式（4），即有：
OFDIic = F[ f ( )Si, Ni, Ti, Li, Ki, Oi, Pi, Ei , ERic, PRic, SRic, HRic] （5）

本文基于式（5），利用分层回归模型，讨论关系环境对中国对美洲各国直接投资的
影响机制。表1列出了模型中的变量及其数据来源。

3 OFDI的基本特征

3.1 行业模式
根据《国民经济行业分类标准（GB/T 4754-2011）》，对境外企业进行行业分类与统

计。需要说明的是，由于获取的企业名录中，经营范围包括大量的进出口贸易和工程承
包企业，为清晰表达这一特征，后文将进出口贸易和工程承包单独作为一个行业类别。
3.1.1 行业结构 从 4616家企业来看，中国在美洲的OFDI企业主要集中在批发零售业
（21.77%）、商务服务业（20.80%）、进出口贸易（17.22%）、制造业（12.74%）。中国在
美洲OFDI的60%集中在服务部门，主要是服务和推动出口，制造业比重不高。这一结构
与美国对华投资结构完全不同，后者 70%以上集中在制造业（图 1）。此外，房地产业、
信息传输/计算机服务和软件业、农林牧渔业、文化/体育和娱乐业等的比重虽然不足
5%，但也预示着新的投资领域。

表1 模型变量及数据来源
Tab. 1 Model variables and data sources

变量

因变量

自变量

投资规模

关系环境因素

生产函数因素

指标

投资企业数量

经济关系

政治关系

社会关系

空间关系

市场规模

自然资源

技术资源

税负

经济环境

政治风险

外资政策

操作层

中国对东道国投资企业数量(家)

中国对东道国出口额(亿美元)

中国与东道国友好城市对数(对)

华侨人数(万人)

中国与东道国航班连接对数(对)

东道国GDP(亿美元)

城镇人口规模(万人)

能源使用(人均石油当量kg)

R&D支出占GDP比重(%)

关税及其他进口税占税收总额的比重(%)

营商环境便利指数

国家腐败指数

外国直接投资净流入额(现价，美元)

数据来源

中国对外投资和经济合作网

中国海关网

中国友好城市联合会网站

新世界百科全书网站

天巡网

世界银行

世界银行

世界银行

世界银行

世界银行

世界银行

世界银行

世界银行
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OFDI行业结构因国家而异（图2），分析投资规模前10位的国家、投资规模前五位

的行业。发现，① 批发零售业、进出口贸易、商务服务业是共同的投资行业。其中，商

务服务业比重最大。② 地质勘查与开发是阿根廷、秘鲁、玻利维亚，墨西哥、秘鲁、委

内瑞拉的独有行业，这与这些国家丰富的自然资源有关。除了智利和墨西哥，工程承包

也是上述国家的独有行业。③ 信息传输/计算机服务和软件业、研发与试验发展、农林

牧渔业分别是美国、加拿大、巴西的独有行业。上述这些国别结构，体现了各国的比较

优势，反映了中国在美洲OFDI的自然资源偏好、技术与市场资源的偏好。

表 2提供了OFDI行业结构随时间的演化特征。期间，企业数量由 162家增至 1355

家、3099家。随着时间的推移，批发零售业、商务服务业、进出口贸易、制造业的比重

虽然均超过 10%，但内部地位发生了规律性变化。其中，制造业比重由 10.2%增至

图1 中国对美洲和美国对中国直接投资的行业结构对比
Fig. 1 Industrial structure comparison between China's direct investment in America and the US's direct investment in China

图2 中国对美洲前10位国家直接投资的行业结构
Fig. 2 Industrial structure of China's direct investment in the top 10 countries in the Americas
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15.1%，而批发零售业、商务服务业、对外贸易业比重下降，意味着海外生产地位的提
升。与此相关，研发和试验发展、地质勘查与开发、房地产业、信息传输/计算机服务和
软件业的比重也同步提高，比重维持在4%~5%左右。参照Vernon[31]的产品生命周期国际
投资理论，中国在美洲的OFDI投资向生产区位境外转移阶段推进。
3.1.2 母子公司行业链接 服务业OFDI作为全球化工具的重要性高于制造业，加之服务
贸易的不可交易性，致使OFDI成为服务业进入国际市场的唯一途径。OFDI的境外行业
构成关注到了中国企业在境外的业务经营特征，将研发与设计、制造与生产、营销与服
务等视为相对独立的环节，由此获得中国在美洲OFDI集中于服务业的偏颇结论。事实
上，对于具体企业而言，上述各环节有着密切的功能联系，是价值链增值环节在境内外
的空间组合。本文对境内投资主体的主营业务进行分类，挑选出比重前三位的母国制造
业公司、贸易公司、商务服务公司（3639家，占78.83%），分析境外经营业务与境内投
资主体主导经营业务之间的关系，图3为境外业务的国内经营主体来源。

表2 中国对美洲直接投资的行业结构演变
Tab. 2 Industrial structure evolution of China's direct investment in the Americas

行业

批发零售业

商务服务业

进出口贸易

制造业

研发和试验发展

地质勘查与开发

房地产业

信息传输、计算机服务和软件业

工程承包

交通运输、仓储和邮政业

文化、体育和娱乐业

农林牧渔业

住宿和餐饮业

专业技术服务业

电力、燃气和水的生产和供应业

合计

2005年之前

企业数量(家)

36

52

32

17

6

2

1

2

2

4

1

6

2

0

0

162

比重(%)

22.5

31.9

19.6

10.2

3.9

1.0

0.5

1.5

1.3

2.3

0.5

3.4

1.5

0.0

0.0

100.0

2006-2010年

企业数量(家)

294

349

273

174

60

45

28

27

14

28

16

21

17

6

4

1355

比重(%)

21.7

25.7

20.1

12.9

4.4

3.4

2.0

2.1

1.1

2.1

1.0

1.5

1.3

0.4

0.3

100.0

2011-2014年

企业数量(家)

593

607

513

470

155

122

130

130

70

69

70

57

56

59

4

3099

比重(%)

19.0

19.5

16.6

15.1

5.0

4.1

4.2

4.2

2.2

2.2

2.2

1.8

1.8

1.9

0.1

100.0

图3 境内投资主体与境外企业的行业链接
Fig. 3 Industry linkage of domestic investment subject and overseas enterprises
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（1） 3639家境外企业中，虽然服务业占主导地位，但3026家企业的投资来自境内制

造业企业，比重高达83.2%，意味着绝大多数服务业的OFDI是制造业公司将其内部服务

转移给海外分公司经营，作为制造业公司价值增长链的一部分，属于典型的支持性投

资，其目的在于提升和促进制造业出口制成品，或者购买境外的商品和服务。

（2）境内贸易公司、商务服务公司的OFDI，份额仅为 10%、5%。与制造业企业向

服务领域的延伸不同，进出口贸易公司、商务服务公司主要是原有主营业务优势的拓

展，贸易公司聚焦于进出口贸易，商务服务公司聚焦于商务服务，比重均高达38%。

（3）从研发设计、生产制造、销售营销等产业链环节来看，制造业母公司设立销售

和进出口贸易子公司，是OFDI贸易服务最为重要的途径，中国制造业企业在美洲主要投

资批发零售、商务服务、进出口贸易，合计比重高达71%，而制造业比重、研发与实验

发展分别仅为14%、5%。这一特征印证了制造业公司逐步的、连续的国际扩张原理[45-46]，

即在海外设立销售分公司阶段处于出口贸易阶段之后，大规模对外直接投资阶段之前。

这也符合Vernon[31]的产品生命周期理论，说明中国制造业对美洲的投资尚停留在市场熟

悉、出口贸易与市场销售—生产—研发的初期阶段，关注的焦点依然围绕产品市场展

开，生产以及围绕生产的研发设计等是未来的愿景。

3.2 投资者身份
表3为4616家境内企业的所有制结构及演化过程。发现：① 4616家企业中，1700家

为国有企业，比重高达36.8%，私营企业仅占8.4%，反映出国家力量在中国对美洲投资

中的重要性。这一结构，也与对外投资流量的所有制结构基本吻合。② 2005年以来，国

有企业比重由 45.6%下降到 35.5%，降幅高达 10个百分点。有限责任公司、股份有限公

司和私营企业分别由 25.4%、8.2%、5.4%上升至 28.4%、13.7%、8.4%，地位有显著提

升。这意味着，OFDI中国家力量的趋弱和市场的渐次强化。

表4提供了不同行业OFDI的境内投资企业的所有制结构，这种所有制结构符合了各
自行业的市场特点。① 批发零售业、进出口贸易的首位投资者是有限责任公司，国有企
业所占的比重不足30%。② 商务服务业、制造业、研发和试验发展的首位投资者是国有
企业，所占比重均在35%以上。其次是有限责任公司和股份有限公司，其中制造业和研
发与试验发展的投资者所有制结构极具相似，这与两者存在上下游产业链的关系有关。
③ 地质勘查与开发、工程承包的首位投资者是国有企业，比重在80%左右。私营经济所
占比重均不足3%，与其他行业比重均在8%以上形成了鲜明的对比。
3.3 地理分布

图4是根据2014年中国对美洲各国累积投资企业数量和2013年投资存量绘制而成的

表3 境内投资企业的所有制结构
Tab. 3 Ownership structure of domestic investment enterprises and its evolution

企业类型

国有企业

有限责任公司

股份有限公司

私营企业

其他

合计

2005年之前

企业数量(家)

74

41

13

9

25

162

比重(%)

45.6

25.4

8.2

5.4

15.4

100

2006-2010年

企业数量(家)

525

372

169

99

190

1355

比重(%)

38.8

27.4

12.5

7.3

14.0

100

2011-2014年

企业数量(家)

1101

897

448

279

374

3099

比重(%)

35.5

29.0

14.4

9.0

12.1

100

合计

企业数量(家)

1700

1310

630

387

589

4616

比重(%)

36.8

28.4

13.7

8.4

12.8

100
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空间分布图。其中，投资企业数量和
投资存量的皮尔逊相关系数高达
0.943，也说明后文以企业数量衡量
空间分布具有较高的可信度。中国对
美洲投资主要集中在美国和加拿大，
2014 年累积投资企业数量分别 3131
家和 603 家，合计占总企业数量的
79.96%。其余国家，只有巴西和墨西
哥企业数量超过 100 家，分别为 238
家和 120家。智利、阿根廷、委内瑞
拉、秘鲁、厄瓜多尔、玻利维亚、哥
伦比亚、古巴为巴西与墨西哥以外拉
丁美洲的其余主要投资国。

为了测度分布演变，基于各年企
业数量与流量数据，利用公式（6），
计算2004-2014年中国对美洲OFDI投
资的国别地理集中指数S：

S = 100 × ∑
i = 1

n

(
Yi

Y
)2 （6）

式中：S代表国别集中指数；Yi为第 i
个国家或地区的企业数量和投资流
量；Y为全部国家的企业数量和投资
流量，n取28。S值在0~100之间，越
接近于100，投资地理分布越集中。

2004-2014年间，S都在 65以上，
但随着时间的推移，S趋于降低（图
5）。 其 中 ， 流 量 S 由 81.41 降 至
65.14， 企 业 数 量 S 由 79.86 降 至
66.35。这一过程是中国逐步拓展投
资国家的结果。2000年仅在美国、加
拿大、秘鲁、委内瑞拉投资，2005年

表4 不同行业的境内企业的所有制结构
Tab. 4 Ownership structure of domestic enterprises in different in different sectors of the economy

行业

批发零售业

进出口贸易

商务服务业

制造业

研发和试验发展

地质勘查与开发

工程承包

国有企业

企业数量

268

218

337

206

78

146

98

比重(%)

26.7

27.8

35.5

35.0

40.0

78.5

83.8

有限责任公司

企业数量

305

245

286

168

46

18

8

比重(%)

30.3

31.2

30.1

28.6

23.6

9.7

6.8

股份有限公司

企业数量

255

208

193

134

38

12

6

比重(%)

25.4

26.5

20.3

22.8

19.5

6.5

5.1

私营企业

企业数量

85

78

86

48

19

4

3

比重(%)

8.5

9.9

9.1

8.2

9.7

2.2

2.6

其他

企业数量

92

36

48

32

14

6

2

比重(%)

9.2

4.6

5.1

5.4

7.2

3.2

1.7

图4 中国对美洲直接投资的空间分布
Fig. 4 Spatial distribution of China's direct investment in the Americas

图5 2004-2014年中国对美洲投资投资的国别集中指数
Fig. 5 National Geographic Concentration Index of China's direct

investment in the Americas during 2004-2014
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扩展到巴西、智利、阿根廷等拉美9国；2010年投资国别新增10个国家；截止到2014年
投资国多达28个（图6）。

建立美洲各国GDP规模和人口规模与投资时间的关系。可以看出，中国对美洲直接
投资的国别选择，随着时间的推移，人口规模和经济规模总体上趋于降低，2000年之前
GDP规模、人口规模均值分别高达49479亿美元、10402万人，反映了美国的重要地位。
2000-2005年GDP、人口规模均值分别降至5592亿美元、5340万人，反映了墨西哥、巴
西的影响。2006-2010年GDP、人口规模均值分别降至283亿美元、376万人，2011-2014
年GDP、人口规模均值分别降至173亿美元、347万人。上述过程可以粗略反映东道国的
市场规模影响了中国企业直接投资进入的时间先后，是中国OFDI国家区位遴选的重要参
考变量。当然，这并非唯一的参考变量，比如墨西哥、巴西的经济规模、人口规模远远
超出秘鲁，但进入时间晚于秘鲁。这意味着除了市场规模以外，还有其他因素影响着
OFDI的目标国家选择。

4 OFDI的决定性因素

表 5、表 6 提供了生产函数约束条件

下，母国与东道国之间的政治关系、经济关

系、社会关系、空间关系对OFDI的影响分

析。为了克服回归方程中变量较多，样本偏

少导致的回归结果不稳健问题，参照杨珍增

的研究 [47]，将 2014 年和 2010 年同步考虑，

扩容样本容量，增强模型的稳健性。为了更

为清晰反映关系变量的贡献，引入含生产函

数变量块和关系变量块的分层回归方法。回归结果如表5、表6中的模型 I所示。鉴于美

国和加拿大的中国OFDI企业数量所占比重高达80.11%，为剔除两国的扰动影响，表5、

表6同时提供了不含美国和加拿大的模型 II。

图6 不同时段新增投资国家的GDP与人口规模
Fig. 6 GDP and population size of newly added investment countries in different periods

表5 分层回归分析的模型检验
Tab. 5 Model test of hierarchical regression analysis

F值

Sig.

R2

调整R2

n

模型 I

层一

51.161

0.000

0.897

0.879

56

层二

691.760

0.000

0.995

0.993

56

模型 II

层一

16.742

0.000

0.757

0.712

52

层二

70.164

0.000

0.956

0.942

52
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模型 I中，层一与层二的回归模型F值分别为 49.398、709.204，提升明显，且均在

0.000水平上通过F检验（表5）。引入关系变量后，模型 I的调整决定系数R2由0.879增至

0.993，关系变量有着清晰且显著的解释作用，其贡献率高达11.4%。模型 II的层一和层

二的F值由15.502增至64.147，调整决定系数R2由0.695增至0.937，关系变量解释了中国

OFDI在美洲国别选择变异的 24.2%。模型 I和模型 II的检验说明，只有将东道国生产函

数因素、东道国与母国之间的关系因素同步考虑，才能够清晰回答中国OFDI在美洲的国

别选择问题。同时，模型 I和模型 II的调整样本决定系数的显著变动也透射出美国和加拿

大的重要影响。

4.1 关系因素的影响

4.1.1 出口贸易联系 模型以中国对东道国的出口额量化经济联系，考察出口贸易与对外

直接投资的相互关系。结果如表6所示，无论是模型 I，还是模型 II，中国对美洲各国的

出口额显著地促进了中国在美洲东道国的OFDI投资。正向且较高的变量系数值意味着中

国在美洲的OFDI主要是为出口贸易服务的，出口产品通过国外设立的批发零售公司、贸

易公司进行销售。前文中进出口贸易、批发零售贸易占主体的OFDI结构，以及绝大多数

服务业来自于国内制造业的事实也充分说明了这一点。可以初步引申出，OFDI和出口贸

易之间是相互促进的关系，而非简单的投资替代出口关系，从而证实了互补模型的存

在。毕竟中国在美洲的OFDI，还处于通过产品销售和贸易来熟悉市场的阶段，并没有进

入制造业大规模布点设厂、生产产品满足本地市场需求的水平FDI主导阶段。

表6 关系要素和生产函数要素对中国在美洲OFDI的影响
Tab. 6 The influence on OFDI of China to America of relationship factors and production function factors

层级

层一

层二

变量

GDP(亿美元)

城镇人口规模(万人)

能源使用(人均石油当量kg)

关税及其他进口税占总税收比重

R&D支出占GDP的比重

外国直接投资净流入额(Bop，现价美元)

国家腐败指数

营商环境便利指数

GDP(亿美元)

城镇人口规模(万人)

能源使用(人均石油当量kg)

关税及其他进口税占总税收比重

R&D支出占GDP的比重

外国直接投资净流入额(Bop，现价美元)

国家腐败指数

营商环境便利指数

中国对东道国的出口额(万美元)

华侨数量(人)

友好城市数量

航班链接对

模型 I

标准化回归系数

1.613

0.351

0.025

-0.031

0.181

-1.303

0.124

-0.014

-1.021

-0.145

0.006

-0.017

-0.001

0.142

-0.035

0.012

0.910

0.274

0.595

0.267

T值

10.609

2.486

0.485

-0.569

1.762

-5.589

1.864

-0.226

-4.827

-2.645

0.465

-1.1311

-0.036

1.557

-1.869

0.719

8.595

5.641

3.872

1.853

Sig.

0.000

0.017

0.630

0.572

0.085

0.000

0.069

0.822

0.000

0.011

0.644

0.197

0.971

0.127

-0.069

0.476

0.000

0.000

0.000

0.071

模型 II

标准化回归系数

2.138

-1.405

-0.090

-0.144

-0.089

0.136

0.012

-0.053

-0.740

0.851

-0.003

-0.074

-0.090

-0.398

0.014

0.069

0.799

0.019

0.586

-0.177

T值

2.451

-1.688

-1.075

-1.705

-0.733

0.483

0.129

-0.551

-1.629

1.954

-0.089

-1.878

-1.563

-2.146

0.296

1.364

8.511

0.347

4.071

-2.643

Sig.

0.018

0.099

0.288

0.095

0.467

0.632

0.898

0.585

0.111

0.058

0.929

0.068

0.126

0.038

0.769

0.180

0.000

0.731

0.000

0.012
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4.1.2 政治、社会联系 模型 I中，东道国与中国的友好城市对数、东道国华侨人数的回归
系数均为正值，且均通过了0.000水平的显著性检验，印证了东道国和母国之间良好且紧
密的政治关系、社会关系均能促进OFDI的扩张。其中，友好城市联系有利于双方政治上
的互动，为直接投资企业搭建发展平台、提供咨询服务、协助企业积极开拓市场等，其
标准化系数（0.595）大于华侨人数的标准化系数（0.274），反映出中国在美洲的OFDI更
多来自于国家力量的推动，民间力量稍显逊色。前文中投资者主要来自国有企业的事
实，也印证了这一点。但是，上述关系受到了美国和加拿大样本的影响。剔除美国和加
拿大样本后，模型 II中，虽然两指标仍为正向影响，但华侨数量没有通过显著性水平检
验，这与美国和加拿大华侨人数占美洲的比重过高有关。
4.1.3 空间联系 航班连接对数表达了美洲各国与中国航空联系的紧密程度。虽然这一指
标在两模型中均通过了 0.05水平的显著性检验，但模型 I为正向关系，模型 II为负向关
系。这种差异是美加同中国航空链接的紧密程度远远超过其他美洲国家的结果，反映出
航空链接的紧密度与中国在美洲OFDI企业数量之间的非单调线性关系。同时，也与美加
的OFDI结构不同于其他美洲国家有关。其中，美加两国结构相似，主要是批发零售业、
进出口贸易、商务服务业、制造业、信息传输与计算机服务业以及研发和实验发展，服
务业为主导。服务业最主要的特征是可交易性差，需要贴近目标客户市场，客观上提出
了时间距离的高需求，要求母子公司间要有便捷高效的航空链接联通。其他美洲国家工
程承包、地质勘查等占有重要地位，这种OFDI结构特征以及国家规模的联合制约，导致
东道国与中国航班相对松散的链接抑制了中国OFDI企业数量。
4.2 投资动机
4.2.1 市场寻求动机明显 模型 I中，不考虑关系变量时，东道国GDP、城镇人口规模均
有显著的正向影响，分别通过了0.000水平、0.05水平的显著性检验，在一定程度上验证
了中国OFDI偏好市场规模大国家，呼应了中国对美洲投资国别选择遵循市场规模扩展的
客观规律。但这一规律更多体现在美国和加拿大。模型 II中，虽然GDP的正向作用依然
显著，但城镇人口规模的作用已不再显著，这与其他美洲国家的地质勘查与开发、工程
承包占有重要地位有关。

引入关系变量前后，东道国GDP规模与吸引中国OFDI企业数量间的正向关系均发
生了反向逆转。其中，模型 I通过了0.000水平的显著性检验，模型 II没有通过检验。城
镇人口规模的作用方向同样发生了逆转，模型 I、模型 II分别通过了0.05和0.1水平的显
著性检验。
4.2.2 资源寻求动机、技术寻求动机、低成本动机不显著 能源使用用来测度东道国的资源
富集程度。模型 I中，东道国能源消费量与OFDI的企业数量之间均为正向关系，虽然蕴
含着东道国能源对OFDI区位的拉动作用，但这种关系并不强烈，没有通过显著性检验。
在引入关系变量后，能源消费量的标准回归系数由0.025降低至0.006，就意味着中国在
美洲OFDI的能源寻求动机并不强。剔除美国、加拿大的影响，能源消费的方向发生了反
转，且在引入关系变量后保持了一致性，但资源需求动机同样没有得到充分验证。显
然，这与中国在美洲整体上服务业为主导的OFDI行业结构有关。同时，也与矿产资源寻
求动机的范围比能源利用宽泛有关。

R&D支出占GDP比重与OFDI的因果关系，可以说明中国在美洲的OFDI是否有强
烈的技术寻求动机。引入关系变量后，模型 I和模型 II的变量系数均有降低，且模型 I由
正向显著变为负向不显著，模型 II均为负向不显著。其原因还是在于OFDI行业结构的特
征：服务于本地市场的贸易销售为OFDI的主体，研发与试验发展、专业技术服务业、信
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息传输/计算机服务和软件业等技术型行业的比重较低。

在引入关系变量前后，关税及其他进口税占总税收的比重与OFDI之间为负向关系，

较高的关税比重抑制了中国在美洲的OFDI企业数量。其中，模型 I不显著，模型 II显

著。这种差别同样与美加不同于其他美洲国家的OFDI结构有关，前者OFDI服务东道国

市场，多体现水平OFDI的特征，后者具有垂直OFDI的特征，对关税更为敏感。

4.2.3 风险规避意识没有得到印证 不考虑关系变量的前提下，国家腐败指数和营商环境

便利指数的作用方向在模型 I、模型 II中具有一致性，分别为正向、负向作用，但仅有国

家腐败指数在模型 I中通过了0.1水平的显著性检验。引入关系变量后，两个指标均没有

通过显著性检验。且只有国家腐败指数在模型 I中通过了显著性检验。这透射出中国在美

洲的OFDI虽然有一定的风险规避意识，但其作用并不强烈。

在引入关系变量前后，营商环境便利指数在模型 I和模型 II中保持了同步一致性，均

没有通过显著性检验，但方向发生了逆转。国家腐败指数在模型 I中，方向由正向转向负

向，且均通过了0.1水平的显著性检验。在模型 II中表现为同步的正向关系，且没有通过

显著性检验。总体上，中国在美洲的OFDI虽有风险规避意识，但并不显著。

这种不清晰的特点在东道国FDI净流入量中也有体现。FDI净流入量，一般与投资风

险存在负向关系。引入关系变量后，模型 I外国直接投资净流入额的作用由显著负相关逆

转为正向不显著，模型 II由正向不显著转为负向0.05水平上的显著。

4.3 分行业的差异

前文识别了不同关系因素与生产函数因素对OFDI整体的影响。上述因素的影响在不

同产业之间可能存在差异性。本文选择批发零售业、进出口贸易、商务服务业、制造业

和地质勘探与开发业进行回归分析。之所以选择这些产业进行分析，一是服务业、制造

业以及地质勘查业的行业属性、所有制结构有着显著的差异；二是除了地质勘查业外，

2005年以来，其他4个产业占中国在美洲投资行业的比重均稳定在10%以上。表7、表8

为各行业的分层回归结果。

可以看出，除了地质勘查与开发业的模型通过0.5水平的显著性检验以外，其他模型

均通过了0.000水平上的显著性检验。引进关系变量后，各模型分别解释了OFDI国别选

择的绝大部分差异，关系变量的贡献分别达到了11.6% （制造业）、47.9% （地质勘查与

开发业）、6.3%（进出口贸易业）、7.2%（批发零售业）、13%（商务服务业）。由于地质

勘查与开发与其他产业有着显著的不同，下文单独讨论该产业。

（1）批发零售业、进出口贸易、商务服务业、制造业模型：中国对东道国出口额、

友好城市对数在4个模型中的标准回归系数均为正值，且通过了显著性水平检验，再次

展示了出口关系与政治联系的重要性。华侨人数在进出口贸易模型和批发零售业模型中

表7 分行业分层回归模型的检验
Tab. 7 Model test of hierarchical regression analysis in different industries

F值

Sig.

R2

调整R2

n

制造业

层一

50.3508

0.000

0.896

0.878

56

层二

778.413

0.000

0.995

0.994

地质勘查与开发业

层一

2.234

0.033

0.285

0.163

层二

9.227

0.000

0720

0.642

进出口贸易

层一

100.610

0.000

0.945

0.935

层二

2399.225

0.000

0.999

0.998

批发零售业

层一

86.824

0.000

0.937

0.926

层二

2212.648

0.000

0.998

0.998

商务服务业

层一

40.947

0.000

0.875

0.853

层二

269.312

0.000

0.987

0.983
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标准回归系数为正值，通过了0.000水平显著性检验，显示了民间交往在这两个行业中的

重要性，但在制造业模型和商务服务业模型中没有通过检验。东道国与中国航班连接对

数在制造业模型和商务服务业模型的标准化回归系数为正值且通过了0.05水平的显著性

检验，显示了这两个产业对航空链接的依赖性。但在与本地市场紧密相关的进出口贸易

模型和批发零售模型中没有通过显著性检验。

从控制变量来看，引入关系变量后，能源使用依然没有通过显著性检验。东道国

GDP规模由正值转为负值，均通过了显著性水平检验。城镇人口规模标准回归系数由正

值转向负值，由不显著转向显著。国家腐败指数也由正向显著反转为负值，且仅在批发

零售业模型中显著。关税及其他进口税占总税收的比重也由正向不显著专为负向不显

著。R&D支出占GDP的比重，除制造业模型中，标准回归系数由负向显著性相关转向正

向不显著外，在其他模型中作用方向没有改变。且仅在在进出口贸易模型通过了0.1水平

的显著性检验。营商环境便利指数负向关系保持不变，且在进出口模型中通过了0.05水

平的显著性检验。外国直接投资净流入额则由各模型中均通过0.1水平以上的显著性检验

转为仅在进出口贸易模型中通过0.1水平的显著性检验。

（2）地质勘查与开发模型：关系变量中，除了友好城市数量指标外，中国对东道国

出口额、华侨人数、航班链接对数分别通过了0.05水平、0.000水平和0.05水平的显著性

检验。其中，地质勘查与开发的战略性、规模经济的特殊要求，赋予了其明显的垄断竞

争特征。东道国与母国间的良好政治关系往往比民间交往更能发挥作用。地质勘查与开

发业78.5%的投资者来自于国有企业，民营企业仅有2.2%，就已经展示了良好政治关系

的重要性。但矿产资源的开发并非单纯的经济问题，还涉及到复杂的政治问题，因而，

友好城市数量的正向关系也没有通过显著性检验。

引入关系变量后，东道国GDP规模的回归系数转为负值，研发支出占GDP的始终维

持了正向关系，两指标均通过了0.05水平的显著性检验。国家腐败指数、能源使用、城

镇人口规模保持了正向关系，营商环境便利指数、关税比重、外国直接投资净流入额保

持了负向关系，但均没有通过显著性检验。

5 结论与讨论

5.1 结论

（1）中国在美洲各国的OFDI规模不均衡，高度集中于美国和加拿大。但随着时间的

推移，集中特征趋于弱化。

（2）中国在美洲OFDI的主体是服务业（包括批发零售业、商务服务业、进出口贸

易），主要用于服务出口和推动出口，制造业比重不高。但随着时间的推移，制造业地位

提升、服务业地位下降（批发零售业、商务服务业、对外贸易业的比重均下降）的总体

格局趋于清晰。在这一变动过程中，OFDI行业结构表现出较为清晰的国家差别，反映了

各国的部分比较优势。

（3）服务业OFDI的投资主体是境内的制造企业。这是制造业公司将内部服务部分转

移给海外分公司，构建国际价值增长链的客观表现。中国制造业企业在美洲的OFDI主要

集中在批发零售、商务服务、进出口贸易，而制造业、研发与实验发展比重较低，印证

了制造业企业逐步且连续的国际扩张历程。与制造业业向服务业领域延伸不同，进出口

贸易公司、商务服务公司侧重于原有主营业务优势的拓展。
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（4）中国在美洲OFDI的境内投资者结构中，国有企业占绝对优势，私营企业地位不

高。但随着时间推移，国有企业比重下降，私营企业比重有所上升，蕴含着国家力量弱

化、市场力量强化的相反过程。

（5）关系变量的引入，有效提升了OFDI国家差别的解释力度。研究发现，出口显著

促进了 OFDI，符合互补模型的表现。这一发现验证了 OFDI 由进出口贸易、批发零售

业、商务服务业占主导的结构特征，以及大多数服务业源自国内制造业投资的事实。良

好且紧密的政治社会关系能促进OFDI，民间力量的推动逊色于国家力量。

（6）中国在美洲的OFDI，市场寻求动机明显，能源获取动机、技术获取动机、降低

生产成本的动机，没有获得充分确认。当然，上述OFDI的动机在不同产业间有不同的表

现。与批发零售业、商务服务业、制造业追求市场规模的共性不同，地质勘查与开发业

更侧重于资源寻求，一定程度上决定了良好政治关系的重要性。

5.2 讨论

本文以OFDI的行业结构和母子公司链接为出发点，重点探讨了生产函数因素约束

下，关系环境对OFDI整体、分行业OFDI的内在影响，这是对已有研究的突破。但是，

本文还需要在以下几个方面继续探索。① 在美洲案例中的发现，是否同样适用于其他大

洲？这需要其他大洲的实证研究以及大洲间的对比研究的积累，这些研究与中国OFDI的

全球战略格局的挖掘密切相关。② 本文局限于国家尺度，聚焦于企业行业、所有制等少

数属性，难以全面反映OFDI以企业为主体、城市间互动的本质特征。亟需引入更多的企

业属性，基于城市尺度，在全球空间上，展开OFDI城市网络结构的系统研究。③ 本文

重点讨论东道国的输入差异性，后续研究还需要挖掘OFDI输出的母国内部空间差异，辅

以时间轴，解析省际尺度上OFDI的规模扩张、内部结构演变的阶段及其制约因素；同时

与美国、日本、韩国等发达国家进行对比研究，讨论中国OFDI的输出的中国模式特征。

④ 聚焦于制造业和服务业内部，讨论中国对外直接投资的行业差别及其制约因素。⑤
本文虽然通过合并年份扩充样本量，剔除美国、加拿大，以及使用分层回归等多种方

式，以降低样本量对分析结果稳健性的干扰。但回归结果在不同模型之间仍有明显的差

异，部分变量的方向也发生了改变，这反映出样本量的制约依然存在，对回归结果的解

读应持审慎态度。
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China's OFDI in America: Basic features and determinants

WANG Maojun, XU Yongping
(College of Resource Environment and Tourism, Capital Normal University, Beijing 100048, China)

Abstract: Based on the OFDI data of 4616 Chinese companies in America during the period of

2004- 2014, the paper analyzed the characteristics of industrial structures and geographical

distributions, as well as their changing trends. Then it built an OFDI location decision model

combined with the attributive characters of host country and relationship characters of host

country- home country. Finally it quantitatively recognized the country determinant and the

discrepancy among different industries. The research found the following conclusions. Firstly,

the geographic distribution of China's OFDI in America was highly concentrated, with service

industry as the main industry. State- owned enterprises were the main investors of OFDI and

private companies were not so active in terms of investment. As time went on, the OFDI

distribution in different countries tended to be discrete, with an uptrend of manufacture

industry and a downtrend of service industry. Besides, the proportion of private companies

involved was increasing. Secondly, the main body of China's OFDI in America was domestic

manufacturers, and their investment was highly concentrated on the industries of wholesale &

retail, commercial service, import & export trading, etc. The above facts indicated their

participation in building international value- added chain and globalization, and verified their

gradual and continuous course of international expansion. Unlike the extension of

manufacturers to service industry, import & export trading companies and commercial service

companies mainly focused on further development of their original main business advantage.

Thirdly, the introduction of relational variables effectively promoted the depth of the

explanation on OFDI country difference. Export had prominently promoted OFDI, which

accorded with the performance of complementary model, and showed that China's OFDI in

America was still in the initial stage of understanding overseas markets. At the initial stage,

good and close political and social relationships could effectively promote OFDI, and private

companies were playing a less important role than state-owned companies. Fourthly, the market

seeking motivation was the most obvious motivation for China's OFDI in America, while

energy access motivation, technology acquisition motivation and production cost reducing

motivation were not fully confirmed by the model. Fifthly, unlike wholesale and retail

industries, commercial service industry and manufacturing industry which commonly pursued

market scale, the industry of geological exploration and development industries, focused more

on resources searching, which determined good political relationships and the special

importances of state-owned enterprises.

Keywords: OFDI; geographical distribution; industry structures; determinants; America; China
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