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东道国信息通信基础设施建设促进中国
对外直接投资了吗？

杨栋旭
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摘要：随着数字经济的深入发展，信息通信基础设施对国际直接投资的影响日益凸显。基于 ２００６—２０１７
年中国对外直接投资的跨国面板数据，实证检验了东道国信息通信基础设施对中国对外直接投资的影响效

应与作用机制。研究发现：东道国信息通信基础设施建设对中国对外直接投资具有显著的促进作用；分国家

来看，相较于低收入国家，中、高收入国家信息通信基础设施建设对中国对外直接投资的促进作用更显著；机

制检验表明，东道国信息通信基础设施通过扩大投资需求和降低投资成本两个渠道，间接促进了中国对外直

接投资的增长；门槛模型检验表明，当东道国信息通信基础设施发展水平跨越特定门槛值后，其对中国对外

直接投资的促进作用将进一步增大。深入推进与“一带一路”沿线国家的基础设施互联互通，加快企业信息

化改造和升级，有助于中国对外直接投资的持续增长。
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一、引言与文献综述

进入 ２１ 世纪，尤其是加入 ＷＴＯ 之后，中国在对外直接投资（Ｏｕｔｗａｒｄ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ，
ＯＦＤＩ）方面取得了迅猛发展，并快速成长为全球对外投资大国。自 ２０１３ 年“一带一路”倡议提出后，
中国将与沿线国家共同推进基础设施互联互通建设作为倡议推进的重要内容，认为沿线国家基础设

施的改善有助于促进国内企业的对外直接投资活动，以及增强自身与沿线各国的产能合作。但遗憾

的是，关于东道国开展基础设施建设是否有助于母国 ＯＦＤＩ 增长这一现实问题，在学术层面的论证和
检验依然不足。而且，现有研究更多关注的是东道国总体基础设施发展水平对母国 ＯＦＤＩ 的影响，明
显缺乏对信息通信基础设施与 ＯＦＤＩ关系的专门和深入探讨。事实上，伴随着经济全球化和全球信息
化趋势的深入发展，信息通信技术（Ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ ａｎｄ Ｃｏｍｍｕｎｉｃａｔｉｏｎ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ，ＩＣＴ）对人类经济社会的
影响越来越大。信息通信技术不仅可以降低市场交易成本，提升经济社会的整体生产效率，还有助于

促进新产品、新业态以及新模式的不断涌现，推动产业结构变革和升级，对个人生活方式、政府行为方

式乃至国际分工等都产生了诸多深刻影响。近年来，随着云计算、大数据、移动互联网、智能终端、物

联网等为代表的新一代信息通信技术的创新、应用和融合，世界正在进入以信息产业为主导的经济发
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展时期。同时，数字化的信息和知识越来越成为新的生产要素，数字技术及基础设施的重要性不断凸

显，土地、人力和资金等传统生产要素对投资区位的决定作用相对下降［１］。由此，在信息通信技术和

数字经济飞速发展的背景下，探究东道国信息通信基础设施对中国对外直接投资的影响效应及其背

后的机制，不仅可以丰富以中国为代表的广大发展中国家的对外直接投资理论，还能为中国优化对外

直接投资战略布局，以及当前中国支持“一带一路”沿线等发展中国家推进基础设施建设提供理论基

础和经验支撑。

回顾既有文献，国外学者更早探究了信息通信技术对国际直接投资的影响。Ｃｈｏｉ［２］基于引力模
型实证检验了互联网对 ＦＤＩ的影响，发现东道国互联网用户每增加 １０％，ＦＤＩ 流入额大约增加 ２％。
Ｊｅｏｎ ｅｔ ａｌ． ［３］的研究结果也表明，信息技术的发展可以通过降低沟通成本显著促进 ＦＤＩ的流入。Ｅｃｏｎ
ｏｍｏｕ［４］研究发现，对外国投资者最具吸引力的国家通常也是信息通信技术发展水平较高的国家。
Ｋｏ［５］通过考察互联网外部性对 ＦＤＩ区位选择的影响发现，发展中国家互联网的负外部性会阻碍 ＦＤＩ
的流入，而发达国家互联网的正外部性可以促进 ＦＤＩ 的流入。这些研究为我们理解信息通信基础设
施对国际直接投资的影响奠定了重要基础，但遗憾的是，均缺乏对中国 ＯＦＤＩ现实情况的关注与分析。
国内方面，关于中国 ＯＦＤＩ区位选择动因的研究已经非常丰富，且大量文献考察了东道国制度水平以
及市场、资源、避税等利益驱动因素等对中国 ＯＦＤＩ的影响［６ ９］。然而，重点探究东道国基础设施对中

国 ＯＦＤＩ经济效应的文献并不多见。其中，董艳等［１０］、赵春明和吕洋［１１］、崔岩和于津平［１２］分别考察了

中国对非洲、东盟以及“一带一路”沿线国家进行直接投资的影响因素，发现基础设施是中国 ＯＦＤＩ 的
决定因素之一。尽管此类文献涉及信息通信基础设施的少量内容，但分析重点依然是交通和电力等

传统基础设施的经济效应。近年来，部分文献开始关注数字经济与中国 ＯＦＤＩ区位选择的关系。董有
德和米筱筱［１３］、齐俊妍和任奕达［１４］、周经和吴可心［１５］通过构建数字经济发展水平指标体系，考察了

东道国数字经济发展对中国 ＯＦＤＩ的影响，均发现东道国数字经济发展能够显著促进中国 ＯＦＤＩ 规模
的增长。不同于上述文献，本文重点且专门探究东道国信息通信基础设施建设对中国 ＯＦＤＩ的影响效
应及背后的作用机制。

相较于现有文献，本文的边际贡献为：第一，研究视角方面，立足数字技术及基础设施对投资区位

决定作用日益提升的现实背景，重点考察了东道国信息通信基础设施建设对中国 ＯＦＤＩ的作用机制及
影响效应；第二，理论机制方面，根据企业对外直接投资的动机，将东道国信息通信基础设施影响母国

ＯＦＤＩ的作用机制归纳为“投资需求效应”和“投资成本效应”；第三，经验分析方面，不仅检验了东道
国信息通信基础设施对中国 ＯＦＤＩ的线性影响，还进一步探究了东道国信息通信基础设施建设与中国
ＯＦＤＩ之间的非线性关系。

二、理论机制分析

通常情况下，母国企业开展 ＯＦＤＩ的目的主要有两种：一是为了利用东道国的市场，以实现自身经
营规模的扩张；二是为了获取自然资源、劳动力、技术以及品牌等要素与战略资产［６］。东道国信息通

信基础设施建设通过推动当地经济增长，促进投资需求扩大，以及削减信息不对称，降低企业投资成

本，进而影响市场寻求型和要素寻求型的外商直接投资。

（一）东道国信息通信基础设施对市场寻求型 ＯＦＤＩ的影响
东道国信息通信基础设施建设可以通过推动当地经济增长，促进市场规模扩大，引致投资需求上

升，进而吸引市场寻求型的外资进入（简称为“投资需求效应”）。具体而言，东道国信息通信基础设

施建设引发的投资需求效应包含短期效应和长期效应。短期效应主要体现为：作为一种要素投入，信

息通信基础设施投资既可以直接促进经济总产出的增长，又可以通过乘数效应带动社会总需求增长

和推动国民收入水平提升，由此市场规模进一步扩大，投资需求也随之增长。长期效应主要表现为：

一方面，作为公共资本，信息通信基础设施投资在与私人资本长期竞争稀缺资源的过程中，有利于促

进私人资本生产能力的提升，进而推动社会整体生产效率提升和经济增长，市场规模和投资需求便随

之扩大；另一方面，信息通信基础设施的改善还可以缩短不同区域之间信息沟通和交流的时间，加快信
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息在不同市场主体间的传播效率，间接促进社会生产效率的提升和经济增长［１６］，进而产生新的投资需

求。其中，从企业角度来看，信息通信基础设施条件的改善有利于其及时获取供销两头的市场信息，迅速

调整生产和营销计划，减少产品库存，提高销售效率［１７］，从而加速市场规模的扩张和投资机会的产生。

从消费者角度来看，信息通信基础设施改善有利于他们以更低的成本和更快的速度获取所需商品的相关

信息，这样一些原本处于“长尾”的市场得以开发，市场规模得到进一步发掘和拓展，投资需求也随之增

加。由此，东道国信息通信基础设施建设通过促进经济增长引致的“投资需求效应”将吸引市场寻求型

直接投资的流入。

（二）东道国信息通信基础设施对要素寻求型 ＯＦＤＩ的影响
东道国信息通信基础设施还可以通过减少母国企业在对外投资过程中面临的信息不对称，降低

企业投资成本，进而促进要素寻求型的外资流入（简称为“投资成本效应”）。根据企业投资阶段，可

以从以下两方面进行具体分析：首先，母国与东道国之间通常存在明显的信息不对称［１８］，因此母国企

业在进入东道国开展直接投资之前，需要对东道国的市场信息进行搜集，并支付相应的信息搜寻成本

和交流成本［２］。而以互联网为代表的信息通信技术可以显著缩短现实世界中的空间距离，有效降低

企业在跨国投资初期面临的信息成本［１９］。其次，当母国企业成功进入东道国开展生产经营后，为构

建组织架构，布局生产、物流和营销网络还会产生相应可变成本［２０］。此时，东道国良好的信息通信基

础设施有助于母国企业利用互联网等信息通信技术实现信息化改造和智能化生产，使其能够及时获

取内外部信息，减少生产错误率和缓冲性存货，同时降低用于采购、营销、管理和劳动等各经营环节的

成本支出，提高决策有效性和节约成本［１７］，还可以使母国企业与其合作伙伴以更低的成本、更快的速

度、更全面的认知获取彼此达成交易所需的相关信息，促成交易双方合约的缔结，从而降低因市场信

息不对称和契约不完善带来的交易成本［２１］。此外，东道国良好的信息通信基础设施可以减少市场参

与主体间的交流障碍和不确定性，增强市场信息的公开透明化［２２］，大幅提升政务信息的透明度和辐

射能力［２３］，推动当地营商环境改善，从而进一步降低母国企业在当地开展投资经营活动的各种制度

性成本。由此可见，东道国信息通信基础设施建设通过减少与信息相关的交易成本所带来的“投资成

本效应”将促进要素寻求型外商直接投资的增多。

综上所述，本文提出如下研究假说：

假说 １：东道国信息通信基础设施建设可以通过“投资需求效应”和“投资成本效应”两个渠道间
接促进中国 ＯＦＤＩ增长。

三、模型、变量和数据

（一）模型设定

为考察东道国信息通信基础设施对中国 ＯＦＤＩ 的影响，借鉴相关研究的做法［８，２４ ２５］，构建如下计

量模型：

ＯＦＤＩｉｔ ＝ β０ ＋ β１ ＩＣＴｉｔ ＋ β２Ｘｉｔ ＋ μｉ ＋ λ ｔ ＋ εｉｔ （１）
其中，下标 ｉ、ｔ分别表示东道国和年份，被解释变量 ＯＦＤＩ 为中国对各东道国的对外直接投资规

模，核心解释变量 ＩＣＴ为东道国的信息通信基础设施发展水平，Ｘ为东道国国家层面的控制变量，μ为
国家固定效应，λ为年份固定效应，ε为随机扰动项。

（二）变量选取

１． 被解释变量
对外直接投资（ＯＦＤＩ）。为了尽可能保留更多的样本观测值，本文选取中国对外直接投资存量来

表示对各国的直接投资水平，取自然对数进入模型。出于稳健性，本文在后文稳健性检验中也使用流

量数据测度中国的对外直接投资水平。

２． 核心解释变量
信息通信基础设施发展水平（ＩＣＴ）。现有研究中，通常使用信息通信资源或其利用水平衡量一个国
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家或地区的信息通信基础设施发展水平。这是因为现实生活中信息通信基础设施更多由固定电话、移动

电话和互联网等通信设备构成，且这些设备的使用情况可以较好地反映出一个国家或地区的信息通信基

础设施发展水平。参考相关研究的做法［２６ ２７］，为尽可能全面反映东道国信息通信基础设施的总体发展

水平，本文选取以下指标：每百人固定电话订阅数（ＩＣＴ＿ＦＴ）、每百人移动蜂窝电话订阅数（ＩＣＴ＿ＭＴ）、每
百人固定宽带订阅数（ＩＣＴ＿ＦＢ）。按照年份对以上 ３ 个指标采用熵值法进行测算，得到年度信息通信基
础设施发展水平值①。该指标数值越大，表明信息通信基础设施发展水平越高，反之则越低。

３． 其他控制变量
（１）市场规模（ＭＡＲＫＥＴ），选取东道国实际 ＧＤＰ的自然对数衡量。（２）制度质量（ＩＮＳＴ），选取全球

治理指标数据库（ＷＧＩ）中的话语权与问责制、政治稳定与杜绝暴力 ／ 恐怖主义、政府效率、监管质量、法
治水平及腐败控制６个制度指标的平均值来衡量，其中每个指标取值范围为 － ２ ５ ～ ２ ５，数值越大，表示
制度质量越高。（３）劳动力成本（ＬＡＢＯＲ），用东道国人均 ＧＤＰ作为劳动力成本的代理指标，取自然对数
进入模型。（４）自然资源禀赋（ＲＥＳＯ），选取金属、矿物和燃料出口额占本国出口总额的比重衡量。（５）贸
易开放度（ＯＰＥＮ），选取东道国进出口总额占本国 ＧＤＰ的比重衡量。（６）税负水平（ＴＡＸ），选取企业所缴
税款占商业利润的比重衡量。（７）双边投资协定（ＢＩＴ），选取东道国是否与中国签订双边投资协定的虚拟
变量衡量，若签订取值为 １，否则为 ０。（８）距离成本（ＤＩＳＴ），选取中国与东道国的双边距离乘以国际油价
的自然对数衡量两国间的地理距离成本。以上涉及价格因素的变量均以 ２０１０年为基期进行了折算。

（三）数据说明

本文所用数据涉及多个数据源，时间跨度为 ２００６—２０１７ 年。其中，中国 ＯＦＤＩ 数据来源于历年
《中国对外直接投资统计公报》；信息通信基础设施各指标数据来源于国际电信联合会（ＩＴＵ）统计数
据库；制度质量数据来源于全球治理指标（ＷＧＩ）数据库；东道国的市场规模、劳动力禀赋、自然资源禀
赋、贸易开放度、税负水平等数据均来源于世界银行 ＷＤＩ数据库；双边投资协定数据来源于 ＵＮＣＴＡＤ
的 ＢＩＴ数据库；双边距离数据来源于 ＣＥＰＩＩ 数据库。由于部分指标观测值存在缺失情况，经过剔除
后，最终得到包含 ５２ 个国家和地区的平衡面板数据，共计 ６２４ 个观测值。需要说明的是，尽管本文所
选样本中涉及的投资东道国个数不多，但经过计算发现，这 ５２ 个投资目的地每年吸收来自中国 ＯＦＤＩ
存量的总和占当年中国 ＯＦＤＩ存量总额的比重接近 ７０％，因此在统计上具备较好的代表性。

　 　 　 　 　 　 　 　 表 １　 基准回归结果

变量 （１） （２） （３） （４）

ＩＣＴ
１１． ３８２

（１３． ４２）

ＩＣＴ＿ＦＴ
－ １． ２６４

（－ ５． ４１）

ＩＣＴ＿ＭＴ
０． ７２６

（２． ６３）

ＩＣＴ＿ＦＢ
０． ５８８

（６． ５４）
控制变量 ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ
固定效应 ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ
Ｒ２ ０． ８８７ ０． ８５８ ０． ８５３ ０． ８６２
Ｎ ６２４ ６２４ ６２４ ６２４

注：、和分别表示在 １％、５％和 １０％的显著性水
平下显著，括号内为 ｔ值。

四、经验分析

（一）基准回归

根据 Ｈａｕｓｍａｎ检验结果，本文采用固定
效应模型进行基准回归，相应结果汇报于表

１。从第（１）列的结果不难发现，东道国信息
通信基础设施的系数显著为正，表明东道国

信息通信基础设施发展水平与中国 ＯＦＤＩ之
间存在显著正相关关系，即东道国信息通信

基础设施的改善有利于促进中国 ＯＦＤＩ 增
长，与理论预期相一致。同时，我们还进一

步考察 ３ 个分指标变量对中国 ＯＦＤＩ 的影
响，结果依次汇报于表 １ 第（２）列至第（４）
列，由结果可知，除了固定电话基础设施与

中国 ＯＦＤＩ显著负相关外，其余分指标的估
计系数均显著为正。固定电话设施估计系

—９８—

①限于篇幅，关于使用熵值法计算各国信息通信基础设施发展水平的详细步骤不再汇报，留存备索。
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数为负的原因可能在于，随着互联网和移动通信技术的快速发展，传统固定电话设施的闲置和淘汰现

象越来越明显［２８］，对经济社会的影响力日益降低，从而造成与中国 ＯＦＤＩ负相关的结果。同时该结论
也表明，传统的固定电话设施越来越不足以代表一国信息通信基础设施的整体发展水平，而需更多考

虑以互联网和移动通信等为代表的信息通信基础设施。

　 　 　 　 表 ２　 分经济发展水平的异质性检验结果

变量
（１）
高收入

（２）
中等收入

（３）
低收入

ＩＣＴ
１２． １６８ ９． １３２ － ２７． ０１２
（７． ５６） （８． ７３） （－ １． ０６）

控制变量 ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ
固定效应 ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ
Ｒ２ ０． ８７１ ０． ９２７ ０． ９５４
Ｎ ２８８ ３００ ３６

注：、和分别表示在 １％、５％和 １０％的显著性水
平下显著，括号内为 ｔ值。

（二）分经济发展水平的异质性分析

本文使用人均收入水平来衡量东道国

的经济发展水平，按照 ２０１０ 年世界银行公
布的对世界各国和地区收入水平的划分标

准①，将样本中所有经济体划分为高收入、

中等收入和低收入三组进行异质性分析②。

表 ２ 中第（１）列至第（３）列的检验结果显
示，高收入和中等收入国家推进信息通信

基础设施建设对中国 ＯＦＤＩ 规模增长的促
进作用明显，而低收入国家则不显著。这

表明经济发展水平越高的东道国，其信息

通信基础设施建设越能促进中国 ＯＦＤＩ的增长。可能的原因是，经济发展水平更高的东道国，市场
体系更为完备，信息通信基础设施建设对经济增长短期和长期效应更能得到充分发挥，由此创造的

投资需求也更多；加之本身信息通信基础设施条件已经较为完善，继续推进信息通信基础设施投资

将更有利于削减市场信息流动的相关交易成本，进而对中国市场寻求型和要素寻求型 ＯＦＤＩ 产生
更为显著的促进作用。

（三）内生性处理

本文的核心解释变量信息通信基础设施可能与中国 ＯＦＤＩ存在互为因果的内生性关系，原因是中
国部分企业（如信息通信类企业）通过对东道国开展直接投资，可能会改善东道国当地信息通信基础

设施的条件。例如，“一带一路”倡议提出后，中国加快与沿线国家基础设施的互联互通建设，大大改

善了沿线国家的交通、电力以及通信等基础设施条件。因此，为了尽可能减少内生性对估计结果的影

响，我们选取如下工具变量进行解决。首先，选取东道国出生时的人均预期寿命（Ｌｉｆｅ＿ｅｘｐ）作为信息
通信基础设施的工具变量。选取该工具变量的原因在于：一方面，信息通信基础设施越完善的国家通

常代表该国越重视公共设施的建设，而公共设施的完善有利于提高社会福利水平，社会福利水平越

高，意味着公民可以拥有更好的医疗卫生服务，公民的预期寿命便越长，由此公民的预期寿命与该国

信息通信基础设施之间便存在较高的相关性；另一方面，东道国公民的预期寿命并不是跨国资本所重

点考虑的因素，满足工具变量外生性的要求。其次，通常来说，同一区域的国家间信息通信基础设施

的连通更加便捷，信息交流更加频繁，经济发展形态也更为相似，因此信息通信基础设施发展水平可

能更加接近，故选取各国所在地区的信息通信基础设施平均发展水平（ＩＣＴ＿ｒｅｇｉｏｎ）作为工具变量③。

最后，借鉴 Ｄｅｓｂｏｒｄｅｓ ａｎｄ Ｖｉｃａｒｄ［２９］的做法，使用各国信息通信基础设施的滞后 １ 期值作为其自身的工
具变量。

表 ３ 为使用面板固定效应的工具变量两阶段最小二乘法（２ＳＬＳ）的估计结果。根据第（１）列至第

—０９—

①

②

③

世界银行按人均国民收入（ＧＮＩ）将各国划分为以下组别：低收入经济体为 １ ００５ 美元或以下，下中等收入经济体在 １ ００６ 美
元至 ３ ９７５ 美元之间，上中等收入经济体在 ３ ９７６ 美元至 １２ ２７５ 美元之间，高收入经济体为 １２ ２７６ 美元或以上。本文将下中等收入
和上中等收入经济体合并为中等收入组进行检验。

本文还将全样本区分为 ＯＥＣＤ国家和非 ＯＥＣＤ国家两组进行了再次检验，结果同样表明，经济发展水平更高的 ＯＥＣＤ 国家
推进信息通信基础设施建设对中国 ＯＦＤＩ的促进作用更明显。

计算 ＩＣＴ＿ｒｅｇｉｏｎ指标时，各国按如下地区分组归类：东亚和太平洋地区，欧洲和中亚地区，经济合作与发展组织（ＯＥＣＤ），拉丁美
洲和加勒比地区，中东和北非，南亚，撒哈拉以南非洲。
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　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 表 ３　 工具变量估计结果

变量
（１）

ＩＶ ＝ Ｌｉｆｅ＿ｅｘｐ
（２）

ＩＶ ＝ ＩＣＴ＿ｒｅｇｉｏｉｎ
（３）

ＩＶ ＝ Ｌ． ＩＣＴ

ＩＣＴ
３３． １８３ ２１． ５１５ １２． ４３１

（３． ６９） （１５． ２１） （１３． ５３）
控制变量 ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ
固定效应 ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ
Ａｎｄｅｒｓｏｎ ｃａｎｏｎ． ｃｏｒｒ． ＬＭ
统计量

１１． ０８２
［０． ０００］

２５７． ７７４
［０． ０００］

４７４． ８５５
［０． ０００］

ＣｒａｇｇＤｏｎａｌｄ Ｗａｌｄ Ｆ
统计量

１１． １２４
｛１６． ３８｝

４６１． ８５４
｛１６． ３８｝

５ ３７４． ９５８
｛１６． ３８｝

ＡｎｄｅｒｓｏｎＲｕｂｉｎ Ｗａｌｄ
统计量

２３． ４１
［０． ０００］

３６０． ４２
［０． ０００］

１９６． ８２
［０． ０００］

Ｓａｒｇａｎ检验 ［０． ０００］ ［０． ０００］ ［０． ０００］
Ｒ２ ０． ２１６ ０． ２６１ ０． ３０７
Ｎ ６２４ ６２４ ５７２

注：、和分别表示在 １％、５％和 １０％的显著性水平下显著，
括号内为 ｔ值，中括号内为相应统计量的 ｐ 值，大括号内为 ＳｔｏｃｋＹｏｇｏ 检
验 １０％的临界值。

（３）列，核心解释变量的估计系数
均显著为正，表明东道国信息通信

基础设施建设能够促进中国 ＯＦＤＩ
的基本结论依然成立。我们还可

以发现，相较于固定效应模型，在

使用工具变量控制内生性问题后，

信息通信基础设施的估计系数值

进一步变大，说明内生性问题会使

估计结果发生向下偏倚，从而低估

东道国信息通信基础设施对中国

ＯＦＤＩ的正向促进作用。因此非常
有必要采用工具变量 ２ＳＬＳ 进行估
计。此外，考虑到弱工具变量和异

方差会使估计结果发生偏倚，出于

稳健性，本文还使用面板固定效应

有限信息最大似然法（ＬＩＭＬ）和广
义矩估计（ＧＭＭ）两种方法进行再
估计，结果同 ２ＳＬＳ估计结果并无二致，故不再赘述。最后，为了检验工具变量的有效性，本文还采用
多种统计检验进行判断，检验结果总体表明所选工具变量是合适的。

（四）稳健性检验

１． 更换 ＯＦＤＩ衡量指标
出于稳健性，本文还改用 ＯＦＤＩ流量（ＯＦＤＩ＿ｆｌｏｗ）衡量中国对各国的直接投资规模。对于流量数

据中的负值和零值，根据 Ｂｕｓｓｅ ａｎｄ Ｈｅｆｅｋｅｒ［３０］的方法：ｙ ＝ ｌｎ（ｘ ＋ ｘ２ ＋槡 １），进行了相应处理。其中，
ｘ代表 ＯＦＤＩ流量原始值，ｙ为处理后的取值。表 ４ 中第（１）列的回归结果显示，东道国信息通信基础
设施的估计系数依然显著为正。

２． 更换 ＩＣＴ衡量指标和测度方法
为保证估计结果的稳健性，本文对核心解释变量 ＩＣＴ进行如下处理：（１）分别用东道国的互联

网渗透率（ＩＣＴ＿ｎｅｔ）、ＩＣＴ服务出口占总服务出口的比重（ＩＣＴ＿ｅｘｐ）、每百万人安全网络服务器数量
的自然对数（ＩＣＴ＿ｓｅｒ）以及国际网络连接速度的自然对数（ＩＣＴ＿ｓｐｄ）４ 个指标作为 ＩＣＴ 的代理变
量；（２）更换 ＩＣＴ指数测度方法，即改用 ３个分指标 ０ ～ １标准化后取值的平均值（ＩＣＴ＿ａｖｇ）来测
度。根据表 ４ 中第（２）列至第（６）列的回归结果显示，东道国信息通信基础设施的估计系数均显
著为正。

３． 剔除避税天堂样本
考虑到部分企业出于避税动机会向“避税天堂”目的地进行直接投资，而该类型对外投资可能会

对整体估计结果产生一定影响，故参考 Ｄｈａｒｍａｐａｌａ ａｎｄ Ｈｉｎｅｓ［３１］的做法，对全样本中投资目的地为传
统“避税天堂”的样本予以剔除，然后再进行检验。表 ４ 中第（７）列的回归结果显示，剔除“避税天堂”
国家和地区后，东道国信息通信基础设施的估计系数仍然显著为正。

４． 剔除金融危机的影响
２００８ 年世界金融危机的爆发对全球投资产生了重大冲击，中国的对外直接投资也受到了严重影

响。为验证结论的可靠性，本文参考 Ｈｅｒｇｕｅｕｘ［３２］的做法，用剔除金融危机时段（２００７—２００９ 年）后的
数据进行重新回归。表 ４ 中第（８）列的回归结果显示，在剔除金融危机时段数据后，东道国信息通信
基础设施对中国 ＯＦＤＩ仍存在显著正向影响，从而再次证实了前文结论的稳健性。

—１９—
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表 ４　 稳健性检验结果

变量
（１）

ＯＦＤＩ＿ｆｌｏｗ
（２）
ＩＣＴ＿ｎｅｔ

（３）
ＩＣＴ＿ｅｘｐ

（４）
ＩＣＴ＿ｓｅｒ

（５）
ＩＣＴ＿ｓｐｄ

（６）
ＩＣＴ＿ａｖｇ

（７）
ｎｏ ｔａｘｈａｖｅｎ

（８）
ｎｏ ｃｒｉｓｉｓ

ＩＣＴ ９． ５３５

（６． ３７）
０． ０４９

（１０． １３）
０． １３８

（６． ３１）
０． ３０８

（７． ４７）
０． ２５３

（５． ６５）
７． ２６３

（５． ８４）
１１． ６３０

（１２． ８８）
１１． ７０５

（１１． ８２）
控制变量 ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ
固定效应 ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ
Ｒ２ ０． ７７０ ０． ８７４ ０． ８６４ ０． ９４５ ０． ９６３ ０． ９６３ ０． ８５９ ０． ８８８
Ｎ ５１２ ６２４ ５９７ ４１６ ３５２ ３５２ ５６４ ４６８

注：、和分别表示在 １％、５％和 １０％的显著性水平下显著，括号内为 ｔ值。

（五）机制检验

为检验理论分析中东道国信息通信基础设施影响中国 ＯＦＤＩ 的作用机制，我们采用 Ｂａｒｏｎ ａｎｄ
Ｋｅｎｎｙ［３３］提出的中介效应模型，并借鉴温忠麟等［３４］提出的检验程序，结合式（１）构建如下递推模型：

ｍｅｄｉｔ ＝ γ０ ＋ γ１ ＩＣＴｉｔ ＋ γ２Ｘｉｔ ＋ μｉ ＋ λ ｔ ＋ εｉｔ （２）
ＯＦＤＩｉｔ ＝ δ０ ＋ δ１ ＩＣＴｉｔ ＋ δ２ｍｅｄｉｔ ＋ δ３Ｘｉｔ ＋ μｉ ＋ λ ｔ ＋ εｉｔ （３）
式（２）中，ｍｅｄ表示中介变量，包括投资需求（Ｄｅｍａｎｄ）和投资成本（Ｃｏｓｔ），分别用于检验“投资需

求效应”和“投资成本效应”。在选取投资需求指标时，考虑到资本总量可以较好地反映一国的投资规

模，故中介变量投资需求采用东道国资本存量的自然对数衡量，数据来源于佩恩世界表。考虑到投资

成本主要发生在跨国企业在东道国开展投资的不同环节中，而企业投资经营各环节的成本往往又与

当地的营商环境密切相关。因此，本文采用世界银行发布的《营商环境报告》中各国企业契约执行所

需时间的自然对数作为代理变量，企业契约执行时间越短，表明当地营商环境越好，跨国企业在当地

开展投资的成本越低①。

表 ５　 中介效应检验结果

变量
（１）
ＯＦＤＩ

（２）
Ｄｅｍａｎｄ

（３）
ＯＦＤＩ

（４）
Ｃｏｓｔ

（５）
ＯＦＤＩ

（６）
ＯＦＤＩ

ＩＣＴ
１１． ３８２ １． ０５１ ８． ０２８ － ０． ００９ １０． ８８５ ７． ６８６

（１３． ４２） （９． ５７） （９． ６３） （－ ３． ４６） （１２． ８８） （９． ２７）

Ｄｅｍａｎｄ
３． １９２ ３． １１９

（１０． ７６） （１０． ６１）

Ｃｏｓｔ
－ ５５． ０３６ － ４６． ３５３

（－ ４． ０７） （－ ３． ７５）
控制变量 ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ

固定效应 ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ

Ｒ２ ０． ８８７ ０． ９９４ ０． ９０６ ０． ９４３ ０． ８９０ ０． ９０９

Ｎ ６２４ ６２４ ６２４ ６２４ ６２４ ６２４

注：、和分别表示在 １％、５％和 １０％的显著性水平下显著，括号内为 ｔ值。

表 ５ 汇报了中介效应的检验结果。其中，第（１）列是基准估计结果，第（２）列和第（３）列是 Ｄｅ
ｍａｎｄ作为中介变量的估计结果。第（２）列中，东道国信息通信基础设施的估计系数显著为正，表明东
道国信息通信基础设施的改善有助于推动本地市场规模扩大，促进国内投资需求增长；相较于第（１）
列的基准估计结果，根据第（３）列可以发现，在加入中介变量后，东道国信息通信基础设施的估计系数

—２９—

①出于稳健性，我们还使用东道国国民总收入的自然对数（ｌｎＧＮＩ）和营商环境指数（ＤＢＩ）两指标，分别衡量投资需求和投资成本
两中介变量。中介效应检验结果再次表明，信息通信基础设施建设可以通过影响投资需求和投资成败两个渠道促进中国 ＯＦＤＩ增长。
相应估计结果未予汇报，留存备索。
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和显著性水平（表现为 ｔ值）均出现显著下降，表明东道国信息通信基础设施的发展可以通过扩大国
内市场规模，增加投资需求，进而对中国 ＯＦＤＩ产生积极促进作用。第（４）列和第（５）列是 Ｃｏｓｔ作为中
介变量的估计结果，第（４）列中东道国信息通信基础设施的估计系数显著为负，表明东道国信息通信
基础设施改善有助于降低企业在当地的投资成本；相较于基准回归结果，第（５）列中加入中介变量后，
东道国信息通信基础设施的估计系数和显著性水平也均出现明显下降，表明东道国信息通信基础设

施改善有利于降低企业的投资经营成本，进而对中国 ＯＦＤＩ产生积极影响。第（６）列为同时加入两个
中介变量的估计结果，可以看到，信息通信基础设施的估计系数值和显著性也进一步下降。这再次表

明，投资需求增长和投资成本降低是东道国信息通信基础设施建设促进中国 ＯＦＤＩ增长的重要渠道。
五、进一步讨论：门槛效应分析

前文研究结论表明，东道国信息通信基础设施发展水平提升对中国 ＯＦＤＩ存在正向促进作用。但
是，东道国信息通信基础设施与中国 ＯＦＤＩ之间仅仅是单纯的线性关系吗？现有理论认为，信息高速
公路与传统交通基础设施的重要区别在于，互联网具有显著的“网络效应”［３５］，即在网络规模超过临

界值后，它对经济系统的作用会在瞬间被放大。这一观点也得到了相关经验研究的支持［３６ ３９］。由此，

本文推测东道国信息通信基础设施建设也可能与中国 ＯＦＤＩ之间存在非线性的关系，并将通过构建面
板门槛模型验证上述猜想。

（一）门槛模型设定

基于此，本文选择 Ｈａｎｓｅｎ［４０］提出的门槛模型检验东道国信息通信基础设施与中国 ＯＦＤＩ 之间的
非线性关系，在式（１）的基础上进一步构建如下门槛回归模型：

ＯＦＤＩｉｔ ＝ β０ ＋ β１ ＩＣＴｉｔ × Ｉ（ｑ≤ η１）＋ β２ ＩＣＴｉｔ × Ｉ（ｑ ＞ η１）＋ β３Ｘｉｔ ＋ μｉ ＋ λ ｔ ＋ εｉｔ （４）
其中，Ｉ（·）为指示函数，括号中的条件满足时 Ｉ ＝ １，否则取 ０；ｑ 为门槛变量，参考相关文献［３６ ３７］

的做法，本文选取东道国信息通信基础设施自身（ＩＣＴ）和互联网渗透率（ＩＣＴ＿ｎｅｔ）两个变量进行衡
量；η１ 为特定的门槛值；其他变量同基准模型式（１）含义相同。式（４）为存在单一门槛值的设定形式，
如果存在更多门槛值，设定形式可类推。

（二）门槛效应检验

本文通过设置 ４００ 个网格搜寻点，并进行 ３００ 次“Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ法”重复，对式（４）进行门槛效应检验。
表 ６ 依次列出了单一门槛、双重门槛和三重门槛的估计值，以及 Ｆ 统计量和对应的 Ｐ 值。可以看到，
当东道国信息通信基础设施自身作为门槛变量时，单一门槛的 Ｆ 统计量在 ５％的水平下显著，双重门
槛和三重门槛的 Ｆ统计量则不显著，表明东道国信息通信基础设施发展水平包含单个门槛值，此时适
用单门槛模型。同样可以看出，互联网渗透率作为门槛变量时也适用单门槛模型。

表 ６　 门槛效应检验结果

门槛变量 门槛数 门槛值 Ｆ统计量 Ｐ值
不同显著性水平临界值

９０％ ９５％ ９９％

ＩＣＴ
单一 ０． ６２０ ４７． ４６ ０． ０４３ ４３． ３５９ ５０． ４６５ ７６． ３６４
双重 ０． ２２２ ６． ８６ ０． ９８３ ３９． ２６０ ４４． ５２８ ６８． ９９８
三重 ０． ６６０ ８． ５５ ０． ９０３ ３０． ５４１ ３５． ６９９ ４７． ２２９

ＩＣＴ＿ｎｅｔ
单一 ８７． ４２０ ３５． ８３ ０． ０８７ ３４． １９６７ ３９． ８６５ ５６． ２２２
双重 ８３． ７００ ８． ７２ ０． ７９３ ３８． ４２３３ ４７． １５４ ６３． １８０
三重 ４７． ６９０ ９． ４４ ０． ６３３ ２１． ５２６０ ２４． ６２３ ３９． ８６０

（三）门槛模型估计结果

表 ７ 汇报了东道国信息通信基础设施和互联网渗透率作为门槛变量的门槛模型回归结果。从第
（１）列的回归结果可以看到，当信息通信基础设施自身（ＩＣＴ）为门槛变量时，在低于门槛值 ０ ６２０ 时，
其估计系数为 ８ ０９２，且在 １％的水平上显著为正；而高于门槛值 ０ ６２０ 时，其估计系数不仅变大为

—３９—
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　 　 　 　 　 　 　 　 表 ７　 门槛变量的回归结果

变量
（１）
ｑ ＝ ＩＣＴ

（２）
ｑ ＝ ＩＣＴ＿ｎｅｔ

ＩＣＴ１
８． ０９２ １１． ０１３

（８． ４４） （１３． ３１）

ＩＣＴ２
１０． ８７２ １２． ４８９

（１３． ２３） （１４． ７４）
控制变量 ｙｅｓ ｙｅｓ
固定效应 ｙｅｓ ｙｅｓ
Ｒ２ ０． ６０４ ０． ５９７
Ｎ ６２４ ６２４

注：ＩＣＴ１、ＩＣＴ２ 分别为单门槛下两个区间内

门槛变量对应的估计系数，、和分别表
示在 １％、５％和 １０％的显著性水平下显著。

１０ ８７２，且显著性水平进一步提升（表现为 ｔ 值）。该结
果的含义在于，东道国信息通信基础设施发展水平在跨

越门槛值之前，对中国 ＯＦＤＩ 的边际效应为 ８ ０９２，而当
其跨越门槛值后，对中国 ＯＦＤＩ 的边际效应增至
１０ ８７２，表明东道国信息通信基础设施与中国 ＯＦＤＩ 之
间确实存在非线性关系，即“网络效应”是存在的。同

样，从第（２）列的回归结果可以看到，当互联网渗透率
（ＩＣＴ＿ｎｅｔ）为门槛变量时，在互联网渗透率低于第一个门
槛值 ８７ ４２％时，东道国信息通信基础设施的估计系数为
１１ ０１３；高于第二个门槛值 ８７ ４２％时，回归系数上升为
１２ ４８９，显著性也有所提升。表明东道国信息通信基础设
施对中国 ＯＦＤＩ的积极作用会随互联网渗透率的提升而
变大。综上可知，东道国信息通信基础设施与中国 ＯＦＤＩ
之间还存在非线性的关系，即“网络效应”在东道国信息

通信基础设施促进中国 ＯＦＤＩ的过程中是存在的。
六、结论与政策启示

本文使用 ２００６—２０１７ 年多国面板数据考察东道国信息通信基础设施对中国 ＯＦＤＩ的作用机制和
影响效应。在控制地理、制度、利益驱动等因素后，本文发现，东道国信息通信基础设施改善对中国

ＯＦＤＩ存在显著促进作用。异质性分析表明，相较于低收入的国家，中、高收入国家信息通信基础设施
的改善对中国 ＯＦＤＩ的促进作用更大。机制检验表明，东道国信息通信基础设施能够通过“投资需求
效应”和“投资成本效应”两个渠道间接促进中国 ＯＦＤＩ增长。进一步的门槛效应检验表明，东道国信
息通信基础设施与中国 ＯＦＤＩ之间还存在非线性的关系，即东道国信息通信基础设施改善在促进中国
ＯＦＤＩ的过程中存在“网络效应”。

根据上述研究结论，本文的政策启示为：第一，研究表明，信息通信基础设施发展水平更高的国家

对中国 ＯＦＤＩ的促进作用更加显著，因此中国企业在进行对外直接投资区位选择时，应优先考虑信息
通信基础设施更加完善的国家和地区。第二，中国应继续加强与“一带一路”沿线国家的基础设施互

联互通发展，优先加快与沿线中、高收入国家间的“网上丝绸之路”建设工作，进一步提升域内信息通

信基础设施质量和联通水平，为促进双边投资合作提供更大空间。第三，对于中国跨国企业而言，应

加快推进信息化改造和升级，充分利用好东道国信息通信基础设施发展带来的诸多积极效应，不断提

高国际化经营能力。
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