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摘要:在经济的高质量发展阶段，如何最大程度发挥对外直接投资的技术创新效应，不得不考虑

要素市场扭曲的调节作用。基于 2009—2013 年中国微观企业面板数据，从要素市场扭曲的视角考
察了我国企业对外直接投资行为对自身技术创新能力的影响，研究表明: ( 1) 企业进行对外直接投资
并未显著提升其技术创新能力，但较高的要素市场扭曲环境能缓解对外直接投资对技术创新的抑制

作用; ( 2) 中介效应模型验证，要素市场扭曲会通过影响企业的对外直接投资行为，进而作用于企业
技术创新水平，企业的对外直接投资活动会抑制要素市场扭曲对技术创新水平的积极作用; ( 3) 要素
市场扭曲的空间样本分布多集中在较高水平上，且企业的对外直接投资行为对其技术创新水平的影

响存在着基于要素市场扭曲的门槛效应。
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一、引言
改革开放后，中国经济社会取得了长足的进步，经济增长成就斐然。数据显示，2016 年中国

GDP 为 12． 02 万亿美元，人均 GDP为 8 525 美元，已连续七年超过中等收入国家人均产值 5 000 美元
的衡量标准［1］。然而近些年来，经济增长速度减缓，经济结构和发展动力正在逐步调整与重塑。整
体来看，至今中国所实现的高速增长主要由于物质资源的大量消耗，而非创新和技术进步的拉动，以

致当前仍然面临着创新效能不高、金融体系不发达、高端人才数量不足等诸多现实问题，已步入中等
偏上收入国家行列的中国尚未摆脱落入“中等收入陷阱”的威胁［2］。因而，转变经济发展方式、促进
产业结构升级，以技术进步拉动中国经济的高效、持续、健康发展刻不容缓。此外，伴随更高水平开
放战略的稳步推进，中国对外直接投资( OFDI，outward foreign direct investment) 迅猛发展，2016 年中
国 OFDI流量和存量分别创下 1 831 亿美元和 1． 28 万亿美元的历史新高，规模稳居世界前列［1］。这
进一步引发了学界与政界对开放型经济新体制的关注，研究对外投资作用于国内技术创新问题的重

要意义日益凸显。
现有研究发现，OFDI主要通过三条路径来影响母国企业的自主创新能力。一是 OFDI 企业在海

外设立研发中心、建立合资企业，学习他国先进管理经验和生产技术，利用模仿跟随、学习吸收、技术

—22—

( 双月刊) 2018 年第 6 期( 总第 97 期)

DOI:10.13269/j.cnki.ier.20181122.002



扩散、人才流动等效应实现逆向溢出，提升母国技术水平［3］。二是 OFDI企业既可以利用产业关联效
应实现投资收益反馈，促进上下游有关产业链的专业化生产［4］; 又可以经由 OFDI 绕开国际贸易壁
垒，设立附属分支机构等为企业自主研发提供雄厚的资金支持，促进母国技术创新及生产率的提

升［5-6］。三是由于技术创新水平受到政策、资源、研发等因素的共同作用，所以经济开放程度、政策性
金融支持、企业投资战略等间接方式均会对 OFDI的母国技术创新效应产生不同程度的影响［7-8］。尤
其是在不断强化中国知识产权保护力度的当下，知识、技术创新可以为企业带来更多的收益［9-10］。
此外，在具体考察过程中，企业及政府在经由要素市场扭曲获取利润、促进短期经济增长时，较

少会考虑企业技术创新问题。那么，在更系统和深入地分析企业 OFDI与企业技术创新的问题时，要
素市场扭曲又是否对技术创新产生抑制效应? 对该问题的探讨将会对中国经济体制改革和提升创

新能力具有重要的参考价值。中国地方政府出于保护本地经济利益的目的而存在着偏向性政策和
制度壁垒，生产要素难以实现自由流动和最优配置，导致要素价格易被低估并形成了要素市场扭曲，

这已严重制约了我国自主创新能力的健康发展［11］。有学者指出，中国的要素扭曲尚未随时间推移
而得以纠正，近年来要素市场配置效率低下且呈现恶化趋势［12-13］。而且，要素市场扭曲可能会改变
企业对外投资行为的目的与动机，且将要素合理配置在创新效率较高的企业和部门时，更有利于

OFDI对母国企业技术创新的促进作用［14］。
综上所述，鲜有文献从要素市场扭曲的微观视角对中国对外直接投资影响国内企业技术进步的

作用特征和影响机制进行系统的探讨。为弥补现有研究的空白，本文重点从以下三个层面进行补充
或扩展: 第一，梳理并总结既有文献，系统阐述 OFDI 与企业技术创新相互作用时由于要素市场扭曲
的存在对其造成的影响。第二，本文改进指标处理方法，使用要素价格扭曲指数来量化要素市场扭
曲，以便解析要素市场扭曲对中国企业 OFDI技术创新效应的影响效果。第三，先后利用中介效应模
型和门槛效应模型验证了要素扭曲通过影响 OFDI 进而作用于企业技术创新的传导机制，以及确认
了 OFDI、要素市场扭曲和企业技术创新之间的非线性关系，为中国生产要素市场化改革和经济增长
方式转变提供经验及政策启示。
二、文献综述与机制分析
( 一) 对外直接投资与企业技术创新

近年来，新兴经济体“逆向地”对发达经济体进行投资，已成为企业拓展国际化跳跃式成长的重
要方式。Iwasa and Odagiri［15］发现日本企业在投资东道国即美国的研发支出，能够显著提升其开发
海外专利的能力，因此有利于技术创新的提高。同样是针对日本企业的 OFDI 行为，Branstetter［16］研
究日本企业在美国的投资，发现这一过程中可获得逆向技术溢出，从而提高技术创新水平。国内学
者在此领域也不乏研究，并得出对外直接投资有利于国内技术创新水平的提升［17-19］。具体来看，对
外直接投资通过三种方式来实现对母国技术创新能力的传导作用。其一，跨国兼并与收购( M＆A) 。
作为企业接近东道国市场和低成本扩张的重要方式，M＆A 受到跨国公司的青睐。通过这一方式，跨
国公司获取了原企业的研发机构、技术人才、品牌甚至营销渠道。此外，种种资源的获取也增大了企
业得到东道国相关产业的核心技术、销售网络的可能性。当然，随着一些发达国家保护主义的抬头，
东道国加强技术隔离以保护本国研发技术的产业政策被推出，这也一定程度上增大了通过 M＆A 获
取技术的难度。其二，海外研发中心。研发中心在本质上存在着两种情况，一种是以追踪东道国前
沿技术为导向的独立于生产型企业的研发机构，另一种则是依附于东道国子公司或通过并购所获取

的原国外企业研发机构。其三，国际战略联盟。尤其在双边投资协定的推动下，对外直接投资在促
进企业与先进技术国的深入合作上，以形成国际战略联盟的方式促进了新兴产业的成长成熟。
除了考察企业 OFDI 对于其技术创新能力的作用外，还有一些学者分析了技术创新对企业

OFDI 的影响。田巍和余淼杰［20］考察决定企业进行对外直接投资的因素时，发现 OFDI 企业的
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先决优势是生产率较高。而李新春和肖宵［21］则认为技术创新能力强的企业更倾向于逃脱制度
不完备的本土经营，从而进行对外直接投资。
( 二) 要素市场扭曲、对外直接投资与企业技术创新
改革开放以来，政府对劳动力、土地等各种资源要素价格拥有绝大部分配置权力，逐渐导致了要

素价格的扭曲、差异化。要素市场化改革的不完善所衍生的要素市场的扭曲，是导致本土市场内资
源错配的根源。而正是由于市场无法有效发挥对资源配置的作用，产生了资源错配问题，最终导致
产能过剩，尤其在国内有效需求不足的情况下，将催生对外直接投资的发生［22］。白俊红和刘宇英［23］

关注了 OFDI过程中资源配置效率的变化，发现企业 OFDI 能够改善资源错配。与此同时，要素市场
扭曲对国内企业的技术创新能力也存在影响。毛其淋［24］基于贸易自由化视角分析得出要素市场扭
曲会抑制工业企业生产率，还会降低跨企业的资源配置效率。此外，就国内情况而言，要素市场扭曲
又具有工业偏向型特征，因此一些工业企业出于寻求“扭曲租”的目的而出现潮涌，并且这一扭曲不
利于服务业增长［25］。而且，对外直接投资对国内技术创新能力有益作用的发挥往往通过生产性服
务业来实现。因此综合来看，一方面，在要素市场扭曲的情况下，企业因产能过剩等因素进行 OFDI，
这在一定程度上有利于国内技术创新水平的提升; 而另一方面，要素市场扭曲将抑制工业企业生产

率的提升，且不利于服务业发展，从而扭曲对外直接投资的有利作用。
总之，对现有研究梳理后发现，企业的对外投资行为会促进企业技术创新，从而提高母国整体的

创新水平与创新能力; 而要素市场扭曲一方面会对企业技术创新产生直接的抑制作用，另一方面又

会通过促进企业进行对外直接投资而间接有利于企业技术创新，具体的作用机制可见图 1。在此基
础上，本文进一步考察从高速增长到高质量发展的转型时期，中国企业对外直接投资是否能继续促

进本土企业的技术进步与创新能力? 在供给侧结构性改革不断深化的背景下，要素市场扭曲会改善

还是恶化对外直接投资对技术创新的影响效果? 这是本文考察的重点。

图 1 要素市场扭曲与对外直接投资对技术创新的作用机制

三、模型构建与变量说明
( 一) 计量模型设定

本文将采用如下三个步骤分别构建

基准回归模型、交互项模型、中介效应模
型和门槛模型，探讨变量之间的影响

关系。
第一步，构建基准回归模型探讨要素

市场扭曲、对外直接投资对企业技术创新
的影响。首先，在正式构建模型之前，本
文采用倾向得分匹配方法为对外直接投

资企业挑选与其最接近的未进行对外直

接投资的企业。
构造虚拟变量 OFDI表示对外直接投资与非对外直接投资的区别，设 OFDI = 1 表示进行对外

直接投资的企业，即处理组，OFDI = 0 表示未进行对外直接投资的企业，即对照组。同时将企业对外
直接投资的初始时间记为 0，t 表示企业对外直接投资后的第 t 年，TFP 表示企业的技术创新能力，
则企业在对外直接投资和没有对外直接投资两种情况下的技术创新能力变化可表示为式( 1 ) 。其
中，TFP1

it、TFP
0
it分别表示企业 i 在对外直接投资和未对外直接投资两种状态下的技术创新能力;

OFDIit = 1 表示企业首次进行对外直接投资。
E( TFP1

it － TFP0
it ) = E( TFP1

it | OFDIit = 1) － E( TFP0
it | OFDIit = 1) ( 1)

事实上，企业开始进行对外直接投资之后，其未进行对外直接投资状态下的技术创新能力水平
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就无法观测，即无法得到 E( TFP0
it |OFDIit = 1) 。因此可利用最小邻近匹配法为处理组企业选择合适

的对照组。即按照 1∶ 3的配对比例，根据企业规模、劳动生产率和企业利润率这 3 个变量对样本进行
配对［26-27］。以 2009 年和 2013 年为例，配对结果见表 1 和表 2。

表 1 2009 年配对试验

匹配指标
配对前 配对后

OFDI 非 OFDI 概率值 OFDI 非 OFDI 概率值
实验组 对照组 匹配对照组

企业规模 12． 446 9． 763 0． 000 12． 446 12． 414 0． 980 110 79 072 328

劳动生产率 9． 846 7． 561 0． 000 9． 846 9． 865 0． 988 110 79 072 328

企业利润率 0． 070 0． 042 0． 078 0． 070 0． 078 0． 266 110 79 072 328

注:表中 T检验的原假设为“处理组和对照组的样本均值相等”。虽然匹配比例为 1∶ 3，但由于已经剔除了部分
重复配对的企业样本，所以匹配结果并未按 1∶ 3的比例呈现。

表 2 2013 年配对试验

匹配指标
配对前 配对后

OFDI 非 OFDI 概率值 OFDI 非 OFDI 概率值
实验组 对照组 匹配对照组

企业规模 11． 933 9． 850 0． 000 11． 933 11． 943 0． 954 462 278 340 1 380

劳动生产率 9． 611 8． 110 0． 000 9． 611 9． 557 0． 725 462 278 340 1 380

企业利润率 0． 051 － 0． 146 0． 005 0． 051 0． 026 0． 156 462 278 340 1 380

注:表中 T检验的原假设为“处理组和对照组的样本均值相等”。虽然匹配比例为 1∶ 3，但由于已经剔除了部分
重复配对的企业样本，所以匹配结果并未按 1∶ 3的比例呈现。

由表 1、表 2 可知，配对前对外直接投资企业的企业规模、劳动生产率和企业利润率均大于未进
行对外直接投资的企业。且 T 检验的概率值也高度拒绝处理组和对照组样本均值相等的原假设。
但从配对后的样本均值来看，处理组与对照组的企业规模、劳动生产率和企业利润率极为接近。同
样，概率值也显示无法拒绝原假设。因此，与配对前的原始样本相比，配对后的处理组和对照组的匹
配变量特征几乎相同。该结果表明通过倾向得分匹配，本文为对外直接投资企业找到了与其最相近
且从未进行对外直接投资的企业。
其次，在倾向得分匹配结果的基础上，设定基准回归模型，见式( 2) 至式( 4) 。式中，i、k 和 t分别

表示企业、行业以及年份。TFPikt为企业的技术创新能力，distikt、distLikt和 distKikt分别表示企业的要素

市场扭曲、劳动要素扭曲和资本要素扭曲，OFDIikt的含义同前。Xikt表示所有的控制变量，industryk表
示行业效应，yeart 表示年份效应，εikt为随机误差项。

TFPikt = α0 + α1distikt + α2OFDIikt + β1Xikt + industryk + yeart + εikt ( 2)
TFPikt = γ0 + γ1distLikt + γ2OFDIikt + β2Xikt + industryk + yeart + εikt ( 3)
TFPikt = η0 + η1distKikt + η2OFDIikt + β3Xikt + industryk + yeart + εikt ( 4)

第二步，考虑到 OFDI在对技术创新产生影响的过程中需要合理利用生产要素，尤其是资本和劳动
力要素的合理配置尤为关键。鉴于此，有必要研究中国现存的要素市场扭曲现象是否会通过减弱要素
的作用进而抑制 OFDI对企业技术创新能力的影响，故分别引入要素市场扭曲、劳动扭曲和资本扭曲与
对外直接投资的交互项来考察要素价格扭曲对企业 OFDI技术创新效应的影响。见式( 5) 至式( 7) 。

TFPikt = λ0 + λ1OFDIikt + λ2 ( dist·OFDI) ikt + θ1Xikt + industryk + yeart + εikt ( 5)
TFPikt = π0 + π1OFDIikt + π2 ( distL·OFDI) ikt + θ2Xikt + industryk + yeart + εikt ( 6)
TFPikt = 0 + 1OFDIikt + 2 ( distK·OFDI) ikt + θ3Xikt + industryk + yeart + εikt ( 7)
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第三步，基于交互项模型，分别构建中介效应模型和门槛模型深入研究变量间的影响机制。交
互项检验探讨了企业的对外直接投资行为对技术创新能力的影响可能与要素扭曲有关，但是其并不

能说明要素市场扭曲、对外直接投资与技术创新能力之间的具体作用路径。因此本文设定中介效应
检验方法来探讨这三个变量之间的影响机制，以 distikt为例，构建中介模型。按照顺序对其进行估计
即可检验对外直接投资是否扮演中介作用。如果系数 e1 与 e2 都显著，并且与系数 c1 的绝对值相比，
e1 的绝对值较小，则存在部分中介效应。若仅是 e2 显著而 e1 不显著，则说明该模型存在完全中介效
应。同理，可得 distKikt和 distLikt的中介效应模型，此处略。

TFPikt = c0 + c1distikt + mXikt + industryk + yeart + εikt

OFDIikt = d0 + d1distikt + nXikt + industryk + yeart + εikt

TFPikt = e0 + e1distikt + e2OFDIikt + kXikt + industryk + yeart + ε
{

ikt

( 8)

考虑到企业的对外直接投资行为对技术创新能力的影响可能受到要素市场扭曲的作用，本文对

交互项模型进行再次扩展，建立门槛回归模型研究要素市场扭曲、对外直接投资与技术创新能力之
间的关系，如式( 9) 所示。式( 9) 中，门槛变量为要素价格扭曲，ω 是未知的门槛值，φ 是要素价格扭
曲在不同门槛区间时对外直接投资行为对企业技术创新能力的影响系数。I( ·) 为指数函数，如果
括号中的条件得到满足，则 I = 1，否则 I = 0，其余变量符号的含义与前文一致。此外，对式( 9 ) 稍加
修改，可得到劳动和资本价格扭曲作为门槛变量的门槛模型。

TFPikt = φ0 + φ1OFDIikt I( distikt ≤ ω1 ) + φ2OFDIikt I( ω1 ＜ distikt ≤ ω2 ) + …
+ φnOFDIikt I( ωn－1 ＜ distikt ≤ ωn ) + φn+1OFDIikt I( distikt ＞ ωn ) ( 9)
+ δXikt + industryk + yeart + εikt

( 二) 变量选取与测算

模型( 1) 至模型( 9) 涉及的变量分三类: 被解释变量、核心解释变量和控制变量。控制变量包括
工资水平( WAGE) 、资本劳动比率( KL ) 、企业成立时间( AGE ) 、融资约束( FINANCE ) 、企业规模
( SCALE) 和资本密集度( CI) 。下面对三种变量的测算进行说明。

1． 被解释变量。企业技术创新能力由全要素生产率( TFP) 来衡量，全要素生产率的测度方法有
指数核算法、普通最小二乘法、OP估计法，以及对 OP法进行改进得到的 LP估计法。OP法采用的投
资代理变量会使得样本的损失量较大，故本文利用 LP 法来测算企业 TFP。在测算过程中用到的指
标有: ( 1) 实际产出，由企业的销售收入来表示; ( 2) 资本要素投入，使用永续盘存法计算，具体公式
为: Kft = Kf( t － 1) ( 1 － σ) + Ift，其中，Kft表示当期的资本存量，Kf( t － 1) 为前一期的资本存量，Ift为当期投
资额( 用当期固定资产投资总额衡量) ，σ表示折旧率，使用 5%作为固定资产折旧率。另外，初始资
本存量由 K = 1 / ( σ + γ) 估算，γ表示观测期内企业所在地区固定资产投资的实际增长率。( 3) 劳动
要素投入，由企业的从业人员数表示。( 4) 中间投入，用主营业务成本与销售、财务、管理费用之和减
去本期固定资产折旧与劳动报酬之和来表示。

2． 核心解释变量。( 1) 若该企业为对外直接投资企业，则 OFDIikt取值为 1，反之为 0。( 2) 要素
市场扭曲、劳动要素扭曲和资本要素扭曲分别由要素价格扭曲、劳动要素价格扭曲和资本要素价格
扭曲指数来衡量。主要方法是，首先通过估计函数得出要素的应得报酬，然后将其与要素实际报酬
做比值来得出要素价格扭曲程度。若比值大于 1，则要素价格负向扭曲，要素的应得报酬大于要素的
实际报酬; 反之则存在正向扭曲; 等于 1 则不存在要素价格扭曲。具体步骤为: 第一，假定生产函数
为 Y = AKαLβ。第二，对函数两边求对数可得: lnY = c + αlnK + βlnL + ε，进而求得要素贡献参数 α 和
β。第三，基于生产函数，根据公式 MPK = AαKα － 1Lβ = αY /K，MPL = AβKαLβ － 1 = βY /L，求出要素的边际
产出。第四，计算各种要素的价格扭曲及总体扭曲，公式为: distL = MPL /w，distK = MPk / r，dist =
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distK
α

α + βdistL
β

α + β。其中，Y表示工业增加值，K表示固定资产净值年平均额，L 为从业人数，w 为应付工
资总额除以从业人数。r表示利率，用利息支出与负债合计的比值来衡量; 对计算得出小于 0． 05 的
利率值以及数据缺失的情况，使用企业各年贷款的平均利率表示。

3． 控制变量。( 1) 工资水平( WAGE) ，由应付工资总额除以从业人数的对数表示。( 2 ) 企业资
本劳动比率( KL) ，用企业固定资产净值的年平均余额与从业人数的比值的对数表示。( 3) 企业成立
时间( AGE) ，等于当年年份减去企业开业年份再加 1。( 4) 融资约束( FINANCE) ，由企业应收账款与
企业销售收入比值的对数表示。( 5) 企业规模( SCALE) ，用企业年均从业人数表示。( 6 ) 资本密集
度( CI) ，用固定资产净值与从业人数之比的对数表示。
( 三) 样本数据说明

本文使用的数据大部分来源于 2009—2013 年中国工业企业数据库和商务部统计的《对外直接
投资企业( 机构) 名录》。计算过程中用到的一些平减指数，如工业品出厂价格指数、居民消费物价
指数和固定资产投资价格指数等则来自《中国统计年鉴》。
本文的研究需要使用企业的对外直接投资信息，但中国工业企业数据库中并没有该信息。所以

本文根据商务部统计的关于进行海外投资的母公司企业名称、海外投资分支机构名称、投资东道国、
母公司所属省份及分支机构设立时间等信息找到有对外直接投资行为的企业，然后根据法人单位和

年份将这些企业与中国工业企业数据库进行匹配。对匹配得到的样本进行了如下处理: 首先删除样
本中的异常值，初步处理之后共获得 5 671 家企业。其次剔除了实收资本为负、固定资产低于流动资
产、总资产低于总固定资产、总资产低于固定资产净值的企业样本。最终，得到 2 817 家对外直接投
资企业样本。
四、实证检验与结果分析
( 一) 基准回归检验

本文利用基准回归模型对要素价格扭曲、OFDI 与技术创新的关系进行了估计，结果见表 3。表
3 第( 1) 至( 6) 列是不含交互项的估计结果，其中，第( 1) 至( 2) 列是以要素价格扭曲代表要素市场扭
曲的估计，dist回归系数显著为正，说明要素价格扭曲促进了企业技术创新; 第( 3 ) 至( 4 ) 列表明，当
劳动价格发生扭曲时，对企业技术创新水平的提升有积极影响; 第( 5) 至( 6 ) 列表明，资本价格扭曲
对企业技术创新具有明显的正向作用。总体来说，要素价格扭曲有利于提升企业技术创新能力。此
外，OFDI的回归系数在所有模型中均显著为负，说明企业进行对外直接投资显著抑制了企业技术创
新水平的提升。
表 3 第( 7) 至( 9) 列加入了要素价格扭曲与 OFDI 的交互项，以研究要素价格扭曲是否会改善

OFDI对技术创新的影响。第( 7) 列表明，要素价格扭曲与 OFDI 的交互项对技术创新的影响系数显
著为正，说明要素价格扭曲程度加深时，企业进行 OFDI 对技术创新的负向作用更能被改善。第( 8)
至( 9) 列表明，无论是劳动价格扭曲与 OFDI的交互项，还是资本价格扭曲与 OFDI 的交互项，都对技
术创新具有明显的正向作用。上述结果均表明企业要素价格扭曲程度越高，越能缓解企业 OFDI 对
技术创新的负向作用。
控制变量的估计结果显示，较高的工资水平将有利于提升企业的技术创新水平; 企业规模越大

或资本密集度越高，企业技术创新能力越强; 企业资本劳动比率越高或企业面临的融资约束越大，越

不利于企业进行研发创新活动。此外，各模型中企业成立时间对技术创新的影响系数未通过显著性
检验，说明企业成立时间并未对技术创新有显著影响。
( 二) 内生性讨论

为避免核心解释变量的内生性问题，本文采用了工具变量法。具体而言，将 OFDI视为内生解释
变量，以其滞后变量( L． OFDI) 作为工具变量，利用两阶段最小二乘法进行估计，结果见表 4。
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表 3 基准回归检验

变量
不含交互项 加入交互项

( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5) ( 6) ( 7) ( 8) ( 9)
dist 0． 370 7＊＊＊

( 5． 40)
2． 114 2＊＊＊
( 22． 93)

distL 1． 107 0＊＊＊
( 10． 58)

2． 816 0＊＊＊
( 23． 78)

distK 0． 297 7＊＊＊
( 11． 99)

0． 469 2＊＊＊
( 16． 88)

OFDI －0． 171 7＊＊＊
( －5． 82)

－0． 207 7＊＊＊
( －7． 47)

－0． 153 0＊＊＊
( －5． 25)

－0． 169 2＊＊＊
( －6． 13)

－0． 234 5＊＊＊
( －7． 98)

－0． 185 0＊＊＊
( －6． 42)

－1． 036 1＊＊＊
( －7． 93)

－0． 685 8＊＊＊
( －8． 97)

－1． 015 0＊＊＊
( －6． 49)

dist·OFDI 1． 042 7＊＊＊
( 6． 82)

distL·OFDI 1． 466 2＊＊＊
( 7． 39)

distK·OFDI 0． 250 9＊＊＊
( 5． 53)

WAGE 0． 543 7＊＊＊
( 23． 15)

0． 414 9＊＊＊
( 20． 51)

0． 200 4＊＊＊
( 10． 61)

0． 232 6＊＊＊
( 11． 57)

0． 212 4＊＊＊
( 10． 79)

0． 196 8＊＊＊
( 9． 99)

KL －0． 079 4＊＊＊
( －7． 57)

－0． 083 7＊＊＊
( －7． 99)

－0． 072 6＊＊＊
( －6． 21)

－0． 018 4*

( －1． 68)
－0． 024 0＊＊
( －2． 19)

－0． 000 3
( －0． 03)

AGE 0． 000 5
( 0． 51)

0． 000 8
( 0． 89)

0． 000 2
( 0． 24)

－0． 001 0
( －1． 05)

－0． 000 8
( －0． 89)

－0． 000 7
( －0． 71)

FINANCE －0． 123 7＊＊＊
( －2． 93)

－0． 192 7＊＊＊
( －4． 59)

－0． 123 8＊＊＊
( －2． 82)

－0． 163 9＊＊＊
( －3． 60)

－0． 171 9＊＊＊
( －3． 78)

－0． 166 8＊＊＊
( －3． 65)

SCALE 0． 092 2＊＊＊
( 10． 99)

0． 086 6＊＊＊
( 10． 51)

0． 021 6＊＊＊
( 2． 65)

0． 030 7＊＊＊
( 3． 61)

0． 032 6＊＊＊
( 3． 81)

0． 021 6＊＊
( 2． 55)

CI 0． 392 2＊＊＊
( 6． 00)

0． 406 5＊＊＊
( 6． 33)

0． 396 2＊＊＊
( 5． 88)

0． 599 2＊＊＊
( 8． 59)

0． 539 1＊＊＊
( 7． 78)

0． 567 4＊＊＊
( 8． 18)

industry yes yes yes yes yes yes yes yes yes
year yes yes yes yes yes yes yes yes yes

constant 0． 622 5＊＊＊
( 10． 56)

－3． 100 4＊＊＊
( －19． 19)

0． 525 6＊＊＊
( 12． 82)

－1． 861 8＊＊＊
( －16． 36)

－0． 029 8
( －0． 37)

－1． 769 8＊＊＊
( －12． 64)

0． 037 8
( 0． 46)

0． 111 9
( 1． 39)

0． 155 7*

( 1． 94)
N 5 671 5 671 5 671 5 671 5 671 5 671 5 671 5 671 5 671
Ｒ2 0． 120 7 0． 233 3 0． 047 5 0． 240 0 0． 057 5 0． 173 0 0． 108 4 0． 108 5 0． 101 2

注: ( 1) ＊＊＊、＊＊、* 分别表示统计值在 1%、5%、10%的显著性水平下显著; ( 2) ( ) 内为 t值。

表 4 前三列是未加入交互项的估计结果，后三列是加入交互项的估计结果。首先，Anderson
canon corr． LM统计值在 1%的水平上拒绝了原假设，表明所设定的工具变量是可识别的; 其次，最小
特征值统计量 Cragg-Donald Wald F 统计值均大于 20%偏误水平下的临界值( 6． 66) ，拒绝了所选工
具变量为弱工具变量的原假设。经过“不可识别检验”和“弱工具变量检验”，可判定设定的工具变
量是合理有效的。进一步地，核心解释变量的回归系数方向及显著性与表 3 估计结果基本一致，且
各控制变量回归系数的符号、大小以及显著性水平也与基准回归分析结果基本相符，说明估计结果
在统计上没有内生性问题。
技术创新能力的提升可能存在一定的路径依赖，为保证前文结论的稳健性，本文还替换了

要素市场扭曲的测算方式，以资源错配指数、资本错配指数和劳动错配指数替换原有的变量要
素价格扭曲、资本价格扭曲和劳动价格扭曲。具体测算方式参考陈永伟和胡伟民［12］、白俊红和
刘宇英［23］的做法。检验结果表明，无论是否加入交互项，核心解释变量的系数符号及显著性与
基准回归分析结果基本一致，其他变量的估计结果与基准回归基本相符，这在一定程度上证明

前文结果是稳健的。
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表 4 内生性讨论

变量
不含交互项 加入交互项

( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5) ( 6)
dist 2． 986 1＊＊＊

( 2． 62)

distL 7． 212 1＊＊＊
( 5． 17)

distK 0． 549 9*

( 1． 83)

OFDI － 0． 323 4＊＊＊
( － 4． 93)

－ 0． 292 5＊＊＊
( － 3． 98)

－ 0． 257 8＊＊＊
( － 2． 72)

－ 9． 820 1＊＊＊
( － 5． 16)

－ 5． 858 8＊＊＊
( － 2． 67)

－ 6． 165 8＊＊＊
( － 7． 75)

dist·OFDI 4． 549 5＊＊＊
( 5． 16)

distL·OFDI 5． 440 2＊＊＊
( 2． 77)

distK·OFDI 9． 230 6＊＊＊
( 9． 74)

WAGE 0． 791 0＊＊＊
( 3． 28)

0． 779 5＊＊＊
( 4． 94)

0． 339 3＊＊
( 2． 15)

3． 344 9＊＊＊
( 8． 24)

1． 078 9＊＊＊
( 2． 99)

0． 015 2＊＊＊
( 4． 02)

KL － 0． 105 9＊＊＊
( － 7． 92)

－ 0． 163 6＊＊＊
( － 7． 62)

－ 0． 019 4＊＊＊
( － 3． 15)

－ 0． 862 0*

( － 1． 74)
－ 0． 386 7*

( － 1． 83)
－ 0． 512 7
( － 0． 56)

AGE 0． 007 8
( 0． 78)

0． 006 4
( 0． 18)

0． 007 1
( 1． 56)

－ 0． 013 1
( － 0． 81)

－ 0． 002 1
( － 0． 32)

－ 0． 031 7
( － 0． 57)

FINANCE － 0． 326 6＊＊＊
( － 3． 95)

－ 0． 205 2＊＊＊
( － 2． 72)

－ 0． 251 7＊＊＊
( － 4． 71)

－ 3． 585 0＊＊＊
( － 8． 10)

－ 1． 153 8*

( － 1． 84)
－ 3． 576 2＊＊＊
( － 8． 69)

SCALE 0． 057 4＊＊＊
( 5． 98)

0． 151 1＊＊＊
( 2． 80)

0． 015 3＊＊＊
( 6． 25)

0． 186 3＊＊＊
( 7． 77)

0． 293 0＊＊
( 2． 27)

0． 388 4＊＊＊
( 9． 66)

CI 0． 459 2＊＊＊
( 3． 55)

0． 508 1＊＊＊
( 6． 73)

0． 419 1＊＊＊
( 4． 48)

3． 770 1＊＊＊
( 8． 75)

0． 450 9＊＊＊
( 6． 35)

0． 954 6＊＊＊
( 9． 79)

industry yes yes yes yes yes yes
year yes yes yes yes yes yes

Anderson 22． 776
［0． 000 0］

21． 792
［0． 000 0］

22． 672
［0． 000 0］

21． 441
［0． 000 0］

7． 913
［0． 004 9］

20． 596
［0． 000 0］

Cragg-Donald
Wald F { 39． 992} { 36． 305} { 39． 586} { 31． 165} { 7． 653} { 30． 472}

N 3 041 3 041 3 041 3 041 3 041 3 041
Ｒ2 0． 141 4 0． 400 5 0． 186 2 0． 516 6 0． 774 3 0． 569 3

注: ( 1) ( ) 内数值为相应检验统计量的 t值，［］内数值为相应检验统计量的 p值，{ }内数值为 Stock-Yogo检验
10%水平上的临界值。( 2) ＊＊＊、＊＊和* 分别表示 1%、5%和 10%的显著性水平。( 3) Anderson正则相关性检验的
原假设:工具变量识别不足，若拒绝原假设则说明工具变量合理; Cragg-Donald Wald F 检验的原假设:工具变量为弱
识别，若拒绝原假设则说明工具变量合理。

( 三) 进一步讨论

1． 对交互项作用的再检验: 基于中介效应模型
基准回归模型中加入交互项，仅初步探究了要素市场扭曲通过对外直接投资影响了企业技术创

新的传导路径。从要素市场扭曲与 OFDI 的交互项系数来看，它与不加入交互项时 OFDI 的系数截
然不同，那么这种转变是否可能源于要素价格与对外直接投资之间的某种关系，且这种关系影响了

企业技术创新的提升? 我们需要通过中介效应模型来对要素市场扭曲、对外直接投资、企业技术创
新三者的传导机制进行深入分析。因此，本文利用中介效应检验方法，构建了依次递归模型，检验结
果见表 5。
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表 5 中介效应估计结果

模型 模型 1 模型 2 模型 3 模型 1 模型 2 模型 3 模型 1 模型 2 模型 3
步骤 第一步 第二步 第三步 第一步 第二步 第三步 第一步 第二步 第三步

因变量 TFP OFDI TFP TFP OFDI TFP TFP OFDI TFP
dist 2． 072 2＊＊＊

( 22． 30)
0． 201 9＊＊＊
( 3． 28)

2． 114 2＊＊＊
( 22． 93)

distL 2． 812 4＊＊＊
( 23． 60)

0． 021 7
( 0． 27)

2． 816 0＊＊＊
( 23． 78)

distK 0． 462 2＊＊＊
( 16． 52)

0． 038 0＊＊
( 2． 12)

0． 469 2＊＊＊
( 16． 88)

OFDI －0． 207 7＊＊＊
( － 7． 47)

－0． 169 2＊＊＊
( － 6． 13)

－ 0． 185 0＊＊＊
( － 6． 42)

Ｒ2 0． 218 8 0． 116 5 0． 233 3 0． 230 4 0． 113 0 0． 240 0 0． 161 5 0． 114 4 0． 173 0
Wald F 117． 153 4 55． 679 3 111． 417 7 125． 221 0 53． 858 0 115． 641 1 80． 921 1 54． 574 0 76． 937 7

N 2 904 2 904 2 904 2 905 2 905 2 905 2 905 2 905 2 905

注: ( 1) ＊＊＊、＊＊、* 分别表示统计值在 1%、5%、10%的显著性水平下显著; ( 2) ( ) 内为 t值。

从中介效应检验的逻辑出发，第一步考察要素市场扭曲对企业技术创新水平的影响，估计结果

显示: 要素市场扭曲的回归系数显著为正，证明了两个核心变量有因果前提，因此可确认中介效应检

验结果的存在性; 第二步检验要素市场扭曲对企业对外直接投资的影响，结果表明: 要素价格发生扭

曲( 包括劳动力价格扭曲、资本价格扭曲) ，会显著提升企业对外直接投资的概率; 第三步是以企业技
术创新效率为因变量，考察了 OFDI和要素市场扭曲对因变量的作用。结果显示: 各种要素价格扭曲
以及 OFDI的回归系数均显著为正。因第二步中要素市场扭曲的回归系数以及第三步中虚拟变量
OFDI的回归系数均显著，可以证明要素市场扭曲对企业技术创新效率的影响至少有一部分是通过
企业的对外直接投资行为实现的，即对外直接投资起到了部分中介效应的作用。又由于第一步中要
素市场扭曲的回归系数与第三步结果相比变小，也意味着对外直接投资在一定程度上抑制了要素市

场扭曲对企业技术创新的正向作用。
2． 对交互项作用的再检验: 基于门槛效应模型
交互项检验的结果表明，企业进行 OFDI会抑制其技术创新效率的提升。但考虑到交互项检验

的假定“企业的 OFDI行为对其技术创新效率的影响是单调的”存在局限性，因而基准回归结果可能
存在缺陷。另外目前一些研究结果显示，资本或劳动力资源的错配会对企业的对外直接投资行为产
生影响［23］，因而我们有理由去猜测: 是否在要素市场扭曲、对外直接投资与企业技术创新效率三者
之间存在非线性关系? 基准回归结果是否难以探究要素市场扭曲的调节作用? 基于此，本部分以要

素价格扭曲为门槛变量构建了门槛回归模型，分析企业的 OFDI 行为是否会在要素价格扭曲的不同
门槛区间内对其技术创新能力产生差异化影响。结果见表 6、表 7。

表 6 不同要素市场扭曲的门槛检验

检验 模型 估计值 置信区间 F值 P值 BS次数

要素价格扭曲
单一门槛
双重门槛

1． 380
1． 507

［0． 715，1． 380］
［0． 534，1． 675］

9． 355
17． 059＊＊＊

1． 000
0． 000

300
300

劳动价格扭曲 单一门槛 0． 172 ［0． 172，0． 172］ 52． 096＊＊＊ 0． 000 300

资本价格扭曲
单一门槛
双重门槛

2． 533
3． 123

［2． 439，2． 573］
［3． 050，3． 197］

46． 456
21． 334＊＊＊

0． 333
0． 000

300
300

注:＊＊＊、＊＊、* 分别表示在 1%、5%、10%的显著性水平上拒绝原假设。

表 6 显示，要素价格扭曲和资本价格扭曲均通过了双重门槛检验，劳动价格扭曲通过了单
一门槛检验。表 7 的结果则显示企业的 OFDI 行为对其技术创新效率的影响存在着基于要素
价格扭曲程度的门槛效应。具体来看，若将要素价格扭曲程度依照门槛值划分的三个区间归
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类为低、中、高三个水平，则静态面板门槛模型的回归结果显示，随着要素市场扭曲程度的加
深，企业进行 OFDI 对其技术创新会逐渐产生抑制作用，但技术创新水平的下降程度在逐渐变
小。当要素的总体价格扭曲程度位于低水平时，意味着资源能够合理有效分配，企业进行 OFDI
才会对其技术创新产生显著促进作用。同样地，劳动要素及资本要素的价格扭曲程度也存在
着最佳门槛区间，在此最佳状态下，对外直接投资才会发挥对技术创新的最优作用。总的来
看，门槛效应模型验证了企业的 OFDI 行为只有在要素市场扭曲的最佳门槛区间内，才能积极
地引导技术创新效率的提升。
此外，考虑到技术创新效率可能存在一定的路径依赖，因此本文在静态面板门槛模型的基础上

加入了因变量的一阶滞后项，以控制静态模型中未考虑到的且可能实际存在的动态效应。GMM 估
计结果显示，核心解释变量及控制变量的系数方向和显著性均与 OLS 估计结果大致相当，表明门槛
模型估计结果稳健，回归系数具有解释力。

表 7 不同要素市场扭曲的门槛系数结果

变量
要素价格扭曲 劳动价格扭曲 资本价格扭曲

OLS GMM OLS GMM OLS GMM

L． tfp － 0． 092 6＊＊＊
( － 5． 58)

－ 0． 009 4
( － 0． 58)

－ 0． 130 5＊＊＊
( － 7． 83)

OFDIit·I( distit≤φ1 )
0． 825 8＊＊＊
( 2． 69)

2． 366 7＊＊
( 2． 27)

0． 178 8＊＊＊
( 6． 50)

0． 192 0＊＊＊
( 6． 72)

0． 103 1＊＊
( 2． 15)

0． 011 4
( 0． 25)

OFDIit·I( φ1 ＜ distit≤φ2 )
－ 1． 036 9＊＊＊
( － 3． 37)

－ 2． 657 2＊＊
( － 2． 55)

－ 1． 518 7＊＊＊
( － 5． 52)

－ 0． 346 7＊＊＊
( － 3． 26)

－ 0． 745 4＊＊＊
( － 4． 13)

－ 1． 223 1＊＊＊
( － 4． 78)

OFDIit·I( distit ＞ φ2 )
－ 2． 316 1＊＊＊
( － 4． 37)

－ 2． 764 2＊＊
( － 2． 56)

— — － 0． 402 5＊＊＊
( － 7． 21)

－ 1． 342 0＊＊＊
( － 6． 15)

WAGE 0． 542 8＊＊＊
( 23． 13)

0． 330 5＊＊＊
( 10． 90)

0． 419 1＊＊＊
( 20． 83)

0． 469 4＊＊＊
( 17． 85)

0． 203 0＊＊＊
( 10． 85)

0． 209 7＊＊＊
( 8． 88)

KL － 0． 080 5＊＊＊
( － 7． 67)

－ 0． 026 0＊＊
( － 2． 22)

－ 0． 083 1＊＊＊
( － 7． 98)

－ 0． 102 8＊＊＊
( － 7． 86)

－ 0． 073 6＊＊＊
( － 6． 36)

－ 0． 014 5
( － 1． 01)

AGE 0． 000 5
( 0． 53)

0． 001 4
( 1． 42)

0． 000 8
( 0． 97)

0． 000 6
( 0． 56)

0． 000 2
( 0． 20)

0． 002 1
( 0． 15)

FINANCE － 0． 127 2＊＊＊
( － 3． 02)

－ 0． 037 7＊＊＊
( － 6． 67)

－ 0． 187 2＊＊＊
( － 4． 48)

－ 0． 171 7＊＊＊
( － 7． 20)

－ 0． 115 9＊＊＊
( － 2． 67)

－ 0． 042 2＊＊＊
( － 6． 75)

SCALE 0． 094 0＊＊＊
( 11． 15)

0． 028 3＊＊＊
( 2． 90)

0． 085 0＊＊＊
( 10． 36)

0． 119 7＊＊＊
( 11． 03)

0． 021 0＊＊＊
( 2． 60)

0． 002 2＊＊＊
( 6． 26)

CI 0． 391 1＊＊＊
( 6． 00)

0． 346 6＊＊
( 2． 49)

0． 425 6＊＊＊
( 6． 66)

0． 435 8＊＊＊
( 2． 75)

0． 365 7＊＊＊
( 5． 47)

0． 487 1＊＊＊
( 3． 45)

C － 3． 120 8＊＊＊
( － 19． 10)

－ 0． 738 7＊＊＊
( － 3． 12)

－ 1． 899 7＊＊＊
( － 16． 75)

－ 2． 784 1＊＊＊
( － 15． 74)

－ 1． 956 4＊＊＊
( － 13． 72)

0． 526 2＊＊＊
( 2． 82)

Ｒ2 0． 242 0 — 0． 274 3 — 0． 184 0 —

Sargan检验 — 270． 973 9
［0． 000 0］ — 14． 923

［0． 060 7］ — 235． 141 3
［0． 000 0］

Wald检验 — 453． 64
［0． 000 0］ — 673． 40

［0． 000 0］ — 431． 14
［0． 000 0］

注: ( 1) ＊＊＊、＊＊、* 分别表示在 1%、5%、10%的显著性水平上拒绝原假设。( 2) OFDIit·I( distit≤φ1 ) 、OFDIit·
I( φ1 ＜ distit≤φ2 )、OFDIit·I( distit ＞ φ2 )分别是不同要素市场扭曲的门槛值下 OFDI的系数值。

在要素价格扭曲的约束下，企业的 OFDI 行为对其技术创新效率的非线性影响具有差异性。为了
解对外直接投资影响技术创新效率的空间样本分布特征，本文基于要素价格扭曲及其分指标门槛变量

的不同维度，将 2013年企业的要素价格扭曲实际值与门槛值进行了对比，对同一省市所有企业的要素
价格扭曲值进行加权平均，得到该地区的要素市场扭曲程度，最后依照各门槛区间对所有地区进行了

分类，见表 8。
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表 8 基于不同要素价格维度的样本空间分布

门槛变量 要素价格扭曲 劳动价格扭曲 资本价格扭曲

第一门槛区间 北京、广东、贵州
北京、天津、内蒙古、上海、江苏、安
徽、福建、江西、湖北、广东、浙江、
陕西

北京、山西

第二门槛区间

天津、河北、内蒙古、辽宁、吉林、黑
龙江、上海、江苏、浙江、安徽、福建、
江西、河南、湖北、湖南、广西、重庆、
四川、云南、陕西、甘肃、新疆

河北、辽宁、吉林、黑龙江、贵州、山
东、河南、湖南、广西、重庆、四川、云
南、甘肃、宁夏、新疆、山西、海南、
青海

天津、河北、内蒙古、辽宁、吉林、黑龙
江、上海、江苏、浙江、安徽、福建、江西、
河南、湖北、广东、广西、重庆、四川、贵
州、陕西、甘肃、青海、宁夏、新疆

第三门槛区间 山西、山东、海南、青海、宁夏 — 山东、湖南、海南、云南
注:笔者整理。

结合表 7、表 8，在要素价格扭曲的门槛条件下，多数省市分布在第二门槛区间内，表明我国大多数
省市的要素市场扭曲程度较高，企业在此环境中对外直接投资对自身技术创新水平产生了 －1． 036 9的
效应;在劳动价格扭曲的门槛条件下，北京、天津、内蒙古等地的劳动价格扭曲程度分布在第一门槛区
间，该地区企业进行 OFDI会有效提升其技术创新水平，而河北、辽宁、吉林等地的劳动市场扭曲程度处
于第二门槛区间，这种市场环境不利于企业 OFDI 技术溢出效应的发挥; 在资本价格扭曲的门槛条件
下，大多数省市的资本价格扭曲程度位于第二门槛区间内，当地企业的技术创新能力不能得到有效提

升。总的看来，我国大多省市的要素市场扭曲水平较高，资源配置状况亟待改善。
(四) 检验结果的解释

全样本的基准回归检验发现，无论是何种要素价格发生了扭曲，均有利于提升企业的技术创新能

力。由于我国推行渐进式的改革开放政策，要素市场发育程度明显滞后于产品市场，导致劳动力、资本
要素价格长期被低估，出现严重的负向扭曲［28］。劳动要素价格的低估一定程度上能使企业节约的劳动
力成本投入到研发创新上，会对技术创新效率产生正向促进作用。另外，企业作为研发的微观主体在
经济决策过程中以利润最大化为目标，会根据扭曲的要素比价来选择使用生产要素［29］。由于国内企业
的资本要素价格与劳动要素价格相比明显被低估很多［30］，资本要素相对于劳动要素来说更便宜，企业

基于多种考量会加大资本要素投入以取代劳动要素，企业的资本要素因此更加丰富，创新效率自然能

得到提升。此外，基准回归显示，企业的 OFDI 行为并没有产生提升技术创新能力的效果，这需要接下
来对实证做相应解释。
一方面，基准回归检验的交互项检验有其局限性，所以引入中介效应检验来分析要素市场扭曲、对

外直接投资和企业技术创新三者之间的影响路径。实证结果表明: 企业的 OFDI 行为会在要素市场扭
曲与企业技术创新水平之间承担负向中介作用。从传导机制来看，要素市场扭曲会促进企业进行
OFDI，而 OFDI行为又会抑制企业技术创新效率，因此要素市场扭曲对技术创新的积极作用会由于企业
的 OFDI行为而下降。这是因为我国处于开放经济条件下，要素市场扭曲可促使企业加快走出去的步
伐，在此过程中通过出口学习效应而提升自己的技术创新能力，但考虑到对外直接投资会减少企业在

国内的资本投入和产出，企业资本外流导致自身研发投入跟不上发展步伐，且出口产生了“替代效应”
而使国内产业空心化［31］，种种原因致使企业在生产过程中的知识外溢减少，从而不利于技术创新能力

的提升。
另一方面，基于交互项无法考虑到非线性关系的存在，因而 OFDI 行为对技术创新的负向

作用还需要通过门槛模型进行深入分析。结果表明: 要素市场扭曲的空间样本分布较为集中，
大多数省市的要素市场扭曲水平较高，对外直接投资的技术提升作用难以得到发挥。只有当
要素市场扭曲程度小于一定值时，企业进行 OFDI 才能促进技术创新水平，且随着要素市场扭
曲程度的改善，企业对外直接投资带来的技术创新提升作用越来越大，这也验证了要素市场扭

曲对创新效率的抑制效应存在边际贡献递减这一规律［32］。在我国，要素市场扭曲程度过高一
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般是由于政府对经济干预过多，在此情况下企业会畸形地依赖政府关系来获取生产要素，企业

经营目标因此而短期化，严重的要素市场扭曲还会引致极高的融资成本，也使得劳动力不能得

到合理回报。一方面，要素市场扭曲的多种负面因素直接抑制了企业自主创新和生产率的提升，另
一方面这种状况使企业“走出去”的失败风险增加，因此无法通过对外直接投资逆向技术溢出效应来
促使自身技术创新水平提升［33］。因此，不考虑完全要素价格扭曲这一状态，只有适宜的或者低水平
的要素市场扭曲环境，才可以给企业带来低成本优势，同时由此引致的产能过剩和资源利用效率不

足等问题，都将成为企业进行对外直接投资、获取技术进步的动力。
五、结论与政策建议
为推动中国经济高质量发展及顺利实现由要素推动型经济发展方式向创新驱动型发展方式的

转变，培养和提升科技创新能力十分重要。目前对 OFDI技术创新效应的研究中，较少涉及要素市场
扭曲所起到的调节作用。由于经济具有成本最小化发展趋势，因而要素扭曲的存在会使得企业忽视
创新，而是大量利用廉价生产要素［34］。鉴于此，本文运用 2009—2013 年中国微观企业面板数据，准
确测算企业技术创新程度和要素扭曲程度，进而从要素市场扭曲视角实证考察中国企业 OFDI 对国
内企业技术创新的影响。本文的实证研究结果显示: 第一，中国企业进行 OFDI显著抑制了其技术创
新水平的提升，与此同时，当企业要素市场扭曲程度较高时，能更好地缓解企业 OFDI 行为所导致的
技术创新能力的降低。此外，采用工具变量法的内生性检验结果和替换要素市场扭曲的测算方式的
稳健性检验结果均支持了这一结论。第二，中介效应模型检验发现，要素扭曲在提升国内企业技术
创新效率时会因企业的对外直接投资活动而降低技术创新水平，即验证了要素市场扭曲通过影响

OFDI进而作用于企业技术创新的传导机制。第三，门槛效应模型检验发现，要素市场扭曲的空间样
本分布较为集中，OFDI作用于国内企业技术创新水平时存在基于要素扭曲的门槛效应。仅当要素
市场扭曲程度低于一定数值时，OFDI行为才会有利于企业技术创新，且要素市场扭曲对创新效率的
抑制效应存在边际贡献递减规律［35］。
这些研究结论对于推进中国资本市场发展及经济发展方式调整，以及改善企业技术创新能力有

着重要的政策启示和现实意义。首先，应重视以 OFDI 为代表的新路径对国内企业创新能力以及经
济增长质量和效益的巨大提升作用。对于中国 OFDI，既需要完善国家战略的引导和法律体系的保
障作用，以充分发挥 OFDI连接国内外的传导机制，全面提升中国经济开放水平，又要着力化解企业
OFDI过程中面临的障碍和风险，如简化对外投资项目审批程序，更好地服务于企业技术进步和转型
升级。其次，注重自主创新。一方面政府应支持并鼓励企业加大向发达经济体的投资规模，加速企
业从中获取培养其特定优势的知识和技术，并利用全面对外开放过程中的各种溢出效应，尽快实现

从模仿创新到自主创新的转变; 另一方面企业应依据其独有的环境条件和竞争优势，准确定位 OFDI
动机，以强化对核心技术的原创性研发资本投入，增加与国外企业进行技术交流与合作的机会。最
后，地方政府有必要依据各地实际情况，有所侧重地推行要素市场改革。当前应加快要素市场化改
革进程，不断健全市场规章制度，减少由偏向性政策所引致的资源错配及效率损失。具体来看，要改
变政府主导要素配置的决定性地位，调整为由要素市场的供求关系来制定要素价格，从而减少企业

的寻租行为。与此同时，通过深化劳动力供给侧结构性改革，提升劳动力素质，实现人力资本的不断
积累，在长期内提升 OFDI的技术创新效应。而且，随着要素市场扭曲的逐步消除，劳动力也可获得
应有收入，使居民消费得以提升，这将激发创新活力，推动企业创新发展。
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Factor market distortion，outward foreign direct investment
and Chinese enterprise technology innovation
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Abstract: At the stage of high-quality economic development，how to maximize the technological innovation effect of

outward foreign direct investment，we have to consider the adjustment effect of factor market distortion． Based on the panel

data of micro enterprises in China from 2009 to 2013，this paper examines the impact of Chinese enterprises’outward foreign

direct investment behavior on their own technological innovation capability from the perspective of factor market distortion，

and the results show that: ( 1 ) Outward foreign direct investment behavior of Chinese enterprises has not significantly

improved their technological innovation ability． However，in the higher factor market distortion environment，the inhibiting

effect of outward foreign direct investment on technological innovation can be alleviated． ( 2 ) The mediation effect model

verifies that，the factor market distortion will affect the enterprise’s outward foreign direct investment behavior，and further

affect the enterprise’s technology innovation level． Outward foreign direct investment behavior will restrain the positive effect

of factor market distortion on the technology innovation level． ( 3) The spatial sample distribution of factor market distortion is

mostly concentrated at a higher level，moreover，there exists a threshold effect based on factor market distortions in the impact

of enterprises FDI behavior on their technological innovation level．

Key words: factor market distortion; overseas direct investment; technological innovation; economic growth; mediating

effect; the threshold test
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