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摘  要 

本文基于2010~2019年江苏省对32个国家直接投资额的面板数据，综合分析江苏省对外直接投资区位分

布的时空特征，并利用引力模型对其影响因素进行实证研究。研究结果表明，江苏省对外直接投资倾向

于市场规模大、经济发展水平较低、经济稳定、基础设施完善、法治水平较高的国家或地区，东道国自

然资源和技术水平对江苏省OFDI的吸引力并不明显。最后，本文从政府和企业两个角度，为江苏省对外

直接投资如何进一步可持续发展、如何优化区位布局提出政策建议。 
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Abstract 
Based on the panel data of Jiangsu Province’s FDI in 32 countries from 2010 to 2019, this paper 
comprehensively analyzes the temporal and spatial characteristics of Jiangsu Province’s OFDI lo-
cation distribution, and uses gravity model to conduct an empirical study on its influencing factors. 
The results show that the OFDI of Jiangsu Province tends to be countries or regions with large 
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market scale, low level of economic development, stable economy, perfect infrastructure and high 
level of rule of law. The natural resources and technical level of the host country are not obviously 
attractive to OFDI of Jiangsu Province. Finally, from the two perspectives of the government and 
enterprises, this paper puts forward policy suggestions on how to further sustainable development 
of FDI in Jiangsu Province and how to optimize the location layout. 
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1. 引言 

自 2000 年中国政府实施“走出去”战略，中国对外直接投资规模急剧上升。商务部《中国对外直接

投资统计公报》显示，2020 年中国对外直接投资流量 1537.1 亿美元，同比增长 12%，规模首次位居全球

第一。江苏省作为中国发达省份之一，地处长三角经济带，交通便利；且人均 GDP、综合竞争力、地区

发展与民生指数(DLI)均居全国各省第一，成为中国综合发展水平最高的省份，已步入“中上等”发达国

家水平。江苏省不断加快“走出去”步伐，对外投资逆势上扬发展。根据《江苏省统计年鉴》发布的数

据，2020 年江苏省实际对外投资 61.6 亿美元，比上一年增长 51%，比全国增长高 51.2 个百分点。江苏

省对外直接投资具有民营企业为主、分布区块化的鲜明特点，2020 年对外投资的新批项目数和协议金额

中，民营企业均占比高达将近 80%。对外投资的区域主要集中在亚洲、北美洲和欧洲三大区域，具有明

显的区块化特征。随着江苏省对外直接投资的快速发展，分布的范围越来越广，其区位分布如何？影响

其区位分布的因素有哪些？关于这类问题有助于江苏省对外开放经济的建设。在经济全球化飞速发展的

时代，有必要对江苏省对外直接投资的区位分布进行研究，对新的发展态势做出分析。 

2. 文献综述 

随着国际投资理论的不断完善丰富以及对外直接投资的不断活跃，国内学者对于对外直接投资的区位影

响因素的研究颇为丰富。在中国对沿线国家直接投资的影响因素方面，主要涉及市场规模、基础设施、经济

发展水平、技术水平、制度质量以及空间集聚等多个方面。李猛(2011) [1]认为东道国市场规模是中国对外直

接投资的重要影响因素，且对对外直接投资有着正相关的关系。但在部分学者的研究中，市场规模与中国对

外直接投资规模呈现显著的负相关的关系(项本武，2009 [2])。de Soyres 等(2020) [3]认为中国对沿线国家的

直接投资偏向于自然资源禀赋丰富、经济自由度高、基础设施完善的国家或地区。此外，也有学者指出一国

在进行对外直接投资活动大多倾向于经济发展水平低、劳动力成本较低的国家或地区(倪沙等，2016 [4])。在

技术水平方面，东道国的技术水平与中国对外直接投资的关系取决于中国是否有技术寻求的需求。宋维佳、

许宏伟(2012) [5]指出东道国技术水平对中国对外直接投资有着显著的正向关系，但王娟和方良静(2011) [6]、
戴冠(2019) [7]研究中则认为东道国技术水平与中国对外直接投资呈现负相关的关系。后来随着研究的深入，

大部分学者开始把研究的重点转向制度质量方面。部分学者认为良好的制度质量对中国对外直接投资具有吸

引力，中国对外直接投资整体偏向于政治环境稳定、监管质量较高的国家或地区(王培志等，2018 [8]；何俊

勇等，2021 [9]；文余源等，2021 [10])；但也有学者指出东道国的制度质量对中国对外直接投资有抑制效应

Open Access

https://doi.org/10.12677/mm.2023.137121
http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/


李艺文 
 

 

DOI: 10.12677/mm.2023.137121 955 现代管理 
 

(李世杰等，2021 [11])。空间集聚效应也是影响对外直接投资区位选择的重要因素，李勤昌、许唯聪(2017) [12]
对空间集聚效应做出解释，即各类产业和经济行为在空间上向一定地区靠近、集中并产生一定经济效果的现

象。孟寒、严兵(2020) [13]基于 2003~2013 年中国工业企业数据库为样本，通过建立模型探究产业集聚对企

业 OFDI 的影响，结果表明产业集聚可以促进企业 OFDI。随着国内学者对中国对外直接投资研究的深入，

研究视角开始从国家层面转向省份层面。已有文献表明东道国的自然资源、制度因素、文化因素、国内生产

总值和经济开放程度对江苏省的对外直接投资具有显著的正向影响(李阳等，2013 [14]；翟仁祥等，2018 [15])。 
梳理文献发现，现有的中国对外直接投资区位分布的研究虽多，但基于省域层面尤其江苏省的研究

颇少，且未能对江苏省对外直接投资的区位特征进行总结分析。本文的边际贡献可能体现在以下三个方

面：第一，选取江苏省为研究对象，深入分析江苏省对外直接投资的区位分布特征、影响因素，希望帮

助江苏省“走出去”战略的实施；第二，在全球价值链区块化的视角下分析江苏省对外直接投资区域集

中的现象；第三，在对江苏省对外直接投资区位分布影响因素的测算基础上，对其进行实证研究分析，

建立计量模型，反映各个因素的影响效果。 

3. 江苏省对外直接投资的区位分布特征 

3.1. 投资区位分布广泛 

自从国家提出“走出去”战略，大力鼓励企业开展对外经济活动，江苏省的对外投资活动日益频繁。

江苏省的对外直接投资规模不断扩大，区位分布所覆盖的国家或地区也越来越广泛。从 2010 年所覆盖的

全球 93 个国家或地区扩大到 2019 年的 100 个国家或地区。其中，对外直接投资所选择的国家或地区在

五大洲均有分布，不仅包含发展中国家和落后国家，也包含了发达国家。按照国家和地区的经济发展程

度类型来看，江苏省 2019 年对发达经济体的对外直接投资金额要高于发展中经济体，在对外直接头额排

名前五中，有三个发达国家和地区，两个发展中经济体，按照金额大小排序依次是中国香港、新加坡、

印度尼西亚、美国和越南。 

3.2. 投资集中于亚洲地区 

 
Figure 1. Regional distribution ratio of foreign investment in Jiangsu Province from 2010 to 2019 
图 1. 2010 年~2019 年江苏省对外投资地区分布比例 

 
江苏省不断开展对外直接投资活动以来，其主要选择的国家和地区一直都集中于亚洲，且区位覆盖

率也最高。“集中”作为经济活动的一种规律，同样也体现在江苏省的对外直接投资中，江苏省对外直

接投资存在“区块化”的特点，高度集中于亚洲区域。江苏省 2010 年~2019 年对外直接投资金额中大洲

的占比变化如图 1，可以发现江苏省对外直接投资的区位选择倾向于亚洲地区，对亚洲地区的投资额及
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其占比始终高于其它洲。随着江苏省对外投资的不断发展，亚洲地区的投资额比重整体上呈现稳定增长

的趋势，其比重一直都维持在 40%以上，从 2010 年的 48.58%增长到 2019 年的 60.22%。由此可见，亚

洲地区是江苏省在进行对外直接投资活动中的主要且非常重要的市场。 

3.3. 投资开始向发达经济体转移 

江苏省对外直接投资活动的区位选择主要集中于发展中经济体，后来随着对外投资规模的不断扩大

以及产业结构的调整，江苏省在以发展中经济体为主要市场的基础上开始逐步转移向发达经济体进行投

资。 
江苏省在 2010 年~2019 年期间对外投资活动中金额排名前二十的经济体，从有一半以上的发展中经

济体逐渐转变为发展中经济体和发达经济体均衡的分布格局。尤其在 2016 年，江苏省对发达经济体的对

外直接投资规模迅速扩大，主要分布在中国香港、美国、澳大利亚、德国、英国、新加坡等地区。2019
年江苏省对外投资活动中，中国香港、新加坡和美国位于对外投资金额的前五，三者发达经济体的占比

加总约为 35.35%，是江苏省对外直接投资活动中的主要发达经济体市场。由此可见，江苏省随着产业的

不断升级调整，开始转向发达经济体进行投资，并加大对发达经济体的投资比例，说明江苏省的产业开

始从劳动密集型产业转向技术密集型产业。 

4. 研究设计 

4.1. 变量选取 

本文选取江苏省对东道国 t 年份 i 的对外直接投资流量额(OFDI)作为被解释变量；核心解释变量主要

从东道国的经济、资源、基础设施、制度质量四个方面选取，包括东道国的市场规模、经济发展、经济

风险、技术、自然资源、基础设施、制度质量。 
其中，将东道国的国内生产总值作为衡量市场规模的代理变量[16]，选取东道国的人均国内生产总值

作为反映东道国经济发展水平的代理变量，通货膨胀率 CPI 来衡量东道国的经济风险水平[17]，东道国

高科技出口额占制成品比重作为技术水平的代理变量，东道国矿产及金属出口(占商品出口的百分比)作为

衡量东道国自然资源的代理变量，每百人移动蜂窝的使用量作为衡量东道国基础设施完善程度的代理变

量，政府稳定无暴力、法治水平和腐败控制三个变量作为衡量东道国制度质量的代理变量。 

4.2. 研究假设 

在参考上述及其他学者的研究基础之上，本文提出以下假设： 
假设 1：江苏省对外直接投资与东道国的市场规模呈正向关系，与经济发展水平和经济风险呈反向

的关系。 
假设 2：江苏省对外直接投资与东道国的自然资源呈正向的关系。 
假设 3：江苏省对外直接投资与东道国的基础设施完善程度呈正向的关系。 
假设 4：江苏省对外直接投资与东道国的制度质量呈正向的关系。 

4.3. 计量模型设定 

为了具体研究影响江苏省对外直接投资区位选择的因素，本文参照引力模型[18]，对影响对外直接投

资的因素做出实证分析，实证模型设定如下： 

0 1 2 3 4 5

6 7 8 9

ln OFDI n GDP n GDPP CPI TEC RES
INF PV RL C

l l
C

it it it it it it

it it it it it

β β β β β β
β β β β ε

= + + + + +

+ + + + +
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其中， ln OFDIit 代表江苏省对外直接投资额， ln GDPit 代表东道国的市场规模， ln GDPPit 代表东道国的

经济发展水平，CPIit 代表东道国的经济风险水平，TECit 代表东道国的技术水平，RESit 代表东道国的自

然资源禀赋， INFit 代表东道国的基础设施完善程度， PVit 、 RLit 和CCit 代表东道国的制度质量。 

4.4. 数据来源 

本文构建了“国家–年份”二维面板数据，鉴于数据的完整性以及避税国家的考虑，本文选取基于

2010 年~2019 年 32 个国家的数据。其中，江苏省对外直接投资额数据来自江苏省统计年鉴，解释变量数

据均来自于世界银行数据库和全球治理指数数据库。 

5. 实证结果分析 

5.1. 基准回归结果 

本文基于模型(1)采用固定效应模型进行基准回归分析，表 1 为本文的基准回归结果。由表 1 可知，

东道国的 GDP、基础设施水平、法制水平的系数均在 5%的显著性水平上显著为正，东道国的人均 GDP、
CPI 的系数均在 10%的显著性水平上显著为负。技术水平和自然资源禀赋对江苏省对外直接投资的影响

并不显著，可能是因为江苏省对外直接投资总体上来说是市场寻求型，受到市场规模方面的影响较大，

所以受到技术水平和自然资源的影响并不是很明显。这表明，江苏省对外直接投资倾向于市场规模较大、

经济发展水平较低(或者说劳动力成本较低)、经济稳定、基础设施完善以及法治环境较好的国家或地区。 
 

Table 1. The result of baseline regression 
表 1. 基准回归结果 

变量 
(1) (2) (3) (4) 

lnOFDI lnOFDI lnOFDI lnOFDI 

lnGDP 
11.23*** 11.37*** 8.329*** 7.899*** 

(2.752) (2.891) (2.875) (2.917) 

lnGDPP 
−10.77*** −11.00*** −9.080*** −8.546*** 

(2.990) (3.171) (3.094) (2.747) 

CPI 
−0.0542 −0.0682 −0.106** −0.103* 

(0.0468) (0.0484) (0.0477) (0.0589) 

TEC 
 −0.0331 −0.0368 −0.0560 

 (0.0388) (0.0375) (0.0638) 

RES 
 0.0515 0.0458 0.0504 

 (0.0947) (0.0924) (0.131) 

INF 
  0.0306*** 0.0280*** 

  (0.00673) (0.00562) 

PV 
   −0.258 

   (0.518) 

RL 
   2.342** 

   (0.912) 
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Continued 

CC 
   −1.554 

   (0.945) 

常数项 
−92.41*** −92.56*** −59.07** −56.33** 

(24.16) (25.13) (25.42) (27.58) 

国家效应 Y Y Y Y 

时间效应 Y Y Y Y 

R2 0.078 0.077 0.145 0.167 

N 320 320 320 320 

注：括号内为 t 值。***、**、*分别表示在 1%、5%、10%的水平下显著。 

5.2. 稳健性检验 

为确保回归结果的稳健性，本文采用替换解释变量的方法进行稳健性检验。本文将东道国 GDP (现
价美元)替换成东道国 GDP (2010 年不变美元)，东道国 CPI (通货膨胀率)替换成东道国 CPI1 (失业率)，东
道国 TEC (高科技出口额占制成品比重)替换成 TEC1 (居民的专利申请量)，东道国 RES 即东道国矿产及

金属出口(占商品出口的百分比)替换成 RES1 东道国燃料出口(占商品出口的百分比)。回归结果如表 2 所

示，稳健性回归下的东道国 GDP、人均 GDP、基础设施和法治水平对江苏省对外直接投资的影响依然是

显著的，且符号也未发生改变。因此本文结论依然成立，具有一定的实际意义。 
 

Table 2. Robustness test results 
表 2. 稳健性检验结果 

变量 
(1)替换 GDP (2)替换 CPI (3)替换 TEC (4)替换 RES 

lnOFDI lnOFDI lnOFDI lnOFDI 

lnGDP 
 8.783*** 9.286*** 7.627*** 

 (2.846) (3.172) (2.900) 

lnGDP1 
4.495***    

(1.255)    

lnGDPP 
−1.654* −8.946*** −10.22*** −8.210*** 

(0.991) (3.101) (3.358) (3.107) 

CPI 
−0.0975**  −0.0945* −0.103** 

(0.0471)  (0.0494) (0.0481) 

CPI1 
 −0.131*   

 (0.0763)   

TEC 
−0.0686* −0.0321  −0.0551 

(0.0390) (0.0388)  (0.0400) 

TEC1 
  7.63e−06  

  (1.99e−05)  
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Continued 

RES 
0.0520 0.0265 0.0793  

(0.0928) (0.0948) (0.100)  

RES1 
   0.00485 

   (0.0233) 

INF 
0.0208*** 0.0236*** 0.0253*** 0.0278*** 

(0.00745) (0.00697) (0.00831) (0.00709) 

PV 
−0.383 −0.251 −0.0687 −0.247 

(0.625) (0.627) (0.671) (0.635) 

RL 
1.891* 2.523** 1.794 2.417** 

(1.140) (1.131) (1.159) (1.130) 

CC 
−1.543** −1.400* −2.051** −1.470* 

(0.774) (0.776) (0.888) (0.773) 

常数项 
−59.42*** −68.06*** −65.90** −54.58** 

(21.14) (24.35) (28.83) (25.87) 

国家效应 Y Y Y Y 

时间效应 Y Y Y Y 

R2 0.184 0.163 0.147 0.165 

N 320 320 320 320 

注：括号内数值为标准误。***、**、*分别表示在 1%、5%、10%的水平下显著。 

6. 结论与政策建议 

本文基于 2010~2019 年江苏省对 32 个国家的投资数据，梳理了江苏省对外投资的区位分布特征，分

析对东道国进行投资的理论机制，运用引力模型对江苏省对外直接投资区位选择的影响因素进行分析。

研究结果发现，江苏省对外直接投资在区位选择方面倾向于市场规模较大、经济水平较低(或者说劳动力

成本较低)、基础设施完善、法治水平较高的国家和地区。因此，本文为江苏省对外直接投资如何进一步

可持续发展、如何优化区位布局提出政策建议： 
第一，政府应大力发展境外经贸合作区，规避防范投资风险。对现有的合作区进行科学的指导和规

划，同时继续发展新的境外经贸合作区，提高江苏省企业对外直接投资的成功率；同时规范和完善对外

投资的相关配套政策体系与服务体系，充分发挥政策对于对外投资的助力作用。首先江苏省政府应当改

善创新管理制度，简化审批程序，同时，加强对企业对外直接投资过程的监管，可以考虑设立海外监管

部门，有效监管江苏省企业对外直接投资在东道国的资金利用情况。其次，加强对企业进行对外直接投

资的指导，尤其是对中小型企业进行资金、技术、管理方面的支持。最后，政府应当积极关注并发布主

要投资国家和地区相关的政治、文化、经济和法律等方面的信息，定期对主要投资国家进行风险评估。

可以考虑建立一个专门的对外直接投资服务平台，提供专业的服务咨询和指导。 
第二，企业应科学制定对外投资发展战略，完善企业跨国经营管理制度。企业应该立足于长远的目

标来进行对外直接投资活动，科学的制定适合本企业发展的对外投资发展战略。在进行对外直接投资之

前，企业应该对投资的目标国家和地区进行综合方面指标的考虑和分析，深入调研东道国的投资环境，

根据不同的国家和地区，因地制宜地制定不同的投资战略；不断提高自主创新能力，形成独特竞争优势。
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企业应当在积极学习发达经济体先进技术的基础上，加强自主研发的能力，吸纳培养创新型人才；深入

发展集群式对外直接投资，将产业和区位选择有机结合。要考虑到自身产业与东道国本地上下产业的关

联配套程度，在此基础上实现产业的升级，根据不同东道国当地的区位条件，选择不同的产业进行投资，

寻求最佳的组合，充分发挥对外直接投资对目标产业和区位的比较优势。 
第三，政府与企业相互配合，共同促进对外直接投资结构的优化与发展。首先，政府着重关注于企

业对外投资发展所面临的问题与困境，实施对症下药的政策，加大对中小型企业的扶持；其次，企业积

极配合政府政策的引导，大力投资政府鼓励的行业和地区，促进中外友好合作；最后，不断优化政企服

务平台，加大沟通效率与透明度，提高政府为企业的服务水平与便利水平，同时补充企业投资的信息差。 
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