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企业对外直接投资对新质生产力的影响研究
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摘要：基于全球创新网络与创新增量提质的视角，使用２００９—２０２２年中国Ａ股上市企业数据，系统考察企业 ＯＦＤＩ
对新质生产力的影响、内在机制及多维异质性。研究发现：企业 ＯＦＤＩ显著提升新质生产力，主要表现为促进新质
劳动者与新质劳动对象发展，但对新质劳动资料的促进作用尚不显著；异质性分析表明，非国有企业、高技术行业企

业及研发型ＯＦＤＩ的新质生产力促进效应更为突出；机制分析表明，提升全球创新网络嵌入广度和深度、促进创新
增量提质，是企业ＯＦＤＩ促进新质生产力发展的重要渠道；进一步分析表明，绿地投资对新质生产力的促进效果优
于跨国并购；拓宽投资广度对新质生产力的促进效果优于提升投资深度。
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引言

新质生产力在引领产业升级、应对外部冲击、赢得

国际竞争优势等方面发挥重要作用［１］，是构建新发展格

局和推动高质量发展的重要着力点。创新驱动是新质生

产力的关键引擎，企业作为最具创新活力的微观主体，是

培育壮大新质生产力的重要参与者和有力推动者。因此，

如何提升企业新质生产力成为各界广泛关注的议题。

信息技术的飞速发展缩短了产品迭代周期，加剧了

市场竞争［２］。企业仅依靠内部资源独立开展研发创新

活动已无法适应复杂多变的外部环境［３］。在此背景下，

大量企业跨组织跨区域搜索知识和资源，开展国际研发

合作，催生了全球创新网络（ＧｌｏｂａｌＩｎｎｏｖａｔｉｏｎＮｅｔｗｏｒｋ，
ＧＩＮ）［４］。这一开放式创新网络模式为中国企业获取、整

合、利用全球创新资源，突破技术发展瓶颈提供了有效

途径［２，３，５～７］。因此，如何高质量融入全球创新网络对中

国企业发展新质生产力具有重要意义［１］。改革开放以

来，中国企业通过参与发达国家跨国企业主导的全球创

新网络提升了自身生产力［７］。但这种“技术引进 －模仿
创新”的模式难以激发高质量的原始创新，导致中国企

业在关键核心技术领域屡遭“卡脖子”威胁［６，７］。对此，

习近平总书记指出：“要更加主动地融入全球创新网络，在

开放合作中提升自身科技创新能力。”面对外部技术封

锁，主动融入全球创新网络，促进创新增量提质已成为中

国企业突破发展困境、推动生产力跃迁的关键［７］。

对外直接投资（ＯｕｔｗａｒｄＦｏｒｅｉｇｎＤｉｒｅｃｔＩｎｖｅｓｔｍｅｎｔ，
ＯＦＤＩ）是中国企业主动融入全球创新网络的重要途
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径［３，６～８］。２０２３年，中国ＯＦＤＩ流量达１７７２９亿美元，连
续１２年位居全球前三，且连续 ８年占全球份额超过
１０％；２０２３年末，中国 ＯＦＤＩ存量达２９５５４亿美元，连续
７年位居全球前三。这些数据表明，中国 ＯＦＤＩ规模持
续扩大，对全球直接投资格局的影响力稳步提升。研究

表明，ＯＦＤＩ具有逆向技术溢出效应，后发企业可以利用
ＯＦＤＩ获取国际先进技术和经验，快速提升创新能
力［９～１３］。那么，不断扩大的 ＯＦＤＩ规模能否增强中国企
业对全球创新网络的影响力，并帮助中国企业摆脱创新

低质困境？更进一步地，中国企业能否通过 ＯＦＤＩ推动
生产力向先进质态跃迁？异质性企业ＯＦＤＩ行为对新质
生产力的影响有何不同？科学回答上述问题，不仅能为

培育壮大新质生产力提供新思路，也能为企业 ＯＦＤＩ高
质量发展提供新方向。

与本文相关的文献主要有以下三类。第一，企业新

质生产力的驱动因素研究。现有文献从企业内生动力

与外部政策赋能两个层面展开分析。内生动力层面，企

业数智化转型通过提升管理效率、创新能力和供应链协

同推动生产力跃迁［１４，１６］，企业环境－社会－治理（ＥＳＧ）
表现则通过优化资源配置、激励颠覆性创新及改善利益

相关者关系促进新质生产力发展［１７，１８］。外部政策赋能

层面，制度型开放战略（如跨境电商综试区［１９］、自由贸

易试验区［２０］、高质量共建“一带一路”［２１］）与数智化政

策试点（如供应链创新与应用试点［２１］、国家人工智能试

验区［２３］、“宽带中国”试点［２４］）均有利于提升企业新质

生产力。现有研究虽已开始关注开放经济背景下企业

新质生产力的驱动因素，但其分析侧重外部政策赋能层

面，尚未将ＯＦＤＩ纳入内生动力分析框架，尤其缺乏对企
业通过ＯＦＤＩ主动整合全球新质要素的微观机制研究。
第二，ＯＦＤＩ对母公司的影响效应研究。既有文献证实，
ＯＦＤＩ通过逆向技术溢出提升母公司创新能力［９～１３］和生

产率［２５，２６］，促进母公司绿色化、数智化转型［２７～２９］。然而

这些研究多聚焦单一生产要素，并未系统考察企业 ＯＦ
ＤＩ对新质生产力的影响。最新的文献从风险承担视角
初步探讨了ＯＦＤＩ如何影响企业新质生产力［３０］，却未深

入分析异质性企业 ＯＦＤＩ行为的差异化影响。第三，全
球创新网络的嵌入方式和影响效应研究。股权式嵌入

和契约式嵌入是企业嵌入 ＧＩＮ的主要方式［３１］，前者指

企业以新建、并购或战略联盟的方式与国际创新节点建

立连接［３，６～８］；后者则依托共同研究合同、技术交换及许

可协议等实现跨国创新互动［３１］。数字经济背景下，通过

在线平台开展跨国研发协作成为企业嵌入 ＧＩＮ的新路
径［２，３，８］。ＧＩＮ的网络化、开放式特征显著增强了企业整
合全球创新资源的能力，提升了企业创新绩效［２，３，５～７］。

然而，鲜有研究实证分析企业如何高质量嵌入 ＧＩＮ，也
较少探讨这种嵌入对新质生产力的影响。

为弥补已有研究的不足，本文基于全球创新网络与

创新增量提质的视角，使用２００９—２０２２年中国 Ａ股上
市企业数据，系统考察企业ＯＦＤＩ对新质生产力的影响、
内在机制及多维异质性。研究发现：企业 ＯＦＤＩ显著提
升了新质生产力，主要表现为促进新质劳动者与新质劳

动对象发展，但对新质劳动资料的促进作用尚不显著；

异质性分析表明，非国有企业、高技术行业企业及研发

型ＯＦＤＩ的新质生产力促进效应更为突出；机制分析表

明，ＯＦＤＩ提升了企业嵌入全球创新网络的深度和广度，
促进了企业创新增量提质，从而推动企业新质生产力发

展；进一步分析显示，绿地投资对新质生产力的促进效

果优于跨国并购，拓宽投资广度对新质生产力的促进效

果优于提升投资深度。

本文边际贡献为：①在研究视角上，基于开放经济
背景，实证检验了企业 ＯＦＤＩ对新质生产力及其三要素
的影响，充实了新质生产力影响因素的研究框架。②在
机制分析上，创新性地从全球创新网络和创新增量提质

的视角出发，系统剖析了企业 ＯＦＤＩ影响新质生产力的
内在机制，证实了全球创新网络嵌入广度和深度、创新

量质协同提升是企业 ＯＦＤＩ提升新质生产力的重要渠
道，为企业高水平“走出去”赋能新质生产力发展提供了

理论依据。③ 在实践层面，本文进一步从企业所有制、
行业技术水平、投资动机、进入模式和投资布局多维度

分析了企业ＯＦＤＩ对新质生产力的异质性影响，为相关
政策制定提供了丰富的经验支撑。

１　研究假设
１１　企业ＯＦＤＩ与新质生产力

相较于传统生产力，新质生产力强调劳动者、劳动

对象和劳动资料的提质升级与优化组合［１］。研究表明，

ＯＦＤＩ通过获取、转移和吸收实现逆向技术溢出［１１，１３］。

在此过程中，企业 ＯＦＤＩ对新质生产力的影响可解构为
以下３个层面。

第一，促进新质劳动者发展。与新质生产力相匹配

的劳动者是知识型、技能型、创新型劳动者［１］。企业ＯＦ
ＤＩ既可通过“人员流动”效应直接吸收东道国人力资本
溢出［１２，２９］，增加新质劳动者比例；亦可凭借内部信息传

递渠道，将海外先进技术经验逆向转移至母公司［１１］，促

进母公司劳动者知识技能升级。既有研究也证实 ＯＦＤＩ
显著提升了企业人力资本水平［１２，２９］。第二，促进新质劳

动对象发展。相比于传统劳动对象，新质劳动对象蕴含

更多技术要素，更强调绿色发展理念［１］。ＯＦＤＩ帮助企
业便捷高效地获取国际市场信息，扩大高技术中间产品

的进口和投入［１２］，提升劳动对象的技术含量。此外，国

际市场激烈的绿色竞争也会倒逼ＯＦＤＩ企业加大绿色创
新投入［２７］，推动劳动对象的绿色化转型。第三，促进新

质劳动资料发展。劳动资料涉及有形（高精尖设备）与

无形（技术、管理经验和数据）两种形态［１６，１７］。企业既可

以新建或并购的方式直接获取海外高精尖设备，增加新

质劳动资料供给；亦可与东道国企业共享设备、联合研

发，低成本获取新质劳动资料［１３］。根据内部化理论，

ＯＦＤＩ有利于企业规避外部市场交易风险，促进数据、技
术、管理经验等无形劳动资料的跨境流动和高效配

置［３０］。相关研究也证实中国企业 ＯＦＤＩ显著提升了企
业数字化水平［２９］。

然而，外来者劣势、挤出效应、管理协调问题可能会

削弱ＯＦＤＩ的逆向技术溢出效应［３，１１，１３］，阻碍企业新质生

产力发展。作为外来者，合法性缺失与信息不对称增加

了海外投资风险［３］。为了帮助海外子公司克服外来者

劣势，母公司需持续投入资金，从而挤占国内研发投

资［３］。此外，ＯＦＤＩ过度扩张会增加管理协调成本，分流
国内创新资源［１１］。但总体来说，随着中国企业 ＯＦＤＩ的
经验积累、策略优化和对新质生产要素的重视，现阶段中
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国企业ＯＦＤＩ的逆向技术溢出效应较为显著［１３］，即对新质

生产力的促进作用大于不利影响。综上，本文提出假设：

Ｈ１：企业ＯＦＤＩ能够促进新质生产力发展；
Ｈ１ａ：企业ＯＦＤＩ能够促进新质劳动者发展；
Ｈ１ｂ：企业ＯＦＤＩ能够促进新质劳动对象发展；
Ｈ１ｃ：企业ＯＦＤＩ能够促进新质劳动资料发展。

１２　企业ＯＦＤＩ、嵌入全球创新网络与新质生产力
新质生产力的发展需要原创性、颠覆性技术引领。

但是随着技术加速迭代、系统复杂度攀升以及外部不确

定性加剧，企业独立开展研发创新的难度与日俱增［２］。

在此背景下，封闭式创新已无法满足新质生产力发展的

需求，开放式创新成为企业实现技术突破和生产力跃迁

的必然选择［２，３］。在开放式创新模式下，企业打破组织

内外边界，跨组织、跨区域整合利用分散的创新资源，形

成全球创新网络［４］。基于网络嵌入理论，企业与各细分

技术领域的关键节点建立创新链接，可以获取异质性知

识溢出、降低创新试错成本、促进关键核心技术创

新［２，３，５～７］。此外，嵌入全球创新网络有助于企业利用各

国要素禀赋优势，提高资源配置效率［３］。例如，企业可

以在人力资本丰富的国家聘请高技术人员，增加新质劳

动力；在研发要素丰富的国家建立研发中心，实现研发

活动的降本增效［５］。因此，企业嵌入全球创新网络有利

于提升新质生产力。

ＯＦＤＩ是企业嵌入全球创新网络的重要途径［３，６～８］。

一方面，研发型ＯＦＤＩ通过新建研发中心、并购高科技企
业或缔结国际研发联盟等方式，与海外创新节点建立连

接［３，６～８］。另一方面，全球创新网络的形成是不同主体

间持续互动、广泛合作的动态过程［２］，要求企业与所有利

益相关者保持良好关系，以寻求更多的创新合作机会。基

于此，非研发型ＯＦＤＩ虽不以技术获取为主要目的，依然
有利于企业链接全球资源，拓展关系网络，提升企业嵌入

全球创新网络的广度和深度［３］。综上，本文提出假设：

Ｈ２：企业ＯＦＤＩ通过嵌入全球创新网络促进新质生
产力发展。

１３　企业ＯＦＤＩ、创新增量提质与新质生产力
创新驱动是新质生产力的关键引擎。ＯＦＤＩ的逆向

技术溢出效应能够促进创新增量提质［９～１３］，进而提升企

业新质生产力。商贸服务、当地生产、资源开发和技术

研发是中国企业 ＯＦＤＩ的主要动机［２６～２８］。商贸服务型

ＯＦＤＩ主要负责产品销售、市场开发和售后服务等业务，
拓展东道国市场。根据需求引致创新理论，海外市场规

模扩张可以分摊母公司研发投入成本，提升研发创新的

预期收益，从而激励企业创新［９］。当地生产型 ＯＦＤＩ将
部分生产环节转移至要素成本较低的国家，优化资源配

置的同时提升经营利润，使母公司腾出更多资源用于研

发创新［２７］，进而提升企业新质生产力。资源开发型 ＯＦ
ＤＩ通过垂直整合资源供应链，提升原材料供应稳定性，
补充国内比较劣势资源［２８］，从而缓解资源短缺对发展新

质生产力的制约。技术研发型ＯＦＤＩ通过设立海外研发
中心或并购当地高科技企业直接吸纳海外研发要素，提

升母公司创新能力［１０，１２，２６］，驱动企业新质生产力发展。

综上，本文提出假设：

Ｈ３：企业ＯＦＤＩ通过促进创新增量提质驱动新质生
产力发展。

企业ＯＦＤＩ影响新质生产力的机制框架如图１所示。
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２　研究设计
２１　模型构建

为了考察企业 ＯＦＤＩ对新质生产力的影响，以上市
企业新质生产力为被解释变量，以该企业的 ＯＦＤＩ为核
心解释变量，构建如下双向固定效应模型：

ＮＱＰｉｔ＝α１＋β１ｌｎＯＦＤＩｉｔ＋γ１Ｃｏｎｔｒｏｌｉｔ＋μｉ＋θｔ＋εｉｔ
（１）

式（１）中，下标ｉ代表企业，ｔ代表年份。ＮＱＰｉｔ表示ｉ
企业ｔ年的新质生产力；ｌｎＯＦＤＩｉｔ表示 ｉ企业 ｔ年的对外
直接投资；Ｃｏｎｔｒｏｌｉｔ为控制变量；μｉ和 θｔ分别为企业、年
份固定效应；εｉｔ为随机扰动项。
２２　指标选取
２２１被解释变量

企业新质生产力（ＮＱＰ）。借鉴已有研究的做
法［１４～１７］，本文从生产力三要素维度选取指标构建企业

新质生产力指标体系。第一，新质劳动者包括劳动者能

力与效率［１６］。知识型、技能型和创新型是新质劳动者的

重要特征［１］，故使用高学历人员占比和研发人员占比两

个二级指标测度劳动者能力［１５，１７］。劳动者效率使用研

发人员薪酬占比度量［１５，１７］，反映劳动投入 －产出情况。
第二，新质劳动对象涉及生产型和自然型两种。生产劳

动对象的二级指标结合张秀娥等［１４］、刘敦虎等［１５］的研究

包括固定资产占比、制造费用占比和机器人渗透率。自然

劳动对象的二级指标借鉴张秀娥等［１４］的做法，使用企业

环境绩效测度。第三，新质劳动资料包含有形与无形两种

形态［１６，１７］。有形劳动资料使用研发投入占比测度［１５，１７］。

无形劳动资料的二级指标在宋佳等［１７］的基础上，加入数

字资产占比。上述指标的具体衡量方式如表１所示。在
此基础上，本文使用熵权法测算上市企业新质生产力，同

时考虑数量级问题，将其扩大１０００倍用于实证分析。
２２２　核心解释变量

企业对外直接投资（ｌｎＯＦＤＩ）。已有文献多使用二
值虚拟变量考察企业ＯＦＤＩ决策的影响效应［２６～２９］，但该

方法忽略了不同企业 ＯＦＤＩ的规模差异［２５］。本文采用

企业ＯＦＤＩ存量的对数值作为核心解释变量（无 ＯＦＤＩ
的企业取值为０），以更准确地识别企业 ＯＦＤＩ规模变化
对新质生产力的影响。

２２３　控制变量
借鉴已有研究，本文选取以下控制变量：（１）企业规

模（ＳＩＺＥ），以企业总资产的对数值来衡量。（２）资产负
债率 （ＬＥＶ），以总负债与总资产的比值来衡量。（３）总
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资产收益率（ＲＯＡ），以净利润与总资产的比值来衡量。
（４）员工规模（ＥＭＰ），以员工人数的对数值来衡量。
（５）企业年龄（ＡＧＥ），以企业成立年限的对数值来衡量。

（６）两职合一（ＤＵＡＬ），董事长兼任总经理，赋值为１，否
则为０。（７）机构持股比例（ＩＮＳＴ），以机构投资者持股
总数除以总股本数量来衡量。

表１　企业新质生产力指标体系
准则层面 一级指标 二级指标 具体衡量方式

新质劳动者　 劳动者能力　
高学历人员占比 本科学历以上人员数 ／员工人数
研发人员占比 研发人员数／员工人数

劳动者效率　 研发人员薪酬占比 （研发费用－职工薪酬）／营业收入

新质劳动对象

固定资产占比 固定资产／资产总额

生产劳动对象 制造费用占比
（现金流出＋固定资产折旧＋无形资产摊销＋减值准备－劳动支付－职
工工资）／（现金流出＋固定资产折旧＋无形资产摊销＋减值准备）

机器人渗透率 企业层面工业机器人渗透率

自然劳动对象 环境绩效 华证ＥＳＧ评分体系中的环境得分

新质劳动资料

研发折旧投入占比 （研发投入－折旧摊销）／营业收入
有形劳动资料 研发租赁费占比 （研发投入－租赁费用）／营业收入

研发投入占比 （研发投入－直接投入）／营业收入
无形资产占比 无形资产／总资产

无形劳动资料
资产周转率 营业收入／资产总额平均余额
权益乘数倒数 所有者权益／资产总额
数字资产占比 数字资产／无形资产

２３　数据来源与数据说明
本文选取２００９—２０２２年中国Ａ股上市企业进行研究。

企业新质生产力各项指标、控制变量数据来自Ｗｉｎｄ上市企
业数据库。对于部分缺失数据，使用插值法补全。为使研

究结论更准确，剔除以下异常样本：被标记为ＳＴ、ＳＴ和ＰＴ
的样本；主要变量信息缺失的样本；违背会计准则的样本。

最终获得１４年３０２６家上市企业的３０５７３条观测值。
企业 ＯＦＤＩ的数据来源有两个。一是 Ｂｖｄ－Ｚｅｐｈｙｒ

全球并购数据库。该数据库记录了并购双方的企业名

称、主并方证券代码、并购日期、被并方所在地、被并方

经营范围、交易金额与交易状态等信息。二是 ｆＤｉＭａｒ
ｋｅｔｓ绿地投资数据库。该数据库记录了对外绿地投资的
母公司英文名称、投资日期、投资来源地、投资目的地、

海外项目经营范围、投资额等信息。借鉴薛军和苏二豆

的做法［９］对数据进行如下处理：（１）基于上市企业证券

代码匹配Ｗｉｎｄ上市企业数据库和 Ｂｖｄ－Ｚｅｐｈｙｒ全球并
购数据库，获得上市企业跨国并购数据；（２）基于上市企
业英文名称匹配Ｗｉｎｄ上市企业数据库和ｆＤｉＭａｒｋｅｔｓ绿
地投资数据库，获得上市企业对外绿地投资数据；（３）剔
除投资目的地为避税天堂的样本；（４）将第（１）和第（２）
步得到的数据在企业 －年份层面进行加总，最终获得
２００９—２０２２年上市企业 ＯＦＤＩ数据。为避免异常值干
扰，所有连续变量均经过双侧１％的缩尾处理。

主要变量的描述性统计见表２。企业新质生产力
（ＮＱＰ）的均值为４３４５９３，最小值为３４３５７，最大值为
１６２９１７９，标准差为１６９２０６，说明目前Ａ股上市企业的新
质生产力水平差异较大，大部分企业新质生产力水平偏低，

存在较大提升空间。企业对外直接投资（ｌｎＯＦＤＩ）的均值为
１６８５５，最小值为０，最大值为１４９７６２，标准差为３５６２２，
可以看出Ａ股上市企业ＯＦＤＩ存量规模差异较大。

表２　描述性统计
　　变量名称 变量符号 观测值 均值 标准差 最小值 最大值

新质生产力 ＮＱＰ ３０５７３ ４３４５９３ １６９２０６ ３４３５７ １６２９１７９
企业对外直接投资 ｌｎＯＦＤＩ ３０５７３ １６８５５ ３５６２２ ０００００ １４９７６２
企业规模 ＳＩＺＥ ３０５７３ ２２３７３６ １３５６５ １４９４１６ ２８６３６５
资产负债率 ＬＥＶ ３０５７３ ０４４８６ ０２０３６ ０００７１ ０９９７６
总资产收益率 ＲＯＡ ３０５７３ ００３７９ ００６９０ －１１２９６ １２８４８
员工规模 ＥＭＰ ３０５７３ ７８１５７ １３０９２ １９４５９ １３２５３５
公司年龄 ＡＧＥ ３０５７３ ２９１０９ ０３６５６ ０００００ ４１７４４
两职合一 ＤＵＡＬ ３０５７３ ０２４１６ ０４２８０ ０００００ １００００
机构持股比例 ＩＮＳＴ ３０５７３ ４８６８６１ ２４７８４２ ０００００ １５７０９７８

３　实证分析
３１　基准回归分析

基准回归结果见表３，其中列（１）不加入固定效应和
控制变量，列（２）、列（３）依次加入双向固定效应和控制变
量。所有结果中核心解释变量的估计系数均显著为正。

列（３）中的估计系数为００９９９，且在５％水平上显著，说明
上市企业ＯＦＤＩ显著提升了新质生产力，Ｈ１初步得证。

本文进一步检验企业 ＯＦＤＩ对新质劳动者（ＮＱＰ＿
Ｗ）、新质劳动对象（ＮＱＰ＿Ｏ）、新质劳动资料（ＮＱＰ＿Ｍ）

的影响，回归结果分别见表３列（４）、列（５）和列（６）。
列（４）、列（５）中的系数显著为正，说明上市企业 ＯＦＤＩ
显著提升了新质劳动者指数和新质劳动对象指数，Ｈ１ａ
和Ｈ１ｂ得证。列（６）中，ＩｎＯＦＤＩ的系数为正但不显著，
说明当前上市企业ＯＦＤＩ对新质劳动资料的提升作用尚
不明显，Ｈ１ｃ并未得证。各国制度差异可能阻碍新质劳
动资料的跨境流动与高效配置［３］；同时企业需投入大量

资源对海外先进劳动资料进行本土化改造［１３］，致使其升

级速度显著滞后于劳动者和劳动对象。
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表３　基准回归
变量 （１）ＮＱＰ （２）ＮＱＰ （３）ＮＱＰ （４）ＮＱＰ＿Ｗ （５）ＮＱＰ＿Ｏ （６）ＮＱＰ＿Ｍ

ｌｎＯＦＤＩ
０３００１ ０１０５５ ００９９９ ００７６７ ０７３６８ ００２４３

（１１３６８８） （２５００９） （２３５８９） （２６８８５） （１８６４５） （０４０３６）

ＳＩＺＥ
１０９１０ ３６３３１ －７６０３１ ０２８１７
（４２２４３） （１８９９６７） （－３８１７７） （０６７１３）

ＬＥＶ
－２３３６８ －１４０７４ ７５０３２４ －１３２６２９

（－２７７４６） （－２６２５１） （１０９２０６） （－９９４６４）

ＲＯＡ
１０１６９９ －４３１６１ １２８８６７８ ３４７４２
（５９９７９） （－３６９８６） （８６９３５） （１３６５９）

ＥＭＰ
－１０２２０ －２４３１５ １１０３５８ －１５８７４

（－４４５２１） （－１３４６４２） （６６１８８） （－４２４５０）

ＡＧＥ
９３８０４ ９８５９０ １０７０７３７ －４０３４７

（７４９９７） （１２５４４０） （９７３４４） （－２１１０７）

ＤＵＡＬ
－０６１２３ －０４４８９ －４２０９６ －０１６９１
（－２３７６６） （－２６６４３） （－１８４５４） （－０４４６０）

ＩＮＳＴ
－００１７８ －００２００ －０２１６６ ０００９２
（－２３４７６） （－３６４９４） （－３３８６２） （０８０４６）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
４２８８７９ ４３２１４５ １１４０４ －７７４５３６ １５５９６５６ ４２８３８２

（４１４７９７１） （４４２１３０２） （０１９９４） （－１９１９９９） （３２２９４） （４８１０５）
固定效应 否　 是　 是　 是　 是　 是　
观测值 ３０５７３　 ３０５７３　 ３０５７３　 ３０５７３　 ３０５７３　 ３０５７３　
Ｒ２ ０００４２ ０５６１３ ０５６４２ ０７７４７ ０３１０４ ０５９８４

　　注：回归控制了企业和年份固定效应；括号内为稳健ｔ统计值；、和分别表示在１０％、５％和１％的水平上显著；下表同
３２　内生性检验
３２１　工具变量法

新质生产力水平更高的企业可能更倾向于进行ＯＦ
ＤＩ，即二者存在双向因果关系。为解决该问题，本文采用
工具变量法（ＩＶ）进行估计。第一，构建“地区－行业维度
的ＯＦＤＩ均值”作为企业 ＯＦＤＩ的工具变量（ＩＶ１）

［１２］。地

区－行业层面的“同群效应”会影响单个企业的ＯＦＤＩ，符
合相关性假设；且该层面的ＯＦＤＩ均值不受特定企业新质
生产力的反向影响也很难通过其他渠道直接影响企业新

质生产力，满足外生性与排他性假设。第二，使用企业

ＯＦＤＩ的一阶滞后项（ＩＶ２）作为工具变量
［１２］。由于存在

“战略惯性”，企业上一期的投资额会影响当期投资额，

满足相关性假设。同时，企业上一期的投资额不受当期

新质生产力的反向影响且很难通过其他渠道直接影响

当期新质生产力，满足外生性与排他性假设。

第一阶段回归结果如表４列（１）、列（３）所示，ＩＶ１
和ＩＶ２均在１％水平显著为正，说明所选工具变量与企
业ＯＦＤＩ显著正相关。第二阶段回归结果如表４列（２）、
列（４）所示，ｌｎＯＦＤＩ的估计系数均显著为正。此外，
Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－ＰａａｐｒｋＬＭ 统计量分别为 ２６４２５５８和
２２３６７８７，表明不存在不可识别问题；Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－Ｐａａｐｒｋ
ＷａｌｄＦ统计量分别为３７３０８３６和４５４６０２０，表明不存在
弱工具变量问题。这说明，使用ＩＶ估计处理内生性问题
后，企业ＯＦＤＩ仍显著提升新质生产力，Ｈ１依然成立。

表４　内生性检验

　　　　　变量
工具变量法 倾向得分匹配法 熵平衡法

（１）ｌｎＯＦＤＩ （２）ＮＱＰ （３）ｌｎＯＦＤＩ （４）ＮＱＰ （５）ＮＱＰ （６）ＮＱＰ

ＩＶ１
０３７９１

（６１０８０６）

ＩＶ２
０７５６２

（６７４２４２）

ｌｎＯＦＤＩ
０２６８７ ０１３０３ ０１０２４ ０１６７５

（３４０２６） （２２５２８） （２４１５２） （３８９５５）

Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－ＰａａｐｒｋＬＭｓｔａｔｉｓｔｉｃ
２６４２５５８０ ２２３６７８７０
［００００］ ［００００］

Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－ＰａａｐｒｋＷａｌｄＦｓｔａｔｉｓｔｉｃ
３７３０８３６０ ４５４６０２００
｛１６３８｝ ｛１６３８｝

控制变量 是　 是　 是　 是　 是　 是　
固定效应 是　 是　 是　 是　 是　 是　
观测值 ３０５７３　 ３０５７３　 ２７１２９　 ２７１２９　 ３０５５３　 ３０５７３　
Ｒ２ ０００６４ ０００６３ ０５６４５ ０５６８６

３２２　匹配法
企业 ＯＦＤＩ决策的非随机性会造成自选择偏

误［３３，３４］。首先使用倾向得分匹配法（ＰＳＭ）缓解该问题。

将发生ＯＦＤＩ的上市企业作为处理组，其余作为控制组，
以全部控制变量作为协变量，通过最近邻１∶２匹配获得
３０，５５３个有效样本并重新回归，结果见表４列（５）。为
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了不损失样本信息同时实现协变量在多维度的平衡性，

本文还采用熵平衡法（ＥＢＭ）［３５］，对控制组施加一阶、二
阶、三阶矩约束，基于调整后的权重重新回归，结果见表

４列（６）。两种方法的结果均显示，ＩｎＯＦＤＩ的系数显著
为正，表明在控制自选择偏误后，企业ＯＦＤＩ仍显著提升
新质生产力，Ｈ１依然成立。
３３　稳健性检验

本文还进行了如下稳健性检验：（１）替换被解释变
量，使用ＬＰ方法计算的全要素生产率（ＴＦＰ＿ＬＰ）代替新
质生产力指数重新回归［１４］。（２）替换核心解释变量，使
用企业－年份层面累计ＯＦＤＩ项目数加１取对数（ｌｎＯＦ
ＤＩ＿ｎｕｍ）测度企业ＯＦＤＩ重新回归。（３）考虑滞后性，由
于企业ＯＦＤＩ对新质生产力的影响可能存在时滞，使用
解释变量的一阶滞后项（ｌｎＯＦＤＩ＿１）重新回归。（４）增加
固定效应，在回归中进一步加入城市、行业固定效应，以

排除城市、行业层面因素的干扰。如表５所示，核心解
释变量的系数均显著为正，表明基准回归结果是稳健

的，Ｈ１仍成立。
表５　稳健性检验

　变量
替换被解释

变量

（１）ＴＦＰ＿ＬＰ

替换核心

解释变量

（２）ＮＱＰ

滞后

一期

（３）ＮＱＰ

增加固定

效应

（４）ＮＱＰ

ｌｎＯＦＤＩ
０００７７ ００９０６

（５５６３７） （２１４４８）

ｌｎＯＦＤＩ＿ｎｕｍ
０８６５１

（２９１１４）

ｌｎＯＦＤＩ＿１
００９６８

（２２１１２）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－３９５１２ １４１８１ １９３１２８ １０５１６９

（－１７９１３７） （０２４８１） （２９８５４） （１７９３６）
控制变量 是　 是　 是　 是　
固定效应 是　 是　 是　 是　
观测值 ２８２９２　 ３０５７３　 ２７１２７　 ３０５７２　

Ｒ２ ０９１５ ０５６４ ０５９０ ０５７５

３４　异质性分析
３４１　企业所有制异质性

研究表明，不同所有制企业 ＯＦＤＩ动机与创新绩效
存在差异［３，６，７，１０］。除追求经济效益外，国有企业 ＯＦＤＩ
还兼顾政治社会目标，这可能会削弱其创新绩效；同时

母国政府的支持使其更易违反“竞争中立”规则，加大投

资壁垒和风险，阻碍国际研发合作［３，６，１０］。而非国有企

业以利润最大化为导向，能及时调整 ＯＦＤＩ策略以实现
更高的创新绩效；且非国有企业对母国政府依赖度低，

更易获得东道国经营合法性，从而高效整合海外新质生

产要素［１０］。据此，ＯＦＤＩ可能更有利于提升非国有企业
的新质生产力。本文构建交互项对此进行检验。若 Ａ
股上市企业的实际控制人为非国有企业，则取值为１，否
则取值为０。如表６列（１）所示，交互项的估计系数显著
为正，表明非国有企业 ＯＦＤＩ的新质生产力促进效果优
于国有企业。

３４２　行业技术水平异质性
不同技术水平行业的 ＯＦＤＩ逆向技术溢出存在差

异［１０，１２］。与中低技术行业相比，高技术行业因知识技术

密集度高、吸收能力强，能更高效整合海外创新资源反

哺国内创新；同时，激烈的市场竞争使其更注重ＯＦＤＩ的
技术获取功能，以谋求更高的创新绩效［１０］。因此，高技

术行业ＯＦＤＩ的新质生产力促进效应可能更强。本文构
建交互项对此进行检验。若Ａ股上市企业所在行业为高
技术行业则取值为１，否则取值为０。如表６列（２）所示，
交互项的估计系数显著为正，表明相比于非高技术行业，

高技术行业企业的ＯＦＤＩ更有利于提升新质生产力。
表６　异质性分析

　变量 （１）ＮＱＰ （２）ＮＱＰ （３）ＮＱＰ

ｌｎＯＦＤＩ×ＮＳＯＥ
０１２３６

（１６７７３）

ｌｎＯＦＤＩ×ＴＥＣ
０２３１９

（３２９５１）

ｌｎＯＦＤＩ×ＲＤ
０２６３４

（２５６４１）
控制变量 是　 是　 是　
固定效应 是　 是　 是　
观测值 ３０５７３　 ３０５７３　 ３０５７３　

Ｒ２ ０５６４３ ０５６４９ ０５６４３

３４３　投资动机异质性
商贸服务、当地生产、资源开发和技术研发是中国

企业ＯＦＤＩ的主要动机［２６～２８］。相比其他动机，研发型

ＯＦＤＩ的逆向技术溢出效应更直接，能够产生更高的创
新绩效［１０，１２，２６］，对新质生产力的促进效应可能更突出。

本文构建交互项 ｌｎＯＦＤＩ×ＲＤ对此进行检验。若 Ａ股
上市企业海外子公司的经营范围涉及研发活动，则 ＲＤ
取值为１；否则取值为０。如表６列（３）所示，交互项的
估计系数显著为正，说明相较于其他投资动机，研发型

ＯＦＤＩ更有利于提升企业新质生产力。
３５　机制分析

为检验企业ＯＦＤＩ影响新质生产力的作用机制，本
文在基准模型（１）的基础上设定以下模型：

Ｍｉｔ＝α２＋β２ｌｎＯＦＤＩｉｔ＋γ２Ｃｏｎｔｒｏｌｉｔ＋μｉ＋θｔ＋εｉｔ （２）
ＮＱＰｉｔ＝α３＋β３ｌｎＯＦＤＩｉｔ＋β４Ｍｉｔ＋γ３Ｃｏｎｔｒｏｌｉｔ＋μｉ＋θｔ

＋εｉｔ （３）
式（２）、式（３）中，Ｍ为机制变量，其余变量含义与

模型（１）保持一致。
企业ＯＦＤＩ通过嵌入全球创新网络促进新质生产力

发展。本文借鉴干越倩和王佳希［３２］的做法，将上市企业

作为网络节点，以专利联合申请作为网络连接，构建上

市企业的全球创新网络，对该机制进行检验。数据来自

ＵＳＰＴＯ美国专利商标局专利文本信息数据库。首先，利
用Ｐｙｔｈｏｎ技术爬取２００９—２０２２年中国Ａ股上市企业在
ＵＳＰＴＯ申请的所有专利文本信息，共计 ８２８３４条。其
次，提取专利号、申请时间、申请人名称等信息，对专利

申请人多于１个的专利记为联合申请，即存在网络连
接。然后，将这些信息汇总到企业 －年份层面，获得上
市企业ＵＳＰＴＯ专利申请数、联合申请数、合作者数等信
息。最后，借鉴李文鹣等［３６］的做法，使用嵌入广度

（ＧＩＮＷ）和深度（ＧＩＮＤ）对企业嵌入全球创新网络进行
刻画，ＧＩＮＷ以Ａ股上市企业联合申请专利的外部组织
数测度，ＧＩＮＤ以 Ａ股上市企业与每个外部组织联合申
请专利的平均个数测度。如表７所示，列（１）和列（３）
中，ｌｎＯＦＤＩ的系数均在１％水平显著为正，说明 ＯＦＤＩ显
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著提升了企业嵌入ＧＩＮ的广度和深度；同时列（２）中Ｉｎ
ＯＦＤＩ、ＧＩＮＷ的系数均显著为正，列（４）中 ＩｎＯＦＤＩ、ＧＩＮＤ
的系数均显著为正，说明 ＯＦＤＩ提升了企业嵌入 ＧＩＮ的
广度和深度，进而提升企业新质生产力，Ｈ２得证。

表７　企业ＯＦＤＩ、嵌入全球创新网络与新质生产力
　变量 （１）ＧＩＮＷ （２）ＮＰＱ （３）ＧＩＮＤ （４）ＮＰＱ

ｌｎＯＦＤＩ
０６２０９ ００９８７ ０６１８９ ００９８７

（２６１２３） （２３２８８） （２６０４１） （２３２９３）

ＧＩＮＷ
０００１９

（１７１０５）

ＧＩＮＤ
０００１８

（１６９１４）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
１６０１５６ １１１０６ １６０７０６ １１１０９
（１９２７９） （０１９４２） （１９３６０） （０１９４３）

控制变量 是　 是　 是　 是　
固定效应 是　 是　 是　 是　
观测值 ３０５７３　 ３０５７３　 ３０５７３　 ３０５７３　

Ｒ２ ０６１９ ０５６４ ０６１９ ０５６４

　　企业ＯＦＤＩ通过促进创新增量提质推动新质生产力
发展。本文使用 Ａ股上市企业发明专利授权数加１取
对数来测度创新数量（ＩＮ）［５］，使用 Ａ股上市企业全部
专利的他引次数加１取对数来测度创新质量（ＩＱ）［５，１２］，
对该机制进行检验。数据来自ＣＮＲＤＳ中国研究数据服
务平台。如表８所示，列（１）和列（３）中，ｌｎＯＦＤＩ的系数
均显著为正，说明 ＯＦＤＩ显著提升了企业创新数量和质
量；同时列（２）中 ｌｎＯＦＤＩ、ＧＩＮＷ的系数均显著为正，列
（４）中 ｌｎＯＦＤＩ、ＧＩＮＤ的系数均显著为正，说明 ＯＦＤＩ促
进了企业创新增量提质，进而提升企业新质生产力，Ｈ３
得证。

表８　企业ＯＦＤＩ、创新增量提质与新质生产力
变量 （１）ＩＮ （２）ＮＰＱ （３）ＩＱ （４）ＮＰＱ

ｌｎＯＦＤＩ
０００７８ ００９５８ ０００８３ ００９２７

（２７２２７） （２２６２８） （２４５３６） （２１８７９）

ＩＮ
０４２５４

（４２９８８）

ＩＱ
０８６２７

（９６７７１）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－７１２６５ ３９２６３ －１０９０１４ １０５４４７

（－２０７６４４） （０６８０７）（－２５５５６０） （１８１５３）
控制变量 是　 是　 是　 是　
固定效应 是　 是　 是　 是　
观测值 ３０５５０　 ３０５５０　 ３０５７３　 ３０５７３　

Ｒ２ ０７５５１ ０５６４５ ０８１８３ ０５６５９

４　进一步分析
４１　差异化进入模式

绿地投资（ＧＲＥＥＮ）和跨国并购（ＭＡ）是企业 ＯＦＤＩ
的主要方式［９，２５，２６］。研究表明，差异化进入模式下 ＯＦＤＩ
的创新绩效存在差异［９，２６］。那么，绿地投资和跨国并购

对企业新质生产力影响是否不同？本文将绿地投资额

较大的Ａ股上市企业划分到绿地组，其余则归入并购
组［２５］，对此进行检验。如表 ９列（１）、列（２）所示，
ＧＲＥＥＮ和ＭＡ的系数均显著为正，且前者（０１０３５）大
于后者（００８２６），说明绿地投资对新质生产力的促进效

果优于跨国并购。跨国并购使企业直接获得海外创新

成果，易滋生创新惰性；而绿地投资使企业获得创新资

源而非创新成果，能够激励企业自主研发［９］，从而更大

幅度提升新质生产力。

４２　投资二元边际
企业ＯＦＤＩ的投资布局存在差异，部分企业在多个

市场分散投资，部分企业集中投资于少数市场［１１，１２，２５］。

差异化投资布局对企业新质生产力的影响可能不同。

本文构建投资广度（ｌｎＯＦＤＩ＿Ｗ）和深度（ｌｎＯＦＤＩ＿Ｄ）指
标对此进行检验。投资广度以 Ａ股上市企业累计投资
的东道国数量加１取对数来衡量［１１，１２］，反映 ＯＦＤＩ的分
散程度。投资深度以 Ａ股上市企业对每个东道国的平
均投资存量加１取对数来衡量［２５］，反映 ＯＦＤＩ的集中程
度。如表９列（３）、列（４）所示，ｌｎＯＦＤＩ＿Ｗ和 ｌｎＯＦＤＩ＿Ｄ
的系数均显著为正，且前者 （０９５３０）大于后者
（００９５３），说明拓宽投资广度对新质生产力的促进效果
优于提升投资深度。企业在多个市场分散投资能够获

取更多种类和数量的技术溢出，且可规避单一市场风

险，持续提升新质生产力［１１，１２，２５］。

表９　企业ＯＦＤＩ进入模式与二元边际对新质生产力的影响

　变量
绿地投资

（１）ＮＱＰ
跨国并购

（２）ＮＱＰ
投资广度

（３）ＮＱＰ
投资深度

（４）ＮＱＰ

ＧＲＥＥＮ
０１０３５

（１９８４６）

ＭＡ
００８２６

（１７４２８）

ｌｎＯＦＤＩ＿Ｗ
０９５３０

（２７０７８）

ｌｎＯＦＤＩ＿Ｄ
００９５３

（２１６３３）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
０５９６５ ０７７２８ １３１８９ １０００７
（０１０４６） （０１３４９） （０２３０９） （０１７５１）

控制变量 是　 是　 是　 是　
固定效应 是　 是　 是　 是　
观测值 ３０５７３　 ３０５７３　 ３０５７３　 ３０５７３　

Ｒ２ ０５６４２ ０５６４２ ０５６４２ ０５６４２

５　研究结论与对策建议
５１　研究结论

在培育壮大新质生产力和高水平“走出去”背景下，

对外直接投资为推动企业新质生产力发展提供了新动

力。本文基于全球创新网络与创新增量提质的视角，使

用２００９—２０２２年中国 Ａ股上市企业数据，系统考察企
业ＯＦＤＩ对新质生产力的影响、内在机制及多维异质性。
研究发现：企业ＯＦＤＩ显著提升新质生产力，主要表现为
促进新质劳动者与新质劳动对象发展，但对新质劳动资

料的促进作用尚不显著；异质性分析表明，非国有企业、

高技术行业企业及研发型ＯＦＤＩ的新质生产力促进效应
更为突出；机制分析表明，提升全球创新网络嵌入广度

和深度、促进创新增量提质，是企业ＯＦＤＩ提升新质生产
力的重要渠道；进一步分析表明，绿地投资对新质生产

力的促进效果优于跨国并购，拓宽投资广度对新质生产

力的促进效果优于提升投资深度。研究结论为对外直

接投资高质量发展和提升企业新质生产力水平提供了

政策启示。
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５２　对策建议
对政府来讲，应构建“分类施策 －精准发力”的 ＯＦ

ＤＩ赋能体系。从企业所有制来看，应加大对非国有企业
的财税金融支持与信息服务，鼓励其通过新建、并购、战

略联盟、共建实验室等灵活模式融入全球创新网络，实

现关键技术逆向溢出；同时鼓励国有企业通过与民营企

业“抱团出海”、第三方市场合作、海外投资联合体等方

式突破投资壁垒，获取全球新质要素。从行业来看，政

府应设立专项资金支持高技术行业海外研发，同步加强

国内知识产权保护，形成“国际研发－本地转化”协同体
系，抢占全球创新网络枢纽位置。进一步地，各级政府

可通过政企圆桌会、问卷调查和实地调研等途径，跟踪

了解不同企业的海外分支机构在全球新质要素获取、吸

收和转化过程中的实际需求与具体障碍，因企制宜精准

施策，更好赋能新质生产力发展。

对企业来讲，一方面应提升嵌入全球创新网络的深

度和广度。企业应实施海外研发投资优先战略，围绕关

键核心技术节点进行投资布局。在持续扩大ＯＦＤＩ规模
以巩固欧美日等传统网络链接的同时，企业应加大对东

南亚、中东欧等新兴创新节点的投资力度，从而形成“核

心－卫星”式节点布局，降低对单一节点的依赖，增强嵌
入全球创新网络的韧性。另一方面，企业应优化投资策

略组合，提升ＯＦＤＩ创新绩效。例如，在技术壁垒较高领
域，采用“绿地投资 ＋多节点布局”模式，通过多区位设
立全资研发中心，既能保持核心技术控制力，又可分散

地缘政治风险；在成熟技术领域，采用“跨国并购＋本地
转化”模式，通过跨国并购整合存量技术资源，配套建设

成果转化实验室，加速海外技术国内落地。
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