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摘  要  数字经济是全球经济重要“加速器”和“稳定器”，是吸引跨国投资进入的重要因素，

RCEP 协议签订实施为各成员国数字经济发展创造了良好契机。为研究 RCEP 成员国数字经济发展

对中国 OFDI 的影响效应及作用机理，构建了国家数字经济发展综合指标体系，测度各成员国数字经

济发展水平，并进一步采用固定效应模型进行实证检验，研究结果表明：东道国数字经济发展对中国

OFDI 具有显著促进作用，数字经济发展通过降低贸易成本这一途径有效促进了中国 OFDI 增长，分项

指标中的数字基础设施和数字技术创新环境对中国 OFDI 影响显著，数字经济对中国 OFDI 的影响在

不同经济发展程度国家间表现出明显异质性。
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一、引言

当今世界正经历百年未有之大变局，

新冠疫情的后续影响仍在持续，俄乌冲突

正深刻改变着全球地缘政治和经济格局，

全球政治秩序加速调整，全球经济格局面

临冲击，逆全球化思潮不断涌起，全球供

应链和价值链面临重构风险，全球经济的

不确定性和不稳定性持续增强，全球避险

情绪不断升温，全球跨国资本流动因此受

到很大影响。据 2022 年世界投资报告数

据，相比 2020 年全球跨国投资的断崖式下

跌，2021 年全球跨国投资强劲复苏，但未

来持续增长的动力不足。我国审时度势提

出要加快构建以国内大循环为主体、国内

国际双循环相互促进的新发展格局。中国

对外直接投资持续增长，根据商务部《2022

年度中国对外直接投资统计公报》显示，

从 2002 年的 27 亿美元增长到 2022 年的

1 631.2 亿美元，存量 27 548.1 亿美元，已

发展成为全球第二大对外投资国。

进入 21 世纪，数字经济迅猛发展，在

全球经济增长中的地位不断攀升，已逐渐

发展为全球竞争的战略制高点和全球经济

增长的重要“加速器”和“稳定器”，是
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信息时代下一个国家综合竞争力的重要体

现，世界各国为抢占这一先行优势纷纷将

发展数字经济作为重要战略发展方向（许

宪春和张美慧，2020）。党的二十大报告强

调要加快数字经济发展和数字中国建设。

数字经济发展对跨国投资也产生了深远影

响，深刻影响着跨国投资模式及其路径的

演变，东道国数字经济发展水平是跨国投

资进入的重要影响因素，全球跨国投资进

入了数字经济时代。

2022 年 1 月 1 日，区域全面经济伙伴

关系协定（RCEP）正式生效，有效推动了

成员国之间的经贸合作，削减了成员国之

间的贸易壁垒，提升了成员国之间的贸易

便利化水平，RCEP 协定中跨国电子商务

条款为区域内广泛开展数字经济合作和投

资开发创造了新的机遇，必将进一步促进

我国与 RCEP 成员国之间的投资自由化和

便利化水平。RCEP 各成员国数字经济发

展水平如何？各成员国数字经济发展是否

有利于我国 OFDI 的进入？各国数字经济

发展对中国对外直接投资的影响机制是什

么？都是值得关注的重要问题，具有重要

的理论和现实意义。将针对以上问题进行

实证检验，探究东道国数字经济发展对中

国 OFDI 的影响及其作用机制。

本文可能在以下三个方面有边际贡献：

第一，丰富和拓展了中国 OFDI 影响因素

研究视角。不同于以往文献主要从自然资

源、营商环境等视角展开研究，本文从数

字经济发展水平维度探究如何推进中国对

外直接投资；第二，尝试完善数字经济发

展综合指标测度体系，从数字经济内涵出

发构建数字经济发展衡量体系，力图为实

现数字经济量化提供经验证据；第三，试

图揭示数字经济对中国对外直接投资的影

响渠道，验证贸易成本的中介效应。

二、理论分析与研究假说

借鉴以往学者的研究，从数字经济的

定义和内涵出发，同样以数字基础设施、

数字技术创新环境和数字化竞争力等三个

维度为切入点，探究数字经济能否通过降

低贸易成本来推动中国 OFDI 发展，本文

的研究框架如图 1 所示，在此基础上提出

相关研究假说。

随着社会的发展和科技的进步，数字

经济迅速发展并使跨国企业出现了数字化

新趋势，其国际投资模式与路径因此发生

了深刻变化（詹晓宁和欧阳永福，2018 ；

许劲 等，2022）。数字基础设施、数字技

术创新环境和数字化竞争力等因素在国际

投资流动中的作用不断上升，东道国数字

经济发展水平如何成为外商直接投资进行

区位选择的重要决定因素，在“一带一路”

沿线国家中得到了很好验证，随着“一带

一路”沿线国家数字经济发展水平的提高，

中国在沿线国家的投资规模迅速增长（齐

俊妍和任奕达，2020）。在经济全球化遭

受严重冲击、国际贸易规则不断受到挑战

的背景下，RCEP 签署并正式生效两年多

以来，展现出了强劲的生机和活力，数字

技术和数字经济在其中起了至关重要的作

用，RCEP 成员国的数字经济发展水平必

将影响到中国企业的投资决策，促进中国

对外直接投资发展，因此，提出研究假说 1。
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研究假说 1 ：东道国数字经济发展水

平对中国 OFDI 具有显著促进作用。

东道国数字经济发展有利于外来投资

的技术溢出效应和逆向溢出效应发挥，一

般而言，发达国家因其较高的科技水平和

创新能力，对技术寻求动机的外国投资更

具吸引力。但随着数字经济国际竞争的日

益激烈，数字经济领域的技术垄断和市场

垄断等问题不断凸显。对外直接投资的逆

向技术传导在部分发达国家受阻（王华 等，

2022），发达国家高水平的数字经济能否使

得母国吸收到更多的先进技术及经验还存

在争议（周经和吴可心，2021）。与此同时，

新技术革命为发展中国家的产业升级乃至

跨越式发展创造了新的机遇（詹晓宁和欧

阳永福，2018）。近年来，发展中国家数字

经济发展水平稳步提升，数字经济建设为

发展中国家提供了更加广阔的经济增长空

间，其所带来的经济效益也更为显著，对

外国投资更具吸引力，东道国数字经济对

中国 OFDI 的影响在不同发展水平国家间

存在异质性。据此，提出研究假说 2。

研究假说 2 ：数字经济发展对中国

OFDI 的影响在不同发展水平国家间存在

异质性，中国跨国企业可能更倾向投资于

数字经济水平高的发展中国家。

东道国数字经济发展具有贸易成本效

应（Goldfarb & Tucker，2019），具体表现

为数字经济能够通过信息、网络和数字化

平台等，打破传统地域限制和时间约束，

使信息传递、经济往来更加直接、快捷和

高效，降低对外直接投资过程中的搜索成

本、沟通成本、运输成本和契约成本。首

先，母国与东道国之间通常存在明显的信

息不对称，而数字经济独有的信息技术为

企业提供了更加广泛的信息搜集途径和更

加高效的搜集效率，降低了企业在跨国投

资初期因信息不对称造成的搜索成本。其

次，数字经济利用信息技术瞬时精准匹配

供需双方，简化了对外投资合作中的中间

环节，有助于克服远距离交易中因缺乏信

息和信任而导致的沟通成本。再次，通过

物联网、大数据和人工智能等新兴数字技

术，跨国企业可以在订单处理、货物分拣

到仓储调控等方面进行全过程的自动化和

智能化管理，从而大大压缩货物运输成本。

最后，企业的资信状况、履约记录和市场

评价等信息在数字经济条件下都会被长期

地记录、存储并广泛扩散，这极大地提升

了企业的信息透明度和违约成本，减少了

合同签署之前的信息不对称，有效降低了

企业开展市场交易时的契约成本。为此提

出研究假说 3。

研究假说 3 ：东道国数字经济发展通

过降低贸易成本促进中国 OFDI。

三、RCEP 成员国数字经济发展水平

测度

伴随互联网、大数据、云计算、物联

网和人工智能等信息技术的发展，数字经

济经历了从数字化技术到数字化产业，再

到数字化经济活动的演进过程。当前正处

于信息技术快速变革的时代，数字经济内

涵持续丰富，因其发展的动态性特征使得

要准确衡量一国数字经济发展水平非常困

难。而现有的数字经济测度指标往往难以



98 《金融市场研究》2024.01 VOL.140

金融开放     Financial Opening-up 

同时兼顾时间跨度和覆盖广度（王喆 

等，2021），往往存在一定的局限性。为

此，本文选择采用综合指数编制方法，构

建了用于测度 13 个 RCEP 成员国（除缅

甸和中国外 1）的数字经济发展综合指标 

（DEI）。
（一）数字经济发展综合指标构建

自 1996 年 Tapscott（1996）提出“数

字经济”概念以来，数字经济内涵随着信

息技术的快速变迁不断丰富（许宪春和张

美慧，2020）。许多机构和学者纷纷从不同

视角定义数字经济。现有的研究认为狭义

上数字经济是完全或主要由数字技术产出

数字产品或服务的产业经济（Mesenbourg，

2001; Bukht & Heeks，2018）；广义上则理

解数字经济为一切基于数字技术的经济活

动（裴长洪 等，2018 ；许宪春和张美慧，

2020）。本文结合国家数字经济发展特征，

从广义上将数字经济界定为以数字基础

设施（DEIDI）为基础，以数字技术创新

环境（DEIIE）为牵引，以数字化竞争力

1　因缅甸数据存在较多缺失，故本文重点研究除缅甸和中国外的13个RCEP东道国，具体包括：日本、韩国、澳大

利亚、新西兰、文莱、柬埔寨、印度尼西亚、老挝、马来西亚、菲律宾、新加坡、泰国、越南。

（DEICI）为表现形式的经济活动。为此选

取了 22 个的二级指标来建立国家数字经济

发展综合指标（DEI）测度体系，从多维

度对东道国数字经济发展水平展开全面准

确的度量（表 1）。
（二）指标计算方法

1. 数据搜集及处理

在新一代 ICT 产业快速变革背景下，

数字经济正成为全球经济复苏和增长的新

引擎（周昀和李开董，2022）。由于涵盖

ICT 产业核心指标数据的《全球信息技术报

告》只更新到 2016年，因此基于数据可得性，

将研究样本时间跨度设定为 2011—2016

年。同时剔除了指标缺失较多的缅甸，涵

盖 13 个 RCEP 成员国。对于样本内存在的

部分缺失值，借鉴王喆 等（2021）对缺失

值的处理方式，主要采用热卡填充的方法

进行完善。热卡填充法具体操作是针对一

国在某一特定指标上的缺失情况，寻找与

该国在该领域的发展水平最为相似的国家，

并利用相似国家的可获得指标值进行填充。

数字基础设施

数字技术创新环境

数字化竞争力

东道
国数
字经
济发
展

中国
对外
直接
投资

搜
索
成
本

沟
通
成
本

运
输
成
本

契
约
成
本

贸
易
成
本

资料来源：作者根据理论分析自行绘制。

图 1    东道国数字经济发展对中国 OFDI 的影响机制图
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对于那些无法通过热卡填充法进行填补的

缺失值，以上一年指标的取值作为替代。

2. 指标权重确定

关于指数权重的确定，常用的方法包

括采用主观赋权方式的德尔菲法、经验数

据法和层次分析法（AHP）等，还包括采

用客观赋权方式的主成分分析法和逐级等

权法等。本文所构建的数字经济发展综合

指标（DEI）共有 22 个二级指标，采用主

成分分析法进行指标赋权，得到 5 个特征

值大于 1 的主成分，提取了 84.6% 的数据

信息量。二级指标权重根据 5 个主成分的

特征值与方差贡献率确定，一级指标权重

等于所包含的二级指标权重加总。

3. 综合指数计算

数字经济的指数合成从二级指标到一

级指标的合成采用算术平均法，对于一级

指标类别 i 的计算公式为：

表 1    数字经济发展水平综合测度指标体系

一级指标 二级指标 数据来源

数字基础设施

（DEIDI）

固定宽带普及率 WDI

移动宽带普及率 ITU

移动网络覆盖率 WDI

固定宽带成本 ITU

互联网用户基数 GCR

数字技术创新环境

（DEIIE）

企业研发支出 GCR

高等教育入学率 GITR

创新能力 GCR

最新技术可得性 GCR

风险资本可用度 GCR

知识产权保护程度 GCR

ICT 相关法律完善度 GITR

ICT 应用及政府效率 GITR

高新技术产品的政府采购规模 GITR

ICT 发展在政府远期规划中的重要程度 GITR

数字化竞争力

（DEICI）

高新科技出口占比 WDI

ICT 产品出口 WDI

ICT 服务出口 WDI

ICT 领域 PCT 国际申请数量占 PCT 国际申请总量的比例 GCR

政府在线服务指数 GITR

电子参与指数 GITR

企业对新技术吸收程度 GCR

资料来源：作者根据世界银行（WB）的世界发展指标数据库（WDI）、国际电信联盟（ITU）、世界经济论坛

（WEF）的《全球竞争力报告》（GCR）和《全球信息技术报告》（GITR）整理所得。
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其中，i 表示第 i 个一级指标，j 表示

第 j 个二级指标，N 为二级指标数量。

最终，一国的数字经济指数计算公式为：

DEI=0.1282DEIDI+0.5383DEIIE
        +0.3334DEICI                                   （2）

其中，系数为各指标权重。

4. 指标标准化处理

在构建综合指标时，各指标的含义

不同，度量单位也各不相同，导致不同指

标之间的可比性较差。首先对指标进行无

量纲化将其统一到同一维度上，标准化后

的指标能够更好地反映被评价对象的实际

状况。本文采用功效函数法处理数据，即

将各指标的真实值转化到一个统一的区间

内，在此基础上构建综合指标评价体系。

具体计算公式如下：

 X* =100× 
X-Xmin

Xmax-Xmin
 （3）

在功效得分法中，当某个国家的某项

指标功效得分为 0 时，该国家的该指标在

RCEP 成员国中最低，而当它的指标得分

为 100 时，它的该指标就在各成员国中最

高。借助功效得分法即可将得分数据标准

化并对 RCEP 成员国进行排名（表 2）。
（三）RCEP 成员国数字经济发展情况

从表 2 的结果不难发现，RCEP 各成

员国数字经济发展水平存在不小差异，发

达国家的数字经济发展水平遥遥领先于发

展中国家。RCEP 成员国中，数字经济发

展水平排名前 5 的都是发达国家，日本、

韩国和新加坡位于前三，远超出其他成员

国，并且这三国的数字基础设施指数同样

表 2    RCEP 成员国数字经济发展水平（DEI）

排名 国家 数字基础设施 数字技术创新环境 数字化竞争力 数字经济发展综合指数

1 日本 93.20 65.03 100.00 100.00

2 韩国 90.49 100.00 80.24 94.44

3 新加坡 100.00 82.49 68.14 90.09

4 澳大利亚 85.84 81.98 31.66 64.96

5 新西兰 79.57 83.22 25.68 59.16

6 马来西亚 57.71 43.57 32.11 45.54

7 文莱 63.86 13.59 5.33 30.21

8 泰国 43.25 37.58 13.61 28.38

9 越南 37.90 10.99 19.88 24.68

10 菲律宾 28.18 19.77 17.48 20.24

11 印度尼西亚 23.55 22.03 5.07 12.18

12 柬埔寨 16.07 0.00 0.00 2.50

13 老挝 0.00 5.67 8.50 0.00

资料来源：根据测算结果整理得出。

注 1 ：某项指标功效得分为 0 表示该国的这个指标在 RCEP 成员国中最低；某项指标功效得分为 100 时表示

该国的这个指标在 RCEP 成员国中最高。

注 2 ：表中数据为 2011—2016 年的年度平均值。
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保持领先，得分均高于 90，反映出数字基

础设施是数字经济发展的重要基础。RCEP

各成员国的数字化竞争力同样呈现为鲜明

的两极化特征。除日本、韩国和新加坡外，

其余成员国的数字化竞争力指标得分均小

于 40。产业数字化体现为新型信息技术与

传统行业的深度融合，与数字产业化同为

数字经济的重要方面。目前 RCEP 成员国

数字经济竞争力整体较低，导致 RCEP 成

员国在技术创新过程中仍存在诸如技术应

用效率低下、投入产出不对称等问题。从

整体上看，RCEP 各成员国的数字技术创

新环境得分也不高，说明 RCEP 各成员国

的数字经济有很大的潜力可挖。

四、计量模型及数据处理

（一）计量模型构建

为考察东道国数字经济发展对中国

OFDI 的影响，以中国对外直接投资存量

为因变量，以 RCEP 成员国数字经济发展

水平为自变量，构建如下的面板数据模型：

ln OFDIjt=β0+β1DEIjt+β2Controlsjt+μj+εjt  （4）

其中，下标 j 表示国家或地区，即东

道国，t 表示年份；Controls 为控制变量；μj

表示个体效应误差项；εjt 表示随机扰动项。

（二）变量选择及数据处理

1. 被解释变量

本文旨在探究东道国数字经济发展对

中国 OFDI 的影响，OFDIjt 表示中国对东道

国 j 在第 t 年度的直接投资存量，数据来源

于《中国对外直接投资统计公报》。之所以

选择投资存量作为被解释变量主要出于以

下两方面考虑，一是由于投资流量可能会

因受当年双边政治关系或外来冲击影响导

致部分数据表现为负值，从而影响指标的

稳定性，而投资存量指标所受的影响相对

较小，实证分析结果也更为可靠；二是为

在一定程度上消除异方差的影响，通常会

对原始指标进行对数变换，选择投资存量

可以有效避免负值问题对数据处理的影响。

2. 核心解释变量

东道国数字经济发展水平 DEIjt，采用

前文计算的 RCEP 东道国 j 在第 t 年度的数

字经济发展综合指数 DEI。此外，为了确切

得到数字经济的分指标对中国 OFDI 的具体

影响，本文在基准回归中还将数字基础设

施 DEIDIjt、数字技术创新环境 DEIIEjt、数

字化竞争力 DEIDCjt 等三个一级指标作为核

心解释变量分别进行回归分析。

3. 控制变量

结合数字经济发展的宏观环境以及

RCEP 成员国的现实情况，兼顾数据可得

性，在以往文献的基础上引入了东道国市

场规模、贸易开放度、劳动力成本和自然

资源禀赋等指标作为控制变量。

市场规模 GDPjt，以东道国国内生产总

值表示。一国市场规模的大小，决定了一国

的消费需求能力，是外国直接投资的重要影

响因素。东道国市场规模越大，越有利于吸

引中国对外直接投资的进入。数据来源于世

界银行世界发展指标数据库（WDI）。

东道国贸易开放度 TGOjt，采用进出

口贸易总额占 GDP 比重来进行测度。关于

FDI 和国际贸易之间的关系，主要存在两

种重要观点：一是相互替代关系理论，认

为国际资本流动将替代商品贸易，对外直
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接投资对国际贸易具有替代作用；二是相

互补充关系理论，认为国际直接投资将导

致产业间、产业内和企业内贸易共存，并

促进国际贸易的增长，对外直接投资对国

际贸易具有促进作用。东道国贸易开放度

数据来源于中国国家统计局。

劳动力成本 HDIjt，数据来源于联合国

开发计划署公布的人类发展指数。企业在

对外直接投资过程中的综合成本、利润水

平以及国际竞争力，都会受东道国劳动力

成本的影响。

自然资源禀赋 RESjt，采用东道国燃料、

金属和矿石出口在全部出口产品中所占份

额来度量，数据来源于世界发展指标数据

库（WDI）。东道国丰裕的自然资源对世界

各国都是重要的物资，资源寻求是中国进

行对外直接投资重要动机之一。

4. 中介变量

贸易成本 TCjt，是指消费者为了获得

商品，除了生产成本外，还需要支付的一

切费用，包括运输成本、信息成本以及各

种关税和非关税壁垒等。在对外直接投资

领域体现为跨国企业对外投资过程中的搜

索成本、沟通成本、运输成本和契约成本。

随着经济全球化趋势不断发展，各国之间

的国际贸易与投资规模也在逐渐增大，关

于贸易成本的比较研究就更加显得重要。

本文参考 Novy（2013）的处理方式，对中

国与 RCEP 成员国之间的双边贸易成本进

行了测算，公式如下：

1　附表1至附表4，见增强出版，中国知网—《金融市场研究》。

 
( )
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2 1

1ii jj
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ρ− 
= −  
 

 （5）

其中 i，j 分别表示中国和 RCEP 成员

国，Xij、Xji 分别表示 i 国（中国）对 j 国、

j国对中国的出口额，Xij、Xji则为 i国（中国）、

j 国的国内销售额，国内销售额等于国家总

产出和该国对外出口额之差。双边贸易流

量和出口数据来源于 UN comtrade 数据库，

ρ是产品的替代弹性，借鉴许统生 等（2011）

的研究结果，本文将 ρ设置为 8。

为考察各指标的基本情况，首先进行

描述统计分析（表 4）。不难发现，中国对

RCEP 成员国的直接投资存在明显差异，最

大值为 3 344 564 万美元，最小值为 6 613

万美元。RCEP 成员国的数字经济发展水平

（DEI）的均值为 46.89，最大值为 100，最

小值为 0，标准差为 27.51，表明 RCEP 成

员国的数字经济发展水平也存在较大差异。

数字经济发展指数的各一级指标的差异程

度与数字经济发展指数差异大体相当，因此

无论从整体还是分项来看，RCEP 各成员国

之间的数字经济发展水平均存在较大差异。

五、实证结果分析与影响机制检验

（一）基准回归模型结果

为测度数字经济发展对中国 OFDI 影

响，构建了基准回归模型，经 F 检验和豪

斯曼检验发现适合采用固定效应模型，模

型的估计结果如附表 1 所示 1。附表 1 中模
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型 1 的核心自变量为东道国数字经济发展

水平，数字经济发展水平在 α=0.01 水平上

显著为正，表明东道国数字经济发展明显

推动了中国 OFDI 的增长，RCEP 成员国

可以通过提高数字经济发展水平进一步增

强对中国 OFDI 的吸引力，研究假说 1 得

到实证支持。

为进一步探讨数字经济发展水平各分

指标对中国对外直接投资的影响，分别用

数字基础设施（DEIDI）、数字技术创新

环境（DEIIE）和数字化竞争力（DEIDC）

替换数字经济发展水平（DEI）作为核心

解释变量进行了回归。附表 1 中的模型 2

至模型 4 的核心解释变量为数字经济发展

水平的三个一级指标，发现数字基础设施

和数字技术创新环境的估计系数均显著为

正，RCEP 成员国数字基础设施的完善和

数字技术创新环境的优化可以显著促进中

国对外直接投资的增长，但数字竞争力指

标系数却不显著。进一步对比各一级指标

的估计系数大小，数字经济发展水平的

不同方面对中国 OFDI 的边际贡献存在差

表 3    变量说明与数据来源

变量类型 变量名称 预期符号 数据来源

被解释变量 中国对外直接投资（OFDIjt） 《中国对外直接投资统计公报》

核心解释变量 东道国数字经济发展水平（DEIjt） + 前文测算所得

控制变量

市场规模（GDPjt） + 世界发展指标数据库 (WDI)

东道国贸易开放度（TGOjt） 不确定 国家统计局

劳动力成本（HDIjt） - 联合国开发计划署

自然资源禀赋（RESjt） + 世界发展指标数据库 (WDI)

中介变量 贸易成本（TCjt） - UN comtrade 数据库

资料来源：作者整理所得。

表 4    主要变量的描述性统计

变量 均值 标准差 最小值 最大值 样本数

OFDI 525 453.78 774 623.39 6 613.00 3 344 564.00 78

DEI 46.89 27.51 0.00 100.00 78

DEIDI 60.82 25.97 0.00 100.00 78

DEIIE 44.83 30.60 0.00 100.00 78

DEICI 27.34 26.65 0.00 100.00 78

GDP 733 724.71 1 140 000.00 10 709.28 4 480 000.00 78

TGO 110.74 81.63 30.19 379.69 78

HDI 0.78 0.13 0.55 0.94 78

RES 8.56 15.22 0.08 62.50 78

资料来源：利用 stata17.0 软件计算得出。
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异。其中，数字技术创新环境对吸引中国

OFDI 的边际贡献最大，其次是提升数字

基础设施和数字化竞争力。表明中国在对

RCEP 成员国投资过程中，更为看重东道

国数字技术创新环境，同时关注数字基础

设施和数字化竞争力水平。

控制变量系数的显著性和影响方向与

经济现实和预期基本一致。在附表 1 的四

个模型中，东道国市场规模和贸易开放度

两个指标均在 0.05 水平上对中国 OFDI 存

在正向效应，中国对 RCEP 成员国投资

的市场寻求动机明显，RCEP 成员国扩大

贸易开放程度会增强对中国资本的吸引

力，推进区域生产网络布局的优化和中间

品贸易的发展，进而提升中国在各国的直

接投资规模。东道国劳动力成本的系数为

负，在 0.1 水平下仅在模型 2 中显著，表

明降低劳动力成本是中国对外投资考量因

素之一，劳动力成本会对中国向东道国的

产业转移和各生产环节的投资规模产生一

定影响，但笔者以为，由于 RCEP 各成员

国中的劳动力成本差异明显，导致其在其

它三个模型中并不显著。自然资源禀赋指

标的系数不显著，表明我国对 RCEP 国家

直接投资的资源寻求动机不明显，中国对

RCEP 成员国的投资更为关注市场开拓以

及营商投资环境等软因素。

（二）稳健性检验及内生性问题

为进一步检验基准回归的稳健性，进

行了如下稳健性检验（附表 2）：模型 1 中

替换了核心解释变量来检验基准模型的稳

健性，使用国际电信联盟（ITU）提供的

信息化发展指数 IDI 作为数字经济发展指

数（DEI）的替代变量，发现 IDI 的系数

显著为正值，与基准模型的结果一致，说

明基准回归的结论是比较可靠的；模型 2

中替换了控制变量劳动力成本（HDI），采

用东道国 15~64 岁人口数量占东道国人口

总数的比例（labor）替代劳动力成本（HDI），

发现 Labor 的系数显著为负值，核心解释

变量系数没有发生显著变化，表明基准模

型的结果比较可靠。针对可能存在的内生

性问题，缓解反向因果可能造成的麻烦，

模型 3 中将 DEI 的一阶滞后项作为核心解

释变量，发现一阶滞后项系数与原始变量

相比没有显著变化，表明基准模型的结果

比较稳健。

（三）异质性分析

通过前面的 RCEP 各成员国数字经济

发展水平的测算结果，表明 RCEP 各成员

国的数字经济发展水平存在显著差异，而

数字经济发展对中国 OFDI 的影响可能会

因东道国经济发展水平不同而存在异质

性。为进一步考察经济发展水平不同的东

道国数字经济发展对中国 OFDI 的影响，

根据世界银行对 RCEP 成员国发展水平划

分标准，将 RCEP 成员国中的新加坡、韩

国、日本、澳大利亚和新西兰划分为发达

国家组，而将其他国家划分为发展中国家

组。RCEP 成员国包括东盟 10 国和中国、

日本、韩国、澳大利亚和新西兰等国家，

为考察东盟国家和非东盟国家是否存在差

异，分别构建东盟国家模型和非东盟国家 

模型。

模型估计结果如附表 3 所示，发达国

家组的数字经济发展水平系数为正值但没
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有通过显著性检验，而发展中国家组的数

字经济发展水平系数为正值且在 0.01 水

平下显著，反映出 RCEP 区域内的发展中

国家提高数字经济发展水平更能吸引中国

OFDI 进入。可能原因一方面是由于中国

和发达国家之间仍存在着较大技术鸿沟，

导致技术落后国家对国外先进技术进行有

效的消化和吸收存在不小困难，进而影响

到对中国的逆向技术溢出；另一方面则是

美国及其盟友等一众发达国家一直以来针

对中国的技术封锁政策，美国不断施压盟

友限制来自我国的投资，我国对发达国家

的直接投资面临更多安全审查。相较而言，

发展中国家数字技术水平进步会缩短与中

国的技术鸿沟，不仅改善了各发展中国家

技术吸收能力，而且数字基础设施本身也

是我国企业的重要投资标的，有利于引入

中国 OFDI，从而验证研究假说 2 成立。

东盟国家模型系数与发展中国家模型的系

数大体相当，非东盟国家模型系数与发达

国家模型系数大体相当，这是不难理解的，

主要是因为非东盟国家模型中的国家为日

本、韩国、澳大利亚和新西兰，这四国都

属于发达国家，比发达国家模型中的国家

仅少了一个新加坡，而且新加坡的经济体

量在整个东盟国家中的占比也相对较小，

导致非东盟国家模型与发达国家模型系数

相似，东盟国家模型系数与发展中国家模

型的系数大体相当。

（四）东道国数字经济发展对中国

OFDI 影响机制检验

上述实证检验表明东道国数字经济发

展对中国 OFDI 具有显著促进作用，那么，

它的内在影响机制如何？前面提出的研究

假说 3 认为，东道国数字经济发展能够通

过降低贸易成本来促进中国对外直接投资

增长。借鉴温忠麟和叶宝娟（2014）的方

法，构建以贸易成本为中介变量的中介效

应模型，检验东道国数字经济发展水平促

进中国对外直接投资的影响机制。本文采

用前文已核算的贸易成本 TC 作为中介变

量，设定中介效应模型如下，回归估计结

果见附表 4。
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附表 4 中模型 1 基准回归结果显示

东道国数字经济发展水平提高将促进中国

OFDI，与前文的研究结论一致。模型 2 为

贸易成本作为被解释变量的回归结果，结

果显示数字经济发展水平显著为负，表

明当东道国数字经济发展水平提高时，该

国贸易成本会随之降低。模型 3 为基准回

归加入中介变量——贸易成本后的估计结

果，数字经济发展水平的系数显著为正，

贸易成本的系数显著为负，表明存在显著

的中介效应，即意味着东道国数字经济发

展水平可以通过降低贸易成本这一途径来

促进中国对外直接投资增长。进一步采用

Bootstrap 方法对中介效应进行检验，发现

Bootstrap 检验的置信区间中并不包含“0”
值，表明中介效应显著不为 0，即表明存

在显著的中介效应，说明研究假说 3 得到

实证支持。
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六、结论及政策建议

（一）研究结论

基于 2011—2016 年 RCEP 成员国面板

数据，构建了数字经济发展综合指标体系，

定量测度 RCEP 成员国数字经济发展水平，

并实证检验东道国数字经济发展对中国

OFDI 的影响，研究结果表明。① RCEP

成员国数字经济发展对中国 OFDI 具有显

著促进作用，数字基础设施、数字技术创

新环境以及数字化竞争力是东道国数字经

济发展水平的三大因素，均对中国对外直

接投资具有正向作用，但影响程度有所不

同，其中数字技术创新环境对中国对外直

接投资的促进作用最为显著。② RCEP 成

员国数字经济发展水平各有不同，不同经

济发展水平的国家数字经济发展对中国

OFDI 的影响呈现异质性特征，其中数字

经济水平高的发展中国家对中国企业的吸

引力更强。③进一步的影响机制分析发现，

东道国数字经济可以通过降低贸易成本这

一中介途径促进中国 OFDI 增长。

（二）政策建议

数字经济是未来发展的重要战略制高

点，也是促进中国 OFDI 发展的重要因素。

为获取未来经济发展主动权，抢占数字经

济发展高地获取先发优势，有效促进中国

对外直接投资高质量发展，应该采取以下

措施。

第一，东道国数字经济发展对中国

OFDI 至关重要，投资决策须重点考虑东

道国数字经济发展水平的影响，从数字基

础设施、数字技术创新环境和数字化竞争

力三个维度进行考量，优先选择数字经济

发展水平较高的发展中国家。针对发达国

家的技术壁垒和外资审查限制，以及部分

经济体因过于强调数字主权，不断对中国

企业进行“数字税收”和实施“反垄断”

的现状，在数字技术突破方面必须保持足

够的“独立自主”，以防被欧美发达国家“卡

脖子”。加强与 RCEP 成员国政府的政策沟

通，确保东道国制度信息的时效性、准确

性和充分性，降低信息搜索成本、沟通成

本、运输成本、契约成本等贸易成本，从

而有效地规避投资风险，促进中国对外直

接投资增长。

第二，在 RCEP 区域内，各成员国应

基于自身数字经济发展程度，正视 RCEP

成员国之间的数字经济发展水平差异，有

效利用 RCEP 协定中的数字经济相关条款，

把握 RCEP 带来的机遇和红利，不断深化

RCEP 区域内的数字经济合作，如，可以

借鉴金砖国家的《金砖国家数字经济伙伴

关系框架》达成数字经济相关协定，完善

升级 RCEP 协定中的数字经济条款，实现

数字资源的共商、共建、共享，充分挖掘

RCEP 成员国数字经济发展潜力。

第三，数字基础设施和数字技术创新

环境是影响中国 OFDI 的重要因素。RCEP

成员国之间要继续加强区域内数字基础设

施建设合作。对于 RCEP 区域内数字基础

设施较为落后国家或地区，在双方互惠互

利基础上，加强在互联网络普及和移动网

络覆盖方面合作，补足发展中国家的数字

基础设施短板。对于数字基础设施较为先

进国家或地区，大力推进 5G、物联网、数
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字中心等新兴信息基础设施建设，积极推

动数字技术改造传统基础设施。同时利用

多边机制，加快促进 RCEP 区域内数字经

济的投资规则和法律框架的建设，强化新

型数字化人才交流，以实现数字技术创新

环境的优化。

学术编辑：卢超群
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Does the Development of Digital Economy in Host Countries Promote China's Outward Foreign 

Direct Investment?—Based on RCEP Countries

YANG Wenjing    FU Shaojun
(School of International Economics, China Foreign Affairs University)

Abstract  Digital economy, the accelerator and anchor to the global economy, is an important factor in attracting 
transnational investment. Now, the Regional Comprehensive Economic Partnership Agreement (RCEP) has created 
significant opportunities for developing the digital economy in RCEP countries. In order to explore the effect of the 
digital economy in RCEP countries on China's outward foreign direct investment (OFDI), this paper constructs a 
comprehensive indicator system to measure digital economic development in RCEP countries and further employs a 
fixed-effect model for empirical testing. The result shows that a host country's digital economic development has made a 
significant contribution to China's OFDI growth by reducing trade costs. In sub-indexes, digital infrastructure and digital 
technology innovation environment have played crucial roles in attracting OFDI. There is significant heterogeneity 
among the impact of digital economy on China's OFDI given countries with different levels of economic development.
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