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蔡晓月，黄德华

摘  要  全球新能源发展背景下，我国电力设备及新能源对外直接投资不断增长，企业积极“走

出去”，以提升新能源消纳能力，并获得快速成长。本文梳理了该行业对外直接投资对企业成长的资

源配置优化、学习溢价与竞争折价等影响机制，采用 2011—2021 年中国 308 家电力设备及新能源行业

上市公司的数据，构建面板数据模型进行回归分析。实证结果显示：电力设备及新能源行业对外直接

投资优化企业资源配置，对于企业成长有显著的积极影响；企业对外直接投资的深度、广度将产生学

习效应与竞争效应，推动企业成长。接着，本文细分电气设备和新能源动力系统、车用电机电控和锂

电池等二级行业，以及电源设备、新能源动力等三级行业进行异质性分析，探析企业对外直接投资及

其深度、广度对成长性的影响程度。根据实证分析结论建议，政府应积极引导电力设备及新能源行业

的对外直接投资，鼓励企业通过对外直接投资，提高企业国际竞争力。
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一、引言

“十四五”以来，中国新能源产业积

极寻求技术突破、推动能源革命，成为经

济增长新支柱，深入贯彻落实能源领域碳

达峰、碳中和实施方案，已形成全球供应、

配置及销售的上下游产业协同体系，覆盖

上游材料、中游组件、下游电站投资生产

及调配等环节。新能源产业在迅猛发展

的同时，也面临着产能过剩带来的价格

战困扰，以及新技术迭代的竞争压力。

在双循环背景下，新能源产业必须不断提

升新能源消纳能力，除了完善国内能源市

场体系，更需要拓展更广更新的国际市场，

产品出口与产能出海并举；并且，在“走

出去”的过程中，探索新的技术迭代创新

方向，赢取企业成长空间。

新能源企业“走出去”是否能够推动

企业进一步成长？这一问题的研究将为新

能源企业对外直接投资的未来发展战略提

供有益的分析与建议。

回顾我国新能源产业“走出去”初期，

企业大多采取出口模式，或者从国际跨国

公司承包的施工项目中进行专业技术承包

或业务分包的模式进入国际市场。例如，

电力设备和新能源行业企业对外直接投资

（OFDI）的过程中，我国企业发挥后发学

习优势，涌现出一批世界领先的相关企业，

比如实现动力电池技术突破的宁德时代、

光伏巨头隆基股份、通威股份，以及世界

级锂矿企业天齐锂业、盛新锂能等。

与此同时，随着我国新能源企业逐步

掌握技术领先优势，企业在管理、规模与

成本上发挥供应链优势，优化资源配置， 
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实现本土规模生产，在不同区位上充分整

合新能源产业链上下游资源。更重要的是，

全球新能源领域日益激烈的国际竞争，针

对中国新能源产业的限制政策，不仅带来

了国际市场风险，也助推企业技术快速更

新迭代的竞争优势。

本文聚焦电力设备和新能源行业，研

究该行业内企业 OFDI 过程中，通过资源

配置优化、技术学习与市场竞争等渠道，

驱动企业后续成长发展的逻辑机制。研究

采用文献与实证方法，其结论将有助于推

动我国电力设备和新能源行业的市场化稳

健发展，为中国新能源行业相关企业的海

外发展提供更多决策建议。

二、文献述评与研究假说

根据相关文献，将 OFDI 对企业成长

影响的传导机制分为三个机制（图 1），并

结合中国电力设备及新能源产业的独特优

势及实际发展情况，提出我国电新行业企

业 OFDI 过程中的三种传导机制假说。

（一）资源配置机制

以 OFDI 的方式嵌入东道国市场，公

司可从东道国获得领先的知识、先进的技

术和广袤的市场，从而综合改善公司优

势，提升竞争力和影响力；不同国家制度

存在差别，同时处于不同的经济阶段，资

源配置效应也因此出现差别（Kim et al.，

2010）。通过 OFDI，企业可以发挥取得决

策方面的灵活性（Lee & Makhija，2009）。
跨国公司可以发挥协同作用，提高运营效

率，开拓新市场及降低风险。OFDI 更好

地匹配了资本和劳动力资源，提升了配置

效率（白俊红和刘宇英，2018）。中国的

OFDI 较好地解决了要素不匹配，在全球

的运营中可以获得竞争优势（李平和马晓

辉，2019）。邹衍（2016）发现 OFDI 对企

业出口质量提升有显著影响，但是存在时

滞效应。董大全和黎峰（2018）发现中国

经营企业 OFDI 优化了资源禀赋提高了企

业生产效率。谭云清和翟森竞（2020）发

现中国企业 OFDI 主要通过网络关系嵌入

获得信任及信息，从而提升企业绩效及 
成长。

考虑到不同国家地区制度、经济及文

化发展程度不同，跨国公司需要通过构建

完备的跨国网络（Brouthers，2013）来提

高战略灵活度，进一步提升战略协同，获

得较高的运营效率，增加新的业务增长

点，并且有效地降低风险，改善公司盈利 
水平。

综上，我国电力设备及新能源企业对

外直接投资过程中在全球范围内不断优化

资源配置。如光伏行业，通过建立全球性

网络，进而规避了政治风险，减轻了出口

所带来的关税压力，减少了远距离运输的

高额成本。因此，形成对外直接投资的资

源配置优化效应假说。

假说 1 ：电力设备及新能源行业企业

OFDI 对其成长影响显著。

（二）学习溢价机制

随着企业国际化运营经验积累对全球

化运营环境适应性增强，企业可以显著改

善利润端，即诸多学者提到的学习效应。

对外直
接投资

内部资源优化配置（+）

学习提高研发投入（+）

更为激烈的全球竞争(-+)

企业
成长性

图 1 OFDI 促进企业成长传导机制示意
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中国企业在 OFDI 初级阶段，通过海外分

支机构获得逆向知识及技术溢出，快速获

得了工业化所必需的要素，表现为正向影

响（荣大聂和提洛·赫恩曼，2013）。发

达国家工业中的硬软件技术、组织模式和

生产要素的利用较高程度上吸引了发展中

国家企业，在客户需求上也对新兴经济

体起到重要的引导作用（Rabbiosi et al.，

2012）。王林江（2020）发现，企业在发

达国家投资，拥有并购公司以及高内部

控制权性质会对企业成长有更好的促进作

用。中国企业通过欧美日的 OFDI 进行关

键的生产模式及产业链的塑造（蒋冠宏，

2014a ；戴翔，2016）。中国通过 OFDI 获
得显著的逆向技术溢出效应，在基础工业

的产业升级上起到重要作用（赵宸宇和李

雪松，2017），在公司组织框架和管理模式

上完成了改良（赵海龙 等，2016）。
但是，学习效应也会有一定的负面影

响。多数中国企业对外直接投资初期，对

东道国的基本面不了解，缺乏东道国管

理及与母国战略协同的知识储备（Kirca，

2016），需要付出高昂的协调成本，产生的

利润很难平衡国际化运营的成本（Prange 
& Pinho，2017）。

综上，我国电力设备及新能源企业对

外直接投资过程中，深化东道国投资，应

对新市场和新项目，提升学习能力与研发

投入，提升企业在全球价值链分工中地位。

由于不同细分行业中，技术水平与发展趋

势差异较大，存在投资深度异质性影响的

可能性。因此，形成对外直接投资深度的

学习溢价效应假说。

假说 2 ：电力设备及新能源细分行业

中，企业 OFDI 对成长影响强弱与 OFDI 
深度有关，存在着异质性。

（三）竞争折价机制

企业对外直接投资将面临更为激烈的

全球市场竞争。部分企业使用财务杠杆快

速实现国际化，虽然可以迅速吞噬一部分

海外市场，但是无法吸收国际化的有利经

验，进而出现了亏损和现金流问题（汪洋 
等，2014）。纵观全球跨国并购，大多数公

司财务数据恶化，甚至部分濒临破产（孙

淑伟 等，2017）。并且实证发现，存在一

部分公司难以有效整合，这会对财务基本

面产生不利影响，而且会影响市场对成长

性的期待（孙翔宇 等，2019）。李鑫伟和

牛雄鹰（2017）发现，中小企业 OFDI 对
企业成长显著负面影响，主要原因为现金

流安全隐患高。

另一条路径是，企业进行国际化，要

适应不同文化环境等的差异，这会导致

企业在海外难以找到合适的管理者及组

织结构，难以与母国进行协同（Martin，

2003），发生多样性嵌入折价。Imbriani et 
al.（2011），发现意大利制造企业 OFDI 对
企业成长影响较小，服务业企业呈现显著

负向作用。Oberhofer & Pfaffermayer（2013）
发现欧洲制造业企业的水平 OFDI 对企业

成长呈负向作用。Nolan（2012）、Spigarelli 
et al.（2013）发现中国企业跨国并购并没

能提高母公司产出水平。李洪亚（2019）
发现制造业公司 OFDI 对企业成长整体没

有显著影响，且对于中等成长率公司呈现

显著负向影响。

综上，我国电力设备及新能源企业进

入多国跨文化市场投资，往往通过加大财

务杠杆来快速实现多元性国际化，导致竞

争折价。当然，一旦企业在国际竞争中提

升产业效率，则竞争效应也会产生正面促

进作用。由于不同细分行业中，市场竞争
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结构差异较大，存在投资广度异质性影响

的可能性。因此，形成对外直接投资广度

的竞争效应假说。

假说 3 ：电力设备及新能源细分行业

中，企业 OFDI 对成长影响强弱与 OFDI
广度有关，存在着异质性。

三、企业成长的测算与因素识别

基于研究假说，本文主要运用 Wind
和国泰君安数据库的数据，选取 308 家中

国沪深 A 股电力设备与新能源板块上市公

司为样本，进行上下 1% 缩尾处理，通过

定期报表、天眼查等途径核实海外子公司

注册地信息并搜集了海外下属机构的业务

情况的真实性。由于 2022 年企业受新冠疫

情影响对外直接投资数据波动较大，故选

取 2011—2021 年时间区间；剔除了时间

段内的退市公司及转到 B 股的公司。研究

样本中共包括 308 家公司、2 150 个数据，

其中参与对外直接投资的电力设备及新能

源行业公司有 145 个，涉及 1 129 个数据。

①被解释变量。对于被解释变量，采

用托宾 Q 指标（TBQi,t）以衡量企业成长。

本文借鉴金永红（2016）的方法，选取托

宾 Q 值为企业成长性衡量指标，其公式为：

市值 /（资产总计 – 无形资产净额 – 商誉净

额）。1

②关键解释变量。DUM 为是否参与

OFDI 的虚拟变量，衡量是否存在海外子

1　考虑到电力设备及新能源行业上市公司正处于生命周期早期，采用企业规模增长、净利润和收入等财务数据，

并不能较好反映出公司成长情况，结合数据可获得性及与研究主题的拟合程度。模型中托宾Q指标的计算公 
式为：

TBQi,t=CAPi,t/（TAi,t–IAi,t – Gi,t）

    其中，TBQi,t为企业托宾Q数值；CAPi,t为市值；TAi,t为当年企业资产总计；IAi,t为企业流动资产；Gi,t为当年企业

商誉净值。

2　实证模型构建；附录1~9，见增强出版，中国知网—《金融市场研究》。

公司。有海外子公司赋为 1，并剔除数据

缺失的样本。对外直接投资中绿地开发模

式、准绿地模式、并购模式三种模式均

需要通过国外子公司来进行，用以代表假

说 1 的 OFDI 的资源配置优化效应。SUB
为衡量 OFDI 深度的数值型变量，是海外

子公司数量的对数值；用以代表假说 2 的

OFDI 的学习效应。COU 为衡量 OFDI 广
度的数值型变量，是海外子公司所在国家

数量的对数值；用以代表假说 3 的 ODFI
竞争效应。

③变量的描述性统计。为了避免研究

中其他因素的影响，实证还将控制住企业

年龄（Age）、企业规模（LEV）、总资产报

酬率（ROA）、机构投资者比例（Inv）、第

一大持股比例（Per1）等控制变量。如表

1 所示。

附录 12 对变量进行了描述性统计，共

计 2 150 个数据样本，其中，变量投资者

数量 Inv 有 4 个样本缺失。数据显示，中

国电力企业具有较强的成长性，行业内企

业的成长性较高，且企业个体差异较大离

散程度较强；超半数企业进行了对外直接

投资，企业 OFDI 平均投向国家约两个，

涉及海外子公司约两个；OFDI 深度（SUB）
差异较大，而广度（COU）较为集中。

COU 标准差小于 SUB，这证明存在部分企

业具有较强的国际化水平，在部分国家进

行了深层次的合作。综合来看，电力设备
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及新能源行业整体规模较大，企业间规模

差距较大；大多数企业资产结构良好，具

有高盈利性，专业投资者极度看好的绿色

朝阳行业，是新质生产力的重要组成部分。

四、企业 OFDI 促进企业成长的效果

和进一步分析

（一）基本模型回归

基本模型的 Hausman 检验显示需要

采用固定效应模型，并且控制了行业和

年份影响的双固定效应。本文运用面板数

据回归，基本回归结果如附录 2 所示。列

（1）表明，是否对外直接投资的虚拟变量

（DUM）与企业成长指标（TBQ）相关系

数为 0.233，在 5% 水平下显著正相关，这

说明 OFDI 对公司成长具有显著正向影响，

假说 1 通过验证。

此外，控制变量回归结果表明，企业

对外直接投资有较高的条件约束，财务基

本面较好（ROA）、机构投资者比例较高

（Inv）、成立时间较长（Age）的公司更容

易在寻求海外市场的过程中做好技术与组

织上的储备从而获得成长。同时，资产负

债率高的企业，继续海外的盲目扩张，往

往并不受市场认可；而较大规模（Level）
的企业或者控制权较为集中（Per1）的企业，

其成长性在一定程度上也受到遏制。

列（2）和（3）表明，对外直接投资

的深度指标（SUB）、广度指标（COU）均

与企业成长性 TBQ 成正相关。深度指标

SUB 与 TBQ 系数为 0.395，广度指标 COU
与 TBQ 相关系数为 0.322，且均在 1% 水

平下显著正相关，说 OFDI 介入越深涉及

范围越广，企业成长性越高，假说 2 完成

验证。

列（4）和（5）表明，聚焦对外直接

投资的企业，分析其对外直接投资（DUM=1）
与企业成长指标 TBQ 有更强的正相关关

系。OFDI 深度指标 SUB 与 OFDI 广度指

标 COU 对企业成长性指标 TBQ 的影响程

度更高，具有边际增长特点，均存在门槛

效应。

列（2）~（5）列中，当考虑投资深度

与广度时，则企业年龄（Age）、第一大股

东持股比例（Per1）及资产回报率（ROA）
对企业成长影响并不显著，说明这些因素

表 1    变量及定义一览表

变量 定义

被解释变量 TBQ 市值 /（资产总计 – 无形资产净额 – 商誉净额）

解释变量

DUM OFDI 虚拟变量，有海外子公司时取值为 1，没有为 0

SUB OFDI 深度，Ln 海外子公司数量

COU OFDI 广度，Ln 海外子公司分布国家数量

控制变量

Age Ln 企业年龄

LEV 资产负债率

ROA 总资产报酬率

Inv 机构投资者持股比例

Per1 第一大股东持股比例

Level 公司规模，Ln 公司期末资产总额
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并不能成为决定企业对外直接投资决策促

进成长的关键因素。

（二）稳健性检验

由于新能源行业内不同子行业不同企

业的差异较大，为使回归结果更加可靠和

准确，本文采用改变因变量、自变量以及

滞后回归等三种方法，进行稳健性检验，

具体结果如附录 3 所示。

列（1）和（2）采用了被解释变量替

代方法，改变变量代理的方法进行稳健性

检验。考虑到部分企业可能实际开展海外

运营，但是通过中介公司已完成海外销售，

所以使用海外营收占比指标（FORLAB）
作为解释变量，替代基础回归模型中 SUB
变量作为对外直接投资深度指标，并进行

回归。由回归结果，FORLAB 对 TBQ 影响

在 5% 水平上显著，在 DUM=1 的条件下，

FORLAB 变量对 TBQ 变量的影响在 1% 的

水平上显著，且系数估计的符号均与基础

回归一致。

列（3）和（4）采用滞后回归方法，

解决内生性问题。由于存在样本自选择可

能性，行业内企业细分行业和规模差异较

大，拥有较高成长性的公司才会进行 OFDI
并拓展其深度和广度，从而在世界范围内

发挥其资源配置的优势，获取更广阔的市

场。因此，采用解释变量年份滞后方法

（Kang，2013），滞后一期 COU、SUB 均

与 TBQ 呈正相关，研究结论稳健。

列（5）和（6）采用关键解释变量替

代法，使用营业收入增长率 OIGR 替代托

宾 Q 值进行回归。SUB、COU 均与 OIGR
呈现显著正相关，相关系数为 0.285 和

0.271，说明具有较强的正向作用，其中

SUB 系数较高，说明 OFDI 深度比广度对

企业成长的贡献程度更大，这也验证了假

说 1 和 2。
（三）异质性分析

考虑到电力设备及新能源行业中细分

领域较多，且不同细分行业特征差异较大；

对外直接投资对不同行业企业成长性的影

响程度不同，呈现细分行业的差异性。

1. 二级行业异质性分析

本文按照中信二级行业分类如表 2 所

示，将电力设备和新能源行业分为电气设

备、电源设备和新能源动力系统三个二级

行业，进行分组回归。

实证结果如附录 4 所示。三个二级行

业中，OFDI 深度指标（SUB）和广度指标

（COU）的系数均为正。不同二级行业下

企业的各解释变量以及控制变量对 TBQ 的

影响程度不同。

新能源动力系统中，投资深度（SUB）
与广度（COU）对企业成长的促进作用

最大，对外直接投资能促进企业成长，平

衡企业规模（Level）、机构投资者（Inv）、 
资产负债率（LEV）对成长性带来的抑制

作用。

电源设备行业中，投资广度（COU）

的影响不显著，这说明过度分散投资无益

于企业成长。投资深度（SUB）具有一定

正向促进成长作用，但是由于行业竞争激

烈，规模效应突出，总资产报酬率（ROA）
显现更大的成长促进作用。

电气设备行业中，投资深度（SUB）
与广度（COU）对企业成长具有显著促进

作用，但促进幅度较小；由于行业技术发

展趋于稳定，控制变量对成长性带来的影

响相对幅度较小或者不显著。电气设备行

业中包括输变电设备等三级行业，以老牌

大型国企为主，国内市场份额占比较高，

成长性相对较弱。
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可见，电源设备与新能源动力系统成

长性较高，海外子公司数量增速较快，技

术迭代极快，出现了一大批百亿千亿规模

市值的企业。因此，接下来将重点聚焦电

源设备和新能源动力系统行业，进行三级

行业分组回归。

2. 电源设备三级行业异质性分析

按照中信行业三级分类将电源设备行

业分为光伏、风电、核电、储能和综合能

源设备等五个三级行业，并将五个三级行

业进行分组回归，细分行业的实证结果如

附录 5 所示。电源设备细分行业特征差异

仍较为明显，SUB 和 COU 对 TBQ 影响的

显著性存在差异。COU 对于不同行业企业

影响并不显著。

光伏行业中，SUB 对于企业成长性具

有显著的促进作用，资源配置效应极为显

著。光伏行业样本量超 40 家，更是超 10
家市值已超过 500 亿元人民币。中国光伏

头部企业大多在东南亚投资了诸多子公司

以规避贸易摩擦带来的影响，满足美国及

欧洲对于光伏组件的需求，这也促进了光

伏企业成长。

核电行业中，SUB 对于企业成长性具

有显著的抑制作用，OFDI 竞争折价显著。

核电技术特殊性考虑，以国企为代表，市

值较大，市场化程度偏低，估值也相对较

低，导致 TBQ 分子端较小，而核电企业基

本面优秀，随着未来海外核电需求增长，

核电产业仍有很高实际成长性。

风电行业中，虽然 OFDI 与企业成长

相关系数为正，但是并不显著。这是因为

风电为机械结构，降本速度相对光伏较慢，

技术进入瓶颈期；国内公司市场基本以本

土为主，海外市场竞争激烈，短期受制于

安装、运维及运输条件；同时国内的优质

风场开发相对充分，陆风潜力相对较小。

风电行业的企业不论市值和估值定价都很

低，托宾 Q 值普遍较低，受 OFDI 影响并

不显著。长期来看，风电行业仍存在技术

变革的机遇。风机大型化引领新的技术变

革，带来新的降本空间。

储能行业，OFDI 目前并没有呈现显

著促进企业成长的现象。但是值得一提的

是，储能领域企业 OFDI 的深度广度均与

企业成长呈正相关。储能作为新能源行业

发展时间最短的行业，叠加当前电动车产

业阶段性低迷周期；但是随着新能源发电

的迫切需求和电力市场的完善，将迎来一

轮高速拓展的周期。特别是海外储能行业

持续的景气，将助力中国新能源拓展新市

场。在新增抽蓄和火电调峰机组建成之前

的若干年时间里，各类新型储能也迎来了

成长机会。

3. 新能源动力三级行业异质性分析

按照中信行业三级分类将新能源动力

系统行业分为车用电机电控、电池综合服

务、锂电池和燃料电池四个三级行业，并

将四个三级行业进行分组回归，结果如附

录 6 所示。

表 2 电力设备及新能源行业中信行业分类

二级行业 三级行业

电气设备 输变电设备、配电设备、电力电子及自动化、电机

电源设备 光伏、风电、核电、储能和综合能源设备

新能源动力系统 车用电机电控、电池综合服务、锂电池和燃料电池
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SUB 和 COU 对于车用电机电控和锂

电池行业企业成长影响具有显著的促进作

用，电机电控企业 TBQ 增长幅度大于锂电

池行业企业。

车用内电机电控行业，资源配置效应

表现更为明显。该细分行业属于劳动力较

密集，且需要多公司多部门协同。近年来

国内电机海外供应已经突破，正处于高速

发展的态势，这也是电机电控行业 OFDI
对企业成长呈现显著正向作用的根本原

因。电控的核心零件仍被“卡脖子”，所以

未来该领域还需要进行技术的突破及相关

产线的搭建。

而锂电池行业，尽管我国企业全球高

度领先，但是由于近年来扩建产能溢出，

而全球新能源市场竞争激烈，需求增长趋

缓，中国锂电企业面临更多挑战。锂电池

国内市场出现价格战，并倒逼技术提升；

而出海寻求新市场新机会，其前期投资竞

争折价效应，抑或东道国政府干预，都有

可能会增加企业经营的不稳定性。

五、结论与建议

本文聚焦电力设备及新能源行业与企

业面临的产能出海问题，研究其对外直接

投资对企业成长的逻辑机制，运用双重固

定效应模型进行回归分析，并采用被解释

变量替代、关键解释变量替代、滞后回归

等稳健性检验方法。

实证回归结果总结如附录 9 所示。对

外直接投资（DUM）及其深度（SUB）和

广度（COU）对于被解释变量企业成长

（TBQ）有显著的正向影响，且企业进行对

外直接投资，以及随着深度和广度的提升

将对企业成长有着更高系数的促进作用。

细分行业异质性分析发现，电气设备和新

能源动力系统行业、车用电机电控行业和

锂电池行业的企业对外直接投资深度和广

度均对企业成长有显著正向作用；而电源

设备行业中，对外直接投资深度会对企业

成长影响表现为显著的积极影响，而广度

则并没有显著性影响。

基于研究结果，提出以下政策建议。

①清洁能源技术引领的新工业趋势

下，国内新能源企业的对外直接投资符合

我国“走出去”的经济战略及绿色发展的

基本国策，有益于中国的整体经济结构转

型，加快新质生产力布局。该战略将进一

步推进新能源产业分布的全球化，有利于

中国深度嵌入全球产业链。结合目前中国

经济转型升级的新形势，政府应加大具有

国际竞争力的电力设备及新能源行业企业

的扶持力度，积极推动中国企业获取优质

海外项目。尤其对进入发展中国家与开拓

新海外市场的成长型企业，政府需要予以

对外直接投资的指导与支持。

②对于电力设备及新能源公司对外直

接投资，应重视其细分行业特征；分类指

导，针对二级行业、三级行业的不同特点

因行业施策。比如光伏、锂电池和车用电

机电控等行业的公司对外直接投资对企业

成长有更为显著的促进作用，将有助于显

著的绩效提升与估值改善；而对于风电行

业企业，目前对外直接投资较为保守，渗

透水平较低，政府应当积极引导大型风电

国企降低企业海外业务融资成本，鼓励有

技术实力的风电企业走出国门。

③电力设备及新能源公司对外直接投

资，应个性化制定并执行海外投资策略，

重新整合资源，建议加强中国企业“走出

去”的深度及国际认可度，在深度和广度

上嵌入东道国当地的新能源产业，推动新
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能源技术产生更多外溢；形成、完善并提

升企业的技术、品牌、服务等全球竞争优

势，有利于企业的进一步成长。同时，建

议中国电力设备及新能源行业企业多通过

并购方式切入东道国市场，拥有一定规模

及技术沉淀的企业可通过并购方式购买海

外壳公司，进而利用其渠道及品牌完成海

外市场的布局。同时，企业对外直接投资

需要加强风险管理，规避外部市场不确定

与信息不对称等风险；需要建立在绿色低

碳环保的框架内，避免新增环境保护争端。

学术编辑：韦燕春
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Opportunities Overseas:OFDI and Enterprise Growth in the Power and New Energy Sectors 

CAI Xiaoyue    HUANG Dehua
(School of Economics, Fudan University)

Abstract  Against the backdrop of global new energy development, China's Outward Foreign Direct Investment 
(OFDI) in power equipment and new energy continues to grow. Enterprises are actively "Going Global" to enhance 
their capacity for employing new energy technology to achieve rapid growth. This paper examines the impact of 
OFDI on enterprise growth, such as resource allocating effect learning effect and competitive effect. It uses  data on 
308 listed companies in China's power equipment and new energy industries (using the Wind Information database) 
from 2011 to 2021 to build a panel data model for regression analysis. The empirical results show that optimizing 
enterprise resource allocation through OFDI in the power equipment and new energy industries has a significant 
positive impact on enterprise growth. The study conducts heterogeneity analysis on secondary classification industries 
such as electrical equipment and new energy power systems, automotive motor and electronic control, and lithium 
batteries, as well as third level classification industries such as power equipment and new energy power, to explore 
the impact of enterprises' outward direct investment on growth. Based on empirical analysis, it is suggested that the 
government should actively guide outward direct investment in the power equipment and new energy industries to 
help enterprises improve their international competitiveness.
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