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　 　 摘　 要: 本文基于 ２００３ ~ ２０１５ 年省级面板数据ꎬ 考察 ＯＦＤＩ 对中国 “去工业化” 的

影响ꎮ 研究结果发现ꎬ ＯＦＤＩ 是导致中国 “去工业化” 的重要因素并存在地区性差异ꎮ 引

入时期效应发现ꎬ 国际金融危机后中国特别是东部地区的 “去工业化” 问题凸显出来ꎮ
进一步地ꎬ ＯＦＤＩ 通过 “空心效应” 和 “虹吸效应” 造成国内制造业投资和就业的逃离及

资金配置上的 “脱实向虚” 而发生 “去工业化”ꎮ
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一、 问题的提出

工业化被认为是一国经济增长的引擎ꎬ 也是发展中国家实现赶超的重要手段ꎮ 改革开放以来ꎬ
中国通过推行工业化实现经济快速增长ꎬ 创造了 “中国奇迹”ꎮ 最近十余年ꎬ 中国制造业在自身转

型升级的同时ꎬ 叠加劳动力成本上升、 房地产和虚拟经济的挤出等不利因素的挑战ꎬ 而越南、 马来

西亚和菲律宾等近邻国家则凭借劳动力成本优势快速实行工业化ꎮ 在国内不利因素与国外工业化的

双重挤压下ꎬ 中国已步入 “去工业化” 的时代[１][２]ꎮ 纵观全球工业化的历程ꎬ 发达国家 １９ 世纪开

始进入工业化ꎬ ２０ 世纪 “去工业化”ꎬ “去工业化” 发生时人均收入超过 ９５００ 美元[３]ꎮ 这些国家

的 “去工业化” 主要表现在制造业就业人数占总就业人数的比重下降ꎬ 制造业增加值占 ＧＤＰ 的比

重虽有下降、 但幅度较小ꎬ 表明劳动生产率大幅提高ꎬ 此类 “去工业化” 是产业结构自然演进的

结果ꎮ ２０ 世纪 ９０ 年代末期ꎬ 拉美、 东南亚和非洲的部分国家和地区人均收入远低于 ９５００ 美元就

开始 “去工业化”ꎬ 而以劳动密集型为主的制造业遭遇转型失败ꎬ 发生 “去工业化” 后即落入 “中
等收入陷阱”ꎮ 反观中国ꎬ ２０１８ 年的最新数据显示人均可支配收入是 ２􀆰 ８ 万元(约为 ４２００ 美元)ꎬ
远低于 ９５００ 美元这一成功迈过 “去工业化” 门槛的经济体当时的水平ꎮ 更为严峻的现实是ꎬ 中国

的制造业劳动生产率在 ２０１５ 年还仅为世界平均水平的 ４０％ ꎬ 此时发生 “去工业化” 的基础条件较

为脆弱ꎬ 对经济的长期稳定高质量发展可能产生负面影响ꎬ 这也是中国当前大力支持实体经济发展

的缘由之一ꎮ
近年来ꎬ 中国对外直接投资(ＯＦＤＩ)规模增长迅猛ꎮ ２００２ ~ ２０１７ 年间ꎬ 中国 ＯＦＤＩ 流量从 ２７ 亿

美元增长到 １５８２􀆰 ９ 亿美元(增长 ５７􀆰 ６３ 倍)ꎬ 在全球的排位从第 ２６ 位升至第 ３ 位(２０１５ 和 ２０１６ 年

均为第 ２ 位)ꎻ ＯＦＤＩ 存量从 ２９９􀆰 ０ 亿美元增长到 １８０９０􀆰 ４ 亿美元(增长 ５９􀆰 ２０ 倍)ꎬ 全球位次从第 ２５
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位升至第 ２ 位ꎮ 当前ꎬ 随着中国 “一带一路” 倡议的深入推进ꎬ 日渐增多的国家成为 “一带一路”
的合作伙伴ꎬ 这些合作伙伴多数为发展中国家和欠发达国家ꎬ 其工业基础薄弱、 工业化需求旺盛ꎬ
为中国制造业企业 “走出去” 提供了广阔的空间ꎬ 对优化制造业结构和实现产业升级具有重要的

现实意义ꎮ 但投资海外策略也存在本国企业将生产转移到海外而造成过早 “去工业化” 和 “产业

空心化” 的风险ꎮ 由此可见ꎬ 研究我国 ＯＦＤＩ 与 “去工业化” 之间的关系及其影响机制ꎬ 对面临转

型升级压力和增强实体经济活力的中国经济具有重大而现实的意义ꎮ
关于 ＯＦＤＩ 对产业结构变动的影响ꎬ 多数学者认为 ＯＦＤＩ 对母国产业升级具有促进作用ꎮ Ｖｅｒ￣

ｎｏｎ(１９６６)研究英美等发达国家的国际投资问题时提出ꎬ 发达国家会将劳动密集型制造业转移到劳

动力成本低的欠发达国家ꎬ 促进母国制造业转向资本密集型产业ꎬ 从而实现制造业内部升级[４]ꎮ
多数国内学者的研究也得出类似的结论ꎮ 赵伟和江东(２０１０)运用 ２００３ ~ ２００７ 年沿海 １０ 个省市数

据ꎬ 实证分析 ＯＦＤＩ 对产业升级的影响ꎬ 结果表明 ＯＦＤＩ 对沿海省市的产业升级具有促进作用[５]ꎮ
张林(２０１４)利用中国省级面板数据ꎬ 证实 ＯＦＤＩ 能促进中国产业结构的高级化和合理化[６]ꎮ 潘素昆

和袁然(２０１４)研究中国 ＯＦＤＩ 与产业升级之间的关系后发现ꎬ 不同投资动机的 ＯＦＤＩ 均对产业升级

之间存在正向效应ꎬ 但作用较小[７]ꎮ 赵云鹏和叶娇(２０１８)的研究也表明促进各省的产业结构升级ꎬ
但具有滞后效应ꎮ 然而ꎬ 也有学者对 ＯＦＤＩ 促进产业结构升级的观点持相反意见[８]ꎮ 胡立君等

(２０１３)通过对日本的产业空心化问题的研究发现ꎬ 日本龙头企业集群式迁移到海外ꎬ 一方面带动

产业链上的中小企业外迁ꎬ 另一方面导致大量前期积累的产业资本流到海外ꎬ 从而造成 “产业空

心化” [９]ꎮ 刘海云和聂飞(２０１５)认为 ＯＦＤＩ 通过投资的 “空心效应” 和 “虹吸效应” 导致中国出现

“离制造业化” 问题[１０]ꎮ
落实到 ＯＦＤＩ 与 “去工业化” 之间关系的研究ꎬ 多数持 ＯＦＤＩ 不利于母国工业化的观点ꎮ Ａｌｄｅｒ￣

ｓｏｎ(１９９７)对 １９６８ ~ １９９０ 年 １７ 个 ＯＥＣＤ 国家 ＯＦＤＩ 与工业化之间的关系研究后得出ꎬ 伴随资本外逃

行为ꎬ ＯＦＤＩ 经由前后关联效应和财富陷阱效应导致 “去工业化” [１１]ꎮ 随后ꎬ Ａｌｄｅｒｓｏｎ(１９９９)将样

本量扩大到 １９６８ ~ １９９２ 年 １８ 个 ＯＥＣＤ 国家ꎬ 仍得出 ＯＦＤＩ 导致发达国家 “去工业化” 的结论[１２]ꎮ
Ｃｏｗｌｉｎｇ ａｎｄ Ｔｏｍｌｉｎｓｏｎ(２００１)认为对外投资策略抑制日本制造业发展ꎬ 日本国内制造业投资、 就业

和产出规模大幅下降ꎬ 产生制造业 “离本土化” 问题[１３]ꎮ Ｋａｎｇ 和 Ｌｅｅ(２０１１)运用动态 ＧＭＭ 方法ꎬ
实证支持了这一结论ꎬ 认为 ＯＦＤＩ 对工业化的影响具有直接效应和间接效应ꎮ 直接效应是指 ＯＦＤＩ
直接影响母国制造业产出ꎬ 间接效应是指 ＯＦＤＩ 提高制造业生产率ꎬ 引起制造业就业 “去工业化”
问题[１４]ꎮ

当前的研究很少会选择发展中国家作为对象ꎬ 这与 “去工业化” 在很长一段时间内被视为只

有发达国家才出现结构变迁的现象有关ꎮ 国内对 ＯＦＤＩ 的研究虽涉及产业结构升级问题ꎬ 但大多忽

略 “去工业化” 这一促进产业结构升级的路径ꎮ 基于以上不足ꎬ 本文尝试从以下两方面予以改进:
第一ꎬ 考虑到中国地区差异的特殊性和自 ２００３ 年起才公布国家层面的 ＯＦＤＩ 数据(时间较短)ꎬ 我

们从省级层面研究 ＯＦＤＩ 对中国工业化的影响ꎬ 如此可将地区异质性更好地纳入分析框架中ꎬ 且省

级面板数据比时间序列数据的分析结果更准确ꎻ 第二ꎬ 运用一元多重中介效应方法ꎬ 检验 ＯＦＤＩ 对
中国 “去工业化” 的影响机制ꎬ 打开过程 “黑箱”ꎮ

二、 理论分析与模型设定

(一)理论分析

近几年ꎬ 随着中国发起的 “一带一路” 倡议深化推进ꎬ 中国对外合作项目日渐增多ꎬ 境外投

资规模不断扩大ꎮ 特别是受到企业贷款难、 劳动力成本上升、 国内制造品市场竞争加剧和技术瓶颈
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等困扰的中国制造业企业ꎬ 其利润空间持续遭到挤压ꎮ 企业投资的边际收益递减引起投资不足ꎬ 使

国内资金相对盈余ꎬ 盈余资金一部分流入金融和房地产等虚拟经济领域ꎬ 另一部分则以境外投资形

式逃离本土而流向海外ꎮ 从企业角度看ꎬ 企业向海外投资的目的主要有两个: 一是降低成本ꎻ 二是

获取市场一体化收益ꎮ 东南亚、 西亚和非洲等地区的劳动力成本低、 自然资源丰富ꎬ 国内部分企业

投资这些地区以应对国内的成本上升ꎬ 而且这些地区的企业平均技术水平与中国企业存在较大差

距ꎬ 它与改革开放初期国内企业与美欧、 日本等国家企业的差距极其相似ꎬ 中国企业在这些国家或

地区的直接投资易产生技术和管理外溢效应ꎬ 进而提高当地企业整体的竞争力水平ꎮ 在获取市场一

体化收益上ꎬ 一方面ꎬ ＯＦＤＩ 可在一定程度上避免贸易战给企业带来的损害ꎻ 另一方面ꎬ 境外投资

更便于开发新的市场需求ꎬ 转移部分国内过剩产能ꎬ 促进国内产业结构升级ꎮ
１􀆰 ＯＦＤＩ 对中国 “去工业化” 的影响与机制分析ꎮ 针对 ＯＦＤＩ 如何导致中国 “去工业化” 问题ꎬ

本文认为可通过以下几点加以分析ꎮ 首先ꎬ ＯＦＤＩ 的自我选择效应ꎮ Ｈｅｌｐｍａｎ ｅｔ􀆰 ａｌ(２００４)认为生产

率最高的企业选择到境外投资ꎬ 生产率次之的企业选择出口ꎬ 生产率最低的企业生产产品服务于本

国消费者[１５]ꎮ 按照这一观点ꎬ 生产率最高的企业向境外投资ꎬ 可能导致国内制造业的生产率和产

出水平下降ꎬ 从而导致 “去工业化”ꎮ 其次ꎬ ＯＦＤＩ 的前后向关联效应ꎮ 中国对外直接投资统计公

报显示ꎬ 制造业对外直接投资流量占全行业的比例高于制造业并购占全行业的比例ꎬ 说明中国当前

的 ＯＦＤＩ 在国内已引致投资逃离制造业的倾向ꎮ 从生产的前后向关系看ꎬ 如果跨国公司采用垂直型

ＯＦＤＩ 向境外投资ꎬ 其使用的前向或后向的中间品来自母国ꎬ 可能促进母国的工业化水平[１６]ꎮ 倘若

使用的中间品与母国无关或采用水平型 ＯＦＤＩ 对外投资ꎬ 便意味着向海外投资的部分与母国脱离ꎬ
出现 “制造业逃离” 现象ꎬ 导致母国 “去工业化”ꎮ 最后ꎬ 财富陷阱效应ꎮ 企业对外投资的目的是

获取利润ꎬ 当国外的获利水平高于国内时便自动转化为国内收入ꎮ 国内收入水平的提高可能带来对

国内服务业需求的增长ꎬ 减少对制造业产品的需求[１７]ꎮ 此外ꎬ 收入水平的提高将增加对最终产品

进口的需求ꎬ 促使本币升值、 抑制出口ꎬ 导致制造业部门收益恶化ꎬ 进而发生 “去工业化” [１２]ꎮ 基

于上述分析ꎬ 本文提出研究假说 １: ＯＦＤＩ 可能加快中国 “去工业化” 的进程ꎮ
２􀆰 ＯＦＤＩ 对中国 “去工业化” 的影响渠道分析ꎮ ＯＦＤＩ 对制造业的空心效应可能导致投资和就

业的 “离制造业化”ꎮ 首先ꎬ ＯＦＤＩ 引起制造业投资减少ꎬ 资本投入的下降通过循环累积最终导致

产出减少ꎬ 即发生 “去工业化”ꎮ ＯＦＤＩ 的推进在客观上造成对母国制造业投资的抽离ꎬ 无论制造

业企业直接转移投资和生产还是社会资本投向制造业的比例下降ꎬ 都可能导致母国制造业资金供应

的缩减ꎬ 这是 ＯＦＤＩ 对制造业投资的直接 “挤出效应”ꎮ 此外ꎬ ＯＦＤＩ 也间接挤出制造业投资ꎮ 刘海

云和聂飞(２０１５)认为 ＯＦＤＩ 造成 “钱荒” 而引起制造业实际利率上升ꎬ 使本来就捉襟见肘的制造业

融资规模雪上加霜ꎬ 国内企业依赖低成本要素投入的生产模式难以为继[１０]ꎮ 因为从企业的视角看ꎬ
ＯＦＤＩ 影响跨国公司在国内与国外投资的判断及国内企业的投资决策[１２]ꎮ 其次ꎬ Ａｌｄｅｒｓｏｎ(１９９９)认
为 ＯＦＤＩ 不仅直接引起制造业就业 “去工业化”ꎬ 而且通过财富陷阱效应导致制造业就业 “去工业

化” [１２]ꎬ 就业的 “去工业化” 引起产出的 “去工业化” [１７]ꎬ 从而陷入一种连锁反应之中ꎮ
ＯＦＤＩ 引致服务业对制造业投资的 “虹吸效应”ꎬ 加速国内市场资金配置的 “脱实向虚”ꎬ 从而

出现 “去工业化”ꎮ 实施 ＯＦＤＩ 的制造业企业在对外直接投资地的利润往往高于母国制造业企业的

利润ꎬ 提高了此类企业对国内投资回报率的预期ꎮ 而近年来中国金融和房地产等行业的平均利润率

明显高于制造业行业的平均利润率水平ꎬ 这加剧了母国制造业投资转移到金融和房地产等服务业部

门ꎬ 通过投资的 “脱实向虚” 以获取更多的利润[１２]ꎮ 投资的 “脱实向虚” 导致制造业部门资本积

累不足[１０]ꎬ 不仅抑制制造业部门的规模ꎬ 发生 “去工业化”ꎬ 更可能因为投入不足ꎬ 难以从根本上

发挥研发和创新对制造业转型升级的支撑作用ꎮ 基于上述分析ꎬ 本文提出研究假说 ２: ＯＦＤＩ 通过

“空心效应” 和 “虹吸效应” 引起 “去工业化”ꎮ

􀅰５􀅰

白雪洁等　 ＯＦＤＩ 是否导致中国 “去工业化”? 　



(二)实证模型设定

Ｒｏｗｔｈｏｒｎ 和 Ｒａｍａｓｗａｍｙ(１９９９)构建计量模型研究贸易对 “去工业化” 的影响[１７]ꎬ 本文借鉴该

思路检验假设 １ꎬ 并设定如下的基本计量模型:
ｌｎｉｖａｉｔ ＝ ｃ ＋ α１ｘｉｔ ＋ α ｊ≥２ ｚｉｔ ＋ μｉ ＋ υｔ ＋ ξｉｔ (１)

其中ꎬｉｖａｉｔ 为工业产出并以工业增加值比重衡量ꎬｘｉｔ 为核心变量 ＯＦＤＩꎬｉ、ｔ 分别代表省份(直辖市或自

治区) 和年份ꎬα１、α ｊ≥２ 分别为 ＯＦＤＩ 的系数和控制变量 ｚｉｔ(包括人均 ＧＤＰ的对数、人均 ＧＤＰ对数的平

方项、出口、进口和 ＦＤＩ) 的系数ꎬｃ为常数项ꎬμｉ、υｔ 分别为个体效应和时间效应ꎬξｉｔ 为随机扰动项ꎮ 鉴

于 ２００８ 年金融危机的影响ꎬ 本文没有逐年考虑时间效应ꎬ 取而代之的是 ２００３ ~ ２００７ 年和 ２００９ ~
２０１５ 年的时期效应ꎮ “去工业化” 是一个长期的过程ꎬ 相比于时间效应而言ꎬ 时期效应更能反映这

种长期性ꎮ 因此ꎬ 参照 Ｒｏｄｒｉｋ(２０１６)的做法ꎬ 本文控制了时期效应[１８]ꎮ
基于前文的理论探讨可知ꎬ ＯＦＤＩ 通过 “空心效应” 和 “虹吸效应” 影响工业化水平ꎬ 本文选

取制造业投资、 房地产投资和制造业就业作为中介变量ꎬ 运用一元并行多重中介效应模型ꎬ 实证检

验 “空心效应” 和 “虹吸效应” 的适用性ꎮ 近年来ꎬ 一元并行多重中介模型在经济研究中的使用

日渐增多ꎮ 一元并行多重中介模型是指只有一个自变量和一个因变量ꎬ 有多个中介变量在自变量与

因变量之间起作用[１９]ꎮ 这里ꎬ 一元并行多重中介模型研究制造业投资、 房地产投资和制造业就业

同时作为中介变量在 ＯＦＤＩ 与工业化之间起作用的表现形式(如图 １ 所示)ꎮ 一元并行多重中介效应

模型的检验方程如下:
ｌｎｉｖａ ＝ α０ ＋ β０１ＯＦＤＩ ＋ β０２Ｘ ＋ ξ０ (２)
ｓｔａｉｎｖ ＝ α１ ＋ β１１ＯＦＤＩ ＋ β１２Ｘ ＋ ξ１ (３)
ｌｎｍａｎｕｅｍｐ ＝ α２ ＋ β２１ＯＦＤＩ ＋ β２２Ｘ ＋ ξ２ (４)
ｍａｎｕｉｎｖ ＝ α３ ＋ β３１ＯＦＤＩ ＋ β３２Ｘ ＋ ξ３ (５)
ｌｎｉｖａ ＝ α４ ＋ β４１ＯＦＤＩ ＋ β４２ ｓｔａｉｎｖ ＋ β４３ ｌｎｍａｎｕｅｍｐ ＋ β４４ｍａｎｕｉｎｖ ＋ β４５Ｘ ＋ ξ４ (６)

其中ꎬｓｔａｉｎｖ 为房地产投资ꎬ 采用房地产投资占 ＧＤＰ 的比重表示ꎬ 以反映投资的 “脱实向虚”ꎻ
ｌｎｍａｎｕｅｍｐ 为制造业就业ꎬ采用制造业就业占比的对数表示①ꎻｍａｎｕｉｎｖ 为制造业投资ꎬ采用制造业投

资占 ＧＤＰ 的比重表示ꎻＸ 为控制变量ꎬ包括出口占比、进口占比、ＦＤＩ 占比、人均 ＧＤＰ 的对数和人均

ＧＤＰ 对数的平方项ꎮ式(２) 为 ＯＦＤＩ 对工业化的总效应ꎬβ０１ < ０ 说明 ＯＦＤＩ 造成“去工业化”ꎻ式(３) 为

ＯＦＤＩ对房地产投资的影响ꎬβ１１ < ０表明ＯＦＤＩ挤出了房地产投资ꎻ式(４) 为ＯＦＤＩ对制造业就业的影响ꎬ
β２１ < ０说明ＯＦＤＩ造成制造业就业“去工业化”ꎻ式(５) 为ＯＦＤＩ对制造业投资的影响ꎬβ３１ < ０表明ＯＦＤＩ
挤出了制造业投资ꎻ式(６) 的 β４１ 为 ＯＦＤＩ 对工业化的直接效应ꎬβ４１ < ０ 表明 ＯＦＤＩ 导致 “去工业化”ꎮ

图 １　 中介模型
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(三)数据说明

本文重点关注 ＯＦＤＩ 对中国 “去工业化” 的影响ꎬ 数据主要来自中经网、 «中国贸易外经统计

年鉴» «中国对外直接投资统计公报» 及 ｗｉｎｄ 数据库ꎮ ＯＦＤＩ 的数据来自商务部公布的 «中国对外

直接投资统计公报(２００４ ~ ２０１６)»ꎬ 该指标决定本文选取 ２００３ 年作为起始年ꎬ 因变量工业增加值

的最新数据截至 ２０１５ 年ꎬ 因此我们采用 ２００３ ~ ２０１５ 年的省级面板数据进行实证分析ꎮ
１􀆰 被解释变量———工业增加值占比的对数( ｌｎｉｖａ)ꎮ 工业化水平一般采用制造业产出和制造业

就业水平表示ꎬ 但中国官方的统计数据并没有公布各省份的制造业增加值ꎮ Ｒａｓｉａｈ(２０１１)在研究马

来西亚的 “去工业化” 问题时ꎬ 采用工业增加值占比衡量工业化水平[２０]ꎮ 参照此做法ꎬ 本文以工

业增加值占比对数作为工业化水平的代理变量ꎮ 工业增加值占比对数增加ꎬ 则表示工业化的深化过

程ꎻ 如果该数值持续下降ꎬ 则表示 “去工业化” 正在发生ꎮ 与以往的研究不同ꎬ 本文尝试将就业

作为中介变量ꎬ 因此没有把产出和就业并行作为工业化水平的代理变量①ꎮ
２􀆰 核心解释变量———ＯＦＤＩꎮ ＯＦＤＩ 采用非金融类对外投资占 ＧＤＰ 的比重表示ꎮ 非金融类投资

是指境内投资者向境外非金融企业开展的直接投资ꎬ 它属于实业投资ꎮ 在统计口径上ꎬ 非金融类投

资主要是指非金融类企业的股权投资ꎬ 但不包含债券投资ꎮ 在监管方面ꎬ 非金融类对外投资主要由

商务部主管ꎬ 而金融类对外投资由外汇管理局实施监管ꎮ 本文将 «中国对外直接投资统计公报»
公布的 ＯＦＤＩ 按当年汇率折算成人民币后再计算其占 ＧＤＰ 的比重ꎮ

３􀆰 控制变量ꎮ 参照 Ｒｏｗｔｈｏｒｎ 和 Ｒａｍａｓｗａｍｙ(１９９９)的做法ꎬ 本文控制各省份的人均 ＧＤＰ( ｌｎｐｇ￣
ｄｐ)和人均 ＧＤＰ 对数的平方项(ｌｎｐｇｄｐ２)、 出口(ｅｘｐ)、 进口( ｉｍｐ)和 ＦＤＩ 等变量ꎮ 其中ꎬ 出口、 进

口和 ＦＤＩ 均按当年汇率折算成人民币后再计算其占 ＧＤＰ 的比值ꎮ

表 １　 变量的描述性统计分析(Ｎ ＝３８０)

变　 量 均值 标准差 最小值 最大值

工业增加值对数(ｌｎｉｖａ) － ０􀆰 ９１２ ０􀆰 ２７２ － ２􀆰 ０３３ － ０􀆰 １１９
ＯＦＤＩ 占比(ＯＦＤＩ) ０􀆰 ００２５８ ０􀆰 ００４９９ ４􀆰 ８４ｅ － ０６ ０􀆰 ０５６８
人均 ＧＤＰ(ｌｎｐｇｄｐ) １０􀆰 １７ ０􀆰 ６７５ ８􀆰 ６００ １１􀆰 ５９
ＦＤＩ 占比(ＦＤＩ) ０􀆰 ０２３３ ０􀆰 ０２０３ ０􀆰 ０００６７５ ０􀆰 １０４
出口占比(ｅｘｐ) ０􀆰 １６５ ０􀆰 １９６ ０􀆰 ００８３２ ０􀆰 ９０９
进口占比(ｉｍｐ) ０􀆰 １４５ ０􀆰 １７９ ０􀆰 ０００４９７ ０􀆰 ８８６

三、 计量结果及分析

(一)基准回归

本文基于式(１)实证考察 ＯＦＤＩ 对工业化的影响ꎬ 固定效应估计的结果报告于表 ２ꎮ 表 ２ 的列

(１)为仅考虑核心解释变量 ＯＦＤＩ 的简单检验ꎬ 估计系数为 － ６􀆰 ５１９ꎬ 在 １％的置信水平下显著ꎬ 表

明 ＯＦＤＩ 占 ＧＤＰ 的比重每增加 １ 个百分点ꎬ 将引起工业化水平下降 ６􀆰 ５１９％ ꎮ 列(２) ~ (５)报告了依

次增加人均 ＧＤＰ 及其平方项、 ＦＤＩ、 出口和进口等控制变量的估计结果ꎮ 逐渐增加控制变量后ꎬ
ＯＦＤＩ 的系数逐渐变小ꎬ 但均在 １％ 的置信水平下显著为负ꎮ 可见ꎬ 增加控制变量后ꎬ 进一步证实

了本文估计结果的稳健性ꎮ 列(６)为控制省份效应和时期效应的固定效应估计ꎬ 发现固定效应估计

的 ＯＦＤＩ 系数虽然大小改变ꎬ 但均为负且在 １％的置信水平下高度显著ꎬ 说明控制省份效应和时期效

应并没有改变本文的结论ꎬ 即 ＯＦＤＩ 与工业化水平之间存在显著的负相关关系ꎮ 可见ꎬ ＯＦＤＩ 确实能导

致中国的 “去工业化”ꎬ 这与 Ａｌｄｅｒｓｏｎ(１９９９)的研究结论是一致的[１２]ꎮ 对比各列的系数来看ꎬ ＯＦＤＩ
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① 表 ５ 的列(３)报告了以制造业就业作为工业化水平代理变量的估计结果ꎮ



的系数均大于同列企业变量的系数ꎬ 因而 ＯＦＤＩ 是本文研究的 “去工业化” 因素中最重要的一个ꎮ

表 ２　 基准回归(Ｎ ＝３８０)
变　 量 (１) (２) (３) (４) (５) (６)

ＯＦＤＩ － ６􀆰 ５１９∗∗∗

(１􀆰 ２８３)
－ ５􀆰 ４７６∗∗∗

(１􀆰 ２７８)
－ ４􀆰 ６６６∗∗∗

(１􀆰 ２４０)
－ ４􀆰 １８１∗∗∗

(１􀆰 ２５２)
－ ４􀆰 １６７∗∗∗

(１􀆰 ２５６)
－ ４􀆰 ２３２∗∗∗

(１􀆰 ２５５)

ＦＤＩ ２􀆰 ４９０∗∗∗

(０􀆰 ５９６)
１􀆰 ５８７∗∗∗

(０􀆰 ５７２)
１􀆰 ４９８∗∗∗

(０􀆰 ５７０)
１􀆰 ５０７∗∗∗

(０􀆰 ５７３)
１􀆰 ４６１∗∗

(０􀆰 ５７４)

ｌｎｐｇｄｐ ２􀆰 ２１３∗∗∗

(０􀆰 ２４３)
１􀆰 ９６６∗∗∗

(０􀆰 ２６５)
１􀆰 ９６９∗∗∗

(０􀆰 ２６６)
１􀆰 ９８５∗∗∗

(０􀆰 ２７７)

Ｌｎｐｇｄｐ２ － ０􀆰 １０９∗∗∗

(０􀆰 ０１２)
－ ０􀆰 ０９６∗∗∗

(０􀆰 ０１３)
－ ０􀆰 ０９６∗∗∗

(０􀆰 ０１３)
－ ０􀆰 ０９６∗∗∗

(０􀆰 ０１４)

ｅｘｐ ０􀆰 ２５７∗∗

(０􀆰 １１４)
０􀆰 ２６８∗∗

(０􀆰 １２８)
０􀆰 １７１

(０􀆰 １４０)

ｉｍｐ
－ ０􀆰 ０１９
(０􀆰 ０９９)

０􀆰 ０３０
(０􀆰 １１６)

２００３ ~ ２００７
－ ０􀆰 ０１５
(０􀆰 ０２６)

２００９ ~ ２０１５ － ０􀆰 ０４０∗

(０􀆰 ０２４)

常数项
－ ０􀆰 ８９５∗∗∗

(０􀆰 ００７)
－ ０􀆰 ９５６∗∗∗

(０􀆰 ０１６)
－ １２􀆰 １５３∗∗∗

(１􀆰 ２０１)
－ １０􀆰 ９９８∗∗∗

(１􀆰 ２９９)
－ １１􀆰 ００８∗∗∗

(１􀆰 ３０２)
－ １１􀆰 １４８∗∗∗

(１􀆰 ３８７)
省份效应 是 是 是 是 是 是

Ｒ２ ０􀆰 ０６９ ０􀆰 １１３ ０􀆰 ３１７ ０􀆰 ３２７ ０􀆰 ３２７ ０􀆰 ３３３
　 　 注: 括号内为标准误ꎻ ∗、 ∗∗和∗∗∗分别表示在 １０％ 、 ５％和 １％的水平上显著ꎮ 下表同此ꎮ

列(２) ~ (６)报告了 ＦＤＩ 的系数在不同的置信水平下显著为正ꎬ 说明 ＦＤＩ 能促进中国的工业化ꎮ
中国依托低廉劳动力成本、 税收优惠和基础设施投入吸引了大量的跨国企业到华投资ꎬ 这些企业提

高了中国的技术水平ꎬ 促使中国走上技术引进型的工业化发展道路ꎮ 人均 ＧＤＰ 对数均在 １％的置信

水平下显著为正ꎬ 而人均 ＧＤＰ 对数的平方项均在 １％的置信水平下显著为负ꎬ 表明我国的收入与工

业化水平之间存在倒 Ｕ 型关系ꎬ 即收入增加时ꎬ 工业增加值占 ＧＤＰ 的比重就提高ꎮ 但随着收入的

持续提高并达到一定水平后ꎬ 工业增加值占比随之而下降ꎬ 这印证了 Ｒｏｄｒｉｋ(２０１６)的结论[１８]ꎮ 在

不考虑时期效应的情况下ꎬ 出口的系数均在 ５％的置信水平下显著ꎬ 说明出口促进中国的工业化发

展ꎬ 这与主流的观点一致ꎮ 进口对中国工业化的影响并不显著ꎬ 可能的原因是中国对最终产品的进

口减少了对中国制造业产品的需求ꎬ 降低制造业产品产出ꎬ 但对中间品的进口能促进工业化ꎬ 这两

种作用相互抵消ꎬ 导致进口对工业化的影响不显著ꎮ
考虑时间效应的估计结果显示ꎬ ２００３ ~ ２００７ 年的时期效应系数为 － ０􀆰 ０１５ꎬ 在统计上不显著ꎻ

２００９ ~ ２０１５ 年的时期效应系数为 － ０􀆰 ０４０ꎬ 在 １０％的置信水平下显著ꎬ 说明国际金融危机以后ꎬ 中

国的 “去工业化” 已成趋势ꎮ 中国制造业企业的劳动力成本上升、 外需市场萎缩及制造业融资难

等愈发严重ꎬ 加之房地产和金融等虚拟经济部门的迅猛扩张ꎬ 导致资金配置方面的 “脱实向虚”
愈演愈烈ꎬ 从而加快了中国 “去工业化” 的进程ꎮ

(二)分地区考察

本文将样本分为东部和中西部地区ꎬ 分别检验 ＯＦＤＩ 对中国工业化的影响(如表 ２ 所示)ꎮ 表 ２
的列(１)、 (２)为东部地区的估计结果ꎬ 列(３)、 (４)为中西部地区的估计结果ꎬ 列(１)、 (３)分别

报告不含控制变量和省份效应的简单检验ꎬ 列(２)、 (４)考虑控制变量和省份效应的简单检验ꎮ 从

简单估计及包含控制变量和省份效应的回归结果来看ꎬ 东部地区 ＯＦＤＩ 与工业化水平之间存在负相关

关系且高度显著ꎬ 说明 ＯＦＤＩ 是导致东部地区 “去工业化” 的因素ꎮ 对中西部地区来说ꎬ 简单检验的

结果显示ꎬ ＯＦＤＩ 对工业化的影响为正ꎬ 考虑控制变量和省份效应后ꎬ ＯＦＤＩ 对工业化的影响为负ꎬ 但

两个方程中 ＯＦＤＩ 的系数在统计上均不显著ꎮ ＯＦＤＩ 对东部和中西部地区工业化影响的差异可能源自以
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下两个方面: (１)东部地区工业化水平高于中西部地区ꎬ ＯＦＤＩ 对东部地区制造业投资的 “空心效应”
更明显ꎻ (２)东部地区对外直接投资流量水平远高于中西部地区ꎬ 东部地区非金融类对外直接投资流

量占地方投资总流量的 ８０％左右ꎬ 按照 Ｂｒａｄｙ 和 Ｄｅｎｎｉｓｔｏｎ(２００６)的观点ꎬ 在 ＯＦＤＩ 水平较低时ꎬ 不会

对工业化产生明显影响ꎬ 但增加到一定水平后ꎬ 因面临更激烈的国际竞争而发生 “去工业化” [２１]ꎮ
另外ꎬ 出口对中西部地区的工业化水平具有显著的推进作用ꎬ 但对东部地区的影响为负且在

１０％的置信水平下显著ꎬ 即东部地区出口增加会引起 “去工业化”ꎮ 其原因主要在于: 当某类制造

业产品的出口增加到一定程度时ꎬ 可能面临更激烈的国际竞争ꎬ 这种竞争有时甚至就是国内企业之

间的竞争ꎬ 过度竞争的负面效应一旦显现ꎬ 再增加一单位的制造业产品出口就需付出更多的成本

(如融资受阻、 开拓市场乃至维系客户等)ꎮ 此时ꎬ 增加出口占用的资源难免挤占了其他非出口的

制造业产品生产ꎬ 从而造成制造业产出的下降ꎮ

表 ３　 分地区的检验

变　 量
东部地区

(１) (２)
中西部地区

(３) (４)
ＯＦＤＩ － ９􀆰 ９１０∗∗∗(１􀆰 ０３４) － ６􀆰 ２３８∗∗∗(１􀆰 ０１８) １􀆰 ５２３(２􀆰 ５８９) － ２􀆰 ２１９(２􀆰 ３９７)

控制变量 否 是 否 是
２００３ ~ ２００７ － ０􀆰 ００５(０􀆰 ０３１) － ０􀆰 ０４６(０􀆰 ０３５)
２００９ ~ ２０１５ － ０􀆰 ０８２∗∗∗(０􀆰 ０２８) － ０􀆰 ０２４(０􀆰 ０３２)

Ｒ２ ０􀆰 ４４０ ０􀆰 ６５２ ０􀆰 ００１ ０􀆰 ３０６
样本量 １２８ ２５２

从时期效应看ꎬ 东部地区 ２００３ ~ ２００７ 年的时期效应系数为 － ０􀆰 ００５ꎬ 在统计上不显著ꎻ ２００９ ~
２０１５ 年的时期效应系数为 － ０􀆰 ０８２ꎬ 且在 １％的置信水平下显著ꎮ 可以看出ꎬ 自国际金融危机以后ꎬ
东部地区 “去工业化” 的趋势较为明显ꎮ 中西部地区 ２００３ ~ ２００７ 年和 ２００９ ~ ２０１５ 年的时期效应均

为负ꎬ 但均不显著ꎮ 从各省的工业化发展现实来看ꎬ 中西部地区部分省份正处于工业化快速推进的

阶段ꎬ 东部地区可通过产业转移至中西部地区来延缓中国 “去工业化” 的趋势ꎮ
(三)稳健性与内生性分析

为确保上述研究结论的可靠性ꎬ 本文采取以下五种方法对基准回归进行稳健性检验ꎮ 第一ꎬ 逐

步增加控制变量ꎮ 本文采用逐步增加控制变量的方式进行稳健性检验(见表 ２ 所示)ꎮ 第二ꎬ 替换

衡量工业化的指标ꎮ 基准回归以工业增加值占比衡量工业化水平ꎬ 现采用就业替换工业增加值占比

进行稳健性检验(见表 ４ 所示)ꎮ 第三ꎬ 改变估计方法ꎮ 本文采用异方差、 序列相关和截面相关的

固定效应估计方法对式(１)进行稳健性检验ꎮ 第四ꎬ 缩短时间窗口ꎮ 剔除 ２００３ 和 ２０１５ 年的数据后

进行稳健性检验ꎮ 第五ꎬ 采用平衡面板方法ꎮ 本文剔除数据缺失的省份后获得平衡面板的数据并进

行稳健性检验ꎮ 稳健性检验的结果均表明基础回归的结果是稳健的ꎮ
对于内生性问题ꎬ 本文采用固定效应回归能解决因遗漏变量而产生的内生性ꎬ 但无法解决 ＯＦ￣

ＤＩ 与工业化之间互为因果产生的内生性问题ꎮ 针对这一问题ꎬ 本文将 ＯＦＤＩ 的滞后一期作为工具变

量ꎬ 检验结果仍支持 ＯＦＤＩ 导致 “去工业化” 的基本结论ꎮ 至此ꎬ 本文证实了研究假设 １ 的合理性ꎮ
(四)中介效应检验

本文对一元并行多重中介效应模型的检验结果汇报于表 ４ꎮ 模型估计的总体中介效应为 －
６􀆰 １７９( － １３􀆰 ８３４ － ( － ７􀆰 ６５５))ꎬ 运用多元德尔塔方法检验其显著性后求得 Ｚ ＝ － ３􀆰 ８８ꎬ 且在 １％的

置信水平下显著ꎬ 说明将制造业投资、 房地产投资和制造业就业同时作为中介变量是合适的ꎮ 可

见ꎬ ＯＦＤＩ 确实通过 “空心效应” 和 “虹吸效应” 造成 “去工业化”ꎬ ＯＦＤＩ 占比增加通过 “空心效

应” 和 “虹吸效应” 引起工业化下降ꎮ ＯＦＤＩ 对工业化的直接效应为 － ７􀆰 ６５５ꎬ 且在 １％的置信水平

下显著ꎬ 意味着剔除中介效应后ꎬ ＯＦＤＩ 与工业化之间仍存在显著的负相关关系ꎮ 总体中介效应占
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总效应的比例为 ４４􀆰 ６６％ ꎬ 即 ＯＦＤＩ 对工业化的负作用中 ４４􀆰 ６６％是通过中介效应造成的ꎬ 表明 ＯＦ￣
ＤＩ 对工业化的影响以直接效应为主ꎮ

表 ４　 一元并行多重中介效应模型的检验(Ｎ ＝３８０)

变　 量 ｌｎｉｖａ(１) ｓｔａｉｎｖ(２) ｌｎｍａｎｕｅｍｐ(３) ｉｎｄｉｎｖ＿ ｇｄｐ(４) ｌｎｉｖａ(５)
ＯＦＤＩ － １３􀆰 ８３４∗∗∗(２􀆰 ７３２) ２􀆰 ８３６∗∗∗(０􀆰 ８５０) － ９􀆰 ５１９∗∗∗(３􀆰 ２４２) － ２􀆰 ７８７∗∗∗(１􀆰 ０１６) － ７􀆰 ６５５∗∗∗(２􀆰 ３３４)
ｓｔａｉｎｖ － ０􀆰 ４９４∗∗∗(０􀆰 １４１)

ｌｎｍａｎｕｅｍｐ ０􀆰 ２５０∗∗∗(０􀆰 ０３８)
ｉｎｄｉｎｖ＿ ｇｄｐ ０􀆰 ８６０∗∗∗(０􀆰 １２２)
控制变量 是 是 是 是 是

Ｒ２ ０􀆰 ３０３ ０􀆰 ２５１ ０􀆰 ４６９ ０􀆰 ３８１ ０􀆰 ５１６

从个别中介效应来看ꎬ ＯＦＤＩ 通过房地产投资影响工业化的中介效应为 － １􀆰 ４０１ꎬ Ｚ ＝ － ２􀆰 ４２ꎬ
且在 ５％的置信水平下显著ꎬ 意味着 ＯＦＤＩ 经由房地产投资对工业化具有负影响ꎮ 由表 ５ 的估计结

果可知ꎬ ＯＦＤＩ 导致房地产投资增加本质上是资金配置方面的 “脱实向虚”ꎬ 虚拟经济膨胀ꎬ 服务

业产出增加ꎬ 而制造业投资不足ꎬ 造成 “去工业化”ꎮ 可见ꎬ ＯＦＤＩ 促进服务业对制造业产生投资

的 “虹吸效应” 而导致 “去工业化” 的假设是正确的ꎮ ＯＦＤＩ 经由制造业就业的中介效应为 －
２􀆰 ３８０ꎬ Ｚ ＝ － ２􀆰 ６８ꎬ 且在 １％的置信水平下显著ꎬ 印证了 ＯＦＤＩ 导致制造业就业 “去工业化” 引起

“去工业化” 的中介效应是存在的ꎮ ＯＦＤＩ 经由制造业投资的中介效应为 ２􀆰 ３９７ꎬ Ｚ ＝ － ２􀆰 ５６ꎬ 且在

５％的置信水平下显著ꎮ 从列(５)报告的结果来看ꎬ ＯＦＤＩ “挤出” 制造业投资ꎬ 导致 “去工业化”ꎮ
由此可判断ꎬ ＯＦＤＩ 对制造业具有 “空心效应”ꎬ 通过导致投资和就业的 “离制造业化” 而发生

“去工业化” 的假设是合理的ꎮ 至此ꎬ 中介效应分析验证了研究假说 ２ 的合理性①ꎮ

四、 结　 语

近几年ꎬ 随着中国制造业企业的利润水平受到内外双重挤压而日趋下降ꎬ 制造业投资的边际收益

减少ꎬ 国内资金相对充裕ꎬ 大量制造业资本投资海外ꎮ 基于此ꎬ 本文采用 ２００３ ~ ２０１５ 年省级面板数

据ꎬ 实证考察 ＯＦＤＩ 对中国工业化的影响ꎮ 研究结果表明ꎬ ＯＦＤＩ 导致中国 “去工业化” 且存在地区

性差异ꎬ ＯＦＤＩ 对东部地区 “去工业化” 的影响程度更深ꎮ 引入时期效应考察 ２００８ 年国际金融危机前

后中国工业化的发展现实ꎬ 发现国际金融危机后中国特别是东部地区的 “去工业化” 问题凸显出来ꎮ
构建中介效应模型检验 ＯＦＤＩ 对工业化的影响机制ꎬ 发现 ＯＦＤＩ 导致资金配置上的 “脱实向虚”ꎬ 而制

造业投资不足ꎬ 加深了 “去工业化” 的进程ꎻ ＯＦＤＩ 带来制造业就业下降ꎬ 造成产出的 “去工业化”ꎮ
本文的研究结论具有一定的政策启示ꎮ 首先ꎬ 从中央政府层面加强对制造业 “走出去” 的宏

观调控ꎮ 近年来ꎬ 私营企业对外投资规模急剧扩张ꎬ 部分企业通过高杠杆和资本运作ꎬ 筹集大量国

内资金投资于国外非实体经济部门ꎬ 资本外逃影响了国内制造业投资ꎮ 因此ꎬ 需加大对外投资资金

来源和流向的把控ꎬ 明确业务方向ꎬ 规范对外投资管理ꎮ 其次ꎬ 有选择、 有重点地加大 ＦＤＩ 引进力

度ꎮ 随着劳动力成本的上升ꎬ 国内出现部分跨国公司外逃现象ꎬ 各级政府应释放 “制度红利” 和

“改革红利”ꎬ 优化营商环境ꎬ 对高技术产业、 研发创新及生产性服务业等领域加大吸引外资的力

度ꎮ 尤其是中西部地区仍具有一定的制造业比较成本优势ꎬ 可吸引跨国公司在中国境内进行区域间

的转移ꎬ 减缓其 “走出去” 的步伐ꎮ 最后ꎬ 以供给侧结构性改革纠正要素配置扭曲ꎬ 特别是资本

配置领域的 “脱实向虚”ꎬ 合法、 合理地挤压虚拟经济部门的虚高利润ꎬ 规范金融行业和制造业企

业的资金流向ꎬ 从根本上遏制 “脱实向虚” 走向严重化ꎮ
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