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　 　 摘　 要: 本文以中国企业发明专利授权数作为技术创新的代理变量ꎬ 利用匹配的企业

层面数据及实证分析方法ꎬ 深入探究 ＯＦＤＩ 增强企业技术创新能力的传导机理及资本要素

市场扭曲影响 ＯＦＤＩ 技术创新效应的作用机制ꎮ 研究结果表明ꎬ ＯＦＤＩ 有助于企业通过向

技术密集型转变升级、 提高管理效率和提升生产效率三个重要途径实现技术进步ꎮ 将资本

要素市场扭曲纳入 ＯＦＤＩ 技术创新效应传导机理的分析框架后发现ꎬ 资本要素市场扭曲明

显不利于企业通过 ＯＦＤＩ 学习国外先进技术和管理经验ꎬ 导致资本更多地配置于实力更强

的企业ꎬ 助力其实现规模经济ꎬ 但总体上显著抑制 ＯＦＤＩ 技术创新效应ꎮ
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一、 问题的提出及相关文献回顾

党的十九大报告提出ꎬ “创新是引领发展的第一动力ꎬ 是建设现代化经济体系的战略支撑”ꎮ
在此背景下ꎬ 对外直接投资(ＯＦＤＩ)作为投资母国获取国外先进技术的有效手段而得到广泛关注ꎮ
因此ꎬ 深入探究 ＯＦＤＩ 推动技术创新的传导机理具有重要的现实意义和研究价值ꎮ 然而ꎬ 有必要进一

步思考的是ꎬ ＯＦＤＩ 通过何种途径推动企业实现技术创新? 此外ꎬ ＯＦＤＩ 对技术创新的促进作用必然需

要资本的有效参与ꎬ 而中国资本要素市场发展并不完善甚至存在扭曲现象ꎬ 这是否影响 ＯＦＤＩ 的技术

创新效应? 如果答案是肯定的ꎬ 其作用机制又是怎样的? 对上述问题的细致分析ꎬ 不仅有助于明确中

国企业通过 ＯＦＤＩ 推动技术创新的实现路径ꎬ 还可从新的视角论证完善资本要素市场体系的重要意义ꎮ
通过梳理中国 ＯＦＤＩ 技术创新效应的相关文献可知ꎬ 现有学者主要从四个角度对这一问题展开

论述: 第一ꎬ ＯＦＤＩ 技术寻求动机[１]ꎻ 第二ꎬ ＯＦＤＩ 提升国内企业技术创新能力的持续性[２]ꎻ 第三ꎬ
ＯＦＤＩ 通过提高企业生产率进而提升相关产业在全球价值链的地位[３]ꎻ 第四ꎬ 投资目的国对 ＯＦＤＩ
提升技术创新作用的影响[４]ꎮ 相关研究并未局限于对 ＯＦＤＩ 技术创新效应结果的验证ꎬ 而是从更深

层次阐析 ＯＦＤＩ 技术创新效应的传导机理[５][６][７]ꎮ
基于学者们对 ＯＦＤＩ 促进技术创新传导机理的研究发现ꎬ ＯＦＤＩ 无论通过何种途径促进企业技

术创新均离不开有效的资本运作ꎮ 但在转型时期ꎬ 我国不可回避的现实问题是资本要素市场体系存

在较明显的扭曲现象ꎮ 盛仕斌和徐海(１９９９)、 樊纲等(２０１１)在研究中国市场化改革政策时指出ꎬ
资本要素市场化改革滞后于产品市场化改革ꎬ 造成资本流动障碍、 价格刚性及价格差异化等问

题[８][９]ꎮ 张天华和张少华(２０１６)从企业所有制的偏向性政策实施的视角ꎬ 认为现行资本要素分配
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的进入退出机制及价格歧视机制扭曲资本要素市场[１０]ꎮ 那么ꎬ 资本要素市场扭曲是否影响技术创

新? 现有文献主要从四个方面来探讨: 其一ꎬ 资本要素市场扭曲导致市场中存在寻租机会ꎬ 使企业

通过寻租获取低成本的资本要素ꎬ 刺激其密集使用资本要素而减少研发投入[１１]ꎬ 同时资本要素市

场扭曲造成的融资结构扭曲提高了社会平均融资成本ꎬ 抑制企业自主创新[１２]ꎻ 其二ꎬ 资本要素市

场扭曲导致企业为获取低成本资金而过度依赖政府关系ꎬ 导致其关注短期利益而忽视技术创新可能

提升长期效益[１３]ꎻ 其三ꎬ 资本要素市场扭曲通过专利引用挤出效应抑制国际技术溢出[１４]ꎻ 其四ꎬ 资

本要素市场扭曲影响通过在位企业资源配置效率及企业进入退出行为而抑制企业的技术创新[１５][１６]ꎮ
虽然较多学者基于逆向技术溢出效应等视角探讨 ＯＦＤＩ 对国内技术创新的推动作用ꎬ 但仍存在

某些不足: 第一ꎬ 已有研究多以理论阐述为主ꎬ 鲜有实证检验ꎻ 第二ꎬ 已有研究并未充分考虑 ＯＦ￣
ＤＩ 技术创新效应的实现必然需要资本要素的有效配置这一现实问题ꎬ 从而影响了研究结论的可靠

性ꎮ 因此ꎬ 本文在借鉴相关文献的基础上ꎬ 试图从以下两方面丰富现有研究: 一是基于微观企业数

据ꎬ 深入探析 ＯＦＤＩ 技术创新效应的传导机理ꎬ 并根据中介效应基本原理展开实证检验ꎻ 二是将资

本要素市场扭曲纳入 ＯＦＤＩ 技术创新效应的分析框架ꎬ 根据调节效应基本原理ꎬ 系统评估资本要素

市场扭曲对中国 ＯＦＤＩ 技术创新效应的影响程度及作用机制ꎮ 通过上述两方面对已有研究的拓展ꎬ
不仅为中国企业有效利用 ＯＦＤＩ 获取国外先进技术提供合理的实现路径ꎬ 更是充分考虑资本要素市

场扭曲这一现实问题对 ＯＦＤＩ 技术创新效应的作用机制ꎬ 为进一步优化资本要素配置给出新的观察

视角和解决思路ꎮ

二、 模型设定与数据说明

(一)模型设定

为考察中国企业 ＯＦＤＩ 对技术创新的影响ꎬ 本文以企业发明专利授权数作为因变量、 ＯＦＤＩ 作
为自变量ꎬ 构建如下的基本计量模型:

ｌｎＩＮＮＯｉｙ ＝ γ０ ＋ γ１ＯＦＤＩｉｙ ＋ γ２ ｌｎＸ ｉｙ ＋ ｖｉ ＋ ｖｙ ＋ εｉｙ (１)
其中ꎬｉ、ｙ 分别表示企业和年份ꎬｖｉ 和 ｖｙ 分别表示企业和年份的固定效应ꎬεｉｙ 表示误差项ꎬ主解释变量

ＯＦＤＩｉｙ 表示企业是否进行对外直接投资ꎬ被解释变量 ＩＮＮＯｉｙ 表示企业的技术创新ꎮ 本文以企业当年

发明专利授权数的对数作为衡量企业技术创新的指标ꎮ
为实证检验 ＯＦＤＩ 技术创新效应的传导机理ꎬ 首先需明确 ＯＦＤＩ 推动技术创新的路径依赖: 第

一ꎬ 企业 ＯＦＤＩ 在推动技术创新的前期ꎬ 往往通过学习国外先进技术促使其逐步从劳动密集型向技

术密集型转化ꎬ 随着学习的不断深入和吸收转化能力的增强ꎬ 企业的自主创新能力得以提升ꎻ 第

二ꎬ 企业实现从学习向吸收转化的演变需资金投入、 研究人才和制度保障等全方位支持ꎬ 而只有不

断优化和提升管理效率ꎬ 企业对先进技术的吸收转化过程才能顺利进行ꎻ 第三ꎬ 企业 ＯＦＤＩ 有助于

其获得国外优质的技术经验ꎬ 改进自身生产流程并实现技术进步ꎮ 因此ꎬ 本文选取企业要素密集

度、 企业管理效率和企业生产效率作为验证 ＯＦＤＩ 技术创新效应传导机理的中介变量ꎮ
本文借鉴 Ｈａｙｅｓ(２００９)和张权(２０１８)采用的检验中介效应的方法[１７][１８]ꎬ 在基本计量模型的基

础上构建如下的三组递归计量模型:
ＩＮＴＥＮｉｙ ＝ ａ０ ＋ ａ１ＯＦＤＩｉｙ ＋ ｖｉ ＋ ｖｙ ＋ εｉｙ (２)
ｌｎＩＮＮＯｉｙ ＝ ｂ０ ＋ ｂ１ＯＦＤＩｉｙ ＋ ｂ２ ＩＮＴＥＮｉｙ ＋ ｂ３ ｌｎＸ ｉｙ ＋ ｖｉ ＋ ｖｙ ＋ εｉｙ (３)
ｌｎＭＡＮＡｉｙ ＝ ｃ０ ＋ ｃ１ＯＦＤＩｉｙ ＋ ｖｉ ＋ ｖｙ ＋ εｉｙ (４)
ｌｎＩＮＮＯｉｙ ＝ ϑ０ ＋ ϑ１ＯＦＤＩｉｙ ＋ ϑ２ ｌｎＭＡＮＡｉｙ ＋ ϑ３ ｌｎＸ ｉｙ ＋ ｖｉ ＋ ｖｙ ＋ εｉｙ (５)
ｌｎＥＦＦ ｉｙ ＝ ϵ０ ＋ ϵ１ＯＦＤＩｉｙ ＋ ｖｉ ＋ ｖｙ ＋ εｉｙ (６)
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ｌｎＩＮＮＯｉｙ ＝ ρ０ ＋ ρ１ＯＦＤＩｉｙ ＋ ρ２ ｌｎＥＦＦ ｉｙ ＋ ρ３ ｌｎＸ ｉｙ ＋ ｖｉ ＋ ｖｙ ＋ εｉｙ (７)
为进一步阐析中国资本要素市场扭曲对 ＯＦＤＩ 技术创新效应影响的作用机制ꎬ基于调节效应模

型的基本原理ꎬ本文将资本要素市场扭曲变量纳入 ＯＦＤＩ 技术创新效应传导机理的研究框架ꎬ并构造

如下的计量模型:
ｌｎＩＮＮＯｉｙ ＝ ｍ０ ＋ ｍ１ＯＦＤＩｉｙ ＋ ｍ２ ＩＮＴＥＮｉｙ ＋ ｍ３ＤＩＳＴＫ ｉｙ∗ＩＮＴＥＮｉｙ ＋ ｍ４ ｌｎＸ ｉｙ ＋ ｍ５ＤＩＳＴＫ ｉｙ ＋

ｖｉ ＋ ｖｙ ＋ εｉｙ (８)
ｌｎＩＮＮＯｉｙ ＝ ｎ０ ＋ ｎ１ＯＦＤＩｉｙ ＋ ｎ２ ｌｎＭＡＮＡｉｙ ＋ ｎ３ＤＩＳＴＫ ｉｙ∗ｌｎＭＡＮＡｉｙ ＋ ｎ４ ｌｎＸ ｉｙ ＋ ｎ５ＤＩＳＴＫ ｉｙ ＋

ｖｉ ＋ ｖｙ ＋ εｉｙ (９)
ｌｎＩＮＮＯｉｙ ＝ ｐ０ ＋ ｐ１ＯＦＤＩｉｙ ＋ ｐ２ ｌｎＥＦＦ ｉｙ ＋ ｐ３ＤＩＳＴＫ ｉｙ∗ｌｎＥＦＦ ｉｙ ＋ ｐ４ ｌｎＸ ｉｙ ＋ ｐ４ＤＩＳＴＫ ｉｙ ＋

ｖｉ ＋ ｖｙ ＋ εｉｙ (１０)
(二)变量设定及测度

１􀆰 相关变量设定

在公式(１)中ꎬ 根据 Ｈｉｒｓｈｌｅｉｆｅｒ 等(２０１２)和张杰等(２０１２)对技术创新影响因素的研究[１９][２０]ꎬ
本文选取的控制变量包括企业规模( ｌｎ＿ ｓｉｚｅ)、 企业年龄( ａｇｅ)、 企业利润率(ｐｒｏｆｉｔ)、 融资约束

(ｃｏｎｓ)和资产负债率(ｌｒ)ꎮ
在公式(２) ~ (７)中ꎬ ＩＮＴＥＮｉｙ表示企业要素密集度ꎬ 设定劳动密集型、 资本密集型和技术密集

型的取值分别为 １、 ２ 和 ３ꎻ ｌｎＭＡＮＡｉｙ 表示企业管理效率ꎬ 选取人均管理成本作为代理变量ꎻ
ｌｎＥＦＦ ｉｙ表示企业生产效率ꎮ 其余变量的含义与公式(１)相同ꎮ

２􀆰 资本要素市场扭曲的测度

由于本文是从企业层面对相关问题进行实证检验ꎬ 因而借鉴盖庆恩等(２０１５)采用的可有效测

度企业层面资本要素市场扭曲程度的方法[１６]ꎮ 生产部门使用唯一的中间品生产最终产品 Ｙꎬ 最终

产品生产部门的生产函数为 Ｃ － Ｄ 函数ꎬ 即

ｌｎＹ ＝ ∫１
０
ｙｉｄｉ ＝ ∫１

０
ｑｉｋｉ

α ｌｉ βｄｉ (１１)

其中ꎬｉ表示中间品生产部门ꎬ假设该部门中有两个中间品生产商生产同质的中间品 ｙｉꎻｑ、ｋ和 ｌ分别表

示中间品生产商生产中间品时投入的技术、资本和劳动力ꎻα表示资本 － 产出弹性ꎬβ表示劳动 － 产出

弹性ꎮ企业在要素市场中通过多种融资渠道获取生产所需资本ꎬ但由于政策性偏向和户籍制度等条件

限制ꎬ资本和劳动力要素市场存在一定程度的扭曲[１１][１６][２１]ꎮ假设潜在进入企业的资本和劳动力价格

分别为 ｒ和 ｗꎬ技术水平为 ｑｉꎬＰꎻτｋꎬｉ 和 τｌꎬｉ 分别衡量在位企业面临的资本和劳动力要素市场的扭曲程度ꎬ
技术水平设定为 ｑｉꎬＥꎮ假设潜在进入企业与在位企业的技术水平存在差异ꎬ二者的技术水平关系为:

ｑｉꎬＥ ＝ δｉｑｉꎬＰ (１２)
中间品的需求函数取决于最终产品生产部门的成本最小化ꎬ由公式(１１) 可得中间品的需求函数为:

ｙｉ ＝ Ｙ
ｐｉ

(１３)

其中ꎬｐｉ 表示最终产品的价格(即所有最终产品的最低价格)ꎮ在此条件下ꎬ在位企业为实现利润最大

化而选择的均衡价格必然等于潜在进入企业的边际成本 ＭＣ(ｑｉꎬＰ)ꎬ结合公式(１１) 可得:

ｐｉ ＝ ＭＣ ｑｉꎬＰ
( ) ＝

ｒ
α( )

α ｗ
β( )

β

ｑｉꎬＰ
(１４)

本文将企业产品价格与边际成本的比值作为衡量企业垄断势力的指标并记为 μ( ｉꎬτ)ꎬ则在位企

业在均衡条件下的垄断势力为:
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μ ｉꎬτ( ) ＝
ｐｉ

ＭＣ ｑｉꎬＥꎬτ( )
＝ δｉ １ ＋ τｌꎬｉ

( ) －β １ ＋ τｋꎬｉ
( ) －α (１５)

由公式(１５) 可知ꎬ企业的垄断势力来源于企业间技术水平的差异(δｉ) 和要素市场的扭曲程度ꎬ
即 １ ＋ τｋꎬｉ

( )和 １ ＋ τｌꎬｉ
( )ꎮ将 μ ｉꎬτ( )对 １ ＋ τｋꎬｉ

( )求导ꎬ可得:
∂ μ

∂ １ ＋ τｌꎬｉ
( )

＝ － δｉα １ ＋ τｌꎬｉ
( ) －β １ ＋ τｋꎬｉ

( ) －α－１ < ０ (１６)

由公式(１３) 和(１４) 可得企业对资本和劳动的需求函数ꎬ将其代入公式(１１) 可得中间品在位企

业的产出为:

ｙｉ ＝ ｑｉꎬＥ
Ｙ

μ( ｉꎬτ)
αＹ

１ ＋ τｋꎬｉ
( )ｒ[ ]

α (１ － α)Ｙ
１ ＋ τｌꎬｉ

( )ｗ[ ]
β

(１７)

由公式(１７) 可得资本的边际收益为:

ＭＰＲ ｉꎬτ( ) ＝ α
ｙｉｐｉ

ｋ ｉꎬτ( )
＝ １ ＋ τｋꎬｉ

( )μ ｉꎬτ( )ｒ (１８)

由公式(１８) 可知ꎬ资本边际产出由要素市场价格 ｒ、资本要素市场扭曲程度(１ ＋ τｋꎬｉ) 和企业垄断

势力 μ ｉꎬτ( )共同决定ꎮ将公式(１８) 变形ꎬ可得资本要素市场的扭曲程度为:

τｋꎬｉ ＝ １
μ ｉꎬτ( )ｒ

αｙｉｐｉ

ｋ ｉꎬτ( )
－ １ (１９)

其中ꎬμ( ｉꎬτ) 表示企业的垄断势力ꎮ 借鉴 ＤｅＬｏｃｋｅｒ 和 Ｗａｒｚｙｎｓｋｉ(２０１２)对垄断势力指标改进后的算

法[２２]ꎬ 本文采用要素投入的产出弹性与该要素成本占增加值比重的比值作为衡量企业垄断势力的

指标ꎮ 由公式(１９)可知ꎬ 只要确定利率 ｒꎬ 即可得到资本要素市场的扭曲程度ꎮ Ｈｓｉｅｈ 和 Ｋｌｅｎｏｗ
(２００９)在计算中国资本要素市场扭曲程度时将利率水平直接设定为 １０％ [２１]ꎬ 但其偏高于中国实际

的利率水平ꎮ 为有效解决这一问题ꎬ 本文对 １９９８ ~ ２００９ 年历年 ６ 个月至 １ 年的基准贷款利率按时

间进行加权计算ꎬ 最终得到中国历年的利率水平ꎮ
(三)数据来源及处理

本文采用的企业特征及财务指标方面的数据来源于 «中国工业企业数据库»ꎮ 借鉴已有文献的

研究方法[２３][２４]ꎬ 本文对原始数据进行处理ꎮ 以发明专利授权数作为衡量企业技术创新的代理变

量ꎬ 发明专利的数据来源于国家知识产权局安全出版社发行的 «中国专利数据库文摘 １９８５ ~ ２０１２
(光盘版)»ꎮ 企业层面 ＯＦＤＩ 的相关数据来源于商务部的 «境外投资企业(机构)名录»ꎮ 根据研究

需要ꎬ 本文将上述三个数据库进行合并[２５]ꎬ 选取以上三个数据库的时间段均为 １９９８ ~ ２００９ 年ꎮ

三、 实证检验结果及分析

(一)中国 ＯＦＤＩ 技术创新效应的传导机理

本文首先采用简单最小二乘法检验中国企业 ＯＦＤＩ 对技术创新的影响ꎮ 在此检验的基础上ꎬ 基

于中介效应基本原理进一步阐析 ＯＦＤＩ 提升国内技术创新能力的传导机理ꎮ
表 １ 的第(２) ~ (３)列报告 ＯＦＤＩ 推动企业由劳动密集型向技术密集型转变进而促进技术创新的

实证检验结果ꎮ 第(２)列的被解释变量为企业要素密集度ꎬ 该变量的系数越大ꎬ 表明企业越趋近于

技术密集型ꎮ 同时ꎬ ＯＦＤＩ 的系数为 ０􀆰 １５０ 且在 １％的水平上显著ꎬ 说明 ＯＦＤＩ 显著推动企业由劳动

密集型向技术密集型转变ꎮ 在第(３)列中ꎬ ＯＦＤＩ 和企业要素密集度的系数分别为 ２􀆰 ７３７ 和 ０􀆰 ０７５ꎬ
且都在 １％的水平上显著ꎬ 根据中介效应的基本原理ꎬ 说明 ＯＦＤＩ 可通过推动企业由劳动密集型向

技术密集型转变的传导机理提升其技术创新能力ꎮ 表 １ 的第(４) ~ (５)列报告企业通过 ＯＦＤＩ 学习国

􀅰６􀅰
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外先进经验、 改进管理效率ꎬ 进而提升技术创新能力的实证检验结果ꎮ 第(４)列的被解释变量为人

均管理成本ꎬ 该变量的系数越小ꎬ 意味着企业管理效率越高、 管理机制越科学ꎮ 同时ꎬ ＯＦＤＩ 的系

数为 － ０􀆰 ２６８ 且在 １％的水平上显著ꎬ 说明 ＯＦＤＩ 显著降低企业人均管理成本ꎬ 提高管理效率ꎮ 在

第(５)列中ꎬ ＯＦＤＩ 和人均管理成本的系数分别为 ２􀆰 ７２３ 和 － ０􀆰 ０２９ꎬ 且都在 １％ 的水平上显著ꎬ 表

明企业可通过 ＯＦＤＩ 学习国外先进经验提高自身管理效率ꎬ 保障技术创新活动有序开展ꎮ 表 １ 的第

(６) ~ (７)列报告企业通过 ＯＦＤＩ 提高生产效率促进自主创新的实证检验结果ꎮ 第(６)列的被解释变

量为生产效率(以人均总产出衡量)ꎬ 该变量的系数越大ꎬ 表明企业生产效率越高ꎮ 同时ꎬ ＯＦＤＩ 的
系数为 ０􀆰 ２０１ 且在 １％的水平上显著ꎬ 说明 ＯＦＤＩ 显著提升企业生产效率ꎮ 在第(７)列中ꎬ ＯＦＤＩ 和
人均总产出的系数分别为 ２􀆰 ７３３ 和 ０􀆰 ０２５ꎬ 且都在 １％的水平上显著ꎬ 表明 ＯＦＤＩ 可提高企业生产效

率并带动其创新发展ꎮ

表 １　 基本回归的实证结果

变量 (１) (２) (３) (４) (５) (６) (７)

ＯＦＤＩ
２􀆰 ７４２∗∗∗ ０􀆰 １５０∗∗∗ ２􀆰 ７３７∗∗∗ － ０􀆰 ２６８∗∗∗ ２􀆰 ７２３∗∗∗ ０􀆰 ２０１∗∗∗ ２􀆰 ７３３∗∗∗

(５３􀆰 ２６０) (６􀆰 ０００) (５２􀆰 ２３０) ( － ７􀆰 ７３３) (５１􀆰 ３７０) (７􀆰 ９３４) (５１􀆰 ６８０)
控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

ＩＮＴＥＲＮ
０􀆰 ０７５∗∗∗

(４６􀆰 １３１)

ｌｎＭＡＮＡ
－０􀆰 ０２９∗∗∗

( － ２４􀆰 ３４１)

ｌｎＥＦＦ
０􀆰 ０２５∗∗∗

(１５􀆰 ６０１)
Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ １７９１９０３ １６６２３２７ １６６２３２７ １６８３５７２ １６８３５７２ １６９７５００ １６９７５００

Ｒ２ ０􀆰 ４０４ ０􀆰 ４１０ ０􀆰 ４０６ ０􀆰 ４０９ ０􀆰 ５０５ ０􀆰 ３６５ ０􀆰 ４０５

　 　 注: 括号内为 ｔ 值ꎻ ∗、 ∗∗和∗∗∗分别表示在 １０％ 、 ５％和 １％的水平上显著ꎮ 下表同此ꎮ

由上述 ＯＦＤＩ 技术创新效应传导机理的实证检验可知ꎬ ＯＦＤＩ 确实可增强企业技术创新能力ꎮ
第一ꎬ 由于技术创新成果在区域内具有溢出效应ꎬ 企业通过 ＯＦＤＩ 进入东道国技术创新集聚的地区

和领域ꎬ 可快速有效地掌握相关科研成果ꎬ 经消化、 吸收后转移至母国ꎬ 促使企业由劳动密集型向

技术密集型转变ꎬ 从而增强创新动能ꎮ 这一结论与杨连星和刘晓光(２０１６)对 ＯＦＤＩ 存在技术外溢效

应的判断一致[７]ꎮ 第二ꎬ 企业通过 ＯＦＤＩ 学习国外先进管理经验ꎬ 促使其改进管理机制、 优化管理流

程、 提高管理效率ꎬ 而管理更加科学的企业显然更具开展自主创新的制度保障ꎮ 该结果从实证角度验

证肖仁桥等(２０１５)关于企业管理效率提升对其创新效率产生积极影响的论断[２６]ꎮ 第三ꎬ 企业通过 ＯＦ￣
ＤＩ 可借鉴并获取东道国优质技术人员的先进经验ꎬ 促使其改进生产流程、 提高生产效率ꎬ 助力其实现

技术创新能力的跃升ꎮ 该结果验证毛其淋和许家云(２０１４)对 ＯＦＤＩ 推动技术创新传导机理的解释[２]ꎮ
考虑到企业 ＯＦＤＩ 推动技术创新可能存在 “滞后效应”ꎬ 本文通过将当期与滞后一期的主变量

系数进行比较后发现ꎬ 滞后一期的 ＯＦＤＩ 技术创新效应明显增强ꎬ 且本文阐析的三个传导机理仍成

立ꎬ 表明 ＯＦＤＩ 提升企业技术创新的作用在滞后一期依然存在且更加显著①ꎮ
(二)资本要素市场扭曲影响中国 ＯＦＤＩ 技术创新效应的作用机制

ＯＦＤＩ 无论通过何种途径推动企业的技术进步都需要资本要素的有效配置ꎮ 因此ꎬ 进一步探究

资本要素市场扭曲如何影响中国 ＯＦＤＩ 的技术创新效应将是一个无法回避的问题ꎮ
表 ２ 报告资本要素市场扭曲影响 ＯＦＤＩ 技术创新效应的实证结果ꎮ 表 ２ 的第(１)列 ＯＦＤＩ∗ｄｉｓｔｋ
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的系数为 － ０􀆰 ０８３３ 且在 ５％的水平上显著ꎬ 说明资本要素市场扭曲显著抑制 ＯＦＤＩ 对技术创新的促

进作用ꎮ 第(２)列 ＩＮＴＥＲＮ＿ ｄｉｓｔｋ 的系数为 － ０􀆰 ００２ 且在 ５％的水平上显著ꎬ 表明资本要素市场扭曲

对企业通过 ＯＦＤＩ 吸收利用东道国科研资源进而提升其技术密集度具有负向影响ꎮ 其原因在于企业

从劳动密集型向技术密集型的转变需投入大量资本ꎬ 而资本要素市场扭曲则使企业难以获取低成本

资金ꎬ 因而妨碍其充分消化吸收国外先进技术ꎮ 张杰等(２０１２)在分析企业 Ｒ＆Ｄ 投入的融资渠道

时ꎬ 同样考虑了融资约束抑制企业创新的问题[２０]ꎬ 印证本文的研究结论具有一定的普适性ꎮ 第(３)
列 ｌｎＭＡＮＡ＿ ｄｉｓｔｋ 的系数为 － ０􀆰 ００１ 且在 ５％的水平上显著ꎬ 表明资本要素市场扭曲对企业借助 ＯＦ￣
ＤＩ 学习国外管理经验、 改进自身管理模式ꎬ 进而推动创新发展具有显著的阻碍作用ꎮ 这是由于资

本要素市场扭曲导致市场中存在寻租机会[１１]ꎬ 而寻租行为则增加企业管理成本、 降低管理效

率[２７]ꎬ 最终对其通过 ＯＦＤＩ 获取国外经验、 提高自身管理效率形成抑制效应ꎮ 第(４)列 ｌｎＥＦＦ＿ ｄｉｓ￣
ｔｋ 的系数为 ０􀆰 ００１ꎬ 虽不显著ꎬ 但仍可说明即便在资本要素市场扭曲的情况下ꎬ ＯＦＤＩ 依然对企业

获得国外优质技术经验、 改进自身生产流程并提升自主创新能力具有正向作用ꎮ 这主要是由于资本

要素市场扭曲使综合实力强大的企业更易获得融资支持而扩大生产ꎬ 基于规模经济原理ꎬ 此类企业的

经济效益随着生产的扩大而不断提高ꎬ 投入更多资本于研发创新活动ꎬ 最终推动企业的技术进步ꎮ 这

一结论符合张天华和张少华(２０１６)关于政策性偏向引致资本要素市场扭曲进而阻碍企业技术创新效率

的研究论断[１０]ꎬ 并从侧面验证规模经济理论在现实经济活动中的适用性ꎮ 为表明上述实证分析的可

靠性ꎬ 本文选择固定效应模型对其进行检验ꎬ 实证结果(表 ２ 的第(５) ~ (７)列)支持上述的研究结论ꎮ

表 ２　 资本要素市场扭曲影响中国 ＯＦＤＩ技术创新效应的作用机制

变量 (１) (２) (３) (４) (５) (６) (７)

ＯＦＤＩ
－ １４􀆰 ５６０∗∗∗ ３􀆰 ６２０∗∗∗ ３􀆰 ６０１∗∗∗ ３􀆰 ６０５∗∗∗ ３􀆰 ６１９∗∗∗ ３􀆰 ６０３∗∗∗ ３􀆰 ６０３∗∗∗

( － ３􀆰 ６６４) (５４􀆰 ８７２) (５３􀆰 ２８２) (５３􀆰 ４３３) (５４􀆰 ８５２) (５３􀆰 ３０３) (５３􀆰 ３８３)

ｄｉｓｔｋ
－ ０􀆰 ００１ ０􀆰 ００４ ０􀆰 ００１ ０􀆰 ００２ ０􀆰 ００４ ０􀆰 ００１ ０􀆰 ００２

( － ０􀆰 ２８２) (０􀆰 ４２２) (０􀆰 ０９７) (０􀆰 １０６) (０􀆰 ４２０) (０􀆰 ０９０) (０􀆰 １０９)
控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

ＯＦＤＩ∗ｄｉｓｔｋ
－ ０􀆰 ０８３∗∗

( － ２􀆰 ０１３)

ＩＮＴＥＲＮ
０􀆰 ０６７∗∗∗ ０􀆰 ０６７∗∗∗

(１３􀆰 ０６０) (１３􀆰 ０３２)

ＩＮＴＥＲＮ＿ ｄｉｓｔｋ
－ ０􀆰 ００２∗∗ － ０􀆰 ００２∗∗

( － ２􀆰 ４５２) ( － ２􀆰 ２３１)

ｌｎＭＡＮＡ
０􀆰 ０２６∗∗∗ ０􀆰 ０２６∗∗∗

(８􀆰 １３１) (８􀆰 ２１１)

ｌｎＭＡＮＡ＿ ｄｉｓｔｋ
－ ０􀆰 ００１∗∗ － ０􀆰 ００１∗

( － ２􀆰 １２２) ( － １􀆰 ８２２)

ｌｎＥＦＦ
－ ０􀆰 ０２９∗∗∗ － ０􀆰 ０３２∗∗∗

( － ７􀆰 ４５３) ( － ７􀆰 ９２６)

ｌｎＥＦＦ＿ ｄｉｓｔｋ
０􀆰 ００１ ０􀆰 ００１

(１􀆰 １１９) (１􀆰 １２１)
企业固定效应 否 否 否 否 是 是 是
时间固定效应 否 否 否 否 是 是 是
Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ １０３６９８７ ９５９４３２ ９６３８８６ ９６７９４６ ９５９４３２ ９６３８８６ ９６７９４６

Ｒ２ ０􀆰 ５０７ ０􀆰 ５０８ ０􀆰 ５３６ ０􀆰 ５２１ ０􀆰 ５０８ ０􀆰 ５３７ ０􀆰 ５１７

通过上述分析可发现ꎬ 资本要素市场扭曲对 ＯＦＤＩ 技术创新效应的影响存在两种情形: 一方

面ꎬ 资本要素市场扭曲显著不利于企业通过 ＯＦＤＩ 学习国外先进技术和管理经验进而内化为创新动

能ꎬ 抑制 ＯＦＤＩ 技术创新效应ꎻ 另一方面ꎬ 资本要素市场扭曲导致资本更多地配置于实力更强大的

企业ꎬ 助力其实现规模经济、 加大原创性研发投入ꎬ 对 ＯＦＤＩ 促进技术创新具有一定的正向作用ꎮ
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然而ꎬ 虽然资本要素市场扭曲对 ＯＦＤＩ 技术创新效应具有双向影响ꎬ 但从表 ２ 的第(１)列的交互项

ＯＦＤＩ∗ｄｉｓｔｋ 的系数显著为负来看ꎬ 资本要素市场扭曲在总体上显著抑制 ＯＦＤＩ 技术创新效应ꎮ

四、 稳健性检验

虽然本文采用的是面板数据ꎬ 并借助固定效应模型在一定程度上克服随个体和时间变化的遗漏

变量问题ꎬ 但为得到更为稳健的研究结论ꎬ 本文仍采用工具变量法对上述问题进行有效规避ꎮ 具体

而言ꎬ 本文使用两阶段最小二乘法(２ＳＬＳ)进行估计并设定内生变量和工具变量ꎮ 在工具变量的选

择上ꎬ 参考施炳展和冼国明(２０１２)、 白俊红和卞元超(２０１６)采用的方法ꎬ 分别以各内生变量的一

阶滞后项作为其工具变量[２８][２９]ꎮ 这一选择的合理性在于: 既保证内生解释变量与其滞后项显著相

关ꎬ 又满足滞后项 “前定” 而与当期扰动项不相关ꎮ

表 ３　 两阶段最小二乘法的实证结果(Ⅰ)

变量 (１) (２) (３) (４) (５) (６) (７)

ＯＦＤＩ
２􀆰 ６５１∗∗∗ ０􀆰 ０８６∗∗∗ ２􀆰 ６４８∗∗∗ － ０􀆰 １３９∗∗∗ ２􀆰 ６３６∗∗∗ ０􀆰 ２０５∗∗∗ ２􀆰 ６３８∗∗∗

(２７􀆰 ０４２) (２􀆰 ６２４) (２６􀆰 ５２２) ( － ３􀆰 ０７９) (２６􀆰 １１２) (５􀆰 ９３５) (２６􀆰 １８３)
控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

ＩＮＴＥＲＮ
０􀆰 １２１∗∗∗

(３３􀆰 ００２)

ｌｎＭＡＮＡ
－０􀆰 ０３９∗∗∗

( － １４􀆰 ５３３)

ｌｎＥＦＦ
０􀆰 ０５３∗∗∗

(１５􀆰 １９０)
Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ７５１０１６ ６９３５６６ ６９３５６６ ７０６００６ ７０６００６ ７１１２１２ ７１１２１２

Ｒ２ ０􀆰 ４０４ ０􀆰 ４１４ ０􀆰 ４３６ ０􀆰 ４１６ ０􀆰 ４０５ ０􀆰 ３８０ ０􀆰 ４５５
Ｃｒａｇｇ￣Ｄｏｎａｌｄ Ｗａｌｄ Ｆ ５３６􀆰 ７３２ ７８３􀆰 ３８２ ６１６􀆰 ３５４ ７０８􀆰 ２９０ ４８１􀆰 ３６１ ７７３􀆰 ３２２ ４８２􀆰 ６２４

　 　 注: Ｃｒａｇｇ￣Ｄｏｎａｌｄ Ｗａｌｄ Ｆ 统计量的原假设为 “存在弱工具变量”ꎬ 若拒绝原假设ꎬ 则说明不存在弱工具变量问题ꎮ 表 ４ 同此ꎮ

表 ４　 两阶段最小二乘法的实证结果(Ⅱ)

变　 量 (１) (２) (３) (４)
ＯＦＤＩ ７􀆰 ４１２(０􀆰 ９７５) ３􀆰 ２９２∗∗∗(２７􀆰 １３３) ３􀆰 ２６６∗∗∗(２６􀆰 ２６０) ３􀆰 ２６５∗∗∗(２６􀆰 ３１２)

控制变量 控制 控制 控制 控制

ｄｉｓｔｋ － ０􀆰 ００１( － ０􀆰 ２４５) ０􀆰 ０１１(０􀆰 ４８４) ０􀆰 ００９(０􀆰 ２３６) ０􀆰 ００２(０􀆰 ０６５)
ＯＦＤＩ∗ｄｉｓｔｋ － ４􀆰 １９３∗( － １􀆰 ８４４)
ＩＮＴＥＲＮ ０􀆰 １０６∗∗∗(８􀆰 ７７６)

ＩＮＴＥＲＮ＿ ｄｉｓｔｋ － ０􀆰 ００６∗( － １􀆰 ７９９)
ｌｎＭＡＮＡ ０􀆰 ０３３∗∗∗(２􀆰 ６２７)

ｌｎＭＡＮＡ＿ ｄｉｓｔｋ － ０􀆰 ００３∗∗( － ２􀆰 ２４４)
ｌｎＥＦＦ － ０􀆰 ０５０∗∗∗( － ７􀆰 ２０９)

ｌｎＥＦＦ＿ ｄｉｓｔｋ ０􀆰 ００１(１􀆰 ５５４)
Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ７６４２４１ ７２７６１０ ７３１１８９ ７３３３７９

Ｒ２ ０􀆰 ３０６ ０􀆰 ３２７ ０􀆰 ３３１ ０􀆰 ３３７
Ｃｒａｇｇ￣Ｄｏｎａｌｄ Ｗａｌｄ Ｆ ３２７􀆰 ６７ ３５５􀆰 ４１ ２９０􀆰 ４１ ２９１􀆰 ７９

表 ３ 为采用两阶段最小二乘法和工具变量法对中国 ＯＦＤＩ 技术创新效应的传导机理进行稳健性

检验的实证结果ꎬ 表 ４ 为采用两阶段最小二乘法和工具变量法对资本要素市场扭曲影响中国 ＯＦＤＩ
技术创新效应的作用机制进行稳健性检验的实证结果ꎬ 两个实证结果的可靠性主要取决于工具变量

的有效性ꎮ 由表 ３、 ４ 所示ꎬ 检验弱工具变量的 Ｃｒａｇｇ￣Ｄｏｎａｌｄ Ｗａｌｄ Ｆ 统计量均大于 １０％水平下的偏

􀅰９􀅰
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误值 １６􀆰 ３８ꎬ 且大于 Ｓｔａｉｇｅｒ 和 Ｓｔｏｃｋ(１９９７)提出的临界值 １０ꎬ 可拒绝原假设 “存在弱工具变量” [３０]ꎮ
同时ꎬ 由于本文选取的工具变量个数与内生变量个数相等ꎬ 故不存在过度识别问题ꎮ

五、 结论与建议

本文从微观层面对 ＯＦＤＩ 技术创新效应的传导机理及资本要素市场扭曲影响 ＯＦＤＩ 技术创新效

应的作用机制进行理论阐析和实证检验ꎬ 得出如下的研究结论ꎮ 第一ꎬ ＯＦＤＩ 确实有助于企业提升

技术创新能力ꎮ 由于研发具有溢出效应ꎬ 企业通过 ＯＦＤＩ 进入东道国技术创新集聚的地区和领域ꎬ
可快速掌握所需的科研成果ꎬ 经消化、 吸收而转移至母国ꎬ 促使企业向技术密集型转变ꎬ 最终实现

技术进步ꎮ 企业通过 ＯＦＤＩ 可学习和借鉴国外管理经验ꎬ 以改进自身管理机制、 提高管理效率ꎬ 而

管理更加科学的企业显然在技术创新方面更具有优势ꎮ 企业通过 ＯＦＤＩ 借鉴国外优质技术人员的专

业技能ꎬ 有利于改进生产流程、 提高产品的科技含量ꎮ 第二ꎬ 资本要素市场扭曲影响 ＯＦＤＩ 的技术

创新效应ꎬ 但作用机制和影响结果不同ꎮ 一方面ꎬ 资本要素市场扭曲显著抑制企业借助 ＯＦＤＩ 学习

国外先进技术和管理经验ꎬ 进而提升技术创新能力的传导作用ꎻ 另一方面ꎬ 资本要素市场扭曲虽然

导致资本更多地配置于实力更强大的企业ꎬ 但可促进其实现规模经济和技术进步ꎮ
基于上述的研究结论ꎬ 本文提出以下的几点建议ꎮ 第一ꎬ 继续稳步推进 “走出去” 战略ꎬ 鼓

励企业通过融入全球生产网络、 利用全球经济技术资源来提升自主创新能力ꎮ ＯＦＤＩ 企业应重视并

多举措加速实现从劳动密集型向技术密集型的转变ꎬ 在学习、 吸收和转化外国先进技术的同时ꎬ 不

断积累融合国外先进的管理理念和管理模式ꎬ 以稳步提升其生产效率ꎬ 为其发挥 ＯＦＤＩ 技术创新效

应提供多维度的保障ꎮ 第二ꎬ 继续推进资本要素市场化改革ꎬ 健全制度规范ꎬ 构建合理的价格体

系ꎮ 加快资本要素市场一体化建设ꎬ 取消阻碍资本跨地区、 跨部门和跨行业自由流动的制度性壁垒

及偏向性政策ꎬ 从根本上保障企业开展技术创新(尤其是原创性研发)的资金支持ꎮ
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姜能鹏等　 资本要素市场扭曲影响 ＯＦＤＩ 技术创新效应吗? 　


