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摘要： 本文匹配了 ２００６—２０１５年中国上市公司对外直接投资记录和地区方言

多样性数据集， 以方言多样性作为中国地区文化多样性的衡量方式， 从历史文化的

角度研究企业对外直接投资的影响因素。 研究结果显示： 方言多样性与企业对外直

接投资之间存在倒 Ｕ型的关系， 且该关系在广延边际和集约边际均成立； 方言多

样性主要通过外商直接投资溢出效应影响本地企业的对外直接投资， 在适度范围

内， 方言多样性作为地区文化包容性与开放程度的重要体现， 对吸引外资进入有显

著的促进作用； 过度的方言多样性则会加大心理距离， 阻碍人力资源积累和外资进

入； 完善的法律制度会放大方言多样性对对外直接投资的正向影响。 本文的结论在

经过多种稳健性检验后依旧成立， 为理解企业 “走出去” 的动机提供了一个有益

的补充。
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引　 言

随着中国 “一带一路” 倡议在世界范围内得到广泛认可和不断推进， 中国企

业对外直接投资增长迅速。 对外直接投资 （ Ｏｕｔｗａｒｄ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ，
ＯＦＤＩ） 是中国融入全球化进程、 形成全面开放新格局的重要途径。 《２０１８ 年度中

国对外直接投资统计公报》 的数据显示， 在世界对外直接投资环境不景气的背景

下， 中国 ２０１８年对外直接投资额达到了 １ ４３０􀆰 ４ 亿美元， 位居世界第 ２ 位， ２０１８
年末对外直接投资存量高达 １􀆰 ９８ 万亿美元， 在世界排名中居第 ３ 位， 中国已经成

为世界上最重要的对外直接投资来源国之一。 现在理论界需要回答的一个重大现实

问题是， 作为一个发展中国家， 中国是如何实现从 “引进来” 到 “走出去” 的转

变的？
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实际上， 已有不少文献关注了包括中国在内的新兴市场经济体对外直接投资的

现象， 一些学者从制度环境视角出发认为作为母国的新兴市场经济体， 一方面， 会

主动为企业进行对外直接投资提供税收减免、 外汇兑换等方面的制度优惠； 另一方

面， 也会因为市场化制度建设不完善而迫使本国企业主动寻求对外投资 （Ｗｉｔｔ ａｎｄ
Ｌｅｗｉｎ， ２００７［１］； Ｄｕｎｎｉｎｇ ａｎｄ Ｌｕｎｄａｎ， ２００８［２］； Ｂｕｃｋｌｅｙ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１０［３］ ）。 然而制

度驱动论仅能解释一国 （地区） 整体的对外直接投资动机， 未能反映一国 （地区）
内部不同地区和企业对外直接投资的差异。 相比于制度因素， 越来越多的证据表明

民族异质性和文化等深层次因素在跨国经济发展和交流中发挥着重要作用 （Ｇｒｅｉｆ，
１９９３［４］； Ｇｕｉｓｏ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２００９［５］； Ｓｐｏｌａｏｒｅ ａｎｄ Ｗａｃｚｉａｒｇ， ２００９［６］、 ２０１３［７］ ）， 母国和

东道国间的民族相似性以及家庭关系网络是驱动母国企业选择对外直接投资的重要

因素 （Ｅｒｄｅｎｅｒ ａｎｄ Ｓｈａｐｉｒｏ， ２００５） ［８］， 文化距离相近的国家 （地区） 间更容易出现

跨国并购 （Ｋｏｇｕｔ ａｎｄ Ｓｉｎｇｈ， １９８８） ［９］。 然而上述从跨国 （地区） 间文化差异角度

开展的研究， 更多是在母国与东道国之间进行比较， 未能说明文化等深层次因素在

一国 （地区） 内各地区间对对外经济交往产生的差异化影响。
综上所述， 本文以方言多样性作为文化多样性的衡量指标， 考察了一国内地区

间文化差异对企业对外直接投资的影响， 选用方言多样性有以下三个原因： 第一，
中国各地区的方言是在数千年来各民族社会分化与统一中逐渐形成的， 其形成具有

明显的地域文化特征， 从而为研究中国文化多样性对地区经济行为的影响及机制提

供了证据； 第二， 《汉语方言大词典》 按照方言的不同将中国地方语言分为包括官

话和晋语等在内的 １０个方言大区， 还可细分为方言片以及更小的方言片 （刘毓芸

等， ２０１５） ［１０］， 这种细分划分标准可以使方言多样性作为文化的代理指标， 具有丰

富的地区层面信息， 进而有助于识别出方言多样性对企业 ＯＦＤＩ 的影响； 第三， 对

移民国家 （地区） 的研究通常选用民族差异和宗教多样性等作为文化的代理指标，
本文以方言多样性作为衡量指标是对现有研究的一个重要补充， 凸显了非移民国家

多样性特征的文化。
本文手工收集了 ２００６—２０１５年上市公司年报中企业海外子公司的投资额， 以

此获取了企业层面 ＯＦＤＩ投资存量的微观数据， 此外， 根据商务部 《境外投资企业

（机构） 名录》 披露的 ＯＦＤＩ 记录整理得到了企业 ＯＦＤＩ 投资频次的微观数据， 在

此基础上， 将两者与国泰安 （ＣＳＭＡＲ） 中国上市公司数据库按照企业名称进行匹

配， 构建了一个包含中国 Ａ股上市公司 ＯＦＤＩ情况的数据集。 研究结果显示方言多

样性与企业对外直接投资存在显著的倒 Ｕ 型关系， 本文进行了替换计量模型、 引

入更多控制变量、 估计不可观测因素影响和剔除投资地为避税天堂的样本等多种稳

健性检验后， 该结论依旧成立。 进一步分析发现， 方言多样性的增加对地区吸引外

商直接投资 （ＦＤＩ） 存在倒 Ｕ型的影响， 从而影响了本地企业的对外直接投资。 在

此基础上， 本文探讨了方言多样性作为一种非正式制度与正式制度之间的互动作

用， 发现完善的法律制度会放大方言多样性带来的 ＦＤＩ溢出效应， 证明了方言多样

性这一非正式制度是对正式制度的重要补充。
本文的边际贡献有以下三点： 一是此前文献主要从 《中国对外直接投资公报》
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等资料获取宏观层面的 ＯＦＤＩ数据， 加总数据容易掩盖同一东道国不同 ＯＦＤＩ 的真

实类型， 也容易忽视所有制因素、 地方保护等中国制度环境因素对 ＯＦＤＩ 的影

响， 本文基于手工整理的微观企业层面的 ＯＦＤＩ 数据， 有助于更加清晰和准确地

分析中国企业对外直接投资的影响因素； 二是使用方言多样性这一地区层面指

标， 从母国内部文化多样性角度探讨了中国企业对外直接投资的驱动因素， 对企

业对外直接投资文献是一个有益补充； 三是发现方言多样性与企业 ＯＦＤＩ 之间存

在倒 Ｕ型关系， 并且论证了方言多样性作为一种非正式制度， 与正式制度之间

存在互补关系。

一、 文献综述

中国作为新兴市场经济体中规模最大的 ＯＦＤＩ 来源国， 其 ＯＦＤＩ 快速增长背后

的动力成为了现有研究的焦点。 早期的文献主要关注东道国资源禀赋、 制度环境以

及与中国在经济、 政治、 文化上的关联等因素对中国 ＯＦＤＩ选址的影响 （Ｂｕｃｋｌｅｙ ｅｔ
ａｌ􀆰 ， ２０１０； Ｋｏｌｓｔａｄ ａｎｄ Ｗｉｉｇ， ２０１２［１１］； Ｌｉｕ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１８［１２］； Ｒｅｎ ａｎｄ Ｙａｎｇ，
２０２０［１３］； Ｆｅｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０２１［１４］；王永钦等， ２０１４［１５］； 蒋为等， ２０１９［１６］； 闫雪凌和林

建浩， ２０１９［１７］； 赵云辉等， ２０２０［１８］）， 近来得益于企业 ＯＦＤＩ数据信息公开程度的

提高， 更多的研究开始从中国企业自身 （李磊等， ２０１７） ［１９］， 特别是企业所处的制

度环境视角寻找中国企业开展 ＯＦＤＩ 的动机。 Ｒａｍａｓａｍｙ 等 （ ２０１２） ［２０］ 收集了

２００６—２００８年 Ａ股市值前两百的上市企业年报并统计了这些企业历年的 ＯＦＤＩ 次
数， 基于泊松计数模型， 发现不同性质的企业具有不同的 ＯＦＤＩ 选址动机， 私有企

业相比于中央控股和地方政府控股的国有企业， 其 ＯＦＤＩ 更具有市场导向性。 该结

论得到 Ａｍｉｇｈｉｎｉ等 （２０１３） ［２１］的支持， 他们发现私有企业 ＯＦＤＩ 的选址着重考虑东

道国市场规模和战略性资源， 厌恶经济和政治风险， 而国有企业的 ＯＦＤＩ 选址主要

出于国家战略需求。 与上述从所有制角度分析企业 ＯＦＤＩ选址的研究不同， Ｃｈｅｎ 等

（２０１９） ［２２］分析了国内的制度环境约束对企业 ＯＦＤＩ 的影响， 表明要素市场的歧视

性政策 （要素市场扭曲） 会促使生产率更低、 规模更小的私营企业进行 ＯＦＤＩ。
制度因素虽然是影响 ＯＦＤＩ的重要因素， 但制度的实施会受到文化差异等深层

次因素的影响 （Ｓｐｏｌａｏｒｅ ａｎｄ Ｗａｃｚｉａｒｇ， ２０１３； Ａｃｅｍｏｇｌｕ ａｎｄ Ｊａｃｋｓｏｎ， ２０１７［２３］ ）。 文

化与制度之间的这种联系使得越来越多文献开始关注文化因素在解释跨国 （地区）
间经济交流上的作用。 Ｓｐｏｌａｏｒｅ和 Ｗａｃｚｉａｒｇ （２００９） 考察了遗传距离影响跨国 （地
区） 收入差距的机制， 认为语言、 习俗等文化的垂直传递特征阻隔了跨国 （地区）
间的技术扩散， 进而导致了跨国 （地区） 间收入水平的差异。 Ｇｕｉｓｏ 等 （２００９） 的

研究结果显示， 宗教、 冲突历史以及遗传相似性等文化因素会通过影响信任水平进

而对国际贸易和投资产生影响。 因此， 如果能够通过某种方式消除或者降低地区与

地区之间的文化距离， 则有助于促进国际贸易的发展， 增进福利水平。 Ｗｈｉｔｅ 和

Ｔａｄｅｓｓｅ （２００８） ［２４］的研究证实了这一点， 他们发现移民在一定程度上可以抵消文

化距离对国际贸易的负向影响。 同样， Ｇｏｋｍｅｎ 和 Ｇｕｎｅｓ （２０１６） ［２５］也发现冷战意
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识形态对文化差异的压制削弱了文化距离对国际贸易的负向影响。 除了国际贸易

外， 现有研究认为文化对 ＦＤＩ也有显著影响。 例如有研究发现与美国的文化距离越

远的国家 （地区） 对美国进行投资更可能选择合资企业而非并购形式 （Ｋｏｇｕｔ ａｎｄ
Ｓｉｎｇｈ， １９８８）。 与之相反， Ｌｅｅ 等 （２００８） ［２６］的研究则显示， 与对内投资相比， 文

化距离会使得韩国企业在对外投资时选择控制力更强的组织形式。 文化因素除了会

影响 ＦＤＩ形式外， 也会影响 ＦＤＩ 流量。 Ｚｈａｎｇ （２００５） ［２７］研究了中国香港地区和中

国台湾地区的 ＦＤＩ主要流向中国大陆的原因， 认为同为中国人在其中起到了重要作

用。 Ｌｕｃｋｅ 和 Ｅｉｃｈｌｅｒ （２０１６） ［２８］则检验了双边 ＦＤＩ流量的决定性因素， 发现 ＦＤＩ 更
加偏好有共同宗教、 共同语言、 共同殖民历史的地区。

上述研究表明文化因素在跨国经济交流中扮演着重要的角色， 其对中国 ＯＦＤＩ
的影响也已经为一些研究所证实。 Ｂｕｃｋｌｅｙ 等 （２０１０） 以东道国华裔人口占比作为

中国与东道国之间文化距离的代理变量， 发现华裔人口占比增加对中国 ＯＦＤＩ 有显

著正向影响。 然而同样是以东道国华裔人口占比作为中国与东道国文化距离的测度

方式， Ｑｕｅｒ 等 （２０１２） ［２９］却没有得到文化距离影响中国企业 ＯＦＤＩ 的显著证据。
Ｌｉｅｎ 等 （２０１２） ［３０］和 Ｙｅ等 （２０２１） ［３１］则检验了缩小文化距离对中国 ＯＦＤＩ 的影响，
二者均以中国在外国设立孔子学院为制度背景， 发现设立孔子学院对中国的 ＯＦＤＩ
有显著促进作用。 Ｌｉ 和 Ｙａｎｇ （２０２０） ［３２］以及孙俊新 （２０２０） ［３３］则发现中国与其他

国家 （地区） 之间的文化贸易会缩短跨国 （地区） 间的文化距离， 对 ＯＦＤＩ有显著

的促进作用。 Ｌｉｕ等 （２０１８） 则发现跨国文化距离与中国 ＯＦＤＩ之间呈现 Ｕ型关系，
并且这种关系依赖于特定的文化维度。 上述研究关注的是母国与东道国间的文化距

离对中国企业 ＯＦＤＩ的影响， 结论易受到跨国 （地区） 间地理距离、 制度差异、 汇

率波动、 信息距离等其他因素的影响。 例如， Ｒｅｎ 和 Ｙａｎｇ （２０２０） 在纳入了影响

ＯＦＤＩ的多个因素后发现， 地理距离、 经济距离、 信息距离以及制度距离均会对

ＯＦＤＩ产生影响， 唯独文化距离没有显著影响。 相比之下， 研究母国内各地区间文

化差异对企业 ＯＦＤＩ的影响则可以规避上述问题。 然而这方面的研究还处于起步阶

段， 李新春和肖宵 （２０１７） ［３４］发现中国各地区关系文化的盛行会扭曲资源配置进而

推动民营企业进行海外投资。 然而这仅仅是考察了消极文化对本土企业的驱离作

用， 中华文化博大精深， 还有很多其他方式可用于度量地区间的文化差异， 比如各

地区不同的方言就可用于度量地区间的文化差异。 已经有研究考察了两国 （地区）
间语言的相似性对国际贸易的影响 （Ｅｇｇｅｒ ａｎｄ Ｌａｓｓｍａｎｎ， ２０１２［３５］； Ｄｉｋｏｖａ ａｎｄ Ｓａ⁃
ｈｉｂ， ２０１３［３６］； Ｍｅｌｉｔｚ ａｎｄ Ｔｏｕｂａｌ， ２０１４［３７］）， 或者一国 （地区） 内语言多样性对地

区开放度 （李光勤等， ２０１７） ［３８］和引进 ＦＤＩ 的影响 （Ｆｅｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０２１） ［３９］。 然而

还未有研究从方言多样性角度寻找地区间企业 ＯＦＤＩ差异的原因。
综上所述， 遗传距离、 文化规范等深层次因素是影响跨国 （地区） 经济交

往的重要因素， 这类深层次因素不仅会直接影响跨国经济交往的形式和强度， 也

会通过影响正式制度实施而间接地发挥作用。 当前已经有不少研究发现东道国与

母国之间的文化距离会增加贸易成本， 进而构成对国际投资的阻碍。 然而研究文
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化距离对国际投资的影响易受到跨国间制度、 地理差异等因素的干扰。 相比之

下， 如果仅研究母国文化对母国企业 ＯＦＤＩ 行为的影响则可避免这些问题。 然而

当前这类研究还十分缺乏， 主要受到两个因素的制约： 一是缺乏测度母国内文化

差异的合适指标； 二是缺乏微观企业的 ＯＦＤＩ 数据。 本文则克服了这两个制约因

素， 一方面， 利用中国各地区的方言多样性指标来度量地区间的文化差异； 另一

方面， 手工搜集了微观企业的 ＯＦＤＩ投资频次和投资量数据， 研究了母国方言多

样性对企业 ＯＦＤＩ行为的影响， 弥补了现有研究的不足。 李光勤等 （２０１７） 探究

了方言多样性对中国城市对外开放程度的影响， 其中以 ＦＤＩ为被解释变量， 检验

结果显示方言多样性对 ＦＤＩ 没有显著影响。 与李光勤等 （２０１７） 的结果不同，
Ｆｅｎｇ等 （２０２１） 却发现方言多样性显著抑制了 ＦＤＩ 的进入， 不过基于分位数回

归的检验表明随着 ＦＤＩ的持续流入， 方言多样性的负面影响会逐渐减弱。
本文与李光勤等 （２０１７） 以及 Ｆｅｎｇ 等 （２０２１） 的研究区别如下： 第一， 本

文指出方言多样性会通过文化隔离效应以及劳动力禀赋效应对 ＦＤＩ产生影响， 并

且这种影响是非线性的， 即在适度的阈值内， 方言多样性提高有助于吸引 ＦＤＩ 进
入， 一旦超过该阈值， 方言多样性增加会抑制 ＦＤＩ进入。 在这种情况下， 若将模

型设定为线性形式， 则可能会出现方言多样性不显著的情形。 第二， 本文主要关

注方言多样性对企业 ＯＦＤＩ 的影响， ＦＤＩ 的溢出效应仅作为中间机制。 第三， 本

文是基于 ＯＦＤＩ微观企业数据进行估计， 可以克服宏观数据造成的加总偏误。

二、 方言多样性影响企业对外直接投资的理论解释

方言作为一种文化符号并不会直接进入到企业的对外直接投资决策模型中， 本

文从 ＦＤＩ溢出效应的视角建立了方言多样性与企业对外直接投资之间的联系。
第一， 方言多样性作为投资环境的一种构成要素会影响到 ＦＤＩ的进入。 方言多

样性对 ＦＤＩ进入的影响可以归纳为两种效应： 文化隔离效应和劳动力禀赋效应。
首先是文化隔离效应， 东道国的语言环境是外商投资决策的重要参考因素之

一， 现有研究发现跨国投资多发生于有着共同语言的国家和地区之间 （Ｌｕｃｋｅ ａｎｄ
Ｅｉｃｈｌｅｒ， ２０１６）。 一方面， 过多的方言种类会增加外国投资者熟悉当地投资环境的

成本 （Ｆｅｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０２１）， 每一种方言背后暗含着特定的文化习俗， ＦＤＩ特别是以

绿地投资为主的 ＦＤＩ要想成功进入东道国市场， 就必须要花费大量的时间去熟悉当

地的文化习俗， 以便因地制宜地采取本地化发展战略， 提高投资成功率。 此外， 从

单纯的沟通协调角度来看， 纷杂的方言不仅不利于外国人学习当地的语言， 也会对

当地人学习外语构成障碍 （Ｄｒｕｍｍｏｎｄ， ２０１３［４０］； 符能， ２０１２［４１］ ）， 由此会增加对

外经济往来中的沟通成本 （李光勤等， ２０１７）。 另一方面， 方言多样性也是历史上

该地区文化包容性的重要体现， 一个包含着多种方言的地区意味着该地区在历史上

曾经经历过多种文化汇入 （周振鹤， １９８８） ［４２］。 不同语言背景的移民进入会促进文

化的碰撞与交融， 进而赋予该地区更大的包容性与开放性 （潘越等， ２０１７） ［４３］。 较

高的地区包容性会向外商释放积极的信号， 令其不必担心因文化隔离可能引发的潜
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在投资损失。
其次是劳动力禀赋效应。 廉价的劳动力是 ＦＤＩ进入中国的重要驱动力， 而方言

多样性会影响劳动力在地区间的配置， 进而对 ＦＤＩ 的区位选择产生影响。 一方面，
在适度的方言种类内， 方言多样性产生的互补效应会吸引劳动力流入 （刘毓芸等，
２０１５）， 由此产生的劳动力集聚、 甚至是人力资本集聚效应会吸引 ＦＤＩ 的进入； 另

一方面， 多方言造成的文化冲突与心理距离也会阻碍劳动力流入， 由此会降低一个

地区对 ＦＤＩ的吸引力。
第二， ＦＤＩ流入对东道国 ＯＦＤＩ 的发展具有重要促进作用。 投资发展路径理论

表明， 随着经济发展水平的提高， ＦＤＩ 与 ＯＦＤＩ 的相对关系会经历五个阶段， 从一

开始的仅有 ＦＤＩ流入、 没有 ＯＦＤＩ 流出到后来的 ＯＦＤＩ 流出明显高于 ＦＤＩ 流入， 直

至二者的发展趋于平衡 （Ｄｕｎｎｉｎｇ， １９８２） ［４４］。 因而， ＦＤＩ 与 ＯＦＤＩ 之间存在明显的

先后关系， ＦＤＩ流入产生的溢出效应对于日后 ＯＦＤＩ 的兴起具有重要影响。 根据李

磊等 （２０１８） ［４５］的总结， ＦＤＩ对 ＯＦＤＩ 的溢出效应可以区分为行业内与行业间两种

溢出效应。 其中， 行业内溢出效应又可以分为学习效应和竞争效应 （ Ｊａｖｏｒｃｉｋ ａｎｄ
Ｓｐａｔａｒｅａｎｕ， １９９５［４６］； Ａｐｅｒｇｉｓ， ２００９［４７］）。 一方面， ＦＤＩ 进入为东道国带来了相对

先进的生产技术及管理经验， 并提升了东道国劳动力的素质， 进而使得同行业的企

业可以接触到相应的技术知识， 了解并积累跨国经营的经验； 另一方面， 跨国公司

进入东道国市场会加剧市场竞争， 从而倒逼东道国企业进行对外投资以开辟新的市

场。 此外， 东道国企业的生产率也会在学习效应和竞争效应的双重影响下得以提

升， 而根据新新贸易理论， 生产率的提升会提高企业跨国经营的概率 （Ｍｅｌｉｔｚ，
２００３［４８］； Ｈｅｌｐｍａｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２００４［４９］）。 在行业间溢出效应上， ＦＤＩ企业的进入通过上

下游的产业关联为东道国企业嵌入全球价值链提供了机会。 东道国企业在为 ＦＤＩ企
业提供产品与配套服务的过程中， 可以掌握标准化的生产工艺以及跨国经营经验，
从而为其在全球范围内布局生产网络奠定基础。

综上， 方言多样性会通过 ＦＤＩ溢出效应渠道作用于企业对外直接投资。 考虑到

方言多样性对 ＦＤＩ进入既有负面影响也有积极影响， 为了明确二者之间究竟是呈线

性关系还是非线性关系， 本文从 ＣＥＩＣ 数据库①获取了 ２００６—２０１５ 年地级市层面的

外商直接投资的实际利用金额数据， 将其与方言数据库匹配， 绘制了方言多样性与

ＦＤＩ之间的散点图。 如图 １所示， 横轴是地区方言多样性指数， 纵轴是地区外商直

接投资实际利用金额占地区生产总值比重的自然对数形式， 可见两者存在较为明显

的倒 Ｕ型关系。 既然方言多样性与 ＦＤＩ之间呈现倒 Ｕ型关系， 而 ＦＤＩ 又会对 ＯＦＤＩ
产生正向溢出效应， 那么理论上方言多样性与 ＯＦＤＩ 之间也会呈倒 Ｕ 型关系， 即

适度范围内的方言多样性会对 ＯＦＤＩ 产生促进作用， 而过多的方言种类则会抑

制ＯＦＤＩ。
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济、 金融研究中。



图 １　 方言多样性与地区外商直接投资 （ＦＤＩ）

三、 数据与计量模型

（一） 计量模型与变量说明

为了研究方言多样性对企业对外直接投资的影响， 本文构建如下回归模型：
ＯＦＤＩｉｊｔ ＝ ｃ ＋ α１ Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿ Ｗ ｊ ＋ α２ＳｑＤｉｖｅｒｓｉｔｙ＿ Ｗ ｊ ＋ λｋＣｏｎｔｒｏｌｓ ＋ εｉｊｔ （１）

　 　 其中， 下标 ｉ 表示企业， ｊ 表示地级市， ｔ 表示年份。 ＯＦＤＩｉｊｔ 有两种衡量指标：
企业对外直接投资的次数 ＯＦＤＩ＿Ｎｕｍ 和企业对外直接投资的存量额 ＯＦＤＩ＿ Ｓｔｋ。
Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿ Ｗ ｊ 表示方言多样性指数。 ＳｑＤｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ ｊ 表示方言多样性指数的二次项。
Ｃｏｎｔｒｏｌｓ 为公司、 行业和地区层面的控制变量。 εｉｊｔ 为误差项。

式 （１） 中， α１ 与 α２ 度量方言多样性对企业 ＯＦＤＩ的影响， 如果 α１ 为正， α２ 为
负， 则表示方言多样性与企业 ＯＦＤＩ之间存在着倒 Ｕ型关系。

１􀆰 被解释变量： 对外直接投资次数和存量额

本文根据 《境外投资企业 （机构） 名录》 披露的信息计算了企业层面年度对

外直接投资次数 （ＯＦＤＩ＿Ｎｕｍ）， 用于衡量对外直接投资的广延边际。 参考欧阳艳

艳等 （２０２０） ［５０］的做法， 同时根据上市公司年度报表披露的对其海外子公司投资的

期末余额信息， 手工收集了 ２００６—２０１５ 年企业层面年度对外直接投资存量额

（ＯＦＤＩ＿Ｓｔｋ）， 用于衡量对外直接投资的集约边际①。
２􀆰 核心解释变量： 方言多样性

根据徐现祥等 （２０１５） ［５１］整理的方言数据库， 方言多样性指数的衡量指标有两
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①Ｐｅａｒｓｏｎ相关系数显示， ＯＦＤＩ＿Ｎｕｍ 与 ＯＦＤＩ＿Ｓｔｋ 的相关系数仅为 ０􀆰 ０６２， ＯＦＤＩ次数尽管能衡量方言多样

性对企业 ＯＦＤＩ决策的影响， 但是无法探究方言多样性对企业 ＯＦＤＩ 集约边际的影响， 因此本文增加了 ＯＦＤＩ
的集约边际作为对外直接投资的指标。



个： 一是方言片个数 （Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｎ）， 即地级市层面的次方言数量， 该指标取值为

１～５范围的整数； 二是按人口加权的方言片个数 （Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ）， 即以每种次方言

的使用人口规模计算方言多样性指数， 如下所示：

Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿ Ｗｉｊ ＝ １ －∑
Ｎ

Ｊ ＝ １
Ｓｉｊ
２ （２）

　 　 其中， Ｓｉｊ 表示城市 ｉ 中使用方言 ｊ 的人口比重， Ｎ 表示城市 ｉ 的方言片区个数，
该指标取值是 ０～１， 取值越接近于 １， 方言多样性程度越高。

本文采用人口加权的方言片个数 （Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ） 作为方言多样性指数的主要衡

量方式， 主要考虑以下两方面： 一方面， 方言片个数 （Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｎ） 假定城市中的

每种方言片权重相等， 忽略了使用人群的差异， 与现实情况有较大偏差。 事实上，
在方言片较多的城市内部， 如果每种方言片个数的使用人数分布极度不均衡， 其方

言多样性依旧较低， 方言片个数 （Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｎ） 无法解决该问题带来的测量误差。
另一方面， 方言片个数 （Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｎ） 的变异程度很小， 在本文构建的最终样本中，
方言片个数取值为 １或 ２的占比高达 ８４􀆰 ４２％， 而方言片个数取值为 ４或 ５的占比只

有 １􀆰 ３７％， 较小的变异程度会使得捕捉识别方言多样性的经济影响变得困难。
３􀆰 控制变量

参考现有的文献 （李磊等， ２０１８）， 本文控制了一系列企业层面、 行业层面和

地区层面的控制变量。
首先， 本文加入了以下企业层面的控制变量：
企业规模 ［ｌｏｇ （Ｓｉｚｅ） ］， 用当年年末职工人数的自然对数形式衡量； 企业年

龄 ［ｌｏｇ （Ａｇｅ） ］， 用观测值对应年份减去企业注册时间， 并取自然对数形式衡量；
资本密集度 ［ｌｏｇ （Ｋ ／ Ｌ） ］， 用企业固定资产净值除以年末职工人数， 并取自然对

数形式衡量； 资产收益率 （ＲＯＡ）， 用企业当年税后净利润除以总资产衡量； 资产

负债率 （Ｌｅｖｅｒａｇｅ）， 用企业当年负债总额除以总资产衡量。
此外， 考虑到企业产权性质的差异， 本文加入了国有企业 （ＳＯＥ） 与外资企业

（ＦＯＥ） 的虚拟变量。
其次， 考虑到战略新兴产业和矿产产业具有更强的对外直接投资动机， 本文加

入了采矿业 （Ｍｉｎｉｎｇ） 和战略新兴产业 （Ｔｅｃｈｏｌｏｇｙ） 虚拟变量。 战略新兴产业依据

国家统计局发布的 《战略性新兴产业分类 （２０１８） 》 （国家统计局令第 ２３号） 划分。
进一步， 本文引入当地 ＧＤＰ 的自然对数 ［ｌｏｇ （ＧＤＰ） ］ 以控制地区层面经济发

展对企业 ＯＦＤＩ的影响； 同时构建了东部地区 （Ｅａｓｔ） 和中部地区 （Ｍｉｄｄｌｅ） 的虚拟

变量以控制地区层面其他因素的差异。
最后， 本文加入年份虚拟变量以控制不可观测因素的影响， 为了避免异常值对

回归结果的干扰， 所有变量均进行了上下 １％的缩尾处理。
（二） 数据来源

本文研究样本为中国 Ａ股上市公司。 首先， 从 ＣＳＭＡＲ 上市公司数据库获取 Ａ
股 ２００６—２０１５年期间上市的所有企业； 其次， 为了保证研究结论的可靠性， 本文

剔除了财务异常或连续亏损两年以上的 ＳＴ类和∗ＳＴ类公司； 最后， 鉴于金融保险
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行业具有不同的会计准则和监管要求， 本文将该部分样本予以剔除。
企业层面的对外直接投资次数数据来自商务部公布的 《境外投资企业 （机构）

名录》。 本文根据 《境外投资企业 （机构） 名录》 提供的境内投资主体和核准日期

信息， 将对外直接投资观测值加总为企业层面的年度对外直接投资次数。 企业层面

的对外直接投资存量数据来自上市公司年报披露的对其海外子公司投资的期末

余额。
方言多样性指数的数据来自于徐现祥等 （２０１５） 所统计的中国地级及以上城

市的方言数据库。 根据上市公司注册地所在地级市信息， 将方言数据库与 《境外

投资企业 （机构） 名录》、 ＣＳＭＡＲ上市公司数据库进行合并与匹配。 剔除关键变

量存在缺失的样本后， 最终样本包含 ２ ３６５家上市公司， 共 １６ ７５７条观测值。
表 １报告了本文关键变量的描述性统计结果。 从表 １可知， 对外直接投资是小

概率事件， ＯＦＤＩ发生次数较少， １５ ５９１ 条观测值对应的对外直接投资次数为 ０，
占比 ９３􀆰 ０４％， 次数为 １及以上的占比仅为 ６􀆰 ９６ ％， 所以样本期内所有企业 ＯＦＤＩ
平均次数仅为 ０􀆰 １１０。 ＯＦＤＩ存量的均值为 ０􀆰 ６８ 亿元人民币。 方言多样性指数最小

值仅为 ０􀆰 ００１， 最大值达到了 ０􀆰 ７１９， 方言使用情况在各地区存在显著差异。

表 １　 变量描述性统计

变量 定义 观测值 平均值 标准差 最小值 中位数 最大值

ＯＦＤＩ＿Ｎｕｍ 对外直接投资次数 １６ ７５７ ０􀆰 １１０ ０􀆰 ５９６ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ０００ ２５􀆰 ０００

ＯＦＤＩ＿Ｓｔｋ 对外直接投资存量 １６ ７５７ ０􀆰 ０６８ １􀆰 ０１７ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ０００ ４３􀆰 ６１１

Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ 方言多样性指数 １６ ７５７ ０􀆰 ２２９ ０􀆰 １９８ ０􀆰 ００１ ０􀆰 ２２８ ０􀆰 ７１９

ｌｏｇ （Ａｇｅ） 企业年龄 １６ ７５７ ２􀆰 ５４４ ０􀆰 ４４７ １􀆰 ０９９ ２􀆰 ６３９ ３􀆰 ２９６

ｌｏｇ （Ｓｉｚｅ） 企业规模 １６ ７５７ ７􀆰 ５２８ １􀆰 ３４２ ３􀆰 ６３８ ７􀆰 ４９９ １１􀆰 ０００

ｌｏｇ （Ｋ ／ Ｌ） 资本密集度 １６ ７５７ ２􀆰 ５１６ ０􀆰 ０９３ ２􀆰 ２４８ ２􀆰 ５１７ ２􀆰 ７６３

ＲＯＡ 资产收益率 １６ ７５７ ０􀆰 ０４５ ０􀆰 ０５８ －０􀆰 ２１９ ０􀆰 ０４１ ０􀆰 ２３１

Ｌｅｖｅｒａｇｅ 资产负债率 １６ ７５７ ０􀆰 ４４６ ０􀆰 ２１４ ０􀆰 ０４４ ０􀆰 ４５１ ０􀆰 ８９５

ＳＯＥ 国有企业 １６ ７５７ ０􀆰 ４７３ ０􀆰 ４９９ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ０００ １􀆰 ０００

ＦＯＥ 外资企业 １６ ７５７ ０􀆰 ０３０ ０􀆰 １７０ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ０００ １􀆰 ０００

Ｍｉｎｉｎｇ 采矿业 １６ ７５７ ４􀆰 ３８１ １􀆰 ０９４ １􀆰 ６４３ ４􀆰 ４７６ ６􀆰 ０３３

Ｔｅｃｈ 战略新兴产业 １６ ７５７ ０􀆰 ０２１ ０􀆰 １４３ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ０００ １􀆰 ０００

ｌｏｇ （ＧＤＰ） 当地 ＧＤＰ １６ ７５７ ０􀆰 ５８９ ０􀆰 ４９２ ０􀆰 ０００ １􀆰 ０００ １􀆰 ０００

Ｅａｓｔ 东部地区 １６ ７５７ ０􀆰 ６３９ ０􀆰 ４８０ ０􀆰 ０００ １􀆰 ０００ １􀆰 ０００

Ｍｉｄｄｌｅ 中部地区 １６ ７５７ ０􀆰 ２１６ ０􀆰 ４１２ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ０００ １􀆰 ０００

四、 实证结果分析

（一） 基准回归

在估计广延边际影响时， 被解释变量 ＯＦＤＩ＿Ｎｕｍ 取值为非负的整数， 且为正

的次数占比很低 （发生概率较小）， 因此本文拟采用负二项回归进行估计。 尽管泊
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松回归也适用于计数模型， 但其使用前提是被解释变量的期望与方差相等， 表 １ 显

示， 对外直接投资次数的方差为 ０􀆰 ３５５ （ ＝ ０􀆰 ５９６×０􀆰 ５９６）， 是均值的 ３ 倍多， 过度

分散的分布会导致泊松回归结果有偏误。 在未报告的检验中， 本文估计了负二项回

归中条件方差的过度分散参数 （ｏｖｅｒｄｉｓｐｅｒｓｉｏｎ ｐａｒａｍｅｔｅｒ）， 发现其值在 ９５％的置信

水平下显著大于 ０， 此结果进一步支持了样本存在数据过于分散的特征。 因此， 本

文采用负二项回归能够克服数据 “过度分散” 造成的估计偏误。 在估计集约边际

影响时， 本文拟采用混合 ＯＬＳ进行估计。
表 ２报告了回归结果。 其中， 第 （１）、 （２） 列考察方言多样性对 ＯＦＤＩ广延边

际的影响， 第 （３）、 （４） 列考察方言多样性对 ＯＦＤＩ 集约边际的影响。 第 （１） 列

显示， 在控制了企业层面和地区层面变量后， 方言多样性一次项系数为 ２􀆰 ５９６， 二

次项系数为－３􀆰 ９６４， 均在 １％水平上显著。 经计算拐点为 ０􀆰 ３２７， 且倒 Ｕ 型关系在

１％置信水平上通过了 Ｕｔｅｓｔ 检验。 在拐点左侧， 方言多样性越丰富， 企业开展

ＯＦＤＩ次数越多， 但超过一定阈值 （０􀆰 ３２７） 后， 方言多样性对 ＯＦＤＩ 产生了负向影

响。 第 （２） 列显示， 该结论在加入行业虚拟变量和年份固定效应之后依旧成立，
且拐点依旧在 ０􀆰 ３２附近。 经统计可知， 样本中方言多样性高于 ０􀆰 ３２的观测值占比

为 ３２􀆰 ９０％。 因此， 方言多样性与企业 ＯＦＤＩ 次数存在倒 Ｕ 型关系， 且方言多样性

对企业 ＯＦＤＩ次数的影响大多数时候为正向。

表 ２　 方言多样性对企业对外直接投资的影响

因变量

广延边际 集约边际

（１） （２） （３） （４）

ＯＦＤＩ＿Ｎｕｍ ＯＦＤＩ＿Ｎｕｍ ＯＦＤＩ＿Ｓｔｋ ＯＦＤＩ＿Ｓｔｋ

估计方法 负二项回归 负二项回归 ＯＬＳ ＯＬＳ

Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ ２􀆰 ５９６∗∗∗ ２􀆰 ５６８∗∗∗ ０􀆰 ５０４∗∗∗ ０􀆰 ４５５∗∗∗

（０􀆰 ６３） （０􀆰 ６３） （０􀆰 １３） （０􀆰 １２）

ＳｑＤｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ －３􀆰 ９６４∗∗∗ －３􀆰 ８１１∗∗∗ －０􀆰 ８０５∗∗∗ －０􀆰 ７１６∗∗∗

（１􀆰 １４） （１􀆰 １５） （０􀆰 ２２） （０􀆰 ２０）
控制变量 是 是 是 是

行业类别 否 是 否 是

年份固定 否 是 否 是

样本量 １６ ７５７ １６ ７５７ １６ ７５７ １６７５７

（伪） Ｒ２ ０􀆰 ０７０ ０􀆰 ０９４ ０􀆰 ０２３ ０􀆰 ０３６

拐点 ０􀆰 ３２７ ０􀆰 ３３７ ０􀆰 ３１３ ０􀆰 ３１８

Ｕｔｅｓｔ检验
ｔ ＝ ２􀆰 ９２ ｔ ＝ ２􀆰 ２７ ｔ ＝ ３􀆰 ５０ ｔ ＝ ３􀆰 ２４

Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ００２ Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ００３ Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ０００ Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ０００

注：∗∗∗表示 １％显著性水平； 括号中为稳健标准误。

第 （３） 列与第 （４） 列将因变量替换为企业 ＯＦＤＩ存量， 结果显示一次项的系

数为 ０􀆰 ５０４， 二次项系数为－０􀆰 ８０５， 拐点在 ０􀆰 ３２ 附近， 且显著地通过了 Ｕｔｅｓｔ 检
验， 这说明在拐点左侧， 方言多样性越丰富， 企业开展 ＯＦＤＩ 的投资量越大， 而在
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拐点右侧， 方言多样性过大则会降低企业 ＯＦＤＩ的投资量①。
（二） 影响机制检验

本文认为方言多样性对 ＯＦＤＩ 的影响主要是通过 ＦＤＩ 溢出效应渠道来实现的。
方言多样性影响企业 ＯＦＤＩ 的机制如下： 方言多样性会影响地区 ＦＤＩ 进入， 之后在

ＦＤＩ溢出效应的作用下对该地区企业的 ＯＦＤＩ产生影响。
根据图 １显示的方言多样性与 ＦＤＩ 之间的倒 Ｕ 型关系， 本文构建了以下回归

模型：
ＦＤＩ ｊｔ ＝ ｃ ＋ β１ Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿ Ｗ ｊ ＋ β２ ＳｑＤｉｖｅｒｓｉｔｙ＿ Ｗ ｊ ＋ γＸ ＋ ε （３）

其中， 下标 ｊ 表示地级市， ｔ 表示年份。 ＦＤＩ ｊｔ 表示地级市层面的实际利用外资

额占 ＧＤＰ 比重的自然对数形式； Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿ Ｗ ｊ 表示方言多样性指数； Ｓｑ Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿ Ｗ ｊ

表示方言多样性指数的二次项； Ｘ 表示一系列控制变量， 参考李光勤等 （２０１７）
的方法， 本文选择以下控制变量： 城市人力成本 ［ ｌｏｇ （Ｗａｇｅ） ］， 用城市职工平

均薪酬的自然对数衡量； 产业结构 （Ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ）， 用第二和第三产业增加值占 ＧＤＰ
的比重衡量； 省会距离 （ＤｉｓＰｒｏｖ）， 用城市到省会城市或副省会城市的最短距离衡

量 （单位： １０００公里）， 同时通过引入二次项 （ ＳｑＤｉｓＰｒｏｖ） 来控制非线性关系；
港口距离 （ＤｉｓＰｏｒｔ）， 用城市到最近港口的距离衡量 （单位： １０００ 公里）， 同时引

入引入二次项 （ＳｑＤｉｓＰｏｒｔ） 来控制非线性关系； 中西部城市虚拟变量 （ＭｉｄＷｅｓｔ）；
省会城市虚拟变量 （Ｐｒｏｖ）； 沿海开放城市虚拟变量 （Ｏｐｅｎ）； 地形起伏程度 （Ｇｒａ⁃
ｄｉｅｎｔ） 及其二次项 （ＳｑＧｒａｄｉｅｎｔ）； 少数民族占比 （Ｍｉｎｏｒｉｔｙ） 及其二次项 （ＳｑＭｉ⁃
ｎｏｒｉｔｙ）。

表 ３报告了实证结果， 方言多样性指数的一次项系数显著为正， 二次项系数显

著为负， 随着方言多样性指数上升， 地区外商直接投资先上升后下降， 该倒 Ｕ 型

关系在 １％水平上通过 Ｕｔｅｓｔ检验。
表 ３已经证明了方言多样性与地区 ＦＤＩ之间存在倒 Ｕ型关系， 表 ４将从侧面证

明 ＦＤＩ溢出效应的存在。 如果方言多样性对企业 ＯＦＤＩ 的非线性作用来自于 ＦＤＩ 的
溢出效应， 则该溢出效应在不同类型的 ＯＦＤＩ 上可能存在差异。 蒋冠宏和蒋殿春

（２０１４） ［ ５２］按照投资目的将对外直接投资企业分为四类： 一是商贸服务型 ＯＦＤＩ， 服

务本国出口， 充当中介作用， 并不在东道国进行实际生产活动； 二是当地生产和销

售型 ＯＦＤＩ， 在东道国进行生产经营， 目的是利用当地廉价的劳动力等生产要素，
降低生产成本； 三是技术研发型 ＯＦＤＩ， 是为了获取先进国家的技术或利用其研发

能力进行技术创新； 四是资源开发型 ＯＦＤＩ， 是为了获取东道国丰富的自然资源。
当地生产和销售型 ＯＦＤＩ 为成本驱动， 资源开发型 ＯＦＤＩ 受国家战略驱动， ＦＤＩ 带
来的学习效应和竞争效应对这两种类型 ＯＦＤＩ 的影响相对较弱。 这意味着如果方言

多样性对 ＯＦＤＩ的非线性作用主要来自外资的溢出效应， 那么方言多样性与商贸服

务型 ＯＦＤＩ、 技术研发型 ＯＦＤＩ之间 Ｕ型关系的拐点会更靠右。
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表 ３　 方言多样性与外商直接投资

因变量
（１） （２） （３） （４）

ＦＤＩ ＦＤＩ ＦＤＩ ＦＤＩ
估计方法 ＯＬＳ ＯＬＳ ＯＬＳ ＯＬＳ

Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ ２􀆰 ３１２∗∗∗ ２􀆰 １６１∗∗∗ １􀆰 ８２３∗∗∗ １􀆰 ７７２∗∗∗

（０􀆰 ４０） （０􀆰 ３９） （０􀆰 ３５） （０􀆰 ３５）

ＳｑＤｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ －４􀆰 ０７９∗∗∗ －３􀆰 ５４３∗∗∗ －２􀆰 ６３９∗∗∗ －２􀆰 ５５７∗∗∗

（０􀆰 ６５） （０􀆰 ６８） （０􀆰 ５８） （０􀆰 ５８）
控制变量 否 是 是 是

年份固定 否 否 否 是

样本量 ２ ５６６ ２ ５５６ ２ ５５６ ２ ５５６

Ｒ２ ０􀆰 ０１９ ０􀆰 ０９６ ０􀆰 ２７７ ０􀆰 ２９３

拐点 ０􀆰 ２８３ ０􀆰 ３０５ ０􀆰 ３４５ ０􀆰 ３４７

Ｕｔｅｓｔ检验
ｔ ＝ ５􀆰 ８１ ｔ ＝ ４􀆰 ９０ ｔ ＝ ３􀆰 ９０ ｔ ＝ ３􀆰 ７９

Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ０００ Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ０００ Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ０００ Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ０００
注：∗∗∗表示 １％显著性水平； 括号中为稳健标准误； 第 （２） 列控制了 ｌｏｇ （Ｗａｇｅ）、 Ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ； 第 （３） 列进一
步加入 ＤｉｓＰｒｏｖ 及其平方项、 ＤｉｓＰｏｒｔ 及其平方项； 第 （３） 加入所有控制变量。

因此， 本文根据 《境外投资企业 （机构） 名录》 “经营范围” 一栏的信息，
将 ＯＦＤＩ分成以上四类， 分别统计企业每年每类 ＯＦＤＩ 的次数， 重新对式 （１） 进行

回归①。 结果如表 ４所示， 方言多样性与 ＯＦＤＩ 次数在所有回归模型都呈现显著的倒

Ｕ型关系， 但是拐点存在差异。 当选取商贸服务型 ＯＦＤＩ 与技术研发型 ＯＦＤＩ 次数作

为因变量时， 拐点较大， 为 ０􀆰 ３６， 当选取当地生产型 ＯＦＤＩ 与资源开发型 ＯＦＤＩ 次数

作为因变量时， 拐点较小， 为 ０􀆰 ２７。 表 ４的结果佐证了 ＦＤＩ溢出机制的合理性。

表 ４　 方言多样性与细分类型 ＯＦＤＩ次数

因变量

广延边际

（１） （２）
商贸 ＆技术 生产 ＆资源

估计方法 负二项回归 负二项回归

Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ ２􀆰 ８６６４∗∗∗ ５􀆰 ０１３５∗∗∗

（０􀆰 ７４２４） （１􀆰 ４９４８）

ＳｑＤｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ
－４􀆰 ０２０７∗∗∗ －９􀆰 ２９９３∗∗∗

（１􀆰 ３４７０） （３􀆰 ０３７７）
控制变量 是 是

行业类别 是 是

年份固定 是 是

样本量 １６ ７５７ １６ ７５７
（伪） Ｒ２ ０􀆰 ０７５ ０􀆰 ０８

拐点 ０􀆰 ３５６ ０􀆰 ２７０

Ｕｔｅｓｔ检验
ｔ ＝ ２􀆰 ３４ ｔ ＝ ２􀆰 ８２

Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ０１０ Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ００２
注：∗∗∗表示 １％显著性水平； 括号中为稳健标准误。
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进一步， 如果方言多样性与企业 ＯＦＤＩ之间的倒 Ｕ型关系主要来自于 ＦＤＩ 的溢

出效应， 那么这种倒 Ｕ型关系成立与否应该与 ＦＤＩ 溢出效应能否发挥作用密切相

关。 现有研究表明只有高生产率的企业才会成为跨国企业 （ Ｈｅｌｐｍａｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ，
２００４）， 因此， 相比于生产率较低的企业， 生产率较高的企业具备将 ＦＤＩ 溢出效应

转化为实际投资决策的能力。 这意味着方言多样性与 ＯＦＤＩ的倒 Ｕ型关系可能只在

高生产率的企业中成立。 据此， 本文分别采用 ＬＰ 法 （ Ｌｅｖｉｎｓｏｈｎ ａｎｄ Ｐｅｔｒｉｎ，
２００３） ［５３］和 ＡＣＦ法 （Ａｃｋｅｒｂｅｒｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１５） ［５４］计算企业全要素生产率。 根据计算

得到的 ＴＦＰ （取滞后一期以克服内生性问题） 是否高于当年度的中位数， 将样本

分成高 ＴＦＰ 组与低 ＴＦＰ 组。
表 ５ 报告了回归结果， 第 （１） — （４） 列的因变量为 ＯＦＤＩ 次数， 其中第

（１）、 （２） 列的划分依据为以 ＬＰ 法计算的 ＴＦＰ， 第 （３）、 （４） 列的划分依据为以

ＡＣＦ法计算的 ＴＦＰ。 可以看到， 倒 Ｕ型关系在低 ＴＦＰ 组并不稳定， 第 （１） 组中二

次项不显著， 而第 （３） 组中一次项与二次项均显著。 同理， 第 （５） — （８） 列

将因变量替换为 ＯＦＤＩ存量。 结果显示， 对于低 ＴＦＰ 组别， 方言多样性一次项与二

次项的系数在采用 ＬＰ 法计算 ＴＦＰ 情形下均不显著， 计算得到的拐点也无法通过 Ｕ⁃
ｔｅｓｔ检验。 相反， 对于高 ＴＦＰ 组别， 回归结果与基准回归结果相似。 表 ５ 的回归结

果进一步证明了方言多样性与企业 ＯＦＤＩ之间的倒 Ｕ型关系主要来自于 ＦＤＩ 的溢出

效应。

表 ５　 方言多样性与细分类型 ＯＦＤＩ

因变量

广延边际 集约边际

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）
ＯＦＤＩ＿Ｎｕｍ ＯＦＤＩ＿Ｎｕｍ ＯＦＤＩ＿Ｎｕｍ ＯＦＤＩ＿Ｎｕｍ ＯＦＤＩ＿Ｓｔｋ ＯＦＤＩ＿Ｓｔｋ ＯＦＤＩ＿Ｓｔｋ ＯＦＤＩ＿Ｓｔｋ

估计方法
负二项
回归

负二项
回归

负二项
回归

负二项
回归

ＯＬＳ ＯＬＳ ＯＬＳ ＯＬＳ

组别 低 ＴＦＰ 高 ＴＦＰ 低 ＴＦＰ 高 ＴＦＰ 低 ＴＦＰ 高 ＴＦＰ 低 ＴＦＰ 高 ＴＦＰ

ＴＦＰ 计算方法 ＬＰ ＬＰ ＡＣＦ ＡＣＦ ＬＰ ＬＰ ＡＣＦ ＡＣＦ

Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ 　 ２􀆰 ２００∗∗ 　 ３􀆰 ２５２∗∗∗ 　 ２􀆰 ９８９∗∗∗ 　 ２􀆰 ３６４∗∗∗ －０􀆰 ０４５ 　 ０􀆰 ９４６∗∗∗ 　 －０􀆰 １８１∗ 　 １􀆰 ０７６∗∗∗

（０􀆰 ９７） （０􀆰 ８８） （１􀆰 ００） （０􀆰 ８７） （０􀆰 ０６） （０􀆰 ２５） （０􀆰 １０） （０􀆰 ２４）

ＳｑＤｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ
－２􀆰 ４２５ －５􀆰 ８０７∗∗∗ －４􀆰 ３４３∗∗ －３􀆰 ７１４∗∗ ０􀆰 ０３８ －１􀆰 ３８２∗∗∗ ０􀆰 ３５３∗∗ －１􀆰 ７２１∗∗∗

（１􀆰 ７１） （１􀆰 ６１） （１􀆰 ８４） （１􀆰 ５５） （０􀆰 １０） （０􀆰 ４２） （０􀆰 １６） （０􀆰 ４０）
控制变量 是 是 是 是 是 是 是 是

行业类别 是 是 是 是 是 是 是 是

年份固定 是 是 是 是 是 是 是 是

样本量 ７ １５４ ７ １５７ ７ １５４ ７ １５７ ７ １５４ ７ １５７ ７ １５４ ７ １５７

（伪） Ｒ２ ０􀆰 ０９３ ０􀆰 １０５ ０􀆰 ０９２ ０􀆰 １０３ ０􀆰 ０２５ ０􀆰 ０６３ ０􀆰 ０３１ ０􀆰 ０５３

拐点 ０􀆰 ４５４ ０􀆰 ２８０ ０􀆰 ３４４ ０􀆰 ３１８ ０􀆰 ５９ ０􀆰 ３４２ ０􀆰 ２５６ ０􀆰 ３１２

Ｕｔｅｓｔ检验
ｔ ＝ ０􀆰 ８３ ｔ ＝ ３􀆰 ３７ ｔ ＝ １􀆰 ９０ ｔ ＝ ２􀆰 ０９ ｔ ＝ ０􀆰 １２ ｔ ＝ ２􀆰 ８９ ｔ ＝ １􀆰 ８２ ｔ ＝ ４􀆰 １０
Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝
０􀆰 ２０４

Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝
０􀆰 ０００

Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝
０􀆰 ０２９

Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝
０􀆰 ０１９

Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝
０􀆰 ４５３

Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝
０􀆰 ００２

Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝
０􀆰 ０３４

Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝
０􀆰 ０００

注：∗、∗∗和∗∗∗分别表示 １０％、 ５％和 １％显著性水平； 括号中为稳健标准误。
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五、 进一步分析

正式制度与非正式制度的交互作用对企业决策的影响在近几年受到学界的广泛

关注。 比如， 陈冬华等 （２０１３） ［５５］发现宗教传统作为非正式制度可以显著提高公司

的治理质量， 且该效应在法律制度完善的地区更明显， 即宗教这一非正式制度与法

律制度存在互补效应； 相反， 王艳和李善民 （２０１７） ［５６］发现在提升企业并购绩效方

面， 社会信任作为非正式制度， 与地区法律制度质量存在替代效应。
方言多样性作为非正式制度的一种表现形式， 其对企业 ＯＦＤＩ 的影响是否会受

到地区正式制度质量的影响？ 为了探究这一问题， 本文采用王小鲁等 （２０１７） ［５７］公
布的市场化指数中的市场中介组织的发育和法律制度环境指标 （简称法律指标）
来衡量法律制度质量， 并取滞后一期以克服内生性问题。 具体而言， 本文根据观测

值对应的滞后一期的法律指标是否高于中位数， 将样本划分成制度完善和欠完善两个

子样本， 根据式 （１） 分别进行了回归。 如果方言多样性指数的拐点在制度环境完善

的地区更靠右， 则说明完善的制度环境放大了方言多样性对企业对外直接投资的正向

影响， 即方言多样性与正式制度存在互补效应， 反之， 则说明两者存在替代效应。
表 ６报告了实证结果。 由于市场化指数的时间跨度是 ２００８—２０１４ 年， 小于本

文的样本跨度 （２００６—２０１５年）， 因此观测值有所下降。 由于制度完善地区全部集

中在东部或西部， 所以 Ｍｉｄｄｌｅ 与 Ｅａｓｔ 存在完全共线性而在回归中被忽略。 以广延

边际为例， 在制度完善的组别中， 倒 Ｕ 型的拐点是 ０􀆰 ３６， 在制度欠完善地区， 拐

点是 ０􀆰 ２９。 这说明方言多样性对企业 ＯＦＤＩ 的影响受到法律制度的正向调节作用，
法律制度完善的地区， 方言多样性对 ＯＦＤＩ 的正向影响会被放大， 即两者存在互补

效应而非替代效应。

表 ６　 非正式制度与正式制度

因变量

广延边际 集约边际

（１） （２） （３） （４）
ＯＦＤＩ＿Ｎｕｍ ＯＦＤＩ＿Ｎｕｍ ＯＦＤＩ＿Ｓｔｋ ＯＦＤＩ＿Ｓｔｋ

估计方法 负二项回归 负二项回归 ＯＬＳ ＯＬＳ
组别 制度欠完善 制度完善 制度欠完善 制度完善

Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ ３􀆰 ８４０∗∗∗ ２􀆰 ７６１∗∗∗ ０􀆰 ５２２∗∗∗ ０􀆰 ６９９∗∗

（１􀆰 ０６） （０􀆰 ９０） （０􀆰 １５） （０􀆰 ３１）

ＳｑＤｉｖｅｒｓｉｔｙ＿Ｗ －６􀆰 ７１４∗∗∗ －３􀆰 ８５３∗∗ －０􀆰 ９４３∗∗∗ －１􀆰 ０６０∗

（１􀆰 ８４） （１􀆰 ６７） （０􀆰 ２７） （０􀆰 ５５）
控制变量 是 是 是 是

行业类别 是 是 是 是

年份固定 是 是 是 是

样本量 ６ ０５６ ６ ０６０ ６ ０５６ ６ ０６０
（伪） Ｒ２ ０􀆰 １０５ ０􀆰 ０７２ ０􀆰 ０２８ ０􀆰 ０９５

拐点 ０􀆰 ２８６ ０􀆰 ３５８ ０􀆰 ２７７ ０􀆰 ３２９

Ｕｔｅｓｔ检验
ｔ ＝ ３􀆰 ５１ ｔ ＝ １􀆰 ７７ ｔ ＝ ３􀆰 ４４ ｔ ＝ １􀆰 ６９

Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ０００ Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ０３８ Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ０００ Ｐ＞ ｜ ｔ ｜ ＝ ０􀆰 ０４６
注：∗∗、∗∗和∗∗∗分别表示 １０％、 ５％和 １％显著性水平； 括号中为稳健标准误。
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六、 结　 论

自 ２００３年开放民营企业对外直接投资以来， 中国 ＯＦＤＩ 的稳步增长受到了学

术界的高度关注。 为了解释中国 ＯＦＤＩ增长的动机， 现有研究从制度、 文化等新视

角拓展了对外直接投资理论。 在此背景下， 本文从文化视角探究了地区方言多样性

对企业 “走出去” 的影响。 通过将手工收集的包含中国 ２００６—２０１５ 年 Ａ 股上市公

司 ＯＦＤＩ情况的数据集与地区方言多样性数据库进行匹配， 研究结果表明： 方言多

样性与企业对外直接投资存在倒 Ｕ 型的关系， 并且方言多样性的非线性作用主要

来自于 ＦＤＩ的溢出效应； 在适度范围内， 方言多样性释放了包容开放的文化信号，
且多方言的使用有助于吸引劳动力流入、 降低劳动力成本， 从而提升了地区吸引外

资的竞争力， 外资进入产生的学习效应和竞争效应会促使本土企业 “走出去”； 而

过度的方言多样性会造成心理距离， 不利于人力资源积累与外资进入， 进而对本土

企业 “走出去” 产生负面影响； 法律制度完善的地区， 方言多样性对企业对外直

接投资的正向作用会被放大。
本文不仅对中国的对外直接投资行为给出了来自文化层面的合理解释， 更为理

解 “引进来” 与 “走出去” 之间的互动关系提供了更深层次的见解。 从本文的结

论可以得到如下三点启示： 第一， 维护好文化多样性， 发挥好文化因素在推动经济

发展中的作用， 从方言多样性与 ＯＦＤＩ之间的倒 Ｕ型关系来看， 可通过兼收并蓄的

方式对不同类型的文化加以融合， 以便将文化多样性保持在适度区间内， 从而为经

济发展服务。 第二， 重视正式制度与文化等非正式制度的协调互动作用， 研究显示

地区正式制度越完善越能够放大方言多样性对 ＯＦＤＩ 的促进作用， 这意味着文化作

为非正式制度对经济发展的影响受到正式制度的调节作用， 因而在制定正式制度时

要充分考虑当地的文化习俗因素。 第三， “引进来” 对于 “走出去” 具有重要意

义， 各地要继续深化对外开放程度， 方言多样性对 ＯＦＤＩ 的影响依赖于 ＦＤＩ 的溢出

机制， 因此各地要充分利用国内国际两个市场、 两种资源的优势， 推进 “双循环”
建设。
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［３］ ＢＵＣＫＬＥＹ Ｐ Ｊ， ＣＬＥＧＧ Ｌ Ｊ， ＣＲＯＳＳ Ａ， ｅｔ ａｌ． Ｔｈｅ Ｄｅｔｅｒｍｉｎａｎｔｓ ｏｆ Ｃｈｉｎｅｓｅ Ｏｕｔｗａｒｄ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ
［Ｍ］． ＢＵＣＫＬＥＹ Ｐ Ｊ􀆰 Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ， Ｃｈｉｎａ ａｎｄ ｔｈｅ Ｗｏｒｌｄ Ｅｃｏｎｏｍｙ􀆰 Ｌｏｎｄｏｎ： Ｐａｌｇｒａｖｅ Ｍａｃｍｉｌｌａｎ，
２０１０： ８１－１１８􀆰

［４］ ＧＲＥＩＦ Ａ􀆰 Ｃｏｎｔｒａｃｔ Ｅｎｆｏｒｃｅａｂｉｌｉｔｙ ａｎｄ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎｓ ｉｎ Ｅａｒｌｙ Ｔｒａｄｅ： Ｔｈｅ Ｍａｇｈｒｉｂｉ Ｔｒａｄｅｒｓ􀆳 Ｃｏａｌｉｔｉｏｎ ［Ｊ］ ．
Ａｍｅｒｉｃａｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｒｅｖｉｅｗ， １９９３， ８３ （３）： ５２５－５４８􀆰

［５］ ＧＵＩＳＯ Ｌ， ＳＡＰＩＥＮＺＡ Ｐ， ＺＩＮＧＡＬＥＳ Ｌ􀆰 Ｃｕｌｔｕｒａｌ Ｂｉａｓｅｓ ｉｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｅｘｃｈａｎｇｅ？ ［Ｊ］ ． Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏ⁃
ｎｏｍｉｃｓ， ２００９， １２４ （３）： １０９５－１１３１􀆰
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［６］ ＳＰＯＬＡＯＲＥ Ｅ， ＷＡＣＺＩＡＲＧ Ｒ􀆰 Ｔｈｅ Ｄｉｆｆｕｓｉｏｎ ｏｆ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ［Ｊ］ ． Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２００９， １２４
（２）： ４６９－５２９􀆰

［７］ ＳＰＯＬＡＯＲＥ Ｅ， ＷＡＣＺＩＡＲＧ Ｒ􀆰 Ｈｏｗ Ｄｅｅｐ Ａｒｅ ｔｈｅ Ｒｏｏｔｓ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ？ ［ Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ
Ｌｉｔｅｒａｔｕｒｅ， ２０１３， ５１ （２）： ３２５－３６９􀆰

［８］ ＥＲＤＥＮＥＲ Ｃ， ＳＨＡＰＩＲＯ Ｄ Ｍ􀆰 Ｔｈｅ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌｉｚａｔｉｏｎ ｏｆ Ｃｈｉｎｅｓｅ Ｆａｍｉｌｙ Ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ａｎｄ Ｄｕｎｎｉｎｇ􀆳ｓ Ｅｃｌｅｃｔｉｃ
ＭＮＥ Ｐａｒａｄｉｇｍ ［Ｊ］ ． Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ａｎｄ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ Ｒｅｖｉｅｗ， ２００５， １ （３）： ４１１－４３６􀆰

［９］ ＫＯＧＵＴ Ｂ， ＳＩＮＧＨ Ｈ􀆰 Ｔｈｅ Ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ Ｎａｔｉｏｎａｌ Ｃｕｌｔｕｒｅ ｏｎ ｔｈｅ Ｃｈｏｉｃｅ ｏｆ Ｅｎｔｒｙ Ｍｏｄｅ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ
Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄｉｅｓ， １９８８， １９ （３）： ４１１－４３２􀆰

［１０］ 刘毓芸， 徐现祥， 肖泽凯 􀆰 劳动力跨方言流动的倒 Ｕ 型模式 ［Ｊ］ ． 经济研究， ２０１５ （１０）： １３４－１６２􀆰
［１１］ ＫＯＬＳＴＡＤ Ｉ， ＷＩＩＧ Ａ􀆰 Ｗｈａｔ Ｄｅｔｅｒｍｉｎｅｓ Ｃｈｉｎｅｓｅ Ｏｕｔｗａｒｄ ＦＤＩ？ ［ Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｗｏｒｌｄ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ， ２０１２， ４７

（１）： ２６－３４􀆰
［１２］ ＬＩＵ Ｙ， ＧＥ Ｙ， ＨＵ Ｚ， ｅｔ ａｌ． Ｃｕｌｔｕｒｅ ａｎｄ Ｃａｐｉｔａｌ Ｆｌｏｗｓ—Ｅｘｐｌｏｒｉｎｇ ｔｈｅ Ｓｐａｔｉａｌ Ｄｉｆｆｅｒｅｎｔｉａｔｉｏｎ ｏｆ Ｃｈｉｎａ􀆳ｓ ＯＦＤＩ

［Ｊ］ ． Ｃｈｉｎａ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｒｅｖｉｅｗ， ２０１８ （４８）： ２７－４５􀆰
［１３］ ＲＥＮ Ｘ， ＹＡＮＧ Ｓ􀆰 Ｅｍｐｉｒｉｃａｌ Ｓｔｕｄｙ ｏｎ Ｌｏｃａｔｉｏｎ Ｃｈｏｉｃｅ ｏｆ Ｃｈｉｎｅｓｅ ＯＦＤＩ ［ Ｊ］ ． Ｃｈｉｎａ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｒｅｖｉｅｗ， ２０２０，

６１： １０１４２８􀆰
［１４］ ＦＥＮＧ Ｌ， ＧＥ Ｌ， ＬＩ Ｚ， ｅｔ ａｌ． Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ａｎｄ Ｎａｔｕｒａｌ Ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ： Ｔｈｅ Ｄｙｎａｍｉｃｓ ｏｆ Ｃｈｉｎａ􀆳ｓ Ｏｕｔｗａｒｄ

ＦＤＩ ［Ｊ］ ． Ｔｈｅ Ｗｏｒｌｄ Ｅｃｏｎｏｍｙ， ２０２１， ２９ （２）： ４９－７２􀆰
［１５］ 王永钦，杜巨澜，王凯 􀆰 中国对外直接投资区位选择的决定因素：制度，税负和资源禀赋 ［Ｊ］ ． 经济研究，

２０１４ （１２）： １２６－１４２􀆰
［１６］ 蒋为， 李行云， 宋易珈 􀆰 中国企业对外直接投资快速扩张的新解释———基于路径、 社群与邻伴的视角

［Ｊ］ ． 中国工业经济， ２０１９ （３）： ６２－８０􀆰
［１７］ 闫雪凌， 林建浩 􀆰 领导人访问与中国对外直接投资 ［Ｊ］ ． 世界经济， ２０１９ （２）： １４７－１６９􀆰
［１８］ 赵云辉， 陶克涛， 李亚慧， 等 􀆰 中国企业对外直接投资区位选择———基于 ＱＣＡ方法的联动效应研究 ［Ｊ］ ．

中国工业经济， ２０２０ （１１）： １１８－１３６􀆰
［１９］ 李磊， 蒋殿春， 王小霞 􀆰 企业异质性与中国服务业对外直接投资 ［Ｊ］ ． 世界经济， ２０１７ （１１）： ４７－７２􀆰
［２０］ ＲＡＭＡＳＡＭＹ Ｂ， ＹＥＵＮＧ Ｍ， ＬＡＦＯＲＥＴ Ｓ􀆰 Ｃｈｉｎａ􀆳ｓ Ｏｕｔｗａｒｄ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ： Ｌｏｃａｔｉｏｎ Ｃｈｏｉｃｅ ａｎｄ

Ｆｉｒｍ Ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｗｏｒｌｄ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ， ２０１２， ４７ （１）： １７－２５􀆰
［２１］ ＡＭＩＧＨＩＮＩ Ａ Ａ， ＲＡＢＥＬＬＯＴＴＩ Ｒ， ＳＡＮＦＩＬＩＰＰＯ Ｍ􀆰 Ｄｏ Ｃｈｉｎｅｓｅ Ｓｔａｔｅ－ｏｗｎｅｄ ａｎｄ Ｐｒｉｖａｔｅ Ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ Ｄｉｆｆｅｒ ｉｎ

Ｔｈｅｉｒ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌｉｚａｔｉｏｎ Ｓｔｒａｔｅｇｉｅｓ？ ［Ｊ］ ． Ｃｈｉｎａ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｒｅｖｉｅｗ， ２０１３ （２７）： ３１２－３２５􀆰
［２２］ ＣＨＥＮ Ｃ， ＴＩＡＮ Ｗ， ＹＵ Ｍ􀆰 Ｏｕｔｗａｒｄ ＦＤＩ ａｎｄ Ｄｏｍｅｓｔｉｃ Ｉｎｐｕｔ Ｄｉｓｔｏｒｔｉｏｎｓ： Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ Ｃｈｉｎｅｓｅ Ｆｉｒｍｓ ［ Ｊ］ ．

Ｔｈｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｊｏｕｒｎａｌ， ２０１９， １２９ （６２４）： ３０２５－３０５７􀆰
［２３］ ＡＣＥＭＧＬＵ Ｄ， ＪＡＣＫＳＯＮ Ｍ Ｏ􀆰 Ｓｏｃｉａｌ Ｎｏｒｍｓ ａｎｄ ｔｈｅ Ｅｎｆｏｒｃｅｍｅｎｔ ｏｆ Ｌａｗｓ ［ Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ ｔｈｅ Ｅｕｒｏｐｅａｎ Ｅｃｏ⁃

ｎｏｍｉｃ Ａｓｓｏｃｉａｔｉｏｎ， ２０１７， １５ （２）： ２４５－２９５􀆰
［２４］ ＷＨＩＴＥ Ｒ， ＴＡＤＥＳＳＥ Ｂ􀆰 Ｃｕｌｔｕｒａｌ Ｄｉｓｔａｎｃｅ ａｎｄ ｔｈｅ Ｕ􀆰 Ｓ􀆰 Ｉｍｍｉｇｒａｎｔ– Ｔｒａｄｅ Ｌｉｎｋ ［Ｊ］ ． Ｗｏｒｌｄ Ｅｃｏｎｏｍｙ， ２００８，

３１ （８）： １０７８－１０９６􀆰
［２５］ ＧＯＫＭＥＮ Ｇ􀆰 Ｃｌａｓｈ ｏｆ Ｃｉｖｉｌｉｚａｔｉｏｎｓ ａｎｄ ｔｈｅ Ｉｍｐａｃｔ ｏｆ Ｃｕｌｔｕｒａｌ Ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ ｏｎ Ｔｒａｄｅ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ

Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２０１７ （１２７）： ４４９－４５８􀆰
［２６］ ＬＥＥ Ｓ Ｈ， ＳＨＥＮＫＡＲ Ｏ， ＬＩ Ｊ􀆰 Ｃｕｌｔｕｒａｌ Ｄｉｓｔａｎｃｅ， Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｆｌｏｗ ａｎｄ Ｃｏｎｔｒｏｌ ｉｎ Ｃｒｏｓｓ‐ Ｂｏｒｄｅｒ Ｃｏｏｐｅｒａｔｉｏｎ

［Ｊ］ ． Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌ， ２００８， ２９ （１０）： １１１７－１１２５􀆰
［２７］ ＺＨＡＮＧ Ｋ Ｈ􀆰 Ｗｈｙ Ｄｏｅｓ Ｓｏ Ｍｕｃｈ ＦＤＩ ｆｒｏｍ Ｈｏｎｇ Ｋｏｎｇ ａｎｄ Ｔａｉｗａｎ Ｇｏ ｔｏ Ｍａｉｎｌａｎｄ Ｃｈｉｎａ？ ［Ｊ］ ． Ｃｈｉｎａ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ

Ｒｅｖｉｅｗ， ２００５， １６ （３）： ２９３－３０７􀆰
［２８］ ＬＵＣＫＥ Ｎ， ＥＩＣＨＬＥＲ Ｓ􀆰 Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ： Ｔｈｅ Ｒｏｌｅ ｏｆ Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ａｎｄ Ｃｕｌｔｕｒａｌ Ｄｅｔｅｒｍｉｎａｎｔｓ ［ Ｊ］ ．

Ａｐｐｌｉｅｄ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２０１６， ４８ （１１）： ９３５－９５６􀆰
［２９］ ＱＵＥＲ Ｄ， ＣＬＡＶＥＲ Ｅ， ＲＩＥＮＤＡ Ｌ􀆰 Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｒｉｓｋ， Ｃｕｌｔｕｒａｌ Ｄｉｓｔａｎｃｅ ａｎｄ Ｏｕｔｗａｒｄ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ： Ｅｍ⁃

ｐｉｒｉｃａｌ Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ Ｌａｒｇｅ Ｃｈｉｎｅｓｅ Ｆｉｒｍｓ ［Ｊ］． Ａｓｉａ Ｐａｃｉｆｉｃ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ， ２０１２， ２９ （４）： １０８９－１１０４􀆰
［３０］ ＬＩＥＮ Ｄ， ＯＨ Ｃ Ｈ， ＳＥＬＭＩＥＲ Ｗ Ｔ􀆰 Ｃｏｎｆｕｃｉｕｓ Ｉｎｓｔｉｔｕｔｅ Ｅｆｆｅｃｔｓ ｏｎ Ｃｈｉｎａ􀆳ｓ Ｔｒａｄｅ ａｎｄ ＦＤＩ： Ｉｓｎ􀆳ｔ Ｉｔ Ｄｅｌｉｇｈｔｆｕｌ

Ｗｈｅｎ Ｆｏｌｋｓ Ａｆａｒ Ｓｔｕｄｙ Ｈａｎｙｕ？ ［Ｊ］ ． Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ ＆ Ｆｉｎａｎｃｅ， ２０１２， ２１ （１）： １４７－１５５􀆰
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［３１］ ＹＥ Ｗ， ＬＩＵ Ｙ， ＺＨＯＵ Ｈ􀆰 Ｔｈｅ Ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ Ｃｏｎｆｕｃｉｕｓ Ｉｎｓｔｉｔｕｔｅｓ ｏｎ Ｃｈｉｎｅｓｅ Ｏｕｔｗａｒｄ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ： Ａ
Ｐｒｏｖｉｎｃｅ－Ｌｅｖｅｌ Ａｎａｌｙｓｉｓ ［Ｊ］． Ｔｈｅ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｔｒａｄｅ ＆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ， ２０２１， ３０ （６）： １－１３􀆰

［３２］ ＬＩ Ｃ， ＹＡＮＧ Ｌ􀆰 Ｉｍｐｏｒｔ ｔｏ Ｉｎｖｅｓｔ： Ｉｍｐａｃｔ ｏｆ Ｃｕｌｔｕｒａｌ Ｇｏｏｄｓ ｏｎ Ｃｒｏｓｓ－Ｂｏｒｄｅｒ Ｍｅｒｇｅｒｓ ａｎｄ Ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎｓ ［Ｊ］ ． Ｅｃｏ⁃
ｎｏｍｉｃ Ｍｏｄｅｌｌｉｎｇ， ２０２０ （９３）： ３５４－３６４􀆰

［３３］ 孙俊新 􀆰 文化距离， 文化贸易与对外直接投资区位选择 ［Ｊ］ ． ２０２１ （１２）： １０３－１１０􀆰
［３４］ 李新春，肖宵 􀆰 制度逃离还是创新驱动？ ———制度约束与民营企业的对外直接投资 ［Ｊ］ ． 管理世界， ２０１７
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