
低碳转型影响企业对外直接投资了吗

———来自中国低碳试点城市的经验证据
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摘要： 本文基于 ２００５—２０２０ 年上市企业数据及三个批次的低碳试点城市数

据， 运用双重差分法探究低碳转型对企业对外直接投资的影响效果及路径。 研究

发现： 低碳转型对企业对外直接投资具有显著的激励作用， 在经过一系列稳健性

及内生性检验后此研究结果依然稳健； 考虑了企业层面及对外直接投资特征因素

后的分样本回归结果中存在异质性。 低碳转型通过边际产业转移、 绿色技术创新

及数智化要素替代对企业对外直接投资发挥了促进作用。 拓展性分析表明， 外部

环保治理力度在低碳转型对企业对外直接投资的激励作用中发挥了叠加作用。 在

企业内部 “去制造业” 的两类方式中， 制造业服务化同样发挥显著的叠加作用，
“脱实向虚” 则呈现出显著的 “挤占” 作用。 本文研究对开放条件下企业绿色转

型及双碳目标达成具有重要的政策启示。
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一、 引言和文献综述

改革开放四十余年， 中国成功地从一个传统农业国转变为世界工业制造大国，
随之也成为世界上最大的一次性能源消费国和二氧化碳排放国 （白俊红和余雪微，
２０２２） ［１］。 当前， 中国经济已然进入新发展阶段， “新常态” 下可持续发展、 低碳

绿色转型成为中国经济发展的新方向和新目标。 ２０２０ 年习近平总书记在联合国大

会正式提出 “双碳目标”①， 并将低碳转型列入 “十四五” 发展规划之中②。 在此

背景下探究低碳转型对中国经济活动的影响效应， 尤其是开放条件下对中国企业对
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外直接投资 （ＯＦＤＩ） 的作用效果具有重要的理论价值与现实意义。
低碳经济是以低排放、 低污染、 低能耗为基本特征的经济形态总称， 其意义不

仅在于节能减排， 更在于能够促进经济社会生产及消费方式的全方位转变 （王贞

洁和王惠， ２０２２） ［２］。 绿色低碳转型作为一场广泛而深刻的经济社会变革， 必然会

对投资、 生产、 流通及消费等诸多领域产生重要影响。 对于企业而言， 要面对经营

模式转变、 生产方式调整、 落后产能淘汰、 绿色技术创新等一系列挑战 （王锋和

葛星， ２０２２） ［３］， 此过程是否会对企业 ＯＦＤＩ 产生影响， 是本文关注的核心议题。
自 ２０１０ 年中国首次启动低碳经济转型 （城市） 工作至今， 恰值中国企业 ＯＦＤＩ 迅猛

发展之时： 截至 ２０２０ 年， 中国 ＯＦＤＩ 存量高达 ２ ５８ 万亿美元， 位列全球第三； 流量

规模为 １５３７ 亿美元， 居全球之首。 ＯＦＤＩ 对企业技术进步、 创新发展 （王桂军和卢潇

潇， ２０１９［４］； 陈爱贞和张鹏飞， ２０１９［５］ ）、 资本配置效率改善 （刘娟等， ２０２０） ［６］、
供给侧结构性改革 （杨振兵和严兵， ２０２０） ［７］以及产业结构优化、 工业绿色转型 （孙
传旺和张文悦， ２０２２） ［８］等诸多方面均具有积极影响， 但直接针对低碳转型对中国企

业 ＯＦＤＩ 影响的研究仍较为鲜见。 据此， 本文聚焦低碳转型如何影响企业对外直接投

资， 为 “双循环” 新发展格局下中国经济绿色低碳转型以及 “双碳” 目标实现提供

新的研究视角。 此外， 外部环保治理和企业自身 “去制造业” 对节能减排、 绿色转

型均具有积极影响 （严兵和郭少宇， ２０２２［９］； 郭娟娟等， ２０２２［１０］ ）； 因此， 外部环保

治理和企业自身 “去制造业” 会产生何种 “叠加” 或 “挤占” 效应， 将成为本文关

注的另一焦点问题。
本文的边际贡献在于： （１） 聚焦企业微观视角， 探究低碳转型对中国企业

ＯＦＤＩ 的影响机制与路径， 实证检验边际产业转移、 绿色创新驱动及数智化要素替

代三种机制的存在性及效果， 有助于丰富相关领域研究文献。 （２） 进一步考察外

部环境治理与企业自身 “去制造业” 在低碳转型与企业 ＯＦＤＩ 关系中的 “叠加” 效

应或 “挤占” 效应， 为开放条件下企业绿色低碳转型提供多元化路径。 （３） 以

２０１０、 ２０１２、 ２０１７ 年三个批次低碳试点城市政策实施作为 “准自然实验”， 系统验

证低碳转型对企业 ＯＦＤＩ 的作用效果， 有助于拓展低碳城市试点政策评估范围， 全

面呈现低碳转型的经济效应。

二、 理论基础与研究假说

低碳转型 （低碳城市试点） 政策无论从政策设计逻辑、 实施方式还是实施过

程的角度， 均可视为环境规制的研究范畴 （王贞洁和王惠， ２０２２）。 现有文献表

明， 环境规制对企业行为绩效的影响作用主要集中于成本效应和技术效应 （何砚

和陆文香， ２０１９） ［１１］。 一方面， 新古典经济学认为环境规制会直接导致企业环保外

部成本内部化， 企业需要额外支付高额成本以进行环境治理， 包括及时披露污染排

放信息、 支付高昂的排污费、 购置清洁技术设备以实现清洁生产等 （ Ｌｕｏ，
２０１７） ［１２］， 这不仅会加剧企业运营压力， 更会对企业生产效率和竞争力的提升产生

负面影响 （徐彦坤和祁毓， ２０１７） ［１３］。 另一方面， 依据 “波特假说” 的 “绿色竞
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争” 理论 （Ｐｏｒｔｅｒ， １９９９） ［１４］， 合宜的环境规制能够有效激励企业进行绿色技术改

造 （升级）， 这在一定程度上可以发挥 “创新补偿” 效应 （Ｔｅｓｔａ ｅｔ ａｌ ， ２０１１） ［１５］；
此外， 适当的环境规制还有利于促进企业动态竞争模式下的生产与环保间的均衡发

展， 优化企业资源配置， 对企业高质量发展亦具有激励作用 （ Ｐｏｒｔｅｒ ａｎｄ Ｌｉｎｄｅ，
１９９５［１６］； 王贞洁和王惠， ２０２２）。 在上述文献基础上， 本文认为低碳转型对企业

ＯＦＤＩ 的激励作用同样具有成本效应与技术效应两个方面， 其中成本效应主要表

现为 “边际产业转移”， 技术效应则体现为 “绿色技术创新” 与 “数智化要素

替代”。
（一） 边际产业转移

低碳转型会对企业环保治理产生高昂的成本压力。 在开放条件下， 企业可采取

的最直接方式是 ＯＦＤＩ， 即通过重新选址将受环境规制影响较大的产业转移至海外，
用以规避或缓解由于环保治理而给企业带来的环境成本效应 （沈坤荣等，
２０１７） ［１７］。 此外， 环境规制对于产业 （品） 结构调整通常具有明显激励作用 （祝
树金等， ２０２２） ［１８］， 企业通过放弃环境成本较高的产品， 转而生产环境成本相对较

低的产品以应对环境规制， 在此过程中会实现产品结构的清洁化 （周沂等，
２０２２） ［１９］； 受环境规制影响较大的环保成本的提升必然会通过价格传导引发相关产

品的有效需求降低， 进而促使企业减少污染型产品的生产， 转而将更多的生产要素

投入到清洁产品生产中。 此过程有助于产业结构升级， 但同时也必然伴随大量边际

产业的外迁。 就实践层面而言， 中国企业的 ＯＦＤＩ 当中， 很大比例是遵循 “边际产

业转移” 在全球范围内重新进行资源要素的优化配置， 此过程必然会极大地消减

甚或淘汰一批国内 “简单粗暴” 加工制造型的低端产业及高耗能、 高污染产业，
同时亦为国内企业产品 （业） 绿色 （低碳） 转型升级腾挪空间 （刘建丽，
２０１６） ［２０］。 可见， 成本效应下低碳转型会借助边际产业外迁缓解环保成本压力， 进

而对企业 ＯＦＤＩ 呈现出激励作用。
（二） 绿色技术创新

低碳转型对企业绿色创新具有明显的 “创新补偿” 作用 （Ｔｅｓｔａ ｅｔ ａｌ ， ２０１１），
企业为响应低碳转型带来的成本效应及环保规制效应必然会积极采用清洁技术、 设

备， 并加大绿色技术研发投入。 技术创新绿色化不仅有助于提高企业生产率、 利润

率， 还可兼顾生态效益， 有助于企业整体综合竞争力的提升 （游达明和李琳娜，
２０２２） ［２１］。 企业异质性理论表明， 相较于国内生产和出口， 生产效率较高的企业更

倾向于从事 ＯＦＤＩ （Ｍｅｌｉｔｚ， ２００３） ［２２］， 经验数据也表明高水平生产效率是弥补双边

制度环境落差对中国企业 ＯＦＤＩ 负面影响的有效方式 （赵云辉等， ２０２０） ［２３］。 可

见， 低碳转型对企业绿色技术创新的补偿效应无疑会为企业 ＯＦＤＩ 带来额外技术

（生产效率） 优势。 另一方面， 中国企业 ＯＦＤＩ 亦具有明显的技术寻求特征 （徐晨

和孙元欣， ２０２１） ［２４］。 相对而言， 发达国家或地区的企业拥有更为先进的绿色生产

技术或流程， 更为高效的环保管理系统及更为科学的环保理念。 中国企业通过

“走出去” 与这些国家或地区的企业合作发展会对母国技术创新， 尤其是绿色技术
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创新及环保效率提升产生逆向溢出及示范学习效应 （Ｌｉｕ ｅｔ ａｌ ， ２０２１） ［２５］。 故此，
低碳转型背景下， 不论是企业自身绿色创新补偿效应的实际效果， 还是对于国外先

进绿色技术的渴求， 均会对企业 ＯＦＤＩ 呈现激励作用。
（三） 数智化要素替代

数智化有助于企业生产过程中的要素重组， 进而对能源消耗的减少产生积极果

效。 企业为响应低碳转型、 环保规制， 不仅需要投入绿色、 清洁的技术设备， 还需

要重组生产过程中的要素投入， 以提高能源使用效率， 达到节能减排的目的 （吕
民乐和陈颖瑶， ２０２１） ［２６］。 伴随数字技术、 人工智能的迅猛发展， 数智化技术在工

业生产中广泛应用， 并对企业环保绩效提升具有明显的 “替代效应” （Ｓｈａｈｎａｚｉ ａｎｄ
Ｄｅｈｇｈａｎ， ２０１９） ［２７］。 数智化作为企业以数字技术应用和智能制造为核心的一系列

创新组合， 旨在实现企业制造形态、 产品形态及价值创造形态的革新 （肖静华等，
２０２１） ［２８］。 这些深层次的变革在技术层面往往以有偏技术创新为特点， 即企业数智

化发展的着力点在于提供优质、 绿色、 安全的产品， 以优化企业的资源配置效率，
减少能源消耗， 高效推动企业降本增效 （Ａｇｒａｗａｌ ｅｔ ａｌ ， ２０１９） ［２９］， 以进一步促进

企业 ＯＦＤＩ 发展。 此外， 数智化程度较高的企业， 其产品的边际成本较低， 规模

（范围） 经济及网络效应会更为凸显， 可以快速且低成本地开展 ＯＦＤＩ 活动

（Ｃｏｖｉｅｌｌｏ ｅｔ ａｌ ， ２０１７） ［３０］。 相较于传统企业， 数智化程度高的企业在 ＯＦＤＩ 及海外

并购中受地理距离、 制度距离等负面影响的制约性较低 （蒋殿春和唐浩丹，
２０２１） ［３１］。 基于上述分析， 本文提出如下假说。

假说 １： 低碳转型对企业 ＯＦＤＩ 具有激励作用。
假说 ２： 低碳转型通过边际产业转移、 绿色技术创新及数智化要素替代， 对企

业 ＯＦＤＩ 产生激励作用。

三、 研究设计

（一） 模型构建

本文利用低碳试点城市数据验证低碳转型对中国企业 ＯＦＤＩ 的作用机制及影响

效果， 并将低碳城市试点政策的推行视为 “准自然实验”； 鉴于考察期内共开展了

三批次试点工作， 本文采取多期双重差分法 （ＤＩＤ） 构建 Ｐｒｏｂｉｔ 模型如式 （１）：

Ｐｒ（ＯＦＤＩｉｔ） ＝ β０ ＋ β１ Ｄｉ × Ｔｉｔ ＋ β′ Ｃ
⇀

＋ χ
ｔ ＋ ηｋ ＋ λ ｊ ＋ εｉｔ （１）

其中， 被解释变量 ＯＦＤＩｉｔ 是企业 ｉ 在 ｔ 年是否进行对外直接投资 （ＯＦＤＩ） 的二

值变量。 核心解释变量为 Ｄｉ × Ｔｉｔ 的交互项， Ｄｉ 为处理变量， 当企业 ｉ 所在城市为低

碳试点城市时取值为 １， 否则为 ０； Ｔｉｔ 为时间虚拟变量， 用以区分实验期和非实验

期； 处理组与时间虚拟变量的交互项系数 β１ 反映低碳试点城市对企业 ＯＦＤＩ 的影响

效应。 Ｃ
⇀
为控制变量集合， χ

ｔ 、 ηｋ 、 λ ｊ 依次代表时间、 省份和行业固定效应， εｉｔ 为企

业层面不可观测的误差项。
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（二） 变量说明

１ 被解释变量： 企业是否进行对外直接投资 （ＯＦＤＩｉｔ） 。 本文采用二值变量测度

企业是否具有 ＯＦＤＩ 行为， 若企业 ｉ 在 ｔ 年有 ＯＦＤＩ 行为取值为 １， 否则取值为 ０。
２ 核心解释变量： 是否是低碳城市试点 （Ｄｉ × Ｔｉｔ） 。 本文设置虚拟变量 Ｄｉ 反

映企业 ｉ 所在城市是否为低碳试点城市， 若企业 ｉ 所在城市属于低碳试点城市 （实
验组） 取值为 １， 否则取值为 ０。

３ 控制变量 （Ｃ
⇀
） 。 企业层面选取： 企业年龄 （ａｇｅ） ， 用当年年份与企业开立

年份之差表示。 企业规模 （ ｓｉｚｅ） ， 用营业总收入的对数值表示。 企业资本密集度

（ｌｎｃａｐｉｔａｌ） ， 用企业固定资产净额与员工数目比值取对数表示。 企业资产负债率

（ ｒａｔｉｏ） 。 行业层面选取： 行业总规模 （ｈｙ＿ ｓｉｚｅ） ， 用企业层面的主营总收入在行

业层面加总后取对数表示。 行业竞争程度 （ＨＨＩ） ， 即赫芬达尔指数： 用行业内企

业营业收入份额的平方和计算， 具体计算方法如式 （２）：

ＨＨＩ ｊｔ ＝ ∑
ｉ∈Δ ｊ

（ ｉｎｃｏｍｅｉｊｔ ／ ｉｎｃｏｍｅｊｔ） ２ （２）

其中， ｉｎｃｏｍｅｉｊｔ 为企业 ｉ在 ｔ年的营业总收入； ｉｎｃｏｍｅｊｔ 为行业 ｊ在 ｔ年的营业总收

入； ｉｎｃｏｍｅｉｊｔ ／ ｉｎｃｏｍｅｊｔ 表示企业 ｉ 在 ｔ 年的行业市场占有率， 该数值 （ＨＨＩ ｊｔ） 越小代

表市场竞争程度越高； 行业碳排放量 （ ｌｎｈｙ＿ ｃｏ２） ， 用行业层面二氧化碳排放总量

取对数表示。
（三） 数据来源

低碳试点城市数据源于发改委 《关于开展低碳省区和低碳城市试点工作的通

知》 文件及之后发布的第二、 第三批该类别试点城市的通知文件。 ２００５—２０２０ 年

企业数据来源于国泰安 ＣＳＭＡＲ 数据库， 其中 ＯＦＤＩ 数据源于 “海外直接投资” 子

库， 本文剔除了东道国为开曼群岛、 英属维尔京群岛及百慕大等避税地样本； 控制

变量数据源于 “财务报表” 子库、 “基本信息” 子库及 “碳中和” 子库。 本文对

财务数据进行了 １％截尾处理以消除异常值影响①。

四、 实证结果分析

（一） 基准模型估计结果

基准模型回归结果如表 １ 所示， 其中列 （１） — （７） 中的核心解释变量系数

均显著为正， 表明与非低碳试点城市相比， 低碳试点城市能够显著促进企业 ＯＦＤＩ
的行为发生。 其中， 列 （１） 为普通 ＯＬＳ 估计结果， 列 （２） — （４） 为依次增加

年份、 行业及省份固定效应的估计结果。 鉴于企业所在省份 （行业） 随时间变化

的不可观测因素可能会对企业 ＯＦＤＩ 产生影响， 列 （５） — （６） 为省份—年份交互

固定效应和行业—年份交互固定效应， 用以控制省份 （行业） 特征的时间波动；
列 （７） 同时加入省份—年份、 行业—年份两个交互项， 以同时控制随时间变化的
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省份和行业特征， 回归结果依然稳健。 整体而言， 表 １ 结果表明低碳转型对企业

ＯＦＤＩ 具有显著性的激励作用， 假说 １ 得以验证。

表 １　 基准模型回归结果

变量
ＯＬＳ 时间固定 双重固定 三重固定 省份—时间 行业—时间 双重交互

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７）

Ｄｉ × Ｔｉｔ
　 　 ０ ３９７９∗∗∗　 　 ０ ２８０１∗∗∗ 　 　 ０ ２５４１∗∗∗ 　 　 ０ ０５４５∗∗ 　 　 ０ １２５７∗∗∗ 　 　 ０ ０２６５∗∗∗ 　 　 ０ ０４１２∗∗∗

（２２ ７３） （１５ ０６） （１３ ０７） （２ １７） （４ ２７） （３ ２６） （４ １５）

ａｇｅ ０ ０１４８∗∗∗ －０ ００３８∗∗ ０ ００１３ －０ ００３２ －０ ００４１∗∗ －０ ００１３∗∗ －０ ００１３∗∗

（９ ３０） （－２ １２） （０ ６８） （－１ ６２） （－２ ０７） （－２ １２） （－２ １８）

ｌｎｃａｐｉｔａｌ ０ ００６５ －０ ０２６９∗∗∗ ０ ００３０ ０ ００８０ ０ ００４４ －０ ００１１ －０ ００１３
（０ ８０） （－３ ２２） （０ ３２） （０ ８０） （０ ４４） （－０ ３８） （－０ ４３）

ｒａｔｉｏ －０ ４０９７∗∗∗ －０ １７７９∗∗∗ －０ １１５２∗∗ ０ １０６５∗∗ ０ １２４１∗∗ ０ ０５９３∗∗∗ ０ ０６２６∗∗∗

（－９ １３） （－３ ８６） （－２ ３４） （２ ０７） （２ ３９） （３ ９８） （４ １５）

ｌｎｉｎｃｏｍｅ ０ ３１４４∗∗∗ ０ ３０７７∗∗∗ ０ ３６４６∗∗∗ ０ ３７０５∗∗∗ ０ ３７５１∗∗∗ ０ １１０５∗∗∗ ０ １１１２∗∗∗

（４３ ０３） （４１ ７２） （４４ ８３） （４３ ８５） （４４ １４） （５０ ７１） （５０ ６１）

ｈｙ＿ ｓｉｚｅ ０ ０６５８∗∗∗ ０ ０００１ ０ ０５１４∗ ０ ０５７３∗ ０ ０６３８∗∗ ０ ２１９８ －０ ７３４６
（９ ０８） （０ ０１） （１ ６６） （１ ７８） （１ ９８） （１ １６） （－１ ２２）

ＨＨＩ －０ ４０２７∗∗∗ －０ ５１１６∗∗∗ ０ ６２６６∗∗∗ ０ ７４５０∗∗∗ ０ ６６６４∗∗∗ ０ ９３５１ －１５ ０７２９
（－３ ９９） （－５ ０５） （３ １３） （３ ５２） （３ ０８） （１ ３８） （－１ ２６）

ｌｎｈｙ＿ｃｏ２
－０ １６１９∗∗∗ －０ １４１６∗∗∗ －０ ００９２ －０ ０１０１ －０ ００１５ －０ ００８０ －０ ０１０２

（－３３ ５４） （－２８ ７７） （－０ ４８） （－０ ５１） （－０ ０７） （－０ １１） （－０ １４）

年份固定 否 是 是 是 否 否 否

行业固定 否 否 是 是 是 否 否

省份固定 否 否 否 是 否 是 否

省份—年份 否 否 否 否 是 否 是

行业—年份 否 否 否 否 否 是 是

观测值 ２７ １５８ ２７ １５８ ２７ ０６７ ２６ ７３２ ２６ ２６７ ２６ ８２３ ２６ ８２３

Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ０ １３１７ ０ １４９６ ０ １８９８ ０ ２２４４ ０ ２２３７ ０ ２８０７ ０ ２８８０

注： 括号内为 ｚ 值或 ｔ 值；∗、∗∗和∗∗∗分别表示 １０％、 ５％、 １％的显著性水平， 下表同。

（二） 平行趋势检验

ＤＩＤ 估计的一个重要假设前提是平行趋势假设： 即在低碳转型前， 实验组与对

照组企业的 ＯＦＤＩ 行为具有相同的变化趋势。 为验证低碳试点城市政策推行前后对

企业 ＯＦＤＩ 的影响差异性， 本文以低碳试点城市政策正式推行前 １０ 年和推行后 ３ 年

的时间虚拟变量替换式 （１） 中的时间虚拟变量 Ｔｉｔ ， 以检验低碳试点城市政策推

进的时间动态效应， 如式 （３） 所示。 其中 ｘ 表示距离企业 ｉ 所在城市推行低碳试

点的年份； 本文对距离低碳试点城市政策正式推行第 ｘ 年的样本， 对虚拟变量 Ｔｉｔ ＋ｘ

赋值为 １， 其余样本均赋值为 ０。

Ｐｒ（ＯＦＤＩｉｔ） ＝ α０ ＋ ∑
３

ｘ ＝ －１０， ｘ≠０
βｘ Ｄｉ × Ｔｉｔ ＋ｘ ＋ β′ Ｃ

⇀
＋ χ

ｔ ＋ ηｋ ＋ λ ｊ ＋ εｉｔ （３）

回归结果如图 １ 所示。 在低碳试点城市政策推行前 １０ 年， 实验组与对照组企

８５

《国际贸易问题》 ２０２３ 年第 ３ 期



业 ＯＦＤＩ 不存在显著性差异， 回归系数在 ０ 值附近波动， 表明实验组企业在低碳试

点城市政策推行之前与对照组企业的 ＯＦＤＩ 行为符合平行趋势假设。 在低碳试点城

市政策推行之后 ３ 年内①， 实验组与对照组企业 ＯＦＤＩ 存在显著性差异 （回归系数

的 ９５％置信区间不包含 ０）， 表明低碳试点城市政策的推行对企业 ＯＦＤＩ 具有显著性

的激励作用。

图 １　 平行趋势检验

（三） 稳健性检验

１ 安慰剂检验。 为进一步验证低碳转型对企业 ＯＦＤＩ 影响的正向因果关系， 首

先在非低碳试点城市中随机选取与原实验组相同数目的城市作为新实验组， 以避免

同时期其他政策冲击或遗漏变量对回归结果造成影响； 接下来对新实验组中每个城

市随机选取一个样本期内的年份作为新的政策推行时间， 以排除时间趋势因素的影

响， 并以此为基础进行 ＤＩＤ 回归。 将上述过程重复 １０００ 次后， 得到 １０００ 个 Ｄｉ ×
Ｔｉｔ 的系数， 其分布如图 ２ 所示。 估计系数均值为－０ ０１９， 集中在 ０ 值附近， 与原基

准回归结果相差较大， 且在 ５％的水平下基本不显著。 此结果说明在随机选取实验组

和政策时间的情形下， 低碳试点城市对企业 ＯＦＤＩ 不具备显著的促进作用， 间接印证

了低碳试点城市的政策推行能够助推企业 ＯＦＤＩ 决策。
２ 内生性检验。 低碳试点城市的选择并非完全随机， ＯＦＤＩ 企业越多的城市越

有可能成为试点对象， 由此导致的反向因果关系会使模型产生内生性。 鉴于低碳城

市试点建设旨在控制温室气体排放、 改善民生福祉， 而城市绿化率作为居民绿色生

态环境的重要指标， 绿化率较高的城市较有潜力达到减排、 降低碳强度、 缓解城市
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①鉴于第一批低碳试点城市产生的示范效应， 在第二、 第三批试点城市政策正式推行前部分企业已经在

绿色低碳转型、 ＯＦＤＩ 海外投资方面有所布局。 故此， 在图 １ 中低碳试点城市政策推行的前 １ 年， 实验组企业

相较于对照组企业仍有较为明显的 ＯＦＤＩ 倾向性。



图 ２　 安慰剂检验图

“热岛” 效应的目标， 进而更易于成为低碳试点城市； 同时绿化率与城市自身气

候、 地理自然环境以及人文历史具有重要关系， 满足工具变量的外生性要求。 故此

本文选取城市层面绿地面积的对数值 （ｇｒｅｅｎｉｎｇ１） 和人均绿地面积的对数值

（ｇｒｅｅｎｉｎｇ２） 作为工具变量， 回归结果如表 ２ 列 （１） — （２） 所示①。 Ｗａｌｄ 检验值

及 Ｐ 值结果均表明低碳试点城市在 １％的显著性水平上具有内生性， 在考虑模型内

生性后核心解释变量的估计结果依然稳健。
３ ＰＳＭ＋ＤＩＤ。 为避免样本选择性偏差， 本文将对原有数据在倾向得分匹配

（ＰＳＭ） 的基础上重新进行 ＤＩＤ 回归， 用以检验基准模型结果的稳健性。 首先以

１ ∶ ２近邻匹配方式计算倾向得分， 协变量包括： 企业年龄 （ａｇｅ） 、 企业总资产取

对数 （ｌｎａｓｓｅｔｓ）、 行业竞争程度 （ＨＨＩ） 、 行业规模 （ｈｙ＿ ｓｉｚｅ） 、 行业二氧化碳排放

总量取对数 （ｌｎｈｙ＿ ｃｏ２） 。 平衡性检验结果②表明各协变量标准偏差的绝对值均明显

下降， 且在 ５％的显著性水平下 ｔ 统计量不显著， 通过了平衡性检验。 删除不在共

同支撑范围内的样本后再次进行双重差分估计， 表 ２ 中列 （３） 回归结果依然显著

且稳健。
４ 替换变量及估计方法。 用 ＯＦＤＩ 深度 （ＯＦＤＩ＿ｄ） 、 广度 （ＯＦＤＩ＿ｗ） 与频次

（ＯＦＤＩ＿ｆ） 替换基准模型中的被解释变量 ＯＦＤＩ （企业是否进行 ＯＦＤＩ 的二值变量）。
其中， ＯＦＤＩ＿ｄ 为企业 ｉ在 ｔ年的 ＯＦＤＩ 流量加总取对数； ＯＦＤＩ＿ｗ 为企业 ｉ在 ｔ年的 ＯＦ⁃
ＤＩ 投资国别数加总， ＯＦＤＩ＿ｆ 为企业 ｉ在 ｔ年的 ＯＦＤＩ 投资事件次数加总。 鉴于观测样

本中大量企业的 ＯＦＤＩ 深度、 广度及频次数据为 ０， 故此， 分别采用 Ｔｏｂｉｔ 和 Ｒｅｇ 命

令进行回归估计。 为进一步验证基准模型估计结果的稳健性， Ｒｅｇ 回归在原有三重

固定效应下增加了企业固定效应。 表 ２ 中列 （４） — （９） 显示两种估计方法下低

碳转型对企业 ＯＦＤＩ 深度、 广度及频次提升均呈现出显著性的激励作用， 基准回归
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②

版面所限， 本表仅汇报 ｉｖ－ｐｒｏｂｉｔ 两步法回归下的最终估计结果， 完整的两步法估计结果及 ＭＬＥ 估计结

果参见对外经济贸易大学学术刊物部网站 “刊文补充数据查询”。
版面所限， 平衡性检验结果见对外经济贸易大学学术刊物部网站 “刊文补充数据查询”。



结果依然稳健。

表 ２　 ＩＶ－ｐｒｏｂｉｔ、 ＰＳＭ＋ＤＩＤ、 替换变量及估计方法回归结果

变量

ＩＶ－ｐｒｏｂｉｔ ＰＳＭ＋ＤＩＤ ＯＦＤＩ＿ｄ ＯＦＤＩ＿ｗ ＯＦＤＩ＿ｆ ＯＦＤＩ＿ｄ ＯＦＤＩ＿ｗ ＯＦＤＩ＿ｆ

ｇｒｅｅｎｉｎｇ１ ｇｒｅｅｎｉｎｇ２
１ ∶ ２ 近邻

匹配
Ｔｏｂｉｔ Ｔｏｂｉｔ Ｔｏｂｉｔ Ｒｅｇ Ｒｅｇ Ｒｅｇ

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９）

Ｄ ｉ × Ｔｉｔ

　 ０ ９９４５∗∗∗ 　 １ ６３０∗∗∗ 　 ０ ０７２２∗∗ 　 １ １６６２∗∗∗ 　 ０ ３４３３∗∗∗ 　 ０ ６０５４∗∗∗ 　 ０ ４４６５∗∗∗ 　 ０ ０４５１∗ 　 ０ １２７６∗

（６ ８４） （８ ３６） （２ ３１） （４ ４１） （４ ８１） （３ ７４） （３ ５７） （１ ７１） （１ ７４）

观测值 ２０ ７４７ １９ ３３５ １８ １０５ ２５ ９４７ ２６ ０８１ ２６ ８２３ ２６ １８８ ２６ １４０ ２５ ８８４

Ｆ 值 ２５２ ９０ ２３６ １７

Ｗａｌｄ 检验值 ４３ ４２ ７９ ０２

Ｐ 检验值 ０ ００００ ０ ００００

Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ０ ２２６０ ０ ０６３１ ０ １１８９ ０ ０８８７

Ｒ２ ０ ５５３３ ０ ５４８８ ０ ０４４１ ０ １０８１ ０ ０７７５

注： 本表及后续各表均为控制控制变量、 年份固定、 行业固定及省份固定效应后的回归结果 （Ｒｅｇ 命令下为四重固定）。

５ 排除城市层面遗漏变量的影响。 低碳试点城市名单可能与城市自身发展特

征有关， 为排除相关因素在不同城市间的差异性随时间演进对企业 ＯＦＤＩ 的影响，
同时也为规避低碳试点城市选择上的非随机性， 本文借鉴王锋和葛星 （２０２２） 的

做法， 在基准模型 （１） 式中依次加入城市特征因素的虚拟变量与时间趋势的交互

项后再进行 ＤＩＤ 回归估计。 城市层面特征因素包括： 是否为省会城市、 是否为

“两控区” 城市、 是否为大气污染物防控城市、 是否为 “一带一路” 节点城市①。
考虑上述因素后， 回归结果依然稳健②。

６ 排除其他政策 （环境） 干扰。 为避免考察期内其他与本文主题相关的政策

环境对企业 ＯＦＤＩ 产生影响从而造成回归结果有偏， 本文借鉴万攀兵等 （２０２１） ［３２］、
李香菊和杨欢 （２０１９） ［３３］的做法， 基于行业和 ＯＦＤＩ 政策环境变化选取 ４ 个新的控制

变量： 是否为发布清洁生产标准的行业 （ ｃｌｅａｎ ＿ｐｕｂ）、 是否为战略性新兴行业

（Ｓ＆Ｅ＿ｉｎｄ）、 “一带一路” 倡议提出时间前后、 ２００８ 年金融危机时间前后， 并以虚

拟变量形式加入基准模型 （１） 式中重新进行估计， 回归结果依然稳健③。
（四） 异质性检验

１ 企业层面异质性

本文借鉴郭娟娟等 （２０２２） 的方法， 构建模型如下：
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①

②
③

“两控区” 城市名单详见 １９９８ 年 《国务院关于酸雨控制区和二氧化硫污染控制区有关问题的批复通

知》。 “大气污染物防控城市” 名单详见 ２０１３ 年国家生态环境部 《关于执行大气污染物特别排放值限制的公

告》。 “一带一路” 节点城市名单详见 ２０１６ 年 “一带一路” 建设工作领导小组办公室印发 《中欧班列建设发

展规划 （２０１６—２０２０ 年） 》。
版面所限， 回归结果见对外经济贸易大学学术刊物部网站 “刊文补充数据查询”。
版面所限， 回归结果见对外经济贸易大学学术刊物部网站 “刊文补充数据查询”。



Ｐｒ（ＯＦＤＩｉｔ） ＝ α０ ＋ ∑
ｆ∈Ｆ

α１Ｈｆ
× Ｄｉ × Ｔｉｔ ＋ ∑

ｆ∈Ｆ－１
α２Ｈｆ

＋ α′ Ｃ
⇀

＋ χ
ｔ ＋ ηｋ ＋ λ ｊ ＋ εｉｔ

（４）
其中， Ｈｆ 表示异质性样本虚拟变量， Ｆ 为分组总数， α１ 为重点关注系数， 其余

变量含义与式 （１） 相同。
（１） 企业所有权特征。 将观测样本企业划分为国企 （ ｓｏｅ） 、 民营 （ｐｒｉｖａｔｅ） 和

外资企业 （ ｆｏｒｅｉｇｎ） ， 与基准模型中核心解释变量 Ｄｉ × Ｔｉｔ 相乘得到三个交互项， 回

归结果见表 ３ 列 （１）。 其中， 低碳转型对国企 ＯＦＤＩ 具有显著的制约作用， 对民营

和外资企业 ＯＦＤＩ 则具有显著的激励作用。 可能的原因在于， 国有企业在国内享有

制度性优势， 拥有更多资源储备及资源调配、 腾挪的空间， 因而对于响应低碳转型

的路径选择较多， 受环境规制的约束力亦相对较弱 （李宏和董梓梅， ２０２２） ［３４］。
（２） 企业是否出口。 依据企业是否拥有海外销售收入将观测样本划分为出口

型企业 （ｅｘｐｏｒｔ） 和非出口型企业 （ｅｘｐｏｒｔ＿ ｎｏｎ） ， 与基准模型中核心解释变量 Ｄｉ ×
Ｔｉｔ 相乘得到两个交互项， 回归结果如表 ３ 列 （２） 所示。 低碳转型显著提升出口型

企业的 ＯＦＤＩ 投资倾向性， 对非出口型企业 ＯＦＤＩ 的影响则不显著。 出口型企业本

身就有较好的外部 （海外） 市场联结性， 低碳转型可以激励出口型企业进一步利

用、 拓展海外市场及资源， 在原有出口业务基础上进行 ＯＦＤＩ 能够呈现出水到渠成

的效果。
（３） 企业所属地区。 依据企业注册地所属地区分布， 将观测样本划分为东部

地区企业 （ｅａｓｔ） 、 西部地区企业 （ｗｅｓｔ） 及中部地区企业 （ｍｉｄｄｌｅ） ， 与基准模型中

核心解释变量 Ｄｉ × Ｔｉｔ 相乘得到三个交互项， 回归结果如表 ３ 列 （３） 所示。 低碳转

型对西部地区企业 ＯＦＤＩ 具有显著的制约作用， 对东、 中部地区企业 ＯＦＤＩ 则具有

显著的激励作用。 可能的原因在于， 西部地区经济发展相对滞后， 企业环保意识薄

弱、 生产效率和环境绩效水平相对较低； 低碳转型虽然对西部地区企业绿色技术驱

动、 产业转型升级具有一定的激励作用， 但距离 ＯＦＤＩ 的生产率门槛效应和动态比

较优势获取尚存在一定的差距。 此外， 就上市企业中 ＯＦＤＩ 企业分布而言， 相对于

东中部地区， 西部地区 ＯＦＤＩ 企业占比相对较低。
（４） 企业所属行业污染物排放强度。 依据企业所属行业二氧化硫排放量， 将

排放量高于均值的企业划分为高污染型企业 （ ｓｏ２＿ ｈｉｇｈ） ， 将排放量低于均值的企

业划分为低污染型企业 （ ｓｏ２＿ ｌｏｗｅｒ） ， 并与基准模型中核心解释变量 Ｄｉ × Ｔｉｔ 相乘

得到两个交互项， 回归结果如表 ３ 列 （４） 所示。 低碳转型显著提升低污染型企业

ＯＦＤＩ 的倾向性， 而对高污染型企业 ＯＦＤＩ 的激励作用则不显著。 此实证结果再

次印证， 低碳转型对企业 ＯＦＤＩ 的激励作用具有较为明显的门槛效应， 而高污染

企业能源使用效率、 生产效率水平相对较低， 无法达到 ＯＦＤＩ 的门槛效应要求；
相对而言， 低污染型企业在绿色低碳转型过程中的负担较轻， 探索低碳转型的路

径、 空间更多， 提升效果也更好， 在 ＯＦＤＩ 过程中亦能呈现出较为明显的竞争

优势。

２６

《国际贸易问题》 ２０２３ 年第 ３ 期



表 ３　 企业层面异质性检验回归结果

变量
所有制类型 是否出口 所属地区 排放强度

（１） （２） （３） （４）

Ｄｉ × Ｔｉｔ＿ ｓｏｅ －０ ２８３４∗∗∗

（－８ ４７）

Ｄｉ × Ｔｉｔ＿ ｐｒｉｖａｔｅ ０ １５４３∗∗∗

（５ ７３）

Ｄｉ × Ｔｉｔ＿ ｆｏｒｅｉｇｎ ０ ７８３０∗∗∗

（１１ ３７）

Ｄｉ × Ｔｉｔ＿ ｅｘｐｏｒｔ ０ １１１１∗∗∗

（３ ９４）

Ｄｉ × Ｔｉｔ＿ ｅｘｐｏｒｔ＿ ｎｏｎ －０ ０５２２
（－１ ４２）

Ｄｉ × Ｔｉｔ＿ ｅａｓｔ ０ ０６９７∗∗

（２ ４９）

Ｄｉ × Ｔｉｔ＿ ｗｅｓｔ －０ １５０３∗∗

（－２ ４２）

Ｄｉ × Ｔｉｔ＿ ｍｉｄｄｌｅ ０ １５８２∗∗∗

（２ ６４）

Ｄｉ × Ｔｉｔ＿ ｓｏ２＿ ｈｉｇｈ －０ ０３４０
（－０ ８９）

Ｄｉ × Ｔｉｔ＿ ｓｏ２＿ ｌｏｗｅｒ ０ ０８６４∗∗∗

（３ １４）
观测值 ２６ ７３１ ２６ ７３２ ２６ ７３２ ２６ ７３２

Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ０ ２３４２ ０ ２５８４ ０ ２２４８ ０ ２２４３

２ ＯＦＤＩ 异质性， 包括东道国区位特征异质性及 ＯＦＤＩ 投资特征异质性

（１） 东道国区位特征异质性。 依据 ＯＦＤＩ 东道国国别数据， 依次将 ＯＦＤＩ 企业

划分为四类观测样本： 发达国家、 发展中国家、 “一带一路” 沿线国家及非 “一带

一路” 沿线国家。 对四类样本依次进行回归， 结果如表 ４ 中列 （１） — （４） 所示。
除发达国家样本外， 其余三类样本的核心解释变量均通过显著性检验， 且作用系数

显著为正， 与基准模型回归结果相一致。 鉴于中国企业对发展中国家和 “一带一

路” 沿线国家①的 ＯＦＤＩ 具有较为明显的边际产业转移、 产能合作的特征， 与低碳

转型对企业 ＯＦＤＩ 的激励机制高度吻合； 而中国企业对发达国家的 ＯＦＤＩ 多集中于

高端技术产品领域 （以先进技术获取为主导）， 相对而言， 低碳转型对中国企业对

发达国家 ＯＦＤＩ 的激励作用并不显著 （系数值为正， 但未通过显著性检验）。
（２） ＯＦＤＩ 投资动机异质性。 依据企业 ＯＦＤＩ 投资范围中相关关键词的筛选

（聂飞等， ２０２２） ［３５］， 将 ＯＦＤＩ 企业划分为商贸服务、 当地生产、 资源寻求和研究

开发四种类型， 并采用四类投资动机下的 ＯＦＤＩ 投资事件累积数 （投资频次） 作为

被解释变量， Ｔｏｂｉｔ 模型回归结果如表 ４ 中列 （５） — （８） 所示。 其中， 列 （６）
回归结果显示， 低碳转型对当地生产型 ＯＦＤＩ 的激励作用显著性最高 （１％显著性

水平上通过检验）， 表明低碳转型下 ＯＦＤＩ 企业的边际产业转移效应最为强劲。 列
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①非 “一带一路” 沿线国家中亦包含大量发展中国家， 故此， 本文中的边际产业转移、 产能合作在非

“一带一路” 沿线国家样本中同样有所体现， 但影响系数值有所降低。



（７） 中核心解释变量回归系数值最大， 表明低碳转型对资源寻求型 ＯＦＤＩ 的激励作

用最大。 考虑到实践中低碳转型对传统能源型企业产生的负面冲击最为直接， 必然

迫使这些企业转移阵地， 积极开拓海外市场资源； 列 （７） 中显著性水平较低， 这

可能与相比其他三种类型资源寻求型 ＯＦＤＩ 的整体投资事件累积频次水平较低有

关。 列 （８） 中的回归结果同样显著， 表明低碳转型下 ＯＦＤＩ 企业具有较好的创新

激励效应。 列 （５） 中回归结果不显著， 表明低碳转型对商贸服务类 ＯＦＤＩ 不具备

关联性。

表 ４　 ＯＦＤＩ异质性检验回归结果

变量

东道国区位选择 ＯＦＤＩ 投资动机

发达国家
发展中
国家

一带一路
沿线国家

非一带一路
沿线国家

商贸服务 当地生产 资源寻求 研究开发

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

Ｄｉ × Ｔｉｔ
　 ０ ０２２９ 　 ０ １３７３∗∗∗　 ０ ０７２５∗∗∗　 ０ ０６２４∗∗ 　 －０ ５４９０　 ０ ７１７９∗∗∗　 ０ ９９５０∗ 　 ０ ５１４６∗

（０ ７６） （３ ７６） （２ ３８） （２ ４６） （－１ ０３） （３ ００） （１ ８９） （１ ８０）

观测值 ２６ ３９３ ２５ ９０８ ２６ ３６８ ２６ ７４８ ２６ ８２３ ２６ ８２３ ２６ ８２３ ２６ ８２３

Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ０ ２０２３ ０ ２１９９ ０ １９８１ ０ ２２８１ ０ １７５７ ０ ０９１９ ０ ３５４７ ０ ２０２３

（五） 作用机制验证

１． 边际产业转移。 低碳转型背景下企业采取边际产业转移方式进行 ＯＦＤＩ，
能够有效降低生产环节中不利于环保绩效提升的相关要素投入， 从而实现有偏技

术进步。 鉴于此， 本文选取有偏技术进步和节能绩效作为企业边际产业转移结果

变量的重要测度变量， 借鉴学者陈登科 （２０２０） ［３６］ 的做法， 将有偏技术进步依

次用企业污染物排放量①与企业固定资产净额 （资本要素） 占比的对数值

（ ｌｎ＿ ｅｋ） 和企业污染物排放量与企业员工报酬支出 （劳动要素） 占比的对数值

（ ｌｎ＿ ｅｌ） 衡量； 将节能绩效 （Ｅ＿ ｓａｖｉｎｇ） 以企业主要能源节能绩效的对数值表示。
并构建核心解释变量与企业是否 ＯＦＤＩ （虚拟变量） 的交互项进一步验证低碳转

型下 ＯＦＤＩ 企业是否具有更为强劲的边际产业转移效应。 回归结果如表 ５ 所示，
列 （１）、 （３） 结果表明， ＯＦＤＩ 能显著降低企业污染物排放量占比， 显著提升企业

有偏技术进步水平； 列 （２）、 （４） 结果显示， 低碳转型下 ＯＦＤＩ 企业的有偏技术进

步提升的系数绝对值和显著性水平均高于非 ＯＦＤＩ 企业， 表明低碳转型更有助于促

进 ＯＦＤＩ 企业的有偏技术进步。 列 （５） — （６） 的估计结果同样显示低碳转型更有

助于提升 ＯＦＤＩ 企业的节能绩效。 整体而言， 表 ５ 结果表明低碳转型下 ＯＦＤＩ 企业

具有更为显著的边际产业转移效应， 进而间接验证低碳转型促进企业 ＯＦＤＩ 的边际

产业转移效应。
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①企业污染物排放数据与节能绩效数据均源于 ＣＳＭＡＲ 数据库 “环境研究” 子库。



表 ５　 边际产业转移效应

变量

有偏技术进步 节能绩效提升

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ｌｎ＿ ｅｋ ｌｎ＿ ｅｋ ｌｎ＿ ｅｌ ｌｎ＿ ｅｌ Ｅ＿ ｓａｖｉｎｇ Ｅ＿ ｓａｖｉｎｇ

ｏｆｄｉ 　 －０ ２９６４∗∗∗ 　 －０ ２８５５∗∗∗ 　 ０ １４５５∗

（－２ ７８） （－２ ６７） （１ ８７）

Ｄｉ × Ｔｉｔ × ｏｆｄｉ 　 －０ ３３８６∗∗ 　 －０ ３５３７∗∗ 　 ０ ４８４９∗∗∗

（－２ １７） （－２ ２４） （３ ８８）

Ｄｉ × Ｔｉｔ × ｏｆｄｉ＿ ｎｏｎ －０ ２７８１∗ －０ ３００８∗ ０ ３２３７∗∗∗

（－１ ７３） （－１ ８６） （２ ６２）
观测值 ９ ７６５ ９ ７６５ ９ ７６５ ９ ７６５ １０ ４１５ １０ ４１５

Ｒ２ ０ １４８６ ０ １４９２ ０ １６７６ ０ １６８２ ０ ０６１９ ０ ０６２９

２ 绿色技术创新。 为验证低碳转型是否能够促进企业 ＯＦＤＩ 的绿色技术创新效

应， 本 文 利 用 企 业 绿 色 专 利 数 量 （ ｇｒｅｅｎ ＿ ｐａｔ１ ）① 及 绿 色 专 利 数 量 占 比

（ｇｒｅｅｎ＿ ｐａｔ２） 作为企业绿色技术创新效应的代理变量。 表 ６ 列 （１）、 （３） 显示低

碳转型能够显著提升企业的绿色技术创新水平， 列 （２）、 （４） 显示核心解释变量

与绿色创新的交互项系数显著为正， 表明低碳转型借助绿色技术创新对企业 ＯＦＤＩ
产生显著性的激励作用， 低碳转型促进企业 ＯＦＤＩ 的绿色技术创新效应得以验证。

表 ６　 绿色技术创新与数智化要素替代效应

变量

绿色技术创新 数智化要素替代

ｇｒｅｅｎ＿ ｐａｔ１ ｏｆｄｉ ｇｒｅｅｎ＿ ｐａｔ２ ｏｆｄｉ ｄｉｇｉｔａｌ ｏｆｄｉ ｉｎｔｅｌｌｉ ｏｆｄｉ
（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

Ｄｉ × Ｔｉｔ
　 １ ０８７６∗∗ 　 ０ ０３４７ 　 ０ ０２５５∗ 　 ０ ０２８４ 　 ０ ０２５９∗∗ 　 ０ ０６３１∗∗ 　 ０ ０３５４∗∗∗ 　 ０ ０６７３∗∗

（２ ５９） （５ ５７） （０ ６８） （１ ６７） （０ ５２） （２ １８） （２ ３６） （３ ８４）
Ｄｉ × Ｔｉｔ ×
ｇｒｅｅｎ＿ ｐａｔ１

０ ００３４∗∗

（２ １０）
Ｄｉ × Ｔｉｔ ×
ｇｒｅｅｎ＿ ｐａｔ２

０ １９６４∗

（１ ８６）
Ｄｉ × Ｔｉｔ ×
ｄｉｇｉｔａｌ

０ １１６９∗∗∗

（４ ２０）
Ｄｉ × Ｔｉｔ ×
ｉｎｔｅｌｌｉ

０ ０５０４∗∗

（２ ５０）

观测值 ７ ２１３ ７ １８５ ６ ５７４ ６ ４９６ ２４ ９４８ ２４ ８６５ ２４ ９４８ ２４ ８６５

Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ０ ２２４６ ０ ２１９９ ０ ２１８３ ０ ２１７３

Ｒ２ ０ １１６２ ０ ０４５７ ０ ０８２１ ０ ０４４８

３ 数智化要素替代。 为系统验证低碳转型促进企业 ＯＦＤＩ 的数智化要素替代效

应， 本文选取企业数字技术应用 （ｄｉｇｉｔａｌ） 及智能技术应用 （ ｉｎｔｅｌｌｉ）② 两组变量作
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①
②

企业绿色专利数据源于 ＣＳＭＡＲ 数据库 “绿色专利” 子库。
本文采用企业数字技术应用在年报中出现的频次 （ｄｉｇｉｔａｌ） 作为企业数字技术应用测度指标 （变量已做

标准化处理）， 采用企业智能技术应用在年报中出现的频次 （ ｉｎｔｅｌｌｉ） 作为智能技术应用测度指标 （变量已做

标准化处理）， 相关数据源于 ＣＳＭＡＲ 数据库 “数字经济” 子库。



为数智化要素替代效应的重要代理变量。 表 ６ 列 （５）、 （７） 显示低碳转型显著提升

了企业数字技术及人工智能技术的应用水平， 列 （６）、 （８） 显示核心解释变量与企

业数字技术、 智能技术的交互项系数在 ５％的水平上显著为正， 且核心解释变量系数

仍显著为正， 表明低碳转型借助数智化技术发展对企业 ＯＦＤＩ 具有显著激励作用， 证

明低碳转型能够促进企业 ＯＦＤＩ 的数智化要素替代效应， 即假说 ２ 得以验证。

五、 拓展性分析

（一） 外部环境治理力度

近年来伴随环保政策的逐步推进， 环保监管约束由 “软化” 转向 “硬性”， 治

理力度也日渐严格， 并使得大量高污染企业关停并转 （严兵和郭少宇， ２０２２）， 同

时还对企业 ＯＦＤＩ 逆向绿色技术溢出带来显著的正向调节作用 （ Ｌｕｏ ｅｔ ａｌ ，
２０２１） ［３７］。 鉴于外部环境监管与低碳转型对企业 ＯＦＤＩ 的作用机制在一定程度上具

有相似之处， 故本文认为低碳转型背景下外部环保治理力度会对企业 ＯＦＤＩ 产生显

著性的叠加效应。 鉴于此， 本文基于地区、 行业、 城市层面选取三组反映环保治理

力度及效果的变量： 地区层面工业污染治理力度 （ｐｇ＿ ｒｅｇｉｏｎ） ， 用地区工业污染治

理完成投资额测度； 行业层面治理力度 （ｐｇ＿ ｉｎｄ） ， 用行业废气治理投入设备数测

度； 城市层面治理力度 （ｐｇ＿ ｃｉｔｙ） ， 用城市污染源监管信息公开指数 （ＰＩＴＩ） 评分

值测度①。 依据三组变量数值依次将观测样本划分为大于 ６７％分位、 ６７％ ～ ３３％分

位及小于 ３３％分位三组， 依次考察低碳转型对企业 ＯＦＤＩ 的影响效果， 回归结果如

表 ７ 所示。 其中， 反映环境治理力度的三组变量均在高分位数据样本 （治理力度

高水平） 下通过显著性检验， 也即在外部环保治理力度高水平下， 低碳转型对企

业 ＯＦＤＩ 的激励作用更为显著， 外部环保治理力度在低碳转型对企业 ＯＦＤＩ 的作用

关系中发挥显著性的叠加效应。

表 ７　 环保治理力度回归结果

变量

地区工业污染治理 行业废气治理 城市 ＰＩＴＩ 评分

＞６７％
分位

６７％～３３％
分位

＜３３％
分位

＞６７％
分位

６７％～３３％
分位

＜３３％
分位

＞６７％
分位

６７％～３３％
分位

＜３３％
分位

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９）

Ｄｉ × Ｔｉｔ
０ １１０７∗∗∗ ０ １４２７∗∗ －０ ０６３５ ０ １３４３∗∗ ０ ０５０６ －０ ０２３１ ０ １２７８∗∗ ０ ０８８７ ０ ０９８８

（３ ０６） （２ ５２） （－１ １５） （２ ５７） （１ １５） （－０ ４８） （２ ０６） （１ ４７） （１ ２４）

观测值 ９ ５０９ ９ ０７０ ８ ０２１ ６ ３３１ ８ ２７９ ８ １００ ４ ８０３ ５ ２９２ ５ ３８２

Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ０ １９６６ ０ ２５４７ ０ ２２８２ ０ ２７８９ ０ ２２８２ ０ ２２０９ ０ １５７５ ０ １７８２ ０ ２２７２

（二） 企业内部 “去制造业”
近年来受到国内成本上升压力和国内外经济环境因素的影响， 国内制造型企业

出现较为明显的 “去制造业” 趋势 （聂飞和李磊， ２０２２） ［３８］： 一方面， 部分制造
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①相关数据源于 ＣＳＭＡＲ “碳中和” 子库。



业企业偏离其主营业务并过多依靠金融投资， 进而呈现出 “脱实向虚” 的现象；
另一方面， 部分制造业企业更加关注将产品制造与前期研发、 管理咨询及售后服务

开发等服务环节相融合， 借助 “制造业服务化” 提升企业产品差异化水平及竞争

优势。 现有文献表明两类 “去制造业” 方式均会对企业减排增效、 绿色转型产生

积极效果： “制造业服务化” 最主要的特点是可以促使制造型企业采取各类服务性

要素以 （部分） 替代原有的自然要素资源， 进而降低企业在生产过程中对于能源

的依赖度和消耗 （郭娟娟等， ２０２２）； “脱实向虚” 作为企业响应环境规制的一种

消极方式也已得到相关学者的经验数据支持 （蔡海静等， ２０２１） ［３９］。 但两者与企业

ＯＦＤＩ 的关联性却存在差异： ＯＦＤＩ 与企业 “脱实向虚” 存在显著的负向关联 （聂
飞和李磊， ２０２１） ［４０］； “制造业服务化” 作为一种 “良性” 的 “去制造业” 方式则

会强化企业参与国际垂直一体化分工、 激励企业广泛参与国际研发活动 （聂飞和

李磊， ２０２２）， 并对企业 ＯＦＤＩ 广延边际和集约边际均产生显著的提升作用 （聂飞

等， ２０２２）。 为验证两种类型的 “去制造业” 是否会对低碳转型下的企业 ＯＦＤＩ 作
用效果产生不同方向的影响， 本文借鉴聂飞和李磊 （２０２２） 的指标获取方法， 构

建企业金融化 （ ｆｉｎａ） 和服务化 （ ｓｅｒｖ） 变量。 并依据两组变量数值依次将观测样本

划分为大于 ６７％分位、 ６７％～３３％分位及小于 ３３％分位三组， 依次考察低碳转型对

企业 ＯＦＤＩ 的影响效果， 回归结果如表 ８ 所示。 列 （１） — （３） 表明伴随企业金融

化程度的提升， 低碳转型对企业 ＯＦＤＩ 的影响作用由激励转为制约， 作用系数也由

金融化程度较低时的显著为正转变为金融化程度较高时的显著为负， 表明制造型企

业 “脱实向虚” 的低碳转型对企业 ＯＦＤＩ 的激励作用具有明显的 “挤出” 效应。 列

（４） — （６） 中的回归结果则显示仅在制造型企业服务化水平高分位样本下核心解

释变量系数显著为正， 即在制造型企业服务化高水平下， 低碳转型对企业 ＯＦＤＩ 的
激励作用更为显著， 制造业服务化在其中发挥着显著的叠加效应。

表 ８　 企业 “去制造业” 回归结果

变量

制造业 “脱实向虚” （金融化） 制造业服务化

＞６７％分位 ６７％～３３％分位 ＜３３％分位 ＞６７％分位 ６７％～３３％分位 ＜３３％分位

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

Ｄｉ × Ｔｉｔ
　 －０ ２２６０∗∗ 　 ０ ００４６ 　 ０ １３５５∗ 　 ０ １６８１∗∗∗ 　 －０ １０５８ 　 ０ ０４７５
（－２ ０８） （０ ０２） （１ ８４） （２ ６６） （－１ ３２） （１ ５５）

观测值 １ ２４１ ６０３ ３ ２８０ ５ ０１８ ３ ２７６ １７ ９４９

Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ０ ２５６６ ０ ２７４９ ０ ２２８１ ０ ２６９８ ０ ２６６５ ０ ２３２５

六、 结论与启示

本文基于 ２００５—２０２０ 年上市企业数据及三批次低碳试点城市数据， 运用双重

差分法探究低碳转型对企业 ＯＦＤＩ 的影响效果及作用路径。 实证结果表明： 低碳转

型对企业 ＯＦＤＩ 具有显著的激励作用； 经过同趋势检验及一系列内生性、 稳健性检
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验后估计结果依然稳健。 异质性检验结果显示： 低碳转型对国企 ＯＦＤＩ 具有制约作

用， 对民营和外企则具有激励作用； 低碳转型显著提升出口型企业 ＯＦＤＩ 的倾向性，
对非出口型企业 ＯＦＤＩ 的影响不显著； 低碳转型对西部地区企业 ＯＦＤＩ 具有制约作用，
对东、 中部地区企业则具有激励作用； 低碳转型显著提升了低污染型企业 ＯＦＤＩ 的倾

向性， 对高污染型企业的激励作用不显著。 除发达国家外， 低碳转型显著促进了中国

企业对发展中国家、 “一带一路” 沿线国家以及非 “一带一路” 沿线国家的投资倾向

性。 低碳转型对当地生产类 ＯＦＤＩ 的激励作用最为显著， 对资源寻求与研究开发类

ＯＦＤＩ 的激励作用次之， 对商贸服务类 ＯＦＤＩ 则不具关联性。 机制检验发现： 低碳转

型借助边际产业转移、 绿色技术创新及数智化要素替代实现对企业 ＯＦＤＩ 的激励作

用； 其中边际产业转移效应表现为， 低碳转型更有助于实现 ＯＦＤＩ 企业的有偏技术进

步与节能绩效提升。 拓展性分析表明， 外部环保治理力度在低碳转型对企业 ＯＦＤＩ 的
激励作用中发挥叠加作用。 在企业内部 “去制造业” 的两类方式中， 制造业服务化

同样发挥显著性的叠加作用， 而 “脱实向虚” 则呈现出显著性的 “挤占” 作用。
本文研究的政策启示是： （１） 在当前 “双循环” 新发展格局下， 要积极稳妥

地鼓励企业 “走出去”， 充分发挥边际产业转移效应， 在全球范围内应合理配置要

素资源， 为国内企业绿色转型升级提供技术基础与腾挪空间。 （２） 数字经济迅猛

发展为企业实现绿色转型、 节能减排提供了多元化选择路径， 同时也为企业 ＯＦＤＩ
提供了竞争优势； 企业需要结合自身发展情况， 因地制宜、 有序开展绿色转型及节

能减排工作， 充分发挥数智化要素的替代效应， 用以推进低碳经济下的产业结构升

级及 “双碳” 目标的达成。 （３） 鉴于外部环境治理和企业 “去制造业” 在低碳转

型对企业 ＯＦＤＩ 影响中发挥不同的作用机制， 政府一方面需要制定相应的政策引

导， 促使制造业企业向以服务化为中心的业务聚焦及生产转型， 同时需要对非主营

业务的金融投资业务加以适当监管， 用以发挥低碳转型对企业 ＯＦＤＩ 影响的积极作

用， 降低其不利影响。 政府与企业还需协同构建环境治理机制， 为国内环境的绿色

发展提供长效保障； 各级政府及不同行业类型企业主体需要在加快构建国内国际双

循环相互促进的新发展格局中推动形成绿色低碳的生产方式和生活方式， 为中国经

济新常态下的高质量发展探索更多的可行性路径。

［参考文献］

［１］ 白俊红， 余雪微  全球价值链嵌入对节能减排的影响： 理论与实证 ［ Ｊ］ ． 财贸经济， ２０２２， ４３ （６）：
１４４－１５９

［２］ 王贞洁， 王惠  低碳城市试点政策与企业高质量发展———基于经济效率与社会效益双维视角的检验

［Ｊ］ ． 经济管理， ２０２２， ４４ （６）： ４３－６２
［３］ 王锋， 葛星  低碳转型冲击就业吗———来自低碳城市试点的经验证据 ［Ｊ］． 中国工业经济， ２０２２ （５）： ８１－９９
［４］ 王桂军， 卢潇潇  “一带一路” 倡议与中国企业升级 ［Ｊ］ ． 中国工业经济， ２０１９ （３）： ４３－６１
［５］ 陈爱贞， 张鹏飞  并购模式与企业创新 ［Ｊ］ ． 中国工业经济， ２０１９ （１２）： １１５－１３３
［６］ 刘娟， 曹杰， 郑方  ＯＦＤＩ 有助于企业资本配置效率提升吗 ［Ｊ］ ． 国际贸易问题， ２０２０ （１２）： １１７－１３４
［７］ 杨振兵， 严兵  对外直接投资对产能利用率的影响研究 ［ Ｊ］ ． 数量经济技术经济研究， ２０２０， ３７ （１）：

１０２－１２１

８６

《国际贸易问题》 ２０２３ 年第 ３ 期



［８］ 孙传旺， 张文悦  对外直接投资与工业绿色转型———基于中国省际面板数据的实证研究 ［ Ｊ］ ． 北京理工

大学学报 （社会科学版）， ２０２２， ２４ （４）： １０３－１１７
［９］ 严兵， 郭少宇  环境监管约束 “硬化”、 外商撤资和外资结构绿色升级 ［Ｊ］ ． 世界经济， ２０２２， ４５ （７）：

２７－４９
［１０］ 郭娟娟， 许家云， 杨俊  制造业服务化与企业污染排放： 来自中国制造业企业的证据 ［ Ｊ］ ． 国际贸易

问题， ２０２２ （５）： １３７－１５４
［１１］ 何砚， 陆文香  环境管制如何影响了中国企业的出口行为———基于企业融资异质性视角 ［ Ｊ］ ． 财贸研

究， ２０１９， ３０ （１２）： ３０－４７
［１２］ ＬＵＯ Ｊ Ｈｏｗ Ｄｏｅｓ Ｓｍｏｇ Ａｆｆｅｃｔ Ｆｉｒｍｓ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｂｅｈａｖｉｏｒ？ Ａ Ｎａｔｕｒａｌ Ｅｘｐｅｒｉｍｅｎｔ Ｂａｓｅｄ ｏｎ ａ Ｓｕｄｄｅｎ Ｓｕｒｇｅ ｉｎ ｔｈｅ

ＰＭ ２ ５ Ｉｎｄｅｘ ［Ｊ］ ． Ｃｈｉｎａ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ Ｒｅｓｅａｒｃｈ， ２０１７ （１０）： ３５９－３７８
［１３］ 徐彦坤， 祁毓  环境规制对企业生产率影响再评估及机制检验 ［Ｊ］． 财贸经济， ２０１７， ３８ （６）： １４７－１６１
［１４］ ＰＯＲＴＥＲ Ｇ Ｔｒａｄｅ Ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ ａｎｄ Ｐｏｌｌｕｔｉｏｎ Ｓｔａｎｄａｒｄｓ： “Ｒａｃｅ ｔｏ ｔｈｅ Ｂｏｔｔｏｍ” ｏｒ “Ｓｔｕｃｋ ａｔ ｔｈｅ Ｂｏｔｔｏｍ” ［ Ｊ］ ．

Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ ａｎｄ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ， １９９９， ８ （２）： １３３－１５１
［１５］ ＴＥＳＴＡ Ｆ， ＩＲＡＬＤＯ Ｆ， ＦＲＥＹ Ｍ Ｔｈｅ Ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ Ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ Ｒｅｇｕｌａｔｉｏｎ ｏｎ Ｆｉｒｍｓ Ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅ Ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ：

Ｔｈｅ Ｃａｓｅ ｏｆ ｔｈｅ Ｂｕｉｌｄｉｎｇ ＆ Ｃｏｎｓｔｒｕｃｔｉｏｎ Ｓｅｃｔｏｒ ｉｎ Ｓｏｍｅ ＥＵ Ｒｅｇｉｏｎｓ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ，
２０１１， ９２ （９）： ２１３６－２１４４

［１６］ ＰＯＲＴＥＲ Ｍ Ｅ， ＬＩＮＤＥ Ｃ Ｖ Ｄ Ｔｏｗａｒｄ ａ Ｎｅｗ Ｃｏｎｃｅｐｔｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ Ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ－ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅｎｅｓｓ Ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ ［Ｊ］ ．
Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅｓ， １９９５， ９ （４）： ９７－１１８

［１７］ 沈坤荣， 金刚， 方娴  环境规制引起了污染就近转移吗？ ［Ｊ］ ． 经济研究， ２０１７， ５２ （５）： ４４－５９
［１８］ 祝树金， 李江， 张谦， 等  环境信息公开、 成本冲击与企业产品质量调整 ［ Ｊ］ ． 中国工业经济， ２０２２

（３）： ７６－９４
［１９］ 周沂， 郭琪， 邹冬寒  环境规制与企业产品结构优化策略———来自多产品出口企业的经验证据 ［ Ｊ］ ．

中国工业经济， ２０２２ （６）： １１７－１３５
［２０］ 刘建丽  供给侧改革与内涵式企业国际化 ［Ｊ］ ． 经济管理， ２０１６， ３８ （１０）： １４－２４
［２１］ 游达明， 李琳娜  环境规制强度、 前沿技术差距与企业绿色技术创新 ［ Ｊ］ ． 软科学， ２０２２， ３６ （８）：

１０８－１１４
［２２］ ＭＥＬＩＴＺ Ｍ Ｊ Ｔｈｅ Ｉｍｐａｃｔ ｏｆ Ｔｒａｄｅ ｏｎ Ｉｎｔｒａ－ ｉｎｄｕｓｔｒｙ Ｒｅａｌｌｏｃａｔｉｏｎｓ ａｎｄ Ａｇｇｒｅｇａｔｅ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ Ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｉｔｙ ［ Ｊ］ ．

Ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃａ， ２００３， ７１ （６）： １６９５－１７２５
［２３］ 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
［２４］ 徐晨， 孙元欣  “走出去” 能否 “反哺桑梓”： 跨境研发与母国企业自主创新能力 ［ Ｊ］ ． 南开管理评

论， ２０２１， ２４ （４）： ２０５－２１８
［２５］ ＬＩＵ Ｌ， ＺＨＡＯ Ｚ， ＺＨＡＮＧ Ｍ， ｅｔ ａｌ Ｔｈｅ Ｅｆｆｅｃｔｓ ｏｆ Ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ Ｒｅｇｕｌａｔｉｏｎ ｏｎ Ｏｕｔｗａｒｄ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ

Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓ Ｒｅｖｅｒｓｅ Ｇｒｅｅｎ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ Ｓｐｉｌｌｏｖｅｒ： Ｃｒｏｗｄｉｎｇ Ｏｕｔ ｏｒ Ｆａｃｉｌｉｔａｔｉｏｎ？ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｃｌｅａｎｅｒ Ｐｒｏｄｕｃ⁃
ｔｉｏｎ， ２０２１， ２８４ （２）： １２４６８９

［２６］ 吕民乐， 陈颖瑶  信息化有利于降低雾霾污染吗？ ———基于空间计量模型的实证检验 ［Ｊ］ ． 南京财经大

学学报， ２０２１ （３）： １３－２４
［２７］ ＳＨＡＨＮＡＺＩ Ｒ， ＤＥＨＧＨＡＮ Ｓ Ｚ Ｔｈｅ Ｅｆｆｅｃｔｓ ｏｆ Ｓｐａｔｉａｌ Ｓｐｉｌｌｏｖｅｒ Ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ ａｎｄ Ｃｏｍｍｕｎｉｃａｔｉｏｎｓ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ ｏｎ Ｃａｒ⁃

ｂｏｎ Ｄｉｏｘｉｄｅ Ｅｍｉｓｓｉｏｎｓ ｉｎ Ｉｒａｎ ［Ｊ］． Ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ Ｓｃｉｅｎｃｅ ａｎｄ Ｐｏｌｌｕｔｉｏｎ Ｒｅｓｅａｒｃｈ， ２０１９， ２６ （２３）： ２４１９８－２４２１２
［２８］ 肖静华， 吴小龙， 谢康， 等  信息技术驱动中国制造转型升级———美的智能制造跨越式战略变革纵向

案例研究 ［Ｊ］ ． 管理世界， ２０２１， ３７ （３）： １６１－１７９＋２２５＋１１
［２９］ ＡＧＲＡＷＡＬ Ａ， ＧＡＮＳ Ｊ Ｓ， ＧＯＬＤＦＡＲＢ Ａ Ｅｘｐｌｏｒｉｎｇ ｔｈｅ Ｉｍｐａｃｔ ｏｆ Ａｒｔｉｆｉｃｉａｌ Ｉｎｔｅｌｌｉｇｅｎｃｅ： Ｐｒｅｄｉｃｔｉｏｎ Ｖｅｒｓｕｓ

Ｊｕｄｇｍｅｎｔ ［Ｊ］ ． Ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ ａｎｄ Ｐｏｌｉｃｙ， ２０１９， ４７ （１）： １－６
［３０］ ＣＯＶＩＥＬＬＯ Ｎ， ＫＡＮＯ Ｌ， ＬＩＥＳＣＨ Ｐ Ｗ Ａｄａｐｔｉｎｇ ｔｈｅ Ｕｐｐｓａｌａ Ｍｏｄｅｌ ｔｏ ａ Ｍｏｄｅｒｎ Ｗｏｒｌｄ： Ｍａｃｒｏ－ｃｏｎｔｅｘｔ ａｎｄ Ｍｉ⁃

ｃｒｏ ｆｏｕｎｄａｔｉｏｎｓ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄｉｅｓ， ２０１７， ４８ （９）： １１５１－１１６４

９６

《国际贸易问题》 ２０２３ 年第 ３ 期



［３１］ 蒋殿春， 唐浩丹  数字型跨国并购： 特征及驱动力 ［Ｊ］ ． 财贸经济， ２０２１， ４２ （９）： １２９－１４４
［３２］ 万攀兵， 杨冕， 陈林  环境技术标准何以影响中国制造业绿色转型———基于技术改造的视角 ［ Ｊ］ ． 中

国工业经济， ２０２１ （９）： １１８－１３６
［３３］ 李香菊， 杨欢  财税激励政策、 外部环境与企业研发投入———基于中国战略性新兴产业 Ａ 股上市公司

的实证研究 ［Ｊ］ ． 当代财经， ２０１９ （３）： ２５－３６
［３４］ 李宏， 董梓梅  城市低碳治理对企业出口国内附加值率的影响 ［Ｊ］． 国际贸易问题， ２０２２ （４）： １０７－１２４
［３５］ 聂飞， 范炳， 鲁思琪  我国企业 “走出去” 的创新驱动力何在———来自制造业投入服务化的理论解释

与实证检验 ［Ｊ］ ． 国际贸易问题， ２０２２ （７）： １５９－１７４
［３６］ 陈登科  贸易壁垒下降与环境污染改善———来自中国企业污染数据的新证据 ［Ｊ］ ． 经济研究， ２０２０， ５５

（１２）： ９８－１１４
［３７］ ＬＵＯ Ｙ， ＳＡＬＭＡＮ Ｍ， ＬＵ Ｚ Ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｏｕｓ Ｉｍｐａｃｔｓ ｏｆ Ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ Ｒｅｇｕｌａｔｉｏｎｓ ａｎｄ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ

ｏｎ Ｇｇｒｅｅｎ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ａｃｒｏｓｓ Ｄｉｆｆｅｒｅｎｔ Ｒｅｇｉｏｎｓ ｉｎ Ｃｈｉｎａ ［ Ｊ］ ． Ｓｃｉｅｎｃｅ ｏｆ ｔｈｅ Ｔｏｔａｌ Ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ， ２０２１， ７５９
（２）： １４３７４４

［３８］ 聂飞， 李磊  制造业企业对外直接投资、 去工业化及其对全球价值链分工地位的影响 ［ Ｊ］ ． 国际贸易

问题， ２０２２ （３）： １６０－１７４
［３９］ 蔡海静， 谢乔昕， 章慧敏  权变抑或逐利： 环境规制视角下实体企业金融化的制度逻辑 ［ Ｊ］ ． 会计研

究， ２０２１ （４）： ７８－８８
［４０］ 聂飞， 李磊  制造业企业 ＯＦＤＩ 能否抑制其 “脱实向虚”？ ［Ｊ］ ． 财贸研究， ２０２１， ３２ （３）： １－１３

Ｄｏｅｓ Ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ Ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎ Ｉｍｐａｃｔ Ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ
Ｏｕｔｗａｒｄ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ

—Ｅｍｐｉｒｉｃａｌ Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ Ｃｈｉｎｅｓｅ Ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ Ｃｉｔｙ Ｐｉｌｏｔｓ
ＬＩＵ Ｊｕａｎ　 ＬＩＵ Ｍｅｎｇｊｉｅ

Ａｂｓｔｒａｃｔ： Ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｉｎｖｅｓｔｉｇａｔｅｓ ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎ ｏｎ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ
ｏｕｔｗａｒｄ ｆｏｒｅｉｇｎ ｄｉｒｅｃｔ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ （ＯＦＤＩ） ｂｙ ｕｔｉｌｉｚｉｎｇ ｔｈｅ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ⁃ｉｎ⁃ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ （ＤＩＤ）
ｍｅｔｈｏｄ ａｎｄ ｄａｔａ ｆｒｏｍ ｔｈｅ ｌｉｓｔｅｄ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ａｎｄ ｔｈｒｅｅ ｇｒｏｕｐｓ ｏｆ ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ ｐｉｌｏｔ ｃｉｔｉｅｓ ｂｅ⁃
ｔｗｅｅｎ ２００５ ａｎｄ ２０２０． Ｔｈｅ ｆｉｎｄｉｎｇｓ ｓｕｇｇｅｓｔ ｔｈａｔ ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎ ｈａｓ ａ ｐｏｓｉｔｉｖｅ ｉｎｆｌｕ⁃
ｅｎｃｅ ｏｎ ＯＦＤＩ， ｗｈｉｃｈ ｒｅｍａｉｎｓ ｒｏｂｕｓｔ ｅｖｅｎ ａｆｔｅｒ ｃｏｎｄｕｃｔｉｎｇ ｖａｒｉｏｕｓ ｒｏｂｕｓｔｎｅｓｓ ａｎｄ ｅｎｄｏｇｅ⁃
ｎｅｉｔｙ ｔｅｓｔｓ． Ｆｕｒｔｈｅｒｍｏｒｅ， ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙ ｅｘｉｓｔｓ ｉｎ ｔｈｅ ｓｕｂ⁃ｓａｍｐｌｅ ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ ｒｅｓｕｌｔｓ ｗｈｅｎ
ｃｏｎｓｉｄｅｒｉｎｇ ｔｈｅ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ⁃ｌｅｖｅｌ ａｎｄ ＯＦＤＩ ｃｈａｒａｃｔｅｒｉｓｔｉｃ ｆａｃｔｏｒｓ． Ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎ ｐｒｏ⁃
ｍｏｔｅｓ ＯＦＤＩ ｂｙ ｅｎｃｏｕｒａｇｉｎｇ ｍａｒｇｉｎａｌ ｉｎｄｕｓｔｒｙ ｔｒａｎｓｆｅｒ， ｇｒｅｅｎ ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ， ａｎｄ
ｄｉｇｉｔａｌ⁃ｉｎｔｅｌｌｉｇｅｎｔ ｆａｃｔｏｒ ｓｕｂｓｔｉｔｕｔｉｏｎ． Ａｄｄｉｔｉｏｎａｌ ａｎａｌｙｓｉｓ ｒｅｖｅａｌｓ ｔｈａｔ ｅｘｔｅｒｎａｌ ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ
ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ ｐｌａｙｓ ａｎ ａｄｄｉｔｉｖｉｔｙ ｅｆｆｅｃｔ ｉｎ ｔｈｅ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅ ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎ ｏｎ ＯＦ⁃
ＤＩ． Ａｍｏｎｇ ｔｈｅ ｔｗｏ ｔｙｐｅｓ ｏｆ “ｄｅ⁃ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ” ｗｉｔｈｉｎ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ， ｓｅｒｖｉｔｉｚａｔｉｏｎ ｏｆ ｍａｎｕ⁃
ｆａｃｔｕｒｉｎｇ ｅｘｅｒｔｓ ａ ｐｏｓｉｔｉｖｅ ｓｕｐｅｒｐｏｓｉｔｉｏｎ ｅｆｆｅｃｔ， ｗｈｉｌｅ ｆｉｎａｎｃｉａｌｉｚａｔｉｏｎ ｅｘｈｉｂｉｔｓ ａ
ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔｌｙ “ｃｒｏｗｄｉｎｇ⁃ｏｕｔ” ｅｆｆｅｃｔ． Ｔｈｉｓ ｓｔｕｄｙ ｈａｓ ｉｍｐｏｒｔａｎｔ ｐｏｌｉｃｙ ｉｍｐｌｉｃａｔｉｏｎｓ ｆｏｒ ｆａｃｉｌｉ⁃
ｔａｔｉｎｇ ｔｈｅ ｇｒｅｅｎ ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎ ｏｆ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ａｎｄ ａｃｈｉｅｖｉｎｇ ｔｈｅ ｄｕａｌ ｃａｒｂｏｎ ｇｏａｌｓ ｉｎ ｏｐｅｎｉｎｇ
ｕｐ ｅｒａ．

Ｋｅｙｗｏｒｄｓ： Ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ Ｐｉｌｏｔ Ｃｉｔｉｅｓ； ＯＦＤＩ； Ｄｉｇｉｔａｌ⁃ｉｎｔｅｌｌｉｇｅｎｔ Ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎ； Ｇｒｅｅｎ
Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ

（责任编辑　 白　 光）
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