我国OFDI逆向技术溢出效应的研究
——基于省际面板数据的门槛回归分析
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摘要：利用2003—2013年我国29个省级行政区的省际面板数据实证分析我国对外直接投资（OFDI）的逆向技术溢出效应。结果显示，我国OFDI存在逆向技术溢出效应，且这种效应存在显著的地区差异性。门槛模型的回归结果表明，我国OFDI的逆向技术溢出效应不受经济自由度的影响，但受创新能力和金融发展水平的制约，创新能力和金融发展水平均存在门槛效应,当其跨越门槛值时，OFDI的逆向技术溢出效应显著增加。
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A Study on the Reverse Technology Spillovers from China’s OFDI
—Based on the Threshold Regression Analysis of Inter-provincial Panel Data
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Abstract: This paper examines the reverse technology spillovers from OFDI based on China’s inter-provincial panel data from 2003~2013. The empirical results show that the reverse technology spillovers from China’s OFDI really exists, but there is a significant difference among regions of China. The results of threshold regression model show that economic freedom has no effect on the reverse technology spillover effect of OFDI, while innovation capacity and financial development level have threshold effect on the reverse technology spillover effect; the effect increases significantly when innovation capacity and financial development level exceeds the threshold.
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传统的跨国公司理论认为，企业具有特定的所有权优势是其进行对外直接投资的必要条件。但是，越来越多的研究表明，即使不存在所有权优势，企业也可以进行对外直接投资（OFDI)，其动机在于获取东道国的先进技术。通过对外直接投资从东道国获取的技术溢出与外商直接投资（FDI）对东道国的技术溢出方向相反，因此被称为OFDI的逆向技术溢出效应。
2003—2013年11年间，我国OFDI发展势头迅猛，实现11年连续增长，OFDI流量由2003年的28.5亿美元快速增长至2013年的1 078.4亿美元，增长了近38倍，年平均增长率高达43.8%；OFDI存量从不足千亿美元增长至2013年的6 604.8亿美元，增长了近20倍，我国正从以吸引外资为主转向吸引外资和对外直接投资并重的阶段。随着“一带一路”战略的实施、亚投行的组建，我国的对外直接投资将会开启全新格局，投资规模将会大幅增加。那么，迅速增长的OFDI是否会对我国的技术进步产生推动作用？即是否存在逆向技术溢出效应呢？此外，我国各地区的经济发展水平、经济开放程度等存在较大差异，OFDI的逆向技术溢出效应是否存在地区差异性呢？影响逆向技术溢出效应的因素又有哪些呢？探讨这些问题对于促进我国技术进步和经济发展具有重大的理论和现实意义。
1  文献综述
1.1  OFDI逆向技术溢出效应的存在性和地区差异性
Kogut等[1]在研究日本对美国的直接投资时发现，其投资主要集中在R&D密集型行业，且动机之一在于获取美国的先进技术，首次论证了以逆向技术溢出为目的的OFDI的存在。Driffield等[2]实证分析发现，国外跨国企业对英国的直接投资存在逆向技术溢出效应，但仅限于R&D密集型产业。Jaya等[3]对1988—2008年间印度汽车产业OFDI的实证分析表明，印度汽车产业的OFDI存在十分显著的逆向技术溢出效应。
近年来，我国对外直接投资的规模快速扩张，国内学者开始关注OFDI的逆向技术溢出效应。赵伟等[4]通过考察OFDI流量与全要素生产率（TFP）之间的相关性，发现OFDI对我国技术进步产生影响。李梅等[5]利用2003—2009年我国省际面板数据，运用GMM方法实证检验发现OFDI的逆向技术溢出效应存在地区差异性，东部地区的效应大于中西部地区。沙文兵[6]利用我国省际面板数据进行实证分析发现，OFDI通过逆向技术溢出对国内的创新能力产生显著的正面效应，并且存在显著的地区差异性。刘宏等[7]依据1987—2009年间我国OFDI存量数据，运用Var模型对OFDI与TFP的关系进行分析，结果显示OFDI存量每增加1单位，TFP增长约2.07个单位。蒋冠宏等[8]运用倍差法实证检验了2004—2006年761家工业企业对外直接投资的生产率效应，发现企业OFDI显著提升了企业生产率，存在逆向技术溢出效应。
1.2  OFDI逆向技术溢出效应的影响因素
国内外学者对OFDI逆向技术溢出效应的影响因素也进行了广泛研究。Borensztein等[9]将人力资本作为衡量吸收能力的指标研究发现，OFDI与人力资本共同作用时能提高生产率，表明母国能否充分利用OFDI的逆向技术溢出效应关键在于本国的吸收能力。Keller[10]研究发现人力资本水平和国内研发投入是影响OFDI逆向技术溢出效应的重要因素。刘明霞[11]对2003—2007年间我国的省际面板数据进行分析，结果显示技术差距会影响OFDI的逆向技术溢出效应，并且通过在回归模型中引入技术差距与OFDI的交叉项发现技术差距存在门槛效应。沈能等[12]利用门槛模型进行实证研究，结果表明在开放条件下我国OFDI的逆向技术溢出效应存在显著的地区差异，这种差异主要受到技术差距和OFDI规模的影响，技术差距和OFDI规模分别具有双门槛效应和单一门槛效应。范丹等[13]对OFDI通过技术溢出促进母国技术进步的现实路径进行实证分析发现，国内外技术差距的减少显著促进了OFDI逆向技术溢出效应的发挥。
1.3  文献评述
以上文献表明，OFDI的逆向技术溢出效应确实存在，并且受到国内吸收能力的影响，但大多数研究将人力资本、国内研发投入、国内外技术差距等作为吸收能力的衡量指标，却很少探究创新能力、经济自由度和金融发展水平这3种因素。
国内外学者研究发现创新能力、经济自由度和金融发展水平能影响FDI的技术溢出效应[14-18]。创新能力影响一个地区对外来技术的学习模仿能力，进而影响其在模仿的基础上进行创新、提高国内技术水平的能力；经济越自由，社会资本的配置效率也越高，因此国外先进技术的溢出效应得以充分发挥；金融发展水平越高，企业融资渠道越广泛，融资成本越低，从而有充足的资金消化国外先进技术。理论上说，创新能力、经济自由度和金融发展水平同样可以影响OFDI的逆向技术溢出效应，这为本文提供了很好的研究视角。本文选取这3种鲜有学者进行探究的因素作为吸收能力，实证分析我国OFDI逆向技术溢出效应。
2  实证模型与数据处理
全要素生产率（TFP）指产出增长率超过要素投入增长率的部分，大量学者将其视作技术水平的衡量指标，选其作为被解释变量分析OFDI对国内技术进步的影响，本文也采用TFP衡量技术水平。
2.1  实证模型
Coe和Helpman首次提出了国际R&D溢出的计量模型：

                                                             （1）







    其中，代表国家，代表年份，、、分别代表国在时期的全要素生产率、国内研发资本存量、通过贸易渠道溢出到我国的国外研发资本存量。  
LP将OFDI作为技术溢出渠道引入模型（1）中检验OFDI的逆向技术溢出效应，本文借鉴其思路，基于全国各省级行政区的省际面板数据，建立以下基础模型：

                              （2）       








其中，i表示省份（地区），t表示年份；表示i省份（地区）在t时期的全要素生产率；表示国内研发资本存量，、分别表示通过FDI渠道、通过OFDI渠道溢出到我国的国外研发资本存量；、、分别表示国内研发资本存量、通关FDI、OFDI渠道溢出到我国的国外研发资本存量的弹性，如果显著为正，则说明我国的OFDI存在逆向技术溢出效应。
通过前文的文献回顾可知，有学者实证研究发现OFDI的逆向技术溢出效应存在地区差异性，可能受各种吸收能力的影响，各种吸收能力还可能存在门槛效应，但模型（2）没有考虑吸收能力的门槛效应。为了分析吸收能力对我国OFDI逆向技术溢出的门槛效应，本文借鉴Hansen所提出的门槛回归模型,基本公式为：

    

                               （3）






其中，为吸收能力门槛变量；…为未知门槛值；为指示函数，当括号内的不等式成立时取值为1,反之取值为0。



Hansen指出，对于门槛模型的估计大致分为3个步骤：首先确定门槛的个数。依次在不存在门槛值（原假设）或存在一个门槛值（备选假设）、存在一个门槛值（原假设）或存在两个门槛值（备选假设）……存在个门槛值（原假设）或存在个门槛值（备选假设）的假设条件下，采用Boostrap方法估计出值，判断门槛的个数。然后，估计门槛值，并采用极大似然估计量进行真实性检验。最后，对门槛模型进行回归。
2.2  变量定义及数据来源
    我国的对外直接投资起步较晚，2003年才开始统计各省级行政区的OFDI数据，对世界主要国家的国内研发资本投入数据的统计也只更新到2013年，所以将本文的样本期间确定为2003—2013年。由于西藏和重庆的统计数据不全，所以将其从样本中剔除，选取其他29个省级行政区（不含我国港澳台地区）的省际面板数据作为实证样本。 
（1）全要素生产率TFP。本文采用基于DEA方法的Malmquist指数（MI）方法，利用DEAP2.1软件测算我国各省份（地区）的TFP。首先计算出各省份（地区）2004—2013年的MI值，假定各省份（地区）2003年的TFP为1，则2004年的TFP为2003年的TFP值1乘以2004年的MI值，以此类推计算出各年的TFP。测算MI值时，将各省份（地区）以2003年的不变价格衡量的实际GDP值作为产出变量，将年末就业人数L作为投入变量，资本存量K采用Gold-Smith提出的永续盘存法测算，折旧率取9.6%，数据来源于《中国统计年鉴》。


    （2）研发资本存量。本文采用Griliches提出的方法测算各省份（地区）2003年的研发资本存量，基本公式为：

                                                       （4）


其中，表示各省份（地区）2003年的研发资本投入；g表示2003—2013年间研发资本投入的年算数平均增长率；表示研发资本存量的折旧率，通常假设我国技术的实际使用年限为14年，取倒数即得折旧率7.14%。剩余年份的研发资本存量采用永续盘存法测算，数据来源于《中国科技统计年鉴》。


[bookmark: OLE_LINK4][bookmark: OLE_LINK3]    （3）FDI溢出的国外研发资本存量。按照LP（2001）方法度量通过FDI溢出到我国的国外研发资本存量，公式为：

                                                           （5）







其中，、和分别代表j国在t时期对我国的直接投资额、国内固定资产投资额和以2003年不变价格衡量的国内研发资本存量。综合考虑我国吸引外商直接投资和对外直接投资状况以及数据可获得性，本文将样本国确定为美国、德国、加拿大、俄罗斯、英国、韩国、日本、新加坡、中国香港等9个国家和地区。数据来源于《中国统计年鉴》；根据各国固定资产投资额占GDP比重乘以GDP得到，数据来源于EIU数据库；的测算方法与相同，数据来源于世界银行数据库。


然后根据我国各个省份（地区）实际利用外商直接投资额占全国总额的比重来确定通过FDI溢出到我国各省份（地区）的国外研发资本存量，数据来源于wind数据库，公式为：

                                                          （6）


（4）OFDI溢出的国外研发资本存量。同样按照LP（2001）方法度量通过OFDI溢出到我国的国外研发资本存量，公式为：

                                                     （7）



其中，代表我国在t时期对j国的对外直接投资流量。然后根据我国各个省份（地区）对外直接投资额占全国总额的比重来确定通过OFDI溢出到我国各省份（地区）的国外研发资本存量，数据来源于《中国对外直接投资统计公报》，公式为：

                                                    （8）
（5） 门槛变量。本文借鉴徐磊等[16]、张建辉等[18]、张天阵等[17]对创新能力、经济自由度、金融发展水平的度量方法，分别采用每万人中专利申请授权数、政府财政支出占GDP的比重和金融业产值占GDP的比重作为这3种吸收能力门槛变量的衡量指标，分别用inno、lib和fin表示，数据分别来源于《中国科技统计年鉴》、《中国统计年鉴》和《中国金融年鉴》。
3  实证分析
3.1  OFDI逆向技术溢出效应的存在性和地区差异性检验  

本部分以我国“七五”规划的三大地区划分为基准，将我国划分为东部、中部和西部3个地区，分别利用全国总体数据、各地区数据对模型（2）进行面板数据检验。如果的系数显著为正，模型的拟合度较好，则表明我国的OFDI存在逆向技术溢出效应。通过对模型进行Huasman内生性检验，采用固定效应模型，回归结果如表1所示。
表1  我国OFDI逆向技术溢出效应的存在性和地区差异性检验结果
	指标
	全国
	东部
	中部
	西部

	常数项
	-0.056 8
（-1.50）
	-0.027 1
（-0.24）
	0.018 6
（0.24）
	-0.644 3***
（-5.61）

	

	0.112 1***
（7.65）
	0.131 2***
（3.65）
	0.171 2***
（7.12）
	0.093 1***
（4.60）

	

	0.033 7**
（2.50）
	-0.008 8
（-0.33）
	-0.026 7
（-1.36）
	0.201 6***
（6.88）

	

	0.042 6***
（5.34）
	0.042 9***
（2.86）
	0.037 3***
（3.08）
	0.022 1*
（1.69）

	p值
	0.000 0
	0.000 0
	0.000 0
	0.000 0


注：1)括号内的数值为对应回归系数的t统计值；2)***、**、*分别表示在1%、5%、10%的显著性水平上显著






表1显示，就全国总体的回归结果来看，的系数为0.042 6，在1%的显著性水平上显著，模型回归的p值为0，拟合度高，表明我国的OFDI每增长1%，我国的TFP会提高0.0426%，OFDI能促进国内TFP的增长，存在逆向技术溢出效应；的系数与的系数相当，表明OFDI与FDI对国内TFP的促进作用相近；TFP与国内R&D存量之间也存在着稳定的均衡关系，的系数为0.112 1，远大于的系数。这说明通过OFDI溢出到我国的国外研发资本存量对国内技术的促进作用远小于国内研发资本存量对国内技术的促进作用，OFDI的逆向技术溢出效应还比较小，其原因可能在于我国的对外直接投资起步较晚，规模比较小，产业、区域分布不够合理。




就各地区的回归结果来看，3个地区的系数均显著为正，说明东、中、西部地区的OFDI均存在逆向技术溢出效应，但3个地区的系数存在明显差异:东部地区的系数略大于全国总体的系数，远大于中部、西部地区的系数，西部地区的系数最小。这表明我国OFDI的逆向技术溢出效应存在显著的地区差异性，由此推断OFDI的逆向技术溢出效应可能受到各地区吸收能力的影响，具体包括经济发展水平、经济开放程度、人力资本水平、金融发展水平和创新能力等，接下来运用门槛回归模型对此推断进行检验。
3.2  OFDI逆向技术溢出效应的门槛效应   
3.2.1  门槛效应检验及门槛值的估计
本文基于Hansen提出的门槛回归模型，利用Matlab软件编程进行门槛效应检验以及门槛值的估计(见表2)。
表2  我国OFDI逆向技术溢的门槛效应检验结果
	衡量指标
	检验类型
	p值

	inno
	单门槛检验
	0.000 0

	
	双门槛检验
	0.186 7

	lib
	单门槛检验
	0.606 7

	fin
	单门槛检验
	0.000 0

	
	双门槛检验
	0.040 0

	
	三门槛检验
	0.306 7


注:若不存在单（双）门槛效应，则未列出双（三）门槛检验结果，以此类推

表2的结果显示，inno单门槛效应检验的p值小于10%的显著性水平，而双门槛效应检验的p值大于10%的显著性水平，因此inno存在单门槛效应。同理可推断出fin1存在双门槛效应，lib不存在门槛效应。这说明经济自由度对我国OFDI的逆向技术溢出效应没有影响。
接下来对inno和fin进行门槛值估计，并对估计值进行真实性检验，结果分别如表3和图1—图3所示。
表3  我国OFDI逆向技术溢出门槛效应的门槛值估计结果
	衡量指标
	门槛值
	估计值
	置信区间（5%）

	inno
	

	8.136 8
	[8.101 3,8.676 2]

	fin
	

	0.046 2
	[0.042 4,0.050 8]

	
	

	0.078 1
	[0.021 0,0.132 0]





图1  我国OFDI逆向技术溢出inno门槛值的真实性检验  

  

 图2  我国OFDI逆向技术溢出fin门槛值的真实性检验


图3  我国OFDI逆向技术溢出fin门槛值的真实性检验

    由表3可知，创新能力inno的门槛估计值为8.136 8，金融发展水平fin的双门槛估计值分别为0.046 2和0.078 1。由图1—图3可知，3个门槛估计值的似然率均小于其拒绝域，通过真实性检验，表明3个门槛估计值均等于其真实值。2013年全国各省份（地区）跨越门槛值的情况如表4所示。
表4  2013年我国各省级行政区OFDI逆向技术溢出跨越门槛值情况
	门槛变量
	门槛区间
	跨越门槛值的省份（地区）

	inno
	

	北京、天津、上海、江苏、浙江、福建、广东

	fin
	

	山西、江苏、福建、广东、广西、海南、四川、贵州、云南、宁夏、新疆

	
	

	北京、天津、上海、浙江


    表4的结果表明，我国仅有少数省份（地区）的创新能力和金融发展水平跨越了门槛水平，且主要分布在东部地区。
3.2.2  门槛模型的回归
将inno和fin的门槛估计值分别代入模型（3）中进行面板数据回归，进行Hausman内生性检验，均采用固定效应模型，回归结果如表5所示。
表5  我国OFDI逆向技术溢出门槛模型的回归结果
	指标
	inno
	fin

	常数项
	-0.097 9*
(-1.76)
	-0.119 6**
（-2.13）

	

	0.127 9***
(8.14)
	0.134 5***
（8.50）

	

	0.028 0*
(2.07)
	0.026 6*
（1.98）

	

	0.013 3
（0.98）
	0.006 9
（0.43）

	

	0.038 3***
（4.76）
	0.015 1
（1.29）

	

	
	0.037 0***
（4.63）

	p值
	0.000 0
	0.000 0


注：1)括号内的数值为对应回归系数的t统计值；2)***、**、*分别表示在1%、5%、10%的显著性水平上显著








表5的结果显示，在inno和fin作为门槛变量的模型中，的系数都为正数，模型的p值均为0，拟合度高，这说明OFDI对我国的逆向技术溢出效应存在正效应，但是inno和fin未跨越门槛值时与跨越门槛值时相比，的系数大小存在明显差异。当inno低于门槛值时，的系数为0.013 3，在10%的显著性水平下不显著；但当inno跨越门槛值时，的系数为0.038 3，出现跳跃式增长，在1%的显著性水平下显著。这说明创新能力影响我国OFDI的逆向技术溢出效应。当fin低于第一个门槛值时，的系数为0.006 9，在10%的显著性水平下不显著；当fin跨越第一个门槛值时，的系数为0.015 1，有所增加，但仍不显著；当fin跨越第二个门槛值时，的系数为0.037 0，大幅增加，并且在1%的显著性水平下显著。这说明我国OFDI的逆向技术溢出效应受金融发展水平的影响。
结合表4和表5的结论可知，我国仅有7个省份（地区）的创新能力跨越了门槛水平，仅有4个省份（地区）的金融发展水平跨越了第二个门槛水平，全部分布在东部地区；大多数省份（地区）的吸收能力未跨越门槛水平，尤其是中部和西部地区，OFDI对TFP的促进作用很小，OFDI的逆向技术溢出效应得不到充分发挥。
3.3  稳健性检验
本文通过改变门槛变量的衡量指标进行稳健性检验，将创新能力inno、经济自由度lib、金融发展水平fin的衡量指标分别改为每10万人中的R&D人员数、政府消费占总消费的比重、金融机构年底存款余额与GDP比值。实证检验发现，lib不存在门槛效应，inno和fin均存在单门槛效应，且当inno和fin跨越门槛水平时，OFDI对TFP的促进作用更大。研究结果与表2、表5一致，因此可认为本文的实证结果是稳健可靠的。由于篇幅有限，这里未列出实证分析结果。
4  结论及政策建议
4.1  结论
本文采用门槛回归模型对创新能力、经济自由度和金融发展水平这3种被以往研究所忽视的吸收能力进行探究，分析其对OFDI逆向技术溢出效应的影响,得出以下基本结论：我国OFDI存在显著的逆向技术溢出效应，但对TFP的促进作用小于国内的研发投入，各地区的效应存在显著差异性；经济自由度对我国OFDI的逆向技术溢出效应没有影响，这可能是因为经济自由度高时，垄断、外部性、公共物品、信息不对称等市场失灵情况抵消了企业的内在积极性和市场自我调节的灵活性对技术进步的促进作用；我国OFDI的逆向技术溢出效应受创新能力和金融发展水平的制约，创新能力和金融发展水平均存在门槛效应，当且仅当其跨越门槛值时，OFDI才能显著促进国内的技术进步，OFDI的逆向技术溢出效应才能充分发挥，但我国仅有少数省份（地区）跨越了门槛水平，主要集中在东部地区。
4.2  政策建议
为了促进国内的技术进步，充分发挥OFDI的逆向技术溢出效应，本文分别从企业和国家两个层面提出以下建议：
我国有实力、有条件的跨国企业应该加大对外直接投资规模，利用发达国家现有的R&D资源，分享发达国家的技术创新思路和研发资本，提高自身的技术水平，然后通过激励竞争机制和产业间的技术传导机制来促进产业甚至全国的技术进步。我国企业还要高度重视自主研发投入，充分利用自主研发对技术进步的促进作用来推动企业的长远发展。
我国政府应当加大教育投入，通过政策倾斜吸引科研能力强、具有国际视野的海外精英回国，积极促进企业、高校和科研机构建立合作关系以提高国内的创新能力。政府还应通过推进金融改革、鼓励金融创新、健全多层次的资本市场等提高金融发展水平，促进金融资源的优化配置，缓解跨国企业对外直接投资的资金压力，具体措施包括鼓励民间金融和互联网金融、推进落实新股注册制、适当放松管制等。政府对经济发展水平落后、吸收能力较弱的中部和西部地区，应当有针对性地制定差异化政策，给予一定的政策倾斜。
通过以上措施，促使我国各省份（地区）的创新能力和金融发展水平尽快跨越门槛水平，充分发挥OFDI的逆向技术溢出效应，促进国内技术水平的提高。
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