“一带一路”沿线国家要素禀赋对中国对外直接投资的影响
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摘要：“一带一路”沿线国家要素禀赋差异明显。测度2003－2017年“一带一路”沿线51个国家的劳动力要素、资本要素、技术要素和自然资源要素，构建要素禀赋指数反映各国要素禀赋整体状况，计算各国的资本劳动比、技术劳动比及自然资源劳动比，并根据要素充裕度将51个国家分为7种类型：资本技术资源充裕型、资本技术充裕资源稀缺型、资本资源充裕技术稀缺型、资本充裕技术资源稀缺型、技术充裕资本资源稀缺型、资源充裕资本技术稀缺型和资本技术资源稀缺型，最后运用系统GMM模型分析各国要素禀赋差异对中国对外直接投资（OFDI）的影响。研究结果表明：（1）“一带一路”沿线国家要素禀赋差异影响着中国的对外直接投资；（2）“一带一路”倡议下技术要素对中国OFDI及沿线国家发展影响最大；（3）“一带一路”沿线不同地区的要素禀赋优势不同，其中东南亚地区劳动力要素明显、蒙俄和南亚地区技术要素和资源要素明显、南西亚地区资本要素明显、中东欧与中亚地区资源要素明显。
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The Impact of National Factor Endowment of Countries Along the Belt and Road on China's Outward Foreign Direct Investment
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Abstract：The factor endowments of countries along the Belt and Road (B&R) are significantly different. This paper measures the labor, capital, technology, and natural resource factors of 51 countries along B&R from 2003 to 2017, constructs an index of factor endowment to reflect the overall state of factor endowment in each country, and then calculates the capital labor ratio, technical labor ratio and natural resource labor ratio of each country, thus divides 51 countries into seven types according to the factor sufficiency, they are capital technology resources abundance type, capital technology abundance resources scarcity type, capital resources abundance technology scarcity type, capital abundance technology resources scarcity type, technology abundance capital resource scarcity type, resource abundance capital technology scarcity type, and capital technology resource scarcity type. Finally, the paper uses a dynamic GMM model to analyze the impact of factor endowment differences in countries along B&R on China's OFDI. The results show that: (1)The difference in factor endowment of countries along B&R affects China’s foreign direct investment. (2)Under the Belt and Road initiative, technical factors have the greatest impact on the development of OFDI and the countries along B&R. (3)The factor endowment advantage of different areas along B&R is different. Among them, the labor factors in Southeast Asia are obvious; the technical factors and resource elements in Mongolia, Russia and South Asia are obvious; capital factors in South West Asia are obvious; resource factors in Central and Eastern Europe and Central Asia are obvious.
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2013年“一带一路”倡议的提出成为中国与“一带一路”沿线国家经济合作与发展的新引擎。据《2017年度中国对外直接投资统计公报》[1]，2017年中国境内投资者共对“一带一路”沿线的57个国家近3 000家境外企业累计投资201.7亿美元，新签合同额达4 307亿美元，同比增长6.1%，投资潜力不断上升。但“一带一路”沿线国家要素禀赋在地理空间上的差异性，不仅会影响中国的对外直接投资（outward foreign direct investment，OFDI）的区位选择，而且会影响要素配置的合理化。因此，研究“一带一路”沿线各国要素禀赋对中国对外直接投资的影响具有重要的理论价值和现实意义。
1  文献综述
要素禀赋理论在国内外学者的探索中不断发展并取得完善，该理论认为国际贸易产生和发展的直接基础是由于同一种商品在不同的国家或地区之间生产要素禀赋的不同而存在的相对价格差异[2]。赫克歇尔[3]最早提出要素禀赋论的基本观点，俄林[4]师承赫克歇尔并通过对相互依存的价格体系进行合理分析，运用国家或地区间生产要素的丰裕或稀缺来解释区域间贸易产生发展情况，深入探究了国际贸易产生的根本原因；萨缪尔森等[5]提出了要素价格均等化学说，对要素禀赋理论作了进一步的拓展。国内学者对要素禀赋理论也进行了广泛的研究，如林毅夫等[6]研究认为只有遵循自身要素禀赋不断调整和优化形成的比较优势，企业才能最大限度地发挥自身竞争优势；甘梅霞等[7]从劳动要素方向研究得出，可以通过工资水平调控要素价格水平来推动技术进步，从而发挥中国劳动要素禀赋优势；陈友芳[8]研究认为企业使用的生产技术要与该国（地区）的要素禀赋状况相适应，才能实现降低成本、提高竞争力的目标；龚万达[9]研究认为，自然资源丰裕可以提高社会劳动生产率。
高鹏飞等[10]认为要素禀赋是区域间贸易产生和发展的根本驱动力，且生产要素的丰裕程度决定着对外直接投资的规模和投资动机。国内外学者就不同生产要素禀赋与对外直接投资关系也进行了研究，如Buckley等[11]研究认为自然资源是影响区域贸易潜力的基本要素，东道国自然资源丰裕度是母国OFDI的主要考虑因素；郝洁[12]研究认为母国对外直接投资的目的是为了利用东道国廉价的生产要素来节约成本，廉价的劳动力和原材料是效率获取型动机的因素之一，同时认为资本是一种相对稀缺的生产要素，资本形成对区域经济贸易具有决定性影响。
技术要素已成为区域经济贸易的重要内生变量，彭冬冬等[13]认为技术进步与技术能力成为区域贸易增长及发展的核心要素，东道国技术禀赋对中国OFDI有很大的吸引力。当然，对外直接投资不论对于企业还是国家，必须要综合考虑投资动机及投资可行性，这也是学者们研究的热门话题，如尹美群等[14]论证了一国的劳动力、技术、资源等要素禀赋的比较优势对吸引外国资本直接投资具有重要影响；肖文等[15]在研究时也发现，中国企业在对外直接投资的区位选择上更倾向于自然资源、廉价劳动力和战略资产丰富的国家。可见，对外直接投资影响因素颇多，但东道国要素禀赋优势的吸引力度更加明显。
“一带一路”倡议提出以来，参与国众多且涉及面广，各国的自然资源、经济状况差异较大，各国要素禀赋的优劣直接影响中国OFDI的区位分布和规模。虽然目前关于要素禀赋与对外直接投资的研究成果不断涌现，但至今尚未有学者就“一带一路”沿线国家要素禀赋单方面因素对中国OFDI的影响作出系统性、深层次探究。因此，在“一带一路”倡议不断推进的背景下，深入研究要素禀赋对中国OFDI的影响有着重要意义。本文对“一带一路”沿线国家的要素禀赋状况进行分类测度和整体评估，并建立系统GMM模型论证沿线国家要素禀赋对中国直接投资的影响，从而对中国对外直接投资提供一定的研究依据。
2  “一带一路”沿线国家要素禀赋的度量
2.1  要素禀赋指标测度与数据来源
目前对要素禀赋指标的测度有两种：一种是从静态上验证是否符合赫克歇尔-俄林理论（H-O理论），如Harry等[16]研究提出测度某年份内一国或多国的要素禀赋，可以通过测度劳动力要素、资本要素、自然资源要素等来得到；另一种是从动态上验证H-O理论，即通过对时间序列数据分析一国要素禀赋的变动是否与贸易或生产模式变动相符合，如Anderson等[17]、Csaki等[18]研究认为分析一国要素禀赋需要考虑到随时间而产生的相对明显的变化，故着重于测度一国的劳动力要素、资本要素、技术要素。借鉴邹嘉龄等[19]的研究，本文以“一带一路”沿线51个国家（以下简称“沿线国家”）为对象（见表1）1），研究2003—2017年沿线国家的要素禀赋状况对中国OFDI的影响。综合运用上述两种方法，全面测度沿线国家的劳动力要素、资本要素、技术要素以及自然资源要素，通过这4类要素禀赋的丰裕程度来反映一个国家的要素禀赋状况。在测度指标选取上，在姚芳[20]等的研究基础上，采用以下代理变量：劳动力要素指标以各国劳动力总额代替，资本要素指标以各国固定资本形成总额代替，技术要素指标以各国专利申请量代替，自然资源要素指标以金属及矿产出口额和燃料出口额代替[21]。考虑到数据可得性和统计口径一致性，研究数据来源于2003—2017年世界银行数据库。
表1  “一带一路”沿线国家范围
	板块
	主要国家

	东南亚
	越南、老挝、柬埔寨、泰国、马来西亚、新加坡、印度尼西亚、文莱、菲律宾、缅甸、东帝汶

	蒙俄
	蒙古国、俄罗斯

	南亚
	印度、巴基斯坦、孟加拉国、阿富汗、尼泊尔、不丹、斯里兰卡、马尔代夫

	南西亚
	土耳其、伊朗、叙利亚、伊拉克、阿联酋、沙特阿拉伯、卡塔尔、巴林、科威特、黎巴嫩、阿曼、也门、约旦、以色列、巴勒斯坦、亚美尼亚、格鲁吉亚、阿塞拜疆、埃及

	中东欧
	波兰、捷克、斯洛伐克、匈牙利、斯洛文尼亚、克罗地亚、罗马尼亚、保加利亚、塞尔维亚、黑山、马其顿、波黑、阿尔巴尼亚、爱沙尼亚、立陶宛、拉脱维亚、乌克兰、白俄罗斯、摩尔多瓦

	中亚
	哈萨克斯坦、吉尔吉斯斯坦、塔吉克斯坦、乌兹别克斯坦、土库曼斯坦



2.2  “一带一路”沿线国家的综合测度与比较分析
首先，对“一带一路”沿线国家的4个变量指标进行标准化处理，综合得到2003—2017年沿线国家的要素禀赋指数（FAI），分别如图1、图2所示。

图1  2003年“一带一路”沿线国家要素禀赋指数





 图2  2017年“一带一路”沿线国家要素禀赋指数

为进一步刻画沿线国家要素禀赋的差异，计算得到沿线国家FAI的变异系数（见表2）2），变异系数越大表明区域之间要素禀赋差异越大、资源条件越不均衡。
表2  “一带一路”沿线国家整体及区域间要素禀赋差异
	差异比较
	总体
	东南亚
	蒙俄
	南亚
	南西亚
	中东欧
	中亚

	
	2003
年
	2017
年
	2003
年
	2017
年
	2003
年
	2017
年
	2003
年
	2017
年
	2003
年
	2017
年
	2003
年
	2017
年
	2003
年
	2017
年

	均值
	1.03 
	0.49 
	1.00 
	0.44 
	2.02 
	1.62 
	1.05 
	0.69 
	1.16 
	0.65 
	0.80 
	0.21 
	1.19 
	0.62 

	标准差
	0.44 
	0.55 
	0.32 
	0.34 
	0.75 
	0.61 
	0.60 
	1.07 
	0.38 
	0.43 
	0.16 
	0.14 
	0.31 
	0.33 

	变异系数
	0.43 
	1.12 
	0.32 
	0.78 
	0.37 
	0.38 
	0.57 
	1.54 
	0.33 
	0.67 
	0.20 
	0.68 
	0.26 
	0.53 


注：1）标准差；2）变异系数CV；3）由于篇幅限制，只列出2003年和2017年的结果，后同。

由图1、图2和表2可知：
（1）沿线国家要素禀赋分布不均衡。要素禀赋丰裕程度2003年排名前10位的国家有俄罗斯、印度、伊朗、沙特、文莱、阿塞拜疆、卡塔尔、巴林、哈萨克斯坦、印度尼西亚；2017年排名前10位的国家有印度、俄罗斯、伊朗、沙特、印度尼西亚、蒙古国、阿塞拜疆、文莱、哈萨克斯坦、卡塔尔。整体上看，俄罗斯、印度、伊朗、沙特阿拉伯、哈萨克斯坦等国家具有资源优势，尤其是俄罗斯、印度、沙特等国家拥有丰富的资本优势和资源优势，其资本优势和资源优势的年均增长速度迅速。
（2）从2003年到2017年沿线各国要素禀赋发生了一定的变化。其中，印度超越俄罗斯位居首位，印度尼西亚由第十跃居第五，蒙古国首次位列第六。原因是东南亚、南亚国家的劳动力资源优势突出，蒙古国在参与上合组织后要素禀赋优势逐渐显现。
（3）从2003年到2017年沿线国家要素禀赋指数差异总体不断增大。51个国家的要素禀赋变异系数在2017年和2003年分别为1.12、0.43，表明这期间不同区域的要素禀赋差异在增大。其中，变化由大到小依次是：南亚、中东欧、东南亚、南西亚、中亚、蒙俄。南亚的要素禀赋变异系数高于总体差异，要素禀赋差异程度增长较大，呈现不均衡态势；相对于南亚，蒙俄的要素禀赋变异系数变化最小为0.01，要素禀赋趋于平衡。
3  “一带一路”沿线国家要素充裕度度量及比较分析
根据要素禀赋理论，“要素充裕度”是一个相对概念。若用L、L*、K和K*分别表示本国与外国的劳动资源和本国与外国的资本资源，当，则本国是劳动充裕的国家、外国是资本充裕的国家。本文通过计算“一带一路”沿线各国的资本劳动比、技术劳动比和自然资源劳动比来度量一个国家的资本充裕度、技术充裕度和自然资源充裕度（见表2），进而分析沿线各国要素禀赋的相对优势。
表3  “一带一路”沿线国家要素充裕度
	排名
	国家
	K/L
(2003年)
	国家
	K/L
(2017年)
	国
家
	T/L
(2003年)
	国
家
	T/L
(2017年)
	国
家
	N/L
(2003年)
	国家
	N/L
(2013年)

	1
	ARE
	11 526
	SGP
	27 135
	ISR
	4.534 
	BRN
	6.318 
	BRN
	5.597 
	BRN
	4.213 

	2
	SGP
	11 508
	BRN
	19 631
	RUS
	3.422 
	IRN
	5.605 
	MNE
	2.832 
	MNE
	2.243 

	3
	ISR
	8 160
	ISR
	17 819
	SVN
	3.220 
	SVN
	5.101 
	BHR
	2.372 
	BHR
	0.901 

	4
	SVN
	7 772
	ARE
	12 918
	SGP
	2.979 
	SGP
	4.925 
	QAT
	2.248 
	MNG
	0.728 

	5
	BHR
	6 893
	SAU
	11 998
	BRN
	2.431 
	ISR
	3.564 
	OMN
	0.888 
	CYP
	0.614 

	6
	CYP
	5 967
	BHR
	11 626
	BLR
	2.206 
	RUS
	3.065 
	MNG
	0.577 
	QAT
	0.418 

	7
	BRN
	5 826
	CZE
	9 869
	KAZ
	2.186 
	TUR
	2.554 
	LVA
	0.281 
	ARM
	0.343 

	8
	CZE
	5 584
	EST
	9 276
	HRV
	2.054 
	POL
	2.123 
	ARE
	0.253 
	OMN
	0.309 

	9
	SAU
	5 482
	SVN
	8 733
	MDA
	2.036 
	CZE
	1.465 
	AZE
	0.239 
	EST
	0.240 

	10
	OMN
	5 478
	TUR
	7 980
	HUN
	1.791 
	ROU
	1.206 
	EST
	0.220 
	AZE
	0.182 

	11
	HUN
	4 771
	CYP
	7 782
	MNG
	1.645 
	KAZ
	1.144 
	BIH
	0.192 
	BIH
	0.154 

	12
	HRV
	4 749
	OMN
	7 565
	POL
	1.311 
	UKR
	1.112 
	CYP
	0.188 
	LVA
	0.154 

	13
	EST
	4 744
	SVK
	7 410
	CZE
	1.219 
	HUN
	1.051 
	ARM
	0.180 
	GEO
	0.149 

	14
	SVK
	4 538
	HUN
	6 587
	SRB
	1.195 
	MNG
	0.945 
	GEO
	0.169 
	LTU
	0.131 

	15
	TUR
	2 967
	LVA
	6 325
	ARM
	1.163 
	LVA
	0.894 
	LTU
	0.150 
	SRB
	0.117 

	16
	LBN
	2 777
	LTU
	6 218
	GEO
	0.958 
	BLR
	0.858 
	KGZ
	0.133 
	KGZ
	0.110 

	17
	LVA
	2 654
	HRV
	6 064
	ROU
	0.885 
	HRV
	0.811 
	MKD
	0.129 
	SVN
	0.105 

	18
	LTU
	2 405
	MYS
	5 249
	BGR
	0.830 
	ARM
	0.775 
	SAU
	0.125 
	HRV
	0.103 

	19
	MYS
	2 390
	ROU
	5 203
	LVA
	0.830 
	MYS
	0.769 
	JOR
	0.122 
	KAZ
	0.086 

	20
	POL
	2 284
	MNE
	5 031
	KGZ
	0.823 
	SVK
	0.663 
	KAZ
	0.098 
	MKD
	0.077 

	21
	IRN
	2 275
	POL
	4 993
	SVK
	0.790 
	SAU
	0.652 
	HRV
	0.085 
	BGR
	0.073 

	22
	JOR
	1 536
	RUS
	4 745
	UKR
	0.728 
	BIH
	0.644 
	LBN
	0.082 
	SAU
	0.058 

	23
	ALB
	1 526
	LBN
	4 196
	AZE
	0.663 
	BGR
	0.600 
	ALB
	0.077 
	ARE
	0.055 

	24
	ROU
	1 321
	KAZ
	3 866
	LBN
	0.629 
	MDA
	0.576 
	SVN
	0.065 
	BLR
	0.053 

	25
	BGR
	1 250
	IRN
	3 290
	IRN
	0.584 
	LTU
	0.552 
	MDA
	0.059 
	ALB
	0.046 

	26
	SRB
	1 163
	BGR
	3 204
	MKD
	0.551 
	SRB
	0.535 
	BGR
	0.055 
	SGP
	0.045 

	27
	MKD
	1 140
	JOR
	3 019
	LTU
	0.380 
	EST
	0.528 
	BLR
	0.054 
	JOR
	0.035 

	28
	RUS
	1 086
	BLR
	2 830
	MYS
	0.364 
	KGZ
	0.526 
	SGP
	0.047 
	IRN
	0.027 

	29
	BIH
	1 059
	THA
	2 720
	EST
	0.266 
	MNE
	0.501 
	IRN
	0.037 
	SVK
	0.026 

	30
	AZE
	1 037
	LKA
	2 715
	CYP
	0.243 
	LBN
	0.485 
	SVK
	0.034 
	LBN
	0.022 

	31
	THA
	954
	MKD
	2 588
	EGY
	0.227 
	MKD
	0.470 
	EGY
	0.024 
	MDA
	0.017 

	32
	MNE
	918
	IDN
	2 530
	TUR
	0.223 
	GEO
	0.369 
	SRB
	0.015 
	MYS
	0.014 

	33
	KAZ
	916
	SRB
	2 450
	THA
	0.218 
	KHM
	0.348 
	ROU
	0.014 
	HUN
	0.009 

	34
	BLR
	863
	BIH
	2 413
	BIH
	0.215 
	LKA
	0.323 
	MYS
	0.013 
	RUS
	0.009 

	35
	EGY
	623
	ALB
	2 396
	JOR
	0.183 
	EGY
	0.299 
	CZE
	0.013 
	EGY
	0.009 

	36
	PHL
	544
	GEO
	2 204
	MNE
	0.121 
	IND
	0.297 
	HUN
	0.010 
	CZE
	0.008 

	37
	GEO
	523
	MNG
	2 149
	LKA
	0.118 
	AZE
	0.278 
	RUS
	0.009 
	ISR
	0.008 

	38
	ARM
	497
	AZE
	1 934
	KHM
	0.118 
	THA
	0.252 
	UKR
	0.009 
	ROU
	0.008 

	39
	LKA
	469
	PHL
	1 828
	IND
	0.080 
	IDN
	0.176 
	ISR
	0.008 
	LKA
	0.007 

	40
	IDN
	460
	MDA
	1 702
	BHR
	0.079 
	ALB
	0.135 
	LKA
	0.006 
	UKR
	0.006 

	41
	MNG
	458
	IND
	1 510
	SAU
	0.078 
	CYP
	0.131 
	POL
	0.006 
	POL
	0.004 

	42
	UKR
	436
	ARM
	1 473
	QAT
	0.073 
	VNM
	0.105 
	VNM
	0.005 
	KHM
	0.004 

	43
	IND
	372
	BGD
	1 135
	ARE
	0.067 
	JOR
	0.105 
	NPL
	0.004 
	NPL
	0.004 

	44
	BGD
	299
	EGY
	1 133
	PHL
	0.044 
	QAT
	0.093 
	IDN
	0.004 
	THA
	0.003 

	45
	VNM
	295
	VNM
	944
	ALB
	0.023 
	BHR
	0.092 
	KHM
	0.003 
	IDN
	0.003 

	46
	PAK
	265
	KGZ
	931
	IDN
	0.020 
	ARE
	0.076 
	TUR
	0.002 
	TUR
	0.002 

	47
	MDA
	255
	UKR
	861
	VNM
	0.017 
	PHL
	0.075 
	THA
	0.002 
	PHL
	0.002 

	48
	KHM
	135
	PAK
	613
	PAK
	0.012 
	PAK
	0.027 
	PHL
	0.001 
	VNM
	0.001 

	49
	KGZ
	120
	KHM
	545
	BGD
	0.012 
	OMN
	0.015 
	PAK
	0.001 
	PAK
	0.001 

	50
	NPL
	99
	NPL
	499
	OMN
	0.012 
	NPL
	0.013 
	BGD
	0.001 
	BGD
	0.001 

	51
	QAT
	2
	QAT
	3
	NPL
	0.001 
	BGD
	0.009 
	IND
	0.001 
	IND
	0.001 




3.1  资本充裕度比较分析
由表3可知，从2003年到2017年间，“一带一路”沿线各国资本要素相对于劳动要素增长迅速，资本劳动比值不断上升，这表明沿线各国的资本要素相对于劳动要素逐渐充裕。从排名来看，居前20位的国家除新加坡、文莱、马来西亚3个东南亚国家，其余17国均是南西亚和中东欧国家，且排名变动不大。值得一提的是，2017年新加坡的资本劳动比值以每人27 135美元居第一，文莱位于第二，罗马尼亚和黑山挤掉黎巴嫩和波兰跻身前20位；在第21－40位，2017年俄罗斯、哈萨克斯坦、印度尼西亚排名上升，伊朗、约旦、马其顿、塞尔维亚、波黑、阿尔巴尼亚、阿塞拜疆、菲律宾下降明显，印度排名第40位在意料之中，主要原因是印度是世界第二人口大国，劳动要素充裕；排名后10位的国家主要集中在南亚及东南亚国家。总体上看，南西亚和中东欧国家的资本充裕度都有显著增加，中亚和南亚国家则相对处于劣势。    
3.2  技术充裕度比较分析	
由表3可知，从2003年到2017年间，“一带一路”沿线各国技术要素相对于劳动要素增长迅速，技术劳动比值不断上升，这表明各国的技术要素相对于劳动要素逐渐充裕，科学技术的创新与发展成为各国经济追赶的重要驱动力。从排名来看，居前20位的国家中，南西亚和中东欧国家同样占主要比例，但是各国排名变动较大。比较出人意外的是，文莱和伊朗在2017年分别位居第一、第二，伊朗极其重视科技创新，致力于从资源型国家向知识型国家转变；新加坡、俄罗斯稳居前列；波兰、捷克、罗马尼亚的排名有所上升，哈萨克斯坦、白俄罗斯、克罗地亚的排名略有下降；摩多瓦尔、格鲁吉亚、保加利亚、吉尔吉斯斯坦的排名下降明显，直接掉出前20位；排名在第21－40位的国家中，沙特阿拉伯由第41名跃升至第21名，足以看出其对科技的重视，印度、马来西亚、土耳其、波黑、黑山、柬埔寨等国家也不断加强科技投入，排名不断上升，而下降最明显的国家是阿塞拜疆，其排名由第23位下降至第37位；排名最后的多数是尼泊尔、孟加拉国、阿曼、巴基斯坦等南亚及东南亚国家。
3.3  自然资源充裕度比较分析
由表3可知，从2003年到2017年间，“一带一路”沿线各国自然资源要素相对于劳动要素增长缓慢，技术劳动比值变化较小，这主要是自然资源变动程度较小，但各国的自然资源优劣势相对明显。从排名来看，文莱、黑山、巴林、蒙古国、卡塔尔、阿塞拜疆、哈萨克斯坦、吉尔吉斯斯坦等国家有明显的优势，这些国家的矿产资源、能源资源丰富；由于本研究中自然资源指标选取了矿产资源与金属以及燃料出口额来衡量，所以俄罗斯、新加坡、沙特、伊朗等国家相比上述这些国家处于劣势，东南亚、南亚等国家排名较落后。
3.4  要素充裕度的类型
对2003年和2017年“一带一路”沿线国家的资本劳动比、技术劳动比、自然资源劳动比的计算结果进行比较和分类，本文将各国的要素充裕情况分为7种类型：资本技术资源充裕型（类型1）、资本技术充裕资源稀缺型（类型2）、资本资源充裕技术稀缺型（类型3）、资本充裕技术资源稀缺型（类型4）、技术充裕资本资源稀缺型（类型5）、资源充裕资本技术稀缺型（类型6）和资本技术资源稀缺型（类型7）。其中，资本技术资源充裕型是指一国的资本劳动比、技术劳动比、自然资源劳动比都高于世界平均水平3），说明该国的资本资源、技术资源、自然资源相对于劳动资源是充裕的；以此类推其他6种类型。具体见表4所示。
表4  “一带一路”沿线国家要素充裕度类型
	2003年
	2017年

	类型1
	类型2
	类型3
	类型4
	类型    5
	类型6
	类型7
	类型1
	类型2
	类型3
	类型4
	类型    5
	类型6
	类型7

	BRN
	SGP
	ARE
	CZE
	RUS
	LVA
	TUR
	BRN
	SGP
	BHR
	ISR
	IRN
	MNE
	MYS

	　
	ISR
	BHR
	HUN
	　
	LTU
	LBN
	SVN
	　
	EST
	ARE
	　
	KAZ
	ROU

	　
	SVN
	CYP
	HRV
	　
	JOR
	MYS
	　
	　
	CYP
	SAU
	　
	SRB
	POL

	　
	　
	SAU
	SVK
	　
	MKD
	POL
	　
	　
	OMN
	CZE
	　
	BIH
	RUS

	　
	　
	OMN
	　
	　
	BIH
	IRN
	　
	　
	LVA
	TUR
	　
	GEO
	LBN

	　
	　
	EST
	　
	　
	AZE
	ALB
	　
	　
	LTU
	SVK
	　
	MNG
	BGR

	　
	　
	　
	　
	　
	MNE
	ROU
	　
	　
	HRV
	HUN
	　
	AZE
	JOR

	　
	　
	　
	　
	　
	KAZ
	BGR
	　
	　
	　
	　
	　
	ARM
	BLR

	　
	　
	　
	　
	　
	GEO
	SRB
	　
	　
	　
	　
	　
	KGZ
	THA

	　
	　
	　
	　
	　
	ARM
	THA
	　
	　
	　
	　
	　
	QAT
	LKA

	　
	　
	　
	　
	　
	MNG
	BLR
	　
	　
	　
	　
	　
	　
	MKD

	　
	　
	　
	　
	　
	KGZ
	EGY
	　
	　
	　
	　
	　
	　
	IDN

	　
	　
	　
	　
	　
	QAT
	PHL
	　
	　
	　
	　
	　
	　
	ALB

	　
	　
	　
	　
	　
	　
	LKA
	　
	　
	　
	　
	　
	　
	PHL

	　
	　
	　
	　
	　
	　
	IDN
	　
	　
	　
	　
	　
	　
	MDA

	　
	　
	　
	　
	　
	　
	UKR
	　
	　
	　
	　
	　
	　
	IND

	　
	　
	　
	　
	　
	　
	IND
	　
	　
	　
	　
	　
	　
	BGD

	　
	　
	　
	　
	　
	　
	BGD
	　
	　
	　
	　
	　
	　
	EGY

	　
	　
	　
	　
	　
	　
	VNM
	　
	　
	　
	　
	　
	　
	VNM

	　
	　
	　
	　
	　
	　
	PAK
	　
	　
	　
	　
	　
	　
	UKR

	　
	　
	　
	　
	　
	　
	MDA
	　
	　
	　
	　
	　
	　
	PAK

	　
	　
	　
	　
	　
	　
	KHM
	　
	　
	　
	　
	　
	　
	KHM

	　
	　
	　
	　
	　
	　
	NPL
	　
	　
	　
	　
	　
	　
	NPL



4  “一带一路”沿线国家要素禀赋与中国OFDI的实证检验
4.1  模型设计
为更准确地研究“一带一路”沿线国家的要素禀赋对中国对外直接投资的影响，本文通过建立动态模型进行实证检验。鉴于对外直接投资具有延续性和动态性[22]，同时为避免遗漏变量引起的误差，本文在模型中加入被解释变量的一阶滞后项以反映中国OFDI的动态连续特征[23]。动态面板模型构建如下：
                         （1）
式（1）中：lnofdiit和L.lnofdiit分别表示中国第t期和第t−1期对东道国i的对外直接投资额；劳动力总额（lnlab）、固定资本形成总额（lncap）、专利申请量（lntech）、矿产资源及金属、燃料出口额（lnnatu）分别代表东道国的劳动要素、资本要素、技术要素以及自然资源要素；是与时间和个体都无关的随机误差项。
数据来源方面，被解释变量ofdi为中国对外直接投资沿线51个国家的投资存量，数据来源于2003－2017年《中国对外直接投资统计公报》；解释变量的数据均来源于世界银行WDI数据库。需要说明的是，由于沿线国家的部分变量存在一定年份的数据缺失，为获得更多样本，本研究采用平均变化率进行处理以填补缺失数值。在估计方法上，为避免内生性问题导致结果严重偏误，本文采用Arellano等[24]和Blundell等[25]提出的广义矩估计法。最后，为降低异方差问题，本文在回归时对所有变量取自然对数。具体如表5所示。
表5  2003－2017年“一带一路”沿线国家要素禀赋与中国OFDI的变量统计描述
	变量名称
	符号
	样本量/个
	均值
	标准差
	最小值
	最大值

	对外直接投资
	lnofdi
	765
	8.355 4
	2.893 2
	1.791 8
	15.309 9

	劳动要素
	lnlab
	765
	6.193 5
	1.655 5
	2.825 2
	10.826 1

	资本要素
	lncap
	765
	14.021 0
	1.946 2
	4.602 3
	18.146 0

	技术要素
	lntech
	765
	5.247 7
	2.103 0
	0.000 1
	10.284 3

	自然资源要素
	lnnatu
	765
	2.961 3
	1.062 7
	0.246 9
	4.583 9



4.2  实证结果分析
4.2.1  全样本估计结果
在进行全样本估计时，本文考虑到结果合理性的比较，将静态面板与动态面板结果同时给出（见表6）。从回归结果来看，混合面板OLS、SYS-GMM的估计结果中要素禀赋系数显著为正，说明了“一带一路”沿线各国要素禀赋对中国OFDI是具有促进作用。具体来说，从劳动要素看，其对中国OFDI影响是最显著的，这与中国对外直接投资的效率获取型动机是相符的，即沿线国家大多为发展中国家，经济发展较为落后，劳动要素具有绝对优势，中国可以凭借其廉价劳动力降低生产和经营成本[26]；从自然资源要素看，混合OLS与系统GMM估计结果在10%显著性水平下显著为正，自然资源每上升10%将会引起中国对外直接投资上升0.71%，这与中国对外直接投资的自然资源获取型动机是相符合，中国自然资源极度紧缺，沿线国家的自然资源优势明显，越来越成为中国对外直接投资的重要因素；从资本要素看，在10%显著性水平下OLS、FE、RE、SYS-GMM的估计结果显著为正，资本要素每上升10%将会引起中国对外直接投资增加1.57%，沿线国家经济发展处于上升时期，经济发展潜力巨大，符合市场获取型动机；从技术要素看，OLS、FE、SYS-GMM在10%的显著水平下系数为正且显著，技术要素每提高10%，中国对其直接投资就会上升0.78%，说明技术要素正逐渐成为中国对外直接投资的主要因素，科学技术是第一生产力，抢占技术制高点成为国家的重要发展战略，沿线国家科技水平差距巨大，中国对具有高新科技创新能力国家的直接投资极为重要[12]，符合其OFDI的战略资产获取型动机。从GMM检验结果来看，根据显著性与AR值，本文选择系统GMM估计结果作为参照标准。
表6  2003－2017年“一带一路”沿线国家要素禀赋与中国OFDI的全样本估计结果
	解释变量
	静态模型
	             动态模型

	
	OLS
	FE
	RE
	DIF-GMM
	SYS-GMM

	lnlab
	0.846***
	2.581***
	0.176
	−0.191
	0.151***

	
	(11.50)
	(6.42)
	(0.89)
	(−0.37)
	(2.67)

	lncap
	0.151**
	2.095***
	1.740***
	−0.024
	0.157*

	
	(2.32)
	(17.00)
	(15.18)
	(−0.14)
	(1.89)

	lntech
	0.102*
	0.232**
	0.115
	0.097
	0.078**

	
	(1.83)
	(2.17)
	(1.13)
	(0.94)
	(2.43)

	lnnatu
	0.518***
	0.153
	0.266*
	0.042
	0.071*

	
	(6.37)
	(0.98)
	(1.77)
	(0.45)
	(1.79)

	L.lnofdi
	
	
	
	0.917***
	0.947***

	
	
	
	
	(21.93)
	(43.46)

	_cons
	−1.066
	−38.673***
	−18.522***
	
	1.408**

	
	(−1.46)
	(−17.99)
	(−12.71)
	
	(2.09)

	AR(1)
	
	
	
	−4.04
	−4.09

	AR(2)
	
	
	
	1.20
	1.27

	Sargan统计量
	
	
	
	18.49
	43.89

	P值
	
	
	
	0.730
	0.172

	R2
	0.349
	0.226
	0.324
	
	

	N
	765
	765
	765
	663
	714


注：***、**、*分别表示1%、5%、10%的显著性水平。下同。

4.2.2  分类别要素充裕度样本估计结果
为进一步检验“一带一路”沿线国家各要素禀赋对中国OFDI的影响，本文利用前文测算得到的要素相对充裕度进行实证检验，建立模型如下：
      （2）
由表7回归结果可以看出，在1%显著水平下滞后变量显著为正，说明前期对外直接投资影响当期对外直接投资；技术充裕度显著为正、资本充裕度显著为负、自然资源充裕度不显著，说明要素相对充裕度对中国对外直接投资影响程度显然不同于要素对中国对外直接投资，主要原因是各因素都是相对变量，即每一要素与劳动要素的比值。对于资本充裕度，资本劳动比的估计参数为−0.234，出现这种结果是由于沿线国家多数是发展中国家，资本要素相对不充裕，显然对吸引外国直接投资是不利的，因此，沿线国家需要充分利用外商投资加大对本国资本投入。对于技术充裕度，技术劳动比的参数值为0.119，意味着其他变量不变时，每个劳动力拥有的技术申请量增加一个百分点，中国对其直接投资相应提高0.119个百分点，说明一国技术充裕度越高，对吸引外国直接投资的增长越有利，因此，沿线国家要加强技术创新，提高国民创新意识。对于自然资源充裕度，自然资源劳动比显著为正，这与中国的国情相符，中国是资源稀缺型国家，在对外直接投资过程中要扩大资源寻求型对外直接投资力度[27]。 
表7  2003－2017年“一带一路”沿线国家分类别要素充裕度与中国OFDI的 SYS-GMM估计结果
	解释变量
	资本充裕度
	技术充裕度
	资源充裕度

	L.lnofdi
	0.973***
	0.942***
	0.961***

	
	(57.97)
	(62.75)
	(67.16)

	lncaplab
	−0.234***
	
	

	
	(−3.09)
	
	

	techlab
	
	0.119**
	

	
	
	(2.01)
	

	natlab
	
	
	0.016*

	
	
	
	(0.24)

	_cons
	2.394***
	0.794***
	0.646***

	
	(4.28)
	(5.49)
	(4.65)

	AR(1)
	−4.10
	−4.10
	−4.11

	AR(2)
	1.30
	1.19
	1.21

	Sargan统计量
	89.83
	98.38
	121.75

	P值
	0.150
	0.051
	0.001

	N
	714
	714
	714



4.2.3  分地区要素禀赋样本估计结果
基于地区异质性的考量，系统GMM估计结果如表8所示。观察可知，在1%显著性水平下，各区域滞后变量均显著为正，说明中国对“一带一路”沿线国家的直接投资存在正向时期累积效应。再看其他解释变量，不同沿线国家的要素禀赋对中国OFDI有不同的影响：对于东南亚地区，劳动要素显著为正，说明该地区劳动要素每增加1个百分点，中国对其直接投资就会增加34.991个百分点；这与现实是相符的，东南亚国家劳动力资源丰富，廉价的劳动力成本成为吸引外国直接投资的主要优势。对于蒙俄地区，资本、技术、自然资源在10%的显著水平下显著；具体来讲，丰富的能源资源是蒙俄共同的要素禀赋优势，俄罗斯拥有雄厚的经济与技术实力，是中国长期战略合作伙伴，且中蒙俄经济走廊的构建与践行是加强双方合作的桥梁。对于南亚地区，技术要素与自然资源要素系数显著，而劳动因素未通过检验，以印度为例，其重视科技投入、劳动力成本低，同时拥有丰富的煤、锰等矿产资源，是中国对外直接投资的主要国家之一；南亚地区应充分发挥劳动要素优势，放宽外商投资政策，搭乘好“一带一路”建设的便车，带动该地区的经济发展。对于南西亚地区，资本要素与自然资源要素显著，这与前文要素充裕度的类型是相符的，属于资本充裕或资源充裕型，该地区拥有丰富的自然资源，是世界重要的石油输出国，中国可以加强与该地区的能源合作。对于中东欧地区，劳动要素和自然资源要素显著为正，该地区不仅有丰富的石油资源，而且劳动力资源也是吸引中国对其直接投资的主要因素。对于中亚地区，技术要素和自然资源要素显著为正，且自然资源要素有绝对优势，丰富的石油、天然气是中国合作的主要国家，尤其是哈萨克斯坦，其近年来与中国保持良好的能源合作，是沿线国家主要的合作伙伴，不仅自然资源丰富，而且发展潜力很大，不断向外寻求科技领域的合作，因此中哈双方应充分利用优越的地理优势加强合作。 
表8  2003－2017年“一带一路”沿线国家分区域要素禀赋与我国OFDI的SYS-GMM估计结果
	解释变量
	东南亚
	蒙俄
	南亚
	南西亚
	中东欧
	中亚

	L.lnofdi
	0.637***
	0.676**
	0.721**
	0.882***
	0.965***
	0.521***

	
	(2.79)
	(2.31)
	(0.39)
	(11.43)
	(19.23)
	(2.05)

	lnlab
	34.991*
	0.001
	10.245
	1.972
	0.431***
	0.081

	
	(1.80)
	(0.38)
	(0.36)
	(1.51)
	(7.69)
	(2.64)

	capital
	−1.881
	0.532*
	−6.922
	−0.682**
	−0.086
	0.035

	
	(−0.72)
	(1.66).
	(−0.47)
	(−1.75)
	(−0.63)
	(0.84).

	technology
	0.249
	0.002**
	2.213**
	−0.191
	0.221
	0.014**

	
	(0.62)
	(2.03)
	(0.79)
	(−1.06)
	(0.51)
	(−1.67)

	nature
	1.773
	0.118**
	0.717**
	0.015***
	0.023**
	0.402***

	
	(0.63)
	(1.96)
	(0.69)
	(2.08)
	(1.70)
	(2.83)

	_cons
	−6.938
	0.000
	0.000
	−0.949
	0.770
	0.000

	
	(−0.12)
	
	
	(−0.29)
	(0.26)
	.

	AR（1）
	−0.82
	−0.76
	−0.64
	−2.04
	−2.91
	−0.06

	AR（2）
	0.83
	1.06
	0.40
	1.02
	1.06
	−0.82

	Sargan统计量
	27.35
	24.40
	30.51
	39.99
	21.49
	20.25

	P值
	0.819
	0.327
	0.727
	0.258
	0.964
	0.568

	N
	112
	28
	70
	210
	266
	28



5  结论与启示
本文基于要素禀赋理论与中国对外直接投资状况，选取2003—2017年中国对外直接投资额与“一带一路”沿线国家要素禀赋数据，利用动态GMM回归模型实证分析了沿线国家要素禀赋对中国直接投资的影响。
5.1  结论
研究结果显示，“一带一路”沿线国家不同的要素禀赋对中国OFDI的影响存在差异。从整体上看，沿线国家的要素禀赋对中国OFDI具有显著影响，说明中国对不同区域的投资动机是不同的，主要表现在效率获取型动机、自然资源获取型动机、市场获取型动机和战略资产获取型动机；从分类别来看，各要素禀赋均显著，其中技术要素禀赋与自然资源要素禀赋呈正相关，且技术要素禀赋更为显著，说明中国更注重与自然资源丰富、技术水平高的国家合作，并以此充分弥补中国资源紧缺、技术水平落后的短板，而资本要素禀赋呈负相关，表明对于经济落后的沿线国家，中国与其经济合作的力度更大，更愿意通过经济合作帮助其实现自身发展；从分区域来看，不同地区的要素禀赋差异明显，其中东南亚地区劳动力要素禀赋优势明显，蒙俄地区技术禀赋、资源禀赋、资本禀赋具有相对优势，南亚地区技术与自然资源要素禀赋优势较明显且劳动力要素禀赋尚未通过检验，南西亚地区资本要素禀赋及自然资源要素禀赋优越，中东欧地区具有独特的劳动力要素禀赋与自然资源禀赋，中亚国家自然资源要素禀赋具有绝对优势。
5.2  启示
根据上述结论，得到中国对“一带一路”沿线国家直接投资的以下启示：首先，坚持“走出去”战略，通过深入实施“一带一路”倡议，不仅要让更多的沿线国家搭上“便车”，同时要加强中国对沿线国家的直接投资，加强产业园区建设，让沿线国家人民直接受益，打造人类命运共同体。其次，“一带一路”沿线国家要素禀赋差异明显，中国企业要积极响应国家战略部署，分析沿线国家和地区的要素禀赋差异，因地制宜地对沿线国家精准定位、稳步投资，实现资源高效配置。最后，对科技创新能力强的国家的直接投资更为重要，在全球创新指数排名中，沿线国家中新加坡与以色列的科学技术高于中国，中国要正视与发达国家在技术与管理方面的差距，通过直接投资方式有利于高新技术和管理经验。


注释：
1）51个国家的简称分别表示如下：阿尔巴尼亚ALB、阿联酋ARE、亚美尼亚ARM、阿塞拜疆AZE、孟加拉国BGD、保加利亚BGR、巴林BHR、波黑BIH、白俄罗斯BLR、文莱BRN、塞浦路斯CYP、捷克CZE、埃及EGY、爱沙尼亚EST、格鲁吉亚GEO、克罗地亚HRV、匈牙利HUN、印度尼西亚IDN、印度IND、伊朗IRN、以色列ISR、约旦JOR、哈萨克斯坦KAZ、吉尔吉斯斯坦KGZ、柬埔寨KHM、黎巴嫩LBN、斯里兰卡LKA、立陶宛LTU、拉脱维亚LVA、摩尔多瓦MDA、马其顿MKD、黑山MNE、蒙古国MNG、马来西亚MYS、尼泊尔NPL、阿曼OMN、巴基斯坦PAK、菲律宾PHL、波兰POL、卡塔尔QAT、罗马尼亚ROU、俄罗斯RUS、沙特SAU、新加坡SGP、塞尔维亚SRB、斯洛伐克SVK、斯洛文尼亚SVN、泰国THA、土耳其TUR、乌克兰UKR、越南VNM。
2）由于老挝、缅甸、东帝汶、阿富汗、不丹、马尔代夫、叙利亚、伊拉克、科威特、也门、巴勒斯坦、塔吉克斯坦、乌兹别克斯坦、土库曼斯坦的数据严重缺乏，故剔除。
3）经计算，2003年世界资本劳动比、技术劳动比、自然资源劳动比分别为3 030.0、3.0、0.2；2017年资本劳动比、技术劳动比、自然资源劳动比分别为5 900.0、5.0、0.2。
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