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“一带一路”、OFDI 与企业创新
———基于沪深上市公司的实证分析
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(武汉大学
 

a. 经济与管理学院;b. 中国发展战略与规划研究院,湖北
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摘要:建设创新丝绸之路是推动共建“一带一路”高质量发展的重要抓手。 在第四次工业革命的背

景下,“一带一路”倡议为企业“走出去”和“引进来”提供广阔平台,对企业把握数字化、网络化、智能化

发展机遇,探索新技术、新业态、新模式具有重要意义。 文章从企业对外直接投资视角切入,以 2007—
2017 年 3

 

665 家沪深上市公司作为研究样本,利用倾向得分匹配法、双重差分法、政策评估中介效应模

型等研究方法,评估“一带一路”倡议对企业创新的影响,进一步揭示企业对外直接投资的中介效应。 机

理分析表明:“一带一路”倡议为中国企业对外直接投资提供了互联互通的交通基础设施、良好政策环境

和有效金融支持体系,企业主要采用绿地投资和跨国并购,通过规模经济效应、压力式创新、逆向技术溢

出效应、技术比较优势、生产协作网络等途径,提高企业自身的创新水平。 实证分析结果表明:第一,“一

带一路”倡议显著提升企业创新水平,其政策效应在“一带一路”倡议提出后持续增强;第二,政府补助、
净利润和市值均对企业创新具有显著为正的作用,政府补助降低企业从事创新研发活动风险和研发投

入成本,盈利能力强和市值高的企业普遍具有对抗技术创新风险的能力;第三,相较于小型企业和民营、
外资企业,大中型企业和国有企业更能通过“一带一路”倡议提升创新水平;第四,企业对外直接投资在

“一带一路”倡议促进企业创新中发挥显著为正的中介效应,而且大中型企业和国有企业对外直接投资

的中介效应更强。 此外,基于替换变量和平行趋势检验的稳健性检验结果证明了文章研究结论的可信

性。 最后,文章提出以下政策建议:第一,基于科创主体、创新投入、成果转化、政府管理等各个环节,积

极发挥有为政府的政策引导作用,逐步建立科技金融创新、科技成果转化、人才引进等方面的长效机制;
第二,加强创新要素流动与创新资源优化配置,促进与“一带一路”沿线国家实现技术研发合作和创新成

果共享;第三,深化国际产能合作,推动产业迈向全球价值链中高端,实现产业转型升级。
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2013 年 9 月和 10 月,习近平总书记分别提出建设“新丝绸之路经济带”和“21 世纪海上丝绸之

路”的合作倡议,“一带一路”由此开端。 2016 年 9 月 8 日,科技部等多部委联合发布《推进“一带一

路”建设科技创新合作专项规划》。 2017 年 5 月 14 日,习近平总书记在北京出席“一带一路”国际合

作高峰论坛时提出“一带一路”科技创新行动计划。 2019 年 4 月 27 日,习近平总书记在第二届“一

带一路”国际合作高峰论坛上进一步强调,要继续聚焦基础设施互联互通,深化智能制造、数字经济

等前沿领域合作,实施创新驱动发展战略。 “一带一路”倡议提出以来,中国与 40 多个重点国家签

署了产能合作文件,与 100 多个国家建立双边政府间科技合作关系。 在创新驱动发展战略和“一带

一路”倡议的背景下,中国企业应利用与“一带一路”沿线国家建立的双多边机制,坚持“引进来”和

“走出去”相结合的对外开放战略,走一条创新驱动的发展之路。

现有研究发现,“一带一路”能够促进中国企业“走出去” [1-6] 。 主要结论有:第一,在“一带一

路”背景下,“走出去”是企业发展的需要,通过发挥我国在资源禀赋上的比较优势,推动基础设施项

目建设,促进与沿线国家实现技术共享和产能合作,达到对外贸易投资增长、金融合作增强、文化和

旅游产业发展的目的;第二,企业参与“一带一路”具有企业性质的差异性,国有企业在“走出去”上

承担重要的作用,完成了多项重大基建和能源项目,民营企业也逐渐发挥出一定作用,但是对比而

言始终不足;第三,大多数企业对“一带一路”沿线国家的出口频率不高,国外有效需求的增加、风险

程度降低和汇率波动幅度降低会显著增加出口频率,国家之间的距离和贸易运输成本会显著降低

出口频率,出口频率会根据企业所有制、贸易方式、区域和收入水平的不同而存在差异性;第四,为

促进我国企业参与“一带一路”建设,中国政府应加强与“一带一路”沿线国家签订双边合作协议,促

使双边国家政府制定国际经济制度和对外投资利益保护制度,中国企业应加强对东道国投资的信

息搜集,提高应对复杂政治环境的能力,加强风险应对机制。

学术界普遍认为,产业集聚、技术溢出、企业规模、企业生产率、区域合作、国际企业间合作和专

利保护制度对企业创新具有正向作用,而宗教信仰和技术转移则会降低企业创新强度[7-12] 。 另外,

国际资本流动对企业创新具有正向作用。 Khachoo 和 Sharma 研究发现,FDI 对企业创新绩效具有正

向的影响,对供应部门企业创新绩效的影响更强[13] 。 石大千和杨咏文基于省级大中型工业企业面

板数据,利用双边随机前沿模型测算 FDI 对企业创新影响的挤出效应、溢出效应及净效应,研究发

现,FDI 对企业创新的影响在研发资金、研发人员、经济发展水平、人力资本、城市开放程度和城市化

水平方面存在门限效应,提高门限值可以促进企业创新[14] 。 Piperopoulos 等基于 2001—2012 年中

国 96 家上市高科技企业数据,研究发现,高科技企业的对外直接投资会促进其创新水平提升,而且

当对外直接投资是面向发达国家而不是发展中国家时,其促进作用更强[15] 。

关于“一带一路”倡议对企业创新影响研究的相关文献均强调“一带一路”倡议会促进中国与沿

线国家的科技创新合作[16] 。 相关研究认为,“一带一路”重点涉及省份的经济开放和创新水平耦合

协调发展水平不高,存在地区差异性和时间差异性,即沿海省份耦合协调发展水平相比其他地区更
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高[17] ;“一带一路”倡议能显著提升重点涉及省份及参与企业的创新水平[18-20] ,也能提升企业全要

素生产率[21] ;进一步测算发现,要素配置效率、基础设施联通、金融发展、企业国际化水平、服务业集

聚具有显著为正的中介效应[18,
 

22-24] 。 本文从企业对外直接投资(OFDI)视角,分析参与“一带一路”

倡议对企业创新影响的内在机理,并对中介机制进行实证检验。

一、机理分析

“一带一路”倡议主张政策沟通、设施联通、贸易畅通、资金融通和民心相通的“五通发展”模

式[25] 。 通过与“一带一路”沿线国家建立双、多边机制,双方乃至多方政府为“一带一路”倡议提供

政策支持,为中国企业创造“走出去”的优质政策环境;通过高铁、港口和管道等项目建设,打通中国

与“一带一路”沿线国家的海陆交通线路;通过亚投行和丝路基金对企业融资的支持,加快自贸区建

设,打通中国企业对外投资的贸易壁垒和资金壁垒。

“一带一路”倡议为中国企业“走出去”创造了机遇和平台。 企业“走出去”的一个重要途径是

对外直接投资,绿地投资和跨国并购是企业对外直接投资的两种主要方式,这也为“一带一路”倡议

促进中国企业创新提供了实现路径。 绿地投资是指跨国企业在东道国境内按照东道国的法律提供

资产或资金,建立独资或合资的跨国公司。 跨国企业进行绿地投资能获得较强的自主权,也能保护

自己的知识产权。 在“一带一路”背景下,中国企业通过绿地投资,与东道国技术密集型企业达成合

作,借鉴先进管理技术,进一步获取高端的生产技术,改造生产产品,从而反作用于母公司的创新活

动[26] 。 跨国并购是指跨国企业取得东道国企业全部或部分所有权的对外直接投资行为。 中国企业

实施对“一带一路”沿线国家企业的跨国并购行为,获得东道国技术密集型企业的专利、知识产权和

高技术人才,并通过知识、技术和人才的转移,实现技术溢出,提高母公司的技术创新水平。

企业的创新行为是一个漫长而又充满不确定性的过程,企业为抵抗从事创新活动面临的风险,

必须具备雄厚的资金储备。 企业对外直接投资可以实现规模经济效应,从而提升企业利润,为企业

创新研发注入更多的资金[27] ;企业的对外直接投资开拓了国外市场,使其自身面临本土市场和海外

市场的双重压力,为实现更快发展,企业被迫进行压力式创新;创新水平较弱的企业进行对外直接

投资,会产生逆向技术溢出效应,一方面对外直接投资投入到国外研发支出领域,得到的创新成果

能为自身所用,另一方面通过跨国兼并与收购,直接获取国外企业的技术、人才和专利;创新水平较

高的企业可以将市场拓展到发展水平较低的经济体当中,拓宽产业链条,在劳动力成本较低的经济

体中发挥其技术优势,建立国际生产协作网络,降低生产成本,从而提升企业利润,为企业研发创新

提供资金支持[28] 。 对于新加坡、韩国等“一带一路”沿线发达国家而言,科技创新能力普遍较强,中

国企业利用其技术优势,将研发成果反馈母国的逆向技术溢出效应也更强;对于其他发展中国家而

言,中国企业更多通过利用沿线国家广阔市场的消费需求,扩大市场需求,并利用沿线国家提供的

税收优惠政策,进一步降低单位产品研发、销售和关税成本,为企业自主创新活动提供资金支持。

“一带一路”倡议影响企业创新的内在机理是:“一带一路”倡议为中国企业对外直接投资提供

了畅通的基础设施、政策环境和资金支持,中国企业主要采用绿地投资和跨国并购,通过规模经济

效应、压力式创新、逆向技术溢出效应、技术比较优势、生产协作网络,提高企业创新水平(见图 1)。
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图 1　
 

“一带一路”倡议实践影响企业创新的内在机理

二、实证分析

(一)研究方法

1. 倾向得分匹配

政策效应的测算涉及反事实分析,并不能简单地采用全样本进行回归分析,因为无法观测到参

与“一带一路”建设的企业是因为“走出去”而提高了自身的创新水平还是由于参与“一带一路”建

设的企业本身创新水平就已经高于未参与“一带一路”建设的企业。 倾向得分匹配(PSM)方法通过

删去控制组中与处理组不匹配的样本,能够较好地解决选择性偏误问题。
2. 双重差分法

双重差分法(又称倍差法)是用来测算平均处理效应的一种估计方法。 在测算政策效应时,若
只采用一重差分,即测算处理组在政策发生前后的平均变化,需要严格假定所有条件在政策前后不

变。 为放宽假定,学术界在测算政策效应时一般采用双重差分法。 政策效应是处理组在政策发生

前后的平均变化减去控制组在政策发生前后的平均变化。
3. PSM-DID
为了同时解决遗漏变量导致的内生性问题和样本选择性偏误,本文结合倾向得分匹配和双重

4



尹礼汇,等　 “一带一路”、OFDI 与企业创新———基于沪深上市公司的实证分析

差分法,测算“一带一路”倡议对企业创新影响的政策效应。 公式为:
innovationPSM -DID

i,t = β0 + β1BRi,t + β2Ti,t + δBRi,t × Ti,t + β3X i,t + ωi + λ t + εi,t
 (1)

其中, innovationPSM -DID
i,t 代表企业创新水平, BRi,t 和 Ti,t 分别表示企业是否参与“一带一路”倡议

和“一带一路”倡议实施时间的虚拟变量, X i,t 是控制变量, ωi 控制了个体固定效应, λ t 控制了时间

固定效应, εi,t 是误差项。
4. 政策评估中介效应模型

Imai[29]在线性结构方程建模(LSEM)方法的基础上,使用单一框架来定义、识别、评估和分析因

果中介效应,构建了如下政策评估中介效应模型:
Yi(Ti,Mi(Ti)) = α1 + β1Ti + ξT

1 X i + εi,1(Ti,Mi(Ti))

Mi(Ti) = α2 + β2Ti + ξT
2 X i + εi,2(Ti)

Yi(Ti,Mi(Ti)) = α3 + β3Ti + γMi + ξT
3 X i + εi,3(Ti,Mi(Ti))

(2)

其中: Ti 是政策变量,本文用 BRi,t × Ti,t 代替; Mi 是中介变量,即企业对外直接投资,公式(2)用
于测算企业对外直接投资在“一带一路”倡议影响企业创新中所发挥的中介效应。

(二)变量说明和数据来源

本文采用 2007—2017 年 3
 

665 家沪深上市公司的面板数据作为研究样本,通过不同界定方法

把样本区分为参与“一带一路”上市公司的处理组和未参与“一带一路”上市公司的控制组,实证分

析“一带一路”是否促进了中国企业创新,并进一步测算企业对外直接投资所发挥的中介效应。
被解释变量是企业创新,目前相关研究文献一般采用专利数量衡量企业创新水平[19,30] 。 另外,

毛其淋和许家云[31] 、李文贵和余明桂[32]等学者采用创新研发投入指标衡量企业创新水平。 综合考

虑,本文首先使用企业持有的专利数量作为衡量企业创新水平的代理变量,随后使用企业研发投入

金额进行稳健性检验。
解释变量是企业是否参与“一带一路”倡议虚拟变量、“一带一路”倡议实施时间虚拟变量以及

两者的交互项。 本文通过上市公司所在地与重点参与“一带一路”倡议省份①进行匹配,定义虚拟变

量企业是否参与“一带一路”倡议(BR1),若上市公司所在地处于 18 个重点省份,则 BR1 = 1,否则为

0。 本文还将同花顺定义的具有“一带一路”概念的上市公司作为另一种衡量企业是否参与“一带一

路”倡议的标准,再次定义虚拟变量企业是否参与“一带一路”倡议(BR2 )。 另外,本文选取了金融

界定义的具有“一带一路”概念②的上市公司(BR3 )进行稳健性检验。 “一带一路”倡议实施时间为

2013 年,定义“一带一路”倡议实施时间虚拟变量(treat),在 2013 年之后(包括 2013 年) treat = 1,否
则为 0。

中介变量是企业对外直接投资。 在使用 DID 方法时选取政府补助金额( lnsupport)、净利润

(lnNP)和市值(lnGMV)作为控制变量;在使用 PSM 方法时选取市值、资产负债率( DAR)、净利润、
每股收益(EPS)和净资产收益率(ROE)作为控制变量。

5

①

②

根据国家发改委、外交部和商务部联合发布《推动共建丝绸之路经济带和 21 世纪海上丝绸之路的愿景与行动》,参与“一带一路”倡议

的 18 个重点省份包括:新疆、陕西、甘肃、宁夏、青海、内蒙古、黑龙江、吉林、辽宁、广西、云南、西藏、上海、福建、广东、浙江、海南、重庆。
属于 18 个重点省份的上市公司在政策驱动的背景下,更有倾向参与“一带一路”倡议。
两种“一带一路”概念上市公司的判断标准均为是否与“一带一路”沿线国家有合作往来,包括交通、能源、通信网络等基础设施建设以

及贸易、农产品、能源资源勘探开发、新兴产业合作等方面。
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本文所使用的 3
 

665 家沪深上市公司 2007—2017 年的财务数据和其他相关数据都来自于国泰

安数据库和万德数据库。 其中,所有价值类数据都进行了平减化处理,以 2007 年为基期,剔除了物

价变动带来的影响。
(三)实证结果分析

1. 倾向得分匹配结果分析

常用的倾向得分匹配方法包括近邻匹配、卡尺匹配、核匹配和马氏匹配。 通过运用 stata 软件的

pstest 命令,检验协变量在处理组与控制组之间是否平衡,结果显示,马氏匹配的偏差相对其他匹配

方法而言更小。 因此,本文采用马氏匹配筛选控制组样本,并删去不匹配样本。
2. 基准回归结果分析

为了体现“一带一路”倡议、企业对外直接投资和其他控制变量对企业创新的影响,采取手动

DID 的方法,回归结果如表 1 所示。 在加入控制变量和时间趋势项后,不论是按重点参与“一带一

路”倡议的 18 个省份还是按同花顺“一带一路”概念上市公司的定义方法,参与“一带一路”倡议企

业虚拟变量与“一带一路”倡议实施时间虚拟变量的交互项系数值(即政策效应)均显著为正。
表 1　 “一带一路”倡议对企业创新的影响:PSM-DID

模型 (1) (2) (3) (4)

BR 类别 BR1 BR1 BR2 BR2

BR×treat 36. 63∗

(1. 88)
114. 80∗∗∗

(3. 68)
586. 53∗∗∗

(15. 08)
643. 81∗∗∗

(11. 88)

BR -11. 99
(0. 45)

-117. 99∗∗∗

(3. 06)
-25. 70
(0. 46)

-153. 24∗∗

(2. 03)

treat 190. 79∗∗∗

(16. 72)
276. 92∗∗∗

(6. 31)
169. 43∗∗∗

(17. 90)
283. 73∗∗∗

(6. 78)

lnofdi 12. 35∗∗∗

(2. 94)
12. 03∗∗∗

(2. 89)

lnsupport 65. 12∗∗∗

(9. 92)
58. 62∗∗∗

(8. 98)

lnNP 31. 92∗∗∗

(3. 23)
32. 50∗∗∗

(3. 32)

lnGMV 75. 42∗∗∗

(4. 42)
74. 37∗∗∗

(4. 40)
year no yes no yes
R2 0. 007

 

1 0. 125
 

0 0. 020
 

3 0. 130
 

4

　 　 　 　 注:1. ∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 10%、5%和 1%的统计水平上显著;2. 括号内是 t 值,下同。

“一带一路”倡议政策效应(BR×treat)系数值显著为正,说明“一带一路”倡议能显著提升参与

企业的创新水平。 一方面,“一带一路”倡议给参与企业提供更加广阔的市场平台和创新支持政策,
促进企业“走出去”,并提升企业创新水平;另一方面,“一带一路”倡议倒逼企业转型升级,产能过

剩、供给低效的企业通过吸收国外先进技术经验,激发创新活力,提升企业绩效。 企业对外直接投

资(lnofdi)系数值显著为正,说明在“一带一路”背景下,企业对外直接投资能显著提升自身创新水

平,企业“走出去”带来的规模经济效应、竞争促进效应和技术溢出效应都会促使母国企业提升创新

能力。 政府补助(lnsupport)的系数值显著为正,说明政府对企业的资金补助促使企业创新。 政府通

6
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过对企业提供资金补助,直接降低了企业从事创新研发活动的外部性风险,减少了研发投入成本,
从而促进企业创新。 净利润(lnNP)显著为正,说明净利润能促进企业创新水平的提升。 净利润是

衡量企业绩效的判断标准之一,而学术界普遍认为企业绩效与企业创新呈正相关关系。 市值

(lnGMV)显著为正,说明市值越高,企业创新水平越高。 市值代表企业规模,由于创新研发活动是

高投入、收益周期长而且风险较高的行为,小企业不具备相应的能力,只有大企业才会选择通过创

新促进企业长期发展。
3. 异质性分析

为进一步研究“一带一路”倡议对企业创新影响的异质性,本文按企业规模和企业所有制性质两

种类型分组,测算“一带一路”倡议对不同类型企业创新的影响(见表 2)。 按企业规模分组回归结果显

示,随着企业规模增大,“一带一路”倡议对企业创新的政策效应越大。 一方面,大型企业较中小型企

业更具备创新研发的资金实力;另一方面,大型企业更能利用“一带一路”倡议提供的国际化平台促进

自身的创新发展。 随着企业规模的增大,企业对外直接投资对企业创新影响的系数值越大,且只有大

中型企业的系数值显著。 按企业所有制性质分组回归结果显示,国有企业和民营企业通过参与“一带

一路”倡议,能显著促进企业创新,而且国有企业具有更加明显的优势;参与“一带一路”倡议并不会促

进外资企业创新水平的提升。 一方面,相较民营和外资企业,国有企业政治关联性更强,获取的资源也

更多;另一方面,参与“一带一路”倡议的国有企业数量明显更多,实力也更强。
表 2　 “一带一路”倡议对企业创新的影响:异质性分析

(5) (6) (7) (8) (9) (10)

大型企业 中型企业 小型企业 国有企业 民营企业 外资企业

BR×treat 944. 62∗∗∗

(9. 20)
243. 45∗∗∗

(6. 17)
86. 68∗∗∗

(3. 26)
835. 23∗∗∗

(11. 04)
319. 73∗∗∗

(5. 18)
14. 14
(0. 45)

BR -168. 06
(1. 02)

-89. 41∗

(1. 87)
-15. 13
(0. 56)

-28. 09
(0. 24)

-66. 15
(0. 39)

-0. 93
(0. 01)

treat 466. 96∗∗∗

(4. 91)
194. 73∗∗∗

(7. 24)
110. 48∗∗∗

(6. 01)
479. 78∗∗∗

(7. 27)
300. 75∗∗∗

(6. 38)
122. 28∗∗∗

(3. 27)

lnofdi 20. 95∗∗

(2. 12)
5. 09∗∗

(2. 05)
1. 73

(1. 14)
16. 99∗∗

(2. 33)
3. 74

(0. 80)
-0. 90
(0. 32)

lnsupport 89. 02∗∗∗

(5. 97)
20. 85∗∗∗

(5. 14)
18. 25∗∗∗

(7. 41)
64. 37∗∗∗

(6. 07)
20. 75∗∗∗

(2. 66)
-3. 07
(0. 67)

lnNP 30. 18
(1. 33)

15. 23∗∗

(2. 54)
1. 12

(0. 30)
19. 57
(1. 24)

8. 62
(0. 74)

-5. 75
(0. 86)

lnGMV 110. 17∗∗∗

(2. 72)
27. 15∗∗

(2. 57)
17. 92∗∗∗

(2. 94)
91. 40∗∗∗

(3. 09)
18. 81
(0. 87)

-5. 17
(0. 38)

year yes yes yes yes yes yes
R2 0. 157

 

0 0. 113
 

0 0. 114
 

0 0. 181
 

0 0. 052
 

9 0. 011
 

5

　 　 注:按企业规模分组,根据职工人数的百分位排序分成三组,参与“一带一路”倡议企业按同花顺“一带

一路”概念上市公司定义。
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4. 中介机制检验

根据政策评估中介效应模型测算结果,全样本回归的企业对外直接投资中介效应显著为正,
“一带一路”倡议通过对外直接投资促进企业创新的中介机制成立,占总体效应的 26. 83%(见表

3)。 按企业规模分类,大中小三种类型的企业中介效应均显著为正,中介效应的大小和占比呈递减

的趋势。 按企业所有制性质分类,仅有国有企业的对外直接投资存在中介效应,占比 5. 15%,民营

和外资企业中介效应不显著。 自 2001 年实施“走出去”战略以来,我国对外投资快速发展,2013 年

“一带一路”倡议提出后,更是进入对外投资黄金发展期。 “一带一路”沿线的大多数国家经济增长

较快,跨境投资活跃,中国与沿线国家贸易额占外贸总额比重由 2013 年的 25%提升至 2018 年的

27. 3%。 “一带一路”倡议为企业“走出去”提供了政策支持和服务保障,加强国际协调与沟通,保障

投资安全和权益,促进企业增加对外直接投资。 同时,企业可以通过对外直接投资获取“一带一路”
沿线国家的研发资源和先进技术,并借助逆向技术溢出效应,将研发资源和研发技术转移到国内,
进而促进企业创新。 不少大中型企业和国有企业早已在海外布局,“一带一路”提供了更明确的抓

手,为企业“走出去”降低风险,提供信用、金融、资本等保障。 大中型企业和国有企业是“一带一路”
倡议的主力军,技术创新是助力企业开拓国际市场的“利器”,大中型企业和国有企业更能利用“一

带一路”政策红利,促进企业创新。
表 3　 政策评估中介效应模型回归结果

中介效应 直接效应 总效应 中介效应占比

全样本
6. 38∗∗∗ 17. 24 23. 61

(2. 57) (0. 71) (0. 97)
26. 83%

大型企业
9. 39∗ 23. 90∗∗∗ 33. 29∗∗∗

(1. 78) (2. 29) (2. 64)
28. 20%

中型企业
6. 76∗∗∗ 70. 15∗∗∗ 76. 91∗∗∗

(8. 03) (4. 81) (5. 16)
8. 79%

小型企业
1. 82∗ 20. 02∗∗∗ 21. 84∗∗∗

(1. 79) (2. 86) (3. 13)
8. 32%

国有企业
9. 34∗ 171. 99∗∗∗ 181. 34∗∗∗

(1. 66) (4. 38) (4. 72)
5. 15%

民营企业
1. 74 114. 51∗∗∗ 116. 25∗∗∗

(0. 52) (3. 47) (3. 41)
1. 52%

外资企业
-0. 82 -33. 84 -34. 66

(0. 22) (1. 37) (1. 42)
2. 37%

(四)稳健性检验

1. 替换变量

本文选取企业研发投入金额替换被解释变量以及金融界定义的具有“一带一路”概念的上市公

司替换解释变量,分别进行稳健性检验,结果如表 4 所示。 政策效应系数值大都显著为正,企业对

外直接投资中介效应均显著为正。 因此,基于替换变量的稳健性检验较好地支撑了本文的实证研

究结果。
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表 4　 替换变量后“一带一路”倡议对企业创新的影响:PSM-DID

(11) (12) (13) (14)

patent lnRDspend lnRDspend lnRDspend

BR3 BR1 BR2 BR3

BR×treat 1
 

116. 51∗∗∗

(10. 44)
0. 17∗∗∗

(3. 45)
0. 29∗∗∗

(3. 19)
0. 051
(0. 33)

BR -140. 75
(0. 90)

-0. 35∗∗∗

(4. 77)
0. 28∗

(1. 82)
0. 82∗∗∗

(2. 72)

treat 305. 68∗∗∗

(7. 31)
1. 23∗∗∗

(12. 78)
1. 29∗∗∗

(13. 64)
1. 30∗∗∗

(13. 69)

lnofdi 13. 14∗∗∗

(3. 15)
0. 004

 

1
(0. 69)

0. 003
 

7
(0. 64)

0. 003
 

7
(0. 63)

lnsupport 61. 56∗∗∗

(9. 43)
0. 14∗∗∗

(13. 39)
0. 13∗∗∗

(12. 79)
0. 13∗∗∗

(13. 03)

lnNP 29. 80∗∗∗

(3. 04)
0. 13∗∗∗

(8. 68)
0. 13∗∗∗

(8. 75)
0. 13∗∗∗

(8. 74)

lnGMV 75. 09∗∗∗

(4. 45)
0. 36∗∗∗

(14. 36)
0. 35∗∗∗

(13. 78)
0. 35∗∗∗

(13. 83)

year yes yes yes yes

lnofdi 中介效应 50. 94∗∗∗

(3. 11)
0. 094∗∗∗

(8. 92)
0. 12∗∗∗

(5. 87)
0. 12∗∗∗

(2. 79)

中介效应占比 3. 7% 10. 28% 8. 29% 6. 24%

R2 0. 133 0. 336 0. 335 0. 332

2. 平行趋势检验

为了得到政策效应系数值的无偏估计,处理组和控制组之间要满足平行趋势假定。 借助事件

研究法(Event
 

Study)的思路,若平行趋势假定成立,那么“一带一路”倡议对企业创新的影响只能发

生在“一带一路”倡议提出之后,而在 2013 年之前,是否参与“一带一路”倡议的企业在创新水平上

不存在显著差异。 为了检验平行趋势假定,本文设计了如下模型:

innovationPSM -DID
i,t = β0 + 􀰐

6

j = 1
β jtreatbeforei,j + 􀰐

4

k = 1
βk treatafteri,k +

δBRi,t × Ti,t + γX i,t + ωi + λ t + εi,t
 (3)

其中,treatbeforei,j 是 2007—2012 年 6 年的时间虚拟变量和参与“一带一路”倡议企业虚拟变量的

交互项,treatafteri,k 是 2014—2017 年 4 年的时间虚拟变量和参与“一带一路”倡议企业虚拟变量的交互

项。 若平行趋势假定成立,那么 βj 均不显著,政策效应 δ 应显著为正, βk 至少有部分显著为正。
平行趋势检验结果显示(见表 5),“一带一路”倡议提出前,时间虚拟变量和参与“一带一路”倡

议企业虚拟变量的交互项大都不显著。 “一带一路”倡议的政策效应大都显著为正。 “一带一路”倡

议提出后,时间虚拟变量和参与“一带一路”倡议企业虚拟变量的交互项多数显著为正,且系数值大

小逐年增加。 所以,“一带一路”倡议提出前,处理组和控制组在企业创新水平上没有显著差异,符
合平行趋势假定,即政策效应估计值是无偏的;“一带一路”倡议提出后,政策效应始终显著为正,具
有持续性特点。
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表 5 平行趋势检验结果

(15) (16) (17) (18)

BR1 BR1 BR2 BR2

BR×treat 37. 11
(0. 72)

181. 77∗∗

(2. 53)
516. 22∗∗∗

(5. 18)
882. 64∗∗∗

(8. 20)

treatbefore6
148. 33∗

(1. 68)
370. 99∗∗

(2. 36)

treatbefore5
-31. 86
(0. 56)

-46. 06
(0. 57)

40. 84
(0. 39)

-1257. 86∗∗∗

(9. 50)

treatbefore4
-31. 85
(0. 56)

-4. 13
(0. 040)

-15. 37
(0. 11)

treatbefore3
-14. 73
(0. 27)

65. 04
(0. 86)

103. 79
(1. 04)

97. 10
(0. 73)

treatbefore2
5. 06

(0. 098)
101. 39
(1. 34)

204. 32∗∗

(2. 04)
176. 57
(1. 35)

treatbefore1
20. 12
(0. 39)

135. 99∗

(1. 85)
363. 72∗∗∗

(3. 63)
458. 82∗∗∗

(3. 62)

treatafter1
36. 53
(0. 71)

195. 82∗∗∗

(2. 78)
684. 72∗∗∗

(6. 97)
626. 26∗∗∗

(5. 06)

treatafter2
33. 93
(0. 66)

187. 59∗∗∗

(2. 68)
731. 68∗∗∗

(7. 43)
605. 22∗∗∗

(4. 91)

treatafter3
46. 35
(0. 92)

213. 36∗∗∗

(3. 07)
855. 40∗∗∗

(8. 69)
498. 28∗∗∗

(4. 16)

treatafter4
39. 77
(0. 79)

288. 22∗∗∗

(3. 66)
1

 

018. 48∗∗∗

(10. 55)

lnofdi

lnsupport

lnNP

lnGMV

13. 05∗∗∗

(2. 73)

28. 26∗∗∗

(3. 64)

12. 77
(1. 13)

-27. 45
(1. 29)

11. 94∗∗

(2. 53)

19. 61∗∗

(2. 56)

16. 67
(1. 49)

-14. 95
(0. 71)

year yes yes yes yes

R2 0. 056 0. 078 0. 076 0. 105

注:由于对 2007—2017 年间的所有年份都生成了虚拟变量,为避免产生多重共线性问题,所以回归中

模型(15)—(18)的政策效应系数值会随机缺失一个。

三、结论与启示

(一)研究结论

本文利用 2007—2017 年 3
 

665 家沪深上市公司数据,采用倾向得分匹配、双重差分法和政策评

估中介效应模型实证分析“一带一路”倡议对企业创新的影响,得出如下结论。
第一,“一带一路”倡议促进企业创新,而且政策效应具有持续性。 “一带一路”倡议给企业提供

更广阔的国际市场平台和创新支持政策,促使企业提高创新水平。 政府补助系数值显著为正,表明
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补助对企业创新的挤出效应不明显,政府通过对企业提供资金补助,直接降低其从事创新研发活动

的外部性风险,减少研发投入成本,从而促进企业创新;净利润和市值均会促进企业创新,表明企业

绩效和企业创新呈正相关关系,市值高规模大的企业具有对抗从事创新活动风险的能力。
第二,不同类型企业参与“一带一路”倡议提升创新能力的作用具有差异性。 国有企业和大型

企业参与“一带一路”倡议对企业创新能力的提升作用更加明显,民营企业和中小型企业的提升作

用相对更小,而外资企业不显著。 国有企业和大中型企业的政府补助、净利润和市值对企业创新的

促进作用更强。
第三,企业对外直接投资具有中介效应。 “一带一路”倡议促进企业走出去,参与“一带一路”倡

议的企业通过规模经济效应、压力式创新、逆向技术溢出效应、技术比较优势、生产协作网络等途

径,提升企业创新能力。 国有企业和大中型企业由于其政治优势和资金实力,更能获取“一带一路”
政策红利,通过企业对外直接投资促进企业创新。

(二)政策启示

第一,优化企业“走出去”营商环境。 政策沟通是“一带一路”五通发展模式的首要目标,要从科

创主体、创新投入、成果转化、政府管理等各个环节,积极发挥有为政府的政策引导作用,逐步建立

科技金融创新、科技成果转化、人才引进等方面的长效机制。 要优化参与“一带一路”倡议企业的科

技创新生态环境,发挥金融财税政策对优化科技创新生态环境的作用,形成创业投资集聚活跃、商
业银行信贷支撑有力、社会资本投入多元的投融资体系。 充分发挥政府公共投资和国企“领头羊”
的作用,提供专项扶持资金,鼓励中小型企业和民营企业走出去。

第二,促进与“一带一路”沿线国家实现技术研发合作与创新成果共享。 “一带一路”是促进共

同发展、实现共同繁荣的合作共赢之路,是增进理解信任、加强全方位交流的和平友谊之路。 科技

创新合作是共建“一带一路”的重要内容,是提升我国与沿线国家合作水平的重点领域。 通过与“一

带一路”沿线国家共建科技合作平台和技术转移中心,实现创新要素流动与资源优化配置;通过大

力实施国家“一带一路”重大工程建设,促进科技资源互联互通;通过在“一带一路”沿线国家重点城

市建设一批特色鲜明的科技园区,加快构建国际创新网络;通过聚焦关键共性技术,推动重大科学

问题合作研究。
第三,有效利用“一带一路”倡议加快产业转型升级。 在我国开启现代化新征程的大背景下,推

动产业迈向全球价值链中高端是我国实现高质量发展的必然选择,“一带一路”倡议将助推产业转

型升级[33] 。 在新一轮全球产业分工重组的背景下,通过“一带一路”倡议优化产业链分工布局,倒
逼国内产能过剩、供给低效的企业转型升级。 利用中国与“一带一路”沿线国家资源禀赋和产业结

构互补的特点,深化国际产能合作,重点发展各地区优势主导产业,尤其是高技术制造业和战略性

新兴产业,提高产业国际竞争力,实现产业转型升级[34] 。
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Abstract 

 

Building
 

the
 

Innovative
 

Silk
 

Road
 

is
 

a
 

crucial
 

way
 

to
 

promote
 

the
 

high-quality
 

development
 

of
 

􀆵the
 

Belt
 

and
 

Road 
 

Initiative.
 

In
 

the
 

context
 

of
 

the
 

fourth
 

industrial
 

revolution 
 

􀆵the
 

Belt
 

and
 

Road 
 

Initiative
 

provides
 

a
 

broad
 

platform
 

for
 

enterprises
 

to
 

􀆵go
 

global 
 

and
 

􀆵bring
 

in .
 

It
 

is
 

significant
 

for
 

enterprises
 

to
 

seize
 

opportunities
 

for
 

digital 
 

networked 
 

and
 

intelligent
 

development
 

and
 

explore
 

new
 

technologies 
 

new
 

forms
 

of
 

business 
 

and
 

new
 

models.
 

This
 

paper
 

uses
 

3665
 

Shanghai
 

and
 

Shenzhen
 

listed
 

companies
 

from
 

2007-2017
 

as
 

the
 

research
 

sample
 

and
 

uses
 

the
 

propensity
 

score
 

matching
 

method 
 

difference
 

in
 

difference
 

method 
 

and
 

policy
 

evaluation
 

mediating
 

effect
 

model.
 

From
 

the
 

perspective
 

of
 

outward
 

foreign
 

direct
 

investment 
 

this
 

paper
 

evaluates
 

the
 

impact
 

of
 

􀆵 the
 

Belt
 

and
 

Road 
 

Initiative
 

on
 

the
 

innovation
 

of
 

Chinese
 

enterprises
 

and
 

further
 

reveals
 

the
 

mediating
 

effect
 

of
 

outward
 

foreign
 

direct
 

investment.
 

Mechanism
 

analysis
 

shows
 

that
 

􀆵the
 

Belt
 

and
 

Road 
 

Initiative
 

provides
 

an
 

interconnected
 

transportation
 

infrastructure 
 

a
 

good
 

policy
 

environment 
 

and
 

an
 

adequate
 

financial
 

support
 

system
 

for
 

Chinese
 

enterprises 􀆶
 

outward
 

foreign
 

direct
 

investment.
 

Enterprises
 

mainly
 

implement
 

greenfield
 

investment
 

and
 

cross-border
 

mergers
 

and
 

acquisitions 
 

and
 

improve
 

their
 

innovation
 

level
 

through
 

economies
 

of
 

scale 
 

pressure
 

innovation 
 

reverse
 

technology
 

spillover
 

effect 
 

comparative
 

technology
 

advantage 
 

and
 

production
 

cooperation
 

network.
 

The
 

empirical
 

analysis
 

results
 

are
 

as
 

follows.
 

First 
 

􀆵the
 

Belt
 

and
 

Road 
 

Initiative
 

has
 

improved
 

the
 

innovation
 

level
 

of
 

enterprises 
 

and
 

its
 

policy
 

effect
 

is
 

continuous.
 

Second 
 

government
 

subsidies 
 

net
 

profit 
 

and
 

market
 

value
 

all
 

significantly
 

positively
 

affect
 

enterprise
 

innovation.
 

Government
 

subsidies
 

reduce
 

the
 

risks
 

of
 

innovation
 

and
 

R&D
 

investment
 

costs 
 

and
 

enterprises
 

with
 

strong
 

profitability
 

and
 

high
 

market
 

value
 

can
 

generally
 

resist
 

technological
 

innovation
 

risks.
 

Third 
 

compared
 

with
 

small
 

enterprises 
 

private
 

enterprises 
 

and
 

foreign-funded
 

enterprises 
 

large
 

and
 

medium-sized
 

enterprises
 

and
 

state-owned
 

enterprises
 

are
 

better
 

able
 

to
 

improve
 

innovation
 

through
 

􀆵the
 

Belt
 

and
 

Road 
 

Initiative.
 

Fourth 
 

enterprises 􀆶
 

outward
 

foreign
 

direct
 

investment
 

plays
 

a
 

significantly
 

positive
 

mediating
 

effect
 

in
 

promoting
 

innovation 
 

and
 

the
 

mediating
 

effect
 

of
 

large
 

and
 

medium-sized
 

enterprises
 

and
 

state-owned
 

enterprises 􀆶
 

outward
 

foreign
 

direct
 

investment
 

is
 

more
 

substantial.
 

In
 

addition 
 

the
 

results
 

of
 

robustness
 

tests
 

based
 

on
 

substitution
 

variables
 

and
 

parallel
 

trend
 

test
 

prove
 

the
 

credibility
 

of
 

the
 

conclusions
 

of
 

this
 

paper.
 

Finally 
 

this
 

paper
 

puts
 

forward
 

the
 

following
 

policy
 

suggestions.
 

First 
 

from
 

the
 

aspects
 

of
 

technological
 

innovation
 

subject 
 

innovation
 

investment 
 

transformation
 

of
 

technological
 

achievements 
 

and
 

government
 

management 
 

the
 

government
 

should
 

play
 

a
 

guiding
 

role
 

and
 

gradually
 

establish
 

a
 

long-term
 

mechanism
 

for
 

technological
 

finance 
 

transformation
 

of
 

technological
 

achievement
 

and
 

talent
 

introduction.
 

Second 
 

we
 

should
 

strengthen
 

the
 

flow
 

of
 

innovation
 

elements
 

and
 

the
 

optimal
 

allocation
 

of
 

innovation
 

resources 
 

and
 

promote
 

technological
 

cooperation
 

and
 

sharing
 

of
 

innovation
 

achievements
 

with
 

countries
 

along
 

􀆵the
 

Belt
 

and
 

Road .
 

Third 
 

we
 

should
 

deepen
 

international
 

production
 

capacity
 

cooperation
 

and
 

promote
 

the
 

industry
 

to
 

move
 

towards
 

the
 

middle
 

and
 

high
 

end
 

of
 

the
 

global
 

value
 

chain 
 

to
 

realize
 

industrial
 

transformation
 

and
 

upgrading.
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