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中国对 RCEP 成员国直接投资的影响因素分析 

田 雨 

南京审计大学  江苏南京 

【摘要】随着《区域全面经济伙伴关系协定》（RCEP）的签署，中国对外直接投资迎来了新的历史契

机。本文选取除中国以外的其余 14 个成员国，时间跨度涵盖 2007 年至 2022 年，利用这些国家的面板数据

进行实证分析，从资源导向型、战略获取型和效率导向型的对外直接投资目的进行研究。研究结论：一是中

国对 RCEP 成员国直接投资的资源导向型动机较弱；二是战略获取型直接投资不成立；三是存在效率导向

型投资动机。 
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【Abstract】With the signing of the Regional Comprehensive Economic Partnership (RCEP), China's FDI has 
ushered in a new historical opportunity. This paper selects the other 14 member countries except China, covering the 
period from 2007 to 2022, and uses the panel data of these countries for empirical analysis. Research conclusion: 
First, China's direct investment in RCEP member countries has a relatively weak resource-oriented motivation; 
second, the strategic acquisition-oriented direct investment does not hold; third, there exists an efficiency-oriented 
investment motivation. 
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1 引言 
自区域全面经济伙伴关系协定（RCEP）实施以

来，参与国在产业链和供应链方面的合作表现出显

著的适应性，这种合作促进了区域经济的合作及增

长，其益处正逐渐变得明显[1]。RCEP 不仅为东盟等

成员国带来了直接的经济利益，还产生了积极的经

济外溢效应。在多重危机的背景下，RCEP 的生效实

施为全球贸易和投资增长注入了新动力，成为推动

其增长的有益因素[2]。得益于 RCEP 释放的积极信

号，中国对协定成员国的直接投资流量与存量均呈

现出显著增长态势，使这些成员国成为中国企业对

外直接投资的重要目标地，进一步促进了国际经济

合作的深化与拓展[3]。 
鉴于促进对 RCEP 成员国直接投资往来有助于

促进区域经济合作和发展，还可以推动政治互信、

文化交流以及全球治理体系的完善，因此，本文选

择中国对 RCEP 成员国直接投资的影响因素分析具

有现实意义。 
2 理论假说 
2.1 东道国资源禀赋与对外直接投资 
东道国的资源禀赋情况是中国企业进行对外直

接投资时需要考虑的一个重要因素。资源禀赋包括

一个国家土地资源、能源矿产、地理位置优势等情

况，不同国家资源禀赋不同，往往会影响对外直投

资的目的、投资方式、发展情景以及利润空间。通过

利用这些资源，对外直接投资企业可以获得资源共

享以提升企业的竞争力或者拓展新的业务，从而获

得更大的利润，同时推动双方地区经济的共同发展

繁荣[4]。 
假设1：东道国资源禀赋促进中国对外直接投资。 
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2.2 东道国科技水平与对外直接投资 
同东道国资源禀赋一样，东道国的科技水平也

是企业在进行对外直接投资时不可忽略的一个重要

因素。一方面，东道国科技水平较高，企业可以通过

对外直接投资获取技术优势，同时提升投资国企业

自身的科技水平，优化产业结构，提升技术优势[5]；

另一方面，东道国科技水平较高同时也会带动相关

产业的发展，意味着市场上的产品有着更高的生产

效率和产品质量，相对来说产业链条更加完整、居

民生活水平也会更高，这些都有助于投资国企业对

接国际高标准，进入更高质量的市场。 
假设 2：东道国科技水平促进中国对外直接投

资。 
2.3 东道国劳动力成本与对外直接投资 
许多企业进行对外直接投资是为了东道国廉价

劳动力，或是进行大规模的生产以获取规模经济，

降低产品的平均固定成本，以获取成本优势。除此

之外，劳动力成本还是部分企业优化投资布局需要

考虑的一个重要因素。具体来说，当某个国家或地

区的劳动力成本上升时，一些企业可能会考虑将生

产线转移到劳动力成本更低的地区，以保持其竞争

优势，这种转移不仅有助于企业降低生产成本，还

能进一步开拓新的消费市场，实现更广泛的业务布

局。因此，对基于此类对外直接投资目的的企业来

说，那些劳动力成本相对低的国家和地区往往成为

投资国企业的首选投资目标。 
假设 3：东道国高劳动力成本抑制中国对外直接

投资。 
3 中国对 RCEP 国家对外直接投资影响因素的

实证分析 
3.1 模型设定 
为了深入剖析中国对 RCEP 国家直接投资的影

响因素，本文选取了 2007 年至 2022 年间的数据。

以此为基础，借鉴并设计了以下计量模型，旨在更

准确地揭示和量化影响中国对 RCEP 国家直接投资

的关键因素。 
lnFDIit=αi+β1RESit+β2TECHit+β3COSTit+β4lnDISit+β5PSAit+μi+ϑt+εi 

 
lnFDIit为被解释变量，表示中国对 i 国第 t 年对

外直接投资存量，并且对变量进行了对数化处理。

解释变量包括：RESit表示 i 国第 t 年的自然资源禀

赋；TECHit表示 i 国第 t 年的科技发展水平；COSTit

表示 i 国第 t 年的劳动力成本。控制变量包括：lnDISit

表示中国与 i 国的距离；PSAit表示 i 国第 t 年政治稳

定指数。μi表示个体解释变量，ϑt表示时间效应，εi

表示随机扰动项。 
3.2 变量的选取与数据来源 
本文以RCEP除中国外的 14个成员国为研究样

本，选取对外投资存量（lnFDIit）作为被解释变量，

核心解释变量为东道国资源禀赋（RESit）、东道国

科技发展水平（TECHit）和东道国劳动力成本

（COSTit）这 3 个指标，控制变量则为中国与东道

国距离（lnDISit）和东道国政治安全指数（PSAit）。 
3.2.1 被解释变量 
对外直接投资存量（lnFDIit），选取了 2007 年

—2022 年《中国对外直接投资统计公报》中的相关存

量数据取对数作为解释变量，并且进行了对数化处理。

我国对 RCEP 成员国家的直接投资数据分为流量数

据和存量数据，其中流量数据以每一年为统计周期，

计算这一个统计周期内投资的差值，因此流量数据存

在短期波动幅度较大和正负不确定的情况，不易进行

相关的实证分析；在统计周期上，存量数据同样以一

年为单位，但它并不涉及时间维度的变化，而是代表

在某一特定时点上的累积总和。这一数据的计算，涉

及将历年来的数据进行逐年累加。由于存量数据展现

出相对稳定的特性，本文在研究中选择了中国对

RCEP成员国家的对外直接投资存量数据作为核心的

被解释变量，以更准确地反映投资趋势与特点。 
3.2.2 核心解释变量 
本文选取代表不同投资动机的 3 个变量作为核

心解释变量，即东道国资源禀赋（RESit）、东道国

科技发展水平（TECHit）和东道国劳动力成本

（COSTit），分别代表资源导向型、战略获取型和效

率导向型目的的对外直接投资[6]。 
东道国资源禀赋（RESit）：选用自然资源租金

占 GDP 的比重作为衡量指标。此比重能够有效反映

一个国家或地区自然资源的丰富程度。自然资源禀

赋越丰富，越能吸引具备资源导向型动机的对外直

接投资[7]。 
东道国科技发展水平（TECHit）：采用东道国高



田雨                                                                中国对 RCEP 成员国直接投资的影响因素分析 

- 22 - 

科技产品与制成品出口比重来衡量，表示战略获取

型动机的对外直接投资。东道国科技发展水平越高，

越能吸引战略获取型动机的对外直接投资。 
东道国劳动力成本（COSTit）：采用农村人口占

总人口的比例来衡量劳动力成本，表示效率导向型

动机的对外直接投资。当东道国的劳动力成本相对

较低时，其对于吸引那些以效率为导向的对外直接

投资更具吸引力。 
3.2.3 控制变量 
中国与东道国距离（lnDISit）：采用中国与东道

国首都距离乘以当期油价调整后取对数，来衡量中

国与东道国的距离。 
东道国政治安全指数（PSAit）：采用世界银行

全球治理（WGI）指标中的政治稳定与没有暴力指

标来衡量。 
3.2.4 数据来源 
采用《中国对外直接投资统计公报》所公布的

2007 年至 2022 年间中国对 RCEP 国家对外投资的

存量数据。同时，科技水平、资源禀赋、劳动力成本

以及政治安全指数等关键数据均源自世界银行数据

库（WGI: https://data.world bank.），首都直线距离采

用 CEPII 数据库整理所得。 
3.3 回归结果与分析 
表 1 报告了在固定效应模型基础上中国对

RCEP 成员国直接投资影响因素的回归结果，结果如

列（1）所示。 
东道国自然资源禀赋（RESit）的系数为-0.075，

与中国对 RCEP 直接投资在 1%的水平下显著负相

关，说明中国对 RCEP 成员国的直接投资资源获取

型动机较弱。原因可能是：我国对外投资很多是出

于转移国内过剩产能的目的，充足的自然资源禀赋

不会大幅增加我国对其他国家的直接投资，因此对

RCEP 成员国的直接投资中资源导向型目的的对外

直接投资不成立[8]。 

表 1  回归结果汇总表 

 （1）回归结果 （2）替换指标 （3）所有国家 （4）发达国家 （5）发展中国家 

RESit 
-0.075*** -0.000 -0.075*** -0.179*** -0.031 

（-2.940） （-0.002） （-2.940） （-2.731） （-1.189） 

TECHit 
0.008 0.022*** 0.008 0.012 0.013 

（1.014） （2.893） （1.014） （0.490） （1.609） 

lnLABORit 
 -10.616***    

 （-15.286）    

COSTit 
-0.412***  -0.412*** -0.761*** -0.322*** 

（-13.790）  （-13.790） （-4.450） （-12.351） 

lnDISit 
0.612*** 0.161 0.612*** 1.520*** 0.337 

（3.310） （0.899） （3.310） （4.965） （1.616） 

PSAit 
1.126*** 1.147*** 1.126*** 5.742*** 0.770*** 

（4.039） （4.339） （4.039） （4.597） （3.012） 

_cons 
21.030*** 85.899*** 21.030*** -2.858 25.739*** 

（8.103） （14.714） （8.103） （-0.600） （9.172） 

N 224 224 224 80 143 

R2 0.602 0.641 0.602 0.512 0.708 

F 0.567 73.333 61.992 14.683 62.689 

注：***p<0.01,**p<0.05,*p<0.10 

 
东道国科技水平（TECHit）的系数为 0.008，与

中国对 RCEP 成员国直接投资正相关，与假设 2 相

符。但是结果并不显著，可能原因是：由于 RCEP 成

员国中大多为发展中国家，相对来说中国的科技水
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平更为领先，因此对 RCEP 成员国的直接投资中战

略获取型目的的直接投资不成立[9]。 
东道国劳动力成本（COSTit）的系数为-0.412，

在 1%的显著性水平上中国对 RCEP 成员国的直接

投资呈现出显著的负相关性，与假设 3 相符。说明

中国对 RCEP 成员国的直接投资中，显著存在着效

率导向型的对外直接投资。一方面，基于 RCEP 成

员国中大部分为发展中国家，拥有低廉的劳动力，

可以降低企业的生产成本[10]；另一方面，借助大规

模生产的方式，能够有效降低生产成本，进而实现

规模经济，从而在市场竞争中形成显著的成本优势。

这一过程不仅有助于提升中国企业的国际竞争力，

也促进了 RCEP 成员国之间的经济合作与共同发展。 
3.4 稳健性检验 
在稳健性检验中，用东道国劳动力数量

（lnLABORit）来替换劳动力成本作为核心解释变量

进行回归分析，并且对劳动力数量进行对数化处理
[11]。从表 1 第（2）列可以看出，回归结果依然显著，

且与替换变量前数值相差不大，符号一致，说明本

文的实证结果具有较强的稳健性。 
3.5 异质性检验 
考虑到 RCEP 成员国经济发展水平差异可能会

对中国对东道国直接投资产生不同的影响，因此需

进一步研究中国在不同经济发展水平的 RCEP 成员

国对中国对外直接投资的异质性影响分析[12]。根据

国际货币基金组织对国家经济发展水平的划分标准，

将澳大利亚、新西兰、日本、韩国、新加坡 5 国划

分为发达国家组，其余 9 国为发展中国家组，包括：

越南、文莱、缅甸、泰国、马来西亚、菲律宾、柬埔

寨、印度尼西亚和老挝。 
根据表 1 后三列结果显示，中国对 RCEP 成员

中发达国家和发展中国家的解释变量符号都相等，

即影响效果相同。不论是发展中国家还是发达国家，

劳动力成本对中国对RCEP成员国直接投资都在1%
的水平下负相关，说明对 RCEP 成员国中发展中国

家和发达国家的直接投资都有效率导向型动机。 
4 结语与政策建议 
4.1 实证结论 
本文以 2007—2022 年 RCEP 除中国外 14 国的

面板数据为样本，将中国对其直接投资存量作为被

解释变量，以东道国资源禀赋、科技水平、劳动力成

本为核心解释变量，中国与东道国距离和东道国政

治稳定指数为控制变量，通过固定效应模型实证分

析得出以下结论： 
一是东道国资源禀赋对中国直接投资存在抑制

作用，表明中国对 RCEP 成员国投资无资源导向型

动机；二是东道国科技水平对中国直接投资有促进

趋势但不显著，因 RCEP 多为发展中国家，中国科

技水平相对领先，故战略获取型投资动机不成立；

三是东道国劳动力成本制约中国直接投资，反映出

效率导向型投资在该地区占据重要地位。 
4.2 政策建议 
一是调整投资策略，推动产能合作。鉴于资源

禀赋并非主要驱动因素，中国企业应将投资决策重

心放在评估目标市场潜力与产业互补性上，弱化对

自然资源获取的单一导向，以契合长期发展战略布

局。 
二是强化科技合作，培育战略性投资。尽管中

国相较于 RCEP 成员国大部分国家的科技水平处于

领先地位，但为了进一步促进区域科技合作，中国

有必要继续加强与 RCEP 成员国之间的科技交流与

合作。通过共建联合研发平台、开展常态化技术交

流等机制，提升区域整体科技水平，为中国企业创

造更多投资契机；同时着眼长远，逐步培育战略性

投资，夯实区域科技协同发展基础。 
三是优化投资布局，提升生产效率。鉴于前文

的实证结果，劳动力成本对中国对 RCEP 成员国直

接投资存在抑制作用，在对 RCEP 成员国进行直接

投资时，中国企业应深入分析劳动力成本对投资决

策的潜在影响。企业应优先选择劳动力成本较低、

生产效率较高且具备规模经济潜力的区域，通过引

入先进技术与优化生产流程，有效应对劳动力成本

上升带来的运营压力。 
完善支撑体系，关注政治稳定。一方面持续提

升与 RCEP 成员国的物流便利化水平，降低跨境投

资的物流成本，为对 RCEP 成员国的直接投资创造

更有利的条件；另一方面，企业需重点关注东道国

政治环境稳定性，优先选择政治生态良好、政策连

续性强的投资目的地，以规避潜在政治风险。 
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