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文化距离、制度距离与对外直接投资
——基于中国对“一带一路”沿线国家 OFDI 的实证研究

李俊久 丘俭裕 何 彬

摘 要 随着中国对“一带一路”沿线国家对外直接投资规模的不断扩大，中国投资企

业所面临的外部环境日趋复杂，其中制度距离和文化距离的影响愈发突出。根据 2003-2017
年中国对全球 94个国家 (尤其是“一带一路”沿线 61个国家)的对外直接投资数据，制度距
离与文化距离对中国对外直接投资有以下影响：制度距离总体上促进了中国的对外直接投

资，而文化距离抑制了对外直接投资，并且文化距离的抑制作用显著大于制度距离的促进作

用，因而文化距离比制度距离更重要；同时，二者的促进与抑制效应在不同的时间段内总体

保持一致，但因沿线国家经济发展水平的不平衡而不同；在细分维度上，腐败控制距离、表达

权与问责权距离以及男女性气质距离、不确定性规避距离、长短期导向距离对中国在“一带

一路”沿线国家投资的影响程度，显著大于其他细分维度。鉴于此，中国在“一带一路”的推进

过程中，要尤其关注特定维度制度距离和文化距离的投资效应，不断优化在“一带一路”沿线

的投资布局。
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对外直接投资（Outward Foreign Direct Investment，以下简称 OFDI）是一国参与国际分工协作、
优化资源配置的重要途径。自 21 世纪初明确提出“走出去”战略以来，中国的 OFDI 在过去十几年间
实现了高速增长。根据联合国贸发会议（UNCTAD）的统计，中国 OFDI 存量从 2000 年的 277.68 亿
美元累计增加到 2017 年的 1.48 万亿美元，年均增长 26.4%，占全球 OFDI 总额的比重由 2000 年的
0.375% 升至 2017 年的 4.806%。另据中国商务部的数据，截至 2017 年底，中国对外投资存量规模升至
全球第二，投资流量规模已连续 6 年位居全球前三。其中，中国在“一带一路”沿线国家 OFDI 的表现尤
为亮眼。自 2013 年“一带一路”倡议提出以来，中国对沿线国家的投资总体上显著高于对外投资的总体
增速。以 2018 年为例，中国非金融类 OFDI 额为 1205 亿美元，比上年下降 1.6%，但对“一带一路”沿线
国家的非金融类 OFDI 为 156 亿美元，同比增长 8.9%，远超总体增速 [1]。

不过，随着在“一带一路”沿线国家 OFDI 的不断深入，中国投资企业面临的国际环境日趋复杂，其
中，东道国制度和文化的影响尤为突出。具体来说，“一带一路”沿线国家众多，国家间政治与经济发展

水平有着巨大的差异，制度和文化的丰富化、多元化以及复杂性特点突出¬。在制度方面，既有政府治理

¬ 据中国“一带一路”网数据，截至 2019 年 10 月底，中国已经同 137 个国家和 30 个国际组织签署 197 份共建“一带一路”合作文件，地域遍及
亚洲、欧洲、非洲、南美洲、北美洲以及大洋洲。https://www.yidaiyilu.gov.cn/gbjg/gbgk/77073.htm.
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水平较低、政局动荡不安的非洲国家，也有政府效能较高、国内政局稳定的发达经济体，制度距离悬殊¬。

而在文化上，几乎涵盖了塞缪尔·亨廷顿描述的世界八大文明（包括中华文明、日本文明、印度文明、伊

斯兰文明、西方文明、东正教文明、拉美文明，还有可能存在的非洲文明）[2]（P24-26）。文明的交汇一方
面带来了文化的融合、共生与繁荣，促进双边经贸的发展；但同时也进一步加剧了文明的冲突的可能性，

对双边经贸关系带来潜在威胁。因此，明确不同的制度距离和文化距离产生的投资效应，不仅有助于企

业更好地规避制度和文化风险，而且有助于中国进一步优化在“一带一路”沿线国家的投资布局。

一、文献综述

国际直接投资的区位选择历来是学术界的一个重要问题。国内外的学者先后从跨国公司拥有的所

有权优势、内部化优势和区位优势，东道国社会经济、政治、文化和要素禀赋，两国间的地理距离、双边贸

易、投资动机等诸多方面深化对 OFDI 的研究 [3]（P395-418）[4]（P21-40）[5]（P123-135）[6]（P94-109）。
而随着全球化的日益深入，由国家异质产生的各类距离因素对 OFDI 的作用机制愈发受到学者的关注，
其中，制度距离和文化距离所产生的投资效用尤其受到重视 [7]（P383-403）[8]（P312-341）。
（一）制度距离对 OFDI的影响
制度是人们自愿或者被迫接受的、规范人类选择行为的习惯和规则，其中习惯多指文化传统或风

俗禁忌，规则包括各种法律、规定及政策等 [9]（P74-80）。而制度距离是两个国家在规则、规范和认知
等层面的相似程度或差异程度，是对国家间制度的相对评价，会对东道国的外资流入产生特殊影响 [5]

（P123-135）。
在影响机制上，制度之所以与 OFDI 息息相关，是因为一国特有的法律、政策、行政体系可以看作

是一种特殊的资源禀赋，可以对外来投资者产生吸引力。传统理论认为，东道国良好的制度环境能够降

低投资者面临的不确定风险，减少投资成本，同时也意味着当地政府有能力提供更加优良的公共品，从

而促进投资活动发生 [6]（P94-109）[7]（P383-403）。在制度距离方面，企业倾向于投资制度接近的国家。
因为较大的制度距离一方面使得跨国投资公司在搜寻市场和人群信息、熟悉东道国市场环境、进行投资

合约洽谈、保证合约履行等诸多环节需要增加额外成本，从而降低了投资的预期收益率；另一方面使得

跨国投资公司很有可能需要大幅度调整内部体制以适应当地市场的投资规则，这就增大了企业平衡国

内外管理体制一致性，以便同时获取内外部合法性的难度，增加了企业投资风险。因此，为了避免较大

的制度距离所带来的较高的适应和协调成本以及投资风险，规避外来者劣势，企业会倾向于投资制度接

近的国家，即制度接近论 [5]（P123-135）[10]（P17-31）。然而该理论成立的前提是企业的市场化经营程
度较高，以追求利润最大化目标，因此主要适用于解释发达国家之间的投资。考虑到中国的海外投资公

司仍然是以具有一定的所有权优势和非市场动机的国有企业占主导，制度接近论并不一定适用于类似

中国这样的发展中国家 [4]（P21-40）。
在实证结果上，发达国家的 OFDI 更倾向于那些制度质量高且与自身制度距离小的国家或地区，但

新兴经济体或发展中国家的 OFDI 受东道国与母国制度距离的影响却不尽相同 [4]（P21-40）[11]（P81-
89）[12]（P715-742）。以中国的对外直接投资为例，一部分文献发现制度距离对中国的 OFDI 具有显著
的抑制作用，如邓明利用 2000–2009年中国在 73个国家和地区的 OFDI数据，基于空间面板数据模型，
发现制度距离对东道国吸收 OFDI 有显著的负面影响 [5]（P123-135）；冀相豹进一步扩大研究的样本和
时间，通过考察 2003–2011 年中国在 98 个国家的 OFDI 数据，发现政治和经济层面的制度距离与发
展中国家吸收中国 OFDI 显著负相关 [13]（P73-80，89）；刘晓光和杨连星则基于企业层面的微观数据，
进一步肯定了制度距离总体上的投资抑制作用 [10]（P17-31）。而另一部分文献发现，制度距离对中国的

¬ 美国和平基金会（The Fund for Peace）发布的 2018 年脆弱国家指数（Fragile States Index）显示，“一带一路”沿线国家中既有处于最动
荡国家行列的南苏丹、索马里以及乍得等国，也有位居最稳定国家行列的新西兰、新加坡等国。
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OFDI 具有显著的促进作用，如蒋冠宏和蒋殿春基于 2003–2010 年中国对 107 个发展中国家的 OFDI
数据，利用 Heckman 两阶段选择模型，实证发现，中国与东道国制度的绝对差异对中国 OFDI 有正向
影响 [14]（P45-56）。岳咬兴和范涛基于中国对亚洲国家和地区的 OFDI考察发现，中国总体上偏向于投
资与自身制度环境差距较大且制度环境较差的国家或地区，同时制度环境差距比制度环境本身更加重

要 [15]（P69-78）。冀相豹进一步利用 3446 家投资企业的数据，从微观层面验证了制度距离的投资促进
作用 [16]（P98-108）。此外，还有部分文献发现制度距离并没有显著的投资效应，如蒋冠宏和蒋殿春、吉
生保等人分别利用国别数据，基于投资引力模型考察中国对外直接投资的区位选择，发现中国的 OFDI
并没有明显的制度接近特征 [4]（P21-40）[17]（P98-111，136）。
（二）文化距离对 OFDI的影响
与制度具有高低质量的区别不同，文化只有表现形式的不同，并没有优劣程度之分。在影响机制

上，一方面，两国间的文化距离容易造成具有民族主义倾向的民众偏见产生，进而产生外来者劣势，增加

投资企业的交易成本和资源获取难度，阻碍投资国与东道国市场间的信息交流。当文化距离逐渐增大

时，投资者对东道国的环境感知和解释障碍、隐性知识复制障碍、协调和治理障碍都会随之上升，进而抑

制投资的开展。但文化距离也会产生外来者收益，即投资国产品差异化优势会随着文化距离的增加而

逐渐显现，而产品差异化优势有利于企业在东道国市场上奠定良好的市场基础，促进母国的 OFDI [18]

（P26-38）[19]（P322-334）。
在实证结果上，大部分学者发现文化距离的投资抑制作用，如綦建红和杨丽采用 Hofstede 的文

化距离概念和 Kogut-Singh 文化距离指数，考察中国对 40 个国家和地区的 OFDI，发现文化距离与
OFDI 呈负向关系，并通过双边贸易额等因素产生传导作用 [20]（P40-46）。吉生保等人借鉴引力模型，
基于 2003–2015 年中国对“一带一路”沿线国家 OFDI 的面板数据，实证发现文化距离显著地抑制了中
国对“一带一路”沿线国家的 OFDI [17]（P98-111，136）。但也有学者发现了文化距离的投资促进作用，
如 Thomas & Grosse 对流向墨西哥的国际直接投资的研究发现, 文化距离和国际直接投资流向显著正
相关 [21]（P59-79）。Kang &Jiang 研究了中国对东亚及东南亚多国的投资，发现中国的跨国企业同样倾
向于投资与本国文化距离大的国家 [22]（P45-53）。除了简单的促进或阻碍线性关系，还有学者发现二者
存在非线性关系，如殷华方和鲁明泓通过研究文化距离对“外来者劣势”和“外来者收益”的影响，提出文

化距离与国际直接投资流向存在水平 S 型曲线关系 [18]（P26-38）。
综合上述研究，国内外学者在制度距离和文化距离影响一国的 OFDI 区位选择研究方面进行了较

为广泛的研究并取得了不少进展。但由于研究对象、方法不一致等因素，研究结论尚未统一，且鲜有

文献专门比较二者投资效应的影响大小以及探讨二者在细分维度上的投资效应。在文化距离和制度距

离的重要性比较方面，有学者探讨了二者对中非贸易影响的重要性大小，发现前者比后者更为重要 [23]

（P91-107，137）。那么，制度距离与文化距离是否会影响中国与“一带一路”沿线国家的资金融通？若有，
哪种距离的影响更加重要？这种影响作用机制在纳入时间和国家异质性因素考量之后，又是否会发生改

变? 此外，不同细分维度的制度距离与文化距离所产生的投资效应又是否一致？为回答上述问题，本文
进一步聚焦中国对“一带一路”沿线国家的 OFDI，深入探讨与比较二者的投资效应。

二、模型设定、变量选取与数据说明

为了更好地考察制度距离和文化距离的投资效应，需要对相关变量的选取、数据的来源以及实证

模型的设定进行说明。

（一）模型的设定

自从 Anderson 提出原始投资引力模型后 [24]（P106-116），引力模型就被广泛地应用于研究 OFDI
等资本国际流动问题，经过学者们的不断扩展与完善，目前已经成为国际投资领域较为成熟的理论模型
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之一。借鉴蒋冠宏和蒋殿春、刘晓光和杨连星的研究 [4]（P21-40）[10]（P17-31），本文使用扩展的投资引
力模型，将投资引力模型对数线性化并引入系列控制变量，具体方程为：

ln OFDIjt = α0 + α1INSDjt + α2CDjt + α3 ln DISO jt + α4 ln GDPCt+

α5 ln GDPjt + α6INTE Rjt + α7INFDIjt + α8RENTjt + µjt
(1)

其中，OFDIjt 为第 t 年中国对东道国 j 的对外直接投资总额，INSDjt、CDjt、DISOjt 分别为第 t 年中
国与 j 国的制度距离、文化距离与地理距离，前两者是本文的核心解释变量；GDPCt 为第 t 年中国的国
内生产总值，GDPjt、INTERjt、INFDIjt、RENTjt 分别代表第 t 年 j 国的国内生产总值、基础设施完善
程度、外资开放度、自然资源的租金；µjt 是随机扰动项。

然而，将引力模型直接进行对数线性化处理之后，OLS 得到的估计值是有偏、不一致的。一方面是
由于 Jensen 不等式的存在，导致对数化后方程的 OLS 估计系数有偏，因为引力模型的原始误差项与解
释变量一般而言是不相关的，但经过对数处理后的误差项通常与解释变量相关 [25]（P641-658）；另一方
面是当投资额度为零值时，无法将其对数化，而当投资额度出现零值的时候，已有研究的处理方式或者

直接删除出现零值的数据，或者将零值数据加上一个很小的数值（如 OFDI+0.1），或者在保留观测值
的同时，使用改进的估计方法（如 Tobit 模型）并以 OLS 的方法进行估计，但上述处理方式均无法很好
解决估计不一致的问题 [23]（P91-107，137）。

针对上述模型问题，本文借鉴 Silva & Tenreyro 构建针对引力模型的 Poisson 方程 [25]（P641-
658），并以泊松伪极大似然估计方法（Poisson Pseudo-Maximum-Likelihood，PPML）的方法进行估
计。PPML 方法可以处理贸易额或者投资额中普遍存在的零值问题，而且即使存在异方差情况也可以
得出一致估计结果，在国际经贸领域的研究中获得诸多应用。

综合参考 Silva &Tenreyro、刘爱兰等人的方法 [25]（P641-658）[23]（P91-107，137），结合本文研究
的问题，将最终的模型方程设定如下：

OFDIjt = exp(α0 + α1INSDjt + α2CDjt + α3 ln DISO jt + α4 ln GDPCt+

α5 ln GDPjt + α6INTE Rjt + α7INFDIjt + α8RENTjt + µjt)
(2)

（二）变量及其说明

鉴于中国 2003 年才开始公布 OFDI 的国别数据，为保证核心变量数据的可获得性和完整性，本文
选取 2003–2017 年中国对全球 94 个国家的 OFDI 数据进行分析，其中 61 个国家为“一带一路”参与
国¬，而“一带一路”沿线国家也是本文重点考察的对象，变量的选取说明和数据的具体来源如下：

1. 被解释变量。中国对外直接投资规模（OFDI）。OFDI 规模有流量和存量两种核算方式，前人的
研究均有采用。采用存量数据进行计量分析时可以避免贸易与投资之间出现多重共线性，同时能反映出

投资的滞后效应等优点，因此本文采用存量数据，数据来源于中国历年对外投资公报和 wind 数据库。
2. 核心解释变量。
（1）制度距离（INSD）。制度的量化往往比较困难且具有较强的主观性。目前，学术界存在衡量制

度质量的多种指标体系，包括 Kaufmann et al. 提供的全球治理指标（Worldwide Governance Indica-
tors，WGI）[26]（P220-246），The Fraser Institute 提供的世界经济自由度指数（Economic Freedom of
the World，EFW），PRS集团（Political Risk Services Group）提供的国家整体风险指数（International

¬ Hofstede 公布的 2015 年版文化数据，一共包含 111 个国家和地区。但个别地区数据，如非洲东部（Africa East）、比利时法语区（Belgium
French）等显然不适合本文研究，给予剔除。兼顾 OFDI 和制度距离数据的可获得性与完整性，最终选取 94 个国家的数据样本，其中 61 个
国家为“一带一路”沿线国家（根据中国一带一路网 2019 年 3 月初公布的名单确定）。全样本和“一带一路”沿线国家样本分别涵盖了中国在
全球和沿线 OFDI 的主要分布地区，因此样本数据具有代表性，较好地避免了样本自选择问题。
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Country Risk Guide，ICRG），美国和平基金会（The Fund for Peace）提供的脆弱国家指数（Fragile
States Index）等。本文采用 WGI 指标，因为其具有更高的严谨性和综合性、更广的覆盖范围等诸多优
点，在目前所有的指标体系中，使用频率最高 [27]（P45-54）。借鉴 Kaufmann et al. 的研究，从表达与问
责（Voice and Accountability，VA）、政治稳定与无暴力程度（Political Stability and Absence of Vio-
lence /Terrorism，PV）、政府效能（Government Effectiveness，GE）、监管质量（Regulatory Quality，
RQ）、法治水平（Rule of Law，RL）和腐败控制（Control of Corruption，CC）六个维度分别测算中国
与东道国 j 国的制度距离 [26]（P220-246），各个指标大致在-2.5–2.5 之间，值越高代表该国的制度质量
越高。参照许家云等人的方法 [28]（P75-85），采用 KSI 指数方法进行测算。具体公式为：

INSDjt =
1

6

∑
k=1

(Ikt − Ijkt)2/VIk (3)

其中，Ikt 和 Ijkt 分别是第 t 年中国与 j 国在第 k 个制度维度上的得分，VIk 为所有样本国家在第 k 个
制度维度上分数的方差。数据来源于世界银行的全球治理指标（WGI）。
（2）文化距离（CD）。本文借鉴国内外学者通用的方法，根据 Kogut & Singh 的跨国文化距离模

型 [29]（P411-432），采用 Hofstede 国家文化维度数据来测算国家或者地区之间的文化距离。具体包括
权利距离（Power Distance，PD）、个人/集体主义（Individualism vs. Collectivism，IC）、男/女性度
（Masculinity vs．Femininity，MF）、不确定性规避（Uncertainty Avoidance，UA）、长/短期导向（Long
Term vs．Short Term Orientation，LO）和放纵与约束（Indulgence vs. Restraint，IR）等六个文化维
度理论。为更好地与制度距离参照对比，同样采用 KSI 指数方法计算。具体公式为：

CDjt =
1

6

6∑
k=1

(Ckt − Cjkt)
2/VCk (4)

其中，Ckt 和 Cjkt 分别是第 t 年中国与 j 国在第 k 个文化维度上的得分，VCk 为所有样本国家在第 k
个文化维度上分数的方差。数据来源于 Geert Hofstede 网站，采用的是截至目前发布的最新的 2015 年
版数据。

3. 其他控制变量。（1）地理距离（DISO）。地理距离衡量投资的距离成本，主要包括运输成本、信
息成本以及贸易成本等等。以往文献大多采用不变的两国首都的地理距离来衡量，但其具有一定的内在

缺陷，如不能体现变化的运输成本。为克服数据的缺陷，用两国首都距离和国际油价的乘积表示地理距

离 [4]（P21-40）。其中，两国首都的距离来自 CEPII 的 GeoDist 数据库，国际油价数据来自 IMF 数据
库，采用美国西部德克萨斯成交的中级原油价格（WTI Crude）。（2）中国经济规模（GDPC）。自身经
济发展水平是开展 OFDI 的基础，综合国力越强，扩大对外投资规模的能力越强，用中国的国内生产总
值表示。（3）东道国市场规模（GDP）。东道国市场规模越大，越容易在消费、投资的利用和专业的分工
上表现出多样性与丰富性，OFDI 的预期收益更高，越能吸引外来直接投资。该指标同时也反映了对外
投资的市场扩张动机，采用东道国的国内生产总值衡量。（4）基础设施（INTER）。东道国完善的基础
设施能够降低企业在当地的投资和运营成本，因此能够吸引外来资金流入。参照袁其刚等人的研究 [30]

（P121-134，137），使用东道国每百人中接入互联网的人数来衡量。（5）外资开放度（INFDI）。国家的
开放程度高，一方面能使外来投资者更加全面地了解该国的整体环境，从而便利企业制定投资战略，另

一方面也反映了东道国对待外资的友好姿态，因此开放型国家更能吸引外资的流入，采用东道国每年

FDI 的净流入量占其国内 GDP 的比重来衡量。（6）自然资源丰裕程度（RENT）。东道国丰裕的自然
资源会吸引大量以资源获取为动机的外资流入。采用东道国自然资源的租金占其本国 GDP 的比重来
衡量。由于目前 WDI 数据库对该指标只更新到 2016 年，同时考虑到一国自然资源丰裕程度短期内不
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会发生较大变动，因此 2017 年数据用最近的 2016 年数据代替。上述（2）–（6）控制变量的数据均来
自世界银行 WDI 数据库。各变量的描述性统计如表 1 所示。

表 1 各变量的描述性统计

变量名称 变量含义
全样本国家 “一带一路”沿线国家

样本数 均值 标准差 最小值 最大值 样本数 均值 标准差 最小值 最大值

lnOFDI 对外直接投资规模 1342 9.09 3 0 18.4 871 8.58 2.85 0 15.31
INSD 制度距离 1410 1.91 1.72 0.09 6.55 915 1.26 1.18 0.09 6.03
CD 文化距离 1410 1.98 1.25 0.03 4.92 915 1.64 1.12 0.03 4.11

lnDISO 地理距离 1380 13.1 0.64 10.3 14.47 885 13.09 0.63 10.3 14.46
lnGDPC 中国 GDP 1410 29.39 0.39 28.7 29.95 915 29.39 0.39 28.7 29.95
lnGDP 东道国 GDP 1392 25.57 1.84 21.85 30.48 912 24.95 1.51 21.85 28.17
INTE R 基础设施 1347 45.76 28.64 0.11 98.24 879 37.79 25.75 0.11 95.1
INFDI FDI开放度 1391 6.77 22.61 -58.3 451.7 911 6.39 24.25 -15.9 451.7
RENT 自然资源禀赋 1391 5.6 8.98 0 64.11 911 7.36 10.42 0 64.11

CC 腐败控制 1410 0.3 1.06 -1.5 2.47 915 -0.11 0.84 -1.5 2.39
GE 政府效能 1408 0.42 0.95 -1.72 2.44 913 0.06 0.79 -1.72 2.44

PV
政治稳定与

1407 0.01 0.95 -3.18 1.69 912 -0.17 0.93 -3.18 1.59
无暴力程度

RL 法治水平 1410 0.31 1.01 -2.26 2.1 915 -0.05 0.85 -2.26 2.01
RQ 监管质量 1408 0.42 0.95 -2.24 2.26 913 0.08 0.87 -2.24 2.26
V A 表达权与问责权 1410 0.31 0.92 -1.91 1.8 915 -0.02 0.88 -1.91 1.65
PD 权利距离 975 57.68 21.36 11 104 540 65.56 20.97 11 104
IC 个人与集体主义 975 45.26 23.63 8 91 540 36.25 19.78 8 80

MF 男女性气质 975 48.88 20.08 5 110 540 47.83 19.65 9 110
U A 不确定性规避 975 67.11 23.04 8 112 540 72.22 22.19 8 112
LO 长短期导向 1305 46.43 23.44 4 100 840 46.88 23.89 4 100
IR 放纵与约束 1305 44.95 21.37 0 100 840 38.43 20.81 0 100

注：为消除潜在的异方差问题，对 OFDI存量、地理距离、中国和东道国的 GDP取自然对数。

三、计量结果分析

在获取样本数据的基础上，本文首先检验变量之间的相关性，然后利用 PPML 方法依次从全样本
国家、时间维度以及经济发展水平三个方面考察制度距离和文化距离的投资效应。

（一）初始检验

在进行回归分析之前，对 (2) 式的解释变量基于全样本数据进行相关性检验，以观察是否存在严
重的多重共线性问题。表 2 报告了变量的相关系数矩阵，可以看出，在两种系数矩阵中，除了制度距离
（INSD）和基础设施水平（INTER）的相关系数大于 0.6 以外，其他所有解释变量的相关性系数都小于
0.6，说明不存在严重的共线性问题。为严谨起见，进一步考察变量的方差膨胀因子（Variance Inflation
Factor，VIF），发现变量中最大的 VIF 为 4.37，均值为 2.12，远小于 10 的临界值，因而进一步确认不存
在多重共线性问题¬。

本文首先使用混合最小二乘法（Pooled OLS）对式进行初步检验，结果如表 3 第 2 列所示。实证
结果直观显示，中国与东道国的制度距离促进了中国对其直接投资的增长，而文化距离则起到了抑制作

用。根据我们上文实证模型的分析，由于 OLS 存在不一致和有偏等问题，我们在后续的分析中均采用
PPML 对非线性模型 (2) 进行估计。同时为了使实证结果更加全面、可信，我们在全样本分析的基础上，

¬ 本文还对“一带一路”沿线国家的样本数据进行检验，同样不存在多重共线性问题。由于篇幅限制，未在正文中报告阐述。
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把全部样本国家分为“一带一路”沿线国家和非“一带一路”沿线国家，然后分别进行回归检验，并重点对

“一带一路”沿线国进行分析。结果分别如表 3 的第（2）（3）（4）列所示。

表 2 主要变量的相关系数矩阵

变量 lnOFDI INSD CD lnDISO lnGDPC lnGDP INTE R INFDI RENT

lnOFDI 1 0.052 0.031 -0.034 0.493 0.512 0.236 -0.165 0.106
INSD 0.108 1 0.571 0.054 0.010 0.343 0.679 0.06 -0.586
CD 0.07 0.573 1 0.275 0.002 0.429 0.448 -0.104 -0.188

lnDISO -0.082 -0.017 0.295 1 0.101 -0.111 -0.022 0.042 0.244
lnGDPC 0.464 -0.037 0.000 0.182 1 0.055 0.472 -0.066 -0.050
lnGDP 0.507 0.369 0.445 -0.113 0.076 1 0.382 -0.298 -0.180
INTE R 0.223 0.707 0.439 -0.025 0.471 0.364 1 0.051 -0.557
INFDI -0.045 0.142 0.017 -0.009 -0.041 -0.131 0.079 1 -0.143
RENT 0.103 -0.332 -0.148 0.143 -0.050 -0.069 -0.395 -0.079 1
注：下三角区为 Pearson相关系数检验，上三角区为 Spearman相关系数检验。

表 3 初始检验结果

变量
Pooled OLS PPML
全样本 (1) 全样本 (2) 一带一路 (3) 非一带一路 (4)

INSD
0.536*** 0.941*** 0.525*** 0.730***
(0.058) (0.180) (0.145) (0.234)

CD
-0.333*** -1.224*** -0.763*** -1.655***
(0.062) (0.342) (0.148) (0.440)

lnDISO
-0.586*** -1.230*** 0.108 -0.805*
(0.102) (0.288) (0.204) (0.420)

lnGDPC
5.390*** 3.147*** 3.500*** 2.614***
(0.212) (0.488) (0.341) (0.722)

lnGDP
0.929*** 0.369** 0.885*** 0.303*
(0.037) (0.164) (0.169) (0.161)

INTE R
-0.042*** -0.007 -0.011 0.022
(0.004) (0.012) (0.008) (0.021)

INFDI
0.008*** 0.012*** 0.012*** 0.006
(0.002) (0.003) (0.003) (0.005)

RENT
0.046*** 0.021 0.006 0.290**
(0.007) (0.020) (0.013) (0.113)

常数项
-164.245*** -74.750*** -115.834*** -62.979***
(6.068) (15.647) (9.748) (19.218)

样本量 1,261 1,262 815 447
R2 0.563 0.735 0.757 0.903

注：1.借鉴前人做法，OLS的被解释变量是 lnOFDI；PPML估计中均使用了稳健标准误。2.***、**和 *分别表示 1%、5%和 10%水平上的显

著性；回归系数下方的括号中报告的是标准差。

首先，制度距离在全样本和分样本回归中都显著为正，说明制度维度上较大的距离会促进中国

OFDI 的增长，这与袁其刚等人 [30]（P121-134，137）的研究结论一致。以沿线国家列为例，可能的原
因是在 2017 年以前（样本考察时间），和中国签署“一带一路”合作协议的主要是中亚、东南亚以及非洲
等区域的国家，这些国家的经济发展水平总体不高，制度质量水平总体上低于中国，此时当地的投资准

入门槛不高，额外的投资成本（如环保要求）预期不高，加之对外投资活动中本国政府的推动因素，投资
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企业倾向于投资制度距离较大的国家。

其次，文化距离在全样本和分样本回归中都显著为负，说明文化距离抑制了中国 OFDI 的增长，这
与 Kang&Jiang 的研究结果相左 [22]（P45-53）。说明在国家众多、文化多样复杂的情况下，投资国对东
道国环境的认知与信息获取难度显著上升，投资决策面临极大的风险与不确定性，此时文化距离对投资

形成的外来者劣势显著大于外来者收益。

再者，从回归系数的绝对值大小来看，文化维度的系数显著大于制度维度的系数，说明文化距离产

生的阻碍作用明显强于制度距离带来的促进效应。这一点可以从制度与文化的形成机制来解释：制度质

量可以通过一两届政府的努力实现较大幅度的优化提升，从而在较短时间内减少与其他国家的距离，因

此从某种程度来说，制度距离带来的影响属于较小的可控范围。但文化的形成是经历了长时间的积淀，

与一个国家的诸多方面都有联系，因此其对一国经济的影响具有更深层次的作用。沿线国家中有不少政

权更迭频繁的国家，这些国家的制度质量很可能会随着不同领导人的施政方针而发生改变，进而对一国

的对外经贸合作关系产生利害影响，在多种影响的对冲作用下整体影响反而变小；而沿线国家的文化是

形成于几百甚至几千年的积淀，对当地民众的价值判断以及消费抉择有着极其深刻的影响，因此它对一

国的对外经贸合作关系的影响作用自然更强。

最后，从控制变量的估计结果来看，两国的经济规模因素与 OFDI 显著正相关，说明中国综合实力
的提升促进了其 OFDI 的增长，同时中国的 OFDI 也有明显的市场寻求动机。地理距离在全样本和非
“一带一路”沿线国家中呈显著负相关关系，这和经典引力模型的结论相一致；在“一带一路”沿线国家

样本不显著，说明以“一带一路”沿线国家为目的地的中国投资并没有过多考虑距离成本因素，可能是在

沿线国家“基础设施联通”的推动下，交通、通讯的快速发展对冲了地理距离的负面作用。基础设施建设

和自然资源的丰裕程度基本上不显著，说明中国 OFDI 的区位选择并没有过于在意东道国基础设施的
完善程度，同时也没有明显的自然资源寻求动机，这也是对中国在沿线国家“掠夺式开发资源”的有力辩

驳。而东道国的外资开放程度显著正相关，说明一国的友好开放程度对中国的 OFDI 有较强的吸引力。
为进一步明确制度距离与文化距离对中国在“一带一路”沿线国家 OFDI 的影响作用机制，后续分析主
要集中于“一带一路”沿线国家样本。

（二）基于时间维度的经验检验

2008 年之后，欧美主要发达国家深陷债务泥潭，日本经济长期停滞，全球经济增长乏力，而受金融
危机影响较小的中国企业加大了海外投资的步伐。其中民营企业、中小企业在 OFDI 过程中表现尤为
亮眼，中国 OFDI 的投资者结构日趋多元化 [6]（P94-109）。自 2013 年提出“一带一路”倡议、大力鼓励
本国企业走出国门参与“五通”建设以来，中国对“一带一路”沿线国家投资的力度与范围明显扩大。这

两个重要的事件时间节点无疑对中国 OFDI 的区位选择产生了重要影响，而这是否会使制度距离与文
化距离对 OFDI 的作用机制发生改变？为了回答这一问题同时进一步考察结论的稳健性，本节将“一带
一路”沿线国家的时间样本划分为金融危机前期（2003–2008 年）、倡议提出前期（2009–2013 年）和倡
议提出后期（2014–2017 年）三个阶段子样本，分别进行 PPML 检验，估计结果如表 4 所示。
从实证结果可以看出，在各个样本时期，制度距离与中国对“一带一路”沿线国家的 OFDI 显著正相

关，文化距离与中国对“一带一路”沿线国家的 OFDI 显著负相关，同时，文化距离产生的阻碍作用明显
强于制度距离带来的促进效应。结论与全样本分析结果一致，说明制度距离与文化距离所产生的投资效

应具有持续性与稳定性。

（三）基于经济发展水平差异的经验分析

在本文考察的 61 个“一带一路”沿线国家当中，各国之间的经济发展水平有明显差异，而一国经济
水平的发展程度很可能与当地的制度与文化密切相关，双向影响。同时，前人研究也证明，将发达国家
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表 4 基于时间维度的回归结果

变量 2003-2008(1) 2009-2013(2) 2014-2017(3)

INSD
0.395** 0.405*** 0.386***
(0.165) (0.152) (0.135)

CD
-0.610*** -0.603*** -0.627***
(0.218) (0.168) (0.135)

ln DISO
-0.391 0.091 0.063
(0.311) (0.307) (0.209)

ln GDPC
4.803*** 3.458*** 2.790**
(0.986) (0.736) (1.156)

ln GDP
0.750*** 0.878*** 0.932***
(0.189) (0.170) (0.167)

INTE R -0.011 -0.015* -0.011
(0.010) (0.008) (0.008)

INFDI -0.001 0.042*** 0.057***
(0.005) (0.012) (0.015)

RENT 0.013 0.006 0.008
(0.008) (0.011) (0.016)

常数项 -143.785*** -114.109*** -95.513***
(26.999) (17.171) (35.616)

样本量 315 295 205
R2 0.434 0.676 0.821

注：***、**和 *分别表示 1%、5%和 10%水平上的显著性；回归系数下方的括号中报告的是标准差。

和发展中国家混合在一起可能会导致不正确的推论。因此，为考察经济发展水平不平衡所带来的影响，

本文按照世界银行 2017 年的收入分类标准，将“一带一路”样本国家分为四个类别进一步研究，具体为
低收入国家、中低收入国家、中高收入国家、高收入国家¬。基于式（2）的估计结果如表 5 所示。
表 5 表明，制度距离与各个类别国家的系数为正。其中，在低收入和高收入国家都通过了 1% 的显

著性检验，表明中国在低收入和高收入国家的 OFDI 趋向于那些与自身制度距离大的国家。究其原因，
是因为低收入国家往往伴随较低的制度质量，如非洲的津巴布韦、埃塞俄比亚等国家。中资企业选择在

这些地方投资，一方面是来自母国政府的支持、鼓励，另一方面也可能是通过自身更加熟悉的非市场行

为来便利投资；而在高收入的国家如新加坡，这些国家有良好的法治环境、完善的投资配套基础设施以

及高效的行政效率，中国企业在这里投资既可以获得一个稳定的预期投资收益，同时也可以学习东道国

先进的生产、投资管理经验，因此制度距离相差较大反而促进了中国在这两类国家的投资。而中等收入

国家（包括中低和中高收入国家）的制度距离产生的投资效应不明显，一方面可能是因为同为中等收入

国家，中国与沿线国家的制度距离比较接近；另一方面，由制度距离的理论作用机制可知，制度距离本身

就具有促进或者抑制投资效用，二者可能发生了抵消。

文化距离与各个类别国家的系数为负。其中，在低收入和高收入国家都通过了 1% 的显著性检验，
表明中国在低收入和高收入国家的 OFDI 趋向于那些与自身文化距离小的国家。究其原因，文化距离
具有更深层次的影响作用，部分非洲国家的原始文化色彩较为浓重，对外来投资者抱有的抵制情绪较

¬ 以 2017 年人均 GNI 为划分标准，其中低收入国家（低于或等于 995 美元）包括：乌干达、卢旺达、坦桑尼亚、埃塞俄比亚、津巴布韦；中低收
入国家（996-3,895 美元之间（含））包括：乌克兰、加纳、印度尼西亚、吉尔吉斯斯坦、埃及、孟加拉国、尼日利亚、巴基斯坦、摩尔多瓦、摩洛哥、
格鲁吉亚、菲律宾、赞比亚、越南；中高收入国家（3,896-12,055 美元之间（含））包括：亚美尼亚、伊拉克、伊朗、俄罗斯、保加利亚、南非、厄瓜
多尔、哥斯达黎加、土耳其、塞尔维亚、多米尼加共和国、委内瑞拉、黑塞哥维那、白俄罗斯、苏里南、阿塞拜疆、阿尔及利亚、阿尔巴尼亚、马其

顿、马来西亚、黑山；高收入国家（高于 12,055 美元）包括：乌拉圭、克罗地亚、匈牙利、奥地利、巴拿马、希腊、拉脱维亚、捷克共和国、斯洛伐
克、斯洛文尼亚、新加坡、新西兰、智利、沙特阿拉伯、波兰、爱沙尼亚、特立尼达多巴哥、立陶宛、葡萄牙、韩国、马耳他。
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表 5 基于国家间经济发展水平差异的回归结果

变量 低收入 (1) 中低收入 (2) 中高收入 (3) 高收入 (4)

INSD
1.278*** 0.096 0.064 0.880***
(0.199) (0.745) (0.522) (0.129)

CD
-0.680*** -0.21 -0.431* -1.155***
(0.190) (0.232) (0.220) (0.122)

lnDISO
0.808** -0.458* 0.608* -0.396**
(0.376) (0.246) (0.346) (0.166)

lnGDPC
1.563** 4.638*** 2.311*** 3.575***
(0.666) (0.717) (0.676) (0.556)

lnGDP
1.249*** 0.574*** 1.091*** 0.643***
(0.121) (0.159) (0.211) (0.211)

INTE R
0.088** -0.038** 0.01 -0.005
(0.035) (0.017) (0.014) (0.013)

INFDI
-0.149*** 0.098* -0.108** 0.006*
(0.053) (0.058) (0.055) (0.004)

RENT
-0.041** 0.075*** 0.017 0.040**
(0.020) (0.029) (0.024) (0.018)

常数项
-76.413*** -134.481*** -93.509*** -106.657***
(14.773) (20.378) (22.846) (18.951)

样本量 69 197 251 298
R2 0.945 0.815 0.731 0.967

注：***、**和 *分别表示 1%、5%和 10%水平上的显著性；回归系数下方的括号中报告的是标准差。

高；而高收入国家基本都是资本主义国家，民众的意识形态中难免对属于社会主义阵营的中国抱有某种

程度猜疑和抵触（如“中国威胁论”“排华情绪”），这些都对中国的 OFDI 产生了抑制作用。因此在这两
类国家中，中国企业倾向于投资与自身文化距离较小的国家。相比之下，中等收入国家的系数绝对值更

小，也只有在中高收入的国家系数才显著，而且显著性水平较低（10%）。说明此时文化距离的抑制性作
用较小，可能是国家间相近的经济水平对文化距离的负面作用起到了弥补的作用。

总体来看，与全样本分析一致，文化距离的投资抑制作用还是大于制度距离的促进作用。相较于中

等收入国家，制度距离与文化距离对低收入和高收入国家的投资影响更加敏感、更加显著。

四、扩展性分析与稳健性检验

由上文的分析可知，制度距离与文化距离对中国在“一带一路”沿线国家 OFDI 的影响程度存在
显著差异。考虑到制度与文化都是由不同细分维度的因素构成，而各维度的投资影响机制不尽相同，因

此，本文需要进一步考察是否所有细分维度上的投资效应都具有显著性，哪些细分维度的差异对中国

OFDI 的影响最大。参考刘爱兰等人的做法 [23]（P91-107，137），细分维度的制度距离和文化距离对中
国在“一带一路”沿线国家 OFDI 影响的回归方程设定分别为:

OFDIjt = exp(α0 +
6∑

k=1

θk INSDjkt + α2CDjt + α3 ln DISO jt + α4 ln GDPCt+

α5 ln GDPjt + α6INTE Rjt + α7INFDIjt + α8RENTjt + µjt)

(5)

OFDIjt = exp(α0 +
6∑

k=1

θkCDjkt + α2INSDjt + α3 ln DISO jt + α4 ln GDPCt+

α5 ln GDPjt + α6INTE Rjt + α7INFDIjt + α8RENTjt + µjt)

(6)
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其中，细分维度的制度距离和文化距离的计算公式分别如下：

INSDjkt = |INSkt − INSjkt |/σIk (7)

CDjkt = |Ckt − Cjkt |/σCk (8)

其中，INSDjkt、CDjkt 分别为第 t 年中国与“一带一路”沿线 j 国在第 k 个制度维度、文化维度上的距
离; σIk、σCk 为所有样本国家在第 k 个制度维度、文化维度上得分的标准差；对 (5) 式、(6) 式分别进行
PPML 估计，可得制度距离和文化距离的细分维度对中国在沿线国家 OFDI 的影响，具体回归结果分
别见表 6 和表 7。
（一）基于制度距离细分维度的分析

表 6 第 (1) 列显示，制度的 6 个细分维度对 OFDI 的影响不尽相同，有显著正向和负向，大多数是
不显著。

第一，腐败控制距离显著正向，表明该维度的差异促进了中国对“一带一路”沿线国家的投资。通

过分析中国与“一带一路”沿线国家的腐败控制指标发现，样本期内中国得分较高，相比之下，除了新西

兰、新加坡等少数发达国家，大多数样本国家的得分明显低于中国。可能的解释是在腐败现象高发的国

家，中国企业更有可能或更加熟悉利用非市场行为进行寻租 [14]（P45-56），从而获得投资的便利，腐败
的“润滑剂效应”明显。

第二，表达权与问责权距离显著负向，表明该维度的差异阻碍了中国对“一带一路”沿线国家的投

资。通过指标分析发现，大多数样本国家的得分明显高于中国。可能的解释是重视民众表达权与问责权

的东道国政府，更倾向于倾听并且满足国内利益相关者的诉求，如强调工会的作用、重视生态保护等，这

些都直接或者间接增加了投资的成本，对投资产生了抑制作用。

第三，政府效能距离、法治水平距离以及监管质量距离系数为正，政治稳定与无暴力程度距离系数

为负，但 4 个维度都不显著。说明与沿线国家在政府有效制定和实施政策的能力，社会的安定和民众对
契约精神的信任与遵守等方面的差异程度对中国投资决策的影响并不明显。

（二）基于文化距离细分维度的分析

与细分的制度维度不同，文化维度对 OFDI 的影响作用只有显著为负和不显著两种情形。
第一，男女性气质距离、不确定性规避距离以及长短期导向距离显著为负，说明这些维度的差异显

著阻碍了中国的 OFDI。可能的原因是男性气质与女性气质对社会的影响程度，民众对未知事物或不确
定情况的承受程度，社会中民众对物质、情感和社会长远价值的倾向程度这几个文化维度的过大隔阂，

一方面容易导致沿线东道国社会民众难以理解甚至误解外来投资的意图，进而阻挠外资的进入；另一方

面也使得投资企业难以做出准确的投资决策，诸多的不确定性与风险性使得企业倾向于减少投资或者

转向别处投资。

第二，权利距离差异、个人与集体主义距离系数为负，而放纵与约束距离系数为正，但是都不显著。

说明弱势群体对权利分配不平等的接受与期望程度，社会对个人和集体利益的价值倾向判断，社会民众

在生活中对于享受和娱乐的自我约束程度这几个文化维度的距离，并没有明显的投资抑制或者促进效

应。这可能是得益于全球经济的整体增长以及交通与通讯的发展，使得沿线各国教育水平得以提升，文

化的交流更加频繁，自由平等观念进一步传播普及。加之中国文化价值观的包容性更强，这些都对文化

隔阂的负面作用产生了抵消效应。

（三）稳健性检验

鉴于本文主要是为了探讨制度距离与文化距离对我国在“一带一路”沿线国家 OFDI 的作用机制，
为了进一步验证上述实证结论的稳健性，对本文的核心解释变量制度距离与文化距离采用新的方法重
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表 6 基于制度距离细分维度的实证结果

变量 模型（1） 稳健性检验（2）

腐败控制距离
0.941*** 0.944***
(0.274) (0.275)

政府效能距离
0.027 0.027
(0.400) (0.401)

政治稳定与 -0.264 -0.264
无暴力程度距离 (0.225) (0.225)

法治水平距离
0.18 0.18

(0.500) (0.501)

监管质量距离
0.279 0.28
(0.307) (0.308)

表达权与 -0.565** -0.566**
问责权距离 (0.232) (0.233)
控制变量 有 有

常数项 有 有

样本量 815 815
R2 0.903 0.903

表 7 基于文化距离细分维度的实证结果

变量 模型（1） 稳健性检验（2）

权利距离差异
-0.329 -0.016
(0.427) (0.02)

个人与集体 -0.769 -0.032
主义距离 (0.490) (0.020)
男女性气质 -0.891** -0.047**
距离 (0.377) (0.020)

不确定性规 -0.486* -0.021*
避距离 (0.269) (0.012)

长短期导向 -1.086*** -0.045***
距离 (0.282) (0.012)

放纵与约束 0.117 0.005
距离 (0.198) (0.009)

控制变量 有 有

常数项 有 有

样本量 441 441
R2 0.943 0.943

注：***、**和 *分别表示 1%、5%和 10%水平上的显著性；回归系数下方的括号中报告的是标准差。

新计算。对总的制度距离与文化距离，采用标准欧式距离重新计算两种距离，具体公式参见式 (9) 和
(10)，实证结果如表 8 所示。

INSDjt =

√√√ 6∑
k=1

(Ikt − Ijkt)2/VIk (9)

CDjt =

√√√ 6∑
k=1

(Ckt − Cjkt)2/VCk (10)

对细分维度的制度距离与文化距离，借鉴蒋冠宏和蒋殿春的处理方法 [4]（P21-40），将东道国与中国在
各个维度上的得分相减并取绝对值，具体公式参见式 (11) 和 (12)，实证结果分别如表 6 和表 7 的第
（2）列所示。

INSDjkt = |INSkt − INSjkt | (11)

CDjkt = |Ckt − Cjkt | (12)

总之，不管是总体制度距离或文化距离还是其具体细分维度，核心解释变量的显著关系并没有发生明显

变化，测算方法的改变并没有影响回归结果，实证结果稳健。

五、研究结论和政策启示

制度距离与文化距离是影响中国 OFDI 的重要因素。本文基于 2003–2017 年中国对全球 94 个国
家，尤其是“一带一路”沿线 61 个国家的 OFDI 数据，采用 PPML 估计方法，考察了制度距离与文
化距离对中国 OFDI 区位选择影响。结果表明，总体上制度距离促进了中国对“一带一路”沿线国家的
OFDI，而文化距离起到了相反的抑制作用，并且文化距离的抑制作用显著大于制度距离的促进作用，文
化距离比制度距离更重要。同时，这种促进与抑制作用在样本期内总体表现一致，但在不同经济发展水
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表 8 稳健性检验

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

一带一路 2003—2008 2009—2013 2014—2017 低收入 中低收入 中高收入 高收入

INSD
0.502** 0.342* 0.395* 0.343** 0.897*** -0.167 0.091 0.921***
(0.215) (0.207) (0.208) (0.163) (0.125) (0.396) (0.417) (0.203)

CD
-0.677*** -0.430* -0.507*** -0.583*** -0.395*** -0.069 -0.394 -1.320***
(0.189) (0.248) (0.181) (0.142) (0.107) (0.192) (0.257) (0.154)

lnDISO
0.0839 -0.468 0 0.03 0.752** -0.463** 0.562 -0.293**
(0.224) (0.310) (0.296) (0.226) (0.343) (0.217) (0.347) (0.143)

lnGDPC
3.406*** 4.867*** 3.642*** 2.442** 1.738** 4.786*** 2.390*** 3.277***
(0.346) (0.983) (0.721) (1.187) (0.676) (0.726) (0.711) (0.579)

lnGDP
0.929*** 0.730*** 0.907*** 0.978*** 1.225*** 0.565*** 1.131*** 0.647***
(0.178) (0.199) (0.178) (0.170) (0.134) (0.169) (0.269) (0.211)

INTE R
-0.00763 -0.01 -0.014* -0.009 0.077** -0.043*** 0.009 0.005
(0.00857) (0.011) (0.008) (0.008) (0.032) (0.016) (0.014) (0.016)

INFDI
0.0125*** 0 0.046*** 0.063*** -0.144*** 0.105* -0.099* 0.006
(0.00305) (0.003) (0.012) (0.016) (0.047) (0.062) (0.059) (0.004)

RENT
0.0102 0.016** 0.01 0.011 -0.039* 0.066** 0.017 0.056**
(0.0134) (0.008) (0.012) (0.016) (0.021) (0.030) (0.023) (0.026)

常数项
-113.9*** -144.240*** -119.129*** -85.781** -80.812*** -138.113*** -95.919*** -99.089***
(10.74) (26.680) (16.368) (37.570) (15.757) (20.402) (25.191) (19.369)

样本量 815 315 295 205 69 197 251 298
R2 0.665 0.355 0.601 0.771 0.951 0.806 0.726 0.978

注：（1）***、**和 *分别表示 1%、5%和 10%水平上的显著性；回归系数下方的括号中报告的是标准差。（2）对表 3中的全样本国家和非

“一带一路”沿线国家也进行了检验，核心解释变量的结果依旧显著。

平的国家间，具有明显的国家异质性特征，即与中国收入相近的国家（中等收入国家）的作用效果不显

著，与中国收入差异较大的国家（高收入和低收入国家）的作用效果显著；就各细分维度而言，腐败控制

距离、表达权与问责权距离显著大于政府效能距离、监管质量距离、政治稳定与无暴力程度距离、法治水

平距离这 4 个维度制度距离的影响；而男女性气质距离、不确定性规避距离、长短期导向距离显著大于
权利距离、个人与集体主义距离、放纵与约束距离这 3 个维度文化距离的影响。主要实证结果、稳健性
检验结果均支持以上观点。

本文的研究结果对于理解新兴经济体的 OFDI 行为，优化中国对“一带一路”沿线国家的投资布局
具有重要的启示意义。

首先，要在尊重制度差异的基础上，加强本国的制度建设。从结论可知，与东道国保持适当的制度

距离可以有效提升对外投资水平，因此在“一带一路”建设的推进过程中，一方面要尊重沿线国家人民自

主选择本国发展道路和模式的权利，不输出自身制度，尊重制度的多元性与差异性，加强政策沟通，提升

政治互信。另一方面也要在坚持道路自信、理论自信、制度自信的前提下，强化自身的制度建设，加强腐

败控制，健全监管体制，完善法治建设，提高政府公共服务质量，营造良好的营商环境，力争在与其他国

家的互动中维持适当的制度距离，以提升投资效应。

其次，加强文化交流，增进民心相通。鉴于文化距离的抑制作用总体上大于制度距离的促进作用，

因此要在尊重沿线国家和民族文化多样性与差异性的基础上，加强中国与“一带一路”沿线国家的文化

交流互动，促进民心相通，尤其需要关注对双边投资产生阻碍作用的特定维度的文化距离，减少文化的

隔阂。

最后，面对中国与“一带一路”沿线国家制度和文化的巨大差异，要始终坚持和而不同、求同存异的

理念与原则，在尊重各国制度和文化多样性的同时，客观全面审视特定维度的制度距离和文化距离对中
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国 OFDI 区位选择的影响，尤其是要关注对双边经贸合作产生阻碍作用的维度，提高政策制定的针对性
和有效性，重点加强相关方面的文化交流。同时要坚持开放包容、互学互鉴，在相互交流的过程中实现

合作共赢、互利共荣，使“一带一路”建设真正成为各国共同参与的“交响乐”。
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Cultural Distance, Institutional Distance and Outward
Foreign Direct Investment

An Empirical Study Based on Chinaʼs OFDI to Countries along the “Belt and Road”
Li Junjiu, Qiu Jianyu, He Bin (Jilin University)

Abstract With the constant enlargement of Chinaʼs OFDI scale to countries along the “Belt and Road”,
Chinese investment enterprises are facing an increasingly complicated external environment, in which the in-
fluence of institutional distance and cultural distance has become more obvious. According to China’s OFDI
panel data of 94 countries from 2003 to 2017, especially the data of 61 countries along the“Belt and Road”, this
study demonstrates that institutional distance in general promotes China’s OFDI to countries along the“Belt and
Road”, while cultural distance inhibits OFDI. Moreover, the inhibition effect of cultural distance is significantly
stronger than the promotion effect of institutional distance, indicating that cultural distance is more important
than institutional distance. In addition, the promotion and inhibition effects are generally consistent with each
other in different periods, but they are different due to the imbalance of economic development among the coun-
tries. In the subdivision dimension, institutional distance like Control of Corruption, Voice and Accountability,
and cultural distance like Masculinity vs. Femininity, Uncertainty Avoidance and Long Term vs Short Term
Orientation exert more significant influences on Chinaʼs OFDI than the other subdivision dimensions. There-
fore, China should pay special attention to the investment effect of specific dimensions of institutional distance
and cultural distance in the process of promoting the “Belt and Road”, and constantly optimize the investment
layout along the “Belt and Road” in the future.

Key words cultural distance; institutional distance; the “Belt and Road”; OFDI; PPML methodology
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