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贸易网络地位与对外直接投资

———基于１９７０~２０１８年跨国面板数据的经验证据

吕　越１　尉亚宁２

(１．对外经济贸易大学 国家对外开放研究院,北京１０００２９;２．上海财经大学 商学院,上海２００４３３)

摘要:本文采用１９７０~２０１８年 WITS数据库中的双边贸易数据,测度了１５０个国家(地区)的贸易网络指

标,以分析贸易网络地位对其对外直接投资的影响效应.本文的主要发现是:全球PageRank中心度核密度图呈

现“右偏”,即只有小部分国家(地区)存在较为广泛的贸易联系,全球贸易网络的中心相对集中,但随着国际分工

的深入发展,全球贸易网络越来越呈现出“多中心”的现象;一国(地区)在贸易网络中地位的提升会显著促进其

OFDI流量增加;贸易网络地位对对外直接投资的促进作用在发达国家中更显著,同时金融危机后比危机前的

促进作用更明显;贸易网络地位通过提升本国的金融发展水平、互联网发展水平以及全球价值链地位促进其对

外直接投资的影响.因此,通过提升我国的贸易网络地位,培育国际经济合作和竞争新优势,可以促进我国向资

本输出的投资大国转型.
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一、引言

在全球价值链分工体系下,世界各国经济深度融合,产品生产与销售呈现出网络化的特征.自

２０世纪８０年代以来世界贸易网络就高度联结且不断密集,越来越多的国家不断扩大自己的贸易网

络从而获得了高回报[１].伴随贸易网络的发展,更多的对外直接投资(OutwardForeignDirectInＧ
vestment,OFDI)发生在贸易及其相关部门[２].十九大报告明确指出,准确把握全面开放的新内涵,
实现从贸易大国到投资大国、从商品输出到资本输出,是开放型经济转型升级的必由之路.因此,深
入研究贸易网络的发展如何促进对外直接投资具有重要的理论和现实意义,这不仅能从贸易网络的

３１１



角度更好地理解贸易与投资之间的交互作用,也会对我国当前“发展更高层次的开放型经济”,实现从

商品输出的贸易大国向资本输出的投资大国转型具有启示意义.
理解和把握贸易与投资之间的关系一直是国际贸易研究领域的热点话题.传统文献认为贸易与

投资之间主要存在替代关系[３](P３２－６５)[４][５],以 Helpman等为代表的学者强调了企业生产率在出口与

对外直接投资中的重要性,发现生产率相对较高的企业选择出口,生产率最高的企业选择对外直接投

资[６].但越来越多的研究发现贸易与投资存在互补效应[７][８][９][１０],Markusen在放松严格假定后发现

了贸易与投资间的互补关系[１０];小岛清的边际产业扩张理论也认为对外直接投资会创造贸

易[１１](P４３７－４４２);崔日明等发现随着区域经济一体化程度的不断加深,国家间的贸易与投资协作也在不

断加强[１２].在最近的研究中,Conconi等发现企业的出口策略是动态的,贸易与投资间存在互补关

系,即由于跨国公司在开拓海外市场时不确定性相对较大,而与投资相比出口遭受风险的损失更小,
故企业会倾向于先选择出口以获得更多经验与信息,进而消除信息不对称,确定能在海外市场获利后

再进行对外直接投资[９].而一国贸易网络的扩张意味着其不确定性下降以及出口经验的增多,进而

可以促进其跨国公司在海外市场获取利润,因此本文侧重于从贸易网络地位的视角探究贸易与投资

的互补效应.
研究贸易网络对对外直接投资的作用具有重要意义.虽然目前对贸易的测算与衡量方式越来越

丰富,如 Hummels和 Klenow将出口贸易总额分解为贸易广度、贸易数量与贸易质量[１３].但这些贸

易指标均只能从某个侧面反映两国间的贸易状况,且类似这样的关系数据不遵守常规统计学意义上

的“变量独立性假设”,各种常用的多元统计分析方法也无法对关系数据进行分析[１４].恰好社会网络

分析(SocialNetworkAnalysis,SNA)方法能从“关系”的视角来研究社会现象与社会结构,由此构造

的贸易网络可以更综合地反映一国在世界贸易网络中的相对地位和网络特征[１５].如Li等就探究了

经济周期与贸易网络特征之间的同步关系[１６];Fagiolo等也通过贸易网络的方法发现贸易越密集的

国家之间越容易建立联系[１７].为了更全面地分析世界各国的贸易特征并考虑各国间错综复杂的贸

易关系,本文将采用SNA中的PageRank中心度对各国的贸易网络特征进行测算,从而全面地刻画

一国贸易状况.
现有文献对贸易网络的测度主要分为两种方法:一类是使用社会网络分析方法从多重维度构造

国家层面贸易网络的指标.如马述忠等构造了网络中心性、网络联系强度和网络异质性三种农产品

贸易网络特征指标[１８];许和连等在计算了介数中心性、接近中心性、结构洞和度数中心性之后加权得

到一国贸易网络的多属性中心性[１９];洪俊杰等则利用PageRank算法来衡量一国在贸易网络中的地

位[２０].另一类文献通过企业出口情况、东道国与出口国平均地理距离以及经济距离来刻画企业的出

口网络.如蒋为等在Chaney、Xie等研究的基础上,通过企业上期出口情况、当年潜在的投资东道国

与企业所有出口目的地的平均地理距离以及平均贸易联系程度来构造企业的出口网络,实证检验了

企业出口网络对企业 OFDI决策的影响[２１][２２][２３].与之不同,本文侧重于通过修正后的PageRank算

法对贸易网络特征进行精准测算,可以更综合全面地刻画一国贸易网络地位,对准确衡量各国贸易网

络地位并实证分析其对对外直接投资的作用有着重要的意义.
本文利用１９７０~２０１８年 WorldIntegratedTradeSolution(WITS)数据库中的双边贸易数据来

测算贸易网络特征,用以考察贸易网络地位对本国 OFDI的影响.相比已有研究,本文的主要边际贡

献是:(１)在研究数据上,本文所用数据的时间范围是１９７０~２０１８年,数据新且时间跨度长;(２)在指

标测度上,贸易网络特征的测算方式与传统的双边贸易数据不同,后者只能反映两国之间的贸易情

况,但是前者可以反映多国之间的贸易互动关系甚至是在贸易网络中的地位.不仅如此,本文利用

PageRank算法计算出的各国贸易网络地位,可以更好地反映一国直接和间接的贸易关系;(３)本文

还深入探究了贸易网络地位对对外直接投资的影响机制,并且给贸易与投资存在互补效应提供了进

一步的文献支持;(４)在工具变量的选取上,本文利用班轮运输相关指数这一反映国家航运网络连通

程度的变量作为贸易网络的工具变量,给贸易与投资关系研究中工具变量的选择提供了新的思路.

４１１



本文其余内容由以下几个部分构成:第二部分对贸易网络特征进行介绍,且分析了全球贸易网络

的整体格局;第三部分,构建计量模型,并介绍主要变量的测度;第四部分,对实证分析结果进行分析,
并进行稳健性检验与异质性分析;第五部分,实证检验了金融发展水平、互联网发展水平以及全球价

值链地位这三种影响机制;第六部分是本文的主要结论和政策建议.

二、贸易网络测度及特征分析

(一)贸易网络的构建方法

本文利用 WITS数据库中１９７０~２０１８年世界１５０个国家(地区)的加总双边出口数据,先构建贸

易网络邻接矩阵,然后测度各国(地区)的各种贸易网络特征.在贸易网络中,每个国家(地区)代表一

个“节点”,若该国(地区)与另外一国(地区)存在贸易关系,那么“节点”之间会有“连边”.根据相应贸

易网络特征测算方法的需要,本文构建了无权有向贸易网络矩阵:第t年的无权有向贸易网络用 N×
N的邻接矩阵At表示,其中t＝１９７０,１９７１,,２０１８.aij是矩阵At中的元素,若t年i国(地区)向j
国(地区)的出口额大于０,则aij＝１;若t年i国(地区)向j国(地区)不存在出口,则aij＝０.

(二)贸易网络特征:PageRank中心度

贸易网络中的节点主要有三类网络特征,即网络中心度、网络联系强度以及网络异质性① [１８].除

这三种基本的贸易网络特征之外,近几年越来越多的学者使用PageRank中心度对世界各国的贸易

网络地位进行研究,原因是PageRank中心度可以更全面地反映贸易网络特征,其强化了贸易关联并

且弱化了相连节点中心度的影响[２４].基于此,本文在回归中主要使用PageRank中心度来表示一国

(地区)在贸易网络中的地位.

PageRank中心度来源于 Google对网页排名的分析,基本思想是 WWW 上网页的重要程度由它

链接的其他网页的数量和质量决定[２５](P１７１－１７８).PageRank算法可以衡量网页的相对重要性,并且在

搜索、浏览和流量估算方面都有应用.此外,PageRank算法也被越来越多地运用于贸易网络这一领

域,它可以通过一国直接和间接的贸易关系有效地衡量出该国贸易网络的地位[２６](P５１).
PageRank中心度② 的计算需要通过校正规则进行不断迭代,使其最终收敛于一个稳定值.初始

步要求给定的所有节点的PageRank(０)值满足∑
i
PageRank(０)it＝１,其中i代表网络中的节点,t代

表时间,迭代第k步的PageRank值由第k－１步的PageRank值修正得到.PageRank中心度具体计

算公式见式(１).

PageRankk( )it＝α∑
N

j＝１
a－ji

PageRankk－１( )jt

outdegreejt
＋
１－α
N

(１)

式(１)中,PageRank中心度设定了一个介于 ０,１[ ] 的标度常数α,本文参考Brin和Page的做法

将α设定为０．８５[２７],a－ji为谷歌矩阵A
－

t③ 中的元素,outdegreejt是j国(地区)t年的出度中心度,N 为贸

易网络中节点(即国家或地区)数目.PageRank中心度反映了一国或地区在国际贸易网络中的枢纽

地位,以及对资源的控制和获取能力,该值越大,说明其在全球贸易网络中越处于中心枢纽地位,引领

能力越强.
为了观察全球贸易网络的总体特征,本文做出了１９７０年与２０１８年的全球贸易网络 PageRank

中心度核密度分布图,从图１可以发现全球贸易网络呈现出以下特点:(１)总体来说核密度分布呈现

右偏,说明大部分国家或地区的PageRank中心度较低,只有少部分国家或地区具有较高的贸易网络

地位;(２)这５０年间的PageRank中心度核密度图整体明显地向左偏移,峰值也有明显的提升,说明

全球贸易总体格局发生了巨大的变化,从一开始的贸易集中于某几个国家或地区,到越来越多的国家

或地区建立了更广泛的贸易关系,全球贸易网络越来越呈现出“多中心”的现象.此外,PageRank中

心度排名前十的国家或地区在５０年间没有发生太大的变化,证明贸易网络具有一定的稳定性;且发

达国家占多数,其中美国、英国和法国长期占据榜首,以中国、印度和泰国为代表的发展中国家在

２０１２年附近跃居前十,这进一步印证了全球贸易网络向“多中心”发展的趋势④ .
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图１　１９７０年和２０１８年全球贸易网络PageRank中心度核密度分布图对照

　　为了更直观地呈现全球贸易网络的整体特征,本文参考马述忠等的方法,将无向加权贸易网络中的

阈值设立成０．００７５,即当年全球最大出口额的０．００７５,即当wij＜０．００７５时,将wij记为０[１８].本文采用

Ucinet６软件绘制了１９７０年以及２０１８年的贸易网络结构图(见图２和图３).两个国家或地区之间有连

线,则说明两个国家或地区之间存在大于或等于阈值的贸易关系,而连线越粗则说明两国或地区之间的

贸易额越大.结果显示１９７０年贸易网络图的连线有５７２条,２０１８年有１１６２条,并且从图２与图３的整

体对比情况可以看出,从１９７０年到２０１８年,全球各国(地区)的联系更加趋于紧密,在图中表现为节点与节

点之间的连线越来越多;不仅如此,贸易额较大的贸易关系也变得更多,在图中表现为粗连线数量增加.

图２　１９７０年贸易网络结构图

图３　２０１８年贸易网络结构图
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三、研究设计

(一)计量模型设定

本文聚焦于贸易网络地位对对外直接投资的影响,参考王伟等设定计量模型如下[２]:

lnOFDIit＝α０＋α１lnPageRankit＋α２Xit＋εit (２)
式(２)中,i代表国家(地区),t代表时间;ε为随机扰动项,同时本文也控制了时间和区域⑤ 固定效

应.lnOFDI代表对外直接投资流量的对数,lnPageRank代表PageRank中心度的对数,X代表可能

影响被解释变量的其他因素⑥ .
(二)主要变量测度

１．对外直接投资流量

对外直接投资流量数据来自联合国贸易和发展会议(UnitedNationsConferenceonTradeand
Development,UNCTAD)数据库１９７０~２０１８年全球１５０个国家(地区)的对外投资数据,另外由于样

本中的对外投资流量存在较多负值⑦ 且相对于其他变量来说数值太大,本文参照Busse等的方法,对
各国(地区)对外直接投资流量数据取对数,公式如下[２８]:

lnOFDI＝ln(OFDI＋(OFDI２＋１)１
２ ) (３)

此种方法的优点是在不删除原有负值的基础上也可以取对数,并且对结果的影响较小.

２．PageRank中心度

PageRank中心度是本文的核心解释变量,由上文可知,其值越大,说明该国在全球贸易网络中的影

响越大.基础数据来自 WITS数据库中１９７０~２０１８年世界１５０个国家(地区)的加总双边出口数据.

３．控制变量

本文也控制了影响一国 OFDI的其他因素.具体地,我们分别从一个国家的经济发展水平、市场

规模、吸引外资水平、储蓄率以及通货膨胀率这几个角度进行探究,数据均来自世界银行世界发展指

标(WorldDevelopmentIndicators,WDI)数据库.本文利用各国(地区)人均 GDP(现价美元)的对数

形式来衡量其市场规模;使用 GDP增长率(年百分比)来表示一国(地区)的经济发展水平;用外国直

接投资净流入占 GDP的百分比来衡量吸引外资水平;使用总储蓄占 GDP 的百分比来表示一国(地
区)的储蓄率;使用CPI的年度变化百分比来表示通货膨胀率.

四、实证结果分析

(一)基准回归结果分析

表１第(１)列给出了全球各个国家(地区)PageRank中心度与其对外直接投资流量的回归结果,
回归结果显示各国(地区)的贸易网络地位提升对其对外直接投资有着显著的正向影响,这也验证了

贸易与投资间的互补效应.
(二)稳健性检验

１．内生性处理

贸易和对外直接投资之间存在的内生性问题在以往文献中多有提及[２１][２９][３０],由于本文的贸易

网络是由世界各国的双边出口数据构造,也就是说贸易网络地位是根据一国贸易的情况反映其在全

球的地位,所以贸易网络地位与对外直接投资可能同样存在逆向因果这一内生性问题.一国贸易网

络地位的提升显著地促进了其对外直接投资,但是反过来,一国在海外市场投资建厂的同时,会在一

定程度上拓宽其贸易网络的范围,进而提升其贸易网络地位.
为了解决本文存在的逆向因果问题,使本文结论更加稳健,我们将核心解释变量以及控制变量都

取滞后一期再次进行回归,因为当年贸易网络地位的提升对 OFDI的促进作用可能需要经过一段时

间的迟滞才能表现出来;但是,未来的 OFDI却不可能提前影响当前的贸易网络地位.回归结果见表

１第(２)列,滞后一期的PageRank中心度依然对对外直接投资产生了显著的正向影响.

７１１



　表１ 基准回归与部分稳健性检验结果

(１)基准回归

lnOFDI

(２)滞后一期

lnOFDI

(３)一阶段

lnPageRank

(４)二阶段

lnOFDI

lnPageRank ９．０９３∗∗∗

(３１．９１４)

L．lnPageRank ９．０３２∗∗∗

(３１．２８)

L．lnLSCI ０．１４９∗∗∗

(４１．１４)

lnPageRank １１．４５∗∗∗

(１２．９５)

lnpgdp ０．５３７∗∗∗ ０．４９４∗∗∗ ０．０２５∗∗∗ ０．４４６∗∗∗

(９．０９９) (８．５２６) (７．０５３) (３．４５１)

gdprate ０．０４８∗∗∗ ０．０６００∗∗∗ ０．００２∗ ０．１１６∗∗

(２．９５３) (３．７８８) (１．８３２) (２．５１７)

FDI ０．０２２∗∗∗ ０．００９６４ －０．００１∗∗∗ ０．０１９∗∗∗

(４．２４５) (１．４５２) (－８．６４６) (４．３５１)

saving ０．０１６∗∗ ０．０１４７∗∗ ０．０００ ０．０２０

(２．３０４) (２．１８９) (０．６０５) (１．６１０)

inflation ０．０２０ ０．０２００ －０．０８１∗ ２．６１４

(１．３６４) (１．３８５) (－１．９１６) (１．５５５)

Observations ３８９６ ３８７２ １３６９
RＧsquared ０．４０６ ０．３９５ ０．３０７
RegionFE YES YES YES
YearFE YES YES YES

　　注:括号内显示的是t值,∗ 、∗∗、∗∗∗分别表示在１０％ 、５％ 及１％ 的显著性水平上显著;第(２)列控制变量也滞后一期,但为
了简化表格没有在控制变量前加“L．”;第(３)列 KleibergenＧPaaprkLM、AndersonＧRubinWald以及StockＧWrightLMS检验均已通
过,受篇幅限制未报告,若感兴趣可向作者索要结果;本文还控制了时间和地区固定效应,下表均同.

　　同时,为了稳健起见,本文还引入２００４~２０１８年世界各国(地区)的班轮运输相关指数作为工具

变量进行二阶段最小二乘回归.班轮运输相关指数 LSCI(LinerShippingConnectivityIndex)可以

反映一国与全球航运网络的连通程度.联合国贸发会议(UNCTAD)将每个国家(地区)海运部门的

五部分数据(船舶数量、船舶集装箱承载能力、最大船舶规模、服务量、在一国港口部署集装箱船舶的

公司数量)的数值除以２００４年各自部分的最大值,取均值后再除以 ２００４ 年的最大均值,最后乘以

１００得到LSCI⑧ .班轮运输指数作为工具变量具有良好的内生性,已有研究指出,班轮运输是双边出

口的关键决定因素,两国班轮运输相关指数与贸易高度相关,缺乏直接海运连接的两国往往出口额也

相对较低[３１];不仅如此,班轮运输在决定一个国家进入全球市场方面也起着重要的作用,可以反映一

国与全球的贸易联系程度[３２],这与贸易网络所体现的含义不谋而合.同时,班轮运输指数作为反映

一国航运连通度的指标,显然与对外直接投资不相关,具有良好的外生性,因为母国在对外投资时并

不会受到本国的船舶与港口规模的影响,对外直接投资更多体现了资本的跨境流动,海运连通程度对

其影响甚微.此外,本文使用的是滞后一期的LSCI,这样就更加符合工具变量外生性的假定.回归

结果见表１的第(３)~(４)列,其中L．lnLSCI代表工具变量班轮运输相关指数取对数的滞后一期,可
以看出,相应回归拒绝了弱工具变量检验以及工具变量识别不足检验,并且回归系数依旧十分稳健.

２．更换被解释变量

由于 OFDI流量存在大量负值,之前本文参照Busse等的方法对各国 OFDI流量进行了对数处

理,而王伟等指出 OFDI的存量数据相对流量来说降低了海外直接投资大幅波动带来的不稳定性[２],
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故本文利用 UNCTAD数据库１９７０~２０１８年世界各国(地区)OFDI存量数据的对数值再次进行回

归,回归结果见表２的第(１)列,lnPageRank的系数依旧显著.同样,本文还考虑直接将 OFDI流量

的负值剔除再进行对数处理,回归结果见表２的第(２)列,结果显示核心解释变量的系数依然显著为

正.这进一步说明了贸易网络地位对 OFDI的影响十分稳健.

３．更换核心解释变量

本文使用PageRank中心度作为衡量贸易网络地位的指标,但是衡量贸易网络特征还有很多其

他方法,为了更全面地反映各国参与贸易网络的广度与深度,更好地验证贸易网络地位对 OFDI的促

进作用,本文参考马述忠等的方法,采用贸易网络中的网络中心性(相对点度数)、网络联系强度(点强

度)以及网络异质性(节点差异性)衡量贸易网络特征[１８],同样利用 WITS数据库中各国(地区)１９７０~
２０１８年的双边贸易数据进行测算.由于与PageRank中心度的构建方式不同,我们需要重新构建贸

易网络矩阵:第t年的无权无向贸易网络矩阵用 N×N的邻接矩阵Bt来表示,由于各个国家的进出口

统计口径存在一定程度的差异,即t年i国向j国的出口额并不等于j国从i国的进口额,所以本文参

照陈银飞的方法对矩阵At采取对称化处理得到Bt,bij是矩阵Bt中的元素,bij＝
１
２ eij＋mij( ) ,其中eij为t

年i国对j国的出口额,mij为t年i国从j国的进口额[１４].随后,我们将矩阵Bt转换为二值矩阵Ct(cij

是矩阵Ct中的元素),若bij＞０,则矩阵Ct对应位置的cij＝１;若bij＝０,则cij＝０.在此基础上,我们对Bt

贸易网络矩阵除以其矩阵中元素bij的最大值就得到加权无向贸易网络矩阵Wt,矩阵中所有元素wij∈
０,１[ ] ,因此,“节点”和“连边”组成的集合构成了整个贸易网络,出口额是“连边”的权重,加权贸易网

络不仅能反映节点之间是否有联系,还能反映节点之间联系的强弱.
式(４)~(６)分别为相对点度数、点强度和节点差异性的计算公式.一个国家的相对点度数

(ndeg)越高,则意味着与该国直接建立联系的国家越多,该国的贸易范围越广,从侧面可以反映出该

国在世界贸易网络中的地位越高.点强度(strength)不仅可以反映一个国家贸易的广度,还可以反

映与其他国家的贸易强度.参考Burt的方法,节点差异性(disparity)刻画了节点连边的权重分布的

离散程度[３３](P５７－９１),可反映一国的贸易分布状况,即其贸易是集中还是分散.如果一国与别国的贸

易量分布比较均匀,那么disparityi的值接近于０;如果一国的贸易都集中于一个国家,那么disparityi

的值接近于１.disparityi的值越大,网络异质性越小.

ndegi＝∑
j
cij/ N－１( ) (４)

strengthi＝∑
j
wij (５)

disparityi＝
N－１( ) ∑

j

wij

strengthi

æ

è
ç

ö

ø
÷

２

－１

N－２
(６)

回归结果见表２的第(３)~(５)列,lnndeg、lnstrength与lndisparity分别是相对点度数、点强度与

节点差异性的对数值,可以发现各国网络中心性、网络联系强度都会促进其对外直接投资,而网络异

质性的增加会抑制其对外直接投资(disparity的值越小,该国的贸易就越分散,就越会促进其对外直

接投资).

４．聚类稳健标准误

本文在基准回归以及其他回归模型中使用的是异方差稳健标准误,考虑到可能存在组内自相关,
本文还在回归中运用了聚类稳健标准误,聚类到数据的国家层面,且可以纠正传统 OLS估计在面板

数据中对标准误的低估.回归结果见表２第(６)列,贸易网络的回归结果依旧显著.

５．剔除极端值

最后,极端观测值的存在一般会使数据产生厚尾分布,并且可能对回归系数产生很大影响.所以

本文剔除了所有连续变量前后５％的极端值之后再次进行回归,表２第(７)列发现回归结果中核心解

释变量的系数没有产生太大的变动,结果依然十分稳健.
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　表２ 稳健性检验

(１) (２) (３) (４) (５) (６) (７)

lnPageRank ８．１００∗∗∗ ７．４６２∗∗∗ ９．０９３∗∗∗ ８．７２９∗∗∗

(６７．８９６) (５６．２７０) (１５．８５９) (２７．６８９)

lnndeg ４．２８０∗∗∗

(２１．９６６)

lnstrength １．２１５∗∗∗

(３０．７２６)

lndisparity －１．０６１∗∗∗

(－７．９２６)

Observations ３７２４ ３３７３ ３８９６ ３８９６ ３８９６ ３８９６ ２２２５
RＧsquared ０．８０５ ０．７８４ ０．３３７ ０．４１６ ０．２６９ ０．４０６ ０．５６０

注:受篇幅限制,此表与下表均未报告控制变量的回归结果;第６列的回归聚类到了国家层面.

　　(三)异质性分析

为了进一步分析贸易网络地位对发达国家和发展中国家的影响,我们根据联合国人类发展指数

(HumanDevelopmentIndex,HDI)将世界各国进行分组,HDI大于０．９的国家归入发达国家,小于

等于０．９的国家归入发展中国家.此外,魏彦杰等发现贸易网络的失衡先于金融危机,可作为金融危

机的预警信号[３４],所以贸易网络可用来预测金融危机,于是本文还分析了金融危机前后贸易网络对

OFDI的作用变化.本文分别生成两个虚拟变量if_developed与crisis,如果 HDI＞０．９,if_developed
取１,否则取０.在２００９年及以后,crisis取１,否则取０.为了更好比较不同样本间的影响效应,我们

引入包含交互项的如下模型:

lnOFDIit＝α０＋α１lnPageRankit＋β１dummy＋β２dummy×lnPageRankit＋α２Xit＋εit (７)
式(７)中dummy分别代表if_developed与crisis这两个虚拟变量,同时本文控制了时间和区域

固定效应,回归结果见表３.表３第(１)列的结果显示交互项的系数显著为正,说明贸易网络地位对

发达国家对外直接投资的促进作用要强于发展中国家.可能的原因是发达国家通过贸易网络地位提

升获得了更多的资源以及出口经验,更有利于其企业对外投资活动的展开.表３第(２)列交互项系数

也显著为正,说明后金融危机时代的贸易网络地位提升能更显著地促进各国对外直接投资,由上文可

知贸易网络对金融危机有预警作用,这是危机前没有危机后促进作用强的可能原因.同时受到金融

危机的影响,企业在海外市场的投资风险加大,其对外投资活动趋于谨慎并更加依赖于出口经验[９],
而贸易网络地位的提升会促进这一经验的积累,进而在金融危机后表现出更强的促进作用.

五、机制分析

为了探究贸易网络地位是如何对 OFDI产生影响,本文从以下三个角度考察影响机制:一国的金

融发展水平、互联网发展水平以及全球价值链地位.
其一,金融发展水平.随着全球贸易的不断深化、世界各国贸易开放度的提高,世界贸易网络不

断趋于紧密,世界贸易格局也从开始的少数发达国家主导的“一言堂”向现在新兴发展中国家不断拥

有话语权的“多言堂”发展[３５].世界贸易网络的发展与贸易开放度的提升,极大地促进了全球的金融

发展水平.贸易开放主要从需求和供给两方面促进金融发展[３６],在需求方面,企业对外部的融资需

求随着贸易开放而日益增加,并带动了本国金融体系的发展[３７];在供给方面,贸易开放引致的激烈竞

争会弱化利益集团对金融发展的阻碍,且促进其寻求新客户以增加外源融资供给[３８][３９].随着母国融

资环境的不断优化,资本得以顺畅流出,金融发展也就促进了对外直接投资的发展.王伟等基于面板

分位数回归采用四个维度的金融发展指标验证了其对 OFDI的正向效应[２];蒋冠宏和张馨月等利用

跨国面板数据研究发现世界各国金融市场的发展显著提升了一国的 OFDI流量和存量[４０];吕越和邓

利静通过分析中资银行在海外设立的分支机构数实证发现,金融发展通过扩大出口以及国内市场规

模进而促进了本国的对外直接投资[４１].
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其二,互联网发展水平.随着世界贸易的不断深入发展,供应商和消费者对互联网的需求越来越

大,贸易网络地位的提升促进了互联网的深度发展.频繁的贸易往来使互联网在线商品搜索量激增

且用户人数暴涨,有着更低价格、更高产品质量和更有保障的产品服务的供应商将会大获成功[４６],因
此贸易厂商会积极通过供应链创新(特别是互联网的价格搜索服务等创新)来降低生产和分销成本,
否则会面临退出市场的危险.互联网水平的发展进一步推动了企业的对外直接投资,给企业带来了

极大的机遇,跟不上互联网时代步伐的企业会遭到市场的淘汰,乘风而上的企业会获得巨大的盈利空

间[４３].在虚实结合的互联网时代,特别是互联网行业或者进入“互联网＋”的企业家开始以多重方式

进行对外投资,“BAT”(即百度、阿里巴巴和腾讯)几乎投资了所有的重要风口[４４].
其三,全球价值链(GVC)地位.贸易网络地位极大地提升了一国的全球价值链地位.全球价值

链地位的攀升是一项涉及多方面基础支持的复杂工程,如人力资源、制度环境等.但从根本上来说,
一国的 GVC地位受其国际贸易的现实状况影响[１８].洪俊杰等通过计算各国的PageRank中心度实

证发现贸易网络地位的提升有力地促进了其价值链地位的攀升,中国可以通过强化在“共轭环流”中
的枢纽地位提升自己在 GVC中的地位[２４].随着一国不断提升其 GVC地位,向“微笑曲线”两端移

动,从事高附加值的设计与销售等服务,将低附加值的装备活动外包,其资本积累会增强,进而促进该

国的对外直接投资.
上文发现,贸易网络地位对本国的对外直接投资存在显著的正向影响.基于上述文献我们发现

存在三种机制导致这一效应,分别是金融发展水平、互联网发展水平以及全球价值链地位.进一步

地,我们参照温忠麟等(２００４)、张杰等(２０１６)以及吕越等(２０１８)机制检验的模型设定方法[４５][４６][４７],
引入一系列变量与lnPageRank的交互项,对贸易网络的影响机制进行检验.采用如下计量模型:

lnOFDIit＝α０＋α１lnPageRankit＋β１channelit＋β２channelit×lnPageRankit＋α２Xit＋εit (８)
式(８)中,我们同时控制了时间和区域固定效应,channel为对应的渠道变量,在回归模型中分

别为金融发展水平(finance)、互联网发展水平(lninternet)以及全球价值链地位(lnES)⑨ ,β１为渠道

变量对 OFDI的直接影响,β２为贸易网络地位通过渠道变量对 OFDI的间接影响.其中,finance是

私营部门的国内信贷占 GDP的百分比,反映一国的金融发展水平,数据来源于 WDI数据库,发达

的信贷市场可以把产出更多地资本化,增加市场的资本供给[２],其值越大说明金融发展水平越高.

internet是固定宽带订阅人数(每１００人),可以反映一国的互联网发展水平,数据也来源于 WDI数

据库,固定宽带订阅是指以不小于２５６kbit/s的下传速度高速访问公共Internet(TCP/IP连接)的
固定订阅,固定宽带订阅人数越多反映这个国家的互联网水平越发达.全球价值链地位可以用出

口技术复杂度指标测度[４８],本文利用CEPIIＧBACI数据库中１９９５~２０１８年⑩２００余个国家(地区)
的 HS１９９２版本６分位产品的出口数据,参考 Hausman等提出的两步法进行计算[４９],计算公式见

式(９)和式(１０).

TSIk＝∑
j

xjk/Xj

∑
j
xjk/Xj

Yj (９)

ES＝∑
k

xk

XTSIk (１０)

式(９)和式(１０)中,k代表商品种类,j代表国家,TSIk代表商品k的出口技术复杂度,ES代表

一国的出口技术复杂度,Yj为一国的人均收入水平(数据来自 WDI的人均 GDP(现价美元)),xjk代

表国家j商品k的出口额,Xj代表国家j的总出口额.一国的 ES值越高,说明其全球价值链地位

越高.
根据表３第(３)~(５)列的回归结果可以发现,lnPageRank与channel的交乘项系数都显著为

正,回归系数均在１％的显著性水平上通过了检验,验证了本文提出的三种机制,即贸易网络地位

的提升可以通过提升一国的金融发展水平、互联网发展水平以及全球价值链地位促进该国的对外

直接投资.
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　表３ 异质性分析与机制检验

异质性分析

(１) (２)
不同经济发展水平 金融危机前后

机制检验

(３) (４) (５)
金融发展水平 互联网发展水平 全球价值链地位

lnPageRank ７．８９９∗∗∗ ８．８３２∗∗∗ ６．３１６∗∗∗ ８．７５３∗∗∗ －１．８８３
(２２．１３３) (３１．３９１) (１４．５４９) (１８．５０４) (－１．１３６)

if_developed １４．１５５∗∗∗

(４．７８６)

lnPageRank×if_developed ２．６８２∗∗∗

(４．４７６)

crisis ９．７００∗∗∗

(２．８１３)

lnPageRank×crisis １．０５８∗

(１．６６４)

channel ０．２１４∗∗∗ ４．２１６∗∗∗ ３．６７７∗∗∗

(６．４２０) (５．０６５) (６．９２７)

lnPageRank×channel ０．０４１∗∗∗ ０．７１８∗∗∗ ０．６３７∗∗∗

(６．０９３) (４．７６５) (６．５８５)

Observations ３８９６ ３８９６ ３５４０ ２００７ ２,４６７
RＧsquared ０．４１０ ０．４０６ ０．３９８ ０．３３６ ０．３４８

六、结论和政策建议

本文利用１９７０~２０１８年 WITS数据库中１５０个国家(地区)的双边出口数据,使用PageRank中

心度测度世界各国(地区)的贸易网络地位,用以考察其对全球各国(地区)对外直接投资的影响.基

于本文的研究,我们的主要发现是:首先,全球的贸易网络PageRank中心度整体呈现右偏分布,说明

拥有很多贸易伙伴的国家(地区)只占少数,但是经过５０年左右的发展,贸易网络PageRank中心度

核密度图整体左移,和全世界大部分国家(地区)建立贸易联系的国家(地区)不断增多,其中也能发现

发展中国家如中国、泰国等的身影,世界贸易网络不断向“多极化”发展;其次,一国在贸易网络中地位

的提升对该国的 OFDI产生显著的正向影响,即该国贸易网络地位提升将会促进其跨国公司到别国

进行投资,并且在使用了班轮运输相关指数这一工具变量、更换了指标测算、使用聚类稳健标准误以

及剔除极端值之后,这一结果依旧稳健,从而进一步证实了我们的结论;再次,贸易网络地位提升对发

达国家(地区)有着比发展中国家(地区)更明显的促进作用,并且对所有国家(地区)来说在金融危机

后这种促进效应比在金融危机前更为明显;最后,通过对影响机制进行分析,本文发现贸易网络地位

提升可以通过促进金融发展水平、互联网发展水平以及全球价值链地位对本国的 OFDI产生正向的

促进作用.
习近平总书记在第二届“一带一路”国际合作高峰论坛开幕词中指出,要扩大市场开放,提高贸易

和投资便利化程度,做到物畅其流.开放是国家繁荣发展的必由之路,通过提升我国与其他国家之间

的贸易网络连接关系会极大地促进我国对外直接投资增长,从而“发展更高层次的开放型经济”.因

此,通过提升我国贸易网络地位,培育国际经济合作和竞争新优势,可以实现更高质量的全球化和经

济发展.在当今全球化的时代,中国如何维系好并扩大已有的网络关系,进而为中国企业走出去营造

更好的国际环境,是我们需要关心的重要议题.因此,我们需要进一步完善金融市场结构并提振资本

市场活力,不断深入实施“互联网＋”工程并推广应用互联网先进技术,以及坚持实施创新驱动发展战

略并最终建成世界科技创新强国以实现 GVC地位的攀升,通过这三种方式确保贸易和投资之间的

协调作用有效发挥,真正助力实现从商品输出的贸易大国向资本输出的投资大国转型这一战略目标.

注释:

①PageRank中心度是通过无权有向矩阵计算而来,而网络中心度是通过无权无向矩阵计算而来,网络联系强度以及网络异质性
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是通过加权无向矩阵计算而来,我们在下文的稳健性检验部分将对此进行分析.
②本文各种贸易网络矩阵以及PageRank算法通过 MATLABR２０１８b软件实现.
③谷歌矩阵是在无权有向网络 At 的基础上构建而来,由于篇幅限制不做具体介绍,感兴趣的读者具体可参照汪小帆等«网络科

学导论».
④受篇幅限制,PageRank中心度排名前十的国家(地区)没有列出,感兴趣的读者可向作者索取.
⑤本文根据联合国对世界各国所属区域的划分,将样本划分为亚洲、大洋洲、欧洲、美洲和非洲５个区域.
⑥控制变量中除了人均 GDP,其他变量都是以比率的形式存在,故没有作对数处理.
⑦对外直接投资流量是年末对外直接投资存量减去年初对外直接投资存量,但是由于存在撤资等情况,当撤出的投资额大于新

增投资,就会出现年末值小于年初值,所以在数据中就体现为负值.
⑧基础数据来源于«国际集装箱化»杂志网站,且２００４年平均指数最高的国家(地区)将其值定义为１００.
⑨由于ES与internet并不是比率形式的变量,本文对其做了对数处理.
⑩由于数据限制,finance数据的时间跨度为１９７０~２０１８年,internet的时间跨度为１９９８~２０１８年,ES的时间跨度为１９９５~

２０１８年,但本文都尽可能找到所选数据的最长时间跨度.虽然时间跨度不一致,导致不同组的观测值数目有差距,但是这对本文意
图说明的核心观点没有实质性的影响.
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