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内容提要: 随着中美关系进入以竞争为主的新阶段ꎬ 两国在经

济领域的竞争将愈发激烈ꎮ 拉丁美洲传统上被视为美国的 “后

院”ꎬ 其经济、 政治和制度都深受美国影响ꎮ 中国的直接投资在 ２１
世纪呈现出飞速增长的势头ꎬ 已成为该地区的主要投资来源地ꎮ 传

统观点认为中国企业对拉美投资是基于政治和资源驱动ꎬ 而美国企

业的投资则主要受经济因素的影响ꎮ 现有文献还未有对两国在拉美

投资的影响因素进行全面比较的经验性研究ꎮ 根据中美投资的特点

以及拉丁美洲的要素禀赋ꎬ 笔者构建了以自然资源、 市场和效率为

主体的分析框架ꎬ 来探究两国投资的影响因素的异同ꎮ 基于 ２４ 个

国家在 ２００７—２０１９ 年期间样本的回归结果显示ꎬ 东道国人口规模

的扩大和石油产量的提高有助于吸引中美投资ꎬ 政体对两国企业的

影响均不显著ꎬ 但其国内政治冲突对吸引两国投资具有阻碍作用ꎮ
影响因素的趋同可能会导致中美在该地区的投资目的地和领域愈发

重叠ꎬ 进而使得两国企业的竞争态势不断上升ꎮ 两国在不同领域的

投资则可以形成互补效应ꎬ 这为实现区域投资的可持续发展提供了

重要的空间和机遇ꎮ
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　 　 由于历史、 地缘和综合国力的因素ꎬ 美国长期以来都是拉美地区最主要

的投资来源国ꎬ 对该地区拥有广泛和深入的影响ꎮ 中国在拉美的直接投资则

兴起于 ２１ 世纪初期ꎬ 随着经济的快速发展和开放进程的不断深入ꎬ 中国企业

在拉美的投资虽然起步晚ꎬ 但呈现出迅猛的增长势头ꎮ ２００７ 年ꎬ 中国在拉美

地区的投资存量仅为美国的 ４􀆰 ４％ ꎬ 但到 ２０２０ 年年底已经达到美国的 ６５􀆰 ４％ ꎮ
随着中国经济市场化的不断推进ꎬ 在投资领域和国别选择方面中国企业和美

国企业具有越来越多的相似性ꎬ 均侧重于自然资源、 市场和效率的考量ꎮ 这

与 “中国在拉美的直接投资主要聚焦于非民主和风险较高地区” 的西方传统

观点形成了对比ꎮ 中国在拉美地区投资额的快速增长引起了美国战略界的担

忧ꎬ 两国企业在投资选择上的趋同性可能意味着双方在该地区竞争态势的

增强ꎮ
在以往的文献中ꎬ 从定量模型的角度来分析中美两国在拉美地区直接投

资动因的文章几乎没有ꎬ 而单独研究中国或美国直接投资的经验性文章的样

本又相对较早ꎬ 难以充分反映中国经济结构转型和市场化进程对企业海外投

资的影响ꎮ 因此ꎬ 在中美投资额逐渐接近且领域和国别选择愈发具有趋同性

的背景下ꎬ 笔者根据数据的一致性和可获得性收集了 ２４ 个拉美国家在 ２００７—
２０１９ 年间的样本ꎬ 通过定量模型来探究两国直接投资动因的异同ꎬ 以丰富对

相关问题的探讨ꎮ 全文的结构如下: 第一部分介绍和分析了中美在拉丁美洲

直接投资的特点和趋势ꎻ 第二部分归纳了现有研究的贡献和局限性ꎬ 并阐述

了本文如何尝试对相关的局限性进行修正ꎻ 第三部分在结合投资理论和拉美

地区特点的基础上ꎬ 提出了以自然资源、 市场和效率为主体的分析框架ꎻ 第

四部分阐述了定量模型的构建ꎬ 并对回归结果进行了讨论ꎻ 最后一部分提出

了政策启示ꎮ

一　 中美在拉丁美洲直接投资的特点和趋势

搜索政治经济学的文献ꎬ 与拉丁美洲有关的著作往往与下列关键词相联

系: 资源诅咒、 华盛顿共识、 金融危机和货币危机、 贫富分化、 政治动荡和

民主化等ꎮ 作为地理位置优越且自然资源丰富的大洲ꎬ 该地区的绝大部分国

家却长期陷入经济发展落后、 政局社会动荡的困境ꎮ① 然而ꎬ 拉美地区在 ２０
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① 在本文中ꎬ 拉丁美洲包括墨西哥、 中美洲和加勒比地区以及南美洲ꎮ
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世纪末到 ２１ 世纪初期一直是全球资本的主要流入地之一ꎬ 其接收的外商直接

投资额在 ２０１０ 年达到峰值ꎮ 在此之后ꎬ 受国际大宗商品价格下跌和本地区经

济危机的影响ꎬ 拉美地区的外商直接投资呈现出下滑的趋势ꎮ ２０２０ 年新冠肺

炎疫情暴发导致的国际运输受限和需求减少进一步减少了外资的流入ꎬ 拉美

地区全年外国直接投资流量比 ２０１９ 年骤降 ４５％ ꎬ 是全球降幅最大的发展中

地区ꎮ①

在拉美地区的直接投资来源国中ꎬ 北美和西欧发达经济体占据主体地位ꎮ
根据联合国贸易和发展会议的统计ꎬ 按投资存量计算ꎬ ２０１５—２０１９ 年间拉美

地区排在前十位的投资来源国中ꎬ 除韩国外ꎬ 其余皆被美国、 加拿大和西欧

国家所占据ꎮ②其中美国在 ２０１９ 年以 ２６００ 亿美元的存量额居各国之首ꎬ 领先

排在第二位的西班牙 １１００ 亿美元ꎬ 反映了美国资本在拉美地区的优势地位ꎮ
但值得注意的是ꎬ 美国的直接投资存量虽然领先于其他国家ꎬ 但其流量的增

长却呈现出下降的趋势ꎬ ２０１８ 年的直接投资流量比 ２０１７ 年显著下降了 １４６９􀆰 ５
亿美元ꎬ ２０１９ 年进一步下降了 １３４􀆰 ３ 亿美元ꎮ 在疫情肆虐的 ２０２０ 年ꎬ 美国在

拉美的直接投资却实现了反弹ꎬ 增长了 ２８４􀆰 ９ 亿美元ꎬ 继续保持拉美地区最

大投资来源国的地位ꎮ③

与美国相比ꎬ 中国虽然在 ２００７ 年的直接投资存量仅为美国的 ４􀆰 ４％ ꎬ 但

一直保持稳定增长的态势ꎮ④ 图 １ 和图 ２ 描绘了两国企业在拉美地区直接投资

流量和存量的变化趋势ꎮ ２００７—２０１９ 年间中国直接投资的平均年度增长率达

到了 ２９􀆰 ２％ ꎬ 而美国在同期仅为 ４􀆰 ５％ ꎬ 中美在投资额方面的差距迅速缩小ꎮ
截至新冠疫情暴发前的 ２０１９ 年年底ꎬ 中国在拉美地区的直接投资存量已经接

近美国的 ５０％ ꎮ 由于中国对疫情的有效控制ꎬ 中国企业率先恢复生产ꎬ 推动

了对外直接投资的逆势增长ꎮ 中国 ２０２０ 年在拉美地区的直接投资流量增长了

１６６􀆰 ５７ 亿美元ꎬ 存量已达到美国的 ６５􀆰 ４％ ꎮ 从地缘政治的角度看ꎬ 拉美地区

对美国具有重要的战略意义ꎬ 无论是在孤立主义还是对外扩张时期ꎬ 美国从
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①

③

④

②　 Ｕｎｉｔｅｄ Ｎａｔｉｏｎｓ Ｃｏｎｆｅｒｅｎｃｅ ｏｎ Ｔｒａｄｅ ａｎｄ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ (ＵＮＣＡＴＤ)ꎬ “Ｗｏｒｌｄ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｒｅｐｏｒｔ
２０２１”ꎬ ２０２１ꎬ ｐ􀆰 ５８ꎬ ｐ􀆰 ５６􀆰

Ｕ􀆰 Ｓ􀆰 Ｂｕｒｅａｕ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ａｎａｌｙｓｉｓꎬ “Ｕ􀆰 Ｓ􀆰 Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ａｂｒｏａｄ: Ｂａｌａｎｃｅ ｏｆ Ｐａｙｍｅｎｔｓ ａｎｄ Ｄｉｒｅｃｔ
Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｐｏｓｉｔｉｏｎ Ｄａｔａ” . ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ􀆰 ｂｅａ􀆰 ｇｏｖ / ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ / ｄｉ１ｕｓｄｂａｌ􀆰 [２０２１ － ０７ － １６]

在中国商务部、 国家外汇总局和国家统计局联合发布的历年 «中国对外直接投资统计公报»
中ꎬ ２００７ 年前的投资额仅包含非金融类投资ꎬ ２００７ 年及之后的投资额覆盖全行业 (非金融类和金融

类) 投资ꎮ 美国经济分析局发布的美国对外直接投资的数据始终覆盖全行业投资ꎮ 基于数据一致性的

考量ꎬ 本文将 ２００７ 年作为描述性统计和定量分析的起始时间ꎮ
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未放松过对拉美的影响和控制ꎮ 中国资本在该地区的快速发展已经引起了美

国战略界的高度重视ꎬ 他们担心中国资本的突飞猛进会对美国的政治经济利

益形成强有力的竞争ꎬ 导致其传统优势的下降ꎮ 因此ꎬ 我们有必要分析中美

两国在拉美地区的投资动因和影响因素有何异同ꎬ 这将有助于对中美未来的

投资趋势做出研判ꎬ 从而更有效地避免出现恶性竞争ꎬ 共同致力于区域和两

国利益的增长ꎮ

图 １　 中美在拉美地区的直接投资流量 (２００７—２０２０ 年)
资料来源: 中华人民共和国商务部: «中国对外直接投资统计公报»ꎬ ２００７—２０２０ 年ꎮ ｈｔｔｐ: / /

ｈｚｓ􀆰 ｍｏｆｃｏｍ􀆰 ｇｏｖ􀆰 ｃｎ / ａｒｔｉｃｌｅ / ｄａｔｅ / ２０１５１２ / ２０１５１２０１２２３５７８􀆰 ｓｈｔｍｌ􀆰 [２０２１ － １０ － １６]ꎻ Ｕ􀆰 Ｓ􀆰 Ｂｕｒｅａｕ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ
Ａｎａｌｙｓｉｓꎬ “Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｂｙ Ｃｏｕｎｔｒｙ ａｎｄ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ” . ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ􀆰 ｂｅａ􀆰 ｇｏｖ / ｄａｔａ / ｉｎｔｌ － ｔｒａｄｅ － ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ /
ｄｉｒｅｃｔ － ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ － ｃｏｕｎｔｒｙ － ａｎｄ － ｉｎｄｕｓｔｒｙ􀆰 [２０２１ － １０ － １６]

图 ２　 中美在拉美地区的直接投资存量 (２００７—２０２０ 年)
资料来源: 中华人民共和国商务部: «中国对外直接投资统计公报»ꎬ ２００７—２０２０ 年ꎮ ｈｔｔｐ: / /

ｈｚｓ􀆰 ｍｏｆｃｏｍ􀆰 ｇｏｖ􀆰 ｃｎ / ａｒｔｉｃｌｅ / ｄａｔｅ / ２０１５１２ / ２０１５１２０１２２３５７８􀆰 ｓｈｔｍｌ􀆰 [ ２０２１ － １０ － １６ ]ꎻ Ｕ􀆰 Ｓ􀆰 Ｂｕｒｅａｕ ｏｆ
Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ａｎａｌｙｓｉｓꎬ “Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｂｙ Ｃｏｕｎｔｒｙ ａｎｄ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ”. ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ􀆰 ｂｅａ􀆰 ｇｏｖ / ｄａｔａ / ｉｎｔｌ － ｔｒａｄｅ －
ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ / ｄｉｒｅｃｔ － ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ － ｃｏｕｎｔｒｙ － ａｎｄ － ｉｎｄｕｓｔｒｙ􀆰 [２０２１ － １０ － １６]
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　 　 中国企业在 ２１ 世纪初期对拉美地区的直接投资聚焦自然资源领域ꎬ 占据

了收购类投资总额的 ８０％以上ꎮ① 当时中国国内正处于快速工业化的进程中ꎬ
对能源和矿产具有较高的需求ꎮ 拉美是世界上自然资源最为丰富的地区之一ꎬ
如委内瑞拉的石油、 巴西的铁矿以及智利的铜矿储量皆居世界前列ꎮ② 因此ꎬ
增加对拉美地区的直接投资有利于拓展中国在自然资源领域的供给渠道ꎬ 为

工业化提供重要的资源能源保障ꎮ 同时ꎬ 石油和矿产等大宗商品的价格在这

一期间的持续上涨也为中国在自然资源领域的投资提供了稳定的预期回报ꎮ
国内工业化和国际资源价格上涨共同推动了这一时期中国在自然资源领域投

资的快速增长ꎮ
中国经济在 ２０１４ 年前后进入 “新常态”ꎬ 国内经济增长的主要驱动力从

投资向消费转型ꎬ 同时ꎬ 产业结构从以第二产业为主向以服务业转型ꎮ 这两

大转型在客观上促使中国企业对海外投资的侧重点进行调整ꎬ 努力在 “新常

态” 下有效统筹国内和国际业务ꎬ 实现资源的优化配置和综合竞争力的升级ꎮ
这一时期中国在拉美地区直接投资的领域已呈现出愈发多元化的特点ꎮ 图 ３
展示了中国在 ２０１５—２０２０ 年间在拉美地区的主要投资领域ꎬ 采矿业占总投资

额的比重持续下降ꎬ 在 ２０１９ 年和 ２０２０ 年甚至已经不在前五大投资领域中ꎮ③

与此同时ꎬ 批发和零售业、 租赁和商务服务业以及信息技术产业的投资额及

所占比重持续上升ꎮ 截至 ２０２０ 年年底ꎬ 批发和零售等服务业已占据中国在拉

美总投资存量的 ７７􀆰 ３％ ꎮ④ 随着中国知识和技术密集型产业的快速发展ꎬ 中

国企业在大数据和云计算等新兴科技领域已具有了一定程度的优势ꎬ 将这些

新兴技术应用在拉美地区的直接投资项目中可以利用所有者优势来克服外来

者劣势ꎬ 同时有助于开拓国际市场空间ꎬ 缓解国内激烈的市场竞争压力ꎮ 值

得强调的是ꎬ 与早先国有企业占据对外直接投资绝对多数的传统格局相比ꎬ
民营企业愈发成为中国企业 “出海潮” 中的重要组成部分ꎬ 这在批发零售、
商贸服务以及信息通信等第三产业中体现得尤其明显ꎮ
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根据 «中国对外直接投资统计公报» 和美国经济分析局的定义ꎬ 采矿业包括石油、 天然气、
有色金属、 黑色金属等具体领域ꎮ
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图 ３　 中国企业在拉丁美洲直接投资的主要领域 (２０１５—２０２０ 年)
资料来源: 中华人民共和国商务部: «中国对外直接投资统计公报»ꎬ ２０１５—２０２０ 年ꎮ ｈｔｔｐ: / /

ｈｚｓ􀆰 ｍｏｆｃｏｍ􀆰 ｇｏｖ􀆰 ｃｎ / ａｒｔｉｃｌｅ / ｄａｔｅ / ２０１５１２ / ２０１５１２０１２２３５７８􀆰 ｓｈｔｍｌ􀆰 [２０２１ － １０ － １６]

　 　 从国别分布看ꎬ 中国在拉美地区的投资也呈现出从相对集中到向更多国

家扩展的变化ꎮ 在中国经济进入新常态前ꎬ 中国在拉美的大部分投资属于自

然资源寻求型ꎬ 能源和矿产资源丰富的国家成为主要的投资目的国ꎮ 在

２０１０—２０１４ 年间ꎬ 中国在拉美地区投资额排在前十位的收购项目中有 ８ 个属

于石油和矿产领域ꎮ① 近年来随着中国投资领域不断向多元化方向发展ꎬ 投资

目的地也从资源富集国向更广阔的范围扩展ꎮ 到了 ２０２０ 年年底ꎬ 巴西、 委内

瑞拉和秘鲁等资源富集国依旧在投资目的国中排名前列ꎬ 但中国企业在牙买

加、 特立尼达和多巴哥、 乌拉圭和苏里南等自然资源相对不丰富的国家的投

资存量也有了显著的增长ꎮ 与此同时ꎬ 中国企业在巴西等国的投资也不再聚

焦于自然资源领域ꎬ 制造业、 金融业和批发零售等产业已经占据愈发重要的

地位ꎮ 值得注意的是ꎬ 拉美地区存在相当数量的台湾 “邦交国”ꎮ 从 ２０２０ 年

年底投资存量的分布看ꎬ 中国企业在台湾 “邦交国” 的投资明显低于 “非邦

交国”ꎬ 反映出外交因素对中国投资具有显著的影响ꎮ
中国企业在拉美地区的直接投资额在近年来实现了飞速增长ꎬ 但从总量

来看ꎬ 美国企业在拉美地区的直接投资存量仍明显高于中国企业ꎮ 这主要是

由历史、 地缘及拉美地区政治和经济制度的变迁所决定的ꎮ 美国自建国以来ꎬ
一直将拉美地区视作其 “后院”ꎮ 虽然美国的对外战略经历了扩张和收缩的不

—２１１—

① Ｍｉｇｕｅｌ Ｐ􀆰 Ｌｕｄｅｎａꎬ “Ｃｈｉｎｅｓｅ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ｉｎ Ｌａｔｉｎ Ａｍｅｒｉｃａ: Ｏｐｐｏｒｔｕｎｉｔｉｅｓ ｆｏｒ Ｇｒｏｗｔｈ ａｎｄ Ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎｓ”ꎬ
ＥＣＬＡＣꎬ Ａｐｒｉｌ ２０１７ꎬ ｐ􀆰 ８􀆰



中美在拉丁美洲直接投资的影响因素比较　

断反复ꎬ 但即使在 “孤立主义” 时代ꎬ 美国政府依然没有放松对拉美地区的

控制ꎮ 最经典的例子就是 １８２３ 年提出的 “门罗宣言”ꎬ 该宣言强调虽然美国

在海外实行收缩战略ꎬ 尽量不介入欧洲国家间的战事ꎬ 但 “反对欧洲国家再

在美洲夺取殖民地”ꎬ 从而确保 “美洲体系” 的独立性ꎮ① 随着美国在第二次

世界大战后崛起成为世界头号强国ꎬ 其在各个领域对拉美地区的影响力显著

增强ꎮ 美国在 ２０ 世纪 ９０ 年代主导和推动了 “华盛顿共识”ꎬ 促使众多拉美国

家实施了全面的经济自由化ꎬ 其中在对外经济领域的主要措施包括实施贸易

自由化、 放松对外资的限制和降低政府对市场的干预ꎮ② 这些措施最终证明无

法帮助拉美国家实现经济起飞ꎬ 但在制度层面为美国企业进入拉美铺平了

道路ꎮ
“华盛顿共识” 的推出与这一时期经济自由化在全球的快速扩张密不可

分ꎮ 这一轮经济自由化的浪潮兴起于 ２０ 世纪 ８０ 年代ꎮ 当时西方国家普遍处

于经济停滞和通货膨胀的窘境ꎬ 为了缓解由此引发的经济和社会危机ꎬ 时任

美国总统里根和英国首相撒切尔推动了以 “新自由主义” 为导向的经济自由

化改革ꎮ 新自由主义在国内层面强调减少政府对市场的干预ꎬ 推动企业私有

化ꎬ 并大力削减社会福利ꎬ 在国际层面主张降低贸易和投资壁垒ꎬ 从而加速

生产要素和商品的全球流动ꎮ③ 这一轮席卷全球的经济自由化扩大了美国的绝

对收益ꎬ 但其创造的财富在美国各群体间的分配不均ꎮ 跨国公司从中攫取了

巨额利润ꎬ 而劳工阶层则承受着工资下降和就业岗位减少的代价ꎮ 根据皮尤

研究中心的调查数据ꎬ 美国社会中产阶级人数的比重已从 １９７１ 年的 ６１％下降

至 ２０１９ 年的 ５１％ ꎬ 社会结构逐渐从橄榄球型向金字塔型演变ꎮ④ 资本和劳工

阶层的失衡为美国民粹主义的兴起提供了土壤ꎬ 在选举政治的作用下ꎬ 宣扬

“美国优先” 和保护主义的特朗普在 ２０１６ 年当选美国总统ꎮ 特朗普在执政期

间推出了一系列保护主义经济政策ꎬ 力图通过将企业留在本土来为美国劳工
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阶层创造更多的工作机会ꎮ 在保护主义的政策导向下ꎬ 美国企业的海外投资

额呈现出持续下降的态势ꎬ 在拉美地区亦不例外ꎮ 虽然 ２０１７ 年美国企业在拉

美的直接投资存量额比 ２０１６ 年增长了 １１５１􀆰 ８ 亿美元ꎬ 但在 ２０１８ 年和 ２０１９ 年

均出现了投资额的下降ꎬ 年度降幅分别达到了 ５􀆰 ９％和 ３􀆰 ９％ ꎮ 美国企业近年

来对外投资增速的下滑在客观上加速了中美投资存量差距缩小的进程ꎮ
拜登政府在 ２０２１ 年 １ 月上台以来ꎬ 推出了以保护工人为核心的对外经济

政策ꎬ 努力促进产业回流ꎬ 满足劳工阶层的利益ꎮ 虽然其具体措施和特朗普

时期存在不同ꎬ 但在本质上延续了 “美国优先” 的指导原则ꎮ 然而不应忽视

的是ꎬ 在对华战略竞争的背景下ꎬ 拜登政府十分注重在国际层面和中国展开

竞争ꎮ 在 ２０２１ 年 ６ 月举行的 Ｇ７ 领导人峰会上ꎬ 拜登同 ６ 国领导人宣布发起

“建设更美好的世界” (Ｂｕｉｌｄｉｎｇ Ｂａｃｋ Ｂｅｔｔｅｒ Ｗｏｒｌｄꎬ 简称 Ｂ３Ｗ) 倡议ꎬ 将为中

低收入国家的基础设施建设提供资金、 技术和其他方面的支持ꎮ① Ｂ３Ｗ 倡议

被视为美国为抗衡中国 “一带一路” 倡议而提出的替代性方案ꎬ 力图遏制中

国在发展中地区不断增长的影响力ꎮ 因此ꎬ 白宫的政策具有内外相结合的特

点ꎬ 美国企业在未来几年具有再度向拉美等发展中地区扩张的可能ꎮ 本文的

定量研究显示ꎬ 近年来中美企业在拉美地区投资的影响因素愈发趋同ꎬ 同时

国别和领域的重合度也在逐渐增加ꎮ 从两国 ２０２０ 年投资存量的国别分布看ꎬ
排在前 １０ 位的投资目的地中有 ７ 个 (巴西、 委内瑞拉、 阿根廷、 秘鲁、 智

利、 墨西哥和哥伦比亚) 是相同的ꎻ 从投资领域看ꎬ 中美企业也更多聚焦于

投资批发零售、 金融保险和信息产业ꎮ 投资目的地和领域重合度的上升将在

短期内导致两国竞争态势的增强ꎮ
在美国对拉美地区直接投资中ꎬ 金融保险、 制造业、 采矿业、 批发零售

和信息产业是主要的投资领域ꎮ 图 ４ 展示了 ２０１５—２０１９ 年间美国在拉美直接

投资的主要领域ꎬ 其中金融业、 采矿业和批发零售业也是同期中国企业的主

要投资领域ꎮ 这表明随着中国国内经济结构的转型以及民营企业在海外投资

中占比的增加ꎬ 中国企业在拉美的投资领域和美国企业具有了越来越多的重

合ꎮ 由于每个领域在对资本、 劳动力和科技等要求方面均具有自身的特点ꎬ
中美投资领域的日渐重合意味着对双方投资的影响因素的相似性ꎮ 例如ꎬ 投

资批发零售业主要受市场驱动ꎬ 在中美国内的消费市场日趋饱和的情形下ꎬ
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市场潜力较大的国家将对相关领域的企业具有较强的吸引力ꎮ 金融和保险业

需要良好的制度和法律保障ꎬ 中美两国的相关机构和企业将倾向于选择政府

治理能力强、 经济自由度高以及法治相对成熟的国家投资ꎬ 这将有利于降低

交易成本ꎬ 实现和当地实体经济的互利共赢ꎮ

图 ４　 美国企业在拉丁美洲直接投资的主要领域 (２０１５—２０２０ 年)
注: 美国在拉美的直接投资中相当一部分为控股公司ꎬ 美国经济分析局未列出控股公司所在

的领域ꎬ 因此笔者将其计入其他项ꎮ
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从国别分布看ꎬ 中美在拉美的主要投资目的地也具有一致性ꎮ 由于采矿

业是美国投资的主要领域之一ꎬ 巴西、 阿根廷和智利等资源富集国也位居美

国投资目的国前列ꎮ 墨西哥由于加入了北美自由贸易协定 (Ｎｏｒｔｈ Ａｍｅｒｉｃａ
Ｆｒｅｅ Ｔｒａｄｅ Ａｇｒｅｅｍｅｎｔ ꎬ 简称 ＮＡＦＴＡ)①ꎬ 一系列的投资自由化措施为美国企业

减少了交易成本ꎬ 使其成为美国在拉美地区最大的投资目的国ꎮ 美国企业在

与美国关系紧张的玻利维亚等国的投资相对较少ꎬ 对古巴的投资甚至几乎为

零ꎬ 表明美国企业的对外投资一方面是基于经济因素的考量ꎬ 同时也受政治

因素的影响ꎮ 这与 “美国企业的投资决策独立于政治因素” 的传统观点形成

了对比ꎮ 从经济和政治因素的关系来看ꎬ 如果两者的利益相一致ꎬ 企业在进

行投资决策时将侧重于经济考量ꎬ 而如果两者的利益相冲突ꎬ 政治因素对企
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① 美国、 墨西哥和加拿大３ 国领导人在２０１８ 年１１ 月３０ 日宣布签署的 «美墨加协定» (ＵＳＭＣＡ)
于 ２０２０ 年 ７ 月 １ 日正式生效ꎬ 替代 ＮＡＦＴＡ 而成为新版北美自由贸易协定ꎮ ＵＳＭＣＡ 的具体内容可参见

Ｏｆｆｉｃｅ ｏｆ ｔｈｅ Ｕｎｉｔｅｄ Ｓｔａｔｅｓ Ｔｒａｄｅ Ｒｅｐｒｅｓｅｎｔａｔｉｖｅꎬ Ｕｎｉｔｅｄ Ｓｔａｔｅｓ － Ｍｅｘｉｃｏ － Ｃａｎａｄａ Ａｇｒｅｅｍｅｎｔ􀆰 ｈｔｔｐｓ: / / ｕｓｔｒ􀆰
ｇｏｖ / ｔｒａｄｅ － ａｇｒｅｅｍｅｎｔｓ / ｆｒｅｅ － ｔｒａｄｅ － ａｇｒｅｅｍｅｎｔｓ􀆰 [２０２１ － １０ － １７]
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业决策的影响将会凸显ꎬ 在涉及地缘政治和国家核心利益的问题上甚至会起

到决定性的作用ꎮ
根据以上的分析ꎬ 中美在拉丁美洲的直接投资趋势呈现出如下三个主要

特点ꎮ 第一ꎬ 从总量看ꎬ 由于中国直接投资的持续增长和美国直接投资在近

年来的下降ꎬ 中美在投资存量上的差距已经在迅速缩小ꎮ 第二ꎬ 从领域看ꎬ
中国企业在拉美的投资日益多元化ꎬ 和美国企业投资领域的重合度越来越高ꎬ
尤其是在批发零售、 金融和信息产业等服务业领域ꎮ 第三ꎬ 中美的投资主要

流向人口众多、 市场广阔、 资源丰富的国家ꎬ 但两国企业的投资目的地选择

也在一定程度上受到政治因素的影响ꎮ 中国企业在台湾 “邦交国” 的投资明

显少于 “非邦交国”ꎬ 而美国企业在委内瑞拉和古巴的投资也相对有限ꎮ 这些

特点表明中美在拉美投资的影响因素愈发具有相似性ꎮ 随着中国市场化的不

断推进和民营企业在对外投资中比重的增加ꎬ 市场因素对中国企业投资决策

的影响显著增强ꎮ 同时ꎬ 中国企业不断总结以往投资于政治风险较高、 治理

能力较薄弱国家的经验和教训ꎬ 越来越重视东道国在政治稳定和产权保护等

方面的水平ꎬ 这和美国企业的投资目的国选择具有类似的考量ꎮ 在两国在拉

美投资额快速拉近以及投资选择愈发趋同的背景下ꎬ 探究两国企业投资的动

因和影响因素有助于进一步理解中美在拉美投资的内在逻辑ꎬ 从而为应对可

能形成的竞争性格局提供政策启示ꎮ

二　 文献综述

在现有的对外直接投资文献中ꎬ 对中美在拉美地区直接投资影响因素的

定量研究的文献数量较为有限ꎮ 比格莱泽 (Ｇｌｅｎ Ｂｉｇｌａｉｓｅｒ) 和卢 (Ｋｅｌａｎ Ｌｕ)
聚焦于研究 １２７ 个发展中国家在 ２００３—２０１７ 年间的政治风险对中美直接投资

影响的异同ꎮ① 他们发现中美两国的企业均倾向于投资政治风险较小的国家ꎮ
然而ꎬ 如果东道国拥有丰富的自然资源禀赋ꎬ 将对中国国有企业的风险偏好

产生影响ꎮ 比格莱泽和卢的研究侧重于发展中地区这一整体ꎬ 反映了中美投

资动因逐渐趋同的特点ꎮ 根据笔者搜索的情况ꎬ 还未有学者从定量的角度展

开中美在拉丁美洲的直接投资影响因素的比较性研究ꎮ 因此ꎬ 本文通过构建
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① Ｇｌｅｎ Ｂｉｇｌａｉｓｅｒ ａｎｄ Ｋｅｌａｎ Ｌｕꎬ “Ｔｈｅ Ｐｏｌｉｔｉｃｓ ｏｆ Ｃｈｉｎｅｓｅ ａｎｄ ＵＳ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｉｎ ｔｈｅ
Ｄｅｖｅｌｏｐｉｎｇ Ｗｏｒｌｄ”ꎬ ｉｎ Ａｓｉａｎ Ｓｕｒｖｅｙꎬ Ｖｏｌ􀆰 ６１ꎬ Ｎｏ􀆰 ３ꎬ ２０２１ꎬ ｐｐ􀆰 ５００ － ５３１􀆰



中美在拉丁美洲直接投资的影响因素比较　

多元回归模型ꎬ 并结合对外投资理论ꎬ 揭示中美企业在该地区直接投资受哪

些因素的影响ꎬ 以期丰富对拉美投资问题的讨论ꎬ 并提出客观和可行的政策

启示ꎮ
关于美国在拉美地区直接投资的影响因素ꎬ 图曼 ( Ｊｏｈｎ Ｔｕｍａｎ) 和埃默

特 (Ｃｒａｉｇ Ｅｍｍｅｒｔ) 构建了 １５ 个国家在 １９７９—１９９６ 年期间的样本ꎬ 最小二乘

估计的结果显示在其他条件不变的前提下ꎬ 美国企业倾向投资于市场规模较

大、 贸易较为开放且劳动力素质较高的国家ꎮ① 然而与传统观念不同的是ꎬ 非

民主政体对美国资本具有显著的吸引作用ꎮ 图曼和埃默特对此的解释是强势

领导人执政的专制政体可以降低因政治动荡和暴力冲突所造成的投资风险ꎬ
相对稳定的政局有利于保护投资者的财产权ꎮ 这一解释的局限性在于专制政

体虽然可以在一定程度上保持政治稳定ꎬ 但不受限制的政府权力也可能随时

侵犯投资者的财产所有权ꎬ 尤其是当投资者和东道国政府的利益相冲突的情

形下ꎬ 法治的缺失会使投资者处于被动的地位ꎮ 此外ꎬ 从研究方法的角度看ꎬ
最小二乘估计难以纠正模型可能存在的内生性问题ꎬ 例如自变量和误差项之

间如果存在高度的相关性ꎬ 则会导致参数估计出现偏差ꎮ 因此ꎬ 在本文中ꎬ
笔者基于面板数据采用固定效应进行参数估计ꎬ 控制国家和时间因素可以降

低内生性对参数估计的影响ꎮ
在有关对外直接投资的文献中ꎬ 学者们对民主政体是否有利于吸引投资

看法不一ꎬ 定量研究的结果也不尽相同ꎮ② 认为民主政体对吸引外资具有促进

作用的观点主要基于以下两个原因ꎮ 其一ꎬ 民主制度中的分权与制衡机制有

助于防止当局滥用权力征用外国投资者的合法资产ꎬ 从而减少投资者所面临

的政治风险和交易成本ꎮ③ 相比于专制政体ꎬ 民主政体由于存在更多的具有否

决权的机构ꎬ 因此有助于保持政策的稳定性ꎬ 从而给予投资者稳定的预期ꎮ④

其二ꎬ 民主制国家拥有定期选举的制度和更为自由的媒体ꎬ 如果政府滥用权
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①

②

③

④

Ｊｏｈｎ Ｐ􀆰 Ｔｕｍａｎ ａｎｄ Ｃｒａｉｇ Ｆ􀆰 Ｅｍｍｅｒｔꎬ “Ｔｈｅ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｅｃｏｎｏｍｙ ｏｆ Ｕ􀆰 Ｓ􀆰 Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｉｎ
Ｌａｔｉｎ Ａｍｅｒｉｃａ: Ａ Ｒｅａｐｐｒａｉｓａｌ”ꎬ ｉｎ Ｌａｔｉｎ Ａｍｅｒｉｃａｎ Ｒｅｓｅａｒｃｈ Ｒｅｖｉｅｗꎬ Ｖｏｌ􀆰 ３９ꎬ Ｎｏ􀆰 ３ꎬ ２０１４ꎬ ｐ􀆰 ２２􀆰

Ｑｕａｎ Ｌｉꎬ Ｅｒｉｃａ Ｏｗｅｎꎬ ａｎｄ Ａｕｓｔｉｎ Ｍｉｔｃｈｅｌｌꎬ “Ｗｈｙ ｄｏ Ｄｅｍｏｃｒａｃｉｅｓ Ａｔｔｒａｃｔ Ｍｏｒｅ ｏｒ Ｌｅｓｓ Ｆｏｒｅｉｇｎ
Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ? Ａ Ｍｅｔａｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ Ａｎａｌｙｓｉｓ”ꎬ ｉｎ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｓｔｕｄｉｅｓ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙꎬ Ｖｏｌ􀆰 ６２ꎬ ２０１８ꎬ ｐｐ􀆰 ４９４ －
５０４􀆰

Ｎａｔｈａｎ Ｍ􀆰 Ｊｅｎｓｅｎꎬ “Ｄｅｍｏｃｒａｔｉｃ Ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ ａｎｄ Ｍｕｌｔｉｎａｔｉｏｎａｌ Ｃｏｒｐｏｒａｔｉｏｎｓ: Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｒｅｇｉｍｅｓ ａｎｄ
Ｉｎｆｌｏｗｓ ｏｆ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ”ꎬ ｉｎ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎꎬ Ｖｏｌ􀆰 ５７ꎬ Ｎｏ􀆰 ３ꎬ ２００３ꎬ ｐ􀆰 ５９４􀆰

Ｊｏｈｎ Ａｈｌｑｕｉｓｔꎬ “Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｐｏｌｉｃｙꎬ Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎｓꎬ ａｎｄ Ｃａｐｉｔａｌ Ｆｌｏｗｓ: Ｐｏｒｔｆｏｌｉｏ ａｎｄ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ
ｉｎ Ｄｅｖｅｌｏｐｉｎｇ Ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ”ꎬ ｉｎ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｓｔｕｄｉｅｓ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙꎬ Ｖｏｌ􀆰 ５０ꎬ Ｎｏ􀆰 ４ꎬ ２００６ꎬ ｐ􀆰 ６８９􀆰
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力对投资者的合法权益造成了损失ꎬ 投资者和东道国国内的利益受损者 (例
如ꎬ 在外资企业工作的员工) 可以通过媒体和选票来向政府施压ꎬ 从而有助

于减少政府非法征用、 违约等行为的发生ꎮ①

与此同时ꎬ 一部分学者认为民主政体对吸引外国直接投资具有阻碍作用ꎮ
其一ꎬ 相比于专制政体ꎬ 民主制国家的反垄断监管更为严格ꎬ 这可能会将具

有垄断性质的跨国公司拒之门外ꎻ 其二ꎬ 民主制国家的政府会给予本土企业

更多的保护ꎬ 从而降低其与外国企业的竞争压力ꎮ② 同时ꎬ 政府在出台对外资

企业的优惠政策时会比较小心谨慎ꎬ 以免引起本土企业的不满和批评ꎬ 后者

会通过投票来向政府施加采取保护主义政策的压力ꎮ③ 而在实行专制制度的国

家ꎬ 政府拥有相对较大的空间来吸引外资ꎬ 无须像民主制政府那样时刻担心

外资对选民造成的影响ꎮ④ 也有学者指出ꎬ 和东道国的政体本身相比ꎬ 一国的

经济自由程度和政府治理能力对于吸引外资企业更为重要ꎻ 同时ꎬ 无论是民

主制度还是专制制度ꎬ 其对外资的影响都是通过经济自由程度和政府治理能

力来实现ꎮ 比格莱泽和斯塔茨在 ２００６—２００７ 年间对 ７５３ 家投资拉美的美国企

业的调查分析显示ꎬ 东道国的产权保护和法治水平在吸引美国企业投资方面

具有比该国政体更为直接的影响ꎮ⑤ 基于政体对投资影响的复杂性ꎬ 笔者在回

归分析中不仅衡量东道国政体对吸引中美直接投资的影响ꎬ 同时将政府治理

水平和经济自由度纳入回归模型ꎬ 从而能综合性地探究政治体制和制度因素

对中美企业的影响ꎮ
加西亚—富恩特斯 (Ｐａｂｌｏ Ｇａｒｃｉａ － Ｆｕｅｎｔｅｓ)、 肯尼迪 (Ｌｙｎｎ Ｋｅｎｎｅｄｙ) 和

费雷拉 (Ｇｕｓｔａｖｏ Ｆｅｒｒｅｉｒａ) 通过更大的样本以及多个计量经济学模型ꎬ 考察了

美国企业在拉美地区直接投资的影响因素ꎬ 并将研究重点放在了汇款 (指在
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海外的拉美裔向其母国的汇款) 和市场规模这两个因素上ꎮ① 他们假定东道国

人均可支配收入 (经汇款后) 以及市场规模的增加有助于吸引美国资本ꎮ 除

最小二乘估计外ꎬ 他们运用广义矩估计 (ＧＭＭ) 并把汇款的滞后变量作为工

具变量来降低模型的内生性ꎮ 基于 ２６ 个国家在 １９８３—２０１０ 年间样本的回归结

果显示ꎬ 东道国收到的汇款额每增加一个标准差ꎬ 其吸引美国的直接投资占

ＧＤＰ 的比重会上升 ０􀆰 ４４％ ꎮ 该研究还发现汇款额对吸引美国资本的作用受东

道国实际人均 ＧＤＰ 均值阈值的影响ꎮ ２６ 个东道国实际人均 ＧＤＰ 的均值为

３８１０􀆰 ８７ 美元ꎬ 其中 ２０ 个国家高于此均值ꎮ 对这些国家来说ꎬ 汇款额的增加

有助于吸引美国投资ꎬ 而在低于均值的 ６ 个国家ꎬ 汇款额的增加会降低美国

投资ꎮ 富恩特斯、 肯尼迪和费雷拉使用广义矩估计并引入工具变量有利于减

少回归参数的偏差ꎮ 然而ꎬ 该研究包含的样本中存在避税天堂国家 (例如安

提瓜和巴布达、 伯利兹、 巴巴多斯和圣卢西亚)ꎮ 由于企业对避税天堂的投资

往往类似于成立空壳公司ꎬ 而非拥有具体的生产和经营业务ꎬ 在这种情况下ꎬ
影响投资者的政治经济因素将和一般意义的对外直接投资具有实质性的不同ꎮ
因此ꎬ 避税天堂的存在有可能会导致参数估计出现偏差ꎮ② 在本文的定量分析

中ꎬ 笔者根据欧盟发布的避税天堂清单ꎬ 将清单中列出的拉美国家排除在样

本之外ꎬ 以此来减少避税天堂的特殊性对参数估计的影响ꎮ③

或许是由于中国企业在拉美地区投资的起步较晚ꎬ 通过定量方法研究中

国在拉美的直接投资影响因素的学术性著作相对有限ꎮ 大部分文献集中于介

绍中国企业在拉美进行投资的机遇、 风险以及进入模式的选择ꎮ④ 所采用的研

究方法以描述性统计分析和案例分析为主ꎮ 例如ꎬ 李紫莹在分析中国企业在

拉美投资受阻案例的基础上ꎬ 归纳了中国企业面临的五类风险ꎬ 分别为资产

—９１１—
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被东道国政府国有化、 劳工风险、 政府以环保为由要求追加投资、 对中国企

业过高的期望值以及美国与拉美的地缘关系带来的风险ꎮ① 从研究方法的角度

来看ꎬ 案例分析有助于通过对事件和利益相关者的具体阐述来形象地指出中

国投资者面临的风险ꎬ 但其局限性在于难以具有广义层面的代表性ꎮ 吕宏芬

和俞涔在描述性统计的基础上ꎬ 指出中国企业在拉美的投资虽然在 ２００４—
２０１５ 年间实现了快速增长ꎬ 但存在投资主体、 目的地和领域过于集中的问

题ꎮ② 描述性统计有利于在宏观层面分析中国投资的特点和趋势ꎬ 但很难直接

考察形成这些特点和趋势背后的原因和逻辑ꎮ
在涵盖拉美国家的定量研究中ꎬ 范兆斌和潘琳运用随机前沿引力模型探

究了智利、 墨西哥、 哥伦比亚等 «跨太平洋伙伴关系协定» (ＴＰＰ) 缔约国的

政策性因素如何影响中国企业的直接投资绩效 (实际投资额 /潜在投资额)ꎮ③

基于 ２００５—２０１３ 年数据的研究结果显示ꎬ 东道国的商业自由化程度和知识产

权保护力度对中国企业的投资具有阻碍效应ꎬ 而金融市场自由化、 政府财政

支出、 政府治理效率、 贸易自由化和网络安全监管则有助于吸引中国资本ꎮ
这一结果表明制度和政策对中国企业的投资具有较为直接的影响ꎮ 在以往的

文献中ꎬ 通过计量经济学的方法探索中国在拉美地区直接投资影响因素的研

究较为有限ꎮ 美国堪萨斯大学地理系张翔教授在构建了 ２８ 个国家在 ２０１３—
２０１５ 年面板数据的基础上ꎬ 探究了拉美国家的社会经济因素对中国企业的影

响ꎮ④ 回归结果显示中国对拉美的投资已经从资源寻求转向了市场寻求ꎬ 东

道国的人口规模和经济增长率对中国资本具有显著的吸引作用ꎮ 回归结果

还显示中国企业倾向于投资经济自由度较低的国家ꎬ 张翔将其解释为这些

国家和中国在经济自由度方面的类似性有利于企业减少适应性成本ꎮ 这和

巴克利 (Ｐｅｔｅｒ Ｂｕｃｋｌｅｙ) 等学者提出的中国企业倾向投资和本国制度具有相

似性的国家的观点相一致ꎮ⑤ 与此同时ꎬ 张翔的定量分析显示在宏观经济条

—０２１—

①

②

③

④

⑤

李紫莹: «中国企业在拉美投资的政治风险及其对策»ꎬ 载 «国际经济合作»ꎬ ２０１１ 年第 ３ 期ꎬ
第 ２０ － ２４ 页ꎮ

吕宏芬、 俞涔: «中国对拉美直接投资的现状与问题研究»ꎬ 载 «江苏商论»ꎬ ２０１６ 年第 １２
期ꎬ 第 ５５ － ６１ 页ꎮ

范兆斌、 潘琳: «中国对 ＴＰＰ 成员国的直接投资效率及影响因素———基于随机前沿引力模型

的研究»ꎬ 载 «国际经贸探索»ꎬ ２０１６ 年第 ６ 期ꎬ 第 ７１ － ８６ 页ꎮ
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件和经济制度性因素不变的情形下ꎬ 中国大陆企业对台湾 “邦交国” 的直

接投资流量额比 “非邦交国” 低 １􀆰 ２％ ~ １􀆰 ８％ ꎮ 东道国与台湾地区的 “外
交关系” 对中国大陆企业的投资形成了显著的阻碍作用ꎮ 本文在收集最新

样本的基础上ꎬ 通过构建定量模型ꎬ 揭示中国企业对拉美投资在自然资源、
市场、 效率和外交层面的影响因素ꎬ 并且与美国投资进行对比ꎬ 有助于在

实证层面探究两国投资的影响因素的异同ꎬ 进一步丰富对相关问题的讨论ꎮ

三　 分析框架

邓宁 (Ｊｏｈｎ Ｄｕｎｎｉｎｇ) 和伦丹 (Ｓａｒｉａｎｎａ Ｌｕｎｄａｎ) 将跨国公司海外投资的

动因分为四类: 自然资源寻求型、 市场寻求型、 效率寻求型和战略型资产寻

求型ꎮ① 由于单一国家很难在资源禀赋、 市场规模、 制度水平和创新能力等维

度同时满足企业的需求ꎬ 企业需要在全球范围内不断寻求在单一国家难以获

得的生产要素或市场条件ꎬ 进而实现资源的优化配置和国际竞争力的持续提

升ꎮ 从中美在拉美地区主要的投资领域来看ꎬ 两国的投资以自然资源、 市场

和效率寻求为主ꎮ 由于大部分拉美国家在科技水平方面落后于中美ꎬ 寻求战

略资产在当前不属于中美投资的主要驱动因素ꎮ 因此ꎬ 本文的定量分析以自

然资源、 市场和效率寻求为基本框架ꎬ 并在此基础上构建多元回归模型ꎬ 探

究东道国在这 ３ 个维度的要素如何影响中美企业的直接投资ꎮ
在自然资源寻求这一维度上ꎬ 跨国企业力图获取支撑发展战略和经营活

动所必需的能源和原料ꎮ 中国企业最初在拉美进行的大部分直接投资以收购

当地的能源和矿产公司为主ꎮ 资源富集的巴西、 秘鲁和智利等国成为中国的

主要投资目的国ꎮ 中国在 ２１ 世纪初期正值快速工业化阶段ꎬ 制造业的迅速发

展增加了对石油和矿产资源的需求ꎮ 由于中东的地缘政治形势始终不稳定ꎬ
同时中国在南海地区面临领海纷争ꎬ 因此拓展获取自然资源的渠道对维护能

源安全具有重要的战略意义ꎮ 在对拉美国家自然资源领域的投资主体中ꎬ 中

国国有企业占据了绝对多数ꎮ 即使在中国投资主体和领域不断多元化的今天ꎬ
国有企业依然是自然资源领域投资的主体ꎮ 美国虽然在第二次世界大战前就

已实现了工业化ꎬ 但为了维护其世界霸权ꎬ 美国一直在增加军事和安全领域

—１２１—
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的投入ꎬ 相关产业的发展对于能源和矿产资源有较高的需求ꎮ 由于拉美地区

和美国的地理距离很近ꎬ 加之美国战略界希望能通过控制拉美的自然资源来

保障对其拥有持续的影响力ꎬ 因此自然资源一直在美国对拉美的直接投资中

占据重要地位ꎮ
在市场寻求方面ꎬ 由于中国的工业化水平高于大部分拉美国家ꎬ 可以利

用相关领域的所有者优势来弥补外来者劣势ꎮ 同时ꎬ 随着中国国内市场的不

断饱和ꎬ 基础设施和制造业领域的产能过剩问题不断凸显ꎮ 在国内市场竞争

愈发激烈的情形下ꎬ 中国企业纷纷将目光投向海外ꎬ 希望能通过拓展海外市

场来实现产能的有效利用ꎮ 拉美地区大部分国家还未形成完整的制造业体系ꎬ
基础设施普遍薄弱且存在较大的资金缺口ꎬ 因此对中国资本具有相当大的需

求ꎮ 由于基础设施领域的中国企业以国有企业为主ꎬ 其相对容易获得政策性

银行的融资支持ꎮ 中国企业在资金和技术层面的优势和拉美地区的市场潜力

形成了互利互补的局面ꎬ 直接推动了中国投资额的迅速增长ꎮ 美国企业在科

技和金融等多个领域具有长期的技术积累ꎬ 且能够吸引大批的人才提供源源

不断的创新ꎮ 而拉美地区由于长期处于 “资源陷阱”ꎬ 不少国家政局动荡ꎬ 社

会不稳ꎬ 经济发展水平停滞不前ꎬ 技术水平和美国存在显著差距ꎮ 因此ꎬ 美

国企业拥有的所有者优势是其能在金融、 保险和信息产业不断开拓拉美市场

的重要因素ꎮ 同时ꎬ 这类产业能够为东道国的实体经济提供多个层面的支撑ꎬ
一方面促进市场潜力的释放ꎬ 同时有助于避免对当地的实体经济产生 “挤出

效应”ꎮ
在效率寻求维度上ꎬ 中美直接投资的主要目的国均具有相对较高的劳动

力素质、 经济自由度以及重视保护投资者的制度环境ꎮ 根据传统基金会

(Ｈｅｒｉｔａｇｅ Ｆｏｕｎｄａｔｉｏｎ) 发布的各国经济自由度指数ꎬ 拉美地区在 ２００７—２０１９
年间的得分均值为 ５８􀆰 ４９ꎮ① 在中美投资的主要目的国中ꎬ 只有巴西 (５５􀆰 ４０)
和阿根廷 (４９􀆰 ５８) 的经济自由度低于此均值ꎬ 智利、 墨西哥和哥伦比亚得分

都在 ６５ 以上ꎮ 被普遍誉为该地区市场化典范的智利更是达到了 ７７􀆰 ５１ꎮ② 经济

自由度包含四个维度: 法治水平、 政府规模、 监管效率和开放市场ꎮ 若一国

—２２１—

①

②

Ｈｅｒｉｔａｇｅ Ｆｏｕｎｄａｔｉｏｎꎬ “Ｉｎｄｅｘ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｆｒｅｅｄｏｍ”. ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ􀆰 ｈｅｒｉｔａｇｅ􀆰 ｏｒｇ / ｉｎｄｅｘ / ｅｘｐｌｏｒｅ[２０２１ －
０５ －１２]

根据 ＰＲＳ 发布的投资环境指数ꎬ 智利同样排在首位ꎬ 墨西哥也位居前列ꎮ 详细内容参见 ＰＲＳꎬ
“Ｔｈｅ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｃｏｕｎｔｒｙ Ｒｉｓｋ Ｇｕｉｄｅ ( ＩＣＲＧ)”. ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ􀆰 ｐｒｓｇｒｏｕｐ􀆰 ｃｏｍ / ｅｘｐｌｏｒｅ － ｏｕｒ － ｐｒｏｄｕｃｔｓ􀆰
[２０２１ － ０５ － １０]



中美在拉丁美洲直接投资的影响因素比较　

的经济自由度较高ꎬ 一方面表明政府对市场和企业的干预较少ꎬ 另一方面意

味着该国在产权保护、 司法独立和腐败治理等方面达到了较高的制度化水平ꎮ
这将直接降低中美两国企业投资的交易成本ꎬ 增强企业从事经营活动的效率ꎮ
在产业层面ꎬ 墨西哥、 巴西、 智利和阿根廷均拥有较为完整的制造业体系ꎬ
制造业产值领先于拉美的大部分国家ꎬ 这有助于对接中美的高新科技产业ꎮ①

阿根廷的劳动力素质在拉美首屈一指ꎬ 较高的人均受教育程度有利于企业

不断获得有效的技术反馈ꎬ 并利用当地的人力资本开发具有本地化特点的

技术创新ꎮ 这既大大节省了中美两国从本土派驻人才所造成的成本ꎬ 同时

有助于将创新技术和东道国的需求相结合ꎬ 从而推动投资项目进入良性发

展的轨道ꎮ

四　 模型构建和回归结果分析

根据自然资源、 市场和效率寻求的分析框架ꎬ 笔者构建了包含 ４ 组自变

量的多元线性回归模型ꎮ 第一组变量衡量东道国的自然资源禀赋ꎬ 包括石

油产量、 矿产和金属出口ꎮ 第二组变量衡量市场因素ꎬ 包括实际人均 ＧＤＰ、
经济增长率、 人口规模和通货膨胀ꎮ 第三组变量衡量与效率有关的因素ꎬ
既包括外资开放度、 经济自由度、 投资环境和政府治理水平等影响企业经

营环境的变量ꎬ 也包括衡量国民平均受教育时长的教育指数ꎮ 从理论上讲ꎬ
东道国的人力资本越高ꎬ 越有助于承接和实施企业的投资项目ꎬ 尤其体现

在金融、 保险和信息等知识密集型产业ꎮ 第四组是控制变量ꎬ 大部分拉美

国家在经历了 ２０ 世纪八九十年代的民主化浪潮后ꎬ 一方面形成了活跃的利

益集团和市民社会ꎬ 另一方面在基本国家制度尚未成熟的情形下推动民主

化导致国家缺乏权力中枢ꎬ 政局长期动荡ꎬ 政治冲突频发ꎮ 因此ꎬ 笔者将

民主指数和政治冲突指数作为控制变量ꎬ 减少其在参数估计中对中美投资

额的影响ꎮ 表 １ 列出了各个变量的名称、 度量、 数值单位、 预期符号以及

数据来源ꎮ

—３２１—

① Ｃｅｎｔｒａｌ Ｉｎｔｅｌｌｉｇｅｎｃｅ Ａｇｅｎｃｙꎬ “Ｔｈｅ Ｗｏｒｌｄ Ｆａｃｔｂｏｏｋ－Ｅｘｐｌｏｒｅ Ａｌｌ Ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ” . ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ􀆰 ｃｉａ􀆰 ｇｏｖ /
ｔｈｅ － ｗｏｒｌｄ － ｆａｃｔｂｏｏｋ / ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ􀆰 [２０２１ － ０５ － １０]
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表 １　 变量汇总简表

变量名称 度量 数值单位
预期符号

中国 美国
来源

石油产量 (ｏｉｌ) 石油产量 / 日 百万桶 ＋ ＋ 世界银行

矿产和
金属出口 (ｏｒｅ ＆ ｍｅｔａｌｓ)

矿产和金属出口额 / 出
口总额

百分比 ＋ ＋ 世界银行

实际人均 ＧＤＰ (ＧＤＰｐｃ) 实际 ＧＤＰ / 人口数 美元 ＋ ＋ 世界银行

经济增长率 (ｇｒｏｗｔｈ)
( ＧＤＰｔ – ＧＤＰｔ － １ ) /
(ＧＤＰｔ － １)

百分比 ＋ ＋ 世界银行

人口 (ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ) 东道国年末总人口 人 ＋ ＋ 世界银行

通货膨胀 (ｉｎｆｌａｔｉｏｎ)
( ＣＰＩｔ – ＣＰＩｔ － １ ) /
(ＣＰＩｔ － １)

百分比 － － 世界银行

教育指数 (ｅｄｕｃａｔｉｏｎ)
人均受教育时间和预期
人均受教育时间的合成
指数

指数 ＋ ＋ 联合国

外资开放度 (ＦＤＩ ｏｐｅｎｎｅｓｓ) ＦＤＩ 存量 / ＧＤＰ 百分比 ＋ ＋ 世界银行

经济自由度 (ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｆｒｅｅｄｏｍ)
经济自由度指数ꎬ 区间
为 ０ ~ １００ꎬ 数值越大表
明经济自由度越高

指数 ＋ ＋ 传统基金会

投资环境 (ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｐｒｏｆｉｌｅ)

东道国在投资环境的三
个方面 的 简 单 算 术 平
均: 合同有效性、 利润
侵占、 付款拖欠ꎮ 区间
为 ０ ~ １２ꎬ 数值越大表
明投资环境越好

指数 ＋ ＋
政治风险
服务集团

(ＰＲＳ Ｇｒｏｕｐ)

政府治理水平 (ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ)

基于政府治理水平的六
个方面的主成分分析后
得出的综合变量ꎬ 区间
为 － ２􀆰 ５ ~ ２􀆰 ５ꎬ 数值越
大表明 政 府 治 理 水 平
越高

指数 ＋ ＋ 世界银行

民主指数 (ｄｅｍｏｃｒａｃｙ)
民主化程度ꎬ 区间为 －
１０ ~ １０ꎬ 数值越高表明
该国民主化程度越高

指数 － ＋
政体

数据库
(Ｐｏｌｉｔｙ ＩＶ)

政治冲突指数 (ｃｏｎｆｌｉｃｔ)
一年内出现政治冲突的
次数

指数 － －

跨国时间
序列资料库

(Ｃｒｏｓｓ － Ｎａｔｉｏｎａｌ
Ｔｉｍｅ － Ｓｅｒｉｅｓ
Ｄａｔａ Ａｒｃｈｉｖｅꎬ

ＣＮＴＳ)

资料来源: 笔者绘制ꎮ
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对变量的相关性分析显示效率类变量和控制变量之间的相关系数较高ꎮ
例如经济自由度和投资环境都是对一国的经济活动受政府限制程度的度量ꎬ
两者的相关性达到了 ０􀆰 ８０ꎮ 如果将这些高度相关的自变量放进同一个回归方

程中ꎬ 会引起共线性问题ꎮ 因此ꎬ 笔者在每一个回归方程中只选取同类变量

中的一个作为自变量ꎬ 而将其余的变量依次放在每个回归方程中ꎮ 由于自然

资源和市场类变量的相关性较低ꎬ 因此在每一个回归方程中这两类变量都将

保留ꎮ 自此ꎬ 所有回归方程的方差膨胀系数 (ＶＩＦ) 均小于 １０ꎬ 从定量分析

的角度基本消除了对共线性的担忧ꎮ
公式 １ 和公式 ２ 分别列出了美国和中国在拉美地区直接投资影响因素的

回归方程ꎬ 其中ꎬ ｉ 代表东道国ꎬ ｔ 代表年份ꎮ 在两式中ꎬ α ｉ和 μｉ控制东道国

不随时间变化的个体效应ꎬ η ｔ和 λｔ控制时间效应ꎬ ｕｉｔ和 θｉｔ为误差项ꎮ 政治与

制度 (ｐｏｌｉｔｙ ａｎｄ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎｓ) 代表经济自由度、 投资环境、 政府治理水平、 民

主指数和政治冲突指数中的任何一个变量ꎮ 根据数据的可获得性和一致性ꎬ
回归分析的时间区间为 ２００７—２０１９ 年ꎮ 这有助于排除疫情这一特殊的外部冲

击对供给和需求造成的影响ꎮ 同时ꎬ 为减少可能出现的逆向因果关系的干扰ꎬ
笔者将所有的自变量后置一年ꎮ 因此ꎬ 回归分析中自变量的时间区间为

２００６—２０１８ 年ꎬ 因变量的时间区间为 ２００７—２０１９ 年ꎮ 笔者采用面板回归进行

参数估计ꎬ 布伦斯—帕甘检验和豪斯曼检验结果显示ꎬ 所有回归方程均支持

固定效应模型ꎮ 笔者以此进行参数估计并采用群集标准误差来降低同一个国

家的时间序列相关性的潜在问题ꎮ
ＵＳ ＦＤＩｉｔ ＝ β１ (ｏｉｌ) ｉｔ － １ ＋ β２ ( ｏｒｅｓ ＆ ｍｅｔａｌｓ) ｉｔ － １ ＋ β３ (ＧＤＰｐｃ) ｉｔ － １ ＋ β４

(ｇｒｏｗｔｈ) ｉｔ － １ ＋ β５ (ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ) ｉｔ － １ ＋ β６ ( ｉｎｆｌａｔｉｏｎ) ｉｔ － １ ＋ β７ ( ｅｄｕｃａｔｉｏｎ) ｉｔ － １ ＋
β８ (ＦＤＩ ｏｐｅｎｎｅｓｓ) ｉｔ － １ ＋ β９ (ｐｏｌｉｔｙ ａｎｄ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎｓ) ｉｔ － １ ＋ α ｉ ＋ η ｔ ＋ ｕｉｔ

Ｃｈｉｎｅｓｅ ＦＤＩｉｔ ＝ γ１ (ｏｉｌ) ｉｔ － １ ＋ γ２ ( ｏｒｅｓ ＆ ｍｅｔａｌｓ) ｉｔ － １ ＋ γ３ (ＧＤＰｐｃ) ｉｔ － １ ＋
γ４ (ｇｒｏｗｔｈ) ｉｔ － １ ＋ γ５ (ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ) ｉｔ － １ ＋ γ６ ( ｉｎｆｌａｔｉｏｎ) ｉｔ － １ ＋ γ７ ( ｅｄｕｃａｔｉｏｎ) ｉｔ － １

＋ γ８ (ＦＤＩ ｏｐｅｎｎｅｓｓ) ｉｔ － １ ＋ γ９ (ｐｏｌｉｔｙ ａｎｄ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎｓ) ｉｔ － １ ＋ μｉ ＋ λｔ ＋ θｉｔ

美国对拉美地区直接投资影响因素的回归系数在表 ２ 中列出ꎮ 在资源寻

求方面ꎬ 石油产量对美国资本具有显著和正向的吸引作用ꎮ 在其他条件不变

的情形下ꎬ 东道国石油产量的增加有利于吸引美国资本ꎮ 本文的样本时间区

间为 ２００７—２０１９ 年ꎬ 因此有可能无法充分反映美国在实现页岩气的开发后对

海外原油依赖度的下降的这一趋势ꎮ 在获得更多纵向数据的基础上ꎬ 未来的

研究可系统考察美国的 “页岩气革命” 对其海外投资领域的影响ꎮ 矿产和金
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属的出口虽然显示出对美国资本的吸引作用ꎬ 但参数估计值在 ９０％的置信水

平不显著ꎬ 因此难以在统计学意义上做出较为确定的判断ꎮ 从理论的角度看ꎬ
东道国矿产品的出口对吸引外资的影响在很大程度上取决于投资的动因ꎮ① 如

果美国企业投资拉美采矿业是为了出口到第三国市场ꎬ 那么东道国以往矿

产品的出口额越高ꎬ 越有利于吸引这类市场驱动型的美国投资ꎬ 因为美国

企业可以利用东道国相对成熟的销售渠道向第三国出口ꎮ 由于模型中的因

变量为美国总投资额ꎬ 可能无法反映投资的具体领域和类别ꎬ 使得回归系

数在统计上不具有显著性ꎮ 基于领域或企业层面的研究将是未来一个有价

值的研究方向ꎬ 它有助于从相对微观的层面揭示企业投资和东道国要素禀

赋之间的关系ꎮ
在市场类变量中ꎬ 人均 ＧＤＰ 和人口规模对美国投资具有显著的吸引作

用ꎬ 反映东道国的市场规模对美国投资的重要性ꎮ 在效率维度上ꎬ 教育指

数的参数估计为负值并且在 ９５％ 的置信水平显著ꎮ 这可能是由于制造业、
批发零售和采矿业在美国投资中占据相当大的比重ꎬ 这些产业主要属于自

然资源和市场驱动ꎬ 对劳动力素质的要求相对不高ꎮ 金融和保险业虽占据

美国在该地区投资的首位ꎬ 但其本地化的程度在各国间的差异会影响美国

企业对当地劳动力素质的需求ꎮ 大部分制度性变量和控制变量在统计上均

不显著ꎬ 这表明美国企业在拉美的投资选择不受东道国的治理水平和政治

体制的影响ꎬ 而更多侧重于资源和经济因素ꎮ 唯一显著的政治变量是政治

冲突指数ꎬ 其参数估计为负值ꎬ 这表明美国企业虽不关注政体等因素ꎬ 但

在其他条件不变的前提下ꎬ 会减少或避免在经常发生政治动荡的国家投资ꎮ
以上结果表明政治制度对美国企业投资的直接影响不显著ꎬ 而政治冲突则

会对投资形成显著的阻碍作用ꎮ 这与文献中政体对吸引投资不具有直接作

用的观点相一致ꎮ② 政治动荡如果引发政权更迭ꎬ 新政府有可能侵占企业的

财产所有权ꎬ 并重新审核企业与前任政府所签订的合同ꎬ 将直接对企业的利

益造成损害ꎮ

—６２１—

①

②

Ｊａｍｅｓ Ｍａｒｋｕｓｅｎ ａｎｄ Ｋｅｉｔｈ Ｍａｓｋｕｓꎬ “Ｄｉｓｃｒｉｍｉｎａｔｉｎｇ ａｍｏｎｇ Ａｌｔｅｒｎａｔｉｖｅ Ｔｈｅｏｒｉｅｓ ｏｆ ｔｈｅ Ｍｕｌｔｉｎａｔｉｏｎａｌ
Ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ”ꎬ ｉｎ Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓꎬ Ｖｏｌ􀆰 １０ꎬ Ｎｏ􀆰 ４ꎬ ２００２ꎬ ｐｐ􀆰 ６９４ － ７０７􀆰

Ｇｌｅｎ Ｂｉｇｌａｉｓｅｒ ａｎｄ Ｊｏｓｅｐｈ Ｌ􀆰 Ｓｔａａｔｓꎬ “Ｄｏ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎｓ Ａｆｆｅｃｔ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ? Ａ
Ｓｕｒｖｅｙ ｏｆ Ｕ􀆰 Ｓ􀆰 Ｃｏｒｐｏｒａｔｉｏｎｓ ｉｎ Ｌａｔｉｎ Ａｍｅｒｉｃａ ”ꎬ ｉｎ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｒｅｓｅａｒｃｈ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙꎬ Ｖｏｌ􀆰 ６３ꎬ Ｎｏ􀆰 ３ꎬ ２０１０ꎬ
ｐ􀆰 ５０８􀆰
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表 ２　 美国在拉美直接投资影响因素的回归系数表

(１) (２) (３) (４) (５)

ｏｉｌ
５􀆰 １１４∗∗∗ ５􀆰 ２５２∗∗∗ ４􀆰 ８３８∗∗∗ ４􀆰 ９５６∗∗∗ ５􀆰 ０２４∗∗∗

(６􀆰 ２３) (４􀆰 ０９) (４􀆰 ７９) (４􀆰 ４０) (５􀆰 １１)

ｏｒｅｓ ＆ ｍｅｔａｌｓ
３１􀆰 ２１ ６４􀆰 ２７ ３６􀆰 ０３ ４５􀆰 ５５ ３９􀆰 ６１

(０􀆰 ３０) (０􀆰 ６１) (０􀆰 ３９) (０􀆰 ４５) (０􀆰 ４０)

ＧＤＰｐｃ
１􀆰 ００３∗∗ ０􀆰 ８４３∗∗ ０􀆰 ８２１∗∗ ０􀆰 ８５５∗∗ ０􀆰 ８７８∗∗

(２􀆰 ７７) (２􀆰 ７８) (２􀆰 ７４) (２􀆰 ６６) (２􀆰 ６６)

ｇｒｏｗｔｈ
１２４􀆰 ９ １１２􀆰 ９ １０９􀆰 ９ １２３􀆰 ０ １００􀆰 ２

(１􀆰 ２４) (１􀆰 １０) (１􀆰 １７) (１􀆰 １７) (１􀆰 ０５)

ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ
１１􀆰 ５６∗∗∗ １１􀆰 ３７∗∗∗ １１􀆰 ７６∗∗∗ １１􀆰 ６６∗∗∗ １１􀆰 ７８∗∗∗

(１７􀆰 ８１) (２０􀆰 ０９) (１４􀆰 ２９) (１８􀆰 ０１) (２０􀆰 ５６)

ｉｎｆｌａｔｉｏｎ
－ ２３􀆰 ０７ － １３􀆰 ０６ － １９􀆰 ８４ － １３􀆰 ５７ － １７􀆰 ２６

( － １􀆰 １３) ( － ０􀆰 ６６) ( － １􀆰 １６) ( － ０􀆰 ６９) ( － ０􀆰 ８５)

ｅｄｕｃａｔｉｏｎ
－ ３０􀆰 １３∗∗ － ２７􀆰 ７７∗∗ － ２９􀆰 ６３∗∗ － ３０􀆰 ４４∗∗ － ２９􀆰 ９４∗∗∗

( － ２􀆰 ６３) ( － ２􀆰 ７１) ( － ２􀆰 ６０) ( － ２􀆰 ９５) ( － ２􀆰 ８５)

ＦＤＩ ｏｐｅｎｎｅｓｓ
１３４􀆰 ７ １１６􀆰 ３ ９１􀆰 ６７ １０７􀆰 ６ １０５􀆰 ７

(１􀆰 ０４) (０􀆰 ８８) (０􀆰 ７９) (０􀆰 ８３) (０􀆰 ８６)

ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｆｒｅｅｄｏｍ
－ １６７􀆰 ７

( － ２􀆰 ０１)

ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｐｒｏｆｉｌｅ
－ ２９０􀆰 ５

( － １􀆰 ４５)

ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ
６２８􀆰 ４

(０􀆰 ３３)

ｄｅｍｏｃｒａｃｙ
－ １７８􀆰 ２

( － ０􀆰 ７９)

ｃｏｎｆｌｉｃｔ
－ ０􀆰 ０５０∗∗

( － ２􀆰 ６４)

ｃｏｎｓｔａｎｔ
－ ３８９５􀆰 ７ －１２３５３􀆰 ８∗∗∗ －１３２２０􀆰 ４∗∗∗ －１２２２９􀆰 ７∗∗∗ －１３５８４􀆰 ２∗∗∗

( － ０􀆰 ７０) ( － ３􀆰 ８６) ( － ３􀆰 ４７) ( － ３􀆰 ３３) ( － ３􀆰 ９３)

Ｃｏｕｎｔｒｙ － ｆｉｘｅｄ ｅｆｆｅｃｔ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｙｅａｒ － ｆｉｘｅｄ ｅｆｆｅｃｔ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

—７２１—
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Ｗｉｔｈｉｎ Ｒ ｓｑｕａｒｅ ０􀆰 ５４０ ０􀆰 ５３２ ０􀆰 ５２９ ０􀆰 ５３１ ０􀆰 ５３３

＃ ｏｆ ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ ２２ ２１ ２３ ２１ ２３

Ｎ ２３４ ２３２ ２３８ ２３２ ２３８

注: 括号内是 Ｔ 统计值ꎮ ∗、 ∗∗、 ∗∗∗分别代表显著性水平为 １０％ 、 ５％和 １％ ꎮ
资料来源: 笔者计算并绘制ꎮ

在中国企业方面ꎬ 由于拉美地区存在相当数量的台湾 “邦交国”ꎬ 这一特

殊的外交因素可能会对中国企业在当地的投资产生阻碍作用ꎮ 张翔的研究也

显示了东道国与台湾地区的 “外交关系” 对中国企业投资具有显著的阻碍作

用ꎮ 因此ꎬ 笔者在对拉美地区的全样本进行回归分析的基础上ꎬ 将该东道国

分为非台湾 “邦交国” 和台湾 “邦交国” 两个子样本ꎬ 来考察 “台湾因素”
对中国企业投资选择的影响ꎮ①

全样本下的回归结果 (见表 ３) 显示石油产量对吸引中国资本也呈现正

向和显著的作用ꎬ 这与中国企业在拉美地区的主要投资领域相符ꎬ 表明寻求

能源类资源是中美投资拉美地区的动因之一ꎮ 人均 ＧＤＰ 对中国企业的投资具

有抑制作用ꎬ 这与对美国企业的促进作用有所不同ꎮ 原因可能是随着国内劳

动力成本的上升ꎬ 中国企业向拉美投资的驱动力之一是寻求更廉价的劳动力ꎮ
因此在其他条件不变的情形下ꎬ 中国企业对拉美相对富裕的国家投资额会降

低ꎮ 同时ꎬ 中国在拉美的投资项目中基础设施占据了相当大的比重ꎬ 而拉美

基础设施落后的国家人均 ＧＤＰ 普遍较低ꎬ 因此ꎬ 两者呈现出负效应ꎮ 对美国

企业来说ꎬ 由于几乎所有拉美国家的劳动力成本均远低于美国本土ꎬ 其更看

重东道国的市场规模和国民购买力ꎬ 而非劳动力成本ꎬ 因此倾向投资人均

ＧＤＰ 较高的国家ꎮ 在效率层面ꎬ 东道国投资环境的改善有助于吸引更多的中

国直接投资ꎬ 表明中国企业也愈发看重产权保护水平ꎬ 这有利于降低交易成

本并减少制度和法律风险ꎮ 政治冲突对中美企业均具有阻碍作用ꎬ 这与以往

研究中关于中国企业倾向投资于政治风险高的国家的论述形成了对比ꎬ 反映

出中国企业对以往投资经验的总结和投资的发展新趋势ꎮ

—８２１—

① 在本文 ２４ 个国家的样本中ꎬ 共有 ７ 个国家在 ２００６—２０１８ 年间和台湾地区具有 “外交关系”ꎬ
分别是哥斯达黎加 (２００６ 年)、 多米尼加 (２００６—２０１７ 年)、 萨尔瓦多 (２００６—２０１７ 年)、 洪都拉斯

(２００６—２０１８ 年)、 危地马拉 (２００６—２０１８ 年)、 尼加拉瓜 (２００６—２０１８ 年) 以及巴拉圭 (２００６—２０１８
年)ꎮ 非台湾 “邦交国” (１７ 个) 包括阿根廷、 玻利维亚、 巴西、 智利、 哥伦比亚、 古巴、 多米尼克、
厄瓜多尔、 格拉纳达、 圭亚那、 牙买加、 墨西哥、 秘鲁、 苏里南、 特立尼达和多巴哥、 乌拉圭和委内

瑞拉ꎮ
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表 ３　 中国在拉美直接投资影响因素的回归系数表 (全样本)

(１) (２) (３) (４) (５)

ｏｉｌ
０􀆰 ９４３∗∗∗ ０􀆰 ７７０∗∗∗ ０􀆰 ９２０∗∗∗ ０􀆰 ８８５∗∗∗ ０􀆰 ９１５∗∗∗

(１０􀆰 １６) (４􀆰 ０９) (５􀆰 ２７) (５􀆰 ０２) (５􀆰 ５８)

ｏｒｅｓ ＆ ｍｅｔａｌｓ
－ １１􀆰 ７９∗ － １０􀆰 ８０ － ４􀆰 ５１３ － ５􀆰 ６３８ － ５􀆰 ０１５

( － １􀆰 ７６) ( － １􀆰 ３７) ( － ０􀆰 ８４) ( － ０􀆰 ８８) ( － ０􀆰 ８６)

ＧＤＰｐｃ
－ ０􀆰 ０７０ － ０􀆰 ０９６∗ － ０􀆰 ０９９∗ － ０􀆰 １０６∗∗ － ０􀆰 ０９０∗∗

( － １􀆰 ３４) ( － １􀆰 ８２) ( － １􀆰 ９１) ( － ２􀆰 １４) ( － １􀆰 ９６)

ｇｒｏｗｔｈ
６􀆰 ５９２ ２􀆰 ４４４ ６􀆰 ５４８ ３􀆰 ５１９ １􀆰 ５２７

(０􀆰 ５８) (０􀆰 ２３) (０􀆰 ６３) (０􀆰 ３０) (０􀆰 １５)

ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ
１􀆰 ０９４∗∗∗ １􀆰 ２０２∗∗∗ １􀆰 ０６９∗∗∗ １􀆰 ０９９∗∗∗ １􀆰 １５０∗∗∗

(７􀆰 ３１) (７􀆰 ５９) (６􀆰 １６) (６􀆰 ８１) (７􀆰 ４２)

ｉｎｆｌａｔｉｏｎ
６􀆰 ４９１ ７􀆰 ６２２ ８􀆰 ７８７ ８􀆰 ７８１ ８􀆰 ７１３

(１􀆰 ２２) (１􀆰 ３０) (１􀆰 ２６) (１􀆰 ３２) (１􀆰 ３８)

ｅｄｕｃａｔｉｏｎ
０􀆰 ３１１ １􀆰 １３９ １􀆰 ６３６ １􀆰 ６０７ １􀆰 ５８０

(０􀆰 ０９) (０􀆰 ３２) (０􀆰 ４３) (０􀆰 ４３) (０􀆰 ４１)

ＦＤＩ ｏｐｅｎｎｅｓｓ
－ ５􀆰 ４０１ － １０􀆰 ８１ － ６􀆰 ７８８ － ９􀆰 ７６８ － １０􀆰 ３４

( － ０􀆰 ５７) ( － １􀆰 ４９) ( － ０􀆰 ８４) ( － １􀆰 １７) ( － １􀆰 ３９)

ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｆｒｅｅｄｏｍ
－ ３９􀆰 ２３∗∗

( － ２􀆰 ５０)

ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｐｒｏｆｉｌｅ
９４􀆰 ３７∗

(１􀆰 ９３)

ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ
－ ３０４􀆰 ６

( － １􀆰 ４０)

ｄｅｍｏｃｒａｃｙ
－ ４２􀆰 ８０

( － ０􀆰 ８９)

ｃｏｎｆｌｉｃｔ
－ ０􀆰 ０１３∗∗∗

( － ８􀆰 ３７)

ｃｏｎｓｔａｎｔ
－ ８８７􀆰 ８ － ４６２４􀆰 ４∗ － ３８２１􀆰 ７ － ３５９３􀆰 ７ － ４０３４􀆰 ２∗

( － ０􀆰 ３７) ( － １􀆰 ８９) ( － １􀆰 ６９) ( － １􀆰 ６４) ( － １􀆰 ７９)

Ｃｏｕｎｔｒｙ － ｆｉｘｅｄ ｅｆｆｅｃｔ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｙｅａｒ － ｆｉｘｅｄ ｅｆｆｅｃｔ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

—９２１—
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Ｗｉｔｈｉｎ Ｒ － Ｓｑｕａｒｅ ０􀆰 ７２７ ０􀆰 ７０８ ０􀆰 ７０１ ０􀆰 ６９７ ０􀆰 ７１２

＃ ｏｆ ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ ２２ ２１ ２３ ２１ ２３

Ｎ ２２８ ２２５ ２３４ ２２５ ２３４

注: 括号内是 Ｔ 统计值ꎮ ∗、 ∗∗、 ∗∗∗分别代表显著性水平为 １０％ 、 ５％和 １％ ꎮ
资料来源: 笔者计算并绘制ꎮ

非台湾 “邦交国” 的子样本包含 １７ 个国家ꎬ 其回归估计参数在表 ４ 中列

出ꎮ 由于全样本中的大多数国家 (７５％ ) 未与台湾地区建立 “外交关系”ꎬ
中国企业在非台湾 “邦交国” 投资的显著影响因素与全样本基本一致ꎮ 在其

他条件不变的前提下ꎬ 人均 ＧＤＰ 对吸引中国资本具有阻碍作用ꎬ 而人口规模

和石油产量则具有促进作用ꎮ 大部分制度和控制变量在 ９０％的置信水平均不

显著ꎬ 反映出中国企业在投资中对市场和资源因素的侧重ꎮ

表 ４　 中国在拉美直接投资影响因素的回归系数表 (非台湾 “邦交国” 子样本)

(１) (２) (３) (４) (５)

ｏｉｌ
０􀆰 ９４８∗∗∗ ０􀆰 ７８４∗∗∗ ０􀆰 ９２６∗∗∗ ０􀆰 ８９２∗∗∗ ０􀆰 ９２１∗∗∗

(９􀆰 ２３) (３􀆰 ７８) (５􀆰 ０３) (４􀆰 ７２) (５􀆰 ３３)

ｏｒｅｓ ＆ ｍｅｔａｌｓ
－ １３􀆰 １７∗ － １１􀆰 ７１ － ６􀆰 ０８７ － ６􀆰 ９２５ － ６􀆰 ３４３

( － １􀆰 ８７) ( － １􀆰 ４９) ( － １􀆰 １９) ( － １􀆰 ２０) ( － １􀆰 ２４)

ＧＤＰｐｃ
－ ０􀆰 ０８８∗ － ０􀆰 １１３∗∗ － ０􀆰 １１９∗∗ － ０􀆰 １２３∗∗ － ０􀆰 １０４∗∗

( － １􀆰 ８１) ( － ２􀆰 ３７) ( － ２􀆰 ３５) ( － ２􀆰 ６３) ( － ２􀆰 ４４)

ｇｒｏｗｔｈ
９􀆰 ３４１ ５􀆰 ２９０ ７􀆰 ９２５ ５􀆰 ８７５ ４􀆰 ３５５

(０􀆰 ６２) (０􀆰 ３８) (０􀆰 ６３) (０􀆰 ３９) (０􀆰 ３４)

ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ
１􀆰 ０４４∗∗∗ １􀆰 １４０∗∗∗ １􀆰 ０１３∗∗∗ １􀆰 ０３３∗∗∗ １􀆰 ０８７∗∗∗

(６􀆰 ３３) (６􀆰 ４８) (５􀆰 ３５) (５􀆰 ８４) (６􀆰 ４１)

ｉｎｆｌａｔｉｏｎ
６􀆰 ７５８ ７􀆰 ８８４ ８􀆰 ７３６ ８􀆰 ８８４ ８􀆰 ７７３

(１􀆰 ３４) (１􀆰 ３８) (１􀆰 ３１) (１􀆰 ３７) (１􀆰 ４２)

ｅｄｕｃａｔｉｏｎ
０􀆰 １７３ １􀆰 １１６ １􀆰 ４８１ １􀆰 ４６７ １􀆰 ６２８

(０􀆰 ０４) (０􀆰 ２８) (０􀆰 ３６) (０􀆰 ３６) (０􀆰 ３９)

ＦＤＩ ｏｐｅｎｎｅｓｓ
－ ６􀆰 ５１１ － １２􀆰 ０５ － ８􀆰 ６８６ － １１􀆰 ３９ － １２􀆰 ０８

( － ０􀆰 ６０) ( － １􀆰 ４２) ( － ０􀆰 ９４) ( － １􀆰 １８) ( － １􀆰 ４４)

ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｆｒｅｅｄｏｍ
－ ３７􀆰 ３４∗∗

( － ２􀆰 １７)
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ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｐｒｏｆｉｌｅ
８６􀆰 ９６

(１􀆰 ５７)

ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ
( － １􀆰 ２２)

ｄｅｍｏｃｒａｃｙ
－ ６３􀆰 ３０

( － １􀆰 １６)

ｃｏｎｆｌｉｃｔ
－ ０􀆰 ０１４∗∗∗

( － ７􀆰 ７７)

ｃｏｎｓｔａｎｔ
－ １１２１􀆰 ８ － ４７６４􀆰 ２∗ － ３８００􀆰 ８ － ３５０９􀆰 １ － ４２６０􀆰 ５

( － ０􀆰 ３９) ( － １􀆰 ８３) ( － １􀆰 ５４) ( － １􀆰 ４１) ( － １􀆰 ７４)

Ｃｏｕｎｔｒｙ － ｆｉｘｅｄ ｅｆｆｅｃｔ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｙｅａｒ － ｆｉｘｅｄ ｅｆｆｅｃｔ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｗｉｔｈｉｎ Ｒ － Ｓｑｕａｒｅ ０􀆰 ７４４ ０􀆰 ７２７ ０􀆰 ７２１ ０􀆰 ７２１ ０􀆰 ７３５

＃ ｏｆ ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ １７ １６ １８ １６ １８

Ｎ １８７ １８４ １９３ １８４ １９３

注: 括号内是 Ｔ 统计值ꎮ ∗、 ∗∗、 ∗∗∗分别代表显著性水平为 １０％ 、 ５％和 １％ ꎮ
资料来源: 笔者计算并绘制ꎮ

基于台湾 “邦交国” 子样本的参数估计显示绝大部分变量在 ９０％的置信

水平不显著ꎮ 这可能与国家数量和观察值的相对较少导致统计学意义上的自

由度较低有关ꎮ 在统计上唯一显著的变量是通货膨胀ꎬ 其呈现出对中国投资

的负效应ꎮ 该子样本的回归结果表明企业在台湾 “邦交国” 的直接投资与当

地资源禀赋、 市场条件和政治制度的关联度较低ꎮ 中国大陆的直接投资额在

这些国家显著小于非台湾 “邦交国”ꎬ 这主要是受外交因素的影响ꎮ

表 ５　 中国在拉美直接投资影响因素的回归系数表 (台湾 “邦交国” 子样本)

(１) (２) (３) (４) (５)

ｏｉｌ
４􀆰 １８８ １􀆰 ６３８ １􀆰 ２７７ １􀆰 ３９２ ４􀆰 ４５２

(０􀆰 ７０) (０􀆰 ２７) (０􀆰 ３９) (０􀆰 ２９) (１􀆰 ２８)

ｏｒｅｓ ＆ ｍｅｔａｌｓ
－ １􀆰 ０４０ － ２􀆰 ４６２ － ３􀆰 １８４ － ２􀆰 ４９２ － １􀆰 ６０６

( － ０􀆰 １８) ( － ０􀆰 ５０) ( － ０􀆰 ５７) ( － ０􀆰 ４０) ( － ０􀆰 ２８)

ＧＤＰｐｃ
－ ０􀆰 ０３３ － ０􀆰 ０２７ － ０􀆰 ０４３ － ０􀆰 ０２８ － ０􀆰 ０３２

( － １􀆰 １１) ( － １􀆰 ４８) ( － １􀆰 ２５) ( － １􀆰 ０５) ( － １􀆰 ２７)
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ｇｒｏｗｔｈ
１􀆰 １７３ ０􀆰 ６０５ １􀆰 ０２８ ０􀆰 ６３２ ０􀆰 ３６５

(０􀆰 ８９) (０􀆰 ５１) (０􀆰 ７６) (０􀆰 ７０) (０􀆰 ３６)

ｉｎｆｌａｔｉｏｎ
－ ２􀆰 ６４３∗ － ２􀆰 ０５５∗ － １􀆰 ２９９ － ２􀆰 ０７５∗∗ － ０􀆰 ９７４

( － ２􀆰 １６) ( － ２􀆰 ５１) ( － １􀆰 ０１) ( － ２􀆰 ７４) ( － ０􀆰 ６５)

ｅｄｕｃａｔｉｏｎ
－ ０􀆰 ０７３８ ０􀆰 １１１ ０􀆰 ０５３６ ０􀆰 １０８ ０􀆰 １９５

( － ０􀆰 ３０) (０􀆰 ５５) (０􀆰 ２４) (０􀆰 ５８) (０􀆰 ８５)

ＦＤＩ ｏｐｅｎｎｅｓｓ
－ １􀆰 ５０１ － ２􀆰 ６３６ － ３􀆰 ８３７ － ２􀆰 ６７１ － ０􀆰 ３１５

( － ０􀆰 ３３) ( － ０􀆰 ５４) ( － ０􀆰 ５８) ( － ０􀆰 ５２) ( － ０􀆰 １３)

ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｆｒｅｅｄｏｍ
５􀆰 ７９７

(０􀆰 ８１)

ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｐｒｏｆｉｌｅ
－ ０􀆰 ７２４

( － ０􀆰 ０６)

ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ
４２􀆰 ５６

(０􀆰 ９５)

ｄｅｍｏｃｒａｃｙ
０􀆰 １２３

(０􀆰 ０３)

ｃｏｎｆｌｉｃｔ
－ ０􀆰 ００９

( － １􀆰 ３７)

ｃｏｎｓｔａｎｔ
－ １９５􀆰 ８ ６６􀆰 ６１ １８４􀆰 １ ６６􀆰 ３７ １􀆰 ３７５

( － ０􀆰 ４９) (０􀆰 ４１) (０􀆰 ８１) (０􀆰 ３８) (０􀆰 ０１)

Ｃｏｕｎｔｒｙ － ｆｉｘｅｄ ｅｆｆｅｃｔ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｙｅａｒ － ｆｉｘｅｄ ｅｆｆｅｃｔ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｗｉｔｈｉｎ Ｒ － Ｓｑｕａｒｅ ０􀆰 ４７９ ０􀆰 ４２８ ０􀆰 ４６２ ０􀆰 ４２８ ０􀆰 ５３７

＃ ｏｆ ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ ６ ６ ６ ６ ６

Ｎ ４１ ４１ ４１ ４１ ４１

注: 由于加入 ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ 变量会导致共线性问题ꎬ 且台湾 “邦交国” 的人口规模普遍偏小ꎬ 故将

ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ 这一变量从方程中删除ꎮ 括号内是 Ｔ 统计值ꎮ ∗、 ∗∗、 ∗∗∗分别代表显著性水平为 １０％ 、
５％和 １％ ꎮ

资料来源: 笔者计算并绘制ꎮ

表 ６ 归纳了中美直接投资的影响因素ꎮ 从总体上看ꎬ 中美在拉美地区的

投资影响因素呈现出对资源、 市场和效率的重视ꎮ 两国企业均倾向投资于石

油产量高、 人口众多且政治稳定的国家ꎮ 东道国的人均 ＧＤＰ 对美国企业具有

吸引作用ꎬ 但该效应对中国企业正好相反ꎮ 人均 ＧＤＰ 在一定程度上代表了东
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道国的市场购买力和劳动力成本ꎮ 基础设施在中国的投资项目中占据较大比

重ꎬ 在其他条件不变的情形下ꎬ 相关领域的中国企业倾向于选择在劳动力成

本相对较低的国家进行投资ꎮ 在政体和制度性变量中ꎬ 中美体现出了相似性ꎬ
民主指数对吸引两国投资均不具备在统计意义上的显著性ꎮ 过往的文献指出

中国企业在发展中地区投资倾向于选择实行非民主政体的国家ꎬ 认为这有助

于中国企业发挥经验优势ꎮ 然而值得注意的是ꎬ 中国经济改革和对外开放具

有阶段性的特征ꎬ 不同时间区间下的参数估计会对结果产生影响ꎮ 过往关于

中国对外直接投资动因的定量研究的样本大多为中国经济进入 “新常态” 之

前ꎬ 因此很难反映近年来中国在市场化和经济结构转型方面取得的进展ꎮ 在

总结了 “走出去” 初期的经验教训后ꎬ 国有企业越来越重视海外投资的经济

效益和制度法律环境ꎮ 与此同时ꎬ 民营企业在 “出海潮” 中越来越具有举足

轻重的地位ꎬ 推动了中国在拉美直接投资向 “重经济和轻政体” 的转型ꎬ 和

美国企业的投资动因呈现出越来越多的相似性ꎮ

表 ６　 中美在拉美地区直接投资的影响因素对比

美国直接投资 中国直接投资

ｏｉｌ ＋ ∗∗∗ ＋ ∗∗∗

ｏｒｅｓ ＆ ｍｅｔａｌｓ ＋ － ∗

ＧＤＰｐｃ ＋ ∗∗ －

ｇｒｏｗｔｈ ＋ ＋

ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ ＋ ∗∗∗ ＋ ∗∗∗

ｉｎｆｌａｔｉｏｎ － ＋

ｅｄｕｃａｔｉｏｎ － ∗∗ ＋

ＦＤＩ ｏｐｅｎｎｅｓｓ ＋ －

ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｆｒｅｅｄｏｍ － － ∗∗

ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｐｒｏｆｉｌｅ － ＋ ∗

ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ ＋ －

ｄｅｍｏｃｒａｃｙ － －

ｃｏｎｆｌｉｃｔ － ∗∗ － ∗∗∗

注: 两国直接投资影响因素的归纳分别来自表 ２ 和表 ３ꎬ 经济和资源变量的参数估计基于模型 １ꎮ
∗、 ∗∗、 ∗∗∗分别代表显著性水平为 １０％ 、 ５％和 １％ ꎮ

资料来源: 笔者绘制ꎮ
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五　 政策启示

本文对比了中美企业在拉美地区直接投资的影响因素ꎬ 虽然中国企业在

拉美地区的投资额在近年来取得了飞速的增长ꎬ 但投资存量依然落后于美国ꎮ
东道国与台湾地区的 “外交关系” 对吸引中国直接投资具有显著的负面影响ꎮ
随着中美竞争态势的加剧ꎬ 中国和拉美双边关系的深入发展势必会更加引起

美国的戒备ꎮ 两国企业在该区域投资的影响因素存在趋同性ꎬ 这将导致企业

投资目的地和投资领域的重合度不断增加ꎮ 在东道国短期需求不变的情况下ꎬ
两国的直接投资有可能会形成相互之间的 “挤出效应”ꎬ 这将对企业的规划和

布局构成挑战ꎮ 从历史上看ꎬ 美国对其他国家在拉美地区深化双边关系均相

当敏感ꎮ 由于美国已经将中国视为主要战略竞争对手ꎬ 美国很有可能会利用

其在拉美地区拥有的政治、 经济和社会影响力为中拉投资关系的进一步发展

设置障碍ꎮ 根据中美在该地区直接投资的特点和影响因素ꎬ 中国需要在以下

三个方面未雨绸缪ꎬ 为更为激烈的竞争做好充分的准备ꎮ
首先ꎬ 在基础设施领域ꎬ 美国已经在 Ｇ７ 框架内发起了 “建设更美好的世

界” 倡议ꎬ 计划帮助中低收入国家改善基础设施建设水平ꎬ 并将绿色和环保

作为开展投资项目的重要指导原则ꎮ 中国在拉美地区基础设施领域的投资近

年来一直呈现出高速增长的态势ꎬ ２０１５—２０１９ 年间的投资额达到了 ５４７􀆰 ３５ 亿

美元ꎬ 比 ２００５—２００９ 年间的 １０􀆰 ８９ 亿美元高出了约 ５０ 倍ꎮ 中国的投资对于改

善当地的交通和通信等领域的基础设施水平起到了显著的作用ꎮ 但与此同时ꎬ
相当一部分投资项目的能耗较高、 温室气体排放量较大ꎬ 对当地的自然环境

承载力形成了压力ꎮ 大部分拉美国家在经历了民主化浪潮后形成了强大的市

民社会ꎬ 美国等西方国家的非政府组织在拉美地区也非常活跃ꎮ 中国在这些

国家的投资项目所产生的环境问题已经引起了一些社区和非政府组织的抗议ꎬ
它们纷纷组织起来要求政府减少来自中国的投资项目ꎮ 在这种情形下ꎬ 如果

美国企业能够获得政府的资金支持ꎬ 并利用其在绿色和节能领域的技术优势

来增加对拉美地区的基础设施投资力度ꎬ 将在短期内对中国企业形成较大的

竞争压力ꎮ 因此ꎬ 中国企业需要继续推进技术创新ꎬ 将国内的绿色发展战略

和对外投资有机结合在一起ꎬ 在实践中不断提升技术的应用性和成熟度ꎬ 提

升投资项目的经济效应和环境效应ꎮ
其次ꎬ 本文的经验性分析显示拉美地区石油产量的增加有利于吸引中国
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直接投资ꎬ 而矿产出口和中国的投资呈现出替代效应ꎮ 在美国将战略重心转

向印太地区的背景下ꎬ 印度洋和马六甲海峡的安全风险将不断增加ꎬ 这将对

中国从北非和中东进口和运输原油构成挑战ꎬ 因此拓展能源进口渠道的多元

化变得愈发紧迫ꎮ 拉丁美洲作为世界上资源最丰富的地区之一ꎬ 中拉投资关

系的稳步发展对于中国的能源安全具有重要意义ꎮ 然而值得注意的是ꎬ 中国

在能源领域的海外投资已经引起了西方和一些东道国的担忧ꎬ 这些担忧在民

主制度下极易转化为保护主义政策ꎬ 这将增加中国投资的制度性障碍和政治

风险ꎮ 因此ꎬ 中国在投资拉美地区能源产业的同时ꎬ 需要格外注重将投资和

当地经济社会的可持续发展有机地结合在一起ꎬ 这将有利于化解对中国投资

的担忧ꎬ 为中国的能源安全奠定更为坚实的基础ꎮ
最后ꎬ 随着中国经济结构转型和市场化的不断深入ꎬ 中国企业在海外投

资时也愈发以市场为导向ꎬ 重视东道国在产权保护和合同履行等维度的水平ꎮ
本文的定量分析结果也显示在其他条件不变的情形下ꎬ 中国企业倾向于在投

资环境较为成熟的国家开展投资项目ꎮ 经历了最初以资源开发为主要驱动的

阶段后ꎬ 中国企业的投资领域已经愈发多元ꎬ 民营企业在 “出海潮” 中所占

的比重也逐渐增加ꎮ 从某种程度上讲ꎬ 中国企业对发展中地区的投资动因和

内在逻辑与美国企业已经具有越来越多的相似性ꎬ 均注重利用所有者优势来

寻求自然资源、 市场和效率的获取ꎮ 由于美国企业在拉美拥有更为深厚的积

淀和影响力ꎬ 尤其是在那些制度相对完善和法治水平较高的国家ꎬ 中国企业

如果想获得持久的发展ꎬ 需要在提升技术水准的同时ꎬ 努力增强制度和规则

意识ꎬ 加强合规管理ꎮ 这一方面将帮助企业实现在这些国家的长远发展ꎬ 同

时有助于在遭遇各种风险时能够通过法律等渠道来有效维护自身的合法权益ꎮ
(责任编辑　 黄　 念)
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