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新质生产力对中国企业对外直接投资的影响因素研究
高梦晴 李准
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摘要：本文基于 2015—2023 年中国非金融类上市企业数据，运用熵权 TOPSIS 法构建新质生产力（NPRO）指数，

实证检验其对企业对外直接投资（OFDI）的影响。研究发现，新质生产力显著促进企业 OFDI，异质性分析表明，

新质生产力对大规模企业及非重污染行业的对外直接投资的推动作用更为明显。该研究为企业提升全要素生产率、

推动高水平对外开放提供了理论支持和政策启示。

关键词：新质生产力；对外直接投资；对外开发

DOI：10.69979/3041-0673.26.01.003

引言

习近平总书记强调，要激发创新活力，以高水平开

放推动高质量发展。自 2000 年实施“走出去”战略以

来，中国对外直接投资（OFDI）规模持续增长，2023

年流量达 1772.9亿美元，存量达 2.96 万亿美元。然而，

受贸易保护主义、地缘冲突等影响，OFDI 面临更多挑战。

在此背景下，中国企业亟需发展新质生产力，提升核心

竞争力，以应对风险并实现高质量发展。

近年来，习近平总书记强调：“发展新质生产力是

推动高质量发展的内在要求和重要着力点”。2023 年

12 月中央经济工作会议也强调：“要以科技创新推动产

业创新，特别是以颠覆性技术和前沿技术催生新产业、

新模式、新动能，发展新质生产力。”由此可见，新质

生产力是对传统生产力的重塑，是一种摆脱传统经济增

长方式，符合新发展理念的先进生产力质态。同时，新

质生产力更能通过科技创新引领战略性新兴产业和未

来产业的发展，不断提升我国对外开放水平，促使我国

构建开放型世界经济。那么我国企业能否在数字经济背

景下利用新质生产力构建开放型世界经济？因此，本文

研究新质生产力对中国企业对外直接投资的影响因素。

通过对过往文献的梳理，我们发现鲜少有学者直接

探讨新质生产力与企业对外直接投资之间的关系，大量

学者探讨了企业数字化转型对企业对外直接投资的影

响。部分学者认为数字化转型能够显著促进企业对外直

接投资（韩卫辉等，2024）。但也有学者认为数字化转

型会抑制企业对外直接投资（Antràs，2020；Banalieva

& Dhanaraj，2019）。除此之外，企业技术创新（Pan,et

al.，2020），一国的数字基础设施建设水平（Backer and

Flaig,2017）等因素同样会对企业的对外直接投资产生

影响。

基于以上分析，本文上市公司 2015-2023年的面板

数据，通过实证检验的方法探讨新质生产力对中国企业

对外直接投资的影响，考察中国上市企业的新质生产力

对其对外直接投资的影响与作用机制。本文的边际贡献

在于：目前尚未有学者探究新质生产力对企业对外直接

投资的影响，本文将进行新的探究，弥补现有研究空白

的同时，也为推动中国企业“走出去”提供了新的视角

1 理论分析与研究假说

新质生产力会对企业的对外直接投资产生正向促

进作用，原因有以下几点：

新质生产力促进企业对外直接投资，原因如下：

新质生产力通过科技创新提升全要素生产率（李巍

和管潇潇，2025），优化资源配置（蔡继明和高宏，2024），

驱动产业创新与升级，促进经济结构高级化（黄群慧，

2024）。生产率提高（依据异质性企业投资理论（Helpman

et al.,2004））增强国际竞争力，增加对外直接投资

可能性。

新质生产力通过数字化手段显著改善企业融资能

力。在内部层面，内部层面：智能化与信息化提升资源

效率、盈利能力和现金流，缓解内部融资约束（Edgerton，

2012）。在外部层面，大数据等技术降低银企信息不对

称，拓宽融资渠道（万佳彧等，2020）；提升的市场竞

争力使企业更易获得外部融资（Chen et al.，2022）。

资金充裕后，企业得以开展市场拓展和产能建设（李磊

和包群，2015），为对外投资奠定基础。

假说一：新质生产力能够显著促进 OFDI。

将企业总资产按中位数划分，大于中位数的定义为

大规模企业（赋值为 1）。大规模企业凭借更高生产率

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0195925524002531?via=ihub
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0195925524002531?via=ihub
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和规模经济，能更好承担 OFDI固定成本（如市场调研、

合规审批、海外机构设立），为持续增加研发投入提供

资金保障，并通过数字技术整合海外并购资源（(曲晓

东和付昕博，2025)。

假说二：新质生产力对大规模企业 OFDI更显著。

基于行业特征：重污染企业受更严环境规制和社会

监督（毛其淋和王玥清，2023）。参考潘爱玲等（2019），

企业分为重污染与非重污染行业。新质生产力显著促进

非重污染企业对外直接投资；对重污染企业 OFDI 均无

显著影响。相比重污染企业，非重污染企业进行 OFDI

时不受严格环境规制和法律约束。

假说三：新质生产力对非重污染行业的企业 OFDI

有显著促进作用。

2 变量说明与模型设定

2.1 样本选择与数据来源

2.1.1被解释变量

借鉴严兵等（2024）方法，利用 FDI Markets绿地

投资与 Zephyr 跨国并购数据库数据，手工摘录整理，

剔除投资在 20 个避税天堂的企业，筛选出上市公司

2015-2023年 OFDI投资额，并取对数处理。

2.1.2解释变量

新质生产力（NPRO），本文参考借鉴宋佳等( 2024）

的研究，构建如表 1所示的企业新质生产力评价指标体

系，然后采用熵值法计算新质生产力。

表 1新质生产力综合评价指标体系

一级指标 二级指标 三级指标 计算方法 权重/%

新质劳动者

员工素质
研发人员占比 ( 研发人员数 / 员工数量) ×100 5.469

高学历人员占比 ( 研究生以上人数 / 员工数量) ×100 11.161

管理层素质
高管绿色认知 ln( 年报中绿色发展关键词词频+1) 6.150

管理层海外背景 有高管具有海外背景取值为 1，否则为 0 9.063

新质劳动对象

生态环境 环境治理得分 华证 ESG 评级的 E 指标，9 个级别分别赋值 1 ～ 9 2.34

未来发展
固定资产占比 ( 固定资产 / 资产总额) ×100 5.249

资本积累率 ( 当年所有者权益增长额 / 年初所有者权益) ×100 0.012

新质劳动资料

数字劳动资料
数字化程度 ln( 年报中数字化关键词词频+1) 5.42

无形资产占比 ( 无形资产 / 资产总额) ×100 6.69

绿色劳动资料
绿色专利占比 ( 绿色专利授权数量/专利授权数量) ×100 26.45

绿色技术水平 ln( 绿色专利授权数量+1) 21.977

2.1.3 控制变量

本文参考王珏等（2023）选取企业规模（Size）,

企业年龄（Age），现金流比率（Cashflow）,资产负债

率(Lev )，净资产收益率（ROE），股权集中度（Top5）,

企业性质（SOE）作为企业控制变量。

2.2 模型设定

OFDIit =β0 +β1NPROit

+βControlit+∑year+∑ind+εit

其中，i为企业，t为年度，OFDIit 代表企业 i在

t年的对外直接投资，代表企业 i在 t年的新质生产力，

Controlit 代表一系列控制变量,year 和 ind 分别为年

度和行业固定效应,εit为随机误差项。

2.3 实证结果分析

本文样本为中国上市企业（2015-2023）。经处理：

（1）剔除金融业企业；（2）剔除被 ST或 PT的企业；

（3）剔除关键变量缺失企业；（4）对连续变量进行 1%

缩尾。最终样本为32,592 条公司年度观测值。

2.3.1描述性统计

表 2 描述性统计

Variable Mean p50 Min Max SD N

OFDI 0.139 0.000 0.000 10.181 0.798 32,592.000

NPRO 13.290 13.293 1.790 40.696 7.790 32,592.000

Size 22.286 22.079 20.013 26.366 1.297 32,592.000

Lev 0.410 0.399 0.055 0.904 0.204 32,592.000

SOE 0.317 0.000 0.000 1.000 0.465 32,592.000

ROE 0.054 0.070 -0.724 0.358 0.144 32,592.000
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Age 3.000 3.045 0.000 3.584 0.303 32,592.000

Top5 0.533 0.533 0.008 0.992 0.155 32,592.000

Cash 0.049 0.048 -0.154 0.245 0.067 32,592.000

2.3.2 基准回归结果

表 3列（1）为直接回归结果；列（2）加入行业和

年份固定效应；列（3）在（1）基础上加入控制变量；

列（4）同时控制行业/年份固定效应并加入所有控制变

量。结果显示，无论是否加入控制变量与固定效应），

NPRO 系数均在 1%水平显著为正，表明新质生产力提升

显著促进企业对外直接投资，故假设一成立。

表 3 基准回归结果

(1) (2) (3) (4)

Variables OFDI OFDI OFDI OFDI

NPRO 0.00939*** 0.01122*** 0.00534*** 0.00526***

(16.6262) (18.38) (9.4551) (8.55)

Constant 0.01459* -0.01949 0.00536*** -3.14365***

(1.6765) (-0.28) (9.5063) (-26.24)

N 32592 32,592 32592 32,592

Adj-R2 0.008 0.035 0.054 0.081

Ind FE NO YES NO YES

year FE NO YES NO YES

* p < 0.1, ** p < 0.05, *** p < 0.001

2.3.3 内生性检验

选取解释变量滞后一、二期作为工具变量进行内生

性检验。工具变量系数显著为正且 F值远超 10，排除了

弱工具变量问题，表明其外生有效。第二阶段回归显示，

新质生产力系数在1%水平上显著为正，表明考虑内生性

后，企业新质生产力发展显著促进对外直接投资的结论

成立。
表 4 内生性检验

滞后一期 滞后二期

第一阶段 第二阶段 第一阶段 第二阶段

Variables NPRO OFDI NPRO OFDI

NPRO 0.00753*** 0.00783***

(6.78549) (5.40178)

IV 0.64642*** 0.56709***

(99.96015) (77.30603)

Controls YES YES YES YES

Constant -5.11580*** -3.13497*** -6.93596*** -3.09721***

(-5.61788) (-18.34084) (-6.47113) (-16.76592)

N 27,070 27,070 22,382 22,382

Adj-R2 0.1094 0.08079 0.1115 0.08288

Ind FE YES YES YES YES

year FE YES YES YES YES

F检验 9992*** 5976***

* p < 0.1, ** p < 0.05, *** p < 0.001



聚知刊出版社 科技创新发展
JZK publishing 2026年 3卷1期

12

2.3.4 异质性分析

企业规模：将企业总资产进行中位数的计算，大于

中位数的为大规模企业，赋值为 1，否则为 0。如 6（1）

-（2）列所示，对于大规模企业，新质生产力在 1%的水

平上显著促进了企业对外直接投资，对于小规模企业新

质生产力在5%的水平上促进了企业对外直接投资，验证

了假说二。

（2）行业特征：如表 6（3）-（4）列所示，对于

非重污染企业，新质生产力在 1%的水平上显著促进了企

业对外直接投资,而对于重污染企业，新质生产力对企

业对外直接投资未表现出明显影响。验证了假说三。
表 5 异质性检验

（1） （2） （3） （4）

大规模 小规模 重污染行业 非重污染行业

Variables OFDI OFDI OFDI OFDI

NPRO 0.00745*** 0.00117** 0.00052 0.00152***

(7.20) (2.55) (1.54) (9.05)

Controls YES YES YES YES

Constant -5.32972*** -0.70678*** -0.76812*** -0.73066***

(-23.03) (-4.72) (-13.13) (-22.85)

N 17,797 14,727 6,811 25,776

Adj-R2 0.107 0.017 0.068 0.076

Ind FE YES YES YES YES

year FE YES YES YES YES

4 结论与启示

本文立足于新质生产力将会影响中国经济高质量

发展与对外开放这一事实，以企业对外直接投资为切入

点，基于上市公司 2015—2023 年的非平衡面板数据，

考察了新质生产力对企业对外直接投资的影响及其作

用机制。研究结果表明：第一，新质生产力对企业对外

直接投资有着显著的正向促进作用，第二，异质性分析

发现，新质生产力显著促进了大规模企业与非重污染企

业的对外直接投资，基于以上结论，本文提出如下政策

建议：

1企业层面：企业要增加研发投入，强化数字技术

研发，提升技术创新能力。非重污染企业与大规模企业

要通过数字化、科技创新打造"数字绿色双驱动"发展模

式，推进国际化战略。

2政府层面：政府应建立平台和机制鼓励企业发展

新质生产力。具体：一要提供足够资金，设立“新质生

产力 OFDI 专项基金”，整合资源建立覆盖重点东道国

的"数字投资地图"，二要拓展海外投资市场信息资源，

建立对外直接投资信息平台,提供信息查询服务,帮助

企业加强与海外投资机构交流
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