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［摘　 要］利用对中国直接投资排名前 ３３ 位国家和地区的面板数据，对环境规制等因素与不同来源国 ＦＤＩ 流
入的关系进行研究，结果显示，我国环境规制虽然在一定程度上阻碍了来自发展中国家的 ＦＤＩ，但对发达国家的
ＦＤＩ并未产生影响。由于我国 ＦＤＩ大部分来自发达国家，因此我国环境规制对 ＦＤＩ 流入的影响是有限的。提高我
国的环境规制水平不但不会抑制 ＦＤＩ企业的进入，反而可以提高高新技术企业的竞争优势，发挥这些企业的技术
扩散、外溢效应，更好地实现招商引资的战略目的。
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一、引言

近年来，随着 ＦＤＩ的大量进入，与之相伴的污染转移问题与环境恶化问题也日益凸显。如何通过
环境规制来改善和提升 ＦＤＩ的质量成为学者们关注的热点问题。

有学者认为环境规制对外商直接投资具有一定的抑制作用。Ｗａｌｔｅｒ 提出“污染避难所假说”，认
为严格的环境规制政策会提高企业的生产成本，而较为宽松的环境规制政策则能够有效地降低企业

的生产成本，因此，为实现利润最大化，企业就会选择转移到环境规制水平较低的国家或地区进行生

产［１］。Ｄａｓｇｕｐｔａ 在研究中发现，较低的环境管制水平会使污染密集产业在国际竞争中形成比较优势，
一旦发展中国家都竞相采取降低本国环境规制水平的措施，以获取产业在国际竞争中的比较优势，那

么势必形成“污染避难所”［２］。Ｊｏｈｎ 和 Ｃａｔｈｅｒｉｎｅ 分析了环境规制对美国各州吸收 ＦＤＩ的影响，认为某
个地区的环境规制严格化会减少该地区吸收的 ＦＤＩ［３］。Ｍａｎｉ研究了从 １９６０ 年到 １９９５ 年间世界主要
经济体环境规制与贸易之间的关系，发现 ＯＥＣＤ 国家环境规制的严格化导致污染密集型行业的转移，
使发展中国家污染密集产业的出口快速增加，而且污染密集型行业在 ＯＥＣＤ 国家的萎缩与这些行业
在发展中国家的快速发展是一致的［４］。Ｌｅｖｉｎｓｏｎ 研究了美国、加拿大和墨西哥三国 １３０ 个制造业环
保成本与行业净进口之间的关系发现，排污成本增加最多的行业，其净进口增加也最多，而且行业的

环境规制成本对净进口的变化有显著的影响［５］。我国学者吴玉鸣的研究发现，中国环境规制水平的

上升会对滞后期的外商直接投资产生负面影响，但其影响程度小于经济发展水平和市场化程度等因

素对外商直接投资的影响［６］。沈坤荣等人以我国 ３０ 个省份的面板数据为基础进行了实证研究，结果
显示：外商直接投资对我国东中西部地区造成环境污染的程度有较大差异，从统计上看，外商直接投
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资与环境管制力度之间存在显著的关系，中西部地区引进外商直接投资的数额随着环境管制力度的

增强而显著减少［７］。

也有学者认为环境规制对外商直接投资没有影响，甚至会起到正的促进作用。Ｐｏｒｔｅｒ 提出“波特
假说”，认为环境规制的严格化使企业可以通过创新弥补成本的增加，从而提高企业的收益。相对于

不受管制的企业而言，创新型企业的竞争优势将更为明显［８］。Ｊａｆｆｅ 的研究结论说明，环境规制与污
染密集型产业转移之间没有必然的联系，环境规制不是导致污染密集产业转移的主要原因。相反地，

Ｊａｆｆｅ 认为有远见的企业会适应与环保有关需求的变化，增加新设备的投资以提高生产效率。因此，
环境规制对 ＦＤＩ 还有相当大的促进作用［９］。Ｃｈｒｉｓｔｅｒ 通过研究中国 ２８ 个省的数据发现，虽然在中部
和西部等不发达地区的环境规制对外商直接投资的流入具有抑制作用，但是从全国来看环境规制对

外商直接投资并没有显著性影响［１０］。Ｄｅａｎ 通过研究中国的 ＦＤＩ，发现更严格的环境规制虽然阻碍了
华人资本的流入，但却吸引了更多的非华人资本［１１］。

上述关于环境规制与 ＦＤＩ的关系的研究具有极大的借鉴意义。但是相关研究大多集中在环境规
制对 ＦＤＩ区位选择和行业分布的影响方面，较少关注投资来源国的特征因素对 ＦＤＩ 流入的影响。事
实上，正如 Ｔａｙｌｏｒ所说，国家的特征影响在环境规制与 ＦＤＩ的关系中具有重要作用。不同投资来源国
在环境规制水平、资本积累、技术水平和经济结构等方面存在显著差异，从而成为影响 ＦＤＩ 流入量的
重要因素［１２］。为此，有必要在对投资来源国进行分类讨论的基础上，进一步深入研究环境规制与 ＦＤＩ
流入量的关系。本文在对 ＦＤＩ不同来源国进行分类的基础上，利用对中国直接投资排名前 ３３ 位的国
家和地区 ２０００ 年到 ２００９ 年的面板数据，试图检验环境规制及相关因素对不同来源国 ＦＤＩ 的影响。
本文力图为优化 ＦＤＩ来源结构、改善和提升 ＦＤＩ质量提供理论基础。

二、理论分析与假设提出

Ｔａｙｌｏｒ认为，环境规制并不是决定跨国公司进行投资决策的唯一决定性因素，其他因素（如东道
国的市场规模、资本存量、劳动力成本和素质、技术水平、基础设施、政治稳定性等）都会影响企业的

投资决策［１２］。因此，环境规制与 ＦＤＩ的简单双变量模型无法解释二者之间的关系，只有把环境规制
与其他影响因素同时纳入模型时，研究环境规制水平对 ＦＤＩ的影响才具有实践意义。

借鉴区位优势理论，投资的区位选择取决于生产要素的投入和成本、运输成本、通讯成本、国内外

市场、金融制度和金融市场状况以及当地风俗习惯等因素。Ｇｒｏｓｓｅ 也认为两国贸易量、投资国的市场
规模、两国市场的相似性、两国在地理上的距离以及两国相对的资本成本与回报率是影响 ＦＤＩ流入量
的重要因素［１３］。综合以上研究成果，本文以相对环境规制水平为自变量，以距离、投资国的借贷成

本、经济发展水平的差异性、双边贸易关系为控制变量，实证检验环境规制对不同来源国 ＦＤＩ 流入的
影响。

（一）相对环境规制水平

相对环境规制水平是指中国相对于投资来源国的环境规制水平。上文已经提到，严格的环境规

制水平会增加企业成本，处于污染密集型行业的企业倾向于到环境规制水平相对较低的国家进行生

产，从而形成“环境避难说”。Ｘｉｎｇ通过研究发达国家的相关行业发现，东道国低的环境规制水平对
来自发达国家污染密集型行业的投资具有吸引力［１４］。而以中国为研究对象的文献同样有类似结论，

例如我国学者杨涛认为，我国环境规制水平的上升对吸引外商直接投资存在着显著的负影响［１５］。吴

玉鸣的研究结论显示，中国环境规制水平的上升会对滞后期的外商直接投资产生负面影响［６］。基于

以上分析，本文提出第一条假设。

假设 １：中国的相对环境规制水平越低，则 ＦＤＩ的流入量越大。
（二）距离

距离是指投资来源国经济中心与中国经济中心之间的距离。一些学者利用引力模型研究国际投
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资问题时发现，距离的增加会导致 ＦＤＩ成本提高。例如学者 Ｍｉｃｈａｅｌ、Ｇａｏ Ｔｉｎｇ 认为距离会增加运输、
通讯成本，从而成为外商直接投资的抑制因素［１６ １７］，由此导出本文第二条假设。

假设 ２：投资来源国与东道国之间的距离对 ＦＤＩ具有负面的影响。
（三）投资国的借贷成本

借贷成本即投资国企业的资本成本。国外学者 Ｇｒｏｓｓｅ 认为投资来源国的借贷成本越高，使用的
资本成本越高，越不利于对外直接投资［１３］。Ｇａｏ Ｔｉｎｇ 认为贷款利率较低国家的公司对外进行投资
时，其贷款所需要偿还的利息越少，负担也越少［１７］。因此本文提出假设 ３。

假设 ３：投资来源国的借贷成本与 ＦＤＩ具有负相关性。
（四）经济发展水平的差异性

通常情况下，两国经济发展水平的差异性越小，即经济发展水平越相似，则投资关系越密切。因

为相似的经济发展水平会导致相似的需求结构，这不仅有利于商品的交换，而且有利于吸引那些市场

寻求型的直接投资。学者 Ｌｅｃｒａｗ认为，发展中国家更倾向投资于发展中国家［１８］，而 Ｄａｖｉｄｓｏｎ 则认为
发达国家之所以愿意投资于发达国家正是由于相似的需求偏好和技术水平［１９］。基于以上观点，本文

提出假设 ４。
假设 ４：投资来源国与中国的经济发展水平的差异性越小，ＦＤＩ的流入量越大。
（五）双边贸易关系

跨国公司可以通过出口贸易和直接投资两种方式进入国外市场，企业要进入一个新的市场通常

会先采用商品出口的方法对其进行渗透，当对这一市场了解到一定程度之后开始进行直接投资。

Ｐｅａｒｃｅ和 Ｓｕｎ经验研究的结果证明了直接投资与贸易之间存在着相互促进的关系［２０ ２１］。Ｈｏｒｓｔ 认为
贸易与投资是相互替代的作用［２２］。Ｒｏｂｅｒｔ发现双边贸易流量显著地影响了外商直接投资量［２３］。因

此可见，双边贸易流量与直接投资之间具有一定的正相关性。由此本文提出假设 ５。
假设 ５：投资来源国与中国的双边贸易关系越密切，则 ＦＤＩ的流入量越大。

三、模型构建

（一）变量定义与指标选择

１． 因变量：ＦＤＩ
因变量为外商直接投资额（ＦＤＩ）。本文采用各投资来源国对中国的直接投资流入金额来衡量外

商投资额。

２． 自变量：相对环境规制水平（ＥＲ）
本文选取了涵盖范围较广的环境绩效指数（ＥＰＩ）作为衡量环境规制水平的变量。环境绩效指数

是由耶鲁大学和哥伦比亚大学的学者在其编写的《环境可持续指数（ＥＳＩ）》的基础上发展而来的，包
括 １６ 个环境绩效指标（见表 １）。他们通过三步汇总，最终得出每个国家和地区的 ＥＰＩ指数。学者们
建立环境绩效指数的目的是为各国的环境政策制定提供数据分析基础。因此，该指数在一定程度上

反映了各国目前的环境规制严格程度，ＥＰＩ指数越大，表明该国环境规制水平越高，ＥＰＩ 指数越小，表
明该国环境规制水平越低。

本文利用 ２０００ 年至 ２００９ 年相关数据计算得到我国的 ＥＰＩ 指数。我国 ＥＰＩ 指数在 ２０００ 年至
２００９ 年一直保持在 ４０ 至 ４５ 之间。通过比较，我们发现我国的 ＥＰＩ指数既低于发达国家平均水平，也
低于发展中国家的平均水平，也就是说，我国环境规制水平较低（见图 １）。

相对环境规制水平（ＥＲ）采用两国环境绩效指数的差值与我国环境绩效指数之比来衡量，计算公
式为 ＥＲ ＝ （ＥＰＩＣｈｉｎａ － ＥＰＩＯｔｈｅｒ）／ ＥＰＩＣｈｉｎａ。ＥＲ越大，说明相对于投资国环境规制水平而言，我国的环境
规制水平越高，投资国的环境规制水平就越低；ＥＲ越小，说明相对于投资国环境规制水平而言，我国
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的环境规制水平越低，投资国的环境规制水平就越高。

３． 控制变量
（１）距离（ＤＩＳＴ）
这里距离是指投资国经济中心与中国经济中心之间距离。投资国经济中心以该国首都为准，而

中国以经济中心上海为准。二者之间距离，即两国之间海运最短距离，以海里为单位。

表 １　 ＥＰＩ指数具体计算方法

基本目标 分类 指标
类别中

权重
ＥＰＩ中权重

环境健康 城市空气颗粒 １３％ ５０％
室内空气污染 ２２％
饮用水 ２２％

合格的清洁卫生 ２２％

儿童死亡率 ２１％

生态系统活力和 空气质量 城市空气颗粒 ５０％ １０％
自然资源管理

地区臭氧 ５０％

水资源 氮负荷 ５０％ １０％
水消耗 ５０％

生物多样性 野生动物保护 ３９％ １０％

和栖息地 生态区域保护 ３９％
木材采伐率 １５％
水消耗 ７％

生产性自然资源 木材采伐率 ３３％ １０％

过度捕鱼 ３３％
农业补贴 ３４％

可持续能源 能源效率 ４３％ １０％
可再生能源 １０％
单位 ＧＤＰ的
ＣＯ２ 排量

４７％

（２）投资国的借贷成本（ＲＡＴＥ）
以投资国的银行贷款利率来衡量投资

国的借贷成本，银行利率越高，表明投资国

的借贷成本越高。

（３）经济发展水平的差异性（ＰＧＮＩ、ＳＴ
ＲＵ）

借鉴张建红的处理方法［２４］，本文采用两

个变量来衡量这一差异性。一是人均国民收

入的差异性（ＰＧＮＩ），计算公式为 ＰＧＮＩ ＝
｜ ＰＧＮＩＣｈｉｎａ － ＰＧＮＩＯｔｈｅｒ ｜ ／ ＰＧＮＩＣｈｉｎａ，ＰＧＮＩ 越
大，表明两国之间人居收入水平差距越大，经

济发展水平的差异性就越大。二是产业结构

的差异性（ＳＴＲＵ），利用第一产业和第三产业
的相对系数（Ｓ）差值来衡量，计算公式为
ＳＴＲＵ ＝ ｜ ＳＣｈｉｎａ － ＳＯｔｈｅｒ ｜ ／ ＳＣｈｉｎａ，其中，相对系
数 Ｓ ＝ １ －（第一产业 ／ 第三产业）。ＳＴＲＵ越
大，表明两国之间产业结构差异性越大，经济

发展水平的差异性就越大。

（４）双边贸易关系（ＢＩＴ）
本文采用中国与某投资国的进出口总

额占中国全部进出口贸易总额的比重来衡量双边贸易关系。ＢＩＴ越大，两国双边贸易关系越紧密。

图 １　 我国与发达国家、发展中国家 ＥＰＩ指数对比

（二）模型

本文采用多元线性回归模型。为了在一定程度上

减弱异方差性和非平稳性因素的影响，本文对部分变

量取自然对数。具体模型如下：

Ｌｎ（ＦＤＩｉｔ） ＝ β０ ＋ β１ＥＲｉｔ ＋ β２Ｌｎ（ＤＩＳＴｉ） ＋
β３ＲＡＴＥｉｔ ＋ β４ＢＩＴｉｔ ＋ β５ＳＴＲＵｉｔ ＋ β６ＰＧＮＩｉｔ ＋ μｉｔ

其中，ＦＤＩ指各投资来源国对中国的 ＦＤＩ总额，ＥＲ
表示相对环境规制水平，ＤＩＳＴ指各投资来源国与中国
之间的距离，ＲＡＴＥ 表示投资国的借贷成本，ＢＩＴ 表示
两国双边贸易关系，ＳＴＲＵ 表示两国产业结构的差异
性，ＰＧＮＩ表示两国人均收入水平的差异性。β０ 表示常
数项，β１、β２、β３、β４、β５、β６ 为相应系数。ｉ表示 ３３个国家
和地区，ｔ代表 ２０００ 年到 ２００９ 年，μ为随机扰动项。

（三）数据来源与样本选择

对于样本国的选择，考虑到数据的可得性，本文选择了 ３３ 个对中国直接投资排名靠前的国家和
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地区。由于我国香港、澳门、台湾等地区享受了一定的政策优惠，虽然这些地区对大陆直接投资流入

量很大，但是本文并未将这三个地区纳入样本国家和地区。根据联合国的分类方法，本文将 ３３ 个投
资来源国分为发达国家和发展中国家分别来研究。其中，发展中国家 １３ 个，包括俄罗斯、墨西哥、阿
根廷、巴西、印度尼西亚、印度、马来西亚、菲律宾、泰国、南非、罗马尼亚、尼日利亚、巴拿马。发达国家

２０ 个，包括加拿大、美国、丹麦、英国、德国、法国、意大利、西班牙、瑞典、瑞士、荷兰、奥地利、芬兰、挪
威、澳大利亚、新西兰、塞浦路斯、新加坡、韩国、日本。这 ３３ 个国家和地区的直接投资占我国直接投
资总额（未包括中国的香港、澳门、台湾等地区）的 ８０％以上，并且来自于发达国家的 ＦＤＩ总量远超过
来自发展中国家的 ＦＤＩ总量（见图 ２）。

图２　 发达国家、发展中国家在中国ＦＤＩ的对比

考虑到数据的可得性，本文选取了这 ３３ 个国家和地区
２０００ 年到 ２００９ 年共 １０ 年的数据，采用面板数据模型的方法
进行分析。利率、人均国民收入、第一产业和第三产业所占比

例等数据来自“世界银行数据库”，各国对中国进出口贸易总

额和各国 ＦＤＩ等数据来源于 ２００１ 年至 ２０１０ 年《中国统计年
鉴》，ＥＰＩ数据来自耶鲁大学校园网站（ｈｔｔｐ：／ ／ ｅｐｉ． ｙａｌｅ． ｅｄｕ）。

（四）内生性问题的解决

前文理论假设部分已经提到，贸易与 ＦＤＩ 之间存在着互
补性或替代性等复杂的关系，一些学者通过实证研究国际贸

易与 ＦＤＩ之间的关系也发现二者之间存在双向格兰杰因果关
系。因此，上文构造的多元线性回归模型中双边贸易关系

（ＢＩＴ）和 ＦＤＩ之间可能会存在内生性问题。
参照伍德里奇提出的内生性检验方法［２５］，本文将 ＢＩＴ与所有外生变量回归所得到的残差加入原

多元线性回归模型，用 ＯＬＳ回归检验该残差的显著性后，发现残差系数显著异于 ０，说明双边贸易关
系（ＢＩＴ）是内生的。根据计量研究中的一般方法，本文将 ＢＩＴ滞后一期变量作为工具变量（ＩＶ），利用
两阶段最小二乘法（２ＳＬＳ）来控制内生性问题。

四、计量结果分析

由于面板数据具有两维性，为了正确地设定模型，避免对参数估计结果造成较大的偏差，本文首

先对模型的设定形式用 Ｈａｕｓｍａｎ检验方法检验，分析软件为 Ｅｖｉｅｗｓ６． ０。对全部国家样本分析时，由
于固定变量（ＤＩＳＴ）的存在，本文选择随机效应模型。对发达国家样本组和发展中国家样本组分别进

表 ２　 ＦＤＩ与相关变量的统计结果（估计结果）

全部国家样本组

（３３）
发达国家样本组

（２０）
发展中国家样本组

（１３）
Ｂ ｔ Ｂ ｔ Ｂ ｔ

常数 ２１． ０５１ ８． ９３０ １３． ０８７ ４５． ７６９ ９． ６４１ ８． ４０５
ＥＲ － ０． ２８４ － ０． ４３３ ０． ０５７ ０． ９２９ － ２． ３７７ － ２． ２６３
ＤＩＳＴ － ０． ７１０ － １． ５３５
ＲＡＴＥ － ０． ００１ － ０． ９３０ － ０． ００７ － １． ９５２ ０． ００３ １． ６８１
ＢＩＴ ０． ２１０ ４． ０１１ ０． １８７ ２． ３７４ ０． ９１０ ３． ５６２
ＰＧＮＩ － ０． ０１１ － ４． ２００ － ０． ０１３ － ０． ３５４ － ０． ０１６ － ３． ４１０
ＳＴＲＵ － １． ９１０ － １． ６０９ － １． ８８７ － ３． ６３０ － １． ９１５ － １． ９６７
调整 Ｒ２ ０． ４３７ ０． ４７０ ０． ７８３
Ｆ值 ３６． ２１６ ２８． ９１０ ７３． ６９３
ＤＷ值 １． ４６０ １． ４９６ １． ６５１

　 　 注：代表 １０％的显著水平，代表 ５％的显著水平，代表 １％的显著水平。

行分析时，在剔除（ＤＩＳＴ）变量
后通过了固定效应模型的检

验，因此本文选择固定效应模

型对这两个样本组数据进行

分析。

本文利用 ２０００ 年至 ２００９
年数据，先对全部国家样本组

进行分析，然后根据投资来源

国的特征差异，分别对发达国

家样本组和发展中国家样本组

进行分析。结果如表 ２ 所示。
从表 ２ 可以看出模型中大部分变量通过了显著性检验，Ｆ值也较大，说明线性关系存在。ＤＷ值
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通过检验，说明变量间不存在序列自相关性。

对全部国家样本组实证分析的结果表明，相对环境规制水平（ＥＲ）与外商直接投资流入量负相
关，但并未通过显著性检验，这说明我国环境规制对各国 ＦＤＩ 的影响并不明显，不能证明本文假设 １
成立。两国之间的距离（ＤＩＳＴ）、人均收入水平差异性（ＰＧＮＩ）、产业结构的差异性（ＳＴＲＵ）与外商直
接投资负相关，并通过了显著性检验，这与本文的假设 ２ 和假设 ４ 相符。两国之间的贸易关系（ＢＩＴ）
与外商直接投资正相关，并通过了 １％的显著性检验，证明了两国的贸易关系越紧密，ＦＤＩ流入量就越
大，这与本文假设 ５ 相符。

对发达国家样本组实证分析的结果表明，相对环境规制水平（ＥＲ）与 ＦＤＩ 正相关，这与本文假设
１ 不符，但未通过显著性检验，说明二者的正相关关系并不明显。借贷成本（ＲＡＴＥ）、产业结构差异性
（ＳＴＲＵ）与 ＦＤＩ负相关，并通过了显著性检验，这与本文假设 ３、假设 ４ 相符。双边贸易关系（ＢＩＴ）与
ＦＤＩ正相关，并通过了 １％的显著性检验，这与本文假设 ５ 相符。

对发展中国家样本组实证分析的结果显示：相对环境规制水平（ＥＲ）与 ＦＤＩ 负相关，并通过了
５％的显著性检验，这与本文的假设 １ 相符，说明严格的环境规制水平对来自于发展中国家的 ＦＤＩ 具
有抑制作用。借贷成本（ＲＡＴＥ）与 ＦＤＩ正相关，通过 １０％的显著性检验，这与本文假设 ３ 相违背；人
均收入水平差异性（ＰＧＮＩ）和产业结构差异性（ＳＴＲＵ）均显著地与 ＦＤＩ 负相关，而双边贸易关系
（ＢＩＴ）与 ＦＤＩ显著地与 ＦＤＩ正相关，这分别证明了假设 ４、假设 ５ 成立。

通过比较发达国家样本组和发展中国家样本组的实证结果，本文发现：第一，相对环境规制水平

与来自发展中国家的 ＦＤＩ 流入负相关，而且通过了 ５％的显著性检验，与本文的假设 １ 相吻合，但是
与来自发达国家的 ＦＤＩ流入正相关，未通过显著性检验。这说明我国的环境规制水平相对较低时，来
自发展中国家的 ＦＤＩ流入越多，而美国、日本、欧盟等发达国家和地区的 ＦＤＩ受到环境规制的影响却
并不明显。这是因为对于发达国家而言，他们更多考虑的是两国之间的贸易关系、经济增长速度、地

理位置、产业集中度等因素，而环境规制的严格程度并不是外商直接投资的决定性影响因素，正如

Ｐｏｒｔｅｒ所说，对于某些企业而言，东道国严格的环境规制水平还可以凸显该企业的竞争优势［７］。相对

而言，来自发展中国家的投资却更容易受到因被投资国环境规制水平的提高所带来的成本因素的影

响［２６］。中国绝大部分外资来自于发达国家（见图 ２），并且对全部国家样本组的分析也没有得到显著
性结果，这就证明了环境规制水平的强弱对 ＦＤＩ的进入并不具有决定性作用。第二，发达国家的借贷
成本与 ＦＤＩ负相关，与本文假设 ３ 相符，而来自发展中国家的借贷成本则与 ＦＤＩ 正相关，与假设 ３ 相
悖。出现该情况的原因在于相对于发达国家而言，发展中国家的利率水平基本处于政府完全监管状

态，没有公开市场化，贷款利率并不能完全反映出实际的融资成本。第三，两个样本组产业结构的差

异性与都是与 ＦＤＩ负相关，且两个样本组国家与中国之间的贸易关系都与 ＦＤＩ正相关，这些与本文假
设 ４ 和假设 ５ 相符。这说明经济发展水平的差异性越小，则产业结构和需求结构等越相似，两国之间
的双边贸易关系越紧密，则投资倾向越强，这些都将有利于 ＦＤＩ的流入。

五、结论与政策意义

虽然已有大量的研究对 ＦＤＩ的决定因素进行了实证检验，但鲜有研究从投资来源国的具体特征
来分析被投资国的环境规制水平对 ＦＤＩ流入的影响，而且针对中国作为被投资国的实证研究更加少
见。本文通过构建一个包含环境规制和其他影响因素的面板数据模型分析我国环境规制对不同来源

国 ＦＤＩ流入的影响，这对当前我国招商引资、制定环境政策具有深刻的启示意义。根据上述实证分
析，本文得出如下四点结论。

第一，相对于其他因素而言，我国环境规制水平的强弱对 ＦＤＩ 的流入并不具有决定性作用。目
前，与其他国家相比，我国整体环境规制水平相对较低，因此，我国不应以牺牲环境为代价扩大吸引外
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资的力度，而应结合实际情况，积极合理制定环境政策，提高我国环境规制水平。在吸引外资流入时

也应该具有一定的选择性和倾向性，我国应大力吸引环保技术先进、科技含量高而且产业带动效应强

的外资企业的投资，并充分发挥这些企业的技术扩散和外溢效应。这样不仅能够缓解我国的环境压

力，促进经济的可持续发展，更能淘汰低水平的企业，引进在技术、资本和规模上具有优势的 ＦＤＩ 企
业，发挥先进企业的控污实力和竞争优势，提升外资的整体质量，实现招商引资的战略目的。

第二，对 ＦＤＩ具有抑制作用的距离和投资国借贷成本因素是投资国的特有特征，不因东道国的特
征影响而发生变化。因此，笔者建议，首先，通过完善通信和运输等基础设施来弥补距离因素所带来

的缺陷。其次，我国虽不能改变投资国的利率水平，但可以通过完善我国的金融市场，拓宽外资企业

的融资渠道，为外商投资提供良好的投资环境，从而刺激外资的流入。再次，国家和政府要加大对不

发达地区的投资，提升这些地区的硬件设施水平，为外资的进入提供便利。同时，政府要制定合理的

招商引资政策，清除阻碍外资进入的地方保护性措施，为外资提供一个相对稳定和谐的政策环境。最

后，政府要保障外资的合法权益，努力打破垄断和地方保护主义，维护市场稳定，加大对知识产权的保

护力度，公正执法，提高政府工作效率，提升服务水平，为外资提供一个相对稳定的市场环境。

第三，经济发展水平的差异性越小，两国之间的双边贸易关系越紧密，则投资倾向越强。因此，我

国应大力发展经济，通过调整产业结构、提高经济规模来吸引外资，并通过制定相关政策，鼓励我国非

优势行业的双边贸易，以贸易带动投资，提高我国外商投资的整体质量，从而带动我国相关行业的发

展。同时，要充分发挥外资在产业结构升级、提高技术进步水平和竞争效率方面的正效应，在引进外

资时要加大对资源环境技术、新能源技术、生物技术、先进制造与自动化技术等这类产业的引进，以利

用这些高新技术产业的外溢效应推动我国经济增长方式转变，提高可持续发展的能力。

第四，我国的相关机构在加强环境规制时，应注重加强国际间合作。应该通过建立与国际接轨的

环境监测系统，把我国生态环境监测纳入国际范畴，加强在污染治理、废弃物处理、生态资源开发利

用、生态恢复及保护等方面的国际合作，同时积极向国际社会寻求资金、技术、人才等方面的援助，积

极加强国际交流，注重吸收国外先进的环境规制经验。
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