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数字经济发展能否“稳外资”?

赵晓阳　 衣长军　 郭敏敏∗

　 　 摘要: 本文利用 ２０１１—２０１８ 年中国地级市面板数据ꎬ探讨了数字经济对区域

“稳外资”的影响及其作用机制ꎬ并讨论了数字经济在快速发展过程中产生的风险

问题以及纠偏机制ꎮ 研究结果表明ꎬ城市数字经济发展水平越高ꎬ对 ＦＤＩ 的吸引力

度就越大ꎻ机制检验发现ꎬ数字经济通过消费扩张效应、拓宽融资渠道和技术创新

驱动效应对 ＦＤＩ 产生影响ꎻ进一步地ꎬ研究发现数字经济的快速发展加大了区域

ＦＤＩ 差距ꎬ呈现出明显的“马太效应”ꎬ而完善的知识产权保护制度是防范风险的有

效纠偏措施ꎮ 政府应以新型基础设施建设与营商环境构建为重要抓手ꎬ加快城市

数字化建设进程ꎬ但也要高度警惕数字经济产生的区域发展不平衡问题ꎬ以发挥数

字经济在构建国内国际双循环新发展格局中的引擎作用ꎮ
关键词: 数字经济ꎻ稳外资ꎻ区域 ＦＤＩ 差距ꎻ数字化风险ꎻ纠偏机制

中图分类号: Ｆ２９９ꎻＦ２７９.２ꎻＦ８３２.６

一、引言

当前ꎬ随着以大数据、５Ｇ、人工智能等新技术为代表的新型基础设施的加速布局ꎬ数字经

济逐渐成为我国最具活力的领域ꎮ 数字经济利用其高渗透性、快捷和外部经济等特征与经

济社会的各个领域深入融合ꎬ不仅在稳外资、扩内需、促创业等方面扮演着重要角色ꎬ更是构

建国内国际双循环相互促进新发展格局的重要推动力ꎮ 数字经济发展战略旨在拉动经济增

长和推动产业升级ꎬ其中ꎬ以数字化丰富要素供给ꎬ以智能化提升产出效能ꎬ以网络化提高要

素配置效率ꎬ以便利化稳外资促外贸ꎬ成为数字经济建设的重点领域ꎬ这必将对区域经济发

展、新旧动能转换以及企业层面的商业模式、投资决策等产生重要影响ꎮ 据中国信息通信研

究院发布的«中国数字经济发展报告(２０２２ 年)»显示ꎬ２０２１ 年我国数字经济增加值规模达

到 ４５.５ 万亿元ꎬ同比名义增长 １６.２％ꎬ数字经济高质量发展迈出新步伐ꎮ 在此背景下ꎬ如何

有效释放数字经济对区域经济高质量发展的红利ꎬ协调数字经济运行带来的风险与机遇ꎬ成
为政府与社会广泛关注的问题ꎮ

近年来ꎬ中美经贸摩擦加剧、英国脱欧等事件不断冲击着全球金融市场ꎬ各类风险和不

确定性因素的增加不仅导致国内投资、消费等快速下行ꎬ还致使许多企业面临破产的危机ꎮ
面对如此严峻的国内国际形势ꎬ中央相继提出“六稳”和“六保”的基本工作目标和任务ꎬ以
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确保我国经济长期处于稳中有进、持续向好的良好态势ꎬ助力构建国内国际双循环相互促进

的新发展格局ꎮ 其中ꎬ稳外资和稳外贸在很大程度上决定着中国在全球经济分工中的重要

地位ꎬ尤其是在持续推进更高水平的对外开放战略中ꎬ外资在我国对外贸易中扮演了重要角

色ꎬ稳外贸就必须稳外资ꎮ 具体而言ꎬ外商直接投资(ＦＤＩ)不仅能为东道国带来先进技术与

经验ꎬ还能起到弥补资金周转缺口、促进地区经济增长的作用ꎬ是东道国尤其是发展中国家

经济高质量发展的重要驱动力ꎮ ２０２１ 年商务部印发的«关于围绕构建新发展格局做好稳外

资工作的通知»明确指出ꎬ扩大高水平对外开放ꎬ吸引更多优质外部要素资源促进国内大循

环ꎮ 由此可见ꎬ推进现代化建设必须高度重视外商直接投资的功能与作用ꎬ在严峻复杂的国

际环境中需通过推进数字经济、互联网等领域持续对外开放和完善外商投资服务保障体系

等举措来“稳外资ꎬ促发展”ꎮ 为此ꎬ优化数字经济环境对促进区域经济发展具有重要意义ꎮ
现有文献主要从企业微观层面对数字经济产生的经济后果展开论述ꎬ如商业模式(张新民、
陈德球ꎬ２０２０ꎻ许恒等ꎬ２０２０)、公司治理(祁怀锦等ꎬ２０２０)、创新活动(唐松等ꎬ２０２０)和风险

承担(陈小辉、张红伟ꎬ２０２１)等ꎻ基于区域宏观层面的相关研究主要集中于数字经济对城市

创新(潘爽等ꎬ２０２１ꎻ韩璐等ꎬ２０２１)、包容性增长(张勋等ꎬ２０１９ꎻ赵涛等ꎬ２０２０)、就业问题(戚
聿东、褚席ꎬ２０２１)的影响等方面ꎮ 此外ꎬ关于数字经济与国际直接投资的相关研究也主要集

中于数字经济与对外直接投资(ＯＦＤＩ)层面ꎮ 例如ꎬＣｌａｒｋｅ(２００８)发现ꎬ互联网等信息技术的

发展有助于扩大跨国企业的出口规模ꎮ 随着数字技术的普及与应用ꎬ高度数字化企业进行

ＯＦＤＩ 的投资规模明显低于传统行业ꎬ主要原因在于数字经济打破了传统的跨国投资模式ꎬ
跨国企业的内部网络更加集中ꎬ降低了对外部有形资源的依赖程度ꎮ 而 Ｂａｎａｌｉｅｖａ 和

Ｄｈａｎａｒａｊ(２０１９)认为ꎬ数字经济衍生的新商业模式可以加快跨国企业的国际化进程ꎬ提高全

球数字贸易市场份额ꎮ 由此可见ꎬ东道国数字经济基础设施建设已逐渐成为跨国企业进行

ＯＦＤＩ 区位选择的影响因素之一ꎬ东道国利用大数据、互联网等数字经济的发展优势不仅可

以推动当地经济发展ꎬ还可以通过提高国际竞争力吸引 ＦＤＩ(钱海章等ꎬ２０２０)ꎮ 经过文献梳

理发现ꎬ已有研究中关于数字经济对我国城市层面 ＦＤＩ 的影响研究极为匮乏ꎬ仅有少量学者

从理论角度论述了数字经济发展对“稳外资”的重要性ꎮ 例如ꎬ詹晓宁和欧阳永福(２０１８)指
出ꎬ面对严峻复杂的国际经济环境ꎬ中国应通过数字化建设持续推进更高水平的对外开放ꎬ
实现“稳外贸稳外资促消费”的经济社会发展目标ꎮ 戚聿东和朱正浩(２０２０)指出ꎬ应通过加

快推进数字产业化建设推动我国生产性服务业的 ＦＤＩ 流入水平ꎮ 毋庸置疑ꎬ这些文献对理

解数字经济发展的经济效应意义重大ꎬ但现有研究并未深入讨论数字经济对城市外商直接

投资的影响机制ꎬ这为本文的研究提供了可能的突破空间ꎮ
从以往的研究中可以看出ꎬ数字经济对地区经济发展的积极效应已达成共识ꎬ但仍存在

一定局限性ꎮ 第一ꎬ虽然现有文献在理论层面论证了以大数据、互联网等为代表的数字经济

对扩大对外开放的重要性ꎬ但关于数字经济对 ＦＤＩ 的影响机制尚不明晰ꎬ深入讨论数字经济

对 ＦＤＩ 的影响路径有助于构建完善的稳外资配套措施ꎮ 第二ꎬ在我国新型基础设施建设加

速布局的背景下ꎬ如何全面评析数字经济在发展过程中的风险与机遇成为学术界关注的重

要问题ꎮ 现有文献中关于数字经济的讨论多集中于其发展的红利效应ꎬ对数字经济在发展

过程中产生的风险问题的讨论仅仅局限于理论层面ꎬ需要进一步通过实证检验寻找应对数

字化风险的纠偏机制ꎮ 为此ꎬ本文以 ２０１１—２０１８ 年中国地级市城市层面的面板数据为研究

样本ꎬ实证检验数字经济发展对城市“稳外资”的影响ꎬ以期全面评析数字经济对区域经济高
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质量发展带来的影响ꎬ为构建国内国际双循环相互促进的新发展格局提供一定的参考ꎮ
本文的边际贡献如下:第一ꎬ由消费扩张效应、拓宽融资渠道和技术创新驱动效应三个

视角出发寻找数字经济对 ＦＤＩ 影响的作用机制ꎬ这不仅充实了 ＦＤＩ 区位选择影响因素的相

关文献ꎬ对地方政府构建以数字经济为核心竞争力的稳外资政策也提供了一定的参考价值ꎮ
第二ꎬ本文在检验数字经济与“稳外资”直接关系的基础上进一步讨论了数字经济对区域间

ＦＤＩ 差距的影响ꎬ这对全面刻画数字经济在推进更高水平对外开放中的作用具有重要现实

意义ꎮ 第三ꎬ如何制定有效的纠偏措施来防范数字化风险是完善数字化生态价值链过程中

的重要问题ꎬ本文进一步讨论了地区层面知识产权保护的纠偏效应ꎬ这不仅对客观认识数字

经济的风险与机遇具有重要现实意义ꎬ对地方政府制定精准化的数字经济发展战略也具有

一定的启示ꎮ

二、理论分析与研究假说

当今世界正面临百年未有之大变局ꎬ经济政策不确定性程度较高ꎮ 因此ꎬ在当前形势下

努力做好“稳外资”工作对打通国内国际双循环具有重要的现实意义ꎮ 那么ꎬ数字经济是如

何提高城市对外开放水平ꎬ吸引外商直接投资的呢? 围绕这个问题ꎬ可以从如下几个方面来

阐释:
首先ꎬ数字经济产生的规模经济与消费扩张效应为跨国企业提供了更多的投资机会ꎮ

互联网和人工智能等数字技术的应用催生出许多超大规模的平台型企业ꎬ而此类企业可以

突破空间和时间上的限制ꎬ通过对海量数据的分析来精准制定满足消费者多样化需求的产

品和服务ꎬ形成规模经济ꎮ 规模经济的形成有助于降低企业的生产服务成本ꎬ从而使过去发

展规模较小的企业或受众面少的小众市场因为消费者的增多而扩大服务规模ꎬ由此形成的

长尾效应对扩大内需、增强经济增长的内生动力具有积极作用ꎮ 具体而言ꎬ数字经济推动了

传统产业的数字化转型进程ꎬ由此产生的数字化网络资源集聚效应可以使当地企业共享资

源服务ꎬ降低内部交易成本ꎬ从而形成潜力巨大的数字产品用户市场ꎮ 郑小碧等(２０２０)指
出ꎬ随着数字经济的不断发展ꎬ传统外包逐渐向众包方式转变ꎬ从而提高了劳动者的人均收

入ꎬ优化了劳动力资源配置ꎮ 与此同时ꎬ随着城市营商环境与产业生态链的改善ꎬ该区域内

的信息透明度显著提升ꎬ繁琐的交易流程因数字技术的广泛应用变得更加便利ꎬ这也降低了

企业的外部交易成本(Ｃｈｅｎ ａｎｄ Ｋａｍａｌꎬ２０１６)ꎮ 一方面ꎬ从市场寻求动机视角来看ꎬ产品用户

黏性高、高技术壁垒的潜在数字化产品市场蕴藏着巨大商机与利润ꎬ很可能形成垄断的市场

结构ꎬ这就促使外资企业更加积极地投资ꎬ以便抢占先机ꎮ 另一方面ꎬ以往受制于传统地理

条件的限制ꎬ不同地区的居民消费需求尚未被充分开发和利用ꎬ而数字经济的快速发展扩大

了居民消费规模ꎬ优化了消费结构ꎮ 由此可见ꎬ数字经济所产生的消费扩张效应不仅带动了

国内消费市场的增长ꎬ还为跨国企业提供了庞大的消费群体和崭新的市场投资机会ꎬ共享经

济等新商业模式的出现更是加大了对外商直接投资的吸引力度(刘向东等ꎬ２０１９)ꎮ
其次ꎬ数字经济的快速发展优化了金融环境ꎬ拓宽了外资企业的融资渠道ꎮ 企业在日常

经营中能否获得持续不断的资金和投资者关注不仅取决于自身的造血能力ꎬ还依靠外部金

融环境的有效性ꎮ 传统金融机构的物理网点辐射范围有限ꎬ也习惯于服务大中型企业客户

或高端个人客户ꎬ而数字经济的发展却突破了传统金融机构的客户服务边界ꎮ 随着银行等

传统金融机构的数字化转型ꎬ其服务范围可以通过手机客户端触及越来越多的普通客户及
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小微企业ꎬ节省了服务成本及客户的时间成本ꎬ带给客户更便捷的服务体验ꎮ 同时ꎬ金融机

构与互联网的结合ꎬ可以使其利用大数据分析技术精准判别具有融资需求的客户ꎬ进而提升

金融效率、降低金融风险ꎬ为当地企业搭建一个多维度的数字化网络融资平台ꎮ 各类组织或

个体均可利用该平台的海量数据进行战略分析ꎬ有效降低了信息不对称产生的交易成本(李
春涛等ꎬ２０２０)ꎬ在一定程度上可以起到优化金融资源配置的作用ꎮ 总之ꎬ城市数字经济发展

水平的提高增强了该地区在投资区位中的战略影响力ꎬ而金融服务效率与知识溢出效应的

提升在一定程度上增强了该地区对 ＦＤＩ 的吸引力ꎮ
最后ꎬ大数据、人工智能等新型基础设施建设优化了城市技术创新环境ꎬ数字经济产生

的技术创新驱动效应强化了其对 ＦＤＩ 的吸引力度ꎮ 一方面ꎬ在互联网和金融工具的快速普

及下ꎬ消费者对产品的需求更加精细化ꎬ而多样化的消费需求、差异化的产品服务市场正是

企业开展创新活动的基础(郭家堂、骆品亮ꎬ２０１６)ꎮ 人工智能、云计算等新兴技术的应用为

经济市场中的匹配问题提供了优化路径ꎬ这不仅提高了市场信息的有效性ꎬ还减少了因信息

不对称、机会主义等造成的信息成本和交易成本(孙志燕、郑江淮ꎬ２０２１)ꎮ 另一方面ꎬ全球一

体化程度不断加深ꎬ知识与技术的溢出角色并不仅仅局限于跨国企业的母公司层面ꎬ海外子

公司在母公司全球创新网络中扮演着越来越重要的角色ꎬ海外子公司技术逆向溢出也逐渐

成为跨国企业技术创新的新动力ꎮ 从知识资源寻求动机视角来看ꎬ数字经济的发展会增强

区域内对高技能人才、新知识和新技术的资产积累ꎬ人才与技术的外溢加大了对 ＦＤＩ 的吸引

力度ꎮ 基于以上分析ꎬ本文提出:
假说 １:数字经济对城市外商直接投资具有正向影响ꎮ

三、研究设计

(一)样本选择与数据来源

本文选取 ２０１１—２０１８ 年中国地级市面板数据作为研究样本ꎬ考虑到数据的可获得性与

研究结果的稳健性ꎬ我们剔除了原始样本中数据缺失或异常的数值ꎬ最终得到涵盖 ２７７ 个地

级市的 １ ７０５ 个有效观测值ꎮ 其中ꎬ数字普惠金融指数来源于北京大学数字金融研究中心ꎬ
其余数据主要来源于国泰安数据库(ＣＳＭＡＲ)、«中国城市统计年鉴»和地方统计局网站ꎮ 为

减少异常值对回归结果的影响ꎬ本文对连续变量进行了前后 １％水平上的缩尾处理ꎮ
(二)变量设计

被解释变量:外商直接投资(ＦＤＩ)ꎬ采用城市实际利用外商直接投资金额取对数形式进

行衡量ꎮ
解释变量:数字经济(ＤＥ)ꎮ 借鉴赵涛等(２０２０)、韩璐等(２０２１)ꎬ从城市层面的互联网

发展和数字普惠金融两方面构建地区数字经济发展水平ꎮ 为此ꎬ我们通过主成分分析法对

城市层面的每百人中互联网宽带接入用户数、每百人中移动电话用户数、计算机服务和软件

业从业人员占比、人均电信业务总量、数字金融普惠指数五个指标进行标准化降维处理ꎬ最
终计算出数字经济发展水平的综合指标ꎮ 其中ꎬ地区数字普惠金融指数来源于北京大学数

字金融中心编制的«数字普惠金融指数研究报告»(郭峰等ꎬ２０２０)ꎮ
控制变量:借鉴何凌云和陶东杰(２０２０)ꎬ选取产业结构( Ｉｎｄｓｔｒ)、城市经济发展状况

(Ｐｅｒｇｄｐ)、人力资本(Ｈｕｃａｐ)、金融发展水平(Ｆｉｎ)、教育科技支出(Ｓｃｅｄｕ)作为控制变量ꎮ
具体测量方式见表 １ꎮ
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　 　 表 １ 　 　 变量定义与测量
变量类型 变量符号 变量含义 变量取值方法

被解释变量 ＦＤＩ 外商直接投资 实际利用外商直接投资金额取对数

解释变量 ＤＥ 数字经济 综合指标

控制变量

Ｉｎｄｓｔｒ 产业结构 第三产业与第二产业增加值之比

Ｐｅｒｇｄｐ 经济发展状况 城市人均 ＧＤＰ
Ｈｕｃａｐ 人力资本 普通高等学校在校学生人数取对数

Ｆｉｎ 金融发展水平 金融机构年末存贷款余额占 ＧＤＰ 比重

Ｓｃｅｄｕ 教育科技支出 教育科技投入占地方财政支出比重

(三)模型设定

为了验证假说 １ꎬ以考察数字经济对城市“稳外资”的影响ꎬ本文构建了基本计量模型ꎮ
在模型(１)中ꎬＣｏｎｔｒｏｌｓｉꎬｔ表示控制变量ꎬｉ 和 ｔ 分别表示城市和年份ꎬλ ｉ和μｔ分别表示城市固定

效应和年份固定效应ꎬεｉꎬｔ为随机误差项ꎮ
ＦＤＩｉꎬｔ ＝ α０ ＋ α１ ＤＥ ｉꎬｔ ＋ α２ Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉꎬｔ ＋ λ ｉ ＋ μｔ ＋ εｉꎬｔ (１)

四、实证分析

(一)描述性统计分析

表 ２ 显示了相关变量的描述性统计结果:首先ꎬ外商直接投资(ＦＤＩ)的均值为 １０.１２５ꎬ最
小值和最大值差异较大ꎬ说明 ＦＤＩ 的区位分布呈现明显的区域差异性特征ꎬ不同城市对 ＦＤＩ
的吸引力度存在差异性ꎮ 其次ꎬ数字经济(ＤＥ)的均值为－０.０１３ꎬ最小值为－１.２３７ꎬ最大值为

４.１６７ꎬ可以看出其变异系数大于 １ꎬ与赵涛等(２０２０)的计算结果基本保持一致ꎬ由此推断我

国不同城市间的数字经济发展水平差异较大ꎬ这也为我们的研究主题提供了数据基础ꎮ 最

后ꎬ产业结构( Ｉｎｄｓｔｒ)、城市经济发展状况(Ｐｅｒｇｄｐ)等其余控制变量与现有文献的统计结果

相近ꎬ未见显著差异ꎮ

　 　 表 ２ 　 　 描述性统计结果
变量 样本数 平均值 标准差 最小值 最大值

ＦＤＩ １ ７０５ １０.１２５ １.６６５ ５.２９８ １３.４８８
ＤＥ １ ７０５ －０.０１３ ０.９３３ －１.２３７ ４.１６７
Ｉｎｄｓｔｒ １ ７０５ ０.８６６ ０.４０４ ０.２９４ ２.７４１
Ｐｅｒｇｄｐ １ ７０５ １０.６５６ ０.５４７ ９.５４６ １２.０６６
Ｈｕｃａｐ １ ７０５ １０.５８０ １.２５８ ７.４３０ １３.６２６
Ｆｉｎ １ ７０５ ０.９１８ ０.５３８ ０.２９４ ３.２３１
Ｓｃｅｄｕ １ ７０５ ０.１９９ ０.０４１ ０.１０３ ０.２９４

(二)基准回归结果分析

表 ３ 列示了数字经济对城市层面 ＦＤＩ 影响的回归结果ꎮ 第(１)列是仅有解释变量的基

准回归模型ꎬ第(２)列是在基准回归模型的基础上加入了控制变量的回归结果ꎬ数字经济

(ＤＥ)的系数显著为正ꎮ 第(３)列加入了城市固定效应和年份固定效应ꎬ结果显示 ＤＥ 的系

数为 ０.１２３ꎬ在 ５％的水平上显著为正ꎬ这表明随着城市数字经济发展水平的提高ꎬ城市对

ＦＤＩ 的吸引力度越大ꎬ这得益于数字经济发展扩大了产品与服务边界ꎬ降低了 ＦＤＩ 的投资成

本ꎮ 由此ꎬ假说 １ 得到验证ꎮ
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　 　 表 ３ 　 　 数字经济与 ＦＤＩ 基准回归结果
ＦＤＩ

(１) (２) (３)
ＤＥ ０.８５７∗∗∗ ０.２８２∗∗∗ ０.１２３∗∗

(２８.９２７) (７.０９８) (２.４６５)
Ｉｎｄｓｔｒ －０.３１０∗∗∗ －０.３５２

(－３.２６７) (－１.４００)
Ｐｅｒｇｄｐ １.０１３∗∗∗ １.４４９∗∗∗

(１４.６００) (７.０４７)
Ｈｕｃａｐ ０.５８１∗∗∗ －０.２４９∗∗

(１９.７０９) (－１.９８８)
Ｆｉｎ －０.５３３∗∗∗ －０.１６４

(－６.９６７) (－１.１０３)
Ｓｃｅｄｕ １.９８１∗∗∗ －１.１５６

(２.７３２) (－１.０８９)
常数项 １０.１３６∗∗∗ －６.４４４∗∗∗ －０.２８９

(２８６.６８７) (－８.６３８) (－０.１００)
城市固定效应 Ｎｏ Ｎｏ Ｙｅｓ
年份固定效应 Ｎｏ Ｎｏ Ｙｅｓ
调整后的 Ｒ２ ０.２３０ ０.４８２ ０.８７５
Ｎ １ ７０５ １ ７０５ １ ７０５

　 　 注:∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 １％、５％、１０％水平上显著ꎬ括号内为 ｔ 值ꎮ 下文同ꎮ

(三)稳健性检验

１.控制省份固定效应

前文虽对城市固定效应进行了控制ꎬ但省际间的异质性也可能会对研究结果造成一定

的影响ꎬ我们进一步控制省份固定效应、省份与时间交互效应ꎬ以此来缓解由于宏观环境异

质性所导致的内生性问题ꎮ 由表 ４ 可知ꎬ在加入省份固定效应、省份与时间交互效应之后ꎬ
第(１)列中数字经济(ＤＥ)的系数仍然显著为正ꎬ验证了前文结果的稳健性ꎮ

２.外生冲击检验

为了缓解内生性问题ꎬ我们参考赵涛等(２０２０)的研究ꎬ将“宽带中国”试点作为外生冲

击事件ꎮ 首先ꎬ设置 Ｔｒｅａｔ 和 Ｐｏｓｔ 两个变量ꎬＴｒｅａｔ 指的是该城市当年是否被选入“宽带中国”
试点名单ꎬ是取 １ꎬ否则为 ０ꎻＰｏｓｔ 是时间变量ꎬ该城市从被选为试点城市的当年及以后年份

均取值为 １ꎬ否则为 ０ꎮ 然后ꎬ通过双重差分检验方法将 Ｔｒｅａｔ×Ｐｏｓｔ 作为解释变量进行回归分

析ꎮ 其中ꎬ选取“宽带中国”试点这一准自然实验作为外生冲击事件主要基于以下几点原因:
一方面ꎬ城市数字经济发展水平的提高与当地互联网等新型基础设施的建设密切相关ꎬ互联

网等数字技术的应用极大促进了城市数字经济的发展ꎮ 另一方面ꎬ工业和信息化部等部门

在 ２０１４ 年至 ２０１６ 年间分别设立了三批示范城市(群)ꎬ其主要目的是带动当地互联网及数

字技术的发展ꎬ完善城市的生态价值链ꎮ 那么ꎬ试点城市在入选后会更加重视城市的数字经

济发展业态ꎬ这为数字经济的发展提供了良好保障ꎮ
在进行回归之前ꎬ我们对样本进行了平行趋势检验ꎬ结果显示通过了双重差分方法的前

提假设ꎮ 回归结果如表 ４ 第(２)列所示ꎬＴｒｅａｔ×Ｐｏｓｔ 的系数为 ０.１５４ꎬ在 ５％的水平上显著为

正ꎬ这表明“宽带中国”试点城市建设对城市“稳外资”具有促进作用ꎬ验证了前文结果的稳

健性ꎮ
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　 　 表 ４ 　 　 稳健性检验
ＦＤＩ

(１) (２)
ＤＥ ０.１０９∗∗

(２.３０７)
Ｔｒｅａｔ×Ｐｏｓｔ ０.１５４∗∗

(２.５１２)
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ
常数项 ６.２５５∗∗ －０.７６６

(２.５１７) (－０.２６６)
城市固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ
年份固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ
省份固定效应 Ｙｅｓ Ｎｏ
省份×年份 Ｙｅｓ Ｎｏ
调整后的 Ｒ２ ０.９２４ ０.８７５
Ｎ １ ７０５ １ ７０５

３.工具变量两阶段回归

从中国数字经济发展史来看ꎬ数字经济的快速发展离不开互联网的迅速普及与数字技

术的广泛应用ꎮ 在互联网等新型基础设施的早期建设阶段ꎬ固定电话拨号接入与光纤宽带

均由邮局铺设完成ꎬ早期邮局布局分布对地区互联网的使用及数字技术的应用产生了重要

影响ꎬ因此将早期地区邮局数量作为数字经济发展的工具变量满足了相关性要求ꎮ 此外ꎬ随
着数字技术的快速变革ꎬ早期邮局数量对当前城市外商直接投资规模的影响越来越弱ꎬ在城

市吸引 ＦＤＩ 流入的过程中很难发挥主导作用ꎬ因此选取早期邮局数量作为工具变量满足排

他性要求ꎮ 为此ꎬ我们借鉴黄群慧等(２０１９)、赵涛等(２０２０)的做法ꎬ以 １９８４ 年各城市每百万

人邮局数量作为城市数字经济发展水平的工具变量ꎮ 然而ꎬ由于 １９８４ 年各城市每百万人邮局
数量为截面数据ꎬ并不适用于面板数据的回归ꎬ我们参考 Ｎｕｎｎ 和 Ｑｉａｎ(２０１４)的处理方法ꎬ引入

一个与时间有关的变量来构造面板工具变量ꎮ 我们采用 １９８４ 年各城市每百万人邮局数量分

别与每年各省份数字经济发展指数均值的交互项(Ｏｆｆｉｃｅｉ×ＤＥ＿ｍｅａｎｔ)作为数字经济发展水平

的工具变量ꎬ以此来验证数字经济对城市“稳外资”的促进作用ꎮ
表 ５ 为工具变量的回归结果ꎮ

　 　 表 ５ 　 　 工具变量两阶段回归结果
(１)ＩＶ－Ⅰ (２)ＩＶ－Ⅱ

ＤＥ ＦＤＩ
ＤＥ ０.５８１∗∗

(２.１２７)
Ｏｆｆｉｃｅ×ＤＥ＿ｍｅａｎ ０.０４６∗∗∗

(６.９７３)
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ
常数项 －０.４１６ －０.１１１

(－０.４６７) (－０.０４２)
年份固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ
城市固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ
调整后的 Ｒ２ ０.９２８ ０.８７０
Ｎ １ ７０５ １ ７０５

表 ５ 实证结果显示第一阶段 Ｆ 统计量大于经验法则的临界值 １０ꎬ即我们所选取的工具变

量与解释变量之间满足相关性要求ꎮ 工具变量的 Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－Ｐａａｐ ｒｋ Ｗａｌｄ Ｆ 统计量大于Ｓｔｏｃｋ－
Ｙｏｇｏ 在 １０％显著性水平上的临界值ꎬ这说明我们所选取的工具变量通过了弱工具变量检验ꎮ 此
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外ꎬ可识别检验Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－Ｐａａｐ ｒｋ ＬＭ 统计量 ｐ 值为 ０.０００ꎬ在 １％的水平上显著拒绝原假设ꎬ说明

所选取的工具变量满足可识别性特征ꎮ 表 ５ 第(２)列显示数字经济(ＤＥ)的系数为０.５８１ꎬ在 ５％的

水平上显著为正ꎬ这与前文中基准回归结果并无显著性差异ꎬ验证了前文结果的稳健性ꎮ

五、进一步分析

(一)机制检验

近年来ꎬ中美经贸摩擦等不确定性事件加剧了逆全球化趋势ꎬ以产业安全等为由的新贸

易保护主义抬头ꎬ严重阻碍了我国“稳外资、促外贸”进程ꎮ 如何更好地“稳外资”ꎬ推动更高

水平的对外开放ꎬ是我国现阶段重点关注的问题ꎮ 在此背景下ꎬ数字经济更是我国增强引资

竞争力的重要影响因素ꎮ 前文中ꎬ我们较为全面地揭示了数字经济对城市“稳外资”的影响ꎬ
那么这其中的影响机制是什么? 我们尝试对本文在第二部分提出的数字经济影响 ＦＤＩ 的消

费扩张效应、拓宽融资渠道和技术创新驱动效应三个方面进行实证检验(结果见表 ６)ꎮ

　 　 表 ６ 　 　 影响机制结果
(１) (２) (３)

Ｃｏｎｓｕｍｅ Ｄｉｇｆｉｎ Ｔｅｃｈ
ＤＥ ２.７０１∗∗∗ １.８２４∗∗ ２.８２５∗∗∗

(７.５８５) (２.２９０) (４.６８６)
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
常数项 ９.３９３ －１３.８３１ －２９.００４

(１.４４５) (－０.５６１) (－１.５３３)
城市固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
年份固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
调整后的 Ｒ２ ０.９７１ ０.９８８ ０.９１６
Ｎ １ ７０５ １ ７０５ １ ７０５

１.消费扩张效应

理论上讲ꎬ数字经济的发展会带动地区市场规模的扩张ꎬ新业态和新商业模式能够有效

挖掘居民的新型消费需求ꎬ从而为外资企业提供潜力巨大的市场环境ꎮ 现有文献认为市场

寻求动机是 ＦＤＩ 区位选择的重要影响因素ꎬ如王恕立等(２０１４)指出ꎬ具有潜力的消费市场是

外资企业巩固和扩大市场规模的重要驱动力ꎮ 刘军和王长春(２０２０)认为ꎬ消费者偏好和需

求是影响跨国企业全球化战略的重要因素ꎬ潜力巨大的消费需求会增强对外商直接投资的

吸引力ꎮ 如果数字经济可以拉动城市消费水平的提高ꎬ那么消费扩张效应具有一定的中介

作用ꎮ 为此ꎬ我们借鉴雷潇雨和龚六堂(２０１４)ꎬ使用城市社会零售消费总额(Ｃｏｎｓｕｍｅ)来衡

量消费扩张效应ꎮ 表 ６ 第(１)列显示ꎬ数字经济对消费扩张效应的影响显著为正ꎬ从而验证

了消费扩张效应在数字经济与 ＦＤＩ 之间的机制作用ꎮ
２.拓宽融资渠道

现有文献指出ꎬ优质的金融环境可以有效拓宽企业的融资渠道ꎬ从而成为地区吸引 ＦＤＩ
的重要影响因素(周兵等ꎬ２０１４ꎻ吕朝凤、毛霞ꎬ２０２０ꎻ赵晓阳、衣长军ꎬ２０２１)ꎮ 在数字经济发

展水平较高的城市中ꎬ传统金融机构利用大数据、互联网等技术突破了物理限制ꎬ降低了普

通客户和小微企业的交易成本与时间成本ꎮ 蔡晓慧和姚洋(２０１７)表明ꎬ企业外部融资环境

的改善可以增加外商直接投资的流入ꎮ 为此ꎬ我们借鉴郭峰等(２０２０)ꎬ采用城市数字金融使

用深度指数来衡量地区的数字金融环境(Ｄｉｇｆｉｎ)ꎬ回归结果见表 ６ 第(２)列ꎮ 结果显示ꎬ数
字经济显著改善了城市的数字化金融环境ꎬ通过拓宽融资渠道加强了对 ＦＤＩ 的吸引力度ꎮ
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３.技术创新驱动效应

以大数据、人工智能等新兴技术为代表的数字经济快速发展ꎬ提升了城市的技术创新水

平ꎬ而地区创新环境的改善、高技能人才的聚集恰恰是影响跨国企业投资的重要因素之一

(冯伟ꎬ２０２１)ꎮ 马双和赖漫桐(２０２０)指出ꎬ技术创新能力的提升可以逐步消除低端劳动力

要素的弊端ꎬ而劳动力素质和生产效率的提高是吸引 ＦＤＩ 流入的重要影响因素ꎮ 为了验证

技术创新驱动效应在数字经济与城市“稳外资”关系中的作用ꎬ我们采用城市专利申请总数

来衡量城市的技术创新水平(Ｔｅｃｈ)ꎬ回归结果见表 ６ 第(３)列ꎮ 结果显示ꎬ数字经济显著提

高了城市的技术创新水平ꎬ人才与技术的外溢加大了对 ＦＤＩ 的吸引力度ꎮ
(二)数字经济对区域 ＦＤＩ 差距的影响:数字化风险视角

数字经济的快速发展完善了城市的生态价值链ꎬ也逐渐成为区域“稳外资、促外贸”的重

要引擎ꎮ 通过梳理数字经济与城市发展相关的文献ꎬ我们发现数字经济的积极效应是毋庸

置疑的ꎬ前文中我们也验证了数字经济发展对城市层面吸引外商直接投资具有显著的正向

影响ꎮ 那么ꎬ数字经济的发展能够缩小区域间的 ＦＤＩ 差距吗? 借鉴张梁等(２０２１)ꎬ按照经济

学领域的通行做法ꎬ我们通过计算不同地区 ＦＤＩ 指标的离差率来衡量区域差异ꎬ即离差 ＝某

城市某年变量数值 /该年度所有地区该变量的均值ꎬ最后得到区域 ＦＤＩ 差距(ＦＤＩ＿ｇａｐ)ꎮ 具

体而言ꎬ我们通过计算不同城市 ＦＤＩ 数值的变异系数来考察数字经济对区域 ＦＤＩ 差距的影

响ꎬ主要关注不同城市在不同时间里相对于城市平均发展水平的一个走向趋势ꎮ 其中ꎬ若 Ａ
城市或 Ｂ 城市在不同时间段中的发展趋势与国家整体水平越来越接近或者距离越来越大ꎬ
即能够从侧面反映出数字经济对不同城市 ＦＤＩ 的影响可能存在趋同效应或者马太效应ꎮ

表 ７ 第(１)列为数字经济对区域 ＦＤＩ 差距影响的回归结果ꎮ 结果显示ꎬ数字经济(ＤＥ)
的系数为 ０.０１２ꎬ且在 ５％ 的水平上显著正相关ꎬ说明数字经济的快速发展加剧了区域 ＦＤＩ
差距ꎬ即数字经济对不同城市 ＦＤＩ 的影响并未产生“趋同效应”ꎬ而是存在“马太效应”ꎮ 具

体而言ꎬ数字经济的发展与城市生态价值链是双向赋能的关系ꎬ优越的地理位置或较高的经

济发展水平提升了数字经济资源的可得性ꎮ 然而ꎬ对于中西部地区的三四线城市而言ꎬ数字

经济发展所依赖的新型基础设施建设有待完善ꎬ数字经济资源禀赋不足使部分城市并不具

备“先发制人”的发展优势ꎮ 此外ꎬ数字金融是体现数字经济发展水平的重要方面ꎬ数字金融

的发展通过拓宽当地企业的融资渠道吸引外商直接投资ꎬ而这种效应也是在传统金融机构

的发展基础上发挥作用的ꎮ 因此ꎬ数字经济在金融中介发达或产业结构更加优化的城市中

对“稳外资”的促进作用会更明显ꎬ这从侧面反映出数字经济在快速发展过程中也产生了一

系列的数字化风险问题ꎮ 数字经济在快速发展过程中是风险和机遇并存的ꎬ不能仅仅关注

到其所带来的积极效应ꎬ更应准确把握好数字经济对实践活动产生的冲击与风险ꎬ提高对数

字化风险的关注度ꎬ防范数字化风险对地区经济高质量发展产生的消极影响ꎮ
(三)区域 ＦＤＩ 差距的纠偏机制:知识产权保护视角

在前文的讨论中ꎬ我们发现数字经济对区域 ＦＤＩ 差距并未产生“趋同效应”ꎬ而是表现为

“马太效应”ꎮ 数字经济的发展在城市吸引国际资源流入、提升经济增长内生动力等方面发挥

着积极效应ꎬ但如何通过制定相关政策来有效纠偏数字经济在快速发展过程中所产生的风险

问题ꎬ提高其普惠性ꎬ才是我们重点关注的问题ꎮ 本文认为ꎬ纠偏机制的政策制定要综合考虑

数字经济和外商直接投资的共同发展特征ꎬ而两者的发展均与地区知识产权保护环境相关ꎮ
数字经济是基于大数据、互联网等新兴技术的广泛应用而发展起来的ꎬ知识产权保护等制度性

因素为新兴技术的发展提供了良好保障ꎮ 那么ꎬ完善的知识产权保护机制可能是应对数字化
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风险的有效纠偏措施ꎮ 知识产权保护是优化营商环境的重要方面ꎬ知识产权保护水平的提升

降低了创新主体的技术溢出损失ꎬ有效保护了创新主体的技术权益ꎬ这将大大提高区域对外商
直接投资的吸引力度ꎮ 沈国兵和黄铄珺(２０１９)指出ꎬ完善的知识产权保护制度会增强地区对
外商直接投资的吸引力度ꎮ 因此ꎬ我们使用城市所在省份的技术市场成交额占 ＧＤＰ 的比重来

衡量当地的知识产权保护水平(ＩＰＰ)ꎬ以期进一步探究知识产权保护的调节作用ꎮ
表 ７ 第(２)列汇报了知识产权保护纠偏效应的回归结果ꎮ 结果显示ꎬ数字经济(ＤＥ)与

知识产权保护( ＩＰＰ)的交乘项(ＤＥ×ＩＰＰ)的系数为－０.０４２ꎬ且在 １％的水平上显著ꎬ这说明随
着知识产权保护制度的完善ꎬ数字经济对区域 ＦＤＩ 差距的正向影响会减弱ꎬ知识产权保护在

降低数字经济产生的“马太效应”中具有较好的纠偏效应ꎮ 地方政府应通过建立完善的知识
产权保护制度推动地区经济的高质量发展ꎮ

　 　 表 ７ 　 　 纠偏机制检验:数字经济与区域 ＦＤＩ 差距
ＦＤＩ＿ｇａｐ

(１) (２)
ＤＥ ０.０１２∗∗ ０.０１８∗∗∗

(２.４４０) (３.２７４)
ＩＰＰ －０.００３

(－０.３５０)
ＤＥ×ＩＰＰ －０.０４２∗∗∗

(－４.５１９)
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ
常数项 －０.００３ －０.００５

(－０.０１０) (－０.０１８)
城市固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ
年份固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ
调整后的 Ｒ２ ０.８７２ ０.８７４
Ｎ １ ７０５ １ ７０５

六、结论与启示

数字经济的快速发展已成为激发全社会的经济活力和创造力、推动经济持续健康发展
的重要突破口ꎮ 实行高水平对外开放是“十四五”规划纲要中的重要战略决策ꎬ利用数字经
济带动“稳外资”政策的制定成为我国扩大开放工作的重点内容ꎮ 因此ꎬ如何全面评析数字

经济发展带来的风险和机遇仍是目前学术界关注的重点与难点ꎮ 基于此ꎬ本文以 ２０１１—
２０１８ 年城市层面数据为样本进行实证分析ꎬ探究数字经济在城市高质量发展中的积极效应ꎬ
并进一步讨论如何制定有效的纠偏措施来应对数字化风险问题ꎮ 本文得到如下结论:第一ꎬ
数字经济发展水平的提高可以增强城市对外商直接投资的吸引力ꎬ即数字经济发挥了“稳外

资”的作用ꎮ 第二ꎬ机制检验发现ꎬ数字经济主要通过消费扩张效应、拓宽融资渠道和技术创
新驱动效应三个方面直接或间接地对 ＦＤＩ 产生影响ꎮ 第三ꎬ数字经济的快速发展加大了区
域之间的 ＦＤＩ 差距ꎬ即数字经济对区域 ＦＤＩ 差距的影响并未起到弥合作用ꎬ而是表现为“马
太效应”ꎮ 第四ꎬ地区知识产权保护水平的提高可以有效降低数字经济对区域 ＦＤＩ 差距产生

的“马太效应”ꎬ建立完善的知识产权保护制度是应对数字经济快速发展过程中产生风险问
题的有效纠偏机制ꎮ 研究结论不仅使我们认识到数字经济在快速发展过程中是风险和机遇
并存的ꎬ同时也为构建国内国际双循环新发展格局提供了一定的经验证据ꎮ

本文的研究结论提供了以下几点启示:(１)数字经济在城市“稳外资”方面发挥着积极

作用ꎬ政府应加大对互联网、人工智能等新型基础设施的投资力度ꎬ助力数字经济成为引领
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区域经济高质量发展的新动能ꎮ 同时ꎬ更要重视数字经济对区域发展不平衡的影响ꎮ 由于

城市资源禀赋本身存在较大差异ꎬ因此数字经济在拉动区域经济高质量发展进程中也存在

明显的异质性影响ꎮ 政府应重点关注数字经济发展过程中带来的风险问题ꎬ要加大对中西

部地区数字化建设的支持力度ꎬ完善知识产权保护制度ꎬ形成“以强带弱、以大带小”的城市

数字经济发展模式ꎮ (２)技术创新水平不仅是地区数字经济建设的基础ꎬ也是区域吸引外

资、促进创新创业的重要影响因素ꎬ政府应通过合理的制度安排提高对技术权益的保护力

度ꎬ发挥知识产权保护制度的积极作用ꎮ 同时ꎬ在守住数字经济系统性风险的前提下推行容

错机制ꎬ建立产权保护、隐私保护等司法监管机制ꎮ 如设立数字经济产权保护示范城市ꎬ优
化城市营商环境ꎬ通过中央与地方政府在司法和行政方面的高效互动为数字经济的高质量

发展提供保障ꎮ (３)持续推进与实施更高水平的对外开放ꎬ高度重视外资企业在畅通“双循

环”方面的独特作用ꎮ 通过建立科学的招商引资质量评价体系ꎬ提高质量评价体系中外商直

接投资对当地产业结构及聚集度的契合得分比重ꎬ转变传统的外资引入观念ꎮ 如设立差别

化的外资项目引入福利政策ꎬ对于可优化资源配置、完善产业生态链、驱动创新创业的项目

给予多方面的补贴优惠ꎬ将优质的外资企业融入国内国际双循环相互促进的新发展格局中ꎮ
(４)在数字经济高速发展的背景下ꎬ应充分发挥政府与市场的协同效应ꎬ积极引导企业在新

兴技术层面展开探索ꎬ建立中国特色数字经济理论ꎮ 鼓励多种传统产业与数字经济深度融

合ꎬ实现“新旧动能”转换的产业升级目标ꎬ如通过制定数字化转型专项补贴、信贷政策ꎬ设立

多部门联合审查数字经济反垄断工作小组ꎬ加大对数字技术隐私侵犯的处罚力度等方式正

确引导外资企业融入国内经济大循环的建设中ꎮ
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