
 

 

标准互联互通与企业对外直接投资：

基于对外投资风险视角

祝继高，梁晓琴，曲馨怡
（对外经济贸易大学 国际商学院，北京 100105）

摘　要：在深入推进高水平制度型开放、增创国际合作和竞争新优势的背景下，标准互联互通

这一制度性保障措施能否成为推动中国企业国际化的新力量？文章以 2008—2020 年 A 股上市企业

为样本，实证检验了标准互联互通对企业对外直接投资的影响及其机制。研究发现，企业获得

ISO 标准认证与其开展对外直接投资的数量和范围均显著正相关，且这一效应在国有企业和非高新

技术企业中更加显著。文章通过分析企业对外直接投资的区位选择和进入模式，发现获得 ISO 标准

认证可以缓解政治风险的负面影响，这表明标准“软联通”可以为企业对外直接投资提供制度保

障。此外，文章还发现标准互联互通能够有效推动“一带一路”建设。
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一、引　言

“着力推动规则、规制、管理、标准等制度型开放”是当前阶段中国对外开放工作的重点，

其中标准化是实现各个领域互联互通的基本前提之一。正如早期学者所指出的，标准是组织市

场的重要手段，既可以定义产品、生产过程和贸易的设计和质量，也可以是描述组织和机构行

为的规则和指南，既能为国际经济活动提供通用语言，也可以定义和指导政府和国际合作

（Timmermans 和 Epstein，2010）。从 2015 年 3 月国务院印发《深化标准化工作改革方案》到

2021 年 10 月 10 日中共中央、国务院印发《国家标准化发展纲要》，中国始终高度重视标准化的

发展，并将提升中国标准的国际化水平作为坚定不移的目标，以标准“软联通”推动中国技术优

势向国际竞争优势转化，从而扩大中国产品和服务融入全球产业链、价值链和创新链的深度和

广度。在 2020 年 11 月 12 日浦东开发开放 30 周年庆祝大会上，习近平总书记高度重视制度型

开放，强调“深入推进高水平制度型开放，增创国际合作和竞争新优势”。

企业是标准国际化工作的利益攸关方。对企业而言，国家之间标准互信互认对消除投资和

贸易壁垒具有不可替代的作用（Wright 等，2012）。而在以往中国企业对外直接投资的研究中，

学者普遍从制度理论和资源基础理论来解释新兴经济体企业对外直接投资问题，着重分析政府
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提供的政治和金融支持如何帮助企业克服对外直接投资劣势（Buckley 等，2007，2018；Luo 等，

2010）。在建设对外开放新体制的背景下，“制度型开放”的提出意味着国家对企业国际化的支

持方针逐渐从单纯的政策支持为主转变为制度保障为主，致力于与先进的国际经贸规则和标准

接轨。这无疑是中国扩大高水平对外开放的重要一步，也标志着中国企业将以更加积极主动的

姿态走向世界。那么，标准“软联通”这种新的支持方式在企业对外直接投资活动中如何发挥制

度保障作用，从而支持企业更稳妥地利用国际市场及其生产要素资源实现高质量发展？解答这

一问题有助于更好地理解和认识标准国际化工作的战略意义，并指导企业如何在新的对外开放

体制下开展对外直接投资活动。

本文选取国际标准化组织（International Standard Organization，简称 ISO）制定的 ISO14001 环

境管理体系（简称 ISO14001）和 ISO9001 质量管理体系（简称 ISO9001）作为研究场景，分析和检

验了企业获得国际标准认证与对外直接投资的内在关系。研究发现，企业获得国际标准认证与

其开展对外直接投资的数量和范围均显著正相关，且这一效应在国有企业和非高新技术企业中

更加显著。本文通过分析企业对外直接投资的区位选择和进入模式，发现国际标准认证有利于

企业防范和化解东道国政治风险对其跨国投资活动的负面影响。拓展性分析发现，标准互联互

通能够有效推动“一带一路”建设，获得国际标准认证的企业更多地在“一带一路”共建国家开

展对外直接投资。

本文的研究贡献主要体现在：第一，从国际环境支持力视角拓展了企业对外直接投资影响

因素的研究。张为付（2008）将影响对外直接投资的各种作用力归纳为企业内部张力、东道国引

力和国际环境支持力。关于中国企业对外直接投资的影响因素，现有文献更多从企业内部张力

和东道国引力的视角进行研究（姜广省和李维安，2016；谢红军和吕雪，2022），针对国际环境支

持力的研究较少，且大多聚焦于双边政治关系和双边投资协定（宗芳宇等，2012；杨宏恩等，

2016）。本文基于“深入推进高水平制度型开放，增创国际合作和竞争新优势”的战略背景，从防

范对外投资风险视角，研究了国际标准认证如何影响企业对外直接投资行为。第二，本文从企

业对外直接投资视角丰富了标准国际化的经济后果研究。现有研究更多地关注国际标准认证与

出口贸易的关系（Goedhuys 和 Sleuwaegen，2016；杨冕等，2022），较少文献关注国家标准认证与

企业对外直接投资的关系。于连超等（2023）研究了环境标准软联通与企业对外直接投资的关

系，但他们是从企业内部张力视角出发，发现国际环境标准认证通过改善企业环境绩效和缓解

融资约束来促进企业对外直接投资。本文将标准软联通作为一种新型国际环境支持力，从东道

国行为和利益的分析框架出发，探讨了国际标准互联互通影响对外直接投资的机制。第三，本

文拓展了不同国际环境支持力之间的协作效应研究。关于中国企业对外直接投资的影响因素，

现有文献大多只关注某一单项作用力的影响，很少考虑不同作用力之间的协调效应。中国坚定

不移推进高水平对外开放新格局，这意味着中国企业对外直接投资活动会同时受到不同作用力

的共同影响。本文发现获得国际标准认证的企业更多地在“一带一路”共建国家开展对外直接

投资，表明标准软联通与共建“一带一路”倡议在促进中国企业对外直接投资中发挥协作效应。

二、文献回顾

与国内投资活动相比，企业对外直接投资的决策更为复杂，需要同时权衡企业自身、母国

政府、东道国政府、东道国产品市场利益相关者以及国际非政府组织等多方主体行为的规制和

利益。张为付（2008）在垄断优势理论、内部化理论和国际生产折衷理论等经典对外投资理论的
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基础上，提出了一个研究中国企业对外直接投资影响因素的研究范式，从跨国企业的内部张

力、东道国的外部引力和国际环境的支持力三个维度来分析影响对外直接投资的各种作用力。

（一）东道国引力对企业对外直接投资的影响

东道国的市场机会、资源禀赋和贸易商业政策等因素构成吸引企业开展对外直接投资的外

部作用力。但同时，内生于东道国制度环境的风险因素和来源于母国与东道国之间的距离因素

会严重削弱东道国区位优势对企业的吸引力。现有文献侧重于从制度理论视角出发，普遍认为

政治风险是阻碍企业开展对外直接投资的重要因素（Buckley 等，2018）。商务部历年发布的《中

国对外投资发展报告》也强调，稳定的政治形势和有序的营商环境是企业实现对外投资目标的

必要条件。此外，随着母国与东道国之间地理距离和文化距离的增大，跨国企业面临的不熟悉

成本与外来者劣势随之增大，这会增加企业跨国经营的信息成本、运营成本和合规成本（方慧和

赵甜，2017）。这意味着企业对外直接投资必须在区位优势与风险成本之间进行权衡。譬如，为

了降低安全风险和征收风险，企业倾向于选择到政治稳定和制度成熟的东道国进行投资（蒋冠

宏和蒋殿春，2012；王恕立和向姣姣，2015）。为了缓解外来者劣势，降低跨国经营的协调与适应

成本，企业较少选择文化距离和地理距离远的东道国作为投资目的国（Li 等，2020；綦建红和杨

丽，2012）。

（二）内部张力对企业对外直接投资的影响

企业对外直接投资应满足的条件之一是必须具备垄断优势以抵消跨国投资中不利因素的

影响（Hymer，1976）。然而，中国企业通常不具备技术、品牌等经典对外投资理论中所描述的所

有权优势。不仅如此，中国企业的组织身份还常常被标签化为“低端制造”和“非公平竞争”，导

致其对外直接投资面临外来者劣势（杜晓君等，2015）。因此，关于跨国企业内部张力的现有文

献主要强调中国制度转型为企业提供的独特优势，以及企业在制度转型过程中积累的应对复杂

环境的能力，这种独特优势与能力为中国企业防范与应对跨国投资风险提供了重要支撑

（Buckley 等，2007；Luo 等，2010；姜广省和李维安，2016）。此外，还有文献从中国跨国企业自身

出发，探讨企业规模、产权性质、出口经验和社会责任履行等企业特征因素对跨国投资决策的

影响（Li 等，2020；谢红军和吕雪，2022）。

（三）环境支持力对企业对外直接投资的影响

母国和东道国之间特有的双边联系因素构成了企业在跨国层面上实现内部一体化的外部

支持力量。现有研究发现，双边投资协定可以作为东道国政府对签约国投资的承诺，有效降低

跨国企业的合规风险和征收风险（宗芳宇等，2012）。友好的双边政治关系可以作为一种替代性

的制度安排，缓解企业的外来者劣势（潘镇和金中坤，2015）。随着以全球产业链、价值链为核心

的全球经济一体化的深入发展以及数字化革命和新产业革命的兴起，涉及市场准入、技术标

准、环境保护、知识产权保护等方面的规则标准逐渐成为新型国际环境支持力。那么，这种新型

国际环境支持力是否以及如何影响企业对外直接投资？本文以标准互联互通为切入点展开研

究，致力为国家推动规则、管理和标准等制度型开放提供借鉴与启示。

（四）标准互联互通与国际环境支持力

国家发展改革委对外经济研究所课题组（2021）提出，制度型开放的内涵是在具有较强外溢

效应的相关机制领域将本国的规则与国际通行规则进行对标，尤其是发达经济体的高标准规

则。而标准互联互通的目的是打破国际经贸合作中的标准壁垒，实现国内国际双循环的新发展

格局。Mattli 和 Büthe（2003）指出，全球生产网络的产品集成者能够成功地将不同模块零配件组

合为最终产成品，其前提条件是生产网络中的厂商要围绕共同标准建立共同技术体系结构，因
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此越来越多的国际标准和区域标准成为贸易自由化的重要工具。在管理学领域，国际标准通常

被视为一种可观察到的高质量资源（Boiral，2003）。国际标准认证利用独立的外部评估机构来确

保企业实施规定的管理实践，通过认证可以有效解决外部利益相关者的信息不对称问题，是企

业获取社会合法性的一个重要途径（Djupdal 和 Westhead，2015）。而在国际商务领域，国际标准

被视为一种非正式的国际制度，当正式的政府监管缺失时，国际标准认证可以充当替代制度，让

企业在管理实践、商业语言和冲突解决程序方面保持一致，从而缩短国际贸易中的制度距离

（Montiel 等，2012）。

三、理论分析与研究假设

（一）国际标准认证与企业对外直接投资

对于内部张力相对欠缺的新兴国家企业，国际环境支持力在促进跨国投资活动方面发挥着

重要作用。本文提出，标准互联互通可以作为企业在跨国层面上实现内部一体化的外部支持力

量，跨国公司通过运用国际标准或者与国际标准进行对标来降低对外直接投资风险。具体地，

本文将东道国的利益和行为纳入分析框架中。

随着在全球范围内配置资源和安排生产经营活动，企业在环境保护、劳工权利和人权基本

原则、产品质量以及技术规范等不同领域面临与东道国不同的标准体系。在某种程度上，由于

早期少数中国境外企业承担社会责任的意识和行动力不足，加之中国企业长期以来被冠以“低

端制造”的标签，因此中国企业更难获得东道国利益相关者的认可与信任（Diamantopoulos 等，

2017）。这意味着中国企业在跨国投资活动中面临更为严重的信息不对称问题。东道国对新进

入的中国企业及其产品与服务往往缺乏判断其价值和可靠性的必要知识与信息，处于信息劣势

地位。在信息不对称的条件下，拥有更多私人信息可以通过特定的信号将信息可信地传递给交

易方，这些特定的信号承载了关于信号发出方不可观察属性的信息，这有利于解决信息不对称

所带来的市场运行效率损失问题。而取得国际社会广泛认可的国际标准认证可以作为信号传递

载体（Boiral，2003），向东道国政府、非政府组织、企业和消费者等利益相关者传递关于企业合规

经营能力及其产品和服务质量的信息。Howell（2017）以及罗连发等（2021）研究发现，政府为企

业颁发的质量奖励具有“信号”作用，获得奖励的企业往往更容易在利益相关者心目中建立可

靠性，回应利益相关者对其身份和能力的质疑。

全球生产网络结构的复杂性使企业在跨国经营中面临诸多限制和机遇，企业必须在经济效

益、环境绩效与社会期望之间实现合适的平衡。尤其是欧美发达经济体不断加大对外资的审查

和监管，在环保标准、劳工用人标准、当地法律法规标准以及社会企业责任等方面，对中国企业

都提出了更高的要求，中国企业对外投资面临的合规风险日益突出。国际标准能够帮助企业避

免和消除运营、供应链及其他业务关系中可能与劳动者、人权、环境、贿赂、消费者和竞争相关

的不利影响（Mattli 和 Büthe，2003）。经济合作发展组织也指出，企业通过将负责任商业实践的

共同标准与实践置于业务运营的核心，可以减轻包括整个供应链在内的业务运营对环境与社会

造成的实际和潜在不利影响，①改善与当地社区、工人和其他利益相关者的关系。此外，对集团

公司来说，由于其潜在的复杂管理结构分布在多个地点，标准化可能是一种确保管理效率的方

法，以应对跨国管理活动中的委托代理问题（He 和 Shen，2019）。
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概言之，通过国际标准认证的企业可以从发出更高质量的信号和减少不确定性中获益，两

者都可以对企业对外直接投资产生积极影响。因此，本文提出以下假设：

假设 1：假定其他条件不变，国际标准认证与企业对外直接投资呈现显著的正相关关系。

（二） 国际标准认证影响企业对外直接投资的机制

1. 政治风险。如上文所述，企业可以借助国际标准认证向东道国政府和非政府组织传递其

在质量管理和环境管理方面遵守良好行为规范的信号，从而改善企业与政府机构和非政府组织

的关系，降低企业对外直接投资过程中面临的政治风险。

在东道国政府机构层面，企业进入东道国市场必然面临来自东道国政府的审查压力。国际

标准的实施和认证表明企业在质量管理、环境管理等方面正在努力遵守甚至超过当地的行为规

范，释放出企业产品和服务质量的积极信号，从而有助于企业化解与外商投资审查相关的政治

风险。在跨国经营过程中，企业满足国际标准的认证要求至少意味着企业的生产经营活动和产

品质量能够达到东道国当地法律法规和行为规范的基本标准，向东道国的监管机构和执法部门

传递和塑造正面的企业形象，从而有助于企业规避与合规风险相关的政治风险（Bansal 和

Hunter，2003）。此外，Montiel 等（2012）发现在政府公共产品供给不足的环境中，国际标准认证

具有更高的信号价值，可以帮助企业建立市场信任，从而防范和化解政策不确定性、政府腐败、

监管效率低下和市场机制运行缺失所带来的市场风险和运营风险。

在非政府组织层面，Teegen 等（2004）认为非政府组织已经成为全球治理的参与者，并参与

价值创造过程，它们可以为跨国公司提供国际战略与运营相关的情报和见解，但新兴市场跨国

企业往往会忽略非政府组织的重要作用。作为标准化领域中权威的非政府组织之一，ISO 发布

的标准体系获得全球的广泛认可。企业取得国际标准认证能够作为一种低成本的信号，提高东

道国各类非政府组织对企业质量管理和环境管理水平的可观察和认可程度。这有利于企业管理

好与各非政府组织的关系，必要时企业能够从各非政府组织处获得资源和支持，降低其面临的

政治风险（Henisz 等，2014）。因此，本文提出以下假设：

假设 2a：国际标准认证通过缓解东道国政治风险的影响来促进企业对外直接投资。

2. 距离因素。国际标准认证的信号传递特性使企业能够以更快的速度和更低的成本获得

东道国顾客、供应商、渠道商等市场利益相关者的认可和支持（Boiral，2003；King 等，2005）。文

化距离和地理距离会提高跨国投资活动的信息不对称程度，而信息不对称是交易成本的一个重

要决定因素，因为信息不对称会降低信任。譬如，逆向选择增加了企业在东道国寻找质量最好

或价格最低的供应商的成本（信息搜寻成本）以及达成协议的成本（讨价还价成本），道德风险增

加了确保双方遵守协议和采取适当行动的成本（Li 等，2019）。在某种程度上，国际标准认证可

以视为一个高质量的信号，它有助于缓解跨国企业与东道国市场之间的信息不对称。Terlaak 和

King（2006）强调，供应链全球化使买卖双方更难观察到对方的资质，而标准国际化恰好可以为

由此产生的信息不对称问题提供一种解决方案。King 等（2005）指出，虽然国际标准认证并不意

味着企业在某些方面的绩效改进，但是它传递了有关企业内部管理体系和控制系统的可信信

息。这有利于增强供应链合作关系的信任度，降低与信息相关的交易成本。

与国内经营相比，跨国经营在工作流程、管理控制和人力资源管理等方面要经历更多的变

化与冲突。国际标准将技术规范、质量管理和环境管理等方面的程序、职责和角色进行标准化，

能够保证企业的生产经营与东道国当地的法律法规、行为准则或相关标准趋于一致，减少企业

为适应东道国的经营环境而对各项运营流程做出的调整。因此，本文提出以下假设：

假设 2b：国际标准认证通过缓解距离因素的影响来促进企业对外直接投资。
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四、研究设计

（一）实证策略与样本选取

根据《The ISO Survey》，截至 2020 年，全球 199 个国家和地区颁发的有效 ISO9001 证书

91.68 万张，有效 ISO14001 证书 34.85 万张。①这两套标准体系在世界范围内的高覆盖率奠定了

国际标准互联互通的现实基础，这为研究国际经贸规则与标准对接对企业对外直接投资的影响

提供了很好的场景。此外，同时采用 ISO9001 和 ISO14001 作为研究场景，可以更加全面地分析

国际标准互联互通对企业对外直接投资的影响，从而与质量标准认证或环境标准认证单一维度

的研究区分开来。

上市企业获得 ISO9001 和 ISO14001 认证的数据起始于 2008 年，本文以 2008—2020 年 A 股

非金融类上市企业为研究对象。上市企业参控股公司数据、ISO 认证数据、财务数据和公司治

理数据主要来自 CSMAR 数据库和 Wind 数据库。东道国政治风险数据来自政治风险服务集团

提供的国际国别风险指南（ICRG），文化距离数据来自霍夫斯泰德官方网站，地理距离数据来自

法国国际展望与信息研究中心提供的数据库，其他东道国数据来自世界银行数据库。值得注意

的是，本文对模型中自变量和所有控制变量进行滞后一期处理，因此严格来说自变量和控制变

量的样本期间为 2008—2019 年。在删除被特殊处理的公司样本以及变量缺失的研究样本之后，

本文最终获得 23 869 个公司—年度数据，并对连续变量进行上下 1% 的缩尾处理。

（二）研究模型与变量定义

对于假设 1，本文借鉴 Sun 等（2015）的研究，采用 Heckman 两阶段模型考察来获得 ISO 标准

认证对企业对外直接投资的影响。在第一阶段，本文设置虚拟变量 Internationalizei,t 来衡量企业

是否开展对外直接投资，采用 Logit 回归对模型（1）进行估计，并计算出逆米尔斯比率（IMR）。

Internationalizei,t = α0+α1IS Oi,t−1+γXi,t−1+ηt +ηk +ηp+εi,t （1）

随后，将第一阶段得到的 IMR 加入第二阶段的模型（2）中，估计 ISO 标准认证对企业对外

直接投资的影响。

Leveli,t/S copei,t = β0+β1IS Oi,t−1+ IMRi,t−1+γXi,t−1+ηt +ηk +ηp+εi,t （2）

其中，下标 i 和 t 分别表示企业和年份。Leveli,t 表示企业对外直接投资的数量，采用企业海外参

控股公司数量占企业总的参控股公司数量的比重；Scopei,t 表示企业对外直接投资的范围，采用

企业开展对外直接投资的东道国数量加 1 后的自然对数值。ISOi,t−1 包含三个度量指标：当企业

t−1 年获得质量管理体系认证或者处于认证有效期时，ISO9001i,t−1 取值为 1，否则为 0；当企业

t−1 年获得环境管理体系认证或者处于认证有效期时，ISO14001i,t−1 取值为 1，否则为 0；当企业

t−1 年同时获得 ISO14001 认证和 ISO9001 认证时，ISO_NUMi,t−1 取值为 2，获得一项 ISO 标准认证

时取值为 1，否则为 0。Xi,t−1 表示企业层面的控制变量，包括企业规模、资产负债率、资产报酬

率、经营活动现金净流量、营业收入增长率、高管团队海外经历、产权性质、企业年龄、是否“四

大”审计、全要素生产率、是否披露社会责任报告以及企业对东道国的投资经验。为了缓解潜在

的内生性问题，模型（1）和模型（2）中的自变量和控制变量均进行滞后一期处理。ηt 表示年份固

定效应，ηk 表示行业固定效应，ηp 表示省份固定效应，εi,t 表示随机扰动项。

对于假设 2a 和假设 2b，本文通过考察 ISO 标准认证对企业对外直接投资区位选择和进入

模式的影响，采用模型（3）进行检验。

祝继高、梁晓琴、曲馨怡：标准互联互通与企业对外直接投资：基于对外投资风险视角

① 资料来源于国际标准化组织官方网站，https://www.iso.org/the-iso-survey.html。
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OFDIi, j,t/Whollyi, j,t =χ0+χ1IS Oi,t−1+χ2Risk j,t−1+χ3IS Oi,t−1×Risk j,t−1

+γXi,t−1+λU j,t−1+φZ j,t−1+ηt +ηk +ηp+ηa+εi,t

（3）

其中，下标 i、j 和 t 分别表示企业、东道国和年份。OFDIi,j,t 表示企业对外直接投资的区位选择，

当企业 i 在 t 年向东道国 j 进行投资时取值为 1，否则为 0。Riskj,t−1 表示东道国的风险因素，其中

PoliticalRisk 为东道国政治风险，采用 ICRG 国家风险指数中的政治风险指数；CultureDist 为文化

距离，采用 Hofstede 文化维度指标；GeoDist 为地理距离，采用两国资本中心城市的经纬度计算

得到。本文参考 Lu 等（2014）的研究，以当年及以前年度中国上市企业对外投资东道国作为其潜

在投资国集合。由于企业在开曼群岛、英属维尔京群岛等地区设立的离岸公司具有明显的投资

目的，本文将此类地区从潜在投资国中删除。同时，本文还从潜在投资国集合中删除了中国港

澳台地区以及数据缺失的国家样本。2009—2020 年，
①
共 1 900 家上市企业发生 8 603 个对外直接

投资事件，最终得到 367 551 个公司—年度—东道国数据。模型（3）中加入了东道国层面（Uj,t−1）、

双边往来（Zj,t−1）和企业层面（Xi,t−1）三组控制变量，其中东道国层面的控制变量包括国内生产总

值、人均生产总值、通货膨胀率、失业率和外资吸引力，双边往来的控制变量包括双边外交访问

次数、中国对东道国的投资存量和双边投资协定的签订。模型中还控制了年份固定效应（ηt）、行

业固定效应（ηk）、省份固定效应（ηp）和东道国所处板块的固定效应（ηa）。

Whollyi,j,t 表示企业对外直接投资模式，当企业 i 在 t 年采用全资控股的方式向东道国 j 进行

投资时取值为 1，否则为 0。本文以 1 900 家上市企业在海外新增的 8 603 家参控股公司为研究样

本，删除持股比例缺失的样本后得到 6 074 个公司—年度—东道国数据。

五、实证结果分析

（一）描述性统计

描述性统计结果显示，Internationalize 的均值为 0.336，标准差为 0.472。这说明样本中约有

34% 的企业开展了对外直接投资，且样本差异较大。Level 的均值为 0.063，标准差为 0.135，表明

样本企业的参控股公司中约有 6% 的比例设立在境外；Scope 的均值为 0.375，标准差为 0.603，表

明样本企业平均向 1.46 个（e0.375）国家开展对外直接投资。可以看出，中国上市企业在对外直接

投资的数量和范围方面呈现较大的差异，探究导致这些差异的微观因素具有重要的意义。在国

际标准认证方面，约有 22% 的样本企业获得 ISO14001 标准认证，24% 的样本企业获得 ISO9001

认证。

（二）基准回归分析

表 1 报告了获得国际标准认证与企业对外直接投资的回归结果。所有关键变量的估计系数

均在 1% 的水平上显著。这表明无论是获得 ISO14001 认证还是 ISO9001 认证，抑或是同时获得

两项 ISO 标准认证，标准的国际联通显著促进了企业对外直接投资。从经济意义上看，以列（3）

为例，如果企业获得国际标准认证的数量增加一项，则企业对外直接投资数量占总投资数量的

比重将增加 1.3 个百分点，相对于本文样本期间企业对外直接投资数量占比的均值提升约

20.63%。以列（6）为例，如果企业获得国际标准认证的数量增加一项，则企业对外直接投资的范

围将增加 5 个百分点，相对于本文样本期间企业对外直接投资范围的均值提升约 13.33%。上述

结果表明国际标准认证能够显著促进企业对外直接投资，假设 1 得到验证。 
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表 1    国际标准认证与企业对外直接投资：基准回归结果

因变量：Level 因变量：Scope

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

ISO14001 ISO9001 ISO_NUM ISO14001 ISO9001 ISO_NUM

ISO 0.027*** 0.014*** 0.013*** 0.111*** 0.053*** 0.052***

（5.480） （3.229） （4.746） （5.899） （3.055） （4.954）

IMR 0.229*** 0.232*** 0.231*** 2.010*** 2.018*** 2.014***

（6.631） （6.695） （6.679） （12.050） （12.093） （12.091）

Controls 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Year、Industry和Province 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Observations 23 869 23 869 23 869 23 869 23 869 23 869

adj. R2 0.116 0.114 0.115 0.242 0.242 0.242
　　注：括号内为t值， *、**和* **分别表示10%、5%和1%的显著性水平，Year、Industry和Province分别表示年份、行业和省份固定效

应。受篇幅限制，控制变量回归结果未列示，留存备索。下表同。
 
 

（三）内生性问题与稳健性检验

第一，为了避免国际标准认证与企业对外直接投资之间可能互为因果所引致的内生性问

题，本文手工收集了中国各个省、自治区、直辖市颁布的鼓励和促进企业获得国际标准认证的

政策文件，采用滞后一期的地方政府累计颁布的 ISO 政策文件数量（ISO_policy）和同行业企业

获得 ISO 标准认证数量（ISO14001_Ind 和 ISO9001_Ind）作为工具变量，使用两阶段工具变量法来

克服可能存在的内生性问题。政府累计发文数量衡量了地方对标准化工作和国际对标工作的一

贯态度和重视程度，其影响区域内企业申请国际标准认证的决策。同行业企业获得 ISO 标准认

证的数量会形成同侪压力，促使企业积极主动地申请 ISO 标准认证。本文还剔除在首次获得

ISO 标准认证之前已经开展对外直接投资的样本企业，仅使用获得 ISO 标准认证早于对外直接

投资与从未获得 ISO 标准认证的样本重新进行回归，结果见表 2。Cragg-Donald Wald 检验 F 值

的最小值为 301.39，远大于 10，工具变量相关性检验通过。在外生性检验中，Hansen J 统计量的

p 值均大于 0.1，不具有统计显著性，不能拒绝所有工具变量外生的原假设，且 F 值明显大于

Stock-Yogo 弱工具变量检验的临界值，说明工具变量符合外生性要求。所有关键变量的估计系

数都在 1% 的水平上显著为正，这一定程度上可以排除互为因果关系对本文研究结论的干扰。

第二，为了避免企业获得 ISO140001 和 ISO9001 认证本身可能存在非随机干预所引致的内

生性问题，本文采用倾向得分匹配法（PSM）进行检验。此外，本文进一步控制了企业固定效应。

所有关键变量的估计结果与上文保持一致，①说明在控制企业层面不可观察的因素之后，获得国

际标准认证仍显著促进了企业对外直接投资。

第三，为了避免变量定义可能导致模型估计结果存在偏差的情况，本文使用当年新增的对

外直接投资数量和新增的对外直接投资东道国数量重新设置自变量，定义 New_OFDI 等于当年

新增对外直接投资数量占当年新增参控股公司数量的比重，New_Scope 等于当年新增的对外直

接投资东道国数量。本文重新估计模型（1）和模型（2），研究结果仍保持一致。

（四）企业异质性分析

1. 企业产权性质。国有企业是中国企业“走出去”的排头兵，但东道国及其利益相关者对国

有企业存在更为严重的刻板印象和负面标签（Diamantopoulos 等，2017），对国有企业合规经营提

出更多的质疑。由此推断，国际标准认证对企业对外直接投资的促进效应在国有企业中更加突
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出。为此，本文构建交互项 ISO14001×SOE、ISO9001×SOE 和 ISO_NUM×SOE，加入模型（2）中进

行估计，结果见表 3。可以看出，除了列（1）中交互项 ISO14001×SOE 的系数不显著外，其他的交

互项系数至少在 10% 的水平上显著为正，这支持了上述推断。国际标准认证的信号传递作用在

国有企业中更加显著，这有助于扭转东道国及其利益相关者对中国国有企业的刻板印象，降低

审查风险和合规风险，从而促进国有企业的对外直接投资。
  

表 3    国际标准认证与企业对外直接投资：产权性质异质性

因变量：Level 因变量：Scope

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

ISO14001 ISO9001 ISO_NUM ISO14001 ISO9001 ISO_NUM

ISO 0.025*** 0.010*** 0.011*** 0.098*** 0.034*** 0.042***

（7.370） （3.171） （5.970） （7.814） （2.963） （6.229）

ISO×SOE 0.004 0.009** 0.004* 0.078*** 0.047** 0.039***

（0.938） （2.031） （1.707） （3.957） （2.546） （3.653）

SOE −0.110*** −0.113*** −0.113*** −0.814*** −0.797*** −0.813***

（−15.479） （−16.017） （−15.821） （−25.222） （−24.931） （−25.074）

Contorls 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Year、Industry和Province 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Observations 23 869 23 869 23 869 23 869 23 869 23 869

adj. R2 0.134 0.132 0.134 0.262 0.261 0.262
 
 

表 2    国际标准认证与企业对外直接投资：两阶段工具变量法

Panel A：第一阶段回归结果

（1） （2） （3）

ISO14001 ISO9001 ISO_NUM

ISO_policy 0.002*** 0.001*** 0.002***

（6.609） （6.214） （6.290）

ISO14001_Ind 0.461*** 0.425***

（15.659） （7.873）

ISO9001_Ind 0.398*** 0.227***

（15.052） （4.398）

Controls 控制 控制 控制

Panel B：第二阶段回归结果

因变量：Level 因变量：Scope

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

ISO14001 ISO9001 ISO_NUM ISO14001 ISO9001 ISO_NUM

ISO 0.156*** 0.162*** 0.108*** 0.736*** 0.820*** 0.524***

（6.474） （6.740） （6.437） （6.684） （7.038） （6.617）

Controls 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Year、Industry和Province 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Observations 12 677 12 677 12 677 12 677 12 677 12 677

adj. R2 0.082 0.085 0.087 0.171 0.169 0.173

F值 512.190 459.620 301.390 512.190 459.620 301.390

Hansen J统计量（p值） 0.032（0.857） 0.157（0.692） 0.510（0.775） 0.107（0.743） 0.111（0.740） 0.669（0.716）

Stock-Yogo值（10%） 19.930 19.930 22.300 19.930 19.930 22.300
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2. 企业所在行业特征。国际市场对中国传统制造业存在低质量和高污染的刻板印象。因

此，在传统行业中，国际标准认证所传递出的高质量信号具有更高的价值，有利于扭转中国传统

制造业在国际市场上的固有形象，提升东道国利益相关者对企业的信任度，降低企业对外投资

面临的不确定性。 由此推断，国际标准认证对企业对外直接投资的促进效应在非高新技术行业

企业中更加突出。为此，本文以公司所在行业是否属于国家统计局发布的《高技术产业（制造

业）分类》和《高技术产业（服务业）分类》来界定企业是否属于高新技术企业，并构建交互项

ISO14001×GXJS、ISO9001×GXJS 和 ISO_NUM×GXJS，加入模型（2）中进行估计，结果见表 4。可以

看出，所有的交互项系数至少在 5% 的水平上显著为负，这支持了上述推断。
  

表 4    国际标准认证与企业对外直接投资：行业特征异质性

因变量：Level 因变量：Scope

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

ISO14001 ISO9001 ISO_NUM ISO14001 ISO9001 ISO_NUM

ISO 0.030*** 0.020*** 0.016*** 0.139*** 0.084*** 0.070***

（9.575） （6.813） （9.106） （11.071） （7.137） （10.302）

ISO×GXJS −0.012** −0.017*** −0.009*** −0.092*** −0.089*** −0.057***

（−2.350） （−3.645） （−3.295） （−4.695） （−4.799） （−5.285）

GXJS 0.038*** 0.040*** 0.041*** 0.235*** 0.231*** 0.244***

（6.072） （6.591） （6.544） （9.035） （8.995） （9.299）

Contorls 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Year、Industry和Province 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Observations 23 869 23 869 23 869 23 869 23 869 23 869

adj. R2 0.136 0.134 0.136 0.268 0.267 0.268

六、拓展性分析

（一）影响机制分析

1. 国际标准认证与企业对外直接投资区位选择。本文采用条件 Logit 对模型（3）进行回归，

结果见表 5。其中，列（1）仅加入三个风险指标和相关控制变量，检验不同风险因素对企业对外

直接投资区位选择的影响；列（2）、列（3）和列（4）分别加入 ISO14001、ISO9001 和 ISO_NUM 及其

与三个风险指标的交互项，检验企业获得国际标准认证对企业对外直接投资区位选择的影响。

列（1）中 PoliticalRisk 的系数在 1% 的水平上显著为正，由于 PoliticalRisk 的数值越大代表政

治风险越小，这一结果表明中国上市企业的对外直接投资具有显著的政治风险规避倾向（蒋冠

宏和蒋殿春，2012）。CultureDist 和 GeoDist 的系数在 1% 的水平上显著为负，表明文化距离和地

理距离越大，企业选择作为投资目的地的概率越小（綦建红和杨丽，2012）。列（2）—列（4）中
PoliticalRisk×ISO 的系数至少在 5% 的水平上显著为负，假设 2a 得到验证；而 GeoDist×ISO 和

GeoDist×ISO 的结果不符合预期，假设 2b 没有得到验证。

表 5    国际标准认证与企业对外直接投资区位选择

因变量：OFDI

（1）
（2） （3） （4）

ISO14001 ISO9001 ISO_NUM

ISO 0.237 0.157 0.128

（0.378） （0.247） （0.366）

PoliticalRisk 0.042*** 0.047*** 0.044*** 0.047***

（9.717） （10.873） （10.129） （10.678）
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2. 国际标准认证与企业对外直接投资进入模式。本文采用 Logit 回归对模型（3）进行估计，

结果见表 6。列（1）PoliticalRisk 的系数在 1% 的水平上显著为正，说明东道国的政治风险越低，

企业采取全资控股模式的概率就越高，这与 Cui 和 Jiang（2012）的研究发现一致。GeoDist 的系数

在 1% 的水平上显著为负，说明地理距离越远，企业越不倾向于采取全资控股模式进入东道国，

而是通过在股权结构中引进东道国当地企业来缓解外来者劣势。CultureDist 的系数不显著，说

明文化距离对企业对外直接投资的进入模式没有显著影响，这与綦建红和杨丽（2014）的研究发

现一致。列（2）—列（4）中 PoliticalRisk×ISO 的系数至少在 10% 的水平上显著为负，假设 2a 得到

验证；CultureDist×ISO 和 GeoDist×ISO 的系数均不显著，假设 2b 没有得到验证。

少数研究提出，除了带来信息不对称问题外，文化距离和地理距离还会影响东道国市场对

企业产品和服务的接受程度（许晖等，2009），以及因交通成本、关税及非关税壁垒等因素而导致

企业的投资收益降低（Flores 和 Aguilera，2007）。而对于上述因素，标准互联互通所发挥的作用

是有限的。此外，企业是技术、文化、员工和管理风格特定组合的复杂综合体。这些特征根植于

特定的社会、历史和文化中，不同国家的企业之间存在明显差异。这些由国家地理和历史文化

所导致的个性化特征不受标准化管理的约束。

 

续表 5    国际标准认证与企业对外直接投资区位选择

因变量：OFDI

（1）
（2） （3） （4）

ISO14001 ISO9001 ISO_NUM

CultureDist −0.103*** −0.097*** −0.085*** −0.088***

（−3.866） （−3.342） （−3.004） （−3.023）

GeoDist −0.607*** −0.641*** −0.621*** −0.636***

（−5.516） （−5.719） （−5.535） （−5.654）

PoliticalRisk×ISO −0.018*** −0.008** −0.008***

（−4.813） （−2.257） （−3.934）

CultureDist×ISO −0.016 −0.0551* −0.022

（−0.534） （−1.807） （−1.278）

GeoDist×ISO 0.127* 0.0677 0.059

（1.867） （0.992） （1.579）

Controls 控制 控制 控制 控制

Year、Industry、
Province和Platetype

控制 控制 控制 控制

Observations 367 551 367 551 367 551 367 551

Pseudo R2 0.273 0.275 0.274 0.275

表 6    国际标准认证与企业对外直接投资进入模式

因变量：Wholly

（1）
（2） （3） （4）

ISO14001 ISO9001 ISO_NUM

ISO 0.501 1.898 0.754

（0.381） （1.395） （1.023）

PoliticalRisk 0.025*** 0.029*** 0.029*** 0.031***

（2.851） （3.280） （3.304） （3.422）

CultureDist −0.073 −0.055 −0.070 −0.060

（−1.320） （−0.954） （−1.193） （−1.011）
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（二）标准互联互通与共建“一带一路”倡议

共建“一带一路”倡议以建设更好的全球发展伙伴关系、实现共同繁荣为最终目标，是重要

的国际环境支持力。那么，标准互联互通与共建“一带一路”倡议这两种支持力是否共同作用于

企业对外投资决策？本文构建变量 BRI，将东道国与中国签订共建“一带一路”谅解备忘录的当

年及以后年份设定为 1，签订之前的年份或者没有签订共建“一带一路”谅解备忘录的国家设定

为 0。①表 7 列（1）和列（4）中交互项 ISO14001×BRI 的系数为正但不显著，而其他四列中交互项的

系数至少在 10% 的水平上显著为正。这说明在中国与其他国家签订了共建“一带一路”谅解备

忘录后，获得 ISO9001 标准认证和同时获得两种标准认证的企业更多地在“一带一路”共建国家

开展对外直接投资，且更多采用全资控股的方式进行投资。
  

表 7    标准互联互通与“一带一路”倡议下的对外直接投资

因变量：OFDI 因变量：Wholly

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

ISO14001 ISO9001 ISO_NUM ISO14001 ISO9001 ISO_NUM

ISO −0.050 −0.060 −0.034 0.245* 0.013 0.081

（−0.672） （−0.752） （−0.766） （1.895） （0.101） （1.203）

ISO×BRI 0.104 0.155* 0.081* 0.261 0.325** 0.187**

（1.206） （1.834） （1.702） （1.607） （1.979） （2.022）

BRI 0.087 0.068 0.065 −0.045 −0.069 −0.091

（1.340） （1.060） （0.982） （−0.331） （−0.507） （−0.651）

Controls 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Year、Industry、Province和Platetype 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Observations 337 177 337 177 337 177 5 617 5 617 5 617

Pseudo R2 0.277 0.277 0.278 0.056 0.053 0.055
 
 

 

续表 6    国际标准认证与企业对外直接投资进入模式

因变量：Wholly

（1）
（2） （3） （4）

ISO14001 ISO9001 ISO_NUM

GeoDist −0.992*** −0.994*** −0.935*** −0.957***

（−4.031） （−3.986） （−3.838） （−3.883）

PoliticalRisk×ISO −0.012* −0.014* −0.008**

（−1.676） （−1.910） （−2.055）

CultureDist×ISO −0.061 0.001 −0.018

（−0.923） （0.021） （−0.478）

GeoDist×ISO 0.103 −0.083 0.007

（0.680） （−0.510） （0.078）

Controls 控制 控制 控制 控制

Year、Industry、
Province和Platetype

控制 控制 控制 控制

Observations 6 089 6 089 6 089 6 089

Pseudo R2 0.055 0.059 0.056 0.058
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七、研究结论与政策启示

在建设对外开放新体制的背景下，厘清标准“软联通”如何影响企业对外直接投资，对于推

进以“制度型开放”为重点的高水平开放具有重要的政策意义。本文以 2008—2020 年 A 股非金

融类上市企业为研究样本，探究了国际标准认证对中国企业对外直接投资的影响及其机制。研

究发现，企业获得 ISO 标准认证与其开展对外直接投资的数量和范围均显著正相关，且这一效

应在国有企业和非高新技术企业中更加显著。本文通过分析企业对外直接投资的区位选择和进

入模式，发现国际标准认证是通过提高企业在复杂多变的国际环境中的风险应对能力来促进对

外直接投资。拓展性分析发现，获得 ISO 标准认证的企业更多地在“一带一路”共建国家开展对

外直接投资。本文的研究结论具有以下政策启示：

首先，国际标准认证对企业对外直接投资具有促进作用，这表明标准互联互通是构建国内

国际双循环发展新格局的客观需要。未来可以从两个方面着手，增强中国经济“外循环”的韧

性：一方面，鼓励企业制定严于国际标准和国家标准的企业标准，并在全国标准信息公共服务平

台上自我声明。政府部门可以利用数字技术赋能标准互联互通，搭建中外标准和检验认证结果

互认平台，实现企业标准自我声明的国际互信互认。这有助于缓解国际环境不稳定性和不确定

性对企业国际化经营的不利影响。另一方面，本文为龙头企业如何发挥引领作用、带领中小企

业开拓海外市场提供了新的思路。政府应充分挖掘龙头企业在国际经贸合作中推广中国标准的

潜力，由龙头企业率先在东道国探索实现对标、达标和创标，以标准互联互通带动中小企业对

外直接投资。企业可以在“走出去”过程中指定专人负责标准国际互认工作。不仅如此，企业还

要加大制定国际标准力度，争夺国际标准话语权，以积极应对发达国家的技术贸易措施，有效防

范和化解对外投资风险。

其次，产权性质和行业特征的异质性分析表明，标准国际化是提升传统产业全球竞争力和

夯实转型基础的重要抓手。企业应把握全球产业结构和布局调整的机遇乘势而上，加快推动标

准与科技创新互动发展以提高产品附加值，彻底撕下国际市场对中国企业“低端制造”和“非公

平竞争”的标签，缓解“外来者劣势”对跨国投资的不利影响。

最后，本文发现获得 ISO 标准认证的企业更多地在“一带一路”共建国家开展对外直接投

资，这验证了国家标准委员会提出的《标准联通共建“一带一路”行动计划》的积极作用。政府应

充分发挥境外产业园区的产业集聚优势，提升中国标准的国际认可度和影响力，从而最大程度

发挥不同国际环境支持力的协同效应，以更高水平外循环促进双循环畅通高效。
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trade rules, the proposal of “institutional openness” means that China’s support policy for firm internationaliz-

ation is gradually shifting from policy support to institutional guarantee. This paper analyzes the determinants

of firm OFDI based on the three dimensions from the Zhang (2008) framework: internal tensions of multina-

tional firms, external attractions of host countries, and supportive forces from the international environment,
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achieve internal integration at the cross-border level. Taking Chinese A-share listed companies from 2008 to
2020 as the sample, this paper investigates the impact and mechanism of standard interconnection on firm OF-
DI. The research finds that, obtaining ISO certification for firms is significantly positively correlated with the
quantity and scope of firm OFDI, and this effect is more significant in state-owned firms and non-high-tech
firms. By analyzing the location selection and entry mode of firm OFDI, it is found that obtaining ISO certific-
ation can alleviate the negative impact of political risks on firm OFDI, indicating that “soft interconnection”
of standards can provide institutional protection for firm OFDI. In addition, it is also found that standard inter-
connection can effectively promote the construction of the Belt and Road.

The policy implications are as follows: First, ISO certification has a positive promoting effect on firm
OFDI, indicating that standard interconnection is needed for building a new development pattern of dual circu-
lation. Second, the heterogeneity analysis of property rights and industry characteristics indicates that standard
internationalization is an important lever to enhance the global competitiveness of traditional industries and
consolidate the foundation of transformation. Third, it is found that firms certified by ISO are more likely to
carry out OFDI in countries along the Belt and Road, verifying the positive role of the Action Plan for Stand-
ardization Role in the Belt and Road Initiative by the National Standards Committee.

This paper makes the following contributions: First, from the perspective of risk prevention in foreign in-
vestment, it studies how international standard certification affects firm OFDI, expanding the research on the
influencing factors of firm OFDI from the perspective of international environmental support. Second, it takes
“soft interconnection” of standards as a new type of international environmental support, and explores the im-
pact and mechanism of standard interconnection on firm OFDI using the framework of host country behavior
and interests, enriching the research on the economic consequences of standards interconnection from the per-
spective of firm OFDI. Third, it expands the research on the collaboration effect between different internation-
al environmental support, indicating that “soft interconnection” of standards and joint construction of the Belt
and Road play a collaborative effect in promoting firm OFDI in China.

Key words:  international standards； interconnection； OFDI； the Belt and Road Initiative
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enhancing the ability of enterprises to bear risks. In addition, innovation information disclosure has a peer

spillover effect. Increased disclosure of innovation information by peer enterprises is beneficial for driving tar-

get enterprises to enhance their innovation capabilities.

The contributions of this paper are mainly reflected in the following aspects: First, it provides rigorous

empirical research on the strategic disclosure value of innovation text information, further supplementing and

expanding the existing literature on innovation information disclosure. Second, it provides empirical evidence

at the micro level for us to have a deeper understanding of the implementation effect of the negative list sys-

tem, supplementing the current research on the implementation effect of the negative list system for market ac-

cess. Third, the heterogeneity test expands the influencing factors of the dynamic balance between disclosure

costs and benefits in the process of enterprise innovation information disclosure.

Key words:  negative list for market access；  innovation text information；  innovation information

disclosure； peer information spillover （责任编辑　石　头）
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