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[摘  要] 中国“走出去”战略从出口加工贸易向更高水平开放的“双循环”模式转变，跨国并购与绿地投资作

为对外直接投资促进开放经济高质量发展的两种主要方式，具有区位选择广度和深度的时空差异。绿地投资区位选

择覆盖国家多、较分散，呈现技术、市场和自然资源等多元动机，而跨国并购区位选择主要聚集于发达国家，呈现较

强的技术寻求动机。区位选择深度方面，绿地投资的累积投资空间分布形态呈多中心和次中心集聚特征，主要偏好

北美洲、欧盟、亚洲和大洋洲国家，而跨国并购的累积投资空间分布呈现以欧洲为核心的单中心集聚特征，偏好以德

国为中心的西欧和北欧国家。但近年来受到逆全球化影响，对外直接投资的空间区位向东南亚国家等区域一体化方

向转移。
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The Transformation of China’s “Going Out” Strategy 
and the Shift of OFDI Locations

LIU  Xia, CHEN  Minjia, CHEN  Hui
(Whenzhou University, Wenzhou, Zhejiang, 325035)

Abstract: The evolution of China’s “Go Global” strategy, shifting from export-oriented processing trade 
towards a more advanced “dual circulation” model, has led to spatial and temporal disparities in the location selection 
for two primary forms of outward foreign direct investment: cross-border mergers and acquisitions (M&A) and 
greenfield investments. The location selection of greenfield investment covers many countries and is relatively 
scattered, motivated by a diverse range of factorsincluding technology, market access, and natural resources; while, 
the location choice of cross-border mergers and acquisitions is mainly concentrated in developed countries, showing 
a strong motivation to seek technology. Regarding location selection depth, greenfield investments exhibit a spatial 
distribution characterized by multiple centers and sub-centers, with a preference for countries in North America, the 
European Union, Asia, and Oceania, while that of cross-border M&A displays a spatial distribution pattern centered 
around Europe, with a single-core concentration and a preference for Western and Northern European countries, 
particularly with Germany as a focal point. However, in recent years, influenced by the trend of deglobalization, the 
spatial positioning of foreign direct investment has been shifting towards regions with a focus on Southeast Asian 
countries and regional integration.
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纵观中国“走出去”战略的20多年发展历程，中

国开放经济经历了从“走出去”的出口加工贸易模式

向国内为主、国际促进的“双循环”模式转变，然而

随着中美产业链供应链脱钩和全球价值链重构，中

国对外直接投资方式和空间区位发生了明显变化。回

溯中国“走出去”战略目标及其转变，明确开放经济

不同阶段的模式特征，对于理解更高水平开放下中国

开放经济的全球空间布局和企业对外直接投资空间

区位选择具有重要意义。跨国并购和绿地投资是中国

企业“走出去”的两种主要方式，但两者在区位选择

上存在很大差异。新格局下中国企业从“走出去”到

“走上去”，需要明确“去哪里”，同时结合不同“走

出去”方式选择适合的东道国，对于优化中国企业对

外直接投资的空间区位和高质量发展尤为重要。

一、中国“走出去”战略转变与开放经济模

式发展

“走出去”战略是中国开放经济实现快速发展的

重要手段。从“十五”时期出口拉动和“引进来”、

“十一五”时期“引进来”和“走出去”相结合到

“十三五”时期“引进来”和“走出去”并重，从重

贸易额和引进规模转变为重贸易增长方式优化和引

资质量，鼓励高科技产业和服务业“走出去”以培

育和发展跨国公司，逐步实现中国开放经济模式的

“双循环”模式转变。尤其是2013年中国提出“一带

一路”倡议，打破了以发达国家为主导、发展中国家

为外围的“二元”结构的全球经济治理模式，为中国

企业自主建构式“走出去、走上去”创造了新机遇。

“十四五”时期，中国进入更高水平开放的国内国际

双循环的高质量发展阶段。一些西方大国因贸易保

护主义不断“退群”，后疫情时期加速了全球经济格

局重构，区域经济一体化和多中心结构的区域经济

循环成为全球经济循环的主要特征。2020年11月15

日东盟十国以及中国、日本等15个国家，正式签署

区域全面经济伙伴关系协定（RCEP），标志着全球

规模最大的自由贸易协定正式达成。RCEP将涵盖约

22.7亿人口，约占世界总人口的1/3，GDP总和将达

26万亿美元，占全球总量的1/3。2020年12月30日，

中欧领导人共同宣布完成中欧投资协定谈判，在抗

疫、绿色发展、数字领域、共建“一带一路”倡议等

多个领域同欧盟欧亚互联互通和合作，形成中欧区

域经济循环，有利于带动全球产业链和供应链，为世

界经济复苏和发展提供强劲动力。中国“走出去”战

略重心转移和开放经济模式转变见表1。

二、中国对外直接投资区位选择的时空演变

1.“走出去”战略与出口贸易结构转变

“十四五”时期，中国提出了以国内大循环为主

体，国内国际双循环相互促进的新发展格局，为更高

水平开放提供了新方向。以国内大循环为主体，是为

表1 中国“走出去”战略转变与开放经济模式

经济发展规划时期 “走出去”战略转变 开放经济模式

“十五”时期

（2001—2005年）

发展进出口贸易，扩大服务贸易规模。提高利用外资水平，推进服务

领域对外开放；鼓励外商特别是跨国公司投资高新技术产业、基础设

施等领域；实施“走出去”战略，鼓励有比较优势的企业到境外投资，

开展加工贸易

产品“走出去”的出口加工贸易的开

放经济模式

“十一五”时期

（2006—2010年）

“引进来”和“走出去”相结合，利用国内国际两个市场、两种资源，

转变对外贸易增长方式，由数量增加为主向质量提高为主转变；对外

直接投资和跨国经营，培育和发展我国的跨国公司

“走出去”和“引进来”相结合的开放

经济模式

“十二五”时期

（2011—2015年）

2013年，提出“一带一路”倡议；2014年，中国实际对外投资额首次

超过引进外资额约200亿美元，成为对外净投资国。2015年3月，国家

改革委、商务部和外交部联合发布《推动共建丝绸之路经济带和21世

纪海上丝绸之路的愿景与行动》

开启自主建构式“走出去”的开放经

济模式

“十三五”时期

（2016—2020年）

2017年，“引进来”和“走出去”并重，以“一带一路”为重点，形成

陆海内外联动、东西双向互济的开放格局；培育贸易新业态新模式；

创新对外投资方式，促进国际产能合作，形成面向全球的贸易、投融

资、生产、服务网络，加快培育国际经济合作和竞争新优势

自主建构为主，“引进来”与“走出

去”并重的双循环经济循环模式

“十四五”时期

（2021—2025年）

2020年10月，拓展投资空间，形成强大国内市场，加快培育完整内需

体系；畅通国内大循环，促进国内国际双循环，全面促进消费

以国内大循环为主体，国内国际双循

环相互促进的高质量开放经济模式
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充分发挥国内规模市场优势，扩大内需；国内国际

双循环相互促进，即推进更高水平对外开放，更好利

用国内国际两个市场、两种资源。连接着国内国际双

循环的进出口贸易，在构建新发展格局中发挥着重

要作用；同时，优化贸易方式，构建新型贸易经济循

环通路，对于推进中国开放经济高质量发展具有积

极意义。

一般贸易和加工贸易作为中国出口的两大主要

贸易方式，在全球价值链中承担着价值形态不同的

生产环节，其出口变动趋势在一定程度上反映中国出

口贸易方式的结构调整[1-2]。企业贸易方式从加工贸

易向一般贸易的结构转换会对企业或者行业出口国

内增加值率产生重要影响，从而影响中国制造业在全

球价值链中地位的攀升[3-4]。中国自2001年加入WTO

以来，进出口贸易大幅提升。从出口总额看，2002年

加工贸易为3 021.27亿美元，增长25.15%，一般贸易

为2 652.98亿美元，增长17.73%。2002—2018年，进

出口总量以2012年为拐点，从20.93%～39.9%的强劲

增长（除2008—2009年金融危机期间外），逐渐转向

个位数至两位数的一般增长。其中在2006年一般贸

易增长率超过加工贸易，2010年一般贸易增速猛增

至39.99%，远超加工贸易的27.35%，成为中国出口

贸易的主要方式。2012年之后，虽然出口贸易总量增

长降低，但贸易增长方式已发生结构性转变，出口贸

易结构由高附加值的一般贸易为主替代了低附加值

的加工贸易主导的贸易方式。2020年一般贸易占比

提升，贸易方式持续优化。与加工贸易相比，一般贸

易在国内产业链条长、增值部分多，占比提升体现中

国外贸方式结构趋于优化，内生发展动力增强[5]。同

时，中国产业出口市场布局也呈现出结构性变化，在

全球产业链和价值链中的地位不断攀升。

随着货物贸易的发展，我国出口贸易逐步向服

务贸易方向转变，在一定程度上影响服务贸易各部

门在国际市场上的竞争力和各国在服务贸易上的结

构变化。服务贸易对于促进中国货物贸易由初级产

品和低附加值产品出口向深加工高附加值产品出口

转变提供了重要基础和支撑。

2.跨国并购区位选择的时空演变 

加入WTO之后，中国企业逐步通过跨国并购方

式实现“走出去”，经过近20年的快速发展，中国

企业跨国并购历经了四个发展阶段：2000—2004年

的启动“热身”期；2005—2011年的波动上升期；

2012—2016年的快速提升期，年平均增长61.89%； 

2016—2019年的波动下降期。受到全球经济冲击后

均呈现明显的快速回弹特征，体现出较强劲的跨国

并购投资活动，这可能与在经济冲击下跨国并购能

获得更廉价的战略性资产有关。

在“十五”规划时期，中国开放经济以出口和

“引进来”为主，企业跨国并购处于探索阶段，跨

国并购交易数量和总额的增速均相对温和，并购

空间主要布局在东南亚周边国家；2005—2012年

“十一五”和“十二五”时期，“引进来”和“走出

去”相结合的进一步对外开放，使中国企业跨国并

购进入波动上升期，其间受到2008年全球金融危机

和2011年欧债危机的冲击，增速出现比较大的波动，

但总体呈现较快增长，于2010年达到增长峰值。但

该阶段对外直接投资方式仍以发达国家为主导，全

球经济呈现以发达国家为核心和发展中国家为边缘

的“二元”结构的经济图景。2012年，我国经济面临

转型升级和供给侧结构性改革，创新驱动和高质量

发展成为该时期的主要任务。倡导共建“一带一路”、

推行“引进来”和“走出去”并重的新开放战略，激

发了中小企业“走出去”热情。2014年对外投资额

首次超过引进外资额，跨国并购投资总额增速超过

国内GDP增速。2009—2016年间，中国跨国并购交

易规模和数量分别年均增长27.9%和10%。跨国并购

成为中国企业海外寻求战略性资源提升创新能力的

重要途径。

纵观中国企业跨国并购的区位空间分布，

2001—2019年中国企业跨国并购覆盖79个国家①，

其中发达国家有22个，占国家总数的27.84%，而累

积跨国并购次数占41.85%；新兴工业化国家有15个，

占国家总数的18.98%，而累积投资次数占51.28%；

发展中国家有39个，占国家数量的49.36%，而这些

国家累积投资数仅占6.63%，表明中国企业跨国并购

近一半聚集于发达国家。其中累积投资3次以上的国

家有35个，投资次数最多的前十个国家分别为美国

143次、新加坡56次、德国56次、英国38次、澳大利

亚34次、意大利29次、法国22次、加拿大21次、荷

兰20次、日本19次，总数均超过19次，主要为发达

国家；而投资次数小于3次的有42个国家，主要为发

展中国家，其中多为新兴经济体。通过分析中国企业

①  为减少避税动机对中国企业跨国并购空间分布的影响，跨国并购去除了美属维尔京岛、美属萨摩亚、百慕大、英属维京群岛、巴巴 

  多斯、马达加斯加、开曼群岛等。
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跨国并购空间分布可以得出，中国企业跨国并购呈

现以发达国家为单中心集聚的分布特征，美国、欧

洲、澳大利亚等发达国家和地区具有较强的并购吸

引力，其次是邻近的东盟国家和空间距离较远但市

场规模较大的加拿大等地区，表明中国企业跨国并

购的空间选择与空间布局具有明显的技术寻求和市

场获取动机。

3.绿地投资区位选择的时空演变

绿地投资作为中国企业“走出去”的主要方式

之一，经历两个发展阶段，即2004—2015年的快速

成长期、2016—2019的波动上升期，年平均增长率

为46.36%。绿地投资受到全球经济冲击影响较小，

2015年受到全球经济增速减缓的影响，呈现大幅波

动上升的态势，与中国经济增速呈现相反的志势。

与跨国并购方式相比较，中国企业绿地投资覆

盖的国家或地区具有范围广、累积投资次数高的特

征。2001—2018年中国企业绿地投资覆盖182个国

家，国家分布相较于跨国并购比较分散，欧洲、美

洲、大洋洲、亚洲和非洲等大多数国家均有覆盖，

只有少部分的非洲和南美洲国家没有涉及。中国企

业绿地投资覆盖的发达国家有23个，占投资国家总

数的14.93%，新兴工业化国家有15个，占投资国家

总数的9.74%，其他发展中国家有113个，占总数的

73.38%。但这些国家累积投资次数显示出分散集聚

特征，发达国家累积投资次数占39.42%，新业工业

化国家累积投资次数占50.16%，而发展中国家合计

占10.42%，表明发达国家和新兴工业化国家是中国

企业绿地投资“偏好”的主要地区。根据累积投资次

数的空间分布可以得出，绿地投资呈现中心和次中

心集聚的分散梯次分布特征，说明中国企业绿地投

资的空间选择具有技术、市场潜力和资源寻求的多

元动机。

三、跨国并购与绿地投资空间区位选择的时

空比较

1.跨国并购与绿地投资对中国经济增长的 

影响

跨国并购与绿地投资这两种对外直接投资方式

均有利于促进中国经济发展，但两种方式在面临经

济冲击时表现出替代关系。纵观2004—2019年中国

企业跨国并购与绿地投资金额以及中国GDP增速的

变化趋势可以得出，2007年跨国并购与绿地投资的

上升趋势与中国GDP增速呈现相反的志势，说明随

着中国经济增速放缓，中国对外直接投资不断增强

促进了开放经济发展。但跨国并购相较于绿地投资

更易受到全球经济波动的影响，尤其在经济危机后

存在“后危机增长”的逆周期上升现象，分别表现在

2007年、2011年和2015年之后增速明显。相反，绿

地投资则在相应的三年之后分别顺周期下降，尤其

在2016—2018年全球经济疲软时期，跨国并购超过

了绿地投资成为中国对外直接投资的主要方式，这

可能与危机时期通过并购获得低廉的海外战略性资

产有关。当受到经济冲击时，跨国并购和绿地投资呈

现逆向变化趋势，表现出明显的替代关系。具体来

说，在全球经济波动期，跨国并购与绿地投资对中国

经济增长具有替代作用，这也预示着跨国并购与绿

地投资的空间区位选择可能不同。

2.跨国并购与绿地投资的区位选择广度与深

度比较

中国企业跨国并购和绿地投资在区位选择的广

度与深度上均存在显著差异，其差异主要与技术、市

场和自然资源等多元动机有关。投资广度指企业对

外投资可能涉及的国家范围，投资深度指在特定国

家的累积投资次数。

纵观2001—2018年中国跨国并购与绿地投资覆

盖的国家或地区，绿地投资覆盖的国家范围明显大

于跨国并购。相较于2001年，2018年绿地投资涉及

182个国家或地区，投资广度增加5.77倍，包括20个

发达国家，15个新兴工业化国家和70多个发展中国

家，呈现离散的空间分布模式，具有技术、市场和自

然资源寻求等多元动机。而跨国并购2001年投资国

家仅有8个国家，2018年覆盖到28个国家或地区，增

加1.11倍，主要集中于发达国家和新兴工业化国家，

空间集聚于发达国家等技术高地，表现出较强的技

术寻求动机。

中国企业跨国并购与绿地投资在投资深度上呈

现空间区位选择“偏好”差异。通过分析在发达国家

累积投资的空间分布发现，中国企业跨国并购“偏

好”的发达国家均集聚在以德国为中心的西欧和北

欧国家，空间分布形态呈现以欧洲为核心的单中心

集聚，这些地区较高的科技水平和空间集聚溢出效

应可能是跨国并购空间选择的主要动因。而中国企

业绿地投资“偏好”的发达国家主要分散集聚在北

美洲（14.68%）、欧盟（13.23%）、亚洲（7.37%）和大

洋洲（3.1%）四个地区，空间分布形态呈多中心和次

中心分散集聚，表明中国绿地投资存在科学技术、市
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场潜力和地方性自然资源寻求的多元动机（见表2）。

比较跨国并购与绿地投资的区位投资广度与深

度可见，跨国并购在发达国家的投资深度大于投资

广度，而绿地投资不仅在发达国家，而且在新兴工业

化国家的投资深度均明显大于投资广度，进一步表

明跨国并购以技术驱动，绿地投资以技术、自然禀赋

和市场驱动为主，二者存在空间选择差异（见表3）。

表2 2004—2019年跨国并购与绿地投资在发达国家的投资深度空间分布比较

跨国并购发达国家 跨国并购累积投资占比/% 绿地投资发达国家 绿地投资累积投资占比/%

美国 12.02 美国 12.72

新加坡 4.71 新加坡 4.79

德国 4.62 德国 3.58

英国 3.11 英国 2.03

澳大利亚 2.68 澳大利亚 3.10

意大利 2.44 意大利 1.24

法国 1.85 法国 0.97

加拿大 1.68 加拿大 1.96

荷兰 1.68 荷兰 1.41

日本 1.60 日本 2.58

瑞士 0.76 瑞士 0.37

西班牙 0.76 西班牙 0.46

卢森堡 0.59 卢森堡 0.91

以色列 0.59 以色列 0.15

比利时 0.50 比利时 0.39

挪威 0.42 挪威 0.08

瑞典 0.34 瑞典 0.25

爱尔兰 0.25 爱尔兰 0.16

奥地利 0.25 奥地利 1.15

丹麦 0.17 丹麦 0.19

新西兰 0.50

芬兰 0.25

葡萄牙 0.08

表3 2004—2019年跨国并购与绿地投资的区位投资广度与深度比较

国家类型
跨国并购 绿地投资

区位投资广度/% 区位投资深度/% 深度/广度 区位投资广度/% 区位投资深度/% 深度/广度

发达国家 27.84 41.85 1.50 14.93 38.55 2.58

新兴工业化国家 18.98 8.84 0.46 9.47 17.16 1.81

发展中国家 49.36 6.63 0.13 73.37 11.29 0.14

四、结 论

随着中国开放经济从“走出去”战略的出口加

工贸易模式向更高水平开放的服务贸易、自主建构

型对外直接投资的“双循环”高质量发展模式转变，

中国企业的跨国并购和绿地投资作为对外直接投资

的两种主要方式，呈现出不同的投资区位选择差异。

首先，中国对外开放经济模式从产品出口贸易转向

服务贸易，出口贸易结构优化，新型贸易经济循环通

路为中国经济更高水平“走出去”提供了新机遇。其

次，跨国并购与绿地投资作为促进中国经济发展的

两种重要方式，在遭遇全球经济冲击时在对外直接
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投资上呈现逆向变化趋势，表现出替代关系。最后，

跨国并购与绿地投资区位的广度和深度存在显著差

异。区位广度方面，绿地投资覆盖国家多、较分散，

呈现技术、市场和自然资源寻求的多元动机，而跨国

并购的区位主要聚集于发达国家，具有明显的技术

寻求动机；区位深度方面，绿地投资累积投资的国

家或地区范围广、投资金额高，空间分布形态呈多中

心和次中心分散集聚特征，主要偏好北美洲、欧盟、

亚洲和大洋洲等地区，而跨国并购的累积投资空间

分布形态呈现以欧洲为核心的单中心集聚，偏好以

德国为中心的西欧和北欧国家。但随着逆全球化和

中国自主建构式的双循环模式发展，中国企业对外

直接投资的空间区位逐渐向“一带一路”沿线国家

和东南亚国家等区域一体化方向转移，以助推中国

开放经济的高质量发展。
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（上接第9 页）审视浙江进一步提升对外开放发展水

平的障碍，包括逆全球化保护贸易壁垒、需求增长放

缓、供应链转移矛盾、国际市场竞争加剧、产业竞争

力短板等主要问题，制定有针对性的应对策略，如政

府加大开放型经济政策支持力度、加强技术创新支

撑、提升产业国际竞争力、精准定位多元化目标市

场、打造“经济双循环”新发展格局，将赋能浙江的

更高水平开放。
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