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中国企业进入“一带一路”国家的投资区位决策
——基于非市场环境与市场环境的双元视角
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摘 要：基于非市场环境和市场环境的双元视角，探讨向具有风险属性的“一带一路”延伸发展中国家投资的中国企业应对非

市场环境约束的政治能力和企业社会责任、应对产品市场环境约束的市场能力与风险区位投资之间的关系。结果表明：①中

国企业的政治能力、市场能力越强，越倾向于投资到政治风险更高的东道国；②政治能力和市场能力的交互具有协同促使企业

向高政治风险区位投资的作用；③相较于工具性/经济性企业社会责任，强制性/社会性企业社会责任会分别增强政治能力和市

场能力对企业风险区位投资的积极影响。异质性分析表明，相比于采取情境式政治活动模式的企业和新企业，采取系统式政

治活动模式的企业和成熟企业更擅于发挥政治能力和市场能力的联合效应投资到具有更高政治风险的区位。研究发现对中

国企业的对外投资区位选择决策具有启示意义。
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一、引言

随着“一带一路”倡议的不断完善和推进，中国企业向“一带一路”延伸发展中国家①的投资不断增加，仅

2013—2020年，中国企业对“一带一路”的非金融类直接投资已累计超 1177亿美元（中国商务部，2021）。然

而，由于“一带一路”延伸发展中国家市场经济体制初步建立，政府在要素和资源配置中的作用仍然较强，由

政府政策行为的“非连续性”和“不可预期性”引发的政治风险较高，并且东道国倡导跨国企业开展绿色投资、

践行可持续发展理念等履行社会责任的要求越来越高，使得这些国家的市场环境和非市场环境都呈现较高

的风险性与复杂性，日益成为中国企业投资区位决策过程中不可忽视的两个重要方面。

跨国企业面临的非市场环境约束包含两个重要要素：一是来自东道国政府的合法性压力，二是来自东道

国社会的合法性压力。一方面，对于来自政府的合法性压力的应对，已有研究观察到企业政治能力的独特作

用（Rodgers et al，2019）：发现企业可以运用政治能力主动而非被动地通过直接参与、政府关联等政治活动建

立与东道国政府的关联（John和 Lawton，2017），提升组织必要的身份和资源获取工具（Zhang et al，2018）——

组织合法性，降低东道国制度环境中政治风险的消极影响（Li et al，2018；James et al，2020），在海外投资活动

中承担更高水平的风险（Buckley et al，2007；Lyles et al，2014），对高政治风险的“无人区”和目标市场中空白

领域的探索行为更为大胆（苏郁锋等，2020）；另一方面，对来自东道国社会的合法性压力的应对，已有研究发

现企业会主动参与社会公益活动和事项（Mellahi et al，2016），利用社会责任活动带来的“制度价值”获得企业

声誉和社会利益相关者认可（Scherer et al，2016；Liu和 Richards，2019），缓和来自企业责任履行方面的社会

合法性压力，助益企业运营与生存。

同时，对于在东道国市场环境竞争和风险的应对，已有研究多集中于对发达国家企业基于市场环境方面

的市场能力的考察，将企业投资区位选择视为发达国家企业依赖创新技术、产品差异化、市场经验和公司规
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模等专有垄断资产所形成的垄断/所有权优势的决策结果，并认为跨国企业基于市场环境形成的市场竞争优

势（市场能力）通常是企业特有的（firm‐specific），涵盖稀缺性、价值性和难以模仿性，是企业边界跨越活动中

应对市场环境竞争和风险的关键内容。

然而，尽管已有研究关注到跨国企业可以通过使用政治能力提高区位选择决策中的风险承担水平，也揭

示跨国企业市场能力对其投资区位偏好的重要影响，但对于跨国企业对外投资活动中承担的社会责任研究

较缺乏，对跨国企业非市场环境与市场环境活动的整合研究较少，更未能系统建立揭示跨国企业非市场能

力、市场能力与风险区位投资之间关系的完整模型。针对现有研究之不足，本文基于非市场环境和市场环境

的双元视角，结合合法性理论和企业责任理论，以 2011—2018年向“一带一路”延伸发展中国家进行对外投

资的中国企业为研究对象，探究中国企业基于非市场环境的政治能力、企业社会责任和基于市场环境的市场

能力与企业风险区位投资之间的关系，以期为中国企业方兴未艾的“一带一路”投资提供实践启示。

与既有文献相比，本文可能的贡献有：①整合影响中国企业向风险区位投资的非市场环境和市场环境因

素并阐释其影响机制，构建影响中国企业风险区位投资的较完整的交互效应模型；②考察跨国企业的两种重

要的非市场环境能力——政治能力和企业社会责任与企业投资风险偏好间的潜在关联，推进对跨国企业非

市场行为的相关研究；③将企业社会责任细分为强制性/社会性社会责任与工具性/经济性社会责任，揭示并

细致阐释影响政治能力、市场能力与风险区位投资之间关系的边界条件，实现战略管理与商业伦理文献的对

话，提供从不同价值观和假设出发从而导致“存在争议”（Mitnick et al，2021）的企业社会责任研究的一种协调

途径。

二、研究假设

（一）政治能力与风险区位投资
“一带一路”延伸发展中国家的政治和经济体制处于建立和调整时期，存在制度缺位，对政府权力约束较

低，政府在资源和要素配置中的作用仍较强，政府政策行为的非连续性和不可预期性水平较高。对于想要向

这些具有较高政治风险区位特征的“一带一路”延伸发展中国家投资的中国企业而言，组织面临的合法性问

题更为迫切，如何获取并提升企业合法性就成为中国企业需要应对的关键问题。根据制度逻辑，政府对跨国

企业获得和维持合法性具有重要影响（Xu et al，2021），因为政府有权力设置推动市场竞争的立法和企业有

义务遵守的政策约束框架，塑造企业在经营中面临的机会和威胁。尽管如此，政府决策者也由具有有限理性

的个体行为者构成，对于赋予谁合法性和剥夺谁合法性的问题也可能产生主观判断。

中国企业的政治能力是主动利用或部署政治资源、对东道国的合法性压力进行主动回应，从而应对和管

理东道国政治风险并塑造有利非市场环境的重要组织能力（Holburn和 Zelner，2010）。政治能力以企业政治

活动为载体和表现形式，在企业母国或其他具有相似经验的环境中通过调动政治资源构建与政府间互动与

关联路径的过程中形成（John和 Lawton，2017）。组织是能力的集合体，在母国环境中形成并具备一定政治能

力的中国企业，更有可能将能力资源化，移植并应用于解决在向“一带一路”延伸发展中国家的边界跨越活动

中面临的合法性问题，应对这些投资目的国非市场环境中的风险和挑战。

具体而言，具有较强政治能力的中国企业可以通过信息提供、财务激励和选民建设嵌入东道国政府政策

网络，以提升组织合法性，投资到更高政治风险的“一带一路”延伸发展中国家。首先，当中国企业试图通过

向东道国政治行为者提供后者所需信息从而建立与政府部门及政治行为者的直接联系时（如提供行业文件

或技术报告等），就会实现信息提供。其次，当中国企业通过对政府及其事务部门的财务支出，实现与后者的

利益关联时（如向政府项目捐赠、赞助政府各类活动等），则会实现财务激励（Jia和Mayer，2017）。最后，当中

国企业试图通过获取选民的支持（如动员消费者、雇员、股东等基层群体，经营宣传广告等）来间接嵌入与政

府的关系时，就会实现选民建设（Wei et al，2020）。作为东道国政策网络一部分的中国企业如果调动政治能

力，通过上述方式融入东道国政策网络，一方面，可以凭借与政府的纽带效应，提升在东道国政府眼中的合法

性认知，通过影响政府决策、规则和条例的制定与实施，强化政治活动的杠杆效应，获得更多资源和积极有利

的政策结果（Zeng et al，2019）；另一方面，中国企业在“一带一路”延伸发展中国家实现的政策网络嵌入还可

以形成社会资本，使其运用与东道国政治行为者及政府部门的关系，获得政府背书，传达企业积极形象，增强

中国企业在东道国的合法性。由于能力开发过程中的路径依赖性和时间压缩不经济性（Earl和 Michailova，
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2021），第三方很难通过简单复制获得中国企业的政治资源和能力。因此，这种基于非市场环境的能力——

政治能力就构成中国企业在东道国的特定竞争优势，使其对东道国风险环境适应性更强，从而更偏向于投资

到更高政治风险的东道国。据此，提出假设 1：
中国企业的政治能力越强，越倾向于投资到高政治风险的区位（H1）。

（二）市场能力与风险区位投资
市场能力主要由企业基于创新技术、产品差异化和公司规模等垄断优势构成。与来自发达国家的企业

相比，中国被认为普遍缺乏市场能力，其国际化也往往被污名化为带有其母国意志的政治扩张，甚至被认为

威胁东道国的经济安全，因而会因“合法性赤字”问题而面临“外来者劣势”与“来源国劣势”（杨勃和刘娟，

2020）。随着不断的研发投入、技术知识积累，中国企业逐渐形成降低生产成本的能力和生产较高质量、较低

价格的“高性价比”产品的技术优势，形成一定的市场能力。凭借市场能力及对与母国具有相似发展中国家

特征的“一带一路”延伸国家市场的了解，中国企业可以应对“合法性赤字”问题，改善劣势处境，从而影响向

这些风险区位投资的选择决策。

具体地，具有更强市场能力的中国企业可以运用组合投资、组合竞争和组合合作三种渠道，提升在“一带

一路”延伸发展中国家的组织合法性，增加对市场环境不确定性的预期承受度，投资到更高政治风险区位。

首先，中国企业会运用组合投资的方式实现不同投资模式（合资、绿地投资等）的组合，多样化拓展在“一带一

路”延伸发展中国家市场的经营渠道，抓住市场关键资源和机会，占据更多市场份额。其次，中国企业会改变

单一竞争方式（如单独使用低价、新功能等），运用组合竞争将不同竞争方式结合，为发展中国家市场客户群

体提供比对手更优价格价值比的产品，获得更多客户认可（Luo和 Bu，2017）。相对于有意愿支付高价购买差

异化产品以满足高水平多样性消费需求的发达国家消费群体，发展中国家的消费者更希望以低价获得满足

使用需求“质优价廉”的大众化产品。当进入与母国市场消费需求相似的“一带一路”延伸发展中国家时，中

国企业凭借更适应当地消费需求水平的“高性价比”技术产品吸引本土消费者，如华为、海尔等中国企业的科

技产品在“一带一路”国家广受欢迎与认可。最后，中国企业还会运用组合合作的方式与不同类型的东道国

市场行为者（如供销商、政府等）合作，如中国电建会在进入“一带一路”东道国时与本土企业在原料采购、餐

饮后勤等方面合作（祝继高等，2019），运用不同合作关系形成商务网络（James et al，2020），建立密切的市场

网络关联。当中国企业可以运用市场能力的三种渠道机制获得“一带一路”延伸发展中市场客户的认可、占

据一定的东道国市场份额，并凭借与市场行为者的经济关联嵌入市场网络时，就会降低东道国政府认为中国

企业在东道国投资与运营的经济行为会对东道国市场产生负面影响的刻板印象和消极判断。东道国政府对

中国企业负面认知水平的降低会提升企业在东道国的合法性，改善企业的“外来者劣势”与“来源国劣势”处

境，使企业能够管理并降低东道国环境中的政治风险可能产生的不利影响，在投资决策时敢于投资到具有更

高政治风险区位特征的“一带一路”延伸发展中国家。由上述分析，提出假设 2：
中国企业的市场能力越强，越倾向于投资到高政治风险的区位（H2）。

（三）政治能力和市场能力的交互与风险区位投资
现有文献大多将企业政治能力和市场能力视为彼此孤立、互相排斥“非此即彼”的关系，然而，由于“一带

一路”延伸发展中国家市场正在经历制度转型的过程，正式和非正式的“游戏规则”的变化都会为中国企业带

来风险和挑战，投资进入这些国家的中国企业会面临与东道国政府打交道和在产品市场寻求商业机会的双

重任务，企业需要同时管理政府和市场两者的影响。由于中国企业建立并成长于发展中国家，在母国环境中

同时受政府事务运作方式和产品市场规则持续变化完善的影响，可能更擅于将对政治环境和市场环境两方

面的独特认知综合，形成政治能力、市场能力。因此，本文将试图分析中国企业政治能力和市场能力之间的

相互关系及其对其风险区位投资决策的影响。

一方面，以创新技术为核心的所有权优势是企业市场能力的重要内容，具备较强的市场能力是中国企业

依赖政治能力在东道国期望实现的合法化过程所需依赖的重要内容。较强的市场能力使中国企业对“一带

一路”延伸发展中东道国的产品市场和技术发展的客观情况可以进行清晰了解，对于开展与政府决策有关的

研究项目和撰写决策者委托的技术报告方面更为专业（Jia和Mayer，2017），从而帮助实现与东道国政治行为

者的互动与关联，为中国企业依赖政治能力而进行政治活动从而提升组织合法性的过程提供作用加成效应；

另一方面，中国企业若具备较强的市场能力也意味着其具有更强的解答行业信息和阐释企业运营信息的沟
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通能力，这也有利于中国企业政治能力的有效发挥和在东道国合法性水平的提高。当东道国政府或政治行

为者不能明确和理解企业及行业的相关信息时，中国企业可以凭借市场运营的沟通技能弥合企业运营、技术

等专业信息与政治行为者认知之间的鸿沟，以较容易获得和理解的方式向传达企业信息，并就政治行为者提

出的问题及对企业的要求作出解答方案，从而使中国企业获得“一带一路”延伸发展中东道国政治行为者的

理解和信任，提升在东道国的合法性水平，使中国企业运用政治能力提升组织合法性作用的有效性进一步

提高。

综合上述分析，中国企业在政治环境中的行为与在竞争性市场环境中的行为也会相互关联，并且政治能

力和市场能力的协同运用可以产生联动效应，为企业获取必要的东道国资源提供实际工具——合法性。中

国企业凭借两种能力在“一带一路”延伸发展中东道国实现的合法性，能在一定程度上抵消其可能面临的政

治风险与不确定性的消极影响，使其更有意愿投资到高政治风险的东道国。由此，提出假设 3：
中国企业政治能力和市场能力可以产生协同效应，促使其投资到高政治风险的区位（H3）。

（四）企业社会责任的双重调节效应
跨国企业积极响应东道国政府对企业参与法律上没有义务的、但反映社会和环境关切的社会责任活动

的政策信号，在政治和经济领域承担提供公共物品的责任（Elsahn 和 Benson‐Rea，2018），可以部分替代政府

投资，参与塑造制度环境。关于企业社会责任的研究多基于企业性质和目的，如经济/市场价值、利益相关

者、道德与公民身份等不同视角。参考Mitnick et al（2021），本文将企业社会责任分为强制性的/社会性企业

社会责任和工具性/经济性企业社会责任两个维度，阐释其可能对中国企业政治能力、市场能力与其向“一带

一路”风险区位投资之间关系产生的情境作用。

强制性/社会性企业社会责任会增加企业合法性水平，对中国企业政治能力、市场能力与风险区位投资

之间的关系产生影响。强制性/社会性企业社会责任是企业在社会层面上减少危害、遵守道德和价值观的政

策/或义务的指导下，为除自身之外包括个人和组织层面其他广泛的利益相关者创造社会价值并增加社会福

利的活动（Mitnick et al，2021）。一方面，由于强制性/社会性企业社会责任活动是企业寻求以社会整体利益

为出发点的“应该做的好事”而包含积极的社会意义和正外部性，较容易获得东道国消费者、上下游供销商等

利益相关者的认可，为企业带来被接纳为社会成员的机会及企业经营依赖的重要无形资产——值得信赖的

声誉（Hawn 和 Ioannou，2016），提升企业合法性，如投资进入柬埔寨、巴基斯坦等东道国的南方电网、三峡集

团等中国企业，积极在劳动力免费培训、青年教育激励、“新冠”防疫等方面履行社会责任（钟宏武和张闽湘，

2022）；另一方面，企业强制性/社会性企业社会责任通过与东道国政府部门直接合作（Liu和 Richards，2019）、

与非政府组织开展与政策倡导的社会利益一致的活动等方式，可以获得东道国政府的积极评估，被赋予合法

性。通过上述两种机制，企业强制性/社会性社会责任通过在东道国的社会结构融入和制度场域嵌入获得合

法性，这种合法“身份”的取得有利于企业得到吸引东道国合作伙伴投资、占据资源采购与分配的有利地位及

参与政策环境治理的机会，提升企业对东道国潜在风险的“抵御力”。因此，企业通过强制性/社会性社会责

任推进的合法性获取过程会与企业分别运用政治能力、市场能力实现的东道国合法化过程产生作用叠加效

应，巩固企业运用政治能力和市场能力获得的非市场与市场竞争优势，提升企业的风险承担意愿和水平，从

而更偏好于投资到高风险区位。由此，提出假设 4和假设 5：
强制性/社会性企业社会责任对政治能力促使企业投资到高政治风险区位具有正向调节效应，即强制

性/社会性企业社会责任水平越高，政治能力对企业投资到高政治风险区位的促进作用越强（H4）；

强制性/社会性企业社会责任对市场能力促使企业投资到高政治风险区位具有正向调节效应，即强制

性/社会性企业社会责任水平越高，市场能力对企业投资到高政治风险区位的促进作用越强（H5）。

相比之下，工具性/经济性企业社会责任则会降低企业合法性水平，对中国企业政治能力、市场能力与风

险区位投资之间的关系产生影响。工具性/经济性企业社会责任是企业以提供外部租金和社会效益为工具，

以获得企业竞争优势并从这优势中谋求直接经济回报为实质的社会责任活动（Kaul和 Luo，2018）。工具性/
经济性企业社会责任反映企业对自身利润最大化和市场价值的关心，隐含着自我中心和/或机会主义动机，

常被认为与东道国社会整体利益相悖。这种属性会导致东道国政府及利益相关者对企业社会责任活动目的

的高度怀疑，降低其社会声誉和评价（Chernev和 Blair，2015），阻碍企业的合法化过程，最终丧失在东道国赖

以生存的身份——合法性。因此，企业工具性/经济性企业社会责任对企业合法性提升的阻碍，可能会部分
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抵消企业运用政治能力或市场能力路径提升合法性的积极效用，减少企业依赖合法性获得的非市场与市场

资源及优势，降低企业预期对东道国潜在风险的承受水平，抑制其投资到高风险区位的动机。由此，提出假

设 6和假设 7：
工具性/经济性企业社会责任对政治能力促使企业投资到高政治风险区位具有负向调节效应，即工具

性/经济性企业社会责任水平越高，政治能力对企业投资到高政治风险区位的促进作用越弱（H6）；

工具性/经济性企业社会责任对市场能力促使企业投资到高政治风险区位具有负向调节效应，即工具

性/经济性企业社会责任水平越高，市场能力对企业投资到高政治风险区位的促进作用越弱（H7）。

三、数据与模型构建

（一）样本选取与数据来源
由于《2011年度中国对外直接投资统计公报》显示，2011年中国对外直接投资规模达到 2002年的 27.6

倍，实现年均增长速度为 44.6%的连续十年增长②，并综合考虑数据的可得性，本文以 2011—2018年中国上

市公司向“一带一路”延伸发展中国家（详细的“一带一路”延伸发展中国家列表见表 1，共计 113个。数据截

至 2021年 12月）进行的投资事件为样本。数据主要收集整理自上市公司年报、国泰安数据中心（CSMAR）、

Wind资讯、润灵环球责任评级（rankins CSR ratings，RKS）数据、美国政治服务集团（PRS Group）的国际国家风

险指南（international country risk guide，ICRG）数据库及世界银行数据库。本文的样本选取依照如下原则：

①对于同一企业同一年对多个东道国进行投资情况，只选取其首次投资事件；②剔除公司经营连续两年亏损

（ST）、公司经营连续三年亏损、退市预警（*ST）等特别处理的企业；③剔除子公司信息披露不完整及所有权

性质无法判定的企业；④剔除金融企业及金融类对外投资事件；⑤剔除经过多个数据库查找，依然无匹配数

据的投资事件。最终得到有效事件样本 846个。

表 1 “一带一路”延伸发展中国家按区域的划分统计

地区

中东地区

中东欧地区

南亚地区

中亚地区

大洋洲地区

非洲地区

北美洲地区

南美洲地区

总计

国别

阿联酋、埃及、沙特阿拉伯、卡塔尔、科威特、阿富汗、阿曼、伊朗、伊拉克、约旦、黎巴嫩、巴林、也门共和国、叙利亚、巴勒斯坦、

土耳其、苏丹、毛里塔尼亚、索马里、利比亚、突尼斯、摩洛哥、阿尔及利亚

波兰、克罗地亚、匈牙利、俄罗斯、保加利亚、罗马尼亚、白俄罗斯、爱沙尼亚、阿尔巴尼亚、塞尔维亚、马其顿、波黑、黑山、乌克兰、

格鲁吉亚、亚美尼亚、阿塞拜疆、摩尔多瓦、阿塞拜疆

巴基斯坦、印度、尼泊尔、斯里兰卡、孟加拉国、印度尼西亚、柬埔寨、缅甸、泰国、越南、马来西亚、菲律宾、老挝、文莱、东帝汶、

马尔代夫、不丹

哈萨克斯坦、塔吉克斯坦、吉尔吉斯斯坦、乌兹别克斯坦、蒙古、土库曼斯坦、塔吉克斯坦

瓦努阿图、汤加、库克群岛、斐济、密克罗尼西亚联邦、萨摩亚、纽埃

南非、多哥、冈比亚、乌干达、佛得角、布隆迪、坦桑尼亚、津巴布韦、刚果（布）、乍得、尼日利亚、肯尼亚、安哥拉、纳米比亚、加蓬、莫桑

比克、赞比亚、加纳、塞舌尔、南苏丹、喀麦隆、塞拉利昂、科特迪瓦、阿尔及利亚、哥斯达黎加、吉布提、几内亚、卢旺达、塞内加尔

多米尼加、格林纳达、多米尼克

厄瓜多尔、萨尔瓦多、智利、苏里南、委内瑞拉、乌拉圭、圭亚那、玻利维亚

数量

23

19

17
7
7
29
3
8
113

注：数据来源为作者整理。

（二）变量及指标设计
1. 因变量：风险区位投资（PR）
参考相关研究（Asiedu和 Lien，2010），本文根据中国企业进入的各“一带一路”延伸发展中国家的国际国

家风险指南（ICRG）指标的中位值为界，将进入小于或等于指标中位值的归为进入高政治风险东道国，记为

1，将进入大于指标中位值的归为进入低政治风险东道国，记为 0。
2. 自变量

（1）政治能力（PC）：虽然政治能力的具体内容可能是特定企业特有的，但都包含一个持续的根本结

构——不同起点和演化路径使企业政治能力存在差异（Fernandez‐Mendez et al，2018）。中国企业的政治能力

形成于其起源和成长的发展中国的政策环境，并且受与政策环境中政治行为者的互动和关联影响。由于发

展中国家的政府仍然在市场资源分配和管制政策制定过程中扮演重要角色，与母国政府的关联程度的多少

②《2011年度中国对外直接投资统计公报》（中国商务部、中国国家统计局和国家外汇管理局共同发布）。
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可能成为影响中国企业政治能力强弱的关键因素。因而，本文采用 CSMAR披露的中国企业国有股权比例，

即国有股权占企业总股本的比例作为衡量中国企业政治能力的代理指标。中国企业的国有股权比例越高，

意味着其与母国政府的关系纽带越为紧密，与母国政府打交道的经历可能越多，形成的后续可以移植运用到

“一带一路”延伸发展中国家的政治能力可能越强。

（2）市场能力（MC）：市场能力是企业以独特的技术或产品优势获得对价格产量的自由决策权或市场份

额扩张能力，具有市场能力的企业通常能凭借核心技术和创新力获得一定的市场控制力，实现企业目标。根

据市场能力的内涵，本文以 CSMAR和企业年报为主、以Wind数据库作为补充，参考朱向琳等（2020）的研究，

采用企业技术创新水平，即企业投资当年研发支出占营业收入的比例（%）作为中国企业市场能力的测度指

标。企业的技术创新水平越高，表示企业的核心技术和产品优势越强，其市场能力也会越强。

3. 调节变量：企业社会责任

（1）强制性/社会性企业社会责任（SCSR）：选取润灵环球责任评级披露的中国上市公司社会责任数据“内

容性维度”中的“环境绩效”指标值衡量企业的强制性/社会性企业社会责任。对于该衡量指标的选取原因：

一方面，虽然润灵环球数据衡量的是中国企业在母国履行社会责任的相关数据，但由于中国企业在海外运营

与管理中的社会责任数据缺少系统性披露和口径统一的统计来源，本文收集强制性/社会性企业社会责任与

工具性/经济性企业社会责任的具体数据较为困难，因而在思考和权衡后选择该项较具代表性和权威性的统

计数据作为衡量指标；另一方面，该项指标数值越大，可能意味着企业对于环境保护、公益事业等涉及广泛社

会公众利益的活动更为关注，企业主动履行社会责任的价值理念和主张已经嵌入企业发展和经营的基因之

中，因而当该企业投资进入海外目标国家时就会自然而然地更关注社会公共利益的创造与维护，其强制性/
社会性企业社会责任水平会越高。

（2）工具性/经济性企业社会责任（ECSR）：选取润灵环球责任评级披露的中国上市公司社会责任数据

“内容性维度”中“经济绩效”指标值衡量企业的工具性/经济性企业社会责任。对于该指标的选取原因，本文

除了考虑前文表达的数据可得性原因之外，还考虑到，若该项指标数值越大，意味着企业对于自身经济利益

的追求更为关注，其企业价值观与运营惯例更偏向于寻求个体层面目标的实现，因而当该企业投资到东道国

时也会更关心自身利益的得与失，其工具性/经济性企业社会责任水平会越高。

4. 控制变量

本文选择东道国市场规模（GDP）、企业管理费用（AE）、企业资产负债率（DEBT）、企业年龄（AGE）、企业

规模（SIZE）和企业前期绩效（PROA）作为控制变量。其中，东道国市场规模用投资当年东道国的国内生产总

值取自然对数表示；企业资产负债率用企业负债总额占资产总额比率（%）表示；企业规模用企业期末总资产

取自然对数表示；企业前期绩效使用投资事件发生 2年后的母公司资产收益率衡量。

（三）计量模型构建

为检验本文的研究假设，构建方程模型（1）和方程模型（2），其中，式（1）用以检验企业政治能力、市场能

力与企业风险区位投资的直接效应及企业政治能力与市场能力交互效应，式（2）用以检验强制性/社会性企

业社会责任和工具性/经济性企业社会责任的调节效应。

logit (PRij ) = α 0 + α 1PCij + α 2MCij + α 3PCij × MCij + γij + εij （1）
logit (PRij ) = β0 + β1SCSRij × PCij + β2SCSRij × MCij + β3ECSRij × MCij + β4ECSRij × PCij + γij + ηij

（2）
其中：logit表示回归使用条件选择 Logit模型；参数 α 0~α 3分别反映自变量及其交互对因变量的影响；β0~β4分
别为调节作用的影响系数；i、j分别为企业和东道国；γij为控制变量，εij和 ηij为两个方程中的随机扰动项。本

文所有计量分析均使用 Stata 15.1统计软件进行。

四、实证结果及分析

（一）描述性统计与相关性分析

表 2列示了模型中各变量的均值、标准差和 Pearson相关系数矩阵。由表 2可知，变量间的相关系数均小

于 0.70的临界值，表示本文关心的变量间存在显著的相关关系，且变量间不存在严重的多重共线性问题。
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（二）基准回归分析
由于本文样本中的因变量为二分变量，且样本整体为截面数据，因而采用区位选择问题研究中常用的

Logit模型进行回归分析。结果见表 3，其中，（1）列和（2）列分别为检验政治能力、市场能力对风险区位投资

影响的直接效应模型，（3）列为两种能力的交互效应模型，（4）~（7）列为检验强制性/社会性企业社会责任和

工具性/经济性企业社会责任影响的调节效应模型。

根据表 3可得出如下分析结果：（1）列和（2）
列回归结果显示政治能力、技术能力的回归系数

均为正且显著，验证了政治能力、市场能力分别

对企业风险区位投资选择具有明显的正向影响，

H1、H2得到验证；（3）列回归结果显示政治能力

和市场能力的交互项系数为正且显著，意味着两

种能力的协同和联动可以使中国企业表现出更

高的政治风险承担水平，敢于投资到更高政治风

险的“一带一路”延伸发展中国家，H3得到验证；

（4）列和（5）列分别检验了强制性/社会性企业社

会责任对政治能力、市场能力与企业风险区位投

资之间关系的调节作用，结果显示政治能力与他

利性企业社会责任的交互项系数为正且显著，而

市场能力与强制性/社会性企业社会责任的交互

项系数为正且显著，表明强制性/社会性企业社会

责任会分别增强政治能力、市场能力对企业风险

区位投资选择的正向影响，H4、H5得到验证；（6）列和（7）列分别检验了工具性/经济性企业社会责任对政治

能力、市场能力与企业风险区位投资之间关系的调节作用，其中，（6）列显示政治能力与工具性/经济性企业

社会责任的交互项系数为正且显著，表示工具性/经济性企业社会责任会微弱增强政治能力对企业风险区位

投资的正向影响，与本文的预期不符，H6 未得到验证，而（7）列中市场能力与工具性/经济性企业社会责任的

交互项系数不显著，表明工具性/经济性企业社会责任对市场能力与企业风险区位投资之间的关系没有显著

影响，H7也未得到验证。对于 H6和 H7不成立，可能的解释是：企业工具性/经济性企业社会责任的本质是

以企业利益为中心，这与企业运用政治能力路径提升组织合法性，从而通过投资到更高风险东道国实现企业

投资的经济目标之间可能隐含着内在一致性，因而（6）列结果表现出工具性/经济性企业社会责任在本文预

期之外的微弱正向调节作用；同时，中国企业依赖市场能力向“一带一路”延伸发展中国家的投资往往不会刻

意彰显自我服务属性，而多以嵌入东道国产品市场网络和帮助推动东道国经济发展等为导向，通过赢得各利

益相关主体的信任，间接实现投资目标，因而（7）列显示的工具性/经济性企业社会责任对市场能力与风险区

位投资之间关系不显著。

表 3 基准回归结果

变量

PC

MC

PC×MC

PCSR

SCSR

PC×PCSR

MC×PCSR

PC×SCSR

MC×SCSR

GDP

AE

DEBT

SIZE

AGE

PROA

_cons

N

（1）
0.018**

-0.184***
-0.112*
0.006
0.018
0.008
-0.005
5.129***
835

（2）

4.046**

-0.191***
-0.119**
0.007
0.013
0.007
-0.002
5.488***
841

（3）
0.009**
4.826**
3.832**

-0.190***
-0.122**
0.007
-0.034
0.001
0.002
6.162***
835

（4）
0.010***

-0.063***

0.011**

-0.175***
-0.113*
0.008
-0.049
-0.008
0.001
7.046***
835

（5）

5.518***

-0.054***

0.711*

-0.185***
-0.124**
0.008
0.000
0.003
0.000
6.533***
841

（6）
0.009**

-0.057***

0.001*

-0.179***
-0.112*
0.007
-0.035
-0.002
-0.002
6.552***
835

（7）

4.497**

-0.048**

0.167
-0.179***
-0.118**
0.007
0.006
0.004
-0.002
6.122***
841

注：***、**、*分别表示在 1%、5%、10%水平下统计显著。

表 2 描述性统计和 Pearson相关系数

变量

PR
PC
MC
SCSR
ECSR
GDP
AE
DEBT
SIZE
AGE
PROA

均值

0.289
12.933
0.029
12.209
16.916
27.943
18.575
52.195
22.957
13.817
6.070

标准差

0.454
21.000
0.042
4.522
5.731
2.360
1.360
17.794
1.601
5.395
6.319

PR

1
0.094***
0.069**
0.116***
0.090***
0.192***
0.072**
0.029
0.027
0.006
0.052

PC

1
-0.065*
0.078**
0.045
0.069**
-0.010
-0.038
-0.047
-0.049
0.071**

MC

1
0.065*
0.069**
0.031
0.054
-0.021
0.012
-0.026
0.070**

SCSR

1
0.037*
0.063*
0.032
-0.008
0.087**
0.118***
0.052

ECSR

1
0.043
0.033
-0.009
-0.051
0.084**
0.034

GDP

1
0.037
0.007
0.014
0.028
0.005

AE

1
0.030
0.051
0.088**
-0.030

DEBT

1
0.401***
0.149***
0.333***

SIZE

1
-0.009
0.094***

AGE

1
0.154***

PROA

1
注：***、**、*分别表示在 1%、5%、10%水平下统计显著。
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（三）异质性分析
1. 企业政治活动模式的影响

跨国企业应对东道国环境中的政治风险和不确定性的过程就意味着在管理与东道国政治行为者关系的

互动过程中进行企业政治活动。在特定的企业中，所有权性质这一企业组织资源的授权结构和身份差异，会

影响其在东道国的合法性水平，从而影响企业在东道国市场进入过程中为提高合法性和应对东道国环境中

的潜在政治风险而采取不同政治活动模式。借鉴 Elsahn和 Benson‐Rea（2018）的研究，企业政治活动模式可

分为系统式政治活动和情境式政治活动。本文预期：面对“一带一路”延伸发展中国家较高政治风险并因合

法性身份缺失而具有较强合法化意愿的国有企业，会更有需求和动机调动自身的市场资源和非市场资源，采

取系统式政治活动模式，在潜在海外市场有计划性地与当地政府保持持续互动，通过“深思熟虑式网络”

（Mintzberg和Waters，1985）建立与东道国政治行为者的长期稳定关系来提升合法性水平，从而使政治能力、

市场能力及其交互对企业风险区位投资的积极影响更为显著。相较而言，非国有企业因“非法身份”原因遭

受政治风险的影响可能较小，合法性水平比国有企业高，因而可能采取情境式政治活动模式，仅需在面对企

业缺乏应对经验的突发事件时寻求建立“临时起意式网络”（Mintzberg和Waters，1985），接触某些政治行为者

来解决特定问题，对运用两种能力及其交互作用来营造有利政策环境的需求较弱。因此，企业政治能力、市

场能力及其交互对企业风险区位投资的促进作用可能较不显著。

表 4中的（1）~（3）列和（4）~（6）列分别报告了按政

治活动模式划分的系统式政治活动样本组（国有企业

样本组）和情境式政治活动样本组（非国有企业样本

组）的回归结果，国有企业样本数为 555，非国有企业

样本数为 291，结果显示政治能力、市场能力及其交互

对企业风险区位投资的影响在两组中表现出显著差

异。在系统式政治活动样本中：（1）列和（2）列结果分

别显示越强的政治能力、市场能力分别促使企业投资

到越高风险的东道国；（3）列结果显示政治能力与市

场能力的交互项系数正向显著，表示政治能力、市场

能力之间的协同效应也会提升采取系统式政治活动

的国有企业风险区位投资倾向；在情境式政治活动样

本中：仅（5）列中市场能力显示出对企业风险区位投资的正向促进作用，而（4）列政治能力的系数和（6）列政

治能力与市场能力的交互项系数都不显著，表示采取情境式政治活动的中国非国有企业，其两种能力的交互

未能表现出与企业风险区位投资之间的明显关联。因此，结果支持了本文的预期：相较于采取情境式政治活

动的非国有企业，国有企业更倾向采取系统式政治活动模式，发挥政治能力、市场能力及其交互的积极作用，

投资到具有更高政治风险的东道国。

2. 企业投资经验差异的影响

企业对环境的独特认知塑造其组织资源的结构和管理环境的模式。关于企业认知模式的形成，正如企

业行为理论提出的企业行为模型所表达的，可以像人一样通过经验积累和不断学习形成并不断发展。当考

虑投资到政治风险较高的东道国时，成熟企业可能会更具处理东道国环境中的风险和不确定性的经验，能更

灵活地调动组织的资源和结构采取经验对策“随机应变”地管理东道国的政治风险，因而成熟企业的政治能

力、市场能力及其交互对企业风险区位投资的积极影响可能会更为显著。与之相比，新企业可能会在面临内

部有限的资源和外在的东道国环境的风险和压力时，较难调动更多的资源和寻求更为灵活恰当的对策来适

应并管理与东道国行为者的关系，因而新企业的政治能力、市场能力及其交互对企业风险区位投资的积极影

响可能会较难以显著的表现出来。据此，本文预测：相较于新企业样本，政治能力、市场能力及其交互对企业

风险区位投资的促进作用在成熟企业样本中可能更为显著。

为检验上述猜测，本文以整体样本的企业年龄变量的中位值为界，分为企业年龄>中位值的成熟企业样

本和企业年龄 ≤中位值的新企业样本，其中，成熟企业和新企业的样本数均为 423。表 5的（1）~（3）列和（4）~
（6）列分别报告了两组的回归结果。结果显示核心变量的估计系数在两组中存在明显差异，表明政治能力、

表 4 企业政治活动模式的影响

变量

PC
MC

PC×MC
GDP
AE
DEBT
SIZE
AGE
PROA
_cons
N

系统式政治活动样本组

（1）
0.017*

0.021
0.004
0. 033**
1.011
0.544
0.040
2.129***
555

（2）

0.002*

1.612
0.012
0.227
0.038
0.371
0.285
5.462***
555

（3）
0.067*
-0.0021
0.025*
1.003*
2.006
-0.021
0.223
0.416
0.138
4.011***
555

情境式政治活动样本组

（4）
0.061

1.0007
0.180
-0.010**
0.002
0.506
0.095
3.012***
291

（5）

0.260*

1.195
1.014
-0.033
0.004
0.612
-0.295
6.233***
291

（6）
0.322
-0.089
1.381
0.130
2.011
-0.169
0.001
0.481*
-0.460
6.522***
291

注：***、**、*分别表示在 1%、5%、10%水平下统计显著。
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市场能力及其交互对企业风险区位投资的促进作用

是有条件的。具体地，在成熟企业样本中：（1）列和

（2）列显示政治能力、市场能力的系数正向显著，说明

对于投资经验较为丰富的成熟企业，其政治能力或市

场能力越强，越能够投资到具有较高政治风险的东道

国；（3）列显示政治能力、市场能力的交互项系数为正

且显著，表明成熟企业能熟练运用并灵活发挥政治能

力和市场能力的联合效应，投资到高政治风险的“一

带一路”延伸发展中国家。在新企业样本中：仅在（4）
列中政治能力的系数正向显著，表现出对风险区位投

资的正向促进效应，而本文关心的（5）列中市场能力

的系数及（6）列中政治能力、市场能力的交互项系数

均不显著，和本文的预测相一致，表明新企业有限的组织资源和投资经验可能使其较难平衡和发展政治能

力、市场能力来促进其向具有较高政治风险特征的区位投资。至此，本文基于企业投资经验差异的影响的预

测也得到检验。

（四）稳健性检验
1. 内生性问题处理：工具变量

本文已验证了政治能力与企业投资绩效间的正相关关系，但这一关系可能受潜在的内生性问题影响：一

方面，企业政治能力与风险区位投资之间可能存在反向因果关系，因为越是倾向于投资到高政治风险区位的

企业越可能更关注积累和运用政治能力；另一方面，尽管本文尽量控制了企业风险投资的其他影响因素，但

政治能力与企业风险区位投资的关系仍可能受到不可观测变量的影响，导致 Logit估计出现偏误。为处理潜

在的内生性问题，使用工具变量法进行两阶段最小二乘（2SLS）估计，并检验本文结果的稳健性。参考工具

变量相关性和外生性的选取原则及政治能力本身可能存在的

时滞效应，本文选取“政治能力”滞后 3期的数据，即企业国有

股权比例滞后 3期的数据（IV_LPC）作为工具变量。在使用工

具变量法进行估计之前，需进行豪斯曼内生性检验以识别模

型中的内生性。检验结果显示 p值在 1%的水平下显著，表示

模型存在内生性问题。估计结果见表 6：第（1）阶段的结果显

示工具变量 IV_LPC系数显著为正，且联合检验 F统计量也高

于弱工具变量的阈值 10；第（2）阶段结果显示 PC的估计系数

正向显著，说明在考虑内生性问题后，政治能力对企业风险区

位投资仍具有促进作用，本文结果仍然稳健。

2. 更换计量方法：使用 Probit回归

为进一步测试研究结果的稳健性，本文将在基准回归分析中使用的 Logit模型更换为 Probit模型，通过改

变计量方法验证本文结果的有效性。Probit模型也较多地被应用于二值选择模型的回归分析中。为使用

Probit模型进行回归分析，本文建立如下两个回归方程：方程（3）用以检验企业政治能力（PC）、市场能力

（MC）与企业风险区位投资选择（PR）的直接效应及企业政治能力、市场能力交互效应，式（4）用以检验企业

他利性社会责任（PCSR）和自利性社会责任（SCSR）的调节效应。

probit ( PR ij ) = θ0 + θ1PCij + θ2MCij + θ3PCij × MCij + μij + φij （3）
probit ( LCij ) = ρ0 + ρ1PCSRij × PCij + ρ2PCSRij × MCij + ρ3SCSRij × MCij + ρ4SCSRij × PCij + μij + ωij （4）

其中：参数 θ0~θ3分别为自变量及其交互对因变量的影响；ρ0~ρ4则用以表示调节变量的影响系数；i、j分别为

企业和东道国；μij为控制变量；φij和 ωij分别为两个方程中的随机扰动项。

具体的回归结果见表 7，结果显示：与本文基准回归结果一致，政治能力、技术能力及其交互项系数为正

且仍具有统计显著性，表明政治能力、市场能力及其交互对企业风险区位投资仍然表现出显著的正向促进作

用，再次验证了本文结论的有效性。

表 6 内生性问题：工具变量检验

工具变量

PC

IV_LPC

控制变量

_cons

N

R2

F‑test of excluded instruments

第（1）阶段

PC（1）

0.120***
控制

9.426***
844
0.204
10.15***

第（2）阶段

LC（2）
0.744**

控制

-3.459
844
0.470

注：***、**、*分别表示在 1%、5%、10%水平下统计显著。

表 5 企业投资经验差异的影响

变量

PC
MC

PC×MC
GDP
AE
DEBT
SIZE
AGE
PROA
_cons
N

成熟企业样本组

（1）
0.356*

0.032**
-0.016
0.339
1.778
1.238***
0.027
12.32***
423

（2）

0.093*

-0.012*
-0.018*
1.871**
-2.195**
0.136***
0.354
24.11***
423

（3）
0.067*
0. 019
1.093**
0.101
1.807
1.148
1.314*
0. 422***
0.707
16.20***
423

新企业样本组

（4）
1.769*

1.003
0.198
1.218*
1.157
0.488***
0.070
34.62***
423

（5）

-0. 320

-0. 167
0.020
0.103
0. 860
0.308***
0.554
22.38***
423

（6）
1.1496
0.032*
0.129
0.205**
-0.130
-0.006
-0.185
0.106***
0.452
16.30***
423

注：***、**、*分别表示在 1%、5%、10%水平下统计显著。
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表 7 更换为 Probit模型

变量

PC
MC

PC×MC
SCSR
ECSR

PC×SCSR
MC×SCSR
PC×ECSR
MC×ECSR
GDP
AE
DEBT
SIZE
AGE
PROA
_cons
N

（1）
0.005**

-0.102***
-0.071**
0.004
-0.011
0.001
-0.001
3.253***
835

（2）

2.418**

-0.106***
-0.073**
0.005
0.012
0.004
-0.001
2.985***
841

（3）
0.005**
2.871**
2.642**

-0.105***
-0.076**
0.004
-0.015
0.001
0.002
3.350***
835

（4）
0.006***

-0.039***

0.001**

-0.099***
-0.070*
0.005
-0.026
-0.004
0.002
3.992***
835

（5）

3.319***

-0.033***

0.428*

-0.105***
-0.075**
0.005
0.003
0.001
0.001
3.684***
841

（6）
0.005**

-0.035***

0.001*

-0.100***
-0.070*
0.004
-0.016
-0.001
-0.000
3.638***
835

（7）

2.682**

-0.029***

0.082
-0.106***
-0.072**
0.005
0.007
0.002
0.000
3.392***
841

注：***、**、*分别表示在 1%、5%、10%水平下统计显著。

五、主要结论与启示

本文揭示了中国企业基于非市场环境的政治能力、基于市场环境的市场能力及其交互对向“一带一路”

风险区位投资的影响，阐释了另一种非市场行为——企业社会责任的情境作用，还从企业政治活动不同模式

和投资经验差异方面进行了异质性分析。结果发现：①中国企业具有应对东道国非市场环境风险的政治能

力与应对市场环境挑战的市场能力，并能灵活运用两种能力“双管齐下”，大胆投资到更高风险的东道国；

②企业致力于增进东道国社会福祉的强制性/社会性社会责任水平越高，越倾向于加强政治能力、市场能力

对风险区位投资偏好的积极促进作用；③相较于采取情境式政治活动模式的企业（非国有企业）和新企业，采

取系统式政治活动模式的企业（国有企业）和成熟企业会更倾向于发挥政治能力和市场能力的积极作用投资

到更高风险的区位。

本文的研究发现对中国企业的风险区位投资决策具有管理启示：①进入高政治风险东道国的中国企业

需要具备应对非市场环境风险的政治能力。政治能力越强的企业越能有效提升在东道国的合法性，应对高

政治风险属性东道国的政策不可预期性风险，提高对“一带一路”延伸发展中国家区位风险的承受度和抵御

力。②进入高政治风险东道国的中国企业也需具备应对市场环境挑战的市场能力。以独特创新技术为核心

竞争力的市场能力是中国企业参与东道国市场竞争的重要内容，中国企业要坚持新发展理念，继续坚持通过

增加研发投入等方式不断加大创新力度，把握第四次工业革命发展浪潮，推动大数据、人工智能与企业投资

的融合，通过自身竞争优势的提升获得东道国政府和市场利益相关主体的认可。③进入高政治风险东道国

的中国企业还应关注政治能力和市场能力之间的依赖关系，发挥两种能力的联合促进效应。当考虑投资进

入高政治风险的目的国时，中国企业应有意识地考虑选择“和/并”双元途径，而非基于单一“或”视角的最佳

法则（one‐best way approach），为投资进入并在东道国持续成功经营做更充分的“两手准备”。④中国企业也

不应忽视强制性/社会性社会责任的重要作用，把社会责任作为与企业发展同样重要的理念。强制性/社会

性企业社会责任的积极履行，不仅有利于企业树立积极承担公共责任的正面形象，还为企业环境友好观念和

社会服务意愿被东道国利益相关者所自然接受构筑重要渠道，为中国企业化解东道国投资风险与合法性压

力提供催化剂。

本文的不足之处及未来可能的研究方向有：①仅在静态层面上研究了双元能力，事实上，双元能力的使

用往往涉及组织有限资源如何在两种能力之间进行权衡和分配的问题，因而双元能力与企业风险区位投资

偏好之间可能存在动态关系，未来研究可探究其中潜在的动态关系与平衡问题；②企业社会责任研究还包含

内隐性（企业社会责任被纳入企业一般义务的过程）与外显性（企业社会责任在明确的政策和实践中被规定

的过程）、内向型（以内部成员和结构为中心）与外向型（以获得外在认可为中心）等不同内涵分类，不同分类

下的企业社会责任活动之间的交叉影响也是未来研究的方向。

90



张 铮等：中国企业进入“一带一路”国家的投资区位决策

参考文献

［ 1］ 苏郁锋，罗顺均，冉佳森，2020. 双重劣势情境国际新创企业制度拼凑策略研究——以中国在非洲新创企业为例［J］.
南开管理评论，（6）：27‐38.

［ 2］ 杨勃，刘娟，2020.来源国劣势：新兴经济体跨国企业国际化“出身劣势”——文献评述与整合框架构建［J］.外国经济

与管理，42（1）：113‐125.
［ 3］ 朱向琳，杨乃定，张明珍，2020.企业创新行为：度量方法和影响因素研究评述［J］.科研管理，41（12）：131‐138.
［ 4］ 中国商务部，2021.中国“一带一路”贸易投资发展报告（2021）［R］.北京：中国商务部国际贸易经济合作研究院 .
［ 5］ 钟宏武，张闽湘，2022.中央企业海外社会责任蓝皮书（2021）［R］.北京：国务院国有资产监督管理委员会 .
［ 6］ 祝继高，王谊，汤谷良，2019.“一带一路”倡议下中央企业履行社会责任研究——基于战略性社会责任和反应性社会

责任的视角［J］.中国工业经济，（9）：174‐192.
［ 7］ ASIEDU E，LIENI D，2010. Democracy，foreign direct investment and natural resources［J］. Journal of International

Economics，84（1）：99‐111.
［ 8］ BUCKLEY P J，CLEGG L J，CROSS A R，et al，2007. The determinants of Chinese outward foreign direct investment［J］.

Journal of International Business Studies，38（4）：499‐518.
［ 9］ CHERNEV A，BLAIR S，2015. Doing well by doing good：The benevolent halo of corporate social responsibility［J］. Journal

of Consumer Research，41（6）：1412‐1425.
［10］ EARL A，MICHAILOVA S，2021. Home governments and MNEs in Russia：Relationships and MNE external legitimacy［J］.

Social Science Electronic Publishing，27：1‐17.
［11］ ELSAHN Z F，BENSON‐REA M，2018. Political schemas and corporate political activities during foreign market entry：A

micro‐process perspective［J］. Management International Review，58（5）：771‐811.
［12］ FERNANDEZ‐MENDEZ L，GARCIA‐CANAL E，GUILLEN M F，2018. Domestic political connections and international

expansion：It’s not only‘who you know’that matters［J］. Journal of World Business，53（5）：695‐711.
［13］ HAWN O，IOANNOU I，2016. Mind the gap：The interplay between external and internal actions in the case of corporate

social responsibility［J］. Strategic Management Journal，37（13）：2569‐2588.
［14］ HOLBURN G L，ZELNER B A，2010. Political capabilities，policy risk，and international investment strategy：Evidence

from the global electric power generation industry［J］. Strategic Management Journal，31（12）：1290‐1315.
［15］ JAMES B E，SAWANT R J，BENDICKSON J S，2020. Emerging market multinationals’ firm‐specific advantages，

institutional distance，and foreign acquisition location choice［J］. International Business Review，29（5）：12‐25.
［16］ JIA N，MAYER K J，2017. Political hazards and firm’s geographic concentration［J］. Strategic Management Journal，38

（2）：203‐231.
［17］ JOHN A，LAWTON T，2017. International political risk management：Perspectives，approaches and emerging agendas［J］.

International Journal of Management Reviews，20（4）：847‐879.
［18］ KAUL A，LUO J，2018. An economic case for CSR：The comparative efficiency of for‐profit firms in meeting consumer

demand for social goods［J］. Strategic Management Journal，39：1650‐1677.
［19］ LI X，QUAN R，STOIAN M C，et al，2018. Do MNEs from developed and emerging economies differ in their location choice

of FDI？A 36‐year review［J］. International Business Review，27（5）：1089‐1103.
［20］ LIU D，RICHARDS K，2019. The He‐Zhang（River chief/keeper）system：An innovation in China’s water governance and

management［J］. International Journal of River Basin Management，17（2）：263‐270.
［21］ LUO Y，BU J，2017. Contextualizing international strategy by emerging market firms：A composition‐based approach［J］.

Journal of World Business，53（3）：337‐355.
［22］ LYLES M，LI D，YAN H F，2014. Chinese outward foreign direct investment performance：The role of learning［J］.

Management and Organization Review，10（3）：411‐437.
［23］ MELLAHI K，FRYNAS J G，SUN P，et al，2016. A review of the nonmarket strategy literature：Toward a multi‐theoretical

integration［J］. Journal of Management，42（1）：143‐173.
［24］ MINTZBERG H，WATERS J A，1985. Of strategies，deliberate and emergent［J］. Strategic Management Journal，6（3）：

257‐272.
［25］ MITNICK B M，WINDSOR D，WOOD D J，2021. CSR：Undertheorized or essentially contested？［J］. Academy of

Management Review，46（3）：623‐629.
［26］ RODGERS P，STOKES P，TARBA S，et al，2019. The role of non‐market strategies in establishing legitimacy：The case of

service MNEs in emerging economies［J］. Management International Review，59（4）：1‐26.
［27］ SCHERER A G，RASCHE A，PALAZZO G，et al，2016. Managing for political corporate social responsibility：New

challenges and directions for PCSR 2. 0［J］. Journal of Management Studies，53（3）：273‐298.
［28］ WEI J，LIU T，CHAVEZ D E，et al，2020. Managing corporate‐government relationships in a multi‐cultural setting：How

91



技术经济 第 41 卷 第 8 期

political corporate social responsibility（PCSR）as a response to legitimacy pressures affects firm reputation［J］. Industrial
Marketing Management，89：1‐12.

［29］ XU K，HITT M A，BROCK D，et al，2021. Country institutional environments and international strategy：A review and
analysis of the research［J］. Journal of International Management，27（1）：1‐26.

［30］ ZENG J，GLAISTER K W，DARWISH T，2019. Processes underlying MNE subsidiary absorptive capacity：Evidence from
emerging markets［J］. Management International Review，59（2）：1‐31.

［31］ ZHANG H，YOUNG M N，TAN J，et al，2018. How Chinese companies deal with a legitimacy imbalance when acquiring
firms from developed economies［J］. Journal of World Business，53（5）：752‐767.

Investment Location Decisions of Chinese Firms Entering“Belt and Road”Countries：
A Dual Perspective Based on the Non‑market and Market Environments

Zhang Zheng，Du Xiaojun，Tang Chenxi，Shi Ruxin
（College of Business Administration，Northeastern University，Shenyang 110169，China）

Abstract：Based on the dual perspective of non‐market environment and market environment，relationships between Chinese firms’
political capability and corporate social responsibility to deal with the constraints of non‐market environment，market capability to deal
with the constraints of product market environment，and location investment in developing countries with risky“Belt and Road”
extension have been explored. The results show that the stronger the political and market capability of Chinese firms，the more likely
they are to invest in host countries with higher political risks. The interaction of dual capability has the effect of synergistically urging
firms to invest in locations with high political risks. Mandatory/social corporate social responsibility enhances the positive impact of
political and market capability on firms’risk location investment compared to instrumental/economic corporate social responsibility

（CSR）. The analysis of heterogeneity shows that compared with firms adopt the situational political activity model and new firms，the
firms that adopt the systemic political activity model and mature firms are better at exerting the combined effect of dual ability to invest
in higher political risk locations. The findings have enlightening significance for the decision‐making of Chinese firms’foreign
investment location selection.
Keywords：political capability；market capability；corporate social responsibility；location selection；foreign direct investment；“One
Belt One Road”
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