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市场化转型与企业生产效率
———中国的经验研究

张　杰　李　克　刘志彪

摘　要　利用来自１９９９—２００７年间中国企业层面的数据，我们

从中国各省份地区的市场化进程和市场分割两个角度，实证研究市

场化转型如何影响中国企业生产率。我们的发现是：处于市场化程

度较高的省份地区的企业拥有相对较高的生产率，而处于市场分割

程度较高的省份地区的企业拥有相对较低的生产率。这表明市场化

进程促进了企业生产率的提升，而市场分割抑制了企业生产率的提

升。进一步的发现是：市场化进程和市场分割会通过出口、创新研

发活动以及外部金融机构贷款因素对企业生产率产生间接影响。

　　关键词　企业生产率，影响因素，市场化转型，市场化进程，

市场分割

一、引　　言

一个普遍形成的共识是，一国经济的可持续增长必须立足于国内企业生

产效率的可持续增长。然而，Ｋｒｕｇｍａｎ于１９９４年在国际著名的 《外交》杂志

撰文指出，依赖出口导向发展战略的东亚国家 （日本除外）的经济增长完全

可以用要素投入数量的增加来解释，ＴＦＰ并没有贡献，由此，他推断，东亚

经济增长的成分中并没有技术创新和技术进步的作用，东亚国家的经济增长

不可持续。很显然，正如林毅夫和任若恩 （２００７）等所指出的那样，答案是

否定的。立足于观察发展中国家的现实，企业ＴＦＰ的提高，既可能来源于企

业对相对先进生产设备的广泛使用，来源于企业的自主创新研发活动，也可

能来源于发展中国家企业参与全球市场出口所获得的 “出口中学习”效应，

以及企业所面临的外部高速增长的需求空间环境，乃至企业自身的各种能力
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建设，等等。更为重要的是，发展中国家企业ＴＦＰ的提高，也可以是由其自

身所处的以市场化为取向的制度环境改革与完善所带来的。特别是对于那些

正处于市场化转型过程的发展中国家而言，这种促进作用可能更为有意义。

本文的目的就是以中国的市场化转型背景为例，实证考察各省份地区的制度

环境转型过程中市场化进程存在的差异、不平衡性以及市场分割的存在及其

分割程度的不同，是否会对企业生产率造成影响。而且，在此基础上，进一

步细致考察各省份地区在历经市场化转型的过程中，市场化进程存在的差异

和不平衡性以及市场分割程度的不同，是否会通过影响企业的出口、创新、

融资等行为影响到企业生产率，并初步分析其中的作用机理。

本研究对现有文献构成了以下几点发展：第一，目前学术界从市场化转

型视角来关注企业生产率的文献相对较少，对此问题的认识也非常有限。我

们认为，这有可能使得我们在分析类似于中国这样处于市场化转型背景的发

展中国家企业生产率的影响因素与演化趋势时，未必能够得到一个准确的解

释，从而不利于我们对现有经济改革措施效果的判断以及今后宏观经济政策

的调整与变革。第二，尽管现有文献已经指出制度环境因素会影响到一国的

经济发展，但少有研究从企业这个微观角度去分析和检验市场化转型究竟对

发展中国家企业生产率造成了何种影响。本文从中国各省地区市场化进程的

差异与不平衡性以及市场分割程度的差异这两个典型事实出发，细致讨论了

它们对企业生产率的作用效应，从而加深了对中国以市场化为取向的转型和

改革效果以及此过程中所存在问题的认识。第三，中国以市场化为取向的转

型和改革过程中，各省份地区市场化进程的差异与不平衡性以及和市场分割

程度的不同，也必然会影响到企业的出口、创新与融资等行为，进而对企业

生产率产生不确定的影响。我们在研究中考虑了这些交互效应的作用，这为

该领域的研究增添了补充证据。

二、什么因素影响了企业生产率：相关文献回顾

近年来，出口与企业生产率之间的关系受到学者的广泛关注。首先，出

口能否促进企业生产率提高有两种理论假说的解释：其一是 “自我选择”

（ｓｅｌｆｓｅｌｅｃｔｉｏｎ）行为假说，认为出口国外市场需要支付更高的固定成本与沉

淀成本，因此，只有那些生产率较高的企业才会主动选择出口行为 （Ｍｅｌｉｔｚ，

２００３；Ｃｌｅｒｉｄｅｓ犲狋犪犾．，１９９８；Ｂｅｒｎａｒｄ犲狋犪犾．，２００３；Ｋｉｍ，Ｇｏｐｉｎａｔｈａｎｄ

Ｋｉｍ，２００９）；其二是 “出口中学习” （ｌｅａｒｎｉｎｇｂｙｅｘｐｏｒｔｉｎｇ）假说，认为发

展中国家的企业参与到全球出口市场，使得其能够接触和学习到发达国家最

先进的生产制造、技术研发与管理方式，促进了发展中国家企业生产率的提

高 （ＤｅＬｏｅｃｋｅｒ，２００７；Ｃａｓｔｅｌｌｉｎｉ，２００１）。

其次，创新因素也得到学者的密切关注。ＨａｌｌａｎｄＭａｉｒｅｓｓｅ （１９９５）、
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Ｃｒｅｐｏｎ，Ｄｕｇｕｅｔａｎｄ Ｍａｉｒｅｓｓｅ （１９９８）、Ｂｅｎａｖｅｎｔｅ （２００６）、Ｍｏｈｎｅｎａｎｄ

Ｍａｉｒｅｓｓｅ（２００３）、ＶａｎＬｅｅｕｗｅｎａｎｄＫｌｏｍｐ （２００１）等学者利用不同国家、

不同时期企业层面数据的实证研究都发现这样的经验事实：企业的创新和研

发活动可以提高企业的生产效率。但是，也有部分经验证据表明，企业的创

新与研发活动未必增强企业的生产效率 （Ｆｅｒｎａｎｄｅｓ，２００８）。

再次，年龄和规模因素也被学者日益关注。（１）年龄因素。Ｇｒｉｌｉｃｈｅｓａｎｄ

Ｍａｉｒｅｓｓｅ（１９８３）、Ｊｅｎｓｅｎ、ＭｃＧｕｃｋｉｎａｎｄＳｔｉｒｏｈ （２００１）以及ＶａｎＢｉｅｓｅｂｒｏ

ｅｃｋ （２００５ｂ）等发现，企业年龄与企业生产率的增长之间呈现出一种负向关

系，年龄较轻企业的生产率要高于年龄较老企业的生产率。但是，也有研究

发现，企业的年龄与企业ＴＦＰ之间呈现出一种稳定的、显著的倒 Ｕ形关系

（Ｆｅｒｎａｎｄｅｓ，２００８）。（２）规模因素。Ｌｕｃａｓ（１９７８）、Ｊｏｖａｎｏｖｉｃ（１９８２）等学

者最先指出：因为规模经济因素，企业规模是导致企业生产率异质性的主要

来源之一，越是具有生产效率的企业其规模应该越大。之后，众多研究使用

不同国家、不同时期的企业层面数据，希望证实或者推翻这个理论假说。Ｒｅ

ｇｅｖ（１９９５）、ＶａｎＢｉｅｓｅｂｒｏｅｃｋ （２００５ａ）等的实证研究支持这一假说。然而，

也有研究结果并不支持这一假说。ＧｒｉｌｉｃｈｅｓａｎｄＭａｉｒｅｓｓｅ（１９８３）、Ｆｅｒｎａｎｄｅｓ

（２００８）等发现，企业规模与企业生产率之间呈现出一种负向关系。Ｔｙｂｏｕｔ

（２０００）就指出，针对发展中国家企业，并没有充分证据表明规模越大企业其

生产率越低。

此外，还有学者从企业管理能力 （ＢｕｒｋｉａｎｄＴｅｒｒｅｌｌ，１９９８；ＬａｌｌａｎｄＲｏ

ｄｒｉｇｏ，２００１）、外部金融环境 （Ｆｅｒｎａｎｄｅｓ，２００８；刘小玄和吴延兵，２００９）、

外部需求 （ＭａｈａｄｅｖａｎａｎｄＫｉｍ，２００３；刘小玄和吴延兵，２００９）、企业进入

与退出 （Ｈｏｐｅｎｈａｙｎ，１９９２；ＦａｒｉｎａｓａｎｄＲｕａｎｏ，２００５；李玉红等，２００８），

以及企业不同所有制类型 （ＫｏｉｒａｌａａｎｄＫｏｓｈａｌ，１９９９；Ｓｈｉｆｅｒａｗ，２００８；

Ｇｈｏｓｈ，２００９）等因素方面，探讨它们对企业生产效率的影响效应以及内在作

用。这些研究为我们理解和识别一国的企业生产效率的影响因素、作用机理

以及演化趋势，无疑提供了一个较为全面的研究框架。

然而，我们注意到，从制度层面因素关注企业生产率的研究文献似乎并

不多见。实际上，大量研究都一定程度上发现，制度是影响一国企业乃至产

业层面生产率的重要因素 （Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ，１９８５；ＧｒｏｓｓｍａｎａｎｄＨａｒｔ，１９８６；

ＡｃｅｍｏｇｌｕａｎｄＪｏｈｎｓｏｎ，２００５）。中国正历经市场化取向的转型和改革，在此

过程中有两个现象值得重视：一是中国整体的市场化进程取得了显著的进步，

然而，中国不同省份地区的市场化进程存在显著的差异性和不平衡性；二是

中国的各省份地区之间普遍存在市场分割现象，而且这种分割程度在不同省

份地区之间存在差异性。很显然，要研究中国背景下企业生产率的影响因素

和演化趋势，就不能回避这两个重要的制度环境因素对其可能的作用效应。

更深入看，制度还会通过影响企业的出口、融资行为与创新研发活动，
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进而影响到企业的生产率。从出口方面来看，Ｌｅｖｃｈｅｎｋｏ （２００７）和 Ｎｕｎｎ

（２００７）最先关注到制度因素是构成国家间国际贸易比较优势的重要来源。朱

希伟等 （２００５）发现中国国内严重的地方保护主义所造成的市场分割是影响

中国企业出口行为的重要因素。张杰等 （２００８）指出，社会信用体系缺失和

知识产权保护制度缺位这两个制度层面因素会对中国本土企业的出口行为造

成扭曲性影响效应。金祥荣等 （２００８）揭示法律制度和产权保护制度因素对

省际地区出口差异有着显著影响效应。从金融方面来看，制度因素与一国金

融发展以及金融发展模式之间的关系近年来也得到了学界广泛关注 （ＬａＰｏｒｔａ

犲狋犪犾．，１９９８；ＢｅｃｋａｎｄＬｅｖｉｎｅ，２００２；林毅夫等，２００９）。中国各省份地区间

市场化进程的差异以及市场分割的存在显然会影响到地区间金融发展的不平

衡性，进而影响到中国不同省份地区企业的融资行为。从创新方面来看，中

国各省份地区间市场化进程和市场分割程度的差异，还有可能会对中国不同

省份地区企业的创新研发行为造成影响。企业创新研发活动与外部制度环境

中能否提供有效的激励机制存在更为密切的内在联系。

三、数据与研究设计

（一）数据来源及处理

　　本文采用的是国家统计局的１９９９—２００７年间的工业企业统计数据库，其

统计对象包括全部国有和规模以上 （主营业务收入超过５００万元）的非国有

企业。我们挑选了其中的按二分位的行业划分标准的１３—４３行业所有的制造

业企业。具体的调整方法可参照李玉红、王皓和郑玉歆 （２００８）的处理方法。

（二）计量模型设定与研究变量定义

１ 例如，我们发现企业创新研发活动与人力资本因素高度相关，放入人力资本因素会产生多重共线性问

题。因此，我们没有在计量模型（１）中放入人力资本因素。

　　借鉴以上我们所总结的文献对企业生产率的影响因素的分析，在尽可能

考虑到计量模型可能的变量遗漏和多重共线性这两个问题平衡基础上１，并且

重点考虑到中国企业所处于的转型背景，以及结合我们样本数据的实际特点，

我们采用如下的计量模型：

ｔｆｐ犻犼犽狋 ＝α０＋α１ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ犽狋＋α２ｅｘ犻犼犽狋＋α３ｒ牔ｄ犻犼犽狋＋α４ｌｏａｎ犻犼犽狋＋α５ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ犼犽狋×ｅｘ犻犼犽狋

＋α６ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ犼犽狋×ｒ牔ｄ犻犼犽狋＋α７ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ犼犽狋×ｌｏａｎ犻犼犽狋＋α８ａｇｅ犻犼犽狋＋α９ｓｉｚｅ犻犼犽狋

＋α１０ｓｉｚｅ
２

犻犼犽狋＋α１１ｍａｎａｇｅ犻犼犽狋＋α１２ｍｕｌｔｉ犻犼犽狋＋α１３Δｓａｌｅ犼狋＋犼狋犻犼犽狋

＋ｏｗｎｓｈｉｐ犻犼犽狋＋狉ｙｅａｒ＋狉ｉｎｄｕｓ＋狉ｐｒｏｖｉｎｃｅ＋ε犻犼犽狋． （１）
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　　在计量模型 （１）式中，犻、犼、犽、狋分别表示企业、行业、省份与年份。ｔｆｐ

表示企业ＴＦＰ。ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ表示各省份地区的制度环境因素，由 ｍａｒｋｅｔ犽狋和

ｄｉｓｅｇ犽狋两个指标来表示。其中，ｍａｒｋｅｔ犽狋是反映各省份地区市场化进程的制度

因素指标，使用樊纲和王小鲁 （２００１，２００３，２００４，２００６）开发的中国市场

化指数体系 （１９９７—２００５）中各省份地区的市场化指数。２ 该指标的特点是基

于大量的实地调查数据，通过对中国不同省份的减少商品市场上的地方保护、

对生产者合法权益的保护、知识产权保护、减少政府对企业的干涉以及金融业

的市场化等六个方面的市场化进程指数的加权综合所得。ｄｉｓｅｇ犽狋是反映各省份地

区市场分割的制度因素指标，构造方法是利用各省份地区的商品零售价格指数

所构造的相对价格指数方法。３ 该方法的特点在于所计算出的市场分割指数只包

括了与市场分割程度有关的信息，而不包含与商品自身特征相关的信息。

２ 我们对１９９９—２００７年间的省份地区的市场化进程指数以１９９８年为基期进行了相应调整。
３ 该数据的计算方法借鉴陈敏等（２００７）、陆铭和陈钊（２００９）、赵奇伟和熊性美（２００９）等的构造方法，基于

“一价定理”（ｌａｗｏｆｏｎｅｐｒｉｃｅ），我们利用省级的不同商品的价格指数构造了省级的市场分割指数面板数

据，并且以１９９７年为基期进行了相应调整。

ｅｘ表示加入企业全球市场的能力，我们使用企业是否有出口的虚拟变量

来表示，企业有出口取值为１，其他为０。ｒ＆ｄ表示企业的技术与创新能力，

我们使用企业是否有研发支出来表示，企业有研发支出取值为１，其他为０。

ｌｏａｎ表示企业所处的外部金融环境。刘小玄和吴延兵 （２００９）的研究发现，

能否获得外部金融机构的贷款支持显著影响中国企业的生产率。鉴于此，我

们设置了企业是否有利息支出的虚拟变量，有则为１，其他为０。正如前文所

指出，考虑到制度因素对企业出口、创新研发活动以及融资行为的影响效应，

我们在计量模型 （１）中还加入了制度因素与企业出口、创新研发活动以及外

部融资可获得性的交互项。

计量模型 （１）中还包括了以下的因素变量：ａｇｅ表示企业年龄。ｓｉｚｅ表

示企业规模，使用企业年平均员工数来表示。ｍａｎａｇｅ表示企业管理水平，我

们使用常用的总资产周转率指标来反映企业的管理水平。总资产周转率＝

（主营业务收入／平均资产总额）×１００％，该公式中的主营业务收入是指企业

当期销售产品、商品、提供劳务等主要经营活动取得的收入。ｍｕｌｔｉ表示企业

是否采用多元化战略或分公司战略，企业的多元化战略或分公司战略会通过

企业的生产组织与管理模式进而影响到企业的生产率，我们使用企业的产业

活动单位数作为测度企业多元化战略或分公司战略的代理变量。Δｓａｌｅ是反映

外部需求环境变化的因素。刘小玄和吴延兵 （２００９）针对中国企业背景的研

究就指出，外部需求因素是影响中国企业生产率的核心因素之一。因此，在

计量模型 （１）中加入了反映企业所面临的外部需求环境的因素变量。这可由
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企业销售收入增长率指标来表示。一般方法是：（本年的销售收入－上年的销

售收入）／上年的销售收入。但是，该方法的缺点在于：由于企业的销售收入

增长率不仅与外部的需求环境变化有关，还有可能与企业自身能力因素相关，

因此，单纯使用企业的销售收入增长率指标来捕捉外部需求变化因素的影响

可能就并不准确。为了消除企业的销售收入增长率与企业自身的能力因素之

间可能的相关性，我们使用企业所处的四分位的加权平均的行业销售收入增

加率指标４，该方法的优点在于：因为外部需求环境变化更容易影响到的是行

业整体层面，而且，使用该指标作为反映企业所承受的外部需求环境变化因

素的影响，一方面可以消除企业的自身能力因素对企业的销售收入增长率所

产生的作用效应，另一方面可以避免由于在计量模型 （１）中加入该变量所造

成的与其他企业能力变量之间可能的多重共线性问题。

４ 我们样本数据有３９０个四分位的行业。具体的计算方法为：Δｓａｌｅ犼 ＝
狀

犻＝１

ｓａｌｅ犻犼
ｓａｌｅ犼

Δｓａｌｅ犻犼，其中，Δｓａｌｅ犻犼表示

四分位的行业犼中企业犻的销售收入增长率，计算方法为：Δｓａｌｅ犻犼＝
ｓａｌｅ犻犼－ｓａｌｅ犻犼，－１
ｓａｌｅ犻犼，－１

，其中，ｓａｌｅ犼＝
狀

犻＝１

ｓａｌｅ犻犼。

考虑到企业所有制类型特征差异，在计量模型 （１）中还加入了企业是否

为外商投资企业、港澳台企业、民营企业以及国有企业的虚拟变量 （ｏｗｎ

ｓｈｉｐ），以控制企业的所有制差异对企业生产率的可能影响。另外，国内外大

量的经验研究指出：企业的进入与退出显然会影响到企业的生产率。因此，

我们在计量模型 （１）中还加入了企业在样本观察期内是否有进入或退出市场

行为的虚拟变量 （犼狋），以控制这些效应。此外，我们还控制了企业所处的行

业 （三分位）、年份以及省份的固定效应。在计量模型 （１）中，一个不能忽

略的问题是，制度因素可能与企业的规模、出口、研发以及融资行为等存在

相关性，从而导致制度变量与其他因变量之间存在多重共线性问题。针对这

种可能性，我们是分别将制度因素的滞后一期与滞后二期分别放入计量模型

（１）中，以减轻这种由于制度变量与其他变量之间可能存在多重共线性问题

所导致的回归结果偏差问题。

四、企业全要素生产率 （ＴＦＰ）测度方法及其检验

（一）超越对数函数方法 （参数方法）

　　针对每个二分位的行业的企业样本数据，使用固定效应的超越对数函数

（以下简称ＴＲ方法）来估算企业ＴＦＰ。该方法具有两个方面的优势：一是该

方法容许要素投入选择和企业随时间不变的异质性之间的相关性 （例如，企

业的管理水平）；二是该方法容许规模报酬效应能够随着不同企业、行业和时
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间而有变化。很显然，选用超越对数函数方法某种程度上可能比较适用于处

于转型背景的中国企业ＴＦＰ的估算。

狔犻狋 ＝α０＋
２

犽＝１

α犽ｌｎ狓犽＋
１

２
２

犺＝１

２

犽＝１

α犺犽ｌｎ狓犺ｌｎ狓犽＋φ０狋＋
１

２φ
００狋

２

＋
２

犽＝１
ζ犽狋ｌｎ狓犽＋ｌｏｇ犃犻狋＋ε犻狋，

其中， ｌｏｇ犃犻狋 ＝αｏｗｎＯｗｎｓｈｉｐ犻狋＋α狊狋Ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ犻狋＋ω狆＋ωｉｎｄｕｓ＋ν犻狋， （２）

这里，狔犻狋表示企业的增加值。企业增加值的计算方法是：工业增加值＝工业

总产值－工业中间投入＋应缴增值税，其中，企业工业总产值使用以１９９８年

为基期的各省份地区各年的工业产品出厂价格指数进行平减，企业的中间投

入使用以１９９８年为基期的各省份地区各年的原材料、燃料和动力购进价格指

数进行相应平减；狓１ 表示企业资产的对数 （使用以１９９８年为基期的各省份地

区各年的固定资产投资价格指数进行相应平减）；狓２ 表示企业员工数的对数；

年份狋表示代表技术进步的时间趋势变量；犃表示影响企业ＴＦＰ一系列变量

的集合，其中包括：Ｏｗｎｓｈｉｐ犻狋表示企业犻在狋期是否属于外商投资企业、港

澳台投资企业、民营企业和国有企业。Ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ犻狋为结构断点的虚拟变量。加

入这个变量的原因在于：我们数据库中２００４年数据缺少工业总产值变量，我

们使用主营业务收入来代替２００４年缺失的工业总产值变量。但是，我们担心

这种替代会造成数据统计口径的非连续性和非一致性，从而造成计量结果的

偏差，因此，我们加入２００４年为１，其他年份为０的结构断点虚拟变量，以

期其在一定程度上可控制这种偏差。ω犱 和ωｉｎｄｕｓ分别表示控制企业所处的省份

地区和行业 （四分位）的固定效应。ν犻狋表示服从ｉ．ｉ．ｄ．的随机误差。

（二）ＬＰ方法 （半参数方法）

利用一般的柯布 道格拉斯生产函数且使用ＯＬＳ方法来估算ＴＦＰ可能会

存在如下两个方面的问题：相互决定的偏差 （ｓｉｍｕｌｔａｎｅｉｔｙｂｉａｓ）所引起的内

生性问题以及样本选择偏差所引起的偏差问题 （ｓｅｌｅｃｔｉｏｎｂｉａｓ）。Ｏｌｌｅｙａｎｄ

Ｐａｋｅｓ（１９９６）首先发展出的三步回归模型框架 （以下简称ＯＰ方法），试图解

决在估算企业ＴＦＰ时所存在的这两个方面问题。进一步，ＬｅｖｉｎｓｏｈｎａｎｄＰｅｔ

ｒｉｎ （２００３）指出，ＯｌｌｅｙａｎｄＰａｋｅｓ（１９９６）发展出的ＯＰ方法存在以下问题：

企业在遇到生产率冲击时由于调整投资的成本比较高，而且存在滞后 （ｌｕｍｐｙ）

现象。因此，使用企业投资变量并不能有效地反映企业所受到的生产率冲击，

从而使得估算不能满足一致性条件。ＬｅｖｉｎｓｈｏｎａｎｄＰｅｔｒｉｎ （２００３）认为，使

用企业的中间投入变量作为企业受到生产率冲击时的可调整要素投入可以有

效解决这种同时性问题 （ｓｉｍｕｌｔａｎｅｉｔｙｐｒｏｂｌｅｍ）（以下简称ＬＰ方法），这是因

为，对于现实世界的企业而言，面临意外冲击时企业可能更容易调整的是中
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间投入数量而不是投资。此外，他们还指出，很多国家的微观企业在多数时

期内的投资为０，这就对使用投资作为企业在遇到生产率冲击时可调整的要素

投入的ＯＰ方法，会造成样本截断偏差效应 （ｔｒｕｎｃａｔｉｏｎｅｆｆｅｃｔ），从而影响估

算结果的有效性和一致性。而这些国家的微观企业绝大多数都有正的中间投

入，因此，使用企业中间投入变量作为企业受到生产率冲击时的可调整要素

投入变量，应该是一个更为有效的估算方法。

狏犻狋 ＝β０＋β犾犾犻狋＋β犽犽犻狋＋ω犻狋＋ε犻狋 ≡β犾犾犻狋＋狋（犽犻狋，犿犻狋）＋ε犻狋， （３）

这里，狏犻狋为企业工业增加值的对数值，狋≡狋（犽犻狋，犿犻狋，ＥＸ犻狋）＝β０＋β犽犽犻狋＋

λ犻狋（犽犻狋，犿犻狋，ＥＸ犻狋）是企业资本和中间投入对于生产率冲击ω犻狋的严格的增函数形

式。这里，所有重要变量如同 ＴＲ 方法都进行了相应的价格平减。借鉴

ＬｅｖｉｎｓｈｏｎａｎｄＰｅｔｒｉｎ （２００３）的建议，将其定义为

狋（犽犻狋，犿犻狋）＝
３

犼＝０

３

犿＝０

λ犿犼犽
犿

犻狋犿
犼
犻狋
， （４）

那么，将 （３）式和 （４）式结合，通过估算 （５）式就可以估算出＾β犾和^狋。

狏狋＝δ０＋β犾犾狋＋
３

犻＝０

３

犼＝０

δ犻狋犽
犻

狋犿
犼
狋＋η狋． （５）

　　接下来，我们要得到ω^狋，就必须通过 （６）式来估算：

ω^狋 ＝^狋－β

犽犽狋． （６）

　　与 ＯｌｌｅｙａｎｄＰａｋｅｓ （１９９６）的假定相似的是，ＬｅｖｉｎｓｈｏｎａｎｄＰｅｔｒｉｎ

（２００３）假定ω狋服从一阶的马尔科夫过程，即

ω狋 ＝犈［ω狋狘ω狋－１］＋ζ狋， （７）

那么，估算犈［ω狋｜ω狋－１］的一致性最优化方法 （非参数方法）可以从 （８）式

得到：

ω^狋 ＝γ０＋γ１ω狋－１＋γ２ω
２

狋－１＋γ３ω
３

狋－１＋ε狋． （８）

　　给定＾β犾、β

犽
和犈［ω狋｜ω狋－１］，ＬｅｖｉｎｓｈｏｎａｎｄＰｅｔｒｉｎ （２００３）给出了生产函

数的样本残差为

η狋＋^ζ狋 ＝狏狋－^β犾犾狋－β

犽犽狋－犈［ω狋狘ω狋－１］． （９）

　　由此，需要估算出β

犽
，就必须从最小化 （１０）式而得到：

ｍｉｎ
β


犽


狋

（狏狋－^β犾犾狋－β

犽犽狋－犈［ω狋狘ω狋－１］）

２． （１０）

　　这里，我们也是采用针对不同二分位的行业各自使用ＬＰ方法对资本和劳
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动力的弹性系数进行估算。这在一定程度上可以解决由于不同行业的技术特

征不同而导致的估算偏差问题。从估算结果来看，不同行业的资本和劳动力

的弹性系数还是存在较为明显差异。

（三）企业ＴＦＰ测度方法的有效性检验

借鉴ＧｉｒｍａａｎｄＧｏｎｇ （２００８）的思路和方法，我们对这两种测度企业

ＴＦＰ的方法哪种更为有效，又做了如下检验。

５ 我们样本数据的计算结果显示，１９９８—２００７年间，企业资本存量（经过调整的企业固定资产净额）的年

增长率和企业劳动力（企业年平均员工数）的年增长率都呈现出一种稳定的增长率。企业资本存量的平

均增长率为１３５％，企业劳动力（企业年平均员工数）的年增长率平均为１３％。

首先，我们可以来看企业 ＴＦＰ的计算公式，由 （１１）式可得到企业

的ＴＦＰ：

ｌｎＴ^ＦＰ犻狋 ≡狏犪犻狋 －^α犈犾犻狋 －^α犓犽犻狋 ＝α^０ ＋^λ犃＋^ε犻狋． （１１）

　　对 （１１）式两边同时对时间狋取一阶导数，可得到企业ＴＦＰ的增长率为

ｌｎＴＦＰ＝α^犜 ＋^γ犃 ≡狏犪－^α犈犾－^α犓犽． （１２）

　　而且，可由 （１２）式可得到企业的劳动生产率的增长率

ｌｎＴＦＰ＝ （１－^α犈）犾－^α犓犽＋（狏犪－犾）． （１３）

　　 （１３）式显示，企业ＴＦＰ的增长与劳动生产率 （狏犪－犾）的增长、企业劳

动力的增长成正比 （因为 （１－^α犈）＞０），与企业资本存量的增长成反比。这

就表明，在资本存量的增长与劳动力的增长保持稳定状态时５，企业的ＴＦＰ与

劳动生产率的增长应该呈现出一种密切相关的正向关系。因此，我们认为，

如果估算出的企业ＴＦＰ能够与劳动生产率高度相关，这有可能会表明该企业

ＴＦＰ的估算方法更为合理与有效。从检验结果来看，ＬＰ方法和ＴＲ方法估算

出的企业ＴＦＰ的增长率都与企业劳动生产率的增长率高度相关，这就表明，

这两种方法一定程度上都有可能是测度中国企业ＴＦＰ的有效方法 （见表１）。

表１　企业ＴＦＰ和劳动生产率的相关性

二分位行业代码 ＳｐｅａｒｍａｎＲａｎｋ方法

ＬＰ ＴＲ ΔＬＰ ΔＴＲ

１３ ０．７８２１ ０．９０８４ ０．８４３４ ０．９１２２

１４ ０．７８１４ ０．９２２３ ０．８１１７ ０．８９３５

１５ ０．７８８５ ０．９２６５ ０．８３６０ ０．９０４５

１６ ０．９１３７ ０．８３７７ ０．８１４７ ０．８６４９

１７ ０．６４９７ ０．８７４４ ０．８５２４ ０．９１７６

１８ ０．７４４４ ０．８７９２ ０．８６１６ ０．９１８８



５８０　　 经 济 学 第１０卷

（续表）

二分位行业代码 ＳｐｅａｒｍａｎＲａｎｋ方法

ＬＰ ＴＲ ΔＬＰ ΔＴＲ

１９ ０．６６３３ ０．８８２９ ０．８２５７ ０．９０９２

２０ ０．７５９５ ０．８８５２ ０．８４４２ ０．９０５６

２１ ０．７０２６ ０．９０６６ ０．８４５７ ０．９１７３

２２ ０．７５０１ ０．９１７３ ０．８６４６ ０．９２６５

２３ ０．８１０６ ０．９２５１ ０．８４５６ ０．８８６３

２４ ０．６３７０ ０．８４６３ ０．８４９６ ０．９０２９

２５ ０．７８１１ ０．９４３４ ０．８５７２ ０．９４９０

２６ ０．７１７７ ０．９０６６ ０．８５６０ ０．９２６３

２７ ０．７９６８ ０．９４３２ ０．８７４８ ０．９２１１

２８ ０．６８０９ ０．９１６５ ０．８６９１ ０．９０９３

２９ ０．６５９９ ０．９０８２ ０．８３６４ ０．９１７０

３０ ０．７３０７ ０．８９２７ ０．８６１７ ０．９１４６

３１ ０．７３１８ ０．９２３１ ０．８４６６ ０．９２４７

３２ ０．７８５７ ０．９３２０ ０．８６２４ ０．９３４３

３３ ０．７９９８ ０．９４２９ ０．８６８９ ０．９４２９

３４ ０．７３８０ ０．８８００ ０．８４６６ ０．９０６２

３５ ０．７１０５ ０．８８４４ ０．８４２１ ０．９１２４

３６ ０．７２５１ ０．８９９９ ０．８２６６ ０．８８７２

３７ ０．７４２１ ０．９１８７ ０．８４３８ ０．９１１３

３９ ０．７２０５ ０．９０４１ ０．８５４８ ０．９１８８

４０ ０．７４２５ ０．９１０７ ０．８３７５ ０．９２０２

４１ ０．７２３６ ０．８８９９ ０．８４３４ ０．９０１７

４２ ０．６８３３ ０．８１２９ ０．８１８１ ０．８７８３

４３ ０．６７２２ ０．７７１９ ０．８１５６ ０．８７５８

　　注：（１）ＬＰ是指利用ＬｅｖｉｎｓｏｈｎａｎｄＰｅｔｒｉｎ（２００３）的半参数方法估算出的企业ＴＦＰ。ＴＲ是指利用

固定效应的超越对数方法所估算出的企业ＴＦＰ。ΔＬＰ、ΔＴＲ指的是企业ＴＦＰ的增长率。（２）所有相关

系数的显著水平都经ｂｏｎｆｅｒｒｏｎｉ方法调整过，且都在１％水平上显著。

五、计量结果与分析

（一）相关性分析

　　表２给出了计量模型 （１）中企业ＴＦＰ与各主要解释变量之间的相关矩

阵。从表２中初步可以看出，企业 ＴＦＰ与市场化进程指数、企业规模、出

口、研发、能否获得外部贷款、管理水平以及反映外部需求环境的行业销售

收入增长率各变量之间呈现出正相关，而与市场分割指数、企业年龄、产业

活动单位数各变量之间呈现出负相关。进一步我们发现，无论是使用ＬＰ方

法还是ＴＲ方法估算出的企业ＴＦＰ的相关矩阵结果都具有相当的一致性。
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表２　企业ＴＦＰ影响因素的自变量Ｐｅａｒｓｏｎ相关矩阵

ＴＦＰ ａｇｅ ｌｌ ｅｘ ｒ＆ｄ ｌｏａｎ ｍａｒｋｅｔ ｄｉｓｅｇ ｍａｎａｇｅ ｍｕｌｔｉ Δｓａｌｅ

ＴＦＰ １．００００ －０．１６３３

０．００００

０．１１０７

０．００００

０．１００９

０．００００

０．０８３６

０．００００

０．０５３８

０．００００

０．１３７６

０．００００

－０．０５４２

０．００００

０．４３０６

０．００００

－０．０８６９

０．００００

０．３１３７

０．００００

ａｇｅ －０．０６２８

０．００００

１．００００ ０．１６５３

０．００００

－０．０５５１

０．００００

０．０５３０

０．００００

０．０７１０

０．００００

－０．２０９６

０．００００

－０．０００２

０．９３３７

－０．２５８５

０．００００

０．０８０９

０．００００

－０．１４９０

０．００００

ｌｌ ０．４３２６

０．００００

０．１６５３

０．００００

１．００００ ０．２６６３

０．００００

０．２０３３

０．００００

０．１６７２

０．００００

－０．０６７２

０．００００

－０．０６２７

０．００００

－０．１５０４

０．００００

０．１０６０

０．００００

０．０６２５

０．００００

ｅｘ ０．１４３５

０．００００

－０．０５５１

０．００００

０．２６６３

０．００００

１．００００ ０．０７５６

０．００００

－０．００６２

０．００４４

０．２５８６

０．００００

－０．０３９７

０．００００

０．０５９４

０．００００

－０．００７０

０．００１３

０．０２４６

０．００００

ｒ＆ｄ ０．２０４６

０．００００

０．０５３０

０．００００

０．２０３３

０．００００

０．０７５６

０．００００

１．００００ ０．１３７３

０．００００

－０．００２９

０．１８２４

－０．０１０１

０．００００

－０．０８８６

０．００００

０．０３８８

０．００００

０．０４４６

０．００００

ｌｏａｎ ０．１１９０

０．００００

０．０７１０

０．００００

０．１６７２

０．００００

－０．００６２

０．００４４

０．１３７３

０．００００

１．００００ －０．０６７５

０．００００

０．００１０

０．６４３８

－０．０８０１

０．００００

０．０２５９

０．００００

０．０３１２

０．００００

ｍａｒｋｅｔ ０．０５３３

０．００００

－０．２０９６

０．００００

－０．０６７２

０．００００

０．２５８６

０．００００

－０．００２９

０．１８２４

－０．０６７５

０．００００

１．００００ ０．１８３２

０．００００

０．１８９０

０．０００２

－０．２０８３

０．００００

０．０６９０

０．００００

ｄｉｓｅｇ －０．０６７７

０．００００

－０．０００２

０．９３３７

－０．０６２７

０．００００

－０．０３９７

０．００００

－０．０１０１

０．００００
０．００１０

０．６４３８

０．１８３２

０．００００

１．００００

－０．０３６３

０．００００

－０．０８３２

０．００００

０．００９０

０．００００

ｍａｎａｇｅ ０．２９５５

０．００００

－０．２５８５

０．００００

－０．１５０４

０．００００

０．０５９４

０．００００

－０．０８８６

０．００００

－０．０８０１

０．００００

０．１８９０

０．００００

－０．０３６３

０．００００

１．００００ －０．１０９６

０．００００

０．２７９７

０．００００

ｍｕｌｔｉ －０．０２５５

０．００００

０．０８０９

０．００００

０．１０６０

０．００００

－０．００７０

０．００１３

０．０３８８

０．００００

０．０２５９

０．００００

－０．２０８３

０．００００

－０．０８３２

０．００００

－０．１０９６

０．００００

１．００００－０．０１８４

０．００００

Δｓａｌｅ ０．３１５２

０．００００

－０．１４９０

０．００００

０．０６２５

０．００００

０．０２４６

０．００００

０．０４４６

０．００００

０．０３１２

０．００００

０．０６９０

０．００００

０．００９０

０．００００

０．２７９７

０．００００

－０．０１８４

０．００００

１．００００

　　注：每格第二行报告的是犘值。表的右上部分的ＴＦＰ为ＴＲ方法估算的企业ＴＦＰ，左下部分的ＴＦＰ为ＬＰ

方法估算的企业ＴＦＰ。

（二）计量结果及分析

表３报告的是使用ＬＰ方法所估算出的企业ＴＦＰ作为被解释变量的模型

（１）回归结果。其中，表３中 （１）— （３）栏报告了采用各省地区的市场化

进程指数作为制度环境变量的回归结果，表３中 （４）— （６）栏报告了采用

各省地区的市场分割指数作为制度环境变量的回归结果，表３中 （７）— （９）

栏报告了同时纳入各省地区的市场化进程指数和市场分割指数作为制度环境

变量的回归结果。而且，我们分别采用了面板数据的组间估计的固定效应

（ＦＥ）、随机效应 （ＲＥ）和总体平均效应 （ＰＡ）三种方法，对计量模型 （１）

的非平衡面板数据进行了回归，结果显示出相当的一致性和稳健性。观察使

用ＴＲ方法所估算出的企业ＴＦＰ作为被解释变量的回归结果 （见附录１），可

以看出各变量的回归结果也具有一致性和稳健性。
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表３　总样本的回归结果（ＬＰ方法估算的企业ＴＦＰ为被解释变量）（Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ＿２）

以市场化指数

作为制度变量

以市场分割指数

作为制度变量

同时放入市场化指数

和市场分割指数

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９）

ＦＥ ＲＥ ＰＡ ＦＥ ＲＥ ＰＡ ＦＥ ＲＥ ＰＡ

ｅｘ ０．１６１７

（７．７７）
０．３４９０

（２６．７１）
０．３４４９

（２４．２６）
－０．０９８０

（－２４．１３）
－０．０４１９

（－１０．０８）
－０．０５５４

（－１２．８４）
０．０５３７

（２．４０）
０．２７９１

（１９．７０）
０．２９８３

（１７．１４）

ｒ＆ｄ ０．２２４２

（８．９４）
０．１８３０

（１２．９１）
０．１９４４

（１２．７３）
０．２０９９

（４０．８８）
０．１２１５

（２５．５１）
０．１４００

（２８．０３）
０．０７１５

（２．５７）
０．１２７７

（８．０９）
０．１６４３

（８．５１）

ｌｏａｎ －０．０６９０

（－３．６８）
－０．０１１７

（－０．８９）

０．００９２

（０．６６）

－０．０９８１

（－２４．６２）
－０．０３４７

（－９．０３）
－０．０４０５

（－１０．４１）
－０．０８９７

（－４．３０）
－０．０４６９

（－２．３３）
－０．０４６６

（－２．５８）

ｍａｒｋｅｔ ０．２４４２

（１０６．３）
０．１９１３

（１３１．３）
０．１９５４

（１２１．４）
０．２４４０

（９９．２８）
０．１９０６

（１２６．９３）
０．１９４９

（９７．４３）

ｄｉｓｅｇ －０．００３０

（－６．７５）
－０．０１３１

（－３６．９１）
－０．０１４１

（－３７．２６）
－０．００１７

（－２．６２）
－０．０００９

（－２．３７）
－０．００３９

（－１７．０３）

ｅｘ
ｍａｒｋｅｔ

－０．０２５２

（－１１．４６）
－０．０３９２

（－２９．２７）
－０．０３９７

（－２７．０２）
－０．０１９８

（－８．８４）
－０．０３４９

（－２５．３５）
－０．０３４２

（－１９．６２）

ｒ＆ｄ
ｍａｒｋｅｔ

－０．０１２５

（－０．５２）

０．００３８

（０．７８））

０．００２６

（１．２４）

０．０２０９

（１．１３）

０．０００２

（０．５９）

０．００１５

（０．７３）

ｌｏａｎ
ｍａｒｋｅｔ

０．０２０５

（１０．０７）
０．００６２

（４．４５）
０．００７２

（４．８７）
０．０２１５

（１０．２２）
０．００６７

（４．７１）
０．００３７

（２．９９）

ｅｘ
ｄｉｓｅｇ

０．００７５

（１７．８８）
０．００５１

（１３．４６）
０．００５５

（１４．１６）
０．００８３

（１３．０１）
０．００４３

（１１．２４）
０．０００８

（２．９４）

ｒ＆ｄ
ｄｉｓｅｇ

－０．００５８

（－１１．５５）
－０．００３０

（－６．７６）
－０．００３７

（－８．０９）
－０．０１０３

（－１２．４０）
－０．００３２

（－７．１７）
－０．００２２

（－５．８４）

ｌｏａｎ
ｄｉｓｅｇ

０．０００１

（０．３３）

０．０００８

（０．１３）

０．００１０

（１．０４）

０．００１４

（１．２６）

０．０００３

（０．７４）

０．０００５

（１．０７）

ａｇｅ －０．００２６

（－３６．０１）
－０．０００８

（－５．９７）
－０．０００９

（－５．８２）
－０．００１５

（－５．６７）
－０．００１１

（－６．１２）
－０．００１３

（－５．８８）
－０．００２６

（－３６．２１）
－０．０００８

（－５．９７）
－０．０００８

（－５．６１）

ｓｉｚｅ －０．０５３１

（－５．８９）
－０．０４６６

（－３．７２）
－０．０４７６

（－３．４９）
－０．０５１８

（－６．７９）
－０．０３０３

（－３．２２）
－０．０３７６

（－３．９１）
－０．０５６６

（－６．２８）
－０．０３８６

（－４．４９）
－０．０３６１

（－３．９８）

ｓｉｚｅ２ ０．０５１９

（５９．５７）
０．０４３１

（４８．８２）
０．０４４９

（４９．３４）
０．０５０８

（７０．２８）
０．０４６７

（５１．４３）
０．０４８０

（５１．５８）
０．０５２２

（５９．９５）
０．０４４９

（４９．３４）
０．０４５４

（４３．４６）

ｍａｎａｇｅ ０．００１１

（１．７２）
０．０００６

（１．６８）
０．０００７

（１．７７）
０．０００９

（１．６８）
０．０００７

（１．６５）
０．０００７

（１．６４）
０．００１１

（２１．６８）
０．０００６

（１．６７）
０．０００５

（１．７０）

ｍｕｌｔｉ －０．００９０

（－６．９９）
－０．００３５

（－３．８１）
－０．００４１

（－３．９９）
－０．００６１

（－５．６９）
－０．００７２

（－５．５７）
－０．００６３

（－４．５５）
－０．００９２

（－７．１１）
－０．００３５

（－３．７８）
－０．００３６

（－３．８６）

Δｓａｌｅ ０．００００２

（２．２０）
０．００００１

（２．６８）
０．００００１

（２．０６）
０．００００２

（２．００）
９．６５ｅ－０６

（２．４１）
０．００００１

（１．９３）
０．００００２

（２．２３）
０．００００１

（２．６７）
９．６６ｅ０６

（２．６１）

港澳台 －０．２０１３

（－２８．９３）
－０．１４４０

（－２２．６７）
－０．１５６４

（－２４．３５）
－０．１８３８

（－３４．３０）
－０．１９３７

（－２９．９２）
－０．２０３３

（－３０．８８）
－０．１９９３

（－２８．６６）
－０．１４３３

（－２２．５８）
－０．１７４７

（－２３．９６）

民营 －０．１８９０

（－３３．８４）
－０．１４８９

（－２７．２４）
－０．１５５２

（－２８．２８）
－０．１７６３

（－３９．２６）
－０．１５１４

（－２７．１１）
－０．１５５９

（－２７．６８）
－０．１８８３

（－３３．７２）
－０．１４８５

（－２７．１７）
－０．１７５１

（－２８．１４）

国有 －０．５７５１

（－８１．３３）
－０．４８７３

（－６８．９５）
－０．５１８２

（－７０．８）
－０．５５３６

（－８０．９０）
－０．７１７５

（－９７．２６）
－０．７４４４

（－７５．０７）
－０．５７１１

（－８０．７３）
－０．４８５９

（－６８．７８）
－０．５３９２

（－６８．１４）

常数项 ３．５４２３

（８．４０）
４．０１７４

（１３．３３）
３．９９８５

（１６．８２）
５．３７８９

（３８．４８）
６．４２８０

（２３．７２）
６．４６０５

（２９．３５）
３．５２４４

（８．３５）
４．０２４１

（１３．４８）
３．７７８８

（１３．５５）
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（续表）

以市场化指数

作为制度变量

以市场分割指数

作为制度变量

同时放入市场化指数

和市场分割指数

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９）

ＦＥ ＲＥ ＰＡ ＦＥ ＲＥ ＰＡ ＦＥ ＲＥ ＰＡ

进入与退出 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

省份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｗｉｔｈｉｎ犚２

Ｂｅｔｗｅｅｎ犚２

Ｏｖｅｒａｌｌ犚２

０．１３７４

０．３９３０

０．３４８７

０．１４６４

０．３６２０

０．３４８０

０．１５１３

０．３６１０

０．３０９７

０．１６４８

０．３２３７

０．３０９９

０．１３７１

０．３９３８

０．３４９３

０．１４６５

０．３６２５

０．３４８５

犉ｓｔａｔ

（狆ｖａｌｕｅ）

２６２１．５２

０．００００

Ｗａｌｄｃｈｉ２

２１７６０２．６

Ｗａｌｄｃｈｉ２

２０２７６７．２６

２２８７．５３

０．００００

Ｗａｌｄｃｈｉ２

１５４９４２．２２

Ｗａｌｄｃｈｉ２

１５５４４９．１７

２５０７．４２

０．００００

Ｗａｌｄｃｈｉ２

２１８０６６．０８

Ｗａｌｄｃｈｉ２

１５６９８２．６９

犖 ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７

　　注：括号内的数值为狋值或狕值。、和分别表示１％、５％和１０％水平上的统计显著性。其中，

ＦＥ方法使用的是组间估计（ｂｅ）和用于非平衡面板数据的 ｗｌｓ方法调整；ＲＥ方法使用了ｒｏｂｕｓｔ方法调

整；ＰＡ方法使用了ｒｏｂｕｓｔ方法以及稳健方差估计量ｒｇｆ方法进行调整。所有制虚拟变量以外商投资企

业作为参照。

１．市场化进程因素对企业生产率的影响

表３中 （１）— （３）栏的回归结果显示，不同省份地区的市场化进程指

数与企业生产率之间呈现出稳定、显著的正向关系，这表明，在市场化进程

更为迅速省份地区的企业具有更高的生产率。经过标准化处理后，我们可看

出，中国省份地区的市场化进程程度每提高１％，那么，位于该省份地区的企

业的ＴＦＰ能够提高０．４％—０．９％。此外，表３的回归结果显示，参与出口和

具有研发行为的企业都表现出更高的生产率。这其中，有出口行为的企业要

比没有出口行为企业的生产率平均要高出２８％左右，而有研发支出企业的生

产率要高出没有研发支出企业平均２０％左右。

然而，与刘小玄和吴延兵 （２００９）研究结果所不同，表３中 （１）— （３）

栏的回归结果显示，控制了市场化进程因素的影响效应，企业生产率与企业

能否获得外部贷款之间，并不呈现出一种稳定、显著的正向关系。从已有研

究文献来看，企业生产率与企业能否获得外部金融支持之间的关系并没有达

成一致结论。Ｆｅｒｎａｎｄｅｓ（２００８）针对孟加拉企业、ＶａｎＢｉｅｓｅｂｒｏｅｃｋ （２００５ｂ）

针对非洲欠发达的９国企业的研究结果就发现，企业能否获得外部金融结构

的支持与企业生产率之间呈现出一种显著的负向关系，他们认为，这些国家

的金融体系可能处于一种无效率的状态。值得注意的是，我们的回归结果可

能因为企业规模与企业能否获得外部金融机构的贷款之间存在多重共线性问

题，导致回归结果不稳定。这是因为，Ｂｅｃｋ，ＤｅｍｉｒｇｕｃＫｕｎｔａｎｄＭａｋｓｉｍｏｖｉｃ

（２００５）等研究发现：规模越大的企业由于可抵押、担保物更多，而且更容易

符合当地政府的ＧＤＰ增长目标以及涉及当地的就业安全问题，因此，可能更

容易获得金融机构的青睐，从而更容易获取金融机构的贷款。我们对之所做

出的处理方法是：在表３的各计量模型中，将规模变量省略进行回归；将
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ｌｏａｎ变量分别进行滞后一期和滞后二期的回归。以上处理方法的回归结果显

示，ｌｏａｎ变量与企业生产率之间仍然呈现出稳定、显著的负向关系 （限于篇

幅，未给出回归结果）。显然，将ｌｏａｎ变量与企业生产率之间的负向关系仅仅

解读为中国的金融机构并不是依据企业生产率高低的信息来识别和筛选企业

是否是一个好企业以及能否获得贷款，因而判定中国金融机构的改革还没有

达到一种相对有效的状态，可能具有一定的片面性。因为中国的金融机构经

过多年的市场化进程改革，其效率的改进是有目共睹的，可能这种效率的改

进还滞后于经济发展对金融机构的现实需求。另外一种值得我们重视的可能

解释是，在中国当前的转型背景环境下，贷款可能造成道德风险问题。企业

依赖贷款程度越高，其发生道德风险的程度可能就越高，因此，企业生产率

可能就越低。

６ 由于加入滞后一期的市场化进程指数的回归结果与加入滞后二期的结果基本一致，受制于篇幅限制，

我们只报告了加入滞后二期的市场化进程指数的回归结果。

表３中 （１）— （３）栏是加入滞后二期６ 的各省份地区的市场化进程指数

变量和企业出口、研发以及融资变量的交叉项的检验结果。它们的回归结果

显示，市场化进程指数和企业出口的交叉项呈现出稳定、显著的负向关系；

市场化进程指数与企业能否获得外部贷款的交叉项呈现出稳定、显著的正向

关系；而市场化进程指数与企业研发支出的交叉项却呈现出一种稳定、显著

的负向关系。这些结果揭示出：第一，在市场化进程较快的中国省份地区，

对于那些有出口的企业来说，市场化程度对企业生产率的影响作用较小。其

中的原因可能在于：对于出口企业而言，其面临的竞争不仅仅是各省份地区

内部企业的竞争，而且也面临来自其他省份地区的企业以及来自国外企业的

竞争，所以，出口企业的生产率与外部竞争环境 （而非本地市场化进程）关

系更大。因此，在那些市场化进程较快的中国省份地区中，由于出口企业所

面临的竞争并不仅仅来源于地区内部，更有可能是来源于地区外部，市场化

程度对出口企业生产率的影响作用相对可能就较小。第二，对于市场化程度

越高的省份地区，贷款对于促进企业生产率的提高越是有效。在那些市场程

度化较高的中国省份地区中，市场化程度越高，意味着银行对企业的事前和

事后的监督机制越是有效，企业获得贷款后发生道德风险的概率就越低，因

而，企业生产率可能越高。第三，中国各省地区市场化取向的转型和改革，

并没有使得企业的创新研发活动起到促进企业生产率提高的作用，相反，某

种程度上，中国各省地区市场化取向的改革使得企业创新研发活动对其生产

率的提高造成负面效应。这个经验结果揭示出，中国各省地区的市场化转型

可能严重滞后于企业创新研发活动对外部制度环境的现实需求。例如，我们

观察到，由于知识产权保护制度的不健全以及执行机制的不完善，中国企业

之间模仿和套利行为的普遍盛行导致企业没有动力进行自主创新研发活动，
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而且，这造成模仿企业由于采取了相对更为先进的生产设备以及无需高额创

新研发活动的前期人力和投入支出，反而拥有相对更高的生产率和市场价格

竞争优势。再例如，安同良 （２００９）指出，在中国这样处于转型经济背景的

发展中国家，普遍存在企业为了骗取政府Ｒ＆Ｄ补贴的事前逆向选择问题。那

些处于市场化进程较快省份地区的企业的创新研发投入，可能并不是真正用

于提高企业的生产率和竞争优势，相反，而是出自寻租行为，因此，越是获

得政府Ｒ＆Ｄ补贴的企业越是没有激励提升自身的生产率。但是，也有学者指

出了另一种可能的解释：企业的创新研发活动可分为两种：一种是工艺创新，

另一种是产品创新。Ｐａｒｉｓｉ，ＳｃｈｉａｎｔａｒｅｌｌｉａｎｄＳｅｍｂｅｎｅｌｌｉ（２００６）的研究发

现，工艺创新对企业生产率的提升有促进作用，而产品创新对企业生产率的

提升没有作用，可能还有负面作用。对于那些处于市场化进程较快省份地区

的中国企业的创新研发投入，其可能偏向于投入到产品创新活动中７，从而导

致企业创新研发活动与企业生产率之间呈现出非显著的相关关系。

７ 安同良等（２００６）的研究发现，江苏省的企业用于产品创新的Ｒ＆Ｄ支出比例通常稳定在６４％左右，这

似乎验证了我们这个解释。

２．市场分割因素对企业生产率的影响

表３中 （４）— （６）栏的回归结果显示，不同省份地区的市场分割程度

的不同，也会显著地影响企业生产率。不同省份地区的市场分割指数与企业

生产率之间稳定、显著的负向关系表明：市场分割程度高的省份地区的企业

具有更低的生产率。而且，经过标准化处理后，我们可看出，省份地区的市

场分割程度每提高１％，则位于该省份地区企业的 ＴＦＰ能够降低０．５％—

０．７％。此外，表３的回归结果显示，具有研发行为的企业表现出更高的生产

率，有研发支出企业的生产率平均要高出没有研发支出企业１７％左右。有出

口行为的企业要比没有出口行为企业的生产率平均要低６％左右，这个结果显

然与加入市场化进程指数的结果有所不同，这就可能表明，在市场分割的作

用效应下，出口并不会带来企业生产率的提升，即不存在 “出口中学习”效

应，相反，出口在市场分割的作用效应下某种程度上还会抑制企业生产率的

提升，越是倾向于出口的企业其生产率越低。获得贷款的企业要比没有获得

贷款企业的生产率平均要低５％左右。而且，在加入市场分割指数的情形下，

企业能否获得贷款与企业生产率之间呈现出显著的负向关系，这可能就进一

步验证了我们前面的解释，中国当前的转型背景下，贷款可能造成道德风险

问题。越是依赖贷款的企业，其发生道德风险的程度可能就越高，因此，企

业生产率可能就越低。

与加入市场化进程指数的回归结果有所不同，表３中 （４）— （６）栏是

加入滞后二期的各省地区的市场分割指数变量和企业出口、研发以及融资变

量交叉项的检验结果，它们的回归结果显示：市场分割指数和企业出口的交
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叉项呈现出稳定、显著的正向关系；市场分割指数与企业能否获得外部贷款

的交叉项并没有呈现出稳定、显著的正向关系；市场化进程指数与企业研发

支出的交叉项呈现出一种稳定、显著的负向关系。这些经验结果可能揭示出：

第一，中国省份地区间所实施的市场分割，实质上是限制了本地区的非出口

企业利用国内市场实现规模经济的机会，相反，对于出口企业而言，其受到

市场分割的约束和影响相对较小。并且，出口赋予了企业利用国际贸易替代

国内贸易的规模扩张机会，所以，在那些 “以邻为壑”式的市场分割动机越

强的省份地区，出口对企业生产率的正向影响作用相对就越大，出口就越有

８ 感谢匿名审稿人指出这一点。

可能有利于出口企业的生产率提高。这个结果某种程度上印证了陆铭和陈钊

（２００９）的研究结论，中国省份地区的市场分割与经济增长呈现出一种显著的

倒Ｕ形关系，具体来看就是，９６％的中国省份地区实施市场分割政策有利于

本地区的经济增长。他们认为，正是由于市场分割的作用效应，激发了本地

区企业利用国际贸易来替代国内贸易的动机，使得本地区企业偏向与利用出

口来实现企业规模扩张，获得规模经济效应，进而获企业生产率提高以及本

地区的经济增长。然而，另一方面，不可忽略的是，市场分割可能又会阻碍

了企业的各种投入要素的跨地区配置流动以及企业间的竞争，从而降低了企

业 （包含出口企业）的生产率提升能力。进一步，我们发现，从表３回归结

果来看，表３中模型 （４）、（７）、（８），以及表４中模型 （１０）、（１５），附录表

１中模型 （７）、（８）、（９），附录表２中模型 （１２）、（１４）、（１５），将市场分割

和出口与市场分割交叉项中的市场分割因素的系数加总来看，其系数大于０，

这就反映出市场分割程度越高，企业生产率越高。而其他计量模型中这二者

总和的系数小于０，这表明市场分割程度越高，企业生产率越低。这似乎说明

了我们结果的不稳健性。８ 然而，我们对此的解释是，这种不稳定性可能恰好

某种程度上反映了市场分割对出口企业的生产率的两种不同的影响作用。同

时，这也就是为什么在纳入了市场分割指数的计量模型中，市场分割和企业

生产率呈现出负相关关系的原因。因而，综合这两个因素方面的作用，从整

体层面来看，市场分割对出口企业生产率的作用可能就具有了不确定性。对

此问题的研究有待于我们下一步的深入探讨。第二，对于市场分割程度越高

的省份地区，贷款对于促进业生产率的提高可能并不越有效。在那些市场分

割程度更高的中国省份地区中，金融机构可能相对处于一种更为垄断的地位，

这就意味着银行对企业事前和事后的监督机制相对较弱，企业获得贷款后发

生道德风险的概率就越高，因而，企业生产率可能就越低。第三，在市场分

割程度越高的中国省份地区，企业的创新研发活动对企业生产率提高的促进

效应越弱。这个经验结果揭示，市场分割所造成的地方保护主义抑制了该地
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区企业进行创新研发的动力，而且，有可能激励了地区内部的企业间模仿行

为的盛行，从而导致该地区的企业的创新研发活动对生产率提高的促进效应

相对就更弱。

３．同时纳入市场化进程和市场分割指数因素对企业生产率的影响

从表２可看出，各省地区的市场化进程指数与市场分割指数之间的相关

系数只有０．１８３２，并不存在严重多重共线性问题。因此，我们考虑将市场化

进程指数与市场分割指数同时纳入计量模型 （１）中，以观察中国各省地区的

市场化进程和市场分割因素对企业生产率的综合影响效应。表３中 （７）—

（９）栏的回归结果显示，在计量模型 （１）中同时纳入省份地区的市场化进程

指数和市场分割指数后，市场化进程指数和市场分割指数以及其他因素与企

业生产率之间的关系没有发生任何改变。这表明，这两种制度环境因素的结

果具有相当的稳健性。但是，我们注意到，出口因素与企业生产率表现出稳

定的正向关系，这说明，似乎是中国各省份地区的市场化进程因素对企业出

口的正向影响，要占优于市场分割对企业出口的负向影响。

４．其他解释变量对企业生产率的影响

企业年龄与企业ＴＦＰ之间呈现出显著的负向关系，这说明，企业年龄越

长其ＴＦＰ越低。按照企业的生命周期理论，当企业刚成立时，处于规模成长

和学习曲线的初级阶段，此时企业生产效率较低；随着企业投资增加与规模

扩张，企业通过 “干中学”逐步实现规模经济，达到学习曲线的成熟期，企

业的生产率达到最高峰；此后，随着企业生产设备的老化落后以及生产、组

织与管理方式的落伍，企业生产效率会处于下降阶段。然而，我们的结果显

示，中国企业生产率与年龄之间的关系却不符合这种生命周期理论假说。我

们推测，这其中可能的原因是：其一，中国企业可能并没有随着年龄增长而

有效通过 “干中学”或学习曲线方式来逐步实现规模经济与范围经济，从而

提升企业生产效率；其二，新进入市场的企业可能采用了更为先进的生产设

备和生产组织与管理方式，从而表现出更高生产率。

企业规模 （以企业员工数表示）与企业ＴＦＰ之间呈现出显著 Ｕ形关系。

针对发达国家的经验研究表明，刚进入市场的企业规模小，同时生产率也低，

当企业在市场的竞争中生存下来时，其生产率会很快收敛到行业的平均水平

（ＢａｒｔｅｌｓｍａｎａｎｄＤｏｍｓ，２０００）。我们的结果表明，中国企业规模与ＴＦＰ之间

的关系并不符合这种规律。我们的回归结果表明，企业规模越小其生产率较

高；当企业处于中等规模时，其生产率相对最低；当企业规模较大时，其生

产率处于一个高位水平。通过我们测算，这个转折点的企业规模平均为３２７

人。那么，为什么中国企业规模与生产率之间会呈现出Ｕ形关系？我们认为，

其中可能的原因在于：由于中国的对外开放，使得企业可以接触到国外最新

的生产设备和管理方式。新进入市场的规模较小的企业可能采用了更为先进

的生产设备、生产组织与管理方式，从而表现出更高的生产率；当企业规模
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较大时，规模经济效应使得企业具有更高的生产率；企业规模处于中间发展

阶段的企业因此就有可能就表现出相对较低的生产率。

反映企业管理能力的变量与企业生产率之间稳定、显著的正向关系表明，

企业的管理能力与管理水平越高企业的生产率也会越高，这个发现是与Ｂｕｒｋｉ

ａｎｄＴｅｒｒｅｌｌ（１９９８）、ＬａｌｌａｎｄＲｏｄｒｉｇｏ （２００１）以及Ｆｅｒｎａｎｄｅｓ （２００８）等研

究结果是一致的。企业的产业活动单位数量与企业生产率之间稳定的显著负

向关系表明，产业活动单位越多企业的生产率越低，企业每增加１个产业活

动单位，则企业的ＴＦＰ则会下降０．５％左右。这个经验结果说明，中国企业

的多元化战略或分公司战略并非是有效率的，这个事实一定程度上可能反映

出中国企业管理水平和组织能力的相对滞后与落后。

反映外部需求环境变化的指标变量与企业生产率之间稳定、显著的正向

关系说明，外部需求环境的变化可以影响企业生产率。对于那些需求空间处

于增长的新兴行业来说，一方面，该行业中企业的资本设备使用率和开工率

较高，大量采用相对先进生产设备的新企业进入该行业；另一方面，政府各

种宏观政策调控也有可能倾向于支持这些新兴行业的发展，例如，放松信贷

和投资补贴。这就会使得处于该行业中的企业拥有相对更高的生产率。相反，

对于那些需求处于严重过剩的行业来说，企业的资本设备使用率和开工率较

低，而且，政府各种宏观政策调控也会着力与限制这些行业的发展，例如，

压缩投资需求、收缩银根以减少信贷等，因此，这些行业中的企业普遍会拥

有相对较低的生产率。

表３中所有制虚拟变量的回归结果清晰地显示：外商投资企业的生产率

要显著高于港澳台投资企业、民营与国有企业的生产率。而且，进一步我们

可以发现，民营企业和港澳台投资企业的生产率差距已经较小，似乎港澳台

投资企业的生产率要略高于民营企业的生产率。同时，我们可以发现，国有

企业的生产率不仅显著低于外商投资企业，而且也显著低于港澳台投资企业

和民营企业。然而，１９９８—２００７年间，国有企业与外商投资企业、港澳台投

资企业和民营企业的生产率差距在逐步缩小，２００７年国有企业ＴＦＰ的均值为

６．９２，而民营企业和港澳台企业 ＴＦＰ的均值为６．７４和６．９１，国有企业的

ＴＦＰ已超过民营企业和港澳台企业的ＴＦＰ。这个结果说明，在１９９８—２００７年

间，中国国有企业的现代企业治理制度改革和 “国进民退”、 “抓大放小”策

略，有效促进了国有企业的生产率提高，国有企业的市场竞争能力得到显著

增强。

我们所控制的企业生存年限以及企业进入与退出市场变量的回归结果都

显示，连续生存年限长的企业的生产率要显著高于连续生存年限短的企业，

进入市场的企业的生产率要显著高于退出市场的企业的生产率。同时，考虑

到中国不同省份地区的制度环境差异会影响到企业的进入与退出行为以及企

业的生存年限，我们也加入了企业进入与退出以及企业的生存年限与滞后一
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期、滞后二期的不同省份地区的制度因素指标的交互项，结果显示，制度环

境越好的省份地区企业的新进入概率相对越高、退出概率相对越小，且生产

年限相对越长。

（三）对内生性问题的处理

本部分我们所关注的是，计量模型 （１）中的一些变量可能存在由于逆向

因果 （ｒｅｖｅｒｓｅｃａｕｓａｌｉｔｙ）关系所导致的内生性问题。我们发现： （１）出口可

以促进企业生产率提高，但是，生产率越高的企业可能更偏向于出口。众多

研究指出，出口能够促进企业生产率的提高，这被称为 “出口中学习”

（ｌｅａｒｎｉｎｇｂｙｅｘｐｏｒｔｉｎｇ）效应。然而，也有很多研究发现，生产率越高的企业

更倾向于主动选择出口行为，这被称之为 “自我选择”（ｓｅｌｆｓｅｌｅｃｔｉｏｎ）效应。

（２）企业的研发活动可以提高企业的生产率，但是，生产率越高的企业可能更

偏向于进行研发活动。（３）外部制度环境的改善会有利于企业生产率的提高，

但是，生产率越高的企业有可能更倾向于聚集于制度较好的省份地区。（４）企

业的管理水平会促进企业生产率的提高，但是，生产率越高的企业可能更有

动力改善自身的管理水平。（５）能否获得外部金融机构贷款有利于企业生产率

的提高，例如，购买更为先进的生产设备，然而，生产率越高的企业作为一

种 “好”企业的信号可能使得企业更容易获得外部金融机构的贷款。

针对以上变量可能存在的内生性问题，我们所采取的处理方法是：（１）将

主要解释变量滞后一期纳入计量模型 （１）中进行回归；（２）将企业ＴＦＰ滞后

一期纳入计量模型 （１）中进行回归； （３）采用两步回归 （ｔｗｏｓｔｅｐ）的

ＧＭＭＳＹＳＴＥＭ方法对计量模型 （１）进行回归。ＧＭＭＳＹＳＴＥＭ 适用于那

些内生变量是较为平稳的情形。因为当具有平稳性的变量其变化幅度在样本

时间跨期比较小时，仅用其水平项作差分方程的工具变量时，可能会得到变

量不显著的结论，当使用其差分项作为工具变量来估计水平方程时，这个问

题可以得到有效改进。而且，由于ＧＭＭＳＹＳＴＥＭ 方法可以同时利用差分方

程和水平方程的信息，因此针对 “小跨期、大样本”的面板数据具有很好的

估计效果。

表４报告了我们分别采用以上处理方法且使用多种计量方法的回归结果，

由于使用市场化进程指数和市场分割指数滞后一期与滞后二期变量的回归结

果基本一致，表４只报告了使用市场化进程指数和市场分割指数滞后二期变

量的回归结果。表４的回归结果显示，各变量的系数符号和显著性并未发生

本质改变，这表明我们的回归结果具有相当的稳健性。使用ＴＲ方法估算的

企业ＴＦＰ作为被解释变量的回归结果 （见附表２），通过对比我们可以看出，

这两种方法对以上处理方法且使用多种计量方法的回归结果具有一致性。
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表４　处理内生性问题的回归结果（ＬＰ）（Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ＿２）

以市场化指数作为制度变量 以市场分割指数作为制度变量

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

ＦＥ ＦＥ ＲＥ ＲＥ ＦＥ ＦＥ ＲＥ ＲＥ

滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后

ＴＦＰ＿１ ０．８２０２

（７１２．９３）
０．５７２４

（３３０．１３）
０．８３７４

（７２７．５９）
０．６０６１

（３５５．１４）

ｅｘ ０．０８０５

（３．６５）
０．００４７

（２．３６）
０．３１２４

（１７．２８）
０．１７８５

（１６．３８）
－０．０４４９

（－６．８１）
－０．０５０５

（－１２．９８）
－０．００３３

（－２．５５）
－０．０３８３

（－１１．１７）

ｒ＆ｄ ０．０７６４

（２．９６）
０．０６６５

（４．２２）
０．１１７６

（５．４３）
０．１３５２

（１１．２９）
０．２０９８

（２２．９７）
０．０４４８

（８．４０）
０．１５５７

（１９．４０）
０．０６５３

（１６．４４）

ｌｏａｎ －０．３１３０

（－１６．１５）
－０．０２４０

（－２．０４）
－０．２２６２

（－１２．５４）
－０．００８３

（－０．７２）

－０．０５６７

（－９．３３）
－０．０２３７

（－６．５６）
－０．０４１３

（－７．５６）
－０．０１９１

（－５．８９）

ｍａｒｋｅｔ ０．２２４１

（９１．０７）
０．１１０６

（７６．００）
０．１８１５

（８９．３３）
０．０９８４

（７５．７３）

ｄｉｓｅｇ －０．００５８

（－８．９９）
－０．０１１８

（－２９．９８）
－０．００５６

（－１０．５６）
－０．００７８

（－２２．７８）

ｅｘ
ｍａｒｋｅｔ

－０．０１４４

（－５．９４）
－０．００３２

（－２．２９）
－０．０３７８

（－１９．８２）
－０．０２０８

（－１８．６４）

ｒ＆ｄ
ｍａｒｋｅｔ

－０．０２３４

（－０．８６）

－０．０００９

（－２．５２）
－０．００９９

（－０．０９）

－０．００５０

（－３．８６）

ｌｏａｎ
ｍａｒｋｅｔ

０．０４４５

（２０．３６）
０．００７３

（５．７０）
０．０３２９

（１６．７７）
０．００４０

（３．２６）

ｅｘ
ｄｉｓｅｇ

０．００１９

（３．３４）
０．００４０

（１０．０７）
０．０００３

（３．６２）
０．００３９

（１１．３９）

ｒ＆ｄ
ｄｉｓｅｇ

－０．００６８

（－８．７０）
－０．００３３

（－６．３３）
－０．００４５

（－６．２６）
－０．００２４

（－６．２４）

ｌｏａｎ
ｄｉｓｅｇ

－０．００１６

（－２．９０）
－０．０００５

（－２．４０）
－０．００１３

（－２．５１）
－０．００１４

（－３．９３）

ａｇｅ －０．００１０

（－２１．９７）
－０．０００８

（－１７．５９）
－０．０００８

（－６．４４）
－０．０００６

（－５．７０）
－０．００１５

（－２９．７９）
－０．００１２

（－２６．４４）
－０．００１１

（－６．７２）
－０．０００８

（－５．８７）

ｓｉｚｅ －０．２３６８

（－２２．９０）
０．０９０１

（１５．８８）
－０．１９２０

（－１７．８６）
０．０７４７

（１０．８１）
－０．２５４４

（－２４．０２）
０．０８９６

（１５．６７）
－０．２１３７

（－１９．４１）
０．０６５４

（９．４９）

ｓｉｚｅ２ ０．０６５４

（６５．１８）
０．００１５

（２．７０）
０．０５９３

（５７．１１）
０．００１１

（１９．０９）
０．０６６１

（６４．３３）
０．００１５

（２．１８）
０．０６１５

（５７．６５）
０．００１０

（１８．９７）

ｍａｎａｇｅ ０．０００６

（１２．５５）
０．０００４

（１３．０３）
０．０００７

（１．７４）
０．０００５

（１．６８）
０．０００７

（１２．７３）
０．０００４

（１２．８５）
０．０００７

（１．７１）
０．０００５

（１．７３）

ｍｕｌｔｉ －０．００８０

（－５．９２）
－０．００２３

（－２．７９）
－０．００５４

（－３．６７）
－０．００２３

（－３．５６）
－０．００３８

（－２．７５）
－０．０００３

（－２．９１）
－０．０００５

（－３．２２）
－０．００２４

（－３．６２）

Δｓａｌｅ ０．０００８

（１０．６３）
０．００００４

（６．８９）
０．０００８

（２．６８）
０．００００３

（２．１２）
０．０００８

（１０．０）
０．００００４

（６．４８）
０．０００８

（２．５７）
０．００００３

（２．６０）

港澳台 －０．１９６４

（－２４．４７）
－０．０５２２

（－１１．９２）
－０．１７０３

（－２１．７０）
－０．０８４９

（－１７．１２）
－０．２３１３

（－２７．９３）
－０．０６１４

（－１３．８５）
－０．２１４３

（－２６．８８）
－０．０９９０

（－１９．９３）

民营 －０．１９４２

（－３０．１８）
－０．０２２０

（－６．２６）
－０．１８２８

（－２７．８５）
－０．０５９２

（－１４．１５）
－０．１９７７

（－２９．７９）
－０．０１４８

（－４．１６）
－０．１８０４

（－２６．９４）
－０．０５１８

（－１２．３７）

国有 －０．６１９７

（－７６．４２）
－０．１３９８

（－３１．１６）
－０．６０７７

（－６８．７３）
－０．２８２８

（－５１．７７）
－０．８５５６

（－１０４．７）
－０．２１５０

（－４８．０４）
－０．８３７０

（－９０．８７）
－０．３６６０

（－６５．４０）

常数项 ４．５１６８

（９．８６）
１．２１２３

（８．７２）
４．７６６８

（１０．５８）
１．５６６８

（７．１９）
６．４６７７

（１３．７２）
１．３２８７

（４．９５）
６．４２１７

（１２．６３）
２．５９６４

（１２．４２）
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（续表）

以市场化指数作为制度变量 以市场分割指数作为制度变量

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

ＦＥ ＦＥ ＲＥ ＲＥ ＦＥ ＦＥ ＲＥ ＲＥ

滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后

进入与退出 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

省份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｗｉｔｈｉｎ犚２

Ｂｅｔｗｅｅｎ犚２

Ｏｖｅｒａｌｌ犚２

０．２０９８

０．３２９１

０．３１３５

０．３３１２

０．７６０２

０．６２７２

０．２１２５

０．３１４３

０．３１４５

Ｓｃａｌｅ

ｐａｒａｍｅｔｅｒ

０．９４５４

０．１８６３

０．２８７８

０．２７０５

０．３０６９

０．７５３７

０．６２０９

０．１９３１

０．２７０７

０．２７０４

０．１１７１

０．６７５８

０．６２１８

犉ｓｔａｔ

（狆ｖａｌｕｅ）

１７４４．４０

０．００００

１２６７９．０３

０．００００

Ｗａｌｄｃｈｉ２

１４５４９６．７７

Ｗａｌｄｃｈｉ２

１５８１４２．３１

１４３６．７２

０．００００

１２２４２．２３

０．００００

Ｗａｌｄｃｈｉ２

１０７３１６．３４

Ｗａｌｄｃｈｉ２

５００９９１．３８

犖 ３５２１３６ ６４７９８７ ３５２１３６ ６４７９８７ ３５２１３６ ６４７９８７ ３５２１３６ ６４７９８７

　　注：括号内的数值为狋值或狕值。、和分别表示１％、５％和１０％水平上的统计显著性。其中，ＦＥ方法

使用的是组间估计（ｂｅ）和用于非平衡面板数据的ｗｌｓ方法调整；ＲＥ方法使用了ｍｌｅ方法。

续表４　处理内生性问题的回归结果（ＬＰ）（Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ＿２）

同时放入市场化指数和市场分割指数 ＴｗｏｓｔｅｐＳＹＳＧＭＭ

（９） （１０） （１１） （１２） （１３） （１４） （１５）

ＦＥ ＦＥ ＲＥ ＲＥ
市场化

指数

市场分割

指数

市场化与市

场分割指数

滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后

ＴＦＰ＿１ ０．８１９８

（７１２．５５）
０．６６３７

（５５６．２３）
０．７２１１

（５３４．０１）
０．７４４２

（５６３．９０）
０．７１９８

（５３２．９９）

ｅｘ ０．００１４

（２．０６）
０．０５２７

（３．７５）
０．２４７５

（１２．５４）
０．０７０３

（６．１０）
０．０７２０

（５．２４）
－０．０１４２

（－３．３４）
０．０３７２

（２．５０）

ｒ＆ｄ ０．００７１

（２．２４）
０．０２３７

（２．１８）
０．０８０７

（３．４４）
０．０７８６

（５．８５）
０．０１５３

（２．９５）
０．０４７６

（８．３３）
０．０１０２

（２．５９）

ｌｏａｎ －０．２３９３

（－１１．３８）
－０．０３１５

（－２．４０）
－０．１４４８

（－７．２８）
－０．０２１５

（－２．０５）
－０．１４５４

（－１１．６４）
－０．０１３６

（－３．５１）
－０．１０６８

（－７．８３）

ｍａｒｋｅｔ ０．２４３７

（９４．６２）
０．１１１５

（７１．６７）
０．２０００

（９２．３０）
０．０９０８

（７７．０５）
０．０６４６

（４２．８２）
０．０７５１

（４７．３８）

ｄｉｓｅｇ －０．０１５２

（－２３．０３）
－０．００１２

（－４．２８）
－０．０１２７

（－２２．３６）
－０．０１３８

（－５．０３）
－０．００６８

（－２．８５）
－０．００７４

（－１９．２０）

ｅｘ
ｍａｒｋｅｔ

－０．００９１

（－３．７２）
－０．０００３

（－４．２２）
－０．０３２６

（－１６．７２）
－０．０１２６

（－１０．９４）
－０．０１０３

（－６．８３）
－０．００７７

（－４．９６）

ｒ＆ｄ
ｍａｒｋｅｔ

０．０２５８

（０．６１）

－０．００３３

（－０．８４）

０．０１０９

（１．１４）

－０．０００８

（－０．６０）

０．００５８

（１．１１）

０．００５７

（０．４５）

ｌｏａｎ
Ｍａｒｋｅｔ

０．０３８４

（１７．２２）
０．００７６

（５．７７）
０．０２６１

（１２，９１）
０．００６２

（５．７８）
０．０１８８

（１３．２１）
０．０１５５

（１０．７０）

ｅｘ
ｄｉｓｅｇ

０．００４１

（７．２８）
０．００４５

（１１．１１）
０．００２３

（４．０８）
０．００３９

（１２．８３）
０．０００５

（２．３５）
０．００１４

（３．７９）

ｒ＆ｄ
ｄｉｓｅｇ

－０．００５７

（－７．４９）
－０．００２８

（－５．４０）
－０．００３４

（－４．６２）
－０．００２６

（－６．９３）
－０．０００９

（－１．８８）
－０．０００７

（－２．３９）

ｌｏａｎ
ｄｉｓｅｇ

－０．００３１

（－５．５９）
－０．０００５

（－１．７０）
－０．００３３

（－６，７１）
－０．００１２

（－４．３０）
－０．００１０

（－３．０７）
－０．００１５

（－４．３１）
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（续表）

同时放入市场化指数和市场分割指数 ＴｗｏｓｔｅｐＳＹＳＧＭＭ

（９） （１０） （１１） （１２） （１３） （１４） （１５）

ＦＥ ＦＥ ＲＥ ＲＥ
市场化

指数

市场分割

指数

市场化与市

场分割指数

滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后

ａｇｅ －０．００１０

（－２１．８７）
－０．０００８

（－１７．７３）
－０．０００８

（－６．４７）
－０．０００７

（－２２．８７）
－０．０００５

（－１７．２８）
－０．０００６

（－２０．４１）
－０．０００５

（－１７．１０）

ｓｉｚｅ －０．２３８１

（－２３．０５）
０．０８８６

（１５．６３）
－０．１８９５

（－１７．７５）
０．０７３０

（１３．７３）
－０．０７２３

（－１０．１３）
－０．０７２９

（－１０．１８）
－０．０７１６

（－１０．０４）

ｓｉｚｅ２ ０．０６５６

（６５．７４）
０．００１６

（２．９５）
０．０５９２

（５７．４３）
０．００１４

（１８．５５）
０．０１７８

（２５．５４）
０．０１６７

（２３．９５）
０．０１７８

（２５．６１）

ｍａｎａｇｅ ０．０００６

（１５．５２）
０．０００４

（１３．０１）
０．０００７

（１．７８）
０．０００５

（１７．９１）
０．００００９

（２．４７）
０．００００９

（２．３４）
０．００００９

（２．４６）

ｍｕｌｔｉ －０．００５９

（－４．３９）
－０．００２３

（－２．８１）
－０．００２６

（－２．１６）
－０．００２４

（－３．６４）
－０．００１５

（－３．３６）
－０．０００９

（－２．７９）
－０．０００２

（－３．１６）

Δｓａｌｅ ０．０００８

（１０．５２）
０．００００４

（６．９１）
０．０００８

（２．６７）
０．００００３

（８．１６）
０．００２３

（４２．１９）
０．００２３

（４２．４３）
０．００２３

（４２．０９）

港澳台 －０．１９６０

（－２４．４１）
－０．０５１２

（－１１．７０）
－０．１７０９

（－２１．７７）
－０．０７６０

（－１８．３７）
－０．０５２９

（－９．５４）
－０．０６２３

（－１１．１４）
－０．０５３４

（－９．６２）

民营 －０．１９６９

（－３０．６１）
－０．０２１７

（－６．１７）
－０．１８５９

（－２８．３３）
－０．０４７１

（－１３．９６）
－０．０４６８

（－１０．４０）
－０．０４２５

（－９．３８）
－０．０４８６

（－１０．８０）

国有 －０．６１２２

（－７５．４１）
－０．１３８１

（－３０．７７）
－０．６００８

（－６８．０９）
－０．２３９８

（－５７．１０）
－０．２４１６

（－４３．０７）
－０．３０４８

（－５４．５０）
－０．２３８７

（－４２．５３）

常数项 ４．０１８３

（８．７８）
０．１４０３

（３．１５）
４．３５４８

（１０．１２）
１．１３７１

（４．３７）
０．９９９５

（３．０６）
１．３６３９

（４．１４）
０．７６３９

（２．３４）

进入与退出 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

省份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｗｉｔｈｉｎ犚２

Ｂｅｔｗｅｅｎ犚２

Ｏｖｅｒａｌｌ犚２

０．２１３９

０．３３１２

０．３１５９

０．３３１３

０．７６０３

０．６２７３

０．２１６８

０．３１６７

０．３１６８

０．３４８１

０．６４０９

０．６２７０

Ｈａｎｓｅｎｔｅｓｔ（χ
２） ３１４．５０ ３０７．９２ ３３１．５８

ＡＲ（１）狕ｓｔａｔｉｓｔｉｃ （－３．７２） （－３．５７） （－３．９０）

ＡＲ（２）狕ｓｔａｔｉｓｔｉｃ ０．９４ １．０１ １．１７

犉ｓｔａｔ

（狆ｖａｌｕｅ）

１６７９．０９

０．００００

１２１０５．４５

０．００００

Ｗａｌｄｃｈｉ２

１４６８３２．６２

Ｗａｌｄｃｈｉ２

４０８２７９．５５

犖 ３５２１３６ ６４７９８７ ３５２１３６ ６４７９８７ ３５２１３６ ３５２１３６ ３５２１３６

　　 （四）进一步的稳健性分析

为了保证计量模型 （１）各变量回归结果的稳健性，我们又采用了如下的

一些稳健性的测试方法：（１）我们使用了出口密集度 （企业出口额／企业销售

收入）作为反映企业出口能力的指标。（２）考虑到企业的研发支出变量只是反

映企业创新活动的投入指标，而企业的新产品产值反映的是企业创新活动的

产出指标，我们使用企业是否具有新产品产值的虚拟变量作为反映企业创新
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研发活动的指标进行回归。从我们样本数据来看，有研发支出的企业占所有

企业的平均比重只有１３．１１％，也就是说，通过进行自主创新活动来促进企业

生产效率的中国企业很少。但是，从实际情形来看，中国企业很有可能是通

过购买更为相对更为先进的生产设备、改善生产工艺流程来提高自身的生产

效率，这被称为 “体现型”技术进步。基于这样的事实，我们使用企业资本

密集度指标 （企业固定资产净额／企业年平均员工数），来反映企业依附于生

产设备中可能体现出的技术水平。此外，我们还将企业的研发密集度 （企业

研发支出／企业销售收入）作为反映企业创新研发活动的指标进行回归。 （３）

我们使用企业的固定资产 （企业固定资产净额）作为企业的规模变量进行回

归。（４）我们还分别使用了应收账款周转率 （销售收入／企业平均应收账款）

和存货／销售收入作为衡量企业管理水平的代理变量进行回归。我们以上各种

稳健性测试方式的回归结果显示：这些测试方法的回归结果与之前的回归结

果相比，各变量的系数符号和显著性皆没有发生本质性的改变 （受制于文章

篇幅，我们并未报告这些回归结果）。需要特别指出的是，企业资本密集度指

标与企业生产率之间的回归结果也呈现出稳定且显著的正向关系，这表明，

中国企业通过购买更为相对更为先进的生产设备来提升自身的生产效率是一

种普遍行为。

六、政 策 含 义

本文通过考察市场化转型对中国企业生产率的影响，为理解中国以市场

化为取向的转型和改革的效果以及后续转型和改革政策的调整提供了线索。

中国各省份地区市场化进程差异和不平衡性，以及市场分割及其分割程度的

差异性，显著影响了企业生产率。处于市场化进程更为完善的省份地区的企

业拥有相对更高的生产率，而处于市场分割程度更高的省份地区的企业拥有

相对更低的生产率。对市场化进程和市场分割与企业出口、创新研发活动以

及企业能否获得外部贷款因素的交互作用的研究发现：在市场化进程较快的

中国省份地区，对于那些有出口的企业来说，市场化程度对企业生产率的影

响较小；而在市场分割程度越高的中国省份地区，出口对企业生产率的影响

作用相对就越大，可能更有利于出口企业的生产率提高。对于市场化程度越

高的省份地区，贷款对于促进业生产率的提高越是有效；对于市场分割程度

越高的省份地区，贷款对于促进业生产率的提高可能并不越有效。更为重要

的发现是，中国各省份地区市场化取向的转型和改革，并没有使得企业的创

新研发活动起到促进企业生产率提高的作用，相反，某种程度上，中国各省

地区市场化取向的改革还使得企业创新研发活动对企业生产率的提高造成负

面效应；在市场分割程度越高的中国省份地区，企业的创新研发活动对企业

生产率的提高造成显著负面效应，这可能揭示出，中国以市场化为取向的转
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型和改革进程可能严重滞后于企业创新研发活动对外部制度环境的现实需求。

附　录

附录表１　总样本的回归结果（ＴＲ方法估算出的企业ＴＦＰ作为因变量）（Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ＿２）

以市场化指数作为

制度变量

以市场分割指数作为

制度变量

同时放入市场化指数和

市场分割指数

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９）

ＦＥ ＲＥ ＰＡ ＦＥ ＲＥ ＰＡ ＦＥ ＲＥ ＰＡ

ｅｘ ０．１７４３

（８．４２）
０．３７２０

（２８．４１）
０．３６６２

（２５．６９）
－０．１２８０

（－２０．５７）
－０．０４８２

（－１１．６９）
－０．０６１０

（－１４．３０）
０．０６１５

（２．７６）
０．２９７０

（２０．９７）
０．２８５７

（１８．７２）

ｒ＆ｄ ０．２２８４

（９．１６）
０．２５３９

（１７．９２）
０．２５９６

（１６．９７）
０．２３６０

（２７．７２）
０．１１０４

（２３．５３）
０．１２８５

（２６．１１）
０．０７６０

（２５．７４）
０．１９７７

（１２．５４）
０．１９３６

（１１．５１）

ｌｏａｎ －０．０７２０

（－３．８６）
－０．０１８４

（－１．４０）

０．０１４９

（１．０６）

－０．００８９

（－１５．３２）
－０．０４３２

（－１１．７）
－０．０４９６

（－１２．８１）
－０．１０４４

（－５．０４）
－０．００９０

（－２．６４）
－．００１７２０６

（－２．０１）

ｍａｒｋｅｔ ０．２３０９

（１０１．１）
０．１７７２

（１２１．６）
０．１８１３

（１１２．７）
０．２３００

（９４．１２）
０．１７６４

（１１７．５４）
．１８０２８３３

（１０９．５）

ｄｉｓｅｇ －０．０２７２

（－４３．３６）
－０．０１２３

（－３４．５７
－０．０１３３

（－３５．１８）
－０．００２４

（－３．６９）
－０．００１０

（－２．６５）
－０．００１３

（－３．２６）

ｅｘ
ｍａｒｋｅｔ

－０．０２６２

（－１１．９５）
－０．０４２０

（－３１．２９）
－０．０４２２

（－２８．６６）
－０．０２０５

（－９．１９）
－０．０３７４

（－２７．１３）
－０．０３７３

（－２４．８３）

ｒ＆ｄ
ｍａｒｋｅｔ

０．０１００

（１．４６）

－０．０１２７

（－０．７８）

０．０１０９

（０．６５）

０．０１８４

（１．０５）

０．００９１

（１．１６）

０．００６７

（０．９２）

ｌｏａｎ
ｍａｒｋｅｔ

０．０２２１

（１０．９１）
０．００６２

（４．４６）
０．００７５

（５．０４）
０．０２３８

（１１．３７）
０．００６８

（４．８４）
．００８３３７３

（５．５６）

ｅｘ
ｄｉｓｅｇ

０．００９１

（１４．１０）
０．００５６

（１４．９９）
０．００６１

（１５．６４）
０．００８７

（１３．６１）
０．００４６

（１１．９９）
０．００５０８４７

（１２．５７）

ｒ＆ｄ
ｄｉｓｅｇ

－０．０１０９

（－１１．５５）
－０．００３６

（－８．３１）
－０．００４３

（－９．８５）
－０．０１０３

（－１２．４７）
－０．００３２

（－７．２７）
－０．００３９

（－８．３９）

ｌｏａｎ
ｄｉｓｅｇ

０．００１７

（０．５４）

０．０００８

（０．７２）

０．００１１

（０．６７）

０．００２１

（０．５４）

０．０００４

（１．０７）

０．０００６

（１．２１）

ａｇｅ －０．００２６

（－３６．０６）
－０．０００８

（－６．０５）
－０．０００９

（－５．８７）
－０．００３５

（－４８．７３）
－０．００１１

（－６．１６）
－０．００１３

（－５．９１）
－０．００２６

（－３６．２８）
－０．０００７８

（－６．０４）
－．０００９４２１

（－５．８７）

ｓｉｚｅ －０．０４４５

（－４．９７）
－０．０１９７

（２．１７）
－０．０２３５

（－２．５１）
－０．０５７７

（－６．３２）
－０．０５５２

（－５．９８）
－０．０５５４

（－５．８５）
－０．０４８４

（－５．４０）
－０．０２０９

（－２．３０）
－．０２５０５８９

（－２．６９）

ｓｉｚｅ２ ０．０１５３

（１７．６３）
０．０１００

（１１．４８）
０．０１１０

（１２．３１）
０．０１６０

（１８．１３）
０．０１３４

（１５．１６）
０．０１４１

（１５．４６）
０．０１５６

（１８．０３）
０．０１０１

（１１．６１）
．０１１１７７７

（１２．４９）

ｍａｎａｇｅ ０．００１１

（２１．４１）
０．０００６

（１．６４）
０．０００７

（１．７０）
０．００１１

（２１．５０）
０．０００７

（１．６４）
０．０００７

（１．６７）
０．００１１

（２１．３７）
０．０００６

（１．６４）
０．０００７

（１．６５）

ｍｕｌｔｉ －０．０１０４

（－８．１５）
－０．００４３

（－４．２８）
－０．００５０

（－４．４２）
－０．００５５

（－４．１７）
－０．００５６

（－５．１７）
－０．００４５

（－４．０４）
－０．０１０６

（－８．２９）
－０．００４２

（－４．２５）
－．００４９７３４

（－４．４０）

Δｓａｌｅ ０．００００２

（２．３１）
０．００００１

（２．７１）
０．００００１

（２．０７）
０．００００２

（１．７５）
０．００００１

（２．４９）
０．００００１

（１．９５）
０．００００２

（２．３３）
０．００００１

（２．７０）
０．００００１

（２．０６）

港澳台 －０．１８８７

（－２７．２７）
－０．１３６１

（－２１．５４）
－０．１４８１

（－２３．２５）
－０．２１７３

（－３０．７１）
－０．１８０８

（－２８．１７）
－０．１９０４

（－２９．３１）
－０．１８６５

（－２６．９７）
－０．１３５４

（－２１．４４）
－．１４７２３９２

（－２３．１４）

民营 －０．１８３８

（－３３．０９）
－０．１４９７

（－２７．５５）
－０．１５５４

（－２８．５９）
－０．１７５５

（－３０．８６）
－０．１５０５

（－２７．２４）
－０．１５４７

（－２７．８８）
－０．１８２９

（－３２．９４）
－０．１４９２

（－２７．４７）
－．１５４９５１６

（－２８．５３）

国有
－０．５７５４

（－８１．８３）
－０．４９３６

（－７０．１４）
－０．５２５１

（－７２．１）
－０．７５７１

（－１０７．４）
－０．７０２９

（－９６．３６）
－０．７３１７

（－９４．６７）
－０．５７１０

（－８１．１８）
－０．４９２１

（－６９．９６）
－．５２３２９９７

（－７１．９１）
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（续表）

以市场化指数作为

制度变量

以市场分割指数作为

制度变量

同时放入市场化指数和

市场分割指数

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９）

ＦＥ ＲＥ ＰＡ ＦＥ ＲＥ ＰＡ ＦＥ ＲＥ ＰＡ

常数项 ４．５４２６

（１０．８４）
５．１０１６

（１７．７９）
５．０６５５

（２２．２２）
７．６２７５

（１７．７９）
７．３２６５

（２７．７１）
７．３４５３

（３５．１０）
４．５４０９

（１０．８２）
５．１０９８

（１８．０１）
５．０７８２４６

（２２．７０）

进入与退出 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

省份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｗｉｔｈｉｎ犚２

Ｂｅｔｗｅｅｎ犚２

Ｏｖｅｒａｌｌ犚２

０．１８５１

０．２７３４

０．２３４０

０．１１２８

０．２６３７

０．２３２５

０．１１９０

０．２３８５

０．１９４３

０．１２５８

０．２２４１

０．１９４０

０．１０５０

０．２７４４

０．２３４８

０．１２３０

０．２６４３

０．２３３２

犉ｓｔａｔ

（狆ｖａｌｕｅ）

１５２３．３８

０．００００

Ｗａｌｄｃｈｉ２

１２３９９７．５４

Ｗａｌｄｃｈｉ２

１１６０８１．２

１２６８．１１

０．００００

Ｗａｌｄｃｈｉ２

８２１３８．３９

Ｗａｌｄｃｈｉ２

８４６７２．８２

１４５９．６４

０．００００

Ｗａｌｄｃｈｉ２

１２４４４８．５６

Ｗａｌｄｃｈｉ２

１１６５７４．８８

犖 ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７ ６４７９８７

　　注：括号内的数值为狋值或狕值。、和分别表示１％、５％和１０％水平上的统计显著性。其中，

ＦＥ方法使用的是组间估计（ｂｅ）和用于非平衡面板数据的 ｗｌｓ方法调整；ＲＥ方法使用了ｒｏｂｕｓｔ方法调

整；ＰＡ方法使用了ｒｏｂｕｓｔ方法以及稳健方差估计量ｒｇｆ方法进行调整。所有制虚拟变量以外商投资企

业作参照。

附录表２　处理内生性问题的回归结果（ＴＲ）（Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ＿２）

以市场化指数作为制度变量 以市场分割指数作为制度变量

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

ＦＥ ＦＥ ＲＥ ＲＥ ＦＥ ＦＥ ＲＥ ＲＥ

滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后

ＴＦＰ＿１ ０．８１６５

（７１８．８５）
０．５７２６

（３３５．３５）
０．８３１９

（７３２．７７）
０．６０１５

（３５５．８６）

ｅｘ ０．０９５４

（４．４４）
０．０３１１

（２．４０）
０．２９６６

（１６．７７）
０．１８７８

（１７．２６）
－０．０５０２

（－７．８５）
－０．０４３０

（－１１．１９）
－０．００７２

（－２．２６）
－０．０２９２

（－８．５５）

ｒ＆ｄ ０．１０４０

（４．１３）
０．０８１１

（５．２１）
０．１９２６

（９．１６）
０．１５６７

（１３．１０）
０．１８１５

（２０．４５）
０．０４０６

（７．７１）
０．１３０９

（１６．８９）
０．０６６７

（１６．８９）

ｌｏａｎ －０．３０５５

（－１６．１９）
－０．００７７

（－０．６６）

－０．２１８５

（－１２．３６）
－０．０１８８

（－１．７２）
－０．０５７７

（－９．７８）
－０．０２１９

（－６．１４）
－０．０４１６

（－７．８０）
－０．０２６０

（－８．０４）

ｍａｒｋｅｔ ０．２０７９

（８６．７４）
０．１０４７

（７２．７４）
０．１７０２

（８５．３６）
０．０９４６

（７３．２４）

ｄｉｓｅｇ －０．００５３

（－８．４０）
－０．０１１９

（－３０．４９）
－０．００５０

（－９．６７）
－０．００７８

（－２２．８５）

ｅｘ
ｍａｒｋｅｔ

－０．０１６４

（－６．９４）
－０．００５０

（－３．６５）
－０．０３６９

（－１９．８６）
－０．０２０８

（－１８．６６）

ｒ＆ｄ
ｍａｒｋｅｔ

－０．０１７０

（－０．６１）

０．００１１

（０．７２）

０．００１６

（０．６９）

０．００７２

（１．２３）

ｌｏａｎ
ｍａｒｋｅｔ

０．０４４５

（２０．５６）
０．００５７

（４．５２）
０．０３２１

（１６．７６）
０．００３７

（３．０４）

Ｅｘ
Ｄｉｓｅｇ

０．００２１

（３．７６）
０．００４３

（１０．８２）
０．０００４

（３．１４）
０．００４０

（１１．６８）

ｒ＆ｄ
ｄｉｓｅｇ

－０．００７０

（－９．３２）
－０．００３５

（－６．９２）
－０．００５０

（－７．０７）
－０．００２６

（－６．９２）

ｌｏａｎ
ｄｉｓｅｇ

－０．００１４

（－２．５２）
－０．００１２

（－３．２４）
－０．００１０

（－１．９２）
－０．００１７

（－４．６５）
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（续表）

以市场化指数作为

制度变量

以市场分割指数作为

制度变量

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

ＦＥ ＦＥ ＲＥ ＲＥ ＦＥ ＦＥ ＲＥ ＲＥ

滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后

ａｇｅ －０．００１０

（－２１．４１）
－０．０００６

（－１４．５３）
－０．０００８

（－６．４９）
－０．０００６

（－５．６４）
－０．００１４

（－２８．９５）
－０．００１０

（－２２．８９）
－０．００１１

（－６．７６）
－０．０００８

（－５．８４）

ｓｉｚｅ －０．１５２２

（－１５．１１）
０．０７０３

（９．９１）
－０．１１４１

（－１１．０５）
０．０７４４

（１２．６１）
－０．１７０９

（－１６．６０）
０．０６１０

（８．５２）
－０．１３６５

（－１３．０３）
０．０６７９

（１１．６１）

ｓｉｚｅ２
０．０２３６

（２４．１０）
０．００６１

（８．８５）
０．０１９２

（１９．３０）
０．００９２

（１６．４６）
０．０２４４

（２４．４４）
０．００５８

（８．４６）
０．０２１３

（２１．１７）
０．００８６

（１５．４５）

ｍａｎａｇｅ ０．０００６２

（１２．４８）
０．０００４

（１２．４１）
０．０００６

（１．７２）
０．０００４

（１．６６）
０．０００６

（１２．６７）
０．０００４

（１２．２６）
０．０００７

（１．６５）
０．０００４

（１．６８）

ｍｕｌｔｉ －０．００８８

（－６．６９）
－０．００１８

（－２．２７）
－０．００６５

（－３．９８）
－０．００１８

（－２．８５）
－０．００４８

（－３．５４）
－０．０００６

（－２．５８）
－０．０００８

（－２．６８）
－０．００２８

（－４．２１）

Δｓａｌｅ
０．０００７

（９．５１）
０．００００４

（５．８１）
０．００６５

（２．６２）
０．００００３

（２．４８）
０．０００７

（８．９４）
０．００００３

（５．４１）
０．０００７

（２．５１）
０．００００３

（２．４２）

港澳台
－０．１７６４

（－２２．５６）
－０．０４１０

（－９．４７）
－０．１５３０

（－２０．１３）
－０．０７５８

（－１５．４３）
－０．２０８９

（－２５．９６）
－０．０４９７

（－１１．３４）
－０．１９３８

（－２５．４１）
－０．０８９７

（－１８．２３）

民营
－０．１７４４

（－２７．８３）
－０．０１５３

（－４．４０）
－０．１６２５

（－２５．５４）
－０．０５８３

（－１４．０９）
－０．１７７３

（－２７．５０）
－０．００８４

（－３．３８）
－０．１５９９

（－２４．７０）
－０．０５１５

（－１２．４２）

国有
－０．５９１３

（－７４．８６）
－０．１２５８

（－２８．３３）
－０．５７９２

（－６７．３４）
－０．２７３０

（－５０．６５）
－０．８１０７

（－１０２．２）
－０．１９５５

（－４４．２１）
－０．７９２８

（－８９．００）
－０．３５３６

（－６４．３０）

常数项 ５．３０８６

（１１．９０）
１．４０８０

（３．７２）
５．５０９０

（１３．１２）
２．２０９２

（１１．０８）
７．１１３７

（１５．５３）
１．６７８８

（６．３３）
７．０５３０

（１５．４１）
３．２０５９

（１７．２２）

进入与退出 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

省份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｗｉｔｈｉｎ犚２

Ｂｅｔｗｅｅｎ犚２

Ｏｖｅｒａｌｌ犚２

０．１４８１

０．２３９０

０．２２５７

０．３３１２

０．７６０２

０．６２７２

０．１５２３

０．２３９２

０．２２６６

０．２９８０

０．６４１７

０．５６３５

０．０３６５

０．１９６３

０．１８１３

０．２７０６

０．７０９１

０．５５６６

０．０４１５

０．１９５３

０．１８１２

０．２７４８

０．６３３７

０．５５６８

犉ｓｔａｔ

（狆ｖａｌｕｅ）

１１１６．８３

０．００００

１２６７９．０３

０．００００

Ｗａｌｄｃｈｉ２

８８７３２．８８

Ｗａｌｄｃｈｉ２

３３８６７３．１６

８６８．２８

０．００００

９７４８．６３

０．００００

Ｗａｌｄｃｈｉ２

６１８５０．４９

Ｗａｌｄｃｈｉ２

３０３３３０．６

犖 ３５２１３６ ６４７９８７ ３５２１３６ ６４７９８７ ３５２１３６ ６４７９８７ ３５２１３６ ６４７９８７

　　注：括号内的数值为狋值或狕值。、和分别表示１％、５％和１０％水平上的统计显著性。其中，

ＦＥ方法使用的是组间估计（ｂｅ）和用于非平衡面板数据的ｗｌｓ方法调整；ＲＥ方法使用了ｍｌｅ方法。
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续附录表２　处理内生性问题的回归结果（ＴＲ）（Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ＿２）

同时放入市场化指数和市场分割指数 ＴｗｏｓｔｅｐＧＭＭＳＹＳＴＥＭ

（９） （１０） （１１） （１２） （１３） （１４） （１５）

ＦＥ ＦＥ ＲＥ ＲＥ
市场化

指数

市场分割

指数

市场化与市

场分割指数

滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后

ＴＦＰ＿１ ０．８１６１

（７１８．４５）
０．６６７０

（５６９．１５）
０．６９５８

（５２１．７８）
０．７１７４

（５４８．５５）
０．６９４５

（５２０．７５）

ｅｘ ０．０１８１

（２．１２）
０．０２８６

（２．６０）
０．２３４９

（１２．１９）
０．０７６９

（６．７５）
０．０５６０

（４．４３）
－０．０２２０

（－５．２５）
０．０２８０

（２．９１）

ｒ＆ｄ ０．０３３１

（２．２０）
０．０３６３

（２．１０）
０．１５４３

（６．７９）
０．０８９０

（６．６８）
０．０４０９

（２．５９）
０．０３４９

（６．２２）
０．０３３２

（１．９５）

ｌｏａｎ －０．２４０２

（－１１．７３）
－０．０２５１

（－１．９３）
－０．１４６５

（－７．５２）
－０．０１７６

（－１．６９）
－０．１４３２

（－１１．６４）
－０．００７３６

（－１．９２）
－０．１０８３

（－８．０６）

ｍａｒｋｅｔ ０．２２６３

（９０．２０）
０．１０４６

（６８．０１）
０．１８７９

（８８．４７）
０．０８７０

（７４．４４）
０．０６５０

（４３．８１）
０．０７５２

（４８．２３）

ｄｉｓｅｇ －０．０１４２

（－２２．０８）
．－０．０１２６

（－２．２１）
－０．０１２１

（－２１．７７）
－０．００１７

（－６．１５）
－０．０００４

（－２．７６）
－０．００７１

（－１９．２０）

ｅｘ
ｍａｒｋｅｔ

－０．０１１３

（－４．７０）
－０．００２０

（－２．４３）
－０．０３２０

（－１６．８０）
－０．０１２３

（－１０．８０）
－０．０１００

（－６．７０）
－０．００７５

（－４．９１）

ｒ＆ｄ
ｍａｒｋｅｔ

０．０１９４

（０．６４）

０．００１４

（０．７８）

－０．０００６

（－０．２４）

０．００２１

（１．５１）

０．００１５

（０．８１）

０．００１５

（０．８３）

ｌｏａｎ
ｍａｒｋｅｔ

０．０３８３

（１７．６０）
０．００６７

（５．０９）
０．０２６０

（１３．１３）
０．００６２

（５．８２）
０．０１８０

（１２．９３）
０．０１５０

（１０．５０）

ｅｘ
ｄｉｓｅｇ

０．００４０

（７．３３）
０．００４６

（１１．５６）
０．００２１

（３．８３）
０．００３９

（１３．１１）
０．０００３

（２．１９）
０．００１２

（３．３３）

ｒ＆ｄ
ｄｉｓｅｇ

－０．００５９

（－７．８５）
－０．００３０

（－５．７９）
－０．００３４

（－４．８５）
－０．００２７

（－７．３０）
－０．００１２

（－２．６５）
－０．０００９

（－１．８２）

ｌｏａｎ
ｄｉｓｅｇ

－０．００２６

（－４．８５）
－０．００１１

（－３．０１）
－０．００２７

（－５．２１）
－０．００１６

（－５．６０）
－０．０００８

（－２．４０）
－０．００１３

（－３．７１）

ａｇｅ －０．００１０

（－２１．３１）
－０．０００７

（－１４．７０）
－０．０００８

（－６．５３）
－０．０００６

（－２０．２９）
－０．０００５

（－１６．５６）
－０．０００６

（－１９．７５）
－０．０００５

（－１６．３８）

ｓｉｚｅ －０．１５３７

（－１５．２７）
０．０６９７

（９．８３）
－０．１１１９

（－１０．９１）
０．０７２７

（１２．３６）
－０．０７２０

（－１０．１０）
－０．０７３０

（－１０．２０）
－０．０７２６

（－１０．１９）

ｓｉｚｅ２ ０．０２３８

（２４．３６）
０．００６１

（８．９５）
０．０１９０

（１９．３５）
０．００９４

（１６．７８）
０．０１７９

（２５．７４）
０．０１６８

（２４．０３）
０．０１８０

（２５．９３）

ｍａｎａｇｅ ０．０００６

（１２．４５）
０．０００４

（１２．３９）
０．０００６

（１．６６）
０．０００４

（１７．１５）
０．０００１

（２．９６）
０．０００１

（２．８６）
０．０００１

（２．９５）

ｍｕｌｔｉ －０．００６８

（－５．１９）
－０．００１９

（－２．３３）
－０．００３８

（－２．７７）
－０．００１９

（－２．８７）
－０．００１９

（－２．２３）
－０．０００５

（－２．５２）
－０．０００７

（－２．７６）

Δｓａｌｅ ０．０００７

（９．３９）
０．００００４

（５．８３）
０．０００７

（２．６１）
０．００００３

（７．２５）
０．００２１

（３９．７１）
０．００２１

（３９．９１）
０．００２１

（３９．６４）

港澳台 －０．１７５９

（－２２．４８）
－０．０３９９

（－９．２２）
－０．１５３６

（－２０．２１）
－０．０６５３

（－１６．０４）
－０．０４６６

（－８．５３）
－０．０５６５

（－１０．２６）
－０．０４７２

（－８．６３）

民营 －０．１７６９

（－２８．２２）
－０．０１４９

（－４．２７）
－０．１６５４

（－２６．０１）
－０．０４２９

（－１２．９２）
－０．０３２９

（－７．４３）
－０．０２８９

（－６．４７）
－０．０３４７

（－７．８４）

国有 －０．５８４０

（－７３．９０）
－０．１２３９

（－２７．８７）
－０．５７２３

（－６６．６９）
－０．２２３２

（－５３．９７）
－０．２２３０

（－４０．３４）
－０．２８６５

（－５２．０５）
－０．２２０１

（－３９．８１）
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（续表）

同时放入市场化指数和市场分割指数 ＴｗｏｓｔｅｐＧＭＭＳＹＳＴＥＭ

（９） （１０） （１１） （１２） （１３） （１４） （１５）

ＦＥ ＦＥ ＲＥ ＲＥ
市场化

指数

市场分割

指数

市场化与市

场分割指数

滞后一期 ＴＦＰ滞后 滞后一期 ＴＦＰ滞后

常数项 ４．８３８２

（１０．８５）
４．４０２３

（３．５３）
５．１１０８

（１２．６４）
１．６６５１

（６．４９）
１．２３１９

（３．８２）
１．５９４８

（４．９２）
１．００３１

（３．１１）

进入与退出 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

省份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｗｉｔｈｉｎ犚２

Ｂｅｔｗｅｅｎ犚２

Ｏｖｅｒａｌｌ犚２

０．１５２９

０．２４１３

０．２２８３

０．２９００

０．７１６０

０．５６４０

０．１５７２

０．２４１７

０．２２９１

０．２２３０

０．６５７３

０．６２３１

Ｈａｕｓｅｎｔｅｓｔ（χ
２） ２９７．０４ ３１１．３８ ３０２．６７

ＡＲ（１）狕ｓｔａｔｉｓｔｉｃ （－３．６６） （－３．４１） （－３．７５）

ＡＲ（２）狕ｓｔａｔｉｓｔｉｃ ０．８８ ０．９３ １．０２

犉ｓｔａｔ

（狆ｖａｌｕｅ）

１０７８．４０

０．００００

９６１９．４０

０．００００

Ｗａｌｄｃｈｉ２

８９８５９．７３

Ｗａｌｄｃｈｉ２

４０８２７９．５５

犖 ３５２１３６ ６４７９８７ ３５２１３６ ６４７９８７ ３５２１３６ ３５２１３６ ３５２１３６
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