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摘要： 当前中国民营企业全要素生产率 （Ｔｏｔａｌ Ｆａｃｔｏｒ Ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｉｔｙ， ＴＦＰ） 逐渐

呈现出 “强者愈强， 弱者愈弱” 的两极分化特征。 本文使用微观企业数据和准自

然实验， 考察了外资管制放松对中国民营企业生产率分化的影响及作用机制。 结果

表明： 从整体看， 外资管制放松会提升民营企业的生产率水平； 外资管制放松会造

成民营企业 ＴＦＰ 两极分化， 提升高生产率企业的 ＴＦＰ， 对低生产率企业的 ＴＦＰ 影

响不显著甚至存在负向影响； 缓解融资约束和促进企业参与全球价值链是外资管制

放松造成民营企业生产率两极化的重要机制。 进一步考察发现， 外资管制放松不仅

造成了在位企业生产率分化， 同时影响了企业进入退出的生产率门槛， 加速了民营

企业 ＴＦＰ 的两极分化。
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引　 　 言

坚持公有制为主体， 多种所有制共同发展是我国的基本经济制度。 近年来， 民

营企业在我国国民经济中的地位日益提升， 已经成为社会经济发展的重要支撑力

量， 提升民营企业生产率也逐渐成为学者关心的话题， 然而却鲜有学者关注到民营

企业内部的生产率结构问题。 事实上， 根据中国规模以上工业企业统计发现， 从

１９９８ 年至 ２００７ 年， 民企内部生产率差距由 １􀆰 １５２ 上升到 １􀆰 ３９０①， 升幅达到

２０􀆰 ６６％， 民营企业生产率正在陷入一种 “强者愈强、 弱者愈弱” 的两极分化境

地。 众所周知， 生产率结构与资源配置息息相关。 生产率结构不均衡导致的不公平

市场竞争会加剧资源错配， 使高生产率企业占据更多的资源， 并对低生产率企业形

９５１

《国际贸易问题》 ２０２１ 年第 ４ 期 国际投资与跨国经营

①

［收稿日期］ ２０２０－０７－２１
［基金项目］ 北京市社科基金项目 “北京市 ＦＤＩ 对企业全球价值链升级的 ‘天花板’ 效应研究” （１８ＹＪＣ０２８），

北京市社科基金项目 “新能源产业政策与贸易政策的匹配性研究” （１５ＪＧＣ１４７）， 国家自然科学基

金项目 “全球价值链重构下贸易保护的影响效应测度与治理体系构建” （７１８０３００５）
［作者信息］ 刘会政： 北京工业大学经济与管理学院副教授； 李雪： 北京工业大学经济与管理学院硕士研究

生； 张鹏杨 （通讯作者）： 北京工业大学经济与管理学院讲师， 电子信箱 ｆｈｌｙ０４０１＠ １６３􀆰 ｃｏｍ
该数据为作者根据 １９９８—２００７ 年中国工业企业数据库测算而得。



成 “挤压”， 进而造成民营企业生产率两极分化， 或将成为制约民营企业发展的重

要瓶颈。 国务院在 《关于营造更好发展环境支持民营企业改革发展的意见》 中对

民营企业发展提出了更高要求， 其将优化公平竞争的市场环境， 实现资源优化配置

放在了首要地位。 因此， 促进民营企业在公平市场竞争环境下平衡发展， 对实现经

济高质量发展具有重要意义。
自改革开放以来， 我国吸引了大量外资， 即使在 ２０１８ 年全球 ＦＤＩ 同比严重下

滑的背景下， 我国依然在吸引外资流入量上实现了 ４％的增长， 成为全球第二大外

资流入国， 展现了巨大的经济活力 （联合国贸发会， ２０１９）。 外资进入的溢出效应

对中国企业生产率的提升发挥了重要作用， 特别是对民营经济的发展 （才国伟等，
２０１２［１］； Ｅｄｍｏｎｄ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１５［２］； Ｖａｒｅｌａ， ２０１７［３］）。 然而， 也有相关研究发现外资

进入所带来的民营企业 ＴＦＰ 提升仅限于规模本身较大、 生产率较高的民企。 那么，
外资进入是否会对当前民营企业生产率两极分化产生影响？ 如果是， 那么外资进入

又是通过何种路径产生的影响？ 本文旨在对以上问题进行探究。 本文的研究一方面

对提升民营企业生产率， 实现其均衡发展， 创造公平竞争的经济环境具有重要意

义； 另一方面对于警惕外资进入带来的负面影响， 优化外资结构以实现经济高质量

发展有重要启发。

一、 文献综述

（一） 企业 ＴＦＰ 分布的影响因素研究

研究民营企业生产率两极分化的影响因素， 本质上是探讨企业 ＴＦＰ 分布的影响

因素。 本部分主要围绕民营企业 ＴＦＰ 分布的影响因素展开。 事实上， 中国企业生产

率分布本身具有明显的不均衡性， 部分文献认为资源错配是导致这一现象的重要原

因。 Ｈｓｉｅｈ 和 Ｋｌｅｎｏｗ （２００９） 认为， 资源是否能够从低效率企业向高效率企业流动比

企业效率高低更重要。 资源错配一方面体现在资本要素上。 目前， 我国金融市场不完

善， 信贷市场存在一定程度上的不公平竞争， 造成对民营企业的挤出效应， 影响其生

产率的提升。 资源错配另一方面还体现在劳动力资源上。 特别是部门间工资差异造成

的劳动力错配对 ＴＦＰ 有着明显的负效应 （袁志刚和解栋栋， ２０１１） ［４］。 另外， 部分间

接渠道也会加剧资源错配， 影响企业 ＴＦＰ 的分布。 一是金融或者融资渠道。 Ｇｏｐｉｎａｔｈ
（２０１７） ［５］对南欧的研究发现， 由于金融市场的不完善， 资本配置过程中会产生扭曲，
即生产率较低的大规模企业能够获得大量的资本， 降低了企业整体 ＴＦＰ 水平。 这种

资源错配造成企业投资过度、 效率降低， 并对民营企业产生挤出效应， 最终导致整体

企业 ＴＦＰ 水平下降 （杨汝岱， ２０１５） ［６］。 二是政策与资源支持。 张莉等 （２０１９） ［７］ 重

点考察了产业政策对不同所有制企业资源获得和投资效率的影响， 发现相比于民营企

业和外资企业， 地方政府的重点产业支持政策会促进国有企业 ＴＦＰ 提升， 但却抑制了

民营企业和外资企业的 ＴＦＰ。 三是企业进入和退出。 在市场竞争机制下， 新企业生产率

增长较快， 效率低下的企业被淘汰出局， 实现资源的优化配置， 从而促进企业 ＴＦＰ 提

升 （Ｂｒａｎｄｔ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１２）［８］。
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（二） 外资对企业 ＴＦＰ 影响的研究

外资大规模流入对我国企业生产率调整和资源优化配置发挥了重要作用

（Ｅｄｍｏｎｄ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１５； Ｖａｒｅｌａ， ２０１７； 才国伟和杨豪， ２０１９［９］ ）。 外资对企业 ＴＦＰ 提

升具有积极影响。 一方面， 大量跨国公司的进入争夺有限市场资源， 刺激国内企业提

高技术效率、 增强创新能力； 另一方面， 跨国公司携带资本入驻东道国， 筛选高效率

的企业进行投资 （Ｂａｎｅｒｊｅｅ ａｎｄ Ｍｕｎｓｈｉ， ２００４） ［１０］， 缓解了当地企业的融资约束， 促

进市场竞争和创新投入， 并降低市场扭曲程度 （才国伟等， ２０１９）。 相反， 部分学者

却发现外资对企业 ＴＦＰ 具有抑制作用。 Ａｉｔｋａｎ 和 Ｈａｒｒｉｓｏｎ （１９９９） ［１１］、 蒋殿春和张宇

（２００８） ［１２］的研究均发现， 外资带来的竞争效应强于学习效应， 会阻碍本国内资企业

ＴＦＰ 提升。 同样， Ｌａｉ 等 （２０１６） ［１３］ 研究中国加入 ＷＴＯ 后外资银行进入对企业 ＴＦＰ
的影响， 发现虽然外资银行进入提升了中国银行业的竞争力， 但却降低了国内制造业

企业生产率， 特别是大幅降低了对外资依赖程度较低的行业。
外资进入对于民营企业 ＴＦＰ 分布存在影响在少数研究中也有出现。 民营企业生

产率的增长显著受制于融资约束 （任曙明和吕镯， ２０１４） ［１４］， 外资可以通过缓解融资

约束对民营企业生产率产生影响。 路江涌 （２００８） ［１５］将内资企业按照所有制性质细分

后， 发现 ＦＤＩ 对国有企业有显著负向溢出效应， 而对民营企业相反。 原因是民营企业

面临的信贷约束限制了对先进生产技术的投资， ＦＤＩ 可以减轻信贷市场摩擦， 特别是

对金融体系不发达的经济体而言， 能够通过减轻信贷约束促进私企发展 （Ｍａｎｏｖａ ｅｔ
ａｌ􀆰 ， ２０１６） ［１６］。 然而外资也可能加强小规模企业面临的融资约束。 资本市场存在的

信息不对称使得跨国公司很难获取标的企业信息， 为降低风险， 主要采取与东道国大

型企业合作的方式， 为其提供资金支持， 但进一步会加强小规模企业面临的融资约束

水平。 此外， 外资对企业生产率的影响在全球价值链 （Ｇｌｏｂａｌ Ｖａｌｕｅ Ｃｈａｉｎ， ＧＶＣ） 框

架下的研究也越来越多。 吕越等 （２０１７） ［１７］发现 ＧＶＣ 嵌入与企业生产效率改进存在

“倒 Ｕ 型” 关系， 即 ＧＶＣ 嵌入程度加深并不利于提升企业 ＴＦＰ； 张鹏杨和唐宜红

（２０１８） ［１８］研究发现 ＦＤＩ 与全球价值链位置呈 “倒 Ｕ 型”， 外资对于 ＧＶＣ 升级的 “天
花板” 效应日渐趋近拐点。

综合以上分析， 现有研究大多考虑不同性质企业之间 ＴＦＰ 分布的影响因素，
较少专门探讨民营企业生产率分布问题， 尤其是民营企业内部的生产率分布问题。
此外， 对民营企业生产率的研究大多基于行政体制所导致的融资约束这一路径展

开， 鲜有从 ＧＶＣ 嵌入的框架下考察外资企业如何影响民营企业生产率。 因此， 本

文有以下几个方面创新： （１） 研究视角上聚焦在考察外资对我国民营企业生产率，
尤其是民营企业生产率重构的影响， 丰富了 ＦＤＩ 对东道国影响的相关理论； （２） 研

究内容上区分不同生产率水平的民营企业， 考察外资对不同生产率水平民营企业 ＴＦＰ
提升的异质性影响并考察影响机制； （３） 机制探讨上， 不仅从融资约束考虑， 还从

全球价值链嵌入渠道入手研究， 分析外资如何引致民营企业生产率两极化； 此外， 还

从进入退出作用下考察外资管制放松对企业生产率分化的影响路径； （４） 研究方法

上， 为了充分考虑内生性问题， 本文以 ２００２ 年 《外商投资产业指导目录》 变动为基

础， 构建准自然实验， 用外资管制放松衡量外资进入， 以期解决内生性问题。
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二、 指标测度与典型事实

１􀆰 民营企业① ＴＦＰ 的测度

现有文献主要采用 ＯＰ 法和 ＬＰ 法测算企业 ＴＦＰ 水平②。 其中 ＯＰ 模型建立了一

个企业行为的动态模型， 引入退出法则， 避免选择偏差， 并使用投资决策代替不可

观测的生产率冲击来解决异质性问题。 但使用 ＯＰ 法的前提是投资为严格递增的，
这直接导致缺失大量数据。 而 ＬＰ 方法使用中间投入代替投资， 解决了数据缺失问

题， 使得测算出的 ＴＦＰ 数据更加完善。 因此， 本文分别用 ＯＰ 法和 ＬＰ 法测算企业

ＴＦＰ， 既解决企业进入、 退出问题， 又能确保最大程度获得数据。
２􀆰 典型事实描述

为了考察民营企业内部是否存在 ＴＦＰ 分化， 本文根据 ＴＦＰ 的测算结果统计了民营

企业 ＴＦＰ 位于上四分位和下四分位的企业， 结果发现③： （１） 上四分位企业 ＴＦＰ 由

１９９９ 年的 ７􀆰 １２ 提升至 ２００７ 年的 ７􀆰 ６７， 增长了 ７􀆰 ７２％； 增速也由 １９９９ 年的 ０􀆰 １４％上升到

２００７ 年的 ３􀆰 ２３％， 增长趋势日益明显。 相反， 下四分位企业 ＴＦＰ 虽然整体呈上升趋势，
由 １９９９ 年的 ４􀆰 ６７ 提升到 ２００７ 年的 ４􀆰 ８９， 但历年平均增速仅为 ０􀆰 ７８％， 与上四分位企业

相差 ０􀆰 ７４ 个百分点。 （２） 上四分位企业与下四分位企业 ＴＦＰ 差值逐年增大， 差值由 ２０００
年的 ２􀆰 ４５扩大到 ２００７年的 ２􀆰 ７８。 可见， 我国民营企业 ＴＦＰ 发展存在两极分化现象。

三、 模型、 数据与基准估计结果

（一） 准自然实验的选取

以传统的 ＯＬＳ 方法估计外资对民营企业生产率的影响可能存在内生性。 因此，
本文利用 ２００２ 年 《外商投资产业指导目录》 的调整构建准自然实验， 以准自然实

验方法进行研究。
１􀆰 政策背景

为了改变 “粗放式” 引进外资的旧模式， 规范引导外资流入， 我国于 １９９５ 年

颁布了第一个 《外商投资产业指导目录》 （以下简称 《目录》 ）。 《目录》 根据

《指导外商投资方向规定》， 指导核准外商投资项目和外商投资企业经营范围。 《目
录》 将行业划分为鼓励类、 限制类和禁止类④， 不属于这三类的为允许类， 不列入

《目录》。 自提出以来， 《目录》 历经了 １９９７ 年、 ２００２ 年、 ２００４ 年、 ２００７ 年、 ２０１１
年、 ２０１４ 年、 ２０１７ 年等多次修改， 鼓励外资进入的行业越来越多， 我国对外开放

的程度也越来越大。 其中 ２００２ 年对 《目录》 的修订受到中国加入 ＷＴＯ 的影响，
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①

②
③

④

本文民营企业的定义是参考蒋灵多等 （２０１８）［１９］的做法， 剔除国有企业和外资企业之后的所有经营企业。 国

有企业是国家资本金占实收资本比重超过 ５０％的企业， 外资企业是外商资本金占实收资本比重超过 ２５％的企业。
测算企业的 ＴＦＰ 上， 借鉴鲁晓东和连玉君 （２０１２） ［２０］的方法， 篇幅有限不再具体陈列测算方法。
篇幅有限， 民营企业内部生产率分布状况的统计结果， 备索。 本文所有备索资料均可登录对外经济贸易大学

学术刊物编辑部网站 “刊文补充数据查询” 栏目查阅、 下载。
鼓励类即鼓励外商投资， 采取税收、 土地等政策优惠， 充分利用外资引入资金、 技术、 人才等； 限制

类限合资合作或中方控股； 禁止类即禁止外商投资， 意在保护民族企业或关系国家经济命脉、 敏感领域等。



是修订幅度最大的一次。 而其他两次修订， 如 ２００４ 年只是在 ２００２ 年的基础上作了

微幅调整； ２００７ 年 《目录》 的修订在研究范围内影响程度较小， 因此， 本文的自

然实验就是基于 ２００２ 年 《目录》 修订设计①。
借鉴参考 Ｌｕ 等 （２０１７）［２１］、 毛其淋和许家云 （２０１８）［２２］的做法， 本文构造政策虚

拟变量： 首先， 《目录》 将国民经济产业划分为四类： 鼓励型 （记为 Ｉ１）、 允许型 （记
为 Ｉ２）、 限制型 （Ｉ３） 和禁止型 （Ｉ４）。 本文以 １９９７ 年的外商投资目录为基础， 对比

２００２年的变化， 从而识别出每个产业外资管制程度变化情况， 包括三种情形： 外资管制

程度放松产业 （ＩＬ）②、 外资管制程度不变产业 （ ＩＮ ）、 外资管制程度加剧产业

（ＩＨ）③。 其次， 将外商投资目录中的产业与标准的国民经济四位码行业手动匹配。 由于

《目录》 的产业划分较为细致， 可能存在一个国民经济四位码行业对应多个子类产业的

情况。 因此本文采用以下方法定义国民经济行业外资管制类型： （１） 外资管制程度放

松行业， 指包含 ＩＬ型与 ＩＮ型产业或全部为 ＩＬ型产业的行业； （２） 外资管制程度不变行

业， 指产业全部为 ＩＮ型的行业； （３） 外资管制程度加剧行业， 指包含 ＩＨ型与 ＩＮ型产业

或全部为 ＩＨ型产业的行业； （４） 混合型行业， 指同时包含 ＩＬ型和 ＩＨ型产业的行业。 经

过匹配， ４８１ 个国民经济四位码行业中， 有 １３ 个外资管制程度加剧的行业， ８ 个混合型

行业， ８５ 个外资管制程度放松的行业， ３７５ 个外资管制程度不变的行业。 根据研究需

要， 本文剔除了外资管制加剧和混合型行业。 最后， 将外资管制程度放松行业作为实验

组 （ Ｔｒｅａｔｍｅｎｔ ＝ １）， 将外资管制程度不变行业作为对照组 （ Ｔｒｅａｔｍｅｎｔ ＝ ０）。
（二） 计量模型设定

本文构建准自然实验的计量模型如下：
ＴＦＰ ｉｊｔ ＝ α ＋ βｃｒｏｓｓｉｔ ＋ γＸ ＋ μｉ ＋ μｐ ＋ μｔ ＋ ε （１）

其中， ＴＦＰ ｉｊｔ 表示行业 ｉ （四位码行业） 内民营企业 ｊ 在第 ｔ 年的全要素生产率，
分别用 ＯＰ 法和 ＬＰ 法测算所得； ｃｒｏｓｓｉｔ 是政策虚拟变量 Ｔｒｅａｔｍｅｎｔｉ 与年份虚拟变量

Ｙｅａｒｔ 的乘积， 当行业 ｉ 外资管制程度放松时， Ｔｒｅａｔｍｅｎｔｉ 赋值为 “１”， 当外资管制

不变时， 赋值为 “０”； Ｙｅａｒｔ 是不随行业变化的时间虚拟变量， 将 ２００２ 年 （ 《目录》
修改年份） 及之后的年份， 设定为 “１”， ２００２ 年以前的年份设定为 “０”； 因此只

有当 Ｔｒｅａｔｍｅｎｔｉ ＝ １ 且 Ｙｅａｒｔ ＝ １ 时， ｃｒｏｓｓ 才对 ＴＦＰ 有影响， 即外资管制放松政策只

对 ２００２ 年以后的外资管制程度放松行业内企业发挥作用。 ｃｒｏｓｓｉｔ 的估计系数 β 是本

文重点估计系数。 若 β ＞ ０， 表明外资管制放松提高了民营企业 ＴＦＰ， 反之亦然。
μｉ 、 μｐ 和 μｔ 分别为行业、 地区和年份固定效应， εｉｔ 为随机扰动项。 本文还控制了其

他可能影响企业 ＴＦＰ 的变量④。
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本文基准回归的样本区间使用了 １９９８－２００７ 年数据， 因此涉及 《目录》 修改的年份有 ２００２ 年、 ２００４
年和 ２００７ 年， 其中 ２００２ 年修改幅度最大。

产业类型由允许型变为鼓励型， 由限制型变为鼓励型或允许型， 由禁止型变为限制型、 允许型或鼓励型。
产业类型由鼓励型变为允许型、 限制型或禁止型， 由允许型变为限制型或禁止型， 由限制型变为禁止型。
企业规模 （Ｓｃａｌｅ）， 用企业内从业人数的对数值表示； 企业年龄 （Ａｇｅ）， 当年年份与企业成立年份的

差值； 补贴收入 （Ｓｕｂｓｉｄｙ）， 企业补贴收入与企业生产总值之比； 企业出口的虚拟变量 （Ｅｘｐｏｒｔ）， 若出口交

货值不为 “０”， 则取 “１”； 加工贸易 （ Ｐｒｏｃｅｓｓ）， 该变量为虚拟变量， 纯加工贸易取值为 “ １”， 否则为

“０”； 四位码层面赫芬达尔指数 （ＨＨＩ）。



（三） 数据来源、 处理与描述性统计

本文使用的数据如下： 第一， １９９８—２００７ 年的中国工业企业数据库①。 鉴于

１９９８—２００７ 年的中国工业企业数据陈旧， 本文在稳健性检验中还结合使用了

２００８—２０１３ 年数据， 相关处理同上， 但 ２００８ 年之后的 ＴＦＰ 缺乏测度的相关指标，
因此参考张鹏杨和唐宜红 （２０１８） 使用了人均工业产值的对数值来替代②。 第二，
中国海关数据库。 该数据库主要是用来刻画企业贸易方式和测度全球价值链嵌入度

指标。 为了最大可能地提高两个数据库的匹配效率， 本文按照企业名称匹配。 特别

指出的是， 本文基准回归数据选取了 １９９８—２００７ 年， 主要有两个考虑： 一是研究

的民营企业 ＴＦＰ， 生产率数据的测算要用到中间产品投入， 受制于数据可得性只能

测算到该时间段； 二是该时间段正是中国外资迅速发展和扩大外资开放度的重要时

期， 研究该时间段具有代表性。
（四） 基准结果分析

利用上文式 （１） 进行回归， 表 １ 汇报了相关结果。 其中， 第 （１） 列和第

（５） 列未加入控制变量和固定效应， ｃｒｏｓｓ 的系数显著为正， 表明外资管制放松促

进我国民企 ＴＦＰ 提升； 第 （２） 列和第 （６） 列、 第 （３） 列和第 （７） 列依次加入

控制变量和固定效应， 交叉项系数虽有所减小， 但结果依然显著为正， 说明外资管

制放松整体提升了我国民企 ＴＦＰ。 第 （４） 列和第 （８） 列控制了企业固定效应和

年份固定效应， 依然显著为正。 事实上， 外资进入具有学习、 模仿效应 （Ｘｕ ａｎｄ
Ｓｈｅｎｇ， ２０１２） ［２４］， 也具有竞争效应 （Ｆｉｌｉｚ， ２０１４） ［２５］， 可能是由于学习效应强于竞

争效应， 使得民营企业通过学习、 模仿和吸收跨国公司先进的技术和管理经验实现

了 ＴＦＰ 的整体提升。
下面进行平行趋势检验以证明 ＤＩＤ 结果的可靠性。 将样本分为实验组和对照

组， 并定义了 １０ 个年份虚拟变量③。 逐次变换时间虚拟变量， 可以得到 １９９８—
２００７ 年实验组与对照组的结果， 如图 １ 显示。 在冲击年份之前， 即 １９９８—２００１
年， 实验组和对照组 ＴＦＰ 均呈上升趋势， 且变动幅度保持一致； 在冲击年份之后

两年， 即 ２００２—２００４ 年， 实验组 ＴＦＰ 呈水平趋势， 几乎未发生变化， 而对照组

ＴＦＰ 呈显著下降趋势。 在 ２００３ 年， 实验组 ＴＦＰ 开始超过对照组； 在冲击发生两年

之后， 即 ２００４—２００７ 年， 实验组 ＴＦＰ 增速明显快于对照组。 总的来看， 对照组和

实验组在外资管制放松之前不存在随年份的差异变动。
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工业企业数据库的处理方法参考唐宜红和张鹏杨 （２０１８） ［２３］ ， 篇幅有限不再赘述。
人均工业产值的对数值是企业工业总产值与从业人数之比， 再取对数。 ２０１０ 年以后年份缺乏企业从业

人员数， 本文使用 ２００９ 年的企业从业人员数代替。
如将 １９９８ 年设定为 “１”， 其他年份均设定为 “０”， 保持其他变量不变， 则可以得到 １９９８ 年实验组与

对照组的结果。



表 １　 外资管制放松对民营企业 ＴＦＰ的整体影响

变量
ＴＦＰ （ＯＰ 方法） ＴＦＰ （ＬＰ 方法）

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

ｃｒｏｓｓ
０􀆰 ０８２∗∗∗ ０􀆰 ０９８∗∗∗ ０􀆰 ０７５∗∗∗ ０􀆰 ０１０∗∗ ０􀆰 ０８０∗∗∗ ０􀆰 ０９９∗∗∗ ０􀆰 ０７６∗∗∗ ０􀆰 ０１１∗∗

（０􀆰 ００８） （０􀆰 ００７） （０􀆰 ０２２） （０􀆰 ００４） （０􀆰 ００８） （０􀆰 ００７） （０􀆰 ０２２） （０􀆰 ００４）

Ｔｒｅａｔｍｅｎｔ
０􀆰 ０７２∗∗∗ ０􀆰 ０６７∗∗∗ ０􀆰 ０６７∗∗∗ ０􀆰 ０６１∗∗∗

（０􀆰 ００７） （０􀆰 ００６） （０􀆰 ００７） （０􀆰 ００６）

Ｙｅａｒ
０􀆰 １４６∗∗∗ ０􀆰 ２４３∗∗∗ ０􀆰 ３６５∗∗∗ ０􀆰 ４６９∗∗∗

（０􀆰 ００３） （０􀆰 ００３） （０􀆰 ００３） （０􀆰 ００３）
控制变量 否 是 是 是 否 是 是 是

企业 ＦＥ 否 否 否 是 否 否 否 是

行业 ＦＥ 否 否 是 否 否 否 是 否

地区 ＦＥ 否 否 是 否 否 否 是 否

年份 ＦＥ 否 否 是 是 否 否 是 是

Ｎ １ ０５３ ５７９ １ ０５３ ５７９ １ ０５３ ５７９ ９５０ ６５５ １ ０９８ ４４６ １ ０９８ ４４６ １ ０９８ ４４６ ９９０ ８８０

Ｒ２ ０􀆰 ００６ ０􀆰 １６２ ０􀆰 ２３６ ０􀆰 ７３８ ０􀆰 ０１９ ０􀆰 １８３ ０􀆰 ２６７ ０􀆰 ７３８

注： （１） 小括号内数值为 ｔ 值对应的稳健标准误，∗∗∗、∗∗和∗分分别代表系数在 １％、 ５％和 １０％的显著性水平上显
著； （２） 除有特殊标注外， 所有观测样本均在行业层面聚类； （３） 篇幅有限， 控制变量不再汇报。 下表同。

图 １　 平行趋势检验图①

（五） 稳健性检验

接下来， 对上文的结果进行更多的稳健性检验。 一是重新定义对年份的赋值。
由于国务院办公厅在 ２００２ 年 ３ 月 ４ 日发布了 《外商投资产业指导目录》， 参考蒋灵多

等 （２０１８） 重新定义了Ｙｅａｒ， 将 ２００２ 年赋值为 ３ ／ ４， ２００３ 及以后的年份赋值为 “１”，
２００１ 及之前的年份赋值为 “０”， 结果在表 ２ 的第 （１） 和第 （５） 列呈现。 二是剔除

样本期内退出的企业。 虽然本文已经在考虑企业进出的基础上以 ＯＰ 方法测算了

ＴＦＰ， 但为了进一步准确控制企业进入退出问题， 只保留样本期内持续存在企业。 结
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①本文同时对以 ＬＰ 方法测算的 ＴＦＰ 为被解释变量进行平行趋势检验， 结果一致。



果在表 ２ 中的第 （２） 和第 （６） 列。 三是保留纯民营企业。 前文对于民营企业的定

义包含了外资资本金份额低于 ２５％的企业， 但有可能会将一部分外资企业定义在民营

企业中。 为了更准确地定义民营企业， 只保留外资份额为 ０ 的纯民营企业， 结果在表

２ 的第 （３） 和第 （７） 列呈现。 四是将研究样本延长至 ２０１３ 年， 使用 １９９８—２０１３ 年

样本进行研究。 ２００８ 年之后的企业 ＴＦＰ 使用企业工业总产值与从业人数之比的对数

值替代， 结果在表 ２ 的第 （４） 和第 （８） 列呈现。 以上的稳健性检验一致地证明了

前文的结论： 外资管制放松大大提升了民营企业的生产率水平。

表 ２　 各种稳健性检验

变量
ＴＦＰ （ＯＰ 方法） ＴＦＰ （ＬＰ 方法）

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

ｃｒｏｓｓ ０􀆰 ０７７∗∗∗ ０􀆰 ０６２∗ ０􀆰 ０７４∗∗∗ ０􀆰 ０７７∗∗∗ ０􀆰 ０７８∗∗∗ ０􀆰 ０６６∗∗ ０􀆰 ０７５∗∗∗ ０􀆰 ０７４∗∗∗

（０􀆰 ０２３） （０􀆰 ０３４） （０􀆰 ０２２） （０􀆰 ０２２） （０􀆰 ０２２） （０􀆰 ０３３） （０􀆰 ０２１） （０􀆰 ０２２）
Ｎ １ ０５３ ５７９ ２０ ８３５ １ ０３５ １０６ １ ３８７ ３９０ １ ０９８ ４４６ ２０ ９７０ １ ０７９ ６４５ １ ３８７ ４４０

Ｒ２ ０􀆰 ２３６ ０􀆰 ３６８ ０􀆰 ２３１ ０􀆰 １３０ ０􀆰 ２６７ ０􀆰 ４１４ ０􀆰 ２６２ ０􀆰 １５６

注： 与表 １ 一致， 表 ２ 控制了所有控制变量和行业、 地区、 年份固定效应， 篇幅有限不再陈列。 下表同。

四、 进一步研究

接下来分析外资管制放松对民营企业内部不同生产率水平企业的差异性影响，
以此明确外资管制放松是否造成了我国民营企业生产率两极化现象。

（一） 外资管制放松对民营企业内部 ＴＦＰ 的影响

中国民营企业数量多且生产率水平参差不齐， 跨国公司在进入东道国时主要采

取与大型企业合作的方式。 因此外资对民营企业 ＴＦＰ 的影响也并不同质， 在不同

水平的民营企业间存在差异性。
为验证以上结论， 按照 ＴＦＰ 高低将民营企业划分为 ４ 个分位， 分别是 ＴＦＰ 最高

的 ２５％分位， ＴＦＰ 最高的 ５０％～７５％分位， ＴＦＰ 最低的 ２５％～５０％分位和 ＴＦＰ 最低的

２５％分位， 回归结果在表 ３ 呈现。 随着民营企业生产率水平的下降， 外资管制放松对

于民营企业 ＴＦＰ 的影响也存在差异性。 以表 ３ 第 （１） 至第 （４） 列为例， 在民营企

业生产率最高的 ５０％企业中， 外资管制放松对企业 ＴＦＰ 提升具有正向影响， 甚至在

ＴＦＰ 最高的 ２５％的企业中影响系数更大； 在民营企业生产率最低的 ２５％～５０％的企业

中， 外资管制放松对企业 ＴＦＰ 提升的影响开始不显著， 而在生产率最低的后 ２５％的

企业中， 外资管制放松对企业 ＴＦＰ 具有负向影响。 表 ３ 第 （５） 至第 （８） 列使用以

ＬＰ 方法测算的 ＴＦＰ 进行研究， 依然得到了一致的结论， 也稳健证明了前面的研究

结论①。
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①事实上， 本文曾尝试将民营企业生产率水平划分为 ３ 个分位数进行检验， 结论与划分为 ４ 个分位数的结

论保持一致。 此外， 本文还就划分 ３ 个分位数的结果进行了相关稳健性检验， 检验结果备索。



表 ３　 区分民营企业内部不同生产率水平差异性的检验

变量

ＴＦＰ （ＯＰ 方法） ＴＦＰ （ＬＰ 方法）
（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下 ７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下

ｃｒｏｓｓ ０􀆰 ０４７∗∗ ０􀆰 ００６∗∗∗ ０􀆰 ００２ －０􀆰 ０１９∗∗∗ ０􀆰 ０７０∗∗∗ ０􀆰 ００５∗∗ ０􀆰 ００１ －０􀆰 ０２１∗

（０􀆰 ０１８） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００４） （０􀆰 ０２４） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００１） （０􀆰 ０１２）
Ｎ ２６３ ３９４ ２６３ ３９５ ２６３ ３９５ ２６３ ３９５ ３０８ ２６１ ２６３ ３９５ ２６３ ３９５ ２６３ ３９５
Ｒ２ ０􀆰 １６２ ０􀆰 ０２１ ０􀆰 ０１３ ０􀆰 ０６８ ０􀆰 ２５６ ０􀆰 ２７９ ０􀆰 ３１８ ０􀆰 １２３

虽然本文以 ２００２ 年 《目录》 的调整为事件冲击构建准自然实验可以有效地解

决内生性问题， 但在按照生产率水平对民营企业内部进行划分时， 采用的是企业当

年的 ＴＦＰ， 特别是对于 ２００２ 年之后由于目录调整转为 “鼓励型” 的行业来说， 其

划分标准可能会受到实验的影响， 无法保持独立性。 因此， 为了更好地 “剥离” 实

验的影响， 本文以事件发生的前一年， 即以 ２００１ 年民营企业的 ＴＦＰ 水平为划分标准，
进行实证检验， 结果在表 ４ 中呈现。 表 ４ 结果依然表明外资管制放松对于高生产率民

营企业的 ＴＦＰ 有提升作用， 相反也抑制了低生产率民营企业 ＴＦＰ 的提升。

表 ４　 按照 ２００１ 年 ＴＦＰ区分民营企业内部不同生产率水平差异性的检验

变量
ＴＦＰ （ＯＰ 方法） ＴＦＰ （ＬＰ 方法）

７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下 ７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下

ｃｒｏｓｓ ０􀆰 ０５０∗∗∗ ０􀆰 ００４∗∗ ０􀆰 ００２ －０􀆰 ０２０∗ ０􀆰 ０５９∗∗∗ ０􀆰 ００４∗∗ ０􀆰 ００２ －０􀆰 ０２３∗∗

（０􀆰 ０１８） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００１） （０􀆰 ０１２） （０􀆰 ００９） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００１） （０􀆰 ０１１）
Ｎ ３１８ ５６３ ２５６ ７０３ ２４４ ３１９ ２３３ ９９４ ３７７ ３８７ ２７７ ３６２ ２４３ ６９２ ２００ ００５
Ｒ２ ０􀆰 １７１ ０􀆰 ０１８ ０􀆰 ０１１ ０􀆰 ０７０ ０􀆰 ２１８ ０􀆰 ０２０ ０􀆰 ０１１ ０􀆰 ０７３

（二） 外资管制放松对不同行业 ＴＦＰ 的影响

外资有选择地进入不同行业。 根据工业企业数据库统计， 轻工业中外资企业的

比重平均为 ２３􀆰 ５８％， 重工业中这一比重偏低， 为 １７􀆰 ０１％。 这可能是因为重工业

中国有垄断性企业较多。 国有企业掌握了国家重要资产的使用权， 在某些行业具有

垄断性， 而且为了保障国家经济安全， 可能也不会与外资企业合资合作 （覃毅，
２０１４） ［２６］。 因此， 外资更多地进入中下游的轻工业。 本文将样本划分为轻工业和重

工业进行回归 （如表 ５）， 结果表明： 外资对于轻 ／重制造业企业的生产率分化存在

差异， 即外资管制放松引致的民营企业生产率分化现象只存在于外资进入较多的轻

工业。

表 ５　 外资管制放松对不同行业内企业 ＴＦＰ的异质性影响

变量
轻工业 重工业

７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下 ７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下

ｃｒｏｓｓ 　 ０􀆰 ０５５∗∗∗ 　 ０􀆰 ００８∗∗∗ ０􀆰 ００４∗ －０􀆰 ０２５∗∗∗ ０􀆰 ０４０ ０􀆰 ００５ ０􀆰 ００２ －０􀆰 ０１１
（０􀆰 ０１８） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００５） （０􀆰 ０２８） （０􀆰 ００３） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００７）

Ｎ １５３ ３４７ １５３ ３４７ １５３ ３４７ １５３ ３４７ １１０ ０４８ １１０ ０４８ １１０ ０４７ １１０ ０４８
Ｒ２ ０􀆰 １５５ ０􀆰 ０２３ ０􀆰 ０１４ ０􀆰 ０７３ ０􀆰 １７５ ０􀆰 ０１９ ０􀆰 ０１３ ０􀆰 ０６５

五、 机制分析

外资管制放松使得高生产率民营企业 ＴＦＰ 更高， 而低生产率民营企业 ＴＦＰ 更
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低。 那么， 究竟是什么原因造成的呢？ 接下来从融资约束和参与全球生产两个机制

展开分析。
（一） 外资管制放松、 融资约束与民营企业生产率两极化

外资对本土企业生产率产生影响最直接的渠道是融资约束。 ＦＤＩ 通过向银行等

金融机构传递行业竞争力信息， 将信贷资金引向与之相关的私营企业或外资企业，
降低信贷市场信息不对称， 缓解民营企业融资约束 （罗长远和陈琳， ２０１１） ［２７］。 然

而跨国公司在获取标的企业信息方面存在劣势， 为了降低经营风险， 主要与规模

大、 效率高的企业合作， 大大缓解了高生产率企业的融资约束问题。 同时也会对小

型企业的资源 “挤出”， 加剧了小规模、 生产率水平低的企业的融资困难。
１􀆰 融资约束的测算

本文选取认可度较高的 ＳＡ 指数 （鞠晓生等， ２０１３） ［２８］测度工业企业的融资约

束， 公式如下：
ＳＡ ｊｔ ＝ － ０􀆰 ７３７ × Ｓｉｚｅｊｔ ＋ ０􀆰 ０４３ × Ｓｉｚｅ２ｊｔ － ０􀆰 ０４０ × Ａｇｅｊｔ （２）

式 （２） 中， Ｓｉｚｅｊｔ 代表 ｊ 企业在第 ｔ 年的企业规模， 用企业总资产 ／ １００００００， 再

取对数表示； Ａｇｅｊｔ 是用当年减去企业 ｊ 成立的年份。 由于 ＳＡ 指数取值为负， 绝对值

越大表示面临的融资约束越小， 为了便于观测， 对原始值取负， 即 ｓａ ＝ （ － ＳＡ） ，
那么 ｓａ 取值越大表示面临的融资约束越小。

本文计算了不同 ＴＦＰ 水平下民营企业面临的融资约束， 发现①民企的平均融资

约束程度在 ２～ ２􀆰 ５ 之间； ＴＦＰ 最高的 ２５％分位企业， 受到的融资约束程度最低，
在 ２􀆰 ５～２􀆰 ８ 之间； ＴＦＰ 最高的 ５０％～ ７５％分位的企业受到的融资约束程度在 １􀆰 ４ ～
１􀆰 ７ 之间； ＴＦＰ 最低的 ２５％ ～ ５０％分位的企业受到的融资约束程度在 １ ～ １􀆰 ４ 之间；
ＴＦＰ 最低的 ２５％分位的企业受到的融资约束程度在 ０􀆰 ９ ～ １􀆰 ４ 之间， 说明民营企业

的生产率水平与自身受到的融资约束程度呈反比， 与上文分析结果一致。
２􀆰 外资管制放松对融资约束的影响

为了检验外资管制放松如何通过融资约束渠道影响民营企业 ＴＦＰ， 首先检验外

资管制放松对民营企业融资约束的影响。 利用式 （１）， 将被解释变量调整为 ｓａ 进

行回归， 结果见表 ６。 总体而言， 外资管制放松显著缓解了民营企业的融资约束。
ＯＰ 和 ＬＰ 法两种计算结果下均表明外资会缓解高生产率民企的融资约束， 但会对

低生产率民企形成 “挤出”， 加剧其受约束程度。

表 ６　 外资管制放松对不同生产率水平民营企业融资约束影响的检验

变量
以 ＯＰ 方法测算的 ＴＦＰ 划分不同 ＴＦＰ 水平 以 ＬＰ 方法测算的 ＴＦＰ 划分不同 ＴＦＰ 水平

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９）
总体 ７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下 ７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下

ｃｒｏｓｓ ０􀆰 ００２∗∗ 　 ０􀆰 ００３∗∗ 　 ０􀆰 ００４∗∗∗ 　 ０􀆰 ００３∗ 　 －０􀆰 ００３∗ 　 ０􀆰 ００５∗∗∗ 　 ０􀆰 ００５∗∗∗ 　 ０􀆰 ００４∗∗∗ －０􀆰 ００２
（０􀆰 ００１） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００１） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００１） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００２）

Ｎ １ １１６ １２１ ３２５ ９３４ ２６３ ３９５ ２６３ ３９５ ２６３ ３９４ ２９２ ２８４ ２７４ ６１２ ２７４ ６１２ ２７４ ６１０
Ｒ２ ０􀆰 ４９７ ０􀆰 ５５８ ０􀆰 ４４７ ０􀆰 ４１５ ０􀆰 ４１２ ０􀆰 ５５２ ０􀆰 ４４１ ０􀆰 ４１９ ０􀆰 ４１５
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①篇幅有限， 统计结果备索。



３􀆰 外资管制放松、 融资约束与民营企业生产率两极化

为检验融资约束机制的作用， 对前文的模型进行拓展， 构建计量模型如下：
ＴＦＰ ｉｊｔ ＝ α ＋ β１ｃｒｏｓｓｉｔ ＋ β２ｓａｉｊｔ ＋ β３ｃｒｏｓｓ × ｓａ ＋ γＸ ＋ μｉ ＋ μｐ ＋ μｔ ＋ εｉｔ （３）

其中， ｓａｉｊｔ 表示第 ｔ 年国民经济四位码行业 ｉ 内民营企业 ｊ 所受到的融资约束，
将 ｓａ 加入基准模型中， 并加入 ｓａ 与 ｃｒｏｓｓ 的交叉项， 其他项保持不变。 本文重点关

注的是系数 β３， 若 β３ ＞ ０， 则表示外资管制放松通过缓解融资约束， 提升了民营企

业 ＴＦＰ； 反之亦然。
首先， 本文检验了外资管制放松是否通过融资约束渠道对民营企业 ＴＦＰ 的整

体产生影响， 结果均表明外资通过缓解融资约束， 提升了企业 ＴＦＰ①。 其次， 本文

将民营企业按照生产率高低划分并进行实证检验 （见表 ７）， 结果表明： 随着民营

企业生产率水平的下降， ｃｒｏｓｓ × ｓａ 的交叉项系数越来越小， 甚至变为负值， 证明融

资约束渠道只发生在生产率水平本身就比较高的民营企业。 生产率水平低的民营企

业可能较难获得外资支持， 即使外资管制放松也不能缓解融资约束问题， 甚至还可

能会因为大企业的 “挤出” 效应而加剧融资约束， 抑制 ＴＦＰ 提升。

表 ７　 外资管制放松、 融资约束与民营企业生产率两极化

变量

以 ＯＰ 方法测算的 ＴＦＰ 划分不同 ＴＦＰ 水平 以 ＬＰ 方法测算的 ＴＦＰ 划分不同 ＴＦＰ 水平

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）
７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下 ７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下

ｃｒｏｓｓ
－０􀆰 ０１３ ０􀆰 ００６ ０􀆰 ００５∗ －０􀆰 ０４４∗∗∗ －０􀆰 ０１３　 　 ０􀆰 ０１１∗∗∗ ０􀆰 ００５ －０􀆰 ０４４∗∗∗

（０􀆰 ０１０） （０􀆰 ００３） （０􀆰 ００３） （０􀆰 ０１１） （０􀆰 ０１１） （０􀆰 ００４） （０􀆰 ００３） （０􀆰 ０１０）

ｓａ ０􀆰 ０２６∗∗∗ ０􀆰 ００８∗∗∗ ０􀆰 ００１∗∗∗ －０􀆰 ０２０∗∗∗ ０􀆰 ０１５∗∗∗ ０􀆰 ００７∗∗∗ －０􀆰 ０００ －０􀆰 ０２４∗∗∗

（０􀆰 ００１） （０􀆰 ００１） （０􀆰 ０００） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００１） （０􀆰 ０００） （０􀆰 ０００） （０􀆰 ００２）

ｃｒｏｓｓ×ｓａ ０􀆰 ０３０∗∗∗ ０􀆰 ００２ －０􀆰 ００２ －０􀆰 ００２ ０􀆰 ０２９∗∗∗ ０􀆰 ０００ －０􀆰 ００２∗ －０􀆰 ００３
（０􀆰 ００２） （０􀆰 ００１） （０􀆰 ００１） （０􀆰 ００４） （０􀆰 ００２） （０􀆰 ００１） （０􀆰 ００１） （０􀆰 ００４）

Ｎ ２６３ ３９２ ２６３ ３９５ ２６３ ３９５ ２６３ ３９４ ２７４ ６０９ ２７４ ６１２ ２７４ ６１２ ２７４ ６１０
Ｒ２ ０􀆰 １８８ ０􀆰 ０２６ ０􀆰 ０１７ ０􀆰 ０７４ ０􀆰 ２０４ ０􀆰 ０２９ ０􀆰 ０１８ ０􀆰 ０７７

（二） 外资管制放松、 参与全球生产与民营企业生产率两极化

参与全球化会提升企业生产率的观点已在许多文献得到了证明 （李瑞琴等，
２０１８［２９］； 杨红丽和陈钊， ２０１５［３０］ ）。 Ｍｅｌｉｚｅ （２００３） ［３１］ 指出只有高生产率企业才

能跨越出口市场进入成本参与全球生产。 对我国而言， 许多企业由于规模较小，
无力负担参与全球生产的成本， 仅能在国内生产。 这一现象在民营企业中尤为突

出。 外资进入使得一部分民营企业有机会参与到跨国公司所主导的全球生产网

络， 并通过学习和模仿来获得跨国公司先进的生产技术和管理经验， 进而提高企

业 ＴＦＰ。
１􀆰 参与全球生产的衡量与测算

本文使用全球价值链嵌入衡量企业参与全球生产的程度。 ＧＶＣ 嵌入表示企业

出口的国外附加值份额 （Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｖａｌｕｅ Ａｄｄｅｄ Ｒａｔｉｏ， ＦＶＡＲ）， 份额越大， 参与全球

９６１

《国际贸易问题》 ２０２１ 年第 ４ 期 国际投资与跨国经营

①篇幅有限， 外资管制放松通过融资约束渠道影响民营企业整体 ＴＦＰ 的实证结果备索。



生产程度越高。 本文采用一种简单方法和一种较为复杂的方法分别测算企业 ＧＶＣ
嵌入程度， 记为 Ｆｖａｒ１ 和 Ｆｖａｒ２。

ＧＶＣ 嵌入测算方法 １ （Ｆｖａｒ１）。 在测算中不考虑中间商代理、 返回并被本国吸

收的出口国内附加值、 折旧等问题， 仅区分加工贸易和一般贸易测算 ＦＶＡＲ。 因

此， ＦＶＡ１ｉｊｔ 可以表示为：

ＦＶＡ１ｉｊｔ ＝ ｉｍｐｐ
ｉｊｔ ＋ ｅｘｐｏ

ｉｊｔ∗
ｉｍｐｏ

ｉｊｔ

ｄｉｊｔ ＋ ｅｘｐｏ
ｉｊｔ

　 　 （４）

式 （４） 中， ｉｍｐｐ
ｉｊｔ 和 ｉｍｐｏ

ｉｊｔ 分别代表 ｉ 行业内企业 ｊ 通过加工贸易方式和一般贸

易方式的进口规模， ｅｘｐｏ
ｉｊｔ 表示企业 ｊ 通过一般贸易方式出口的产品规模， ｄｉｊｔ 代表企

业 ｊ 在第 ｔ 年的国内销售额。 那么， 以式 （４） 为基础， ＦＶＡＲ１ｉｊｔ ＝ ＦＶＡ１ｉｊｔ ／ ｅｘｐｉｊｔ 。
ＧＶＣ 嵌入测算方法 ２ （Ｆｖａｒ２）。 参考毛其淋等 （２０１８）、 高翔等 （２０１８） ［３２］ 测

算 ＤＶＡＲ 的方法进行研究， 计算了企业出口中的国内增加值， 然后以 （ １ －
ＤＶＡＲ ） 来衡量 ＧＶＣ 嵌入。

通过对比以上两种方法测算的 ＦＶＡＲ， 发现民营企业内部价值链嵌入程度存在

差异。 具体而言， 企业 ＴＦＰ 的高低与全球价值链嵌入程度呈正比， 嵌入程度越高，
企业 ＴＦＰ 越高。 此外， 从变动趋势来看， 自 ２０００—２００７ 年， 由于中国出口中使用

的国内附加值在逐渐上升①， 企业嵌入 ＧＶＣ 的程度有所下降， 这一趋势在毛其淋

等 （２０１８）、 高翔等 （２０１８） 的研究中均得到了印证。
２􀆰 外资管制放松对全球价值链嵌入的影响

本文首先检验外资管制放松对民营企业全球价值链嵌入的影响。 同样使用式

（１） 进行研究， 将被解释变量调整为 ＦＶＡＲ， 回归结果见表 ８②。 总体而言， 外

资管制放松显著促进了民营企业全球价值链嵌入程度的提升。 无论是以按照 ＯＰ
方法测算的 ＴＦＰ 划分， 还是按照 ＬＰ 方法测算的 ＴＦＰ 划分， 均表明外资管制放松

并非使得所有民营企业嵌入全球价值链的程度加深， 只是使高生产率水平的民营

企业更深地嵌入全球价值链， 对低生产率的民营企业没有影响甚至影响为负。

表 ８　 外资管制放松对民营企业 ＧＶＣ嵌入程度的差异性研究 （Ｆｖａｒ２）

变量

以 ＯＰ 方法测算的 ＴＦＰ 划分不同 ＴＦＰ 水平 以 ＬＰ 方法测算的 ＴＦＰ 划分不同 ＴＦＰ 水平

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９）

总体 ７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下 ７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下

ｃｒｏｓｓ
０􀆰 ０００４∗∗∗ ０􀆰 ０００６∗∗∗ ０􀆰 ０００５∗∗∗ －０􀆰 ００００ ０􀆰 ００００ ０􀆰 ０００７∗∗∗ ０􀆰 ０００５∗∗∗ －０􀆰 ０００ ０􀆰 ０００

（０􀆰 ０００１） （０􀆰 ０００２） （０􀆰 ０００２） （０􀆰 ０００２） （０􀆰 ０００２） （０􀆰 ０００２） （０􀆰 ０００２） （０􀆰 ０００） （０􀆰 ０００）

Ｎ １ ０４２ ６８７ ３０７ ６００ ２４５ ０２９ ２４５ ０２９ ２４５ ０２９ ２７５ ９５７ ２５５ ５７６ ２５５ ５７８ ２５５ ５７６

Ｒ２ ０􀆰 １１０１ ０􀆰 ０９８９ ０􀆰 １１８７ ０􀆰 １０６３ ０􀆰 １３６１ ０􀆰 ０９９３ ０􀆰 １１２１ ０􀆰 １１１ ０􀆰 １３９
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篇幅有限， 统计结果备索。
表 ８ 仅汇报了以 Ｆｖａｒ２ 做被解释变量的结果， 篇幅有限， 用 Ｆｖａｒ１ 测算 ＧＶＣ 嵌入的实证结果备索。



３􀆰 外资管制放松、 ＧＶＣ 嵌入与民营企业生产率两极化

本文首先检验外资管制放松是否通过价值链嵌入渠道影响民营企业的整体

ＴＦＰ， 结果表明外资通过促进企业参与全球价值链， 提升了企业 ＴＦＰ①。
为了检验外资管制放松通过全球价值链嵌入对于民营企业内部生产率两极化的

影响， 本文分样本进行研究， 结果见表 ９②。 结果表明： 全球价值链嵌入机制只在

高生产率民企中存在正向影响作用， 即外资管制放松提升了高生产率民营企业的价

值链嵌入程度， 进而提升了企业 ＴＦＰ。 事实上， 现实层面上也并非所有的民营企业

都能加入跨国公司的全球生产网络， 只有一定基础的民营企业才会被纳入全球价值

链， 并为企业提供各方面的资源和支持， 提升企业的 ＴＦＰ。

表 ９　 外资管制放松、 ＧＶＣ嵌入与民营企业生产率两极化 （Ｆｖａｒ２）

变量

以 ＯＰ 方法测算的 ＴＦＰ 划分不同 ＴＦＰ 水平 以 ＬＰ 方法测算的 ＴＦＰ 划分不同 ＴＦＰ 水平

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）
７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下 ７５％以上 ５０％～７５％ ２５％～５０％ ２５％以下

ｃｒｏｓｓ ０􀆰 ０５１∗∗∗ ０􀆰 ００６ ０􀆰 ００２ －０􀆰 ０４０∗∗∗ ０􀆰 ０４４∗∗∗ ０􀆰 ００７ ０􀆰 ００１ －０􀆰 ０３９∗∗∗

（０􀆰 ０１２） （０􀆰 ００４） （０􀆰 ００３） （０􀆰 ０１２） （０􀆰 ０１３） （０􀆰 ００４） （０􀆰 ００３） （０􀆰 ０１１）

Ｆｖａｒ
０􀆰 ０２５ ０􀆰 ０５１∗∗∗ ０􀆰 ０２９∗∗ －０􀆰 ２６０∗∗∗ －０􀆰 ００９ ０􀆰 ０４７∗∗∗ ０􀆰 ０２０ －０􀆰 ２７５∗∗∗

（０􀆰 ０３６） （０􀆰 ０１４） （０􀆰 ０１３） （０􀆰 ０５１） （０􀆰 ０３５） （０􀆰 ０１５） （０􀆰 ０１３） （０􀆰 ０５３）

ｃｒｏｓｓ×Ｆｖａｒ ０􀆰 １９３∗∗∗ －０􀆰 ００７ ０􀆰 ０４５ ０􀆰 １３７ ０􀆰 ２０８∗∗∗ －０􀆰 ０１６ ０􀆰 ０６２ ０􀆰 １７６
（０􀆰 ０６７） （０􀆰 ０３２） （０􀆰 ０４２） （０􀆰 １３５） （０􀆰 ０６７） （０􀆰 ０３４） （０􀆰 ０４１） （０􀆰 １４０）

Ｎ ２４５ ０２８ ２４５ ０２９ ２４５ ０２９ ２４５ ０２８ ２５５ ５７４ ２５５ ５７６ ２５５ ５７８ ２５５ ５７５
Ｒ２ ０􀆰 １８８ ０􀆰 ０２６ ０􀆰 ０１８ ０􀆰 ０７３ ０􀆰 ２０３ ０􀆰 ０２９ ０􀆰 ０１９ ０􀆰 ０７７

六、 进入退出作用下外资管制放松对民营企业生产率两极化的影响

企业进入退出已经成为我国市场经济的重要特征， 特别是随着对外开放水平提

升， 大量跨国公司涌入加速了企业进出市场的频率。 在市场竞争过程中， 低效率企

业被淘汰， 只有高效率企业才能生存下来， 二者共同作用推动经济增长 （张维迎

等， ２００３） ［３３］。 Ｂｒａｎｄｔ 等 （２０１２） 的研究也表明企业的动态演化对制造业 ＴＦＰ 的

增长具有显著的促进作用。 那么， 民营企业生产率的两极化是否也与企业进入退出

有关呢？
借鉴毛其淋和盛斌 （２０１３） ［３４］的做法， 根据企业名称进行匹配， 将民营企业划

分为在位企业、 进入企业和退出企业③。 由于检验的是企业进入和退出对生产率两

极化的影响， 因此只取 ＴＦＰ 水平处于上四分位数 （７５％以上） 的企业和下四分位

数 （２５％以下） 的企业进行检验④。 检验结果 （见表 １０） 说明： 对于高 ＴＦＰ 民营
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①
②
③

④

篇幅有限， 外资管制放松通过全球价值链嵌入影响民营企业整体 ＴＦＰ 的实证结果备索。
表 ９仅汇报了以 Ｆｖａｒ２做被解释变量的结果， 篇幅有限， 用 Ｆｖａｒ１测算 ＧＶＣ 嵌入的实证结果备索。
退出企业为 “在 ｔ 期存在， 但在 ｔ＋１ 期消失的企业”； 进入企业为 “在 ｔ 期不存在， 但在 ｔ＋１ 期新出现

的企业”； 在位企业即 “在 ｔ 期和 ｔ＋１ 期都存在的企业”。
对于上四分位数的民营企业， 由于高 ＴＦＰ 企业退出的概率较低， 本文只讨论在位企业和进入企业。 同

理， 对于下四分位数的民营企业， 本文也只讨论在位企业和退出企业两种情形。



企业而言， 外资管制放松同时促进了在位企业和进入企业生产率水平的提升， 而且

促进进入企业的 ＴＦＰ 更快提升。 相反地， 对于低 ＴＦＰ 民营企业， 外资管制放松均

显著降低在位企业和退出企业的生产率水平， 而且退出企业的生产率水平下降更

快。 因此， 外资管制放松导致的民营企业生产率两极化现象， 一方面是在位企业的

ＴＦＰ 两极化， 即高 ＴＦＰ 在位企业生产率水平上升， 低 ＴＦＰ 在位企业生产率水平下

降带来的； 另一方面， 还存在企业进入和退出机制所导致的 ＴＦＰ 两极化， 具体表

现为进入企业的进入生产率门槛在上升， 退出企业的退出生产率门槛在下降， 加剧

了 “高的更高， 低的更低” 的生产率分化现象。

表 １０　 外资管制放松、 企业更替与民营企业生产率两极化

变量

以 ＯＰ 方法测算的 ＴＦＰ 划分不同 ＴＦＰ 水平 以 ＬＰ 方法测算的 ＴＦＰ 划分不同 ＴＦＰ 水平

７５％以上 ２５％以下 ７５％以上 ２５％以下

在位 进入 在位 退出 在位 进入 在位 退出

ｃｒｏｓｓ ０􀆰 ０４２∗∗ ０􀆰 ０４９∗∗ －０􀆰 ０１９∗∗∗ －０􀆰 ０２１∗ ０􀆰 ０４７∗∗ ０􀆰 ０５１∗∗ －０􀆰 ０１９∗∗∗ －０􀆰 ０２０∗

（０􀆰 ０１８） （０􀆰 ０１８） （０􀆰 ００５） （０􀆰 ０１１） （０􀆰 ０１８） （０􀆰 ０１９） （０􀆰 ００５） （０􀆰 ０１１）
Ｎ １３０ １７５ ３８ ８１０ １１９ ５１４ ５３ ２８７ １３１ ７２７ ４２ ７６５ １２５ ３７８ ５７ ９６６
Ｒ２ ０􀆰 １５９ ０􀆰 １６９ ０􀆰 ０６２ ０􀆰 ０７７ ０􀆰 １７５ ０􀆰 １７９ ０􀆰 ０６２ ０􀆰 ０７９

七、 结论与政策建议

本文利用中国工业企业数据库， 基于准自然实验， 考察外资管制放松对我国民

企生产率分化的影响及作用机制。 结果发现： 整体上， 外资管制放松提升了民企

ＴＦＰ， 但存在异质性， 即外资管制放松只提升高生产率民企 ＴＦＰ， 对低生产率民企

影响不显著甚至为负， 使民企生产率结构陷入一种 “高的更高， 低的更低” 的困

境， 结构不均衡问题愈发突出。 进一步分析发现， 外资管制放松是通过缓解高生产

率民企的融资约束程度、 促进其参与国际分工， 提升 ＴＦＰ。 此外， 外资管制放松不

仅造成在位民企生产率两极化， 还通过影响进入退出门槛， 加速民营企业生产率

分化。
基于以上结论， 本文从以下两方面提出促进民营企业发展的政策建议： （１）

由于低生产率的民营企业竞争力弱， 受到的融资约束程度高， 严重阻碍了其生产

率水平的提升， 因此未来应该更加关注和支持小规模的民营企业发展。 一方面要

给予资金支持， 引导资源合理的配置到民营企业， 避免因资源错配所引起的生产

率结构的不均衡； 另一方面， 要创造机会让中小企业更多的参与国际分工， 吸收

外资溢出效应红利。 （２） 发挥企业进入退出机制下的资源配置效应， 既需要通

过市场竞争的选择效应强化行业内的优胜劣汰机制， 还需要政府加强指导， 削弱

民营企业内部的垄断因素， 给予不同生产率水平的民营企业平等的市场竞争环

境， 激发中小企业活力， 提升中小企业生产率水平， 避免低生产率企业退出门槛

的下降。
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ｏｆ ＦＤＩ ｃｏｎｔｒｏｌ ｈａｓ， ｏｎ ｔｈｅ ｗｈｏｌｅ， ｉｍｐｒｏｖｅｄ ｔｈｅ ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｉｔｙ ｌｅｖｅｌ ｏｆ ｐｒｉｖａｔｅ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ，
ａｎｄ ｃａｕｓｅｄ ｔｈｅ ＴＦＰ ｐｏｌａｒｉｚａｔｉｏｎ ｏｆ ｐｒｉｖａｔｅ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｂｙ ｐｒｏｍｏｔｉｎｇ ｔｈｅ ＴＦＰ ｏｆ ｈｉｇｈ ｐｒｏ⁃
ｄｕｃｔｉｖｉｔｙ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ􀆰 Ｉｔ ｓｈｏｗｓ ｎｏ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔ ｏｒ ｅｖｅｎ ｎｅｇａｔｉｖｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｎ ｔｈｅ ＴＦＰ ｏｆ ｌｏｗ
ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｉｔｙ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ， ａｎｄ ｈａｓ ａ ｒｏｌｅ⁃ｐｌａｙ ｉｎ ａｌｌｅｖｉａｔｉｎｇ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔｓ ａｎｄ ｐｒｏｍｏ⁃
ｔｉｎｇ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｔｏ ｐａｒｔｉｃｉｐａｔｅ ｉｎ ｇｌｏｂａｌ ｖａｌｕｅ ｃｈａｉｎｓ􀆰 Ｕｎｄｅｒ ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｅｎｔｒｙ ａｎｄ ｅｘｉｔ， ｉｔ
ｈａｓ ａｆｆｅｃｔｅｄ ｔｈｅ ｅｎｔｒｙ ａｎｄ ｅｘｉｔ ｔｈｒｅｓｈｏｌｄ， ｒｅｉｎｆｏｒｃｅｄ ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｉｔｙ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ ｏｆ ｉｎｃｕｍｂｅｎｔ
ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ， ａｎｄ ａｃｃｅｌｅｒａｔｅｄ ｔｈｅ ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｉｔｙ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔｉａｔｉｏｎ ｏｆ ｐｒｉｖａｔｅ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ􀆰

Ｋｅｙｗｏｒｄｓ： ＦＤＩ Ｌｉｂｅｒａｔｉｏｎ； Ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｉｔｙ Ｐｏｌａｒｉｚａｔｉｏｎ； Ｑｕａｓｉ⁃ｎａｔｕｒａｌ Ｅｘｐｅｒｉｍｅｎｔ；
ＧＶＣ Ｅｍｂｅｄｄｉｎｇ； Ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ Ｅｎｔｒｙ ａｎｄ Ｅｘｉｔ
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