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摘要： 本文将 ２０００—２０１３ 年中国县 （区） 级地方政府融资平台和中国制造业

企业数据进行匹配， 运用双重差分法考察地方政府融资平台对企业出口国内附加值

率的影响。 研究表明： 在样本期内， 地方政府融资平台的成立有助于提升企业出口

国内附加值率； 在考虑企业所处区域不同特征以及企业所有制性质差异、 偿债能力

高低等情况下， 地方政府融资平台对企业出口国内附加值率的影响具有显著异质

性； 此外， 信贷挤出引致的成本上升效应， 产业集聚引致的生产率提升效应和资源

再配置效应是影响企业出口国内附加值率的重要传导渠道， 且生产率提升的正向效

应超过了成本上升的负向效应。 因此， 推动地方政府融资平台向市场化转型， 发挥

地方政府融资平台在金融、 产业资源再配置过程中的重要作用是提升企业出口国内

附加值率的有效途径。
关键词： 地方政府融资平台； 出口国内附加值率； 成本上升效应； 生产率提升

效应； 资源再配置效应

［中图分类号］ Ｆ８３２􀆰 ７　 ［文献标识码］ Ａ　 ［文章编号］ １００２－４６７０ （２０２１） １２－００８２－１９

引　 言

自 ２０ 世纪 ９０ 年代分税制改革以来， 财权上移、 事权下移导致地方政府面临财

政支出责任和财力不匹配的困境。 由于 １９９４ 年颁布的 《中华人民共和国预算法》
（以下简称预算法） 中限制地方政府发债， 在财政压力加大和区域激烈竞争等因素

的综合作用下， 汲取金融资源来推动地区经济建设的地方政府融资平台应运而生。
作为特殊制度约束下地方政府为弥补经济建设资金缺口而进行的创新性融资安排，
这一平台为地方基础设施建设提供了重要的资金保障 （范剑勇和莫家伟，
２０１４） ［１］。 地方政府融资平台本质上是致力于地方基础设施建设及运营活动的公
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司， 由地方政府出资抵押， 提供隐性担保并拥有这类公司的绝对控制权 （刘畅等，
２０２０） ［２］。 研究表明， 地方政府融资平台在推动地方城市发展， 带动基础设施建设

和扩大内需等方面发挥了重要作用 （谢贞发和范子英， ２０１５） ［３］。
当前新冠疫情蔓延叠加中美贸易摩擦， 逆全球化思潮导致单边主义和贸易保护

主义盛行， 使我国外向型经济运行受到巨大冲击。 加快推进双循环战略实施， 布局

完整且有韧性的国内价值链体系， 不仅能够有效应对不可避免的世界经济周期性衰

退， 而且也是实现经济高质量稳定发展的必由之路。 出口企业作为国际经济活动的

参与主体， 在不同的产品生产环节上进行分工， 以嵌入国内产业集群的方式参与全

球价值链。 若将更多的价值链生产环节延伸至国内， 则可以通过提高出口国内附加

值率 （ＤＶＡＲ）① 作为双循环战略的有力抓手， 并为畅通国内大循环提供持续动能。
在全球化进程中， 中国企业最初依靠加工贸易、 进口中间品和承接外包等模式嵌入

全球价值链， 导致出口中蕴含的国内增加值率较低， 即由国内生产要素所创造的利

润空间较小， 造成制造业面临 “低端锁定” 的困境， 难以实现价值链的高端攀升。
但在国际形势日益严峻、 贸易摩擦愈演愈烈的背景下， 着力发展国内价值链， 在制

造业核心生产环节和高端科技领域突破 “卡脖子” 技术， 不断提升企业出口 ＤＶＡＲ，
这对于我国引领全球创新链， 推动现代产业链和产业链集群建设， 实现经济高质量发

展至关重要。 过去以嵌入全球价值链 （ＧＶＣ） 形式参与经济全球化的战略模式需要

适度调整， 出口导向型战略应逐渐转向内需导向型战略 （刘志彪， ２０２０） ［５］。 其

中， 鼓励技术创新、 发展 “两新一重” （即新型基础设施建设、 新型城镇化建设以

及交通、 水利等重大工程建设） 不仅是短期政府扩大内需的有效手段， 也是长期

国家布局未来新兴产业， 推进产业基础高级化， 实现产业链现代化的重要保障。
２０１８ 年 ７ 月 ２３ 日国务院常务会议认为： “要有效保障在建项目资金需求。 督促地

方盘活财政存量资金， 引导金融机构按照市场化原则保障融资平台公司合理融资需

求， 对必要的在建项目要避免资金断供、 工程烂尾”②， 这反映了中央政府对地方

政府融资平台在发挥新基建作用中的大力支持。 因此， 作为地方基建的支持者、 营

商环境的运营者以及新兴产业的引导者， 地方政府融资平台的有序发展能够更好地

为国内企业深耕技术、 细化分工提供支撑， 更好地使企业迈入全球价值链高端环

节， 进而提升企业出口 ＤＶＡＲ。
因此， 本文将从双循环视角切入， 深入探究地方政府融资平台影响企业出口

ＤＶＡＲ 的理论机制， 这对我国推进地方政府融资平台转型， 实现全球价值链升级和

推动形成创新发展格局具有重要的实践意义。 与现有研究相比， 本文的边际贡献在

于： 从企业出口 ＤＶＡＲ 视角拓展了地方政府融资平台引致贸易福利效应的研究视

阈， 并通过信贷挤出引致的成本上升效应， 产业集聚引致的生产率提升效应以及企

业内和企业间的资源再配置效应三个方面揭示了地方政府融资平台影响企业出口
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①

②

出口国内附加值率是指企业出口产品中使用国内生产要素所创造的增加值占企业总出口的比重 （Ｋｅｅ
ａｎｄ Ｔａｎｇ， ２０１６） ［４］ 。

ｈｔｔｐ： ／ ／ ｗｗｗ．ｇｏｖ．ｃｎ ／ ｇｕｏｗｕｙｕａｎ ／ ２０１８－０７ ／ ２３ ／ ｃｏｎｔｅｎｔ＿５３０８５８８．ｈｔｍ。



ＤＶＡＲ 的作用机理， 这将有助于丰富和完善现有地方政府债务经济效应的相关

研究。

一、 文献综述

２０ 世纪 ９０ 年代， 在分税制改革和 《预算法》 的共同作用下， 地方政府财政约

束加大， 为应对城镇化建设的资金缺口， 地方政府融资平台兴起， 并在 ２００８ 年

“四万亿” 投资的经济刺激计划中急剧扩张 （张莉等， ２０１９） ［６］。 在财政体制方面，
分税制改革后财政关系错配和地方财政压力加大是地方政府融资平台成立、 地方政

府债务扩张的重要原因 （王永钦等， ２０１６［７］； 曹光宇等， ２０２０［８］ ）。 在行政体制方

面， 官员晋升压力也是债务扩张成因之一 （曹婧等， ２０１９） ［９］。 还有一些研究分别

从地方政府隐性担保、 土地财政等角度剖析了地方政府债务的成因 （汪莉和陈诗

一， ２０１５［１０］； 余靖雯等， ２０１９［１１］）。
此外， 在 ２０１５ 年新 《预算法》 实施之前， 地方政府举债主要通过融资平台公

司实现 （毛捷和徐军伟， ２０１９） ［１２］， 为扩大投资以拉动地区经济增长， 地方政府债

务不断扩张。 其中有部分文献围绕地方政府债务的经济效应讨论其对地区经济增长

的影响， 代表性观点包括三种： 一是地方政府债务有利于地区经济增长 （范剑勇

和莫家伟， ２０１４； Ｇｒｏｂéｔｙ， ２０１８［１３］）； 二是地方政府债务的扩张会对私人投资产生

挤出效应， 抑制经济增长 （Ｔｅｌｅｓ ａｎｄ Ｍｕｓｓｏｌｉｎｉ， ２０１４） ［１４］； 三是地方债务和地区经

济增长的关系是非线性的， 存在门槛效应 （Ｒｏｂｅｒｔｓ， ２０１７） ［１５］。
随着研究的不断深入， 也有文献开始关注地方政府债务对微观企业的影响， 主

要集中在研发及投融资等方面。 熊虎和沈坤荣 （２０１９） ［１６］认为地方政府债务的扩张

会抑制企业创新活动。 马树才等 （２０２０） ［１７］发现地方政府债务扩张会对实体企业信

贷融资产生挤出效应。 刘畅等 （２０２０） 的研究表明， 地方政府融资平台会对中小

企业贷款产生挤出效应， 但是提高了县域固定资产投资强度。 还有研究表明， 政府

债务与企业杠杆呈负向关系， 地方政府债务扩张会通过提高企业融资成本来抑制企

业投资活动 （Ｈｕａｎｇ ｅｔ ａｌ．， ２０２０［１８］； 余海跃和康书隆， ２０２０［１９］ ）。 但目前尚缺乏

研究地方政府债务对进出口贸易影响的文献。
另一些文献主要围绕企业出口 ＤＶＡＲ 的测算和影响因素两方面展开。 早期学

者大多基于投入产出表对出口附加值进行宏观层面的测算 （ Ｈｕｍｍｅｌｓ ｅｔ ａｌ．，
２００１［２０］； Ｋｏｏｐｍａｎ ｅｔ ａｌ．， ２０１２［２１］）。 随着指标测算方法的不断改进， 学者们逐渐开

始基于微观企业数据进行出口 ＤＶＡＲ 测算 （Ｕｐｗａｒｄ ｅｔ ａｌ．， ２０１３） ［２２］。 与此同时，
有关企业出口 ＤＶＡＲ 的影响因素也被广泛研究， 多集中在对外开放政策、 国内市

场特征和企业生产特征等方面 （张杰等， ２０１３［２３］； Ｋｅｅ ａｎｄ Ｔａｎｇ， ２０１６； 李胜旗和

毛其淋， ２０１７［２４］； 闫志俊和于津平， ２０１９［２５］）。
通过相关文献的回顾和梳理可以看出， 当前有关地方政府融资平台、 地方政府

债务的成因及其经济效应与企业出口 ＤＶＡＲ 已形成较为丰富的研究成果， 这为本

文开展研究提供了良好的理论基础和多维度的分析视角， 但现有研究仍存在一些问

题： 首先， 从研究视角来看， 虽然学者们已经开始关注地方政府债务对微观企业创
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新及投融资行为的影响， 但鲜有文献基于企业维度研究地方政府债务的贸易福利效

应。 在诸多探究企业出口 ＤＶＡＲ 影响因素的研究中， 也很少有学者考虑地方政府

融资平台的影响。 对此， 本文将尝试对地方政府融资平台影响企业出口 ＤＶＡＲ 的

理论机制和作用渠道进行深入探究和解析。 其次， 从研究对象来看， 多数文献关注

于省或地级市层级的地方政府债务的经济效应， 较少有研究基于县域层级的数据进

行分析。 本文将利用县域层级的地方政府融资平台数据来考察对企业出口 ＤＶＡＲ
的影响， 这将丰富和拓展现有的研究。

二、 理论机制

本文借鉴 Ｋｅｅ 和 Ｔａｎｇ （２０１６）、 闫志俊和于津平 （２０１９） 的理论模型， 分析地

方政府融资平台对企业出口 ＤＶＡＲ 的作用机制及影响渠道①。 通过求解最优化可

知： 企业出口 ＤＶＡＲ 与生产率和国内外中间品相对价格相关， 即：
􀆟ＤＶＡＲ ｉｔ ／ 􀆟φｉｔ ＞ ０ （１）

􀆟ＤＶＡＲ ｉｔ ／ 􀆟（ＰＩ
ｔ ／ ＰＤ

ｔ ） ＞ ０ （２）
其中， φｉｔ 为企业生产率， ＰＤ

ｔ 和 ＰＩ
ｔ 分别为国内中间投入和国外中间投入的价格。

由式 （１） 和 （２） 可知， φｉｔ 和 ＰＩ
ｔ ／ ＰＤ

ｔ 的提高会对企业出口 ＤＶＡＲ 产生正向影响。
生产率提升通过降低企业生产边际成本、 提高加成率来促进企业出口 ＤＶＡＲ 的提

升。 ＰＩ
ｔ ／ ＰＤ

ｔ 的提升会引致国内中间品对进口中间品的替代， 当二者替代弹性较大时，
出口产品中包含的国内投入品份额会上升。

银行信贷是企业重要的外源融资来源， 而地方政府融资平台凭借其政府背书会

挤占原本流向企业的银行信贷资源， 加大企业外源融资约束， 进而抑制企业研发创

新能力， 导致国内中间品的种类和数量减少以及国内中间品的相对价格上升， 降低

企业出口 ＤＶＡＲ。 据审计署 ２０１３ 年底发布的 《全国政府性债务审计结果》 显示，
截至 ６ 月底， 从举债主体看， 地方政府融资平台公司债务余额为 ４０７５５􀆰 ５４ 亿元，
占所有举债主体的 ３７􀆰 ４％； 从资金来源来看， 银行贷款为 ５５２５２􀆰 ４５ 亿元， 约占全

部资金来源的 ５０􀆰 ７５％。 由此可见， 地方政府融资平台是企业在信贷市场上的重要

的竞争对手之一， 其信贷的扩张必将导致流向企业的信贷资源减少， 挤占企业可得

信贷资金规模。 另外， 地方债务规模扩张会加剧金融资源错配和民企融资困境， 资

本市场信贷需求急剧上升也会推高利率， 引致企业融资成本上升 （余海跃和康书

隆， ２０２０）。 因此， 企业外源融资规模下降和融资成本上升必将加大其融资约束，
即地方政府融资平台会加大企业外源融资约束， 用公式表示为： 􀆟ｆｉｎ ／ 􀆟ｐｌａｔｆｏｒｍ ＞ ０，
其中 ｐｌａｔｆｏｒｍ 为地方政府融资平台， ｆｉｎ 为企业外源融资约束。

通常来讲， 企业融资来源分为外源融资和内源融资两类， 有限的内部融资渠道

难以支持资金投入大、 项目周期长、 产出不确定性高的研发活动， 因而外源融资成

为了企业研发投资的重要来源， 且企业获取的外源融资越多， 研发投入越大 （熊
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①具体推导过程备索， 亦可参考闫志俊和于津平 （２０１９）。



虎和沈坤荣， ２０１９）。 随着地方政府融资平台的成立， 企业面临的外源融资约束日

趋加大。 此时， 用于研发的可获得资金减少， 这不仅会弱化企业研发动机、 抑制研

发活动的范围和可持续性， 同时还会迫使企业转向更为稳妥的实物资本投资。 外源

融资约束会抑制研发活动开展， 即 􀆟ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ／ 􀆟ｆｉｎ ＜ ０ （其中 ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ 为企业的

研发活动）， 其结果可能导致国内市场上中间品种类和数量供给减少， 国内中间品

相对价格上升， 即 􀆟（ＰＩ
ｔ ／ ＰＤ

ｔ ） ／ 􀆟ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ＞ ０。 综上分析， 结合式 （２）， 可得式

（３）：
􀆟ＤＶＡＲ ｉｔ

􀆟ｐｌａｔｆｏｒｍ
＝

􀆟ＤＶＡＲ ｉｔ

􀆟（ＰＩ
ｔ ／ ＰＤ

ｔ ）
􀆟（ＰＩ

ｔ ／ ＰＤ
ｔ ）

􀆟ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ
􀆟ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ

􀆟ｆｉｎ
􀆟ｆｉｎ

􀆟ｐｌａｔｆｏｒｍ
＜ ０ （３）

由此可得假说 １： 地方政府融资平台的成立会通过信贷挤出引致的成本上升和

创新弱化导致企业出口 ＤＶＡＲ 下降。
企业生产率渠道。 地方政府融资平台成立背后体现的是地方政府获取区域竞争

优势以及官员晋升的诉求， 从债务资金投向来看， 较大部分用于市政建设、 土地收

储、 交通基础设施建设等。 据审计署公布的数据显示， 至 ２０１３ 年 ６ 月底， 全国地

方性政府债务支出总计 １０１ １８８􀆰 ７７ 亿元， 投向基建的资金占比约 ５１％， 用于土地

收储的资金占比约 １６􀆰 ７％。 地方政府凭借其拥有的大量土地储备资产和完善的基

础设施等硬件， 不仅能引导本地优势产业集聚， 还能在招商引资中吸引大量外地相

关企业进驻， 为区域内产业专业化集聚的形成提供保障。 与此同时， 所筹得的资金

还会用于设立相关产业风险投资基金、 信贷支持、 财政补贴、 公共研发基础平台建

设、 人才政策支持及高新技术产业园区建设等， 这些相应的配套措施有利于缓解区

域内企业面临的资金约束和市场不确定性风险， 保障产业多元化集聚的发展。 总体

来看， 地方政府融资平台的成立推动了区域内产业集聚的发展 （即 􀆟ａｇｇ ／ 􀆟ｐｌａｔｆｏｒｍ
＞ ０， 其中 ａｇｇ 为产业集聚）， 进一步促进了企业生产率的提升 （即 􀆟φｉｔ ／ 􀆟ａｇｇ ＞ ０，
其中 φｉｔ 为企业的生产率）。 这是因为集聚的发展模式可以促进信息、 知识、 技术的

外溢， 区域内上下游关联企业可以共享劳动力市场、 公共基础设施和信息技术资

源， 高端要素流动带来的溢出效应有利于提升企业创新能力， 进而提高市场垄断势

力， 实现规模经济， 降低平均生产成本， 提高生产效率。 综上分析， 结合式 （１），
可得式 （４）：

􀆟ＤＶＡＲ ｉｔ

􀆟ｐｌａｔｆｏｒｍ
＝
􀆟ＤＶＡＲ ｉｔ

􀆟φｉｔ

􀆟φｉｔ

􀆟ａｇｇ
􀆟ｇｇ

􀆟ｐｌａｔｆｏｒｍ
＞ ０ （４）

由此可得假说 ２： 地方政府融资平台的成立会通过产业集聚引致的企业生产率

效应渠道提升企业出口 ＤＶＡＲ。
资源再配置效应渠道。 地方政府融资平台的资源再配置效应主要包含两个方

面： 一是企业内再配置， 主要表现为生产资源在不同产品之间的转换和分配。 地方

政府融资平台通过组建投资、 租赁、 小额贷款公司等 “类金融公司” 将整合的金

融资源提供给中小企业 （毛捷和徐军伟， ２０１９）， 缓解其融资约束， 有助于企业创

造新产品， 实现多样化经营， 提升企业竞争力， 进而提高企业出口 ＤＶＡＲ。 具体而

言， 在融资约束较小的情况下， 多产品经营的企业可以根据市场需求变化对产品生
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产的二元边际进行灵活调整， 减少甚至剔除缺乏竞争力的产品生产活动， 扩大具有

国际竞争力的产品生产规模， 将更多的资源投入到新产品的研发创新活动中， 致力

于高附加值生产环节， 持续提升出口 ＤＶＡＲ。 二是企业间再配置， 主要体现在区域

层面企业的进入退出行为。 作为在地方政府招商引资时践行政策的市场主体， 地方

政府融资平台在引导地区产业布局和配置产业资源方面发挥了重要的作用。 硬件

上， 其拥有的大量土地储备资产被用以建设产业园区， 完善的基础设施为企业入驻

提供保障； 软件上， 通过设立产业基金以及提供财政补贴等配套措施来引导相关产

业前期投资， 降低投资风险， 鼓励上下游关联企业进行生产活动， 降低进入退出壁

垒。 另一方面， 在推动产业关联、 促进企业合作的基础上， 地方政府融资平台还可

以通过促进集聚化的生产模式引入优胜劣汰的竞争机制， 既有助于提高在位企业的

生产效率， 又可以淘汰低附加值企业， 最终有利于提升企业出口 ＤＶＡＲ。
由此可得假说 ３： 地方政府融资平台的成立会通过企业内和企业间的资源再配

置渠道提升出口 ＤＶＡＲ。

三、 模型构建、 变量选取与数据来源

（一） 模型构建

在厘清理论机制的基础上， 本文将采用双重差分模型 （ＤＩＤ） 来实证检验地方

政府融资平台对制造业企业出口 ＤＶＡＲ 的影响：
ＤＶＡＲ ｉｊｋｔ ＝ α０ ＋ α１ＰｏｓｔＴｒｅａｔｋｔ ＋ α２Ｘ ｉｊｋｔ ＋ ω ｊ ＋ δｉ ＋ ηｔ ＋ νｋ ＋ εｉｊｋｔ （５）

其中， ＤＶＡＲ ｉｊｋｔ 表示 ｔ 年 ｋ 地区 ｊ 行业内企业 ｉ 出口国内附加值率， ＰｏｓｔＴｒｅａｔｋｔ 表
示 ｔ 年地区 ｋ 是否设立政府融资平台， 若存在则赋值 １， 否则为 ０。 Ｘ ｉｊｋｔ 为控制变量，
具体包括： 企业资本密集度、 企业规模、 行业集中度、 企业年龄和企业劳动生产

率。 ω ｊ 为行业固定效应， δｉ 为企业固定效应， ηｔ 为年份固定效应， νｋ 为县 （区） 层面

的地区固定效应， εｉｊｋｔ 为随机误差项。
（二） 变量选取

１􀆰 核心解释变量： 地方政府融资平台 （ＰｏｓｔＴｒｅａｔ）
地方政府融资平台是特殊制度约束下地方政府为弥补建设资金缺口而进行的创

新性融资安排， 也是地方政府债务融资的主要代理机构。 ２０１４ 年 ８ 月， 《预算法》
完成修订， 新 《预算法》 虽然赋予了地方政府发行债券、 筹集资金的权力， 但仅

局限于省级政府， 市县 （区） 级政府依然不具备发行政府债券的资格。 因此， 就

市县 （区） 级政府而言， 融资平台仍然是其主要融资来源。 长久以来， 地方政府

通过设立政府融资平台所获得的金融资源， 实现其扩大有效投资、 拉动地方经济增

长的目的， 但这也客观上导致了地方政府债务规模的快速扩张。 地方政府设立融资

平台的动机， 往往与其承担的债务规模有着密切关系， 因而相关研究中多用城市建

设投资债务余额来考察地方政府融资平台的债务属性。 但城投债的发行多由大型地

方政府融资平台实现， 其过高的发行门槛难以衡量欠发达地区以及大多数县 （区）
的政府融资行为。 由于是否具备地方政府融资平台会直接决定地方政府的融资行

７８

《国际贸易问题》 ２０２１ 年第 １２ 期 经贸论坛



为， 对此本文采用研究样本区间内某年某县 （区） 开始设立融资平台的虚拟变量

作为核心指标。 国家审计署分别于 ２０１１ 年和 ２０１３ 年开展了全国性地方债务审计工

作， 将各地的融资平台名单和债务存量进行了详细核查， 之后原银监会将核查的平

台名单纳入了监管范围。 本文正是在该名单基础上展开相关研究， 具体处理如下：
（１） 根据原银监会网站提供的融资平台监管名单， 进行纵向合并调整， 人工整理

地方政府融资平台完整名单。 （２） 根据天眼查和国家企业信用信息公示系统等网

站手动查询整理每家融资平台成立时间、 经营状态、 注吊销时间、 地址等信息， 并

利用企查查等网站对数据信息准确性进行交叉验证， 借助企业信息查询网站整理融

资平台工商信息。 （３） 基于融资平台的地址信息， 将融资平台的省地县行政编码

按民政部 ２０２０ 版本进行统一调整， 并识别出融资平台所处的省或直辖市、 地级市

及县 （区） 信息。 （４） 按融资平台性质和层级对平台名单进行匹配剔除。 一是剔

除政府下辖部门 （如交通局、 财政局等） 和事业单位 （如医院、 学校等）①， 二是

剔除与本文研究无关的省、 地级市层级的融资平台。 （５） 除设置虚拟变量作为核

心变量外， 本文还尝试对各县 （区） 在研究区间内成立的融资平台数量进行累计

加总， 并根据注吊销等退出信息对数量进行相应调整。
基于上述步骤和方法， 本文最终获取了如图 １ 所示的 ２０００—２０１３ 年我国县 （区）

级地方政府融资平台数据。 可见看出， 各县 （区） 开始设立融资平台的时间存在较

大的差异， 到 ２０１３ 年底， 约 ６５％的县 （区） 成立了融资平台， 但仍有约 ３５％的县

（区） 未成立融资平台， 这满足本文运用 ＤＩＤ 模型识别地方政府融资平台成立对制

造业企业出口 ＤＶＡＲ 影响的实证前提。
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图 １　 ２０００—２０１３ 年县 （区） 融资平台设立时间趋势分布图
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①由于此类平台的融资活动与自身职能特质相关， 因此作剔除处理。



　 　 ２􀆰 核心被解释变量： 企业出口国内附加值率 （ＤＶＡＲ）
本文借鉴张杰等 （２０１３）、 Ｋｅｅ 和 Ｔａｎｇ （２０１６）、 高翔等 （２０１８） ［２６］ 的方法，

基于数据的可获取性， 对 ２０００—２０１３ 年企业出口 ＤＶＡＲ 进行测算， 具体公式如下：

　 ＤＶＡＲｉｊｋｔ ＝

１ －
ｉｍｐｐ＿ａｄｊｉｊｋｔ

Ｙｐ
ｉｊｐｔ

－
δｋｐｉｊｋｔ
Ｙｐ
ｉｊｐｔ

－
θ（ＭＴ － ｉｍｐｐ＿ａｄｊｉｊｋｔ ）

Ｙｐ
ｉｊｐｔ

， ｉ ∈ ｐ

１ －
ｉｍｐｏ＿ａｄｊ＿ＢＥＣｉｊｋｔ

Ｙｏ
ｉｊｋｔ

－
δｋｏｉｊｋｔ
Ｙｏ
ｉｊｋｔ

－
θ（ＭＴ － ｉｍｐｏ＿ａｄｊ＿ＢＥＣｉｊｋｔ ）

Ｙｏ
ｉｊｋｔ

， ｉ ∈ ｏ

１ －
ｉｍｐｐ＿ａｄｊｉｊｋｔ ＋ ｉｍｐｏ＿ａｄｊ＿ＢＥＣｉｊｋｔ （

Ｘｏ
ｉｊｋｔ

Ｙｉｊｋｔ － Ｘｐ
ｉｊｋｔ

） ＋ δｋｏｉｊｋｔ（Ｘｉｊｋｔ ／ Ｙｉｊｋｔ） ＋ θ（ＭＴ － ｉｍｐｐ＿ａｄｊｉｊｋｔ － ｉｍｐｏ＿ａｄｊ＿ＢＥＣｉｊｋｔ ）（Ｘｉｊｋｔ ／ Ｙｉｊｋｔ）
é

ë
êê

ù

û
úú

Ｘｉｊｋｔ
， ｉ ∈ｍ

ì

î

í

ï
ï
ï
ïï

ï
ï
ï
ïï

（６）

其中， 下标 ｉ、 ｊ、 ｋ 和 ｔ 分别表示为企业、 行业、 地区和年份， ｐ、 ｏ 和 ｍ 分

别表示加工贸易、 一般贸易和混合贸易型企业， Ｙｐ
ｉｊｋｔ 、 Ｙｏ

ｉｊｋｔ 和 Ｙ ｉｊｋｔ 为企业从事加工

贸易、 一般贸易的产出及企业总产出， Ｘｐ
ｉｊｋｔ 、 Ｘｏ

ｉｊｋｔ 和 Ｘ ｉｊｋｔ 为企业从事加工贸易、 一

般贸易的出口额及企业总出口额， δｋ ｉｊｋｔ ／ Ｙ ｉｊｋｔ 为进口资本品折旧系数， θ（ＭＴ －
ｉｍｐａｄｊ

ｉｊｋｔ） ／ Ｙ ｉｊｋｔ 为企业国内中间品间接进口系数， θ 为国内原材料的进口份额， ＭＴ －
ｉｍｐａｄｊ

ｉｊｋｔ 为企业生产所需的国内中间要素投入， ｋ ｉｊｋｔ为根据 ＢＥＣ 代码识别出的企业进

口资本品总额。
３􀆰 控制变量

（１） 企业资本密集度 （ ｌｎｋｌ）， 以企业固定资产净值年平均余额占企业就业人

员比重的对数值来表示。 （２） 企业规模 （Ｓｃａｌｅ）， 以企业当年就业人数平均值的对

数来表示。 （３） 行业集中度 （ｈｈｉ）， 反映的是市场竞争程度， 其数值越高则表明

市场竞争程度越低。 测算公式为： ｈｈｉ ｊｔ ＝ ∑
Ｎ

ｉ ＝ １
（ ｓａｌｅｉｔ ／ ｓａｌｅｊｔ） ２， 其中 ｓａｌｅｉｔ 为 ｉ 企业在

第 ｔ 年的销售收入， ｓａｌｅｊｔ 为 ｊ 行业在第 ｔ 年的销售收入， 行业内企业的总数为 Ｎ。
（４） 企业年龄 （ａｇｅ）， 以企业所处年份减去开业年份并加 １ 后的对数值来表示。
（５） 企业劳动生产率 （ ｌｎｐｒｏ）， 用人均总产值表示。

（三） 数据来源与处理

本文研究所涉及到的数据来源主要包含两个方面： 第一， 微观企业生产和贸易

数据， 主要为中国工业企业数据库和海关数据库。 对这两类数据库进行清洗和匹配

（Ｂｒａｎｄｔ ｅｔ ａｌ．， ２０１２［２７］； 陈林， ２０１８［２８］； Ｆｅｅｎｓｔｒａ ｅｔ ａｌ．， ２０１４［２９］）， 并将 ＣＩＣ 行业

分类统一成 ＧＢ ／ Ｔ４７５４－２００２ 版本①， 企业所在省地县码统一为民政部 ２０２０ 最新版

本， ＨＳ 编码统一为 ２００７ 版本②。 第二， 县 （区） 地方政府融资平台来源于银监会

网站， 关税数据来自 ＷＩＴＳ 数据库③， 财政省直管县名单来自历年各省政府文件并
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①
②
③

ｈｔｔｐ： ／ ／ ｗｗｗ．ｓｔａｔｓ．ｇｏｖ．ｃｎ ／ ｔｊｓｊ ／ ｔｊｂｚ ／ 。
ｈｔｔｐ： ／ ／ ｗｗｗ．ｍｃａ．ｇｏｖ．ｃｎ ／ ａｒｔｉｃｌｅ ／ ｓｊ ／ ｘｚｑｈ ／ １９８０ ／ ？。
ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｗｉｔｓ．ｗｏｒｌｄｂａｎｋ．ｏｒｇ ／ 。



手动整理所得。

四、 实证结果分析

（一） 基准回归结果

本文利用双向固定效应的 ＤＩＤ 模型方法来考察地方政府融资平台对企业出口

ＤＶＡＲ 的影响， 基准回归结果如表 １ 所示。 第 （１） 列为未纳入控制变量的回归

结果， 核心变量系数在 １％水平上显著为正。 第 （２） 至 （６） 列为逐步引入控制

变量的估计结果， 可以看出地方政府融资平台变量的估计系数依然显著为正。 初

步的回归结果表明， 县 （区） 地方政府融资平台的成立有利于企业出口 ＤＶＡＲ
的提升。

表 １　 基准回归结果

项目
ＤＶＡＲ

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ＰｏｓｔＴｒｅａｔ 　 　 ０􀆰 ００３∗∗∗ 　 　 ０􀆰 ００３∗∗∗ 　 　 ０􀆰 ００３∗∗∗ 　 　 ０􀆰 ００３∗∗∗ 　 　 ０􀆰 ００３∗∗∗ 　 　 ０􀆰 ００３∗∗∗

（２􀆰 ９２） （２􀆰 ９９） （２􀆰 ９７） （２􀆰 ９６） （２􀆰 ９９） （２􀆰 ８０）

ｌｎｋｌ －０􀆰 ００３∗∗∗ －０􀆰 ００４∗∗∗ －０􀆰 ００４∗∗∗ －０􀆰 ００４∗∗∗ －０􀆰 ００５∗∗∗

（－９􀆰 ２８） （－１３􀆰 １１） （－１３􀆰 １１） （－１３􀆰 １２） （－１５􀆰 １９）

Ｓｃａｌｅ
－０􀆰 ００６∗∗∗ －０􀆰 ００６∗∗∗ －０􀆰 ００６∗∗∗ －０􀆰 ００４∗∗∗

（－１０􀆰 ６３） （－１０􀆰 ６５） （－１０􀆰 ８３） （－６􀆰 ９９）

ｈｈｉ
－０􀆰 ００７∗ －０􀆰 ００７∗∗ －０􀆰 ００７∗

（－１􀆰 ９６） （－２􀆰 ００） （－１􀆰 ９４）

ａｇｅ ０􀆰 ００１∗∗∗ ０􀆰 ００１∗∗∗

（８􀆰 １２） （８􀆰 １０）

ｌｎｐｒｏ ０􀆰 ００４∗∗∗

（７􀆰 ７５）

＿ｃｏｎｓ ０􀆰 ８４６∗∗∗ ０􀆰 ８７４∗∗∗ ０􀆰 ９２０∗∗∗ ０􀆰 ９２１∗∗∗ ０􀆰 ９１９∗∗∗ ０􀆰 ８６９∗∗∗

（９７􀆰 ６３） （９６􀆰 ０６） （９１􀆰 ９２） （９１􀆰 ９４） （９１􀆰 ８６） （７１􀆰 ４２）
观测值 ３８２ ０４３ ３８２ ０４３ ３８２ ０４３ ３８２ ０４３ ３８２ ０４３ ３８２ ０４３

Ｒ２ ０􀆰 ０３２ ０􀆰 ０３２ ０􀆰 ０３３ ０􀆰 ０３３ ０􀆰 ０３３ ０􀆰 ０３４

注： 括号内为统计量，∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 １０％、 ５％、 １％的水平上显著， 各列皆控制企业、 年份、 行业和
地区固定效应， 回归结果聚类到企业层面的标准误， 下表同。

（二） 平行趋势检验

平行趋势检验是使用 ＤＩＤ 模型的前提， 即某地区成立地方政府融资平台之前，
实验组和对照组的企业出口 ＤＶＡＲ 趋势应是平行的①。 对此， 本文采用事件研究法

来进一步检验， 建立如下模型：

ＤＶＡＲ ｉｊｋｔ ＝ α０ ＋ ∑
５

ｔ ＝ １
γ －ｔｐｒｅｋｔ ＋ ∑

４

ｔ ＝ １
γｔｐｏｓｔｋｔ ＋ α２Ｘ ｉｊｋｔ ＋ ω ｊ ＋ δｉ ＋ ηｔ ＋ νｋ ＋ εｉｊｋｔ （７）

０９

经贸论坛 《国际贸易问题》 ２０２１ 年第 １２ 期

①实验组为成立地方政府融资平台的样本， 对照组为至 ２０１３ 年底尚未成立地方政府融资平台的样本。



其中， ｐｒｅｋｔ为实验组中 ｋ 地区成立地方政府融资平台前的第 ｔ 年， ｐｏｓｔｋｔ为实

验组中 ｋ 地区成立地方政府融资平台后的第 ｔ 年。 以成立前的第 ３ 年作为基期，
图 ２ 为平行趋势检验结果。 可以看出， 融资平台成立前各期系数估计值均不显

著， 融资平台成立后的回归系数均显著为正且呈上升趋势， 即地方政府融资平台

的成立对企业出口 ＤＶＡＲ 的正向影响不断增强。 因此， 研究所取样本通过了平

行趋势检验。

图 ２　 平行趋势检验

（三） 稳健性检验

基准回归结果显示， 地方政府融资平台的成立显著提升了企业出口 ＤＶＡＲ， 这

一结论是否稳健仍需进一步检验①， 本文主要从以下几个方面展开： 第一， 使用

ＰＳＭ－ＤＩＤ 来处理样本选择偏差问题； 第二， 构建虚假时期虚拟变量来进行反事实

检验； 第三， 采用动态时间窗考察融资平台成立前后不同时间段内企业出口 ＤＶＡＲ
的变化差异； 第四， 筛选数据样本， 采用缩尾 １％和断尾 １％处理来消除极端值对

回归结果的影响， 剔除直辖市样本来控制行政体制的影响， 剔除 ２０１１ 年的样本来

确保结论不受集中监管政策出台的影响， 剔除至 ２０１３ 年底尚未成立融资平台的县

（区） 样本来增强本文实验组和对照组的可比性； 第五， 替换核心变量指标， 从累

积设立数量的地方政府融资平台的集约边际视角切入考察对企业出口 ＤＶＡＲ 的影
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①具体结果备索。



响； 第六， 排除同期干扰政策， 具体包括 ２００１ 年加入 ＷＴＯ、 ２００８ 年次贷危机以及

省直管县改革， 分别选取行业进口渗透率、 次贷危机虚拟变量以及省直管县改革虚

拟变量， 并依次引入基准回归模型， 以控制上述三项政策实施可能产生的政策冲

击。 表 ２ 为上述多维度稳健性检验的结果， 观察可知， 本文的核心结论依旧十分

稳健。

表 ２　 稳健性检验

项目 ＤＶＡＲ

分类

样本选择偏差 反事实检验 动态时间窗

ＰＳＭ－ＤＩＤ 前 ２ 年 前 ３ 年 前后 ５ 年 前后 ６ 年

（１） （２） （３） （４） （５）

ＰｏｓｔＴｒｅａｔ ０􀆰 ００４∗∗∗ －０􀆰 ００２ ０􀆰 ００１ ０􀆰 ００２∗ ０􀆰 ００２∗

（３􀆰 ２０） （－１􀆰 １６） （０􀆰 ５９） （１􀆰 ８０） （１􀆰 ８８）

＿ｃｏｎｓ ０􀆰 ８８３∗∗∗ ０􀆰 ８８４∗∗∗ ０􀆰 ８８３∗∗∗ ０􀆰 ７９４∗∗∗ ０􀆰 ８０９∗∗∗

（１７􀆰 ３１） （１７􀆰 ３３） （１７􀆰 ３１） （４０􀆰 ０２） （４３􀆰 ７３）

分类

样本数据筛选

剔除直辖市 缩尾 １％ 断尾 １％ 删 ２０１１ 样本 剔除未成立

（６） （７） （８） （９） （１０）

ＰｏｓｔＴｒｅａｔ ０􀆰 ００３∗∗∗ ０􀆰 ００３∗∗∗ ０􀆰 ００３∗∗∗ ０􀆰 ００３∗∗∗ ０􀆰 ００３∗∗∗

（２􀆰 ７９） （３􀆰 １４） （２􀆰 ６２） （３􀆰 ０８） （３􀆰 １２）

＿ｃｏｎｓ ０􀆰 ８７７∗∗∗ ０􀆰 ８５８∗∗∗ ０􀆰 ８２６∗∗∗ ０􀆰 ８６０∗∗∗ ０􀆰 ８８３∗∗∗

（６４􀆰 ６５） （１７􀆰 ６４） （５６􀆰 ００） （６１􀆰 ３３） （１８􀆰 ３２）

分类

指标替换 排除同期干扰政策

数量占比 加入 ＷＴＯ 次贷危机 省直管县 同时纳入

（１１） （１２） （１３） （１４） （１５）

ＰｏｓｔＴｒｅａｔ ２２􀆰 ３４∗∗∗ ０􀆰 ００４∗∗∗ ０􀆰 ００４∗∗∗ ０􀆰 ００４∗∗∗ ０􀆰 ００４∗∗∗

（５􀆰 ３９） （３􀆰 ２０） （３􀆰 ２０） （３􀆰 ２６） （３􀆰 ２６）

＿ｃｏｎｓ ０􀆰 ８８２∗∗∗ ０􀆰 ８３５∗∗∗ ０􀆰 ８８３∗∗∗ ０􀆰 ８８２∗∗∗ ０􀆰 ８３３∗∗∗

（１７􀆰 ３０） （１２􀆰 ２１） （１７􀆰 ３２） （１７􀆰 ２８） （１２􀆰 １９）

（四） 异质性分析

接下来， 本文将从企业所处地区层面以及企业自身层面两大维度来考察地方政

府融资平台对企业出口 ＤＶＡＲ 的异质性影响。
地区层面的异质性分析主要考虑区域的经济发展水平、 对外开放程度、 生态环

境建设等方面对出口 ＤＶＡＲ 的差异化影响。 观察表 ３ 第 （１） 和 （２） 列可以发

现， 地方政府融资平台会显著提升百强县企业的出口 ＤＶＡＲ， 而对非百强县企业

的影响并不显著。 中国的百强县较多集中在东部地区， 具有显著的产业集聚特

征， 且地方政府融资平台成立较早， 发展也较为成熟。 百强县地方政府融资平台

的活跃可以进一步促进产业集聚， 培养更具竞争力的产业集群， 并形成良性循

环， 推动区域内企业技术创新水平提升， 并提高成本加成， 最终促进企业出口

ＤＶＡＲ 提升。
长三角城市群作为我国制造业产业高度集聚、 对外开放程度较高的区域， 与粤
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港澳大湾区和京津冀等其他城市群相比， 具有更大的资源优势实现全球价值链的攀

升。 表 ３ 第 （３） 和 （４） 列的估计结果显示， 相比于非长三角城市群而言， 地方

政府融资平台对长三角城市群的企业出口 ＤＶＡＲ 提升具有显著正向影响。 这是因

为地方政府融资平台可以通过构建区域交通网络对经济活动进行整合， 从而实现区

域协同发展。 拥有较高整体性的长三角城市群可以凭借完善的基础设施建设、 南北

两翼分工下适宜的要素价格等优势迅速进行产业整合来优化产业链布局， 进而提升

企业出口 ＤＶＡＲ。 另外， 长江经济带发展作为推动经济高质量发展的重要区域战

略， 还承担了实现生态环境改善的重要任务。 因此， 表 ３ 第 （５） 和 （６） 列考虑

了地区生态环境因素引致的差异化影响， 可以发现地方政府融资平台对长江经济带

企业出口 ＤＶＡＲ 的提升具有更为显著的正向影响。 据审计署 ２０１３ 年底对地方政府

债务审计的结果显示， 生态建设和环境保护的债务资金占比约 ３􀆰 ２％， 对于肩负绿

色高质量发展任务的长江经济带而言， 地方政府环境监管和治理必将需要大量的财

力投入， 而地方政府融资平台的成立使得资金的持续性获得成为可能。 随着长三角

生态绿色一体化进程的不断推进， 区域内政府环境规制力度持续加大， “波特效

应” 会倒逼企业创新， 从而更有利于提升企业出口 ＤＶＡＲ。

表 ３　 异质性分析

项目

地区异质性

ＤＶＡＲ

百强县 非百强县
长三角
城市群

非长三
角城市群

长江经
济带

非长江
经济带

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ＰｏｓｔＴｒｅａｔ 　 ０􀆰 ００７∗∗∗ 　 ０􀆰 ００２∗ 　 ０􀆰 ００４∗∗ 　 －４􀆰 ６７ｅ－４ 　 ０􀆰 ００５∗∗ 　 ０􀆰 ００２
（２􀆰 ６３） （１􀆰 ６７） （２􀆰 ３１） （－０􀆰 ３４） （１􀆰 ９６） （１􀆰 ３２）

＿ｃｏｎｓ ０􀆰 ８４１∗∗∗ ０􀆰 ８２１∗∗∗ １􀆰 ００１∗∗∗ ０􀆰 ８４８∗∗∗ ０􀆰 ９７９∗∗∗ ０􀆰 ８２０∗∗∗

（４０􀆰 ３６） （４２􀆰 ２３） （２９􀆰 ００） （４８􀆰 ５９） （４９􀆰 １９） （４４􀆰 ７６）

观测值 ９７ ０６３ ２８４ ９８０ １８５ ９００ １９６ １４３ １５２ ０６６ ２２９ ９７７

Ｒ２ ０􀆰 ０２４ ０􀆰 ０４２ ０􀆰 ０３１ ０􀆰 ０４５ ０􀆰 ０３４ ０􀆰 ０４２

企业异质性
国有 非国有 高偿债 低偿债 资本型 劳动型

（７） （８） （９） （１０） （１１） （１２）

ＰｏｓｔＴｒｅａｔ
－０􀆰 ００１ ０􀆰 ００４∗∗∗ ０􀆰 ００１ ０􀆰 ００６∗∗∗ ０􀆰 ００２ ０􀆰 ００５∗∗∗

（－０􀆰 ３０） （３􀆰 ３７） （０􀆰 ５８） （３􀆰 ５５） （１􀆰 ２２） （３􀆰 ２６）

＿ｃｏｎｓ ０􀆰 ９０１∗∗∗ ０􀆰 ８７７∗∗∗ ０􀆰 ９０２∗∗∗ ０􀆰 ８５９∗∗∗ ０􀆰 ９４７∗∗∗ ０􀆰 ７８４∗∗∗

（１８􀆰 ５４） （１５􀆰 ４３） （５０􀆰 ４４） （３５􀆰 ８６） （４９􀆰 ５９） （３１􀆰 ２７）

观测值 １７ ０２５ ３６５ ０１８ １９１ ３１４ １９０ ７２９ １９１ ０２１ １９１ ０２２

Ｒ２ ０􀆰 ０４９ ０􀆰 ０３９ ０􀆰 ０４５ ０􀆰 ０３７ ０􀆰 ０４１ ０􀆰 ０４１

企业层面的异质性分析主要考虑所有制、 偿债能力以及要素密集度等方面对出

口 ＤＶＡＲ 的差异化影响。 第 （７） 和 （８） 列结果显示， 地方政府融资平台对非国

有企业出口 ＤＶＡＲ 的提升作用更为显著。 可能的原因在于， 对于缺乏资金及政策
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支持的非国有企业而言， 地方政府融资平台的成立带来的各种补贴及政策优待有利

于企业降低创新风险， 提升研发水平， 进而提升企业出口 ＤＶＡＲ。
企业偿债能力的高低也反映了企业对外源融资的依赖情况。 本文通过总固定资

产与总负债比值来构建企业偿债能力指标， 并按照中位数将样本划分为高偿债能力

企业和低偿债能力企业。 观察第 （９） 和 （１０） 列的估计结果可以看出， 地方政府

融资平台对低偿债能力企业出口 ＤＶＡＲ 具有更为显著的正向影响。 这是因为低偿

债能力企业由于其自身获利能力及信用水平较低， 难以在以银行为代表的信贷市场

上获取资金， 因而高度依赖地方政府融资平台组建的 “类金融公司” 提供的资金

支持， 从而使得地方政府融资平台对提升企业出口 ＤＶＡＲ 的正向影响更为显著。
处于不同价值链分工位置的要素密集型企业出口 ＤＶＡＲ 也会存在差异。 观察第

（１１） 和 （１２） 列的估计结果， 可以看出， 地方政府融资平台对劳动密集型企业影

响更为显著。 劳动密集型企业的资金和技术投入相对较少， 地方政府融资平台的成

立不会因外源融资约束加大而造成对该类企业生产经营的影响。 此外， 地方政府融

资平台成立带来的企业生产率提升将有利于劳动密集型企业提升成本加成， 从而提

高出口 ＤＶＡＲ。

五、 机制检验

在前文理论分析的基础上， 本节对作用渠道进行实证检验。 表 ４ 为地方政府融

资平台通过信贷挤出引致的成本上升效应影响企业出口 ＤＶＡＲ 的估计结果。 这里

将引入外源融资约束 （ ｆｉｎ）、 国内中间品种类 （ ｉｎｔｅｒ＿ｖ） 和国内中间品数量 （ ｉｎｔｅｒ
＿ｑ） 三个变量， 并借鉴吕越等 （２０１５） ［３０］ 以及闫志俊和于津平 （２０１９） 的方法对

上述变量进行具体测度。 表 ４ 第 （１） 列表明地方政府融资平台的成立会加大企业

外源融资约束。 由于县域发展情况差异一定程度上反映了地区内政府融资平台的活

跃情况， 本文还将分别考察百强县 （ ｆｉｎ＿１） 和非百强县 （ ｆｉｎ＿２） 内企业所受外源

融资约束的影响。 从第 （２） 和 （３） 列可以看出， 地方政府融资平台的成立会加

大百强县企业外源融资约束， 对非百强县内企业的影响却并不显著。 经济较发达地

区市场竞争激烈、 基建需求大， 地方政府成立融资平台的动机更强， 由此流向企业

的信贷资源便会有更大幅度下降， 企业因此受到的外源融资约束也越强。 需要说明

的是， 由于国内出口中间品种类和数量为地区层面的指标， 因此本文也将外源融资

约束转换为加权而成的地区层面外源融资约束 （ ｆｉｎ＿ｃｏ）， 且在相关的回归中将控

制变量也由企业层面转换成加权而成的地区层面。 第 （４） 和 （５） 列的回归结果

可以看出， 企业外源融资约束加大会减少国内出口中间品的种类和数量。 企业外源

融资约束越大， 对内越会减少研发资金， 从而抑制研发活动； 对外越会减少国外高

技术的中间品进口 （Ｂａｓ ａｎｄ Ｂｅｒｔｈｏｕ， ２０１２） ［３１］， 从而难以再获取由进口技术溢出

引致的研发水平提升。 因此， 国内企业研发水平的下降必将会减少国内中间品种类

与数量。 第 （６） 列表明国内中间品种类和数量的下降会使得企业减少使用成本更

高的国内中间品， 进而降低企业出口 ＤＶＡＲ。
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表 ４　 机制检验 Ｉ

项目
ｆｉｎ ｆｉｎ＿１ ｆｉｎ＿２ ｉｎｔｅｒ＿ｖ ｉｎｔｅｒ＿ｑ ＤＶＡＲ

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ＰｏｓｔＴｒｅａｔ 　 　 ０􀆰 ００３∗∗ 　 　 ０􀆰 ０１２∗∗∗ 　 　 ０􀆰 ００１ 　 　
（２􀆰 ２０） （３􀆰 ３３） （０􀆰 ４６）

ｆｉｎ＿ｃｏ 　 －０􀆰 ５６３∗∗∗ 　 －３􀆰 ５８２∗∗∗

（－７􀆰 ０７） （－１３􀆰 ３３）

ｉｎｔｅｒ＿ｖ ０􀆰 ００６∗∗∗

（１１􀆰 ９８）

ｉｎｔｅｒ＿ｑ ０􀆰 ００１∗∗∗

（６􀆰 ７１）

＿ｃｏｎｓ －０􀆰 ９３４∗∗∗ －０􀆰 ８６５∗∗∗ －０􀆰 ８１３∗∗∗ －０􀆰 ８３７∗∗∗ －８􀆰 ７７７∗∗∗ ０􀆰 ８６３∗∗∗

（－１４􀆰 ０４） （－２３􀆰 ２１） （－２１􀆰 ０９） （－３􀆰 ９６） （－１２􀆰 ３１） （１６􀆰 ８９）

企业固定效应 是 是 是 否 否 是

行业固定效应 是 是 是 否 否 是

观测值 ３８１ ４５４ ９６ ９５１ ２８４ ５０３ ２０ ４７２ ２０ ４７２ ３８２ ０４３

Ｒ２ ０􀆰 ２６６ ０􀆰 ３０１ ０􀆰 ２５４ ０􀆰 ０２８ ０􀆰 ０５５ ０􀆰 ０４０

表 ５ 为地方政府融资平台通过产业集聚引致的生产率效应影响企业出口 ＤＶＡＲ
的估计结果。 这里将引入产业集聚 （ＥＧ）、 企业生产率 （ ｔｆｐ＿ｌｐ） 和企业成本加成

率 （ｍａｒｋｕｐ） 等三个变量。 变量的具体测度如下： 产业集聚 （ＥＧ） 采用地区内出

口企业的数量对数来表示， 企业生产率 （ ｔｆｐ＿ｌｐ） 运用 ｌｐ 方法进行测算， 企业加成

率 （ｍａｒｋｕｐ） 是借鉴 Ｌｏｅｃｋｅｒ 和 Ｗａｒｚｙｎｓｋｉ （２０１２） ［３２］ 以及 Ａｃｋｅｒｂｅｒｇ 等 （２０１５） ［３３］

的方法进行测算。 第 （１） 列表明地方政府融资平台的成立会提升地区的产业集

聚。 第 （２） 列为地区的产业集聚对企业生产率的影响， 观察可知， 随着区域内产

表 ５　 机制检验 ＩＩ

项目
ＥＧ ｔｆｐ＿ｌｐ ｍａｒｋｕｐ ＤＶＡＲ

（１） （２） （３） （４）

ＰｏｓｔＴｒｅａｔ ０􀆰 ６４５∗∗∗

（３０􀆰 ７１）

ＥＧ 　 ０􀆰 ０５０∗∗∗

（８􀆰 ６７）

ｔｆｐ＿ｌｐ 　 ４９􀆰 ３３７∗∗∗

（３􀆰 ３２）

ｍａｒｋｕｐ 　 ３􀆰 ７４ｅ－０７∗∗∗

（４􀆰 ８８）

＿ｃｏｎｓ １􀆰 ８２８∗∗∗ １１􀆰 ４７７∗∗∗ ９２􀆰 ７４２ ０􀆰 ８８３∗∗∗

（９􀆰 ５１） （４８􀆰 ４４） （１􀆰 ２４） （１７􀆰 ２８）

企业固定效应 否 是 是 是

行业固定效应 否 是 是 是

观测值 ２０ ４７２ ３８２ ４０３ ３８１ ７２３ ３８１ ７２３

Ｒ２ ０􀆰 ０９５ ０􀆰 ３３１ ０􀆰 ００６ ０􀆰 ０３８
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业集聚的发展， 企业的生产率也进一步提升。 地方政府融资平台的成立在引导产业

集聚的同时， 一方面技术的外部性和知识溢出效应为企业带来生产率提升的可能

性； 另一方面日趋激烈的市场竞争还会对企业产生倒逼效应， 提升企业生产率。 第

（３） 和 （４） 列表明企业生产率的上升通过降低企业生产边际成本、 提高成本加成

率来促进企业出口 ＤＶＡＲ 的提升。

六、 拓展性分析

本节从资源再配置视角切入， 深入考察地方政府融资平台影响企业出口 ＤＶＡＲ
的作用渠道。 首先， 从产品层面考察企业内部资源再配置效应。 现有研究表明， 产

品转换是出口企业内部资源配置的重要途径， 即出口企业产品调整行为是企业动态

升级的表现， 企业通过产品层面的资源再分配实现最优资源配置 （冯猛，
２０２０） ［３４］。 企业产品转换程度越高， 企业 ＴＦＰ 和产品质量提升越快 （Ａｒｇｅｎｔｅ ｅｔ
ａｌ．， ２０１８） ［３５］。 在此基础上， 本文深入到产品层面， 研究地方政府融资平台是否会

通过影响企业内部资源再配置来提升企业出口 ＤＶＡＲ。 借鉴 Ｂｅｒｎａｒｄ 等 （２０１０） ［３６］

的做法， 将产品转换行为分为产品总转换效应、 产品创造效应以及产品剔除效应

三类。
实证检验结果如表 ６ 所示， 第 （１） 和 （２） 列为产品总转换效应， 观察可知，

地方政府融资平台的成立会显著增强企业的总产品转换率， 进而提升企业出口

ＤＶＡＲ。 第 （３） 和 （４） 列为产品创造效应， 即地方政府融资平台的成立会通过增

强企业产品创造率来提升出口 ＤＶＡＲ。 观察第 （５） 列的估计结果， 可以发现， 地

方政府融资平台对企业产品的剔除行为并无影响， 这可能是因为较低生存压力下的

企业剔除产品的动机相对较弱。

表 ６　 地方政府融资平台影响企业出口 ＤＶＡＲ的企业内资源再配置检验

项目

Ｐｒｏ＿ｔｒａ＿ａｌｌ ＤＶＡＲ Ｐｒｏ＿ｔｒａ＿ａｄｄ ＤＶＡＲ Ｐｒｏ＿ｔｒａ＿ｄｒｏｐ

总产品转换率 出口 ＤＶＡＲ 产品创造率 出口 ＤＶＡＲ 产品剔除率

（１） （２） （３） （４） （５）

ＰｏｓｔＴｒｅａｔ
　 ０􀆰 ０５０∗∗∗ 　 ０􀆰 １３２∗∗∗ －０􀆰 ００８

（３􀆰 ５５） （２􀆰 ９５） （－１􀆰 ３８）

Ｐｒｏ＿ｔｒａ＿ａｌｌ
　 ４􀆰 ０５ｅ－４∗∗

（２􀆰 １５）

Ｐｒｏ＿ｔｒａ＿ａｄｄ
４􀆰 ７１ｅ－４∗

（１􀆰 ７３）

＿ｃｏｎｓ
１􀆰 ５０９∗∗∗ ０􀆰 ８５８∗∗∗ ３􀆰 ４７０∗∗∗ ０􀆰 ９７３∗∗∗ －０􀆰 ７２４∗∗∗

（９􀆰 ００） （５３􀆰 ３１） （６􀆰 ８３） （３４􀆰 ９２） （－１０􀆰 ５１）

观测值 ２１５ ０６６ ２１５ ０６６ ８１ ０３６ ８１ ０３６ ６８ ４０９

Ｒ２ ０􀆰 ０８６ ０􀆰 ０３３ ０􀆰 １１９ ０􀆰 ０３６ ０􀆰 ０２７
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其次， 从区域层面企业的进入退出行为来考察企业间资源再配置效应。 本文选

取企业进入退出率进行实证分析。 具体测度如下： 借鉴毛其淋和盛斌 （２０１３） ［３７］的

做法， 测度区域企业进入率 （Ｃｏ＿ｅｎｔｒｙ） 和区域企业退出率 （Ｃｏ＿ｅｘｉｔ）， 具体实证

结果如表 ７ 第 （１） 至 （４） 列所示。 观察第 （１） 列的估计结果可以发现， 地方政

府融资平台对区域企业进入行为的影响并不显著。 第 （２） 至 （４） 列为地区企业

退出效应， 回归结果显示， 地方政府融资平台的成立会提升企业生产率， 减少企业

退出行为， 进而提升出口 ＤＶＡＲ。 综上可知， 资源再配置效应是地方政府融资平台

影响企业出口 ＤＶＡＲ 的重要渠道之一。

表 ７　 地方政府融资平台影响企业出口 ＤＶＡＲ的企业间资源再配置检验

项目
Ｃｏ＿ｅｎｔｒｙ ｔｆｐ＿ｌｐ Ｃｏ＿ｅｘｉｔ ＤＶＡＲ

（１） （２） （３） （４）

ＰｏｓｔＴｒｅａｔ 　 －０􀆰 ０１４ 　 ０􀆰 ０２５７∗∗∗

（－０􀆰 ４０） （３􀆰 ４０）

Ｃｏ＿ｔｆｐ＿ｌｐ －０􀆰 ０７５∗∗∗

（－３􀆰 ３０）

Ｃｏ＿ｅｘｉｔ ０􀆰 ００７∗∗∗

（－３􀆰 ２７）

＿ｃｏｎｓ ２􀆰 ４５５∗∗∗ １１􀆰 ５８∗∗∗ －３􀆰 １７７∗∗∗ １􀆰 ０３６∗∗∗

（６􀆰 ２２） （４９􀆰 １０） （－２６􀆰 ５４） （１１４􀆰 ０１）
企业固定效应 否 是 否 是

行业固定效应 否 是 否 是

观测值 １２ ６２３ ３８２ ０４３ １１ ６１２ ３４４ １２６

Ｒ２ ０􀆰 ００３ ０􀆰 ３３１ ０􀆰 ６７３ ０􀆰 １４３

七、 结论与启示

本文从理论与实证层面分析了地方政府融资平台影响企业出口 ＤＶＡＲ 的理论

机制及作用渠道， 这为我国推进地方政府融资平台转型以及实现全球价值链攀升提

供了重要的经验支持。 研究结果表明： 在样本期内， 地方政府融资平台促进了企业

出口 ＤＶＡＲ 的提升。 异质性分析还发现： 从地区层面来看， 地方政府融资平台对

百强县、 长三角城市群、 长江经济带地区的企业出口 ＤＶＡＲ 正向影响更为显著，
主要是由于这类地区的经济发展水平、 产业集聚程度和对外开放程度较高， 生态环

境规制力度更强的缘故； 从企业层面来看， 地方政府融资平台会对非国有企业、 低

偿债能力以及劳动密集型企业出口 ＤＶＡＲ 的正向影响更为显著， 这是因为该类企

业更容易得到地方政府融资平台提供的资金支持和各种补贴优惠。 进一步的机制检

验表明， 地方政府融资平台通过信贷挤出引致的成本上升效应和产业集聚引致的生

产率效应两条传导路径对企业出口 ＤＶＡＲ 产生影响， 但产业集聚引致的 “生产率

效应” 带来的正向影响超过了信贷挤出引致的 “成本上升效应” 带来的负向影响，
最终使得地方政府融资平台对企业出口 ＤＶＡＲ 产生显著正向影响。 此外， 拓展性
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分析还发现， 地方政府融资平台引致的企业内和企业间资源再配置效应也是提升企

业出口 ＤＶＡＲ 的重要渠道。
在我国地方政府财权和事权不匹配的财政体制下， 地方政府融资平台的成立解

决了地方政府基础设施建设资金不足的难题， 在过去一段时期支撑了我国经济的高

速发展。 但其盲目扩张带来的风险隐患也在不断显现， 推动政府融资平台转型也成

为了当前我国防范化解地方政府隐性债务风险的重要工作。 本文理论与实证分析得

出的结论不仅有利于理解地方政府融资平台在推动过往经济发展过程中的积极作

用， 也对双循环新发展格局下如何推进地方政府融资平台转型， 持续提升企业出口

ＤＶＡＲ， 推动高质量发展目标的实现具有重要的政策启示。
第一， 发挥地方政府融资平台的资源再分配效应， 整合金融资源， 引导产业合

理布局。 推进地方政府融资平台跨区域整合金融资源能力， 防范 “类金融公司”
为中小企业提供融资时可能产生的区域性风险。 同时， 基于优势资源禀赋， 引导产

业集聚， 优化营商环境， 实现要素的自由流动， 推动企业向全球价值链高端位置攀

升。 第二， 考虑区域差异， 合理化配置地方政府债务融资结构。 对于经济较发达地

区， 应进行规范化和透明化管理， 积极探索符合实际需要的市场化融资方式。 而对

于欠发达地区， 除了接受中央代发债券等显性债务外， 还应积极支持政府融资平台

的建设， 拓展新的融资渠道， 进而支持和推动区域内企业发展。 第三， 厘清政府与

融资平台的边界， 依法合规开展市场化融资活动， 多举措丰富和多元化融资渠道，
推动实现融资平台市场化转型。 剥离融资平台政府融资职能， 抑制资产延伸和风险

联保， 聚焦区域内优势项目的投资和运营参与， 并由政府引导市场化资金流入项

目， 进而优化信贷市场融资环境， 降低企业外源融资约束。
推动地方政府融资平台转型， 并持续提升企业出口 ＤＶＡＲ 是畅通双循环、 促

成新发展格局的重要支撑。 在新旧动能转换之际， 探索政府融资平台市场化运作及

转型， 积极投资战略性新兴产业， 助力 “两新一重” 建设， 大力发展数字和知识

密集型产业， 深入 “产融互动”， 让本土企业产生内源动力进行技术创新以突破

“卡脖子” 环节， 实现创新链的持续高水平输出； 努力培育国际竞争新优势， 充分

掌握对外开放主动性， 并不断增强我国在国际大循环体系中的话语权和主导权， 最

终形成以国内大循环为主体、 国内国际双循环相互促进的新发展格局。
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