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摘要： 本文基于 ２０００—２０１５ 年中国工业企业数据和海关数据， 研究了外资撤

离对中国企业出口国内附加值率的影响。 研究发现， 外资撤离降低了直接关联企业

出口国内附加值率， 这种负面影响集中在劳动密集型行业和市场导向型外资。 机制

分析表明， 外资撤离引起企业成本加成下降， 改变企业中间品配置， 进而削弱企业

获取出口附加值的能力。 涟漪效应研究发现， 外资撤离产生的行业内关联和后向关

联有利于本土企业提升出口国内附加值率， 但前向关联会对下游企业的出口国内附

加值率产生了不利影响。 本文的研究结论表明， 外资撤离对中国企业的影响具有两

面性， 外资撤离虽然对直接关联企业出口国内附加值率产生了负面影响， 但也为行

业内和上游企业的发展提供了市场空间。
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引　 言

改革开放四十多年的实践证明， 外资参与对推动中国经济快速增长发挥了重要

作用， 外资企业虽然数量上不足中国工业企业总量的 ３％， 但却创造出超五成的对

外贸易 （葛顺奇等， ２０２１） ［１］。 外资进入不仅创造了就业机会， 而且是跨越国界的

知识转移渠道。 作为全球价值链的重要参与者， 跨国公司实现了近 ８０％的价值链

活动①。 外资凭借与跨国公司全球价值链的天然联系， 促进了企业融入世界经济

（Ａｒｎｏｌｄ ａｎｄ Ｊａｖｏｒｃｉｋ， ２００９） ［２］， 提高了中国融入全球价值链的深度和复杂度 （罗
伟和吕越， ２０１９） ［３］， 是推动中国嵌入、 攀升全球价值链的关键力量 （张鹏杨和唐

宜红， ２０１８） ［４］。 外资企业有效助推我国产业结构升级， 带动我国深度融入全球产
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业链、 供应链， 为全面建成小康社会发挥了重要作用。
现阶段， 全球经济体系出现周期性和结构性变动， 国际经济形势恶化， 贸易保

护主义抬头， 外资流入增长乏力， 在发达国家制造业回流战略的影响下， 跨国公司

把部分产业链条从中国转移到越南、 柬埔寨等发展中国家， 或者重新转回发达国家

本土。 ２０１４ 年， 微软宣布诺基亚关闭中国工厂； ２０２０ 年 ４ 月， 三星关闭了在中国

大陆唯一的网络设备生产企业———深圳三星电子通信公司； ２０２２ 年， 日本松下集

团正式关闭上海电池厂， 转战成本更低廉的东南亚。 “十四五” 期间， 我国利用外

资面临前所未有的挑战。 从国内来看， 我国要素成本的持续攀升、 传统比较优势的

弱化以及环境保护政策的从严， 加速了外资企业的撤离； 从国际来看， 世界经贸环

境日趋复杂， 不确定性明显增加， 新冠疫情影响广泛， 跨国投资持续低迷， 全球产

业链面临重塑， 本土化和区域化趋势加强。 全球价值链的重构对国际经贸格局和价

值链体系产生广泛、 长期且深刻的影响， 对我国高质量引进外资形成挑战， 同时影

响我国在国际分工中的角色以及在全球产业链和价值链中的地位。
在贸易保护主义抬头和全球价值链重构的背景下， 突破 “低端锁定”， 增强企

业出口附加值俘获能力成为我国实现高质量发展的关键。 鉴于此， 本文基于

２０００—２０１５ 年中国工业企业数据与海关数据， 采用倾向得分匹配和双重差分相结

合 （ＰＳＭ－ＤＩＤ） 的方法， 研究了外资撤离对企业出口国内附加值率 （Ｄｏｍｅｓｔｉｃ
Ｖａｌｕｅ Ａｄｄｅｄ Ｒａｔｉｏ， ＤＶＡＲ） 的影响。 本文为全球价值链重构的背景下， 企业获取

高附加值并实现中高端攀升提供有益的参考。

一、 文献综述

外资撤离规模的攀升引发了学界对外资撤离原因的广泛关注。 李磊等

（２０１９） ［５］认为劳动成本是影响外资退出的重要因素， 最低工资标准上升使得低效

率外企退出。 熊瑞祥等 （２０２１） ［６］讨论了地区经济发展与最低工资标准对外商退出

的影响， 发现经济发展水平并不影响外资企业退出， 劳动力价格管制减弱了我国在

劳动密集型和低技能密集型产业中的比较优势， 进而加速了外资企业退出。 曹翔和

王郁妍 （２０２１） ［７］认为环境成本上升是外资撤离的主要驱动因素， 环境规制政策使

企业的环境成本不断上升， 侵蚀企业利润。 但是， 子公司的裙带关系可以减弱外部

环境对撤资的影响 （Ｓｏｎｇ， ２０２１） ［８］。 罗长远和司春晓 （２０２０） ［９］ 综合分析了企业

层面影响撤资的因素， 认为外商企业的规模、 资本密集度、 盈利能力、 生产率、 出

口行为和进入方式对撤资有显著影响。 其中， 港澳台企业与外国投资企业、 独资企

业与非独资企业在对撤资的影响上存在异质性， 以并购方式进入的外商以股权出售

方式撤资的可能性更大。 Ｋｏｎａｒａ 和 Ｇａｎｏｔａｋｉｓ （２０２０） ［１０］ 从资产出售的视角研究了

外资撤离原因， 发现当子公司拥有高水平的产品创新和人力资本时， 其被出售的可

能性较小， 具有出口市场导向能力的子公司更有可能被剥离给其他外国买家， 具有

国内市场导向能力的子公司更有可能被出售给东道国买家。 Ｗｕ 等 （２０２１） ［１１］ 发现

跨国公司撤资不仅与子公司绩效相关， 母公司的市场表现也是关键因素， 同时， 子

公司在跨国公司全球价值链中扮演的角色以及子公司与母公司之间的关联程度也是
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影响撤资的重要因素。
大量研究探讨了外资撤离的驱动因素， 但直到近几年， 外资撤离的经济效应才

逐渐引起学者们的关注。 杨超和林建勇 （２０１９） ［１２］发现外资撤离使企业全要素生产

率下降， 并且存在长期影响； 企业的总产出、 销售额和出口也因外资撤离出现不同

程度的下降。 Ｊａｖｏｒｃｉｋ 和 Ｐｏｅｌｈｅｋｋｅ （２０１７） ［１３］基于印度尼西亚的 １５７ 个撤资案件也

得到了相同的结果。 张军等 （２０２１） ［１４］研究了外资撤离对企业创新活动的影响， 发

现外资撤离促使企业增加研发投入， 短期内企业利润率和工业产值都有所提高。 毛

海欧等 （２０１９） ［１５］采用 ＰＳＭ－ＤＩＤ 的方法分析了外商撤资对企业自主创新效率的因

果效应， 发现外商撤资后企业的创新模式转换提高了自主创新效率， 否定了传统外

商技术溢出理论的预言。 葛顺奇等 （２０２１） 认为外资退出降低了中国价值链关联，
不同来源地外资撤离对价值链关联具有异质性影响， 美日欧外企退出显著降低双边

价值链关联， 但希腊、 韩国、 墨西哥等地区外企退出促进双边价值链关联。
随着出口国内附加值测量方法的不断成熟， 国内外学者从多角度探讨企业出口

国内附加值的影响因素， 并且肯定了外资所发挥的积极作用。 张杰等 （２０１３） ［１６］从

微观角度测算了中国企业出口 ＤＶＡＲ， 发现生产关键零配件的外资企业进入在提升

本土企业 ＤＶＡＲ 中发挥了关键作用。 邵朝对等 （２０２０） ［１７］ 利用 《外商投资产业指

导目录》 从外资参股开放的角度量化了中国服务业开放水平， 研究了服务业开放

对出口国内附加值的影响。 结果表明， 服务业开放通过国内中间品价格下降和企业

成本加成率上升显著提高了企业出口国内附加值。 唐宜红和张鹏杨 （２０１７） ［１８］认为

外商直接投资有利于提高出口中来自本行业的国内附加值， 但也造成上游行业的

“低端锁定”。 相反， 李艳和柳士昌 （２０１８） ［１９］ 发现上游外资进入和下游外资进入

均有效提高了企业出口国内附加值。 上述研究发现， 外资不仅发挥其所有权优势直

接影响出口国内附加值， 而且通过行业间溢出以及要素配置优化等间接作用于出口

国内附加值。
学者们虽然对外资撤离的驱动因素展开了研究， 但是忽略了撤资后一系列反应

会对关联企业以及东道国本土企业的出口国内附加值产生何种影响。 在贸易保护主

义抬头和全球价值链重构的背景下， 需要更清晰地理解撤资行为及其影响。 本文的

边际贡献在于： （１） 首次在全球价值链重构背景下讨论外资撤离与企业出口国内

附加值的关系， 分析外资撤离后被撤资企业出口 ＤＶＡＲ 的变化以及影响机制； （２）
不仅考虑外资撤离对直接关联企业出口国内附加值的影响， 而且分析外资撤离通过

行业内部水平溢出和行业间垂直关联效应对本土企业出口国内附加值的溢出， 综合

考虑外资撤离对我国企业参与全球价值链的涟漪影响。

二、 机制分析和研究假说

基于 Ｋｅｅ 和 Ｔａｎｇ （２０１６） ［２０］ 的企业出口国内附加值决定模型， 本文从理论上

分析外资撤离如何通过成本加成渠道和中间品配置渠道作用于企业出口 ＤＶＡＲ。
根据定义， 企业出口 ＤＶＡＲ 可以表示为：
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ＤＶＡＲ ｉｔ ＝ １ －
ＰＩ

ｔＭＩ
ｉｔ

Ｐ ｉｔ Ｙｉｔ

＝ １ － １
１ ＋ ＰＩ

ｔ ／ ＰＤ
ｔ( ) σ－１ αＭ

１
μｉｔ

（１）

其中， ｉ 代表企业， ｔ 代表时间， ＤＶＡＲ ｉｔ 表示企业 ｉ 在 ｔ 年的出口国内附加值率，
ＰＩ

ｔ 表示国外中间品平均价格， ＰＤ
ｔ 表示国内中间品平均价格， σ 表示国内中间品和国

外中间品的替代弹性， 且满足 σ ＞ １， αＭ 为中间品产出弹性， μｉｔ 表示企业成本加成。
由式 （１） 可知， 企业出口国内附加值率 （ＤＶＡＲ ｉｔ） 受到企业成本加成 （μｉｔ）

和中间品相对价格 （ＰＩ
ｔ ／ ＰＤ

ｔ ） 的影响， 对式 （１） 求一阶导可得：
ＤＶＡＲ ｉｔ

μｉｔ

＝ １
１ ＋ （ＰＩ

ｔ ／ ＰＤ
ｔ ） σ－１ αＭ

１
（μｉｔ） ２ ＞ ０ （２）

ＤＶＡＲ ｉｔ

（ＰＩ
ｔ ／ ＰＤ

ｔ ）
＝ αＭ

１
μｉｔ

（σ － １）
（ＰＩ

ｔ ／ ＰＤ
ｔ ） σ－２

（１ ＋ （ＰＩ
ｔ ／ ＰＤ

ｔ ） σ－１） ２ ＞ ０ （３）

由式 （２） 和式 （３） 可知， 企业出口 ＤＶＡＲ 随企业成本加成率提高和国内中

间品价格下降而上升。 其蕴含的经济学逻辑是， 企业成本加成上升表现为企业总产

值与总投入的比值扩大， 有利于提高利润率进而提升企业出口 ＤＶＡＲ； 如果国内中

间品价格下降， 根据成本最小化原则， 企业将改变中间品配置， 在投入中使用更多

的国内中间品， 减少使用国外中间品， 从而提高出口 ＤＶＡＲ。 在此基础上， 本文进

一步分析外资撤离如何通过企业成本加成渠道和中间品配置渠道作用于企业出口

ＤＶＡＲ。
（一） 成本加成渠道

企业成本加成率为产品价格与企业边际成本之比， 任何改变产品价格和边际成

本的因素至少会在短期对成本加成率产生影响 （孙辉煌和韩振国， ２０１０） ［２１］， 且表
现为价格对成本加成的正效应 （μｉｔ ／ ｐｉｔ ＞ ０） 与边际成本对成本加成的负效应

（ μｉｔ ／ ｃｉｔ ＜ ０）。 一方面， 企业的边际成本与其生产效率密切相关， 所有权优势理

论认为， 参与对外直接投资的企业需要具备所有权优势。 具体来说， 外资企业是价

值链贸易的主要承担者， 建立跨国生产和分销网络， 因此其生产率水平在母国和东

道国均具有竞争优势 （Ａｒｎｏｌｄ ａｎｄ Ｊａｖｏｒｃｉｋ， ２００９）。 相对于国内企业， 外资企业的

竞争优势来自于母公司的特有优势， 这个基本逻辑意味着， 如果外资撤离， 子公司

就无法获得外国母公司的特有优势， 这会使其生产效率下降 （ Ｍｏｈｒ ｅｔ ａｌ ，
２０２０） ［２２］， 而低生产率的企业难以将生产成本维持在低位。 另一方面， 出口企业不

仅在生产过程中有较大的融资需求， 而且在开拓国际市场， 建立国际营销网络的过

程中面临较高的贸易成本， 因此企业融资能力的提高也有利于降低边际成本 （李
宏亮等， ２０２１） ［２３］。 一般而言， 拥有外资股份的企业往往被银行视为资质较好的客

户 （罗长远和陈琳， ２０１１） ［２４］， 外资撤离使企业不仅直接产生资金缺口， 还无法享

有母公司在国际金融市场上的融资渠道 （杨超和林建勇， ２０１９）。 因此， 一旦发生

外资撤离， 融资约束便会进一步提高企业的边际成本。 据此， 外资撤离一方面导致

企业生产效率下降， 另一方面加大企业面临的融资约束， 进而提高企业生产的边际

成本， 最终降低成本加成率， 即有：
μｉｔ

ｃｉｔ

ｃｉｔ
ＦＤｉｔ

＜ ０。
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活跃于国际市场的跨国企业更注重基于质量的能力而非成本控制能力

（Ｓｔｉｅｂａｌｅ ａｎｄ Ｖｅｎｃａｐｐａ， ２０１８） ［２５］。 在此情况下， 外资企业投入高质量中间品， 产

出高质量产品。 质量越高的产品与市场中既有产品的差异越大， 企业就能制定越高

的价格 （李胜旗和毛其淋， ２０１７） ［２６］。 由此可见， 当企业发生外资撤离时， 外资会

带走部分先进技术， 影响企业的生产效率和质量提升能力， 企业产出质量的下降会

限制其产品定价能力， 进而导致成本加成降低， 即有：
μｉｔ

ｐｉｔ

ｐｉｔ

ＦＤｉｔ
＜ ０。

从以上分析可知， 外资撤离降低了企业成本加成率， 即：
μｉｔ

ＦＤｉｔ

＝
μｉｔ

ｃｉｔ

ｃｉｔ
ＦＤｉｔ

＋

μｉｔ

ｐｉｔ

ｐｉｔ

ＦＤｉｔ
＜ ０。

（二） 中间品配置渠道

相比于本土企业， 外资企业在生产效率、 研发创新方面具有明显的优势 （吴
延兵， ２０１２［２７］； Ａｒｎｏｌｄ ａｎｄ Ｊａｖｏｒｃｉｋ， ２００９； 芈斐斐等， ２０２１［２８］ ）， 与外资合作是

本土企业学习先进技术和管理经验的重要途径 （包群等， ２０２０） ［２９］。 理论上， 当外

资撤离时， 东道国子公司切断了与母公司的联系， 无法获得外国母公司的技术、 管

理能力等资源。 这意味着， 外资撤离可能会剥离东道国与外国直接投资相关的利

益， 特别是技术转让和溢出效应 （Ｋｏｎａｒａ ａｎｄ Ｇａｎｏｔａｋｉｓ， ２０２０）。 因此， 外资撤离

的直接效应是阻断了企业从跨国公司内部获得高质量投入和技术溢出的途径， 而先

进的技术与管理经验是企业生产能力的关键来源， 外资撤离导致的技术缺口难以在

短时间内弥补， 原本企业自己生产的高质量中间投入或来自跨国公司内部的技术转

移只能通过进口的方式获得， 这直接增加了企业对进口中间投入的需求， 即：

（
ＰＩ

ｔＭＩ
ｉｔ

Ｐ ｉｔ Ｙｉｔ
）

ＦＤｉｔ
＞ ０。

凭借生产率优势和开发成本优势， 外资企业引进的新产品是国内私营企业的两

倍 （Ｂｒａｍｂｉｌｌａ， ２００９） ［３０］。 而且外资企业通常具有较高的研发创新能力， 其研发的

新产品进入市场有利于扩大国内企业产品范围， 增加国内中间品种类， 国内中间品

价格会随中间品种类增加而下降。 此外， 外资进入引起行业内中间品供给增加， 促

使国内中间品价格下降， 进而增加企业对国内产品的需求 （Ｋｅｅ ａｎｄ Ｔａｎｇ， ２０１６）。
外资撤离是外商直接投资的 “逆过程”， 在发生外资撤离后， 国内市场的竞争程度

下降， 外资企业对本土市场的技术溢出减弱， 导致本土企业的创新成本上升， 国内

市场的产品更新速度和高质量产品提供能力受限， 由此引发外资撤离对国内中间品

市场的间接效应。 具体表现为： 国内市场可提供的中间品数量和种类相应减少， 中

间品质量降低。 国内中间品价格随国内中间品数量和种类减少而提高 （
ＰＤ

ｔ

ｖＤｔ
＜０）。

因此， 外资撤离导致中间品相对价格 （ＰＩ
ｔ ／ ＰＤ

ｔ ） 下降， 企业根据成本最小化原则将
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减少国内中间品的使用， 即：
（ＰＩ

ｔ ／ ＰＤ
ｔ ）

ｖＤｔ

ｖｔ
ｉｎｏｉｔ

ｉｎｏｉｔ

ＦＤｉｔ
＜ ０。

根据以上分析， 外资撤离直接增加企业的进口中间品需求， 间接影响中间品相

对价格， 共同改变企业的中间品配置。
（三） 外资撤离的溢出效应

外资不仅会在行业内产生溢出效应， 还可能通过行业间垂直关联对本土企业产

生涟漪影响。 对于行业内部， 外资进入程度的提高往往伴随着先进技术的外溢、 融

资约束的缓解和产品质量的提升 （吕越和尉亚宁， ２０２０） ［３１］。 外资撤离切断了企业

与外资来源国的联系， 降低了行业内中间品贸易强度和产品跨境生产的复杂程度，
更重要的是阻断了新产品和技术等要素在行业内的溢出渠道 （葛顺奇等， ２０２１）；
但是， 如果行业内外资进入提高了市场竞争程度， 使产品同质化问题严重， 则外资

撤离为本土企业良性发展开辟了生存空间。 对于上下游行业， 外资撤离减少了对上

游企业中间产品的需求， 这不仅降低了上游企业的定价能力和利润率， 还减少了对

上游企业在技术和管理上的支持， 从而降低了其增值能力； 外资撤离直接减少了对

下游企业高质量中间品的供应， 不仅抑制了企业全要素生产率和创新能力的提升，
还减少了国内市场的中间品种类， 对下游企业的出口国内附加值产生了抑制作用。

基于以上分析， 本文提出如下假说。
假说 １： 外资撤离对企业出口 ＤＶＡＲ 产生消极影响。
假说 ２： 外资撤离通过成本加成渠道和中间品配置渠道影响企业出口 ＤＶＡＲ。
假说 ３： 外资撤离产生行业内和行业间溢出效应， 对本土企业出口 ＤＶＡＲ 产生

涟漪影响。

三、 实证研究设计

（一） 模型设定

企业是否发生外资撤离不是随机的， 而是与企业的生产率、 规模等因素有关，
这些因素同时影响着出口国内附加值， 因此难以区分是外资撤离导致出口国内附加

值的变化， 还是这些内外部因素影响企业出口国内附加值， 若不排除这些因素的影

响， 则会产生样本选择偏差。 为此， 本文采用倾向得分匹配 （ＰＳＭ） 方法检验外

资撤离对企业出口国内附加值的影响， 以避免可能的估计偏误。 这一方法的基本思

想是， 比较一家企业经历外资撤离与不经历外资撤离的出口国内附加值， 以便排除

其他企业特征的影响， 确认出口国内附加值的差异来源于外资撤离。 通过虚拟变量

Ω将企业分为两组， Ω１ 为处理组， 即发生外资撤离的企业， Ω０ 为控制组， 即未发生

外资撤离的企业。 假设企业 ｉ 在 ｔ 时期发生外资撤离， ＤＶＡＲ１
ｉ，ｔ ＋ｓ 表示企业 ｉ 在 ｔ ＋ ｓ 时

期发生外资撤离的出口国内附加值， ＤＶＡＲ０
ｉ，ｔ ＋ｓ 表示企业 ｉ 在 ｔ ＋ ｓ 时期未发生外资撤

离的出口国内附加值， 处理组企业的平均处理效应 （ＡＴＥ） 可以表示为：
θ ＝ Ｅ（ＤＶＡＲ１

ｉ，ｔ ＋ｓ － ＤＶＡＲ０
ｉ，ｔ ＋ｓ ｜ Ω１） ＝ Ｅ（ＤＶＡＲ１

ｉ，ｔ ＋ｓ ｜ Ω１） － Ｅ（ＤＶＡＲ０
ｉ，ｔ ＋ｓ ｜ Ω１） （４）

Ｅ（ＤＶＡＲ０
ｉ，ｔ ＋ｓ ｜ Ω１） 表示外资撤离企业不发生外资撤离情况下的 ＤＶＡＲ， 这是无
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法观测的， 因此需要为这一反事实结果寻找代理变量。 本文借鉴 Ｒｏｓｅｎｂａｕｍ 和

Ｒｕｂｉｎ （１９８３） ［３２］的方法， 使用对照组 Ｅ（ＤＶＡＲ０
ｉ，ｔ ＋ｓ ｜ Ω０） 来代替。 首先要确定外资

撤离的概率， 选取企业全要素生产率 （ ｌｐ） 、 企业规模 （ ｓｃａｌｅ） 、 企业年龄 （ａｇｅ） 及

其二次项 （ａｇｅ２） 、 杠杆率 （ ｌｅｖｅｒａｇｅ） 、 市场份额 （ｍａｒｋｅｔｓｈａｒｅ） 、 资本劳动比

（ｌｎＫＬ） 和实际工资 （ｌｎｗａｇｅ） 作为匹配变量 Ｘ ｉｔ ， 构建 Ｌｏｇｉｔ 模型：
Ｐ（ＦＤｉｔ ＝ １） ＝ φ（Ｘ ｉｔ） （５）

本文根据式 （５） 计算出倾向值并进行匹配①， 再用匹配后的样本进行双重差

分 （ＤＩＤ） 估计， 构建如下计量模型：
ＤＶＡＲ ｉｔ ＝ α ＋ θ ＦＤｉｔ ＋ δ Ｘ ｉｔ ＋ φｉ ＋ φｔ ＋ εｉｔ （６）

其中， ｉ表示企业， ｔ表示年份。 ＤＶＡＲ ｉｔ 为企业 ｉ在 ｔ年的出口国内附加值率， ＦＤｉｔ

表示企业 ｉ 在 ｔ 年的外资撤离情况， 企业发生外资撤离的当期及以后取值为 １， 发

生前取值为 ０。 Ｘ ｉｔ 表示选取的控制变量， 具体包括： （１） 企业生产率 （ ｌｐ） ， 使用

ＬＰ 方法计算出的全要素生产率衡量； （２） 企业规模 （ ｓｃａｌｅ ）， 用企业劳动人数取

对数表示； （３） 企业年龄 （ａｇｅ） ， 用当期年份减开业年份表示， 考虑到企业开业

年限与出口 ＤＶＡＲ 可能存在非线性关系， 模型中同时加入了企业年龄的平方项

（ａｇｅ２） ； （４） 杠杆率 （ ｌｅｖｅｒａｇｅ） ， 用企业负债占总资产的比重表示； （５） 市场份

额 （ｍａｒｋｅｔｓｈａｒｅ） ， 用企业销售额占同行业销售的比重表示； （６） 实际工资

（ｌｎｗａｇｅ） ， 用企业应付职工薪酬和劳动力之比的对数衡量。 φｉ 表示企业固定效应，
用来控制不随时间变化的企业特征， φｔ 表示时间固定效应， 用来控制国家层面政策

变动和经济增长的影响。 εｉｔ 为随机扰动项。
（二） 变量说明

１ 外资撤离②

在识别外资是否撤离前首先要界定外资企业， 现有的研究主要从以下三种角度

界定外资企业： 企业登记注册类型 （罗长远和司春晓， ２０２０）、 外国和港澳台资本

占比 （毛海欧等， ２０１９； 李磊等， ２０１９； 熊瑞祥等， ２０２１） 和 《外资企业联合年

报》 （葛顺奇等， ２０２１）。 本文将外资撤离定义为外商资本部分或完全退出企业，
部分退出指外商独资企业转换为中外合资企业， 完全退出指外商独资企业和中外合

资企业转换为内资企业或外资企业退出中国市场。 Ｙｕ （２０１５） ［３３］ 认为， 使用登记

注册类型识别的企业所有制具有清晰性和可比性， 因此本文基准分析主要通过观测

企业登记注册类型的变化来确定外资撤离， 用外资占比变化做稳健性检验。 在外资

撤离影响直接关联企业出口 ＤＶＡＲ 的研究中， 不考虑外资企业退出中国市场这一

情形， 具体地， 在样本期内， 若企业在 ｔ － １ 期为外商独资企业 （中外合资企业），
在 ｔ 期转化为中外合资企业或内资企业， 则视企业 ｉ 在 ｔ 期出现外资撤离， 对企业 ｉ
在 ｔ 期及以后的 ＦＤｉｔ 赋值为 １。 中国工业企业数据库可能存在数据报错的问题， 依
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①

②

限于篇幅， 匹配平衡性检验结果可登陆对外经济贸易大学学术刊物部网站 “刊文补充数据查询” 栏目

查阅、 下载。
本文研究的 “外资” 指广义的外资， 即包括港澳台资。



据该数据库识别外资企业和外资撤离事件容易导致数字虚高。 对此， 本文做了如下

处理： （１） 若企业登记注册类型在短时间内发生多次变化， 既发生外资撤离又发

生外商追加资本 （例如中外合资企业转为内资企业又转为中外合资企业）， 则可能

存在误报的问题， 为了尽可能减小这种变动带来的测量误差， 这部分企业不被识别

为外资撤离企业； （２） 若企业在样本期间多次发生撤资事件 （例如外商独资企业

转为中外合资企业又转为内资企业）， 则将第一次撤资之后的 ＦＤｉｔ 均赋值为 １。 在

样本期内， 发生外资撤离的企业为处理组， 未发生外资撤离， 即始终为外商独资或

中外合资的企业为控制组。
采用上述识别方法， 本文共获得 ２０００—２０１５ 年 ５７７８８ 个外资撤离企业。 图 １

为外资撤离企业的行业分布， 可以看出， 无论依据何种标准识别外资撤离， 纺织品、
服装、 皮革和相关产品的制造是发生外资撤离的主要行业， 约占撤资企业总数的

２５％①。 由于根据实收资本信息识别的结果仅代表 ２０００—２００７ 年外资撤离的行业分

布， 所以对比两种识别方法得出的结果也可以发现， ２００８ 年前后的外资撤离行业

分布存在明显的差异： ２０００—２００７ 年的外资撤离基本集中在劳动密集型行业， 但

在 ２００８ 年及之后， 计算机、 电子产品和光学产品的制造， 电力设备的制造等技术

密集型行业发生外资撤离的概率明显增加。
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图 １　 外资撤离企业的行业分布

注： 行业根据行业分类标准 ＩＳＩＣ Ｒｅｖ ４ 分类。
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①按企业登记注册类型识别， 占外资撤离前五的行业有纺织品、 服装、 皮革和相关产品的制造， 未另分

类的机械和设备的制造， 计算机、 电子产品和光学产品的制造， 电力设备的制造， 橡胶和塑料制品的制造；
按实收资本信息识别， 占外资撤离前五的行业有纺织品、 服装、 皮革和相关产品的制造， 未另分类的机械和

设备的制造， 食品、 饮料和烟草等制品的制造， 化学品、 化学制品的制造， 橡胶和塑料制品的制造。



２ 出口国内附加值率

出口 ＤＶＡＲ 是指从总产值中减去进口的中间品价值， 其测度主要从宏观行业

层面和微观企业层面两个维度展开， 但行业层面的测度会掩盖很多微观证据， 忽略

企业异质性。 本文借鉴 Ｋｅｅ 和 Ｔａｎｇ （２０１６）、 毛其淋和许家云 （２０１９） ［３４］ 的方法，
测算了微观企业层面的出口 ＤＶＡＲ， 测算公式如下：

ＤＶＡＲ ｉｔ ＝

１ －
ｉｍＯ

ｉｔ ｜ ｂｅｃ ＋ ｉｍＦ
ｉｔ

Ｙｉｔ
， Ｗ ＝ Ｏ

１ －
ｉｍＰ

ｉｔ ＋ ｉｍＦ
ｉｔ

Ｙｉｔ
， Ｗ ＝ Ｐ

ωＯ １ －
ｉｍＯ

ｉｔ ｜ ｂｅｃ ＋ ｉｍＦ
ｉｔ

Ｙｉｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷ ＋ ωＰ １ －

ｉｍＰ
ｉｔ ＋ ｉｍＦ

ｉｔ

Ｙｉｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷ ， Ｗ ＝ Ｈ

ì

î

í

ï
ï
ï
ïï

ï
ï
ï
ïï

（７）

其中， Ｏ 、 Ｐ 、 Ｈ 分别代表一般贸易、 加工贸易和混合贸易； ωＯ 和 ωＰ 分别表示

以一般贸易和加工贸易方式出口的比例； ｉｍＯ
ｉｔ ｜ ｂｅｃ 为一般贸易进口的中间投入， 根据

ＢＥＣ 分类确定； ｉｍＰ
ｉｔ 为加工贸易进口的中间投入； Ｙｉｔ 表示企业总产出； ｉｍＦ

ｉｔ 为国内原

材料中包含的国外份额①。
（三） 数据来源与说明

本文主要使用 ２０００—２０１５ 年中国工业企业数据库和中国海关贸易数据库的合

并数据。 首先根据企业登记名称和年份匹配海关数据和工业企业数据， 将未匹配成

功的企业根据邮编和电话号码后七位进行匹配。 在工业企业数据中， 部分年份存在

缺失中间投入、 工业增加值等的问题， 简单地删除缺失指标会导致无法计算企业出

口国内附加值和全要素生产率， 因此本文依据会计准则对其进行补齐。 具体方法如

下： 工业增加值＝固定资产折旧＋劳动者报酬＋生产税净值＋营业盈余②， 中间投入

＝工业总产值－工业增加值＋增值税。 本文主要使用企业登记注册类型识别外资企

业， 依据类型的变化判断是否发生外资撤离。 在计算企业出口 ＤＶＡＲ 的过程中，
剔除了贸易代理商以及过度进口和过度出口的企业， 删除了违反会计准则的企业。
需要说明的是， 在外资撤离对直接关联企业出口 ＤＶＡＲ 影响的研究中， 本文将研

究对象锁定为外资企业和在 ｔ 期前为外资企业的内资企业， 并且删除了发生外资撤

离当年就退出中国市场的企业， 以避免企业退出导致的偏差， 最终得到 ２３７５４８ 个

样本③； 外资撤离对本土企业出口 ＤＶＡＲ 溢出效应的研究包含了所有登记注册类型

的企业， 且外资撤离包含外资企业退出中国市场这一情形。
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①

②
③

考虑到贸易代理商间接进口的问题， ｉｍＯ
ｉｔ ｜ ｂｅｃ 和 ｉｍＰ

ｉｔ 均为根据贸易中间商信息调整后的实际进口额； 同

时处理了过度进口和过度出口的问题。
生产税净值＝生产税 （不包含所得税的各种税） －生产补贴。
限于篇幅， 主要变量描述性统计结果查阅同前。



四、 实证结果与分析

（一） 基准回归分析

本文基于 ＰＳＭ 匹配后的数据使用 ＤＩＤ 方法对模型 （６） 进行估计， 结果如表 １
所示。 第 （１） 列仅加入核心解释变量和固定效应， 回归系数在 １％的水平上显著

为负， 说明外资撤离不利于企业出口 ＤＶＡＲ 的提升。 随后逐步加入控制变量， 核

心解释变量外资撤离 （ＦＤ） 保持负向影响， 且在统计上显著。 从表 １ 的估计结果可

以看出， 在控制各类影响因素和非观测固定效应后， 外资撤离企业的出口 ＤＶＡＲ
明显降低， 较好地验证了假说 １。

表 １　 基准回归结果

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６） （７）

ＦＤ 　 －０ ００６∗∗∗ 　 －０ ００６∗∗∗ 　 －０ ００６∗∗∗ 　 －０ ００６∗∗∗ 　 －０ ００６∗∗∗ 　 －０ ００６∗∗∗ 　 －０ ００６∗∗∗

（－５ ２８４） （－５ ３３９） （－５ ５２２） （－５ ６７６） （－５ ６５８） （－５ ６６５） （－５ ６６４）

ｌｐ ０ ０１６∗∗∗ ０ ０１７∗∗∗ ０ ０１７∗∗∗ ０ ０１７∗∗∗ ０ ０１７∗∗∗ ０ ０１８∗∗∗

（５７ ７３２） （５９ ５０８） （６０ ７７８） （６０ １４８） （６０ ２５９） （５８ ９７０）

ｓｃａｌｅ －０ ００７∗∗∗ －０ ００７∗∗∗ －０ ００７∗∗∗ －０ ００６∗∗∗ －０ ００８∗∗∗

（－１６ ５５５） （－１４ ７７７） （－１４ ４８４） （－１４ ２８４） （－１５ ８０４）

ａｇｅ
－０ ０４８∗∗∗ －０ ０４７∗∗∗ －０ ０４７∗∗∗ －０ ０４６∗∗∗

（－１７ ４３８） （－１７ ２９３） （－１７ ２２１） （－１６ ６８０）

ａｇｅ２ ０ ０１１∗∗∗ ０ ０１１∗∗∗ ０ ０１１∗∗∗ ０ ０１０∗∗∗

（１４ ７１９） （１４ ５７８） （１４ ５４６） （１４ １４８）

ｌｅｖｅｒａｇｅ －０ ０１５∗∗∗ －０ ０１５∗∗∗ －０ ０１５∗∗∗

（－１３ ７３３） （－１３ ７０１） （－１３ ５６５）

ｍａｒｋｅｔｓｈａｒｅ －０ ００１∗∗∗ －０ ００１∗∗∗

（－３ ７６７） （－３ ５２５）

ｌｎｗａｇｅ －０ ００３∗∗∗

（－６ ７７３）

常数项
－０ ８６３∗∗∗ ０ ７５９∗∗∗ ０ ７９５∗∗∗ ０ ８３７∗∗∗ ０ ８４５∗∗∗ ０ ８４４∗∗∗ ０ ８５６∗∗∗

（４ ７５９ ９８４） （４１９ １８８） （２７９ ０３４） （２１８ ２３６） （２１７ ９７１） （２１７ ２０８） （１９８ ９０４）

年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是 是

观测值 ２３７ ５４８ ２３７ ５４８ ２３７ ５４８ ２３７ ５４８ ２３７ ５４８ ２３７ ５４８ ２３７ ５４８

Ｒ２ ０ ７９１ ０ ７９４ ０ ７９５ ０ ７９５ ０ ７９５ ０ ７９５ ０ ７９５

注： 括号内为 ｔ 统计量，∗∗∗、∗∗、∗分别表示 １％、 ５％、 １０％的显著性水平， 下表同。

（二） 稳健性检验

为排除基准回归可能存在的偏误， 本文通过 Ｈｅｃｋｍａｎ 两步法、 改变样本量和

替换核心解释变量进行稳健性检验。
１ 处理样本选择偏差

为处理样本选择偏差， 本文在基准回归中以最近邻 １ ∶ １ 匹配搜寻与处理组企

业评分最接近的控制组。 Ｈｅｃｋｍａｎ （１９７９） ［３５］的两步法也是处理样本选择偏差的有
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效方法， 表 ２ 第 （１） 列的估计结果显示， 在控制潜在的样本选择偏差后， 核心解

释变量的系数依旧显著。 另外， 逆米尔斯比率 ｉｍｒ 的系数通过显著性检验， 这表明

样本选择偏差导致的内生性是存在的， 在基准模型中使用 ＰＳＭ 方法能够增强本文

研究结论的稳健性。
２ 改变样本量

自 ２００８ 年金融危机以来， 全球产业链进入深度调整期， 具体表现为发达国家

跨国公司的部分产业链条从中国转移到越南、 柬埔寨等发展中国家， 或者回归美

国、 日本等发达国家本土。 因此， 在 ２００８ 年以后， 外资撤离的现象逐渐增多， 在

根据企业登记注册类型变更识别出的外资撤离企业中， ２００８ 年以后的撤资企业占

总样本的 ６６ ２％， 并且年波动幅度更大， 这段时期的外资撤离具有更明显的全球

价值链重构特征。 本文使用 ２００８—２０１５ 年样本重新检验全球价值链重构背景下外

资撤离对企业出口 ＤＶＡＲ 的影响。 回归结果如表 ２ 第 （２） 列所示， 外资撤离对企

业出口 ＤＶＡＲ 的影响显著为负， 并且系数高于基准回归结果， 这表明在全球价值

链重构的背景下， 外资撤离对企业出口 ＤＶＡＲ 的负面冲击更剧烈。
３ 替换核心解释变量

在基准回归中， 外资撤离行为包括外商独资企业转换为中外合资企业， 但针对

这种情况难以识别是发生了外资撤离还是中资注入。 因此， 我们重新界定外资撤

离， 只考虑中外合资企业转换为内资企业与外商独资企业转换为内资企业两种情

况， 结果如表 ２ 第 （３） 列所示， 核心解释变量的系数显著为负。
此外， 在基准回归中， 本文根据登记注册类型变更识别外资撤离， 为了保证结

果的稳健性， 此处使用外资持股比例的变动识别外资撤离， 将外资占比大于 ２５％
的企业界定为外资企业， 外资占比下降 ５％及以上则视为发生外资撤离①。 由于

２００７ 年以后的部分年份缺失实收资本信息， 表 ２ 第 （４）、 （５） 列的结果仅涉及

２０００—２００７ 年。 改变外资撤离识别方法后， 外资撤离的系数在 １％的水平上显著为

负， 即外资撤离对企业出口 ＤＶＡＲ 存在明显的抑制作用， 再一次验证了假说 １。 在

第 （５） 列中， 使用外资占比下降幅度替代核心解释变量， 结果依旧显著为负。

表 ２　 稳健性检验

变量
（１） （２） （３） （４） （５）

Ｈｅｃｋｍａｎ 两步法 ２００８—２０１５ 年 重新界定外资撤离 外资占比 外资占比降幅

ＦＤ
－０ ００６∗∗∗ －０ ０１１∗∗∗ －０ ００９∗∗∗ －０ ０１０∗∗∗ －０ ００２∗∗∗

（－５ ８６０） （－８ ２１４） （－７ ５５７） （－８ ６０８） （－７ ９８０）

ｉｍｒ １ ２１９∗∗∗

（１３ ０９３）

观测值 ２３７ ５４８ １１２ １９７ ２３７ ５４６ １０５ ８５６ １０５ ８５６

Ｒ２ ０ ７９６ ０ ８５７ ０ ７９５ ０ ８４５ ０ ８４５

注： 表中各列均加入所有控制变量和固定效应。
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（三） 影响机制检验

上文的理论分析表明， 外资撤离通过成本加成渠道和中间品配置渠道对企业出

口国内附加值产生影响。 本部分重点检验外资撤离对企业成本加成率和中间品相对

价格的影响， 为此， 构建如下计量模型：
ｃｈａｎｎｅｌｉｔ ＝ α ＋ θ ＦＤｉｔ ＋ δ Ｘ ｉｔ ＋ φｉ ＋ φｔ ＋ εｉｔ （８）

其中， ｃｈａｎｎｅｌｉｔ 代表机制变量： 企业成本加成和中间品配置。 企业成本加成率

（Ｍａｒｋｕｐｉｔ） 的构建主要参考 Ｄｅ Ｌｏｅｃｋｅｒ 和 Ｗａｒｚｙｎｓｋｉ （ ２０１２） ［３６］ 提出的方法：
Ｍａｒｋｕｐｉｔ ＝ φｖ

ｉｔ （ωｖ
ｉｔ）

－１ ， ωｖ
ｉｔ 为可变要素占企业销售收入的比重， φｖ

ｉｔ 为可变要素的产

出弹性。 由于现实中难以获取中间品相对价格的信息， 本文借鉴毛其淋和许家云

（２０１９） 的做法， 以企业创新间接刻画中间品相对价格。 其合理性在于： 其一，
企业创新能力越强， 国内可提供的中间品种类越多， 国内中间品价格越低； 其

二， 企业创新能力越强， 国内可提供的高质量中间品越多， 对进口中间品形成替

代， 企业进口投入越少。 企业创新水平 （ ｉｎｏ ｉｔ） 采用新产品种类和是否产出新产

品表示。
表 ３ 报告了影响机制检验的结果。 外资撤离对企业成本加成率的影响如第

（１） 列所示， 外资撤离的系数显著为负， 证明外资撤离削减了企业成本加成能力，
而低成本加成会阻碍出口 ＤＶＡＲ 的提升， 成本加成渠道成立。 外资撤离对企业创

新水平的影响如第 （２）、 （３） 列所示， 因变量为企业新产品种类时， 外资撤离的

系数显著为负； 因变量为是否产出新产品变量时， Ｌｏｇｉｔ 模型的回归结果显示， 外

资撤离的系数同样显著为负。 该结果表明， 发生外资撤离的企业失去了外资的技术

和管理能力等， 其研发能力显著下降， 这会直接增加企业对进口中间品的需求， 间

接影响中间品相对价格， 对企业出口 ＤＶＡＲ 提升产生抑制作用。 同时， 为了避免

机制检验可能存在的内生性问题， 使用 Ｈｅｃｋｍａｎ 两步法对影响机制进行估计， 结

果如第 （４） — （６） 列所示， 核心解释变量的系数与第 （１） — （３） 列的结果一

致。 影响机制检验证明了企业成本加成和中间品配置是外资撤离降低企业出口

ＤＶＡＲ 的两个渠道， 假说 ２ 得证。

表 ３　 影响机制检验

变量

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

成本加成率 新产品种类
是否产出
新产品

成本加成率 新产品种类
是否产出
新产品

ＦＤ －０ ０１０∗∗∗ －０ ２５４∗∗∗ －０ ２６６∗∗∗ 　 －０ ００９∗∗∗ 　 －０ ２６４∗∗∗ －０ ２７１∗∗∗

（－３ １０９） （－５ １９２） （－９ ２５４） （－２ ８０８） （－５ ４１３） （－９ ４３６）

ｉｍｒ －５ ６４７∗∗∗ ６１ ３０３∗∗∗ １５ ３２６∗∗∗

（－２０ ４４４） （１４ ７４３） （６ ４７０）

观测值 ２３６ １５６ ２３７ ５４８ ２３７ ５４８ ２３６ １５６ ２３７ ５４８ ２３７ ５４８

Ｒ２ ／ ｌｏｇ ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ ０ ８７８ ０ ５７７ －１３９ １９９ ０７ ０ ８７８ ０ ５７７ －１３９ １７８ ０４

注： 表中各列均加入所有控制变量和固定效应。
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五、 外资撤离对本土企业出口 ＤＶＡＲ 的涟漪影响

外资撤离的影响分两方面， 首先是切断外资所有权的直接影响， 其次是外资撤

离的涟漪效应。 接下来， 本文将外资撤离扩展到行业层面， 检验外资撤离在行业内

与行业间对本土企业出口 ＤＶＡＲ 的涟漪影响。 借鉴毛其淋和许家云 （２０１８） ［３７］ 的

做法， 从行业内水平关联、 行业间前向关联和行业间后向关联三个维度刻画外资撤

离的涟漪影响。 行业内水平关联可表示为：

ＦＤＨ ｊｔ ＝ ∑
ｉ∈Δ ｊ

ＦＤｉｔ ×
Ｙｉｔ

∑
ｉ∈Δ ｊ

Ｙｉｔ

æ

è

çç

ö

ø

÷÷ （９）

其中， Δ ｊ 表示行业 ｊ内所有企业的集合。 由式 （９） 可知， 水平关联衡量了行业

ｊ 内外资撤离造成的空缺对行业内各企业的影响。
上游行业发生外资撤离后， 便无法向下游行业提供中间投入品， 由此产生的行

业间涟漪影响被称为前向关联溢出。 由于只有在国内市场销售的中间品才能对下游

行业产生前向关联效应， 应该剔除外资企业用于出口的部分。 前向关联指数的构造

方法如下：

ＦＤＦ ｊｔ ＝ ∑
ｍ≠ｊ

τｍｊｔ∑
ｉ∈Δｍ

ＦＤｉｔ ×
Ｙｉｔ － Ｅｘｉｔ

∑
ｉ∈Δｍ

（Ｙｉｔ － Ｅｘｉｔ）
æ

è

çç

ö

ø

÷÷ （１０）

其中， ｍ 表示 ｊ 的上游行业； τｍｊｔ 为行业 ｊ 从行业 ｍ 购买投入品的比重①； Ｅｘｉｔ 为

企业 ｉ 在 ｔ 年的出口额。
后向关联指数衡量的是下游行业发生外资撤离后， 减少从上游行业购买投入品

而产生的行业间涟漪影响。 后向关联指数的构造方法如下：

ＦＤＢ ｊｔ ＝ ∑
ｋ≠ｊ

μ ｊｋｔ × ＦＤＨｋｔ （１１）

其中， ｋ 表示 ｊ 的下游行业； μ ｊｋｔ 为行业 ｊ 投入到下游行业 ｋ 的比重。
外资撤离的涟漪效应考察的是国内市场中的外资减少后， 本土企业的出口

ＤＶＡＲ 会发生什么变化， 为此本文设定如下计量模型：
ＤＶＡＲ ｉｔ ＝ α ＋ θ ＦＤＸ ｊｔ ＋ δ Ｘ ｉｔ ＋ φｉ ＋ φｔ ＋ εｉｔ （１２）

其中， 下标 ｉ 、 ｊ 、 ｔ 分别表示企业、 行业和年份； ＦＤＸ ｊｔ 为核心解释变量， 代表

外资撤离的水平关联、 前向关联指数和后向关联指数； ＤＶＡＲ ｉｔ 为企业出口国内附加

值率； Ｘ ｉｔ 表示控制变量， 与式 （６） 保持一致； φｉ 和 φｔ 分别为企业固定效应和时间

固定效应。 模型 （６） 的研究对象限定为外资企业， 考察外资企业发生外资撤离对

企业出口 ＤＶＡＲ 的影响。 而模型 （１２） 关注外资撤离的涟漪效应对本土所有类型

企业出口 ＤＶＡＲ 的影响， 即回归样本中不仅包含外资企业， 还包含国有企业和私

营企业等全部本土企业。
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①根据 ２００２ 年中国投入产出表计算得出。



表 ４ 报告了外资撤离的行业内和行业间涟漪效应。 第 （１） — （３） 列只控制

了固定效应， 未加入相关控制变量， 只有第 （２） 列的前向关联指数系数显著为

负。 第 （４） — （６） 列进一步加入相关控制变量， 可以发现外资撤离的三种涟漪

效应均显著。 从表 ４ 第 （４） 列回归结果来看， 行业内水平涟漪效应 （ＦＤＨ ｊｔ） 的系

数显著为正， 表明行业内的外资撤离显著提升了本土企业出口 ＤＶＡＲ。 这一结果的

可能原因是， 行业内外资的撤离给本土企业留出了更多市场份额， 外资的负向竞争

效应减弱， 进而有利于本行业内企业出口 ＤＶＡＲ 的提升。 从表 ４ 第 （５） 列回归结

果来看， 前向关联指数 （ＦＤＦ ｊｔ） 的系数在 １％的水平上显著为负， 与理论预期一致，
表明外资撤离通过前向关联渠道抑制了本土下游企业出口 ＤＶＡＲ 的提升。 原因在

于， 一方面， 外资企业具有生产高质量产品的能力， 可以为下游企业提供更多种

类的高质量中间品， 外资撤离后， 下游企业对中间品的需求从本土转移到国外，
增加了对进口中间品的使用， 国内中间品市场受损， 从而对提升下游企业出口

ＤＶＡＲ 产生负面影响； 另一方面， 外资的技术涟漪效应也能通过前向关联影响下

游企业， 外资撤离后这种技术涟漪被阻断， 下游企业的技术升级受阻， 进而不利

于企业提高出口 ＤＶＡＲ。 从表 ４ 第 （ ６） 列回归结果来看， 后向关联指数

（ＦＤＢ ｊｔ） 的系数显著为正， 这似乎与预期不符， 因为下游行业的外资撤离会导致

下游对上游企业的需求减少， 上游企业的定价能力和利润率相应下降， 从而上游

企业的出口 ＤＶＡＲ 降低。 但从第 （４） 列的结果可以发现， 外资撤离的行业内涟

漪效应促进了行业内企业的成长， 即下游行业外资撤离使该行业整体俘获产品附

加值的能力提升， 下游行业会进一步增加对国内上游行业中间投入的采购， 在这

种情况下， 外资撤离的正向行业内涟漪效应通过后向关联提升上游企业出口

ＤＶＡＲ。 由此， 假说 ３ 得证。

表 ４　 外资撤离的涟漪影响

变量
（１） （２） （３） （４） （５） （６）

水平涟漪 前向涟漪 后向涟漪 水平涟漪 前向涟漪 后向涟漪

ＦＤＨ ０ ０３３ ０ ０２６∗∗

（１ ３９９） （２ ０８３）

ＦＤＦ －０ ２０４∗∗∗ －０ １７７∗∗∗

（－３ ３１５） （－４ ４５６）

ＦＤＢ ０ ２２６ ０ ２６３∗∗∗

（１ ６４０） （２ ９６６）

控制变量 否 否 否 是 是 是

固定效应 是 是 是 是 是 是

观测值 ２３８ ０３４ ４３３ ８１９ ４３３ ８３２ ２３０ ６２９ ４１９ ９１６ ４１９ ９２８

Ｒ２ ０ ５９２ ０ ６６４ ０ ６６４ ０ ８０４ ０ ８０５ ０ ８０５
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六、 结论与政策建议

本文基于 ２０００—２０１５ 年中国工业企业数据， 使用 ＰＳＭ－ＤＩＤ 的方法， 全面研究

了外资撤离对企业出口 ＤＶＡＲ 的影响。 研究发现， 外资撤离对企业出口 ＤＶＡＲ 的

平均效应为负。 机制分析表明， 外资撤离通过成本加成和中间品配置渠道对企业出

口 ＤＶＡＲ 产生影响。 拓展研究发现， 外资撤离不仅影响直接关联企业， 还会通过

行业内和垂直关联影响本土企业出口 ＤＶＡＲ。 对于行业内的本土企业， 外资的撤离

使其获得更广阔的市场空间， 外资竞争的不利影响被削弱， 整个行业内的平均出口

ＤＶＡＲ 得到提升； 对于上游行业， 受行业内关联的影响， 外资撤离使行业内整体俘

获产品附加值的能力提升， 通过后向关联对上游企业出口国内附加值产生积极影

响； 对于下游行业， 外资撤离减少了国内高质量中间品供应和技术溢出， 本土企业

的获取产品附加值的能力被抑制。
基于研究结论， 本文提出以下建议： 第一， 理性看待外资撤离。 外资撤离作为

国际产业链布局调整的表现， 虽然在总体上对直接关联企业的出口 ＤＶＡＲ 具有负

向影响， 但这种抑制作用主要存在于劳动密集型行业。 劳动力成本优势的丧失已经

是中国发展过程中的必然趋势， 在全球价值链重构的时代背景下， 我国亟需优化产

业结构， 改变粗加工低附加值的出口模式， 引导不符合生命周期的外资有序退出市

场。 第二， 机制检验发现外资撤离降低了企业的成本加成率和创新水平， 这对增强

企业附加值俘获能力和自主创新能力提出了更高的要求。 在未来引进高质量外资的

进程中， 应充分重视创新的自主性， 减少对高端技术的依赖， 加快实现从技术模仿

到技术超越的转变。 第三， 加大力度引进高质量外资， 持续开放， 继续提高投资便

利化程度。 本文的研究发现， 虽然在行业层面， 外资撤离对行业内和上游行业提升

出口 ＤＶＡＲ 产生积极影响， 但外资撤离的前向关联对下游企业出口 ＤＶＡＲ 产生不

利影响。 这说明我国的上游产业链仍然较为薄弱， 应将引进高端价值链环节的外资

与国内市场化改革相结合， 培育发达的上游供应市场， 实现产业转型升级， 破局价

值链 “低端锁定”。
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Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｒｅｖｉｅｗ， ２０２０， ２９ （１）： １０１６０２
［２３］ 李宏亮， 谢建国， 杨继军  金融业开放与中国企业的出口国内增加值率 ［ Ｊ］ ． 国际贸易问题， ２０２１

（７）： ５４－７３
［２４］ 罗长远， 陈琳  ＦＤＩ 是否能够缓解中国企业的融资约束 ［Ｊ］ ． 世界经济， ２０１１， ３４ （４）： ４２－６１
［２５］ ＳＴＩＥＢＡＬＥ Ｊ， ＶＥＮＣＡＰＰＡ Ｄ Ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎｓ， Ｍａｒｋｕｐｓ， Ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ， ａｎｄ Ｐｒｏｄｕｃｔ Ｑｕａｌｉｔｙ： Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ Ｉｎｄｉａ

［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２０１８， １１２： ７０－８７
［２６］ 李胜旗， 毛其淋  制造业上游垄断与企业出口国内附加值———来自中国的经验证据 ［ Ｊ］ ． 中国工业经

济， ２０１７ （３）： １０１－１１９
［２７］ 吴延兵  中国哪种所有制类型企业最具创新性？ ［Ｊ］ ． 世界经济， ２０１２， ３５ （６）： ３－２５＋２８－２９＋２６－２７
［２８］ 芈斐斐， 倪超军， 于安琪  参与合资企业能促进本土企业创新吗？ ［ Ｊ］ ． 中南财经政法大学学报， ２０２１

（１）： １２５－１３７＋１６０
［２９］ 包群， 王靖楠， 梁贺  合资经历重要吗 ［Ｊ］ ． 财贸经济， ２０２０， ４１ （８）： １１０－１２６
［３０］ ＢＲＡＭＢＩＬＬＡ Ｉ Ｍｕｌｔｉｎａｔｉｏｎａｌｓ， Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ， ａｎｄ ｔｈｅ Ｉｎｔｒｏｄｕｃｔｉｏｎ ｏｆ Ｖａｒｉｅｔｉｅｓ ｏｆ Ｇｏｏｄｓ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａ⁃

ｔｉｏｎａｌ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２００９， ７９ （１）： ８９－１０１
［３１］ 吕越， 尉亚宁  全球价值链下的企业贸易网络和出口国内附加值 ［ Ｊ］ ． 世界经济， ２０２０， ４３ （１２）： ５０

－７５
［３２］ ＲＯＳＥＮＢＡＵＭ Ｐ Ｒ， ＲＵＢＩＮ Ｄ Ｂ Ｔｈｅ Ｃｅｎｔｒａｌ Ｒｏｌｅ ｏｆ ｔｈｅ Ｐｒｏｐｅｎｓｉｔｙ Ｓｃｏｒｅ ｉｎ Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎａｌ Ｓｔｕｄｉｅｓ ｆｏｒ Ｃａｕｓａｌ

Ｅｆｆｅｃｔｓ ［Ｊ］ ． Ｂｉｏｍｅｔｒｉｋａ， １９８３， ７０ （１）： ４１－５５
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［３３］ ＹＵ Ｍ Ｐｒｏｃｅｓｓｉｎｇ Ｔｒａｄｅ， Ｔａｒｉｆｆ Ｒｅｄｕｃｔｉｏｎｓ ａｎｄ Ｆｉｒｍ Ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｉｔｙ： Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ Ｃｈｉｎｅｓｅ Ｆｉｒｍｓ ［Ｊ］ ． Ｔｈｅ Ｅｃｏ⁃
ｎｏｍｉｃ Ｊｏｕｒｎａｌ， ２０１５， １２５ （５８５）： ９４３－９８８

［３４］ 毛其淋， 许家云  贸易自由化与中国企业出口的国内附加值 ［Ｊ］ ． 世界经济， ２０１９， ４２ （１）： ３－２５
［３５］ ＨＥＣＫＭＡＮ Ｊ Ｊ Ｓａｍｐｌｅ Ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ Ｂｉａｓ ａｓ ａ Ｓｐｅｃｉｆｉｃａｔｉｏｎ Ｅｒｒｏｒ ［ Ｊ］ ． Ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃａ： Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ ｔｈｅ Ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃ

Ｓｏｃｉｅｔｙ， １９７９， ４７ （１）： １５３－１６１
［３６］ ＤＥ ＬＯＥＣＫＥＲ Ｊ， ＷＡＲＺＹＮＳＫＩ Ｆ Ｍａｒｋｕｐｓ ａｎｄ Ｆｉｒｍ－ｌｅｖｅｌ Ｅｘｐｏｒｔ Ｓｔａｔｕｓ ［ Ｊ］ ． Ａｍｅｒｉｃａｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｒｅｖｉｅｗ，

２０１２， １０２ （６）： ２４３７－２４７１
［３７］ 毛其淋， 许家云  外资进入如何影响了本土企业出口国内附加值？ ［ Ｊ］ ． 经济学 （季刊）， ２０１８， １７

（４）： １４５３－１４８８

Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ａｎｄ ｔｈｅ Ｄｏｍｅｓｔｉｃ Ｖａｌｕｅ⁃ａｄｄｅｄ Ｒａｔｅ
ｏｆ Ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ Ｅｘｐｏｒｔｓ：

Ａｎ Ａｎａｌｙｓｉｓ Ｂａｓｅｄ ｏｎ ｔｈｅ Ｍｉｃｒｏ⁃ｄａｔａ ｏｆ Ｃｈｉｎｅｓｅ
Ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ Ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ
ＧＥ Ｘｉｎｔｉｎｇ　 ＸＩＥ Ｊｉａｎｇｕｏ

Ａｂｓｔｒａｃｔ： Ｂａｓｅｄ ｏｎ ｔｈｅ ｄａｔａ ｏｆ Ｃｈｉｎｅｓｅ ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ａｎｄ Ｃｈｉｎｅｓｅ ｃｕｓｔｏｍｓ
ｆｒｏｍ ２０００ ｔｏ ２０１５， ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｓｔｕｄｉｅｓ ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｆｏｒｅｉｇｎ ｄｉｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ｏｎ ｔｈｅ ｄｏｍｅｓｔｉｃ
ｖａｌｕｅ⁃ａｄｄｅｄ ｒａｔｅ （ ＤＶＡＲ ） ｏｆ Ｃｈｉｎｅｓｅ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｅｘｐｏｒｔｓ． Ｗｅ ｆｉｎｄ ｔｈａｔ ｆｏｒｅｉｇｎ
ｄｉｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ｒｅｄｕｃｅ ｔｈｅ ＤＶＡＲ ｏｆ ｄｉｒｅｃｔｌｙ ｒｅｌａｔｅｄ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｅｘｐｏｒｔｓ， ａｎｄ ｔｈａｔ ｔｈｉｓ
ｎｅｇａｔｉｖｅ ｉｍｐａｃｔ ｉｓ ｃｏｎｃｅｎｔｒａｔｅｄ ｉｎ ｌａｂｏｒ⁃ｉｎｔｅｎｓｉｖｅ ｉｎｄｕｓｔｒｉｅｓ ａｎｄ ｍａｒｋｅｔ⁃ｏｒｉｅｎｔｅｄ ｆｏｒｅｉｇｎ
ｄｉｖｅｓｔｍｅｎｔｓ． Ｔｈｅ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ ａｎａｌｙｓｉｓ ｓｕｇｇｅｓｔｓ ｔｈａｔ ｆｏｒｅｉｇｎ ｄｉｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ｃａｕｓｅ ａ ｄｅｃｌｉｎｅ ｉｎ
ｆｉｒｍｓ ｍａｒｋｕｐ ａｎｄ ｃｈａｎｇｅ ｔｈｅ ａｌｌｏｃａｔｉｏｎ ｏｆ ｉｎｔｅｒｍｅｄｉａｔｅ ｇｏｏｄｓ， ｗｈｉｃｈ ｉｎ ｔｕｒｎ ｒｅｄｕｃｅｓ ｔｈｅ
ＤＶＡＲ ｏｆ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｅｘｐｏｒｔｓ． Ｆｕｒｔｈｅｒ ｒｅｓｅａｒｃｈ ｏｎ ｔｈｅ ｒｉｐｐｌｅ ｅｆｆｅｃｔ ｓｈｏｗｓ ｔｈａｔ ｉｎｔｒａ⁃
ｉｎｄｕｓｔｒｙ ｌｉｎｋａｇｅｓ ａｎｄ ｂａｃｋｗａｒｄ ｌｉｎｋａｇｅｓ ｇｅｎｅｒａｔｅｄ ｂｙ ｆｏｒｅｉｇｎ ｄｉｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ｉｎｃｒｅａｓｅ ｔｈｅ
ＤＶＡＲ ｏｆ ｌｏｃａｌ ｆｉｒｍｓ ｅｘｐｏｒｔｓ， ｗｈｉｌｅ ｆｏｒｗａｒｄ ｌｉｎｋａｇｅｓ ａｄｖｅｒｓｅｌｙ ａｆｆｅｃｔ ｔｈｅ ＤＶＡＲ ｏｆ ｄｏｗｎ⁃
ｓｔｒｅａｍ ｆｉｒｍｓ ｅｘｐｏｒｔｓ． Ｏｕｒ ｒｅｓｕｌｔｓ ｉｎｄｉｃａｔｅ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｆｏｒｅｉｇｎ ｄｉｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ｏｎ
Ｃｈｉｎｅｓｅ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｈａｓ ｔｗｏ ｓｉｄｅｓ． Ｗｈｉｌｅ ｆｏｒｅｉｇｎ ｄｉｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ｎｅｇａｔｉｖｅｌｙ ａｆｆｅｃｔ ｔｈｅ ＤＶＡＲ ｏｆ
ｄｉｒｅｃｔｌｙ ｒｅｌａｔｅｄ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｅｘｐｏｒｔｓ， ｔｈｅｙ ｐｒｏｖｉｄｅ ｍａｒｋｅｔ ｓｐａｃｅ ｆｏｒ ｔｈｅ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ｏｆ
ｉｎｔｒａ⁃ｉｎｄｕｓｔｒｙ ａｎｄ ｕｐｓｔｒｅａｍ ｆｉｒｍｓ．

Ｋｅｙｗｏｒｄｓ： Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｖｅｓｔｍｅｎｔｓ； Ｄｏｍｅｓｔｉｃ Ｖａｌｕｅ⁃ａｄｄｅｄ Ｒａｔｅ ｏｆ Ｅｘｐｏｒｔｓ； Ｒｅｓｔｒｕｃｔｕ⁃
ｒｉｎｇ ｏｆ Ｇｌｏｂａｌ Ｖａｌｕｅ Ｃｈａｉｎｓ

（责任编辑　 张晨烨）
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