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摘要： 利用全球供应链数据和企业层面的补贴数据， 本文探讨了美国产业补

贴对美国客户企业与中国供应商企业供应链关系变动的影响及其作用机制。 结果

表明： 美国企业获得的政府补贴越多， 越会促进其与中国供应商建立供应链关

系， 同时抑制其与中国供应商终止供应链关系； 类似效应也存在于美国客户企业

与除中国之外的其他经济体供应商之间； 在作用机制上， 美国产业补贴主要通过

缓解美国企业融资约束、 减少政策不确定性冲击以及加强研发创新等渠道发挥以

上作用。 此外， 未发现美国产业补贴促进受补贴企业与美国本土供应商加强供应

链关系。
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引　 言

国际经济秩序正面临深度调整， 供应链重构是其重要特征之一。 经济全球化令

企业得以在全球范围内追求供应链的效率， 供应链设计和供应链管理无疑是高效

的， 但同时也提高了供应链的脆弱性和风险性。 当前， 各经济体对供应链的自主性

和安全性给予了前所未有的重视， 供应链在全球的分布不再单纯地考虑成本、 市场

和效率， 主要经济体纷纷表现出本土化、 近邻化和区域化的供应链导向， 全球化背

景下形成的各经济体高度相互依赖的产业链和供应链面临着 “断链” 和 “脱钩”
的风险。

“次贷” 危机发生后， 美国政府对供应链安全问题日益关注， 将减少并摆脱对

中国供应链的依赖置于重要地位。 ２０２１ 年美国国会表示支持按照白宫国家经济委

员会的处方立法， 即通过加大产业补贴， 与中国竞争， 确保供应链的安全。 ２０２２
年， 美国众议院进一步推出 《２０２２ 年美国竞争法案》， 授权政府拨款近 ３ ０００ 亿美
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元用于半导体和高技术零部件的研发和制造， 改善美国国内供应链， 确保更多中间

品在美国国内生产。
产业补贴业已成为美国政府实现其供应链战略， 加强国内供应链， 促进供应链

自主化、 本土化的重要经济手段。 美国供应链战略的调整势必导致脆弱的全球供应

链面临更大的挑战， 并引发中美深度参与的全球供应链发生重塑。 鉴于美国供应链

战略中对中国突出的针对性， 同时中美两国在现有国际供应链网络中的 “双中心

节点” 地位， 美国产业补贴对美国企业与中国供应商供应链关系的影响自然成为

了研究重点。 相比已有研究， 本文的边际贡献在于： 第一， 本文考察了补贴对企业

跨国供应链关系变动的影响， 对补贴的经济绩效和供应链关系调整两类文献均做出

了有益贡献； 第二， 本文从缓解融资约束、 减少政策不确定性冲击和聚焦研发创新

环节三个方面对补贴作用于跨国供应链关系的机制进行了多维度探讨， 这有利于增

强补贴对企业供应链关系作用机理的认知； 第三， 本文从供应链关系角度丰富了补

贴对进口影响的相关文献。

一、 文献回顾

（一） 有关供应链关系变动的文献

有关企业供应链关系变动的文献主要涉及以下三个方面： 一是外生冲击如自然

灾害、 贸易政策变化等导致供应链关系的变动。 Ｂａｒｒｏｔ 和 Ｓａｕｖａｇｎａｔ （２０１６） ［１］ 研究

了 １９７８—２０１３ 年间美国发生的主要自然灾害对美国供应链的影响， 发现灾害导致

的供应链中断造成客户的产出下降并溢出到其他供应商。 杨长春等 （２０２２） ［２］ 利用

动态全球贸易分析模型进行模拟分析， 发现中美贸易摩擦会导致全球中高端制造供

应链向区域性供应链发展。 二是企业内部治理结构的变化导致供应链关系的变动。
Ｉｎｔｉｎｔｏｌｉ 等 （２０１７） ［３］使用 １９９３—２０１１ 年的美国上市公司供应链样本， 发现客户企

业 ＣＥＯ 的更替破坏了其与供应商的关系， 并导致供应商损失大量销售收入。 Ｄｉｎｇ
等 （２０２１） ［４］构建了一个由外部供应商、 多个配送中心和多个零售商组成的两级供

应链模型， 研究结果显示， 当安全库存或融资成本增加时， 供应链网络将更加稳

固。 三是企业主动调节供应链关系以应对潜在的微观层面和宏观层面的风险。 微观

层面， 企业面临着与供应链上游相关的众多风险， 包括供应商的业务风险、 供应市

场的生产能力限制、 质量问题以及技术和产品设计的变化 （ Ｚｓｉｄｉｓｉｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ，
２０００） ［５］。 Ｄｙｅｒ （１９９６） ［６］、 Ｓｃｈｍｉｔｔ 和 Ｂｉｅｓｅｂｒｏｅｃｋ （２０１３） ［７］、 Ｂｒａｙ 等 （２０１９） ［８］探

讨了距离 （包括地理、 文化和关系距离） 在汽车供应链中的重要性。 Ｂａｎｅｒｊｅｅ 等

（２００８） ［９］、 Ｂａｎｅｒｊｅｅ 等 （２０１５） ［１０］、 Ｓｃｈｉｌｌｅｒ （２０１８） ［１１］、 Ｄａｉ 等 （２０２１） ［１２］ 认为，
鉴于供应链关系中不完全和隐性合同的性质， 客户倾向于与展现出对社会和环境负

责行为的供应商建立关系， 如果供应商不能满足客户的社会责任要求， 客户可能会

终止这些关系。 宏观层面， 供应商和客户所在经济体的经济政策不确定性等风险是

影响企业选择供应商的重要风险。 Ｃｈａｒｏｅｎｗｏｎｇ 等 （２０２３） ［１３］ 研究了贸易和经济政

策不确定性下的供应链变动， 当美国贸易政策不确定性上升时， 美国国外销售占多
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数的企业会增加其海外供应商比例， 因为选择海外供应商意味着不必从国外进口商

品到美国就可以进行商品生产、 组装和运输， 从而避免业务受到美国贸易政策的冲

击， 而国内销售占多数的企业则相反。 同时， 企业也会将供应链从不确定性较高的

经济体转移到不确定性较低的经济体。 Ｃｈａｒｐｉｎ （２０２１） ［１４］ 对在中国运营的外国子

公司进行了多案例研究， 结果显示， 感知到高政治风险的子公司自愿实施可持续的

供应商发展实践， 而感知到低政治风险的子公司由于不关心政治而未额外努力实施

支持国家目标的供应商发展战略。
（二） 有关政府补贴绩效评估的文献

关于政府补贴的作用在学术界存在正反两类观点。 正面观点认为， 补贴有助于

缓解企业的融资约束， 提高企业的风险承担能力， 降低交易成本， 向市场传递积极

信号， 解决市场失灵等； 反面观点则认为， 补贴会扭曲资源配置， 引发寻租行为，
加重政府的财政负担， 引发贸易伙伴的报复行动， 使企业产生补贴依赖， 削弱企业

提升自身竞争力的内在动力等。
有关政府补贴绩效评估的研究主要集中于对企业进出口、 创新、 生产率、 产品

质量等方面的影响。 大量关注企业出口的文献表明， 补贴对企业出口总体而言具有

正向积极作用。 企业出口面临着严重的信息不对称问题 （Ｍａｒｔｉｎｃｕｓ ａｎｄ Ｃａｒｂａｌｌｏ，
２００８） ［１５］， 出口需要企业付出更高的交易成本 （Ｒａｎｇａｎ ａｎｄ Ｌａｗｒｅｎｃｅ， １９９９） ［１６］。
政府补贴可以通过解决信息不对称问题， 降低出口的交易成本， 促进企业的出口活

动。 苏振东等 （２０１２） ［１７］通过研究 ２００５—２００７ 年中国制造业企业， 发现补贴既促

进了现有出口企业提高出口密集度， 又促进了未出口企业进入国际市场。 张杰和郑

文平 （２０１５） ［１８］研究了中国政府补贴对企业出口的影响， 发现政府补贴对企业出口

的集约边际没有显著作用， 而与扩展边际呈倒 Ｕ 型关系。 蔡承彬 （２０１８） ［１９］ 利用

２０００—２００６ 年中国制造业企业样本， 将政府补贴引入企业出口国内附加值分析框

架， 发现政府补贴提高了企业的出口国内附加值。
还有一些文献就补贴对企业生产率、 创新和产品质量的影响进行了研究。 邵敏

和包群 （２０１２） ［２０］的研究表明， 当政府补贴小于某一临界值时， 补贴可以显著促进

企业生产率水平的提高； 当政府补贴大于某一临界值时， 补贴将抑制企业生产率水

平的提高。 毛其淋和许家云 （２０１５） ［２１］的研究表明， 只有适度的政府补贴能促进企

业的新产品创新， 高额补贴将抑制企业的新产品创新， “寻补贴” 投资是产生抑制

效应的重要渠道。 张洋 （２０１７） ［２２］发现政府补贴通过增加研发创新和提升进口中间

品质量提高了中国制造业企业的出口产品质量。
最近有少量文献开始关注补贴对企业进口的影响。 许家云和毛其淋 （２０１９） ［２３］

就 ２０００—２００７ 年间中国生产性补贴对企业进口行为的影响， 从市场进入、 进口产

品种类、 进口额及进口产品质量多个维度进行了研究， 发现生产性补贴在这些维度

均有促进作用， 而作用机制为缓解融资约束。 Ｑｉａｎ 等 （２０１８） ［２４］ 研究了 ２００８—
２０１４ 年的中国上市公司， 发现政府补贴会促进上市公司进口技术相关的产品。

已有关于补贴和供应链的文献中未见将二者结合起来的研究。 考虑到主要经济
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体有关供应链调整、 供应链本土化等导向愈演愈烈， 将深刻改变经济全球化以来高

度融合的国际分工合作格局， 同时产业补贴被各经济体作为影响产业链布局的重要

手段， 有关补贴是否影响企业供应链选择的研究将为以上政府目标能否达成提供有

力的微观证据。
美国是世界上主要使用产业补贴的经济体， 同时又是发达经济体中最具代表性

的强调制造业重塑、 供应链本土化的经济体， 研究美国产业补贴对美中供应链关系

的影响具有重要意义。 由于国际供应链关系也是企业层面国际贸易关系的体现， 本

文有关补贴对企业跨国供应链关系影响的研究亦是考察补贴对企业进口行为影响的

巧妙视角。

二、 研究设计

（一） 样本选择与数据来源

本文样本的形成主要涉及五个数据源： 全球供应链数据出自 Ｆａｃｔｓｅｔ Ｒｅｖｅｒｅ， 美

国企业补贴数据搜集自补贴追踪 （Ｓｕｂｓｉｄｙ Ｔｒａｃｋｅｒ）， 美国上市公司财务数据来自

标普 （Ｃｕｍｐｕｓｔａｔ Ｃａｐｉｔａｌ ＩＱ）， 中国上市公司财务数据来自国泰安 （ＣＳＭＡＲ）， 其

他经济体上市公司财务数据来自汤森路透 （Ｔｈｏｍｓｏｎ Ｒｅｕｔｅｒｓ Ｗｏｒｌｄｓｃｏｐｅ）。
１􀆰 供应链数据

本文从 ＦａｃｔＳｅｔ Ｒｅｖｅｒｅ 获得全球供应链数据①， 并对该供应链数据做了如下处

理： 首先， 依据每一对供应链关系的开始和结束日期， 将其处理为客户—供应商—
年度面板数据； 其次， 根据 ＩＳＩＮ 码， 保留以美国公司为客户的供应链关系， 得到

美国客户—中国供应商、 美国客户—美国供应商、 美国客户—其他经济体供应商三

个子样本； 然后， 根据 ｔｉｃｋｅｒ 股票代码， 分别为作为上市公司的客户公司和供应商

公司匹配相应的上市公司财务数据； 最后， 得到美国客户—中国供应商子样本 ４
２３２ 个、 美国客户—美国供应商子样本 １６５ １１５ 个和美国客户—其他经济体供应商

子样本 １０９ ８１２ 个， 样本区间涵盖 ２００８—２０２０ 年。
２􀆰 补贴数据

美国企业补贴数据来自 Ｓｕｂｓｉｄｙ Ｔｒａｃｋｅｒ， 为了将补贴数据与供应链关系数据匹

配， 本文对补贴数据做了以下处理： 第一， 剔除年份缺失的样本； 第二， 将子公司

补贴金额加总至母公司层面； 第三， 匹配北美上市公司财务数据。 由于不同数据集

中的公司英文名称差异较大 （如有的采用公司全称， 有的使用公司简称）， 采用模

糊匹配的方式可能会带来较大误差。 为减少匹配误差， 本文采用人工判断和手动匹

配的方式， 根据公司名称将补贴数据与北美上市公司数据匹配， 得到 ７０ ９４１ 个匹
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①该数据集优于诸如 Ｃｏｍｐｕｓｔａｔ 等其他供应链数据， 因为其分析师通过监测主要的公开披露， 如 ＳＥＣ １０－
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样本自选择性。 此外， ＦａｃｔＳｅｔ Ｒｅｖｅｒｅ 提供了每一对供应链关系的开始日期和结束日期， 这使得本文可以据此

构造变量来研究供应链的动态变化情况。



配观测值。 对于没有匹配上的样本， 再通过百度、 谷歌、 ＷＲＤＳ 等网站一一逐条查

询公司信息， 补充公司的 ｔｉｃｋｅｒ 股票代码①， 最终得到包含公司 ｔｉｃｋｅｒ 码的 ７３ ８３２
条补贴数据。 最后， 根据公司 ｔｉｃｋｅｒ 码将补贴数据和供应链数据中的美国客户公司

进行匹配。
３􀆰 上市公司财务数据

北美上市公司财务数据来自 Ｃｕｍｐｕｓｔａｔ Ｃａｐｉｔａｌ ＩＱ， 需要将其财政年转换为日历

年。 如果财政月为 １－５ 月， 则日历年为财政年加 １； 如果财政月为 ６－１２ 月， 则日

历年等于财政年。 中国上市公司财务数据来自国泰安 （ＣＳＭＡＲ）， 其他经济体上市

公司财务数据来自 Ｔｈｏｍｓｏｎ Ｒｅｕｔｅｒｓ Ｗｏｒｌｄｓｃｏｐｅ。 参考以往研究， 本文对样本做了以

下处理： （１） 剔除金融类公司； （２） 剔除当年上市的公司； （３） 对于中国上市公

司， 根据公司简称变更信息， 剔除被 ＳＴ、 ∗ＳＴ、 ＰＴ 等特殊处理的公司； （４） 为了

减轻极端值可能造成的潜在影响， 针对主要连续变量进行上下 １％水平的缩尾

处理。
（二） 变量构造与模型设定

１􀆰 供应链关系变动的度量

本文主要考察美国产业补贴对美中供应链关系变动的影响。 供应链关系的变动

可以分解为两个边际： 一是与原供应链关系断裂 （ｄｅｌｉｎｋ）； 二是建立新的供应链

关系 （ｌｉｎｋ）。 参考 Ｆｏｎｔａｇｎé 和 Ｏｒｅｉｆｃｅ （２０１８） ［２５］ 对产品从出口市场退出的定义，
本文将供应链关系的断裂定义为： 对于 ｔ 年的客户—供应商关系对， 如果 ｔ＋１ 年该

关系对从样本中消失， 则 ｄｅｌｉｎｋ 取 １， 否则取 ０。 而将供应链关系的建立定义为：
对于 ｔ 年的客户—供应商关系对， 如果 ｔ－１ 年该关系对不存在， 则 ｌｉｎｋ 取 １， 否则

取 ０。 另外， 对于断裂的供应链关系， 本文还区分了断裂后不再生成的情况， 用变

量终结 （ｅｎｄ） 代表。 对于建立的供应链关系， 也区分为两种情况， 一种是首次建

立的供应链关系， 用变量新建 （ｎｅｗ） 代表； 另一种是断裂之后的再次建立， 用变

量复联 （ ｒｅｌｉｎｋ） 表示。
２􀆰 模型设定

为了对假设进行实证检验， 本文参考与供应链相关的研究方法 （Ｃｈｉｕ ｅｔ ａｌ．，
２０１９［２６］； Ｄａｉ ｅｔ ａｌ．， ２０２１）， 构造模型来考察美国产业补贴对美国客户企业与中国

供应商供应链关系变动的影响， 模型如下：
ｌｉｎｋｉｊｔ ／ ｄｅｌｉｎｋｉｊｔ ＝ α ＋ βｕｓ＿ ｌｎｓｄｙｉｔ ＋ γ Ｃ ｉｔ ＋ ω Ｓ ｊｔ ＋ λ ｉｊ ＋ φｔ ＋ εｉｊｔ （１）

其中， ｉ、 ｊ 和 ｔ 分别表示美国客户企业、 中国供应商企业和年份。 ｌｉｎｋｉｊｔ ／ ｄｅｌｉｎｋｉｊｔ

分别表示 ｔ 年的美国客户 ｉ—中国供应商 ｊ 关系对在当年建立或在下一年断裂。
ｕｓ＿ ｌｎｓｄｙｉｔ 表示美国客户企业 ｉ在 ｔ 年获得的美国政府补贴金额对数。 Ｃ ｉｔ 和 Ｓ ｊｔ 分别表

示可能影响供应链关系变动的客户企业和供应商企业各自的特征变量， 包括： 公司

规模 （ ｌｎａｓｓｅｔ）、 资产收益率 （ ｒｏａ）、 托宾 Ｑ 值 （ ｔｏｂｉｎｑ）、 杠杆率 （ ｌｅｖ）、 账面市
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值比 （ｂｍｒ）、 现金持有 （ｃａｓｈ）、 有形资产比率 （ ｔａｎｒ）。 λ ｉｊ 表示客户—供应商交互

固定效应， 用于捕捉企业对层面的其他不随时间变化的不可观测因素。 考虑到如

果解释变量和被解释变量与经济周期或其他共同冲击有关， 那么该估计是有偏

的， 因此在模型中加入了年份固定效应 φｔ 。 为解决可能存在的异方差和序列自

相关问题， 将标准误聚类到客户—供应商企业对层面。 本文主要变量的定义见

表 １。

表 １　 主要变量的定义

变量 定义

ｌｉｎｋ 客户—供应商供应链关系对建立

ｄｅｌｉｎｋ 客户—供应商供应链关系对断裂

ｎｅｗ 客户—供应商供应链关系对首次建立

ｅｎｄ 客户—供应商供应链关系对最终断裂

ｒｅｌｉｎｋ 客户—供应商供应链关系对断裂后又重新建立

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ 公司获得的美国政府补贴金额的自然对数

ｕｓ＿ｌｎａｓｓｅｔ ／ ｃｎ＿ｕｓｌｎａｓｓｅｔ 总资产的自然对数

ｕｓ＿ｒｏａ ／ ｃｎ＿ｒｏａ 净利润 ／总资产

ｕｓ＿ｔｏｂｉｎｑ ／ ｃｎ＿ｔｏｂｉｎｑ 总市值 ／总资产

ｕｓ＿ｌｅｖ ／ ｃｎ＿ｌｅｖ 总负债 ／总资产

ｕｓ＿ｂｍｒ ／ ｃｎ＿ｂｍｒ 净资产 ／总市值

ｕｓ＿ｃａｓｈ ／ ｃｎ＿ｃａｓｈ 现金余额 ／总资产

ｕｓ＿ｔａｎｒ ／ ｃｎ＿ｔａｎｒ 固定资产净值 ／总资产

注： 以 “ｕｓ＿” 为前缀的变量表示美国企业； 以 “ｃｎ＿” 为前缀的变量表示中国企业； 下同。

３􀆰 描述性统计

表 ２ 列出了美国客户—中国供应商样本中主要变量的描述性统计结果， 可以看

出， 在企业供应链关系中， 有 １７􀆰 ３％发生了断裂， 其中 １６􀆰 １％发生彻底断裂， 即

断裂之后样本期间未再次建立； ３７􀆰 ９％是新建立的， 其中 ３６􀆰 ７％是首次建立的，
１􀆰 ２％是断裂后重新建立的。 美国客户企业有一半以上获得了美国政府补贴， 补贴

金额的对数均值为 １０􀆰 １３。 美国客户企业的平均规模是 ２４􀆰 ０１， 中国供应商企业的

平均规模是 ２０􀆰 ７５， 前者是后者的约 ２６ 倍 （ｅ２４􀆰 ０１ ／ ｅ２０􀆰 ７５）。
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表 ２　 主要变量的描述性统计

变量
（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

Ｎ ｍｅａｎ ｍｉｎ ｐ２５ ｐ５０ ｐ７５ ｍａｘ ｓｄ

ｌｉｎｋ ４ １１７ ０􀆰 ３７９ ０ ０ ０ １ １ ０􀆰 ４８５

ｄｅｌｉｎｋ ４ １１７ ０􀆰 １７３ ０ ０ ０ ０ １ ０􀆰 ３７８

ｎｅｗ ４ １１７ ０􀆰 ３６７ ０ ０ ０ １ １ ０􀆰 ４８２

ｅｎｄ ４ １１７ ０􀆰 １６１ ０ ０ ０ ０ １ ０􀆰 ３６８

ｒｅｌｉｎｋ ４ １１７ ０􀆰 ０１２４ ０ ０ ０ ０ １ ０􀆰 １１１

ｕｓ＿ｅｐｕ１ ４ １１７ １５１􀆰 ６ ８７􀆰 ０６ １１１􀆰 ５ １１９􀆰 ９ ２４３􀆰 ０ ２４３􀆰 ０ ５４􀆰 ３４

ｕｓ＿ｅｐｕ２ ４ １１７ １９６􀆰 ７ ９２􀆰 ４７ １４２􀆰 ４ １５３􀆰 ２ ３２６􀆰 ３ ３２６􀆰 ３ ７８􀆰 １６

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ ４ １１７ １０􀆰 １３ ０ ０ １３􀆰 ６８ １６􀆰 ６８ ２０􀆰 ３３ ８􀆰 ０５０

ｕｓ＿ｌｎａｓｓｅｔ ４ １１７ ２４􀆰 ０１ １１􀆰 １４ ２２􀆰 ８１ ２４􀆰 ４８ ２６􀆰 ０２ ２６􀆰 ０２ ２􀆰 ０６９

ｕｓ＿ｒｏａ ４ １１７ ０􀆰 ２４７ －０􀆰 ８０２ ０􀆰 １０８ ０􀆰 １９０ ０􀆰 ３１８ １􀆰 ４３０ ０􀆰 １９２

ｕｓ＿ｌｅｖ ４ １１７ ０􀆰 ７１７ ０􀆰 ０１５９ ０􀆰 ５７９ ０􀆰 ７５１ ０􀆰 ７８３ ５􀆰 ６６７ ０􀆰 ２７２

ｕｓ＿ｔｏｂｉｎｑ ４ １１７ １􀆰 ００８ ０􀆰 ０２３２ ０􀆰 ２８０ ０􀆰 ５９１ １􀆰 １６１ １０６􀆰 ３ ２􀆰 ４６２

ｕｓ＿ｂｍｒ ４ １１７ ０􀆰 ５９４ －８􀆰 ２９７ ０􀆰 ２３５ ０􀆰 ４９５ ０􀆰 ８１２ ６􀆰 ４８９ ０􀆰 ８２３

ｕｓ＿ｃａｓｈ ４ １１７ ０􀆰 ０９４５ ０ ０􀆰 ０４２９ ０􀆰 ０６５４ ０􀆰 １２４ ０􀆰 ９５１ ０􀆰 ０８９３

ｕｓ＿ｔａｎｒ ４ １１７ ０􀆰 ２５７ ０ ０􀆰 １１９ ０􀆰 ２１９ ０􀆰 ３４５ ０􀆰 ９６１ ０􀆰 １８０

ｃｎ＿ｅｐｕ ４ １１７ ５４２􀆰 ２ ９８􀆰 ８９ ３６３􀆰 ９ ４６０􀆰 ５ ７４７􀆰 ９ ７９１􀆰 ９ ２２２􀆰 ２

ｃｎ＿ｌｎａｓｓｅｔ ４ １１７ ２０􀆰 ７５ １７􀆰 ７９ ２０􀆰 ００ ２０􀆰 ６７ ２１􀆰 ３１ ２４􀆰 ４９ １􀆰 ０７９

ｃｎ＿ｒｏａ ４ １１７ ０􀆰 ０３０４ －０􀆰 ２８５ ０􀆰 ０１２３ ０􀆰 ０３６０ ０􀆰 ０６３８ ０􀆰 １９５ ０􀆰 ０７０１

ｃｎ＿ｔｏｂｉｎｑ ４ １１７ １􀆰 ７６１ ０􀆰 １５３ ０􀆰 ７８２ １􀆰 ３０２ ２􀆰 １３１ ９􀆰 ６６８ １􀆰 ５３９

ｃｎ＿ｌｅｖ ４ １１７ ０􀆰 ４４０ ０􀆰 ０７１２ ０􀆰 ３０９ ０􀆰 ４３９ ０􀆰 ５６５ ０􀆰 ９０３ ０􀆰 １７４

ｃｎ＿ｂｍｒ ４ １１７ ０􀆰 １３１ ０􀆰 ０１１５ ０􀆰 ０６７１ ０􀆰 １０９ ０􀆰 １７０ ０􀆰 ５５２ ０􀆰 ０８９２

ｃｎ＿ｃａｓｈ ４ １１７ ０􀆰 ４８２ ０􀆰 ０４８３ ０􀆰 ２６３ ０􀆰 ４１２ ０􀆰 ６２８ １􀆰 ７０３ ０􀆰 ２９７

ｃｎ＿ｔａｎｒ ４ １１７ ０􀆰 ２１９ ０􀆰 ００２１４ ０􀆰 １１９ ０􀆰 ２１０ ０􀆰 ３０３ ０􀆰 ６７４ ０􀆰 １３３

注： 为进行跨国比较， 将中国企业总资产根据当年平均汇率水平调整为以美元为单位。

三、 实证结果及分析

从理论上来说， 美国产业补贴对美中供应链合作既有积极效应也有消极效应。
一方面， 作为供应链自主化、 本土化战略的重要经济手段， 美国产业补贴可能促使

美国企业更多地选择本土供应商从而削弱与中国的供应链合作； 另一方面， 补贴作

为企业的额外 “收入”， 可以降低跨国采购中由于信息不对称所产生的搜寻成本与

交易成本， 提高企业抗风险能力， 扩大跨国供应链合作空间， 从而促进企业的跨国

供应链联系。 因此， 美国产业补贴对美中供应链的影响是上述两种效应共同作用的

结果。
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（一） 基准回归结果

本文在基准回归中采用美国客户—中国供应商样本， 就美国产业补贴对美中供

应链关系的影响进行实证检验， 结果如表 ３ 所示。 列 （１） — （３） 的回归系数为

正， 表明获得政府补贴的美国客户企业会增强与中国供应商供应链关系的建立； 列

（４） — （６） 的回归系数为负， 表明获得政府补贴的美国客户企业与中国供应链断

裂的概率会下降。
由以上结果可知， 美国产业补贴在美中供应链的合作中主要发挥了积极作用，

分别体现在新的供应链关系的生成和原有供应链关系的巩固上。 这意味着， 美国产

业补贴没有导致美中供应链 “断链” 和 “脱钩”， 反而提高了美中供应链的韧性。

表 ３　 美国产业补贴对美中供应链关系影响的基准回归结果

变量
（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ｌｉｎｋ ｌｉｎｋ ｌｉｎｋ ｄｅｌｉｎｋ ｄｅｌｉｎｋ ｄｅｌｉｎｋ

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ 　 ０􀆰 ００７∗∗∗ 　 ０􀆰 ００７∗∗∗ 　 ０􀆰 ００７∗∗∗ 　 －０􀆰 ００６∗∗∗ 　 －０􀆰 ００４∗∗∗ 　 －０􀆰 ００６∗∗∗

（２􀆰 ８１） （２􀆰 ８６） （２􀆰 ８９） （－３􀆰 ０１） （－１􀆰 ９１） （－２􀆰 ８７）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ０􀆰 ２３８∗∗∗ １􀆰 ９７４ ３􀆰 ３１８∗ ０􀆰 ２３４∗ －１􀆰 ４９９ －１􀆰 ０１５
（９􀆰 ４４） （１􀆰 １８） （１􀆰 ８２） （１０􀆰 ８１） （－１􀆰 ０１） （－０􀆰 ６３）

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ３ ６４４ ３ ９６９ ３ ６４４ ３ ６４４ ３ ９６９ ３ ６４４

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ４３７ ０􀆰 ３９４ ０􀆰 ４４４ ０􀆰 ３６３ ０􀆰 ３１１ ０􀆰 ３６９

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ Ｎｏ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｎｏ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｃｕｓ ＦＥ Ｎｏ Ｙｅｓ Ｎｏ Ｎｏ Ｙｅｓ Ｎｏ

Ｓｕｐ ＦＥ Ｎｏ Ｙｅｓ Ｎｏ Ｎｏ Ｙｅｓ Ｎｏ

Ｃｕｓ－Ｓｕｐ ＦＥ Ｙｅｓ Ｎｏ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｎｏ Ｙｅｓ

Ｙｅａｒ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

注： 回归结果聚类到客户—供应商公司对层面； 括号内数值为 ｔ 值；∗∗∗、∗ 分别表示在 １％、 １０％的水平上
显著。

（二） 稳健性检验与内生性问题处理

本文采用以下方法进行稳健性检验和处理内生性问题①。 （１） 更换补贴的测度

方式， 为了控制行业和年份等外部环境特征对美国企业补贴金额的影响， 参考曾庆

生等 （２０１８） ［２７］的方法， 采用同年同行业的政府补贴均值对个体的补贴金额进行调

整； （２） 更换建立和断裂的测度方式， 本文将供应链关系首次建立定义为新建

（ｎｅｗ）， 供应链关系最终断裂定义为终结 （ｅｎｄ）， 作为建立和断裂的替代性被解释

变量； （３） 控制行业—年份和州—年份固定效应， 行业和州层面随时间变化的不

可观测因素可能会影响本文的基准结果， 针对这一问题， 本文额外加入行业—年份
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和州—年份两个交互固定效应， 以吸收行业和州层面随时间变化的不可观测因素；
（４） 规避全球金融危机的影响， 始于 ２００８ 年的全球金融危机导致全球贸易额出现

较大幅度下降， 这意味着全球供应链受到极大的冲击， 尽管本文控制了时间固定效

应， 但仍然无法完全吸收全球金融危机对美国企业及其与中国供应链联系的冲击，
因此， 该部分剔除了 ２００８—２０１０ 年 （受金融危机冲击较大的年份） 的样本重新进行

回归； （５） 构造工具变量， 为缓解可能存在的内生性问题， 参考 Ｆｉｓｍａｎ 和 Ｓｅｖｅｎｓｓｏｎ
（２００７） ［２８］构造工具变量的方法， 分别使用剔除企业本身后同年度同行业和同年度同

州的补贴均值作为美国企业补贴的工具变量， 采用 ２ＳＬＳ 方法进行回归； （６） 差分模

型， 为了进一步控制个体层面不随时间变化的不可观测因素对回归结果的影响， 本

文参考 Ｃｈｉｕ 等 （２０１９） 的方法， 使用差分模型进行回归； （７） Ｈｅｃｋｍａｎ 模型， 尽管

本文使用的数据库系统而详尽地搜集了全球供应链关系数据， 仍然可能存在样本选择

性问题， 当供应商面临较高的 “专有披露成本” 时， 可能会隐藏其主要客户 （Ｅｌｌｉｓ
ａｎｄ Ｔｏｍａｓ， ２０１２） ［２９］， 为 此， 本 文 借 鉴 Ｅｌｌｉｓ 和 Ｔｏｍａｓ （ ２０１２） 的 做 法， 选 择

Ｈｅｃｋｍａｎ 二阶段法缓解可能存在的样本自选择问题。

四、 补贴如何影响美中供应链关系： 作用渠道分析

本文的研究主体是美国客户企业， 其与全球供应商的合作方式为采购， 而全球

采购本质上是一种进口行为， 主要进口零部件等中间品。 采购过程涉及两个阶段：
一是搜寻供应商， 这需要付出搜寻成本。 与企业的进口行为类似， 企业在寻求与供

应商特别是跨国供应商合作时， 往往面临信息不对称和交易风险等问题， 进而产生

巨大的沉没成本和信息搜寻成本 （许家云和毛其淋， ２０１９）。 在最近的有关企业采

购决策的研究中， 供应商的搜寻成本是一个关键因素 （Ａｎｔｒａｓ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１７） ［３０］。
二是签订合同， 支付货款。 客户企业从供应商进口商品以及进行后续的生产、 组

装、 运输活动都需要足够的资金来保证企业经营活动的顺利展开。
首先， 作为企业获得的无偿资金赠与， 政府补贴可以增加企业现金流， 缓解企

业融资约束。 已有研究表明， 补贴可以通过缓解融资约束为企业的进口活动提供资

金支持， 促使企业扩大进口规模和增加进口产品的种类 （许家云和毛其淋， ２０１９；
Ｂｅｒｎａｒｄ ａｎｄ Ｊｅｎｓｅｎ， ２００４［３１］； Ｒｏｓｅ， ２００７［３２］）。 Ｂｅｒｎａｒｄ 等 （２０１９） ［３３］的研究表明，
如果贸易成本下降， 企业将搜寻更多供应商， 从更远的地方采购中间品。 而补贴可

以降低贸易成本， 提高企业进行跨国供应链合作的广度和深度。 因此， 通过缓解融

资约束， 政府补贴可以促进企业跨国采购活动的顺利开展。
其次， 政府补贴还可以增加企业的经营利润 （邵敏和包群， ２０１２）， 改善企业

的经营条件， 增强企业抵御政策不确定性冲击的能力 （顾夏铭等， ２０１８） ［３４］， 从而

促进供应链合作。 具体而言， 建立新的供应链关系需要预先投资 （Ｃｏｈｅｎ ａｎｄ Ｌｅｅ，
２０２２［３５］； Ｃｈａｒｏｅｎｗｏｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０２３）， 而政策不确定性削弱了企业管理层精确预测
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企业特有信息的能力 （Ｂａｕｍ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２００６） ［３６］， 使得企业在进行投资决策时会更谨

慎 （Ｂｌｏｏｍ， ２００７［３７］； Ｊｕｌｉｏ ａｎｄ Ｙｏｏｋ， ２０１２［３８］； Ｇｕｌｅｎ ａｎｄ Ｉｏｎ， ２０１６［３９］ ）， 因此政

策不确定性会抑制客户企业的全球采购活动。 Ｃｈａｒｏｅｎｗｏｎｇ 等 （２０２３） 认为， 为了

应对高度的政策不确定性， 企业可能会避免建立新的国外供应链， 甚至终止现有供

应链关系。 在此情况下， 政府补贴可以降低企业的机会成本， 缓解企业对于政策不

确定性的担忧 （顾夏铭等， ２０１８）， 促进企业的跨国采购活动。
最后， 政府给予企业的研发补贴可以促使企业开展新产品开发和创新活动， 增

加其对资本品和零配件等中间品的进口需求 （许家云和毛其淋， ２０１９）。 企业开展

研发创新需要高额的资金投入。 Ｈａｌｌ （２００２） ［４０］认为研发创新能否成功存在较大的

不确定性， 同时也是一项长期的投资行为， 因此具有高风险和高投入的特征。 补贴

可以降低企业的研发成本和面临的风险， 提高创新活动的回报率， 从而促进企业的

创新活动 （Ｔｏｏｌｅ ａｎｄ Ｔｕｒｖｅｙ， ２００９［４１］； 毛其淋和许家云， ２０１５）。 受补贴的美国客

户企业加强创新活动， 一则会加大美国企业与国际供应商的技术差距； 二则会促使

美国企业聚焦研发创新环节， 从而将其他生产性环节外包， 二者均会提高美国客户

企业与国际供应商的合作空间。
综上所述， 本文将从缓解融资约束、 降低政策不确定性冲击和聚焦研发创新这

三个渠道探讨补贴如何促进美国客户企业的跨国供应链合作。
（一） 缓解融资约束

本文选择三种指标来衡量融资约束： 一是内部融资约束指标。 内部融资主要是

指企业的自有资金以及在生产经营过程中的资金积累。 参考 Ｗａｎｇ 和 Ｌｕ （２０１８） ［４２］

的方法， 本文使用公司现金流指标， 即经营净现金流加投资净现金流与总资产的比

重来衡量公司的内部融资约束。 公司现金流越低， 则内部融资约束越高。 二是外部

融资约束指标。 与内部融资一样， 外部融资也是企业融资的重要途径。 公司支付的

利息可以反映外部融资情况。 Ａｌｔｍａｎ 等 （１９７７） ［４３］ 认为利息保障率可以作为衡量

企业流动性和财务约束的指标。 利息保障率越低， 公司偿债能力越低， 融资约束越

高。 Ｌｉ 和 Ｙｕ （２０１３） ［４４］使用利息支出作为衡量外部融资约束的指标。 公司支付的

利息越少， 外部融资支持越小， 外部融资约束越高。 本文使用利息支出 （利息支

出 ／总资产） 作为公司的外部融资约束指标。 三是综合性融资约束指标。 参考

Ｋａｐｌａｎ 和 Ｚｉｎｇａｌｅｓ （１９９７） ［４５］的方法， 利用公司现金流、 现金股利、 现金存量、 资

产负债率和托宾 Ｑ 值这五个指标构建综合性融资约束指标 ｋｚ。 ｋｚ 指数越大， 意味

着融资约束越高。 本文分别根据年度公司现金流 （ ｃｆ） 中值、 年度公司利息支出

（ ｉｎｔ） 中值和年度公司 ｋｚ 指数中值将样本分为高融资约束企业和低融资约束企业两

组， 并进行分组回归。 表 ４、 表 ５ 和表 ６ 分别给出了不同融资约束指标下， 补贴通

过融资约束渠道影响美中供应链关系的检验结果。 尽管不同样本组之间的系数不具

有直接可比性， 但本文发现， 补贴对美中供应链关系的影响主要由高融资约束组所

驱动。 回归结果表明， 综合而言， 美国产业补贴对美国企业与中国供应链合作的影

响在融资约束较高的美国企业中更明显。
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表 ４　 不同融资约束下美国产业补贴对美国客户的中国供应链变动的影响： 基于现金流

变量
ｌｏｗ ｃｆ ｌｉｎｋ ｈｉｇｈ ｃｆ ｌｉｎｋ ｌｏｗ ｃｆ ｄｅｌｉｎｋ ｈｉｇｈ ｃｆ ｄｅｌｉｎｋ

（１） （２） （３） （４）

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ ０􀆰 ０１０∗∗ ０􀆰 ００２ －０􀆰 ０１１∗∗ －０􀆰 ００２
（２􀆰 ２５） （０􀆰 ７０） （－３􀆰 ０９） （－０􀆰 ５５）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ５􀆰 ０６６∗∗ ３􀆰 １５３ －２􀆰 ５６３ －２􀆰 １２１
（２􀆰 ４２） （０􀆰 ２２） （－１􀆰 １９） （－０􀆰 ６５）

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ １ ５３５ １ ５５５ １ ５３５ １ ５５５

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ４９５ ０􀆰 ４７０ ０􀆰 ４１４ ０􀆰 ３９２

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｃｕｓ－Ｓｕｐ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｙｅａｒ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

注：∗∗表示在 ５％的水平上显著。

表 ５　 不同融资约束下美国产业补贴对美国客户的中国供应链变动的影响： 基于利息支出

变量
ｌｏｗ ｉｎｔ ｌｉｎｋ ｈｉｇｈ ｉｎｔ ｌｉｎｋ ｌｏｗ ｉｎｔ ｄｅｌｉｎｋ ｈｉｇｈ ｉｎｔ ｄｅｌｉｎｋ

（１） （２） （３） （４）

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ ０􀆰 ０１１∗∗ ０􀆰 ００６∗∗ －０􀆰 ０１８∗∗∗ －０􀆰 ０００
（２􀆰 ０３） （２􀆰 ０１） （－４􀆰 １０） （－０􀆰 １３）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ９􀆰 ６３５∗∗ ３􀆰 ２１８ －５􀆰 ２１７ －３􀆰 ３３０
（２􀆰 ５５） （１􀆰 １８） （－１􀆰 ５５） （－１􀆰 ５２）

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ １ ７３８ １ ６７３ １ ７３８ １ ６７３

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ４７７ ０􀆰 ４５０ ０􀆰 ４０５ ０􀆰 ３９０

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｃｕｓ－Ｓｕｐ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｙｅａｒ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

注：∗∗∗、∗∗分别表示在 １％、 ５％的水平上显著。

表 ６　 不同融资约束下美国产业补贴对美国客户的中国供应链变动的影响： 基于 ｋｚ指数

变量
ｌｏｗ ｋｚ ｌｉｎｋ ｈｉｇｈ ｋｚ ｌｉｎｋ ｌｏｗ ｋｚ ｄｅｌｉｎｋ ｈｉｇｈ ｋｚ ｄｅｌｉｎｋ

（１） （２） （３） （４）

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ０２１∗∗∗ ０􀆰 ０００ －０􀆰 ０２１∗∗∗

（０􀆰 ０３） （４􀆰 ５５） （０􀆰 ２１） （－４􀆰 ７７）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ３􀆰 １９１ ５􀆰 ６９５∗ －１􀆰 ０７８ －３􀆰 ２３６
（１􀆰 ０２） （１􀆰 ８６） （－０􀆰 ４６） （－１􀆰 ３２）

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ １ ７６３ １ ７１８ １ ７６３ １ ７１８

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ４４４ ０􀆰 ４６３ ０􀆰 ３９５ ０􀆰 ４０１

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｃｕｓ－Ｓｕｐ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｙｅａｒ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

注：∗∗∗、∗分别表示在 １％、 １０％的水平上显著。
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（二） 降低政策不确定性冲击

本文采用的经济政策不确定性 （ＥＰＵ） 指数来自 Ｂａｋｅｒ 等 （ ２０１６） ［４６］ 的研

究。 原始 ＥＰＵ 指数为月度层面数据， 本文将其加总平均至年度层面， 同时为

了使两国的 ＥＰＵ 指数具有可比性， 将这些指数标准化， 得到两国 ＥＰＵ 的 ｚ 分
数。 在基准模型中加入美国产业补贴与 ＥＰＵ 指数的交互项。 表 ７ 的回归结果

表明， 美国产业补贴会降低经济政策不确定性对美国企业与中国供应商合作的

不利影响。

表 ７　 不同经济政策不确定性下美国产业补贴对美国客户的中国供应链变动的影响

Ｐａｎｅｌ Ａ
变量

ｌｉｎｋ ｄｅｌｉｎｋ ｌｉｎｋ ｄｅｌｉｎｋ ｌｉｎｋ ｄｅｌｉｎｋ

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ ０􀆰 ００６∗∗ －０􀆰 ００５∗∗ ０􀆰 ００６∗∗ －０􀆰 ００５∗∗ ０􀆰 ００６∗∗ －０􀆰 ００４∗∗

（２􀆰 ４４） （－２􀆰 ３２） （２􀆰 ４１） （－２􀆰 ２３） （２􀆰 ２４） （－１􀆰 ８８）

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ×ｕｓ＿ｅｐｕ１
０􀆰 ００３∗∗∗ －０􀆰 ００３∗∗∗

（２􀆰 ５７） （－３􀆰 １０）

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ×ｕｓ＿ｅｐｕ２
０􀆰 ００３∗∗ －０􀆰 ００４∗∗∗

（２􀆰 ４９） （－３􀆰 ３９）

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ×ｃｎ＿ｅｐｕ ０􀆰 ００４∗∗ －０􀆰 ００６∗∗∗

（２􀆰 ６０） （－４􀆰 ４０）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ３􀆰 ２７０∗ －０􀆰 ９６６∗∗∗ ３􀆰 ３０６∗∗∗ －１􀆰 ００１∗∗∗ ３􀆰 ５８３∗∗∗ －１􀆰 ３９４∗∗∗

（１􀆰 ７７） （－０􀆰 ５９） （１􀆰 ８０） （－０􀆰 ６１） （１􀆰 ９３） （－０􀆰 ８３）

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ３ ６４４ ３ ６４４ ３ ６４４ ３ ６４４ ３ ６４４ ３ ６４４

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ４４６ ０􀆰 ３７２ ０􀆰 ４４６ ０􀆰 ３７２ ０􀆰 ４４７ ０􀆰 ３７６

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｃｕｓ－Ｓｕｐ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｙｅａｒ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％、 ５％和 １０％的水平上显著。

（三） 聚焦研发创新

本文分别采用研发强度 （ ｒｄ， 研发支出 ／销售收入） 和专利数量 （ ｐａｔ， 专

利数量加 １ 后取自然对数 ） 来衡量企业的创新活动强度 （ Ａｇｈｉｏｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ，
２００５ ［４７］ ； Ｈｕ ａｎｄ Ｊｅｆｆｅｒｓｏｎ， ２００９ ［４８］ ； Ａｇｈｉｏｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１９ ［４９］ ） 。 美国企业专利

数据来自美国专利商标局 （ ＵＳＰＴＯ）①。 本文根据年度研发密度和年度专利数

量将美国企业样本分为高低两组并进行分组回归， 表 ８ 的结果显示， 补贴对美

中供应链关系的影响主要由高研发强度和高专利数量组所驱动， 从而验证了研

发创新机制的存在。
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①参见 Ａｒｏｒａ 等 （ ２０２０） 对该数据的整理和汇编。



表 ８　 美国产业补贴对不同创新水平的美国客户的中国供应链变动的影响

变量

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

ｌｏｗ ｒｄ
ｌｉｎｋ

ｈｉｇｈ ｒｄ
ｌｉｎｋ

ｌｏｗ ｒｄ
ｄｅｌｉｎｋ

ｈｉｇｈ ｒｄ
ｄｅｌｉｎｋ

ｌｏｗ ｐａｔ
ｌｉｎｋ

ｈｉｇｈ ｐａｔ
ｌｉｎｋ

ｌｏｗ ｐａｔ
ｄｅｌｉｎｋ

ｈｉｇｈ ｐａｔ
ｄｅｌｉｎｋ

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ ０􀆰 ００６ ０􀆰 ００９∗∗ －０􀆰 ００３ 　 －０􀆰 ０１１∗∗∗ 　 ０􀆰 ００３ 　 ０􀆰 ０１６∗∗ －０􀆰 ００１ 　 －０􀆰 ０１７∗∗∗

（１􀆰 ６５） （２􀆰 ２５） （－１􀆰 ０５） （－３􀆰 ０２） （０􀆰 ８８） （２􀆰 ４４） （－０􀆰 ５２） （－２􀆰 ７３）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－０􀆰 ２７５ １􀆰 ７５１ －４􀆰 ６９７ ２􀆰 ７０６ ４􀆰 ７８６ －０􀆰 ６７８ －２􀆰 ８０６ ５􀆰 ４６６

（－０􀆰 ０７） （０􀆰 ８１） （－１􀆰 ４５） （１􀆰 ２４） （１􀆰 ４９） （－０􀆰 １０） （－１􀆰 ０１） （０􀆰 ８９）

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ １ ４２７ １ ６５５ １ ４２７ １ ６５５ １ ２７４ １ ２７６ １ ２７４ １ ２７６

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ４８３ ０􀆰 ４５１ ０􀆰 ３９４ ０􀆰 ３８２ ０􀆰 ４４７ ０􀆰 ４８２ ０􀆰 ３８７ ０􀆰 ４０４

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｃｕｓ－Ｓｕｐ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｙｅａｒ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

注：∗∗∗、∗∗分别表示在 １％、 ５％的水平上显著。

本文根据补贴用途将美国产业补贴区分为研发补贴 （ ｒｄ－ｓｄｙ） 和一般补贴 （ｇｎ
－ｓｄｙ）。 研发补贴会加强企业在创新活动方面的投入， 促使企业聚焦于研发、 设计

等环节， 从而将更多的生产、 组装、 运输环节外包给全球供应链。 同时， 研发补贴

对企业创新活动的促进作用会增强该企业的竞争优势， 从而为其从事跨国供应链合

作提供更大的空间， 带来更高的回报。 因此， 本文预期研发补贴对美国客户的中国供

应链变动的影响大于一般补贴。 表 ９ 列 （１）、 （３） 为研发补贴， 列 （２）、 （４） 为一

般补贴， 回归结果验证了上述预期， 从而进一步证实了研发机制的存在。

表 ９　 不同类型产业补贴对美国客户的中国供应链变动的影响

变量
ｒｄ－ｓｄｙ ｌｉｎｋ ｇｎ－ｓｄｙ ｌｉｎｋ ｒｄ－ｓｄｙ ｄｅｌｉｎｋ ｇｎ－ｓｄｙ ｄｅｌｉｎｋ

（１） （２） （３） （４）

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ ０􀆰 ０２８∗∗ ０􀆰 ００７∗∗ －０􀆰 ０３２∗∗∗ －０􀆰 ００４
（２􀆰 ０４） （２􀆰 ２１） （－２􀆰 ９６） （－１􀆰 ４５）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－４􀆰 ４６０ ５􀆰 ２２８∗∗ ４􀆰 ８７７ －１􀆰 ９５２

（－０􀆰 ９３） （２􀆰 ２０） （１􀆰 ０２） （－０􀆰 ９３）

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ １ ３２１ ２ １２４ １ ３２１ ２ １２４

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ４９２ ０􀆰 ４５４ ０􀆰 ３８９ ０􀆰 ３８４

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｃｕｓ－Ｓｕｐ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｙｅａｒ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

注：∗∗∗、∗∗分别表示在 １％、 ５％的水平上显著。

为了进一步探究获得产业补贴的美国企业会选择何种创新水平的中国供应商，
本文选用专利数量来衡量中国供应商的创新水平， 中国企业专利数据来自中国研究

数据服务平台 （ＣＮＲＤＳ）， 表 １０ 的回归结果显示， 交互项系数为负， 表明获得产
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业补贴的美国企业更倾向于选择低创新水平的中国供应商。 由此可见， 虽然美国产

业补贴促进了美国企业与中国供应商的供应链联系， 但对中国低创新水平企业具有

选择效应。

表 １０　 不同供应商创新水平下美国产业补贴对美国客户的中国供应链变动的影响

变量
ｌｉｎｋ ｄｅｌｉｎｋ

（１） （２）

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ ０􀆰 ０１７∗∗ －０􀆰 ０１６∗∗∗

（２􀆰 ４４） （－２􀆰 ７７）

ｌｎｐａｔｅｎｔ ０􀆰 ０４０∗ －０􀆰 ０４６∗∗

（１􀆰 ６５） （－２􀆰 ０７）

ｕｓ＿ｌｎｓｄｙ×ｌｎｐａｔｅｎｔ －０􀆰 ００４∗∗ ０􀆰 ００３∗∗

（－２􀆰 ４６） （２􀆰 ４２）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ２􀆰 ８８２ －０􀆰 ００８
（１􀆰 ４３） （－０􀆰 ００）

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ２ ７２３ ２ ７２３

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ５０３ ０􀆰 ３９６

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｃｕｓ－Ｓｕｐ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｙｅａｒ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％、 ５％和 １０％的水平上显著。

本文还进行了拓展性研究①， 首先， 研究美国产业补贴的本土效应， 回归结果

表明， 美国产业补贴对美国受补贴企业的本土供应链关系没有明显作用； 其次， 研

究美国产业补贴对美国客户与中美之外的其他经济体供应链关系的影响， 回归结果

与对中国供应链关系的影响类似， 但无论是对供应链建立还是断裂的影响， 作用幅

度均小于对中国供应链的影响。

五、 结论与启示

利用全球供应链数据和企业层面的补贴数据， 本文探讨了美国产业补贴对美国

客户企业与中国供应商企业供应链关系变动的影响及其作用机制。 研究结论如下：
美国企业获得的政府补贴越多， 越会促进其与中国供应商建立供应链关系， 同时抑

制其与中国供应商终止供应链关系； 类似效应也存在于美国客户企业与除中国之外

的其他经济体供应商之间； 在作用机制上， 美国政府补贴主要通过缓解美国企业融

资约束、 减少政策不确定性冲击以及促使美国企业聚焦研发创新等渠道发挥以上作

用； 此外， 未发现美国产业补贴促进受补贴企业与美国本土企业加强供应链关系。
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①限于篇幅， 完整结果未列出， 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。



对于美国实施的产业补贴政策， 中国应综合评估和审慎应对。 一方面， 中国要

继续加强与美国的供应链合作， 深耕既有产业合作领域， 不断拓展新的产业合作空

间， 同时学习国外企业的先进技术和管理经验， 通过引进、 消化、 吸收、 再创新，
促使中国产业链、 供应链升级， 避免中国企业被 “低端锁定”； 另一方面， 中国要

继续深化改革， 扩大开放， 加强与欧洲、 东盟、 非洲等国家和地区的经济合作， 促

使供应链合作多元化、 分散化。 对标国际一流营商规则， 积极落实区域全面经济伙

伴关系协定 （ＲＣＥＰ）、 提升中国—东盟自贸区 ３． ０ 版、 推动 “一带一路” 倡议、
积极申请加入全面与进步跨太平洋伙伴关系协定 （ＣＰＴＰＰ）， 持续推进中国企业国

际供应链合作的深度和广度。
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［８］ ＢＲＡＹ Ｒ Ｌ， ＳＥＲＰＡ Ｊ Ｃ， ＣＯＬＡＫ Ａ􀆰 Ｓｕｐｐｌｙ Ｃｈａｉｎ Ｐｒｏｘｉｍｉｔｙ ａｎｄ Ｐｒｏｄｕｃｔ Ｑｕａｌｉｔｙ ［ Ｊ］ ． Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｓｃｉｅｎｃｅ，
２０１９， ６５ （９）： ４０７９－４０９９􀆰

［９］ ＢＡＮＥＲＪＥＥ Ｓ， ＤＡＳＧＵＰＴＡ Ｓ， ＫＩＭ Ｙ􀆰 Ｂｕｙｅｒ－ｓｕｐｐｌｉｅｒ Ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐｓ ａｎｄ ｔｈｅ Ｓｔａｋｅｈｏｌｄｅｒ Ｔｈｅｏｒｙ ｏｆ Ｃａｐｉｔａｌｓｔｒｕｃ⁃
ｔｕｒｅ ［Ｊ］ ． Ｔｈｅ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｅ， ２００８， ６３ （５）： ２５０７－２５５２􀆰

［１０］ ＢＡＮＥＲＪＥＥ Ｓ， ＣＨＡＮＧ Ｘ， ＦＵ Ｋ， ｅｔ ａｌ􀆰 Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ Ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ Ｒｉｓｋ ａｎｄ ｔｈｅ Ｃｕｓｔｏｍｅｒ－ｓｕｐｐｌｉｅｒ Ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ
［Ｒ］． Ａｖａｉｌａｂｌｅ ａｔ ＳＳＲＮ ， ２０１４， ２５３３４７１􀆰

［１１］ ＳＣＨＩＬＬＥＲ Ｃ Ｍ􀆰 Ｇｌｏｂａｌ Ｓｕｐｐｌｙ－Ｃｈａｉｎ Ｎｅｔｗｏｒｋｓ ａｎｄ Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ Ｓｏｃｉａｌ Ｒｅｓｐｏｎｓｉｂｉｌｉｔｙ ［Ｒ］． １３ｔｈ Ａｎｎｕａｌ Ｍｉｄ－
Ａｔｌａｎｔｉｃ Ｒｅｓｅａｒｃｈ Ｃｏｎｆｅｒｅｎｃｅ ｉｎ Ｆｉｎａｎｃｅ （ＭＡＲＣ） Ｐａｐｅｒ， ２０１８􀆰

［１２］ ＤＡＩ Ｒ， ＬＩＡＮＧ Ｈ， ＮＧ Ｌ􀆰 Ｓｏｃｉａｌｌｙ Ｒｅｓｐｏｎｓｉｂｌｅ Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ Ｃｕｓｔｏｍｅｒｓ ［ Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，
２０２１， １４２ （２）： ５９８－６２６􀆰

［１３］ ＣＨＡＲＯＥＮＷＯＮＧ Ｂ， ＨＡＮ Ｍ， ＷＵ Ｊ􀆰 Ｔｒａｄｅ ａｎｄ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｐｏｌｉｃｙ Ｕｎｃｅｒｔａｉｎｔｙ ｉｎ Ｓｕｐｐｌｙ Ｃｈａｉｎ Ｎｅｔ⁃
ｗｏｒｋｓ： Ｗｈｏ Ｃｏｍｅｓ Ｈｏｍｅ ［Ｒ］． Ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ ＆ Ｓｅｒｖｉｃｅ Ｏｐｅｒａｔｉｏｎｓ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ， ２０２３， ２５ （１）： １－２０􀆰

［１４］ ＣＨＡＲＰＩＮ Ｒ， ＰＯＷＥＬＬ Ｅ Ｅ， ＲＯＴＨ Ａ Ｖ􀆰 Ｔｈｅ Ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｏｆ Ｐｅｒｃｅｉｖｅｄ Ｈｏｓｔ Ｃｏｕｎｔｒｙ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｒｉｓｋ ｏｎ Ｆｏｒｅｉｇｎ
Ｓｕｂｕｎｉｔｓ􀆳 Ｓｕｐｐｌｉｅｒ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ Ｓｔｒａｔｅｇｉｅｓ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｏｐｅｒａｔｉｏｎｓ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ， ２０２１， ６７ （３）： ３２９－３５９􀆰

［１５］ ＭＡＲＴＩＮＣＵＳ Ｃ Ｖ， ＣＡＲＢＡＬＬＯ Ｊ􀆰 Ｉｓ Ｅｘｐｏｒｔ Ｐｒｏｍｏｔｉｏｎ Ｅｆｆｅｃｔｉｖｅ ｉｎ Ｄｅｖｅｌｏｐｉｎｇ Ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ？ Ｆｉｒｍ－Ｌｅｖｅｌ Ｅｖｉｄｅｎｃｅ
ｏｎ ｔｈｅ Ｉｎｔｅｎｓｉｖｅ ａｎｄ ｔｈｅ Ｅｘｔｅｎｓｉｖｅ Ｍａｒｇｉｎｓ ｏｆ Ｅｘｐｏｒｔｓ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２００８， ７６ （１）：
８９－１０６􀆰
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［１６］ ＲＡＮＧＡＮ Ｓ， ＬＡＷＲＥＮＣＥ Ｒ Ｚ􀆰 Ｓｅａｒｃｈ ａｎｄ Ｄｅｌｉｂｅｒａｔｉｏｎ ｉｎ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｅｘｃｈａｎｇｅ： Ｌｅａｒｎｉｎｇ ｆｒｏｍ Ｍｕｌｔｉｎａｔｉｏｎａｌ
Ｔｒａｄｅ Ａｂｏｕｔ Ｌａｇｓ， Ｄｉｓｔａｎｃｅ Ｅｆｆｅｃｔｓ ａｎｄ Ｈｏｍｅ Ｂｉａｓ ［Ｒ］． ＮＢＥＲ Ｗｏｒｋｉｎｇ Ｐａｐｅｒ， １９９９􀆰

［１７］ 苏振东， 洪玉娟， 刘璐瑶 􀆰 政府生产性补贴是否促进了中国企业出口？ ———基于制造业企业面板数据

的微观计量分析 ［Ｊ］ ． 管理世界， ２０１２ （５）： ２４－４２＋１８７􀆰
［１８］ 张杰， 郑文平 􀆰 政府补贴如何影响中国企业出口的二元边际 ［Ｊ］． 世界经济， ２０１５， ３８ （６）： ２２－４８􀆰
［１９］ 蔡承彬 􀆰 政府补贴对企业出口国内附加值的影响研究 ［Ｊ］ ． 宏观经济研究， ２０１８ （７）： １０３－１１３􀆰
［２０］ 邵敏， 包群 􀆰 政府补贴与企业生产率———基于我国工业企业的经验分析 ［ Ｊ］ ． 中国工业经济， ２０１２

（７）： ７０－８２􀆰
［２１］ 毛其淋， 许家云 􀆰 政府补贴对企业新产品创新的影响———基于补贴强度 “适度区间” 的视角 ［ Ｊ］ ． 中

国工业经济， ２０１５ （６）： ９４－１０７􀆰
［２２］ 张洋 􀆰 政府补贴提高了中国制造业企业出口产品质量吗 ［Ｊ］ ． 国际贸易问题， ２０１７ （４）： ２７－３７􀆰
［２３］ 许家云， 毛其淋 􀆰 生产性补贴与企业进口行为： 来自中国制造业企业的证据 ［Ｊ］ ． 世界经济， ２０１９， ４２

（７）： ４６－７０􀆰
［２４］ ＱＩＡＮ Ｇ， ＬＩＵ Ｂ， ＷＡＮＧ Ｑ􀆰 Ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ Ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ， Ｓｔａｔｅ Ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ， Ｒｅｇｕｌａｔｏｒｙ Ｉｎｆｒａｓｔｒｕｃｔｕｒｅ ａｎｄ ｔｈｅ Ｉｍｐｏｒｔ ｏｆ

Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ： Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ Ｃｈｉｎａ ［Ｊ］ ． Ｍｕｌｔｉｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｒｅｖｉｅｗ， ２０１８， ２６ （４）： ３１９－３３６􀆰
［２５］ ＦＯＮＴＡＧＮÉ Ｌ， ＯＲＥＦＩＣＥ Ｇ􀆰 Ｌｅｔ􀆳ｓ Ｔｒｙ Ｎｅｘｔ Ｄｏｏｒ： Ｔｅｃｈｎｉｃａｌ Ｂａｒｒｉｅｒｓ ｔｏ Ｔｒａｄｅ ａｎｄ Ｍｕｌｔｉ －ｄｅｓｔｉｎａｔｉｏｎ Ｆｉｒｍｓ

［Ｊ］ ． Ｅｕｒｏｐｅａｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｒｅｖｉｅｗ， ２０１８ （１０１）： ６４３－６６３􀆰
［２６］ ＣＨＩＵ Ｔ Ｔ， ＫＩＭ Ｊ Ｂ， ＷＡＮＧ Ｚ􀆰 Ｃｕｓｔｏｍｅｒｓ’ Ｒｉｓｋ Ｆａｃｔｏｒ Ｄｉｓｃｌｏｓｕｒｅｓ ａｎｄ Ｓｕｐｐｌｉｅｒｓ􀆳 Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ ［Ｊ］ ．

Ｃｏｎｔｅｍｐｏｒａｒｙ Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ Ｒｅｓｅａｒｃｈ， ２０１９， ３６ （２）： ７７３－８０４􀆰
［２７］ 曾庆生， 周波， 张程， 等 􀆰 年报语调与内部人交易： “表里如一” 还是 “口是心非”？ ［ Ｊ］ ． 管理世界，

２０１８， ３４ （９）： １４３－１６０􀆰
［２８］ ＦＩＳＭＡＮ Ｒ， ＳＶＥＮＳＳＯＮ Ｊ􀆰 Ａｒｅ Ｃｏｒｒｕｐｔｉｏｎ ａｎｄ Ｔａｘａｔｉｏｎ Ｒｅａｌｌｙ Ｈａｒｍｆｕｌ ｔｏ Ｇｒｏｗｔｈ？ Ｆｉｒｍ Ｌｅｖｅｌ Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ［ Ｊ］ ．

Ｊｏｕｒｎａｌ Ｏｆ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２００７， ８３ （１）： ６３－７５􀆰
［２９］ ＥＬＬＩＳ Ｊ Ａ， ＦＥＥ Ｃ Ｅ， ＴＨＯＭＡＳ Ｓ Ｅ􀆰 Ｐｒｏｐｒｉｅｔａｒｙ Ｃｏｓｔｓ ａｎｄ ｔｈｅ Ｄｉｓｃｌｏｓｕｒｅ ｏｆ Ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ ａｂｏｕｔ Ｃｕｓｔｏｍｅｒｓ ［Ｊ］ ．

Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ Ｒｅｓｅａｒｃｈ， ２０１２， ５０ （３）： ６８５－７２７􀆰
［３０］ ＡＮＴＲＡＳ Ｐ， ＦＯＲＴ Ｔ Ｃ， ＴＩＮＴＥＬＮＯＴ Ｆ􀆰 Ｔｈｅ Ｍａｒｇｉｎｓ ｏｆ Ｇｌｏｂａｌ Ｓｏｕｒｃｉｎｇ： Ｔｈｅｏｒｙ ａｎｄ Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ Ｕｓ Ｆｉｒｍｓ

［Ｊ］ ． Ａｍｅｒｉｃａｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｒｅｖｉｅｗ， ２０１７， １０７ （９）： ２５１４－２５６４􀆰
［３１］ ＢＥＲＮＡＲＤ Ａ Ｂ， ＪＥＮＳＥＮ Ｊ Ｂ􀆰 Ｗｈｙ Ｓｏｍｅ Ｆｉｒｍｓ Ｅｘｐｏｒｔ ［ Ｊ］ ． Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ ａｎｄ Ｓｔａｔｉｓｔｉｃｓ， ２００４， ８６

（２）： ５６１－５６９．
［３２］ ＲＯＳＥ Ａ Ｋ􀆰 Ｔｈｅ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｓｅｒｖｉｃｅ ａｎｄ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｔｒａｄｅ： Ｅｍｂａｓｓｉｅｓ ａｓ Ｅｘｐｏｒｔ Ｐｒｏｍｏｔｉｏｎ ［ Ｊ］ ． Ｗｏｒｌｄ Ｅｃｏｎｏｍｙ，

２００７， ３０ （１）： ２２－３８．
［３３］ ＢＥＲＮＡＲＤ Ａ Ｂ， ＭＯＸＮＥＳ Ａ， ＳＡＩＴＯ Ｙ Ｕ􀆰 Ｐｒｏｄｕｃｔｉｏｎ Ｎｅｔｗｏｒｋｓ， Ｇｅｏｇｒａｐｈｙ ａｎｄ Ｆｉｒｍ Ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒ⁃

ｎａｌ ｏｆ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｅｃｏｎｏｍｙ， ２０１９， １２７ （２）： ６３９－６８８􀆰
［３４］ 顾夏铭， 陈勇民， 潘士远 􀆰 经济政策不确定性与创新———基于我国上市公司的实证分析 ［ Ｊ］ ． 经济研

究， ２０１８， ５３ （２）： １０９－１２３􀆰
［３５］ ＣＯＨＥＮ Ｍ Ａ， ＬＥＥ Ｈ Ｌ􀆰 Ｄｅｓｉｇｎｉｎｇ ｔｈｅ Ｒｉｇｈｔ Ｇｌｏｂａｌ Ｓｕｐｐｌｙ Ｃｈａｉｎ Ｎｅｔｗｏｒｋ ［ Ｊ］ ． Ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ ＆ Ｓｅｒｖｉｃｅ

Ｏｐｅｒａｔｉｏｎｓ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ， ２０２０， ２２ （１）： １５－２４􀆰
［３６］ ＢＡＵＭ Ｆ， ＭＡＣＤＯＵＧＡＬＬ Ｃ， ＳＭＩＴＨ Ｄ􀆰 Ｐａｒｔｉｃｉｐａｔｏｒｙ Ａｃｔｉｏｎ Ｒｅｓｅａｒｃｈ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｐｉｄｅｍｉｏｌｏｇｙ ａｎｄ Ｃｏｍ⁃

ｍｕｎｉｔｙ Ｈｅａｌｔｈ， ２００６， ６０ （１０）： ８５４－８５７􀆰
［３７］ ＢＬＯＯＭ Ｎ， ＢＯＮＤ Ｓ， ＶＡＮ ＲＥＥＮＥＮ Ｊ􀆰 Ｕｎｃｅｒｔａｉｎｔｙ ａｎｄ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｄｙｎａｍｉｃｓ ［ Ｊ］ ． Ｔｈｅ Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ

Ｓｔｕｄｉｅｓ， ２００７， ７４ （２）： ３９１－４１５􀆰
［３８］ ＪＵＬＩＯ Ｂ， ＹＯＯＫ Ｙ􀆰 Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｕｎｃｅｒｔａｉｎｔｙ ａｎｄ Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｃｙｃｌｅｓ ［Ｊ］ ． Ｔｈｅ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｅ， ２０１２，

６７ （１）： ４５－８３􀆰
［３９］ ＧＵＬＥＮ Ｈ， ＩＯＮ Ｍ􀆰 Ｐｏｌｉｃｙ Ｕｎｃｅｒｔａｉｎｔｙ ａｎｄ Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ［Ｊ］ ． Ｔｈｅ Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｓｔｕｄｉｅｓ， ２０１６，

２９ （３）： ５２３－５６４􀆰
［４０］ ＨＡＬＬ Ｂ Ｈ􀆰 Ｔｈｅ Ｆｉｎａｎｃｉｎｇ ｏｆ Ｒｅｓｅａｒｃｈ ａｎｄ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ［ Ｊ］ ． Ｏｘｆｏｒｄ Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｐｏｌｉｃｙ， ２００２， １８

（１）： ３５－５１􀆰

６１

《国际贸易问题》 ２０２３ 年第 ３ 期



［４１］ ＴＯＯＬＥ Ａ Ａ， ＴＵＲＶＥＹ Ｃ􀆰 Ｈｏｗ Ｄｏｅｓ Ｉｎｉｔｉａｌ Ｐｕｂｌｉｃ Ｆｉｎａｎｃｉｎｇ Ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ Ｐｒｉｖａｔｅ Ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ ｆｏｒ Ｆｏｌｌｏｗ－ｏｎ Ｉｎｖｅｓｔ⁃
ｍｅｎｔ ｉｎ Ｅａｒｌｙ－Ｓｔａｇｅ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｅｓ？ ［Ｊ］ ． Ｔｈｅ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ Ｔｒａｎｓｆｅｒ， ２００９， （３４）： ４３－５８􀆰

［４２］ ＷＡＮＧ Ｙ， ＬＵ Ｂ􀆰 Ｅｘｃｈａｎｇｅ Ｒａｔｅ Ｍｏｖｅｍｅｎｔ， Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔｓ ａｎｄ Ｅｘｐｏｒｔｅｒ􀆳ｓ Ｒ＆Ｄ ［ Ｊ］ ． Ｔｈｅ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ
Ｗｏｒｌｄ Ｅｃｏｎｏｍｙ， ２０１８， ４１ （７）： ７５－９７􀆰

［４３］ ＡＬＴＭＡＮ Ｅ Ｉ， ＨＡＬＤＥＭＡＮ Ｒ Ｇ， ＮＡＲＡＹＡＮＡＮ Ｐ􀆰 ＺＥＴＡＴＭ Ａｎａｌｙｓｉｓ Ａ Ｎｅｗ Ｍｏｄｅｌ ｔｏ Ｉｄｅｎｔｉｆｙ Ｂａｎｋｒｕｐｔｃｙ
Ｒｉｓｋ ｏｆ Ｃｏｒｐｏｒａｔｉｏｎｓ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｂａｎｋｉｎｇ ＆ Ｆｉｎａｎｃｅ， １９７７， １ （１）： ２９－５４􀆰

［４４］ ＬＩ Ｚ， ＹＵ Ｍ􀆰 Ｅｘｐｏｒｔｓ， Ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｉｔｙ ａｎｄ Ｃｒｅｄｉｔ Ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔｓ： Ａ Ｆｉｒｍ－ｌｅｖｅｌ Ｅｍｐｉｒｉｃａｌ Ｉｎｖｅｓｔｉｇａｔｉｏｎ ｏｆ Ｃｈｉｎａ ［Ｊ］，
Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｒｅｓｅａｒｃｈ Ｊｏｕｒｎａｌ， ２００９， ４８ （６）： ８５－９９􀆰

［４５］ ＫＡＰＬＡＮ Ｓ Ｎ， ＺＩＮＧＡＬＥＳ Ｌ􀆰 Ｄｏ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ－Ｃａｓｈ Ｆｌｏｗ Ｓｅｎｓｉｔｉｖｉｔｉｅｓ Ｐｒｏｖｉｄｅ Ｕｓｅｆｕｌ Ｍｅａｓｕｒｅｓ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｉｎｇ Ｃｏｎ⁃
ｓｔｒａｉｎｔｓ？ ［Ｊ］ ． Ｔｈｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， １９９７， １１２ （１）： １６９－２１５􀆰

［４６］ ＢＡＫＥＲ Ｓ Ｒ， ＢＬＯＯＭ Ｎ， ＤＡＶＩＳ Ｓ Ｊ􀆰 Ｍｅａｓｕｒｉｎｇ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｐｏｌｉｃｙ Ｕｎｃｅｒｔａｉｎｔｙ ［ Ｊ］ ． Ｔｈｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ
Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２０１６， １３１ （４）： １５９３－１６３６􀆰

［４７］ ＡＧＨＩＯＮ Ｐ， ＢＬＯＯＭ Ｎ， ＢＬＵＮＤＥＬＬ Ｒ， ｅｔ ａｌ􀆰 Ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ ａｎｄ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ： Ａｎ Ｉｎｖｅｒｔｅｄ－Ｕ Ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ ［Ｊ］ ．
Ｔｈｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２００５， １２０ （２）： ７０１－７２８􀆰

［４８］ ＨＵ Ａ Ｇ， ＪＥＦＦＥＲＳＯＮ Ｇ Ｈ􀆰 Ａ Ｇｒｅａｔ Ｗａｌｌ ｏｆ Ｐａｔｅｎｔｓ： Ｗｈａｔ ｉｓ ｂｅｈｉｎｄ Ｃｈｉｎａ􀆳ｓ Ｒｅｃｅｎｔ Ｐａｔｅｎｔ Ｅｘｐｌｏｓｉｏｎ？ ［ Ｊ］ ．
Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２００９， ９０ （１）： ５７－６８􀆰

［４９］ ＡＧＨＩＯＮ Ｐ， ＡＫＣＩＧＩＴ Ｕ， ＢＥＲＧＥＡＵＤ Ａ， ｅｔ ａｌ􀆰 Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ａｎｄ Ｔｏｐ Ｉｎｃｏｍｅ Ｉｎｅｑｕａｌｉｔｙ ［Ｊ］ ． Ｔｈｅ Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ Ｅ⁃
ｃｏｎｏｍｉｃ Ｓｔｕｄｉｅｓ， ２０１９， ８６ （１）： １－４５􀆰

Ａ Ｓｔｕｄｙ ｏｎ ｔｈｅ Ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ＵＳ Ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ Ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ
ｏｎ ＵＳ－Ｃｈｉｎａ Ｓｕｐｐｌｙ Ｃｈａｉｎ Ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐｓ

ＷＡＮＧ Ｑｉｋａｉ　 ＪＩＮ Ｙｕｙｉｎｇ　 ＰＥＮＧ Ｐｅｉ
Ａｂｓｔｒａｃｔ： Ｔｈｉｓ ａｒｔｉｃｌｅ ｅｘｐｌｏｒｅｓ ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔｓ ａｎｄ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ ｏｆ ＵＳ ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ

ｏｎ ｃｈａｎｇｅｓ ｉｎ ｓｕｐｐｌｙ ｃｈａｉｎ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐｓ ｂｅｔｗｅｅｎ ＵＳ ｃｌｉｅｎｔ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ａｎｄ Ｃｈｉｎｅｓｅ
ｓｕｐｐｌｉｅｒ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｂｙ ｕｓｉｎｇ ｇｌｏｂａｌ ｓｕｐｐｌｙ ｃｈａｉｎ ｄａｔａ ａｎｄ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ⁃ｌｅｖｅｌ ｓｕｂｓｉｄｙ ｄａｔａ．
Ｔｈｅ ｍａｉｎ ｒｅｓｅａｒｃｈ ｆｉｎｄｉｎｇ ｉｓ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｍｏｒｅ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ Ａｍｅｒｉｃａｎ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｒｅ⁃
ｃｅｉｖｅ， ｔｈｅ ｍｏｒｅ ｔｈｅ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ａｒｅ ｌｉｋｅｌｙ ｔｏ ｅｓｔａｂｌｉｓｈ ｓｕｐｐｌｙ ｃｈａｉｎ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐｓ ｗｉｔｈ Ｃｈｉ⁃
ｎｅｓｅ ｓｕｐｐｌｉｅｒｓ ａｎｄ ｌｅｓｓ ｌｉｋｅｌｙ ｔｏ ｔｅｒｍｉｎａｔｅ ｔｈｏｓｅ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐｓ． Ｓｉｍｉｌａｒ ｅｆｆｅｃｔｓ ａｒｅ ｏｂｓｅｒｖｅｄ
ｂｅｔｗｅｅｎ Ａｍｅｒｉｃａｎ ｃｌｉｅｎｔ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ａｎｄ ｓｕｐｐｌｉｅｒｓ ｆｒｏｍ ｏｔｈｅｒ ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ． Ｔｈｅ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ
ｕｎｄｅｒｌｙｉｎｇ ａｒｅ ｄｕｅ ｔｏ ＵＳ ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ ａｌｌｅｖｉａｔｉｎｇ ｆｉｎａｎｃｉｎｇ ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔｓ ｆｏｒ Ａｍｅｒｉｃａｎ
ｃｏｍｐａｎｉｅｓ， ｒｅｄｕｃｉｎｇ ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｐｏｌｉｃｙ ｕｎｃｅｒｔａｉｎｔｙ， ａｎｄ ｓｔｒｅｎｇｔｈｅｎｉｎｇ Ｒ＆Ｄ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ．
Ａｄｄｉｔｉｏｎａｌｌｙ， ＵＳ ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ ｄｏ ｎｏｔ ａｐｐｅａｒ ｔｏ ｐｒｏｍｏｔｅ ｔｈｅ ｓｔｒｅｎｇｔｈｅｎｉｎｇ ｏｆ ｓｕｐｐｌｙ
ｃｈａｉｎ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐｓ ｂｅｔｗｅｅｎ ｓｕｂｓｉｄｉｚｅｄ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ａｎｄ ｓｕｐｐｌｉｅｒｓ ｗｉｔｈｉｎ ｔｈｅ Ｕｎｉｔｅｄ Ｓｔａｔｅｓ．

Ｋｅｙｗｏｒｄｓ： Ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ； Ｓｕｐｐｌｙ Ｃｈａｉｎ； Ｆｉｎａｎｃｉｎｇ Ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔｓ； Ｐｏｌｉｃｙ Ｕｎｃｅｒｔａｉｎｔｙ；
Ｒｅｓｅａｒｃｈ ａｎｄ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ

（责任编辑　 王　 瀛）

７１

《国际贸易问题》 ２０２３ 年第 ３ 期


