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上市企业全要素生产率对其自生能力的影响机制

———基于汽车制造业会计核算等式的研究

姚治国1，朱聪浩2，杨金朋2

( 1．丽水学院 商学院，浙江 丽水 323000; 2． 天津外国语大学 国际商学院，天津 300270)

摘要:企业高质量发展及其自生能力提升一直受到学者们的广泛关注。基于会计核算等式，研究企业全要
素生产率对其自生能力的作用机制。运用 2008—2021 年中国 240 家汽车制造业上市企业的数据进行实证分
析，发现上市企业全要素生产率与其自生能力存在显著正向相关关系。在机制分析中，发现上市企业全要素生
产率主要通过降低企业生产成本、缓解企业融资约束来提高企业自生能力。异质性分析发现，国有企业全要素
生产率对其自生能力的作用效果显著低于民营企业;中游和下游企业全要素生产率对其自生能力的作用效果显

著低于上游企业和汽车芯片生产企业。为有效增强企业自生能力，需要加大研发投入，提高企业创新能力;构建全
生命周期管理体系，提高资金的利用效率;提高金融中介机构对企业的贷款支持力度，缓解企业融资成本。
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一、引言与文献综述
党的二十大报告指出:“高质量发展是全面建设社会主义现代化国家的首要任务。”企业作为市场经

济的主体，在经济发展中起着十分重要的作用，企业的高质量发展自然成为目前迫切需要研究的课题。
在新古典经济学理论中，与企业高质量发展相关的概念是全要素生产率。目前相关文献大部分是研究企
业全要素生产率受哪些因素的影响，很少研究企业全要素生产率对企业竞争力和生存能力的影响机制，

往往侧重于研究企业全要素生产率对企业绩效的影响［1 3］。从企业自身的角度来看，高质量发展的目的
是提高企业的竞争力和生存能力。因此，有必要研究企业全要素生产率对企业生存能力的影响机制。
“自生能力”的概念是 Lin and Tan［4］于 1999年首次提出的:如果一个企业通过正常的经营管理，预期能
够在自由、开放和竞争的市场中赚取社会可接受的正常利润，那么这个企业就是有自生能力的，否则，这个
企业就是没有自生能力的。从这个定义可以推断出，具有自生能力的企业往往具有生存能力。因此，本文
认为，可以用新结构经济学中的自生能力来代表企业的生存能力。那么，应该从哪种角度去研究企业全要
素生产率对其自生能力的影响呢?
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在新结构经济学理论的视角中，企业的自生能力问题是企业在有限预算的情况下，面对不同资本和

劳动力组合，需要选择相对成本较低的一个组合。因此企业自生能力与比较优势密切相关，两者都是由
要素禀赋结构决定的［5］。由此产生了一系列从要素禀赋比较优势和技术比较优势的角度来实证研究企
业自生能力的文献［6 10］。这种研究角度是基于新结构经济学理论，很难直接应用于来自新古典经济学理
论的全要素生产率。有学者认为，比较优势不是影响企业自生能力的唯一因素，如果缺少技术优势和竞
争优势，企业就很难有自生能力［11］。还有学者指出，竞争优势的一部分来源于交易成本［12］，而竞争优势
是由交易成本在内的总成本决定的，因此企业只有降低交易成本，才能将潜在的比较优势转变为竞争优

势［13］。这给本文的研究带来了启发，根据企业自生能力的定义，企业净利润率( 净利润 /营业总收入) 是
自生能力的表现，企业实际发生的成本和费用在企业年报中均有详细记录。因此，本文试图通过企业年
报利润表中的核算等式，来构建一座研究全要素生产率与自生能力之间作用关系的桥梁。
汽车制造业作为国家制造业的重要组成部分，经常受到国家政策的支持。2017 年发布的《汽车

产业中长期发展规划》①明确指出，我国汽车产业“大而不强”的问题依然突出，表现在关键核心技术
掌握不足，企业实力亟待提升。为推动新能源汽车产业的高质量发展，加快建设汽车强国，2020 年 10
月 20 日，国务院发布了《新能源汽车产业发展规划( 2021—2035 年) 》②，明确强调我国新能源汽车发
展面临着核心技术创新能力不强、市场竞争日益加剧等问题。上述两个政策表明，汽车制造业企业始
终存在质量不高以及企业竞争力不强的问题。因此，研究汽车制造业企业全要生产率对其自生能力
的作用机制具有较强的现实意义和针对性。
本文的贡献在于: ( 1) 在理论上，一方面，通过柯布 －道格拉斯( C-D) 生产函数，论证新古典经济

理论中企业全要素生产率和新结构经济学理论中企业自生能力的关系，提出企业全要素生产率能够

提高其自生能力;另一方面，采用会计核算等式，拆分企业总成本，研究企业全要素生产率对其自生能

力的作用机制，提出企业全要素生产率通过降低生产成本、交易成本、研发成本、财务成本来提高其自
生能力，同时企业全要素生产率的提高能够缓企业解融资约束，进而提高企业自生能力。( 2) 在实证
上，采用会计核算等式建立的模型具有一定的完备性，能够减少内生性问题对研究结论的影响。
本文的结构安排为:第二部分对上市企业会计核算等式进行理论分析，提出研究假说; 第三部分

介绍实证设计，包括计量模型设定、数据来源以及指标构建;第四部分通过实证结果，分析汽车制造业
上市企业全要素生产率对其自生能力的影响;最后给出结论和建议。
二、数学模型与理论分析
全要素生产率是新古典经济学理论中的一个概念。新结构经济学认为，新古典经济学中生产函

数不变的假设不符合现实客观世界，生产函数应当是变化的［14］。但是目前很难对可变生产函数进行
测算。因此，本文选择研究不变生产函数下的全要素生产率对企业生存能力的影响。
在企业层面测量全要素生产率主要有两种方式:一种是超越对数生产函数;另一种是柯布 －道格

拉斯( C-D) 生产函数。本文主要考虑 C-D生产函数下的全要素生产率与新结构经济学理论中生产函
数的关系［14 15］。

C-D生产函数的数学形式为:
Y = AitKα

itLβ
it ( 1)

新结构经济学中生产函数形式为:

Y( t) = A( t) K( t) α( t) L( t) 1－α( t) ( 2)
在( 1) 式中，假定 α、β不变，Y、K、L的任何变化都会导致 A的变化。在( 2) 式中，Y、K、L的任何变化都

会导致 A( t) 和 α( t) 的变化，而 α( t) 的变化在新结构经济学理论中被认为是生产结构发生了变化，这说
明 A( t) 的变化可以看成是除了生产结构变化以外的变化。而 A( t) 的变化包含很多因素，如果认为这些

—44—

①
②

http: / /www． gov． cn /gongbao /content /2017 /content_5230289． htm。
http: / /www． gov． cn /zhengce /content /2020 － 11 /02 /content_5556716． htm。



JOURNAL OF NANJING UNIVERSITY OF FINANCE AND ECONOMICS

因素是在 K和 L不发生变化的情况下，A( t) 发生变化而导致 Y的变化，那么全要素生产率的变化可以用
来表示 A( t) 与 α( t) 的变化。比如，一家企业的生产工人一开始一小时只能生产 6个单位产品，在机器和
工人数量没有发生变化的情况下，通过参加学习和培训，一小时可以生产 8个单位产品，这个产出的变化
就是完全由 A( t) 带来的。最后，需要明确的是 A( t) 和 α( t) 的变化方向，一般情况下，对于一个正常经营
的公司，其生产结构是不断升级的，其管理方式和工人的学习能力是不断进步的;而对于一个经营不当的

公司，其管理方式可能先出问题，随后导致公司的生产停滞不前，甚至出现变卖资产的情况。因此，本文认
为 A( t) 和 α( t) 是同向变化，全要素生产率与 A( t) 、α( t) 均为同向变化。基于此，提出假说 1。
假说 1:企业全要素生产率的提高有利于增强企业的自生能力。
全要素生产率的提高通常有两种途径:一是通过技术创新;二是通过效率变革［16 17］。全要素生产

率的提高带来产量的提高。新古典经济学理论认为，企业单位成本的产出提高，意味着企业单位产出
的成本下降。从汽车制造行业公司的实际生产和整个销售环节来看，产量的提升意味着单位产出的
生产成本、销售费用、管理费用、研发费用、财务费用的下降。如果假设产出产品的平均价格不变，并
且认为影响产出的变量除全要素生产率之外均为外生，企业营业利润通过( 3) 式来表示:

Π = R( Q( A) ) － C － C( Q( A) ) － C1 － C1 ( Q( A) ) － Z1 ( 3)
其中，Π为利润总额，A为全要素生产率，Q( A) 为产量关于全要素生产率的函数，R( Q( A) ) 为企

业收益关于产量 Q( A) 的函数，C为不受 Q影响的生产成本，C( Q( A) ) 为企业可变生产成本关于产量
Q( A) 的函数，C1为各种不受 Q影响的固定交易成本，C1 ( Q( A) ) 为受Q影响的各种期间费用( 销售费
用、管理费用、研发费用、财务费用) ，Z1 为税金及附加与损益的总和。
进一步地，企业净利润通过( 4) 式来表示:
Π1 = R( Q( A) ) － C － C( Q( A) ) － C1 － C1 ( Q( A) ) － Z1 － Z2 ( 4)
其中，Z2 包括营业外收入、营业外支出、企业所得税。
再对( 4) 式左右两边同时除以 R，得:
Π1

R = R( Q( A) )
R － C

R － C( Q( A) )
R －

C1

R －
C1 ( Q( A) )

R －
Z1

R －
Z2

R ( 5)

假设企业存在一个不变产品价格，得:

R = P × Q( A) ( 6)
再把( 6) 式代入到( 5) 式，得:
Π1

Q( A) = P － C
Q( A) －

C( Q( A) )
Q( A) －

C1

Q( A) －
C1 ( Q( A) )

Q( A) －
Z1

Q( A) －
Z2

Q( A) ( 7)

从( 7) 式可知，全要素生产率可以通过单位产出的生产成本和期间费用来影响企业净利润率。单位
产出的生产成本取决于单位产出的不变生产成本和可变生产成本。如果进一步假设生产成本和期间费
用与产量是稳定的一阶线性关系，即单位产出需要的生产成本和期间费用不变，那么随着产出的增加，单

位产出的生产成本和期间费用下降，进而使企业的净利润率上升，也就是企业自生能力的提高。
本文利用交易成本这个概念对期间费用进行进一步分类。目前对于交易成本并无统一的定

义［18 19］。上市企业中有四大期间费用，一般把管理费用认为是交易成本的一部分［20 21］，但对于另外三大

费用并无多少讨论。如果将交易成本分为内生交易成本和外生交易成本，其中，内生交易成本是市场均
衡与帕累托最优之间的差别，外生交易成本是指在交易过程中直接或间接发生的费用［22］。本文认为销
售费用也是交易成本，而研发费用与财务费用不能认为是交易成本。基于此，提出假说 2。
假说 2:企业全要素生产率主要通过降低单位产出的生产成本和交易成本以及研发费用与财务费

用来提高企业自生能力。
现有研究并未涉及融资约束对企业自生能力的影响，尚未关注融资约束在企业全要生产率对企

业自生能力的影响中到底扮演何种角色。企业绩效与企业自生能力的含义较为接近，因此，本文借鉴
有关融资约束对企业绩效影响的研究文献。刘耀栋［23］发现，大部分学者认为融资约束抑制了企业获
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得资金的能力，从而不利于企业的发展。因此本文认为，一方面，融资约束过高会使企业资金紧张，无
法更好地投入生产，进而降低企业自生能力;另一方面，全要素生产率的提高能够增加企业收入，缓解

融资约束，进而提高企业自生能力。基于此，提出假说 3。
假说 3:企业全要素生产率的提高可以缓解融资约束，从而提高企业自生能力。
三、实证设计
( 一) 模型构建

为评估企业全要素生产率对其自生能力的影响，设立如下模型:

ZSNLit = α0 + α1TFPit +∑Controlit + δi + λ t + εit ( 8)

其中，i表示企业，t表示年份，ZSNLit表示 i企业 t年的自生能力，TFPit为 i企业 t年的全要素生产率。
Control为控制变量集合，具体包括企业年龄、企业规模、税金成本、损益成本、营业外收入、营业外支出、
实际税率。δi 为企业固定效应，λi 为时间固定效应，εit 为随机误差项。对于绝对值变量采取对数化处理。
本文选择 Driscoll-Kraay标准误进行估计，同时把其他标准误作为检验稳健性的一种方法进行报

告。为了检验机制假说，构建如下计量模型:

QYCBit = α0 + α1TFPit +∑Controlit + δi + λ t + εit ( 9)

ZSNLit = α0 + α1TFPit + RZYSit + TFPit × RZYSit +∑Controlit + δi + λ t + εit ( 10)

其中，QYCBit 为企业成本机制变量，包括生产成本、交易成本、研发成本、财务成本; RZSY 为企业
融资约束，表示全要素生产率的调节变量。
( 二) 变量及数据说明

1． 样本选取
本文选取 2008—2021 年中国汽车制造业上市公司的财务数据。参照中证指数 2021 版对汽车行

业的划分，该版本的优点是准确度高，并且对于公司所处行业的一级、二级、三级、四级都有详细划分。
本文后续对汽车产业链的划分也是参考其三级行业的划分方式。由于中证指数 2021 版中缺少汽车
芯片相关公司的数据，为完善样本，参考东方财富中的汽车芯片概念，加上其中的公司，总共为 240 家
汽车制造业上市公司。

2． 企业自生能力指标的选取
根据林毅夫对自生能力的定义［5］，借鉴现有文献［6，10，24 25］，本文的企业自生能力用利润率来衡量

( 企业的净利润除以总收入) 公式如下:

自生能力 =公司净利润
公司总收入

( 11)

3． 机制变量的选取
( 1) 生产成本( SCCB) ，用企业营业成本与企业总收入的比值来表示。( 2) 交易成本( JYCB) ，用企业

管理费用与销售费用之和与企业营业总收入的比值来表示。( 3) 研发成本( YFCB) ，用研发费用与企业营
业总收入的比值来表示。( 4) 财务成本( CWCB) ，用财务费用与企业营业总收入的比值来表示。( 5) 融资
约束( RZYS) ，主要有四种测算指数: KZ指数、WW指数、SA指数、FC指数。由于张金鑫和王逸［26］提出 FC
指数的测算方法能够很好地反映中国上市公司的融资约束问题，因此本文选取 FC指数作为融资约束的
测算指标。

4． 核心解释变量的选取
目前关于全要素生产率( TFP) 的测算方法主要有 OP法、LP法和 ACF法，但是这三种方法都有其

缺陷。Olley and Pakes［27］最早提出用公司投资水平进行两步一致估计法，解决同时性偏差。Levinsohn
and Petrin［28］对 OP 法进行改进，提出了 LP 法，将中间投入作为生产率的代理变量。Ackerberg
et al．［29］认为 OP 法和 LP 法的第一步估计系数可能存在严重的共线性问题，提出用 ACF 方法计算。
而Wooldridge［30］基于 GMM的一步估计法，提出 Wooldridge估计，克服了 ACF 估计在第一步估计中潜
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在的识别问题，并且能够得到稳健标准误。但是由于加入滞后项会损失观测值，鲁晓东和连玉君［15］

提出用 MrEst估计法( 动态面板工具变量方法) 进行修正。
表 1 主要变量的描述性统计结果

变量 含义 平均值 标准差 最小值 最大值

TFP 全要素生产率 1． 943 0． 450 0． 04 3． 215
QYGM 企业规模 22． 090 1． 359 16． 70 27． 547
QYNL 企业年龄 28． 431 3． 798 21． 00 34． 000
CWCB 财务成本 0． 009 0． 015 － 0． 04 0． 085
YFCB 研发成本 0． 017 0． 026 0． 00 0． 162
SJSL 实际税率 0． 016 0． 014 － 0． 02 0． 073
JYCB 交易成本 0． 124 0． 056 0． 03 0． 518
YYWSR 营业外收入 0． 009 0． 016 0． 00 0． 139
YYWZC 营业外支出 0． 002 0． 003 0． 00 0． 038
RZYS 融资约束 0． 489 0． 287 0． 00 0． 990
SJCB 税金成本 0． 008 0． 007 0． 00 0． 049
SCCB 生产成本 0． 752 0． 109 0． 36 0． 968
SYCB 损益成本 0． 007 0． 037 － 0． 21 0． 259

表 2 企业全要素生产率与自生能力:基准回归结果

变量
ZSNL ZSNL ZSNL ZSNL
( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

TFP
0． 080 1＊＊＊ － 0． 000 28
( 0． 005 91) ( 0． 000 25)

TFP1
0． 036 3＊＊＊

( 0． 005 61)

SCCB
－ 0． 981＊＊＊ － 0． 992＊＊＊

( 0． 013 1) ( 0． 007 26)

JYCB
－ 0． 977＊＊＊ － 1． 002＊＊＊

( 0． 019 5) ( 0． 009 18)

CWCB
－ 0． 978＊＊＊ － 0． 997＊＊＊

( 0． 016 7) ( 0． 010 5)

YFCB
－ 0． 983＊＊＊ － 0． 988＊＊＊

( 0． 019) ( 0． 016 6)
其他控制变量 控制 控制 控制 控制

Constant
0 0 0 0． 994＊＊＊

( 0) ( 0) ( 0) ( 0． 006 94)
时间固定效应 是 是 是 是
个体固定效应 是 是 是 是
N 1 672 1 722 1 622 2 304
R2 0． 786 0． 593 0． 995 3 0． 993 3

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5%和 10%的显著水平下显著，
括号内为稳健标准误。

目前，在企业全要素生产率计算

中，较少考虑到公司的产出应为产出

增加值［31 33］，因此，有必要准确计算

上市公司的产出增加值。根据会计
核算、会计报表以及现有工业企业数
据研究对产出增加值的核算［9］，本文

认为，产出增加值 =营业总收入 －营
业总成本( 营业成本 +税金及附加 +
费用) +税金及附加 +应付职工薪酬
－期初存货 + 期末存货。本文在基
准回归中用企业总收入和企业产出

增加值计算的 MrEst 法进行对比，在
稳健性检验中用 LP 法、OP 法、ACF
法、WRDG法替代被解释变量。

5． 控制变量的选取
为尽可能控制影响企业自生能力

的因素，本文选取的控制变量如下:

( 1) 税金成本( SJCB) ，用税金及附加
除以营业总收入来计算; ( 2) 损益成
本( SYCB) ，先计算营业利润、营业成
本以及四大费用之和与营业总收入的

比值，再用 1 减去其比值后得到; ( 3)
营业外收入( YYWSR) ，用营业外收入
除以营业总收入来计算; ( 4) 营业外
支出( YYWZC) ，用营业外支出除以营
业总收入来计算; ( 5) 实际税率
( SJSL) ，用企业所得税总额除以营业
总收 入 来 计 算; ( 6) 企 业 年 龄
( QYNL) ，用当年年份减去企业成立年
份来计算; ( 7) 企业规模( QYGM) ，用
企业总资产的对数化值来表示。主要变量的描述性统计结果如表 1所示。
四、实证结果及分析
( 一) 基准回归结果及分析

表 2 是用全样本的回归结果。其中，列( 1) 是采用企业总收入中的增加值计算出的全要素生产率
对企业自生能力的回归结果，列( 2) 是利用企业总收入计算出的全要素生产率对企业自生能力的回归
结果。R2 由 0． 593 提高到了 0． 783，说明本文采用企业产出增加值计算出来的全要素生产率能够更
好地反映企业自生能力的变动情况;系数从 0． 036 3 提高到了 0. 080 1，说明用公司总收入计算的全要
素生产率显著低估了其对公司自生能力的影响。
( 二) 稳健性检验

1． 替换被解释变量和不同的标准误
本文选取企业净利润率作为衡量企业自生能力的指标，这个指标并未考虑行业层面带来的影响。
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表 3 企业全要素生产率与自生能力(稳健性检验 1)

变量
( 1) ( 2) ( 3)

ZSNL1 ZSNL2 ZSNL

TFP
1． 630＊＊＊ 1． 158＊＊＊ 0． 080 1＊＊＊

( 0． 164) ( 0． 154) ( 0． 006 48)

Constant
0 0 0． 121＊＊

( 0) ( 0) ( 0． 048 7)
控制变量 是 是 是

时间固定 是 是 是

个体固定 是 是 是

N 1 640 1 632 1 672
R2 0． 716 3 0． 617 7 0． 786

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5%和 10%
的显著水平下显著，括号内为稳健标准误。

因此将企业净利润率除以行业平均净利润率作为新的

衡量企业自生能力的指标，来减弱行业整体净利润率

下降对企业自生能力的影响。现有关于企业自生能力
的研究还较多关注资产回报率( ROA) 。本文认为两者
的区别主要在于研究对象资金周转频率是否较高。一
般来说，周转率较高的企业往往净利润率较低，但不代

表其自生能力低。因此，本文还选择企业 ROA 除以行
业 ROA替代被解释变量进行稳健性检验。
表 3 中的列( 1) 为考虑行业利润率的回归结果，发

现企业全要素生产率的系数显著为正，说明在考虑行

业利润率的情况下，回归结果基本稳健。列( 2) 表示资
金周转率不同时的回归结果，发现企业全要素生产率

的系数显著为正，说明在考虑资金周转率情况下，回归

结果基本稳健。列( 3) 是聚类稳健标准的回归结果，发
现企业全要素生产率的系数显著为正，说明在不同标准误下，回归结果基本稳健。

表 4 企业全要素生产率与自生能力(稳健性检验 2)

变量
( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5)
ZSNL ZSNL ZSNL ZSNL ZSNL

TFP_LP
0． 061 6＊＊＊

( 0． 003 7)
TFP
_LPACF

0． 060 1＊＊＊

( 0． 003 7)

TFP_OP
0． 061 1＊＊＊

( 0． 003 6)
TFP
_OPACF

0． 059 9＊＊＊

( 0． 003 6)
TFP
_WRDG

0． 061 6＊＊＊

( 0． 003 6)

Constant
0 0 0 0 0
( 0) ( 0) ( 0) ( 0) ( 0)

控制变量 是 是 是 是 是
时间固定 是 是 是 是 是
个体固定 是 是 是 是 是
N 1 689 1 689 1 689 1 689 1 689
R2 0． 761 0． 747 5 0． 757 9 0． 748 4 0． 762 4

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5%和 10%的显著水平下显著，括号
内为稳健标准误。

2． 替换核心解释变量
企业全要素生产率的测算方

法有很多种，其中动态面板工具变

量法从理论上来讲更优，但是为了

避免单一测算方法带来的偶然性

和内生性问题，需要通过 OP法、LP
法、ACF法、WRDG法计算的企业全
要素生产率来进行稳健性分析。
表 4 中的列( 1) 是用 LP法计

算企业全要素生产率的回归结

果，列 ( 2 ) 是用 ACF 法计算企业
全要素生产率的回归结果，列( 3)
是用 OP 法计算企业全要素生产
率的回归结果，列 ( 4 ) 是用 ACF
法计算企业全要素生产率的回归

结果，列 ( 5 ) 是用 WRDG 法计算
企业全要素生产率的回归结果。
通过比较发现，企业全要素生产

率系数的符号和显著性均不变，

因此本文认为选择的企业全要素生产率计算方法较为稳健。
3． 内生性处理
双固定效应模型往往存在一定的内生性问题，因此有必要对模型进行梳理。内生性问题主要有

三大来源:一是遗漏变量，从模型来看，本文研究企业全要素生产率通过降低生产成本和期间费用对

其自生能力的影响，而其他变量对自生能力的影响均控制，因此本文认为存在遗漏变量的可能性较

小;二是双向因果关系，从理论上讲，企业全要素生产率影响企业其能力，此外，存在企业自生能力影

响其全要素生产率的可能性，因此本文选用自生能力的一阶滞后项作为工具变量，进行内生性检

验［34］;三是度量误差，包括解释变量度量误差和被解释变量度量误差，本文在稳健性检验中替换了解

释变量和被解释变量，因此这部分不用再重复考虑。
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考虑到企业自生能力可能具有连续性，即当期之后几期的自生能力也可能较弱。尝试选取自生
能力的滞后一期和滞后两期来构建动态面板模型，并且采用系统广义矩估计模型( SYS-GMM) 进行回
归，同时本文选取的是非平衡面板数据，且存在异方差和当期截面自相关，采用 BCFE估计进行修正。

表 5 企业全要素生产率与自生能力:内生性处理

变量
( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5)
ZSNL ZSNL ZSNL ZSNL ZSNL

L． ZSNL
0． 717＊＊＊ 0． 340＊＊＊ 0． 421＊＊＊ 0． 524＊＊＊

( 0． 026) ( 0． 034) ( 0． 077) ( 0． 045)

L2． ZSNL
0． 078 4＊＊＊ － 0． 014 3 － 0． 019 2 － 0． 005 07
( 0． 021) ( 0． 022) ( 0． 040) ( 0． 030)

TFP
0． 091 4＊＊＊ 0． 085 9＊＊＊ 0． 083 5＊＊＊ 0． 088 0＊＊＊ 0． 084 7＊＊＊

( 0． 009) ( 0． 003) ( 0． 003) ( 0． 020) ( 0． 008)

Constant
0． 019 2 0． 051 5
( 0． 013 7) ( 0． 030)

控制变量 是 是 是 是 是
个体固定 是 是 是 是 是
时间固定 是 是 是 是 是
N 1 394 1 126 1 126 949 1 074
R2 0． 775 0． 926 0． 804

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5%和 10%的显著水平下显著，括号内为稳健标
准误。

表 6 企业全要素生产率与自生能力:机制检验 1

变量
( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5)
SCCB JYCB YFCB CWCB ZSNL

RZYS
－ 0． 088＊＊＊

( 0． 017 9)

TFP × RZYS
0． 049 4＊＊＊

( 0． 007 7)

TFP
－ 0． 067 7＊＊＊ － 0． 008 61＊＊＊ － 0． 002 46* － 0． 006 91＊＊＊ 0． 068 2＊＊＊

( 0． 003 9) ( 0． 002 1) ( 0． 001) ( 0． 001) ( 0． 005 5)

Constant
0 0 0 0 0
( 0) ( 0) ( 0) ( 0) ( 0)

控制变量 是 是 是 是 是
时间固定效应 是 是 是 是 是
个体固定效应 是 是 是 是 是
N 1 657 1 649 1 661 1 663 1 604
R2 0． 799 2 0． 839 2 0． 786 7 0． 224 0． 825 2

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5%和 10%的显著水平下显著，括号内为稳健标
准误。

表 5 中的列 ( 1 ) 报
告了工具变量法的回归

结果，列( 2)至列( 5)分别
是混合模型、固定模型、
SYS-GMM模型、BCFE 模
型的估计回归结果。列
( 1) 通过了不可识别检
验和弱工具变量检验，但

是并未通过内生性检验，

即 P值为 0. 310 8 ＞ 0． 1，
因此认为双向因果方面

的内 生 性 问 题 较 小。
SYS-GMM模型中全要素
生产率系数具有一致性

的条件是，因变量滞后一

期的估计系数要处于混

合回归模型和双向固定

效应模型的因变量滞后

一期的估计系数之间。
列( 4)中自生能力滞后一
期的估计系数在列( 2) 和
列( 3)中自生能力滞后一
期的估计系数之间，且

AR( 1) 的 P 值为 0. 000，
AR( 2) 的 P 值为 0. 379，
Sargan 检验和 Hansen 检
验均通过，说明自生能力

的系数估计较为准确。
列( 5)为考虑异方差和当期截面自相关的 BCFE估计，自生能力滞后一期系数在列( 2) 和列( 3) 估计的系数
范围之间。因此，该模型自生能力的系数估计最为准确，说明基准回归模型低估了全要素生产率对自生能
力的影响。

4． 机制检验
上述研究表明，企业全要素生产率对其自生能力能够产生促进作用，本文接下来通过机制变量来

检验企业全要素生产率对其自生能力的影响。
表 6报告了五类机制变量的回归结果。其中，列( 1) 是以生产成本作为因变量的回归结果，企业全

要素生产率的估计系数显著为负，说明全要素生产率的提高可以有效降低企业生产成本，符合本文的理

论逻辑。列( 2) 是以交易成本作为因变量的回归结果，企业全要素生产率的估计系数显著为负，说明全
要素生产率的提高可以有效降低企业交易成本，符合本文的理论逻辑。列( 3) 是以研发成本作为因变量
的回归结果，企业全要素生产率的估计系数为负，显著性较弱，说明全要素生产率的提高可以有效降低企

业交易成本，符合本文的理论逻辑。列( 4) 是以财务成本作为因变量的回归结果，企业全要素生产率的
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估计系数显著为负，说明全要素生产率的提高可以有效降低企业财务成本，符合本文的理论逻辑。上述
四列回归结果表明假说 2正确。对比这四列中企业全要素生产率的系数发现，企业全要素生产率主要是
通过降低企业生产成本来提高企业自生能力，较少通过降低交易成本、财务成本和研发成本来提高企业
自生能力。列( 5) 是用融资约束作为调节变量的回归结果，融资约束系数为负，企业全要素生产率与融
资约束交叉项为正，表明假说 3正确。

表 7 企业全要素生产率与自生能力:异质性分析 1

变量
国企 民企 外资

ZSNL ZSNL ZSNL

TFP
0． 064 3＊＊＊ 0． 109＊＊＊ 0． 081 6＊＊＊

( 0． 005) ( 0． 007) ( 0． 011)

Constant
0 0 0
( 0) ( 0) ( 0)

控制变量 是 是 是
时间固定 是 是 是
个体固定 是 是 是
N 552 1 045 75
R2 0． 808 0． 844 5 0． 925 9

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5%和 10%
的显著水平下显著，括号内为稳健标准误。

5． 异质性分析
由于不同类别的企业全要素生产率对其自生能力

的影响具有差异性，因此本文从企业性质、地区、产业
链三个角度进行异质性分析。根据中证指数行业分类
2021 版的三级行业划分，将生产汽车零部件与轮胎的
企业划分为上游企业，将生产乘用车和交通运输设备

的企业划分为中游企业，将汽车经销商与提供汽车服

务的企业划分为下游企业，而将生产汽车芯片的企业

划分为芯片企业。
表 7报告了按企业性质划分的回归结果。国有企

业全要素生产率系数为 0． 064 3，民营企业全要素生产率
系数为 0． 109，外资企业全要素生产率系数为0． 081 6，说
明相比于国有企业和外资企业，民营企业全要素生产率

能够更加有效地作用于企业自生能力。根据现有文献［6］，从比较优势的角度来看，民营企业比国有企业
更具有自生能力，因此，本文认为，由于民营企业更加具有禀赋比较优势和技术比较优势，因此，企业全要

素生产率提高能够更好地降低生产成本，进而提高企业自生能力。
表 8 企业全要素生产率与自生能力:异质性分析 2

变量
中游
ZSNL

上游
ZSNL

下游
ZSNL

汽车芯片
ZSNL

TFP
0． 057 7＊＊＊ 0． 104＊＊＊ 0． 0604＊＊＊ 0． 120＊＊＊

( 0． 003 76) ( 0． 009 68) ( 0． 005 01) ( 0． 023)

Constant
0 0 0 0
( 0) ( 0) ( 0) ( 0)

控制变量 是 是 是 是
时间固定 是 是 是 是
个体固定 是 是 是 是
N 293 1115 112 152
R2 0． 877 9 0． 862 7 0． 883 5 0． 854 6

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5%和 10%的显著水平
下显著，括号内为稳健标准误。

表 8报告了按产业链划分的回归结果。
相比于制造业下游和中游生产企业，汽车制

造业上游和汽车芯片生产企业全要素生产率

能够更有效地提升企业自生能力。其原因可
能是上游和汽车芯片生产企业具有较高的生

产复杂性。例如，芯片生产过程涉及高度精
密的工艺( 光刻、刻蚀、离子注入等) ，上游零
部件的生产过程通常包括多个环节( 铸造、锻
造、机加工、热处理、表面处理等) 。因此，相
比于中游和下游的生产企业，上游和汽车芯片

生产企业全要素生产率的提高，更能有效地降

低生产成本，进而提高企业自生能力，同时我

们发现，相比于中游和下游的生产企业，上游

和汽车芯片生产企业更加依赖和需要全要素生产率的提高。
五、结论与政策建议
本文基于会计核算等式，从理论和实证上分析了企业全要素生产率对其自生能力的作用机制。

主要结论如下: ( 1) 企业全要素生产率与企业自生能力存在显著的正相关关系。( 2) 通过机制检验发
现，企业全要素生产率主要是通过降低企业生产成本，较少通过降低企业交易成本、研发成本、财务成
本来提高企业自生能力，同时企业全要素生产率的提高能够缓解融资约束，进而提高企业自生能力。
( 3) 通过异质性分析发现，国有企业全要素生产率对其自生能力的作用效果明显低于民营企业，中游
和下游生产企业全要素生产率对其自生能力的作用效果显著低于上游和汽车芯片生产企业。
基于上述结论，本文提出如下建议: ( 1) 对于整个汽车行业生产企业来讲，应积极提高全要素生产
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率，进而提高企业自生能力。具体而言，一方面，通过加大研发投入，提高企业创新能力;另一方面，构建
全生命周期管理体系，提高资金的利用效率。( 2) 提高金融中介机构对企业的贷款支持力度，缓解企业
融资成本，重点支持具有创新能力和发展潜力的汽车制造业企业。政府还应对贷款资金的管理和运作进
行有效监督，确保资金的合理使用。( 3) 国有企业应当进行精细化管理，从而更好地把握市场机会，提高
生产效率，降低运营成本，提升产品品质，从而增强企业的竞争力。另外，国有企业应该挖掘自身潜力，建
立激励机制，让员工更加积极主动地投入到工作中。除此之外，国有企业也应该加强与外部的合作和创
新，引进新技术、新工艺和新产品，提高产品质量和附加值，提升企业全要素生产率和自生能力。( 4) 对
于汽车产业链上游生产企业，一方面，要加大研发投入，提高产品竞争力;另一方面，培育和弘扬精益求精

的工匠精神，树立质量为先、信誉至上的经营理念，推进“品质革命”，推动“中国制造”走向“精品制造”。
( 5) 对于生产汽车芯片的企业，大力推进以项目为主导的联合开发，促进形成国际化战略联盟或者校企
联盟，降低研发成本，加速提升自主研发能力，提高企业全要生产率，增强企业自生能力。
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Mechanism for Total Factor Productivity Impact on the Viability
of Listed Companies: Research on the Accounting

Equation Based on the Automobile Manufacturing Industry
YAO Zhiguo1，ZHU Conghao2，YANG Jinpeng2

( 1． School of Business，Lishui University，Lishui 323000，China;
2． School of International Business，Tianjin Foreign Studies University，Tianjin 300270，China)

Abstract: High-quality development and the viability of enterprises are issues that have long attracted the attention of
scholars． This paper，based on the accounting identity equation，studies the mechanism for the impact of total factor productivity
( TFP) on viability and conducts an empirical analysis of the data of 240 listed automobile manufacturing companies from 2008 to
2021． The results show that there is a significant positive relationship between TFP and viability，and robustness tests support this
conclusion． The mechanism analysis shows that TFP mainly affects viability through production costs，and financing constraints
can have an amplifying regulatory effect． Heterogeneity analysis shows that the effect of TFP on viability in state-owned and
central enterprises is significantly lower than for other types; the effect of TFP on viability in midstream and downstream
enterprises is significantly lower than in upstream enterprises and automotive chip manufacturing companies． Effectively improving
viability requires an increase in R＆D investment，enhanced corporate innovation capabilities; the promotion of full life cycle
management to coordinate and unify enterprise resource management and allocation，improvement of capital-utilization efficiency;
and an increase in loan support from financial intermediaries to enterprises to alleviate corporate financing costs．

Key words: viability; total factor productivity; accounting; financing constraints; manufacturing cost
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