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政府补贴对出口企业成本加成的影响研究
———基于微观企业数据的经验分析

高 翔，黄建忠

( 上海对外经贸大学 国际经贸学院，上海 201620)

摘要:利用 2000—2007 年中国企业数据，从政府补贴视角剖析了其对出口企业加成率的影响，
并检验了该影响的内在机制。结论表明:政府补贴对出口企业加成率产生了显著的负向影响，进一
步考虑非线性因素后，政府补贴与加成率变动呈现出显著的倒 U 型关系，这一结论在解决内生性偏
误、采取核心指标替换以及考虑异质性影响后依旧稳健。在剖析政府补贴影响出口企业加成率的内
在机制后发现:第一，政府补贴降低了出口产品价格，促成了出口企业“低价竞争”的出口模式，进而
降低加成率;第二，政府补贴并不能显著提高出口企业的创新绩效，反而会弱化出口企业的创新激

励，进而使出口企业陷入“低加成率陷阱”;第三，对于政府补贴的政策依赖会使出口企业采取寻租行
为，加大企业生产成本，不利于加成率的提升。因此，应当反思政府补贴这一产业政策对出口的带动
作用，未来中国出口贸易转型升级的关键在于培育出口企业的内生动能。
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一、引言
政府补贴作为一项代表性产业政策，无论是在赶超型国家还是在发达国家的经济发展历程中都

发挥着重要作用。从中国的经济发展历程看，以补贴为代表的产业政策，其作用旨在弥补市场失灵，
鼓励企业创新，优化资源配置效率，引导产业转型升级。进一步深入到我国外贸发展领域来看，补贴
在过去很长一段时间内成为中国出口增长的重要推手。然而补贴对于中国出口的影响应当辩证看
待，一方面，补贴作为一种政策激励，确实提升了企业从事出口贸易活动的积极性，扩大了企业出口

规模，进而促进了中国出口增长［1］。另一方面，补贴又作为一种政策扭曲，阻碍了正常的市场竞争，
使得市场无法发挥优胜劣汰的资源配置功能，进而造成中国出口陷入“大而不强”的窘境［2］。2018
年年初美国对中兴的“封杀”事件更是暴露了中国出口在一些领域核心技术受制于人，缺乏市场定价
能力，出口竞争力不强这一关键问题，同时也为我们重新审视补贴这一传统产业政策对于中国出口

竞争力的影响提供了一个契机。
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本文旨在研究政府补贴这一产业政策是否提升了企业的出口竞争力，识别在何种状态下补贴的政

策效果更为有效，并重点分析补贴对出口企业加成率的影响及其机制。事实上，作为衡量企业产品定
价能力和市场竞争力的重要指标，加成率往往反映着一个国家在全球价值链中的真实地位。异质性企
业贸易理论框架中，Melitz［3］认为在国际贸易中只有生产率较高的企业才会从事出口活动，而企业的生
产率水平往往和加成率水平正向挂钩［4］。然而学者针对中国数据的研究却发现中国出口企业普遍存
在“生产率悖论”［5］和“低加成率陷阱”［6-7］这一反常现象。从现实背景看，过去中国出口增长离不开补
贴这一出口促进政策的支持。数据显示，中国企业平均接受的补贴金额由 2000年的 23． 02 万元上升到
2013年的 81． 23万元①。一个问题随之而来，政府补贴是否影响了出口企业加成率，是否可以解释中国
出口企业陷入“低加成率陷阱”这一现象? 如果有影响，又是通过何种渠道完成的?
本文旨在回答上面提出的问题。文章结构安排如下: 首先，通过文献梳理，归纳出补贴影响出口

企业加成率的内在机理，接着利用中国企业数据，实证检验补贴与出口企业加成率的关系，最后提出

相关建议。文章可能的贡献体现在: 第一，研究视角不同。与现有文献从对外直接投资［8］、劳动力成
本上升［9］等研究视角分析对企业加成率的影响不同的是，本文从补贴这一视角拓展了已有研究，是

对文献的一个有益补充。第二，研究方法前沿。本文利用较为新颖的 ACF 方法［10］估算出可变要素
的产出弹性参数，根据 De Loecker and Warzynski［11］的生产函数估算法( 下文简称 DLW 法) ，测算了
出口企业加成率，进而构建模型评估了补贴对于出口企业加成率的影响。第三，研究意义重要。当
前我国传统的出口产业政策正面临着新问题新挑战，将其放在中美贸易摩擦以及“中兴事件”等背景
下进行研究，重新评估补贴这一传统产业政策对中国出口竞争力的影响，具有重要现实意义。
二、文献回顾与机制分析
通过梳理前人研究文献，本文分析了政府补贴对企业出口竞争力的影响机理。
一些持积极观点的文献认为，政府补贴可能对企业出口竞争力产生正向影响。一方面，补贴特

别是研发补贴可以增加企业研发投入［12］，显著提高企业创新绩效，而产品创新又可以通过价格效应

和成本效应对企业出口竞争力产生积极影响［13-14］。另一方面，补贴还可以有效缓解企业融资约束，
增加资金流动性，因而补贴可以有效降低企业创新过程中产生的研发成本［15］。并且补贴还可以为
社会投资传递一种外部信号，使得企业获得更多投资，缓解融资约束对生产率的负面作用［16］，进而

提高企业出口竞争力。尽管补贴的方法和效率亟待改善［17-19］，但是从创新和融资约束的视角来看，
补贴是弥补市场缺陷，激励研发创新，进而推动企业出口竞争力提升的一个重要手段。但是，应当注
意补贴对于企业出口竞争力的正向作用会受到其他因素的干扰，例如企业自身结构、所有制属性、产
权类型以及所在地区的市场化发育水平等。肖利平［20］发现补贴促进公司创新绩效需要有与之相匹
配的公司治理结构。杨洋等［21］的研究也发现，企业所有制和所在地区的要素市场扭曲程度会对补
贴的效果产生联合调节作用。
另一些持消极观点的文献认为，政府补贴在一定程度上会对企业出口竞争力造成不利影响。首

先，补贴促成出口企业降低产品价格，通过“薄利多销”的形式从事贸易活动，促成了中国特色的“低
价竞争，高量取胜”的出口模式［22］，进而会抑制企业出口竞争力的提升。其次，从长远看，补贴一定
程度上会抑制企业创新绩效的提高，企业在受到补贴时可能会做出创新和模仿两种选择［23］，由于创

新行为的高风险性与不确定性，出口企业更多选择的是通过模仿扩大生产规模而非创新提升技术水

平，进而造成我国出口呈现“重规模，轻技术”的结构特征［24］。再次，政府和企业之间的信息不对称
造成了事前逆向选择问题，企业为套取补贴提升利润率，释放出创新信号欺骗政府，这就造成了补贴

的资源错配问题［2］，并且补贴的动机也存在扭曲，地方政府为了自身利益考量［25］，可能以“创新”的
名义将补贴给予那些与政府有密切联系的企业［21］或本地弱势企业［26］。最后，由于权力边界的界定
不清，政府行为缺乏法律和制度层面的约束［27］，而企业为了自身利益，会积极同当地政府建立起政
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治联系［28］，通过“寻补贴”等方式获取同等的超额利润［29］。因而，对于补贴的“路径依赖”使得企业
的非生产性支出成本大大提高［30］，不利于企业出口竞争力的进步。
通过梳理已有文献发现，政府补贴对于企业出口竞争力的影响是不确定的，主要取决于其对企

业出口竞争力促进效应和抑制效应的相对大小。尽管目前有关政府补贴的研究已经较为丰富，但是
仍然存在以下问题需要进一步研究: 第一，现有文献在关注政府补贴、出口贸易与企业加成率之间关
系时，主要是从出口贸易和企业加成率［31］以及政府补贴和企业加成率［32］的视角进行考量，作为一项

重要的产业政策，政府补贴对于我国企业出口竞争力特别是对于出口企业加成率的政策效果如何，

少有文献进行考量。第二，现有文献在讨论企业加成率的影响因素时，大都从市场竞争［6］、寻租成
本［30］、创新与资源配置改善［33］等单一渠道进行讨论，未能对政府补贴影响出口企业加成率的微观机
制进行全面系统识别。第三，政府补贴这一产业政策的效果可能存在异质性，特别是由于企业异质
性、行业差别性、政策针对性，可能会使补贴效果大相径庭。此外，补贴对于出口企业加成率的影响
渠道可能会由于企业所处行业的市场竞争度而有所不同。然而遗憾的是，目前鲜有文献进行探讨。
本文将从经验研究层面考察补贴对于出口企业加成率的影响效果和机制。
三、模型、变量与数据
( 一) 模型设定

本文旨在考察政府补贴会对出口企业加成率产生何种影响，因此将回归模型设定如下:

markupit = α + βsubsidyit + δX'it + μi +! t + εit ( 1)
式( 1) 中，下标 i和 t分别表示企业和年份。markup表示企业加成率，subsidy 表示企业接受的补

贴力度。β是 subsidy的估计系数，X'是控制变量集，δ是控制变量的估计系数。此外在模型中还加入
了企业固定效应( μi ) 和年份固定效应( ! t ) ，α是常数项，εit是随机残差项。
( 二) 变量定义

1． 企业加成率( markup) 。本文借鉴 DLW［11］的生产函数法，根据 Ackerberg et al．［10］对生产函数
的两步估计得到生产要素的产出弹性系数，得出加成率指标 1。本文还考虑企业进入退出对生产率
的影响，通过 Probit模型估算出企业退出概率，进而对生产函数估计中的“自我选择效应”进行纠偏，
进一步得到采用企业退出概率调整后的加成率指标 2。
具体测算中，放松了对需求结构的假设条件，采用了更具灵活性和实用性的超越对数生产函数

( Translog) 形式:
yit = βkkit + βl lit + βmmit + βkkk

2
it + βll l

2
it + βmmm

2
it + βklkit lit + βkmkitmit

+ βlm litmit + βklmkit litmit + ψit + εit ( 2)
式( 2) 中，y 表示工业总产值，k、l 和 m 分别表示资本、劳动和中间要素投入，ψ 表示可被观测到

的企业生产率部分，ε表示随机干扰项。加成率估算的关键是估计生产投入要素的产出弹性系数，
对式( 2) 中的 mit一阶求导可得中间要素投入的产出弹性系数:

θmit =
yit

mit
= βm + 2βmmmit + βkmkit + βlm lit + βklmkit lit ( 3)

根据式( 3) 可以看出，中间要素投入的产出弹性 θmit不仅与自身有关，同时也取决于资本和劳动
投入，因而采用 Translog生产函数计算出的中间要素产出弹性考虑了其他生产要素的变化情况。进
一步采用类似生产率 LP估计方法中的控制方程方法，将企业生产率表示为:

ψit = ht kit，lit，m( )it ( 4)
将式( 4) 代入式( 2) ，得到生产函数的简化形式:

yit = κt kit，lit，m( )it + ht kit，lit，m( )it + εit = φt kit，lit，m( )it + εit ( 5)
为得到生产要素的产出弹性系数，依照 Ackerberg et al．［10］的方法进行两步估计: 第一步，采用非参
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数方法对生产函数( 5) 进行估计，通过三阶多项式逼近拟合，得到产出和随机冲击的拟合值 φit '和 εit ';
第二步，假定企业生产率服从马尔可夫过程，根据企业生产率动态过程中的假设估计生产函数中的任

意参数向量 β并得到相应的生产率 ψit ( β) ，同时利用 Probit 模型估计的企业退出概率 Pit ( 用以代替企

业退出生产率下限 ψit －1 ) 估计随机的生产率冲击，再利用随机生产率冲击以及与当期固定要素投入、可
变要素投入的滞后期不相关的矩条件得到式( 2) 所有参数( βk、βl、βm、βkk、βkl、βkm、βklm) 的估计值，根据式

( 3) 得到行业层面( 2位码) 的中间要素投入的产出弹性 θmit，最后参照 DLW［11］对企业加成率定义为:
markupit = θ

m
it /α

m
it ( 6)

根据公式( 6) 测算出企业加成率( markup) 。其中，αm
it表示中间要素投入支出份额，即中间要素

投入成本在企业工业总产值中的比重。图 1 和图 2 分别展示了加成率指标 1、加成率指标 2 和非补
贴出口、补贴出口企业加成率的核密度估计。我们发现补贴出口企业加成率的核密度图相对于非补
贴出口企业加成率要明显“左移”，表明非补贴出口企业加成率要高于补贴出口企业加成率。

图 1 企业加成率的核密度 图 2 ( 非) 补贴出口企业加成率的核密度

2． 政府补贴( subsidy) 。本文的核心解释变量政府补贴数据来源于中国工业企业数据库中的
“补贴收入”这一项②。实际研究中，借鉴孔东民等［34］以及张杰和郑文平［35］的做法，对企业接受的补
贴力度进行去规模化处理，即以补贴收入与产品销售收入、企业工业总产值、企业生产经营费用的比
值衡量补贴指标，分别得到补贴指标 1、补贴指标 2 和补贴指标 3。

3． 控制变量集( X') 。企业生产率( tfp) : 为了较好避免生产率估算中的内生性问题，采用 LP 方
法［36］估算企业生产率;企业规模( size) : 采用企业就业人数( 取对数) 来衡量; 企业年龄( age) : 采用当年
年份与开工年份的差值衡量; 企业负债( debt) : 采用企业总负债与总资产的比值衡量; 出口强度
( expint) : 采用企业出口交货值与企业销售总收入的比值衡量;国企哑变量( state) : 采用国有企业哑变量衡
量;赫芬达尔—赫希曼指数( HHI指数) :为控制企业所在行业的市场结构特征，利用企业销售收入指标计
算出行业层面( 4位码) 的赫芬达尔—赫希曼指数，HHI指数越小，表明企业所处行业的竞争程度较高。
( 三) 数据说明

本文研究样本主要源自两套数据: ( 1) 中国工业企业数据库; ( 2) 海关贸易数据库。样本观察期
为 2000—2007 年。为研究方便，首先将海关库的月度数据加总为年度数据。具体数据处理时，本文
做了如下工作: 首先，依照 Yu［37］的方法通过企业名称以及企业所在地邮政编码和电话号码等信息对
两套数据进行合并; 其次，考虑到中国在 2002 年对《国民经济行业分类》进行了调整，依照 Brandt
et al．［38］提供的代码对本文研究样本中的工业行业分类( CIC) 进行四位码调整; 再次，估算企业生产
率是本文研究中测算企业加成率的关键步骤，为严谨考虑，参照杨汝岱［39］的做法，采用工业品出厂

价格指数对企业的工业总产值、工业增加值和中间要素投入进行了价格平减处理; 最后，参照聂辉华
等［40］的论述，对合并数据中那些存在异常值或者不满足“会计准则”的企业进行了剔除处理，同时采
用双边截尾方式剔除了样本中关键指标企业加成率前后 1%的异常样本。
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表 1 基本模型估计结果

变量
( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5) ( 6)
补贴指标 1 补贴指标 1 补贴指标 2 补贴指标 2 补贴指标 3 补贴指标 3

补贴
－0． 161＊＊
( －2． 40)

－0． 186＊＊＊
( －2． 71)

－0． 190＊＊＊
( －2． 78)

－0． 215＊＊＊
( －3． 07)

－0． 000＊＊＊
( －3． 01)

－0． 000＊＊＊
( －3． 23)

企业生产率
0． 005＊＊＊
( 9． 64)

0． 005＊＊＊
( 9． 68)

0． 004＊＊＊
( 9． 16)

企业规模
－0． 001＊＊
( －2． 21)

－0． 001＊＊
( －2． 21)

－0． 001＊＊
( －2． 34)

企业年龄
－0． 000
( －1． 11)

－0． 000
( －1． 11)

－0． 000
( －1． 09)

企业负债
－0． 000＊＊＊
( －5． 21)

－0． 000＊＊＊
( －5． 21)

－0． 000＊＊＊
( －5． 74)

出口强度
－0． 000＊＊
( －2． 22)

－0． 000＊＊
( －2． 21)

－0． 000＊＊
( －2． 40)

国企哑变量
0． 006
( 1． 45)

0． 006
( 1． 45)

0． 005
( 1． 29)

HHI指数 1． 103＊＊＊
( 6． 31)

1． 104＊＊＊
( 6． 31)

1． 150＊＊＊
( 5． 95)

常数项
1． 149＊＊＊
( 1 091． 98)

1． 151＊＊＊
( 446． 93)

1． 149＊＊＊
( 1 091． 89)

1． 151＊＊＊
( 446． 92)

1． 149＊＊＊
( 1 064． 53)

1． 151＊＊＊
( 437． 94)

固定效应 yes yes yes yes yes yes
Ｒ平方 0． 856 1 0． 858 8 0． 856 0 0． 858 8 0． 858 8 0． 861 4
观测值 228 915 228 915 228 915 228 915 228 915 228 915

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示变量估计系数在 1%、5%和 10%的
显著性水平上显著; ( ) 内数值为 t统计值;同时上述模型中我们均控
制年份和企业固定效应。

表 2 基本模型估计结果:考虑非线性因素

变量
( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5) ( 6)
补贴指标 1 补贴指标 1 补贴指标 2 补贴指标 2 补贴指标 3 补贴指标 3

补贴
0． 234＊＊＊
( 3． 24)

0． 236＊＊＊
( 3． 26)

0． 118＊＊＊
( 2． 77)

0． 117＊＊＊
( 2． 76)

0． 002＊＊＊
( 2． 60)

0． 002＊＊＊
( 2． 60)

补贴的平方
－1． 456＊＊＊
( －3． 06)

－1． 468＊＊＊
( －3． 05)

－2． 057＊＊＊
( －3． 54)

－2． 174＊＊＊
( －3． 57)

－0． 000＊＊＊
( －2． 75)

－0． 000＊＊＊
( －2． 76)

控制变量 no yes no yes no yes
固定效应 yes yes yes yes yes yes
Ｒ平方 0． 856 1 0． 858 9 0． 856 0 0． 858 9 0． 858 8 0． 861 5
观测值 228 915 228 915 228 915 228 915 228 915 228 915

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示变量估计系数在 1%、5%和 10%水
平上显著;括号内数值为 t值。

四、实证结果报告及分析
( 一) 基本模型回归结果

首先对回归模型( 1) 进行计量估
计，并分别控制了企业和年份固定效

应，同时采用聚类稳健标准误控制异

方差问题，表 1 报告了基本模型的回
归结果。其中表 1 第( 1 ) 、( 3 ) 、( 5 )
列均不加入控制变量且政府补贴分

别以补贴指标 1、补贴指标 2、补贴指
标 3 衡量。结果显示，各模型中补贴
的回归系数均显著为负，说明无论对

企业补贴收入进行何种去规模化处

理，补贴都会对出口企业加成率产生

负向影响。这个结果表明政府补贴不
利于出口企业加成率的提升。进一步
地，表 1 第( 2 ) 、( 4 ) 、( 6 ) 列是在第
( 1) 、( 3) 、( 5) 列基础上加入了控制变
量并对回归模型( 1) 进行再估计的结
果，结果显示:各个补贴指标的估计系

数仍显著为负，表明纳入控制变量后，

本文核心结论没有发生根本改变。综
上所述，补贴对出口企业加成率产生

了负向影响，补贴政策对于出口企业

产品定价能力和核心竞争力的培育并

没有起到显著的促进效果。
控制变量方面，企业生产率( tfp)

的系数显著为正，表明生产率和加成

率之间呈现高度正向关联，企业生产

率越高，技术水平越高，可以获得更

高的价格加成能力。企业规模( size)
和加成率显著负相关，可能的原因在

于规模越大的出口企业产生更多的冗余成本，导致规模不经济。企业年龄( age) 的系数不显著，表明
企业年龄对出口企业加成率的影响尚未凸显。企业负债( debt) 对出口企业加成率产生负向影响，说
明负债率越高，企业面临更高的融资约束，进而限制了企业发展，加成率降低。出口强度( expint) 的
估计系数显著为负，说明企业出口越多，加成率越低，原因在于我国企业“低价竞争，数量取胜”的出
口模式。国企哑变量( state) 的系数不显著，表明出口企业是否是国有企业和加成率之间没有必然联
系。最后，赫芬达尔—赫希曼指数( HHI) 的系数显著为正，表明出口企业所处行业垄断程度越高，企
业可以获得更多的价格加成。
除了对出口企业加成率产生单方向的抑制作用之外，政府补贴与出口企业加成率之间可能存在着

非线性关系。在模型( 1) 的基础上进一步加入补贴的平方项，用以考察补贴与出口企业加成率之间是
否存在 U型或者倒 U型关系。考虑非线性因素的基本模型的回归结果如表 2 所示。观察表 2 的结果
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可以发现: 主要解释变量补贴及其平方项的估计系数，分别在 1%的统计水平上显著为正和显著为负，
意味着补贴和出口企业加成率之间存在显著的倒 U型关系，补贴对出口企业加成率的影响存在一个临
界值。在临界值之前，补贴通过增加企业研发投入以及缓解企业融资约束等方式，能够最大限度地促
进出口企业加成率的提升，一旦超过该临界值，补贴对于出口企业加成率的抑制作用开始凸显，这可能

由于补贴降低出口产品价格、弱化创新激励以及增加寻租成本等所致。此外，在分别加入各个控制变
量后，补贴及其平方项的估计系数的符号和显著性未发生明显变化，结论依旧稳健。
( 二) 内生性问题处理

1． 倾向得分匹配—双重差分方法( PSM—DID)
考虑到政府补贴与出口企业加成率之间存在的双向因果关系，需要对回归模型中可能存在的

“内生性偏误( Endogeneity Bias) ”予以纠正。首先借鉴许家云和毛其淋［29］以及余娟娟和余东升［41］

的做法，采用 PSM—DID方法对模型进行再估计。将受过补贴的企业视为处理组，将未受过补贴的
企业作为对照组。据此设定 DS和 DT两个虚拟变量，DS = 1 表示企业受过补贴，DS = 0 表示企业未
受过补贴。DT = 0 表示企业受过补贴前的时期，DT = 1 表示企业受过补贴后的时期。那么补贴对于
出口企业加成率的影响可以用( 7) 式表示:

δ = E( δit |DSit = 1) = E( Δmarkup1it |DSit = 1) － E( Δmarkup0it |DSit = 1) ( 7)
然而在现实中，由于受过补贴的企业在未受过补贴时的情况是不可观测的，因而我们利用“反事

实”的思想，采用倾向得分匹配( PSM) 方法对研究样本存在的“自我选择偏差( Self Selection Bias) ”
进行纠正，形成新的随机样本，即通过 Probit模型计算出企业接受政府补贴的概率，并赋予一个概率
分值 P:

Pit = Probility( DSit = 1 |X'it ) = φ( X'it ) ( 8)
在计算完概率分值后，我们采用最近邻居匹配( Nearest Neighbor Matching) 为处理组企业寻找对

照组企业，使得补贴和非补贴企业的可观测情况 X'it基本相同。利用“反事实”思想，将( 7) 式转为:
δ = E( δit |DSit = 1) = E( Δmarkup1it |DSit = 1) － E( Δmarkup0it |DSit = 0) ( 9)

表 3 平衡性检验结果

变量 处理
均值

处理组 对照组
标准偏差

标准偏差
减少幅度

T统计量
T统计量
伴随概率

企业生产率
匹配前
匹配后

0． 580 7
0． 580 7

0． 581 1
0． 584 5

－ 0． 2
0． 1 39． 7 － 0． 33

0． 18
0． 745
0． 854

企业规模
匹配前
匹配后

6． 394 7
6． 394 7

6． 393 8
6． 323 8

0． 1
4． 8 92． 4 8． 95

0． 12
0． 000
0． 903

企业年龄
匹配前
匹配后

11． 918
11． 918

10． 068
11． 722

10． 7
1． 0 91． 0 21． 77

1． 82
0． 000
0． 069

企业负债
匹配前
匹配后

0． 574 4
0． 574 4

0． 693 5
0． 584 7

－ 0． 8
－ 0． 0 99． 2 － 1． 44

－ 0． 13
0． 151
0． 895

出口强度
匹配前
匹配后

0． 574 1
0． 574 1

0． 598 6
0． 577 2

－ 0． 8
－ 0． 1 87． 4 － 1． 84

－ 0． 20
0． 065
0． 844

国企哑变量
匹配前
匹配后

0． 209 6
0． 209 6

0． 104 3
0． 201 1

27． 1
－ 0． 0 99． 8 55． 96

－ 0． 08
0． 000
0． 936

HHI指数 匹配前
匹配后

0． 002 7
0． 002 7

0． 002 5
0． 002 7

2． 8
－ 0． 1 95． 6 5． 55

－ 0． 19
0． 000
0． 841

其中，X'it为企业受过补贴的匹配
变量，匹配变量与上文定义的控制变

量类似，不再赘述。为确保结果的可
靠性，我们进行了匹配平衡性检验，平

衡性检验要求满足在给定企业获得政

府补贴概率分值 Pit的条件下，企业获

取实际补贴与其特征变量是相互独立

的。表 3 报告了匹配变量的平衡性检
验结果，结果显示匹配后的各匹配变

量的标准偏差绝对值均小于 5%，小于
Ｒosenbaum and Ｒubin［42］认为的匹配
平衡性检验的有效性阈值 20%，说明
匹配结果较好。此外，大多数 T 检验
结果不拒绝处理组和对照组没有系统

差异的原假设( 企业年龄除外) ，因而可以认为匹配结果较好地平衡了数据。
在匹配样本基础上，利用双重差分法( DID) 考察补贴对于出口企业加成率的影响效应，模型设

定如下:

markupit = α + β1DSit + β2DTit + β3DSit × DTit + δX'it + μi +! t + εit ( 10)
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表 4 内生性问题处理

变量
( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

加成率指标 1 加成率指标 2 加成率指标 1 加成率指标 2

DS 0． 025＊＊＊
( 4． 65)

0． 019＊＊＊
( 5． 03)

DT 0． 001
( 0． 65)

0． 001
( 0． 41)

DS × DT － 0． 005＊＊
( － 2． 49)

－ 0． 004＊＊
( － 2． 40)

补贴
－ 0． 385＊＊＊
( － 2． 93)

－ 0． 331＊＊＊
( － 3． 18)

控制变量 yes yes yes yes
固定效应 yes yes yes yes
Ｒ平方 0． 858 8 0． 846 6 0． 109 4 0． 111 9
观测值 44 833 44 833 130 305 130 305

注:其中补贴以“补贴收入 /产品销售收入”来衡量，即
“补贴指标 1”。我们还进行了工具变量检验，结果验证了工
具变量的合理有效性。限于篇幅，未汇报结果，备索。

表 4 前两列展示了采用 PSM—DID
方法得到的回归结果，其中第( 1 ) 列中的
被解释变量是采用生产函数估计的加成

率指标 1，第( 2 ) 列中的被解释变量是采
用企业退出概率调整后的加成率指标 2。
结果显示，交互项 DS × DT 的估计系数均
在 5%的水平显著为负，说明在控制其他
相关因素后，处理组企业的加成率提升速

度要明显低于对照组企业，即表明补贴对

于出口企业加成率具有显著的抑制效应。
此外控制变量的系数符号和显著性水平

也和基本模型回归结果较为一致，说明模

型在考虑纠正“内生性偏误”之后，结果具
有较好的稳健性。

2． 工具变量( Instrumental Variable) 回归
为纠正“内生性偏误”，参照学界普遍做法，采用政府补贴的滞后一期项作为工具变量进行二阶

段最小二乘估计( 2SLS) 。表 4 第( 3) 列和第( 4) 列报告的是采用研究样本的 2SLS 回归结果，可以看
出补贴估计系数的绝对值有明显上升，表 4 第( 4) 列将被解释变量换为加成率指标 2 后回归结果仍
然类似，显示在进行工具变量回归后核心解释变量的符号和显著性未发生明显变化，结论仍与上文

一致。工具变量检验结果表明，采用政府补贴的滞后一期项作为工具变量是合适的。总之，选择工
具变量进行 2SLS回归后，结论仍然显示补贴对于出口企业加成率存在显著的负向影响。
( 三) 稳健性检验

1． 采用“会计法”重新测算企业加成率
基本模型中的核心被解释变量为企业加成率( markup) ，对此前文采用 DLW［11］提出的生产函数

法进行了测算估计。在稳健性检验部分，我们还借鉴盛丹和王永进［31］的做法，根据“会计准则”对企
业加成率进行重新测算，“会计法”测算企业加成率的公式用文字可以表示为:

“会计法”加成率 = 工业增加值 +中间要素投入
应付工资和福利费用总额 +中间要素投入

( 11)

表 5 稳健性检验

变量
“会计法”核算的加成率指标 泊松伪极大似然估计方法( PPML)

补贴指标 1 补贴指标 2 补贴指标 3 补贴指标 1 补贴指标 2 补贴指标 3

补贴
－0． 329＊＊＊
( －2． 70)

－0． 352＊＊＊
( －2． 89)

－0． 000*

( －1． 69)
－0． 064＊＊
( －2． 56)

－0． 007＊＊＊
( －3． 05)

－0． 000*

( －1． 70)

控制变量 yes yes yes yes yes yes

固定效应 yes yes yes yes yes yes

Ｒ平方 0． 707 5 0． 707 4 0． 708 3 0． 250 4 0． 250 7 0． 239 2

观测值 228 915 228 915 228 915 228 915 228 915 228 915

注:第( 4) 、( 5) 和( 6) 列中，企业加成率采用 DLW( 2012)
法测算得到的加成率指标 1 衡量。

式( 11 ) 中，计算“会计法”加成率的
指标数据均可从中国工业企业数据库中

获得，我们将“会计法”测算出的企业加成
率指标代入模型( 1 ) 进行再估计，控制相
关变量后，模型的核心解释变量分别为补

贴指标 1、2 和 3，回归结果报告在表 5 第
( 1) 、( 2) 和( 3) 列。结果显示尽管补贴估
计系数的显著性水平较表 1 第( 2 ) 、( 4 )
和( 6) 列的回归结果有所下降，但是系数
的符号方向没有发生变化，再次表明补贴

仍然显著抑制了出口企业加成率的提升。
2． 采用泊松伪极大似然估计方法( PPML)
实证回归中，一个棘手的问题是，企业能否获取补贴可能并非是随机筛选的。一方面，企业能否
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获取补贴受到其自身经营绩效的影响; 另一方面，补贴和企业加成率还可能同时受到某一共同因素

的影响。为克服可能存在的“自我选择偏差( Self Selection Bias) ”问题，采用泊松伪极大似然估计方
法( PPML) 进行处理，表 5 第( 4) 、( 5) 和( 6) 列报告了分别采用补贴指标 1、补贴指标 2 和补贴指标 3
作为核心解释变量后采用 PPML估计法得到的回归结果，在控制相关因素后，核心解释变量的系数
符号没有发生实质性变化，补贴对出口企业加成率具有显著的负向影响。表明核心结论不受估计方
法变更的影响。
( 四) 异质性分析

1． 区分企业贸易方式
首先，根据企业贸易方式，将全部样本企业划分为一般贸易、加工贸易和混合贸易企业三类样

本，这三类子样本企业的回归结果报告在表 6 第( 1) ～ ( 3) 列，我们发现，一般贸易企业样本中补贴
的估计系数无论是在数值和显著性上都大于加工贸易企业和混合贸易企业，说明补贴对于一般贸易

企业加成率的负向影响效应明显大于加工贸易企业和混合贸易企业。可能的解释是，一方面，加工
贸易企业“两头在外”的出口特征使得补贴对该类型企业的加成率影响十分有限; 另一方面，一般贸
易企业生产需要的产品大都由国内供应，该类型企业受到补贴等国内政策的影响较大，而混合贸易

企业作为一般贸易企业和加工贸易企业的“结合体”，补贴对于该类型企业加成率的影响介于一般贸
易企业和加工贸易企业之间。

表 6 异质性分析

变量
企业贸易方式异质性 企业所有制异质性

加工贸易 一般贸易 混合贸易 本土 外资

补贴
－ 0． 159＊＊
( － 2． 10)

－ 0． 365＊＊＊
( － 2． 83)

－ 0． 237＊＊
( － 2． 11)

－ 0． 339＊＊
( － 1． 97)

－ 0． 152*

( － 1． 92)
控制变量 yes yes yes yes yes
固定效应 yes yes yes yes yes
Ｒ平方 0． 870 3 0． 864 2 0． 869 6 0． 874 8 0． 867 8
观测值 78 165 49 556 101 194 55 674 173 241

注:＊＊＊、＊＊、* 分别表示变量估计系数在 1%、5%、10%
水平上显著，括号内为 t值。

2． 区分企业所有制
此外，我们还将全部样本划分为本土企

业和外资企业两个子样本，结果报告在表 6
第( 4) ～ ( 5) 列，结果发现: 两个子样本中补
贴的估计系数至少在 10%水平显著为负，表
明补贴均降低了这两种类型出口企业的加

成率水平。进一步研究发现，本土企业样本
中补贴估计系数的绝对值大于外资企业，说

明相对于外资企业而言，补贴对于本土出口

企业加成率的负向影响效应更大。可能的
解释是，如上文所述，外资企业多为加工贸易企业，主要从事进口、加工国外中间原料等活动，因而该
类型企业对于补贴这一政策的依赖程度相对较低，而本土企业相对于外资企业更多使用国内中间原

料，因而该类型企业受到补贴的影响就相对较大。
五、影响机制的检验
( 一) 影响渠道检验

前文已验证了补贴会降低出口企业的加成率水平。一个随之而来的问题是，补贴究竟通过何种
渠道降低了出口企业加成率。在本部分，结合前文的分析，我们将通过中介效应模型验证补贴影响
出口企业加成率的传导机制。据此，我们引入三个中介变量: 产品价格 ( price ) 、创新密集度
( innovation) 和寻租成本( cost) ，并将检验“产品价格效应”“创新绩效效应”和“寻租成本效应”的中
介效应模型设定如下:

markupit = α + βsubsidyit + δX'it + μi +! t + εit ( 12)
priceit = α + βsubsidyit + δX'it + μi +! t + εit ( 13)

innovationit = α + βsubsidyit + δX'it + μi +! t + εit ( 14)
costit = α + βsubsidyit + δX'it + μi +! t + εit ( 15)

markupit = α + β1 subsidyit + β2priceit + β3 innovationit + β4costit + δX'it + μi +! t + εit ( 16)
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表 7 影响机制检验

( 1)
加成率

( 2)
产品价格

( 3)
创新绩效

( 4)
寻租成本

( 5)
加成率

补贴
－ 0． 186＊＊＊
( － 2． 71)

－ 3． 161＊＊＊
( － 2． 58)

－ 0． 564＊＊＊
( － 2． 68)

1． 845＊＊＊
( 2． 90)

－ 0． 154＊＊
( － 2． 29)

产品价格
0． 002＊＊＊
( 2． 58)

创新绩效
0． 056＊＊＊
( 16． 94)

寻租成本
－ 0． 001＊＊
( － 2． 36)

控制变量 yes yes yes yes yes
固定效应 yes yes yes yes yes
Ｒ平方 0． 858 8 0． 872 6 0． 878 2 0． 933 3 0． 863 0
观测值 228 915 228 915 228 915 228 915 228 915

注:＊＊＊、＊＊、* 分别表示变量估计系数在 1%、5%、
10%水平上显著，括号内为 t值。

其中，产品价格( price) 采用企业出口产
品的加总平均价格( 取对数) 来衡量，创新密

集度( innovation) 采用企业新产品产值与企
业销售收入的比值来衡量，寻租成本( cost)
采用企业管理费用与企业总资产的比值来

衡量。模型( 16 ) 则将被解释变量对三个中
介变量和核心解释变量进行回归。
表 7 报告了中介效应检验结果。其中

表 7 第( 1) 列和表 1 第( 2) 列结果相同，不再
赘述。表 7 第( 2) 列展示了补贴对于产品价
格的影响，补贴的估计系数在 1%水平上显
著为负，表明补贴降低了出口企业的产品价

格，这一结果与施炳展等［22］得到的研究结

论一致，说明补贴促成了我国出口企业“低
价竞争，数量取胜”的出口模式。表 7 第( 3) 列展示了补贴对于创新绩效的影响，发现补贴的估计系
数显著为负，这意味着补贴确实降低了出口企业的创新绩效，可能的解释在于出口企业在受到补贴

时可能更多选择模仿而非创新，使得资金并没有进入研发部门而是实现了生产部门的扩展，进而促

成我国出口企业“轻技术，重规模”的出口特征。表 7 第( 4) 列展示了补贴对于寻租成本的影响，补
贴的估计系数在 1%水平上显著为正，表明补贴确实增加了企业的寻租费用，寻租费用的增加会“挤
占”企业生产经营的财务支出，同时提升了出口企业的生产边际成本，进而降低加成率水平。最后，
表 7 第( 5) 列展示了模型( 16) 的回归结果，我们发现产品价格、创新绩效和寻租成本的估计系数分
别为负、负和正，这和经济学理论预期相一致，即出口企业的产品价格提高和创新绩效提升将会促进
加成率进步，而寻租成本的增加将会抑制加成率提升。
( 二) 进一步讨论:基于市场集中度的分析

政府进行补贴的一个重要目标就是提升企业的创新绩效，从而实现企业竞争力的提升和出口结

构的优化升级。那么政府补贴这一产业政策的效果究竟是由何种因素决定的呢? 考虑到企业所在
的行业集中度有所不同，借鉴闫志俊和于津平［24］的做法，我们将样本中的企业分为市场集中度较高

( HHI ＞ 0． 75) 和市场集中度较低( HHI≤0． 75) 两个样本，以创新密集度为中介变量，实证检验“创新
绩效渠道”在两个子样本中发挥的中介作用。

表 8 影响机制检验:进一步讨论

市场集中度较高 市场集中度较低

加成率 创新绩效 加成率 加成率 创新绩效 加成率

补贴
－ 0． 205＊＊
( － 2． 34)

－ 0． 065＊＊＊
( － 3． 61)

－ 0． 160*

( － 1． 84)
－ 0． 098*

( － 1． 93)
－ 0． 000
( － 0． 29)

－ 0． 059*

( － 1． 69)

创新绩效
0． 029＊＊＊
( 9． 49)

0． 027＊＊＊
( 8． 09)

控制变量 yes yes yes yes yes yes

固定效应 yes yes yes yes yes yes

Ｒ平方 0． 877 1 0． 848 8 0． 879 4 0． 863 0 0． 862 7 0． 866 1

观测值 71 053 71 053 71 053 157 862 157 862 157 862

注:＊＊＊、＊＊、* 分别表示变量估计系数在 1%、5%、10%水平上显
著，括号内为 t值。

表 8 报告了两个子样本对应
的中介效应检验结果。我们发现
在市场集中度较高的子样本中，政

府补贴通过抑制出口企业创新绩

效对加成率产生了显著的负面效

应。而在市场集中度较低的子样
本中，创新绩效对应的估计系数不

显著，表明政府补贴并未显著对出

口企业创新产生不利影响，补贴负

面地影响出口企业加成率的“创新
绩效渠道”并不存在。此外，对比
表 8 第( 1 ) 列和第( 4 ) 列以及第
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( 3) 列和第( 6) 列中补贴的估计系数大小后发现，相对于市场集中度较低的企业样本，市场集中度较
高企业样本中政府补贴对出口企业加成率的抑制效应更为明显。上述结果表明企业所在行业集中
度的差别是导致政府补贴产生不同影响的重要原因，当企业所在行业市场集中度较高或者存在垄断

时，政府补贴会明显弱化出口企业的创新激励，不利于出口企业加成率的提升，当企业所在行业市场

集中度较低或者处于竞争状态时，政府补贴对于企业创新的抑制效应则不明显。可以认为，当补贴
面对处于市场垄断状态下的企业时，补贴带来的政策性扭曲较严重，政策效果较差，而补贴面对处于

市场竞争状态下的企业时，补贴带来的政策性扭曲相对较轻，政策效果相对较好。
六、结论与建议
本文采用 2000—2007 年中国工业企业数据库和海关贸易数据库合并数据考察了政府补贴对于

出口企业加成率的影响，得到以下几点发现: 第一，总体来看，政府补贴的效果不佳，补贴在总体上降

低了出口企业加成率。考虑非线性因素影响后，政府补贴与出口企业加成率之间呈现出显著的倒 U
型关系，这表明补贴并没有显著提升出口企业的价格加成能力。这一核心结论在替换核心被解释变
量和核心解释变量、采用倾向得分匹配—双重差分法、工具变量法和泊松伪极大似然估计方法后依
然十分稳健。第二，通过机制检验我们发现，补贴主要通过“产品价格”“创新绩效”和“寻租成本”三
个影响渠道抑制出口企业加成率的提升。检验结果表明补贴政策在过去更多的是促成了中国出口
企业“低价格、轻技术、重规模”的出口模式，同时创新激励不足、“寻补贴”等因素使得出口企业产生
对于补贴政策的“路径依赖”，进而使得出口企业逐步陷入“低加成率陷阱”。此外，我们还发现市场
集中度的高低是政府补贴通过“创新绩效渠道”对出口企业加成率产生分化影响的重要原因。
本文研究结论有着十分清晰的政策含义。不可否认，补贴这一产业政策在中国出口“做大”过程

中起过十分重要的作用，但是也造成了低价竞争这一不可持续的发展模式。因此，未来中国出口“做
强”的关键，一方面在于缩减补贴规模，改善补贴方式，完善补贴效率，例如取消对于落后产能的出口
补贴，采取“普惠性”和“竞争中性”的补贴政策，加大出口企业创新补贴投入、结合出口企业所处的
行业特点进行差别化补贴等; 另一方面，适当转变出口补贴等贸易导向政策，设立进口补贴等措施鼓

励企业进口国外先进产品或者中间产品，通过“引入，吸收，再创新”等方式，结合鼓励企业加强技术
创新能力和品牌建设能力等政策措施，培育中国出口企业可持续发展的内生动能，推动我国出口贸

易转型升级。

注释:

①作者根据研究样本整理统计得到。

②补贴收入中可能包含出口退税收入［2］，如果出口退税的金额超过产品实际所含间接税金额，超过的“超额退税”部
分计入企业补贴收入部分。鉴于数据可得性，实证研究中我们对补贴收入进行去规模化处理用来衡量企业受到政
府补贴的力度。
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The impact of government subsidies on the price-cost markup
of export firms: empirical analysis based on micro firm data

GAO Xiang，HUANG Jianzhong
( International Business School，Shanghai University of International Business and Economics，Shanghai 201620，China)

Abstract: Based on the data of China micro-enterprises from 2000 to 2007，this paper analyses the impact of government

subsidies on bonus rate of export enterprises，and examines the internal mechanism of the impact． The conclusion shows that

government subsidy has a significant negative impact on the export enterprise＇s bonus rate． Further considering the non-linear

factors，the subsidies and bonus rate change shows a significant inverted U-shaped relationship． This conclusion remains

stable after solving endogenous errors，replacing core indicators and considering heterogeneity． After analyzing the intrinsic

mechanism of government subsidy affecting the added rate of export enterprises，the paper finds that: firstly，government

subsidy reduces the price of export products，promotes the export mode of“low price competition”of export enterprises，and

then reduces the bonus rate; secondly，government subsidy can not significantly improve the innovation performance of export

enterprises，but will weaken the innovation incentives of export enterprises，and then cause export enterprises to fall into the

“low-income rate trap”． Third，the policy dependence on government subsidies will lead to rent-seeking behavior of export

enterprises，increase production costs of enterprises，which is not conducive to the promotion of bonus rate． Therefore，we

should reflect on the role of government subsidies as an industrial policy in promoting exports． The key to the transformation

and upgrading of China export trade in the future is to cultivate the endogenous energy of export enterprises．

Key words: government subsidy; export; firm heterogeneity; markup; mediating effect
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