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长三角区域规划与先进制造业企业全要素生产率
———基于 PSM-DID模型的经验研究

安礼伟，蒋元明

( 南京大学 经济学院，江苏 南京 210093)

摘要:使用 2006—2013 年的中国工业企业数据，将 2010 年出台的《长江三角洲地区区域规划》
作为准自然试验，采用 PSM-DID方法研究《规划》实施对长三角区域先进制造业企业全要素生产率
( TFP) 的影响。实证结果表明: ( 1) 《规划》实施提升了区域内先进制造业企业 TFP。( 2) 动态地看，
《规划》在实施之后持续促进了区域内先进制造业企业 TFP的提升。( 3) 异质性分析表明:《规划》实
施未能显著促进区域内国有先进制造业企业 TFP 的提升，而显著促进了非国有企业 TFP 的提升;
《规划》实施对先进制造业出口企业和非出口企业 TFP 的提升均具有显著促进作用，且对出口企业
的促进作用较大。( 4) 《规划》实施通过产业集聚效应，缓解了先进制造业企业的融资约束压力，促
进企业投资并提高资本深化程度，进而对企业 TFP 产生影响。( 5) 《规划》的实施存在区域溢出效
应。研究结论强调了《规划》作为一项“跨区域综合性重大举措”对于区域一体化的必要性，并指出，
利用区域规划破解地方政府各自为政的藩篱以促进区域内微观主体的共同发展，是一条可行之路。
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一、引言
当前，中国经济已转向高质量发展阶段，培育具有国际竞争力的产业群和城市群成为实现经济

高质量发展的新动力源。先进制造业在未来经济转型发展中具有重要地位，党的十九大报告提出了
“加快发展先进制造业”和“培育若干世界级先进制造业集群”的目标。在今后较长一段时期内，以
先进制造业为主体的工业依然是支撑中国经济实现持续稳定增长的重要动力［1］，打造若干世界级先

进制造业集群更是全球制造大国走向制造强国的一个重要标志［2］。长三角地区是推动中国经济转
型、实现高质量发展的关键区域，也是中国先进制造业的重要集聚区。2010 年 5 月，国务院正式批准
下发了《长江三角洲地区区域规划》( 下文简称《规划》) 。2018 年 11 月，习近平主席在首届中国国际
进口博览会开幕式上宣布将支持长三角一体化发展并将其上升为国家战略。2019 年 12 月，中共中
央、国务院印发了最新的《长江三角洲区域一体化发展规划纲要》。2010 年出台的《规划》将长三角
16 个城市①纳入其中，“做强做优先进制造业”是其重点目标之一。《规划》将先进制造业界定为电
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子信息产业、装备制造业、钢铁产业和石化产业，并在“产业集聚，优势分工”的原则下，对长三角 16
市先进制造业提出了如下要求: ( 1) 电子信息产业须“立足优势、加快研发、促进集群”; ( 2) 装备制造
业要“提升水平、整合资源、加强配套”并采取“技术外溢和资本扩张等形式，进一步加强区内外产业
配套协作”; ( 3) 钢铁产业要“提高产业集中度，推动钢铁产业集约式发展”，通过“兼并重组和战略联
盟”等途径，“促进产业集团化发展”; ( 4) 石化产业应按照“立足优势、突破创新、促进集聚”的原则，
“加快现有化工园区整合，推动产业集聚升级”。在具体的规划事项上，《规划》提出以沪宁杭为中
心，沿沪宁、沪杭甬线集中布局先进制造业产业，推动长三角区域先进制造业产业集聚升级。作为指
导长三角地区发展改革的纲领性文件和编制相关规划的依据，《规划》指出了区域内各城市发展定位
和分工不够合理、区域整体优势尚未充分发挥等问题，提出了通过促进产业升级、提升制造业的层次
和水平、打造若干规模和水平居国际前列的先进制造产业集群，将长三角地区建设成先进制造业中
心和世界级城市群的目标。
本文将《规划》的出台作为一项准自然实验，采用 PSM-DID方法，探索《规划》实施对先进制造业

企业全要素生产率( TFP) 的影响。研究意义体现在四个方面: 首先，在“长江三角洲区域一体化发
展”上升为国家战略的背景下，本文的研究为推动长三角地区高质量发展，以及进一步建设泛长三角
区域范围内的先进制造业产业集群，提供了现实依据。其次，研究《规划》实施对不同类型企业的影
响，可以为微观政策的制定提供启示。再次，本文从“《规划》实施—产业集聚—企业融资—资本深
化—企业全要素生产率”的角度，考察《规划》实施影响先进制造业企业 TFP 的作用机制，这对于城
市群进行顶层设计、培育先进制造业发展路径具有一定的启示意义。最后，对《规划》这类“跨区域
综合性重大举措”的实施效果进行经验研究，丰富了产业或区域政策与 TFP关系的相关研究。
二、文献综述与理论分析
( 一) 产业或区域政策的实施效果评述

关于产业或区域政策对生产率的影响，现有研究尚未得到一致结论。不少研究显示，产业或区域
政策能够有效提升企业生产率。Moretti［3］发现区域政策有助于形成人力资本空间集聚，降低企业中间
产品和劳动力搜寻成本，进而有助于生产率提高。Aghion et al．［4］利用中国 1998—2007 年的大中型企
业数据研究发现产业政策可促进企业生产率增长，Mao et al．［5］也得出类似结论。宋凌云和王贤彬［6］指
出，相对于非重点产业，被规划为重点产业的行业 TFP总体上有显著提高。孙早和席建成［7］发现，产业
政策能推动企业 TFP的提升，且促进作用与地方市场化程度成正比。唐诗和包群［8］的研究表明，开发
区内的主导产业政策通过吸引外商投资和要素资源流入，促进行业内企业生产率增长。李骏等［9］发
现，产业政策对高竞争状态行业的生产率提升作用显著。林毅夫等［10］发现，政府设立国家级经济开发
区对区内企业 TFP存在积极影响。与上述研究不同，Glaeser and Gottlieb［11］发现，特定区域政策存在片
面追求公平的现象，这将导致受政策支持企业逐渐丧失追求更高生产率的积极性。董香书和肖翔［12］研
究“东北振兴”政策的实施效果后发现，“东北振兴”政策没能改善当地企业 TFP。舒锐［13］、黄先海
等［14］、孟辉和白雪洁［15］以政府补助为视角衡量产业政策实施效果时发现，政府补助强度过高将诱发企
业政策性补贴依赖行为，抑制企业生产率的提升。钱雪松等［16］以 2009 年十大产业振兴规划为自然实
验，研究发现规划冲击导致实验组企业生产率显著下降。张莉等［17］也发现，重点产业政策从整体上显
著抑制了相应行业内企业 TFP的提升。现有研究结论的非一致性表明，通过产业或区域政策促进企业
生产率提升是有条件的，TFP提升与否与政策特征、区域特征等有着密切联系。例如，张莉等［17］考察的
是重点产业政策的影响，林毅夫等［10］的研究范畴局限于经济开发区层面等。本文和前期文献的不同之
处表现在:一方面，区别于一般意义上的产业政策或区域政策，《规划》兼具产业政策的具象性和区域政
策的地域性特征，是一项“跨区域综合性重大举措”，目前针对该领域的研究并不多见。另一方面，本文
聚焦研究对于中国经济持续高质量发展贡献较大的资本密集型和技术密集型行业，也即聚焦研究《规
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划》实施对先进制造业企业全要素生产率的影响，并深入挖掘《规划》实施之后的动态效应。
( 二) 理论分析

本文从“《规划》实施—产业集聚—企业融资—资本深化—企业全要素生产率”的视角研究《规
划》实施对先进制造业企业 TFP的影响，理论分析具体如下:
现有文献主要从两个方面探索产业集聚缓解企业融资约束的机制。从整体层面上看，地理空间

上的产业集聚能够有效减少企业与企业、企业与金融机构、企业与社会投资者之间的信息不对称问
题，降低逆向选择和道德风险的概率［18 21］。例如钱水土和翁磊［22］发现产业集群内部的社会资本通
过非正规金融制度性安排缓解了企业融资难问题。从微观企业层面上看，产业集聚增强了同一条产
业链上下游企业间的联系［23］，放大了企业拥有的“声誉效应”［18，24 25］，企业商业融资将变得容易。另
外，茅锐［26］研究发现，产业集聚增加了折变固定资产的企业遇见本产业内其他企业( 即资产的最佳

使用者) 的概率，有助于降低企业的融资约束。黄鹏翔等［27］研究发现，产业集聚联合金融发展，通过
提高企业资产的可抵押性，缓解了企业融资约束。
研究融资约束影响企业资本深化的视角主要包括投资机会不足和资源错配。立足于投资机会不

足视角，现有研究大多证实融资约束导致有效投资不足，从而延缓企业资本深化进程。融资约束引发
的过高外部融资成本，导致企业无法获取充足的资金来支持其投资机会［28 29］。任曙明和吕镯［30］使用
中国装备制造业数据研究发现，由于面临融资约束，装备制造企业的投资机会常常得不到充足的资金

支持。在考虑不同产权性质后，何光辉和杨咸月［31］发现，融资约束降低了民营企业的投资。相反，当企
业融资约束降低时，资本深化过程开始启动［32］。刘胜强等［33］、熊广勤等［34］的研究都证实，融资约束的
缓解可以有效增加企业 Ｒ＆D投资。基于资源错配视角的解释是对投资机会不足理论的进一步拓展。
当企业面临融资约束时，企业倾向于内源融资，导致企业购置先进研发设备等高效投资的需求不能得

到满足。考虑到投资活动是企业发展的必要途径，此时企业只能选择较为低效的投资领域，这将影响
企业的最优生产投资决策［35 36］，阻碍企业高效资本深化进程的推进。Aghion et al．［37］、鞠晓生等［38］、罗
长远和季心宇［39］进一步将高效投资聚焦为创新投资，低效投资为非创新投资。他们的研究证实:融资
约束的缓解有助于促进企业创新投资的增加，并正向影响企业资本深化程度。
资本深化是推动 TFP提升的重要原因［40 41］。学者们通常认为，资本深化将提高劳动力相对成本，

因此，从需求数量角度来看，根据资本与技能劳动互补性理论［42］，企业为了降低运营成本将进一步改进

发展策略，尝试用价格相对较低的物质资本和技术替代劳动力［43 44］，劳动力需求数量下降。从需求结
构层面来看，企业会尽量减少对低技能劳动力的需求，增加对高技能劳动力的需求，提高劳动边际产

出［45 46］，从而提升 TFP。内生增长理论认为，人力资本能够促进 Ｒ＆D活动并间接提升 TFP，而人力资本
与产业结构的错配将制约产业技术创新和企业生产率提升［47］。因此，从供给角度来看，资本深化后，企
业为了匹配先进设备等体现型技术进步，会着手改进企业内部劳动力整体素质结构，表现为产生更强

的投资高质量人力资本的积极性，增加对高素质劳动力的储备，进而促进偏向性技术进步，提升 TFP。
另外，资本深化过程同时也是“干中学”的过程［48］，“干中学”效应的存在将促使企业 TFP上升。
《规划》实施在长三角促成的产业集聚效应与区域一体化发展红利可能会外溢到周边地区。

Ying［49］与 Overman et al．［50］的研究都证实，在中国经济增长中，区域间存在着较强的相互影响。Brun
et al．［51］研究发现，沿海地区的经济发展惯性溢出到了内陆地区。理论上，Marshall［52］认为，集聚会
提高资源利用效率，带来知识或技术外溢，提升周边地区企业 TFP［53 56］。Krugman［57］进一步从市场
潜能视角阐释地区间溢出效应的作用机理，认为发达地区凭借较大经济总量规模和较快发展速度促

使其对周边地区产品需求水平的提升，带动周边地区经济发展。国内学者认为，区域溢出效应主要
通过商品和要素的优化配置与便利流动带动周边地区经济发展［58 59］。另有一些学者认为，交通设施
建设增进了区域一体化的空间溢出效应［60 61］。另外，程名望等［59］研究发现，溢出效应强度与城市间
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的地理距离之间呈现反向关联特征。基于以上分析，本文提出如下研究假说:
假说 1:《规划》实施提升长三角地区先进制造业企业 TFP。
假说 2:《规划》实施通过促进长三角地区先进制造业产业集聚，缓解企业融资约束，推进资本深

化，提升企业 TFP。
假说 3:《规划》实施形成的生产率促进效应存在邻近地理范围内的正向空间溢出效应。
三、识别方法、模型设定与数据
( 一) 识别方法

本文运用倾向得分匹配 －双重差分法( PSM-DID) 实证研究《规划》实施对区域内先进制造业企
业 TFP的影响。DID有效性须具备两个前提条件，即随机事件和随机分组，因此，单纯采用 DID方法
研究本文主题可能并不满足以上条件。首先，从出台时间角度来看，《规划》的实施有应对 2008 年金
融危机影响的目的，可能并不满足随机事件假设;其次，从实施区域选择来看，在进行长三角区域规

划的空间布局时，政府除了着眼于地理区位外，也看重区域内的城市发展特征，因此，《规划》实施这
一政策冲击并不满足随机分组假设。
然而，由 Heckman et al．［62］提出的 PSM-DID方法可以解决上述问题。该方法的基本逻辑是先通过

PSM方法寻找出与实验组企业具有相近特征的控制组企业，在满足平衡性的要求下再使用 DID方法进
行政策效应评估，这样可有效避免内生性干扰，分离出尽可能纯粹的政策效应。PSM思想源于匹配估
计量［63］，本文的基本思路是在未实施《规划》的控制组中找到先进制造业企业 j，使得 j与实施《规划》的
实验组中先进制造业企业 i的可观测变量尽可能相似，即 Xi≈Xj。当企业的个体特征对是否实行区域
规划政策的概率完全取决于可观测的控制变量时，DID方法能够有效识别《规划》实施对区域内先进制
造业企业 TFP的影响。DID方法的使用机理建立在 Ｒosenbaum and Ｒubin［64］提出的“可忽略性”假设基
础上———在给定某些特征变量时，结果变量在实验组和控制组的分布完全相同，也即 E( y0i | xi，Di ) =
E( y0i | xi ) 且 E( y1i | xi，Di ) = E( y1i | xi ) 。Di 为处理变量，取值为 0 或 1，1 为接受处理，0 为不接受处
理; yi 为结果变量，当 Di = 1 时，有 y1i，当 Di = 0 时，有 y0i ; xi 为协变量，包含了某些特征变量。均值
“可忽略性”意味着，在给定 xi 的情况下，y1i与 y0i的均值都独立于 Di，则在原则上可将 xi 直接作为控

制变量引入回归方程中，以解决遗漏变量问题。本文运用 Logit 回归测算实验组与控制组变量倾向
得分，并根据倾向得分，采用 k阶近邻匹配法( 其中 k取值为 3) 进行样本匹配。考虑到先进制造业细
分行业间的企业特征存在较大差异，本文采用分行业样本匹配的方式进行匹配处理。
( 二) 基本模型设定

本文的基本计量模型设定如式( 1) 所示:
lntfpikt = β0 + β1aftert × projik + β2projik + β3aftert + β4controlikt + μi + ζk + λ t + εikt ( 1)

其中: i表示企业，k表示行业，t表示年份; lntfpikt为先进制造业行业 k 中的企业 i 在 t 年的 TFP;
projik为分组虚拟变量，当 i为实验组企业时，projik = 1，当 i 为控制组企业时，projik = 0; aftert 为时间虚
拟变量，2010 年之前，aftert = 0，2010 年及之后，aftert = 1; controlikt为企业层面的控制变量; μi 为个体

固定效应，ζk 为行业固定效应，λ t 为时间固定效应。projik和 aftert 交互项的系数 β1 是本文关注的重

点，它显示了《规划》实施对区域内先进制造业企业 TFP影响的因果效应。
机制检验模型设定见式( 2) 和式( 3) 。

financeikt = β0 + β1aftert × projik × indconcct + β2aftert × projik + β3projik × indconcct
+ β4aftert × indconcct + β5 indconcct + β6controlikt + μi + ζk + λ t + εikt ( 2)

在式( 2) 中，对于资金约束变量( financeikt ) ，本文借鉴许和连和王海成
［65］的方法，采用先进制造

业行业 k中企业 i在 t年的应收账款与主营业务收入之比来表示，该值越大，意味着企业资金周转期
越长，面临的融资约束越大。对于产业集聚度指标( indconcct ) ，本文借鉴茅锐

［26］的方法，在实际应用
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上，根据本文研究主题，计算城市 c中先进制造业行业( 共九个二分类行业) 的年产值赫芬达尔指数:

indconcct =∑N

k = 1 xkct /∑N

k = 1
x( )kct

2 。其中，xkct为各个先进制造业细分行业中所有企业的年产值加总

数，用以体现各细分行业的年产值。indconcct度量了城市 c 在 t 年的先进制造业产业集聚度，取值介
于 0 和 1 之间，其取值越小，表示产业集聚度越低，反之表示产业集聚度越高。aftert × projik ×
indconcct前的系数 β1 为本文的主要考察对象。如果 β1 显著为负，表明《规划》冲击通过促进长三角
先进制造业产业集聚，降低了企业融资约束;反之表明收紧了企业的融资约束。
式( 3) 展现了融资约束通过促进( 或抑制) 企业资本深化影响 TFP的中介效应。

lntfpikt = β0 + cfinanceikt + β1controlikt + μi + ζk + λ t + εikt ( 3 － 1)
lncapdeepikt = β0 + βfinanceikt + μi + ζk + λ t + εikt ( 3 － 2)

lntfpikt = β0 + c'financeikt + δlncapdeepikt + β1controlikt + μi + ζk + λ t + εikt ( 3 － 3)
其中，lncapdeepikt为先进制造业细分行业 k中企业 i 在当期的资本深化程度，采用人均新增投资的

对数值 ln( 当期新增投资 /从业人员数) 来表示，该值越大表明资本深化程度越高。中介效应等于式
( 3 －2) 和式( 3 －3) 关键变量系数的乘积，即 βδ。按照中介效应逐步检验回归系数的做法，若式( 3 － 1)
至式( 3 －3) 的关键系数都显著，也即在 c、β和 δ都显著的情形下，则中介效应显著。本文预计: c为负，
即融资约束对生产率提升有负向影响; β 为负，即融资约束不利于企业资本深化进程; δ 为正，即资本
深化促进企业生产率提升; βδ为负，即企业融资约束的缓解能够通过加深资本深化程度提高企业 TFP。
区域溢出效应检验的基本计量模型设定如式( 4) 所示:

lntfpikt = β0 + β1aftert × proj' ik + β2proj' ik + β3aftert + β4controlikt + μi + ζk + λ t + εikt ( 4)
其中，proj' ik取值为 0 或 1，分别表示先进制造业行业 k中企业 i不位于 2016 年规划提及的 26 个

城市范围内，以及企业 i位于 2016 年规划提及的除 2010 年《规划》中核心 16 市外的 10 个新进城市
辖区内。其余变量含义与式( 1) 相同。类似地，本文通过考察系数 β1 的数值来探究《规划》实施的空
间溢出效应。若《规划》的实施存在正向“涟漪效应”，则可以观察到 β1 显著为正。
( 三) 数据来源与指标构建

本文以 2006—2013 年先进制造业企业为研究样本，参考已有研究［66 68］对中国工业企业数据库

进行如下处理: ( 1) 剔除不符合 GAAP会计准则的企业; ( 2) 剔除成立时间不准确以及雇员少于 5 人
的企业; ( 3) 剔除奇异值的影响，对所有连续变量进行上下 0． 5%缩尾处理和上下 0． 5%截尾处理。
由于《规划》从 2010 年开始实施，本文选择 2006—2009 年为《规划》出台之前的时期，2010—2013

年为《规划》出台之后的时期。区域内先进制造业企业为实验组，区域外匹配样本中先进制造业企业为
控制组。与《规划》一致，先进制造业指电子信息产业、装备制造业、钢铁产业和石化产业。按照《国民
经济行业分类》( GB/T 4754 －2017) ，先进制造业具体包含仪器仪表制造业，通用设备制造业，专用设备
制造业，铁路、船舶、航空航天和其他运输设备制造业，电气机械和器材制造业，计算机、通信和其他电子
设备制造业，黑色金属冶炼和压延加工业，石油、煤炭和其他燃料加工业，化学原料和化学制品制造业。
《国民经济行业分类》在 2011年进行了修编，本文参考陈林［69］的研究将 2003—2012 年、2013 年的中国
工业企业数据库划分为两段不同的样本区间，将 2013年属于先进制造业范围内的行业根据二分类与三
分类代码进行汇总，并按照 2002年版的《国民经济行业分类》进行统一调整。
目前学界比较主流的测算 TFP 的方法主要有 OP 法和 LP 法。相较于 OP 法，LP 法以中间投入

而非投资作为计算 TFP的代理变量，以解决投入变量的内生性问题，这样可以避免丢弃一些没有投
资或投资为负的企业样本，从而能更好地反映企业 TFP 的变化。因此，本文采用 LP 法计算企业
TFP。考虑到工业企业数据库缺少 2008—2009 年、2011—2013 年企业的工业增加值，本文参考前人
研究利用工业企业数据库中已有数据计算得出。借鉴余淼杰等［70］的做法，2008 年的中间投入和工
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业增加值计算公式为:中间投入 =工业总产值 ×产品销售成本∕销售收入 －工资支付 －本年折旧;
工业增加值 =工业总产值 －中间投入 +应交增值税。2009 年虽然缺少销售收入、工资支付与本年折
旧，但可以通过会计恒等运算获得，其中:销售收入为主营业务收入与其他业务收入的和;工资支付

采用当年先进制造业行业平均工资水平与从业人数的乘积近似估计，由于各地区先进制造业平均工

资水平有所差异，本文将 2009 年的数据按照我国 31 个省( 区、市) 各自制造业平均工资水平与企业
从业人数相乘，以得到工资支付更准确的计算结果②，平均工资水平数据来源于《中国劳动统计年鉴
( 2010) 》;本年折旧采用固定资产原值与折旧率的乘积近似估计，参考前人研究，折旧率取 15%。进
一步，本文运用余淼杰等［70］的做法求出 2009 年的中间投入与工业增加值。2011—2013 年的工业企
业数据库中有本年折旧、补贴收入、主营业务税金及附加、应交增值税、营业利润、利息支出等指标，
因此，可直接利用如下公式计算:工业增加值 =本年折旧 +补贴收入 +主营业务税金及附加 +应交
增值税 +营业利润 +利息支出;中间投入 =工业总产值 －工业增加值 +应交增值税。同时本文借鉴
了王贵东［71］的思路:因为 TFP 对数值的密度函数较 TFP 更为对称，所以采用对数值参与回归。另
外，参考王杰和刘斌［72］的做法，以工业增加值而非工业总产值作为对 TFP的估计参数。本文用分行
业 PPI对各个二分类行业内企业的工业总产值和工业增加值进行指数平减，用固定资产投资价格指
数对先进制造业企业固定资产净值进行指数平减，用工业生产者购进价格指数对中间投入进行指数

平减。平减指数所需数据全部来自中经网统计数据库，并且以上所用平减指数均以 2006 年作为基
期。对于控制变量的选择，参考已有考察企业 TFP 的相关研究，选取企业绩效、企业规模、资本密集
度、负债比率、企业年龄、单位劳动产值和是否出口等作为企业特征变量，具体定义见表 1。

表 1 变量定义

变量类型 符号 含义

被解释变量 lntfp 企业 TFP，取对数
关键变量 after 2010 年及之后取 1，2010 年之前取 0

proj 长三角规划区域内的先进制造业企业取 1，否则取 0
控制变量 roa 企业绩效:净利润 /期末总资产

lnsize 企业规模:企业期末总资产，取对数
lnklratio 资本密集度:固定资产 /从业人员数，取对数

lev 负债比率:期末总负债 /期末总资产
lnage 企业年龄:当年年份 －开业年份 + 1，取对数
lnlprt 单位劳动产值:工业增加值 /从业人员数，取对数
export 是否出口:企业有出口交货值取 1，否则取 0

( 四) 倾向得分匹配 ( PSM) 结果和
描述性统计

1． 倾向得分匹配核密度函数图
核密度函数图可以用来检验 PSM

质量，实验组和控制组的核密度图重合

部分越多表明匹配效果越好。图 1 显示
了先进制造业代表性行业( 石油加工、炼
焦及核燃料加工业 ) PSM 前后的核密
度③。图 1 显示，在 PSM 之前，控制组核
密度图的偏度和峰度均与实验组偏离较

大，在 PSM 之后，控制组与实验组核密

图 1 石油加工、炼焦及核燃料加工业 PSM前后核密度函数

度分布近乎重叠，表明匹配质量较好。这为本文
进一步使用 DID方法探究《规划》实施对先进制
造业企业 TFP的影响奠定了良好的数据基础。

2． 倾向得分匹配平衡性检验
为使 PSM结果更具可靠性，其结果应满足

“条件独立性假设”，即要求实验组与控制组企
业在匹配变量上无明显差异。判断 PSM是否有
效的一般做法是查看匹配变量 ( matched) 的标
准偏差绝对值是否小于 20［63］，标准偏差绝对值
越小，匹配效果越佳［73］。考虑到先进制造业细
分行业之间的异质性，本文采取了分行业倾向

得分匹配的方式，限于篇幅，此处仅报告石油加
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表 2 石油加工、炼焦及核燃料加工业的平衡性检验结果

匹配 匹配前( U) 均值 标准偏差( % ) T检验
变量 匹配后( M) 实验组 控制组 偏差 减少 P ＞ | t |

roa U 0． 081 46 0． 107 39 － 15． 2 93． 4 0． 000
M 0． 081 46 0． 079 36 1． 0 0． 780

lnsize U 10． 576 11． 189 － 32． 7 91． 5 0． 000
M 10． 576 10． 524 2． 8 0． 497

lnklratio U 4． 205 4． 745 1 － 35． 7 96． 6 0． 000
M 4． 205 4． 223 4 － 1． 2 0． 773

lev U 0． 677 88 0． 639 18 10． 3 86． 8 0． 001
M 0． 677 88 0． 672 78 1． 4 0． 739

lnlprt U 4． 767 4． 770 4 － 0． 2 － 90． 2 0． 935
M 4． 767 4． 773 5 － 0． 5 0． 909

lnage U 2． 289 5 1． 988 4 45． 1 96． 2 0． 000
M 2． 289 5 2． 278 1． 7 0． 665

export U 0． 086 99 0． 040 94 18． 9 91． 3 0． 000
M 0． 086 99 0． 082 99 1． 6 0． 724

工、炼焦及核燃料加工业的平衡性分析表
( 表 2 ) ④。表 2 显示，匹配变量在 PSM 之
后的标准偏差绝对值都在 5%以内。同时，
在查看 T 检验相伴概率值后，发现 T 值不
再显著，表明接受了匹配后匹配变量均值

相等的原假设，即 PSM有效。
3． 变量描述性统计
表 3 报告了 PSM后总样本主要变量的

描述性统计结果⑤。由表 3 可知，采用 LP
法测算得到的 lntfp均值为 5． 474 8，中位数
为 5． 405 7。这与现有一些基于中国工业
企业数据、采用 LP法测算企业 TFP对数值
的文献所得相差不多［30，71，74］，因此，本文的

TFP估算尚是合理的。从控制变量的表现
表 3 主要变量描述性统计(总样本)

变量 观测值 均值 中位数 标准差 最小值 最大值

lntfp 434 871 5． 474 8 5． 405 7 1． 137 7 0． 565 0 9． 810 1
roa 434 871 0． 076 7 0． 037 2 0． 135 3 － 0． 414 1 1． 147 0
lnsize 434 871 10． 419 5 10． 254 9 1． 543 3 6． 753 4 16． 682 6
lnklratio 434 871 3． 778 3 3． 829 3 1． 369 9 － 1． 926 4 8． 952 6
lev 434 871 0． 606 1 0． 610 4 0． 292 0 0． 000 4 2． 110 9
lnlprt 434 871 4． 073 9 4． 120 6 1． 211 3 － 0． 939 5 8． 486 0
lnage 434 871 2． 091 1 2． 079 4 0． 728 9 0 5． 081 4
export 434 871 0． 299 8 0 0． 458 2 0 1

来看:全国大多数先进制造业企业资产收

益率在 3． 72%左右，营利性尚可，但仍有较
大的提升空间; 大部分企业负债率达到了

61． 04% ;有约 30%的先进制造业企业存在
出口行为。
四、经验检验结果与分析
( 一) 单变量 DID的 T检验结果
表 4 报告了先进制造业企业 TFP在规

划出台前后的变化。结果显示: 平均而言，
表 4 《规划》实施对 TFP的影响:单变量 T检验结果

实验组 控制组 diff
before 5． 351 3＊＊＊ 5． 430 0＊＊＊ － 0． 078 8＊＊＊

( 0． 003 0) ( 0． 002 8) ( 0． 004 2)
after 5． 631 5＊＊＊ 5． 563 9＊＊＊ 0． 067 6＊＊＊

( 0． 004 3) ( 0． 004 2) ( 0． 006 0)

注: * 、＊＊和＊＊＊分别表示 10%、5%和 1%的显著性水
平，括号内为稳健标准误。

《规划》出台前( before) ，实验组先进制造业
企业相较于控制组企业有着显著更低的

TFP，两者差值约为 0． 078 8; 在《规划》出
台后( after) ，实验组先进制造业企业相较
于控制组企业有着显著更高的 TFP，两者
差值约为 0． 067 6，形势出现了反转。这初
步说明，《规划》的出台使长三角区域内先
进制造业企业 TFP超越了非长三角地区。
( 二) PSM-DID实证结果
表 5 报告了《规划》实施对先进制造业企业 TFP 影响的 PSM-DID 实证结果。模型 ( 1 ) 和模型

( 3) 显示，after × proj的系数在 1%的水平下显著为正，无论是否控制行业固定效应都是如此，这表明
《规划》实施提升了长三角地区先进制造业企业 TFP。模型( 2) 和模型( 4) 分别报告了未控制和控制
行业固定效应时，《规划》实施影响先进制造业企业 TFP的动态效应回归结果。其中，year10、year11、
year12 和 year13 为年份虚拟变量，分别表示在 2010 年、2011 年、2012 年和 2013 年取值为 1，其他年
份取值为 0。将上述年份虚拟变量与分组变量 proj作交互项，其系数可以考察《规划》实施对 TFP影
响的动态效应。由估计结果可知，无论是否控制行业固定效应，《规划》冲击均在 2010 年及以后导致
实验组企业 TFP相较于控制组持续上升。上述实证结果意味着，《规划》的实施显著促进了长三角
16 市先进制造业企业 TFP的增长，初步验证了假说 1。
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表 5 《规划》实施对企业 TFP影响的回归结果
( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

after × proj 0． 037 9＊＊＊ 0． 031 3＊＊＊
( 0． 002 9) ( 0． 002 5)

year10 × proj 0． 015 8＊＊＊ 0． 012 6＊＊＊

( 0． 004 7) ( 0． 004 2)
year11 × proj 0． 032 0＊＊＊ 0． 027 0＊＊＊

( 0． 003 4) ( 0． 003 0)
year12 × proj 0． 040 7＊＊＊ 0． 036 0＊＊＊

( 0． 003 5) ( 0． 003 1)
year13 × proj 0． 050 6＊＊＊ 0． 038 8＊＊＊

( 0． 004 1) ( 0． 003 3)
Cons 0． 965 2＊＊＊ 0． 229 5＊＊＊ 0． 962 7＊＊＊ 0． 227 6＊＊＊

( 0． 075 6) ( 0． 068 1) ( 0． 075 3) ( 0． 067 9)
Control Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes
City Yes Yes Yes Yes
Firm Yes Yes Yes Yes
Industry No No Yes Yes
N 434 871 434 871 434 871 434 871
Ｒ2 ( Within) 0． 897 6 0． 897 6 0． 925 1 0． 925 1

注: * 、＊＊和＊＊＊分别表示 10%、5%和 1%的显著性水
平，括号内为稳健标准误; Control表示控制变量，Year表示时间
固定效应，City表示城市固定效应，Industry 表示二位数编码行
业固定效应，下表中出现不再重复解释。

( 三) 稳健性检验

1． 平行趋势假设检验
保证 PSM-DID结果满足无偏性的一

个前提条件是满足平行趋势假定。如果
实验组和控制组在事件发生之前存在时

间趋势差异，那么生产率产生变化有可

能不是由《规划》实施所致，而是由事前
时间趋势不同引起的。因此，为了验证
本文 DID模型的适当性，需要验证在《规
划》实施之前长三角城市与非长三角城
市先进制造业企业全要素生产率是否存

在平行趋势。图 2 显示，在《规划》实施
之前，实验组和控制组的生产率水平大致

保持相同增长趋势，而在《规划》出台之
后，实验组和控制组企业全要素生产率的

增长趋势出现明显变化，这说明本文 DID
模型符合平行趋势假设。

2． 改变样本匹配方法

图 2 长三角和非长三角城市先进制造业企业全要素
生产率平行趋势检验

本文使用 PSM对实验组和控制组进行样本
匹配，选用了 k 阶( k = 3 ) 近邻匹配方法。为了
使估计结果更加可靠，本文更换匹配方法重新

匹配，分别采用核匹配、半径匹配、样条匹配、马
氏距离匹配、局部线性回归匹配等方法匹配样
本之后，再进行 DID估计，如果六种匹配方法的
DID估计结果差异不大，则表示估计结果具有
稳健性。应用核匹配等其余五种匹配方法的
DID估计结果见表 6。结果显示，在更换 PSM
匹配方法之后，DID估计结果与表 5 模型( 3) 的
基准回归结果比较接近，结果稳健。

3． 反事实检验
考虑到现实中可能存在实验组企业在《规

划》出台之前，TFP 就显著高于控制组企业的
情况。如 2008 年出台的《国务院关于进一步推进长江三角洲地区改革开放和经济社会发展的指
导意见》( 下文简称《指导意见》) 对长三角 16 市先进制造业企业 TFP的潜在影响。本文根据反事
实研究思想，删除《规划》实施当年及以后年份的面板数据，仅保留 2006—2009 年的数据。将
2008 年作为反事实层面上的《规划》实施年份，其中 after08 设定为: 2008 年及以后都为 1，其余为
0。after08 × proj的系数就是反事实研究中的关键。如果 after08 × proj 的系数不显著，则可以排除
《指导意见》对长三角 16 市先进制造业 TFP 产生显著影响的可能性，反过来强化了 2010 年出台
的《规划》有助于提升长三角区域内先进制造业企业生产效率的事实。表 7 的模型( 1 ) 和模型( 2 )
报告了以 2006—2009 年数据为样本的回归结果，模型( 3 ) 和模型( 4 ) 报告了以 2007—2009 年数
据为样本的回归结果。
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表 6 更换匹配方式的 DID估计结果

核匹配 半径匹配 样条匹配
马氏距离
匹配

局部线性
回归匹配

after × proj 0． 032 7＊＊＊ 0． 032 7＊＊＊ 0． 033 1＊＊＊ 0． 038 8＊＊＊ 0． 031 7＊＊＊
( 0． 001 9) ( 0． 001 9) ( 0． 003 6) ( 0． 003 3) ( 0． 003 6)

Cons 0． 411 0 0． 411 0 － 0． 123 2 － 0． 099 4 － 0． 106 7
( 0． 282 7) ( 0． 282 7) ( 0． 094 0) ( 0． 065 1) ( 0． 074 5)

Control Yes Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes Yes
City Yes Yes Yes Yes Yes
Firm Yes Yes Yes Yes Yes
Industry Yes Yes Yes Yes Yes
N 580 121 580 120 253 165 248 628 251 549
Ｒ2 ( Within) 0． 916 2 0． 916 2 0． 911 9 0． 910 2 0． 912 0

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

表 7 中模型( 1) 和模型( 2 ) 的结
果显示，after08 × proj 的系数不显著，
无论是否控制行业固定效应均是如

此。模型( 3) 和模型( 4) 同样表明，无
论是否控制行业固定效应，after08 ×
proj的系数均不显著。

4． 排除其他事件的干扰
前文把长三角之外的全国其他

区域的先进制造业企业作为控制组，

虽然针对控制组的选择已经分行业

做了 PSM 处理，但在现实中仍然存
在一些无法识别的干扰性因素，例如

表 7 反事实检验结果
( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

after08 × proj 0． 005 7 0． 008 5 － 0． 015 7 － 0． 013 7
( 0． 012 3) ( 0． 012 1) ( 0． 014 3) ( 0． 014 0)

Cons 3． 433 1＊＊＊ 3． 356 2＊＊＊ 3． 513 0＊＊＊ 3． 236 2＊＊＊

( 0． 072 7) ( 0． 104 8) ( 0． 074 8) ( 0． 125 3)
Control Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes
City Yes Yes Yes Yes
Firm Yes Yes Yes Yes
Industry No Yes No Yes
N 264 177 264 177 200 640 200 640
Ｒ2 ( Within) 0． 443 6 0． 466 8 0． 440 6 0． 466 4

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

同时期珠三角地区、京津冀地区对辖区内先进
制造业企业的政策激励。为了排除类似事件的
干扰，本部分将实验组与控制组的范围缩小到

“泛长三角区域”⑥内，再次进行 DID 回归⑦，结
果见表 8。表 8中模型( 1) 的关键变量系数显著
为正，表明相对于长三角 16 市，属于非《规划》
范围内的泛长三角区域内企业 TFP显著低于实
验组。模型( 2) 的动态效应显示:《规划》实施两
年内实验组企业 TFP 一直显著高于控制组，但
两年后的效应在统计学意义上不显著。这一结
果产生的原因可能在于《规划》形成的“生产率
促进效应”缓慢溢出到泛长三角区域。从动态

表 8 泛长三角区域内的 DID检验
( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

after × proj 0． 006 8* 0． 004 8*

( 0． 003 3) ( 0． 002 6)
year10 × proj 0． 019 7＊＊ 0． 014 5*

( 0． 009 7) ( 0． 008 6)
year11 × proj 0． 014 4* 0． 012 2*

( 0． 008 0) ( 0． 006 8)
year12 × proj 0． 006 9 0． 006 5

( 0． 008 6) ( 0． 007 4)
year13 × proj － 0． 010 8 － 0． 012 7

( 0． 009 7) ( 0． 007 7)
Cons 0． 335 0＊＊＊ 0． 336 2＊＊＊ 0． 158 0* 0． 159 2*

( 0． 081 2) ( 0． 081 3) ( 0． 083 7) ( 0． 083 8)
Control Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes
City Yes Yes Yes Yes
Firm Yes Yes Yes Yes
Industry No No Yes Yes
N 202 536 202 536 202 536 202 536
Ｒ2 ( Within) 0． 891 2 0． 891 2 0． 924 0 0． 924 0

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

效应系数的绝对数值逐年降低也可以看出上

述趋势。在进一步控制行业固定效应后，实证
结论没有发生变化。

5． 考虑序列相关的稳健性检验
本文使用的是 2006—2013 年的非平衡面

板数据，考虑到时序上的自相关和截面相关可

能对本文结论带来干扰⑧，本文采用 Driscoll
and Kraay［75］的方法获得异方差 －序列相关 －
截面相关稳健性标准误，实证检验结果如表 9
所示。表 9 显示，在处理了自相关问题之后，
after × proj的系数依旧显著为正，且动态效应呈
逐年上升趋势，与前文结果一致。

6． 分企业所有制性质的异质性讨论
本部分将企业按照所有制性质划分为国

有、外资和“其他”类企业三个子样本，分别研
究《规划》实施的影响，结果见表 10 的模型
( 1) 至模型( 6) 。
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表 9 考虑序列相关的稳健性检验
( 1) ( 2)

after × proj 0． 037 7＊＊＊
( 0． 006 5)

year10 × proj 0． 015 9
( 0． 015 3)

year11 × proj 0． 031 8＊＊＊

( 0． 006 2)
year12 × proj 0． 040 3＊＊＊

( 0． 003 2)
year13 × proj 0． 050 4＊＊＊

( 0． 004 5)
Cons 0． 733 1＊＊＊ 0． 656 2＊＊＊

( 0． 101 2) ( 0． 137 1)
Control Yes Yes
Year Yes Yes
Firm Yes Yes
N 434 871 434 871
Ｒ2 ( Within) 0． 897 5 0． 897 5

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

结果显示，《规划》实施对区域内国有企业的影响并
不显著，动态来看也是如此，其原因可能是国有企业对

《规划》实施的调整速度较慢，或者大多数国有先进制造
业企业本身已经具备较高的集聚水平，因此，《规划》带来
的影响较弱。《规划》实施对区域内“其他”类先进制造
业企业( 模型 5 ) 的影响与总体特征类似 ( 见表 5 ) ，考虑
到以民营企业为主体的“其他”类先进制造业企业占总样
本的 76． 31% ⑨，上述结论尚为合理。模型( 6 ) 的动态效
应系数依旧显著，取值趋势呈现“U”形分布特征。模型
( 3) 和模型 ( 4 ) 显示了外资企业对《规划》冲击的反应，
after × proj的系数显著为正，表明外资企业与大多数民营
企业一样，TFP 得到显著提升。不同的是，动态地看，外
资企业在《规划》实施当年对《规划》的出台并不敏感，
《规划》的实施甚至对其产生了显著的负向影响。这可能
是由于外企需要对中国本土的政策有一个阶段的“消化
期”，《规划》实施当年，外企在对《规划》的调整熟悉过程
中付出了边际成本，在随后的几年内 TFP逐步得到了显著提升。横向对比来看，外资企业 DID 关键
变量系数的绝对数值也超过了《规划》实施对“其他”类企业的影响。综上所述，《规划》实施这一事
件对不同产权性质的先进制造业企业 TFP的影响表现出显著的异质性特征。

7．分企业出口状态的异质性讨论
异质性企业贸易理论［76］表明，出口企业相较于非出口企业一般具有较高的 TFP。现有文献认为

出口企业在反映企业特征的多项指标方面都强于非出口企业［40］。总样本中出口企业占比达 30%，
这为考察《规划》实施对出口类与非出口类企业 TFP变化的异质性影响提供了数据支持。回归结果
见表 10 的模型( 7) 至模型( 10) 。

表 10 《规划》实施对企业 TFP的影响:基于企业所有制和出口视角

所有制类型 是否出口

国有 外资 “其他”类 是 否

( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5) ( 6) ( 7) ( 8) ( 9) ( 10)
after × proj 0． 004 2 0． 035 4＊＊＊ 0． 031 4＊＊＊ 0． 039 2＊＊＊ 0． 038 6＊＊＊

( 0． 015 7) ( 0． 006 1) ( 0． 003 3) ( 0． 004 9) ( 0． 003 6)
year10 × proj － 0． 029 5 － 0． 049 3＊＊＊ 0． 030 4＊＊＊ －0．042 2＊＊＊ 0． 034 8＊＊＊

( 0． 024 8) ( 0． 011 7) ( 0． 005 2) ( 0． 009 5) ( 0． 005 4)
year11 × proj 0． 007 5 0． 024 0＊＊＊ 0． 027 0＊＊＊ 0． 029 1＊＊＊ 0． 037 0＊＊＊

( 0． 018 6) ( 0． 007 3) ( 0． 004 0) ( 0． 005 7) ( 0． 004 5)
year12 × proj 0． 009 0 0． 046 7＊＊＊ 0． 029 9＊＊＊ 0． 045 4＊＊＊ 0． 039 3＊＊＊

( 0． 020 1) ( 0． 007 4) ( 0． 004 1) ( 0． 005 8) ( 0． 004 6)
year13 × proj 0． 011 3 0． 061 5＊＊＊ 0． 038 8＊＊＊ 0． 068 3＊＊＊ 0． 042 0＊＊＊

( 0． 021 1) ( 0． 008 5) ( 0． 004 9) ( 0． 006 7) ( 0． 005 5)
Cons 0． 835 1＊＊＊ 0． 829 6＊＊＊ 0． 649 1＊＊＊ 0． 658 7＊＊＊ 0． 707 9＊＊＊ 0． 706 6＊＊＊ 1． 495 6＊＊＊ 1． 491 1＊＊＊ 0． 910 2＊＊＊ 0． 909 1＊＊＊

( 0． 152 0) ( 0． 152 2) ( 0． 056 9) ( 0． 056 9) ( 0． 030 2) ( 0． 030 1) ( 0． 045 1) ( 0． 045 1) ( 0． 031 6) ( 0． 031 7)
Control Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
City Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
Firm Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
N 21 336 21 336 81 745 81 745 331 790 331 790 130 364 130 364 304 507 304 507
Ｒ2( Within) 0． 911 1 0． 911 1 0． 917 6 0． 917 7 0． 892 2 0． 892 2 0． 906 3 0． 906 5 0． 896 0 0． 896 0

注: * 、＊＊和＊＊＊分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平，括号内为稳健标准误。
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结果表明，《规划》实施对区域内先进制造业出口企业和非出口企业 TFP 均具有显著的提升作
用，动态效应特征也与总体特征类似( 见表 5) 。此外，从 after × proj的系数来看，《规划》实施对出口
企业 TFP提升的作用高于非出口企业。从动态影响来看，《规划》出台当年对出口企业 TFP 产生了
负向冲击，考虑到出口企业中外资企业占比高达 53． 65% 瑏瑠，这一现象并不难以解释，具体见表 10 的
模型( 4) 。在《规划》出台后的三年内，出口企业 TFP提升效应逐渐超过了非出口企业。上述发现意
味着，《规划》的实施对出台前具备较高生产效率的出口企业与较低生产效率的非出口企业而言，都
能推动 TFP提升，但对有出口行为的先进制造业企业 TFP的提升效果更为显著。

表 11 “《规划》实施—产业集聚—企业融资”机制检验

( 1)
finance

( 2)
finance

( 3)
finance

( 4)
finance

after × proj × indconc － 0． 237 0＊＊＊ － 0． 236 8＊＊＊

( 0． 016 6) ( 0． 016 6)
year10 × proj × indconc － 0． 191 3＊＊＊ － 0． 194 2＊＊＊

( 0． 019 8) ( 0． 019 8)
year11 × proj × indconc － 0． 303 4＊＊＊ － 0． 302 9＊＊＊

( 0． 072 4) ( 0． 072 4)
year12 × proj × indconc － 0． 242 0＊＊＊ － 0． 241 4＊＊＊

( 0． 021 5) ( 0． 021 5)
year13 × proj × indconc － 0． 172 5＊＊＊ － 0． 171 8＊＊＊

( 0． 014 5) ( 0． 014 5)
Control Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes
City Yes Yes Yes Yes
Firm Yes Yes Yes Yes
Industry No No Yes Yes
N 433 570 433 570 433 570 433 570
Ｒ2 ( Within) 0． 154 1 0． 154 1 0． 274 2 0． 274 2

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

五、作用机制检验
本部分从“《规划》实施—产业

集聚—企业融资—资本深化—企业
全要素生产率”的角度，探索《规划》
实施提升企业 TFP 的机制。机制检
验的回归结果见表 11 和表 12。
表 11 中模型 ( 1 ) 和模型 ( 3 ) 的

结果显示，after × proj × indconc 前的
系数在 1%的水平上显著为负，表明
《规划》实施通过加深实验组先进制
造业产业集聚程度缓解了企业融资

约束。“产业集聚—企业融资”渠道
得到验证。模型 ( 2 ) 的动态效应显
示，在《规划》实施当年，缓解效应已
经开始显现，在实施第二年达到峰

值，此后逐渐回落。在考虑行业固定
效应后，动态趋势特征依旧没有改

变。以上结果为我们在探究完《规
表 12 “企业融资—资本深化—企业全要素生产率”机制检验

( 1)
lntfp

( 2)
lntfp

( 3)
lncapdeep

( 4)
lncapdeep

( 5)
lntfp

( 6)
lntfp

finance －0． 138 1＊＊＊ －0． 138 1＊＊＊ －0． 062 5＊＊ －0． 062 1＊＊ －0． 135 8＊＊＊ －0． 135 8＊＊＊

( 0． 024 2) ( 0． 024 2) ( 0． 026 3) ( 0． 026 3) ( 0． 023 8) ( 0． 023 8)
lncapdeep 0． 024 7＊＊＊ 0． 024 7＊＊＊

( 0． 000 7) ( 0． 000 7)
Control Yes Yes No No Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes Yes Yes
City Yes Yes Yes Yes Yes Yes
Firm Yes Yes Yes Yes Yes Yes
Industry No Yes No Yes No Yes
N 188 391 188 391 188 391 188 391 188 391 188 391
Ｒ2( Within) 0． 893 5 0． 926 5 0． 142 3 0． 142 5 0． 927 7 0． 927 9

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

划》实施通过产业集聚效应降低
长三角 16 市先进制造业融资约
束之后，进一步对实验组企业

TFP的促进效应机制进行考察，
提供了经验基础。
表 12 中的模型 ( 1 ) 显示，

finance前的系数显著为负，表明
融资约束不利于企业 TFP 提升。
在模型( 2) 中控制行业固定效应
后，结论没有发生改变。模型
( 3) 和模型( 4 ) 显示了融资约束
对资本深化的影响:融资约束的

存在不利于企业推进资本深化

进程。这和假说 2 吻合。在模型( 1) 和模型( 2 ) 的基础上分别加入中介变量 lncapdeep 后，得到模型
( 5) 和模型( 6) 。在模型( 5) 中，资本深化对 lntfp有正向影响，而融资约束对 lntfp 有负向影响。在加
入资本深化变量后，finance 前的系数绝对值变小，表明资本深化在一定程度上稀释了融资约束带来
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的负向影响。另外，βδ的系数显著为负( － 0． 062 5 × 0． 024 7) ，也能够表明融资约束的缓解有助于
资本深化程度的提高，进而对企业 TFP 产生促进作用。在模型( 6 ) 中控制行业固定效应之后，实证
结果依旧高度一致。综上所述，表 11 与表 12 的回归结果证实，《规划》实施形成的产业集聚效应缓
解了实验组企业的融资约束压力，进而推动其资本深化进程，提升企业 TFP。

表 13 《规划》实施的区域溢出效应检验结果
( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

after × proj' 0． 069 6＊＊＊ 0． 074 4＊＊＊
( 0． 007 4) ( 0． 006 2)

year10 × proj' 0． 036 0＊＊＊ 0． 024 5＊＊＊

( 0． 011 1) ( 0． 010 6)
year11 × proj' 0． 057 6＊＊＊ 0． 057 0＊＊＊

( 0． 008 8) ( 0． 007 6)
year12 × proj' 0． 084 9＊＊＊ 0． 085 9＊＊＊

( 0． 008 8) ( 0． 007 6)
year13 × proj' 0． 081 2＊＊＊ 0． 103 5＊＊＊

( 0． 011 0) ( 0． 008 4)
Cons 0． 766 1＊＊＊ 0． 550 9＊＊＊ 0． 766 8＊＊＊ 0． 551 1＊＊＊

( 0． 026 7) ( 0． 061 7) ( 0． 026 7) ( 0． 061 7)
Control Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes
City Yes Yes Yes Yes
Firm Yes Yes Yes Yes
Industry No No Yes Yes
N 246 016 246 016 246 016 246 016
Ｒ2 ( Within) 0． 902 8 0． 926 3 0． 902 9 0． 926 3

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

六、基于空间溢出视角的进一步讨论
2016年 5月，国务院批准下发《长江三
角洲城市群发展规划》，与 2010 年《规划》
不同，2016年规划除涵盖 2010年《规划》中
的 16个核心城市外，还将覆盖范围扩展到
安徽省的 8个城市以及江苏盐城和浙江金
华，共计 26 个城市瑏瑡。本部分进一步从空
间溢出视角，探究长三角地区规划“扩容”
的合理性。具体的实验设计逻辑是: 将
2016年规划中 10 个新进城市的先进制造
业企业作为实验组，其他城市( 不包括 16
个原位城市) 的先进制造业企业作为控制

组。这是因为考虑到: ( 1) 这 10 个城市被
2016年的规划列入其中，可以探究这种“扩
容”是否有现实基础。( 2) 这 10 个城市与
核心 16市同处于长三角地区，经济联系比
较紧密，因此，《规划》实施对核心 16 市先
进制造业的促进作用更可能溢出到这 10个同区域城市。回归结果见表 13。
表 13 中的结果显示，after × proj'的系数显著为正，说明《规划》实施显著提升了长三角 16 市周边

10 个城市的先进制造业企业 TFP。在进一步控制行业固定效应后，β1 依旧显著。实证结果与
Overman et al．［50］、Kline and Moretti［77］认为的产业或区域政策存在溢出效应的观点一致，并且验证了本
文的假说 3。在考虑《规划》实施的动态影响后，结论依然稳健。从系数的时序走势上看，大致呈逐年上
升的趋势，与本文基本模型的动态趋势一致( 见表 5) 。综上所述，《规划》实施的区域溢出效应意味着:
( 1) 长三角 16 市依托《规划》的实施，不仅实现了自身先进制造业行业的生产效率改进，同时能外溢
到周边邻近地区，实现“中心 －外围城市”先进制造业协同发展。( 2) 长三角区域规划在 2016 年“扩
容”的政策行为在一定程度上是有现实基础的，有利于推进长三角区域一体化深入融合发展。
七、结论与启示
本文利用 2006—2013 年规模以上工业企业中先进制造业企业数据，运用 PSM-DID方法，实证检

验了《长江三角洲地区区域规划》的出台对先进制造业企业全要素生产率的影响。研究发现: ( 1) 整
体而言，《规划》出台对长三角 16 市先进制造业企业 TFP 有正向影响且呈现逐年上升的趋势特征。
( 2) 从企业所有制性质、是否出口的异质性角度来看，《规划》实施对先进制造业企业 TFP 的影响主
要体现在非国有企业中，国有企业对《规划》的出台并不敏感; 《规划》实施对先进制造业出口企业
TFP的影响相对较大。( 3) “《规划》实施—产业集聚—企业融资—资本深化—企业全要素生产率”
是《规划》实施影响先进制造业企业 TFP的重要渠道。( 4) 由于《规划》实施具有显著的区域溢出效
应，长三角地区邻近城市通过“近水楼台”效应实现了先进制造业企业 TFP的提升。平行趋势检验、
改变匹配方法、反事实检验、排除其他事件的干扰、考虑序列相关的稳健性检验、异质性分析等进一
步验证了本文研究结论的可靠性。基于本文研究结论，我们提出如下几点政策建议:
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首先，国企改革，刻不容缓。按照市场化原则，进一步深化国有企业改革是发挥国有企业在中国经
济高质量发展中重要作用的必然要求。要切实实现从“管企业”逐步调整为“管资本”［78］，有序推动国
有企业股权和产权的多元化，深入推进国有企业混合所有制改革，进一步完善国企内部激励、内部管理
等公司治理制度，改进国企决策效率，充分发挥国有企业在经济社会中的“顶梁柱”作用。其次，积极对
接，共同发展。区域外城市在制度上要主动与长三角地区对接，消除地区间的市场壁垒，增强与长三角
地区城市的沟通协作［79］。周边地区要在考虑自身比较优势的基础上，学习和吸收长三角地区外溢的先
进技术、管理经验、制度优势，积极对接长三角地区产业布局，参与长三角地区分工协作网络，把握发展
机遇，实现优势产业动能释放，实现新旧动能转换，以此带动本地区优势产业集聚与微观企业发展。
最后，政策引导，保驾护航。对于先进制造业企业而言，缓解融资约束是促进产业高质量发展的重要一
环，政府的规划文件在一定程度上可以为企业融资提供“背书”，缓解了先进制造业企业发展的资金压
力。因此，在坚持“市场决定性作用”的原则下，要充分发挥“有为政府”的服务职能，因地制宜、因势利
导，提供匹配地区禀赋的政策性指引，持续推动“有为政府”和“有效市场”的良性互动，为区域内企业构
建高质量发展的制度和政策环境，助力一定区域内乃至更广地域内微观企业的更好更快发展。

注释:
①包括上海，江苏省的南京、苏州、无锡、常州、镇江、扬州、泰州、南通，浙江省的杭州、宁波、湖州、嘉兴、绍兴、舟山、台州。
②通过随机筛选，对比在 2009 年前后同一企业的工资支付水平，发现两者差异在合理区间内，因此可以信赖。

③其余先进制造业行业的核密度函数图备索。

④其余八个行业的平衡性分析结果备索。
⑤限于篇幅，实验组和控制组的描述性统计结果备索。

⑥包含上海、江苏、浙江、安徽全域共计 41 个城市。

⑦感谢匿名审稿人的建设性意见。当然，文责自负。
⑧感谢匿名审稿人的建设性意见。当然，文责自负。

⑨根据工业企业数据测算而得。

瑏瑠根据工业企业数据测算而得。
瑏瑡除保留之前的 16 个核心城市外，《长江三角洲城市群发展规划》中新增了江苏省的盐城，浙江省的金华，安徽省的
合肥、芜湖、滁州、马鞍山、铜陵、池州、安庆、宣城。
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Yangtze Ｒiver Delta regional planning and total factor productivity of
advanced manufacturing enterprises: an empirical study

based on the PSM-DID model
AN Liwei，JIANG Yuanming

( School of Economics，Nanjing University，Nanjing 210093，China)

Abstract: Using the data of China's industrial enterprises from 2006 to 2013，and taking the“Ｒegional Plan for the

Yangtze Ｒiver Delta Ｒegion”issued in 2010 as a quasi-natural experiment，this paper adopts the PSM-DID method to study

the impact of the implementation of the“Plan”on the total factor productivity( TFP) of advanced manufacturing enterprises in

the Yangtze Ｒiver Delta region． The empirical results show that: ( 1) The implementation of the“Plan”has improved the TFP

of advanced manufacturing enterprises in the region． ( 2) Dynamically，the“Plan”has continuously promoted the TFP growth

of advanced manufacturing enterprises in the area after its implementation． ( 3 ) Heterogeneity analysis shows that the

implementation of the “Plan” fails to significantly promote the TFP increase of state-owned enterprises in advanced

manufacturing industry in the region，but it significantly improves the TFP increase of non-state-owned enterprises． The

implementation of the“Plan”significantly promotes the TFP increase of both export and non-export enterprises in advanced

manufacturing industry，and has a more significant promotion effect on export enterprises． ( 4 ) The implementation of the

“Plan”has an impact on enterprise TFP by relieving the pressure of financing constraints on advanced manufacturing

enterprises through industrial agglomeration，increasing enterprise investment，and raising the degree of capital deepening．

( 5) The implementation of the“Plan”has regional spillover effects． The findings of the study emphasize the necessity of the

“Plan”for regional integration as a“major cross-regional comprehensive measure”，and indicate that it is a feasible way to

use regional planning to break down the barriers of local government's separate governance and promote the common

development of micro-subjects in the region．

Key words: Yangtze Ｒiver Delta regional planning; advanced manufacturing industry; total factor productivity; PSM-

DID; industrial agglomeration; financing constraints; spillover effect
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