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内容提要：政府对部分企业进行补贴，会影响企业的市场进入、退出和规模，导致资

源在企业之间的误置，不利于制造业生产率。 本文用 １９９８—２００７ 年我国工业企业面板数

据，研究政府补贴的资源误置效应对制造业生产率的影响及微观机制。 从生产率的分解

上看，我国制造业中存在企业之间的资源误置效应，对制造业生产率具有负面作用。 实

证研究发现，政府补贴是导致这种资源误置的重要因素，补贴会改变市场的广延边际和

集约边际，导致资源在受补贴企业和未补贴企业之间的误置，降低制造业的生产率，并且

这种资源误置效应在国有资本比重高的行业中更严重。 具体来看，广延边际方面，补贴

阻碍了市场进入和市场退出，受补贴企业相对于未补贴企业的市场进入和市场退出概率

均较低；集约边际方面，补贴有利于受补贴企业扩大生产规模，并挤出未补贴企业的市场

份额。 本文的启示在于，政府补贴需要在一般均衡框架下考虑其对企业动态和资源配置

的影响。
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一、 引　 言

中国的经济发展过程中，以补贴为代表的产业政策，在克服市场失灵、引导资源配置、激励企

业创新和技术进步，以实现经济赶超上发挥了重要作用，被视为中国制造业崛起的重要推动力。
然而，补贴带来的负面效应在产业升级中也逐渐显现出来，补贴不仅导致企业的依赖症和寻租，更
为严重的是，通过补贴干预经济可能会导致资源误置，影响制造业生产率。 为此，厘清政府补贴对

资源配置和制造业生产率的影响和机制，为改进补贴政策以发挥引导资源有效配置和促进产业升

级具有重要意义。
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近年来，一些研究强调了资源配置在生产率中的作用，指出制造业的生产率除了取决于行业

内各个企业生产率的高低，资源在不同企业间的配置也会对制造业生产率有重要影响（Ｂｒａｎｄｔ，
Ｖａｎ Ｂｉｅｓｅｂｒｏｅｃｋ 和 Ｚｈａｎｇ，２０１２；聂辉华、贾瑞雪，２０１１）。 微观层面上，即使所有企业本身的生产率

不变，高生产率企业的进入、低生产率企业的退出，以及高生产率企业扩大规模和低生产率企业缩

减规模，这种资源在不同企业间的配置，也会提升整个行业的生产率，这称为资源的配置效应。 补

贴作为政府管制的重要政策工具，具有选择性和方向性特征，不同行业和行业内不同企业在获得

政府补贴上有巨大差别。 以 ２００７ 年为例，制造业中只有 １２％的企业获得补贴，并且大量补贴集中

于少数企业。 当对部分企业补贴时，补贴企业中本该退出市场的低效率企业会依靠补贴而继续生

存甚至扩大规模，而未补贴企业则面临更大竞争而缩小规模或退出市场，导致资源在企业间的误

置。 更为严重的是，地方政府可能为了 ＧＤＰ 和稳定就业而补贴亏损和低效率企业（邵敏、包群，
２０１２），使企业的进入、退出受阻，导致本为克服市场失灵而制定的补贴政策，不仅没能带来资源的

有效配置，反而导致资源更严重的误置并降低制造业生产率。
目前，关于政府补贴与制造业生产率的研究文献有两类。 一类是从微观企业角度，研究补贴

对企业生产率的影响（Ｂｅｒｎｉｎｉ 和 Ｐｅｌｌｅｇｒｉｎｉ，２０１１；邵敏、包群，２０１２；徐保昌、谢建国，２０１５；闫志俊、
于津平，２０１７）。 然而，这些研究识别的是补贴对受到补贴企业的影响，并未对补贴导致的资源误

置效应进行识别。 另一类是从行业加总角度，研究补贴对资源配置和加总生产率的影响（Ｒｅｓｔｕｃｃｉａ
和 Ｒｏｇｅｒｓｏｎ，２００８；Ｈｓｉｅｈ 和 Ｋｌｅｎｏｗ，２００９；蒋为、张龙鹏，２０１５）。 Ｒｅｓｔｕｃｃｉａ 和 Ｒｏｇｅｒｓｏｎ（２００８）在理

论上揭示了政府补贴会扭曲资源配置，进而降低行业加总的生产率的机制；蒋为、张龙鹏（２０１５）用
中国工业企业数据，在实证上也发现补贴差异化会造成资源误置。

本文基于第二类文献，关注的是补贴的资源误置对加总生产率的影响。 以往文献对补贴的资

源误置效应进行了理论解释和实证检验，但还存在以下问题需要进一步研究：第一，对资源误置的

测度上，用行业内企业生产率的离散度表示资源误置，无法识别资源误置的具体构成；第二，实证

了补贴的资源误置大小，却并未对导致资源误置的微观机制进行识别。 目前，补贴作为我国产业

政策的重要手段，其执行的政策效果如何？ 有什么样的正面效应和负面效应？ 这些问题都急需在

实证上对补贴的各种效应进行评估。 相对于以往研究，本文的创新和贡献主要体现在：一是对制

造业生产率进行分解，测算了制造业生产率中的资源误置及构成；二是通过对各种资源误置效应

和企业动态的考察，识别出补贴导致各种资源误置的大小，以及其中的微观机制。
接下来的结构安排如下：第二部分构建理论模型，推导出补贴影响制造业生产率的机制；第三

部分定量测算制造业中的资源误置；第四部分实证考察补贴对制造业生产率中资源误置效应的影

响；第五部分进一步考察补贴对企业市场进入、退出和规模的影响，识别补贴导致资源误置的微观

机制；第六部分是结论与政策建议。

二、 理论模型

参照 Ｍｅｌｉｔｚ（２００３）、钱学锋等（２０１６），本文构建一个一般均衡模型，刻画政府补贴对企业动态及

资源配置的影响。 令垄断竞争市场中存在两类企业，即补贴企业和非补贴企业，补贴率为 ｓ，政府的

总补贴金额为 Ｂ。 企业进入市场需要支付沉没成本 ｆｅ，随机得到生产率 φ，设两类企业的生产率均

服从帕累托分布，具有相同的形状参数和内生的规模参数，两类企业的生产率分布函数分别为

Ｇｎ（φ） ＝ １ － （ｂｎ ／ φ） ｋ 和 Ｇｓ（φ） ＝ １ － （ｂｓ ／ φ） ｋ，其中，形状参数 ｋ ＞ σ － １，下标 ｎ 和 ｓ 分别表示未补贴企
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业和补贴企业。 企业使用劳动作为唯一投入要素，工资标准化为 １，企业生产 ｑ 的劳动力需求 ｌ ＝
ｆ ＋ ｑ ／ φ，其中，ｆ 为固定成本，对所有企业都相同。

令社会中产品种类集合为 Ω，每个企业生产一种类型的产品，连续种类产品以 ＣＥＳ 函数加总

得到总产出。 根据 Ｄｉｘｉｔ 和 Ｓｔｉｇｌｉｔｚ（１９７７），总产出和价格指数分别为：

Ｑ ＝ ∫ｉ∈Ω
ｘ
σ－１
σ
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其中，ｑ 为产品产量，ｐ 为价格，σ 为替代弹性，且 σ ＞ １。 可以得到每个企业的产量和收益分

别为：
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两类企业的利润分别为

πｎ ＝ ｐｎ（φ）ｑｎ（φ） － ｆ ＋
ｑｎ（φ）

φ[ ]

πｓ ＝ （１ ＋ ｓ）ｐｓ（φ）ｑｓ（φ） － ｆ ＋
ｑｓ（φ）
φ[ ] （３）

根据利润最大化一阶条件，得到两类企业的定价

ｐｎ（φ） ＝ σ
（σ － １）φ，ｐｓ（φ） ＝ σ

（１ ＋ ｓ）（σ － １）φ （４）

当企业为零利润时会退出市场，根据零利润条件，对于处于临界情况的企业收益为：

ｒｎ（φ∗
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ｓ ） ＝ σｆ
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其中，φ∗
ｎ 和 φ∗

ｓ 分别表示未补贴企业和补贴企业处于临界状态的生产率，又因为：
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由式（５）和式（６）得到：
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市场中企业自由进入、退出，只有当企业的期望收益能够弥补进入成本时，企业才会选择进入

市场，两类企业的自由进入条件分别为：

ｆｅ ＝ ［１ － Ｇ（φ∗
ｎ ）］πｎ，ｆｅ ＝ ［１ － Ｇ（φ∗

ｓ ）］πｂ （８）

其中，πｎ 和 πｓ 分别为未补贴企业和补贴企业的平均利润。 由式（８）整理得：
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进一步，得到：

ｂｓ
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由于 σ ＞ １，因此，得到 φ∗
ｓ ＜ φ∗

ｎ ，即补贴降低了补贴企业的临界生产率。 为得到解析解，不妨

令 ｂｎ ＝ １，此时，ｂｓ ＝ （１ ＋ ｓ） σ ／ １ － σ，相应的，可以求得临界生产率分别为：

φ∗
ｎ ＝ （σ － １） ｆ

（ｋ － σ ＋ １） ｆｅ
[ ]

１
ｋ
，φ∗

ｓ ＝ （σ － １） ｆ
（ｋ － σ ＋ １） ｆｅ

[ ]
１
ｋ １

１ ＋ ｓ( )
σ

σ－１
（１１）

劳动力工资总额等于所有在位企业的收益：

Ｌ ＝ Ｍｎ［１ － Ｇ（φ∗
ｎ ）］ｒ（φ∗

ｎ ） ＋ Ｍｓ［１ － Ｇ（φ∗
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而补贴总额等于补贴企业的收益：

Ｂ ＝ ｓＭｓ［１ － Ｇ（φ∗
ｓ ）］ｒ（φ∗

ｓ ） （１３）

根据式（１２）和式（１３），得到：

Ｍｓ ＝ σ － １
σｋｆｅ

１ ＋ ｓ
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Ｍｎ ＝ σ － １
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至此，均衡的企业数量、临界生产率和生产率分布得解。
不对任何企业进行补贴时，由式（１５）得到企业数量式（１６）

Ｌ ＝ Ｍ［１ － Ｇ（φ∗）］ｒ（φ∗） （１５）

Ｍ ＝ σ － １
σｋｆｅ

Ｌ （１６）

比较式（１４）和式（１６），得到 Ｍｎ ＋ Ｍｓ ＞ Ｍ，即补贴增加了市场中企业数量，并且随着补贴额度

的增加，补贴企业的数量增加，并对没有得到补贴的企业产生挤出效应，降低了未补贴企业数量。
不对企业进行补贴时，制造业的平均生产率为

φ（φ∗
ｎ ） ＝ １

１ － Ｇ（φ∗
ｎ ）∫

∞

φ∗ｎ
φσ－１ｇ（φ）ｄφ[ ]

１
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１
σ－１ （σ － １） ｆ
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[ ]

１
ｋ

（１７）

对部分企业进行补贴，制造业的平均生产率为

φ（φ∗
ｎ ，φ∗

ｂ ） ＝ １
Ｍｎ ＋ Ｍｓ

［Ｍｎ
φ（φ∗

ｎ ） ＋ Ｍｓ
φ（φ∗

ｓ ）］
１

σ－１ （１８）

由于 φ（φ∗
ｎ ） ＞ φ（φ∗

ｓ ），显然，φ（φ∗
ｎ ，φ∗

ｓ ） ＜ φ（φ∗
ｎ ），即补贴降低了均衡时加总的制造业生

产率。
以上一般均衡的数理模型表明，补贴影响了资源在企业之间的配置，降低了整个行业的生产

率。 具体来看，一方面，补贴降低了补贴企业的退出临界生产率，对于未获得补贴的企业，当生产
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率低于 φ∗
ｎ 时会退出市场；而对于补贴企业，当生产率在 φ∗

ｓ ＜ φ ＜ φ∗
ｎ 时，企业仍然可以通过补贴获

得正利润，在市场中继续生存，这些依靠补贴而继续生存的低生产率企业降低了整个行业的生产

率。 另一方面，补贴也挤出了未得到补贴企业的资源，一般均衡中，对部分企业进行补贴，会挤出

未受补贴的企业，造成资源在企业之间的误置。

三、 制造业生产率的测算与分解

（一）数据说明

制造业企业数据来自 １９９８—２００７ 年《中国工业企业数据库》，包括了全部国有及年销售额 ５００
万元以上的非国有工业企业。 采矿业、电力、燃气及水的生产和供应业与制造业在补贴力度和行

业特征方面差异较大，故将研究对象限定在制造业，剔除非制造业工业企业。
工业企业数据库存在的跨年企业代码和名称不一致，以及指标异常和关键指标缺失等问题。

本文参照 Ｂｒａｎｄｔ 等（２０１２）和聂辉华等（２０１２）提供的方法进行处理，最终保留了 ９４％ 的样本。 此

外，由于 ２００２ 年国家行业分类标准变化，工业企业数据库 １９９８—２００２ 年和 ２００２—２００７ 年分别采

用的是 ＧＢ ／ Ｔ ４７５４ － １９９４ 和 ＧＢ ／ Ｔ ４７５４ － ２００２，为了统计口径的一致，本文将企业按照行业分类统

一到 ＧＢ ／ Ｔ ４７５４ － ２００２。
（二）制造业生产率的测算

宏观研究中，测算 ＴＦＰ 通常用 ＯＬＳ 回归估计生产函数，将得到的索洛残值作为 ＴＦＰ。 然而，测
算微观企业生产率时，用 ＯＬＳ 方法计量上会产生两种偏差：同时性偏差和样本选择偏差。 为克服

这两种偏差，实证研究中常用的是 ＯＰ 方法（Ｏｌｌｅｙ 和 Ｐａｋｅｓ，１９９６）和 ＬＰ 方法（Ｌｅｖｉｎｓｏｈｎ 和 Ｐｅｔｒｉｎ，
２００３）估计企业生产率。 考虑到中国的企业进入、退出频繁，样本选择问题严重，本文采用 ＯＰ 方法

估计制造业企业生产率。
根据现有文献做法，用企业的工业增加值衡量产出、固定资产净值年平均余额衡量资本投入、

从业人员年平均人数衡量劳动投入。 工业企业数据库中没有固定资产投资数据，故根据宏观资本

核算中 Ｉｔ ＝ Ｋ ｔ － Ｋ ｔ － １ ＋ Ｄｔ 推算，其中，Ｋ 为固定资产净值年平均余额，Ｄ 为折旧。 考虑到各地区价格

差异，用企业所处省份的工业品出厂价格指数对工业增加值进行平减，固定资产投资价格指数对

固定资产净值进行平减。 价格指数均来自中经网统计数据库。
通过 ＯＰ 方法估计得到企业 ＴＦＰ 后，参照聂辉华和贾瑞雪（２０１１）的方法，按照企业的行业份额

加权得到制造业 ４ 位数行业的 ＴＦＰ，即：

Ａｔ ＝ ∑
ｉ∈Ｚ

ｓｉωｉ （１９）

其中，ｉ 表示企业，Ｚ 表示当期所有存在的企业。 ｓ 为企业的份额，本文用企业的就业人数占行

业比重表示，ω 为 ＯＰ 方法估计得到的企业 ＴＦＰ。
（三）制造业生产率的分解

静态制造业 ＴＦＰ 为当年在位企业 ＴＦＰ 的加总，但测算动态 ＴＦＰ 增长时，由于存在企业的进入、
退出以及企业自身规模变化，行业 ＴＦＰ 变化并不等同于企业 ＴＦＰ 变化的简单加总。 而应为计算期

在位企业 ＴＦＰ 按规模加权后减去上一期在位企业 ＴＦＰ 按规模加权后的差值。 更具体的，行业 ＴＦＰ
可以分解为在位企业、进入企业和退出企业三者的贡献。
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参考 Ｇｒｉｌｉｃｈｅｓ 和 Ｒｅｇｅｖ（１９９５）的方法，制造业 ＴＦＰ 增长率分解为：

ＴＦＰＣＨｔ ＝ １
Ａｔ －１

（∑
ｉ∈Ｚｔ

ｓｉｔωｉｔ － ∑
ｉ∈Ｚｔ－１

ｓｉｔ －１ωｉｔ －１）

＝ １
Ａｔ －１

［∑
ｉ∈Ｎｔ

ｓｉｔΔωｉｔ ＋ ∑
ｉ∈Ｎｔ

（ωｉｔ － Ａｔ）Δｓｉｔ ＋ ∑
ｉ∈Ｅｔ

ｓｉｔ（ωｉｔ － Ａｔ） ＋ ∑
ｉ∈Ｘｔ

ｓｉｔ －１（Ａｔ － ωｉｔ －１）］

（２０）

其中，Ｚ 为当期所有存在的企业，Ｎ、Ｅ 和 Ｘ 分别表示在位企业数、进入企业数和退出企业数；Ａ
为行业加总的制造业 ＴＦＰ，ｓ 为企业在行业中的规模，ω 为企业 ＴＦＰ，上标表示期初和期末的平

均值。
式（２０）的右边第 １ 项为水平效应，表示企业本身 ＴＦＰ 增长对行业 ＴＦＰ 的贡献；第 ２ ～ ４ 项为配

置效应，表示资源在企业之间配置对 ＴＦＰ 的贡献。 具体来看，第 ２ 项为企业规模变化对行业 ＴＦＰ
的贡献，高 ＴＦＰ 企业的规模扩大或者低 ＴＦＰ 企业的规模减小，都会提高行业加总的 ＴＦＰ；第 ３ 项为

进入企业对行业 ＴＦＰ 的贡献，高 ＴＦＰ 企业的进入提高行业加总的 ＴＦＰ；第 ４ 项为退出企业对行业

ＴＦＰ 的贡献，低 ＴＦＰ 企业退出提高行业加总的 ＴＦＰ。
对制造业 ＴＦＰ 变化进行分解，可识别资源误置对制造业 ＴＦＰ 变化的贡献，以及在位企业、进入

企业、退出企业各自产生的资源误置对制造业 ＴＦＰ 的贡献。 表 １ 列出了 １９９８—２００７ 年制造业 ＴＦＰ
增长率及分解为 ４ 个部分各自的贡献。 可以看出，水平效应对 ＴＦＰ 的增长在各个年份均为正向

的，贡献了超过 ５０％的 ＴＦＰ 增长；不同生产率企业规模变化的规模效应也有助于 ＴＦＰ 增长，即高生

产率企业规模扩大，而低生产率企业规模减小，促进资源向高生产率企业配置，提升了制造业的

ＴＦＰ；而进入效应除 ２００１ 年外均为负数，反映了新进入企业的生产率低于平均水平，新企业进入降

低了行业生产率，这与毛其淋、盛斌（２０１３）和李坤望、蒋为（２０１５）等人的发现一致。 退出效应对

ＴＦＰ 增长率的贡献为正数，反映了退出企业生产率要低于在位企业，低生产率企业的退出有助于制

造业生产率的提升。

　 　 表 １ １９９８—２００７ 年制造业 ４ 位数行业 ＴＦＰ 增长率及分解

年份 ＴＦＰ 增长率 水平效应 规模效应 进入效应 退出效应

１９９８ — — — — —

１９９９ ０ ０３２ ０ ０１６ ０ ０１１ － ０ ００６ ０ ０１３

２０００ ０ ０３９ ０ ００９ ０ ０１２ － ０ ００２ ０ ０２０

２００１ ０ ０３８ ０ ００６ ０ ００９ ０ ００２ ０ ０２１

２００２ ０ ０３７ ０ ０１９ ０ ００７ － ０ ００３ ０ ０１５

２００３ ０ ０４０ ０ ０１９ ０ ００８ － ０ ００３ ０ ０１７

２００４ ０ ０２４ ０ ００９ ０ ００４ － ０ ００４ ０ ０１５

２００５ ０ ０３２ ０ ０２６ ０ ００７ － ０ ００７ ０ ００７

２００６ ０ ０２４ ０ ０２３ ０ ００４ － ０ ００９ ０ ００６

２００７ ０ ０３６ ０ ０３２ ０ ００４ － ０ ００８ ０ ００７

均值 ０ ０３４ ０ ０１８ ０ ００７ － ０ ００４ ０ ０１３

８４
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四、 补贴对制造业生产率的影响

（一）实证模型

基于前面的理论分析，补贴对制造业生产率的影响取决于水平效应和配置效应，为了检验补

贴对制造业生产率的影响，以及对制造业生产率分解得出的各个效应的影响，本文构建以下计量

模型：

ｙｉｔ ＝ β１ ｌｎ ｓｕｂｉｔ ＋ ∑
ｊ
γ ｊ ｌｎ ｘｉｊｔ ＋ μｉ ＋ εｉｔ （２１）

不同的模型中，被解释变量分别为制造业 ＴＦＰ 增长率和制造业 ＴＦＰ 增长率的各个分解部分。
核心解释变量为政府补贴的对数（ ｌｎｓｕｂ），其估计系数表示政府补贴变化 １％ 对 ＴＦＰ 增长率的影

响。 控制变量包括影响 ＴＦＰ 变化的主要行业特征，并控制行业固定效应。 数据来自中国工业企业

数据库，将企业数据加总为 ４ 位数制造业行业。 μ 为行业的个体效应，ε 为随机扰动项。 表 ２ 列出

了主要变量的含义和描述性统计结果。

　 　 表 ２ 补贴对制造业生产率影响的回归分析中各变量的描述性统计

变量名 含义 数量 均值 标准差 最小值 最大值

ｔｆｐｃｈ ＴＦＰ 增长率 ３８１１ ０ ０３３ ０ ０７７ － １ １ ４０８

ｙｅａｒ 年份 ４２６０ ２００３ ２ ８７３ １９９８ ２００７

ｓｕｂ 补贴收入（亿元） ４２６０ ６６ ９１１ ２１１ ８０６ ０ ４７５１ ３９９

ｋｌ 资本密集度（万元 ／人） ４２４０ ７５ １９２ ６４ １９６ ５ １６７ ７４５ ０８２

ｋ＿ｓｔａｔｅ 国有资本比重 ４２４０ ０ １８７ ０ ２００ ０ １

ｋ＿ｆｏｒｇｎ 外资比重 ４２４０ ０ ３５２ ０ ２７９ ０ １

ｈｈｉ 赫芬达尔指数 ４２６０ ０ ０５０ ０ ０８７ ０ １

（二）实证结果分析

表 ３ 列出了计量回归结果，Ｐａｎｅｌ Ａ 是解释变量只有政府补贴的回归结果，Ｐａｎｅｌ Ｂ 为加入控制

变量后的回归结果。 从 ＴＦＰ 增长率所在列可以看出，政府补贴对制造业生产率的影响总体上是负

向的，政府补贴增加 １％ ，制造业生产率降低 ０ ２％ ，这种效应在控制其他因素的影响后仍然是十分

显著的。 这与徐保昌、谢建国（２０１５）和闫志俊、于津平（２０１７）的结论一致，由于政府补贴存在的种

种扭曲，总体上补贴是不利于制造业生产率的。
为了进一步探寻这种影响背后的微观机制，将制造业生产率变化分解为水平效应、规模效应、

进入效应和退出效应，分别对政府补贴进行回归。 结果发现，补贴产生的水平效应为正，而规模效

应、进入效应和退出效应则为负，说明补贴虽然总体上有利于制造业企业生产率的提升，但会导致

资源在不同企业之间的误置，阻碍高生产率企业规模扩大和市场进入，以及低生产率企业的市场

退出。 这种资源误置效应甚至超过了水平效应，最终导致补贴反而不利于加总的制造业生产率的

提升。 加入控制变量后，估计得到的补贴对资源误置的影响有所减弱，规模效应和进入效应虽然

方向不变，仍为负效应，但变得不再显著，而退出效应仍然十分显著。 总体上看，补贴在一定程度

上导致资源在企业之间的误置，降低了制造业加总的生产率，这种误置主要体现在补贴限制了低
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生产率企业的退出。
计量回归结果证实了政府补贴对提高制造业生产率的负面作用。 进一步的分解表明，这种负

面作用主要来自对企业的市场退出的阻碍。 这种微观机制背后的根本原因在于补贴产生的溢出

效应。 在一般均衡的框架下，政府对部分企业实施补贴，一方面影响到受补贴企业，另一方面也会

影响到未受到补贴企业，包括规模变化、市场进入和市场退出。 当补贴低生产率企业时，低生产率

企业通过补贴而继续存活，阻碍高生产率企业的市场进入和规模扩大，扭曲了资源的配置，降低整

个制造业的生产率。

　 　 表 ３ 政府补贴对制造业生产率的影响回归结果

Ｐａｎｅｌ Ａ

被解释变量 ＴＦＰ 增长率 水平效应 规模效应 进入效应 退出效应

ｌｎｓｕｂ
－ ０ ００２∗∗

（０ ００１）
０ ００４∗∗∗

（０ ００１）
－ ０ ００１∗∗

（０ ０００）
－ ０ ００２∗∗∗

（０ ０００）
－ ０ ００３∗∗∗

（０ ０００）

ｃｏｎｓｔａｎｔ
０ ０５８∗∗∗

（０ ０１１）
－ ０ ０２０∗∗∗

（０ ００８）
０ ０２２∗∗∗

（０ ００３）
０ ０１３∗∗∗

（０ ００４）
０ ０４４∗∗∗

（０ ００５）

样本量 ３７４０ ３７４０ ３７４０ ３７４０ ３７４０

Ｐａｎｅｌ Ｂ

被解释变量 ＴＦＰ 增长率 水平效应 规模效应 进入效应 退出效应

ｌｎｓｕｂ
－ ０ ００３∗∗

（０ ００１）
－ ０ ０００
（０ ００１）

－ ０ ０００
（０ ０００）

－ ０ ０００
（０ ０００）

－ ０ ００２∗∗∗

（０ ００１）

ｌｎｋｌ
０ ００９

（０ ００６）
０ ０１１∗∗∗

（０ ００４）
０ ００１

（０ ００２）
－ ０ ００３
（０ ００２）

－ ０ ０００
（０ ００３）

ｌｎｋ＿ｓｔａｔｅ
０ ００２

（０ ００１）
－ ０ ００４∗∗∗

（０ ００１）
０ ００２∗∗∗

（０ ０００）
０ ００１∗∗∗

（０ ０００）
０ ００２∗∗∗

（０ ００１）

ｌｎｋ＿ｆｏｒｇｎ
－ ０ ００２
（０ ００２）

－ ０ ０００
（０ ００２）

－ ０ ０００
（０ ００１）

－ ０ ００１
（０ ００１）

０ ０００
（０ ００１）

ｌｎｈｈｉ
０ ００５

（０ ００３）
－ ０ ００２
（０ ００２）

０ ００１
（０ ００１）

０ ００３∗∗

（０ ００１）
０ ００３∗

（０ ００１）

ｃｏｎｓｔａｎｔ
０ ０４５∗

（０ ０２４）
－ ０ ０４３∗∗∗

（０ ０１７）
０ ０１３∗

（０ ００７）
０ ０２２∗∗∗

（０ ００８）
０ ０５３∗∗∗

（０ ０１０）

样本量 ３５２５ ３５２５ ３５２５ ３５２５ ３５２５

　 　 注：采用面板固定效应估计，∗、∗∗和∗∗∗分别表示显著性水平为 １０％ 、５％和 １％ 。 下表同。

控制变量中，资本密集度估计系数仅在水平效应估计中显著为正，表明资本密集度的提高有

助于制造业企业本身生产率的提高，但对企业之间资源配置并无显著影响。 国有资本比重总体上

对生产率增长并无显著影响，其在水平效应中显著为负，而在规模效应、进入效应和退出效应中系

数显著为正，水平效应和资源配置效应相互抵消，导致对加总的生产率无显著影响。 外资比重在

各项回归中均不显著，外资对制造业生产率并无显著影响。 代表市场集中度的 ｈｈｉ 估计系数仅在

进入退出效应中显著为正，即市场集中有助于资源的配置。
此外，企业的所有制结构也可能对补贴的政策效果产生影响。 政府补贴主要为了克服市场失

灵，如果能够筛选出具有正外部性和溢出效应的企业，对其进行适当补贴是有助于资源配置的。
然而，大量研究发现中国的国有企业通过和政府之间的政企关系，往往更容易获得补贴（王红建
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等，２０１５）。 因此，当大量补贴资金流入低效率的国有企业时，会导致很多本该退出市场的企业通

过补贴而继续存活，产生大量僵尸企业（聂辉华等，２０１６）。 而本该获得补贴的具有正外部性的企

业却面临更严峻的市场竞争，因此，政府补贴可能会导致更严重的资源误置。
表 ４ 中增加了补贴与国有资本比重的交乘项，用以检验所有制结构对补贴的资源误置的边际

影响。 回归结果中，其他控制变量的回归系数变化不大，由于增加了补贴和国有资本比重的交乘

项，补贴的回归系数大小和显著性有所变化，但补贴导致的资源误置降低制造业生产率的基本结

论不变，只是这里对资源误置分解中只对进入效应是显著的。 补贴和国有资本比重交乘项的回归

系数在水平效应和规模效应中不显著，仅在进入效应中显著为负，交乘项表示的是补贴导致资源

误置的边际效应。 进入效应中，国有资本比重回归系数为正，而国有资本和补贴交乘项系数为负，
表明虽然国有资本比重本身有助于资源配置，可是对国有资本比重高的行业进行补贴则可能导致

资源误置。

　 　 表 ４ 所有制结构对政府补贴影响制造业生产率的边际效应

被解释变量 ＴＦＰ 增长率 水平效应 规模效应 进入效应 退出效应

ｌｎｓｕｂ
－ ０ ００５∗∗

（０ ００２）
－ ０ ００１
（０ ００２）

－ ０ ００１
（０ ００１）

－ ０ ００２∗∗

（０ ００１）
－ ０ ００１
（０ ００１）

ｌｎｓｕｂ × ｌｎｋ＿ｓｔａｔｅ
－ ０ ００１
（０ ００１）

－ ０ ００１
（０ ０００）

０ ０００
（０ ０００）

－ ０ ０００∗∗

（０ ０００）
０ ００１

（０ ０００）

ｌｎｋｌ
０ ００９

（０ ００６）
０ ０１１∗∗∗

（０ ００４）
０ ００１

（０ ００２）
－ ０ ００３
（０ ００２）

０ ０００
（０ ００３）

ｌｎｋ＿ｓｔａｔｅ
０ ００８

（０ ００６）
０ ００１

（０ ００４）
０ ００３∗

（０ ００２）
０ ００６∗∗∗

（０ ００２）
－ ０ ００３
（０ ００３）

ｌｎｋ＿ｆｏｒｇｎ
－ ０ ００２
（０ ００２）

０ ０００
（０ ００２）

０ ０００
（０ ００１）

－ ０ ００１
（０ ００１）

０ ０００
（０ ００１）

ｌｎｈｈｉ
０ ００５

（０ ００３）
－ ０ ００１
（０ ００２）

０ ００１
（０ ００１）

０ ００３∗∗∗

（０ ００１）
０ ００２∗

（０ ００１）

ｃｏｎｓｔａｎｔ
０ ０６２∗∗

（０ ０２９）
－ ０ ０２９
（０ ０２０）

０ ０１７∗

（０ ００９）
０ ０３５∗∗∗

（０ ００９）
０ ０３８∗∗∗

（０ ０１３）

样本量 ３５２５ ３５２５ ３５２５ ３５２５ ３５２５

通过以上实证分析，证实了政府补贴会导致资源误置进而影响制造业生产率。 实证结果

表明，总的来看，政府补贴会降低制造业生产率。 进一步分解后发现，补贴对企业生产率本身

并无稳健的显著影响，反而补贴导致企业之间的资源误置，总效应是不利于加总的制造业生产

率的。
（三）稳健性检验

政府补贴和制造业生产率之间可能存在互为因果关系带来的内生性问题，即实证发现政府补

贴与制造业生产率之间的负向关系，可能是由政府对低生产率的行业进行补贴带来的，而非补贴

导致生产率降低。 为了解决这个问题，采用政府补贴的滞后项作为工具变量进行估计，考虑到内

生性主要是互为因果导致的，采用滞后项可以在较大程度上缓解内生性问题。
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表 ５ 列出了工具变量第二阶段估计结果，为节约篇幅，仅列出第二阶段估计中核心解释变量

的估计结果。 只有补贴和控制变量时（Ｐａｎｅｌ Ａ），采用工具变量得到的补贴的估计系数和显著性变

化不大，补贴对加总的制造业生产率的影响为负。 从生产率的分解看，对制造业生产率的负面影

响是通过规模效应、进入效应和退出效应导致的，三种效应均显著为负。 进一步加入补贴和国有

资本比重交乘项时（Ｐａｎｅｌ Ｂ），虽然补贴对加总制造业生产率影响不再显著，可是规模效应和进入

效应导致的资源误置仍降低了制造业生产率。 补贴和国有资本比重交乘项的回归系数只在进入

效应中显著为负，即当国有资本比重高时，补贴具有一定的挤出效应，阻碍市场中高生产率企业的

进入，这会降低加总的制造业生产率。

　 　 表 ５ 政府补贴对制造业生产率的影响的工具变量估计结果

Ｐａｎｅｌ Ａ

被解释变量 ＴＦＰ 增长率 水平效应 规模效应 进入效应 退出效应

ｌｎｓｕｂ
－ ０ ００３∗∗

（０ ００１）
０ ００１

（０ ００１）
－ ０ ００１∗∗

（０ ０００）
－ ０ ００１∗∗∗

（０ ０００）
－ ０ ００２∗∗∗

（０ ００１）

控制变量 有 有 有 有 有

样本量 ３１３５ ３１３５ ３１３５ ３１３５ ３１３５

Ｐａｎｅｌ Ｂ

被解释变量 ＴＦＰ 增长率 水平效应 规模效应 进入效应 退出效应

ｌｎｓｕｂ
－ ０ ００３
（０ ００２）

０ ００２
（０ ００１）

－ ０ ００１∗

（０ ０００）
－ ０ ００２∗∗∗

（０ ００１）
－ ０ ００１
（０ ００１）

ｌｎｓｕｂ × ｌｎｋ＿ｓｔａｔｅ
０ ０００

（０ ００１）
０ ０００

（０ ０００）
－ ０ ０００
（０ ０００）

－ ０ ０００∗∗

（０ ０００）
０ ０００

（０ ０００）

控制变量 有 有 有 有 有

样本量 ３１３５ ３１３５ ３１３５ ３１３５ ３１３５

　 　 注：采用工具变量估计，表中为第二阶段估计结果，均控制了其他变量。

五、 补贴对企业进入、退出和规模的影响

企业通过广延边际上的进入、退出和集约边际上的规模变化是实现资源配置的主要方式。 那

么微观动态上，补贴是否阻碍了企业的市场进入、退出呢？ 补贴是否促进受补贴企业的规模扩展

呢？ 本节用微观企业数据，分析补贴对企业的进入、退出和规模的影响，进一步对补贴导致资源误

置的微观机制进行识别。
（一）政府补贴对企业进入、退出的影响

为了分析补贴对企业市场进入、退出的影响，根据企业的存续状态分为三种类型：在位企业、
进入企业和退出企业。 用面板数据识别企业状态时，可以通过观察企业的生存期判断，将当年存

在并且前一年和后一年都存在的企业识别为在位企业，当年存在而前一年不存在的企业识别为进

入企业，当年存在而后一年退出市场的企业识别为退出企业。① 值得注意的是，中国工业企业数据

库统计的是国有及年销售额 ５００ 万以上的非国有工业企业。 因此，对企业进入、退出的判断是以企
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① 这样划分也会产生一个问题，对于只在当期存在而前一期和后一期都不存在的企业，既符合进入企业也符合退出企业的

定义，造成重复界定。 考虑到这类企业占比非常少，本文将这类企业做剔除处理。



业是否存在于数据库来判断。① 此外，企业也可能存在退出后再次进入的情况，这可能是由于企业

年销售额没有达到 ５００ 万未进入统计而造成特定阶段退出的假象，也可能是企业真的退出市场后

再次进入。 为了尽可能减少对企业状态的误判，将这类企业予以剔除。 最后，剔除只存在一年的

企业，因为按照定义，这类企业既是进入企业又是退出企业，而实证估计中必须给企业确定唯一

状态。
比较受补贴企业和未受补贴企业中三种存续状态企业比重（见表 ６）可以发现，在受到补贴的

企业分组中，进入企业和退出企业的比重相对于未受补贴企业均较低，受到补贴的企业更倾向维

持存续状态，这反映了补贴不利于企业的市场进入和市场退出。

　 　 表 ６ 不同类型企业占比 单位：％

进入企业 在位企业 退出企业 总数

未补贴企业 ２３ ６８ ６４ ０７ １２ ２５ １００

受补贴企业 １５ ９６ ７５ ８６ ８ １７ １００

总数 ２２ ７１ ６５ ５５ １１ ７４ １００

为排除其他因素干扰以及检验这种差异是否具有统计上的显著性，本文进一步构建计量经济

模型。 计量估计时，被解释变量———企业的状态有三种类型，为此，构造多项 Ｌｏｇｉｔ 模型

ｓｔａｔｅｉｔ ＝ β１Ｄ＿ｓｕｂｉｔ ＋ ∑
ｊ
γ ｊｘ ｊｉｔ ＋ εｉｔ （２２）

其中，ｓｔａｔｅ 表示企业的状态，在位企业 ｓｔａｔｅ ＝ １，进入企业 ｓｔａｔｅ ＝ ２，退出企业 ｓｔａｔｅ ＝ ３。 核心解

释变量为是否补贴企业虚拟变量（Ｄ＿ｓｕｂ），如果企业该年接受补贴则为 １，否则为 ０。 控制变量包

括前面 ＯＰ 算法得到的企业生产率、资本密集度、国有资本比重、外资比重和市场集中度。 相关变

量的描述性统计见表 ７，表中可见，平均来看补贴的企业数量仅占 １２ ５％ ，中国的政府补贴政策只

补贴很少一部分企业，这种对部分企业的补贴势必带来补贴企业和未补贴企业竞争力的不同，从
而具有不同的进入、退出动态。

　 　 表 ７ 补贴对企业动态回归中变量描述性统计结果

变量 含义 数量 均值 标准差 最小值 最大值

ｓｔａｔｅ 企业状态 １ １７１ × １０６ １ ８９０ ０ ５７７ １ ３

ｓｃａｌｅ 企业规模（以就业度量） １ １７１ × １０６ ２６２ ７ ９３５ ５ ８ ０００ １６６８５７

Ｄ＿ｓｕｂ 是否补贴企业 １ １７１ × １０６ ０ １２５ ０ ３３１ ０ １

ｔｆｐ＿ｏｐ 企业生产率 １ １７１ × １０６ ４ ０４１ １ ０５６ － ７ ７１２ １２ １３６

ｋｌ 资本密集度 １ １７１ × １０６ ７１ ４６ １７７ ５ ０ ００１ １９８０５

ｋ＿ｓｔａｔｅ 国有资本比重 １ １６３ × １０６ ０ ０９５ ０ ２８１ ０ １

ｋ＿ｆｏｒｇｎ 外资比重 １ １６３ × １０６ ０ ０７３ ０ ２４０ ０ １

ｈｈｉ 赫芬达尔指数 １ １７１ × １０６ ０ ０１３ ０ ０２５ ０ １

３５

① 这可能与真实进入、退出情况有偏差，但中国工业企业数据库是现有研究所能获得的唯一全面详细的微观企业数据，很
多类似研究均采用该方法判断企业的状态（毛其淋、盛斌，２０１３；李坤望、蒋为，２０１５）。



　 　 表 ８ 列出了回归结果，参照组为在位企业，表中估计系数已换算为相对风险比率。 对于进入

企业而言，是否补贴企业的回归系数为 ０ ５６９，表明企业接受补贴使企业选择进入市场的概率降低

４３ １％ ，即补贴不利于企业的市场进入。 该系数在控制其他因素后大小略有变化，但仍然是十分

显著的。 对于退出企业而言，是否补贴企业的回归系数为 ０ ５６４，企业接受补贴使企业选择退出市

场的概率降低 ４３ ６％ ，即补贴不利于企业的市场退出。 该系数在控制其他因素后大小略有变化，
但同样仍然是十分显著的。 通过多项 Ｌｏｇｉｔ 估计表明，政府补贴阻碍了企业的市场进入和市场退

出，这种阻碍扭曲了市场对资源的配置，从而呈现生产率分解回归结果中显示的降低制造业生

产率。

　 　 表 ８ 补贴与企业市场进入、退出的多项 Ｌｏｇｉｔ 回归

被解释变量 进入企业 退出企业

Ｄ＿ｓｕｂ
０ ５６９∗∗∗

（０ ００４）
０ ６０２∗∗∗

（０ ００５）
０ ５６４∗∗∗

（０ ００６）
０ ５８８∗∗∗

（０ ００６）

ｔｆｐ＿ｏｐ
０ ９７４∗∗∗

（０ ００２）
０ ６８９∗∗∗

（０ ００２）

ｋｌ
１ ０００∗∗∗

（０ ０００）
１ ０００∗∗

（０ ０００）

ｋ＿ｓｔａｔｅ
０ ２９２∗∗∗

（０ ０３０）
１ ２８８∗∗

（０ ０１２）

ｋ＿ｆｏｒｅｉｇｎ
０ ８０２∗∗∗

（０ ００８）
０ ５０３∗∗∗

（０ ００８）

ｈｈｉ
１ ４１６∗∗∗

（０ １３５）
８ ８３０∗∗∗

（０ ９３８）

ｃｏｎｓｔａｎｔ
０ ３７０∗∗∗

（０ ００１）
１ ０２１∗∗

（０ ０１０）
０ １９１∗∗∗

（０ ００１）
０ ７９０∗∗∗

（０ ００９）

样本量 １１７１１４３ １１６３４９２ １１７１１４３ １１６３４９２

　 　 注：表中对照组为在位企业，回归系数已换算为相对风险比率，括号中为标准误。

控制变量中，ｔｆｐ＿ｏｐ 的回归系数小于 １，表明生产率提高降低了企业成为进入企业或退出企业

的概率，即进入和退出企业的生产率相比在位企业较低。 资本密集度估计系数为 １，资本密集度对

进入企业和退出企业的影响较小；国有资本比重不利于企业进入，但是有助于企业退出，这反映了

国有资本在市场中比重的逐步降低；外资比重不利于企业的市场进入和市场退出；反映市场集中

度的 ｈｈｉ 指数的系数在进入企业和退出企业中估计系数均大于 １，市场集中增加了企业的市场进

入、退出的概率。
（二）政府补贴对企业规模的影响

集约边际上，不同生产率的企业通过规模变化，也会改变加总的制造业生产率。 如果补贴影

响企业规模，那么补贴便扭曲了市场资源配置，进而影响制造业生产率。 为了分析政府补贴对企

业规模的影响，本文构建以下计量模型：
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ｓｃａｌｅｉｔ ＝ β１Ｄ＿ｓｕｂｉｔ ＋ ∑
ｊ
γ ｊｘ ｊｉｔ ＋ μｉ ＋ εｉｔ （２３）

其中，ｓｃａｌｅ 为企业规模，用企业的就业人数表示。 其他解释变量的含义同上，μ 为企业的个体

效应，ε 为随机扰动项。
表 ９ 列出了回归结果，是否受补贴虚拟变量的系数显著为正，表明补贴扩大了企业的规模，控

制其他影响因素后该估计系数仍然是十分显著的。 政府对企业的补贴相当于增加了补贴企业的

收入，提高其竞争力，有助于企业进一步扩大规模；但这同时却会导致市场不公平竞争，挤出未补

贴企业的市场份额，不利于未补贴企业的规模扩大。 在市场对资源的配置中，高生产率企业规模

要大于低生产率的企业，这种资源配置是有效率的。 而政府补贴会影响企业规模，使受补贴企业

的规模大于未补贴企业，这种配置方式扭曲了资源的有效配置，不利于制造业的生产率。
控制变量的回归系数和预期相符，生产率的估计系数显著为正数，高生产率的企业规模相对

更大；资本密集度的估计系数为负数，国有资本和外资比重高的企业规模相对更大，市场集中的行

业中企业规模也相对较大。

　 　 表 ９ 补贴与企业规模的回归结果

被解释变量 企业规模（以就业人数度量）
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２３８ ８８５∗∗∗

（２ ３４６）

样本量 １１７１１４３ １１６３４９２

本文通过对以上企业微观进入、退出和规模变化动态的实证，进一步证实政府补贴导致资源

误置的微观机制。政府对企业的补贴人为干预了微观企业的运行，导致了企业的市场进入、退出受

阻，受补贴企业由于得到政府补贴而相对未补贴企业具有竞争优势，扩大了生产规模，这会扭曲市

场对资源的配置。 尽管市场可能存在失灵，政府可以给具有正外部性和溢出效应的企业补贴来克

服市场失灵，但以上实证结果表明，中国目前的补贴政策所产生的负面资源误置效应超过了正面

作用，总体上是不利于制造业生产率的。
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六、 结论与建议

补贴作为政府干预微观经济的主要手段之一，有克服市场失灵和向市场传递信号的作用，然
而具体政策实施的效果却并不理想。 原因在于，生产率不仅取决于微观企业本身，还取决于资源

在企业之间的配置。 补贴导致了资源在企业之间的误置，这种负面效应甚至超过了补贴对企业的

正面效应，降低了制造业的生产率。 本文用 １９９８—２００７ 年我国制造业微观企业数据，研究补贴导

致的资源误置对制造业生产率的影响和机制。 通过对制造业生产率的测算分解发现，我国制造业

中存在资源在企业之间的误置，降低了制造业的生产率。 实证研究表明，政府补贴是导致这种资

源误置效应的重要原因，补贴改变市场的广延边际和集约边际，导致资源在受补贴企业和未补贴

企业之间的误置，降低制造业的生产率，并且这种资源误置效应在国有资本比重高的行业中更为

严重。 从具体微观机制上看，广延边际上，补贴阻碍了市场进入和市场退出；集约边际上，补贴有

利于受补贴企业扩大生产规模，并挤出未补贴企业的市场份额。 补贴通过对企业微观动态的影

响，导致了资源误置和限制了制造业的生产率。
目前，中国的产业升级中面临的关键问题是资源的配置效率不高。 政府补贴本应发挥引导资

源优化配置的功能，扶持具有正向溢出效应的高成长产业和企业，以纠正市场失灵。 而我国的补

贴政策却主要是针对关联企业和国有企业，以及经营困难的低效率企业，甚至会为僵尸企业输血。
这导致大量高成长、高效率的企业面临高的进入壁垒，一些低效率企业和僵尸企业却依靠补贴而

继续生存，这既不利于处置落后产能和僵尸企业，也是对资源配置的极大扭曲，最终会对产业升级

形成阻碍。 为此，政府在制定补贴政策时，需要转变现有补贴的政策思路，明确补贴的政策目的，
让补贴回归本源，谨慎考虑其对市场中所有参与者的影响。 具体政策如下。 （１）改变过度依赖补

贴的产业政策。 补贴虽然在克服市场失灵和扶持产业发展上具有重要作用，但政府往往缺乏信息

对企业进行甄选，难以甄选出具有正外部性和高效率企业，反而会补贴和政府有关联的国有企业

和低效率企业，导致资源配置的低效率。 产业政策应以搭建平台、商业环境和建立激励机制为主，
减少对微观企业运行的直接干预。 （２）完善补贴制度，甄选出符合比较优势的产业而非企业，甄选

产业相对于甄选企业要容易，也可以避免政企利益关联导致的企业寻补贴行为，让补贴资金流入

具有正外部性和溢出效应的产业，使补贴真正发挥扶持优势产业和促进技术进步的作用。 （３）要
转变补贴模式，补贴的主要作用应该是扶持行业，而对行业内的企业要做到一视同仁，避免对部分

企业的补贴会挤出其他企业，带来资源误置和市场竞争的不公平。
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