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摘  要 

出口产品质量是国家外贸出口竞争力的重要体现，如何为出口企业的研发创新提供融资支持已成为中央

和地方政府长期思考的政策方向。本文研究开发区产业政策对当地企业出口产品质量提升的外溢效应和

实现机制。借助我国国家级开发区的试点城市与工业企业的匹配数据，研究表明开发区政策有利于促进

当地企业出口产品质量的提升，当地企业融资约束得到缓解是该因果关系重要的实现机制。进一步地，

开发区政策不能正向调节融资约束对企业出口产品质量提升的抑制程度，即便是获益于开发区政策溢出

效应的企业其出口产品质量的提升依旧非常依赖于充足的资金支持，但开发区政策通过缓解企业融资约

束从而促进出口产品质量提升的中介效应存在且显著。本文的研究结论为缓解企业融资约束促进产品质

量提升提供了一个产业政策层面的解释和政策启示。 
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Abstract 
The quality of export products is an important manifestation of a country’s export competitiveness. 
How to provide financing support for R&D and innovation of export firms has become a long-term 
policy direction of central and local governments in China. This paper studies the spillover effect 
and financial mechanism of the industrial policy of the Special Economic Zone (SEZ) on the export 
quality of local firms. Based on the matching data between the pilot cities of China’s national SEZ 
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and industrial firms, it is shown that the SEZ policy is conducive to promoting the quality of local 
firms’ export products, and the relaxation of financial constraints is an important channel of this 
causality. Specifically, the SEZ policy cannot positively alleviate the suppression of financial con-
straints on the improvement of firms’ export product quality. Even for firms benefiting from the 
spillover effect of SEZ policy, the improvement in their export product quality still heavily relies on 
sufficient financial support. However, the mediating effect of SEZ policy in promoting the improve-
ment of export product quality by alleviating corporate financial constraints exists and is significant. 
The conclusion provides an explanation and inspiration in terms of industrial policy for mitigating 
the firms’ financial constraints and promoting export product quality. 
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1. 引言 

改革开放以来，我国对外贸易发展取得了举世瞩目的成就——1998 至 2018 年，中国年出口增长率

高达 14.13%。尽管如此，我们不能忽视我国出口企业相较于西方发达国家而言还面临着出口竞争力不足、

产品质量不高和全球价值链低端锁定等问题，这些问题将直接影响未来中国出口贸易的可持续发展。出

口企业要想提升国际竞争力保障自身的可持续发展性，提升产品质量是企业的必由之路。然而，产品质

量的提升必须依靠巨额的研发成本，如创新投入和高技能人力资本投入，可我国企业长期面临的融资难、

融资贵问题严重阻碍了高质量中间品进口、人力资本投资和出口创新活动。因此，如何缓解企业的融资

约束，为企业的出口创新活动提供金融支持，已成为提升我国出口贸易质量亟待解决的政策难题。 
另一方面，20 世纪 90 年代以来，国家级经济技术开发区(经开区)和高新技术产业开发区(高新区)产

业政策的推行成为地区经济发展重要推动力，并成为全国出口的最主要的贡献力量。根据国家发改委公

布的《中国开发区审核公告目录》(2018 年版)，我国现有国家级开发区共 552 个，其中国家级经济技术

开发区 219 个，国家级高新技术产业开发区 156 个。2017 年，开发区 1 出口总额约占全国出口总额的

43.37%2。在开发区出口体量表现突出的背后，开发区出口产品质量的提升问题更值得我们关注——开发

区作为拉动地区经济发展的火车头以及连接当地经济与世界经济的排头兵，开发区为区内企业提供了丰

富的资金、税收、人才等扶持政策。面对如此优厚的开发区产业政策，价格竞争绝不是区内及其相关企

业的主要竞争目标，唯有产品质量竞争才是长久之计。因此，开发区产业政策是否有利于促进当地出口

企业的出口产品质量提升，构成了本文想要验证的第一个命题。 
本文进一步讨论了开发区产业政策促进企业出口产品质量提升的路径机制。在我国制造业生产出口

的发展过程中，呈现出产业集聚程度越高的地区内企业的融资约束越小的特征事实。以 2007 年为例，京

津辽等环渤海地区、江浙沪等长三角地区、闽东南和珠三角地区的制造业集聚程度明显高于其他地区，

同时位于这些制造业集聚地区的企业受到的融资约束(以得到的贸易信贷比例衡量)也明显低于全国其他

地区。开发区政策作为我国的一项重要产业政策，在引导地区产业集聚上发挥了重要作用(卞泽阳等，2019) 
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1国家级经开区和高新区在本文统称为开发区。 
22017 年，我国 219 个国家级经开区的出口总额达 3.2 万亿元，占全国出口总额的 20.87%；156 个国家级高新区出口总额达到 3.45
万亿元，占全国出口总额的 22.50%。 
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[1]。由此，我们猜想开发区产业政策是否通过缓解企业融资约束促进了出口产品质量提升，构成了本文

想要验证的第二个命题。 
利用 2000~2007 年我国国家级开发区的试点城市与出口工业企业的匹配数据，实证研究结果表明开

发区政策有利于促进当地企业出口产品质量的提升，当地企业融资约束得到缓解是该因果关系重要的实

现机制。进一步地，开发区政策不能正向调节融资约束对企业出口产品质量提升的抑制程度，即使是获

益于开发区政策效应的企业其出口产品质量提升依然非常依赖于充足的资金支持；但开发区政策通过缓

解企业融资约束从而促进出口产品质量提升的中介效应存在且显著。本文的研究结论具有重要的理论和

现实意义，一方面，揭示了开发区产业政策对于当地企业具有融资的外部性，进而帮助企业提升出口产

品质量，另一方面，在下一个“十四五”规划下，为政府部门制定经济政策缓解企业融资约束、促进产品

质量提升提供了一个产业政策层面的视角和思路。 
本文以下的章节安排为：第二章对相关文献进行回顾综述；第三章介绍了本文的研究设计，包括出

口产品质量的测算、融资约束的衡量和回归方程的设定；第四章报告并分析了基准回归结果与调节效应

的检验结果；第五章报告并分析了中介效应的检验结果；第六章为本文的结论与政策启示。 

2. 文献综述 

我国尽管在上世纪七十年代末实行了改革开放，但我国的金融系统在现有的任何衡量标准上都被认

为是低水平的(Allen et al., 2005) [2]。因此，可以发现中国自上世纪末开始至今的高速经济增长同时伴随

的却是普遍存在的金融抑制和中小民营企业的融资约束(Long and Zhang, 2011) [3]，这与经济理论和直觉

都相悖。既有研究认为，市场做出的一系列调整在一定程度上缓解了企业面临的融资约束问题。首先，

中国的金融部门存在“漏损效应”：受到较弱融资约束的企业可能会借贷资金给受到较强融资约束的企

业以帮助后者缓解部分融资压力(卢峰和姚洋，2004) [4]；其次，民间借贷、典当行、钱庄等非正规金融

部门虽然资金成本较高，但已经成为中小民营企业重要的融资渠道(林毅夫和孙希芳，2005) [5]；再者，

在由大银行主导的正规金融部门中，体量小但数量多的中小金融机构也能在一定程度上缓解企业的融资

约束困难(李志赟，2002) [6]。 
开发区政策是一项重要的产业政策，在引导地区产业集聚、促进产业升级和提高出口竞争力方面发

挥了重要作用。特别地，开发区政策引导的集聚经济可以为当地企业带来金融的外部性。依据 Ottati (1994)
的研究，开发区内个人和企业间通过互惠合作(reciprocal cooperation)和互连交易(interlinking transactions)
强化了彼此的“信任”，基于这样的信任形成的企业家“个人信用资本”甚至可以作为抵押资产来信用

融资，因此非正式的集群内部信贷已经发展成为产业集聚区内重要的融资方式[7]。开发区作为一种政策

性产业集群载体，以开发区内企业家个人信用资本为抵押的信任机制可以作为一种金融双重媒介，企业

之间通过这种金融双重媒介可以降低融资过程中的信息不对称问题，并有效促进企业间的资金融通。Long
和 Zhang (2011)认为企业的生产技术投资成本压力并不是不可克服的，开发区内企业集群生产的模式有

利于帮助企业克服这样的投资成本压力。他们认为开发区内的产业集聚可以通过降低企业的投资成本和

运营成本的外部融资需求实现帮助企业缓解融资约束压力，可以认为其更多地是站在资金需求的角度。

那么站在资金供给的角度，提供资金贷款的银行等金融机构是否可能因为融资方企业位于集聚的产业区

而上调其还款能力评级并给予更多的贷款额度呢？Shleifer and Vishny (1992)认为，在传统的间接融资方

式下，银行等金融机构在面临制造业企业的融资需求时首先考虑的便是该企业有形固定资产作为抵押物

的抵押价值以及有形固定资产的流通变现能力[8]。由于制造业行业千差万别，企业固定资产的流通和变

现难以跨行业实现，往往只有同行业甚至是同产品范畴的企业才是固定资产流通变现的最好实现者。在

这样的情况下，开发区内大量的同行业企业在地理集聚(马歇尔型产业集聚)大大降低了银行等金融机构
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寻找匹配同行业其他企业对固定资产收购意愿的机会成本(茅锐，2015)，从而银行愿意上调此类企业的贷

款额度，企业的融资约束得以缓解[9]。 
面临融资约束的企业难以提升出口产品质量，因为企业的研发创新活动高度依赖资金支持。Bernini

等(2015)利用法国 1997~2007 年制造业企业资产负债表中财务杠杆的数据研究发现企业的财务杠杆越高

(意味着属于企业自有的资本越少)，出口产品的质量越低，并认为其中的作用机制为高财务杠杆下的融资

约束使得企业不得不减少较高风险的投资(如减少 R&D 的投入、减少高质量中间品的进口等)，从而使得

出口产品质量下降[10]。Ciani 和 Bartoli (2015)则重点关注了中小企业(SMEs)在进行升级现有出口产品质

量的决策时是否受银行融资约束的影响。作者采用了贷款方银行为企业做的信用评分来衡量中小企业面

临的融资约束，发现当出口企业的信用评分越低时企业升级出口产品质量的可能性也越低：信用评分每

下降一个标准差，企业的出口产品质量提升的可能性会下降超过 35%；当企业信用评分下降时，距离本

国越远的出口市场的出口产品质量会下降地越厉害[11]。 
出口企业销售收入的资金回收通常有一个周期，不同行业的资金回收期各异，出口企业为争取海外

市场份额，往往都会以牺牲流动性和承担汇率风险为代价，给予海外客户更高的赊销额度，如此一来企

业想要增加 R&D 投入和高质量中间品进口的话只能更多地依赖外源融资渠道。Crinò 和 Ogliari (2017)建
立了一个包含出口产品质量、国家金融发展程度、行业金融脆弱性的跨国数据库，来研究金融不完美如

何影响出口产品质量。研究发现国家间金融摩擦程度的差异和行业间金融脆弱性的差异的交互作用很大

程度上决定了一国出口产品的质量在地理上和行业间的分布差异，而这种效应往往体现在出口的集约边

际上：在既定的出口目标市场上，金融不完美会扭曲既定出口产品的质量[12]。相应地，中国学者张杰

(2015)研究发现中国金融抑制背景下的企业融资约束与出口产品质量之间呈现显著的倒“U”型关系，即

企业面临的融资约束低于某个门限值时不会对出口产品质量造成显著负面影响，而只有超过这个门限值

时企业融资约束才会对出口产品质量产生显著的制约效应[13]。 
Fan 等(2015)将企业的产品质量选择和融资约束引入 Melitz (2003)的异质性企业出口模型，提出：在

企业可以选择其产品质量水平的情况下，融资约束越紧的企业会选择生产出口低质量的产品从而降低产

品价格；在企业不能选择其产品质量水平的情况下，当面临的融资约束越紧时企业会选择提高产品价格

[14] [15]。利用中国的银行贷款数据和企业层面的海关数据的实证分析结果支持了前一种假设，证明了融

资约束下企业会选择调整产品质量的机制，即企业在面临更紧的融资约束时会最优地选择生产出口更低

质量水平的产品。 
基于上述研究，我们希望验证，产业政策是否可以通过缓解融资约束，进而提高企业的出口产品质

量呢？本文的研究对这一问题给出了直接的回答。首先，我们运用 Heckman 两步法对开发区产业政策促

进企业出口产品质量提升的效应进行检验，并且考察开发区政策是否能够正向调节融资约束对出口产品

质量提升的制约程度。进一步地，我们通过构建中介效应模型，来实证检验缓解融资约束是否成为产业

政策促进企业出口产品质量提升的重要路径机制。 

3. 研究设计 

3.1. 数据与指标测算 

我们从 1998~2007 年中国工业企业数据库中先删去了 2000 年以前成立国家级开发区的企业样本，因

为 2000 年之前成立的开发区均位于我国资源要素禀赋最为充裕且具备独有的政治、经济、地理等区位优

势的一批城市(如北京、天津、上海、广州、深圳、青岛、厦门、苏州等)，若包含该部分样本将给估计带

来严重的偏误；其次考虑到要将中国工业企业数据库与中国海关进出口数据库进行匹配，而海关数据库

的起始年份为 2000 年，因此也同样需要删去 1998 年和 1999 年的工业企业样本，最终得到了 2000~2007
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年附有企业所在地级市是否获批设立国家级开发区信息的 175263 家中国工业企业的非平衡面板数据。 

3.1.1. 出口产品质量的测算 
本文以企业出口产品质量作为研究对象，现有文献对出口产品质量的测算在宏观和微观层面都提出

了各自不同的测算方法(Hallak, 2006; Khandelwal et al., 2013; Feenstra and Romalis, 2014) [16]-[18]，为了考

察微观企业层面的出口产品质量，我们参考 Khandelwal 等(2013)的方法(即从消费者需求的角度)对产品

质量进行测算，选取这种测算方法主要是基于该方法在操作上相对简单便捷且剔除了价格因素对产品质

量的干扰。 
首先假设消费者的效用函数满足常替代弹性(CES)的效用函数，以及考虑了产品生产效率的消费者需

求函数分别为： 

( ) ( )( )
1

dcU q
ρρ

ω
λ ω ω ω

∈Ω
 =   ∫                               (1) 

( ) ( ) ( )1 1
c c c c cq p P Yσ σ σϕ λ ϕ ϕ− − −=                               (2) 

其中 λ表示产品质量，c 表示出口目的国家，ω 表示某商品品种，Ω表示连续商品的集合， ( )1ρ σ σ= − ，

0 1ρ< < ，任意两个商品间的替代弹性均为 ( )1 1 1σ ρ= − > ，ϕ 表示产品的生产效率，Y 表示消费支出。

方程(2)反映了企业可以通过提高生产效率和产品质量来获取更高的市场份额。对方程(2)两边取自然对数

得到： 

ln lnfpct fpct c pt fpctq pσ η µ ε+ = + +                             (3) 

其中下标 f、p、c 和 t 分别表示企业，产品，出口国家和年份(当 p 出现在下标时表示产品，当 p 出现在

公式中时表示价格)， cη 表示出口国家固定效应， ptµ 表示产品–年份固定效应。同时，参照樊海潮和郭

光远(2015)的处理方法将σ 设定为数值 5 [19]，接着在每个企业–产品–出口国层面通过回归的方法得到

残差 fpctε ，进而得到企业–产品–出口国层面的出口产品质量信息： 

1
fpct

fpctQuality
ε

λ
σ

= =
−

                                (4) 

此时算得的是企业不同产品(行业)类别的产品质量数据，其数值大小无法直接横向比较，因而需要进

行标准化处理： 

fpct fpct
Quality fpct

fpct fpct

Quality Min Quality
Standardize

Max Quality Min Quality
−

=
−

                  (5) 

经过标准化以后的产品质量指数可以根据研究需要在不同的维度进行加总(加权平均)，例如在企业

层面、出口国家层面、行业层面、地区层面等等。本文的被解释变量为微观企业的出口绩效，因此这里

首先将企业在第 t 期出口至某个国家 c 的每个产品种类的质量指数按照其出口金额为权重做加权平均，

得到企业–年份–出口国家层面的加总产品质量指数： 

( )fct Quality fpct fpct fpctp pQuality Standardize V V= ∗∑ ∑                    (6) 

其中 fctQuality 表示企业 f 在第 t 期出口至国家 c 的所有出口产品的平均质量水平， fpctV 表示企业 f 在第 t
期出口至国家 c 的出口产品 p 的出口金额。 

接着将企业–年份–出口国家层面的产品质量指数 fctQuality 按照每个出口国家的出口金额为权重加

总至企业–年份层面的产品质量指数： 
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( )ft fct fct fctc cQuality Quality V V= ∗∑ ∑                           (7) 

其中 ftQuality 表示企业 f 在第 t 期所有出口产品的整体质量水平， fctV 表示企业 f 在第 t 期出口至国家 c 的

出口金额。 
在具体的数据处理上，我们首先按照以上的产品质量测算方法根据 2000~2007 年中国海关进出口数

据库提供的企业出口产品层面的信息进行测算并加总得到 2000~2007 年 269284 家海关出口企业层面的

年度出口产品质量指数。接着，将这些出口企业按照“企业名称”、“电话号码”、“邮政编码”、“法

人代表”等字段依次与本小节第一段提到的 2000~2007 年附有国家级开发区设立信息的 175263 家中国工

业企业微观经营层面的基准数据进行企业个体的精准匹配后，得到 2000~2007 年 22925 家中国制造业出

口企业层面的经营财务信息与出口产品质量信息，以及 152338 家中国制造业非出口企业层面的经营财务

信息与缺漏的出口产品质量信息。此时，在出口产品质量的检验过程中出现了“受限被解释变量”的情

形，即在开发区产业政策和融资约束对企业出口产品质量的影响中含有企业在第一阶段自主选择进入出

口市场的效应，我们估计的对象只是那些选择出口的企业而非全样本的企业，因此我们采取 Heckman 
(1979)两步法来克服由于样本选择偏误可能导致的有偏估计[20]。 

3.1.2. 融资约束的衡量 
借鉴于洪霞等(2011)的研究，我们基于企业贸易信贷(Trade Credit)，即企业的应收账款和应付账款，

来刻画企业的融资约束[21]。这种刻画思路的合理性在于，如果企业的应收账款下降，意味着企业收回了

现金货款，融资约束得以缓解；如果企业的应付账款上升，意味着企业得到供应商的货物但是暂不支付

货款，相当于得到一笔实物融资，融资约束得以缓解。 
开发区产业政策对当地企业的贸易信贷产生影响，是具有合理性的。这是因为，开发区政策对区内

企业提供了土地、租金、融资、税收等多项政策支持，区内企业的信贷约束得以缓解，生产率得到提高。

进而，当它们在与当地的上下游企业进行贸易时，为了维护与供应商的关系和争取更多的客户，通常会

提出更有利的贸易条件，比如向上游供应商支付更多的现金货款(上游企业应收账款下降)，以及向下游客

户提供更多的赊销份额(下游企业应付账款上升)，从而实现帮助当地企业缓解融资约束问题。 
如此，参照 Eaton 和 Kortum (2002)对贸易份额进行标准化的思路[22]，我们将企业融资约束变量刻

画为标准化的应收账款比例(见(8)式)，或者标准化的应付账款比例(取相反数，见(9)式)。因为不同企业在

行业性质、企业规模等方面具有天然差异，我们在计算出每一家企业的应收账款比例和应付账款比例后，

按照每家企业所处的行业计算出每一个行业平均的应收账款比例水平和应付账款比例水平，再将每家企

业的应收账款比例和应付账款比例分别除以对应的行业平均水平，进而得到标准化的企业应收账款比例

和应付账款比例(取相反数)就可以在不同企业间进行比较。那么，企业的融资约束缓和情况在不同企业间

也具有可比性。需要特别指出的是，由于工业企业数据库在 1998 至 2004 年间的应付账款数据缺失，本

文这里采用企业的应收账款比例(即(8)式)作为企业融资约束的衡量。 

1
cijt cijt

cijt

cijt cijtj

Receivables Sales
FinCons

Receivables Sales
J

=
∑

                          (8) 

_ _
1 _ _

cijt cijt
cijt

cijt cijtj

Payables Cost of Sales
FinCons

Payables Cost of Sales
J

= −
∑

                      (9) 

这里下标(c，i，j，t)的含义为 c 城市、i 行业、j 企业和 t 年。 cijtReceivables 表示企业应收账款， cijtSales
表示企业销售收入， cijtPayables 表示企业应付账款， _ _ cijtCost of Sales 表示企业主营业务成本。 
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表 1 中开发区设立变量( ctT )表示城市 c 在当期 t 是否已经设有开发区的“0, 1”虚拟变量，在开发区

设立前的年份里赋值为 0，在开发区设立之后(包括设立当年)的年份里都赋值为 1，由于不同的城市设立

开发区的年份各异，因此 ctT 随着城市 c 和时间 t 而变。企业应收账款规模、企业主营业务成本规模、企

业利润水平均直接取自工业企业数据库的对应指标。企业存续时间通过计算“当期年份 − 成立年份 + 1
年”获得，企业利率水平通过计算“利息支出/(长期负债 + 流动负债)”获得，企业流动性比率通过计算

流动资产与流动负债的比例获得，企业全要素生产率通过 OP 法估计获得。在直接获取或通过计算(估计)
得到所有需要的变量之前，参照 Feenstra et al. (2014)方法删除了销售收入、应收账款、主营业务成本、应

付账款、流动资产、流动负债等为负数或异常值的观测样本，以尽可能降低样本的测量误差[23]。 
 
Table 1. Descriptive statistics of main variables 
表 1. 主要变量统计特征描述 

变量 观测值 平均值 标准差 最小值 中位数 最大值 

开发区设立( ctT ) 513354 0.75 0.43 0 1 1 

融资约束(应收账款比例) 415549 1.00 2.23 0 0.66 442.97 

企业应收账款规模* 395125 7.97 1.77 0 8.01 17.45 

企业主营业务成本规模* 429185 6.13 1.91 0 6.16 16.33 

企业存续时间 512998 9.47 6.67 0 7 30 

企业利率水平 414880 0.03 0.84 0 0.01 480 

企业流动性比率 410849 11.91 1376.20 0 1.12 444910 

企业全要素生产率 510959 8.47 1.27 −0.42 8.34 17.07 

企业利润水平* 398911 6.51 2.01 0 6.52 16.72 

时间效应(年份) 513354 2003 2.80 1998 2004 2007 

注释：右上角打星号的变量表示取了自然对数形式。 

3.2. 回归方程设定 

这里 Heckman 两步法的第一步使用 Probit 模型对企业自选择进入出口市场的概率进行估计，得到逆

米尔斯比率(inverse Mills ratio)，第二步将逆米尔斯比率作为控制变量代入到出口产品质量的线性回归方

程中进行固定效应估计，我们将出口产品质量的 Heckman 两步法的估计方程设定为： 

1it it t i itExport µ ω ε−= + +′⋅ +zα                             (10) 



1it it it t i itQuality IMRδ µ ω ε−= ⋅ + ⋅ + + +′xβ                         (11) 

其中方程(10)表示第一步的“选择模型”， itExport 表示企业是否出口的二值虚拟变量(0 表示未出口，1 表

示出口)，向量 1it−′z 表示包含有第二步线性回归方程中的所有解释变量 1it−′x 以及企业的全要素生产率

1itTFP − 变量；方程(11)表示第二步的线性回归模型， itQuality 表示企业的出口产品质量，向量 1it−′x 包括开

发区政策变量、企业融资约束、企业平均工资、企业利润率和企业销售收入，为了避免可能的内生性我

们将所有解释变量包括第一阶段的企业全要素生产率均取滞后一期，itIMR 表示第一步选择模型估计出的

逆米尔斯比率 ( ) ( )1 1ˆ ˆit it itIMR φ α α− −= ⋅ Φ ⋅′ ′z z ， ( )·φ 表示标准正态分布的概率密度函数， ( )·Φ 表示标准正态

分布的累积分布函数。 
由于企业自选择进入出口市场的效应，在匹配完成的数据中将企业出口产品质量这一变量所有显示

为缺漏值的观察样本(即未出口的企业样本)均用数值“0”来替代后，可以预见到企业出口产品质量的概
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率密度图中会有一大批样本的企业出口产品质量集中落在 0 处，即出现边角解(Corner Solution)的情况。

因为对于没有选择出口的企业来说，出口产品质量的最优解为边角解；反之，对于选择出口的企业来说，

出口产品质量一定为正数。我们使用核密度估计的方法绘制出了企业出口产品质量的核密度图(见图 1)，
在图 1 的左侧可以清晰地观察到企业出口产品质量在 0 处大量地集中分布，而在右侧可以大致地预见到

当企业有出口行为时企业的出口产品质量大致呈现正态分布(均值约在 0.7 处)的趋势。在这样的情况下，

被解释变量(出口产品质量)的概率分布就变成由一个离散点(0)和一个连续分布所组成的混合分布(Mixed 
Distribution)，此时如果使用 OLS 来估计整个样本，亦或是去掉离散点(0)后的子样本，均得不到一致估

计。因此，我们又引入了 Tobit 模型来对这种类型的混合分布使用极大似然估计(MLE)的方法进行估计。 
 

 
Figure 1. Kernel density plot of export product quality of Chinese manufacturing firms in 2000~2007 
图 1. 2000~2007 年中国制造业企业出口产品质量核密度图 

4. 基准检验与调节效应检验 

表 2 显示了开发区产业政策与企业融资约束对企业出口产品质量影响的基准检验结果和融资约束对

出口产品质量的抑制作用是否受到开发区产业政策正向调节效应的检验结果，其中列(1)、列(2)、列(3)和
列(4)分别表示在普通最小二乘法(OLS)、固定效应模型(FE)、Tobit 和 Heckman 两步法这四种估计方法下

的估计结果。 
首先，开发区产业政策与企业融资约束对企业出口产品质量影响的基准检验结果显示，开发区政策

变量在列(1)、(3)、(4)中的估计系数均显著为正，列(2)的固定效应模型可能由于未考虑企业自选择进入出

口市场的效应而未能给出一致估计。企业融资约束变量在列(1)~列(4)中的估计系数均显著为负，二者表

明融资约束对企业出口产品质量的提升具有显著的抑制作用，而开发区产业政策的外部性则有利于促进

企业出口产品质量的提升。 
进一步地，我们通过引入开发区政策变量与企业融资约束的交乘项，来观察融资约束对出口产品质

量的抑制作用是否受到开发区产业政策的正向调节效应。如果该交乘项的系数显著为正，说明获益于开

发区产业政策的制造业企业，其融资约束对出口产品质量提升的抑制作用要弱于那些没有获益于开发区
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产业政策的企业。也就是说，开发区产业政策能够缓解融资约束对企业出口产品质量提升的制约程度。 
然而，实证结果与直觉预期相反，列(1)和列(3)的交乘项系数估计结果显著为负，列(2)和列(4)的交乘

项系数估计结果并不显著，由此我们可以推断开发区产业政策并不能正向调节融资约束对企业出口产品

质量提升的抑制程度，即使是获益于开发区产业政策的企业，其出口产品质量的提升依然非常依赖于充

足的资金支持。我们认为这样的结果是合理的，高质量的出口产品离不开企业持续的研发投入、专利技

术、高质量的原材料和中间品等，企业为提升出口产品质量需要支付研发人员的工资奖金、购买专利的

专利费用、高质量原材料的采购成本和高质量中间品的进口成本，这些成本费用对企业流动性的要求并

不会因为企业位于开发区而有所降低。 
当企业面临较高的融资约束时，企业的研发人员、专利持有者无法支持企业的出口创新活动，供应

商也无法提供高质量的原材料和中间产品，从而阻碍了出口产品质量的提升。这些高技能劳动、专利技

术、高质量原材料和进口中间品等要素的持有者对资金报酬的刚性需求与企业是否受到开发区产业政策

的外部性没有直接关系。 
 
Table 2. Results of benchmark test and moderating effect test 
表 2. 基准检验与调节效应检验结果 

被解释变量 
企业出口产品质量 

OLS FE Tobit Heckman 

解释变量 (1) (2) (3) (4) 

开发区设立 
0.0613*** 0.0569 0.0572*** 0.0799*** 

(3.02) (1.15) (2.78) (3.24) 

企业融资约束 
−0.0015** −0.0025*** −0.0015** −0.0014** 

(−2.26) (−4.42) (−2.27) (−2.03) 

开发区设立 × 企业融资约束 
−0.0281** −0.00628 −0.0276** −0.00962 

(−2.29) (−0.83) (−2.25) (−0.60) 

企业全要素生产率 
0.0213*** 0.0191*** 0.0213*** 

 
(6.43) (16.66) (6.43) 

控制变量 控制 控制 控制 控制 

时间效应 控制 控制 控制 控制 

行业效应 控制 控制 控制 控制 

米尔斯比率    
−0.0172** 

(−2.24) 

常数项 
0.509*** 0.541*** 0.509*** 0.593*** 

(58.73) (22.12) (58.76) (14.26) 

样本量 35,267 35,267 35,267 333,951 

注释：括号中为 t 统计量，*、**、***分别代表 10%、5%和 1%的显著性水平。 

5. 中介效应检验 

我们由上一节可得出结论：开发区产业政策的外部性有利于促进企业出口产品质量的提升，但是开

发区产业政策并不能正向调节融资约束对企业出口产品质量提升的抑制程度，即使是获益于开发区产业
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政策的企业，其出口产品质量的提升依然非常依赖充足的资金支持。为此，我们想进一步研究开发区产

业政策促进企业出口产品质量提升的可能路径，即开发区产业政策是否可能通过降低企业部分融资约束

从而促进出口产品质量的提升。我们通过建立以下中介效应模型来对这一传导路径进行实证检验： 

1 2 1it it it t i itQuality c SEZ c Zα µ ω ε−= + + + + +                         (12) 

1 2 1it it it t i itFinCons a SEZ a Zβ µ ω ε−= + + + + +                        (13) 

1 2 1it it it it t i itQuality c SEZ c Z bFinConsγ µ ω ε−′ ′= + + + + + +                    (14) 

其中， itQuality 表示出口企业 i 在第 t 期的出口产品质量水平， itSEZ 表示出口企业 i 所在城市在第 t 期是

否设立了国家级开发区的虚拟变量(0 表示设立之前或从未设立，1 表示设立之后)， itFinCons 表示出口企

业 i 在第 t 期面临的融资约束(以企业应收账款占销售收入比例的相对水平来衡量)， 1itZ − 表示滞后一期的

控制变量向量组，包括使用 OP 方法测算出的企业全要素生产率、企业平均工资、企业利润率、企业销售

收入等， tµ 和 iω 分别表示时间和个体固定效应。 
为了克服由于企业自主选择进入出口市场导致的样本选择偏误，我们在出口产品质量的中介效应检

验的第一步(方程(12))和第三步(方程(14))也都采用了 Heckman 两步法进行估计，表 3 的列(1)、(2)、(3)分
别展示了中介效应模型中方程(12)、(13)、(14)的回归结果。其中，列(1)开发区变量的系数( 1c )显著为正，列

(2)开发区变量的系数( 1a )显著为负，而列(3)中介变量企业融资约束的系数(b)显著为负，根据检验规则，可

以认为中介变量企业融资约束的中介效应显著，即开发区产业政策通过降低企业融资约束从而促进出口产

品质量提升的传导路径(中介效应)显著存在。进一步地，第三步估计结果列(3)显示开发区变量的系数( 1c′ )在
统计上依然显著，根据检验规则，我们可以得出开发区产业政策可以通过降低企业融资约束这一中介效应

提升产品质量的结论，但开发区产业政策还会通过其他中介效应促进企业出口产品质量的提升。 
我们认为这样的结论符合经济学理论和直觉。由于本文对融资约束的刻画选择的是企业贸易信贷，

这就使得产业政策缓解企业融资约束可以得到很好的理论解释。开发区政策对区内企业在土地、租金、

税收、金融等方面提供了优厚的政策支持，企业的信贷约束得以缓解，生产率得到提升，进一步使得当

地其他企业在与区内企业发生贸易关系时可以得到贸易信贷融资，从而当地企业面临的信贷约束问题得

到缓解，进而促进企业的出口创新活动。然而，经济学理论认为，开发区产业政策引导的集聚经济至少

包含共享中间投入、劳动力蓄水池效应和知识溢出效应这三个马歇尔外部性，降低融资约束只是开发区

产业政策促进企业产品质量提升的传导路径之一。 
由于产品质量与企业的生产技术水平密切相关，我们提出另一假设：除了降低融资约束这一路径外，

开发区产业政策还可能通过技术溢出效应(提高企业生产率水平)促进出口产品质量的提升。为此，我们进

一步将企业全要素生产率作为中介变量代入到中介效应模型中，并在第一步(方程(12))和第三步(方程(14))
继续使用 Heckman 两步法对生产率传导路径这一假设进行实证检验。 

表 4 报告了生产率作为中介变量的检验结果，列(1)、(2)、(3)分别展示了中介效应模型中方程(12)、
(13)、(14)的回归结果。其中，列(1)开发区变量的系数( 1c )、列(2)开发区变量的系数( 1a )和列(3)中介变量

全要素生产率的系数(b)均显著为正，同时第三阶段估计结果列(3)中开发区变量的系数( 1c′ )在统计上依然

显著为正，根据检验规则，可以认为中介变量企业全要素生产率的中介效应显著，即开发区产业政策通

过提高企业生产率水平从而促进出口产品质量提升的传导路径(中介效应)显著存在，但传导路径不唯一。

因此，我们在验证了开发区产业政策可以但不只是通过技术溢出效应(提高企业生产率水平)促进出口产

品质量提升的同时，也侧面证明了降低企业融资约束确实是开发区产业政策促进企业出口产品质量提升

的一个重要路径。 
对比融资约束中介变量(表 3 第(3)列)与生产率中介变量(表 4 第(3)列)的估计系数绝对值，可以发现
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后者要略高一些，预示着更高的生产率对出口产品质量的贡献可能比更低的融资约束对出口产品质量的

贡献更大。为了保证二者的可比性，在这两条路径的检验过程中对融资约束和生产率变量均取了自然对

数，此时两个中介变量的估计系数可以解释为出口产品质量对企业融资约束、企业生产率的半弹性。如

此，企业在获得开发区政策带来的金融外部性的同时，也应积极地学习借鉴开发区内高生产率企业的生

产技术和管理模式，充分利用开发区产业政策的外部性，提高出口产品质量水平。 
 
Table 3. Results of the mediation effect test on financial constraints 
表 3. 融资约束中介效应检验结果 

被解释变量 出口产品质量 企业融资约束 出口产品质量 

解释变量 (1) (2) (3) 

开发区设立 
0.0680*** −0.233* 0.0670*** 

(3.47) (−1.68) (2.59) 

企业融资约束(自然对数)   
−0.0268*** 

(−4.80) 

控制变量 控制 控制 控制 

行业效应 控制 控制 控制 

所有制效应 控制 控制 控制 

米尔斯比率 
−0.098*** 

 
−0.339*** 

(−3.10) (−4.96) 

常数项 
0.852*** 2.101*** 1.747*** 

(7.60) (14.77) (6.95) 

样本量 289,632 318,839 267,154 

注释：括号中为 t 统计量，*、**、***分别代表 10%、5%和 1%的显著性水平。 
 
Table 4. Results of the mediation effect test on productivity 
表 4. 生产率中介效应检验结果 

被解释变量 出口产品质量 全要素生产率 出口产品质量 

解释变量 (1) (2) (3) 

开发区设立 
0.0620*** 0.218*** 0.0616*** 

(3.23) (3.51) (3.23) 

全要素生产率(自然对数)   
0.0337*** 

(2.84) 

控制变量 控制 控制 控制 

行业效应 控制 控制 控制 

所有制效应 控制 控制 控制 

米尔斯比率 
−0.0884*** 

 
−0.0556*** 

(−7.24) (−6.69) 

常数项 
0.720*** 8.300*** 0.553*** 

(15.52) (149.66) (14.76) 

样本量 289,632 325,529 289,590 

注释：括号中为 t 统计量，*、**、***分别代表 10%、5%和 1%的显著性水平。 
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6. 结论与政策启示 

出口产品质量是企业国际竞争力的重要体现，本文讨论了开发区产业政策促进当地企业出口产品质

量提升的效应，并指出企业融资约束得到缓解是重要的实现路径。本文运用 Heckman 两步法，构造调节

效应和中介效应回归模型，实证检验了开发区政策是否可以降低融资约束对出口产品质量提升的制约程

度，以及开发区政策是否通过缓解企业融资约束促进出口产品质量的提升。研究结果表明，融资约束对

企业出口产品质量的抑制作用并不受到开发区产业政策的正向调节，即使是获益于开发区政策效应的企

业，其出口产品质量提升依然非常依赖充足的资金支持。但是，开发区产业政策通过缓解企业融资约束，

进而促进出口产品质量提升的中介效应显著存在。开发区政策为当地企业提供金融外部性，企业的融资

约束得以缓解，进而促进出口创新和产品质量升级。 
本文的研究结论具有重要的理论和现实意义，一方面，揭示了开发区产业政策对于当地企业具有融

资的外部性，进而帮助企业提升出口产品质量，另一方面，在下一个“十四五”规划下，为政府部门制定

经济政策缓解企业融资约束、促进产品质量提升提供了一个产业政策层面的视角和思路。开发区产业政

策不直接为开发区外的企业提供信贷资金，而是为信贷资源在上下游企业间的二次分配营造良好的商业

环境，为企业之间的知识传播和技术溢出创造条件，从而帮助当地企业缓解融资约束，提高技术水平，

推动企业的出口创新，鼓励企业生产出口高质量的产品，提高我国企业的国际竞争力。这样的产业政策

下，地方政府不需要为开发区外的企业直接提供资金支持和技术援助，因而政策成本较低，对于那些银

行信贷资源不足、生产技术水平落后的地区，想要鼓励当地企业出口创新和提高企业国际竞争力，开发

区产业政策提供了一个可行的思路办法。 
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