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［摘　 要］ 纳税人在实际决策时通常受心理学、 社会学等多方面因素的影响， 并不完全遵从理性

经济人的假设。 数字经济的繁荣发展使纳税人的行为选择发生巨大转变， 从行为财政视角研究税收遵

从问题， 为提升税收遵从度提供了新思路。 笔者首先阐述了行为财政理论对税收遵从的诠释； 其次从

行为财政视角分析了数字经济背景下区块链技术的应用对征纳双方行为的影响， 进而基于行为财政的

前景理论建立区块链技术下征纳双方的税收遵从互动行为模型， 并通过模型的均衡分析找到影响纳税

人决策的因素； 最后依据各影响因素， 从建立基于区块链技术的税收征管系统、 税收信用管理系统、
结合区块链技术发展完善税收法治体系等方面提出应用区块链技术提升税收遵从度的方案。
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　 　 区块链技术是信息技术领域最重要的技术创新之

一， 由于其独特优势和应用前景， 其在社会各领域的

应用研究正在积极开展， 税收领域也不例外。 由于受

征管技术水平和纳税人心理等多方面因素的影响， 税

收遵从度低的问题在我国税收征管领域一直存在， 这

会在一定程度上削弱国家税收治理的能力。 在人类社

会进入 “区块链” 的数字经济时代后， 税收征纳双

方的行为都将发生明显的改变。 如税收征管方的治税

理念和工作重心将逐渐由单向强制向协商共治、 重管

理向重服务、 重惩罚向重信任、 重发票向重数据等转

变。 纳税人的自愿性纳税遵从会因纳税人对税务部门

信任度的提高以及纳税人公平偏好的满足而提升； 强

制性或威慑性纳税遵从会因智能合约的自动执行机制

以及区块链的高度透明性和税收征管条件的改善而转

化为自觉性纳税遵从。 因而， 基于行为财政视角， 分

析区块链技术下纳税遵从与税收治理的互动模型， 进

而提出应用区块链技术提升税收遵从度的对策， 对于

提高我国税收治理能力， 更好地发挥税收在国家治理

中的基础性、 支柱性和保障性作用具有重要意义。

一、 行为财政理论与税收遵从度

２００６ 年麦卡弗里和斯莱姆罗德提出了行为财政

理论 （Ｍｃ Ｃａｆｆｅｒｙ 和 Ｓｌｅｍｒｏｄ， ２００６［１］ ）， 使传统财政

理论得到进一步完善和补充， 增强了财政理论的解释

力和生命力。 相比较而言， 以新古典经济学为基础的

传统财政理论从遵从成本、 奖惩机制、 审计、 监督、
纳税人的社会经济特征与人口学特征等方面对纳税人

的遵从行为进行解释。 而行为财政以前景理论和心理

账户理论为支柱， 以税收遵从为最活跃的研究主题，
对税收遵从的解释则从损失厌恶、 概率估计偏误、 同

伴效应、 税收伦理、 公平偏好、 柜架效应、 文化与习

惯等方面展开 （代志新和陈怡心， ２０２１［２］）。
（一） 行为财政理论对影响税收遵从机制的诠释

１ 前景理论和心理账户理论对税收遵从度的

诠释。
行为财政理论中前景理论的核心是价值函数和权

重函数。 价值函数表明人们仅在乎相对于参照点的损

益水平， 而不在意损益的绝对水平， 且相对于参照点

而言， 在面对同样数量的获得和损失时， 相较于收益

的变化， 人们更在意损失的变化， 即具有参照依赖和

损失厌恶心理； 权重函数认为经济主体在决策中一般

会存在主观概率估计偏误， 即对小概率事件高估或对

大概率事件低估 （崔亚飞等， ２０１９［３］ ）。 行为财政学

理论中的心理账户理论主要指人们决策时的心理认知

幻觉， 强调非替代性， 即理性假设上同等数额的钱在

购买商品时是可以替代的， 但现实中人们会将不同来

源的钱划归不同的用途， 并分账管理， 认为此钱非彼

钱。 传统理性经济人假设下， 税务机关认为给予遵从

度较高的纳税人奖励会激发更高水平的遵从度， 但按

照行为财政的理论逻辑， 税务机关可以运用奖惩机制

来提高税收遵从度。 基于前景理论和心理账户理论，
奖励机制效果较弱， 惩罚机制效果明显， 情感机制有

一定效果， 纳税人在应税收入与应缴税款之间形成心

理账户， 也会激励其遵从。 行为财政理论认为提高税

收遵从度最好是惩罚机制与情感机制相结合。
２ 纳税人行为的社会属性影响其税收遵从度。
行为财政理论认为纳税人的行为会受到社会普适

价值、 准则和规范的影响 （王秀芝和曹杰， ２０２２［４］ ）。
一是社会规范的同伴效应。 社会中个体会对自己所处

的群体的信念形成自我理解， 从而促使自己的信念和

群体信念趋于一致， 最终会形成群体内成员的同伴效

应。 纳税人通过与其周围其他纳税人的比较， 通常会

影响其自身税收遵从决策。 二是社会偏好。 现实中纳

税人不仅具有自利偏好， 还具有社会偏好， 即纳税人

会接受和遵守社会普遍认可的规范和行为准则， 因而

纳税人的社会偏好能够激发其遵从行为 （李文，
２０２１［５］）。 三是社会信任。 一个地方的社会信任程度

越高， 逃税与避税行为就越少。 税务机关可以通过良

好的服务、 公平和透明的执法来赢得纳税人的信任。
政府和纳税人之间的相互信任非常重要， 如果纳税人

认为政府不信任自己， 就会采取偷逃税的方式进行抗

议， 如提高稽查概率或处罚金额反而会降低原本遵从

度较高的纳税人的税收遵从度。 四是社会层面的信息

不对称。 一方面征管机构对纳税人的全部经济活动和

财务状况等相关信息掌握不全， 会使纳税人出于侥幸

心理， 产生自私性纳税不遵从； 另一方面纳税人对相

关税收政策的理解不到位， 也会出现无知性纳税不遵

从和懒惰性纳税不遵从。
（二） 数字经济背景下基于行为财政的税收遵从模型

ＷＢＡＤ （Ｗｉｌｌｉｎｇ⁃Ｂｅｉｎｇ Ａｂｌｅ⁃Ｄａｒｉｎｇ） 税收遵从模

型在 ２００４ 年由韦伯利等 （Ｗｅｂｌｅｙ 等， ２００４［６］ ） 提出，
该模型包含四个层次 （如表 １ 所示）。 第一层次， 不

愿意偷逃税； 第二层次， 愿意但无法偷逃税； 第三层

次， 愿意且能够偷逃税， 但不敢偷逃税； 第四层次，
愿意、 能够且敢于偷逃税。 四个层次分别从主观动机

和客观条件两个方面分析了纳税人在不确定条件下的

４



　 ２０２２ 年第 １０ 期 ·财政税收·

风险决策。 第一层次为自愿性纳税遵从， 第二、 三层

次为强制性或威慑性纳税遵从， 只有在第四层次纳税

人会出现税收不遵从行为。

表 １ 纳税人税收遵从模型

1. ��E/ 2. ����"E/

3. ��E/�6�E/U
���E/

4. ��E/�6�E/U
���E/

将行为财政的前景理论引入上述模型， 可以发现

传统工业经济时代的纳税人出于损失厌恶心理， 一般

而言处于第一层次的纳税人较少， 另一方面由于受概

率估计偏误和税收法律威慑的影响， 大多数纳税人处

于第二、 三层次， 仅有少数纳税人处于第四层次。 但

在数字经济时代， 由于人工智能、 大数据等新技术的

发展与应用， 出现了新的商业模式和税源基础， 如直

播带货、 平台经济、 共享经济等， 这些新的经济业态

是在以电子为基础的网络空间里开展的经济活动， 生

产的空间和时间限制逐渐弱化， 其典型特征是可以实

现不见面交易、 远距离活动， 这就使得应税商品或

行为具有虚拟性、 隐蔽性和跨国性， 再加上数字经

济新业态相应的征管法律和征管措施的缺失以及征

管技术的落后导致纳税人的收入更难稽查， 于是纳

税人在损失厌恶心理的驱使下， 具备了偷逃税的主

观动机和客观条件。 数字经济时代纳税人开始由

二、 三层次逐渐向第四层次转移。 随着数字经济占

ＧＤＰ 比重的不断攀升， 未来数字经济的发展， 势必

会使税收遵从度大受影响。 因此， 需要区块链等现

代信息技术手段迫使纳税人行为选择发生改变， 自

觉提高税收遵从度。

二、 区块链技术下纳税人税收遵从行为的改变

（一） 税收遵从度提高

区块链技术因其数据不可篡改性、 永久性和透明

公开性的技术优势已经毫无疑问地成为以数治税时代

提高税收遵从度的重要数字技术。 首先， 区块链作为

信任的机器， 能够在社交网络中重新构建信任。 它通

过分布式记账、 点对点传输、 非对称加密等技术的精

巧组合来确保数据的防篡改和全程可追溯， 通过技术

手段， 在一个平等的环境里来建立一种共享、 共赢、
共建的系统， 使税务部门和纳税人从技术的层面达到

绝对的信任。 其次， 区块链技术的运行机制， 能够确

保征纳双方的目标一致、 成员的行为规范， 客观上也

有助于构建更加公平、 公正、 公开的社会。 区块链技

术基于共识机制、 去中心化的公开数据库， 能够使纳

税人作为和税务机关对等的记账节点一起去维护相同

的账本， 确保节点之间交易数据的一致性， 从而满足

纳税人的公平偏好， 并在双方之间形成统一的分布式

账本。 区块链技术下， 纳税人对税务部门信任度的提

高以及纳税人公平偏好的满足， 都会激发纳税人自觉

缴纳税款的内在动机。 因此， 区块链技术的应用能够

推动税收遵从模型中处于第四层次的纳税人由愿意逃

税向不愿逃税的第一层次转化 （如表 １ 中箭头所示

方向）， 从而实现自愿性纳税遵从。
（二） 纳税遵从成本降低

区块链的公开透明性使得链上的数据对于系统中

所有节点都是透明和可见的， 所有网络成员都可以查

看和验证交易数据的真实性， 数据的记录和流动也可

以在整个网络中查询、 跟踪和标记。 区块链的透明度

可以为纳税人和税务机关提供全面、 丰富的税务信

息， 形成合理的信息传递、 交流机制， 减少了双方的

信息不对称， 从而降低了纳税人遵从纳税的信息成

本。 同时， 区块链智能合约的自动执行机制， 也可以

降低纳税人， 特别是小微型企业和个人的纳税遵从成

本。 区块链的应用实现了纳税人在实际操作中的不能

逃和不敢逃。 在税收遵从模型中表现为处于第四层次

的纳税人分别向第二、 三层次转化 （如表 １ 中箭头所

示方向）， 实现强制性或威慑性纳税遵从。 区块链技术

的应用最终将使得第二、 第三和第四层次的纳税人转

化为处于第一层次的纳税人， 实现自愿性纳税遵从。

三、 区块链技术下税收立法者和征管者的行为转变

按照前述行为财政的前景理论、 社会信任及社会

偏好等对影响税收遵从的相关机制的诠释， 纳税人的

税收遵从取决于其自身对税收稽查、 税务部门信任

度、 税收公平等的感知。 区块链技术会使税收立法者

和征管者进入数字治税时代， 因而其行为会发生由重

发票向重数据、 重管理向重服务、 重惩罚向重信任的

转变， 分析这些转变， 有利于找到区块链技术下征纳

双方新的互动行为及其均衡点。
（一） 税收立法者和征管者治税理念的转变

区块链技术的应用可以促使税收立法者和征管者

治税理念由管理型向治理型转变。 区块链技术的去中

心化意味着没有集中化的中心管理组织， 网络中每个

节点的状态都是平等的， 共同记录和维护数据， 其在

５
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税收治理中的应用虽然在一定程度上冲击着税务部门

管理权威， 但也会促使税务机关治税理念和思路的转

变。 区块链技术下税收立法者、 税收征管者、 纳税

人、 社会组织等作为网络中的平等节点， 共同参与税

收治理。 区块链技术下税收立法者在税法制订过程

中， 不再作为单一的决策中心， 而要在充分尊重不同

涉税群体主体地位， 充分征求不同涉税群体建议的基

础上， 均衡调和各方利益制定相应法律， 确保税收法

律及其立法过程的公平、 公正、 民主。 在传统的治

税理念中， 税收征管者与纳税人之间是一种对抗性

征纳关系， 一般以由税务机关主导， 纳税人被动服

从的方式， 促进税收的应收尽收。 而区块链作为信

任的机器， 使管理者对纳税人建立一种基于技术的

信任， 这种信任会促使管理者征管理念从 “管理”
向 “服务” 转变， 并且区块链的去中心化也使得征

管者的治税理念逐渐由单向强制向协商共治转变，
征管者在纳税人纳税申报的基础上， 重视纳税人在

其中的参与、 合作和尊严， 寻求国家利益与纳税人

利益的平衡协调。
（二） 税收立法者和征管者实操中工作重心的

转变

税务机关为适应区块链技术对税务部门的传统职

能、 管理机制、 法律制度等带来的一系列挑战， 在转

变治税理念的基础上， 也需要在实操中切实转变工作

重心。 税务区块链背景下， 税收立法者不仅要健全现

行税费法律法规制度， 更要着重加强维护税务信息安

全和纳税人隐私保护等方面的立法。 因此， 区块链技

术下税务机关的主要任务是确定税务数据信息的访问

权限和使用范围， 建立区块链系统的实时维护机制，
确保区块链系统的信息安全与效率。 税务机关可以设

立专门的数据保护部门， 对系统的数据存储设备进行

实时维护， 加强数据加密技术的研究和应用， 保证数

据存储的安全性。 区块链技术下， 税收征管者的工作

重心将会由传统的征管和稽查转向为纳税人提供更加

成熟的纳税服务体系和涉税信息服务体系建设等方

面。 税收征管者不再需要把工作重心放在税款催征

上， 因为只要 “税务智能合约” 符合税法规范， 就

能够在税务区块链上实现 “智能征税”， 人工智能和

智能合约的结合能够对纳税人进行实时监督， 税收执

法者不需要再通过实地的人工查账方式对纳税人进行

税款催缴和稽查， 而是要做到能看懂税务区块链的代

码并熟悉税务智能合约的相关算法。

四、 行为财政视角下引入区块链技术的

纳税遵从互动行为模型

　 　 在行为财政视角下结合区块链技术的影响来考虑

纳税人纳税遵从行为因区块链技术而发生的转变， 可

以找到技术创新下影响纳税遵从的关键因素和产生的

新的征纳双方的互动与平衡。 行为财政学强调人的真

实决策过程， 认为现实中纳税人在进行行为决策时并

不是完全理性的， 容易受其心理因素的影响。 因此需

要基于行为财政的前景理论建立区块链技术下的纳税

遵从模型， 进而分析区块链技术应用后征纳双方纳税

遵从的互动与均衡。
（一） 模型假设

行为财政理论认为纳税人的心理 （如损失厌恶、
参照依赖、 估计偏误、 认知幻觉等） 和纳税人行为

的社会属性 （如同伴效应、 社会偏好、 社会信任等）
会影响其税收遵从度， 因此， 模型设定如下假设：
（１） 纳税人进行理性决策， 但理性是有限的， 其在

有限理性的基础上追求效用最大化； （２） 纳税人具

有一定程度的社会性， 其行为受社会规范、 税收道德

的影响与制约， 逃税会产生担忧、 焦虑等心理成本，
该成本可以折合成一定量的货币； （３） 税务机关以

一定的概率进行精准有效的稽查， 追缴逃税额并按逃

税额的一定比例处以罚款； （４） 应纳税所得额等于

其实际收入， 不考虑税收优惠和费用扣除。
（二） 参数设置

（１） Ｉ 为纳税人的应税收入， Ｄ（０≤Ｄ≤Ｉ） 为纳

税人的申报收入； （２） 税率固定为 ｔ； （３） 税务机关

的稽查率为 ｐ 且 ０≤ｐ≤１， 则权重函数中纳税人感知

到的稽查率为 ｗ（ｐ） 且 ０≤ｗ（ｐ）≤１； （４） ｆ 为罚款

率， 等于罚款额与逃税额之比， 罚款额为 ｆｔ（ Ｉ－Ｄ）；
（５） ｍ 为心理成本系数， 等于心理成本与逃税额之

比， 心理成本为ｍ（ Ｉ－Ｄ）； （６） ｃ 为纳税人税收遵从

度， ｃ＝（Ｄ ／ Ｉ）×１００％（０≤ｃ≤１）； （７） Ｔ 为税务机关

对纳税人的信任度。
（三） 模型设立

由行为财政的前景理论可知纳税人具有参考依

赖， 其关心的通常是相对于参照点的收入损益， 而不

是损益的绝对值。 以 Ｉ∗代表依法纳税的税后收入， Ｉｎ
代表未被稽查的税后收入， Ｉｃ 代表被稽查的税后收

入， Ｉ＋代表相对收益即未稽查的税后收入 Ｉｎ 相对于参

照点 Ｉ∗的收益， Ｉ－ 代表相对损失即被稽查的税后收

入 Ｉｃ 相对于参照点 Ｉ∗的损失。 以纳税人依法纳税的

６
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税后收入 Ｉ∗为参照点， 则纳税人更关心未稽查的税

后收入 Ｉｎ 和被稽查的税后收入 Ｉｃ 相对于参照点 Ｉ∗的

相对损益 Ｉ＋或 Ｉ－。 则有：

Ｉ∗ ＝ Ｉ－ｔＩ （１）
Ｉｎ ＝ Ｉ－ｔＤ （２）
Ｉｃ ＝ Ｉ－ｔＩ－ｆｔ（Ｉ－Ｄ）－ｍ（Ｉ－Ｄ） （３）
Ｉ＋ ＝ Ｉｎ－Ｉ∗ ＝ ｔ（Ｉ－Ｄ） （４）
Ｉ－ ＝ Ｉｃ－Ｉ∗ ＝ －（ｆｔ＋ｍ）（Ｉ－Ｄ） （５）

前 景 理 论 的 价 值 函 数 表 达 式 为 Ｖ （ ｘ ） ＝
ｘα， ｘ≥０
－λ（－ｘ） β， ｘ≤０{ ， 其中 ｘ 是获得的财富值与参照点

的偏离， ｘ＝ ０ 为参照点， ｘ＞０ 表示收益， ｘ＜０ 表示损

失； λ 为损失厌恶系数， 其大小决定了相对损失的边

际效用与相对收益的边际效用的差异大小， λ＞１ 表示

损失厌恶； α、 β 分别表示收益区域、 损失区域价值函

数的凹凸程度， 行为经济学家卡尼曼和特维斯基

（Ｋａｈｎｅｍａｎ 和 Ｔｖｅｒｓｋｙ， １９７９［７］） 曾通过大量实验得出

参数估计为 α＝β＝０ ８８， λ ＝ ２ ２５， 普遍适用于各种风

险决策。 将相对损益 Ｉ＋和 Ｉ－代入上述价值函数中可得：

Ｖ（Ｄ）＝
［Ｉ＋］ α ＝［ｔ（Ｉ－Ｄ）］ α， Ｄ≥０

－λ［－Ｉ－］ β ＝ －λ［（ｆｔ＋ｍ）（Ｉ－Ｄ）］ β， Ｄ≤０{
（６）

前景理论中权重函数 ｗ（ｐ） 表明， 纳税人依自主

权衡后的稽查率进行纳税决策， 将税务机关稽查和不

稽查的客观概率 ｐ 和 １－ｐ 分别代入权重函数便得到纳

税人主观感知的被稽查率 ｗ（ ｐ） 和未被稽查的概率

ｗ（１－ｐ）， 因此， 以纳税人主观感知的稽查率为权重

对价值函数进行加权， 以 ｗ＋（１－ｐ） 表示纳税人自主

权衡的因未被税收机关稽查而获益的权重， ｗ－（ ｐ）
表示纳税人感知的因被税务机关稽查而受损的权重，
将权重函数与价值函数代入期望价值函数 Ｖ ＝

∑
ｎ

ｉ ＝ １
ｗ（ｐｉ）Ｖ（ｘｉ）， 可得：

Ｖ（Ｉ，Ｄ，ｔ，ｆ，ｍ，λ）＝ ｗ＋（１－ｐ）［ｔ（Ｉ－Ｄ）］ α

－ｗ－（ｐ）λ［（ｆｔ＋ｍ）（Ｉ－Ｄ）］ β

（７）

由于卡尼曼和特维斯基曾通过大量的实验数据得

出价 值 函 数 中 的 参 数 估 计 α＝β （ Ｋａｈｎｅｍａｎ 和

Ｔｖｅｒｓｋｙ， １９７９［７］）， 因此式 （７） 可整理为：

Ｖ（Ｉ，Ｄ，ｔ，ｆ，ｍ，λ）＝ （Ｉ－Ｄ） α［ｗ＋（１－ｐ）ｔα

－ｗ－（ｐ）λ（ｆｔ＋ｍ） α］ （８）

为简化分析， 先假定稽查率 ｐ 值固定， 令 ｈ（ ｔ，
ｆ， ｍ， λ）＝ ［ｗ＋（１－ｐ） ｔα－ｗ－（ｐ）λ（ ｆｔ＋ｍ） α］， 则式 （８）
可化为：

Ｖ＝（Ｉ－Ｄ） αｈ（ｔ， ｆ， ｍ， λ） （９）

对式 （９） 求一阶导、 二阶导可得：

Ｖ′＝ －α（Ｉ－Ｄ） α－１ｈ（ｔ， ｆ， ｍ， λ） （１０）
Ｖ″＝α（α－１）（Ｉ－Ｄ） α－２ｈ（ｔ， ｆ， ｍ， λ） （１１）

期望价值函数最大化的条件如下：
若 ｈ＜０， 则 Ｖ′≥０， Ｖ″≤０， 表明当 Ｄ ＝ Ｉ 时， 纳

税人如实申报效用最大。
若 ｈ＝ ０， 则 Ｖ′＝ ０， Ｖ″＝ ０， 表明在 ［０， Ｉ］ 范围

内存在使纳税人效用最大化点， 即纳税人仅申报部分

收入效用最大。
若 ｈ＞０， 则 Ｖ′≤０， Ｖ″≥０， 表明当 Ｄ ＝ ０ 时， 即

纳税人完全逃税效用最大。
此外， 若假定税务机关的稽查率 ｐ 是税务机关对

纳税人的信任度 Ｔ 的减函数， 即 Ｐ′（Ｔ） ＜０， 则期望

价值函数式 （８） 对 Ｔ 求一阶偏导可得：
∂Ｖ
∂Ｔ

＝ －（ Ｉ－Ｄ） αＰ′（Ｔ） ［ｗ＋（１ －ｐ） ｔα ＋ｗ－（ ｐ） λ（ ｆｔ＋

ｍ） α］＞０， 可知纳税人的期望效用随税务机关对其信

任度的提高而增大。
（四） 模型的均衡分析

由 ｈ（ ｔ， ｆ， ｍ， λ） ＝ ［ｗ＋（１ － ｐ） ｔα －ｗ－ （ ｐ） λ （ ｆｔ ＋
ｍ） α］， 可知：

当 ｈ＜０， 即
ｗ（１－ｐ）
ｗ（ｐ）

＜λ ｆ＋ｍ
ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

α

时， 则 Ｄ ＝ Ｉ， 纳

税人完全遵从； 当 ｈ ＝ ０， 即
ｗ（１－ｐ）
ｗ（ｐ）

＝ λ ｆ＋ｍ
ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

α

时，

则 Ｄ ∈ ［ ０， Ｉ ］， 纳税人部分遵从； 当 ｈ ＞ ０， 即

ｗ（１－ｐ）
ｗ（ｐ）

＞λ ｆ＋ｍ
ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

α

时， 则 Ｄ ＝ ０， 纳税人不申报收入

效用最大化。 因此当
ｗ（１－ｐ）
ｗ（ｐ）

越小， λ ｆ＋ｍ
ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

α

越大

时， 纳税人税收遵从度越高。
可知， 均衡时影响纳税决策的因素主要有纳税人

感知到的稽查率 ｗ（ｐ）、 心理成本系数 ｍ、 损失厌恶

系数 λ、 处罚率 ｆ、 税率 ｔ， 由此可进一步分析出， 区

块链技术下， 各因素与税收遵从之间的关系为：
（１） 区块链技术下， 纳税人在与税务机关的互动中，
交易环境的公开透明， 税务机关的高稽查率， 使纳税

人时刻处于税务机关的监督之下， 也加大了纳税人逃

７



·财政税收· 　 ２０２２ 年第 １０ 期

税的心理成本。 而纳税人感知到的稽查率 ｗ（ｐ） 的提

高， 会使
ｗ（１－ｐ）
ｗ（ｐ）

减小， 心理成本系数 ｍ 的提高， 会

使 λ ｆ＋ｍ
ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

α

增大， 从而提高税收遵从度。 所以， 区

块链技术的应用可以通过提高纳税人感知到的税收稽

查率及逃税的心理成本来提高税收遵从度。 （２） 区

块链技术的不可篡改性， 加大了纳税人对由逃税所造

成的企业信用损失的损失厌恶度。 而损失厌恶系数 λ

的提高， 会使 λ ｆ＋ｍ
ｔ
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增大， 从而提高税收遵从度。

（３） 区块链技术的智能合约能够实现依法治税， 确

保按预先设定的惩罚率 ｆ 对逃税行为自动执行相应的

惩罚， 规范执法环节。 所以区块链技术下提高对纳税

人逃税的惩罚力度， 会加大对纳税人逃税的威慑作

用， 从而使纳税人税收遵从度提高。 （４） 区块链的

公开透明、 自动执行机制能够降低征管成本， 改善征

管技术， 在相同税率的情况下能够实现更多的税收收

入。 因此， 在征管条件改善的情况下， 为筹集一定的

税收收入， 可以考虑适当降低税率 ｔ， 一方面会直接降

低纳税人负担， 另一方面会提高收入参照点， 降低相

对损失， 从而降低纳税人的损失厌恶度。 并且税率 ｔ 的

降低会使 λ ｆ＋ｍ
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增大， 从而提高税收遵从度。 区块

链技术下， 有限理性的纳税人也会提高其税收遵从度。

五、 行为财政视角下应用区块链技术

提升税收遵从度的对策

　 　 基于前面对行为财政视角下引入区块链技术的纳

税遵从互动行为模型的分析， 可以得出， 区块链技术

条件下影响税收遵从度的关键因素是纳税人感知的税

收稽查率和逃税成本、 纳税人损失厌恶度以及税收法

治程度。 从这三个关键因素出台相关对策， 将有效推

动区块链技术条件下税收遵从度的提高。
（一） 建立基于区块链技术的税务交易系统， 提

高纳税人感知到的税收稽查率和逃税的心理成本

数字经济背景下， 为防止传统税务交易系统因纳

税程序复杂、 缺乏监督等原因带来的税收欺诈、 遵从

成本高等问题， 建立基于区块链技术的税务交易数字

系统， 在加密货币的帮助下， 保证纳税人与税务部门

之间进行安全、 快速的税务交易， 达到优化纳税业务

流程、 提高纳税遵从的目的。 在应用系统前要在分布

式网络中开发用于交易的税币和包含计算各种税收算

法的智能合约， 使用智能合约和共识算法建立税务交

易的数字系统。 首先， 系统要为用户创建一个存储和

管理加密货币的数字软件系统， 即区块链钱包。 在钱

包创建过程中， 使用区块链技术中密码强度最高的椭

圆曲线数字签名算法 ＥＣＤＳＡ （Ｅｌｌｉｐｔｉｃ Ｃｕｒｖｅ Ｄｉｇｉｔａｌ
Ｓｉｇｎａｔｕｒｅ Ａｌｇｏｒｉｔｈｍ） 为特定私钥生成唯一的公钥。 同

时， 为提高安全性， 使用 ＳＨＡ⁃２５６ 对公钥进行哈希

加密生成公共地址。 其次， 纳税人需要在纳税前将其

身份证明文件连同账户资料在线或线下发送给税务机

关， 以确保系统中纳税人的身份与税务当局的身份记

录保持一致。 最后， 用户通过执行智能合约计算应纳

税额， 然后依据应缴税额去税币交易中心兑换缴税所

需的税币到自己的钱包， 再从钱包中将税币转移到税

务机关节点， 完成纳税交易。 整个流程中交易实时进

行， 高度透明， 多维度检查显著降低了出错、 欺诈和

伪造的风险。 区块链系统下， 纳税人时刻处于全网各

方的监督之下， 纳税人感知到的税务稽查率会提高，
相应的逃税的心理成本也会加大， 这就会促使纳税人

提高税收遵从度。
（二） 建立基于区块链技术的税收信用管理系

统， 提高纳税人逃税的心理成本和损失厌恶度

一是在税收信用数据采集上， 利用区块链可追溯

不可篡改性提高纳税人逃税的心理成本。 在税收信用

数据采集上， 企业上链后发生的交易记录和税收遵从

情况都应不可更改并加盖时间戳， 并通过智能合约规

则的编写， 自动进行信用评级， 而且在失信企业信用

恢复时自动更新企业信用等级， 整个信用记录可以追

溯查询但不可篡改。 因此， 只要链上企业有过不良信

用记录， 即使现在已经改正， 也可在系统中追溯查询

到， 加大纳税人由逃税所带来的担心企业不良纳税信

用记录会给其信用、 声誉等造成损失而焦虑不安的心

理成本， 促使其进行纳税遵从。
二是在税收信用数据共享和应用上， 综合运用奖

惩机制提高纳税人的损失厌恶度。 行为财政的税收遵

从理论表明， 对提高税收遵从度而言， 奖励机制对于

税收遵从度高的纳税人更有效； 惩罚机制对于税收遵

从度低的纳税人更有效。 因此， 在应用税收信用数据

时， 可以通过合理采用适当的惩罚机制并辅之以一定

的激励机制， 来提高税收遵从度。 首先， 以联盟链的

方式把纳税信用和社会信用、 融资信用、 社会保险等

部门关联起来， 采用非对称加密技术， 通过合理授权，
使关联方在交易时既能保护企业商业秘密， 又能实时

查询对方信用情况， 实现税收信用数据共享， 加大纳

８
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税人在失信时担心纳入各种黑名单的心理成本。 其次，
税务部门可在企业税收信用数据的基础上把对纳税人

的奖惩机制写入智能合约， 通过智能合约自动执行对

诚信纳税主体进行税收优惠、 开放绿色通道等， 对失

信纳税人开展联合惩戒， 加大纳税人的损失厌恶度，
从而提升税收遵从度 （白彦锋和郝晓婧， ２０１８［８］）。

（三） 结合区块链技术发展完善税收法治体系，
提升税法威慑性和公平性

一是加大对偷逃税等违法行为的惩罚力度， 增强

税法威慑性。 税法的威慑性在于对不法行为的惩罚力

度与执行力度大。 纳税人感知到的税收稽查率、 税收

处罚力度及违法成本通常是纳税人判断是否偷逃税款

的决策依据 （Ｆａｒｒａｒ 和 Ｋｉｎｇ， ２０２２［９］）。 因此， 首先，
要对税收征管法中有关税收罚则的条款进行调整和修

改， 提高对偷逃税等违法行为的处罚标准。 一方面降

低纳税人偷逃税的预期收益； 另一方面增加纳税人偷

逃税的心理成本， 使处罚达到让偷逃税者 “一朝被

蛇咬， 十年怕井绳” 的效果， 增强税法的威慑性。
其次， 借助区块链技术智能合约的自动执行机制降低

税务机关税收处罚的自由裁量权， 使具体实施中税收

的实际处罚率与名义处罚率保持一致， 增强税收处罚

的威慑力。 最后， 凭借区块链技术实现处罚方式的多

样化， 增加纳税人偷逃税的心理成本。 如利用区块链

技术分布式数据网络实现多部门信息互联互通的优

势， 在现有对偷逃税者罚款、 加入黑名单、 限制出行

自由等财产处罚和人身处罚的基础上， 增加禁止从事

特定行业工作、 禁止某些市场准入资格、 链上公告违

法事实等对偷逃税者资格和声誉方面的处罚。 通过多

种处罚方式的配合使用， 从总体上提高实际处罚率，
增强税法威慑力， 提高纳税人偷逃税的心理成本。

二是建立基于区块链技术的税务执法机制， 增强

税务执法的威慑性。 以联盟链的形式在上下级及不同

辖区的税务机关和纳税人、 海关、 工商、 财政、 银

行、 法院等部门之间建立基于区块链技术的税务执法

机制， 有助于提升税务机关执法水平和纳税人满意

度， 促进纳税人主动遵从。 首先， 利用区块链技术的

运行规则及公开透明性将税务人员执法的各操作环节

实时上链， 执法信息在联盟链的各节点共享， 以便全

网监督， 快速发现并纠正执法中存在的问题。 税务执

法程序的公正透明也可以使纳税人在执法公正的社会

偏好下， 增强对税务部门的信任感， 促进纳税人自愿

遵从， 保证税款的应收尽收 （Ｍｕｒａｌ Ａｌｉｅｖ 等， ２０２１［１０］）。
其次， 利用区块链智能合约的自动执行减少税务执法

人员执法过程中运用税法赋予的自由裁量权进行徇私

和腐败。 同时智能合约的自动触发使执法程序链上流

转， 提高不同地区、 不同部门间执法活动的协同性，
使不同地区的相关部门对税收违法行为开展联合稽

查， 增强税收执法的精确性和威慑性。 最后， 执法结

果也在链上反馈， 以便于上下级税务机关及不同地区

间执法结果的互认和相关案件的追溯查询， 使纳税人

在法律的威慑下提高税收遵从度。
三是适当降低税率平衡宏观税负， 提升税法公平

性。 税收法治的公平公正不仅包括税收立法和执法的

公平公正， 也包括税法本身的公平性。 税法本身的公

平性不仅包括横向公平和纵向公平也包括政府提供的

公共物品和服务与纳税人缴纳的税款之间交换的公平

性。 一般而言纳税人多通过税率的变化直观感知税法

本身的公平性。 首先， 由于纳税人具有参考依赖， 经

常会将自己的税收负担、 审计、 处罚实践等待遇与周

围其他纳税人进行比较， 应用区块链技术将所有纳税

人适用的税收法律条款及纳税遵从情况在链上公示，
以便纳税人通过与其他纳税人的比较， 增强对税法本

身公平性的感知， 并在从众心理的作用下按时足额缴

纳税款 （Ｆａｂｒｉｚｉｏ Ｓａｎｔｏｒｏ， ２０２１［１１］ ）。 其次， 纳税人

一般依据其主观感知到的宏观税负的高低来度量交换

的公平性， 且纳税人由于自身税务知识的欠缺， 通常

会把税负与最高边际税率挂钩， 在损失厌恶心理的作

用下， 较高的边际税率会增加其税负痛苦指数， 从而

随着税率的提高纳税人隐瞒不报的收入也在增加， 高

税率会一定程度上降低税收遵从度。 而区块链技术的

应用对征管能力的提高可以完善政府收入管理， 为继

续减税降费提供潜力和可能性。 因此， 税法的修订要

综合考虑纳税人的税收负担， 不能轻易提高边际税

率。 如随着区块链技术对征管条件的改善， 可以通过

适当降低税率来降低纳税人的税收负担， 以体现税法

的以人为本及对纳税人个人权利的尊重和保护， 使纳

税人与税务机关在彼此信任和尊重的关系中， 更愿意

诚实纳税， 提高遵从意愿。
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ａｎｄ ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｆｉｒｓｔ ｅｘｐｌａｉｎｓ ｔｈｅ ｔｈｅｏｒｙ ｏｆ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｐｕｂｌｉｃ ｇｏｏｄｓ ｓｕｐｐｌｙ， ｆｒｏｍ ｔｈｅ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ
ｐｕｂｌｉｃ ｄｅｍａｎｄ ｄｒｉｖｉｎｇ ａｎｄ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｐｕｂｌｉｃ ｇｏｏｄｓ ｓｕｐｐｌｙ ｍｏｄｅｓ， ｔｈｅｎ ｈｉｓｔｏｒｉｃａｌｌｙ ｏｖｅｒｖｉｅｗｓ ｔｈｅ
ｔｒａｎｓｍｕｔａｔｉｏｎ ｏｆ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｐｕｂｌｉｃ ｇｏｏｄｓ ｓｕｐｐｌｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ ａｎｄ ｔｈｅｉｒ ｃｏｒｅ ｆｅａｔｕｒｅｓ ｆｒｏｍ ｔｈｅ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ ｏｆ
ｔｈｅ ｅｖｏｌｕｔｉｏｎ ｏｆ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｒｅｌａｔｉｏｎｓ Ｆｉｎａｌｌｙ， ｔｈｅ ｐａｐｅｒ ｐｕｔｓ ｆｏｒｗａｒｄ ｓｏｍｅ ｐｏｌｉｃｙ ｓｕｇｇｅｓｔｉｏｎｓ ｏｎ Ｃｈｉｎａｓ
ｐａｒｔｉｃｉｐａｔｉｏｎ ｉｎ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｐｕｂｌｉｃ ｇｏｏｄｓ ｓｕｐｐｌｙ Ｓｐｅｃｉｆｉｃａｌｌｙ， Ｃｈｉｎａｓ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｐｕｂｌｉｃ ｇｏｏｄｓ ｓｕｐｐｌｙ ｓｈｏｕｌｄ
ｐｕｒｓｕｅ ｔｈｅ ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｇｏａｌ ｏｆ ｔｈｅ ｃｏｍｍｕｎｉｔｙ ｏｆ ｈｕｍａｎ ｄｅｓｔｉｎｙ； ａｃｔｉｖｅｌｙ ｐａｒｔｉｃｉｐａｔｅ ｉｎ ｔｈｅ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｏｒｄｅｒ ａｎｄ
ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｓｙｓｔｅｍ ｒｕｌｅ⁃ｍａｋｉｎｇ； ｆｏｒｇｅ ｃｏｎｓｅｎｓｕｓ ｏｎ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｐｕｂｌｉｃ ｇｏｏｄｓ ｓｕｐｐｌｙ ｂａｓｅｄ ｏｎ ｐｕｂｌｉｃ ｉｎｔｅｒｅｓｔ
ｎｅｅｄｓ； ｓｈａｒｅ ｔｈｅ ｐｏｓｉｔｉｖｅ ｅｘｔｅｒｎａｌｉｔｙ ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｐｕｂｌｉｃ ｇｏｏｄｓ ｂｒｏｕｇｈｔ ｂｙ ｒｅｇｉｏｎａｌ ｃｏｏｐｅｒａｔｉｏｎ ｔｏ ａｃｈｉｅｖｅ ｃｏｍｍｏｎ
ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ａｎｄ ｃｏｍｍｏｎ ｐｒｏｓｐｅｒｉｔｙ； ａｎｄ ｉｎｎｏｖａｔｅ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｐｕｂｌｉｃ ｇｏｏｄｓ ｆｉｎａｎｃｉｎｇ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ ａｒｒａｎｇｅ⁃
ｍｅｎｔｓ．

Ｋｅｙ ｗｏｒｄｓ： Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｐｕｂｌｉｃ ｇｏｏｄｓ　 Ｓｕｐｐｌｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ　 Ｇｒｅａｔ ｐｏｗｅｒ ｄｉｐｌｏｍａｃｙ　 Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｏｒｄｅｒ
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一、 引言

在全球化发展受阻、 全球经济发展减缓的情况

下， “全球性公共产品供给严重不足” （Ｋａｕｌ 等，
１９９９［１］） 变得更加严重。 而应对全球治理难题， 满

足生产跨国化、 资本全球化、 贸易自由化和市场国际

化等世界经济社会发展趋势下的国际公共需求， 需要

主权国家、 国际社会与非政府组织密切配合， 设计规

范、 科学的政治经济安全体制并建立制度安排。 因

此， 把握国际公共产品历史演进和发展趋势规律，
并科学确定中国国际公共产品供给策略， 将为不断

提升中国国际影响力以及为中国发展营造良好的国

际环境做出重要贡献。 本文基于世界政治经济格局

动态变化的历史视角， 重点聚焦于海外殖民时期、
英美霸权交替和美苏争霸时期以及 ２１ 世纪 ８０ 年代

以来 “一极多强” 时期， 纵览服务于建立国际政治

秩序、 促进经济和贸易交往的国际公共产品供给的

基本特征， 并结合中国特色社会主义新时代国情和

国际公共产品供给困境， 探讨中国参与国际公共产

品供给策略。

二、 国际公共产品供给的理论阐释： 交叉学科视角

国际公共产品是具有国际外溢性特征的公共产品

（张宇燕和李增刚， ２００８［２］ ）， 就其表现形式来看，
既包括制度、 组织、 机制和默契等非物质、 非有形的

产品， 也包括供特定区域内国家共享的跨国基础设施

等物质的有形的产品 （樊勇明等， ２０１４［３］ ）， 这与田

旭和徐秀军 （２０２１） ［４］探讨的器物型、 制度型和理念

型全球公共产品大体一致。 将经济学和国际政治学融

合起来建立的国际公共产品理论， 对于反映国际关系

以及各国外交实践中出现的新变化和新趋势具有理论

基础和政策指向支撑作用。 国际公共产品供给机制应

基于超越主权国家的国际背景， 顺应国际政治经济关

系发展趋势， 深刻把握国际公共产品需求， 针对不同

类别来建立。
（一） 国际公共产品的公共需求驱动

公共产品理论的核心是与公共需求的确定及满足

相关的问题。 就国际公共产品而言， 超越主权国家的

国际背景下， 最重要的国际公共需求是国际政治经济

秩序的建立和维持。 适应国际合作不同发展阶段和国

际合作内容的国际公共需求是国际公共产品供给内容

的客观标准， 详见表 １ 所示实例。

１ 全球安全治理需求。
与人类国际生活的体系性变革密切相关， 国际安

全需求至少可以概括为两方面。 其一， 从主权国家层

面看， 传统安全需求以领土安全为核心， 战争和军队

是国际安全中最为重要的手段和解决方法。 在工业革

命削弱土地在人类生存中的作用的情况下， 技术革新

及随之而来的生产力大幅提高， 使得如何利用领土相

对于占有领土变得更加重要 （Ｕｌｌｍａｎ， １９９１［５］ ）。 进

而， 确保对国家发展至关重要的资源安全， 也即安全

的资源来源和资源安全构成国家间硬实力竞争的主要

内容 （张春， ２０１１［６］ ）。 全球化快速发展的背景下，
国际安全挑战日益多样化， 可能的国际冲突类型也发

生重大变化。 冷战结束后， 传统上作为寻求生存必需

手段的战争和军队， 逐渐从承担保家卫国功能， 转变

为救灾、 海外维和、 人道主义求助、 海外利益保护等

非传统使命。
其二， 从全球体系视角看， 国际生活中最基本的

非传统安全需求为确保地球和人这两个基本要素生存

和持续发展。 其中， 威胁地球生存的最重要因素是表

现为气候变化和环境恶化的全球生态危机， 而诸如禽

流感、 新冠等大规模传染性疾病为表征的国际公共卫

生挑战， 则威胁人类基本生存。 事实上， 自联合国开

发计划署 １９９４ 年首次正式提出人类安全概念以来， 安

全关注的焦点进一步拓展到人类安全以人为本［７］、 关

切个人生命与尊严［８］的 “人类安全” 观。 因而， 面对

国际安全形势发生的巨大变化， 全球经济风险、 气候

变化、 环境污染、 恐怖主义和网络战等问题为人类带来

远超传统的非传统安全威胁， 亟需世界各国共同应对。
２ 国际政治经济社会合作需求： 地区主义和功

能主义维度。
国际政治学地区主义和功能主义常被用于阐释与

国际区域合作相联系的区域性国际公共产品问题。 事

实上， 该理论同样阐释了与国际政治经济社会合作不

同发展阶段所对应的国际公共产品需求。 按照地区主

义观点， 缘起于世界各国因地理关系相互依存以及各

国间政治、 经济和自然资源禀赋差异， 为实现更多的

经济发展机会、 更可靠的安全环境和共同繁荣， 世界

各国存在必要的互动和交往需求， 进而国家间合作呈

现逐步跃升的阶段性发展规律。 最初， 国家间合作可

能仅因自然禀赋差异而引起且主要限于经济、 社会等

领域， 其中， 相通或相似的文化信仰和历史变迁轨迹

能够促进形成认同意识， 巩固和扩大国家间合作， 这
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也符合功能主义所倡导的国家间合作首选技术性的、
争议较少的、 不涉及国家主权的事务、 部门和领域的

观点， 因而， 国际经济合作是国际合作的主要内容，
并形成以便利经济贸易往来为核心的国际公共产品需

求。 进而言之， 为获取合作利益， “满足诸如交通、
贸易、 生产和福利等方面的基本功能需要” （Ｄａｖｉｄ，
１９９６［９］）， 国际合作催生市场开放与贸易秩序类、 机

制类、 基础设施类 （交通运输便利需求）、 发展援助

类和金融类公共产品， 如表 １。 除基础设施类公共产

品外， 便利经济贸易往来的投资和贸易协定最为广

泛。 据 ＷＴＯ 和联合国贸易发展会议 （ＵＮＣＴＡＤ） 统

计， 截至 ２０２１ 年 １０ 月 ７ 日和 ９ 月 １６ 日， 生效的区

域贸易协定数量为 ３５０ 个［１０］， 双边投资条约 （ＢＩＴ）
有效总数达到 ２ ２７０ 个［１１］。

在最初小规模国际经济合作的基础上， 国家间合

作向纵深阶段发展， 并带来两方面重要影响。 一方

面， 国际经济合作范围扩大到全球范围， 并带来开放

的国际贸易体系、 稳定的国际金融体系、 可靠的国际

安全体系和有效的国际援助体系需求 （罗伯特·吉

尔平， １９８９［１２］）。 另一方面， 国家间非政治性合作向

政治性合作过渡和提升。 虽然国家主权观念导致国家

间政治争执十分激烈、 难以消弭， 但非政治领域功能

性合作日益增加使得有关各方得到合作利益后， 会刺

激合作领域和方式扩展， 通过合作形成的新的共同利

益将超越国家主权观念造成的政治分歧 （ Ｈａａｓ，
１９５８［１３］； Ｈａａｓ， １９６４［１４］ ）， 并在形成社会、 经济和

组织内聚力的基础上最终组建超主权国家的合作机构

（朱景鹏， ２０００［１５］）。

表 １ 与国际合作相适应的国际公共产品需求及实例

国际合作内容 公共需求及公共产品 实　 　 例

国际经济合作

便利经济

贸易往来

需求

基础设施类 “一带一路” 框架下中俄同江铁路大桥、 昆曼公路等

市场开放与贸易秩序类 欧洲自由贸易联盟、 拉丁美洲自由贸易协会、 世界贸易组织

机制类 澜湄合作机制、 金砖五国合作机制

发展援助需求 １９４５ 年英国 《殖民地发展与福利法案》 援助 １ ２ 亿英镑

安全治理 公共安全需求 北大西洋公约组织、 朝核六方会谈机制、 美日安保条约和美韩军事同盟、 上海合作组织

政治合作 国际政治安全需求 联合国、 欧洲联盟、 东南亚国家联盟、 上海合作组织

解决资金来源 公共产品融资需求 世界银行、 亚洲基础设施投资银行

（二） 国际公共产品分类及供给方式

国际公共产品供给亟需明确受益分享和成本分担

的安排、 机制或制度 （黄河， ２０１５［１６］）。 与国内公共

产品相比， 国际公共产品具有受益覆盖范围广阔性、
作用对象超越主权国家的国际区域性乃至全球性以及

供给主体差异等鲜明特点。 因而， 基于国际公共产品

的不同维度特征探索适宜的国际公共产品供给机制就

变得至关重要。
１ 基于非竞争性和非排他性确定融资安排。
如表 ２ 所示， 基于成本－收益分析框架， 依据受

益的非排他性和消费上的非竞争性这两个 “公共性”
特征， 国际公共产品供给的融资安排大体包括两类：
纯国际公共产品适用霸权供给或主导国供给模式， 而

俱乐部产品、 公共资源和联产品等准国际公共产品可

采取准入机制。
２ 基于受益范围确定多元化供给主体机制。
从受益范围看， 国际公共产品提高以主权国家为

基本单元的各成员国的当代和未来世代持久福祉

（寇铁军和胡望舒， ２０１５［１７］ ）， 能够满足多个主权国

家的公共需求， 进而受益范围覆盖多个主权国家乃至

全球。 与全球性国际公共产品主要针对应对全球问题

及人类面临的共同挑战相对， 无论是依据地理划分

（Ｓｔｕｂｂｓ 和 Ｕｎｄｅｒｈｉｌｌ， １９９４［１８］； Ｆｅｒｒｏｎｉ， １９９９［１９］； Ｋａｕｌ
等， １９９９［１］（９５）； Ｄｅｕｌｉｎ 和 Ｅｓｔｅｖａｄｅｏｒｄａｌ， ２００１［２０］ ）， 还

是功 能 导 向 （ Ｄａｖｉｄ， １９９６［９］； Ｅｄｗａｒｄ 和 Ｈｅｌｅｎ，
１９９９［２１］）， 区域性国际公共产品都与 ２１ 世纪以来区

域一体化和特定区域内国家间合作新趋势相适应， 并

主要集中于卫生、 环境、 安全、 基础设施和金融稳定

等领域 （Ｃｏｏｋ 和 Ｓａｃｈｓ， １９９９［２２］； Ｄａｎｉｅｌ 和 Ｓａｎｄｌｅｒ，
２００２［２３］）， 两者的主要区别在于， 公共产品利益是惠

及特定区域内还是遍及全球。 从公共产品固有的受益

外溢属性看， 全球化背景下， 疫病、 跨国犯罪、 恐怖

活动等国家内部问题外溢到世界范围， 成本由外溢国

承担， 而基础设施和经济秩序等具有正外部性外溢效

应的国际公共产品， 国际消费者通常可以 “搭便车”
免费使用。 多个主权国家供给受益外溢的公共产品带
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来基于受益权衡的成本补偿难题， 加剧国际公共产品

供给难度。 伴随国际间双边合作和多边协调的持续推

进， 国际公共产品供给实践探索中呈现多元供给主体

特征。

表 ２ 基于国际公共产品属性的融资安排

类型 核心特征 可能的融资安排

纯公共

产品

完全满足受益的非排他性和消费上的非

竞争性

理论上应由成员国按比例分担。 实践中因 “搭便车” 和成员国隐藏偏好， 通常基于能力支

付原则由公共部门、 超国家组织提供， 或以霸权供给模式融资， 或主导国承担较大比例。
《联合国气候变化框架公约》 就采取不同国家承担 “共同但有区别的” 责任模式

公共资源
消费上具有竞争性但又不排他或难以排

他 （Ｈａｒｄｉｎ， １９６８［２４］ ）
需依靠超国家组织和国际捐赠安排； 消费的竞争性可能会激励更多

的自发供给行为

俱乐部

产品

虽消费上具有非竞争性但具有排他性的

公共产品

准入制可排除未付费者消费， 俱乐部成员支付费用的标准为： 每个

成员国承担的会费等于边际拥挤成本， 使拥挤外部性内部化

联产品

单个活动产生的两个或更多结果存在公

共性差异 （Ｃｏｒｎｅｓ 和 Ｓａｎｄｌｅｒ， １９８４［２５］ ；
Ｓａｎｄｌｅｒ 和 Ｈａｒｔｌｅｙ， ２００１［２６］ ）， 大部分

利益是排他性的

受益国承担的费用随排他性收益增加而增加

准入机制使得成员国

可以基于成本收益权

衡确定是否加入， 在

一定程度上抑制 “搭
便车”， 约束成员国

按照 “受益人支付”
原则承担相应成本

首先， 主权国家是国际公共产品的主要供给主

体。 无论是处理全球性国际问题， 还是处理区域性问

题， 主权国家都是国际政治经济舞台上无可取代的最

主要行为者和全球治理最强管理者， 继而能取代以领

土政治和主权国家为轴心的国际政治框架和行为规则

亦不存在 （席艳乐和李新， ２０１１［２７］）。 就此而言， 未

来相当长时期内， 主权国家都将是国际公共产品的主

要供给主体。 但考虑到各主权国家都试图逃避国际公

共产品供给责任、 削减其国际公共产品资金投入， 这

使得国际公共产品供给缺乏刚性资金筹集机制， 影响

国际公共产品有效供给。 为此， 国际公共产品供给参

与成员国需要就国际公共产品具体内容、 筹资和运行

机制进行谈判、 协商和合作。
其次， 政府间国际组织。 在日益活跃的非国家行

为体已然成为国际关系体系中重要参与主体的历史发

展趋势下， 制度化和常设性的政府间国际组织可以成

为国际公共产品供给的重要力量。 通过直接参与或以

对话方式间接参与， 政府间国际组织可以与主权国家

互动互补， 就关乎和平与发展、 经济与政治、 环境与

社会、 安全与稳定等系列全球和区域性公共问题， 承

担国际公共产品供给主体责任， 疏解主权国家作为国

际公共产品主要供给主体的压力。 其中， 国际刑事警

察组织、 世界卫生组织和世界贸易组织等都比较典型

而具有代表性。
再次， 为弥补国际公共产品供给资金缺口， 除设

置按照市场机制运行的基金组织 （如丝路基金）、 接

受部分国际组织机构投资外， 实践中还存在引入私有

资本拓展资金来源的全球公私伙伴关系 （ Ｇｌｏｂａｌ

Ｐｕｂｌｉｃ Ｐｒｉｖａｔｅ Ｐａｒｔｎｅｒｓｈｉｐ） 供给模式。 通过发挥各参

与方融合资源以及风险和收益分担的比较优势， 全球

公私伙伴关系可以回应与全球化相联系的不同政策领

域挑战并发挥重要作用。

三、 国际公共产品供给机制嬗变的

历史纵览及鲜明特征

　 　 国际公共产品供给不足和分配不均， 会挑战国际

秩序安排。 面对国际秩序嬗变， 破解国际公共产品供

给不足和分配不均的制度安排， 不仅驱动国际公共产

品供给理论研究和政策实践， 而且可以揭示国际政治

经济力量结构演变以及国际政治经济秩序调整和变迁

逻辑 （杨鲁慧， ２０１３［２８］）。 以服务于建立国际政治秩

序、 促进经济和贸易交往为统领， 重点关注海外殖民

时期、 英美霸权交替和美苏争霸时期以及 ２０ 世纪 ８０
年代以来 “一极多强” 时期， 本部分从历史角度纵

览国际公共产品供给的具体内容及演进规律。
（一） 国际公共产品供给的历史演进

１ 海外殖民时期以便利经济贸易往来为核心的

基础设施供给。
两次工业革命加持之下， 伴随欧洲国家经济实力

大幅跃升和不断开辟新市场进程， 欧洲国家不断在非

洲大陆和亚洲地区对外扩张殖民地范围， 并于 １９１４
年称霸世界顶峰。 贯穿整个殖民掠夺时期， 以英国为

代表的欧洲国家的影响力不仅局限于扩大殖民地， 而

且以快速、 低成本的获取资源为目的， 实施技术、 资

本输出， 提供国际公共产品， 促进国际经济和贸易

交往。
３１
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首先， 国际金融方面， 凭借英镑成为当时的国际

货币、 伦敦取得世界金融中心地位优势， 以英镑和黄

金的自由兑换为核心， 英国推动建立以国际金本位制

为基础的早期国际货币体系。 这在保证外汇市场和世

界市场相对稳定的同时， 也便利了各国对外贸易。 基

于强大的经济实力和英镑的国际货币地位， 英国实施

大规模海外投资获取回报， 这导致世界各国国际收支

逆差 （裴毅菲， ２０１３［２９］）。
其次， 欧洲各国通过贷款和技术支持促进全球基

础设施互联互通。 为提高从印度获取廉价黄麻、 小麦、
棉花等原材料的运输速度、 降低运输成本， 英国在印

度修建的铁路由 １８７０ 年的 ４ ０００ 英里增长到 １９３９ 年的

４１ ０００ 英里； 同时， 开凿苏伊士运河， 将伦敦和卡拉

奇之间行驶距离由 １０ ８００ 英里缩短到 ６ １００ 英里。 根

据截至 １９１４ 年的数据统计， 除全球陆地架设电报和电

话线路网， 欧洲各国在海底铺设５１６ ０００多公里电缆。
分别于 １８６９ 年和 １９１４ 年开凿的苏伊士运河和巴拿马

运河， 将西欧与印度以及纽约与旧金山航程分别缩短

４ ０００英里和 ８ ０００ 英里。 从铁路建设来看， 继美国和

加拿大分别于 １８６９ 年和 １８８５ 年铺设第一条铁路后，
横贯西伯利亚以及柏林—巴格达和好望角—开罗的铁

路分别于 １９０５ 和 １９１４ 年铺设完工。 虽交通运输等基

础设施得到初步发展， 但如马克思所指出， 英国在印

度负有破坏和建设的 “双重使命”。 为使印度做好原

材料供给者角色， 英国采取阻挠印度纺织业等制造业

发展措施。 这使得通过原材料交易获得初始资本的印

度停滞于过时的国民经济结构性。 印度经济历史学家

称之为 “流产的现代化”。 同样地， 为便利运输非洲

矿物和农产品， 如金刚石、 黄金、 铜、 棕榈油、 橡胶

和象牙， 在非洲也铺设了大量铁路。
总体而言， １８６０—１９１３ 年以及 １８５１—１９３１ 年

间， 世界工业总产量和世界贸易额至少分别增加 ６ 倍

和 １２ 倍。 与此形成鲜明对比的是， 欧洲宗主国与殖

民地或半殖民地地区人均收入差距由 １８００ 年的约３ ∶
１ 扩大到 １９１４ 年的 ７ ∶ １。 这说明欧洲各霸权国是通

过全球互联互通扩大贸易往来的主要受益国 （斯塔

夫里阿诺斯， ２００６［３０］）。
２ 英美霸权交替时期的国际公共产品供给： 以

世界政治经济秩序为主要内容。
２０ 世纪世界强国相对实力结构发生变化， 其中，

以美国取代英国霸主地位以及美国在苏美争霸中获胜

影响最大。 伴随国际合作交往逐步深入， 美国主导以

世界政治经济秩序为主要内容的国际公共产品供给。
英国失去昔日霸主地位与以下因素关联密切。 一

是经济实力因第一次世界大战期间失去海外投资四分

之一而受损。 二是无力在应对 ２０ 世纪 ３０ 年代世界经

济大萧条后国际经济秩序 “失序” 中发挥领导作用。
１９２９ 年爆发金融危机后， 为实现国际收支平衡， 世

界各国都采取贸易保护手段。 英国于 １９３２ 年通过

《保护关税法》 采取加征关税措施， 背弃自由贸易倡

导者角色和责任。 三是只顾及自身利益， 采取放任德

国扩张的绥靖政策， 放弃本该承担的区域安全倡导者

和维护者职责， 最终导致第二次世界大战全面爆发。
与之相对， 第二次世界大战期间， 服务于获取资源并

巩固其霸权地位， 英国政府将针对殖民地和自治领的

传统自给自足政策转变为大规模援助。 １９４０ 年丘吉

尔政府通过 《殖民地发展与福利法案》， 确定为期 １０
年每年提供 ５００ 万英镑的援助。 １９４５ 年将援助金额

扩大到 １ ２ 亿英镑， 不仅增加通过委托公共发展公司

方式援助殖民地住房、 医疗、 教育和经济发展的针对

性要求， 而且明确规定援助不适用于无可开发资源地

区。 显然， 据此法案， 无资源殖民地得不到任何

资助。
事实上， ２０ 世纪 ３０ 年代经济大萧条导致的世

界经济失序， 对应的是世界经济秩序的强烈需求，
也即基于一定的实力结构而形成相对稳定的国际行为

规则体系 （徐秀军， ２０１５［３１］ ）。 Ｋｉｎｄｌｅｂｅｒｇｅｒ （１９７３，
１９８１） ［３２］［３３］指出， 国际经济体系的稳定运转需要某

个国家来承担 “公共成本”。 遗憾的是， 在英国放弃

承担维持国际秩序成本的同时， 作为新兴力量崛起的

美国， 不仅未卷入第一次世界大战， 反而通过提供战

时军需实力大增， 但欠缺意愿和能力承担恢复世界经

济秩序责任 （ Ｇｉｌｐｉｎ， １９８１［３４］ ）， 并在 １９３１ 年至

１９３２ 年对于部分工业品和农产品征收 １０％ ～ １００％进

口税①。 国际层面 “稳定器” 角色的领导者缺失， 不

仅使得 １９３３ 年召开的拟主要解决稳定货币、 关税、
兴建国际公共工程以及战争债务等问题的世界经济会

议未达成共识， 而且直接导致 ２０ 世纪 ２０ 年代末至二

战结束期间， 提供开放市场、 设立经济体系行为准则

的国际公共产品 “断供”， 无法实现扭转经济危机和

４１
① １９３２ 年罗斯福竞选总统时曾指出， 关税是加剧危机的重要原因， 并谴责美国没有采取债权国应有的行动 （高德步， ２００５［３５］ ）。
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维护国际经济体系秩序稳定的公共需要。 因考虑到国

际经济失序、 国家间关系恶化亦损害美国自身利益，
美国被迫考虑承担国际公共产品供给责任。 以 １９３４
年 《互惠贸易协定法》、 １９３６ 年 《三国货币协定》
和 １９４１ 年 《租借法案》 分别通过为代表的区域性公

共产品安排， 就是美国稳定世界秩序的有益尝试和

努力。
第二次世界大战结束后， 美国和苏联两大超级大

国为实现霸权凭借各自政治、 经济、 军事和科技优

势， 都积极投身于建立国际秩序的公共产品提供进

程。 在政治领域， 为维持国际和平与安全， 美国和苏

联等世界大国联合主导建立联合国组织， 旨在主要通

过国际合作与大国协调方式处理解决国际政治领域公

共问题。 从国际安全体系看， 美国和苏联分别于

１９４９ 年和 １９５５ 年主导成立北大西洋公约组织和华沙

条约组织， 向各自成员国提供国际公共产品， 发挥国

际关系 “稳定器” 作用， 世界亦分化为两大阵营。
贯穿整个冷战时期， 对核技术特别是核武器的追求曾

经令包括两个超级大国在内的整个国际体系高度紧

张。 冷战结束后建立的地区防御体系和国际安全机

制， 如 “部分禁止核试验条约” “不扩散的核武器条

约” 和 “禁止生物武器公约”， 则旨在为全球性安全

和地区性稳定提供机制保障。
从经济秩序来看， 以强大的综合国力为依托， 伴

随 １９４３ 年推出 “怀特计划” 和 １９４４ 年主导建立布雷

顿森林体系， 美国替代英国确立新的全球霸主地位。
在此基础上， 以贸易与投资自由化、 资本自由化和外

汇自由化为核心， 美国政府以主导者姿态参与国际经

济秩序重塑， 建立世界银行、 国际货币基金组织及关

税与贸易总协定。 ２０ 世纪 ５０—６０ 年代， 美国经济增

长迎来 “黄金时代”， 成为综合国力最强大的资本主

义国家。 这为美国主导的国际公共产品供给霸权模式

提供强大的财力保障。
３ “一超多强” 时期以区域性国际公共产品供

给探索为主基调。
冷战结束后， 由于苏联解体， 美国成为世界唯一

的超级大国。 世界政治经济呈现 “一超多强” 格局。
从国际公共产品供给影响看， 一方面， 原只限于向西

方阵营提供的国际金融体系、 国际贸易体系等公共产

品的消费群体规模日益扩大， 拓展为全球性国际公共

产品。 另一方面， 为应对国际公共产品供给不足， 集

中于促进经济贸易交往并建立区别于霸权稳定格局下

的经济秩序， 世界各国尝试采取区域合作方式供给区

域性国际公共产品。 这使得国际公共产品供给在此前

的霸权国主导供给模式基础之上增加了区域性国际公

共产品供给作为重要补充 （Ｌａｗｒｅｎｃｅ， １９９６［３６］）。
（１） 典型的三个区域性国际公共产品。
实践中典型而卓有成效的由域内国家联合供给区

域性国际公共产品主要有欧洲、 北美和东亚三种

模式。
其一是嵌套在美国全球公共产品霸权供给模式内

的北美自由贸易区供给模式。 出于区域市场和全球经

济战略利益需求， 美国在美洲区域推动并主导签订

《北美自由贸易协定》， 为北美地区提供公共产品。
其二是以欧盟为代表的轴心国家主导供给模式。

法国、 德国从 ２０ 世纪 ５０ 年代起在经济和政治利益驱

使下开始探索欧洲区域合作， 并在冷战结束后加速推

进。 从煤钢联营到西欧经济共同体， 从欧洲共同体再

到欧洲联盟， 历时半个多世纪， 欧盟发展成横跨东西

欧自成体系、 自我发展的合作机制和制度， 实现欧洲

地区贸易、 金融等经济领域到外交、 安全等政治领域

的公共产品全覆盖。 遗憾的是， ２１ 世纪以来， 欧盟

财政和货币政策应对危机乏力， 欧盟南北国家经济差

距拉大、 北方国家对于金融支持南方国家的谨慎乃至

联合抵制、 民众排斥南方国家向北方国家人口迁移及

政治上出于选票考虑迎合民众意愿， 都使得欧盟的政

治经济联盟前途暗淡。［３７］

其三是最早源起 ２０ 世纪 ６０ 年代东南亚国家联盟

的东盟及 “１０＋３” 为代表的小国联盟供给模式。 在

２０ 世纪 ８０ 年代成立太平洋经济合作理事会 （ＰＥＣＣ）
和亚太经合组织 （ＡＰＥＣ） 的基础上， 为应对国际货

币基金组织低效维护国际金融秩序乃至附加苛刻条件

提供金融援助， 东盟加中日韩合作机制立足于加强区

域货币和金融合作： ２０００ 年达成 《清迈协议》， 建立

和完善区域货币互换机制。 既没有一个主导大国提供

国际公共产品， 也没有诸如欧盟这样的成熟一体化组

织， 东亚区域合作供给国际公共产品呈现碎片化

特征。
（２） 区域性国际公共产品的比较优势。
不同于援助供给或者霸权供给模式， 区域性国际

公共产品的比较优势表现在两方面。 其一， 由于涵盖

范围和参与国成员数量较小， 区域对话与合作机制效

率较高、 成本较低， 进而可以基于区域内各国公共需

求， 提供更符合本地区需求的公共产品， 维护地区和
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平与繁荣。 其二， 由于存在地缘政治和地缘经济联

系， 各参与国利益和偏好相对更容易达成一致， 成本

收益更加清晰， 便于遵循 “受益人支付” 原则建立

成本合理分摊、 利益共同分享机制。 这在有效克服全

球性公共产品供给不足的同时， 既能有效规避 “搭
便车” 现象， 又可以防止大国 “私物化” 倾向 （樊
勇明， ２０１０［３８］）。

（二） 国际公共产品供给的困境

１ 国际公共产品霸权供给模式的实质是为维护

和实现霸权国利益服务。
缺少世界性政府的国际社会， 难以建立强制性约

束各国隐藏偏好以及按责任义务承担国际公共产品成

本份额的制度安排。 在此情况下， 霸权国家提供国际

公共产品满足既有能力又有意愿条件。 从历史视角来

看， 总体而言， 过去的两个世纪里， 凭借 “自由主

义优势”， 英国和美国先后主导和建立自由主义国际

秩序 （Ｉｋｅｎｂｅｒｒｙ， ２０１１［３９］）。 新自由主义的相互依存

论与新现实主义中的霸权稳定论相结合， 是揭示国际

关系中国家间经济差异向国际政治权力转化的重要理

论工具。 霸权是国际体系中的控制权， 即国际规则的

制定权和修改权 （罗伯特·基欧汉， ２００６［４０］）， 国际

秩序则是为治理国际活动的关键行为体设立的一系列

规则、 基准及制度规范 （Ｂｒａｎｄｓ， ２０１６［４１］； Ｉｋｅｎｂｅｒｒｙ，
２０１８［４２］）。 综合实力强大的国家通常通过供给国际公

共产品承担国际责任， 由此获得国际社会对其地位的

认可 （Ｃｌａｒｋ， ２００９［４３］ ）。 以第二次世界大战前后为

分界点， 英国和美国分别主导的霸权供给模式， 是国

际公共产品的最主要供给方式。 通过设计并提供国际

公共产品所建立的自由主义国际经济秩序下， 英国和

美国交替获得国际影响力， 使自身与国际公共产品供

给之间产生权力关联。 进而言之， 英国和美国主导建

立的国际经济秩序从建立之初便带有 “结构性权力”
色彩， 为维护和实现霸权国利益服务 （黄河和王润

琦， ２０２１［４４］）。 从历史发展脉络看， 在国际公共产品

霸权供给模式下， 国际公共产品供给在满足国际公共

需要的同时， 通常带有明显的政治经济意图。 无论直

接投资修建基础设施， 如欧洲列强在殖民地修建铁

路， 还是金融援助， 如马歇尔计划， 抑或建立国际政

治经济秩序， 都将国际公共产品变成攫取自身国际战

略利益的工具。
更进一步考察第二次世界大战以来的国际公共产

品供给发现， 美国主导设计和提供的一系列国际公共

产品虽对国际经济恢复和政治稳定起到举足轻重作

用， 但同时也是被 “私物化” 为美国谋取政治利益

和权力的产物。 作为经济全球化的重要载体， 世界贸

易组织、 国际货币基金组织与世界银行自成立之初就

作为美国运用权力产生更有利于其获取利益的载体而

存在 （李巍， ２０１６［４５］）。 美国私物化国际公共产品突

出表现在， 主导国际金融体系和国际贸易体系组织运

行与决策机制， 控制规则主导权和制定权， 逐渐侵蚀

国际经济秩序稳定性。 这可从美国主导的国际金融体

系和国际贸易体系的核心设计者和管理者角度得到印

证。 比如， 作为布雷顿森林体系投票配额分配计划重

要参与人， Ｍｉｋｅｓｅｌｌ （１９９４） ［４６］ 承认， 布雷顿森林体

系 “决策程序的政治性要高于其科学性。” 从国际货

币基金组织决策过程的主导权看， 美国在涉及提升份

额、 分配特别提款权和接收新成员等重大事项拥有一

票否决权， 中国投票权提升方案在经历长达 ５ 年后才

由美国国会批准。 进而， 受美国为首的西方国家压力

和偏好影响， 面对国际金融体系改革呼吁， 亦呈现出

工业化国家政府支持改革则得以实施而发展中国家呼

吁改 革 则 难 以 成 行 的 不 对 称 反 应 局 面 （ Ｊｏｎｅｓ，
２００３［４７］）。 美国 “私物化” 国际公共产品行为， 加

剧国际公共产品供给不足和分配不均困境， 引发发展

中国家对现存国际公共秩序的广泛质疑。
２ 国际实力结构相对变化催生国际公共产品供

给格局调整。
进入 ２１ 世纪以来， 美国财政赤字、 军事过度扩

张并叠加 ２００８ 年金融危机冲击， 综合国力不复当年。
与此同时， 以中国、 印度、 巴西为代表的新兴国际力

量不断崛起， 世界政治经济力量格局发生变化。 世界

权力中心分化扩散， 国际秩序进入深度调整和变化时

期， 进而引发国际公共产品供给格局发生两方面大的

变化。
首先， 美国霸权衰落后支付能力降低 （ Ｊｏｆｆｅ，

２００９［４８］）， 美国在提供公共产品供给、 稳定市场、 促

进合作等功能性服务方面的核心作用下降 （Ｉｋｅｎｂｅｒｒｙ，
２００９［４９］）。 在服务于美国维护霸权的国际公共产品无

法再充分维护其既得利益的情况下， 美国毫不犹豫地

“断供” 国际公共产品， 试图亲手打破现行国际政治

经济秩序。 尤其是特朗普执政期间， 奉行 “美国优

先” 战略， 美国随意退出涉及外交、 国际安全、 环

境、 卫生等多个领域的一系列全球合作组织， 多次中
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断承担国际义务①。 美国不仅是最大的联合国会费拖

欠国②， 而且， 特朗普任美国总统期间， 美国主导的

多边体制和多边谈判受阻后， 美国迅速转向贸易保护

主义， 如国际货币基金组织世界贸易增长统计数据所

证实。
其次， 新兴国家在经济全球化发展进程中不断扩

大话语权， 承担更多国际责任和义务， 积极探索符合

自身利益的国际公共产品供给模式。 对应地， 国际公

共产品供给从以美国和西方发达国家为主导， 转向更

多地依靠发展中国家的积极参与； 经济全球化的主要

载体也由全球性国际经济组织转向区域性多边合作机

制， 重点通过转向区域间经济合作以弥补国际公共产

品供给不足 （佟家栋等， ２０２０［５０］）。

四、 中国参与国际公共产品供给模式创新选择

全球公共产品霸权供给模式日渐式微的背景下，
亟需更多的新兴力量参与国际公共产品供给模式创

新。 作为一个具有全球影响的、 负责任的发展中国家

和区域性大国， 中国应该而且有能力积极参与国际公

共产品有效供给。 近年来， 中国发起一系列以发展中

国家为主体的国际组织及合作机制， 卓有成效地促进

实现多边机制在发展中国家的网络化全覆盖 （乐玉

成， ２０１７［５１］）。 中国正以国际公共产品供给者的实际

行动向世界彰显， 针对中国的所谓 “金德尔伯格陷

阱” 批判③是错误的。 相反， 中国以创新国际公共产

品供给机制方式参与全球治理， 维护与发展中国家特

别是周边国家的 “命运共同体” 理念， 向世界提供

越来越多的优质公共产品。 为适应国际格局的急剧变

化， 中国应积极倡导全球治理理念， 创新性地构建中

国参与国际公共产品供给模式， 以区域性国际公共产

品供给为载体， 确定提供国际公共产品的领域、 区域

和类型， 参与全球治理规则和制度改革， 以国际经济

秩序为突破口参与国际秩序构建， 并建立相应机制和

组织框架。

（一） 将创新国际公共产品供给模式纳入新时期

中国特色外交战略

在习近平新时代中国特色社会主义思想指导下，
党的十九大开启新时代中国特色大国外交战略思维和

谋划的新征程 （杨洁勉， ２０１８［５４］ ）。 ２０２１ 年 ９ 月 ２１
日习近平在第七十六届联合国大会一般性辩论上指

出， “中国始终是世界和平的建设者、 全球发展的贡

献者、 国际秩序的维护者、 公共产品的提供者， 将继

续以中国的新发展为世界提供新机遇。” ［５５］。 服务于

外交战略， 中国应基于真正的多边国际机制建设性

地参与国际公共产品供给， 加强全球减贫、 粮食安

全、 发展筹资等领域的合作， 维护国家利益、 促进

世界和平。
首先， 从定位来看， 中国应适度调整在世界政治

力量角逐中长期恪守的 “不当头” 战略［５６］， 在国际

公共产品供给中承担更大的义务和责任， 从更多地在

小型倡议、 次领域安排、 局部创新 （王逸舟， ２００８［５７］），
转向拓展国际公共产品供给内容， 使供给对象由重点

关注邻近国家扩展到在更大范围内响应国际关切。 其

次， 在推进新型国际关系建设方面， 要秉持共商共建

共享的全球治理观， 发挥中国负责任大国作用， 坚持

发展中国家在联合国与世界舞台发挥重要作用 （杨
洁勉， ２０１８［５４］（６－７））。 再次， 适应中国外交实践中的

新发展、 新趋势、 新动向， 从技术层面完善中国特色

国际关系理论的学术语言和学术规范， 增强西方学术

界对中国的理解和认同， 积极营造平等互利的合作环

境和客观友善的舆论环境。
（二） 积极参与国际秩序和国际体系规则制定

构建国际秩序过程中， 基于自身理念和经济利

益， 各国关于国际公共产品设计、 创造和供给经过协

商形成国际行为规则。 考虑到现行发达国家主导的国

际政治经济秩序对于发展中国家经济利益诉求极不公

平［５８］， 推动变革全球治理体制中不公平不合理的安
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①

②

③

２０１７ 年 １ 月 ２３ 日美国宣布退出跨太平洋伙伴关系协定 （ＴＰＰ）、 ２０１８ 年 ５ 月 ８ 日宣布退出 《伊朗核问题协议》； ２０１８ 年 １２ 月 ３１ 日退出联合

国教科文组织、 ２０１７ 年 １２ 月 ３ 日宣布退出 《全球性难民和移民协议》、 ２０１９ 年 ８ 月 ２ 日退出 《美苏消除两国中程导弹条约》； ２０１７ 年 ６ 月 １
日宣布退出 《巴黎协定》， ２０２１ 年 １ 月 ２０ 日美国总统拜登宣布将重新加入， 并于 ２０２１ 年 ２ 月 １９ 日正式重返 《巴黎协定》； ２０２０ 年 ７ 月 ６ 日

美国通知联合国秘书长退出世界卫生组织， 并于 ２０２１ 年 ７ 月 ６ 日正式生效， ２０２１ 年 １ 月 ２０ 日拜登在就任总统的第一天签署行政命令重新

加入。
联合国网站数据显示， 截至 ２０２１ 年 １０ 月中旬， 联合国还有约三分之一共 ３５ １６ 亿美元的会费和摊款没收齐， 仅美国就占欠款总额的三分之

二共 ２２ ５ 亿美元。
２０１７ 年美政治学家约瑟夫·奈在欧洲新闻网发文提出 “金德尔伯格陷阱” （Ｎｙｅ， ２０１７［５２］ ）， 其核心观点是： 中国崛起以后的动向可能不是

“示强” 而是 “示弱”。 在这个危机四伏的世界， 中国不会承担起美国以往担负着的 “稳定者” 责任。 进而， 从美国视角提出， 希望把崛起

的中国排斥在作为全球公共产品供给者选项之外， 并抨击中国在全球公共产品供给过程只是纯粹的免费搭车者 （蔡昉， ２０１７［５３］ ）。
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排， 中国应在为国际秩序和国际体系定规则、 定方向

方面发挥重要作用。
首先， 基于 “一带一路” 倡议、 亚洲投资发展

银行、 金砖国家、 亚太经合组织、 二十国集团等多边

机制经济治理平台建设基本盘， 引领发展中国家进行

国际经济新秩序变革。 为此， 中国应主导开创区域经

济秩序新局面。 一方面， 推动落实 《区域全面经济

伙伴关系协定》 （ＲＥＣＰ）、 《中欧投资协定》 （ＢＩＴ），
保持对 《全面与进步跨太平洋伙伴关系协定》 （ＣＰＴ⁃
ＰＰ） 谈判的开放态度， 掌握区域经济合作规则变革

主动权。 另一方面， 在凝聚区域共同发展和繁荣需

求， 良性匹配经济秩序供需差异的基础上 （黄河，
２０１５［１６］（１３８－１５５））， 通过主导重塑区域经济秩序增加未

来国际经济秩序变革的中国份量， 倒逼全球机构调整

治理规则， 逐步破除有关发达国家对中国在贸易规则

制定领域的 “规锁” （任琳和彭博， ２０２０［５９］ ）， 将中

国所秉持的 “人类命运共同体” 理念注入国际经济

新秩序格局构建。 其次， 具有绝对经济、 政治优势并

足以替代美国充当国际秩序引领者的新兴国家尚不存

在。 应对未来国际经济秩序嬗变， 必须直面与美国、
欧盟等大国合作问题。 因此， 充分利用自身经济大国

优势， 把积极斡旋世界主要大国关系作为构建未来全

球经济秩序的关键。 中国应在国际层面对话平台中加

强与发展中国家的合作与交流， 改善现有国际经济秩

序以 “双重标准” 区别对待发展中国家和发达国家

状况， 就推动各方在国际经济秩序改革的关键领域达

成共识贡献 “中国式” 解决方案。 再次， 基于密切

关注国际经贸规则最新发展， 提高中国投资和贸易自

由化等规则供给能力。 针对投资贸易等领域构建争议

预防、 调解、 仲裁和诉讼有机结合的制度体系 （石
静霞， ２０２１［６０］）。

（三） 基于公共利益需求凝聚国际公共产品供给

共识

奉行 “开明的自私自利” 的工具理性， 基于本

国外交战略、 国家意志和综合国力， 各参与国将权衡

国际公共产品供给的成本和收益， 以此作为影响国际

公共产品供给意愿的核心考量因素。 以国际公共产品

霸权供给机制为例， 从霸权国角度来看， 只有霸权国

认为其收益超过相应成本时， 才会有动力提供国际公

共产品， 保持其稳定国际经济秩序的意愿 （Ｐａｓｔｏｒ，
２００２［６１］）。 对于其他国家而言， 之所以接受美国倡导

的 “自由主义” 国际秩序， 就是因为它曾经为各国

带来可观的经济、 政治和安全利益收益， 并在国家间

互动中具有可预测性 （Ｌｉｓｓｎｅｒ， ２０１８［６２］ ）。 在成本与

收益失衡的情况下， 出于自身利益考虑， 霸权国便会

放弃或降低国际公共产品供给意愿， 削减支出或中断

国际公共产品供给， 而其他国家积极性亦将大大降

低。 因而， 应高度重视国际公共产品供给过程中各参

与国基于成本和收益权衡采取策略性行为和制度安排

（Ｂｕｃｈｈｏｌｚ 和 Ｓａｎｄｌｅｒ， ２０２１［６３］ ）， 在加强公共需求分

析妥善解决国家间巨大偏好差异的基础上， 着力建立

成本分担和收益共享机制 。
此外， 应尊重多元化国际背景下发达国家、 发

展中国家具有不同利益诉求的现实， 清晰把握产品

需求偏好表露、 国际公共产品均衡或失衡状态及可

能走向， 中国应凝聚和拓展与有关合作方的共同利

益及国际公共产品需求， 汇聚各相关参与国家、 政

府间国际组织、 团体及企业等， 就供给模式、 资金

来源进行集体协商、 共同决策及联合行动， 决定公

共产品的生产、 分配、 消费等问题， 并建立起稳定

的规则和机制。
（四） 通过分享区域性公共产品正外部性实现共

同发展和繁荣

作为中国主导发起、 积极参与全球治理的有益尝

试， “一带一路” 倡议框架构建的这种跨国界、 跨区

域、 跨领域的公共产品提供模式， 奉行平等互利互惠

的合作原则， 充分考虑到沿线新兴市场国家和发展中

国家发展、 治理与安全领域的公共产品需求诉求， 摒

弃超国家权威与霸权国供给导向， 不存在所谓的主导

国家和附属国家区分， 中国不拥有特殊权利， 有效规

避 “排他性” 和 “私物化”。 相反， 中国愿意基于强

大的供给能力供给国际公共产品， 欢迎各国、 跨国公

司、 国际组织甚至非政府组织都能参与到具体合作中

来［６４］， 欢迎各发展中国家的搭便车行为。 首先， 应

考虑建立以多边合作机制为核心的区域性公共产品提

供体系， 推广 “一带一路” 倡议这种以中国为发起

方的 “１＋Ｎ” 召集人模式 （曾向红， ２０１６［６５］ ）， 汇聚

国际发展、 治理和安全共识， 从供给主体、 供给决

策、 成本承担等方面， 创新区域性公共产品供给模

式， 形成以中国为中心节点的合作体系网 （黄河和

杨海燕， ２０１７［６６］ ）。 其次， 基于 “扩散性互惠” 理

念推进与发展中国家的深层次经济合作。 与 “特定

型互惠” （ｓｐｅｃｉｆｉｃ ｒｅｃｉｐｒｏｃｉｔｙ） 侧重即时性利益交换、
价值对等形成鲜明对比， “扩散性互惠” （ｄｉｆｆｕｓｅ ｒｅｃ⁃
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ｉｐｒｏｃｉｔｙ） 关注较长时期内的总体利益均衡， 并不刻

意追求及时的利益对等 （Ｋｅｏｈａｎｅ， １９９６［６７］ ）。 就以

经贸往来、 直接投资为主要内容的区域性国际公共

产品供给而言， “扩散性互惠” 的经济合作理念有

助于维持与发展中国家经济合作的可持续性， 实现

多领域利益均衡。 继续秉持 “扩散性互惠” 理念，
中国可以在重塑世界经济合作体系规则过程中， 拓

展出具有中国特色的国际经济合作范式和规范， 促

使国际经济秩序朝向更加公平的方向演变。 再次，
推广 “一带一路” 倡议框架下法、 英、 日、 德等国

与中国共同参与推进在第三方市场合作模式， 发挥

日益密切的贸易往来以及产业内和产业间互补优

势， 探索中国与世界大国间经济合作以及合作供给

国际公共产品模式。
（五） 创新国际公共产品融资机制安排

国际公共产品供给须以完善的融资机制为保障

（Ｇｉｌｐｉｎ， ２００５［６８］）。 与满足基础设施投资需求、 全球

发展融资需求以及安全、 环保、 金融稳定、 疾病防治

等区域性公共产品需求等巨大的国际公共产品需求相

比， 现行国际公共产品融资机制仍明显不足。 首先，
主权国家层面， Ｋａｕｌ 等 （２００３） ［６９］ 粗略比较发现，
世界各国的国际公共产品供给支出只占国内公共产品

供给支出的 １ ／ ４００～１ ／ ２００。 其次， 被纳入南北合作的

援助体系之下， 旨在消除贫困和促进发展， 官方发展

援助 （ ＯＤＡ） 是国际公共产品供给的重要领域

（Ｗｏｒｌｄ Ｂａｎｋ， １９９７［７０］； Ｋａｕｌ 等， １９９９［１］ ）。 根据经

济合作与发展组织数据， １９６１—２０２０ 年间， 尽管官

方发展援助总额由 ４００ 亿美元提升到 １６００ 亿美元左

右， 但从官方发展援助总额占国民收入总值 （ＧＮＩ）

比重这一相对指标看， 继从 １９６１ 年的最大值 ０ ５４％
下降到 ２０ 世纪 ７０—８０ 年代维持平均约 ０ ３２％后， ２０
世纪 ９０ 年代连续下降并于 ２００１ 年达最小值 ０ ２１％，
２００５ 年以来基本稳定在 ０ ３％水平①， 远低于联合国

０ ７％的预期目标。 除资金有限外， 官方发展援助亦

存在制约援助效果的突出问题： 不符合受援国和地区

实际； 基于政治考虑设置强制性条件和谋取软性福利

（Ｍｏｒｇｅｎｔｈａｕ， １９６２［７１］）； 资金管理和使用效率较低。
再次， 全球或区域性多边开发银行通常存在环境、 人

权、 教育等议题偏向， 进而导致国际公共产品供给资

金投向限制 （Ｎａｋｈｏｏｄａ， ２０１１［７２］ ）。 值得关注的是，
诸如 １９９７ 年亚洲金融危机和 ２００８ 年经济危机等外部

冲击之下， 上述渠道的资金供给都呈现萎缩之势。 为

扩大融资渠道与融资数量进而建立稳定而有效的国际

公共产品供给融资机制， 中国应在增加国际公共产品

融资方式创新上发挥重要作用。
创新国际公共产品融资机制安排， 首先， 针对中

国参与并主导构建的各类金融机构， 深化风险管理工

作， 加强资金使用效益评估， 提高资金使用效率； 其

次， 伴随着国际生活的参与行为体多元化， 各种国际

组织开始向非政府组织开放。 根据 《联合国宪章》
第 ７１ 条以及联合国经社理事会通过的第 １２９６
（ＸＩＩＶ） 号决议及其附件， 某些非政府组织被赋予咨

商地位和观察员身份。 非国家行为体的国际合法性来

源便利了市场化融资方式。 因而， 为吸引私人和社会

资本参与国际公共产品供给， 应尊重社会资本趋利

性， 基于市场机制原则， 通过建立公共示范工程、 降

低社会资本面临的风险以及有效的监管措施， 建立并

维护公共部门－私人部门合作关系。
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［摘　 要］ 银行分支机构的扩张对银行经营和区域经济具有重要影响， 而金融资源的可获得性是

创业行为的重要前提。 基于 ２００１—２０１７ 年我国城市层面的银行分支机构数量和工商企业注册数据，
本文实证分析了银行分支机构扩张对地区创业行为的影响。 结果表明， 区域内银行分支机构扩张显著

提高了当地企业创立数量， 在运用双重差分模型降低内生问题的影响之后， 该结论仍然成立。 进一步

分析结果显示， 银行分支机构扩张对公司制企业创立数量的影响更加显著， 而且相比大型国有银行的

分支机构扩张， 中小银行分支机构扩张对地区创业活动的激励效应更强。 另外， 本文还发现银行分支

机构扩张对创业活动的激励效应受到银行分支机构存量和地区市场化程度的调节， 同时受到地理范围

的约束。 本文的结论为理解银行业发展对经济增长的影响提供了微观证据， 也为从银行业机构扩张的

视角研究中国区域创业行为差异提供了新的解释。
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ａｃｔｉｖｉｔｉｅｓ ｉｓ ｒｅｓｔｒｉｃｔｅｄ ｂｙ ｇｅｏｇｒａｐｈｉｃ ｓｃｏｐｅ Ｔｈｅ ｃｏｎｃｌｕｓｉｏｎｓ ｏｆ ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｐｒｏｖｉｄｅ ｍｉｃｒｏ⁃ｅｖｉｄｅｎｃｅｓ ｆｏｒ
ｕｎｄｅｒｓｔａｎｄｉｎｇ ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｂａｎｋｉｎｇ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ｏｎ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｇｒｏｗｔｈ， ａｎｄ ｐｒｏｖｉｄｅ ａ ｎｅｗ ｅｘｐｌａｎａｔｉｏｎ ｆｏｒ ｔｈｅ
ｓｔｕｄｙ ｏｆ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ ｉｎ Ｃｈｉｎａｓ ｒｅｇｉｏｎａｌ ｅｎｔｒｅｐｒｅｎｅｕｒｉａｌ ｂｅｈａｖｉｏｒ ｆｒｏｍ ｔｈｅ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ ｏｆ ｔｈｅ ｅｘｐａｎｓｉｏｎ ｏｆ
ｂａｎｋｉｎｇ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎｓ．

Ｋｅｙ ｗｏｒｄｓ： Ｂａｎｋ ｂｒａｎｃｈ ｅｘｐａｎｓｉｏｎ　 Ｅｎｔｒｅｐｒｅｎｅｕｒｉａｌ ａｃｔｉｖｉｔｙ　 Ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ⁃ｉｎ⁃ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ　 Ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙ

２２
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一、 引言

作为经济发展的重要推动力， 创业行为对社会经

济增长具有不容忽视的重要作用 （Ｈａｕｓｅ 和 Ｒｉｅｔｚ，
１９８４［１］； Ｂｌａｃｋ 和 Ｓｔｒａｈａｎ， ２００２［２］）。 自 “大众创业、
万众创新” 的口号提出以来， 创业问题得到了更加

广泛的关注， 社会创业热情被极大调动起来。 根据工

商局企业注册数据， ２０１７ 年全国新登记注册企业数

量已达 ９４１ ７ 万， 这是 ２０００ 年注册企业数量的近 １０
倍。 创立企业需要获取一定的资金支持， 金融资源是

否充足直接决定了创业理想能否实施。 从创业的视角

来看， 自有资金、 关系借贷、 风险投资等金融资源被

视为支撑创业行为的典型金融资源。 由于银行借款对

抵押资产、 资金用途等方面的严格要求， 银行借款在

支撑创业方面的直接效应并不明显。 然而， 银行关

系型借款、 银行资源通过支持实体经济进而对创业

活动形成外溢效应等因素的存在， 导致银行发展、
银行业结构都对创业活动产生了重要影响 （Ｂｌａｃｋ 和

Ｓｔｒａｈａｎ， ２００２［２］； Ｄｉ Ｐａｔｔｉ 和 ＤｅｌｌＡｒｉｃｃｉａ， ２００４［３］）。
在我国， 银行是最重要的金融机构， 银行部门在

经济增长中发挥着至关重要的作用， 银行分支机构对

于提高银行的揽储能力、 增强客户粘性以及降低监督

成本等方面具有重要影响， 但由于经营的特殊性， 银

行分支机构的扩张往往受到严格监管。 长期以来， 我

国的银行资源较为集中， 四大国有银行的分支机构数

量远远超过股份制银行、 城市商业银行等银行的分支

机构数量。 为提高商业银行经营行为的市场化程度，
２００９ 年和 ２０１３ 年银监会先后出台政策， 进一步放宽

了银行分支机构扩张的政策限制， 这些政策使银行分

支机构的设置更加市场化。 银行部门作为金融资源的

重要载体， 银行分支机构扩张不仅能够拉近银行和客

户之间的地理距离， 降低银企之间的信息不对称

（姜付秀等， ２０１９［４］ ）， 而且能够提高该地区金融资

源的可获得性。 同时， 银行分支机构扩张会加剧当地

银行业的竞争程度、 丰富地区金融资源， 从而促进当

地金融水平以及经济的发展 （郭妍和张立光， ２００５［５］）。
Ｇａｏ 等 （２０１９） ［６］在研究思路上为本文提供了可行的

参考， 该研究运用 ＤＩＤ 方法， 发现放松银行准入管

制后， 新增银行虽然倾向于给国有企业更多信贷额，
但是仍旧改善了私营公司的增长和盈利能力， 这启发

了我们探究中国银行分支机构的扩张是否能促进企业

的成立， 从而影响地区创业行为。 总体来看， 银行分

支机构的开设为地区经济发展带来了更多金融资源，

市场化程度高的分支机构扩张有利于提高金融资源的

使用效率。 而金融资源的可获得性从宏观层面上降低

了创业行为面临的外部融资约束。 那么， 银行分支机

构的扩张对地区创业行为是否具有显著的促进作用？
这种促进作用呈现出什么样的异质性特征？ 本文将围

绕这些问题展开分析。
基于 ２００１—２０１７ 年全国各个城市层面的创业数

据和银行分支机构数据， 我们实证分析了银行分支机

构扩张对该地区创业行为的影响。 通过理论和实证分

析， 我们得到以下结论： 第一， 银行分支机构扩张对

于地区创业行为产生了显著的激励效应， 在利用政策

冲击进行因果识别的实证检验中， 该结论依然成立。
第二， 结合银行类型和创立企业特性的不同， 本文发

现不同类型银行分支机构扩张对不同类型企业创立活

动具有异质性影响。 第三， 实证结果显示， 银行分支

机构扩张对创业活动的影响受到地区银行分支机构存

量、 地区银行市场化程度的影响， 并受到地理范围的

约束。 与现有研究相比， 本文的贡献主要体现在以下

三方面： 第一， 选题视角新颖。 本文从银行分支机构

扩张的视角， 从宏观层面讨论了银行资源对地区创业

行为的溢出效应。 金融资源的可得性是创业行为出现

的重要前提条件， 现有研究主要关注了风险投资

（黄福广等， ２０１３［７］）、 民间借贷 （马光荣和杨恩艳，
２０１１［８］； 李树和于文超， ２０１８［９］ ） 等金融资源对创

业行为的影响， 国内研究几乎没有关注银行金融资源

对创业行为的溢出效应。 区 别 于 Ｋｅｒｒ 和 Ｎａｎｄａ
（２００９） ［１０］立足美国银行体系的研究， 本文关注中国

银行体系对地区创业的影响， 结合中国银行情形在影

响机制及异质性上进行了多种探讨， 以期对银行与创

业行为之间的关系提供可靠的解释。 尽管银行金融资

源在直接支持创业行为方面不具有天然优势， 但银行

业在中国金融体系中的中枢位置决定了银行金融资源

对地区创业行为具有重要的溢出效应， 这意味着更多

的银行资源注入能够在宏观上降低创业活动面临的融

资约束， 这将引致更多的地区创业活动； 而且， 中国

商业银行在创业活动支持方面也不断进行贷款业务的

创新， 银行对创业行为的直接融资支持更加普遍。 因

此， 关注银行金融资源对创业行为的影响具有重要的

理论和现实意义。 第二， 本文为理解银行分支机构扩

张的经济影响提供了微观证据。 现有研究关注了银行

分支机构对提高银行竞争程度 （贾春新等， ２００８［１１］ ）、
协调信贷调配与资产配置 （曹凤岐和杨乐， ２０１４［１２］ ）、
促进企业创新成长 （方芳和蔡卫星， ２０１６［１３］ ） 等方

３２
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面的影响， 这都是理解银行分支机构影响经济发展的

重要视角。 然而， 创业活动是一个国家或地区经济活

力的重要微观基础， 讨论关于银行分支机构对创业行

为的影响有助于进一步理解银行分支机构扩张影响经

济发展的潜在机制。 第三， 本文从银行机构扩张的视

角， 为研究中国区域创业行为的差异性提供了新的解

释。 现有研究主要从资源的可得性 （Ｋｅｒｒ 和 Ｎａｎｄａ，
２００９［１０］）、 经济基础 （ Ｌｅｅ 和 Ｍｕｋｏｙａｍａ， ２０１５［１４］ ）
以及政府政策 （Ｌｕ 和 Ｔａｏ， ２０１０［１５］ ） 等视角解释了

导致区域创业行为存在差异的原因， 银行金融资源作

为中国区域经济发展的核心金融资源能够直接影响区

域内金融资源的供给水平， 那么银行金融资源的变化

能否解释区域性创业行为的差异？ 由于银行分支机构

是金融资源的重要载体， 本文将从银行分支机构的视

角解释银行金融资源对创业行为的影响， 同时也为解

释区域创业行为的差异提供了更新的视角。
余文安排如下： 第二部分为理论分析与研究假

设； 第三部分为研究设计； 第四部分为实证结果与分

析； 第五部分对银行分支机构扩张与地区创业行为做

了进一步分析； 第六部分为全文总结。

二、 理论分析与研究假设

金融发展是促进经济发展的重要推动力 （Ｒａｊａｎ
和 Ｚｉｎｇａｌｅｓ， １９９８［１６］ ）， 从微观视角来看， 金融发展

能够通过筛选高质量的创业者和创业项目促进经济的

长期发展 （Ｋｉｎｇ 和 Ｌｅｖｉｎｅ， １９９３［１７］）。 商业银行是中

国金融体系的主要构成， 银行金融资源对于促进中国

区域经济发展具有重要作用 （Ａｌｌｅｎ 等， ２００５［１８］ ）。
随着监管部门对银行开设分支机构管制的放松， 地

区银行业的竞争更加激烈和市场化， 这为地区创业

活动创造了更有利的经济和金融环境 （Ｊａｙａｒａｔｎｅ 和

Ｓｔｒａｈａｎ， １９９６［１９］）。 基于现有理论和研究基础， 我们

将从三个方面论述银行分支机构开设对地区创业活动

的正向作用。
首先， 银行分支机构开设拉近了银行与客户的关

系， 降低了筛选客户和监督客户的成本， 这能够提高

客户从银行获取贷款的概率 （ Ｄｅｇｒｙｓｅ 和 Ｏｎｇｅｎａ，
２００５［２０］； Ａｇａｒｗａｌ 和 Ｈａｕｓｗａｌｄ， ２０１０［２１］ ）。 银行分支

机构的开设有助于银行获取新的客户， 当客户长期使

用银行提供的各种服务时， 银行与客户之间就形成了

长期关系， 客户通过使用银行账户进行频繁交易， 银

行通过客户交易行为获取了其更多私人信息， 这种关

系有助于银行对客户的还款能力进行系统性评估， 这

种 效 果 有 助 于 银 行 向 新 的 潜 在 借 款 客 户 借 款

（Ｃｅｓｔｏｎｅ 和 Ｗｈｉｔｅ， ２００３［２２］ ）。 另一方面， 现有研究

发现银行分支机构的开设能够提高银行金融服务的普

惠性， 有助于居民财富的积累 （Ｃéｌｅｒｉｅｒ 和 Ｍａｔｒａｙ，
２０１９［２３］）， 而这将缓解潜在创业者的融资约束， 激励

创业行为的出现 （Ｅｖａｎｓ 和 Ｊｏｖａｎｏｖｉｃ， １９８９［２４］； Ｈｏｌｔｚ⁃
Ｅａｋｉｎ 等， ２００１［２５］）。 Ｄｉ Ｐａｔｔｉ 和 ＤｅｌｌＡｒｉｃｃｉａ （２００４） ［３］

认为当银行资金是创业行为的主要金融资源时， 银行

资金资源的可获得性成为决定新企业成立的重要因

素。 具体到中国情形， 银行是中国金融体系的主要组

成部分， 银行资金是企业外部融资的首要渠道。 银行

分支机构的开设可以降低通过抵押贷款进行创业活动

的成本并提高这类创业者获得贷款的概率。 另外， 中

国商业银行的国有属性决定了银行将承担很多政策性

目标， 其中提高就业水平就是非常重要的政策性目

标。 为此， 商业银行充分发挥金融供给优势， 在监管

部门和各部委的协同下， 纷纷开设了创业贷款业务，
为创业者提供更多的 “小额担保贷款”， 这显著提高

了创业资金的可得性， 促进了地区创业活动的开

展①， 而银行分支机构的开设将强化银行金融资源对

创业行为的激励作用。
其次， 银行分支机构的开设可以加剧地区银行竞

争程度， 这有助于缓解创业活动面临的融资约束， 激

励更多创业活动。 现有研究主要通过美国放松银行业

管制的法案考察了银行分支机构开设的竞争效应， 普

遍认为银行业跨地区开设分支机构能够加剧地区银行

竞争水平， 提高银行的金融供给， 这对创业活动产生

了非常强的激励效应 （ Ｂｌａｃｋ 和 Ｓｔｒａｈａｎ， ２００２［２］；
Ｃｅｔｏｒｅｌｌｉ 和 Ｓｔｒａｈａｎ， ２００６［２６］； Ｋｅｒｒ 和 Ｎａｎｄａ， ２００９［１０］ ）。
银行分支机构的开设通过提高银行竞争程度可以促进

银行以较低的成本提供更多的金融供给， 从而提高创

业者获取资金的可能性 （Ｆｒｅｉｘａｓ 和 Ｒｏｃｈｅｔ， ２００８［２７］ ），
这种效应在中小企业获取银行金融资源的过程中更加

明显 （Ｒｉｃｅ 和 Ｓｔｒａｈａｎ， ２０１０［２８］ ）。 尽管一些基于美国

４２

① 中国人民银行会同财政部、 国家经贸委、 劳动和社会保障部出台的银发 〔２００２〕 ３９４ 号 、 银发 〔２００６〕 ５ 号、 银发 〔２００８〕 ２３８ 号政策文

件， 鼓励银行提供个人创业贷款， 为创业融资拓宽渠道。 以陕西省人力资源和社会保障厅、 财政厅、 中国人民银行西安分行的通报数据来

看， 自创业担保贷款工作启动至 ２０１６ 年 ９ 月底， 陕西全省累计发放贷款 ４３９ ７２ 亿元， 直接扶持创业 ５４ ６５ 万人。 借助银行业规范的抵押制

度， 可促使金融资源流向前景良好的投资项目， 推动创业企业的成立。
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和欧洲的研究发现银行竞争对经济的影响有限

（Ｈｕａｎｇ， ２００８［２９］）、 对创业活动呈现倒 Ｕ 型的关系

（Ｄｉ Ｐａｔｔｉ 和 ＤｅｌｌＡｉｃｃｉａ， ２００４［３］ ）， 但由于银行体系

在中国金融系统的重要程度以及中国银行业垄断性较

高的特征， 这使银行分支机构开设带来的竞争效应占

主导。 因此， 银行分支机构开设带来的竞争效应有助

于给潜在创业者提供金融支持， 促进创业活动的

产生。
最后， 银行分支机构的开设可以扩大银行金融资

源对实体经济的辐射能力， 有助于为创业活动提供更

有利的商业环境。 分支机构对于商业银行经营的重要

性不仅体现在其具有服务客户的功能， 更重要的是分

支机构可以提高银行吸收存款的能力 （Ｇｅｎｎａｉｏｌｉ 等，
２０１４［３０］）， 在商业银行贷款乘数的作用下， 社会闲置

资金的集中有利于提高地区金融供给， 这能够显著降

低地区实体经济面临的融资约束， 并改善银行贷款的

质量 （Ｊａｙａｒａｔｎｅ 和 Ｓｔｒａｈａｎ， １９９６［１９］； Ｋｅｉｌ 和 Ｍüｌｌｅｒ，
２０２０［３１］）， 这将对创业企业形成间接支持。 另外， 随

着银行业市场准入管制的放松， 地区金融资源供给显

著提高， 这将积极推动本地区的社会投资水平发展，
进而促进地区经济增长 （Ｋｉｎｇ 和 Ｌｅｖｉｎｅ， １９９３［１７］；
Ｌｅｖｉｎｅ， １９９７［３２］； Ｂｅｒｇｅｒ 等， ２０２１［３３］ ）。 创业资源基

础理论指出， 社会经济条件、 人口和经济因素往往是

影响创业行为的 重 要 因 素 （ Ｍｉｎｎｉｔｔｉ 和 Ｂｙｇｒａｖｅ，
１９９９［３４］）。 随着银行金融资源对地区经济发展的推

动， 地区收入水平提高， 多样化、 个性化的新需求会

不断涌现， 使得市场上出现更多创业机会 （Ｇｒｉｅｓ 和

Ｎａｕｄｅ， ２０１１［３５］）， 这为新企业的创立提供了更加有

利的商业环境 （Ｓｈａｐｅｒｏ 和 Ｓｏｋｏｌ， １９８２［３６］ ）。 从创业

者角度来看， 经济发达的地区往往意味着较好的创业

市场环境， 这对创业者的创业预期产生积极影响， 从

而能够有效促进创业行为发生 （Ｓａｘｅｎｉａｎ， ２００２［３７］；
Ｎｏｏｒｄｅｒｈａｖｅｎ 等， ２００４［３８］）。

基于以上分析， 我们提出本文的主要研究假设：
假设 １： 银行分支机构的扩张对地区创业活动具

有显著的激励效应。

三、 研究设计

（一） 模型设定

基于已有文献以及所提出的假设， 本文采用以下

模型进行实证分析：

Ｙｉ，ｔ ＝α０＋α１Ｘ ｉ，ｔ－１＋γＣｏｎｔｒｏｌｉ，ｔ＋ηｉ＋λ ｔ＋εｉ，ｔ （１）

其中： 被解释变量 Ｙｉ，ｔ为 ｔ 年度城市 ｉ （地级市及直辖

市） 的衡量企业创立的相关变量， 包括人均企业创

立数目 Ｆｉｒｍｉ，ｔ、 人均法人公司创立数 Ｌｆｉｒｍｉ，ｔ、 人均个

体户创立数 Ｉｆｉｒｍｉ，ｔ。 解释变量 Ｘ ｉ，ｔ－１是代表 ｔ－１ 年度城

市 ｉ 银行分支机构扩张的情况， 本文从银行分支机构

创立数目的对数 Ｂｒａｎｉ，ｔ－１、 银行分支机构新设数与存

量比例的对数 Ｂｒａ＿Ｓｔｏｉ，ｔ－１进行衡量， 在后续分析中又

设置了中小银行与四大行相关变量。 Ｃｏｎｔｒｏｌｉ，ｔ为一系

列城市层面的控制变量， 涵盖 ＧＤＰ 增长率 （Ｇ＿Ｇｄｐ）、
人均 ＧＤＰ （ Ｐ ＿ Ｇｄｐ）、 进出口总额占 ＧＤＰ 的比重

（Ｔｒａｄｅ）、 税收收入占 ＧＤＰ 的比重 （Ｔａｘ）、 第二产业

增加值占 ＧＤＰ 的比重 （ Ｉｎｄｓ）、 金融机构贷款余额占

ＧＤＰ 的 比 重 （ Ｆｉｎａｎｃｅ ） 以 及 总 人 口 数 的 对 数

（Ｐｏｐ）。 ηｉ 为城市虚拟变量， λ ｔ 表示年份虚拟变量，
εｉ，ｔ为随机扰动项。 考虑到银行分支开立对创立企业

产生影响需要一定时间， 模型中的银行分支机构开设

变量滞后一期， 本文中所有回归都采用地级市层面的

聚类标准差。
（二） 数据来源和变量界定

１ 数据来源。
本文选取 ２００１—２０１７ 年我国 ３３１ 个地级市及直

辖市作为研究样本， 构建出了银行分支机构开设与

企业创立的面板数据， 由于存在某些年份样本缺失

的问题， 每年样本中的地级市数量占当年中国地级

市总数的比率有所变化， 但样本期间该比率的均值

为 ８８ ２６％， 这意味着本文的数据具有较强的代表

性。 其中， 银行分支机构的设立数据来自中国研究数

据服务平台； 通过天眼查网站获取本文所需要的企业

注册数据， ２００１—２０１７ 年样本中的企业注册信息共

计 ７ ９０８ ０３ 万条； ＧＤＰ 增长率、 人均 ＧＤＰ、 进出口

总额、 第二产业增加值、 税收收入、 人口总数、 金融

机构贷款余额等数据来自国泰安数据库、 Ｗｉｎｄ 数据

库、 中经网统计数据库以及中国各省份统计年鉴； 银

行贷款市场化指数来自樊纲等 （２０１１） ［３９］ 的 《中国

分省份市场化指数报告》。 由于直辖市在经济规模、
政策支持方面具有较多的特殊性， 我们在分析中剔除

了直辖市的样本， 并在后文增加了直辖市样本进行稳

健性分析。 另外， 为了剔除异常值对估计结果的影响，
所有变量均在 １％和 ９９％水平上进行了缩尾处理。

２ 变量界定。
（１） 地区创业行为的变量。 本文所关注的主要

被解释变量为地区的企业创立活跃度， 现有研究主要

采用工业企业数据库、 年鉴数据以及抽样调查数据

５２
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（吴晓瑜等， ２０１４［４０］； 陈刚， ２０１５［４１］； 叶文平等，
２０１８［４２］） 度量地区企业创立数量， 这些数据仅度量

了规模以上企业的创立或者部分样本的创业情形， 关

于创业行为的度量误差对估计结果存在较大影响。 本

文基于企业注册的客观数据度量地区创业行为， 具体

而言， 我们遵循 Ｇｌａｅｓｅｒ （２００７） ［４３］ 的做法， 选择每

万人对应的地区注册企业数量度量该地区的企业创立

活跃度 （Ｆｉｒｍ）①。 除了企业注册数量之外， 我们还

能观察到注册企业类型信息， 在分析中我们将创业企

业分 为 公 司 制 企 业 （ Ｌｆｉｒｍ ） 和 非 公 司 制 企 业

（Ｉｆｉｒｍ）， 其中公司制企业包括有限责任公司以及股

份有限公司， 非公司制企业包括独资企业、 合伙制企

业以及个体工商户企业。
（２） 银行分支机构扩张变量。 本文从多维度衡

量银行分支机构扩张的行为， 具体而言我们选取了银

行分支机构设立数目的对数 （Ｂｒａｎ）、 新进入银行分

支机构占上一年存量比例的对数 （Ｂｒａ＿Ｓｔｏ） 作为主

要解释变量。 此外， 为进一步分析不同银行分支进入

的影响， 我们还将 Ｂｒａｎ 分组为小规模银行分支机构

数量和工、 农、 中、 建四大行的银行分支机构数量。
（３） 控制变量。 基于现有文献， 本文在实证分

析中控制了影响地区创业行为的其他外部因素， 如地

区经济、 贸易水平、 财政收入、 行业结构、 人口因

素。 参考现有文献， 本文使用 ＧＤＰ 增长率 （Ｇ＿Ｇｄｐ）、
人均 ＧＤＰ（Ｐ＿Ｇｄｐ） 分别度量地区经济发展速度和经

济发展水平以控制地区创业活动面对的不同外部经济

环境 （王擎等， ２０１２［４４］）， 采用总人口数的对数 （Ｐｏｐ）
刻画地区人口状况。 借鉴雷震和彭欢 （２０１０） ［４５］的研

究， 控制了进出口总额占 ＧＤＰ 的比重 （Ｔｒａｄｅ）、 第

二产业增加值占 ＧＤＰ 的比重 （ Ｉｎｄｓ） 对地区创业行

为的影响。 Ｄｏｍａｒ 和 Ｍｕｓｇｒａｖｅ （１９４４） ［４６］ 研究表明边

际税率 （或税收累进度） 与创业之间存在正相关关

系， 因此本文控制了税收收入占 ＧＤＰ 的比重 （Ｔａｘ）
对地区创业行为的影响。 地区金融机构贷款对于地区

企业缓解融资约束具有重要意义， 本文采用金融机构

贷款余额占 ＧＤＰ 的比重 （Ｆｉｎａｎｃｅ） 对地区金融贷款

情况进行衡量。
（４） 调节变量。 在实证分析中， 我们分析了银

行分支机构扩张在不同环境下对地区创业行为产生的

异质性影响。 具体而言， 我们考虑了地区银行分支机

构存量和地区银行贷款的市场化程度两个外部因素的

调节效应。 地区银行分支机构存量采用该地区上一年

度银行分支机构存量的对数衡量。 银行贷款的市场化

程度采用樊纲等 （２０１１） ［３９］ 《中国分省份市场化指

数报告》 中的信贷资金市场分配指数进行度量。 具

体变量如表 １ 所示。

表 １ 变量选取与说明

变量类型 变量符号 变量名称 度量方式

被解释变量

Ｆｉｒｍ 企业创立活跃度 地级市企业注册数量 ／ 地级市人口数 （万人）

Ｌｆｉｒｍ 公司制企业创立活跃度 地级市公司制企业注册数量 ／ 地级市人口数 （万人）

Ｉｆｉｒｍ 非公司制企业创立活跃度 地级市非公司制企业注册数量 ／ 地级市人口数 （万人）

解释变量

Ｂｒａｎ 银行分支机构进入 各地级市每一年新设立银行分支机构数目， 加 １ 取对数

Ｂａｎｋ 银行进入 各地级市每一年新设立银行数目

Ｂｒａ＿Ｓｔｏ 银行分支机构占存量的比例 各地级市每一年新设立银行分支机构数目占上一年存量数的百分比， 加 １ 取对数

Ｅｎｔｒｙ 是否有银行进入 新创立企业周围有银行分支机构设立取 １， 否则为 ０

控制变量

Ｇ＿Ｇｄｐ 经济增长速度 各地级市 ＧＤＰ 增长率

Ｐ＿Ｇｄｐ 经济发展水平 各地级市人均 ＧＤＰ

Ｔｒａｄｅ 贸易水平 各地级市进出口总额 ／ ＧＤＰ

Ｔａｘ 税收水平 各地级市税收收入 ／ ＧＤＰ

控制变量

Ｉｎｄｓ 产业结构 各地级市第二产业增加值 ／ ＧＤＰ

Ｆｉｎａｎｃｅ 金融发展 各地级市金融机构贷款余额 ／ ＧＤＰ

Ｐｏｐ 人口因素 各地级市人口总数的对数

调节变量
Ｓｔｏｃｋ 银行分支机构存量 各地级市上一年度银行分支机构存量的对数

Ｍａｒｋ 银行贷款市场化程度 银行贷款资金市场化指数加 １ 取对数

６２
① 采用该方法度量创业活动的弊端在于无法排除虚假注册的数据。
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四、 实证结果与分析

（一） 统计分析

１ 主要变量的统计分析。
首先， 本文对主要的变量进行了统计分析。 表 ２

列出了相关统计分析结果， 样本中 Ｆｉｒｍ 为地区人均

企业创立数目， 其均值为 ２８ ７３５， 说明地区每万人

平均拥有 ２８ ７３５ 个创业企业， 最小值和最大值对应

为 １ ３３３ 和 １７８ ５０８。 地区人均公司制企业创立数目

（Ｌｆｉｒｍ） 均值为 ８ ６１２， 相比较而言， 非公司制企业

创业数量 （ Ｉｆｉｒｍ） 均值更高一些 （１４ ４５４）。 地区企

业创立数目的最小值与最大值差距较大， 这意味着各

城市企业创立活跃度水平的不同。 在样本范围内， 银

行分支机构创立数目的对数 （Ｂｒａｎ） 均值为 ２ ２０９，
最大值为 ５ ３７５， 最小值为 ０， 表明银行机构分布的

区域性差异较大。 在控制变量方面， Ｇ ＿Ｇｄｐ 代表

ＧＤＰ 增长率， 其最小值为 ０ ００４， 平均值为 ０ １１８；
人均 ＧＤＰ（Ｐ＿Ｇｄｐ） 的均值为 ３ ０２１ 万元， 最大值为

１３ ３０６， 最小值仅为 ０ ３０９； 进出口总额占 ＧＤＰ 的比

重 （Ｔｒａｄｅ） 最大值为 ０ ２８４， 最小值仅为 ０ ０００ １；
税收收入占 ＧＤＰ 的比重 （Ｔａｘ） 和第二产业增加值

占 ＧＤＰ 的比重 （ Ｉｎｄｓ） 的均值分别为 ０ ０６４ 和

０ ４６８； 金融机构贷款余额占 ＧＤＰ 的比重 （Ｆｉｎａｎｃｅ）
的均值为 ０ ７９２， 该指标的最值同样说明我国地区间

金融发展水平差异较大； 总人口数的对数 （Ｐｏｐ） 的

均值为 １４ ９３１， 对应的原始值为 ３０５ ０７０ （万）。

表 ２ 变量的描述性统计

变量名称 样本数 平均值 标准差 最小值 最大值

Ｆｉｒｍ ４ ９９７ ２８ ７３５ ２９ ０９６ １ ３３３ １７８ ５０８

Ｌｆｉｒｍ ４ ９９７ ８ ６１２ １２ ５８４ ０ １５３ ７７ ５７６

Ｉｆｉｒｍ ４ ９９７ １４ ４５４ １５ ５１８ ０ ０３６ ８２ １２４

Ｂｒａｎ ４ ９９７ ２ ２０９ １ ４１１ ０ ０００ ５ ３７５

Ｂａｎｋ ４ ９９７ ５ １６６ ５ ３９５ ０ ０００ ２６ ０００

Ｂｒａ＿Ｓｔｏ ４ ９９７ １ ３１５ １ ０３９ ０ ０００ ４ ５０６

Ｓ＿Ｂｒａｎ ４ ９９７ １ ９７６ １ ４４７ ０ ０００ ５ ３２３

Ｂ＿Ｂｒａｎ ４ ９９７ ０ ７０５ ０ ９５９ ０ ０００ ３ ７６１

Ｓｔｏｃｋ ４ ９９７ ５ ８６２ ０ ７９４ ３ ６６４ ７ ５１２

Ｍａｒｋ ２ ９０７ ２ ２８１ ０ ４３１ ０ ６５２ ２ ８６７

Ｇ＿Ｇｄｐ ４ ９９７ ０ １１８ ０ ０３８ ０ ００４ ０ ２２５

Ｐ＿Ｇｄｐ ４ ９９７ ３ ０２１ ２ ５８０ ０ ３０９ １３ ３０６

Ｔｒａｄｅ ４ ９９７ ０ ０２６ ０ ０４５ ０ ０００ ０ ２８４

Ｔａｘ ４ ９９７ ０ ０６４ ０ ０２５ ０ ０２５ ０ １４０

Ｉｎｄｓ ４ ９９７ ０ ４６８ ０ １１８ ０ １７４ ０ ７８９

Ｆｉｎａｎｃｅ ４ ９９７ ０ ７９２ ０ ４２２ ０ ２２３ ２ ５０９

Ｐｏｐ ４ ９９７ １４ ９３１ ０ ７６８ １２ ５２４ １６ ２００

２ 均值差异性检验。
通过比较各地级市在样本期间中银行分支机构进

入 （Ｂｒａｎ） 均值和银行分支机构占存量比例 （Ｂｒａ＿
Ｓｔｏ） 均值与总体样本两个均值的大小， 我们将各地

级市分为两个子样本， 并对两个子样本中人均企业创

立数进行均值差异性检验。 表 ３ 的结果显示， 在银行

分支机构创立数目较少的地区， 地区人均企业创立数

为 ２３ ８８２， 显著低于银行分支机构创立数目较多地

区的人均企业创立数 ３７ ３５４。 同样， 我们发现在银

行分支机构占存量比例较高地区， 其人均企业创立数

量的均值显著高于占存量比例较低的地区。 可以看

出， 分组均值差异性检验的结果初步支持了本文的研

究假设。 但由于银行分支机构的设置需要充分考虑地

区的经济发展状况、 经济交易活跃度等因素， 这些因

素也能够显著影响地区创业行为， 因此， 银行分支机

构扩张对地区企业创立行为的影响需要通过回归模型

做进一步分析。

７２
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表 ３ 差异性检验

变量
Ｆｉｒｍ

（１） （２） （３） （４）

Ｂｒａｎ ２３ ８８２ ３７ ３５４

Ｂｒａ＿Ｓｔｏ ２４ ８４７ ３５ ９４４

Ｔ 值 －１１ ６１９∗∗∗ －９ ５４３∗∗∗

　 　 注： ∗∗∗、 ∗∗和∗分别表示在 １％、 ５％和 １０％的水平上显著。

（二） 银行分支机构扩张影响企业创立的基准

分析

首先， 我们分析了银行分支机构扩张对企业创立

活跃度 （Ｆｉｒｍ） 的影响。 表 ４ 列 （１） 和列 （２） 为

银行分支机构扩张与企业创立活跃度的单变量回归结

果， 结果显示银行分支机构的扩张能够显著提升该地

区的企业创立活跃度， 初步证明了本文的假设。 列

（３） 和列 （４） 为控制了地区效应的结果， 我们发现

银行分支机构的扩张对地区创业数量的正向影响仍然

存在， 但两个系数比列 （１） 和列 （２） 的对应系数

显著变小， 这意味着创业活动具有显著的地区特征。
进一步地， 我们在列 （５） 和列 （６） 的回归中同时

控制了年度效应和地区年度效应， 银行分支机构扩张

对地区创业活动的正向影响没有显著变化。 综上，
本文的基准回归结果表明， 银行分支机构扩张能够

显著提高地区创业活动的数量， 这验证了本文的研究

假设。 同时， 这些结果与 Ｂｌａｃｋ 和 Ｓｔｒａｈａｎ （２００２） ［２］、
Ｃｅｔｏｒｅｌｌｉ 和 Ｓｔｒａｈａｎ （ ２００６） ［２６］ 等的研究发现保持

一致。
控制变量方面， 表 ４ 列 （５） 和列 （６） 的结果

显示 ＧＤＰ 增长率 （Ｇ＿Ｇｄｐ） 与人均 ＧＤＰ（Ｐ＿Ｇｄｐ） 越

高的地区， 企业创立活跃度 （Ｆｉｒｍ） 越大。 经济发

展速度快、 经济发展水平高的地区创业机会更多， 这

引致了更多的创业活动， 这与朱华晟和孔一粟

（２０１８） ［４７］的研究相一致。 贸易水平 （Ｔｒａｄｅ）、 地区

税收水平 （Ｔａｘ） 对企业创立活跃度 （Ｆｉｒｍ） 并没有

显著影响。 产业机构 （ Ｉｎｄｓ） 的回归结果显示， 第二

产业增加值占比越大， 地区企业创立活跃度越低。 金

融发展水平 （Ｆｉｎａｎｃｅ） 也显著提升了地区企业创立活

跃度， 这与谢绚丽等 （２０１８） ［４８］的研究结果保持一致。
人口变量方面， 我们发现地区人口规模越大， 该地区

企业创立活跃度越低， 这主要是由于创业者在总人口

中占比较低， 人口越多创业行为被平均的倾向越严重。

表 ４ 银行分支机构扩张与企业创立①

变量
Ｆｉｒｍ

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

Ｂｒａｎ
５ ７３２∗∗∗

（８ ７１５）
３ ６３８∗∗∗

（１１ ５６２）
０ ３９２∗∗

（２ ４８５）

Ｂｒａ＿Ｓｔｏ
２ ８３１∗∗∗

（５ ９８３）
０ ７４４∗∗

（２ ４２６）
０ ５２１∗∗∗

（２ ６８８）

Ｇ＿Ｇｄｐ
２８ ３７６∗∗∗

（２ ６０２）
２８ ３７９∗∗∗

（２ ６０４）

Ｐ＿Ｇｄｐ
５ １４５∗∗∗

（１０ ２７２）
５ １５８∗∗∗

（１０ ２７５）

Ｔｒａｄｅ
－３６ ６８０
（－１ ２９９）

－３６ ２１５
（－１ ２８４）

Ｔａｘ
２３ ２２５
（０ ７５２）

２２ ８６４
（０ ７４３）

Ｉｎｄｓ
－２０ ２３７∗∗

（－２ ３６４）
－２０ ３９５∗∗

（－２ ３８４）

Ｆｉｎａｎｃｅ
６ ９９０∗∗∗

（３ ２７２）
６ ９８８∗∗∗

（３ ２７９）

Ｐｏｐ
－３７ ７５７∗∗∗

（－９ ０２９）
－３７ ７８２∗∗∗

（－９ ０４６）

年份固定效应 ＮＯ ＮＯ ＮＯ ＮＯ ＹＥＳ ＹＥＳ

城市固定效应 ＮＯ ＮＯ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

８２
① 受篇幅限制， 后文实证结果无法列出全表， 感兴趣的读者可联系作者索取。



　 ２０２２ 年第 １０ 期 ·金融保险·

续前表

变量
Ｆｉｒｍ

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

常数项
１７ ３６７∗∗∗

（１３ ６３０）
２６ ３４３∗∗∗

（２０ ６９８）
３９ ５４９∗∗∗

（１２２ １４９）
４２ ６４０∗∗∗

（１５８ ４５８）
５３５ ５５８∗∗∗

（９ ３０１）
５３５ ７７２∗∗∗

（９ ３２５）

观测值 ４ ５７４ ４ ５７４ ４ ５７４ ４ ５７４ ４ ５７４ ４ ５７４

Ｒ２ ０ ０７８ ０ ０１０ ０ ６３９ ０ ５７１ ０ ８８９ ０ ８８９

　 　 注： 括号中为 ｔ 统计量， ∗∗∗、 ∗∗和∗分别表示在 １％、 ５％和 １０％的水平上显著， 下同。

（三） 内生性问题讨论———基于双重差分 （ＤＩＤ）
的方法

作为重要的金融中介， 银行为实体经济的交易

行为提供资金支持。 然而， 银行机构的服务半径有

限， 因此， 银行在分支机构的设置过程中要充分考

虑周边微观经济交易的活跃度。 从创业行为的角度

来看， 创业行为的发生需要外部市场环境的支持，
活跃的微观经济交易是诱发创业行为出现的重要外

部因素。 可以看出， 创业行为和银行分支机构设置

存在显著的内生性关系。 为了降低内生性问题对估

计结果的影响， 我们采用双重差分 （ＤＩＤ） 的方法

做进一步分析。
１ 双重差分基准结果。
双重差分需要寻找一个政策时点作为外部冲击，

２００９ 年银监会颁布了 １４３ 号文件①， 该政策明确提出

已在省会 （首府） 城市设有分行的股份制商业银行

和城市商业银行， 在该城市所在省 （自治区） 内的

其他城市再申请设立下设分行和支行， 不再受数量指

标控制。 在该政策颁布之前， 这两类商业银行分支机

构的设置受监管指标的约束， 但大型国有银行分支机

构的设置受监管指标的约束较弱。 因此， 该政策对地

区银行分支机构扩张产生了一个较好的外生冲击， 为

采用双重差分法 （ＤＩＤ） 提供了准自然实验的环境，
从而有助于克服内生性问题的影响。

参考 Ｇａｏ 等 （２０１９） ［６］的研究方法， 本文采用以

下双重差分模型 （ＤＩＤ） 进一步研究银行分支机构扩

张对企业创立的影响：

Ｆｉｒｍｉ，ｔ ＝α０＋θＴｒｅａｔｉ×Ｐｏｓｔｔ－１＋ ∑
ｊ
α ｊＣｏｎｔｒｏｌ ｊｉ，ｔ

＋ηｉ＋λ ｔ＋εｉ，ｔ （２）

其中： Ｆｉｒｍｉ，ｔ 代表城市 ｉ 年份 ｔ 的人均创业数目；
Ｔｒｅａｔ 是城市分组变量， 衡量 １４３ 号政策对不同城市

的异质性影响， 将处理组城市赋值为 １， 控制组赋值

为 ０； 为刻画政策冲击的效果， 根据政策实施时间，
２００９ 年及之后年份 Ｐｏｓｔ 赋值为 １， 否则为 ０。 另外，
本部分的控制变量 （Ｃｏｎｔｒｏｌ） 与基准回归一致。 ηｉ

表示城市固定效应， 控制城市层面不随时间变化的因

素对企业创立的影响； λ ｔ 表示年份固定效应， 剔除

时间趋势的影响； εｉ，ｔ为随机误差项。
上述模型中， θ 是本文关心的回归系数， 该系数

度量了政策实施前后处理组和控制组企业创立活跃度

（Ｆｉｒｍ） 变化的平均差异。 若 θ 显著为正， 说明银行

分支机构设立对地区企业创立产生正向影响； 若 θ 显

著为负， 说明银行分支开立不利于企业创立。 以政策

实施年份 ２００９ 年为中心， 本文取前后三年， 将双重

差分法运用窗口期定位于 ２００６—２０１２ 年。 处理组和

控制组的定义方面， 如果按照在 ２００９ 年政策实施前

股份制银行和城市商业银行是否在省会城市设立分行

这一标准来分， 我们发现 ２００９ 年只有拉萨没有这两

类银行的分支机构， 因此这种分类将影响双重差分的

估计效果。 既然绝大多数省会在 ２００９ 年都有股份制

银行和城市商业银行的分行， 这意味着该政策实际放

开了对两类银行设置分支机构的监管数量限制。 从进

入战略分析， 较早的市场进入者可以获得市场势力

（ Ｌｉｅｂｅｒｍａｎ 和 Ｍｏｎｔｇｏｍｅｒｙ， １９９８［４９］ ）、 成 本 优 势

（Ｌｉｌｉｅｎ 和 Ｙｏｏｎ， １９９０［５０］） 等竞争优势， 并以此形成

对潜在进入者的竞争威胁。 银行在新的地区开设分支

机构意味着银行进入了该市场， 这对于提升银行揽储

能力、 拉近银行与客户的关系等方面都具有重要的影

响。 当股份制银行和城商行分支机构设置的管制放松

之后， 如果某地区没有股份制银行和城商行的分支机

构， 那么该地区对于两类银行分支机构的开设是更具

有吸引力的。 基于此， 我们将 １４３ 号文件颁布之前没

有股份制银行和城商行分支机构的地级市视为实验

９２
① 原证监会办公厅印发 ２００９ 年第 １４３ 号文 《关于中小商业银行分支机构市场准入政策的调整意见 （试行） 》。
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组， 将政策颁布之前存在两类银行分支机构的地级市

视为控制组①， 控制组和实验组的数量分别为 １０６ 和

２２３ 个地级市， 我们结合政策颁布的时间定义了双重

差分的交乘项 （Ｔｒｅａｔ×Ｐｏｓｔ）。

①　 我们统计分析了政策颁布之前两年 （２００７ 年和 ２００８ 年）， 实验组和控制组的两类银行分支机构增长率分别为 ３１ ４４％和 ２１ ６９％， 政策颁布

之后两年 （２０１０ 年和 ２０１１ 年）， 对应增长率为 ５１ ９０％和 １７ ６４％。 可以看出， 当地区没有股份制银行和城商行分支机构时， 分支机构设立

管制的放松政策刺激了这些银行在本地区的扩张行为。

表 ５ 汇报了银行分支机构开设对企业创立活跃度

（Ｆｉｒｍ） 的回归结果。 表 ５ 列 （１） 是双重差分的结

果， 我们发现双重差分项 （Ｔｒｅａｔ×Ｐｏｓｔ） 显著正向影

响了地区创业数量， 这说明相比存在股份制银行和城

商行分支机构的地区， 分支机构管制的放松政策显著

提高了没有两类银行分支机构地区的创业活跃度。 交

乘项的回归系数为 １ ４０４， 这意味着在政策实施后处

理组与控制组每万人对应的创业数量提高了 １ ４０４
个， 该数值占到每万人创业数量均值的 ４ ８８６％
（１ ４０４ ／ ２８ ７３５）， 占到实验组每万人创业数量均值

的 ８ １７３％（１ ４０４ ／ １７ １７８）。 我们利用外部政策作为

冲击事件， 在控制了内生性问题的影响之后， 结果表

明银行分支机构的扩张确实对地区创业活跃度产生了

显著的正向激励效应， 同时也说明上文的基准回归结

果具有较强的稳健性。

表 ５ 双重差分分析： 银行分支进入与企业创立

变量
Ｆｉｒｍ

（１） （２）

Ｔｒｅａｔ×Ｐｏｓｔ
１ ４０４∗∗∗

（２ ７６０）

β－３
－０ ０２３

（－０ ０１７）

β－２
－０ ６３７

（－０ ４８７）

β－１
１ ５５８

（１ １８５）

β１
２ ２４５∗

（１ ６６５）

β２
２ ２０４∗

（１ ６５２）

β３
２ ９７６∗∗

（２ ２１２）

控制变量 ＹＥＳ ＹＥＳ

年份固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ

城市固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ

观测值 ２ ２２３ ２ ５７１

Ｒ２ ０ ９４９ ０ ９２０

２ 平行趋势分析。
双重差分估计有效性的前提是满足平行趋势假

定。 参考 Ａｍｏｒｅ 等 （２０１３） ［５１］ 的研究思路， 我们对

２００９ 年政策的效应逐年估计。 本文将事件研究的基

准年份设为 ２００９ 年， 考虑了 ２００６—２０１２ 年的窗口

期， 覆盖银行市场准入管制放松政策的前后各三年，
构建如下的实证模型对平行趋势假定进行检验：

Ｆｉｒｍｉ，ｔ ＝α０＋β－３ｐｏｌｉｃｙ
－３
ｉ，ｔ＋β－２ｐｏｌｉｃｙ

－２
ｉ，ｔ＋β－１ｐｏｌｉｃｙ０

ｉ，ｔ

＋β１ｐｏｌｉｃｙ１
ｉ，ｔ＋β２ｐｏｌｉｃｙ２

ｉ，ｔ＋β３ｐｏｌｉｃｙ３
ｉ，ｔ

＋ ∑
ｊ
α ｊＣｏｎｔｒｏｌ ｊｉ，ｔ ＋ ηｉ ＋ λ ｔ ＋ εｉ，ｔ （３）

其中： Ｐｏｌｉｃｙ ｊ
ｉ，ｔ是一系列年份虚拟变量， 如当前时间

为受到市场准入管制放松政策影响的第 ｊ 年则赋值为

１， 否则为 ０； 其余变量含义参考前文模型。 这里关

心的系数是 β ｊ， 即在 ２００９ 年市场准入管制放松政策

实施后的第 ｊ 年， 处理组和控制组之间创业活动的差

异。 政策实施以前年份对应的回归系数为 ０， 则认为

样本数据满足平行趋势假定条件。 表 ５ 列 （２） 的结

果为平行趋势检验的回归结果， 可以看出在 ２００９ 年

１４３ 号政策实施之前的系数 β－３、 β－２、 β－１均不显著，
这说明处理组和控制组的地区创业数量在政策实施之

前不存在明显差异。 而在该政策实施后 β１、 β２ 和 β３

显著为正， 这意味着该政策能够显著提高处理组城市

的创业数量。 可见， 本文的双重差分模型满足平行趋

势假定， 处理组和控制组在政策实施之前创业活动变

化趋势一致。
３ 安慰剂检验。
另外， 在满足平行趋势假设之后， 为了排除

２００９ 年 １４３ 号文实施之后处理组和控制组受到其他

政策或随机性因素的影响， 本文进行了安慰剂检验。
借鉴已有研究普遍采用的方法 （周茂等， ２０１８［５２］ ），
本文随机定义了双重差分的交乘项 （Ｔｒｅａｔ×Ｐｏｓｔ）， 若

虚构估计出的回归结果仍显著， 则表明原有的估计结

果极可能出现了偏误。 本文借助计算机生成特定冲

击， 随机重复操作了 １ ０００ 次， 由图 １ 绘制的结果可

以看出估计系数均值在 ０ 附近， 且大致服从正态分

布， 进一步检验发现前述回归系数 （１ ４０４） 不在该

结果的 ９０％置信区间 ［ －０ ０１７， ０ ０２１］。 该结果显

示本文的 ＤＩＤ 估计结果通过了安慰剂检验， 这意味

０３
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着银行分支机构设置与地区创业活动的关系受其他不

可观测因素的影响较小。

1

0.5

0
�2 �1 0 1 2

�
(
�
�

����O

�@2�
LFSOFM���FQBOFDIOJLPW�CBOEXJEUI�����������

图 １　 安慰剂检验

五、 进一步分析

上文回归分析表明： 银行分支机构扩张对地区创

业行为具有非常显著的促进作用。 在本部分中， 我们

将从创业类型、 银行类型、 银行分支机构存量以及银

行市场化程度等视角， 进一步探讨银行分支机构扩张

对地区创业活动的异质性影响， 从而为银行分支机构

扩张如何影响地区创业活动提供更多经验证据。
（一） 银行分支机构扩张与不同类型创业活动

从企业注册类型来看， 股份有限公司、 有限责任

公司、 合伙制企业、 个体工商户是创业企业的主要类

型。 相比独资企业、 合伙制企业、 个体工商户， 股份

有限公司和有限责任公司的规模相对较大， 对创业资

金的需求更强。 另外， 银行业具有规范的抵押制度，
因此在银行贷款业务中往往需要借款方有足够资产作

为抵押。 一般而言， 个体创业者很难从银行获取创业

贷款， 其创业资金的主要来源是自有资金或亲友关系

借款 （马光荣和杨恩艳， ２０１１［８］ ）。 因此， 相比较于

独资企业、 合伙制企业、 个体工商户， 股份制和有限

责任公司更有可能从银行获取抵押贷款。 基于此， 我

们预期银行分支机构对公司制企业 （股份有限公司

和有限责任公司） 创业活动的激励效应要大于对非

公司制企业 （独资企业、 合伙制企业、 个体工商户）
创业活动的激励效应。

按照企业类型， 我们将创业企业分为公司制企业

和非公司制企业， 并基于此研究了银行分支机构扩张

对于不同类型企业创立活跃度产生的差异性影响。 从

实证结果来看①， 银行分支机构进入 （Ｂｒａｎ） 显著提

高了公司制企业的创业数量， 但对非公司制企业的创

立数量没有显著影响。 在以银行分支机构占存量的比

例 （Ｂｒａ＿Ｓｔｏ） 作为解释变量的分析中， 我们同样发

现银行分支机构进入仅仅对公司制企业的创立数量具

有显著影响。
（二） 不同规模银行分支机构扩张对地区创业行

为的差异化影响

林毅夫等 （２００９） ［５３］提出的最优金融结构理论指

出银行业存在着规模分工现象， 大银行注重企业的

“硬” 信息， 主要倾向于向大企业发放贷款， 中小银

行在搜集和处理 “软” 信息方面具有比较优势， 因

此， 中小银行能够与中小企业建立起紧密关系， 促进

中小企业的创立 （ Ｂｅｒｇｅｒ 等， ２００５［５４］； 张一林等，
２０１９［５５］）。 即使在金融自由化程度较高的美国， 中小

企业的金融支持也主要依靠中小银行 （ Ｊａｙａｒａｔｎｅ 和

Ｗｏｌｋｅｎ， １９９９［５６］）。 因此， 我们预期不同规模的银行

分支机构扩张对地区创业活动的影响存在差异。 我们

将中国工商银行、 中国建设银行、 中国农业银行和中

国银行分支机构扩张归为大规模银行分支机构扩张样

本， 其他银行列为小规模银行分支机构扩张样本。 总

体而言， 本部分的结果表明银行的规模特征影响了银

行分支机构扩张的创业激励效应。 相比四大国有银行

的分支机构扩张而言， 股份制银行、 城商行等中小商

业银行分支机构扩张对区域创业数量的正向影响更加

显著， 而且这种创业激励效应主要体现在对公司制创

业活动中。
（三） 银行分支机构存量、 银行市场化程度的调

节效应

我国各地区银行分支机构的存量差异较大， 在东

部经济发达地区的存量较大， 而中西部地区的银行分

支机构存量较小。 根据经济学边际效用递减的基本原

理， 我们预期相比银行分支机构存量较大的地区， 银

行分支机构扩张对创业活动的激励效应在银行分支机

构存量较少的地区更大。 我们在基准回归模型中增加

了每个城市银行分支机构存量 （Ｓｔｏｃｋ）， 并按照城市

银行分支机构存量均值定义了银行分支机构数量规模

大小的虚拟变量 （Ｓｔｏｃｋ＿Ｄｕｍ）， 当城市的银行分支

机构存量规模高于当年的全国城市银行存量规模均值

水平时， Ｓｔｏｃｋ＿Ｄｕｍ 取值为 １， 否则取值为 ０， 计算

了银行分支机构开设数量与分支机构存量数量虚拟变

量的交乘项。 从实证结果来看， 相比银行分支机构存

１３
① 受篇幅限制， 未报告当前及后续实证结果， 若读者需要， 可联系作者索取。
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量较多的地区， 银行分支机构的开设对分支机构存量

较少地区的创业活动影响更强， 在采用银行分支机构

新开数量与该地区银行分支机构存量占比度量城市分

支机构新开设水平时 （Ｂｒａ＿Ｓｔｏ）， 该结论同样成立。
市场化程度是影响银行经营行为的重要外部制度

环境， 当地区的市场化程度较高时， 银行经营行为更

加市场化， 这将提高银行资源的配置效率， 提高银行

金融 资 源 对 创 业 活 动 的 激 励 作 用 （ 王 秀 丽 等，
２０１４［５７］； 李从刚等， ２０１７［５８］ ）。 本文采用樊纲等

（２０１１） ［３９］编制的 《中国分省份市场化指数报告》 中

信贷资金市场分配指数度量地区银行贷款市场化程度

（Ｍａｒｋ）。 由于该市场化指数在 ２００９ 年之后调整了量

纲， 同时为了降低样本量的损失， 本部分的分析采

用 ２００１—２０１０ 年的样本， 我们按照 ２００１—２００９ 年

平均增长趋势计算得出了 ２０１０ 年信贷资金市场分

配指数。 我们按照市场化指数的均值计算了市场化

指数虚拟变量 （Ｍａｒｋ＿Ｄｕｍ）， 并将该变量与两个度

量地区银行分支机构扩张的指标分别生成交乘项，
从实证结果来看， 相比于市场化程度较低的地区，
银行分支机构扩张在市场化程度较高地区对创业企

业成立数量的正向影响更大。
（四） 稳健性检验

１ 银企距离。
距离是影响银行信息搜集成本和客户监督成本的

重要因素， 因此， 银行分支机构的服务半径具有有限

性。 银行分支机构与客户的距离越近， 银企关系的成

本越低 （Ｂｅｎｆｒａｔｅｌｌｏ 等， ２００８［５９］ ）。 上文的分析基于

城市层面的行政区划范围讨论了银行分支机构扩张对

创业活动的激励效应。 本部分将通过创业活动与银行

分支机构的地理分布， 进一步考察银行分支机构扩张

对创业活动产生的影响。 通过银行分支机构的地址和

企业注册信息， 我们分别识别了银行和企业的经纬

度， 并基于此识别了银行分支机构附近 ５ 公里、 １０
公里、 ２０ 公里、 ３０ 公里、 ５０ 公里等距离的企业创立

数目， 并采用以下计量模型分析银行分支机构扩张对

区域创业活动的影响。

Ｆｉｒｍ（ｊ） ｉ，ｔ ＝α０＋α１Ｅｎｔｒｙｉ，ｔ－１＋γＣｏｎｔｒｏｌｉ，ｔ＋ηｉ＋λ ｔ＋εｉ，ｔ

（４）

其中： Ｆｉｒｍ（ ｊ） ｉ，ｔ是根据经纬度匹配出的某一银行分

支机构附近 ｊ 公里的人均企业创立数目， 以此衡量银

行分支机构周围的企业创立活跃度情况。 Ｅｎｔｒｙｉ，ｔ－１是

虚拟变量， 在银行分支机构开设当年设置为 １， 其余

年份对应值为 ０。 Ｃｏｎｔｒｏｌｉ，ｔ为一系列城市层面的控制

变量， 具体定义与模型 （１） 保持一致。
从回归结果来看， 地级市某一银行分支机构开立

一年后， 该银行分支机构将显著提升周围一定范围内

的企业创立活跃度。 我们对相邻组的回归系数进行了

差异性检验， 进一步讨论银行分支机构扩张对不同范

围内创业活动是否有差异性影响。 我们发现银行分支

机构扩张对其半径 ５ 公里范围内的创业活动数量的促

进作用显著小于半径 １０ 公里范围内的创业活动数量，
而后者显著小于半径 ２０ 公里范围内的创业活动数量，
但半径 ２０ 公里和半径 ３０ 公里范围内的影响系数没有

显著差异， 这意味着银行分支机构开设对创业活动的

激励效应在半径 ２０ 公里范围内呈现递增的趋势。 而

半径 ５０ 公里和半径 ３０ 公里的检验结果显示， 在半径

５０ 公里范围内银行分支机构开设对创业活动的正向

影响要显著小于在 ３０ 公里范围内的结果， 这说明银

行分支机构对创业活动激励效应在衰减。
２ 新设立银行的数目。
银行分支机构的扩张包括本地区已有银行新设分

支机构和本地区新进入银行首次设立分支机构两种不

同情况。 为了提供稳健性分析结果， 我们以银行是否

在本地区首次开设分支机构为标准识别了本地区银行

分支机构开设数量， 并基于此分析了银行分支机构扩

张对本地区创业活动数量和不同类型企业创业活动数

量的异质性影响， 结果与上文结果保持基本一致。
３ 增加直辖市样本的稳健性分析。
由于经济发展水平、 经济政策等方面的差异， 我

们在上文的分析中将四个直辖市的样本剔除， 本部分

将直辖市的样本纳入回归分析中来检验上文分析结果

的稳健性。 从回归结果来看， 增加了样本之后的结果

与基准回归中结果保持基本一致， 这些结果表明银行

分支机构扩张能够显著激励本地区的创业活动。

六、 结论与建议

金融市场如何影响实体经济是经济研究关注的重

要话题， 在我国现有以银行间接融资为主导的金融体

系下， 银行分支机构的扩张为地区带来了丰富的金融

资源， 有效地支撑了地区经济的发展。 而创业活动是

经济发展的重要微观推动力， 创业活动是否活跃直接

关系到经济的可持续发展能力。 基于 ２００１—２０１７ 年

中国商业银行分支机构数据和全国工商企业注册数

据， 本文采用双向固定效应模型探讨了银行分支机构

扩张对地区创业活动的影响。 我们主要有以下结论：
２３
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第一， 银行分支机构扩张可以显著提升当地企业创立

活跃度， 在利用政策冲击进行因果识别的实证检验

中， 我们仍然发现银行分支机构对创业活动存在显著

的激励效应。 第二， 从创业活动的类型和银行规模来

看， 我们发现银行分支机构扩张对公司制企业的创业

活动的激励效应更强， 相比四大国有银行， 中小银行

分支机构扩张对地区创业活动的影响效应更加显著。
第三， 从外部竞争环境和制度环境来看， 我们发现银

行分支机构扩张对创业活动的激励效应在银行分支机

构存量少、 市场化程度高的地区更强。 第四， 银行分

支机构对创业活动的激励效应受到地理范围的约束，
在半径 ２０ 公里范围内的激励效应呈现递增的趋势，
在半径 ２０～３０ 公里范围内银行分支机构扩张的创业

激励效应没有显著变化， 而在半径 ３０ 公里以上这种

激励效应呈现显著下降的趋势。
本文研究结论具有以下政策启示：
第一， 监管部门应该适当放松对银行分支机构扩

张行为的监管， 促进更多中小银行的发展， 丰富中国

商业银行的结构体系。 银行分支机构的扩张不仅能够

为地区增加金融资源供给水平， 而且能够拉近银行和

客户的距离， 降低银行的客户筛选和监督成本。 相比

四大国有银行， 中小银行分支机构扩张对地区创业活

动的影响效应更为显著， 通过银行资金供给端的改革

能为缓解中小企业融资贵、 融资难的问题提供更多解

决方案。
第二， 必须注重地区市场环境的改善， 调整政府

与市场的关系， 让市场主导企业经济， 持续深入推进

市场化改革。 与市场化程度低的地区相比， 高市场化

的地区推行银行部门改革对创业行为的激励作用更

高， 有助于激发和保护企业家精神。
第三， 应继续推进银行普惠金融进程， 加大类似

“小额担保贷款” 直接支持创业行为的投入。 银行分

支机构扩张带来的金融资源对创业企业是一种有力支

持， 实证结果显示公司制企业凭借现有优势所呈现的

激励效应更强。 银行部门应该注重对农民、 大学生等

群体创业活动的支持， 鼓励更多社会主体投身创新创

业， 并进一步增加对非公司制企业的支持， 激发各类

创业企业活力， 推动发展高质量高效率的市场经济。
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金融科技降低了银行风险吗？
———基于规模异质的视角
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赵胜民 屠堃泰
ＺＨＡＯ Ｓｈｅｎｇ⁃ｍｉｎ ＴＵ Ｋｕｎ⁃ｔａｉ

［摘　 要］ 随着科技的发展和渗透， 各家银行陆续布局金融科技。 技术的进步与运用是否有助于

降低银行的风险水平？ 本文利用网络爬虫技术和文本分析技术构建了金融科技度量指标， 并基于

２０１０—２０１９ 年我国 ６０ 家商业银行的数据进行实证分析， 最后通过面板门限模型进行检验。 研究发

现： 金融科技与银行风险存在非线性关系， 其影响因银行规模而异， 即随着银行规模的增加， 金融科

技对银行风险的抑制效果由无效转为有效， 随后非线性增强， 具有显著的双重门限特征。 机制分析表

明， 金融科技引起的银行资产负债结构变化是影响其风险水平的有效途径。 先进技术显著提升了大型

银行的利息收入水平 （资产端） 和客户存款比例 （负债端）， 银行风险降低。 而中小型银行自身具有

局限性， 科技的投入尚不能有效转化为经济效益的提升， 风险改善不明显。 拓展分析表明， 在常规业

务之外， 金融科技也给影子银行业务提供了便利， 促进了影子银行规模扩张， 这可能会导致银行的隐

性风险提高。
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ｉｍｍｅｄｉａｔｅｌｙ ｄｕｅ ｔｏ ｍａｎｙ ｒｅｓｔｒｉｃｔｉｏｎｓ Ｆｕｒｔｈｅｒ ａｎａｌｙｓｉｓ ｉｎｄｉｃａｔｅｄ ｔｈａｔ ＦｉｎＴｅｃｈ ａｌｓｏ ｐｌａｙｓ ａ ｒｏｌｅ ｉｎ ｔｈｅ
ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ｏｆ ｓｈａｄｏｗ ｂａｎｋｉｎｇ ｂｅｓｉｄｅｓ ｒｅｇｕｌａｒ ｂａｎｋ ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｔｈｉｓ ｅｘｐａｎｓｉｏｎ ｏｆ ｓｈａｄｏｗ ｂａｎｋｉｎｇ ｃａｕｓｅｄ ｂｙ
ＦｉｎＴｅｃｈ ｃｏｕｌｄ ｐｏｓｓｉｂｌｙ ｉｎｃｒｅａｓｅ ｂａｎｋｓ ｅｘｐｏｓｕｒｅ ｔｏ ｓｏｍｅ ｈｉｄｄｅｎ ｒｉｓｋｓ．

Ｋｅｙ ｗｏｒｄｓ： ＦｉｎＴｅｃｈ　 Ｂａｎｋ ｒｉｓｋ　 Ｂａｎｋ ｓｉｚｅ　 Ｔｅｘｔ ａｎａｌｙｓｉｓ　 Ｐａｎｅｌ ｔｈｒｅｓｈｏｌｄ ｍｏｄｅｌ

５３



·金融保险· 　 ２０２２ 年第 １０ 期

一、 引言

近年来， 随着大数据、 人工智能、 区块链等技术

的兴起， 金融科技在我国蓬勃发展， 金融服务创新层

出不穷， 继而推动金融格局发生深刻变化。 ２０１９ 年 ８
月， 央行 印 发 《 金 融 科 技 （ ＦｉｎＴｅｃｈ ） 发 展 规 划

（２０１９—２０２１ 年） 》， 规划强调要 “充分发挥金融科

技赋能作用， 将金融科技打造成为经济高质量发展的

新引擎”。
科技助力下， 商业银行的经营模式逐渐升级， 金

融生态环境不断优化。 然而， 科技进步从来都是一把

“双刃剑”， 银行数字化转型引发的内外环境改变会

反过来影响自身风险。 一些研究对金融科技与银行风

险的关系进行了探讨 （ Ｃｈｅｎ 等， ２０１９［１］； Ｔｈａｋｏｒ，
２０２０［２］）， 但未形成一致结论。 可能原因在于， 现有

研究大多笼统地将商业银行视为一个总体， 忽略了对

银行异质性特征的考量。 而技术变革往往具有两面

性， 对不同的银行而言， 金融科技的最终作用效果或

有不同。 银行自身特征和禀赋条件各异， 特别是大型

银行和中小型银行之间， 其资金规模、 市场势力、 客

户类型、 贷款技术等都具有较大差异， 金融科技的适

用性与作用效果或有差别， 对银行经营与风险的影响

也不能一概而论。 技术的变革迫使所有银行加码金融

科技， 新技术能否充分发挥积极作用尚未可知， 但技

术的研发却需要人力和资金的大量投入， 如果科技的

投入不能转化为经济效益的提升， 高额的成本反而会

加重银行负担。
在这一背景下， 金融科技如何影响商业银行的风

险承担是一个有待探索的黑箱。 区别于现有文献中，
仅单纯针对金融科技与银行风险的总体关系进行研

究， 或者单纯针对金融科技与银行经营的关系进行研

究， 本文聚焦微观层面， 构建基于银行个体的金融科

技指标， 关注金融科技技术特性与银行的禀赋特征，
探讨金融科技通过影响银行经营进而影响银行风险的

机制， 并考察这种机制在银行规模层面的异质性， 更

符合客观现实。
本文主要贡献在于： 第一， 本文以银行规模异质

性为切入点， 对不同规模银行发展金融科技的效用进

行了详细梳理。 而以往研究通常将商业银行视为一个

总体， 缺乏基于银行异质性特征的探索。 第二， 本文

将研究延伸到影子银行领域， 进一步探索了金融科

技、 影子银行与银行风险之间的关系。 现有研究鲜有

从影子银行层面探讨金融科技的作用效果。 本文的研

究有助于深入认识金融科技带来的银行营业结构性变

化和风险水平变动， 不仅有助于丰富金融科技相关理

论研究， 而且对于商业银行布局金融科技、 利用新型

技术防范和化解金融风险以及推动银行业深化改革等

重要现实问题具有参考意义。

二、 文献综述与研究假设

（一） 金融科技与银行风险承担

随着金融科技的蓬勃发展， 其与银行风险承担的

关系逐渐受到学术界的关注。 根据以往研究脉络， 本

文将从积极影响和消极影响两方面进行梳理。
积极影响方面， 金融科技可以降低交易成本， 提

高交易的便利性， 激发商业银行的创新能力和盈利能

力， 从而降低银行风险承担 （ Ｐｈｉｌｉｐｐｏｎ， ２０１６［３］；
Ｇｏｌｄｓｔｅｉｎ 等， ２０１９［４］ ）。 Ｓｈｅｎｇ （２０２１） ［５］ 指出， 运用

金融科技可以提高银行软信息收集能力， 增强市场信

息透明性， 降低银企间的信息不对称， 优化风险管理

水平。 Ｂｕｃｈａｋ 等 （２０１８） ［６］ 发现， 抵押贷款市场上，
使用金融科技的影子银行可以利用更多的数据和模型

为贷款定价， 他们设定的利率水平也与客户事后表现

更相关， 即借助科技手段可以将信贷资源配置给信用

更好的借款人。 Ｆｕｓｔｅｒ 等 （２０１９） ［７］ 发现， 金融科技

贷款人处理抵押贷款申请的速度比其他贷款人快约

２０％， 在金融科技贷款较多的地区， 借款人会更积极

地参与再融资。 除此之外， 金融科技有助于银行对借

款人展开价格歧视并获得服务溢价。 研究发现， 在对

价格最敏感的借款人中， 金融科技定价的贷款利率较

低； 与之相对， 在更看重便利性的借款人中， 贷款利

率较高。
另一些研究则认为， 金融科技具有消极影响。 从

资金成本的角度来看， 邱晗等 （２０１８） ［８］ 的研究指

出， 金融科技推动了利率市场化， 银行越来越依赖同

业拆借等批发性资金， 由于同业资金利率较高， 银行

整体负债成本被抬高。 为弥补负债成本上升的利润损

失， 银行会选择更高风险的资产。 从目标客户的角度

看， 龚晓叶和李颖 （２０２０） ［９］ 表明， 金融科技主要针

对 “长尾” 人群在 “利基” 市场提供金融服务， 这些

客户希望以低成本获得资金， 且普遍存在抵押物缺乏、
信用信息不全等问题， 银行服务成本较高， 将加重风

险承担水平。 除此之外， 方意等 （２０２０） ［１０］ 指出， 金

融科技所依托的技术可能会带来新的风险。 人工智能
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技术的普及会导致金融机构的算法和决策行为趋同，
在受到外生冲击时， 会加剧市场共振和风险传染。

可以看出， 金融科技对银行风险的影响具有两面

性， 当科技发展能够转化为效益的提升， 实现收益覆

盖风险时， 银行风险降低； 反之， 当技术的进步未能

使银行形成比较优势， 甚至恶化了经营状况时， 为覆

盖成本和稳定收益， 银行的风险承担上升。
基于以上分析， 本文提出如下假设：
Ｈ１： 金融科技对银行风险的影响并不确定， 取

决于其积极效应与消极效应的净效应。
（二） 金融科技特性与银行比较优势

银行特征可能是影响金融科技与风险承担关系的

重要因素。 尤其是大型银行和中小型银行之间， 其自

身资源与禀赋条件都具有较大差异， 因而金融科技对

银行风险的作用效果可能会有所差别。 接下来， 本文

将从金融科技的技术特征入手， 结合银行的禀赋条件

具体说明。
第一， 从成本的角度来看， 金融科技具有两个特

点， 较高的初始成本投入和随之降低的银行单位成本

（Ｐｈｉｌｉｐｐｏｎ， ２０１９［１１］ ）。 针对金融科技的成本特点，
大型银行更易利用自身规模优势提高技术投入的成本

效率。 大型银行客户数量较多， 业务规模较大， 边际

成本的下降带来的收益较大， 高额初始投入更易被分

摊， 产生规模经济。 相比之下， 中小型银行规模较

小， 单位成本下降带来的收益不能弥补初始投入增加

的成本， 反而可能会加重经营负担。
第二， 从服务模式的角度来看， 金融科技拓展了

银行服务边界。 金融科技的应用使银行具备了业务下

沉能力， 促进了零售端业务扩张 （徐晓萍等， ２０２１［１２］）。
在传统金融环境中， 大型银行主要依赖对公业务， 而

大银行的客群转型实际上会对中小型银行展开竞争，
二者关系从 “井水不犯河水” 变为 “短兵相接”。 大

型银行吸引和挤出了中小型银行积累的优质客户资

源， 致使其盈利水平下降， 风险水平上升。
第三， 从银行贷款技术的角度来看， 人工智能等

新技术的发展能够增强银行的软信息收集能力， 减少

银企之间信息不对称程度 （ Ｇｒａｎｊａ 等， ２０２０［１３］；
Ｂｅｒｇ 等， ２０２０［１４］）。 在传统经营中， 中小银行更好地

掌握地方性小微企业信息。 科技的发展升级了银行的

贷款技术， 大型银行的信息劣势被扭转， 银行可以从

多种渠道收集小微企业软信息， 通过将软信息 “硬
化”， 提升小微企业信贷供给能力 （ 盛天翔等，

２０２０［１５］）。 相比之下， 科技发展减少了 “中小银行优

势” 现象， 中小银行所依赖的区域经验优势和地缘

性经济优势被削弱， 银行维系核心客户的成本和难度

加大。
基于以上分析， 本文提出如下假设：
Ｈ２： 金融科技显著降低了大银行风险水平， 而

对中小银行的影响并不显著。
（三） 金融科技、 银行经营结构和风险承担

为研究金融科技影响银行风险的作用机制， 本文

将从金融科技对银行经营结构的影响及其风险传递机

制两方面进行梳理。
首先， 梳理金融科技对银行经营结构的影响。 金

融科技的应用帮助银行具备了业务下沉能力， 大型银

行在竞争中具有比较优势， 优质零售客户大量增加，
进而促进了客户结构和信用结构调整 （金洪飞等，
２０２０［１６］）。 在负债端表现为吸储能力增强， 客户存款

比例提高； 在资产端表现为信贷供给能力提高， 利息

收入比例上升。 相比之下， 中小银行的客户资源流

失， 吸储难度加大， 在负债端更加依赖同业融资。 在

资产端， 主营业务空间被挤压， 不得不增加对同业业

务和表外业务的依赖， 可以推测， 中小型银行非利息

收入比例上升。
其次， 梳理银行经营结构的变化对银行风险水平

的影响。 在负债端， 客户存款被视为银行最稳定的负

债来源， 具有成本低、 期限长、 稳定性强等优点

（Ｃｏｒｎｅｔｔ 等， ２０１１［１７］）。 而非存款负债如批发性资金

等， 不仅付息成本高， 且利率风险暴露也较高， 因而

更易引发危机。 在资产端， 利息业务具有高收益性，
且客户黏性较高。 相比之下， 非利息活动的波动较

大， 非利息收入的边际增长会导致较低的风险调整利

润， 银行过度依赖非利息业务会恶化风险水平 （Ｓｔｉｒｏｈ
和 Ｒｕｍｂｌｅ， ２００６［１８］； 李志辉和李梦雨， ２０１４［１９］）。

基于以上分析， 本文提出如下假设：
Ｈ３： 金融科技提高大银行客户存款占比和利息

收入占比， 而对中小银行的作用则恰恰相反。
在常规业务之外， 银行还进行着大量影子银行业

务。 作为 “平行体系”， 影子银行也具有信用中介等

职能， 积聚了各类风险。 ２０２０ 年银保监会发布的

《中国影子银行报告》 认为， 影子银行具有 “天使与

魔鬼的两重性”， 其本身是常规银行体系的补充， 但

缺乏必要的监管。 为了绕开信贷规模、 流向、 资本金

要求等监管限制， 银行将一些业务进行 “包装”， 隐
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藏在资产负债表的其他会计科目中或直接移出表外，
造成资产质量不实， 真实风险被粉饰或掩盖。

金融科技改变着银行的经营方式， 银行自然也会

将新技术应用于影子银行领域。 一方面， 金融科技提

高了交易的便利性， 为影子银行业务开展提供了便利

条件。 金融科技的发展可以增加银行网络的覆盖范

围， 扩充客户资源， 而客户群体的扩大也会增加银行

理财、 委托贷款等影子银行产品的发行和销售量。
Ｂｕｃｈａｋ 等 （２０１８） ［６］比较了不同贷款技术下， 影子银

行贷款发放差异。 研究显示， 应用 ＦｉｎＴｅｃｈ 的影子银

行可以使消费者更快更方便地获得贷款， 消费者愿意

为这种便利买单。 研究估计， 技术进步大约贡献了影

子银行总体增长的 ２５％。 另一方面， 金融科技的发

展还会通过加剧银行间竞争， 促进影子银行扩张。 比

如， 一些小的城商行和农商行偏居一方， 面向的客户

群体有限， 当地优质客户会被大型银行精准 “掐

尖”， 为弥补利润损失， 会转向通道、 同业、 投资等

影子银行业务获取收益。 竞争压力下， 为了应对客户

存款的流失， 银行会通过发行高收益的理财产品来变

相吸收存款； 为了应对优质贷款项目的减少， 银行也

有动机降低信贷标准， 通过开展 “类信贷” 业务发

放贷款。 而影子银行业务通常游离于监管和救助体系

之外， 融资实体信用水平较差， 产品层层嵌套关联性

强， 具有较高风险隐患。
基于以上分析， 本文提出如下假设：
Ｈ４： 在常规业务之外， 金融科技还会促进影子

银行规模扩张， 提高银行的隐性风险。

三、 研究设计

（一） 样本选择与数据来源

本文选取了我国 ６０ 家商业银行作为研究样本，
包括 ６ 家大型国有商业银行、 １０ 家股份制商业银行，
以及 ３８ 家城商行、 ６ 家农商行， 银行类型较为全面。
另外， 根据银保监会披露①， 截至 ２０１９ 年年末， 我

国商业银行总资产为 ２３２ ３ 万亿元， 而样本银行合计

资产规模为 １９８ ８ 万亿元， 占总资产比例的 ８５ ６％，
说明本文所选样本可以较好代表银行业总体特征。 样

本期间为 ２０１０—２０１９ 年。 本文所用银行财务数据主

要源于 Ｂａｎｋ Ｆｏｃｕｓ 数据库、 ＷＩＮＤ 数据库， 还有部分

是根据银行年度报告整理所得。

（二） 变量选择

本文主要涉及三类变量： 其一， 银行风险和经营

指标； 其二， 银行金融科技发展水平指标； 其三， 控

制变量。 下面分别给出变量的具体定义。
１ 被解释变量。
本文的被解释变量涉及两个方面， 一是银行风险

水平， 二是银行经营状况。
银行风险水平： 文献中常用风险加权资产比率反

映银行的主动风险承担， 相较于不良贷款率等指标，
其包含了更多种类的资产， 反映了更多风险类型。 故

本文选取风险加权资产比率 （ＲＷＡ） 作为银行风险

水平的基准衡量指标， 并将不良贷款率 （ＮＰＬ）、 资

产减值准备比率 （ ＬＬＲ） 作为稳健性检验的辅助

指标。
银行经营结构： 参考郭品和沈悦 （２０１９） ［２０］的研

究， 本文选用客户存款与总付息负债之比 （ＣＤ） 衡

量银行的存款结构。 客户存款是银行付息负债的主要

组成部分， 且对银行的风险、 利率等经营状况缺乏敏

感度， 稳定性较强。 而同业存款等批发性资金对利率

高度敏感， 易引发流动性问题。 当零售市场竞争加

剧， 筹资困难时， 银行会加大对批发性资金的需求，
二者形成互补关系。 参考申创和赵胜民 （２０１８） ［２１］的

研究， 本文以非利息收入占比 （ＮＩＩＲ） 作为银行业

务结构的代理变量。 银行的营业收入由利息收入和非

利息收入两部分构成。 非利息收入占比越高， 说明信

贷业务占比越小。
银行存款与贷款规模： 本文以客户存款总额的自

然对数 （ＤＥＰ） 衡量银行存款规模。 以贷款总额的

自然对数 （ＬＯＡＮ） 衡量银行贷款规模。 为排除银行

自身因素的影响， 本文同时选取相对存款规模

（ ＲＤＥＰ， 存 款 总 额 ／总 资 产 ） 和 相 对 贷 款 规 模

（ＲＬＯＡＮ， 贷款总额 ／总资产） 作为稳健性检验指标。
影子银行规模： 影子银行无直接可用的数据， 本

文根据 《中国影子银行报告》 中对影子银行业务的

界定来推算影子银行规模。 对于银行体系的影子银

行， 又可进一步划分为表内影子银行和表外影子银行

（李志生和邵杨楠， ２０２１［２２］ ）。 表内影子银行主要包

括： 同业特定目的载体投资， 如信托和资产管理计

划、 理财产品、 投资基金、 资产支持证券等， 大多记

为存放同业、 买入返售金融资产、 应收款项类投资科

８３
① 数据来源： 中国银行保险监督管理委员会网站， 该统计口径不包含政策性金融机构等其他类型金融机构。



　 ２０２２ 年第 １０ 期 ·金融保险·

目。 表外影子银行主要包括： 资金来源方， 非保本理

财产品； 资金运用方， 委托贷款、 信托贷款和未贴现

票据。 大多数银行年报未披露信托贷款和未贴现票据

的数据， 本文仅以委托贷款表示。 经测算， ２０１９ 年

年末， 样本中表内影子银行 （ ＳＨＡＤＯＷ） 规模为

７ ７５ 万亿元， 与 《中国影子银行报告》 披露的

１０ ８２ 万亿元相比， 占总量的 ７２％左右。 非保本理财

产品 （ＷＭＰ） 规模 １８ ８ 万亿元， 与 《中国银行业理

财市场报告》 中所披露的 ２３ ４ 万亿元相比， 占总量的

８０％左右。 委托贷款 （ＥＬ） 规模为 ８ １９ 万亿元， 与人

民银行披露的 １１ ４４ 万亿元相比， 占总量的 ７２％左右。
总体来看， 本文样本能较好地代表银行业特征。

２ 核心解释变量。
（１） 银行金融科技发展水平。
本文利用网络爬虫技术和文本分析技术构建银行

层面的金融科技发展指标。 具体构造过程分为三步：
构建金融科技词库、 搜索银行金融科技文本、 文本信

息处理。
第一步， 构建金融科技关键词库。 参考巴塞尔委

员会的报告， 金融科技 （ＦｉｎＴｅｃｈ） 可以划分为四大

业务领域， 分别为： 支付结算 （ＰＳ）、 存贷款与资本

筹集 （ＤＬＣ）、 投资管理 （ ＩＭ）、 市场设施 （ＭＦ）。
本文将依据这种分类方式， 参考 《中国金融科技运

行报告》 《金融科技发展规划 （ ２０１９—２０２１ 年） 》
等文件， 筛选提取金融科技四大领域相关词汇， 并将

其作为词库， 如表 １ 所示。
第二步， 获取银行金融科技文本。 借鉴李春涛等

（２０２０） ［２３］ 的研究， 本文通过 “关键词＋银行名称”
的形式， 利用百度搜索进行 Ｐｙｔｈｏｎ 网络爬虫， 得到

既包含银行名称又包含科技名词的新闻 （如 “工商

银行” ＋ “大数据” ）。 为保证搜索结果的准确性，
本文还做了以下处理： 第一， 限制在资讯栏目进行搜

索， 可以排除广告等无关信息干扰， 且新闻可信度和

权威性较高。 第二， 搜索结果可能存在部分与银行金

融科技发展相关性较弱的新闻。 比如， 一些财经类新

闻仅并列讨论了科技类公司和银行的股票， 但可能同

时包含金融科技名词和银行名称。 为了排除这种干

扰， 进一步对文本信息进行筛选。 如果 “银行名称”
和 “科技词汇” 同时出现在新闻标题中， 则保留这

条新闻。 对于标题未出现关键词的新闻， 参考朱恩伟

等 （２０１９） ［２４］的研究， 进一步爬取新闻内容。 当新闻

内容中同时出现一定次数以上的 “银行名词” 和

“科技词汇” 时， 才认定该新闻反映了银行的金融科

技发展状况。 这种做法的依据是： 新闻中目标关键词

出现的次数越多， 说明该新闻与目标主题越接近。 本

文将该阈值取 ２， 在 １ ０００ 条样本的抽样检测中， 有

效样本可达 ９２％。
第三步， 对上述结果进行文本分析。 本文利用基

于情感词典的分析方法， 区分新闻文本情感倾向， 并

将其分为三类： 积极新闻、 中性新闻和消极新闻。 然

后使用积极新闻与消极新闻之差度量银行金融科技发

展。 参考姜富伟等 （２０２１） ［２５］、 李倩等 （２０２２） ［２６］的

研究， 主要技术步骤包括： 第一， 对新闻文本分词。
本文使用 ｊｉｅｂａ 模块进行分词， 并将搜狗词库内的经

济、 科技词库以及本文构建的关键词库添加入自定义

词库①， 以保证分词结果的准确性。 第二， 构建金融

情感词典。 文献中通常采用 ＬＭ 词典分析文本情绪，
但该词典是基于英文财经文本开发的， 不能很好适合

中文语境。 本文在 ＬＭ 词典基础上， 补充了三种常用

的中文情感词典 （知网 Ｈｏｗｎｅｔ、 台湾大学 ＮＴＵＳＤ、
清华大学李军）， 然后筛选、 去重得到本文情感词

典。 最后， 计算新闻情感倾向。 根据情感词典和其他

基础词典 （包括否定词词典、 程度副词词典）② 计算

每条新闻的净情绪 （式 １）。 如果情感分数大于 ０，
说明是积极新闻； 分数等于 ０， 说明情感倾向是中

性； 分数小于 ０， 说明是消极新闻。 得到上述结果

后， 以同期正负新闻数量之差计算净指数 （式 ４），
作为银行金融科技发展的度量。 对上述指标进行对数

变换以消除其右偏性。 简要表述如下：

Ｎｅｗｓ ｊ，ｉ，ｔ ＝ ∑
ｋ

ｓｉｇ（ｍ ｊ，ｋ，ｉ，ｔ）×ｗｅｉｇｈｔ ｊ，ｋ，ｉ，ｔ

×ｓｅｎｔｉ（ｗｏｒｄ ｊ，ｋ，ｉ，ｔ） （１）
ｓｉｇ（ｍ ｊ，ｋ，ｉ，ｔ）＝ （－１）ｍｊ，ｋ，ｉ，ｔ （２）

ｓｅｎｔｉ（ｗｏｒｄ ｊ，ｋ，ｉ，ｔ）＝
１， ｗｏｒｄ ｊ，ｋ，ｉ，ｔ为积极情感词

－１， ｗｏｒｄ ｊ，ｋ，ｉ，ｔ为消极情感词{
（３）

ＦｉｎＴｅｃｈｉ，ｔ ＝ ∑
ｊ
Ｎｅｗｓｐｏｓｊ，ｉ，ｔ － ∑

ｊ
Ｎｅｗｓｎｅｇｊ，ｉ，ｔ （４）

９３

①
②

搜狗词库网址： ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｐｉｎｙｉｎ ｓｏｇｏｕ ｃｏｍ ／ ｄｉｃｔ ／ 。 本文添加的搜狗词库： 财经金融词汇大全、 金融市场名词、 人工智能。
本文使用的词典已在 ｇｉｔｈｕｂ 分享， 有兴趣的读者可自行下载： ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｇｉｔｈｕｂ ｃｏｍ ／ ｋｕｎｔａｉ⁃ｍａｓｔｅｒ ／ ｓｅｎｔｉｍｅｎｔ＿ｄｉｃｔ。
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其中： 下标 ｉ 表示银行， ｔ 表示年度， ｊ 表示新闻， ｋ
表示情感单元。 Ｎｅｗｓ ｊ，ｉ，ｔ为 ｉ 银行 ｔ 年第 ｊ 条新闻的情

感倾向。 ｓｅｎｔｉ（ｗｏｒｄ ｊ，ｋ，ｉ，ｔ） 为 ｉ 银行 ｔ 年第 ｊ 条新闻内

第 ｋ 个情感单元的情感词倾向。 ｗｅｉｇｈｔ ｊ，ｋ，ｉ，ｔ表示程度

副词权重， ｓｉｇ（ｍ ｊ，ｋ，ｉ，ｔ） 为否定指数， ｍ ｊ，ｋ，ｉ，ｔ为否定词

数量。 Ｎｅｗｓｐｏｓｊ，ｉ，ｔ 表示 ｉ 银行 ｔ 年第 ｊ 条正面新闻，
Ｎｅｗｓｎｅｇｊ，ｉ，ｔ则表示负面新闻。

本文指标相对现有研究做出了改进， 现有研究通

常直接将银行科技新闻总数量作为测度指标， 但是仅

考虑新闻的数量， 而不深入分析新闻的内容会忽略新

闻的异质性。 比如， 一些新闻可能报道了银行科技发

展的问题或风险， 传达了某种消极信息， 这与报道银

行科技的积极新闻存在明显的区别。 因此， 如果消极

新闻也被计入金融科技指标， 可能会高估某些银行的

金融科技发展。 本文在以往指标的基础上， 利用基于

情感词典的文本分析方法， 进一步区分新闻的情绪，
将指标从主要关注新闻数量的量化信息拓展到关注新

闻内容和情绪的质化信息， 改进金融科技指标的度量。
根据本文的测算， 以 ２０１９ 年工商银行为例， 以往的直

接加总方法会高估 ２２ ３％的银行金融科技水平。

表 １ 银行各业务领域的金融科技应用

支付结算类 （ＰＳ） 存贷款与资本筹集类 （ＤＬＣ） 投资管理类 （ ＩＭ） 市场设施类 （ＭＦ）

移动钱包 点对点汇款 借贷型众筹 线上贷款平台 直销银行 线上货币交易 融合架构 开放银行

数字货币 虚拟价值交换网络 贷款清收 电子商务贷款 预测模型 线上证券交易 分布式账户 大数据

跨境支付 第三方支付 投资型众筹 股权众筹融资 智能投顾 量化金融 ＥＢ 级存储 亿级并发

ＮＦＣ 支付 智能金融合约 智能客服 信用沉淀 智能数据分析 电子交易服务 云计算 流计算

移动支付 信贷工厂 直销银行 反欺诈模型 投资决策辅助系统 智能数据分析 网联

手机银行 网络贷款 投贷联动 投贷联动 智能金融合约 物联网 互联网金融

网上银行 手机银行 在线理财 互联网理财 移动互联 差分隐私技术

区块链 网上银行 互联网保险 生物识别技术 身份验证

（２） 银行金融科技指标的有效性检验。
为验证上述方法构建的指标在反映银行金融科技

发展水平方面的有效性， 本文同时利用银行年报的文

本信息， 构建基于年报的金融科技指标进行对照

（ＦｉｎＴｅｃｈ＿ＡＲ）。 银行年报总结了银行的经营状况和

未来发展规划， 可以反映银行的金融科技发展水平和

意愿。 本文以上市银行的年报文本作为语料来源， 统

计金融科技相关指标的词频， 构造稳健性检验指标。
具体步骤为： 首先， 通过巨潮资讯网①爬取银行

年报， 部分缺失年报从各银行官网手动搜集。 然后，
利用 Ｐｙｔｈｏｎ 自然语言处理技术和 ＯＣＲ 技术将 ｐｄｆ 文本

转化为 ｔｘｔ 格式。 最后， 对年报中的金融科技类关键词

进行词频统计， 加总得到银行层面的金融科技测度。
需要注意的是， 由于年报中一般会采用数字银行、 数

字金融、 科技创新等总括性词语描述金融科技， 而较

少提及具体的技术名词， 本文利用 ＷｉｎＧｏ 相似词工

具②， 将金融科技类关键词的所有近似词添加到关键

词库。 经检验， 基于百度搜索构建的指标与基于年报

构建的指标在 １％水平上存在显著的正相关关系， 相关

系数为 ０ ３６１。 由于年报一般只有上市银行披露， 本文

收集到的银行年报共计 ３５６ 份， 样本数量较少， 而百

度搜索文本还适用于非上市银行， 可得性更强。 所以

本文将基于百度搜索构建的指标作为主要解释变量，
将基于年报构建的指标作为稳健性检验变量。

（３） 银行金融科技指标的描述性统计。
图 １ 展示了金融科技指标的分布情况， 图中曲线

为正态分布。 图 １ａ 为 “银行－年度” 新闻数量的分

布情况 （净数量）， 可以看出该指标具有明显右偏

性， 超过 ４０％ “银行－年度” 的新闻数量低于 ５０，
也有极少数银行具有非常大的数值。 取对数后得到

ＦｉｎＴｅｃｈ 指标， 该指标分布如图 １ｂ 所示， 可以看到，
右偏性基本得到缓解。 本文还将样本按照资产规模中

位数分组， 结果表明， ＦｉｎＴｅｃｈ 分布在不同银行间存在

一定差异， 其中大型银行的 ＦｉｎＴｅｃｈ 指标平均值较大，
为 ４ ５， 众数位于 ５ ５ 左右， 而中小型银行的 ＦｉｎＴｅｃｈ
指标平均值较小， 为 ３ ３， 众数位于 ２ ５ 左右。

０４

①
②

巨潮资讯网址： ｈｔｔｐ： ／ ／ ｗｗｗ ｃｎｉｎｆｏ ｃｏｍ ｃｎ ／ ｎｅｗ ／ ｉｎｄｅｘ。
ＷｉｎＧｏ 财经文本数据库网址： ｈｔｔｐ： ／ ／ ｗｗｗ ｗｉｎｇｏｄａｔａ ｃｏｍ。
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图 ２ 描绘了 ＦｉｎＴｅｃｈ 指标的整体时间序列。 做法

是， 按照年度计算 ＦｉｎＴｅｃｈ 指标的均值， 并区分了银

行规模。 总体而言， 银行的金融科技水平逐年增长，
但大银行发展明显快于中小型银行， 尤其是 ２０１６ 年

以后， 银行间的差距呈现扩大趋势。
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图 １ａ　 银行金融科技类新闻数量分布
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图 ２　 银行 ＦｉｎＴｅｃｈ 变化

３ 控制变量。
本文控制了银行层面的个体因素， 主要包括：

银行规模指标 （ Ｓｉｚｅ）， 以银行总资产的对数值表

示。 净息差指标 （ＮＩＭ）， 以净利息收入除以生息

资产平均余额表示， 用以衡量银行的利润情况。 盈

利能力指标 （ＲＯＥ）， 以净资产收益率表示， 衡量

银行的资本使用效率。 管理能力指标 （Ｏｖｅｒｈｅａｄ），
以管理费用的自然对数作为管理能力的代理变量。
经营效率指标 （ＣＩＲ）， 以成本收入比率， 即总成本

除以营业收入衡量银行的经营效率。 流动性指标

（Ｌｉｑｕｉｄｉｔｙ）， 用贷款总额与存款总额之比衡量银行

的流动性状况。 主要变量的定义与描述性统计如表

２ 所示①。

表 ２ 主要变量含义与描述性分析

变量类型 变量名称 符号 含义说明 均值 标准差

被解释变量

银行风险水平

银行存款结构

银行业务结构

银行存款规模

银行贷款规模

表内影子银行

表外影子银行

ＲＷＡ 风险加权资产比率 ５４ ３５５ １ ８ ８４８ ０

ＮＰＬ 不良贷款率 １ ２２０ ７ ０ ６３９ ７

ＬＬＲ 贷款减值准备率 ２ ９７８ ７ ０ ８４５ ８

ＣＤ 客户存款 ／ 总付息负债 ７４ ６０５ １ １１ ０３４ ６

ＮＩＩＲ 非利息业务收入 ／ 营业总收入 １７ ５８７ ３ １１ ４４８ ５

ＤＥＰ 存款总额的自然对数 ２６ ６８２ ８ １ ６６９ １

ＬＯＡＮ 贷款总额的自然对数 ２６ ２６６ ５ １ ７３８ ０

ＳＨＡＤＯＷ 自行计算 ２４ ０２７ １ ２ ０１１ ４

ＷＭＰ 非保本理财的自然对数 ２５ １０８ ６ １ ９６２ ３

ＥＬ 委托贷款的自然对数 ２３ ９００ ５ ２ ０１２ ２

１４
① 受篇幅限制， 变量间的相关系数表格未列出， 感兴趣的读者可联系作者索取。



·金融保险· 　 ２０２２ 年第 １０ 期

续前表

变量类型 变量名称 符号 含义说明 均值 标准差

解释变量

金融科技 ＦｉｎＴｅｃｈ 自行计算 ４ ００１ ３ １ ４３４ ８

支付结算 ＰＳ 自行计算 ３ ３５０ ８ １ ３８３ ３

存贷款与资本筹集 ＤＬＣ 自行计算 ３ ０９３ １ １ ４１２ ２

投资管理 ＩＭ 自行计算 ３ ２９８ ６ １ ３９３ ０

市场设施 ＭＦ 自行计算 ３ ５８６ ４ １ ４３６ ２

控制变量

银行规模 Ｓｉｚｅ 总资产规模的自然对数 ２７ ０５４ ２ １ ７３９ ２

管理能力 Ｏｖｅｒｈｅａｄ 银行管理费用的自然对数 ２２ ３７４ ７ １ ６５９ ７

净息差 ＮＩＭ 净利息收入 ／ 平均生息资产 ２ ６３５ ０ ０ ８８４ ２

盈利能力 ＲＯＥ 税后利润 ／ 净资产 １４ ３５９ ８ ６ ６６３ ６

经营效率 ＣＩＲ 成本收入比率 ５７ ７２７ ５ １３ ２１８ ７

流动性 Ｌｉｑｕｉｄｉｔｙ 贷款总额 ／ 存款总额 ６７ １８１ ２ １２ ９４７ ６

工具变量

银行员工数 Ｓｔａｆｆ 员工总人数 （单位： 万人） ４ ８７２ ９ １０ ５８９ ９

银行人均薪资 Ｓａｌａｒｙ
（应付职工薪酬期末额－期初额＋支付给职工以及为职工支

付的现金） ／ 员工总人数 （单位： 万元 ／ 人）
１５ ７７２ ４ １０ １９６ ３

（三） 模型构建

本文旨在验证金融科技发展对银行风险和经营行

为的影响。 为避免个体层面和时间层面因素可能带来

的内生性问题， 采用双向固定效应模型进行估计，
如下：

Ｙｉ，ｔ ＝α＋βＦｉｎＴｅｃｈｉ，ｔ＋φＣｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ＋μｉ＋λ ｔ＋εｉ，ｔ （５）

其中： 下标 ｉ 代表银行， ｔ 代表年度。 Ｙｉ，ｔ代表被解释

变量， 根据研究问题的不同， 分别取银行风险指标、
存款结构指标、 业务结构指标、 存贷款规模指标和影

子银行指标。 ＦｉｎＴｅｃｈｉ，ｔ表示银行金融科技发展水平，
包括总体科技水平及四个子领域的科技水平。
Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ表示银行层面控制变量， 包括银行规模

（Ｓｉｚｅｉ，ｔ）、 盈利能力 （ＲＯＥ ｉ，ｔ ）、 管理能力 （Ｏｖｅｒｈｅａ⁃
ｄｉ，ｔ）、 净息差 （ＮＩＭｉ，ｔ）、 经营效率 （ＣＩＲ ｉ，ｔ） 和流动

性 （Ｌｉｑｕｉｄｉｔｙｉ，ｔ） 等。 μｉ 表示个体层面固定效应， λ ｔ

表示时间层面固定效应， εｉ，ｔ表示随机误差项。

四、 实证结果分析

（一） 银行金融科技发展对风险的影响

表 ３ 报告了双向固定效应模型的估计结果。 列

（１） ～列 （５） 分别表示金融科技总体指标 （ＦｉｎＴｅｃｈ）、
支付结算类指标 （ＰＳ）、 存贷款与资本筹集类指标

（ＤＬＣ）、 投资管理类指标 （ ＩＭ）、 市场设施类指标

（ＭＦ） 的估计结果。 总体上， 金融科技指标和不同

金融技术变量的系数均显著为负， 表明银行金融科技

与风险水平负相关， 金融技术的积极作用超过了消极

作用。 从四个业务领域来看， 四种技术指标与风险均

呈负向关系， 未体现出明显的差异性。 可能原因在

于， 银行通常追求全方位、 全流程的转型， 先进技术

会在较广范围使用， 科技发展在各业务领域相对均

衡。 换言之， 银行在数字化转型中， 一般致力于各类

技术的协同发展。

表 ３ 银行金融科技发展对银行风险影响 （基准模型）

解释变量
被解释变量： 银行风险水平 （ＲＷＡ）

（１） （２） （３） （４） （５）

ＦｉｎＴｅｃｈ
－１ ３９１ ２∗∗

（０ ６３０ １）

ＰＳ
－１ ５７７ ８∗∗∗

（０ ５００ ８）

２４
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续前表

解释变量
被解释变量： 银行风险水平 （ＲＷＡ）

（１） （２） （３） （４） （５）

ＤＬＣ
－１ ５３４ ８∗∗

（０ ６０８ ３）

ＩＭ
－１ １０６ ７∗

（０ ５４９ １）

ＭＦ
－１ ２０５ ５∗∗

（０ ５３４ ９）

控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｂａｎｋ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｙｅａｒ ＦＥ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｎ ６００ ６００ ６００ ６００ ６００

ａｄｊ Ｒ２ ０ ６１６ ５ ０ ６３０ ２ ０ ６２７ １ ０ ５９０ ８ ０ ６１２ ８

　 　 注： 回归系数下方括号内为标准误。 ∗、 ∗∗、 ∗∗∗分别表示在 １０％、 ５％与 １％的水平上显著， 下同。

（二） 异质性分析①

不同银行样本在所有权性质、 资产规模、 金融科

技运用水平等方面存在较大差异， 本文拟将全样本进

行划分， 进一步考察金融科技对银行风险的抑制作用

是否会依赖银行的特质而呈现出异质性特征。
１ 基于银行规模分组。
首先， 本文考虑基于银行资产规模的分样本研

究。 本文依据银行资产规模是否大于中位数进行分

组， 回归结果显示， 金融科技对银行风险的抑制作用

在大型银行中更为显著。 为验证结论的稳健性， 本文

同时以 ４０ （６０）、 ３０ （７０） 分位数划分样本， 各变量

系数符号和前文基本一致。
２ 基于银行属性分组。
其次， 本文考虑基于银行属性的分样本研究。 本

文根据银行所有权结构不同， 将银行划分为国有银行

与非国有银行。 结果显示， 国有银行运用金融科技管

控风险能力更强。
３ 基于银行金融科技发展策略分组。
最后， 本文考虑基于银行科技发展策略的分样本

研究。 本文根据银行是否设立科技子公司， 将样本进

行划分 （共有 １２ 家银行设立了科技子公司）。 结果

显示， 设立科技子公司的银行相较于未设立银行能够

更好地管理自身风险。
分组回归过程中， 为保证结果稳健， 本文还进行

了组间系数差异检验。 本文运用费舍尔组合检验

（Ｆｉｓｈｅｒｓ Ｐｅｒｍｕｔａｔｉｏｎ ｔｅｓｔ）， 通过自抽样 （ Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ）
１ ０００ 次计算经验 Ｐ 值 （ ｅｍｐｉｒｉｃａｌ ｐ⁃ｖａｌｕｅ）， 来检验

组间系数差异。 本文回归结果的经验 Ｐ 值至少在

１０％的水平上显著， 表明 ＦｉｎＴｅｃｈ 系数在两组间存在

显著差异。
综合以上结果， 依据银行资产规模、 所有权性

质和科技发展模式的分组均表现出较为明显的差

异。 实际上， 这三种分组方式均与银行规模有关，
不同的分组实际上是通过不同方式区分了大型银行

和中小型银行。 国有银行和设立科技子公司的银行

金融科技发展水平较高， 且一般都具有较大的规模

和知名度， 能充分发挥金融科技的积极作用， 这些

银行的风险水平在金融科技助力下得到显著改善，
本文结论稳健。

（三） 机制分析： 基于银行资产负债表的检验②

为了探究差异性影响的深层原因， 本文从银行资

产负债表入手进行分析。
１ 基于银行负债端的检验。
从负债端入手， 以客户存款占比作为关键被解释

变量进行回归。 结果表明， 金融科技 （ＦｉｎＴｅｃｈ） 对

大银行的客户存款比率 （ＣＤ） 具有正向影响， 但对

小银行没有显著影响。 为进一步检验银行存款结构的

３４

①
②

受篇幅限制， 文中未列出异质性分析的回归结果， 感兴趣的读者可联系作者索取。
受篇幅限制， 文中未列出机制分析的回归结果， 感兴趣的读者可联系作者索取。
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优化是否来源于存款规模的改善， 本文同时选用客户

存款规模 （ＤＥＰ） 和相对存款规模 （ＲＤＥＰ） 作为被

解释变量。 两种结果反映了相同的趋势， 在大型银行

样本中， 金融科技显著拓展了存款规模， 而中小型银

行却面临存款的流失。
２ 基于银行资产端的检验。
从资产端入手， 以非利息收入比率作为关键被解

释变量进行回归。 结果表明， 金融科技 （ＦｉｎＴｅｃｈ）
与大银行的非利息收入占比 （ＮＩＩＲ） 负相关， 与小

银行正相关。 为进一步检验银行业务结构的优化是否

来源 于 信 贷 规 模 的 增 长， 本 文 选 用 贷 款 规 模

（ＬＯＡＮ） 和相对贷款规模 （ＲＬＯＡＮ） 作为被解释变

量。 结果显示， 大银行发展金融科技有助于信贷总量

扩张， 而中小银行变化不明显。
综合来看， 科技赋能下， 凭借资金、 知名度等优

势， 大银行吸引了大量新增客户， 市场份额不断攀

升， 而中小银行比较优势被削弱， 市场份额被挤出，
金融市场蛋糕将被重新划分。

（四） 拓展分析

１ 基于面板门限模型的估计。①

为了更准确地描述变量间非线性关系， 避免主观

分组误差， 本文采用 Ｈａｎｓｅｎ 提出的面板门限模型对

银行金融科技水平与风险承担之间的关系进行检验。
主要思想是： 在经济系统内部寻找一个门限值， 使该

门限值两边存在显著结构变化， 即结构变化内生于经

济系统， 可以避免模型的主观设定偏误。 当门限变量

越趋近门限值时， 回归模型的残差平方和越小。 模型

设定如下：

Ｙｉ，ｔ ＝α＋β１ＦｉｎＴｅｃｈｉ，ｔ×Ｉ（Ｓｉｚｅｉ，ｔ≤γ）＋β２ＦｉｎＴｅｃｈｉ，ｔ

×Ｉ（Ｓｉｚｅｉ，ｔ＞γ）＋φＣｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ＋μｉ＋λ ｔ＋εｉ，ｔ （６）

其中： Ｉ（·） 为示性函数， 其取值取决于门限变量

（Ｓｉｚｅ） 和门限值 γ， 当括号内表达式为真时， Ｉ（·）＝
１， 反之为 ０。 其余变量与前文含义相同。 还要说明

的是， 模型 （６） 只考虑了单一的门限值， 如果考虑

多个门限值， 模型可进一步地拓展。
首先， 需要检验门限效应是否存在， 并确定门限

值的个数。 本文模型设定 Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ 自迭代次数为

１ ０００次， 结果如表 ４ 所示。 自抽样结果表明， 银行

规模的门限效应至少在 １０％的水平上显著， 且单一

门限模型和双重门限模型均通过检验， 无论是否含有

控制变量， 结果保持稳健。 因此， 可以认为， 模型存

在两个门限值， 表 ５ 为门限值估计结果。
为了更直观地说明模型估计过程， 本文在 ９５％

的置信区间下绘制了似然比函数图， 如图 ３。 与表 ５
列 （ ２） 对应， 门限变量估计值是似然比统计量

（ＬＲ） 趋近于 ０ 时对应的 γ 值。 双重门限模型对应的

两个门限估计值分别为 ２５ ５６２ ３ 和 ３０ ２３０ ６， 且对

应的 ＬＲ 统计量最低点明显小于虚线所示的临界值

７ ３５， 说明上述门限值是真实有效的。

表 ４ 门限效应检验结果

门限类型
（１） 模型不含控制变量 （２） 模型含控制变量

Ｆ 值 Ｐ 值 Ｆ 值 Ｐ 值

单一门限检验 ７７ ５３∗∗ ０ ０１３ ０ ４８ ２２∗ ０ ０９６ ０

双重门限检验 ７０ ４８∗∗∗ ０ ００７ ０ ４２ ７７∗ ０ ０５４ ０

三重门限检验 ３２ ３５ ０ ３７６ ０ １５ ５２ ０ ７５８ ０

　 　 注： Ｐ 值为自抽样法 （Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ） 反复抽样 １０００ 次得到的结果。

表 ５ 门限变量估计值

门限变量 （Ｓｉｚｅ） 符号
（１） 模型不含控制变量 （２） 模型含控制变量

门限值 Ｓｉｚｅ 对应值 （单位： 亿元） 门限值 Ｓｉｚｅ 对应值 （单位： 亿元）

第一门限值 γ１ ２３ ０６５ ６ １０４ ０５５ ０ ２５ ５６２ ３ １ ２６３ ４７２ ６

第二门限值 γ２ ２５ ５６２ ３ １ ２６３ ４７２ ６ ３０ ２３０ ６ １３４ ５８０ ６８７ ５

４４
① 受篇幅限制， 面板门限模型的内生性检验结果未列出， 感兴趣的读者可联系作者索取。
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图 ３　 银行规模的双重门限估计结果 （含控制变量）

　 　 在得到门限值后， 可进一步得到对应的面板门限

回归结果， 见表 ６。 被解释变量为银行风险加权资产

比率 （ＲＷＡ）， 解释变量为银行金融科技总体水平

（ＦｉｎＴｅｃｈ）。 根据银行规模 （ Ｓｉｚｅ） 的门限值， 可将

银行样本划分为三个区制。 如 （２） 中， 当资产规模

足够大时 （Ｓｉｚｅ＞３０ ２３０ ６）， 银行金融科技发展对风

险具有显著抑制作用， 影响系数为－２ １６９ ３， 在 １％
的水平上显著； 当资产规模较大时 （２５ ５６２ ３＜Ｓｉｚｅ≤
３０ ２３０ ６）， 金融科技仍有助于降低银行风险， 但抑

制作用减弱， 回归系数为－０ ８０２ ５， 在 ５％的水平上

显著； 当资产规模较小时 （Ｓｉｚｅ≤２５ ５６２ ３）， 金融科

技发展不能有效降低风险， 系数为 ０ ４０７ ６， 且不显

著。 由此可知， 随着银行规模的增加， 金融科技对银

行风险的抑制效果非线性增强。 当越过第一门限值

２５ ５６２ ３ 时， 从无效变为有效， 当越过第二门限值

３０ ２３０ ６ 时， 作用效果倍增。 与前文结论一致， 金融

科技对银行风险的影响发生了结构性变化。
最后， 对门限分组结果进行分析， 得到不同银行

的金融科技发展策略。 考虑到面板数据因时间跨度会

产生 “ 组别跳跃” 问题， 参考余东华和张明志

（２０１６） ［２７］的方法， 结合使用均值法和最大比例状态

法作为分组依据， 当两者不一致时， 以最大比例状态

法为准。 分组结果为， 规模足够大的银行仅包括中、
农、 工、 建四大国有银行， 明显区别于其他银行。 这

些银行应积极发展金融科技， 充分发挥科技赋能作

用。 规模较大的银行主要是股份制银行和城商行， 其

金融科技发展具有一定效果， 可以适度加大科技投

入， 改善经营状况。 但对于一些规模较小的城商行和

农商行， 金融科技发展不具有显著成效。 这符合银行

面临的现实， 中小型银行科技人才短缺， 数字化转型

滞后， 作为 “跟随者”， 技术缺少自主创新， 产品同

质化明显， 缺乏独特优势， 因此， 高额的科技成本投

入不能有效转化为产出提升。 对于这些银行， 应正视

自身局限性， 在数字化转型进程中， 采取差异化的科

技发展策略， 有取舍而非面面俱到， 与大行 “错位

竞争”。

表 ６ 门限模型回归结果

门限变量 （Ｓｉｚｅ）

被解释变量： 银行风险 （ＲＷＡ）

（１） 模型不含

控制变量

（２） 模型含

控制变量

ＦｉｎＴｅｃｈ×Ｉ（Ｓｉｚｅ≤γ１）
８ ３３７ １∗∗∗

（１ ３１４ ２）
０ ４０７ ６

（０ ４０６ １）

ＦｉｎＴｅｃｈ×Ｉ（γ１＜Ｓｉｚｅ≤γ２）
－０ ２９９ ３
（０ ４７７ ０）

－０ ８０２ ５∗∗

（０ ３９７ １）

ＦｉｎＴｅｃｈ×Ｉ（Ｓｉｚｅ＞γ２）
－２ ０２３ ５∗∗∗

（０ ４４３ ３）
－２ １６９ ３∗∗∗

（０ ４４０ ９）

控制变量 Ｎｏ Ｙｅｓ

Ｆ ６２ １０ ４４ ３１

ａｄｊ Ｒ２ ０ ６１１ ４ ０ ６８４ ４

２ 基于金融科技发展阶段的检验。①

金融科技具有不同的发展阶段， 尤其技术的发

展具备较长的周期。 在金融科技起步时期， 需要大

量的成本投入和基础设施建设， 在金融科技发展成

熟后， 新技术带来相对高效性， 银行的经营模式改

善， 单位成本降低， 风控水平提升。 因此， 在不同

的阶段下， 金融科技对银行风险的作用效果或有不

同。 文献中通常将 ２０１６ 年视为 “金融科技元年”
（鲁钊阳和马辉， ２０２１［２８］）。 据此， 本文将 ２０１６ 年作

５４
① 受篇幅限制， 文中未列出回归结果， 感兴趣的读者可联系作者索取。
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为样本划分节点进行分组回归。
结果显示， 在 ２０１６ 年之前， 金融科技对银行风

险的作用效果并不显著， 而 ２０１６ 年之后， 金融科技

成效开始显现， 特别是大型银行， 金融科技发展对银

行风险的抑制效果明显强于 ２０１６ 年之前。 相比之下，
中小型银行的金融科技发展未体现出明显的阶段性差

异。 除此之外， 对于不同类型银行， 在 ２０１６ 年之前，
大银行与中小银行的金融科技成效差异不明显， 在

２０１６ 年之后， 银行间出现较为明显的差异。
综合来看， 金融科技发展对不同类型银行、 不同

时期的银行都存在非对称性影响。 对于大型银行来

说， 在金融科技兴起初期， 银行的金融科技投资并未

显著改善风险水平， 在金融科技发展较为成熟后， 对

风险的抑制作用开始显现。 对于中小银行而言， 金融

科技的效果尚未显现。
３ 基于影子银行的检验。①

银行在核心业务之外， 还进行着影子银行业务。
为更全面研究金融科技发展下我国银行的经营和风险

变化， 本文进一步将影子银行纳入分析框架。
影子银行发展与监管背景有着密不可分的联系。

自 ２０１３ 年起， 原银监会颁布 《商业银行资本管理办

法 （试行） 》 （俗称 “中国版巴塞尔协议Ⅲ” ）， 规

定了资本充足率为核心的监管要求， 商业银行面临的

资本监管压力变大， 出于监管套利的动机， 从事影子

银行活动的激励增加 （刘莉亚等， ２０１９［２９］）。 经过一

段时期的快速增长， ２０１６ 年年底， 中央经济工作会

议提出了防范金融风险的工作要求， ２０１７ 年， 针对

银行业的监管收紧， “三三四十” 系列专项整治活动

陆续开展， 影子银行中部分同业、 投资和理财业务受

到限制。 到了 ２０１８ 年， 《商业银行委托贷款管理办

法》 《关于规范金融机构资产管理业务的指导意见》
（简称 《资管新规》 ） 等监管条例正式出台， 开始专

门针对影子银行进行整治， 影子银行规模大幅下降。
因此， 为了排除政策因素对结果的干扰， 本文采取以

下办法： 第一， 删除 ２０１８ 年及以后的样本； 第二，
为了捕捉监管压力引致的影子银行规模变动， 本文进

一步将监管压力变量加入模型 （７）：

Ｙｉ，ｔ ＝α＋β１ＦｉｎＴｅｃｈｉ，ｔ＋β２Ｐｒｅｓｓｕｒｅｉ，ｔ＋φＣｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ
＋μｉ＋λ ｔ＋εｉ，ｔ （７）

其中： Ｐｒｅｓｓｕｒｅｉ，ｔ代表银行受到的监管压力变化。 参考

吴俊霖 （２０１９） ［３０］的研究， 将其设置为滞后一期的资

本充足率监管要求倒数与银行实际资本充足率倒数之

差。 滞后一期是由于银行通常根据上一期的资本达标

情况调整经营策略， 即 Ｐｒｅｓｓｕｒｅｉ，ｔ ＝ （１ ／ ＣＡＲ∗
ｉ，ｔ－１） －（１ ／

ＣＡＲ ｉ，ｔ－１）。 Ｐｒｅｓｓｕｒｅｉ，ｔ 值越大， 说明银行资本充足率

（ＣＡＲ ｉ，ｔ－１） 越高于监管要求 （ＣＡＲ∗
ｉ，ｔ－１）， 银行的资本

状况越好， 面临的监管压力越小。 ＣＡＲ∗根据不同时

期的监管政策定义： ２０１０—２０１２ 年， 系统重要性银

行取 １１％， 其他银行取 １０％； ２０１３—２０１７ 年， 系统

重要性银行取 １１ ５％， 其他银行取 １０ ５％。
（１） 基于表内影子银行的检验。
以表内影子银行 （ＳＨＡＤＯＷ） 为被解释变量的检

验结果显示， 金融科技对中小型银行的表内影子银行

规模具有正向影响， 但对大型银行没有显著影响。 可

能的差异原因在于： 一方面， 金融科技的发展加剧了

银行竞争， 中小型银行的经营压力增加， 可能面临资

本金不足、 信贷资金缺乏等问题， 通过资产腾挪操作

可以节约资本金并回笼资金， 因而扩张影子银行业务

的动机增加。 另一方面， 中小银行的优质客户被分

流， 为了满足一些长尾客户的需求， 不得不降低信贷

标准， 通过通道、 同业、 投资等方式实现贷款发放，
这些业务也会造成影子银行规模扩张。 结合前文结

论， 金融科技提高了中小型银行的非利息收入占比，
可能是由于影子银行业务的扩张所导致。 中小型银行

的监管压力 （Ｐｒｅｓｓｕｒｅ） 指标显著为负， 说明银行面

临的监管压力越大， 影子银行扩张越明显， 符合理论

预期。 而大型银行资本充足水平普遍较高， 达标压力

不大， 影子银行扩张与监管压力相关性较弱。
（２） 基于表外影子银行的检验。
本文分别以非保本理财产品 （ＷＭＰ） 和委托贷

款 （ＥＬ） 作为被解释变量进行检验。 总体来看， 大

型银行的金融科技发展与表外影子银行扩张正相关，
中小型银行则相关性不强。 对于理财业务而言， 以往

的理财产品发行一般是通过银行网点进行。 金融科技

促进了手机银行等工具的开发与使用， 大型银行利用

知名度优势， 可以吸纳更多客户， 增加理财产品的发

行和销售量； 对于委托贷款业务而言， 大型银行的优

势则更明显， 委托贷款出资人往往愿意与具有高知名

度的大型银行合作， 委托贷款发放量增加。 而中小型

银行本身规模较小， 客户资源有限， 发展新技术增加

６４
① 受篇幅限制， 影子银行的回归结果未列出， 感兴趣的读者可联系作者索取。
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的理财产品销量有限， 且社会知名度偏低， 吸引到的

委托贷款出资人有限， 因此表外影子银行扩张不

明显。
综合来看， 金融科技发展对影子银行业务具有正

向影响， 表现为促进大型银行的表外影子银行业务增

长和中小型银行的表内影子银行业务增长。 差异的原

因在于， 银行的资源禀赋不同、 表内和表外影子银行

产品差别， 导致金融科技的作用效果各异。 表外影子

产品中的理财和委托贷款业务， 依赖于银行的规模和

知名度优势， 因而大型银行的业务扩张更快。 而表内

影子银行主要是通道、 同业、 投资等业务， 有利于短

期内缺乏资金的中小银行快速融通资金。
对于银行风险而言， 表内和表外影子银行都可能

会造成银行的真实风险水平被低估。 《巴塞尔协议Ⅲ》
规定银行的风险加权资产扩张不能超过资本金的限制，
不同风险的资产对应了不同权重。 对表内资产而言，
一般贷款项目的风险权重为 １００％， 但将资产 “包装”
后， 按照会计记账规则， 资产科目贷款减少， 现金增

加， 金融投资类科目增加 （自留机制要求持有大于 ５％
的比例）。 现金的权重为 ０， 只要对应的金融投资科目

权重不是非常高， 这种资产腾挪就可以降低银行账面

的风险资产规模。 对于表外业务而言， 虽然按照规定，
委托贷款和非保本理财的风险和损失应该由委托人和

投资人承担。 但由于 “抽屉协议” 或 “刚性兑付” 的

存在， 银行还是对这些业务承担了一些信用风险。 因

此， 如果银行将金融科技应用于扩张影子银行业务，
会提高实际风险承担。 并且， 基于风险加权资产指标

的监管标准， 不能有效捕捉这些信用风险。 换句话说，
银行的隐性风险提高了。

直观上来看， 影子银行业务相对类似的常规银行

业务具有更高的风险， 在不考虑影子银行的因素时，
前文结论倾向于高估金融科技对银行风险的积极作

用， 而低估了消极作用。 具体消长程度仍需进一步的

研究， 但本文结论可以提供一个参考， 明晰金融科技

影响银行风险的路径以及可能存在的影响因素及影响

方向。
（五） 稳健性检验①

１ 使用工具变量。
金融科技与银行风险之间可能存在双向因果关

系。 比如， 风险水平越低的银行， 往往越关注风险管

理， 也更乐于发展金融科技来增强自身的风控能力。
为解决这一问题， 本文采用工具变量法对模型重新

估计。
借鉴 Ｃｈｅｎｇ 和 Ｑｕ （２０２０） ［３１］ 的研究， 以银行的

薪资水平 （Ｓａｌａｒｙ） 作为工具变量， 进行面板数据两

阶段最小二乘 （２ＳＬＳ） 估计。 工具变量的选取考虑

到， 金融科技发展水平与劳动力转移有关， 高科技人

才引领了金融科技发展。 银行的薪资水平越高， 越有

可能吸引科技人才， 越有可能推动银行金融科技的发

展。 因此， 银行薪资水平与银行金融科技水平相关，
但其与银行风险并不直接相关。 工具变量的 ２ＳＬＳ 回

归结果支持前文结论。
２ 对金融科技变量进行标准化处理。
本文依据百度中的公开媒体信息构造金融科技变

量， 一种潜在的可能是， 不同银行的媒体关注度不

同。 比如， 规模较大的银行具有较高的媒体关注度，
同样的金融科技水平下， 其新闻报道数量高于小银

行。 为缓解这一问题， 本文对金融科技指标进行标准

化处理， 通过控制银行规模和总新闻数量进行稳健性

检验。 本文采取两种方法： 一是， 将金融科技指标除

以银行当期的总资产规模； 二是， 用金融科技指标除

以该银行新闻总数量。 但是， 百度搜索的结果与键入

关键词的内容有关， 无法直接得到一家银行的新闻总

数。 考虑到该种误差的本质是银行的媒体关注度差

异， 因此， 本文将 “银行名称＋新闻” 作为基准关键

词， 重新爬取百度资讯， 得到该关键词下的新闻总数

量， 作为衡量银行媒体关注度的指标。 然后计算银行

金融科技指标与同期的媒体关注度之比作为替代指

标。 结果表明， 大银行发展金融科技降低了自身风

险， 而对中小银行来说， 金融科技的风险抑制作用并

不显著， 本文结果稳健。
３ 改变金融科技变量的测度方式。
如果新闻报道本身具备选择性， 金融科技与银行

风险之间还可能存在内生性问题。 例如， 整体收益较

好、 风险水平稳定的银行具有更高的关注度， 其金融

科技的发展和应用会被媒体新闻报道更多， 那么金融

科技指标就会和银行风险相关联。 为避免这一问题，
本文依据银行的年报文本， 重新构造金融科技指标

（ＦｉｎＴｅｃｈ＿ＡＲ）， 进行稳健性检验。 本文使用两种指

标： 一是， 直接统计银行年报中金融科技关键词的

７４
① 受篇幅限制， 文中未列出稳健性检验结果， 感兴趣的读者可联系作者索取。
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词频； 二是， 考虑年报的篇幅长短差别较大， 本文

统计了年报文本的总词数 （剔除数字、 标点、 停用

词等无关信息）， 用金融科技词频除以年报总词数

控制其影响。 结果显示， 金融科技对银行风险的抑

制作用在不同银行样本中仍存在显著差异， 说明上

文结论在替换了解释变量时依然是成立的。
４ 替换银行风险变量。
本文替换了银行的风险度量标准， 使用不良贷

款率 （ＮＰＬ） 和贷款减值准备比率 （ ＬＬＲ） 代表银

行风险水平。 不良贷款率反映银行的实际信用风

险， 贷款减值准备比率可以反映银行的经营状况和

风险承担意愿。 基于公司治理理论， 银行在收入水

平较高时会增加贷款减值准备， 在收入水平较低时

会减少贷款减值准备。 在替换了被解释变量后， 本

文结果依然稳健。

五、 结论及政策建议

本文结合网络爬虫技术和文本分析技术建立了银

行层面的金融科技发展指标， 然后利用 ２０１０—２０１９
年 ６０ 家商业银行的数据实证分析了金融科技对银行

风险的影响。 研究得出如下结论：
第一， 总体来看， 金融科技发展可以显著降低银

行风险水平， 上述结论在经过了一系列稳健性检验后

仍然成立。
第二， 异质性分析表明， 对于国有银行、 设立科

技子公司的银行和资产规模较大的银行来说， 其新型

技术应用融合情况较好， 风险水平得到显著抑制。 而

对非国有银行、 未设立科技子公司的银行和中小型银

行来说， 金融科技的消极影响抵消了积极影响， 总体

风险无显著改善。
第三， 机制分析表明， 科技发展通过推动银行

的营业结构转变进而影响银行的风险水平。 金融科

技提高了大型银行的比较优势， 扩充了其客户群体

和业务空间， 银行存款规模和贷款规模提高， 存款

结构和业务结构改善。 而金融科技削弱了中小型银

行比较优势， 其原有业务空间受到挤压， 核心客户

流失， 盈利水平下降， 总体风险上升。 金融科技将

改变银行业市场格局， 重新划分资源蛋糕。
第四， 门限效应检验表明， 金融科技对银行风险

的影响发生了结构性变化， 即二者存在非线性关系。
随着银行规模的增加， 金融科技对银行风险的抑制效

果非线性增强。 存在银行发展金融科技的最优规模区

间， 当银行规模处于较大区制 （越过第一门限值）
时， 金融科技风险抑制效果明显， 当银行规模处于较

小区制时， 这一抑制效果并不显著。
第五， 基于影子银行的分析表明， 金融科技与影

子银行规模增长正相关， 说明新技术的应用也给影子

银行发展提供了便利。 金融科技可能会通过提高影子

银行规模进而增加银行的隐性风险。
根据研究结论， 本文提出如下建议：
第一， 中小银行应把握金融科技趋势， 合理选择

转型方向。 中小银行对金融科技的运用还不充分， 获

客渠道未得到拓展， 借此防控风险也未取得显著成

效。 受到资金或地域限制， 中小银行不能复制大银行

的发展模式， 技术投入与运用也应根据自身禀赋条

件， 开创具有比较优势的金融产品与服务。
第二， 在科技发展政策方面， 政策制定应结合银

行的特征和发展阶段， 避免 “一刀切”。 比如为大型

银行的金融科技发展提供良好的政策环境， 鼓励其自

主创新。 为中小型银行研发通用的系统和数字化平

台， 供其免费或低成本使用， 以基本满足中小型银行

技术发展需求， 减少其科技投入的成本。 引导银行合

理进行科技投入， 避免加重其经营负担。
第三， 不同类型的银行应把握好自身需求和市场

定位， 避免传统存量博弈， 努力形成业务互补， 创造

市场增量。 金融科技的发展将加剧银行间的资源争

夺， 大型银行分流了中小银行的客户， 挤占了其业务

空间。 然而， 从整个行业的角度来看， 金融科技发展

的重心不应放在通过结构调整争夺原有市场， 而应该

放在助力银行延伸服务边界， 努力开辟新增市场， 提

高总体金融服务的可得性和包容性。
第四， 根据商业银行的不同类型与发展模式， 采

取差异化的监管措施。 金融科技的运用打破了原有市

场均衡， 重塑了金融市场格局。 针对大型银行， 应在

风险可控的前提下， 防范其为抢占市场而引发过度竞

争的风险。 针对中小银行， 应引导鼓励银行找到新的

盈利增长点， 并规范其产品和经营， 防控同业和投资

等业务经营风险。 另外， 由于非利息业务无需提取准

备金， 还应防止银行的过度杠杆， 在控制个体风险的

同时杜绝系统性风险。
第五， 在审慎监管框架下， 持续完善对影子银行

的监管。 金融科技发展给影子银行业务的发展提供了

便利条件， 可能导致不同类型银行中影子银行结构调

整。 现有针对影子银行的监管条例已经取得了一些成

８４
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效， 但仍存在按下 “葫芦” 浮起 “瓢” 的现象。 监

管部门应逐步引导金融机构利用金融科技手段更好地

管理影子银行业务风险， 而不是利用新技术进行监管

套利。
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一、 引言

信息披露是资本市场投资者了解被投资企业的最

主要途径之一， 旨在向投资者提供充分、 必要的投资

决策信息。 相应地， 简明清晰成为信息披露的一项基

本质量要求①。 注册制在科创板的试点推行， 进一步

强调以信息披露为中心的监管理念， 更加关注信息披

露的有用性②。 然而， 我国监管机构近期指出， 科创

板试点注册制以来， 招股说明书信息披露仍存在

“篇幅冗长、 针对性不足、 合规性信息较多、 投资决

策作用偏弱， 语言不够简明” 等问题， “不仅降低了

招股说明书的可读性， 加大了投资者甄别和利用有效

信息的难度， 也在一定程度上影响了市场各方对注册

制改革的认知和评价” （中国证监会， ２０２２［１］ ）。 由

此可见， 信息冗余仍然被认为是我国资本市场中存在

的一项突出问题。
解决信息冗余问题的前提是理解信息使用人对冗

余度不同的信息解读方式。 我们认为， 面对冗余度不

同的信息， 信息使用人可能存在不同的理解方式。 一

方面， 冗余度较低使得信息更加简洁， 通常而言便于

信息使用人处理； 另一方面， 冗余度较高可能提供对

信息使用人而言更丰富的信息量， 也强化了蕴含信息

或复现信息， 从而深化信息使用人的理解。 因此， 信

息冗余度更高时是否必然削弱了对信息使用人的投资

决策作用， 是一个需要实证检验的问题。
本文旨在通过一项实验研究， 评估信息使用人在

面对冗余度不同的信息时的投资意愿差异、 风险感知

差异以及公司价值感知差异， 深化理解在解决冗余信

息问题上可能面临的挑战。 我们以科创板首次发行股

票 （ＩＰＯ） 招股说明书的一项重要风险信息披露 （即
核心技术的泄密风险） 为实验情境。 我们设计了冗余

度高低不同的两版风险披露表述， 请被试在阅读后评

价对实验材料公司的投资意愿、 对技术泄密风险的感

知程度以及对公司关键技术潜在市场价值的感知程度。
我们通过问卷星随机发放冗余度不同的两版实验材料。

实验操控测试结果显示， 被试对不同版本实验材

料的冗余度感知存在显著差异。 我们发现， 与冗余度

较低的实验材料相比， 被试在阅读了冗余度较高的实

验材料后， 表现出显著更高的投资意愿， 感知到了较

低的技术泄密风险， 并对公司的关键技术感知到了更

高的潜在市场价值。
本文的学术贡献在于对信息披露领域的一项传统

观念提出了相反的证据。 尽管信息冗余在观念上通常

被认为不利于资本市场信息使用人的信息处理和消

化， 但本文的实验证据表明， 冗余度更高的信息可能

有利于增强信息使用人的投资意愿， 且背后的机理可

能在于冗余度更高的信息使得信息使用人感知到了更

低的信息不对称程度。
相应地， 本文的现实含义在于， 一方面， 不宜全

面否定冗余度更高的信息披露行为， 这种行为有其广

泛存在于市场的微观需求； 另一方面， 更多倡导自愿

性的信息披露， 使得信息披露主体自发决定其信息披

露的冗余度， 有助于信息使用人更充分地利用冗余度

的自愿性差异做出投资决策。

二、 假说发展

（一） 界定冗余信息时面临的挑战

信息的冗余性由信息论创始人 Ｃ Ｅ Ｓｈａｎｎｏｎ 首

次提出 （Ｓｈａｎｎｏｎ 和 Ｗｅａｖｅｒ， １９４９［２］ ）， 是指冗余信

息与有效信息并存的现象。 Ｃ Ｅ Ｓｈａｎｎｏｎ 的研究提供

了界定冗余信息的初步思路： 若在一个文段中删除某

些文字后， 读者仍能够清晰地理解文段含义， 那么被

删除的文字可界定为冗余信息。
但现实生活中， 由于在不同情境下对冗余信息的

容忍度不同， 且人们在面对同一项信息时的主观感受

也存在差异， 导致冗余信息仍然难以界定。 比如在紧

急情况或讲求经济效益的情况下， 人们对冗余信息的

容忍度很低， 任何冗余信息都会被快速识别并予以剔

除； 而在文学作品中， 整个文学作品可能都不提供任

何新的信息， 但却可能被人们接受甚至赞扬 （钱冠

连， １９８６［３］）。 再比如 “代表团 １０ 人 ２９ 号星期六

１２８７ 班机 １４ 点到达派车接” 这样的一则电报， 语言

学家的角度可能认为 “星期六” 是冗余信息， 毫无

信息含量； 但也有观点认为这样的表达既兼顾了记忆

习惯， 又重复强调了关键信息 （叶南， ２００４［４］ ）。 更

一般地， 翻译学和传播学等领域的研究者认为， 适量

１５

①

②

信息披露简明性规则起源于美国证监会颁布的 《简明英语披露计划》， 我国在 《上市公司信息披露管理办法 （修订稿） 》 （２０２１ 年版） 中指

出信息披露义务人披露的信息应当真实、 准确、 完整， 简明清晰、 通俗易懂。
《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 ４１ 号———科创板公司招股说明书》 指出， 科创板招股说明书应便于投资者阅读， 浅白易

懂、 简明扼要、 逻辑清晰， 具有可读性和可理解性。
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的冗余信息能帮助受众消除信息噪声的干扰， 快速抓

住重点， 产生积极的效果 （廖七一， １９９６［５］； 成军，
２０１８［６］）。

（二） 研究假说

经济领域的信息披露强调决策有用性， 信息使用

人希望信息编报者提供充分、 必要的信息以帮助自己

进行投资决策。 招股说明书是投资者了解一家拟上市

企业潜在收益和风险的最主要载体， 因此其信息有用

性对于投资者非常重要。 根据 Ｃ Ｅ Ｓｈａｎｎｏｎ 提出的

冗余度计量方式， 冗余信息的表现形式之一就是在同

等文字数量的前提下， 有用信息含量降低。 投资者可

能会在混杂了有用的和冗余的信息中产生困扰， 从而

难以做出有效的投资选择 （梁伟亮， ２０１９［７］ ）。 因

此， 相比单纯的有用信息， 混杂了冗余信息的披露可

能令投资者做出不同的投资决策。 而另一方面， 投资

者也可能不会受到冗余信息的干扰， 仍能从中准确识

别出有用信息， 并作出相应投资决策。 如果这种情况

在投资者个体中占主导， 那么面对冗余程度不同的信

息并不会影响投资者的投资决策。 基于上述讨论， 我

们以备择假设的形式提出本文第一项假设：
Ｈ１： 在面对冗余程度不同的信息时， 投资者表

现出显著的投资意愿差异。
在假设 Ｈ１ 中， 信息冗余程度差异之所以可能影

响投资意愿， 一个可能的机理在于， 投资意愿通常受

到投资者风险收益感知的重要影响 （张继勋等，
２０１１［８］）， 而冗余程度不同的信息使得投资者感受到

了不同的信息不对称程度和投资风险。 一种可能是，
信息量的增加能够缓解信息使用人感知到的信息不对

称程度， 从而感知到更低的风险； 另一种可能是，
如果冗余度较高的信息对投资者没有增量效用， 则

信息使用人的风险感知可能和低冗余度信息相似；
还有一种可能是， 信息量是风险的放大器， 更多的

信息会对风险事件加以强化， 从而导致更高的风险

评估 （Ｗｅｉｎｂｅｒｇ 等， １９７７［９］）。 因此， 相比单纯的有

用信息， 冗余度更高的信息既可能弱化信息使用人的

风险感知程度， 也可能和风险感知无关， 还有可能强

化风险感知。 基于上述讨论， 我们以备择假设的形式

提出本文第二项假设：
Ｈ２： 在面对冗余程度不同的信息时， 投资者表

现出显著的风险感知差异。

三、 研究方法

（一） 实验任务

考虑到科创板注册制试点以来信息使用人对信息

披露质量的关注， 本文以科创板首次发行股票

（ＩＰＯ） 招股说明书的一项重要风险信息披露 （即核

心技术的泄密风险） 为实验情境。 我们设计的实验

任务是设计不同冗余度的风险信息披露， 并随机安排

被试在阅读某一冗余度版本的信息披露表述后评价：
（１） 对披露相关信息的公司进行中长期股票投资的

意愿高低 （Ｔａｎ 等， ２０１９［１０］ ）①； （２） 对公司技术泄

密风险的感知程度； （３） 对公司关键技术的潜在市

场价值的感知程度。 各项意愿表达和感知程度采用

０～１０的度量， 其中 ０ 为最低， １０ 为最高。
之所以选取招股说明书风险因素中的技术泄密风

险作为实验情境， 主要考虑如下： 第一， 与主板上市

公司相比， 科创板上市公司淡化了财务指标的限制，
更加注重技术的先进性， 因此技术泄密风险的高低直

接影响科创板公司长期的核心竞争力； 第二， 我们在

广泛阅读了科创板上市公司的招股说明书后发现， 技

术泄密风险的披露具有普遍性， 且信息冗余度差异较

明显， 诸多科创板公司在披露技术泄密风险的同时大

量肯定企业历史成绩， 重复性的和似为套话的表述较

多， 即本文引言中提到的、 监管者在科创板公司招股

说明书信息披露中列举的 “突出问题”。 为此， 我们

选取了科创板某行业较为共性的技术泄密风险信息披

露模式为基准， 设置实验。
（二） 实验变量设计

本实验采用被试者组间设计， 实验变量为信息冗

余度。 我们设置冗余度高低水平不同的两组信息。 对

于冗余信息的界定原则， 我们参考徐盛桓 （１９８４） ［１１］

在 《语言的冗余性》 的做法， 即在较高冗余度的信

息披露删除一些文字后， 读者仍能够清晰地理解该案

例的含义， 那么剔除这些文字后的信息披露为较低冗

余度的信息披露。 相应地， 在对信息冗余度的操控

上， 实验材料披露的基本风险信息 （即低冗余度信

息） 为：
“掌握和研发独特改性技术配方是公司提升核心

竞争力的关键。 为应对技术泄密风险， 公司已经在制

度、 人员、 专利保护、 股权等方面做了较详尽的安

２５
① 我们还询问了被试将公司放入股票池加以关注的意愿， 作为投资意愿的铺垫性问题。
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排， 采取了严密的技术保护措施。 但由于目前知识产

权保护制度尚不成熟， 存在专有技术流失或泄密情

况， 公司关键核心技术仍存在被侵权风险。 如果该等

技术被泄露或受侵害， 将给公司生产经营带来重大不

利影响。”
在语言学意义上， 冗余性通常有两种表现形式：

一是 信 息 的 蕴 含， 二 是 信 息 的 复 现 （ 徐 盛 桓，
１９８４［１１］ ）①。 据此， 我们设计冗余度更高的实验材

料， 使其不仅披露了基本风险信息， 还存在对风险相

关信息的蕴含与复现， 从而在语言学范畴上表现出更

高的冗余度。 具体而言， 我们增加了对基本风险信息

的补充解释说明， 即进一步表述对技术、 专利保护的

具体措施：
“掌握和研发独特改性技术配方是公司提升核心

竞争力的关键。 为应对技术泄密风险， 公司已经在制

度、 人员、 专利保护、 股权等方面做了较详尽的安

排， 采取了严密的技术保护措施。 经过多年的技术攻

关和研发积累， 公司掌握了多项关键核心技术和相关

工艺， 并建立起一套相对完善的研发体系。 为避免公

司关键核心技术和工艺受到外部侵权， 公司通过申请

专利， 运用法律手段对关键核心技术和工艺进行保

护。 同时， 公司在内部建立了较完善的知识产权管理

体系， 制定了相关的制度和文件， 与核心技术人员签

订了 《保密协议》。 但由于目前知识产权保护制度尚

不成熟， 存在专有技术流失或泄密情况， 公司关键核

心技术仍存在被侵权风险。 如果该等技术被泄露或受

侵害， 将给公司生产经营带来重大不利影响。 ”
从语言学角度， 增加的上述表述 （即下划线文

字） 是基本风险信息披露中 “应对技术泄密风险，
公司已经在制度、 人员、 专利保护、 股权等方面做了

较详尽的安排， 采取了严密的技术保护措施” 的具

体阐述， 蕴含在原有信息表述的语义范畴之内， 目的

仍然是说明公司采取了严密的技术保护措施， 同时也

可以理解成是对相近语义单位的重复出现。 因此从设

计理念上， 我们增补后的风险信息披露具备语言学范

畴上的更高冗余度特征。 上述新增表述使得高冗余度

版本的风险信息披露文字比低冗余度版本多 １５４ 个

字， 占低冗余度版本的风险信息披露总字数 （１６０ 个

字） 的 ９６％ （即接近翻倍）， 在理论上已较为明显地

增加了信息披露的冗余度。
基于此前的假说发展， 更高冗余度的信息披露可

能令信息使用人产生不同认知： （１）认为公司针对技

术泄密风险已经采取了较为充分的防范措施， 从而剩

余的技术泄密风险更低； （２）认为该冗余表述没有提

供实质性的增量信息； （３）认为公司试图通过一些正

面信息掩盖技术泄密风险； （４）认为公司对防范措施

的重视反映出公司核心技术对竞争厂商而言具有较强

的吸引力 （否则不会有很高的技术泄密风险， 也没

有必要采取严格的防范措施）。 这些不同方式的解

读， 分别对应到信息使用人的投资价值评价方面， 则

分别是： （１）投资价值较高； （２）和基本风险信息的

披露方式没有明显区别； （３）认为公司试图美化和掩

饰自身重大风险， 从而投资价值较低； （４）可能认为

公司核心技术具备较高的潜在市场价值， 从而具有较

高的投资价值。 由于信息使用人可能对上述新增表述

存在不同的解读方式， 我们无法在事前确定高冗余度

信息披露的投资价值含义及其背后的风险感知， 这取

决于实证检验。
（三） 实验过程控制的设计与实施

本实验通过问卷星的问卷设计功能设计冗余程度

高低不同的两个版本实验问卷， 并以随机方式由被试

作答 （即通过选择 “情景随机”， 使得每名被试随机

地抽到其中一个版本的问卷）； 被试完成作答后提交

问卷星系统。②

对于每一版本的实验材料， 我们将其设计在三张

页面上， 其中第一页包括案例公司的简要信息， 招股

说明书中关于核心技术泄密风险的信息披露， 以及基

本的实验问题 （即风险感知、 价值感知、 投资关注、
投资意愿）； 第二页请被试填选个人基本特征 （如年

龄、 性别、 学历、 专业等）， 以及关注度 ／理解力测

试； 第三页为操控测试。
为了确保线上实验过程的有效控制， 我们将问卷

星的答卷功能做了如下设置： （１） 被试只能逐页作

３５

①

②

信息的蕴含是指一个表达单位所负载的信息， 实际上包含了另一个表达单位所负载的信息。 信息的复现则是指同一个语言单位、 同义单位、
近义单位、 共指单位的重复出现。 例如， “我是长江， 我是长江” 属于同一语言单位的复现。
本研究使用的问卷星问卷链接为 ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｗｗｗ ｗｊｘ ｃｎ ／ ｖｊ ／ ＯＳｉｎｘＡａ ａｓｐｘ， 感兴趣的读者可点击查阅， 并可通过多次点击查阅不同冗余度版本的

实验材料。 在开展正式实验之前， 我们也通过问卷星设计了初步的实验材料并进行了一次预实验， 发现冗余度与投资意愿之间的基本关系与

正式实验一致的结果。 在预实验后， 我们根据专家反馈意见进一步完善了实验设计， 包括补充完善了冗余度设置方式、 与机理检验相关的问

题设置、 操控测试， 对被试遴选标准的考虑、 对实验环境和过程的控制， 以及部分人口学特征的设置方式。
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答， 每页未完成所有问题时无法进入下一页； 该项控

制可确保我们设计的所有问题得到回答。 （２） 被试

在作答完毕进入下一页面后， 无法返回上一页面回顾

有关信息； 该项控制可确保我们在第二页设计的关注

度 ／理解力测试以及第三页设计的操控测试具有合理效

果。 （３） 如果被试完成作答或中途退出作答， 均无法

通过链接再次启动答卷； 该项控制可确保回收的答卷

来自不同被试， 以及确保被试不会通过中途退出、 重

新进入的方式实现不同页面信息的比对与回顾。
有别于传统的实验室研究， 线上实验的方式使得

研究者不易观察和把控被试作答时的状态与关注程

度， 为此我们在被试完成基本的实验问题 （即风险

感知、 价值感知、 投资关注、 投资意愿） 的页面后，
在新跳转的被试基本信息问卷页面最后设计了测试

题， 即询问被试在此前页面读到的材料是否披露了核

心技术泄密风险信息。 如果被试回答为 “否”， 则表

明被试缺乏基本的关注度或对实验材料内容的理解能

力， 我们将其作为无效问卷。 此外， 我们通过问卷星

提供的答卷时长信息， 将有效样本限制在作答时间为

２０ 分钟以内。
在被试规模方面， 我们要求问卷星回收的每一冗

余度版本问卷中， 扣除关注度 ／理解力测试的无效问

卷后数量至少为 １５０ 份。 在被试构成方面， 我们要求

问卷星回收的每一冗余度版本问卷中， 投资经验达到

２４ 个月或更长的被试比重不小于 ５０％。 在和问卷星

确认上述设计需求后， 我们通过购买问卷星的数据采

购服务， 由问卷星实施问卷发放， 并在 ２ 个工作日内

完成回收。
（四） 操控测试的设计

为了合理保证被试能够感知到本研究的关键实验

变量———信息披露冗余度在不同版本实验材料中的差

异， 同时又不可能向同一名被试提供两个版本的实验

材料， 我们参考 Ｌｅｉｔｔｅｒ 等 （２０２１） ［１２］ 的操控测试方

式， 设计了两道操控测试问题， 分别从信息蕴含和信

息复现的视角考察被试如何理解问卷中关于核心技术

泄密风险披露的语言冗余度。
对于冗余度较高和较低版本的问卷， 我们分别向

被试呈现两段表述， 请被试评估第二段表述的语义在

多大程度上包含在了第一段表述①中 （０ 表示完全未

包含， １０ 表示完全包含）。 对于冗余度较高版本的问

卷， 第二段表述为进一步说明公司如何采取了保密措

施的增补冗余表述②， 而第一段表述则为公司已采取

保密措施的笼统表述。 对于冗余度较低版本的问卷，
第一段表述与高冗余度版本相同， 仍为公司已采取保

密措施的笼统表述； 但第二段表述则改为公司仍然表

明存在技术泄密风险及遭受损失的可能③。
根据我们的设计， 高冗余度版本中的第二段表述

在语言学范畴上明显蕴含在风险防范措施的基本表述

中， 而低冗余度版本中的第二段表述在语言学范畴上

更少地蕴含在风险防范措施的基本表述中 （因为语

义已发生了转折）。 因此相较于低冗余度版本问卷的

被试， 我们预期高冗余度版本问卷的被试能够在更大

程度上意识到两段表述的信息蕴含关系。
我们还请被试评价第二段表述的语义在多大程度

上是对第一段表述的重复 （０ 表示完全未重复， １０
表示完全重复）。 类似于信息蕴含， 根据我们的设

计， 高冗余度版本中的第二段表述与第一段表述在语

义上的重复度更高， 因此相较于低冗余度版本问卷的

被试， 我们预期高冗余度版本问卷的被试能够在更大

程度上意识到两段表述的信息复现关系。

四、 实验结果

（一） 问卷回收情况、 操控测试与样本筛选

通过问卷星， 我们回收了通过关注度 ／理解力测

试的 ３２８ 份问卷④， 并剔除了 ３ 份答卷时长超过 ２０
分钟的答卷。 其中低冗余度版本问卷收回 １７０ 份， 高

冗余度版本问卷收回 １５５ 份。
在第一项操控测试中， 高冗余度版本的被试认为

增补表述蕴含在风险防范基本表述中的程度均值

（中位数） 为 ７ ４ （８）， 而低冗余度版本的被试认为

４５

①

②

③

④

即 “掌握和研发独特改性技术配方是公司提升核心竞争力的关键。 为应对技术泄密风险， 公司已经在制度、 人员、 专利保护、 股权等方面做

了较详尽的安排， 采取了严密的技术保护措施。”
即 “经过多年的技术攻关和研发积累， 公司掌握了多项关键核心技术和相关工艺， 并建立起一套相对完善的研发体系。 为避免公司关键核心

技术和工艺受到外部侵权， 公司通过申请专利， 运用法律手段对关键核心技术和工艺进行保护。 同时， 公司在内部建立了较完善的知识产权

管理体系， 制定了相关的制度和文件， 与核心技术人员签订了 《保密协议》。”
即 “但由于目前知识产权保护制度尚不成熟， 存在专有技术流失或泄密情况， 公司关键核心技术仍存在被侵权风险。 如果该等技术被泄露或

受侵害， 将给公司生产经营带来重大不利影响。”
问卷星反馈的、 未通过关注度 ／ 理解力测试的问卷 （７８ 份） 占回收问卷总数 （４０６＝ ３２８＋７８） 的 １９％。
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转折表述蕴含在风险防范基本表述中的程度均值

（中位数） 为 ５ ２ （５ ５）。 组间差异检验显示， 高冗

余度版本的被试认知到的信息蕴含程度显著高于低冗

余度版本的被试 （ ｔ 统计量 ＝ ８ ８９， ｐ 值 ＜ ０ ０００１；
ｚ 统计量＝ ７ ８２， ｐ 值＜０ ０００１）。

在第二项操控测试中， 高冗余度版本的被试认为

增补表述重复了风险防范基本表述的程度均值 （中
位数） 为 ６ ５ （６）， 而低冗余度版本的被试认为转折

表述重复了风险防范基本表述的程度均值 （中位数）
为 ４ ５ （５）。 组间差异检验显示， 高冗余度版本的被

试认知到的信息复现程度同样显著高于低冗余度版本

的被试 （ ｔ 统计量 ＝ ７ ５０， ｐ 值＜０ ０００１； ｚ 统计量 ＝
６ ６２， ｐ 值＜０ ０００１）。

总体而言， 不同冗余度版本的被试感知到了显著

不同的、 符合预期方向的信息披露冗余度， 操控测试

得以通过。
另一方面， 通过操控测试， 我们也得以进一步识

别出冗余度感知明显有悖于同一冗余度版本下其他被

试的问卷， 这些问卷很可能表明被试的关注度或理解

能力不足。 具体而言， 对于低冗余度版本的回收问

卷， 我们进一步剔除了对信息蕴含认可度或信息复现

认可度高达 ９５％分位数及以上的被试 （在 ０～１０ 量表

中涉及作答大于等于 ９ 的答卷）； 对于高冗余度版本

的回收问卷， 我们进一步剔除了对信息蕴含认可度或

信息复现认可度低于 ５％分位数及以上的被试 （其中

涉及信息蕴含认可度作答小于等于 ４ 的答卷， 或信息

复现认可度作答小于等于 ３ 的答卷）。
经过上述筛选程序， 我们进一步剔除了 ２２ 份低

冗余度版本的回收问卷和 ２３ 份高冗余度版本的回收

问卷， 最终得到 ２８０ 份有效答卷， 其中低冗余度和高

冗余度版本答卷分别为 １４８ 份和 １３２ 份。
（二） 被试基本特征描述

表 １ 栏 （１） 描述了 ２８０ 名样本被试的基本特

征。 被试年龄主要分布在 １８ 岁至 ４０ 岁之间①； ３９％
的被试为男性； 被试的学历以本科为主； ４４％的被试

具有财经类专业背景； ８１％ （７５％） 的被试曾经学过

投资 （风险评估） 相关课程； 被试的股票投资经验

主要分布在 １２ 个月至 ６０ 个月之间； ４５％的被试正在

或近期计划进行股票投资； ３３％的被试属于平衡型或

激进型的投资偏好。

表 ２ 个体特征变量的描述性统计

变量

（１） （２） （３） （２） ｖｓ （３）

全样本 低冗余组 高冗余组

（Ｎ＝ ２８０） （Ｎ＝ １４８） （Ｎ＝ １３２） 组间差异检验

均值 均值 均值 ｔ 统计量

ＡＧＥ ２ ５６ ２ ４９ ２ ６４ －２ ０１∗∗

ＧＥＮＤＥＲ ０ ３９ ０ ４０ ０ ３９ ０ ２１

ＤＥＧＲＥＥ ２ ９１ ２ ９５ ２ ８８ １ １６

ＭＡＪＯＲ ０ ４４ ０ ４０ ０ ４８ －１ ３２

ＣＯＵＲＳＥ＿ＩＮＶ ０ ８１ ０ ７９ ０ ８３ －０ ７５

ＣＯＵＲＳＥ＿ＲＩＳＫ ０ ７５ ０ ７２ ０ ８０ －１ ５５

ＥＸＰ ２ ４７ ２ ３８ ２ ５８ －１ ６１

ＰＬＡＮ ０ ４５ ０ ４３ ０ ４６ －０ ５０

ＰＲＥＦＥＲＥＮＣＥ ０ ３３ ０ ２８ ０ ３８ －１ ６８∗

　 　 注： 变量界定如下：

ＡＧＥ
　

被试年龄： １８ 岁以下取 １， １８ ～ ３０ 岁取 ２， ３０ ～
４０ 岁取 ３， ４０ 岁以上取 ４。

ＧＥＮＤＥＲ 被试性别： 男性取 １， 女性取 ０。
ＤＥＧＲＥＥ
　

被试学历： 高中及以下取 １， 大专取 ２， 本科取
３， 研究生及以上取 ４。

ＭＡＪＯＲ
　

被试所学专业： 为财务、 经济、 金融时取 １， 否
则取 ０。

ＣＯＵＲＳＥ＿ＩＮＶ
　

被试是否学习过投资相关课程， 如是取 １， 否则
取 ０。

ＣＯＵＲＳＥ＿ＲＩＳＫ
　

被试是否学习过风险评估相关课程， 如是取 １，
否则取 ０。

ＥＸＰ
　
　

被试的投资经验： 低于 １２ 个月时取 １， 介于 １２
个月至 ２４ 个月时取 ２， 介于 ２４ 个月至 ６０ 个月时
取 ３， 大于 ６０ 个月时取 ４。

ＰＬＡＮ
　

被试的投资计划： 正在进行或计划近期进行投资
时取 １， 否则取 ０。

ＰＲＥＦＥＲＥＮＣＥ
　

被试的投资风险偏好： 认为自己的投资偏好为平
衡型或激进型时取 １， 保守型或稳健型时取 ０。

（三） 随机化检查

为了检验本实验过程对组间被试的随机化效果，
我们测试了高低冗余度的两组被试在基本特征方面的

差异性。 表 ２ 栏 （２）、 栏 （３） 的描述和表 ２ 栏 （４）
对比结果显示， 高低冗余度的两组被试在性别、 学

历、 专业、 是否修过投资或风险评估相关课程、 投资

经验、 投资计划等个体特征方面均不存在显著差异，
而在年龄和投资风险偏好方面表现出一定的差异， 其

中低冗余度版本的被试年龄区间相对偏年轻 （ ｔ 统计

量＝ －２ ０１， ｐ 值 ＝ ０ ０４５）， 而投资风险偏好略倾向

于保守型或稳健型 （ ｔ 统计量 ＝ － １ ６８， ｐ 值 ＝
０ ０９３）。 由于考虑到被试隐私， 我们并未询问被试

的具体年龄， 而是选择了较为宽泛的年龄区间， 使得

５５
① 尽管我们设计了 １８ 岁以下的年龄选项， 但样本被试的最低年龄均在 １８ 岁以上。
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该变量的统计有效性存在一定局限。 总体而言， 表 ２
表明本实验过程具备合理的随机化效果。

（四） 假设 Ｈ１ 的检验结果

表 ２ 列示了假设 Ｈ１ 的检验结果。 组 Ａ 显示， 高

冗余组被试对公司股票表现出的中长期投资意愿

（ＬＴＩＮＶＥＳＴ） 均值为 ６ ９９， 而低冗余组被试表现出

的投资意愿均值为 ６ ３２。 组 Ｂ 列示了单变量方差分

析 （ＡＮＯＶＡ） 的结果。 首先， 未列报的方差齐性检

验结果显示， 卡方统计量为 ０ ０２（ｐ 值＝ ０ ８９）， 因此

通过了方差齐性检验。 ＡＮＯＶＡ 检验得到的 Ｆ 统计

量＝ ７ ７４（ｐ 值 ＝ ０ ００７）， 表明高冗余组的被试在中

长期投资公司股票的意愿显著强于低冗余组。

表 ２ 风险信息披露冗余度对投资意愿 （ＬＴＩＮＶＥＳＴ） 的影响

组 Ａ： 因变量的组间描述

ＬＴＩＮＶＥＳＴ

（１） （２）

低冗余组

（Ｎ＝ １４８）
高冗余组

（Ｎ＝ １３２）
均值

６ ３９
均值

６ ９９

组 Ｂ： 单因素方差分析 （ＡＮＯＶＡ）

变异来源 离均差平方和 自由度 均方 Ｆ 统计量 ｐ 值

ＲＥＤＵＮＤＡＮＣＹ （组间） ３１ ７８ １ ３１ ７８ ７ ７４ ０ ００６

组内 １ １４１ ０７ ２７８ ４ １０

　 　 注： 变量界定如下：
ＬＴＩＮＶＥＳＴ 被试对公司股票的中长期投资意愿： ０ 表示完全没有意愿， １０ 表示非常愿意。
ＲＥＤＵＮＤＡＮＣＹ 技术泄密风险信息披露的冗余度： 被试回答的问卷为高冗余度版本时取 １， 为低冗余度版本时取 ０。

（五） 假设 Ｈ１ 的稳健性测试

其一， 考虑到高冗余度版本和低冗余度版本的被

试在个别基本特征方面仍存在一定差异， 为了进一步

控制被试其他个体特征可能对研究结果造成的干扰，
我们还进行了多元回归分析。 由于投资意愿的取值范

围为非负整数， 且意愿表达属于定序数据， 我们估计

如下定序 ｌｏｇｉｔ 回归模型 （ｏｒｄｅｒｅｄ ｌｏｇｉｔ ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ）：

ＬＴＩＮＶＥＳＴ＝ ｂ０＋ｂ１ＲＥＤＵＮＤＡＮＣＹ＋Ｃｏｎｔｒｏｌｓ＋ε （１）

表 ３ 列示了模型 （１） 的回归结果。 结果显示，
在控制了被试的年龄、 性别、 受教育水平、 专业背景

等个体特征后， 实验变量 ＲＥＤＵＮＤＡＮＣＹ 的系数均显

著大于零 （ ｚ 统计量 ＝ ２ ０５， ｐ 值 ＝ ０ ０４１）。 因此，
表 ２ 的发现并未受到不同冗余度版本的被试基本特征

差异的影响。
其二， 如果进一步提高对关注度和理解力测试的

筛选标准， 即根据操控测试中的冗余度感知在 ９０％
分位数水平上背离同一冗余度版本下其他被试的问卷

（主测试采用 ９５％分位数的标准）， 对 ４４ 份被试答卷

予以剔除， 表 ２ 的结果进一步增强。 具体而言， 低冗

余组被试 （Ｎ ＝ １２１） 的中长期投资意愿为 ６ ３４， 高

冗余组被试 （Ｎ ＝ １１５） 的中长期投资意愿为 ７ １５，
ＡＮＯＶＡ 检验得到的 Ｆ 统计量＝ ９ ４５（ｐ 值＝ ０ ００２）。

其三， 我们在问卷的投资意愿问题之前也铺垫性

地询问了被试关注公司股票 （并放入股票池） 的意

表 ３ 风险信息披露冗余度对投资意愿

（ＬＴＩＮＶＥＳＴ） 的影响： 定序 ｌｏｇｉｔ 回归结果

因变量： ＬＴＩＮＶＥＳＴ 系数 ｚ 统计量

实验变量

ＲＥＤＵＮＤＡＮＣＹ ０ ４５８ ２ ０５∗∗

控制变量

ＡＧＥ ０ ３９９ １ ８９∗

ＧＥＮＤＥＲ ０ １７３ ０ ７４

ＤＥＧＲＥＥ ０ １２１ ０ ４４

ＭＡＪＯＲ －０ ２２９ －１ ００

ＣＯＵＲＳＥ＿ＩＮＶ －０ ００７ －０ ０２

ＣＯＵＲＳＥ＿ＲＩＳＫ ０ ３５２ １ ２０

ＥＸＰ ０ １７５ １ ４９

ＰＬＡＮ ０ ２８６ １ ３２

ＰＲＥＦＥＲＥＮＣＥ ０ ３１５ １ ２６

Ｎ ２８０

模型 Ｆ 统计量 ２ ６０∗∗∗

　 　 注： ∗∗∗、 ∗∗、 ∗表示 １％、 ５％、 １０％的显著性水平 （双尾）。 变量

界定参见表 １ 和表 ２。

愿 （ＳＴＯＣＫＰＯＯＬ）。 我们发现， 关注股票意愿和中长

期投资意愿 （ＬＴＩＮＶＥＳＴ） 之间的相关系数为 ０ ７２，
意味着这两个变量在构念上既密切关联， 又存在一定

差别。 作为稳健性测试， 我们还考察了风险信息披露

冗余度与被试对公司股票关注度的关系。 我们发现，
６５
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高冗余组的被试表现出的股票关注度均值为 ６ ７９，
而低冗余组的被试表现出的股票关注度均值为 ６ ３０。
未列报的方差齐性检验结果显示， 卡方统计量为

１ ３０（ｐ 值 ＝ ０ ２５）， 因此同样通过了方差齐性检验。
因变量为 ＳＴＯＣＫＰＯＯＬ 时， ＡＮＯＶＡ 检验得到的 Ｆ 统

计量＝ ４ ５９ （ｐ 值 ＝ ０ ０３３）， 表明低冗余组和高冗余

组的被试之间在放入股票池的意愿平均而言也存在显

著差异。 尽管股票关注度和我们直接询问被试的中长

期投资意愿存在一定的差异， 但上述证据同样表明了

类似的发现。
其四， 为了理解我们的发现是否主要体现在投资

经验较丰富或不丰富的被试中， 我们分别考察了投资

经验在 ２４ 个月以上 （Ｎ＝ １４７） 和 ２４ 个月以下 （Ｎ ＝
１３３） 的被试， 结果显示在两组被试中， 高冗余度版

本的被试均表现出显著更强的投资意愿 （其中投资

经验较丰富组的 ＡＮＯＶＡ 检验 Ｆ 统计量＝ ４ ２３， ｐ 值＝
０ ０４２； 投资经验较少组的 ＡＮＯＶＡ 检验 Ｆ 统计量 ＝
２ ９０， ｐ 值＝ ０ ０９１）。

（六） 假设 Ｈ２ 的检验结果

表 ４ 列示了假设 Ｈ２ 的检验结果。 组 Ａ 显示， 低

冗余组被试感知到的技术泄密风险 （ＰＥＲＣＶＲＩＳＫ）
均值为 ７ ２９， 而高冗余组被试感知到的技术泄密风

险均值为 ６ ９０。 组 Ｂ 列示了单因素方差分析结果，
ＡＮＯＶＡ 检验得到的 Ｆ 统计量为 ３ ２７（ｐ 值 ＝ ０ ０７２），
表明高冗余组的被试感知到的技术泄密风险平均而言

在边际上显著低于低冗余组的被试。① 表 ４ 的证据表

明， 被试对高冗余度的信息披露感知到了更低的技术

泄密风险。

表 ４ 风险信息表述冗余度对技术泄密风险感知 （ＰＥＲＣＶＲＩＳＫ） 的影响

组 Ａ： 因变量的组间描述

ＰＥＲＣＶＲＩＳＫ

（１） （２）
低冗余组

（Ｎ＝ １４８）
高冗余组

（Ｎ＝ １３２）
均值

７ ２９
均值

６ ９０
组 Ｂ： 单因素方差分析 （ＡＮＯＶＡ）

变异来源 离均差平方和 自由度 均方 Ｆ 统计量 ｐ 值

ＲＥＤＵＮＤＡＮＣＹ（组间） １０ ５６ １ １０ ５６ ３ ２７ ０ ０７２

组内 ８９８ ２３ ２７８ ３ ２３

　 　 注： 变量界定如下：
ＰＥＲＣＶＲＩＳＫ 被试对公司技术泄密风险的感知程度： ０ 表示感受不到风险， １０ 表示感受到极高风险。
ＲＥＤＵＮＤＡＮＣＹ 技术泄密风险信息披露的冗余度： 被试回答的问卷为高冗余度版本时取 １， 为低冗余度版本时取 ０。

（七） 机制分析

为了进一步理解被试在投资意愿和风险感知背后

的认知逻辑， 我们在实验材料的基本问题中， 请被试

根据其对公司技术泄密风险的感受程度， 评价公司核

心技术的潜在市场价值 （ＰＥＲＣＶＭＶＡＬ）。 如果被试对

高冗余度版本的信息披露表现出更高的投资意愿和更

低的风险感知， 其背后的逻辑应当是被试通过冗余度

更高的信息披露感受到了公司核心技术伴随着较高的

市场价值。
表 ５ 列示了对技术价值感知的检验结果。 组 Ａ

显示， 低冗余组被试感知到的技术市场价值 （ＰＥＲ⁃
ＣＶＭＶＡＬ） 均值为 ７ ４５， 而高冗余组被试感知到的技

术市场价值均值为 ７ ８７。 组 Ｂ 列示了单因素方差分

析结果， ＡＮＯＶＡ 检验得到的 Ｆ 统计量为 ５ ３０（ｐ 值＝
０ ０２２）， 表明高冗余组的被试感知到的技术市场价

值平均而言显著高于低冗余组的被试。② 表 ５ 的证据

表 ５ 风险信息表述冗余度与核心技术潜在市场价值感知 （ＰＥＲＣＶＭＶＡＬ） 的关系

组 Ａ： 因变量的组间描述

ＰＥＲＣＶＭＶＡＬ

（１） （２）

低冗余组
（Ｎ＝ １４８）

高冗余组
（Ｎ＝ １３２）

均值
７ ４５

均值
７ ８７

７５

①
②

未列报的方差齐性检验结果显示， 因变量为 ＰＥＲＣＶＲＩＳＫ 时， 卡方统计量为 ３ ６４（ｐ 值＝ ０ ０６）， 在边际上未通过方差齐性检验。
未列报的方差齐性检验结果显示， 因变量为 ＰＥＲＣＶＭＶＡＬ 时， 卡方统计量为 ０ ０６（ｐ 值＝ ０ ８０）， 通过了方差齐性检验。
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续前表

组 Ｂ： 单因素方差分析 （ＡＮＯＶＡ）

变异来源 离均差平方和 自由度 均方 Ｆ 统计量 ｐ 值

ＲＥＤＵＮＤＡＮＣＹ （组间） １２ ６２ １ １２ ６２ ５ ３０ ０ ０２２

组内 ６６１ ３８ ２７８ ２ ３８

　 　 注： 变量界定如下：
ＰＥＲＣＶＭＶＡＬ 被试对公司核心技术潜在市场价值的感知程度： ０ 表示无潜在价值， １０ 表示潜在价值极高。
ＲＥＤＵＮＤＡＮＣＹ 技术泄密风险信息披露的冗余度： 被试回答的问卷为高冗余度版本时取 １， 为低冗余度版本时取 ０。

表明， 被试对高冗余度的信息披露感知到显著更高的

技术市场价值， 从而有助于我们理解为什么被试对高

冗余度信息披露的公司表现出更高的投资意愿和更低

的风险感知。

五、 研究结论

尽管常规理念认为， 信息冗余不利于资本市场的

信息使用人有效利用信息进行投资决策， 但我们认为

这种观念通常将冗余度更高的信息等同于无用信息，
在理论上和现实中都可能面临着挑战， 即信息使用人

可能认为冗余度更高的信息可能有助于缓解信息不对

称程度， 从而对其风险评估和投资决策仍然具有有用

性。 本文基于一项实验， 考察了资本市场中招股说明

书中的关键风险信息披露冗余度如何影响投资意愿和

公司风险与价值感知， 旨在深化对冗余信息的理解。
我们首先发现， 实验材料的风险信息披露冗余度

越高， 被试的投资意愿更强， 具体表现为更有意愿中

长期投资案例公司的股票。 进一步地， 我们发现风险

信息披露冗余度越高， 被试感知到的风险更低， 感知

到的公司关键资源市场价值更高， 从而表明冗余度更

高的信息并不必然等同于风险无关信息或价值无关信

息。 综上， 我们的发现意味着 “冗余” 信息本身的

界定存在难度， 信息使用人很可能倾向于对语言学界

定为更高冗余度的信息表现出更强的投资意愿、 更低

的风险感知和更高的价值判断。 这也解释了为什么冗

余度更高的信息披露广泛存在于市场。
本研究存在如下局限。 其一， 我们在实验材料中

设置的风险性质为科技创新型企业的技术泄密风险，
但尚难以确定本研究的实验结论是否适用于更广泛的

其他性质的风险。 其二， 我们的实验对某一种冗余形

式的程度设置处于某种特定水平， 一个可能的情形是

信息使用人在某种程度以内的冗余表述具有某种反

应， 而对某种程度之上的冗余表述具有显著不同的另

一种反应； 而本研究并未在同一维度的冗余表现形式

方面进行冗余程度上的更丰富操控。 其三， 本文采用

直接询问被试风险倾向的方式测量风险感知， 而并未

采用行为测量方式。 尽管自我报告的叙述测量方式在

时间稳定性方面具有优势， 但行为测量方式通常具有

较高的精确度。 这些局限都值得通过未来进一步研究

予以完善、 深化和拓展。
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“分散” 还是 “集中”？
———基金持股组合的业绩研究

“Ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ” ｏｒ “Ｃｏｎｃｅｎｔｒａｔｉｏｎ”？
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罗　 毅 林　 树
ＬＵＯ Ｙｉ ＬＩＮ Ｓｈｕ

［摘　 要］ 投资组合理论认为基金经理应在投资组合中分散持股， 这与当下部分中国基金经理的

投资实践相悖。 本文因此考察 “分散” 和 “集中” 两种持股策略， 哪一种能使基金持股组合赢得优

胜业绩？ 基于 ２００４ 年上半年到 ２０１９ 年上半年中国主动型开放式基金的 ２０ ８５７ 个样本， 发现无论是行

业层面的集中持股， 还是个股层面的集中持股， 采用 “集中” 策略的基金持股组合赢得了更好的投

资业绩。 “集中” 策略带来的优胜业绩在基金由团队管理、 熊市、 基金公司办公地位于中心城市时更

突出。 以上研究发现说明中国基金经理在某些行业和个股上具有优秀的投资能力， 基金投资者可据此

辅助投资决策。
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Ｋｅｙ ｗｏｒｄｓ： Ｐｏｒｔｆｏｌｉｏ ｔｈｅｏｒｙ　 Ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｅｄ ｈｏｌｄｉｎｇｓ　 Ｃｏｎｃｅｎｔｒａｔｅｄ ｈｏｌｄｉｎｇｓ　 Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ
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一、 引言

２０２１ 年伊始， 公募基金业绩喜人， 各路基金经

理在微信微博被屡屡 “封神”， 张坤、 蔡嵩松、 朱少

醒等基金经理成为年轻投资者追捧的新偶像。 这些基

金经理的持仓具有一个共同特点， 即集中持股于特定

行业或标的股票， 例如 “坤坤不老、 蓝筹到老” 的

张坤偏爱蓝筹； 从学业到事业深耕计算机科技行业的

“少年天才” 蔡嵩松钟情科技股； 创造 “十年十倍、
十五年二十倍” 业绩神话的老将朱少醒专注价值成

长股。 他们这种投资风格带来的骄人业绩与传统投资

组合理论 “不把所有鸡蛋放在一个菜篮子里” 的分

散投资理念相悖。
对此， 研究者在 ２１ 世纪初就开始了对投资组合

理论的反思。 Ｋａｃｐｅｒｃｚｙｋ 等 （２００５） ［１］ 发现部分基金

经理在某些行业具有优秀的投资能力， 并通过集中持

股在这些行业赢得了优胜业绩。 孔东民等 （２０１０） ［２］

借鉴其方法， 针对中国情景的研究却得到相反的研究

结论， 发现中国基金经理在行业上的集中持股并未赢

得优胜业绩， 在行业上的分散持股才有利于所管理基

金获得优胜业绩， 并据此认为可能是美国股市基金经

理们投资更为谨慎和理性， 而中国基金经理在投资策

略上不成熟和过分投机。 本文对比 Ｋａｃｐｅｒｃｚｙｋ 等

（２００５） ［１］和孔东民等 （２０１０） ［２］的研究， 发现孔东民

等 （２０１０） ［２］ 的研究中存在这样几方面的问题： 第

一， 投资业绩采用基金净值增长率、 市场调整后的净

值增长率两种方式来衡量值得商榷。 基金净值增长率

不仅受到所持股票组合的影响， 也会受到非股票投

资组合、 基金申购赎回资金流量的影响， 要想准确

反映基金经理的股票投资能力， 应以基金所持股票

组合收益率作为投资业绩， 且需要借鉴 Ｋａｃｐｅｒｃｚｙｋ 等

（２００５） ［１］的研究对投资业绩进行因子调整。 第二，
基金持股行业集中度指数的计算结果值得商榷。 在所

借鉴 Ｋａｃｐｅｒｃｚｙｋ 等 （２００５） ［１］ 的研究中， Ｋａｃｐｅｒｃｚｙｋ
等 （２００５） ［１］是根据基金所有持仓股票明细数据来进

行行业集中度指数计算， 孔东民等 （２０１０） ［２］ 采用的

是季度数据， 而中国公募基金在季度只公布十大重仓

股持仓数据， 利用十大重仓股数据来代表所有股票

持仓数据计算行业集中度指数进行研究影响研究结

论的可靠性。 第三， 遗漏大量控制变量。 孔东民等

（２０１０） ［２］的研究除时间固定效应外， 只控制四个基

金层面的影响因素， 特别是以基金净值增长率、 市场

调整后的净值增长率作为因变量遗漏控制所持股票组

合风险特征等重要因素会严重影响研究结论的可靠

性， 也未对基金申购赎回资金净流量、 基金公司特征

进行控制， 同样也会影响研究结论的可靠性。
针对孔东民等 （２０１０） ［２］ 在中国情景研究中存在

的问题， 本文聚焦 ２００４ 年上半年到 ２０１９ 年上半年中

国主动型开放式股票型、 主动型开放式混合型 （偏
股、 平衡、 灵活配置） 基金全部持股组合的 ２０ ８５７
个半年度－基金样本； 采用 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子模型调整后

收益率衡量基金持股组合的投资业绩； 基于基金半年

度的持仓明细计算基金在行业和个股层面的持股集中

度； 补充控制孔东民等 （２０１０） ［２］ 的中国情景研究中

遗漏的影响因素。 重新考察中国公募基金是 “分散”
持股有利于赢得优胜业绩， 还是 “集中” 持股有利

于赢得优胜业绩？ 与孔东民等 （２０１０） ［２］ 的研究发现

相反， 本文发现 “集中” 持股的中国公募基金， 其

持股组合在未来取得了更好的投资业绩， 这种 “集
中” 无论是在行业层面还是在个股层面， 均能为所

管理基金持股组合带来优胜业绩。 异质性检验表明：
当基金由团队管理时， 集中持股更能提升基金股票组

合的投资业绩； 当市场处于熊市时， 集中持股更能提

升基金股票组合的投资业绩； 当基金公司办公地坐落

于政治金融中心 （北京和上海） 时， 集中持股更能

提升基金股票组合的投资业绩； 本文的主结论经过一

系列稳健性检验后依然成立。
本文的研究具有以下四点贡献： 第一， 丰富了基

金股票投资组合业绩影响因素的研究文献。 有别于从

股票特征、 基金特征、 基金公司特征的研究， 本文从

信息优势视角考察集中持股行为对基金投资组合业绩

的影响， 丰富了基金股票投资组合业绩影响因素的研

究文献。 第二， 为基金经理开发投资策略提供了理论

依据。 传统投资组合理论认为应该分散投资， 本文的

实证证据显示当基金经理在某些行业和个股上具有信

息优势时， 集中持股或许是更好的选择， 为基金经理

在开发投资策略时突破传统投资理论的束缚提供了理

论依据。 第三、 揭示部分中国基金经理具有优秀的投

资能力。 与孔东民等 （２０１０） ［２］ 的研究发现相反， 本

文的实证结果显示中国基金经理通过集中持股可以获

得优胜业绩， 说明在中国基金经理群体中， 的确存在

部分基金经理具有出色的投资能力， 这类基金经理通

０６



　 ２０２２ 年第 １０ 期 ·财务与会计·

过集中持有具有信息优势的股票赢得了优胜业绩。 第

四， 为基金投资者的投资决策提供了参考。 本文实证

发现部分基金经理通过集中持股赢得了优胜业绩， 投

资者可关注这类基金经理的投资行为， 复制其投资组

合或申购其管理的基金以实现自身财富的保值增值。
本文后续安排如下： 第二部分进行理论分析并提

出研究假设； 第三部分针对研究假设进行研究设计；
第四部分为实证结果分析； 第五部分为结论。

二、 理论分析与研究假设

投资组合理论强调 “不把所有的鸡蛋放在一个

菜篮子里”， 该理论引入数学中的均值、 方差概念，
通过数学模型证明可构建出收益－风险匹配最佳的投

资组合， 因此在风险一定的情况下， 按模型推理出的

组合结构分散投资可以为股票组合带来最佳的投资业

绩。 这一理论得到许多学者的支持， 例如 Ｅｌｔｏｎ 等

（１９９３） ［３］研究发现共同基金的基金经理作为一个整

体， 其业绩并没有跑赢标准普尔 ５００ 指数； 这与

Ｊｅｎｓｅｎ （１９６７） ［４］ 的研究结论一致； 中国学者孔东民

等 （２０１０） ［２］也研究发现分散投资才有利于提升基金

的投资业绩。 但实务界和学界也存在与此相反的观

点， 实务界安德烈·科斯托拉尼 （２００７） ［５］ 质疑该理

论是 “女巫的水晶球”， 是商学院教授编排出来骗人

的把戏， 对投资实践根本没有任何现实指导意义，
他认为投资是集人类心理学等多学科为一体的复杂

过程， 不能用数学来简单概括； Ｇｒｉｎｂｌａｔｔ 和 Ｔｉｔｍａｎ
（１９８９） ［６］则通过研究认为使用主动管理策略的基金

经理具有股票挖掘能力， 因此其集中投资反而能够使

所管理的基金赢得出色业绩； Ｄａｎｉｅｌ 等 （１９９７） ［７］ 也

研究发现主动型基金经理具有出色的股票选择能力，
使其管理的基金在业绩上跑赢了基准组合； Ｗｅｒｍｅｒｓ
（２０００） ［８］、 Ｆｒａｎｋ 等 （２００４） ［９］ 的研究也显示采用主

动型管理方式的基金经理具有出色的投资能力。 部分

研究深入考察了主动型基金经理出色投资能力的来源

问题， 例如， Ｃｏｖａｌ 和 Ｍｏｓｋｏｗｉｔｚ （１９９９） ［１０］ 研究发现

那些投资能力出色的主动型基金经理对投资总部设在

本地的公司具有强烈偏好， 之后他们进一步研究发

现， 这跟这些公司的总部设在本地使基金经理形成信

息优势有关； Ｋａｃｐｅｒｃｚｙｋ 等 （２００５） ［１］ 为了进一步调

查主动型基金经理掌握的信息优势， 提出用行业集中

度指数来度量基金经理掌握的行业信息优势， 研究其

与基金业绩的关系， 结果显示基金经理利用掌握的行

业信息优势集中持股于某些行业获得了超额回报。 以

上研究中， 从投资组合理论出发的研究认为分散投资

有利于提升基金持股组合的投资业绩， 而从信息优势

理论出发的研究则认为集中持股于基金经理更了解的

行业更有利基金持股组合赢得优胜业绩。 对此本文提

出如下竞争性假设：
Ｈ１ａ： 基金持股组合在行业上的分散持股有利于

提升持股组合的投资业绩。
Ｈ１ｂ： 基金持股组合在行业上的集中持股有利于

提升持股组合的投资业绩。
投资组合理论以个股为切入点， 通过个股与个股

之间的搭配， 再结合无风险资产， 形成一个在数学模

型推理中完美的投资组合， 该理论认为消除非系统性

风险的最佳投资组合是市场组合， 因此如果设定非系

统风险为 ０， 收益最佳的组合就是完全复制市场组合

的持股组合。 但是作为专业人士的主动型基金经理，
其职责在于利用专业知识精心研究， 为基金投资者谋

取最大的投资收益， 一味为了规避非系统风险复制市

场组合， 难以体现其投资水平及履行其受托投资责

任。 且投资组合理论从数学出发， 对投资实践中的影

响因素刻画存在遗漏与片面的问题， 而这恰好是基金

经理发挥专长可以用来进行获利的地方。 例如， 投资

组合理论只关注股价走势的数学意义， 没有对支撑这

种走势的股票基本面信息进行刻画， 还辩解市场有

效， 股价会完全反映公司基本面方面的信息。 事实

上， 在中国这类非强势有效市场， 公司股价往往滞后

反映公司基本面方面的信息， 那些提前挖掘基本面信

息形成信息优势的各类投资者， 只要能够充分利用自

己掌握的信息优势便可能赢得超额收益。 这些基本面

信息通常就是合法的公开信息 （罗孝玲等， ２０１３［１１］；
王春和王进猛， ２０２０［１２］）， 投资者之间谁能对这种公

开信息进行更准确及时的解读， 谁就能获利。 基于公

开信息的这类投资策略用投资组合理论难以解释。 另

外， 投资组合理论忽视基金经理与其他个体因人际、
业务等关系形成信息优势而为基金持股组合带来的有

利影响， 而这种源于关系的持股业绩也是基金持股组

合业绩的重要组成部分。 例如， Ｃｏｈｅｎ 等 （２００８） ［１３］

发现基金经理通过持仓与上市公司董事会成员具有校

友关系 的股票取得了优胜业绩。 Ｍａｓｓａ 和 Ｒｅｈｍａｎ
（２００８）［１４］发现基金购买与集团其他成员有贷款业务
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往来公司的股票能够取得不俗业绩， 他们认为这是因

为商业关系使基金经理获取到了私有信息。 部分研究

还发现 ＩＰＯ 时与投资银行商业关系紧密的基金公司

获得了更高的 ＩＰＯ 配额， 关联基金因此取得了更好的

业绩 （Ｒｉｔｔｅｒ 和 Ｚｈａｎｇ， ２００７）［１５］。 吕康娟等 （２０１５）［１６］

发现投资者运用信息关联渠道形成的信息优势， 在短

期内获得超额收益。 还有部分研究发现基金经理持仓

总部坐落在本地的上市公司股票获得优胜业绩是因

为同城使基金经理与上市公司高管之间更容易进行

沟通， 从而对公司更加了解 （ Ｐｏｏｌ 等， ２０１２［１７］ ）。
在排除经济因素导致的内生性问题后， 投资者的投资

依然具有本地偏好 （Ｂｒａｎｉｋａｓ 等， ２０２０［１８］ ）。 申宇等

（２０１５） ［１９］发现基金经理校友关系广度能对基金业绩

带来正向影响。 Ｅｌｌｉｓ 等 （２０２０） ［２０］ 研究发现倾向投

资于与所在城市有直航航班上市公司的对冲基金能赢

得优胜业绩， 因为直航使对冲基金获得了更多上市公

司的基本面信息。 以上研究表明， 基金经理和其他资

本市场相关方广泛、 良好的人脉或业务关系有利于其

形成信息优势而提高投资业绩， 其集中投资于这些人

脉或业务关系等所指向的标的股票能够赢得优胜业

绩。 因此， 本文分别从投资组合理论和信息优势理论

出发， 在个股层面提出如下竞争性假设：
Ｈ２ａ： 基金持股组合在个股上的分散持股有利于

提升持股组合的投资业绩。
Ｈ２ｂ： 基金持股组合在个股上的集中持股有利于

提升持股组合的投资业绩。

三、 研究设计

（一） 样本数据及来源

本文选取 ２００４ 年上半年到 ２０１９ 年上半年中国主

动型开放式股票型基金、 主动型开放式混合型基金

（偏股、 平衡、 灵活配置） 作为研究对象， 采用实证

分析法考察基金持股集中度对其持股组合未来业绩的

影响。 基金每半年的持股明细数据来源于国泰安数据

库 （ＣＳＭＡＲ）； 所持个股含股利再投资收益率来源于

国泰安数据库 （ＣＳＭＡＲ）； 对样本基金 （主动型开放

式股票型、 非偏债混合型） 进行识别时， 识别数据来

源于 Ｗｉｎｄ 金融终端； 基金持股的个股特征、 基金及基

金公司特征等数据来源于国泰安数据库 （ＣＳＭＡＲ），
缺失部分从中国研究数据服务平台 （ＣＮＲＤＳ） 进行

补充。 对原始数据进行了如下处理： （１） 对基金持

股组合涉及的变量按个股市值占持股组合市值的比例

进行加权处理归集到基金层面； （２） 剔除主效应模型

中变量数据存在缺失的样本； （３） 对主效应模型中

的所有连续变量进行上下 １％的缩尾处理。 根据上述

步骤， 最终得到 ２０ ８５７ 个有效观测。
（二） 变量定义与研究模型

１ 因变量。
本文的因变量为基金持股组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ

四因子调整后收益率 ＩＲ。 将未来时间长度定义为 ６
个月， 原因有如下两点： 第一， 本文的时间频率为

半年， 根据我国监管机构的相关规定， 我国公募基

金管理机构在半年报或年报中才披露公募基金的持

股明细情况， 研究者因此只能以半年为期了解基金

的持仓明细情况。 第二， 本文以半年为期构建刻画

基金持股集中度的持股集中度指数， 考察其对未来

投资业绩的影响， 如果将业绩计算期延伸超过 ６ 个

月， 则会出现未来的业绩应该归属于最近的半年末

还是上一个半年末的问题； 如果将业绩缩短为 ６ 个

月以内， 则会出现业绩考察不全面， 遗漏到下一个

半年末时段内的业绩。 故权衡之后选择持股明细对

应半年末未来 ６ 个月作为未来业绩的计算期， ＩＲ 的

具体计算公式如下：

Ｒ ｉ，ｔ－ＲＦ，ｔ ＝αｉ，ｔ＋βｉ，Ｍ×（ＲＭ，ｔ－ＲＦ，ｔ）＋βｉ，ＳＭＢ×ＳＭＢ ｔ

＋βｉ，ＨＭＬ×ＨＭＬｔ＋βｉ，ＭＯＭ×ＭＯＭｔ＋ｅｉ，ｔ （１）

αｉ，ｋ ＝ ∏
６

ｉ ＝ １
（１ ＋ αｉ，ｔ） － １ （２）

ＩＲ ｊ，ｋ ＝ ∑
Ｎ

ｊ ＝ １
（ｗ ｊ，ｉ，ｋ×αｉ，ｋ） （３）

第一步， 借鉴申宇等 （２０１５） ［１９］ 的做法， 以 １２
个月为滚动期， 根据公式 （１） 计算所有基金持有个

股的月度 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率 α。 公式 （１）
中， Ｒ ｉ，ｔ为股票 ｉ 在 ｔ 月的含股利再投资收益率， ＲＦ，ｔ

为 ｔ 月按一年期定存定取存款利率折算的无风险利

率， ＲＭ，ｔ为 ｔ 月的市场收益率， ＳＭＢ ｔ 为 ｔ 月的规模因

子， ＨＭＬｔ 为 ｔ 月的价值因子， ＭＯＭｔ 为 ｔ 月的动量因

子。 第二步， 根据公式 （２） 将个股月度 Ｃａｒｈａｒｔ 四
因子调整后收益率 α 折算为半年度。 公式 （２） 中，
αｉ，ｋ为股票 ｉ 在 ｋ 半年 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率，
αｉ，ｔ为股票 ｉ 在 ｋ 半年中第 ｔ 月的月度 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子

调整后收益率。 第三步， 根据公式 （３） 计算基金持

股组合的半年度 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率 ＩＲ ｊ，ｋ。
２６
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公式 （３） 中， ＩＲ ｊ，ｋ为基金持股组合的半年度 Ｃａｒｈａｒｔ
四因子调整后收益率， ｗ ｊ，ｉ，ｋ为 ｋ 半年末基金 ｊ 所持股

票组合中个股 ｉ 的市值在基金股票组合中的权重，
αｉ，ｋ为股票 ｉ 在 ｋ 半年 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率。
ＩＲ 的值越大， 说明基金所持股票组合在未来的投资

业绩越好， 反之则反。
２ 自变量和控制变量。
本文的自变量为两类三个， 即基金持股行业集中

度指数 （ ＩＣＩ）、 基金持股个股集中度指数 （ ＳＣＩ、
ＨＨＩ）。 借鉴 Ｋａｃｐｅｒｃｚｙｋ 等 （２００５） ［１］的研究方法， 基

金持股行业集中度指数 （ ＩＣＩ） 具体计算如下：

ＩＣＩｉ，ｔ ＝ ∑
Ｎ

ｊ ＝ １
（ｗ ｊ，ｔ－ｗ ｊ，ｔ） ２ （４）

公式 （４） 中， ＩＣＩｉ，ｔ为基金 ｉ 在 ｔ 半年末根据基

金持股市值计算的行业集中度指数， Ｎ 为基金 ｉ 在 ｔ
半年末持有的行业数， ｗ ｊ，ｔ为基金 ｉ 在 ｔ 半年末持有行

业 ｊ 的 Ａ 股流通市值占基金持股市值的比重， ｗ ｊ，ｔ为

行业 ｊ 的所有 Ａ 股流通市值占整个资本市场 Ａ 股流通

市值的比重。 采用证监会上市公司行业分类指引进行

行业划分①。 该值越大， 基金投资的行业越集中， 该

值越小， 基金的持仓与市场组合越趋同。 类似地， 本

文借鉴该思路计算基金持股个股集中度指数 （ＳＣＩ）
如下：

ＳＣＩｉ，ｔ ＝ ∑
Ｎ

ｊ ＝ １
（ｗ ｊ，ｔ－ ｗ ｊ，ｔ） ２ （５）

公式 （５） 中， ＳＣＩｉ，ｔ为基金 ｉ 在 ｔ 半年末根据基

金持股市值计算的个股集中度指数， Ｎ 为基金 ｉ 在 ｔ
半年末持有的个股数， ｗ ｊ，ｔ为该基金在 ｔ 半年末持有

个股 ｊ 的 Ａ 股流通市值占基金持股市值的比重， ｗ ｊ，ｔ

为个股 ｊ 的 Ａ 股流通市值占整个资本市场流通 Ａ 股市

值的比重。 该值越大， 基金投资在个股上越集中； 该

值越小， 基金的持仓与市场组合越趋同。 为进一步度

量基金持仓的个股集中度， 本文借鉴赫芬达尔指数的

计算思路， 计算基金持股个股集中度指数 （ＨＨＩ）
如下：

ＨＨＩｉ，ｔ ＝ ∑
Ｎ

ｊ ＝ １
ｗ２

ｊ，ｔ （６）

公式 （６） 中， ＨＨＩｉ，ｔ为基金 ｉ 在 ｔ 半年末根据基

金持股市值计算的个股集中度指数， Ｎ 为基金 ｉ 在 ｔ
半年末持有的个股数， ｗ ｊ，ｔ为该基金在 ｔ 半年末持有

个股 ｊ 的 Ａ 股流通市值占基金持股市值的比重。 该值

越大， 基金投资在个股上越集中， 该值越小， 反之

则反。
借鉴申宇等 （２０１５）［１９］、 侯伟相和于瑾 （２０１８）［２１］、

Ｌｉｎ 等 （２０１９） ［２２］ 的研究， 本文对以下因素进行控

制： （１） 基金管理费率 （Ｍａｎａｇｅ＿ｆｅｅ）。 样本基金当期

根据半年折算后的管理费率。 （２） 基金年龄 （Ｆｕｎｄ＿
ａｇｅ）。 样本基金按年计算的成立年限。 （３） 资金净

流入 （Ｓｕｍ＿ｆｌｏｗ）。 每个半年样本基金根据 Ｄａｈｌｑｕｉｓｔ
等 （２０００） ［２３］定义方法计算的资金净流入②， 最后折

算为亿元③。 （４） 任职年限 （ＡＴｅｎｕｒｅ）。 样本基金在

该半年末被在任基金经理管理的平均年限。 （５） 基

金总净值 （ＴＮＡ）。 样本基金每个半年末基金总净值

（元） 的自然对数。 （ ６） 基金公司总净值 （ ＦＣ ＿
ＴＮＡ）。 每个半年末样本基金所属基金公司旗下同类

基金总净值 （元） 的自然对数。 （７） 股票流动性

（Ｌｉｑｕｉｄ）。 基金按个股持仓市值占持股组合市值比例

加权后所持股票组合累计交易额与期末个股流通市值

的比值。 （８） 上市年限 （Ａｇｅ）。 基金按个股持仓市

值占持股组合市值比例加权后所持股票组合的成立年

数。 （９） 股利 （Ｄｉｖ）。 基金按个股持仓市值占持股

组合市值比例加权后所持股票组合半年末前 ６ 个月每

股累计现金股利与期末每股股价的比值。 （１０） 财务

杠杆 （Ｌｅｖ）。 基金按个股持仓市值占持股组合市值比

例加权后所持股票组合长期负债与所有者权益的比

值。 （１１） 权益回报率 （Ｒｏｅ）。 基金按个股持仓市值

占持股组合市值比例加权后所持股票组合净利润与所

有者权益的比值。 （１２） 股价波动率 （Ｖｏｌ）④。 基金

按个股持仓市值占持股组合市值比例加权后所持股票

组合前 ２４ 个月含股利再投资收益率的标准差。 所有

变量概览如表 １ 所示。

３６

①
②
③
④

具体到行业大类， 即细分到行业门类后的二级编码。
Ｓｕｍ＿ｆｌｏｗ＝ＴＮＡｉ，ｔ－ＴＮＡｉ，ｔ－１×ＮＡＶｉ，ｔ ／ ＮＡＶｉ，ｔ－１， ＴＮＡｉ，ｔ为基金 ｉ 在 ｔ 期净资产总额， ＮＡＶｉ，ｔ为基金 ｉ 在 ｔ 期单位复权净值。
没有进行对数处理是因为资金净流入指标在净流出时会取负值， 无法进行对数处理。
由于股价波动率 （Ｖｏｌ） 是标准差， 因此在加权时采用矩阵方式求组合的标准差， 而不是简单地算术加权。
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表 １ 变量概览

变量类型 变量名称 变量符号 变量定义

因变量 投资业绩 ＩＲ 基金当期末持仓股票组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率

自变量

行业集中度指数

个股集中度指数

ＩＣＩ 基金当期借鉴 Ｋａｃｐｅｒｃｚｙｋ 等 （２００５） ［１］方法计算的股票持仓行业集中度指数

ＳＣＩ 基金当期借鉴 Ｋａｃｐｅｒｃｚｙｋ 等 （２００５） ［１］思路计算的股票持仓个股集中度指数

ＨＨＩ 基金当期个股持仓占比的赫芬达尔指数

控制变量

管理费率 Ｍａｎａｇｅ＿ｆｅｅ 基金当期的半年度管理费率

基金年龄 Ｆｕｎｄ＿ａｇｅ 基金当期的成立年限

资金净流入 Ｓｕｍ＿ｆｌｏｗ 基金当期资金净流入， 参见 Ｄａｈｌｑｕｉｓｔ 等 （２０００） ［２３］的定义方法

任职年限 ＡＴｅｎｕｒｅ 在任基金经理当期管理该基金的平均年限

基金总净值 ＴＮＡ 基金总净值的自然对数

基金公司总净值 ＦＣ＿ＴＮＡ 基金公司旗下同类基金总净值的自然对数

股票流动性 Ｌｉｑｕｉｄ 当期按基金持仓个股市值加权后累计交易额与期末个股流通市值的比值

上市年限 Ａｇｅ 当期按基金持仓个股市值加权后的成立年数

股利 Ｄｉｖ 当期按基金持仓个股市值加权后前 ６ 个月的每股累计现金股利与期末每股股价的比值

财务杠杆 Ｌｅｖ 当期按基金持仓个股市值加权后长期负债与所有者权益的比值

权益回报率 Ｒｏｅ 当期按基金持仓个股市值加权后净利润与所有者权益的比值

股价波动率 Ｖｏｌ 当期按基金持仓个股市值加权后前 ２４ 个月含股利再投资收益率的标准差

　 　 ３ 研究模型。
针对假设 Ｈ１ａ、 Ｈ１ｂ， 本文设计研究模型 （７）

检验基金在行业上是分散投资有利于提升持股组合的

投资业绩， 还是集中投资有利于提升持股组合的投资

业绩。

ＩＲ ｉ，ｔ ＝β０＋β１×ＩＣＩｉ，ｔ＋ ∑ βｎＣｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ＋εｉ，ｔ （７）

模型 （７） 中， ＩＲ ｉ，ｔ为基金 ｉ 在 ｔ 期末所持股票组

合在未来 ６ 个月的 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率，
该指标值越大， 说明基金 ｉ 在 ｔ 期末未来的投资业绩

越好， 反之则反； ＩＣＩｉ， ｔ 为基金 ｉ 在 ｔ 期末借鉴 Ｋａｃ⁃
ｐｅｒｃｚｙｋ 等 （２００５） ［１］方法计算的持股组合行业集中度

指数， 该值越大， 说明基金 ｉ 在 ｔ 期的持股行业越集

中， 该值越小， 说明基金 ｉ 在 ｔ 期的持股行业和市场

行业市值分布越一致。 借鉴申宇等 （２０１５） ［１９］、 侯伟

相和于瑾 （ ２０１８） ［２１］、 Ｌｉｎ 等 （ ２０１９） ［２２］ 的研究，
Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ控制了基金 ｉ 在 ｔ 期末基金、 基金公司、 持

股组合等方面的特征。 如果 β１ 显著为负， 则说明基

金在行业上分散持股有利于提升持股组合的未来投资

业绩， 假设 Ｈ１ａ 成立。 如果 β１ 显著为正， 则说明基

金在行业上集中持股有利于提升持股组合的未来投资

业绩， 假设 Ｈ１ｂ 成立。
针对假设 Ｈ２ａ、 Ｈ２ｂ， 本文设计研究模型 （８）

和模型 （９） 检验基金在个股上是集中投资有利于提

升持股组合的投资业绩， 还是分散投资有利于提升持

股组合的投资业绩。

ＩＲ ｉ，ｔ ＝β０＋β１×ＳＣＩｉ，ｔ＋ ∑ βｎＣｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ＋εｉ，ｔ （８）

ＩＲ ｉ，ｔ ＝β０＋β１×ＨＨＩｉ，ｔ＋ ∑ βｎＣｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ＋εｉ，ｔ （９）

模型 （８） 和模型 （９） 中， ＩＲ ｉ，ｔ为基金 ｉ 在 ｔ 期
末所持股票组合在未来 ６ 个月的 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整

后收益率， 该指标值越大， 说明基金 ｉ 在 ｔ 期末未来

的投资业绩越好， 反之则反。 ＳＣＩｉ， ｔ为基金 ｉ 在 ｔ 期末

借鉴 Ｋａｃｐｅｒｃｚｙｋ 等 （２００５） ［１］思路计算的持股组合个

股集中度指数， 该值越大， 说明基金 ｉ 在 ｔ 期的持股

越集中； 该值越小， 说明基金 ｉ 在 ｔ 期的持股和市场

个股市值分布越一致。 ＨＨＩｉ， ｔ为基金 ｉ 在 ｔ 期末借鉴

赫芬达尔指数方法计算的持股组合个股集中度指数，
该值越大， 说明基金 ｉ 在 ｔ 期的持股行业越集中， 该

值越小， 说明基金 ｉ 在 ｔ 期的持股越均匀分散。 借鉴

申宇等 （２０１５） ［１９］、 侯伟相和于瑾 （２０１８） ［２１］、 Ｌｉｎ
等 （２０１９） ［２２］的研究， Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ控制了基金 ｉ 在 ｔ 期
末基金、 基金公司、 持股组合等方面的特征。 如果模

型 （６） 和模型 （７） 中的 β１ 显著为负， 则说明基金

在个股上分散持股有利于提升持股组合的未来投资业

４６
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绩， 假设 Ｈ２ａ 成立。 如果模型 （６） 和模型 （７） 中

β１ 显著为正， 则说明基金在个股上集中持股有利于

提升持股组合的未来投资业绩， 假设 Ｈ２ｂ 成立。

四、 实证分析

（一） 描述性统计分析结果

表 ２ 显示， 基金持股组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四
因子调整后收益率 ＩＲ 的均值为 ８ ４６％， 中位数为

６ ８７％， 最小值为－３５ １％， 最大值为 ９４ ８０％， 标准

差为 ８ ５４％。 这说明基金持股组合的未来 ６ 个月 Ｃａｒ⁃
ｈａｒｔ 四因子调整后收益率差异较大， 所选样本基金具

有一定的代表性。 基金持股组合行业集中度指数 ＩＣＩ
的均值为 ０ ０８３ ０， 中位数为 ０ ０５９ ６， 最小值为

０ ００６ ４， 最大值为 ０ ３３７ ０， 标准差为 ０ ０７２ ９。 这

说明样本基金的持股行业集中度差异较大， 且大部分

基金倾向于多行业分散持股， 只有少部分基金集中于

少部分行业进行持股。 基金持股组合个股集中度指数

ＳＣＩ 的均值为 ０ ０４２ ６， 中位数为 ０ ０３６ ８， 最小值为

０ ００３ ３， 最大值为 ０ １０９ ０， 标准差为 ０ ０２５ ３。 这

说明样本基金持股组合个股集中度差异较大， 且大部

分基金倾向于分散持股， 只有少部分基金集中于少部

分股票进行持股。 基金持股组合个股集中度指数 ＨＨＩ
的均值为 ０ ０４９ ２， 中位数为 ０ ０４３ ０， 最小值为

０ ００３ ６， 最大值为 ０ １２０ ００， 标准差为 ０ ０２７ １。 这

说明样本基金持股组合个股集中度差异较大， 且大部

分基金倾向于分散持股， 只有小部分基金集中于小部

分股票进行持股。 控制变量方面， 样本基金半年的平

均管理费率为 ０ ６９％， 平均年龄为 ４ ４５８ ０ 年， 平均

当期资金净流入为－１ ４２１ ０ 亿元， 基金经理的平均

管理年限为 １ ９８１ ０ 年， 平均基金净值为 ５５２ ５１９
８９５ １３ 元人民币， 基金公司管理同类基金的平均总

净值为６ ８６７ ０４６ ９２５ ２２元人民币， 基金所持股票组

合加权后的平均股票流动性为 １ ３１１ ０， 基金所持股

票组合加权后的平均年龄为 １３ ４８０ ０ 年， 基金所持

股票组合加权后的平均现金股利比率为 ０ ５９％， 基

金所持股票组合加权后的平均财务杠杆为 ２３ ００％，
基金所持股票组合加权后的平均权益报酬率为

１２ ５０％， 基金所持股票组合加权后的平均股价波动

率为 １０ ３０％。 从控制变量来看， 样本基金具有代表

性， 持股组合中的个股多为基本面优质的股票。

表 ２ 主效应模型变量描述性统计结果

变量 样本量 均值 中位数 最小值 最大值 标准差

ＩＲ ２０ ８５７ ０ ０８４ ６ ０ ０６８ ７ －０ ３５１ ０ ０ ９４８ ０ ０ ０８５ ４

ＩＣＩ ２０ ８５７ ０ ０８３ ０ ０ ０５９ ６ ０ ００６ ４ ０ ３３７ ０ ０ ０７２ ９

ＳＣＩ ２０ ８５７ ０ ０４２ ６ ０ ０３６ ８ ０ ００３ ３ ０ １０９ ０ ０ ０２５ ３

ＨＨＩ ２０ ８５７ ０ ０４９ ２ ０ ０４３ ０ ０ ００３ ６ ０ １２０ ０ ０ ０２７ １

Ｍａｎａｇｅ＿Ｆｅｅ ２０ ８５７ ０ ００６ ９ ０ ００７ ５ ０ ００３ ０ ０ ００７ ５ ０ ００１ ４

Ｆｕｎｄ＿Ａｇｅ ２０ ８５７ ４ ４５８ ０ ３ ３５９ ０ ０ ７１５ ０ １４ ２５０ ０ ３ ３６６ ０

Ｓｕｍ＿Ｆｌｏｗ ２０ ８５７ －１ ４２１ ０ －０ ３９４ ０ －４２ ６２０ ０ ４２ １２０ ０ ８ ２３３ ０

ＡＴｅｎｕｒｅ ２０ ８５７ １ ９８１ ０ １ ５８４ ０ ０ ０８２ ２ ８ １２９ ０ １ ４７７ ０

ＴＮＡ ２０ ８５７ ２０ １３０ ０ ２０ ２５０ ０ １５ ２８０ ０ ２３ ８４０ ０ １ ７３９ ０

ＦＣ＿ ＴＮＡ ２０ ８５７ ２２ ６５０ ０ ２２ ９５０ ０ １７ ７００ ０ ２５ ４２０ ０ １ ６６６ ０

Ｌｉｑｕｉｄ ２０ ８５７ １ ３１１ ０ １ ２１７ ０ ０ ００２ ７ ５ ９１３ ０ ０ ６１６ ０

Ａｇｅ ２０ ８５７ １３ ４８０ ０ １３ ５７０ ０ ０ ００８ ９ ３２ ４２０ ０ ３ ８２０ ０

Ｄｉｖ ２０ ８５７ ０ ００５ ９ ０ ００１ ３ ０ ０００ ０ ０ ０５７ １ ０ ００７ ８

Ｌｅｖ ２０ ８５７ ０ ２３０ ０ ０ ２０１ ０ ０ ０００ ０ ２ ２１２ ０ ０ １６０ ０

Ｒｏｅ ２０ ８５７ ０ １２５ ０ ０ １２４ ０ －０ ００３ ６ ０ ４７１ ０ ０ ０４９ ２

Ｖｏｌ ２０ ８５７ ０ １０３ ０ ０ ０９６ ５ ０ ００１ ５ ０ ３０３ ０ ０ ０３９ ４

　 　 注： 对连续变量进行了上下 １％的缩尾处理。

５６
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（二） 主效应模型回归分析结果

表 ３ 列 （１） 显示， 加入控制因素后， 样本基金

行业集中度指数 ＩＣＩ 与所持股票组合未来 ６ 个月

Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率 ＩＲ 的回归系数为 ０ ０２９ ７，
在 １％的显著性水平上显著为正。 这说明基金在行业

上集中持股有利于所管理股票组合在未来取得优胜业

绩， 假设 Ｈ１ｂ 成立。 表 ３ 列 （２） 显示， 加入控制因

素后， 样本基金个股集中度指数 ＳＣＩ 与所持股票组合

未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率 ＩＲ 的回归系

数为 ０ １２８ ５， 在 １％的显著性水平上显著为正。 这说

明基金在个股上集中持股有利于所管理股票组合在未

来取得优胜业绩， 假设 Ｈ２ｂ 成立。 表 ３ 列 （３） 显

示， 加入控制因素后， 样本基金个股集中度指数 ＩＣＩ
与所持股票组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收

益率 ＩＲ 的回归系数为 ０ １０５ １， 在 １％的显著性水平

上显著为正。 这说明基金在个股上集中持股有利于所

管理股票组合在未来取得优胜业绩， 假设 Ｈ２ｂ 依然

成立。

①　 采用交乘得到的结论一致于分组检验得到的结论。

表 ３ 主效应模型回归分析结果

（１） （２） （３）

ＩＲ ＩＲ ＩＲ

ＩＣＩ
０ ０２９ ７∗∗∗

（４ ８３１ ５）

ＳＣＩ
０ １２８ ５∗∗∗

（７ ０３０ ４）

ＨＨＩ
０ １０５ １∗∗∗

（６ ０５９ ８）

Ｍａｎａｇｅ＿Ｆｅｅ
１ ３７７ ０∗∗∗

（３ ９６６ ９）
１ ７６０ ８∗∗∗

（４ ９７６ ９）
１ ７０５ ６∗∗∗

（４ ８１０ ３）

Ｆｕｎｄ＿Ａｇｅ
０ ０００ ８∗∗∗

（５ ２５２ ２）
０ ０００ ８∗∗∗

（５ ３３８ ４）
０ ０００ ８∗∗∗

（５ ２６５ ９）

Ｓｕｍ＿Ｆｌｏｗ
０ ０００ ２∗∗∗

（４ ５２４ ２）
０ ０００ ３∗∗∗

（４ ６７４ ７）
０ ０００ ３∗∗∗

（４ ６７３ ８）

ＡＴｅｎｕｒｅ
－０ ００１ ９∗∗∗

（－５ ７７７ ８）
－０ ００１ ９∗∗∗

（－５ ７４７ １）
－０ ００１ ９∗∗∗

（－５ ７９５ ６）

ＴＮＡ
－０ ００１ ０∗∗∗

（－２ ８３３ ９）
－０ ００１ ０∗∗∗

（－２ ８９７ ６）
－０ ０００ ９∗∗∗

（－２ ７２１ ９）

ＦＣ＿ＴＮＡ
－０ ０００ ６∗

（－１ ９１７ ０）
－０ ０００ ６∗

（－１ ８３２ ７）
－０ ０００ ６∗

（－１ ９０２ ３）

Ｌｉｑｕｉｄ
０ ００８ ３∗∗∗

（６ ６１４ ２）
０ ００８ ８∗∗∗

（６ ９９９ ２）
０ ００８ ９∗∗∗

（７ １２２ ２）

Ａｇｅ
－０ ００３ ２∗∗∗

（－１４ ３４３ ９）
－０ ００３ ２∗∗∗

（－１４ ４３７ ６）
－０ ００３ ２∗∗∗

（－１４ ３５５ ６）

续前表

（１） （２） （３）

ＩＲ ＩＲ ＩＲ

Ｄｉｖ
－０ ７０９ ６∗∗∗

（－５ ９９３ ７）
－０ ７２３ ６∗∗∗

（－６ １２３ １）
－０ ７２４ ７∗∗∗

（－６ １３０ ６）

Ｌｅｖ
－０ ０５５ ６∗∗∗

（－１４ ２８２ ３）
－０ ０５５ ０∗∗∗

（－１４ １３４ ０）
－０ ０５５ ７∗∗∗

（－１４ ３２４ ０）

Ｒｏｅ
０ ７６２ ６∗∗∗

（５０ ４４１ ３）
０ ７５９ ９∗∗∗

（５０ ２６７ ７）
０ ７６２ ６∗∗∗

（５０ ４８３ ２）

Ｖｏｌ
０ ３３５ ８∗∗∗

（１２ ４１２ ４）
０ ３３６ ４∗∗∗

（１２ ４４１ ８）
０ ３４８ ０∗∗∗

（１２ ８１５ ６）

Ｔｉｍｅ＿ｄｕｍｍｙ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

＿ｃｏｎｓ
０ ０４３ ７∗∗∗

（３ ３２０ ０）
０ ０３６ ９∗∗∗

（２ ７９７ ３）
０ ０３５ ０∗∗∗

（２ ６４２ ５）

Ｎ ２０ ８５７ ２０ ８５７ ２０ ８５７

ａｄｊ Ｒ２ ０ ４７６ ５ ０ ４７７ ２ ０ ４７６ ８

Ｆ ４４２ ４９８ ５ ４４３ ６５８ ３ ４４３ ０９３ ３

　 　 注： 括号中为 ｔ 统计量； ∗、 ∗∗、 ∗∗∗分别表示在 １％、 ５％、 １０％的

水平上显著。 下同。

（三） 分组检验结果①

上述研究发现， 基金集中持股有利于基金在所管

理的股票组合上取得优胜业绩。 随之， 本文关心上述

发现是否因情景不同而存在差异。 具体地， 本文从基

金是否由团队管理、 所处市场时期、 基金公司办公地

三个方面进行考察。
目前我国的基金行业中， 部分基金由基金经理团

队进行管理， 团队管理是否能够发挥群策群力的合作

优势， 进而有助于基金经理寻找到有价值的投资标

的， 并通过集中持有这类股票而赢得优胜业绩呢？ 对

此本文将样本根据是否由团队管理进行分组， 当基金

在当期只由一位基金经理进行管理时， 将基金在当期

定义为非团队管理组； 当基金在当期由两位及以上的

基金经理进行管理时， 将基金在当期定义为团队管理

组， 据此对主效应模型进行分组回归。 结果如表 ４ 所

示， 在非团队管理组， 基金行业集中度指数 ＩＣＩ 与所

持股票组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率

ＩＲ 的回归系数为 ０ ０１４ ６， 在 １０％的显著性水平上显

著为正； 基金个股集中度指数 ＳＣＩ 与所持股票组合未

来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率 ＩＲ 的回归系数

为 ０ １０４ ５， 在 １％的显著性水平上显著为正； 基金个

股集中度指数 ＨＨＩ 与所持股票组合未来 ６ 个月

６６
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Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率 ＩＲ 的回归系数为 ０ ０８２ ０，
在 １％的显著性水平上显著为正。 在团队管理组， 基

金行业集中度指数 ＩＣＩ 与所持股票组合未来 ６ 个月

Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率 ＩＲ 的回归系数为 ０ ０５４ ０，
在 １％的显著性水平上显著为正； 基金个股集中度指

数 ＳＣＩ 与所持股票组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调

整后收益率 ＩＲ 的回归系数为 ０ １６９ ０， 在 １％的显著

性水平上显著为正； 基金个股集中度指数 ＨＨＩ 与所

持股票组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率

ＩＲ 的回归系数为 ０ １４６ ６， 在 １％的显著性水平上显

著为正。 对比两组回归系数发现， 在团队管理组， 回

归系数与显著性均明显好于非团队管理组， 说明基金

由基金经理团队管理时， 集中持股行为对投资业绩的

提升效果更好。

表 ４ 基金是否由团队管理分组检验结果

非团队 团队

ＩＲ ＩＲ ＩＲ ＩＲ ＩＲ ＩＲ

ＩＣＩ
０ ０１４ ６∗

（１ ８９１ ２）
０ ０５４ ０∗∗∗

（５ ３４２ ３）

ＳＣＩ
０ １０４ ５∗∗∗

（４ ４１５ ５）
０ １６９ ０∗∗∗

（５ ８７８ ７）

ＨＨＩ
０ ０８２ ０∗∗∗

（３ ６６０ ０）
０ １４６ ６∗∗∗

（５ ３５３ １）

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ 控制 控制 控制 控制 控制 控制

＿ｃｏｎｓ
０ ０３８ ３∗∗

（２ ３４８ １）
０ ０３２ ６∗∗

（１ ９９３ ６）
０ ０３１ ３∗

（１ ９０３ ８）
０ ０５２ ７∗∗

（２ ３７５ ５）
０ ０４４ ３∗∗

（１ ９８９ ６）
０ ０４１ ２∗

（１ ８４６ ２）

Ｎ １４ ４９７ １４ ４９７ １４ ４９７ ６ ３６０ ６ ３６０ ６ ３６０

ａｄｊ Ｒ２ ０ ４７９ １ ０ ４７９ ７ ０ ４７９ ５ ０ ４７４ １ ０ ４７４ ６ ０ ４７４ １

Ｆ ３１１ ０６５ ２ ３１１ ７７７ ９ ３１１ ５０４ ７ １３４ ２９６ ５ １３４ ５６３ ３ １３４ ３０１ ６

　 　 注： Ｃｏｎｔｒｏｌｓ 控制了基金管理费率 （Ｍａｎａｇｅ＿ｆｅｅ）、 基金年龄 （Ｆｕｎｄ＿ａｇｅ）、 基金资金净流入 （Ｓｕｍ＿ｆｌｏｗ）、 基金经理任职年限 （Ｔｅｎｕｒｅ）、 基金

净值 （ＴＮＡ）、 基金公司总净值 （ＦＣ＿ ＴＮＡ）、 股票流动性 （Ｌｉｑｕｉｄ）、 公司年龄 （Ａｇｅ）、 股利比率 （Ｄｉｖ）、 财务杠杆 （Ｌｅｖ）、 权益净利率 （Ｒｏｅ）、
股价波动率 （Ｖｏｌ）、 时间固定效应。 下表同。

　 　 进一步地， 本文考察基金经理集中持股行为对

持股组合投资业绩的影响在牛市和熊市是否存在差

异。 对此将 ２００６ 年 １ 月到 ２００７ 年 １２ 月、 ２０１４ 年 ７
月到 ２０１５ 年 ６ 月对应半年的样本定义为牛市组，
将 ２００８ 年 １ 月到 ２００８ 年 １２ 月、 ２０１５ 年 ７ 月到

２０１６ 年 ６ 月对应半年的样本定义为熊市组①。 对主

效应模型分组回归的结果如表 ５ 所示。 在牛市组，
基金行业集中度指数 ＩＣＩ 与所持股票组合未来 ６ 个

月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率 ＩＲ 的回归系数为

０ ００７ ４， 不显著； 基金个股集中度指数 ＳＣＩ 与所持

股票组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率

ＩＲ 的回归系数为０ ０１４ １， 不显著； 基金个股集中

度指数 ＨＨＩ 与所持股票组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因

子调整后收益率 ＩＲ 的回归系数为 ０ ０９６ ９， 在 １０％
的显著性水平上显著为正。 在熊市组， 基金行业集

中度指数 ＩＣＩ 与所持股票组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四
因子调整后收益率 ＩＲ 的回归系数为 ０ ０４２ ４， 在

５％的显著性水平上显著为正； 基金个股集中度指

数 ＳＣＩ 与所持股票组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调

整后收益率 ＩＲ 的回归系数为 ０ ２３９ ６， 在 １％的显

著性水平上显著为正； 基金个股集中度指数 ＨＨＩ 与
所持股票组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益

率 ＩＲ 的回归系数为 ０ １８２ ２， 在 １％的显著性水平

上显著为正。 对比两组回归系数发现， 在熊市组，

７６

① 此法下牛转熊拐点对应的半年被归入牛市， 为进一步验证该分组结论的稳健性， 作者将牛转熊所在半年的样本定义为熊市重新分组回归， 得

到的结论与论文呈现划分法下的结论一致。
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无论是回归系数还是显著性均明显强于牛市组， 说

明市场整体不乐观反而能凸显部分基金经理的投资

能力， 这类基金经理通过集中持股使持股组合赢得

了更好的投资业绩。

表 ５ 牛市与熊市分组检验结果

牛市 熊市

ＩＲ ＩＲ ＩＲ ＩＲ ＩＲ ＩＲ

ＩＣＩ
０ ００７ ４

（０ ３４４ ４）
０ ０４２ ４∗∗

（２ ５５０ １）

ＳＣＩ
０ ０１４ １

（０ ２３８ ０）
０ ２３９ ６∗∗∗

（５ ０４５ ５）

ＨＨＩ
０ ０９６ ９∗

（１ ７３２ ９）
０ １８２ ２∗∗∗

（３ ９８１ ３）

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ 控制 控制 控制 控制 控制 控制

＿ｃｏｎｓ
－０ １０１ ４∗∗∗

（－４ ２７３ ９）
－０ １０２ ０∗∗∗

（－４ １９９ ５）
－０ １１５ ０∗∗∗

（－４ ５９６ ０）
０ ０１１ ５

（０ ５２６ ０）
－０ ００５ ３

（－０ ２３９ ８）
－０ ０１０ ４

（－０ ４５５ ６）

Ｎ ２ ０１９ ２ ０１９ ２ ０１９ ２ ５８１ ２ ５８１ ２ ５８１

ａｄｊ Ｒ２ ０ ６３３ ４ ０ ６３３ ４ ０ ６３３ ９ ０ ３６９ ３ ０ ３７３ ９ ０ ３７１ ６

Ｆ １９４ ６７８ ３ １９４ ６６８ ９ １９５ １１９ ３ ９５ ４０５ １ ９７ ２９０ ２ ９６ ３３４ ８

　 　 最后本文考察基金集中持股对组合业绩的提升效

应是否会因基金公司办公地而产生差异。 当基金公司

坐落于北京、 上海这类中心城市时， 一方面由于中心

城市信息资源富集可能会有利于基金经理更及时准确

地找到有价值的投资标的； 另一方面中心城市的人才

虹吸效应使就职于中心城市的基金经理可能具有更强

的研究能力， 更能在市场中找到有价值的投资标的；
因此中心城市基金经理集中持有这类股票能够赢得更

好的投资业绩。 对此本文将样本根据基金公司办公地

分为非中心城市和中心城市两组①， 对主效应模型分

别进行回归， 结果如表 ６ 所示。 在非中心城市组， 基

金行业集中度指数 ＩＣＩ 与所持股票组合未来 ６ 个月

Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率 ＩＲ 的回归系数为－０ ０００ ４，
不显著； 基金个股集中度指数 ＳＣＩ 与所持股票组合未

来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率 ＩＲ 的回归系数

为 ０ ０３３ ３， 不显著； 基金个股集中度指数 ＨＨＩ 与所

持股票组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率

ＩＲ 的回归系数为 ０ ０１９ ８， 不显著。 在中心城市组，
基金行业集中度指数 ＩＣＩ 与所持股票组合未来 ６ 个月

Ｃａｒｈａｒｔ 四 因 子 调 整 后 收 益 率 ＩＲ 的 回 归 系 数 为

０ ０５０ ５， 在 １％的显著性水平上显著为正； 基金个股

集中度指数 ＳＣＩ 与所持股票组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ
四因子调整后收益率 ＩＲ 的回归系数为 ０ １８２ ２， 在

１％的显著性水平上显著为正； 基金个股集中度指数

ＨＨＩ 与所持股票组合未来 ６ 个月 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整

后收益率 ＩＲ 的回归系数为 ０ １５５ ７， 在 １％的显著性

水平上显著为正。 对比两组回归系数发现， 在中心城

市组， 无论是回归系数还是显著性均明显强于非中心

城市组， 说明当基金公司办公地坐落于中心城市时，
基金经理集中持股行为对投资业绩的提升效应更强。

表 ６ 基金公司办公地分组检验结果

非中心城市 中心城市

ＩＲ ＩＲ ＩＲ ＩＲ ＩＲ ＩＲ

ＩＣＩ
－０ ０００ ４

（－０ ０４２ ５）
０ ０５０ ５∗∗∗

（６ ４６６ ８）

ＳＣＩ
０ ０３３ ３

（１ ０８３ ６）
０ １８２ ２∗∗∗

（７ ９６１ ６）

８６
① 北京上海为中心城市， 否则为非中心城市。
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续前表

非中心城市 中心城市

ＩＲ ＩＲ ＩＲ ＩＲ ＩＲ ＩＲ

ＨＨＩ
０ ０１９ ８

（０ ６７８ ６）
０ １５５ ７∗∗∗

（７ １７８ ９）

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ 控制 控制 控制 控制 控制 控制

＿ｃｏｎｓ
０ ０７５ ６∗∗∗

（３ ４９７ ８）
０ ０７３ ０∗∗∗

（３ ３６３ ９）
０ ０７３ ４∗∗∗

（３ ３６６ ５）
０ ０２５ ９

（１ ５３２ ７）
０ ０１７ １

（１ ００８ ０）
０ ０１３ ６

（０ ７９６ ６）

Ｎ ７ ２４３ ７ ２４３ ７ ２４３ １３ ６１４ １３ ６１４ １３ ６１４

ａｄｊ Ｒ２ ０ ４５６ ６ ０ ４５６ ７ ０ ４５６ ６ ０ ４９２ ９ ０ ４９３ ７ ０ ４９３ ３

Ｆ １４２ ４９７ ８ １４２ ５４８ ３ １４２ ５１７ ５ ３０８ ７１５ ８ ３０９ ７０５ ０ ３０９ １６１ ５

（四） 稳健性检验结果①

为验证主结论是否稳健， 本文做了五类稳健性检

验： （１） 内生性检验。 为缓解基本回归结果可能存

在遗漏变量导致的内生性问题， 本文通过倾向性得分

匹配法 （ＰＳＭ） 对样本进行一对一匹配， 用匹配后

的样本重新进行本文的主效应模型回归， 实证结果显

示本文的假设 Ｈ１ｂ、 Ｈ２ｂ 依然成立。 （２） 替换自变

量检验。 本文在设计自变量时， 为严格考察基金集中

持股行为对所持股票组合投资业绩的影响， 视野完全

聚焦于基金持股的股票组合， 因此在计算自变量指标

时选择的权重计算基准为股票组合期末市值， 考虑大

部分基金均不会完全满仓， 存在部分未投资于股票组

合的资金， 在此以基金期末净值为基准构建权重重新

计算三个自变量， 将新自变量代入主效应模型重新回

归， 实证结果显示本文的假设 Ｈ１ｂ、 Ｈ２ｂ 依然成立。
（３） 采用股票组合原始业绩。 为进一步验证本文主

结论的稳健性， 在此采用投资组合的原始业绩 Ｒ 替

换 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益率 ＩＲ 对主效应模型进行

重新回归， 实证结果显示本文的假设 Ｈ１ｂ、 Ｈ２ｂ 依然

成立。 （４） 采用股票组合 ＣＡＰＭ 调整后业绩。 为继

续检验本文主结论的稳健性， 在此采用投资组合的

ＣＡＰＭ 调整后收益率替换 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益

率对主效应模型进行重新回归， 实证结果显示本文的

假设 Ｈ１ｂ、 Ｈ２ｂ 依然成立。 （５） 采用股票组合 Ｆａｍａ⁃
Ｆｒｅｎｃｈ 调整后业绩。 最后本文采用投资组合的 Ｆａｍａ⁃
Ｆｒｅｎｃｈ 调整后收益率替换 Ｃａｒｈａｒｔ 四因子调整后收益

率对主效应模型进行重新回归， 实证结果显示本文的

假设 Ｈ１ｂ、 Ｈ２ｂ 依然成立。 综上， 本文的主结论是十

分稳健的。

五、 结论

本文基于中国 Ａ 股市场 ２００４ 年上半年到 ２０１９ 年

上半年主动型开放式股票型、 主动型开放式混合型

（偏股、 平衡、 灵活配置） 基金持股组合的 ２０ ８５７ 个

半年度－基金样本， 考察样本基金持股集中度对所管

理基金持股组合未来投资业绩的影响。 有如下两点发

现： 第一， 基金持股的行业集中度越高， 所持股票组

合未来的投资业绩越好。 第二， 基金持股的个股集中

度越高， 所持股票组合未来的投资业绩越好。 进一步

研究后发现： 当基金由团队管理时， 团队的群策群

力、 多元互补有利于基金经理在某些行业或个股上形

成信息优势， 此时集中持股于这些行业或个股更能赢

得优胜业绩； 当市场处于熊市时更能体现部分基金经

理卓越的投资能力， 此时他们集中持股于具有信息优

势的行业或个股能赢得更好的投资业绩； 当基金公司

办公地坐落于政治金融中心 （北京和上海） 时， 一

方面由于中心城市信息资源富集有利于形成信息优

势， 另一方面因为人才虹吸效应就职于中心城市的基

金经理通常具有更优秀的投研能力， 此时这类基金经

理集中持股于具有行业或个股信息优势的股票能够赢

得更好的投资业绩。 本文的主结论经过一系列稳健性

检验后依然成立。 本文的研究在理论方面从信息优势

视角丰富了基金投资组合业绩影响因素的研究文献，

９６
① 受篇幅所限， 稳健性的实证结果可联系作者查询。
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为基金经理在传统投资组合理论之外开发投资策略提

供了理论依据； 在实务上揭示部分中国基金经理具有

优秀的投资能力， 他们通过集中持有掌握信息优势的

股票赢得了优胜业绩， 为基金投资者的投资决策提供

了参考。
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一、 引言

进入新时期以来， 我们正在见证由中国共产党领

导的伟大民族复兴， 而人工智能可以为中国经济发展

与复兴提供战略新动能， 也是引领中国经济发展最重

要的战略抓手。 我国经济已由高速增长阶段转向高质

量发展阶段， 正处在转变发展方式、 优化经济结构、
转换增长动力的攻关期， 迫切需要新一代人工智能等

重大创新添薪续力①。 一方面， 需要注意的是， 人工

智能和机器人的兴起给经济和社会带来了广泛而深远

的影响 （王永钦和董雯， ２０２０［１］）， 尤其是要警惕技术

发展过程中可能出现的 “人工智能陷阱”。 例如， 人

工智能 （ＡＩ） 和机器人技术的迅猛发展在推动生产力

进步的同时， 也加速了劳动力市场上机器人对人的替

代， 给人类工作带来前所未有的挑战 （董志强和黄旭，
２０１９［２］）。 虽然人工智能的发展也会创造新的工作岗

位， 但大多是高技能工作岗位， 根据 “中国企业－劳
动力匹配调查” （ＣＥＥＳ） 数据， 工业机器人在制造业

中对劳动力工作岗位替代效应明显， 并且存在明显异

质性， 即对非技能劳动力的替代效应大于技能劳动力，
在 ２０２５ 年左右， 机器人对我国劳动力市场的替代效应

将上升至 ４ ７％ （程虹等， ２０１８［３］ ）。 另一方面， 根据

中国统计年鉴数据显示， ２０１２ 年以来， 中国制造业就

业人口出现持续下滑， 由 ２０１２ 年 ２３ ２４１ 万左右下降为

２０１９ 年的 ２１ ３０５ 万， 主要原因在于制造业工人工资大

幅上升， 推动了制造业机器换人的进程 （蔡跃洲和陈

楠， ２０１９［４］； 黄旭， ２０２２ａ［５］ ）。 由此可见， 在推动人

工智能驱动高质量发展的进程中， 中国可能面临

“人工智能陷阱”， 进而引发失业风险， 降低人们的

福祉。 那么， “人工智能陷阱” 可能诱发的失业有多

严重？ 对社会福利的影响有多大？ 可以采取哪些应对

措施？ 这些问题都是本文关注的焦点。
为定量分析 “人工智能陷阱” 带来的失业风险、

对福利的影响， 以及应对措施， 本文构建包含人工智

能和人力资本的动态一般均衡模型， 探究了三种公共

政策 （直接救济、 培训后再就业和投资高等教育）
应对失业风险和福利的作用。 模型经济包含制造业和

服务业， 并将劳动力异质化， 区分为高技能劳动力和

低技能劳动力。 人工智能在制造业中得到广泛使用，

可以同时提高智能资本和劳动者的生产效率， 作为一

种通用性技术， 人工智能存在较强的溢出效应， 能提

高服务业全要素生产效率。 结合中国实际背景， 本文

假设人工智能会替代制造业大量低技能工作岗位从而

导致失业的产生。

二、 文献综述

学术界对于人工智能或自动化生产的经济影响的

研究观点并未达成一致。 大部分学者认为人工智能会

促进经济高质量增长。 人工智能通过自动化替代大量

劳动力， 提高了资本和劳动者生产效率 （Ａｃｅｍｏｇｌｕ
和 Ｒｅｓｔｒｅｐｏ， ２０１８ａ［６］； 董志强和黄旭， ２０２１［７］； 孙

早和侯玉琳， ２０２１［８］； 谢攀和张伊娜， ２０２１［９］； 黄

旭， ２０２２ｂ［１０］）。 Ａｇｈｉｏｎ 等 （２０１７） ［１１］ 指出对于具体

的工作任务， 分配的资本与劳动力大于一定比值时，
自动化会提高社会总产出。 在此基础上， 陈彦斌等

（２０１９） ［１２］指出人工智能可以通过智能化生产提高全

要素生产率， 从而实现经济高速增长， 同时可以合

理应对老龄化的冲击。 实证方面， 学者大多使用工

业机器人、 计算机资本等作为人工智能的代理变

量， 普遍支持人工智能对经济增长的正面影响

（Ｇｒａｅｔｚ 和 Ｍｉｃｈａｅｌｓ， ２０１５［１３］）。
也有部分学者认为， 人工智能的发展会导致贫困

化增长 （Ｉｍｍｉｓｅｒｉｚｉｎｇ Ｇｒｏｗｔｈ）， 贫富差距过大， 甚至

会出现经济停滞的现象 （Ｇａｓｔｅｉｇｅｒ 和 Ｐｒｅｔｔｎｅｒ， ２０１７［１４］）。
Ｂｅｎｚｅｌｌ 等 （２０１５） ［１５］假设机器人完全替代低技能工

人， 同时可以部分替代高技能工作岗位， 数值模拟发

现经济将呈现贫困化增长， 社会总产出将提高， 但对

劳动力的需求会下降， 工人工资将减少， 工人的社会

福利将下降。 黄旭和董志强 （２０１９） ［１６］的研究也支持

上述结果， 并进一步指出如果政府对人工智能征税，
可以实现经济和社会福利 Ｕ 型增长。

在不利经济效应方面， 失业风险尤其引人关注。
人工智能的发展将导致大面积失业的风险， 逐渐成为

学者研究的热点问题。 Ｆｒｅｙ 和 Ｏｓｂｏｒｎｅ （２０１７） ［１７］ 以

自动化概率模型对美国 ７０２ 种职业进行分类， 发现美

国 ４７％的劳动力工作岗位存在被自动化替代的风险。
Ａｃｅｍｏｇｌｕ 和 Ｒｅｓｔｒｅｐｏ （２０２０） ［１８］ 使用了 １９９０—２００７

２７

① ２０１８ 年 １０ 月 ３１ 日， 中共中央政治局就人工智能发展现状和趋势举行第九次集体学习。 中共中央总书记习近平在主持学习时强调， 人工智能是

新一轮科技革命和产业变革的重要驱动力量， 加快发展新一代人工智能是事关我国能否抓住新一轮科技革命和产业变革机遇的战略问题。 要深

刻认识加快发展新一代人工智能的重大意义， 加强领导， 做好规划， 明确任务， 夯实基础， 促进其同经济社会发展深度融合， 推动我国新一代

人工智能健康发展。
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年美国数据实证发现， 机器人的广泛使用会显著降低

对劳动力的需求， １ ０００ 个劳动力中每增加 １ 个机器

人， 就业率将下降约 ０ １８％ ～ ０ ３４％。 闫雪凌等

（２０２０） ［１９］ 使用我国 ２００６—２０１７ 年制造业分行业数

据， 实证发现工业机器人保有量每上升 １％， 就业岗

位减少约 ４ ６％。 王永钦和董雯 （２０２０） ［１］ 实证发现

如果工业机器人渗透度提高 １％， 企业对劳动力的需

求将下降 ０ １８％。 孔高文等 （２０２０） ［２０］ 基于中国地

区层面和行业层面的数据， 实证发现机器人的使用会

降低当地被替代行业劳动力的需求， 导致技术性失业

现象， 但同时会产生溢出效应， 即劳动力从被替代的

行业转入其他行业。
此外， 学界普遍认同人工智能对不同劳动力的影

响并不相同。 Ａｕｔｏｒ 等 （２００３） ［２１］ 指出人工智能或自

动化的发展， 将替代大量常规性工作岗位， 例如流水

线上工作， 因此会导致大量低技能工人失业。 孙早和

侯玉琳 （２０２１） ［８］实证发现工业智能化将导致先进设

备替代初中和高中学历劳动力， 并增加对高、 低教育

程度劳动力的需求。 长期中， 在人工智能替代效应和

抑制效应的共同作用下， 中国劳动力市场就业总量大

致保持平稳， 但在中短期中， 受到岗位结构、 年龄和

受教育程度的影响， 人工智能会造成较严重的结构性

失业。
总之， 现有的文献主要使用西方数据预测人工智

能对工作岗位的替代风险， 而关于如何应对失业风险

的文献却相对缺乏， 少数文献提出了对工人进行培训

等公共政策以应对失业风险的观点 （曹静和周亚林，
２０１８［２２］）， 但并未用实证或数值模拟的方法进行验

证。 基于此， 本文可能的贡献如下： 第一， 在陈彦斌

等 （２０１９） ［１２］、 Ａｃｅｍｏｇｌｕ 和 Ｒｅｓｔｒｅｐｏ （２０１８ａ） ［６］ 的

基础上， 将人工智能区分为替代旧的工作任务和创造

新的工作任务， 并以 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ 函数表示其演进轨迹；
第二， 国内外文献鲜有研究人工智能对社会总福利的

影响， 本文特别研究了人工智能失业背景下多种公共

政策对社会总福利的影响， 丰富了人工智能的研究内

容； 第三， 相比无公共政策干预， 本文对比了多种公

共政策的效应， 发现直接救济将导致经济增长率、 劳

动收入份额和社会总福利下降， 而培训后再就业和投

资高等教育的公共政策效应均优于直接救济。 培训后

再就业和投资高等教育能分别提高低技能和高技能工

人的人力资本， 说明投资人力资本的公共政策能有效

应对人工智能的失业风险。

三、 理论模型构建与学理逻辑

为了研究人工智能对失业的影响， 本文将构建包

含人工智能和人力资本的代际交替动态一般均衡模

型。 本文借鉴陈彦斌等 （２０１９）［１２］、 郭凯明 （２０１９）［２３］、
黄旭 （２０２１） ［２４］、 Ａｃｅｍｏｇｌｕ 和 Ｒｅｓｔｒｅｐｏ （２０１８ａ） ［６］、
Ｐｒｅｔｔｎｅｒ 和 Ｓｔｒｕｌｉｋ （２０２０） ［２５］ 的做法， 构建基于任务

类基准模型， 任务类模型最大的优点是能同时刻画人

工智能替代旧的劳动力工作任务和创造新的劳动力工

作任务。 本文在上述文献基础上做了如下改进： 第

一， 上述文献均没有考虑人力资本， 本文则引入人力

资本， 考察加强人力资本投资对失业的影响； 第二，
在上述文献基础上， 本文以指数函数形式同时体现人

工智能对智能资本和人力资本的增强效应， 以及对其

他行业的溢出效应； 第三， 陈彦斌等 （２０１９） ［１２］采用

Ｌｏｇｉｓｔｉｃ 函数刻画人工智能技术的演进轨迹， 本文则

采用 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ 函数分别刻画人工智能替代旧任务和创

造新任务的演进轨迹； 第四， 陈彦斌等 （２０１９） ［１２］假

设劳动力是同质的， 而本文将劳动力异质化， 同时考

察高技能工人和低技能工人。
本文所构建的理论模型中， 人工智能将产生三种

效应： 替代效应、 技术效应和溢出效应。 人工智能将

对现有工作岗位产生破坏效应， 替代制造业中大量低

技能工作岗位， 例如流水线上常规性工作， 从而导致

失业现象的产生。 同时人工智能将产生技术效应， 提

升劳动者和智能资本的生产效率， 从而提高制造业生

产产出。 最后， 人工智能具备溢出效应， 不仅能提高

制造业生产效率， 还能带来服务业生产效率的提升。
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图 １　 人工智能的多种效应

针对人工智能可能造成的失业现象， 本文研究三

种公共政策应对失业风险。 政府对制造业和服务业在

岗的劳动者劳动收入和资本收入征税， 筹集税收用于

宏观调控： （１） 政府对失业者直接救济， 保障其基

本生活； （２） 政府对失业者进行技能培训， 促进其

在服务业再就业； （３） 政府投资高等教育， 增加高

３７
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技能工人比例。 原因是人工智能会替代制造业大量低

技能工人， 投资高等教育相当于提前布局， 使未来失

业人群提前提高技能水平， 塑造成高技能工人。 直接

救济没有改变失业者人力资本水平， 培训再就业提高

了低技能工人的人力资本水平， 投资高等教育则提高

了高技能工人的人力资本水平。
（一） 企业与人工智能

１ 企业。
借鉴郭凯明 （２０１９） ［２３］的做法， 假设社会上存在

一个最终品生产部门和两个中间品生产部门， 其中中

间品生产部门分别为制造业和服务业， 最终品生产部

门将制造业和服务业产品进行复合形成最终品。 为简

化起见， 假设每个部门均只有一家代表性企业进行生

产， 市场处于完全竞争状态， 最终品生产函数为

Ｙｔ ＝［γ１ ／ εＹ
ε－１
ε
ｍ，ｔ

＋（１－γ） １ ／ εＹ
ε－１
ε
ｓ，ｔ ］

ε
ε－１ （１）

其中， Ｙｔ 表示最终品产出， Ｙｍ，ｔ为制造业产出， Ｙｓ，ｔ为

服务业产出， ε∈（０， ＋∞ ） 为两中间品部门产出的

替代弹性， γ∈（０， １） 表示两部门产出权重的系数。
制造业采用人工智能驱动自动化进行生产， 同时人工

智能是一种通用技术， 对其他行业存在较强的溢出效

应， 因而也能促进服务业生产效率的提升。 ｊ＝ ｛ｍ，
ｓ｝ 分别表示制造业和服务业。

假设最终品价格标准化为 １， 制造业 ｔ 期价格为

Ｐｍ，ｔ， 服务业 ｔ 期价格为 Ｐｓ，ｔ， 则制造业与服务业相对

价格 Ｐ ｔ 为：

Ｐ ｔ ＝
Ｐｍ，ｔ

Ｐｓ，ｔ
＝ γ
１－γ

Ｙｍ，ｔ

Ｙｓ，ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

－ １
ε

（２）

且满足

［γεＰ１－ε
ｍ，ｔ ＋（１－γ） εＰ１－ε

ｓ，ｔ ］
１

１－ε ＝ １ （３）

制造型企业同时包含研发部门和生产部门。 高技

能劳动力参与研发工作， 低技能劳动力从事生产部门

常规性工作， 例如流水线上工作。 制造型企业使用

Ｃｏｂｂ⁃Ｄｏｕｇｌａｓ 技术将研发部门 ＲＤｔ 和生产部门 Ｘ ｔ 结

合在一起， 生产函数为：

Ｙｍ，ｔ ＝（ＲＤｍ，ｔ） １－αｍ［Ｘｍ，ｔ（Ａｋ，ｔＫｍ，ｔ，Ａ２，ｔＨ２，ｍ，ｔ）］ αｍ （４）

其中， αｍ 为制造型企业生产部门的产出弹性， １－αｍ

为制造型企业研发部门的产出弹性。 Ａｋ，ｔ为智能资本

Ｋｍ，ｔ的生产效率， Ａ２，ｔ为低技能工人人力资本 Ｈ２，ｍ，ｔ的

生产效率。 采用 Ｃｏｂｂ⁃Ｄｏｕｇｌａｓ 生产函数的原因是， 虽

然人工智能技术的发展增加了对高技能工人的需求，
但高技能工人的份额目前在中国相对比较固定①。 制

造型企业研发部门 ＲＤｍ，ｔ的生产来源于高技能工人的

创意， 故假设研发部门由高技能工人的人力资本决

定， 为简化起见， 制造型企业研发部门的生产函

数为：

ＲＤｍ，ｔ ＝Ａ１，ｔＨ１，ｍ，ｔ （５）

其中， Ｈ１，ｍ，ｔ为高技能工人的人力资本存量， Ａ１，ｔ为高

技能工人人力资本的生产效率。 本文主要考察人工智

能对经济的影响， 故以人工智能技术的指数函数形式

表示人力资本的生产效率， 假设 Ａ１，ｔ ＝Ａｍ１
ｔ 。 Ａｔ 为人工

智能技术， ｍ１ 为人工智能技术在研发部门的边际

效应。
制造型企业生产部门借鉴 Ａｃｅｍｏｇｌｕ 和 Ｒｅｓｔｒｅｐｏ

（２０１８ａ） ［６］基于任务类模型， 假设制造型企业生产部

门 Ｘｍ，ｔ通过 ＣＥＳ 函数加总多种生产任务得到， ｔ 期任

务区间为 ［Ｎｔ－１， Ｎｔ］， 其长度标准化为 １， Ｘｍ，ｔ生产

函数为：

Ｘｍ，ｔ ＝ ∫Ｎｔ
Ｎｔ－１

Ｘｍ，ｔ（ｚ）
εｍ－１

εｍ ｄｚ( )
εｍ

εｍ－１ （６）

其中， ｚ∈［Ｎｔ－１， Ｎｔ］ 为中间品的生产任务， Ｘｍ，ｔ（ ｚ）
为任务 ｚ 生产的中间品数量， εｍ≥０ 为中间品生产任

务之间的替代弹性。
中间品生产任务 ｚ 既可以由智能资本进行生产，

也可以由劳动力进行生产， 其生产函数为：

Ｘｍ，ｔ（ｚ）＝

Ａ２，ｔγｌ，ｔ（ｚ）ｈｍ，ｔ（ｚ）＋Ａｋ，ｔγｋ，ｔ（ｚ）ｋｍ，ｔ（ｚ）
ｚ∈［Ｎｔ－１，Ｉｔ］
Ａ２，ｔγｌ，ｔ（ｚ）ｈｍ，ｔ（ｚ）
ｚ∈（Ｉｔ，Ｎｔ］

ì

î

í

ï
ïï

ï
ïï

（７）

人工智能技术的发展决定了任务是否可以用智能资本

进行生产， 其中 ｚ∈［Ｎｔ－１， Ｉｔ］ 已经实现了自动化生

产， 可以由资本生产； ｚ∈（ Ｉｔ， Ｎｔ］ 没有实现自动化

生产， 只能由劳动力进行生产。 Ｎｔ 表示 ｔ 期生产任务

的前沿， Ｉｔ 表示自动化技术的前沿。 Ｎｔ 越大表示创

造的新生任务越多， Ｉｔ 越大表示人工智能驱动的自动

化技术替代旧的生产任务越多。 Ｎｔ、 Ｉｔ 为本文关注的

４７
① 参见 ｈｔｔｐ： ／ ／ ｎａｄｓ ｒｕｃ ｅｄｕ ｃｎ ／ ｚｋｃｇ ／ ｚｃｊｂ ／ ２９７９ｅ６１１７ｅ１ｅ４ｅ８１９６１０ｆｆｂｄ０５２５２９２０ ｈｔｍ。
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核心变量， 因为它们对工作岗位数量变化会产生较大

的影响。 ｈｍ，ｔ（ ｚ）、 ｋｍ，ｔ（ ｚ） 分别表示任务 ｚ 所使用劳

动力的人力资本和智能资本。 低技能劳动力生产效率

分解成两种技术的乘积， 一种与生产任务 ｚ 无关即

Ａ２，ｔ， 一种与生产任务 ｚ 有关即 γｌ，ｔ（ ｚ）。 同理智能资

本的生产效率也分解成与生产任务 ｚ 无关的技术 Ａｋ，ｔ

和与生产任务 ｚ 有关的技术 γｋ，ｔ（ ｚ）。 假设 γｌ，ｔ（ ｚ） ／ γｋ，ｔ

（ ｚ） 关于任务 ｚ 单调递增， 表示劳动力在高指数任务

中具有相对优势。 另外， 为区分人工智能技术对智能

资本和劳动力生产效率的差异， 本文采用人工智能指

数函数形式表示智能资本和劳动力的生产效率， 假设

Ａ２，ｔ ＝Ａｍ２
ｔ ， Ａｋ，ｔ ＝ Ａｍｋ

ｔ ， 其中 ｍ２ 为人工智能技术对低技

能劳动力生产效率的边际效应， ｍｋ 为人工智能技术

对智能资本生产效率的边际效应。 上文中假设 Ａ１，ｔ ＝
Ａｍ１

ｔ ， ｍ１ 为人工智能技术在研发部门对高技能劳动力

生产效率的边际效应。 本文主要通过 ｍ１、 ｍ２、 ｍｋ 数

值的差异体现人工智能对劳动力和智能资本生产效率

影响的差异。
制造业生产部门所有低技能工人人力资本存量

Ｈ２，ｍ，ｔ和智能资本数量 Ｋｍ，ｔ分别为：

Ｈ２，ｍ，ｔ ＝ ∫Ｎｔ
Ｎｔ－１

ｈｍ，ｔ（ｚ）ｄｚ， Ｋｍ，ｔ ＝ ∫Ｎｔ
Ｎｔ－１

ｋｍ，ｔ（ｚ）ｄｚ （８）

由式 （７） 可知任务 ｚ 的价格为：

ｐｔ（ｚ）＝

Ｒ ｔ

Ａｋ，ｔγｋ，ｔ（ｚ）
ｚ∈［Ｎｔ－１，Ｉｔ］

ω２，ｍ，ｔ

Ａ２，ｔγｌ，ｔ（ｚ）
ｚ∈（Ｉｔ，Ｎｔ］

ì

î

í

ï
ïï

ï
ïï

（９）

其中， Ｒ ｔ 为制造业资本要素的价格， ω２，ｍ，ｔ为制造业

低技能工人的工资。 任务 ｚ∈（ Ｉｔ， Ｎｔ］ 是否被自动化

取决 于 资 本 和 劳 动 力 在 该 任 务 上 的 成 本， 若

Ｒ ｔ

Ａｋ，ｔγｋ，ｔ（ ｚ）
＜

ω２，ｍ，ｔ

Ａ２，ｔγｌ，ｔ（ ｚ）
， 则制造业使用资本的成本将低

于劳动力成本， 制造业将采用自动化替代低技能工

人， 企业对低技能工人的需求减少从而导致制造业失

业现象的发生。 假设由于制造业自动化导致的失业人

口为 Ｕｔ， 失业率为 ｅｔ， 则 ｅｔ ＝Ｕｔ ／ Ｌｔ。
由式 （６） ～式 （８） 得：

Ｘｍ，ｔ ＝ ∫Ｉ ｔ
Ｎｔ－１

γｋ，ｔ（ｚ） εｍ－１ｄｚ( )
１
εｍ（Ａｋ，ｔＫｍ，ｔ）

εｍ－１

εｍ[

＋ ∫Ｎｔ
Ｉｔ
γｌ，ｔ（ｚ） εｍ－１ｄｚ( )

１
εｍ（Ａ２，ｔＨ２，ｍ，ｔ）

εｍ－１

εｍ ]
εｍ

εｍ－１

（１０）

采取与 Ａｃｅｍｏｇｌｕ 和 Ｒｅｓｔｒｅｐｏ （２０１８ａ） ［６］ 相同的

简化假设， 令 γｌ，ｔ（ ｚ）＝ γｋ，ｔ（ ｚ）＝ １ 得：

Ｘ ｔ ＝ ［（Ｉｔ － Ｎｔ ＋ １）
１
εｍ（Ａｋ，ｔＫｍ，ｔ）

εｍ－１

εｍ

＋ （Ｎｔ － Ｉｔ）
１
εｍ（Ａ２，ｔＨ２，ｍ，ｔ）

εｍ－１

εｍ ］
εｍ

εｍ－１ （１１）

将式 （１１） 代入式 （４） 可得制造型企业生产函

数为：

Ｙｍ，ｔ ＝（Ａｍ１
ｔ Ｈ１，ｍ，ｔ） １－αｍ｛［（Ｉｔ－Ｎｔ＋１）

１
εｍ（Ａｍｋ

ｔ Ｋｍ，ｔ）
εｍ－１

εｍ

＋（Ｎｔ－Ｉｔ）
１
εｍ（Ａｍ２

ｔ Ｈ２，ｍ，ｔ）
εｍ－１

εｍ ］
εｍ

εｍ－１｝ αｍ （１２）

其中，

Ａｔ ＝
ｅｘｐ（∫Ｉ ｔ

Ｎｔ－１
γｋ，ｔ（ｚ） εｍ－１ｄｚ ＋ ∫Ｎｔ

Ｉｔ
γｌ，ｔ（ｚ） εｍ－１ｄｚ）

１
εｍ－１

ＩＩｔｔ （Ｎｔ － Ｉｔ） Ｎｔ－Ｉｔ

（１３）

式 （１２） 本质上是 ＣＥＳ 函数嵌入 Ｃｏｂｂ⁃Ｄｏｕｇｌａｓ
函数得到的嵌套函数， 外层函数使用 Ｃｏｂｂ⁃Ｄｏｕｇｌａｓ 函

数的原因是相对于低技能工人， 高技能工人与人工智

能驱动的自动化生产相对互补。 内层函数使用 ＣＥＳ
函数的原因是人工智能驱动的自动化生产会替代低技

能工人从事的常规性工作。 其经济学含义是高技能工

人在研发部门工作促进人工智能的发展， 包含自动化

技术的进步和新生任务的产生。
采用类似的方法， 服务型企业生产函数为：

Ｙｓ，ｔ ＝Ａｍｓ
ｔ Ｈ１－αｓ

１，ｓ，ｔ｛［λ
１
εｓＫｓ，ｔ

εｓ－１

εｓ ＋（１－λ）
１
εｓＨ

εｓ－１

εｓ２，ｓ，ｔ］
εｓ

εｓ－１｝ αｓ

（１４）

其中， Ａｍｓ
ｔ 为服务业全要素生产效率， ｍｓ 为人工智能

对服务业的溢出效应， Ｈ１，ｓ，ｔ为服务业所有高技能工人

的人力资本存量， Ｈ２，ｓ，ｔ为服务业所有低技能工人的人

力资本存量， Ｋｓ，ｔ为服务业生产所使用的传统物质资

本存量， εｓ 为服务业传统物资资本与低技能人力资

本的替代弹性。 人工智能目前主要应用于制造业中，
例如人工智能驱动自动化设备生产替代了大量低技能

工人， 提高了生产效率。 当制造业产量提升规模扩大

时， 会刺激当地服务业发展， 促进服务业扩大生产规

模， 此即人工智能对服务业的溢出效应。 本文在模型

中加入服务业的一个重要原因是， 在制造业失业的低

技能工人普遍会流入服务业再就业。 人工智能对制造

业和服务业的影响效应主要通过参数 ｍ１、 ｍｋ、 ｍ２、
ｍｓ 来体现。 因为人工智能对制造业影响程度大于服

５７
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务业， 同时人工智能对智能资本生产效率的边际效应

大于高技能工人， 对高技能工人生产效率的边际效应

大于低技能工人， 从而假设 ｍｋ＞ｍ１＞ｍ２＞ｍｓ。
为简化起见， 假设制造型企业和服务型企业资本

投资均来自自有资本 （本企业工人的储蓄）， 从而资

本存量动态方程如下：

Ｋ ｊ，ｔ＋１ ＝（１－δｋ）Ｋ ｊ，ｔ＋Ｉ ｊ，ｔ （１５）
Ｉ ｊ，ｔ ＝Ｌ１，ｊ，ｔｓ１，ｊ，ｔ＋Ｌ２，ｊ，ｔｓ２，ｊ，ｔ （１６）

其中， δｋ 为资本折旧率， Ｉ ｊ，ｔ为企业投资， 来自本企

业总储蓄。
企业完全竞争并追求利润最大化， 从而由式

（１２）、 式 （１４） 可得：

ω１， ｊ， ｔ ＝
（１－α ｊ）Ｐ ｊ， ｔＹ ｊ， ｔ

Ｈ１， ｊ， ｔ
， ｊ＝ｍ， ｓ （１７）

ω２， ｊ， ｔ ＝
α ｊＰ ｊ， ｔＹ ｊ， ｔ

Ｈ２， ｊ， ｔ
θｌ ｊ， ｊ＝ｍ， ｓ （１８）

又由于人力资本存量 Ｈｉ，ｊ，ｔ ＝ ｌｉｈｉ，ｔＬｉ，ｊ，ｔ， ｉ＝ １， ２； ｊ ＝
ｍ， ｓ， 其中 ｌｉ 为劳动力的工作时间， ｈｉ，ｔ为单个劳动力

的人力资本存量。 从而， 企业对劳动力的需求函数为

Ｌ１， ｊ， ｔ ＝
（１－α ｊ）Ｐ ｊ， ｔＹ ｊ， ｔ

ｌ１ｈ１， ｔω１， ｊ， ｔ
， ｊ＝ｍ， ｓ （１９）

Ｌ２， ｊ， ｔ ＝
α ｊＰ ｊ， ｔＹ ｊ， ｔ

ｌ２ｈ２， ｔω２， ｊ， ｔ
θｌ ｊ， ｊ＝ｍ， ｓ （２０）

其中低技能劳动力在制造业和服务业产出弹性分

别为：

θｌｍ ＝
（Ｎｔ－Ｉｔ ）

１
εｍ（Ａｍ２

ｔ Ｈ２，ｍ，ｔ）
εｍ－１

εｍ

（Ｉｔ－Ｎｔ＋１ ）
１
εｍ（Ａｍｋ

ｔ Ｋｔ ）
εｍ－１

εｍ ＋（Ｎｔ－Ｉｔ ）
１
εｍ（Ａｍ２

ｔ Ｈ２，ｍ，ｔ）
εｍ－１

εｍ

，

θｌｓ
＝

（１－λ ）
１
εｓＨ２，ｓ，ｔ

εｓ－１

εｓ

λ
１
εｓＫｓ，ｔ

εｓ－１

εｓ ＋（１－λ ）
１
εｓＨ２，ｓ，ｔ

εｓ－１

εｓ

（２１）

本文计算失业人口的方法为， 分别计算出制造业

和服务业对低技能和高技能劳动力的需求函数， 再用

总的劳动力减去制造业和服务业劳动力人口即为失业

人口。 在平衡状态时， 高技能工人工资在制造业和服

务业相同， 低技能在两家企业也相同， 从而 ω１，ｍ，ｔ ＝
ω１，ｓ，ｔ， ω２，ｍ，ｔ ＝ω２，ｓ，ｔ， 由此计算得到制造业企业对低技

能工人的需求 Ｌ２，ｍ，ｔ ＝ ｚＬ２，ｓ，ｔＬ１，ｍ，ｔ ／ Ｌ１，ｓ，ｔ。 从而失业人数

为 Ｕｔ ＝ Ｌｔ －（Ｌ１，ｍ，ｔ ＋Ｌ２，ｍ，ｔ ＋Ｌ１，ｓ，ｔ ＋Ｌ２，ｓ，ｔ）， 其中 Ｌｔ 为总的

劳动力数量， 由此可知失业率 ｅｔ ＝ Ｕｔ ／ Ｌｔ， 结合式

（１７）、 式 （１８） 可求出失业率 ｅｔ 为：

ｅｔ ＝ １－
Ｌ１，ｓ，ｔ＋Ｌ２，ｓ，ｔ＋Ｌ１，ｍ，ｔ＋ｚＬ２，ｓ，ｔＬ１，ｍ，ｔ ／ Ｌ１，ｓ，ｔ

Ｌｔ
（２２）

其中 ｚ＝
１－αｓ

１－αｍ
·

αｍ

αｓ
·

θｌｍ

θｌｓ

。 需要特别指出的是， 总人口

Ｌｔ 在本模型中为定值。 由式 （２１） 可以看出制造业

企业和服务业企业对不同类型技能劳动力 （ Ｌ１，ｍ，ｔ、
Ｌ２，ｍ，ｔ、 Ｌ１，ｓ，ｔ、 Ｌ２，ｓ，ｔ） 的需求做出决策时， 最终会内生

影响经济失业率 ｅｔ 的变化。
２ 人工智能。
本文借鉴 Ａｃｅｍｏｇｌｕ 和 Ｒｅｓｔｒｅｐｏ （２０１８ａ） ［６］， 将人

工智能理解成为自动化生产方式， 其核心变量是自动

化前沿技术 Ｉｔ 和新生任务 Ｎｔ， 但 Ａｃｅｍｏｇｌｕ 和Ｒｅｓｔｒｅｐｏ
（２０１８ａ） ［６］并未阐述 Ｉｔ 和 Ｎｔ 的变动过程。 人工智能

技术以深度学习等方式发展， Ｉｔ 和 Ｎｔ 函数形式需要

进一步确定。 根据 Ｍｃｋｉｎｓｅｙ （２０１８） ［２６］人工智能技术

演化轨迹满足 “先凸后凹” 的形式， 原因是人工智

能在初始时期普及程度较慢， 发展比较迟缓； 随着人

工智能研发的投入， 其普及程度速度加快； 当人工智

能技术普及到一定程度后， 其发展又趋于缓和。 借鉴

陈彦斌等 （２０１９） ［１２］ 的研究思路， 本文用 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ 函

数描述 Ｎｔ 和 Ｉｔ 的演化过程， 原因是 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ 函数呈现

“先凸后凹” 的形式， 具体函数形式如下：

Ｎｔ ＝Ｎ０＋（Ｎ
—
－Ｎ０） ／ ［１＋ｅ

－θ１（ｔ－ｑ１）］ （２３）

Ｉｔ ＝ Ｉ０＋（Ｉ
—
－Ｉ０） ／ ［１＋ｅ

－θ２（ｔ－ｑ２）］ （２４）

其中， Ｎ０ 和 Ｉ０ 分别为人工智能产生新生任务和自动

化前沿技术的初始值； Ｎ
—

和 Ｉ
—

分别为人工智能产生

新生任务和自动化前沿技术的极限值； θ１ 和 θ２ 分别

为人工智能产生新生任务和自动化前沿技术变化趋势

的曲率； ｑ１ 和 ｑ２ 分别为人工智能产生新生任务和自

动化前沿技术变化趋势由凸转凹的时间节点。
本文虽然引入了研发部门， 但是并没有采用完全

内生化方式处理人工智能技术的发展， 而是采用式

（２３） 和式 （２４） 的方式处理， 原因是： 第一， 人工

智能研发部门生产函数的形式很复杂， 目前还难以确

定； 第二， 目前人工智能在发展中国家尚处于初级发

展阶段， 数据比较难获取， 对参数校准比较困难。 借

鉴陈彦斌等 （２０１９） ［１２］采用的形式， 既可以将人工智

能技术进步速度、 新生任务和自动化前沿技术变化趋

势考虑进去， 又容易实现参数校准。
６７
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（二） 家庭

假设社会中存在众多家庭， 家庭里面总的劳动力

为 Ｌｔ， 每个个体将存活两期。 劳动力成年期时参与工

作获得收入， 老年期依靠个人储蓄生活。 假设每个劳

动力成年时期都拥有 １ 单位的时间， 他们会根据自身

效用来选择受教育时间。 例如， 一个劳动力知晓了成

为高技能和低技能劳动力的效用后， 如果觉得低技能

更适合自己， 那么， 个体会选择接受 ｄ 单位时间的初

中级教育 （即高中毕业就工作）， 但是如果个体觉得

成为高技能劳动力更有利， 那么， 会选择继续接受 ｑ 单

位时间的高等教育。 根据 Ｐｒｅｔｔｎｅｒ 和 Ｓｔｒｕｌｉｋ （２０２０）［２５］，
低技能和高技能之间的阈值是劳动者个人能力的某一

水平 ａ∗
ｔ ， 而劳动者选择教育时间 ｄ 和 ｑ 会影响到个

人的能力水平， 能力水平的分布进而影响到效用水

平。 因此， 劳动者要内生地选择教育程度。 本文与

Ｐｒｅｔｔｎｅｒ 和 Ｓｔｒｕｌｉｋ （２０２０） ［２５］ 的区别在于， 低技能工

人将面对失业的风险。 假设低技能工人失业风险的

概率为 ｐ ｔ（ Ｉ ｔ）， 自动化程度越高， 替代的低技能工

人越多， 失业风险概率越大。 借鉴 Ｆｒｅｙ 和 Ｏｓｂｏｒｎｅ
（２０１７） ［１７］， 低技能工人失业风险的概率为：

ｐｔ ＝
１

１＋ｅｘｐ（－Ｉｔ）
（２５）

失业风险概率采用上述形式可以同时保证 ０＜ｐｔ＜
１ 和失业风险概率 ｐｔ 与自动化 Ｉｔ 正相关。 需要特别

指出的是失业风险的概率 ｐｔ（ Ｉｔ） 属于事前概率， 而

失业率 ｅｔ 属于事后概率， 两者并不相同。
低技能工人在制造业和服务业生产部门从事常规

性工作， 数量分别为 Ｌ２，ｍ，ｔ、 Ｌ２，ｓ，ｔ。 高技能工人在制

造业研发部门从事人工智能技术的研发工作， 或在服

务业从事管理类工作， 数量分别为 Ｌ１，ｍ，ｔ、 Ｌ１，ｓ，ｔ。 人

工智能会替代制造业低技能工人， 从而导致失业现象

的产生。 高技能工人能同时获得劳动收入和资本收

入， 而低技能工人仅仅能获得劳动收入。 本文将劳动

力进行异质性处理， 是因为人工智能更容易替代低技

能工作岗位， 同时也是为了和现实相符合。
劳动力通过接受教育获得人力资本， 低技能工人

接受高中教育之后人力资本存量为 ｈ２，ｔ， 每个高技能

工人接受高等教育后人力资本存量为 ｈ１，ｔ。 低技能工

人工作的时间为 ｌ２ ＝ １－ｄ， 高技能工人工作的时间为

ｌ１ ＝ １－ｄ－ｑ。 总的人力资本存量与劳动力工作时间、
每个个体人力资本存量和劳动力数量有关， 从而低技

能工人总的人力资本存量分别为 Ｈ２，ｊ，ｔ ＝ ｌ２ｈ２，ｔＬ２，ｊ，ｔ， 高

技能工人总的人力资本存量为 Ｈ１，ｊ，ｔ ＝ ｌ１ｈ１，ｔＬ１，ｊ，ｔ， 其中

ｊ＝｛ｍ， ｓ｝， 分别表示制造业和服务业。
１ 个人。
工人的效用分为成年时期和老年时期， 其终生效

用函数为：

ｕｉ，ｊ，ｔ ＝ ｌｎｃｉ，ｊ，ｔ＋βｌｎ（Ｒ
—
ｓｉ，ｊ，ｔ）－ψ［ｉ＝１］ｍ（ａ）

ｉ＝ １， ２； ｊ＝ｍ， ｓ （２６）

其中， ｃｉ，ｊ，ｔ为类型为 ｉ 的工人 ｔ 期消费， Ｒ
—

为资本价

格， ｓｉ，ｊ，ｔ为个人成年时期的储蓄， Ｒ
—
ｓｉ，ｊ，ｔ为个人老年时

期的消费。 ψ［ ｉ＝１］为示性函数， 当 ｉ ＝ １ 时， ψ ＝ １； 当

ｉ＝ ２时， ψ＝ ０。 假设 ａ 为个人的学习能力， 均匀分布

在区间 ［０， １］ 上。 个人接受高等教育需要付出额

外的努力， ｍ（ ａ） 为努力所产生的负效用。 假设 ｍ
（ａ）≥０， 且∂ｍ ／ ∂ａ＜０， 即学习需要消耗个人认知资

源， 总会带来负效用， 同时学习能力越强的人， 所需

要付出的认知资源越少， 带来的负效用越少。
高技能工人预算约束条件为：

（１－τ１－ζ１）ｌ１ω１，ｊ，ｔｈ１，ｔ ＝ ｃ１，ｊ，ｔ＋ｓ１，ｊ，ｔ （２７）

其中， τ１ 为政府对高技能工人收入征税的税率， ζ１

为高技能工人投资人力资本所占劳动收入的比例， 从

而高技能工人人力资本的投资为 ｅ１，ｔ ＝ ζ１ ｌ１ω１，ｊ，ｔｈ１，ｔ。
高技能工人追求一生效用最大化， 由式 （２６）

和式 （２７） 计算可得：

ｃ１， ｊ， ｔ ＝
（１－τ１－ζ１）ｌ１ω１， ｊ， ｔｈ１， ｔ

１＋β

ｓ１， ｊ， ｔ ＝
β（１－τ１－ζ１）ｌ１ω１， ｊ， ｔｈ１， ｔ

１＋β
（２８）

低技能工人进行消费和储蓄抉择时将面临失业风

险的衡量， 当低技能工人就业时， 其收入来源于企业

工资 ω２，ｊ，ｔ； 当低技能工人失业时， 其收入来源于政

府的救济金 ｂｔ。 又由于低技能工人面临失业风险的概

率为 ｐｔ， 就业的概率为 １－ｐｔ， 从而

（１－ｐｔ） （１－τ２）ｌ２ω２，ｊ，ｔｈ２，ｔ[ ] ＋ｐｔｂｔ ＝ ｃ２，ｊ，ｔ＋ｓ２，ｊ，ｔ＋ｅ２，ｔ

（２９）

其中， 左式为低技能工人的期望收入； τ２ 为政府对低

技能工人收入征税的税率； 低技能工人人力资本的投

资为 ｅ２，ｔ， ｅ２， ｔ ＝ ζ２ ｛（ １ － ｐｔ ） ［（ １ － τ２ ） ｌ２ω２， ｊ， ｔ ｈ２， ｔ ］ ＋
ｐｔｂｔ｝， ζ２ 为低技能工人投资人力资本所占期望收入

的比例。
７７
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低技能工人追求一生效用最大化， 由式 （２６）
和式 （２９） 可得：

ｃ２， ｊ， ｔ ＝
（１－ζ２）｛（１－ｐｔ）［（１－τ２）ｌ２ω２， ｊ， ｔｈ２， ｔ］＋ｐｔｂｔ｝

１＋β
（３０）

ｓ２， ｊ， ｔ ＝
β（１－ζ２）｛（１－ｐｔ）［（１－τ２）ｌ２ω２， ｊ， ｔｈ２， ｔ］＋ｐｔｂｔ｝

１＋β
（３１）

２ 个人教育抉择。
个人是否选择高等教育成为高技能工人取决于上

述两种效用的大小， 个人选择成为高技能工人的条件

为 ｕ１，ｊ，ｔ≥ｕ２，ｊ，ｔ， 将式 （２８）、 式 （３０） 和式 （３１） 代

入化简可得：

　 ｍ（ａ）≤（１＋β）

ｌｎ
（１－τ１－ζ１）ｌ１ω１，ｊ，ｔｈ１，ｔ

（１－ζ２）｛（１－ｐｔ）（１－τ２）ｌ２ω２，ｊ，ｔｈ２，ｔ＋ｐｔｂｔ｝
é

ë
ê
ê

ù

û
ú
ú ≡ωｔ

（３２）

其中 ωｔ 为净技能溢价。 当技能溢价大于努力学习带

来的负效用时， 个人倾向于选择成为高技能工人。 临

界处， 两种效用相同， 临界能力值记为 ａ∗
ｔ ， 即

ａ∗
ｔ ＝ｍ－１（ωｔ） （３３）

假设能力累计分布函数为 Ｆ（ａ）， 从而低技能工人比

例为 Ｆ（ａ∗
ｔ ）， 高技能工人比例为 １－Ｆ（ａ∗

ｔ ）。
（三） 政府部门

Ａｃｅｍｏｇｌｕ 和 Ｒｅｓｔｒｅｐｏ （２０１８ｂ） ［２７］ 等西方文献研

究对象大多为西方发达资本主义国家， 主要分析了人

工智能对经济增长或劳动力市场的影响， 但很少考察

政府的作用。 本文引入政府部门， 是因为中国政府与

西方服务型政府不同， 中国政府在经济增长中起到的

作用很显著， 例如中国政府过去多年投资基础设施建

设拉动经济高速增长， “稳增长” “保就业” 一直是

中国政府长期关注的目标。 中国政府有很多职能， 本

文研究中国政府筹集税收， 进行转移支付救济失业者

或投资人力资本。
大多数研究表明， 人工智能会替代大量常规性工

作， 导致失业风险提高。 面对失业， 常见的方法有向

失业工人发放救济金和再就业培训。 发放救济金可以

保障失业者的基本生活， 同时可以帮助失业者寻找新

的工作。 再就业培训， 指失业者经过技能培训后实现

再就业。 中国目前的状况是制造业实现智能化生产

后， 对常规性劳动力需求会逐渐减弱。 与此同时， 随

着物流业和京东等平台型企业的蓬勃发展， 中国的服

务业规模迅速扩大， 将制造业多余的劳动力转移到服

务业是当下中国解决失业的一条合适路径。
除了上述两种方法外， 鉴于中国对高技能劳动力

需求规模的扩大， 政府在教育措施方面可以进行相应

调整以适应未来发展需求， 例如扩大本科生和研究生

招生规模， 对招生专业及人数进行相应调整等。
政府的税收来源于三部分： 对高技能工人征税、

对低技能工人征税、 对资本征税。 假设政府对高技能

工人劳动收入征收的税率为 τ１， 对低技能工人劳动

收入征收的税率为 τ２， 对资本收入征收的税率为 τ３，
从而政府 ｔ 期的税收 Ｇ ｔ 为：

Ｇ ｔ ＝τ１（ω１，ｍ，ｔＨ１，ｍ，ｔ＋ω１，ｓ，ｔＨ１，ｓ，ｔ）＋τ２（ω２，ｍ，ｔＨ２，ｍ，ｔ

＋ω２，ｓ，ｔＨ２，ｓ，ｔ）＋τ３（Ｒｍ，ｔＫｍ，ｔ＋Ｒｓ，ｔＫｓ，ｔ） （３４）

政府将筹集的税收用于两种用途： 对失业者发放

救济金和进行教育投资。 中国目前的背景是由于人工

智能的替代作用， 制造业劳动力逐渐多余， 服务业对

劳动力需求在增加， 但由于制造业低技能工人未必能

适应服务业工作岗位需求， 所以存在结构性失业的风

险， 因此， 本文仅考虑制造业失业的情形。
为了和现实相符合， 假设救济金 ｂｔ 与制造业低

技能工人工资成正比，

ｂｔ ＝ψω２， ｍ， ｔ （３５）

其中， 比例系数 ψ∈（０， １）。 比例系数小于 １ 的原因

是， 如果救济金大于工人工资， 则参与工作的工人将

没有动力工作， 也选择失业领取救济金。 政府支出的

所有救济金为 Ｂ ｔ ＝ ｂｔＵｔ。
政府支付救济金后， 将剩余的资金全部用于教育

投资， 提升在职工人的人力资本存量， 从而教育投资

Ｅ ｔ 为：

Ｅ ｔ ＝Ｇ ｔ－Ｂ ｔ （３６）

假设政府构建了公共教育体系， 每个个体接受高

中教育将花费政府 ｄ２，ｔ成本， 接受高等教育将花费政

府 ｆｔ 成本， 从而高技能工人将花费政府的成本为

ｄ１，ｔ ＝ｄ２，ｔ＋ｆｔ。 政府将教育资金 Ｅ ｔ 中的 μ 部分投资于高

中教育， １－μ 部分投资于高等教育， 从而

μＥ ｔ ＝ｄ２，ｔ（Ｌ１，ｍ，ｔ＋Ｌ２，ｍ，ｔ＋Ｌ１，ｓ，ｔ＋Ｌ２，ｓ，ｔ） （３７）
（１－μ）Ｅ ｔ ＝ ｆｔ（Ｌ１，ｍ，ｔ＋Ｌ１，ｓ，ｔ） （３８）

劳动力的技能水平， 既受政府提供的公共教育的

影响， 也与个人提升技能水平的投资正相关。 政府投

８７
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资于教育， 有利于教育行业的发展， 提升教育的质

量， 例如专注于人力资源培训的促进会， 大学开设的

各种在职教育， 政府部门组织面向企业员工的各种讲

座等。 制造业和服务业工人通过政府的投资获得再培

训的机会， 提升了人力资本存量。 个人为了满足自身

发展的需要， 会通过培训提升自己的技能水平， 例如

在线教育等等。 从而人力资本存量的变动方程为：

ｈｉ， ｊ， ｔ＋１ ＝（１－δｉ）ｈｉ， ｊ， ｔ＋ａｉｄγｉ
ｉ， ｔｅ１－γｉ

ｉ， ｔ

ｉ＝ １， ２； ｊ＝ｍ， ｓ （３９）

其中， δ１、 δ２ 分别为高技能工人和低技能工人人力资

本的折旧率， γ１、 γ２ 分别为政府投资于高技能工人

和低技能工人人力资本的边际效应， １－γ１、 １－γ２ 分

别为高技能和低技能工人投资于人力资本的边际效

应， ａ１、 ａ２ 分别为投资于高技能工人和低技能工人

人力资本的技术参数。
（四） 模型均衡系统

当模型达到均衡时， 劳动力市场出清， 即高技能

工人和低技能工人的劳动供给总量等于服务业和制造

业的劳动需求量， 从而 Ｌｔ ＝ Ｌ１，ｍ，ｔ ＋Ｌ１，ｓ，ｔ ＋Ｌ２，ｍ，ｔ ＋Ｌ２，ｓ，ｔ ＋
Ｕｔ； 最终品市场出清， 即最终品用于高技能低技能工

人消费、 救济失业者、 智能资本再投资和高技能低技

能工人人力资本再投资， 从而 Ｙｔ ＝Ｃ１，ｍ，ｔ＋Ｃ１，ｓ，ｔ＋Ｃ２，ｍ，ｔ＋
Ｃ２，ｓ，ｔ＋Ｂ ｔ＋Ｉｍ，ｔ＋Ｉｓ，ｔ＋Ｅ ｔ。 模型达到均衡时， 高技能工人

效用实现了最大化、 企业利润实现了最大化。 由于模

型过于复杂， 人工智能技术的变化是 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ 函数，
难以求出解析解， 因此本文主要通过数值模拟分析公

共政策对失业的影响。

四、 参数校准

借鉴陈彦斌等 （２０１９） ［１２］的做法， 本文选取模拟

的时间为 ２０１６—２０３５ 年， 每一期为一年。 选取 ２０１６
年， 是为了结合中国 ２０１６—２０１８ 年实际经济数据进

行拟合。 和陈彦斌等 （２０１９） ［１２］不同的是， 本文关注

的核心变量是体现人工智能替代劳动力工作任务的变

量 Ｉｔ 和表示人工智能创造新工作任务的变量 Ｎｔ。 和

陈彦 斌 等 （ ２０１９ ） ［１２］ 的 研 究 方 法 类 似， 本 文 用

Ｌｏｇｉｓｔｉｃ 函数表示 Ｉｔ、 Ｎｔ 的演化过程。
（一） 模型外参数校准

人口方面， 本文不考虑人口老龄化， 故假设人口

增长率 ｎ＝ ０。 根据 《中国统计年鉴 ２０１７》， 以九年义

务教育为界限划分为低技能和高技能工人， 比例大约

为 １ ∶ ２， ２０１６ 年制造业人口约为 ２ ２ 亿， 服务业人

口约为 ３ ４ 亿， 故推算出 Ｌ１，ｍ，ｔ ＝ ０ ７×１０８， Ｌ２，ｍ，ｔ＋Ｕｔ ＝
１ ５×１０８， Ｌ１，ｓ，ｔ ＝ １ １×１０８， Ｌ２，ｓ，ｔ ＝ ２ ３×１０８。 根据中国

统计年鉴教育经费家庭投资估算， ζ１ ＝ ０ ２， ζ２ ＝ ０ １。
根据郭凯明 （２０１９） ［２３］， 智能资本和低技能劳动力的

替代弹性为 εｍ ＝１ ５， 服务业中传统物质资本与低技能

劳动力的替代弹性为 εｓ ＝ ０ ９５。 制造业和服务业产品

互补， 故假设 ε＝０ ９。 根据 《中国统计年鉴 ２０１７》 数

据， ２０１６ 年制造业社会产值为 ２９６ ２３６ 亿元， 服务业

社会产值为 ３８４ ２２０ ５ 亿元， 故假设 γ ＝ ０ ４４。 再根据

郭凯明 （２０１９） ［２３］， λ 取值为 ０ ５。 根据张车伟和赵文

（２０２０） ［２８］， ２０１６ 年中国劳动收入份额约为 ４５ ９７％，
由此推算出 αｍ ＝ ０ ８５， αｓ ＝ ０ ８５。 个人消费方面， 根

据郭凯明 （２０１９） ［２３］， 本文假设时间偏好率 β＝０ ９６。
人力资本方面， 本文不考虑养老问题。 虽然我国

人口寿命大致为 ７５ 岁左右， 但是 ６５ 岁即退休， ０ ～ ５
岁处于幼童时代， 从而个人处于人力资本积累和工作

的时间仅为 ６０ 年。 本文将个人一生的时间单位化为

１， 并将 １２ 年高中教育作为基准状态。 因此， １２ 年

高中教育的时间转化为 ｄ ＝ １２ ／ ６０ ＝ １ ／ ５。 劳动力再经

过高等教育成为高技能者， 故本文假设 ｑ ＝ ４ ／ ６０ ＝ １ ／
１５。 从而低技能工人工作的时间为 ｌ２ ＝ １－ｄ ＝ ４ ／ ５。 借

鉴 Ｌｕｃａｓ （１９８８） ［２９］， 假设政府投资教育对高技能和

低技能工人人力资本的边际效应相同， 即 γ１ ＝ γ２ ＝
０ ５， 为简化起见， 假设资金被平均分配给制造业和

服务业高技能和低技能工人， 即 ａ１ ＝ａ２ ＝ １ ／ ４。
智能资本折旧率方面， 借鉴郭凯明 （２０１９） ［２３］，

δｋ ＝ ０ ０５。 假设人力资本折旧率 δ１ ＝ δ２ ＝ ０， 原因是后

续实验要考虑没有人力资本投资和有人力资本投资两

种情况， 假设人力资本折旧率为 ０ 可以更方便进行数

值模拟。 借鉴郭凯明 （２０１９） ［２３］， 本文将人工智能理

解成资本偏向性技术， 故人工智能对资本生产效率的

边际效应大于对劳动力生产效率的边际效应， 同时根

据生活经验， 人工智能对高技能工人生产效率的边际

效应大于低技能工人， 再根据劳动收入份额和增长率

进行校准得到 ｍｋ ＝ １， ｍ１ ＝ ０ ８， ｍ２ ＝ ０ ６， ｍｓ ＝ ０ ５。
征税方面， 借鉴陈彦斌 （２０１９） ［１２］， 假设 τ１ ＝ ０ ０５，
τ２ ＝ ０ ０５， τ３ ＝ ０ ０１。

（二） 模型内参数校准

人工智能替代旧的劳动力工作任务的同时会创造

新的工作任务， 核心变量是 Ｉｔ 和 Ｎｔ。 根据式 （２３）

和式 （２４）， 需要校准的重要参数为 ｛Ｎ
—
， Ｉ

—
， θ１，

θ２， ｑ１， ｑ２｝。 本文探究人工智能对失业的影响， 为

９７
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简化起见， 假设人工智能仅代替旧的工作任务， 不创

造新的任务， 即假设 Ｎｔ ＝１。 采用和陈彦斌等 （２０１９）［１２］

类似的研究方法， 探究到 ２０３５ 年， 自动化前沿技术

替代劳动力工作任务 ５％、 １０％和 １５％时， 人工智能

替代劳动力工作任务对经济增长率、 劳动收入份额和

社会总福利的影响。 校准的依据主要是根据 ２０１６ 年

劳动收入份额、 经济增长率， 以及 Ｐｕｒｄｙ 和 Ｄａｕｇｈｅｒｔｙ
（２０１７）［３０］、 Ｐｕｒｄｙ 等 （２０１７）［３１］设计劳动生产率的数据。
具体校准结果如表 １ 所示。 本文模拟的思路是， 当本

文研究人工智能替代劳动力工作任务时， 仅仅让 Ｉｔ
参数发生变化， 而让其他参数保持不变， 这样容易厘

清替代劳动力工作任务的影响程度有多大。

表 １ 人工智能替代劳动力工作任务相关参数校准结果

情景设定 参数校准值

情景 １： 到 ２０３５ 年， 人工智能替代 ５％劳动力工作任务

情景 ２： 到 ２０３５ 年， 人工智能替代 １０％劳动力工作任务

情景 ３： 到 ２０３５ 年， 人工智能替代 １５％劳动力工作任务

Ｎ
—＝ １ ０， θ１ ＝ ０ ０４

Ｉ
—＝ ０ ５５， θ２ ＝ ０ ０４

ｑ１ ＝ ７５， ｑ２ ＝ ６５ ５

ｑ１ ＝ ７５， ｑ２ ＝ ４３ ６

ｑ１ ＝ ７５， ｑ２ ＝ ２８ １

　 　 对于剩下的参数， 借鉴陈彦斌等 （ ２０１９） ［１２］，
ｇ０ ＝ ０ ０２５。 借鉴 Ａｃｅｍｏｇｌｕ 和 Ｒｅｓｔｒｅｐｏ （ ２０１８ａ） ［６］，
Ｎ０ ＝ １ ０， Ｉ０ ＝ ０ ３。 此时总的工作区间初始值为 ［０，
１］， 智能资本的工作区间为 ［０， ０ ３］， 劳动力工作

区间为 （０ ３， １］， 这样便于后续计算和模拟。 再根

据国家统计局公布的 ２０１６ 年失业率 ４ ０２％， 代入式

（２４） 可得 ａ ＝ ０ ０２８。 中国各地救济金比例并不一

致， 为保障失业者基本生活， 救济金一般为当地平均

工资的 ２０％左右， 故假设 ψ＝ ０ ２。
（三） 模型的适用性分析

根据上述参数模拟得到的 ２０１６—２０１８ 年经济增

长 率 分 别 为 ７ ５５％、 ６ ８５％ 和 ６ ４３％， 与 现 实

２０１６—２０１８ 年经济增长率 ６ ７％、 ６ ８％和 ６ ６％比较

接近。 劳动收入份额方面， 模拟得到的 ２０１６—２０１８
年数值分别为 ４７ ４９％、 ４６ ２２％和 ４５ ９４％， 根据张

车伟和赵文 （２０２０） ［２８］， ２０１６—２０１８ 年中国劳动收入

份额分别为 ４５ ９７％， ４７ ２６％和 ４７ ８０％， 模拟值和真

实值比较接近。 另外本模型采用的人口数据与 ２０１６ 年

人口数据相符。 可见， 本模型模拟得到的数据和现实

比较相符， 能较好地拟合中国的现实经济状况。

五、 数值模拟

本文构建包含人工智能和人力资本的动态一般均

衡模型， 主要关注政府应对失业问题采取公共政策的

效应， 本文关注的公共政策有： 政府直接救济失业

者、 培训失业者实现再就业和投资高等教育， 增加高

技能工人比例。 其中政府直接救济失业者和培训失业

者再就业属于事后干预， 而进行教育扩招属于事前干

预。 对失业者进行救济可以保障失业者的基本生活，
让失业者有更多时间寻找新的工作； 对失业者培训实

现再就业则可以实现政府高质量就业的目标； 进行教

育扩招则可以提高高技能工人的比例， 重塑劳动力素

质， 改变目前中国结构性失业的现状， 让劳动力市场

能更好地适应人工智能的发展。 需要指出的是本文关

注的主要是结构性失业问题， 即人工智能替代制造业

中低技能工人的工作岗位， 培训后再就业指的是对制

造业失业者培训， 使之获得相应技能后在服务业实现

再就业。
为了探究公共政策的效应， 本文设置了多组实验

进行数值模拟 （如表 ２ 所示）。 其中： 实验 １ 是为了

探究政府对失业者进行直接救济的政策效应； 实验 ２
则可以评估政府采取培训再就业的政策效应； 实验 ３
是为了探究政府预判到未来失业的可能性， 投资高等

教育提高高技能工人比例的政策效应。 本部分将无公

共政策设置为基准状态， 其他三种公共政策与之进行

对比考察公共政策的效应。

表 ２ 数值模拟实验的设定

实验组别 具体情景设定 标识

实验 １ 政府对失业者发放救济金

情景 １： 到 ２０３５ 年， 人工智能替代 ５％劳动力工作任务 Ｉ～５％， Ｂ

情景 ２： 到 ２０３５ 年， 人工智能替代 １０％劳动力工作任务 Ｉ～１０％， Ｂ

情景 ３： 到 ２０３５ 年， 人工智能替代 １５％劳动力工作任务 Ｉ～１５％， Ｂ

实验 ２ 政府对失业者培训， 实现再就业

情景 ４： 到 ２０３５ 年， 人工智能替代 ５％劳动力工作任务 Ｉ～５％， Ｒｅ

情景 ５： 到 ２０３５ 年， 人工智能替代 １０％劳动力工作任务 Ｉ～１０％， Ｒｅ

情景 ６： 到 ２０３５ 年， 人工智能替代 １５％劳动力工作任务 Ｉ～１５％， Ｒｅ

０８
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续前表

实验组别 具体情景设定 标识

实验 ３
政府投资高等教育， 增加高技能

工人的比例

情景 ７： 到 ２０３５ 年， 人工智能替代 ５％旧的工作任务 Ｉ～５％， Ｅｄｕ

情景 ８： 到 ２０３５ 年， 人工智能替代 １０％旧的工作任务 Ｉ～１０％， Ｅｄｕ

情景 ９： 到 ２０３５ 年， 人工智能替代 １５％旧的工作任务 Ｉ～１５％， Ｅｄｕ

（一） 政府对失业者进行直接救济的政策效应

当政府选择直接救济失业者时， 实验结果如图 ２
所示。 当人工智能替代的劳动力工作任务由 ５％逐渐

上升到 １０％、 １５％ 时， ２０３５ 年社会总产出分别为

１ ２６×１０１０、 １ ４０×１０１０、 １ ５×１０１０， 制造业和服务业

产出同时随着人工智能的发展而提高。 由此可见， 人

工智能的发展可以克服失业带来的不利影响， 能促进

经济持续发展。 但人工智能的发展会导致失业率攀

升， 随着失业工人的增加， 政府救济失业工人的财政

负担会逐渐增加。 当人工智能替代的劳动力工作任务

由 ５％逐渐上升到 １０％、 １５％时， 到 ２０３５ 年救济金占

政府财政支出的比例由 １４ １１％上升为 １５ ２７％、 １６ ６８％。
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图 ２　 人工智能失业背景下政府救济失业者对经济的影响

（二） 政府对失业者培训再就业的政策效应

当政府选择将原本用于救济失业者的资金用于培

训失业者， 帮助其获得相应技能， 实现在服务业再就

业时， 实验结果如图 ３ 所示。 当人工智能替代的劳动

力工作任务由 ５％逐渐上升到 １０％、 １５％时， ２０３５ 年

社会总产出分别为 １ ４２×１０１０、 １ ６２×１０１０、 １ ８１×１０１０，
制造业和服务业产出同样呈现逐渐提高的趋势。 同

时， 当人工智能替代的劳动力工作任务由 ５％逐渐上

升到 １０％、 １５％时， 政府对失业者进行就业再培训所

花费的资金到 ２０３５ 年逐渐由 ４ ３３％下降为 ４ ２０％、
４ ０３％。 原因是当失业者再就业后， 不再需要政府进

一步救济， 同时再就业者提高了社会总产出， 缓解了

政府财政压力。

（三） 政府投资高等教育的政策效应

当政府提前预估到未来可能的失业时， 政府可选

择投资高等教育， 提高高技能工人的比例， 实验结果

如图 ４ 所示。 投资高等教育的依据是人工智能的发展

会增加对高技能工人的需求。 当人工智能替代的劳动

力工作任务由 ５％逐渐上升到 １０％、 １５％时， ２０３５ 年

社会总产出分别为 １ ４７ × １０１０、 １ ６５ × １０１０、 １ ８５ ×
１０１０， 制造业和服务业产出同样呈现逐渐提高的趋

势。 同时， 当人工智能替代的劳动力工作任务由 ５％
逐渐上升到 １０％、 １５％时， 政府进行教育扩招所花费

的资 金 到 ２０３５ 年 逐 渐 由 ４ ２５％ 下 降 为 ４ １７％、
３ ９６％。 原因是投资高等教育可以满足人工智能发展

对高技能工人的需求， 同时减少了失业率， 有利于社

会总产出的提高。
１８
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图 ３　 人工智能失业背景下政府培训失业者再就业对经济的影响
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图 ４　 人工智能失业背景下政府投资高等教育对经济的影响

（四） 三种政策的进一步对比

为了进一步评估三种公共政策的政策效应， 本文

列举了到 ２０３５ 年， 人工智能替代 ５％工作岗位时经济

增长率和劳动收入份额的变化 （人工智能替代 １０％

和 １５％工作岗位具有类似的结果）， 其中无公共政策

为基准状态， 结果如表 ３ 所示。 三种公共政策下， 经

济均实现了 Ｕ 型增长， 说明面对失业政府的宏观调

控是有效的。 ２０３５ 年无公共政策、 直接救济、 培训

２８
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再就业和投资高等教育下经济增长率分别为 ６ ３１％，
６ ２２％、 ６ ８９％和 ６ ９６％。 这说明： （１） 直接救济会

导致经济增长率下滑。 原因是直接救济的财政支出来

自对劳动者和资本收入的税收， 征税会影响劳动者的

积极性， 会导致经济增长率下滑。 （２） 培训再就业

和投资高等教育的政策下， 劳动收入份额均高于直接

救济。 培训再就业提升的是低技能工人的人力资本，
投资高等教育提升的是高技能工人的人力资本， 说明

投资人力资本可以有效应对失业问题。
随着人工智能的发展， 劳动收入份额将呈现逐年

下滑的趋势。 原因是智能资本对劳动力存在替代的作

用， 同时本文仅假设人工智能替代劳动力的工作岗

位， 没有考虑人工智能创造新的任务， 资本的生产效

率高于劳动力， 从而导致劳动收入份额下降的局面。
到 ２０３５ 年， 当人工智能替代 ５％工作岗位时， 无公共

政策、 直接救济、 培训后再就业和投资高等教育三种

公共政策下劳动收入份额分别为 ４３ ０５％、 ４２ ９４％、
４３ ８０％和 ４４ ８３％。 由此可见： （１） 直接救济会影

响经济效率， 导致劳动收入份额下降； （２） 培训后

再就业和投资高等教育均可以有效延缓劳动收入份额

下降的局面。

表 ３ 三种公共政策经济增长率和劳动收入份额对比

公共政策
经济增长率 劳动收入份额

２０２０ 年 ２０２５ 年 ２０３０ 年 ２０３５ 年 ２０２０ 年 ２０２５ 年 ２０３０ 年 ２０３５ 年

无公共政策 （基准） ６ １１％ ５ ６５％ ５ ８０％ ６ ３１％ ４６ ０２％ ４４ ８３％ ４３ ９５％ ４３ ０５％

直接救济 ６ ０５％ ５ ５０％ ５ ７０％ ６ ２２％ ４５ ９５％ ４４ ７７％ ４３ ７５％ ４２ ９４％

培训再就业 ６ ４３％ ６ ０１％ ６ ３０％ ６ ８９％ ４６ ０１％ ４５ ８５％ ４４ ６３％ ４３ ８０％

投资高等教育 ６ ５２％ ６ ０３％ ６ ３３％ ６ ９６％ ４７ １３％ ４６ ３０％ ４５ ７０％ ４４ ８３％

　 　 为了评估三种公共政策对社会总福利的影响， 本

文列举了到 ２０３５ 年， 人工智能替代 ５％工作岗位时社

会总福利的变化 （人工智能替代 １０％和 １５％工作岗

位具有类似的结果）， 其中无公共政策为基准状态。
社会总福利指的是全体社会劳动者总效用的加总， 能

衡量整个社会的幸福感。 通过表 ４ 可以发现， 到

２０３５ 年， 当人工智能替代 ５％工作岗位时， 无公共政

策、 直接救济、 培训后再就业和投资高等教育三种公

共政策下社会总福利分别为 ３ ５２×１０１１、 ３ ４５×１０１１、
４ ０９×１０１１、 ４ １２×１０１１。

表 ４ 三种公共政策社会总福利对比

公共政策
社会总福利

２０２０ 年 ２０２５ 年 ２０３０ 年 ２０３５ 年

无公共政策 （基准） １ ０６×１０１１ ２ １２×１０１１ ２ ９３×１０１１ ３ ５２×１０１１

直接救济 １ ０３×１０１１ ２ ０７×１０１１ ２ ８６×１０１１ ３ ４５×１０１１

培训再就业 １ ０７×１０１１ ２ ２３×１０１１ ３ ２７×１０１１ ４ ０９×１０１１

投资高等教育 １ １０×１０１１ ２ ２５×１０１１ ３ ２９×１０１１ ４ １２×１０１１

　 　 一方面， 直接救济会导致社会总福利减少， 原因

是直接救济会导致劳动者收入减少， 影响总体经济效

率， 导致社会总产出下滑， 影响社会总福利。 在公共

政策理论与实践中， 直接补贴这种社会福利政策与劳

动者的工作积极性存在一定程度的取舍， 直接补贴可

能会让人们变得更不愿意工作， 这也与本文的福利分

析结论一致。
另一方面， 培训后再就业和投资高等教育公共政

策下， 社会总福利均高于直接救济。 这意味着投资工

人的人力资本， 可以提高生产效率， 增加社会总产

出， 进而达到提高社会总福利的目的。 因此， “授人

以鱼不如授人以渔”， 让人们掌握工作技能， 提升人

力资本水平从全社会的角度来讲是一种更好的措施。

六、 结论

人工智能的发展会替代制造业大量常规性工作岗

位， 导致中短期结构性失业的现象。 本文构建包含人

工智能和人力资本的动态一般均衡模型， 模型中同时

包含制造业和服务业， 劳动力在两部门中区分为高技

能和低技能工人， 并假设失业来源于制造业中人工智

能驱动的自动化替代低技能工作岗位。 面对人工智能

可能造成的失业风险， 本文探究了三种应对失业风险

３８



·理论经济· 　 ２０２２ 年第 １０ 期

的公共政策效应， 即对失业者直接救济、 对失业者培

训后在服务业再就业和投资高等教育。
研究结果表明， 对失业者直接救济将增加政府的

财政支出， 与无公共政策相比， 直接救济将导致经济

增长率、 劳动收入份额和社会总福利下降。 原因是直

接救济的资金来源于其他劳动者的收入， 为救济失业

者需要对劳动收入和资本收入征税， 这将导致经济效

率下滑。 对失业者培训再就业和投资高等教育的公共

政策效应均将优于直接救济， 不仅能提高经济增长

率、 延缓劳动收入份额下降， 而且能提高社会总福

利。 说明未来随着人工智能技术的提高， 对人的综合

素质能力要求也将提高， 投资人力资本可以有效应对

人工智能带来的冲击。
结合上述研究结论， 本文给出如下政策启示： 第

一， 对失业者进行直接救济的必要性。 未来人工智能

的发展使得社会存在大面积失业的风险， 失业者从制

造业岗位被自动化替代， 短时间内可能并不具备服务

业的技能， 因此对失业者进行短时间救济是必要的。
救济失业者可以保障失业基本生活， 同时可以让他们

有更多的时间参加技能培训、 寻找新的工作。 需要指

出的是， 对失业者进行救济属于短时间的公共政策，
救济金不易过高。 因为如果对失业者进行长时间救

济， 会加重政府财政负担， 同时会导致失业率的进一

步攀升。 如果救济金过高， 会导致一部分就业者也选

择失业， 不利于社会经济持续健康的发展。 第二， 对

失业者培训后再就业有利于稳就业， 实现社会高质量

就业和经济高质量发展的目标。 培训后再就业可以降

低失业率， 实现稳就业的目标。 同时失业者经过再培

训获得了新的技能， 提升了人力资本存量， 有利于实

现高质量就业的目标。 失业者在服务业实现再就业有

利于服务业生产规模的扩大， 由于服务业中高技能工

人和低技能互补， 服务业低技能工人数量增加会提高

对服务业高技能工人的需求， 进一步推动服务业发

展。 制造业中使用人工智能替代了大量常规性工作岗

位， 帮助企业降低生产成本， 同时提高了企业的生产

效率， 有利于制造业生产规模的扩大。 由此可见， 培

训后再就业可以同时促进制造业和服务业生产规模的

扩大， 有利于社会实现高质量发展的目标。 第三， 投

资高等教育可以提高高技能劳动力的比例， 有利于重

塑劳动力市场， 以适应未来人工智能的发展。 根据现

有研究文献， 人工智能的发展会降低对低技能劳动力

的需求， 增加对高技能劳动力的比例。 如果政府投资

高等教育， 则可以在未来提高高技能劳动力的比例。
高技能劳动力比例的提高， 可以减少失业率， 同时高

技能劳动力比例的提高可以促进人工智能研发水平的

提升， 促进人工智能的进一步发展。 当人工智能技术

水平提高后， 又可以促进制造业和服务业的发展， 提

高社会总产出。
未来值得进一步研究的内容如下： 第一， 本文没

有细致讨论再培训和教育扩招的费用， 只是简单地将

救济金总额转化为再培训和教育扩招的费用， 这样便

于进行对比， 未来可以针对培训内容和费用进行更细

致的研究。 第二， 本文人工智能仅考虑了自动化对

劳动力工作任务的替代， 并没有考虑新生任务对失

业的影响， 未来可以进一步研究新生任务对劳动力

的技能需求变化及其对失业的影响。 第三， 本文采

取 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ 函数表示人工智能的演化过程， 属于外生

化处理， 未来可以对人工智能技术的发展进行全内生

化处理， 考察高技能工人比例的提升对人工智能发展

的影响。 凡此种种， 均可以作为下一步研究内容。
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［摘　 要］ 在现实世界中， 企业不仅通过产品定价进行竞争， 而且通过选择产品质量进行竞争。
本文构建了一个三企业纵向差异化竞争的博弈模型来分析企业的竞争策略和均衡状态， 并区分了全局
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［关键词］ 纵向差异化　 博弈论　 局部纳什均衡　 最低质量标准

［中图分类号］ Ｆ０６２ ９ Ｆ２２４ ３２　 ［文献标识码］ Ａ　 ［文章编号］ １０００－１５４９ （２０２２） １０－００８５－０９

Ａｂｓｔｒａｃｔ： Ｉｎ ｔｈｅ ｒｅａｌ ｗｏｒｌｄ， ｆｉｒｍｓ ｃｏｍｐｅｔｅ ｎｏｔ ｏｎｌｙ ｔｈｒｏｕｇｈ ｐｒｏｄｕｃｔ ｐｒｉｃｉｎｇ ｂｕｔ ａｌｓｏ ｔｈｒｏｕｇｈ ｔｈｅｉｒ ｃｈｏｉｃｅ
ｏｆ ｐｒｏｄｕｃｔ ｑｕａｌｉｔｙ Ｉｎ ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ， ａ ｇａｍｅ ｍｏｄｅｌ ｏｆ ｔｈｒｅｅ⁃ｆｉｒｍ ｖｅｒｔｉｃａｌ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔｉａｔｉｏｎ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ ｉｓ ｃｏｎｓｔｒｕｃｔｅｄ
ｔｏ ａｎａｌｙｚｅ ｆｉｒｍｓ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅ ｓｔｒａｔｅｇｉｅｓ ａｎｄ ｅｑｕｉｌｉｂｒｉａ， ａｎｄ ａ ｄｉｓｔｉｎｃｔｉｏｎ ｉｓ ｍａｄｅ ｂｅｔｗｅｅｎ ｇｌｏｂａｌ Ｎａｓｈ ｅｑｕｉｌｉｂｒｉｕｍ
ａｎｄ ｌｏｃａｌ Ｎａｓｈ ｅｑｕｉｌｉｂｒｉｕｍ Ｉｔ ｉｓ ｆｏｕｎｄ ｔｈａｔ ｗｈｅｔｈｅｒ ｔｈｅ ｐｒｏｆｉｌｅ ｏｆ ｑｕａｌｉｔｙ⁃ｄｉｆｆｅｒｅｎｔｉａｔｉｏｎ ｍａｘｉｍｉｚａｔｉｏｎ ｓｔｒａｔｅｇｉｅｓ
ｃｏｎｓｔｉｔｕｔｅｓ ａ ｇｌｏｂａｌ Ｎａｓｈ ｅｑｕｉｌｉｂｒｉｕｍ ｏｒ ａ ｌｏｃａｌ Ｎａｓｈ ｅｑｕｉｌｉｂｒｉｕｍ ｄｅｐｅｎｄｓ ｏｎ ｔｈｅ ｃｏｓｔ ｐａｒａｍｅｔｅｒｓ． Ｔｈｅ ｐｒｏｆｉｔｓ
ｏｆ ｂｏｔｈ ｆｉｒｍｓ ｐｒｏｄｕｃｉｎｇ ｈｉｇｈ⁃ｑｕａｌｉｔｙ ｐｒｏｄｕｃｔｓ ａｎｄ ｆｉｒｍｓ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｌｏｗ⁃ｑｕａｌｉｔｙ ｐｒｏｄｕｃｔｓ ａｒｅ ａｆｆｅｃｔｅｄ ｂｙ ｔｈｅ ｃｏｓｔ
ｐａｒａｍｅｔｅｒ； ｗｈｅｎ ａ ｍｉｎｉｍｕｍ ｑｕａｌｉｔｙ ｓｔａｎｄａｒｄ ｉｓ ｉｎｔｒｏｄｕｃｅｄ， ｔｈｅ ｐｒｏｆｉｔｓ ｏｆ ａｌｌ ｔｈｒｅｅ ｆｉｒｍｓ ｄｅｃｌｉｎｅ， ｔｈｅ ｆｉｒｍ
ｐｒｏｄｕｃｉｎｇ ｈｉｇｈ⁃ｑｕａｌｉｔｙ ｐｒｏｄｕｃｔｓ ｒｅｄｕｃｅ ｉｔｓ ｐｒｉｃｅ， ａｎｄ ｔｈｅ ｆｉｒｍｓ ｐｒｏｄｕｃｉｎｇ ｔｈｅ ｍｅｄｉｕｍ ａｎｄ ｌｏｗ ｑｕａｌｉｔｙ ｐｒｏｄｕｃｔｓ
ｃｈａｎｇｅ ｔｈｅｉｒ ｐｒｉｃｅｓ ｄｅｐｅｎｄｉｎｇ ｏｎ ｔｈｅ ｓｉｚｅ ｏｆ ｔｈｅ ｃｏｓｔ ｐａｒａｍｅｔｅｒ Ｃｏｎｔｉｎｕｏｕｓｌｙ ｉｍｐｒｏｖｉｎｇ ｔｈｅ ｑｕａｌｉｔｙ ｏｆ ｔｈｅｉｒ
ｐｒｏｄｕｃｔｓ ｉｓ ｔｈｅ ｗａｙ ｔｏ ｓｕｒｖｉｖｅ ｉｎ ｔｈｅ ｌｏｎｇ ｒｕｎ Ｔｈｅ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ ｎｅｅｄｓ ｔｏ ｐｒｏｔｅｃｔ ｃｏｎｓｕｍｅｒ ｉｎｔｅｒｅｓｔｓ ｂｙ ｓｅｔｔｉｎｇ
ｍｉｎｉｍｕｍ ｑｕａｌｉｔｙ ｓｔａｎｄａｒｄｓ．

Ｋｅｙ ｗｏｒｄｓ： Ｖｅｒｔｉｃａｌ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔｉａｔｉｏｎ　 Ｇａｍｅ ｔｈｅｏｒｙ 　 Ｌｏｃａｌ ｎａｓｈ ｅｑｕｉｌｉｂｒｉｕｍ　 Ｍｉｎｉｍｕｍ ｑｕａｌｉｔｙ ｓｔａｎｄ⁃
ａｒｄｓ
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一、 引言

当前， 中国社会的主要矛盾是人民日益增长的美

好生活需要和不平衡不充分的发展之间的矛盾。 ２０２１
年中国实现了全面脱贫， 在这一背景下， 人民群众的

消费已从 “吃得饱” 向 “吃得好” 转变， 对产品质

量的要求也越来越高。 但另一方面， 共同富裕不是同

步富裕， 在从全面脱贫向共同富裕前进的过程中， 人

民群众的收入会存在一定差距。 因此， 在人民群众整

体对产品质量的要求提高的基础上， 也会存在一些市

场分化， 消费者对质量的偏好程度会有所差异。 在现

实世界中， 企业不仅通过产品定价进行竞争， 而且通

过选择产品质量进行竞争； 随着技术水平的提高， 产

品的质量上限也不断提升， 这为企业采取纵向差异化

策略创造了越来越大的空间。 例如， 在快递行业， 顺

丰坚持提供送货上门和时效性更强的高质量服务， 以

获取高端市场； 在互联网行业， 系统安全性、 隐私保

护度等也被纳入到质量的内涵之中， 成为行业内质量

竞争的重要方面 （王世强等， ２０２０［１］ ）； 在汽车行

业， 上汽通用五菱推出宏光 ＭＩＮＩＥＶ， 面对高端新能

源汽车领域的激烈竞争， 另辟蹊径获取低端市场。 不

过， 低质量不等于没有质量。 政府为了保障消费者的

权益， 不会允许企业无限制地降低产品质量， 往往会

设置最低质量标准。 例如， ２０２１ 年中国实施 《电动

汽车安全要求》， 对新能源汽车的质量提出最低要

求。 企业在纵向差异化竞争中， 无论是选择生产高质

量产品， 还是选择生产低质量产品， 其目的都是为了

攫取利润。 那么， 企业采取纵向差异化策略对自身经

营有何影响？ 生产较低质量产品的企业是否会转型生

产较高质量产品？ 生产较高质量产品的企业又是否会

转型生产较低质量产品？ 政府设置最低质量标准对企

业的经营又会产生怎样的影响？ 对于这些问题的探讨

不仅具有理论意义， 而且具有现实意义。

二、 文献综述

差异化竞争策略是企业在面临激烈的价格竞争

时， 为了攫取更多利润而采取的一种竞争策略。 在互

联网信息技术和平台经济不断发展的条件下， 消费者

可以充分利用现代信息技术获取同质产品的价格信

息， 企业之间的价格竞争不断加剧， 因此越来越多的

企业转向产品差异化竞争。 不同消费者的偏好往往有

所不同， 消费者偏好的差异也是企业采取差异化竞争

策略的重要原因 （Ｓｈａｗ， １９１２［２］ ）。 企业可以利用消

费者偏好的差异， 提供差异化的产品， 形成基于消费

者偏好的产品溢价。 尤其互联网平台极大地拓展了企

业经营的空间范围， 消费者的类型也日益呈现多样

化、 差异化等特征。 在部分产业组织理论模型的分析

中， 往往假设市场中只有两个生产同质产品的企业。
但在现实中， 市场存在多个企业， 并且企业会生产差

异化的产品， 甚至通过产品差异形成某种垄断， 设置

进入壁垒， 并形成产品溢价， 获得更多利润。 因此，
在日趋激烈的市场竞争中， 越来越多的企业采取了差

异化竞争策略。
产品差异化是产业组织理论研究的一个重要课

题。 在一个垄断竞争行业中， 企业可以生产差异化产

品， 满足具有不同偏好的消费者的需要。 产品差异的

因素包括物理差异、 心理差异、 空间差异、 服务差异

等。 从消费者选择角度来看， 产品差异化可以分为横

向差异化和纵向差异化两类。 横向差异化是指对于同

一类产品， 因为不同消费者偏好的产品特征不同， 所

以企业生产质量相近， 但是在产品的外观、 样式、 功

能、 配置等方面存在差别的产品。 纵向差异化是指消

费者都偏好具有某种特征的产品， 比如快递企业的运

送时间越短越好、 电脑的运行速度越快越好等， 即在

其他条件一致的情况下， 消费者偏好质量高的产品。
但是， 不同质量产品的定价不同。 受制于各自的预算

约束， 不同消费者所选择的产品质量未必相同， 所以

企业会提供不同质量的产品。 本文着重分析企业纵向

差异化竞争， 因此对横向差异化的研究不再赘述。
在纵向差异化的分析中， Ｍｕｓｓａ 和 Ｒｏｓｅｎ （１９７８）［３］

最早提出产品质量分割模型。 这一模型假设在一个不

存在信息不对称的市场中存在高质量和低质量的两种

产品， 消费者偏好高质量产品， 则一个类型为 θ 的消

费者购买质量为 ｓ， 价格为 ｐ 的产品所获得的效用为

ｕ（θ， ｓ， ｐ）＝ θｓ－ｐ； 当市场结构处于双寡头时， 企业

为了自身利润最大化， 会选择产品质量差异最大化策

略。 在 Ｍｕｓｓａ 和 Ｒｏｓｅｎ 模型的基础上， Ｇａｂｓｚｅｗｉｃｚ 和

Ｔｈｉｓｓｅ （１９７９）［４］、 Ｓｈａｋｅｄ 和 Ｓｕｔｔｏｎ （１９８２）［５］等的研究建立

了整体研究框架。 其中， Ｇａｂｓｚｅｗｉｃｚ 和 Ｔｈｉｓｓｅ （１９７９）［４］

构建了双寡头企业垄断模型， 并设定了消费者质量偏

好参数， 在市场需求完全覆盖的条件下， 高质量偏好

参数的消费者购买高质量产品， 低质量偏好参数的消

费者购买低质量产品， 当消费者收入差距足够大时，
企业选择产品质量差异最大化策略。 Ｓｈａｋｅｄ 和 Ｓｕｔｔｏｎ
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（１９８２） ［５］建立了一个三阶段非合作博弈模型： 在第

一阶段， 企业选择是否进入该行业； 在第二阶段， 企

业选择所生产产品的质量； 在第三阶段， 企业确定产

品价格。 研究发现高质量产品会获得高利润。 Ｓｃａｒｐａ
（１９９８） ［６］在不考虑边际成本的基础上， 进一步将双

寡头博弈模型拓展为三个企业， 研究也表明企业在质

量上的选择为纵向差异最大化。
进一步地， 在上述纵向差异化研究的基础上， 许

多学者放松部分假设， 考虑了更贴近现实的复杂情

况。 现实中的市场往往存在着信息不对称， 消费者对

企业生产的产品质量信息也可能无法完全掌握， 部分

学者认为广告可以提供有关产品的质量等方面的信息

（Ｔｅｌｓｅｒ， １９６４［７］； Ｓｔｉｇｌｅｒ， １９６１［８］； Ｏｚｇａ， １９６０［９］ ），
彭树宏和汪贤裕 （２００５） ［１０］建立了纵向差异化下的双

寡头信息性广告竞争模型， 模型结果表明， 生产高质

量产品的企业拥有更高的广告水平和更多的利润。 在

上述研究中， 往往假设市场完全覆盖。 刁新军等

（２０１１） ［１１］在引入更符合现实的市场非完全覆盖假设并

考虑产品的网络外部性的基础上建立了双寡头模型进

行分析， 研究发现无论在价格竞争还是数量竞争中，
两种质量产品所获的利润受产品的网络外部性特征影

响， 在一定条件下， 即使是低质量产品也可以获得较

大利润。 还有的学者考虑变动成本递增 （汤卫君等，
２０１４［１２］）、 生产能力约束 （Ｂｏｃｃａｒｄ 和 Ｗａｕｔｈｙ， ２０１０［１３］）
等条件下的企业纵向差异化竞争状况。

在大部分关于企业纵向差异化竞争的研究中， 质

量差异最大化通常是企业的均衡策略选择。 因此， 存

在一种可能， 当对产品的质量没有管控时， 企业会极

限降低产品质量， 如果此时市场中又存在着严重的信

息不对称， 可能会发生逆向选择， 带来 “劣币驱逐

良币” 的后果， 市场中产品的平均质量下降， 给社

会的整体福利带来负面影响 （Ａｋｅｒｌｏｆ， １９７０［１４］ ）。 政

府作为一个公共部门， 在制定政策时往往考虑社会整

体福利。 因此， 为了防止市场中产品的平均质量下降

现象的发生， 政府会采取一系列措施。 设置最低质量

标准就是政府常用的措施之一。 Ｃｒａｍｐｅｓ 和 Ｈｏｌｌａｎｄｅｒ
（１９９５）［１５］在假定厂商不存在固定成本， 只存在随质

量递增的单位成本的条件下， 研究了双寡头垄断市场

中实施最低质量标准的影响， 发现适当的最低质量标

准能够提高低质量产品厂商的利润， 但是会降低高质

量厂商的利润。 进一步地， 龚强和成酩 （２０１４） ［１６］同

时考虑固定成本和可变成本， 研究发现： 在生产前期

的准备阶段， 如果提高质量标准需要大幅增加固定成

本时， 则质量标准的提高会减少高质量厂商的利润，
增加低质量厂商的利润； 在生产过程中， 如果提高质

量标准需要提高可变成本时， 则质量标准的提高会增

加高质量厂商的利润， 减少低质量厂商的利润。 因

此， 在分析企业的纵向差异化竞争时， 不能忽视政府

最低质量标准的影响。
已有文献为企业纵向差异化竞争奠定了良好的研究

框架。 本文与已有文献的联系在于： 首先， 本文借鉴

Ｍｕｓｓａ 和Ｒｏｓｅｎ （１９７８）［３］、 Ｇａｂｓｚｅｗｉｃｚ 和 Ｔｈｉｓｓｅ （１９７９）［４］

等的研究， 在模型设定中同时考虑了市场中企业生产

的产品质量差异和消费者的质量偏好差异。 其次， 本

文在对企业纵向差异化竞争博弈过程的分析中， 借鉴

了 Ｓｈａｋｅｄ 和 Ｓｕｔｔｏｎ （１９８２） ［５］等的研究， 将博弈过程

划分为多个阶段， 并且都包含质量竞争和价格竞争

两个阶段。 最后， 在成本结构的设定上， 本文参照

Ｃｒａｍｐｅｓ 和 Ｈｏｌｌａｎｄｅｒ （１９９５） ［１５］、 汤卫君等 （２０１４） ［１２］

等已有文献的研究， 考虑企业存在随质量递增的边际

成本。
本文的贡献与已有文献的差别在于： 首先， 已有

文献大部分假设市场只有两个企业分别生产两种质量

的产品。 本文考虑到现实中， 产品质量范围越来越

广， 消费者偏好日益多样化， 因此本文构建了一个市

场中存在三个企业和高、 中、 低三种质量产品的博弈

模型， 更贴近现实。 其次， 虽然 Ｓｃａｒｐａ （１９９８） ［６］ 等

考虑了三个企业参与竞争的情况， 但是这些文献对博

弈的均衡结果讨论并不完备。 传统的博弈分析只考虑

全局纳什均衡， 即允许个体可以在整个策略空间中任

意调整策略， 而本文区分了局部纳什均衡和全局纳什

均衡两种情况， 对博弈的均衡结果进行了更完备的讨

论， 并发现了企业存在偏离全局纳什均衡状态的可能

性。 这使得本文在理论上也有一定的创新意义。

三、 博弈模型的设定

借鉴 Ｓｈａｋｅｄ 和 Ｓｕｔｔｏｎ （１９８２）［５］、 Ｓｃａｒｐａ （１９９８）［６］

等的研究， 本文建立了一个完全但不完美信息的三阶

段非合作博弈模型。 假设某行业存在相互竞争的三家

企业， 企业 Ｌ、 Ｍ、 Ｈ 的产品质量分别为 ｑＬ， ｑＭ 和

ｑＨ， 且满足：
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０＜η≤ｑＬ＜ｑＭ＜ｑＨ≤１①

其中， η 表示产品质量的下限。 当产品质量低于该

值时， 即使产品是免费的， 也没有消费者愿意购

买它。
消费者都偏好高质量产品， 但不同消费者对于产

品质量的偏好强度是不同的。 我们以 ｘ 表示消费者对

于产品质量的偏好强度， 并假设 ｘ 服从 ［０， １］ 区间

的均匀分布。 当企业 Ｌ、 Ｍ、 Ｈ 对于各自产品的定价

分别为 ｐＬ， ｐＭ 和 ｐＨ 时， ｘ 类型消费者的效用函数为：

Ｕｘ（ｉ）＝ α＋ｘｑｉ－Ｐ ｉ， ｉ∈｛Ｌ， Ｍ， Ｈ｝ （１）

其中 α 为一个正的常数， 这里不妨取 α ＝ １。 引入参

数 α 的目的在于， 即使消费者的类型 ｘ 趋近于 ０，
只要产品价格不过高， 消费者也愿意从某家企业那

里购买一件产品。 这样， 在合理的定价下， 所有类

型的消费者都会购买产品， 即整个市场被完全

覆盖。
就企业而言， 本文不考虑固定成本。 假设产品质

量越高， 单位产品的成本就越高， 即存在随质量递增

的边际成本， 企业的总成本函数为：

Ｃ（ｑ）＝ βｑ， ０＜β＜１ （２）

质量高的产品， 生产成本也高， 所以售价也更

高， 即 ｐＬ＜ｐＭ＜ｐＨ。 三家企业之间的博弈过程如下：
第一阶段： 企业 Ｌ、 Ｍ、 Ｈ 同时选择产品质量

ｑＬ， ｑＭ 和 ｑＨ， 且满足 ０＜η≤ｑＬ＜ｑＭ＜ｑＨ≤１。
第二阶段： 所有企业观察到第一阶段的质量选择

之后， 同时确定各自的产品定价 ｐＬ， ｐＭ 和 ｐＨ。
第三阶段： 从效用最大化出发， 每个消费者选择

一家企业的产品， 购买 １ 单位。

四、 博弈模型的求解与分析

消费者对于不同企业产品的购买决策既取决于其

个人的质量偏好， 也取决于产品价格。 可以设想， 在

消费者对于质量的偏好强度上， 存在两个分界点 ｘ１

和 ｘ２： 在每个分界点的左右两侧， 消费者购买不同

企业的产品； 在分界点上， 消费者对于相邻质量的产

品是无差异的， 如图 １ 所示。

B���L+�	 B���M+�	 B���H+�	

0 x2 x1 �

图 １　 不同消费者的购买决策

对质量的偏好程度为 ｘ１ 的消费者， 购买企业 Ｍ
的产品或者购买企业 Ｈ 的产品， 实际上是无差异的，
即满足 Ｕｘ１ （Ｍ） ＝ Ｕｘ１ （Ｈ）。 结合式 （ １）， 即得 α ＋

ｘ１ｑＭ－ｐＭ ＝α＋ｘ１ｑＨ－ｐＨ。 由此可得：

ｘ１ ＝
ｐＨ－ｐＭ

ｑＨ－ｑＭ
（３）

类似地， 可以得到：

ｘ２ ＝
ｐＭ－ｐＬ

ｑＭ－ｑＬ
（４）

由于市场被完全覆盖， 三家企业的产品需求量分

别为：

ｙＨ ＝ １－ｘ１ ＝ １－
ｐＨ－ｐＭ

ｑＨ－ｑＭ
（５）

ｙＭ ＝ ｘ１－ｘ２ ＝
ｐＨ－ｐＭ

ｑＨ－ｑＭ
－
ｐＭ－ｐＬ

ｑＭ－ｑＬ
（６）

ｙＬ ＝ ｘ２ ＝
ｐＭ－ｐＬ

ｑＭ－ｑＬ
（７）

假设三家企业在第一阶段已经分别选择了产品质

量 ｑＬ， ｑＭ 和 ｑＨ， 且满足 ０＜η≤ｑＬ＜ｑＭ＜ｑＨ≤１。
现在分析第二阶段的博弈。 三家企业的利润函数

分别为：

πＬ ＝［ｐＬ－Ｃ（ｑＬ）］ｙＬ ＝（ｐＬ－βｑＬ）
ｐＭ－ｐＬ

ｑＭ－ｑＬ
（８）

πＭ ＝［ｐＭ－Ｃ（ｑＭ）］ｙＭ ＝（ｐＭ－βｑＭ）
ｐＨ－ｐＭ
ｑＨ－ｑＭ

－
ｐＭ－ｐＬ
ｑＭ－ｑＬ

æ

è
ç

ö

ø
÷

（９）

πＨ ＝［ｐＨ－Ｃ（ｑＨ）］ｙＨ ＝（ｐＨ－βｑＨ） １－
ｐＨ－ｐＭ

ｑＨ－ｑＭ

æ

è
ç

ö

ø
÷ （１０）

给定产品质量， 各家企业自主定价以最大化利

润， 利用一阶条件可以得到各企业的反应函数：

８８

① 本文也对放松该假设后的情况进行了分析，即允许三家企业 Ｌ、Ｍ、Ｈ 选择的产品质量不是依次递增的，详见第五部分。 此外，若该条件中的“ ＜”
改为“≤”时，即存在企业选择的质量可以相同的情况时，企业只能获得零利润。 例如，在企业 Ｌ 和企业 Ｈ 分别将产品质量选定在质量区间的下

限 η 和上限 １ 之后，若企业 Ｍ 选择的产品质量与其中任何一个对手相同，则在第二阶段就会出现同质产品的价格竞争博弈，导致竞争双方只能

按边际成本定价，最终双方都只能获得零利润。 显然，这种零利润的情形是比较特殊的，也不可能是博弈的最终纳什均衡结果，因此本文此处假

设的条件为“＜”，在第五部分会进行更详细分析。
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ｐＬ ＝
１
２
（ｐＭ＋βｑＬ） （１１）

ｐＭ ＝ １
２
βｑＭ＋

（ｑＨ－ｑＭ）ｐＬ＋（ｑＭ－ｑＬ）ｐＨ

２（ｑＨ－ｑＬ）
（１２）

ｐＨ ＝
１
２
（ｐＭ＋ｑＨ－ｑＭ＋βｑＨ） （１３）

联立式 （１１）、 （１２） 和 （１３）， 可求得：

ｐＬ ＝
１
２
β（ｑＬ＋ｑＭ）＋

（ｑＨ－ｑＭ）（ｑＭ－ｑＬ）
６（ｑＨ－ｑＬ）

（１４）

ｐＭ ＝βｑＭ＋
（ｑＨ－ｑＭ）（ｑＭ－ｑＬ）

３（ｑＨ－ｑＬ）
（１５）

ｐＨ ＝
１
２
β（ｑＨ＋ｑＭ）＋

１
２
（ｑＨ－ｑＭ）＋

（ｑＨ－ｑＭ）（ｑＭ－ｑＬ）
６（ｑＨ－ｑＬ）

（１６）

式 （１４）、 （１５） 和 （１６） 构成了各企业在第二

阶段进行的定价博弈的纳什均衡。
现在分析各企业在第一阶段的决策。 预见到第二

阶段的定价博弈的纳什均衡， 可以将式 （１４）、 （１５）
和 （１６） 代入各企业的利润函数， 求解各企业在第

一阶段面临的最优化问题。
首先， 分析企业 Ｍ。 将式 （１４）、 （１５） 和 （１６）

代入式 （９） 后， 企业 Ｍ 的利润函数可以简化为：

πＭ ＝
（ｑＨ－ｑＭ）（ｑＭ－ｑＬ）

９（ｑＨ－ｑＬ）
（１７）

企业 Ｍ 选择产品质量 ｑＭ 以最大化利润， 由一阶

条件可求得：

ｑＭ ＝ １
２
（ｑＬ＋ｑＨ） （１８）

显然， 利润最大化的二阶条件是满足的：

ｄ２πＭ

ｄｑ２
Ｍ

＝ － ２
９（ｑＨ－ｑＬ）

＜０

其次， 分析企业 Ｈ。 将式 （１４）、 （１５） 和 （１６）
代入式 （１０） 后， 企业 Ｈ 的利润函数可以简化为：

πＨ ＝
１
４
（ｑＨ－ｑＭ） １－β＋

ｑＭ－ｑＬ

３（ｑＨ－ｑＬ）
é

ë
ê
ê

ù

û
ú
ú

２

（１９）

将 πＨ 对 ｑＨ 求导数， 得：

ｄπＨ

ｄｑＨ
＝ １－β＋

ｑＭ－ｑＬ

３（ｑＨ－ｑＬ）
é

ë
ê
ê

ù

û
ú
ú

（１－β）＋
（ｑＭ－ｑＬ） （ｑＨ－ｑＬ）＋（ｑＭ－ｑＬ）[ ]

６（ｑＨ－ｑＬ） ２{ } ＞０

（２０）

因此， ｑＨ 的最优值为：

ｑ∗
Ｈ ＝ １ （２１）

最后， 分析企业 Ｌ。 将式 （１４）、 （１５） 和 （１６）
代入式 （８） 后， 企业 Ｌ 的利润函数可以简化为：

πＬ ＝
１
４
（ｑＭ－ｑＬ） β＋

ｑＨ－ｑＭ

３（ｑＨ－ｑＬ）
é

ë
ê
ê

ù

û
ú
ú

２

（２２）

将 πＬ 对 ｑＬ 求导数， 得：

ｄπＬ

ｄｑＬ
＝ β＋

ｑＨ－ｑＭ
３（ｑＨ－ｑＬ）

é

ë
ê
ê

ù

û
ú
ú

（ｑＨ－ｑＭ）（２ｑＭ－ｑＨ－ｑＬ）
１２（ｑＨ－ｑＬ）２ － １

４
β{ }

（２３）

将式 （１８） 代入式 （２３）， 可得：

ｄπＬ

ｄｑＬ
＝ － １

４
β β＋

ｑＨ－ｑＭ

３（ｑＨ－ｑＬ）
é

ë
ê
ê

ù

û
ú
ú ＜０ （２４）

因此， ｑＬ 的最优值为：

ｑ∗
Ｌ ＝η （２５）

将式 （２１） 和式 （２５） 代入式 （１８）， 可得 ｑＭ

的最优值为：

ｑ∗
Ｍ ＝ １

２
（１＋η） （２６）

式 （２１）、 （２５） 和 （２６） 就是这个三企业纵向

差异化竞争博弈的子博弈完美纳什均衡下的均衡产品

质量组合。 企业 Ｈ 按照可行质量区间的上限来选择

产品质量， 企业 Ｌ 按照可行质量区间的下限来选择

产品质量， 而企业 Ｍ 则按照可行质量区间的中间值

来选择产品质量。 这表明， 三家企业的质量决策都符

合最大差异化原则。
将式 （ ２１ ）、 （ ２５ ） 和 （ ２６ ） 代 入 式 （ １４ ）、

（１５）、 （１６）， 可得各企业在第二阶段的均衡定价分

别为：

ｐ∗
Ｌ ＝ １

４
β（１＋３η）＋ １

２４
（１－η） （２７）

ｐ∗
Ｍ ＝ １

２
β（１＋η）＋ １

１２
（１－η） （２８）

ｐ∗
Ｈ ＝ １

４
β（３＋η）＋ ７

２４
（１－η） （２９）

９８
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容易验证三个企业的产品定价随质量的提高而提

高， 即 ｐ∗
Ｌ ＜ｐ∗

Ｍ ＜ｐ∗
Ｈ 。 另外， 只要 ０＜η＜１， ０＜β＜１， 必

有 ｐ∗
Ｌ ＜１， 故有 Ｕｘ＝０（Ｌ）＝ １－ｐ∗

Ｌ ＞０。 这表明所有消费

者都会购买产品， 市场确实被全部覆盖。
将式 （ ２１ ）、 （ ２５ ） 和 （ ２６ ） 代 入 式 （ １７ ）、

（１９）、 （２２）， 可得各企业在均衡状态下获得的利润

分别为：

π∗
Ｌ ＝ １

２８８
（１－η）（１＋６β） ２ （３０）

π∗
Ｍ ＝ １

３６
（１－η） （３１）

π∗
Ｈ ＝ １

２８８
（１－η）（７－６β） ２ （３２）

假设质量下限 η ＝ ０ ２， 根据式 （３０）、 （３１）、
（３２）， 我们可以绘制考察各企业在均衡状态下的利

润随成本参数 β 而变化的情况， 如图 ２ 所示。 显然，
质量下限 η 既不影响各条利润曲线的形状， 也不影

响各条利润曲线的交点。
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图 ２　 各企业的利润与成本参数 β 之间的关系

显然， 在均衡状态下， 企业 Ｍ 的利润与成本参

数 β 无关。 随着成本参数 β 的提高， 企业 Ｌ 的利润不

断提高， 但企业 Ｈ 的利润不断降低。 当 β ＝ ０ ５ 时，
企业 Ｌ 的利润与企业 Ｈ 的利润相等。 这是因为三个

企业的价格对成本参数变动的敏感性存在差异。 随着

成本参数 β 的提高， 一部分消费者会因为企业 Ｈ 产

品价格上升幅度最大， 从而转向购买企业Ｍ 和企业 Ｌ
的产品， 导致企业 Ｈ 的市场占有率下降， 企业 Ｈ 产

品价格的上升不能弥补市场占有率下降和生产成本提

高带来的利润损失。 因此， 随着成本参数 β 的提高，
企业 Ｈ 的利润不断降低。 同时， 对于企业 Ｌ 而言，
随着成本参数 β 的提高， 企业 Ｌ 的产品价格提高幅度

最小， 从而吸引更多消费者购买企业 Ｌ 的产品， 企

业 Ｌ 的市场占有率和产品价格的同时提高可以弥补

生产成本提高带来的利润损失， 因此企业 Ｌ 的利润

不断提高。 对于企业 Ｍ 而言， 成本参数 β 的提高虽

然也带来了企业 Ｍ 的市场占有率、 产品价格和生产

成本的变化， 但是这三者各自的变化对企业 Ｍ 利润

的影响恰好相互抵消， 所以企业 Ｍ 的利润与成本参

数无关。

五、 进一步分析： 局部均衡与全局均衡

纳什均衡是非合作博弈中博弈各方的一种特定策

略组合， 它要求每个参与者的策略都满足如下条

件———在其他参与者不改变既定策略的情况下， 自己

没有动机单方面改变策略。 Ｒａｔｌｉｆｆ 等 （２０１６） ［１７］ 区分

了连续博弈的全局纳什均衡和局部纳什均衡， 给出了

构成局部纳什均衡的一阶条件和二阶条件。 考虑一个

完全信息的 ｎ 人博弈， 其中参与者 ｉ 的策略空间为拓

扑空间 Ｍｉ。 令 Ｍ ＝Πｎ
ｉ＝１Ｍｉ 表示所有参与者的策略组

合构成的空间。 假设所有参与者都是理性的， 在博弈

中会选择使自己成本最小的策略， 参与者的成本函数

是一个二次可微函数 ｆｉ∈Ｃ２（Ｍ， ℝ ）。 如果对于每一

个参与者 ｉ， 有策略组合 （ｕ１， …， ｕｉ， …ｕｎ）∈Ｍ，
存在开集 Ｗｉ⊂Ｍｉ， 使得 ｕｉ∈Ｗｉ 并且满足对于∀ｕ′ｉ ∈
Ｗｉ ＼ ｛ ｕｉ ｝ 有 ｆｉ （ ｕ１， …， ｕｉ， … ｕｎ ） ⫹ ｆｉ （ ｕ１， …，
ｕ′ｉ ， …ｕｎ）， 那么 （ ｕ１， …， ｕｉ， …ｕｎ） 就是一个局

部纳什均衡。 如果 Ｗｉ ＝ Ｍｉ， 那么 （ ｕ１， …， ｕｉ， …
ｕｎ） 就是一个全局纳什均衡。 局部纳什均衡未必是全

局纳什均衡， 但是广义地来说， 全局纳什均衡也是一

种局部纳什均衡。
之前的分析都基于一个基本假定———三家企业

Ｌ、 Ｍ、 Ｈ 选择的产品质量依次递增， 即始终满足 ０＜
η≤ｑＬ＜ｑＭ ＜ｑＨ≤１。 如果没有这一限制条件， 是否有

企业存在偏离前述均衡状态的动机呢？
首先， 考察企业 Ｍ。 在企业 Ｌ 和企业 Ｈ 分别将

产品质量选定在质量区间的下限 η 和上限 １ 之后， 企

业 Ｍ 选择的产品质量一定不会与任何一个对手相同。
否则， 在第二阶段就会出现同质产品的价格竞争博

弈， 导致竞争双方只能按单位成本定价， 双方都只能

获得零利润。 由此可见， 企业 Ｍ 一定会依照式 （２６）
来选择产品质量。 也就是说， 企业 Ｍ 没有动机偏离

前述均衡策略， 即取 ｑ∗
Ｍ ＝（１＋η） ／ ２。

其次， 考察企业 Ｌ。 在企业 Ｈ 选择质量区间的上

限， 企业 Ｍ 选择 ｑ∗
Ｍ ＝（１＋η） ／ ２ 之后， 企业 Ｌ 选择的

产品质量也一定不会与任何一个对手相同， 否则， 在

第二阶段的价格竞争博弈中就只能获得零利润。 如果

０９
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企业 Ｌ 选择的产品质量在两个对手的产品质量之间，
它现在的角色就变更为中档质量厂商； 根据前面的分

析结论， 企业 Ｌ 此时一定遵循最大差异化原则来选

择产品质量， 即取 ｑ＃
Ｌ ＝ （ ｑ∗

Ｍ ＋ｑ∗
Ｈ ） ／ ２ ＝ （３＋η） ／ ４。 此

时， 依据式 （３１）， 企业 Ｌ 获得的利润为：

π＃
Ｌ ＝

１
３６

（１－η＃）＝ １
３６

１－ １
２
（１＋η）é

ë
êê

ù

û
úú ＝

１
７２

（１－η） 　

（３３）

若 π∗
Ｌ ≥π＃

Ｌ， 则企业 Ｌ 没有动机将产品质量提高

到两个竞争对手之间。 结合式 （３０） 和 （３３）， 该条

件等价于：

β≥ １
６

（３４）

最后， 考察企业 Ｈ。 在企业 Ｌ 选择质量区间的下

限 η， 企业 Ｍ 选择 ｑ∗
Ｍ ＝（１＋η） ／ ２ 之后， 企业 Ｈ 选择

的产品质量也一定不会与任何一个对手相同， 否则，
在第二阶段的价格竞争博弈中就只能获得零利润。 如

果企业 Ｈ 选择的产品质量在两个对手的产品质量之

间， 它现在的角色就变更为中档质量厂商； 根据前面

的分析结论， 企业 Ｈ 此时一定遵循最大差异化原则

来选择产品质量， 即取 ｑ＃
Ｈ ＝（ｑ∗

Ｌ ＋ｑ∗
Ｍ ） ／ ２＝（１＋３η） ／ ４。

此后， 各企业在第二阶段的定价可由式 （１４）、
（１５）、 （１６） 算出：

ｐ＃
Ｌ ＝

１
８
β（１＋７η）＋ １

４８
（１－η） （３５）

ｐ＃
Ｈ ＝

１
４
β（１＋３η）＋ １

２４
（１－η） （３６）

ｐ＃
Ｍ ＝ １

８
β（３＋５η）＋ ７

４８
（１－η） （３７）

现在， 将各企业在第一阶段选择的产品质量和第

二阶段制定的价格代入式 （９）， 就可计算出企业 Ｈ
能够获得的利润：

π＃
Ｈ ＝

１
７２

（１－η） （３８）

若 π∗
Ｈ ≥π＃

Ｈ， 则企业 Ｈ 没有动机将产品质量降低

到两个竞争对手之间。 结合式 （３２） 和 （３８）， 该条

件等价于：

β≤ ５
６

（３９）

综上所述， 对于这个多企业纵向差异化竞争的博

弈， 其均衡性质依赖于成本参数：
若 １ ／ ６≤β≤５ ／ ６， 这个博弈存在一个子博弈完美

纳什均衡。 在这个均衡中， 各企业在第一阶段遵循差

异最大化原则来确定各自的产品质量———两家企业分

别取质量区间的下限 η 和上限 １， 另一家企业将产品

质量确定为质量区间的中点； 在第二阶段， 三家企业

分别按照式 （１４）、 （１５） 和 （１６） 来确定各自的产

品价格。
若 β＜１ ／ ６， 各企业的上述策略仅能构成基于局部

纳什均衡而定义的子博弈完美纳什均衡， 而非经典的

基于全局纳什均衡而定义的子博弈完美纳什均衡。 原

因在于， 若能够大幅提高产品质量， 企业 Ｌ 就有动

机将产品质量提高到两个对手之间； 若产品质量只能

在均衡策略中的质量水平附近小幅调整， 企业 Ｌ 就

没有动机改变产品质量。
若 β＞５ ／ ６， 各企业的上述策略也仅能构成基于局

部纳什均衡而定义的子博弈完美纳什均衡， 而非经典

的基于全局纳什均衡而定义的子博弈完美纳什均衡。
原因在于， 若能够大幅降低产品质量， 企业 Ｈ 就有

动机将产品质量降低到两个对手之间； 若产品质量只

能在均衡策略中的质量水平附近小幅调整， 企业 Ｈ
就没有动机改变产品质量。

因此， 当企业的质量选择可以发生跃迁时， 企业

纵向差异化竞争博弈的质量差异最大化策略组合到底

构成全局纳什均衡还是局部纳什均衡， 取决于成本

参数。

六、 拓展： 引入最低质量标准的博弈分析

从图 ２ 还可以看出， 当 ０＜β＜０ ５ 时， 企业 Ｈ 因生

产高质量产品而获得最高的利润； 当 ０ ５＜β＜１ 时， 企

业 Ｌ 因生产低质量产品而获得最高的利润。 在均衡中，
企业 Ｍ 的利润不受成本参数 β 的影响， 而且企业 Ｍ 获

得的利润至少低于一个竞争对手。 利用式 （３０）、
（３１）、 （３２） 还可以计算出， 当 ０ ３０５＜β＜０ ６９５ 时，
企业 Ｍ 获得的利润同时低于两个竞争对手。

政府可以通过管制政策来设置产品质量下限。 为

了考察这种管制政策的影响， 我们将式 （ ２７）、
（２８）、 （２９） 的两边分别对 η 求导， 可得：

ｄｐ∗
Ｌ

ｄη
＝ ３

４
β－ １

２４
，
ｄｐ∗

Ｍ

ｄη
＝ １

２
β－ １

１２
，
ｄｐ∗

Ｈ

ｄη
＝ １

４
β－ ７

２４
＜０

可见， 当产品质量下限提高时， 企业 Ｌ 将被迫

１９
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提高产品质量； 从差异最大化原则出发， 企业 Ｍ 也

会随之提高产品质量。 三家企业之间的竞争程度加

剧， 企业 Ｈ 会降低产品定价。

若
１
６
＜β＜ ５

６
， 则有

ｄｐ∗
Ｌ

ｄη
＞０，

ｄｐ∗
Ｍ

ｄη
＞０。

此时， 由于产品的单位成本随产品质量上升而增

加， 企业 Ｌ 和企业 Ｍ 都会提高产品价格。

若
１
１８

＜β＜ １
６
， 则有

ｄｐ∗
Ｌ

ｄη
＞０，

ｄｐ∗
Ｍ

ｄη
＜０。

此时， 企业 Ｌ 会提高产品价格， 但企业 Ｍ 会降

低产品价格。 这是因为当成本参数处于中间范围时，
企业 Ｍ 为了利润最大化， 在质量被迫提高和成本参

数较小的情况下， 面对与企业 Ｈ 的质量差异缩小和

企业 Ｈ 的价格降低而带来的更强烈的价格竞争时，
企业 Ｍ 进一步提高价格会损失更多消费者， 所以企

业 Ｍ 会主动降低价格以扩大竞争优势。 企业 Ｌ 依然

选择提高产品价格， 这是因为这一成本参数对于企业

Ｌ 来说仍然较高， 企业 Ｌ 需要以提高产品价格来弥补

成本上升带来的利润损失。

若 β＜ １
１８

， 则有：
ｄｐ∗

Ｌ

ｄη
＜０，

ｄｐ∗
Ｍ

ｄη
＜０。

这表明， 企业 Ｌ 和企业 Ｍ 都会降低产品价格。 这

是因为当成本参数非常小时， 企业 Ｌ 在价格制定上的

选择空间进一步扩大， 面对与企业 Ｍ 的质量差异缩小

和企业 Ｍ 的价格降低而带来的更强烈的价格竞争时，
也会选择降低价格以扩大竞争优势。 同理， 企业 Ｍ 也

会继续选择降低产品价格应对企业 Ｈ 的竞争。
最后， 从式 （３０）、 （３１）、 （３２） 可见， 随着产

品质量下限提高， 三家企业的利润都会下降， 这一结

论与成本参数 β 无关。

七、 结论与启示

随着生产力水平的不断提高， 市场竞争不断加剧，
消费者的偏好也日益多样化， 纵向差异化竞争策略越

来越受到企业的重视。 即便在数字经济时代， 对于不

生产实物产品的互联网企业来说， 系统安全性、 隐私

保护度等也被纳入质量的内涵之中， 成为企业纵向差

异化竞争中需要考虑的内容 （王世强等， ２０２０［１］）。 为

了研究纵向差异化竞争中的策略选择及竞争结果， 本

文构建了一个包含三个企业和高中低三种质量产品的

博弈模型展开分析。 本文的主要发现有：
首先， 在均衡时， 三家企业按照差异最大化原则

选择所生产的产品质量， 即企业 Ｈ 按照可行质量区

间的上限来选择产品质量， 企业 Ｌ 按照可行质量区

间的下限来选择产品质量， 而企业 Ｍ 则按照可行质

量区间的中间值来选择产品质量。 在均衡状态下， 企

业 Ｍ 的利润与成本参数 β 无关。 但随着成本参数 β
的提高， 企业 Ｌ 的利润不断提高， 企业 Ｈ 的利润不

断降低。 其次， 可以区分全局纳什均衡和局部纳什均

衡。 质量差异最大化策略组合到底是全局纳什均衡还

是局部纳什均衡， 取决于成本参数。 当 β＜ １ ／ ６ 时，
企业 Ｌ 会将产品质量提高到两个对手之间； 当 β＞５ ／ ６
时， 企业 Ｈ 会将产品质量降低到两个对手之间， 质

量差异最大化策略组合在这两种情况下都只能构成局

部纳什均衡。 最后， 当政府实施最低质量标准时， 三

家企业的利润都会下降； 企业 Ｌ 和企业 Ｍ 将提高产

品质量； 企业 Ｈ 降低产品定价， 企业 Ｌ 和企业 Ｍ 的

产品定价取决于成本参数 β。
基于上述研究， 本文得出以下启示：
对于企业而言， 企业在纵向差异化竞争中要根据

生产成本的变化， 适时调整竞争策略。 不断提高产品

的质量， 为消费者提供更优质的产品和服务是企业长

远生存发展的必要条件。 成本参数对企业的利润存在

明显的影响， 企业在纵向差异化竞争中选择何种定位

需要充分考虑成本参数。 但是， 从长远来看， 随着生

产技术的不断进步和成熟， 生产同一产品所需要的社

会必要劳动时间会减少， 产品的生产成本会降低， 成

本参数会变小。 此时， 生产高质量产品所获得的利润

是最多的。 如果企业的质量选择可以发生跃迁时， 那

么生产低质量产品的企业也会倾向于提高产品质量。 所

以， 企业要想长远发展， 就需要不断提升产品的质量。
对于政府而言， 政府应树立明确的产品质量标

准， 加强市场监管， 将企业的纵向差异化竞争的下限

限制在合理范围内。 企业选择纵向差异化竞争策略可

以更好地满足不同类型消费者的差异化偏好， 为消费

者提供更多的消费选择空间， 更充分地满足消费者的

消费需求。 但是， 产品质量下限的提高对纵向差异化

竞争中所有类型的企业的利润都会产生负面影响。 部

分企业为了利润最大化， 可能会选择生产质量极低的

产品， 损害消费者的利益。 因此， 政府需要发挥规范

市场的作用， 设置科学的最低质量标准， 这样既保证

企业能够有充分合理的空间进行差异化竞争， 激发企

业的竞争活力， 同时又可以防止企业过度降低产品质

量， 扰乱市场秩序。
２９
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低碳供应链管理研究解构：
基于知识图谱与内容分析的诠释
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刘晓红 郭兆坤 孙睿卿 王诗韵
ＬＩＵ Ｘｉａｏ⁃ｈｏｎｇ ＧＵＯ Ｚｈａｏ⁃ｋｕｎ ＳＵＮ Ｒｕｉ⁃ｑｉｎｇ ＷＡＮＧ Ｓｈｉ⁃ｙｕｎ

［摘　 要］ 低碳供应链管理研究应运全球低碳经济浪潮而生， 相关学者采取不同方法， 从不同角
度、 不同维度、 不同层面探讨的学术成果相继问世， 在面临一个崭新的知识图谱、 学科内容乃至理论
体系羽化成碟之际， 我们担负着从大量相关文献中解构其走向并呈现与世人的学术任务。 笔者基于中
国知网和 Ｗｅｂ ｏｆ Ｓｃｉｅｎｃｅ 两个数据库资源 （２０１１—２０２１）， 运用 ＣｉｔｅＳｐａｃｅ 和内容分析法两种文献研究
工具， 从主题、 理论及方法三个维度条分缕析 ５２０ 篇论文进行文献研究。 结果显示： 从 “组织－供应
链－外部环境” 视角来看， 低碳供应链管理研究主要可归为四类： 链属企业的低碳运作、 供应链协作
减排、 低碳供应链金融服务以及低碳供应链制度安排； 某些相关理论应用研究成果虽在蓄势积芳， 但
从跨学科建设上构想， 仍需对其进行系统梳理， 以夯实理论基础， 架构理论体系； 不同研究方法各有
所长， 但初现倚重数理模型端倪； 学术探索边界仍在拓展， 理论体系有待构建、 完备。 本文基于知识
图谱与内容分析对低碳供应链管理研究解构的诠释， 是对过往低碳供应链管理研究成果阶段性总结的
一种尝试， 研究结论有助于促进低碳供应链管理研究的深入及其理论体系的建设和完善。

［关键词］ 低碳供应链管理　 ＣｉｔｅＳｐａｃｅ　 知识图谱　 内容分析法
［中图分类号］ Ｆ２７４　 ［文献标识码］ Ａ　 ［文章编号］ １０００－１５４９ （２０２２） １０－００９４－１５
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ｔｈｅｉｒ ｏｗｎ ｍｅｒｉｔｓ， ｙｅｔ ｍｏｓｔ ｏｆ ｔｈｅ ｓｔｕｄｉｅｓ ｒｅｌｙ ｈｅａｖｉｌｙ ｏｎ ｍａｔｈｅｍａｔｉｃａｌ ｍｏｄｅｌ； ｔｈｅ ｆｉｅｌｄ ｉｓ ｓｔｉｌｌ ｄｅｖｅｌｏｐｉｎｇ ａｎｄ ａ
ｓｏｌｉｄ ｂｏｄｙ ｏｆ ｔｈｅｏｒｙ ｓｐｅｃｉｆｉｃ ｔｏ ＬＣＳＣＭ ｉｓ ｎｅｅｄｅｄ Ｔｈｅ ｐｒｅｓｅｎｔ ｐａｐｅｒ ｍａｄｅ ａｎ ａｔｔｅｍｐｔ ｔｏ ｉｎｔｅｒｐｒｅｔ ｔｈｅ ｒｅｓｅａｒｃｈ
ｆｉｎｄｉｎｇｓ ｂｙ ｌｅｖｅｒａｇｉｎｇ ｔｈｅ ｓｋｉｌｌｓ ｏｆ ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ ｍａｐｐｉｎｇ ａｎｄ ｃｏｎｔｅｎｔ ａｎａｌｙｓｉｓ Ｉｔ ｓｈｏｕｌｄ ｆａｃｉｌｉｔａｔｅ ｔｈｅ ｒｅｓｅａｒｃｈ
ｐｒｏｇｒｅｓｓ ｏｆ ＬＣＳＣＭ ａｎｄ ｔｈｅｏｒｙ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ．

Ｋｅｙ ｗｏｒｄｓ： Ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ ｓｕｐｐｌｙ ｃｈａｉｎ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ　 ＣｉｔｅＳｐａｃｅ　 Ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ ｍａｐｐｉｎｇ　 Ｃｏｎｔｅｎｔ ａｎａｌｙｓｉｓ
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一、 引言

近年来， 随着低碳经济在全球范围内的兴起， 在

供应链管理研究领域， 以低碳为主题的学术成果相继

问世。 这些成果的出现， 不仅催生了一个新的研究方

向： 低碳供应链管理， 同时也为供应链管理学科发展

增添了新的内涵。
由于低碳供应链管理涉及一个传统的供应链管理

不曾考虑到的因素： 碳排放， 即将碳排放纳入到供应

链的管理与运作中。 将碳排放纳入到供应链的管理与

运作中， 对从事供应链管理研究的学者来说， 是一个

全新的学术课题， 这不仅仅是因为供应链的复杂性，
同时也因为人们对 “低碳管理” 的全面认知尚未形

成。 因此， 有关低碳供应链管理方面的学术探讨成

果， 尽管已现五彩缤纷， 但其发展历史仍处于初期阶

段 （Ｄａｓ 和 Ｊｈａｒｋｈａｒｉａ， ２０１８［１］）， 且在不断演进之中

（Ｓｈａｈａｒｕｄｉｎ 等， ２０１９［２］ ）。 从现有相关文献看， 学

者们运用不同方法， 从不同方面、 不同角度对低碳

供应链管理进行了初步的有益探讨， 尽管大家在诸

多方面尚未达成统一定论， 甚至存在截然不同的研

究结论， 但对已有研究成果给予适时、 适当的梳

理、 解构， 无疑有助于架构低碳供应链管理完整的

知识结构及其理论体系的建立、 发展， 进而为低碳

供应链管理实践提供更有效的理论依据。 基于此，
笔者基于知识图谱和内容分析， 对现有相关文献条

分缕析， 从低碳供应链管理的研究主题、 理论基

础、 方法应用以及未来方向做出初浅勾勒， 诠释低

碳供应链管理研究。

二、 研究样本及分析工具

（一） 文献样本选取

本文用于研究的文献样本来源于国内外两个权威

数据库： 中国知网 （中文） 和 Ｗｅｂ ｏｆ Ｓｃｉｅｎｃｅ （英

文）。 根据所要研究的问题， 我们以 “低碳供应链”
以及 “ｌｏｗ ｃａｒｂｏｎ∗” ＡＮＤ “ｓｕｐｐｌｙ ｃｈａｉｎ∗” 为关键词，
分别对这两个数据库进行搜索。 搜索的年度为

２０１１—２０２１ 年。 为了确保文献数据的质量， 在英文

文献搜索中， 我们只保留属于非开放获取以及非付费

的 Ｓｏｃｉａｌ Ｓｃｉｅｎｃｅ Ｃｉｔａｔｉｏｎ Ｉｎｄｅｘ （ＳＳＣＩ） 与 Ｓｃｉｅｎｃｅ Ｃｉｔａ⁃
ｔｉｏｎ Ｉｎｄｅｘ⁃Ｅｘｐａｎｄｅｄ （ＳＣＩ⁃Ｅ） 类别的文献； 而在中文

文献 搜 索 中， 只 采 用 中 文 社 会 科 学 引 文 索 引

（ＣＳＳＣＩ） 文献。 根据所选关键词及文献数据筛选标

准， 我们最终确认了 １９７ 篇中文文献和 ３２３ 篇英文文

献用于分析研究。 图 １ 为文献收集与筛选过程图。
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图 １　 文献收集与筛选过程图

（二） 分析工具和步骤

我们采用 ＣｉｔｅＳｐａｃｅ 和内容分析法这两种工具对

文献样本进行分析。 ＣｉｔｅＳｐａｃｅ 是一款可视化软件工

具。 该工具能够深入挖掘文献中的知识领域， 并通过

可视化的方法以及知识图谱的形式呈现出其中的规

律、 结构与分布情况 （Ｃｈｅｎ， ２００６［３］ ）。 而内容分析

法是一种对相互关联的信息进行客观系统分析的研究

工具 （Ｂｅｒｅｌｓｏｎ， １９５２［４］ ）， 通过定性与定量相结合

的方法来确认和记录信息中的内容特征。 ＣｉｔｅＳｐａｃｅ
能够揭示所研究的文献的总体特征， 而内容分析法可

保留所研究文献的丰富内涵。 两种方法结合运用可以

充分挖掘数据样本信息。
分析过程按照先总体勾画后具体详解的步骤进

行。 首先， 应用 ＣｉｔｅＳｐａｃｅ 软件， 从中国知网和 Ｗｅｂ
ｏｆ Ｓｃｉｅｎｃｅ 两个数据库分别导出所要研究的文献数据，
包括文章的标题、 摘要信息以及关键词。 之后， 将数

据信息格式转换后输入至 ＣｉｔｅＳｐａｃｅ 中， 构成用于文

献计量的基础文本数据。 基于这些文本数据， 利用聚

类分析和时间线视图两个功能， 形成关键词聚类和知

识图谱， 总体勾画文献样本。 在此基础上， 应用内容

分析法对文献逐篇深入探究。 具体而言， 对所收集到

的 ５２０ 个文献样本， 确认分析的结构和范畴， 以主

题、 理论以及方法为分析单元， 对文献样本进行归类

和解读。
５９
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三、 研究结果与讨论

（一） 文献样本概貌： 基于知识图谱的诠释

我们首先利用 ＣｉｔｅＳｐａｃｅ 工具中的聚类分析功能

对所获得的关键词进行聚类， 并从结构与合理性两个

方面对聚类的效果进行评估。 一般来说， 当聚类模块

值 （Ｑ） 大于 ０ ３ 时， 聚类结构显著； 当聚类平均轮

廓值 （Ｓ） 大于 ０ ５ 时， 聚类合理； 倘若 Ｓ 大于 ０ ７，
聚类令人信服。 通过对中国知网和 Ｗｅｂ ｏｆ Ｓｃｉｅｎｃｅ 所

获得的文献样本分别聚类， 依次得到 Ｑ ＝ ０ ６４， Ｓ ＝
０ ８６ 和 Ｑ＝ ０ ４３， Ｓ ＝ ０ ７０， 表明聚类结果是可信的。
之后， 应用 ＣｉｔｅＳｐａｃｅ 工具中的时间线视图功能对各

聚类演变的时间跨度进行呈现。
从中文文献的知识图谱来看， １９７ 篇文献样本被

聚为 ７ 类： 供应链 （＃０）、 低碳 （ ＃１）、 碳减排 （ ＃

２）、 低碳经济 （ ＃３）、 博弈论 （ ＃４）、 微分博弈 （ ＃
５） 以及组合融资 （＃６）， 如图 ２ 所示。 这一结果表

明： １９７ 篇中文文献的研究内容与这七个方面有关。
从时间线视图来看， 每一聚类演变的时间跨度有所不

同。 供应链 （＃０）、 低碳 （＃１）、 碳减排 （＃２） ３ 个

类别在 ２０１１—２０２１ 年间持续受到关注， 成为这一时

期的研究热点。 低碳经济 （＃３） 这一类别在 ２０１１—
２０１９ 年间维持着较高的研究热度。 博弈论 （＃４） 和

微分博弈 （ ＃５） 两个类别分别在 ２０１３—２０２０ 年和

２０１２—２０２１ 年时间段受到关注。 组合融资 （＃６） 虽

然在 ２０１２ 年受到关注， 但此后很长一段时间却并未

成为研究热点， 直到 ２０２０ 年重新被关注。 这一现象

说明： 对于低碳供应链管理， 中文文献研究的关注点

是动态变化的， 但大多维持着较高的热度。

图 ２　 中国知网数据库低碳供应链管理文献知识图谱

　 　 从英文文献的知识图谱来看， ３２３ 篇英文文献被

聚为 ６ 类： 低碳供应链 （ ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ ｓｕｐｐｌｙ ｃｈａｉｎ）
（ ＃０ ）、 供 应 链 管 理 （ ｓｕｐｐｌｙ ｃｈａｉｎ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ）
（＃１）、 低碳技术 （ ｌｏｗ ｃａｒｂｏｎ ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ） （ ＃２）、 可

再生能源 （ ｒｅｎｅｗａｂｌｅ ｅｎｅｒｇｙ） （ ＃３）、 碳税 （ ｃａｒｂｏｎ
ｔａｘ） （＃４）、 碳排放 （ｃａｒｂｏｎ ｅｍｉｓｓｉｏｎ） （＃５）， 如图 ３
所示。 这一结果表明： ３２３ 篇英文文献的研究内容与

这六个方面有关。 从聚类结果来看， 与中文文献类

似， 英文文献也探讨了基于供应链为主体的低碳减排

活动， 这可以从 ３ 个聚类看出， 即低碳供应链 （ ｌｏｗ⁃
ｃａｒｂｏｎ ｓｕｐｐｌｙ ｃｈａｉｎ） （ ＃ ０）、 供应链管理 （ ｓｕｐｐｌｙ
ｃｈａｉｎ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ） （＃１）、 碳排放 （ｃａｒｂｏｎ ｅｍｉｓｓｉｏｎ）
（＃５）。 但不同于中文文献， 英文文献更加关注对低

碳 技 术 的 研 究， 这 从 低 碳 技 术 （ ｌｏｗ ｃａｒｂｏｎ
ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ） （ ＃２ ） 可以看出。 此外， 可再生能源

（ｒｅｎｅｗａｂｌｅ ｅｎｅｒｇｙ） （＃３） 这一类别也是中文文献样

本没有涉及的。 这个聚类关注供应链的能源消耗问

题。 从时间线视图来看， 低碳供应链 （ ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ
６９
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ｓｕｐｐｌｙ ｃｈａｉｎ） （＃０） 于 ２０１３ 年受到关注， 至 ２０２１ 年

一直维持着较高的热度。 供应链管理 （ ｓｕｐｐｌｙ ｃｈａｉｎ
ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ） （＃１）、 低碳技术 （ｌｏｗ ｃａｒｂｏｎ ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ）
（＃２）、 可再生能源 （ｒｅｎｅｗａｂｌｅ ｅｎｅｒｇｙ） （＃３） 三个类

别在 ２０１１—２０２１ 间持续受到关注， 成为这一时期的

研究热点。 碳税 （ｃａｒｂｏｎ ｔａｘ） （＃４）、 碳排放 （ｃａｒｂｏｎ
ｅｍｉｓｓｉｏｎ） （ ＃５） 两个类别分别在 ２０１２—２０２１ 年和

２０１１—２０２０ 年时间段被关注。 总体来看， 英文文献

的几个类别一直受到持续关注。

#0 low-carbon supply chain

#1 supply chain management

#2 low carbon technology

#3 renewable energy

#4 carbon tax

#5 carbon emission

2011 2013 2016 2019 2021

图 ３　 Ｗｅｂ ｏｆ Ｓｃｉｅｎｃｅ 数据库低碳供应链管理文献知识图谱

　 　 通过以上分析可以看出， 中文文献样本和英文文

献样本在聚类的数量以及关注点上虽有差异， 但从研

究内容来看， 两者大致相同， 都是在外部环境的驱使

下， 企业运用低碳管理的方法与手段， 基于供应链开

展低碳协作减排。 此外， 从时间图谱来看， 不同聚类

沿着时间线呈现出不断变化的研究热点。 这一结果也

表明， 低碳供应链管理领域的研究仍在演进中， 且研

究的内容也有所变化。

（二） 主题、 理论及方法特征： 基于内容分析的

诠释

由于知识图谱只能根据每篇文献的标题、 摘要以

及关键词信息进行呈现， 不能充分揭示文献的全部信

息。 基于此， 我们运用内容分析法对每篇文献进行深

入剖析。 除了研究主题外， 我们对理论以及方法也做

了探究。 理论关注于每个研究的理论基础， 而方法聚

焦于研究的方法论。 图 ４ 为分析框架。
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图 ４　 基于内容分析法的低碳供应链管理研究框图
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　 　 １ 低碳供应链管理研究主题。
供应链是由不同组织组成的分层嵌套网链结构，

其运作与所处的环境密切相关。 基于此， 从 “组织－
供应链－外部环境” 这一视角来看， ５２０ 篇文献的研

究主题主要可归为四类： 一类为链属企业的低碳运作

（组织）； 二类为供应链协作减排 （组织间）； 三类为

低碳供应链金融服务 （外部第三方组织）； 四类为低

碳供应链的制度安排 （外部制度环境）。 比照知识图

谱发现， 这四个类别涵盖了知识图谱中呈现的所有内

容。 下面将逐一进行讨论。
（１） 链属企业的低碳运作。
从企业来看， 低碳运作是对企业经营活动中产生

的碳排放以及能源消耗进行管理与控制。 Ｂöｔｔｃｈｅｒ 和
Ｍüｌｌｅｒ （２０１５） ［５］认为低碳管理的有效实施可以帮助

企业获得竞争优势。 而在供应链背景下， 链属企业的

低碳运作则是将碳排放与能源消耗的管控融入到众多

复杂的供应链活动中， 例如采购与供应、 产品设计与

生产、 物流与运输等。 一些文献也从这些方面进行了

讨论。
例如， 针对采购与供应中的碳排放控制问题，

Ｒａｏ 等 （２０１７） ［６］、 Ｓｈａｗ 等 （２０１２） ［７］、 刘荣娟和赵

道致 （２０１４） ［８］ 以及王一雷等 （２０２０） ［９］ 将碳排放指

标纳入到供应商的评估标准， 提出了低碳供应商选择

模型。 与之类似， 在物流服务供应链背景之下， 陈香

等 （２０１７） ［１０］构建了针对低碳物流服务供应商的低碳

行为能力评价指标。 在对供应商进行评级以及选择的

基础之上， Ｇｏｖｉｎｄａｎ 和 Ｓｉｖａｋｕｍａｒ （２０１６） ［１１］ 提出可

以对供应商进行订单分配， 以减少生产过程中温室气

体的排放。 Ｄｏｕ 等 （２０１５） ［１２］构建了一种供应商发展

计划投资组合评估模型， 并同时考虑到低碳管理因素

及传统的运营与环境因素。
再有， 从低碳产品设计的角度， Ｈｅ 等 （２０１５）［１３］

提出了用碳足迹元素模型来测度产品生命周期各个阶

段的碳排放情况。 Ｋｕｏ （２０１３） ［１４］ 构建了一个协同系

统来进行低碳产品设计， 借助于该系统， 碳排放较高

的原材料 ／部件可被有效识别， 从而在产品设计初期

就能够考虑如何减少碳排放。 基于将低碳产品的生产

外包给独立制造商这一情形， Ｈｏｎｇ 等 （２０１８） ［１５］ 提

出了一种权衡生产过程中的成本与碳排放的决策框

架， 用以实现决策的优化。
物流活动能耗高， 碳放量大， 如何减少供应链管

理中物流的碳排放也是一个关键问题。 在这方面， 为

了解决和优化供应链采购中的物流碳排放问题， Ｋａｕｒ

和 Ｓｉｎｇｈ （２０１７） ［１６］构建了多周期、 多环节、 多供应

商、 多载体的低碳采购物流模型， 旨在为低碳采购和

物流提供最优决策。 针对物流外包现象， Ａｍｅｋｎａｓｓｉ
等 （２０１６） ［１７］提出了企业物流外包整合的最佳决策模

型， 在最大限度地减少预期物流成本的同时减少温室

气体的排放。 在逆向物流这一方面， Ｓｕｎ （２０１７） ［１８］

提供了逆向物流碳足迹的度量方法， 并提出了碳足迹

影响因素。 Ｚｈｏｕ 和 Ｚｈｏｕ （２０１５） ［１９］ 对办公用纸的逆

向物流进行了研究， 通过构建数学模型用以确定回收

站和工厂的位置和数量， 使总成本最小。 Ｘｉａｏ 等

（２０１９） ［２０］针对汽车回收的逆向物流， 构建了一个逆

向物流网络模型， 用以实现物流网络的优化以及温室

气体的减排。
从以上分析可知， 链属企业的低碳运作涉及的环

节众多， 并且各个环节的能源消耗不同、 碳排放水平

也有所不同 （Ｃｈｅｌｌｙ 等， ２０１９［２１］ ）。 也因此， 供应链

企业可以权衡如何采用不同的低碳实践活动， 以更有

效地减少整个供应链的碳排放以及能源消耗。
（２） 供应链协作减排。
供应链协作减排是供应链成员通过共享技术、 资

产和知识来减少整个供应链碳排放的一项战略举措

（Ｌｉｕ， ２０１８［２２］）。 通过协作减排， 供应链成员不仅能

够最大限度地减少供应链层面的碳排放以及能源消

耗， 同时还能获取协同优势。 例如， 对缺乏碳减排技

术的供应链成员来说， 通过协作， 可以获得合作伙

伴的减排专业知识， 而减排技术水平较高的成员通

过帮助合作伙伴减排， 也能提高自身的减排声誉

（Ｄａｎｇｅｌｉｃｏ 等， ２０１３［２３］）。
从文献样本来看， 供应链协作减排主要关注以下

三个方面的问题。 一是供应链协作减排的动因。 Ｌｉｕ
（２０１８） ［２２］认为成员企业的碳减排导向和供应链协作

导向是促使企业开展协作减排的关键因素， 而 Ｗｕ 等

（２０２１） ［２４］发现政府低碳激励政策对企业开展供应链

协作减排具有影响。 除此之外， 一些文献考察了其他

因素， 如 Ｏｚｏｒｈｏｎ （２０１３） ［２５］ 基于案例研究了建筑供

应链中客户参与碳减排计划的作用， 认为客户在促进

企业进行供应链减排方面能起到关键作用。 Ｘｉｅ 等

（２０２０） ［２６］指出消费者的低碳偏好和环保意识对企业

采用低碳技术， 改善供应链碳排放， 具有促进作用。
这些文献表明， 除了政府监管和政策压力， 供应链成

员企业、 客户等都能促进供应链碳减排。 二是供应链

协作减排的具体运作模式。 例如， 邢恩凤等 （２０２０）［２７］

考察了制造商、 销售商与第三方回收商构成的 “资
８９
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源－产品－碳排放权” 三维交易模式下的企业协作低

碳减排， 发现在低碳再制造闭环供应链中， 成员间的

减排成本共担与收益共享契约可以实现低碳供应链的

协调。 Ｌｉｕ 等 （２０２０） ［２８］探讨了第三方物流服务供应

商参与的供应链低碳整合， 一种低碳供应链协作模

式， 并指出作为供应链的整合者， 第三方物流服务

供应商在协作减排中可以起到能动作用。 再有，
Ｄａｎｇｅｌｉｃｏ 等 （２０１３） ［２３］ 分析了建立协作网络以及与

供应链外部参与者建立知识联系的外部整合模式， 而

Ｋｕｏ （２０１３） ［１４］设计了一个核心企业与供应商的协作

框架， 用以帮助企业计算产品的碳足迹。 三是供应链

协作减排的绩效表现。 例如， Ｍａｏ 等 （２０１７） ［２９］将低

碳整合分为内外部两个维度， 发现内外部低碳整合对

环境绩效均能起到促进作用。 类似地， Ｌｉｕ （２０１８）［２２］发

现低碳协作减排可以显著提高企业的环境绩效和财务

绩效。
除此之外， 还有学者关注到其他因素对供应链协

作减排的影响。 如陈志祥 （２０１１） ［３０］认为， 企业的信

息化水平有助于供应链协调性的提升。 叶同等

（２０２１） ［３１］指出制造商和零售商的公平关切行为也会

影响到供应链协作减排。
（３） 低碳供应链金融服务。
近年来， 如何运用金融工具助力供应链的低碳管

理受到关注， 特别是在中国。 从收集到文献来看， 这

方面关注的内容主要聚焦在： 金融机构如何影响低碳

供应链决策， 以及金融机构参与下的供应链低碳减排

效果。
由于碳减排成本较高， 对于资金受限的供应链成

员来说， 将金融机构引入， 为其提供融资支持， 可以

提高其低碳减排的积极性， 最终提升整个供应链减碳

水平。 此外， 由于金融机构的支持， 低碳供应链决策

也会发生改变。 例如， Ｘｕ 和 Ｆａｎｇ （２０２０） ［３２］ 将金融

机构引入到供应链中， 说明外部金融机构的参与会影

响到供应链成员的减排投资和低碳生产决策。 另外，
根据影响低碳减排的不同因素， 供应链成员也会采用

不同的低碳融资决策。 例如， Ｃａｏ 等 （２０１９） ［３３］ 开发

了一个报童模型以确定低碳供应链中制造商的最佳融

资均衡， 说明碳减排投资对融资决策的影响。 Ｔａｎｇ
和 Ｙａｎｇ （２０２０） ［３４］ 构建了一个由资本受限的制造商

和资本充足的零售商组成的低碳供应链， 分析了金融

机构参与的银行信贷融资与零售商提前付款两种融资

模式下的供应链碳排放和收益。 李波等 （２０２０）［３５］比较

了银行信贷融资和供应链成员间的贸易信贷融资两种

融资模式， 认为低碳投资成本系数不同， 供应链成员

所采取的低碳融资决策也不同。 张克勇等 （２０２１） ［３６］

通过引入金融机构参与的两种链外融资模式 （银行

借贷融资及股权融资模式）， 探讨了在均衡自身效益

及社会效益的基础上， 资金约束的低碳供应链所采取

的不同融资决策。
从文献讨论来看， 金融机构的参与也为供应链低

碳减排带来了收效。 例如， 周艳菊和熊凯伦 （２０１８）［３７］

通过构建第三方金融机构为主体的低碳服务供应链模

型， 说明金融机构的参与能有效促进供应链成员的低

碳合作， 并实现收益的增加。 丁志刚等 （２０２０） ［３８］认

为绿色信贷支持有助于供应链成员采纳低碳技术。 同

样， Ｃｏｎｇ 等 （２０２０） ［３９］考察了绿色金融服务的作用，
认为金融机构参与的融资与其他融资模式相结合对供

应链低碳减排效果较好。 再有， Ｚｈａｏ 等 （２０２０） ［４０］

提出， 在产业共生体系中， 金融支持已被证明是推动

合作的关键因素， 当基于金融机构参与的外部融资与

供应链融资结合时， 可以有效解决低碳产业共生体系

资金约束问题， 从而促进低碳生产及运营的实施。
（４） 低碳供应链的制度安排。
供应链开展低碳管理离不开其所在的制度环境，

而良好的制度安排可以确保低碳活动的有效实施。 从

收集到的文献来看， 学者们已认识到制度因素的重要

性， 并对此进行了讨论。 从关注的焦点来看， 主要是

政府的政策、 制度以及规则对低碳供应链如何有效实

施给予的保障以及激励， 如碳税、 碳交易以及低碳补

贴政策。
碳税是一种专门针对二氧化碳排放所征收的税。

Ｃｈｅｎ 等 （２０２０） ［４１］ 认为， 最佳的碳税设计不仅会减

少供应链中的碳排放， 还能促使整个供应链加大对低

碳技术的投资， 从而获得更多的经济效益。 Ｂａｉ 等

（２０２０） ［４２］也认为， 从供应链的角度来看， 作为核心

企业的制造商在碳税政策下投资可持续技术以提高供

应链的绩效是最优的决策。 王君等 （２０２１） ［４３］研究了

碳税政策下供应链成员的行为决策， 认为在供应链碳

减排活动中， 碳税对供应链成员参与方的定价与减排

决策都有影响。
碳交易是一种借用市场机制来促进环境保护的制

度安排。 《京都议定书》 把这一机制作为解决碳排放

问题的有效路径， 即把碳排放权作为一种商品用于交

易， 允许企业对此进行买卖。 在供应链背景下， 一

些学者对此也进行了探讨。 例如， Ｊｉ 等 （２０１７） ［４４］

以低碳环境下的 Ｏ２Ｏ 零售供应链为研究对象， 分析

９９
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了三种不同交易机制下的决策模型， 说明碳交易制

度对供应链低碳减排决策的影响。 王文利和程天毓

（２０２１） ［４５］研究了碳交易制度对于供应链低碳减排效

果的影响。
低碳补贴政策是指政府为了鼓励企业节能减排，

对低碳项目所给予的资金补助。 对低碳项目的补贴可

通过生产补贴和消费补贴来实现。 一些学者对这一政

策在供应链低碳减排中的应用进行了讨论。 例如，
Ｗａｎ （２０１８） ［４６］考察了由制造商和零售商组成的闭环

供应链中， 低碳补贴政策在产品再制造中的应用是如

何提升供应链的经济与环境绩效的。 同样， Ｗａｎｇ 等

（２０２０） ［４７］讨论了在制造商和电子平台组成的闭环供

应链中， 低碳补贴政策的应用对提升供应链成员节能

减排的积极性， 供应链运营效率以及社会盈余方面的

影响。
除此之外， 一些文献探讨了不同制度安排对供应

链低碳减排的影响。 例如， 程永伟等 （２０１７） ［４８］分析

了碳交易与碳税配套使用对提升供应链减排效率的影

响。 Ｘｕ 等 （２０２０） ［４９］ 分别对碳税和低碳补贴政策在

不同碳排放水平的供应链中的应用进行了检验， 结果

表明对生产高碳产品的制造商征收碳税的同时， 又对

购买低碳产品的消费者提供补贴， 可以有效降低供应

链碳排放。 王垒等 （２０２０） ［５０］研究了包括碳税、 碳交

易以及低碳补贴在内的复合碳政策对异质双渠道供应

链的减排效果， 说明在碳交易制度下， 对高排放供应

链征收碳税的同时， 对低排放供应链进行碳补贴， 既

能扩大供应链的减排边界， 又能节约政府的政策实施

成本。
２ 低碳供应链管理研究的理论基础。
从收集到的 ５２０ 篇文献来看， 分别有 １４３ 篇

（７２ ６％） 中文文献以及 ２３９ 篇 （７４ ０％） 英文文献

应用了理论。 这些理论源自不同的学科体系， 如表 １
所示。 在运用理论的文献中， 数学这一学科知识在低

碳供应链管理研究中应用最为广泛， 特别是在中文文

献中， 其占比为 ９７ ９％， 高于英文 （９３ ７％）。
具体到理论来看， 博弈论被用于分析供应链成员

以及竞争对手之间的利益博弈和信用博弈。 如， 基于

博弈思想， Ｌｕｏ 等 （２０１６） ［５１］研究了限额交易政策下

减排效率不同的低碳制造企业的最佳定价和减排措

施。 通过报童模型， Ｗａｎｇ 和 Ｃｈｏｉ （２０２０） ［５２］ 分析了

帕累托改进条件， 以确保所有供应链参与者都可能通

过协调获得减排。
一些学者应用战略管理理论来解释供应链中的低

碳现象。 例如， Ｄａｎｇｅｌｉｃｏ 等 （２０１３） ［２３］ 从资源基础

观的视角解释了供应链成员如何通过协作， 从外部

组织获得知识与技术资源来强化绿色制造以及绿色

产品开发的能力， 从而减少产品的碳足迹。 Ｍａｏ 等

（２０１７） ［２９］基于自然资源基础观， 说明低碳供应链整

合有助于供应链成员绩效的提升。
另外， 其他学科体系的理论也被应用。 例如， 基

于权变理论， Ａｌｖｅｓ 等 （２０１７） ［５３］ 认为， 为了实现更

好的绩效， 组织应当调整结构以契合外部环境变化的

要求， 诸如， 考虑到气候变化带来的偶发事件会导致

供应链中断， 企业调整组织结构有助于低碳管理工作

的高效实施。 聚焦于物流环节的减排， Ｌｉ 等 （２０２０）［５４］

从理性行为理论解释了企业实施绿色物流的意愿如何

受到内外部因素的影响， 如内部动机、 外部条件支

持、 政策体系等。 Ｐａｎ 和 Ｐａｎ （２０２１） ［５５］ 运用系统理

论解释了在香港实现低碳建筑的关键驱动因素， 如低

碳材料的供应链、 供应链合作伙伴的协同整合等。
此外， 不同学科的理论也被综合应用到低碳供应

链管理研究中。 例如， 基于利益相关者理论与自然资

源基础观， Ｌｏｐｅｓ 等 （２０２１） ［５６］ 分析了来自利益相关

者的压力、 企业的低碳运营实践以及碳绩效之间的关

系。 Ａｌｉ 等 （２０２０） ［５７］基于制度理论以及资源基础观，
探讨了绿色可持续活动， 如绿色采购、 绿色物流、 绿

色产品和流程设计以及监管框架对低碳绩效的影响。
借助制度理论、 资源基础观以及社会网络视角， Ｌｉｕ
等 （２０２０） ［２８］解释了外包以及政府环境规制是如何影

响第三方物流服务供应商开展低碳供应链整合， 以及

物流服务供应商的去碳化能力是如何正向调节上述关

系的。 Ｌｉｕ （２０１８） ［２２］ 综合运用三个理论， 即自然资

源基础观、 资源依赖理论和制度理论， 解释了供应链

协作减排对企业绩效的积极影响。
从以上分析可以看出， 供应链管理本质上是一

个复杂的系统工程， 融入低碳管理后， 系统变得更

为复杂。 不同学科理论的应用充分说明了低碳供应

链管理的复杂性， 需要采用跨学科的理论来解释其

现象以及运作机理。 然而从文献样本来看， 特别是

中文文献， 除数学以外的其他体系的理论应用非常

有限。
３ 低碳供应链管理研究的方法论。
为了更好地解决低碳供应链管理实践问题， 除理

论应用外， 不同的方法以及不同的数据分析工具被应

用到研究中， 如表 ２ 所示。
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表 １ 学科体系及其理论应用

学科体系 中文文章数 英文文章数 理论

数学 １４０ （９７ ９％） ２２４ （９３ ７％）

博弈论 （Ｇａｍｅ ｔｈｅｏｒｙ）

报童模型 （Ｎｅｗｓｖｅｎｄｏｒ ｍｏｄｅｌ）

演化博弈论 （Ｔｈｅ ｅｖｏｌｕｔｉｏｎａｒｙ ｇａｍｅ ｔｈｅｏｒｙ）

微分博弈论 （Ｄｉｆｆｅｒｅｎｔｉａｌ ｇａｍｅ ｔｈｅｏｒｙ）

最优化理论 （Ｏｐｔｉｍｉｚａｔｉｏｎ ｔｈｅｏｒｙ）

战略管理 ０ ８ （３ ３％）
资源基础观 （Ｒｅｓｏｕｒｃｅ⁃ｂａｓｅｄ ｖｉｅｗ）

自然资源基础观 （Ｎａｔｕｒａｌ ｒｅｓｏｕｒｃｅ⁃ｂａｓｅｄ ｖｉｅｗ）

微观经济 ０ ５ （２ １％）

模糊集合理论 （Ｆｕｚｚｙ ｓｅｔ ｔｈｅｏｒｙ）

资源依赖理论 （Ｒｅｓｏｕｒｃｅ ｄｅｐｅｎｄｅｎｃｅ ｔｈｅｏｒｙ）

管家理论 （Ｓｔｅｗａｒｄｓｈｉｐ ｔｈｅｏｒｙ）

政治科学 ０ ４ （１ ７％） 制度理论 （Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｔｈｅｏｒｙ）

组织与组织行为 ０ ３ （１ ３％）

权变理论 （Ｃｏｎｔｉｎｇｅｎｃｙ ｔｈｅｏｒｙ）

利益相关者理论 （Ｓｔａｋｅｈｏｌｄｅｒ Ｔｈｅｏｒｙ）

理性行为理论 （Ｒａｔｉｏｎａｌ ｂｅｈａｖｉｏｒ ｔｈｅｏｒｙ）

社会学 ／ 人类学 ０ １ （０ ４％） 社会网络理论 （Ｓｏｃｉａｌ ｎｅｔｗｏｒｋ ｔｈｅｏｒｙ）

系统学 １ （０ ７％） １ （０ ４％）
系统理论 （Ｓｙｓｔｅｍｓ ｔｈｅｏｒｙ）

系统动力学 （Ｓｙｓｔｅｍ ｄｙｎａｍｉｃｓ ｔｈｅｏｒｙ）

生态学 ２ （１ ４％） ０
循环经济理论 （Ｃｉｒｃｕｌａｒ ｅｃｏｎｏｍｙ ｔｈｅｏｒｙ）

低碳经济理论 （Ｌｏｗ ｃａｒｂｏｎ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｔｈｅｏｒｙ）

总计 １４３ ２３９

　 　 注： 有的文章用了多种理论 。

表 ２ 研究范式及分析工具

方法论视角 中文论文数 英文论文数 分析工具

数理方法 １５８（８０ ２％） ２２４（６９ ３％） 数学建模

概念性研究 ２８ （１４ ２％） ５０ （１５ ５％） 叙述与论断

实证研究 ５ （２ ５％）

访谈： ０ （０）

问卷： １ （０ ５％）

二手数据： ２ （１ ０％）

案例： ２ （１ ０％）

３１ （９ ６％）

访谈： ３ （０ ９％）

问卷： １７ （５ ３％）

二手数据： ４ （１ ２％）

案例： ７ （２ ２％）

计量 ／ 统计 ／ 数学

定性： 解释 ／ 说明

定量： 统计 ／ 计量

文献综述 ６ （３ ０％） １８ （５ ６％） 总结与展望

总计 １９７ ３２３ —

　 　 从文章类型来看， 主要有数理方法、 概念性研

究、 实证分析和文献综述四种。 在 ５２０ 篇文献中，
７３ ５％的文章采用了数理方法， 这一方法主要是通过

采取数学建模或者仿真的方式进行分析以及推导。 例

如， Ｌｕｏ 和 Ｔａｎｇ （２０１４） ［５８］ 研究了碳排放限额和碳

排放交易机制下的低碳炼铁供应链规划问题， 通过

构建混合整数规划模型推导出最优运营决策， 并考

察了碳限额和碳价格对总成本和碳排放的影响。
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Ｗａｎｇ 等 （２０１６） ［５９］ 则通过构建博弈模型， 研究了

当消费者具有环保意识并且在购物时会注意到产品

碳足迹的情况下， 供应链的碳减排问题。 １５％的文

章为概念性研究， 主要提出概念化模型并对此讨

论。 例如， Ａｍｂｅｋａｒ 等 （ ２０１８） ［６０］ 对文化在低碳供

应链能力中所扮演的角色进行了探讨， 并提出了相应

的研究命题。
实证研究范式占比为 ６ ９％， 这种范式主要通过

收集事实数据 （如访谈、 问卷、 案例等）， 借助于不

同的分析工具 （如统计、 计量、 数学）， 来建立或检

验理论假设。 例如， 基于问卷调查法， Ｚｈｕ 和 Ｇｅｎｇ
（２０１３） ［６１］检验了中国制造企业在开展与供应链相关

的节能减排行动中面临的压力以及阻碍。 同样， 借助

于来自中国制造企业的一手问卷数据， Ｍａｏ 等

（２０１７） ［２９］运用结构方程模型分析工具， 验证了内外

部低碳整合与企业的环境、 财务绩效之间的相关性。
Ａｉｋｉｎｓ 和 Ｒａｍａｎａｔｈａｎ （２０２０） ［６２］ 应用多元线性回归

以及随机前沿分析， 检验了英国食品供应链中各个

环节 （生产、 物流、 运输， 销售） 与碳排放的关联

性。 文献综述占比为 ４ ６％， 该方法是对相关领域

文献的系统性梳理， 旨在对未来研究提出方向性

建议。
从研究范式的分布比例来看， 中文和英文文献中

各种方法的使用比例较为一致， 数理模型方法在低碳

供应链管理研究中占据主导地位， 相较之， 实证研究

范式应用非常有限。 从某种程度来看， 这可能是受限

于数据收集的难度。

四、 低碳供应链管理今后几个重要的研究方向

从以上知识图谱和内容分析可以看到， 现有的低

碳供应链管理文献从链内 （链属企业的低碳运作及

协作减排）、 链外 （为供应链提供低碳服务的金融机

构、 外部低碳制度环境）， 应用相关理论和方法， 对

许多问题进行了考察。 随着低碳需求的倍增， 特别是

新一轮技术革命的应运而生， 一些低碳供应链管理的

重要主题需深入探究， 特别是在以下三个方面： （１）
供应链的低碳社会责任； （２） 低碳供应链治理； （３）
低碳供应链技术创新。 同时， 对跨学科知识、 理论以

及方法在低碳供应链管理研究中的应用也需要给予高

度关注。 基于此， 图 ４ 中的低碳供应链管理研究框架

可进一步完善为如图 ５ 所示。 下面， 我们将就今后几

个重要的研究方向进行讨论。

�-��J����

C�.-@�2+)@	�"�*

J���+�-D�

��J�-.�B�

�-��JF<�� �-��J!)

�-��J����

��J����

图 ５　 低碳供应链管理的研究架构

（一） 供应链低碳社会责任

为了实现供应链低碳可持续发展， 被动迎合利益

相关者的低碳需求不足以应对挑战， 企业应积极主动

履行低碳社会责任， 为减少供应链活动中的碳排放而

努力。 从目前来看， 企业社会责任 （ＣＳＲ）， 特别是

环境社会责任， 已受到供应链管理学术界的极大关

注。 企业社会责任是指企业为社会所做出的有益行

动； 这些行动往往超越了自身的利益需求和法律的要

求 （ＭｃＷｉｌｌｉａｍｓ 和 Ｓｉｅｇｅｌ ， ２００１［６３］ ）。 在供应链管理

领域， 企业社会责任已被拓展到整个供应链层面， 成

为供应链社会责任 （Ｍａｌｏｎｉ 和 Ｂｒｏｗｎ， ２００６［６４］ ）。 概

括性地说， 供应链社会责任是整个供应链对经济、 社

会及环境所做出的有益行动 （Ｂｒｕｎｎｉｎｇｅ 和 Ｆｒｉｄｒｉｋｓｓｏｎ，
２０１７［６５］）， 即为了满足社会各方的期望， 在供应链管

理与运作中， 除了经济因素外， 还要充分考虑社会以

及环境因素 （Ｃａｒｔｅｒ 和 Ｊｅｎｎｉｎｇｓ， ２００４［６６］， Ｆｉｇｉｅｌ 等，
２０１８［６７］）。 由于供应链是一个由多个成员组成的网链

结构， 比起企业层面的社会责任， 供应链社会责任更

为复杂， 也更加难以实现。 另外， 供应链低碳管理关

注低碳减排以及能耗控制。 从这一点来看， 供应链社

会责任与低碳供应链管理有着较强的关联。 这为探讨

供应链低碳社会责任提供了潜在的机会， 如： （１） 基

于现有文献对企业社会责任以及供应链社会责任的讨

论， 如何界定供应链低碳社会责任？ 低碳社会责任的

供应链管理实践具有什么样的特征？ （２） 供应链低

碳社会责任对于供应链低碳减排具有什么样的影响？
低碳社会责任非供应链核心活动。 履行这一责任是否

会影响到供应链的正常运作？ （３） 供应链低碳减排

涉及成员间的相互协作。 由于每个成员碳排放情况不

同， 低碳认知也不同。 在这一情况下， 履行供应链低

碳社会责任会遇到什么样的问题？ 这些问题应如何解
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决？ （４） 供应链低碳减排涉及到不同利益相关方。
如何更好地发挥不同利益相关者的作用， 共同推进供

应链低碳社会责任的履行， 进而推动供应链低碳减排

的有效实施？
（二） 低碳供应链治理

为了保证供应链低碳管理的有效实施， 供应链管

理者除了要对碳减排的手段、 技术和方法积极创新

外， 还应对影响碳减排的消极因素进行有效治理。 基

于交易成本经济学视角， Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ （１９９６） ［６８］ 认为

治理是实现秩序的一种手段， 这种手段有利于解决潜

在的利益冲突， 以实现共同收益。 对于供应链来说，
供应链治理旨在协调供应链参与方目标冲突， 通过一

系列制度安排， 用以维护供应链持续稳定运行 （李
维安等， ２０１６［６９］）。 不同于供应链管理关注于供应链

运营绩效的提升， 供应链治理遵循利益均衡与协调思

想， 通过协调解决供应链中的各种矛盾冲突， 提升供

应链的组织效能， 以保证供应链管理与运作的有效实

施 （李维安等， ２０１６［６９］； Ｄｏｌｃｉ 等， ２０１７［７０］ ）。 供应

链治理作为协调和维护的机制， 有利于规避供应链的

复杂性带来的风险 （ Ｆａｒｎｄａｌｅ 等， ２０１０［７１］； Ｂｌｏｍｅ
等， ２０１３［７２］）。 通过交换资源和协商共同目标， 供应

链治理可以让成员间实现自主决策和利益均衡， 以应

对供应链中的各种压力 （ Ｒｈｏｄｅｓ， ２００７［７３］； Ｄｏｌｃｉ
等， ２０１７［７０］）。

在低碳供应链管理中， 为了协调参与低碳管理的

供应链各方成员协作关系， 减少由于碳减排活动引发

的利益分配不均和矛盾冲突， 抑制成员间碳减排协作

中的机会主义行为， 开展低碳供应链治理极为重要。
鉴于供应链学术界尚未对此开展研究， 如何界定低碳

供应链治理， 极为关键。 例如： 低碳供应链治理的构

念如何发展？ 可依据的理论基础有哪些？ 在明晰其内

涵与外延后， 如何构建低碳供应链治理的理论研究框

架？ 契约治理和关系治理是供应链治理的两种常见机

制 （Ｇｈｏｚｚｉ 等， ２０１８［７４］）。 虽然这两种治理机制在供

应链管理领域广为人知， 但在低碳供应链治理中， 这

两种机制是否适用？ 是否还有其他治理机制？ 此外，
供应链治理的动因是通过治理行为协调目标冲突， 而

低碳供应链管理的动因是实现环境绩效的提高， 那么

低碳供应链治理的动因又与哪些因素有关？ 再有， 低

碳供应链治理既要实现低碳减排的目标， 又要解决供

应链成员间不协调的问题， 在这种双重标准下， 低碳

供应链治理成效又应如何衡量？ 这些问题都值得学术

界进一步探讨。

（三） 低碳供应链技术创新

供应链进行低碳转型发展不仅需要理念的创新，
更需要相应的技术创新为其支撑。 进入数字经济时

代， 越来越多的组织开始使用新技术助力供应链管

理， 这 也 包 括 对 供 应 链 的 低 碳 管 理 （ Ｄｉｎｉｚ 等，
２０２１［７５］； Ｌｉｕ， ２０１９［７６］ ）。 正如 Ｊａｂｂｏｕｒ 等 （２０１８） ［７７］

所述， 新技术正以一种前所未有的方式推动供应链低

碳化。 据此， 深入探究新技术对低碳供应链管理的影

响极为重要。
从目前来看， 新技术主要指大数据、 人工智能、

区块链以及云计算等 （Ｂａｉ 等， ２０２０ ［４２］）。 其中， 大

数据主要关注大量数据的捕获以及对其准确的分析

（Ｌａｍｂａ 和 Ｓｉｎｇｈ， ２０１７［７８］）； 人工智能意指机器与人

类沟通和模仿人类的能力， 人工智能技术， 如神经网

络、 遗传算法等已被广泛用于管理领域 （Ｔｏｏｒａｊｉｐｏｕｒ
等， ２０２１［７９］）； 区块链是一个共享的、 去中心化的分

布式账本 （Ｄｉｎｉｚ 等， ２０２１［７５］ ）； 云计算技术则可以

部署各种服务交付模型， 如软件即服务 （Ｓｏｆｔｗａｒｅ ａｓ
ａ ｓｅｒｖｉｃｅ）、 平台即服务 （Ｐｌａｔｆｏｒｍ ａｓ ａ ｓｅｒｖｉｃｅ） 以及

基础设施即服务 （Ｉｎｆｒａｓｔｒｕｃｔｕｒｅ ａｓ ｓ ｓｅｒｖｉｃｅ）， 降低相

应的软、 硬件成本 （Ｓｉｎｇｈ 等， ２０１５［８０］ ）。 在对供应

链开展低碳管理中， 大数据驱动的决策可以帮助供应

链企业在不同的运营管理领域找到更优的碳减排解决

方案 （Ｓｏｎｇ 等， ２０１７［８１］； Ｓｏｎｇ 等， ２０１８［８２］ ）， 人工

智能能进一步应用于低碳管理系统的规划与控制， 更

准确、 快速地解决碳减排中存在的难题 （ Ｂａｇ 等

２０２１［８３］）， 而区块链可以跟踪供应链的温室气体排

放， 结合智能合约的使用帮助供应链企业优化整个减

排系统 （Ｄｉｎｉｚ 等， ２０２１［７５］； Ｍａｎｕｐａｔｉ 等， ２０２０［８４］ ）。
基于云计算技术， 供应链企业可以通过访问云端的碳

减排系统， 使用相应的软件与工具， 降低供应链中小

企业碳减排的门槛与成本 （Ｓｉｎｇｈ 等， ２０１５［８０］）。
这就为研究者提供了深入探讨低碳供应链技术创

新的潜在机会。 例如： （１） 新技术如何提升供应链

的减碳效能？ 比如大数据能够帮助企业建立更为科学

的低碳供应链的排放绩效评价模型， 为碳减排方案提

供参考意见； 人工智能算法可以用于诸多运营环节的

低碳化处理， 比如低碳物流领域， 计算最优的车辆路

线与调度、 集装箱的装载与物料的处理， 选择最低碳

排放的行动计划。 （２） 新技术在供应链减碳中的作

用是否会受到自身特质的限制， 供应链企业又该如何

攻克这些难点问题？ 比如大数据的数据质量问题一直

饱受争议， 为其价值创造蒙上了一层阴影， 而一些处
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理手段， 比如数据治理或能成为有效的解决措施。
（３） 如何以辩证的视角去看待新技术所带来的影响？
技术的使用是一把双刃剑， 在提升减碳效能的同时，
也可能带来一些负面的影响。 比如数据中心本身的高

能耗、 高排放问题； 以及一些伦理道德问题， 比如大

量的数据可能会造成安全漏洞和隐私侵犯问题

（Ｏｇｂｕｋｅ等， ２０２２［８５］）。
（四） 跨学科知识、 理论与方法的应用

为了有效解决低碳供应链管理实践的问题， 理论

指导和科学的方法应用不可或缺。 供应链低碳管理是

一个复杂的系统工程， 不仅涉及供应链参与方自身的

减碳行为， 也涉及供应链成员间、 功能间的一系列协

调合作， 流程优化， 以及与外部环境的协调等， 因

此， 单一学科知识体系已不足以解决这些问题， 需要

跨学科知识以及多种理论的应用。 以上述几个潜在的

研究机会为例， 为了回答供应链低碳社会责任这一研

究问题， 充分掌握供应链管理、 环境管理以及商业伦

理等方面的知识无疑是有帮助的。 至于理论依托方

面， 用于解释供应链管理现象的一些理论， 如资源基

础观 （Ｗｅｒｎｅｒｆｅｌｔ， １９８４［８６］ ）、 资源依赖理论 （Ｐｆｅｆｆｅｒ
和 Ｓａｌａｎｃｉｋ， １９７８［８７］ ）、 用于解释环境现象的种群生

态理论 （Ｈａｎｎａｎ 和 Ｆｒｅｅｍａｎ， １９７７［８８］ ）、 用于解释商

业伦理现象的利益相关者理论 （ Ｆｒｅｅｍａｎ 和 Ｒｅｅｄ，
１９８３［８９］） 都可应用到对这一问题的具体阐述。 至于

低碳供应链治理， 掌握环境管理以及供应链治理方面

的知识也是非常重要的。 理论方面， 若要解释低碳供

应链治理现象， 按照李维安等 （２０１６） ［６９］， 交易成本

经济学、 代理理论、 关系交换理论都可应用。 低碳供

应链技术创新涵盖了环境、 供应链、 新技术， 特别是

计算机学科以及创新方面的知识， 学科知识的储备

以及理论的掌握也必不可少。 同样， 在理论方面，
创新扩散理论 （Ｒｏｇｅｒｓ， １９９５［９０］） 和技术威胁规避理

论 （Ｌｉａｎｇ 和 Ｘｕｅ， ２００９［９１］ ） 等也都可用于解释这一

现象。
同样， 鉴于低碳供应链管理研究问题的复杂性，

单一的研究方法已不足以揭示研究现象背后的逻辑原

理 （Ｆａｗｃｅｔｔ 和 Ｗａｌｌｅｒ， ２０１１［９２］ ）。 学者们建议， 为

了更深刻地理解供应链的相关问题， 需要跳出供应链

经典方法论的范畴， 扩展研究使用的 “工具箱”， 通

过更多地探索其他学科的专业知识和方法激发供应链

领域的研究潜力， 全面了解供应链管理活动中的现

象， 从更多元的方法、 更广泛的数据和专业知识中获

得经验 （Ｇｏｌｉｃｉｃ 等， ２００５［９３］； Ｂｏｙｅｒ 和 Ｓｗｉｎｋ， ２００８［９４］；

Ｓａｎｄｅｒｓ 等， ２０１３［９５］ ）。 供应链管理涉及众多要素，
加入低碳要素后的低碳供应链管理问题更为复杂， 多

元方法的综合应用必不可少。 同样， 以上面讨论的三

个潜在研究机会而言， 特别是供应链低碳责任与低碳

供应链治理， 都是非常前沿的研究话题， 相关构念的

界定尚不清晰。 鉴于此， 学者们可以首先从研究现象

的构念发展为出发点， 开展质化研究。 在此基础上，
结合各种研究范式， 例如， 将数学模型、 仿真软件分

析与实证研究相结合 （Ｃｈａｎｄｒａｓｅｋａｒａｎ 等， ２０１８［９６］ ），
突破单一方法的局限性， 充分捕捉复杂的低碳供应链

管理问题。 而在实证研究中， 可进一步将质化研究与

量化研究相结合， 点面结合， 加强研究的信效度。 在

数据处理方面， 可从研究现象的本质出发， 采用多种

数据形式， 如一手数据与二手数据相结合， 全面解读

现象。 而在供应链低碳技术创新这一领域研究中， 可

将大数据、 人工智能或其他计算机技术结合应用， 如

基于自然语言处理的情感分析、 主题模型或仿真软件

等， 以及时捕捉新技术对于低碳管理的功效。

五、 研究结论与展望

（一） 研究结论

基于 ＣｉｔｅＳｐａｃｅ 和内容分析法两种文献分析工具，
我们对过去 １１ 年 （２０１１—２０２１ 年） 发表在国内外主

流期刊上的 ５２０ 篇 （１９７ 篇中文和 ３２３ 篇英文） 低碳

供应链管理文献进行了梳理， 深入分析后得出如下主

要研究结论。
第一， 低碳供应链管理研究范围较广。 从 “组

织－供应链－外部环境” 视角来看， 主要可归为四类：
链属企业的低碳运作、 供应链协作减排、 低碳供应链

金融服务以及低碳供应链制度安排。 不同于企业低碳

管理， 供应链低碳管理涉及供应链的众多流程、 环节

与要素， 如同知识图谱所现。 而内容分析的深入解读

表明： 这些低碳活动不仅与链属企业以及供应链有

关， 同时还与为供应链提供低碳服务的第三方组织以

及外部低碳制度环境有关。
第二， 低碳供应链管理研究已具备一定的理论基

础， 但理论体系的架构有待加强。 依据现有学科理

论， 如数学、 战略管理、 经济学、 组织与行为学等，
许多低碳供应链管理现象得以认知， 但仍存现象未获

理论解释。 另外， 不同学科理论应用不均衡， 其中，
数学学科应用最为广泛。 再有， 自有理论的开发

未见。
第三， 不同研究方法各有所长， 但存在对数理模

４０１



　 ２０２２ 年第 １０ 期 ·工商管理·

型的过度倚重。 借助于不同的研究范式， 如数理模

型、 概念性研究、 实证研究、 文献综述等， 低碳供应

链管理的许多问题得到了探究， 同时， 方法的科学应

用， 也提升了低碳供应链管理研究的严谨性。 但在范

式应用上， 数理模型占有绝对比重， 实证范式尚未得

到重视。
第四， 低碳供应链管理研究边界仍在拓展中。 从

文献样本的知识图谱可以看出， 低碳供应链管理研究

具有动态变化的特点。 受低碳环境的影响， 特别是新

一轮信息革命浪潮的到来， 低碳供应链管理研究领域

有待拓展， 许多重要主题亟需探究， 如供应链的低碳

社会责任、 低碳供应链治理以及低碳供应链技术

创新。
（二） 管理启示

第一， 全面认识低碳供应链， 明确低碳管理的关

键所在。 本研究不仅为管理者提供了一个认知低碳供

应链管理的知识图谱， 同时还明确了供应链低碳管理

的重要内容， 链内如链属企业的低碳运作以及低碳协

作， 链外如提供低碳服务的第三方组织以及外部低碳

制度环境。 据此， 在全面认识低碳供应链管理的基础

上， 识别低碳关键所在， 对于有效实施低碳供应链管

理与运作甚为重要。
第二， 加强跨学科知识、 理论与方法在低碳供应

链管理中的应用。 鉴于低碳供应链管理的复杂性， 理

论的依托、 跨学科知识以及方法论的综合运用是解决

该领域问题的关键。 从实践来看， 应用跨学科知识、

理论与方法解决低碳供应链管理问题极为重要。
第三， 以实践为根本， 不断探究低碳供应链管理

新问题。 低碳供应链管理领域仍在发展变化中， 持续

探寻低碳管理实践中的新问题至关重要。 这不但有助

于理论开发， 同时对领域成熟度的提升也具有积极的

作用。
（三） 局限与展望

本文基于知识图谱与内容分析对过往低碳供应链

管理研究进行了阶段性总结。 从研究来看， 仍存有局

限性， 如文献样本数据选取范围。 虽然我们避免了先

前研究在选取文献样本数据的单一性， 如单一国内数

据源或国外数据源， 同时选择了国内国外两个数据

源， 但时间跨度仅在有限年度 （２０１１—２０２１ 年）。 为

挖掘到更多的文献信息， 今后可延伸时间跨度， 甚

至可追踪到第一篇有关低碳供应链管理的文献出

现。 此外， 虽整合了国内外两个数据源， 但本研究

更多关注于低碳供应链管理的共性特征， 缺少对情

境因素特殊性的深入挖掘。 今后研究可在收集更多

国内或国外文献样本的基础上， 对低碳供应链管理

研究的情境因素展开讨论， 深入揭示不同制度安排

对低碳供应链管理实践的影响。 除此之外， 最为重

要的是， 中国绿色发展正处于一个前所未有的历史

机遇期。 据此， 今后研究应以 “双碳” 目标为契

机， 不断探索低碳供应链管理实践中的新现象， 破

解新问题， 纵深推进低碳供应链管理知识体系的发

展以及理论体系的构建。
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２０２１ （３）： １１９－１３２．
［３２］ Ｘｕ Ｓ， Ｆａｎｇ Ｌ Ｐａｒｔｉａｌ Ｃｒｅｄｉｔ Ｇｕａｒａｎｔｅｅ ａｎｄ Ｔｒａｄｅ Ｃｒｅｄｉｔ ｉｎ ａｎ Ｅｍｉｓｓｉｏｎ⁃ｄｅｐｅｎｄｅｎｔ Ｓｕｐｐｌｙ Ｃｈａｉｎ ｗｉｔｈ Ｃａｐｉｔａｌ Ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔ ［ Ｊ］  Ｔｒａｎｓｐｏｒｔａｔｉｏｎ Ｒｅ⁃

ｓｅａｒｃｈ Ｐａｒｔ Ｅ： Ｌｏｇｉｓｔｉｃｓ ａｎｄ Ｔｒａｎｓｐｏｒｔａｔｉｏｎ Ｒｅｖｉｅｗ， ２０２０， １３５： １０１８５９．
［３３］ Ｃａｏ Ｅ， Ｄｕ Ｌ， Ｒｕａｎ Ｊ Ｆｉｎａｎｃｉｎｇ Ｐｒｅｆｅｒｅｎｃｅｓ ａｎｄ Ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｆｏｒ ａｎ Ｅｍｉｓｓｉｏｎ⁃ｄｅｐｅｎｄｅｎｔ Ｓｕｐｐｌｙ Ｃｈａｉｎ： Ｓｕｐｐｌｉｅｒ ｖｓ Ｂａｎｋ ［Ｊ］ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｊｏｕｒ⁃

ｎａｌ ｏｆ Ｐｒｏｄｕｃｔｉｏｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２０１９， ２０８： ３８３－３９９．
［３４］ Ｔａｎｇ Ｒ， Ｙａｎｇ Ｌ Ｉｍｐａｃｔｓ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｉｎｇ Ｍｅｃｈａｎｉｓｍ ａｎｄ Ｐｏｗｅｒ Ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ ｏｎ Ｓｕｐｐｌｙ Ｃｈａｉｎｓ Ｕｎｄｅｒ Ｃａｐ⁃ａｎｄ⁃ｔｒａｄｅ Ｒｅｇｕｌａｔｉｏｎ ［Ｊ］ Ｔｒａｎｓｐｏｒｔａｔｉｏｎ Ｒｅ⁃

ｓｅａｒｃｈ Ｐａｒｔ Ｅ： Ｌｏｇｉｓｔｉｃｓ ａｎｄ Ｔｒａｎｓｐｏｒｔａｔｉｏｎ Ｒｅｖｉｅｗ， ２０２０， １３９： １０１９５７．
［３５］ 李波， 王敏学， 安思敏． 低碳努力下资金约束供应链的融资选择策略研究 ［Ｊ］ 管理工程学报， ２０２１ （２）： ２１１－２２０．
［３６］ 张克勇， 李春霞， 姚建明， 等． 零售商采购资金约束下的低碳供应链融资决策研究 ［Ｊ］ 运筹与管理， ２０２１ （８）： １０８－１１６．
［３７］ 周艳菊， 熊凯伦． 碳限额交易机制下嵌入式低碳服务供应链模型研究 ［Ｊ］ 软科学， ２０１８ （２）： ５０－５４．
［３８］ 丁志刚， 许惠玮， 徐琪． 绿色信贷支持下供应链低碳技术采纳决策研究 ［Ｊ］ 软科学， ２０２０ （１２）： ７４－８０．
［３９］ Ｃｏｎｇ Ｊ， Ｐａｎｇ Ｔ， Ｐｅｎｇ Ｈ Ｏｐｔｉｍａｌ Ｓｔｒａｔｅｇｉｅｓ ｆｏｒ Ｃａｐｉｔａｌ Ｃｏｎｓｔｒａｉｎｅｄ Ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ Ｓｕｐｐｌｙ Ｃｈａｉｎｓ Ｕｎｄｅｒ Ｙｉｅｌｄ Ｕｎｃｅｒｔａｉｎｔｙ ［ Ｊ］  Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｃｌｅａｎｅｒ
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Ｐｏｌｉｃｙ ［Ｊ］ Ｃｏｍｐｕｔｅｒｓ ＆ Ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ Ｅｎｇｉｎｅｅｒｉｎｇ， ２０２０， １４２： １０６３２４．
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ａｎｄ Ａｌｔｒｕｉｓｔｉｃ Ｐｒｅｆｅｒｅｎｃｅ ［Ｊ］ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｃｌｅａｎｅｒ Ｐｒｏｄｕｃｔｉｏｎ， ２０２０， ２５９： １２０８８３．
［４８］ 程永伟， 穆东， 马婷婷． 混合碳政策下供应链减排决策优化 ［Ｊ］ 系统管理学报， ２０１７ （５）： ９４７－９５６．
［４９］ Ｘｕ Ｃ， Ｗａｎｇ Ｃ， Ｈｕａｎｇ Ｒ Ｉｍｐａｃｔｓ ｏｆ Ｈｏｒｉｚｏｎｔａｌ Ｉｎｔｅｇｒａｔｉｏｎ ｏｎ Ｓｏｃｉａｌ Ｗｅｌｆａｒｅ ｕｎｄｅｒ ｔｈｅ Ｉｎｔｅｒａｃｔｉｏｎ ｏｆ Ｃａｒｂｏｎ Ｔａｘ ａｎｄ Ｇｒｅｅｎ Ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ ［Ｊ］ ． Ｉｎｔｅｒｎａ⁃

ｔｉｏｎａｌ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｐｒｏｄｕｃｔｉｏｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２０２０， ２２２： １０７５０６．
［５０］ 王垒， 王苗， 蔺康康． 不同复合碳政策组合对异质性供应链决策的影响分析 ［Ｊ］ 工业工程与管理， ２０２０ （１）： ６０－６８．
［５１］ Ｌｕｏ Ｚ， Ｃｈｅｎ Ｘ， Ｗａｎｇ Ｘ Ｔｈｅ Ｒｏｌｅ ｏｆ Ｃｏ⁃ｏｐｅｔｉｔｉｏｎ ｉｎ Ｌｏｗ Ｃａｒｂｏｎ Ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ ［Ｊ］ Ｅｕｒｏｐｅａｎ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｏｐｅｒａｔｉｏｎａｌ Ｒｅｓｅａｒｃｈ， ２０１６， ２５３ （２）：

３９２－４０３．
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Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｃｌｅａｎｅｒ Ｐｒｏｄｕｃｔｉｏｎ， ２０２０， ２５０： １１９５７１．
［５３］ Ａｌｖｅｓ Ｍ Ｗ Ｆ Ｍ， Ｄｅ Ｓｏｕｓａ Ｊａｂｂｏｕｒ Ａ Ｂ Ｌ， Ｋａｎｎａｎ Ｄ， ｅｔ ａｌ Ｃｏｎｔｉｎｇｅｎｃｙ Ｔｈｅｏｒｙ， Ｃｌｉｍａｔｅ Ｃｈａｎｇｅ， ａｎｄ Ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ Ｏｐｅｒａｔｉｏｎｓ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ［Ｊ］ ．

Ｓｕｐｐｌｙ Ｃｈａｉｎ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ： Ａｎ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｊｏｕｒｎａｌ， ２０１７， ２２ （３）： ２２３－２３６．
［５４］ Ｌｉ Ａ， Ｃｈｅｎ Ｙ， Ｗａｎｇ Ｄ Ａｎ Ｅｍｐｉｒｉｃａｌ Ｓｔｕｄｙ ｏｆ ｔｈｅ Ｆａｃｔｏｒｓ Ｉｎｆｌｕｅｎｃｉｎｇ ｔｈｅ Ｗｉｌｌｉｎｇｎｅｓｓ ｔｏ Ｉｍｐｌｅｍｅｎｔ Ｇｒｅｅｎ Ｃｏａｌ Ｌｏｇｉｓｔｉｃｓ ｉｎ Ｃｈｉｎａ ［Ｊ］ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ

Ｃｌｅａｎｅｒ Ｐｒｏｄｕｃｔｉｏｎ， ２０２０， ２４５： １１８９３２．
［５５］ Ｐａｎ Ｗ， Ｐａｎ Ｍ Ｄｒｉｖｅｒｓ， Ｂａｒｒｉｅｒｓ ａｎｄ Ｓｔｒａｔｅｇｉｅｓ ｆｏｒ Ｚｅｒｏ Ｃａｒｂｏｎ Ｂｕｉｌｄｉｎｇｓ ｉｎ Ｈｉｇｈ⁃ｒｉｓｅ Ｈｉｇｈ⁃ｄｅｎｓｉｔｙ Ｃｉｔｉｅｓ ［ Ｊ］  Ｅｎｅｒｇｙ ａｎｄ Ｂｕｉｌｄｉｎｇｓ， ２０２１，

２４２： １１０９７０．
［５６］ Ｌｏｐｅｓ ｄｅ Ｓｏｕｓａ Ｊａｂｂｏｕｒ Ａ Ｂ， Ｃｈｉａｐｐｅｔｔａ Ｊａｂｂｏｕｒ Ｃ Ｊ， Ｓａｒｋｉｓ Ｊ， ｅｔ ａｌ Ｆｏｓｔｅｒｉｎｇ Ｌｏｗ⁃ｃａｒｂｏｎ Ｐｒｏｄｕｃｔｉｏｎ ａｎｄ Ｌｏｇｉｓｔｉｃｓ Ｓｙｓｔｅｍｓ： Ｆｒａｍｅｗｏｒｋ ａｎｄ Ｅｍ⁃

ｐｉｒｉｃａｌ Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ［Ｊ］ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｐｒｏｄｕｃｔｉｏｎ Ｒｅｓｅａｒｃｈ， ２０２１， ５９ （２３）： ７１０６－７１２５．
［５７］ Ａｌｉ Ｓ Ｓ， Ｋａｕｒ Ｒ， Ｐｅｒｓｉｓ Ｄ Ｊ， ｅｔ ａｌ Ｄｅｖｅｌｏｐｉｎｇ ａ Ｈｙｂｒｉｄ Ｅｖａｌｕａｔｉｏｎ Ａｐｐｒｏａｃｈ ｆｏｒ ｔｈｅ Ｌｏｗ Ｃａｒｂｏｎ Ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｏｎ Ｓｕｓｔａｉｎａｂｌｅ Ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ Ｅｎｖｉ⁃

ｒｏｎｍｅｎｔ ［Ｊ］ Ａｎｎａｌｓ ｏｆ Ｏｐｅｒａｔｉｏｎｓ Ｒｅｓｅａｒｃｈ， ２０２０： １－３３．
［５８］ Ｌｕｏ Ｚ， Ｔａｎｇ Ｌ Ｌｏｗ Ｃａｒｂｏｎ Ｉｒｏｎ⁃ｍａｋｉｎｇ Ｓｕｐｐｌｙ Ｃｈａｉｎ Ｐｌａｎｎｉｎｇ ｉｎ Ｓｔｅｅｌ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ［ Ｊ］  Ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ＆ Ｅｎｇｉｎｅｅｒｉｎｇ Ｃｈｅｍｉｓｔｒｙ Ｒｅｓｅａｒｃｈ， ２０１４， ５３

（４７）： １８３２６－１８３３８．
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企业员工特质正念对职业幸福感链式影响机理探究
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［摘　 要］ 员工特质正念能够影响其职业幸福感， 而此过程中自我调节和自我超越发挥了重要的
链式中介作用。 笔者基于资源保护理论、 自我决定理论和自我觉知—调节—超越理论模型 （Ｓ⁃ＡＲＴ
理论）， 在构建员工特质正念影响职业幸福感链式中介模型的基础上， 运用结构方程建模和 Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ
方法对来自 ５ 个省、 市不同类型企业员工问卷所获取的有效数据进行分析， 实证检验企业员工特质正
念对职业幸福感的链式影响机理。 检验证实： 员工特质正念对职业幸福感有显著的促进作用； 员工自
我超越在其特质正念影响职业幸福感中发挥显著的中介效应， 但其中自我调节的中介作用不显著； 员
工自我调节和自我超越连续中介传导特质正念对职业幸福感具有正向影响， 且链式中介效应显著。 本
研究通过实证检验企业员工特质正念影响职业幸福感的链式关系， 揭示了企业员工特质正念作为有价
值的内在资源如何影响其职业幸福感的内在机理， 研究结论从个体特质和内在资源层次拓展了组织幸
福力的相关学术探讨， 为企业培育正念型员工并激发其自我超越获得职业幸福感提供了理论依据。

［关键词］ 员工特质正念　 职业幸福感　 自我调节　 自我超越
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ｅｆｆｅｃｔ ｉｓ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔ Ｔｈｉｓ ｓｔｕｄｙ ｅｍｐｉｒｉｃａｌｌｙ ｅｘａｍｉｎｅｓ ｔｈｅ ｃｈａｉｎ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ ｂｅｔｗｅｅｎ ｅｍｐｌｏｙｅｅ ｔｒａｉｔ ｍｉｎｄｆｕｌｎｅｓｓ
ａｎｄ ｏｃｃｕｐａｔｉｏｎａｌ ｗｅｌｌ⁃ｂｅｉｎｇ， ａｎｄ ｒｅｖｅａｌｓ ｔｈｅ ｉｎｔｅｒｎａｌ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ ｏｆ ｈｏｗ ｅｍｐｌｏｙｅｅ ｔｒａｉｔ ｍｉｎｄｆｕｌｎｅｓｓ ａｆｆｅｃｔｓ ｔｈｅｉｒ
ｏｃｃｕｐａｔｉｏｎａｌ ｗｅｌｌ⁃ｂｅｉｎｇ ａｓ ａ ｖａｌｕａｂｌｅ ｉｎｔｅｒｎａｌ ｒｅｓｏｕｒｃｅ Ｔｈｅ ｒｅｓｅａｒｃｈ ｃｏｎｃｌｕｓｉｏｎｓ ｅｘｔｅｎｄ ｔｈｅ ｉｎｄｉｖｉｄｕａｌ ｔｒａｉｔｓ
ａｎｄ ｉｎｔｅｒｎａｌ ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ Ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｐｒｏｖｉｄｅｓ ａ ｔｈｅｏｒｅｔｉｃａｌ ｂａｓｉｓ ｆｏｒ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｔｏ ｃｕｌｔｉｖａｔｅ ｍｉｎｄｆｕｌ ｅｍｐｌｏｙｅｅｓ
ａｎｄ ｓｔｉｍｕｌａｔｅ ｔｈｅｉｒ ｓｅｌｆ⁃ｔｒａｎｓｃｅｎｄｅｎｃｅ ｔｏ ｏｂｔａｉｎ ｏｃｃｕｐａｔｉｏｎａｌ ｗｅｌｌ⁃ｂｅｉｎｇ．

Ｋｅｙ ｗｏｒｄｓ： Ｅｍｐｌｏｙｅｅ ｔｒａｉｔ ｍｉｎｄｆｕｌｎｅｓｓ　 Ｏｃｃｕｐａｔｉｏｎａｌ ｗｅｌｌ⁃ｂｅｉｎｇ　 Ｓｅｌｆ⁃ｒｅｇｕｌａｔｉｏｎ　 Ｓｅｌｆ⁃ｔｒａｎｓｃｅｎｄｅｎｃｅ
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一、 引言

近年来， 在组织管理学术领域中， 从主观和心理

层面对员工职业幸福的研究日益广泛和深入。 国内外

相关学者探讨了员工个体特征、 组织管理方式和家庭

支持 （Ｃｈａｎ 等， ２０１９［１］； Ｗａｒｒ， １９９０［２］ ） 等对员工

职业幸福感的影响， 关于员工职业幸福感的高低直接

影响个体工作满意度、 工作绩效和组织绩效 （Ｃｈａｎ
等， ２０１９［１］） 的研究结论已基本成为学术界的共识。
如何提高作为组织中员工的职业幸福感呢？ 无疑， 企

业员工拥有丰富的内在心理资源， 更有助于高度适应

工作和生活环境的变化， 以致自发地提升自身的职业

幸福感水平。 有些学者认为， 特质正念 （ ｉｎｄｉｖｉｄｕａｌ
ｔｒａｉｔ ｍｉｎｄｆｕｌｎｅｓｓ） 能够带来大脑背外侧的前额叶区域

的结构改变， 激发员工的积极情绪 （Ｖａｇｏ 和 Ｄａｖｉｄ，
２０１２［３］ ）， 提升员工的认知功能和任务表现能力

（Ｊａｃｋｓｏｎ， ２０１９［４］ ）， 有助于个体的行为和人际关系

调节 （Ｓｈｏｎｉｎ 等， ２０１４［５］ ）， 改善身心健康、 缓解压

力等 （郑晓明等， ２０１９［６］； Ｗｏｎｇｔｏｎｇｋａｍ 等， ２０１７［７］ ）。
然而， 迄今有关特质正念作为一种有价值的内在心理

资源对职业幸福感影响 （Ｘｉｅ 等， ２０２２［８］ ） 的相关文

献， 主要集中于组织中正念训练与干预、 领导正念水

平对 员 工 职 业 幸 福 感 的 积 极 影 响 （ Ｓｈｏｎｉｎ 等，
２０１４［５］； 沈莉和葛玉辉， ２０２１［９］ ） 方面， 缺乏将员

工特质正念作为个体内在资源， 探讨其如何通过改变

工作中自我行为产生内在驱动， 进而影响职业幸福感

的学术成果。 基于此， 本文在组织研究框架内， 深入

探究员工特质正念如何通过自我调节和自我超越的连

续中介作用对其职业幸福感产生链式影响。

二、 文献综述与研究假设

（一） 员工特质正念对职业幸福感的影响

随着越来越多的企业开始实践员工正念项目， 学

者们发现正念对组织成员的行为有着积极作用。 正念

是将注意集中于当下的自我觉知， 是一种活在当下的

能力 （Ｂｉｓｈｏｐ 等， ２００４［１０］ ）。 根据现有文献， 个体正

念的内涵主要包括三个方面： （１） 正念是一种觉知

（ａｗａｒｅｎｅｓｓ）。 正念强调个体专注于当下正在发生的

事情， 正念的元觉知能力能够促进个体认知灵活与适

应性， 减 少 无 意 识 的、 习 惯 性 的 冲 动 或 反 应

（Ｗａｌａｃｈ 等， ２００６［１１］）。 这种觉知能力有助于员工在

工作场所中觉察和精确把握负面情绪。 （２） 正念是

一种持续的注意力 （ａｔｔｅｎｔｉｏｎ）。 Ｂｒｏｗｎ 和 Ｒｙａｎ （２００３）［１２］

认为正念是对当下时间或经验的觉察， 支持个体保持

持续的注意力， 是一种稳定、 可控和高效的专注力品

质。 （３） 正念是一种内在资源和心理状态 （Ｓｈｏｎｉｎ
等， ２０１４［５］ ）。 员 工 个 体 正 念 既 可 指 一 种 特 质

（ａ ｔｒａｉｔ）， 称为特质正念 （ｔｒａｉｔ ｍｉｎｄｆｕｌｎｅｓｓ）； 也可以

是一种状态 （ａ ｓｔａｔｅ ｏｆ ｂｅｉｎｇ）， 称为状态正念 （ｓｔａｔｅ
ｍｉｎｄｆｕｌｎｅｓｓ）。 特质正念是自然存在于个体之间不同

的正念水平， 具有专注、 开放、 好奇等内在特点； 状

态正念是通过注意力调节 （如正念练习干预） 后所

形成或维持的状态。 本文所研究的员工未经特别正念

干预， 所以文中正念指的是员工特质正念。 从正念的

内涵可知， 特质正念之所以能将个人从无意识的想

法、 惯性、 情绪和不健康的行为模式中解脱， 是因为

特质正念所带来的高度专注和元觉知可以帮助员工获

得心智空间和 “去中心化” （ｄｅｃｅｎｔｅｒｉｎｇ）， 减少思想

反刍和自我叙事的评判， 避免内在资源损耗， 它在培

养个体对当下所发生的知情、 专注和自我认可中发挥

着重要作用， 而所有这些都与个体心理幸福感的提高

密切相关 （Ｒｙａｎ 和 Ｄｅｃｉ， ２０００［１３］）。
员工特质正念是一种有价值的内在资源， 探寻其

对职业幸福感所产生的影响具有重要的现实意义。 学

者们从不同视角对组织中职业幸福感的概念进行了研

究。 基于主观幸福感视角， 职业幸福感是指员工在工

作中产生的积极情感、 消极情感和认知评价 （Ｂａｋｋｅｒ
和 Ｏｅｒｌｅｍａｎｓ， ２０１１［１４］ ）； 基于心理幸福感视角， 将

职业幸福感定义为员工对其在工作中发挥的潜能与自

我价值的感知评价 （Ｒｙｆｆ， １９８９［１５］ ）； 从两种幸福感

的整合视角来看， 职业幸福感被认为是员工在工作中

对积极情感的体验， 对职业的认可程度、 胜任能力和

发展期望 （Ｆｉｓｈｅｒ， ２０１０［１６］； 黄亮， ２０１４［１７］ ）。 基于

以上学者的研究以及 Ｗａｒｒ （１９９０） ［２］的界定， 本文从

整合视角出发， 认为员工职业幸福感是指员工在工作

中对积极情感的感知体验、 自我价值的实现以及对工

作效能的总体评价， 包括情绪幸福感、 工作自主性和

工作能力这三个重要因素。
根据资源保护理论， 有丰富资源的个体能够获取

更多资源 （Ｈａｌｂｅｓｌｅｂｅｎ 和 Ｗｈｅｅｌｅｒ ， ２００８［１８］ ）， 并产

生更多积极的心理状态、 胜任力和工作行为 （Ｈｏｂｆｏｌｌ，
２０１１［１９］）， 体验到更高水平的幸福感 （李爱梅等，
２０１５［２０］）。 以往研究显示， 员工特质正念作为一种

内在正向资源， 对职业幸福感有积极的预测作用。
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首先， 员工特质正念的元觉知有助于稳定员工情

绪， 带来持续的情绪幸福感体验。 具体来说， 员工

特质正念可以促使员工调节身心、 接受当下， 将注

意力转移至寻找可替代资源， 减少情绪耗竭和职业

倦怠 （Ｈｕｌｓｈｅｇｅｒ 等， ２０１３［２１］ ）， 稳定情绪， 从而提

升对当下的愉悦觉知和幸福感体验 （Ｗａｒｒ， １９９０［２］ ）。
其次， Ｍａｌｉｎｏｗｓｋｉ 和 Ｌｉｍ （２０１５） ［２２］ 研究表明正念可

以通过与工作相关的积极情感和心理资本 （如自我

效能感、 乐观韧性等） 来预测工作投入， 其中应对

自动化和压力时的惯性反应是正念影响工作投入的关

键原因。 员工特质正念有助于维护员工乐观、 自信等

资源， 使员工正确看待自己和所处环境， 暂停自动化

反应， 获得更多的内在空间和职业自主性， 以及对职

业的认同感和满意度。 因此， 员工特质正念能够增强

员工的工作投入和自主性。 最后， 员工特质正念通过

提升员工的专注度和觉察力， 减少其工作偏差行为的

产生， 提高其工作能力 （Ｒｅｂ 等， ２０１５［２３］ ）。 综合以

上分析可知， 员工特质正念能够从心理情绪、 工作自

主性和工作能力这三个方面促进职业幸福感的提升。
由此， 本研究提出假设 １：

假设 １： 员工特质正念对职业幸福感有正向影响。
（二） 自我调节在员工特质正念与职业幸福感之

间的中介作用

在日益不确定的企业环境中， 员工要想不被外部

力量盲目驱使并能灵活应变， 就需要提升自我调节

（ｓｅｌｆ⁃ｒｅｇｕｌａｔｉｏｎ） 能力。 自我调节指的是员工有效调

节自己的能力， 包括情绪调节、 行为调节和认知调节

这三个方面 （Ｚｉｍｍｅｒｍａｎ， ２０００［２４］ ）。 其中， 员工的

情绪调节是指个人如何控制和表达所产生的情感

（Ｃｈａｍｂｅｒｓ 等， ２００９［２５］）； 行为调节是指个人对自身

行为的掌控 （Ｇｌｏｍｂ 等， ２０１１［２６］ ）； 认知调节是指控

制自我思想以实现一个潜在的认知目标 （Ｂａｎｄｕｒａ，
１９８５［２７］）。 自我调节是个人、 行为和环境三者相互作

用的结果 （Ｂａｎｄｕｒａ， １９８５［２７］ ）， 特质正念可以帮助

企业员工有意识地观察自身情感、 行为及外部事件，
在个人、 行为和环境三者中达成平衡， 并对此做出客

观的评估与处理， 降低自动导航行为， 减少对自己的

负面评判和认知， 将消极情感与压力转化为积极情感

或行为 （Ｇｌｏｍｂ 等， ２０１１［２６］）， 从而进行更高效的自

我调节 （Ｇｏｏｄ 等， ２０１６［２８］）。
员工特质正念所带来的自我调节能力， 可以清楚

地让员工明白 “我的情绪不代表我” （Ｂｉｓｈｏｐ 等，

２００４［１０］）， 避免员工损耗内在资源或产生过激行为。
特质正念不但能够提高员工工作绩效 （Ｇｌｏｍｂ 等，
２０１１［２６］）， 也能改变其对工作的满意感。 Ｂｒｏｗｎ 和

Ｒｙａｎ （２００３） ［１２］ 研究表明， 通过自我调节功能， 个

体正念水平可以正向预测心理幸福感。 当企业陷入突

发的困境时， 正念能够促进员工在实现目标的过程中

不断进行自我调节， 产生积极的思想和行动， 更好地

理解职业需求与冲突， 从而提升在组织中的幸福感

（Ｓｅｌｉｇｍａｎ， ２００６［２９］ ）。 综上所述， 员工特质正念能

正向影响员工的自我调节， 而自我调节能促使幸福感

的提升 （Ｈｅｎｏｃｈ 等， ２０１５［３０］ ）。 由此， 本文提出假

设 ２：
假设 ２： 自我调节在员工特质正念与职业幸福感

之间起中介作用。
（三） 自我超越在员工特质正念与职业幸福感之

间的中介作用

每个人对幸福的理解和态度不一样， 有的员工追

求物质、 权利等外在事物所带来的短暂愉悦体验， 但

在此过程中容易感到焦虑和压力， 因此通过这种方式

所体验到的幸福感是波动的 （Ｔｗｅｎｇｅ， ２０１５［３１］ ）。 如

果员工能够超越个体当前的欲望与利益， 做到善良利

他， 与他人、 社会和谐联结， 就能获得持久平静的幸

福体验， 这就是自我超越的价值功能 （刘萍等，
２０２２［３２］）。 自我超越 （ ｓｅｌｆ⁃ｔｒａｎｓｃｅｎｄｅｎｃｅ） 是一个渐

进的、 非线性的、 处理自我脆弱觉知的内在驱动过程

（Ｒｅｅｄ， ２００８［３３］）， 是一种自己与他人之间的积极关

系。 特质正念能够促进员工超越自我关注的需求， 使

其更具有共情和同情等积极的亲社会行为 （ Ｖａｇｏ
和 Ｄａｖｉｄ， ２０１２［３］）， 促进自我超越的发展 （ Ｒｅｅｄ，
２００８［３３］）。 具体而言， 员工特质正念能改善员工的思

维方式， 减少焦虑， 带来内心平静， 这是自我超越实

现的重要因素之一。 此外， 拥有正念特质的员工对外

部环境和事态的感知敏感， 可以注意到外部形势发生

的变化， 从而积极地进行归纳和新的意义构建 （Ｌａｎ⁃
ｇｅｒ， １９８９［３４］）。 在此过程中， 员工的自我效能感得

以提升， 帮助他人的意愿被激发， 他们会关注更广泛

的社会福祉， 这些都是员工特质正念对自我超越所产

生的积极影响。
员工自我超越有利于个体幸福指数的提升 （Ｃｏｗａｒｄ

和 Ｋａｈｎ， ２００４［３５］ ）。 根据自我决定理论， 自我超越

能使员工从对组织的固有依赖中解放出来， 获得自己

与他人的统一感， 增强追求更有意义生活的意识
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（Ｍａｓｌｏｗ， １９６９［３６］）。 同时， 自我超越能让员工看到

自我价值， 在变化的工作环境中反思自我， 对自我进

一步提升。 比如， 追崇更高尚的人生观、 价值和梦

想， 与他人和环境建立更亲密的关系， 用对当下有意

义的方式看待过去和未来 （Ｒｅｅｄ， ２００８［３３］ ） 等， 这

都能使员工获得更持久的职业幸福感。 综上所述， 员

工特质正念可以使员工从意识内容中抽离， 对他人的

不幸展现同理心， 关注人类命运， 获得强烈的自我超

越内在驱动， 增强其对职业幸福更深层持久的感受和

体验。 由此， 本文提出假设 ３：
假设 ３： 自我超越在员工特质正念与职业幸福感

之间起中介作用。
（四） 自我调节和自我超越在员工特质正念与职

业幸福感之间的链式中介作用

员工特质正念对职业幸福感的影响， 源自正念驱

动下个体从自我完善向利他超越的传递， 这种内驱传

递正符合正念神经生物学机制的 Ｓ⁃ＡＲＴ 理论模型

（Ｖａｇｏ 和 Ｄａｖｉｄ， ２０１４［３］）， 即正念自我觉知可以减少

个体与自我加工相关的偏见， 创建可持续的健康心智

机制， 促进个体有效的自我调节， 进而有助于个体的

自我超越。 员工特质正念作为一种内在的正向资源，
可以促进员工有效的自我调节， 改变其情绪冲动， 使

其在面对失败时充满韧性和智慧空间 （ Ｂａｕｍｅｉｓｔｅｒ
等， ２００３［３７］）。 特别是在不确定性较强的环境中， 企

业和员工难免会遭遇瓶颈和困难， 良好的自我调节能

力将帮助员工强有力地应对工作中的不良状态， 使其

在工作中更专注， 减少工作行为偏差。 同时， 自我调

节能帮助员工与其他人发展一种积极关系， 这种关系

可以超越自我关注的需求， 通过对自我价值感和行为

模式的深刻认知， 增加亲社会特征， 促进自我超越，
获得生命意义， 培育出一种普世的幸福感和美德感

（Ｗａｌｌａｃｅ， ２０２１［３８］）。 此外， 员工特质正念作为一种

元意识， 有助于员工产生积极的工作认知和行为调

节， 并在促进员工自我超越的过程中， 给其带来与他

人和社会的联结感。 具体来说， 员工会更关注自我以

外的事情 （如他人的福祉）， 发现琐碎工作小事中的

乐趣和意义， 改变物质主义的价值观， 拥有更强的应

对不确定性和抗高压的工作能力， 增加对自我和他人

的共情与帮助 （Ｈｏｆｅｒ 等， ２０１１［３９］） 等。 这些都能够

使员工在多变的商业环境中， 降低危机感， 提高复原

力、 自主性和胜任力， 提升职业成就感， 发现职业的

社会价值， 获得持久的职业幸福感体验。

综合前文所述的 ３ 个假设， 本文认为员工特质正

念对职业幸福感产生直接或间接的影响； 员工特质正

念可以通过促进其内在情绪、 行为和认知的调节， 激

发员工的自我超越， 而员工自我超越最终会促进职业

幸福感， 即存在 “员工特质正念→自我调节→自我

超越→职业幸福感” 的链式作用机制。 由此， 本文

提出假设 ４：
假设 ４： 自我调节和自我超越在员工特质正念和

职业幸福感之间起链式中介作用。

三、 研究设计

（一） 研究样本与数据收集

本研究采用随机整群取样的方法， 在 ２０２０ 年 ６
月—２０２１ 年 １ 月期间， 选择来自上海市、 安徽省、
天津市、 湖北省、 湖南省这 ５ 个省、 市不同岗位的企

业员工进行线上问卷调查。 首先进行预调研， 以检验

问卷设计是否合理。 此阶段回收有效问卷 １４５ 份， 有

效问卷率为 ８０ ６％。 对有效问卷进行统计分析后，
修正调研问卷部分内容， 随后进行正式调研。 为减

少共同方法偏差带来的影响， 本次调研采用两阶段

问卷发放的形式： 第一阶段收集员工特质正念、 自

我超越和控制变量 （性别、 年龄、 工作年限和工作

性质） 的数据， 共发出 ４３０ 份问卷， 收回 ３８３ 份，
回收率为 ８９ ０７％； 第二阶段收集自我调节和职业

幸福感的相关数据， 主要面向上一阶段收回问卷的

员工发放， 收回问卷 ３３１ 份， 回收率为 ８６ ４２％。
最终在删除 ４２ 份无效问卷后， 获得的有效问卷数

量为 ２８９ 份， 有效率为 ８７ ３１％。 调查的有效样本

情况如表 １ 所示。

表 １ 样本描述性统计

特征变量 类别 人数 百分比

性别
女 １５８ ５４ ６７％

男 １３１ ４５ ３３％

年龄
３５ 岁以下 ２３３ ８０ ６２％

３５ 岁及以上 ５６ １９ ３８％

工作年限

５ 年以下 ２１５ ７４ ３９％

５～１４ 年 ４８ １６ ６１％

１５ 年及以上 ２６ ９ ００％

工作性质

高层管理人员 ３６ １２ ４６％

部门主管 ３４ １１ ７６％

一般工作人员 ２１９ ７５ ７８％

２１１
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（二） 变量测量

本研究采用的测量工具均来源于进行中英文双向

互译后的国外成熟量表。 为确保量表表达的准确性和

内容相同， 本研究对量表中的条目进行了中、 英文翻

译与回译的方式进行修缮。
１ 员工特质正念。
员工特质正念的测量采用 Ｂｒｏｗｎ 和 Ｒｙａｎ （２００３）［１２］

开发的正念觉知量表 （ＭＡＡＳ）， 该量表符合本研究

正念的单一维度来评估员工特质正念的设定， 共 １５
个条目， 采用利克特 ５ 点计分法。 问卷条目例如：
“有时我体验到一些情绪， 过一会儿才意识到这种情

绪” “除非身体的紧张感或者不舒服感引起我的注

意， 否则我一般不会去关注身体的感觉” 等。
２ 职业幸福感。
职业幸福感采用 Ｗａｒｒ （１９９０） ［２］编制的情绪幸福

感量表、 工作能力量表以及 Ｈａｃｋｍａｎ 和 Ｏｌｄｈａｍ
（１９７６） ［４０］编制的工作自主性量表来综合测量， 采用

利克特 ５ 点计分法， 共三个维度 （情绪幸福感、 工

作自主性和工作能力）， ２２ 个条目， 其中 １２ 个条目

测量情绪幸福感， ４ 个条目测量工作自主性， ６ 个条

目测量工作能力。 问卷条目例如： “我几乎能处理好

工作中的任何问题” “当我下班后， 我还会担心工作

问题” 等。
３ 自我调节。
自我调节的测量采用改编自 Ｎｏｖａｋ 和 Ｃｌａｙｔｏｎ

（２００１） ［４１］修订的自我调节量表 ＳＲＳ， 采用利克特 ４ 点

计分法。 量表有三个维度 （情绪调节、 行为调节和认

知调节）， 共 ２６ 个条目， 其中 ９ 个条目测量情绪调节

维度， ７ 个条目测量行为调节维度， １０ 个条目测量认

知调节维度。 问卷条目例如： “我很难控制住自己的脾

气” “当我生气的时候， 我的行为会失控” 等。
４ 自我超越。
自我超越的测量采用 Ｒｅｅｄ （２００８） ［３３］ 编制的自我

超越量表 ＳＴＳ， 量表是共 １５ 个条目的单一维度量表，
采用利克特 ４ 点计分法。 问卷条目例如： “我还是能很

好地接受我自己” “我乐于现有的嗜好或兴趣” 等。
５ 控制变量。
鉴于人口统计学变量会对职业幸福感产生影响，

并结合以往相关研究对控制变量的选取， 本文将性

别、 年龄、 工作年限和工作性质作为控制变量进行处

理， 以降低控制变量对职业幸福感的影响。 接下来，
本文将运用 ＳＰＳＳ ２３ 和 ＡＭＯＳ ２５ 这两个统计软件对

数据进行处理和分析。

四、 数据分析与结果

（一） 信度和效度检验

本研究使用 ＳＰＳＳ ２３ 软件对问卷进行信度检验，
采用内部一致性系数 Ｃｒｏｎｂａｃｈｓ α 作为衡量指标。 本

文研究变量对应量表的 Ｃｒｏｎｂａｃｈｓ α 值如表 ２ 所示，
可见该系数值均大于 ０ ７， 说明各量表的信度良好。

表 ２ 量表信度检验

量表 Ｃｒｏｎｂａｃｈｓ α

正念觉知量表 （ＭＡＡＳ） ０ ８９４

自我超越量表 （ＳＴＳ） ０ ９０１

自我调节量表 （ＳＲＳ） ０ ８８８

职业幸福感量表 ０ ８９９

由于本文采用的均为国内外成熟量表， 故可以通

过结构方程模型对研究变量进行区分效度分析， 即使

用验证性因子分析法来检验员工特质正念、 自我调

节、 自我超越和职业幸福感四个变量相互间能否有效

区分。 本文采用 ＡＭＯＳ ２５ 软件， 利用 χ２ ／ ｄｆ、 ＮＦＩ、
ＣＦＩ、 ＩＦＩ 和 ＲＭＳＥＡ 这些拟合指标检验模型的拟合效

果。 由表 ３ 可知， 结果显示四因子模型拟合度最优，
其中 χ２ ／ ｄｆ ＝ ２ ９１８＜５， ＮＦＩ ＝ ０ ９１４＞０ ９， ＣＦＩ ＝ ０ ９０７＞
０ ９， ＩＦＩ＝ ０ ９５４ ＞ ０ ９， ＲＭＳＥＡ ＝ ０ ０６１ ＜ ０ ０８， 各项

指标均符合模型拟合的良好要求。 若将四个变量按相

应规则合并， 构建三因子、 二因子及单因子比较模

型， 对应模型的拟合情况均不如四因子模型， 这表明

四因子模型具有良好的区分效度。
（二） 描述性统计分析与相关性检验

本文用 ＳＰＳＳ ２３ 软件对变量进行描述性统计和相

关性检验， 各变量的均值 （Ｍ）、 标准差 （ＳＤ） 和相

关系数如表 ４ 所示。 由表 ４ 可知， 员工特质正念分别

与职业幸福感 （ ｒ＝ ０ ３２４， ｐ＜０ ０１）、 自我调节 （ ｒ ＝
０ ５３０， ｐ ＜ ０ ０１）、 自我超越 （ ｒ＝ ０ ３８１， ｐ ＜ ０ ０１）
呈显著正相关关系。 自我调节对职业幸福感有显著正

向影响 （ ｒ＝ ０ １７５， ｐ＜０ ０５）； 自我超越对职业幸福

感有显著正向影响 （ ｒ ＝ ０ ５３４， ｐ＜０ ０１）； 自我调节

对自我超越有显著正向影响 （ ｒ ＝ ０ ３６９， ｐ＜０ ０１）。
综上， 员工特质正念、 自我调节、 自我超越和职业幸

福感四个研究变量呈两两显著正相关关系， 这为后续

中介变量的检验奠定了基础。
３１１
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表 ３ 验证性因子分析结果

模型 χ２ ／ ｄｆ ＮＦＩ ＩＦＩ ＣＦＩ ＲＭＳＥＡ

四因子模型 （Ａ、 Ｂ、 Ｃ、 Ｄ） ２ ９１８ ０ ９１４ ０ ９５４ ０ ９０７ ０ ０６１

三因子模型 （Ａ、 Ｂ＋Ｃ、 Ｄ） １０ ４９６ ０ ７０６ ０ ６７３ ０ ７６２ ０ １１６

两因子模型 （Ａ＋Ｂ、 Ｃ＋Ｄ） ６ ３２４ ０ ８６６ ０ ７５２ ０ ７９６ ０ ０９４

单因子模型 （Ａ＋Ｂ＋Ｃ＋Ｄ） １５ ９８７ ０ ５１８ ０ ５７５ ０ ６２１ ０ １３７

　 　 注： Ａ 表示特质正念、 Ｂ 表示自我调节、 Ｃ 表示自我超越、 Ｄ 表示特质正念。

表 ４ 变量的描述性统计和相关性检验

Ｍ ＳＤ 性别 年龄 工作年限 工作性质 特质正念 自我调节 自我超越

性别 １ ５４７ ０ ４９９

年龄 １ １９３ ０ ３９６ ０ ０６５

工作年限 １ ３４２ ０ ６３３ ０ ０９８ ０ ７８３∗∗

工作性质 ２ ６３４ ０ ６９５ ０ ２０２∗ ０ １７４∗ ０ ２５３∗∗

特质正念 ３ １３３ ０ ７６５ ０ １４０ ０ １４２ ０ ０９５ ０ ０４６

自我调节 ３ ６７６ １ １２１ ０ １３２ ０ １０９ ０ ０３５ ０ １２２ ０ ５３０∗∗

自我超越 ３ ６３０ ０ ５０１ ０ １１７ ０ ００４ －０ １１９ ０ ０３１ ０ ３８１∗∗ ０ ３６９∗∗

职业幸福感 ３ ８１１ ２ １６５ ０ ０２１ ０ １３０ ０ ０５９ －０ ２００∗ ０ ３２４∗∗ ０ １７５∗ ０ ５３４∗∗

　 　 注： ∗、 ∗∗分别表示 ｐ＜０ ０５、 ｐ＜０ ０１， 下同； Ｍ 为均值， ＳＤ 为标准差。

（三） 假设检验

本研究应用 ＡＭＯＳ ２５ 软件进行结构方程模型分

析， 首先建立基础模型 （图 １）， 并使用 Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ 方

法进行中介效应检验。 使用 Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ 法的好处是它

相较于中介效应的其他检验方法 （因果步骤法和系

数乘积法） 而言更具有普适性， 它既不要求总效应

显著作为前提条件， 也无需抽样分布服从正态分布，
只要对应路径的置信区间不包含 ０， 就说明存在中介

效应 （方杰等， ２０１２［４２］）。 该方法适合于本研究的应

用情境。 采用 Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ 法时， 设置研究样本的重复

抽样次数为 ５ ０００， 置信水平为 ９５％， 检验结果如表

５ 所示。 由图 １ 可知， 在引入中介变量后， “自我调

节→职业幸福感” 这条影响路径不显著， 即自我调

节不能显著正向影响员工的职业幸福感。 由表 ５ 可

知， 检验自我调节在员工特质正念和职业幸福感之间

中介效应的治理显示， 自我调节的中介效应为

－０ ０１１， ９５％ 的置信区间为 （ －０ １３８， ０ １８９）， 包

含 ０， 说明自我调节在员工特质正念与职业幸福感之

间不存在中介效应， 假设 ２ 不成立。

'B � 5��.�

7�A7 7�BB

�0.024 0.597***

0.309**

0.209*

0.467***

0.468***

图 １　 基础模型

　 　 注： ∗∗∗表示 ｐ＜０ ００１， 下同。

表 ５ 基础模型中介效应检验

中介路径 效应值

Ｂｉａｓ⁃ｃｏｒｒｅｃｔｅｄ

Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ ９５％ＣＩ

ＬＯＷＥＲ ＵＰＰＥＲ

特质正念→自我调节→自我超越→工作幸福感 ０ ０８６∗∗ 　 ０ ０２５ 　 ０ ２２８

特质正念→自我调节→工作幸福感 －０ ０１１ －０ １３８ ０ ０８９

特质正念→自我超越→工作幸福感 ０ １２５∗ －０ ２９１ －０ ００５

特质正念→自我调节→自我超越 ０ １４５∗∗ ０ ０５２ ０ ３１７

自我调节→自我超越→工作幸福感 ０ １８５∗∗ ０ ０５４ ０ ４４９

４１１
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　 　 在此基础上， 再使用结构方程建模的方法构建本

文对比模型 （图 ２）， 对基础模型和对比模型的拟合

指标进行比较， 结果如表 ６ 所示。 由表 ６ 可知， 除了

基础模型的 ＲＭＳＥＡ＝ ０ １０２ 偏大外， 基础模型 （χ２ ＝
１０１ ３２８， ｄｆ＝ ３８， χ２ ／ ｄｆ ＝ ２ ６６７， ＮＦＩ ＝ ０ ８９４， ＩＦＩ ＝
０ ９３１， ＣＦＩ＝ ０ ９２９， ＴＬＩ＝ ０ ８９８） 和对比模型 （χ２ ＝
１０１ ３９１， ｄｆ＝ ３９， χ２ ／ ｄｆ ＝ ２ ６００， ＮＦＩ ＝ ０ ９０１， ＩＦＩ ＝
０ ９３２， ＣＦＩ ＝ ０ ９３１， ＲＭＳＥＡ ＝ ０ ０５８， ＴＬＩ ＝ ０ ９０２）
的拟合指标均符合要求， 但相比之下， 对比模型的拟

合指标要优于基础模型， 该对比模型即为本研究的最

佳拟合模型。

'B � 5��.�

7�A7 7�BB

1.027***

0.304**

0.206*

0.467***

0.467***

图 ２　 对比模型 （最佳拟合模型）

表 ６ 模型拟合指标比较

模型 χ２ ｄｆ χ２ ／ ｄｆ Δχ２ ＮＦＩ ＩＦＩ ＣＦＩ ＲＭＳＥＡ ＴＬＩ

基础模型 １０１ ３２８ ３８ ２ ６６７ — ０ ８９４ ０ ９３１ ０ ９２９ ０ １０２ ０ ８９８

对比模型 １０１ ３９１ ３９ ２ ６００ ０ ０６３ ０ ９０１ ０ ９３２ ０ ９３１ ０ ０５８ ０ ９０２

　 　 在控制性别、 年龄、 工作年限等变量后， 对最佳

拟合模型进行路径分析和 Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ 法中介效应检验，
结果如表 ７ 和表 ８ 所示。 在该模型的影响路径分析

中， 由表 ７ 可知， 各变量间的直接影响路径均显著。
其中， 员工特质正念与职业幸福感的直接效应为

０ ４６７， 说明员工特质正念对职业幸福感有显著正向

影响， 假设 １ 得证。 特质正念对自我超越有显著的直

接影响， 直接效应为 ０ ２０６； 自我超越对职业幸福感

亦有显著的直接影响， 效应值为 １ ０２７； 根据表 ８，
自我超越在特质正念和职业幸福感之间的中介作用显

著， 效应值为 ０ ２１２， ９５％ 置信区间为 （ － ０ ５０７，

－０ ００８）， 不包含 ０。 由此， 假设 ３ 成立。
根据表 ８， 在修正后的最佳拟合模型中， 自我调

节在特质正念和自我超越之间的中介作用显著， 效应

值为 ０ １４２， ９５％置信区间为 （０ ０５１， ０ ３０１）， 不

包含 ０。 自我超越在自我调节和职业幸福感之间的中

介作用显著， 效应值为 ０ ３１２， ９５％ 置信区间为

（０ ０８９， ０ ６９４）， 不包括 ０。 自我调节和自我超越在

特质正念和职业幸福感之间的链式中介作用显著， 效

应值为 ０ １４６， ９５％ 置信区间为 （ ０ ０４６， ０ ３５７），
不包含 ０。 由此， 假设 ４ 成立。

表 ７ 最佳拟合模型路径分析

路径 路径系数 直接效应 间接效应 总效应

特质正念→自我调节 ０ ４６７∗∗∗ ０ ４６７∗∗∗ — ０ ４６７

自我调节→自我超越 ０ ３０４∗∗ ０ ３０４∗∗ — ０ ３０４

特质正念→自我超越 ０ ２０６∗ ０ ２０６∗ ０ １４２∗∗ ０ ３４８

自我调节→职业幸福感 — — ０ ３１２∗∗ ０ ３１２

特质正念→职业幸福感 ０ ４６７∗∗∗ ０ ４６７∗∗∗ ０ ３５８ ０ ８２５

自我超越→职业幸福感 １ ０２７∗∗∗ １ ０２７∗∗∗ — １ ０２７

表 ８ 最佳拟合模型中介效应检验

中介路径 效应值

Ｂｉａｓ⁃ｃｏｒｒｅｃｔｅｄ

Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ９５％ＣＩ

ＬＯＷＥＲ ＵＰＰＥＲ

特质正念→自我调节→自我超越→职业幸福感 ０ １４６∗∗ ０ ０４６ ０ ３５７

特质正念→自我超越→职业幸福感 ０ ２１２∗ －０ ５０７ －０ ００８

特质正念→自我调节→自我超越 ０ １４２∗∗ ０ ０５１ ０ ３０１

自我调节→自我超越→职业幸福感 ０ ３１２∗∗ ０ ０８９ ０ ６９４
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五、 研究结论与展望

（一） 研究结论

本文基于组织行为学和心理学相关理论， 构建企

业员工特质正念、 自我调节、 自我超越影响职业幸福

感的链式研究模型， 运用对企业员工问卷有效调查数

据进行实证检验， 得到如下主要研究结论。
第一， 企业员工特质正念是正向影响职业幸福感

的重要因素。 以往的心理学研究已关注个体正念对其

心理幸福感的影响 （Ｂｒｏｗｎ 和 Ｒｙａｎ， ２００３［１２］）， 但未

有深入到组织管理中对职场幸福感的影响研究。 本研

究选择员工特质正念作为自变量， 检验其对职业幸福

感的直接影响， 证实员工特质正念水平越高， 员工的

情绪幸福感、 工作自主性和工作能力就越高， 所能感

受到职业带来的幸福感和满足感越强。 研究发现员工

特质正念作为一种有价值的内在资源， 能够从内而外

地促进员工完全临在于当下的专注与稳定， 自我觉察

与同情， 工作联结与投入， 提升员工职业幸福感体

验。 本研究结论丰富了正念理论在组织领域中的应

用， 也有益地拓展了职业幸福感的前因研究。
第二， 企业员工特质正念可以直接通过自我超越

促进职业幸福感， 但不能够通过自我调节对职业幸福

感产生影响。 本研究分别将自我超越和自我调节纳入

特质正念对职业幸福感的影响路径检验中， 实证显示

自我超越在员工特质正念和职业幸福感之间发挥重要

中介作用。 员工特质正念能够驱动员工的自我超越行

为， 进而激发其内在资源， 使其更积极地看待职业挑

战与压力， 领悟职业价值与意义， 增进利他与和谐发

展， 从而获得对职业幸福感的提升。 然而， 员工特质

正念虽然能够有效驱动员工在情绪、 行为和认知方面

的自我调节， 但自我调节不能促进员工职业幸福体

验， 影响有限。 本研究从自我选择角度， 发现了自我

调节与自我超越在特质正念与职业幸福感之间不同的

中介影响作用， 为企业员工由内驱动职业幸福感的机

理边界提供了理论支持。
第三， 企业员工特质正念可以通过对员工自我调

节和自我超越的持续作用实现对职业幸福感的提升。
现有研究从神经生物学机制上提出正念提升个体自我

调节和自我超越能力的理论模型 （ Ｖａｇｏ 和 Ｄａｖｉｄ，
２０１２［３］）， 但未有拓展应用和实证。 本研究进一步拓

展该理论， 构建员工特质正念影响职业幸福感的链式

中介模型， 实证了 “特质正念→自我调节→自我超

越→职业幸福感” 这一最佳链式影响过程。 本研究

发现员工特质正念作为一种 “接近对感知的感知”
能力， 可以增加员工对所处环境的敏锐觉察力， 清晰

觉知内在资源损耗， 提升其自我调节能力； 进而继续

在员工自我选择的内在驱动中突破职业成长上限， 促

进自我超越； 最终实现对职业持久和稳定的幸福感与

满足感。 这一研究结论显示了员工觉知和注意力、 情

感与行为调节、 职业胜任和职业投入、 利他与亲社会

性、 幸福与满足等一系列连续内在动态影响， 为企业

激励员工职业幸福感的研究提供了重要理论依据。
（二） 管理启示

笔者基于探讨员工特质正念对职业幸福感影响机

理的研究结论， 得到如下管理启示：
第一， 特质正念可以作为员工职业发展中促进其

职业幸福感的重要人格特质进行培育。 企业应该在组

织中积极培训与开发正念型员工， 通过开展员工职场

正念课程、 采用正念沟通、 正念会议等工作方法， 积

极提升员工的正念水平； 帮助员工从高度紧张和充满

压力的工作环境中解脱， 找回内心平静， 在自我觉察

的空间中获得职业幸福感。 与此同时， 在日益不确定

的商业环境下， 员工为了获得更高的内心资源和幸福

感， 也可以主动通过自我经验习得提升自身特质正念

水平， 拥有对当下准确的觉知能力、 客观的判断力、
职业投入以及应对挑战的能力， 从而提升企业创造力

和绩效。
第二， 企业在激励员工职业幸福感时应该持续

地关注员工自我选择的动态变化， 因为在员工通过

特质正念驱动职业幸福感的过程中， 自我调节对职

业幸福感的影响有限， 却又非常重要。 自我调节能

够为企业带来心理、 行为和认知上都更为自律的员

工， 然而， 如果员工只关注自己， 只追求短期效

益， 这种 “利己” 驱动的满足感是短暂而波动的。
因此， 企业应该激励员工明白通过内驱力获得自我

调节的真正意义在于驱动内在有效资源和内在空间

进一步超越自我， 进而帮助员工获得长期持续的职

业幸福感。
第三， 激发员工实现自我超越是最终促进其职业

幸福感的重要环节。 企业需要培养员工的亲社会性和

利他行为， 帮助其在日趋激烈的工作中承担起来自职

业、 身心等方面的考验， 打破超越自我认知的限制，
寻求员工职业中 “生命价值” 的意义， 实现员工与

企业、 社会的 “命运共同体”。 在实践中， 企业领导
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者更应该积极打造 “利他” “共生” “慈爱” “坚毅”
“创造于当下” 的企业核心价值观和企业文化， 丰富

员工的内心资源， 给予员工更多自我实现的机会， 突

破职业成长限制， 以提升员工对职业的认同和奉献。
（三） 局限与展望

本文深入研究了员工特质正念对职业幸福感链式

影响机理， 但可能仍存在局限， 未来研究可以从以下

三个方面进行有价值的拓展与深化。 第一， 本研究验

证了员工特质正念对其职业幸福感的影响， 也指出正

念包括特质正念和状态正念两种。 未来研究可以从状

态正念研究着手， 使用实验研究法， 通过对员工正念

培训后的实验组和对照组收集相关数据进行实证研

究， 在消除员工个体差异影响的基础上， 深入探讨企

业动态正念干预对员工职业幸福感的影响机理。 第

二， 本研究通过自我调节、 自我超越的链式中介作用

探讨了员工特质正念对职业幸福感的影响， 未来研究

应继续从外部环境角度或其他心理特征角度， 引入影

响员工正念和职业幸福感的调节变量， 进一步探讨影

响机理的边界条件。 第三， 本研究从员工层面探讨了

个体特质正念对职业幸福感影响机理， 未来研究可以

从领导、 团队或组织方面展开， 通过跨层次研究探讨

个体正念、 领导正念和团队正念对员工职业幸福感的

影响机理。
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一、 问题的提出

改革开放以来， 各种生产要素在区域之间的自由

流通和聚集， 形成了长三角、 珠三角、 京津冀等具有

区域竞争优势的大都市圈， 同时也催生了诸如风沙、
大气污染、 水污染等大量 “外部化” 和 “无界化”
的跨区域环境问题， 如何促进地方政府间的协作治理

成为应对此类问题的关键 （阿格拉诺夫和麦圭尔，
２００７［１］）。 已有研究主要用集体行动的困境解释跨域

公共事务的治理问题。 在跨区域环境问题的治理中，
导致集体行动困境的原因主要有两个方面： 一是跨区

域环境问题的性质。 环境污染是一种典型的负外部性

问题， 并且部分环境问题跨越了两个及以上行政区

（沈坤荣等， ２０１７［２］ ）， 正是因为行政区隔的存在使

得治理绩效的测量难度较大， 因此理性的地方政府缺

乏主动治理此类问题的内在动机。 二是政府间权力和

责任的碎片化。 在财政分权体制下， 地方政府在资金

的使用上拥有较大自主权， 基于理性决策的利益最大

化， 导致地方政府往往优先关注辖区内的公共事务，
而忽视跨区域公共问题的治理。 同时， 在 “行政发

包制” 的体制安排下， 各种事务被逐渐发包至基层，
中央、 地方和基层政府之间的权威关系和控制权分配

也影响着政策执行者的注意力配置， 因此地方政府通

常会忽略权责关系不明确的跨区域环境问题的治理

（周雪光和练宏， ２０１２［３］ ）。 那么地方政府在跨域问

题治理上如何达成协作呢？
传统的解决方案主要有两种： 一是强调通过竞争

的方式提升地方政府在公共物品供给上的效率以及促

进其对居民需求的关注； 二是强调通过集中统一管理

解决社会经济和环境的外部性问题。 与传统研究将竞

争与合作看成一对对立关系不同， 本文认为合作和竞

争在政府跨域问题的治理中应当是一对互补而非互斥

的关系。 在面临资源稀缺情况时， 地方政府之间存在

竞争关系， 但这并不妨碍他们之间的沟通和交流，
“合作关系” 可以积累社会资本， 增进信任， 降低合

作成本 （Ｆｅｉｏｃｋ， ２００２［４］ ）。 传统研究只观察影响政

府行动的因素以及最后政府选择合作的具体形式， 但

制度性集体行动框架提供了解释地方政府协作治理的

微观动机与现实选择之间的机理模型。 因此， 近年来

制度性集体行动框架 （ Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ Ｃｏｌｌｅｃｔｉｖｅ Ａｃｔｉｏｎ，

ＩＣＡ） 成为研究协作治理的主流框架。 ＩＣＡ 框架是

Ｆｅｉｏｃｋ 等人基于美国大都市治理实践提出的应对跨区

域事务治理的模型， 其前提之一是地方政府 “碎片

化” 特征明显， 即相互之间不存在行政隶属关系， 各

地方政府在治理跨域公共事务过程中 “身份平等”。
而中国的央地关系以及地方政府间关系十分复杂， 牵

扯甚多 （温雪梅， ２０２０［５］）。 因此， 本文在借用该理论

解释中国跨域问题治理时引入跨域问题属性和权威介

入两个因素， 从这两个因素出发我们选择京津冀地区

的跨域环境问题协作治理作为案例进行分析。
２０１４ 年京津冀协同发展上升为重大国家战略，

２０１５ 年 《京津冀协同发展规划纲要》 发布， ２０１９ 年

习近平总书记提出 “强化生态环境联建联防联治，
持之以恒推进京津冀地区生态建设” 的工作要求，
京津冀一体化发展成为党中央、 国务院在新的历史条

件下提出的重大国家战略和重大决策部署。 建设以首

都为中心的世界级城市群， 京津冀地区承载了推动区

域均衡发展的重要使命。 在京津冀众多协同领域中生

态环境保护被列为三个率先突破的重点领域之一， 三

地在协作治理的思想共识、 体制建设、 机制设计、 规

划立法等方面取得了重要进展和突出成效。 ２０２１ 年，
京津冀地区 ＰＭ２ ５ 平均浓度降至 ３８ 微克 ／立方米，
其中北京市 ＰＭ２ ５ 年均浓度降至 ３３ 微克 ／立方米，
空气质量首次全面达标， 大气污染治理取得里程碑式

突破； 京津冀 １９２ 个国家地表水考核断面水质达到或

好于Ⅲ类的断面比例为 ７０ ４％， 同比提高 ８ 个百分

点， 其中北京市达到或好于Ⅲ类国家断面比例， 提高

到 ７５ ７％，① 在重大国事活动期间的 “冬奥蓝” “北
京蓝” 得到国际国内社会一致好评。 本文选取京津

冀地区的环境协作治理进行案例分析， 一方面在于该

区域的环境问题涉及多种类别， 如固体废弃物、 水、
土壤、 大气、 风沙等， 对于我们分析环境问题属性对

协作达成的影响提供了较典型的场景； 另一方面， 京

津冀协同发展作为重大国家战略， 会较为频繁地接受

来自中央层面的政策干预， 这同样对我们分析权威介

入对协作达成的影响提供了有价值的范本。 基于此，
本研究将聚焦分析在不同属性的跨域环境问题治理

中， 中央或上级权威应当如何发挥调节作用以解决地

方政府的行动困境， 以期为我国跨区域问题治理提供

理论支撑。

０２１

① 数据来源： 邓佳， 张雪晴， 京津冀三地生态环境部门联合签署 “十四五” 合作框架协议， 中华人民共和国生态环境部网站， ｈｔｔｐｓ： ／ ／
ｗｗｗ ｍｅｅ ｇｏｖ ｃｎ ／ ｙｗｄｔ ／ ｄｆｎｅｗｓ ／ ２０２２０６ ／ ｔ２０２２０６２２＿９８６２８８ ｓｈｔｍｌ， ２０２２－０８－０９。



　 ２０２２ 年第 １０ 期 ·案例分析·

二、 文献综述

在 “中国知网” 以 “环境协作治理” 为关键词

进行检索， 共检索到 １９１ 篇文献， 发表时间主要集中

在 ２０１３ 年之后。 在理论研究层面， 已有文献主要讨

论了影响跨域环境协作治理的横向、 纵向因素。 横向

因素主要阐释协作主体间的学习路径对协作的影响；
纵向因素主要关注科层发包型协作、 适应调整型协

作、 市场契约型协作、 多元参与型协作等治理策略对

协作行为的影响 （崔晶和毕馨雨， ２０２０［６］ ）。 除此之

外， 也有学者就城市群经济社会特征的异质性程度

（锁利铭， ２０１７［７］ ）、 中央或上级政府的纵向干预

（周凌一， ２０２０［８］； 徐换歌和王峰， ２０２２［９］； 邢华和

邢普耀， ２０２１［１０］ ）、 环境领域差异 （ 锁利铭 等，
２０２０［１１］） 等因素对政府跨域环境协作治理的机制和

效果进行了研究。 另外， 也有学者对跨域环境协作治

理机制的构建策略进行了讨论， 但是大多停留在思辨

意义上 （黄爱宝， ２００９［１２］； 胡佳， ２０１５［１３］； 刘柯，
２０１９［１４］）。 在实证研究层面， 主要是基于单案例或多

案例的研究， 一种角度是从时空维度描述跨域环境协

作治理的演变过程机制或协作结构 （孙涛和温雪梅，
２０１８［１５］； 马捷和锁利铭， ２０１９［１６］ ）； 另一种角度是

从案例实践出发探索跨域环境协作治理的路径 （张
紧跟和唐玉亮， ２００７［１７］； 林谋， ２０１５［１８］； 李燕凌

等， ２０１６［１９］）。
围绕京津冀地区的环境协作治理研究， 目前有三

条理论路径： 一是从整体性治理理论出发， 认为京津

冀地区应整合各地政府内部职能相近的部门， 形成包

含财政、 人事、 信息等系统在内的跨区域整体性合作

组织 （崔晶， ２０１１［２０］）； 二是基于自组织主导的多中

心治理理论， 强调由群众自发形成的正式或非正式组

织是解决公共事务集体行动困境的关键， 弱化了政府

在其中的作用 （汪泽波和王鸿雁， ２０１６［２１］）； 三是从

协同治理理论视角， 强调多主体之间的沟通和合作，
并建立包括目标、 执法、 信息、 评估和技术等方面的

协同机制以保证制度的持续性 （魏娜和赵成根，
２０１６［２２］）。

上述研究视角从 “应该怎么做” 的问题出发给

出了跨域环境治理的路径， 但从实践来看， 受制度安

排、 交易成本、 合作基础、 问题属性等因素的限制，
任何单一路径都很难奏效。 因此， 本文基于制度性集

体行动框架， 从跨域协作过程 “是什么” 以及 “为
什么” 的问题出发， 分析政府协作机制的 “黑箱”。

制度性集体行动框架融合了奥尔森个体层面的行动理

论、 奥斯特罗姆的制度发展框架、 科斯的交易成本理

论， 为解释地方政府协作治理的微观动机与过程机理

提供了理论基础。 Ｆｅｉｏｃｋ 对制度性集体行动框架进行

了完整描述， 打开了集体行动困境与合作机制之间的

“黑箱” （Ｆｅｉｏｃｋ， ２０１３［２３］ ）。 国内学者在这一框架基

础上构建了基于中国场景的区域协同治理框架， 对长

三角、 粤港澳大湾区、 京津冀地区等区域的协作治理

进行了案例研究 （锁利铭等， ２０１３［２４］； 锁利铭，
２０１４［２５］； 崔晶和汪星熹， ２０２０［２６］； 戴亦欣和孙悦，
２０２０［２７］； 锁利铭等， ２０２０［１１］； 蔡岚， ２０１９［２８］ ）。 一

类是解释性研究， 即运用相关技术方法如社会网络分

析法描述区域协同治理网络的特征， 再结合制度性集

体行动框架进行解释 （单学鹏和罗哲， ２０２１［２９］）； 一

类是理论研究， 即结合中国具体情况尝试将制度性集

体行动框架本土化 （温雪梅， ２０２０［５］ ）； 还有一类属

于协作治理影响因素的研究， 主要集中在公共物品属

性 （锁利铭等， ２０２０［１１］ ）、 政府合作层级 （崔晶和

汪星熹， ２０２０［２６］ ）、 区域异质性三个方面 （李佳芸，
２０１７［３０］）。 不同于西方国家， 中国地方政府的行为会

受到来自上级或者中央权威的纵向干预影响。 那么针

对不同的环境问题领域， 中央或者上级政府应该如何

发挥调节作用才能推动有效协作， 本文将尝试通过京

津冀地区的环境协作分析回应这一议题。

三、 地方政府跨域环境协作治理的理论框架

（一） 问题属性对地方政府协作行为的影响

ＩＣＡ 框架认为， 问题属性会影响地方政府的协作

行为。 有学者用 “资产专用性” 和 “绩效可测量性”
两个维度来区分不同领域的问题属性， 并通过案例分

析发现地方政府针对不同领域环境污染治理形成的协

作方式存在较大差异 （锁利铭等， ２０２０［１１］）。 资产专

用性是美国学者威廉姆森在研究组织交易成本理论时

所提出的概念， 其定义为 “在不牺牲生产价值的条

件下， 资产可用于不同用途和由不同使用者利用的程

度” （Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ， １９８１［３１］）； 绩效可测量性是指在环

境治理过程中成本投入的衡量难度以及治理效果的检

测难度。 本文基于这两个概念， 并结合跨域环境问题

协作的影响因素， 提出 “权责明晰性” 和 “利益可

分配性” 来界定环境问题属性。
实际上， 地方政府在决定是否进行协作时首先考

虑两个因素： 一是各方在跨域协作中的权责能否明确

界定； 二是因协作而产生的收益是否能均衡分配。 尽
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管协作各方能够在协作可以降低总体平均成本这一问

题上达成共识， 但每个主体在其中的责、 权、 利是否

能明确且易测量， 直接影响到各方的协作意愿以及后

续的监督和问责 （阿格拉诺夫和麦圭尔， ２００７［１］ ）。
另外， 当地方政府协作的总体目标达成一致时， 利益

能否被均等分配就成了争论的话题。 如果协作主体预

期成本和利益无法被均等分配， 那么潜在的参与者就

有动机低估自己的能力并寻求搭便车， 此时也会对协

作的达成产生障碍 （Ｆｅｉｏｃｋ， ２０１３［２３］ ）。 因此， 不同

问题属性会对地方政府协作达成产生影响。
基于上述分析， 本文衡量提出问题属性的两个维

度： 权责明晰性和利益分配均等性。 权责明晰性是指

在协作过程中各主体的权力和责任范围是否可以被清

晰界定。 由于在协作过程中， 各主体之间并不存在明

显的上下级关系， 每一个协作主体对于共同目标的达

成都负有一定责任， 但由于某些问题领域在责任追溯

方面存在困难， 也就造成了人人都有责任， 但实际上

没有人完全负责。 只有当跨域问题治理的投入和产出

可以被清晰地衡量， 各协作主体的权力和责任范围才

能被确定， 协作也就更容易达成。 例如在大气污染治

理过程中， 由于存在不确定性和空间外溢性， 一旦协

作总体目标没有达成， 很难确定哪一个协作主体应当

负主要责任。 因此， 权责明晰程度对地方政府协作达

成会产生影响。
利益分配均等性是指协作产生的好处能否被均等

地分配。 通常资源依赖是协作得以产生的前提， 协作

的本质实际上是资源的交换。 各协作主体在针对某一

跨域问题的治理上所具备的资源是不一样的， 那么理

性的主体在决定是否协作时就需要考虑自己获取的收

益和资源的投入是否成正比。 如果某一主体投入的资

源较少， 但获取的收益最大， 那么投入资源较多而获

取收益较少的一方就不愿意进行协作。 并且， 如果某

一跨域问题的利益分配均等程度较低， 那么潜在的协

作主体就有动机低估自己的资源支付能力而选择搭便

车。 也就是说， 收益分配均等程度越高， 地方政府越

容易达成协作。 生态补偿机制是调节利益分配均等化

的重要举措， 例如天津市和河北省于 ２０１７ 年开展了

第一期引滦入津上下游横向生态补偿工作， 探索通过

生态补偿机制解决滦河的污染问题。 因此， 收益分配

均等程度对地方政府协作达成会产生影响。
（二） 权威介入对地方政府协作达成的影响

当地方政府因为跨域环境问题性的复杂程度较高

而协作意愿较低时， 来自中央或上期的介入成为促进

协作达成的关键。 有学者从干预措施本身的特点出

发， 将这种纵向干预分为三种类型： 权威型、 激励型

和信息型 （Ｍｏｓｅｌｅｙ 和 Ｏｌｉｖｅｒ， ２００８［３２］ ）。 权威型干

预是指中央或上级政府基于自身的权威介入直接出台

相关政策或者立法来促使某项行动的达成； 激励型干

预是指中央或上级政府通过财政或人事变动等措施来

激励地方政府行动； 信息型干预是指上级或中央政府

不直接介入， 而是通过信息、 专家、 技术等支持降低

行动成本， 减少地方政府合作的障碍。 也有学者基于

中国的实际情况， 将权威型干预进一步分为过程导向

型干预和结果导向型干预。 前者是指中央或上级政府

直接参与到地方政府的合作机制中， 协调利益、 明确

职责； 后者是指中央或上级政府通过绩效管理的方式

强调协作目标的达成 （周凌一， ２０２０［８］）。
权威介入可以通过调节问题属性进而促进协作的

达成。 当跨域问题的权责明晰程度较低时， 中央或上

级权威的介入可以通过制定目标、 完善监督和问责机

制等， 提高权责的明晰程度， 进而促进地方政府协作

的达成。 例如在京津冀大气污染治理过程中， 专门成

立了相关的协作领导小组， 并实行严格的考核问责

制。 生态环境部等相关部门和地方政府于 ２０１８ 年、
２０１９ 年、 ２０２０ 年连续三年联合印发 《秋冬季大气污

染综合治理攻坚行动方案》， 制定了大气污染治理目

标。 可以看出， 权威介入可以通过调节权责明晰程度

进而促进协作的达成。
当收益分配均等程度较低时， 中央或上级权威可

以通过补充选择性收益促进地方政府协作行为的达

成。 集体性收益和选择性收益是政府进行合作的前

提， 前者主要是指协作带来的共同收益， 如规模经济

形成下的成本降低； 后者主要是指协作带来的差异化

收益， 如声誉、 信任、 地位等 （锁利铭， ２０１７［３３］ ）。
在中国的政治体制下， 选择性收益是影响地方政府是

否进行协作的重要因素。 当跨域环境问题受到了来自

上级的关注， 地方政府采取行动的动机更加强烈， 并

希望以此获得声誉、 信任、 地位等社会资本。 因此，
中央或上级可以针对集体性收益获得较少的主体在选

择性收益方面进行补充， 那么地方政府的协作也将更

容易达成。 因此， 权威介入可以通过调节利益分配均

等程度进而促进地方政府协作的达成。
基于以上分析框架， 本文通过案例分析问题属性

对地方政府协作达成的影响， 并讨论中央或上级介入

如何通过调节问题属性促进协作治理的达成。 本文用

权责明晰性和收益分配均等性来分析不同环境治理领
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域的问题属性。 在权责明晰性较低时， 地方政府协作

的信息成本、 执行成本和协商成本较高， 此时中央或

上级政府可以通过制定目标、 完善监督和问责机制、
建立绩效评估机制等提高权责明晰度， 促进地方政府

协作的达成。 在收益分配均等性较低时， 中央或上级

可以对获得集体性收益较少的主体在选择性收益方面

进行补充， 那么地方政府的协作也将更容易达成。 而

当跨域问题的权责明晰性和收益分配均等性均较高

时， 权威介入可以不采取直接介入的方式， 而通过信

息干预为地方政府的协作提供信息、 专家、 技术等资

源支持， 从而降低地方政府在协作过程中的协商和执

行成本。

四、 京津冀地区环境协作治理案例比较分析

（一） 案例选取

本文选取京津冀地区大气污染和水污染两类环境

问题进行案例比较。 大气污染和水污染是两类普遍的

跨域环境问题， 但两者在问题属性上具有较为明显的

差异。 由于存在流动性和空间外溢性， 大气污染协作

治理主体在权力和责任范围划分上存在困难， 在执行

过程中也难以进行监督和责任追溯， 其权责明晰性较

低； 而水污染在地理区位上具备稳定性， 治理绩效也

容易观测， 因此可以清晰界定各协作主体的权力和责

任范围， 其权责明晰性较高。 同时， 由于大气污染治

理的协商成本、 执行成本和信息成本相较于水污染来

说更高， 在治理过程中地方政府可能会基于自身效益

最大化而产生 “搭便车” 行为， 进而影响协作的达

成。 在地理区位上本文之所以选取京津冀地区， 主要

是基于京津冀三地空间紧邻、 联系紧密， 协同发展的

需求迫切， 同时也是问题最突出、 最典型的地区之

一。 另外由于京津冀的战略地位， 使得协作达成的影

响因素更为复杂， 分析这一区域的协作问题， 对于推

进其他地区跨域问题的协作治理具有重要的示范

作用。
（二） 案例背景

京津冀地区是我国重要经济增长极， 具有十分重

要的战略意义。 随着工业化、 城镇化进程加快， 能源

消耗持续增加， 该区域的环境问题十分突出。 在大气

污染治理领域， 北京市于 ２００８ 年奥运会期间与周边

地区首次开展了联防联控， 并取得显著成效。 ２０１３
年 ９ 月， 国务院发布 《大气污染防治行动计划》， 明

确指出到 ２０１７ 年， 京津冀、 长三角、 珠三角等地区

的空气质量要得到明显改善。 同年 １０ 月， 国务院批

准成立了 “京津冀及周边地区大气污染防治协作小

组” （２０１８ 年改名为 “京津冀及周边地区大气污染防

治领导小组” ）， 生态环境部大气环境司也相应成立

了协调办、 应对处和项目处专门负责和领导京津冀及

周边地区大气污染治理的相关工作。 在中央文件的指

导下， 北京、 天津、 河北省政府之间相互签订了协议

开展大气污染协同治理。
在水污染治理方面， 京津冀地区水资源体系一脉

相承， 北京、 天津皆属于海河流域， 河北省大部分属

于海河流域， 另外一部分属于滦河流域。 由于河道干

枯、 自然湿地萎缩、 入海河道淤泥堆积、 地下水过度

开采、 水污染严重等问题， 京津冀地区已经成为我国

水资源最为短缺的地区之一， 平均水资源不足全国的

０ ７％， 却承载着全国 ８％的人口以及 ６％的粮食生产

的用水需求。 在水环境治理领域， 京津冀第一次进行

合作是在 ２００８ 年奥运会期间， 但此时的治理策略是

以大气污染为主、 兼顾水污染治理， 并未形成系统的

水污染协作治理机制。 其正式协作始于 ２０１４ 年京津

冀签订 《京津冀水污染突发事件联防联控机制合作

协议》， 并成立京津冀水污染突发事件联防联控工作

协调小组。

表 １ 京津冀地区大气污染和水污染治理重要政策梳理

时间 大气污染治理 水污染治理

２０１３
成立京津冀及周边地区大气污染防治协作小组， 统筹负责和领导

京津冀及周边地区大气污染治理的相关工作
—

２０１４
环境保护部发布 《京津冀及周边地区重点行业大气污染限期治

理方案》， 从具体与大气污染密切相关行业着手， 并实行严格的

考核问责制， 力争从源头上减少大气污染物排放

京津冀签订 《京津冀水污染突发事件联防联控机制合作协议》，
成立京津冀水污染突发事件联防联控工作协调小组， 建立联席会

议制度， 采取轮值方式组织应急演练

２０１５
京津冀三地环保厅局签署 《京津冀区域环境保护率先突破合作

框架协议》； 将北京市、 天津市、 河北省廊坊市等六个城市设定

为京津冀及周边地区大气污染防治的核心区域， 建立帮扶机制

国务院印发 《关于水污染防治行动计划的通知》， 要求对长江、
黄河、 珠江、 松花江、 淮河、 海河、 辽河七条流域进行重点治理

２０１６
国务院印发 《 “十三五” 生态环境保护规划》， 指出到 ２０２０ 年要

建立完善有效的京津冀地区生态环境保护协作机制

北京市、 天津市分别印发水污染防治工作方案， 开始探索上下游

横向生态保护补偿机制

３２１
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时间 大气污染治理 水污染治理

２０１７
确定将京津冀及周边地区联防联控范围扩展至 “２＋２６” 城市，
中央进一步加大资金支持力度； 京津冀联合发布 《建筑类涂料

与胶粘剂挥发性有机化合物含量限值标准》

天津市和河北省开展第一期引滦入津上下游横向生态补偿工作，
探索通过生态补偿机制解决滦河的污染问题

２０１８
国务院印发 《打赢蓝天保卫战三年行动计划》 《京津冀及周边地

区 ２０１８—２０１９ 年秋冬季大气污染综合治理攻坚行动方案》
京津冀地区制定了 《２０１８ 年京津冀水污染突发事件联防联控工

作方案》， 开展多次联合执法、 联合应急演练工作

２０１９
《京津冀及周边地区 ２０１９—２０２０ 年秋冬季大气污染综合治理攻坚

行动方案》
三省市河 （湖） 长办联合发布了 《京津冀河 （湖） 长制协调联

动机制》， 加强河湖治理工作协调联动

２０２０

《京津冀及周边地区、 汾渭平原 ２０２０—２０２１ 年秋冬季大气污染综

合治理攻坚行动方案》； 三地共同加强区域机动车和非道路移动

机械等领域污染防治工作， 协同研究出台 《机动车和非道路移

动机械排放污染防治条例》

北京市与河北省签订 《密云水库上游流域生态环境联建联治战略

合作协议》 《白洋淀流域跨省 （市） 界水污染防治工作机制》，
天津市与河北省签订实施第二轮 《引滦入津上下游横向生态补偿

协议》

　 　 资料来源： 作者整理。 后表同。

（三） 数据来源与描述

１ 数据收集。
本文的数据来自于中央或地方发布的政策文件、

新闻报道等， 以 “大气” “水资源” “水污染” “协
作” “召开” “考察” “协议” “应急联动” “应急演

练” “联防联控” 等关键词进行检索。 检索网站包括

生态环境部、 北大法宝数据库、 中国知网、 京津冀三

地的人民政府官网、 北京市生态环境局、 天津市生态

环境局、 河北省生态环境厅以及相关政府部门网站，
检索时间范围为 ２０１３ 年 １ 月 １ 日至 ２０２１ 年 １２ 月 ３１
日。 另外， 本文也在微博、 微信公众号等平台上进行

搜索， 进一步对数据进行了补充。 为保证数据的相关

性， 我们对收集到的文本进行人工逐条筛选， 最终得

到大气污染协作治理的相关报道或文件共 １２５ 条， 水

污染协作治理共 ９８ 条。
２ 数据整理与编码。
我们对收集到的数据运用内容分析法， 按照发文

时间、 协作内容、 协作主体和协作方式四个维度进行

一级编码。 例如在 ２０２１ 年 ９ 月 ２９ 日北京市生态环境

局发布的新闻报道中提到 “开展京津冀突发环境事

件综合研究性演练……包括大气污染和水污染……此

次演练由北京市生态环境局、 天津市生态环境局、 河

北省生态环境厅共同主办， 北京市延庆区人民政府承

办”， 本文据此判断协作主体包括北京市生态环境

局、 天津生态环境局、 河北省生态环境厅、 延庆区人

民政府， 协作方式为联合演习 （如表 ２ 所示）。 在协

作主体划分方面， 我们划分了中央及相关部门、 京津

冀省 （市） 及各相关部门、 相关城市 （区 ／县） 及相

关部门共四个层次， 统计得出在大气污染协作治理方

面共涉及 ２６ 个主体， 在水污染协作治理方面共涉及

２７ 个主体 （如表 ３ 所示）。 在初步了解协作方式的基

础上， 我们进一步根据正式程度将大气污染协作治理

的协作方式分为考察、 会议、 联合行动、 协议、 协作

机制五种。

表 ２ 数据一级编码部分截取

时间 协作内容 协作主体 协作方式

２０２１
京津冀突发环境事件综合研究性演练， 包括大气污染和水污染，
此次演练由北京市生态环境局、 天津市生态环境局、 河北省生态

环境厅共同主办， 北京市延庆区人民政府承办

北京市生态环境局、 天津生态环

境局、 河北省生态环境厅、 延庆

区人民政府

联合演习

表 ３ 京津冀协作主体编码

Ａ 中央

Ｂ、 Ｂ１、 Ｂ２、 Ｂ３、 Ｂ４、 Ｂ５、 Ｂ６、 Ｂ７、 Ｂ８、 Ｂ９ 北京市、 通州区、 房山区、 怀柔区、 门头沟区、 大兴区、 延庆区、 密云区、 顺义区、 平谷区

Ｃ、 Ｃ１、 Ｃ２、 Ｃ３ 天津市、 宝坻区、 武清区、 静海区

Ｄ、 Ｄ１、 Ｄ２、 Ｄ３、 Ｄ４、 Ｄ５、 Ｄ６、 Ｄ７、
Ｄ８、 Ｄ９、 Ｄ１０

河北省、 张家口市、 承德市、 廊坊市、 雄安新区、 涿州市、 保定市、 沧州市、 唐山市、
秦皇岛市、 石家庄市

Ｅ、 Ｅ１ 山西省、 太原市

４２１
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Ａ 中央

Ｆ 山东省

Ｇ 内蒙古自治区

Ｈ、 Ｈ１ 河南省、 邯郸市

Ｉ 陕西省

Ｊ、 Ｊ１ 辽宁省、 葫芦岛市

　 　 在一级编码的基础上， 我们梳理出每个文本中包

含的协作主体和协作关系， 并进行编码， 得到 １６３ 对

大气污染治理协作关系， １０９ 对水污染治理协作关

系， 并运用 ＵＣＩＮＥＴ 软件构造协作关系的二维矩阵

（如表 ４ 所示）。 另外， 我们还计算每个主体参与协

作的次数， 并将其作为属性数据， 以反映各主体参与

协作的程度。

表 ４ 协作关系二维矩阵部分截取

Ａ Ｂ Ｂ１ Ｂ５ Ｂ６

Ａ ７０ ２７ ０ ０ ０

Ｂ ２７ １０２ ０ ０ １

Ｂ１ ０ ０ １ ０ ０

Ｂ５ ０ ０ ０ １ ０

Ｂ６ ０ １ ０ ０ １

我们以年份为单位， 分别统计了大气污染协作治

理和水污染协作治理的次数， 以观测其协作频次差异

和变化趋势 （如图 １ 所示）。 另外， 我们分别统计了

大气污染和水污染治理的协作方式， 以观测其协作正

式程度和两种不同问题属性领域的差异 （如图 ２ 所

示）。 就协作方式来看， 大气污染方面， 采取会议的

方式进行协作的次数最多， 其次是签订协议和进行相

互考察。 而水污染治理则签订了较多的正式协议， 其

次是召开会议和进行联合演练、 联合执法等。 相较于

大气污染治理， 水污染治理领域地方政府之间多采取

签订协议的方式， 反映了其达成合作的信息成本、 协

商成本以及合作风险等较低， 在中央权威较少干预的

情况下可以自发达成合作协议， 也反映了其合作关系

更加稳定。 就签订协议的内容而言， 大气污染更侧重

于 “责任状” “工作方案” “攻坚治理行动” “联合执

法” “信息共享” 等， 而水污染治理则侧重 “补偿机

制” “联合督察” “应急预案” 等。 由此可见， 在正式

化程度较高的协议中， 水污染治理更加追求长效、 稳

定的合作关系， 而大气污染治理则在中央权威的介入

下更侧重于完成短期的、 临时的、 紧急性的事务。
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图 １　 京津冀及周边地区大气污染和水污染治理水平

�!!�!)

!!�!)

5� �@ 5	=� �@ ����

3.8%5.8%

43.8%
30.1%

17.5%

5.8%

8.8%

35.0%

23.3%

5.3%

50
45
40
35
30
25
20
15
10
5
0

 �

图 ２　 京津冀及周边地区大气污染和水污染治理协作方式

（四） 京津冀地区大气污染和水污染治理案例

分析

１ 问题属性对协作达成的影响分析： 京津冀两

类环境问题的协作网络结构。
我们运用 ＵＣＩＮＥＴ 中的 ＮＥＴＤＲＡＷ 软件将二维矩

阵可视化输出， 得到协作网络结构。 网络中每一个节

点代表协作主体， 节点之间的连线代表存在协作关

系。 另外， 节点的大小表示参与协作的次数， 参与协

作的次数越多， 节点越大； 连线的粗细表示主体间协

作的次数， 次数越多， 线条越粗。 我们发现， 京津冀

地区在大气和水污染协作治理的网络结构特征上具有

明显差异， 具体表现为两方面：
５２１
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一是相较于水污染治理， 大气污染治理的网络结

构较为松散。 在大气污染协作治理过程中有 ６０％①以

上的主体并未与其他主体形成密切的协作关系， 而在

水污染协作治理过程中这一比例仅为 ３０％左右。 究

其原因可能是京津冀大气污染协作多体现为中央部门

与省级政府的联合发文， 而较少有省内各地级市、
县、 区之间的自主协作活动。 例如， 环境保护部、 国

家发展改革委员会等部门与京津冀等省市连续三年发

布的 《京津冀及周边地区秋冬季大气污染综合治理攻

坚行动方案》， 主要体现的是以行政权威传导问责压力

而促成的合作， 而不是基于自主意愿的平等协作。 而

在水污染协作治理过程中， 京津冀省市内的市、 县、
区之间的自主协作关系较为频繁。 例如， 北京市密云

区、 怀柔区、 延庆区与河北省承德市、 张家口市联合

签署的 《密云水库上游流域生态环境联建联防联治战

略合作协议》， 通过开展联合演练， 强化水污染治理的

自主联动。

①　 计算依据是与三个或三个以下其他主体产生协作关系的主体数量除以总的参与协作主体的数量。

二是相较于水污染治理， 大气污染治理协作网络

中处于核心地位的主体数目较少。 由于大气的流动受

多种因素的综合作用， 因此大气污染问题具有空间不

确定性， 从而使得因协作边界模糊而带来较高的合作

风险和成本， 难以积累合作信任和经验， 导致其他城

市加入合作网络的意愿降低， 难以形成稳定的协作关

系， 因此从大气污染协作网络结构来看， 居于中心位

置的节点较少。 相对来说， 水流域具有地理空间上的

稳定性， 较容易确定各主体在协作中的权责边界， 因

此协作关系更加均衡稳定。 京津冀地区的水流域涉及

永定河流域、 滦河流域、 潮白河流域、 白洋淀流域等，
在跨域水污染协作治理过程中， 形成了北京市、 天津

市、 河北省省级层面， 以及通州区、 房山区、 密云区、
廊坊市、 武清区等县区层面多个网络中心节点。
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图 ３　 大气治理协作网络结构
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图 ４　 水污染治理协作网络结构

２ 权威介入通过调节权责明晰度促进地方政府

协作的达成。
在大气污染治理方面， 中央采取了一系列措施以

明晰权责。 例如， ２０１３ 年国务院成立京津冀及周边

地区大气污染防治协作小组， 生态环境部大气环境司

也相应成立了协调办、 应对处和项目处， 专门负责京

津冀及周边地区大气污染治理的相关工作， 明晰各主

体的权力和责任范围， 并实行严格的考核问责制。 京

津冀大气污染协作主体由 ２０１３ 年的 “七部委六省

市” 扩展到 ２０１５ 年的 “八部委七省市”， 并于 ２０１７
年重新确定了京津冀地区大气污染传输通道的 “２＋
２６” 城市。 从 ２０１７ 年开始， 中央相关部委和京津冀

及周边地区连续三年印发 《京津冀及周边地区秋冬

季大气污染综合治理攻坚行动方案》， 明确考核指标

和主要任务， 要求各省市及有关部门严格按照职责分

工落实任务要求； 同时， 生态环境部对各地空气质量

改善任务进展情况进行调查和考核， 并采用下发预警

通知函、 约谈主要负责人、 实施区域环评限批等措施

进行问责。
与大气污染不同， 在水污染治理中权威主要以间

接介入的方式明确各主体的权责关系。 在 ２０１６ 年，
由北京市委书记担任组长， 原环境保护部部长和京津

冀三地省 （市） 长担任副组长， 成立了京津冀及周

边地区水污染防治协作小组， 以 “联动协作、 责任

共担” 等原则协商统筹开展区域水污染协作治理。
在此基础上， 京津冀三地自主建立了省级或省级以下

协作网络， 如由京津冀环保部门共同成立的京津冀环

境执法联动工作领导小组、 京津冀水污染突发事件联

防联控工作协调小组、 风河西支和龙河环境污染联合

处置工作协调小组等； 自主签订了多项合作协议， 如
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《京津冀凤河西支、 龙河环境污染问题联合处置协

议》 《密云水库上游潮白河流域水源涵养区横向生态

保护补偿协议》 《白洋淀流域跨省 （市） 界水污染防

治工作机制》 等。
通过上述分析可见， 中央权威在权责明晰性低的

大气污染治理中主要以直接介入的方式促成地方协作

的达成， 权威直接介入主要是通过制定政策明确权责

边界， 并基于考核结果实行严格的问责， 中央权威在

协作中发挥主导作用； 而在权责明晰性高的水污染治

理领域， 中央权威主要以间接介入的方式， 并不发挥

强势主导作用， 中央通过弱干预促成地方之间可以自

主达成协作。
３ 权威介入通过调节利益分配均等度促进地方

政府协作的达成。
在大气污染治理中， 权威介入主要通过增加协作

方的集体性收益和选择性收益提高利益分配均等程度

从而促进地方协作的达成。 在京津冀大气污染治理

中， 中央主要通过增加关注、 加大资金支持等提高协

作方的利益分配均等性。 例如， 在 ２００８ 年奥运会、
２０１４ 年 ＡＰＥＣ 会议等重大国事活动期间， 大量新闻

报道关注京津冀地区的 “蓝天保卫战” 效果， 提出

了 “奥运蓝” “ＡＰＥＣ 蓝” 等热词， 通过增加声誉、
提升地位等方式补充了大气协作治理的选择性收益，
使得地方政府的协作更容易达成。 另外， 在京津冀及

周边地区大气污染防治协作小组会议上， 中央确定将

京津冀及周边地区联防联控范围扩展至 “２＋２６” 城

市， 更重要的是进一步加大了对各地的资金支持力

度， 提高了大气协作治理的集体性收益。
在水污染治理方面， 中央主要通过倡导建立生态

保护补偿机制促进利益分配的均等化。 例如， 财政部

等四部门于 ２０１６ 年发布了 《关于加快建立流域上下

游横向生态保护补偿机制的指导意见》， 坚持在流域

协作治理中秉持 “成本共担、 效益共享” 的原则，
明确了 “谁受益谁补偿、 谁污染谁付费” 的生态补

偿机制。 在该意见的指导下， 河北省和天津市两地于

２０１７ 年开始探索引滦入津上下游横向生态补偿机制，
并开展联合监测执法， 在共同治理下滦河流域水质稳

步提升， 保障了天津市居民的安全饮水。 并且在第一

期三年合作过程中， 中央安排 ９ 亿补助资金， 河北省

和天津市各安排 ３ 亿资金， 体现了中央对两地水污染

协作治理的集体性收益进行补充。
由此可见， 在收益分配均等性较低的大气污染协

作治理过程中， 中央对地方政府进行的选择性收益补

充是促进协作达成的关键； 而在收益分配均等性较高

的水污染协作治理过程中， 中央可以通过资金支持的

作用提高地方政府的集体性收益进而促进地方政府协

作治理的积极性。

五、 案例扩展性讨论

经过对京津冀地区大气污染和水污染两类不同属

性的环境问题的协作结构分析， 本文发现在不同问题

属性领域， 协作治理网络结构特征确有不同， 主要表

现为大气污染治理的结构相较于水污染治理来说较为

松散， 并且在大气治理协作网络中处于核心地位的主

体数目较少且联系不紧密， 而水污染协作治理中处于

核心地位的主体较多且关系相对均衡。 经过对案例文

本材料分析得出， 一方面权威介入可以通过调节权责

明晰性促进协作的达成。 例如， 中央通过成立统一的

领导组织， 负责协调和任务部署等工作， 同时中央与

地方政府联合签订行动方案， 制定协作总体目标， 分

配任务， 定期进行考核， 并施行严格的问责制度， 增

强跨域环境问题的权责明晰性。 另一方面， 权威介入

可以通过调节利益分配均等性促进协作的达成。 例

如， 来自中央的关注和新闻报道， 通过增加声誉、 提

升地位等方式增加协作各方的选择性收益； 同时来自

中央或上级的资金支持提高了协作各方的集体性收

益。 基于以上研究结论， 本文认为跨域环境问题治理

在有上级介入的情况下， 更容易推动合作各方凝聚理

念共识， 促进协作达成； 同时， 上级介入的方式和程

度可以针对不同的跨域问题属性或治理领域而有所差

异。 据此， 我们提出以下三点政策建议。
第一， 在协作初期阶段， 权威介入应通过建立沟

通协商机制以推动各方凝聚理念共识。 通过建立工作

协调小组定期开展会议的方式， 在会商讨论中寻求共

识； 按阶段开展工作总结会议， 使各主体能够充分表

达利益诉求， 针对发现的问题进行讨论并形成指导意

见； 建立信息报送制度， 地方政府和相关部门定期向

协调小组报告任务完成情况和下一阶段工作计划。
第二， 在权责明晰性和利益分配均等性较高的跨

域环境问题领域， 权威介入应采取 “弱干预” 方式，
力求在上级干预和地方自主权之间寻求平衡。 通过上

级权威的顶层制度设计和信息交流机制的建立间接促

进各方协作， 以保证地方政府有较大的自主性探索多

样化的、 创新型的协作方式。 例如， 倡导地方政府之

间开展专项调研， 促进相互之间交流学习； 搭建政

府、 市场、 社会交流平台， 组织研修班或讨论会等活
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动引导地方政府及相关部门与企业开展交流合作， 促

进基础设施建设和环保科技创新成果转化。
第三， 在权责明晰性和利益分配均等性较低的跨

域环境问题领域， 权威介入应采取 “强干预” 方式，
通过纵向权力的直接嵌入以保证利益对称的互惠分

配。 根据协作初期形成的目标共识， 上级政府牵头制

定具体行动方案， 规定阶段性重点任务； 指导督促有

关部门和地方政府落实各项任务， 例如， 成立环保督

察组进行不定期抽查， 发现并及时督促地方政府整改

问题； 进行阶段性绩效考核， 探索环境保护行政问责

制和一票否决制。 除此之外， 上级政府可以引导地方

政府探索建立生态补偿机制， 均衡各方利益分配； 将

资金补贴与治理绩效挂钩， 从而提升各方开展协作的

行动积极性。
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