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新能源汽车企业的纵向整合战略与
企业生产率之间的关系研究
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〔摘　 要〕 　 近年来， 在国家补贴及各种财税政策的支持下， 新能源汽车企业为了抢占政策风口纷纷

开启了新能源汽车产业链的纵向整合道路。 这种纵向整合的发展模式对企业生产率会带来怎样的影响， 目

前还少有学者进行这方面的研究。 本文以新能源汽车产业为例， 对企业纵向整合程度与生产率之间的关系

进行实证研究， 结果表明企业的纵向整合程度与生产率之间存在先升后降的倒 Ｕ 型关系， 并且目前超过

半数企业的纵向整合已经带来了生产率的下降。 最后， 本文对新能源汽车企业进行合理的纵向整合决策以

及政府今后补贴政策的方向提出了相关建议。
〔关键词〕 　 纵向整合　 全要素生产率　 新能源汽车　 倒 Ｕ 型关系　 补贴政策　 研发投入

ＤＯＩ：１０．３９６９ ／ ｊ．ｉｓｓｎ．１００４－９１０Ｘ．２０１９．１０．０１４
〔中图分类号〕 Ｆ４２６􀆰 ４７１； Ｆ２７３􀆰 １　 〔文献标识码〕 Ａ

　 收稿日期： ２０１９－０６－０４
　 基金项目： 江苏省高校优势学科建设工程资助项目 （项目编号： ＰＡＰＤ）。
　 作者简介： 李太平， 南京农业大学经济管理学院教授， 博士。 研究方向： 物流托盘标准化、 食品安全管理。 王天玉， 南京农业大学经

济管理学院硕士研究生。 研究方向： 产业经济。 王善高， 南京农业大学经济管理学院博士研究生。 研究方向： 生产率分
析、 农业生产。

引　 言

我国新能源汽车产业在 １０ 年的时间里呈现了

从无到有的跨越式发展， 这其中离不开政府在背

后的大力支持。 政府从 ２０１３ 年开始对新能源汽车

实施大力补贴， 截止到 ２０１７ 年， 补贴累计发放已

超过千亿元。 高额的补贴让各路企业纷纷涌入新

能源汽车市场， 同时， 产业内的企业也加快了整

合的步伐， 很多企业都开始了全产业链布局的发

展模式。 这种纵向整合的发展战略让企业获得了

补贴， 使得企业在新能源汽车市场上能够抢占发

展先机， 但企业在做出纵向整合的决策时是否考

虑到了自身的实际情况， 纵向整合的战略是提升

抑或降低了企业的生产率目前还不得而知。 这个

问题的研究可以为新能源汽车产业内的企业在做

出合理的整合战略时提供良好的借鉴。

关于纵向整合与企业生产率之间的关系， 通

过梳理现有文献， 主要可以分为以下两种： （１）

纵向整合与企业的绩效或生产率之间存在正向关

系。 国外学者 Ｂｒｏｅｄｎｅｒ 等 （２００９） ［１］ 和 Ｆｏｒｄｅｓ 和

Ｌｅｄｅｒｍａｎ （２０１０） ［２］的研究均表明纵向整合可以提

高企业的绩效。 国内学者吴利华和杨家兵（２００９） ［３］

研究表明随着纵向整合程度的提高， 企业的绩效

也在上升。 叶梦 （２０１４） ［４］ 利用 ２００７ ～ ２０１１ 年制

造业上市企业证明了目前企业的纵向整合给生产

率带来了积极的作用； （２） 纵向整合与企业的绩

效或者生产率存在负向关系。 Ｊｉａｎｇ 等 （２００６） ［５］

以及 Ｐｅｙｒｅｆｉｔｔｅ 和 Ｇｏｌｄｅｎ （２００４） ［６］ 的研究结果表

明企业纵向整合程度的提高会带来企业绩效的下

降。 国内学者李青原 （２０１０） ［７］ 研究了纵向整合

的决定因素以及纵向整合程度对企业生产率的影

响， 最终发现纵向整合降低了企业生产率。 刘梦

忆 （２０１４） ［８］的研究结果表明纵向一体化程度与

企业绩效和技术效率之间存在负相关关系。 从目

前文献的研究可以看出， 大多数学者多集中于纵

向整合与企业绩效之间的关系研究。 虽然纵向整

合可能带来企业绩效的提升， 但是如果整合降低

了企业的生产率， 那么对企业而言， 进行纵向整

合并不是一个合理的战略选择， 而目前关于纵向
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整合对企业生产率的影响还少有学者进行研究。

本文选取了新能源汽车这个目前受政策环境影响

较大的产业作为研究对象， 利用 ＡＣＦ 法和 ＬＰ 法

测算了企业的生产率， 进而考察纵向整合程度与

企业生产率的关系， 进一步分析了纵向整合对企

业生产率的影响， 从而为企业进行合理的纵向整

合决策以及政府今后制定相关的补贴政策提供相

关参考。

１　 理论推导与研究假说

１􀆰 １　 全要素生产率的测算

（１） 基于 ＡＣＦ 法的全要素生产率测量

假定生产函数为柯布 －道格拉斯生产函数，

技术进步为希克斯中性， 生产函数的具体形式为：

ｙｉｔ ＝βｌ ｌｉｔ＋βｋｋｉｔ＋ωｉｔ＋εｉｔ （１）

其中 ωｉｔ为要测算的企业全要素生产率， ＡＣＦ

法假定企业的中间投入依赖于资本投入与生产率，

且劳动投入与中间投入同时发生， 故中间投入与

劳动投入都可以表示为生产率与资本投入的函数，

同理， 生产率则为中间投入的反函数。 因此， 生

产函数又可以表示为：

ｙｉｔ ＝ βｌｇ （ｍｉｔ， ｋｉｔ ） ＋ βｋｋｉｔ ＋ ｆ
－１ （ｍｉｔ， ｋｉｔ ） ＋ εｉｔ ＝ φ

（ｍｉｔ，ｋｉｔ）＋εｉｔ （２）

ＡＣＦ 法估计企业全要素生产率分为两个阶段，

第一阶段可以采用非参数方法得到排除了随机误

差的工业增加值 ｙ^ 的估计量。 第二阶段， 需要估

计资本和劳动投入的系数。 这里需要借助两个独

立的矩条件：

Ｅ［εｉｔ ｜ ｋｉｔ］ ＝ ０ （３）

Ｅ［ξｉｔ（βｌ，βｋ） ｜ ｌｉｔ－１］ ＝ ０ （４）

最后， 需要通过得到劳动投入和资本投入的

估计系数进而测算企业全要素生产率， 这个过程

需要借助上述两个矩条件同时利用二阶 ＧＭＭ 估

计得到。

（２） 基于 ＬＰ 法的全要素生产率测量

同样， 假定生产函数为柯布－道格拉斯生产

函数， ＬＰ 法取代投资额将中间投入作为生产率的

代理变量， 此时， 对柯布－道格拉斯函数取对数

形式可以表示为：

ｙｉｔ ＝β０＋βｋｋｉｔ＋βｌ ｌｉｔ＋βｍｍｉｔ＋ωｉｔ＋εｉｔ （５）

ＬＰ 法假定中间投入是生产率和资本投入的函

数， 则生产率是中间投入和资本投入的反函数。

因此， 生产函数又可以表达为：

ｙｉｔ ＝β０＋βｋｋｉｔ＋βｌ ｌｉｔ＋βｍｍｉｔ＋ｆ
－１
ｔ （ｍｉｔ，ｋｉｔ）＋εｉｔ ＝βｌ ｌｉｔ＋

ϕ（ｍｉｔ，ｋｉｔ）＋εｉｔ （６）

同样， ＬＰ 法也是通过两阶段来估计企业的全

要素生产率。 第一阶段根据广义矩估计， 可以得

到 β^ｌ 和 ϕ^（ｍｉｔ，ｋｉｔ）的估计系数。

Ｅ［εｉｔ ｜ Ｉｉｔ］ ＝Ｅ［ｙｉｔ－βｌ ｌｉｔ－ϕ（ｍｉｔ，ｋｉｔ） ｜ Ｉｉｔ］ ＝ ０ （７）

将它们带入 ＬＰ 法第二阶段的矩条件， 利用

ＧＭＭ 进行矩估计就可以得到 β^０、 β^ｋ 和 β^ｍ 的估计

系数， 进而得到全要素生产率 ω^ｉｔ。

Ｅ［δｉｔ＋εｉｔ ｜ Ｉｉｔ－１］ ＝Ｅ｛ｙｉｔ－β０－βｋｋｉｔ－１－βｌ ｌｉｔ－βｍｍｉｔ－

ｇ［ϕｉｔ－１（ｋｉｔ－１，ｍｉｔ－１）］－β０－βｋｋｉｔ－１－βｍｍｉｔ ｜ Ｉｉｔ－１｝ ＝ ０ （８）

１􀆰 ２　 研究假说

我国的新能源汽车产业作为一个高新技术产

业， 目前处于发展初期， 需要投入大量的成本以

及研发费用， 企业都希望能够尽快实现规模经济

来降低生产成本形成竞争优势。 纵向整合可以将

产业链上其他企业的先进技术、 研发人才等引入

企业， 通过技术的外溢效应和学习模仿来提升企

业的技术水平从而改善生产率。 因而在目前产业

链还不完善的情况下， 企业为了减少交易成本，

保证生产的顺利进行， 就会实施产业链的纵向整

合。 但是， 纵向整合的程度也不是越高越好， 如

果纵向整合的程度超过了合理范围， 反而会使得

企业内部的组织效率降低、 增加企业的管理成本，

最终导致企业生产率的下降。 所以， 对于新能源

汽车企业来说， 产业链的纵向整合程度与生产率

之间并不是简单的线性关系， 而是先升后降的倒

Ｕ 型关系。 基于以上分析， 提出本文的假说 １：

Ｈ１： 新能源汽车企业的纵向整合程度与生产

率之间呈现倒 Ｕ 型关系。

目前， 很多新能源汽车领域内的企业都在积

极地进行产业链的纵向整合， 而像比亚迪、 北汽、

东风汽车等企业则已经形成了全产业链布局， 但

这种 “大而全” 的发展模式也逐渐显示出了弊端。

一直以来以全产业链发展为特色的比亚迪， 近两

年连年亏损迫使其分拆电池业务， 从 “封闭” 走

—１２１—
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向 “开放”。 同样， 动力电池行业的坚瑞沃能也向

上进入了电池材料行业， 向下联手车企造车， 进

行了新能源汽车的全产业链布局， 但是产业链过

长导致企业资金链断裂， 公司目前已经申请了破

产重组。 目前， 已经有很多新能源汽车企业由于

产业链拉的过长导致企业绩效降低， 而绩效降低

的背后则是企业生产率下降。 基于以上分析， 提

出本文的假说 ２：
Ｈ２： 目前， 新能源汽车企业的纵向整合已经

带来了生产率的下降。

２　 研究设计

２􀆰 １　 样本选取与数据来源

本文选取 ２０１１～２０１７ 年新能源汽车产业内的

上市公司为研究样本， 企业层面的数据来自国泰

安和 Ｗｉｎｄ 数据库。 由于本文涉及到纵向整合程

度以及生产率的测算， 故在样本选择时对如下样

本进行了剔除： （１） ２０１１～２０１７ 年中 ＳＴ、 ＳＴ∗的

企业； （２） 间接计算增加值以及中间投入小于零

的企业； （３） 应付职工薪酬、 应交税金、 营业收

入等为负的企业。 最终， 本文分别从产业链的上

游选取 １７ 家企业、 中游选取 ２０ 家企业、 下游选

取 ２３ 家企业， 共 ６０ 家上市企业， ７ 年的观测期，
最终得到 ４２０ 个观测值。
２􀆰 ２　 变量选取

（１） 被解释变量

企业全要素生产率 （ＴＦＰ）。 本文分别采用

ＡＣＦ 法和 ＬＰ 法测量了企业的全要素生产率， 其

中资本投入用固定资产净值衡量， 劳动投入用企

业员工总数来衡量。 增加值和中间投入的数据不

能直接获得， 本文借鉴袁堂军 （２００９） ［９］ 的方法

进行处理。 具体来看：
企业增加值＝固定资产折旧＋劳动报酬总额＋

主营业务税金及附加＋营业盈余

中间投入＝主营业务成本＋管理费用＋销售费

用＋财务费用－本期固定资产折旧－劳动报酬总额

（２） 解释变量

纵向整合程度 （ＶＡ ／ Ｓ）。 目前， 纵向整合程度

的测算主要有主辅分类法、 价值增值法和投入产

出法。 出于数据的可获得性和测量结果的准确性

程度考虑， 本文采用由巴泽尔和盖尔 （２０００） ［１０］改

进后的价值增值法进行企业纵向整合程度的测算。

ＶＡ ／ Ｓ＝附加价值－税后净利润＋净资产∗平均收益率
销售额－税后净利润＋净资产∗平均收益率

∗１００％

　 　 其中， 附加价值＝销售收入－销售成本， 净资

产＝总资产－总负债

（３） 控制变量

具体来说， 企业的生产率受到很多因素的影

响， 本文选取企业规模 （企业员工总数对数）、 政

府补贴 （政府补助金额对数）、 资产负债率 （总负

债 ／总资产）、 管理费用率 （管理费用 ／主营业务

收入）、 主营业务比率 （主营业务收入 ／利润总额）

以及研发投入 （研发费用 ／营业收入） 作为本文

的控制变量。

２􀆰 ３　 模型设计

根据以上分析， 本文认为企业的纵向整合程

度与生产率并不是简单的一次线性关系， 为了验

证纵向整合程度与生产率之间的倒 Ｕ 型关系， 本

文建立如下模型：

ＴＦＰ ｉｔ ＝ β０ ＋ β１ＶＡＳｉｔ ＋ β２ＶＡＳ２
ｉｔ ＋ β３ ｌｎＳｉｚｅｉｔ ＋

β４ ｌｎＳｕｂｓｉｄｙｉｔ ＋ β５Ｍｆｅｅｉｔ ＋ β６Ｍｂｒｉｔ ＋ β７Ｌｅｖｉｔ ＋ β８Ｒ＆Ｄｉｔ ＋

β９Ｒｏａｉｔ＋δｉ＋δｔ＋εｉｔ

模型中， 下标 ｉ 代表第 ｉ 家企业， ｔ 表示时

期， δｉ 表示对企业个体的固定效应， δｔ 表示对时

间的固定效应。 根据本文假说， 预计 β１ 的符号为

正， β２ 的符号为负。

３　 实证分析

３􀆰 １　 变量的描述性统计分析

表 １ 为 ２０１１～２０１７ 年新能源汽车企业的全要

素生产率， 可以看出 ＡＣＦ 法测算的生产率除在

２０１６ 年有略微下降之外， 基本上处于上升趋势，

而 ＬＰ 法测算的生产率在 ２０１４ ～ ２０１６ 年处于下降

趋势， 但总体上来看生产率是上升的。

表 ２ 是按年份对企业纵向整合程度的统计情

况， 可以看出从 ２０１１～ ２０１７ 年， 新能源汽车企业

的纵向整合是一直上升的， 这也与现实中企业积极
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表 １　 ２０１１～２０１７年新能源汽车企业全要素生产率统计结果

年份
生产率 （ＡＣＦ 法） 生产率 （ＬＰ 法）

平均值 标准差 平均值 标准差

２０１１ ６􀆰 ３６９２ １􀆰 ５６３１１ １４􀆰 ０２５４８ ０􀆰 ７８８２３６

２０１２ ６􀆰 ３７０９ １􀆰 ５６２２６ １４􀆰 ０２７２５ ０􀆰 ７８９１７２

２０１３ ６􀆰 ３７１３ １􀆰 ５６２１４ １４􀆰 ０２７９５ ０􀆰 ７８９６９２

２０１４ ６􀆰 ３７２９ １􀆰 ５６２２９ １４􀆰 ０２９５９ ０􀆰 ７９１７２６

２０１５ ６􀆰 ３７３７ １􀆰 ５６２３２ １４􀆰 ０２９１３ ０􀆰 ７９１２０３

２０１６ ６􀆰 ３７３２ １􀆰 ５６２４６ １４􀆰 ０２８７ ０􀆰 ７９０８６２

２０１７ ６􀆰 ３７５７ １􀆰 ５６３０３ １４􀆰 ０３１３６ ０􀆰 ７９５５０６

进行整合的情况相符。
表 ３ 为变量的描述性统计结果， 可以看出不

同企业在主营业务率、 资产负债率、 研发投入强

度以及资产收益上表现出了很大的差别。 样本企

业中， 主营业务率的最小值达到了－２􀆰 １１， 这说明

表 ２　 ２０１１～２０１７年新能源汽车企业纵向整合程度统计结果

年份
纵向整合程度

平均值 标准差

２０１１ ０􀆰 ３１３３１６ ０􀆰 １２８１２２

２０１２ ０􀆰 ３１３１３３ ０􀆰 １２８０７

２０１３ ０􀆰 ３１３２５５ ０􀆰 １２８０６

２０１４ ０􀆰 ３１３８５７ ０􀆰 １２７７８２

２０１５ ０􀆰 ３１４２４３ ０􀆰 １２８０６６

２０１６ ０􀆰 ３１４７１ ０􀆰 １２８３７

２０１７ ０􀆰 ３１５０９９ ０􀆰 １２８４０４

有的企业经营重心已经开始偏离， 放弃了企业的

主营业务， 而这样会影响企业经营的稳定性。 企

业资产负债率的最大值达到了 ０􀆰 ７７， 过高的资产

负债率会使得企业财务风险提高， 在企业现金流

不足时会造成资金链断裂。

表 ３　 变量的描述性统计

变量名称 平均值 标准差 最小值 最大值

ＴＦＰ（ＡＣＦ） ６􀆰 ３６９５４４ １􀆰 ５５３１４３ ２􀆰 ０６５１９２ ９􀆰 ６４６２７５

ＶＡＳ ０􀆰 ３１４５７１ ０􀆰 １２７９１１ ０􀆰 ０４９８２３ ０􀆰 ８８１７４３

Ｓｉｚｅ ２２􀆰 ３２５４９ １􀆰 ４８８７７２ １９􀆰 ２８７７８ ２７􀆰 ３０８０６

Ｓｕｂｓｉｄｙ １６􀆰 ９４１０５ １􀆰 ６４７５３２ １３􀆰 ５８２１９ ２１􀆰 ８２１８８

Ｍｆｅｅ ０􀆰 ０８９ ０􀆰 ０３７７１３ ０􀆰 ０１８９５４ ０􀆰 ２０２６５３

Ｍｂｒ ０􀆰 ８３２７９ ０􀆰 ３６３３９ －２􀆰 １１９５５ １􀆰 ４６３５

Ｌｅｖ ０􀆰 ４２３３０９ ０􀆰 １６７１２９ ０􀆰 ０５１７６７ ０􀆰 ７７５８９１

Ｒ＆Ｄ ０􀆰 ０３９０１５ ０􀆰 ０２１１８２ ０􀆰 ０００２９１ ０􀆰 １５７４８６

Ｒｏａ ０􀆰 ０９２４１５ ０􀆰 ０５９６６１ －０􀆰 ０３３８１ ０􀆰 ４２７７６８

３􀆰 ２　 回归分析

（１） 新能源汽车企业纵向整合程度与生产率

之间关系的整体回归结果

本文采用面板数据模型， 并对时间以及个体

效应进行了控制， 从而使得结果更为准确。 本文

分别采用了固定效应模型和随机效应模型进行回

归， 根据 Ｈａｕｓｍａｎ 检验的结果， 本文应采用固定

效应模型。 新能源汽车企业纵向整合程度与企业

生产率的整体回归结果显示， 纵向整合程度的一

次项回归系数为正值， 通过了 ５％的显著性水平

检验， 二次项系数为负值， 通过了 １％的显著性

水平检验。 因此， 假说 １ 得到验证， 适度的整合

可以帮助企业扩大生产规模， 带来规模经济效益，
提高企业的生产率。 但是， 如果整合的程度突破

了合理的界限， 那么继续整合则会给企业的生产

率带来下降趋势。
在控制变量中， 企业的规模对生产率有负向

影响， 这反映出目前企业的规模扩张已经超过最

优规模， 如果继续进行整合则会造成规模不经济

从而导致生产率的下降。 政府补贴对企业生产率

虽然有正向影响但是影响并不显著， 说明目前政

府补贴对企业来说还是起到了积极的作用， 但政
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府补贴也要适时的退出， 不要让企业过度地依赖

补贴， 而要让市场发挥调节作用［１１］。 此外， 理论

上来说， 随着企业研发投入的增加， 企业的生产

率会得到提升， 但回归结果显示研发投入对生产

率产生负向的显著影响， 可能的原因是研发投入

对生产率的提升有滞后效应［１２］， 并且研发投入对

生产率的影响还会受到其他因素如需求规模的制

约， 因此单纯增加研发投入不能带来生产率的提

升［１３］。 此外， 研发投入并没有提高生产率的一个

重要原因还在于我国新能源汽车技术与国外先进

水平的差距。 企业要突破一项新技术需要一定的

时间， 当企业在新技术上有竞争力时， 国外开始

实施更先进的技术， 导致企业之前的研发投入很

大程度上被浪费。 这种持续的技术引进以及技术

追赶耗费了企业的资源， 使得研发投入并没有带

来实际的产出回报， 最终降低了企业的生产率。

表 ４　 新能源汽车企业纵向整合程度与生产率之间关系的整体回归结果

变量名称

固定效应

ＡＣＦ 法

随机效应

ＡＣＦ 法

系数 标准差 ｔ 值 系数 标准差 ｚ 值

Ｖａｓ ２􀆰 ５８３１∗∗ １􀆰 ０７７１ ２􀆰 ３６ ２􀆰 ２６５１∗∗ １􀆰 ０７９８ ２􀆰 １０

Ｖａｓ２ －３􀆰 ８４９４∗∗∗ １􀆰 ３６７５ －２􀆰 ８２ －３􀆰 ３６２８∗∗ １􀆰 ３８９５ －２􀆰 ４２

Ｓｉｚｅ －１􀆰 ８０９０∗∗∗ ０􀆰 ０６０３ －３０􀆰 ０１ －１􀆰 ５７１２∗∗∗ ０􀆰 ０４９７ －３１􀆰 ６１

Ｓｕｂｓｉｄｙ ０􀆰 ０３８９ ０􀆰 ０２４７ １􀆰 ５８ ０􀆰 ０６６７∗∗∗ ０􀆰 ０２３７ ２􀆰 ８２

Ｍｆｅｅ －７􀆰 ５６２６∗∗∗ １􀆰 ０３３０ －７􀆰 ３２ －７􀆰 ０３６７∗∗∗ １􀆰 ０２９３ －６􀆰 ８４

Ｍｂｒ ０􀆰 ０５５４∗∗∗ ０􀆰 ０２０６ ２􀆰 ６９ ０􀆰 ０６０６∗∗∗ ０􀆰 ０２０９ ２􀆰 ９１

Ｌｅｖ ０􀆰 ３０３７ ０􀆰 ２２４２ １􀆰 ３５ ０􀆰 １９６４ ０􀆰 ２２１２ ０􀆰 ８９

Ｒ＆Ｄ －３􀆰 ０８５∗∗ １􀆰 ４５８３ －２􀆰 １２ －２􀆰 ９７７８∗∗ １􀆰 ４４１２ －２􀆰 ０７

Ｒｏａ ３􀆰 ０７４１∗∗∗ ０􀆰 ４０８３ ７􀆰 ５３ ２􀆰 ８０４９∗∗∗ ０􀆰 ４１９４ ６􀆰 ６９

Ｃｏｎｓ １９􀆰 ７３６３∗∗∗ ０􀆰 ６２１３ ３１􀆰 ７６ １７􀆰 ５６０５∗∗∗ ０􀆰 ５５４８ ６􀆰 ６９

年份 控制 控制

个体 控制 控制

观测值 ４２０ ４２０

Ｒ２ ０􀆰 ７７８３ ０􀆰 ７７４１

Ｈａｕｓｍａｎ 检验 ｐ＝ ０􀆰 ００００ ｐ＝ ０􀆰 ００００

注： ∗∗∗、 ∗∗和∗分别表示回归系数在 １％、 ５％和 １０％的水平下显著。

（２） 新能源汽车企业纵向整合程度与生产率

之间关系的分组回归结果

为了进一步验证产业链上不同企业之间纵向整

合程度与生产率之间的关系， 本文还将样本企业按

照其在产业链上的位置进行了分类。 根据 Ｈａｕｓｍａｎ
检验结果来看， 均支持使用固定效应模型来进行

回归分析。 表 ５ 为上、 中、 下游企业纵向整合程

度与企业生产率之间关系的分组回归结果， 回归

结果显示上游和中游企业纵向整合程度与企业生

产率之间呈现倒 Ｕ 型关系。 而在下游企业中， 回

归结果显示企业纵向整合程度的一次项回归系数

为负值， 二次项回归系数未通过显著性检验， 说

明下游企业的纵向整合战略降低了企业的生产率，
这与现实中的情况也是吻合的。 由于国家对新能

源汽车的大力支持， 很多车企为了抢占发展先机

纷纷进入动力电池行业。 但是动力电池作为新能

源汽车的核心， 存在很大的技术壁垒， 车企在整

车技术还未形成优势的情况下进入动力电池行业，
势必会给企业的生产率带来一定影响。 而在控制

变量中， 政府补贴对上游企业的生产率产生了负
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第 １０ 期（总第 ３１２ 期）
２０１９ 年 １０ 月

工业技术经济
Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｃａｌ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ

Ｎｏ􀆰 １０ （Ｇｅｎｅｒａｌ， Ｎｏ􀆰 ３１２）
Ｏｃｔ􀆰 ２０１９

􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇
向影响， 而对中游企业的生产率有着正向影响。
原因是上游产业链为电池材料企业， 而电池材料

的价格往往受到市场供求的影响， 过多的政府补

贴反而会干扰正常的市场秩序， 让企业为了获得

补贴去进行 “寻补贴” 的投资活动， 过度的投资

降低了企业的生产率。 而中游产业链为电池企业，
动力电池作为新能源汽车的核心部分， 需要投入

大量的资金进行研发以及实验。 政府补贴可以帮

助企业增加研发投入， 让企业提高产品质量， 增

强企业的竞争力， 因而补贴对电池企业的生产率

有正向的提升作用。 此外， 回归结果显示研发投

入对中游企业的生产率有负向影响， 说明目前电

池企业存在 “研发瓶颈” 的问题， 研发成果转化

率低、 转化速度慢， 电池技术缺乏核心竞争力等。
这些问题都使得企业的研发投入可能变成无效研

发， 从而降低企业的生产率。

表 ５　 新能源汽车企业纵向整合程度与生产率之间关系的分组回归结果

变量名称

产业链位置

上游 中游 下游

系数 标准差 系数 标准差 系数 标准差

Ｖａｓ ７􀆰 ９２７７∗∗ ３􀆰 １６９５ ４􀆰 １７０１∗∗∗ １􀆰 ５６１７ －１􀆰 ７７６８∗∗∗ ０􀆰 ６０３９

Ｖａｓ２ －１１􀆰 ６１８７∗∗ ４􀆰 ５４８５ －５􀆰 ０１４４∗∗∗ １􀆰 ８１５２

Ｓｉｚｅ －１􀆰 ６０３６∗∗∗ ０􀆰 １９０７ －２􀆰 ２７０９∗∗∗ ０􀆰 ０８９６ －１􀆰 ８１６６∗∗∗ ０􀆰 ０９８７

Ｓｕｂｓｉｄｙ －０􀆰 ２１６８∗∗∗ ０􀆰 ０７４３ ０􀆰 ０８４２∗∗ ０􀆰 ０４１６ ０􀆰 ００８６ ０􀆰 ０４１８

Ｍｆｅｅ －９􀆰 ５８７２∗∗∗ ２􀆰 ５２４５ －１３􀆰 ５６７３∗∗∗ １􀆰 ７６９７ －３􀆰 ０９７３∗∗ １􀆰 ５０５５

Ｍｂｒ ０􀆰 ０２７５ ０􀆰 ０３２７ ０􀆰 ９４∗∗ ０􀆰 ０３９８ －０􀆰 ００４８ ０􀆰 ０５７６

Ｌｅｖ ０􀆰 ５１３３ ０􀆰 ６７４７ ０􀆰 ３３１６ ０􀆰 ３１１３ ０􀆰 ６３４５ ０􀆰 ３８９４

Ｒ＆Ｄ －０􀆰 ８９５６ １􀆰 １１５０ －１３􀆰 ２３９０∗∗∗ ２􀆰 ９９１８ ７􀆰 ５４０４∗∗∗ ３􀆰 １５０８

Ｒｏａ ２􀆰 ６９１９∗∗∗ ０􀆰 ７００２ ０􀆰 ３３１７ ０􀆰 ３６２７ ０􀆰 ７３２３∗∗ ０􀆰 ３７３２

Ｃｏｎｓ ２１􀆰 ３７７９∗∗∗ １􀆰 ９０４２ ２２􀆰 ３３１７∗∗∗ １􀆰 ０１０４ ２０􀆰 ７０９３∗∗∗ ０􀆰 ８９６６

年份 控制 控制 控制

个体 控制 控制 控制

观测值 １１９ １４０ １６１

Ｒ２ ０􀆰 ７２５４ ０􀆰 ７５０８ ０􀆰 ９１９０

Ｈａｕｓｍａｎ 检验 ｐ＝ ０􀆰 ００００ ｐ＝ ０􀆰 ００００ ｐ＝ ０􀆰 ００００

注： ∗∗∗、 ∗∗和∗分别表示回归系数在 １％、 ５％和 １０％的水平下显著。

３􀆰 ３　 稳健性检验

本文用 ＡＣＦ 法测量了企业生产率并验证了纵

向整合程度与生产率之间的倒 Ｕ 型关系， 为检验

结果的稳健性， 本文同样采用了 ＬＰ 法测量企业

的生产率并进行了回归分析。 Ｈａｕｓｍａｎ 检验的结

果依然支持采用固定效应模型， 且回归结果中纵

向整合程度的估计系数一次项为正， 二次项为负，

均通过了 １％的显著性水平检验， 且控制变量大

部分通过显著性检验且没有发生实质改变， 假说

１ 同样得到验证， 回归结果稳健。

３􀆰 ４　 进一步分析

在验证了纵向整合程度与企业生产率呈现倒

Ｕ 型的关系后， 本部分进一步探讨目前新能源汽

车企业的纵向整合到底是提高还是降低了企业的

生产率。 企业生产率与纵向整合程度之间的关系，

用 ＡＣＦ 法测量的企业生产率， 整合与生产率的拐

点大约在 ０􀆰 ３３， 用 ＬＰ 法测量的企业生产率， 整

合与生产率的拐点大约在 ０􀆰 ３５。 结合数据来看，

用 ＡＣＦ 法和 ＬＰ 法测量的企业生产率中， ６０ 家样

本企业中分别有 ３４ 和 ３２ 家企业的整合程度已经

—５２１—
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突破了拐点， 生产率开始下降。 两种方法测量的

结果均显示已经有超过半数的企业纵向整合带来

了生产率的下降， 并且很多企业的整合程度在 ５
年间连续突破拐点， 导致了生产率的持续下降。
这说明新能源汽车产业内目前已经呈现出了过度

整合的趋势， 并且这种高度整合已经使得企业的

生产率开始下降， 由此验证了假说 ２。
如果按产业链进行划分来看， 中游企业显示

出了明显的过度整合， ２０ 家中游样本企业中有 １３
家企业的整合程度连续几年突破了拐点， 占比达

到了 ６５％。 中游企业过度整合的原因是 “三电系

统” 作为新能源汽车成本最高的部分， 自身生产

成本较高， 但是得到的国家直接补贴较少。 与此

同时， 近几年整车企业和上游材料企业都开始进

入 “三电领域”， 导致行业内的三电企业在投入

大量成本的情况下可能会面临产品卖不出去的销

售不确定性， 中游企业面临着严峻的行业洗牌。
因此， 中游 “三电” 企业为了获得竞争优势在市

场中生存， 会选择进行产业链的纵向整合， 向上

参与电池材料的生产， 向下与整车企业开展战略

联盟或者直接进入造车领域分享政策红利。 很多

企业纷纷效仿进行整合却忽略了企业的实际情况，
这种产业链的过度扩张加重了企业的负担， 一些

企业在快速整合后企业内部与新的生产环节没能

进行良好的衔接， 使得整合并没有得到预期的效

果反而降低了企业的绩效甚至出现负增长， 同时

企业的生产率也低于原有水平。

４　 研究结论与建议

４􀆰 １　 研究结论

本文以新能源汽车产业为例， 讨论了纵向整

合与生产率之间的关系并进一步分析了目前新能

源汽车企业纵向整合对企业生产率的影响， 得到

如下结论： 新能源汽车企业的纵向整合程度与生

产率之间呈现先升后降的倒 Ｕ 型关系， 目前新能

源汽车产业处在发展初期， 纵向整合可以帮助企

业形成规模经济效应， 降低生产成本， 提高企业

的生产率。 但是， 目前新能源汽车企业出现了过

度整合的趋势， 且已经带来了生产率的下降。 本

文认为出现这种情况的原因是， 政府为了鼓励新

能源汽车的发展， 出台了相关的补贴政策， 在这

种利好政策的推动下， 企业为了抓住发展的先机，
便对产业链内的其他企业进行整合， 但是企业在

整合的过程中忽略了最佳边界， 使得组织内部的

成本急剧上升， 出现 “多而不精” 的局面， 最终

导致企业生产率的下降。
４􀆰 ２　 政策建议

根据以上结论， 本文提出如下政策建议：
（１） 企业要制定合理的纵向整合决策， 不要

盲目整合。 针对目前新能源汽车企业较高的纵向

整合程度带来的生产率下降问题， 要求企业在制

定纵向整合的战略时要对企业自身的实际情况做

出一个合理的评估［１４］。 因此， 对于企业来说， 与

其盲目的跟风整合不如走专业化发展的道路， 培

养企业的核心竞争力， 让企业成为该领域内的领

军者； 要注意整合过程中不要突破合理边界， 适

度的整合可以改善企业的生产率水平， 但是如果

过度整合会给企业的运营造成压力， 尤其是目前

整合度较高的企业， 要注意生产率已经出现的下

降趋势， 协调好整合后的资源运用， 适当地剥离

不必要的业务。
（２） 企业应加大研发投入力度， 提升自主创

新能力。 目前， 大多数企业更加注重企业规模的

扩张， 希望能够在发展初期提高企业的市场占有

率， 但往往忽视了对技术创新能力的培养， 基础

性研究和研发投入不足， 研发成果转化率慢， 应

用程度不高。 因此， 企业为了长远发展应该在研

发上投入更多的资金， 在扩大企业规模的同时更

要注重培养企业在技术水平上的核心竞争力［１５］。
对于国外先进技术要尽快掌握吸收， 从中找到创

新点培养自己的竞争优势。
（３） 政府应转变补贴方式， 并设计好退出机

制。 新能源汽车之所以成本高昂， 主要是 “三电”
系统成本占到了整车造价的 ５０％以上， 但是， 目前

政府对新能源汽车的补贴方式是补贴终端车企，
车企将降成本的压力转嫁给中游企业， 使得中游

企业只能通过整合产业链资源以获得补贴降低生

产成本。 因此， 政府今后的补贴应多向中游企业

倾斜， 从源头降低制造成本， 只有三电系统的成

本降低了， 新能源汽车的成本才能真正降下来。
补贴的方式也应该更加多样化， 可以借鉴其他国
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家的新能源汽车补贴方式， 把以往的购置补贴变

为研发补贴和运营补贴， 如技术创新奖励、 低息

贷款政策、 路权优待等真正降低消费者的使用成

本的补贴方式。 此外， 政府还要设计好补贴退出

机制， 让市场发挥调节作用， 把技术的决策权交

给企业， 让市场选择最合适的产品［１６］。
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