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市场化速度与私营企业的关系投入
———基于动态制度观的实证研究∗

□ 朱　 沆　 徐鸿昭

领域编辑推荐语:
“嵌入在制度环境下的企业如何随着制度的动态变迁而调整政治策略? 本文的经验研究发现了制度真空扩张与收缩状态下

的中国私营企业的关系投入规律”ꎮ
———贺小刚

∗　 本文受国家自然科学基金面上项目 “动态、 复杂制度环境下的创业活动研究” (７１８７２１９３)、 青年项目

“迁移距离、 社会网络嵌入与异地创业成长研究” (７１９０２０７２) 和重点国际 (地区) 合作研究项目 “家族企业国

际化与创新: 基于制度－文化的比较研究” (７１８１０１０７００２) 资助ꎮ 作者感谢 «管理学季刊» 匿名评审人、 领域

编辑和主编、 «管理学季刊» 首届国际学术论坛评论人的反馈与建议ꎬ 以及中山大学管理学院博士研究生王博

等同学的帮助ꎬ 文责自负ꎮ

　 　 摘　 要: 制度的动态性是转型经济制度环境的一个关键特征ꎬ 现有研究却很少

考察市场化速度与企业行为的关系ꎬ 尤其是它如何影响中国私营企业对关系的运用ꎮ

本文引入制度摩擦和制度真空的概念ꎬ 尝试建立市场化速度影响制度真空变化和企

业关系投入的理论逻辑ꎮ 我们认为市场化速度对制度真空的变化存在两种此消彼长

的作用ꎬ 一种是正式制度推进带来的制度真空收缩效应ꎬ 另一种是正式制度失效带

来的制度真空扩张效应ꎬ 特定阈值的市场化速度下是前一种效应主导ꎬ 之上是后一

种效应主导ꎮ 制度真空收缩会刺激私营企业减少关系投入ꎬ 扩张则会带来企业增加

关系投入ꎬ 由此导致私营企业的关系投入随市场化速度呈现 “Ｕ” 形变化ꎮ 弱小的新

企业、 小企业更容易受制度真空变化的影响ꎮ 本文运用 ２０１０~２０１４ 年 ５５９４ 个私营企

业混合截面数据样本和中国分省份市场化指数ꎬ 实证检验了上述理论假设ꎬ 发现法

律与中介组织的市场化速度与私营企业的关系投入之间存在向右下方倾斜的凹形曲

线关系ꎬ 企业年龄和规模会削弱上述关系ꎮ 上述发现部分支持本文的假设ꎬ 并提示

了新企业和小企业在动态制度环境中的弱势地位ꎬ 为动态基础观的后续研究提供了

值得进一步探究的思路ꎮ

关键词: 动态制度基础观ꎻ 制度摩擦ꎻ 制度真空
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一、 引言

“关系” 是中国商业环境中不容回避的非正

式制度安排 (Ｏｐｐｅｒ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１７ꎻ Ｐｅｎｇ ＆ Ｈｅａｔｈꎬ

１９９６ꎻ Ｘｉｎ ＆ Ｐｅａｒｃｅꎬ １９９６)ꎬ 在市场化进程中关

系的作用会发生怎样的变化? 这个关键议题一

直引人扣问ꎮ 虽然学术界对此一直争论不休

(Ｇｕｔｈｒｉｅꎬ １９９８ꎻ Ｌｕｏ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１２ꎻ Ｏｐｐｅｒ ｅｔ ａｌ.ꎬ

２０１７ꎻ Ｙａｎｇꎬ ２００２)ꎬ 却也存在一个基本共识ꎬ

即正式制度缺失或不完善的情况下私营企业受

到的约束更强ꎬ 它们更重视运用关系来应对制

度环境的约束ꎬ 且对制度变化最为敏感 (Ｎｅｅꎬ

１９９２ꎻ Ｘｉｎ ＆ Ｐｅａｒｃｅꎬ １９９６)ꎬ 因而在研究 “关

系” 作用时多将私营企业或其主体家族企业作

为观察对象ꎮ 然而回顾这些文献ꎬ 可以发现它

们多数都采用特定时点的 “切片式” 观察或研

究ꎬ 转型经济特有的强制度动态性在这些研究

中未能反映出来ꎬ 导致对这个问题的研究缺少

了一个关键维度ꎮ

近年来动态制度基础观的研究开始兴起ꎬ

然而相关研究尚存局限ꎮ 动态制度基础观的核

心是制度变化的 “速度”ꎬ 它反映了一个区域

(国家、 省份、 城市等) 在特定时间内制度的变

化程度 (Ｂａｎａｌｉｅｖａ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１５ꎻ Ｈｅｙｂｅｙ ＆ Ｍｕｒ￣

ｒｅｌｌꎬ １９９９)ꎮ 目前对转型经济体中制度转型速

度的评价多限于经济学者们的讨论ꎬ 而学者们

对渐进式和激进式转型孰优孰劣尚在争论之中

( Ｇｏｄｏｙ ＆ Ｓｔｉｇｌｉｔｚꎬ ２００７ꎻ Ｈａｖｒｙｌｙｓｈｙｎꎬ ２００７ꎻ

Ｌｉｐｔｏｎ ｅｔ ａｌ.ꎬ １９９０ꎻ Ｍｕｒｒｅｌｌꎬ １９９２)ꎮ 而管理领

域对相关问题的研究则是近期才开始ꎬ 一些研

究者开始关注市场化速度这个关键特征对企业

行为和绩效的作用 (Ｂａｎａｌｉｅｖａ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１８ꎻ Ｂａ￣

ｎａｌｉｅｖａ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１５ꎻ 何轩等ꎬ ２０１６)ꎮ

回顾目前有限的研究ꎬ 可以发现以下局限:

①现 有 研 究 的 结 论 隐 含 冲 突ꎬ Ｂａｎａｌｉｅｖａ 等

(２０１５) 的研究提示家族企业的关系资产会随市

场化速度的提升而贬值ꎬ 而何轩等 (２０１６) 的

研究则发现家族企业主对关系运作的时间投入

随市场化速度增加呈 “Ｕ” 形变化ꎮ ②市场化

速度对不同类型企业的影响及其内在逻辑有待

辨析ꎮ 不少文献都指出制度变化对不同类型企

业的影响存在差异ꎬ 有研究尝试比较了不同年

龄和规模的企业受到的影响ꎬ 然而弱势企业的

反应却存在差异———新生企业的企业家投入关

系运作的时间受制度转型速度的影响不显著ꎬ

而小企业的企业家投入关系运作的时间又与制

度转型速度呈 “Ｕ” 形关系 (何轩等ꎬ ２０１６)ꎬ

是否两类弱势企业对制度变化的敏感性不同?

因此ꎬ 我们认为对前述议题还有必要做进一步

的深入研究ꎮ

本次研究中我们引入制度摩擦和制度真空

两个概念来分析市场化速度对私营企业关系投

入的影响ꎬ 其中制度摩擦指制度变革进程中新

推出的正式制度与非正式制度以及原有正式制

度的冲突ꎬ 而制度真空指的是市场化的正式制

度缺失和难以发挥作用的情况ꎮ 我们认为市场

化速度影响私营企业关系投入有两种机制: 一

方面ꎬ 正式制度发展越快ꎬ 制度真空收缩越快ꎬ

关系投资的价值下降越快ꎬ 私营企业投资关系

的激励越低ꎻ 另一方面ꎬ 正式制度发展过快ꎬ

又会与发展速度滞后的非正式制度以及原有正

式制度产生制度摩擦ꎬ 导致正式制度失效ꎬ 形

成新的制度真空ꎬ 导致私营企业重新增加关系
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投入ꎮ 两种机制共同作用ꎬ 会带来私营企业关

系投入与市场化速度之间的 “Ｕ” 形关系ꎮ 我

们认为私营新生企业和小企业对制度真空更敏

感ꎬ 他们会比私营成熟企业和大企业更明显地

体现出上述 “Ｕ” 形关系ꎮ 我们运用三次中国

私营企业抽样调查数据 (２０１０ ~ ２０１４ 年) 和中

国分省份市场化指数报告 (樊纲等ꎬ ２０１６) 中

法律与中介组织的市场化指数构建混合截面数

据来检验上述理论假设ꎮ

本文具有以下两个方面的意义: ①明晰市

场化速度与企业关系投入之间的关系ꎬ 正如前

文所述ꎬ 现有研究暗含着矛盾的认识ꎬ 我们期

望通过本次研究回应上述未决议题ꎮ 同时我们

拟借此提出市场化速度影响企业关系的理论逻

辑ꎬ 充实动态制度基础观的理论基础ꎮ ②清晰

揭示私营新生企业和小企业在动态制度环境下

与其他私营企业不同的战略反应ꎮ 我们认为这

两类企业的脆弱性决定了它们对环境变化的敏

感性ꎬ 它们的关系投入更易受到市场化速度的

影响ꎬ 研究中我们将对此做检验ꎬ 以便提供清

晰的逻辑与结论ꎮ 我们也期待借助本次研究对

市场化速度给出合理的政策提示ꎮ

二、 理论和假设

(一) 市场化速度与私营企业的关系投入

制度是市场运作的 “游戏规则”ꎬ 企业通过

正式或非正式的制度规则来影响个体或组织的行

为 ( Ｎｏｒｔｈꎬ １９９０ꎻ Ｐｅｎｇ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２００８ꎻ Ｓｃｏｔｔꎬ

１９９５)ꎮ 然而制度并非恒定不变ꎬ 因此企业的行

为不仅受到制度发展水平的影响ꎬ 也受到制度

变化的方向与快慢的影响ꎮ 方向指制度的演进

是在前进还是后退 ( Ｂａｎａｌｉｅｖａ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１８)ꎬ

而速度则指制度变化的快慢ꎬ 它同时反映了不

同时点之间制度变化的程度ꎬ 以及变化到新水

平 所 耗 费 的 时 间 ( Ｂａｎａｌｉｅｖａ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１５ꎻ

Ｈｅｙｂｅｙ ＆ Ｍｕｒｒｅｌｌꎬ １９９９)ꎮ 由于转型经济的制

度转型是由计划经济转向市场经济ꎬ 本文以市

场化速度这一概念同时反映转型经济制度转变

的方向和速度ꎬ 它指的是一个国家或地区向市

场化转型的快慢ꎮ

市场化速度的快慢可能从两方面影响转型

经济中企业的关系投入ꎮ 首先ꎬ 市场化速度会

直接带来制度真空的变化ꎬ 进而影响企业进行

关系投入的意愿ꎮ 其逻辑是随着市场化速度的

提升ꎬ 制度真空不断收缩ꎬ 企业进行关系投资

的意愿会下降ꎮ 制度真空指转型经济中支持市

场的正式制度缺失的状况ꎬ 会导致企业难以借

助正式制度来保障产权和市场交易 (Ｇａｏ ｅｔ ａｌ.ꎬ

２０１７ꎻ Ｋｈａｎｎａ ＆ Ｐａｌｅｐｕꎬ １９９７)ꎮ 在制度真空中

经营的私营企业往往不得不求助于关系网络来

替代正式制度ꎬ 获得非正式的产权保护ꎬ 并为

交易提供保障 (Ｈｏｒａｋ ＆ Ｒｅｓｔｅｌꎬ ２０１６ꎻ Ｘｉｎ ＆

Ｐｅａｒｃｅꎬ １９９６)ꎮ 根据这一逻辑ꎬ 企业对关系的

重视程度与制度真空的大小有关ꎬ 制度真空越

大ꎬ 私营企业对关系的依赖性就越强ꎮ

不仅制度真空的大小会影响企业的关系投

入ꎬ 制度真空的变化也会影响企业投资于关系

的意愿ꎮ 关系是企业及其决策者在为未来买保

险 (Ｏｐｐｅｒ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１７)ꎮ 如果市场化速度慢ꎬ

制度真空稳定存续ꎬ 非正式的关系和信任会受

到更多重视 (Ｋｉｍ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１０)ꎬ 企业及其决策

者就有较强的意愿对关系做投资ꎻ 然而如果市

场化速度快ꎬ 制度真空会较快收缩ꎬ 预期到未
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来产权和交易的保障会更多地依靠正式制度ꎬ

关系 投 资 的 价 值 会 下 降 ( Ｂａｎａｌｉｅｖａ ｅｔ ａｌ.ꎬ

２０１５)ꎬ 企业进行关系投资的意愿就会下降ꎮ

其次ꎬ 市场化速度也会通过制度摩擦影响

企业的关系投入ꎮ “摩擦” 一词最早被用于刻画

不同文化之间的冲突 ( Ｓｈｅｎｋａｒ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２００８ꎻ

Ｓｈｅｎｋａｒꎬ ２０１２)ꎬ 之后学者们开始运用制度摩

擦来描绘两种制度的冲突 (Ｋｉｍ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１０ꎻ

Ｓｔｅｖｅｎｓ ＆ Ｓｈｅｎｋａｒꎬ ２０１２)ꎮ 国际商务研究中运

用制度摩擦来描绘跨国公司所面对的母国与东

道国 之 间 的 制 度 冲 突 ( Ｓｔｅｖｅｎｓ ＆ Ｓｈｅｎｋａｒꎬ

２０１２ꎻ Ｓｔｅｖｅｎｓ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１６)ꎬ 而转型经济的研

究者则用它来指经济转型过程中新引入的支持

市场的正式制度与原有正式制度或非正式制度

之间的冲突 (Ｋｉｍ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１０ꎻ Ｐｅｎｇꎬ ２００３)ꎮ

制度摩擦与市场化速度之间存在相互影响

的关系ꎮ 在市场化转型早期ꎬ 是制度摩擦阻滞

市场化速度ꎬ 这是由于从原有制度中受益的群

体想要阻碍新制度建立与实施ꎬ 甚至想逆转制

度变革的进程 (Ｂａｎａｌｉｅｖａ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１８ꎬ Ｍｕｒｐｈｙ

ｅｔ ａｌ.ꎬ １９９２)ꎮ 随着改革的推进ꎬ 根本和全面的

市场化获得了动力和更多合法性之后ꎬ 市场导

向的制度逻辑会成为制度变化的指引性规则ꎬ

变革旧有的正式制度变得更容易ꎬ 与新制度不

匹配的非正式制度也逐步转变ꎬ 转型进程会进

入制度收敛期 (Ｋｉｍ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１０)ꎬ 制度摩擦对

市场化改革的阻滞就会下降ꎬ 市场化速度就会

加快ꎮ

市场化速度反过来也会产生制度摩擦ꎮ 由

于制度转型往往是自上而下推动的ꎬ 当改革方案

获得国家或地区的经济决策者认同之后ꎬ 一些

决策者也会克服阻力主动推动市场化改革ꎬ 就

如中国为加入世界贸易组织推动正式制度变革

那样ꎮ 主动变革的情境下ꎬ 正式制度的变化速

度会更快ꎮ 然而ꎬ 正式制度的改变不会自动带

来非正式制度的变化 (Ｈｏｆｆｍａｎꎬ １９９９ꎻ Ｋｉｍ ｅｔ

ａｌ.ꎬ ２０１０)ꎬ 规则、 价值观和信念的变化往往较

为缓慢ꎬ 对精心设计的制度常常 “无动于衷”

(Ｎｏｒｔｈꎬ １９９０)ꎮ 正式制度的迅速推进和非正式

制度的缓慢变化又会加剧两者之间的制度摩擦ꎬ

进而导致已推出的正式制度难以发挥效力ꎮ 以

往司法实践中存在的判决执行难就与此有关ꎬ

人们的思想观念、 社会规范跟不上司法实践ꎬ

往往导致司法判决得不到有效履行ꎮ 河南新乡

福利电工厂摘 “红帽子” 的官司就是一个典型

案例ꎬ 尽管中央在 ２０ 世纪 ９０ 年代中期已颁布

了相关政策ꎬ 上级司法机关已做出了司法判决ꎬ

然而当地相关部门踢皮球不执行ꎬ 导致一个官

司打了 １４ 年①ꎮ Ｑｉａｎ (１９９９) 就曾指出即使是

公认的 “最佳实践”ꎬ 如果与现有的现实条件不

兼容ꎬ 推出的正式制度就难以完全发挥作用ꎮ

Ｈｏｒａｋ 和 Ｒｅｓｔｅｌ (２０１６) 也认为在发展中国家和

转型国家ꎬ 新建立的正式制度需要时间来做出

调整以便变得有效ꎮ

快速市场化带来的制度摩擦会阻碍制度真

空的收缩ꎬ 甚至扩大制度真空ꎬ 进而诱导企业

增加关系投入ꎮ 在新推出的正式制度难以推行、

无法发挥效力之处ꎬ 制度执行者的自由裁量权被

变相扩大ꎬ 交易相关方的行为会变得难以预期ꎬ

① «河南新乡私人企业挂靠民政局引发 １４ 年官民争夺»ꎬ «经济参考报»ꎬ ２０１１ 年 １０ 月 ２４ 日ꎮ
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产权和经济交易也难以得到保障ꎮ 在这种情况

下ꎬ 制度真空不会随正式制度的推出而收缩ꎬ

反而可能因为新制度难以生效、 原有过渡性正

式制度又被废止而扩张ꎮ 为了在停止收缩甚至

重新扩张的制度真空下获得产权保障ꎬ 私营企

业可能重拾政商关系ꎬ 通过与官员建立庇护关

系以减少政府行为的不确定性 (Ｗａｎｋꎬ １９９６)ꎬ

而为了减少制度真空下的事后博弈ꎬ 降低交易

成本ꎬ 私营企业也会与交易相关方加强关系ꎬ

借助关系治理来降低环境易变性对交易的不利

影响 (Ｃａｒｓｏｎ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２００６)ꎮ 此时市场化速度越

快ꎬ 制度真空越可能扩大ꎬ 私营企业的关系投

入越可能增加ꎮ

简言之ꎬ 在特定阈值的市场化速度之下ꎬ

正式制度快速改善带来的制度真空收缩效应占

据主导ꎬ 私营企业会根据制度真空收缩的趋势

降低关系投入ꎻ 当市场化速度超过一定阈值ꎬ

制度摩擦增加ꎬ 正式制度失效带来的制度真空

扩张效应占据主导ꎬ 私营企业觉察到制度真空

持续并有所扩张ꎬ 就会增加关系投入ꎮ 上述两

种效应相叠加ꎬ 会让私营企业的关系投入随市

场化速度呈现 “Ｕ” 形曲线的变化 (见图 １)ꎮ

根据上述逻辑我们提出以下假设:
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图 １　 市场化速度影响私营企业关系投入的示意图

假设 １: 市场化速度与私营企业关系投入之

间存在 “Ｕ” 形关系———随着市场化速度的提

升私营企业的关系投入会随之下降ꎬ 而当市场

化速度超过一定阈值时ꎬ 私营企业的关系投入

又会随市场化速度的提升而增加ꎮ

(二) 企业年龄和规模的调节效应

前文提出制度真空的消长是市场化速度影

响私营企业关系投入的隐形中介机制ꎬ 市场化

速度和制度真空之间存在着 “Ｕ” 形关系ꎬ 而

私营企业关系投入与制度真空之间存在正相关ꎬ

而我们认为企业年龄和规模会调节上述两者之

间的正向关系ꎬ 为此ꎬ 论证企业年龄和规模对

市场化速度与私营企业关系投入之间关系的调

节作用时ꎬ 我们遵循贾良定等 (２０１７) 建议的

逻辑ꎬ 着重讨论企业年龄和规模对于制度真空

与企业关系投入之间关系的调节作用ꎮ

１ 企业年龄

即便在正式制度完备的经济体中ꎬ 新生企

业也会因缺乏历史记录处于弱势地位 ( Ｓｔｉｎｃｈ￣

ｃｏｍｂｅꎬ １９６５)ꎬ 相比之下ꎬ 成熟企业已具有的

可靠性和承担责任的能力赋予它们较多的合法

性ꎬ 成为它们的 “制度缓冲” (Ａｌｄｒｉｃｈꎬ １９７９ꎬ

１９９９)ꎬ 在市场选择过程中占据有利地位ꎮ 新生

企业往往需要通过与环境中成熟资源的拥有者

建立关系ꎬ 取得它们的认可和背书来获得合法

性ꎬ 建立自己的制度缓冲ꎮ 而在中国这样的转

型经济中ꎬ 关系又是新生企业取得合法性的重

要手段 (Ｐａｒｋ ＆ Ｌｕｏꎬ ２００１)ꎮ 因此与成熟企业

相比ꎬ 新生企业本就更需要投资于关系ꎬ 借助

关系网络来克服新生劣势ꎮ

制度真空又会进一步加深新生企业的不利

地位ꎮ 这是由于差的制度质量增加了新生企业
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参与竞争的制度障碍ꎬ 加强了在位者的 “制度

缓冲” (Ｔｒａｎꎬ ２０１９ꎻ Ｃｈａｎｇ ＆ Ｗｕꎬ ２０１４)ꎮ 相

比之下正式制度能为所有私营企业提供较为一

视同仁的支持ꎬ 正式制度改善多ꎬ 弱势企业面

对的不利条件就会减少 (Ｃｈａｎｇ ＆ Ｗｕꎬ ２０１４ꎻ

Ｌｉ ＆ Ａｔｕａｈｅｎｅ－Ｇｉｍａꎬ ２００１ꎻ Ｎｅｅꎬ １９９２)ꎮ 新生

企业需要进一步投资于关系ꎬ 来突破参与竞争

的制度障碍ꎬ 这意味着较大的制度真空持续时

它们需要做出更多的关系投入ꎮ 即新生企业的

关系投入对制度真空更为敏感ꎬ 也更容易受市

场化速度的影响ꎬ 会随市场化速度呈现出更明

显的 “ Ｕ” 形关系ꎮ 基于此ꎬ 本文提出以下

假设:

假设 ２: 企业年龄调节市场化速度与私营企

业关系投入的 “Ｕ” 形关系ꎬ 新生私营企业的

关系投入与市场化速度之间的 “Ｕ” 形关系更

明显ꎬ 而成熟私营企业的关系投入与市场化速

度之间的 “Ｕ” 形关系不明显ꎮ

２ 企业规模

小企业由于受到较大的资源约束在市场中

处于弱势地位 (Ｆｒｅｅｍａｎ ｅｔ ａｌ.ꎬ １９８３)ꎬ 它们缺

少资源和能力应对环境的冲击ꎬ 难以通过规模

的收缩应对经营挫折 ( Ｈａｎｎａｎ ＆ Ｆｒｅｅｍａｎꎬ

１９８４)ꎮ 它们需要借助关系网络与大企业和外部

的资源拥有者建立紧密联系以缓冲环境的压力ꎮ

在中国这种转型经济中ꎬ 制度真空的存在

会进一步加剧小企业的劣势ꎮ 由于市场化的正

式制度还在发展过程中ꎬ 在制度真空中政府成

为重要的资源分配者与合法性授予者ꎮ 大企业

由于在税收与就业方面的贡献ꎬ 与政府有较强

的谈判权力ꎬ 能够得到政府更多的支持 (Ｐａｒｋ ＆

Ｌｕｏꎬ ２００１ꎻ 朱沆等ꎬ ２０１９)ꎬ 它们建立纵向和横

向关系的激励相对小企业弱ꎮ 而小企业缺少与政

府的谈判权力ꎬ 更易受到政府干预的冲击 (Ｐｅｒ￣

ｋｉｎｓꎬ １９９４)ꎮ 因此ꎬ 中国的小企业更需要与外

部的利益相关者建立个人与组织层面的关系ꎬ

应对被放大的小规模劣势ꎬ 而其中与政府官员

建立关系对小企业的生存与成长就更为重要

(Ｐａｒｋ ＆ Ｌｕｏꎬ ２００１ꎻ Ｘｉｎ ＆ Ｐｅａｒｃｅꎬ １９９６)ꎮ 因

此ꎬ 小企业的关系投入对制度真空也很敏感ꎬ

与大企业相比小企业的关系投入会随市场化速

度的变化而呈现更明显的 “Ｕ” 形关系ꎮ 由此ꎬ

本文提出以下假设:

假设 ３: 企业规模调节市场化速度与私营企

业关系投入的 “Ｕ” 形关系ꎬ 私营小企业的关

系投入与市场化速度之间的 “Ｕ” 形关系更明

显ꎬ 而私营大企业关系投入与市场化速度之间

的 “Ｕ” 形关系不明显ꎮ

三、 研究设计

(一) 研究情境

中国拥有研究动态制度理论的极佳情境

(Ｓｈｉ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１２)ꎮ 中国从 ２０ 世纪 ７０ 年代末开

始改革开放ꎬ 开启了从计划经济体制向市场经

济体制转型的进程ꎮ 但与苏联和中东欧国家不

同ꎬ 中国的经济转型采用渐进式的策略 (林毅

夫等ꎬ １９９３)ꎮ 在改革的次序上ꎬ 采取了先易后

难ꎬ 先增量改革后存量改革的方式ꎻ 在地域上ꎬ

则采取了东南沿海地区先行试点ꎬ 成功后再逐

步推开的方式 (Ｖｏｇｅｌꎬ １９８９)ꎮ 这种渐进式改

革也导致了我国的市场化改革进程中各个领域

进展程度和速度不一ꎬ 不同地区的进展程度和

速度也差异较大的情况 ( Ｃｈａｎ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１０ꎻ



市场化速度与私营企业的关系投入

— ３８　　　 —

Ｋｉｍ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１０ꎻ Ｘｕ ＆ Ｍｅｙｅｒꎬ ２０１３)ꎮ 国民经

济研究所研究推出的中国市场化程度指数 (樊

纲等ꎬ ２０１６) 就以客观的指标反映了多个领域

制度转型的进展ꎬ 而连续发布的指数也显示了

各领域各地区改革进展不一的现状ꎬ 同时也能

计算出各地各个阶段市场化速度的差异ꎮ

鉴于正式制度的主要功能在于保护产权和

保证合约履行 ( Ａｃｅｍｏｇｌｕ ＆ Ｊｏｈｎｓｏｎꎬ ２００５)ꎬ

在市场经济中上述两个功能的实现主要依靠法

律法规的有效执行ꎬ 同时上述两个功能也与企

业家和私营企业的关系策略密切相关ꎮ 因此ꎬ

本文研究市场化速度与制度真空的关系时主要

从法律法规的推进来考察ꎮ 虽然市场化转型的

总体法律制度在国家层面ꎬ 但具体的地方性法

规制定和法律制度的执行却在地区层面 (Ｃｈａｎ

ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１０)ꎬ 各地执行贯彻的程度各不相同

(Ｋｉｍ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１０ꎻ Ｘｕ ＆ Ｍｅｙｅｒꎬ ２０１３)ꎬ 推出

的配套地方性法规也存在差异ꎬ 导致省际间法

律制度发展水平也不均衡 (Ｃｈａｎ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１０)ꎬ

进展的速度也存在差异ꎬ 这使从法律制度的市

场化速度来考察地区的市场化速度差异具备可

行性ꎮ

(二) 样本来源及数据筛选

本文使用的数据来源主要有两个ꎬ 其一是

２０１０~２０１４ 年的三次 (第九至第十一次) 全国

私营企业抽样调查ꎻ 其二是樊纲等 (２０１６) 发

布的中国分省份市场化指数报告ꎬ 研究主要采

用其中对应年份和省份的市场化指数和特定的

分项指数ꎮ

本文根据以下条件从初始样本中筛选出研

究需要的样本: 首先ꎬ 研究删除了有数据缺失

的样本ꎬ 并剔除存在异常数据的样本 (如销售

额为负、 企业年龄为负、 受访企业领导人及其

家族持股数量为零等)ꎻ 其次ꎬ 为了避免异常值

的潜在影响ꎬ 本文对公司层面的连续变量在 １％

水平上进行缩尾处理 (我们比较了缩尾处理前

后的结果ꎬ 并无明显差异)ꎮ 经过以上步骤ꎬ 最

终得到了包含 ５５９４ 个观测值的样本ꎮ

(三) 变量测量

本文相关变量的定义如表 １ 所示ꎮ

表 １　 具体变量内容及其编码

类别 变量名称 变量符号 变量定义

被解释变量 关系投入 ｇｕａｎｘｉ 企业用于公关、 招待的费用占当期销售额比

解释变量 市场化速度 ｓｐｅｅｄ

对应企业所属地区ꎬ 用测量年份的制度环境评分减去上期评分的差

值除以经过的年数ꎬ 具体计算方法如下:
(ｉｎｓｔ测量年份－ｉｎｓｔ上期) / 两期间隔年数

控
制
变
量

个
体
层
面

年龄 ａｇｅ 测量年份减去受访者出生年份

性别 ｇｅｎｄｅｒ 男性为 ０ꎬ 女性为 １

教育水平 ｅｄｕ 根据受访者文化程度从小学 (及以下) 到研究生依次编码为 １~６
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类别 变量名称 变量符号 变量定义

控
制
变
量

企
业
层
面

地
区
层
面

企业年龄 ｆｉｒｍａｇｅ 测量年份减去企业注册年份

企业规模 ｓｉｚｅ 企业雇员总数加 １ 取自然对数

董事会 ｂｏａｒｄ 企业有董事会为 １ꎬ 没有为 ０

企业内党组织 ｐａｒｔｙ 企业有党组织为 １ꎬ 没有为 ０

受访者及其家族所有权 ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ 测量年份受访者及家人占权益总额比例

外资占比 ｆｏｒｅｉｇｎ 外资占权益比例

企业绩效 ｐｒｏｆｉｔ 上年度企业利润除以销售额

行业变量 ｉｎｄ 共 １６ 个行业分类ꎬ 不同数值代表不同行业

省份 ｐｒｏｖｉｎｃｅｉｄ 企业所处省份

地理区域 ｄｉｓｔｒｉｃｔ
企业所处省份归属的地理区域ꎬ 按照东部、 中部、 西部、 东北部

划分

市场中介组织的发育和法律制

度环境评分
ｉｎｓｔ

樊纲市场化指数构成指标中关于市场中介组织的发育和法律制度环

境的评分

测量年份 ｙｅａｒ 测量年份

人均 ＧＤＰ ｒｅｎｊｕｎＧＤＰ 企业所处省份当年度人均 ＧＤＰ 数值

ＧＤＰ 增速 ＧＤＰｚｅｎｇｓｕ 企业所处省份当年度 ＧＤＰ 增速

　 　 被解释变量: 关系投入 (ｇｕａｎｘｉ)ꎮ 前文定

义为企业为构建或维护关系、 获取或调用关系

网络中的社会资本所投入的财物支出 ( Ｌｉｎꎬ

２００１ꎻ 朱沆等ꎬ ２０１２)ꎬ 本文采用调查问卷中

“企业用于公关、 招待的费用” 来测量私营企业

用于关系运作的财物投入ꎬ 而时间投入的多少

受限于样本数据未做探讨ꎮ 考虑到各地区公关

招待费用的绝对值和区域的经济发展、 消费水

平差异相关ꎬ 本文将其除以企业当年销售收入

之比作为关系投入的代理变量以削弱这种影响ꎮ

解释变量: 市场化速度 ( ｓｐｅｅｄ)ꎮ 本文采

用樊纲等 (２０１６) 编著的中国分省份市场化指

数报告中的市场化总指数的分项指标 “市场中

介的发育和法律制度环境评分” 作为市场化转

型速度的代理变量ꎮ 虽然市场化转型中的制度

变化是多方面的ꎬ 如政府与市场关系的变化、

非国有经济的发展、 产品和要素市场的发育、

法律和中介组织的发展等ꎬ 但出于以下两个原

因ꎬ 我们选用上述分项指标来反映市场化速度

的影响: ①正式制度保护产权和保障交易的主

要功能更直接地体现在法律和中介组织的发展

上ꎬ 直接影响产权保护以及交易成本等问题

(Ｈｏｓｋｉｓｓｏｎ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０００ꎻ Ｌｕ ＆ Ｔａｏꎬ ２００８ꎻ Ｎｅｅꎬ

１９９２ꎻ Ｐｅｎｇꎬ ２００３ꎻ Ｐｅｎｇ ＆ Ｌｕｏꎬ ２０００)ꎬ 而测

量所包含的两方面既能反映法律制度的发展又

能从侧面体现法律的执行状况ꎮ ②综合的市场

化总指数平均了各个领域的市场化进程ꎬ 可能掩

盖不同制度之间的摩擦问题ꎬ 有些方面的市场化

制度ꎬ 如产品和要素市场的市场化等ꎬ 与非正式

制度之间的冲突相对较弱ꎬ 而市场化的法律需要
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更多借鉴成熟的市场经济体ꎬ 其推进和实施与非

正式制度的不匹配也更明显而突出 (后文亦采

用市场化总指数进行了稳健性检验)ꎮ

由于本文刻画的速度是动态变量ꎬ 借鉴经

济学文献里计算制度衰退时相关制度变化计算

方法 (Ｃａｍｐｏｓ ＆ Ｈｏｒｖａｔｈꎬ ２０１２)ꎬ 本文用样本

测量年份的指标评分减去上一期的评分得到差

值ꎬ 再用差值除以实现差值所用的时间计算出

“市场化速度” (计算公式如表 １ 所示)ꎮ 这种

计算方法的优点在于体现了从上一期到测量年

份各地区市场制度变化的方向和变化的程度ꎬ

避免了因为时间跨度过大而导致真实的制度变

化被平均处理的情况ꎮ

调节变量: 企业年龄 ( ｆｉｒｍａｇｅ) 和企业规

模 (ｓｉｚｅ)ꎮ 本文分别以样本测量年份减去企业

成立年份计算企业年龄和企业员工数量的对数

衡量企业规模ꎮ

控制变量: 为了剔除其他潜在变量对于本

文结果的影响ꎬ 本文进一步控制了受访者个体

层面、 企业层面和地区层面的以下变量:

(１) 个体层面ꎬ 由于现有研究也表明领导

者个人因素对企业关系策略存在较大影响

(Ｏｐｐｅｒ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１７)ꎬ 本文控制了受访者的年

龄、 受访者的性别以及受访者的教育水平三个

变量ꎻ 企业领导者的年龄、 性别、 教育水平都

会影响他们的观念和认知ꎬ 进而影响企业的战

略决策ꎬ 从而可能影响企业的关系成本ꎮ

(２) 企业层面ꎬ 本文控制了企业年龄、 企

业规模、 企业是否有董事会、 企业是否有党组

织、 企业绩效、 受访者及其家族所有权以及外

资占比ꎬ 具体的测量定义如表 １ 所示ꎮ 企业的

规模、 年龄、 董事会、 绩效、 受访者及家族所

有权等都会影响到企业的资金运用和战略决策ꎬ

因而本文都加以控制ꎮ 同时ꎬ 由于大多数私营

企业由个人或家族控制ꎬ 他们对企业的决策存

在较大的影响ꎬ 为了检验该条件的影响ꎬ 本文

还设置了控制受访者及其家族持股比例 ３０％进

行了相应的回归检验ꎮ

(３) 地区层面ꎬ 本文控制了企业所处省份

对应的市场中介组织的发育和法律制度环境评

分、 人均 ＧＤＰ、 ＧＤＰ 增速等ꎬ 由于不同行业的

企业行为可能有所不同ꎬ 本文加入了企业所属

行业的虚拟变量ꎻ 同时ꎬ 因为企业所在不同地

区的发展存在差异ꎬ 本文加入了东部、 中部、

西部和东北部四大地理区域的虚拟变量ꎻ 最后ꎬ

本文控制了测量年份的虚拟变量ꎮ

(四) 模型设定

企业的关系投入属于非必需开支ꎬ 最低值

为零ꎬ 针对这种正值连续分布、 正概率取零值

的左截尾数据ꎬ 本文选用 Ｔｏｂｉｔ 模型进行回归来

验证相关假设 (Ｗｏｏｌｄｒｉｄｇｅꎬ ２０１０)ꎮ 在回归中ꎬ

考虑到行业、 地区和年份可能的影响ꎬ 我们在

模型中增加了相关的虚拟变量ꎮ 具体的模型设

定如下:

本文遵循 Ａｉｋｅｎ 和 Ｗｅｓｔ (１９９１) 提出的分

析方法ꎬ 通过三步逐层回归来进行数据分析ꎬ

并在最后进行全模型回归检验ꎮ

第一步ꎬ 只加入控制变量ꎬ 基准待检验模

型 (１) 如下ꎬ 其中 β０表示截距、 β１为回归系

数ꎬ ε 为方程残差ꎬ Ｃｏｎｔｒｏｌｓ 包含了前文提及的

所有控制变量:

ｇｕａｎｘｉ ＝ β０＋ β１Ｃｏｎｔｒｏｌｓ＋ε (１)

第二步ꎬ 为检验前文提出的假设 １ꎬ 本文将

解释变量市场化速度 (ｓｐｅｅｄ) 及市场化速度的



　 管理学季刊

２０２０ 年第 １ 期

— ４１　　　 —

平方项 (ｓｐｅｅｄ２) 加入模型 (１) 中ꎬ 得到待检

验模型 (２) 如下:

ｇｕａｎｘｉ ＝ β０＋ β１Ｃｏｎｔｒｏｌｓ ＋ β２ｓｐｅｅｄ ＋β３ｓｐｅｅｄ２＋ε

(２)

第三步ꎬ 为检验前文提出的假设 ２ 和假设

３ꎬ 本文进一步将企业年龄 ( ｆｉｒｍａｇｅ) 与解释变

量 (ｓｐｅｅｄ) 及其平方项 (ｓｐｅｅｄ２) 的乘积项加

入模型 (２) 中ꎬ 得到待检验模型 (３) 如下:

ｇｕａｎｘｉ ＝β０＋ β１Ｃｏｎｔｒｏｌｓ ＋ β２ｓｐｅｅｄ ＋

β３ｓｐｅｅｄ２＋β４ｓｐｅｅｄ×ｆｉｒｍａｇｅ＋

β５ｓｐｅｅｄ２×ｆｉｒｍａｇｅ ＋ε (３)

将企业规模 ( ｓｉｚｅ) 与解释变量 ( ｓｐｅｅｄ)

及其平方项 (ｓｐｅｅｄ２) 的乘积项加入模型 (２)

中ꎬ 得到待检验模型 (４) 如下:

ｇｕａｎｘｉ ＝β０＋ β１Ｃｏｎｔｒｏｌｓ ＋ β２ｓｐｅｅｄ ＋

β３ｓｐｅｅｄ２＋β４ｓｐｅｅｄ×ｓｉｚｅ ＋

β５ｓｐｅｅｄ２×ｓｉｚｅ ＋ε (４)

将前述两个调节变量的乘积项全部加入全

模型检验ꎬ 得到待检验模型 (５) 如下:

ｇｕａｎｘｉ ＝β０＋ β１Ｃｏｎｔｒｏｌｓ ＋ β２ｓｐｅｅｄ ＋

β３ｓｐｅｅｄ２＋β４ｓｐｅｅｄ×ｆｉｒｍａｇｅ ＋

β５ｓｐｅｅｄ２×ｆｉｒｍａｇｅ ＋ β６ｓｐｅｅｄ×ｓｉｚｅ ＋

β７ｓｐｅｅｄ２×ｓｉｚｅ＋ε (５)

四、 结果

(一) 假设检验

表 ２ 汇报了本文主要变量的描述性统计结

果ꎬ 各变量的取值范围和分布均在正常范围内ꎻ

表 ３ 汇报了变量的相关系数ꎬ 除市场中介组织

的发育和法律制度环境评分 (ｉｎｓｔ) 和市场化速

度 (ｓｐｅｅｄ) 及其平方项 (ｓｐｅｅｄ２) 外ꎬ 各变量

间相关系数均在 ０ ５ 以下ꎬ 表明变量间没有严

重的多重共线性问题ꎮ

表 ４ 汇报了 Ｔｏｂｉｔ 模型回归结果ꎬ 为了便于

结果的呈现ꎬ 我们将完整的回归结果附于附录ꎮ

针对回归结果ꎬ 本文接下来将展开讨论ꎮ

表 ２　 主要变量的描述性统计

变量 样本量 均值 方差 最小值 最大值

ｇｕａｎｘｉ ５５９４ ０ ０１７６ ０ ０４３４ ０ ００００ ０ ３１２５

ｓｐｅｅｄ ５５９４ ０ ６１１８ ０ ８０３５ －１ ３６００ ２ ４９５０

ａｇｅ ５５９４ ４５ ３５３１ ８ ３７１９ ２５ ６５

ｇｅｎｄｅｒ ５５９４ ０ １４４３ ０ ３５１４ ０ １

ｅｄｕ ５５９４ ３ ９７２５ １ ０８６６ １ ６

ｆｉｒｍａｇｅ ５５９４ ８ ７３３８ ５ ３５９２ ０ ３３

ｓｉｚｅ ５５９４ ４ １２２４ １ ５３２７ ０ ６９３１ ９ ２１０４

ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ ５５９４ ０ ８２８７ ０ ２５０９ ０ ０１００ １ ００００

ｆｏｒｅｉｇｎ ５５９４ ０ ００４４ ０ ０４３８ ０ ００００ ０ ９２５０

ｐｒｏｆｉｔ ５５９４ ０ ０９４３ ０ １８７０ －０ ６０３７ ０ ８８８９

ｉｎｓｔ ５５９４ ６ ２８２３ ４ ０５４１ －０ ６９００ １５ ９８００
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表
３　

变
量
的
相
关
系
数

１
２

３
４

５
６

７
８

９
１０

１１
１２

１３
１４

１５
１６

１
ｇｕ
ａｎ
ｘｉ

１

２
ｓｐ
ｅｅ
ｄ

－ ０
０
８７
０∗

∗∗
１

３
ｓｐ
ｅｅ
ｄ２

－ ０
０
５９
０∗

∗∗
０
８８
５０

∗∗
∗

１

４
ｉｎ
ｓｔ

－ ０
０
７６
０∗

∗∗
０
７６
５０

∗∗
∗

０
６７
６０

∗∗
∗

１

５
ａｇ
ｅ

－ ０
１
２０
０∗

∗∗
０
０５
５０

∗∗
∗

０
０４
００

∗∗
∗

０
０８
５０

∗∗
∗

１

６
ｇｅ
ｎｄ

ｅｒ
０
０５
１０

∗∗
∗

－ ０
０
５０
０∗

∗∗
－ ０

０
３４
０∗

∗
－ ０

０
５７
０∗

∗∗
－ ０

０
８９
０∗

∗∗
１

７
ｅｄ
ｕ

－ ０
０
１１
０

０
０２
９０

∗∗
０
０１
００

０
０５
４０

∗∗
∗

－ ０
１
５９
０∗

∗∗
０
０１
９０

１

８
ｆｉｒ
ｍａ

ｇｅ
－ ０

１
２４
０∗

∗∗
０
１５
６０

∗∗
∗

０
０９
９０

∗∗
∗

０
２２
００

∗∗
∗

０
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１０

∗∗
∗

－ ０
０
６８
０∗

∗∗
０
０５
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∗∗
∗

１

９
ｐａ
ｒｔｙ

－ ０
１
３８
０∗

∗∗
０
０８
７０

∗∗
∗

０
０５
８０

∗∗
∗

０
０９
５０

∗∗
∗

０
２１
２０

∗∗
∗

－ ０
１
２１
０∗

∗∗
０
１６
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∗∗
∗

０
２６
９０

∗∗
∗

１

１０
ｓ
ｉｚｅ

－ ０
２
２２
０∗

∗∗
０
１２
５０

∗∗
∗

０
０７
２０

∗∗
∗

０
１５
５０

∗∗
∗

０
２３
２０

∗∗
∗

－ ０
１
３５
０∗

∗∗
０
１８
５０

∗∗
∗

０
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５０

∗∗
∗

０
５１
００

∗∗
∗

１
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ｂ
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１
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０
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∗∗
∗
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０
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０
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∗
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０
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∗∗
∗

１
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ｏ
ｗｎ

ｅｒ
ｓｈ
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０
００
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０
０２
４０

∗
０
０１
９０

０
０２
４０

∗
－ ０

０
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０∗

∗∗
０
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∗∗
－ ０
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∗∗
０
０５
１０
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∗

－ ０
０
９９
０∗

∗∗
－ ０

０
８０
０∗

∗∗
－ ０

１
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∗∗
１
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ｆ
ｏｒ
ｅｉｇ

ｎ
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０
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:
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０
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ｐ<
０
０１

ꎬ
∗∗

∗
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０
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表 ４　 市场化速度与企业关系投入的 Ｔｏｂｉｔ 回归结果

变量
企业关系投入: ｇｕａｎｘｉ

模型 (１) 模型 (２) 模型 (３) 模型 (４) 模型 (５)

ｓｐｅｅｄ －０ ００７１∗∗∗ －０ ０１４９∗∗∗ －０ ０２３２∗∗∗ －０ ０２４３∗∗∗

ｓｐｅｅｄ２ ０ ００１９∗ ０ ００４８∗∗ ０ ００８１∗∗∗ ０ ００８４∗∗∗

ｓｐｅｅｄ×ｆｉｒｍａｇｅ ０ ００１１∗∗∗ ０ ０００７

ｓｐｅｅｄ２×ｆｉｒｍａｇｅ －０ ０００４∗∗ －０ ０００２

ｓｐｅｅｄ×ｓｉｚｅ ０ ００４３∗∗∗ ０ ００３３∗∗

ｓｐｅｅｄ２×ｓｉｚｅ －０ ００１６∗∗ －０ ００１３∗

ｉｎｓｔ ０ ０００３ ０ ０００９∗∗ ０ ０００８∗ ０ ０００８∗ ０ ０００７∗

ａｇｅ －０ ０００２∗∗ －０ ０００２∗∗ －０ ０００２∗∗ －０ ０００２∗∗ －０ ０００２∗∗

ｇｅｎｄｅｒ ０ ００１７３ ０ ００１７３ ０ ００１５６ ０ ００１６１ ０ ００１５

ｅｄｕ ０ ０００６ ０ ０００６ ０ ０００７ ０ ０００７ ０ ０００７

ｆｉｒｍａｇｅ －０ ０００１ －０ ０００１ －０ ０００４∗ －０ ０００１ －０ ０００３

ｐａｒｔｙ －０ ００１１ －０ ００１１ －０ ００１２ －０ ００１２ －０ ００１２

ｓｉｚｅ －０ ００３７∗∗∗ －０ ００３８∗∗∗ －０ ００３７∗∗∗ －０ ００４７∗∗∗ －０ ００４４∗∗∗

ｂｏａｒｄ －０ ００２９∗ －０ ００２８∗ －０ ００２７∗ －０ ００２６∗ －０ ００２７∗

ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ －０ ００４４ －０ ００４３ －０ ００４２ －０ ００４３ －０ ００４２

ｆｏｒｅｉｇｎ ０ ００２６ ０ ００２５ ０ ００１３ ０ ００１７ ０ ００１１

ｐｒｏｆｉｔ ０ ０５５９∗∗∗ ０ ０５５９∗∗∗ ０ ０５５７∗∗∗ ０ ０５６０∗∗∗ ０ ０５５９∗∗∗

ｒｅｎｊｕｎＧＤＰ －０ ００２３９∗∗∗ －０ ００２６４∗∗∗ －０ ００２５６∗∗∗ －０ ００２５５∗∗∗ －０ ００２５∗∗∗

ＧＤＰｚｅｎｇｓｕ ０ ００３９ ０ ００８５５ ０ ００６３ ０ ００６７ ０ ００５８

ｉｎｄ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｄｉｓｔｒｉｃｔ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｙｅａｒ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｃｏｎｓ ０ ０４４８∗∗∗ ０ ０４４９∗∗∗ ０ ０４６３∗∗∗ ０ ０４７６∗∗∗ ０ ０４７９∗∗∗

ＬＲ ｃｈｉ２ ５９２ ９４００∗∗∗ ６０６ １３００∗∗∗ ６１９ ２８００∗∗∗ ６２４ ００００∗∗∗ ６２８ １４００∗∗∗

Ｌｏｇ ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ ７９０４ ２６２１ ７９１０ ８５７３ ７９１７ ４２９５ ７９１９ ７９０５ ７９２１ ８５９５

Ｎ ５５９４ ５５９４ ５５９４ ５５９４ ５５９４

　 　 注: ∗ ｐ<０ ０５ꎬ ∗∗ ｐ<０ ０１ꎬ ∗∗∗ ｐ<０ ００１ꎮ

　 　 本文的假设 １ 提出市场化速度与私营企业

关系投入之间存在 “Ｕ” 形关系ꎬ 在特定的市

场化速度之下ꎬ 市场化速度与企业的关系投入

呈负相关关系ꎻ 当速度变化超过一定阈值时ꎬ

两者的关系趋于正相关ꎮ 如表 ４ 回归结果中模

型 (２) 所示ꎬ 市场化速度的平方项 ( ｓｐｅｅｄ２)

系数为正且显著 (β ＝ ０ ００１９ꎬ ｐ<０ ０５)ꎬ 一次

项系数为负且显著 (β ＝ －０ ００７１ꎬ ｐ<０ ００１)ꎬ

表明市场化速度与私营企业的关系投入之间存

在 “Ｕ” 形关系ꎬ 假设 １ 得到数据结果支持ꎻ 进
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一步地ꎬ 根据回归结果ꎬ 本文绘制出主效应的

拟合图ꎬ 如图 ２ 所示ꎬ 随着市场化速度提高ꎬ

企业的关系投入先快速下降到较低水平ꎬ 随后

下降趋势放缓止跌ꎬ 但随后回升不明显ꎬ 仅呈

现出 “ Ｕ” 形曲线的部分特性ꎬ 后文将针对

“Ｕ” 形曲线做进一步检验分析ꎮ

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

-PX�TQFFE )JHI�TQFFE

HV
BO
YJ

图 ２　 主效应回归拟合图

假设 ２ 提出企业年龄调节市场化速度与私

营企业关系投入之间的 “Ｕ” 形关系ꎬ 即私营

新生企业比私营成熟企业的关系投入受到市场

化速度影响更大ꎬ 前者的关系投入随市场化速

度的 “Ｕ” 形变化趋势更明显ꎮ 如表 ４ 回归结

果中模型 (３) 所示ꎬ 市场化速度的平方项与企

业年龄的乘积项 (ｓｐｅｅｄ２ ×ｆｉｒｍａｇｅ) 的系数为负

且显著 (β ＝ －０ ０００４ꎬ ｐ<０ ０１)ꎬ 表明企业年

龄对市场化速度与企业关系投入间的关系存在

非线性调节作用ꎬ 假设 ２ 得到数据结果初步支

持ꎻ 进一步地ꎬ 根据回归结果ꎬ 本文绘制出拟

合图 (见图 ３)ꎬ 从图中可以看出ꎬ 在曲线左

侧ꎬ 其关系投入更高ꎬ 而且其关系投入受到市

场化速度的影响更明显ꎬ 在下降之后放缓并略

微回升ꎬ 后续我们将针对新生企业的 “Ｕ” 形

曲线特征做进一步检验ꎮ
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图 ３　 企业年龄调节效应拟合图

假设 ３ 提出企业规模调节市场化速度与私

营企业关系投入之间的 “Ｕ” 形关系ꎬ 即私营

小企业比私营大企业的关系投入受到市场化速

度影响更大ꎬ 前者的关系投入随市场化速度的

“Ｕ” 形变化趋势更明显ꎮ 如表 ４ 回归结果中模

型 (４) 所示ꎬ 市场化速度的平方项与企业规模

的乘积项 ( ｓｐｅｅｄ２ × ｓｉｚｅ) 的系数为负且显著

(β＝ －０ ００１６ꎬ ｐ<０ ０１)ꎬ 表明企业规模对市场

化速度与私营企业关系投入间的关系具有非线

性调节作用ꎬ 假设 ３ 得到数据结果初步支持ꎻ

进一步地ꎬ 根据回归结果绘制拟合图 (见图

４)ꎬ 从图中可见ꎬ 私营小企业关系投入总体高

于私营大企业ꎬ 在曲线左侧市场化速度较慢时ꎬ

小企业的关系投入更高ꎬ 而且其关系投入受到

市场化转型速度的影响更大ꎬ 在下降之后放缓

并略微回升ꎬ 后续我们将针对小企业 “Ｕ” 形

曲线特征做进一步检验ꎮ

为进一步检验两个调节效应的独立性ꎬ 我们

构建了两个调节变量同时进入的回归方程ꎬ 如表

４ 中模型 (５) 结果显示ꎬ 企业年龄的调节效应

不再显著ꎮ 我们分析ꎬ 这可能有两者内在机制趋
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近的原因ꎬ 也可能受到样本有较多重叠的影响

(见表 ３ꎬ 两者相关系数为 ０ ３６５０ꎬ ｐ<０ ００１)ꎮ
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图 ４　 企业规模调节效应拟合图

(二) 进一步检验

为了增强本文回归结果的稳健性并确保对

数据结果的准确解读ꎬ 我们还进一步做了如下

检验ꎮ

１ “Ｕ” 形曲线的进一步检验

基于前文的结果进一步验证 “Ｕ” 形关系ꎮ

针对本文的主效应ꎬ 即表 ４ 中模型 (２)ꎬ 一方

面ꎬ 本文验证了市场化速度的一次项和平方项

的联合显著性 (Ｆｅｒｎｈａｂｅｒ ＆ Ｐａｔｅｌꎬ ２０１２)ꎻ 另

一方面ꎬ 本文参照有关 “Ｕ” 形曲线的检验文

献的相关做法 (Ｈａａｎｓ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１６ꎻ Ｌｉｎｄ ＆ Ｍｅ￣

ｈｌｕｍꎬ ２０１０)ꎬ 依次进行了如下检验: ①分别计

算出市场化速度取最小值边界处 ( ｓｐｅｅｄＬ) 和

最大值边界处 ( ｓｐｅｅｄＨ) 的曲线切线的斜率ꎬ

观察 ｓｐｅｅｄＬ和 ｓｐｅｅｄＨ的斜率及其显著性ꎬ 判断

是否与 “Ｕ” 形曲线走势一致ꎮ ②计算市场化

速度与企业关系投入 “Ｕ” 形关系的极点 (ｅｘ￣

ｔｒｅｍｅ ｐｏｉｎｔ)ꎬ 观察极点及其置信区间是否落在

市场化速度的取值范围内ꎮ ③借助 Ｓｔａｔａ 的 Ｕｔｅｓｔ

进行整体的 “ Ｕ” 形曲线检验ꎬ 该检验基于

Ｌｉｎｄ 和 Ｍｅｈｌｕｍ (２０１０) 的文章构建ꎬ 可用于判

断 “Ｕ” 形曲线整体显著性ꎮ

检验结果如表 ５ 所示ꎮ 从检验结果中可以看

出ꎬ 市场化速度及其平方项对企业关系投入有显

著影响ꎬ 证明实证结果对假设有一定支撑ꎻ 进一

步地ꎬ 市场化速度取最小值边界处 (ｓｐｅｅｄＬ) 斜

率为负且显著 (β＝－０ ０１４８ꎬ ｐ<０ ００１)ꎬ 最大值

边界处 (ｓｐｅｅｄＨ) 斜率为正但不显著ꎻ 曲线的极

点为 １ ８９０４ꎬ 其置信区间为 [１ ４４９３ꎬ ４ ０９６３]ꎬ

并不完全落在解释变量市场化速度 (ｓｐｅｅｄ) 取

值范围 [ － １ ３６ꎬ ２ ４９５] 内ꎬ 结合 ｓｐｅｅｄＬ 和

ｓｐｅｅｄＨ的斜率方向和显著性来看ꎬ “Ｕ” 形曲线

的对称轴落在样本解释变量取值的右边界附近ꎬ

而对称轴的置信区间上限则在取值右边界之外ꎬ

故前文实证检验出的 “Ｕ” 形关系主要捕捉了

“Ｕ” 形曲线对称轴的左侧ꎬ 这也解释了为何回

归结果拟合图像 (见图 ２) 呈现先下降后缓和

止跌但回升不明显的曲线关系ꎮ 我们据此推断ꎬ

在 ２０１０ ~ ２０１４ 年的样本中缺少并未支持曲线右

半边 (即市场化速度过快) 的样本ꎮ

表 ５　 稳健性检验结果——— “Ｕ” 形关系检验

“Ｕ” 形关系检验内容 检验结果

市场化速度及其平方项联合显著性检

验 (Ｆ 值)
６ ６１００∗∗

ｓｐｅｅｄＬ的斜率 －０ ０１４８∗∗∗

ｓｐｅｅｄＨ的斜率 ０ ００２５

极点 (ｅｘｔｒｅｍｅ ｐｏｉｎｔ) １ ８９０４

极点 ９５％的 Ｆｉｅｌｌｅｒ 置信区间 [１ ４４９３ꎬ ４ ０９６３]

整体 “Ｕ” 形曲线检验 Ｕｔｅｓｔ 检验结果

(ｔ 值)
０ ９９００

　 　 注: ∗ ｐ<０ ０５ꎬ ∗∗ ｐ<０ ０１ꎬ ∗∗∗ ｐ<０ ００１ꎮ
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为了更好地佐证上述讨论ꎬ 我们基于已有样

本ꎬ 结合样本关系投入的取值范围 [０ꎬ ０ ３１２５]

随机生成并补充了市场化速度较高 [１ ４４９３ꎬ

４ ０９６３] 的假想值样本ꎮ 加入假想值回归后拟合

图像如下 (见图 ５)ꎬ 虚线部分即为假想值的拟

合曲线ꎬ 可见原数据样本确实拟合了 “Ｕ” 形关

系的左半边ꎮ
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图 ５　 加入假想值后主效应拟合图

同样地ꎬ 我们检验了企业年龄和企业规模

的调节效应的 “Ｕ” 形关系ꎬ 结果如下 (见表

６ 和表 ７): 从表中可见ꎬ 与主效应的 “Ｕ” 形

关系类似ꎬ 企业年龄和企业规模调节效应的

“Ｕ” 形关系显著性不强ꎬ 其中企业规模调节

效应的 “Ｕ” 形关系更为显著ꎬ 但它们都存在

着对称轴落在解释变量市场化速度的右边界附

近、 置信区间上限在右边界之外的情况ꎬ 因此

实证检验结果和拟合图主要反映了 “Ｕ” 形关

系的对称轴左侧ꎮ 这也解释了前文拟合图像

中ꎬ 新生企业和小企业的 “Ｕ” 形曲线在下降

放缓后略有回升ꎬ 但回升均不明显的图像

特征ꎮ

表 ６　 稳健性检验结果——— “Ｕ” 形关系检验

(企业年龄调节效应)

“Ｕ” 形关系检验内容 检验结果

市场化速度及其平方项联合显著性检

验 (Ｆ 值)
１６ ４６００∗∗∗

ｓｐｅｅｄＬ的斜率 －０ ０２５６∗∗∗

ｓｐｅｅｄＨ的斜率 ０ ００６１

极点 (ｅｘｔｒｅｍｅ ｐｏｉｎｔ) １ ７５５７

极点 ９５％的 Ｆｉｅｌｌｅｒ 置信区间 [１ ２７０６ꎬ ３ ７８７６]

整体 “Ｕ” 形曲线检验 Ｕｔｅｓｔ 检验结果

(ｔ 值)
１ ２２００

　 　 注: ∗ ｐ<０ ０５ꎬ ∗∗ ｐ<０ ０１ꎬ ∗∗∗ ｐ<０ ００１ꎮ

表 ７　 稳健性检验结果——— “Ｕ” 形关系检验

(企业规模调节效应)

“Ｕ” 形关系检验内容 检验结果

市场化速度及其平方项联合显著性检

验 (Ｆ 值)
１９ １７００∗∗∗

ｓｐｅｅｄＬ的斜率 －０ ０４１７∗∗∗

ｓｐｅｅｄＨ的斜率 ０ ０１２６∗

极点 (ｅｘｔｒｅｍｅ ｐｏｉｎｔ) １ ５９９０

极点 ９５％的 Ｆｉｅｌｌｅｒ 置信区间 [１ ２２２８ꎬ ２ ７３４３]

整体 “Ｕ” 形曲线检验 Ｕｔｅｓｔ 检验结果

(ｔ 值)
１ ７５００∗

　 　 注: ∗ ｐ<０ ０５ꎬ ∗∗ ｐ<０ ０１ꎬ ∗∗∗ ｐ<０ ００１ꎮ

２ 检验市场化总指数计算的速度对结果的

影响

本文进一步用市场化总指数计算市场化速

度ꎬ 并进行相关的回归检验ꎮ 速度的计算方法

与前文一致ꎬ 即用测量年份的市场化总指数减

去上一期的指数ꎬ 然后除以完成这段指数变化

所用的时间来计算市场化速度 (Ａｓｐｅｅｄ)ꎮ 除此

之外ꎬ 我们用市场化总指数 ( ｔｏｔａｌ＿ ｉｎｓｔ) 替换

上文检验中的市场中介组织的发育和法律制度
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环境评分 (ｉｎｓｔ) 进行回归ꎮ 回归结果如表 ８ 所

示ꎬ 模型 (６) 中加入了解释变量市场化速度

(Ａｓｐｅｅｄ) 及其平方项 (Ａｓｐｅｅｄ２) 和对应的控

制变量ꎻ 模型 (７) 中增加了速度与企业年龄的

交 乘 项 ( Ａｓｐｅｅｄ × ｆｉｒｍａｇｅ ) 及 其 平 方 项

(Ａｓｐｅｅｄ２×ｆｉｒｍａｇｅ)ꎻ 模型 (８) 中增加了速度与

企业规模的交乘项 (Ａｓｐｅｅｄ×ｓｉｚｅ) 及其平方项

(Ａｓｐｅｅｄ２×ｓｉｚｅ)ꎮ

如表 ８ 回归结果中模型 (６) 所示ꎬ 市场化

速度的平方项 (Ａｓｐｅｅｄ２) 系数为正且显著 (β＝

０ ０２１２ꎬ ｐ<０ ０５)ꎻ 模型 (７) 所示ꎬ 市场化速

度的平方项与企业年龄的乘积项 (Ａｓｐｅｅｄ２ ×ｆｉｒ￣

ｍａｇｅ) 系数为负但不显著 (β ＝ － ０ ００２８ꎬ ｐ ＝

０ １０１>０ １)ꎻ 模型 (８) 所示ꎬ 市场化速度的

平方项与企业规模的乘积项 (Ａｓｐｅｅｄ２×ｓｉｚｅ) 系

数为负且边际显著 (β ＝ －０ ０１１６ꎬ ｐ<０ １)ꎮ 总

体而言ꎬ 调节效应的显著性比前文结果有所下

降ꎬ 但方向一致ꎮ 我们分析这是由于单项指数

比总指数更能显示新生企业和小企业敏感的制

度环境因素ꎮ

表 ８　 稳健性检验结果———市场化总指数计算速度

变量
企业关系投入: ｇｕａｎｘｉ

模型 (６) 模型 (７) 模型 (８)

Ａｓｐｅｅｄ －０ ０１８７∗∗ －０ ０３９０∗∗∗ －０ ０６１１∗∗∗

Ａｓｐｅｅｄ２ ０ ０２１２∗ ０ ０４０３∗ ０ ０６５６∗

Ａｓｐｅｅｄ×ｆｉｒｍａｇｅ ０ ００２８∗∗

Ａｓｐｅｅｄ２×ｆｉｒｍａｇｅ －０ ００２８

Ａｓｐｅｅｄ×ｓｉｚｅ ０ ０１１１∗∗∗

Ａｓｐｅｅｄ２×ｓｉｚｅ －０ ０１１６＃

ｔｏｔａｌ＿ ｉｎｓｔ ０ ００１５ ０ ００１４ ０ ００１４

Ａｇｅ －０ ０００２∗∗ －０ ０００２∗∗ －０ ０００２∗∗

Ｇｅｎｄｅｒ ０ ００１８ ０ ００１６ ０ ００１７

续表

变量
企业关系投入: ｇｕａｎｘｉ

模型 (６) 模型 (７) 模型 (８)

Ｅｄｕ ０ ０００６ ０ ０００７ ０ ０００７

ｆｉｒｍａｇｅ －０ ０００１ －０ ０００４∗∗ －０ ０００１

ｐａｒｔｙ －０ ００１１ －０ ００１２ －０ ００１２

ｓｉｚｅ＿ ｅｍｐ －０ ００３８∗∗∗ －０ ００３７∗∗∗ －０ ００４９∗∗∗

ｂｏａｒｄ －０ ００２８∗ －０ ００２８∗ －０ ００２８∗

ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ －０ ００４５ －０ ００４２ －０ ００４２

ｆｏｒｅｉｇｎ ０ ００２６ ０ ００１５ ０ ００２２

ｐｒｏｆｉｔ ０ ０５５６∗∗∗ ０ ０５５２∗∗∗ ０ ０５５３∗∗∗

ｒｅｎｊｕｎＧＤＰ －０ ００２３∗∗∗ －０ ００２２∗∗∗ －０ ００２２∗∗∗

ＧＤＰｚｅｎｇｓｕ ０ ００３８ ０ ００５０ －０ ０００４

Ｉｎｄ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｄｉｓｔｒｉｃｔ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｙｅａｒ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｃｏｎｓ ０ ０３７２∗∗∗ ０ ０３９３∗∗∗ ０ ０４１６∗∗∗

ＬＲ ｃｈｉ２ ６０１ ２１００∗∗∗ ６１２ １８００∗∗∗ ６１６ ９３００∗∗∗

Ｌｏｇ ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ ７９０８ ３９７７ ７９１３ ８８１３ ７９１６ ２５６７

Ｎ ５５９４ ５５９４ ５５９４

　 　 注: ＃ ｐ<０ １ꎬ ∗ ｐ<０ ０５ꎬ ∗∗ ｐ<０ ０１ꎬ ∗∗∗ ｐ<０ ００１ꎮ

３ 多层次回归模型的检验

由于本文被解释变量为企业层变量ꎬ 解释

变量为省份层变量ꎬ 本文也采用了 ＨＬＭ 模型进

行相关检验ꎬ 具体结果如表 ９ 所示ꎬ 检验结果

与前文并无显著性差异ꎬ 表明本文的实证检验

具备较强的稳健性ꎮ

表 ９　 稳健性检验结果———ＨＬＭ 模型检验

变量
企业关系投入: ｇｕａｎｘｉ

模型 (９) 模型 (１０) 模型 (１１)

ｓｐｅｅｄ －０ ００６８∗ －０ ０１４４∗∗∗ －０ ０２１２∗∗∗

ｓｐｅｅｄ２ ０ ００２２＃ ０ ００４３∗ ０ ００６９∗∗

ｓｐｅｅｄ×ｆｉｒｍａｇｅ ０ ００１０∗∗∗
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续表

变量
企业关系投入: ｇｕａｎｘｉ

模型 (９) 模型 (１０) 模型 (１１)

ｓｐｅｅｄ２×ｆｉｒｍａｇｅ －０ ０００３∗

ｓｐｅｅｄ×ｓｉｚｅ ０ ００３７∗∗∗

ｓｐｅｅｄ２×ｓｉｚｅ －０ ００１３∗

Ｉｎｓｔ ０ ０００９ ０ ０００８ ０ ０００８

Ａｇｅ －０ ０００２∗∗ －０ ０００２∗ －０ ０００２∗∗

ｇｅｎｄｅｒ ０ ００１８ ０ ００１２ ０ ００１２

Ｅｄｕ ０ ０００９＃ ０ ０００５ ０ ０００４

ｆｉｒｍａｇｅ －０ ０００２ －０ ０００５ －０ ０００２＃

Ｐａｒｔｙ －０ ００１０ －０ ００１０ －０ ００１０

Ｓｉｚｅ －０ ００４９∗∗∗ －０ ００４３∗∗∗ －０ ００５３∗∗∗

ｂｏａｒｄ －０ ００２３＃ －０ ００２１ －０ ００２０＃

ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ －０ ００２７ －０ ００２２ －０ ００２２

ｆｏｒｅｉｇｎ ０ ００４８６ ０ ００４７ ０ ００５１

ｐｒｏｆｉｔ ０ ０４９４∗∗∗ ０ ０４７６∗∗∗ ０ ０４７８∗∗∗

ｒｅｎｊｕｎＧＤＰ －０ ００１７＃ －０ ００２８∗∗ －０ ００２８∗∗

ＧＤＰｚｅｎｇｓｕ －０ ００２５ ０ ０１０５ ０ ００９３

Ｉｎｄ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｄｉｓｔｒｉｃｔ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｙｅａｒ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｃｏｎｓ ０ ０５１０∗∗∗ ０ ０５４３∗∗∗ ０ ０５６１∗∗∗

Ｎ ５５９４ ５５９４ ５５９４

　 　 注: ＃ ｐ<０ １ꎬ ∗ ｐ<０ ０５ꎬ ∗∗ ｐ<０ ０１ꎬ ∗∗∗ ｐ<０ ００１ꎮ

总结上述检验结果ꎬ 本文的三个假设均得

到部分支持ꎮ 本文将在结论部分展开讨论ꎮ

五、 结论与讨论

本文从动态制度观来考察市场化速度对企

业关系投入的影响ꎮ 基于 ２０１０~２０１４ 年 ５５９４ 家

私营企业混合截面数据和中国分省份法律与中

介组织市场化指数 (樊纲等ꎬ ２０１６) 进行的实

证研究ꎬ 部分支持前文提出的相关假设ꎬ 即市

场化速度与私营企业的关系投入之间存在向右

下方倾斜的凹形关系ꎬ 而企业年龄和规模削弱

了上述关系ꎬ 但两个调节效应并不独立ꎮ

综合 “Ｕ” 形曲线的检验结果ꎬ 我们分析

检验结果与假设不完全一致与样本约束有关ꎬ

在取样时间内市场化速度的操作性定义未出现

较为快速的取值ꎬ 这在很大程度上是由于我国

采用渐进式转型ꎬ 且取样时间段内由于多方面

原因市场化进程放缓有关ꎻ 而两个调节效应相

互不独立则可能与两者作用机制相近ꎬ 样本存

在较多重叠有关ꎮ

(一) 理论贡献

本文从制度动态变化的视角来探讨市场化

的速度如何影响私营企业对关系的运用ꎬ 主要

的理论贡献有三:

第一ꎬ 从动态制度基础观角度为市场化速

度降低关系作用的观点提供了直接的实证证据ꎮ

目前对于制度转型中关系作用的讨论虽多ꎬ 但

多限于制度发展水平的观察 (如叶文平等ꎬ

２０１６)ꎬ 从速度方面切入的少数研究又隐含着彼

此冲突的认识 ( Ｂａｎａｌｉｅｖａ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１５ꎻ 何轩

等ꎬ ２０１６)ꎬ 因此结论还需要更多的检验ꎮ 本次

研究中ꎬ 我们采用了多年数据ꎬ 在同时控制了

市场化水平的情况下采用分项指数和总指数的

检验都支持企业关系投入随市场化速度的提升

而降低的结论ꎬ 为快速市场化降低关系作用的

观点提供了进一步的实证证据ꎮ 同时本文为透

视两者之间的关系引入了新的理论思考ꎮ 目前

不少文献对市场化进程如何影响关系的作用ꎬ

多是从静态的制度环境来解释ꎬ 少数动态视角

的研究又缺少能够捕捉转型速度本质的理论逻
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辑ꎮ 本文则提出了市场化速度通过影响制度真

空ꎬ 进而影响企业关系投入的理论逻辑ꎮ 虽然

未在研究中做出直接的检验ꎬ 但仍为分析制度

动态性因素如何作用于关系提供了更为具体清

晰的理论逻辑ꎬ 值得进一步探究ꎮ

第二ꎬ 本文引入制度摩擦的概念从正式制

度失效角度来分析制度真空的形成及其对私营

企业关系投入的影响ꎬ 为制度动态性的研究提

供了一个有潜力的理论分析思路ꎮ 制度的动态

性是转型经济的重要特征ꎬ 市场化速度的影响

正在受到前沿研究者的重视ꎮ 然而ꎬ 现有研究

对于市场化速度如何影响企业的行为ꎬ 还缺少

清晰而有说服力的理论逻辑ꎬ 难以整合速度快

更优和速度慢更优两种观点的争论ꎬ 为此一些

学者呼吁对市场转型的速度与企业行为之间关

系进行更多的研究 (Ｂａｎａｌｉｅｖａ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１５ꎻ Ｂａ￣

ｎａｌｉｅｖａ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１８ꎻ Ｘｕ ＆ Ｍｅｙｅｒꎬ ２０１３)ꎮ 在本

文中ꎬ 我们提出制度真空的形成不仅受正式制

度推出的影响ꎬ 也受其实施效果的影响ꎬ 进一

步引入制度摩擦的概念来解释过快市场化会延

缓甚至逆转私营企业关系投入下降趋势的原

因———即制度摩擦会通过降低正式制度的有效

性形成制度真空ꎮ 虽然在本次研究中ꎬ 我们未

直接检验上述理论逻辑ꎬ 且上述逻辑的预测结

果未能获得充分支持ꎬ 但上述逻辑仍有助于理

解其他研究发现的 “ Ｕ” 形曲线的右半部分

(何轩等ꎬ ２０１６)ꎬ 进而为后续的动态制度基础

观的研究提供一个值得进一步探究的思路ꎮ

第三ꎬ 弱小的私营小企业和新生企业更容

易感受到制度快速变化的影响ꎮ 市场化速度对

不同类型的企业影响并不相同 ( Ｂａｎａｌｉｅｖａ ｅｔ

ａｌ.ꎬ ２０１５)ꎬ 但已有研究中新生企业和小企业对

制度变化速度影响的反应却并不一致ꎮ 我们则

认为小企业和新生企业都更易受到制度环境变

化的冲击ꎮ 具体而言ꎬ 在正式制度发展速度适

宜且能有效实施的环境下ꎬ 缺少组织合法性的

新生企业和缺少资源的小企业能够获得相对更

公平的保障和机会ꎬ 反之ꎬ 当正式制度进展慢

或失效时ꎬ 持续的制度真空对于缺少制度缓冲

的这两类企业更为不利ꎮ 从实证检验结果来看ꎬ

新生企业和小企业的关系投入确实对市场化速

度的变化更为敏感ꎬ 但两者的调节作用并不独

立ꎮ 上述发现暗示小企业和新生企业对制度变

化的反应可能存在相似的逻辑 (比如组织合法

性不足)ꎬ 凸显了适当的市场化速度对支持新生

企业和小企业降低关系投资负担的意义ꎬ 同时

也提示后续的研究更多注意正式制度动态变化

对弱势企业的影响ꎮ

(二) 实践意义

本次研究也带来重要的实践意义ꎮ 对于政

策的制定者———各层级政府而言ꎬ 本文的研究

结论提示市场化转型应当保持适当的 “速度”ꎬ

过慢的市场化速度增加私营企业的关系成本ꎬ

提示正式制度变革要保持适当的速度才能有效

降低私营企业不必要的经营负担ꎮ 对于新生企

业和小企业等弱势企业而言ꎬ 本文的研究结论

提示了怎样的动态制度环境对它们降低经营负

担更为有利ꎬ 弱势企业更需要重视选择有利的

经营环境ꎮ

(三) 研究局限与未来研究方向

本文存在以下局限ꎬ 值得后续研究进一步

探索:

第一ꎬ 本文假设的 “Ｕ” 形关系实证检验

结果不够坚实ꎬ 在 “Ｕ” 形关系稳健性检验中



市场化速度与私营企业的关系投入

— ５０　　　 —

右侧的上升关系不显著ꎮ 我们分析ꎬ 这应是受

研究情境的约束ꎮ 众所周知ꎬ 中国的市场化采

用了渐进式改革的方案ꎬ 在 ２００８ ~ ２０１３ 年这段

时间又出于多方面的原因ꎬ 改革的进程进一步

放缓ꎬ 而受限于市场化指数指标的调整ꎬ 本研

究样本只能涵盖 ２０１０ 年、 ２０１２ 年和 ２０１４ 年三

期私营企业调查的数据ꎬ 缺少市场化速度较快

时期的数据ꎬ 虽然我们通过模拟呈现出的结果

符合假设预期ꎬ 但毕竟不是现实数据ꎬ 后续研

究可采用能全面反映转型速度快慢的数据来进

一步检验本文的假设和理论逻辑ꎮ

第二ꎬ 虽然本文引入制度真空和制度摩擦

的概念来论证理论逻辑与假设ꎬ 提出制度真空

是联系市场化速度与企业关系投入的隐形中介

机制ꎬ 而过快市场化会引起制度摩擦ꎬ 导致正

式制度难以有效推行ꎬ 延缓甚至逆转制度真空

的收缩ꎬ 进而影响企业的关系投入ꎮ 然而由于

研究数据的局限ꎬ 本文未能直接检验这种中介

作用是否存在ꎬ 也没有直接测量制度摩擦ꎬ 未

来动态制度观的实证研究可以尝试直接检验本

文提出的逻辑机制ꎮ

第三ꎬ 变量测量的局限性ꎮ 在本文中ꎬ 我

们采用企业公关、 招待费用占营业收入的比值

来反映企业的关系投入ꎬ 虽然这个指标比企业

家个人的关系投入更少受个人因素的影响ꎬ 但

正如评审人所指出的ꎬ 这个指标本身可能受到

企业年龄和规模的影响ꎮ 尽管本文关注的是两

者的调节效应并非主效应ꎬ 但今后的研究可以

探索更适宜的指标来进一步检验本次研究的结

论ꎮ 由于私营企业在经营中很少不花费公关招

待费用ꎬ 我们的样本中只有 １０％左右的受访企

业汇报该项费用为零ꎬ 这限制了我们对因变量

作为哑变量处理来检验研究结果的稳健性ꎮ
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ｓｔｒａｔｅｇｉｅｓ ｍａｙ ｂｅ ｗｒｏｎｇ ｆｏｒ ｅｍｅｒｇｉｎｇ ｍａｒｋｅｔｓ. Ｈａｒｖａｒｄ Ｂｕｓｉ￣

ｎｅｓｓ Ｒｅｖｉｅｗꎬ ７５: ４１－５１.

[３２] Ｋｉｍꎬ Ｈ.ꎬ Ｋｉｍꎬ Ｈ.ꎬ ＆ Ｈｏｓｋｉｓｓｏｎꎬ Ｒ. Ｅ. ２０１０.

Ｄｏｅｓ ｍａｒｋｅｔ－ｏｒｉｅｎｔｅｄ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｃｈａｎｇｅ ｉｎ ａｎ ｅｍｅｒｇｉｎｇ ｅ￣

ｃｏｎｏｍｙ ｍａｋｅ ｂｕｓｉｎｅｓｓ － ｇｒｏｕｐ － ａｆｆｉｌｉａｔｅｄ ｍｕｌｔｉｎａｔｉｏｎａｌｓ

ｐｅｒｆｏｒｍ ｂｅｔｔｅｒ? Ａｎ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ－ｂａｓｅｄ ｖｉｅｗ. Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒ￣

ｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ４１: １１４１－１１６０.

[３３] Ｌｉꎬ Ｈ.ꎬ ＆ Ａｔｕａｈｅｎｅ－Ｇｉｍａꎬ Ｋ. ２００１. Ｐｒｏｄｕｃｔ ｉｎｎｏ￣

ｖａｔｉｏｎ ｓｔｒａｔｅｇｙ ａｎｄ ｔｈｅ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｏｆ ｎｅｗ ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ ｖｅｎｔｕｒｅｓ

ｉｎ Ｃｈｉｎａ. Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ４４: １１２３－１１３４.

[３４] Ｌｉｎꎬ Ｎ. ２００１. Ｓｏｃｉａｌ Ｃａｐｉｔａｌ: Ａ Ｔｈｅｏｒｙ ｏｆ Ｓｏｃｉａｌ

Ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ ａｎｄ Ａｃｔｉｏｎ. Ｃａｍｂｒｉｄｇｅ: Ｃａｍｂｒｉｄｇｅ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ

Ｐｒｅｓｓ.

[３５] Ｌｉｎｄꎬ Ｊ. Ｔ.ꎬ ＆ Ｍｅｈｌｕｍꎬ Ｈ. ２０１０. Ｗｉｔｈ ｏｒ ｗｉｔｈ￣

ｏｕｔ Ｕ? Ｔｈｅ ａｐｐｒｏｐｒｉａｔｅ ｔｅｓｔ ｆｏｒ ａ ｕ－ｓｈａｐｅｄ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ. Ｏｘ￣

ｆｏｒｄ Ｂｕｌｌｅｔｉｎ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ ＆ Ｓｔａｔｉｓｔｉｃｓꎬ ７２: １０９－１１８.

[３６] Ｌｉｐｔｏｎꎬ Ｄ.ꎬ Ｓａｃｈｓꎬ Ｊ.ꎬ Ｆｉｓｃｈｅｒꎬ Ｓ.ꎬ ＆ Ｋｏｒｎａｉꎬ

Ｊ. １９９０. Ｃｒｅａｔｉｎｇ ａ ｍａｒｋｅｔ ｅｃｏｎｏｍｙ ｉｎ Ｅａｓｔｅｒｎ Ｅｕｒｏｐｅ: Ｔｈｅ

ｃａｓｅ ｏｆ Ｐｏｌａｎｄ. Ｂｒｏｏｋｉｎｇｓ Ｐａｐｅｒｓ ｏｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ａｃｔｉｖｉｔｙꎬ １:

７５－１４７.

[３７] Ｌｕꎬ Ｊ.ꎬ ＆ Ｔａｏꎬ Ｚ. ２００８. Ｄｅｔｅｒｍｉｎａｎｔｓ ｏｆ ｅｎｔｒｅ￣

ｐｒｅｎｅｕｒｉａｌ ａｃｔｉｖｉｔｉｅｓ ｉｎ Ｃｈｉｎａ. Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｖｅｎｔｕｒｉｎｇꎬ

２５: ２６１－２７３.

[３８] Ｌｕｏꎬ Ｙ.ꎬ Ｈｕａｎｇ Ｙ.ꎬ ＆ Ｗａｎｇꎬ Ｓ. ２０１２. Ｇｕａｎｘｉ

ａｎｄｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ: Ａ ｍｅｔａ － ａｎａｌｙｓｉｓ. Ｍａｎａｇｅ

ｍｅｎｔ ａｎｄ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ Ｒｅｖｉｅｗꎬ ８: １３９－１７２.

[３９] Ｍｕｒｐｈｙꎬ Ｋ. Ｍ.ꎬ Ｓｈｌｅｉｆｅｒꎬ Ａ.ꎬ ＆ Ｖｉｓｈｎｙꎬ Ｒ. Ｗ.

１９９２. Ｔｈｅ ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎ ｔｏ ａ ｍａｒｋｅｔ ｅｃｏｎｏｍｙ: Ｐｉｔｆａｌｌｓ ｏｆ ｐａｒｔｉａｌ

ｒｅｆｏｒｍ. Ｔｈｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓꎬ １０７: ８８９－９０６.

[４０] Ｍｕｒｒｅｌｌꎬ Ｐ. １９９２. Ｅｖｏｌｕｔｉｏｎａｒｙ ａｎｄ ｒａｄｉｃａｌ ａｐ￣

ｐｒｏａｃｈｅｓ ｔｏ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｒｅｆｏｒｍ. Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ ｏｆ Ｐｌａｎｎｉｎｇꎬ ２５:

７９－９５.

[ ４１ ] Ｎｅｅꎬ Ｖ. １９９２. Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ ｄｙｎａｍｉｃｓ ｏｆ

ｍａｒｋｅｔ ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎ: Ｈｙｂｒｉｄ ｆｏｒｍｓꎬ ｐｒｏｐｅｒｔｙ ｒｉｇｈｔｓꎬ ａｎｄ ｍｉｘｅｄ

ｅｃｏｎｏｍｙ ｉｎ Ｃｈｉｎａ. Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｖｅ Ｓｃｉｅｎｃｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙꎬ ３７:

１－１８.

[４２] Ｎｏｒｔｈꎬ Ｄ. Ｃ. １９９０. Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎｓꎬ Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ

Ｃｈａｎｇｅ ａｎｄ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ. Ｃａｍｂｒｉｄｇｅ: Ｃａｍｂｒｉｄｇｅ

Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ Ｐｒｅｓｓ.

[４３] Ｏｐｐｅｒꎬ Ｓ.ꎬ Ｎｅｅꎬ Ｖ.ꎬ ＆ Ｈｏｌｍꎬ Ｈ. Ｊ. ２０１７. Ｒｉｓｋ

ａｖｅｒｓｉｏｎ ａｎｄ ｇｕａｎｘｉ ａｃｔｉｖｉｔｉｅｓ: Ａ ｂｅｈａｖｉｏｒａｌ ａｎａｌｙｓｉｓ ｏｆ ＣＥＯｓ

ｉｎ Ｃｈｉｎａ. Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ６０: １５０４－１５３０.

[４４] Ｐａｒｋꎬ Ｓ. Ｈ.ꎬ ＆ Ｌｕｏꎬ Ｙ. ２００１. Ｇｕａｎｘｉ ａｎｄ ｏｒ￣

ｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ ｄｙｎａｍｉｃｓ: Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ ｎｅｔｗｏｒｋｉｎｇ ｉｎ Ｃｈｉｎｅｓｅ

ｆｉｒｍｓ. Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ２２: ４５５－４７７.

[４５] Ｐｅｎｇꎬ Ｍ. Ｗ. ２００３. Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎｓ ａｎｄ

ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｃｈｏｉｃｅｓ. Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｒｅｖｉｅｗꎬ ２８:

２７５－２９６.

[４６ ] Ｐｅｎｇꎬ Ｍ. Ｗ.ꎬ ＆ Ｈｅａｔｈꎬ Ｐ. Ｓ. １９９６. Ｔｈｅ

ｇｒｏｗｔｈ ｏｆ ｔｈｅ ｆｉｒｍ ｉｎ ｐｌａｎｎｅｄ ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ ｉｎ ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎ: Ｉｎｓｔｉ￣

ｔｕｔｉｏｎｓꎬ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎｓꎬ ａｎｄ ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｃｈｏｉｃｅ. Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ
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Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｒｅｖｉｅｗꎬ ２１: ４９２－５２８.

[４７] Ｐｅｎｇꎬ Ｍ. Ｗ.ꎬ Ｗａｎｇꎬ Ｄ. Ｙ. Ｌ.ꎬ ＆ Ｙｉꎬ Ｊ. ２００８.

Ａｎ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ－ｂａｓｅｄ ｖｉｅｗ ｏｆ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｂｕｓｉｎｅｓｓ ｓｔｒａｔｅｇｙ:

Ａ ｆｏｃｕｓ ｏｎ ｅｍｅｒｇｉｎｇ ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ. Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ

Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ３９: ９２０－９３６.

[４８] Ｑｉａｎꎬ Ｙ. １９９９. Ｔｈｅ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｆｏｕｎｄａｔｉｏｎｓ ｏｆ

Ｃｈｉｎａ’ ｓ ｍａｒｋｅｔ ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎ (Ａｐｒｉｌ １９９９). Ｃｏｎｆｅｒｅｎｃｅ Ｐａｐｅｒꎬ

Ａｎｎｕａｌ Ｂａｎｋ Ｃｏｎｆｅｒｅｎｃｅ ｏｎ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓꎬ Ｗａｓｈ￣

ｉｎｇｔｏｎꎬ ＤＣ. Ａｖａｉｌａｂｌｅ ｆｒｏｍ ＵＲＬ: ｈｔｔｐｓ: / / ｔｕｎｉ. ｉｎ. ｎｅｔ /

１５７８００６５１７. ｐｄｆ.

[４９] Ｓｃｏｔｔꎬ Ｒ. １９９５. Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎｓ ａｎｄ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎｓ.

Ｔｈｏｕｓａｎｄ Ｏａｋｓꎬ ＣＡ: Ｓａｇｅ.

[５０] Ｓｈｉꎬ Ｗ.ꎬ Ｓｕｎꎬ Ｓ. Ｌ.ꎬ ＆ Ｐｅｎｇꎬ Ｍ. Ｗ. ２０１２.

Ｓｕｂ－ｎａｔｉｏｎａｌ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｃｏｎｔｉｎｇｅｎｃｉｅｓꎬ ｎｅｔｗｏｒｋ ｐｏｓｉｔｉｏｎｓꎬ

ａｎｄ ＩＪＶ ｐａｒｔｎｅｒ ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ. Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ

４９: １２２１－１２４５.

[５１] Ｓｈｅｎｋａｒꎬ Ｏ. ２０１２. Ｂｅｙｏｎｄ ｃｕｌｔｕｒａｌ ｄｉｓｔａｎｃｅ:

Ｓｗｉｔｃｈｉｎｇ ｔｏ ａ ｆｒｉｃｔｉｏｎ ｌｅｎｓ ｉｎ ｔｈｅ ｓｔｕｄｙ ｏｆ ｃｕｌｔｕｒａｌ ｄｉｆｆｅｒｅ

ｎｃｅｓ. Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ４３: １２－１７.

[５２] Ｓｈｅｎｋａｒꎬ Ｏ.ꎬ Ｌｕｏꎬ Ｙ.ꎬ ＆ Ｙｅｈｅｓｋｅｌꎬ Ｏ. ２００８.

Ｆｒｏｍ “ｄｉｓｔａｎｃｅ” ｔｏ “ ｆｒｉｃｔｉｏｎ”: Ｓｕｂｓｔｉｔｕｔｉｎｇ ｍｅｔａｐｈｏｒｓ ａｎｄ

ｒｅｄｉｒｅｃｔｉｎｇ ｉｎｔｅｒｃｕｌｔｕｒａｌ ｒｅｓｅａｒｃｈ. Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｒｅｖｉｅｗꎬ ３３: ９０５－９２３.

[５３] Ｓｔｅｖｅｎｓꎬ Ｃ. Ｅ.ꎬ Ｘｉｅꎬ Ｅ.ꎬ ＆ Ｐｅｎｇꎬ Ｍ. Ｗ.

２０１６. Ｔｏｗａｒｄ ａ ｌｅｇｉｔｉｍａｃｙ－ｂａｓｅｄ ｖｉｅｗ ｏｆ ｐｏｌｉｔｉｃａｌ ｒｉｓｋ: Ｔｈｅ

ｃａｓｅ ｏｆ Ｇｏｏｇｌｅ ａｎｄ Ｙａｈｏｏ ｉｎ Ｃｈｉｎａ. Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３７: ９４５－９６３.

[５４ ] Ｓｔｅｖｅｎｓꎬ Ｃ. Ｅ.ꎬ ＆ Ｓｈｅｎｋａｒꎬ Ｏ. ２０１２. Ｔｈｅ

ｌｉａｂｉｌｉｔｙ ｏｆ ｈｏｍｅ: Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｆｒｉｃｔｉｏｎ ａｎｄ ｆｉｒｍ ｄｉｓａｄｖａｎｔａｇｅ

ａｂｒｏａｄ. Ａｄｖａｎｃｅｓ ｉｎ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔꎬ ２５: １２７－１４８.

[５５] Ｓｔｉｎｃｈｃｏｍｂｅꎬ Ａ. Ｌ. １９６５. Ｓｏｃｉａｌ ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ ａｎｄ

ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎｓ. ｐｐ. １５３ － １９３ ｉｎ Ｊ. Ｇ. Ｍａｒｃｈ ( ｅｄ.)ꎬ

Ｈａｎｄｂｏｏｋ ｏｆ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎｓ. Ｃｈｉｃａｇｏ: Ｒａｎｄ ＭｃＮａｌｌｙ.

[５６] Ｔｒａｎꎬ Ｈ. Ｔ. ２０１９. Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｑｕａｌｉｔｙ ａｎｄ ｍａｒｋｅｔ

ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｉｎ ｔｈｅ ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎ ｔｏ ｍａｒｋｅｔ ｅｃｏｎｏｍｙ. Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｂｕｓ￣

ｉｎｅｓｓ Ｖｅｎｔｕｒｉｎｇꎬ ３４.

[５７] Ｖｏｇｅｌꎬ Ｅ. Ｆ. １９８９. Ｏｎｅ ｓｔｅｐ ａｈｅａｄ ｉｎ Ｃｈｉｎａ:

Ｇｕａｎｇｄｏｎｇ ｕｎｄｅｒ ｒｅｆｏｒｍ. Ｃａｍｂｒｉｄｇｅꎬ ＭＡ: Ｈａｒｖａｒｄ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ

Ｐｒｅｓｓ.

[５８] Ｗａｎｋꎬ Ｄ. Ｌ. １９９６. Ｔｈｅ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｐｒｏｃｅｓｓ ｏｆ

ｍａｒｋｅｔ ｃｌｉｅｎｔｅｌｉｓｍ: Ｇｕａｎｘｉ ａｎｄ ｐｒｉｖａｔｅ ｂｕｓｉｎｅｓｓ ｉｎ ａ ｓｏｕｔｈ

Ｃｈｉｎａ ｃｉｔｙ. Ｔｈｅ Ｃｈｉｎａ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙꎬ １４７: ８２０－８３８.

[５９] Ｗｏｏｌｄｒｉｄｇｅꎬ Ｊ. Ｍ. ２０１０. Ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃ Ａｎａｌｙｓｉｓ ｏｆ

Ｃｒｏｓｓ Ｓｅｃｔｉｏｎ ａｎｄ Ｐａｎｅｌ Ｄａｔａ. ＭＩＴ Ｐｒｅｓｓ.

[６０] Ｘｉｎꎬ Ｋ. Ｒ.ꎬ ＆ Ｐｅａｒｃｅꎬ Ｊ. Ｌ. １９９６. Ｇｕａｎｘｉ:

Ｃｏｎｎｅｃｔｉｏｎｓ ａｓｓｕｂｓｔｉｔｕｔｅｓ ｆｏｒ ｆｏｒｍａｌ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｓｕｐｐｏｒｔ. Ａ￣

ｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３９: １６４１－１６５８.

[６１] Ｘｕꎬ Ｄ.ꎬ ＆ Ｍｅｙｅｒꎬ Ｋ. ２０１３. Ｌｉｎｋｉｎｇ ｔｈｅｏｒｙ ａｎｄ

ｃｏｎｔｅｘｔ: “ Ｓｔｒａｔｅｇｙ ｒｅｓｅａｒｃｈ ｉｎ ｅｍｅｒｇｉｎｇ ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ” ａｆｔｅｒ

Ｗｒｉｇｈｔ ｅｔ ａｌ. Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ５０: １３２２－１３４６.

[６２] Ｙａｎｇꎬ Ｍ. ２００２. Ｔｈｅ ｒｅｓｉｌｉｅｎｃｅ ｏｆ ｇｕａｎｘｉ ａｎｄ ｉｔｓ

ｎｅｗ ｄｅｐｌｏｙｍｅｎｔｓ: Ａ ｃｒｉｔｉｑｕｅ ｏｆ ｓｏｍｅ ｎｅｗ ｇｕａｎｘｉ ｓｃｈｏｌａｒｓｈｉｐ.

Ｔｈｅ Ｃｈｉｎａ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙꎬ １７０: ４５９－４７６.
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附录: 主效应及调节效应的完整结果

模型 (１): 因变量＝ｇｕａｎｘｉ Ｎ＝ ５５９４

ＬＲ ｃｈｉ２ ＝ ５９７ ９２ Ｐｒｏｂ > ｃｈｉ２ ＝ ０ ０００

Ｌｏｇ ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ＝ ７９０６ ７５４２ Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ＝－０ ０３９３

项目 相关系数 标准差 ｔ 值 ｐ 值 ９５％置信区间

ｉｎｓｔ ０ ０００３ ０ ０００３ １ １１００ ０ ２６８０ －０ ０００２ ０ ０００８

ａｇｅ －０ ０００２ ０ ０００１ －３ ０２００ ０ ００３０ －０ ０００４ －０ ０００１

ｇｅｎｄｅｒ ０ ００１７ ０ ００１８ ０ ９９００ ０ ３２４０ －０ ００１７ ０ ００５２

ｅｄｕ ０ ０００６ ０ ０００６ ０ ９２００ ０ ３５９０ －０ ０００６ ０ ００１７

ｆｉｒｍａｇｅ －０ ０００１ ０ ０００１ －０ ９９００ ０ ３２００ －０ ０００４ ０ ０００１

ｐａｒｔｙ －０ ００１１ ０ ００１５ －０ ７７００ ０ ４４００ －０ ００４０ ０ ００１８

ｓｉｚｅ －０ ００３７ ０ ０００５ －７ １２００ ０ ００００ －０ ００４８ －０ ００２７

ｂｏａｒｄ －０ ００２９ ０ ００１３ －２ ２１００ ０ ０２７０ －０ ００５４ －０ ０００３

ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ －０ ００４４ ０ ００２５ －１ ７４００ ０ ０８２０ －０ ００９３ ０ ０００５

ｆｏｒｅｉｇｎ ０ ００２６ ０ ０１３８ ０ １９００ ０ ８５２０ －０ ０２４５ ０ ０２９７

ｐｒｏｆｉｔ ０ ０５５９ ０ ００３３ １７ １０００ ０ ００００ ０ ０４９５ ０ ０６２４

ｒｅｎｊｕｎＧＤＰ －０ ００２４ ０ ０００６ －３ ８７００ ０ ００００ －０ ００３６ －０ ００１２

ＧＤＰｚｅｎｇｓｕ ０ ００３９ ０ ０２３０ ０ １７００ ０ ８６５０ －０ ０４１１ ０ ０４８９

ｉｎｄ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｄｉｓｔｒｉｃｔ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｙｅａｒ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｃｏｎｓ ０ ０４４８ ０ ００６５ ６ ９３００ ０ ００００ ０ ０３２２ ０ ０５７５

模型 (２): 因变量＝ｇｕａｎｘｉ Ｎ＝ ５５９４

ＬＲ ｃｈｉ２ ＝ ６０６ １３００ Ｐｒｏｂ > ｃｈｉ２ ＝ ０ ００００

Ｌｏｇ ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ＝ ７９１０ ８５７３ Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ＝ －０ ０３９８

项目 相关系数 标准差 ｔ 值 ｐ 值 ９５％置信区间

ｓｐｅｅｄ －０ ００７１ ０ ００２０ －３ ４８００ ０ ００１０ －０ ０１１１ －０ ００３１

ｓｐｅｅｄ２ ０ ００１９ ０ ０００９ ２ １２００ ０ ０３４０ ０ ０００１ ０ ００３６

ｉｎｓｔ ０ ０００９ ０ ０００３ ２ ６２００ ０ ００９０ ０ ０００２ ０ ００１６

ａｇｅ －０ ０００２ ０ ０００１ －３ ０８００ ０ ００２０ －０ ０００４ －０ ０００１

ｇｅｎｄｅｒ ０ ００１７ ０ ００１８ ０ ９９００ ０ ３２４０ －０ ００１７ ０ ００５２

ｅｄｕ ０ ０００６ ０ ０００６ ０ ９６００ ０ ３３５０ －０ ０００６ ０ ００１８

ｆｉｒｍａｇｅ －０ ０００１ ０ ０００１ －０ ９０００ ０ ３７００ －０ ０００４ ０ ０００１

ｐａｒｔｙ －０ ００１１ ０ ００１５ －０ ７３００ ０ ４６６０ －０ ００４０ ０ ００１８

ｓｉｚｅ －０ ００３８ ０ ０００５ －７ １５００ ０ ００００ －０ ００４８ －０ ００２７

ｂｏａｒｄ －０ ００２８ ０ ００１３ －２ １３００ ０ ０３３０ －０ ００５３ －０ ０００２

ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ －０ ００４３ ０ ００２５ －１ ７３００ ０ ０８４０ －０ ００９２ ０ ０００６

ｆｏｒｅｉｇｎ ０ ００２５ ０ ０１３８ ０ １８００ ０ ８５９０ －０ ０２４６ ０ ０２９５
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模型 (２): 因变量＝ｇｕａｎｘｉ Ｎ＝ ５５９４

ＬＲ ｃｈｉ２ ＝ ６０６ １３００ Ｐｒｏｂ > ｃｈｉ２ ＝ ０ ００００

Ｌｏｇ ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ＝ ７９１０ ８５７３ Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ＝ －０ ０３９８

项目 相关系数 标准差 ｔ 值 ｐ 值 ９５％置信区间

ｐｒｏｆｉｔ ０ ０５５９ ０ ００３３ １７ １１００ ０ ００００ ０ ０４９５ ０ ０６２３

ｒｅｎｊｕｎＧＤＰ －０ ００２６ ０ ０００６ －４ １６００ ０ ００００ －０ ００３９ －０ ００１４

ＧＤＰｚｅｎｇｓｕ ０ ００８５ ０ ０２３３ ０ ３７００ ０ ７１３０ －０ ０３７１ ０ ０５４２

ｉｎｄ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｄｉｓｔｒｉｃｔ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｙｅａｒ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｃｏｎｓ ０ ０４４９ ０ ００６５ ６ ９４００ ０ ００００ ０ ０３２２ ０ ０５７６

模型 (３): 因变量＝ｇｕａｎｘｉ Ｎ＝ ５５９４

ＬＲ ｃｈｉ２ ＝ ６１９ ２８００ Ｐｒｏｂ > ｃｈｉ２ ＝ ０ ００００

Ｌｏｇ ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ＝ ７９１７ ４２９５ Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ＝ －０ ０４０７

项目 相关系数 标准差 ｔ 值 ｐ 值 ９５％置信区间

ｓｐｅｅｄ －０ ０１４９ ０ ００３１ －４ ８７００ ０ ００００ －０ ０２０９ －０ ００８９

ｓｐｅｅｄ２ ０ ００４８ ０ ００１５ ３ ０９００ ０ ００２０ ０ ００１８ ０ ００７８

ｓｐｅｅｄ×ｆｉｒｍａｇｅ ０ ００１１ ０ ０００３ ３ ４８００ ０ ００００ ０ ０００５ ０ ００１７

ｓｐｅｅｄ２×ｆｉｒｍａｇｅ －０ ０００４ ０ ０００２ －２ ６３００ ０ ００９０ －０ ０００７ －０ ０００１

ｉｎｓｔ ０ ０００８ ０ ０００３ ２ ３１００ ０ ０２１０ ０ ０００１ ０ ００１５

ａｇｅ －０ ０００２ ０ ０００１ －３ ００００ ０ ００３０ －０ ０００４ －０ ０００１

ｇｅｎｄｅｒ ０ ００１６ ０ ００１８ ０ ８９００ ０ ３７３０ －０ ００１９ ０ ００５０

ｅｄｕ ０ ０００７ ０ ０００６ １ １７００ ０ ２４３０ －０ ０００５ ０ ００１９

ｆｉｒｍａｇｅ －０ ０００４ ０ ０００２ －２ ５５００ ０ ０１１０ －０ ０００７ －０ ０００１

ｐａｒｔｙ －０ ００１２ ０ ００１５ －０ ７９００ ０ ４３２０ －０ ００４０ ０ ００１７

ｓｉｚｅ －０ ００３７ ０ ０００５ －７ ０３００ ０ ００００ －０ ００４７ －０ ００２７

ｂｏａｒｄ －０ ００２７ ０ ００１３ －２ １１００ ０ ０３５０ －０ ００５３ －０ ０００２

ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ －０ ００４２ ０ ００２５ －１ ６９００ ０ ０９００ －０ ００９１ ０ ０００７

ｆｏｒｅｉｇｎ ０ ００１３ ０ ０１３８ ０ ０９００ ０ ９２７０ －０ ０２５８ ０ ０２８３

ｐｒｏｆｉｔ ０ ０５５７ ０ ００３３ １７ ０８００ ０ ００００ ０ ０４９３ ０ ０６２１

ｒｅｎｊｕｎＧＤＰ －０ ００２６ ０ ０００６ －４ ０４００ ０ ００００ －０ ００３８ －０ ００１３

ＧＤＰｚｅｎｇｓｕ ０ ００６３ ０ ０２３２ ０ ２７００ ０ ７８５０ －０ ０３９２ ０ ０５１９

ｉｎｄ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｄｉｓｔｒｉｃｔ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｙｅａｒ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｃｏｎｓ ０ ０４６３ ０ ００６５ ７ １３００ ０ ００００ ０ ０３３５ ０ ０５９０
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模型 (４): 因变量＝ｇｕａｎｘｉ Ｎ＝ ５５９４

ＬＲ ｃｈｉ２ ＝ ６２４ ００００ Ｐｒｏｂ > ｃｈｉ２ ＝ ０ ００００

Ｌｏｇ ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ＝ ７９１９ ７９０５ Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ＝ －０ ０４１０

项目 相关系数 标准差 ｔ 值 ｐ 值 ９５％置信区间

ｓｐｅｅｄ －０ ０２３２ ０ ００４４ －５ ２４００ ０ ００００ －０ ０３１９ －０ ０１４５

ｓｐｅｅｄ２ ０ ００８１ ０ ００２３ ３ ５６００ ０ ００００ ０ ００３７ ０ ０１２６

ｓｐｅｅｄ×ｓｉｚｅ ０ ００４２ ０ ００１０ ４ １２００ ０ ００００ ０ ００２２ ０ ００６３

ｓｐｅｅｄ２×ｓｉｚｅ －０ ００１６ ０ ０００５ －３ １１００ ０ ００２０ －０ ００２６ －０ ０００６

ｉｎｓｔ ０ ０００８ ０ ０００３ ２ ２８００ ０ ０２３０ ０ ０００１ ０ ００１４

ａｇｅ －０ ０００２ ０ ０００１ －２ ９６００ ０ ００３０ －０ ０００４ －０ ０００１

ｇｅｎｄｅｒ ０ ００１６ ０ ００１８ ０ ９２００ ０ ３５６０ －０ ００１８ ０ ００５０

ｅｄｕ ０ ０００７ ０ ０００６ １ ０９００ ０ ２７８０ －０ ０００５ ０ ００１８

ｆｉｒｍａｇｅ －０ ０００１ ０ ０００１ －０ ８２００ ０ ４１００ －０ ０００４ ０ ０００１

ｐａｒｔｙ －０ ００１２ ０ ００１５ －０ ８３００ ０ ４０７０ －０ ００４１ ０ ００１７

ｓｉｚｅ －０ ００４７ ０ ０００６ －７ ８０００ ０ ００００ －０ ００５９ －０ ００３５

ｂｏａｒｄ －０ ００２６ ０ ００１３ －２ ０３００ ０ ０４２０ －０ ００５２ －０ ０００１

ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ －０ ００４３ ０ ００２５ －１ ７１００ ０ ０８６０ －０ ００９２ ０ ０００６

ｆｏｒｅｉｇｎ ０ ００１７ ０ ０１３８ ０ １２００ ０ ９０２０ －０ ０２５３ ０ ０２８７

ｐｒｏｆｉｔ ０ ０５６０ ０ ００３３ １７ １７００ ０ ００００ ０ ０４９６ ０ ０６２４

ｒｅｎｊｕｎＧＤＰ －０ ００２５ ０ ０００６ －４ ０２００ ０ ００００ －０ ００３８ －０ ００１３

ＧＤＰｚｅｎｇｓｕ ０ ００６７ ０ ０２３２ ０ ２９００ ０ ７７５０ －０ ０３８９ ０ ０５２２

ｉｎｄ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｄｉｓｔｒｉｃｔ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｙｅａｒ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｃｏｎｓ ０ ０４７６ ０ ００６６ ７ ２６００ ０ ００００ ０ ０３４８ ０ ０６０５

模型 (５): 因变量＝ｇｕａｎｘｉ Ｎ＝ ５５９４

ＬＲ ｃｈｉ２ ＝ ６２８ １４００ Ｐｒｏｂ > ｃｈｉ２ ＝ ０ ００００

Ｌｏｇ ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ＝ ７９２１ ８５９５ Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ＝ －０ ０４１３

项目 相关系数 标准差 ｔ 值 ｐ 值 ９５％置信区间

ｓｐｅｅｄ －０ ０２４３ ０ ００４５ －５ ４４００ ０ ００００ －０ ０３３１ －０ ０１５６

ｓｐｅｅｄ２ ０ ００８４ ０ ００２３ ３ ６０００ ０ ００００ ０ ００３８ ０ ０１３０

ｓｐｅｅｄ×ｆｉｒｍａｇｅ ０ ０００７ ０ ０００３ １ ８８００ ０ ０６００ ０ ００００ ０ ００１３

ｓｐｅｅｄ２×ｆｉｒｍａｇｅ －０ ０００２ ０ ０００２ －１ ３５００ ０ １７８０ －０ ０００６ ０ ０００１

ｓｐｅｅｄ×ｓｉｚｅ ０ ００３３ ０ ００１１ ２ ９０００ ０ ００４０ ０ ００１１ ０ ００５６

ｓｐｅｅｄ２×ｓｉｚｅ －０ ００１３ ０ ０００６ －２ ２４００ ０ ０２５０ －０ ００２４ －０ ０００２

ｉｎｓｔ ０ ０００７ ０ ０００３ ２ １６００ ０ ０３００ ０ ０００１ ０ ００１４
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模型 (５): 因变量＝ｇｕａｎｘｉ Ｎ＝ ５５９４

ＬＲ ｃｈｉ２ ＝ ６２８ １４００ Ｐｒｏｂ > ｃｈｉ２ ＝ ０ ００００

Ｌｏｇ ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ＝ ７９２１ ８５９５ Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ＝ －０ ０４１３

项目 相关系数 标准差 ｔ 值 ｐ 值 ９５％置信区间

ａｇｅ －０ ０００２ ０ ０００１ －２ ９４００ ０ ００３０ －０ ０００４ －０ ０００１

ｇｅｎｄｅｒ ０ ００１５ ０ ００１７ ０ ８８００ ０ ３８００ －０ ００１９ ０ ００５０

ｅｄｕ ０ ０００７ ０ ０００６ １ １８００ ０ ２３６０ －０ ０００５ ０ ００１９

ｆｉｒｍａｇｅ －０ ０００３ ０ ０００２ －１ ８１００ ０ ０７１０ －０ ０００６ ０ ００００

ｐａｒｔｙ －０ ００１２ ０ ００１５ －０ ８４００ ０ ３９９０ －０ ００４１ ０ ００１６

ｓｉｚｅ －０ ００４４ ０ ０００６ －７ ２０００ ０ ００００ －０ ００５６ －０ ００３２

ｂｏａｒｄ －０ ００２６ ０ ００１３ －２ ０４００ ０ ０４２０ －０ ００５２ －０ ０００１

ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ －０ ００４２ ０ ００２５ －１ ７０００ ０ ０９００ －０ ００９１ ０ ０００７

ｆｏｒｅｉｇｎ ０ ００１１ ０ ０１３８ ０ ０８００ ０ ９３５０ －０ ０２５９ ０ ０２８２

ｐｒｏｆｉｔ ０ ０５５９ ０ ００３３ １７ １３００ ０ ００００ ０ ０４９５ ０ ０６２２

ｒｅｎｊｕｎＧＤＰ －０ ００２５ ０ ０００６ －３ ９７００ ０ ００００ －０ ００３８ －０ ００１３

ＧＤＰｚｅｎｇｓｕ ０ ００５８ ０ ０２３２ ０ ２５００ ０ ８０４０ －０ ０３９８ ０ ０５１３

ｉｎｄ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｄｉｓｔｒｉｃｔ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｙｅａｒ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｃｏｎｓ ０ ０４７９ ０ ００６６ ７ ３０００ ０ ００００ ０ ０３５０ ０ ０６０７


