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　 　 [摘　 要] 　 腐败作为制度环境ꎬ对企业经营效率具有重要影响ꎮ 基于 ２０００－２０１７ 年 Ａ 股上市

公司的数据ꎬ运用面板固定效应模型与自然实验法实证检验了地区腐败与企业经营效率之间的关

系ꎮ 研究结果表明ꎬ地区腐败显著降低了企业的经营效率ꎬ且这一负向影响在民营企业和市场化

程度较低地区的企业中表现更为明显ꎮ 进一步分析发现ꎬ地区腐败影响企业经营效率的主要渠道

是企业纯技术效率ꎬ而不是企业规模效率ꎮ
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一、引言

腐败ꎬ即公职人员为了私利而滥用权力的行为ꎬ已经成为经济增长和社会发展的主要障碍

之一(Ｗａｎｇ 和 Ｙｏｕꎬ２０１２) [１]ꎮ 腐败与反腐败一直都是社会关注的焦点ꎬ２０１８ 年 １２ 月 １３ 日的

中共中央政治局会议指出ꎬ反腐败斗争取得压倒性胜利ꎬ全面从严治党取得重大成果ꎬ但反腐

败斗争形势仍然严峻复杂ꎬ全面从严治党依然任重道远ꎮ 深入认识腐败对经济发展的危害ꎬ是
制定反腐败政策必须考虑的重要问题ꎮ

地区腐败与经济增长关系的研究主要分为两大类别ꎬ一类研究认为贿赂是企业对政府和

法律失效的一种积极反应ꎬ能够帮助企业克服落后的正式制度对自身发展的阻碍ꎬ促进经济增

长(Ｍéｏｎ 和 Ｗｅｉｌｌꎬ２０１０) [２]ꎮ 特别是当地区经济处于扭曲的次优状态时ꎬ贿赂等腐败行为发挥

着特殊的资源配置功能ꎬ相关研究表明地区腐败能够帮助企业获得更多政府和国有企业的订

单(黄玖立、李坤望ꎬ２０１３) [３]ꎬ显著增加企业的开工机会(魏下海等ꎬ２０１５) [４]ꎮ 而另一类研究

则坚持ꎬ只有在存在体制缺陷的国家中腐败才有益于经济增长ꎬ在其他条件下腐败对经济增长

是有害的(Ａｉｄｔꎬ２００９) [５]ꎮ Ｆｉｓｍａｎ 和 Ｓｖｅｎｓｓｏｎ(２００７) [６]采用乌干达企业的微观数据ꎬ发现企业

贿赂与企业增长之间显著负相关ꎮ Ｃａｉ 等(２０１１) [７]进一步发现中国企业吃喝腐败明显抑制了
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企业生产效率ꎮ Ｈａｎｏｕｓｅｋ 等(２０１９) [８]在对中东欧国家企业进行分析时也发现ꎬ腐败显著降低

了企业生产效率ꎮ 因为它扭曲了资本的有效配置ꎬ并进一步弱化了竞争对效率的促进作用ꎮ
综上ꎬ有关腐败与经济增长之间关系的文献形成了两种相反的观点:腐败既可能成为“帮助

之手”ꎬ有助于企业优化资源配置ꎬ促进经济增长ꎻ也可以成为“攫取之手”ꎬ导致企业资源浪费ꎬ妨
碍经济增长ꎮ 然而ꎬ无论“帮助之手”还是“攫取之手”大都是基于宏观层面的研究结果ꎬ关于微

观层面的研究比较少ꎬ腐败与企业经营效率之间的关系在很大程度上没有得到充分的关注ꎮ
经营效率是企业经营活动的产出对投入的比值ꎬ反映了企业在经营过程中各项资源投入

的有效利用程度ꎮ 经营效率的高低不仅构成了个体企业生存的基础ꎬ而且会对整体经济的有

效运行产生影响ꎮ 因此研究地区腐败对企业经营效率的影响十分重要ꎮ 事实上ꎬ聂辉华等

(２０１４) [９]实证考察中国地区腐败对企业全要素生产率的影响ꎬ发现地区腐败与企业生产率之

间并不存在单调关系ꎮ 谭瑾等(２０１８) [１０] 的研究表明ꎬ腐败导致了更高的交易成本和代理冲

突ꎬ进而损害了企业的运营效率ꎮ 但到目前为止ꎬ腐败与企业经营效率之间关系的研究仍没有

明确答案ꎬ也缺乏对其影响机制的实证分析ꎮ 本文以 ２０００－２０１７ 年 Ａ 股上市公司为研究样

本ꎬ利用各地区腐败案件立案数与公职人员数量之比衡量地区腐败程度ꎬ以 ＤＥＡ 和 ＳＦＡ 方法

计算技术效率以衡量企业经营效率ꎬ系统性地检验地区腐败对企业经营效率造成的实际影响ꎬ
并进一步探究其背后的作用渠道ꎮ 本文可能的创新在于:第一ꎬ不同于以往研究ꎬ我们通过

ＤＥＡ 和 ＳＦＡ 方法计算投入产出效率ꎬ直接考察腐败对企业经营效率的影响ꎮ 第二ꎬ本文利用

反腐败中省委书记落马作为自然实验ꎬ通过双重差分法考察腐败的经济后果ꎬ从而有效控制了

同类研究中可能存在的内生性问题ꎮ 第三ꎬ本文通过分析腐败对企业纯技术效率和规模效率

的影响ꎬ发现了地区腐败影响企业经营效率的作用渠道ꎮ
二、理论分析与研究假设

(一)地区腐败与企业经营效率

在以“政治集中、经济分权”为基本制度特征的中国ꎬ各级政府仍然是大量要素资源的实际

掌握者ꎬ政府官员很可能会利用手中所掌握的公共资源以及处置权来获取租金收益(杨其静ꎬ
２０１１) [１１]ꎮ 周黎安、陶婧(２００９) [１２]指出ꎬ在市场经济体制中官员经济收入相对下降ꎬ同时法制建

设相对薄弱ꎬ政府官员权力寻租空间较大ꎮ 这容易诱使政府官员为了收受贿赂而故意降低工作

效率并设立更多经济管制ꎬ从而导致社会资源配置效率低下(钟覃琳等ꎬ２０１６) [１３]ꎮ 换而言之ꎬ追
求自身利益最大化的腐败官员通过设租、寻租ꎬ扭曲了社会资源配置ꎬ最终阻碍经济增长ꎮ

事实上ꎬ地区腐败对于企业经营效率的影响主要在于资源错配与资源浪费ꎮ 一方面ꎬ政府

腐败行为可能扭曲企业的资源配置ꎮ 何轩等(２０１６) [１４] 指出ꎬ相对于创新等生产性活动而言ꎬ
腐败提高了非生产性寻租活动的收益ꎬ腐败租金会诱使企业家将资源和精力从生产性活动转

移至寻租等非生产性活动ꎮ 企业提升管理水平和进行技术创新的动力不足ꎬ最终将降低企业

的经营效率ꎮ 郭熙保、龚广祥(２０１９) [１５]实证发现ꎬ地区腐败抑制了企业家对生产性活动的投

入ꎬ但提升了其对非生产性活动的投入ꎬ最终造成企业家资源配置扭曲ꎮ
同时ꎬ腐败会增加企业投资的不确定性ꎬ从而导致企业投资效率低下 (万良勇等ꎬ

２０１５) [１６]ꎮ 这主要表现为ꎬ腐败行为可能促使守法的企业对未来投资机会持悲观态度ꎬ致使企
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业投资不足ꎬ而行贿的企业却因此攫取原本难以获得的投资机会ꎬ表现为投资过度ꎮ 此外ꎬ在
腐败严重的地区ꎬ政府官员有可能剥夺企业的创新收益ꎬ企业经营面临的不确定性增大ꎮ 相对

而言ꎬ寻租收益可能更为直接与稳定ꎬ企业可能因此更重视非生产性寻租活动(万华林、陈信

元ꎬ２０１０) [１７]ꎮ 上述问题均会导致企业资源的错配ꎬ降低企业的经营效率和市场竞争力ꎮ
另一方面ꎬ政府腐败增加了企业非市场交易成本ꎬ造成资源浪费ꎮ 在腐败环境中ꎮ 政府官

员的自由裁量权和寻租空间较大ꎬ市场交易机制遭到破坏ꎬ很多企业被迫进行寻租ꎬ所以腐败

会直接增加交易成本、浪费企业资源(谭瑾等ꎬ２０１８) [１０]ꎮ 例如ꎬ我国企业融资在很多情况下需

要地方政府的许可与背书ꎬ腐败严重地区的企业只有通过权钱交易才能获得相关许可ꎬ这就增

加了企业融资的成本(张玮倩ꎬ２０１６) [１８]ꎮ 基于类似的原因ꎬ腐败也会增加企业的投资成本

(万良勇等ꎬ２０１５) [１６]ꎮ 此外ꎬ为了保证风险较大的创新活动顺利进行ꎬ创新者只能通过高额贿

赂获取政府的支持(Ｗａｌｄｅｍａｒꎬ２０１２) [１９]ꎬ这导致企业稀缺资源的浪费ꎬ降低了企业的经营效

率ꎮ 党力等(２０１５) [２０]实证发现ꎬ企业政治关联与技术创新之间存在相互替代关系ꎬ反腐败斗

争提高了政治关联成本因而促进了企业技术创新ꎮ 基于上述讨论ꎬ本文提出如下假说:
假说 １:地区腐败显著抑制企业经营效率ꎬ即企业所在地区腐败越严重ꎬ企业的经营效率

就越低ꎮ
(二)地区腐败与企业经营效率的异质性

Ｎｇｕｙｅｎ 和 Ｄｉｊｋ(２０１２) [２１]发现腐败对企业效率的影响具有产权的异质性ꎬ认为腐败会妨

碍私营企业的生产经营活动ꎬ但对国有企业影响不大ꎮ 作为国民经济的支柱ꎬ国有企业由于和

政府的“血缘关系”能够享有更多的要素资源与政府支持(徐细雄等ꎬ２０１６) [２２]ꎮ 而民营企业

则需要和政府官员建立政治联系ꎬ通过寻租活动来获取所需稀缺资源与政府帮助(李后建、张
剑ꎬ２０１５) [２３]ꎮ 事实上ꎬ黎文靖、池勤伟(２０１５) [２４]发现民营企业在许多方面受到政府的差别对

待ꎬ面临着严重的资源约束ꎮ 钟覃琳等(２０１６) [１３] 指出相较于国有企业ꎬ民营企业更可能将内

部资源从生产、创新活动转移至寻租活动ꎬ以争取政府支持、获得更多要素资源ꎬ这必然导致民

营企业内部资源配置扭曲ꎮ 民营企业为此付出的成本实质上就是要素资源的浪费ꎬ而国有企

业则因其自身的政治优势无需支付这类成本ꎮ 所以ꎬ地区腐败对于民营企业经营效率的负面

影响更为显著ꎮ
另一方面ꎬ万华林、陈信元(２０１０) [１７]研究表明ꎬ地区制度环境越好ꎬ企业非生产性支出越

少ꎬ表明制度差异切实影响企业寻租成本ꎮ 在中国ꎬ制度环境的一个主要方面就是市场化程

度ꎮ 管制与市场在资源配置中存在相互替代的关系ꎬ腐败源于政府管制的权力ꎬ市场化程度较

高的地区ꎬ政府在资源配置中的作用较弱ꎬ官员的设租空间较小ꎮ 企业更多地通过市场机制竞

争稀缺资源ꎬ受到的政府规制压力相对较小ꎮ 所以ꎬ市场化程度较高地区的企业ꎬ其资源配置

较少受到腐败的负面影响ꎮ 反之ꎬ市场化程度较低的地区政府干预严重ꎬ企业难以通过市场获

取发展所需资源ꎬ只能通过建立政治关联来获取ꎮ 这样就会导致寻租乃至贿赂猖獗ꎬ最终降低

企业的经营效率ꎮ 基于上述讨论ꎬ本文提出如下假说:
假说 ２.１:与国有企业相比ꎬ地区腐败对民营企业经营效率的抑制作用更加显著ꎮ
假说 ２.２:在市场化程度较低的地区ꎬ地区腐败对企业经营效率的抑制作用更加显著ꎮ
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三、研究设计

(一)样本选择和数据来源

本文选取 ２０００－２０１７ 年间所有 Ａ 股上市公司作为研究样本ꎮ 在初步的样本中剔除了以

下样本:１.财务数据缺失和明显错误的上市公司ꎬ２.在研究期间被采取 ＳＴ 和∗ＳＴ 等特殊处理

的上市公司ꎬ３.金融与教育类上市公司ꎬ４.主营业务收入为负值的上市公司ꎬ最终获得 ２５８４ 家

上市企业的 ２７６５１ 个观测值ꎮ 本文的公司数据均来自于 ＣＳＭＡＲ 数据库ꎮ 同时本文借鉴吴一

平、芮萌(２０１０) [２５]的做法ꎬ根据«中国检察年鉴»和«中国统计年鉴»的数据ꎬ以每百万名公职

人员腐败案件数衡量各地区腐败程度ꎮ
(二)企业经营效率测度

企业经营效率是企业经济活动的投入资源与产出产量的对比关系ꎬ反映了企业有效转换

社会资源的能力ꎮ 借鉴已有的研究(任毅等ꎬ２０１７) [２６]ꎬ本文采用技术效率指标来度量企业的

经营效率ꎮ 我们注意到有些文献采用财务指标衡量企业经营效率ꎬ但 Ｓｍｉｔｈ(２０１６) [２７] 指出腐

败严重地区企业的财务政策会发生显著改变ꎬ而张玮倩、方军雄(２０１７) [２８] 也发现腐败严重地

区企业盈余管理水平较高ꎬ所以企业财务指标可能由于腐败影响而失真ꎬ导致相关实证结果出

现偏差ꎮ
技术效率反映的是企业在给定投入的情况下获取最大产出的能力ꎮ 测量企业技术效率通

常有两种方法ꎬ一种是非参数方法ꎬ如数据包络法(ＤＥＡ)ꎻ另一种是参数方法ꎬ如随机前沿法

(ＳＦＡ)ꎮ 本文将同时使用数据包络法和随机前沿法这两种方法测量企业的技术效率ꎮ
１.数据包络法(ＤＥＡ)
数据包络法运用线性规划方法构建观测数据的非参数分段前沿ꎬ然后以此计算技术效率

(刘超等ꎬ２０１９) [２９]ꎮ 本文具体采用 ＤＥＡ 中更符合现实的 ＢＣＣ 模型测算企业技术效率ꎮ 此

外ꎬ我们分别采用年末固定资产净值和年末职工人数作为资本和劳动投入指标 (何枫ꎬ
２００９) [３０]ꎬ采用销售收入(即主营业务收入)作为产出指标进行技术效率估算ꎮ 在测算出企业

综合技术效率值(ＴＥ)后ꎬ再将其分解为纯技术效率(ＰＴＥ)和规模效率(ＳＥ)ꎮ
２.随机前沿法(ＳＦＡ)
本文选用的生产函数为常用的柯布—道格拉斯生产函数ꎮ 与前面类似ꎬ我们同样采用企

业固定资产净值和在职职工人数作为两种投入变量ꎬ并使用企业的主营业务收入作为产出变

量ꎬ具体生产函数形式如下:
ｌｎｙｉｔ ＝β０＋β１ ｌｎｋｉｔ＋β２ ｌｎｌｉｔ＋ｖｉｔ－ｕｉｔ (１)

其中ꎬｋｉｔ为固定资产净值ꎬ表示资本投入ꎬｌｉｔ为职工人数ꎬ表示劳动投入ꎬβ１、β２ 分别表示资

本和劳动投入的产出弹性ꎬｖｉｔ是随机误差项ꎬ用于解释生产中仅影响第 ｉ 个企业的随机因素

(例如机器故障)ꎬｕｉｔ表示企业无效率ꎬ如果企业完全有效ꎬ那么 ｕｉｔ ＝ ０ꎮ 任何低效率都是通过

一个非负的 ｕｉｔ来表示ꎮ 本文借鉴 Ｇｒｅｅｎｅ(２００５) [３１] 的做法ꎬ使用固定效应模型对企业效率值

进行估计ꎮ
(三)计量模型

本文首先分别使用 ＤＥＡ 和 ＳＦＡ 模型对企业效率进行估计ꎬ然后运用回归分析研究地区
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腐败与企业效率之间的因果关系ꎮ 具体计量模型如下:
ＴＥ ｉｐｔ ＝α ｉ＋ｅｔ＋β１Ｃｏｒｒｕｐｔｉｏｎｐｔ＋β２Ｓｉｚｅｉｐｔ＋β３Ｌｅｖｉｐｔ＋β４Ａｇｅｉｐｔ＋β５Ｋ＿Ｌｉｐｔ

＋β６ＭＳＲｉｐｔ＋β７Ｏｐｅｅｘｐｒｔｉｐｔ＋β８Ｇｒｏｗｔｈｉｐｔ＋β９Ｃａｐｉｎｔｉｐｔ＋εｉｐｔ

(２)

其中ꎬＴＥ ｉｐｔ表示 ｔ 年度 ｐ 省第 ｉ 个企业的技术效率值ꎬα ｉ 和 ｅｔ 分别表示企业和年份固定效

应ꎬＣｏｒｒｕｐｔｉｏｎｐｔ表示 ｔ 年度 ｐ 省的地区腐败水平ꎻεｉｐｔ为随机扰动项ꎮ 此外ꎬ根据相关文献(如聂

辉华等ꎬ２０１４[９]ꎻ谭瑾等ꎬ２０１８[１０] )ꎬ本文采用企业规模 ( Ｓｉｚｅ)、债务结构 ( Ｌｅｖ)、上市年龄

(Ａｇｅ)、资本化程度(Ｋ＿Ｌ)、管理层持股比例(ＭＳＲ)、销售费用率(Ｏｐｅｅｘｐｒｔ)、营业收入增长率

(Ｇｒｏｗｔｈ)和资本密集度(Ｃａｐｉｎｔ)作为控制变量ꎮ 本文各变量的具体定义详见表 １ꎮ
　 表 １ 变量定义

变量类型 变量名称 变量符号 变量说明

解释变量 地区腐败 Ｃｏｒｒｕｐｔｉｏｎ 地区腐败案件数与(每百万)公职人员比例ꎬ手工搜集

被解释变量 企业经营效率

ＴＥ－ＳＦＡ 基于 ＳＦＡ 模型测算的企业技术效率值

ＴＥ－ＤＥＡ 基于 ＢＣＣ 模型计算的企业综合技术效率值

ＰＴＥ 基于 ＢＣＣ 模型计算的企业纯技术效率值

ＳＥ 基于 ＢＣＣ 模型计算的企业规模效率值

控制变量

企业规模 Ｓｉｚｅ 上市公司总资产的自然对数

债务结构 Ｌｅｖ 负债合计 / 资产合计

上市年龄 Ａｇｅ 观测年度减去公司上市年份加上 １ 的自然对数

资本化程度 Ｋ＿Ｌ 固定资产净额 / 员工数

管理层持股比例 ＭＳＲ 管理层持股数 / 总股本

销售费用率 Ｏｐｅｅｘｐｒｔ 销售费用率

营业收入增长率 Ｇｒｏｗｔｈ (当年营业收入－上年营业收入) / 上年营业收入

资本密集度 Ｃａｐｉｎｔ 总资产 / 营业收入

产权性质 Ｓｔａｔｅ 若为国有企业ꎬ取 １ꎻ否则ꎬ取 ０
市场化程度 Ｍａｒｋｅｔ 中国市场化指数ꎬ引自樊纲等(２０１６)

四、实证分析

(一)变量描述性统计

表 ２ 显示了本研究主要变量的描述性统计结果ꎮ 可以发现ꎬ地区腐败(Ｃｏｒｒｕｐｔｉｏｎ)变量均

值为 ０.２４９ꎬ标准差为 ０.０９６ꎬ说明每百万名公职人员中腐败案件立案数的均值大约为 ０.２５ 件ꎬ
且不同地区的腐败程度存在较大差异ꎮ 企业经营效率(ＴＥ－ＳＦＡ / ＴＥ－ＤＥＡ)变量均值分别为

０.６１６和 ０.０２６ꎬ这表明我国上市企业整体效率不是很高ꎮ 同时ꎬ通过对企业规模效率(ＳＥ)的
测算发现ꎬ８０％上市企业处于规模效益递增阶段ꎬ表明我国上市企业尚处于成长阶段ꎬ大部分

企业还可以进行适当的扩张ꎮ
(二)地区腐败与企业经营效率:基本回归

为了考察地区腐败对企业经营效率的负面影响ꎬ我们对模型(２)进行回归分析ꎬ回归结果

显示在表 ３ꎮ 列(１)和列(３)分别展示了以 ＴＥ－ＳＦＡ 和 ＴＥ－ＤＥＡ 为因变量的 ＯＬＳ 回归结果ꎬ其
中ꎬ变量 Ｃｏｒｒｕｐｔｉｏｎ 的回归系数分别为－０.４９７ 和－０.０３４ꎬ且均在 １％的水平上通过了显著性检

验ꎮ 初步支持了腐败对企业经营效率的负面影响ꎮ 进一步ꎬ我们在列(２)和列(４)的回归模型

中控制了公司和时间效应ꎬ结果依然稳健ꎬ变量 Ｃｏｒｒｕｐｔｉｏｎ 的回归系数均为负值ꎬ并至少在 ５％
的水平下显著ꎮ 总体来看ꎬ回归结果较好地支持了研究假设 １ꎬ即地区腐败显著降低了企业的

经营效率ꎮ
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　 表 ２ 变量描述性统计

变量名 观测值 均值 标准差 最小值 最大值

Ｃｏｒｒｕｐｔｉｏｎ ２７６５１ ０.２４９ ０.０９６ ０.０２７ １.３９０
ＴＥ－ＳＦＡ ２７６５１ ０.６１６ ０.２５５ ０.０００ １.０００
ＴＥ－ＤＥＡ ２７６５１ ０.０３０ ０.０８１ ０.０００ １.０００

ＰＴＥ ２７６５１ ０.０５１ ０.１１６ ０.０００ １.０００
ＳＥ ２７６５１ ０.６３０ ０.２７８ ０.０００ １.０００
Ｓｉｚｅ ２７６５１ １０.１２５ １.２１０ ０.８０１ １６.５５７
Ｌｅｖ ２７６５１ ０.４４４ ０.２１７ ０.０４８ １.０５６
Ａｇｅ ２７６５１ １.８８９ ０.８６４ ０.０００ ３.３３２
Ｋ＿Ｌ ２７４９５ ４９.１０３ ８９.０９９ １.２９６ ６６１.００８
ＭＳＲ ２６７３５ ０.１０５ ０.１９１ ０.０００ ０.８９７

Ｏｐｅｅｘｐｒｔ ２６９３２ ０.０７０ ０.１９１ ０.０００ ２７.９４７
Ｇｒｏｗｔｈ ２７６４２ ０.１８７ ０.３９７ －０.６２０ ２.３４７
Ｃａｐｉｎｔ ２７６３４ ２.５６９ ２.３１５ ０.３９５ １５.６６３
Ｓｔａｔｅ ２７６５１ ０.４６１ ０.４９９ ０.０００ １.０００
Ｍａｒｋｅｔ ２７６５１ ７.５３１ １.９２５ －０.３００ １１.７１０

在控制变量方面ꎬ企业资本化程度的系数显著为正ꎬ支持了聂辉华等(２０１４) [９] 的发现ꎬ技
术吸纳能力越强的公司技术效率越高ꎮ 与此同时ꎬ营业收入增长率也与企业效率显著正相关ꎬ
这是由于成长性强的公司资源配置通常比较合理ꎬ净资产获得能力因而较高ꎬ有助于运营效率

的提升ꎮ
　 表 ３ 地区腐败与企业经营效率:基本回归

解释变量

企业经营效率

ＴＥ－ＳＦＡ ＴＥ－ＤＥＡ
(１) (２) (３) (４)

Ｃｏｒｒｕｐｔｉｏｎ －０.４９７∗∗∗

(－３１.２９５)
－０.０４６∗∗

(－２.２０８)
－０.０３４∗∗∗

(－６.０７０)
－０.０１９∗∗

(－２.３５９)

Ｓｉｚｅ ０.０８６∗∗∗

(５５.２４５)
０.０８６∗∗∗

(４４.１７７)
－０.００５∗∗∗

(－９.２６３)
－０.００３∗∗∗

(－４.０２７)

Ｌｅｖ －０.１２２∗∗∗

(－１５.９３７)
－０.０１０

(－１.２１４)
０.０２７∗∗∗

(９.８３４)
０.００１

(０.４０５)

Ａｇｅ ０.０３４∗∗∗

(１６.６３５)
－０.０２９∗∗∗

(－８.８２６)
－０.００３∗∗∗

(－３.９９４)
－０.００１

(－０.７８７)

Ｋ＿Ｌ ０.０００１∗∗∗

(７.６６９)
０.０００２∗∗∗

(９.８３９)
０.０００２∗∗∗

(３５.６７５)
０.０００２∗∗∗

(３２.８８８)

ＭＳＲ ０.２１８∗∗∗

(２０.４１８)
－０.０５４∗∗∗

(－３.２４３)
－０.０１９∗∗∗

(－５.１９１)
－０.０２２∗∗∗

(－３.４２９)

Ｏｐｅｅｘｐｒｔ
－０.００４

(－０.７４７)
－０.０１１∗∗

(－２.１４１)
－０.００４∗

(－１.８８５)
－０.００２

(－１.１２８)

Ｇｒｏｗｔｈ ０.０４５∗∗∗

(１６.２４６)
０.０５２∗∗∗

(１９.８４７)
０.０１８∗∗∗

(１７.７３０)
０.０１７∗∗∗

(１６.８９５)

Ｃａｐｉｎｔ －０.０４１∗∗∗

(－６３.１１６)
－０.０４５∗∗∗

(－６７.３０９)
－０.００４∗∗∗

(－１９.２４１)
－０.００４∗∗∗

(－１７.１６３)
公司固定效应 否 是 否 是

时间固定效应 否 是 否 是

常数项
－０.０４９∗∗∗

(－３.０６３)
－０.２７０∗∗∗

(－１３.６９１)
０.０７９∗∗∗

(１４.０２７)
０.０６３∗∗∗

(８.２４３)

样本数 ２５９０４ ２５９０４ ２５９０４ ２５９０４

　 注:括号中为 ｔ 值ꎬ∗∗∗、∗∗、∗分别代表在 １％、５％和 １０％水平下显著ꎮ
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(三)地区腐败与企业经营效率:异质性

为了验证地区腐败对企业经营效率影响的异质性ꎬ根据企业所有制性质和地区市场化程

度①对样本上市公司进行分组ꎬ运用计量模型(２)进行回归分析ꎬ结果如表 ４ 所示ꎮ 我们发现

地区腐败对企业经营效率的作用确实存在异质性ꎮ 首先ꎬ地区腐败对国有企业经营效率具有

负向影响ꎬ但并不显著ꎮ 而对于民营企业ꎬ地区腐败则显著抑制了企业经营效率ꎬ这表明地区

腐败对民营企业的经营效率造成了更为严重的影响ꎮ 我们的结果支持研究假设 ２.１ꎮ 如前所

述ꎬ相较于国有企业ꎬ民营企业面临所有制歧视与规模歧视等不利条件ꎬ它们更有动机进行寻

租活动ꎮ 腐败环境下民营企业为获取稀缺资源ꎬ更有可能采取贿赂官员的方式ꎮ 这必然造成

企业资源配置扭曲和资源浪费ꎬ最终损害企业的经营效率ꎮ 其次ꎬ在市场化程度较高的地区ꎬ
腐败对企业经营效率的影响并不明显ꎬ而在市场化程度较低的地区ꎬ腐败显著降低企业经营效

率ꎮ 也就是说腐败对企业经营效率的抑制作用主要集中于市场化水平较低的地区ꎬ这一发现

验证了研究假设 ２.２ꎮ 事实上ꎬ市场化程度较低的地区ꎬ政府支配资源的能力更强ꎬ存在巨大的

寻租空间ꎬ因此腐败会给这些地区的企业带来更加严重的负面影响ꎮ 反之ꎬ在市场化程度较高

地区ꎬ产权保护与法制水平更为健全ꎬ企业的资源配置较少受到政治腐败的干预ꎬ最终有利于

企业经营效率的提升ꎮ
(四)地区腐败与企业经营效率:内生性

在前面的研究中ꎬ我们采用面板双向固定效应模型以期控制遗漏变量偏误ꎬ但是这一处理

方法无法彻底消除内生性问题ꎮ 因此ꎬ可以通过省委书记“落马”这一自然实验来有效控制内

生性偏误ꎬ考察地区腐败对企业经营效率的真实效应ꎮ
省委书记是地区的第一领导人ꎬ在一个地区长期工作的省委书记对于地方干部队伍和政

治生态具有决定性的影响ꎮ 如果省委书记因为腐败而“落马”ꎬ整个地区的干部队伍和政治生

态肯定会进行整顿ꎬ地区腐败程度必然显著下降ꎮ 由于对省委书记进行调查处理的决定来自

中央ꎬ所以省委书记因腐败而“落马”对于所在地区的企业完全是一个外生冲击ꎮ 因此ꎬ可以

通过省委书记“落马”这一自然实验考察地区腐败对企业经营效率的真实影响ꎮ 十八大以来

已有苏荣、白恩培、周本顺、王珉、王三运、孙政才、赵正永和秦光荣等省市委书记因腐败“落
马”ꎮ 其中王三运、孙政才、赵正永和秦光荣均为 ２０１７ 年以后落马ꎬ缺乏足够的数据考察其

“落马”的影响ꎮ 周本顺到河北工作时间较短ꎬ无法对当地政治生态产生足够的影响ꎮ 因此ꎬ
选取苏荣、白恩培和王珉的“落马”事件作为自然实验考察地区腐败对企业经营效率的影响ꎮ

借鉴 Ｖｉｃｅｎｔｅ(２０１０) [３２]的研究思路ꎬ我们把位于省委书记落马省份的企业列入实验组ꎬ而
将位于毗邻且相似的省份(省委书记没有“落马”)的企业作为控制组ꎮ 建立双重差分回归模

型如下:
ＴＥ ｉｐｔ ＝β０＋β１ ｔｒｅａｔ∗ｐｏｓｔ＋β２ｐｏｓｔ＋β３ ｔｒｅａｔ＋β４Ｓｉｚｅｉｐｔ＋β５Ｌｅｖｉｐｔ＋β６Ａｇｅｉｐｔ

＋β７Ｋ＿Ｌｉｐｔ＋β８ＭＳＲｉｐｔ＋β９Ｏｐｅｅｘｐｒｔｉｐｔ＋β１０Ｇｒｏｗｔｈｉｐｔ＋β１１Ｃａｐｉｎｔｉｐｔ
(３)

􀅰３３１􀅰

①我们将市场化程度高于平均值的地区列入高市场化地区组ꎬ而将市场化程度低于平均值的地区放入低

市场化地区组ꎮ
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　 表 ４ 地区腐败与企业经营效率:异质性

解释变量

企业经营效率

ＴＥ－ＳＦＡ ＴＥ－ＤＥＡ ＴＥ－ＳＦＡ ＴＥ－ＤＥＡ
国有 民营 国有 民营 高市场化 低市场化 高市场化 低市场化

(１) (２) (３) (４) (５) (６) (７) (８)

Ｃｏｒｒｕｐｔｉｏｎ
－０.００５

(－０.１８６)
－０.１１０∗∗∗

(－３.６９８)
－０.０１１

(－０.９４８)
－０.００６∗

(－１.６０８)
０.０３１

(０.８２０)
－０.０７２∗∗∗

(－２.６６２)
－０.０００４
(－０.０２６)

－０.０２８∗∗∗

(－３.１８９)

Ｓｉｚｅ ０.０７８∗∗∗

(２４.２９８)
０.０９３∗∗∗

(３７.１２５)
－０.００６∗∗∗

(－４.５７７)
－０.００１

(－０.９４２)
０.０８７∗∗∗

(２８.９２１)
０.０８７∗∗∗

(３２.９０５)
－０.００３∗∗∗

(－２.６７５)
－０.０００

(－０.２８９)

Ｌｅｖ －０.０３６∗∗∗

(－２.７４６)
０.０１３

(１.２０２)
０.００１

(０.２４１)
０.００７∗

(１.９１２)
－０.０１３

(－１.０６４)
－０.０１３

(－１.１４６)
０.０１１∗∗

(１.９９８)
－０.００４

(－１.１８７)

Ａｇｅ
－０.００４

(－０.７１２)
－０.０５０∗∗∗

(－１２.２３０)
０.００２

(０.９７４)
－０.００７∗∗∗

(－４.５６７)
－０.０３１∗∗∗

(－６.８２６)
－０.０２８∗∗∗

(－５.７６１)
－０.００１

(－０.５８６)
－０.００２

(－０.９３５)

Ｋ＿Ｌ ０.０００１∗∗∗

(５.２０７)
０.０００∗∗∗

(１１.２７２)
０.０００∗∗∗

(２５.９８１)
０.０００∗∗∗

(２１.０４６)
０.０００３∗∗∗

(１０.６０７)
－０.０２８∗∗∗

(－５.７６１)
０.０００４∗∗∗

(３０.７７５)
０.０００１∗∗∗

(１５.９９７)

ＭＳＲ ０.０３６
(０.３１２)

－０.０５９∗∗∗

(－３.６９０)
０.０５７

(１.２１４)
－０.０２０∗∗∗

(－３.５３５)
－０.０８１∗∗∗

(－３.９８７)
０.０００１∗∗∗

(３.８１３)
－０.０２９∗∗∗

(－３.３８０)
－０.００６

(－０.６４１)

Ｏｐｅｅｘｐｒｔ －０.１０１∗∗∗

(－３.９２７)
－０.００７

(－１.３９３)
－０.０１０

(－０.９１６)
－０.００２

(－１.１８８)
－０.００７

(－１.２５２)
－０.０８３∗∗∗

(－３.７３９)
－０.０００４
(－０.１６７)

－０.０２１∗∗∗

(－２.９７４)

Ｇｒｏｗｔｈ ０.０５７∗∗∗

(１２.９５３)
０.０４７∗∗∗

(１４.５５３)
０.０２０∗∗∗

(１１.２６５)
０.０１２∗∗∗

(１０.７８８)
０.０５５∗∗∗

(１４.４６０)
０.０５０∗∗∗

(１３.３８０)
０.０１７∗∗∗

(１０.７５７)
０.０１６∗∗∗

(１３.４４２)

Ｃａｐｉｎｔ －０.０４８∗∗∗

(－４４.３５７)
－０.０４３∗∗∗

(－５０.４３９)
－０.００６∗∗∗

(－１３.１１１)
－０.００４∗∗∗

(－１２.８４２)
－０.０４２∗∗∗

(－４０.４５０)
－０.０４６∗∗∗

(－５０.７３５)
－０.００７∗∗∗

(－１６.６４７)
－０.００２∗∗∗

(－７.６２０)

常数项
－０.２２９∗∗∗

(－７.１３８)
－０.３１１∗∗∗

(－１１.９４２)
０.０９４∗∗∗

(７.１４３)
０.０２４∗∗∗

(２.６４４)
－０.３０８∗∗∗

(－９.８２４)
－０.２６２∗∗∗

(－９.７６９)
０.０５５∗∗∗

(４.１９９)
０.０３２∗∗∗

(３.６９０)

公司固定效应 是 是 是 是 是 是 是 是

时间固定效应 是 是 是 是 是 是 是 是

样本数 １１５７１ １４３３３ １１５７１ １４３３３ １３４０６ １２４７５ １３４０６ １２４７５

　 注:括号中为 ｔ 值ꎬ∗∗∗、∗∗、∗分别代表在 １％、５％和 １０％水平下显著ꎮ

其中ꎬＴＥ ｉｐｔ是被解释变量ꎬ代表 ｔ 年度 ｐ 省第 ｉ 个企业的技术效率值ꎬ分别采用 ＴＥ－ＳＦＡ 和

ＴＥ－ＤＥＡ 衡量ꎮ ｔｒｅａｔ 为虚拟变量ꎬ若企业所在省份省委书记落马ꎬ则 ｔｒｅａｔ ＝ １ꎬ否则为 ０ꎮ ｐｏｓｔ
是表征时间前后的虚拟变量ꎬ１ 代表省委书记落马事件后ꎬ０ 代表省委书记落马事件前ꎮ 按照

惯例ꎬ中纪委会在对贪腐官员调查完毕后发布有关通告ꎬ所以我们将中纪委发布相关通告的前

一年作为事件发生时点ꎮ 此前的年份为事件前时期ꎬ此后的年份为事件后时期ꎮ 模型中的控

制变量与模型(２)保持一致ꎮ

三组自然实验的具体情况如表 ５ 所示ꎮ Ｖｉｃｅｎｔｅ(２０１０) [３２]指出ꎬ作为控制组的毗邻地区必

须与实验组地区在政治、经济与文化等方面具有很强的相似性ꎮ 我国各省均在党中央国务院

的统一领导下ꎬ政治方面不存在明显差异ꎮ 经济与文化方面ꎬ安徽与江西同属华东地区ꎬ两省

经济总量相近ꎬ经济结构类似ꎬ且同属于江南文化ꎮ 贵州与云南同处西南地区ꎬ两省经济总量

与经济结构相近ꎬ均具有少数民族文化特征ꎮ 辽宁和吉林则同在东北地区ꎬ经济发展水平相

近ꎬ产业结构类似ꎬ社会文化也十分接近ꎮ 因此ꎬ选择安徽、贵州和吉林的企业分别作为苏荣、
白恩培和王珉“落马”自然实验中的控制组样本ꎮ
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　 表 ５ 自然实验情况

“落马”省委书记 任职省份 “落马”新闻 实验组 控制组 事件前年份 事件后年份

苏荣 江西省ꎬ ２００７－２０１３ ２０１４ 年 ６ 月 江西省企业 安徽省企业 ２０１０、２０１１、２０１２ ２０１４、２０１５、２０１６
白恩培 云南省ꎬ ２００１－２０１１ ２０１４ 年 ８ 月 云南省企业 贵州省企业 ２０１０、２０１１、２０１２ ２０１４、２０１５、２０１６
王珉 辽宁省ꎬ ２００９－２０１５ ２０１６ 年 ３ 月 辽宁省企业 吉林省企业 ２０１２、２０１３、２０１４ ２０１６、２０１７、２０１８

采用模型(３)进行双重差分回归ꎬ结果参见表 ６ꎮ 可以发现ꎬ在所有双重差分回归中 ｔｒｅａｔ
∗ｐｏｓｔ 的系数均显著为正ꎬ这表明省委书记“落马”导致的地区腐败水平下降显著提升了该省

的企业经营效率ꎬ从而反证地区腐败会给企业经营效率带来明显的负面影响ꎮ 因此ꎬ在有效控

制内生性偏误的前提下实证支持了研究假设 １ꎮ
　 表 ６ 地区腐败与企业经营效率:内生性

解释变量

ＴＥ－ＳＦＡ ＴＥ－ＤＥＡ
江西－安徽 云南－贵州 辽宁－吉林 江西－安徽 云南－贵州 辽宁－吉林

(１) (２) (３) (４) (５) (６)

ｔｒｅａｔ∗ｐｏｓｔ ０.００６∗

(１.６７４)
０.０５８∗∗

(２.０３３)
０.００４∗∗∗

(６.５７４)
０.００６∗∗

(１.９７７)
０.００６∗∗

(２.１５２)
０.００３∗∗

(２.１２０)

ｐｏｓｔ
－０.０４２

(－１.４１５)
０.０３８

(０.８４９)
０.０３７∗∗∗

(４５.１５４)
－０.０２３∗∗∗

(－５.４０７)
－０.０１０

(－１.３０１)
－０.０１２∗∗∗

(－３.０２４)

ｔｒｅａｔ / / / / / /

Ｓｉｚｅ ０.１８９∗∗∗

(９.７０４)
０.２０５∗∗∗

(６.８５７)
－０.００２∗∗∗

(－５.５５３)
０.００７∗∗

(２.５７１)
－０.００６

(－１.１４８)
０.００５∗∗∗

(３.４６１)

Ｌｅｖ ０.０９６
(１.５４９)

０.０７２
(０.７４１)

０.００４∗∗

(２.４８１)
０.０１０

(１.１０３)
０.００６

(０.３８０)
０.００５

(０.７５３)

Ａｇｅ －０.０３７∗

(－１.８４３)
－０.１６１∗∗∗

(－３.５２８)
－０.００３∗∗∗

(－３.８６１)
－０.００２

(－０.６９９)
－０.００１

(－０.１８５)
－０.００１

(－０.３２５)

Ｋ＿Ｌ
－０.０００

(－０.４４５)
０.０００

(１.５９３)
０.００２∗∗∗

(３.３５９)
０.００３∗∗

(２.２２６)
０.００２∗∗∗

(６.９６３)
０.０００

(０.１６５)

ＭＳＲ
－０.０３３

(－０.３１９)
０.０００

(１.１３４)
０.０１１∗∗∗

(４.２３１)
－０.０２３

(－１.５４７)
０.０００

(０.３９２)
０.００６

(０.２４３)

Ｏｐｅｅｘｐｒｔ －０.７３７∗∗∗

(－３.５９９)
０.０７７

(０.３００)
－０.０００

(－０.００８)
－０.０２２

(－０.７６７)
０.０１３

(０.２９１)
０.００７∗∗∗

(３.４００)

Ｇｒｏｗｔｈ ０.０３０∗

(１.６９０)
０.０２５

(１.０３８)
０.０００

(０.６７０)
０.００３

(１.４２５)
０.０１０∗∗

(２.４０５)
－０.０００

(－０.９１７)

Ｃａｐｉｎｔ －０.１１５∗∗∗

(－１４.０８８)
－０.０６８∗∗∗

(－１０.１９０)
０.０００

(０.２０４)
－０.００７∗∗∗

(－８.０６３)
－０.００３∗∗

(－２.３０３)
－０.０４３∗∗

(－２.１８５)

常数项
－１.３４８∗∗∗

(－５.９３９)
－１.４７３∗∗∗

(－３.８９１)
０.１５８∗∗∗

(３２.６３６)
－０.０４６

(－１.４１３)
０.０８９

(１.３８８)
－０.０４３∗∗

(－２.１８５)
公司固定效应 是 是 是 是 是 是

时间固定效应 是 是 是 是 是 是

样本数 ５４１ ２３８ ５３２ ５４１ ２３８ ５３２
　 注:括号中的数字表示 ｔ 值ꎬ∗∗∗、∗∗、∗分别代表参数估计值在 １％、５％和 １０％水平上显著性ꎮ

(五)地区腐败与企业经营效率:作用渠道

通过上文的分析ꎬ我们验证了地区腐败显著降低企业经营效率ꎮ 下面将具体考察地区腐

败是否通过纯技术效率(ＰＴＥ)和规模效率(ＳＥ)影响企业经营效率ꎮ 生产率理论认为:综合技

术效率＝纯技术效率×规模效率ꎮ 厂商既可以通过提高要素使用效率来改善生产率ꎬ也可以通

过实现规模经济来提高生产率ꎮ 其中ꎬ纯技术效率是与生产性可能边界紧密联系的一个概念ꎬ
主要用来衡量企业在等量要素投入条件下ꎬ其产出与最大产出前沿的距离ꎬ反映了对现有资源
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有效利用的能力ꎮ 规模效率是指随着企业规模趋近最优状态ꎬ产出效率不断递增的一种经济

现象ꎬ是资源在一个企业中积聚效应的体现ꎮ 本文从纯技术效率和规模效率的视角ꎬ进一步探

讨地区腐败影响企业经营效率的作用机制ꎮ
表 ７ 的结果显示:地区腐败显著降低了企业的纯技术效率ꎬ但对企业规模效率并无显著影

响ꎮ 这表明地区腐败主要通过抑制企业纯技术效率而非规模效率来降低企业的经营效率ꎮ 这

一现象的主要原因在于ꎬ首先ꎬ前面的研究表明我国上市公司多处于规模报酬递增阶段ꎬ即企

业规模普遍偏小ꎮ 我国各级政府始终鼓励企业做大做强ꎬ这与地区腐败程度无关ꎮ 其次ꎬ腐败

作为一种外部制度环境ꎬ主要通过企业管理和技术等因素影响企业资源配置ꎬ而对企业规模并

不具有特定影响ꎬ所以地区腐败主要通过纯技术效率渠道影响企业经营效率ꎮ
　 表 ７ 中国地区腐败对企业经营效率的影响:作用渠道

解释变量
ＰＴＥ ＳＥ

(１) (２) (３) (４)

Ｃｏｒｒｕｐｔｉｏｎ －０.０４１∗∗∗

(－５.３３４)
－０.０４０∗∗∗

(－３.８１０)
－０.３２７∗∗∗

(－１８.３７２)
－０.００１

(－０.０４８)

Ｓｉｚｅ －０.０１３∗∗∗

(－１６.８３７)
－０.０１５∗∗∗

(－１４.７４６)
０.０８８∗∗∗

(５０.７４７)
０.１２５∗∗∗

(６９.４１２)

Ｌｅｖ ０.０３２∗∗∗

(８.５４３)
０.０１１∗∗∗

(２.６７０)
０.１７７∗∗∗

(２０.６４３)
０.０１７∗∗

(２.２４７)

Ａｇｅ －０.００２∗

(－１.７６４)
－０.００４∗∗

(－２.２４６)
－０.０６１∗∗∗

(－２６.７５４)
－０.０３１∗∗∗

(－１０.１７２)

Ｋ＿Ｌ ０.０００３∗∗∗

(３８.２０４)
０.０００４∗∗∗

(３６.６４４)
－０.０００

(－０.８７２)
－０.０００∗∗∗

(－３.４２８)

ＭＳＲ －０.０２７∗∗∗

(－５.０８８)
－０.０３４∗∗∗

(－４.０４６)
－０.１５４∗∗∗

(－１３.１７０)
０.０４０∗∗

(２.５７３)

Ｏｐｅｅｘｐｒｔ
－０.００４

(－１.６３３)
－０.００３

(－１.１９２)
－０.０１２∗

(－１.８７３)
－０.００７

(－１.３６８)

Ｇｒｏｗｔｈ ０.０２０∗∗∗

(１５.２５５)
０.０２０∗∗∗

(１５.０５７)
０.０２４∗∗∗

(７.４９３)
０.０２２∗∗∗

(８.９２０)

Ｃａｐｉｎｔ －０.００１∗∗∗

(－４.２５８)
－０.００１∗∗∗

(－３.４９１)
－０.０４４∗∗∗

(－６０.０００)
－０.０３８∗∗∗

(－６１.２４４)

常数项
０.１６１∗∗∗

(２０.８１２)
０.１９２∗∗∗

(１９.０９０)
－０.０５１∗∗∗

(－２.８８０)
－０.５４６∗∗∗

(－２９.７７６)

公司固定效应 否 是 否 是

时间固定效应 否 是 否 是

样本数 ２５９０４ ２５９０４ ２５９０４ ２５９０４

　 注:括号中的数字表示 ｔ 值ꎬ∗∗∗、∗∗、∗分别代表在 １％、５％和 １０％水平下显著ꎮ

(六)地区腐败与企业经营效率:稳健性

为增强研究结果的可靠性ꎬ进一步进行稳健性检验ꎮ 首先ꎬ本文采用 ＳＦＡ 与 ＤＥＡ 两种方

法同时测算企业技术效率ꎬ最后的实证结果基本一致ꎬ说明我们的研究对于不同技术效率指标

是稳健的ꎮ 其次ꎬ技术效率取值范围介于 ０ 和 １ 之间ꎬ属于受限被解释变量ꎮ 本文采用 Ｔｏｂｉｔ
模型进行回归分析ꎬ表 ８ 的结果表明本文的实证结果依旧成立ꎬ因此我们的研究对于不同的回

归方法也具有稳健性ꎮ
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　 表 ８ 地区腐败对企业经营效率的影响:Ｔｏｂｉｔ 模型

解释变量

总效应 作用渠道

ＴＥ－ＳＦＡ ＴＥ－ＤＥＡ ＰＴＥ ＳＥ

Ｃｏｒｒｕｐｔｉｏｎ －０.０４３∗∗∗

(－３.０１７)
－０.０３６∗∗∗

(－６.３６９)
－０.０６３∗∗∗

(－７.９４１)
０.００３

(０.１８１)

Ｓｉｚｅ ０.０２９∗∗∗

(２３.６３５)
－０.０００

(－０.２７９)
－０.００４∗∗∗

(－６.２２０)
０.１２０∗∗∗

(９９.６３８)

Ｌｅｖ －０.０６９∗∗∗

(－１０.８３２)
０.０１８∗∗∗

(７.２４４)
０.０２６∗∗∗

(７.３４８)
０.０４６∗∗∗

(７.３０９)

Ａｇｅ －０.００４∗∗

(－２.５０９)
０.００２∗∗

(２.３３９)
０.００２∗∗

(２.３５１)
０.００６∗∗∗

(３.４２６)

Ｋ＿Ｌ ０.０００３∗∗∗

(６.７３７)
０.０００２∗∗∗

(４３.８７２)
０.０００４∗∗∗

(４５.０４８)
－０.０００１∗∗∗

(－８.３９９)

ＭＳＲ ０.０００
(０.０４６)

０.００５∗

(１.７０４)
０.００４

(０.９０６)
－０.０３４∗∗∗

(－４.５８２)

Ｏｐｅｅｘｐｒｔ －０.０１０∗

(－１.７２５)
－０.００４∗

(－１.８８４)
－０.００３

(－０.７７０)
－０.００８

(－１.２９２)

Ｇｒｏｗｔｈ ０.０４６∗∗∗

(１５.７６３)
０.０１９∗∗∗

(１６.３５３)
０.０２３∗∗∗

(１４.４７５)
０.０２１∗∗∗

(７.２２９)

Ｃａｐｉｎｔ －０.０３０∗∗∗

(－５１.８６９)
－０.００５∗∗∗

(－２１.６７６)
－０.００２∗∗∗

(－５.８１０)
－０.０４５∗∗∗

(－７８.６９５)

常数项
０.３７７∗∗∗

(１９.２０４)
０.０２８∗∗∗

(３.６３８)
０.０９７∗∗∗

(８.９１３)
－０.５０８∗∗∗

(－２６.０６１)
行业固定效应 是 是 是 是

时间固定效应 是 是 是 是

样本数 ２５９０４ ２５９０４ ２５９０４ ２５９０４
　 注:括号中的数字表示 ｔ 值ꎬ∗∗∗、∗∗、∗分别代表在 １％、５％和 １０％水平下显著ꎮ

五、结论与建议

本文基于中国特有的政治经济背景ꎬ以 Ａ 股上市公司为样本ꎬ直接考察腐败对企业经营

效率的影响ꎬ并进一步探讨了这一经济后果的异质性与作用渠道ꎮ 研究中通过省委书记“落
马”的自然实验有效控制了相关研究存在的内生性问题ꎬ确定了地区腐败显著抑制企业经营

效率这一因果关系ꎬ并发现地区腐败的负向影响在民营企业和市场化程度较低地区的企业中

表现的尤为明显ꎮ 进一步研究表明ꎬ地区腐败主要通过降低企业纯技术效率而非规模效率最

终抑制企业经营效率ꎮ
鉴于腐败显著降低企业经营效率这一事实ꎬ首先ꎬ政府应该严格监督措施ꎬ加大惩处力度ꎬ

尽最大努力打击腐败行为ꎬ为企业营造公平的竞争环境ꎬ从而促进地区经济增长ꎻ其次ꎬ政府应

创造更多有利于生产性活动回报的报酬结构ꎬ如更高的经济自由度、更低的进入壁垒和更强的

产权保护等ꎬ继而引导企业将更多的资源配置到生产性活动ꎬ提高企业的经营效率ꎻ最后ꎬ政府

还应继续推进市场化改革ꎬ发挥市场在资源配置中的作用ꎬ减少对经济的过度干预ꎬ降低企业

的非市场交易成本ꎮ 另外ꎬ企业经营者特别是民营企业的经营者ꎬ应该充分认识到腐败给企业

带来的效率损失ꎬ采取有效措施最大限度地降低制度环境变化可能给企业带来的不利影响ꎬ同
时不贪图短期的寻租收益而专注于长期的创新发展战略ꎬ真正实现企业的持续健康发展ꎮ
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