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摘  要 

2023 年，政府出台了《汽车行业稳增长工作方案（2023-2024）》，明确指

出推动汽车出口提质增效，提升产业发展质量效益。在此背景下，探究中国汽车

制造企业国际化程度对经营绩效的影响，有助于中国汽车制造企业认识到自身在

国际市场竞争中的优势和不足，从而调整国际化战略，更好地开展经营活动。长

城汽车作为最早进入海外市场的企业之一，凭借丰富的海外经营经验及稳健的国

际化战略，在中国民营汽车制造企业中处于领先地位。因此，本文以中国汽车制

造企业为研究对象，并借助长城汽车案例，探讨国际化程度对经营绩效的影响。 

本文首先在梳理相关文献和理论的基础上，结合交易成本理论、制度理论及

国际生产折衷理论，探究创新投入对中国汽车制造企业国际化程度与经营绩效的

调节效应。其次，选取 2015-2022 年中国汽车制造企业数据，通过构建固定效应

模型剖析其国际化程度与经营绩效的关系，确定我国汽车企业处于国际化战略初

级阶段。再次，通过稳健性检验保证实证结论的可靠性；从企业产权性质和所在

区域进行异质性分析来丰富研究结论；同时，检验创新投入的调节效应。最后，

选取长城汽车进行案例研究，通过分析其国际化发展历程以及经营情况，探讨长

城汽车国际化程度如何影响其经营绩效，以期验证和扩展实证结果的一般性结论。 

研究发现：第一，固定效应回归结果表明，在国际化初级阶段，中国汽车制

造企业的国际化程度对经营绩效呈现显著的负向影响，通过稳健性检验，该结论

依然成立。第二，异质性分析结果说明，国际化程度对经营绩效的抑制效果对国

企和中东部地区企业更显著。第三，调节效应检验结果显示，增加创新投入有助

于缓解企业国际化程度对经营绩效的负向影响。第四，案例分析结果发现，长城

汽车在提高国际化程度的过程中，经营绩效出现下滑趋势。基于此，为提升中国

汽车制造企业国际化经营绩效、实现其可持续发展，本文提出以下政策建议：一

是降低“外来者劣势”；二是履行政府职能；三是实现合理研发；四是加强品牌

建设。 

 

关键词：汽车制造企业  国际化程度  经营绩效  长城汽车   
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Abstract 

In 2023, the government issued the "Work Plan for the Steady Growth 

of the Automobile Industry (2023-2024)", which clearly pointed out that to 

promote the quality and efficiency of automobile exports and improve the 

quality and efficiency of industrial development. In this context, exploring 

the impact of internationalization degree on business performance of 

Chinese automobile manufacturing enterprises is helpful for Chinese 

automobile manufacturing enterprises to realize their advantages and 

disadvantages in international market competition, so as to adjust 

internationalization strategy and better carry out business activities. As one 

of the earliest enterprises to enter the overseas market, Great Wall Motor is 

in a leading position in China's private automobile manufacturing 

enterprises by virtue of its rich overseas business experience and steady 

internationalization strategy. Therefore, this paper takes Chinese 

automobile manufacturers as the research object and uses the case of Great 

Wall Motor to explore the impact of internationalization degree on business 

performance. 

First, based on the review of relevant literature and theories, combined 

with transaction cost theory, system theory and international production 

compromise theory, this paper explores the regulatory effect of innovation 

input on the internationalization degree and business performance of 

Chinese automobile manufacturing enterprises. Secondly, the data of 
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Chinese automobile manufacturing enterprises from 2015 to 2022 are 

selected to analyze the relationship between the degree of 

internationalization and business performance by constructing a fixed 

effect model, and it is determined that China's automobile enterprises are 

in the initial stage of internationalization strategy. Thirdly, the reliability of 

empirical conclusions is guaranteed by robustness test. To enrich the 

research conclusions, we analyze the heterogeneity of property rights of 

enterprises and their regions. At the same time, the moderating effect of 

innovation input is examined. Finally, Great Wall Motor is selected as a 

single case study to explore how the degree of internationalization of Great 

Wall Motor affects its business performance through the analysis of its 

international development process and business conditions, in order to 

verify and expand the general conclusions of the empirical results. 

The research findings are as follows: First, the fixed-effect regression 

results show that in the initial stage of internationalization, the degree of 

internationalization of Chinese automobile manufacturing enterprises has 

a significant negative impact on business performance, and this conclusion 

is still valid through the robustness test. Second, the heterogeneity analysis 

results show that the inhibition effect of internationalization degree on 

business performance is more significant for state-owned enterprises and 

enterprises in central and eastern regions. Third, the results of the 

adjustment effect test show that increasing innovation input can help 
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mitigate the negative impact of the degree of internationalization on 

business performance. Fourthly, the results of case analysis found that 

Great Wall Motor's business performance showed a downward trend in the 

process of improving the degree of internationalization. Based on this, in 

order to improve the international operation performance of Chinese 

automobile manufacturing enterprises and realize their sustainable 

development, this paper puts forward the following policy suggestions: 

First, reduce the "disadvantage of outsiders"; The second is to perform 

government functions; Third, to achieve reasonable research and 

development; Fourth, strengthen brand building. 

 

Keywords: Automobile manufacturing enterprise; Internationalization 

degree; Business performance; Great Wall Motor 
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1 绪  论 

1.1 研究背景 

自 2001 年我国加入 WTO 以来，企业积极加入全球化的浪潮，海外经营飞

速发展。在实施“走出去”战略的同时，我国鼓励并积极推进企业国际之间的合

作，这些举措的实施为我国企业走出国门、开展国际化经营并占据海外市场提供

了有力的政策支持。此外，随着 RCEP 等区域贸易协定的生效，区域间经济一体

化程度不断加深，各国之间多领域合作不断加强，贸易往来随之密切，企业的跨

国投资经营活动也越来越频繁，国际化经营能力不仅成为企业在经济全球化浪潮

中获取竞争优势的重点，而且还是衡量国家核心竞争力的重要指标。提升我国企

业的国际经营能力，不仅能推动我国企业走出国门、开展国际化经营，还能提高

海外市场份额、提升企业国际竞争力。 

制造业是国家经济命脉所系，其中汽车制造业是同时兼具高技术含量和高附

加值的产业，也是我国制造业极其重要的组成部分，被誉为“工业中的工业”。

根据 2022 年《汽车工业经济运行报告》显示，该年度汽车工业总产值达到了 9.28

万亿元，占国内生产总值的 7.7%，对整体经济起到了显著的拉动作用。在产业

链中，汽车制造业的影响不容忽视，每实现 1 元的增值，便能促使相关产业增长

2.5%，进一步推动经济的繁荣发展。此外，我国在 2009 年成为全球汽车第一产

销大国后，一直稳居榜首，我国汽车制造业实力与能力得到极大提升。2021 年我

国汽车制造企业产值达到 8.67 万亿，同比增长 6.7%；2022 年，中国自主品牌汽

车市场份额占比 49.9%，相比 2021 年提升了 5.4 个百分点；2023 年，中国汽车

出口已超越日本，成为全球最大的汽车出口国。但是与传统汽车强国相比，我国

的汽车制造业仍在核心技术及制造装备方面存在较大的差距，面临价值链低端锁

定效应和核心技术受制于人的困境，汽车制造业企业亟需提升核心技术竞争力、

破除价值链低端困境、拓展海外市场，提升产品竞争力，从而实现长远发展。《中

国制造 2025》指出制造业的核心目标是通过技术创新、产业升级和可持续发展，

提高全球竞争力。同时，《汽车产业中长期发展规划》也提出了关键技术取得重

大突破、中国汽车品牌全面发展、国际发展能力明显提升三个目标。在此引领下，

更多企业选择进入国际市场，有助于企业更好地利用资源、降低成本并提高市场
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竞争力。 

于我国改革开放时期成立的自主汽车品牌——长城汽车，积极响应国家号召，

发布“2025 战略”。多年来，长城汽车企业一直将研发创新作为企业发展的第一

动力，对智能网联等前瞻科技领域进行研发和应用，2023 年长城汽车销量超 123

万辆，占全国汽车总销量的 4.08%。此外长城汽车积极开拓海外市场，已经搭建

起全球化生产、研发、销售一体化经营体系，在俄罗斯、巴西建立了全工艺整车

生产基地，在海外拥有多家 KD 工厂，销售网络覆盖全球，旗下产品已出口到 170

多个国家和地区，海外累计销售汽车超过 100 万辆。 

长城汽车作为中国汽车制造企业的领军者，想要进行海外扩张，但企业进行

海外扩张获得丰厚利益的同时，不可避免地要面对国际化经营背后的巨大风险。

在国际竞争日趋激烈的背景下，中国汽车制造企业的国际化程度变化对其经营绩

效产生怎样的影响？国际化对不同特征企业的经营绩效有何影响？对这些问题

的回答，不仅能帮助我们厘清企业国际化程度与其经营绩效的关系，也能为中国

汽车制造企业提升国际化水平，增强企业国际竞争力及扩展海外市场提供科学的

理论指导和有效的经验支持。 

1.2 研究目的与意义 

1.2.1 研究目的 

本文的研究目的在于：第一，在我国汽车自主品牌提升国际化水平的前提下，

拟通过构建固定效应模型分析企业的国际化程度对其经营绩效的影响关系，以缓

解大量中国汽车制造企业在没有根据自身情况和具体特征的情况下，盲目开展国

际化以及对东道国市场了解不充分的问题。第二，从长城汽车企业案例入手，分

析其财务指标，探究汽车制造企业国际化程度与经营绩效在微观主体之间的现实

关联，为企业开展国际化经营提供有益的经验指导。 

1.2.2 研究意义 

(1)理论意义 

首先，本文旨在探讨中国汽车制造企业国际化程度对其经营绩效的影响，深

入分析两者之间的关联性，这不仅丰富了企业国际化经济后果的研究，也对企业



兰州财经大学硕士学位论文                     中国汽车制造企业国际化程度对经营绩效的影响研究 

3 
 

经营效益影响因素的相关文献作出了有益补充；其次，在异质性分析上，本文探

究了企业产权性质和所在区域在企业国际化程度影响其经营效益过程中的异质

性作用；再次，引入创新投入的调节效应，在验证结果稳健性的同时，有利于为

企业国际化经营提出更具针对性的建议。 

(2)现实意义 

在经济发展进入新常态的背景下，我国传统汽车行业面临高质量转型升级的

重大挑战与机遇，本文的研究有助于指导中国汽车制造企业更加科学合理地制定

国际化战略。通过分析国际化程度对企业经营绩效的影响，企业可以更加清晰地

认识到自身在国际市场竞争中的优势和不足，从而调整国际化策略，优化资源配

置，提高经营绩效。同时，对于政府而言，这一研究也有助于制定更加精准、有

效的政策，支持和引导中国汽车制造企业健康、有序地参与国际竞争，对我国汽

车制造企业进一步“走出去”具有一定的现实借鉴意义。 

1.3 文献综述 

1.3.1 企业国际化的相关研究综述 

(1)企业国际化的定义 

对于企业国际化的定义，各学者基于不同的理解侧重点提出了不同的看法。

Heckscher-Ohlin（1919）认为不同的国家根据本国所具有的资源禀赋进行专业化

生产，然后开展贸易，这是国际化的最初形式。此后 Vernon（1966）首次提出国

际化，并且从产品生命周期理论的角度来分析，认为国际化是一个从产品出口到

寻找海外市场再到寻找低成本生产地的连续过程。Johanson 和 Vahlne（1977）对

企业国际化进行阐述，认为其是一个学习和积累经验的过程。而我国学者鲁桐

（2000）则将国际化进行了细分，分为外向国际化和内向国际化。邱锡平（2016）

将国际化定义为生产经营活动开始面向世界，组合生产要素，实现生产销售从而

获取利润。综上所述，企业国际化的定义是一个不断发展、动态变化的过程，涉

及企业经营活动逐渐跨越国界，参与国际分工，推动经营范围全球化，以及有计

划、有组织地与海外经济主体建立联系，实现资源禀赋的跨国转移。这一过程体

现了企业对国际化战略的理解和运用，是企业实现可持续发展的重要途径。这些

观点共同描绘了企业国际化的多维面貌，为后续研究提供了重要参考。 
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(2)关于企业国际化程度的测量 

国际化程度是衡量企业国际化水平的核心指标。学术界在评估企业国际化程

度时，主要侧重于国际化深度和广度两个方面。国际化深度表现为营销策略的多

元化、经营领域的广泛拓展以及海外市场占有率的提升。国际化广度是企业为了

获取规模经济和范围经济从而进入国际市场的扩展程度。杨丽丽和赵进（2011）

强调，衡量企业的国际化水平时，应该兼顾其国际化的深度与范围。关于衡量企

业国际化深度的测量指标，鉴于我国工业发展的现状，制造业正处于积极拓展海

外市场的初级阶段，因此，采用海外业务收入占总收入的比重（FSTS）作为衡量

标准显得尤为合适（樊钱涛，2021；阚玉月，2020）。吴晓波（2011）提出了另

一种观点，认为可以采用海外资产规模占企业总资产规模的比例（FATA）来衡量

企业国际化程度。而张晓涛和陈叶婷（2015）则倾向于通过海外子公司的员工数

量占企业总员工数量的比重（FETE）来评估。Hashai（2012）认为在衡量企业国

际化广度方面，直观的指标是海外子公司数量（NOS）。除此之外，还可以用海

外子公司所分布的国家或地区的数量（NOC）来进行衡量（黄骏，2020）。而张

天顶和张晓欢（2016）则提出了一个不同的观点，建议采用企业所拥有的海外子

公司数量与全部子公司数量的比值（OSTS）作为衡量国际化程度的指标。陈丽

珍（2020）指出，虽然采用多维度和多指标的分析方法可以较为准确地评估企业

的国际化程度，但这也增加了数据收集的复杂性。因此，大部分学者在研究中仍

然主要依赖于 FSTS 等单一指标来衡量企业的国际化水平（林素燕，2018）。 

除此之外，为了更真实地反映出企业的国际化程度，诸多学者致力于探索多

维度、多指标的评估方法。其中，Goerze 和 Bemish（2003）等研究者通过资产

国际化和国家环境多样性这两个维度，采用熵值法进行测算，以便更为真实地评

估企业国际化程度。最值得注意的是，鲁桐（2000）提供了一个全面且细致地测

评企业国际化程度的框架——“国际化蛛网模型”。这些方法和模型为企业国际

化程度的评估提供了丰富而有力的工具。 

1.3.2 企业经营绩效的相关研究综述 

由于学者们对企业经营绩效内涵的理解存在差异，导致其没有公认的定义。

Lepak（1999）指出，企业经营绩效是企业生产运营的最终产出，是企业经营活

动的最终成果。郑美群（2003）对经营绩效的经济学依据进行研究，得出经营绩

https://kns.cnki.net/kcms2/author/detail?v=MTbc36RhFpTwYFN5nWimAdOe3NOLTDLMeXmGf5n_Jsq8I9h89zZONPq9qVWTDq-DDVx69G36iM-YFfowFKnG0_oHeFB-fkywn9kcI47zkVMjvLLabQGxYXaf16MbS7Qr&uniplatform=NZKPT&language=CHS
https://kns.cnki.net/kcms2/author/detail?v=MTbc36RhFpS65tFxuXjM_GvI09CCdtnzzn9HqgdzLCn40fYQuG1kFOTWPGp5zCovTlV5JnnpYwCdkHv4PShxlwW75JkCU1EZiejz5bE9fTOV9_s1mjBUMsLoyLcf_KOr&uniplatform=NZKPT&language=CHS
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效来源于交易成本理论等，是多因素作用的结果。国内学者李尔华和崔建格（2011）

从宏观角度指出，企业经营绩效是企业在海外市场的经营活动对市场份额、财务

绩效以及经营效率的影响。在一段时期内，企业在盈利、偿还债务、营运以及企

业的发展潜力等多方面所展现的经营成果也可以视为企业的经营绩效（方文，

2015）。而刘鸿儒（2020）则认为企业的营运成果可以通过企业的财务数据来体

现，主要反映的是企业的资产管理以及企业的发展潜力和盈利潜力，企业的营运

成果又可以被划分为企业的盈利能力和经营者的表现。 

财务指标是指企业总结和评价财务状况和经营成果的相对指标，由于财务指

标往往都是由企业披露的年报中获得，其可获得性和真实性都有所保证，并且具

有可量化性强、客观性高、获取容易、使用便捷的优点；而非财务指标具有较强

的主观性，且存在容易受到企业内外部因素的影响，难以度量，有时过于注重顾

客满意度和员工满意度会造成成本上升与财务指标相矛盾等问题；使得研究中很

少有学者会选择使用主观的非财务类指标去衡量企业的国际化经营绩效，客观的

财务绩效指标成为学者在现有研究中的首要选择（刘瑶，2022；范建亭，2018），

因此，在国内外大多数学者的研究中，经常被选为评估企业经营绩效的主要手段。

财务指标不仅使用便捷，而且能够反映企业清晰、客观的财务状况，有助于决策

者做出更为准确和科学的判断。考虑到企业产品在市场中的竞争力以及企业在行

业中的优劣程度，Capar（2003）和 Qian（2013）均采用销售净利率（ROS）作

为评估经营绩效的指标。Lu（2004）和 Li（2011）为了衡量公司业绩以及公司的

成长潜力，采用托宾 Q 值来衡量企业的经营绩效。田露（2023）从战略新兴产业

政策角度出发，采用净资产收益率指标（ROE）来衡量企业经营绩效。在企业运

营过程中，对全部资产运用效益的考量至关重要，因此，詹绍文（2024）采用资

产报酬率（ROA）作为衡量标准。实际上，众多国内外学者在企业经营绩效的评

估中，广泛应用了销售净利率（ROS）、托宾 Q 值、净资产收益率（ROE）和资

产报酬率（ROA）等财务指标（雷敬华，2023）。除此之外，史本山（2005）为

了更全面地评估企业的经营状况和发展潜力，从财务综合实力角度对企业经营绩

效进行综合考量。这些指标和方法为本文提供了多维度的研究视角，有助于更准

确地评估企业的运营效率和未来发展前景。综上所述，本文选取财务指标来衡量

企业的经营绩效。 

https://kns.cnki.net/kcms2/author/detail?v=MTbc36RhFpR-VQBqVPdcgAwl7xAwvZ-QmBRLkWY8s-05zIzz6aMjptOwAOq_Pa3WTUmbKERpt6biVoNAh51IocZGtLtxvhIxtjOzccBiwEcRNa8H2qYuhd7rpbu4nroD&uniplatform=NZKPT&language=CHS


兰州财经大学硕士学位论文                     中国汽车制造企业国际化程度对经营绩效的影响研究 

6 
 

1.3.3 企业国际化程度对经营绩效影响的相关研究 

关于国际化程度与经营绩效二者关系的探讨，国内外学者的研究结论比较丰

富，但由于不同国家不同行业的企业具有相应的特殊性，在深入研究相关文献后，

可以发现，两者关系在实证研究结果中呈现出多样性，这种多样性主要体现在线

性影响和非线性影响两个方面。线性影响进一步细分为正向影响和负向影响，意

味着国际化程度可能直接促进或抑制经营绩效。而在非线性影响中，存在如 U 型、

倒 U 型、水平 S 型、N 型等多种相关性关系，这些关系揭示了国际化程度与经

营绩效之间更为复杂和动态的互动模式。这些发现为我们理解企业的国际化战略

及其后果提供了新的视角。 

(1)企业国际化程度对经营绩效的积极影响 

长期以来，学术界普遍认为，随着国际化程度的提升，企业将会实现规模扩

张，进而获取规模经济效应，并推动企业经营绩效的提升。据此，Vemon（1971）

在 1964 年的实证结果表明开展海外经营的企业在绩效上优于仅在国内经营的企

业。此后，Robert（1987）对英国企业的研究也支持了这一结果。随着国际化与

企业盈利之间的关联性逐渐显现，各国学者纷纷以不同国家、不同行业的企业为

研究样本，对两者之间关系的研究不断进行拓展。Delios 等（2002）运用最小二

乘法，选取日本 399 家制造业企业为研究样本，得出了同样的结论。朱静怡等

（2021）对 164 家跨国企业进行多元回归并探讨环境动态性在其中的调节效应得

出：国际化程度与经营绩效表现出明显的正相关关系。 

(2)企业国际化程度对经营绩效的消极影响 

然而，在经济全球化的大背景下，企业的国际化程度不断提高。一些学者通

过实证研究指出，企业的国际化程度与其经营绩效具有负向的线性关联。在企业

开展国际化的初期阶段，企业进入东道国面临着政治、文化以及当地企业的排挤，

企业需要在这些方面投入大量的公关费用，这就造成了企业的新入者劣势和外来

者劣势，最终企业国际化程度的提升造成了企业经营绩效的下降（Lu 和 Beamish，

2001）。国内学者通过对制造业企业的研究，得出制造业上市公司海外投资行业

或地区多元化程度的提高，均显著降低了企业经营绩效（李汉雄，2024）。 

(3)企业国际化程度对经营绩效的非线性影响 

在 20 世纪 90 年代中期以后，随着经济全球化的发展、经济学理论的不断完
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善，学者们开始逐渐聚焦于企业对外直接投资，以探究其与经营绩效之间的内在

联系，这一转变使得我们对企业国际化程度与经营绩效之间的影响有了全新的认

识。通过实证检验，德国制造业和服务业企业的国际化程度与经营绩效之间的关

系呈现出一种独特的 U 型趋势（Caper 和 Kotabe，2003；Ruigrok 和 Wagner，

2007）。除此之外，我国学者樊钱涛和谢光毅（2021）以中国制造业上市公司数

据为研究样本进行实证研究，得出了同样的结论。但是，在企业向海外市场扩张

时，不可避免地会进入与母国政治、经济和文化差异较大的东道国市场，在此过

程中东道国的政治经济环境会提高企业的经营成本，同时随着组织结构的日益复

杂，企业管理成本也会迅速上涨并可能会超出海外扩张所带来的收益，从而使得

国际化程度对经营绩效的影响呈倒 U 型（Jung 等，2016；Garcia，2017）。此后

还有部分学者试图改善研究框架，综合企业各方面的情况研究得出，由于企业开

展国际化经营时高昂的学习成本，导致其经营绩效下降，而随着企业逐步获得规

模经济，经营绩效会得到回升，但如果企业的国际化程度进一步加深，企业的协

调和经营成本会快速上涨，最终成本再一次超过收益，使两者的关系呈现出 S 型

趋势（Lu 和 Beamish，2004；汪戎，2016；顾星宇，2019）。还有一些学者与上

述观点不同，企业国际化水平与经营绩效之间并非简单的线性关系，而是呈现出

一种 N 型的变化趋势。在企业国际化初期，由于企业推出的新产品具有独特性，

能够迅速占领市场并吸引消费者，同时企业在东道国获得的规模经济效应也进一

步提升了经营绩效。然而，随着国际化程度的加深，竞争者纷纷加入市场参与市

场竞争，同类产品的增加以及新产品的出现，使得原有企业的技术优势逐渐消失；

同时，东道国市场对外来者的劣势开始出现，导致企业经营绩效下降；最后，企

业开始调整海外经营战略，逐步与东道国企业进行合资，规避贸易壁垒，带来经

营绩效的提升，从而得出企业国际化程度与经营绩效呈现出 N 型关系的结论

（Ruigrok，2007）。综上所述，学者们对于企业国际化程度与经营绩效的非线性

影响关系得出了多种不同的结论。 

1.3.4 文献述评 

通过对现有文献的梳理可以得出，国内外学者对于国际化程度、企业经营绩

效的概念界定、测量指标以及国际化程度与经营绩效的关系进行了大量的研究，

学者们认为两者之间存在正向或负向的线性影响以及 U 型、倒 U 型、S 型等非
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线性影响。从衡量指标来看，对于企业国际化程度的测量指标，多数学者从国际

化深度或国际化广度单一角度来衡量企业国际化程度，综合国际化深度与广度的

衡量指标相对较少；对于经营绩效的衡量指标，财务指标因其可量化性强、客观

性高等优点，大多数学者采用财务指标对经营绩效进行量化。从研究对象来看，

学者们多以制造业和服务业企业为主，对于制造业二级分类的相关制造业的研究

较为缺乏。 

因此，本文选取制造业二级分类下汽车制造企业为研究对象，在分析中国汽

车制造企业国际化程度和经营绩效现状的基础上，参考现有的研究方法，综合衡

量企业国际化深度与广度的指标，通过构建固定效应模型，探究中国汽车制造企

业国际化程度与经营绩效之间的影响关系，并进一步结合长城汽车进行案例分

析，从而为中国汽车制造企业提高国际化程度、提升企业经营绩效提供政策建议。 

1.4 研究方法、内容与技术路线图 

1.4.1 研究方法 

(1)文献研究法 

通过中国知网、国泰安数据库、巨潮资讯网、新浪财经等平台查阅相关文献

并搜集数据，对汽车制造企业国际化程度、企业经营绩效和长城汽车企业相关资

料进行全面系统地梳理，为后续概念界定、理论研究和实证分析提供扎实的文献

支撑。 

(2)实证研究法 

本文的主要研究焦点在于分析汽车制造企业国际化程度对其经营绩效所产

生的影响。为了达到这一目的，本文选择了 A股汽车制造业上市公司作为研究样

本。在评估企业国际化程度时，本文选用了两个关键指标：一是企业海外营收占

比，作为衡量企业国际化深度的标准；二是企业海外子公司数量，作为评估企业

国际化广度的依据，以便更加真实地反映企业的国际化程度。通过对企业常用财

务指标的分析，选取资产收益率测度企业的经营绩效，通过建立固定效应回归模

型，对企业国际化程度与经营绩效进行基准回归。通过稳健性检验、异质性分析

以及调节效应检验，来验证中国汽车制造企业国际化程度对经营绩效影响这一研

究结论的可靠性，丰富研究结论。 
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(3)案例研究法 

本文选取长城汽车企业为案例，分析长城汽车国际化程度对经营绩效的影响。

通过对长城汽车企业财务报表等公开资料的整理，本文分别从盈利能力、营运能

力、偿债能力和成长能力四个方面，构建财务指标综合分析体系，细致分析了国

际化程度的提高对经营绩效产生的影响，从微观角度探求长城汽车企业国际化发

展情况。 

1.4.2 研究内容 

本文选择中国汽车制造企业为研究对象，旨在探讨其国际化程度的提升会对

经营绩效产生怎样影响。首先，在梳理国内外相关文献的基础上，总结出国内外

学者对于企业国际化程度、经营绩效以及两者关系的研究成果及相关理论，并对

其进行现状分析，为后续研究提供依据；其次，构建固定效应模型检验汽车制造

企业国际化程度与经营绩效的关系；再次，引入长城汽车这一具体案例，通过对

长城汽车的国际化发展历程以及四大财务指标的分析，得出其国际化发展中的问

题；最后根据实证结果以及案例分析情况，总结出文章的研究结论，并以此提出

对策建议。 

本文各章节安排如下： 

第一章为绪论。在这一章节中，主要对本文的研究背景、研究意义进行阐述，

并对相关文献进行全面的梳理总结。此外，并对本文的研究方法和思路，以及创

新点与不足进行介绍。 

第二章是中国汽车制造企业国际化程度与经营绩效的现状分析。本章通过对

数据资料的统计整理，分析我国汽车制造企业国际化程度和经营绩效的发展现状、

发展特点和存在的问题。 

第三章为企业国际化程度影响经营绩效的理论分析。主要介绍交易成本理论、

制度理论以及国际生产折衷理论，为本文提供理论支持。在此基础上，提出中国

汽车制造企业国际化程度对经营绩效的研究假说。 

第四章是中国汽车制造企业国际化程度影响经营绩效的实证检验。其中包括

数据处理、变量的描述性统计、控制变量的选取和相关依据、计量模型的设定、

基准回归结果、稳健性检验、异质性分析以及调节效应检验。本文选择经营绩效

作为核心被解释变量，通过构建固定效应模型检验国际化程度对企业经营绩效的
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影响，并替换解释变量、改变样本容量、更换样本时间跨度的方式进行稳健性检

验，针对企业产权性质以及所在区域进行异质性分析，最后检验创新投入对国际

化程度和经营绩效的调节效应。 

第五章为国际化程度影响企业经营绩效的案例分析。本章主要介绍长城汽车

的国际化经营历程以及经营绩效状况，从盈利能力、营运能力、偿债能力、成长

能力这四个维度构建财务指标分析体系，深入剖析长城汽车的经营绩效。 

第六章为研究结论与对策建议。在上述理论分析、实证检验以及案例分析的

基础上，得出研究结论并针对中国汽车企业开拓海外市场、加快国际化进程提出

相关建议。 

1.4.3 技术路线图 

 

图 1.1 技术路线图 
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1.5 创新点与不足 

1.5.1 创新点 

本文的创新点在于： 

在研究视角上，目前学界对于企业国际化程度与经营绩效之间的关联性研究

相对丰富。但从行业层面，以汽车制造行业为考察对象的研究相对较少，考虑到

不同行业的独特性，本文选取中国汽车制造企业作为研究主体，分析其国际化程

度对经营绩效的影响，研究角度较为新颖。 

在研究方法上，现有文献在研究企业国际化程度与经营绩效时，大多采用单

一指标来衡量企业国际化程度。本文在实证分析中，选取海外营收占比作为国际

化深度的量化指标，同时以海外子公司数量作为国际化广度的衡量标准，并引入

长城汽车这一案例，进行财务分析。此举旨在更全面、更精准地揭示长城汽车国

际化的实际情况，以及国际化程度如何影响其经营绩效，有助于我们更为细致地

理解和研究长城汽车的国际化战略及其成效。 

1.5.2 不足 

由于汽车行业对外投资企业数量相对较少，受数据可得性的限制，本文只选

取了国泰安数据库中汽车制造业 2015-2022 年间的上市企业数据，且仅采用了企

业财务数据作为经营绩效的衡量指标。因此在以后的研究中若能使用一手数据或

加大样本数据量，可使研究结论更具有效性。 
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2 中国汽车制造企业国际化程度与经营绩效现状分析 

2.1 中国汽车制造企业整体现状分析 

我国汽车工业相较于发达国家来说起步较晚，但自改革开放以来，经过近 40

年的不断努力，中国汽车经历了从无到有、从小到大的跨越式发展。这一过程不

仅见证了中国经济的高速增长，也反映了中国汽车工业在全球化浪潮中的不断崛

起。以我国对外开放的标志性时间为节点，回顾其发展历程可概括为萌芽、起步

和快速发展三个阶段。 

2.1.1 萌芽阶段（1979-2000） 

建国后，我国汽车工业处于初创阶段，1953 年，新中国迎来了自己的第一辆

汽车，标志着中国建立了汽车工业，在这一阶段，中国主要依赖于苏联的援助。 

改革开放以后，中国汽车工业逐步与国际接轨，中国逐渐减少了对进口汽车

的需求，同时引进了国外的先进技术，来提高自身汽车的制造能力。同时开展与

美国福特和德国大众的合作，建立合资工厂（如北京吉普、上汽大众以及江铃汽

车），加快产业布局，并将汽车工业定义为国民经济发展的支柱性产业。国内汽

车工业形成规模生产，行业管理体制和企业经营机制不断完善。随着改革开放的

深入，我国汽车制造业开始迎来转机。同时国内汽车市场也逐渐开放，一些外资

汽车企业开始进入中国市场，与中国汽车企业展开合作。 

2.1.2 起步阶段（2001-2014） 

进入 21 世纪后，特别是中国加入世界贸易组织以来，国内汽车制造业经历

了显著的变革。在这一时期，部分汽车制造企业凭借其卓越的表现和创新能力，

成功在汽车制造业中崭露头角，占据了领先地位。与此同时，中国汽车产业市场

也迎来了更加开放的局面，这主要归因于中国政府履行了对世界贸易组织的承诺，

积极调整国内制造业的发展政策，给予国民待遇。这些政策的实施，为中国汽车

产业与外资更高层次的合作奠定了坚实的基础，推动了整个行业的持续发展和进

步。  

中国汽车工业迎来了快速发展的黄金时期。一方面，随着国内经济的持续高
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速增长和人民生活水平的不断提升，汽车消费需求呈现出爆发式增长。另一方面，

中国汽车企业也加强了与国际汽车巨头的合作与竞争，不断提升自身的研发能力

和品牌影响力。此外，政府也加大了对新能源汽车产业的支持力度，推动了新能

源汽车技术的快速发展和市场应用。 

在国家政策的大力扶持下，国内汽车企业迅速崛起，同时跨国公司也看到了

中国市场的发展潜力，纷纷扩大在中国的投资规模。自主品牌汽车制造企业在严

峻的市场竞争中承受着巨大的生存压力，为了应对这一挑战，这些企业在发展初

期就主动与国际市场接轨，通过开展国际化经营来扩展生存空间，提升自身的市

场竞争力。这一战略的选择对于自主品牌汽车制造企业来说，是生存和发展的关

键一步。例如，早在 1997 年，长城皮卡出口中东，拉开了长城汽车出海战略起

步阶段的序幕；奇瑞汽车 2001 年向叙利亚出口了第一批乘用车，开始了乘用车

的海外市场拓展之路。 

这一阶段里，中国的民营汽车企业呈现出迅猛发展的态势，不仅在自主研发

之路上一往无前，而且其发展道路也愈发宽广。在这一进程中，诸如长城、吉利、

奇瑞等等杰出自主品牌汽车企业崭露头角。这一时期是中国汽车制造企业由“引

进外资”转向“走出去”的重要阶段，也是此阶段中国汽车企业提高自主研发能

力的主要手段。 

2.1.3 快速发展阶段（2015-至今） 

2015 年，中国汽车市场迎来了一个里程碑式的时刻，这一年汽车行业销售

额创下历史新高，不仅为中国经济的稳步增长提供了强有力的支撑，也昭示着中

国汽车市场的巨大潜力和无限商机，但同时也意味着中国汽车市场的日益成熟和

竞争的加剧，汽车制造企业开始寻求海外发展的机遇。海外投资建厂和设立研发

机构成为这些企业拓展市场、提升技术实力的重要途径。通过海外投资，企业可

以更加贴近目标市场，了解当地消费者的需求和习惯，从而推出更加符合市场需

求的产品。同时，设立研发机构也有助于企业吸收国际先进技术和管理经验，提

升自身的创新能力。 

就中国汽车制造业的整体发展而言，汽车产业发展趋势和前景令人期待。随

着科技的进步和消费者需求的演变，汽车产业将迎来全新的机遇和挑战。技术驱

动、可持续发展、共享出行、消费需求的多元化、区域市场的差异化、供应链整
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合与合作、人才培养和技术交流、政策环境的引导和支持、市场竞争与企业转型

等方面，都对汽车产业的发展起到重要作用。此外，中国汽车工业正积极寻找新

的市场机会，特别是在发展中国家和新兴市场，中国汽车企业通过技术转让、合

资合作等方式进入这些市场，扩大自身的市场份额。 

2.2 中国汽车制造企业国际化程度现状分析 

在中国经济不断呈现出高水平增长的背景下，我国各行业也进一步得到了发

展。其中，中国汽车企业的发展尤为突出，尤其在海外市场方面，我国汽车企业

已经具备了一定的国际竞争力，不过，与部分发达国家的汽车企业相比，中国汽

车企业的国际化程度仍然较低，面临着许多挑战。为了在全球汽车市场中获取更

大的竞争优势，中国汽车企业必须推动国际化战略的实施。 

加入 WTO 以后，人们所预料的来自发达国家汽车行业的巨大冲击并没有出

现，反而在入世后我国汽车制造企业就迎来产销旺季。在入世当年我国汽车产量

为 233.44 万辆。2008 年，受到全球金融危机的影响与冲击，加上部分国家对我

国汽车出口实施贸易壁垒等限制性措施，汽车的出口贸易受到阻碍，汽车企业的

国际化进程也进一步放缓。针对汽车贸易的发展困境，我国积极推行了一系列措

施来恢复汽车行业的生产与销售，在很大程度上加快了中国汽车企业的国际化进

程。发展到今天，中国汽车企业的国际化进程的加快，其在全球汽车市场中的地

位也发生了明显的转变，开始在全球汽车产业链中占据越来越重要的位置。无论

是在产品研发、制造技术、市场营销，还是在企业管理等方面，中国汽车企业都

在向世界汽车强国看齐，积极参与全球竞争。 

据图 2.1 显示，在 2015 年至 2022 年的这段时间里，中国汽车制造企业积极

拓展海外市场，其海外销售收入占比逐年增长，显示出国际化步伐的稳步推进。

然而，尽管有增长的趋势，但海外销售收入占比始终低于 30%，这反映出中国汽

车制造企业的国际化程度整体上仍处于相对较低的水平。 

具体来说，在 2015 年至 2016 年期间，中国汽车制造企业遭遇了海外市场的

挑战和瓶颈，导致海外销售收入占比相比 2015 年出现了下滑。在这段时期，中

国汽车制造企业可能面临着市场需求下降、竞争加剧、成本上升等挑战，从而影

响了其海外业务的拓展和国际化程度的提升。然而，从 2017 年开始，中国汽车

制造企业开始加大拓展海外市场的力度，海外营业收入开始持续增加，增幅创下
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了历史新高。这一变化可能得益于多方面因素的共同作用。首先，随着国内汽车

市场的逐渐饱和以及竞争的不断加剧，中国汽车制造企业开始将目光投向更为广

阔的海外市场，寻求新的增长点。其次，中国政府也出台了一系列支持企业“走

出去”的政策措施，为企业拓展海外市场提供了有力的政策保障。此外，中国汽

车制造企业在技术、品质、品牌等方面的不断提升也为其拓展海外市场提供了坚

实的基础。海外销售收入占比的快速增长不仅反映了企业在海外市场上的业务规

模不断扩大，也体现了企业在国际竞争中的地位和影响力逐渐增强。同时，这也

为中国汽车制造企业带来了更多的机遇和挑战。一方面，海外市场的拓展为企业

提供了更广阔的发展空间和市场潜力；另一方面，企业也需要面对更为复杂多变

的国际环境和更为激烈的国际竞争。总之，虽然中国汽车制造企业的国际化程度

整体上仍处于较低水平，但近年来已经呈现出积极的增长趋势。随着企业不断加

大海外市场拓展力度和不断提升自身实力，相信未来中国汽车制造企业的国际化

程度将会得到进一步提升。  

 

图 2.1  2015-2022 年汽车制造企业上市公司海外营收现状 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理得出。 

在海外设立子公司是企业走向国际化发展的重要方式，这不仅是企业积极实

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

平均 2.38% 1.75% 2.85% 2.98% 3.18% 6.31% 7.14% 8.89%

江铃汽车 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

长安汽车 0.84% 1.31% 2.08% 3.63% 4.34% 4.77% 7.42% 11.06%

中国重汽 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

比亚迪 5.39% 4.01% 9.60% 8.23% 10.33% 37.76% 29.57% 21.57%

东风汽车 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

上汽集团 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
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施海外发展战略的体现，更是企业扩大产品海外市场占有率、推动国际化进程的

重要手段。通过设立海外子公司，企业能够搭建一个更为广阔的平台，为提升国

际化水平和增强国际市场竞争力奠定坚实基础。由图 2.2 可以得出，2015-2022 年

期间，中国汽车制造企业海外子公司数量呈现逐年增长的趋势，但是海外子公司

的数量较少，表明其国际化水平较低，中国汽车制造企业处于国际化发展的初级

阶段。 

 

图 2.2  2015-2022 年汽车制造企业上市公司海外子公司现状 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理得出。 

图 2.3 展示了我国制造业对外直接投资流量在 2016 年至 2021 年间的变化趋

势。在这一时期内，我国制造业的对外投资活动经历了显著的起伏，受到了国内

外经济环境、政策导向以及国际关系等多重因素的影响。在 2017 年出现了下降，

究其原因，探其原因，在“走出去”方面，为规范中国企业对外投资的行为，防

范中国企业可能在国际投资环境中遇到的不稳定风险，提升中国企业海外发展水

平，我国政府在政策层面有所收紧，且将海外投资安全上升至国家安全高度。其
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次，受美国贸易保护主义的影响，美国对来自中国企业的投资逐步收紧，中国企

业投资美国面临着来自美国外资委员会前所未有的挑战。在 2018 年，中美贸易

摩擦逐渐加大，对全球经贸环境产生了深远影响。随着发达国家增加关税，全球

贸易保护主义抬头，我国制造业对外投资流量出现了急剧下滑。这一变化表明，

国际贸易环境的不稳定和不确定性对制造业对外投资活动产生了显著的冲击。中

国制造业企业在 2019 年对外直接投资实现逆势增长，除寻求低成本的投资目的

地和拓展海外销售市场等原因外，一个重要的推力可能是规避美国加征的高额关

税。这一变化表明，尽管国际贸易环境仍然复杂多变，但我国制造业企业仍然保

持了对外投资的热情和信心。同时，政府也继续加大对制造业对外投资的支持力

度，为企业提供了更加稳定的政策和环境保障。但 2020 年在新冠肺炎疫情导致

全球对外直接投资大幅下滑的背景下，我国对外投资合作保持平稳健康发展。“一

带一路”倡议在越来越多国家和地区得到认可，尤其是 2021 年《区域全面经济

伙伴关系协定》RCEP 和《中欧全面投资协定》的签署、实施、落实，带来更多

的投资增量。在汽车制造业方面，其对外投资流量基本保持在 50 亿美元以下，

呈现出相对稳定且波动的态势。这一特点可能与汽车制造业的特殊性有关。作为

重资产行业，汽车制造业在对外投资时需要考虑更多的因素，如生产基地建设、

技术研发、市场营销等。此外，汽车市场的竞争也更为激烈，不仅需要面对来自

其他国家的竞争对手，还需要应对国内市场的变化和挑战。因此，汽车制造业企

业在对外投资时需要更加谨慎和稳健。 

 

图 2.3  2016-2021 年中国制造业及汽车制造业对外直接投资流量图 

数据来源：笔者根据 2016-2021 年《中国对外直接投资统计公报》整理得出。 
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表 2.1  2000-2022 年中国汽车产销量 

年份 汽车产量（万辆） 汽车销量（万辆） 

2000 206.9 208.9 

2001 233.4 236.4 

2002 325.1 324.8 

2003 444.4 439.1 

2004 507.1 507.1 

2005 570.8 575.8 

2006 728.0 721.6 

2007 888.2 879.2 

2008 934.5 938.1 

2009 1379.1 1364.4 

2010 1826.5 1806.2 

2011 1841.9 1850.5 

2012 1927.2 1930.6 

2013 2211.7 2198.4 

2014 2372.3 2349.2 

2015 2450.3 2459.8 

2016 2811.9 2802.8 

2017 2901.5 2887.9 

2018 2780.9 2808.1 

2019 2572.1 2576.9 

2020 2522.5 2531.1 

2021 2608.2 2627.5 

2022 2702.1 2686.4 

数据来源：笔者根据汽车工业协会（http://www.caam.org.cn）运行报告整理得出。 

中国汽车工业相较于发达国家而言起步较晚，但国内市场的快速发展、改革

开放，特别是入世以后的外资引入政策，使得全世界范围内优秀的汽车企业纷纷

涌入我国。以奥迪、宝马、奔驰为代表的高端品牌纷纷在我国建立制造基地、建

设技术研发中心，高端品牌的投资建厂和品牌转移显著提高了我国汽车整车和零

部件产业的技术实力和制造能力。如表 2.1 所示，我国汽车年产量从 2000 年的

206.9 万辆飙升至 2022 年的 2702.1 万辆，汽车制造业生产能力与经营能力均得

到显著提升。根据表 2.1所生成的图 2.4表现了中国历年汽车产销量的增长趋势，

总体来看，我国汽车产销量基本保持稳定增长态势。 
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图 2.4  2000-2022 年中国汽车产销量情况 

数据来源：笔者根据汽车工业协会（http://www.caam.org.cn）运行报告整理得出。 

另外，汽车出口是衡量一个国家汽车工业发达程度的重要指标，汽车出口可

以反映出企业在全球汽车工业中的相对地位。如图 2.5 所示，在 2005 年中国汽

车海外出口量首次突破一百万辆，在 2009 年，受金融危机的影响，汽车出口量

急剧下降，此后几年逐渐回暖。2020 年中国的汽车海外出口量达到 108 万辆，

相较于 2019 年同比下降 13%。但是 2021 年中国汽车出口实现了爆发式增长，高

达 219 万辆，这主要源于我国是世界上工业体系最为健全的国家，加之近几年逐

渐突破发达国家对于芯片的制裁，此外海外市场由于受到新冠疫情的冲击，供给

不足，中国汽车的出口刚好弥补了这一缺失，这为我国汽车带来巨大的出口空间。

在 2023 年，中国汽车出口表现出强劲的势头，总量高达 491 万辆，成功超越日

本，跃居全球最大汽车出口国。 

 

图 2.5  2000-2022 年中国汽车出口量情况 

数据来源：笔者根据汽车工业协会（http://www.caam.org.cn）运行报告整理得出。 
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根据图 2.6 显示，中国汽车出口大省（市）主要为上海市、安徽省、浙江省、

重庆市、山东省、河北省和江苏省，这些省市主要分布在东部沿海以及发达地区，

东部沿海地区经济发达、交通便利，众多中国自主品牌汽车制造企业分布在此。

例如长城汽车的八大生产基地：保定基地、天津基地、江苏张家港基地、浙江平

湖基地、徐水基地、重庆永川基地、山东日照基地、江苏泰州基地均分布在上述

地区。上海市汽车出口对中国出口的重要意义极其明显，2022 年上海市汽

车出口量占中国汽车总出口量的 24%，其在汽车出口的重要地位可见一斑，

这可能是由于上海企业相对比较优秀，尤其是上汽乘用车和特斯拉两家企

业，出口量都相对较强，所以形成较大的增长表现。安徽省的出口表现相

对较强，主要是由于奇瑞汽车的出口量相对较大，对该地区的汽车出口拉

动作用较为理想；与此同时，重庆的长安汽车、浙江的吉利汽车等均有十

分亮眼的出口表现；汽车出口量对该地区的贡献度相对较大；山东、河北

等表现相对较强。  

图 2.5  2018-2022 年中国汽车主要出口省市占比 

数据来源：笔者根据汽车工业协会（http://www.caam.org.cn）运行报告整理得出 

根据中国汽车工业协会的出口数据得出，2022 年上汽集团以 90.6 万辆问鼎

中国汽车制造业出口冠军，而且以超出 45 万辆的优势遥遥领先第二名的奇瑞汽
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车。值得一提的是，近年来长城汽车的出口表现十分亮眼，从 2016 年榜上无名

到 2022 年以 17.3 万辆的成绩占比位列榜单第七名，其发展态势和出口能力可见

一斑。长城汽车的出口销量占其 2022 年总销量的 16.2%，成为长城汽车盈利创

造的核心动力。在澳大利亚、新西兰、南非、中东等国家地区，长城汽车的品牌

知名度非常高，得到了当地人民对该品牌的认可和支持；与此同时，长城汽车还

在俄罗斯、泰国和巴西建立了生产基地，进一步降低海外售价，从而实现了出口

销量和国际竞争力的提升。长城汽车海外市场经营能力的增强和海外市场占比的

扩大都说明了该企业未来仍有较大的出口空间，海外市场拓展未来可期。 

2.3 中国汽车制造企业公司经营绩效的现状分析 

随着全球经济的持续发展以及国内外市场的不断扩大，中国汽车制造企业面

临着日益激烈的竞争。企业不仅面临着来自国内外同行的竞争压力，还需要面对

技术创新、产品更新换代以及成本控制等多重挑战。因此分析中国汽车制造企业

上市公司经营绩效的现状，对于了解行业发展趋势、优化企业管理和制定竞争策

略具有重要意义。鉴于此，本文参照李东梅（2020）的研究方法，在企业的盈利

能力、营运能力、偿债能力和成长能力这四个维度中，各选取了一个客观的财务

指标，进而构建一个综合指标体系，用以全面探讨中国汽车制造企业当前的经营

绩效状况。 

2.3.1 盈利能力 

盈利能力是评判企业经营绩效的重要指标之一，可以揭示其盈利状况以及

发展趋势。营业净利率，即净利润与经营收益之间的比值，是衡量企业销售最

终获利能力的关键指标。这一比率的高低直接反映了企业的盈利能力的强弱。

当营业净利率数值较高时，表明企业具有较强的盈利能力；反之，则意味着企

业的盈利能力较弱。因此，在分析企业盈利能力时，营业净利率是一个不容忽

视的重要指标。 

由图 2.7 可以看出，我国汽车制造企业上市公司的盈利能力比较平稳，在 0.05

的范围内平稳浮动，其中广汽集团遥遥领先，长城汽车在 2017 年进入突尼斯市

场，前期投入成本较大，造成盈利能力下降，且长城汽车则受新冠肺炎疫情的影

响较大，盈利能力在 2019 年跌至-0.03。 
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图 2.7  2015-2022 年汽车制造企业上市公司盈利能力现状 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理所得。 

2.3.2 营运能力 

营运能力，指的是企业在经营过程中的运行效率，反映了企业在日常运营中

资产的使用效率和效果。总资产周转率，作为一个关键指标，体现了企业经营期

间全部资产从投入到产出的流转速度，反映了企业对全部资产的管理质量和利用

效率，从而为企业管理和决策提供了重要参考。由图 2.8 可以得出在我国汽车制

造企业中，平均营运能力保持在 0.8 左右，显示出我国汽车制造企业资金运营周

转的平稳性和高效性。这既体现了我国汽车制造企业在经济资源管理方面的优势，

也为企业未来的可持续发展奠定了坚实基础。然而，我们也需要看到，不同企业

之间的营运能力仍存在差异，这既有可能是由于企业规模、经营策略、市场环境

等多种因素的综合影响。长城汽车、中国重汽、江铃汽车、上汽集团等企业在营

运能力方面表现出色，其总资产周转率均高于行业平均水平。 
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图 2.8  2015-2022 年汽车制造企业上市公司营运能力现状 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理所得。 

2.3.3 偿债能力 

企业的财务稳定性和风险承受能力很大程度上取决于其偿债能力，这关乎着

企业的健康生存与持续发展。资产负债率，作为一个关键指标，揭示了企业资产

总额中债权人提供资金的占比情况，从而在一定程度上反映了企业的资本结构。

当这一指标数值上升时，意味着企业偿还债务的能力在下降。国际上普遍认为，

资产负债率不高于 60%是一个较为理想的状态。由图 2.9 可以得出，中国汽车制

造企业上市公司的资产负债率整体呈现逐年上升的趋势，这表明企业在资产使用

方面存在一定的压力，资产规模相对较大，风险承受能力有所下降。行业内的领

军企业为了开拓海外市场，积极进行海外布局，诸多企业的资产负债率超过 60%，

企业的偿债风险比较高。企业在未来发展中需要更加注重提升盈利能力，降低资

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

平均 0.80 0.78 0.75 0.75 0.73 0.68 0.69 0.64

江铃汽车 1.17 1.09 1.19 1.21 1.20 1.17 1.34 1.10

长安汽车 0.75 0.74 0.75 0.71 0.72 0.70 0.78 0.83

中国重汽 1.14 1.04 1.38 1.83 1.66 1.61 1.58 0.84

比亚迪 0.69 0.71 0.59 0.67 0.65 0.78 0.73 0.86

东风汽车 0.83 0.74 1.03 0.73 0.72 0.68 0.78 0.69

上汽集团 1.29 1.26 1.19 1.13 0.97 0.79 0.83 0.73

江淮汽车 1.19 1.07 1.10 1.05 1.08 1.02 0.87 0.78

广汽集团 0.44 0.60 0.59 0.54 0.43 0.44 0.49 0.58

长城汽车 1.06 1.07 0.91 0.87 0.84 0.67 0.78 0.74
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产负债率，加强资金管理，以提升偿债能力和财务稳定性。 

 

图 2.9  2015-2022 年汽车制造企业上市公司偿债能力现状 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理所得。 

2.3.4 成长能力 

企业的成长能力，具体指的是企业在扩大规模、增强实力等方面的潜在能力，

企业总资产增长率是企业成长能力的重要体现。如图 2.10，受益于“一带一路”倡

议顺利进行，我国汽车制造企业在 2016 年较 2015 年，总资产增长率展现出了显

著的上升态势，然而，从 2017 年至 2019 年，这些企业的总资产增长率却出现

了不同程度的下滑。中国汽车制造企业开展国际化的进程中在全球化管理、多元

文化融合等方面仍存在不足之处，需要不断加强国际化人才队伍建设，提高管理

水平，以提升企业整体成长能力，实现在全球市场中的可持续竞争。 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

平均 0.44 0.45 0.44 0.45 0.44 0.44 0.43 0.43

江铃汽车 0.43 0.49 0.52 0.56 0.57 0.61 0.68 0.66

长安汽车 0.62 0.59 0.55 0.51 0.55 0.56 0.59 0.57

中国重汽 0.70 0.73 0.76 0.69 0.67 0.75 0.58 0.58

比亚迪 0.69 0.62 0.66 0.69 0.68 0.68 0.65 0.75

东风汽车 0.60 0.66 0.61 0.62 0.59 0.60 0.58 0.52

上汽集团 0.59 0.60 0.62 0.64 0.65 0.66 0.64 0.66

江淮汽车 0.74 0.69 0.66 0.71 0.69 0.67 0.66 0.70

广汽集团 0.41 0.45 0.41 0.41 0.40 0.39 0.40 0.36

长城汽车 0.47 0.49 0.55 0.53 0.52 0.63 0.65 0.65
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图 2.10  2015-2022 年汽车制造企业上市公司成长能力现状 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理所得。 

2.4 本章小结 

通过对我国汽车产销量等指标的分析，我国汽车行业在稳步向前发展，但在

高精尖技术上仍存在短板，尤其是在 2020 年下半年陆续开始出现汽车芯片短缺，

后愈发严重，由于疫情导致的供需错配，汽车核心部件发动机 ECU（行车电脑）

和 ESP（车身电子稳定系统）的供应短缺，进而导致国内乃至全球汽车和零部件

生产受到影响。 

经过深入分析，中国汽车制造企业近 8 年的财务数据，可以观察到，企业在

盈利能力、营运能力和成长能力四个方面均出现了不同程度的下滑。然而，偿债

能力表现相对平稳。这表明在全球进入“后疫情”时代后，全球经济缺乏增长动力，

我国汽车制造企业面临着严峻的市场环境，其经营绩效出现一定程度的下降。 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

平均 0.23 0.26 0.31 0.11 0.07 0.16 0.17 0.13

江铃汽车 0.08 0.16 0.08 -0.11 0.04 0.16 -0.06 0.04

长安汽车 0.28 0.19 0.00 -0.12 0.04 0.24 0.14 0.08

中国重汽 0.02 0.20 0.33 -0.18 0.09 0.55 -0.04 -0.03

比亚迪 0.23 0.26 0.23 0.09 0.01 0.03 0.47 0.67

东风汽车 0.04 0.06 -0.17 0.10 -0.04 0.07 -0.01 -0.11

上汽集团 0.23 0.15 0.22 0.08 0.09 0.08 0.00 0.08

江淮汽车 0.09 0.27 -0.10 0.07 -0.08 -0.04 0.10 0.02

广汽集团 0.08 0.22 0.46 0.10 0.04 0.04 0.08 0.23

长城汽车 0.17 0.28 0.20 0.01 0.01 0.36 0.14 0.06
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3 企业国际化程度影响经营绩效的理论分析 

3.1 企业国际化程度影响经营绩效的理论基础 

3.1.1 交易成本理论 

交易成本理论，作为诺贝尔经济学奖得主 R.H.Coase 于 1937 年提出的重要

理论，深入揭示了交易成本的本质内涵，该理论将交易成本界定为涉及获取精确

市场信息、开展谈判以及维持常规契约所需支付的一系列费用。该理论的核心在

于阐释企业的本质。在经济体系中，企业的专业分工与市场价格机制的运作，使

得相同行业的从业者之间必须通过某种形式的市场交易来获取所需的生产要素

和产品。这些交易成本作为完成经济交易行为的必要支出，其涵盖范围广泛，涉

及促成交易发生的所有成本。这些成本的存在对于理解经济交易的全面性和复杂

性至关重要。 

交易成本理论包含三个核心论点：首先，企业的存在旨在降低市场交易费用，

通过费用相对较低的企业内部交易来替代费用较高的市场交易。其次，企业的规

模取决于市场交易费用与企业管理费用之间的平衡关系。最后，交易费用决定了

企业的边界。 

如今各个国家社会都倡导绿色环保，汽车产业主要围绕新能源为主，传统汽

车产业受到威胁，面临着绿色转型的挑战，在众多新能源车企的竞争中，能否在

海外市场有一席之地，中国汽车制造企业需要考虑其交易成本，在国际化进程前

期不一定能取得正向效益，还需要往新能源方面发展。交易成本理论不仅对公司

理论的发展做出了重要贡献，还为理解产业组织和制度结构提供了新的视角。这

一理论框架的提出，不仅丰富了我们对经济现象的理解，也为后续研究提供了有

力的理论支撑。  

3.1.2 制度理论 

制度理论最早是由西方经济学家于 20 世纪 90 年代提出的，经过学者们不断

扩充整合，很好地解释了企业国际化的现象。相对于资源基础理论和组织学习理

论等，更多学者认为制度理论对于处在现代经济体制的企业走向国际化道路上的

影响更为深远。 
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值得注意的是，制度理论中的制度包括正式约束，如法律法规、经济制度，

也包含非正式约束，如伦理道德、社会规范等的各种行为等。制度作为国家社会

环境的重要组成部分，是制度理论的核心要点，它主要说明了企业在跨国贸易中

必须遵守当地的制度、法律和文化习俗，要与其他国家的社会环境相适应，这样

做的最终目的是保证合理性，防止经济冲突。合理性问题是企业进入新的制度环

境经营面临的主要问题，例如企业能否根据当地消费者的需求来生产符合当地文

化的产品，企业的管理体系是否能够适应当地的法律法规等。企业能否在跨国贸

易中取得良好收益，是否具有制度合理性十分重要。例如，由于国际企业不顾当

地制度私自做工，外国消费者抵制其产品销售，当地政府进行违约罚款等，这些

都是跨国公司违背合理性问题的体现（Eden 等，2004）。因此，跨国公司为了解

决由于制度产生的合理性问题，经常为此背负高昂的经济负担，这样的现象称之

为企业的外来者劣势。 

综上所述，制度理论的出现为企业国际化提出了新的要求，企业的财务绩效

和管理体系更面临着重大挑战？制度环境的挑战才是企业国际化进程中的绝对

难题。 

3.1.3 国际生产折衷理论 

国际生产折衷理论，是英国投资领域的经济学家邓宁于 20 世纪 70 年代提

出，并于 1981 年进行完善的经济学理论。这是一个综合性的分析框架，用于阐

释企业选择国内生产、出口或对外直接投资（FDI）的动因。该理论汲取了之前

关于国际生产的多种理论精华，如垄断优势理论、内部化理论和区位优势理论等，

从而形成一个全面的国际生产折衷理论。邓宁认为，企业在做出国际生产决策时，

受到所有权优势、内部化优势和区位优势这三种因素的共同影响。这三者总结出

了跨国企业的经营和对外直接投资行为的特点，构成了邓宁折衷理论的核心，形

成了 OLI 理论。 

所有权优势指的是企业拥有的或者能够获得的，使其在国外市场上相较于当

地竞争者具有优势的资产或能力，这些优势的存在是企业考虑进行国际生产的前

提条件；而内部化优势是指企业通过运用自身所具有的所有权优势来避免不完全

市场所带来的影响，将其资产加以内部化，降低交易成本，从而改善企业的竞争

优势，分散风险；区位优势则是指企业在特定国家和地区进行投资生产时，由于
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当地市场、资源、政策等因素所形成的有利于企业的优势。区位优势包括市场规

模、资源供应和良好的基础设施。 

如果企业只具备所有权优势和内部化优势，可能会选择出口作为进入国际市

场的方式；同理，若仅具有所有权优势和区位优势，说明企业所具有的所有权难

以在母公司与子公司之间进行内部化使用，造成专利技术的转让；若仅具有内部

化优势和区位优势，失去所有权优势，说明企业缺少开展国际化经营的基本前提。 

国际生产折衷理论认为，企业对于所有权优势、内部化优势以及区位优势的

优化组合，可以帮助企业更好地评估进行海外扩张的利弊，因此企业在制定国际

化战略时，应该充分考虑到资源配置、风险管理和市场竞争等因素，以平衡全球

化带来的机遇和挑战，最大化提升经营绩效。 

3.2 企业国际化程度影响经营绩效的研究假说 

3.2.1 企业国际化程度对经营绩效的直接影响 

在开展海外经营的初始阶段，跨国企业需要面对与母国存在差异的东道国政

治经济环境和文化风俗习惯，需要付出高昂的学习成本。当企业初次涉足东道国

市场时，往往面临着双重挑战：一方面是新进入者因缺乏当地市场经验而面临的

劣势，另一方面则是外来者因文化和制度差异所带来的不利因素（昌忠泽等，

2024）。品牌知名度不高加之当地企业的排挤，使企业开展海外经营较为困难，

同时由于海外市场环境的不确定性，企业需要通过大规模的资产投入在当地进行

公关，从而构建起在海外的关系网络（杨玉丹和朱灵通，2023）。因此企业需要

一段时间来整合国际化发展战略，从而更好地融入海外市场，获取东道国的消费

者以及其他合作方的认可，这种进入海外市场所需应对的外来者劣势会产生较大

的运营成本，从而降低企业经营绩效（陈砺和黄晓玲，2018）。 

制度环境作为国家社会环境的重要组成部分，企业在开展海外经营的过程中

必须遵守当地的制度、法律和文化习俗，要与其他国家的社会环境相适应，防止

出现企业无视当地制度法律的规定、进行违规生产的情况，遭到当地消费者的抵

制，进而与当地政府产生矛盾等问题（李敬等，2008）。这都是企业违背制度合

理性的表现，为此要承担经济后果。企业的存在旨在降低市场交易费用，通过费

用相对较低的企业内部交易来替代费用较高的市场交易。但是在海外交易过程中，
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企业往往受东道国多种因素的影响，企业的技术优势难以在母子公司之间进行内

部化使用，从而造成专利技术的外泄。 

企业的国际化经营具有明显的动态特征，且在不同阶段具有不同的特征，同

时国际化对经营绩效的影响形式具有多样性。在国际化进程的初级阶段，企业学

习海外市场的相关知识，同时依据市场特点及时调整自身的销售渠道与组织框架。

这一阶段对企业的运营能力、协调能力等都是一个严峻的挑战，且伴随着挑战的

是企业成本的急剧上升。因此，在国际化初级阶段，新进入市场的成本可能远高

于所获得收益，国际化经营往往会对企业经营绩效产生负向影响。然而，此后随

着国际化程度的不断加深，企业规模经济的不断显现，国际化经营的收益逐渐超

过成本，进而显著提升企业经营绩效（李娟和马慧敏，2017）。 

综上所述，企业的国际化程度的提高在企业国际化战略初期可能会对经营绩

效产生负向影响，后期国际化经营的规模效应和范围效应又反而会促进企业的经

营绩效，而本文主要研究我国汽车企业处于战略初期的状态。由此提出以下假说： 

H1：在国际化进程的初级阶段，国际化程度的提高会对中国汽车制造企业的

经营绩效产生负面影响。 

3.2.2 创新投入的调节作用 

在当今经济全球化的背景下，企业需要不断提高自身的竞争力，才能在日益

激烈的市场竞争下处于优势地位。为了实现这一目标，企业需加大对资金、人才

及技术等创新资源的投入，进而实现企业产品与管理模式的更新优化。首先，企

业面向广阔的全球市场，获得了世界各地先进的科学技术、优秀的管理人才，从

而为企业加大创新投入奠定了基础。其次，企业加大对创新的投入，可以帮助企

业获得先进的生产技术及生产设备，帮助企业生产出满足消费者多样化与个性化

消费需求的产品，缩短研发周期，推出差异化产品，提高海外市场占有率；最后，

企业加大创新投入，提升了企业研发团队的创新能力与技术水平，实现了与先进

的跨国公司进行技术创新合作，进而提高了企业国际化程度（黄骏和陈丽珍，

2021）。 

对于企业的经营绩效，首先，创新投入的增加为企业带来了技术优势，企业

通过更新生产设备来提高生产效率，提高产品质量，降低生产成本，从而提升经

营绩效（阚玉月，2020）。其次，创新投入提高了企业员工的素质，人才是企业

https://kns.cnki.net/kcms2/author/detail?v=MTbc36RhFpSW_3Z6YuRKLuVrZWxT3IfGeD4kIOsDYUaxAJZmY3dS_wLZ3ekGYCTVUep3DdfPKxa43g9rdkJCrzSoLkP2uPZy_2y9S-pqG0TyTpQM4BxaFg==&uniplatform=NZKPT&language=CHS
https://kns.cnki.net/kcms2/author/detail?v=MTbc36RhFpSW_3Z6YuRKLuVrZWxT3IfG1t8z6jRIjn30VGq1e7h_P2RlZZnbrj-S612rmHwbdxRHqwhJNLp0EbyKMazjeAq1qdVom7gl6X0MLI2LtMkP3b0cpIDXlNw8&uniplatform=NZKPT&language=CHS
https://kns.cnki.net/kcms2/author/detail?v=MTbc36RhFpS65tFxuXjM_GvI09CCdtnzzn9HqgdzLCn40fYQuG1kFOTWPGp5zCovTlV5JnnpYwCdkHv4PShxlwW75JkCU1EZiejz5bE9fTOV9_s1mjBUMsLoyLcf_KOr&uniplatform=NZKPT&language=CHS
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最宝贵的资源，企业通过对员工的培训以及引进高层次人才，完善激励机制，提

高企业的运营效率。最后，企业通过学习海外先进的管理体制与理念，进行企业

改革，优化资源配置，提高企业内部协同效应。 

综上所述，创新投入能通过增加研发资金、人员投入以及设立研发机构等方

式，加快企业获取全球知识、资源，学习、吸收海外经验以及引进先进技术和人

才，进而促进企业提升国际竞争力、提高运营效率，有助于企业进行经营管理，

对企业的绩效水平以及可持续发展产生积极作用。因此，提出以下假说： 

H2：增加创新投入能够缓解企业国际化程度对经营绩效的负向影响。  
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4 中国汽车制造企业国际化程度影响经营绩效的实证检验 

4.1 研究设计 

4.1.1 模型设定 

本章采用固定效应回归模型进行实证研究，探究中国汽车制造企业国际化程

度的提高会给经营绩效带来怎样的影响，参照现有研究的普遍做法，设定回归模

型如下： 

  𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐹𝑆𝑇𝑆𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑁𝑂𝑆𝑖,𝑡 + 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑠𝑖,𝑡 + 𝜑𝑖 + 𝜇𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡      (1) 

其中，t 代表年份；i 代表中国汽车制造企业；核心被解释变量 ROA 代表企

业经营绩效；海外营收占比（FSTS）和海外子公司数量（NOS）共同反映了企业

国际化程度。为了准确评估国际化程度对经营绩效的影响，引入企业年龄（Age）、

资产负债率（DEBT）、企业规模（Size）以及营业收入增长率（ERAN）作为控

制变量；𝜇𝑡为时间固定效应；𝜑𝑖为个体固定效应；𝜀𝑖,𝑡为随机扰动项。 

4.1.2 变量选取与指标构建 

(1)被解释变量 

企业经营绩效：是指在一定周期内，企业的经营绩效和经营者业绩的综合反

映，包括财务绩效、销售和市场绩效等多方面。在深入研究企业经营绩效时，财

务指标因其易获取性以及对经营状况反映的高度准确性而受到广泛认可。如表

4.1 所示，表中对于企业经营绩效常用财务指标进行了详细分析，在学术界，多

数研究者选择财务指标来评估企业的运营效率，本文也选择延续这一研究路径，

选取财务指标作为分析工具，以资产收益率（ROA）作为本文的被解释变量，旨

在全面探讨中国汽车制造企业的经营绩效（汤玮晨，2021）。 
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表 4.1  常用财务指标 

 

(2)解释变量 

企业国际化程度的具体测量指标划分为国际化广度与国际化深度

（Contractor 等，2003；Lipuma，2006），在梳理相关文献的基础上，企业国际

化广度的衡量指标有企业的海外子公司总数（NOS）、海外子公司数占总子公司

数比重（OSTS）以及海外子公司分布国家或者地区的总数（NOC）；而评估企业

国际化深度的衡量指标有海外资产占总资产比重（FATA）、海外雇员数量占比

（FETE）以及海外营业收入占总销售额的比重（FSTS）。在深入研究现有文献

并考虑数据可得性的实际情况后，本文决定采用中国汽车制造企业的海外销售收

入占总销售收入的比重（FSTS）以及海外子公司的数量（NOS）作为其衡量国际

化程度的指标，以期准确反映出企业的国际化程度。这一选择旨在更准确地反映

财务指标 计算方式 优势与局限性 

资产收益率

（ROA） 

净利润/总

资产 

以总资产的视角衡量资产的赚钱能力，排除了杠杆的影响，

但资产负债表的总资产价值更多反映的是历史而非当前。 

销售利润率

（ROS） 

总利润/销

售收入 

能够反映出企业的成本管理和经营效率，主要关注单个产品

或服务的盈利能力，而忽略了整个企业的经营状况。 

净资产收益

率（ROE） 

税后净利

润/净资产 

可以反映企业净资产（股权资金）的收益水平，但并不能全

面反映一个企业的资金运用能力。 

市盈率

（PE） 

股票价格/

每股收益 

能够直观衡量每股盈利能力。容易对市盈率的标准产生分歧，

易受会计信息质量的影响，净利润为负或非正常收益变化剧

烈时，市盈率估值的准确性会受到影响。 

托宾 Q 值 

公司的市

场价值/资

产充值资

本 

能够反映出企业在市场上的相对表现，在计算过程中避免了

需要估计收益率和边际成本的复杂性。可能会受到会计政策

和财务报告质量的影响，这在一定程度上限制了其应用的准

确性。 

每股收益

（EPS） 

税后利润/

股本总数 

可以反映每股股票对应的盈利水平。缺点：每股收益很容易

被企业的会计估算影响，例如折旧和摊销等。 

主营业务利

润率 

主营业务

利润/主营

业务成本 

反映了企业主营业务的获利能力，受市场影响较大，使得指

标暂时性偏离正常值，没有考虑非营业成本和收入，掩盖企

业的盈利能力。 
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中国汽车制造企业在全球化进程中的实际表现和战略布局，更全面地了解中国汽

车制造企业在国际市场上的运营状况和发展趋势。 

(3)控制变量 

①企业规模 

企业规模的衡量标准之一是其所拥有的总资产数目。规模较大的企业往往具

备更强的海外经营实力，同时在海外获取经济效益的能力也更为显著。因此，本

文通过对企业总资产进行对数处理，以量化企业规模，并将其作为模型的控制变

量。 

②资产负债率 

资产负债率用以衡量企业利用债权人提供资金进行经营活动的能力，以及反

映债权人发放贷款的安全程度的指标，通过将企业的负债总额与资产总额相比较

得出，反映在企业全部资产中属于负债比率。 

③企业年龄 

企业年龄指企业经营的时间长短。企业年龄反映了企业的发展历程、稳定性

和经验积累情况，对企业的经营战略、管理模式和市场竞争力都有一定影响，是

评估企业综合实力和竞争能力的重要指标之一，因此本文采用（当年年份-公司

成立年份+1)测算企业年龄。 

④营业收入增长率 

营业收入增长率体现了本年营业收入相对于上年营业收入的增长幅度，这一

指标反映了企业主营业务的发展态势和市场竞争力。 

(4)调节变量 

汽车制造业是具备高技术含量的行业，企业能够通过加大创新投入，提高创

新能力，从而将专利技术转化为生产力获取经济利益，提升经营绩效。基于此，

本文引入创新投入作为调节变量，采用企业年度研发支出占总资产的比例衡量。 

4.1.3 数据来源与处理 

(1)样本选择 

样本企业将根据《申银万国行业分类 2021 修订版》的行业分类标准，从国

泰安数据库中进行筛选，并剔除带有 ST、ST*标记的企业。鉴于我国汽车制造企

业起步较晚，且开展海外经营的时间较短，同时考虑到企业海外数据的可获得性，

https://baike.baidu.com/item/%E8%90%A5%E4%B8%9A%E6%94%B6%E5%85%A5/5099832?fromModule=lemma_inlink
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最终选取 124 家汽车制造上市企业，并汇集了 2015 年至 2022 年间的数据，总计

748 个样本。 

(2)数据来源 

本文所采用的汽车制造企业研究样本的经营数据，来源于国泰安数据库公司

研究专题板块以及新浪财经网发布的汽车制造企业年度报告。变量的名称、解释

与数据来源见表 4.2。 

表 4.2  变量名称、解释与数据来源 

变量名称 变量解释 数据来源 

ROA 资产收益率 国泰安数据库 

FSTS 海外营业收入占营业总收入比例 国泰安数据库 

NOS 海外子公司数量 国泰安数据库 

Size 企业规模 国泰安数据库 

Age 企业年龄 国泰安数据库 

DEBT 资产负债率 国泰安数据库 

ERAN 营业收入增长率 国泰安数据库 

4.2 实证结果分析 

4.2.1 描述性统计分析 

表 4.3 中数据显示，从海外营收占比（FSTS）这一指标来看，其平均值仅为

17.22%，标准差为 24.36%，均明显低于国际公认的 30%的门槛。这一数据明确

显示，中国汽车制造企业在国际化道路上尚处于初级阶段，其海外业务的规模和

贡献相对有限。衡量国际化广度的指标——海外子公司数量（NOS）。这一指标

的平均值为 2.96，标准差为 8.69，表明中国汽车制造企业在海外设立的子公司数

量相对较少，且企业之间的国际化广度存在较大的差异。综合来看，不同汽车制

造企业之间的国际化程度存在较大的差异。一些企业可能已经在海外市场取得了

显著的成绩，而另一些企业则可能还处于国际化的起步阶段。这种不均衡的发展

状态既反映了中国汽车制造企业在国际化道路上的不同策略和进展，也表明在推

动国际化进程时需要关注企业的个体差异，采取针对性的政策措施。 
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表 4.3  变量的描述性统计 

 

4.2.2 VIF 检验与相关性分析 

鉴于固定效应回归模型中涉及的研究变量众多，多重共线性问题在实证分析

中极易出现。然而这种共线性问题会干扰自变量对因变量真实效应的准确反映。

因此，本文认为有必要计算并展示各解释变量之间的相关系数，以揭示变量之间

的潜在关联，确保回归结果的稳健性，详见表 4.4。VIF 值越接近于 10，说明各

变量之间存在多重共线性的可能性越大。由表可知，各变量的方差膨胀因子检验

值（VIF）均接近于 1，远小于 10 的临界值，且平均 VIF值也远小于 10，说明各

变量间不存在多重共线性问题，故模型的解释力较好。 

表 4.4  VIF 检验结果 

 VIF 1/VIF 

FSTS 1.04 0.961344 

NOS 1.41 0.709725 

Size 1.76 0.569162 

DEBT 1.31 0.765651 

Age 1.05 0.950849 

ERAN 1.02 0.984958 

Mean VIF 1.26  

 

根据表 4.5 的数据分析，在排除其他因素的干扰后，企业国际化深度的量化

指标——海外营收占比（FSTS）与企业经营绩效（ROA）的相关系数为-0.0677，

这显示出两者之间存在负相关关系；同样，企业国际化广度衡量标准——海外子

公司数量（NOS）与企业经营绩效的相关系数为-0.1143，同样呈现出负相关关系，

变量名 观测值 平均值 中位数 标准差 最小值 最大值 

ROA 748 3.03 3.03 6.69 -81.66 20.41 

FSTS 748 17.22 18.23 24.36 0.01 99.76 

NOS 748 2.96 8.00 8.69 0.00 111 

Size 748 22.64 20.46 1.379 19.87 27.54 

DEBT 748 44.32 18.16 19.02 4.83 146.07 

Age 748 20.18 7.17 17.14 4 73 

ERAN 748 15.98 49.90 19.05 -95.52 736.74 
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说明中国汽车制造企业开展海外经营活动时，其经营绩效可能会在一定程度上受

到负面影响。此外，企业的资产负债率（DEBT）和企业年龄（Age）与企业经营

绩效之间同样存在负相关关系，企业资产负债率的提高以及企业年龄的增加会给

企业经营绩效带来明显的消极作用；然而企业规模（Size）和营业收入增长率

（ERAN）与企业经营绩效存在正相关关系，随着企业规模的扩大以及企业主营

业务收入的提高会对企业经营绩效带来促进作用。 

表 4.5  各变量之间的相关性分析 

 

4.2.3 基准结果分析 

根据表 4.6 的回归结果，列（1）为在不考虑其他因素的情况下，海外子公司

数量（NOS）与企业经营绩效（ROA）之间的回归系数为-0.0161，列（2）为在加

入控制变量情况下，海外子公司数量（NOS）与企业经营绩效（ROA）之间的回

归系数为-0.0196，且在 1%的水平下显著；列（3）为在不考虑控制变量的情况下，

海外营收占比（FSTS）与企业经营绩效（ROA）之间的回归系数为-0.0235，列（4）

为在加入控制变量的情况下，海外营收占比（FSTS）与企业经营绩效（

间的回归系数为-0.0363，且都在 1%的水平下显著；列（5）与列（6）的回归结

果显示，同时考虑国际化深度和广度时，海外营收占比（FSTS）和海外子公司数

量（NOS）与经营绩效之间的回归系数均为负，且都通过了 1%的水平检验，上

述结论支持了本文假设 H1，这说明了在一定程度上中国汽车制造企业国际化程

度对经营绩效有显著的负向影响。结合上文分析中企业国际化程度对经营绩效的

“U 型”影响，这表明，我国汽车企业正处于企业国际化的初期阶段，中国汽车制

造企业国际化程

ROA）之

度对经营绩效具有显著的负向影响。 

 ROA FSTS NOS DEBT SIZE RD ERAN 

ROA 1.0000       

FSTS -0.0677 1.0000      

NOS -0.1143 -0.0163 1.0000     

DEBT -0.3509 -0.1444 0.1988 1.0000    

Size 0.0369 -0.0596 0.3022 0.1932 1.0000   

Age -0.2797 0.0432 -0.0144 0.0936 -0.0309 1.0000  

ERAN 0.1591 0.0590 0.0043 -0.0137 -0.0245 -0.1058 1.0000 
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表 4.6 中国汽车制造企业国际化程度对经营绩效的基准回归结果 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) 

VARIABLES ROA ROA ROA ROA ROA ROA 

NOS -0.0161*** -0.0196***   -0.0161*** -0.0184*** 

 (0.0051) (0.0054)   (0.0051) (0.0054) 

FSTS   -0.0235*** -0.0363*** -0.0235*** -0.0336*** 

   (0.0123) (0.0113) (0.0123) (0.0112) 

Size  0.9030***  0.4690**  0.8300*** 

  (0.2100)  (0.1830)  (0.2100) 

DEBT  -0.1360***  -0.1370***  -0.1390*** 

  (0.0133)  (0.0133)  (0.0133) 

ERAN  0.0176***  0.0185***  0.0184*** 

  (0.0044)  (0.0044)  (0.0044) 

Age  -0.0842***  -0.0846***  -0.0824*** 

  (0.0132)  (0.0132)  (0.0131) 

Constant 3.4450*** -10.360** 3.2920*** -0.5630 3.7180*** -8.2100* 

 (0.3110) (4.4640) (0.3110) (3.9220) (0.3110) (4.4970) 

Year YES YES YES YES YES YES 

Firm YES YES YES YES YES YES 

Observations 748 734 748 734 748 734 

R-squared 0.018 0.2320 0.018 0.220 0.018 0.2320 

注：括号内为标准误，***、**、*分别表示 1%、5%、10%的显著水平。下表同。 

通过对列（2）、列（4）以及列（6）的回归结果可以得出，企业规模和营

业收入增长率与经营绩效存在显著的正向影响，除企业规模在列（4）中在 5%的

水平下显著，其余均在 1%的水平下显著，这表明企业规模的扩大、企业主营业

务的增长，有助于增强企业抵御国际市场变化的风险，从而有助于企业经营绩效

的提升；企业的资产负债率与企业年龄与经营绩效具有显著的负向影响，且在 1%

的水平下显著，这表明企业资产负债的提高，会使企业财务负担加重；企业年龄

的增长，会使企业创新能力受限，思维固化，无法及时应对市场需求变化和竞争

压力，从而对经营绩效具有负向影响。 
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4.3 稳健性检验 

为了检验实证结果的稳健性，本文通过替换解释变量、改变样本容量、更改

样本时间跨度等方法对实证结果进行稳健性检验，再次对数据进行回归分析，检

验结果如表 4.7 所示。 

表 4.7  中国汽车制造企业国际化程度对企业经营绩效的稳健性检验结果 

 (1) (2) (3) (4) 

VARIABLES ROA ROA ROA ROA 

FS -1.0770**    

 (0.4490)    

lnNOS  -0.6330***  -0.6070*** 

  (0.1520)  (0.1850) 

NOS     

     

lnFSTS   -0.2280* -0.2970** 

   (0.1200) (0.1440) 

FSTS     

     

SIZE 0.5420*** 0.9960*** 0.5250*** 0.9310*** 

 (0.1830) (0.1880) (0.1540) (0.2240) 

DEBT -0.1390*** -0.1540*** -0.1530*** -0.1380*** 

 (0.0135) (0.0115) (0.0116) (0.0133) 

ERAN 0.0182*** -0.6210*** -0.6000*** 0.0190*** 

 (0.0044) (0.0809) (0.0815) (0.0044) 

Age -0.0847*** 0.0169*** 0.0166*** -0.0810*** 

 (0.0133) (0.0037) (0.0037) (0.0132) 

Constant -2.0610* -8.1980** 1.2280 -9.7550** 

 (3.8960) (3.8540) (3.2880) (4.6850) 

Firm YES YES YES YES 

Year YES YES YES YES 

Observations 734 734 734 734 

R-squared 0.2150 0.2690 0.2550 0.2280 

 

本文首先引入一个全新的虚拟变量海外营业收入（FS）替换解释变量，如果

企业当年有海外营业收入则取 1，如果没有则取 0，结果如列（1）所示，企业的

海外营业收入与经营绩效的相关系数为-1.077，且在 5%的水平下显著。其次，采

取对原有核心解释变量+1 再取自然对数的方法，并重新对原有模型进行实证检

验，回归结果如列（2）、（3）、（4）所示，海外子公司数量（lnNOS）与经营
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绩效的相关系数为-0.633，且在 1%的水平下显著；海外营收占比（lnFSTS）对经

营绩效的相关系数为-0.228，在 10%的水平下显著；在同时考虑国际化深度和广

度时，海外营收占比（lnFSTS）和海外子公司数量（lnNOS）对企业经营绩效（ROA）

均呈现出显著的负向影响。具体而言，海外营收占比（lnFSTS）的回归系数为-

0.297，且在 5%的显著性水平下成立；而海外子公司数量（lnNOS）的回归系数

为-0.607，并在更为严格的 1%水平下显著。这一结果充分证明了中国汽车制造企

业国际化程度的加深对经营绩效的负向影响具有稳健性。 

表 4.8  中国汽车制造企业国际化程度对企业经营绩效的稳健性检验结果 

VARIABLES 
(5) (6) (7) (8) (9) (10) 

ROA ROA ROA ROA ROA ROA 

lnNOS       

       

NOS -0.0263***  -0.0259*** -0.0234***  -0.0261*** 

 (0.0051)  (0.0051) (0.0080)  (0.0097) 

lnFSTS       

       

FSTS  -0.0157* -0.0144**  -0.0168* -0.0416*** 

  (0.0086) (0.0082)  (0.0127) (0.0148) 

SIZE 0.9790*** 0.4640*** 0.9780*** 1.0760*** 0.6670*** 1.1580*** 

 (0.1660) (0.1380) (0.1630) (0.2390) (0.2030) (0.2910) 

DEBT -0.1470*** -0.1440*** -0.1490*** -0.1590*** -0.1570*** -0.1530*** 

 (0.0100) (0.0102) (0.0096) (0.0152) (0.0153) (0.0179) 

ERAN -0.5460*** -0.5490*** 0.0336*** -0.5940*** -0.6160*** 0.0149*** 

 (0.0763) (0.0776) (0.0051) (0.1190) (0.1200) (0.0053) 

Age 0.0333*** 0.0336*** -0.5820*** 0.0143*** 0.0137*** -0.1100*** 

 (0.0052) (0.0053) (0.0601) (0.0044) (0.0044) (0.0179) 

Constant -9.3450*** 1.7170 -8.8920** -10.5800** -1.6060 -14.4600** 

 (3.4900) (2.9450) (3.4870) (5.0620) (4.3450) (6.1950) 

Firm YES YES YES YES YES YES 

Year YES YES YES YES YES YES 

Observations 720 720 734 485 485 495 

R-squared 0.3200 0.2980 0.3650 0.2320 0.2210 0.2350 
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为了使实证结果更准确，防止离群样本值对研究结果产生影响，本文参考陈

强远（2019）的做法，对原有数据变量进行 1%至 99%的缩尾处理，以消除极限

数值的影响。据表 4.8 中列（5）与列（6）回归结果所示，核心解释变量海外子

公司数量（NOS）与海外营收占比（FSTS）的回归系数分别在 1%和 10%的水平

下显著；综合来看，如列（7）所示，核心变量仍在保持 1%和 5%的水平上显著，

与基准回归结果保持一致。 

由于 2019 年末新冠疫情的到来，本文仅保留 2015-2019 年样本，有助于排

除疫情等其他政策干扰。列（8）结果显示，海外子公司数量（NOS）与经营绩效

的回归系数为-0.0234，且在 1%的水平下显著；列（9）通过对海外营收占比（FSTS）

与经营绩效的回归分析，回归系数为-0.0168，且保持 10%的显著水平；列（10）

数据显示，排除新冠疫情出现后的样本，核心解释变量海外营收占比（FSTS）与

海外子公司数量（NOS）的回归系数分别为-0.0416 和-0.0261，在 1%的水平下仍

然显著，说明排除政策因素后，国际化程度对经营绩效的负向影响仍然稳健。 

从以上回归结果中可以得出，相关指标的检验结果的符号和显著性与基准回

归结果基本保持一致，并没有发生明显变化，这一结果证明了本章实证结果及相

关结论具有较强的稳健性，因此可以断定中国汽车制造企业国际化程度对经营绩

效存在显著的负向影响。 

4.4 异质性分析 

为进一步探究中国汽车制造企业国际化程度对经营绩效的影响研究，本文采

用分组回归的方法，旨在揭示不同产权性质的企业在国际化进程所面临的差异与

挑战。首先引入变量企业产权性质（SOE），并将 SOE=1 定为国企，SOE=0 定

为非国企；通过对不同产权性质的企业的对比分析，能够全面地了解中国汽车制

造企业国际化进程中的特点与问题。从表 4.9 可知，在非国有企业中，海外营收

占比（FSTS）不显著，在海外子公司数量（NOS）的回归结果来看，其与经营绩

效的回归系数均在 1%的水平下显著。在国有企业中，在海外子公司数量（NOS）

方面，回归系数分别为-0.0418 和-0.0400，且在 1%的水平下显著，国有企业的海

外营收占比（FSTS）与其经营绩效的回归系数为-0.0269，仍然保持在 10%的水

平下显著。综上所述，非国企中回归系数-0.0152 相对于国企回归系数-0.0400，

国有企业中海外子公司数量对经营绩效的抑制性效果更为明显。这可能与国有企
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业在海外市场拓展、管理体制以及风险控制等方面存在的局限性有关。其次，在

海外营收占比方面，非国有企业并未显示出显著的统计意义，而国有企业则表现

出一定的负向关系。这进一步说明了国有企业在国际化过程中可能面临更多的挑

战和限制。说明国有企业在国际化路线中更受限，这可能与近几年美国贸易制裁

有关。 

表 4.9 中国汽车制造企业产权性质异质性检验结果 

VARIABLES 
(1) (2) (3) (4) (4) (6) 

ROA ROA ROA ROA ROA ROA 

NOS -0.0157***  -0.0152*** -0.0418***  -0.0400*** 

 (0.0055)  (0.0055) (0.0100)  (0.0100) 

FSTS  -0.0172 -0.0150  -0.0269* -0.0183 

  (0.0122) (0.0121)  (0.0147) (0.0144) 

DEBT 0.9220*** 0.4930** -0.1670*** 1.4930*** 0.7970*** -0.1140*** 

 (0.2740) (0.2380) (0.0165) (0.2300) (0.1730) (0.0135) 

Age -0.1660*** -0.1660*** -0.7120*** -0.1140*** -0.1130*** -0.1590 

 (0.0165) (0.0166) (0.1030) (0.0135) (0.0140) (0.1220) 

ERAN -0.7000*** -0.7050*** 0.0162*** -0.1830 -0.1260 0.0188*** 

 (0.1020) (0.1030) (0.0044) (0.1200) (0.1260) (0.0066) 

SIZE 0.0159*** 0.0166*** 0.8840*** 0.0185*** 0.0188*** 1.4610*** 

 (0.0044) (0.0044) (0.2750) (0.0066) (0.0068) (0.2310) 

Constant -6.4560 2.9230 -5.3420 -24.5500*** -9.3840** -23.8100*** 

 (5.6790) (4.9440) (5.7470) (5.260) (4.1280) (5.2840) 

Firm YES YES YES YES YES YES 

Year YES YES YES YES YES YES 

是否国有 SOE=0 SOE=0 SOE=0 SOE=1 SOE=1 SOE=1 

Observations 506 506 506 214 214 214 

R-squared 0.2590 0.2500 0.2610 0.3630 0.3160 0.3680 

 

其次，进一步来看，本文又从区域异质性来探究企业国际化对经营绩效影响，

考虑到中国地域辽阔，经济发展水平与产业结构存在显著的地区差异，因此，探

究这种差异如何影响企业国际化及其与经营绩效之间的关系显得尤为重要。按照

中国经济地理地区划分，将新疆、甘肃、宁夏、陕西、四川、广西、贵州、内蒙

古、西藏、云南、青海、重庆等省份划分为西部地区（AREA=0），其余划分为

中东部地区（AREA=1），再次采用分组回归，检验结果如表 4.10 所示，在西部

地区省份中，海外营收占比（FSTS）和海外子公司数量（NOS）的回归系数均不
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显著，可能的原因是西部地区大多数为经济欠发达地区，大多数以资源型产业为

主，要素禀赋分配不均匀，从而导致当地企业国际化进程受阻，而发展较为完备

的中东部地区省份国际化程度对经营绩效的回归系数均显著且与基准回归保持

一致，说明中东部地区的企业在国际化的进程中面临着法律风险等诸多挑战，但

企业国际化进程正在稳步推进中。因此，企业国际化程度对经营绩效的影响存在

显著的区域异质性。 

表 4.10 中国汽车制造企业所在区域异质性检验结果 

VARIABLES 
(1) (2) (3) (4) 

ROA ROA ROA ROA 

NOS -0.0886  -0.0196***  

 (0.0762)  (0.00524)  

FSTS  -0.0623  -0.0374*** 

  (0.0857)  (0.0110) 

SIZE 2.905* 1.258 0.888*** 0.448** 

 (1.630) (1.183) (0.206) (0.179) 

DEBT -0.208*** -0.168** -0.132*** -0.135*** 

 (0.0755) (0.0816) (0.0131) (0.0132) 

ERAN 0.0828** 0.101*** 0.0150*** 0.0157*** 

 (0.0382) (0.0379) (0.00426) (0.00428) 

Age -0.386 -0.467 -0.0851*** -0.0853*** 

 (0.490) (0.513) (0.0126) (0.0126) 

Constant -52.03 -16.91 -10.04** -0.0658 

 (34.45) (25.13) (4.377) (3.838) 

Firm YES YES YES YES 

Year YES YES YES YES 

是否位于中东部 AREA=0 AREA=0 AREA=1 AREA=1 

Observations 62 62 672 672 

R-squared 0.236 0.225 0.238 0.235 

4.5 调节效应检验 

创新投入能够促进企业提升国际竞争力、提高运营效率，会对企业的经营绩

效产生积极影响。创新投入对企业国际化程度和经营绩效的影响是相互交织、相

互作用的。一方面，国际化程度的提高需要企业具备更强的创新能力来支撑；另

一方面，创新投入的增加也需要企业不断拓展海外市场来寻求更广阔的发展空

间。因此，企业在制定国际化战略时，应充分考虑创新投入的作用和影响，实现

国际化与创新投入的良性互动。因此，本文引入国际化程度与创新投入的交互项，



兰州财经大学硕士学位论文                     中国汽车制造企业国际化程度对经营绩效的影响研究 

43 
 

检验创新投入对企业国际化程度和经营绩效的影响效应。由表 4.11 可知，海外

子公司数量（NOS），以及与创新投入（RD）的交互项（NOS*RD）的回归系数

均显著，说明创新投入存在调节作用。其次海外子公司数量（NOS）与其交互项

（NOS*RD）的系数分别为-0.0403 和 0.4090，符号相反，支持了本文的假说 H2，

说明增加创新投入有助于缓解企业国际化程度对经营绩效的负向影响，高创新水

平有助于企业经营绩效的提高，与理论中创新投入促进企业经营绩效相符，同样

也说明我国企业在进行国际化进程中要提高创新水平。 

表 4.11 中国汽车制造企业创新投入的调节作用检验结果 

VARIABLES 
(1) (2) 

ROA ROA 

NOS -0.0403***  

 (0.0102)  

RD 1.2480*** 1.4310*** 

 (0.1791) (0.1873) 

NOS*RD 0.4090*  

 (0.2130)  

FSTS  0.0267 

  (0.0237) 

FSTS*RD  -1.6130* 

  (0.8230) 

SIZE 0.9260*** 0.4000*** 

 (0.1740) (0.1500) 

DEBT -0.1680*** -0.1650*** 

 (0.0111) (0.0113) 

ERAN 0.0141*** 0.0158*** 

 (0.0035) (0.0036) 

Age -1.0200*** -0.9940*** 

 (0.0921) (0.0934) 

Constant -8.1400** 2.5020 

 (3.6280) (3.2010) 

Firm YES YES 

Year YES YES 

Observations 734 734 

R-squared 0.335 0.313 
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4.6 本章小结 

本章通过选取中国汽车制造企业 2015-2022 年的经营数据作为研究样本，采

用海外营收占比来衡量企业国际化深度和海外子公司数量来衡量企业国际化广

度，运用固定效应模型进行实证检验。结果表明：我国汽车制造企业处于国际化

进程的初级阶段，受东道国政治经济与文化习俗等多重因素的影响下，我国汽车

制造企业面临着“进入者劣势”的困境。我国汽车制造企业国际化深度与广度的

提升均对企业经营绩效产生明显的抑制作用，说明我国汽车制造企业国际化程度

与经营绩效具有显著的负向影响。引入研发投入、资产负债率、企业规模及营业

收入增长率作为模型的控制变量，研究结果表明，企业资产负债率与研发投入给

经营绩效带来消极影响，企业规模的扩大、主营业务的增长给经营绩效带来一定

程度的积极影响。 

为了确保研究结果的稳健性，首先，本章采用了替换解释变量、改变样本容

量、更改样本时间跨度的方法进行了稳健性检验。检验结果表明，各研究变量的

符号和显著性没有发生明显变化，这与基准回归结果保持一致。因此可以得出本

文的研究结果具有较强的稳健性，即中国汽车制造企业国际化程度对经营绩效具

有显著负向影响。再次，通过企业产权性质以及所在区域进行异质性分析，得出

国企的国际化程度对于经营绩效抑制性效果更明显，国有企业内部管理、运行效

率不灵活，受政府的限制较多，且汽车制造业作为重资产行业，海外投资的数额

较大，在进行海外投资时需要考虑更多的因素。位于中东部地区省份的企业，国

际化程度对经营绩效的回归系数均显著且与基准回归保持一致。最后，通过调节

效应检验表明创新抑制了国际化程度对企业经营绩效影响效果，高创新水平反而

有助于企业经营绩效的提高，同样也说明我国企业在进行国际化进程中要提高创

新水平。 
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5 国际化程度影响企业经营绩效的案例分析 

通过第四章的实证分析，本文在行业层面验证了中国汽车制造企业的国际化

程度对经营绩效具有显著的负向影响。而本章则聚焦于一家中国汽车制造企业上

市公司，对其进行案例分析，从微观层面进一步探讨中国汽车制造企业在提高国

际化程度过程中如何影响企业的经营绩效，以期验证和扩展前文的发现。 

5.1 研究设计 

5.1.1 案例选取 

保定长城汽车股份有限公司（以下简称长城汽车），是中国民营的集体所有

制汽车制造企业。在 2003 年，长城汽车成功融资 33 亿港元，并实现在香港 H 股

市场的上市，此举不仅在汽车行业中开创先河，也为公司后续的国际化发展铺平

道路。八年后，长城汽车于 2011 年回归 A 股，顺利在上海证券交易所挂牌交易。

长城汽车以稳健的发展战略闻名于业界，实力雄厚，2019 年在中国制造业企业

500 强排名第 84 位，并在 2020 年获中国民营企业 500 强第 63 位。截至目前，

长城汽车已逐步发展成一家全球化智能化的科技公司，旗下拥有哈弗、魏牌、欧

拉、坦克以及长城皮卡五大整车品牌，产品出口海内外多个国家和地区，并在俄

罗斯和巴西多地建立全工艺整车生产基地，同时在马来西亚、突尼斯等地拥有多

家 KD 工厂。 

本文选取长城汽车作为案例研究对象的原因有以下两点：第一，长城汽车作

为我国改革开放后建立的自主品牌企业，产品出口至多个国家，积极响应国家“走

出去”的战略方针，积极扩展海外市场，其在国内汽车行业中始终占据领军地位，

具有一定的代表性。其次，长城汽车分别在香港 H 股和国内 A 股上市，使得公

开数据资料丰富全面，避免了因数据过度缺失或整理数据粗糙等因素影响研究的

科学性，提升了文章结论的真实性和严谨度。 

5.1.2 数据资料的获取 

关于长城汽车的数据资料获取问题，首先，长城汽车作为一家上市企业，其

财务数据、海外经营状况等信息都可通过公开年度报告和财务报表等文件获得；

https://baike.baidu.com/item/2020%E4%B8%AD%E5%9B%BD%E6%B0%91%E8%90%A5%E4%BC%81%E4%B8%9A500%E5%BC%BA/53607405?fromModule=lemma_inlink
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其次，在国泰安数据库（CSMAR）中，上市公司财务指标、财务指标附注和海

外投资等数据库均可获得相应数据；最后，部分缺失数据可通过新浪财经中企业

年报以及汽车工业协会中的数据分析进行科学补充。 

5.2 长城汽车国际化经营分析 

中国汽车品牌长城汽车于 1984 年成立于河北省保定市。旗下拥有多种业务，

包括汽车及零部件设计、研发、生产、销售和服务，未来迎合新能源市场，在汽

车电池、车机互联等高技术领域进行拓展。长城汽车企业不仅业务内容涵盖广泛

且不断加速向全球化和智能化的科技公司转型，创新研发投入与国际化程度不断

提升。长城汽车旗下所拥有的五大整车品牌（哈弗、魏牌、欧拉、坦克以及长城

皮卡）均在全球进行布局，在全球范围内建立长城自己的研发、生产销售以及售

后服务体系。长城汽车的品牌影响力目前已经涉及 170 多个国家和地区，在海外

拥有超 700 家网络销售门店，累计销量超 100 万。 

自 1997 年起，长城汽车作为我国汽车行业的领军企业，便积极投身于海外

市场拓展的征程中。当年，长城汽车的产品首次跨越国界，出口至中东地区，凭

借其卓越的品质和性能，迅速在海外市场上赢得了良好的口碑。这一开创性的举

措不仅标志着中国汽车制造企业开始步入海外市场，同时意味着长城汽车开启了

国际化的大门。表 5.1 详细记录了长城汽车在海外经营过程中的一系列里程碑事

件，这些事件展现了长城汽车国际化经营的发展历程。通过对其发展历程的深入

剖析，可以发现其国际化经营布局呈现出不断扩大的趋势，国际化水平也在稳步

提升。长城汽车在海外市场的成功，不仅为中国汽车企业树立了典范，也为整个

行业的国际化进程提供了宝贵的经验和启示。其发展历程充分展示了中国汽车企

业在全球化背景下，积极拥抱国际市场、不断提升自身竞争力所取得的显著成就。  

在 1997 年至 2015 年期间，长城汽车开始涉足海外市场，这是其国际化经营

策略的初步探索阶段。在这一阶段，长城汽车主要以整车贸易开展海外经营，以

此作为进军国际市场的主要手段。长城汽车出口到中东、欧盟以及北非等国家和

地区，获得了一致好评，让世界看到了中国制造。在开展国际化初级阶段的过程

中，长城汽车没有制定完善的国际化经营战略，并未站在全球的角度上进行生产

研发布局，可能遇到了营销推广困难、品牌认知度不足以及合作伙伴关系不稳定

和项目管理不善等问题，受市场影响较大。 

https://baike.baidu.com/item/%E5%85%A8%E7%90%83%E5%8C%96/489841?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E5%9B%BD%E5%AE%B6%E5%92%8C%E5%9C%B0%E5%8C%BA/52039732?fromModule=lemma_inlink
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从 2015 年至今，在这一阶段里，长城汽车全面开展实施国际化战略，开始

在海外建立自己的研发中心并对海外市场正式推出 GWM 品牌，提升自己的品

牌影响力。在世界范围内逐步实施自己的全球化经营战略，实现国内国外资源的

优化配置，加强市场调研与品牌推广，稳定与拓展合作关系，提升技术创新能力，

提升自身产品品质，提高在海外市场的品牌知名度，有效管理跨国投资风险，以

提升企业的经营绩效，实现持续稳定的发展。 

表 5.1  长城汽车国际化大事记 

数据来源：笔者根据长城汽车官网（https://www.gwm.com.cn/）企业发展历程整理所得。 

时间 事记 

1997 年 长城汽车产品首次出口中东，标志着中国汽车企业开始进军海外市场。 

2003 年 长城汽车成为国内首家在香港 H 股上市的民营集体所有制汽车制造企业。 

2006 年 长城哈弗出口意大利，成功进军欧盟市场。 

2007 年 长城汽车 H 股在香港成功增发，获得了国际资本的认同和追捧。 

2008 年 长城汽车与德国博世联合开发 2.5TCI 柴油发动机。 

2009 年 长城汽车在越南当地生产的长城哈弗下线，并上市。 

2010 年 长城汽车受邀出席意大利博洛尼亚车展，品牌影响力逐渐提高。 

2011 年 长城汽车塞内加尔、马来西亚 KD 工厂正式实现投产。 

2012 年 长城汽车智利经销商德尔科公司在圣地亚哥举行凌傲车型上市发布仪式。 

2013 年 长城汽车首次亮相泰国曼谷国际车展，并成为唯一中国品牌。 

2015 年 长城汽车在俄罗斯投资建设的图拉工厂破土动工。 

2016 年 在日本成立的长城汽车技术研发中心开业，第一个运营海外技术中心。 

2017 年 哈弗品牌在非洲突尼斯和新西兰宣布上市，在阿拉伯设立 4S 店。 

2018 年 长城汽车与宝马（荷兰）开展合资经营，并设立光束汽车公司。 

2019 年 
长城汽车俄罗斯图拉工厂正式竣工投产，也是首个全工艺独资工厂，标志着

长城汽车国际化战略取得突破性进展。 

2020 年 长城汽车将收购通用汽车的泰国罗勇府制造工厂。 

2021 年 长城汽车面向泰国市场推出 GWM 品牌，并发布泰国市场核心战略目标。 

2022 年 
长城汽车马来西亚子公司在马来西亚首都吉隆坡正式成立，长城汽车正式进

军马来西亚市场。同年巴基斯坦 KD 工厂正式投产。 
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5.3 长城汽车企业国际化对经营绩效的影响评价 

本章在微观层面选取中国汽车制造企业——长城汽车进行案例分析，通过围

绕长城汽车的财务指标分析构建长城汽车国际化经营实施效果的评估体系，以全

面、客观地评估长城汽车国际化经营的实施效果。 

5.3.1 盈利能力评价 

企业的盈利能力，即其赚取利润的水平，常被视作预测其未来发展潜力的关

键指标。在探讨企业国际化过程中，即期汇率的应用使得销售利润率和销售额相

较于其他财务指标展现出更高的适用性，因为它们受公司资本结构变动的影响较

小。其中，销售净利率作为衡量企业盈利能力的关键指标，能够直观地反映出企

业的盈利水平。同时，主营业务利润率则进一步揭示了企业盈利的稳定性和品质，

为投资者提供了关于企业核心业务盈利能力的信息。此外，资产净利率则有助于

评估企业的资本配置效率，即企业如何利用其资产实现盈利。因此，为了对长城

汽车的盈利能力进行全面而深入的分析，本文将聚焦于销售净利率、主营业务利

润率和资产净利率这三个核心指标，以期更准确地揭示其盈利状况（见表 5.2）。 

表 5.2  2015-2022 年长城汽车盈利能力变化表 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理所得。 

从表 5.2 中我们可以得出，2015-2022 年长城汽车盈利能力总体上呈现下降

趋势，销售净利率从 2015 年的 10.61%降至 2022 年的 6.01%，整体下降幅度高

达 43%，说明长城汽车整体盈利能力在逐年下降。销售净利率在 2016 年实现小

幅增长，2017 年迅速下跌，下降幅度超过 50%，这主要因为长城汽车在海外进

行大规模资产投入，设立海外子公司以及研发中心，海外经营活动所获得经济效

益并不能抵偿投资成本，从而导致经营绩效的下降。此后的 2018 年至 2022 年长

城汽车销售净利率虽然有小幅度的上升与下降，但是整体表现较为平稳；2021 年

出现小幅下降，源于长城汽车与戴姆勒集团正式达成关于收购巴西工厂的协议；

年份 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

销售净利率（%） 10.61 10.72 5.02 5.37 4.76 5.19 4.93 6.01 

主营业务利润率（%） 21.33 20.57 14.55 12.98 12.89 14.12 12.95 15.51 

资产收益率（%） 12.10 12.85 4.97 4.72 4.03 4.02 3.83 4.45 
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2022 年因为长城汽车在巴基斯坦的 KD 工厂正式投入运营，因此实现了销售净

利率的回升。 

除了销售净利率以外，长城汽车的主营业务利润率也整体下滑，在 2015-2022

年间，除在 2020 年和 2022 年出现小幅上涨外，其余年份均在下降，到 2017 年，

下降幅度高达近 30%，说明长城汽车主营业务的盈利水平存在较大问题。其下降

的原因在于，长城汽车目前海外经营情况仍以整车出口贸易为主，占据海外经营

收入的 87%，这种单一的国际化形式使长城汽车受海外市场风险较大，加之当地

品牌的竞争，长城汽车加快新车上市，实行海外营销策略，所以压缩了利润空间，

据 2023 年长城汽车企业年报分析可得，每辆车的利润仅有 3000 元。 

从表 5.2 可以看出，长城汽车资产收益率在 2015-2022 年同样呈下滑趋势，

除在 2016 年国家对小排量汽车实行购置税减半政策，促进了整车销量的增加，

进而促进资产收益上升，提高了资产收益率；2017 年资产收益率急剧下降，下降

幅度达到 61.3%，主要原因在于长城汽车对海外市场进行深度拓展，先后在日本、

奥地利设立研发中心以及在突尼斯和新西兰上市，导致企业经营成本增加以及大

量的研发支出和海外开拓费用造成资产收益下降；从 2018-2022 年资产收益率虽

有起伏，但基本保持平稳，在 4%上下浮动，究其原因在于长城汽车设立多家海

外 KD 工厂以及生产基地。 

 

图 5.1  2015-2022 年长城汽车盈利能力变化表 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理所得。 

从图 5.1 可以看出，2015-2022 年长城汽车随着海外业务的扩展、国际化程

度的不断加深，盈利能力整体出现了下降，其中销售净利率、主营业务利润率以
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及资产收益率均呈现出不同程度的下降趋势。整体来看，长城汽车的销售净利率、

主营业务利润率以及资产收益率在 2015-2017 年急速下降，2018-2022 年期间，

虽然有小幅度的起伏，但整体趋势保持平稳。具体来看，销售净利率在 2016 年

出现小幅增长，随后在 2017 年急剧下滑，此后一直在 5%的水平上下不断浮动，

直到 2022 年，回升至 6.01%。其主营业务利润率同样在 2017 年出现大幅下滑，

在 2020 年出现小幅回升，此后受新冠疫情的影响 2021 年出现下降，2022 年回

升至近五年最高点，达到 15.51%。资产收益率除 2016 年受国内购置税减半政策

的影响出现小幅增长外，其余年份均在下降，直到 2022 年出现回升。主要因长

城汽车主营业务增长缓慢，从而引起蝴蝶效应，长城汽车系列产品销售效果并不

理想；原因在于近几年新能源汽车的不断冲击，对传统燃油车影响较大，加之原

材料成本的上涨，使汽车成本不断提高，而为了促进消费，厂家不断推出优惠政

策，利润空间缩小。2020 年随着坦克品牌的上市，凭借外观、价格以及性能稳定

等优势让年轻人感受到了国产车的性价比，进而促进了企业盈利水平的提高。 

综上所述，通过对长城汽车 2015-2022 年盈利能力中销售净利率、主营业务

利润率和资产收益率三个盈利指标的分析，长城汽车的三个盈利指标均呈现下降

趋势，表明了长城汽车随着国家合作范围的拓宽国际化程度的加深，其盈利能力

呈现下降趋势。具体而言，长城汽车的国际化程度提高后，其盈利能力表现为收

入、利润率和市场份额的降低。但在 2018 年以后，指标变化逐步趋于平稳，说

明其逐步调整国际化战略，稳定业务收入。整体来说，长城汽车在国际化过程中

面临着盈利能力下滑的挑战，需要进一步优化策略和管理措施，以提升盈利能力

和持续竞争力。 

5.3.2 营运能力评价 

营运能力，指的是企业在经营过程中的运行效率，反映了企业在日常运营中

资产的使用效率和效果。这种能力的核心在于企业对资产的利用效率。当企业能

够高效管理和利用经济资源时，表明其对资产的运营状态良好，进而促使企业资

产周转加速，流动性得以提高。这种高效的资产运营直接加快了资产转化为利润

的速度。因此在评价企业的营运能力时，需要明确评价的目标和范围，通常包括

提高资产使用效率、优化资源配置等。常用的评价指标有存货周转率、应收账款

周转率以及总资产周转率等，这些指标可以在不同角度反映企业在资产管理、资
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金使用等方面的效率。 

表 5.3  2015-2022 年长城汽车营运能力变化表 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理所得。 

根据表 5.3 的数据显示，长城汽车的总资产周转率在 2015 年-2022 年期间出

现了较为明显的下滑，从 2015 年的 1.14%下降至 2022 年的 0.76%，降幅高达

33.33%，尽管长城汽车在海外进行了广泛的扩张，但下降趋势在 2016 年以后仍

尤为显著。2017 年，长城汽车相继在日韩和欧美等国家设立海外研发中心，专注

于技术创新以及产品的更新换代，但是战略决策导致了海外经营成本的显著增加，

企业的研发成果所产生的经济效益在短期内并不能实现，从而导致总资产周转率

在这一年下降幅度超过 20%。紧接着在 2018-2020 年期间，长城汽车的总资产周

转率在逐年缓慢下降，主要原因在于长城汽车在 2018-2019 年间进军俄罗斯和南

非，并在 2020 年收购泰国工厂，并于同年在德国设立销售机构，如此迅速的海

外扩张导致企业海外经营成本的迅速上涨。除此之外，汽车相关零部件以及原材

料的价格上涨使得成本随之飙升，利润空间缩小。因此在各种因素的影响下，长

城汽车的资产投入并没有提升企业的运营效益，进而影响了企业的营运能力。虽

然长城汽车总资产周转率在呈现下降趋势，但是自 2017 年以来逐步趋于平稳，

下降幅度并不剧烈。 

此外，存货周转率作为衡量企业资金使用效率的重要指标，其高低直接反映

了企业存货的流动性以及资金运用效率。通常，较高的存货周转率意味着企业对

资金使用效率较高，对企业的长期发展至关重要。经过对表 5.3 的深入分析，我

们可以观察到长城汽车的存货周转率呈现出一定的下降趋势，虽然整体下降幅度

不大，但是在特定年份仍出现了比较显著的波动。其中值得注意的是，在 2018

年存货周转率的回升幅度达到 15.4%，达到近八年内的最大值 16.26%，说明企业

在当年对资金的使用效率达到高峰。这主要得益于长城汽车当年在世界范围内多

个国家建立海外销售机构，长城汽车品牌的影响力得到提升，整车的海外销售量

年份 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

总资产周转率 1.14 1.2 0.99 0.88 0.85 0.77 0.83 0.76 

存货周转率 14.98 14.61 14.09 16.26 14.92 12.45 10.66 6.09 

应收账款周转率 108.04 164.91 144.44 46.39 29.10 28.98 29.25 22.83 
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增加。但是从整条时间线来看，2015-2017 年间，长城汽车因为海外扩张速度的

加快以及汽车行业的发展缓慢，导致库存积压严重，使得存货周转率从 14.98%

下降至 14.09%，表明企业的营运能力受到一定程度的影响。2019 年以后，世界

各国对环境保护的重视，将此设置为贸易壁垒，以及中美贸易摩擦以及新能源电

池技术的发展成熟，加之长城汽车海外经营仍以整车出口为主，受海外市场影响

较大，导致存货周转率进一步下降，到 2022 年达到最低值，仅为 6.09%。整体

而言，长城汽车的存货周转率变化不大，呈现出稳中小降的趋势。 

另一方面，从表 5.3 中可以发现，长城汽车的应收账款周转率与存货周转率

有所不同，应收账款周转率整体上呈现倒 U 型趋势。2015-2016 年间，应收账款

周转率迅速增长，从 108.04%上升到 164.91%，上涨幅度高达 52.4%，这主要得

益于长城汽车海外市场主营业务的收入加之国内市场的购置税优惠政策，使得销

量明显增加，这同时也表明公司对流动资产的使用效率在这一阶段有了明显提

高。但是在 2016 年以后，出现了连续四年的下降，直到 2020 年，应收账款周转

率已下降至 28.98%，下降幅度已高达 80%，原因在于销售政策的改变，企业为

了增加销量鼓励消费者采取“分期付款”等付款方式，导致回收资金缓慢；加之

2019 底至 2020 年期间，经济发展不景气，企业应收账款得不到有效回收，与此

同时也存在着企业客户信用状况出现恶化，导致应收账款回收难度增加。从整体

来看，自 2017 年起，长城汽车应收账款周转率在持续下滑，企业流动资产的使

用效率受到一定的影响，需要进一步优化和改进。 

 

图 5.2  2015-2022 年长城汽车营运能力变化表 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理所得。 

108.04

164.91

144.44

46.39

29.1 28.29 29.25
0

1.14 1.2 0.99 0.88 0.85 0.77 0.83 0.76

14.98 14.61
14.09

16.26
14.92

12.45

10.66

6.09

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

2 0 1 5 2 0 1 6 2 0 1 7 2 0 1 8 2 0 1 9 2 0 2 0 2 0 2 1 2 0 2 2

次次

年份
应收账款周转率（%） 总资产周转率（%） 存货周转率（%）



兰州财经大学硕士学位论文                     中国汽车制造企业国际化程度对经营绩效的影响研究 

53 
 

根据图 5.2 显示，长城汽车在 2015-2022 年期间，其存货周转率和总资产周

转率呈现出一种相似的变化趋势，基本上都是在下降的过程中出现小幅回升；其

中总资产周转率波动幅度相对较小，表现出一种稳定性。具体来看，2016 年相较

于 2015 年总资产周转率有所上升，但从 2017 年开始，这一指标持续下滑。这表

明在 2017 年以后，长城汽车对资产的利用效率有所下降。这期间值得注意的是，

2018-2020 年间，总资产周转率维持了相对稳定的态势，仅表现出轻微的波动，

这说明，企业拥有相对稳定的通过流动资产变现的能力。从存货周转率的角度，

整体上也展现出了稳定的波动状态，在2015-2017年间存货周转率出现小幅下滑，

但在 2018 年迅速回升至 16.26%，达到近八年以内的最高点；然而从 2019 年开

始，这一指标再次呈现出下降趋势，且一直下降到最低点，因此，长城汽车在运

营效率方面尚存在提升空间。从应收账款周转率的变动趋势来看，虽然初期有所

上升，但随后却呈现出下降的态势。具体来看，应收账款周转率除在 2016 年出

现涨幅外，从 2017 年起，出现了连续四年的下降，表明了企业运营效率的不佳，

这主要源于企业接受“延期付款”的方式，导致这一指标出现下降，这反映出长

城汽车在应收账款管理方面的能力有待提高。 

总体而言，长城汽车在 2015 至 2022 年间的资产周转率和存货周转率具有稳

定而波动的特性，应收账款周转率则经历了一个先增后减变化趋势。尽管企业在

营运能力方面存在一些问题，如应收账款管理能力和库存周转率有待提升，但总

体来看，随着国际化水平的变化，企业的营运能力保持相对稳定，进一步说明长

城汽车的经营绩效总体表现平稳。 

5.3.3 偿债能力评价 

偿债能力，是评价其运营健康状况的重要指标，具体表现为企业运用其资产

来偿付长期和短期债务的能力。这种偿债能力对于企业进行国际化运营活动至关

重要。在学术研究中，为了科学地分析这种能力，学者们常借助流动比率和速动

比率这两项财务指标来衡量企业偿还短期债务的效率。通常认为，数值越高，企

业的短期偿债能力越强。除此之外，资产负债率是评估企业长期偿债能力的重要

指标。这项指标越小，往往意味着企业在长期债务偿还方面具备更强的财务基础。

在本小节中，将详细剖析流动比率、速动比率和资产负债率这三个核心指标，以

期更全面、深入地理解企业的偿债能力（见表 5.4）。 
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表 5.4  2015-2022 年长城汽车偿债能力变化表 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理所得。 

根据表 5.4 中的数据显示，长城汽车在 2015-2022 年间的流动比率整体呈现

出相对稳定的变动趋势。其流动比率基本保持在 1.2 上下，表明其流动性资产的

变现能力保持平稳。但在此期间，值得特别关注的是 2015-2017 年间，这一指标

呈现出逐渐下滑的趋势，这主要归因于在这一阶段里，长城汽车进行了海外扩张，

在俄罗斯投资兴建图拉工厂，造成公司资金大规模的流出，增加其流动负债。从

2019 年开始，长城汽车的流动比率再次出现下滑趋势，逐步降低至近八年以来

的最低点，达到 1.08，下降幅度达到 13.6%，主要因为长城汽车在 2020-2022 年

期间进行了海外连续并购，先后收购泰国罗勇府制造工厂、巴西伊拉塞马波利斯

工厂，并在马来西亚建立子公司。这些海外业务的拓展促进了企业业务的迅速扩

张，但同时也需要大量的资金作为周转支持，从而导致了流动比率的下降。这一

变化反映了长城汽车在全球化战略下，业务规模的扩大与资金需求增加之间的平

衡挑战。 

企业的产品作为企业重要的流动资产，出现存货是比较常见的，但是出现存

货积压的情况时，将会直接影响企业的短期偿债能力。因此，引入速动比率这一

指标对企业财务状况进行补充分析就显得尤为重要。从表 5.4 的数据可见，长城

汽车的速动比率在 2015-2022 年间呈现出先下降后上升再下降的“S”型趋势，

但基本保持稳定，在 1.1 的水平上下浮动。具体而言，2015-2017 年间，速动比

率经历了小幅下滑，从 1.14 下降至 1.08；2018 年以后，速动比率逐年上升，最

值得一提的是，2020 年速动比率基本与 2018 年持平，在 2020 年以后，又呈现

出下降趋势。国际上，速动比率的公认标准是速动资产与流动负债持平；而速动

比率大于 1 时，企业的偿还短期债务的能力相对较强，从表 5.4 的数据中可以看

出，2015 年至 2020 年期间，长城汽车这一指标均大于 1，表明在这期间，长城

汽车短期偿债能力相对稳健。但从 2021 年开始，速动比率逐年下降，在 2022 年

速动比率达到近八年最低点，且小于 1，这意味着企业的速动资产不足以覆盖其

年份 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

流动比率 1.27 1.25 1.18 1.21 1.25 1.22 1.13 1.08 

速动比率 1.14 1.11 1.08 1.13 1.14 1.13 0.99 0.89 

资产负债率 46.62 48.70 55.44 52.87 51.90 62.77 64.58 64.81 
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流动负债，企业可能需要依赖其他非流动资产来偿还短期债务，或者是重新借款

用来偿还到期的债务，这种做法可能会导致企业急于偿还债务导致低价抛售存货，

从而揭示了企业在偿债能力方面面临一定的挑战。 

资产负债率，作为衡量企业资本结构健康程度的重要指标，其数值大小直接

关联到企业偿还债务的能力。在理想状况下，资产负债率应控制在 60%以下。如

表 5.4 所示，长城汽车在 2015 年至 2019 年期间，资产负债率虽有一定的波动，

但基本维持在 45%-55%的合理范围内。然而，自 2020 年开始，长城汽车在海外

进行了一系列并购活动，并大量投资用于建立生产基地和研发中心，导致在竣工

投产前，这些投入尚未产生收益，进而使企业的资产负债率逐年攀升。 

 

图 5.3  2015-2022 年长城汽车偿债能力变化表 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理所得。 

根据对长城汽车 2015 年-2022 年的数据观察，长城汽车在短期资金运作上

展现了强大的流动性。如图 5.3 所示，其流动比率和速动比率在这段时间内保持

相对稳定，呈现出轻微的波动，这反映出企业在短期内的资金周转效率和偿债能

力均较为出色。具体来看，尽管 2016 年与 2015 年相比变化不大，但在随后的年

份中，这些比率经历了一定程度的波动，与此同时，长城汽车的资产负债率在

2015 年至 2022 年期间呈现出较为显著的波动。具体来说，该比率在 2016 年较

2015 年有所下降，随后在 2017 至 2018 年间持续上升，而 2019 年则出现了下滑
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趋势。但从 2020 年开始，资产负债率呈现出大幅度的增长。尽管如此，其波动

范围仍然维持在一个相对稳定的水平区间内。 

综上所述，长城汽车在偿债能力方面表现出色，其整体资产负债率保持在合

理范围内。同时，其流动比率和速动比率均超过国际公认标准，充分展现了公司

在偿债能力上的强劲实力。综上，长城汽车在偿债能力方面具备稳健的运营策略

和高效的资金管理能力。 

5.3.4 成长能力评价 

企业的成长能力，是评估企业或组织在未来发展中的潜力和趋势。对于企业

来说，成长能力的评价聚焦于组织的创新能力、市场竞争力、资源整合力以及持

续发展的战略规划等方面。对于企业成长潜力的评价，评价标准就是市场占有率、

研发投入、品牌影响力等方面。成长能力是一个动态的概念，因此需要考虑时间

因素，此外，还需考虑政策环境、市场环境等环境因素对评级对象的影响。成长

能力评价可以帮助企业识别自身的核心竞争力和发展瓶颈，为企业的战略规划和

决策提供重要的依据。在本小节中，选取主营业务收入增长率、净利润增长率和

总资产增长率这三个维度，对企业的成长能力进行深入分析评价（见表 5.5）。 

表 5.5  2015-2022 年长城汽车成长能力变化表 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理所得。 

表 5.5 的数据显示，在 2015-2022 年期间，长城汽车的主营业务收入增长率

呈现出一个典型的“S”型走势，2015-2016 年期间，长城汽车规模不断扩大，并

专注于 SUV 高端市场，加之 2016 年国家为促进汽车消费开展购置税减半政策，

与 2015 年相比，主营业务收入增长率有了显著提升，攀升至 29.61%；然而，自

2017 年开始便出现了连续三年的下滑情况，甚至在 2019 年跌至-2.75%。出现这

一现象的原因主要在于长城汽车在这三年间连续在海外建立子公司，对于海外市

场资产大规模的投入，这无疑对长城汽车的成长能力带来了压力。到了 2022 年，

年份 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

主营业务收入增长率（%） 21.35 29.61 2.08 -2.68 -2.75 8.62 32.03 0.69 

净利润增长率（%） 0.24 30.94 -52.21 4.05 -13.66 18.36 25.40 22.70 

总资产增长率（%） 17.22 28.37 19.76 1.13 1.16 36.18 13.90 5.70 
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长城汽车的主营业务收入增长率再次下滑至 0.69%。这主要是由于核心零部件供

应受限，导致产品的规划和落地都受到了影响。同时，长城汽车还决定停掉了“卖

一辆亏一万”的欧拉黑白猫项目，这也对其主营业务收入的增长产生了一定的影

响。综上所述，这一指标在 2015-2022 年期间，呈现出典型的“S”型趋势。这

一趋势反映了长城汽车在不同阶段的市场策略和发展重点，也揭示了其面临的挑

战和机遇。 

长城汽车的净利润增长率在 2015 年至 2022 年间经历了显著的波动。据表

5.5 数据所示，在 2015 年净利润增长率仅为 0.24%，然而在接下来的几年里，各

年份的净利润增长率呈现出显著的差异，到 2020年，净利润增长率已达到 22.7%。

在此期间，值得特别注意的是 2017 年。具体来说，长城汽车的净利润增长率遭

遇了近八年以来最严重的滑铁卢，骤降至-52.21%，下降幅度高达 159.26%。这主

要归因于公司在海外市场的大量生产成本和研发费用投入，对净利润的增长产生

了不利影响。然而，到 2018 年，国家深入推进供给侧改革，进一步推动了我国

制造业的快速发展，包括汽车制造业在内的多个行业均呈现出繁荣态势。这为长

城汽车带来了转机，净利润增长率回升至 4.05%，同比增长 107.76%。但到了 2019

年，新冠疫情迅速席卷全球，使得全球制造业基本陷入瘫痪状态，受此影响，长

城汽车的生产和销售大幅下降。同时，受汇率的影响海外子公司遭受重大损失。

这些因素共同作用，使得长城汽车的净利润增长率再次从 2018 年的 4.05%降至-

13.66%，降幅明显。尽管如此，长城汽车愈挫愈勇，凭借优质服务以及过硬的产

品质量使得公司的净利润增长率实现逆转，2020 年起该值转正。这一增长表明，

长城汽车在面临市场挑战时，通过不断调整战略和业务模式，实现了业绩的稳定

增长。 

根据表 5.5，长城汽车在 2015 至 2020 年间的总资产增长率呈现出显著的波

动，但总体上仍呈现出上升的趋势。特别是在 2016 年，长城汽车大幅度进行海

外规模扩张，使得总资产增长率出现质的提升。然而，从 2017 年开始，生产基

地和研发子公司在海外市场如雨后春笋般涌现，使得资产负债加重。尽管面临如

此困境，长城汽车的总资产增长率在 2020 年出现奇迹般回升，增长幅度高达

97.79%。长城汽车大规模的对外扩张使得企业负债不堪重负，这提示我们，长城

汽车在未来的发展中，需要更加注重自身能力的建设与提升，以确保其健康、稳

定的发展。 
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图 5.4  2015-2022 年长城汽车成长能力变化表 

数据来源：笔者根据新浪财经网（https://finance.sina.com.cn）企业年报整理所得。 

如图 5.4 所示，长城汽车在 2015 至 2020 年的经营表现呈现出一定的规律

性。在这段时间，公司的主营业务收入增长率和总资产增长率拥有相似的变化趋

势，均呈现出一种 U 型趋势。在 2016 年均呈现出显著增长，2017-2019 年，又

开始持续下滑，甚至在 2018 年和 2019 年出现了负增长。到了 2020 年，表现出

回升态势。然而，与此相对的是，公司净利润增长率的波动则更为剧烈，呈现出

交替升降的趋势。2016 年相比于 2015 年，净利润增长率有显著的提升，但 2017

年到 2019 年之间，净利润增长率一直在大幅波动，正负交替，直到 2020 年及以

后一直维持为正，这表明盈利能力有了提高。 

长城汽车在 2015 至 2022 年间成长能力的指标呈现出波动上升趋势。特别注
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意的是，净利润增长率的起伏不定，表现了公司盈利能力的不稳定性。这种不稳

定性可能与公司的国际化水平变化有关，从而影响了企业的成长能力。 

5.4 长城汽车经营绩效综合分析评价 

长城汽车作为中国汽车制造行业的领军企业之一，一直致力于国际化发展。

通过对长城汽车在国际化过程中的经营绩效进行综合分析评价，可以更好地了解

企业国际化程度对其经营绩效的影响。首先，通过对长城汽车盈利能力的分析可

以得出，分析企业盈利能力选取的销售净利率、主营业务利润率以及资产净利率

三项指标均出现不同程度的下降，说明长城汽车开展海外经营，提高国际化程度，

反而对经营绩效产生了抑制作用。从营运能力方面来看，总资产周转率、存货周

转率在平稳中呈现出下降趋势，其应收账款周转率出现大幅下降，说明长城汽车

在海外经营活动中对于产品的货款回收效果不好。第三，从偿债能力来看，长城

汽车的流动比率和速动比率基本保持平稳，其资产负债率在逐年增长，主要在于

长城汽车在海外设立子公司以及研发中心，进行了资产大规模投入从而导致资产

负债率的提高。最后从成长能力来看，长城汽车的主营业务收入变化幅度较大，

说明其营业收入不稳定，净利润增长率以及总资产增长率同样存在这类现象，但

在 2019 年后保持增长状态，说明长城汽车国际化进程还处于成长阶段，具有很

大的发展潜力。综上所述，企业国际化程度对经营绩效的影响是复杂的，既有正

面的增长效应，也存在一定的挑战和困难。因此，长城汽车需要在国际化战略制

定和实施过程中，注重平衡各方面的利益，提升企业竞争力，实现可持续发展。 

5.5 本章小结 

通过对长城汽车进行案例分析，并对其进行财务指标评价，可以得出长城汽

车进入国际市场、提高国际化程度并未达到预期效果，即长城汽车的国际化程度

与其经营绩效呈现出显著的负相关关系。目前，在盈利能力和营运能力两个维度

上，并未得到明显的改善，整体呈现下滑趋势，其中几项财务指标的大幅下降导

致了企业的国际化发展进程不均衡。长城汽车要想在国际市场站稳脚跟，就要实

现均衡发展。因此，长城汽车在国际化经营的实施过程中，需要谨慎考虑资源配

置和经营策略，以降低负面影响并提升竞争力。 
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6 研究结论与对策建议 

6.1 研究结论 

本文在实证检验和案例分析的基础上探究了中国汽车制造企业国际化程度

对经营绩效的影响，整体上通过文献分析我国汽车企业在国际化战略中，经营绩

效呈先抑制后促进的“U”型趋势。随后总结国内外相关研究成果及分析中国汽

车制造企业国际化程度与经营绩效现状的基础上，运用相关理论，建立固定效应

模型进行回归分析，进行稳健性检验以及异质性分析，确定我国汽车企业正处于

国际化战略初级阶段，随后又进一步借助长城汽车案例探讨企业国际化程度的提

高对其经营绩效的影响，得出以下结论： 

第一，通过基准回归结果显示，我国汽车企业处于国际化战略初级阶段，国

际化程度对经营绩效呈现显著的负向影响。本文通过替换解释变量、改变样本容

量及更改样本时间跨度的稳健性检验，得出了一致的结论，进一步验证了本文的

研究观点。在企业开展国际化的初期阶段，企业进入东道国面临着政治、文化以

及当地企业的排挤，企业需要在这些方面投入大量的公关费用，这就造成了企业

的新入者劣势和外来者劣势，最终企业国际化程度的提升造成了企业经营绩效的

下滑。 

第二，通过对企业产权性质与所在区域的异质性分析，国有汽车制造企业国

际化程度的提高对经营绩效的抑制作用更明显。国有企业内部管理、运行效率不

灵活，受政府的限制较多，且汽车制造业作为重资产行业，海外投资的数额较大，

在进行海外投资时需要考虑更多的因素。发展较为完备的中东部地区省份国际化

程度对经营绩效的回归系数均显著且与基准回归保持一致，说明企业国际化进程

正在稳步推进中。加强了与海外汽车企业尤其是沿线国家的汽车企业的联系，为

企业开展海外经营活动提供了便利。 

第三，引入创新投入与国际化程度的交互项检验国际化程度对经营绩效的调

节效应，结果显示，企业加大创新投入在一定程度上缓解了国际化程度对经营绩

效的负向影响。创新使得企业获得先进的科学技术，降低生产成本，推动产品的

更新换代，提高了企业在国际市场中的竞争力。 

第四，长城汽车案例分析表明，长城汽车积极布局全球化发展战略，提高了
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自身国际化程度，但其盈利能力却出现了下滑趋势，并直接影响其经营绩效。长

城汽车大跨步的海外扩张，建立海外子公司、KD 工厂以及研发中心，对外资产

投入造成企业经营成本及负债增加，企业财务负担加重，造成经营绩效下滑。 

6.2 对策建议 

我国汽车制造企业目前正处于国际化经营的初级阶段，知识、经验等积累不

足，导致企业国际化程度对经营绩效的影响呈现显著的负向影响。国家和企业要

积极推动企业国际化程度的加深,将国际化程度对经营绩效的负向影响转变为正

向影响。 

6.2.1 降低“外来者劣势” 

在实证检验与案例分析的基础上，可以得出：中国汽车制造企业处国际化发

展的初期阶段，企业应当制定与自身发展情况相匹配的国际化战略，首先，中国

汽车企业应正确选择国外市场，详细学习和了解当地的地缘政治环境、政策法规

等基本信息。其次，企业跨国经营的过程中不可避免地会面临相对于本土企业额

外的成本，面临着外来者劣势，包括市场信息不对称，外来者身份污名化、多重

性和动态性，这种外来者劣势会产生许多不必要的营运成本，对经营绩效产生负

面影响。企业可以采用组织印象管理、组织身份重建、合理选择国际市场进入模

式的方法，有效降低“外来者劣势”，以提高企业经营绩效，实现国际化初级阶

段迈向国际化中期阶段。 

6.2.2 履行政府职能 

政府应当给予国有企业更多的经营自主权，减少对其开展海外经营的约束；

对于非国有企业，给予相应的政策支持，扶持非国有企业发展，继续发展数字普

惠金融，根据不同地区、不同规模的企业要实行普惠贷款政策，关注西部落后地

区以及规模较小的小微企业，给予优惠的贷款政策，有效解决中国本土国际化问

题。此外，政府应加强我国区域经济的协调，使中西部的企业同样享受国家政策

红利以及拥有东部地区开展国际化经营的便利条件。并且加强对跨国公司的风险

监管与防范，及时发现应对潜在风险，保障企业的稳健运营，并引导其合规经营，

遵守国际准则，实现资源共享、优势互补，有助于提高企业在海外市场的竞争力。 
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6.2.3 实现合理研发 

企业的核心技术是进一步开拓海外市场的前提条件，企业必须注重研发创新

以形成自己的国际竞争力。鉴于此，本文基于研究结果认为，作为高技术、高附

加值产业的代表，我国汽车制造业企业更应深刻认识到创新与专业化水平提升在

企业经营发展中的核心地位，不应过度追求投资多元化。此外还应加大研发资金

投入，或者创建国际研发机构积极与海外企业进行研发合作，增强研发创新能力，

组建团队进行技术评估与市场调研，加强与政府相关机构以及高校的合作，提高

科研的成功率，缩短研发成果转为生产力的时间，帮助企业获取经济效益。通过

不断创新，提升产品技术附加值，不仅能够优化资源利用效率，增强企业经营绩

效，而且对于提升中国制造业的国际影响力和竞争力具有举足轻重的作用。 

6.2.4 加强品牌建设 

汽车制造企业应高度重视品牌价值的提升，积极构建强大的品牌体系，并全

面实施品牌战略，向梅赛德斯奔驰等品牌看齐，致力于塑造国际知名的汽车品牌

形象。此外，汽车制造企业应将独特的品质和发展理念推广至国际市场，制定全

面的全球营销战略和完善销售网络显得尤为重要。这一过程的实施需要建立在精

准市场定位和科学营销渠道选择的基础上。同时，还需注重海外营销网点的布局、

营销网络售后服务的完善以及营销团队的培养与建设。为加强海外销售体系建

设，汽车企业应深化与海外代理商的合作，并充分利用互联网的力量进行营销创

新。借助大数据引流技术，实现精准的用户选择、需求挖掘和场景体验，实现与

用户的有效互动。同时，结合线上线下的营销策略，构建高效的国际市场渠道，

实现精准市场定位，进而不断扩大其在海外市场的业务规模。  
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