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Abstract: With the rapid development of urbanization in China, the extreme commuting pain caused by the "separation of work and housing" has seriously infringed on the health of employees, both physically and mentally. Based on the data of China’s A-share listed manufacturing firms from 2003 to 2018, we use the opening of the subway as a quasi-natural experiment to carry out the difference-in-difference (DID) model. The baseline result shows that the reduction in commuting costs brought about by the subway opening can significantly increase firms’ total factor productivity (TFP). Mechanistic tests suggest that the effect of subway opening on firm productivity may be due to the increase in R&D innovation and talent attraction. Meanwhile, this promotion is more significant for cities with poor commuting quality. Besides, the promotion will weaken as the distance between the firm and the subway station increases. This paper reveals the influence and mechanism of subway opening on enterprise development from the micro-level and provides empirical evidence for continued government investment in rail transit construction and for companies to enhance employee commuter benefits subsidies.
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1、 引言

随着我国城镇化的飞速发展，职住分离现象加剧引起的极端通勤之苦，越来越受到社会各界的广泛关注。根据《2021年度中国主要城市通勤质监报告》，2020年我国主要城市总体单程平均通勤时耗36分钟，60分钟以上的极端通勤占比仍有12%。通勤时间的增加通常会给经济和社会带来负面影响（Clark et al, 2020；孙伟增、何磊磊，2022）。因此，推进通勤质量的改善与效率提升不仅是城市现代化治理的有益尝试，也是提升居民幸福感和实现城市高质量发展的重要途径。
公共交通是降低通勤成本的有效手段，而地铁又是最主要的公共交通方式之一。党的十九届五中全会《中共中央关于制定国民经济和社会发展第十四个五年规划和二〇三五年远景目标的建议》明确提出，加快城市群和都市圈轨道交通网络化。山东、重庆、西安等多省市也积极推进轨道交通建设，着力打造“1小时通勤圈”。截至2020年底，我国大陆地区已开通城轨交通线路长度共计7978.19公里，覆盖45个城市，全年新增投资额高达4709.86亿元。理论上，通勤成本改善可以通过影响员工行为，继而影响企业的全要素生产率。一方面，通勤成本的下降可以提高员工的幸福指数，使员工能够在工作中更好地完成任务、处理压力（Salas et al, 2020），从而提升工作效率。另一方面，在其他条件不变时，较好的通勤条件提高了企业招聘时的议价能力，有利于人才吸引（Lu et al, 2021）。然而，由于缺乏合适的研究设定，通勤成本的下降是否以及如何对企业全要素生产率产生影响，仍然是一个值得探讨的问题。
借助城市地铁开通这一外生事件，本文利用企业周边1公里内是否开通地铁作为准自然实验，基于2003-2018年我国A股上市公司数据，构建双重差分模型（Difference-in-Difference, DID）实证检验了由地铁开通带来的通勤成本下降对企业生产率的影响。结果发现，通勤成本下降能够显著提高企业的全要素生产率，且具有一定的持续性。为避免城市和企业层面特征的影响，我们使用倾向得分匹配（Propensity Score Matching, PSM），为实验组构建相应的控制组后重新进行回归，结果一致。同时，为避免结果是由于某些随机因素造成，我们通过随机生成实验组和控制组样本进行安慰剂检验，结果仍然一致。
为验证地铁开通对企业全要素生产率的影响机制，我们进一步考察了地铁开通对企业研发投入与人才吸引的可能影响，发现地铁开通能显著提高企业专利数量、改善员工学历结构。在异质性检验中，我们从城市特征出发，发现地铁开通对企业全要素生产率的提升作用在城市通勤质量较差时更为显著，表明地铁开通确实能够通过降低通勤成本、改善通勤质量来提高员工的工作效率。
在扩展性检验中，我们发现地铁开通对企业全要素生产率的影响会随着企业与地铁站之间距离的增加而下降。在稳健性检验部分，我们进一步控制城市-年度固定效应、只保留开通地铁城市样本、排除公司地址大幅变更的样本、替换TFP测度、考虑地区影响以及地铁选址因素进行重新估计，结论仍然一致。 
本文的贡献主要体现在以下几个方面：（1）已有研究在考察交通基础设施建设的影响时，大多以高铁或高速公路作为研究对象（龙玉等，2017），探究城市与城市之间的联系，而本文以地铁为切入点，从城市内部的交通基础设施建设出发，为宏观经济政策与微观企业行为间互动关系的相关研究进行了补充；（2）为通勤行为提供了新的研究角度。目前对通勤行为的探讨多集中在地理学，本文丰富了通勤行为在企业层面的经济研究；（3）为促进全要素生产率增长提供了新的影响因素。面对全要素生产率下行压力（Moss et al, 2020），各国经济亟需重构增长的动力机制。本文结论表明，地铁建设有望带来交通基建的新一轮发展红利。
本文其他部分的结构安排为：第二部分根据现有文献梳理研究背景并提出研究假设；第三部分是研究设计，包括数据来源与样本筛选、变量定义、模型设定以及描述性统计结果；第四部分为实证结果与分析，包括主回归结果、动态效应检验、倾向得分匹配估计、异质性检验、影响机制检验、扩展性检验以及稳健性检验等；第五部分为结论和政策启示。

2、 文献回顾与研究假设

（1） 文献回顾
城市空间结构中“职”与“住”的关系是通勤成本产生的根源。随着我国城镇化的快速发展，由于新开发区功能的过度单一化、高房价下的被动郊区化等因素（郭力，2016），各大城市均不同程度上出现了职住分离事实。当前，对通勤的研究大多集中在城市地理学，探讨家庭收入、教育程度、住房产权等因素对通勤行为的影响及机制，致力于优化城市空间结构、消减居民就业障碍。例如，刘志林、王茂军（2011）发现中低收入群体的就业机会更容易被通勤问题制约。此外，部分地理及规划学者还发现超长的通勤时间对于居民的身心健康都具有不良影响。生理上，通勤时间过长不仅会直接使人产生疲劳乏力等状态，还会通过挤占其他自由时间（如锻炼、休息、三餐等），间接影响身体健康 （Hansson et al, 2011），导致个体BMI不正常、睡眠质量差、经常请病假等。心理上，通勤时间对于个人幸福感存在显著的负向影响，通勤者容易感到焦虑、压力大、情绪低落（Smith, 1991；Oliveira et al，2015；吴江洁、孙斌栋，2016)。
聚焦到通勤行为的经济研究，大多为城市或个人视角。Monte et al（2018）发现通勤开放程度越高的城市，劳动力市场受到的生产力冲击越小；Melanie & Thomas（2021）探讨了在求职中通勤价值的性别差异，发现女性更容易被通勤成本限制，从而不利于其劳动力市场地位；Ommeren & Cooke（2009）以荷兰员工为研究对象，综合考量时间和金钱成本，发现员工一小时通勤的边际成本约17欧元。近年来，一些学者开始关注通勤成本对企业层面的影响。例如，Lu et al（2021）根据北京两家公司的追踪问卷研究发现，地铁开通会提高员工绩效，且这种积极作用对于销售人员和非管理层更为显著，而对可远程办公员工影响较小。同时，地铁带来的通勤条件的改善还能减少员工的离职风险。孙伟增、何磊磊（2022）发现，通勤时间的增加会显著降低企业生产效率，且这种影响对于以私家车或公共汽车为主要通勤方式的员工更为显著。但总体而言，从“企业侧”关注地铁开通带来的微观影响的经济研究仍然较为匮乏。
（2） 研究假设
[bookmark: _Hlk123765566]作为前提，地铁开通对于其他交通方式具有挤出效应，能显著改变人们的出行方式（Gu et al, 2021）。当企业附近开通地铁时，对于企业员工而言，至少提供了与已有通勤方式相比更多的通勤选择，也更可能选择地铁作为通勤工具（Lu et al, 2021；张英杰等，2015）。Lu et al (2021) 基于公司员工的调研问卷数据，也发现北京15号线的开通确实能够缩短20分钟左右的单程通勤时间。接着，我们考虑地铁开通带来的通勤成本的下降，可能从以下几个方面对企业生产率产生影响。
[bookmark: _Hlk124025215]一方面，通勤成本下降能提高员工非金钱的效用增加（即幸福感），从而提升工作和创新效率。地铁具备高速、价廉、运行平稳、客运量大等优点，相比可能面临道路拥堵问题的私家车和公共汽车，地铁通勤能节省大量时间，无用通勤时间的释放带来闲暇时间的增加，从而提升个人幸福感。已有文献发现，幸福指数更高的员工业绩表现越好，而坏心情对员工的任务绩效行为有显著的负向影响（孙旭等，2014）。随着通勤时间的增加，企业研发人员的生产效率会受到影响，从而抑制企业创新和生产效率（Xiao et al, 2021; Lu et al, 2021; 孙伟增、何磊磊，2022）。
[bookmark: _Hlk79581663]另一方面，通勤成本的下降作为员工通勤的优势之一还能帮助企业吸引更多人才。据求职社交平台LinkedIn（领英）数据显示，85%的员工能够接受因为通勤时间减少带来的减薪。由此可见，通勤是员工求职时至关重要的影响因素。Lu et al (2021) 发现企业周边开通地铁能够显著减少员工的离职风险，并提高新进入员工的素质。由于对于高层次人才而言，其时间成本更高，对时间利用效率的要求也越高，通勤时长显得更为关键。吴江洁、孙斌栋（2016）研究证明，对于个人收入高、教育程度高的居民而言，通勤时间所造成的负面心理影响更大。同时，相较于低收入者，中高收入者职住分离程度也更大（柴彦威等，2011），因此地铁带来的边际改善效果更大。当其他条件不变，地铁开通带来的通勤改善，提高了企业招聘时的议价能力，有利于人才吸引。
通过上述分析，地铁开通带来的通勤成本下降，可能对企业研发效率和人才吸引两个方面产生积极影响，最终导致企业生产率的提高。基于此，我们提出本文的主要假说：
[bookmark: _Hlk99208998]研究假设：地铁开通带来的通勤成本下降会提高企业生产率。

3、 研究设计

（1） 数据来源与样本筛选
本文以2003-2018年我国A股上市公司作为初始样本，手工搜集整理了地铁建设数据，其中地铁站坐标数据爬取自百度地图，地铁站开通时间数据利用百度百科、搜狗百科及新闻报导搜索整理得到，并以开通试运营时间（能搜到的最早运营时间）为准。然后，我们将地铁开通数据与企业层面数据进行合并，并进行以下处理：（1）剔除非制造业上市公司样本；（2）剔除资产负债率大于1的样本；（3）剔除相关数据缺失的样本；（4）对涉及的所有连续变量，在1%和99%的水平上进行缩尾处理（Winsorize）。经过上述处理后，初步得到20188个公司-年度观测值。从城市分布来看，样本覆盖的地区涉及232个城市，其中占比排名前10的城市分别为：上海市（7.12%）、深圳市（6.51%）、北京市（6.26%）、杭州市（3.13%）、苏州市（2.88%）、无锡市（2.50%）、成都市（2.38%）、广州市（2.31%）、宁波市（1.73%）和绍兴市（1.71%）。本文研究使用的企业层面数据来源于CSMAR数据库，城市层面数据来源于《中国城市统计年鉴》。
（1） 变量定义
1. 通勤成本
相比其他通勤交通方式面临的道路拥堵、油费高昂等问题，地铁拥有时间准、速度快、单价低等诸多优势，无论是从时间成本或经济成本考量，地铁都是最优质的通勤工具之一，企业周边地铁的开通有利于降低企业员工的通勤成本。因此，借助地铁开通这一外生事件，我们构造通勤成本的衡量指标Proximity，若公司距离最近开通的地铁站1公里内，则取值为1，否则为0。
2. 企业生产率
已有研究对企业生产率的估计大致分为参数法、半参数法和确定性方法三类（鲁晓东、连玉君，2012）。本文主回归部分借鉴钱雪松等（2018）、Giannetti et al（2015）、Krishnan et al（2015）等研究，通过估计以下柯布-道格拉斯生产函数得到企业生产率的测度指标：
	（1）
其中，i，t，j分别表示企业、时间和行业。Y为企业营业收入，K为企业固定资产净值，L为企业职工人数，M为中间投入，以企业“购买商品、接受劳务支付的现金”测度。我们将样本按不同行业和年度进行分组回归，计算得到残差测度的企业全要素生产率TFP。此外，在稳健性检验部分，我们还将使用基于OP法估计得到的企业TFP测度进行重新估计。
3. 控制变量
参考李卫兵、张凯霞（2019），我们在企业层面控制了企业规模Size、企业年龄Age、固定资产份额Tangibility、资产负债率Leverage、资产收益率ROA、国有产权属性SOE、市账比MTB等公司特征。同时，我们还在城市层面控制了城市总人口数Ln(Population)、城市生产总值Ln(GDP)、城市基础设施Ln(Road)、城市外国投资总额Ln(FDI)等城市特征。上述变量定义如表1所示：
表1  变量定义
	变量
	变量说明

	TFP
	企业全要素生产率；

	Proximity
	若公司距离最近的地铁站1公里内，则取值为1，否则为0；

	Ln(Population)
	城市总人口数（万人）的自然对数；

	Ln(GDP)
	城市GDP（万元）的自然对数；

	Ln(Road)
	城市基础设施，城市道路面积（万平方米）的自然对数；

	Ln(FDI)
	城市外国投资总额（万美元）的自然对数；

	Age
	企业年龄，（当年年度-公司成立年份+1）的自然对数；

	Size
	企业规模，总资产的自然对数；

	Tangibility
	固定资产份额，固定资产净值/总资产；

	Leverage
	资产负债率，总负债/总资产；

	ROA
	资产收益率，净利润/总资产；

	SOE
	国有产权属性，国有企业取1，其余取0；

	MTB
	市账比，年个股总市值/所有者权益；

	Radius
	通勤空间半径的自然对数，详见《通勤报告》；

	Urban area
	建成区面积（平方公里）/1000；

	BUS
	公共交通状况，城市全年公共汽（电）车客运总量/实有公共汽（电）车数量；

	Ln(Patent)
	企业已申请的专利数量的自然对数；

	High_Edu
	员工学历构成，公司本科及以上的员工人数占比；

	Ln(Employee wage)
	员工平均薪酬，参考孔东民等（2017）；

	Tech_Zone
	若企业周边设有高新技术开发区，则取值为1，否则为0；

	East
	若企业位于东部城市则取值为1，否则为0；


（2） 模型设定
为检验地铁开通所带来的通勤成本下降对企业全要素生产率的影响，参考Lu et al（2021）、杨桐彬等（2020）和肖挺（2021），我们采用双重差分模型评估通勤成本对企业生产率的影响，基本模型如下：
	（2）
其中，i，t分别表示企业和时间。因变量为企业全要素生产率。Proximity为地铁开通的虚拟变量，若公司距离最近的地铁站在1公里内，则取值为1，否则为0。表示控制变量。同时，本文还控制了个体固定效应和时间随行业的固定效应。我们主要关注Proximity的回归系数，若显著为正，则表明地铁开通之后，能够提升周边受影响的企业的全要素生产率。
（3） 描述性统计
表2报告了本文所使用的主要变量的描述性统计结果。其中，上市公司全要要素生产率TFP的均值为-0.003，标准差为0.271，表明上市公司之间全要素生产率的差异较大。Proximity的均值为0.125，表明样本中受地铁开通影响的观测值占比约为12.5%。其他控制变量的统计结果与已有文献基本一致。
表3根据样本是否受到地铁开通的影响进行分组，并将两组样本在各主要变量的描述性统计进行了比较检验。可以发现，受地铁开通影响的样本（Proximity=1）的TFP显著高于未受地铁开通影响的样本（Proximity=0）。其他特征方面，两组样本的差异也较为显著。
[bookmark: _Hlk78990446]表2  描述性统计
	变量
	OBS
	MEAN
	SD
	MIN
	MEDIAN
	MAX

	TFP
	20188
	-0.003
	0.271
	-0.693
	-0.019
	0.847

	Proximity
	20188
	0.125
	0.331
	0.000
	0.000
	1.000

	Size
	20188
	21.686
	1.142
	19.475
	21.549
	25.144

	Leverage
	20188
	0.420
	0.202
	0.050
	0.414
	0.909

	ROA
	20188
	0.037
	0.060
	-0.219
	0.037
	0.195

	Age
	20188
	2.634
	0.415
	1.386
	2.708
	3.401

	Tangibility
	20188
	0.251
	0.148
	0.017
	0.224
	0.660

	MTB
	20188
	3.926
	3.730
	0.704
	2.825
	26.643

	SOE
	20188
	0.399
	0.490
	0.000
	0.000
	1.000

	Ln(Population)
	20188
	6.348
	0.652
	4.435
	6.402
	8.082

	Ln(GDP)
	20188
	17.509
	1.198
	14.568
	17.563
	19.540

	Ln(Road)
	20188
	8.185
	1.023
	5.587
	8.305
	9.893

	Ln(FDI)
	20188
	11.815
	1.867
	5.209
	12.256
	14.431



表3  分组比较
	变量
	Proximity=0
(N=17663)
	Proximity=1
(N=2525)
	T-test
	Wilcoxon test

	
	MEAN
	MEDIAN
	MEAN
	MEDIAN
	p-value
	p-value

	TFP
	-0.007
	-0.024
	0.025
	0.017
	0.000
	0.000

	Size
	21.634
	21.511
	22.053
	21.880
	0.000
	0.000

	Leverage
	0.417
	0.410
	0.436
	0.444
	0.000
	0.000

	ROA
	0.037
	0.037
	0.038
	0.036
	0.498
	0.683

	Age
	2.615
	2.708
	2.761
	2.833
	0.000
	0.000

	Tangibility
	0.259
	0.233
	0.193
	0.161
	0.000
	0.000

	MTB
	3.866
	2.811
	4.342
	2.924
	0.000
	0.009

	SOE
	0.389
	0.000
	0.467
	0.000
	0.000
	0.000

	Ln(Population)
	6.281
	6.361
	6.815
	7.153
	0.000
	0.000

	Ln(GDP)
	17.322
	17.356
	18.814
	18.961
	0.000
	0.000

	Ln(Road)
	8.037
	8.087
	9.220
	9.243
	0.000
	0.000

	Ln(FDI)
	11.567
	11.895
	13.549
	13.582
	0.000
	0.000



4、 实证结果与分析

（1） 主要回归结果
我们通过估计模型（2）检验通勤成本对企业全要素生产率的影响。表4报告了回归的结果，其中Proximity是我们主要关注的变量。第（1）列估计了通勤成本对企业生产率的基本影响，Proximity的回归系数估计值为0.017，在5%的显著性水平上显著为正。我们在第（2）和（3）列中逐步加入企业层面与城市层面控制变量，Proximity的回归系数分别为0.014和0.020，仍然在10%和5%显著性水平上显著为正。以上结果表明，随着企业周边地铁开通，员工通勤成本的下降有利于企业生产率的提升，支持了本文主要假设。
从控制变量看，企业层面上，规模Size越大、资产负债率Leverage越低、资产收益率ROA越高、固定资产份额Tangibility越低、市账比MTB越高的企业，企业生产率越高。城市层面上，人口Ln(Population)越多的城市，企业生产率越低，这可能是由于高人口摊薄了地铁通勤的可获得性，降低了地铁的人均服务水平。
表4  主回归结果
	变量
	TFPt+1

	
	(1)
	(2)
	(3)

	[bookmark: _Hlk79096607]Proximity
	0.017**
(2.170)
	0.014*
(1.881)
	0.020**
(2.519)

	Size
	
	0.021***
(4.901)
	0.021***
(4.968)

	Leverage
	
	-0.054***
(-3.151)
	-0.052***
(-3.041)

	ROA
	
	0.474***
(13.198)
	0.474***
(13.210)

	Age
	
	0.031*
(1.717)
	0.033*
(1.781)

	Tangibility
	
	-0.081***
(-4.075)
	-0.083***
(-4.158)

	MTB
	
	0.004***
(5.529)
	0.004***
(5.493)

	SOE
	
	-0.012
(-1.217)
	-0.013
(-1.308)

	Ln(Population)
	
	
	-0.028**
(-2.292)

	Ln(GDP)
	
	
	-0.004
(-0.509)

	Ln(Road)
	
	
	0.000
(0.043)

	Ln(FDI)
	
	
	0.002
(0.661)

	Constant
	-0.005***
(-2.995)
	-0.519***
(-5.345)
	-0.306**
(-2.324)

	Firm FE
	是
	是
	是

	IndustryYear FE
	是
	是
	是

	OBS
	20,188
	20,188
	20,188

	R2.adj
	0.429
	0.439
	0.439


[bookmark: _Hlk79854523]注：括号内为经企业层面cluster调整标准误后得到的t值，***、**、*分别表示估计系数在1%、5% 和10% 的水平上显著。
（2） 动态效应检验
为了验证平行趋势假设并更加深入地观察地铁开通对企业全要素生产率产生影响的时点与持续性，本文参照Bertrand & Mullainathan（2003）设定如下模型：
         (3)
[bookmark: OLE_LINK10][bookmark: _Hlk79098111]模型（3）将模型（2）的Proximity替换成了十个虚拟变量：表示企业距离最近地铁站在1公里内的前k年取1，否则取0；表示企业距离最近地铁站在1公里内的当年取1，否则取0；表示企业距离最近地铁站在1公里内的后k年取1，否则取0；表示企业距离最近地铁站在1公里内的后5年或5年以上取1，否则取0。估计结果如表5所示，Before4、Before3、Before2、Before1的系数均不显著，表明在企业周边1公里内建成地铁站的前四年，其企业生产率与其他距离最近地铁站在1公里以上的企业并没有显著差异，支持了平行趋势假设。Current、After3、After4、After5+的系数均显著为正，表明在企业周边1公里内建成地铁站后，企业的全要生产率开始有显著的促进作用。图1根据表5的估计结果绘制了平行趋势检验结果，以上结果表明通勤成本的下降有助于提高企业生产率，而且这种影响具有一定的持续性。
表5  平行趋势检验
	变量
	TFPt+1

	Before4
	0.003
(0.162)

	Before3
	0.001
(0.093)

	Before2
	0.020
(1.376)

	Before1
	0.022
(1.540)

	Current
	0.028**
(2.020)

	After1
	0.019
(1.318)

	After2
	0.010
(0.626)

	After3
	0.029*
(1.780)

	After4
	0.038**
(2.203)

	After5+
	0.046***
(2.981)

	Size
	0.021***
(4.932)

	Leverage
	-0.052***
(-3.042)

	ROA
	0.473***
(13.174)

	Age
	0.035*
(1.900)

	Tangibility
	-0.084***
(-4.243)

	MTB
	0.004***
(5.445)

	SOE
	-0.013
(-1.322)

	Ln(Population)
	-0.030**
(-2.416)

	Ln(GDP)
	-0.006
(-0.706)

	Ln(Road)
	0.004
(0.622)

	Ln(FDI)
	0.002
(0.638)

	Constant
	-0.305**
(-2.310)

	Firm FE
	是

	IndustryYear FE
	是

	OBS
	20,188

	R2.adj
	0.439


注：括号内为经企业层面cluster调整标准误后得到的t值，***、**、*分别表示估计系数在1%、5% 和10% 的水平上显著。
[image: ]
图1  平行趋势检验结果
（3） 倾向得分匹配（PSM）估计
在表3中，可以看到受地铁开通影响的样本（实验组）和未受地铁开通影响的样本（控制组）在诸多企业层面与城市层面特征上存在显著差异。在这一部分，我们采用倾向得分匹配（PSM）方法来缓解这些特征差异对研究产生的影响。
具体来说，本文借鉴Fang et al (2014) 的匹配策略，首先保留实验组中受地铁开通影响的起始年份样本（Treat=1）和在样本期间内从未受地铁开通影响的样本（Treat=0）。然后，选取模型（2）中的所有企业特征和城市特征相关变量作为匹配协变量，并控制行业和时间固定效应，基于Logit模型拟合出对应的倾向性得分，再按照1:1最邻近无放回的方式对实验组样本进行1:1匹配，即为每个实验组公司匹配一个从未受地铁开通影响的控制组样本。最终，再将实验组和控制组公司对应的整个样本期间作为匹配后的样本进行回归估计，共得到7842个企业-年度观测值。附录表A1报告了匹配之后实验组与控制组样本的比较检验，可以看到经过匹配之后，两组样本在相关特征方面已经不存在显著差异。附录表A2也报告了匹配前后，企业受地铁开通影响的概率估计结果。可以看到，在匹配后，企业受地铁开通影响的概率已经不受企业层面和城市层面特征的影响。因此，该匹配样本能够在一定程度缓解可观测的企业层面和城市层面特征上的差异影响。
基于匹配后的样本，我们重新按照模型（2）进行估计，表6的前3列报告了主回归结果，分别为未加入控制变量，以及逐步加入企业层面与城市层面控制变量。第（4）列报告了动态效应检验的结果，均与前述结果一致。
表6  PSM回归结果
	变量
	TFPt+1

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

	Proximity
	0.017**
(2.033)
	0.014*
(1.752)
	0.017**
(2.043)
	

	Before4
	
	
	
	0.005
(0.309)

	Before3
	
	
	
	0.002
(0.101)

	Before2
	
	
	
	0.025
(1.543)

	Before1
	
	
	
	0.012
(0.785)

	Current
	
	
	
	0.036**
(2.361)

	After1
	
	
	
	0.023
(1.408)

	After2
	
	
	
	0.018
(1.010)

	After3
	
	
	
	0.043**
(2.252)

	After4
	
	
	
	0.050**
(2.483)

	After5+
	
	
	
	0.052***
(2.682)

	Size
	
	0.025***
(3.838)
	0.025***
(3.873)
	0.024***
(3.719)

	Leverage
	
	-0.071***
(-2.621)
	-0.069**
(-2.549)
	-0.069**
(-2.558)

	ROA
	
	0.425***
(7.616)
	0.425***
(7.615)
	0.421***
(7.567)

	Age
	
	-0.025
(-0.903)
	-0.024
(-0.865)
	-0.021
(-0.764)

	Tangibility
	
	-0.096***
(-2.915)
	-0.097***
(-2.950)
	-0.099***
(-3.006)

	MTB
	
	0.003***
(2.718)
	0.003***
(2.725)
	0.003***
(2.626)

	SOE
	
	-0.020
(-1.380)
	-0.021
(-1.430)
	-0.019
(-1.274)

	Ln(Population)
	
	
	-0.021
(-1.311)
	-0.024
(-1.522)

	Ln(GDP)
	
	
	0.001
(0.083)
	0.002
(0.100)

	Ln(Road)
	
	
	-0.006
(-0.544)
	-0.004
(-0.349)

	Ln(FDI)
	
	
	0.002
(0.388)
	0.002
(0.416)

	Constant
	0.008**
(2.341)
	-0.431***
(-2.888)
	-0.304
(-1.398)
	-0.303
(-1.398)

	Firm FE
	是
	是
	是
	是

	IndustryYear FE
	是
	是
	是
	是

	OBS
	7,842
	7,842
	7,842
	7,842

	R2.adj
	0.434
	0.444
	0.444
	0.443


[bookmark: _Hlk79416649]注：括号内为经企业层面cluster调整标准误后得到的t值，***、**、*分别表示估计系数在1%、5% 和10% 的水平上显著。
（4） 安慰剂检验
为避免我们的结果是由于某些随机因素造成，本文进一步进行安慰剂检验。具体来说，我们将上市公司原始样本按照当年距离最近地铁站在1公里内的比例在控制组样本中进行随机分配，从而构造出模拟的受地铁开通影响的样本。然后我们对该伪样本按照模型（2）进行回归，得到Proximity的回归系数大小。重复这个模拟过程1000次，并在表7报告了这1000个伪Proximity系数估计值大小及相关统计量，同时画出伪Proximity回归系数估计值的分布图（分布图中虚线位置的横坐标为真实样本的回归系数估计值大小，即表4的第（3）列Proximity的系数值0.020）。根据表7和图2的结果可以发现，由伪样本得到的估计系数分布的中心接近于0，即由地铁开通带来的通勤成本下降对企业生产率并没有产生显著影响，从而表明主回归分析的估计结果并非偶然得到的，而确实是由于企业周边建成地铁站带来的通勤成本下降所带来的影响。
表7  安慰剂检验
	
	估计结果
	模拟次数
	均值
	标准差
	最小值
	P10
	中位数
	P90
	最大值

	Proximity
	系数大小
	1000
	0.000
	0.014
	-0.051
	-0.019
	0.000
	0.018
	0.054

	
	t统计量
	1000
	-0.022
	1.586
	-5.721
	-2.066
	-0.043
	1.971
	5.791



[image: ]
图2  安慰剂检验结果
（5） 影响机制检验
正如前文假说部分提到的，通勤成本的下降一方面能够提升企业员工的生产效率，尤其是对研发人员的影响能够有利于企业进行研发创新（Xiao et al, 2021）。另一方面，通勤成本的下降作为通勤优势能够对员工求职产生影响，进而有利于企业吸引更多人才（Lu et al, 2021）。由于企业的研发创新与员工人力资本均能够对企业生产效率带来显著的改善作用（吴延兵，2006），因此，我们分别从这两个方面进行影响机制分析。
1. 研发创新
研发创新是提高企业生产率的关键因素，而员工作为研发主体，能显著影响企业创新能力（Chang et al, 2015）。Xiao et al（2021）发现通勤距离的增加会降低员工的研发效率。同时，地铁开通还有助于搭建知识交流网络，人才流动的便利性提高了潜在的知识溢出率，从而进一步提高企业研发水平。我们构建研发创新指标Ln(Patent)作为因变量，以企业当年申请专利数量加1的自然对数进行衡量。结果如表8的第（1）-（2）所示，地铁开通能显著提高企业的研发创新水平。
2. 人才吸引
地铁开通带来的通勤质量改善，在其他条件不变时，提高了企业招聘时的议价能力，有利于人才吸引。Lu et al（2021）发现，在相同的工资水平下，地铁开通后的员工绩效评分更高，且能够提高新进入员工的素质。此外，从受聘人才的角度分析，高教育程度的居民受通勤时间所造成的负面心理影响更大（吴江洁、孙斌栋，2016），因此更重视工作地点的通勤条件。我们构建人才吸引指标High_Edu，以企业本科及以上学历的员工百分比计。结果如表8的第（3）-（4）所示，地铁开通能显著帮助企业吸引高学历人才。
表8  影响机制
	变量
	Ln(Patent) t+1
	High_Edu t+1

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

	Proximity
	0.088**
(2.076)
	0.081*
(1.826)
	2.107***
(6.639)
	1.542***
(4.635)

	Size
	
	0.058**
(2.448)
	
	1.101***
(6.205)

	Leverage
	
	0.171*
(1.781)
	
	-1.799**
(-2.511)

	ROA
	
	1.000***
(4.956)
	
	0.961
(0.637)

	Age
	
	0.037
(0.354)
	
	0.463
(0.599)

	Tangibility
	
	0.004
(0.035)
	
	-3.038***
(-3.630)

	MTB
	
	-0.002
(-0.522)
	
	0.119***
(4.086)

	SOE
	
	0.293***
(5.307)
	
	0.975**
(2.364)

	Ln(Population)
	
	-0.027
(-0.389)
	
	-1.013**
(-1.962)

	Ln(GDP)
	
	0.017
(0.398)
	
	2.576***
(7.883)

	Ln(Road)
	
	0.030
(0.797)
	
	-0.995***
(-3.564)

	Ln(FDI)
	
	-0.024*
(-1.648)
	
	-0.203*
(-1.829)

	Constant
	0.578***
(60.552)
	-1.085
(-1.465)
	9.076***
(127.154)
	-43.501***
(-7.853)

	Firm FE
	是
	是
	是
	是

	IndustryYear FE
	是
	是
	是
	是

	OBS
	20,781
	20,188
	20,781
	20,188

	R2.adj
	0.331
	0.336
	0.687
	0.689


注：括号内为经企业层面cluster调整标准误后得到的t值，***、**、*分别表示估计系数在1%、5% 和10% 的水平上显著。
（6） 异质性检验
不同城市往往具有较大的通勤特征差异，对于通勤质量本身较好的城市，地铁开通对于通勤成本下降的边际效用较低，因此对企业生产率的提升作用可能是不显著的。在本节，我们通过城市通勤距离Radius、城市建成区面积Urban area、城市公共交通状况BUS三个指标来衡量城市本身的通勤质量特征。
[bookmark: _Hlk79420091]首先是通勤距离Radius，以通勤空间半径的自然对数衡量[footnoteRef:1]。通勤空间半径为覆盖90%中心城区通勤人口居住与就业分布的空间椭圆的长轴。作为城市通勤空间辐射范围的测度，通勤空间半径越大，表明城市的通勤距离越远。我们将城市按照通勤空间半径的1/4分位进行分组，并构造虚拟变量Radius_High25，若样本所在城市的通勤空间半径高于较大的1/4分位则取值为1，否则为0。回归结果如表9第（1）列所示，主要关注Proximity×Radius_High25的估计系数。结果表明，地铁开通对于通勤距离较远城市的企业生产率提升效果更加显著，符合我们的预期。类似地，我们还利用城市建成区面积Urban area作为通勤距离的衡量指标，一般城市边界越大，人口居住地越为分散，城市的通勤压力越大（周江评等，2013；肖挺，2021）。我们构建变量Urban area，以建成区面积（平方公里）除以1000计。如表9第（2）列所示，回归结果同样也表明，地铁开通对企业全要素生产率的影响在通勤距离较远的城市更加显著，从而验证了地铁开通能够缩短员工的通勤时间，提高工作效率。 [1:  数据来源：中国城市规划设计研究院，《2021年度中国主要城市通勤检测报告》（https://mp.weixin.qq.com/s/eLTxM3XMGn3YO34YqYSNoQ）] 

[bookmark: _Hlk123765412][bookmark: _Hlk79420592][bookmark: _Hlk79436411]此外，我们还考虑了城市交通状况的影响。参考肖挺（2021），我们计算了市区内平均每辆公共汽（电）车载乘客人数BUS，计算方法为城市全年公共汽（电）车客运总量除以城市实有公共汽（电）车数量。该数据整理自《中国城市统计年鉴》。BUS衡量了客运能力的高低，BUS的值越大，表明城市的公共交通状况越好，因此地铁对传统交通工具的替代效应会较弱，从而地铁开通带来的边际改善效果较小。基于此，我们进一步构建虚拟变量BUS_High25，若样本所在城市的BUS高于较大的1/4分位则取值为1，否则为0。回归结果如表9第（3）列所示，Proximity×BUS_High25的估计系数显著为负，表明城市公共交通状况越好，也即城市通勤质量越好，由于其他交通设施能够提供较好的替代，因此地铁开通对企业全要素生产率的提升作用会受到抑制。
表9  异质性检验
	变量
	TFPt+1

	
	(1)
	(2)
	(3)

	Proximity
	0.010
(1.190)
	0.002
(0.164)
	0.027***
(3.033)

	Radius_High25
	0.084**
(2.242)
	
	

	[bookmark: _Hlk79418374]ProximityRadius_High25
	0.060***
(2.862)
	
	

	Urban area
	
	0.012
(0.587)
	

	ProximityUrban area
	
	0.038*
(1.728)
	

	BUS_High25
	
	
	0.006
(1.070)

	ProximityBUS_High25
	
	
	-0.024*
(-1.749)

	Size
	0.009*
(1.651)
	0.020***
(4.640)
	0.021***
(4.956)

	Leverage
	0.026
(1.188)
	-0.048***
(-2.758)
	-0.052***
(-3.044)

	ROA
	0.412***
(9.143)
	0.480***
(13.215)
	0.474***
(13.214)

	Age
	-0.067***
(-2.851)
	0.030
(1.611)
	0.033*
(1.775)

	Tangibility
	-0.096***
(-3.717)
	-0.077***
(-3.829)
	-0.083***
(-4.170)

	MTB
	0.001
(1.565)
	0.004***
(5.225)
	0.004***
(5.486)

	SOE
	-0.031**
(-2.427)
	-0.012
(-1.256)
	-0.013
(-1.329)

	Ln(Population)
	-0.021
(-1.168)
	-0.032**
(-2.542)
	-0.028**
(-2.266)

	Ln(GDP)
	-0.012
(-0.854)
	-0.005
(-0.591)
	-0.004
(-0.510)

	Ln(Road)
	-0.026**
(-2.531)
	-0.001
(-0.079)
	0.000
(0.063)

	Ln(FDI)
	0.009**
(2.448)
	0.002
(0.588)
	0.002
(0.604)

	Constant
	0.453*
(1.894)
	-0.233
(-1.552)
	-0.307**
(-2.331)

	Firm FE
	是
	是
	是

	IndustryYear FE
	是
	是
	是

	OBS
	12,475
	19,776
	20,188

	R2.adj
	0.456
	0.437
	0.439


注：括号内为经企业层面cluster调整标准误后得到的t值，***、**、*分别表示估计系数在1%、5% 和10% 的水平上显著。
（7） 扩展性检验
主回归结果表明，企业周边1公里内开通地铁导致的通勤成本下降会提高企业生产率。在本节，我们更换不同的距离标准，探究地铁通勤作用的生效范围。具体来说，我们测试了地铁站距离企业0.5公里、1.5公里、2公里、3公里、5公里时，地铁开通是否依然会导致通勤成本的下降，从而提高企业生产率。研究结果表明，当地铁站与企业距离在2公里以内时，如表10的Panel A所示，依然会产生通勤成本下降使企业生产率提高。但当地铁站与企业距离大于等于3公里时，如表10的Panel B所示，地铁带来的通勤改善作用失效。总结来说，地铁站的通勤改善效果会随着企业与其距离的增加而减弱，符合预期。
表10  不同距离的影响
Panel A: 不同距离标准
	变量
	TFP t+1

	
	(1)
	(2)
	(3)

	Proximity (0.5公里)
	0.023**
(2.355)
	
	

	Proximity (1.5公里)
	
	0.024***
(3.377)
	

	Proximity (2公里)
	
	
	0.024***
(3.377)

	Size
	0.021***
(4.979)
	0.021***
(4.897)
	0.021***
(4.897)

	Leverage
	-0.053***
(-3.082)
	-0.052***
(-3.052)
	-0.052***
(-3.052)

	ROA
	0.474***
(13.200)
	0.476***
(13.251)
	0.476***
(13.251)

	Age
	0.033*
(1.799)
	0.033*
(1.791)
	0.033*
(1.791)

	Tangibility
	-0.083***
(-4.167)
	-0.083***
(-4.147)
	-0.083***
(-4.147)

	MTB
	0.004***
(5.487)
	0.004***
(5.442)
	0.004***
(5.442)

	SOE
	-0.013
(-1.302)
	-0.013
(-1.283)
	-0.013
(-1.283)

	Ln(Population)
	-0.028**
(-2.250)
	-0.029**
(-2.350)
	-0.029**
(-2.350)

	Ln(GDP)
	-0.003
(-0.448)
	-0.005
(-0.671)
	-0.005
(-0.671)

	Ln(Road)
	0.000
(0.028)
	0.000
(0.025)
	0.000
(0.025)

	Ln(FDI)
	0.002
(0.659)
	0.002
(0.667)
	0.002
(0.667)

	Constant
	-0.318**
(-2.421)
	-0.275**
(-2.078)
	-0.275**
(-2.078)

	Firm FE
	是
	是
	是

	IndustryYear FE
	是
	是
	是

	OBS
	20,188
	20,188
	20,188

	R2.adj
	0.439
	0.439
	0.439



Panel B: 不同距离的影响
	变量
	TFP t+1

	
	(1)
	(2)
	(3)

	Proximity (1公里)
	
	
	0.020**
(2.242)

	Proximity (3公里)
	0.008
(1.162)
	
	0.010
(0.915)

	Proximity (5公里)
	
	-0.000
(-0.061)
	-0.015
(-1.394)

	Size
	0.021***
(4.969)
	0.021***
(5.030)
	0.021***
(4.948)

	Leverage
	-0.052***
(-3.056)
	-0.052***
(-3.056)
	-0.052***
(-3.034)

	ROA
	0.474***
(13.204)
	0.473***
(13.176)
	0.474***
(13.198)

	Age
	0.032*
(1.750)
	0.031*
(1.714)
	0.032*
(1.745)

	Tangibility
	-0.084***
(-4.203)
	-0.085***
(-4.247)
	-0.083***
(-4.172)

	MTB
	0.004***
(5.473)
	0.004***
(5.493)
	0.004***
(5.476)

	SOE
	-0.012
(-1.270)
	-0.013
(-1.296)
	-0.013
(-1.293)

	Ln(Population)
	-0.026**
(-2.143)
	-0.025**
(-2.052)
	-0.028**
(-2.290)

	Ln(GDP)
	-0.003
(-0.372)
	-0.002
(-0.201)
	-0.003
(-0.419)

	Ln(Road)
	-0.001
(-0.080)
	-0.000
(-0.068)
	0.001
(0.126)

	Ln(FDI)
	0.002
(0.695)
	0.002
(0.711)
	0.002
(0.658)

	Constant
	-0.329**
(-2.479)
	-0.362***
(-2.735)
	-0.318**
(-2.385)

	Firm FE
	是
	是
	是

	IndustryYear FE
	是
	是
	是

	OBS
	20,188
	20,188
	20,188

	R2.adj
	0.439
	0.439
	0.439


注：括号内为经企业层面cluster调整标准误后得到的t值，***、**、*分别表示估计系数在1%、5% 和10% 的水平上显著。

（8） 稳健性检验
为保证结论的稳健性，这部分我们对主要结果进行稳健性检验。首先，在模型（2）的基础上，我们加入了城市随时间的固定效应以控制随时间变化的城市特征影响。结果如表11的第（1）列所示，Proximity的回归系数仍然在5%的显著性水平下显著为正，结论一致。
[bookmark: _Hlk79597628]然后，考虑到没开通地铁的城市可能与已开通地铁的城市存在系统性差异，我们只保留开通地铁城市样本。结果如表11的第（2）列所示，Proximity的回归系数显著为正，结论一致。
其次，由于地铁修建需要多年且会提前预告，更重视地铁资源的企业可能会变更办公地址以使距离地铁更近。尽管这种概率较小，但我们仍排除了经纬度变动较大（10km以上）的企业，如表11的第（3）列所示，结果基本不变。
再次，我们使用OP法重新计算TFP（鲁晓东、连玉君，2012）。结果如表11的第（4）列所示，Proximity的回归系数显著为正，仍然一致。
此外，考虑到东部和中西部之间地域发展差异对结果可能产生影响，我们构建地域虚拟变量East，若企业位于东部城市则取值为1，否则为0。表11的第（5）列的回归结果中，Proximity×East的系数并不显著，表明地域差异不会对地铁开通对企业全要素生产率的提升作用产生影响。
Lu et al (2021) 发现员工薪酬会受到地铁开通的影响，我们进一步控制上市公司员工平均薪酬变量Ln(Employee wage)，其计算方式为“应付职工薪酬总额”变化值加上“支付给职工以及为职工支付的现金”减去“董事、监事及高管年薪总额”再除以员工人数（孔东民等，2017）。结果如表11的第（6）列所示，仍然一致。
同时，考虑到地铁站的建设可能并非随机选择，而受到某些难以观测的因素影响，这可能带来内生性问题。为缓解这种顾虑，我们分别构建公司规模Size_High25和高新技术开发区Tech_Zone变量[footnoteRef:2]。政府可能倾向于在大型公司或高新区周边设立地铁站点，因此前述变量定义为：若企业规模大于1/4分位则Size_High25取值为1，否则为0；若企业周边1公里内有高新技术开发区则Tech_Zone_1取值为1，否则为0（Tech_Zone_5同理，范围为5公里）。表11的第（7）列中Proximity×Size_High25的系数不显著，表明公司规模的差异不是导致地铁开通与企业生产率关系的主要因素，第（8）、（9）列中不论引入控制变量Tech_Zone_1或Tech_Zone_5，Proximity系数均保持正向显著。 [2:  高新技术开发区名单整理由作者手工搜索整理得到。] 

[bookmark: _Hlk124019779][bookmark: _Hlk79805303]最后，我们尝试引入工具变量，公园Park和城市坡度Slope变量[footnoteRef:3]，来进一步确保结论的可靠性。其中，公园Park为虚拟变量，若企业周边1公里内拥有公园则取值为1，否则为0。公园附近修建地铁站的概率较高，但企业周边是否有公园与企业本身是无关的，较好地满足了工具变量的外生性和相关性要求。另外，参考孙传旺等（2019）和杨桐彬等（2020）的研究，我们构建城市坡度变量Slope，以城市坡度的均值计。Slope的观测值越大，表明修建地铁的成本和难度越高。将Park及1/Slope×Park作为工具变量进行两阶段最小二乘回归（2SLS），结果如表11的第（10）列所示，Proximity的回归系数显著为正，结论与主回归一致[footnoteRef:4]。 [3: 公园坐标数据来自高德地图；城市坡度数据来自ASTER GDEM（GDEMMV2 30M）。]  [4:  附录表A3报告了工具变量回归的第一阶段回归结果。] 

总体而言，上述结果表明通勤成本下降对企业生产率的促进作用是十分稳健的。
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表11  稳健性检验
	[bookmark: _Hlk124019864][bookmark: _Hlk98781250]变量
	(1)
控制其他固定效应
	(2)
只保留开通地铁城市样本
	(3)
排除公司地址变更幅度较大样本
	(4)
替换TFP
测度
	(5)
考虑地区
影响
	(6)
控制员工薪酬
	（7）
考虑公司
规模影响
	(8)
控制高新区
	(9)
控制高新区
	(10)
工具变量回归

	Proximity
	0.019**
(2.219)
	0.016**
(2.011)
	0.020*
(1.714)
	0.023*
(1.767)
	0.019**
(2.261)
	0.017**
(2.208)
	0.019**
(2.089)
	0.020**
(2.522)
	0.020**
(2.504)
	0.327*
(1.859)

	East
	
	
	
	
	0.043**
(2.252)
	
	
	
	
	

	ProximityEast
	
	
	
	
	0.001
(0.073)
	
	
	
	
	

	Size_High25
	
	
	
	
	
	
	-0.002
(-0.273)
	
	
	

	ProximitySize_High25
	
	
	
	
	
	
	0.002
(0.120)
	
	
	

	Size
	0.014***
(2.936)
	0.004
(0.682)
	0.018***
(3.253)
	0.135***
(20.074)
	0.020***
(4.822)
	0.018***
(4.326)
	0.022***
(4.447)
	0.021***
(4.967)
	0.021***
(4.974)
	0.016***
(3.046)

	Leverage
	-0.013
(-0.697)
	0.005
(0.236)
	-0.027
(-1.259)
	0.268***
(9.871)
	-0.051***
(-3.006)
	-0.047***
(-2.774)
	-0.052***
(-3.048)
	-0.052***
(-3.039)
	-0.052***
(-3.054)
	-0.037**
(-2.025)

	ROA
	0.411***
(10.458)
	0.388***
(8.264)
	0.452***
(10.019)
	1.297***
(22.573)
	0.472***
(13.139)
	0.463***
(12.923)
	0.474***
(13.205)
	0.474***
(13.210)
	0.474***
(13.199)
	0.457***
(12.227)

	Age
	0.007
(0.357)
	-0.056**
(-2.322)
	0.029
(1.279)
	-0.007
(-0.241)
	0.034*
(1.856)
	0.042**
(2.312)
	0.033*
(1.779)
	0.033*
(1.779)
	0.033*
(1.779)
	0.039*
(1.828)

	Tangibility
	-0.112***
(-5.061)
	-0.131***
(-4.824)
	-0.092***
(-3.623)
	-0.291***
(-9.169)
	-0.082***
(-4.127)
	-0.066***
(-3.331)
	-0.083***
(-4.147)
	-0.083***
(-4.158)
	-0.083***
(-4.156)
	-0.049**
(-2.020)

	MTB
	0.003***
(4.056)
	0.001
(0.639)
	0.004***
(4.615)
	0.001
(1.191)
	0.004***
(5.471)
	0.004***
(5.235)
	0.004***
(5.498)
	0.004***
(5.492)
	0.004***
(5.499)
	0.003***
(4.132)

	SOE
	-0.023**
(-2.013)
	-0.040***
(-2.970)
	-0.002
(-0.150)
	-0.040**
(-2.543)
	-0.012
(-1.271)
	-0.013
(-1.347)
	-0.013
(-1.311)
	-0.013
(-1.311)
	-0.013
(-1.307)
	-0.014
(-1.412)

	Ln(Population)
	
	-0.022
(-1.139)
	-0.123***
(-4.987)
	-0.057***
(-2.887)
	-0.026**
(-2.092)
	-0.029**
(-2.363)
	-0.028**
(-2.295)
	-0.028**
(-2.295)
	-0.028**
(-2.267)
	-0.068**
(-2.320)

	Ln(GDP)
	
	-0.014
(-0.849)
	-0.014
(-1.327)
	-0.013
(-1.087)
	-0.009
(-1.085)
	-0.006
(-0.729)
	-0.004
(-0.512)
	-0.004
(-0.511)
	-0.004
(-0.527)
	-0.039*
(-1.799)

	Ln(Road)
	
	-0.032***
(-2.975)
	-0.005
(-0.586)
	0.015
(1.355)
	-0.001
(-0.114)
	0.002
(0.319)
	0.000
(0.048)
	0.000
(0.047)
	0.001
(0.078)
	0.008
(0.845)

	Ln(FDI)
	
	0.008*
(1.798)
	0.006*
(1.797)
	0.016***
(3.723)
	0.001
(0.458)
	0.002
(0.611)
	0.002
(0.655)
	0.002
(0.662)
	0.002
(0.654)
	0.000
(0.096)

	Ln(Employee wage)
	
	
	
	
	
	0.044***
(10.884)
	
	
	
	

	Tech_Zone_1
	
	
	
	
	
	
	
	-0.002
(-0.133)
	
	

	Tech_Zone_5
	
	
	
	
	
	
	
	
	-0.007
(-0.776)
	

	Constant
	-0.317***
(-2.853)
	0.666**
(2.547)
	0.525**
(2.450)
	0.783***
(3.732)
	-0.243*
(-1.803)
	-0.754***
(-5.477)
	-0.318**
(-2.267)
	-0.306**
(-2.318)
	-0.307**
(-2.328)
	

	Firm FE
	是
	是
	是
	是
	是
	是
	是
	是
	是
	是

	IndustryYear FE
	是
	是
	是
	是
	是
	是
	是
	是
	是
	是

	CityYear FE
	是
	否
	否
	否
	否
	否
	否
	否
	否
	否

	Weak identification test (Cragg-Donald Wald F statistics)
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	18.707

	Sargan statistics p-value
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	0.555

	OBS
	19,232
	11,311
	13,683
	19,443
	20,188
	20,188
	20,188
	20,188
	20,188
	20,138

	R2.adj
	0.467
	0.466
	0.472
	0.759
	0.439
	0.443
	0.439
	0.439
	0.439
	-


注：括号内为经企业层面cluster调整标准误后得到的t值，***、**、*分别表示估计系数在1%、5% 和10% 的水平上显著。
5、 结论与启示

通勤交通是城市生活的重要组成部分，影响着城市的运行效率，关系着人民的幸福指数。随着我国城镇化的飞速发展，职住分离问题导致的极端通勤侵害着通勤者的身心健康。将通勤时间控制在合理范围内，保障居民的生产生活品质，已经成为全球大城市的共同目标。中央和地方政府长期把公共交通基础设施建设置于重要地位，自1969年北京开通中国第一条地铁线路以来，截至2020年底，地铁已覆盖我国45个城市，成为居民通勤的主要交通工具选择。仅2020年度，新增轨道交通投资额就达4709.86亿元。改善交通基础设施的成本如此之高，通勤成本的改善带来的经济效果是值得关注的议题。
本文借助城市地铁开通这一外生事件，构建双重差分模型实证检验了地铁开通带来的通勤成本下降对企业生产率的影响。结果发现，通勤成本下降能够显著提高企业的全要素生产率，且具有一定的持续性。进一步考虑企业所在城市的异质性，我们发现通勤成本对于企业生产率的提升作用在通勤质量较差的城市更为显著，证明了在通勤距离远、公共交通状况差的城市，地铁建设带来的高边际效用能够切实改善企业员工的通勤质量。该提升作用可能是源于通勤质量改善促进了企业研发创新和人才吸引。同时，地铁开通对企业全要素生产率的影响会随着企业与地铁之间距离的增加而减弱。 
[bookmark: _Hlk124019099]本文针对企业生产率，从企业微观层面为地铁建设的经济后果提供了实证证据，研究结论为有效改善居民通勤质量和提高企业生产率提供了如下启示：
[bookmark: _Hlk124023842]首先，政府应科学规划土地，优化城市布局。空间功能单一导致的职住分离现象，是极端通勤问题产生的根源。因此，政府在规划城市用地时，应该采用职住用地混合布局，同时多元化就业中心、平衡公共资源分配，努力拉进居住地与就业地的距离。
其次，政府应坚持公共交通建设投资、加快打造“1小时通勤圈”。本文揭示了交通基础设施建设对微观企业发挥的积极作用，政府应发挥地铁红利在促进企业提高生产率的作用，优化地铁站选址以扶持重点企业。同时，由于地铁的积极作用会随着企业与其距离的增加而减弱，政府可以调动市场力量，通过共享单车等方案解决通勤的“最后一公里”，提高地铁可达性，进一步发挥地铁的通勤改善效果。
[bookmark: _Hlk124105349]最后，企业应对员工的通勤质量给予充分关注。本文研究结论表明，通勤质量的提高对于企业引才、留才、用才起到重要作用。企业可以开设通勤班车以提高员工出行的便利性，或发放差异化的通勤补贴以对员工进行通勤补偿，从而提高员工的通勤幸福感，增强员工对于企业的认同感与归属感，进一步提高企业生产率。
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附录
表A1  PSM匹配样本比较检验
	变量
	Treated
	Control
	%Bias
	t-value
	p-value

	Size
	21.718
	21.725
	-0.700
	-0.110
	0.909

	Leverage
	0.408
	0.398
	4.400
	0.770
	0.440

	ROA
	0.043
	0.041
	2.400
	0.420
	0.672

	Age
	2.688
	2.687
	0.200
	0.030
	0.978

	Tangibility
	0.184
	0.188
	-2.900
	-0.570
	0.571

	MTB
	4.885
	4.470
	10.000
	1.630
	0.104

	SOE
	0.344
	0.369
	-5.100
	-0.900
	0.370

	Ln(Population)
	6.703
	6.687
	2.700
	0.470
	0.635

	Ln(GDP)
	18.672
	18.624
	5.400
	1.310
	0.191

	Ln(Road)
	9.150
	9.145
	0.700
	0.230
	0.820

	Ln(FDI)
	13.367
	13.311
	3.900
	1.120
	0.262




表A2  pre-match与post-match回归
	变量
	Proximity　

	
	(1)
	(2)

	Size
	0.181***
(3.011)
	-0.025
(-0.334)

	Leverage
	0.389
(1.222)
	0.394
(0.977)

	ROA
	-0.963
(-1.094)
	0.721
(0.641)

	Age
	0.210
(1.566)
	-0.120
(-0.704)

	Tangibility
	-2.616***
(-6.187)
	0.079
(0.146)

	MTB
	0.048***
(3.442)
	0.011
(0.608)

	SOE
	0.344***
(2.851)
	-0.013
(-0.082)

	Ln(Population)
	-0.231**
(-2.519)
	0.014
(0.124)

	Ln(GDP)
	1.386***
(7.647)
	0.064
(0.279)

	Ln(Road)
	1.223***
(7.218)
	-0.078
(-0.326)

	Ln(FDI)
	-0.006
(-0.062)
	0.010
(0.091)

	Constant
	-39.056***
(-17.777)
	-0.590
(-0.211)

	Industry FE
	是
	是

	Year FE
	是
	是

	OBS
	15,563
	1,217

	Pesudo R2
	0.315
	0.0135


注：括号内为经企业层面cluster调整标准误后得到的t值，***、**、*分别表示估计系数在1%、5% 和10% 的水平上显著。


表A3  工具变量第一阶段回归结果
	变量
	Close

	Park
	0.021***
(3.465)

	1/SlopePark
	0.003***
(3.035)

	Size
	0.016***
(4.132)

	Leverage
	-0.029*
(-1.821)

	ROA
	-0.051
(-1.521)

	Age
	-0.059***
(-3.367)

	Tangibility
	-0.074***
(-3.932)

	MTB
	0.000
(0.583)

	SOE
	-0.002
(-0.232)

	Ln(Population)
	0.149***
(12.784)

	Ln(GDP)
	0.114***
(15.684)

	Ln(Road)
	-0.039***
(-6.244)

	Ln(FDI)
	0.006**
(2.561)

	Constant
	-2.757***
(-22.532)

	Firm FE
	是

	IndustryYear FE
	是

	OBS
	20,138

	R2.adj
	0.651


注：括号内为经企业层面cluster调整标准误后得到的t值， ***、**、*分别表示估计系数在1%、5% 和10% 的水平上显著。
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