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本讲主要内容

• 工具变量的逻辑

• 工具变量的寻觅

• 工具变量的问题

• 工具变量的发展
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工具变量是最为经典的内生性问题处理方法

随机实验确实是因果识别的最理想方式，但理想是丰满的，
现实是骨感的

不能轻易给经济系统掷色子，但仍然可以为经济系统寻找
一个外生变动源
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混淆因素

•  如果我们在观测性研究中采用一个单方程线模型来考察 对y的影响，并得到
相关的政策结论，那么则要求方程

如果 和 不相关，可以直接利用OLS回归进行无偏估计

但如果一个重要因素x2被遗漏，且这个因素和x1相关，那么 的OLS估计
值就是有偏的，这就是著名的内生性问题。

0 1 1y xβ β ε= + +

𝑥𝑥1

𝜀𝜀 𝑥𝑥1

𝛽𝛽1
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可观测混淆因素：控制变量

如果x2是可观测的，可以采用控制变量法，假定残差满足：

其中，x2与x1相关，u和x1不相关，则估计方程可以重写为：

此时进行OLS回归，那么 的OLS估计值仍然可以解读为x1对y的因果影响

2 2xε β µ= +

0 1 1 2 2y x xβ β β µ= + + +

𝛽𝛽1
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不可观测混淆因素：工具变量

如果x2是不可观测的，就没法采取控制变量法，此时可以为x1寻找外生变动源

工具变量的条件：
（1）相关性：工具变量Z必须与政策变量x1相关

（2）外生性，工具变量外生于系统，不通过未观测因素影响结果变量

Z x1 y

x2 u

(Z, ) 0Cov ε =

1( , ) 0Cov x Z ≠

2 2xε β µ= +



两阶段最小二乘法的逻辑

• 把政策变量x1拆分成两部分：外生的部分和内生的部分

• 此时， 与残差项 无关，因此可以进行估计

• 以上就是两阶段最小二乘法的逻辑
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1 0 1 1=xx Zγ γ ν ν= + + +)

0 1 1 0 1 1 0 1 1= )y x x v xβ β ε β β ε β β π= + + + + + = + +) )
（
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来自自然界的工具变量：物候天象

• 河流、地震、降雨、自然灾害等自然现象在一定地域范围内具有高度的随机性、
外生性特征，比较适合作为工具变量。

• 学校竞争与教学质量：区域内河流数量作为学校数量的IV
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来自自然界的工具变量：物候天象

• 地震导致的男性免征兵政策作为高中班级性别构成的工具变量
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来自自然界的工具变量：物候天象

• 到杭州的距离作为数字金融发展的工具变量

郭峰、孔涛、王靖一，《互联网金融的空间集聚效应分析：来自互联网金融发
展指数的证据》，《国际金融研究》，2017年第8期。12



来自生理现象的工具变量：生老病死

• 人类的生老病死既是社会现象，又是生理上的自然实验。出生日期、季节、性别、
死亡率等具有随机性，又跟特定的经济社会过程相关，从而在某些情形下可以作
为工具变量。

• 制度与经济发展：殖民地的人口死亡率作为好坏制度的IV
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来自生理现象的工具变量：生老病死

• 出生季度作为教育年限的工具变量：上半年出生的孩子退学可能性高于下半年出
生的孩子，因为法律规定不满16周岁不能退学。



来自生理现象的工具变量：生老病死

• 孩子数量与母亲就业：头两胎是双子或双女，生第三胎的可能性就大大增高

Angrist, Joshua D & Evans, William N, 1998. "Children and Their 
Parents' Labor Supply: Evidence from Exogenous Variation in Family 
Size," American Economic Review, vol. 88(3), pages 450-477.
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https://ideas.repec.org/a/aea/aecrev/v88y1998i3p450-77.html
https://ideas.repec.org/s/aea/aecrev.html


来自历史的工具变量：历史回声
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来自历史的工具变量：历史回声
• 1984 年城市层面每百人固定电话数量和每百万人邮局数量作为互联网（数字经济）

的工具变量
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来自抽签的工具变量：随机实验

• 实验是一种外来的人为干预。它一方面对我们解释变量带来冲击，同时又会置身
模型之外。能够给我们提供工具变量的实验，既有政策干预、改革创新这样的社
会实验，又有假想的虚拟实验。

• 在越南战争期间，美国青年服兵役采取基于生日的抽签形式来决定。获得抽签
号之后，小于一定“阈值”就去参加体检服兵役，大于阈值的则可免于兵役。

• 抽签号的产生如同彩票一样是完全随机的，但又直接影响到是否服兵役这一
重要的社会过程。

• 利用各人获得的抽签号作为工作变量， Angrist等人从80 年代末到今天的20 多
年间，做出了一系列经典研究，分析服兵役是否会对当年的参战者、今天退
伍老兵产生在收入、后续教育及健康等方面的影响( 参见Angrist，1990，

• 1993; Angrist et al., 1996; Angrist et al.,2010) 。
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来自抽签的工具变量：随机实验

• 自然实验也是实验
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局部平均处理效应

• 在没有内生性问题时，OLS参数估计量使用了所有x的变化
去估计其对y的影响，因此估计系数是x对y的平均处理效应

• 通过工具变量法，估计的是与工具变量Z的变动相关的x的
变动对y的影响，因此估计得到的是局部平均处理效应

21



局部平均处理效应

• 研究独立董事人数对公司业绩影响，独立董事人数x是内生变量，工具变量Z是一项
新法律，要求公司至少有四名董事。

• 从未执行组和总是执行组，没有受到法律影响，不考虑对抗组存在的话，工具变量
法只是估计了依从组董事人数对公司业绩的影响，其他公司的董事人数与业绩的关
系，可能高于，也可能低于上述估计。

• 只有假定处理效应是同质的，而且不存在非线性，上述局部平均处理效应才是平均
处理效应
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局部平均处理效应

陈云松, 农民工收入与村庄网络 基于多重模型识别策略的因果效应
分析，《社会》, 2012, 32(4).
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上层变量作为工具变量的问题

避免使用不包含个体i的上层（行业、村庄）的均值作为i的工具变量

一阶段回归：

逻辑：个体i的特征会受到组内其他个体均值或加总特征的影响，满足相关性；
同时均值和总体特征，又不对个体i的结果产生直接影响，满足外生性

问题：这个工具变量的外生性通常不太好

假如干扰项中包含到不可观测的行业固定效应

企业i的特征跟行业特性有关，则均值也会跟行业特性有关

0 1 , +ij i j ijX Xγ γ µ−= +

1 j+Industryij ij ijY Xα β ν= + +
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上层变量作为工具变量的问题

考察企业多元化经营对业绩的影响

X代表多元化经营程度，假定被遗漏的CEO过度自信，跟多元化经营有关，且
对业绩也有影响，因此存在内生性问题

（i）假定：公司i多元化跟公司i过度自信相关
（ii）因此，行业平均多元化程度跟行业平均过度自信相关
（iii）而IV的要求：行业多元化程度跟公司i的过度自信不相关
（iv）因此，行业过度自信与公司i过度自信不相关

这是一个悖论，行业多元化程度跟公司多元化程度相关，行业过度自信跟公
司过度自信也很有可能相关

总之，行业均值或加总值作为工具变量通常无法满足外生性要求，即便技术
上你报告了合格的检验量，也很可能不被审稿人认可

1 +ij ij ijY X eα β= +
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工具变量系数远大于OLS系数

对JF、JFE和RFS三大金融顶级期刊中255篇运用工具变量进行回归估计的论文进
行研究后发现，工具变量估计法将回归估计系数平均扩大了九倍

政治性、会计学等领域的学者也发现了类似情况
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工具变量系数远大于OLS系数

对JF、JFE和RFS三大金融顶级期刊中255篇运用工具变量进行回归估计的论文进
行研究后发现，工具变量估计法将回归估计系数平均扩大了九倍（姜纬）

政治性、会计学等领域的学者也发现了类似情况



工具变量系数远大于OLS系数

三大原因：局部平均处理效应

教育对收入影响的内生性：能力强的人更有可能接受更高层次的教育，而这部分人
也更有能力获得更高的报酬。

“是否居住在大学周围”作为IV，考虑到教育成本等因素，距离学校的远近会影响

是否接受大学教育的选择，但这又和一个人的能力、天赋没有很大的相关性。看起
来像是一个不错的工具变量。

但是，距离学校的远近只会影响上大学的个体中对教育成本敏感的个体的抉择；对
于那些无论如何都会去上大学的个体来讲，距离学校多远多近都不会改变他们的抉
择。这就是典型的局部平均处理效应。

在这种情况下，教育成本敏感个体的教育回报可能会远远大于无论就近是否有学校
都不会去上大学个体/会去上大学个体的教育回报。因此，在计量上这类局部平均
处理效应会造成IV的估计系数比OLS的估计系数大。
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工具变量系数远大于OLS系数

三大原因：弱工具变量

而且，当工具变量为弱工具变量，即相关性很小时，会放大排除性限制
（exclusion restriction）对于系数估计的影响，进而使得IV的估计系数比OLS的估
计系数大。
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工具变量系数远大于OLS系数

三大原因：发文导向

一般来讲，关键变量的估计系数如若不显著则论文很难发表。

使用工具变量会使样本估计方差变大，在这样的情况下，论文作者通常会偏爱
于估计系数值更大的工具变量以保证估计系数显著。

这也就是为什么我们在已经发表的论文中会看到工具变量法的估计系数远大于
OLS估计系数。
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其他几个注意事项

• 避免使用内生变量的滞后项作为工具变量：干扰项也可能
存在序列相关

• 模型含有x二次项的时候，x和x二次项都是内生变量，此时
可以使用工具变量及其二次项作为工具变量

• 模型含有内生变量x1和外生变量x2的交叉项x1*x2的时候，
交叉项也是内生的，可以使用工具变量z以及z*x2作为工具
变量
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工具变量不是万能的

• 相关性好的IV，外生性不好；外生性好的IV，相关性不好

• 如果内生性非常严重，即便使用了工具变量，可能也得不
到信服

• 如果内生性问题太严重，即便两阶段回归技术细节都过关，
审稿人仍然可能会不认可
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• 工具变量的寻觅

• 工具变量的问题

• 工具变量的发展
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机器学习算法数据驱动构建IV

• 我们追求X对y的因果影响，但IV对x的影响，则不需要

• 工具变量的寻找本质上是一个预测问题（什么外生变量对X影响最大）。

另外，如果潜在的工具变量太多，可能会产生弱工具变量问题，而工具
变量数量比内生变量多一至两个时才是最优的（Bollen，2012）

• 工作步骤：使用LASSO等方法，进行一阶段的回归，挑选出对x有影响
的工具变量IV，然后重新进行普通的两阶段最小二乘法。

0 1 1 2 2 ... k ky x x x uβ β β β= + + + + +

1 0 1 2 2 ... k kx Z x xδ δ δ δ ν= + + + + +
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机器学习算法数据驱动构建IV
• Belloni et al.（2012）推荐使用Lasso方法，在一些潜在的工具变量池中，

挑选与内生变量最为相关的变量作为工具变量，然后重新进行普通的两
阶段最小二乘法回归，并证明了这一方法满足相关的统计学的假设。
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Thank You！

公众号：经济数据勘探小分队
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