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要素市场扭曲 、跨企业资源错配

与中 国工业企业生产率

张庆君
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摘要 ： 资源错配使生产要素的配置效率没有得到 充分发挥 ，
从而产 生 了 结构性失衡和产能过剩

等经济问题 ，
本文从实 际产 出 与最优配置条件下 产 出 比较的 角 度 出 发构建错配指数

，并进一步将资

源错配具体分解成产业 内错配与 产业 间错配 ，利 用 中 国工业企业数据库 4 0 个行业的 1 3 0 3 6 7 个企业

的数据进行 了 实证研究 。 研究结果表明 ， 首先 ，我 国 工业企业的确存在比较明显的 资源错配 ，
如果达

到最优的 资源 配置条件 ，我 国 工业企业的 总产 出将会明显上升 ；其次 ，我 国 工业企业资源错配与行业

规模没有关联
，
而与 企业的规模有正相 关关 系

；
再次

，
企业资源错配能够在 一定程度上解释全要素生

产率的 变动 。
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、 引言

加快转变经济增长方式 、调整经济结构 、完善金融市场体系建设 已成为 目前中 国经济发展 中的

热点问题 。 金融业作为中国现代服务业的重要支柱产业 ，理应对全要素生产率的提高起到积极的促

进作用 ，但现实却是金融资源错配行为巳经成为阻碍中国经济持续稳定增长的
一

个重要因素 。 在微

观层面上 ，金融资源配置的无效率直接影响企业在最优层面上进行生产要素的配置 ，导致全要素生

产效率的损失 。 本文将我国工业资源错配行为与全要素生产效率的损失相结合 ，首先将资本错配与

劳动力错配融合在
一起提出一种资源错配指数的测度方法 ，该方法将资源错配具体分解成产业内错

配与产业间错配 ，然后重点考察其对全要素生产效率损失的影响 ，并进一步探讨导致资源错配发生

的各种要素 ，从而对资源错配的影响有一个全面的认识。

国外较早开展资源错配与全要素生产率损失之间的关系研究 ，得出 的结论较为
一

致 ，
即在欠发

达经济体中 ，资源错配是造成发达和不发达经济体 ＴＦＰ 巨大差距的重要原因 。 例如 ，
Ｋｌｅｎｏｗ 和

Ｃｌａ ｒｅ
⑴
就研究了发达国家向其他国家缓慢的技术扩散是如何导致世界范围 内全要素生产率的 巨大

差异的 。 但是 ，
Ｒｅｓ ｔｕｃｃｉａ和 Ｒ 0

ｇ
ｅｒｓ 0ｎ

［ 2 ］

等人的研究对此提出异议 。 他们认为 ， 除了技术差异之外 ，企

业之间资本要素的错配对全要素生产率有重要的影响 。 后来 Ｂｕｅｍｅｔａｌ ．


［ 3 ］

 ．Ｇｒｅｅｎｗｏｏｄｅ ｔａｌ ．

［
4

］

的研

究进一步证明了 金融资源错配导致了较低的单位劳动总产 出和全要素生产率。 如 Ｈｓｉｅｈ 和 Ｋｌ ｅ
－
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ｎｏｗ
［

5
］

定量研究了中 国和印度相比于美国资源配置失衡的程度 ， 认为资源错配确实降低了 中 印的全

要素生产率 ，如果这两个国家的资本和劳动重新配置使其边际产出达到美国 的水平 ，那么 中 国和印

度制造业的全要素生产率分别可以提高 2 5 ％￣ 4 0％ 和 5 0 ％￣ 6 0 ％ 。 Ｏｂｅｒｆｉｅｌｄ
［

6
］

研究 了智利在 1 9 8 2

年全要素生产率显著下降的情况 ，通过构建各类错配指数研究其对生产率下降的影响 ，结果表 明行

业内 （
ｗ ｉ ｔｈｉｎ －

ｉｎｄｕｓｔｒ
ｙ ）错配可以解释智利 1 9 8 2 年全要素生产率下降的 3 0％

，其中对国 内需求敏感的

行业 、生产耐用产品的行业 以及 出 口较少行业的全要素生产率下降的更多 ，
而资本使用效率的降低

则可以解释智利 1 9 8 2 年全要素生产率下降的 2 5 ％
－

5 0 ％ 。

然而 ，

Ｍ ｉｄｒｉｇａｎ 和 Ｘｕ
［

7
］

的研究结果跟之前的研究略有差异 ，

Ｍ
ｉｄｒｉｇａｎ 和 Ｘｕ 研究认为 ，

企业在融

资过程中面临着严格的融资约束
，所以企业有很强的动机通过 自有资金积累和储蓄来减轻融资约束

的限制 。 他们在实证研究模型 中
，对 比了企业规模分布和企业销售增长标准偏差关系 ，发现仅有较

少企业的销售增长与企业间的融资成本相关 ，所以 ，他们的研究结果认为 ，资源错配会导致不 同经济

体 （ 不发达和发达金融市场国家 ） 的全要素生产率差异 ，但由 资源错配因素导致的全要素生产率差异

仅为 5 ％
，
显著低于 Ｋｌｅｎ ｏｗ 和 Ｈｓ ｉｅｈ

［ 5
］

提出 的 5 0 ％ 的估计结果 。 虽然他们得到 的估计结果不尽相

同 ，但 Ｂｕ ｅｒａｅｔａｌ ．
［

3 ］

＾Ｇｒｅｅｎｗｏｏｄ ｅ ｔａｌ ．
［

4
］

以及 Ｍ ｉｄｒｉ ｇａｎ 和 Ｘｕ
⑴
等人的研究都有

一

个共同的特点 ，就

是通过随着时间推移的不同企业间销售分布的信息来反应资本错配 ，并通过估计全要素生产率损失

的大小 ，来衡量资本错配导致的全要素生产率的损失及差异 。

金融市场摩擦会导致市场资本配置的功能失效 ，进而导致低生产率和低单位资本收入。 Ｂａｎｅｒ
－

ｊ
ｅｅ 和 ＮｅＷｍａｎ

［ 8 ］

等学者的大量文献都研究 了不发达金融市场在资源配置方面低效率的表现 ，认为金

融市场摩擦使市场信号和运行机制 出现扭曲 ，从而对金融资源配置产生了重要的影响 。 此外 ，

Ｂｕｅｍ

ｅ ｔａｌ ．
［

3
］

 ．
Ｍｉｄｒｉｇａｎ 和 Ｘｕ

ｍ
等人的研究都认同金融市场摩擦影响资本配置引发全要素生产率损失 ，

但

在导致全要素生产率损失的大小上还存在着不同的观点 。 例如 ，

Ｂｕｅｍｅ ｔａｌ ．
［ 3 ］

证明金融市场摩擦可

以解释全要素生产率损失 的 4 0 ％
，
而 Ｍ ｉｄｒｉｇ

ａｎ 和 Ｘｕ
［ 7 ］

得到 的结论是金融市场摩擦仅能解释大约

2 ．  5 ％ 的全要素生产率的损失 。 与现有文献相 比 ，本文使用大样本的工业企业数据库 ，
以确保研究结

果的可信性 。 此外 ，本文在借鉴 Ｏｂ ｅｒｆｉｅ ｌｄ
［ 6 ］

的思想的基础上 ，改进了Ｏｂ ｅｒｆｉｅ ｌｄ 在计算 ＴＦＰ 时所使用

的方法 ，
使用更为精确的 Ｌ

－

Ｐ 半参法去估计全要素生产率 。

二 、 理论模型与测度方法

1 ． 理论模型

为 了评估资源错配对 ＴＦＰ 损失的影响 ，本文借鉴 Ｏｂｅ ｉｆｉｅｌｄ
［

6
］

的思想 ，将总索洛剩余的变化分解

成生产效率的变化以及资源分配效率的变化 。 该分解方法类似于 Ｈｓ ｉｅｈ 和 ＫＩ ｅｎｏｗ
［

5
］

的研究 ，测度的

是强函数假设条件下对最优无摩擦形式的偏离 。

考虑一个由许多产业组合而成的经济体 。 每个产业 由生产不 同差异产品的许多企业构成 。 而

每个产品都 由不同产业加总而成。 令 Ｆ
，
为单个企业的产 出

，
生产 函数为具有希克森 中性特征 的

ｃ
－

ｄ 函数 ，
ｒ

，
＝而 Ｋ

Ｅ则为产业 ｕ 的总产出 ， 同时 ｙ＝

ｎｒ － 为整
ｔ ｅ／

ｕｕ ｅＣ

个制造业的总产 出 ，
且

；

队
＝ 1

，其中产业份额 是时变的 。同时设定作为价格接受者的消费

者的消费行为是最优 的 ， 并令 Ｐ
，
为企业 ｉ 生产产品 的价格 ，

而 Ａ
Ｅｚ

ｌ ｅ ／

ｐ
；

－ Ｔ

）

＾ 与 ｐ 5

ｓｕＪ ｊ）

9
ｓ

分别为产业产成品与最终产品 的最优价格 。

＂

ｕ

假设是无摩擦的资源分配 ，给定
一

个经济体的资本与劳动总量 ，最优的产出应该如何？令 ｙ 为

最优产出 ，则有 ：

— 4 2 —



ＩＮＤＵＳＴＲ ＩＡ ＬＥＣＯＮＯＭ ＩＣＳＲＥＳＥＡＲＣＨ

ｒ
＊

三
Ｉ Ｋ尸

nｎ ｔｅ⑴
ｉ ｅ ／ｕ ， ｕ ｅ （／ ｕ ｅ ［／

其中 Ｚ ｕ ｓ ＶＳｌ ｓ ，／ ．
＾ 尺并且 ＺＺｉ ｅ ，

ｕ

Ｌ
．
＾ ｉ。进

一

步令 0 与 ｗ为资本与劳动力约束乘数 。 对

（
1
） 式关于弋 与 ｉ

， 取
一

阶条件 ，并与 ｙ
，
＝Ａ

ｔ

Ｋ
：

＇

Ｌ
ｌ

－

ａ
＇

结合 ，将各企业关于资本的
一

阶条件求和 ，
可获

得的最优产 出为 ：

ｒ广广广⑵

其中 ， 为最优资本密度 ，
且满足

卜 ‘

（ｗｏ广广
？＝

2 ， ＾ 2 ，



，



ＪＺＴ Ｔ^Ｏｔ
，（

3
）

ｕ ｅ Ｖ， ｅ Ｉ
＂

冷
（？（ ｒ＾ｆＭ ］

接下来 ，本文说明产业内资本与劳动资源的分配 ，给定某个产业
一

定的 资本与劳动数量 ，该产业

的最优产量如何？令 广 ＝ ｎ？
（ｙ：）

ｖ＇

则有 ：
ｉｉ

 ｕ ｅ


1 ／

Ｙ；－
 ，
ｍａｘ［￡（

4
）

其中 ， ｓ ｉ ｅ ｌ
ｕ

Ｋ
＇
矣ｍ 1 ￡ ／／ ．＾，

则最优行业总产出为 ：

叫
ｓｗｊｎｓｒｒｒ⑶

而产业内最优 ｃＣ 满足

＾广广
“：

＝

Ｚ


． ＼
－ａ

，
Ｔ －

ｌ

？
．
（

6
）

Ｅ ＇
＂

乙上 （Ｍ＆ ？

）ｌ

2
． 测度方法

在本文中 ，索洛剩余变动被分解成
“

技术
”

变动以及资源的错配 ， 为此本文首先计算实际产出与

有效产出 的差额 ，并借鉴 Ｏｂｅｒｆｉｅ ｌ ｄ
［ 6 ］

的方法 ，将该差额分解成两部分 ：产业 内 （
ｗ ｉ ｔｈ ｉｎ－

ｉｎｄｕ ｓｔｒｙ ） 资源

错配与产业间 （
ｂｅ ｔｗｅｅｎ－

ｉｎｄｕ ｓｔ ｒ
ｙ ） 资源错配 。令 ＭＷ与 ＭＢ分别表示产业 内资源错配指数与产业间资

源错配指数 ，

ＭＢＯＴＨ 代表整体错配指数 ，其表达式如下 ：

ＭＷ
＝Ｙ／Ｙ

＇

（ 7
）

ＭＢ＝Ｙ
＊

／Ｙ
＂

（
8

）

ＭＢＯＴＨ＝ＭＢｘ ＭＷ＝Ｙ／Ｙ
＂

（
9

）

从上式可以看出 ，
似识测度的是实际产出 与产业内最优产出之比 ， 当 ＭＷ＝ 1 时 ，表明单个产业

内部的资本与劳动力达到了最优的配置 ，
而 ＭＳ 测度的是产业 内最优产出与行业间最优产 出之比 。

进
一步将 （

3
） 式进行变形 ，将最优产出 的变动分解成总资本 、 总劳动资本变动 以及 由残差反映

的技术变动 ， 即 ：

ｄ ｌｎＦ
－

ａ

＂

ｄｌｎＫ 
－

（ 1－ａ
＂

）
ｄｌｎＬ＝ｄｌｎＭＢ＋ｄ ｌｎＭＷ＋ｄｌ ｎＡ

“

（ 1 0 ）

上式中 ，等式左边为最优资本强度条件下的索洛剩余 ，该索洛剩余可以被分解成技术进步的变

化以及资源错配程度的变化 。而在具体计算 中 ，与 Ｏｂｅｒｆｉｅ ｌｄ
［

6
］ 不同 ，本文采用更为先进的半参估计法

来估算技术进步 。

—

4 3 —
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本文使用企业层面数据对 ＭＷ、ＭＢ 以及 ｃＴＪ？； ［ 进行测度 ，
消费者最优消费行为要求 ＝

［ （＾ ／／＾ ！＾


＋
，将其与 ［

＝ Ａ＾Ｌ
］

￣

ａ
＇

整合有 ：

（
Ｉ Ｄ

将 （
1 0

） 式代人 （ 2 ） 式 、 （
4

） 式 ，则有 ：

Ｓ
－
Ｓ ［错内乾广 （钱 1＾广‘

广 （ 0 。 （⑵

Ｓ ［强 ）

＊
（脊 ）

＂
‘

（错爷广 ‘广 （… ： ）
＝ °⑵

对上述非线性公式的求解可以获得 、 丨 ＜ 1
。同样的将 （

1 1
） 式代人 （ 3 ） 式 、 （ 5 ） 式并结合 ｒ＝

ｒｕ可得 ：

ｎ
（

ｓｊ错卢 （脊广 （＾？
广‘

广卢 ⑶

等 而资“错導广‘广卢 （
，

）

本文所应用的测度方法有
一

个优点是所测度的指数是无单位的 ，这意味着在实证中可 以使用名

义增加值 、名义劳务 以及名义资本等变量去测度错配指数 ， 而不需要缩减指数进行修改 ，从而避免使

用缩减指数所造成 的误差。本测度方法无需考虑产品的价格及其形成方式 。最后 ，本文进
一

步定义若

干指数去补充反映错配情况 ， 定义资本楔子 （
ｃａｐ

ｉｔａ ｌｗｅｄ ｇｅ ） 反映企业 ｉ 的资本规模对其产业内最优

资本构成的偏离 ：
Ｓ
Ｋｌ
＾， 同理 ，定义劳动力楔子 （

ｌａｂｏｒｗｅｄｇｅ ） 为企业 ｉ 的劳动力规模对其
广Ｙ

Ｌ
／Ａ

ｉ

产业内最优劳动力构成的偏离 ：
Ｓ
＆
＝． ；最后 ，

定义企业 ｉ 规模楔子 （ ｓｃａ ｌｅｗｅｄｇｅ ） 为 Ｓ
ｃ，

＝

椏Ｓ
｜；

ａ
‘

， 用来 反 映实 际企 业规模 对最 优企业 规模 的 偏离 。 其 中 ＭＷＵ＾ＹＪＹ
：＾（Ｘ

ｉ ｅ ／
ｕ

ｐＶ 1

口
，
可见

，规模楔子与其对产业内最优资源配置相关 ，规模楔子大于 ｉ
， 意味着该企业实际

规模相对于其最优资源配置所要求的规模偏小 。

3
． 数据说明 与 处理

本部分使用的数据来 自 1 9 9 9
一

2 0 0 7 年的 中 国工业企业数据库 ，该数据库包括了全部 国有工业

企业和年主营业务收人超过 5 0 0 万元的非国有工业企业 ，借鉴聂辉华等
［ 1 °］

的方法 ，本文按照企业代

码和企业名称分别进行两次分组 ，然后考察同一名称组下的企业是否分属不同的代码组 ，最终追踪

每一家企业 ， 同时考虑 2 0 0 2 年前后统计局使用 了两种产业分类标准 ， 本文 以两位数行业代码为基

础 ，将各企业进行行业划分 。

针对个别指标存在缺失的问题 ，借鉴聂辉华等
［

1 °］

的方法 ，
本文利用工业增加值 ＝ 工业总产值 －

工业中 间投人 ＋增值税以及工业增加值 ＝ 产品销售额 － 期初存货 ＋ 期末存货 － 工业中间投人 ＋增

值税等公式进行补充 ，对于无法补充的进行删除处理 。 最后 ，考虑到指标异常情况 ，本文借鉴 Ｃａｉ 和

Ｌｉｕ
［ 1 1 ］

的剔除方法 ，首先副除了不满足
“

规模以上
”

标准的观测值 ，
即 固定资产净值低于 1 0 0 0 万元 ，

或者销售额低于 1 0 0 0 万元 ，或者职工人数少于 2 0 人的观测值 ；其次剔除了
一些明显不符合会计原

则的观测值 ，包括总资产小于流动资产 、总资产小于固定资产净值 ，或者累计折旧小于当期折旧 的观

测值 ；
最后剔除了关键指标的极端值 （前后各 0 ． 5％ ） ，并剔除仅存续

一

年的企业 ，经过
一

系列的处理

— 4 4 —
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后 ，本文最终形成分属 4 0 个不 同的行业类别的 1 3 0 3 6 7 个企业在 1 9 9 9
一 2 0 0 7 年 的样本 ，样本总量为

4 3 9 9 7 1
，
具体的行业基本情况见表 1

。 此外 ，
不失

一

般性 ，本文统
一

将替代弹性 ａ 设定为 3 。

如前所述 ， 为了进
一

步避免测量误差 ，在前面删除异常值的基础上 ，本文进
一

步使用 Ｗ ｉｎｓｏｒｉｚｅ

方法对计算得出资本楔子 、劳动楔子分布 的上下 1 ％ 的值进行缩减 （ 即将极端值 由分位值进行替

代 ） 。 此外 ，为了规避加总过程中可能存在的错误与误差 ，本文在计算总产出时使用了Ｔｏ ｒｎｑｖ
ｉ ｓ ｔ 指数

法
，该方法是对 Ｄ ｉｖ ｉｓ ｉａ 指数法的近似 ，

主要用于加总数据和衡量技术变化。 Ｔｏｒｎｑｖ ｉ ｓ ｔ 指数法是以生

产函数为基础的 ， 它避免了具体生产 函数设定上的某些局限性和参数估计过程 中 的问题 ，但仍然摆

脱不了新古典增长理论的假定前提 。 最后 ，本文讨论最优资本强度的确定 ，本文假设所有企业在长

期中要素消费份额的变化 ，仅仅反映的是技术的变化 ，
而不是错配。 在该假设条件下 ，

一

个企业最优

资本强度可 由历年资本强度 的中位值确定 ，从而反推出生产 函数 。

三
、 实证分析

1 ． 资本错配情况分析 2 ． 6

＾









：



如前所述 ，本文构建了资本错配 （ 资本
＝ 丨

楔子 ） 、劳动 力错配 （ 劳动力楔子 ） 以及规 ^

模错配 （规模楔子 ） 来反映各类要素的错配

情况 ，
根据需要本文重点考虑其中 的资本

错配 （资本楔子 ） 与规模错配 （ 规模楔子 ）

＆

的情况。 本文根据 Ｓ
Ｋ ｉ 的计算公式 ， 首先给

1 Ｘ＞

＿ 2 0 0 0 2 0 0 12 0 0 2 2 0 0 3 2 0 0 4 2 0 0 5 2 0 0 6 2 0 0 7

出资本错＿舰 ， 为此《分断訂
―隱Ｌ 7 5

－

2 5

：

— 眶

资本楔子序列 7 5 ％ 分位值与 2 5 ％ 分位值？
1 资本楔子统计分Ｈ兄

之 比
，
以及 9 0 ％分位值与 1 0 ％ 的分位值之 比

，具体见图 1 。

从图 1 可以看 出 ， 我国 资本错配的情况基本平稳 ，
两类指数走势基本

一致 ， 其中 7 5 ％ 分位值与

2 5％ 分位值之比的走势相对于 9 0 ％分位值与 分位值之比要平稳 。 从 2 0 0 5 年开始 ，

7 5 ％分位值

与 2 5 ％ 分位值之 比幵始缓慢上升 ，
而 9 0 ％ 分位值与 1 0％ 分位值之 比开始下降 ， 说明在工业企业 内

部
，
企业资本错配的情况出现新的特点 ，

并需要结合其他情况进行综合分析 。

接下来 ，本文分析各行业企业规模错配的情况 。 如前所述 ，本 文引 入规模楔子作为评估
一

个企

业与其最优规模偏离情况的指数 ，计算结果见表 1 。

从表 1 可 以清楚看到
，
绝大多数企业相对于其最优生产规模来说规模偏下 ，

从最优规模角度分

析 ，需要扩张其规模 ，从而达到生产效率的最大化 ，其中规模偏小程度最为严重的几个行业为煤炭开

采和洗选业 、石油和天然气开采业以及燃气生产和供应业 ，
这类行业主要为生产原材料的供应企业 ，

虽然这类企业在规模上 已经高于其他行业 ，
但显然从最优生产规模角度分析 ，

这些企业仍需进
一步

扩大规模 。 此外 ，烟草行业 、其他采矿业 、饮料行业以及交通运输设备制造业等是为数不多 的规模相

对偏大的企业 ，尤其是烟草行业 ，
历年规模错配指标都显示其处于相对规模偏大的情况 ，

这类企业需

要在政府引导下 ，进一步引 人竞争机制 ，

一

方面应进行企业的细分优化 、 另一方面应放低市场准人 ，

加强市场竞争 。

为 了进
一

步检验最优规模的特征 ， 本文引人行业规模与企业规模 ， 分析其与企业规模楔子之 间

的关系 。 本文使用规模比重来表示行业规模 ，
而企业规模主要用该行业的规模 比重除以该行业的公

司数量。 企业规模越大 ，表明该行业中企业的平均规模就越大 ，然后本文考虑三者之间 的相关系数 ，

见表 2
。

—
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张庆君要素市场扭曲 、
跨企业资源错配与 中 国 工此企业生产率

表 1 各行业的企业规模错配情况

行业代码行业名称 9 9 0 0 0 1 0 2 0 3 0 4 0 5 0 6 0 7

̄

＾

0 6煤炭 开采 和洗选业ＩＩＩ ＩＩＩＩｎｎ
̄

0 7石油和 天然气开采业 丨ｉｉ 1ｔ丨丨 丨 丄 丨 丄 丄

0 8黑色金属矿采选业丨 丨丨 丨 丨丨 丨 丨 1

0 9有色金属矿采选业 丄 丄丄 丄 丄丄 丄 丄Ｉ

1
0非金属矿采选业丄 丄丄 丄 丄丄 丄 丄 ｉ

1 1其他采矿业丄 丄丄 Ｔ ＴＴ丄丄 ｔ

1 3农副食品加工业丄 丄丄 丄 丄丄 丄 丄 1

1 4食品制造业丄 丄 丄 丄 ‘ 丄 丄 丄 ｉ

1 5饮料制造业Ｔ丄 丄 丄ＴＴＴ丄 丄

1 6烟草制 品业ＴＴＴ ＴＴＴＴｔ Ｉ

1 7纺织业 丄 丄丄 丄 丄丄 丄 丄丄

1 8纺织服装 、鞋 、帽制造业 丄ｉ丄丄 丄ｉ丨 丨ｉ

1 9皮革 、毛皮 、羽毛 （绒 ）及其制 品业丄 丄丄 丄 丄丄 丄 丄ｉ

2 0木材加工及木 、
竹

、
藤

、
棕 、草制品业 丄 丄丄 丨 丄Ｔ丨ｉ丄

2 1家具制造业丄 丄丄 丄 丄丄 丄 丄Ｉ

2 2造纸及纸制 品业丄 丄丄 丄 丄Ｔ丄丄 1

2 3印刷业和记录媒介的复制丄 丄丄 丨ｆ丫Ｊ上ｉ

2 4文教体育用 品制造业 丄 丄丄 丄 丄丄 丄 丄 1

2 5石油加工 、炼 焦及核燃料加工业 丨 丨丄 丄 丨Ｔ丨 丄ｉ

2 6化学原料及化学制品制造业 丨 丨丨 丨 丨丨 丨 工ｉ

2 7医药制造业丄 丄丄 丄 丄了 丄 丄 Ｊ
－

2 8化学 纤维制造业丄 丄 丄 1丄Ｔ丄 丄Ｉ

2 9橡 胶制 品业丄 丄 丄丄 丄 丄 ＿

1
丄ｉ

3 0塑料制 品业丄 丄丄 丄 丄丄 丄 丄ｉ

3 1非金属矿物制 品业丄 丄丄 丄 丄丄 丄 丄Ｉ

3 2黑色金属冶炼及压延加工业丨 丄丄 丨 丨Ｔ丨 丨丄

3 3有色金属冶炼及压延加工业丨 丨 丨 丄 丄 丨 ？

！工 丨丄

3 4金属制 品业丄 丄丄 丄 丄丄 丄 丄Ｉ

3 5通用设备制造业丄 丄丄 丄 丄ＴＴ丄ｉ

3 6专用设备制造业丄 丄丄 丄 丄Ｔ丄 丄丄

3 7交通运输设备制造业 丄丨 丄 丨Ｔ丨 丨 丨ｉ

3 9电气机械及 器材制造业 丨 丄丨 丨 丄丨 丨 丄Ｉ

4 0通信设备 、计算机及其他电子设备制造业 丨 丄丄 丨 丨丨 丨 丨丄

4 1仪器仪表及文化 、办公用机械制造业 丨 丨丨 丨 丨丨 丨 丨丄

4 2工艺品及其他制造业 丄丄 丄 丄丄 丄 丄丄Ｉ

4 3废弃资源和废旧 材料 回收加工业丨丨丨 丄 丄丨丄丨丄 ｔ

4 4电力 、热力的生产和供应业 丄 丄丄 丄 丄丄 丄 丄 ｉ

4 5燃气生产和供应业丨 丄ｉ丨 丄ｉ 丨 丨丄丨 丨丄 ｉ 1
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水的牛产和供应 业


丄 丄丄 丄 丄丄 丄 丄 1

注
：

“

｜

”

表示该行业 中平 均 企业规模相对 于其最优规模偏 小 （
规模楔子值大 于 1

，
小 于 2

） ，
仅从资 源错配 角度分

析 ，
该行业 的企业应该 扩张其规模 ，

而
“

丄 ｜ 

”

表示该行业 中 平均 企 业规模相 对于 其 最优规模非常 小
（
规模楔子值大

于 2 ） ，
仅从资 源错配角度分析 ，

该行业 的企业应 该迅速扩张其规模 ；
同理

“

丨

”

表 示该行业平 均企 业规模相 对于其最

优规模偏 大 （ 规模楔子值 小 于 1 ） ，
仅从资源错配角 度分析 ，

该行业 的企业应该缩减其规模 。

从表 2 可以看到 ，
企业规模楔子与企业规模具备显著 的正表 2 规模错配的相关性分析

相关关系 ， 即企业的平均规模越大 ，这样的企业相对于其最优规模楔〒 行 ｉｋＭ胃 ±ＭＷ

规模来说就越偏小 。 企业规模变量在
一

定程度上可 以反映该 规模換子上
0

（
3

4

9^

5

0

＊＂

行业的垄断水平 ，换句话说 ，高垄断水平的企业更应该进
一

步
一

ｎ 0 ． 2 2 0 3＼ 0 ． 5 8 5 5

－

扩大企业规模 ，这是一个有趣 的结论 ， 值得我们深思 。 而企业
彳

0 － 3 7 3 7 ）ＮＡ（ 4 ． 3 9 3 0 ）

的规模楔子与行业的规模却没有必然联系 ， 换句话说 ，并不是 企业规模
Ｑ

ｄ；

°

（ 4

5 8

3

5

9

5

3

＊＂

Ｎ

＇

Ａ

说整体规模越大的行业 ，
企业规模也应进

一步扩大 。注
：
括号 内 为 ｔ 统计量

，

＊ ＊ ＊ 代表 0 ． 0 1

2
． 产业 内 与 产业 间错配分析显著水 平 。

接下来 ，本文分析我国工业企业的产业 内 与产业间错配指

数情况 ，利用前文分析的算法 ，
通过考察各种最优条件下的产出 与实际产 出之 比来构建错配指数 ，

代表产业 内错配指数 ，
ＭＢ 代表产业间错配指数 ，而 ＭＢＯｒａ代表着整体错配指数 。 根据公式

（
7
） 、 （

8
） 、 （

9
）
可以计算得到 和 ＭＢＯＴＨ 的数值 ，错配指数越大表 明错配程度越小 ，为 了进

— 4 6 
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一

步说明错配情况 ， 本文构建 －

ｌ
．
ＭＢ

＂

1

－
1

、 0 ． 7


ＭｆｉＯ ＴＴＴ
1

－

1 三个指标 ，

ＭｔＴ
1

－

1 表明在产业内规模 ⑶

八
固定的情况下 ，企业如果达到最优的资源配置能够将 ＝

， Ｘ￣￣＾＼Ｉ

实际产出提升多少 ，
而 ＭＢ

－

1

－

1 表明如果企业在整个 。 ： 3

工业企业 内达到最优配置的条件下能够将产业 内最
＝

优产出提高多少 ，最后 ＭＳ 0 7 7Ｔ
1 ＿

1 表 明如果企业在 二 ｜



？ 1
9 9 9 2 0 0 0 2 0 0 1 2 0 0 2 2 0 0 3 2 0 0 4 2 0 0 52 0 0 6 2 0 0 7

整个工业企业内 达到最优 配置 的条件下 能够将实际

产 出增加的程度 。 从图 2 分析 ，

2 0 0 7 年 ， 如果企业资 ｜

＋＿＋ＭＢ 1＋Ｍ＾ ｜

源达到整体最优配置 的条件 ， 能够将 实 际产出 增加图 2 资本楔子转换指标统计分布情况

5 5
．

2 5 ％ 。 而 2 0 0 5 年 ，
工业企业 的错配程度最严重 ，注 ： ＭＷ 1 代表 ＭＷ

－

1

代表 ＭＢ
－

＇

－

1
，

最优配置可以将实际产 出提高 5 8 ． 8 ％ 。 整体上 ，我国
而 ＭＢＯｆｆｌｌ 代表 ＭＢＯＴＨ

－

＇

－ ｌ
。

工业企业资源错配情况 比较严重 。 最后 ，表 3 给出了各产业组内的资源错配情况 。

表 3 各行业企业组 内错配情况

行业名称9 9 0 0 0 1 0 2 0 3 0 4 0 5 0 6 0 7
＾

煤炭 开采和洗选业 0 ． 5 6 0 0 ． 5 4 9 0 ． 5 0 7 0 ． 5 9 7 0 ． 3 3
1 0 ． 5 3 2 0 ． 3 5 0 0 ． 2 2 4 0 ． 1 7 0

石油 和天然气开采业 0 ．

1 5 9 0 ． 4 0 0 0 ． 6 9 5 0 ． 6 7 5 0 ． 6 6 7 0 ． 7 7 5 0 ． 0 0 7 0 ． 0 6 7 0 ． 0 0 9

黑色金属矿采选业 0 ． 4 7 4 0 ． 4 6 9 0 ． 4 6 0 0 ． 4 0 6 0 ． 3 8 5 0 ． 5 4 5 0 ． 3 3 7 0 ． 3 0 80 ． 3 2 6

有色金属矿采选业 0 ． 2 8 9 0 ． 4 1 8 0 ． 4 4 5 0 ． 3 9 4 0 ． 4 9 4 0 ． 4 0 1 0 ． 2 6 0 0 ． 3 3 70 ． 3 2 0

非金属矿采选业 0 ． 3 7 8 0 ． 4 2 8 0 ． 2 7 6 0 ． 3 8 0 0 ． 3 2 5 0 ． 3 7 6 0 ． 1 4 7 0 ． 3 4 5 0 ． 3 0 1

其他采矿业 0 ． 9 9 0 0 ． 8 7 7 0 ． 6 4 0 0 ． 8 5 8 0 ． 7 6 4 0 ． 8 2 5 0 ． 9 9 3 0 ． 8 6 80 ． 9 4 0

农副食品加工业 0 ． 2 7 1 0 ． 2 7 2 0 ．

1 7 5 0 ． 2 3 4 0 ． 2 8 6 0 ． 3 7 8 0 ． 2 8 1 0 ． 2 6 3 0 ． 3 0 1

食品制造业 0 ． 3 8 0 0 ． 3 0 5 0 ． 3 2 3 0 ． 2 1 2 0 ． 2 5 8 0 ．

1 8 4 0 ．

1 7 0 0 ． 2 3 2 0 ． 2 8 0

饮料制造业 0 ． 3 9 5 0 ． 2 8 2 0 ． 4 3 4 0 ． 4 1 9 0 ． 5 2 2 0 ． 4 9 3 0 ． 4 6 9 0 ． 3 8 70 ． 3 3 2

烟草制品业 0 ． 6 1 4 0 ． 5 7 4 0 ． 6 1 3 0 ． 6 6 8 0 ． 6 7 5 0 ． 7 1 6 0 ． 6 4 5 0 ． 6 8 0 0 ． 6 6 2

纺织业 0 ． 2 3 3 0 ． 3 7 6 0 ． 3 3 2 0 ． 3 0 9 0 ． 3 7 4 0 ． 4 9 2 0 ． 3 2 0 0 ． 3 0 2 0 ． 2 9 0

纺织服装 、鞋 、帽制造业 0 ． 4 1 2 0 ． 4 4 4 0 ． 3 3 7 0 ． 3 9 2 0 ．

1 7 4 0 ． 3 4 9 0 ． 0 9 3 0 ．

1 1 30 ． 1 9 0

皮革 、毛皮 、羽毛 （
绒

）
及其制品业 0 ． 3 4 1 0 ． 3 6 3 0 ． 3 8 6 0 ． 3 9 7 0 ． 3 9 0 0 ． 5 6 2 0 ． 3 6 7 0 ． 2 6 20 ． 2 8 7

木材加工及木 、竹 、藤 、棕 、草制品业 0 ． 3 9 7 0 ． 3 8
1
 0 ． 3

1
9 0 ． 3 5 2 0 ． 4 3 2 0 ． 5 0 7 0 ． 2 9 2 0 ． 2 8 0 0 ． 3 0 6

家具制造业 0 ． 3 4 8 0 ． 3 8 9 0 ． 3 7 6 0 ． 3 3 8 0 ． 4 0 4 0 ． 4 6 5 0 ． 3 7 8 0 ． 3 1 5 0 ． 4 0 8

造纸及纸制品业 0 ． 3 2 7 0 ． 3 9 8 0 ． 3 8 2 0 ． 5 5 4 0 ． 4 5 9 0 ． 6 0 6 0 ． 3 9 5 0 ． 3 7 50 ． 3 8 9

印刷业和记录—介 的复制 0 ． 4 2 4 0 ． 3 7 3 0 ． 3 2 3 0 ． 3 7 3 0 ． 3 9 0 0 ． 5 4 2 0 ． 3 0 3 0 ． 2 1 80 ． 2 8 3

文教体育用品制造业0 ． 4 6 9 0 ． 3 0 0 0 ． 2 4 2 0 ． 4 3 7 0 ． 3 8 1 0 ． 5 8 3 0 ． 3 2 0 0 ． 2 6 80 ． 2 4 4

石油加工 、炼焦及核燃料加工业0 ． 4 2 6 0 ． 6 0 4 0 ． 4 2 0 0 ． 2 3 2 0 ． 3 0 2 0 ． 5 8 2 0 ． 2 6 4 0 ． 1 8 4 0 ． 2 8 2

化学原料及化学制品制造业0 ． 3 1 8 0 ． 2 7 0 0 ． 2 5 4 0 ． 1 8 0 0 ． 3 8 5 0 ． 4 7 7 0 ． 2 6 6 0 ． 2 3 70 ． 2 7 8

医药制造业 0 ． 2 6 5 0 ． 2 0 7 0 ． 2 7 4 0 ． 2 6 7 0 ． 2 8 8 0 ． 4 1 7 0 ． 2 0 6 0 ． 2 7 50 ． 3 3 3

化学纤维制造业0 ． 5 9 4 0 ． 5 8 5 0 ． 5 5 1 0 ． 4 7 4 0 ． 3 9 2 0 ． 6 5 4 0 ． 3 3 1 0 ． 4 2 50 ． 4 8 0

橡胶制品业 0 ． 4 6 9 0 ． 4 5 7 0 ． 4 7 9 0 ． 4 3 8 0 ． 4 0 2 0 ． 5 5 8 0 ． 3 4 2 0 ． 2 3 2 0 ． 3 8 4

塑料制品业 0 ． 2 4 8 0 ． 4 0 7 0 ． 3 4 8 0 ． 4 0 5 0 ． 2 7 4 0 ． 4 4 5 0 ． 2 5 2 0 ． 2 0 1 0 ． 2 9 3

非金属矿物制品业 0 ． 3 1 9 0 ． 2 9 0 0 ． 3 2 8 0 ．

1 6 2 0 ． 3 2 7 0 ． 4 4 1 0 ． 2 0 8 0 ． 2 1 8 0 ． 2 4 2

黑色金属冶炼及压延加丁业 0 ． 5 2 4 0 ． 4 9 1 0 ． 4 6 7 0 ． 5 2 3 0 ． 4 1 2 0 ． 5 8 9 0 ． 2 2 6 0 ．

1 8 1 0 ．

1 5 8

有色金属冶炼及压延加工业 0 ． 3 5 2 0 ． 3 0 2 0 ． 3 1 4 0 ． 3 0 1 0 ． 3 0 4 0 ． 6 0 2 0 ． 1 5 4 0 ． 1 3 6 0 ． 2 1 6

金属制品业 0 ． 3 4 0 0 ． 2 9 9 0 ． 3 2 1 0 ． 2 6 3 0 ． 4 1 8 0 ． 4 2 8 0 ． 2 3 4 0 ． 2 0 7 0 ． 2 4 2

通用设备制造业 0 ． 3 6 6 0 ． 3 1 5 0 ． 3 3 8 0 ． 3 1 1 0 ． 3 4 5 0 ． 4 8 2 0 ． 2 9 6 0 ． 2 2 8 0 ． 3 0 3

专用设备制造业 0 ． 1 8 6 0 ． 1 5 6 0 ． 1 9 4 0 ． 2 5 8 0 ． 0 9 2 0 ． 4 7 0 0 ． 2 0 7 0 ． 2 0 0 0 ． 2 0 8

交通运输设备制造业0 ． 2 4 7 0 ． 3 2 3 0 ． 4 4 7 0 ． 4 7 6 0 ． 3 8 2 0 ． 3 8 2 0 ． 1 4 6 0 ． 3 0 6 0 ． 3 2 2

电气机械及器材制造业0 ． 3 6 7 0 ． 1 9 0 0 ． 2 4 0 0 ．

1 5 0 0 ． 2 7 4 0 ． 4 2 8 0 ． 2 7 9 0 ．

1 7 4 0 ． 2 4 4

通信设备 、计算机及其他电子设备制造业0 ． 1 4 9 0 ． 1 1 5 0 ． 2 5 5 0 ．

1 0 6 0 ． 0 5 7 0 ．

1 0 6 0 ．

1 1 0 0 ． 0 2 9 0 ．

1 0 9

仪器仪表及文化 、
办公用机械制造业 0 ． 1 2 6 0 ． 0 7 1 0 ． 1 3 0 0 ． 0 7 6 0 ． 1 8 7 0 ． 4 4 6 0 ． 2 1 8 0 ． 2 2 9 0 ． 2 9 5

工艺品及其他制造业0 ． 3 1 8 0 ． 2 6 2 0 ． 2 8 6 0 ． 3 6 2 0 ． 2 7 9 0 ． 4 8 8 0 ． 2 1 7 0 ． 2 7 0 0 ． 2 1 1

废弃资源和废 旧材料回 收加工业 0 ．

1 3 1 0 ． 0 4 1 0 ． 0 1 6 0 ．

1 9 1 0 ． 6 6 1 0 ． 4 6 4 0 ．

1 5 7 0 ． 2 4 0 0 ． 3 6 3

电力 、热力的生产和供应业 0 ． 3 6 2 0 ． 2 1 8 0 ． 3 5 0 0 ． 2 6 3 0 ． 2 9 1 0 ． 3 0 2 0 ．  1 6 5 0 ． 4 8 7 0 ． 3 3 6

燃气生产和供应业 0 ． 2 6 5 0 ． 4 0 4 0 ． 0 5 1
 0 ． 2 8 1 0 ． 0 9 9 0 ． 4 5 2 0 ．  1 1 7 0 ． 0 6 8 0 ． 1 2 2



水的生产和供应业


0 ． 4 1
3 0 ． 5 4 2 0 ． 4 1

0 0 ． 6 2 6 0 ． 5 6 3 0 ． 6 6 4 0 ． 0 8 9 0 ． 2 6 7 0 ． 0 3 9

—

4 7
—
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接下来 ，本文分析企业资源错配与企业 ＴＦＰ 变化之间的关系 ，本文首先利用公式 ｄｌｎｒ
－

ａ

＂
－

（
1考査估计索洛剩余的变化 ， 然后构建产业内 与产业间错配指数的变化值 ：

ｄｎＭＴＦ 、

ｄｌ ｎＭＢ
，
如果后两者之和等于前文的索洛剩余 ， 我们就可以认定生产效率的变化可以 完全由资源错

配造成 ，本文测度的企业资源错配能够解释全要素生产率变动的近 3 0 ％－ 6 0％ ，这进一步说明 我国

工业企业资源错配情况较为严重 ，而剩余的 以残差表示部分 占全要素生产变动部分大概有 4 0 ％
，这

部分包括技术进步以及其他未被考虑的因素 。

四 、 跨企业资源错配特征分析

本文接下来考査我国各产业企业错配的特性 ，重点分析在金融体制存在金融资源错配的背景下 ，我国

工业企业资源错配的特征。 资本是对企业生产最为关键的要素之
一

，
而获得充足的资本 ，

也是企业最为重

要的活动之
一

。 金融市场运作的有效性 ，会对企业获取资本的成本产生很大的影响 ，
也进而会影响到资本

在企业之间的配置效率 ，
而现阶段 ，我国金融资源错配问题已成为阻碍深化金融体制改革和经济结构调整

的重要影响因素 ，因此 ，对我国工业企业资源错配与金融资源错配之间的关系进行深入探讨 ，对于提升我

国工业企业生产效率 、提高金融配置效率显得十分必要。 所谓错配是针对有效配置而言的 ，对金融资源来

说任何不能让有限的资源获得最大产出的配置效率的行为都可以被认定为金融资源错配 ，
当然在不 同的

时期金融资源错配的表现有不同的特性 。 改革开放以来 ，
尤其是进人 2 1 世纪 ，我国金融资源错配的情况

仍然比较严重 ，对我国生产效率以及经济持续增长的负面影响逐渐显现 。 正如曲创 、朱兴珍
［

1 2 ］

提到的垄断

企业利用市场和行政双重力量维持其垄断地位 。 从广义上说 ，任何能够影响金融市场这只
“

看不见的手
”

的 自 由运作的因素都可被视为能够弓
丨起金融资源错配的原因 ，主要包括政府因素和市场因素 ，前者包括税

收制度 、产业政策 、政府干预等
；
而后者主要包括金融资本市场的完善程度以及商品市场的竞争程度等 。

考虑数据的可得性以及对现象的反映程度 ，本文使用融资成本 、行业集中度以及国有经济比重三个指标从

不同角度反映金融资源错配 ，并考察他们与企业资源错配之间的关系 。 其中 ，融资成本由行业资金成本与

平均资金成本指标构成 ，
而资金成本则由财务费用中的应付利息除以扣除应付账款后的负债总额构成 ，

资

本成本主要反映的是各企业使用资金的成本 ，企业成本的不同在一定程度上反映企业使用金融资源成本

的不同 ；
而行业集中度主要由专门的指标赫芬达尔 － 赫希曼指数构成 ，该指标由

一

个行业中各企业主体所

占行业总资产百分比的平方和乘以 1 0 0 构成 ；
最后

，
国有经济比重主要由 国有资本占实收资本之比构成 。

国有经济对金融资源的过度占有是现阶段金融资源错配的
一

个主要表现形式 ，构建该指标主要反映各类

型企业所面临的不同的融资约束 。 所有原始数据都来源于 1 9 9 9－ 2 0 0 7 年中国工业企业数据库 ，并经过进
一

步的加工处理 ，具体的变量与数据描述见表 4 。

根据数据情况 ， 本文使用静表 4 数据与变量性质

态面板模型考查我 国工业企业资变量性质 变量名称变量含义计算方法

源错配与金融资源错配之间的关被解释变量ＭＷ企业产业内资源错配指数见本节第四部分

系 ，
通过检验 ， 本文使用 固定效应Ｈ

金 本

曰 汝 沾—
、

卞处 田 口 主 ＾核心解释变量 ＨＨ Ｉ产业集中度赫芬达尔
－ 赫希曼指数

模型 ，具体的头证结果见表 5 。ＳＯＥ国有经济比重国有资本／实收资本

从表 5 的实证结果可以清楚ＳＩＺＥ产业规模各产业增減的对数

看到 ，
金融资产的错配行为与企Ｎ ＰＲ



盈利情况


各产业净利润率

、丨 1／盜源错面3且右齋七7 1
的联苳 旦注

： （ 1 ）本文使 用财务 费 用 中 的应付利 息除以 扣除应付账款后 的 负 债总

ｉ 额作为行业 的资金成本
；
⑵本文使用

－个行业 中各企业 主体所 占行业总

体而 目
，苜先 ： 融资成本偏离程度 资产百分比的平 方和并乘 以 1 0 0 构 建赫芬达 尔

＿ 赫希 曼指数 。

越大的产业 ，其所属企业的资源错配情况就越严重 ，融资成本的偏离反映企业使用资金的成本不同 ，

从而影响其使用额度以及劳动力 的使用数量 ，从而影响企业的产出 ，造成企业资源的错配 ；其次 ， 产

业集中度越高的行业
，
其所属企业的资源错配情况越明显 ，产业集中度反映产业的垄断强度 ，产业集

中度越高
一

般认为产业垄断的强度越大 ，
而垄断性强的行业 ，其所属企业在金融市场的话语权就越
— 4 8 —



ＩＮＤＵＳＴＲ ＩＡＬＥＣＯＮＯＭ ＩＣＳＲＥＳＥＡＲＣＨ

强 ，进而严重影响资本市场的市场定价行为的有表 Ｓ 实证结果

效性 ，从而导致金融资源在各产业间无法有效配解释变量 模型 1模型 2模型 3模型 4 

—

置
，
最终造成企业的资源错配行为 ； 最后 ，

国有经ＦＣ°

（ 0

3
1

0

2

Ｊ
；

＂

ｏ

2 8 ？
＇
＂

济比重越大的产业 ，其所属企业的资源错配情况ＨＨ Ｉ
 0 － 0 7 8

＂＊

 0 ． 0 8 8
＂＊

越严重 ，
可见

，金融资源配置的
“

所有制歧视
”

特⑷
（
° 0

1
4

）

 0  4 3 3
＂ ＊

 0

°

3 6 9^


点以及国有企业与金融机构形成的关系型贷款 ，

 0  0 8 2
？ ．

 0 1 3 3『 ＝ ？

） （

＝
）

严重影响了各类型企业的资源配置效率 ，从而造
ＳＩＺＥ

（
0 ． 2 2 8

）（
0 ． 2 0 0

） （
0 ． 2 3 3

）（
0 ． 2 3 3 ）

5＆锚ＩＦｎｐｒ
＂

° －

1 2 1＂

° －
1 4 2－

° 0 9 0—

0 ． 1 2 3

趴祐％ 。

（
－

0 ． 5 3 6 0 ） （
－

0 ． 8 6 3 ）（
－

0 ． 5 0 5 ） （
－

0 ． 6 0 0 ）

五 、 结论常数项 0 ． 5 6 9
”

 0 ． 4 3 7 

…

0 ． 5 1 3
＂

 0 ． 5 7 4
ｗ

本文将金融资源错配行为 与全要素生产效

率的损失进行综合分析 。 首先采用从产业角度 水平 ； （ 2 ）括号 内 为稳健标准 差 。

对我国工业企业资源错配行为进行测度的方法 ，从实际产出与各类最优配置条件下产 出的比较角度

出发构建错配指数 ，并进
一

步将资源错配具体分解成产业内错配与产业间错配 。 前者考虑在各产业

范围内最优配置的产出情况 ，
而后者主要考虑在整个工业体系 内部的最优配置条件下 的产出情况 ，

此外本文辅助构建一系列的指标 （规模楔子 、劳动力楔子 、资本楔子等 ） 来说 明我 国工业企业的资源

错配情况。 统计结果表明 ，首先 ， 我国 工业企业的确存在比较明显的 资源错配行为 ，从某种意义上

说 ，如果达到最优的资源配置条件 ，我 国工业企业的总产 出将上升 2 4
．
 3 ％－ 5 8 ． 8％ ；其次 ，我国工业

企业资源错配与行业规模没有关联 ，
而与企业的规模有正相关关系 ；最后 ’本文测度的企业资源错配

能够解释全要素生产率变动的 2 8 ％－ 5 5％
，
而剩余部分则主要包括技术进步以及其他未被考虑的因

素 。 本文最后分析我 国工业企业资源错配行为与金融市场的资源错配之间的关系 ，结果表明我 国的

金融资源错配行为直接影响 了我国工业企业的资源错配 。

综上所述 ，本文认为 ，在金融资源错配与企业资源错配二者共存的背景下 ，在进行金融资源优化

配置与企业资源优化配置 的同时 ，更应注意二者之间的联动关系 。 推行金融市场改革将在某种程度

上缓解金融资源错配问题的出现 ， 十八届三 中全会提 出的完善金融市场体系 ，发挥市场在金融资源

配置 中的决定性作用 ，将对推进我国金融体系改革有着积极的意义 ，而且会议通过的文件提出 ， 民间

资本可以设立银行等金融机构 、健全多层次的资本市场 、发展并规范债券市场等改革 目标 ，对推进金

融体系改革 ，增加金融机构 的市场竞争 ，促进金融市场的公平和资源配置效率提升都有积极的意义 。

也会更加有效地发挥金融在促进经济发展 中的重要作用 。

而对于生产企业来说 ，
要积极推进新

一

轮的国有企业改革 ，

一

方面是经济结构调整的 内在要求 ，

另
一方面也是深化资本 、劳动 、土地等生产要素合理配置的必然要求 ，

国有企业在获取利润的同时 ，

也应注意保障国 民经济利益 ，
通过提供廉价高效的公共产品与服务来返利 于民 ，杜绝国有企业利用

其 自 身优势在金融资源错配的背景条件下 ，
以非效率的方式与手段获得垄断利润 。 但是 ，

要想在短

期内完全消除企业资源错配是不现实的 ， 随着市场在资源配置 中 的决定性作用的不断发展和深入 ，

资源错配的 问题也会得到不断地缓解 。 当然 ， 即使是市场决定的经济体系中资源错配的问题也会依

然存在 ， 这就需要在发挥市场决定性作用的 同时 ，需要政府作用的适当补充 ，
建立风险分担机制 、风

险激励机制等来引导金融资源 向科技创新 、技术创新类企业流动 ，使得金融资源能够发挥更大 的

效用 。
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