
南京财经大学学报( 双月刊) 2016 年第 3 期( 总第 199 期)

收稿日期: 2016-01-19

基金项目:江苏高校哲学社会科学项目“‘一带一路’战略下江苏省开放型经济发展空间拓展研究”( 编号: 2015SJB137) 。

作者简介:杜运苏( 1977— ) ，男，江苏连云港人，南京财经大学国际经贸学院副教授，博士，研究方向为国际贸易理论与政策;

丁静( 1991— ) ，女，江苏盐城人，南京财经大学国际经贸学院硕士研究生，研究方向为国际贸易; 陈鑫( 1991— ) ，男，安徽安庆人，

南京财经大学公共管理学院硕士研究生，研究方向为社会保障、劳动经济。

医药制造企业的融资难与所有制歧视有关吗?
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摘要:本文以 2000—2013 年医药制造业上市公司为研究对象，采用 Blinder-Oaxaca 分解法研究了国有和
非国有医药制造公司信贷资金配置中的所有制歧视问题。首先，全部样本的分解表明，国有和非国有医药制
造公司信贷资金差异中的合理部分达到 62. 48%，即银行在信贷决策时主要依据企业自身的禀赋。其次，进
一步分时间段的分解表明，随着商业银行市场化、新医改政策推进，信贷资金配置差异逐渐趋于合理，且 2009
年后信贷资金配置差异中的合理部分维持在 70%左右。
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一、引言
众所周知医药行业对于人民的健康起着重

要的保护作用，一直以来受到政府和人民的重

视。进入 21 世纪，随着加入 WTO，新医改政策
的实施，我国医药行业有了快速的发展。2015
年国务院印发的关于《中国制造 2025》( 国发
［2015］28 号) ，将生物医药列为战略重点领域之
一，可见医药制造业对于我国制造业强国战略目

标的实现有着重要的推动作用。但是医药行业
有其特殊性质，即投入高、风险高、研发周期长、
不确定性大，这些导致了医药行业资金短缺、融
资渠道有限［1］［2］。而充足、有效的融资对于医药
制造企业自身的研发、创新、发展有着重要的作
用［3］。尽管有关学者呼吁企业自身拓宽融资渠
道，以及政府加大财政补助，但医药制造企业的

融资问题并没有有效解决。

近年来，国内学者开始研究金融资源配置的

所有制歧视问题，首次从资金的供方解释企业融

资难的问题，为研究医药制造企业的融资提供了

有益的视角。银行贷款作为传统的融资手段，一
直以来都受到医药制造企业的青睐［4］，但是由于

银行的谨慎态度，并不愿意承担医药企业 Ｒ＆D的
高风险，使得医药企业的信贷资金受到限制［5］。
在银行贷款更偏向于一些正规国有企业的情况

下，非国有的医药企业在融资过程中是否存在所

有制歧视呢? 如果存在，那么这种歧视随着我国

银行市场化改革、医药卫生体制改革的推进将呈
现怎样的发展态势? 这些问题的解决不仅有利于

我国非国有医药企业的健康发展，也有利于医药

行业的充分竞争、医药卫生体制改革的推进。
二、文献综述
关于企业信贷资金的所有制歧视问题，最早
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始于国有和非国有信贷资金差异的研究，如方军

雄［6］发现银行给国有工业企业的贷款更多、期限
更长;袁淳等［7］发现国有公司的信贷比例明显高

于民营公司;余静文［8］发现民营企业存在融资约

束，而国有企业不存在融资约束。但是这并不能
证明信贷资金存在着所有制歧视，因为就总体而

言国有企业自身禀赋要比非国有企业好，它们获

得更多的信贷也是理所当然。之后国内学者白
俊和连立帅［9］、李静等［10］对信贷资金差异进行
了分解，研究这种差异主要是基于合理的企业自

身禀赋因素，还是主要是基于不合理的所有制因

素，从方法上实现了信贷资金所有制歧视的判断

依据。但是得出的结论截然相反，白俊和连立帅
认为我国国有企业和非国有企业间信贷资金配

置差异主要来源于企业自身禀赋差异，而李静等

认为差异主要由不合理的所有制因素决定。笔
者认为他们结论相反的原因在于他们研究的对

象不同，白俊和连立帅是研究所有 A 股上市公
司，李静等研究的是制造业企业。因为不同的行
业信贷需求和获得贷款的机会是存在差别的，有

些行业可能不需要通过信贷进行融资，热门或者

稳定的行业可能更容易获得信贷，高风险行业获

得信贷可能比较困难。
纵观已有文献，仍然存在以下不足:第一，还

没有文章涉及医药制造行业信贷资金配置的所

有制歧视问题。医药制造行业是典型的高风险、
高投入行业，且主要依赖于银行贷款，同时医药

行业也是事关国民健康的行业，也是“中国制造
2025”的重点领域，所以研究其信贷资金配置问
题有益于其行业内充分竞争和健康发展。第二，
关于国有和非国有企业信贷资金差异主要是依

赖于合理的自身禀赋，抑或是不合理的所有制类

型? 这一问题目前还没有统一的答案。因此，本
文即以医药制造行业这一典型的易发生所有制

歧视的行业为研究对象，以此实证当前国有和非

国有企业的信贷资金差异是否合理。
本文创新点有以下两个方面: 首先，本文选

取 2000—2013 年医药制造业的上市公司为研究
对象，研究医药制造业的企业是否存在所有制歧

视，即国有医药制造企业和非国有医药制造企业

间信贷资金配置时是否存在差异，以及差异中的

合理部分所占的比例。其次，将 2001—2003 年、
2004—2009 年、2010—2013 年三个时间段进行

比较，研究信贷资金配置差异是否受到政策干预

的影响。
三、研究设计
( 一) 模型建立

本文所使用的 Blinder-Oaxaca 分解法是由
Blinder［11］和 Oaxaca［12］提出，最初被用于劳动经
济学领域中性别工资的差异，随后国内很多学者

用此方法研究工资差异［13］［14］。由于企业获得信
贷资金和工资相类似，一方面取决于自身的禀赋

因素，另一方面是取决于不合理因素，所以不同

所有制企业获得信贷资金的差异也可以通过

Blinder-Oaxaca 分解法实现。白俊和连立帅［15］

运用 Blinder-Oaxaca 分解法研究了 2003—2009
年所有 A 股上市公司信贷资金配置差异; 李静
等［16］运用 Blinder-Oaxaca 分解法研究了 1998—
2007 年中国制造业企业信贷资金配置差异。
Jann［17］详细介绍了 Blinder-Oaxaca 分解，给定两
类群体 A和 B，结果变量 Y 和一些自变量 X，结
果变量均值之差为 Ｒ = E ( YA ) － E ( YB ) ，其中 E
( YA ) 和 E ( YB ) 为结果变量的期望值，主要由自

变量 X解释，在此基础上进一步分解为可解释部
分和不可解释部分，这是 Blinder-Oaxaca 分解的
主要思想。
基本模型设定如下: Yl + X'

lβl + εi，E( εi ) =
0，l∈ { A，B}

Xl 是自身禀赋变量 ( 即表 1 所列出的自身
禀赋变量) ，εi 是误差项。Blinder-Oaxaca 分解的
前提是两种类型的医药制造企业，即 A和 B。分
解的方法并不是单纯的作差，而要以其中一个类

型的企业为视角( 一般以被歧视的群体为视角)

进行分解。因此，从不同的视角分解，得出的结
果是不同的。本文假定 A类为国有企业，B 类为
非国有企业，则 B 类被认为可能被歧视的对象，
则 Blinder-Oaxaca两分解为 Ｒ^ = ( XA － XB ) 'β

^
A +

X'B ( β
^
A － β

^
B ) 。其中，( XA － XB ) 'β

^
A 为可解释部

分，即群体之间自身禀赋因素差异; X'B ( β
^
A － β

^
B )

为不可解释部分，即所有制歧视。
( 二) 变量定义

为了研究国有医药制造企业和非国有医药

制造企业之间融资差异，本文采用 Blinder-Oax-
aca分解法，将两种类型的企业之间信贷资金差
异进行分解，分解为自身禀赋因素和禀赋外因
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素。按照所有制类型将企业划分为国有企业和
非国有企业，即上市公司的最终实际控制人为国

有时，所有制类型为 1;否则代表非国有企业，所
有制类型为 0。因变量为信贷资金，即现金流量
表中“借款所收到的现金”( 单位以百万计算) ，
由于收入在大多数计量模型都取对数，本文将信

贷资金变量进行了对数处理。自身禀赋因素即
企业自身的状况，包括的财务指标较多，各种文

献选取的指标也存在差别，本文采用白俊和连立

帅［18］所使用的关于企业自身禀赋的财务指标，

即企业规模、债务担保能力、负债水平、盈利能
力、现金流、托宾 Q值、现金持有量、经营效率、上

市年限、审计意见、是否存在税前损失结转、是否
股权再融资、地区，这些变量都能很好的体现企
业自身的禀赋( 具体的变量计算见表 1 ) 。但有
三个变量需要特别说明: ( 1 ) 根据公司财务报告
审计意见类型，如果出具标准无保留的审计意

见，则审计意见虚拟变量为 1，否则为 0; ( 2) 本文
设定某年度企业净利润小于零，则作为后续不超

过 5 年的税前损失结转的依据［19］; ( 3) 上市公司
实施了增发或者配股，则表明实施了股权再融

资，这是因为股权再融资主要包括增发、配股两
种形式［20］。

表 1 企业自身禀赋变量说明

变量名称 说明 变量名称 说明

企业规模 总资产的对数 经营效率 企业营业收入 /总资产
债务担保能力 固定资产净值 /总资产账面价值 上市年限 企业上市年限

负债水平 总负债 /总资产 审计意见 标准无保留意见 = 1，否则 = 0
盈利能力 企业净利润 /总资产 边际税率 存在税前损失结转 = 1，否则 = 0
现金流 经营活动产生的现金流量 /总资产 股权再融资 实施股权再融资 = 1，否则 = 0

托宾 Q值
( 每股股价* 流通股 +每股净资产* 非
流通股 +负债账面价值) /总资产 东部地区 东部地区 = 1，否则 = 0

现金持有量 企业的货币资金 /总资产 中部地区 中部地区 = 1，否则 = 0

( 三) 样本选取和数据来源

本文以 2000—2013 年医药制造业上市公司
为研究对象，公司选择依据中国证监会行业分

类，数据均来源于 CSMAＲ 数据库和 CCEＲ 数据
库。本文使用了 CCEＲ 数据库中的一般企业财
务数据库、股票价格收益数据库、增发数据库、配
股发行数据库，CSMAＲ 数据库中的中国上市公
司财务报告审计意见数据库。之所以从 2000 年
开始，因为自 1998 年城镇职工医疗保险改革、
2001 年加入 WTO以来，我国的医药行业有了快
速的发展［21］。由于当年公司的信贷资金主要依
赖于公司前一年的财务状况，所以对于所有解释

变量均进行了滞后一期处理，则整个样本期间调

整为 2001—2013 年。删除财务数据不全或者缺
失的样本，最后得到样本总数为 1094 个。
四、实证检验分析
( 一) 描述性统计

本文对变量进行了描述性统计( 见表 2) ，可
见国有医药制造企业信贷资金均值为 17. 3382，
而非国有医药制造企业信贷资金均值为

14. 2654，国有医药制造企业获得的信贷资金明

显要高于非国有企业。从企业自身禀赋变量来
看，国有医药制造企业的企业规模、债务担保能
力、经营效率、审计意见、上市年限的均值都要高
于非国有的医药制造企业，且负债水平要低于非

国有医药制造企业;而非国有医药制造企业的盈

利能力、托宾 Q值、现金持有、股权融资的均值都
要高于国有医药制造企业。
( 二) 全样本的信贷资金差异分解

表 3 给出了 2001—2013 年国有和非国有医
药制造企业信贷资金差异的分解，可解释部分为

1. 92，总差异为 3. 073，合理部分所占比例为
62. 48%，这表明医药制造企业信贷资金配置主
要是由企业自身禀赋所决定，即不同所有制医药

制造企业之间信贷资金配置差异总体上是合理

的，尽管存在着一些不合理的因素。这比例小于
白俊和连立帅［22］提出的 87. 45%，这是因为白俊
和连立帅研究的是全部的 A股上市公司，而本文
研究的只是其中一个典型的高风险行业，高风险

行业信贷资金配置的所有歧视问题显然是很高

的，所以本文得出的合理部分比例小于白俊和连

立帅的结果是稳健的。另外，本文得出的合理部
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分比例明显高于李静等［23］提出的 55. 46%，主要
是因为本文研究的是医药制造业上市公司，而李

静等研究的是全部的制造业企业，这当中包含很

多中小企业，中小企业信贷资金配置无疑存在严

重的所有制歧视问题，所以本文得出的合理部分

比例也是稳健的。
表 2 关键变量的描述的统计

国有医药制造企业 非国有医药制造企业

变量 均值 标准差 最小值 最大值 均值 标准差 最小值 最大值
信贷资金 17. 3382 7. 5061 － 9. 2103 22. 5404 14. 2654 10. 9143 － 9. 2103 22. 1051
企业规模 21. 1639 0. 8762 18. 9384 23. 4748 20. 9811 0. 9457 17. 4469 23. 9622
债务担保 0. 2610 0. 1185 0. 0166 0. 6173 0. 2479 0. 1330 0. 0103 0. 8331
负债水平 0. 4266 0. 1793 0. 0283 1. 0159 0. 4391 0. 6293 0. 0075 7. 5882
盈利能力 0. 0439 0. 0607 － 0. 3976 0. 2770 0. 0464 0. 2103 － 3. 5292 0. 7134
现金流 0. 0587 0. 0707 － 0. 5039 0. 3390 0. 0587 0. 0887 － 0. 4684 0. 9144
托宾 Q值 2. 0553 1. 2447 0. 9176 9. 9970 2. 6420 2. 9593 0. 9446 34. 5955
现金持有 0. 1812 0. 1257 0. 0049 0. 7496 0. 2371 0. 1894 0. 0001 0. 8495
经营效率 0. 6330 0. 3469 0. 0437 2. 9005 0. 5061 0. 2852 0. 0094 2. 5242
股权融资 0. 0681 0. 2521 0 1 0. 0802 0. 2719 0 1
东部地区 0. 5663 0. 4960 0 1 0. 5634 0. 4964 0 1
中部地区 0. 2903 0. 4543 0 1 0. 2164 0. 4122 0 1
审计意见 0. 9355 0. 2459 0 1 0. 9030 0. 2963 0 1
边际税率 0. 0717 0. 2582 0 1 0. 0840 0. 2776 0 1
上市年限 7. 4964 4. 5870 0 19 6. 5485 5. 1567 0 21

由企业规模、托宾 Q值、现金持有所解释的合
理部分分别为 0. 305、0. 570、1. 290，占合理部分总
和的比例分别为 15. 89%、29. 69%、67. 19%，表
明现金持有、托宾 Q值是目前银行放贷时所主要
考虑的企业自身禀赋指标。这与白俊和连立帅
所提出的企业规模是银行信贷主要考虑的指标

不同，也与李静等所得出的销售收入、固定资产
是银行信贷主要考虑的指标有所不同。这主要
是由于医药制造企业的特殊性，医药制造行业是

一个投入高、风险高、研发周期长、不确定性大的
行业，银行的信贷决策主要考虑医药制造企业的

现金持有量，以及企业的业绩和发展状况。
表 3 信贷资金配置差异的分解

变量 全部 合理部分 不合理部分

企业规模 0. 305＊＊＊ － 6. 466
( 0. 110) ( 14. 48)

债务担保 0. 0371 4. 399＊＊＊

( 0. 0434) ( 1. 502)
负债水平 － 0. 0171 0. 734

( 0. 0408) ( 1. 322)
盈利能力 － 0. 0149 － 0. 390

( 0. 0567) ( 0. 467)
现金流 － 0. 000190 0. 209

( 0. 0248) ( 0. 429)
托宾 Q值 0. 570＊＊＊ 1. 712*

( 0. 170) ( 1. 006)

现金持有 1. 290＊＊＊ 3. 497＊＊＊

( 0. 270) ( 1. 224)
经营效率 － 0. 0922 － 0. 909

( 0. 137) ( 1. 245)
股权融资 － 0. 0279 － 0. 0888

( 0. 0374) ( 0. 103)
东部地区 － 9. 77e － 07 － 1. 433*

( 0. 00202) ( 0. 759)
中部地区 － 0. 149* － 0. 0671

( 0. 0799) ( 0. 389)
审计意见 0. 102 － 5. 201＊＊

( 0. 0646) ( 2. 153)
边际税率 0. 0309 － 0. 0523

( 0. 0433) ( 0. 183)
上市年限 － 0. 115* 0. 687

( 0. 0662) ( 0. 874)
总差异 3. 073＊＊＊

( 0. 568)
可解释部分 1. 920＊＊＊

( 0. 352)
不可解释部分 1. 153＊＊

( 0. 469)
常数项 4. 522

( 14. 96)
样本数 1，094 1，094 1，094

注: Ｒobust standard errors in parentheses ( ＊＊＊ p ＜
0. 01，＊＊ p ＜ 0. 05，* p ＜ 0. 1) 。

( 三) 分时间段的信贷资金差异分解
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为了研究不同政策时期信贷资金差异的变

化，本文依据医药制造行业所经历的几次重大政

策时期，将 2001—2013 年分为三个阶段即
2001—2003 年、2004—2008 年、2009—2013 年。
将 2001—2003 年作为第一个阶段，是由于随着
城镇职工医疗保险改革、中国加入 WTO，医药行
业有了快速的发展。将 2004—2008 年作为第二
个阶段，是由于我国商业银行股份制改革，银行

业竞争充分，有利于缓和不同所有制医药制造企

业信贷资金的公平性。将 2009—2013 年作为第
三个阶段，是由于 2009 年新医改政策的推行，会
对医药制造业信贷资金产生一定的影响。针对
每个阶段都进行了 Blinder-Oaxaca 分解，表 4 给
出了可解释部分和不可解释部分以及各自所占

比例，图 1 给出了合理部分所占比例的趋势图。

表 4 分时间段的信贷资金差异分解

时间段 总差异 可解释部分 可解释部分所占比重 不可解释部分 不可解释部分所占比重

2001 ～ 2003 － 0. 604 － 0. 233 38. 49% － 0. 372 61. 51%
2004 ～ 2008 － 0. 245 0. 812 43. 45% － 1. 057 56. 55%
2009 ～ 2013 5. 289 3. 510 66. 37% 1. 779 33. 63%

2010 6. 107 4. 295 70. 32% 1. 813 29. 68%
2011 6. 362 4. 396 69. 09% 1. 967 30. 91%
2012 0. 255 0. 424 71. 44% － 0. 170 28. 56%
2013 8. 221 5. 052 61. 46% 3. 169 38. 54%

图 1 信贷资金差异中合理部分所占比重的趋势图

从整个历史时期来看，2001—2003 年、
2004—2008 年、2009—2013 年，三个阶段我国医
药制造行业信贷资金差异中的合理部分显著提

高，分别为 38. 49%、43. 45%、66. 37%，表明我国
商业银行股份制改革以来，银行信贷由于更多的

是受到市场利益的驱动，信贷时更看重企业的自

身禀赋。2004—2008 年，虽然处于我国商业银
行股份制改革阶段，但是信贷资金差异中合理部

分仅为 43. 45%，不合理部分达到 56. 55%，这表
明医药制造行业信贷资金方面，存在着明显的所

有制歧视问题。而 2009—2013 年，随着银行市
场化推进和新医改的推行，我国医药制造业信贷

资金差异中的合理部分进一步提高，合理部分达

到 66. 37%。
由于 2009 年之后我国医药制造业上市公司

数量迅速增加，本文进一步观察 2009 年新医改
以来我国医药制造行业的信贷资金差异问题，

2010 年、2011 年、2012 年信贷资金差异中的合理
部分均在 70%左右，这表明随着商业银行充分
竞争、新医改政策的影响，缓解了我国医药制造
行业信贷资金中的歧视问题。但是到了 2013
年，信贷资金差异中的合理部分达到 61. 64%，
相对于 2010—2012 年呈现了明显的下降。
五、结论
本文以 2001—2013 年医药制造业上市公司

为研究对象，采用 Blinder-Oaxaca 分解法对国有
和非国有医药制造企业的信贷资金差异进行了

分解，同时对不同政策时期分别进行了分解。结
果表明 2001—2013 年国有和非国有医药制造企
业信贷资金差异的合理部分达到 62. 48%，我国
医药制造企业信贷资金的配置主要是依赖于企

业自身的禀赋。从 2001—2013 年，合理部分的
比例逐渐提高，表明三个不同政策时期对于信贷

资金配置都有着正向促进作用。另外，自 2009
年新医改以来，国有和非国有医药制造企业信贷

资金配置差异中的合理部分稳定在 70%左右，
表明随着商业银行市场化和新医改政策的实施，

不同所有制医药制造企业在信贷资金时的所有

制歧视问题得到了很大的缓解和控制，银行在信

贷时更看重企业自身的禀赋。但是医药制造企
业信贷资金配置中的所有制歧视问题仍需引起

重视，如图 1 所示，2013 年信贷资金差异中的合
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理部分下降到 61. 64%。
中国制造 2025 无疑会带动医药制造企业的

蓬勃发展，但是不同所有制的医药制造企业信贷

资金配置时的歧视问题却不可忽略，只有信贷资

金配置合理了，企业才能获得与自身禀赋相匹配

的信贷，进而才能鼓励医药制造行业的充分竞

争。因此，当前这种国有和非国有信贷资金配置
差异总体上合理的情形应该继续保持，并争取在

此基础上有所提高，这需要政府更多的在政策上

给以关照和干预。

参考文献:

［1］褚淑贞，韩之俊，杨梦欣怡． 我国医药产业集群风险

投资［J］．经济管理，2010( 10) : 46-50．

［2］阮鸿献． 推进云南生物医药产业发展的政策思考

［J］．云南社会科学，2012( 5) : 98-102．

［3］曹文彬，郭珊珊．不同融资方式对技术创新产出的差

异性影响———以泛长三角地区医药制造业为例［J］．

西南交通大学学报( 社会科学版) ，2013( 1) : 79-85．

［4］蔡莉，周黎，杨如冰． 吉林省医药企业融资渠道选择

研究［J］．科学学研究，2001( 4) : 42-46．

［5］辜团力，陈海声，曹晓丽．生物医药企业 Ｒ＆D 融资渠

道结构问题及其对策研究［J］．会计之友( 下旬刊) ，

2007( 5) : 36-37．

［6］方军雄．所有制、制度环境与信贷资金配置［J］．经济

研究，2007( 12) : 82-92．

［7］袁淳，荆新，廖冠民．国有公司的信贷优惠:信贷干预

还是隐性担保? ———基于信用贷款的实证检验［J］．

会计研究，2010( 8) : 49-54．

［8］余静文．国有企业与非国有企业信贷约束的差异研

究———基于现金 －现金流敏感度的分析［J］．当代经

济科学，2011( 5) : 18-26．

［9］［15］［18］［22］白俊，连立帅．信贷资金配置差异:所

有制歧视抑或禀赋差异? ［J］．管理世界，2012 ( 6) :

30-42，73．

［10］［16］［23］李静，彭飞，毛德凤．企业金融资源配置:

禀赋差异抑或所有制歧视［J］．南方经济，2013( 6) :

49-61．

［11］Blinder A． Wage Discrimination: Ｒeduced Form and

Structural Estimates［J］． Journal of Human Ｒesources，

1973，8( 4) : 436-455．

［12］Oaxaca Ｒ． Male-Female Wage Differentials in Urban

Labor Markets［J］． International Economic Ｒeview，

1973，14( 3) : 693-709．

［13］姚先国，赖普清． 中国劳资关系的城乡户籍差异

［J］．经济研究，2004( 7) : 82-90．

［14］岳希明，李实，史泰丽． 垄断行业高收入问题探讨

［J］．中国社会科学，2010( 3) : 77-93 + 221-222．

［17］Jann B． The Blinder-Oaxaca Decomposition for Linear

Ｒegression Models［J］． The State Journal，2008，8

( 4) : 453-479．

［19］薄异伟．企业如何利用亏损结转进行纳税筹划［J］．

财会月刊，2011( 26) : 42-43．

［20］管征，卞志村，范从来．增发还是配股? 上市公司股

权再融资方式选择研究［J］． 管理世界，2008 ( 1 ) :

136-144．

［21］程艳霞，方勇． 入世后我国医药企业发展对策研究

［J］．经济纵横，2002( 6) : 47-50．

(责任编辑:黄明晴)

( 下转第 76 页)

—56—



周爱兰 人力资源会计的应用探析

参考文献:

［1］孟利琴．人力资源会计的困境及对策研究［J］． 会计

之友( 中旬刊) ，2009( 11) : 51-53．

［2］陈天灯．人力资源会计在企业中的运用［J］． 人力资

源管理，2012( 10) : 94-95．

［3］汪慧玲，金晋哲，陈霞． 我国企业推行人力资源会计

的障碍探讨与对策研究［J］． 开发研究，2007 ( 8 ) :

115-118．

［4］吴泷． 对人力资源会计理论的创新［J］． 会计研究，

2008( 10) : 31-36，96．

［5］方庆法．人力资源会计应用中存在的问题及解决办

法［J］．中国乡镇企业会计，2012( 9) : 20-21．

(责任编辑:黄明晴)

Thinking of the Ｒeality of Human Ｒesources Accounting Application
ZHOU Ailan

( Jiangsu Provincial Administration of Press，Publication，Ｒadio，Film and Television，Nanjing 210009，China)

Abstract: As an essential branch of accounting subject，human resources accounting is an important part of enterprise hu-
man resources management． Based on the recognition and measurement of human resources accounting，this article mainly analy-
ses how to carry out human resources accounting work． By analyzing application of human resources accounting in enterprises，
this article puts forward relevant suggestions and countermeasures aiming at some existing problems．

Key words: human resources accounting; accounting recognition;

檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾檾

accounting measurement

( 上接第 65 页)

Are Financing Difficulties of Pharmaceutical Manufacturing
Company Ｒelated to the Ownership Discrimination?

———An Empirical Analysis Based on CCEＲ and CSMAＲ
DU Yunsu1，DING Jing1，CHEN Xin2

( 1． School of Economics，Nanjing University of Finance and Economics，Nanjing 210023，China;
2． School of Public Administration，Nanjing University of Finance and Economics，Nanjing 210023，China)

Abstract: This paper researches the ownership discrimination among credit funds allocation between state and non-state
owned pharmaceutical manufacturing companies，using datas of listed companies from 2000 to 2013 in pharmaceutical manufac-
turing industry and the Blinder-Oaxaca decomposition method． Firstly，the decomposition of all samples shows that，reasonable
parts of credit funds differences between state and non-state owned pharmaceutical manufacturing companies add up to
62. 48%，which means that the banks make their credit decisions mostly according to the endowments of companies． Secondly，
further decomposition of different periods of time shows that the credit funds differences become rationalized gradually with the
marketization of commercial banks and promotion of medical reforms，while the reasonable parts of the credit funds allocation
differences remain around 70% after 2009．

Key words: credit funds; ownership discrimination; Blinder-Oaxaca decomposition
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