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　 　 内容提要:提升全要素生产率是实现经济高质量发展的关键。 本文基于中国 2007—2019 年的制造业上市企

业公开财务数据,利用成本函数法测算微观企业及其所在行业的产能利用率,并进一步探讨企业产能利用率与全

要素生产率经济关联。 回归结果显示,中国制造业上市企业中两项指标之间存在显著的正向因果关系,产能利用

率的改善有助于企业全要素生产率的提升,稳健性检验结果同样支持这一结论。 进一步的分析结果显示,对于企

业产能利用率而言存在门限值,使得这一正向关系仅在高于门限值时成立。 本文从新的角度说明化解产能过剩相

关举措的重要意义。 政府应继续监测重点行业产能利用率水平,逐步完善市场调节机制,以从源头上减少大规模

产能过剩形成的可能性,促进全要素生产率提高。

　 　 关键词:全要素生产率　 技术进步　 经济效率　 产能利用率　 产能过剩
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　 　 一、问题提出

高质量发展已成为“十四五”阶段乃至更长时期内中国经济社会发展的主题。 改革开放以来,长期的高

速发展客观上为高质量发展提供了充足的物质基础,但也存在着诸多问题,全要素生产率( total
 

factor
 

productivity,
 

TFP)水平较低是其中的代表。 党的二十大报告强调推动高质量发展应“着力提高全要素生产

率”。 可见在中国经济发展过程中效率提升仍是重要和迫切的研究课题。
国民经济行业、企业生产过程中广泛存在的非效率现象,与以产能过剩为典型的产能问题联系密切。 从产

能角度出发分析,如果其存在过剩或不足,都意味着生产中未达最优的效率水平。 这一现象在市场经济国家中

普遍存在,“但我国的产能过剩并非完全是市场调节自发性、盲目性、滞后性的结果,还有深刻的体制性原

因” [1] 。 因此,对产能问题的研究不仅有助于改善中国的市场运行状况,同样也有利于经济体制的改革和进步。
使用产能利用率( capacity

 

utilization,
 

CU) ① 作为测度产能现状的核心指标是被学者们普遍认可的做
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法[2] 。 产能过剩是一定时期市场供需失衡的表现,不仅会显著损害微观企业的经营效益,从宏观层面看也

会对国民经济造成负面影响。
“十三五”期间中国政府实施了大规模的去产能措施,多个原本存在严重过剩的行业、企业在这一时期

有效提高了其产能利用率水平。 那么产能过剩的化解是否还会产生其他有益影响? 产能利用率和全要素

生产率这两个不同的效率指标在企业层面是否存在关联? 回答这些问题对于深入认识企业产能利用率的

经济内涵、评价产能调节相关政策的效果以及未来政策的延续和改进具有重要的理论意义和实践价值。 以

上思考构成了本文的基本研究思路:以产能利用率作为衡量效率的关键指标建立计量模型,实证研究其与

企业全要素生产率的内在关系。

　 　 二、文献综述

　 　 (一)产能过剩的成因

产能过剩的本质是经济结构的失衡。 现有关于其成因的文献中,国内外学者由于所处经济环境的差

异,研究视角也往往不同。 国外学者侧重于从市场和企业角度分析产能过剩的成因。 例如斯蒂格利茨

(Stiglitz,
 

1999)认为经济繁荣时企业会加大投资力度,但在市场需求下滑时,厂商却常不急于或者难以在短

期内将闲置的生产要素退出,从而造成产能过剩[3] 。 而对中国而言,产能过剩的成因更加复杂多样,不能仅

通过经济波动和厂商行为来解释。 众多学者对此展开研究,并将原因大体归纳为两大类[4] 。 第一类如林毅

夫等(2010)所指出的发展中国家企业容易形成对下一个有前景的产业的共识,导致投资上出现“潮涌现

象”,进而造成相关产业产能过剩[5]这一可能路径。 第二类如政府对企业的不当干预、政策性补贴等体制因

素也是学者们关注的重点。 已有研究表明,政府的不当干预会导致部分产业过度配置资源,压低投资成本

进而造成产能过剩[6-7] 。 这些研究成果进一步揭示了相比发达国家而言,中国产能过剩问题的形成具有更

加复杂的机制。 与之相应,在寻求化解产能过剩问题时,也需要对具体问题进行具体分析。

　 　 (二)产能利用率的测算

在有关产能利用率的研究中,由于理解角度的不同产生了两种截然不同的概念:工程意义和经济意义

的产能利用率[8] 。 工程意义的产能与人们通常认识中的产能概念十分相似,是指工程上所能达到的理论产

出,即除了必要的检修维护外,企业当前所能达到并长期维持的最大产出水平。 工程意义的产能和产能利

用率主要通过对企业的直接调查获得,例如国家统计局关于国民经济运行情况或产能利用率水平的定期报

告[9]中公布了使用直接调查法获得的工业产能利用率。 实施直接调查法的难点在于需要耗费大量人力物

力才能够获取结果,又因为被调查的同类企业对产能概念的理解很可能存在偏差[10] ,从而限制了相关结果

的应用。
出于对工程意义的产能利用率经济解释力的下降的认识[11] ,学者开始从经济理论出发研究产能问题,

继而发展出经济意义的产能利用率。 经济意义的产能利用率的定义基于一定假设前提,测算过程具备明确

的经济理论基础,国内有关产能问题的研究大多使用这一概念的产能利用率指标。 根据具体假设和相应产

能定义的不同,估算方法可分为三类:第一类是基于产能与经济变量之间存在的相关关系进行估算,典型方

法如峰值法和协整法。 第二类方法是以技术效率最优为目标进行测算,例如数据包络分析(data
 

envelopment
 

analysis,
 

DEA)法和随机前沿分析(stochastic
 

frontier
 

analysis,
 

SFA)法。 萨胡和托恩(Sahoo
 

&
 

Tone,
 

2009)利
用 DEA 法在求解产能利用率的基础上进一步将其分解为包含技术非效率等的三个部分,分析了印度银行业
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产能利用率波动的成因[12] 。 杨振兵(2016)通过 SFA 法将产能利用率在生产侧与消费侧进行分解,测算了

中国工业行业产能过剩指数[13] 。 生产函数法是另一种基于技术效率最优的方法。 该方法通过设定企业遵

循的生产函数形式,将投入的生产要素被充分利用所达成的最大产出作为产能。 余东华和吕逸楠(2015)利

用 32 家上市公司数据,通过设定柯布-道格拉斯形式的生产函数测度了中国光伏产业及其生产环节中的产

能利用率[7] 。 经过分析可知,无论从经济理论还是现实出发,企业都很少以产出最大化为目标进行决策,因
此本文的研究并不适合采取此类测算方法。 第三类方法是基于经济效率最优化进行的,其中应用最广泛也

是本文采用的是以平均成本衡量经济效率的成本函数法。 由于企业的资源配置能力在短期和长期有所区

别,因此最优效率也存在与之对应的两种不同产出水平:一种是以短期平均成本最小化为目标,对应于短期

平均成本曲线最低点的产出;另一种是短期、长期平均成本曲线切点处的产出[14] 。 基于成本函数法的研究

成果非常丰富,在国民经济的多个行业中均有应用,例如汽车工业、制造业[10,15] 、天然气工业[16] 、电力行业

等[14,17] 。 成本函数法在国内研究中常采用标准化可变成本函数和超越对数成本函数两种形式,前者如韩国

高等(2011) [6] 、刘航等(2016) [18]对中国产能过剩成因进行的研究。 还有研究使用超越对数成本函数测算

中国工业行业的产能利用率[19-20] 。 这类方法的应用难点在于成本函数形式的确定和所需指标的获取,但由

于测算过程从严格的经济理论出发,因此估计结果的经济意义十分明确。 与此同时,以企业寻求经济效率

最优为前提测算产能和产能利用率,契合高质量发展中的协调、绿色理念,也是本文选取该方法的原因之一。

　 　 (三)产能利用率与全要素生产率的关系

产能利用率与其他经济指标之间的关系是近年的研究热点。 大量文献从要素价格、投资、技术进步、产

业政策等角度出发,考察相关因素对企业行业产能利用率的影响[21-23] 。 与此同时,也有文献将产能利用率

作为解释企业行为的依据[24-25] 。 但是从产能角度出发直接研究其与全要素生产率关系的尝试较少。 程俊

杰和刘志彪(2015)利用中国制造业行业面板数据构建模型,分析指出产能利用率变动对要素配置扭曲的代

理变量全要素生产率具有显著的正向影响,说明产能过剩会导致全要素生产率的下降[26] 。 付才辉(2015)

通过建立博弈和计量模型也对这一问题展开了探讨[27] 。 这两项研究均显示了产能利用率与技术水平在行

业层面存在关联的可能性。 进一步地,杭静等(2021) [28]在谢和克莱诺(Hsieh
 

&
 

Klenow,
 

2009) [29] 的资源错

配测算框架中引入产能利用率,将其和资源配置效率在企业层面结合起来。 事实上,要素市场存在扭曲即

意味着要素流动受限,扭曲造成要素无法始终配置于效率最高的部门,最终导致相应的社会效率损失[30] 。
产能利用率可能能够通过反映要素配置现状进而反映全要素生产率变动,为本文从产能利用率出发探究生

产效率问题提供了依据。
在详细梳理国内产能利用率测算及经济影响的文献后,本文认为其中主要存在三点不足:第一,这些研

究大多从宏观角度展开,或将产能利用率作为被影响因素进行分析,未能充分发掘企业数据富含的微观信

息和产能利用率指标的经济价值;第二,在涉及产能与其他经济现象关联的研究中,由于产能利用率有多种

定义方式、测算方法众多,已有研究较少采用计算复杂的成本函数法,但明确的理论基础使得这一方法尤为

适用于企业层面的研究;第三,受限于数据来源,基于微观数据的产能研究常使用中国工业企业数据库,而
这一数据集覆盖面广、准确度高,但时效性较差,难以反映近一段时间产业发展的状况。

本文的可能贡献包括:一是结合理论分析建立假设,通过以微观企业产能利用率作为关键解释变量的

计量模型实证其与技术进步间的可能关联,为在实践中促进中国经济生产效率提高提供新角度;二是利用

上市企业财务数据,应用成本函数法测算制造业企业和行业产能利用率,改善产能相关研究的时效性。 本
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文其余部分安排如下:简要介绍产能利用率测算方法,阐述产能利用率与全要素生产率的理论联系并提出

假设;介绍本文测算产能利用率的完整过程,分析汇总得到的分行业结果;建立计量模型验证此前假设;汇
总研究结论,提出政策建议。

　 　 三、研究设计

　 　 (一)产能利用率的测算方法

借鉴尼尔森(Nelson,
 

1989) [14]的研究方法,本文首先假定企业具有如下的三要素生产函数:
Y = f(L,M,K,T) (1)

式(1)中, Y表示企业的产出, L、M、K 分别为企业的劳动、中间产品投入和资本投入, T为非体现式技术

进步也就是全要素生产率。 短期内资本投入固定不变,给定企业的产出水平后企业必然根据当前的价格水

平选择最小化其成本的要素配置形式,因此具备如下的可变成本(variable
 

cost,VC)函数:
VC =fc(PL,PM,Y,K,T)

 

(2)
式(2)中, PL、PM 分别为劳动要素和中间投入的价格, VC 代表产出为 Y 时的最小成本。 进一步,将其展

开为超越对数成本函数形式:

lnVC = αo +λ fFDf + ∑ i
αi lnP i +

1
2 ∑

i
α∑

j
αij lnP i lnP j +βY lnY +

1
2
βYY(lnY) 2 + ∑

i
βYi lnYlnP i +γK lnK +

1
2
γKK(lnK) 2 + ∑

i
γKi lnKlnP i +γKY lnKlnY +δTT +

1
2
δTTT2 + ∑

i
δTiTlnP i +δTKTlnK +δTYTlnY (3)

其中, i、j 均可取 L 或 M,FDf 为代表企业特性且不随时间变化的虚拟变量,后续直接使用企业的个体固

定效应。 经过一系列推导后,利用一阶条件最终可以得到如下包含 Ym、K、T 等自变量的方程用于 Ym 的实际

求解:

βY +βYY lnYm + ∑
i
βYi lnP i +γKY lnK +δTYT = 1 + ( r + d)K

VC| Y = Ym

(4)

式(4)两侧都包含 Ym 并且难以继续化简,因而本文需要使用迭代方法求解得到产能产出近似值。
(二)产能利用率影响全要素生产率的内在机制

应用成本函数法得到的产能利用率具备一个特点,即其结果并不是以 1 为上限。 比率高于或是低于 1
的结果实质上反映了企业投入要素之间的相对关系,因此能够更清晰地划分产能过剩与不足两种生产现

状。 对于单个企业而言,要素是否被充分利用是一个相对概念,某种要素的过量投入将导致自身的低效利

用。 从成本函数法所定义的产能利用率来看,当仅考虑劳动和资本两种要素时, CU 更高也就意味着相对更

加密集的劳动要素投入。 CU = 1 是一个临界状态,在给定资本投入和价格水平下企业便具有唯一的(成本)
最优劳动投入量。 CU 若是大于或小于 1,则代表 L 相对地多于或少于这一最优投入。 以上分析表明产能利

用率能够用来有效评价企业劳动投入的相对水平,又因为劳动投入很大程度可由企业自身决定,因此也就

能够部分反映企业的经营现状。
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为了不被市场淘汰,制造业企业尤其是上市企业需要从事大量的研发活动并付出相应成本。 企业通过

增加研发投入从而促进自身技术进步并最终有助于提高其全要素生产率水平[31-32] 。 而政府也因此得以利

用税收补贴等财政政策来实现提升整体经济生产效率的目标[33-34] 。 这就意味着大量企业不会只着眼于生

产过程中的平均成本最优化,而需要综合考虑生产和研发的平衡。 除了研发活动外,“干中学”所体现的由

经验积累带来的技术进步[35]同样不能忽视。 已有研究证实干中学显著促进了中国企业全要素生产率的增

长[36] 。 干中学可以理解为对现有新技术有限的生产性潜能的挖掘与实现[37] 。 更进一步地,李尚骜等

(2011)认为干中学引致的技术进步与物质资本投资量呈正相关关系[38] ,由此可知资本的利用效率可能对

干中学的经验积累过程产生影响。 综上,企业技术进步主要来源于研发和干中学两方面[39] ,而全要素生产

率是测度技术进步的最常用指标之一。 因此这二者分别代表企业提升自身全要素生产率的关键路径。
如前所述,劳动或资本要素是否被充分利用是相对的,那么产能利用率处于较低水平时便意味着企业

所投入的资本要素诸如机器设备等大量闲置,高效利用现有产能将是决策者的首要任务,企业缺乏新增投

资和研发新技术的动力,而现有资产的低效利用同时阻碍了干中学过程;反之当产能利用率处于一个健康

水平并保持增长时,企业对现有设备的利用率达到了预期,因此一方面能够投入更多的资源参与研发活动,
另一方面具有较高的产能利用率意味着在其他条件相同时企业产出更大,加速了通过干中学效应累积生产

经验的过程。 由此可见,产能利用率的提升分别从两方面共同促进企业技术进步。 基于以上分析,本文提

出研究假设:对于制造业企业而言,产能利用率的提高有助于全要素生产率的提高。

　 　 四、数据说明与典型事实分析

　 　 (一)数据来源

在目前国内产能问题的文献中,关于投入和产出方面的数据主要包括中国工业企业数据库、中国工业

统计年鉴①等年鉴数据、上市公司财务数据和各省份投入产出表数据。 行业的产能过剩来自大量微观企业

的产能过剩,而一个发生了产能过剩的行业并不意味着其中的所有企业均面临过剩现象。 因此无论是研究

产能变化的成因或是后果,采用微观数据都是更为合理的方式。 在以往的文献中,尽管采用年鉴类数据可

以较好地保证研究的时效性[40] ,但并不适合从微观角度揭示产能过剩的成因等重要问题。 使用投入产出表

的研究同样面临这一困难[21] 。
由于成本函数法所需指标较多,现有研究多采用中国工业企业数据库和中国工业统计年鉴的数据。 这

两个数据库的数据均源于国家统计局以“规模以上工业法人企业”为对象所进行的调查,每年所统计的企业

范围存在一定调整,又由于“规模以上”标准的变动、数据更新速度等原因,近年使用这两种数据源的研究文

献的时间范围大多早于 2015 年[13,41] ,其中使用中国工业企业数据库一般截至 2013 年[20,42] 。 2015 年恰是中

国正式开启以去产能为重要目标的供给侧结构性改革的时点,因此使用这两种数据源的研究难以及时跟进

改革的进程。 利用上市公司财务数据则可以有效解决这一难题。 如余东华和吕逸楠(2015)使用生产函数

法测度中国光伏行业中的产能过剩问题[7] ;丁志国等(2020)使用随机前沿法估计 2011—2018 年中国钢铁、
煤炭行业的产能利用率,测度去产能的政策效果[43] 。 综上,考虑到研究目的,也为了改善现有研究的时效

性、及时反映最新的供给侧结构性改革成果,本文采用上市公司财务数据作为主要的数据来源。
在行业选取方面,制造业是本文的首要研究对象,同时也是面临产能过剩问题的典型行业。 而电力、热

06

① 2012 年及之前曾用名为《中国工业经济统计年鉴》。
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力生产和供应业由于在过往文献中有采用成本函数法进行分析的先例,又是与制造业紧密相关的重要基础

性行业,因此一并纳入。 综合以上原因,本文研究范围确定为中国制造业与电力、热力生产和供应业上市企

业①。 在时间范围的选取上,由于 2006 年财政部发布了新会计准则并于次年起率先在上市公司中执行,部

分原有指标定义有所更改,同时部分所需指标起始年份即为 2007 年,又由于后续计量部分所需数据更新至

2019 年,故设定 2007—2019 年为研究的时间区间。 文中所使用的上市企业各项数据均来自锐思数据库②,

相关价格指数来源于国家统计局官网。

为了保证数据的全面性和一致性,本文依据下列条件对企业进行了筛选:(1)上市日期不晚于 2006

年,同时在研究期间未退市;(2)股票类型为 A 股,所属板块为主板或中小板;(3)当前状态为正常上市或

ST,不包含∗ ST 等其他状态。 上述筛选过程主要排除部分经营状况异常的企业,能够基本保证各项汇总

指标在研究期内的稳定。 企业确定后,相关数据均基于企业合并报表从年报中获取。 对于部分企业在部

分年份中可能存在的数据缺失现象,一般通过前后年份的均值进行填补,缺失较多难以补充的则直接

剔除。

　 　 (二)指标获取

参考国务院发展研究中心《进一步化解产能过剩的政策研究》课题组(2015) [19] 的研究,本文依据已有

文献以及企业财务报表中经济指标的核算方式,建立一套从财务报表中获取和估算超越对数成本函数所含

变量的具体方法。

由于需要采用超越对数形式对企业的可变成本函数进行拟合,因此所需指标如式(3)所示,包括企业可

变成本 VC、 产出水平 Y、 资本存量 K、 劳动投入 L、 中间品和劳动投入价格 PM 和PL、 投入额 PM × M 和PL ×

L, 全要素生产率 T。 另外为了计算总成本还需要估算资本成本 ( r + d)K。

参考赵健宇和陆正飞( 2018) [ 44] 在估算企业层面全要素生产率时的指标选取,本文采用主营业务

收入度量企业产出水平 Y (使用所属行业的出厂价格指数平减) ,采用“ 营业成本 - 其他业务成本 ”代

表与主营业务收入相对应的主营业务成本,并以此作为企业当期的可变成本 VC。 而劳动投入 L 则稍

有不同,本文在员工数的基础上进一步扣除了行政管理人员数,使得结果更接近与生产和研发过程直

接相关的人员数。 除了上述容易获得的指标外,还有部分指标的确定较为复杂,下面对这些指标的获

取过程进行说明。

1. 资本存量

资本存量是宏观经济研究中的一项基础性指标,相关数据获取较为容易。 但对于企业而言,即便是上

市企业也并没有直接的数据来源,因此必须进行合理估算。 在企业资产负债表中的固定资产原值和固定资

产净值是与名义资本存量最为接近的概念,其中固定资产原值是企业各年投资名义价值的累积,净值则为

企业对原值进行折旧后所剩余资本的累积。 以往研究常使用这两个指标作为资本存量的替代。 从核算方

式可以发现二者均为名义价值,而固定资产净值尽管考虑了折旧,但将历年的资产积累混合到一起进行统

16

①
②

企业行业划分标准参照证监会 2012 年发布的《上市公司行业分类指引》(2012 年修订)。
数据来源为锐思数据库(http: / / www. resset. cn)。
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计,难以直接利用永续盘存法估算不变价格的资本存量。

考虑到资本存量主要用于对成本函数的参数估计,因此最重要的是准确测度其各期之间的变化量。

经过大量文献对比,最终选择参考张天华和张少华(2016) [45] 提出的估计方法,得到企业历年实际投资的

更精确结果后进一步估计其实际资本存量。 具体来说,首先以企业固定资产净值估计企业基期实际资本

存量:

K it0
=

NNK itd

pt0∏
td

t = t0

(1 +git)
(5)

其中, t0 是资本存量的基期,一般为企业 i 的成立年份; K it0
、pt0

分别是这一年企业的实际资本存量和投

资价格指数; td 是企业在数据库中的起始年份, NNK itd
是企业在数据库中的起始固定资产净值, git 是固定资

产净值的增长率。 由于数据所限,无法获得各企业成立时的初始资本存量,因此只能设定一个一致的基期。

结合其余所需数据的估计过程,这里选择 2003 年作为基期并直接利用文中对 git 的估计结果求得企业起始

年份实际资本存量,并随后通过式(6)进一步估算各企业 2004—2019 年实际资本存量:

K it =

NNK itd

pt∏
td

s = t
(1 +gis)

×git +K i,t -1,t ≤td

NNK it - NNK i,t -1

pt

+K i,t -1,t > td

ì

î

í

ï
ï
ïï

ï
ï
ïï

(6)

式(6)的含义是得到首期实际资本存量后,通过累加平减后的各期固定资产净值变化量,便可以获得各

期的实际资本存量。 由于净值变化量中不包含折旧,因此经过价格平减后再逐年累加即可。 式(6)中的上

下两式分别用于对数据库中和数据库外年份的处理。 对于数据库外年份,本文利用张天华和张少华

(2016) [45]由工业普查和中国工业企业数据库得到的资产净值增长率;对于数据库内年份则直接使用固定

资产期初净值的增量,平减后作为当年的资本存量增量。
2. 中间投入成本

中间投入成本是可变成本的重要组成部分,与企业的生产过程息息相关。 在国内现有应用成本函数法

测算产能利用率的文献中,大部分采用中国工业企业数据库,因此可以直接获得企业的中间投入水平。 但

上市企业的相关研究较少,必须进行合理估算。

从可变成本的组成式 VC =PL × L +PM × M 出发,能够发现虽然直接获取中间投入总额比较困难,但可以

间接通过可变成本与人员成本之差得到该指标。
对于企业的人员成本总额,结合相关指标定义和会计原则,可以采用下式进行估算:

员工薪酬总额=应付职工薪酬期末额-期初额+支付给职工以及为职工支付的现金 (7)
为了与此前已确定的劳动力投入数一致,还需去除各企业管理层薪酬和按比例估算的一般行政管理人

员薪酬,再使用以 2003 年为基期的城市居民消费价格指数对薪酬进行平减,从而得到企业各期的不变价格

人员成本 PL × L。 最后将可变成本与人员成本之差作为企业的中间投入成本数额。
3. 中间投入价格

企业中间投入价格同样参考国务院发展研究中心《进一步化解产能过剩的政策研究》课题组(2015) [19]

26
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的估算方式,利用与企业所属证监会分类相对应的两位数行业投入价格指数来衡量。 首先获取各所需行业

以 2003 年为基期的工业生产者出厂价格指数;在此基础上与投入—产出表相结合,依据分行业部门的中间

投入基本流量表来计算每个部门所使用的来自所有部门产品的权重;最后用各部门的出厂价格指数加权最

终得到所需行业的中间投入价格指数 PM。 需要注意的是由于中国的投入产出表和其延长表并非逐年编

制,因此在间隔年份中只能参考相邻时期的投入产出表来计算①。
4. 全要素生产率

国内外均有大量文献对各种不同层面的全要素生产率进行研究和估算。 鲁晓东和连玉君(2012)利用

中国工业企业调查数据库实证对比多种经典方法的效果和差异[46] 。 以两种针对同时性偏差的最常见修正

方法———固定效应法和奥利-帕克斯( Olley-Pakes,OP)法[47] ———为例,尽管两种方法估计结果的分布存在

一定差异,但二者的相关系数很高,达到了 0. 994
 

4[46] 。 本文所使用的上市企业数据库同工业企业数据库一

样均为微观数据库,因此该结论较适用于本文研究内容。 而 OP 法对于企业投资额大于 0 的要求过强,其结

果又和固定效应法的结果高度相关,意味着对于系数估计的影响较小,故本文最终选择直接使用固定效应

法对企业的全要素生产率进行估计。
5. 企业资本成本

参考尼尔森(Nelson,
 

1989) [14]使用的资本成本计算方式,本文中该项也由企业的固定资产折旧率和长

期贷款利率两部分组成。 其中企业折旧率的计算基于财务报表,按照累计折旧期末数减去累计折旧期初数

得到企业的当年折旧,再除以固定资产原值期末数作为本年的折旧率 d。 对于贷款利率,结合国务院发展研

究中心《进一步化解产能过剩的政策研究》课题组(2015) [19] 的做法,选取“三至五年贷款利率”代表企业的

贷款利率 r。 随后利用 ( r + d)K 即可计算出企业历年的资本成本。
估算得到全部所需指标后,仍需进一步对数据进行清洗以保证数据不存在逻辑性错误并且能够得到合理

的测算结果。 本文按照以下步骤进行数据清洗:(1)去除任一所需指标存在负值的企业;(2)去除主营业务成本

大于主营业务收入的企业;(3)去除劳动投入小于 30 人的企业;(4)去除员工平均薪酬估算值小于 1
 

000 元或

大于 40 万元的企业或个别异常年份(个别人均薪酬大于 40 万但研究期内数据连贯性较好的企业未去除);
(5)去除研究期间主要指标发生过明显异常波动的企业或个别异常年份②;(6)去除 2012 年修订版《上市公司

行业分类指引》中相对旧版新增或改动较大的三个行业③;(7)去除经过筛选后同类别企业数小于等于 5 的

行业。
对于步骤

 

(6),事实上在初步试算中已发现这类企业的数据在拟合超越对数成本函数模型时效果较差,
部分系数估计值存在不符合经济逻辑的现象。 原因在于,一方面这些行业均属于产品多样、高新技术广泛

应用且发展迅速的行业,行业内部企业差异较大。 另一方面,也可能由于所采用的行业分类标准较为宽泛,
“对不同性质的企业按照相同行业统一处理,由此产生的结果难以避免与现实偏差较大的问题” [48] 。 故本

文的研究暂时不涉及这三类制造业行业。
完成以上全部步骤后,最终得到用于系数估计的全部上市企业数据共 6

 

255 条,涉及 19 个行业分类共 490 家

36

①

②

③

具体到本文中,2007—2008 年采用 2007 年投入产出表;2009—2010 年采用 2010 年投入产出表;2011—2013 年采用 2012 年投入产出

表;2014—2015 年采用 2015 年投入产出表;2016—2017 年采用 2017 年投入产出表;2018—2019 年采用 2018 年投入产出表。
例如炼石航空科技股份有限公司职工总数从 2016 年的 200 人增加至 2017 年的 1

 

764 人,由于发生时间位于研究期中部,因此将该企业数

据去除。
分别是“汽车制造业”“铁路、船舶、航空航天和其他运输设备制造业”和“计算机、通信和其他电子设备制造业”。
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企业。 为了结果简洁,本文对这些行业分别进行编号①。
成本函数所需主要指标描述性统计结果如表 1 所示。

表 1　 描述性统计

变量名 平均值 标准差 最小值 最大值

lnY 21. 720 1. 3510 15. 940 26. 200

lnK 21. 010 1. 479 16. 690 26. 140

lnL 8. 060 1. 131 3. 951 12. 150

T 6. 050 2. 581 -4. 091 12. 900
lnPL 10. 980 0. 561 7. 186 13. 090
lnPM 0. 335 0. 117 0. 090

 

8 0. 887

d 0. 044 0. 011 0. 018 0. 094

r 0. 059 0. 008 0. 048 0. 073

　 　 (三)制造业产能利用率典型事实分析

参考国务院发展研究中心《进一步化解产能过剩的政策研究》课题组(2015) [19] 所采用的企业产能利用

率计算步骤,本文同样按照企业归属行业对不同行业的成本函数系数分别进行估计。 首先分行业进行似不

相关回归,估计得到各行业可变成本函数的系数。 所得部分行业结果如表 2 所示。

表 2　 部分行业系数估计结果

变量

lnVC

化学原料及化学

制品制造业
食品制造业 医药制造业 非金属矿物制品业 金属制品业

橡胶和塑料

制品业

电气机械和

器材制造业

αL 0. 379
 

3∗∗∗ 0. 033
 

3 0. 492
 

6∗∗∗ 0. 415
 

1∗∗∗ 0. 311
 

2∗∗∗ 0. 212
 

0∗∗∗ 0. 361
 

8∗∗∗

(0. 030
 

5) (0. 066
 

7) (0. 086
 

9) (0. 027
 

4) (0. 030
 

8) (0. 053
 

9) (0. 024
 

1)
αLL 0. 039

 

5∗∗∗ 0. 011
 

3∗∗∗ 0. 074
 

4∗∗∗ 0. 041
 

4∗∗∗ 0. 043
 

3∗∗∗ 0. 039
 

4∗∗∗ 0. 037
 

1∗∗∗

(0. 001
 

4) (0. 002
 

7) (0. 004
 

0) (0. 001
 

7) (0. 001
 

8) (0. 001
 

7) (0. 001
 

2)
βY 2. 477

 

1∗∗∗ 1. 416
 

2∗∗ 1. 974
 

1∗∗ 0. 593
 

4 0. 301
 

4 2. 833
 

2∗∗ 3. 195
 

6∗∗∗

(0. 510
 

2) (0. 572
 

3) (0. 772
 

1) (0. 645
 

9) (0. 531
 

6) (1. 312
 

3) (0. 302
 

6)
βYY 0. 147

 

6∗∗∗ 0. 082
 

1∗∗∗ 0. 035
 

6 0. 021
 

7 0. 137
 

2∗∗∗ 0. 107
 

3 0. 015
 

2

(0. 038
 

9) (0. 021
 

7) (0. 044
 

7) (0. 060
 

0) (0. 029
 

7) (0. 090
 

9) (0. 020
 

4)
βYL 0. 101

 

3∗∗∗ -0. 034
 

4∗∗∗ 0. 112
 

0∗∗∗ 0. 089
 

5∗∗∗ 0. 043
 

9∗∗∗ 0. 142
 

2∗∗∗ 0. 068
 

3∗∗∗

(0. 005
 

5) (0. 004
 

1) (0. 008
 

9) (0. 004
 

5) (0. 003
 

0) (0. 006
 

7) (0. 002
 

6)
γK -0. 776

 

2 -0. 421
 

6 -2. 302
 

1∗∗∗ 0. 491
 

1 -0. 028
 

7 -1. 829
 

3 -2. 116
 

0∗∗∗

(0. 486
 

9) (0. 636
 

7) (0. 794
 

7) (0. 636
 

8) (0. 491
 

6) (1. 192
 

3) (0. 352
 

9)
γKK 0. 114

 

6∗∗∗ 0. 073
 

6∗∗∗ 0. 144
 

5∗∗∗ 0. 037
 

8 0. 090
 

2∗∗ 0. 085
 

1 0. 116
 

2∗∗∗

(0. 034
 

6) (0. 026
 

1) (0. 041
 

8) (0. 044
 

8) (0. 036
 

3) (0. 084
 

5) (0. 024
 

3)
γKL -0. 108

 

9∗∗∗ 0. 027
 

9∗∗∗ -0. 124
 

8∗∗∗ -0. 085
 

8∗∗∗ -0. 064
 

1∗∗∗ -0. 124
 

2∗∗∗ -0. 093
 

8∗∗∗

(0. 004
 

8) (0. 004
 

4) (0. 009
 

0) (0. 003
 

9) (0. 003
 

1) (0. 005
 

9) (0. 002
 

9)
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① 01 农副食品加工业,02 食品制造业,03 酒、饮料和精制茶制造业,04 纺织业,05 纺织服装、服饰业,06 造纸和纸制品业,10 石油加工、炼
焦和核燃料加工业,11 化学原料及化学制品制造业,12 医药制造业,13 化学纤维制造业,14 橡胶和塑料制品业,15 非金属矿物制品业,16 黑色

金属冶炼和压延加工业,17 有色金属冶炼和压延加工业,18 金属制品业,19 通用设备制造业,20 专用设备制造业,21 电气机械和器材制造业,
22 电力、热力生产和供应业。
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表2(续)

变量

lnVC

化学原料及化学

制品制造业
食品制造业 医药制造业 非金属矿物制品业 金属制品业

橡胶和塑料

制品业

电气机械和

器材制造业

γKY -0. 270
 

1∗∗∗ -0. 159
 

2∗∗∗ -0. 195
 

6∗∗ -0. 064
 

6 -0. 205
 

9∗∗∗ -0. 172
 

3 -0. 136
 

7∗∗∗

(0. 071
 

2) (0. 040
 

4) (0. 082
 

9) (0. 100
 

9) (0. 065
 

9) (0. 168
 

6) (0. 042
 

9)

δT -1. 797
 

4∗∗∗ -0. 538
 

8 -5. 005
 

7∗∗∗ 0. 585
 

8 -0. 301
 

5 -1. 341
 

8 -2. 669
 

7∗∗∗

(0. 556
 

5) (0. 538
 

9) (0. 948
 

2) (0. 735
 

2) (0. 617
 

7) (1. 191
 

0) (0. 370
 

7)

δTT 0. 403
 

4∗∗∗ 0. 019
 

7 0. 109
 

2∗ 0. 065
 

9 0. 186
 

8∗∗∗ 0. 450
 

9∗∗∗ 0. 215
 

6∗∗∗

(0. 055
 

5) (0. 024
 

8) (0. 061
 

1) (0. 064
 

3) (0. 032
 

8) (0. 102
 

6) (0. 028
 

6)

δTL -0. 177
 

3∗∗∗ -0. 002
 

4 -0. 224
 

7∗∗∗ -0. 178
 

4∗∗∗ -0. 133
 

1∗∗∗ -0. 197
 

7∗∗∗ -0. 142
 

6∗∗∗

(0. 006
 

5) (0. 004
 

7) (0. 011
 

3) (0. 005
 

8) (0. 004
 

3) (0. 007
 

7) (0. 003
 

2)

δTK 0. 456
 

7∗∗∗ 0. 076
 

2∗∗ 0. 228
 

0∗∗ 0. 033
 

6 0. 244
 

4∗∗∗ 0. 421
 

7∗∗∗ 0. 277
 

8∗∗∗

(0. 081
 

7) (0. 031
 

1) (0. 093
 

7) (0. 096
 

2) (0. 064
 

3) (0. 150
 

4) (0. 046
 

2)

δTY -0. 508
 

9∗∗∗ -0. 056
 

4∗∗ 0. 037
 

3 -0. 022
 

4 -0. 258
 

7∗∗∗ -0. 563
 

5∗∗∗ -0. 162
 

9∗∗∗

(0. 090
 

4) (0. 023
 

6) (0. 100
 

3) (0. 114
 

1) (0. 057
 

1) (0. 172
 

9) (0. 044
 

2)

α0 -4. 041
 

9∗∗ 1. 166
 

6 30. 855
 

3∗∗∗ -5. 645
 

3∗∗ 7. 307
 

1∗∗∗ 2. 783
 

2 1. 564
 

6

(1. 795
 

7) (5. 086
 

4) (4. 952
 

7) (2. 863
 

3) (2. 323
 

1) (5. 116
 

5) (1. 643
 

2)

样本数 770 177 1
 

092 417 182 161 569

R2 0. 992　 　 　 0. 991　 　 0. 966　 　 　 0. 994　 　 　 0. 998　 　 　 0. 995　 　 　 0. 997　 　 　

　 　 注:括号中为标准误,∗ 、∗∗和∗∗∗分别代表在 10%、5%和 1%的显著性水平下显著,后表同。 表中省略了部分可由约束直接计算得到的

系数。

接着将所得的系数代入式(4)中通过迭代即可得到方程 Ym 的近似解,从而通过定义式 Y / Ym 最终求

得行业内各企业的产能利用率,剔除结果中大于 3 或小于 0. 1 的明显异常值,其余作为有效数据用于后

续研究。
目前大部分学者基于宏观数据直接测算行业产能利用率。 但正如乔小乐等(2020) [49] 所述,企业作为

现实经济中的基本决策单元,使用宏观数据会忽视其异质性对产能利用率的影响。 因此从企业层面加总得

出行业结果是更好的处理办法。 而这也是本文尝试寻找中国工业企业数据库以外的微观数据源的原因之

一。 此处以企业产出占当年行业总产出之比作为权重,以加权平均结果作为行业层面产能利用率。 另外,
在前文测算过程中“农副食品加工业”和“纺织服装、服饰业”行业系数估计所得异常值较多,因此接下来的

典型事实分析仅包含剩余的 17 个行业,行业产能利用率测算结果如表 3 所示。

表 3　 典型事实 单位:%

行业编号 2007 年 2008 年 2009 年 2010 年 2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年

02 89. 61 87. 78 88. 71 116. 56 106. 28 99. 22 108. 46 89. 93 76. 39 70. 20 88. 63 85. 57 74. 79

03 133. 38 140. 71 139. 84 146. 31 156. 87 167. 81 157. 44 147. 73 146. 65 144. 76 155. 04 174. 43 183. 06

04 95. 23 94. 84 93. 62 92. 81 93. 51 93. 87 93. 51 93. 92 93. 77 92. 32 89. 78 89. 32 90. 03

06 104. 83 104. 53 104. 74 103. 86 105. 22 104. 14 103. 62 103. 90 102. 62 101. 25 99. 60 100. 67 100. 91
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表3(续)

行业编号 2007 年 2008 年 2009 年 2010 年 2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年

10 135. 40 135. 69 136. 89 131. 82 129. 47 129. 45 124. 83 123. 99 123. 23 121. 85 118. 60 115. 87 115. 26

11 150. 06 157. 31 165. 36 149. 71 143. 00 140. 37 149. 13 153. 12 150. 36 155. 76 147. 00 152. 46 150. 25

12 109. 63 104. 85 92. 41 103. 38 108. 70 76. 45 85. 18 76. 66 103. 17 109. 25 116. 51 78. 02 63. 05

13 53. 63 56. 66 53. 25 76. 86 81. 26 84. 87 64. 70 64. 37 67. 56 69. 83 78. 40 100. 27 122. 02

14 102. 57 104. 29 101. 85 109. 27 113. 24 110. 86 117. 24 122. 02 128. 77 131. 98 131. 00 131. 58 122. 52

15 105. 35 97. 96 94. 51 89. 09 93. 49 102. 73 102. 72 100. 29 88. 52 94. 01 92. 12 93. 88 91. 73

16 61. 32 61. 59 66. 08 62. 15 62. 14 61. 43 60. 23 61. 04 62. 51 60. 16 60. 60 59. 58 59. 45

17 92. 56 94. 08 98. 09 97. 42 93. 87 89. 88 87. 08 85. 28 85. 23 85. 35 83. 80 83. 60 81. 72

18 144. 44 117. 19 92. 04 128. 98 132. 80 105. 55 113. 62 105. 35 94. 84 94. 74 93. 30 96. 31 83. 57

19 107. 24 104. 98 105. 60 101. 96 105. 92 106. 21 108. 24 111. 85 110. 60 107. 13 107. 67 105. 31 112. 88

20 135. 21 124. 61 105. 91 129. 76 140. 71 145. 98 75. 59 81. 52 73. 92 118. 22 87. 60 112. 94 127. 41

21 83. 50 106. 56 109. 39 113. 88 78. 39 111. 62 126. 25 138. 58 154. 50 150. 27 156. 62 150. 84 133. 96

22 124. 36 126. 45 119. 56 115. 26 111. 45 113. 07 112. 29 115. 78 115. 88 115. 96 111. 10 107. 09 106. 87

从表 3 结果可以发现,所求得的行业产能利用率确实同时存在大于和小于 100%的情况,这说明从经济

效率最优的角度观察,产能过剩和不足在中国制造业中同时存在。 从表 3 结果看,大部分行业的产能利用率

在研究期内存在小幅波动。 产能利用率年平均值最低为“黑色金属冶炼和压延加工业” (行业编号:16)的

61%,最高为“酒、饮料和精制茶制造业”(行业编号:03)的 153%。 黑色金属冶炼行业的计算结果同使用中

国工业企业数据库的已有研究中估算结果较为一致,说明本文的行业测算结果除了反映上市企业的经济效

率外,对于行业整体而言也具备一定的代表性。
参考韩国高等(2011) [6]的研究,按照国家统计局曾用标准将表 3 中的各工业行业类别划分为轻、重工

业,能够发现表中重工业产能利用率整体而言离 100%更远,其中黑色金属业产能过剩较为明显。 而主要生

产日常消费品的行业中酒类明显偏高,其余大多在 100%附近波动。 这一现象反映了行业特征对于企业要

素配置的影响,例如“黑色金属”等重工业属于典型的资本密集型行业,在去产能的政策背景下资本配置调

整慢于劳动要素,从而容易出现产能利用率偏低现象;相对而言轻工业由于市场中存在大量企业参与、竞争

激烈,对成本控制更为看重,因此行业整体要素投入比较均衡,使得产能整体效率更优。 但轻工业中“酒、饮
料和精制茶制造业”的情况比较特殊。 在本文研究的上市企业范围中,实际上大部分该分类企业均属于酒

类企业,而酒作为一种特殊消费品,行业中又包含大量国有企业,这部分解释了其资源配置情况同其他轻工

业存在较大差异的现象。

　 　 五、实证分析

　 　 (一)基准回归模型设置

为考察使用成本函数法测算得到的产能利用率是否以及如何影响制造业上市企业全要素生产率,本文

建立如下基准回归模型:
TFP it =β0 +β1CUit +β2Controlit +μi +λ t +εit (8)
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式(8)中,全要素生产率 TFP 为被解释变量,产能利用率 CU 为核心解释变量, Control 为一组控制变

量, μi、λ t 分别为个体和时间固定效应。 事先进行豪斯曼(Hausman)检验并拒绝原假设,因此可以认定选择

引入个体固定效应是合理的。
如前所述,被解释变量为企业层面历年全要素生产率,为了估计精确以及区别此前的产能利用率测算

过程,此处采用莱文索恩-彼得林(Levinsohn-Petrin,LP)法[50] ,使用中间投入作为代理变量求得各企业全要

素生产率。
对于控制变量的选取,结合前文论述并在参考已有研究[51-53]的基础上,最终选择企业资产规模 (Size)、

企业已上市年限(Year)、杠杆率(Lev)、总资产收益率(Roa)和营业收入增长率(Growth)五项指标。
模型变量的具体定义如表 4 所示。

表 4　 回归模型变量定义

变量类型 变量名称 变量符号 含义

被解释变量 全要素生产率 TFP 企业全要素生产率

核心解释变量 产能利用率 CU 企业产能利用率

控制变量 企业资产规模 Size 企业资产合计取对数

企业已上市年限 Year 年份减去企业上市年份取对数

杠杆率 Lev 企业负债合计 / 资产合计

总资产收益率 Roa 企业总资产收益率

营业收入增长率 Growth 本年度营业收入增量 / 上年度营业收入

　 　 (二)回归结果分析

前文已经提出,具有较高产能利用率的企业可能会因为技术研发活动所需的额外劳动投入而具有更高

的全要素生产率。 而通过对式(8)设定的计量模型进行回归,结果显示,对于选取的制造业上市企业,产能

利用率和全要素生产率之间确实呈现出显著的正向关系。 表 5 中列(1)、列(3)不包含任何控制变量, CU的

回归系数均在 1%的显著性水平下显著为正;列(4)报告了基准模型回归结果,对固定效应和可能的重要影

响因素进行了控制,系数估计结果显示所选控制变量的回归系数整体比较显著。 在以上回归结果中,本研

究关注的核心解释变量产能利用率的系数始终保持显著为正。 综上,这些结果证实了两项指标之间正向关

系的存在,为验证假设成立提供了现实证据。

表 5　 产能利用率对 TFP 影响:基准回归

变量 (1) (2) (3) (4)

CU 0. 068
 

6∗∗∗ 0. 087
 

4∗∗∗ 0. 084
 

6∗∗∗ 0. 093
 

9∗∗∗

(0. 015
 

3) (0. 013
 

1) (0. 014
 

4) (0. 013
 

4)

Size 0. 306
 

0∗∗∗ 0. 303
 

0∗∗∗

(0. 010
 

1) (0. 011
 

6)

Year 0. 047
 

9∗∗∗ 0. 118
 

0∗∗∗

(0. 015
 

9) (0. 031
 

6)
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表5(续)

变量 (1) (2) (3) (4)

Lev -0. 191
 

0∗∗∗ -0. 191
 

0∗∗∗

(0. 038
 

7) (0. 040
 

1)

Roa 0. 123
 

0∗∗∗ 0. 128
 

0∗∗∗

(0. 025
 

2) (0. 025
 

0)

Growth 0. 006
 

4 0. 007
 

4∗

(0. 004
 

5) (0. 004
 

4)

常数项 10. 280
 

0∗∗∗ 10. 280
 

0∗∗∗ 10. 050
 

0∗∗∗ 3. 305
 

0∗∗∗

(0. 036
 

3) (0. 018
 

1) (0. 023
 

1) (0. 25
 

2)

时间固定效应 未控制 未控制 控制 控制

个体固定效应 未控制 未控制 控制 控制

样本数 4
 

666 4
 

666 4
 

666 4
 

666

组内 R2 0. 005　 　 　 0. 276　 　 　 0. 175　 　 　 0. 298　 　 　

　 　 注:括号中为标准误,∗ 、∗∗和∗∗∗分别代表在 10%、5%和 1%的显著性水平下显著;后表同。

　 　 (三)稳健性检验

为进一步保证此前研究结论的稳健性,本文分别采取以下几种方式对基准回归进行了调整和补充(限

于篇幅,不再列示全部结果)。
1. 重新估计全要素生产率

为了排除此前结果由特定被解释变量偶然导致的可能性,本节直接采用前文已使用过的固定效应法估

计值作为被解释变量并再次对式(8)进行回归,结果显示,被解释变量更换后,回归结果中控制变量系数的

显著性整体大幅下降,但本文最关心的产能利用率 CU 系数依然保持显著为正。
2. 控制变量缩尾

由于资产收益率与杠杆率容易出现极端值[54] ,为了增强控制变量的代表性、减轻异常值对结果的干扰,
对部分变量( Lev、Roa、Growth )进行 1%分位的双边缩尾处理并重新回归。 这一做法对于缩尾的三个变量

的系数和显著性影响较大,而本文关注的产能利用率 CU 系数则依然显著为正。
3. 在回归方程中增加被解释变量滞后项

TFP 的变动在短期内常具有连续性、容易发生跨期相关,因此参考顾夏铭等(2018) [55] 和已有文献中的

常见做法,本文在基准模型的控制变量中额外加入 TFP 的一阶滞后项,回归结果显示,新增的滞后项系数值

较大且十分显著,表明被解释变量的前后期确实表现出较强的相关性,而其他解释变量的回归系数大多有

所减小。 与此同时, CU 和 Size 系数值虽有所减小,但依然在 1%的显著性水平下保持显著的正值,再次说明

上节基准回归结论具有稳健性。
 

4. 内生性检验

事实上,不论是从成本函数法测算产能利用率的定义出发,还是基于已有的研究成果[13,21] ,均表明技术

进步可以解释产能利用率发生的变动。 但对于管理者而言,由于可以通过调节可变投入要素在短期内改变

企业的产能水平,因此产能利用率在很大程度上是由企业基于自身经营状况作出决策决定的。 而全要素生
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产率作为生产效率的综合反映,则很难被管理者直接决定。 这就意味着微观层面产能利用率更多是作为全

要素生产率变化的原因而非结果。 在上述前提下,为了更进一步保证结论的稳健性,还应排除模型中可能

存在的内生性问题。
参考马红旗(2017) [56]的做法,本文采用企业应收账款率(企业应收账款与产出之比)和滞后一期的产

能利用率作为产能利用率的工具变量进行两阶段最小二乘回归,弱工具变量检验的 Cragg-Donald 统计量值

为 688. 95,可以拒绝原假设,认为不存在弱工具变量问题。 回归结果显示,本文所关注的 CU 系数依然保持

显著为正,其余控制变量的系数也均与基准回归保持一致。 这一结果表明在排除了模型中可能存在的解释

变量内生干扰后,依然可以得到与基准回归相同的结论。
以上稳健性分析均得到了基本一致的估计结果,进一步增强了基准回归结论的可靠性。 有理由认为对

中国制造业的上市企业而言,产能利用率指标的提升与生产效率提升之间存在一定正向的因果关联,符合

研究预期。

　 　 (四)进一步讨论

上文通过建立计量模型实证说明了中国制造业企业中产能利用率与全要素生产率的正向关系,假设得

以验证,但随之自然产生了新的疑问:是否存在某一类企业不能满足这一规律? 已经有研究指出产能利用

率水平会对企业经营行为产生影响[24-25] ,那么沿着前文提出的内在机制继续分析,这个疑问便可转述如下:
是否存在一个临界的产能利用率水平 b , CU < b 时企业几乎不存在研发动机,使得即便产能利用率在此区

间内提高也不能带来全要素生产率的显著增加。 根据欧洲和美国的经验数据,工程意义的产能利用率正常

水平为 79% ~ 83%,超过 90%被认为可能存在生产设备超负荷,低于 79%则说明可能出现产能过剩[6] 。 而不

同测算方式具有不同的前提假设,再加上企业所处行业和生产模式不同,判断标准显然也无法照搬。 对本

文而言,虽然不可能得到一个适用于所有企业的通用临界值,但上述猜测若成立,则代表存在一个远低于正

常水平的产能利用率值,使得大多数企业相关指标数值在该值下方时不再符合假设的前提机制,以至于产

能利用率与全要素生产率不再具备正向关系。
综上,为了验证是否存在这样的临界值,本节采用面板门限模型进一步考察二者关系。 韩国高

(2018)曾运用该模型研究环境规制强度对制造业行业产能利用率的影响[22] ,和本文具有一定的相似之

处。 在模型中被解释变量、核心解释变量和控制变量均与基准模型一致,区别在于 CU 同时作为门限变

量。 另外由于门限模型要求数据应为平衡面板数据,因此样本量相比基准回归时有所减少。
首先对门限个数进行检验,确认模型的具体形式,结果如表 6 所示。

表 6　 门限效应检验结果

门限类型 门限值 F 统计量 P 值 10% 5% 1%

单门限 0. 389
 

3∗∗∗ 25. 98 0. 010 21. 262
 

4 23. 949
 

3 25. 589
 

5

双门限 0. 389
 

3,0. 805
 

2 16. 25 0. 230 19. 652
 

0 24. 643
 

8 29. 802
 

9

三门限 0. 389
 

3,0. 805
 

2,
 

1. 174
 

7 11. 84 0. 580 29. 202
 

3 34. 093
 

3 43. 223
 

3

根据检验结果,本文在接下来的回归中采用单门限模型,建立如下个体固定效应面板门限模型:

TFP it =β1CUitI(CUit > γ) +β2CUitI(CUit > γ) +β3Controlit +μi +εit
 (9)

具体回归结果见表 7。
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观察表 7 的回归结果能够发现,企业产能利用率对全要素生产率的影响确实存在显著的门限效

应。 控制变量整体取值方向和显著性相比基准回归变化不大,规模变量的系数依然显著为正。 而对于

CU 来说,其系数被门限值 0. 389
 

3 划分后在两侧均比较显著。 CU 大于门限值时系数为正,与此前研究

结论保持一致,再次验证了假设。 而 CU 小于门限值时其系数则发生明显转向,表明本文提出的进一

步猜测存在实证证据,这样的结果完善了前文研究结论,意味着产能利用率与全要素生产率的正向因

果关系只在一定范围内成立。 试想当企业产能严重过剩时,无论起因是企业内部经营异常还是外部市

场环境变化,由于研发在短期内的非必要性,决策者很可能在此期间大幅减少相关投入;而生产设备

的利用率过低显然也将影响干中学效应的积累,二者共同导致产能利用率不再与企业全要素生产率具

备假设中的正向关联。 由于本文的假设是基于产能利用率影响企业行为的前提提出,因此符合预期的

门限回归结果也进一步印证了研究前提的可靠性。 作为对比,表 8 展示了对于双门限模型进行回归的

结果,能够发现 CU 处于两门限之间时的系数估计结果并不显著,可以解释为此时造成全要素生产率

提升或下降的各项因素势均力敌,使得系数由负转正的过程存在过渡区间;而产能利用率处在其余两

个区间时的系数估计结果与单门限模型基本一致。

表 7　 产能利用率对 TFP 影响:单门限效应

变量 TFP (LP 法)

CU ( CU ≤ 0. 389
 

3 ) -0. 432
 

0∗∗∗

(0. 134
 

0)

CU ( CU > 0. 389
 

3 ) 0. 202
 

0∗∗∗

(0. 021
 

1)

Size 0. 322
 

0∗∗∗

(0. 013
 

1)

Year 0. 024
 

0

(0. 019
 

1)

Lev -0. 229
 

0∗∗∗

(0. 046
 

6)

Roa 0. 114
 

0∗∗∗

(0. 025
 

9)

Growth 0. 004
 

2

(0. 004
 

5)

常数项 2. 912
 

0∗∗∗

(0. 267
 

0)

个体固定效应 控制

样本数 3
 

627

组内R2 0. 286　 　

表 8　 产能利用率对
 

TFP 影响:双门限效应

变量 TFP (LP 法)

CU ( CU ≤ 0. 389
 

3 ) -0. 634
 

0∗∗∗

(0. 144
 

0)

CU ( 0. 805
 

2 ≥ CU > 0. 389
 

3 ) 0. 045
 

5

(0. 045
 

7)

CU ( CU > 0. 805
 

2 ) 0. 174
 

0∗∗∗

(0. 022
 

3)

Size 0. 324
 

0∗∗∗

(0. 013
 

1)

Year 0. 027
 

1

(0. 019
 

1)

Lev -0. 223
 

0∗∗∗

(0. 046
 

5)

Roa 0. 113
 

0∗∗∗

(0. 025
 

8)

Growth 0. 004
 

1

(0. 004
 

5)

常数项 2. 995
 

0∗∗∗

(0. 267)

个体固定效应 控制

样本数 3
 

627

组内R2 0. 290　 　
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　 　 从实践角度出发,如果产能利用率的门限效应是一个客观现象的话,那么在企业实际运行过程中除了

以产能利用率现状作为决策依据外,也必然受到大量其他因素的影响,因此可以认为模型提供的门限具体

数值意义有限。 相比于此,验证门限值的存在显然更为重要。 以上研究结论为认识产能过剩的危害和企业

产能与经营状态关系问题提供了一个新的思路。

　 　 六、结论与启示

本文主要得出以下研究结论:

第一,分行业微观上市企业产能利用率的加权结果显示,在 2007—2019 年主要制造业行业中同时存在

产能过剩和产能不足两种现象。 黑色金属冶炼和压延加工业作为典型的过剩行业,其中上市企业依然存在

明显的产能过剩。 而主要生产日常消费品的行业中,酒、饮料和精制茶制造业产能利用率显著偏高,其余大

多在 100%附近波动。 总体而言,在上市企业构成的工业行业中,重工业相比轻工业更容易偏离短期成本最

小化的产出水平,反映出不同行业对于要素利用效率的差异。

第二,对于本文所涉及的中国制造业上市企业而言,其产能利用率与全要素生产率在微观层面存在着

显著的正向关系。 这一现象表明两种指标所代表的效率在现实中确实存在着可观测的经济关联,为未来进

一步研究企业微观行为提供了新的思路。 结合理论分析,进一步的面板门限模型分析结果表明,存在产能

利用率的临界值使得假设仅适用于高于临界值的情况。 综上,这些研究结论表明产能过剩除了造成生产要

素的浪费外,也可能通过减弱企业从事研发活动的强度、减少企业从生产过程中积累经验等方式,最终阻碍

企业改善自身生产效率。 反之提升企业产能利用率则可能通过这两种方式最终促进企业全要素生产率的

提升。

本文的政策启示主要有以下几点:

首先,政府应继续重视对重点行业产能利用率的观测,积极制定和实施相关产业政策,力争在未来主要

通过完善市场调节机制等间接手段持续改善要素配置现状,促进要素在行业间的流动,从而减少产能过剩

现象形成的土壤。 虽然在“十三五”期间中国已经实施大规模的去产能举措,通过相关政策淘汰大量钢铁、

煤炭等行业的低端产能,但从整体来看制造业尤其是重工业中上市企业的产能利用率仍然有较大的提高空

间。 应该意识到采用行政手段直接干预产能虽然短期效果显著,但合理运用市场化、法治化方法,逐步优化

市场环境才是长期中避免行业无序发展的最重要方式。 相关去产能政策的实施除了有效缓解部分行业存

在的严重产能过剩这一直接作用外,也能够间接对企业的持续经营产生有利影响,提高其技术效率水平。

在今后的高质量发展阶段,应重视发挥市场机制在产能调节中的作用,提升产能利用率并最终带动制造业

整体的全要素生产率提高,推动早日实现转型升级。

其次,在实践中应注意考虑不同行业生产模式的差异,判断企业产能的真实现状需结合行业特点和企

业自身实际情况,不宜一刀切。 虽然产能利用率过高或过低都意味着要素配置失衡、企业运行效率受损,但

由于很多企业不仅存在技术创新的需要,同时还需要进行超前的技术储备,因此两种现象产生的原因和经

济影响也不同。 从过往经验出发,政府应主动化解经济运行中存在的严重产能过剩,但对于产能不足现象

则需要分情况讨论,部分企业由于大量研发投入而造成经济效率的下降可能是短期的,而在长期将有益于

经济发展。
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最后,政府可建立一套适用于经济意义产能(例如从企业实际成本相对于其理想成本的偏移这一角度)

的指标监测和评价体系,促进经济理论与实践的有机结合,保障产业政策的精准实施。 目前学术研究大多

围绕经济意义的产能利用率进行,但政府和现实层面仍大量应用工程意义的产能利用率。 对这两种概念,

判定产能过剩的依据显然不同,相同的利用率数值背后所反映的经济现状也不同。 因此,理论与实践之间

的差异一定程度上阻碍了理论成果的实际应用。 若建立一套适用于经济意义产能的评价体系,将有助于政

府更准确地评价行业产出和要素配置现状。
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Abstract:
 

Improving
 

total
 

factor
 

productivity
 

is
 

the
 

key
 

to
 

achieving
 

high-quality
 

development,
 

but
 

how
 

to
 

effectively
 

achieve
 

the
 

goal
 

still
 

needs
 

to
 

be
 

explored.
 

Research
 

on
 

the
 

capacity
 

not
 

only
 

helps
 

to
 

improve
 

market
 

performance
 

in
 

China,
 

but
 

also
 

facilitates
 

the
 

reform
 

and
 

development
 

of
 

the
 

economic
 

system.
 

Therefore,
 

this
 

paper
 

develops
 

an
 

econometric
 

model
 

using
 

capacity
 

utilization
 

as
 

a
 

key
 

indicator
 

of
 

efficiency
 

to
 

empirically
 

investigate
 

the
 

internal
 

logic
 

and
 

the
 

total
 

factor
 

productivity
 

of
 

enterprises.
Specifically,

 

this
 

paper
 

collects
 

and
 

collates
 

public
 

financial
 

data
 

of
 

listed
 

manufacturing
 

enterprises
 

in
 

China
 

from
 

2007
 

to
 

2019
 

and
 

obtains
 

necessary
 

economic
 

indicators
 

through
 

a
 

series
 

of
 

methods
 

and
 

processes.
 

Then,
 

it
 

measures
 

the
 

capacity
 

utilization
 

rate
 

of
 

micro-enterprises
 

using
 

the
 

cost
 

function
 

method,
 

and
 

obtains
 

the
 

rate
 

of
 

selected
 

manufacturing
 

industries
 

in
 

aggregate.
 

It
 

also
 

applies
 

a
 

regression
 

model
 

to
 

explore
 

the
 

economic
 

association
 

with
 

total
 

factor
 

productivity
 

using
 

capacity
 

utilization
 

rate
 

as
 

the
 

explanatory
 

variable.
 

The
 

empirical
 

results
 

of
 

the
 

regression
 

model
 

show
 

that
 

there
 

is
 

a
 

significant
 

positive
 

causal
 

relationship
 

between
 

total
 

factor
 

productivity
 

and
 

capacity
 

utilization
 

among
 

the
 

sample
 

firms,
 

confirming
 

that
 

improved
 

capacity
 

utilization
 

contributes
 

to
 

enterprises’
 

total
 

factor
 

productivity.
 

The
 

finding
 

remains
 

valid
 

after
 

a
 

series
 

of
 

robustness
 

tests,
 

including
 

the
 

endogeneity
 

test.
 

Furthermore,
 

considering
 

that
 

firms
 

with
 

significant
 

overcapacity
 

may
 

adopt
 

different
 

business
 

strategies,
 

such
 

as
 

drastically
 

reducing
 

R&D
 

activities,
 

the
 

paper
 

further
 

analyzes
 

whether
 

the
 

positive
 

relationship
 

is
 

related
 

to
 

capacity
 

utilization
 

using
 

a
 

panel
 

threshold
 

model.
 

The
 

results
 

reveal
 

that
 

there
 

is
 

a
 

threshold
 

value
 

for
 

capacity
 

utilization,
 

and
 

the
 

positive
 

relationship
 

holds
 

only
 

when
 

it
 

is
 

above
 

the
 

threshold
 

value.
This

 

paper
 

verifies
 

the
 

economic
 

association
 

between
 

capacity
 

utilization
 

and
 

total
 

factor
 

productivity
 

and
 

explains
 

the
 

importance
 

of
 

the
 

Chinese
 

government ’ s
 

active
 

initiatives
 

to
 

reduce
 

overcapacity
 

from
 

a
 

new
 

perspective.
 

It
 

is
 

suggested
 

that
 

the
 

government
 

should
 

continue
 

to
 

monitor
 

capacity
 

utilization
 

in
 

key
 

industries
 

and
 

gradually
 

improve
 

the
 

market
 

regulation
 

mechanism
 

to
 

reduce
 

the
 

possibility
 

of
 

large-scale
 

overcapacity
 

formation
 

in
 

the
 

early
 

stages.
 

At
 

the
 

same
 

time,
 

it
 

should
 

also
 

pay
 

more
 

attention
 

to
 

the
 

inter-industry
 

differences
 

when
 

formulating
 

relevant
 

capacity
 

policies,
 

creating
 

a
 

favorable
 

environment
 

for
 

business
 

operations,
 

and
 

ensuring
 

the
 

long-term
 

healthy
 

development
 

of
 

innovation
 

and
 

production
 

activities
 

to
 

achieve
 

stable
 

growth
 

of
 

total
 

factor
 

productivity.
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