
浙江理工大学学报，２０２１，４６（１）：９－２０
Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ｚｈｅｊｉａｎｇ　Ｓｃｉ－Ｔｅｃｈ　Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ
ＤＯＩ：１０．３９６９／ｊ．ｉｓｓｎ．１６７３－３８５１（ｓ）．２０２１．０１．００２

收稿日期：２０２０－０６－０８　　网络出版日期：２０２０－０９－２９

基金项目：浙江省哲学社会科学规划项目（２０ＮＤＪＣ０８５ＹＢ）；浙江省自然科学基金项目（ＬＹ２０Ｇ０３００２１）

作者简介：陈晓华（１９８２－　），男，江西玉山人，教授，博士，主要从事价格加成、资源错配方面的研究。

企业价格加成、融资约束与劳动力资源错配

陈晓华１，王秋阳１，张若洲２
（１．浙江理工大学经济管理学院，杭州３１００１８；２．浙江金融职业学院国际商学院，杭州３１００１８）

　　摘　要：借助持续经营企业数据，从多维细化层面揭示企业价格加成和融资约束对劳动力资源错配的影响机

制。研究发现：企业价格加成、融资约束及二者的交互项均会加剧劳动力资源错配；价格加成加剧劳动力资源错配

的渠道为价格加成提升对劳动力边际产出的正向促进效应大于其对工资的正向促进效应，融资约束加剧劳动力资

源错配的渠道为融资约束降低了劳动力的工资而倒逼了劳动力的边际产出递增；全要素生产率提升会加剧劳动力

资源错配，出口、企业员工数、企业年龄和投入产出效率能缓解劳动力资源错配，而补贴和新产品对劳动力资源错配

的作用力非常有限。研究结论对中国制定提升金融资源配置效率、激发劳动力活力和实现“量”的优势向“质”的优

势转变方面的政策具有一定的参考价值。
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　　改革开放以来，中国通过充分发挥自身比较优
势、持续扩大对外开放力度和不断改革经济运行“弊

病”等措施赢得４０年的经济高速增长期［１］，缔造了
学界津津乐道的“增长奇迹”。然而在“量”的奇迹背



后，仍存在大量“质”的短板［１］。首先，以粗放型增长
方式为主的经济高速增长使得中国要素市场改革相

对滞后［２］，不仅使得中国劳动力要素配置效率远低
于欧美等发达国家［３］，还造成大量的人力资源浪
费［４］，更成为我国经济增长质量和效益长期提升的
重要“绊脚石”。其次，金融要素市场化改革步伐未
能与经济增长同步。这不仅使得金融资源无法与制
造业高效契合，还使得部分企业在生产过程中不得
不面对较为严峻“融资难、融资贵”问题［５－７］，不利于
中国经济“量”的快速增长蜕变成“质”的快速攀升。
最后，中国企业不仅价格加成率低，且加成率的提升
速度缓慢［８］，较高加成率是企业动态竞争优势和产
品质量的重要体现［９］，能为企业克服核心技术、零部
件短板和实现全球价值链分工地位攀升提供强有力

的利润支撑［１０］，过低的价格加成率不仅使得企业研
发投入能力有限，还不利于企业进行技术革新和弥
补核心技术、零部件短板［１１］。
在提升中国经济增长质量目标的“内源要求”和

中美贸易战等“外源倒逼”共同作用下，提升企业价
格加成能力（如提升关键核心技术创新能力等战略）
和缓解金融约束（如实施普惠金融等措施）成为了中
国当前发展经济和转变增长方式的重要抓手。那
么，这两大抓手是否会改变中国劳动力要素的配置
效率呢？即企业价格加成能力和融资约束变化会对

中国的劳动力要素错配产生什么样的影响呢？探索

这一问题的答案对中国制定提升金融资源配置效

率、激发劳动力活力和实现“量”的优势向“质”的优
势转变方面的政策具有较高的参考价值，为此，本文
基于企业异质性理论的基本结论，尝试从微观层面
对上述问题进行解答。

一、文献综述

由于提升企业价格加成、降低企业融资约束和优
化劳动力要素配置效率是优化一国经济增长方式的

重要支撑，也是一国经济增长质量提升的关键所在。
近些年，学界对企业价格加成、融资约束和劳动力要
素错配进行了大量研究，主要包括以下三个方面：
一是，严重的资源错配问题是中国经济增长过

程中的长期“痛点”［４］。如 Ｈｓｉｅｈ等［３］指出，中国的
要素错配消失会使得制造业全要素生产率提高

８９％～１１５％，如果中国要素资源错配降低到美国的
水平，则中国的全要素生产率可以提高３０％～
５０％。由此看来，扭转资源错配可以成为中国经济
增长质量提升的重要途径。这也使得该领域的研究

迅速成为了学界关注的热点。已有研究多关注要素
资源错配的识别方法构建［３］、影响因素解析［１２］、经
济效应评估［４，１３－１４］和改善路径探索［１５］等方面。综合
梳理可以发现，已有研究对要素资源错配进行了细
致而深入的研究，但从微观层面剖析资源错配演进
机制的文献相对稀缺。
二是，融资约束是制约企业帕累托最优运行状

态和最优规模实现的关键因素［６］，融资约束程度决
定了企业使用资金成本的高低，对企业的健康运行
至关重要，这一问题也吸引了政府和学界的共同关
注。如中央政府长期将降低融资约束（融资成本）视
为“降成本”战略的核心环节，学界也对该领域进行
了大量的研究，研究表明：融资约束会对企业创
新［７，１６］、全要素生产率［１８］、进出口决策［１９］、全球价值
跃升［２０－２１］等因素产生不良冲击。也有文献尝试分析
融资约束对资本要素配置效率的影响，如：于泽
等［２２］指出，在金融市场不完善、企业融资能力未达
到完全弹性等条件下，融资约束容易导致资金流向
错配；邵挺［５］指出，中国金融机构偏向于国有企业，
当出现融资约束时，金融机构会优先满足国有企业
的融资需求，从而出现私营企业资本回报率高却无
足够资金支持的错配现象。综上可知，虽然融资约
束领域有大量的研究，也有学者尝试分析融资约束
对资本要素配置效率的影响，但鲜有文献剖析融资
约束对劳动力要素错配的影响。
三是，价格加成理论与企业异质性理论的“碰

撞”，开启了异质性企业层面研究价格加成的热潮。
这不仅促进了企业异质性理论研究范围的广化，还将
价格加成的研究从产业层面拓展到了企业层

面［８，２３－２４］，Ｍｅｌｉｔｚ等［２３］从理论视角剖析企业价格加成
水平，发现市场规模和融入市场一体化程度将会对价
格加成率产生冲击。大量的实证研究基于 Ｄｅ
Ｌｏｅｃｋｅｒ等［２４］构建的价格加成率的系统性测度方法，
如余淼杰等［２５］以三类税收作为刻画贸易自由化的媒

介进行实证分析后发现，关税下降有助于企业价格加
成率的提升；Ｄｅ　Ｌｏｅｃｋｅｒ等［２４］发现出口企业比非出口
企业具有更高的价格加成水平，盛丹等［２６］的研究则
发现该结论在中国并不成立，存在着价格加成悖论。
由上可知，学界对价格加成的影响因素进行了细致的
分析，但鲜有文献关注价格加成的影响效应。
综上可知，相关研究虽为理解企业价格加成和

融资约束对劳动力资源错配的影响机制提供了一定

的理论基础，也印证了三者均为当前研究热点的事
实，但鲜有文献深入分析融资约束和价格加成对劳
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动力资源错配的作用机制，更缺乏微观层面的经验
证据，经验研究的缺乏使得上述机制的讨论停留于
推理层面①，无法确定三者在中国的真实作用机制。
有鉴于此，本文以纳入更全面的中间品代理变量修
正劳动力要素错配测度方法和完善生产率测度矩阵

群修正企业价格加成的测度方法为切入点，从多维细
化层面首次就企业价格加成和融资约束对劳动力资

源错配的作用机制进行实证检验，并从解构劳动力资
源错配测度方法视角，检验二者对劳动力资源错配的
作用渠道，为我国制定“效率变革”和“量”的优势向
“质”的优势转变方面的策略提供全新的依据。

二、关键变量的测度与特征分析

（一）数据的来源与处理
本文从微观企业层面剖析融资约束和价格加成

对劳动力资源错配的作用机制，为此，采用２００１—

２００７年中国工业企业数据库的数据进行分析②。考
虑到２００４年数据库中“工业增加值”变量缺失，而该
值是测度劳动力资源错配的关键变量，为此，本文将
该年度剔除。又考虑到本文要做内外资企业异质性
分析，因此剔除了鲜有外资介入的烟草产业（行业代
码１６）和内外资起始统计时间不一致的电器机械与
器材制造业（行业代码３９）。此外，本文进一步借鉴
陈晓华等［８］的研究，剔除了测度结果中存在明显异
常的企业。

（二）劳动力资源错配测度方法的选择
劳动力资源错配的衡量方法一般有宏观市场指

数法［２］、投入产出法［２８］和生产函数法［３］三类，考虑
到本文为微观企业分析，故借鉴 Ｈｓｉｅｈ等［３］采用生
产函数法，以劳动力边际产出与工资的比值来表示
劳动力资源错配。本文构建如下生产函数：

Ｙ＝ＡＬαＫβ （１）
其中：Ｙ、Ａ、Ｌ 和Ｋ 分别代表企业的工业增加值、技
术水平、劳动力投入和资本投入，α和β分别表示劳
动力和资本的产出弹性，则劳动力的边际产出ＭＰＬ
可以表示为：

ＭＰＬ ＝ＡαＬα－１　Ｋβ＝αＹ／Ｌ （２）

　　此时劳动力资源错配ＤＬ 可以表示为：ＤＬ＝
ＭＰＬ／ｗ，其中：ｗ 为工资。ＤＬ 值越高则表示错配
程度越高，可知测度ＤＬ 的关键在于获得α和β。由
于Ｌｅｖｉｎｓｏｈｎ等［２９］构建的半参数法能有效地克服
识别α和β过程中潜在的内生性风险，本文借鉴该
研究对式（１）作如下处理：

ｌｎＹ＝ｌｎＡ＋αｌｎＬｔ＋βｌｎＫｔ＋ωｔ＋εｔ＝

αｌｎＬｔ＋φｔ（Ｋｔ，ωｔ）＋εｔ （３）

其中：φｔ（Ｋｔ，ωｔ）＝ｌｎＡ＋βｌｎＫｔ＋ωｔ，ωｔ为刻画难
以观测因素的状态参数，借鉴Ｌｅｖｉｎｓｏｈｎ等［２９］的处
理方法，进一步将φｔ（Ｋｔ，ωｔ）以ωｔ 与Ｋｔ 的三阶多
项式表示，可得：

ｌｎＹ＝δ０＋αｌｎＬｔ＋∑
３

ｉ＝０
∑
３－ｉ

ｊ＝０
δｉｊＫｉｔωｊｔ ＋εｔ （４）

　　对式（４）回归即可获得α及δ的估计值，为了提
高估计结果的可靠性，本文不仅采用了Ｌｅｖｉｎｓｏｈｎ
等［２９］建议的中间投入品作为选择状态参数ωｔ 的代
理变量时，还增加了管理费用和财务费用等变量作
为ωｔ 的同步代理变量，以更全面地识别不可观测因
素，进而提高测度结果的可靠性。此外，由于中国工
业企业数据库数据量较大，“非明显异常”样本在初
次筛选时可能会有所“遗漏”，为此，本文在运用上述
方法测算出劳动力资源错配系数后，借鉴陈晓华
等［２７］的处理方法，剔除了测度结果中劳动资源错配
系数大于２０和小于０．０５的样本。

（三）企业价格加成与劳动力资源错配
企业价格加成主要用于刻画企业售价与边际成

本之比。借鉴Ｄｅ　Ｌｏｅｃｋｅｒ等［２４］的做法，本文以基
于生产函数的间接估算法测算价格加成，假设企业
连续且二次可微的生产函数如下：

Ｑｉｔ＝Ｑｉｔ（Ｘ１
ｉｔ，…，ＸＶ

ｉｔ，Ｋｉｔ，ωｉｔ） （５）

其中：Ｑ 为产出，Ｋ 为资本要素，Ｘ 为包含劳动力在
内的Ｖ 种可变要素，此时企业成本最小化决策的拉
格朗日方程如下式：

Ｌ（Ｘ１
ｉｔ，…，ＸＶ

ｉｔ，Ｋｉｔ，λｉｔ）＝∑
Ｖ

ｖ＝１
ＰＸＶ
ｉｔ ＸＶ

ｉｔ＋

ｒｉｔＫｉｔ＋λｉｔ（Ｑｉｔ－Ｑｉｔ（·）） （６）

其中：ＰＸＶ
ｉｔ 和ｒｉｔ分别为要素Ｖ和资本Ｋ 的价格，对

式（６）关于可变投入要素求一阶偏导并整理可得：

Ｑｉｔ（·）
Ｘｖｉｔ

Ｘｖｉｔ
Ｑｉｔ
＝
Ｐｉｔ
λｉｔ
ＰＸｖｉｔｉｔ Ｘｖｉｔ
ＰｉｔＱｉｔ

（７）
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②

根据经济学界的定义，劳动力资源错配取决于劳动力的边
际产出和实际工资，而融资约束和企业价格加成均会使得企业的经
营利润发生变化，从而影响劳动力的实际工资。此外，融资约束会影
响企业的劳动力和资本配置比例，价格加成会改变企业的生产技术，

从而使得二者具备改变劳动力边际产出的功能。为此，融资约束和
价格加成对劳动力的边际产生和实际工资均会产生影响，从而作用
于劳动力资源错配。

考虑到２００８年（含）后工业企业数据的指标残缺较多，会对
研究结果的可靠性产生较大影响，目前学界主流的做法是以２００１—

２００７年工业企业数据进行研究。为此，本文采用２００１—２００７年的
数据。



其中：λ为企业的边际成本，即λｉｔ＝Ｌｉｔ／Ｑｉｔ。令价
格加成μｉｔ≡Ｐｉｔ／λｉｔ，式（７）左边为要素Ｘ 的产出弹

性，令θＸｉｔ为产出弹性，ＰＸ
Ｖ
ｉｔｉｔ／ＰｉｔＱｉｔ为要素Ｘ 的总投入

与销售收入之比，令其为αＸｉｔ，则式（７）可表示为：

μｉｔ＝θ
Ｘ
ｉｔ （αＸｉｔ）－１ （８）

由前文可知，获得价格加成值的关键在于测度要素
的产出弹性，借鉴Ｄｅ　Ｌｏｅｃｋｅｒ等［２４］的研究，进一步
假设生产函数为希克斯中性技术构成，具体如下：

Ｑｉｔ＝Ｆ（Ｘ１
ｉｔ，…，ＸＶ

ｉｔ，Ｋｉｔ，β）ｅｘｐ（ωｉｔ） （９）

　　做对数处理可得：

ｙｉｔ＝ｆ（ｘｉｔ，ｋｉｔ；β）＋ωｉｔ＋εｉｔ （１０）
其中：ｙｉｔ 为产出，考虑到超越自然对数生产函数能
保证参数估计具有较好的柔性［２４，３０］，本文以超越自
然对数作为生产函数进行参数估计。超越对数生产
函数的三次交互项形式可以表示如下：

ｙｉｔ＝βｌｌｉｔ＋βｋｋｉｔ＋βｍｍｉｔ＋βｌｌｌ
２
ｉｔ＋βｋｋｋ

２
ｉｔ＋

βｍｍｍ
２
ｉｔ＋βｌｋｌｉｔｋｉｔ＋βｌｍｌｉｔｍｉｔ＋βｋｍｋｉｔｍｉｔ＋

βｌｍｋｌｉｔｍｉｔｋｉｔ＋ωｉｔ＋εｉｔ （１１）

　　延续Ｄｅ　Ｌｏｅｃｋｅｒ等［２４］的思路，以中间投入品
（ｍ）刻画生产率，假定

ｍｉｔ＝ｍｔ（ｋｉｔ，ωｉｔ，ｚｉｔ） （１２）

　　本文以ｍｔ 的反函数ωｉｔ＝ｈｔ（ｍｉｔ，ｋｉｔ，ｚｉｔ）刻画
生产率，ｚｉｔ 为影响企业投入需求的控制变量。本文
采用两步法进行参数估计：第一步，将生产率的代理
方程代入式（１０），得到如下方程

ｙｉｔ＝φｔ（ｌｉｔ，ｋｉｔ，ｍｉｔ，ｚｉｔ）＋εｉｔ （１３）
借助式（１３）可以得到预期产出估计值φｉｔ＾ 和残差项

εｉｔ，预期产出由下式给出：

φｉｔ＝βｌｌｉｔ＋βｋｋｉｔ＋βｍｍｉｔ＋βｌｌｌ
２
ｉｔ＋βｋｋｋ

２
ｉｔ＋βｍｍｍ

２
ｉｔ＋

βｌｋｌｉｔｋｉｔ＋βｋｍｋｉｔｍｉｔ＋βｌｍｋｌｉｔｍｉｔｋｉｔ＋ｈｔ（ｍｉｔ，ｋｉｔ，ｚｉｔ）
（１４）

　　第二步，构建参数估计的生产率矩条件，假定生
产率遵循一阶马尔科夫性质，即：

ωｉｔ＝ｇｔ（ωｔ－１）＋ξｉｔ （１５）

　　此时，借助ＧＭＭ 估计可以核算得的参数估计
值 β ＝ （βｌ，βｋ，βｍ，βｌｌ，βｋｋ，βｍｍ，βｌｋ，βｌｍ，βｋｍ，βｌｋｍ）
（β为技术参数），在ωｉｔ（β）＝φｉｔ＾ ＋βｌｌｉｔ ＋βｋｋｉｔ ＋

βｍｍｉｔ＋βｌｌｌ
２
ｉｔ＋βｋｋｋ

２
ｉｔ＋βｍｍｍ

２
ｉｔ＋βｌｋｌｉｔｋｉｔ＋βｌｍｌｉｔｍｉｔ＋

βｋｍｋｉｔｍｉｔ＋βｌｋｍｌｉｔｍｉｔｋｉｔ 的基础上，令ωｉｔ（β）对其滞
后项ωｉｔ－１（β）进行非参数回归，得到给定β下的生
产率冲击ξｉｔ（β），利用ＧＭＭ方法进行估计①可以得
到中间品投入的弹性如下：

θ
＾Ｌ
ｉｔ＝βｍ ＋２βｍｍｍｉｔ＋βｌｍｌｉｔ＋βｋｍｋｉｔ＋βｌｍｋｌｉｔｋｉｔ

（１６）

由于无法观测到要素的真实支出份额，本文以预期
值来刻画该因素，结合前文推导可知预期份额
（α＾Ｘｉｔ ）可以表示为：

α＾Ｘｉｔ ＝
ｐＸｉｔＸｉｔ
ｐｉｔＱ

～
ｉｔ

ｅｘｐ（ε＾ｉｔ）

（１７）

　　根据式（１７）和式（８），可以测算得到２００１—

２００７年中国工业企业的价格加成值。为降低“非明
显异常”样本对估计结果的不良冲击，本文以去除
“两端异常极值”的方式，保留价格加成值小于１０大
于０．１的样本。另外为了降低企业退出和新进入对
研究结论产生的影响，将劳动力资源错配和价格加
成测度结果中去除“非明显异常值”所剩样本中持续
经营的企业作为研究对象。最后得到企业价格加成
水平与劳动动力错配情况的测算结果②如表１所
示。从表１中可以看出：首先，整体和内外资条件下
三类价格加成水平（高中低）企业的劳动力资源错配
系数均呈现一定幅度的递增，这表明２００１—２００７年
间中国的劳动力资源错配情况有一定的加剧趋势；
其次，从均值来看，中高价格加成水平内资企业的劳
动力资源错配大于外资企业，而低价格加成内资企业
的劳动力资源错配小于外资企业；最后，从绝对值上
看，价格加成水平越高的企业，其劳动力资源错配越
高，这一趋势在整体和内外资企业中均成立，价格加
成水平越高的企业往往拥有较高的技术水平。由此
可以推定：价格加成水平和技术水平越高的企业在利
润递增时，越偏向于提升资本回报率和利润率，从而
使得其劳动力资源错配高于低价格加成和低技术水

平企业。导致这一现象出现的原因可能在于：一方面
价格加成水平和技术水平越高的企业对资本的依赖

程度越高，为了获得更多的资本进行技术革新，其在
经营决策方面会更倾向于保障资本的回报率，进而导
致其劳动力资源错配较高；另一方面价格加成水平越
低的企业对劳动力的依赖程度越高，为了保障企业的
正常运营，其在经营决策方面会更倾向于保障劳动力
的收益，进而导致劳动力资源错配相对较低。
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①

②

本文使用的是总产值生产函数，包含劳动力、资本以及中间
品投入的一次项、二次项、二次交互项和三次交互项。测度过程中采
用先构建生产率代理变量后构建生产率代理矩阵的两步法测度价格

加成，并采用了当期资本投入、滞后劳动力投入和滞后中间品投入及
其交互项等作为构建矩阵的基础条件，以提高价格加成测度结果的
准确性。这在一定程度上优化了Ｄｅ　Ｌｏｅｃｋｅｒ等［２４］的测度方法。

本文将价格加成率位于区间（０，１．０］的企业界定为低价格加成
企业，将价格加成率位于区间［１．５，＋∞）的企业界定为高价格加成企
业，将价格加成率位于区间（１．０，１．５）的企业界定为中价格加成企业。



表１　企业价格加成水平与劳动力资源错配测算结果

年份
整体 内资 外资

低 中 高 低 中 高 低 中 高

２００１　 ２．７５１　 ３．８２７　 ４．０２５　 ２．７３８　 ４．１０９　 ４．２７２　 ２．８１０　 ３．２９２　 ３．８７４
２００２　 ２．７６３　 ４．０５３　 ４．１１０　 ２．８２８　 ４．１３９　 ４．４５１　 ２．４５２　 ４．０４９　 ３．５１７
２００３　 ２．９３０　 ４．１７７　 ４．３８８　 ２．８８５　 ４．１７２　 ４．７１４　 ３．１５３　 ３．８５３　 ４．１８９
２００５　 ４．０１３　 ４．０８７　 ４．１９３　 ３．９３８　 ４．１０９　 ４．４３４　 ３．６１５　 ４．０１０　 ４．３４８
２００６　 ３．８７７　 ４．００１　 ４．１６２　 ３．７３１　 ４．０１７　 ４．３８４　 ３．４７９　 ３．９３１　 ４．６６５
２００７　 ３．９４０　 ３．９５４　 ４．１９１　 ３．８４６　 ４．１８８　 ４．３５５　 ３．６１２　 ３．８０４　 ４．４３８
均值 ３．３７９　 ４．０１７　 ４．１７８　 ３．３２８　 ４．１２２　 ４．４３５　 ３．１８７　 ３．８２３　 ４．１７２
增幅／％ ４３．２２１　 ３．３１９　 ４．１２４　 ４０．４６７　 １．９２３　 １．９４３　 ２８．５４１　 １５．５５３　 １４．５５９

（四）融资约束与劳动力资源错配
融资约束容易成为企业创新和成长的“拦路

虎”［１６］，从而影响企业在资本和劳动力“报酬回馈”
方面的决策［３１］，最终影响劳动力资源的错配程度。
融资约束有较多的测度方法，每种测度方法各具优
势［１９］。基于数据的可获得性和研究目的，本文参照
阳佳余［１９］和吕越等［２０］的研究，以企业流动负债与
流动资产之比来刻画融资约束，该指标越高则表明
企业面临的融资压力越大。表２报告了不同融资约
束程度下内外资企业的劳动力错配程度。从表２可
知：首先，企业整体和内外资企业在三种融资约束水
平下，企业劳动力资源错配均呈现一定幅度的上升
趋势，进一步证实了中国的劳动力资源错配在

２００１—２００７年间有加剧趋势的特征事实。其次，从

均值上看，外资中高融资约束的企业劳动力要素资
源错配高于内资中高融资约束企业，内资低融资约
束企业的劳动力资源错配高于低融资约束外资企

业，这表明：融资约束对劳动力资源错配的作用机制
在内外资间可能存在一定的差异。最后，企业整体
和内外资企业的测度结果均显示，面临融资约束程
度越高的企业，其劳动力资源错配越高，导致这一现
象出现的原因可能在于：当面临较大的融资约束时，
企业决策者会倾向于提高资本回报率，以在资本供
给量有限的市场中吸引足够的资本进行生产，而企
业的这一决策会对劳动力报酬产生一定的负向冲

击，进而加剧企业劳动力资源错配。这在一定程度
上表明：融资约束可能会加剧中国的劳动力资源
错配。

表２　企业融资约束程度与劳动力资源错配①

年份
整体 内资 外资

低 中 高 低 中 高 低 中 高

２００１　 ３．８７６　 ４．５４１　 ４．７４５　 ３．９５３　 ４．６１６　 ４．６４９　 ３．７３８　 ４．３５１　 ４．９９６
２００２　 ３．９７４　 ４．４８６　 ４．７２７　 ４．０１５　 ４．５４８　 ４．５６７　 ３．８８９　 ４．３０６　 ５．１４４
２００３　 ４．０８７　 ４．３７３　 ４．５１０　 ４．１０８　 ４．１５９　 ４．３０３　 ４．０３６　 ５．０７５　 ５．１７６
２００５　 ４．０５２　 ４．３７１　 ４．５４７　 ４．１１０　 ４．２３８　 ４．２２５　 ３．８５５　 ４．９４４　 ５．７７３
２００６　 ３．９８１　 ４．５３０　 ４．６３９　 ４．０３３　 ４．５８８　 ４．６９３　 ３．７７８　 ４．８８１　 ５．３７４
２００７　 ３．９６７　 ４．６１９　 ４．８２２　 ４．０２６　 ４．７６１　 ４．７２３　 ３．９１２　 ４．３８６　 ５．１０６
均值 ３．９９０　 ４．４８７　 ４．６６５　 ４．０４１　 ４．４８５　 ４．５２７　 ３．８６８　 ４．６５７　 ５．２６２
增幅／％ ２．３４８　 １．７１８　 １．６２３　 １．８４７　 ３．１４１　 １．５９２　 ４．６５５　 ０．８０４　 ２．２０２

三、计量结果与分析

（一）模型的设定与变量的选择
为了揭示企业价格加成和融资约束对劳动力资

源错配的作用机理，本文的被解释变量为劳动力资
源错配，解释变量为异质性企业的价格加成和面临
的融资约束，为避免“共时性”给估计结果可能造成
的有偏影响，本文借鉴陈晓华等［２７］的处理方法，以
解释变量的一期滞后项进行计量分析，此外实证中
进一步引入所有制（ｔｙｐｅ）、省份（ｒｅｇｉｏｎ）、行业

（ｉｎｄ）和年份（ｙｅａｒ）的虚拟变量来细致刻画企业的
异质性。为此，构建如下计量方程：

ＤＬｉｔ＝ａ０＋ａ１ｍａｒｋｕｐｉ（ｔ－１）＋ａ２ｒｚｙｓｉ（ｔ－１）＋

λｍＸｍ
ｉ（ｔ－１）＋∑ｔｙｐｅｊ＋∑ｒｅｇｉｏｎｊ＋∑ｉｎｄｊ＋

∑ｙｅａｒｊ＋εｉｔ （１８）

　　①　考虑到不同行业面临的融资约束可能不同，表２在界定融资
约束程度的高低时，以行业融资约束值的均值作为衡量标杆，当融资
约束值小于行业均值的一半时，认定为低融资约束企业，当融资约束
值高于行业均值时，认定为高融资约束企业，其余为中融资约束企业。
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其中，ｍａｒｋｕｐ为企业价格加成，以前文超越对数生
产函数所得结果表示，ｒｚｙｓ为企业融资约束，以ｌｎ
（１＋流动负债／流动资产）表示，Ｘ 为控制变量。为
了考察在融资约束一定的条件下，提升企业价格加
成对劳动力资源错配的影响，本文进一步构建如下
回归方程：

ＤＬｉｔ＝ａ０＋ａ３ｍａｒｋｕｐｉ（ｔ－１）×ｒｚｙｓｉ（ｔ－１）＋

λｍＸｍ
ｉ（ｔ－１）＋∑ｔｙｐｅｊ＋∑ｒｅｇｉｏｎｊ＋
∑ｉｎｄｊ＋∑ｙｅａｒｊ＋εｉｔ （１９）

　　本文选取了部分既能刻画企业异质性特征，又
可能会对劳动力资源错配产生影响的变量作为控制

变量，具体有：ａ）全要素生产率（ｔｆｐ），全要素生产
率是体现企业异质性特征的最关键变量，本文以前
文基于Ｌｅｖｉｎｓｏｈｎ等［２９］方法所得企业全要素生产
率表示；ｂ）员工数量（ｙｇｓｌ），企业员工数量很大程度
上决定了企业对劳动力的依赖程度，从而影响决策
者在收益分配方面的倾向性，本文以企业员工数量
的自然对数表示；ｃ）新产品（ｎｅｗ），新产品的研发和
推出需要一定量的资本和人力资本投入，从而可能
对劳动力资源配置情况产生影响，本文以虚拟变量
表示，企业当年有新产品交货值时，设定为１，否则
为０；ｄ）出口（ｅｘｐｏｒｔ），出口决策会对企业收入产生
一定的影响，进而影响劳动力资源配置，本文以虚拟
变量表示，企业当年有出口交货值时，设定为１，否
则为０；ｅ）补贴（ｓｕｂ），补贴不仅会影响企业的收入，
还会对企业的产品选择等决策产生影响，本文以虚
拟变量表示，企业当年有补贴时，设定为１，否则为

０；ｆ）中间品投入产出效率（ｍｉｄ），中间品投入产出
效率是企业盈利能力和要素配置能力的重要体现，
实证中以ｌｎ（１＋工业增加值／中间投入）表示；ｇ）企
业年龄（ａｇｅ），年龄是企业经营经验的重要体现，会
对企业经营决策产生一定的影响，本文以企业经营
年龄的自然对数表示。

（二）基准模型的回归

对全样本的回归结果如表３所示，方程（１）—
（２）报告了基准检验（ＯＬＳ）结果，可知在依次加入核
心解释变量的情况下，融资约束和价格加成变量的
估计系数均显著为正，二者交互项的估计系数也显
著为正，由此可以得到如下结论：
首先，企业价格加成能力提升会加剧劳动力资

源错配，资源错配的加剧会抑制劳动力要素的积极
性，降低劳动力在推动企业技术革新、产品质量升级
和发展方式优化方面的主动性，可见，企业价格加成

水平的提升未能成为持续激发劳动力活力的“有效”
力量。这表明：企业决策者在配置价格加成水平提
升引致型利润增加部分时，倾向于将更高比例的“新
增利润”分配给资本和利润，即多数企业属于资本和
利润回报率提升的偏好者。劳动力资源是激发企业
增长潜力、提升企业产品品质与实现技术和价值链
分工位置赶超的中坚力量［３２］。为此，在政府和学界
均强调高质量增长背景下，打破“获利增、错配剧”的
困境已经迫在眉睫。
其次，融资约束会加剧劳动力资源错配，这表

明：企业在遭遇融资约束时，倾向于“侵占”劳动力的
“应得”报酬，以维持甚至提升资本的报酬，进而吸引
到更多的资本维持生产。可以推定：一方面融资约
束不仅是企业研发创新的“拦路虎”，也是劳动力资
源配置效率提升的“拦路虎”，另一方面融资约束程
度的降低不仅能提高企业获得资本的便利性，还能
在很大程度上提升劳动力资源配置效率。为此，营
造良好的融资环境可以成为中国破解劳动力资源错

配的重要手段，这一实证结论还表明：当前以提升金
融服务实体经济水平为核心内容的发展战略是缓解

劳动力资源错配的“利好”政策。
最后，融资约束和价格加成提升共存对劳动力

资源错配有叠加型加剧特征，即融资约束一定的情
况下，企业价格加成提升会加剧企业的劳动力资源
错配，这一结论令笔者颇感意外，一般而言，价格加
成的提升会使得企业盈利能力上升，进而缓解企业
面临的融资压力，因而价格加成与融资约束对劳动
力资源错配的作用力应呈现出抵消效应。

（三）考虑内生性的计量结果
考虑到劳动力资源错配与价格加成、劳动力资

源错配与融资约束均存在互为因果关系的内生性风

险，本文进一步运用两步最小二乘法就价格加成和
融资约束对劳动力价格错配的作用机制进行实证分

析。借鉴邱斌等［３３］的研究，工具变量以解释变量的
两期滞后项表示。表３的方程（３）—（４）报告了相应
的计量结果，可知价格加成、融资约束及二者的交互
项的估计结果均显著为正，即在考虑内生性条件下所
得计量结果与基准检验的结论是一致的，这表明基准
检验的结论是可靠的。综合分析基准检验和内生性
检验中控制变量的估计结果还可以得到如下结论：
一是全要素生产率提升会加剧劳动力资源错

配，全要素生产率既是经济增长的重要源泉，也是经
济增长质量提升的重要推动力量［１１］，更是资源向更
高生产技术汇集和生产技术整体性升级的重要标
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　　 表３　全样本检验结果①

系数
基准回归（ＯＬＳ） 考虑内生性回归（２ＳＬＳ） 稳健性检验

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ｍａｒｋｕｐ（ｔ－１）
２．６２３＊＊＊ ４．７１６＊＊＊ １４．０８＊＊＊
（６．６６４） （３．５９６） （３．５８０）

ｒｚｙｓ（ｔ－１）
１．００６＊＊＊ １．９６９＊＊＊ ２．２０３＊＊＊
（６．２５３） （４．３９０） （４．８２４）

ｍａｒｋｕｐ（ｔ－１） ０．９８３＊＊＊ １．７８１＊＊＊ １．２３５＊＊＊

×ｒｚｙｓ（ｔ－１） （７．９０３） （５．１７６） （３．１２８）

ｔｆｐ（ｔ－１）
３．６３９＊＊＊ ３．６２６＊＊＊ ３．８５２＊＊＊ ３．８３９＊＊＊ ４．７３２＊＊＊ ３．９１７＊＊＊
（３８．１８） （３８．０５） （２５．９５） （２５．８６） （１６．３７） （２６．２８）

ｙｇｓｌ（ｔ－１）
－３．８２３＊＊＊ －３．８２１＊＊＊ －４．５０９＊＊＊ －４．４９７＊＊＊ －４．１６７＊＊＊ －４．４２４＊＊＊
（－２４．１６） （－２４．１５） （－１７．９８） （－１７．９３） （－１５．７４） （－１７．６８）

ｎｅｗ（ｔ－１）
－２．６９×１０－７ －２．２０×１０－７ －２．９６×１０－７ －２．２０×１０－７ －４．４×１０－７＊ －２．１９×１０－７
（－１．６３５） （－１．３３８） （－１．２６７） （－０．９５０） （－１．８１５） （－０．９４４）

ｅｘｐｏｒｔ（ｔ－１）
－１．８２３＊＊＊ －１．８３６＊＊＊ －１．９１０＊＊＊ －１．９４５＊＊＊ －２．２７５＊＊＊ －１．９８３＊＊＊
（－９．５１８） （－９．５８８） （－６．３６３） （－６．４８３） （－７．２１４） （－６．６１０）

ｓｕｂ（ｔ－１）
－２．２９×１０－５＊ －２．０８×１０－５＊ －３．２３×１０－５ －２．７５×１０－５ －３．９×１０－５＊ －２．７０×１０－５
（－１．８４１） （－１．６７３） （－１．５３０） （－１．３０６） （－１．８４８） （－１．２８４）

ｍｉｄ（ｔ－１）
－１．０５３＊＊＊ －１．０２５＊＊＊ －１．１６１＊＊＊ －１．１２０＊＊＊ －２．３９３＊＊＊ －１．１５６＊＊＊
（－８．３８５） （－８．１６９） （－５．８４７） （－５．６６０） （－５．７５４） （－５．６９３）

ａｇｅ（ｔ－１）
－０．９０９＊＊＊ －０．８８４＊＊＊ －１．０５３＊＊＊ －１．０１０＊＊＊ －１．２７９＊＊＊ －１．０４４＊＊＊
（－７．７８４） （－７．５７４） （－５．４５７） （－５．２４２） （－６．１７２） （－５．４２４）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
６．６８４　 ９．５６２　 ４．８１０　 ９．９９２ －１７．４５　 ９．４８８
（０．２４０） （０．３４３） （０．１５６） （０．３２５） （－０．５４９） （０．３０９）

Ｏｂｓ　 １２２，９８７　 １２２，９８７　 ６０，６７６　 ６０，６７６　 ６０，６７６　 ６０，６７６
Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ　 ０．０３１　 ０．０３１　 ０．０３１　 ０．０３１　 ０．０２２　 ０．０３１
ＬＭ检验 １．４×１０４　 ２．０×１０４　 ２２８２．３４　 １．８×１０４

ＣＤ检验 ８７６８．６６　 ２．９×１０４　 １１８３．９　 ２．７×１０４

Ｓａｒｇａｎ检验 ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００
　　注：＊表示ｐ＜０．１，＊＊表示ｐ＜０．０５，＊＊＊表示ｐ＜０．０１。下同。

志。由此可以推定：生产技术革新虽能提升劳动力
的边际产出，但无法同幅提升劳动收入，使得边际产
出的增幅大于劳动收入的增幅，进而加剧劳动力资
源错配。这一结论还表明：技术进步是资本收益和
利润“侵占”劳动收入、降低劳动总收入占比的重要
诱因。为此，妥善处理好技术进步与劳动收入增幅
间的关系，能为我国实现生产技术提升和劳动力资
源错配同步优化提供重要的支撑。
二是出口有助于缓解劳动力资源的错配程度，表

３中该变量的计量结果均显著为负，可见出口会使得
劳动力工资的增幅大于其边际产出的增幅，进而缓解
劳动力资源错配，即出口能在一定程度上增加劳动力
收入占比。这一结论表明：Ｓｔｏｌｐｅｒ－Ｓａｍｕｅｌｓｏｎ定理在
中国是成立的，即作为劳动力丰裕型国家的中国，出
口使得收入向其丰裕型要素劳动力倾斜，进而提高劳
动力收入占比、降低劳动力资源错配。
三是企业员工数、企业年龄和投入产出效率的

估计结果显著为负，可见三者均对劳动力资源错配
具有显著的缓解功能。这表明：一方面经营历史越
长的企业越倚重劳动力，特别是高端的人力资本，进
而使得经营历史越长的企业，其劳动力资源错配的

程度越低；另一方面通过消除阻碍企业投入产出效
率提升的制度和非制度因素有助于劳动力资源错配

的降低，劳动力数量的适度增加有助于缓解劳动力
资源错配；最后补贴和新产品交货值的估计结果虽
显著为负，但实证所得估计系数非常小，为此，二者
对要素资源错配的作用力相对有限，甚至可以忽略。

（四）稳健性检验
本文借鉴陈晓华等［８］的研究，将生产函数设定

为ＣＤ生产函数形式再次测度价格加成，以ＣＤ函
数测度所得结果替代超越对数生产函数所得结果进

行稳健性检验。表３的方程（５）和（６）报告了相应的
稳健性检验结果，可知：一方面在替换成ＣＤ函数所
得价格加成后，估计结果中价格加成、融资约束的估
计结果在符号和显著性上与基准检验高度一致，二
者交互项的实证结果也与基准检验一致；另一方面
控制变量的计量结果与表３的方程（１）—（４）较为一
致，并未出现严重逆向变化的现象，由此可以推定前
文的计量结论是稳健可靠的。

　　①　本文的 ＯＬＳ回归和２ＳＬＳ回归均控制了企业的所有制
（ｔｙｐｅ）、行业（ｉｎｄ）、所属省份（ｐｒｏ）和年份（ｙｅａｒ）等异质性特征，未
免累赘，本文略去上述控制变量的估计结果。
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（五）所有制异质性企业的估计结果与分析
所有制差异是企业异质性的重要特征，为此，进

一步从内外资企业视角考察价格加成和融资约束对

劳动力资源错配的作用机制，所得结果如表４所示。
表４　所有制和要素密集度异质性企业检验结果

系数

所有制异质性 要素密集度异质性

内资 外资 劳动密集型 资本密集型

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

ｍａｒｋｕｐ（ｔ－１）
３．８６１＊＊＊ ９．３２６＊ ３．６５０＊ ６．１５６＊＊＊

（３．２４５） （１．９３４） （１．７５３） （３．２９５）

ｒｚｙｓ（ｔ－１）
１．２３４＊＊＊ ４．０６０＊＊＊ １．２３９　 ２．２４６＊＊＊

（２．８７８） （３．２３１） （１．１３９） （４．８３３）

ｍａｒｋｕｐ（ｔ－１） １．２１６＊＊＊ ３．３３６＊＊＊ １．５８４＊ １．８０８＊＊＊

×ｒｚｙｓ（ｔ－１） （３．６９１） （３．４７１） （１．７９２） （５．１７７）

ｔｆｐ（ｔ－１）
３．４２８＊＊＊ ３．４３５＊＊＊ ５．００１＊＊＊ ４．８６３＊＊＊ ３．９４７＊＊＊ ３．９１４＊＊＊ ３．８０８＊＊＊ ３．８１０＊＊＊

（２４．３９） （２４．４４） （１１．３２） （１１．１８） （１１．４５） （１１．３９） （２４．１７） （２４．１８）

ｙｇｓｌ（ｔ－１）
－３．３３９＊＊＊ －３．３１０＊＊＊ －７．６３４＊＊＊ －７．７０５＊＊＊ －４．３７８＊＊＊ －４．３５６＊＊＊ －４．５９８＊＊＊ －４．５９２＊＊＊

（－１３．７５） （－１３．６５） （－１１．１０） （－１１．２３） （－７．５１９） （－７．４８６） （－１７．３４） （－１７．３１）

ｎｅｗ（ｔ－１）
－２．３９×１０－７ －１．７４×１０－７ －９．９６×１０－７ －８．８０×１０－７ －８．７１×１０－７ －７．９５×１０－７ －２．８１×１０－７ －１．８３×１０－７

（－１．２０１） （－０．８８３） （－０．６８６） （－０．６０７） （－０．７０６） （－０．６４６） （－１．２９９） （－０．８６１）

ｅｘｐｏｒｔ（ｔ－１）
－１．７６９＊＊＊ －１．８１９＊＊＊ －２．１６７＊＊ －１．９８３＊＊ －１．９８０＊＊＊ －２．１１３＊＊＊ －１．９７７＊＊＊ －１．９２７＊＊＊

（－６．４０１） （－６．５９４） （－２．２０２） （－２．０３６） （－２．９３２） （－３．１５６） （－６．１０３） （－５．９６２）

ｓｕｂ（ｔ－１）
－２．７９×１０－５ －２．３０×１０－５ －３．５０×１０－５ －２．８８×１０－５ －７．１０×１０－５ －５．７×１０－５ －３．２×１０－５＊ －２．６９×１０－５

（－１．３３５） （－１．１０５） （－０．５９５） （－０．４９１） （－０．４６７） （－０．３７６） （－１．７１２） （－１．４１３）

ｍｉｄ（ｔ－１）
－１．１６８＊＊＊ －１．１６７＊＊＊ －１．３１０＊＊ －０．９９２＊ －１．５２９＊＊＊ －１．４９９＊＊＊ －１．０３４＊＊＊ －０．９６５＊＊＊

（－６．１８６） （－６．１７７） （－２．１９６） （－１．７７２） （－３．３６２） （－３．３０１） （－４．８８１） （－４．５９３）

ａｇｅ（ｔ－１）
－０．９２４＊＊＊ －０．８８８＊＊＊ －１．０９０＊＊ －１．０２８＊ －０．３４２ －０．３１３ －１．２９０＊＊＊ －１．２３６＊＊＊

（－５．０２８） （－４．８３７） （－１．９６８） （－１．８６３） （－０．７１５） （－０．６５５） （－６．４６４） （－６．２２４）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
１．１８１　 ５．０８６ －９．６４５　 ３．１９３ －９．９０９＊ －５．６８８ －１．３４３　 ５．０６２
（０．０４６３） （０．１９９） （－１．１５５） （０．６５８） （－１．７６７） （－１．１６０） （－０．０４８８） （０．１８５）

Ｏｂｓ　 ４６，１２０　 ４６，１２０　 １４，５５６　 １４，５５６　 １６，８４５　 １６，８４５　 ４３，８３１　 ４３，８３１
Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ　 ０．０３７　 ０．０３７　 ０．０４３　 ０．０４４　 ０．０２７　 ０．０２７　 ０．０３５　 ０．０３５
ＬＭ检验 １．２×１０４　 １．４×１０４　 １７４９．５　 ５５３０．０８　 ４２８４．２３　 ４２３９．８６　 ７７７７．１７　 １．６×１０４

ＣＤ检验 ８１１０．０１　 ２．０×１０４　 ９８９．１７　 ８８７２．９７　 ２８６０．８１　 ５６４２．７７　 ４７１８．３３　 ２．４×１０４

Ｓａｒｇａｎ检验 ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００

　　表４的方程（１）—（４）报告了相应的实证结果，
可知在内外资企业的回归结果中，企业价格加成、融
资约束及二者的交互项均显著为正，可见价格加成
和融资约束对劳动力资源错配的加剧作用不随企业

所有制的变化而变化。控制变量估计结果显示：控
制变量的预期符号和显著性方面与整体层面的估计

结果并无明显偏差。为此，所有制异质性企业层面
的结论进一步证实了前文计量结果的可靠性。值得
一提的是：外资企业价格加成、融资约束及二者交互
项的估计系数均大于内资企业，这一定程度上表明
外资企业在分配决策领域比内资企业更偏向于确保

资本收益和利润的份额，从而使得外资企业面临价
格加成提升和融资约束时，对劳动力资源错配产生
的负向效应大于内资企业。

（六）要素密集度异质性企业的估计结果与分析
要素密集度的差异决定了企业对异质性要素的

依赖程度。那么这种差异是否会影响价格加成和融
资约束对劳动力资源错配的作用机制呢？本文借鉴

陈晓华等［２７］的研究，将中国工业企业数据库中产业
（１３）—（２０）设定为劳动密集型产业，将产业（２１）—
（４２）设定为资本密集型产业，从要素密集度异质性
视角探索上述问题的答案。表４方程（５）—（８）报告
了相应的计量结果。可知价格加成的估计结果显著
为正，价格加成与融资约束交互项显著为正，融资约
束在资本密集型企业的估计结果中显著为正，在劳
动密集型企业的估计结果中不显著。可见劳动密集
型企业中融资约束对劳动力资源错配的作用力不显

著，导致这一现象出现的原因可能在于：劳动密集型
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企业的生产过程更依赖于劳动力，在面临融资约束
时，其生产过程受到的冲击往往小于资本密集型企
业，使得劳动密集型企业的劳动力错配对融资约束
的敏感性相对较小，最终导致融资约束对其劳动力
资源错配作用力不显著。

（七）区域异质性企业的估计结果与分析
中国经济存在显著的二元结构特征，东部不仅

在经济发展水平方面优于中西部，还在基础设施和
营商环境等方面拥有中西部难以企及的优势，那么

这种区域差异是否会改变企业价格加成和融资约束

对劳动力资源错配的作用机制呢？通过考察分中西

部的企业，计量结果如表５所示：企业价格加成、融
资约束及二者的交互项均显著为正，可见价格加成
和融资约束加剧劳动力资源错配的作用机制在东中

西部区域均成立，即上述机制不随区域发展水平的
变化而变化。为此，在中国不同区域优化价格加成
和融资约束对劳动力资源错配的作用机制，仍需遵
循整体层面实证分析所得规律。

表５　区域异质性企业检验结果

系数 东部 中部 西部

ｍａｒｋｕｐ（ｔ－１）
４．８３１＊＊＊ ８．７３１＊＊ ０．２４３＊＊

（３．０２８） （２．５０３） （２．２０８）

ｒｚｙｓ（ｔ－１）
１．６０６＊＊＊ ３．８４７＊＊＊ １．７９２＊＊＊

（２．８２３） （４．３２３） （４．３７８）

ｍａｒｋｕｐ（ｔ－１） １．５７９＊＊＊ ３．１６７＊＊＊ １．２１１＊＊＊

×ｒｚｙｓ（ｔ－１） （３．５９６） （４．７０１） （３．９６４）

ｔｆｐ（ｔ－１）
３．５２６＊＊＊ ３．５２９＊＊＊ ６．０５１＊＊＊ ５．９７４＊＊＊ ２．８６８＊＊＊ ２．８８６＊＊＊

（１８．６７） （１８．６９） （２２．０３） （２１．８１） （１９．２０） （１９．５７）

ｙｇｓｌ（ｔ－１）
－４．４７８＊＊＊ －４．４４３＊＊＊ －６．１３２＊＊＊ －６．１９６＊＊＊ －３．１０２＊＊＊ －３．０９０＊＊＊

（－１３．７７） （－１３．６８） （－１４．１３） （－１４．３０） （－１３．２６） （－１３．２２）

ｎｅｗ（ｔ－１）
－３．０２×１０－７ －２．１５×１０－７ －４．２２×１０－７ －３．１３×１０－７ －２．１６×１０－７ －２．７０×１０－７

（－０．９０３） （－０．６４８） （－１．６３７） （－１．２４３） （－０．４０５） （－０．５１１）

ｅｘｐｏｒｔ（ｔ－１）
－２．０８９＊＊＊ －２．１４２＊＊＊ －１．０８２＊ －１．０６４＊ －１．５０５＊＊＊ －１．５２２＊＊＊

（－５．６７４） （－５．８２５） （－１．７４２） （－１．７１４） （－４．２６７） （－４．３４０）

ｓｕｂ（ｔ－１）
－２．８９×１０－５ －２．２７×１０－５ －５．１７×１０－５＊＊ －４．５６×１０－５＊ －１．８２×１０－５ －１．９８×１０－５

（－０．９５３） （－０．７５３） （－２．０６４） （－１．８３２） （－０．７６９） （－０．８３７）

ｍｉｄ（ｔ－１）
－１．１６２＊＊＊ －１．１４４＊＊＊ －１．７０５＊＊＊ －１．５３８＊＊＊ －０．７７０＊＊＊ －０．７９２＊＊＊

（－４．６４５） （－４．５７６） （－４．４４９） （－４．１１１） （－３．８６１） （－４．０７３）

ａｇｅ（ｔ－１）
－０．９５９＊＊＊ －０．９１０＊＊＊ －１．４０１＊＊＊ －１．３２８＊＊＊ －０．７３９＊＊＊ －０．７５２＊＊＊

（－３．６８７） （－３．５０７） （－４．４４０） （－４．２２９） （－４．７５９） （－４．８４８）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－１．１７４　 ４．３６７＊＊ －１９．０６＊＊＊ －７．５２３＊＊＊ －１．８８８ －１．４９６
（－０．４２７） （２．２０４） （－３．６３９） （－３．１２８） （－０．８９１） （－１．１４８）

Ｏｂｓ　 ４６，３８４　 ４６，３８４　 ７，４５２　 ７，４５２　 ６，８３９　 ６，８３９
Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ　 ０．０２２　 ０．０２１　 ０．１６２　 ０．１６１　 ０．１３７　 ０．１３８
ＬＭ检验 １．１×１０４　 １．４×１０４　 １６７１．８１　 ２４６１．８３　 １５６０．２０　 ２６２１．５４
ＣＤ检验 ６８８１．８　 ２．１×１０４　 １０６７．８　 ３６４３．２９　 １０００．０２　 ４２０６．９６
Ｓａｒｇａｎ检验 ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００

四、作用渠道检验

前文研究表明企业价格加成提升和融资约束均

会加剧劳动力资源错配，本部分进一步从解构劳动
力资源错配的测度方法视角剖析二者加剧劳动力资

源错配的作用渠道。借鉴 Ｈｓｉｅｈ等［３］的研究，本文
以劳动力的边际产出（ＭＰＬ，由前文式（２）核算而
得）与劳动力平均工资（ｗ）之比来衡量劳动力资源
错配。为此，本部分以两步最小二乘法为工具就价

格加成和融资约束对劳动力的边际产出及工资分别

进行计量分析，以揭示二者对劳动力资源错配的微
观作用渠道，实证结果如表６所示。
表６的方程（１）—（４）报告了相应的实证结果，

价格加成水平的提升不仅会提高劳动力的工资，还
会提高劳动力资源的边际产出，方程（１）中价格加成
变量的估计系数大于方程（３）的系数，这一定程度上
表明：价格加成水平的提升对劳动力边际产出的促
进作用大于其对工资的促进作用。由此可以推定：
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　　 表６　作用渠道的检验结果

被解释变
量系数

考虑内生性回归（２ＳＬＳ） 稳健性检验（价格加成变量替换）

ＭＰＬ（１） ＭＰＬ（２） ｗ（３） ｗ（４） ＭＰＬ（５） ＭＰＬ（６） ｗ（７） ｗ（８）

ｍａｒｋｕｐ（ｔ－１）
０．１７２＊＊＊ ０．１４９＊＊＊ ０．４５０＊＊＊ ０．３８２＊＊＊

（５．０３２） （１３．５５） （４．８５８） （１２．０７）

ｒｚｙｓ（ｔ－１）
０．１５２＊＊＊ ０．０２３＊＊＊ ０．１６４＊＊＊ －０．０１２８＊＊＊

（１３．１４） （－６．０９８） （１３．３３） （－２．９５５）

ｍａｒｋｕｐ（ｔ－１） ０．１２９＊＊＊ －０．００５８６＊＊ ０．０５４４＊＊＊ －０．００７０２＊＊

×ｒｚｙｓ（ｔ－１） （１４．４３） （－２．００９） （５．２０８） （－２．００９）

ｔｆｐ（ｔ－１）
０．５０２＊＊＊ ０．５０１＊＊＊ ０．１８５＊＊＊ ０．１８４＊＊＊ ０．５３７＊＊＊ ０．５０６＊＊＊ ０．２１４＊＊＊ ０．１８４＊＊＊

（１３０．９） （１３０．８） （１４７．７） （１４６．８） （６４．９６） （１３１．１） （７４．９０） （１４５．７）

ｙｇｓｌ（ｔ－１）
０．２４０＊＊＊ ０．２４０＊＊＊ ０．０６６＊＊＊ ０．０６７４＊＊＊ ０．２４７＊＊＊ ０．２４６＊＊＊ ０．０７２２＊＊＊ ０．０６７２＊＊＊

（３６．８８） （３６．８５） （３１．２２） （３１．６６） （３６．２６） （３７．８０） （２９．９７） （３１．６５）

ｎｅｗ（ｔ－１）
－１．０１×１０－８ －８．３９×１０－９　 １．９×１０－８＊＊＊ ２．３×１０－８＊＊＊ －１．５６×１０－８＊＊ －８．２４×１０－９　 １．５×１０－８＊＊＊ ２．３×１０－８＊＊＊

（－１．６２２） （－１．３５５） （９．６０９） （１１．４４） （－２．３２５） （－１．３３１） （６．３５６） （１１．４４）

ｅｘｐｏｒｔ（ｔ－１）
－０．２１２＊＊＊ －０．２１４＊＊＊ ０．０６８８＊＊＊ ０．０６８２＊＊＊ －０．２２５＊＊＊ －０．２１６＊＊＊ ０．０５７９＊＊＊ ０．０６８３＊＊＊

（－２７．１１） （－２７．３０） （２６．９２） （２６．６３） （－２６．５９） （－２７．５８） （１９．４０） （２６．６８）

ｓｕｂ（ｔ－１）
－１．９×１０－６＊＊＊－１．７×１０－６＊＊＊ ３．４×１０－６＊＊＊ ３．６×１０－６＊＊＊ －２．２×１０－６＊＊＊－１．７×１０－６＊＊＊ ３．２×１０－６＊＊＊ ３．６×１０－６＊＊＊

（－３．３６１） （－３．１５６） （１８．５７） （１９．７８） （－３．６７８） （－３．０６２） （１５．２１） （１９．７８）

ｍｉｄ（ｔ－１）
－０．１５４＊＊＊ －０．１５３＊＊＊ －０．１２４＊＊＊ －０．１２１＊＊＊ －０．２０７＊＊＊ －０．１５１＊＊＊ －０．１６９＊＊＊ －０．１２１＊＊＊

（－３０．２０） （－３０．１６） （－７４．５７） （－７３．５０） （－１６．１７） （－２８．８８） （－３８．１７） （－７０．６３）

ａｇｅ（ｔ－１）
－０．１４２＊＊＊ －０．１４１＊＊＊ ０．０４５＊＊＊ ０．０４７３＊＊＊ －０．１４９＊＊＊ －０．１４４＊＊＊ ０．０４０４＊＊＊ ０．０４７４＊＊＊

（－２８．３４） （－２８．１１） （２７．８８） （２８．８３） （－２７．３９） （－２８．６８） （２１．１１） （２８．８９）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－１．２６７＊＊＊ －１．０５３＊＊＊ ０．８０３＊＊＊ ０．９８１＊＊＊ －１．８７４＊＊＊ －１．０１６＊＊＊ ０．２９０＊＊＊ ０．９８５＊＊＊

（－２０．６５） （－２４．２５） （４０．２６） （６９．０４） （－１０．６７） （－２２．６９） （４．８１４） （６７．１０）

Ｏｂｓ　 ６３，６８０　 ６３，６８０　 ６３，９６６　 ６３，９６６　 ６３，６８０　 ６３，６８０　 ６３，９６６　 ６３，９６６
Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ　 ０．４２９　 ０．４２９　 ０．４８６　 ０．４８４　 ０．３８７　 ０．４２８　 ０．３５３　 ０．４８４
ＬＭ检验 １．４×１０４　 ２．０×１０４　 １．４×１０４　 ２．１×１０４　 ５０４．１３　 １．８×１０４　 ５４３．５７　 １．７×１０４

ＣＤ检验 ８７４９．２６　 ３．０×１０４　 ８９４６．７９　 ３．０×１０４　 ２５３．７　 ２．５×１０４　 ２７３．７２　 ２．４×１０４

Ｓａｒｇａｎ检验 ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００

企业价格加成加剧劳动力资源错配的渠道为，价格
加成水平的提升虽能同时提升劳动力边际产出和工

资，但其对劳动力边际产出的提升幅度大于其对工
资的提升幅度，进而加剧了劳动力资源错配，可见一
方面价格加成水平提升企业的决策者多偏好于保障

资本回报率和利润率；另一方面边际产出新增部分
并未完全转化为工资，而是被资本和利润“侵占”了。
融资约束对劳动力的边际产出具有显著的正效应，
而对劳动力工资具有显著的负效应，为此，融资约束
加剧劳动力资源错配的作用渠道为其倒逼了劳动力

边际产出递增、降低了劳动力的工资，可见在面临融
资约束时，企业为吸引到足够的资本维持生产，其倾
向于将劳动力收益“挪”给资本，以维持较高的资本
回报率。为确保渠道检验结论科学可靠，本文以基
于ＣＤ生产函数所得价格加成替代超越对数生产函
数所得价格加成的形式进行稳健性检验，表６中方
程（５）—（８）的估计结果与方程（１）—（４）在预期符号

和显著性方面高度一致，这表明渠道检验的结论是
稳健可靠的。

五、结论与启示

本文以适度修正劳动力资源错配和企业价格加

成的测度方法为依托，借助持续经营企业数据首次
从多维细化层面揭示价格加成和融资约束对劳动力

资源错配的影响机制，并从解构劳动力资源错配测
度方法的视角，检验二者对劳动力资源错配的作用
渠道。得到的结论主要有：首先，价格加成水平提
升、融资约束及二者的交互项均会加剧劳动力资源
错配，这一结论在考虑内生性、替换变量、替换回归
方法、所有制异质性、技术异质性、区域异质性和决
策异质性层面均稳健成立。可见提升企业盈利能力
和改善劳动力资源配置效率的目标存在潜在冲突的

风险，而融资环境优化和劳动力资源配置效率提升
的目标则能并驾齐驱。其次，企业价格加成加剧劳
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动力资源错配的渠道为价格加成提升对劳动力边际

产出的正向促进效应大于其对工资的正向促进效

应，为此，迫切需要打破这一机制，以促使企业盈利
能力和劳动力资源配置效率同步提升，进而激发劳
动力的活力，充分发挥劳动力对企业发展方式转变
的贡献，融资约束加剧劳动力资源错配的渠道，为融
资约束降低了劳动力的工资而倒逼了劳动力的边际

产出增加。最后，全要素生产率提升会加剧劳动力
资源错配，因而需妥善处理好技术进步和劳动力收
入之间的关系，出口则有助于缓解劳动力资源错配，
企业员工数、企业年龄和投入产出效率能缓解劳动
力资源错配，而补贴和新产品对劳动力资源错配的
作用力非常的有限。
本文结论所蕴含的政策启示包括以下几个方

面：一是在政府和企业积极推进价格加成水平和技
术水平持续提升的现实背景下，应优化劳动力报酬、
资本回报率与利润率间的协调机制，减少甚至消除
资本和利润对劳动力“应得”报酬的“侵占”，以激发
劳动力要素的活力，并形成盈利能力改善和劳动力
要素配置效率提升的良性互动机制。二是在中美贸
易战背景下，应积极构建和融入世界性和区域性一
体化经济组织，加快更为全面的自贸区和自由港建
设，提升中国对外贸易的便利性和契约型贸易地理
优势，以将更多产品输送到非美国地区的形式消化
掉中美贸易战可能引致的美国进口量下降“缺口”，
进而降低中美贸易战对我国劳动力资源错配产生的

负向冲击。三是加快构建完善的金融市场体系、提
升金融市场的开放水平及营造金融业自由竞争的环

境，以优化金融资源的配置效率，进而破解企业“融
资难、融资贵”等问题，前文研究还表明：融资约束与
价格加成交互项加剧劳动力资源错配效应的重要诱

因是我国逆比较优势外力依赖型技术赶超模式，为
此，在降低金融约束的同时，还应重视中国制造业动
态比较优势的增进和核心零部件、技术的自给能力
的提升，促使制造业从外力依赖型技术赶超向内力
依赖型技术赶超转变。四是投入产出效率的提升能
降低劳动力资源错配，为此，应积极推进实体经济降
成本、减负担策略，持续改进企业的管理模式，注重
高效、成本节约型管理模式的应用和推广，以提升企
业的投入产出效率。此外，还应重新审视和优化政
府的补贴机制，以使其在更大程度上惠及劳动力收
入的提升，促使补贴在缓解劳动力资源错配领域发
挥更为重要的贡献。
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