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人力资本扩张与企业产能利用率

———来自中国 “大学扩招”的证据

方森辉　毛其淋∗

　改善产能利用率是中国推进经济转型和实现高质量发展

的重要内容.本文构建异质性企业模型,理论分析并以 “大学扩招”
为准自然实验评估人力资本扩张对企业产能利用率的影响及作用机

制.研究发现:人力资本扩张提升了企业产能利用率,拥有近６１％
的贡献度,并受企业所有制、融资约束及制度环境的差异化影响;
机制分析表明,人力资本扩张主要通过促进出口扩张、推动研发创

新和人力资本效率溢出来提升企业产能利用率.
　人力资本,产能利用率,大学扩招
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一、引　　言

改革开放４０多年来,中国创造了世界瞩目的经济增长奇迹.１然而,中国

经济不时呈现产能过剩局面２,虽然欧美日等发达国家在经济发展过程中均经

历过产能过剩,但长期来看,产能过剩仍是制约国家经济增长的重要因素

(杨振兵和严兵,２０２０).我国历来对产能过剩问题十分重视,在党的十九大

报告中,“去产能”位列 “三去一降一补”之首,如何积极稳妥化解产能过剩

不仅是中央推进供给侧结构性改革的工作重点,也逐步成为中国经济转型面
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１ 根据中国国家统计局的统计数据,２０１７年中国以１９７８年为基年 (１９７８年国内生产总值指数＝１００)
的国内生产总值指数达到了３４５２１,即在１９７８—２０１７年的这３９年间,中国经济的年均增速达到惊人

的９５１％;同时,以１９７８年为基年的人均国内生产总值指数衡量的人均产出增速也超过了８％.
２ 自２０世纪９０年代后中国经历了三次大规模的产能过剩,尤其在２００８年金融危机之后产能过剩更是

制约着中国经济的增长速度和发展质量.
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临的重要问题.从理论上讲,产能过剩等价于产能利用率小于１００％的情况３,
不过,Bain (１９６２)认为需求最大化时仍存在过剩产能即 “长期产能过剩”
现象,这意味着我们需要辩证看待产能过剩,较为稳妥的做法是重点关注产

能利用率的动态演进及产能过剩治理.毋庸置疑,准确认识和处理好中国情

景下的产能过剩,对于推动国内产业结构的转型升级,稳步推进中国经济从

高速增长向高质量发展阶段转型有重大的理论与现实意义.
当前,中国产能利用率变化的驱动因素已引起学界广泛关注,但对如何

化解和治理产能过剩并未形成一致结论,这与学界对产能过剩成因的差异化

认识紧密相连.从产能过剩成因来看,现有文献主要有两种观点:一是源于

行业动态发展视角的 “发展阶段说”,认为发展中国家的企业出于 “后发优

势”容易对前景行业形成共识并大量涌入,在市场失灵情况下形成投资潮涌,
因而投资完成后可能引起产能过剩 (林毅夫等,２０１０).然而,也有研究认为

投资潮涌现象是市场有效性的表现,并指出行业发展早期对市场需求的不确

定性预期会引起投资潮涌,但借助市场的优胜劣汰机制,最终可以形成较为

合理的市场结构和产能利用率 (徐朝阳和周念利,２０１５).二是源于政企关系

视角的 “地方政府说”,认为地方官员在晋升竞赛中,通过向当地企业提供土

地和融资等投资优惠,降低了企业的资源获取成本,造成产能过度扩张,引

起部分行业产能过剩 (干春晖等,２０１５).与此同时,地方政府的财政政策扩

张和税收留成等优惠措施,也将催生企业过度投资,最终可能导致行业出现

产能过剩 (郭长林,２０１６;杨龙见等,２０１９).
已有研究为我们认识产能过剩的成因和理解产能利用率的影响因素提供

了重要启发.不过,从市场运行的视角,现有文献基本上忽略了人力资本在

企业产能利用率变化中的作用,也鲜有准确识别两者因果效应的研究.为此,
本文首先构建一个产能利用率内生化的异质性企业模型,理论分析了人力资

本扩张影响企业产能利用率的微观机理.从理论上而言,人力资本扩张有效

提高了高素质劳动力的市场供给,缓解企业面临的人力资本 “软约束”.企业

雇用到与其生产相适应的劳动力得以摆脱 “设备易得,人才难求”的局面,
实现人力资本与物质资本联动配套 (史丹和张成,２０１７),提高设备使用率,
最终提高企业产能利用率.与此同时,我们也尝试初步探究人力资本扩张提

升产能利用率的可能机制.首先,人力资本扩张通过企业的人力资本积累过

程,推动企业研发创新并加大对新技术的使用 (CheandZhang,２０１８),在

改善生产效率过程中推动产能利用率的提升.其次,人力资本扩张通过促进

出口活动,赋予企业更高的市场扩张潜力并提高资本预期回报率来降低闲置

３ 我们借鉴余淼杰等 (２０１８)提出的资本折旧法计算产能利用率,并将产能利用率定义为实际投入生

产的资本与总资本存量的比值,即企业资本的使用程度.同时,本文从企业资本使用的角度刻画产能

过剩,指当企业生产设备或资本使用程度较低时,产能利用率下降出现产能过剩.感谢审稿人的宝贵

建议.
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产能 (Tian,２０１６).此外,人力资本扩张激励企业对员工进行在职培训 (Che
andZhang,２０１８),推动高素质劳动力将通用知识转化为生产研发所需的专

业知识 (GripandSauermann,２０１２),促使物质资本、人力资本与技术进步

良性互动,还有助于改善企业管理效率,增强企业资源配置组合能力 (Acemoglu
etal．,２０１８),共同提升产能利用率.进而,我们以１９９９年 “大学扩招”为

准自然实验,采用倍差法识别人力资本扩张对企业产能利用率的影响及作用

机制.本文主要结论是人力资本扩张显著提升了企业产能利用率,能够解释

样本期内企业产能利用率提升的近６１％;异质性分析表明,人力资本扩张对

民营和外资企业、低融资约束及制度环境较好地区企业的产能利用率有更大

提升;机制分析发现人力资本扩张通过促进企业出口活动、调整创新模式和

提升创新质量、强化员工培训及改善管理效率等途径提高企业产能利用率.
本文剩余部分的结构安排如下:第二部分介绍制度背景并进行文献综述;

第三部分构建产能利用率内生化的异质性企业模型;第四部分介绍实证策略

与数据,并分析典型事实;第五部分报告基本估计结果;第六部分考察异质

性影响;第七部分检验可能的作用机制;最后是本文的结论与政策启示.

二、制度背景与文献综述

(一)制度背景

１９７７年改革开放前期,中国政府前瞻性地恢复高考制度,这一覆盖全国

的人才选拔与培养制度不仅为各行业提供大量高素质专业人才,还为实现专

业化人力资本投资与积累奠定坚实基础.然而,在恢复高考后的较长时期内,
全国高校招生人数增长缓慢,甚至在１９８６年、１９８９年和１９９４年等多个年份

出现明显的负增长 (见图１),直至１９９９年１月中国政府公布 «面向２１世纪

教育振兴行动计划»并实施 “大学扩招”政策,中国高等教育事业才正式

进入迅速扩张阶段.在１９９９年当年,全国大学扩招比例就已超过４７％,极

大提升了新增劳动力的受教育水平,有效促进中国人力资本的积累 (Cheand
Zhang,２０１８).

与此同时, “大学扩招”政策也对中国经济社会发展产生深远影响,受

１９９７年亚洲金融危机后失业人数增加及２０世纪９０年代末国企改制下的职工

下岗潮的双重影响,“大学扩招”直接减少当年劳动力市场供给,有效推迟这

部分劳动力进入就业市场的时间,缓解了当时的就业压力 (吴要武和赵泉,

２０１０).更重要的是,中国经济自２００３年起连续５年维持１０％以上增速,该

政策能够为后续的经济复苏和增长提供大量高素质人力资本.４我们在图１绘

４ 首批 “扩招”的４年制大学毕业生在２００３年首次进入就业市场,这恰好适应了中国在２００３—２００７
年经济高速发展新形势下对高素质人力资本的需求增长.
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制了历年普通高校招生人数和毕业人数的增长率,其中３处阴影柱形部分是

自恢复高考以来,中国普通高校毕业生人数增长率发生激增的３个时段,分

别是恢复高考初期、中国经济市场化时期和 “大学扩招”政策冲击时期.不

难发现,１９９９年 “大学扩招”政策实施引致的毕业生人数增长十分明显.

图１　全国高等教育发展情况

注:普通高校招生人数和毕业人数不含成人、网络和自考教育的本、专科学生,数据来自历年

«中国教育统计年鉴».

根据以上分析可以合乎逻辑地认为,１９９９年实施的 “大学扩招”政策足

以称得上是自改革开放以来涉及面最广、影响力最大的一次高等教育政策改

革.这次政策改革下的人力资本扩张浪潮,极大促进了中国人力资本积累,
为企业提供了大量受过高等教育的高素质人才.进一步地,我们绘制了

１９８８—２０１３年中国各省人均实际人力资本 (APRHC)５ 的动态演进过程,

APRHC的核密度曲线随时间推移向右移动,表明中国的人均实际人力资本

确实在不断增加.有趣的是,１９９８年与１９９３年的核密度曲线高度重合即该时

期 APRHC 增长很缓慢;但 ２００３ 年相比 １９９８ 年大幅 右 移,表 明 该 时 期

APRHC提升幅度较大,并且这一趋势在２００３年之后的时期仍然存在.以上

分析初步印证了中国在实施 “大学扩招”政策之后,经历了急剧的人力资本

扩张过程,本文将以此为背景采用倍差法考察人力资本扩张对中国制造业企

业产能利用率的影响及其作用机制.

５ 限于篇幅,这里没有给出具体图示.感谢中央财经大学中国人力资本与劳动经济研究中心 (CHLR)
中国人力资本指数研究项目组提供的人力资本数据.
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(二)文献综述

本文旨在研究人力资本与企业产能利用率之间的关系,主要与两支文献

密切相关:其一是产能利用率影响因素的研究,其二是人力资本对企业绩效

的影响效应研究.在第一类文献中,部分学者理论分析产能利用率的影响因

素.早期研究如 Greenwoodetal．(１９８８)构建企业产能利用率内生化模型,
认为外生投资冲击会影响企业产能利用率决策.林毅夫等 (２０１０)分析认为

全社会对前景行业的投资潮涌,可能在投资完成后引起产能过剩,是一种市

场失灵的表现.然而,徐朝阳和周念利 (２０１５)从市场需求不确定性的角度

分析了企业更替对企业产能利用率决策的影响,认为投资潮涌是行业必经的

发展阶段,是市场有效性的表现,为投资潮涌现象提供了另一种解释.与之

相对,大量学者从实证层面检验产能利用率的影响因素,如要素市场发展

(董敏杰等,２０１５)和投入要素联动配套等 (史丹和张成,２０１７).在研究整

体工业部门之外,部分学者重点选取几个中国典型的垄断行业 (通常被认为

是产能过剩现象严重的行业)进行分析,发现要素囤积对煤炭企业 (Yang
etal．,２０１８)以及金融支持对钢铁企业 (马红旗等,２０１８)的产能利用率产

生重要影响.但是,目前尚未有文献关注人力资本扩张是否以及如何影响中

国企业产能利用率.
另一支与本文相关的文献考察人力资本对企业绩效的影响效应.人力资

本对国家的经济增长影响深远 (Romer,１９９０).在近期,CheandZhang
(２０１８)就发现人力资本扩张有助于提升中国企业的生产效率,这其中员工培

训可能发挥了重要作用.与此同时,人力资本积累增加了企业创新活动 (吴
延兵和刘霞辉,２００９),并通过 CEO 等特殊人力资本的管理技能改善企业创

新绩效 (Custódioetal．,２０１９).此外,出口企业凭借高技能劳动力提升产

品差异化 (MunchandSkaksen,２００８),以企业雇佣结构与中间品投入互补

性为媒介更多出口至高收入国家 (刘啟仁和铁瑛,２０２０),并推动加工贸易企

业转型升级 (毛其淋,２０１９).毋庸置疑,以上文献对于我们认识和理解人力

资本与企业绩效的关系有重要参考价值,但现有研究在如下两个方面存在不

足:一方面,既有文献较少关注或难以有效地处理人力资本的内生性问题;
另一方面,目前尚未有文献系统研究人力资本对企业产能利用率的影响效应,
而本文研究试图弥补这一不足.

本文可能在以下四个方面丰富和拓展已有研究:第一,在理论方面,本

文构建企业产能利用率内生的异质性企业模型,理论分析了人力资本影响企

业产能利用率的微观机制,拓展了既有的异质性企业贸易理论.第二,在研

究视角上,以往考察企业产能利用率的文献很少关注人力资本的作用,本文
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在准确测度企业产能利用率的基础上,系统而深入地研究人力资本扩张对中

国制造业企业产能利用率的微观效应,丰富了中国企业产能利用率决定因

素的研究.第三,在研究方法上,本文或许是国内外文献中首次以中国 “大
学扩招”为准自然实验,采用倍差法考察人力资本扩张对中国企业产能利用

率影响的研究,相较于以往研究可以更准确地识别因果效应.第四,本文还

紧密联系理论分析,检验可能的作用机制,有助于深化对人力资本与企业产

能利用率之间内在关系的理解.

三、理 论 模 型

本部分在 Melitz (２００３)框架下拓展异质性贸易理论,构建了一个考虑

行业人力资本强度和企业产能利用率选择的理论模型,从理论上阐述人力资

本影响企业产能利用率的微观机制.６

(一)基本模型

在封闭经济情形下沿用 Melitz (２００３)的差异化产品CES需求７,假定进

入行业j (以下分析省略行业下标j)的每个企业在支付进入成本fE＞０后获

知生产率φ∈ ０,＋¥( ) ,每期生产需支付固定成本f＞０.企业面临完全竞争

的资本和劳动市场,企业i的生产函数为８:

qi＝φi
ki

１－μ
æ

è
ç

ö

ø
÷

１－μ lγ
s,il１－γ

u,i

μ
æ

è
ç

ö

ø
÷

μ
;ki ≤k

－
i;γ,μ ∈ ０,１( ) , (１)

其中,qi 为企业总产出;ki 为企业i生产使用的资本量 (ki ≤k
－
i )９;li＝ls,i＋

lu,i 为企业劳动力数量,ls,i 和lu,i 分别为高、低技能劳动,工资分别为ws 和

wu;φi 为企业生产率;本国利率为r.令
ls,i

li
＝θi ∈ ０,１[ ) 为企业人力资本

强度,由劳动力市场完全竞争易知 ∀i≠i′,θi＝θi′＝θ.其中,θ为行业人力

６ 限于篇幅,这里仅展示模型主体部分和结论,没有给出详细的数理推导.

７ 行业j产品ω的企业支出函数为xj ＝pj ω( )qj ω( ) ＝qj ω( )
σj

σj－１A
１
σjj .其中,pj ω( ) 、qj ω( ) 分

别为价格和需求量;Ωj 为产品种类集合;σj ＞１为产品替代弹性;Aj ＝Pσj－１
j Xj 为行业市场需求,Pj ＝

∫ω∈Ωj
pj ω( ) １－σjdω[ ]

１
１－σj 为行业价格水平,Xj ＝∫ω∈Ωj

pj ω( )qj ω( )dω 为行业支出.

８ Tian (２０１６)在 Melitz (２００３)的框架基础上考察了出口参与对中国企业产能利用率的影响,与此

不同的是,我们在模型中引入差异化劳动 (高技能劳动和低技能劳动),以此考察行业人力资本扩张对

企业产能利用率的影响.
９ 本文模型遵照 Melitz (２００３)的经典设定为单期模型,将企业开办时可能采用的资本总量k

－
i 进行事

前确定,以确保企业在做出进入决策时,仅通过一个外生随机抽取的生产率决定是否进入市场.感谢

审稿人的宝贵建议.
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资本强 度,有
ls,i

li
＝θ ∈ ０,１[ ) ,并 得 到 单 个 企 业 的 生 产 函 数 为qi ＝

ϑ θ( ) μ

α φik１－μ
i lμ

i (ϑθ( ) ＝θγ １－θ( ) １－γ ,α＝μμ １－μ( ) １－μ ),进而求得企业i

雇用的劳动力为:

li＝
１

ϑθ( )

αqi

φi

æ

è
ç

ö

ø
÷

１
μ
k

μ－１
μ

i  (２)

假定企业产能利用率为hi＝
ki

k
－
i

∈ ０,１[ ] ,并有δi＝δhi( ) ＝δ
－

hη
i (GreenＧ

woodetal．,１９８８).其中,δ
－

衡量产能利用率为１时对应的企业资本折旧率,

η＞１为产能利用率对折旧率的弹性.根据利润最大化问题可得企业i的最优

产能利用率为:

hη＋ １－μ
μ( )λ

i ＝ξ
１－θ
θ

æ

è
ç

ö

ø
÷

γλ

φ－
λ
μi k

－ μ－１
μ( )λ－１

i , (３)

其中,λ＝
σ－１( )μ

μ－１( )σ－μ
＜０;ξ＝

１－μ( )α
λ
μ

μλ

σ－１
σ

æ

è
ç

ö

ø
÷

１－λ

wλ
u

ηδ
－

１－γ( )λ
A

１－λ
σ ＞０.对式

(３)两边 取 对 数 并 求hi 关 于θ 的 偏 导１０,可 得
∂hi

∂θ ＝ －μγλ
μη＋ １－μ( )λ ×

１
１－θ＋

１
θ

æ

è
ç

ö

ø
÷hi ＞０,那么hi 关于θ的弹性为ei

h,θ＝
∂hi/hi

∂θ/θ ＝ －μγλ
μη＋ １－μ( )λ×

１
１－θ

,满足ei
h,θ ＞０且

∂ei
h,θ

∂θ ＞０,即企业产能利用率的弹性随着行业人力资

本强度递增.据此得到以下命题:

命题１　当给定企业生产率和资本规模时,人力资本扩张将提升企业产能

利用率;同时,企业所处行业的人力资本强度越大,人力资本扩张对企业产

能利用率的提升效果就越大.

这一结论的经济学含义在于:当行业人力资本强度过低时,一方面,企

业员工现有技能水平难以充分利用企业资本,导致产能利用率过低;另一方

面,高技能劳动力的供给较低而技能溢价较高,企业也较难雇用到受过高等

教育的员工,处于巧妇难为无米之炊的困境.人力资本扩张推动行业人力资

本强度上升,企业通过雇用更多受过高等教育的员工,实现企业员工的技能

结构升级,有助于提高资本使用效率,进而提升企业产能利用率.

１０ η＋
１－μ
μ( )λ＝η－１－

１
μ－１( )σ－μ

＞０,表明hi 与hη＋ １－μ
μ( )λ

i 的单调性一致.
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(二)进一步的讨论

出口参与是提升产能利用率的重要途径 (Tian,２０１６),假定企业进入出

口市场支付固定成本w ws,wu( )fx ,面临可变贸易成本τ,并同时服务国

内和出口 市 场.由 此 可 得 出 口 企 业i 的 最 优 产 能 利 用 率１１ 为 hη＋ １－μ
μ( )λ
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.在出口临界生产率的企

业满足
hXi

hi φ＝φ∗
＞１,并对所有出口企业有

∂hXi/∂θ
∂hi/∂θ φ≥φ∗

≥
∂hXi/∂θ
∂hi/∂θ φ＝φ∗

＞１,

即人力资本扩张对出口企业产能利用率的提升作用大于对非出口企业.一方

面,出口参与通过赋予企业更高的市场扩张潜力减少闲置产能,借助人力资

本的学习能力提升产品差异化水平 (MunchandSkaksen,２００８),促进企业

更多地向 高 收 入 国 家 出 口,以 高 产 品 质 量 维 持 竞 争 力 (刘 啟 仁 和 铁 瑛,

２０２０);另一方面,出口直接赋予企业更高的市场扩张潜力,通过提高资本边

际回报促进企业使用闲置产能并提升产能利用率 (Tian,２０１６).我们据此得

到如下命题:

命题２　人力资本扩张通过出口扩张渠道提升了企业产能利用率.
与此同时,人力资本扩张也可能通过研发活动的开展提升企业产能利

用率.假定生产率为φIi 的企业通过支付研发固定成本fI 进行研发活动使

其生产率上升至ιθ( )φIi (ιθ( ) ＞１,ι′θ( ) ≥０) (Bustos,２０１１),可得研

发企业的最优产能利用率为:hη＋ １－μ
μ( )λ
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θ
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ιθ( )φIi( ) －
λ
μk

－ μ－１
μ( )λ－１

Ii ,

有
∂hIi

∂θ ＝ －μγλ
μη＋ １－μ( )λ

１
１－θ＋

１
θ ＋

ι′ θ( )

ιθ( )

æ

è
ç

ö

ø
÷hIi ＞ ０ 及

∂hIi/∂θ
∂hi/∂θ ＝

hIi

hi
＝ ιθ( )( ) －

λ
μ

φIi

φi

æ

è
ç

ö

ø
÷

－
λ
μ k

－
Ii

k
－
i

æ

è
çç

ö

ø
÷÷

μ－１
μ( )λ－１

.考 虑 研 发 临 界 生 产 率 企 业１２,有

∂hIi/∂θ
∂hi/∂θ

＜１,若１＜σ≤２,或σ＞２,０＜μ ≤１/σ－１( )

＞１,若σ＞２,１/σ－１( ) ＜μ ＜１{ .

据此得到如下命题:

１１ 具体可以根据出口企业利润函数的３个一阶条件
∂πXi

∂qdi
＝０,

∂πXi

∂qxi
＝０和

∂πXi

∂hXi
＝０( ) 求解.

１２ 不难发现,当产品替代弹性较大或者说行业垄断程度较低时,研发活动将加强人力资本扩张对企业

产能利用的提升作用.
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命题３　人力资本扩张通过研发渠道对企业产能利用率具有不确定的

影响.
此外,一些研究认为人力资本扩张可以激励企业对员工开展在职培训

(CheandZhang,２０１８),受过高等教育的劳动力一般具备较强的学习能力,
通过在职培训有助于强化其将通用知识转化为生产或研发过程中所需专用知

识的能力 (GripandSauermann,２０１２);与此同时,管理是企业重要的资源

配置工具 (Bloometal．,２０１０),而高人力资本的劳动力对企业组织形式与管

理方式的适应能力一般更强,人力资本扩张带来的企业管理效率改善,促使

物质资本、人力资本与技术进步形成良性互动,不断增强企业内部的资源配

置组合能力 (Acemogluetal．,２０１８),进而共同提升产能利用率.据此得到

如下命题:
命题４　人力资本扩张通过企业开展员工培训和改善管理效率提升了产能

利用率.

四、实证策略、数据与典型事实

(一)实证策略

１９９９年启动的 “大学扩招”政策引起２００３年之后高级人力资本数量的迅

猛增长 (陈斌开和张川川,２０１６),因此,本文将２００３年视为实际政策冲击

年份１３,在准自然实验框架下识别人力资本扩张对企业产能利用率的因果效

应.由于不同人力资本强度的行业受到人力资本扩张的影响程度也存在明显

差异,即人力资本强度越高的行业受到人力资本扩张的影响也越大 (Ciccone
andPapaioannou,２００９;CheandZhang,２０１８),本文将比较位于高人力资

本强度行业的企业与低人力资本强度行业的企业在２００３年前后产能利用率的

变化情况.基准倍差法模型设定如下:

Curfit＝αf ＋βHCInteni×After０３t＋X′Γ＋λt＋εfit, (４)
其中,下标f 、i和t分别表示企业、４位码行业和年份.因变量Curfit 表示企

业产能利用率,主要采用余淼杰等 (２０１８)的方法进行测算.核心解释变量

HCInteni 为行业i的人力资本强度,主要采用１９８０年美国各行业大学本科及

以上 学 历 就 业 人 数 比 重 衡 量 (CicconeandPapaioannou;２００９;Cheand
Zhang,２０１８)１４,其合理性在于美国的劳动力市场有较强灵活性,同时美国

１３ CheandZhang (２０１８)在其考察人力资本扩张对企业生产率的文献中也将 “大学扩招”政策的实际

政策冲击年份设定为２００３年.
１４ CicconeandPapaioannou (２００９)计算了美国ISIC３位码行业的人力资本强度,我们延用 Cheand
Zhang (２０１８)的做法,将ISIC３位码与国民经济行业４位码进行对接获得各行业的人力资本强度.
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在２０世纪７０年代创造了大量新型技术,故１９８０年美国行业的人力资本强度

可以在总体上较好地反映各行业的技术前沿情况 (CheandZhang,２０１８);
与此相反,若使用中国数据测算行业人力资本强度,测算结果反而可能会受

到其他政策因素或劳动力市场配置扭曲的干扰.１５相比之下,本文用美国行业

人力资本强度作为连续处理组变量可以避免因潜在的测量误差而带来的内生

性问题.After０３t 为时间虚拟变量,若t ≥２００３取１,否则取 ０.交叉项

HCInteni×After０３t 是我们最感兴趣的,其估计系数β刻画了位于高人力资

本强度行业与低人力资本强度行业的企业产能利用率在人力资本扩张前后的

平均差异:若β
^＞０,表明高人力资本强度行业的企业产能利用率相较于低人

力资本强度行业的企业有更大幅度的上升,即人力资本扩张提升了企业产能

利用率.αf 表示企业固定效应,λt 为年份固定效应,εfit 为随机干扰项.
为了更有效地识别人力资本扩张对企业产能利用率的影响,结合现有研

究产能利用率影响因素的文献,我们在控制变量集合X 中考虑如下因素:
(１)企业控制变量:企业生产率 (tfp),采用考虑企业产能利用率并使

用 ACF法测算及标准化后的企业全要素生产率 (Ackerbergetal．,２０１５;余

淼杰等,２０１８);企 业 规 模 (size)为 企 业 资 本 存 量 取 对 数 值;企 业 年 龄

(age)为当期年份与企业开业年份之差加１;资本密集度 (klr)为资本存量

与从业人数相除并取对数值;企业利润率 (profit)为营业利润与企业销售

额之比;国有 (soe)和外资企业虚拟变量 (foe).
(２)行业控制变量:人力资本扩张前的行业特征可能会影响 “大学扩招”

政策对行业人力资本强度的影响方向与程度,因而我们考察行业层面影响人

力资本的潜在因素 (Luetal．,２０１７),并选出以下５个有显著影响的潜在因

素加入模型 (４)１６:行业新产品密集度、平均年龄、平均工资、资本密集度和

出口密集度.
(３)政策冲击变量:紧跟着１９９９年 “大学扩招”政策的实施,中国在２００１

年加入了 WTO,贸易自由化进程加快,为此,我们加入２０００年４位码行业中

间品关税、最终品关税与时间虚拟变量yearτt τ＝１９９８,,２０１３( ) 的交叉

１５ 不过出于稳健性的考虑,本文在第五部分也利用中国数据测算行业人力资本强度指标进行稳健性检

验,发现核心结论依然成立.感谢审稿人的宝贵建议.
１６ 我们结合已有文献检验了以下潜在因素 (４位码行业层面的变量),包括:行业赫芬达尔指数

(HHI),采用企业销售额计算赫芬达尔指数;行业集聚程度 (EGI),采用E G指数计算;行业企业

数量 (LNF),采用行业的企业个数取对数值衡量;行业新产品密集度 (NPI),表示为行业新产品产

值与工业总产值的比值;行业企业平均年龄 (AGE),采用行业内全部企业的平均年龄来衡量;行业

平均工资 (LAW),采用以２位码行业层面投入价格指数进行平减的企业平均工资的行业均值来衡量;
行业资本密集度 (KLR),表示为行业资本存量与行业从业人数的比值并取对数值;行业融资约束

(LFC),表示为行业利息支出与行业固定资产的比值;行业出口密集度 (EXP),采用行业出口交货

值与行业销售额的比值衡量.具体地,我们将衡量人力资本扩张程度的行业变量对上述潜在因素进行

回归,识别出对人力资本扩张程度产生显著影响的因素,并分别将其与λt 形成交叉项加入模型 (４),
具体的回归结果备索.
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项,用于控制贸易自由化对企业产能利用率的影响.此外,我们分别加入

２０００年４位码行业国有企业数占比 (外资企业数占比)与时间虚拟变量的交

叉项,控制国企改制 (外资放松管制)对企业产能利用率的影响.

(二)数据与典型事实

本研究主要使用１９９８—２０１３年中国工业企业数据库进行实证研究,在构

建面板数据前对数据的真实性和准确性进行了细致检验,并清洗与处理了以

下企业信息１７:①清洗企业名称、电话和邮编的异常字段;②调整省地县码并

统一行业４位码至２００２版本;③构建行业２位码投入品、产出品价格指数及

分省固定资产投资价格指数;④估算部分年份的企业中间投入和工业增加值.
之后,我们利用经过处理的企业信息构建非平衡面板数据 (聂辉华等,２０１２;
杨汝岱,２０１５),并使用永续盘存法计算企业资本存量和投资.最后,我们借

鉴CaiandLiu (２００９)、Brandtetal．(２０１２)的做法处理面板数据中的异常

值.由于２００８—２０１３年的数据并未直接包含中间投入和工业增加值信息,我

们利用工业总产值、工资和折旧信息估计中间投入,进而估算工业增加值.
此外,我们借鉴余淼杰等 (２０１８)的做法,采用企业经过平减的当年折旧与

资本存量的比值作为企业当年折旧率.
我们感兴趣的问题是,人力资本扩张与企业产能利用率之间究竟存在怎

样的关系? 为初步回答这一问题,我们以行业人力资本强度中位数为临界值,
将样本划分为人力资本强度较高的行业与人力资本强度较低的行业两组.图２
绘制了两组行业的企业产能利用率变化趋势,政策冲击发生之前 (即２００３年

之前),两组行业的企业产能利用率总体上均稳步上升,且变化趋势保持一

致.重要的是,虽然高人力资本强度组的企业产能利用率均值小于低人力资

本强度组,但人力资本扩张后 (即２００３年及之后的年份),处于人力资本强

度较高组的企业产能利用率的上升幅度明显大于低人力资本强度组,并且两

者的差异随时间推移而不断缩小.图３进一步绘制了两组企业产能利用率的

增速差异,在２００３年之前基本保持稳定,而在２００３年出现明显上升的拐点,
并在此后不断接近零,甚至在２０１２年高人力资本强度组与低人力资本强度组

的企业产能利用率均值与此前相比发生反转,初步表明人力资本扩张有利于

提升企业产能利用率.当然,以上只是初步的典型事实分析,企业产能利用

率的变化还可能受到除了人力资本扩张外的诸多因素影响,下文将采用倍差

法进行计量估计,以准确地揭示人力资本扩张与企业产能利用率之间的因果

关系.

１７ 限于篇幅,正文中仅列出简要的处理步骤,没有给出具体的数据清洗过程.
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图２　企业产能利用率的变化趋势

图３　企业产能利用率的增速差异
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五、基本结果与分析

(一)基本结果

表１报告了人力资本扩张与企业产能利用率的基本估计结果.１８其中,第

(１)列只控制企业固定效应和年份固定效应;第 (２)列进一步加入了企业控

制变量;第 (３)列在第 (２)列的基础上加入２００２年行业控制变量与年份虚

拟变量形成的交叉项;第 (４)列进一步加入政策冲击变量与年份虚拟变量的

交叉项.第 (１)至第 (４)列的估计结果并未发生明显变化,以第 (４)列最

为完整的估计结果为例,我们发现交叉项 HCInten×After０３的估计系数显

著为正,表明经历人力资本扩张之后,人力资本强度较高行业的企业产能利

用率相比于人力资本强度较低行业的企业,其上升幅度更大,即人力资本扩

张提升了企业产能利用率,并可得其贡献度为６１％１９,这一结论符合命题１
的预期.进一步地,我们将２００３—２０１３年制造业规模以上企业以１９９８年价

格水平衡量的年均实际总产值 (增加值)的年均增长量相对１９９８—２００２年的

年均增长量乘以６１％,发现２００３年的人力资本扩张平均每年为我国制造业

贡献约１万亿元人民币的实际总产值增长或超过２５００亿元人民币的实际增加

值增长.２０从总体上看,“大学扩招”政策驱动下的人力资本扩张,有效扩大了

高素质劳动力的市场供给,缓解了企业面临的人力资本 “软约束”,不仅有效

发挥了高素质劳动力的学习能力,实现了人力资本与物质资本联动配套 (史
丹和张成,２０１７),还推动了企业改善生产效率 (CheandZhang,２０１８),进

而提高了设备利用率,并推动企业产能利用率提升.

表１　基本估计结果

Cur

(１) (２) (３) (４)

HCInten×After０３ ００２１∗∗∗ ００４０∗∗∗ ００４０∗∗∗ ００２４∗∗∗

(０００７) (０００７) (０００７) (０００７)

企业控制变量 否 是 是 是

行业控制变量 否 否 是 是

１８ 限于篇幅,这里没有给出对各个控制变量的分析.
１９ 根据 CheandZhang (２０１８)的 做 法,可 以 计 算 根 据 行 业 资 本 存 量 加 权 的 产 能 利 用 率 增 长

Z＝∑i (wi×zi),其中,wi 表示行业i的资本存量占全部行业的比重;zi ＝００２４× (Humcapi －
Humcap０)表示行业i的产能利用率相对于人力资本强度最低的行业增长的比例;解得Z＝０００３１１.结

合１９９８—２００２年与２００３—２０１３年行业产能利用率之差为００５１.那么,人力资本扩张对提升企业产能利

用率的贡献度为０００３１１/００５１＝６１％.
２０ 感谢审稿人的宝贵建议.
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(续表)

Cur

(１) (２) (３) (４)

政策冲击变量 否 否 否 是

企业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

R２ ０４２５ ０４４８ ０４４９ ０４５０

观测值 ３０３０２８０ ３０３０２８０ ３０３０２８０ ３０３０２８０

　　注:括号内数值为以４位码行业聚类的稳健标准误;∗∗∗、∗∗和∗ 分别表示１％、５％和１０％的显著性

水平;企业控制变量包括企业生产率、企业规模、企业年龄、资本密集度、企业利润率、国有和外资

企业虚拟变量;行业控制变量包括２００２年４位码行业的新产品密集度、行业平均年龄、行业平均工

资、行业资本密集度和行业出口密集度与时间虚拟变量的交叉项;政策冲击变量包括２０００年４位码行

业中间品关税、最终品关税、国有企业数占比、外资企业数占比与时间虚拟变量的交叉项.如无特别

说明,下同.

(二)DID设定的有效性检验

１．预期效应

“大学扩招”政策于１９９９年正式实施,企业可能会对２００３年及之后的人

力资本扩张形成预期效应,进而提前调整其生产和经营决策.为检验是否存

在预期效应,在式 (４)依次加入 HCInten×Year０２２１,发现新交叉项的估计

系数未能通过常规水平的显著性检验,表明 “大学扩招”政策下的人力资本

扩张有较强外生性.

表２　DID估计有效性检验

预期效应 两期倍差法 产业时间趋势

(１) (２) (３)

HCInten×After０３ ００２２∗∗∗ ００２７∗∗ ００２３∗∗∗

(０００８) (００１３) (０００７)

HCInten×Year０２ －０００９

(００１３)

R２ ０４５０ ０４９９ ０４５０

观测值 ３０３０２８０ ２７７４９０ ３０３０２８０

２１ 这里Year０２表示２００２年即实际政策冲击发生前一年的时间虚拟变量,如果这一新的交叉项的估计

系数显著不为０,那么意味着企业在人力资本扩张发生之前就已形成了产能利用率调整的预期,在此

情形下前文的基本估计结果是有偏差的.
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２．动态效应

前文基本估计实际上刻画了人力资本扩张对企业产能利用率的平均影响

效应.进一步地,我们将After０３替换为各年份的时间虚拟变量Yearτt (τ＝

１９９９,,２０１３),以估计和比较政策冲击的年度差异.２２从图４中绘制的动

态效应直观可见,边际效应线在２００３年前十分平坦,但在２００３年后开始向

右上方倾斜而后有所下降,即人力资本扩张对企业产能利用率的促进作用先

增大后减弱,可能是受到人力资本扩张的滞后效应及２００６年之后扩招幅度下

降的影响.总体而言,上述检验支持处理组和对照组企业产能利用率的变动

在 “大学扩招”的实际冲击发生之前满足同趋势假设.

图４　人力资本对企业产能利用率的动态效应

３．两期倍差法

多期倍差法可能存在序列相关问题 (Bertrandetal．,２００４),这里采用两

期倍差法重新估计２３,结果显示 HCInten×After０３的估计系数仍显著为正,

与基本估计结果一致.

４．行业时间趋势

企业产能利用率的变化可能会受所在行业非观测的特定因素影响,我们

２２ 具体的动态估计式为:Curfit ＝αf＋ ∑
２０１３

τ＝１９９９
βτHCInteni×Yearτt＋X′Γ＋λt＋εfit ,并将１９９８年作为

缺省比较组.
２３ 具体地,我们以 “大学扩招”引起人力资本扩张的实际冲击年份 (即２００３年)为节点,将样本划

分为人力资本扩张前 (１９９８—２００２)和人力资本扩张后 (２００３—２０１３)两个阶段,在每一阶段,对每

一家企业的变量求算术平均值.通过该方法,我们可以比较人力资本扩张对企业产能利用率的长期平

均影响效应.
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借鉴LiuandQiu (２０１６)的做法加入行业特定的时间趋势项２４,发现本文核

心结论依然成立.

５．安慰剂检验

我们借鉴Luetal．(２０１７)的做法随机分配行业人力资本强度和冲击年

份并在图中绘制安慰剂检验结果２５,发现非观测的行业特征对本文估计结果并

未产生实质性影响.

(三)稳健性检验

为稳健起见,我们还从如下５个方面检验稳健性:①以线性折旧函数形

式重新估计企业产能利用率 (BasuandKimball,１９９７)２６;②以中国１９９５年

的数据构造行业人力资本强度指标;③考虑样本截断问题,仅保留销售额为

２０００万元以上、仅保留１９９８—２００７年、仅保留１９９８—２００７年及２０１１—２０１３
年的企业样本;④仅保留存续企业;⑤更换聚类类型.对应的结果报告在表３
中,通过以上检验后发现,本文核心结论依然成立.

表３　稳健性检验

函数形式
１９９５年

人力资本
规模以上

１９９８—

２００７年

１９９８—２００７年和

２０１１—２０１３年

存续

企业
聚类类型

(１) (２) (３) (４) (５) (６) (７)

HCInten× ００２４∗∗∗ ００２４∗∗ ００２７∗∗∗ ００１７∗∗ ００５９∗∗∗ ００２４∗∗

After０３ (０００７) (００１０) (０００８) (０００８) (００１７) (００１２)

HCInten９５× ００６０∗∗∗ [０００５]∗∗∗

After０３ (００１４) {０００４}∗∗∗

R２ ０４５１ ０４５１ ０４４３ ０４８１ ０４３８ ０３８１ ０４５０

观测值 ３０３０２８０ ２８５４４３８ １８６６６４８ １５７４１６２ ２２７３３６９ １２５０７２ ３０３０２８０

　　注:第 (７)列圆括号、中括号和大括号内分别对应以省份—２位码行业聚类、城市—４位码行业

聚类和企业聚类计算的稳健标准误,其上标为对应的显著性水平.

２４ 具体地,我们借鉴LiuandQiu (２０１６)的做法,将行业特定的时间趋势项 (cic４i×t)作为额外的

控制变量加入倍差法模型式 (４)进行估计.
２５ 具体地,我们随机分配行业人力资本强度 HCIntenpseudo

i ,并从１９９９—２０１３年中随机抽取某一年作

为政策冲击发生年份构造 Afterpseudo
t ,用生成的伪倍差法估计量 HCIntenpseudo

i ×Afterpseudo
t 替代式

(１７)中的交叉项 HCInten×After０３进行安慰剂检验 (PlaceboTest).然后,重复进行２０００次上述

随机抽取过程的估计结果β̂pseudo .安慰剂检验结果显示,β̂pseudo 的均值－００００７２非常接近０且不显著,

同时结合表１第 (４)列完整的估计结果β̂＝００３２位于β̂pseudo 的９５分位数００３０的右侧可以推断,非

观测的行业特征对本文估计结果并未产生实质性影响.
２６ 此外,我们还采用了随机前沿法和生产函数法计算企业产能利用率,核心结论依然稳健 (结果备

索).感谢审稿人的宝贵建议.



第６期 方森辉、毛其淋:人力资本扩张与企业产能利用率 ２００９　

六、异质性分析

本文基本估计结果发现人力资本扩张提高了企业产能利用率,评估的是

平均影响效应.进一步地,我们将考察人力资本扩张对企业产能利用率的异

质性影响效应.

(一)企业所有制

企业所有权属性影响其经营行为,我们据此将企业划分为国有、民营和

外资企业三个子样本,估计结果分别报告在表４第 (１)至 (３)列.我们发

现,民营和外资企业子样本中交叉项 HCInten×After０３的估计系数均显著

为正,但国有子样本的估计系数未通过常规水平下的显著性检验,表明人力

资本扩张倾向于提高民营和外资企业的产能利用率,而对国有企业的影响并

不明显.

(二)融资约束

严重的融资约束直接制约企业的资本性投资,并间接压缩人才引进力度,
不利于人力资本积累,进而影响企业产能利用率.我们根据企业融资约束的

中位数２７,将样本划分为高、低融资约束企业.表４第 (４)和第 (５)列报告

了对应的估计结果,与预期一致,人力资本扩张倾向于提高低融资约束企业

的产能利用率,而对高融资约束企业并无明显影响.

(三)地区制度环境

我们将政策冲击发生前 (即１９９８—２００２年)的各省地区制度环境取年平

均值并按中位数划分为两组２８,表４第 (６)和 (７)列的结果显示,在制度环

境更好的地区,人力资本扩张倾向于提高企业产能利用率,而对处于制度环

境较差地区的企业影响不明显.人力资本扩张的一个重要作用是通过人力资

本积累促进企业技术进步,在制度环境较好的地区,经济交往的不确定性较

低,技术的市场价值能够获得合理估值,有利于激励企业积累人力资本,以

技术换效率来提升产能利用率.

２７ 我们借鉴Feenstraetal．(２０１４)的做法,采用利息支出占企业营业收入的比重作为融资约束的代

理变量,该比值越大,表明单位融资的成本越高,反映融资约束越强.
２８ 本文采用Zhidu＝Marketindex×(１－Disindex)刻画地区制度环境.其中,Marketindex为樊纲等

(２０１０)构建的市场化指数;Disindex 为市场分割指数,借鉴陆铭和陈钊 (２００９)的做法,采用价格指

数法衡量地区的市场分割程度.
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表４　异质性分析

国企 民营 外资
低融资

约束

高融资

约束

高制度

环境

低制度

环境

(１) (２) (３) (４) (５) (６) (７)

HCInten× ００１４ ００２０∗∗ ００３１∗∗ ００２８∗∗∗ ０００７ ００５６∗∗∗ －００１０

After０３ (００１４) (０００９) (００１４) (０００９) (００１１) (００１０) (００１０)

R２ ０５２５ ０４５１ ０４００ ０４５３ ０４８５ ０４２８ ０４３７

观测值 ６３８４７０ １７３４８７６ ５３７６０４ １５１９５７２ １３１５２４８ １５０７９９７ １５２２２６７

七、影 响 机 制

(一)出口扩张

人力资本扩张为企业参与出口创造有利条件 (Cheetal．,２０１８).为此,

我们考察了人力资本扩张对企业出口行为的影响,从经验证据上探寻这一可

能的影响机制.２９表５第 (１)和 (２)列分别汇报了人力资本扩张对企业出口

状态和出口密集度的影响,其中出口密集度采用企业出口交货值与企业销售

额的比值衡量.结果显示,交叉项 HCInten×After０３的估计系数均显著为

正,表明人力资本扩张显著促进了企业的出口活动.一个可能的解释是,与

国内销售企业相比,出口贸易不仅包含货物的流通,还伴随信息和技术的传

递.出口企业的劳动力受教育水平一般高于非出口企业 (BernardandJensen,

１９９５),人力资本扩张恰好弥补了出口企业的高技能劳动力缺口,助力其在国

际市场更便捷地获取信息技术并吸收模仿.与此同时,出口活动赋予企业更

高的市场扩张潜力,为满足生产规模增加的需要,企业会更高负荷地使用机

器设备以减少产能闲置,从而提升产能利用率,符合命题２的理论预期.３０

２９ 我们将机制分析涉及的全部变量按行业人力资本强度中位数分为两组,并绘制了两组各个变量随时

间变动的趋势,结果备索.感谢审稿人的宝贵建议.
３０ 需要说明的是,与既有文献 (如 CheandZhang,２０１８;Luetal．,２０１７;周茂等,２０１９;毛其淋,
２０１９等)的做法类似,本文采用将机制分析涉及的变量作为因变量对核心解释变量进行回归的方式进

行机制检验.另外,与国内外主流学术期刊上的实证文献进行影响机制分析的目的相一致,本文的机

制分析旨在揭示人力资本通过哪些潜在的机制影响了企业产能利用率,而不量化和分析各个机制的解

释程度.不过,我们也尝试采用中介效应模型估计发现出口扩张、专利创新和人力资本效率溢出的机

制均成立,且三者的中介效应占总效应的比率分别为２６３５％、１６９４％和１６６０％,结果备索.感谢

审稿人的宝贵建议.
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表５　影响机制检验

是否出口 出口密集度 发明专利数量 实用专利数量

(１) (２) (３) (４)

HCInten×After０３ ０６８６∗∗∗ ０５６０∗∗∗ ０１４６∗∗∗ －０１７７∗∗∗

(０１２８) (０１０５) (００１４) (００１４)

企业固定效应 否 否 是 是

行业固定效应 是 是 否 否

地区固定效应 是 是 否 否

R２ ０３１４ ０２７５ ０３３０ ０３４０

观测值 ３２３１６７４ ３２３０２５２ ３０３０２８０ ３０３０２８０

发明专利质量 实用专利质量 在职培训 管理效率

(５) (６) (７) (８)

HCInten×After０３ １２９２∗∗∗ ００４９ ３１７５∗∗∗ －０１０２∗∗∗

(００５２) (００６３) (０２８６) (００２１)

企业固定效应 否 否 否 是

行业固定效应 是 是 是 否

地区固定效应 是 是 是 否

R２ ００４９ ００３１ ００５２ ０１４３

观测值 ８６１６０ １１８７３４ １３２６３６７ ２７５０５７１

　　注:第 (１)列是 Probit回归;第 (２)列、第 (５)至第 (７)列是 Tobit回归;Probit回归与

Tobit回归报告的R２为PseudoR２.上述回归均加入企业控制变量、行业控制变量、政策冲击变量及

年份固定效应.

(二)创新模式与创新质量

随着高级人力资本规模的扩张,企业的研发投入意愿增强 (Cheand
Zhang,２０１８),通过创新改善生产技术并降低生产设备损耗,有助于提升企

业产能利用率.我们关注人力资本扩张是否对企业创新模式和创新质量产生

影响,分别用企业已授权发明 (实用新型)专利数 (LiuandQiu,２０１６)和

知识宽度法计算的企业发明 (实用新型)专利质量衡量 (张杰和郑文平,

２０１８).表５第 (３)和 (４)列的结果显示,人力资本扩张导致企业发明专利

数增多,而对企业实用新型专利产生抑制作用,一定程度上反映了企业的创

新模式调整.我们进一步检验了人力资本扩张对企业创新质量的影响,结果

报告在表５第 (５)和 (６)列,与企业创新模式的调整趋势一致,人力资本

扩张显著提升了企业的发明专利质量,而并未明显影响企业的实用新型专利

质量.以上结果表明,人力资本扩张通过研发活动影响企业的创新模式和创
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新质量,激励企业增强创新能力,形成更强的市场扩张潜力 (Aboulnasretal．,

２００８),最终提升产能利用率,验证了命题３.这一结果不难理解,通常而言,
接受高等教育的人力资本具有较强的学习能力,通过实践生成知识,成为企

业内部研发创新的主力军,进而提升企业创新绩效 (LopezＧCabralesetal．,

２００９).同时,企业随着人力资本积累,有助于其开展技术要求更高的创新活

动,从而引导创新模式向增加发明专利转变.

(三)人力资本的效率溢出

１．员工在职培训

在影响企业创新活动之外,CheandZhang (２０１８)还认为人力资本扩张

可能影响企业开展员工在职培训,而在职培训的增加有利于员工加深对生产

工艺与流程的熟悉程度,从而推动员工生产能力的提高,这对企业提升产能

利用率有着积极影响.对此,我们采用在职培训费用的对数值衡量员工在职

培训,表５第 (７)列报告了人力资本扩张对员工在职培训的影响.可以看

到,交叉项 HCInten×After０３的估计系数显著为正,表明人力资本扩张提

升了企业对员工在职培训的支出.一般认为接受过高等教育的员工拥有更强

的学习能力,企业对这部分员工开展在职培训有更高的预期收益 (毛其淋,

２０１９).与此同时,企业对受过高等教育的员工开展培训,有助于通用知识向

专用知识转化,提高了企业生产效率 (GripandSauermann,２０１２),进一步

促进了人力资本的效率溢出,有助于企业提升产能利用率,验证了命题４的

部分内容.

２．企业管理效率

管理效率代表了企业的组织经营能力,企业管理效率的改善能增强其根

据自身及外部经营条件适时调整生产决策的能力 (LevandRadhakrishnan,

２００５),一些研究通过调查发现雇用高学历员工等人力资本积累过程有助于改

善企业的管理效率 (BloomandVanReenen,２０１０).为此,我们借鉴 Qiu
andYu (２０２０)的做法测算企业管理效率,表５第 (８)列报告了以企业管理

效率为因变量的回归结果,不难发现交叉项 HCInten×After０３的估计系数

显著为负,表明人力资本扩张改善了企业管理效率.总体上看,受过高等教

育的员工通常学习能力较强,对企业组织形式与管理方式的适应能力一般也

更强,人力资本扩张可以通过管理效率改善,促使物质资本、人力资本与技

术进步形成良性互动,提高企业资源配置效率,进而提升产能利用率 (AceＧ
mogluetal．,２０１８),验证了命题４的剩余内容.

八、结论与政策启示

自２０世纪９０年代以来中国经历了三次大范围产能过剩,如何从中国情



第６期 方森辉、毛其淋:人力资本扩张与企业产能利用率 ２０１３　

景出发提高产能利用率是亟待回答的现实问题.为此,本文构建产能利用率

内生化的异质性企业模型,理论分析人力资本扩张影响企业产能利用率的微

观机理,并以１９９９年 “大学扩招”政策为准自然实验,实证分析发现,人力

资本扩张显著提高了企业产能利用率,能够解释样本期内企业产能利用率提

升的近６１％.这一效应受企业所有制、融资约束和地区制度环境的异质性影

响.最后,本文进一步检验了可能的作用机制,发现人力资本扩张通过促进

企业进行出口活动、开展研发创新、强化员工培训以及改善管理效率推动企

业产能利用率提升.
本文或许是国内外文献中首篇系统研究人力资本扩张与中国企业产能利

用率关系的文章,从人力资本的视角为理解近年来中国企业产能利用率的动

态变化提供了新的解释,为缓解中国制造业产能过剩提供了新途径,并有利

于评估 “大学扩招”政策的经济效果.在经历急剧的人力资本扩张后,中国

制造业企业的产能利用率得到了显著提高,这一发现肯定了中国高等教育政

策改革的有效性,具有重要的政策含义.这些结果表明,我国应继续落实高

等教育改革,统筹推进 “双一流”建设,确保高等教育高质量发展;地方政

府也应注重人才政策制定和营商环境构建,以完善的制度设计助力人才和企

业共赢,推动经济高质量发展.更重要的是,本文的研究结论能够为中国制

造业一直以来面临的产能过剩问题提供新的化解途径,即通过人力资本扩张

带来的促进出口、效率溢出和创新效应共同提高企业产能利用率.为此,进

一步推进贸易强国行动计划、健全劳动力市场保护机制和完善知识产权保护,
对于提高企业产能利用率、化解产能过剩有着重要的现实意义.
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HumanCapitalExpansionand
FirmsCapacityUtilization?

—EvidencefromChinese“CollegeExpansion”

SENHUIFANG　QILIN MAO∗

(NankaiUniversity)

Abstract　TakingChinas“collegeexpansion”asaquasiＧnaturalexperiment,wepresent
aheterogeneousfirmmodeltoanalyzetheimpactofhumancapitalexpansiononfirmscapacＧ
ityutilizationandtestitspotentialchannels,usingthedifferenceindifference method．
Resultsshowthathumancapitalexpansionhasgreatlypromotedfirmscapacityutilization
witharound６１％ explanatorypower．Theresultsalsoindicatethattheeffectvarieswith
firmownership,financialconstraintandinstitutionalenvironment．Furtherchanneltests
showthathumancapitalexpansionmainlypromotesfirmscapacityutilizationthroughenhanＧ
cingexport,promotinginnovation,andhumancapitalefficiencyspillover．

Keywords　humancapital,capacityutilization,collegeexpansion
JELClassification　D２４,J２４,L２０

∗ CorrespondingAuthor:QilinMao,CenterforTransnationalsStudies,SchoolofEconomics,Nankai
University,No．９４WeijinRoad,Tianjin３０００７１,China;Tel:８６Ｇ１３８２０００６２０４;EＧmail:maoqilin＠nanＧ
kaieducn．


