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摘要 

从二十世纪九十年代末开始，众多中国国有控股企业经历了急剧的转型。小

型国有企业被私有化或者关闭。大型国有企业公司进行了股份制改革，合并成为

中国政府控制下的大型工业集团。国家还成立了很多新的大型企业。我们采用企

业层面的详细数据显示了从1998年到2007年，(i) 被关停的国有企业规模较小，

劳动和资本生产率较低；(ii) 国有企业的劳动生产率向私有企业的劳动生产率

收敛；(iii) 国有企业的资本生产率远远低于私有企业；及 (iv) 国有企业的总

要素生产率（TFP）的增长快于私有企业。我们发现，国有部门的改革占 1998

年至 2007 年总体 TFP 增长的 20%。 
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1、引言 

中国在过去二十年的工业革命的核心特征是国有企业的衰落。图1表明，国

有企业在工业产出中的比重从1998年的50%下降到2005年的30%，并在此后继续下

降，尽管下降速度有所减慢。这一事实自然表明中国的增长是由私有部门的增长

和资源脱离国有企业的重新配置所驱动的。根据这一观点，私有部门的增长只有

在从二十世纪九十年代末开始的国有企业被关闭或私有化的情况下才可能实现。

关闭亏损的国有企业释放了资源，这些资源被私有企业利用获得了更高的利润。

反过来，国有企业的私有化也提高了他们的生产率，因为这些企业有着更为密切

一致的控制权和现金流权利。因此，引用最近一本书的书名来说，中国的工业革

命就是“民进国退”（Lardy著《民进国退》，2014年）的胜利。 

另一个观点是中国的增长是由“国家资本主义”所驱动的。“国家资本主义”

作用的倡导者指出，尽管很多国有企业被关闭或私有化，仍然处于国有控制的公

司位列中国当今规模最大的公司。例如，2014年《财富》杂志公布世界500强公

司，在列的69家中国公司中有67家是国有公司。我们还可以看看具体国有公司的

经历。例如，考虑宝山钢铁公司（以下简称“宝山”）的经历。宝山钢铁公司是

位于上海的大型钢铁制造商，公司于2000年上市。1控股份额（75%）由中国中央

政府
2
全资所有的控股公司（宝钢集团）持有。宝山自二十世纪九十年代末以来

经营状况很好。总销售额从1998年的28亿美元增加到2007年的170亿美元。利润

增幅更为显著，从1998年的1.22亿美元增长到2007年的25亿美元。宝山是目前中

国最大和世界第二大钢铁生产企业。 

宝山的经历是众多国有企业经历变革的范例。这些公司进行了股份制改造，

并合并成为大型国有企业集团。很多公司现在已经上市，并且位列今天中国规模

最大的公司。虽然在二十世纪九十年代末对由国有企业的不良贷款造成的威胁有

所担忧，现在的担忧是国有企业过于成功了。中国的一个新的常用语是“国进民

退”，大概意思是“国有资产进入，私有资本撤出”。这个说法暗示人们认识到

了国有企业的成功，但是他们的成功带来了负面的总量效应。 

在这一探讨中缺少证据，这正是我们在本论文中所提供的。我们采用了来自

中国工业调查的公司层面的详细数据，来衡量国有部门的转型对总生产率增长的

量化重要性。我们报告了以下发现。首先，1998 年之后，小型国有企业被关闭

或私有化，这些公司通常拥有较低的劳动和资本生产率。其次，1998 年之后成

立了许多新的国有企业。这些新企业通常规模很大，劳动生产率与一般私有企业

                                            
1
 从技术上讲，宝山于 2000 年关闭，并以旧国有企业的资产成立了一家名为宝山有限公司的新公司，在上

海证券交易所上市。 
2
 宝山由中央政府国有资产监督管理委员会（国资委）合法控股。宝山的高管由中国共产党组织部任命。 



的相似，但资本生产率要低得多。第三，幸存的国有企业和私有化企业的劳动生

产率向私有企业收敛，但资本生产率的差距没有多少变化。 

然后我们通过透视与各种公司的垄断竞争的标准模型来解释这些现象。在资

本的总供给是富有弹性的假设下，我们发现，关闭和私有化国有企业占 1998 年

至 2007 年工业部门总增长的比例略高于 3.2%。这是由被关停和私有化的国有企

业的资源的重新配置以及私有化企业的生产率的增长所驱动的。此外，幸存的国

有企业（如宝山）的生产率的增长和剩余劳动力的释放占同期总增长的 13%以上。

最后，新成立的国有企业推动了此时期总增长的 7%以上。 

本论文的余下部分内容如下。在第 2节中，我们提出了一个模型来指导我们

的实证分析。第 3节介绍了与国有部门的现有企业、幸存企业和新进企业相对于

他们的私有同行的特征有关的事实。然后，我们在第 4节使用该模型支持公司层

面的生产率和扭曲。我们还探讨了国有部门的急剧变化背后的制度性力量。第 5

节对私有企业的重新分配和国有企业之间的生产率的改善对总 GDP 的影响进行

了量化分析。第 6节做出总结。 

  



2、基于模型的会计框架 

本节提供了垄断竞争的异构模型的标准模型。我们将使用这个框架来量化中

国经济增长背后的各种力量的影响。 

总产出为各个企业产出的CES总和， 

Q = (∑𝑄𝑖
1−𝜂

𝑁

𝑖

)  
1
1−𝜂 

(1) 

这里，i 代表企业；N 代表企业数量；Qi 代表企业产出；1/η > 1是各变

量之间的替代弹性。企业产出由以下公式表示： 

𝑄𝑖 = 𝐴𝑖𝐾𝑖
𝛼𝐿𝑖
1−𝛼 

其中，Ai 表示企业特定生产率（TFP：全要素生产率）。 

每个企业选择能使当前的利润最大化的要素投入（以及产出和收益） 

 𝑖 =   𝑖𝑄𝑖   (   𝑖
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  )  𝐾𝑖   (2) 

其中，Pi 是企业特定产出价格；Li 和Ki 表示劳动力和资本投入；w和r表示

劳动力和资本的一般未扭曲成本；而τL
i和τK

i 表示企业特定劳动力和资本的扭

曲成本。这些扭曲可能是由于企业之间获得资本的差异、企业特定的补贴或税费、

或者国有企业维持就业率的政治层面压力所引起的。 

利润最大化产生了标准的一阶条件： 
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这表示劳动和资本的边际收益产品（分别以 MRPLi 和 MRPKi 表示）与平均劳

动力和资本生产率成正比。这一结果的关键在于一般加价和资本弹性的假设。此

外， 𝑖
 和 𝑖

 较高的企业分别具有较高的劳动和资本的边际和平均产品。 

均衡配置有以下特征： 
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将方程(3)、(4)和(5)结合起来，以我们可以在数据中测量的变量来表达企

业收入是非常有用的： 
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这表示企业收入增加 Ai，而劳动和资本生产率正在减少。直观地说，具有高

劳动和资本生产率的企业是劳动和资本的边际产品很高的企业，这减少了投入需

求和企业规模（使 Ai保持恒定）。 

最后，我们假定劳动力供给是固定的（并归一化为一）。此外，我们假设 r

是外生的，等于国际利率。资本供给富有弹性的假设似乎对于中国而言是符合现

实的，因为自二十世纪九十年代末以来，储蓄在十多年的时间里一直超过投资。

我们稍后将考虑中国的资本供给是固定的另一种情况。 

在我们施加利润最大化和市场出清的条件之后，总产出 
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且   𝐿代表平均 MRPL。 



(9)式中的第一项是标准的品种效应。在其他条件不变的情况下，更多的进

入和更少的退出增加了总产出。第二项 A*是企业 TFP 的调和平均数，反映了企

业 TFP 的直接效应。第三项 (∑ 𝑖 
1−𝜂

𝜂  𝑖
 )  

𝜂

1−𝜂 衡量了资源错配的效应：在其他

条件不变的情况下，各企业的更为分散的边际产品降低了总产出。当劳动和资本

的边际产品在所有企业相同时，这一项是 1。最后，1/(1-α) 衡量了内生资本积累

的效应。如果我们放弃资本成本是外生的假设，而是假设一项固定的资本供给，

这种效应将不会存在，相关系数将为 1。 

我们现在可以列出国有部门转型对总产出进行影响的渠道。 

首先，国有企业的退出有两个影响。假设企业 TFP 的加权平均值保持不变，

退出将减少品种数量 N和总产出。退出还可能影响企业 TFP 的加权平均值，取决

于退出企业的劳动边际产品与平均边际产品的相对值。如果退出企业所使用的资

源的边际产品等于平均边际产品，那么包络定理适用，且资源的重新分配没有净

的福利收益。在这种情况下，退出对总产出的影响明显是负面的。然而，如果退

出企业的边际产品远远低于平均边际产品，那么退出企业资源的重新分配将增加

总产出。因此，对总产出的净效应取决于重新分配的收益是否超过品种数量的损

失。 

进入影响总产出的机制与退出类似。首先，进入将增加品种的数量。其次，

对新进企业再分配的收益取决于新进企业的边际产品是否高于或低于现有企业。

在下一节中，我们将衡量退出的国有企业数量、新进的国有企业数量以及这些企

业的边际产品。 

其次，国有企业的私有化具有以下效应。第一，私有化对品种数量 N没有影

响。第二，私有化可以提高企业 TFP，对总生产率的影响由下式给出 
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(11) 式的第一项捕捉了在资源分配的效率保持不变的情况下Ai对A*的影响。

我们将此视为 TFP 的直接效应。第二项反映了 Ai如何通过其对资源配置的效应

影响总生产率。如果企业 MRPL 低于平均 MRPL，再分配效应就是负的，反之则是

正的。直观地说，当劳动力重新分配到企业且 MRPL <   𝐿是，由于 TFP 的升高，



总的配置效率将下降，因为重新分配扩大了 MRPLi 之间的差距。当   𝐿差距足

够大时，负的再分配效应可能在技术效应中占主导。具体来说，(11)式可以表示

为： 
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其中，  
(1−𝜂)(1−𝛼)

1−𝛼(1−𝜂)
  。如果   𝐿𝑖      𝐿，企业 TFP 的增加会降低总

产出。TFP 的上升会增长还是降低总产出取决于企业 MRPL 和平均边际产品（及 χ

的值）的差距。 

私有化还可以增加私有化企业（相对于其他企业）的 MRPL 和 MRPK。例如，

如果国有企业被迫雇用超过必要人数的工人，国有企业的 T
L
i 在私有化后可能下

降，并且不再面临在工资单上保留无生产率工人的政治约束。同样，私有化国有

企业可能不再拥有对资本的优先获得权利，这在模型中表现为 T
K
i 的下降。MRPL

相对于平均水平的差距的变化对总产出的效应由下式给出： 

𝜕𝑌

𝜕𝜏 
𝐿 =   

1−𝛼

 𝜂
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这表示，企业 MRPL 和平均 MRPL 之间的差距的下降将总是使总产出增加。同

样，给定企业的 MRPK 的变化对总产出的影响如下： 

𝜕𝑌

𝜕𝜏 
𝐾 =  

𝛼
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1+𝜏 
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这看起来不同于 MRPL 变化的影响的原因在于以国际利率获得的资本是富有

弹性的假设。企业 MRPK 的下降就像是正的 TFP 冲击，而“TFP 冲击”可以对总

产出产生负面影响，如果它使得劳动力的分配显著恶化的话。 

第三，国有企业的股份制改造可能对总产出产生两种效应。企业 TFP 可能增

加，而企业 TFP 改善的效应是模棱两可的，这取决于 TFP 上升的直接效应是否超

过了资源分配变化的效应。国有企业还可以通过剥离其剩余劳动力增加它们的

MRPL，这将对总产出产生明确的正面效应。 

最后，虽然我们关注的是国有部门对总产出的影响，私有部门影响总产出的

渠道是完全一样的。如果私有企业所使用的资源的边际产品与国有部门的相同，

那么私有企业的进入将通过方程(9)的第一项增加产出，而生产率的提高将通过

它对同一方程第二项的效应使得总产出增加。如果私有企业的边际产品与国有企

业相比更高，那么私有企业进入和生产率提高将对资源配置的改善产生额外的效

应（方程(9)的第三项增加）。本论文仅分析了国有企业的转型，但需要记住的

是，私有部门的增长无疑也发挥了重要的作用。  



3、事实 

本节描述了自二十世纪九十年代末以来的国有部门改革背后的制度背景。然

后我们将呈现中国工业企业数据中发现的一组全面的经验事实。我们特别关注国

家所有权的身份，这通常被企业的合法注册所掩盖。 

3.1 制度背景 

我们下面所描述的政策变化是在 1999 年中共中央委员会第四次全体会议上

正式宣布的。3共产党用以描述改革提议的口号是“抓大放小”。“放小”是指

要关闭或出售小型国有企业这样一个事实。 

就大型国有企业而言，计划是大型企业将由国家来“抓”。中央委员会的

“抓”是指大型国有企业将被合并为大型工业企业集团，对这些企业集团的控制

权将由中央政府或地方政府整合。例如在钢铁行业，五大工业集团于二十世纪九

十年代末和 2000 年代初成立，国有钢铁制造商的所有权被转移到这些集团。这

些集团中有三家（宝钢集团、武钢集团和鞍钢集团）由中国中央政府所有，两家

（河北钢铁集团和山东钢铁集团）由省级政府所有。举例来说，宝钢集团控制着

六大钢铁制造商——三家由集团全资所有，三家公开上市（如宝山）同时集团作

为控股股东。汽车行业提供了另一个例子。在这个行业中，国有汽车公司被整合

为六个国有企业集团，其中最大的是上海市政府旗下的上海汽车工业集团（上汽）。

上汽集团持有原国有企业（上海汽车有限公司）股权的控股份额（73%），现在

它是一家上市公司。反过来，上海汽车有限公司拥有与通用汽车和大众汽车共同

建立的两家新公司（上海通用和上海大众）的 50%的股权。4 

“抓大”的一个更为根本的目标是将大型国有企业转变为中国政府控制下

的利润最大化企业。大型国有企业重组的两个方面就意在实现这一目标。首先，

国有企业通常作为有限责任公司注册成立，经理将负责企业的盈亏。在中国使用

的术语是国有企业进行了“股份制改造”。母公司作为控股股东监控企业的运营，

并负责任命企业的高级管理人员以及决定高级管理人员的薪酬。反过来，母公司

（工业集团）的高管是由地方政府（如果企业为地方政府旗下的集团，如上汽集

团）或中共中央组织部（如果企业为中央政府旗下的集团，如宝钢集团）直接任

命的。 

                                            

3 参见中共 (1999) 正式公告。如中国实施的所有重大改革一样，1999 年的官方决定之前进

行了好几年的小规模实验。参看 Aivazian et al. (2005) 了解对公司治理改革的初步实验的评估。 

4 上汽集团还拥有其它公司，但在其控制下的规模最大的公司为上海汽车有限公司。 



此外，虽然在二十世纪九十年代末制定的计划没有提到新国有企业的建立，

我们将展示这已经成为事实的一个重要组成部分。因为新成立的国有企业主要是

大型企业，我们还将把这一部分称为“抓大”。 

问题是中国政府如何选择行使其对工业集团的控制权，特别是，它对集团的

高管使用了什么奖惩标准。2003 年，国有资产监督管理委员会（国资委）作为

国有集团的合法所有者成立。5同时，在中央和地方政府层面设立了这些机构。

然而，仍然不变的情况是，最终的招聘和解雇权力保留在中共中央组织部的手中，

而我们没有多少有关共产党如何选择行使其权力的信息。我们能做的就是衡量这

些企业的业绩，我们将在第三节的剩余部分进行说明。 

3.2 国家所有权 

我们使用的主要数据是来自中国国家统计局1998年至2007年开展的年度行

业调查的微观数据。这项调查是对工业部门年收入超过五百万元的国有企业和非

国有企业（以后称为私有企业）的普查。数据中的观测单位是一家注册企业。对

于归属国有工业集团的企业，集团旗下的每家企业都是我们数据中一个独立的观

测对象。 

识别国家所有权是我们分析的关键。在中国识别国家所有权的一种常见的方

式是通过企业的合法注册。具体来说，中国的企业合法注册为国有、集体所有、

私有、有限责任公司、股份制公司（包括上市公司）或外资企业。通过这种分类，

国家所有权通常定义为合法注册为国有的企业。 

使用企业的合法注册来识别所有权，尤其是国有企业的所有权，有两个问题。

首先，许多最终是国有企业的企业被合法注册为外资企业。可能发生这种现象的

原因是，至少三分之一的所有权为外资所有的企业可以注册为外资企业。例如，

上海地方政府与通用汽车和大众汽车合资的企业（上海通用、上海大众）就注册

为外资企业。当企业由在中国境外注册的控股公司所有时，也可能发生这种情况。

例如，联想和中海油（一家国有石油公司）由在香港注册的控股公司所有，因此，

在中国合法注册为外资企业。第二，许多国有企业，特别是在 1998 年以后，注

册为有限责任公司或上市公司，尽管其控股股份由国有控股企业所有。宝山钢铁

公司和前面讨论的上海的上汽集团的独立汽车公司（上汽）是上市公司的例子（因

此注册为股份制公司），但其控股股份由中国政府（在宝山的情况下是中央政府，

在上汽的情况下是上海地方政府）旗下的控股公司所有。 

                                            
5
除了国有烟草公司和国有金融机构以外，所有国有集团的所有权都于 2003 年被转让给了国资委。

烟草公司由国家烟草专卖局控制，而金融机构由中国银行业监督管理委员会治下的控股公司（汇

金）控制。 



我们没有使用企业的合法注册，而是采用另一种方法来确定国家所有权。首

先，我们的数据提供了企业的注册资本中属于国家、集体、私人、外国人和法人

的份额。在这里，法人可以是另一家企业或控股公司。例如，上市的国有企业，

如宝山和上汽，通常有少数由“私人”持有的注册资本份额（上市交易的股票）

和由“法人”（国有控股母公司）持有的多数股权。我们的数据没有提供有关“法

人”身份的额外的信息，但在中国工业部门由“法人”所有的注册资本的份额自

1998 年以来持续增加，尤其是大型企业。6第二，我们的数据提供了有关企业的

控股股东的信息。尤其是，它将企业的“控股股东”划分为国家、集体、外国人

或者私人。 

我们使用这两个变量来定义国有企业。具体来说，当由国家直接持有的注册

资本的份额大于或等于 50%，或者当国家被报告列为控股股东时，我们将企业定

义为国有企业。前项定义捕捉了传统的国有企业，适用于国家拥有企业的全部或

大部分注册资本的情况。后项定义捕捉了上市的国有企业，适用于国家通过一家

控股公司持有控股股份的情况，但不包括国家通过一家控股公司持有企业的少数

股份的情况。 

我们通过手动检查 2007 年企业增加价值分配在前百分之一的所有工业企业

的网站，对这个国家所有权的定义进行了补充。我们发现，我们通过这个艰苦的

过程确定为国有的几乎所有企业也是使用我们的定义认定为国有的企业。有趣的

是，我们的取证分析表明，在前百分之一的企业中有超过三分之二的企业由国资

委直接或间接控制，但这些企业中几乎一半合法注册为私有企业。如果一些公司

未在他们的网站上公开显示国家的所有权份额，我们的过程可能会低估国有份额。

另一方面，如果一些国资委企业最终私有，但使用国资委来掩盖他们的所有权份

额，我们也可能夸大国有份额。例如，《悉尼先驱晨报》2011 年报道，重庆的

一家大型影子银行（重庆国际信托）是由重庆当地政府合法拥有的，但实际上是

由当时的重庆市委书记的裙带关系所私有的。7 

图 1 的上部显示，我们所定义的国有企业的收入份额与样本期间《中国统计

年鉴》所报告的份额相当，表明我们的定义接近官方定义。相比之下，虚线表示，

使用企业的注册身份来定义国家所有权将会低估国有部门的规模。图 2描绘了注

册为私有企业的国有企业的数量占我们定义为国有企业的数量的百分比。1998

年，15%的国有企业被注册为私有企业。到 2007 年，几乎有一半的国有企业被注

                                            

6在那些从 1998 年到 2007 年幸存下来的企业之中，1998 年法人注册资本份额高于百分之十的

企业占 22%。这一比例在 2007 年增加至 30%。在初始增加值处于前十分之一的大型企业之中，

1998 年和 2007 年的这一比例分别为 27%和 43%。 

7 2011 年 8 月 7 日《悉尼先驱晨报》，作者 John Garnaut 



册为某种形式的私有企业。在 2007 年注册为私有企业的国有企业中，60%注册为

有限责任公司，16%为上市公司；18%注册为外资企业。8 

表 1 给出了 1998 年和 2007 年我们样本中的企业的数量和总就业人数。 

3.3 规模、劳动和资本生产率 

我们使用数据中提供的企业的注册代码来匹配企业。当一家企业发生重组或

被另一家企业收购时，注册代码可能会发生变化。对于我们不能随着时间的推移

使用注册代码进行匹配的企业的样本，我们还使用了企业名称、地址和电话号码

来识别更改了他们的注册代码的幸存的企业。91998 年到 2007 年的面板中的大约

95%使用注册代码进行识别，而其余部分使用企业名称、地址和电话号码进行匹

配。 

我们从数据中使用的其它变量包括增加价值、就业人数和企业资本存量的账

面价值。我们将时间 t的真实资本存量定义为 

𝐾 = (   )𝐾 −1  
 𝐾   𝐾 −1

  
  

其中，BK 是资本的账面价值，PK是资本的价格。10劳动力投入通过就业人数

来衡量，因为我们的数据没有企业的劳动力的组成。然而，作为一项稳健性检查，

我们使用 2004 年经济普查的企业层面的记录（拥有有关企业劳动力的教育组成

的信息）来衡量企业之间的劳动力质量的差异。 

为了控制行业的影响，除非另有说明，我们呈现的所有企业层面的变量按照

同一两位数行业中的幸存私有企业的中位数值进行按比例缩放。 

3.3.1 退出企业 

表 2给出了 1991 – 1995 年和 1998 – 2007 年两个期间的国有企业和私有

企业的平均年退出率。
11
国有企业的平均年退出率从 1991 到 1995 年的不到百分

之一，增加到 1998 年之后的每年 13%。在私有企业之中，这两个时期的退出率

                                            
8 参见在线附件了解详情。 

9
我们遵循 Brandt et al. (2012) 所使用的过程。 

10
我们使用 Perkins and Rawski’s (2008) 对资本价格的预测。资本存量的初始账面价值是为 1998

年之后成立的企业报告的企业初始账面价值。对于 1998 年之前成立的企业，我们假设 1998 年

的账面价值由 BKt0 = BKt1 /(1 + g)
t1-t0

 给出，其中 BKt0是年度 t0的资本存量的预计初始账面价值；

BKt1是年度 t1第一次出现在数据集中的企业的资本存量的账面价值；g 是年度 t1之后我们在数据

中观测到的期间的资本存量的平均增长率。 

11
1998 年到 2007 年的退出率从年度行业调查中计算。1991 年至 1995 年的退出率从《1996 年中

国统计年鉴》和 1995 年行业普查的微观数据中计算。2007 年之前私有化的国有企业不被认为是

退出企业。参见在线附录了解更多详情。 



大致相似，为每年百分之 12 – 13。图 3 给出了 1998 – 2007 年根据 1998 年

企业增加价值定义的每个规模组的国有和私有企业的平均年退出率。规模较小的

国有企业的退出率比同等规模的私有企业更高。在规模分布的最后百分之十的国

有企业之中，年退出率超过 30%，比同等规模的私有企业高约十个百分点。 

表 3 对 1998 年国有企业的特点进行了量化描述（被省略的群组是续存至

2007 年的私有企业）。比较第一行（退出的国有企业）和第三行（幸存的国有

企业）可以看出，退出的国有企业中的增加价值、劳动生产率和资本生产率通常

低于幸存的国有企业。这些模式大致符合“抓大放小”口号中所隐含的目标，尽

管其实施似乎远非完美。很多小型的国有企业并没有被关闭，而一些大型国有企

业则被关闭了。 

3.3.2 幸存企业 

我们现在转向 1998 年和 2007 年之间的企业平衡面板。我们关注平衡面板中

的三组幸存企业：国有企业、私有化国有企业和私有企业。图 4描绘了根据 1998

年企业增加价值定义的各组中的私有化国有企业的百分比。私有化概率和 1998

年的国有企业的初始规模之间有一个反 U形关系。尽管目标是小型国有企业将被

关闭或私有化（“放”），很多最小型的国有企业都处于国家的控制之下。举例

来说，规模分布最后十分之一的国有企业中只有 30 至 35%进行了私有化。私有

化率在中型国有企业中最高，在最大型国有企业中最低。最后这两项事实与官方

公布的目标相符，即大型企业保持处于国家控制之下，也就是由中国政府来

“抓”。但是实施远非完美，因为很多小型国有企业没有私有化（或关闭）。 

图 5给出了按照 1998 年和 2007 年国有企业（上面板）和私有化企业（下面

板）的增加价值划分的就业人数的分布。国有企业和私有化企业的规模分布相对

于每年的私有企业的增加价值从 1998 年到 2007 年略为向左移动。此外，国有企

业和私有化企业的规模分布的变化是相似的。 

图 6 描绘了根据劳动生产率（增加价值/就业人数）划分的相对应的就业人

数分布。该图显示，两组国有企业的劳动生产率明显低于 1998 年的私有企业。

1998 年的差异约为 40%（表 3）。到 2007 年，劳动生产率的差距已经显著收窄，

与到 2007 年仍然处于国家控制之下的企业和被私有化的企业大致相当。平均而

言，两组企业的劳动生产率已经从 1998 年的私有企业劳动生产率的约 60%收窄

到 2007 年私有企业劳动生产率的 75%（表 4）。 

图 7描绘了资本生产率（增加价值/资本）的对应分布。1998 年国有企业的

资本生产率也明显低于私有企业。表 3 表明，在 1998 年，国有企业的平均资本

生产率为私有企业的 34%。到 2007 年，资本生产率的差距略有收窄：国有企业



的资本生产率为当时私有企业的 46%。也许令人惊讶的是，2007 年私有化企业和

私有企业之间在资本生产率上仍然有很大的差距。 

小型和大型国有企业之间也有截然不同的模式。虽然平均而言国有企业的增

长速度与私有企业相同（图 5），与初始规模相同的私有企业相比，1998 年规模

小（大）的国有企业增长速度较慢（快）。规模分布的异质性对于相对劳动生产

率的增长是相似的，而对于相对资本生产率的增长就不那么明显。相比之下，没

有证据表明相对产出的增长以及劳动和资本生产率差距的收窄在小型和大型私

有化国有企业之间有何不同。 

3.3.3 新进企业 

我们现在来谈谈 2007 年的新进企业，定义为 1998 年之后设立的企业。表 1

表明，2007 年的国有企业中有三分之一是在 1998 年之后成立的。图 8描绘了国

有新进企业和私有新进企业的增加价值分布（上面板）、劳动生产率（中面板）

和资本生产率（下面板）。和之前一样，我们通过相应的统计数据对幸存的私有

企业归一化。上面板显示，新设立的国有企业的规模明显大于新设立的私有企业。

中间面板显示，新设立的国有企业和新设立的私有企业的劳动生产率与幸存的私

有企业的劳动生产率是大致相当的。最后，下面板显示，新设立的国有企业的资

本生产率低于幸存的私有企业，而新设立的私有企业的资本生产率与幸存的私有

企业是大致相当的。 

总结而言，主要的情况是： 

1. 退出：1998 年之后国有企业的退出率上升，尤其是小型国有企业。 

2. 私有化：大型国有企业大多处于国家控制之下，幸存的最小型的国有企业也

仍然处于国家所有权之下。中型国有企业最有可能被私有化。 

3. 国有企业 vs. 私有化企业：中等水平国有企业的绩效与中等水平私有化企

业的相当。对于两组企业而言，从 1998 年到 2007 年，与幸存的私有企业的

劳动生产率的差距明显收窄，而资本生产率差距的收窄幅度则小得多。资本

生产率仍然不到私有企业的 50%。 

4. 小型 vs. 大型国有企业：1998 年到 2007 年之间，大型国有企业与幸存的私

有企业的劳动生产率的差距明显收窄，而小型国有企业与之的差距有所扩大。

小型国有企业的资本生产率差距扩大。 

5. 新设立的国有企业：新设立的国有企业规模更大，与新设立的私人企业相比，

有相同的劳动生产率和较低的资本生产率。 



在这一节的最后，我们呈现了 2007 年之后与模式有关的证据。我们没有对

可比企业层面数据的访问权。因此我们的唯一信息来源是《中国统计年鉴》提供

的发布总量。12图 9 描绘了两位数行业中的国有企业相对于私有企业的总劳动生

产率和资本生产率的加权平均值。为可比性的目的，图 9还描绘了从我们的微观

数据计算的总体劳动生产率和资本生产率的加权平均值。总体数据不够理想，因

为它们不允许我们单独衡量和比较新进企业、退出企业和现有企业。可以看到，

总体劳动生产率的差距的收窄远远大于现有企业中所发生的（见图 6 和图 7）。

同样，虽然现有国有企业和私有企业之间的资本生产率没有收敛，总体数据表明

资本生产率正在快速收敛。显然，驱动这种差异的一项重要因素是1998年到2007

年带有较低劳动和资本生产率的国有企业的高退出率。 

尽管如此，尽管我们牢牢记住了这些告诫，似乎很显然，从 1998 年到 2007

年的劳动生产率的收敛在 2007 年之后结束。事实上，2009 年出现了相对劳动和

资本生产率下降的某些证据，这也许是受到政府所采取的措施的驱动，这些措施

为应对全球经济衰退而迫使国有企业增加就业和过度投资。劳动和资本生产率的

收敛也不仅仅是因为国有部门在 2007 年赶上私有企业而结束的。图 6 和图 7 表

明，2007 年劳动和资本生产率仍然低于私有企业。相反，似乎国有企业转型背

后的政治力量在 2007 年之后渐渐耗尽。 

4 国有和私有化企业的生产率和扭曲 

我们现在通过第 2节中的模型的视角在来解释上面提出的现象。我们将模型

应用到每个行业，然后将行业产出加总到总产出。为了捕捉行业影响，我们令 δ、

w 和 a 都针对具体行业。我们还假设一个行业中的劳动力是固定的。13 

我们从国有和私有企业之间的劳动生产率的差异开始。根据方程(3)，平均

劳动产品上的差异反映在 T
L
I和劳动的边际收益产品之间的差异上。图 6 中所示

的 1998 年到 2007 年国有企业和私有企业之间的劳动生产率的收敛表明，在这个

时期内，国有企业的 MRPL 相对于私有企业增加。
14
同样，方程(4)表明，国有企

业和私有化企业相对于私有企业的资本生产率的差距反映了 MRPK 的差异。因此，

图 7中的证据表明，国有企业的 MRPK 低于私有企业，而这个幅度的差距在 2007

年仍然存在。此外，那些仍然处于国家控制和那些被私有化的国有企业之间的

MRPL 和 MRPK 没什么差别。特别是，2007 年私有化的国有企业的 MRPK 与国有企

业的几乎相同，就好像私有化企业继续以与国有企业相同的条件获得资本一样。

在 1998 年之后成立的国有企业之中，图 8显示了这些企业的 MRPL 与私有企业的

相近，但 MRPK 则低得多。 

                                            
12
《中国统计年鉴》在 2011 年之后停止发布有关行业就业人数和资本的系列数据。 

13 我们可以通过假设总产出是总行业产出的柯布-道格拉斯总和，得出一个行业的固定劳动力供给。 
14 还可参见 Kamal and Lovely (2013)了解国有企业和私有企业之间的 MRPL 的收敛。 



如果考虑到较低的边际产品归因于国有企业对资本的优先获取权，MRPK 在

国有企业中较低而且一直较低的现象就不令人惊讶了。资本的优先获取权会增加

具有获取权的企业的利润。根据这一解释，似乎前国有企业，甚至它们私有化之

后，仍然继续受益于资本的优先获取权。 

与资本生产率的模式相对比，国有和私有企业之间呈现明显的劳动生产率的

收敛。我们在幸存的国有企业、新成立的国有企业，甚至在私有化的国有企业中

看到了这一现象。如果说较低的劳动生产率反映了较低的劳动边际成本，则很难

解释这一发现。当劳动力成本较低且资本成本较低时，企业的利润增加。然而，

假设较低的平均劳动产品并不反映较低的边际产品。具体来说，考虑一个包含劳

工管理费用 fi的生产函数： 

      𝑄𝑖= 𝐴𝑖 𝐾𝑖
∝ (𝐿𝑖   𝑖)

1−𝛼              (15) 

式中，fi对国有企业有一个简单的解释：它代表了具有零 MRPL 的但不能被

解雇的多余的工人。当fi≠0时，劳动的边际产品不再与劳动的平均产品成正比。

我们 TL
i表示影响 MRPL 的扭曲，虽然 TL

i仍然代表影响劳动生产率的扭曲。为了

查看两个扭曲之间的关系，我们重写的一阶条件如下 

      

  
 ∝     𝑖

 = (   
  

  
) (   𝑖

  )     (16) 

以 TL
i表示的平均劳动产品的差距可以分解为两个组成部分：fi和 T L

i。fi的

减少不会影响劳动的边际产品，但将增加平均产品。 

1998 年平均劳动产品在国有企业之中较低的事实可能归因于这些企业的人

员冗余。15随着国有企业进行股份制改造，以及所设想的利润最大化的激励，聘

用冗余工人的政治压力在 1998 年之后有所下降。在我们的数据中，从 1998 年到

2007 年，幸存的国有企业的就业人数下降了 360 万，占他们的初始就业人数的

约 40%。我们不知道这些工人中有多少是冗余的工人，但请注意，冗余工人人数

的下降将表现为劳动的平均产品和劳动份额的下降。具体来说，我们可以将方程

(16)重写为： 

(1+𝜏 
𝐿 )    

𝑌  ⏟      

劳动份额

 ∝  
1

1−     
         (17) 

                                            

15
根据中国社会科学院 1995 年所做的一项调查显示，狭义的冗余工人——即那些处于空闲状态，没有确定

职位的工人——占约一半国有企业就业总人数的百分之十以上（戴，1996）。 



方程 (17) 表明，当 fi /Li 下降时，劳动份额将下降。图10描绘了1998 – 2007

年平衡面板中国有企业、私有化企业和私有企业的平均劳动份额。16国有企业和

私有化企业的初始劳动份额大大高于私有企业。此外，国有企业和私有化企业的

劳动份额在 1998 年之后大幅下降。 

最后，从方程(8)中，企业生产率 A 可以以控制了资本和劳动的平均产品的

影响之后的企业增加价值的残余来度量。我们使用每个两位数行业中的私有企业

的劳动份额来衡量特定行业的 α，其中我们调整了每个部门的劳动份额，以使得

我们能够匹配中国工业部门的劳动份额。17我们使用一个基线值 1/η = 7，对应

于一个 1.17 的加价。
18
 

图 11 描绘了平衡面板中的国有企业（上面板）和私有企业（下面板）的 A

的结果分布。上面板显示，1998 年国有企业的 A低于私有企业。到 2007 年，国

有企业和私有企业之间的 A的差距已经收窄。同样，与私有企业相比，私有化企

业的 A 较低，但到 2007 年差距也已下降。具体来说，幸存的国有企业的加权平

均TFP相对于幸存的私有企业从55%增加到了 75%。幸存的私有化企业的相对TFP

从 60%提高到 77%。 

我们接下来研究规模分布中 A 的变化的异质性。图 11 的上面板描绘了在根

据 1998 年的增加价值定义的组中，国有企业相对于私有企业的 A 的比率（上面

板）。该图表明，1998 年企业规模最高的十分之一的国有企业的 A为 1998 年可

比规模的私有企业的 A的 30 - 40%。到 2007 年，规模最高的十分之一的国有企

业之中的 A增加到了同一组私有企业的 60%。对于规模较小的国有企业，模式恰

恰相反。在 1998 年，规模最小的国有企业的 A 是类似规模的私有企业的 80%到

90%。到 2007 年，国有企业中的 A 已降至同一组私有企业的 40%。下面板描绘了

私有化企业的相对 A。图中，规模分布的异质性较小。平均而言，私有化企业的

A的增长速度比私有企业更快，在整个规模分布中都是这种情况。这些发现是在

第 3.3 节中所记录的事实的镜像。 

总之，我们发现了自二十世纪九十年代末以来国有企业和私有化企业之中的

高 TFP 增长速度和劳动力扭曲的下降。然而，在国有和私有化企业之中资本回报

率仍然明显低于私有企业。大型国有企业相对于他们的私有同行而言，拥有尤其

高的 TFP 增长速度，但是对于小型国有企业而言，情况则恰恰相反。 

                                            
16
我们使用行业的增加价值份额（1998 - 2007 年的平均值）作为各行业的总劳动份额的权重。 

17
参见在线附件。我们使用私有企业的劳动份额，因为扭曲可能影响国有企业的劳动份额。 

18
我们稍后将展示带有不同的 1/r 值的结果，以及允许不同的国有企业和私营企业有不同的加价。 



在这一节的最后，我们给出了三组稳健性检查。首先，我们以就业人数衡量

劳动力投入，隐含假设劳动力质量在各企业中都是相同的。然而，如图 9所示的

国有和私有企业之间的劳动生产率差距差异可能归因于工人质量的差异。为了检

查这个问题，我们使用 2004 年经济普查的数据来衡量国有和私有企业之间的工

人质量的差异。192004 年人口普查表明，国有企业工人的平均教育年数比私有企

业的工人多 1.3 年。当我们调整工人质量的隐含差距时（使用教育年数的明瑟回

报率的估计值），它使得幸存的私有化国有企业之中的劳动生产率降低约百分之

十。然而，国有和私有企业之间的劳动生产率的收敛不受影响。 

第二，TFP 的收敛对于加价的替代性假设而言是稳健的。将 1/η 降低到 3

得出了幸存国有企业的基本相同的相对 TFP 增长。我们的计算假定所有企业的加

价都是一样的。我们现在考虑国有企业比私有企业有较高加价的可能性。这对实

证结果有两个影响。20首先，尽管国有企业的较高加价改变了这些企业的 TFP、

T
l和 T

k的隐含水平，它没有改变他们的隐含增长率。第二，如果我们假设私有化

国有企业的加价在私有化之后下降，那么私有化企业的 TFP 的隐含增长率将高于

如图 10 中所示的水平。此外，私有化企业之中的劳动力和资本扭曲的隐含下降

将大于图 6和图 7所示的水平。 

最后，上面的证据表明，国有和私有企业之间的劳动生产率的收敛可以通过

国有部门剩余劳动力数量的减少（而非国有企业劳动边际产品的增加）进行解释。

注意，随着剩余劳动力的出现，Ai必须通过 fi进行调整。我们考虑了以下场景：

(i) 冗余工人只存在于最初是国有的企业，其劳动生产率低于同一行业的幸存私

有企业的平均水平；(ii) 劳动生产率的差距完全反映了冗余工人的数量。这些

假设是非常极端的，这意味着1998年和2007年分别占到国有就业人数54%和35%

的大量劳动力冗余。国有企业的 TFP 增长必须下降的剩余劳动力向下调整。从

1998 年到 2007 年，在基准的情况下，幸存的国有企业相对于幸存的私有企业的

加权平均 TFP 增长了 36%，尽管如果我们要采用上述对 fi的假设的话，该增长率

将下降到26%。然而，国有和私有企业之间的TFP趋同从定性角度来讲仍然不变。 

4.1、为什么国有企业发生了改变？ 

现在我们转向可能存在于最后一节中提供的模式背后的制度性力量。 

首先，大型国有企业的治理可能有所改进。图 2显示，几乎一半的国有企业

在 2007 年合法注册的私有企业。对于我们可以将详细的所有权信息整合在一起

的这些企业的一个子集而言，它所采取的典型形式是国有企业经历了“股份制改
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 2004 经济普查提供了有关每家企业就业人数的教育组成的数据。参见在线附件。 

20
 参见在线附件了解有关带有可变加价的模型的详情，以及实证结果。 



造”，少数股份在股票市场上交易，并合并成一个大型国有企业集团。我们没有

数据中所有企业的准确的所有权结构的信息，但我们知道注册资本的份额由“法

人”持有。对于我们拥有所有权信息的国有企业的样本而言，法人本质上是国有

企业集团的股权份额。图 12 显示，从 1998 年到 2007 年，所有国有企业之中，

法人所持有的平均注册资本份额急剧增加。 

第二，有明确的证据表明，国有企业面临者来自私有企业的更大的竞争。尽

管中国政府的目标是限制私有企业进入“战略”或“支柱”产业，私有企业已经

进入许多国家已试图保持国有企业的主导地位的行业。21表 5 给出了九个这样的

行业的国有企业的增加价值份额（这些行业占中国工业产出的约一半）。虽然国

有企业在这些行业的大部分中占据主导份额，国有份额在所有部门（电能和热能

除外）都出现萎缩。在其它（非战略）部门中的下降则更为显著：在工业部门中

国有企业的总体增加价值份额在同一时期从 55%下降到 34%。 

表 6 考察了采用两位数行业的国有部门的生产率增长进行的私有部门进入

的修正。我们将私有进入率定义为一年中新建立的私有企业的数量占该年所有私

有企业数量的比例。私有进入率在 1998 - 2007 年期间平均为 7.6%，各行业间

的标准偏差为八个百分点。第一列显示了私有部门进入率与生产率增长呈正相关。

效应独立于所有权。 

第三，2007 年新成立了许多国有企业。图 9 显示，这些企业规模很大，还

享有资本的优先获取权。该等企业还可以向幸存的国有企业提供竞争。国有企业

的进入率是每年 2.1%，两位数行业之中的标准偏差为 0.8 百分点（私有企业进

入率和国有企业进入率之间的相关性是 0.6）。第 2 列（表 6）表示，国有企业

的进入率还与国有企业的 TFP 增长正相关。比较列 1和列 2中的 R2，似乎新成立

的国有企业的进入更多地解释了幸存的国有企业之中的 TFP 增长的差异。国有企

业的进入率也与私有化国有企业的 TFP 增长呈正相关，但不与幸存的私有企业的

TFP 增长正相关。 

更一般而言，组织设计的明确目标是在国有企业之间形成竞争。在汽车行业

的情况下，Dunne (2011)认为，上海通用（通用与国有上汽集团的合资企业）面

临的主要竞争来自于其合资合作伙伴（上汽集团）旗下的两大汽车公司。举例来

说，Dunne (2011)描述了上汽与大众的合资企业如何引入大众帕萨特来削弱上海

通用来自别克的利润。为了捕捉这种力量，我们使用赫芬代尔指数衡量了国有企

业的市场力量。列 3显示，幸存的国有企业之中的 TFP 增长在幸存的国有企业的

赫芬代尔指数上升的行业中较低。这一现象还表明，幸存的国有企业的高 TFP

                                            

21
参见在线附件了解有关“战略”和“支柱”产业的详情。 



增长率中不仅仅是衡量有误的垄断权力。如果是，那么我们应该能够找到国有企

业的市场集中度和这些企业的 TFP 增长之间的正相关关系。然而，事实表明，情

况正好相反。 

最后，有一些证据表明，不成功的国有企业集团被迫向其它国有企业集团出

售他们企业。例如，前面所讨论的宝山钢铁公司也许是中国最成功的钢铁制造商。

自 2007 年以来，其母公司（宝钢集团）已经收购了其它国有工业集团旗下的三

大钢铁制造商。22其中一家公司是韶钢，广东省的地方政府旗下的上市钢铁制造

商，是。在韶钢从 2008 年到 2012 年遭受总计近 4亿美元的损失之后，宝钢集团

于 2012 年收购了该企业。
23
南京汽车集团（南京当地政府旗下）是另一个例子。

该公司经历了长期赤字，之后上汽集团于 2007 年收购了整个集团。 

在这个重新分配的程度上没有系统化的数据，但是有关一些集团和企业归属

中央国资委的一些基本事实表明这可能是重要的。当中央国资委于 2003 年首次

成立时，它负责 189 个工业集团，这些集团控制总共 15,546 家企业。到 2010

年，它所拥有的工业集团的数量已经减少到 124 个。与此同时，这 124 个集团控

制总共 23,738 家企业。换句话说，由于这种再分配的过程，由一般中央国资委

集团控制的企业的数量从 2003 年的 82 个增加到 2010 年的 191 个。 

  

                                            

22具体而言，宝钢于 2007 年收购了八一钢铁，2007 年收购宁波钢铁，2012 年收购韶钢。 

23新闻报道显示，韶钢在被宝钢集团收购后，其高级管理层被替换。 



5、福利的影响 

我们现在转向国有部门发生的变化的总影响的评估。虽然看起来似乎国有部

门的高 TFP 增长和劳动扭曲的减少将对总福利产生正面效应，一般均衡中将会有

一些抵消效应。而且，在某些假设下，这些抵消效应可能足够大，以使得当国有

企业的 TFP 增加且劳动扭曲减少时总福利下降。 

5.1、反事实的实验 

我们进行了一些反事实的实验，对“抓大放小”的福利影响进行量化。我们

从 2007 年的数据开始，然后计算两种反事实项下的总产出：“放小”和“抓大”，

定义如下： 

1.  “抓大”假设 (i) 幸存的国有企业的 TFP 和扭曲将与他们的初始值相同；

且 (ii) 没有新设立的国有企业。 

2.  “放小”假设 (i) 私有化企业的TFP和扭曲将与他们的初始值相同；且 (ii) 

退出的国有企业将幸存，其 TFP 和扭曲等于它们的初始值。 

在每一个反事实中，我们从 2007 年的数据开始，计算了每种场景下的总产

出的假设水平。我们使总劳动力供给保持恒定，并假设在基准计算中在外生决定

的世界利率上，资本的总供给是弹性可用的（稍后我们将放宽这个假设）。 

表 8 展示了 2007 年每个场景中总产出的下降百分比。第一列：“无剩余劳

动力”，假设 Tl 代表劳动的边际产品的差距，那么，在这里，具有足够低的劳

动平均产品的企业的 TFP 的增长可能会使总产出下降。前三行显示了国有企业的

关闭和私有化的效应。第一行显示，在“放小”反事实中，2007 年的总产出下

降了 1.6%。接下来的两行显示了退出的效应和私有化效应的对比。退出有正的

效应，使得总产出增加了 0.3%。私有化本身将使总产出上升 1.4%。对这两个结

果值得发表评论。尽管这些企业的 TFP 增长，私有化的效应仍然相对较小的原因

是，私有化企业的每工人产出仍然低于平均水平。因为我们假设，较低的平均产

品反映了较低的边际产品，这些企业的较高的 TFP 使得劳动力的分配恶化，抵消

了较高的 TFP 对总产出的效应。24退出对总产出的正效应还受到相同力量的驱动。

在我们使用的模型中，当资源进行有效率的分配时，退出总会降低总产出。然而，

当退出企业的劳动的边际产品较低时，在中国是这种情况，退出将改善劳动力的

分配。在中国的背景下，劳动的边际产品足够低，以使得由于退出所带来的分配

改善的效应远远抵消退出对总产出的直接效应。 

                                            

24
 我们的基准参数化意味着，各行业的平均Χ为 0.78（见方程(12)）。我们已经显示，1998 年和 2007 年国

有企业和私有化企业的劳动生产率分别是私有企业的大约一半及四分之三。因此，许多国有和私有化企业

将很容易满足条件。 



接下来的三行显示“抓大”的效应，占 2007 年总产出的百分之十。幸存的

国有企业的改革使得 2007 年的总产出提升了 6.1%，新设立的国有企业占 2007

年总产出的百分之五。考虑到 2007 年幸存的国有企业的总增加价值比新成立的

国有企业大大约四倍，新成立的国有企业对总产出的贡献与幸存的国有企业的贡

献几乎一样的事实可能是令人惊讶的。这些大型国有企业群体的贡献的差异源于

这样一个事实：新设立的国有企业的平均劳动生产率与一般私有企业的大致相同，

所以这些企业的进入不会使得劳动力的分配恶化。相比之下，2007 年国有企业

的劳动平均产品仍然低于一般私有企业。因此，在这里，与私有化国有企业的情

况一样，国有企业的较高的 TFP 使得劳动力的分配恶化，这抵消了较高的企业

TFP 对总产出的影响。 

列 1中的估算假设劳动的平均产品的差距反映了边际产品的差异。然而，第

4节中提供的证据表明，国有企业和私营企业之间的劳动生产率的收敛可以通过

国有部门剩余劳动力数量的减少（而不是国有企业的劳动的边际产品的增加）进

行解释。在第 2 列中，我们假设 (i) 国有和非国有企业之间的劳动平均产品的

差距完全反映了国有部门的冗余工人的数量，但是两个部门的劳动边际产品是相

同的；25，以及 (ii) 国有部门的冗余工人的生产率为零，因此，减少 fi 并不影

响劳动力供给。那么，劳动生产率较低的企业的 TFP 增长没有使劳动力的分配恶

化。可以看到，对总产出的效应现在几乎是两倍大（与列 1 中的估计值相比）。

“放小”占 2007 年总产出的百分之三，“抓大”占 18%。这两项改革一起，如

最后一行所示，在 2007 年占总产出的 21%。 

到目前为止，我们假设中国的资本总供给是完全弹性的。由于资本的流动性

或者因为消费欧拉方程会得出一个常数利率，这种假设可能符合实际情况。Song 

et al. (2011) 撰文表示中国的储蓄超过投资，并提出带有弹性资本供给的开放

经济体对中国来说是一个合理的假设。此外，Bai et al. (2006)发现，非国有企

业的资本回报在这一期间大体不变，这与资本的固定成本是相符的。 

尽管如此，当我们假设总体水平的固定资本存量时，考察福利效应是非常有

用的。其结果在最后两列中报告。由于资本的边际产品在幸存的国有企业、私有

化国有企业和新成立的国有企业之中较低，固定资本存量的含义是，这些企业的

较高的生产率增长提高了均衡利率，并使资本的分配恶化。列 3进一步假设低劳

动生产率反映了低边际产品，因此低劳动生产率企业的 TFP 增长的影响也使得劳

动力的分配恶化。这是更为糟糕的场景，因为国有企业的较高的 TFP 增长可能恶

化劳动和资本的分配。可以看到的是，这个假设选项的效应是戏剧性的。举例来

说，幸存的国有企业的较高的 TFP 增长的效应使得总产出恶化了近百分之五。直

                                            
25 fi/Li 假设在国有企业之中相同。 



观地说，2007 年这些企业的资本和劳动力的边际产品足够低，而使得较高的 TFP

对资源错配的影响超出了较高的 TFP 对总产出的直接影响。这种效应在新成立的

国有企业中没那么强烈。这是因为这些企业的设立使得资本的分配恶化（这些企

业的平均资本生产率较低），而非使得劳动的分配恶化（这些企业的平均劳动生

产率与一般水平大致相同）。 

最后一列假定，劳动生产率的差距反映了冗余的工人（如第 2 列中所示），

所以在这里，低劳动生产率企业的较高的 TFP 增长对劳动力配置的效率没有影响。

因此，列 2和列 4的比较隔离了 TFP 对资本配置的影响。由于低资本回报企业中

的 TFP 增长所带来的资本配置恶化的效应是很大的。由于幸存的国有企业的 TFP

增长所带来的资本配置恶化的效应将使总产出下降 14%以上（13.2 + 0.9）。由于

高 TFP 而低资本回报国有企业所带来的资本配置恶化的影响将使总产出下降 5.6%

（7.2–1.6）。 

总之，福利增益的大小取决于资本供给弹性的程度。如果情况是私有企业的

资本成本不会由于国有企业的改革而发生改变，那么改革的效果可能使总产出显

著增加。同样，TFP 增长的效应还取决于它在多大程度上恶化了劳动力的分配。

虽然我们呈现的证据表明国有和私有企业之间劳动生产率的收敛归因于冗余工

人的减少，我们不知道 2007 年的剩余差距是否反映了劳动的边际产品的差异或

者冗余工人数量的差异。 

  



6、结论 

我们记录了从 1998 年到 2007 年中国国有企业的剧烈转变。规模较小的国有

企业被关闭或私有化；大型国有企业进行了股份制改造，并入大型国有控股公司；

并设立了新的国有企业。我们显示私有化和幸存的国有企业的劳动生产率和 TFP

提高。相比之下，从 1998 年到 2007 年两种类型的企业的资本生产率几乎没有收

敛。在新成立的国有企业之中，我们显示了国有企业的 TFP 明显高于私有企业，

同时劳动生产率基本相同，而资本生产率则低得多。 

虽然这些变化无疑增加了国有部门利润，对福利的效应却较为模糊。如果国

有企业的较高的TFP没有使资源配置恶化，那么国有企业的改革可能贡献了2007

年总产出的 20%。然而，如果资本的总供给是固定的，较高的 TFP 的影响和新成

立的高 TFP 国有企业可能会恶化资本的分配，使得对总产出的净效应可能是负面

的。同样，如果国有企业的劳动边际产品较低，那么较高的 TFP 还可以通过使工

人离开私有企业的重新分配而降低总产出，而私有企业的劳动边际产品被认为是

更高的。 

此外，尽管我们提供了提示性的证据，即企业治理的变化、来自私有企业和

其它国有集团的竞争，以及国有企业之间的资产再分配都可能是国有企业发生变

化的重要驱动因素，但证据远非确凿。此外，我们对“抓大放小”的福利效应的

分析有赖于一个特定的模型，但是这一效应可能因不同的模型而有所不同。最后，

我们的企业层面数据于2007年结束，并且在2007年后期间，根据行业层面数据，

一些模式自此似乎可能已经发生了改变。我们发现一些证据表明情况可能是这样，

但最终答案只有在 2007 年后期间内的类似微观数据可用时才会出现。 
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图 1：国有企业的收益份额

 

 

注：此图描绘了中国工业部门中国有企业的收益份额。CSY 是指《中国统计年鉴》中发布的通过

总数据计算的份额。使用第 3.2 节中描述的企业层面的数据，实线和虚线分别描绘了由我们的定

义和他们的注册类型确定的国有企业的份额（请参阅第 3.2 节了解详细信息）。 

 

 

CSY 

根据我们的定义划分的企业数据 
根据注册类型划分的企业数据 



 

图 2：作为私有企业注册的国有企业的比例 

 

注：本图描绘了作为私有企业注册的国有企业（由我们定义的）的数量占所有国有企业数量的比

率。 

 

 



 

图 3：1998-2007 年退出率 

 

大小百分位（基于 1998 年的增加价值） 

注：实线和点划线分别描绘了 1998 年定义为国有和私有的国有企业和私有企业的年退出率。参

见在线附录了解年退出率的定义。 

  

 

国有 

私有 



 

图 4：私有化国有企业/所有幸存的国有企业 

 

 

规模的百分位（基于 1998 年的增加价值） 

 

注：此图描绘了1998年为国有而在2007年为私有企业的企业数量除以1998年为国有且直到2007

年仍然为国有的企业的数量的比率（包括 1998 年为国有而到 2007 年已私有化的企业）。 

 

 



 

图 5：企业增加价值的分布 

国有企业 

 

私有化国有企业 

 

增加价值（平均私有企业 = 1） 

 

注：样本为 1998 年至 2007 年的平衡面板。大小通过经每年私有企业增加价值的加权平均值归一

化的企业增加价值来衡量。每个企业的观测数据采用就业人数加权。国有企业被定义为在 1998

年和 2007 年均为国有的企业。私有化企业是在 1998 年国有而在 2007 年私有的企业。 

 



 

图 6：劳动生产率的分布 

国有企业 

 

 

VA/Worker（平均私有企业 = 1） 

注：样本为 1998 年至 2007 年的平衡面板。劳动生产率使用每年幸存私有企业的劳动生产率的产

出加权平均值归一化。每个企业的观测数据使用企业就业人数加权。国有企业是在1998年和2007

年均为国有的企业。私有化企业是在 1998 年国有而在 2007 年私有的企业。 

 

 

私有化国有企业 



 

图 7：资本生产率的分布 

国有企业 

 

私有化国有企业 

 

VA/Capital（平均私有企业 = 1） 

注：样本为 1998 年至 2007 年的平衡面板。资本生产率使用每年幸存私有企业的资本生产率的产

出加权平均值归一化。每个企业的观测数据使用企业就业人数加权。国有企业是在1998年和2007

年均为国有的企业。私有化企业是在 1998 年国有而在 2007 年私有的企业。 

  



 

图 8：新进企业之间的规模、劳动生产率和资本生产率分布 

（平均幸存私有企业 = 1） 

 
 

注：样本是在2007年的1998年之后成立的企业。范围是增加价值（VA），劳动生产率是 VA/Worker，

资本生产率是 VA/Capital。观测数据采用就业人数加权，并使用 2007 年幸存私有企业的加权平

均数归一化。 

 

国有 

私有 



 

图 9：相对劳动和资本生产率 

 

注：上面板描绘了每个两位数行业的国有企业相对于私有企业的每工人收益的加权平均值。点划

线使用了来自中国统计年鉴的两位数行业层面的数据，而实线使用了企业层面的数据。下面板中

的虚线和实线描绘了每个两位数行业中，国有企业相对于私有企业的每单位固定资产账面价值的

收益扣除折旧的加权平均值。点划线使用来自中国统计年鉴的两位数行业层面数据，而实线使用

企业层面数据。虚线描绘了每个两位数行业中国有企业相对于私有企业的每单位实际资本的收益

加权平均值，其中实际资本在第 3.3 节中定义。 
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企业数据 

CSY 

企业数据 

企业数据真实资本 



 

图 10：劳动力份额 

 
 

 

注：样本为 1998 年到 2007 年的平衡面板。实线、虚线、点划线分别描绘了平衡面板中国有企业、

私有化企业和私有企业的劳动力份额。 

 

国有企业 
私有化企业 
私有企业 



 

 

 

图 11：根据 TFP 划分的企业分布 

 

 

注：样本为 1998 年到 2007 年的平衡面板。TFP 通过每年的幸存私有企业归一化。国有企业是在

1998 年和 2007 年均为国有的企业。私有化企业是 1998 年为国有而 2007 年为私有的企业。 

 

  

私有化国有企业 

国有企业 

TFP (私有企业 = 1) 



 

图 12：1998 年根据规模划分的 TFP 

 

1998 年规模百分位 

注：样本为 1998 年和 2007 年的平衡面板。每个百分位的 TFP 使用每年该百分位的幸存私有企业

的 TFP 中位数进行归一化。国有企业是在 1998 年和 2007 年均为国有的企业。私有化企业是在

1998 年国有而在 2007 年私有的企业。1998 年的规模被定义为增加价值。 

  

私有化国有企业 

国有企业 



 

图 13：根据“法人”所有权股份划分的国有企业比例 

 

注：实线、虚线、点划线描绘了法人股占比分别等于或高于 25%、50%和 75%的国有企业的数量占

所有国有企业数量的比例。 

 

法人股>=25% 
法人股>=50% 
法人股>=75% 



 

表 1：根据所有权划分的企业和就业数 

 企业数 就业人数 

1998 年国有   

2007 年退出 38.1 15,077 

2007 年国有 7.6 12,679 

2007 年私有 5.0 3,196 

1998 年私有   

2007 年退出 58.2 11,871 

2007 年私有 28.1 8,422 

2007 年国有   

新进 4.2 2,475 

1998 年国有 7.6 9,308 

2007 年私有   

新进 199.4 30,767 

1998 年国有 5.0 2,512 

1998 年私有 28.1 11,549 

 

注：企业数和就业人数以千为单位。2007 年新进企业是 1999 年和 2007 年（含）之间成立的企

业。 

 



 

表 2：平均年退出率 

 1991-1995 1998-2007 

国有 0.9 % 13.2 % 

私有 13.2 % 12.0 % 



 

表 3：1998 年根据所有权划分的企业特征 

（相对于幸存私有企业的加权平均值） 
 

 

 VA VA/Worker VA/Capital 

1998 年国有    

2007 年退出 -0.556 -1.072 -1.350 

 (0.132) (-0.058) (0.076) 

 

2007 年私有化 0.223 -0.504 -0.929 

 (0.095) (0.046) (0.076) 

 

2007 年国有 0.935 -0.447 -1.081 

 (0.167) (0.063) (0.119) 

 

1998 年私有    

2007 年退出 -0.651 -0.275 0.038 

 (0.043) 

 

(0.026) (0.026) 

注：VA 是对数增加价值，VA/Worker 是对数每工人增加价值，VA/Capital 是对数人均增加价值。

每列中省略的类别是 1998 年幸存至 2007 年的私有企业。所有观测数据通过就业人数进行加权。

2007 年退出时在 1998 年至 2007 年（含）之间存在的企业。2007 年私有化是 1998 年国有而在

1998 年至 2007 年（含）之间私有化的企业。2007 年国有是在 1998 年和 2007 年均为国有的企业。

括号中为标准误差。 

  



 

表 4：2007 年根据所有权划分的企业特征 

（相对于幸存私有企业的加权平均值） 

 

 VA VA/Worker VA/Capital 

2007 年国有    

新进企业 0.484  

(0.184) 

0.058  

(0.117) 

-0.402  

(0.091) 

1998 年国有 0.438 

(0.175) 

-0.344  

(0.129) 

-0.775  

(0.137) 

2007 年私有    

新进企业 -1.004  

(0.042) 

 

-0.128 

(0.028) 

0.384 

(0.028) 

1998 年国有 -0.038 

(0.087) 

-0.256 

(0.039) 

-0.580 

(0.054) 

 

注：VA 是对数增加价值，VA/Worker 是对数每工人增加价值，VA/Capital 是对数人均增加价值。

省略的类别是 2007 年（也存在于 1998 年）的幸存私有企业。所有观测数据通过就业人数进行加

权。新进企业是 1998 年之后成立的企业。括号中为标准误差。 

 



 

表 5：战略领域国有企业的增加价值份额 

 1998 2007 

煤炭开采 82 66 

石油开采 100 97 

石油加工 88 63 

化学品 51 24 

黑色金属 79 46 

有色金属 54 34 

交通设备 65 49 

通信设备 42 8 

电力与热动力 86 88 

 



 

表 6：TFP 增长和市场进入 

因变量 = 国有企业的 TFP 增长 

 (1) (2) (3) 

私有进入率 0.737 

(0.251) 

  

国有进入率  3.613 

(1.019) 

 

Δ国有赫芬达尔   -0.160 

(0.0711) 

 

决定系数 0.213 0.282 0.137 

 

 

因变量 = 私有化企业的 TFP 增长 

私有进入率 0.874 

(0.236) 

  

国有进入率  3.419 

(0.947) 

 

Δ国有赫芬达尔   -0.183 

(0.0671) 

 

决定系数 0.307 0.296 0.189 

 

因变量 = 私有企业的 TFP 增长 

私有进入率 1.284 

(0.337) 

  

国有进入率  1.587 

(1.707) 

 

Δ国有赫芬达尔   -0.0266 

(0.110) 

决定系数 0.312 0.026 0.002 

 

注：每个观测对象都是一个两位数行业（N = 34）。因变量是 1998 年至 2007 年平衡面板中每种

类型的中位数企业的平均年度 TFP 增长率。国有企业是 1998 年和 2007 年都为国有的企业。私有

化企业是 1998 年国有而 2007 年私有的企业。私有企业是 1998 年和 2007 年都为私有的企业。私

有进入率是每年的新增私有企业数量/私有企业总数；国有进入率是新增国有企业数量/国有企业

总数；Δ 国有赫芬达尔是平衡面板中国有企业的赫芬达尔指数的平均变化。括号中的标准误差

根据行业进行汇总。 

  



 

表 7：来自“抓大放小”的生产率提高 

 开放经济体 封闭经济体 

 无剩余劳动力 剩余劳动力 无剩余劳动力 剩余劳动力 

放小 1.6 3.2 0.0 0.9 

退出 0.3 -0.5 0.4 0.0 

私有化 1.4 3.7 -0.4 0.9 

     

抓大 10.0 18.4 -3.5 0.9 

幸存国有企业 6.1 13.2 -4.6 -0.9 

新设企业 5.3 7.2 0.5 1.6 

     

抓大+ 

放小 

 

11.4 

 

21.0 

 

-3.0 

 

1.9 

 

注：此表报告了 2007 年每种反事实假设的总产出相对于基准情况的增长百分比。第 1–2 列和第

3–4 列分别报告了开放和封闭经济体的结果。 

 


