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摘要:基于新新贸易理论,本文分析了汇率制度与要素错配对我国企业出口绩效的影响.本文的研究发现,

固定汇率制度扩大了企业出口规模,降低了企业出口产品质量.要素错配是汇率制度影响企业出口绩效的重要

传导机制,劳动要素错配抑制了固定汇率制度对企业出口规模的促进作用,整体及资本要素错配加剧了固定汇

率制度对出口产品质量的抑制作用.我国要素错配普遍存在和固定汇率制度的双重背景导致我国企业出口陷

入 “低质高量”模式.考虑异质性因素和稳健性检验后,本文的研究结论依旧成立,由此可以引申出若干打破

“低端锁定”困局的政策建议.
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一、引言

十九大报告提出深化供给侧结构性改革,建设现代化经济体系,必须把经济发展的着力点放在实

体经济上,把提高供给体系质量作为主攻方向,以增强我国经济质量优势.充分发挥市场在资源配置

中的决定性作用是供给侧改革的重要实践目标.但由于政府干预、市场不完全等因素,我国生产要素

在国民经济中存在显著的要素错配现象[１][２].Hsieh和 Klenow(２００９)指出中国劳动和资本市场存

在的错配降低了企业效率[３].显然,要素错配会影响我国经济增长的速度与质量.与此同时,随着我

国对外开放的逐渐深化,我国对外贸易取得了举世瞩目的成就.伴随着我国对外贸易的发展,我国的

汇率制度也发生了深刻的变化.我国人民币汇率形成机制从２００５年“实行以市场供求为基础的、单
一的、有管理的浮动汇率制,每日汇率收盘价作为下一日汇率中间价”到２０１５年的“每日人民币兑美
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元中间价在更大程度上参考前一日收盘价”,人民币汇率制度安排逐渐趋于灵活[４].汇率制度安排不

可避免会影响到一个国家的国际贸易[５][６].
在我国要素错配普遍存在以及汇率制度变革的大背景下,我们不禁思考:汇率制度、要素错配与

企业出口之间究竟存在怎样的关系? 一方面,要素错配不可避免地会影响企业生产要素的投入,进而

影响企业出口绩效.另一方面,固定汇率制度可能会对一国要素错配形成一种潜在的“保护”,甚至进

一步加剧要素错配,进而对企业出口造成负面的效应.基于此,本文将汇率制度、要素错配与企业出

口结合在一起进行研究,试图论证要素错配是汇率制度选择影响我国企业出口绩效的传导机制,以期

获得宏观制度选择对企业微观行为影响的新见解.
本文可能的创新之处为:第一,本文从企业异质性贸易理论出发并使用微观企业数据,系统分析

了汇率制度选择对我国企业出口绩效的影响机理,这有别于当前汇率制度与贸易加总数据的实证分

析[５];第二,本文细致地分析了汇率制度选择如何影响企业层面的要素错配,要素错配如何充当汇率

制度影响企业出口绩效的传导机制;第三,根据祝树金和赵玉龙(２０１７)的测算方法[１],我们将要素错

配进一步分解为劳动要素错配和资本要素错配,来探究要素错配对我国企业出口绩效的影响效果.

二、文献综述与机制梳理

本文旨在揭示要素错配是汇率制度安排影响企业出口绩效的传导机制,因此有必要厘清以下三

个问题:第一,汇率制度安排如何影响企业出口绩效;第二,要素错配如何影响企业出口绩效;第三,汇
率制度安排如何影响要素错配.

(一)汇率制度安排与企业出口绩效

１９７１年布雷顿森林体系崩溃瓦解后,全球货币进入“牙买加体系”时代,各国的汇率波动程度逐

渐加大.毋庸置疑,汇率是影响国际贸易的关键因素[７][８],无论是汇率水平还是汇率波动,其背后的

根本影响因素是一国的汇率制度安排[６].一方面,在固定汇率制度安排下,汇率波动被限制在有限的

范围内,汇率水平相对稳定,这在根本上稳定了企业的汇率预期,降低汇率风险带来的汇兑成本,有利

于扩大企业出口规模[５].另一方面,根据新新贸易理论,固定汇率制度通过减少企业的贸易成本来降

低企业进入出口市场的生产率阈值,低效率企业虽然获得了出口机会,但是只能出口低质量产品[９],
这样一来,这批新准入企业在一定程度上拉低了整体的出口产品质量[１０].综上分析,可以提出第一

个假设:
假设１:固定汇率制度安排可能扩大企业出口规模,但可能会降低企业出口产品质量.
(二)要素错配与企业出口绩效

Romalis(２００４)肯定了要素配置对双边贸易规模的积极作用,一国可以根据贸易伙伴国的要素禀

赋相机抉择地调整出口贸易结构,从而实现贸易福利的最大化[１１].中国改革开放４０多年来,商品市

场具有相对完善的市场定价机制,但要素市场时常受到政府管制和干预,从而导致颇为严重的错配现

象[１２].中国作为出口依赖型发展中国家,要素错配也不可避免地会影响企业出口绩效.施炳展和冼

国明(２０１２)认为要素错配加强了国有企业对国内市场的垄断,促进了非国有企业的出口表现[２].祝

树金和赵玉龙(２０１７)讨论了要素错配的结构性效应,发现整体要素错配可以同时促进资本密集型产

品和劳动密集型产品的出口贸易,资本要素错配能够促进企业的出口概率和出口强度,而劳动要素错

配抑制了企业出口行为[１].
要素错配不仅能够影响出口贸易的“量”,也能对出口贸易的“质”产生实质性的影响.耿伟

(２０１４)提出要素错配尽管成就了中国出口贸易奇迹,却造成了我国出口产品“低价格与低质量”的不

利后果[１３].当资本要素市场存在明显的错配现象时,出口企业常常面临着比较严重的资金约束,出
口企业没有充裕的资金进行研发创新,往往依赖出口低质量产品来维持经营,从而陷入“低价格、高数

量、低质量”的恶性循环[１４].由此提出第二个假设:
假设２:要素错配可能会扩大企业出口规模,但可能会降低企业出口产品质量.
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(三)汇率制度安排、要素错配与企业出口绩效

假设１和假设２分别论证了汇率制度安排、要素错配对企业出口绩效的影响效应,进一步厘清汇

率制度安排与要素错配之间的逻辑关系,有利于确立汇率制度安排影响企业出口的作用渠道.固定

汇率制度的优势在于通过降低政策不确定性来促进出口贸易扩张,但当面对外部冲击时,固定汇率制

度无法迅速地形成有效的调节机制,容易导致行业间和企业间的要素错配[１５].从行业层面来看,经
过２００５年人民币汇率制度改革,我国整体的要素错配改善了１７．１３％[１６],其中,外向型行业改善了

１４％[１７].从企业层面来看,在垄断的外向型行业中存在许多低效率的国有企业及僵尸企业,在行政

干预的作用下这些企业耗费了大量资源,造成了严重的要素错配[１７].一旦人民币升值,市场竞争将

越演越烈,一些僵尸企业在市场机制下被淘汰,一些低效率的国有企业在倒逼机制下幸存,该过程将

会释放出一些生产要素,逐渐流向非国有的出口企业,从而改善企业间的资源配置.由此可见,汇率

制度与要素配置之间存在着十分紧密的联系,固定汇率制度加剧了要素错配程度,日益凸显的要素错

配矛盾无疑会对企业出口绩效产生重要的影响.鉴于此,本文推断要素错配是汇率制度安排影响企

业出口表现的重要渠道,从而提出第三个假设:
假设３:固定汇率制度安排通过要素错配机制影响企业的出口规模和出口产品质量.

三、计量模型与指标构建

(一)研究设计

本文基于引力模型框架,将采取如下的计量方程进行相关的实证研究:

Exportijpt＝β０＋β１fixjt＋β２tfpit＋β３missit＋β４fixjt×missit＋∑μmcontrolm＋rt＋rip＋rj＋εijpt (１)
式(１)中,i、j、p、t分别表示出口企业、出口目的国、产品种类与年份.被解释变量 Exportijpt包括

企业出口规模 Volumeijpt与企业出口产品质量 Qualityijpt.fixjt表示j国与中国在t年所实施的汇率制

度.missit衡量了企业面临的要素错配问题,本文还单独讨论了企业劳动要素错配taolit与资本要素

错配taokit带来的影响.tfpit表示企业生产率,本文采用 ACF方法测算.本文还加入了一系列控制

变量controlm,比如贸易伙伴的经济规模、多边阻力以及企业自身特征的一些变量.此外,本文还控

制了“企业－产品”二维固定效应rip、时间固定效应rt、国家固定效应rj,最后εijpt为随机扰动项.
(二)指标构建与数据来源

１．Volumeijpt.该数据来自中国海关数据库,本文在“企业－产品－进口国－年份”维度对每笔海

关出口记录进行加总,并进行了对数化处理.

２．Qualityijpt.本文借鉴 Khandelwal等(２０１３)的做法来计算出口产品质量[１８].通过回归式 LnＧ

Volumeijpt＝fejt＋feh－δln(Priceijpt)＋ξijpr,得到拟合值 LnVolumêijpt ,进而计算出企业的出口产品质

量 Qualityijpt＝
LnVolumeijpt－LnVolumêijpt

δ－１
.其中,fejt是国家－时间二维固定效应,feh 是出口产品在

HS六分位下的固定效应,δ为替代弹性.需要特别说明的是,本文采用了Broda和 Weinstein(２００６)
所提供的替代弹性指标δ[１９].在稳健性回归中,本文将汇报采用施炳展(２０１４)测算方法的相关回归

结果[１０].

３．fixjt.Shambaugh个人主页发布了世界各国固定汇率制度数据.在本文分析中,我们主要考

虑两种情形.一种情形是直接盯住,如中国直接盯住 A 国.另一种情形是间接盯住,如中国和B国

同时盯住 A国,那么B国与中国构成间接盯住汇率制度;进一步,如果C国盯住B国汇率制度,那么

中国与C国也构成了间接盯住汇率制度,以此类推.这样,我们认为 A、B、C国与中国均构成固定汇

率制度,记为fix＝１,否则取０.具体中国与各国事实汇率制度的生成过程请参见施炳展和张雅睿

(２０１６)、Klein和Shambaugh(２００６)的研究[５][６].

４．missit.根据 Hsieh和 Klenow(２００９)、祝树金和赵玉龙(２０１７)的研究[３][１],可以计算出劳动要
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素错配taol和资本要素错配taok,其中,taolit＝ βs

αs＋βs
PitYit

wLit
－１,taokit＝

αs

αs＋βs
PitYit

rKit
－１,αs 为资

本报酬份额,βs 为劳动报酬份额.本文假定资本的租金率为１０％.只要taol与taok不等于１,即表

明企业劳动与资本实际所得与其应得不匹配,即劳动与资本存在显著的错配.根据施炳展和冼国明

(２０１２)的研究来构建企业要素错配指标 missit＝|taolit－taokit|,它表示企业生产过程中资本边际产

出价值与劳动边际产出价值的差距,若 miss较大,那么企业遭遇的要素错配问题较严重;反之,表示

企业资源的使用比较有效[２].

５．tfpit.本文根据 Ackerberg等(２０１５)的方法计算了我国企业的全要素生产率[２０].根据Brandt
等(２０１２)的研究,本文估算了企业每年的实际资本投入和实际投资额,并用永续盘存法计算了企业每

期实际资本投入[２１].当然,名义变量都根据 Brandt等(２０１２)提供的投入和产出平减指数进行了

平减[２１].

６．controlm.按照引力模型的标准做法,本文加入如下控制变量:(１)是否为加工贸易process,加
工贸易主要指来料或进料加工贸易,若为加工贸易取１,否则取０;(２)进口国的经济规模lngdp,该数

据来自世界银行的 WDI数据库;(３)实际汇率水平ex_real,本文采用中国与贸易伙伴国的实际汇率

水平数据(直接标价法),汇率和进口国CPI来自国际货币基金组织的IFS数据库,中国CPI来自历

年的«中国统计年鉴»,以２０１０年为基期;(４)实际汇率波动volr,本文采用月度汇率取对数后的一阶

差分的标准差来测算汇率波动,即volt＝std．dev[lnexchanget,m＋１－lnexchanget,m],其中 m 为１,

１１;(５)多边阻力lnmres,mresi＝(∑jYjφij/Y)－１表示贸易自由度加权平均值的倒数,权重φij为各贸

易伙伴的经济规模比重,贸易数据来自CEPII的BACI数据库.除此之外,我们也考虑了衡量企业特

征的控制变量,比如资本劳动比lnk、人均工资lnwage以及职工人数lnl,企业控制变量数据均来自工

企数据库,并进行了对数化处理.本文数据的时间跨度为２０００~２００７年,描述性统计结果如表１
所示.
　表１ 描述性统计

指标 变量 观测值 均值 标准差 最小值 最大值

全要素生产率 tfp ５１８３７８６ ３．３４９９ ０．７９７３ ２．１６６７ ４．６７００

出口规模 volume ２１５８７８３ ９．７４６８ ２．５７０８ ０ ２１．８７０１

出口产品质量 quality ５１８７５１３ ０．４８１２ １．４５９９ －１．７５８２ ３．３９７４

汇率制度 fix ５２０２２５７ ０．７２３６ ０．４４７２ ０ １

要素错配 miss ５１８４２３１ ４．４２１２ ４．０８１５ ０．５６５４ １３．２７２６

资本边际生产率 taok ５１８７８２７ －０．２７６４ ０．６８３８ －０．８８８４ １．２５２６

劳动边际生产率 taol ５１９２６０９ ４．０３５３ ４．１７９２ ０．０８２３ １３．１０４３

实际汇率水平 ex_real ５０９１８３７ ４．１５２５ ３．６７６５ ０．００８０ １９．８９６７

实际汇率波动 volr ５０８６２１２ ０．００７２ ０．００５５ ０．００１２ ０．０２７９

GDP对数 lngdp ５２０２２５７ ２７．６６７４ ２．０５５７ １９．６３２２ ３０．３０３６

多边阻力对数 lnmres ５２０２２５７ ６．６６３６ ２．３１９２ ３．９５０５ １６．８８５３

工资对数 lnwage ５１９６７４０ ０．１４９２ ０．１１４０ ０ ４．５７３８

资本劳动比对数 lnk ５１９６７４０ ３．５９６０ １．２９２４ ０ １１．１９１７

职工对数 lnl ５１９６７４０ ５．９８５４ １．２７７８ ０ １２．１４５０

四、实证结果与分析

(一)汇率制度、要素错配对企业出口规模的影响

１．基准回归结果.本文所有回归结果均做了如下处理:第一,均加入了“产品－企业”二维固定效

应、年份固定效应以及国家固定效应;第二,考虑到出口同一产品的企业之间可能存在相关性,本文采
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用经过产品cluster调整后的稳健标准差;第三,均采用了标准化的回归系数,便于对回归结果进行比

较.需要特别说明的是,整体要素错配和资本要素错配对企业出口规模的回归结果不显著,因此只汇

报了劳动要素错配的实证结果,如表２所示.为了更加细致地观察核心变量拟合系数的显著性,我们

将控制变量逐一加入回归中,表２中,第(１)列只加入核心解释变量,第(２)列增加process,第(３)列增

加出口贸易伙伴国lngdp,第(４)列增加汇率水平与汇率波动,第(５)列增加多边阻力,第(６)列进一步

加入企业特征变量.从表２可以看出:第一,fix的回归系数均显著大于零,假设１的前半部分得到了

验证,这表明固定汇率制度的确降低了企业的贸易成本,增加了企业出口规模;第二,随着不断加入控

制变量,taol回归系数的显著性越来越强且为正值,假设２的前半部分得到了验证,taol增加表明企

业所支付的劳动成本下降,可以促进企业出口规模扩大;第三,fix∗taol的回归系数显著小于零,假
设３也部分得到了验证.在双边固定汇率制度下,taol的回归系数为０．０００２,显著小于０．００５６.这表

明在双边固定汇率制度下,由于贸易成本下降,降低了企业进入出口贸易的生产率阈值和准入门槛,
导致更多低效率企业进入出口贸易.这些低效率企业出口规模不仅较低,而且使得部分生产要素从

高效率企业流入低效率企业,进而拉低了企业整体的出口规模.因此,双边固定汇率制度安排通过要

素错配渠道在一定程度上制约了企业出口规模扩张.
　表２ 劳动要素错配、汇率制度与出口规模的回归结果

(１) (２) (３) (４) (５) (６)

tfp ０．０７０３∗∗∗ ０．０６９６∗∗∗ ０．０７５６∗∗∗ ０．０７７７∗∗∗ ０．０７７９∗∗∗ ０．０７６６∗∗∗

(１９．６７８２) (１９．５７４０) (２０．３９６９) (２２．６１４２) (２２．６３９１) (２１．９１９１)

fix ０．１０２７∗∗∗ ０．１０１５∗∗∗ ０．０７２１∗∗∗ ０．０６１９∗∗∗ ０．０６１２∗∗∗ ０．０６１１∗∗∗

(４１．８２３４) (４１．２６８６) (３８．４９５８) (３１．８２０１) (３１．９８０５) (３１．８２５７)

taol ０．００４７ ０．００４０ ０．００３７ ０．００４０∗ ０．００４１∗ ０．００５６∗∗

(１．５４１１) (１．４５１１) (１．４９６８) (１．７２１８) (１．７１５３) (１．９７８４)

fix∗taol －０．００５８∗∗ －０．００５３∗∗ －０．００４８∗∗ －０．００５１∗∗ －０．００５１∗∗ －０．００５４∗∗

(－２．０８７１) (－２．１０５８) (－２．１９６５) (－２．４８０７) (－２．４６２２) (－２．３８６７)

process ０．１１１６∗∗∗ ０．１１０９∗∗∗ ０．１１４８∗∗∗ ０．１１４８∗∗∗ ０．１１４２∗∗∗

(４０．３０５２) (３８．２２１９) (３８．１５７２) (３８．１０６５) (３７．８５７５)

lngdp ０．２４１８∗∗∗ ０．２４０８∗∗∗ ０．２３７５∗∗∗ ０．２３７７∗∗∗

(５４．６１４６) (５８．６２９２) (５５．９０７７) (５５．９４１９)

ex_real －０．０１８５∗∗∗ －０．０１６２∗∗∗ －０．０１６２∗∗∗

(－９．１８７０) (－８．５７２７) (－８．５６７５)

volr －０．０２９１∗∗∗ －０．０２８３∗∗∗ －０．０２８４∗∗∗

(－２０．５９６２) (－１９．８７７９) (－１９．９２９６)

lnmres －０．０１８５∗∗∗ －０．０１８６∗∗∗

(－５．９８９６) (－６．０１８１)

lnwage ０．０１１２∗∗∗

(７．５４３８)

lnk ０．０１７６∗∗∗

(７．３９０５)

lnl ０．０９１７∗∗∗

(２３．８３４６)

N １８７８８７７ １８７８８７７ １８７８８７７ １７１８０８９ １７１８０８９ １７１８０７０
adj．R２ ０．４２６ ０．４３２ ０．４７２ ０．４７１ ０．４７１ ０．４７１

　　注:∗、∗∗和∗∗∗分别表示在１０％、５％和１％的水平上显著;所有回归均加入了“企业－产品”固定效应、年份固定效应和国家固
定效应,但限于篇幅未在回归表中列出;以下各表皆同,若有不同,会特别标注说明.
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　　２．考虑差异性因素.本文首先将样本按照企业所有制进行分类回归,相应结果列于表３中,根据

表３可以归纳出如下结论:第一,考虑汇率制度安排后,无论企业所有制如何,汇率制度对企业出口规

模的促进作用都是显著的,因此汇率制度稳定企业的汇率预期、降低企业出口成本的路径是成立的.
就正向效果而言,从大到小依次是外资企业、中外合资/合作企业、国有/集体企业、私人企业;第二,考
虑劳动要素错配后,仅国有/集体企业的出口规模会受到劳动力错配的影响,劳动力错配对其他三类

企业出口规模的影响并不显著;第三,考虑汇率制度与劳动要素错配的交互项后,只有外资企业的交

互项系数不显著,其他三类企业的交互项系数均显著为负值,就负向效果而言,从大到小依次是私人

企业、国有/集体企业、中外合资/合作企业.
其次,本文将样本按照贸易方式与产品特点进行分类,由表３可知,无论是加工贸易还是一般贸

易,无论是异质产品还是同质产品,固定汇率制度对企业出口规模的促进作用都是不能忽视的,且其

对加工贸易企业及出口异质产品企业的影响更大.taol的回归系数均显著大于零,说明劳动要素错

配可以促进企业出口规模扩大,而fix∗taol的回归系数均显著小于零,表明固定汇率制度通过加剧

要素错配程度抑制了其对企业出口规模的积极作用.
　表３ 劳动要素错配、汇率制度与出口规模:考虑多种差异性

国有/集体
企业

私人企业 外资企业
中外合资/
合作企业

一般贸易 加工贸易 同质产品 异质产品

tfp ０．０４６６∗∗∗ ０．０６９０∗∗∗ ０．０８３３∗∗∗ ０．０８２７∗∗∗ ０．０６７１∗∗∗ ０．０９４２∗∗∗ ０．０５７１∗∗∗ ０．０７６０∗∗∗

(６．３０９１) (１３．８７１３) (１７．９０５６) (９．３６７２) (１４．８１３１) (１９．７６２７) (３．６８７５) (２６．５４４５)

fix ０．０４６５∗∗∗ ０．０４３３∗∗∗ ０．０６７１∗∗∗ ０．０６４５∗∗∗ ０．０４２９∗∗∗ ０．１１５２∗∗∗ ０．０５４０∗∗∗ ０．０６４２∗∗∗

(１４．２８３８) (１５．１３８４) (２３．６５５８) (２４．７６０６) (２３．２５１１) (３０．０７９０) (１２．２７８３) (２９．４５５２)

taol ０．０１７０∗∗∗ ０．００２６ ０．００３３ ０．００６２ ０．００３３∗∗ ０．００９１∗∗ ０．０２６２∗∗∗ ０．００３３∗

(３．８５５５) (０．８１８１) (１．０１０７) (１．５２４２) (１．９６８２) (２．０２８３) (３．３６２７) (１．６８８８)

fix∗taol －０．００７８∗∗ －０．００９３∗∗∗ －０．００３３ －０．００５４∗ －０．００４２∗∗∗ －０．００８３∗∗ －０．０２０７∗∗∗ －０．００３７∗∗

(－２．２８０１) (－３．８４０７) (－１．４１１４) (－１．７６０７) (－２．６５１７) (－２．１９０６) (－２．９８８８) (－２．２４１１)

控制变量 是 是 是 是 是 是 是 是

N ２２３７０９ ３１７９７６ ５９４５１３ ５３０５５９ １１３７４２５ ５０３９５９ １７８４０８ １４１６２３３

adj．R２ ０．４４７ ０．４６０ ０．４８６ ０．４７７ ０．４７８ ０．５０３ ０．５１０ ０．４６６

　　(二)汇率制度、要素错配对企业出口产品质量的影响

１．基准回归结果.需要说明的是,劳动要素错配对企业出口产品质量的回归结果不显著,因此我

们只汇报了整体要素错配和资本要素错配的实证结果,如表４所示,第(１)~(６)列为整体要素错配的

实证结果,第(７)~(８)列为资本要素错配的实证结果.由表４可以得出:第一,fix的回归系数均显著

小于零,这表明固定汇率制度降低了我国企业的出口产品质量,这验证了假设１的后半部分.固定汇

率制度通过降低贸易成本导致更多低效率企业涌入,使得部分生产要素从高生产效率企业流向了低

生产效率企业,一方面低生产率企业的出口产品质量注定不高,另一方面低效率企业挤占了高效率企

业的生产资料,拉低了这些企业的资源配置效率,制约了高效率企业生产高质量出口商品的能力;第
二,尽管 miss和taok的系数为负且不显著,但是fix∗miss和fix∗taok的回归系数均显著小于零,
这表明要素错配对企业出口产品质量的制约作用需要在固定汇率制度的条件下才能发挥.因为在固

定汇率制度背景下,企业丧失了优化自身资源配置的渠道,加剧了企业的要素错配问题,这必定会进

一步导致企业商品的出口质量降低,这验证了假设３的观点.

２．考虑差异性因素.本文首先将样本按照企业所有制进行分类,通过表５可以发现:第一,无论

企业的所有制属性如何,固定汇率制度对企业出口产品质量都存在抑制作用,下降幅度最大的是外资

企业,其次是中外合资/合作企业,再次是私人企业,最后是国有/集体企业;第二,要素错配对出口产

品质量的作用不显著,交互项的作用仅在国有/集体企业和外资企业中显著,对于这些企业,要素错配

只有在固定汇率制度下才会发挥作用.
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　表４ 要素错配、汇率制度与出口产品质量的回归结果

(１) (２) (３) (４) (５) (６) (７) (８)

tfp ０．０５３２∗∗∗ ０．０５２８∗∗∗ ０．０５３５∗∗∗ ０．０５４０∗∗∗ ０．０５４１∗∗∗ ０．０５４１∗∗∗ ０．０５３２∗∗∗ ０．０５４１∗∗∗

(３８．９６９５) (３８．８６８４) (３９．３６３６) (３９．４１４４) (３９．４６８９) (３９．０１９１) (３９．００１３) (３９．０６２７)

fix －０．０３０８∗∗∗ －０．０３３８∗∗∗ －０．０３５３∗∗∗ －０．０３９７∗∗∗ －０．０３８１∗∗∗ －０．０３８３∗∗∗ －０．０３０８∗∗∗ －０．０３８３∗∗∗

(－２８．２３８８) (－３１．１０６０) (－３２．４４００) (－３１．９２０５) (－３０．１２３１) (－３０．２６１９) (－２８．２６５３) (－３０．２８６４)

miss －０．０００７ －０．０００５ －０．０００５ －０．０００５ －０．０００４ ０．０００２
(－０．９２２４) (－０．７１３３) (－０．６２７１) (－０．６０７５) (－０．５９７６) (０．２７１９)

taok －０．０００７ ０．０００１
(－０．９７７４) (０．１８９４)

fix∗miss －０．００１８∗∗∗ －０．００１８∗∗ －０．００１８∗∗∗ －０．００１８∗∗∗ －０．００１８∗∗∗ －０．００１８∗∗∗

(－２．５９５２) (－２．５６０５) (－２．６４４７) (－２．６４３２) (－２．６５５９) (－２．６５８０)

fix∗taok －０．００１８∗∗∗ －０．００１８∗∗∗

(－２．５７７９) (－２．６７１１)

process ０．１４０７∗∗∗ ０．１４１０∗∗∗ ０．１４３３∗∗∗ ０．１４３３∗∗∗ ０．１４３１∗∗∗ ０．１４３０∗∗∗

(２０４．１４２４) (２０４．４８６９) (２０５．１２１８) (２０５．１２２７) (２０４．７０５１) (２０４．７５７１)

lngdp －０．３５２６∗∗∗ －０．３５９１∗∗∗ －０．２７７３∗∗∗ －０．２９４２∗∗∗ －０．２９５１∗∗∗

(－２７．２２７５) (－２０．６３１８) (－１３．１６６９) (－１３．９６１８) (－１４．０１３７)

ex_real ０．００４３ －０．０４６１∗∗∗ －０．０４３０∗∗∗ －０．０４２１∗∗∗

(０．４４３０) (－３．８０９９) (－３．５５２８) (－３．４８６２)

volr －０．００７１∗∗∗ －０．００６１∗∗∗ －０．００６２∗∗∗ －０．００６１∗∗∗

(－６．３２４８) (－５．４００７) (－５．４７４６) (－５．４３６７)

lnmres ０．０５５８∗∗∗ ０．０５６２∗∗∗ ０．０５５９∗∗∗

(６．９００９) (６．９４６２) (６．９１６６)

lnwage ０．００６２∗∗∗ ０．００６３∗∗∗

(７．５６０８) (７．７２４３)

lnk ０．０１４９∗∗∗ ０．０１５０∗∗∗

(９．８５６９) (９．９３４５)

lnl ０．０６７５∗∗∗ ０．０６７６∗∗∗

(３１．７３８０) (３１．８１０６)

N ４９８３０３５ ４９８３０３５ ４９８３０３５ ４８６９０５８ ４８６９０５８ ４８６９００７ ４９８６２７１ ４８７２１７８

adj．R２ ０．３４４ ０．３５０ ０．３５０ ０．３５３ ０．３５３ ０．３５３ ０．３４４ ０．３５３

　表５ 要素错配、汇率制度与出口产品质量:区分所有制

国有/集体企业 私人企业 外资企业 中外合资/合作企业

tfp ０．０３３３∗∗∗ ０．０３３３∗∗∗ ０．０４５６∗∗∗ ０．０４４９∗∗∗ ０．０５４３∗∗∗ ０．０５４１∗∗∗ ０．０５６７∗∗∗ ０．０５７０∗∗∗

(７．６０１２) (７．６００７) (６．６１５０) (６．６６９２) (１０．１９７７) (１０．２０７３) (７．９４１９) (７．９７３８)

fix －０．０１８５∗∗∗ －０．０１８５∗∗∗ －０．０３１１∗∗∗ －０．０３１９∗∗∗ －０．０４１５∗∗∗ －０．０４１８∗∗∗ －０．０３５２∗∗∗ －０．０３５１∗∗∗

(－５．１９６２) (－５．２０４９) (－７．４４４１) (－７．８３８０) (－１０．２１３５) (－１０．２８３２) (－１０．７９０８) (－１０．７５３６)

miss －０．００２７ －０．０００７ ０．００５５∗ ０．００１０
(－１．０９８４) (－０．２７３１) (１．７３８２) (０．２０６６)

taok －０．００２７ －０．００１３ ０．０１７６∗∗ ０．００９２
(－１．１０４５) (－０．７２１５) (２．５４６１) (１．６１１９)

fix∗miss －０．００４１∗ －０．００２３ －０．００５８∗ －０．０００５
(－１．８６６６) (－０．９０９７) (－１．８５１９) (－０．０９９１)

fix∗taok －０．００４１∗ －０．０００４ －０．０１８２∗∗∗ －０．００９１
(－１．８４６６) (－０．３４３４) (－２．６４５８) (－１．５９５９)

控制变量 是 是 是 是 是 是 是 是

N ４８６３２５ ４８６５３１ ５９４８２７ ５９４９２１ ２１４３６６２ ２１４５２６１ １５８８７３１ １５８９６９８

adj．R２ ０．３１４ ０．３１４ ０．３３８ ０．３３８ ０．３６７ ０．３６７ ０．３５３ ０．３５３
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　　其次,本文将样本按照贸易方式与产品特点进行分类,结果如表６所示.首先,无论是加工贸易还

是一般贸易,无论是异质性产品还是同质产品,固定汇率制度对企业出口产品质量的抑制作用是不能忽

视的,固定汇率制度对一般贸易企业和出口异质产品企业的影响更大;其次,要素错配仅对加工贸易的

出口产品质量产生了显著影响,而对其他三类企业的出口产品质量影响不显著,这表明要素错配对出口

产品质量的作用显然不能与汇率制度安排相提并论;最后,交互项在加工贸易企业和出口异质品企业中

显著,这说明在固定汇率制度下,要素错配对不同分样本的中介效应机制存在一定的差异性.
　表６ 要素错配、汇率制度与出口产品质量:区分贸易类型和产品类型

一般贸易 加工贸易 异质品 同质品

tfp ０．０４１１∗∗∗ ０．０４１１∗∗∗ ０．０６６０∗∗∗ ０．０６５９∗∗∗ ０．０５４９∗∗∗ ０．０５４８∗∗∗ ０．０３１７∗∗∗ ０．０３１６∗∗∗

(９．２７８５) (９．２７１７) (９．９７３７) (９．９６９２) (３７．５９３６) (３７．６２９４) (３．０３１１) (３．０５０１)

fix －０．０４２４∗∗∗ －０．０４２４∗∗∗ －０．０１３１∗∗∗ －０．０１３２∗∗∗ －０．０３６７∗∗∗ －０．０３６７∗∗∗ －０．０２２０∗ －０．０２２１∗

(－１３．７２９０) (－１３．７２７４) (－３．７５９１) (－３．７６００) (－２５．９９６５) (－２６．００１７) (－１．９２０５) (－１．９２０６)

miss －０．００１５ ０．００１７∗ ０．０００１ －０．００３１
(－０．８５７９) (１．８８８０) (０．１４４５) (－０．７４０４)

taok －０．００１６ ０．００１３∗∗ ０．０００１ －０．００３１
(－０．８７６６) (２．２２１３) (０．１０４８) (－０．８９４０)

fix∗miss －０．００１０ －０．００１８∗∗ －０．００１７∗∗ －０．００３０
(－０．５１３７) (－２．１８０８) (－２．２６４５) (－１．０９２９)

fix∗taok －０．００１０ －０．００１４∗∗∗ －０．００１７∗∗ －０．００４０
(－０．５１３２) (－２．８８７９) (－２．３０２２) (－１．１０８７)

控制变量 是 是 是 是 是 是 是 是

N ２５９８００７ ２５９９５６８ ２１８５９５０ ２１８７５０２ ４１２２３８７ ４１２５３８６ ４３９４０２ ４３９４７５
adj．R２ ０．３６０ ０．３６０ ０．３９３ ０．３９３ ０．３５１ ０．３５１ ０．４０６ ０．４０６

　　(三)稳健性检验

事实本文根据施炳展(２０１４)的方法重新测算了企业的出口产品质量[１０].需要说明的是,此时的

替代弹性采用的是根据不同样本测算出来的系数,表７给出了相关的回归结果.总体来看,核心解释

变量的拟合系数与上文吻合,固定汇率制度的确阻碍了企业出口产品质量的提升,整体要素错配与资

本错配阻碍了企业出口产品质量升级,固定汇率制度还能通过加剧要素扭曲进一步制约企业出口产

品质量提升.所以,即使改变了出口产品质量的测算方法,上文研究结论依旧稳健.
　表７ 改变产品质量测算方法的实证检验结果

(１) (２) (３) (４) (５) (６)

tfp ０．００７５∗∗∗ ０．００９２∗∗∗ ０．００７５∗∗∗ ０．００９２∗∗∗ ０．００７０∗∗∗ ０．００８９∗∗∗

(３．１２７４) (４．２７０１) (８．５５８７) (１０．２４４０) (８．０７６０) (９．８０７７)

fix －０．００６９∗∗∗ －０．００７４∗∗∗ －０．００６９∗∗∗ －０．００７４∗∗∗ －０．００６８∗∗∗ －０．００７３∗∗∗

(－４．５６７６) (－４．４１３２) (－９．９８５８) (－９．７３６３) (－９．９１００) (－９．６４２４)

miss ０．００１０ ０．００１０
(０．９７６５) (０．８８６５)

taok －０．００３０∗∗∗ －０．００３３∗∗∗

(－６．９７２９) (－７．４５１６)

taol ０．０００８ ０．０００９
(１．４０４８) (１．５１７９)

fix∗miss －０．００３１∗ －０．００３３∗

(－１．７３６６) (－１．７８９４)

fix∗taok －０．００１０∗∗ －０．０００９∗∗

(２．４５４０) (２．３４４８)

fix∗taol －０．０００６ －０．０００８
(－１．０３８０) (－１．５００９)

控制变量 否 是 否 是 否 是

N １０２１７０６８ ９６７４４７９ １０２２３２３９ ９６８０３３２ １０２１７０６６ ９６７４４８０
adj．R２ ０．４３４ ０．４４１ ０．４３４ ０．４４１ ０．４３４ ０．４４１

９３１



　　接下来,我们将采用工具变量法来解决内生性问题,选择企业生产率与要素错配的一期滞后项作

为工具变量,具体的实证结果如表８所示.具体来看,第(１)~(５)列是关于企业出口产品质量的内生

性检验,第(６)~(８)列是关于企业出口规模的内生性检验,第(１)(６)列仅考虑了企业生产率的内生性

问题,第(２)(３)(７)列仅考虑要素错配的内生性问题,第(４)(５)(８)列同时考虑了企业生产率与要素错

配的内生性问题.豪斯曼检验的Chi统计量证明内生性问题是存在的,因此工具变量法的使用是合

理的.根据Cragg－DonaldWaldF统计量,所有回归均通过了弱工具变量检验.由此可知,在考虑

了多个变量的内生性问题后,本文的结论依旧成立.
　表８ 考虑内生性问题的实证检验结果

quality
(１) (２) (３) (４) (５)

lnv

(６) (７) (８)

tfp ０．０４０６∗∗ ０．０５７１∗∗∗ ０．０５６８∗∗∗ ０．０４０６∗∗∗ ０．０４１４∗∗∗ ０．０９６６∗∗∗ ０．０８１０∗∗∗ ０．０８３１∗∗∗

(２．２１０５) (３４．２６３１) (３４．１５８１) (３．７７５７) (３．８６９７) (６．６３１９) (２５．２９１０) (５．１６１４)

fix －０．０３９９∗∗∗ －０．０３７９∗∗∗ －０．０３８２∗∗∗ －０．０２２９∗∗ －０．０３９６∗∗∗ ０．００７７∗∗∗ ０．００６５
(－１３．３５７１) (－２８．３５９０) (－２８．９６５１) (－２．３５５９) (－２８．８７６９) (４．９２１６) (１．２４４１)

miss ０．０００９ ０．０１７０ ０．００７２
(０．７５２５) (１．００２３) (０．９５０８)

taok ０．０１８２ ０．０１８１
(１．１５４３) (１．２６７８)

taol ０．００５０∗ ０．０９９８∗∗∗ ０．１０９５∗∗∗

(１．６７１６) (３．０３４７) (２．９９９３)

fix∗miss －０．００２３∗∗ －０．０２２７∗∗ －０．０３９３∗∗∗

(－２．１３０１) (－２．１９９９) (－２８．３２８６)

fix∗taok －０．０２４２∗∗ －０．０２４１∗∗

(－２．３５６３) (－２．４７８７)

fix∗taol －０．００５４∗∗ －０．１２１９∗∗∗ －０．１３４１∗∗∗

(－２．２１４９) (－２．９８１１) (－２．９５１０)
控制变量 是 是 是 是 是 是 是 是

CraggＧDonald
WaldF ８．８×１０４ ９６４７．５０２ ９６２０．３９８ ６８９４．７０８ ６８７８．３１０ ３．７×１０４ ４６８．９９８ ２５２．６０３

Chi２ ２３０．９７ ２１８．９０ ２２１．４８ ２３５．５２ ２３６．７７ ７５２．３９ ７３８．３５ ７６３．１８
PＧvalue ０．００００ ０．００００ ０．００００ ０．００００ ０．００００ ０．００００ ０．００００ ０．００００
N ３７７７９４３ ４０６３９４１ ４０６８５５９ ３７５０４８０ ３７５４４７８ １３６７０２１ １３７９６４１ １３６６３１３
adj．R２ ０．３９９ ０．４００ ０．４００ ０．３９９ ０．３９９ ０．４７４ ０．４７６ ０．４７６

五、总结与启示

基于企业异质性视角,本文重新审视了汇率制度、要素错配与我国企业出口之间的关系.本文的

主要结论如下:第一,固定汇率制度能够扩大企业出口规模,主要是因为固定汇率制度下预期稳定与

企业出口成本下降,但固定汇率制度显著降低了企业的出口产品质量.因此,固定汇率会导致我国企

业出口陷入“低质量高规模”模式,不利于我国出口贸易的可持续发展.第二,整体要素错配与资本要

素错配显著降低了企业出口产品质量,但劳动要素错配促进了企业出口规模扩大.第三,要素错配是

汇率制度影响企业出口绩效的重要中介渠道,劳动要素错配抑制了固定汇率制度对企业出口规模的

促进作用,整体及资本要素错配加剧了固定汇率制度对出口产品质量的抑制作用.考虑多种差异性

因素和稳健性检验后,本文的主要结论依旧稳健.
总体来看,在固定汇率制度与要素错配的大环境下,我国取得了辉煌的出口增长奇迹,但是增长

奇迹的背后是一种“低质量高规模”的模式.甚至,要素错配与固定汇率制度的叠加,进一步抑制了我

国的出口产品质量.为了改变这种不利局面,本文认为可以从如下两个方面着手:第一,加强市场化

改革,消除制度扭曲,打破要素错配对我国出口产品质量的制约,让我国的生产要素定价更加市场化,
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提高生产要素流动性,让资源配置到它应该去的地方;第二,我国的汇率制度安排应该逐渐向浮动汇

率制度靠拢,尽管这会以企业出口规模缩小为代价.然而不破不立,短期的阵痛可以换来我国出口贸

易的高质量增长,提高我国企业的国际竞争力与话语权,迫使我国企业从“中国制造”转向“中国创

造”.
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