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摘'要! 利用%&&"3%&45年中国省级面板数据!研究了双向直接投资协同发展对中国资源错

配的影响#结果表明$双向直接投资协同发展会显著降低中国整体资本错配和劳动力错配!但该

影响存在地区差异性#同时!双向直接投资协同发展对中国资源错配的影响存在阶段性特征$当

人均收入水平低于4W5%4元&%&&!年以前'时!双向直接投资协同发展未对中国资源错配产生显

著影响%当人均收入水平大于4W5%4元小于#W$#%元&%&&53%&4#年'时!双向直接投资协同发展可

以缓解资本错配!但对劳动力错配的改善效果不明显%当人均收入水平大于#W$#%元&%&4$年以

后'时!双向直接投资协同发展有利于改善资源错配#进一步的作用机制分析表明!双向直接投

资协同发展通过提高金融深化水平和劳动力成本!进而缓解资本错配和劳动力错配#

关键词! 68:%968:%协同发展%资源错配
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一" 问题的提出

改革开放四十多年来#中国经济经历了高速发展#总量跃居世界第二位%但粗放型增长模式所引发的

社会经济问题日益凸显#不仅导致资源配置效率低下$人均总产出和全要素生产率下降#而且还带来严峻

的资源$生态和环境等问题#使得原有的增长模式难以为继#亟待向提高资源配置效率的高质量增长模式

转变
*4+

%对此#党的十九大报告中指出(以供给侧结构性改革为主线#推动经济发展质量变革$效率变革$

动力变革#提高全要素生产率)#显示出从供给侧进行结构性改革#有效化解资源错配#提高全要素生产

率#推动经济高质量发展成为当下亟待解决的重要议题%为确保经济改革的有效性#下面三个问题成为关

注的焦点&第一#在中国经济增长过程中有哪些原因导致了资源错配的产生'第二#如何测度资源错配'第

三#缓解资源错配和提高资源配置效率的有效途径是什么%

针对上述问题#现有文献进行了有益的探索&第一#关于资源错配产生的原因%国外研究者将资源错配

产生的原因归结为金融市场摩擦$企业经营杠杆率过高$保险市场发育不完善$劳动力市场障碍等市场行

为
*%3A+

%国内学者则认为政府行政干预$所有制歧视和国有企业垄断
*!344+

$区域划分导致的市场分割
*4%+

$户

籍制度的限制
*4"+

等因素的存在#扭曲了资本和劳动力等生产要素的实际价格#形成资源错配%第二#关于

资源错配的测度%CI?,G 和 0̂,-)T!%&&W"

*4#+

对中国和印度资源错配计算指数理论框架的构造堪称是该领

域的代表性研究%在 Ĉ 模型基础之上#相关学者进行了有价值的探索#比如 Z./-JL等!%&4""

*!+

将国有和

非国有部门纳入 Ĉ 模型'龚关和胡关亮!%&4$"

*4$+

放松了 Ĉ 模型规模报酬不变的假设条件'盖庆恩等

!%&4$"

*4A+

除了测度资本错配和劳动力错配外#还测度了产品市场扭曲'陈诗一和陈登科!%&4!"

*4!+

将能源

要素引入 Ĉ 模型%第三#关于改善资源错配的途径%国外学者提出可以通过优化市场结构#比如提高金融

中介融资效率和减少劳动力市场摩擦来缓解资源错配
*A#4534W+

%而国内学者刘贯春等!%&4!"

*%&+

则认为劳动

力市场管制并不一定导致资源错配#中国最低工资标准的设定和提高#反而有助于改善资源错配%同时#政

府对产业政策的支持#比如产业集聚#在大多数情况下也可以降低资源错配#提高资源配置效率
*%43%"+

%也

有少数研究聚焦在吸引外资的资本错配改善效果方面#刘湘丽!%&&&"

*%#+

$赵奇伟和汤君!%&4$"

*%$+

$孙浦

阳和彭伟瑶!%&4#"

*%A+

的研究发现#吸引外资可以缓解东道国的资本错配#提高资本使用效率%而赵伟等

!%&&A"

*%!+

$白俊红和刘宇英!%&45"

*%5+

的研究发现#对外直接投资也是缓解资源错配的有效途径%

然而#现有研究尚未关注到双向直接投资对资源错配的影响#尤其是以双向直接投资协同发展为切入

点#这为本文的研究提供了可能的拓展空间%作为中国对外开放的重要组成部分#外商直接投资和对外直

接投资是实施(引进来)和(走出去)相并重战略以获取资金$技术或市场资源的关键所在
*%W3"&+

%根据联合

国贸发会议!a(XF78"的统计#中国双向直接投资的流量和存量均呈现出同向增长的趋势!如图4和图

%"#%&45年中国吸引外商直接投资的流量和存量分别为4"W&亿美元和4A%!!亿美元#均位居世界第二位'同

期#中国对外直接投资流量和存量分别为4%W5亿美元和4W"55亿美元#位居世界第二位和第三位%那么#作

为生产要素跨国配置的两种重要方式#如此大规模的双向直接投资流动会对中国的资源错配产生什么样

的影响-关于这一问题的思考和回答#对于中国制定科学合理的(引进来)与(走出去)政策#进而促进资源

的优化配置和实现经济高质量发展具有重要的现实意义%

鉴于此#本文利用中国%&&"3%&45年"&个省!市$区"统计数据#实证检验了双向直接投资协同发展对

资源错配的影响%进一步#根据国际直接投资新发展趋势$人均 +8_水平的改变和中国对外开放战略的特

点#并结合数据本身特点对双向直接投资协同发展阶段进行划分#探讨双向直接投资协同发展不同阶段对

资源错配的影响%最后#从金融深化和劳动力成本提高两个途径对双向直接投资协同发展影响资源错配的

传导机制进行了检验%

区别于以往研究#本文的主要贡献在于&其一#首次验证了双向直接投资协同发展与资源错配之间的

关系#丰富了资源错配方面的研究'其二#利用中介效应模型对双向直接投资协同发展影响资源错配进行

!5
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了检验#从更深层次理解导致资源错配的原因%其三#采用面板门限估计方法进行估计#获得双向直接投资

协同发展与资源错配之间的非线性关系#有助于更为精准地制定改善资源错配的政策路径%

图4'中国双向直接投资的流量

图%'中国双向直接投资的存量

二" 理论分析

作为中国获取资金$技术和市场资源重要途径的两大战略#外商直接投资和对外直接投资近年来均获

得了快速增长#双向直接投资协同发展日趋明显#并成为引导资源合理流动#改善资源错配和提高资源配

置效率的重要推动力量%具体而言#双向直接投资协同发展通过提升金融深化水平改善资本错配%一方面#

外商直接投资除了为东道国带来稀缺的资本#缓解金融抑制外#还可以改善东道国信贷市场供求双方的信

息不对称#并通过垂直效应和水平效应#缓解东道国企业的融资约束
*"4+

#从而降低融资成本#增加资本流

动性#形成更加开放$包容$高效的金融体系#进而改善资本错配#提高资本配置效率%另一方面#资本(引

进来)也为资本(走出去)提供了坚实的基础%东道国金融实力的增强和金融深化水平的提高#为企业跨国

配置资本和生产经营创造了基本条件#通过 968:逆向技术溢出效应#东道国金融机构与发达国家金融机

构建立起了比较紧密的关系#通过与发达国家金融机构展开合作$交流和竞争#东道国金融机构的管理水

平和运作效率都得到了较大程度的提高#金融深化水平进一步优化%因此#通过外商直接投资与对外直接

投资的相互影响$相互促进和相互强化#可以不断提升东道国金融深化水平#而金融深化水平的提升可以

增加资源流动性#减少金融投资交易成本#增加投资#从而缓解资本错配#提高资本配置效率
*"%+

%故得出&

假设4$双向直接投资协同发展通过提升金融深化水平改善资源错配#

双向直接投资协同发展通过提高劳动力成本改善劳动力错配%外商直接投资的进入可以把东道国过

剩的劳动力从农村和效率低的行业释放出来#这不仅有利于扩大东道国劳动力市场规模和提高劳动力匹

配程度#而且还有利于当地外资企业和内资企业工人之间的交流和学习#进而促进管理经验$技术和营销
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手段等知识的外溢#提高劳动者的工资%在发展中国家#伴随着工资水平的提高#劳动者有更强的动机和愿

望从事培训和工作#降低劳动力搜寻和匹配的成本#从而可以改善本地劳动力的错配状况%此外#基于信息

不对称和提高工人效率的考量#外资企业会通过提高工资的办法来吸收高技术工人#从而引导高技术工人

从技术水平相对较低的内资企业流向技术水平相对较高的外资企业%这一方面会改善本地区劳动力的错

配状况#另一方面也会倒逼本地内资企业提高劳动力的配置效率%随着东道国外商直接投资的持续进入和

劳动力成本的攀升#生产效率高和竞争能力强的企业开始(走出去)%而作为跨国经营活动的重要载体#国

内高技术工人也随之发生跨国流动%为了弥补该缺口#国内中低端技术工人通过本地跨国公司技术溢出效

应所产生的示范$模仿和人员流动效应#成为中高端技术工人%在劳动力供给减少和技术含量提高双重作

用下#劳动力工资提高#从而有利于改善劳动力错配%同时#通过对外直接投资(走出去)的劳动者#通过与

国际劳动力市场接轨#对照国际上高技术工人的标准#不断自我革新和自我完善#并通过回流国内#带来先

进技术和先进的管理经验#从而进一步提升国内技术工人的技术含量和工资水平%通过外商直接投资和对

外直接投资的双向流动和双向协同发展#引致劳动者技术水平上升和工资水平提高#从而改善劳动力错

配#提高劳动力配置效率%故得出&

假设%$双向直接投资协同发展通过提高劳动力成本改善劳动力错配#

三" 资源错配的测算框架及度量结果

本文在 CI?,G 和 0̂,-)T!%&&W"

*4#+

$陈永伟和胡伟民!%&44"

*""+

的理论基础上#构建一个更容易理解的

要素错配计算方法#来测算各地区的资本错配程度和劳动力错配程度%假定每个地区都使用资本和劳动力

两种要素进行生产#要素市场满足完全竞争条件#产品市场满足垄断竞争条件#并采用规模报酬不变的

X@8生产函数进行生产#具体形式如下&
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分别表示 *地区资本和劳动力的实际要素价格%
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_Y#并结合最优化一阶条件!"" 和

!#"#我们可以得到在竞争均衡条件下 d

*

和 Y

*

的值&

d

*

_

J

*

"

*

M

*

!4 `

(

d

*

"4

)

*

J

*

"

*
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d
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*
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*

"

*

)

*

J

*

!

*

M

*
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(

Y

*

"

*

Y !A"

为了分析的方便#我们可以定义两类(错配指数)&资本绝对错配指数和劳动力绝对错配指数#具体的

定义如下&
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d
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4
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(

d
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#

Y
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4

4 `

(

Y

*

!5"

在竞争均衡下#地区*的产值在整个经济中所占的产值份额为+

*

_

J

*

M

*

M

#产出加权的资本贡献值为
"

_

)

T

*_4

+

*

"

*

#则资本的相对错配指数可以定义为&

e

#

d

*

_

#

d

*

)

T

._4

+

.

"

.( )
"

#

d

*

!W"

同理#我们可以定义劳动力的相对错配指数如下&

e

#

Y

*

_

#

Y

*

)

T

._4

+

.

!

.( )
!

#

Y

*

!4&"

在实际测算过程中#绝对错配指数是无法测度的#因此#经常采用相对错配指数%由式!$"!A"!W" 和

!4&" 得&

d

*

_

+

*

"

*

"

e

#

d

*

d !44"

Y

*

_

+

*

!

*

!

e

#

Y

*

Y !4%"

根据式!44" 和!4%"#我们可以得出地区 *的资本相对错配指数和劳动力相对错配指数&

e

#

d

*

_

d

*( )
d

+

*

"

*( )
"

!4""

e

#

Y

*

_

Y

*( )
Y

+

*

!

*( )
!

!4#"

其中#

d

*

d

表示在实际生产过程中地区 *所使用的资本占总资本的比重#

+

*

"

*

"

表示在资本有效配置时地

区 *所使用的资本比重#两者之间的比值可以反映地区 *中资本偏离最优配置的程度%如果该比值大于 4#

则说明相对于最优资本配置#资本配置过度#如果该比值小于 4#则说明相对于最优资本配置#资本配置不

足%劳动力错配指数的定义与此类似%

资本错配指数和劳动力错配指数测度中核心部分是资本产出弹性
"

*

和劳动力产出弹性
!

*

的测度#由

于在生产过程中各地区资源禀赋和所采用的技术水平存在着较大的差异#所以产出弹性也会随着时间和

地区个体的不同而呈现出异质性特征%为了刻画这种时变性#本文采用状态空间模型和卡尔曼滤波对资本

产出弹性和劳动力产出弹性进行估计%具体的#对式!4" 构造如下状态空间模型&

量测方程为&
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状态方程&
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其中#假定
$

*5

#

'

*5

#

/

*5

#

.

*5

服从均值为 &的高斯分布#且不存在自相关性#各时变参数服从一阶自回归过

程CH!4"#技术水平的自回归系数不随个体的改变而不同%产出变量!M

*5

"&本文用各地区的实际+8_来表

示%关于实际 +8_的测度#本文以 %&&" 年为基期#利用 +8_平减指数进行平减#得到实际 +8_%劳动力投

入!Y

*5

"&本文采用各地区的年平均就业人数来表示#即年初就业人数与年末就业人数的算术平均%资本投

入量!d

*5

"&本文采用各地区的资本存量来表示#关于资本存量的测度#采用永续盘存法#其计算公式如下&

d

5

_

@

5

[

5

`!4 a

'

5

"d

5a4

!4W"

其中#d

5

为当期的固定资本存量#@

5

为当期的固定资产投资额#[

5

为固定资产投资价格指数#

'

5

为固定

资产折旧率#采用单豪杰!%&&5"

*"#+

的取值#

'

5

_4&?WAf#d

5a4

为上一期的固定资本存量%

在得出各地区的资本相对错配指数和劳动力相对错配指数后#我们可以计算出地区的资本错配指数

!

(

d

*

" 和劳动力错配指数!

(

Y

*

"#其计算公式如下&

(

d

*

_

4

e

#

d

*

a4 !%&"

(

Y

*

_

4

e

#

Y

*

a4 !%4"

如果资本错配指数!

(

d

*

" 大于 &#说明资本配置不足#反之表示资本过度配置%如果劳动力错配指数

!

(

Y

*

" 大于 &#则表明劳动力配置不足#反之表明劳动力过度配置%指数的绝对值越大#表征资源错配程度越

深#指数的绝对值越小#表征资源错配程度在缓解%

根据上面的测度方法#可以得出各地区 %&&"a%&45 年资本错配指数和劳动力错配指数!图 " 和图 #"%

从图 " 中可以看出#在所研究的样本区间内#东$中$西三大区域都存在着明显的资本错配#且不同地区资

本错配呈现出分化现象&东部地区资本配置不足#而中部地区和西部地区资本配置过度%就其错配程度而

言#东部地区资本配置不足程度和西部地区资本配置过度程度最深%从发展趋势看#中部地区和西部地区

资本错配状况大都呈现出向最优配置 & 轴靠近的趋势#表现出随时间改善的趋势%而东部地区虽然具有向

最优配置 & 轴靠拢的趋势#但这种随时间改善的趋势还不十分明显%另外#资本错配受外部经济冲击和国

内经济政策的影响较大%伴随着 %&&5 年国际金融海啸的冲击以及国家为应对危机大规模经济刺激方案的

出台#三大区域的资本错配都呈现出快速恶化的态势%而随着中国经济步入新常态和供给侧结构性改革的

深入推进#三大区域的资本均表现为逐渐向最优资本配置的 & 轴靠拢#资本错配得到一定程度的改善%

图 "'%&&"a%&45 年资本错配程度变化趋势
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图 #'%&&"a%&45 年劳动力错配程度变化趋势

'' 从图 # 中我们可以发现#在所研究的样本区间内#东部$中部和西部地区的劳动力配置都表现出了向

最优配置 & 轴靠近的趋势#劳动力错配表现出随着时间改善的态势%东部地区劳动力错配指数为正#表明

劳动力配置不足#劳动力短缺%而中部地区和西部地区的劳动力错配指数为负#表明劳动力配置过度#劳动

力过剩%户籍制度的放开和东部地区向中西部地区的产业转移#使得中西部地区过剩的劳动力向东部地区

流动#使得东部地区和中西部地区的劳动力错配状况得到了改善#进而改善了全国范围内的劳动力错配状

况%

四" 模型设定"变量选取与数据说明

#一$ 模型设定与估计方法

为分析双向直接投资协同发展是否改善了中国的资源错配#本文将资源错配作为被解释变量#双向直

接投资协同发展作为解释变量#并纳入控制变量以反映宏观经济和社会发展状况对资源错配的影响#考虑

到资源错配可能存在一定程度的路径依赖
*"$+

#本文构建如下动态面板模型&
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其中#

(

d*#5a4

和
(

Y*#5a4

分别表示资本错配指数和劳动力错配指数的滞后一阶#@̂

*5

为本文的核心解释变

量#表示第 *个地区 5年的双向直接投资协同发展水平#

!

测度了双向直接投资协同发展对资源错配的影

响#如果
!

显著大于 &#则反映双向直接投资协同发展会恶化资源错配#

!

显著小于 &#则反映双向直接投资

协同发展可以改善资源错配%O

*.5

为控制变量信息集#下文将对这些变量进行解释和说明%9

*

和 3

*

分别表示

地区和时间固定效应#

$

*5

为随机干扰项%

考虑到双向直接投资协同发展与资源错配之间可能存在着双向因果关系&双向直接投资协同发展水

平的提高可以缓解资源错配#而资源错配的改善反过来会促进吸引外资和对外投资的融合发展%此外#现

实中大多数宏观经济变量是非平稳序列#传统的估计方法最小二乘法!9̀ [" 难以有效的解决变量之间的

内生性问题%为此#本文利用双向直接投资协同发展的滞后一期作为工具变量#采用系统 +YY进行参数

估计%

%W 商'业'经'济'与'管'理 %&%& 年



#二$ 变量选取与数据说明

被解释变量&资源错配指数#包括资本错配指数!

(

d

*

" 和劳动力错配指数!

(

Y

*

"#在前文已经进行测度和

说明#在此不做赘述%

核心解释变量&双向直接投资协同发展程度!@̂"#根据 82--?-N!4W54" 的投资发展周期理论!:8_"#

随着一国人均收入水平的提高#68:和968:呈现出此消彼长的发展态势
*"A+

%本文采用黄凌云等!%&45" 的

做法#利用容量耦合系统模型来测度和刻画 68:和 968:之间的协调发展水平
*"!+

%将 68:和 968:的耦合

度表示如下&

>

*5

!@̂" _DI@

*5

b D̂I@

*5

W!

"

DI@

*5

`

!

D̂I@

*5

"

#

!%#"

其中#DI@

*5

表示第*个地区第5期的实际利用外资金额' D̂I@

*5

表示第*个地区第5期的对外直接投资

金额%

"

和
!

为特定权重#分别代表外商直接投资与对外直接投资的贡献系数#& g

"

g4$& g

!

g4#

"

`

!

_4%考虑到外商直接投资与对外直接投资在中国开放战略中具有同等重要的作用#

"

和
!

的取值都为

&?$%

#

为调节系数#表示一个系统中包含的子系统的个数#其取值范围为 %

+#+

$%由于本文研究的(外商

直接投资 对外直接投资)包含两个子系统#所以取
#

_%%>

*5

!@̂"值越大#耦合度越高'>

*5

!@̂"值越小#耦

合度越低%由于68:和968:存在差异#会出现两者的值较低而耦合度较高的情况#为了避免这种情况的出

现#构造如下的 68:和 968:协同发展指标&

I

*5

!@̂" _!>bA"

4

%

!%$"

其中#A_!68:

*5

`968:

*5

" W%#表示投资综合指标'I

*5

!@̂" 表示第*个地区第5年68:和968:的协同

发展程度#I

*5

!@̂" 值越大#68:和 968:的协同发展程度越高#反之#则协同发展程度越低%

结合!%#" 式和!%$" 式#双向直接投资协同发展的测度公式如下&

I

*5

!@̂" _1DI@

*5

b D̂I@

*5

W*!DI@

*5

` D̂I@

*5

" W%+2

4W%

!%A"

根据!%A"式我们可以测度出中国各地区%&&"3%&45年双向直接投资的协同发展水平#从图$中可以发

现#东$中$西部地区在所研究的样本区间内双向直接投资协同发展水平都呈现出了快速增长的态势#但不

同地区双向直接投资的协同发展水平存在明显差异&东部地区明显快于中西部地区#中西部地区之间差异

较小%另外#三个地区双向直接投资协同发展水平在提高的同时也存在着一定程度的波动%从时间节点看#

波动的拐点发生在%&&5年#在%&&5年国际经济危机发生以前#%&&"3%&&5年#三个地区双向直接投资协同发

展水平增速相对较慢'而在%&&5年后#东$中$西部地区双向直接投资协同发展进入快速增长通道#尤其是

东部地区其增速最为明显%

图$'%&&"3%&45年中国双向直接投资协同发展趋势
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除了核心解释变量外#本文还加入了可能影响地区资源配置的其他控制变量%

!4"出口依存度!-OJ$45"%Y,0?LO!%&&""

*"5+

的研究表明#相对于国内企业#出口企业具有更高的效率%

他认为在开放条件下#出口企业面对更多的竞争对手和更大的产品市场#效率低下的出口企业就会被淘

汰#为了存活下去#出口企业只有不断地提高效率#从而促进资源从效率低的企业流向效率高的企业#进而

使资源得到优化配置%对于处在转型时期的中国而言#在出口导向型战略的驱动下#政府通过出口退税$财

政补贴等非市场化手段压低生产要素价格#进而达到鼓励企业出口的目的#产生了所谓的(生产率悖论)

现象
*"W3#&+

#造成了出口企业的生产效率可能低于国内企业的现象#从而恶化资源配置%本文采用样本期内

地区出口总额占地区 +8_的比重来衡量出口依存度%

!%"进口依存度!*)J$45"%进口贸易作为获取生产要素的重要途径#进而影响到资源的配置效率%X),

等!4WW!"

*#4+

认为进口贸易主要通过以下四个途径达到优化资源配置效率的目的%第一#中间产品和资本

设备的进口可以提高本国的生产率'第二#通过学习先进国家的生产方法$产品设计$组织方式和市场条

件#提高资源的利用效率'第三#发展中国家通过模仿$消化和吸收发达国家的技术#提高本国的技术水平'

第四#可能会促进一些新的适宜技术的产生#从而提高进口国的生产率水平%本文采用样本期内地区进口

总额占地区 +8_的比重来衡量进口依存度%

!""产业结构!+549"594-"%产业结构的动态变迁#既是经济发展模式的转变#也是生产要素流动和优化

的结果%伴随着产业结构在一$二$三产业之间的动态改变#资本和劳动力等生产要素也从效率低的部门和

产业流向效率高的部门和产业#进而起到了资源的优化配置功能%本文采用样本期内地区第三产业产值占

地区 +8_的比重来衡量产业结构%

!#"政府干预!0$3-4()-(5"%在转型经济体中#制度安排的不当或缺失造成市场化程度相对较低#进而

引发政府对经济的过多干预#从而造成生产要素配置的扭曲和经济发展模式的畸形%鉴于中国各地区官员

的唯 +8_考核标准和锦标赛标准#各地方政府运用政府行政力量干预要素的市场化定价和合理的要素流

动成为各地方经济发展过程中的一种常态#这势必会造成要素配置效率的下降和资源的浪费%本文采用样

本期内地方政府财政支出占地区 +8_的比重来衡量政府干预程度%

!$"市场化程度!)/4Z-5"%资源合理配置的基础是要素价格能快速且准确地反映资源的稀缺性#也即

按照市场机制实现要素由生产效率低的地区和部门向生产效率高的地区和部门流动%市场化程度高的地

区和部门#其资源错配的效率也相对较高%本文采用樊纲等!%&44"

*#%+

以及王小鲁等!%&4W"

*#"+

测算的中国

分省份市场化指数来表征各地区的市场化程度%由于上述指标数据仅更新到%&4A年#因此#为了保持统计

指标的一致性和有效性#本文利用插值法#通过完全线性回归和加权线性回归两种方法来测算外推插值#

从而得到%&&"3%&45年的市场化指数%

进一步#在进行机制检验时#涉及变量的测度方法具体为&!4"劳动力成本!\/0-"#采用城镇单位就业

人员平均工资来衡量%!%"金融深化!&B"#已有研究多采用信贷占 +8_的比重来测度金融深化#但以政府

主导型金融体系为基本特征的中国#国有企业凭借其特殊的优势地位#可以非常便捷地获得优惠资金支

持#且在(预算软约束)条件下#银行等金融机构对国有企业的廉价资金支持力度会持续增加#而一些具有

发展潜力且生产效率高的民营企业#却面临着严重融资约束%因此#采用信贷占 +8_比重来测度金融深化

是不恰当的#用非国有企业贷款占 +8_比重来衡量金融深化显得更为合适
*##+

#具体公式为&

&B U

总贷款

1I[

f

4 3

国有企业固定资产投资额( )全社会固定资产投资
!%!"

本文研究的样本为中国"&个省!市$区"#不包括港$澳$台和西藏地区#研究区间为%&&"3%&45年#之所

以从%&&"年开始#是因为商务部从%&&"年起才开始对外公布对外直接投资数据%吸引外资和对外投资的数

据分别来源于各年度/外商直接投资统计公布0和/对外直接投资公报0#就业人数来源于各年度/中国劳

动统计年鉴0#市场化指数来源于樊纲等!%&44"

*#%+

以及王小鲁等!%&4W"

*#"+

测算的中国分省份市场化指

数#其他数据均来源于各年度/中国统计年鉴0和各省区市统计年鉴%表4给出了上述变量的描述性统计%

#W 商'业'经'济'与'管'理 %&%& 年



表4'主要变量的描述性统计

变量定义 观测值 均值 标准差 最小值 最大值

资本错配指数!

(

d

#

#5& 3&?&A#W &?"$#% 3&?!"5A 4?"$#4

劳动力错配指数!

(

Y

#

#5& &?&$W# &?$45$ 3&?A%!A %?A!#$

双向直接投资协同发展水平!@̂# #5& %A%?5%#" %!&?""%% &?&&&& 4$%4?A$&&

金融深化!&B# #5& &?!5#4 &?"&A! &?"%4A %?&"W4

劳动力成本!\/0-# #5& #4&$5?$4&& %"##A?#%&& 4&"W!?&&&& 4#$!AA?&&&&

出口!-OJ$45# #5& &?4A$W &?4W4% &?&4#5 &?W&$"

进口!*)J$45# #5& &?4$5" &?%"W% &?&&#4 4?""5#

产业结构!+549"594-# #5& &?#4W4 &?&5#$ &?%5"& &?5&%"

政府干预!0$3-4()-(5# #5& &?%&#A &?&W%4 &?&!W% &?A%AW

市场化程度!)/4Z-5# #5& A?%AW# 4?!W!W %?$"&& 4&?W%&&

资本扭曲系数!B*+5$45

d

#

#5& &?"&"A &?#WWA 3&?A55W %?&AA#

劳动力扭曲系数!B*+5$45

Y

#

#5& 3&?&W%% &?"5#5 3&?AW5# 4?%!"%

五" 实证检验

#一$ 基准回归

表%'双向直接投资协同发展对资源错配的影响!基准回归

解释变量
(

d

(

Y

!4# !%# !"# !##

%(@̂

3&?&!$%

"""

!&?&%%"#

3&?&A""

"""

!&?&%#4#

3&?4#&4

"""

!&?&$&4#

3&?4%&"

"""

!&?&#5W#

&B

3&?&A5W

"

!&?&#44#

3&?&4%#

"""

!&?&&#W#

%(\/0-

3&?&"A%

"""

!&?&4&W#

3&?&$&W

"""

!&?&4!%#

-OJ$45

&?&A$5

!&?4"#4#

&?!45A

"""

!&?&!5$#

*)J$45

&?4W$#

!&?4!$"#

3&?&AA#

"

!&?&"AW#

+549"594-

3&?A#&%

"""

!&?45&A#

3&?%$W%

"""

!&?&!"%#

0$3-4)-(5

&?4"$!

"""

!&?&A5&#

&?$4!#

"""

!&?&!$5#

)/4Z-5

3&?&4#&

"""

!&?&&AA#

3&?&4$4

"""

!&?&&%4#

Y4?

(

&?A$!!

"""

!&?&"W5#

&?$W&A

"""

!&?&$"!#

&?A&$A

"""

!&?&4A5#

&?$AA5

"""

!&?&4W&#

年份固定 是 是 是 是

省份固定 是 是 是 是

CH!4# &?&&&& &?&&&& &?&"$! &?&%"4

CH!%# &?#$W$ &?$5&A &?AWA4 &?"#"!

+/40/( 4*&&&& 4*&&&& 4*&&&& 4*&&&&

观测值 #$& #$& #$& #$&

''注&

"""

'

""

'

"分别表示4g'$g和4&g的显著性水平"括号内

的数值为相应的标准误差*

''为了保证回归方向的一致性#借鉴季书涵

等!%&4A"

*%%+

的做法#对因变量做绝对值处理#

数值越大#错配越严重%当被解释变量与解释

变量反方向变动时#则认为资源错配状况改

善%估计结果如表%所示#7]!4"和 7]!%"的 J

值表明#至少在$g的显著性水平下#扰动项的

差分存在一阶自相关#但不存在二阶自相关#

故接受原假设 (扰动项无自相关)#可以使用

系统 +YY% [/.N/- 检验的 J值显示#至少在

4g的显著性水平下#接受 (所有工具变量都

有效)的原假设#即所有的工具变量都是有效

的#系统 +YY是有效的%

从核心解释变量看#双向直接投资协同发

展对资本错配和劳动力错配的影响均显著为

负#一定程度上表明#双向直接投资协同发展

有利于中国资本和劳动力资源错配程度的降

低#提高资源利用效率%中国通过实施 (引进

来)和(走出去)相并重的开放战略#在全球价

值链体系中#利用国内和国际两个市场#引导

资本和劳动力等资源合理流动#进而改善中国

的资源错配程度%

从被解释变量的滞后阶看#资本错配和劳

动力错配的滞后一阶的估计系数都显著为正#

显示出资源错配具有一定程度的惯性#上期资

源错配会对当前资源错配产生影响#资源错配

$W
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存在明显的路径依赖%

从控制变量看#金融深化对资本错配和劳动力错配的影响都显著为负#表明通过完善金融市场和提高

金融深化水平可以改善中国的资本和劳动力错配%劳动力成本对资本错配和劳动力错配的影响均为负#且

都在4g统计水平上显著#这意味着#劳动力成本上升可以缓解资本和劳动力错配%出口对资本错配的影响

不显著#表明出口对中国资本错配的改善效果不明显#出口(生产率悖论)在资本配置方面没有体现%出口

对劳动力错配的影响显著为正#表明出口非但没有改善中国的劳动力错配状况#反而恶化了中国的劳动力错

配状况#出口(生产率悖论)在劳动力配置方面成立%进口对资本错配的影响不显著#表明通过进口并不能降

低中国的资本错配程度#但对劳动力的影响则显著为负#一定程度上表明#进口有利于中国劳动力错配的改

善%产业结构对资本错配和劳动力错配的影响都显著为负#表明通过产业结构的高度化和优化升级可以改善

中国整体的资源错配状况%政府干预对资本错配和劳动力错配的影响均显著为正#在一定程度上表明#政府

干预扭曲了要素市场#不利于中国资本和劳动力错配的改善%市场化水平对资本错配和劳动力错配的影响均

显著为负#表明市场化水平的提高可以降低中国资本和劳动力错配状况#提高资源的配置效率%

#二$ 稳健性检验

为进一步验证估计结果的稳健性#本文拟采用地区要素市场资本扭曲系数 B*+5$45

d

替换地区资本错配

指数
(

d

#地区劳动力扭曲系数 B*+5$45

Y

替换地区劳动力错配指数
(

Y

来验证双向直接投资协同发展与资源

错配之间的关系是否成立%在市场经济和完全竞争条件下#要素的实际报酬应该等于要素的实际贡献#而

根据分配的边际生产力论#要素的实际贡献就是其边际产品#因此#在要素配置不存在扭曲的条件下#要素

的实际报酬等于边际产品%而在要素市场存在扭曲的条件下#要素的实际报酬就会和边际产品发生偏离#基

于上述理论和数据的可获得性#要素市场资本扭曲系数 B*+5$45

d

和劳动力扭曲系数 B*+5$45

Y

的测度公式如下&

B*+5$45

d*

U

N[

d*

4

*

34 U

!

d*

J

*

6

*

4d

*

34 !%5"

B*+5$45

Y*

U

N[

Y*

\

*

34 U

!

Y*

J

*

6

*

\Y

*

34 !%W"

其中#N[

d*

和 N[

Y*

分别表示地区资本边际产出和劳动力边际产出#J

*

6

*

表示地区生产总值#\

*

表示劳

动力价格#本文采用各地区城镇单位就业人员平均工资表示#并用%&&"年为基期的实际工资指数进行平

减%对于资本价格#通常可以用市场利率来表示#但对于转型期的中国而言#金融市场发展不完善#市场化

程度不高#利率水平很大程度上受到政府管制#因此#基于供求关系的市场化利率水平难以形成%在这种情

况下#本文借鉴段国蕊和臧旭恒!%&4""

*#$+

的做法#选取实际贷款利率作为反映资本价格的指标%用 4

*5

表示

资本价格#*

5

表示4年期的法定贷款基准利率#

!

J

*5

表示消费者价格指数!>[@"的变动率#则资本的价格可以

近似的表示为&

4

*5

U*

5

3J

*5

!"&"

如果 B*+5$45

d*

和 B*+5$45

Y*

等于&#则意味着资本和劳动力的实际报酬等于实际贡献#不存在要素扭曲'如

果 B*+5$45

d*

和 B*+5$45

Y*

大于&#则表明要素的实际报酬低于实际贡献#存在着正向要素错配'如果 B*+5$45

d*

和

B*+5$45

Y*

小于&#则说明要素的实际报酬高于实际贡献#存在着负向要素错配%与前文一致#由于存在要素市

场扭曲系数大于&和小于&两种情况#对因变量 B*+5$45

d*

和 B*+5$45

Y*

取绝对值处理#对动态模型!%%"和!%""采

用系统 +YY方法进行估计#检验结果如表"所示%

估计结果显示#双向直接投资协同发展对资本扭曲系数 B*+5$45

d*

和劳动力扭曲系数 B*+5$45

Y*

的影响都显

著为负#且模型通过了 7.,00/-)@Z)-J 自相关检验和 [/.N/- 工具变量检验#表明系统 +YY的估计结果是一

致有效的#双向直接投资协同发展可以在一定程度上改善资本扭曲和劳动力扭曲%用要素市场资本扭曲系

数 B*+5$45

d*

和劳动力扭曲系数 B*+5$45

Y*

替换资本错配指数
(

d

和劳动力错配指数
(

Y

后#我们的回归结果基本

和上文保持一致#具有相当的稳健性%

AW 商'业'经'济'与'管'理 %&%& 年

!

若本年度内4年期法定贷款基准利率进行调整#则取数次调整后的平均值作为本年度4年期法定贷款基准利率%



表"'双向直接投资协同发展对资源错配的影响!稳健性检验

解释变量
B*+5$45

d

B*+5$45

Y

!4# !%# !"# !##

%(@̂

3&?&&A#

"""

!&?&&%4#

3&?&&$%

"""

!&?&&%$#

3&?&"4"

"""

!&?&&!5#

3&?&4$$

"""

!&?&&A&#

&B

3&?&&A#

"

!&?&&"$#

3&?&5%%

"""

!&?&%&##

%(\/0-

3&?&"A%

"""

!&?&4&W#

3&?&$&W

"""

!&?&4!%#

-OJ$45

&?%#!"

""

!&?4"#4#

&?%4$&

"""

!&?&4AW#

*)J$45

3&?4W"%

!&?&%5$#

3&?&4"W

"""

!&?&&#$#

+549"594-

3&?$!%"

"""

!&?4%5W#

3&?"54&

"""

!&?&W&4#

0$3-4)-(5

&?"4%#

""

!&?4$!%#

&?$4!#

"""

!&?&!$5#

)/4Z-5

3&?&4"#

"""

!&?&&$5#

3&?&""%

"""

!&?&&A4#

Y4?

(

&?!4$!

"""

!&?&%#W#

&?A$%$

"""

!&?&45$#

&?W%A"

"""

!&?&$$%#

&?W4#!

"""

!&?&$W4#

年份固定 是 是 是 是

省份固定 是 是 是 是

CH!4# &?&&"A &?&&"" &?&&%% &?&&!5

CH!%# &?#$"4 &?##$% &?"$!& &?#4%4

+/40/( 4*&&&& 4*&&&& 4*&&&& 4*&&&&

观测值 #$& #$& #$& #$&

''注&

"""

'

""

'

"分别表示4g'$g和4&g的显著性水平"括号内

的数值为相应的标准误差*

#三$ 分地区回归

与中国经济高速发展相伴随的是区域经

济发展的不平衡性#那么#双向直接投资协同

发展对资源错配的影响是否存在地区差异性-

这是我们接下来重点研究的问题%与前文保持

一致#将总样本分为东部地区$中部地区和西

部地区三个子样本#以考察双向直接投资对资

源错配影响的地区差异性#如表#所示%

从表#的估计结果看#双向直接投资协同

发展对东部地区的资本错配和劳动力错配的

影响均显著为负#东部地区双向直接投资协同

发展有利于该地区资源错配的改善'而中部地

区和西部地区则呈现出分化现象&中部地区双

向直接投资协同发展对资本错配的影响显著

为负#但对劳动力错配的影响虽然为负#但不

显著'西部地区双向直接投资协同发展仅能改

善劳动力错配#但对资本错配的改善效果不明

显%究其原因#凭借其有利的区位优势$国家政

策倾斜和相对完善的市场化环境#东都地区的

双向直接投资协同发展水平较高#进而通过

(引进来)和(走出去)战略的实施#引导资源

合理配置#有效地改善了东部地区的资本错配

和劳动力错配%得益于 (中部崛起)战略和东

部沿海地区产业向中部地区转移#双向直接投

资协同发展可以改善中部地区的资本错配#但

劳动力市场供给依然存在着较为严重的结构

性问题#从而使得中部地区双向直接投资协同发展对劳动力错配的改善效果还不明显'西部地区由于资源

禀赋条件和相对滞后的市场化环境#使得双向直接投资协同发展水平相对较低#可以改善本地区的劳动力

错配#而对于资本错配状况的改善效果则不明显%

表#'双向直接投资协同发展对资源错配的影响!分地区回归

东部地区 中部地区 西部地区

(

d*

(

Y*

(

d*

(

Y*

(

d*

(

Y*

%(@̂

3&?$5%5

""

!&?%!44#

3&?5#A$

""

!&?#%&W#

3&?A55&

"

!&?"$#$#

3&?"%#4

!&?%5"5#

3&?&#54

!&?&5&"#

3&?&W"W

""

!&?&#4&#

Y4?

(

&?AA"%

"""

!&?&#$5#

&?5%A"

"""

!&?&!4%#

&?A54&

""

!&?&"%##

&?WA$&

"""

!&?&4"4#

&?5#"4

"""

!&?&4#W#

&?!!%&

"""

!&?&4A4#

控制变量 是 是 是 是 是 是

年份固定 是 是 是 是 是 是

省份固定 是 是 是 是 是 是

CH!4# &?&&$% &?&&#" &?&4#A &?&&!W &?&#$% &?&&#W

CH!%# &?"%45 &?#$%! &?$$A# &?#5W! &?$A4" &?#W5!

+/40/( 4*&&&& 4*&&&& 4*&&&& 4*&&&& 4*&&&& 4*&&&&

观测值 %&5 %&5 WA WA 4!A 4!A

''注&

"""

'

""

'

"分别表示4g'$g和4&g的显著性水平"括号内的数值为相应的标准误差*

!W
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#四$ 分阶段回归

借鉴 82--?-N!4W54"

*"#+

的投资发展周期理论#并考虑到国际直接投资的新发展趋势$人均 +8_水平

的改变和中国对外开放战略的特点#本文根据数据本身特点来内生地划分双向直接投资协同发展阶段%具

体地#从资源配置角度探寻双向直接投资协同发展的阶段性规律#将错配程度作为因变量#沿用前文的回

归控制变量#将人均 +8_!J0BJ"作为门限变量#根据门限面板模型来确定门限的个数#门限效应检验结果

显示!如表$所示"#在自举次数为"&&的条件下#存在双重门限#第一个门限值!如表A所示"为 J0BJU4W5%4

元#第二个门限值为 J0BJU#W$#%元%根据门限值将双向直接投资协同发展分为三个阶段#并对每个阶段进行

了系统 +YY估计#以考察双向直接投资协同发展阶段的不同对中国资源错配的影响#估计结果如表!所示%

从表!的估计结果中我们可以发现#当 J0BJ

+

4W5%4元时#双向直接投资协同发展对资本错配和劳动

力错配的影响均不显著#这在一定程度上表明#双向直接投资协同发展对中国整体的资源错配改善效果不

明显%这一研究结果与门限值4W5%4元所对应的双向直接投资的发展阶段相契合#%&&!年中国人均 +8_为

%&#W#元%%&&"3%&&!年#中国对外投资刚刚起步#无论从流量还是从存量看#都与吸引外资存在着较大差

距#从而造成双向直接投资协同发展水平较低#对中国资源错配的缓解作用还相当有限%

当4W5%4 kJ0BJ

+

#W$#%元时#双向直接投资协同发展对资本错配的影响显著为负#而对劳动力错配的

影响虽然为负但不显著%也就是说#在这个时期#双向直接投资协同发展有利于改善资本错配#而对劳动力

错配的改善效果不明显%与该区间相对应的时间节点是%&&53%&4#年!%&&5年中国人均 +8_为%#4&&元#

%&4#年中国人均 +8_的值为#!4!"元"#该时期对外直接投资获得了快速发展#尤其是%&&5年国际金融危

机以后#对外直接投资增长的步伐明显加快#与吸引外资之间的差距在不断缩小#并与%&4$年首次超过吸

引外资!流量"#对外投资与吸引外资关系与地位的变化#促使双向直接投资协同发展水平不断提高#从而

有利于中国资本错配的改善#但对劳动力错配的改善效果还不明显%

当 J0BJo#W$#%元时#双向直接投资协同发展对资本错配和劳动力错配的影响均显著为负#这表明#

该时期双向直接投资协同发展可以有效地改善中国整体的资本和劳动力错配%与这个时期相对应的时间

节点是%&4$年!%&4$年中国人均 +8_的值为$&%"!元"至今%伴随着中国经济进入新常态#经济增速由高速

增长转变为中低速增长#产能过剩#结构性问题突出#为此#需要进行结构性改革%而(一带一路)倡议作为

供给侧结构性改革的重要组成部分#发挥着越来越重要的作用%而伴随着(一带一路)倡议的深入推进#双

向直接投资也进入了一个新的更快的发展阶段#双向直接投资协同发展也进入了高度融合阶段#因此#其

对中国资本错配和劳动力错配的改善效果也越来越明显%

'''''''''表$'门限效应检验结果

模型 6值 _值 Z[ 次数
临界值

4g $g 4&g

单一门限
%!*W$

""

&*&4"" "&& "&*&"!5 %&*#%45 4A*A55%

双重门限
4#*W5

"

&*&$"" "&& %"*"$W5 4#*W5W% 4%*4#"5

三重门限 5*A% &*"W"" "&& %W*WAWW %"*&&!$ 4!*WWW5

''注&

"""

'

""

'

"分别表示4g'$g和4&g的显著性水平"括号内的数

值为相应的标准误差*

''

'''''''表A'门限估计值

门限估计值 W$g置信区间

单一门限模型!N4# 4W5%4* +4W#!$"4WWW%,

双重门限模型&

:L)!N4# "A$"& +"A4%&""A!$%,

:L)!N%# #W$#% +#W44%"#WA$4,

表!'双向直接投资协同发展对资源错配的影响!分阶段回归

J0BJ

+

4W5%4 4W5%4 kJ0BJ

+

#W$#% J0BJo#W$#%

(

d*

(

Y*

(

d*

(

Y*

(

d*

(

Y*

%(@̂

&?&4#W

!&?&"%%#

3&?&4%"

!&?&%"%#

3&?&"5$

"""

!&?&&"!#

3&?&4&!

!&?&&!A#

3&?&"%"

"""

!&?&&AW#

3&?4AAW

"""

!&?&%$4#

Y4?

(

&?"%$4

"""

!&?4%5##

&?A4A%

"""

!&?&#$4#

&?AAW!

""

!&?&#4A#

&?A&&W

"""

!&?&4%A#

&?AA$!

"""

!&?&%4"#

&?$&#%

"""

!&?&&5W#

控制变量 是 是 是 是 是 是

年份固定 是 是 是 是 是 是

5W 商'业'经'济'与'管'理 %&%& 年



#续表!$

J0BJ

+

4W5%4 4W5%4 kJ0BJ

+

#W$#% J0BJo#W$#%

(

d*

(

Y*

(

d*

(

Y*

(

d*

(

Y*

省份固定 是 是 是 是 是 是

CH!4# &?&#%4 &?&$%$ &?&&&4 &?&$%% &?&&$5 &?&&4A

CH!%# &?"!5$ &?#%&4 &?$5&A &?"#"! &?"W#! &?"&%4

+/40/( 4?&&&& 4?&&&& 4?&&&& 4?&&&& 4?&&&& 4?&&&&

''注&

"""

'

""

'

"分别表示4f'$f和4&f的显著性水平"括号内的数值为相应的标准误差*

六" 传导机制检验

从第二部分的理论分析中得出#双向直接投资协同发展通过提升金融深化水平#从而缓解资本错配'

通过提高劳动力成本#缓解劳动力错配%

为了验证这两个传导渠道的作用#本文对资本错配和劳动力错配分别构建如下中介效应模型&

&B

*5

U"V

!

4

0-@̂

*5

V

)#

.

O

*.5

V

$

*5

!"4"

(

d*5

U"V

"(

d*#534

V

!

0-@̂

*5

V

0

&B

*5

V

)#

.

O

*.5

V

$

*5

!"%"

0-\/0-

*5

U"V

!

4

0-@̂

*5

V

)#

.

O

*.5

V

$

*5

!"""

(

Y#*5

U"V

"(

Y*#534

V

!

0-@̂

*5

V

,

0-\/0-

*5

V

)#

.

O

*.5

V

$

*5

!"#"

其中#公式!"%"和式!"#"中的
!

衡量的是双向直接投资协同发展对资源错配的直接效应#

!

4

0

衡量

双向直接投资协同发展通过提高金融深化改善资本错配的中介效应#

!

4

,

衡量双向直接投资协同发展通

过提高劳动力成本改善劳动力错配的中介效应%

估计结果如表5所示#其中#第!4"列是基于式!"4"的估计结果#研究发现双向直接投资协同发展提高

了金融深化水平#从而从第!%"列的估计结果中我们就可以发现#金融深化水平的提高可以改善资本错

配%第!""列是基于式!"%"的估计结果#结果显示#双向直接投资协同发展通过金融深化缓解资本错配%第

!#"列是基于式!"""的估计结果#发现双向直接投资协同发展可以提高劳动力成本#从而从第!$"列的回

归结果可知#劳动力成本提高有利于劳动力错配的改善%第!A"列是基于式!"#"的估计结果#显示双向直

接投资协同发展通过提高劳动力成本改善劳动力错配%因此#上述实证研究表明&双向直接投资协同发展

通过提高金融深化水平改善资本配置#通过提高劳动力成本改善劳动力错配%

表5'双向直接投资协同发展对资源错配的机制分析

!4# !%# !"# !## !$# !A#

&B

(

d*

(

d*

%(\/0-

(

Y*

(

Y*

%(@̂

&?%%#!

"""

!&?&54A#

3&?&A""

"""

!&?&%#4#

%?4&$"

"""

!&?A&!##

3&?4%&"

"""

!&?&#5W#

&B

3&?&5!$

"

!&?&#"%#

3&?&A5W

"

!&?&#44#

&?4&$A

"

!&?&$#"#

3&?&45!

"""

!&?&&$4#

3&?&4%#

"""

!&?&&#W#

%(\/0-

&?4&W"

"

!&?&$A4#

3&?&#%!

"""

!&?&&5A#

3&?&"A%

"""

!&?&4&W#

3&?&A#!

"""

!&?&&W##

3&?&$&W

"""

!&?&4!%#

Y4?

(

&?A!%$

"""

!&?&4!$#

&?$W&A

"""

!&?&$"!#

&?5&"$

"""

!&?&"%$#

&?$AA5

"""

!&?&4W&#

控制变量 是 是 是 是 是 是

年份固定 是 是 是 是 是 是

省份固定 是 是 是 是 是 是

CH!4# &?&&"A &?&&&& &?&&%% &?&%"4

CH!%# &?#$"4 &?$5&A &?"$!& &?"#"!

+/40/( 4*&&&& 4*&&&& 4*&&&& 4*&&&&

观测值 #5& #$& #$& #5& #$& #$&

''注&

"""

'

""

'

"分别表示4g'$g和4&g的显著性水平"括号内的数值为相应的标准误差*

WW
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七" 结论及启示

改革开放四十多年来#随着中国融入经济全球化和全球价值链的程度不断加深#中国吸引的外商直接

投资和对外直接投资均持续快速增长%在此背景下#本文研究了双向直接投资对中国资源错配的影响%具

体是#利用%&&"3%&45年中国省级面板数据#采用系统 +YY方法#并结合中介效应检验模型#实证检验了

双向直接投资协同发展对中国资源错配的影响%从总体看&双向直接投资协同发展会显著降低中国资本错

配和劳动力错配%分地区看&东部地区双向直接投资协同发展可以缓解资源错配'中部地区双向直接投资

协同发展仅能改善资本错配#对劳动力错配的改善效果不明显'西部地区双向直接投资协同发展可以改善

劳动力错配#但对资本错配的改善效果不明显%同时#双向直接投资协同发展对中国资源错配的影响存在

阶段性特征&当人均收入水平低于4W5%4元!%&&!年以前"时#双向直接投资协同发展未对中国资源错配产

生显著影响'当人均收入水平大于4W5%4元小于#W$#%元!%&&53%&4#年"时#双向直接投资协同发展可以缓

解资本错配#但对劳动力错配的改善效果不明显'当人均收入水平大于#W$#%元!%&4$年以后"时#双向直

接投资协同发展有利于改善资源错配%进一步的作用机制分析表明#双向直接投资协同发展通过提高金融

深化水平和劳动力成本#进而缓解资本错配和劳动力错配#提高经济效益%

当下中国正处于由要素投入向提高资源配置效率转变的高质量发展阶段#如何统筹吸引外资与对外投

资#发挥其优化资源配置的作用#是进一步扩大改革开放所面临的重要问题%首先#各地区应该继续坚持吸引

外资的基本开放战略不动摇#鼓励本地企业在全球价值链的不同位置同外资企业进行合作%通过跨国公司的

技术溢出效应来降低本地区的资源错配状况#提高资源利用效率#提升本地区企业的生产率%同时通过与外

国跨国公司的合作与竞争#本地企业能够获得对外投资的经验和能力#从而开展对外直接投资#利用对外直

接投资的逆向技术溢出效应改善国内的资源错配#提高资源的配置效率%其次#各地区相关职能部门应该制

定和建立吸引外资和对外投资相关协调机制#在引导本地政府招商引资#提高资源配置效率的同时#鼓励企

业对外直接投资#参与国际竞争#依靠双向直接投资的协同发展实现本地区资源优化配置和经济高质量发展%
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