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产能利用与固定资产投资关系的面板数据协整研究 

基于制造业 28个行业样本 
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(吉林大学数量经济研究中心，吉林 长春 130012) 

内容提要：本文采用 1997~2006年我国工业制造业28个行业的有关数据，在使用成本函数法 

测度产能利用率的基础上，应用面板数据的协整理论对产能利用水平和固定资产投资之间的关系 

进行 了实证分析。实证研究的结果表明，产能利用水平和固定资产投资二者之间存在着协整关系，但 

产能利用对固定资产投资的影响强度对于各行业来说存在着显著差异性。同时，部分行业产能利用 

水平与固定资产投资之间呈现正相关性的结果也说明，由于厂商对未来需求波动的预期和现实总存 

在着一定的偏差，致使产能利用的调整滞后于需求的变化，进而导致投资“潮涌现象”的发生。 
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一

、引 言 

2002年 以来 ，我 国固定资 产投 资 以每 年超过 

2O 的速度增长 ，为什么会 出现这种现象呢?林毅 

夫(2007)认为，像我国这样快速发展的发展中国家 ， 

投资行为很容易出现“潮涌现象”。即企业主要投资 

的是技术成熟、产品市场已经存在、处于世界产业链 

内部的产业 ，且很容易产生共识 。这就致使许多企 

业像波浪一样，涌向相同的产业，即使产能大量过 

剩，这种“潮涌现象”也可能继续发生。 

我国投资行为的“潮涌现象”启发了我们的思 

考 ：产能利用水平的波动是否引发了投资的波动呢? 

关于产能利用水平和投资行为的关系的观点总体上 

可归纳为两个方面：一是以古典投资理论为代表，在 

假设产能利用率与资本成本无关以及资本和劳动具 

有很好替代性的条件下，认为追求成本最小化的企 

业不会存在闲置的产能。经济周期学派也认为，经 

济的周期波动是 由于外生 的技术冲击所导致的，产 

能的波动 ，并不一定引发投资 的波动 ；二是 以 Jot— 

genson(1963)以及 Eisner和Strotz(1963)为代表的 

新古典投资理论，在将投资品的价格和资本的调整 

成本引入到投资函数后，认为 ，由于调整成本所导致 

的可变产能利用水平将对投资行为产生影响，且与 

经验证据较为相符。凯恩斯学派也认为，需求的波 

动导致了生产部 门产能的波动 ，进而引发了投资波 

动，这是经济周期形成的重要的传导路线。 

尽管 Abel(1981)利用动态优化分析了投资和 

产能利用之间的长期关系，但是，由于缺乏产能利用 

水平合理的测度方法，关于二者的关系至今仍争论 

不休。国内学者对此问题的研究也相对较少。鉴于 

此，本文提出一种测度产能利用率的新方法——成 

本函数法，对 1997～2006年我国工业制造业 28个 

行业的产能利用水平进行实体测算。 

此外，本文认为，我国投资行为的这种“潮涌现 
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象”也可能是由于厂商对未来需求预期的偏差造成 

的。因此，本文拟以新古典投资理论为出发点，在利 

用成本函数法测度产能利用水平的基础上，应用面 

板数据的协整理论对产能利用水平和固定资产投资 

之问的关系进行分析 ，期望对制定相关政策以控制 

我国产能过剩、盲目投资的现象提供借鉴意义。 

二、产能利用率的成本函数测度方法 

到 目前为止，我国还没有官方公布 的产能利用 

指标 ，也很少有国内学者对此进行过相关的计算 ，仅 

是通过一些替代指标(如存货水平、资金利用率、产 

品价格、专家意见等)反映产能利用水平，但存在着 

非精确性和主观性等问题。因此，本文拟对产能利 

用率的测度进行研究 。 

1、成本函数法测度产能利用率的数理分析 

从长期来看，生产要素都具有可调整性，厂商在 
一 定的技术约束下会最佳组合各种生产要素以达到 

最优的产 出规模 。然而，在短期 ，由于某些特定生产 

要素无法调整 ，那么实际产出必然有别于最优产出， 

即产能产出(y )，因此，y 就可被视为使短期资本 

存量最优的产出水平。既然 y 依赖于短期资本存 

量的存在水平 ，那么应用包络定理 ，可 以证 明 y 为 

短期和长期平均成本 曲线切点的产出水平 。 

为了得到 y 的估计结果 ，本文沿用 Berndt和 

Morrison(1981)的生产函数： 

y — f (V，QF) (1) 

其 中，V表示可变投 人向量 ；QF表示准 固定投 

人 向量 (在短期内无法改变，但在长期内可以调整)。 

假定厂商以追求利润最大化为生产 目标，那么根据 

对偶理论，利润最大化问题也即是成本最小化问题。 

因此，在(1)式的市场限制和技术约束下，厂商的短 

期总成本函数可写为 ： 

S丁C — VC + FC — VC (y，P ，QF)+ FC 

(2) 

其中，VC为短期平均 可变成 本；P 为可变投 

入的价格向量 ；FC为固定成本 。 

在本文的实证分析 中，将采用资本(K)、劳动 

(L)和能源(E)作为生产的投入要素，并假定劳动和 

能源为可变投入，资本为准固定投入，那么(2)式可 

写为： 

STC — VC (y，PL，P￡，K1)+ PK K (3) 

其中，P』J为劳动的价格；P 为能源的价格；P 

为资本的租赁价格。对(3)式中的 K 取一阶偏导 

数 ，并根据包络定理 ，有 ： 

aS丁C／aK — aVC／aK + PK一 0 (4) 

求解(4)式可以得到 y ，进而可计算出产能利 

用率为 ： 

CU — y／y 一 ‘f，(y，PL，PE，K，PK)(5) 

通过(1)式～(5)式的推导可知，如果要估计出 

CU,则要求必须有 一个 明确 的可变成本 函数 的形 

式 ，Caves、Christensen和 Tretheway(1 980)、Denny 

等(1981)、Barnett和 Lee(1985)讨论了几种成本函 

数的优缺点。根据上文的数理推导和相关变量的选 

择，本文采用 Denny等(1981)的可变成本函数形 

式 ： 

VC一 。4-K0[ K+ 0．5 KK(K。／Y)4- KJJPL 

+ 艇PE]+ PL( 4-0．5 LLPL4- PE+ XLyy) 

+ PE( 4-0．5 口PE+ Xn"y)4-Y ( 4-0．5 yyy) 

(6) 

其中， 表示各期期初的资本存量，其应用表 

明厂商的生产计划受期初资本存量的约束。为了得 

到 y 的估计，将(6)式代人(4)式，可得： 

SSTC／aK 一 K 4- KK(K。／Y)4- KL PL 4- 

PE4-PK一 0 (7) 

解(7)式有 ： 

Y 一 —— KK K 。( K+ KLPL4- 艇 PE4-PK)一 

(8) 

于是，结合(8)式和(5)式，可计算出 CU。至 

此 ，本文完成了提出的成本函数法的数理推导。 

2、相关指标的选取及计算 

本文测算产能利用率的样本是 由收集 1997～ 

2006年 10个时期的我国工业 制造业分行业 的相关 

数据组成 。 

(1)资本存量和资本租赁价格。目前我国还没 

有可用的官方资本存量的统计，尽管李治国和唐国 

兴(2003)、张军和章元(2003)等人对我国的资本存 

量的测量进行 了深入 细致 的研究 ，但 只有黄勇峰等 

(2002)采用 PIM 对我 国制造业的资本存 量进行 了 

估计。因此，本文沿用黄勇峰等(2002)的方法，估计 

我国制造业分行业的资本存量。资本租赁价格是指 

资本品在一段时间内使用的总成本，如果存在资本 

品的完全租赁市场，则资本租赁价格可以直接观察， 

但绝大多数资本品都是生产者所自有，因此，必须从 

理论上去推导资本租赁价格 的公式。Jorgenson 
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(1963)第一次给出了计算资本租赁价格的模型(并 

考虑了税收的情况)。因此 ，本文采用这一方法计算 

资本租赁价格。 

(2)劳动和劳动力价格 。劳动投入应该用劳动 

时间表示，但由于劳动时问无法获得，通常采用劳动 

力人数替代。本文从数据的可获得性出发，并考虑 

到从业人员人数反映了一定时期内全部劳动力资源 

的利用情况，故此假定从业人员人数等于劳动力总 

量。劳动力价格则采用行业的平均工资表示。 

(3)能源和能源价格 。能源的种类有很多 ，包括 

煤、油 、天然气以及电力等 ，本文选取制造业各行业 

以万吨标准煤计算的能源消费总量表示能源的投 

入。关于能源价格，本文采用杭雷 鸣和屠梅 曾 

(2006)的方法计算能源的相对价格。 

3、可变成本函数的误差成分模型估计 

在利用行业数据对可变成本函数进行估计的时 

候必须考虑到行业的异质性因素。如果忽略行业的 

异质性 ，往往会造成模型的外生假定得不到满足，造 

成估计结果的有偏。所以，本文使用可变成本函数 

的误差成分模型，以便控制行业的异质性。可变成 

本函数的 LSDV估计结果如表 1所示。 

表 1 可 变成本方程 的估计参数 

参数 估计值 参数 估计值 参数 估计值 参数 估计值 参数 估计值 
— 2313．9 1．9692 O．O172 4266．40 ——3．7500 

0 K y 

(一2．8O9) (6．627) (1．041) (2．937) (一 6．331) 

— O．1915 一 8E— O7 一 3937．3 ——0．0001 

KK LL Ⅱ Xn, 
(一4．889) (一 5．872) (一3．062) (一 4．386) 

一

9E— O6 — O．O129 3．52l4 
KL LE 

(一3．851) (一 0．870) (7．109) 

一 1．5O67 2．5E一 05 

KE Ly 

(一6．495) (4．445) 

注 ：括号 内为 ￡检验僵 。 

由表 1的估计结果可 以看到 ，利用误差成分模 

型得到的可变成本函数(6)的估计参数绝大多数都 

呈现了高度的显著性(只有 和 让的显著性水平 

较低)，特别是用于计算产能利用率 的参数 、 、 

KL和 KE更是在 1 的水平下显著。这表明，本文 

对可变成本 函数应用误差成分模型估计是合理的。 

根据表 1的估计结果，本文计算了 28个行业 lO年 

间的产能利用率，但出于篇幅考虑 ，不详细列出。 

三、产 能利用与固定资产投资关系的面板数据 

协整分析 

1、产能利用与固定资产投资的面板数据单位根 

检验 

本文选取我国 1997～2006年 28个工业制造业 

各行业的年度数据作为样本，分别以Y 和5U 表示第 

i个行业第 t期的固定资产投资和产能利用水平。 

其中固定资产投资数据源于《中国统计年鉴》，产能 

利用水平来 自上文所介绍的行业产能利用率的测算 

结果。 

面板数据的单位根检验是指将面板变量各横截 

面序列作为一个整体进行单位根检验。本文应用由 
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Im、Pesaran和 Shin(1997)提出的方法(简称 IPS检 

验)进行有关数据 的面板单位根检验 。IPS检验放 

松了各纵剖面时间序列一阶滞后项的回归系数必须 

相同这一约束条件 ，在备择假设下 ，允许有一些纵剖 

面时间序列含有单位根 。固定资产投资和产能利用 

率的水平序列和一阶差分序列的面板数据单位根的 

IPS检验结果如表 2所示 。 

表 2 产能利用率和固定资产 投资的 

面板数 据单位根检验 结果 

变量 △ Z △ 

检验统计量 21．753O 一5．242O 14．2772 —3．7282 

P值 1．0000 0．0000 O．5351 0．0001 

由表2可知，两个变量的面板数据水平值的￡一 

bar检验的下尾单侧 P值均大于 5O ，不能拒绝存 

在面板单位根的原假设；而其一阶差分数据的 t— 

bar检验的下尾单侧 P值均近乎为0，高度显著地拒 

绝原假设。所以，由面板数据水平值和一阶差分数 

据的检验结论可知，两个变量的面板数据均为 (1) 

过程所生成。该结论不仅刻画了我国制造业各行业 

产能利用水平和固定资产投资水平间的非平稳特 

征，也是面板数据协整检验与估计的基础。 



 

2、产能利用与固定资产投资的面板数据协整检验 

本文拟建立如下的面板数据协整模型对固定资 

产投资和产能利用水平进行检验 ，模型是 ： 

yl 一 a + z + e (9) 

其中， 反映第i个行业产能利用水平对固定资 

产投资水平的影 响。由于 a 和 均取决 于行业特 

征，而各行业产能利用水平对固定资产投资水平的 

外 鹏 可 以有效克服 由于行业异质性 特征所造成 的 

遗漏变量问题。也正是 由于存在这种异质性 ，本文 

才利用 Pedroni(1999)所提出的方法对固定资产投 

资和产能利用率这两个变量进行协整检验，因为 

Pedroni放松了同质性假定，考虑了异质斜率系数、 

固定效应和个体确定趋势，允许面板数据具有很大 

的异质性，所以有固定资产投资和产能利用率面板 

影响是不同的，所以，模型将呈现异质性的特征。此 数据协整检验的结果如表 3所示。 

表 3 产能利用率和 固定 资产投 资的面板数 据协整检验结果 

组 内 组 间 

统计量 P值 统计量 P值 

Panel一 9．O556 0．0001 

Panel— rho 一9．O328 0．0001 Group — rho 4．4344 0．0000 

Pane1一 PP 一8．7924 0．0001 Grotip — PP 4．6113 0．0000 

Pane1一 ADF 5．7316 0．0000 Group — ADF 8．0668 0．0000 

从表 3的检验结果可 以看 到 所有检验一致支 

持我国工业制造业各行业的固定资产投资水平和产 

能利用水平之间存在长期、稳定的协整关系。 

3、产 能利用 与 固定 资产 投资 面板 协 整 的 

FMOLS估计 

为了获得较为稳 健 的协整 关系估计 结果 ，Pe— 

droni(2001)建议使用完全修正普通最小二乘法 

(Fully Modified OLS，FMOLS)对协整方程进行估 

计，故本文采用面板协整的 FMOLS对(9)式进行估 

计。固定资产投资与产能利用水平面板数据协整的 

FMOLS估计结果如表 4所示 。 

表 4 FMOLS的估计 结果 

行业 q 行业 乜 

42．3962 34．8457 87．6922 38．O745 食品加工业 医药制造业 

(6．6726) (9．6964) (9．8012) (7．0619) 

37．6977 45．4246 22．4726 ～27．9802 食品制造业 化学纤维制造业 

(3．7538) (6．5595) (5．3465) (一4．8947) 

12．5939 36．4424 32．O53O 42．1665 饮料制造业 橡胶制 品业 

(7．6724) (7．4256) (8．7733) (9．7675) 

63．．8752 16．7494 14．O925 29．O521 烟草加工业 塑料制 品业 

(6．5322) (11．3524) (7．1558) (4．3665) 

92 3571 10．8789 12．9142 一l6。6Ol7 纺织业 非金属矿物制品业 

(3．3O5O) (6．8321) (9．9573) (一 10．4216) 

53．6642 17．92O1 24．7716 39．6908 纺织服装
、鞋 、帽制造业 黑 色金 属冶炼及压延加工 (6

． 8376) (6．6230) (9．4002) (2．6826) 

44．3800 24．74O4 29．765O 一22．O987 皮革毛皮羽绒及制品业 有色金属冶炼及压延加工 

(6．4518) (9．0249) (2．9467) (一5．1713) 

19．O613 一31．7572 l1．5381 33．1928 木材 加工及竹藤棕草业 金属 制品业 

(3．1641) (～11．5946) (8．9374) (4．7464) 

63．6836 14．3482 35．6539 一44．9363 家具制造业 普通机械制造业 

(9．3053) (3．7564．) (11．8141) (一7．8334) 

9O．9195 17．43O6 40．8780 一14．6974 造纸及纸制品业 专用设备制造业 

(5．731o) (4．5654) (11．9158) (一 10．8299) 

89．6149 1O．2771 59．8273 一1O．2612 印刷业
、记录媒介的复制 交通运输设备制造业 (8

． 3552) (7．0261) (6．0715) (一 10．4828) 

96．2618 ～41．4536 42．1635 一49．5495 文教体育用品制造业 电气机械及器材制造业 
(6．9248) (一 8．1715) (6．7510) (一8．8460) 

11．3047 一1O．7898 43．4654 一12．168O 石油加工及炼焦业 电子及通信设备制造业 

(7．9430) (一 10．0937) (8．1888) (～ 9．5318) 

46．668O 18．1484 91．9276 一27．6116 化学原料及制品制造业 仪器仪表文化办公机械 

(4．0403) (3．9297) (2．1876) (一4．4305) 

注：括号内为 t检验值。 
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从表 4的估计结果可以看到，对各行业而言，产 

能利用水平的变化确实影响到了投 资行为的变化 ， 

但这种影响强度对于各行业存在着显著的差异。烟 

草加工业、纺织业、服装及其他纤维制品业、家具制 

造业、造纸及纸制 品制造业 、印刷业 、石油加工及炼 

焦业、化学原料及制品制造业、非金属矿物制品业、 

专用设备制造业 、交通运输设备制造业和电子及通 

信设备制造业的产能利用水平对投资行为的影响非 

常小 ；食品加工业 、饮料制造业、皮革毛皮羽绒及制 

品制造业、木材加工及竹藤棕草制造业、医药制造 

业 、化学纤维制造业 、塑料制品业、黑色金属冶炼及 

压延业、有色金属冶炼及压延业、金属制品业和仪器 

仪表文化办公用品制造业的产能利用水平对投资行 

为的影响相对较大；食品制造业、文教体育用品制造 

业 、橡胶制品业 、普通 机械制造业、电气机械及器材 

制造业的产能利用水平对投资行为有着巨大的影 

响，如对电气机械及器材制造业来说，产能利用水平 

变化 1个单 位，会使其 固定资产投资变化 49．5495 

个单位。所以，对产能利用水平对投资行为影响较 

大和巨大的行业而言 ，其产能利用水平 的波动对 固 

定资产投资波动的传导是非常敏感的。 

相比于影响强度的大小，我们更为关注的是系 

数的符号。对于木材加工及竹藤棕草制造业、文教 

体育用品制造业、石油加工及炼焦业 、化学纤维制造 

业 、非金属矿物制品业、黑色金属冶炼及压延业 、有 

色金属冶炼及压延业、普通机械制造业、专用设备制 

造业、交通运输设 备制造业、电气机械及器材制造 

业、电子及通信设备制造业以及仪器仪表文化办公 

用品制造业这些行业而言，产能利用水平对固定资 

产投资的影响呈现 出负 向作用关系。说 明这些行业 

产能利用水平的变化超前于需求的波动，从而有助 

于抑制固定资产投资。Abel(1981)也从理论上证 

明了产能利用变化超前于需求波动的行业其产能利 

用水平与投资之间会存 在负相关性；而对 于其他 的 

行业，产能利用水平与固定资产投资之问则呈现出 

正向作用关系，说明这些行业产能利用水平的变化 

滞后于需求的波动，进而造成投资的过多。造成行 

业之间产能利用水平与投资之间呈现不同方向作用 

关系的原因是实际厂商对未来需求波动的预期和现 

实总存在一定的偏差，且这种预期带有各种不同行 

业决策的异质性特征。而正是由于各行业在产能决 

策的过程中仅仅是有限理性，导致了各行业间产能 

利用水平 的波动路径在跟随需求波动时存在着一定 

差异性。而且，本文的实证结果也表明，对于产能利 

用水平与固定资产投资之间正相关性的行业，由于 

产能利用 的调整往往滞后于需求 的变化，所以发生 

投资过热、形成投资“潮涌现象”的可能性较大。 

四、基本结论 

本文以1997~2006年我国工业制造业 28个行 

业的年度数据作为样本，利用成本函数法测度了各 

行业 1997~2006年的年度产能利用率。通过面板 

协整理论分析和检验了这 28个行业产能利用水平 

与固定资产投资行为的关系，得到的基本结论如下： 

(1)采用本文提出的成本函数法测算的产能利 

用率不仅反映了 目前我国工业经济发展的波动特 

征，而且对现阶段我国固定资产投资行为具有较强的 

解释能力 ，说明我们的测算方法具有一定的科学性和 

合理性。同时，由于较强 的可操作性 ，本文在行业层 

面上的测算也可以推广到地区、企业等层面，对研究 

生产率变化和经济增长具有十分重要的借鉴意义。 

(2)产能利用水平和 固定资产投资两个变量均 

为一阶单整过程，且二者存在协整关系。行业固定 

资产投资水平的变化，可以用产能利用的变化得到 

较好的解释，这也是行业固定资产投资呈现较大波 

动的原因。需求 的波动可以通过产能 的变化影响到 

固定资产投资的变化，但这种影响的强度对于各行 

业来说存在着显著的差异性。 

(3)行业产能利用水平和固定资产投资之间并 

不简单存在一个正向或负向影响关系。造成行业之 

间产能利用水平与固定资产投资之间呈现不同方向 

作用关系的原因是实际厂商对未来需求波动的预期 

和现实总存在一定的偏差，导致了各行业间产能利 

用水平的波动路径在跟随需求波动时存在着一定差 

异性；对于产能利用水平与固定资产投资之间正相 

关性的行业，由于产能利用的调整往往滞后于需求 

的变化，所以发生投资过热，形成投资“潮涌现象”的 

可能性较大 。 
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Research oil the Relationship b etween the Capacity Utilization and Fixed Capital Investment in Panel 

Cointegration：An Empirical Study Based on 28 M anufacturing Industries 

SUN W ei，LI He，W ANG W en—cheng 

(Center for Quantitative Economics of Jilin University，Changchun，Jilin，1 300 1 2，China) 

Abstraet：This paper makes use of 28 manufacturing industries of China from 1997 to 2006，chooses 

the panel cointegration theory to analyze the relationship between the capacity utilization and fixed capital 

investment empirically after using the cost function method to measure the capacity utilization rate．The 

empirical study result shows that there exists cointegration relationship between the capacity utilization 

rate and fixed capital investment，but the intensity exists remarkable discrepancy among the industries． 

Meanwhile，the positive relationsh ip between the capacity utilization rate and fixed capital investment of 

some industries also indicates that the adj ustment of capacity utilization lags the demand variation due to 

the deviation between anticipation and reality of the firms，and then leading to the wave phenomenon of the 

investment． 

Key W ords：capacity utilization；fixed capital investment；panel cointegration 
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