
 
 

 

 

貿易報復下的資源錯置分析：以中國太陽能產業為例 
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摘要 

 

以太陽能替代傳統化石能源發電一直為中國政府的產業政策重點，然而政府的強

力介入也引發 2011 年「反傾銷」和「反補貼」的「雙反」調查。本文建立中國

太陽能光電企業資料庫，並藉由計算中國太陽能廠商資源配置扭曲，將個別廠商

資源投入扭曲程度加總成太陽能產業內的總資源錯置程度。計算結果顯示，中國

太陽能產業在政府的保護補貼下存在相當程度的資源配置扭曲。實證結果也顯示，

在「雙反」事件後，資源配置扭曲當中的「產出扭曲」分布改善，然而主要影響

產業生產力的「資本投入扭曲」並無顯著變化，這樣的改變同時存在於國營與民

營企業。總的來說，雖然「雙反」後產出扭曲改善，並減低資源錯置程度且提升

產業生產力，但降低資本投入扭曲仍應是後續改善資源錯置問題的政策重點。 
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壹、引言 

 1947 年芝加哥大學《原子科學家公報》設立末日鐘 (Doomsday Clock)，警

惕世界各國正式局勢變化與核武威脅，2007 年更將氣候轉變納入轉動末日鐘的

因素中，提醒世人環境變遷帶來影響不容忽視。引起環境變化因素眾多，傳統能

源所帶來污染排放更是各國關注議題之一。中國在 2009 年哥本哈根氣候大會上

提出將於 2020 年時單位 GDP 二氧化碳排放將較 2005 年減少 40%-45%等一系列

節能減碳承諾，扶植太陽能產業發展也順勢成為中國產業佈局的重要選擇。其中，

指導中國經濟發展的「十一五」、「十二五」計畫皆宣示發展太陽能產業的目標，

同時制定相關政策規劃。 

在產業發展初期，保護幼稚產業一直被認為是促進經濟成長的必要的手段，

儘管部分經濟學家 (Baldwin, 1969; Clemhout and Wan, 1970; Stigler, 1971) 認為

保護幼稚產業不利於產業發展和經濟成長，然而各國並沒有因此放棄相關措施

(Veugelers and Vandenbussche, 1999; Xu, 2006; Feinberg, 2013)。中國政府對於支持

太陽能此一新興產業亦不遺餘力，自 1996 年中國國家計劃委員會擬定了太陽能

產業為國家主要清潔能源發展目標，並配合 2002 年起歐盟對旗下國家大幅度補

貼末端家戶需求的太陽能板裝機，中國企業開始進入這一塊興起的海外市場，並

得到政府的大力支持。1 租稅優惠、生產補貼、進口關稅減免等各項政策接續推

出，中國太陽能產業在世界產量的市占率也從 2000 年的 1%，2008 年的 33%，

一路提升到 2013 年的 60% （圖 1）。 

                                                             
1 例如請參閱 IEA-PVPS (2015)和 Biello (2008)。 
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圖 1 全球太陽能光伏電池主要生產國生產占比 

資料來源：本文作者依 Earth Policy Institute (EPI)資料自行繪製 

然而，眾多積極政策引發了諸多疑慮，例如 Haley and Haley (2013) 即指出

中國政府的企業補貼雖使中國太陽能產業快速成長，但也加劇貿易上不公平競爭，

並造成全球太陽能產業市場機制失靈，產能過剩，以及嚴重損害中國以外國家的

太陽能產業進一步的技術發展。有感於中國太陽能產業保護政策的威脅，美國、

歐盟自 2011 年起開始對其實施國際貿易救濟措施－「反傾銷」和「反補貼」的

「雙反」調查（附表 1）。在此一背景下，本文提出以下問題：(1)接受政府保護

政策下的中國太陽能產業其產業資源配置扭曲程度如何？(2)面對國際上對其之

「雙反」調查，中國太陽能產業資源配置扭曲有何變化？變化來源為何？(3)國營

企業與民營企業「雙反」前後資源配置扭曲情形是否有所差異？(4)不同類型的扭

曲對總生產力的影響，如何能更有效提升產業生產力？ 

 本文在 Hsieh and Klenow (2009) 的基礎上提出新的分析模型與架構，利用

中國太陽能產業企業資料核算各廠商資源配置扭曲程度，探討資源配置扭曲對中

國太陽能產業的總體生產力的影響。相對於過去文獻僅能質化敍述企業所受到的

補貼與支持，設定模型架構讓我們可以量化這些政策可能對廠商行為所造成的扭

曲。本文實證結果顯示，中國太陽能產業在政府的保護補貼下存在相當程度的資
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源配置扭曲，然而在「雙反」事件後，資源配置扭曲情形有明顯的改善。當我們

分別觀察「產出扭曲」和「資本投入扭曲」的變化時，結果顯示資源配置扭曲的

改善主要源於生產力較高的廠商面對的產出扭曲減少，進而提升了整體產業的生

產力，然而資本投入扭曲在廠商間的分布情形並無明顯改善。此外，我們並沒有

發現國營與民營企業在「雙反」前後其資源配置扭曲的變化狀況有太大的差異。

最後，透過自行提出的拆解方法，我們發現中國太陽能產業資源配置扭曲對產業

生產力的傷害有 3/4 以上源於資本投入扭曲，這意味著雖然「雙反」後中國太陽

能產業的產出扭曲分布有所進步，降低資本投入扭曲才應是後續資源錯置問題改

善的政策關鍵。 

本文的主要結構如下：第一部分為引言，第二部分回顧文獻，第三部分說明

研究方法及資料來源，第四部分呈現實證分析結果，第五部分則提出結論。 
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貳、文獻回顧 

Hsieh and Klenow (2009) 展開了從資源配置扭曲角度探討經濟成長問題的

重要領域，並指出資源錯置是造成跨國總要素生產力差異的關鍵原因。透過測算

中國、印度、和美國各自製造業廠商的資源配置扭曲情形，並進一步衡量三個國

家因為資源錯置所減損的總生產力，Hsieh and Klenow 發現中、印兩國和美國總

要素生產力的差異主要源於嚴重的資源錯置問題；其中，如果中國製造業資源能

達到有效配置，其總要素生產力將可大幅提升 86.6%-115%。眾多經濟學家隨後

開始就資源配置扭曲如何影響總要素生產力變化的途徑進行更深入且系統化的

研究：Banerjee and Moll (2010)、Midrigan and Xu (2014)、Buera et al. (2013)、

Uras(2014)、和 Moll (2014) 皆從金融摩擦 (financial frictions) 的角度探討資本投

入扭曲的形成；Jovanovic (2014)、Leal Ordóñez (2014)、Hsieh and Moretti (2019)、

Hsieh et al. (2019) 則探討不同制度或政策如何影響勞工的有效率配對、移動、或

職業選擇；Adamopoulos and Restuccia (2020) 從土地分配的角度，廣泛地探討土

地政策如何影響務農家庭的產出規模、技術使用、與工作選擇等各項決策。綜觀

此一文獻脈絡，資源配置扭曲問題的分析已從跨國總要素生產力的比較逐漸轉為

針對特定部門或政策的研究，本文亦承續此一方向從產業層面探討中國新興的太

陽能產業在面對「雙反」等重要貿易政策挑戰下資源錯置概況的演變與來源。 

隨著能源消耗、環境污染等問題逐漸成為經濟成長的限制，如何有效發展新

能源產業是已開發及發展中國家共同關切的焦點。儘管現有針對新能源產業的相

關研究眾多，但是大多透過質化方法評析產業現狀、發展策略、及政府政策等各

個層面 (Lund, 2009; Grau et al., 2012; Bazilian et al., 2013)，或是著眼於新能源產

業的跨國比較分析 (Dunford et al., 2013; Quitzow, 2015; Nahm, 2014)。除此之外，

部分學者 (Zeng et al., 2018; Xu et al., 2018) 從個別企業／國家生產力的角度切

入，藉由隨機邊界法 (stochastic frontier analysis, SFA) 和資料包絡分析法 (data 

envelopment analysis, DEA) 等量化方式探討新能源產業的技術效率 (technical 

efficiency)。根據 Restuccia and Rogerson (2017)，一產業整體生產力的進步有三個

主要方式：首先是個別企業技術能力的提升，其次是廠商的進入和退出，再來就

是生產要素有效率的分配。前面所提文獻皆著重在前兩個路徑的分析，本文則透

https://www.google.com/search?q=Leal+Ord%C3%B3%C3%B1ez&spell=1&sa=X&ved=2ahUKEwihxr6R-b_rAhVCyYsBHUfPDAMQBSgAegQICxAr
http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S2210422414000914
http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0305750X13002040
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過第三個路徑的新觀點研究中國太陽能產業的生產效率與生產力問題。 

本文也和探討反傾銷和反補貼等貿易保護政策的文獻相關。在這一系列的研

究裡，多數學者從貿易轉向效果 (trade diversion effect) (Park, 2009; Shen and Fu, 

2014)、貿易偏移效果 (trade deflection effect) (Durling and Prusa, 2006)、貿易抑制

效果(trade destruction effects) (Baldwin and Evenett, 2009; Bown and Crowley, 2007; 

Vandenbussche and Zanardi, 2010) 等面向分析。也另有研究探討針對性貿易報復

的政策效果與被制裁廠商的因應策略，例如：反傾銷制裁的經濟效果（黃智輝，

2008a；黃智輝，2008b）、反傾銷保護的福利效果(Chen & Kao, 2016)、使用直接

投資替代出口規避反傾銷制裁（林家慶、陳坤銘，2017；林家慶，2019）等。上

述研究主要關注國家或產業層面的影響，近幾年則開始有文獻從個體企業層面分

析 (Pierce, 2013; Lu et al., 2013; Felbermayr and Sandkamp, 2020)。本文從太陽能

企業個體角度切入，另從資源配置扭曲角度延伸我們對反傾銷和反補貼政策對個

別企業影響的認識。  

http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0014292110000061
http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0014292110000061
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參、研究方法及資料來源說明 

一、研究方法 

為瞭解中國太陽能產業資源錯置的情況及其影響，本文以 Hsieh and Klenow 

(2009) 的模型為基礎，放寬固定規模報酬的假設，推導寡占產業體系下廠商受到

生產性資源扭曲後的靜態均衡解，推算出各廠商所受之各類型資源扭曲程度，進

而計算出整體產業因資源錯置所造成的總體生產力損失。 

本文模型假設各太陽能上市廠商均使用多種生產要素的投入，各廠商產出符

合柯布-道格拉斯(Cobb-Douglass)生產函數： 

  𝑌𝑖 = 𝐴𝑖(𝐿𝑖
𝛼𝐾𝑖

1−𝛼)𝛾，γ ∈ (0,1) (1) 

在式(1)中，Yi表示廠商 i 之產出，Ai表各廠商的生產技術，Li表各廠商的勞

動投入，Ki表各廠商的資本投入，γ 表規模報酬遞減係數。然而，各廠商的生產

決策同時必須考慮各自在投入和產出面所遭遇到扭曲，在此我們採用 Hsieh and 

Klenow (2009) 所提出的概念，以τYi及τKi分別表示第 i 個廠商的產出扭曲係數及

資本投入扭曲係數。2據此，各廠商的利潤函數可表示如下： 

  𝜋𝑖 = (1 − 𝜏𝑌𝑖)𝑃𝑖𝑌𝑖 −𝑤𝐿𝑖 − (1 + 𝜏𝐾𝑖)𝑅𝐾𝑖  (2) 

透過式(2)的利潤函數，我們可得出讓各廠商利潤最大化的勞動(式(3))與資本

(式(4))的一階條件。其中，當廠商面對愈大的產出扭曲係數，則勞動與資本的邊

際生產力愈高；若資本投入扭曲係數愈高，則資本的邊際生產力也會更高。反之，

透過對資本的補貼， τKi可能為負，此時若資本投入扭曲係數的負值 (negative 

magnitude) 愈大, 則資本的邊際生產力愈低。 

  𝑀𝑅𝑃𝐿𝑖 = 𝑀𝑅𝑃𝐿𝑖(𝑤, 𝜏𝑌𝑖, 𝜏𝐾𝑖)  ≜ 𝛼𝛾
𝑃𝑌𝑖

𝐿𝑖
= 𝑤

1

1−𝜏𝑌𝑖
  (3) 

  𝑀𝑅𝑃𝐾𝑖 = 𝑀𝑅𝑃𝐾𝑖(𝑅, 𝜏𝑌𝑖, 𝜏𝐾𝑖) ≜ (1 − 𝛼)𝛾
𝑃𝑌𝑖

𝐾𝑖
= 𝑅

1+𝜏𝐾𝑖

1−𝜏𝑌𝑖
 (4) 

                                                             
2 根據 Restuccia and Rogerson (2017)，扭曲即為透過價格比例改變等方式影響經濟個體、生產量以及要素採

用量的行為，例如：關稅、出口補貼等政策，因為影響在產出面，故導致產出扭曲；透過財政政策對資本

進行補貼，例如中國政府長期對核定之高科技廠商進行高額度投資抵減，則為資本投入扭曲的一種。 
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式(3)與式(4)同時也告訴我們如何計算廠商 i 所面對的扭曲，其中對廠商 i 而

言，其資本投入扭曲係數 (capital distortion factor)為： 

  τKi＝
1−𝛼

𝛼
×
𝑤𝐿𝑖

𝑅𝐾𝑖
− 1 (5) 

而產出扭曲係數為： 

  τYi＝1 −
1

𝛼𝛾
×
𝑤𝐿𝑖

𝑃𝑖𝑌𝑖
 (6) 

接著，我們可由(3)和(4)式解得勞動與資本的需求函數及產出函數，並得知

愈高的產出及資本投入扭曲係數會造成愈高的邊際產出收益(marginal revenue 

products)，故我們可由此推測生產資源被扭曲程度愈高的企業，與其最適的生產

水準相比，有愈低程度的均衡生產水準。 

𝐿𝑖 = 𝐿𝑖(𝐴𝑖, 𝜏𝑌𝑖, 𝜏𝐾𝑖) ∝ (
𝐴𝑖(1 − 𝜏𝑌𝑖)

(1 + 𝜏𝐾𝑖)𝛾
(1−𝛼)

)

1
1−𝛾

  (7) 

Ki = Ki(Ai, τYi, τKi) ∝ (
𝐴𝑖(1 − 𝜏𝑌𝑖)

(1 + 𝜏𝐾𝑖)
(𝛼𝛾−1)

)

1
1−𝛾

 (8) 

Yi = Yi(Ai, τYi, τKi) ∝ (
𝐴𝑖(1 − 𝜏𝑌𝑖)

(1 + 𝜏𝐾𝑖)𝛾
(𝛼−1)

)

1
1−𝛾

 (9) 

為瞭解廠商所受之異質資源扭曲程度對整體產業生產力的影響，我們將各廠

商的勞動與資本需求函數及產出函數加總成所有廠商的勞動 (L) 與資本 (K) 需

求函數及產出 (Y) 函數： 

L = ∑ 𝐿𝑖
𝑀
𝑖=1   (10a) 

K = ∑ 𝐾𝑖
𝑀
𝑖=1   (10b) 

Y = ∑ 𝑌𝑖
𝑀
𝑖=1   (10c) 
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其中，Yi、Li、Ki 分別代表廠商 i 之產出、勞工投入、和資本投入，M 表示

太陽能產業之上市企業的數量。3接著，我們將各廠商的總產出函數重新定義成

下式： 

  𝑌 = 𝑇𝐹𝑃 × 𝐿𝛼 × 𝐾1−𝛼 (11) 

式(11)中的 TFP 項即為衡量產業的總合生產效率係數。Hsieh and Klenow 

(2009) 將生產力區分為「實體生產力」 ( physical productivity, TFPQ) 及「利益

生產力」(revenue productivity, TFPR) 兩種概念，前者是衡量產業內各廠商的實

體生產力，而後者則衡量各廠商的收益生產力。依照 Hsieh and Klenow (2009) 定

義的「實體生產力」(TFPQ) 及「利益生產力」(TFPR) 如下： 

  𝑇𝐹𝑃𝑄𝑖 ≜
𝑌𝑖

(𝐿𝑖
𝛼𝐾𝑖

1−𝛼)
𝛾 (12)4 

  𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖 ≜
𝑃𝑌𝑖

𝐿𝑖
𝛼𝐾𝑖

1−𝛼 (13) 

對各廠商而言，𝑇𝐹𝑃𝑄𝑖其實就是式(1)裡的生產技術，𝐴𝑖，因此異質廠商的假

設下實體生產力 (𝑇𝐹𝑃𝑄𝑖) 自會不同。另一方面，從式(3)和式(4)我們可以輕易推

知當廠商間不存在投入及產出扭曲差異時 (τYi = τY、τKi = τK， ∀i ) 同一產

業內各廠商的收益生產力 (TFPR) 會相同，但當各廠商面對的產出及資本投入扭

曲係數出現差異時各廠商的𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖將出現歧異。5具體地說，各廠商的利益生產力

(𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖)可以用下式表示： 

                                                             
3 各廠商的勞動與資本需求函數和整體產業的勞動與資本需求有以下關係： 

𝐿𝑖 = 𝐿 ×
𝐴𝑖(1 − 𝜏𝑖)

1
1−𝛾(1 + 𝜏𝐾𝑖)

𝛾(𝛼−1)
1−𝛾

∑ [𝐴𝑗(1 − 𝜏𝑗)
1
1−𝛾 (1 + 𝜏𝐾𝑗)

𝛾(𝛼−1)
1−𝛾

]𝑀
𝑗=1

，∀𝑖 

𝐾𝑖 = 𝐾 ×
𝐴𝑖(1 − 𝜏𝑖)

1
1−𝛾(1 + 𝜏𝐾𝑖)

𝛼𝛾−1
1−𝛾

∑ [𝐴𝑗(1 − 𝜏𝑗)
1
1−𝛾 (1 + 𝜏𝐾𝑗)

𝛼𝛾−1
1−𝛾

]𝑀
𝑗=1

，∀𝑖 

4 依據 Hsieh and Klenow (2009)，將廠商未受到價格加權計算前的生產力稱為「實體生產力」(TFPQ)，其涵

義近似於新古典生產函數中的全要素生產力 (Total Factor Productivity)。因為 TFPQ 的計算並未含有價格加

權，所以不會受到產品價格扭曲的影響，也較能反映廠商的真實生產力。 

5  在要素市場為完全競爭且各廠商面對相同要素價格下，若不存在產出及資本投入扭曲差異，則擁有愈高

實體生產力(TFPQ) 的廠商將會使用愈多的生產資源，直至該廠商的收益生產力(TFPR) 等同於同一產業內

其他廠商的收益生產力(TFPR)。 
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  𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖 = [(
𝑀𝑅𝑃𝐿𝑖

𝑤
)
𝛼

(
𝑀𝑅𝑃𝐾𝑖

𝑅
)
1−𝛼

]
𝛾

= [(1 − 𝜏𝑌𝑖)
𝛼
[
1−𝜏𝑌𝑖

1+𝜏𝐾𝑖
]
1−𝛼

]

−𝛾

 (14) 

從式(14)，我們知道愈大的產出及資本的扭曲會讓𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖愈高。當我們進一

步將各廠商的生產函數線性加總後，整體產業的生產力(TFP)可以表示如下： 

  𝑇𝐹𝑃 =
𝑌

𝐿𝛼𝐾1−𝛼
=

{∑ (𝑇𝐹𝑃𝑄𝑖
𝑇𝐹𝑃𝑅

𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖
)

1
1−𝛾𝑀

𝑖=1 }

1−𝛾

(𝐿𝑖
𝛼𝐾𝑖

1−𝛼)
1−𝛾  

(15) 

其中𝑇𝐹𝑃𝑅是各廠商𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖的調合平均數(harmonic mean)。由式(15)可看出，

當各廠商間利益生產力相同時 (𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖 = 𝑇𝐹𝑃𝑅) ，產業生產力將等比於以 CES

函數加總所有廠商的實體生產力(𝑇𝐹𝑃𝑄𝑖)，此時的產業生產力 (TFPefficient)可表示

成 

  𝑇𝐹𝑃𝑒𝑓𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡 = 𝑇𝐹𝑃𝑄 = (∑ 𝑇𝐹𝑃𝑄
𝑖

1

1−𝛾𝑀
𝑖=1 )

1−𝛾

(𝐿𝛼𝐾1−𝛼)1−𝛾⁄  (16) 

透過式(15)和式(16)，我們可以進一步推算出資源扭曲如何影響到產業的生

產效率。令𝑌代表實際（存在資源扭曲差異）的生產量，𝑌𝑒𝑓𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡代表理想上（不

存在資源扭曲差異）的生產量，則我們可以用兩者之間的比例做為產業生產配置

效率的指標 (production allocation efficiency measurement)： 

  𝑌𝑅 =
𝑌

𝑌𝑒𝑓𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡
= [∑ (

𝑇𝐹𝑃𝑄𝑖

𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑅

𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖
)

1

1−𝛾𝑀
𝑖=1 ]

(1−𝛾)

 (17) 

式(17)中的Y𝑅會是一介於 0 和 1 之間的數值，其值愈大代表產業生產配置效

率愈高；當其值為 1 時，產業內廠商未受到不同程度的資源扭曲，整體產業生產

配置效率達到最大。另一方面，當其值愈小時，代表產業受制於資源扭曲而離其

理想生產力𝑌𝑒𝑓𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡愈遠。在接下來的分析裡，我們將以Y𝑅衡量中國太陽能產業

的生產配置效率。 
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二、資料來源 

本文向 Trendforce 公司購買 2009-2014 年間中國 79 家太陽能上市公司（含

海外上市）的資料以涵蓋完整的「雙反」議題發酵時程。根據 Cardwell (2013)、

Darby (2014) 和 Hart (2012) 的報導與研究，我們將資料期間的「雙反」大事記

整理在附錄中，供讀者參考。Trendforce 公司的資料庫透過整理中國太陽能上市

公司之年報以取得營運資訊，其中資本、產出以及勞動力的衡量分別使用年報所

披露的資產總額、主要營業收入、和工資福利（包括工資與福利總和）計算之，

具體資料來源條目見表 1。6由於海外上市公司年度報告以美元及港幣進行核算，

因此本文根據中國國家統計局公佈的歷年人民幣兌換匯率換算。此外，Trendforce

公司的資料為上市太陽能發電模組廠商的營運資料，在此資料庫中涵蓋的太陽能

模組廠商，其面對的市場價格為每瓦價格 (USD/Watt)，因此各家廠商所生產的

商品實為一齊質(homogeneous) 產品，符合本文理論架構下的假設。樣本中的部

分企業擁有多種非太陽能光電的產品線，我們也依其光電產品的產出比重對其資

本、勞動進行重新估算。7再者，本研究以工資福利作為勞動要素資源，而非勞動

力人數，因為大部分太陽能企業的年報裡所記錄的勞動力人數不包括臨時雇傭員

工數量，但是報表中的工資與福利卻包含雇用臨時員工的成本。同時，本文使用

資產總額而非固定資本存量來計算資本投入，這主要受限於廠商固定資本存量資

料的可得性，而且資產總額亦能有效呈現企業為獲得其產出而投入的資本。 

 

 

 

 

 

                                                             
6  年度報表中並未直接列出本國及海外員工工資，因此我們轉而從年報中列出的福利金額以及各種福利和

養老保險徵收標準進行推算加總得出，其中福利徵收標準按月工資的 20%左右收取，各種福利收取比例和

每個公司繳納比例則依各公司年度報告說明進行核算，未說明的企業按照 20%計之。 

7 部分企業的資本與勞動資訊僅爲公司整體的資本總額和員工薪資，此時我們分別使用下列公式估算太陽

光電業務所使用的資本與薪資：「（太陽光電產值/總產值）×資本總額」、「（太陽光電產值/總產值）×薪資總

額」。 
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表 1  79 家樣本公司資料具體來源及條目 

上市地點 資料來源說明 

中國境內 

上市公司 

太陽能行業收入： 

 財務會計報告財務報表附註營業收入和營業成本主營業務收

入（分產品） 

 董事會報告行業、產品或地區經營情況分析主營業務分行業、

分產品情況、主要子公司 

資產總額： 

 財務會計報告合併資產負債表資產總計 

 董事會報告行業、產品或地區經營情況分析主要子公司、參股

公司 

工資福利： 

 財務會計報告合併現金流量表支付給職工以及為職工支付的現

金 

香港 

上市公司 

太陽能行業收入： 

 綜合財務報表附註分部資料分部收益及業績 

資產總額： 

 綜合資產負債表總資產；財務狀況表流動資產+非流動資產 

 綜合財務報表附註分部資料分部資產及負債 

工資福利： 

 綜合財務報表附註年內利潤員工成本總額 

 綜合財務報表附註雇員福利費用  

美國及其他海外 

上市公司 

太陽能行業收入： 

 合併損益表總淨收益；分部資料 

資產總額： 

 簡明資產負債表總資產；分部資料 

工資福利： 

 財務報表指數員工福利；應付費用和其他流動性負債-工資表和應

付職工福利 

 合併資產負債表負債和股東權益應付工資和福利 

 董事會、高級管理人員，和員工董事會酬薪水、行政人員和員工

退休金，和其他退休後福利 

在本文實證研究裡，為了計算各廠商所面對的資源扭曲，τYi  和 τKi，實體

生產力及利益生產力，𝑇𝐹𝑃𝑄𝑖 和 𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖 ，進而估算產業生產力及效率，我們必

須對模型中的外生參數進行設定。本文裡的資本份額和勞動份額分別設定為 0.92

和 0.08；8資本租金率 R 設定為 0.26，其中包括利率(i=0.06) 和折舊率(δ=0.2)，

                                                             
8 這部份設定是根據本研究所使用企業樣本的勞工所得占比(wL/(wL+RK))定義之，我們也曾改勞動份額為
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利率與折舊率的選擇主要根據 2009-2014 年間中國的銀行貸款利率和會計準則

要求進行設定。9為更貼近經濟現實，本模型不再侷限於固定規模報酬，並根據

Basu and Fernald (1995)、Basu (1996) 和 Basu and Kimball (1997) 的研究，將規

模報酬遞減係數 γ 訂為 0.8。10  

 

肆、實證分析 

本文實證分析主要探討四個面向：首先，在第一小節裡我們討論中國太陽能

上市公司「雙反」前後資源配置扭曲下的總要素生產力如何變化；其次在第二小

節則分析這些變化的來源與成因；第三小節中我們進一步比較國營企業與民營企

業「雙反」前後資源配置扭曲的差異與改變；最後在第四小節則透過拆解量化產

出與資本投入扭曲對總生產力各自的重要性，進而討論提升生產力的有效途徑。 

一、「雙反」前後中國太陽能產業生產配置效率比較 

在圖 2 當中，我們根據式(17)計算 2009-2014 年中國太陽能上市公司整體生

產效率的變化。11從圖中可知，在 2011 年「雙反」調查啟動前，中國太陽能上市

企業整體的資源配置效率較低，在 2009 與 2010 年時配置效率皆約為 0.66；2011

年「雙反」之後生產配置效率較「雙反」前有明顯的提升，且出現一些波動，其

中以 2013 年時配置效率為 0.68 最低，其餘各年配置效率皆超過 0.74，尤其在樣

本年當中的最後一年 2014 年達 0.78，為歷年最高。必須注意的是，由於我們使

用的資料僅限於上市公司，未包含一般而言規模較小，水準參差不齊的未上市企

業，因此可能高估生產配置效率。 

                                                             
0.1、0.15、和 0.2，發現對結果並無明顯影響。Chen (2015) 同樣指出中國太陽能產業的勞動份額占其成本

不到 10%. 

9 折舊率設為 20%是根據固定資產於 5 年內全部折舊攤銷的會計準則。 

10 Baily et al. (1992)，Bahk and Gort (1993)，Olley and Pakes (1996)，Bartelsman and Dhrymes (1998) 等從個

體廠商資料對企業生產函數進行估算，也有類似的結果，因此我們認為 γ=0.8 是合理的。 

11 在我們原始資料裡，總共有 392 個樣本點，然而部份樣本出現極端的資本投入扭曲或產出扭曲係數。我

們最後只考慮1 − 𝜏𝑌𝑖和1＋𝜏Ｋ
𝑖
其值同時介於[1/8, 8]之間的樣本，意味著一企業所面對的正反向價格扭曲最

多皆為 8 倍。根據這一規則，我們保留 96%的樣本(377 個樣本點)。我們也曾嘗試放寛限制讓1 − 𝜏𝑌𝑖和1＋

𝜏Ｋ
𝑖
其值同時介於[1/10, 10]，實證結果相當類似。 
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圖 2  2009-2014 年中國太陽能上市公司整體生產效率變化 

資料來源：本文作者自行計算 

現實經濟環境中多會存在某些程度的扭曲，為了更明確瞭解中國太陽能產業

生產配置效率的良窳，我們利用表 2 和 Hsieh and Klenow (2009)所計算的各國製

造業經驗進行比較。為配合 Hsieh and Klenow 的衡量方式，我們呈現產業的「總

生產量的潛在增長」，也就是在沒有資源扭曲差異下總生產量可以增加的比例：

100*（Yefficient/Y-1）。 

表 2 資源重配後太陽能產業與製造業總生產量的潛在增長對比 

太陽能產業 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

總生產量潛在增長（本文） 52.3 52.2 33.3 34.0 47.5 27.7 

中國製造業 1998 2001 2005   - 

總生產量潛在增長（H&K） 115.1 95.8 86.6 - - - 

美國製造業 1977 1987 1997    

總生產量潛在增長（H&K） 36.1 30.7 42.9    

資料來源：本文作者計算、Hsieh and Klenow (H&K) (2009) 

從表 2 我們可以看出，在 2009 至 2014 期間如果資源經過適當的重新配置，

中國太陽能產業總生產量在「雙反」前可增長約 52%，而在「雙反」後則約落在

28-48%左右。如果將太陽能產業的結果和 Hsieh and Klenow (2009) 就中國整體
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製造業 1998-2005 年間的資源配置扭曲情形比較，我們發現無論「雙反」前後中

國太陽能產業配置效率皆相對較佳。然而針對此一詮釋我們必須小心：首先，

Hsieh and Klenow 的研究係針對全體製造業的配置效率進行估算，而本文僅就單

一產業進行推估。考量到單一產業廠商之間的異質性較小，我們本就期待資源配

置扭曲的情形應較少；其次，我們的資料僅限於上市公司，但 Hsieh and Klenow

是利用中國規模以上企業數據庫進行分析，因此本文樣本的相對同質性也可能高

估實際的生產配置效率。 

在表 2 中我們同時納入 Hsieh and Klenow 就美國 1977-1997 年間整體製造業

的資源配置扭曲情形做為對照。比較後發現在「雙反」之後的中國太陽能產業配

置效率和美國整體製造業的結果差距不大，然而就如同前段所考量的產業(單一

太陽能產業)及廠商(僅為上市櫃企業)同質性因素，我們仍不能輕易推論中國太陽

能產業在「雙反」後的配置效率已達先進國家如美國的水準。 

二、生產配置效率提升的來源 

從圖 2 我們觀察到中國太陽能產業的生產配置效率在「雙反」後有所進步，

接下來的疑問就是：生產配置效率何以提升？根據第三節理論模型的討論，在不

存在資源扭曲差異下儘管各企業的 TFPQ 彼此不同，要素的自由流動卻會使廠商

的 TFPR 趨於一致、並達到理想上最大生產量，𝑌𝑒𝑓𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡；然而當產業內存在資

源扭曲差異時，如果生產要素因而流動到比較沒有生產力的企業，則整體產業的

實際生產力將減少。為了驗證此一理論，我們進行下列迴歸分析： 

  ln (
𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖𝑡

𝑇𝐹𝑃𝑅̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ 𝑡
) = α + β ln (

𝑇𝐹𝑃𝑄𝑖𝑡

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ 𝑡
) + 𝜃𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 (18) 

在式(18)中，應變數ln (
𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖𝑡

𝑇𝐹𝑃𝑅̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ 𝑡
)代表企業 i 在 t 年的𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖𝑡相對於產業當年調

和平均數𝑇𝐹𝑃𝑅̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
𝑡比例的對數，解釋變數ln (

𝑇𝐹𝑃𝑄𝑖𝑡

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ 𝑡
)則為該企業𝑇𝐹𝑃𝑄𝑖𝑡和產業𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅

𝑡

比值的對數，𝜃𝑡則為各樣本年份的虛擬變數，而𝜀𝑖𝑡為誤差項。在進行迴歸分析時，

考量同一企業可能多次出現在樣本裡，我們在企業層級群集標準誤 (clustered 

standard errors)。我們主要關心的係數是 β。 
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表 3：「雙反」前後企業實體生產力(TFPQ)與資源扭曲關係 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) 

被解釋變數： ln(
𝑇𝐹𝑃𝑅

𝑇𝐹𝑃𝑅̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
) ln(

𝑇𝐹𝑃𝑅

𝑇𝐹𝑃𝑅̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
) ln(1-𝜏𝑌) ln(1-𝜏𝑌) ln(1+𝜏𝐾) ln(1+𝜏𝐾) 

解釋變數：       

ln(
𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
) 0.653***  -0.704***  0.122  

 (0.0334)  (0.0819)  (0.104)  

ln(
𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
)*雙反前  0.744***  -0.798***  0.144 

  (0.0448)  (0.0886)  (0.134) 

ln(
𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
)*雙反後  0.605***  -0.655***  0.111 

  (0.0361)  (0.0971)  (0.119) 

常數項 0.671*** 0.755*** -0.770*** -0.857*** 0.272 0.292 

 (0.0473) (0.0536) (0.137) (0.140) (0.173) (0.195) 

       

樣本數 377 377 377 377 377 377 

R-squared 0.746 0.753 0.436 0.440 0.027 0.027 

註：括弧內為標準誤，*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1。迴歸式裡另有加入年份虛擬變數。 

式(18) 的迴歸結果置於表 3 的第 1 欄，從該欄中可看到 β 顯著大於 0，意

味著實體生產力(TFPQ) 愈大的廠商其利益生產力(TFPR) 也愈大。如前所述，當

不存在資源扭曲差異下各廠商的 TFPR 會相同 (也就是 β = 0)，因此β＞0標示

著資源扭曲差異的存在。此外，從式(14) 我們知道 TFPR 愈大的廠商其面對的不

利扭曲愈多（也就是τYi、τKi愈大），因此β＞0意味實體生產力愈優秀的廠商面對

的不利扭曲愈大，其生產量因而降低，而這正是產業實質生產量無法達到理想生

產量的主因。 

隨著中國太陽能產業的生產配置效率在「雙反」後漸有進步，我們預期 TFPQ

愈高的企業其所面對的不利扭曲應該相對減少，此一結果可同時見於圖 3 及表 3

的第 2 欄。圖 3 以廠商的ln (
𝑇𝐹𝑃𝑄𝑖𝑡

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ 𝑡
)為橫軸，以其ln (

𝑇𝐹𝑃𝑅𝑖𝑡

𝑇𝐹𝑃𝑅̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ 𝑡
)為縱軸，分別就 2009-

2010 年（「雙反」前）和 2011-2014 年（「雙反」後）所有樣本畫出散佈圖，並標

示兩段期間兩變數的最佳線性關係。如我們預見的，在「雙反」後實體生產力和

利益生產力的正向關係較為平緩；在表 3 的第 2 欄我們進一步透過迴歸模型驗證

此一關係變化，發現β值從「雙反」前的 0.744 顯著地降至「雙反」後的 0.605。 
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圖 3: 「雙反」前後企業實體生產力(TFPQ)與利益生產力(TFPR)關係變化 

資料來源：本文作者自行計算 

 

 

圖 4a: 「雙反」前後企業 TFPQ 與ln (1 − 𝜏𝑌)關係變化 

資料來源：本文作者自行計算 
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圖 4b: 「雙反」前後企業 TFPQ 與ln(1 + 𝜏𝐾)關係變化 

資料來源：本文作者自行計算 

從式(14)可知 TFPR 的高低取決於τYi和τKi的大小，因此類似前面的精神我們

探討生產配置效率的進步究竟源於資本投入扭曲抑或產出扭曲的減少，其相關散

佈圖與迴歸結果(此時我們另分別以ln (1 − 𝜏𝑌𝑖)和ln (1 + 𝜏𝐾𝑖)代入式(18)的應變數)

各自置於圖 4a 及 4b 與表 3 的第 3-6 欄。圖 4a 同樣以企業的ln (
𝑇𝐹𝑃𝑄𝑖𝑡

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ 𝑡
)為橫軸，

另以其ln (1 − 𝜏𝑌)為縱軸，發現兩者無論是在「雙反」前後皆存在負向關係，意味

TFPQ 愈高的企業面對更大的產出扭曲。我們同時也從圖中看到「雙反」後此一

負向關係有減少的趨勢，並在表 3 的第 4 欄得到部份驗證，發現β值從「雙反」

前的-0.798 轉變為「雙反」後的-0.655。圖 4b 則探討企業實體生產力和所受資本

投入扭曲(以ln(1 + 𝜏𝐾)為縱軸)之間的關係，發現兩者雖存在些許正向關係，但此

線性關係的斜率較小；表 3 的第 5、6 欄進一步發現無論是在「雙反」前後 TFPQ

和資本投入扭曲皆不存在顯著關係，亦即在中國太陽能產業裡高實體生產力廠商

並未面對顯著較不利的資本投入扭曲。 

前面的討論主要透過不同實體生產力企業所面對的資源扭曲改變來解釋中

國太陽能產業生產配置效率的進步，一個更直接的確認方法是觀察不同實體生產
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力廠商他們生產力的改變。在表 4 中我們同樣仿照式(18)的設定，但以廠商平均

資本生產力(APK)成長率和平均勞動生產力(APL)成長率做為應變數，其中 APK

成長率和 APL 成長率定義如下： 

APK成長率 =
𝐴𝑃𝐾𝑡+1 − 𝐴𝑃𝐾𝑡

0.5 ∗ (𝐴𝑃𝐾𝑡+1 + 𝐴𝑃𝐾𝑡)
   

APL成長率 =
𝐴𝑃𝐿𝑡+1 − 𝐴𝑃𝐿𝑡

0.5 ∗ (𝐴𝑃𝐿𝑡+1 + 𝐴𝑃𝐿𝑡)
12 

從表 4 可看出，無論是在「雙反」前後 TFPQ 較高的企業其平均資本生產力

或平均勞動生產力的成長率都顯著較低，意味著隨著產業逐漸成熟，生產力較落

後的廠商會開始追上領先廠商。另一方面，我們從表 4 的第 2 欄和第 4 欄皆觀察

到相對於「雙反」前追趕速度較快 (β絕對值較大)，「雙反」後落後廠商無論是其

APK 成長率 (β：-0.372-0.192) 抑或 APL 成長率 (β：-0.289-0.145) 的追趕

速度皆顯著放緩。此一結果和表 3 就資源扭曲觀點所進行的分析結果相符：隨著

高實體生產力廠商所面對的資源扭曲劣勢減少，它們的 APK 和 APL 的相對表現

也較「雙反」前佳。我們在表 5 重複表 4 的迴歸，但現在改以企業在 t 期的 APK

或 APL 之對數值做為自變數。和表 4 結果一致，當以 APK 或 APL 之對數值代

表廠商原本的生產力概況，我們依舊看到「雙反」後生產力落後廠商的追趕速度

顯著放緩。 

 

 

 

 

 

 

                                                             
12 依據 Hsieh and Song (2016) 將 APL 定義為勞動生產力，也就是「主要營業收入/工資福利」，如此定義的

好處在於度量平均每單位的勞動投入創造出的營業收入；同理 APK 在本文定義為資本生產力，計算為「主

要營業收入/資產總額」，APK 用以測度平均每單位的勞動投入創造出的營業收入。 
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表 4：「雙反」前後企業 TFPQ 與資本生產力(APK)、勞動生產力(APL)成長率關係 

 (1) (2) (3) (4) 

被解釋變數： APK 成長率 APK 成長率 APL 成長率 APL 成長率 

解釋變數：         

ln(
𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
) -0.274***  -0.211***  

 (0.0494)  (0.0427)  

ln(
𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
)*雙反前  -0.372***  -0.289*** 

  (0.0644)  (0.0603) 

ln(
𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
)*雙反後  -0.192***  -0.145*** 

  (0.0618)  (0.0540) 

常數項 -0.0805 -0.171** -0.0747 -0.147 

 (0.0810) (0.0782) (0.0849) (0.0994) 

     

樣本數 303 303 303 303 

R-squared 0.278 0.290 0.242 0.250 

註：括弧內為標準誤，*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1。迴歸式裡另有加入年份虛擬變數。 

表 5：「雙反」前後企業原要素生產力與 APK、APL 成長率關係 

  (1) (2)  (3) (4) 

被解釋變數： 
APK 

成長率 

APK 

成長率 

 APL 

成長率 

APL 

成長率 

解釋變數：     解釋變數：     

lnAPK -0.319***  lnAPL -0.178***  

 (0.0442)   (0.0526)  

lnAPK*雙反前  -0.408*** lnAPL*雙反前  -0.262*** 

  (0.0604)   (0.0666) 

lnAPK*雙反後  -0.230*** lnAPL*雙反後  -0.112* 

  (0.0638)   (0.0598) 

常數項 -0.0703 -0.138* 常數項 0.631*** 0.873*** 

 (0.0704) (0.0693)  (0.148) (0.173) 

      

樣本數 303 303 樣本數 303 303 

R-squared 0.323 0.335 R-squared 0.240 0.252 

註：括弧內為標準誤，*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1。迴歸式裡另有加入年份虛擬變數。 

從表 3 至表 5 的迴歸結果我們注意到「雙反」前後中國太陽能產業的資源配

置情形明顯進步，這主要源於產出扭曲分布的改善，但資本投入扭曲分布並未明
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顯的貢獻。原因可能為何？就如 Restuccia and Rogerson (2017) 所言，扭曲係指

透過相對價格改變進而影響企業生產量和要素採用量的行為。在「雙反」前，中

國政府為了促進出口，透過出口退稅、出口買方信貸等方式擴大廠商的生產量和

出口量，因而導致相當程度的產出扭曲；13然而「雙反」後，受到國際上的壓力

以及中國改弦易轍重視內需市場後 (Zhang and He, 2013)，上述產出扭曲來源的

重要性減少，因而可能觀察到產出扭曲分布的改善。相反地，透過優惠信貸、高

額度投資抵減等形成資本投入扭曲的扶植方法和出口行為並不必然存在直接關

係，因此我們未在「雙反」前後看到此一扭曲明顯的改善也不令人意外。 

三、國營企業 vs.民營企業—重要性如何？ 

討論中國的經濟或產業發展時，國營企業和民營企業之間的差別一直是眾

人關心的焦點，因此這一小節將從這個角度分析中國太陽能產業在「雙反」前後

此兩類型企業資源配置效率的變化。在此以國有企業按持股 50%區分國營及民

營兩大類廠商。 

正如前一小節所述，當 TFPQ 高的企業所面對的不利扭曲減少時，產業的

生產配置效率將能進步，因此表 6 仿照表 3 與 4 的設定比較國營和民營企業的差

異。 

 

 

 

 

 

 

 

                                                             
13 出口買方信貸係指出口國為了支持本國貨物和服務的出口，由出口國銀行在政府的支持下給予進口國廠

商或銀行提供中長期的融資以購買出口國的產品。根據美國商務部的報告 (Department of Commerce, 2012)，

中國透過出口買方信貸支持其太陽能產業的出口，美方據此課徵的平衡稅也在所有中方違規項目當中最高。 
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表 6：國營企業 vs.民營企業：資源扭曲與要素生產力成長率的比較 

  (1) (2) (3) (4) (5) 

被解釋變數： ln(
𝑇𝐹𝑃𝑅

𝑇𝐹𝑃𝑅̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
) ln(1-𝜏𝑌) ln(1+𝜏𝐾) 

APK 

成長率 

APL 

成長率 

解釋變數：           

ln(
𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
)*雙反前 0.749*** -0.819*** 0.128 -0.384*** -0.320*** 

*國有企業 (0.0411) (0.0843) (0.125) (0.0644) (0.0534) 

ln(
𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
)*雙反後 0.569*** -0.652*** 0.0645 -0.152 -0.0991 

*國有企業 (0.0451) (0.112) (0.147) (0.0953) (0.0782) 

ln(
𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
)*雙反前 0.738*** -0.771*** 0.165 -0.357*** -0.251*** 

*非國有企業 (0.0660) (0.118) (0.179) (0.0853) (0.0818) 

ln(
𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
)*雙反後 0.622*** -0.656*** 0.133 -0.215*** -0.171*** 

*非國有企業 (0.0387) (0.102) (0.127) (0.0598) (0.0542) 

常數項 0.754*** -0.849*** 0.298 -0.166** -0.136 

 (0.0564) (0.143) (0.199) (0.0778) (0.104) 

      

樣本數 377 377 377 303 303 

R-squared 0.756 0.440 0.030 0.293 0.257 

註：括弧內為標準誤，*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1。迴歸式裡另有加入年份虛擬變數。 

在表 6 第 1 欄裡，我們看到就國營企業而言 TFPR 和 TFPQ 的正向關係從

「雙反」前的 0.749 降至「雙反」後的 0.569，而民營企業這兩者的關係則從「雙

反」前的 0.738 降至「雙反」後的 0.622。國營和民營企業在「雙反」前後的降幅

相仿，而且在某一特定時期（例如「雙反」前） TFPR 和 TFPQ 的正向關係 (β值)

也非常類似。在表 6 第 2 欄裡我們比較國、民營企業 ln(1-𝜏𝑌) 和 TFPQ 的負向關

係（代表𝜏𝑌和 TFPQ 的正向關係）變化，其中國營企業從「雙反」前的-0.819 變

為「雙反」後的-0.652，而民營企業這兩者的關係則從-0.771 變為 -0.656。我們

再次看到兩類型企業在「雙反」前後的β值及其改變程度皆相當類似。表 6 第 3

欄則呈現 ln(1+𝜏𝐾) 和 TFPQ 的關係，此時可觀察到無論是國營或民營企業，

ln(1+𝜏𝐾) 和 TFPQ 兩者關係皆不顯著，且係數的絕對值也比前面兩欄的係數絕對

值小。 
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表 6 第 4、5 欄觀察廠商 APK 成長率、APL 成長率和 TFPQ 的關係。在第

4 欄裡我們看到國營企業 APK 成長率和 TFPQ 的負向關係從「雙反」前的-0.384

轉為「雙反」後的-0.152，而民營企業則從「雙反」前的-0.357 變成「雙反」後的

-0.215，國營企業係數的變化似略大。在第 5 欄裡則顯示國營企業 APL 成長率和

TFPQ 的負向關係從「雙反」前的-0.320 轉為「雙反」後的-0.0991，而民營企業

則從「雙反」前的-0.251 變成「雙反」後的-0.171，國營企業係數的轉變較為明

顯。 

整個來說，在「雙反」過程中我們並未發現國營和民營企業資源配置效率變

化有太明顯的差異，單純從資源扭曲的角度來看，兩類型企業的係數在「雙反」

前後皆相當類似；從資本和勞動生產力成長率的角度來看，則國營企業則略顯優

勢。過去針對中國產業發展的研究裡，時常觀察到國營和民營之間的差異，然而

何以本文卻未看到明顯的差別呢？一個可能的原因在於現在的中國國營企業的

低效率或許不像過去認為的那麼嚴重。傳統上，中國的產業一直是由國營企業主

導，然而隨著改革開放後所有廠商皆必須面對市場機制，中國國營企業效率過低

的問題益加明顯 (Mcguckin and Nguyen, 1993; Lane et al., 1998; Lin, 2000)。1990

年代末開始，中國的國營企業改革以「抓大放小」作為政策主要方針，對小型國

營企業進行私有化或關閉，大型國營企業則走向公司制、集團化，因而提升了國

營企業對總要素生產力的貢獻程度，同時縮小其與私營企業的總要素生產力之差

距 (Hsieh and Song, 2015; Bai, Hsieh, and Song, 2016)。 

另一個原因可能與中國太陽能產業的發展策略有關。太陽能產業屬於投資

高、生產週期長、高風險、高報酬的產業，國營企業的企業性質決定其投資決策

靈活性較民營企業為弱。中國政府在光電產業發展初期，為快速擴大規模，並未

設定嚴格的產業進入門檻，中央及地方層層的補貼政策，諸如鼓勵出口措施、產

能建置補貼、優惠稅率、低價取得原物料、甚至允許太陽能廠商採取不同於國際

標準的會計制度等(例如廠商停產期間可不提列折舊)，對國、民營企業只要符合

標準就一體適用。這種以建置整個核心產業為主、而不特別區分國、民營企業的

早期策略使得太陽能產業中民營企業數量遠高於國營企業數量，例如 2010 年中
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國主要的 12 家光電企業當中，只有 2 家為國營企業，其餘皆為民營企業。14儘管

「小、快、靈」的民營企業在獲得產業優惠政策後迅速取得先機成為太陽能產業

規模化生產的主要力量，但隨著中國太陽能產能大幅擴張造成供給過剩、價格下

跌，並面對外國的「雙反」調查，較晚進入市場但抗風險能力較佳的國營企業在

政府「抓大放小」的策略下提升本身競爭力，同時藉由收購、兼併、重組民營企

業，國、民營太陽能企業的生產效率差距逐漸收斂，這也就解釋何以在「雙反」

後我們看到國營企業資本和勞動生產力成長率較民營企業為佳。15 

四、拆解資源配置扭曲－如何進一步提升生產配置效率？ 

本文依據 Hsieh and Klenow (2009)的洞見，從生產性資源扭曲的角度分析廠

商生產規模的最適選擇，並進而探討中國太陽能產業的生產配置效率(式(17))。

根據前面小節的分析，我們發現中國太陽能產業在「雙反」前存在相當程度的資

源錯置，然而在「雙反」後隨著高生產力廠商所受之扭曲程度下降，中國太陽能

產業的整體生產效率明顯提升。 

我們仿照 Hsieh and Klenow 將生產性資源扭曲區分成產出扭曲(𝜏𝑌𝑖)和資本

投入扭曲(𝜏𝐾𝑖)兩類，從前面分析可看到，雖然「雙反」後產出扭曲的分布有所改

善，資本投入扭曲程度的分布並未有益於生產配置效率的提升。這個發現讓我們

想問：純粹依靠單一面向的產出扭曲進步是足夠的嗎？為回答此問題，本小節裡

我們透過自行設計的拆解方法，針對太陽能廠商的總產出變動來源進行解構，藉

此探討太陽能廠商的產出變動如何被各類型的資源扭曲影響。 

由第二節的理論模型得知，產業內各廠商的最適規模(式(9))可由廠商的最

適資源（勞動及資本）採用量 (式(7)、(8))決定。經過移項，我們得到下式： 

(
𝑌𝑖
𝐴𝑖
)

1
𝛾
= [
(1 − 𝜏𝑌𝑖)𝑃𝐴𝑖𝛼𝛾

𝑤𝛼
] (
1 − 𝛼

𝛼
)

1−𝛼
1−𝛾

[
1

(1 + 𝜏𝐾𝑖)𝑅
]

1−𝛼
1−𝛾

 (19) 

                                                             
14 12 家光電企業為：英利、尚德、天合光能、賽維、韓華、晶科、阿特斯、大全、保利協鑫、顯輝、中電

晶澳。 

15 這裡指重點扶持在規模、技術、市場方面都具備優勢的大型太陽能企業，淘汰、整合在規模、技術、市

場方面都不具備優勢的小型太陽能企業。 
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我們可進一步對式(19)取對數再進行全微分，得到產業內之單一廠商的產量

變動來源： 

⇒
dY𝑖
Y𝑖
=
−𝑟𝑑𝜏𝑌𝑖
1 − 𝜏𝑌𝑖

−
𝑟(1 − 𝛼)

1 − 𝑟

𝑑𝜏𝐾𝑖
1 + 𝜏𝐾𝑖

 (20) 

由上式(20)可知，廠商 i 的產出變動由產出扭曲的變動 (𝑑𝜏𝑌𝑖) 和資本投入

扭曲的變動 (𝑑𝜏𝐾𝑖) 所決定，當扭曲變大，產出會減少。由於本文關心的是太陽

能產業之總產出如何受到企業扭曲分布的影響，我們將個別廠商之產出變動來源

進行以下的產業加總： 

⇒
𝑑𝑌

𝑌
=
d∑ 𝑌𝑖

𝑀
𝑖=1

Y
=
∑ 𝑑𝑌𝑖
𝑀
𝑖=1

Y
=∑

𝑑𝑌𝑖
𝑌𝑖

𝑌𝑖
𝑌

𝑀

𝑖=1

=∑{
𝑌𝑖
𝑌
× [
−𝑟𝑑𝜏𝑌𝑖
1 − 𝜏𝑌𝑖

−
𝑟(1 − 𝛼)

1 − 𝑟

𝑑𝜏𝐾𝑖
1 + 𝜏𝐾𝑖

]}

𝑀

𝑖=1

=∑(
𝑌𝑖
𝑌
×

−𝑟

1 − 𝜏𝑌𝑖
) × 𝑑𝜏𝑌𝑖

𝑀

𝑖=1⏟              
由𝑜𝑢𝑡𝑝𝑢𝑡    𝑑𝑖𝑠𝑡𝑜𝑟𝑡𝑖𝑜𝑛產生

+∑(
𝑌𝑖
𝑌
×
−𝑟(1 − 𝛼)

1 − 𝑟

1

1 + 𝜏𝐾𝑖
) × 𝑑𝜏𝐾𝑖

𝑀

𝑖=1⏟                      
由𝑐𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙   𝑑𝑖𝑠𝑡𝑜𝑟𝑡𝑖𝑜𝑛產生

 

(21) 

式(21)將太陽能產業的產出變動分解成來自各廠商的產出扭曲 (𝜏𝑌𝑖 )及資本

投入扭曲 (𝜏𝐾𝑖)的變動。因此，如果我們將各廠商之歷年資料代入式(21)，並將每

家廠商之資源扭曲變動程度設定為一特定比例（例如 1%），則我們可以衡量每家

廠商微小的資源投入扭曲變動所帶來產業產出變動的效果。 

進一步將上式同除以產業的產出變動率(
dY

𝑌
)可得以下拆解： 

⇒ 1 =
∑ (

𝑌𝑖
𝑌
×

−𝑟

1−𝜏𝑌𝑖

)×𝑑𝜏𝑌𝑖
𝑀
𝑖=1

dY

𝑌⏟          
由𝑜𝑢𝑡𝑝𝑢𝑡    𝑑𝑖𝑠𝑡𝑜𝑟𝑡𝑖𝑜𝑛產生

+
∑ (

𝑌𝑖
𝑌
×
−𝑟(1−𝛼)

1−𝑟

1

1+𝜏𝐾𝑖

)×𝑑𝜏𝐾𝑖
𝑀
𝑖=1

dY

𝑌⏟              
由𝑐𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙   𝑑𝑖𝑠𝑡𝑜𝑟𝑡𝑖𝑜𝑛產生

  
(22) 
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式(22)協助我們拆解產業總產出變動的來源，等式右邊的第一項告訴我們源

於產出扭曲所造成總產出變動的比例，而第二項則告訴我們源於資本投入扭曲所

形成總產出變動的比例。我們將得到的總產出變動成因的拆解關係列於表 7，以

衡量中國太陽能產業的產出變動成因占比。 

表 7：產業總產出變動來源拆解：資本投入扭曲 vs.產出扭曲 

變動來源 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

資本扭曲(𝜏𝐾𝑖) 78% 76% 75% 81% 77% 75% 

產出扭曲(𝜏𝑌𝑖) 22% 24% 25% 19% 23% 25% 

來源:本文作者計算 

表 7 的拆解顯示中國太陽能產業的歷年產出變動成因大致維持穩定，每年

約有 75-80%由資本投入扭曲決定，其餘 20-25%則由產出扭曲決定，這顯示廠商

取得資本的條件差異大幅度地影響產業的資源錯置情形，進而造成總生產量的降

低。然而回顧前面小節的分析，我們看到雖然「雙反」後中國太陽能產業的產出

扭曲程度分布有一定程度的改善，然而更嚴重影響資源錯置程度的資本投入扭曲

分布並無進展，因此該產業在改善生產配置效率上仍有相當大的進步空間。 

 

伍、結論 

中國太陽能產業在政府大力支持下快速成長，但各種扶植措施引發貿易不

公平競爭的疑慮，促使其他國家對其進行「雙反」調查及後續的懲罰性關稅課徴。

本文在 Hsieh and Klenow (2009) 的基礎上建構理論模型，從資源配置扭曲此一

新角度探討「雙反」前後中國太陽能產業生產力的演變與來源。16我們的實證結

果顯示，中國太陽能產業存在相當程度的資源配置扭曲，然而在「雙反」後資源

配置扭曲情形出現明顯的改善。此一進步主要源於生產力較高的廠商面對的不利

產出扭曲減少，可是廠商間資本投入扭曲的分布則無明顯改進。此外，在樣本期

間內我們並沒有觀察到中國國營和民營企業的資源配置效率變化有太鮮明的差

                                                             
16 儘管本文著重討論「雙反」前後中國太陽能產業資源配置效率的演變，我們有時必須仰賴產業報告等外

部資訊佐證我們的發現。倘若未來要更嚴謹地建立貿易措施和資源配置效率的因果關係，研究者必須使用

更詳細的資料，諸如各廠商的產品及成本結構，所面對的不同關稅稅率等。這會是未來一值得研究的方向。 
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別。最後，透過自行提出的拆解方法，我們觀察到中國太陽能產業資源配置扭曲

對產業生產力的傷害主要來自資本投入扭曲，這意味著雖然「雙反」後中國太陽

能產業的產出扭曲分布有所提升，著眼於資本投入扭曲才是進一步提升產業生產

力的關鍵。 

相對於過去文獻，從理論模型出發讓我們得以量化各家企業在「雙反」過程

中資源配置扭曲的變化。然而就如 Restuccia and Rogerson (2017) 所言，本文所

依據 Hsieh and Klenow 的測度方法只是資源配置扭曲的一種間接衡量，至於資源

配置扭曲具體的發生原因，仍是當前深受矚目的研究領域。從我們的結果來看，

目前中國太陽能產業最大的挑戰在於如何減少資本投入的扭曲，而 David and 

Venkateswaran (2019) 即是近期提出衡量資本投入扭曲來源的重要文獻。在該文

中，作者考量眾多資本投入扭曲的來源諸如金融摩擦、資訊扭曲、政策扭曲等，

惟要進行這樣的拆解需要更完整的企業生產面追蹤資料。17中國太陽能產業在過

去十多年間經歷許多大幅度的政策調整，在有更完整資料的前提下將是未來值得

分析的重要議題。 

  

                                                             
17 資訊扭曲係指企業因為對生產技術或產出需求有不完全資訊，因而未能做出最適決策。中國太陽能廠商

由於政經結構複雜並承擔政府指定的產業政策目標，故常於建廠投資時未能規劃完全，此時就會因為經營

管理資訊掌握不足造成資源錯置的情形。 
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Abstract 

 

Solar energy has been the Chinese government's prime candidate to replace fossil fuels 

for electricity generation. To bolster the solar energy industry, the Chinese government 

set up a menu of incentive policies that led Chinese firms to expand production 

aggressively. Within several years, China swiftly dominated the global solar energy 

production market. However, Chinese firms' predatory pricing provoked retaliation 

from the U.S. and the EU with "anti-dumping" and "countervailing" investigations 

since 2011. This paper constructed a firm-level panel dataset and measured the extent 

of resource misallocation prevalent in the Chinese solar industry between 2009 and 

2014. Our results suggested that although substantial resource misallocation existed in 

2009 and 2010, the Chinese solar industry's misallocation had improved afterward. This 

occurred mainly because of the improvement in output distortion patterns among 

Chinese firms. However, through our decomposition exercise, we found that capital 

distortions played a more critical role in explaining the Chinese solar industry's 

production loss. This suggested that to advance its solar energy industry further, 

focusing on curtailing capital distortions should be the Chinese government's priority. 
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附錄 1 美國、歐盟對中國太陽能產業調查 

附錄表 1：美國、歐盟對中國太陽能產業「雙反」案結果 

立案國家 階段 懲罰性關稅細則 

美國 

第一次「雙反」 

(2011 年) 

反補貼初裁結果 

(2012 年 3 月) 

自中國進口的太陽能電池板徵收 2.90%-

4.73%的反補貼稅，並追溯 90 天徵稅。無

錫尚德反補貼稅率為 2.90%，天合光能稅

率為 4.73%，其他中國公司稅率為 3.61%。 

反傾銷初裁結果 

(2012 年 5 月) 

反傾銷稅率為 31.14%-249.96%。英利、無

錫尚德、天合光能將分別被徵收 31.18%、

31.22%、31.14%的反傾銷稅，未應訴中國

光電企業的稅率為 249.96%。 

反傾銷、反補貼

終裁結果 

(2012 年 10 月) 

徵 收 14.78%-15.97% 的 反 補 貼 稅 和

18.32%-249.96%的反傾銷稅。具體的徵稅

物件包括中國產晶體矽光電電池、電池板、

層壓板、面板及建築一體化材料等。 

第二次「雙反」 

(2014 年) 

反傾銷、反補貼

初裁結果 

(2014 年 6 月) 

對中國大陸企業徵收 26.33%-165.04%臨

時反傾銷稅。 

反傾銷、反補貼

終裁結果 

(2014 年 12 月) 

對常州天合和昱輝陽光、晶科能源分別徵

收 26.71%和 78.42%的反傾銷稅，其他應

訴企業徵收 52.13%的反傾銷稅，其他非應

訴企業徵收 165.04%的反傾銷稅。對常州

天合和無錫尚德分別徵收 49.79%和

27.64%的反補貼稅，其他中國光電企業徵

收 38.72%的反補貼稅。 

歐盟 

反傾銷初裁結果 

(2013 年 6 月) 

對產自中國的太陽能電池板及關鍵器件徵收 11.8%的臨時反

傾銷稅，2 個月後臨時反傾銷稅升至 47.6%，該臨時稅率將維

持 6 個月。 

反補貼初裁結果 

(2013 年 8 月) 

不對產自中國的太陽能產品採取臨時性反補貼措施，並反傾銷

達成價格承諾：規定中國出口歐洲的光電元件最低售價每瓦

0.56 歐元，每年配額 7GW；未加入的企業則面臨平均 47.6%

的懲罰性關稅。 

反補貼、反傾銷

終裁結果(2013

年 8 月) 

將對價格承諾之外的光電出口企業徵收最終 47.7%-64.9%的

雙反稅。 

http://www.eepw.com.cn/news/listbylabel/label/%E5%A4%AA%E9%98%B3%E8%83%BD
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附錄圖 1：「雙反」大事記 

 

 

 

 

1：2008 美國金融危機，歐美市場需求不振。    

2：2009 歐洲爆發債務危機，歐洲太陽能廠商經營日益困難。 

3：2010 太陽能製造聯盟(CASM)敦促歐盟及美國商務部採取反傾銷反制。同時中國亦強力辯解並痛批此為貿易保護主義。 

4：2011 德國 SolarWorld 美國分公司聯合其他 6 家生產商向美國商務部提出針對中國光伏產品的「雙反」調查申請，而後，美國國際貿易委員會(ITC)宣佈中國光

伏產品對美國的相關產業造成損害並進入調查階段。 

5：2012 美國商務部宣佈了對中國太陽能廠商反補貼調查的初裁結果，決定向中國進口的太陽能電池板征收 2.90%~4.73%的反補貼稅，並追溯 90 天徵稅。無錫

尚德反補貼稅率為 2.90%，天合光能稅率為 4.73%，其他中國公司反補貼稅率為 3.61%。  

6：2012 以 SolarWorld 為首的歐洲光伏製造商聯盟(EUProSun)，針對「中國光伏製造商的傾銷行為」向歐盟委員會提起訴訟，歐盟委員會發佈公告，對從中國進

口的光伏板、光伏電池以及其他光伏組件發起反傾銷調查。EUProSun 向歐盟提起申訴，指控中國的光伏企業獲得政府補貼，並要求對其產品征收懲罰性

進口關稅。根據規定，歐盟將在 45 天內決定是否立案。2012 年 11 月 8 日，歐盟正式啟動對華光伏產品反補貼調查。 

7：2013 歐盟對產自中國的光伏產品實施進口登記。歐盟委員會宣佈，自 6 月 6 日起，歐盟將執行 11.8%的臨時稅率，8 月 6 日後稅率將漲至 47.6%，其間平均稅

率為 37.2%至 67.9%。
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附錄 2：企業進出與產業生產配置效率 

本文在計算每年的產業生產配置效率時，涵蓋了當年度所有具有營運資料

的企業。然而一個有趣的問題是：企業的進出是否會影響中國太陽能產業的生產

配置效率？18 

為了回答這一問題，我們將每年的企業樣本分成三種類型：存續企業、（本

期）進入企業、以及（下期）退出企業。當中，進入企業係指過去沒有、而當年

度才進入樣本的新企業；退出企業則指當年度有資料，但未來年度不再出現的企

業樣本；存續企業則是當年度外，前後年份皆有資料的企業。必須說明的是，由

於我們沒有 2008 年以前的資料，我們假設 2009 年的企業皆是存續企業或退出企

業；由於我們沒有 2015 年以後的資料，我們假設 2014 年的企業沒有退出企業。

依照這一分類標準的歷年企業樣本數如附錄表 2。 

從附錄表 2 我們發現企業進入與退出比例各年皆不相同，但整體而言比例

不高，其中以 2011 年的 15.7% ((8+3)/70)與 2010 年的 15.5% (9/58)最多，2012 年

的 10.4% (((3+4)/67)次之，而其他年份則明顯較少。 

附錄表 2：歷年企業樣本數（存續企業 vs. 進入企業 vs. 退出企業） 

 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

存續企業 53 49 59 60 62 62 

進入企業 0 9 8 3 1 1 

退出企業 0 0 3 4 3 0 

總企業家數 53 58 70 67 66 63 

然而除了透過企業進出比例來探討企業更替是否影響到產業的生產配置效

率，另一個重要的面向是比較存續企業和進入／退出企業各自資源配置扭曲情形

是否有所差別。就如本文第肆節第二小節所言，我們可以透過觀察企業 TFPQ 和

TFPR 的關係來探討企業間資源錯置的情形：在沒有資源錯置下，企業的 TFPQ

和 TFPR 應該彼此獨立（因為各廠商的 TFPR 會相同），但當 TFPQ 和 TFPR 出

現正向關係時，這意味著生產力愈高的廠商所面對的扭曲愈大，因此會造成整體

                                                             
18 我們感謝一位匿名審查人建議我們進行這一面向的討論。 
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產業生產力的下降。立基於這一觀察，在附錄圖 2 裡我們利用散佈圖比較三種類

型企業 TFPQ 和 TFPR 的關係，發現此一關係在不同類型企業之間沒有明顯的差

異。為了更嚴謹地確認此一發現，我們在附錄表 3 透過迴歸分析比較三種類型企

業 TFPQ 和 TFPR 的關係是否存在差異。結果顯示，雖然進入企業的 TFPR 平均

較高，意味著它們面對的扭曲較大，但不同類型企業其 TFPQ 和 TFPR 的正向關

係不存在顯著差異。 

 

附錄圖 2：不同類型企業實體生產力(TFPQ)與利益生產力(TFPR)關係比較 

（存續企業 vs. 進入企業 vs. 退出企業） 
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附錄表 3：不同類型企業實體生產力(TFPQ)與資源扭曲關係 

（存續企業 vs. 進入企業 vs. 退出企業） 

被解釋變數： ln(
𝑇𝐹𝑃𝑅

𝑇𝐹𝑃𝑅̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
) 

解釋變數：   

(1) ln(
𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
)*存續企業 0.663*** 

 (0.0371) 

(2) ln(
𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
)*進入企業 0.755*** 

 (0.0599) 

(3) ln(
𝑇𝐹𝑃𝑄

𝑇𝐹𝑃𝑄̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅
)*退出企業 0.636*** 

 (0.1155) 

進入企業 0.345*** 

 (0.1066) 

退出企業 0.116 

 (0.160) 

常數項 0.680*** 

 (0.0489) 

樣本數 377 

R-squared 0.746 

Test (1)=(2)=(3) p-value=0.368 

註：括弧內為標準誤，*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1。迴歸式裡另有加入年份虛擬變數。 

依據上述的分析，我們認為企業進出應該不是影響中國太陽能產業生產配

置效率變化的主因。為確認我們的猜測，我們仿照本文中的圖 2，但改繪出僅包

含存續企業的太陽能產業生產配置效率的變化（附錄圖 3）。比較本文圖 2（複製

於下以供比較）及附錄圖 3，我們發現主要的差異是在 2011 年時僅包含存續企

業時（附錄圖 3）的產業生產配置效率較佳，但其餘年份則結果相似。這個結果

意味著除了在 2011 年時進入／退出廠商或有拖累整體配置效率的情形，在其餘

年份企業的進出對中國太陽能產業的生產配置效率影響有限。 
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附錄圖 3：2009-2014 年中國太陽能上市公司整體生產效率變化（僅含存續企業） 

 

本文圖 2：2009-2014 年中國太陽能上市公司整體生產效率變化 

 


