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摘　 要:介绍了 ＤＥＡ 理论及相关模型ꎬ构建了上市国有企业资本效率评价体系ꎬ并
基于 ＢＣＣ 模型对 １５ 家上市国有企业进行了资本效率评价ꎬ找出了提升资本效率

的关键因素ꎬ以期为我国国有企业股权多元化改革提供参考ꎮ
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　 　 国有企业股权多元化改革一直是我国国

企改革的重中之重ꎬ有助于推动因企施策的

改革政策ꎬ完善国有企业法人治理结构ꎬ提高

国有企业资本效率ꎮ 根据«中共中央国务院

关于深化国有企业改革的指导意见»有关要

求ꎬ国务院国有资产监督管理委员会(以下

简称国资委)精准界定了不同的国有企业功

能ꎬ提出国有企业要加大混合所有制改革进

度ꎬ进行公司制改革ꎬ真正实现国退民进[１]ꎮ
由于不同国企体量、资本结构、行业地位不尽

相同ꎬ采取的改革措施也无法一概而论ꎮ
２０１７ 年初以来ꎬ国有企业股权多元化改

革正在紧锣密鼓地进行中ꎬ国有企业主动作

为、瘦身瘦体ꎬ保障国有资本保值增值的工作

已取得初步成效:一是重点基础行业稳产稳

销ꎮ 电煤油运等基础行业企业持续强化生产

经营管理ꎬ多种措施同步实行保持产销稳定

增长ꎬ为经济平稳运行提供了有力的保障ꎮ
二是营业收入连续保持高速增长ꎮ 石油石

化、冶金和矿业企业受益于总体经济态势稳

步回升ꎬ收入同比大幅增长ꎻ通信、交通运输、
现代服务业保持良好发展趋势ꎬ收入同比分

别增长 ２􀆰 ５％ 、１４％ 、１７􀆰 １％ ꎮ 三是盈利结构

不断优化ꎮ 主业经营利润占利润总额比重同

比提高 ７􀆰 ４％ ꎮ 四是资产负债结构保持平

稳ꎮ ２０１７ 年 ６ 月 ２７ 日国资委公布的数据显

示ꎬ１—５ 月收入和利润持续增长较快ꎬ利润

增幅高于收入 ８􀆰 １％ ꎬ煤炭、钢铁、有色金属

等上年同期亏损行业持续盈利ꎮ 营业总收入

１９７ ４７３􀆰 ３ 亿元ꎬ利润总额 １０ ３７６􀆰 ３ 亿元ꎬ同
比增长 ２５􀆰 ５％ ꎮ 资产总额 １ ３９１ ７９２􀆰 １ 亿

元ꎬ同比增长 １１􀆰 ２％ [２]ꎮ 去年同期亏损的煤

炭、钢铁、有色金属等行业持续保持盈利ꎮ 石

油石化、交通等行业实现利润同比增幅较大ꎮ
电力等行业实现利润同比降幅较大ꎮ

一、ＤＥＡ 模型方法介绍

１. ＤＥＡ理论

数据包络分析技术 (Ｄａｔａ Ｅｎｖｅｌｏｐｍｅｎｔ
ＡｎａｌｙｓｉｓꎬＤＥＡ)是一种用数学规划模型来评

价多个输入输出单元的“部门”或单位的相

对有效性的一种非参数的统计估计方法[３]ꎮ
它的特点是在评价多个输入输出单元的有效

性时ꎬ不需提前预估参数ꎮ ＤＥＡ 模型有 ３
种:投入导向下的 ＤＥＡ 模型、产出导向下的

ＤＥＡ 模型与非导向性的 ＤＥＡ 模型[４]ꎮ 产出
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不变的情况下ꎬ控制投入量ꎬ投入越少效率越

高ꎻ产出导向是指在投入不变的情况下ꎬ产出

越大效率越高[５]ꎻ非导向性模型则是同时从

投入和产出两个方面进行测量ꎮ 一般情况

下ꎬ３ 种模型都可以计算决策单元的效率ꎬ但
由于国有企业混合所有制改革的首要目的是

盘活存量ꎬ在现有存量基础上提升资本效率ꎬ
因此ꎬ选择产出导向下的 ＢＣＣ 模型作为评价

基础ꎮ
２. ＣＣＲ 模型

ＤＥＡ 分析方法中最基本、最重要的是

ＣＣＲ 模型ꎬ于 １９７８ 年由 ３ 位著名运筹学家 Ａ.
Ｃｈａｒｎｅｓ、Ｗ. Ｗ. Ｃｏｏｐｅｒ 及 Ｅ. Ｒｈｏｄｅｓ 共同提

出ꎬ也是数据包络分析方法的第一个模型ꎮ
假设有 ｎ 个决策单元 ＤＵＭꎬ分别记为

ＤＵＭｊ( ｊ ＝ １ꎬ２ꎬ􀆺ꎬｎ)ꎬ每个决策单元均有 ｍ
项投入ꎬｑ 项产出ꎮ 每种投入记为 ｘｉ ( ｉ ＝ １ꎬ
２ꎬ􀆺ꎬｍ)ꎬ投入权重表示为 ｖｉ( ｉ ＝１ꎬ２ꎬ􀆺ꎬｍ)ꎮ
每种产出记为 ｙｒ(ｒ ＝ １ꎬ２ꎬ􀆺ꎬｑ)ꎬ产出权重表

示为μｒ(ｒ ＝ １ꎬ２ꎬ􀆺ꎬｑ)ꎮ 将 ＤＵＭｊ进行计算ꎬ
决策单元 ＤＵＭｊ的效率评价指数为

ｈｊ ＝
∑

ｑ

ｒ ＝１
μｒｙｒｊ

∑
ｍ

ｉ ＝１
ｖｉｘｉｊ

(１)

为满足 ｈｊ≤１( ｊ ＝ １ꎬ２ꎬ􀆺ꎬｎ)需选取恰当

的权数 ｖ 与 μꎮ 基于以权数 ｖ 和 μ 为变量计

算ꎬ计算决策单元 ｊ０ １≤ｊ０≤ｎ( )的效率值为

目的ꎬ在所有决策单元的效率指数 ｈｊ≤１ 为

约束的条件下ꎬ对第 ｊ０ 个决策单元进行测

度ꎬ构造 ＣＣＲ 模型
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使用 Ｃｈａｒｎｅｓ － Ｃｏｏｐｅｒ 变换ꎬ令 ｔ ＝ １
ｖＴｘｊ０

ꎬ

ω ＝ ｔｖꎬｕ ＝ ｔμꎬ将式(２)转化为可求解的线性

规划

ｍａｘ μＴｙｊ０ ＝ ＶＰ

ｓ. ｔ.
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同时ꎬ为使决策单元有效ꎬ在式(３)线性

规划中引入无穷小量 εꎬ松弛变量 Ｓ － ꎬ和剩

余变量 Ｓ ＋ ꎬ变换为模型

ｍｉｎθ － ε ｅ^ＴＳ － ＋ ｅＴＳ ＋( ) ＝ ＶＤε

ｓ. ｔ.
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其中ꎬｅ^Ｔ ＝ １ꎬ１ꎬ􀆺ꎬ１[ ]∈ＥｍꎬｅＴ ＝ １ꎬ１ꎬ􀆺ꎬ[

１ ]∈ＥＳꎮ
３. ＢＣＣ 模型

随着理论与环境的发展ꎬ在 ＣＣＲ 模型的

基础上ꎬＢａｎｋｅｒ、Ｃｈａｒｎｅｓ 和 Ｃｏｏｐｅｒ 于 １９８４
年将 ＣＣＲ 模型中规模收益不变的假定改为

规模收益变动的假定ꎬ即规模报酬可变情况

下的 ＢＣＣ 模型[５]ꎮ
在 ＣＣＲ 模型的基础上ꎬ增加约束条件

∑
ｎ

ｊ ＝１
λ ｊ ＝ １ ꎬ在式(４)上可得规划式

ｍｉｎθ － ε ｅ^ＴＳ－＋ ｅＴＳ＋( ) ＝ ＶＤε

ｓ. ｔ.

∑
ｎ

ｊ ＝１
ｘｊλ ｊ ＋ Ｓ－ ＝ θｘｊ０

∑
ｎ

ｊ ＝１
ｙｊλ ｊ － Ｓ＋ ＝ ｙｊ０

∑
ｎ

ｊ ＝１
λ ｊ ＝ １

λ ｊ ≥０ꎬｊ ＝ １ꎬ２ꎬ􀆺ꎬｎ

Ｓ－≥０ꎬＳ＋≥０

ì

î

í

ï
ï
ï
ï
ï

ï
ï
ï
ï
ï

(５)

其中ꎬ ｅ^Ｔ ＝ [１ꎬ１ꎬ􀆺ꎬ１] ∈ ＥｍꎬｅＴ ＝ [１ꎬ１ꎬ􀆺ꎬ
１] ∈ ＥＳ ꎮ

由式(５)可知ꎬ该式的任意最优解为 λ０ꎬ
Ｓ － ０ꎬＳ ＋ ０ꎬθ０ꎮ 当 θ０ ＝ １ 时ꎬ决策单元 ｊ０ 为弱ꎬ
则 ＤＥＡ 有效ꎻ而当 θ０ ＝ １ 且 Ｓ － ０ ＝ ０、Ｓ ＋ ０ ＝ ０
时ꎬ决策单元 ｊ０ 为强ꎬＤＥＡ 有效[６]ꎮ
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二、基于 ＤＥＡ 理论的上市国有企业资

本效率评价体系构建

１.变量的选取及评价指标体系的构建

由于国有企业最主要的目的是盈利ꎬ笔
者主要测算、评价投入资本获取收益的能

力[７]ꎬ在众多能够衡量国有企业资本效率的

指标中ꎬ选取总资产、股东权益、成本费用为

投入指标ꎬ选取净经营资产净利率、营业收入

增长率为产出指标ꎮ 根据选取的指标ꎬ构建

的评价指标体系如表 １ 所示ꎮ
表 １　 资本效率评价指标体系

指标类型 指标 获取途径

投入指标
总资产

股东权益
成本费用

资产负债表
资产负债表

利润表

产出指标
净经营资产净利率(盈利能力)利润表、资产负债表

营业收入增长率(成长能力) 利润表

２.样本选取

选取 ２０１７ 年以来宣布即将进行国有企

业股权结构改革的典型上市国有企业作为研

究对象ꎬ对 １５ 家公司 ２０１４—２０１６ 年的财务

数据进行测算ꎬ以期寻求共性ꎬ找到上市国有

企业资本效率低的症结所在ꎬ寻求最适合的

改革方式ꎮ 全部数据来源为“上海证券交易

所网站”和“深圳证券交易所网站”ꎮ
３.样本数据处理

由于 ＤＥＡ 模型只能对非负数进行处理ꎬ
但样本中的财务数据净经营资产净利率、营
业收入增长率均存在负值ꎬ因此ꎬ要对数据进

行处理ꎬ使之处于正数区间:

Ｙｉｊ ＝ ０. １ ＋ ０. ９ ×
ｘｉｊ －ｍｊ

Ｍｊ －ｍｊ

其中ꎬｍｊ ＝ｍｉｎ ｘｉｊ( )ꎬＭｊ ＝ｍａｘ ｘｉｊ( )ꎬｉ ＝ １ꎬ
２ꎬ􀆺ꎬｎꎻＹｉｊ ＝ ０ꎬ１[ ]ꎮ

根据决策单元的效率不变性可知ꎬ数据

处理不影响评价结果ꎬ满足 ＤＥＡ 模型中

ＢＣＣ 模型的运行要求ꎮ

三、基于 ＢＣＣ 模型的上市国有企业资

本效率评价

１.上市国企资本效率整体分布特征

使用 ＤＥＡＰ 软件对 １５ 家上市国有企业

２０１４—２０１６ 年财务数据进行分析ꎬ选取产出

导向下的 ＢＣＣ 模型ꎬ将投入、产出数据带入

ＤＥＡＰ 软件进行处理ꎬ测算出的 １５ 家上市国

有企业资本效率如表 ２、表 ３ 所示ꎮ 其中ꎬ
ηＣＲＳ表示技术效率、ηＶＲＳ表示纯技术效率、ηＳＥ

表示规模效率ꎬ也就是资本效率ꎮ

表 ２　 ２０１４—２０１６ 年 １５ 家上市国有企业整体资本效率

上市国有企业
２０１４ 年

ηＣＲＳ ηＶＲＳ ηＳＥ

２０１５ 年

ηＣＲＳ ηＶＲＳ ηＳＥ

２０１６ 年

ηＣＲＳ ηＶＲＳ ηＳＥ

鞍钢股份 ０. ３６６ ０. ９２７ ０. ３９４ ０. ２７１ ０. ９５０ ０. ２８５ ０. ３０７ ０. ９５８ ０. ３２０
宝钢股份 ０. ３９４ ０. ９４４ ０. ４１８ ０. ２５０ ０. ８９０ ０. ２８１ ０. ２９９ ０. ９８８ ０. ３０３
渤海轮渡 １. ０００ １. ０００ １. ０００ １. ０００ １. ０００ １. ０００ １. ０００ １. ０００ １. ０００
大连电热 １. ０００ １. ０００ １. ０００ １. ０００ １. ０００ １. ０００ １. ０００ １. ０００ １. ０００
东航集团 ０. ０７９ ０. ９５４ ０. ０８３ ０. １２８ ０. ９４６ ０. １３５ ０. ０８２ ０. ９８１ ０. ０８３
抚顺特钢 ０. １３２ ０. ９４９ ０. １３９ ０. ２０２ ０. ９６４ ０. ２１０ ０. １８９ ０. ９８３ ０. １９２
光电股份 ０. ４６８ １. ０００ ０. ４６８ １. ０００ １. ０００ １. ０００ ０. ８０１ ０. ９７２ ０. ８２４
国药集团 ０. ６４６ １. ０００ ０. ６４６ ０. ８７１ １. ０００ ０. ８７１ ０. ５６０ １. ０００ ０. ５６０
上港集团 ０. ６４１ １. ０００ ０. ６４１ ０. ５３８ ０. ９５９ ０. ５６２ ０. ４２１ １. ０００ ０. ４２１
上汽集团 ０. ３５９ ０. ９９２ ０. ３６２ １. ０００ １. ０００ １. ０００ ０. ２０４ １. ０００ ０. ２０４
沈阳机床 ０. １１３ ０. ９２６ ０. １２２ ０. １４３ ０. ７９３ ０. １８１ ０. ０８１ ０. ７８１ ０. １０４
中国联通 ０. ２１９ ０. ９２５ ０. ２３７ ０. １３０ ０. ９０６ ０. １４３ ０. ２１４ １. ０００ ０. ２１４
中国平安 ０. ０５８ １. ０００ ０. ０５８ ０. ０３３ １. ０００ ０. ０３３ ０. ０３１ １. ０００ ０. ０３１
中国中铁 ０. ０８１ ０. ９６３ ０. ０８４ ０. ２５２ １. ０００ ０. ２５２ ０. ０６２ ０. ９７２ ０. ０６４
中国中冶 ０. ０８７ ０. ９３５ ０. ０９３ ０. １８５ ０. ９１７ ０. ２０２ ０. ０７１ ０. ９６９ ０. ０７３

年总体均值 ０. ３７６ ０. ９６８ ０. ３８３ ０. ４６７ ０. ９５５ ０. ４７７ ０. ３５５ ０. ９７４ ０. ３６０
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表 ３　 ２０１４—２０１６ 年上市国企指标总体均值

指标 ηＣＲＳ ηＶＲＳ ηＳＥ

总体均值 ０. ２１１ ０. ９５１ ０. ２１９
　 　 ηＣＲＳ、ηＶＲＳ、ηＳＥ的值若为 １ꎬ表明该企业

达到目前投入规模下最大产出ꎬ即相对有效ꎬ
指标值小于 １ 表明未达到相对有效ꎬ指标值

越小证明产出效率越低ꎮ 从表 ２ 可知ꎬ整体

来看这 １５ 家上市国有企业资本效率水平较

低ꎬ实现 ３ 个年度均达到技术效率相对有效

的企业仅渤海轮渡、大连电热 ２ 家ꎬ实现 ３ 个

年度均达到纯技术效率相对有效的有 ４ 家ꎬ３
个年度均实现资本效率相对有效的仅 ２ 家ꎮ
从技术效率、纯技术效率、规模效率相对有效

样本个数上来看ꎬ也表明这些企业资本效率

水平较低ꎬ在参考集中相对有效的样本很少ꎮ
由表 ３ 可知ꎬ选取的 １５ 家上市国有企业整体

资本效率平均水平为 ０􀆰 ２１９ꎬ技术效率平均

值为 ０􀆰 ２１１ꎬ纯技术效率平均值为 ０􀆰 ９５１ꎬ技
术效率水平与资本效率水平相当ꎮ
２.技术效率分析

２０１４—２０１６ 年技术效率总体均值分别

为 ０􀆰 ３７６、０􀆰 ４７６、０􀆰 ３５５ꎬ变动幅度不大ꎬ这表

明 ２０１４—２０１６ 年我国上市国企技术相对有

效比例变化不大ꎮ 渤海轮渡、大连电热 ２ 家

企业在 ２０１４—２０１６ 年技术效率值均为 １ꎬ纯
技术效率与规模效率值也均为 １ꎬ在参考集内

相对有效ꎬ并且无论在投入还是产出方面都不

存在冗余ꎮ 光电股份和上汽集团 ２０１５ 年度的

技术效率值也达到 １ꎬ相对其他企业来说效率

较好ꎮ 除上述企业外其他样本企业的技术效

率水平较低ꎬ最低的是中国平安ꎬ表明这些企

业存在大量的资本浪费ꎮ ２０１４—２０１６ 年 １５ 家

上市国有企业技术效率如图 １ 所示ꎮ

图 １　 １５ 家上市国有企业技术效率

　 　 由图 １ 可知ꎬ２０１４—２０１６ 年技术效率变

动最大的是上汽集团ꎬ光电股份次之ꎬ中国中

铁第三ꎬ说明这 ３ 家企业在不同年份相对有

效性波动较大ꎮ
３.纯技术效率分析

纯技术效率指标可以直接反映企业的成

长能力ꎬ 包括企业的创新能力及管理水

平[８]ꎬ２０１４—２０１６ 年 １５ 家上市国有企业纯

技术效率如图 ２ 所示ꎮ

图 ２　 １５ 家上市国有企业纯技术效率

　 　 由表 ３ 可知ꎬ笔者所选择的 １５ 家样本公

司 ηＶＲＳ为 ０􀆰 ９５１ꎬ整体水平较好ꎮ 但是由图 ２
可知ꎬ沈阳机床纯技术效率为 ０􀆰 ８３３ꎬ远低于

平均水平ꎬ表明沈阳机床的创新能力及管理

创新能力都比较低下ꎬ鞍钢股份、宝钢股份、
中国中冶的纯技术效率也较低ꎬ表明创新能

力和管理水平有待提高ꎮ
４.规模效率分析

规模效率是对上市类国企收益规模的衡

量[９]ꎬ测算结果反映了在一定技术水平下ꎬ
企业利用现有条件对自身资源进行最佳配置

的结果ꎬ２０１４—２０１６ 年 １５ 家上市国有企业

规模效率如图 ３ 所示ꎮ

图 ３　 １５ 家上市国有企业规模效率

　 　 由图 ３ 可知ꎬ渤海轮渡、大连电热在

２０１４—２０１６ 年规模效率均为 １ꎬ在参考集内
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达到相对有效ꎮ 光电股份和上汽集团也在个

别年度达到了相对有效ꎮ 纯技术效率变动较

大的是上汽集团和光电股份ꎬ与技术效率的

变动结果一致ꎬ这是由于技术效率等于纯技

术效率与规模效率的乘积ꎬ１５ 家样本企业的

纯技术效率差别不大ꎬ但规模效率的差别导

致了技术效率的变动ꎮ 光电股份、国药集团、
上港集团、中国平安、中国中铁均是由于较低

的规模效率导致技术效率水平较低ꎮ 这说明

这些企业存在着大量的资源闲置、浪费现象ꎬ
导致了较低的资本效率ꎮ
５.规模报酬分析

　 　 规模报酬指标反映一个企业在技术条件

不变的情况下ꎬ企业投入的生产要素相对于

产出的比例变化情况[１０]ꎮ 可分为 ３ 种情况:
一是规模报酬递增ꎬ反映企业在这一阶段的

产出比例大于投入比例ꎬ一般处于该阶段的

都是初创型、成长型企业ꎻ二是规模报酬不

变ꎬ是指企业在这一阶段的产出比例与投入

比例相同ꎻ三是规模报酬递减ꎬ反映企业的产

出比例小于投入比例ꎬ企业在这一阶段由于

规模的扩张ꎬ导致企业无法完全有效配置资

源ꎬ会产生资源闲置、浪费ꎮ ２０１４—２０１６ 年

度 １５ 家上市国有企业规模报酬情况如表 ４
所示ꎮ

表 ４　 ２０１４—２０１６ 年度 １５ 家上市国有企业规模报酬情况

企业名称 ２０１４ 年 ２０１５ 年 ２０１６ 年

鞍钢股份 规模报酬递减 规模报酬递减 规模报酬递减

宝钢股份 规模报酬递减 规模报酬递减 规模报酬递减

渤海轮渡 规模报酬不变 规模报酬不变 规模报酬不变

大连电热 规模报酬不变 规模报酬不变 规模报酬不变

东航集团 规模报酬递减 规模报酬递减 规模报酬递减

抚顺特钢 规模报酬递减 规模报酬递减 规模报酬递减

光电股份 规模报酬递减 规模报酬不变 规模报酬递减

国药集团 规模报酬递减 规模报酬递减 规模报酬递减

上港集团 规模报酬递减 规模报酬递减 规模报酬递减

上汽集团 规模报酬递减 规模报酬不变 规模报酬递减

沈阳机床 规模报酬递减 规模报酬递减 规模报酬递减

中国联通 规模报酬递减 规模报酬递减 规模报酬递减

中国平安 规模报酬递减 规模报酬递减 规模报酬递减

中国中铁 规模报酬递减 规模报酬递减 规模报酬递减

中国中冶 规模报酬递减 规模报酬递减 规模报酬递减

　 　 由表 ４ 可知ꎬ从 ２０１４—２０１６ 年数据来

看ꎬ除渤海轮渡、大连电热连续 ３ 年保持规模

报酬不变外ꎬ其他企业截止 ２０１６ 年底均处于

规模报酬递减的状态ꎬ说明渤海轮渡、大连电

热两家企业充分发挥了规模优势ꎬ处于最佳

状态ꎬ而其余 １３ 家企业都已经达到规模的瓶

颈期ꎬ未来应该适当调整规模ꎮ
６.资本效率改进分析

经过 ＤＥＡ 软件测算后可以得出非相对

有效决策单元在投入和产出上的冗余值ꎬ设
产量不变的情况下投入的冗余值为 Ｓ￣ꎬ投入

不变的情况下产出的冗余值为 Ｓ ＋ ꎮ 仅对

２０１６ 年度样本企业投入产出冗余情况进行

分析ꎬ如表 ５ 所示ꎮ
　 　 以鞍钢股份为例ꎬ若想达到相对有效需

要减少成本费用 ２３􀆰 ８５８ꎬ同时增加净资产收

益率 ０􀆰 ０３９ 和营业收入增长率 ０􀆰 ０２４ꎮ 沈阳

机床和抚顺特钢在总资产上存在冗余ꎬ要想

达到相对有效需要减少该指标ꎬ即卖掉不盈

利的资产ꎮ 总体来看ꎬ将近半数的企业都存

在不同程度的投入冗余ꎬ说明我国国有企业

存在严重的资源浪费ꎬ极大降低了资本效率ꎮ
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表 ５　 ２０１６ 年 １５ 家上市国有企业投入产出冗余情况

上市国企 总资产(Ｓ － ) 产权比率(Ｓ － ) 成本费用(Ｓ － ) 净资产收益率(Ｓ ＋ ) 营业收入增长率(Ｓ ＋ )

鞍钢股份 － ０ － ０ － ２３. ８５８ ０. ０３９ ０. ０２４
宝钢股份 － ０ － ０ － １０３. ４６８ ０. ０１１ ０. ００７
渤海轮渡 － ０ － ０ ０. ０００ ０. ０００ ０. ０００
大连电热 － ０ － ０ ０. ０００ ０. ０００ ０. ０００
东航集团 － ０ － ２. ０００ － ４７. ７０５ ０. ０１８ ０. ０６８
抚顺特钢 － ７. ４５０ － ４. ７９２ ０. ０００ ０. ０１６ ０. ０３５
光电股份 － ０ － ０. ４４７ － １. ０５３ ０. ０２６ ０. ２６５
国药集团 － ０ － ０ ０. ０００ ０. ０００ ０. ０００
上港集团 － ０ － ０ ０. ０００ ０. ０００ ０. ０００
上汽集团 － ０ － ０ ０. ０００ ０. ０００ ０. ０００
沈阳机床 － １９. ７９３ － ２８. ０６６ ０. ０００ ０. ８２５ ０. １１４
中国联通 － ０ － ０ ０. ０００ ０. ０００ ０. ０００
中国平安 － ０ － ０ ０. ０００ ０. ０００ ０. ０００
中国中铁 － ０ － １. ９２５ － ５. ３７９ ０. ０２６ ０. １１２
中国中冶 － ０ － ２. ０６０ － １. ８９１ ０. ０２９ ０. １１６

四、提高国有企业资本效率的对策建议

１.实现资源合理配置是第一要务

由收集的测算结果可看出ꎬ我国上市国

有企业资本效率低下的原因主要是存在大量

资源配置不合理、资源浪费的情况ꎮ 通过对

总资产、成本费用、资本结构的控制优化可以

在投入不变的情况下获得最大产出和资本效

率ꎮ 不同国有企业应该根据自身情况确定资

产投入ꎬ加强成本控制ꎬ优化资本结构ꎬ真正

实现资源合理配置ꎬ减少浪费ꎮ
２.选择合理经营规模是基础

由收集的数据可以看出ꎬ我国大部分上

市国有企业都达到了一定规模ꎬ除渤海轮渡、
大连电热连续 ３ 年规模报酬不变外ꎬ其余企

业截止 ２０１６ 年底均处于规模报酬递减状态ꎬ
要提升资本效率首先就需要在其他条件不变

的情况下适当减小经营规模ꎬ优化国有资本

投向ꎬ推动国有产权流转ꎬ及时处置低效、无
效及不良资产ꎬ提高市场竞争能力ꎮ
３.股权多元化改革刻不容缓

国有企业的主业处于充分竞争行业和领

域ꎬ原则上需要实行公司制股份制改革ꎬ为实

现股权多元化积极引入其他资本ꎬ国有资本

可以相对控股或参股ꎮ 国有企业可以通过引

入战略投资者、管理层收购、员工持股计划等

方式加快股权多元化改革进程ꎬ真正实现国

退民进ꎬ不与民争利ꎬ优化国有资产布局ꎮ
４.优化管理结构是重要保障

国有企业内部要建立新的公司结构和组

织管理机制ꎮ 实现管理层任命市场化ꎬ政府

不插手ꎻ员工薪酬市场化ꎬ与绩效挂钩ꎬ不养

闲人ꎻ业绩考核导向化ꎬ推行末尾淘汰制ꎬ取
消铁饭碗ꎮ 充分发挥市场在人才配置上的决

定性作用ꎬ提升传统动能ꎬ同时添加新动能ꎬ
提供新思路ꎮ 要根据国有企业的不同分类ꎬ
制定不同的经营目标和社会效益指标ꎬ因企

制宜ꎮ
５.技术创新、科技创新是第一生产力

技术创新才是提升生产力ꎬ增加企业竞

争力的最好渠道ꎮ 国有企业应该加大科研力

度与科研投入ꎬ加快技术创新、科技创新的脚

步ꎬ推动国有企业转型升级ꎮ 将国有企业从

资源型、劳动密集型产业中解放出来ꎮ
６.国有企业完全市场化是必要条件

对于处于完全竞争行业的国有企业来说

市场化是必要条件ꎮ 一是竞争市场化ꎬ国有

企业应该追求的是股东权益最大化ꎬ要想实

现完全的国企改革ꎬ就必须放弃政府以往的

保护政策ꎬ进入市场与同类企业竞争ꎬ这样企

业才会有创新的动力ꎻ二是股权结构市场化ꎬ
国有企业股权结构改革也应该完全交给市

场ꎬ不能一刀切ꎬ政府、民间资本、员工持股的

比例应该由市场决定ꎮ



５８０　　 　 　 　 沈阳建筑大学学报 (社会科学版) 第 １９ 卷

五、结　 语

在股权多元化改革背景下ꎬ选取即将进

行股权多元化改革的 １５ 家国有企业作为样

本ꎬ运用 ＤＥＡ 模型从技术效率、纯技术效率、
规模效率角度对其资本效率进行分析ꎬ指出

国有企业资本效率低下的主要原因是投入冗

余ꎬ即国有企业资源配置不合理ꎬ存在大量资

源浪费现象ꎮ 因此ꎬ建议下一步国企改革的

重心应该放在股权多元化改革上ꎬ要通过盘

活存量实现国企资源合理配置ꎬ以建立健全

绩效考核制度、加强管理、技术创新作为辅助

来有效提升资本效率ꎮ
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