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摘要:文章利用DEA-TOBIT两阶段法,对我国17家港口业上市公司2011—2016年经营效率及

影响因素进行了测算和分析,并运用 Malmquist指数对我国港口业上市公司的经营效率变化进行

动态分析。研究结果表明:从静态效率分析,17家港口上市公司综合效率值相对较高,但维持在产

出不变的情况下,港口公司投入仍有相对的节能空间;从动态效率上看,在研究期内17家港口上市

公司的全要素生产率总体呈下降趋势,技术水平下降和规模效率的降低是造成全要素生产率降低

的主要原因;从效率影响因素研究来看,总资产周转率、资产收益率、股权集中度和上市时间与港

口经营效率呈正相关,企业的资产负债率对港口经营效率呈负向影响,企业的规模大小对港口经

营效率的影响不明显。最后,根据实证结果,提出了科学合理的融资渠道组合,提高港口企业资产

周转率;不断提升企业自身管理水平,科学控制企业规模;积极把握时代发展需求,加大企业技术

创新,实现港口创新型驱动发展;大力建设港口组合,合作共享,协调发展等对策建议。
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OperatingEfficiencyofChina􀆳sPortListedCompanies
BasedonDEA-TOBITModel
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Abstract:TheDEA-TOBITtwo-stagemethodwasusedinthispapertomeasureandanalyzethe

operatingefficiencyandinfluencingfactorsof17listedportcompaniesinChinafrom2011to
2016,andtheMalmquistindexwasusedtodynamicallyanalyzethechangeofoperatingefficiency
oflistedcompaniesinChina􀆳sportindustry.Theresultsshowedthatfromthestaticefficiencya-
nalysis,thecomprehensiveefficiencyvalueof17listedcompaniesintheportwasrelativelyhigh,

buttheoutputoftheportcompanystillhadrelativeenergysavingspacewhilemaintainingthe

sameoutput.Fromtheperspectiveofdynamicefficiency,researchduringtheperiod,thetotal
factorproductivityoflistedcompaniesin17portsshowedadownwardtrend.Thedeclineoftech-
nologylevelandthereductionofscaleefficiencywerethemainreasonsforthedecreaseoftotal

factorproductivity.Fromtheperspectiveofefficiencyimpactfactors,totalassetturnover,return
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onassets.theequityconcentrationandtimetomarketwerepositivelycorrelatedwiththeportop-

erationefficiency.Theasset-liabilityratioofthecompanyhadanegativeimpactontheportopera-

tionefficiency.Thesizeofthecompanyhadnoobviousimpactontheportoperationefficiency.Fi-

nally,basedontheempiricalresults,ascientificandrationalfinancingchannelcombinationwas

proposedtoimprovetheassetturnoverrateofportenterprises,continuouslyimprovingtheman-

agementlevelofenterprisesandscientificallycontrollingthescaleofenterprises,activelygrasping
thedevelopmentneedsofthetimes,increasingtechnologicalinnovationofenterprises,and

realizingportinnovationdrivingdevelopment,vigorouslybuildingportportfolios,cooperationand

sharing,coordinateddevelopmentandothercountermeasures.

Keywords:Listedcompaniesintheportindustry,Operatingefficiency,DEA-TOBIT model,

Malmquistindex,Totalfactorproductivity

0 引言

经济全球化发展,国内自贸区开放,港口竞争

日趋激烈,港口发展逐渐成为国际竞争力的重要因

素。港口业作为海洋经济发展的基础性产业,是国

家新经济增长点。面对国际复杂变化的竞争局势和

国内稳定发展的改革压力,我国港口业如何提升自身

发展效率变得越来越重要,因此对我国港口业经营效

率展开研究具有重要的理论意义和现实意义。

近几年,国内外学者主要采用参数法和非参数

法对港口效率展开研究,运用参数法方面主要采用

随机前沿分析法(SFA),Ainger最先提出了运用随

机前沿方法测度效率[1]。该方法对于检测技术效率

非常方便,随后其被应用于各个领域当中。近些

年,国内外学者将随机前沿分析法引入港口效率评

价中。Liu利用SFA方法,对英国的国有港口和私

营港口的纯技术效率进行比较[2];同样,Notteboom
使用同样方法对亚欧等各国的集装箱港口效率进

行 研 究[3]。随 后,Coto-Millán[4]、Tongzon[5]、郭

辉[6]也将SFA方法运用于港口效率体系研究。

而非参数法主要采用数据包络法(DEA)进行

分析。从1978年Charnes、Coopor和Rhodes首次

提出运用DEA评价效率以来,同样被运用于多个

领域。与SFA分析法相比,DEA模型更适合于评

价多投入多产出的决策单元。港口经营活动恰恰

也正是多投入多产出的复杂单元,采用DEA模型

对港口效率评价具有较大优势。

然而,已有文献研究尚有不足:首先,国内外

学者大多数以部分港口和区域性港口展开研究,

缺乏港口业样本整体研究;其次,已有文献大多基

于DEA或SFA对静态效率测算,缺乏动态效率和

效率影响因素的研究。因此,笔者所研究的港口

效率是港口上市公司的经营效率,即企业经营活

动过程中投入资源组合与产出之间的对比关系。

对港口上市公司的经营效率研究是基于 DEA模

型测度的相对效率,该方法可将经营效率通过3
个效率指标来表示:综合效率(TE)、纯技术效率

(PTE)和规模效率(SE)。其中,综合效率是对研

究样本的投入组合、产出效果等多方面的整体评

价,纯技术效率是由于企业管理水平和技术水平

等因素影响的生产效率,而规模效率是由于企业

自身规模对效率的影响。本研究以我国17个主

要港口上市公司为例,对其2011—2016年投入产

出指 标 进 行 DEA 静 态 效 率 分 析,同 时 引 入

Malmquist生产率指数对其动态效率进行有效评

价,并通过建立TOBIT模型对港口公司经营效率

影响因素进行分析。基于此,可以有效地比较我

国港口上市公司的经营效率程度,并且通过分析

内外部环境条件对经营效率的影响和影响程度展

开研究,提出效率提升的合理化建议。

1 研究方法、指标选取及数据来源

1.1 DEA模型

DEA模型最早由美国运筹学家 A.Charnes和

W.W.Cooper于1978年提出。主要分为CCR模

型和BBC模型,前者基于规模报酬不变情况下效率
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评价模型,而后者是基于规模报酬可变情况下的效

率评价方法。本研究选取投入导向的BBC模型,假

设有n 个决策单位(DMU),每个决策单位有s个投

入变量和m 个产出变量。那个第j 个决策单元

DMUjDMUj的输入、输出向量分别为:Xj=(X1j,

X2j,…,Xnj)T,Yj=(Y1j,Y2j,…,Ynj)T。引入了阿

基米德无穷小量ε,投入松弛变量S+,产出松弛变

量S-后,其理论公式如下:
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式中:θ为效率值,对于DEA的效率值的判定结果

有以下3种:①当效率值θ=1,且投入松弛变量S+

=1,产出松弛变量S-=1,则表示综合效率为DEA
有效;②当效率值θ=1,且S+≠0或S-≠0,则表

示综合效率为DEA若有效;③当效率值0<θ<1,

则表示综合效率为非DEA有效,θ值越趋近于0综

合效率越低。在基于规模报酬可变的BBC模型中,

可以将综合效率(TE)进一步分解为纯技术效率

(PTE)和规模效率(SE),三者关系是TE=PTE×

SE,可以进一步判定当DMU无效率情况下是技术

无效还是规模无效。

1.2 Malmquist生产率指数

为了进一步了解动态效率变化,本研究引入

Malmquist生产率指数模型。该模型主要用来考察

一段时期内的动态生产效率变化趋势。根据 Fare
等学者于1992年对 Malmquist指数的定义,其表

达公式如下:
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式中,Dt
0 xt,yt( ) 和Dt+1

0 xt,yt( ) 分别表示t期和

t+1期与前沿面技术相比较的投入距离函数。另

外,Malmquist生产率指数可以分解为技术效率变

化(effch)和技术变化(techch)两部分,其中技术效

率变化又可进一步分解为纯技术效率变化(pech)和

规模效率变化(sech)。所以,式(2)可变形为:
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式中:第一项代表规模效率变化(sech),第二项代表

纯技术效率变化(pech),第三项代表技术水平变化

(techch),且第一项和第二项的乘积表示技术效率

变化。其中,规模效率变化(sech)大于1,意味着生

产经营存在规模效率;纯技术效率变化(pech)大于

1,表示着管理水平的提升或制度的改善促进了生产

效率有所提高;技术变化(techch)大于1,意味着生产

技术的改进,生产经营实现了技术进步;全要素生产

率(tfpch)大于1,意味着生产效率有所提升。反之,

若上述各指标小于1,则表明相应效率呈下降趋势。

1.3 TOBIT模型

利用DEA模型对港口效率测度后,还需进一

步研究效率的影响因素及影响程度,DEA模型测度

的效率为大于0的离散数值,Tobit模型最早由

Tobin于1958年提出,属于受限因变量模型,能够

很好地解决受限或截断因变量的模型构建问题。

其标准模型如下:

Y=
Y* =α+βX +ε,Y* >0

0,Y* ≤0{ (4)

式中:γ 为截断因变量向量,Χ为自变量向量,α 为

截距项向量,β为未知参数向量,扰动项ε~N(0,

σ2)。 此时,若用普通最小二乘法(OLS)对模型直

接回归,Tobit模型的参数将是有偏且不一致的,因

此本研究采用最大似然估计法,对港口效率影响因

素进行分析。

1.4 指标选取及数据来源

按照中国证监会行业分类标准,本研究选取17
家沪深两地A股上市的港口业公司作为研究样本,

考虑到上市时期和指标的可获得性,考察周期为

2011—2016年,分别为深赤湾 A、珠海港、北部湾

港、厦门港务、南京港、日照港、上港集团、锦州港、

重庆港九、营口港、天津港、唐山港、连云港、宁波

港、大连港、盐田港、芜湖港(2014年8月更名为皖
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江物流)。

根据已有学者对港口效率指标体系的研究,同

时依据DEA模型指标变量选取的基本原则,并结

合我国港口业上市公司的投入、产出特征及数据指

标的可获取性,本研究选取3个基本的投入变量:总

资产(万元)、营业成本(万元)、在职员工数(人);以

营业收入(万元)、利润总额(万元)作为产出指标。所

有投入、产出指标均来自于上海证券交易所、深证证

券交易所公布的上市公司年报。对17家港口上市公

司效率指标体系和变量描述性统计如表1所示。

表1 港口效率投入产出指标变量描述性统计

分类
投入指标 产出指标

总资产/万元 营业成本/万元 在职员工数/人 营业收入/万元 利润总额/万元

均值 1850228.15 513873.32 4716 673976 118380

标准差 2239891.62 696817.17 4652 856145.21 209026.8

最大值 11678477.69 3279445.57 21530 3414514.96 994188.47

最小值 93600.97 8715.18 529 15026.57 -213998.59

2 港口上市公司效率实证分析

本研究运用 DEAP2.1软 件,根 据 投 入 导 向

BCC模型和 Malmquist生产率指数模型为基础,对

2011—2016年我国17家港口业上市公司的效率进

行分析,结果参见表2。

表2 2011—2016年港口上市公司效率值

公司
静态效率 动态效率

crste vrste scale Rs effch techch pech sech tfpch

深赤湾A 1.000 1.000 1.000 - 1.000 0.982 1.000 1.000 0.982
珠海港 0.784 0.895 0.876 irs 1.037 0.973 1.021 1.016 1.009

北部湾港 0.944 0.955 0.988 drs 0.967 0.992 0.980 0.986 0.959
厦门港务 0.996 0.998 0.998 irs 1.005 0.995 1.003 1.002 1.001
南京港 0.854 1.000 0.854 irs 1.038 0.962 1.000 1.038 0.998
日照港 0.808 0.821 0.984 drs 0.971 0.992 0.980 0.992 0.964

上港集团 0.944 1.000 0.944 drs 0.990 1.013 1.000 0.990 1.003
锦州港 0.784 0.838 0.936 drs 0.949 1.011 0.987 0.962 0.960

重庆港九 0.805 0.823 0.978 drs 0.993 0.989 1.001 0.992 0.982
营口港 0.846 0.889 0.952 drs 0.975 1.011 0.993 0.981 0.985
天津港 0.988 0.999 0.989 irs 1.003 0.944 1.000 1.003 0.946
唐山港 0.986 0.988 0.998 irs 1.016 1.056 1.014 1.002 1.073
连云港 0.784 0.807 0.971 drs 0.954 0.989 0.974 0.980 0.944
宁波港 0.887 0.967 0.917 drs 0.979 0.983 0.986 0.994 0.963
大连港 0.775 0.836 0.927 drs 1.045 0.981 1.047 0.998 1.025
盐田港 1.000 1.000 1.000 - 1.000 0.938 1.000 1.000 0.938
芜湖港 0.966 0.969 0.997 drs 0.970 0.874 0.973 0.997 0.848
平均值 0.891 0.929 0.959 0.993 0.981 0.997 0.996 0.974

2.1 静态效率分析

由表2静态效率可以得知,从总体来看,2011—

2016年我国主要港口业上市公司综合效率均值为

0.891,纯 技 术 效 率 值 为 0.929,规 模 效 率 值 为

0.959,可见,港口业上市公司整体综合效率未达到最

优状态,纯技术效率和规模效率也处于DEA无效。
(1)综合效率分析。由表2可知,2011—2016

年我 国 主 要 港 口 业 上 市 公 司 的 综 合 效 率 值 为

0.891,但维持在产出不变的情况下,仍有10.9%的

投入节省空间。其中,深赤湾A、盐田港平均综合效
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率值为1.000,综合效率有效,约占总样本的12%,

这意味着这两家港口上市公司在本研究样本期内

的投入产出指标体系中相对于其他港口企业的经

营效率达到最优状态,其要素投入组合合理,管理

水平较高,也有比较好的产出结果。北部湾港、厦

门港务、上港集团、天津港、唐山港和芜湖港的平均

效率值在0.900以上,相对较高,占总体样本的

35%,这些港口作为区域重要港口,能很好地发挥

规模优势,达到效率优化。珠海港、连云港和大连

港平均综合效率均在0.800以下,排名相对靠后,主

要原因在于港口群内核心港竞争和排挤效益,导致

港口效率低下。相对于其他港口而言,这3家港口

上市公司要素投入组合、产出水平以及企业自身管

理水平都有待优化。

(2)纯技术效率分析。由表2可知,2011—2016
年港口业上市公司平均纯技术效率值较高,达到

0.929。其中,平均纯技术效率完全有效有4家,占

24%,分别为深赤湾A、南京港、上港集团和盐田港。

但仍有13家港口平均纯技术效率未达到完全有效,

表明港口业上市公司在技术优化投入方面还有很

大提升空间。

(3)规模效率分析。2011—2016年港口业上市

公司平均规模效率0.959,也相对较高。其中,深赤湾

和盐田港的平均规模效率值均为1.000,是仅有的2
家规模效率不变的港口企业。相比之下,规模报酬递

增的港口上市公司有5家,占比29%,规模报酬递减

的港口上市公司有10家,占比59%,由此可见我国港

口业的盲目扩张现象存在,规模效率也有待提升。

2.2 动态效率分析

由表2动态效率可看出,2011—2016年我国港

口上市公司的平均全要素生产率为0.974,总体呈

下降趋势,下降幅度为3.6%,技术效率变化和技术

变化也呈下降趋势。具体来看,全要素生产率大于

1的有5家,占比为29%,分别为珠海港、厦门港务、

上港国际、唐山港和大连港。其中,唐山港全要素

生产率上升趋势最大,为1.073,技术效率变化和技

术进步分别为1.016和1.056,均推动全要素生产

率的提升。珠海港、厦门港务和大连港的全要素生

产率分别为1.009、1.001和1.025,技术效率变化

分别为1.037、1.005和1.045,技术变化分别为

0.973、0.995和0.981,可见这些港口虽未取得技术

进步,但技术效率提高也拉动了全要素生产率的提

升。而上港集团的技术效率变化为0.990,技术进

步为1.013,自身的技术进步对全要素生产率的提

高起到了正向影响。除此之外,其他12家港口全要

素生产率呈下降趋势。其中,深赤湾A和盐田港的

技术效率变化均为1.000,但技术变化的落后导致

了全要素生产率的下降。南京港和天津港技术效

率变化都有所提高,分别为1.038和1.003,但技术

进步也呈下降趋势,从而导致了全要素生产率的下

降。锦州港和营口港虽然技术变化有所上升,均为

1.011,但技术效率的降低也导致了全要素生产率

的下降。由此可见,仅仅是技术效率变化或技术进

步单方面的提高难以正向提升全要素生产率,两者

均有所进步是全要素生产率提升的保障。

3 TOBIT回归分析

为了进一步研究我国港口上市公司经营效率

影响因素,以一阶段DEA所得的综合效率值(EFF)

作为因变量,以效率的各影响因素为自变量,采用

受限因变量模型(Tobit模型)对我国港口上市公司

效率影响因素进行实证研究。

3.1 研究假设

影响效率的因素有很多,本研究根据已有文献

对效率影响因素的研究并结合港口业的自身特点,

提出以下6点假设。

假设一:港口上市公司总资产周转率(TAT)越

高,经营效率越高。

假设二:港口上市公司资产负债率(DAR)越

低,经营效率越高。

假设三:港口上市公司盈利能力越好,经营效

率越高。本研究以资产收益率(ROT)来代表企业

的盈利能力。

假设四:港口上市公司股权越集中,经营效率

越好。本研究股权集中度(HOLDER)采用前三大

股东持股比例来表示。

假设五:港口上市公司上市时间(YEAR)越长,

公司内部运营管理更加完善,经营效率越高。

假设六:港口上市公司发展规模(SCALE)越
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大,经营效率越高。

基于以上假设,本研究将港口上市公司效率

(EFF)影响因素的Tobit回归模型设定为:

EFFit=β0+β1TATit+β2DARit
+β3ROTit+β4HOLDERit+β5YEARit

+β6SCALEit+ +uit (5)

式(5)中,因变量EFFit为i港口上市公司第t年综

合效率值;β0为截距项系数,β1、β2、β3、β4、β5、β6、

β7为 各 影 响 因 素 系 数;自 变 量 TATit、DARit、

ROTit、HOLDEit、YEARit、SCALEit分别为i 港口

上市公司第t年的总资产周转率、资产负债率、资产

收益率、前三大股东持股比例、公司上市年龄、公司

规模;uit为误差项。其中,本研究通过设置虚拟变

量来解释公司发展规模(SCALE),以各年度港口上

市公司平均总资产值作为临界点,若小于总资产平

均值意味着发展规模较小,赋值0;否则赋值1,表示

公司发展规模较大。

3.2 实证结果及分析

采用Stata14软件对理论方程(5)港口上市公

司效率与影响因素的Tobit模型进行回归,详细结

果如下表3。

表3 港口上市公司效率影响因素的 Tobit回归结果

解释变量 系数估计 标准差 Z值 P值

TAT 0.1834347 0.0204629 8.96 0.000***

DAR -0.3545683 0.068232 -5.20 0.000***

ROT 0.3949276 0.1502607 2.63 0.010***

HOLDER 0.1870336 0.0534744 3.50 0.001***

YEAR 0.0036572 0.0012467 2.93 0.004***

SCALE -0.0076336 0.0177404-0.43 0.668

常数项 0.7836088 0.0526319 14.89 0.000***

  注:*、**、***分别表示在10%、5%和1%水平下通过显

著性检验.

(1)总资产周转率与港口经营效率呈正相关,

且在1%水平下显著。这与原假设一致,即资产周

转率越高,港口企业的产品更加适应市场需求,销

售渠道更加畅通,能够最大化地实现资产收益,从

而促进企业的经营效率越高。相反,如果企业总资

产周转率较低,意味着港口公司对自身产品并没有

准确的市场分析及定位,对资产利用率低,从而导

致效率不理想。

(2)资产负债率与港口经营效率呈显著负相

关,港口企业资产负债率越高,其经营效率越低,这

与原假设一致。资产负债率是企业负债总额占企

业资产总额的百分比,是企业通过财务杠杆进行举

债经营,通过负债扩大企业生产经营。由于港口业

经营是重资产投入的行业,投资额度大,资本回收

周期长,经营风险具有不可控性,企业负债扩张经

营规模在短时间内难以达到预期的经营利润率,从

而导致港口企业经营效率低。

(3)资产收益率与港口效率呈显著正相关,说

明港口企业资产收益率越高,其效率也越高。资产

收益率反映了企业的盈利能力,企业具备良好的盈

利能力,反映了内部较高的生产管理水平,从而使

港口企业拥有较高的经营效率。

(4)前三大股东持股比例与港口经营效率呈正

相关,且通过1%水平下显著。这也符合原假设,股

权集中度与港口经营效率呈显著正相关,股权集中

于主要股东中,在日常的经营管理中能够更及时、

有效地推动决策,从而适应市场变化发展,有利于

企业经营效率的提升。而港口企业的股权集中度

越低,股权分散在若干股东,各股东间都有相对影

响力但非绝对影响力,各方利益的博弈往往导致决

策的复杂缓慢,容易对企业经营经营产生不利影响。

(5)上市年龄与港口经营效率呈显著正相关。

企业上市严格的信息披露监督机制,完善的信息披

露对企业的公关和营销起到正向影响,往往会促进

内部治理和管理水平的提升。与此同时,企业上市

时间越长,企业资本市场融资渠道更加便利,为企

业进一步扩大生产开通了良好的融资窗口。作为

公众企业需要对股民负责,并要接受企业上市有关

法律法规的监督与管理,定期向社会公布有关信

息。这将促进港口公司管理者不断提升自身管理

要求,提升经营效率。

(6)港口企业发展规模与港口经营效率呈不显著

的负相关,这说明港口企业规模对效率呈负向影响,

但是影响并不明显。大部分港口企业为扩大自身规

模,处于快速投入期,但港口业属于重资产投入行业,

生产经营存在回收滞后性,快速扩张规模可能不会马
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上体现在经营效率的提升。还有部分港口企业属于

盲目扩张规模,导致经营效率的滞后。但从长远来

看,适度控制发展规模对提升自身效率有潜力。因

此,港口企业在经营发展过程中不应盲目地扩大规

模,应适度控制规模,达到经营效率最优。

4 结论及建议

以2011—2016年我国港口上市公司面板数据

为样本,运用DEA-TOBIT模型对我国17家港口

上市公司经营效率及其影响因素进行实证分析,同

时引入 Malmquist生产率指数对17家港口企业

2011—2016年动态效率变动进行有效分析。研究

结果表明:总体上看,样本期内我国17家港口上市

公司的效率值都相对较高,综合效率值均在0.800
以上。同时,2011—2016年港口上市公司全要素生

产率总体呈下降趋势,主要源自于技术效率下降和

技术落后,同时纯技术效率和规模效率的降低也间

接影响着全要素生产率的变动。运用Tobit模型对

17家港口上市公司2011—2016年数据进行分析得

出:总资产周转率、资产收益率、股权集中度和上市

时间与港口效率呈正相关,企业的资产负债率与港

口效率呈负相关。

通过对港口上市公司影响因素研究,提出以下

具体建议。

(1)科学合理的融资渠道组合,提高港口企业

资产周转率。港口业作为资金密集型行业,资金投

入大,行业门槛高,资本周转期长,所以港口企业应

该合理规划发展,科学预算规划,有效地完善投融

资组合,适当减少负债融资,增加财务融资比例,合

理管理企业资产负债率。同时,优化生产组合,完

善产品服务结构,加强成本控制。强化资金管理能

力,进行资产的有效性划分,盘活存货资产,加速资

金周转,不断提升收益增长。

(2)不断提升企业自身管理水平,科学控制企

业规模。经济新常态背景下,港口企业要积极把握

市场发展规律原则,根据企业自身规模效益,适度

控制发展规模。不断优化企业自身管理结构,通过

优化内部规模效率来提升企业整体效率。

(3)积极把握时代发展需求,加大企业技术创

新,实现港口创新型驱动发展。一带一路背景下,

我国港口企业想顺应时代脉络,提升自身竞争优

势,实现跨越式发展,应当正确规划自身企业战略

定位,优化完善原有产业服务的同时,走创新发展

道路。顺应时代发展,积极走出去,大力发展港口

金融服务业,发展绿色型港口,生态型港口,智能型

港口,塑造行业新结构、新方向。其次,加强专业人

才引进,加大技术科技投入,在追求技术进步的同

时加强技术效率的提升,从而降低成本提升效率,

以此带动港口业优化升级。

(4)大力建设港口组合,合作共享,协调发展。

以港口群建设为依托,打造布局主导核心枢纽性港

口、支线性港口及区域辅助性港口,整体布局组合

发展,提升港口集群的综合竞争力。各港口间要明

确自身优势,合理定位分工,实行错位发展和差异

化战略,避免恶性竞争,无序竞争。
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