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中国商业银行技术效率与股权结构之间关系的实证

赵 政 党

摘  要: 关于中国商业银行技术效率与股权结构的研究

文献还不多见。本文以 2003- 2007年中国已上市商业银

行数据为样本 ,采用随机前沿分析方法 ( SFA )对银行技术

效率进行了评价, 然后构造面板数据模型 , 实证分析了技

术效率与股权结构之间的关系。研究表明, 中国已上市商

业银行效率先上升后下降 ;股权集中度与银行技术效率呈

显著负相关关系;第一大股东持股比例与银行技术效率显

著正相关; 股权制衡度与银行技术效率显著正相关。
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一  引  言

效率是经济学研究的核心议题, 一般意义上的效率是指

一定投入与其所能带来的产出之间的对比关系。在经济理论

中,效率是指投入与产出或者成本与收益之间的关系。银行

效率是指银行在经营活动中投入与产出或成本与收益之间的

对比关系。具体而言, 银行效率是银行对其所拥有资源的合

理配置与运用,是银行运营与发展能力的一个综合评价。

进入 21世纪以来,由于国际银行业竞争加剧, 各国银行

都把提高竞争力放在首位, 加强银行管理。此时, 经济学界对

银行效率的研究重点转向了分析银行管理和内部资源配置,

即银行控制成本和获取收益的管理能力,也就是银行 X-效率

的研究。 1966年, L eibenste in提出 X-效率的概念, 指在既定

产出下的实际成本与成本效率边界 (用来描述最小生产成本

函数 )的偏离程度。X-效率主要包括两部分: 技术效率与配

置效率。技术效率反映在既定的投入下,公司获得最大产出

的能力, 并衡量在生产过程中浪费的程度; 配置效率反映公司

在投入价格既定的情况下, 以最佳的比例利用投入要素的能

力。大多数研究采用 F errell( 1957)提出的前沿效率的测量方

法,先确定一组最优经营技术银行的产出作为比较分析的基

础,再测度样本银行绩效相对于最优经营技术银行绩效的无

效率程度。

对于银行业的 X-效率,除规模与范围影响之外的所有技

术和配置效率,是关于整合技术、人力资源及其他资产来生产

给定产出的管理水平的测度。几乎所有的文献都得出了银行

X效率远大于规模和范围效率的结论。也就是说,反映管理能

力的 X效率比规模和范围效率更加重要, 对银行业的实践更

有指导意义。比较一致的观点认为, 对于同等规模和产品组

合的银行而言,银行业的平均成本比行业可能的最低值要高

出 20% ,而由于规模和产品组合不当造成的无效率则不到成

本的 5% ( Berger, H unter and Tmi m e, 1993; Berger and Hum-

phrey, 1994)。也就是说, 银行业至少有 20%的成本被无效率

侵蚀掉了,而这种无效率并非因为银行选择了错误的规模或

监管当局对其业务范围的限制。Carbo, G ardener andW illiam s

( 2002)发现欧洲储蓄银行通过提高规模效率所能实现的成本

节约仅 7- 8% ,而同时其 X无效率却高达 22% , 说明通过提

高管理效率可以更大幅度地减少成本开支。这些研究结论均

揭示, 银行在内部管理和资源配置上有很大的浪费现象, 其效

率有提高的空间, 从而也说明了加强银行内部管理和资源合

理配置的重要性。正因如此, 许多关于银行效率研究的文献

将银行的经营管理比作 /黑匣子 0 ( black box), 最新的研究则

试图打开这一 /黑匣子 0,找出影响银行 X效率的因素 ( Berger

andM ester, 1997; Fre,i H aker and Hunter, 2000)。

而中国银行业改革的核心是银行内部管理问题, 旨在提

高中国银行业竞争力和资源配置效率。近年来国内学者取得

了一些有关银行和国有商业银行效率的研究成果, 主要体现

在:一是借鉴国外的研究方法,借助计量经济方法来估计银行

资源配置效率、技术效率、规模效率、X效率;二是通过回归相

关性分析,以定性研究来探索影响银行效率的因素。从已有

文献来看,对银行效率进行测度的较多, 对银行效率的影响因

素研究较少; 测度效率时非参数的 DEA方法运用研究较多,参

数法 ( SFA )运用得较少。而研究已上市商业银行股权结构对

银行技术效率的文献不多见。因此, 本文拟对我国已上市商

业银行业效率进行测度,然后研究商业银行股权结构对其技

术效率的影响,最后从股权结构的视角提出提升我国已上市

商业银行业效率的政策建议。

二  中国上市商业银行的技术效率测度结果

本文应用 SFA对我国已上市商业银行效率进行测度。随

机前沿生产函数是 A igner, Lovell and Schm idt ( 1977 ) 和

M eeusen, van den Broeck( 1977)分别提出的。在具体应用模

型方面, 1992年 Ba ttese and Coelli提出的效率评价模型是目前

实证研究中应用最广的模型。该模型假设管理误差项 (即非

效率项 ) U i服从截尾正态分布, 并认为技术效率随时间不同

而变化。具体为:

Y it = X itB+ ( V it - U it ), i = 1, , , N; t = 1, , , T。

其中, Y it是第 i个企业在 t时期的产量;

X it是第 i个企业在 t时期的 k @ 1维要素投入;

B是待估的参数;
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V it是随机变量,服从正态分布 N ( 0, s
2
v )并独立于非效率

变量 U i t。

U it = (U i exp( - G( t- T ) ) ), U i是非负随机变量, 表示生

产的无效程度,同时服从截尾正态分布 N ( L, R
2

L ), G为待估计

参数。

Ba ttese and Coelli还在 1992年和 1995年设计用于解决两

种随机前沿模型估计问题的 Frontier V ersion 4. 1程序。该程

序能对一组随机前沿生产函数和成本函数进行最大似然估

计,适用于面板数据、时间变动和不变量效率、生产函数和成

本函数、半正态和截断正态分布、以及含有依存变量的函数形

式。

关于银行效率评价,国外对输入、输出指标的选择主要有生

产法、中间媒介法、资产法、用户成本法、价值附加值法。基于本

文研究的问题及我国已上市商业银行的特点,本文选取了员工

人数、固定资产净值、存款作为投入变量,分别代表人力资本、物

质资本、资金资本。而以净利润作为产出变量,代表商业银行的

竞争力和产出能力。本文数据来源于国泰安数据库及巨潮网站

中的有关年报数据资料。 14家样本银行如表 1所示 (由于深发

展 A的主营业务属于银行业, 根据证监会行业分类办法, 纳入

银行业研究 )。研究样本区间由 2003年至 2007年共 5年,其中

对于部分缺失数据采取了均值插值法对数据进行了处理,此外,

还对数据剔除了通货膨胀因素的影响,具体计算采用了 F rontier

V ersion 4. 1程序, 计算结果见表 1。

表 1 中国已上市商业银行技术效率计算结果

银行 \年份 2003 2004 2005 2006 2007 2003- 2007

深发展 A 0. 2001 0. 0921 0. 8635 0. 8859 0. 5185 0. 7199

浦发银行 0. 4314 0. 5309 0. 6156 0. 8698 0. 5452 0. 8645

华夏银行 0. 3696 0. 3145 0. 8257 0. 8860 0. 3132 0. 7990

民生银行 0. 3760 0. 7173 0. 6224 0. 9223 0. 6087 0. 8740

招商银行 0. 5149 0. 6409 0. 8697 0. 9444 0. 9697 0. 9199

中国银行 0. 9719 0. 9224 0. 9884 0. 9941 0. 9837 0. 9858

工商银行 0. 9505 0. 9619 0. 9894 0. 9932 0. 9064 0. 9867

兴业银行 0. 4143 0. 4922 0. 8891 0. 9405 0. 8541 0. 8758

中信银行 0. 3217 0. 8392 0. 5963 0. 8660 0. 7360 0. 8686

交通银行 0. 8667 0. 1475 0. 9576 0. 9767 0. 9086 0. 9487

宁波银行 - 2. 5417 0. 1676 0. 8749 0. 8715 0. 3755 - 0. 4413

南京银行 - 3. 8144 0. 1676 0. 8807 0. 8767 0. 3618 - 0. 1712

北京银行 0. 5129 0. 5136 0. 8548 0. 8737 0. 6476 0. 7039

建设银行 0. 2348 0. 9845 0. 9927 0. 9941 0. 9904 0. 9886

均值 - 0. 0137 0. 5300 0. 8443 0. 9211 0. 6942 0. 7088

  注:具体计算采用了 Front ier Vers ion 4. 1程序,技术效率值越大

表示技术效率越高,越接近前沿面。

  由表 1可以得出,我国银行效率近五年来一直处于提升

当中, 其中 2007年出现了银行业整体效率降低的现象。从单

个银行来看, 建设银行的效率最好 ( 0. 9886),尔后依次是工商

银行 ( 0. 9867)、中国银行 ( 0. 9858)、交通银行 ( 0. 9487),效率

较低的银行是宁波银行 ( - 0. 4413)、南京银行 ( - 0. 1712),负

值表示距离最优边界最远。其它银行的效率值见表 1。

二  上市商业银行技术效率与股权结构之间关系的实证分析

(一 )股权结构、技术效率与公司治理

股权结构是指公司不同性质的股份在企业总股本中所占

的比例。 Jensen andM eckling ( 1976)将股东分为两类,一类是

公司内部股东,主要是指持有股票的董事会成员及公司其他

高层经理人员,他们管理着公司,有着对经营管理决策的投票

权;另一类是公司外部股东, 他们没有管理投票权。

不同的股权结构决定了不同的公司代理问题类型。当公

司所有权分散时, 公司代理问题主要表现为股东和经理者之

间的利益冲突。股权的适当集中能够降低因为股权分散而带

来的管理层监督不足的问题,从而有利于减少管理层的机会

主义行为,降低代理成本。但是,当股权集中度高到一个所有

者就能有效地控制公司时,代理问题就会从经理层与所有者

之间的利益冲突转向控股股东与少数股东之间的利益冲突

( Shle ifer and V ishny, 1997)。一般认为, 合理的股权结构应该

可以发挥重要作用: 要最大程度发挥控股股东的支持效应就

必须使之具有足够的激励,最低的要求是其控股地位应该能

够保证其意志得到执行, 这可以反映在股权集中的程度上。

而要抑制控股股东的掏空行为就要对控股股东的行为加以约

束,最低的要求是其他股东可以对其行为加以限制和监督, 这

可以反映在股权制衡的程度上。然而, 股权集中度和股权制

衡度是从不同角度对股权结构的度量,并且对控股股东行为

的影响的性质刚好相反。可见, 选择合理的股权结构以保证

上市公司的效率及其不断提高的关键就是要协调好股权集中

度和股权制衡度的关系 (孙兆斌, 2006)。

(二 )变量选择

本文股权集中度以前五大股东持股比例的平方和表示,

记为 CR5。第一大股东持股比例反映的是控股股东的控股程

度,以 TOP1表示。股权制衡度本文以第二和第三大股东持股

比例与第一大股东持股比例的比值反映, 记为 z23 /1。为了控

制银行规模的影响, 本文引入资产规模作为控制变量, 记为

LnA sset。研究的样本期间为 2003- 2007年, 共 14家已上市

商业银行,其中, 由于各上市银行的时间不一致, 因此, 文中缺

失的数据本文以插值法处理。数据来源于聚源数据库及国泰

安数据库 ( CSMAR )。

(三 )面板模型设定及估计结果

根据本文研究目的,本文设定模型如下:

T echnicalEfficiencyit = B0 + B1CR5 it + B2T op1i t + B3Z23/1i t +

B4LnA ssetit + Eit

其中, i表示上市银行, t表示年份, Eit为随机扰动项。本

文采用 Ev iews 6. 0对模型进行估计, 根据数据特点和研究目

的,本文选取混合面板数据模型, 使用了 Pane l EGLS ( Cross-

section w eights)估计方法, 并对模型自相关、异方差进行了消

除。估计结果如下所示。

T echnicalEfficiency = - 0. 5574
( - 1. 3181)

- 0. 6726CR5
( - 7. 5602)

+

1. 0328Topl
( 5. 9629)

+ 0. 1343Z23/1
( 2. 9778)

+ 0. 0564LnA sset
( 3. 1506)

拟合优度 R
2
= 0. 6941,修正的 �R

2
为 0. 6635, F值 = 22.

6919, D- W值为 2. 2017。

从模型回归结果来看,拟合程度较好, 股权集中度和股权

制衡度变量均在 1%的置信水平下显著。

三  研究结论及政策建议

本文以 2003- 2007年我国 14家已上市银 (下转 73页 )
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主体,因为无论是政府的政策, 还是社会的举措均是应用在中

小企业人才吸引方面,并且在其内部实现效果转化的。同时,

中小企业的迅速发展不仅是构建中小企业人才吸引协同网络

模型的出发点, 也是实现共赢目标的必经之路。因此中小企

业本身是中小企业人才吸引模型的主体位面。 ( 3)社会平台:

在中小企业人才吸引协同网络模型中, 社会是重要的平台。

从社会学的观点来看,模型中的社会具有一定的双重型,它具

体包括行会管理机构、社会舆论氛围、大专院校以及非赢利中

小企业管理机构等, 这些组织和机构不仅仅是中小企业的人

力资源的主要提供者, 同时在协同网络互促角色上还起到监

督、平衡和辅助的作用, 所以,具有双重角色的社会是中小企

业人才吸引协同网络模型的基础位面, 也是三方协同网络构

建不可或缺的部分。

三  结论与启示

承上, 在中小企业人才吸引协同网络模型的构建过程中,

协同网络之所以可以突破中小企业人才吸引困境就在于网络

的协同作用和动因作用。一方面,当各个行为主体及活动互

相协调时,就可以使中小企业从协同网络中获得一部分社会

人力资本,从而降低中小企业的人力成本, 增加企业吸引人才

的操作余地, 在根本上解决困扰中小企业人才吸引的根源;另

一方面, 中小企业人才吸引协同网络模型以共赢动因为核心,

企业、政府和社会作为网络中的行为主体, 在互动作用下都可

以获得自身利益的发展和优势进步, 因此, 中小企业可以持续

地从政府、社会组织获得政策性和结构性的支持。此外,中小

企业可以在协同网络中, 向政府提供建议, 促成适合自身人力

资源发展的政策环境,同时向社会组织借力,弥补先天性的缺

陷,构成独特的中小企业人才循环流程。所以在全球范围合

作竞争的加剧环境下,中小企业与政府、社会的协同发展才是

中小企业突破人才吸引困境的有效路径。

20世纪 90年代以来,社会网络理论在管理学中的应用得

到了长足的发展和成功, 利用中小企业与政府、社会的网络协

同效应来解决中小企业人才吸引问题,具有重要的现实意义

和较高的可操作性。因此,中小企业与政府、社会的协同网络

研究, 将是未来寻求中小企业人力资源发展战略模型的重要

方向。
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行为样本,构造面板数据模型, 对银行技术效率与股权结构之

间的关系进行了实证研究。本文的主要发现和结论为:

( 1)我国已上市商业银行技术效率先上升后下降; ( 2)股

权集中度与银行技术效率呈显著负相关关系, 表明我国已上

市商业银行的股权集中度的提高会阻碍其技术效率的提高,

适当降低的股权集中度更有利发挥作用; ( 3)第一大股东持股

比例与银行技术效率呈显著正相关关系, 说明第一大股东持

股比例的增大, 控股程度增强, 银行技术效率反而越高, 可能

原因在于我国商业银行面临的国外竞争压力巨大, 控股股东

的控股程度增大,有利于提高银行决策效率、应对外部环境冲

击、提高经营管理效率等; ( 4)股权制衡度与银行技术效率呈

显著正相关关系。说明上市银行前三大股东的相互制衡, 有

利于对控股股东的监督作用,从而有利于改善公司治理效应,

促进银行技术效率的提高。

本文的研究结论具有重要的政策意义。为了提高我国已

上市商业银行技术效率,一方面,要建立和规范已上市商业银

行资源管理, 特别加强银行人力资本、物资资本和资金资本的

管理,提高银行技术效率; 另一方面, 要注意协调已上市商业

银行的股权集中度和股权制衡度之间的关系, 片面强调降低

股权集中度或提高股权制衡度都是不科学的, 应当根据银行

具体特点促进股权集中与股权制衡的共同作用。
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