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我国科技型小微企业融资效率的实证研究

孟　媛，　杨　扬，　陈敬良，　王广雷
（上海理工大学 管理学院，上海　２０００９３）

摘要：结合科技型小微企业的特点，构建了以企业资产总额、主营业务成本和资产负债率为投入指

标，以净资产收益率、主营业务收入增长率和总资产周转率为产出指标的融资效率评价体系．根据

数据包络分析（犇犈犃）方法的基本模型，对在新三板（犖犈犈犙）挂牌的５４家科技型小微企业２０１１年、

２０１２年的融资效率进行实证分析．研究结果表明：２０１２年科技型小微企业的融资效率低于２０１１

年，且科技型小微企业中的高技术服务业、电子信息业和生物医药业科技型小微企业的融资效率处

于较高融资效率区间，新能源与高效节能及环保业则处于低融资效率区间．
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　　科技型小微企业作为我国国民经济的重要组成

部分，在促进经济增长、就业率增加、产业结构调整

及科技成果转化等方面发挥着越来越重要的作用．

近年来，国家和地方均出台了一系列科技型小微企

业的扶持措施，十八大报告等亦提出支持小微企业，

特别是科技型小微企业发展．在国家和地方政策的

扶持下，科技型小微企业的发展取得了一定的成效，

但仍然面临不少问题．虽然科技型小微企业具有高

成长性、高创新性、高收益性和人才密集性等优点，

但同时也具备高投入性、高风险性等缺点，再加上科

技型小微企业的自身缺陷和金融环境的制约，融资

困难和融资效率不高成为制约科技型小微企业发展

的主要瓶颈．因此，用科学、有效的评价方法，研究各

行业科技型小微企业的融资效率及影响融资效率的

原因，可以帮助企业制定合理的融资决策，从根本上

提高科技型小微企业的融资效率．

１　研究现状

企业融资效率是指微观经济主体为生产运营融

通资金的能力及其所实现的效用．国外关于企业融

资的研究开始较早，始于２０世纪５０年代，现今已形

成了一系列成熟理论，如：犕犕理论、优序融资理论、

代理成本理论、信号传递理论、金融周期理论等，这

些理论多数遵循从结构到行为，再到绩效评价的研

究框架．但查阅国外文献，却鲜有直接针对企业融资

效率的研究，这可能与西方现有的产权制度有很大

关系，使得企业融资天然具有效率的内在涵义［１］．

我国由于资本市场发展起步较晚，再加之国情

特殊，企业融资效率低下的事实显得尤为突出．为使

企业较快适应资本市场的发展，国内学者纷纷开始

研究有关企业融资效率的问题，且前期主要集中于

理论研究．曾康霖
［２］最早提出融资效率，并分析了影

响融资效率和成本的主要因素．之后，宋文兵
［３］、叶

望春［４］、卢福财［５］从不同的角度对融资效率进行了

理论研究．近年来，随着我国资本市场的快速发展，

越来越多的学者倾向于通过实证研究对企业的融资

效率及企业价值进行分析．伍装
［６］、黄辉［７］、田芬［８］

和张学军等［９］分别采用多元线性回归、灰色关联度

分析及模糊数学等方法，这些方法需要事先确定各

个指标的优先权重，评价结果易受主观因素的影响．

融资效率问题是一个多投入与多产出的复杂系统，

数据包络分析（犱犪狋犪犲狀狏犲犾狅狆犿犲狀狋犪狀犪犾狔狊犻狊，犇犈犃）方

法优点便在于此，它不需要假设具体的函数形式，由

线性规划方法产生模型中需要的权重，较好地避免

了主观因素对评价结果的影响．王新红
［１０］、张燕

玲［１１］、沈友华［１２］运用犇犈犃基本模型对我国高新技

术企业、北京市高科技中小企业、中小板科技型企业

的融资效率进行了实证分析，武娟［１３］则采用犇犈犃

犕犪犾犿狇狌犻狊狋方法对科技型中小企业的融资效率进行

了评价．

可以看出，采用犇犈犃方法研究企业融资效率的

文章很多，但科技型小微企业是近几年兴起的特殊

群体，关于此类企业融资效率的研究还较少．鉴于

此，本文运用犇犈犃原理构建评价我国科技型小微企

业融资效率的模型，并对其进行实证分析，探讨提高

我国科技型小微企业融资效率的途径．

２　犇犈犃方法的基本原理及模型

犇犈犃是使用数学规划模型评价具有多个输入、

多个输出的决策单元（犇犕犝）之间相对有效性的方

法，其本质是利用统计数据确定相对有效的生产前

沿面，研究部门和企业的技术进步状况．１９７８年，著

名的运筹学家 犃．犆犺犪狉狀犲狊，犠．犠．犆狅狅狆犲狉和 犈．

犚犺狅犱犲狊以单输入、单输出的工程效率概念为基础，

提出了第一个犇犈犃模型———犆犆犚模型（犆２犚模型），

以相对效率的角度评价决策单元间的相对有效性；

１９８４年，犅犪狀犽犲狉，犆犺犪狉狀犲狊和犆狅狅狆犲狉给出了犅犆２ 模

型（犆２犌犛２ 模型）
［１４］．此后，又有许多学者投入到

犇犈犃模型的研究中，出现了一些犇犈犃的改进模型．

犇犈犃方法已成为测度效率和系统分析最常用的工

具之一，犆２犚模型和犅犆２模型是两个最基本的犇犈犃

模型，其计算原理从略．

一般情况下，犆２犚模型用于评价犇犕犝的规模

效率（犛犈）与技术效率（犜犈）的总体有效性，用犆２犚

模型求出来的效率值称为技术效率；犅犆２模型用于

评价犇犕犝的技术有效性，用犅犆２模型求出来的效

率值称为纯技术效率（犘犜犈）．技术效率＝纯技术效

率×规模效率．

对于科技型小微企业来说，犜犈是评价企业融

资效率的综合指标，按强度划分为４个等级：犜犈为

１时，表示企业融资有效，达到帕累托最优状态；犜犈

在０．８～１之间，表示企业处于高融资效率区间，虽

没有达到最佳融资效率值，但企业融资得到了较合

理的利用；犜犈在０．５～０．８之间，表示企业处于较高

融资效率区间，离有效融资的差距较大，融得的资金

不能达到合理、有效利用，需要进行企业资金和规模

０９２
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之间的调整；犜犈小于０．５时，企业处于低融资效率

区间，融资效率较差，企业资金完全不能达到有效利

用，需要进行大力调整．犘犜犈是衡量企业管理效率

的指标，它可以从量上衡量由于管理无效的影响程

度而造成的企业融资无效，对此进行深层次分析，可

以反映出企业厂家的日常经营管理政策和水平，其

效率强度划分同上．而犛犈的变化测度，有利于企业

做出适合企业规模发展的融资决策，同时也有助于

投资者对企业的成长阶段予以分析判断．

３　数据采集及相关评价指标的选取

３．１　样本选取及数据来源

２００６年至２０１３年６月底，在全国中小企业股

份报价转让系统（犖犈犈犙，俗称新三板）挂牌的２１１

家企业中，筛选出５４家符合规定的科技型小微企业

（见表１），样本数大于投入、产出项数之和的两倍以

上，符合犇犈犃使用的经验法则．为保证数据的完整

性和一致性，本文只选取５４家不同行业的挂牌科技

型小微企业２０１１年和２０１２年的财务数据，数据均

来自于系统披露的公司年报及审计报告．

表１　样本企业行业分类及股份代码

犜犪犫．１　犐狀犱狌狊狋狉狔犮犾犪狊狊犻犳犻犮犪狋犻狅狀犪狀犱狊狋狅犮犽犮狅犱犲狅犳

狊犪犿狆犾犲犲狀狋犲狉狆狉犻狊犲狊

行业 股份代码

电子信息

４３００７９，４３０１０９，４３００９９，４３０１２２，４３０１６９，

４３０１７２，４３０１８１，４３０１９７，４３０２０７，４３００１５，

４３００６７，４３００９２，４３０１１３，４３０１１８，４３０１６６，

４３０１７３，４３０１８２，４３０１９３，４３０２００

生物医药 ４３００８７，４３０１１２，４３０１２３，４３０１３３，

４３０１４０，４３０１４５，４３００４７，４３０１１４

新材料 ４３００２０，４３００７０，４３００９８，４３０１８７，４３０１８９，４３００４４

新能源与
高效节能

４３００６１，４３０１２５，４３０１３４，

４３０１４７，４３０１９２，４３０１４４，４３０１６３

环保业 ４３００９６，４３０１３２，４３０１２６，４３０１３５，４３００６８，４３０２０６

高技术
服务业

４３００３１，４３０１０２，４３０１５３，４３０１８４，

４３０１８５，４３０２０１，４３００５３，４３０１９９

３．２　原始数据的无量纲化

无量纲化，即数据的标准化和规格化，是一种通

过简单的数学变换消除各指标量纲对数据处理过程

影响的方法，是犇犈犃方法的重要基础工作．在数据

包络分析方法中，犇犈犃的有效性虽然和输入输出数

据的量纲选取无关，但在进行实证分析时，犇犈犃模

型要求各指标为非负，而样本企业的输出指标中有

多项为负．因此，需要对原始数据进行无量纲化，即

按照一定的函数关系将其归一到某一区间．本文使

用功效系数法，其公式为

狓犻犼＝０．１＋０．８×
狓－狓犿犻狀

狓犿犪狓－狓犿犻狀

式中，犻＝１，２，…，犿；犼＝１，２，…，狀；狓犻犼＝［０．１，

０．９］．

３．３　融资效率评价指标的选取

科技型小微企业融资效率评价指标体系是认识

和科学测度企业融资效率高低、系统分析影响效率

因素的重要工具，也是企业正确制定高效率融资方

式、不断创新发展的重要依据．国内外学者采用

犇犈犃进行投入产出效率分析的文献几乎均以人财

物为构建科学合理的企业融资效率评价指标体系，

而关于融资效率的评价又几乎都是从财的角度考

虑，因为企业财务状况好坏、成本高低直接关系到投

资者对企业的预判［１５］，对企业融资难易起到了十分

重要的作用．因此，结合前人研究
［１０－１３］以及科技型

小微企业的自身特点，从企业获取资金能力方面考

虑，包括资产规模、融资成本、资本结构等微观企业

自身因素，分别用企业资产总额、主营业务成本、资

产负债率三个投入指标来反映企业获取资金的能

力；从企业的资金使用效率及成长周期性两个方面

考虑，采用净资产收益率、主营业务收入增长率和总

资产周转率作为产出指标．

４　实证研究

为有效识别我国科技型小微企业各效率值的分

布情况，该部分采用传统犇犈犃评价方法的投入导向

型的犆２犚模型和犅犆２模型，对我国不同行业的科技

型小微企业的融资效率进行评价．以每家企业为一

个犇犕犝，将２０１１年和２０１２年共计１０８个犇犕犝各

投入产出指标无量纲化后的数据，导入犇犘犛１４．１０

软件，进行数据包络分析，得到各犇犕犝的技术效

率、纯技术效率和规模效率．

４．１　样本企业总体融资效率测评

融资效率的评价结果如表２所示（见下页），

犐狉狊，犇狉狊和犆狉狊分别表示规模收益（犚犜犛）递增、递减

和不变．

可以看出，２０１１年５４家样本企业中，２８家企业

处于规模收益递增状态，２１家企业处于规模收益递

减状态，剩下的５家企业处于规模收益不变状态；１０

家企业的纯技术效率有效，说明这１０家企业的日常

管理处于最佳效率水平；５家企业处于最佳融资效

率阶段，即企业达到了帕累托最优状态，２０１１年５４

１９２
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表２　５４家样本企业融资效率评价结果

犜犪犫．２　犉犻狀犪狀犮犻狀犵犲犳犳犻犮犻犲狀犮狔犲狏犪犾狌犪狋犻狅狀狉犲狊狌犾狋狊狅犳５４狊犪犿狆犾犲犲狀狋犲狉狆狉犻狊犲狊

股份代码
２０１１年

技术效率 纯技术效率 规模效率 规模收益

２０１２年

技术效率 纯技术效率 规模效率 规模收益

４３００７９ ０．５２３０２６ ０．５７６５０３ ０．９０７２３９ 犐狉狊 ０．４０４０５３ ０．７１３５３５ ０．５６６２７０ 犐狉狊

４３０１０９ ０．５４００８７ ０．５４５４３５ ０．９９０１９３ 犇狉狊 ０．３９３６８６ ０．４３８０４７ ０．８９８７３１ 犇狉狊

４３００９９ ０．６６８２０９ ０．６８６０００ ０．９７４０６６ 犐狉狊 ０．５１６９７４ ０．５１８５６９ ０．９９６９２５ 犇狉狊

４３０１２２ ０．５３４８７５ ０．５３６０９５ ０．９９７７２４ 犐狉狊 ０．７０４２１９ １．００００００ ０．７０４２１９ 犐狉狊

４３０１６９ ０．４８３９９９ ０．４８６３５２ ０．９９５１６３ 犇狉狊 ０．５５３９１８ ０．５９７８４０ ０．９２６５３３ 犇狉狊

４３０１７２ ０．７５１１０９ １．００００００ ０．７５１１０９ 犇狉狊 ０．５３２８１６ ０．５５０５０７ ０．９６７８６４ 犇狉狊

４３０１８１ １．００００００ １．００００００ １．００００００ 犆狉狊 ０．６５５０７３ ０．６５７３７２ ０．９９６５０２ 犐狉狊

４３０１９７ ０．１６３２４３ ０．２８１１３２ ０．５８０６６２ 犐狉狊 ０．１６６５６６ ０．２８５７５２ ０．５８２９０３ 犐狉狊

４３０２０７ ０．３１５９０９ ０．４０１７５４ ０．７８６３２３ 犐狉狊 ０．３６６６４０ ０．３９８３５９ ０．９２０３７６ 犐狉狊

４３００１５ ０．７４１６７５ ０．７７１８９６ ０．９６０８４８ 犐狉狊 ０．５８６８５３ ０．８１８５２１ ０．７１６９６７ 犐狉狊

４３００６７ ０．８８７８９４ ０．９０４０３０ ０．９８２１５１ 犐狉狊 ０．５９２７０９ ０．６１５０４５ ０．９６３６８５ 犐狉狊

４３００９２ ０．６４９５３３ ０．６５４３９６ ０．９９２５６８ 犇狉狊 ０．６７０５８４ １．００００００ ０．６７０５８４ 犇狉狊

４３０１１３ ０．５５１７４３ ０．６４２３８７ ０．８５８８９５ 犐狉狊 ０．４４１０８６ ０．６３０８０３ ０．６９９２４６ 犐狉狊

４３０１１８ １．００００００ １．００００００ １．００００００ 犆狉狊 ０．６６９６５８ ０．９３１５７０ ０．７１８８４８ 犐狉狊

４３０１６６ ０．３３４３５２ ０．４６１７４７ ０．７２４１０２ 犐狉狊 ０．３４９２２７ ０．４６５６６５ ０．７４９９５３ 犐狉狊

４３０１７３ ０．５０５４３３ ０．５２４１１１ ０．９６４３６２ 犐狉狊 ０．９２１７７１ １．００００００ ０．９２１７７１ 犐狉狊

４３０１８２ ０．８９９２７４ ０．９６９３０４ ０．９２７７５３ 犐狉狊 ０．７５３７７０ ０．７８９９５１ ０．９５４１９９ 犐狉狊

４３０１９３ ０．８３６０３７ １．００００００ ０．８３６０３７ 犐狉狊 ０．７６７７８４ ０．７７１２２５ ０．９９５５３８ 犐狉狊

４３０２００ ０．５２３５３２ ０．６３０２５３ ０．８３０６６９ 犐狉狊 ０．６４３７７３ ０．７５６０８０ ０．８５１４６１ 犐狉狊

４３００８７ ０．６２２５７２ ０．６９２６９０ ０．８９８７７４ 犇狉狊 ０．５６４３９３ ０．６００２５６ ０．９４０２５４ 犇狉狊

４３０１１２ ０．９１６８１１ １．００００００ ０．９１６８１１ 犇狉狊 ０．４９８８３０ ０．５９６２４９ ０．８３６６１４ 犐狉狊

４３０１２３ ０．３１７５６４ ０．３６９１５８ ０．８６０２３８ 犐狉狊 ０．３３２８６１ ０．３５２４５２ ０．９４４４１４ 犐狉狊

４３０１３３ ０．３３３０８４ ０．３６２６２８ ０．９１８５２８ 犐狉狊 ０．３０３５２７ ０．３３５０９８ ０．９０５７８６ 犐狉狊

４３０１４０ ０．７１４２１７ ０．７２３７３２ ０．９８６８５３ 犇狉狊 ０．５３０４６０ ０．６７２３９９ ０．７８８９０７ 犇狉狊

４３０１４５ ０．５５５２９９ ０．５８７４９２ ０．９４５２０３ 犐狉狊 ０．５６２７７０ ０．５７９７２３ ０．９７０７５７ 犐狉狊

４３００４７ ０．６０３５２５ ０．７５２２０９ ０．８０２３３７ 犐狉狊 １．００００００ １．００００００ １．００００００ 犆狉狊

４３０１１４ ０．８５２６０７ １．００００００ ０．８５２６０７ 犇狉狊 ０．６２３２５５ ０．６９８９８４ ０．８９１６５８ 犐狉狊

４３００２０ ０．２３３１９２ ０．２６０４１２ ０．８９５４７５ 犐狉狊 ０．２１７９６７ ０．３２７２５３ ０．６６６０５１ 犐狉狊

４３００７０ ０．３７２８００ ０．４０７６９０ ０．９１４４２０ 犐狉狊 ０．２６４３１７ ０．３３５２２１ ０．７８８４８７ 犐狉狊

４３００９８ ０．４８１０３８ ０．５７７３３６ ０．８３３２０２ 犇狉狊 ０．２９８７９５ ０．３９２９７９ ０．７６０３３４ 犐狉狊

４３０１８７ ０．２３９４１９ ０．３２１３７５ ０．７４４９８４ 犐狉狊 ０．２８９２４５ ０．３２７４４３ ０．８８３３４４ 犐狉狊

４３０１８９ １．００００００ １．００００００ １．００００００ 犆狉狊 １．００００００ １．００００００ １．００００００ 犆狉狊

４３００４４ １．００００００ １．００００００ １．００００００ 犆狉狊 ０．７０８２４６ ０．７１５５７８ ０．９８９７５４ 犐狉狊

４３００６１ ０．３０９２５０ ０．３２６６３３ ０．９４６７８１ 犐狉狊 ０．３３７５７６ ０．３６８９９９ ０．９１４８４２ 犐狉狊

４３０１２５ ０．４０６０６７ ０．４０８９００ ０．９９３０７１ 犇狉狊 ０．３８６３６７ ０．３８９９９２ ０．９９０７０５ 犇狉狊

４３０１３４ ０．４１４４３８ ０．４４４０４０ ０．９３３３３６ 犐狉狊 ０．４３０２０８ ０．４６４５４３ ０．９２６０９０ 犐狉狊

４３０１４７ ０．４８１４２８ ０．４８３０００ ０．９９６７４５ 犇狉狊 ０．３２５５７６ ０．３９１０６４ ０．８３２５３８ 犐狉狊

４３０１９２ ０．２６３５９５ ０．３８７１３６ ０．６８０８８４ 犐狉狊 ０．２２４５５２ ０．３９６１３１ ０．５６６８６１ 犐狉狊

４３０１４４ ０．７４０５８０ ０．９４０９１７ ０．７８７０８３ 犐狉狊 ０．５５６５０８ ０．６６０７７７ ０．８４２２０２ 犐狉狊

４３０１６３ ０．４１８６０２ ０．４２１３７５ ０．９９３４１９ 犇狉狊 ０．４８７６３５ ０．７４６９８８ ０．６５２８０２ 犇狉狊

４３００９６ ０．５０５８９２ ０．６４２３６２ ０．７８７５５０ 犐狉狊 ０．５０３５７３ ０．５３６６５６ ０．９３８３５４ 犐狉狊

４３０１３２ ０．６２７７１５ ０．８５０２１５ ０．７３８３０１ 犇狉狊 ０．４９６５４３ ０．５５３０７６ ０．８９７７８３ 犐狉狊

４３０１２６ ０．５５４９０８ ０．５５５８２７ ０．９９８３４６ 犇狉狊 ０．５５２８７７ ０．５５８００３ ０．９９０８１２ 犇狉狊

４３０１３５ ０．３９４００３ ０．４１２２６３ ０．９５５７０７ 犇狉狊 ０．３１０３００ ０．３３６１９７ ０．９２２９７３ 犐狉狊

４３００６８ ０．２８５５５９ ０．２９０８４０ ０．９８１８４３ 犇狉狊 ０．２３９８８６ ０．２５１５３５ ０．９５３６８６ 犐狉狊

４３０２０６ ０．５９８２６４ ０．６０５２５７ ０．９８８４４７ 犇狉狊 ０．４０３５７１ ０．４０６９５６ ０．９９１６８３ 犐狉狊

４３００３１ ０．８１７５６０ ０．９０４７５２ ０．９０３６２８ 犇狉狊 １．００００００ １．００００００ １．００００００ 犆狉狊

４３０１０２ ０．４６６７３５ ０．４９８８３５ ０．９３５６５０ 犇狉狊 ０．９１２１０５ １．００００００ ０．９１２１０５ 犐狉狊

４３０１５３ ０．６９９０２１ ０．８６１４５４ ０．８１１４４３ 犐狉狊 ０．６１６４８８ ０．９１０４５８ ０．６７７１１９ 犐狉狊

４３０１８４ ０．７０３１６３ ０．７２１０４６ ０．９７５１９９ 犐狉狊 ０．５５３２６７ ０．５６０３８４ ０．９８７２９９ 犐狉狊

４３０１８５ ０．４９５２８２ ０．５６６１８０ ０．８７４７７８ 犐狉狊 ０．５８８３０２ ０．６１１３５４ ０．９６２２９３ 犐狉狊

４３０２０１ ０．７６８０１５ ０．８０５０５７ ０．９５３９８９ 犇狉狊 ０．４２１１２４ １．００００００ ０．４２１１２４ 犐狉狊

４３００５３ １．００００００ １．００００００ １．００００００ 犆狉狊 ０．５１３７６３ ０．５１５０８５ ０．９９７４３２ 犐狉狊

４３０１９９ ０．６１４４７０ １．００００００ ０．６１４４７０ 犇狉狊 ０．６３７５３１ ０．６４２６６７ ０．９９２００８ 犇狉狊

平均 ０．５８７３４５ ０．６５２８１９ ０．８９７７７７ － ０．５２５６２２ ０．６１４３２１ ０．８６１８４５ －

２９２



　第３期 孟　媛，等：我国科技型小微企业融资效率的实证研究 　

家企业平均技术效率，即评价融资效率的综合指标

为０．５８７３４，企业处于较高融资效率区间，但离有效

融资的差距较大，企业融得的资金不能达到合理和

有效利用，需要进行企业资金和规模之间的调整．

２０１２年５４家样本企业中，４０家企业处于规模

收益递增状态，１１家企业处于规模收益递减状态，

剩下的３家企业处于规模收益不变状态．规模收益

递增的企业呈现明显的递增状态，规模收益递减的

企业呈现出明显的递减状态，说明大部分企业在

２０１２年增加了资金投入或使用先进技术进行生产

使企业规模扩大，从而带来了生产效率的提高．但

２０１２年的规模效率值为０．８６１８４５，仍略低于２０１１

年的０．８９７７７７，说明企业虽然增加了资金投入，但

投入资金量小且非常有限，亦或是由于先进技术并

未完全转化为产品生产与销售．其次，５４家样本企

业中，有８家企业的纯技术效率有效，即日常管理处

于最佳效率水平，５４家样本企业的平均纯技术效率

值为０．６１４３２１，相对于２０１１年的０．６５２８１９略有

降低，虽然这些企业的整体日常管理水平处于中等

偏上水平，但仍需继续改进．此外，２０１２年仅有３家

企业处于最佳融资效率阶段，即企业达到了帕累托

最优状态．２０１２年５４家样本企业的平均融资效率

为０．５２５６２２，低于２０１１年的０．５８７３４５，虽然企业

仍处于较高融资效率区间，但离有效融资的差距进

一步加大，企业融得的资金仍未达到合理和有效

利用．

４．２　不同行业融资效率比较分析

为有效识别我国科技型小微企业各效率值的分

布情况，该部分以行业细分为实证分析的出发点，归

纳出５４家科技型小微企业各效率指标的分布情况．

表３是２０１１年、２０１２年５４家样本企业分行业融资

效率评价结果．

表３　５４家样本企业分行业融资效率评价结果

犜犪犫．３　犉犻狀犪狀犮犻狀犵犲犳犳犻犮犻犲狀犮狔犲狏犪犾狌犪狋犻狅狀狉犲狊狌犾狋狊狅犳犱犻犳犳犲狉犲狀狋犻狀犱狌狊狋狉犻犲狊犻狀５４狊犪犿狆犾犲犲狀狋犲狉狆狉犻狊犲狊

行业
技术效率

２０１１年 ２０１２年

纯技术效率

２０１１年 ２０１２年

规模效率

２０１１年 ２０１２年

电子信息 ０．６２６８３８ ０．５６２６９３ ０．６８７９６８ ０．６８０９９２ ０．８９７８８８ ０．８３１７１４

生物医药 ０．６１４４５９ ０．５５２０１２ ０．６８５９８９ ０．６０４３９５ ０．８９７６６９ ０．９０９７９９

新材料 ０．５５４４０８ ０．４６３０９５ ０．５９４４６９ ０．５１６４１２ ０．８９８０１４ ０．８４７９９５

新能源与高效节能 ０．４３３４２３ ０．３９２６３２ ０．４９８４３８ ０．４８８３５６ ０．９０４４７４ ０．８１８００６

环保业 ０．４９４３９０ ０．４１７７９２ ０．５５９４６１ ０．４４０４０３ ０．９０８３６６ ０．９４９２１５

高技术服务业 ０．６９５５３１ ０．６５５３２３ ０．７９４６６６ ０．７７９９９３ ０．８８３６４５ ０．８６８６７３

　　在有环境因素和随机干扰的情况下，从表３可

以看出，２０１１年高技术服务业、电子信息业和生物

医药 业 的 融 资 效 率 较 高，分 别 为０．６９５５３１，

０．６２６８３８和０．６１４４５９，这些行业的大部分企业处

于较高融资效率区间，但行业融资效率离有效融资

的差距还较大，存在一定的投入资源浪费情况，资金

未得到合理和有效利用；新能源与高效节能、环保产

业的融资效率较低，分别为０．４３３４２３和０．４９４３９０，

处于低效率融资区间，尤其是新能源与高效节能行

业的大部分企业都处于低融资效率区间，融资效率

差，资金完全不能达到有效利用．就纯技术效率，也

就是管理效率来说，仍然是高技术服务业、电子信息

业和生物医药业较高，说明这三个行业的整体日常

经营管理水平处于中等偏上水平，但仍需改进；新能

源与高效节能业的管理效率最低，处于低效率区间，

需要进一步从管理体制、政策及水平上寻找突破．对

规模收益的统计分析显示，２０１１年各行业的规模效

率均处于高水平，环保业的规模效率最高，为

０．９４９２１５，各行业规模收益情况如图１所示．

图１　２０１１年各行业规模收益分布情况

犉犻犵．１　犛犮犪犾犲狆狉狅犳犻狋犱犻狊狋狉犻犫狌狋犻狅狀狅犳犱犻犳犳犲狉犲狀狋

犻狀犱狌狊狋狉犻犲狊犻狀２０１１

　　此外，从表３可以看出，２０１２年企业平均融资

效率比２０１１年整体有所降低，行业融资效率离有效

融资的差距进一步扩大，存在较大的投入资源浪费

情况，但仍然是高技术服务业、电子信息业和生物医

药业处于较高融资效率区间，其综合融资效率分别

为０．６５５３２３，０．５６２６９３和０．５５２０１２；其余行业均

３９２
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处于低效率融资区间，融资效率差，新能源与高效节

能的融资效率最低，仅为０．３９２６３２，有高达６１％的

企业资金完全不能达到有效利用．就管理效率来说，

２０１２年整体比２０１１年各行业略有降低，但高技术

服务业、电子信息业和生物医药业的整体日常经营

管理水平依然高于其它行业；环保业的管理效率变

为最低，需要进一步从管理体制、政策及水平上寻找

突破．对规模收益的统计分析显示，２０１２年各行业

的规模效率仍处于较高水平，其中环保业和生物医

药行业的规模效率比２０１１年有所提高，说明了这些

行业企业规模的扩大带来了生产效率的提高．各行

业规模收益情况如图２所示．

图２　２０１２年各行业规模收益分布情况

犉犻犵．２　犛犮犪犾犲狆狉狅犳犻狋犱犻狊狋狉犻犫狌狋犻狅狀狅犳犱犻犳犳犲狉犲狀狋

犻狀犱狌狊狋狉犻犲狊犻狀２０１２

５　结　论

通过犇犈犃基本模型的应用，对新三板５４家科

技型小微企业的融资效率进行了实证分析，主要结

论如下：

犪．５４家样本企业２０１１年、２０１２年的平均融资

效率分别为０．５８７３４５和０．５２５６２２，虽然两年的平

均融资效率均处于较高融资效率区间，但离有效融

资的差距还较大，且２０１２年进一步加大，企业融得

的资金未达到合理和有效利用；５４家企业两年的平

均纯技术效率分别为０．６５２８１９和０．６１４３２１，说明

这些企业的整体日常管理水平处于中等偏上水平，

但仍需继续改进；５４家企业两年的平均规模效率分

别为０．８９７７７７和０．８６１８４５．可以看出，纯技术效

率不高，说明企业的日常管理水平是制约大多数科

技型小微企业融资效率提升的主要因素．

犫．从行业上来看，２０１２年各行业的平均融资

效率和管理效率比２０１１年整体有所降低，行业融资

效率离有效融资的差距进一步扩大，存在较大的投

入资源浪费情况，高技术服务业、电子信息业和生物

医药业处于较高融资效率与管理效率区间，新能源

与高效节能及环保产业的融资效率和管理效率较

低，企业资金完全不能达到有效利用，企业日常经营

管理水平也较差，需进一步从管理体制、政策上寻找

突破．对规模收益的统计分析显示，２０１２年各行业

的规模效率仍处于较高水平，其中环保业和生物医

药行业的规模效率比２０１１年有所提高，说明了这些

行业企业规模的扩大带来了生产效率的提高．此外，

从各行业效率指标来看，管理效率是影响生物医药、

环保业融资效率的主要因素，而规模效率则是影响

电子信息、新能源与节能高效产业的主要因素．
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