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一、引言

中国改革开放 30多年来，民营企业在市场经济建设
中扮演着重要的角色。据国家统计局的数据显示，截至

2012年，我国民营企业法人单位的数量占我国企业法人
单位总数量的 79.07%，民营企业吸纳的就业人数占所有
企业就业人数的 68.69%，民营企业成为中国经济腾飞的
主力军，但是它们在中国经济改革和政治改革的非同步

进程中，受到差别待遇，面临着某些行业的“进入壁垒”和

“信贷歧视”等问题，使其发展程度和发展质量受到制约。

2008年来的全球金融危机，使大量“先天不足”的民营企
业面临的形势更为严峻，缺资金、缺人才、缺技术等问题

更为突出，许多民营企业遭受重创，资金链断裂，纷纷倒

闭。

国内众多学者从民营企业家政治关联等非正式制度

的角度进行研究，认为现阶段一些民营企业通过政治关

联可以帮助企业进入某些高壁垒行业，或者缓解融资约

束，提高企业的成活率或者成长率，促进企业财务绩效的

提高等（Jun Du and Sourafel Girma，2007；罗党论、刘晓
龙，2009）。但是也有一些学者的研究显示政治关联对民
营企业的绩效有负向显著影响或者影响不显著。本文从

经济学效率理论和社会资本理论的角度，选取投入和产

出指标来衡量企业的效率，研究民营企业家的“关系”社

会资本是否能促进企业效率的提高，从而是否有利于企

业成长。以 207家民营上市公司 2003 ~ 2012年 10年间的
数据为样本，从较长的时间来观察我国民营企业的效率

及发展，运用随机前沿分析法（SFA）研究显示，民营企业
家银行关系和协会关系等“关系”社会资本对民营企业效

率有负向显著影响，而政治关系社会资本对民营企业有

正向影响，但是不显著；同时企业所在地区的社会参与

度、社会信任度等社会资本对民营企业的效率也存在正

向显著影响。

本文研究的贡献在于：第一，与大多数学者从财务角

度研究社会资本与企业绩效不同，本文运用 10年间的面
板数据从经济学效率的角度来研究民营企业家“关系社

会资本”与民营企业的经济效率的关系，能够较全面地评

价民营企业家“关系”社会资本对企业的影响，避免财务

指标衡量的片面性。第二，本文的研究结果显示民营企业

家的“关系”社会资本和地区社会参与度、社会信任度等

社会资本对企业效率呈显著影响，因此需要进一步营造

公平公正的社会环境，让所有的企业能够在同等机会和

公正的政策环境下公平竞争，从而提高效率。第三，本文

对社会资本与民营企业效率的关系研究做了探索，丰富

了该领域的文献。

二、文献回顾

经济学的效率是指最有效地使用社会资源以满足人

类的愿望和需要。具体运用到微观企业是指厂商生产所

需投入与产出的比值。根据投入和产出以及要素组合的

差异，效率又可分为规模效率、范围效率和X-效率（包括
技术效率和配置效率）。在运用经济学意义上的效率进行

具体分析时，一般要定义生产前沿面（Production Fron⁃
tier），即描述投入和产出的关系，通常测算的效率值有：生
产率、全要素生产率、技术效率、配置效率、成本效率、收

入效率、利润效率等。

社会资本是相对于经济资本和人力资本的概念，由

Boudrieu于 20世纪 70年代提出，而后随着 Boudrieu、
Coleman、Putnam三位学者的深入研究，建立了社会资本

企业家“关系”社会资本与企业效率

——基于我国民营上市公司经验数据的SFA分析

黄海燕 1，2

（1.中南财经政法大学会计学院，武汉 430073；2.中南财经政法大学武汉学院，武汉 430079）

【摘要】本文以2003 ~ 2012年我国207家民营上市公司为样本，采用超越对数生产函数模型，运用随机前沿分
析法研究民营企业效率及其内外部影响因素。研究结果表明：我国民营企业的技术变化呈现资本投入不足、劳动力

节省的趋势；民营企业家的协会关系、银行关系等社会资本对民营企业的效率有负向显著影响，政治关系对民营企

业效率有正向影响但不显著，民营企业家利用社会资本的能力、地区社会参与度、社会信任度、宏观经济因素等对

民营企业效率有显著正向影响。

【关键词】民营企业；社会资本；超越对数生产函数；随机前沿分析法
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理论的基本框架。后来许多学者从微观、中观和宏观层面

进行深入研究，使其在社会学、经济学、组织行为学、政治

学等领域得到了国内外学者的广泛重视。

Boudrieu（1986）认为社会资本是以相互认识和认知
为基础的，是一种与群体成员资格和社会网络联系在一

起的资源。同时认为，“某一主体拥有的社会资本量取决

于他能有效动员的关系网络的规模”。Coleman（1990）从
社会功能的角度定义了社会资本，强调了社会资本的结

构性质及其公共产品性质。Putnam（1993）认为社会资本
指的是社会组织的某种特征，如信任、规范和网络，它们

可以通过促进合作行动而提高社会效率。

我国一些学者从企业微观角度界定社会资本，边燕

杰、丘海雄（2000）认为社会资本是企业通过纵向联系、横
向联系和社会联系摄取稀缺资源的能力；周小虎（2005）
认为社会资本不仅是企业战略资源，也是企业的一种有

效的治理机制。张文江（2007）认为社会资本是通过关系
网络获取稀缺资源的一种动态能力。

社会资本概念引入中国后，中国一些学者对西方“一

般社会资本”理论本土化，对西方学者提出“社会资本”概

念与在中国文化背景下的“关系”概念进行深入比较研

究，提出了“关系社会资本”概念（翟学伟，2009）。正如
Robert D.Putnam（1993）所说，社会资本对企业经济活动
发挥着关键作用，社会资本理论为我们研究转型期中国

的经济和社会提供了一个全新的视角。边燕杰、张磊

（2013）从宏观和企业微观角度研究了“关系社会资本”在
中国转型期的效用，认为在体制不确定性和市场竞争程

度不断上升的背景之下，关系社会资本显得尤为重要，

“关系社会资本”可以解释当前中国经济社会转型期的一

些现象和行为方式。余明桂、潘红波（2008）的研究认为民
营企业家的社会关系资本是民营企业家对市场、政府法

律失效的一种积极反应。

三、理论分析与研究假设

1. 当前国内外学者对社会资本与企业效率关系的研
究并不多见，主要是从政治关联的角度考察社会资本对

企业财务绩效的影响。国外学者对社会资本与企业绩效

的关系运用不同国家的数据进行多角度的研究，Alexan⁃
dra Niessen and Stefan Ruenzi（2010）对德国企业的研究发
现，有政治关联的企业相对没有政治关联的企业来说，其

规模较大、风险较小，同时市场价值也较低；较少的成长

机会，但是有较好的财务绩效。Narjess Boubakri ，Jean-
Claude Cosset and Walid Saffar（2008）研究了 27个发展中
国家和 14个发达国家的 245家私营企业，发现有政治关
联的企业的财务业绩比无政治关联的企业的业绩要差。

Fisman（2001），Johnson and Mitton（2003）研究发现，马来
西亚有政治关联的公司的绩效更低，市场价值也更低。

我国学者的研究显示社会资本从不同方面影响着企

业绩效，众多研究认为社会资本尤其是民营企业通过多

种途径积极建立各种政治关系，获得更多的政治资源从

而获取政治和经济的双重利益，对企业绩效或企业价值

有着显著正影响（卫武，2006；罗党论、黄琼宇，2008；罗党
论、唐清泉，2009）。
但是也有一些研究认为在一定条件下，企业的政治

关系对企业的绩效有显著负向影响或者影响不显著，孙

俊华、陈传明（2009）的研究显示企业家的纵向关系网络
和政治身份对公司短期绩效具有显著的负影响；潘红波、

余明桂（2010）的研究表明在控股股东资金占用的情况
下，政治关系对公司绩效的影响不显著。

据全国工商联的有关抽样调查统计，约51.1%的民营
企业家担任了各级“政协委员”和“人大代表”。民营企业

家热衷于建立各种政治关系，主要原因在于我国市场经

济体制改革的进程中，民营企业不仅面临来自市场上的

竞争压力和不确定因素，非市场因素对民营企业的影响

也不可小觑，良好的政治关系可以避免某些非市场因素

的不利影响，有利于规避某些人为的风险。因此民营企业

家千方百计去争取获得各种政治身份、更高的政治职务

或者以利益交换建立与某些政治人物牢固的个人关系，

以期利用其政治权力获得稀缺资源和高额获利机会。在

加强“政企”联系的过程中，虽然在短时间内看能给企业

带来较高的收益，但是也不能忽视企业为之付出的成本

和企业家为之付出的精力和资源，长期来看这些政治“关

系”未必能促进民营企业效率的提升和健康发展。据此，

本文提出如下研究假设：

假设1：民营企业家政治“关系”社会资本与企业效率
存在正向相关性，但是不显著。

假设2：民营企业家协会“关系”社会资本与民营企业
效率存在显著负相关。

2. 国内有关学者的研究表明，由于我国证券市场发
育较晚，企业发展所需资金主要来源于银行贷款，而现行

的金融体制造成国有银行高度垄断，对民营企业的信贷

歧视，使民营企业难以获得长期贷款或者贷款成本偏高

（李广子、刘力，2009），这些问题在金融欠发达的地区更
加突出。依靠正式制度民营企业难以解决融资难的问题，

因此很多民营企业通过建立银行关联这样的非正式制度

来进行解决。民营企业家建立银行关联的途径主要有两

种，一是通过对银行投资获得银行管理岗职位，二是通过

聘请具有银行工作背景的人员担任本企业的高管，从而

形成一种嵌入式社会关系网络，通过这种嵌入式“关系”

建立声誉机制，这种“关系”和声誉机制为企业提供一种

隐性的信誉担保，使企业可以获得更少的融资约束和更

多的银行贷款（邓建平、曾勇，2011）。而翟胜宝等（2014）的
研究认为银行关联会加大企业风险，而且主要存在于非

国有企业和规模较小的企业。综合有关文献和本文搜集
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整理的数据特征来看，本文认为民营企业家积极建立银

行“关系”与建立政治“关系”有某些相似的特质，同样在

加强“银企”联系的过程，不可忽视企业家和企业为之付

出的相关资源，据此，本文提出如下研究假设：

假设3：民营企业家银行“关系”社会资本与民营企业
效率存在显著负相关关系。

3. 个体利用社会资本的能力是个人所拥有的社会资
本能否发挥经济效益的关键，而企业家的个人能力与其

受教育水平的高低紧密相连。Hambrick and Mason（1984，
1996），Bantel and Jackson（1989）研究发现高级管理者的
学历越高，也能做出有利于企业发展的战略，越能提高公

司绩效。我国学者季健（2011）也发现高管团队受教育水
平与企业绩效正相关。另一方面人们从职业经历中获得

的经验，形成的人际关系网络，可以转化为个人实践能

力，而这种能力可以在不同的工作背景下进行转移。一些

研究显示管理者的工作经验对企业的绩效有显著影响，

Jeffrey（1995）的研究表明高管团队的管理工作经验对企
业有显著正向影响，王海珍等（2008）研究了高管团队政
府工作经验影响企业的绩效与战略选择，高管的政府工

作经验给企业带来政治网络活动，直接促进企业绩效的

提高。本文认为民营企业家的个人能力对民营企业的发

展战略、企业效率、企业成长有主观内在的决定性作用。

综上所述，本文以受教育程度和工作经历来度量企业家

的个人能力，据此，本文提出如下研究假设：

假设4：民营企业家的受教育程度与民营企业效率显
著正相关。

假设5：民营企业家的工作经历建立的“关系”社会资
本与民营企业效率显著正相关。

四、研究设计

（一）研究样本

本文以国泰安民营企业数据库中2002年以前上市的
民营企业为样本选择对象。以 2002 ~ 2012年的年度数据
为初选样本，从较长的时间段来观察我国民营企业的发

展，可以客观地反映其真实的发展水平。在初选样本中以

下列标准进行筛选：①由于一直以来我国民营金融企业
发展受到制约，数量较少，它们并不能有效代表我国民营

企业，所以样本中剔除银行、保险、资本市场服务等类型

的民营金融类企业；②民营企业在近30多年的发展中，良
莠不齐，大多数民营企业由于自身或者外部制度环境原

因，在经济改革发展进程中被淘汰，而优秀或成功的民营

上市公司更能引领我国民营企业未来的发展方向，研究

它们更具有意义，因此本文剔除在这 11年间被ST、PT过
的公司；③剔除财务数据不全的公司。
经过上述筛选后，本文得到有效的民营非金融类上

市公司为 207家，这些样本公司行业分布广泛，主要分布
在医药制造业、电气机械及器材制造业、计算机、通信和

其他电子设备制造业、批发业、零售业和房地产业这些竞

争激烈的行业中，能反映我国民营企业的主流。为减少数

据的内生性问题，本文将各变量数据滞后一期，即本文研

究模型使用数据的期间为 2003 ~ 2012年，这样共得到
2 070个有效样本观测值。
本文模型中的财务数据、公司治理数据来源于国泰

安数据库；宏观经济数据来自国家统计局网站；企业家社

会资本数据一部分来自国泰安公司治理数据库，还有一

部分来自作者从财经网站搜集整理的数据；地区社会参

与度来自于国家统计局网站；社会信任度指标数据来源

于“世界价值观调查”（WVS）网站（http：www.worldval⁃
ueasurvey.org），由于该调查 5年为一个周期，在某个周期
内对某个国家的数据调查期间约为 2 ~ 3年，因此 2003年
与 2004年取相同的数据，2005年与 2006年取相同的数
据，2007 ~ 2009年取相同的数据，2010 ~ 2012年取相同的
数据。

（二）研究思路及研究方法

1. 研究思路。本文运用随机前沿分析法（Stochastic
Frontier Approach，SFA），使用 Frontier4.1软件，依据经典
的经济学生产函数模型超越对数生产函数，选取相应的

投入产出指标，来分析民营企业家“关系”社会资本等因

素对企业效率的影响。然后得出本文的研究结论，并提出

相关建议。

2. 研究方法。随机前沿分析法是在实践中常用的效
率测度的参数方法，它是用来分析厂商生产无效率的原

因，主要由两方面构成，一方面是技术无效率，即技术或

者管理差异所造成的无效率，另一方面是随机因素干扰

造成的无效率。Aigner and Chu（1968）首次运用横截面数
据选择柯布道格拉斯函数采用线性规划法分析随机生产

前沿，后来许多学者进行深入研究，使其在效率分析上更

加全面与准确。

Aigner、Lovell和 Schmidt（1977）以及Meeusen和 Van
Den Broeek（1977）等将Aigner and Chu（1968）提出的模
型 lnqi= -μi扩展为模型 lnqi= +vi-μi，来分析厂商

的生产无效率的原因。其中，qi表示第 i个厂商的产出，αi
表示一个有投入的对数组成的P×1维向量；β表示未知参
数向量；μi表示与技术无效率有关的非负随机变量；vi表
示统计噪声的随机误差项。

这一时期的研究，主要是用横截面数据来分析随机

前沿生产函数。后来许多学者逐渐使用面板数据采用SFA
来实证研究企业的效率及其影响因素，使得随机前沿生

产函数模型更能反映企业的真实的状况，测量结果的准

确度也更高，其中比较有代表性的是 Battese和 Coelli
（1988，1992，1995）的研究。

SFA的使用分为三个步骤，首先假定投入与产出之间
的关系具有某个给定的函数形式，如生产函数、成本函

α'
iβα'

iβ
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数、利润函数等。然后利用计量经济技术（如普通最小二

乘法、校正普通最小二乘法、极大似然法等）对函数的未

知参数加以估计。最后，将生产函数中的误差项分为随机

误差项和技术无效率随机项两部分。

3. 指标测量。
（1）社会资本的测量。学者对社会资本的测量提出了

许多不同的度量方法，对于个体微观、组织中观社会资本

的测量主要是从其拥有社会资本存量的角度出发，对其

拥有的社会关系网络的规模、特征以及关系网络中嵌入

的各种社会资源进行分析，找出个人间的社会网络关系、

组织间的社会网络关系及个人与组织间的社会网络关

系，比较有代表性的是Nahapiet和Ghoshal（1998）提出的
社会资本分为结构、关系、认知三个维度。

Colemn（1990）从社会团体、社会网络和网络摄取三
个方面来衡量个人的社会资本拥有量，认为个人的社会

资本拥有量与个人参加的社会团体数量、个人的社会网

规模和异质性程度、个人从社会网络摄取资源的能力成

正比关系。

依据他们的理论观点，考虑数据的可得性，本文将民

营企业家界定为企业的董事长，对民营企业家的社会资

本主要从民营企业家个人与组织间网络关系和民营企业

家个人从社会网络摄取资源的能力两个方面进行测量。

具体选取的测量指标如下：

民营企业家个人与组织间的网络社会资本：①选取
民营企业家的政治关系资本，其是否是人大代表或者政

协委员；②选取民营企业家的协会关系资本，其是否曾在
行业协会中任职；③选取民营企业家的银行关系资本，其
是否在银行部门任职；④选取民营企业家在其他企业的
关系资本，其是否在其他企业管理岗位上兼职。上述变量

均为二分变量，若是则计为“1”，否则计为“0”。
个体利用社会资本的能力层面主要从民营企业家受

教育水平和工作经验（经历）来衡量。受教育程度以其获

得的学历来测量，学历中专、高中及以下计为“1”，专科计
为“2”，本科计为“3”，硕士计为“4”，博士计为“5”。工作经
验（经历）选取民营企业家的国有企业、政府部门、军队等

的关系资本来测量，其是否曾在国有企业、政府部门或者

军队管理岗位任职，是计为“1”，否计为“0”。
（2）企业效率的测量。经济学角度的效率测量需要考

虑投入项指标和产出指标，本文使用超越对数函数作为

随机前沿函数，因此选择资本和劳动力作为投入项。从财

务角度看企业的资本来源于两个方面，一方面是自有资

本包括所有者投入的和留存收益两部分，另一方面是企

业从外部借入资本，因此本文以企业资产总额来测量资

本；劳动力以企业雇佣的员工人数来测量，选取企业年末

实际在册人员数量（不含退休人员）。产出项以营业收入

作为测量指标。

（3）控制变量。企业的效率还受到其他因素的影响。
本文参照王积超（2004）将社会资本存量分为社会资本总
存量和社会资本子项存量的分析，使用“环境”社会资本

来选择控制变量。“环境”社会资本表现社会主导价值观、

整体教育水平、信息化水平、社会制度结构、产业结构、历

史文化等多种因素。

控制变量主要选取以下指标：①企业所在地区的社
会资本状况：以社会参与度与社会信任度来衡量，以每万

人人均社会非营利组织数量、人均教育费捐赠额和社会

信任度指标来度量。②社会制度结构方面以民营企业民

变量种类

被解释变
量：企业效
率

解释变量：
民营企业
家社会资
本

控制变量：
环境社会
资本

变量名称

产出项：
营业收入

投入项1：
员工人数

投入项2：
资产总额

政治关系

协会关系

银行关系

任职经历

其他企业
兼职

学历

社会资本
数量

行业类别

民营化方式

实际控制人
对本企业的
控制权

企业负担的
税率

企业历史

企业所在地
区的社会资
本状况

企业景气指
数

变量符号

inc

laber

asset

poli

asso

bank

exper

other

edu

tsc

indu

primed

ucsvr

tax

age

ngo

dona

trust

boom

变 量 定 义

年末利润表项目的营业收入金额，取
自然对数值

企业年末在册的员工人数，取自然对
数值

年末资产负债表中的资产总额，取自
然对数值

是否是人大代表或者政协委员，“是”
计为“1”，否计为“0”

是否在行业协会中任职，“是”计为
“1”，否计为“0”

是否在银行中兼职或者有工作经历，
“是”计为“1”，否计为“0”

是否有政府部门任职经历、国有企业
或者部队管理岗位任职经历，“是”计
为“1”，否计为“0”

是否在本企业（含子公司）之外的其
他企业管理岗位上兼职，“是”计为
“1”，否计为“0”

中专、高中及以下计为“1”，专科计为
“2”，本科计为“3”，硕士计为“4”，博
士计为“5”

民营企业家所拥有的除学历外的其
他几种社会资本的种类数量

制造业计为“1”，房地产业计为“2”，
批发及零售业计为“3”，其他计为“0”

“1”为直接上市，指发起上市时便由
是自然人或民营企业控股；“2”为间
接上市，指发起上市时为国家控股,但
后来由于股权转让等由自然人或民
营企业控股；“0”为其他形式

实际控制人拥有上市公司控制权比
例（%）

以营业税金及附加占营业收入的比
例（%）

企业成立至数据统计期间的年限

每万人人均社会非盈利组织数量

人均教育费捐赠额

社会信任度

反映宏观经济状况的指标

表 1 指标名称和定义表
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营化方式来测量，直接上市计为“1”，指发起
上市时便由自然人或民营企业控股；间接上

市计为“2”，指发起上市时为国家控股，但后
来由于股权转让等由自然人或民营企业控

股。③行业结构以企业所在行业来测量，制
造业计为“1”，房地产业计为“2”，批发及零
售业计为“3”，其他计为“0”。④企业的历史
文化，以民营企业创办的年数和民营企业实

际控制人对本企业的控制权来测量。⑤其他
宏观经济环境的影响，以宏观经济景气指数

和企业负担的税率来测量。由于数据显示，

许多企业在某一会计期间的利润数值为负

数，从而使企业在这一会计期间的所得税额

为缺失，因此本文以营业税金及附加与营业

收入的比率来计算税率更真实和客观，各指

标见表1。
4. 模型设计。本文依据 Battese and

Coelli（1995）的随机前沿模型采用超越对数
生产函数模型来定义随机前沿并进行分析，

考虑非单调的和非中性的技术变化，在模型

中加入时间趋势 t与投入变量的交互作用，
因此对超越对数形式的随机生产前沿定义如下：

（lninc）it=β0+β1（lnasset）it+β2（lnlaber）it+β3×0.5（lnas⁃
set）it

2+β4×0.5（lnlaber）it
2+β5（lnasset）it×（lnlaber）it+β6t

（lnasset）it+β7t（lnlaber）it+β8t+β9×0.5t2+vit-μit
i=1，2，…，I；t=1，2，…，T
其中：lnincit表示第 i个企业在第 t年的产出；（lnasset）it

表示第 i个企业资本投入变量在第 t年的对数值；（lnlaber）it
表示第 i个企业劳动力投入量在第 t年的对数值；t表示技
术变化的时间趋势；β表示要估计的未知参数变量；vit表

示随机误差，且是独立同分布的，服从N（0， ）的正态分

布；并假定vit与μit相互独立。

μit表示在给定结构下的技术无效因素，为非负的随

机变量，相互独立且服从在零点的截断正态分布N（mit，

）；mit= zitδ，其中Zit是影响效率的各种因素组成的 p×1
向量，δ是相应的待估计参数，为1×p向量。
五、假设检验与实证结果分析

（一）描述性统计分析

搜集的数据显示，样本公司56.5%来自制造业，42.4%
的样本公司是直接民营化的，37.1%的公司是国企改制民
营化的；样本公司中约 40%的民营企业家拥有政治关系、
协会关系或者银行关系，有在国有企业、政府部门或者军

队中管理岗位的任职经历。这些民营企业家的受教育程

度普遍较高，有本科学历的占 30.4%，有硕士研究生学历
的占42%（限于篇幅这些数据的描述统计表略），描述性统
计分析详见表2。

从表2可以发现除税率因素外，其他的各项数据均呈
正态分布，符合进行SFA分析的数据要求，税率（tax）指标
存在异常值，根据切比雪夫法则进一步计算该指标的Z
值，在 2 070个数据中仅有 36个异常值，占 1.74%，相对比
例很小，因此本文在后续分析中继续保留该指标所有数

据。

（二）SFA实证分析结果讨论
表 3给出了待估参数的估计值和本文模型的相关检

验结果。除了政治关系影响因素的系数不显著，其他影响

因素的系数均显著。对数似然函数检验结果和单边误差

LR检验量在 1%水平下显著，表明本文建立的超越对数
函数面板数据SFA模型在统计上是显著的。
γ值为 0.843 9，表明对样本公司无效率的影响因素

中，随机误差项的影响远远小于给定的其他因素项的影

响，其中 15.61%来自于随机误差，84.39%来自于给定的其
他无效率影响因素。

对各影响因素进一步分析，本文发现：

1. 从民营企业资本和劳动力投入对其产出的影响来
看，资产规模和劳动力的弹性之和为 1.181 2（0.995 3+
0.185 9），表明样本公司总体上是规模收益递增，具体来
看民营企业的资本投入每增加1%，营业收入会有0.995 3%
的增长；而劳动力每增长1%，营业收入会有0.185 9%的增
长。由此可见，资本的投入对于我国民营企业的营业收入

增长起着重要作用。

二次时间变量的系数为负值且显著，表明在样本数

σ2
v

σ2
u

变量名称

lninc

lnasset

lnlaber

poli

asso

bank

exper

other

edu

tsc

indu

primed

ucsvr

tax

age

ngo

dona

trust

boom

N

2 070

2 070

2 070

2 070

2 070

2 070

2 070

2 070

2 070

2 070

2 070

2 070

2 069

2 070

2 070

2 070

2 070

2 070

2 070

均值

2.3518

3.048 4

7.162 2

0.405 3

0.361 8

0.381 6

0.391 3

0.193 2

3.367 2

1.719 8

1.174 4

1.167 2

31.488 0

2.091 0

13.164 3

3.333 0

11.29

54.17

131.613 8

最大值

6.836 3

6.979 6

11.499 6

1

1

1

1

1

5

5

3

2

84.5

70.175 0

31

8.281 6

46.520 8

60.3

143.5

最小值

-3.567 6

0.600 2

2.197 2

0

0

0

0

0

0

0

0

0

2.06

-6.367 9

2

0.833 2

0.154 9

49.3

119.125

中位数

2.418 5

2.960 7

7.273 8

0

0

0

0

0

4

2

1

1

29

0.676 4

13

3.278 3

6.616 6

52.45

132.358 7

标准差

1.302 4

1.005 6

1.349 7

0.491 1

0.480 6

0.485 9

0.488 2

0.394 9

1.045 4

1.223 6

0.867 8

0.740 4

13.603 7

3.963 4

4.787 5

1.168 6

10.553 8

4.186 0

6.422 4

偏度

-0.260 1

0.507 9

-0.456 6

0.385 7

0.575 0

0.487 3

0.445 4

1.553 9

-0.826 4

0.371 9

0.721 2

-0.276 8

0.866 2

6.791 1

0.379 2

0.252 5

0.892 3

0.592 2

-0.150 8

峰度

1.268 2

0.522 6

3.818 8

1.148 8

1.330 7

1.237 4

1.198 4

3.414 5

3.863 7

2.305 8

3.014 2

1.859 7

3.476 4

87.792 5

3.129 6

2.683 0

2.547 7

1.762 4

2.770 6

表 2 各变量描述性统计
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据期间，技术变化增长率随时间变化而呈下降趋势。时

间变量与资本投入量的交乘项的系数为负值，表明民营

企业的资本投入不足；时间变量与劳动力变量交乘项系

数为正值，表明该期内技术变化呈现出劳动力节省的趋

势。由此可见，在这段观察期内样本公司的等产量线以

较快的速度向内移至劳动力密集的投入区域。样本民营

企业在 2003 ~ 2012年的效率均值为 0.713，表明效率不
足。

2. 民营企业家“关系”社会资本对民营企业效率的影
响。民营企业家“关系”社会资本的各因素的系数与提出

的假设预期一致。民营企业家政治关系对企业的效率影

响系数为-0.024 1，表明其政治关系对企业效率有正向影
响，但是不显著；民营企业家协会关系和银行关系对企业

效率有显著负向影响，对这两种“关系”社会资本的投入

增加1%，会导致企业效率下降1.118 4%和0.971 5%；而民
营企业家个人工作经历和受教育程度的高低对企业效率

有显著正向影响，每增加投入 1%，会使企业效率提升
0.529 8%和0.405 2%，而在其他企业兼职则导致企业效率
下降0.456 9%。企业家对企业的控制权比例的高低对企业
的效率也有一定的提升作用，这些迹象表明民营企业家

的个人能力才是企业效率提升的保证，而其“关系”社会

资本在短期内可能给企业带来好处，但是从长期来看并

不能带来企业效率的提升。

3. 其他因素对民营企业效率的影响。民营企业民营
化方式不同对企业效率有显著影响，间接民营化对民营

企业效率显著正向作用，由国有企业改制而成的民营企

业由于前期有一定的发展积累，所以效率相对高一些。民

营企业成立的年限越久效率会呈现下降趋势，说明在这

时期我国民营企业发展后劲不足。改革开放以来，国家鼓

励民营企业的发展，在税收政策方面给予民营企业较大

的支持，因此企业税负对其效率有正向作用，实证研究结

果与现实一致。宏观的社会环境和经济环境对民营企业

的效率也有正向影响，人们的社会参与程度越高、信任程

度越高越有利于企业提高效率，经济越景气指数越高，企

业效率也越高。

六、研究启示及展望

民营企业家的关系社会资本成为民营企业发展的重

要资源，因此研究民营企业家的关系社会资本与民营企

业效率有重要意义，本文以207家优秀民营企业上市公司
2003 ~ 2012年间的数据为样本，采用随机前沿分析法以超
越对数生产函数模型进行实证研究，验证了本文的研究

假设。研究发现在这10年间，我国民营企业的技术变化呈
现资本投入不足、劳动力节省的趋势，民营企业家的协会

关系、银行关系等社会资本对民营企业的效率有负向显

著影响，而政治关系对民营企业效率影响不显著，地区社

会参与度、社会信任度等环境社会资本的发展对民营企

业效率有显著正向影响。

（一）研究启示

社会资本与经济资本、人力资本一样是企业的重要

资源，自 20世纪 70年代 Boudrieu提出社会资本概念以
来，国内外学者逐渐运用社会资本理论研究企业管理领

域中的问题。目前对于社会资本与企业绩效的研究文献

较多，通常这些研究多从财务角度分析企业绩效，在既定

条件研究社会资本对企业绩效的影响。可是，中国民营企

变 量

lnasset

lnlaber

0.5（lnasset）2

0.5（lnlaber）2

lnasset×lnlaber

tlnasset

tlnlaber

t

0.5t2

poli

asso

bank

exper

other

edu

tsc

indu

primed

ucsvr

tax

age

ngo

dona

trust

boom

系数符号

β0

β1

β2

β3

β4

β5

β6

β7

β8

β9

δ0
δ1
δ2
δ3
δ4
δ5
δ6
δ7
δ8
δ9
δ10

δ11

δ12

δ13

δ14

δ15

δ16

σ2

γ
log likelihood function=-2176.3399

LR test of the one-sided error=164.4356

mean efficiency=0.713

系 数

-1.474 8∗∗∗

0.995 3∗∗∗

0.185 9∗∗∗

-0.163 8∗∗∗

-0.034 1∗∗

0.061 2∗∗∗

-0.011 8∗

0.013 1∗∗∗

0.017 9

-0.009 2∗∗

3.172 8∗∗∗

-0.024 1

1.118 4∗∗∗

0.971 5∗∗∗

-0.529 8∗∗∗

0.456 9∗∗

-0.405 2∗∗∗

-0.752 0∗∗∗

-0.088 8∗

-0.142 3∗∗

-0.014 0∗∗∗

-0.028 1∗∗

0.092 9∗∗∗

-0.126 6∗∗

-0.143 8∗∗∗

0.064 9∗∗∗

-0.055 1∗∗∗

2.122 1∗∗∗

0.843 9∗∗∗

标准误

0.290 9

0.103 3

0.086 3

0.038 9

0.017 0

0.019 7

0.009 0

0.005 4

0.038 9

0.004 8

1.067 3

0.216 4

0.224 1

0.252 7

0.209 4

0.236 1

0.051 8

0.194 2

0.063 7

0.074 9

0.005 5

0.014 2

0.010 9

0.058 9

0.007 1

0.011 5

0.006 4

0.216 0

0.019 4

t值

-5.070

9.631

2.154

-4.209

-2.005

3.114

-1.311

2.427

0.459

-1.929

2.973

-0.111

4.992

3.844

-2.530

1.935

-7.818

-3.871

-1.394

-1.900

-2.520

-1.982

8.491

-2.148

-20.367

5.642

-8.615

9.823

43.501

表 3 随机前沿分析结果

注：∗∗∗表示在1%水平下显著，∗∗表示在 5%水平下显著，
∗表示在 10%水平下显著。log likelihood function为对数似然
函数值，LR test of the one-sided error为单边误差 LR检验
量，符合混合卡方分布。mean efficiency为样本公司 10年间的
效率均值。

□·44· 2015.30



全国中文核心期刊·财会月刊□
业一直以来面临着社会资源配置不均，在很多方面受到

限制甚至是歧视，缺资金、缺人才、缺技术，从而阻碍了民

营企业的顺利成长，民营企业在一定时期内从经济学角

度看效率不足。在内外部资源制约下，民营企业如何克服

发展的瓶颈，走出困境，关键是看民营企业的决策者——

民营企业家如何获取、整合利用各种社会资源。民营企业

家运用其与政府部门、行业协会、银行金融机构的“关系”

社会资本，来获取企业所需的市场信息、政策支持、先进

技术、资金支持，借此突破各种约束，促进民营企业提高

效率。本文的研究显示，受到外部噪音的影响，从长期来

看他们的这种尝试与努力并没有达到预期的效果。

因此，本文研究结果一方面有助于完善对支持民营

企业发展的外部有效机制，促进政府和有关部门改善向

民营企业提供的公共服务水平，为全社会的企业营造公

开、公平、公正的外部市场竞争环境；另一方面有助于民

营企业家正视民营企业内部的问题，如何吸引人才，从技

术进步方面提高民营企业的核心竞争力。本文对社会资

本与民营企业效率的研究，不仅从经济学角度研究了资

本与劳动力对企业效率的影响，还从民营企业家获取和

利用资源的能力探讨了“关系”社会资本对企业效率的影

响，具有理论与现实的意义。

（二）研究局限性及未来研究方向

本文实证分析了民营企业家的“关系”社会资本对民

营企业效率的影响，参考现有众多文献，提炼出民营企业

家的政治关系、协会关系、银行关系这些个人与组织间

“关系”社会资本，民营企业家学历、工作经历等个人利用

社会资本的能力的指标，采用超越对数生产函数，运用随

机前沿分析法进行研究。研究结论大部分支持了本文的

研究假设，但是也存在以下不足：第一，对于民营企业家

“关系”社会资本缺乏民营企业家个人间“关系”社会资本

对民营企业效率的影响。第二，地区社会资本的数据来源

于WVS抽样调查数据，该调查数据期间较长，因此某些年
度采用了相同数据。

因此在未来，民营企业家“关系”社会资本与民营企

业效率的研究需进一步深入。第一，需要进行数据挖掘，

一方面根据社会资本的结构、关系和认知维度设计出更

加完整表示社会资本内涵的指标来提高研究的有效性。

另一方面，在有关统计数据难以满足研究需求时，设计问

卷进行实际调查获得所需数据。第二，本文研究的对象仅

仅是民营企业，中国的发展不仅需要优秀的民营企业，也

需要优秀的国有企业和其他类型的企业，因此国有企业

等的社会资本对企业效率的影响还有待进一步研究。

主要参考文献

罗党论，刘晓龙.政治关系、进入壁垒与企业绩效——
来自中国民营上市公司的经验证据［J］.管理世界，2009
（5）.

Bourdieu，Pierre. The Forms of Capital：Handbook of
Theory and Research for the Sociology of Education［M］.
New York：Greenwood Press，1986.
边燕杰，丘海雄.企业的社会资本及其功效［J］.中国社

会科学，2000（2）.
周小虎.企业理论的社会资本逻辑［J］.中国工业经济，

2005（3）.
张文江.社会资本及其相关概念厘定［J］.现代管理科

学，2007（11）.
翟学伟.是“关系”，还是社会资本［J］.社会，2009（1）.
边燕杰，张磊.论关系文化与关系社会资本［J］.人文杂

志，2013（1）.
余明桂，潘红波.政治关系、制度环境与民营企业银行

贷款［J］.管理世界，2008（8）.
A. Niessen，S. Ruenzi. Political connectedness and

firm performance：Evidence from Germany［J］. German
Economic Review，2010（4）.

Narjess Boubakri，Jean-Claude Cosset and Walid Saf⁃
far. Political connections of newly privatized firms［J］. Jour⁃
nal of Corporate Finance，2008（5）.
卫武.中国环境下企业政治资源、政治策略和政治绩

效及其关系研究［J］.管理世界，2006（2）.
罗党论，黄琼宇. 民营企业的政治关系与企业价值

［J］.管理科学，2008（12）.
罗党论，唐清泉.政治关系、社会资本与政策资源获

取：来自中国民营上市公司的经验证据［J］.世界经济，
2009（7）.
孙俊华，陈传明.企业家社会资本与公司绩效——基

于中国制造业上市公司的实证研究［J］.南开管理评论，
2009（12）.
潘红波，余明桂.政治关系、控股股东利益输送与民营

企业绩效［J］.南开管理评论，2010（4）.
李广子，刘力.债务融资成本与民营信贷歧视［J］.金融

研究，2009（12）.
邓建平，曾勇.金融生态环境、银行关联与债务融资—

基于我国民营企业的实证研究［J］.会计研究，2011（12）.
翟胜宝，张胜，谢露，郑洁.银行关联与企业风险——

基于我国上市公司的经验证据［J］.管理世界，2014（4）.
Banetl，K.A. and Jackson，S.E. Top Management and

Innovations in Banking：Does the Composition of the
Top Team Make a Difference？［J］. Strategic Manage⁃
ment Journal，1989（10）.
季健.高管背景特征与企业绩效关系实证研究［J］.财

经理论与实践，2011（9）.
【基金项目】国家社科基金项目“中小上市公司超募

融资与投资效率研究”（项目编号：12BJY018）

2015. 30 ·45·□


