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摘要 

I 
 

摘要 

本文基于中国的工业企业数据库，从微观层面衡量国有企业的混合所有制

改革对企业的绩效产生的影响，并对改革的影响机制进行深入的分析。具体而

言，本文利用数据库构建了 1998 年至 2006 年的企业级平衡面板数据，在此基

础上使用双重差分模型分别对被解释变量盈利能力（总资产报酬率、资本收益

率）、偿债能力（流动比率）、营运能力（应收账款周转率）和社会贡献率等

指标进行回归检验，从而获得混合所有制改革对企业绩效产生的影响及其影响

机制。 

通过上述的方法研究发现：（1）混合所有制改革显著提升了国有企业的盈

利能力，而且改革更多是通过降低代理成本而非提升企业的毛利率来提升企业

盈利能力；（2）混合所有制改革改革通过提升企业的盈利和运营绩效间接的提

升了国有企业的偿债能力；（3）混合所有制改革通过减少政府机构和部门的干

预和内部治理环境的改善提升企业的营运能力；（4）混合所有制改革显著且小

幅减少了企业的社会贡献率，改革使得企业增加雇佣人数，但减少了员工工资

和薪酬的支付。该结论与改制对企业社会贡献率的影响机制有偏差，原因可能

是相对于混合所有制改革而言，企业改制不一定会减少国家或者政府的持股比

例，因此导致了上述偏差。最后，本文就实验组和对照组是否存在偏差进行了

稳健性检验，结果显示在对实验组和对照组的选择中并不存在选择性偏差。 

 

 

关键字 混合所有制改革；国有企业；绩效评价；双重差分模型 
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Abstract 

I 
 

Abstract 

This paper studies on how the mixed ownership reform affects enterprise 

performance of state-owned enterprises in micro level based on Chinese Industry data 

base from China's National Bureau of Statistics, and further analyses the underlying 

mechanism of reform. Specifically, this paper constructs DID model, using enterprise-

class balanced panel data between 1998 and 2006 and demonstrate multiple regression 

among profitability (return on total asset and capital return), liquidity (current ratio), 

operating capacity (accounts receivable turnover) as well as social contribution rate and 

so on, to find the impact of mixed ownership reform on enterprise performance and its 

impact mechanism. 

According to results, this paper finds that: 1) the mixed ownership improved 

profitability of stated-owned enterprises significantly through deceasing agency cost 

instead of increasing gross margin; 2) liquidity of state-owned enterprises was 

prompted indirectly by their profitability and operating capacity cause by mixed 

ownership reform; 3) the mixed ownership reduced intervene from relevant government 

and departments as well as improved internal governance, resulting in higher operating 

capacity; 4) the mixed ownership reform significantly cut down the social contribution 

rate of enterprises, while increasing employment with lower salary and payments level. 

However, this conclusion is biased with mechanism of reform regarding social 

contribution rate, which could result from non-decreasing ownership of state or 

government during the reform processing. In the end, this paper has made a robust test 

to verify whether difference between experimental and control group exists, showing 

that there are no significant difference among all of explained variables we are 

concerned. 

 

Key words mixed ownership reform; stated-owned enterprises; enterprises 

performance; DID model 
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1 导论 
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1 导论 

1.1 选题背景及意义  

改革开放至今，我国的国有企业改革经历了扩大企业经营自主权、建立现代

企业制度、推进国有资产管理体制改革和国有经济战略布局这三个阶段。第三阶

段始于党的十六大对进一步深化国有体制改革做出部署，对于国有资产管理体制

的选择和确认，政府实行了管资产、管人和管事相结合的方式。 

十六大后，中央、省、市三级政府均设立国有资产管理机构，新的国有资产

管理体制在机构设置和职责定位上明确了国有资产出资人，在一定程度上促进了

政企分开和政资分开，从而标志国企改革迈出关键一步。 

通过上述改革，国有中小企业改制退出、建立国有企业优胜劣汰机制这两大

问题已得到一定程度的解决。同时，我国国有企业得到长足发展，经营状况显著

改善。从 2003 至 2014 年，全国国有及国有控股企业营业收入从 10.73 万亿增长

到 48.06 万亿，净利润从 3,202 亿元增长到 2.48 万亿元。1 

尽管不少国有企业在产权化多元化、股权市场化改革取得了一定成就。但目

前国有资产管理体制中政企不分和政资不分、所有权和经营权部分的现象依旧存

在，国有企业创新能力不足，抵御风险能力不强的问题仍未得到解决。虽然之前

的改革取得了一定的进展，但对于国有企业来说这并不足够，国有企业仍需进行

更加深刻的改革。 

2013 年 11 月，十八届三中全会从坚持和完善基本经济制度的基本要求出发，

针对当前国有企业存在的问题和弊端，提出了包括产权制度改革、完善国有资产

管理体制、从“管资产”到“管资本”的思路转变、组建国有运营公司、国企分

类管理、提高资本收益上缴比例等一系列改革措施，从基本要求出发而推进的一

系列改革措施确立了国企改革的基本路线。 

 

 

 

 

 

                                                             
1 数据来源：《国务院关于国有企业改革与发展工作情况的报告》（2012）、中华人民共和国财政部网站。 
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表 1-1 十八届三中全会报告国企改革内容 

条目 主要内容 

坚持完善基本经济

制度 

巩固和发展公有制经济，坚持公有制主体地位，发挥国有经济主导

作用，增强国有经济的活力、控制力、影响力。 

推进混合所有制 

一方面强调社会主义市场经济中的公有制经济和非公有制经济两者

的平等地位；一方面强调了国有、集体与民资相互交叉持股，积极

推动混合所有制经济的重要性。 

完善国有资产管理

与分行业有进有退 

完善国有资产管理体制，组件若干国有资本运营公司；按照行业分

类管理国有企业，继续控股垄断行业，放开竞争性业务。 

完善产权制度 
完善产权保护制度。产权是所有制的核心。健全归属清晰、权责明

确、保护严格、流转顺畅的现代产权制度。 

十八届三中全会中提出为了处理好与市场的关系，政府需要发挥市场的决定

性作用、需要对不同所有制类型的企业公平对待、国有企业需要成为公平的市场

竞争参与者，这些决定在理论和政策方面为我国向市场经济转型提供建议。同时，

关于股份制和产权的新提法引起关注，其强调要大力发展混合所有制经济，实现

投资主体多元化，这为国企的改革明确了方向。 

2014 年的《政府工作报告》和 2015 年国务院印发的《关于国有企业发展混

合所有制经济的意见》提出“加快发展混合所有制经济”和“深化国有企业混合

所有制改革，推动完善现代企业制度，健全企业法人治理结构；提高国有资本配

置和运行效率，优化国有经济布局，增强国有经济活力、控制力、影响力和抗风

险能力，主动适应和引领经济发展新常态”。 

混合所有制改革是国有资本、集体资本、非公有制资本等权属性质不同的资

本结合，形成多元化资本形态，从而达到淡化资本属性的目的，在市场机制下增

加企业活力，提高企业竞争力。国有企业中不同形态、不同属性的资本融合正成

为此次新一轮国有企业改革中的重要特征。 

在此背景下，国有企业改革特别是混合所有制改革再一次引起人们广泛关注

和高度重视。因此，研究混合所有制改革将如何对国有企业绩效产生影响这个问

题，具有较为重要的实践研究价值。 

1.2 研究思路与方法 

1.2.1 研究思路 

十六届三中全会通过的《中共中央关于完善社会主义市场经济体制若干问题
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的决定》提出“大力发展国有资本、集体资本和非公有资本等参股的混合所有制

经济，实现投资主体的多元化，使股份制成为公有制的主要实现形式”。十八届

三中全会再次提出“混合所有制经济”，认为“国有资本、集体资本、非公有资

本等交叉持股、相互融合的混合所有制经济，是基本经济制度的重要实现形式”。

十八届三中全会将混合所有制经济与以公有制为主体、多种所有制经济共同发展

的基本经济制度的对比，为国有企业的混合所有制改革提供了清晰的思路和积极

的信号。为进一步完善国有资产的管理体制，更好的解决所有权和经营权分离、

提高企业经营效率，需继续推动混合所有制的发展、强调以管资本为主的国有资

产监管经营体制。因此国有企业的混合所有制改革承担着建立现代产权制度的重

任。 

因此本文将重点放在混合所有制改革将如何对国有企业的绩效产生影响及

影响机制的研究。通过对比 2003 年至 2006 年间是否进行混合所有制改革的国

有企业之间绩效指标的差异，来判断混合所有制改革对国有企业绩效的影响。 

具体研究思路如下：本文使用中国工业企业数据库构建国有企业 1998 至

2006 年的平衡面板数据，并利用双重差分模型检验在 2003 至 2006 年间进行混

合所有制改革的企业其绩效指标是否发生显著变化及绩效变化的影响机制。企业

绩效按照财政部发布的企业经济效益评价指标体系构建，其中包括表现盈利能力

的总资产报酬率和资本收益率；表现偿债能力的流动比率；表现营运能力的应收

账款周转率以及社会贡献率。 

1.2.2 研究方法 

（1）文献研究与实证研究相结合 

通过研读国有企业改革和改革政策效应评估的文献，了解国有企业改革问题

研究的历史和现状，以确定研究课题并了解国企改革情况的全貌。在了解历史和

现状后，根据现有的科学理论和实践需要，利用全部国有及规模以上工业企业数

据库，在自然条件下，有目的、有步骤地通过数据处理，以求获得现象之间因果

关系的活动。 

（2）定性分析与定量分析相结合 

本文通过双重差分模型研究国企改革中的混合所有制改革对企业绩效的影

响，在得到实证结果后根据模型设置的特点后再通过模型特有的稳健性检验进一
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步确认研究结果的可靠性。在定量分析的基础上，文章辅以定性分析，通过运用

归纳和演绎、分析与综合、归纳和概括等方法，对获得的信息进行分类与总结，

结合定量分析得到国企改革如何对企业的绩效产生影响，将对企业的绩效产生怎

么样的影响，以求获得混合所有制改的对企业绩效的影响路径与机制。文章结合

定性与定量分析，从更全面的角度得到本文想要论文的结果。 

1.3 论文的结构与框架 

本文将内容分为 4 部分，具体情况如下： 

第一部分为论文的导论。主要介绍了论文的背景和选题意义，通过参考已有

文献以获得能够解决本文研究主题的研究思路与研究方法，为本文的书写结构打

好基础。同时第一章对论文的创新点及不足进行了阐述。 

第二部分可从两点进行阐述：一为文献综述回顾。首先本文对我国国企改革

状况进行了简单的回顾与描述，然后便从国有企业股权结构与企业绩效的关系及

变化趋势、国有企业改制对企业绩效的影响及其传递机制、混合所有制改革或产

权变革对企业绩效的影响这三方面来阐述文献综述；二是研究假说，本文通过表

现企业的盈利能力、偿债能力、营运能力和社会贡献等指标的综合表现来体现企

业的绩效，并依据学者的研究成果对每一部分都提出了假说，希望通过实证对假

说进行验证。 

第三分部是本文的主体，即混合所有制改革对企业行为与绩效影响的实证分

析。首先在第三章先介绍了实证将要使用的方法：双重差分模型，并对模型进行

描述和优缺点介绍；之后便是介绍数据的来源，同时阐述盈利能力、偿债能力、

营运能力和社会贡献指标的设计和对指标的描述性统计。在做好这些基础工作后

便对假设进行实证检验，以证明假设的正确性。在得到检验的基本结果后通过更

全面的数据对结果的影响机制进行研究，从而获得国有企业混合所有制改革对企

业绩效的影响路径。最后再选择的实验组和对照组进行不存在选择性偏差的“反

事实”检验。 

第四部分是文本的结论。在通过检验得到本文的基本结论后，基于结果的同

时结合实际情况，对我国的国企改革特别是混合所有制改革提出了部分包含个人

观点的政策建议。 

1.4 论文的创新点和不足  
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1.4.1 本文的创新点 

（1）在之前的对国企改革研究中较多的关注两方面：一是国有企业与其他

类型所有制企业的绩效差异；二是国有企业的公司制改革和改制对其绩效、生产

率的影响及其影响路径的探索。已有文献对企业混合所有制改革的研究较少，进

行实证检验的则更是凤毛麟角。有部分文献研究产权变革对企业绩效的影响，其

内容与混合所有制相关，但研究时间较早，同时并未对企业绩效的影响机制进行

深入研究，因此借鉴的意义不大。本文基于已有文献得到的结论，通过研究混合

所有制改革即国有资本与集体资本、非公有制资本等权属性质不同的资本额交叉

持股和结合的过程，获得了混合所有制改革对国有企业绩效的影响，同时分析其

具体的影响机制，对国企改革研究领域算是一种新的拓展。 

（2）本文使用基于平衡面板的双重差分模型来研究政策实施后的效应评估。

近期，双重差分模型能够有效控制研究对象事前差异，将政策效应有效的分离出

来，因此双重差分模型已在政策评估领域被广泛使用。在国企改革研究领域，使

用该模型进行实证分析的文章并不多。同时，在数据方面，本文使用中国工业企

业数据库得到 1998 年至 2006 年的平衡面板数据，数据大量且指标齐全，这对研

究国企改革对企业绩效影响极其机制有较大帮助。 

1.4.2 本文的不足   

（1）本文仅研究了企业是否进行混合所有制改革对企业的绩效产生什么样

的影响，但无法对国有企业混合所有制改革程度对企业的影响进行研究。若能通

过国有企业持股股权的变化比例对企业绩效影响进行判断的话本文的内容将更

加具有借鉴意义。 

（2）中国采取的国有企业改革多为渐进式的改革，多数改革并不是一步到

位的，文章选用时点对参数进行检验并对改革效果进行判定其有一定的局限性。 

（3）样本的选择性偏差问题。“抓大放小”是我国国有企业改革的显著特征，

虽然本文对选择性偏差问题进行了稳健性检验，但挑选一个对照组使得实验更符

合自然实验的标准，或让自然实验的实验组和对照组处于“反事实”状态会让文

章显得更有说服力。 

（4）本文可丰富绩效指标的选择，使得混合所有制改革的机制更加明确。

例如本文仅选用流动比率表示企业偿债能力，虽然流动利率能体现企业短期偿债
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能力，但也可考虑选用能够体现企业长期偿债能力的资产负债率。同样，流动资

产、固定资产、总资产的周转情况决定着企业的营运能力，但本文选取的应收账

款周转率仅能代表流动资产周转率，并无法全面的诠释企业的营运能力。但限于

指标的获取难度，本文无法再进一步的对企业的绩效及其影响机制进行更深入的

研究。 
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2 主要文献回顾与研究假说 

2.1 国企改革概况  

我国国企改革自改革开放后经历了三个阶段的发展：第一阶段为改革开放初

期至党的“十四届三中全会”（1978 年至 1992 年）的市场取向改革探索，该阶

段内容目的是激活大中型国营企业，思路包括：扩大自主经营权、所有权和经营

权分离、承包经营责任制和利润包干的试点。 

1984 年的“十二届三中全会”，首次提出“两权分离”（所有权和经营权）的

思路，同年，国有企业启动“利改税”，用税收替代之前企业利润上缴的形式。

由于税率过高、税负过重，此次改革并未得到预想的效果。因此，在“两权分离”

和农村家庭联产承包责任制的影响下，出现了企业承包经营责任制。企业承包制

虽然在短期内调动了积极性，但在实行过程中存在诸如信息不对称等问题，因此

容易认为的导致企业的分配不均、企业经理权利过大等问题，从而引起许多争议。 

此阶段改革进一步明确了国家与企业的权责关系，调动国有企业和员工的活

力，完成了国有企业从面向计划到面向市场的初步改变，虽然改革取得一定的成

就，但未来改革的道路仍充满艰辛。 

第二阶段为“十四届三中全会”到“党的十六大”（1993-2003）的社会主义

市场经济的确立和现代企业制度确立阶段。1993 年，国有企业的改革在产权问

题上取得关键突破。其确立了“产权清晰、权责明确、政企分开、管理科学”的

现代企业管理制度。在种种外部因素条件的作用下，为推进国有企业改革进度，

各地实施了抓大放小策略。国有大中型企业和中小型企业的改革分别通过建立现

代企业制度和采取改组、兼并和股份合作制的形式，以此提高企业的生产效益和

员工的生产积极性。 

尽管如此，至 1997 年仍有近 39%的国有大中型企业处于没有盈利的状态。

此时，党的“十五大”提出的社会主义初级阶段基本经济制度：“公有制为主体、

多种所有制经济共同发展”在理论上为国企改革理清了思路。为达成国有企业脱

困的基本目标，政府通过企业的技术革新、对产业进行升级等多种措施和方式，

提升企业的经营效率，以达到对国有企业优胜劣汰的目的。 

第三阶段为“十六大”至今的完善社会市场经济体制与国有经济战略布局阶

段。管人、管事和管资产结合，权责利相统一的国有资产管理体制由党的“十六
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