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考虑非期望规模收益的创新型企业并购决策 ＊

张 晓明 ＾ 王应 明
２

， ｔ 施海柳 ３

摘要 根据创新型企业持续创新发展的需要 ，
针对创新型企业并购决策问 题 ，

提 出
一

种

考虑 到非期望产 出 的规模收益的并购决策方法 ． 首先
，
基于仅限于期望产 出 的企业规模收益

判断方法 ， 建立包含非期望产出 的 ＧＤＥＡ模型与ＷＹ－ＤＥＡ模型 ； 其次 ，
利用ＧＤＥＡ模型判断

弱ＷＹ－ＤＥＡ有效并购方案的规模收益不变 、 递增 、 递减或拥挤 四种状态 ；
然后 ，

在剔除规模

收益拥挤的并购方案基础上 ，
利用交叉效率模型为被收购企业选择最优的收购方 ；

最后
，
以算

例说 明方法的可行性与优势 ．

关键词 非期望产出 ，
规模收益 ， 并购决策 ，

ＤＥＡ模型改进 ，
可持续创新
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可持续创新是创新型企业取得和保持竞争优势的关键
，
而并购是实现创新型企业可

持续创新的
一

种重要途径 ． 理想的并购 ， 不仅可 以有效提高创新型企业高成本性资源的

利用率 ，
而且可以实现创新资源在企业间的流动 ， 促进创新机制的完善 ． 当创新型企业持

续创新能力减弱乃至无法维持创新时 ，
可考虑与同类型企业开展并购活动 ． 企业并购活动

中
，
并购决策是其重要环节 ， 合理的并购对象能够促使合并企业提髙管理绩效 、 实现资源

整合 、 优化资源配置
；
相反 ， 不合理的并购对象不但不能为合并企业带来更高的收益

，
反

而会增加合并企业的 内耗 ． 因此 ，
如何利用科学的量化方法选择合理的并购对象成为并购

决策的关键问题 ．

数据包络分析方法 （
Ｄ ａｔａ Ｅｎｖｅ ｌｏｐｍ

ｅｎｔＡｎａｌ

ｙ ｓｉｓ
，
ＤＥＡ

）是
一

种评价同性质决策单元有

效性的非参数方法 ，
己开始应用于并购决策的研宄 ，

此方面的研宄主要从效率和规模等要

素角度考虑对并购对象的选择及预测并购的成效 ． 如Ｌｉｎ等人Ｗ从效率与风险方面分析企

业并购问题 ， 为企业并购 目标决策提供依据
；

Ｗｕ等人 ［
２

］从规模收益角度对决策单元的并购

与重组进行研宄
，

识别被并购的企业
；
施海柳等人 ［

３
，
４

１则同时从效率和规模的角度判断对

最佳并购 目标的选择
；

Ｌｏｚａｎｏ 和 Ｖｉ ｌＷ５
】从效率角度预测并购后企业的成本效率和利润效

率
；

Ｂｏｇｅｔｏｆｔ 和 Ｗａｎｇ
Ｗ则评价并购带来的潜在的效率收益等 ． 但已有文献基本针对

一

般

有并购需求的企业进行决策研究
，
少有文献针对创新型企业这

一

类特殊创新群体进行专

门性的并购决策研宄 ． 对于创新型企业 ， 效率提升是衡量其技术创新的最好方法Ａ 对复

杂 的管理决策 ， 以效率导向 的绩效评价变得越来越重要 ［

８
１

，
因 此

， 己有研宄尽管未涉及创

新型企业并购决策 问题
，
但为本文开展的从效率及与其相关的规模收益角度进行的创新

型企业并购决策研宄奠定了基础 ． 而另
一

方面 ，

ＤＥＡ 方法用于纯粹 的创新效率方面的研

究也己较广泛
，

此方面的研究可分为两类 ，

一

类只考虑 以经济等因素为主的期望产出＞
１３

］

，

另
一

类研宄考虑到 了 以环境因素为主的非期望产出 对于创新型企业 ， 由于其高投

入高风险高产出等方面的特性 ，

一

方面 ，
企业追求创新成功带来的丰裕的期望产出 ， 另

一

方面 ，
企业同时面临着由于创新带来的并不乐观的非期望产出等

，
因此

，
己有的考虑到期

望产出与非期望产出 的研宄也为创新型企业并购决策 中的创新效率研究奠定了基础 ， 但

己有文献关于非期望产出的研宄仍不多 ，
且在非期望产出 因素中 多针对环境因素 ， 未涉及

类似创新型企业 内部的资产负债率等非期望产出因素 ．

基于此
，
本文针对创新型企业可持续创新发展的需要

，
提出创新型企业并购决策问题

，

且在并购决策过程中
，
考虑创新型企业并购双方的期望产出 的互补性和最大化及非期望

产出的相互抑制和最小化 ， 利用不同的 ＤＥＡ 模型逐步对并购对象进行优化选择 ， 最后以

实例进
一

步说明创新型企业合理并购的意义及此并购决策方法在创新型企业并购对象选

择应用 中的可行性与优势 ．



４４ 张晓明 ，

王应明
， 施海柳 ２２卷

１相关理论与模型

规模收益是衡量企业可持续发展的重要指标
，
也是学者们关注的重点

，
现代经济学鼻

祖马歇尔 （
ＡｌｆｒｅｄＭａｒｓｈａｌｌ

）
首先提出 当企业在投入增加时 ，

产出增加的 比例超出 （
等于、 小

于
）
投入增加 的比例

，
定义为规模收益递增 （不变 、 递减） ；

后来
，

Ｗｅ ｉ 等人［

２Ｇ
］又研宄 了另

一

种
“

反常
”

状况 ， 被称为
“

拥挤
”迹象

，
即 当投入增大时

，
产 出不但不会增加 ， 反而会减少 ． 以

下给出判断这四种规模收益状态的 ＧＤＥＡ
（
ＧｅｎｅｒａｌｉｚｅｄＤａｔａＥｎｖｅ ｌｏｐｍｅｎｔＡｎａｌｙｓｉｓ

）
模型

和 ＷＹ－ＤＥＡ
 （
Ｗｅｉ＆ＹａｎＤａｔａ ＥｎｖｅｌｏｐｍｅｎｔＡｎａｌｙｓｉｓ

）模型 ；
作为进

一

步选择并购对象的

依据 ， 同时给出交叉效率模型 ．

１ ． １ＧＤＥＡ模型

ＤＥＡ 方法是
一

种非参数绩效评估方法 ． ＤＥＡ 方法
一

般是在
一

定的规模报酬 （规模收

益
）假设下考察绩效状况 ． 常用的绩效评估模型有 ＣＣＲ 模型 、 ＢＣＣ 模型 、 ＦＧ 模型和 ＳＴ

模型
，

分别对应于规模报酬不变 、 可变 、 非增 、 非减等技术假设 ［

２ １
］

． 这四类模型可概括

为 ＧＤＥＡ 模型形式 ． 假设有 ７２个决策单元（
ＤＭＵ

） ，
每个决策单元ＤＭＵ

ｊ （
ｊ
＝１

，

２
，

…

，

ｎ
）

有ｍ种投入和 ｓ种产出 ，
ａ ；

ｙ（
ｉ
＝１

，
２

，

…

，
ｍ

）
、

＝１
，

２
，

…

，

ｓ
）分别为第ｊ个决策单元的

第ｉ种投入和第 ｒ种产出
，
又设被评价单元ＤＭＵ－

ｊ〇输入输出为 （
〇＾。 ， ２／４ ：

）

，

则输出导向型的

ＧＤＥＡ 模型如下 ：

其中 ／
＾。
为被评价单元 〇皿１；

－九的相对效率
；

久
１
为非负变量

；

＜＾ 〇＝１
，

２
，

３
）为 ０＊１ 变量 ． 设

置变量 （屹心 知 ）为不同的 向量值 ， 则把 ＧＤＥＡ 模型分为以下几类 ：

（
１

） 当 （
６ １

，
知 ，

（５３ ）
＝

（〇
，

＊
，

＊
）时

，

模型 （
１ ．１

）为ＣＣＲ（Ｃｈａｒｎｅｓ＆Ｃｏｏｐｅｒ＆Ｒｈｏｄｅｓ）模型 ；

（

２
） 当 （心

，

＜５２ ，

＜５３ ）
＝

 （
１

，

０
，

＊
）时 ，

模型 （
１ ．１

）为ＢＣＣ（Ｂａｎｋｅｒ＆Ｃｈａｍｅｓ＆Ｃｏｏｐｅｒ ）模型 ；

（
３

） 当 （心心知 ）
＝

（
１

，
１

，
０

）时 ， 模型 （
１ ＿１

）
为ＦＧ

（
Ｆａｒｅ＆Ｇ ｒｏｓｓｋｏｐ

ｆ
）模型 ；

⑷ 当
（
屹匕 知

）

＝

（

１
，

１
，

１
）时

，

模型 （
１

．
１

）为ＳＴ （
Ｓｅ ｉｆｏｒｄ ＆Ｔｈｒａｌｌ

）
模型 丨

２２
】

．

〉 ： ＩＪｒｊ
Ｘ
ｊ
＞ｈ

ｊ０ ｙｒｊ ０
ｒ
＝１

，

２
，

…

，
ｓ

，

Ａ
ｊ

．

彡〇 ， ｊ
＝１

，
２

，

…

，
ｎ

＋ １
，
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１
．
２ＷＹ－ＤＥＡ模型

设被评价单元为 ＤＭＵ－

ｊ〇 ，
输出 ＷＹ－ＤＥＡ 模型 ［

２３
１ 如下所示 ， 各变量含义 同模型

（

１
．
１
）

．

ｍａｘｈ
］０

ｎ

Ｓ ．ｔ ．入
ｊ
—％

￣￣

￣１
，
２

， 

． ． ＊

，

７７１
，

〉 ：
Ｖｒｊ ＾ｊ＾

＾
Ｊ ｏＵｒｊｏ ｆ

＝ １
） 
２

， 

？ ？  ？

，

Ｓ
，（

１ ．２
）

Ｊ
＝１

Ｅ ＼
＝ｌ

，

Ｊ
＝ １

＼
＾〇

ｉ Ｊ
＝１

，

２
，

，

ｎ
．

联合使用 ＤＥＡ模型 ＷＹ 、 ＦＧ 、 ＳＴ 可分析判断决策单元规模收益状况 ． 当被评价单元
ＤＭＵ－

ｊＱ在输 出 ＷＹ
－ＤＥＡ 模型下为弱 ＤＥＡ 有效

（
决策单元弱 ＤＥＡ 有效判断方法参见文

献
［

２０
］ ）时 ，

则

（
１

）
ＤＭＵ －

如为规模收益不变 ， 当且仅当 ＤＭＵ－

ｊｏ为 ＦＧ 弱有效
，
并且为 ＳＴ 弱有效

；

（
２

）
ＤＭＵ －

ｊ

＿

ｑ为规模收益递增 ， 当且仅当 ＤＭＵ －

ｊｏ为非 ＦＧ 弱有效 ， 并且为 ＳＴ 弱有效
；

（

３
）
ＤＭＵ －

ｊ〇为规模收益递减 ， 当且仅当 ＤＭＵ －

ｊ

＿

〇为 ＦＧ 弱有效 ， 并且为非 ＳＴ 弱有效
；

⑷ ＤＭＵ－

ｊ〇为规模收益拥挤 ，
当且仅当 ＤＭＵ－

允为非 ＦＧ 弱有效
，
并且为非 ＳＴ 弱有

效 ［

２０
丨

．

而当被评价单元 ＤＭＵ－

ｊＱ在输 出 ＷＹ－ＤＥＡ 模型下为非 ＤＥＡ 有效时 ， 设该单元输入

输出组合 （
ａ＾。 ，％。 ）在有效前沿面上投影为 则有 ＝ 知％。

． 然

后利用投影 （元 作为 ＤＭＵ－

ｊ〇新的输入输出 ， 判断 ＦＧ 、 ＳＴ 模型下该单元的有效性
，

并 以此判断决策单元规模收益状况 ， 判断方法 同上 ．

１ ． ３ 交叉效率模型

交叉效率模型 的优势是既考虑决策单元对 自身 的效率评价
，
同时也考虑其他单元对

决策单元的评价 ， 因此能从多角度对决策单元的效率进行评价
，

相比其他 ＤＥＡ 模型评

价更为客观 ． 交叉效率模型有激进型 、 仁慈型与中立型三种 ． 其中 ， 中立型交叉效率模

型 Ｉ

２４
］如下 ：

ｍａｘ８

ｍ

Ｓ ． ｔ ．Ｅ

幻
ｉｆｃ
Ｘ

ｉｆｃ
＝１

，

＾＾

ｕ
ｒｋ Ｖｒｋ

＝ 沒
ｆｃ ｆｃ

，

Ｔｍ（
ｉ ．３

）

＾：

＾
ｒｋ Ｖｒｊ

—工 ￥ 〇
，Ｊ

．

＝１
，
２

， 

．  ． ．

，
７１

；ｊ
ｆ

＃
ｆｃ

，

ｒ
＝ ｌｉ

＝
Ｘ

＾
ｒｋＶｒｋ

—

５＾０ ，

Ｔ＝１

，

２

， 

？ ？■

， 
Ｓ

，

＾
ｉｋ＾＾＝１

）

２

， 

＊ ＊ ＊

，

７７ １

，

５ ＾ ０
， 
ｕｒｋ＾０

，

ｒ
＝１

，

２
，

■ ■  ■

 ，
ｓ ．
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，
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模型
（

１ ． ３
）中 ，

ｕ
ｒｆｃ （

ｒ＝１
，

…

，
ｓ
） ，

＝１
，

…

，
ｍ

）和 Ｊ为决策变量 ，
且糾 ， 似分别表７５

第＾个决策单元第ｒ项产 出与第 ｉ项投入的权重
，

＜５表示对于被评价单元 ，
存在

一

个变量
，
小于

被评价单元的任意产出 ，
目标函数最大化Ｊ意味着使得被评价单元最小产出最大化

；

０“为

事先由 ＣＣＲ－ＤＥＡ 模型得到的第Ａ ：个决策单元相对效率值 ． 中立型交叉效率模型由于其 目

标与决策单元 ＤＭＵ ｆｃ 以外的单元无关 ，
且投入产出权重也仅决定于决策单元自 身

，
因此相

比激进型与仁慈型交叉效率模型 ， 在效率判断中具有更强的客观性 ．

２考虑非期望产出的规模收益判断方法

由 １ ． １ 节与 １ ．
２ 节中 的 ＦＧ 、 ＳＴ 、 ＷＹ 等 ＤＥＡ 模型对决策单元进行的规模收益状况

的判断是只考虑期望产出的情况
，
若产出 同时考虑期望产出与非期望产出两种情况 ， 则规

模收益状况判断通过下列方法进行 ．

２
．
１ 考虑非期望产出的 ＧＤＥＡ 模型

假设有 ｎ个决策单元ＤＭＵ“ｊ

＿

＝１
，
２

，

…

，
ｎ

） ， 每个决策单元都有ｍ项投入 、 ３项期望产

出和 Ａ：项非期望产出 ． 记 ；
＝１

，

２
，

ｍ
．


，

ｍ
）为第ｊ个决策单元ＤＭ％ 的第ｉ种投入量

， ％
＞

０
； 奸， （

ｒ
＝

１
，
２

，

…

，
ｓ

）为ＤＭ％ 的第 ｒ
？种期望产出量 ，

＞０
；％０

＝
１

，

２
，

…

，

ｆｃ
）
为ＤＭＵ

ｊ
的

第 ＊种非期望产 出量 ， ％
＞０ ． 考虑非期望产出的生产可能集为 ：

Ｔ ＝＊

｛
ｘ

， ｙ ， 
ｚ

）

ｎｎｎ
^

ｘ
ｊ Ｖｊ５

＝

ｙ ，

Ｅ
３ 

＝
１Ｊ

＝
１Ｊ

＝ １

／ｎ ｔ＼

Ａ＼
＋占２ （ 

— ＝ 心 ，＼＞〇
， Ｊ
＝

ｈ ２
，

…

，
ｎ

考察第ｊｏ个决策单元ＤＭＵ－

允
，

建立非参数规划模型如下 ：

ｍａｘｈ
Ｊａ 
＝ｉ

（
ａ＋／

３
）

ｎ

Ｓ ． ｔ ． 》 ：
＾＿１

，

２
，

？  ？ ．

，

ＴＴｌ
，

＾：

＾
ｊ Ｖｒｊ＾＾ＶｒｊＱ ｊ


＾
＝

１
）

２

，

？  ？？

，
５

，

［ Ａ？ｔ＝１
，

２
，

…

，
Ａ ：

，

ｉｊｊｔ
ｊ
—


—

ｚｔ
ｊ

ｉ

＆

（
会 

Ｗ－

ｉ
）

Ｓ

）

＝ ＆
，

＼彡〇 ，
＝１

，
２

，

…

，
ｎ

； 
Ｗ彡〇 ，


ａ彡１ ， ／？ 彡１ ，

其 中风为充分大的数 ，
为ＤＭＵ－

ｊｏ的考虑期望产 出与非期望产出 的效率 ． 模型 （
２ ． １

）与模

型
（
１ ． １

）
相 比

，
增加 了第三 、 四个约束条件 ，

其作用是把非期望产出作为产出 的
一

部分
，

使

产出指标考虑更全面 、 实际
，

且通过第四个约束中充分大的数袖使第三个约束发挥作用

的 同时体现第四个约束 中非期望产出量＆ 的约束作用 ，
目 的是抑制非期望产 出的增加 ．



考虑非期望规模收益的创新型企业并购决策 ４７

定理 ２ ． １ 若 Ａ
丨
＞ ０

（：／
＝１

，
２

，

． ． ．

，
ｎ

） ，

ａ
＊

是模型 （

２
．
１

）的最优解 ，
则决策单元 ＤＭＵ－

ｊ〇为 ＤＥＡ 有效的充分必要条件是ａ
＊
＝１

，扩 ＝ １ ．

证明 先证充分性
，
即证 ： ａ

＊
＝１

，ｆ
＝１ 今 ＤＭＵ－

ｊ０为 ＤＥＡ 有效 ．

假设 ＤＭＵ－

ｊ 〇为非 ＤＥＡ 有效
，

则说明 ＤＭＵ－

ｊ〇的期望产出可 以进
一

步地提高
，
非期

望产 出也可 以进
一

步地降低 ， 即存在
一

个决策单元 ＤＭＵ
Ｐ ，

其期望产出 ｙｐ
＞
％〇 ， 非期望

产出 ｚ
ｐ
＜
＆％

＞ 知 ） ， 则有ａ
＊

＞１
， 俨 ＞１

，
这与ａ

＊＝１
，
俨 ＝ １ 相矛盾 ， 故 ＤＭＵ－

ｊ

＿

０为

ＤＥＡ 有效 ．

再证必要性 ， 即证 ＤＭＵ－

ｊ０为 ＤＥＡ 有效 今 ａ
＊
＝１

，扩 ＝ １ ．

假设ａ
＊

和ｆ中至少有
一

个不为 １
，
不妨设ａ

＊

＞１＾
＝１

， 根据模型 （
２ ． １

） 的约束条件

有 ：

ｎ

＾＾ ＊＾
％３ 〇

）

＾＝２

，

＊ ■


＊

，

？７ｌ

，

３ 

＝
１

ｎ

Ｘｊ＞＾／
ｒｊｏ

＞
Ｚ／ｒｊｏ ，

ｒ＝１
，

２
，

＿  ＿ ＿

，

５
，

Ｊ
＝ １

ｎ

Ｘｊ
入

，
亡 ＝ １

，
２

，

＿


＿ ．

，
免

，

Ｊ
＝ １

ｉｐｉｊ
＝Ａｆ

ｊ

—

Ｚ
ｔ”

、

（
＆
＼ ＋ 。

（

－

１卜
）

＝ ？ ，

入
Ｊ
彡〇

，ｊ
＝１

，

２＂
．－

，
ｎ

；
〇

０
，

ａ彡１
， 卢

＞１
，

其中Ｍｔ为充分大的数 ． 又因为

〉 ：

？
 ？ ？

， 、 ：

Ａ
＾
ｘ
ｍｊ

Ｉ
， Ｉ

、 ： 

Ｘ
ｊ ｙｉ

ｊ
， 

？  ？  ？

 ， 〉 ：

＾
ｊＶｓ ｊＩｊＩ＞ ：ｚｉｊ ） 

■  ■
 ■

！

＞：

＾
ｊ
ｚ
ｋ］
Ｊ Ｊ

Ｓ Ｔ
，

所 以可在生产可能集中找到一个决策单元 ＤＭＵ ｇ ，
其期望产出％

＞
＆ 〇 ， 非期望产出 ＝

勺〇（Ａ
＝ 也 〇 ） ，

显然
，

ＤＭＵ－

允为非 ＤＥＡ 有效
，
这与 ＤＭＵ－

如为 ＤＥＡ 有效相矛盾 ． 当 ａ
＊

＃

１或俨 ＃
１时的其他情况类似可证． 故有 ： ａ

＊
＝１

， ／
？

＊
＝

１ ．

模型
（

２ ．１
）
第 ５ 个约束中心 ， 如 ，

５３取不同值时代表不同的模型 ， 当 （和 ， 知 ，
５ ３ ）

＝
（
０

，

＊
，

＊
）时 ，

模型 （
２ ． １

）具体为考虑非期望产出的 ＣＣＲ－ＤＥＡ 模型
，
即模型 （

２ ． ２
） ，
其 中Ｍｔ为充分大的数 ．

ｍａｘ 、 ＝

＾
（
ａ＋０ ）

ｎ

Ｓ ． ｔ ． 〉 ：＜Ｘ” 〇 ，

ｉ＝ １
，
２

，

… ．

，
７７１

，

Ｊ
＝１

ｎ

＞：
Ｘ
３ ｙｒ３＞〇ｉｙｒ３ Ｑ ，

ｒ二
…

，

ｓ
，

（

２２
）

ｊ
＝ｉ

ｎ

〉 ：
＾＾

＿１
，
２

，

… ．

，
友

，

ｊ
＝ｉ

＾ ｔｊ
＝—

＾ ｔｊ
ｊ

入
Ｊ彡〇 ，

ｊ

＝
１

，
２

，

…

，

ｎ
；

ａ彡ｌ ，
／
３＞１ ．
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，
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２
． ２ 考虑非期望产出的胃－ＤＥＡ 模型

建立考虑非期望产出的 ＷＹ－ＤＥＡ 模型
，
即模型 （

２ ． ３
）

．

ｍａｘ／ｉ
ｊ。

＝

？
（
〇：

＋ 卢 ）

ｎ

Ｓ
．ｔ ．

：
＼
ｊ

ｊ

＾
—１

，

２
，

■ ■  ．

，

７７１
，

Ｊ
＝１

ｎ

Ｘ）

入咖＞ａｙｒｊ０ ，
ｒ
＝

１
，
２

，

…

，

ｓ
，

ｊ
＝ｉ

ｎ

〉 ：
＾
ｊ ＾ｔｊ

＾＾＝ １
） 
２

，

■
■
 ＊

，

／ｃ

，

Ｊ
＝１

Ｉｐｔｊ
＝＿

之
ｔＪ ）

ｎ

＝ １

ｊ＝ｉ

Ｘ
ｊ
＞０

，
ｊ 
＝

１
，

２
， 

－■ ■

，
ｎ

＼

ａ ＾１
，
Ｐ＾１

，

（
２ －３

）

其中Ｍｔ为充分大的数 ． 模型 （
２ ．３

）与模型 （
１ ． ２

）相比 ，

增加了第三 、 四个约束条件 ， 体现 了非

期望产出量巧的约束作用 ，
具体说明同模型 （

２ ． １
）的说明 ．

定理 ２ ．２ 若＼ 彡 ０
（ｊ
＝１

，

２
，

． ． ．

，

ｎ
） ，
ａ〇 ， Ａ）

为模型 （
２ ． ３

）
的最优解

，
则决策单元ＤＭＵ－

Ｊ

＿

０为ＷＹ模型的 ＤＥＡ 有效的充分必要条件是ａ０
＝１

， ／
？〇
＝１

，
即知 ＝

（
ａ〇＋Ａ ｊ ） ／

２＝１ ．

证明同定理 ２ ． １
，
此处略 ．

定理 ２ ． ３ 期望产 出％ 的期望规模收益与非期望产出＆ 非期望规模收益
一

致 ．

证明 对于决策单元ＤＭＵ－

允 ， 投入产出组合为 （化。 ， ｙｎ。 ， ％ 。 ） ， 由约束条件ｇＵ

Ａ
ｊ ２ ／ｒｊ

彡 ｃ＾ Ｄ
和 ＾知。

可知 ： 恥。
和知。

同等视为期望产出
，
规模收益判断方红具有

一

致邊
；
若知 。规模也益递±§ ， 则 当 Ａ：＞１时 ，

＞ 时如 ，
因为知。

＝ Ｍ
ｔ
－

％ 。 ， 所

以 ／一？。 ）
＞ｆｃ

（
Ｍ

ｔ
－

？〇） ， 则有 ／ （
ｆｃｘ
ｗ ）

－

ｆｃ２ ｔＪ。
＞ｆｃＭｔ

－

。 ，
又因为Ｍｔ为充分大的数 ，

所 以／ （ｆｃｉ＾。 ）

－

ｆｃ％ 。
＞〇

，

显然分 模收金相
一

致 －

当 １＞Ａ ：＞０时 ，
证 明过程相同 ． 若私

５ 。
规模收益不变 、 递减或拥挤 ，

证明方法同上 ．

２ ． ３ 考虑非期望产出的规模收益判断

当被评价单元ＤＭＵ－

允为考虑非期望的弱 ＷＹ－ＤＥＡ 有效时 ， 利用下述规模收益判断

方法做出决策单元 ＤＭＵ－

ｊ〇规模收益不变 、 递增 、 递减与拥挤的判断
，
即 ：

（
１

）
ＤＭＵ－

允为规模收益不变 ， 当且仅当 ＤＭＵ－

ｊ〇为 ＦＧ 弱有效 ， 并且为 ＳＴ弱有效
；

（
２

）
ＤＭＵ－

允为规模收益递增 ，
当且仅当 ＤＭＵ－

ｊ〇为非 ＦＧ 弱有效 ， 并且为ＳＴ弱有效
；

（
３

）
ＤＭＵ－

ｊ

？

。为规模收益递减
，
当且仅当 ＤＭＵ－

ｊ。为 ＦＧ 弱有效
，
并且为非ＳＴ弱有效

；

（

４
）
ＤＭＵ －

ｊ〇为规模收益拥挤 ， 当且仅当 ＤＭＵ－允为非 ＦＧ 弱有效
，
并且为非 ＳＴ 弱有

效 ．

当被评价单元 ＤＭＵ －

允在输出 ＷＹ－ＤＥＡ 模型下为非 ＤＥＡ 有效时 ， 设该单元输入

输出 组合卜咖奸＾ ＾＾在有效前沿面上的投影为⑷＾＾＾＾＾ 有、 ：
；＾ 。 ， “

：

？〇 ２^ 。 ， ＆。

＝
；

８〇知。 ，
则投影 （＾。 ，＾。 ，＾。 ）为输出胃－〇￡人 模型下弱 ０￡人 有效 ． 利用

投影 （‘。 ， 作为 ＤＭＵ－

ｊ〇新的输入输出组合
，
判断 ＦＧ 、 ＳＴ 模型下该单元的有效

性 ， 并以此判断决策单元规模收益状况 ， 判断方法 同上 ．



１期考虑非期望规模收益 的创新型企业并购决策４９

３创新型企业并购决策过程

并购决策是
一

个涉及并购对象识别 、 可行并购对象筛选和并购对象优化选择的复杂

决策过程 ．

３ ． １ 识别被并购企业

效率差异性理论认为 ，
存在效率差异的企业并购过程 中会 出现

“外溢效应 ”或 “拔靴效

应
”

，
效率低的

一

方 的效率在并购过程中得到提高和改善 ［

２５
１ 在创新型企业并购过程中 ，

通过考虑含非期望产出 的 ＣＣＲ 模型得到的综合效率高低识别各创新型企业可持续创新

能力的高低 ， 以此识别需要并购 的企业并确定被并购企业 ． 具体而言 ， 即利用模型 （
２ ．２

）计

算得到知值 ， 并以 ＝１
／知 ＝ ２

／ （
ａ＋灼作为各被评价单元 （各创新型企业 ）的相对效率

；
同

时
，
决策过程中 ， 假设效率最低的创新型企业为获取持续创新能力需要被并购 ， 其他创新

型企业愿意作为收购方 ．

３ ．２ 并购方案规模收益判断

规模收益的判断是为 了筛选 出可行的并购对象 ． 规模收益存在递增 、 递减 、 不变与拥

挤四种状况
，
拥挤状态指当 企业在投入增加时 ，

产 出不但不会增加 ，
反而会减少

，
因此

，
若

并购后企业呈现
“

规模收益拥挤
”

状态 ，
显然是

一

种不可取的状态 ， 对此类并购方案必须予

以剔除 ．

在创新型企业进行并购后 ，
原有企业规模必然增大

，
而企业规模增大给企业既带来积

极的影响 ， 如扩大市场 占有率 ， 打破行业壁垒等
；

同时也产生消极的影响 ， 如规模收益呈现

拥挤状况等 ． 因此
，
需要判断被收购方与不同可能的收购方合并构成的不同并购方案的

规模收益状况．

本文利用改进的ＤＥＡ模型 （
２ ． １

）
、

（
２ ．３

）对并购企业规模收益状况进行判断 ，
即 ： 利用考

虑非期望产出 的ＧＤＥＡ模型判断弱ＷＹ－ＤＥＡ有效并购方案的规模收益不变 、 递增 、 递减

和拥挤 四种状态 ， 并依此剔除规模拥挤的并购方案 ， 筛选出可行的并购对象 ．

３ ．３ 并购对象的优化选择

被收购方与各可行并购对象分别形成多种可行并购方案
，

不同 的可行并购方案创新

效率存在差异 ， 其创新效率高低进
一

步体现 了其并购效果的优劣差异 ． 为了实现对可行并

购方案的有效排序
，
本文采用具有较强客观性的中立型交叉效率模型

，
即模型 （

１ ．３
）作为可

行并购方案创新效率评价与区分的根据 ，
并依此选择最优并购对象 ， 确定最佳并购方案 ．

４考虑非期望产出并购决策模型的实证研究

４ ． １ 并购决策过程变量的选择

创新型企业并购决策过程主要 以各种 ＤＥＡ 模型得到的创新效率判别被收购方并选

择收购方
，

创新效率评价指标 （变量 ）包括各创新型企业与创新活动相关的主要投入产出指

标
，
其中

，
采用创新投入指标 ３ 项

，
分别为 Ｒ＆Ｄ 投入强度

；
巧 ：
企业从事 Ｒ＆Ｄ 科技人

员总数 占企业从业职工总数比例
；

：ｒ３ ： 企业每年用于职工教育 、 培训 、 学习经费支出 占计

税工资总额 的比例 ． 创新投入状况体现了企业资源配置的导向
，
是反映企业创新意识 、 衡

量企业创新动力的重要指标 ［
２ ６

】

． 同时
，
采用 的创新产出指标包括 ５ 项期望产 出指标与 ２项



５０张晓明
，
王应明
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非期望产出指标 ． 期望产出指标分别为 ２／ １
： 企业千名研发人员拥有授权专利数

； ２／２
： 企业

主营业务收入增长率
； ２／３

： 企业新产品 （新服务 ）销售收入 占主营业务总收入比重
； Ｊ／ ４

： 企业

税后利润增长率
； ２ ／５

： 企业全员劳动生产率 ． 创新期望产出反映了企业创新活跃程度和实

现状况以及通过创新实现的经济效益情况 ． 非期望产出指标分别为 企业人员流失率
；

企业资产负债率 ． 由于创新的高投入性 ， 使得企业资产负债率相 比
一

般企业更高
；

而

由于创新人才的特质性与稀缺性 ，
当企业持续创新能力减弱乃至无法创新时 ，

创新人员 易

于流向强势的创新企业 ，
而企业资产与人力资源则是企业创新的根本 ，

因而采用的两个非

期望产 出指标反映了企业由于创新带来的主要的负面影响 ．

４ ．２ 研究样本的选取

研宄对象为 ２００６ 年至今己命名 的福建省省级创新型企业 （含国家级创新型 （试点 ）企

业
）

． 研宄样本取 自这些企业 中的 ２０ 家企业
， 研究样本亦即研宄模型中的 ２０ 个决策单元 ．

为满足并购基本要求 ， 选择的 ２０ 家创新型企业为同
一

类型企业 ，
即 电子设备制造业 ． ２０

个决策单元 （
企业

）分别用 ＤＭＵｉ
ＤＭＵ

２ ，

…

，

ＤＭＵ
２Ｑ表示 ．

４ ．３ 效率计算与被收购方的识别

利用考虑非期望产出的 ＣＣＲ－ＤＥＡ模型 即模型
（

２ ．２
） ，

计算得到 值
，
并以 ＝１

／＼ 。

＝

２
／ （
ａ＋

／３ ）作为各决策单元 （各创新型企业） 的相对效率 ；

２０ 个决策单元 ＤＥＡ 有效性情况如

表 １ 所示 ．

表 １基于 ＣＣＲ 模型的效率 （ｐ ）

企业 ＤＭＵ ｉ ｄｍｕ２ ｄｍｕ
３
ｄｍｕ

４
ＤＭＵ

５
ＤＭＵ

６
ｄｍｕ７

ＤＭＵ
８

ｄｍｕ
９
ＤＭＵ ｉ〇

效率 （ｐ）
０ ． ７ １ ０ ． ７４ １ １ ０ ．６６ １ ０ ． ５１ １ １ １

企业 ＤＭＵｎ ＤＭＵ １２ ＤＭＵ １３ ＤＭＵ １ ４ ＤＭＵｉｓ ＤＭＵ ｉｅ ＤＭＵ１ ７ＤＭＵｉ ｓ ＤＭＵｉｇ ｄｍｕ ２〇

效率
（Ｐ）

０ ．７２ １ １ １ １ ０ ． ７２ １ １ １ １

由表 １ 可知 ，

２０ 家企业中 ，
１４ 家企业为 ＤＥＡ 有效 （效率为 １

） ，

６ 家企业为非 ＤＥＡ 有

效 （效率小于 １
）

． 在非有效企业 中
，

企业 ０頁１１
７效率最低 ，

为了使其效率得到提升
，

假设企

业 ＤＭＵ
７希望与其他企业进行并购 ，

即企业 ＤＭＵ７愿意作为被收购方 ， 同时又假设其他的
１９ 家企业愿意作为收购方 ， 则 ＤＭＵ７希望在 １９ 家企业中选取最理想的企业 （收购方 ）进行

并购 ．

４ ． ４ 规模收益判断

利用考虑非期望产 出 的 ＦＧ 、 ＳＴ 、ＷＹ 等 ＤＥＡ 模型对并购后的弱有效决策单元进行规

模收益不变 、 递增 、 递减与拥挤的判断 ． 首先 ， 企业 ＤＭＵ７分别与其他 １ ９ 家企业进行并购

形成并购方案 ， 也称新企业ＤＭＵ７
，ｊ （ｊ

＝１
，

…

，

６
，

８
，

…

，

２０
）

，

且每个新企业与其他未并购的
１８ 家企业进行效率比较 ， 由模型 （

２
．
３

）得到各 ＤＭＵ
ｕ对应的 ａ

ｒ乃我乃值及效率值 当

决策单元 ＤＭＵ ７
ｊ
为输 出 Ｙ

Ｙ－ＤＥＡ 模型下 ＿

＾
ＤＥＡ 有效时

，
固定投入不变

，

以对应的

／＾值分别对＾洳乃进行调整
彳
设决策单元 丨 ：＾办办办呶＾的投影为巧乃 ， ＾

＾
， ＾＾ ） ，

则有＾Ｊ

＝
ａ；ｙ ， ＾？

ｊ

＝ Ｑ：

ｒ
，

７
ｌＪ ｙｒ

，

７
＿７

，

＾

＾ｒ

？

，

７
１７

＝ Ａ？？

， ７彡ＶＶ
，

７ｊ
． 然后利用投影 （

Ｓ
ｔ

１７。 ， ＾^ ７ 。 ， ＾＾Ｊ。 ）作为 ＤＭＵ－

允新的输入输出值判断 ＦＧ 、 ＳＴ 模型下该单元的有效性
，
并以此判断决策单元 （各并购方

案 ） 规模收益状况 ，
如表 ２ 所示 ．



非有效

有效

递减

非有效 非有效 非有效 非有效

有效 非有效 非有效 有效

递减拥挤拥挤递减

ＦＧ

ＳＴ

规模收益

非有效 非有效 非有效

非有效 非有效 有效

拥挤拥挤递减

ＦＧ非有效 非有效 非有效 非有效 非有效

ＳＴ有效有效 非有效 非有效 有效

规模收益 递减递减拥挤拥挤递减

并购方案ＤＭＵｍＤＭＵｍＤＭＵＴ
．

ｗＤＭＵｕｓＤＭＵｕｅＤＭＵｍＤＭＵ
ＴＭ ｓＤＭＵＴ

．

ｗＤＭＵ Ｔ＾ｏ

１期考虑非期望规模收益的创新型企业并购决策５１

表 ２１９ 种并购方案 的规模收益情况

并购方案 
ｄｍｕ７

，

：ｌｄｍｕ７
，
２ｄｍｕ７

，

３ｄｍｕ７
，

４ｄｍｕ７
，

５ｄｍｕ７
，

６ＤＭＵ７
，

８ＤＭＵ７
，

９ ＤＭＵ７
，

１ ０ＤＭＵ７ ，ｕ

由表 ２ 可知 ，
１ ９ 种并购方案中 ， 存在 ６ 种并购方案 （并购后形成 的新企业 ）

ＤＭＵ
７
ｊ
规

模收益为
“

拥挤 ”

，
由于规模拥挤意味着

一

种投入过度的状况
，
即随着投入的增加 ， 产出不

增加反而减少 ，
因此

，
这 ６ 种并购方案是不可取的 ，

予以剔除 ． 在其他 １３ 种并购方案 中 ，

规模收益不变的方案有７种 ， 规模收益递减的方案有 ６ 种 ． 由于并购后的企业规模收益不

变
，
说明随着投入的增加 ，

产 出增加的倍数等于投入增加 的倍数
；
规模收益递减

，
说 明随

着投入的增加 ， 产出增加的倍数小于投入增加的倍数 ， 但产出仍为增加的 ，
因此 由表 ２ 得

到的规模收益不变与规模收益递减的 １ ３ 种并购方案均为可行的并购方案 ．

４ ． ５ 最优并购对象的选择

利用 中立型交叉效率模型对进行规模收益判断筛选后的可行并购方案进
一

步决策
，

以并购后每个方案的平均交叉效率进
一

步衡量并购效果 ， 选择平均交叉效率最大的并购

方案作为最优并购方案 ．

在可行的 １３ 种并购方案 中
，
利用 中立型交叉效率模型

，
即模型 （

１ ． ３
） ，
选取最理想的并

购方案 ． 根据模型 （
１ ．３

）得到 １ ３种并购方案的平均交叉效率数值计算过程如表 ３ 所示 ． 表 ３

中 表示利用第ｎ个决策单元自 评过程所得权重对第ｆｃ个决策单元进行他评得到的效率

值 ．

表 ３１３ 种并购方案的平均交叉效率数值计算过程

ＤＭＵ－

ｊ 〇

ＤＭＵ
ｆｃ

平均交叉效率
１ ２…

１９

ＤＭＵ７
，

ｉ Ｏ ｉ ｌ 〇１２
？ ． ？

＾１
，

１９
■

ｈＹｌ ｋＬｉＫｋ

ｄｍｕ７ ）

２ 〇２ １ 〇２２
？ ． ．

沒
２ ， １９ ＾Ｓ ｊｆｃ

Ｌ ｉ 
＾
２ ， ｋ

ＤＭＵ７ ，２ ０
〇１ ３ ， ｌ

０１３ ， ２
…

＾
１ ３， １９

表 ３ 中
“

平均交叉效率
”

表示每
一

种并购方式形成 的单元 ＤＭＵ ７
，
自评效率与他评

效率的平均值 ， 其中他评效率为未进行并购 的 １８ 个企业利用 ＤＥＡ 模型获得的权重对
ＤＭＵｄ评价的效率 ． 于是得到 １３ 种并购方案 ＤＭＵ

７
ｊ
的平均交叉效率值如表 ４ 所示 ．

表 ４１３ 种并购方案的平均交叉效率值

并购方案

平均交叉效率

ＤＭＵｔ ．

ｉ

０ ．３３２

ｄｍｕ７ ） ２

０ ． ２９ ８

ＤＭＵ７ ） ５

０ ．２７５

ＤＭＵ７ ， ６

０ ． ３３ １

ＤＭＵ７ ， ｓ

０ ． ３７８

ＤＭＵ７ ）ｈ

０ ．２ ６２

ＤＭＵ７Ｊ２

０ ．３８４

并购方案

平均交叉效率

ＤＭＵ７
，

１３

０ ． ２８３

ＤＭＵ７ ）

ｉ６

０ ． ３０９

ＤＭＵ７ ’

１７

０ ． ４２ １

ＤＭＵ７
，

１８

０ ．４３ １

ＤＭＵ７ ． １９

０ ． ３２６

ＤＭＵ ７ ， ２０

０ ．４０９

效

效

变

有

有

不

效

效

变

有

有

不

效

效

变

有

有

不

效

效

变

有

有

不

效

效

变

有

有

不

效

效

变

有

有

不



５２ 张晓明
，

王应明
，
施海柳 ２ ２卷

由表 ４ 可知 ，
企业 ＤＭＵ

１
８是企业 ＤＭＵ７选择的最理想的并购方 ，

因为两者并购后 的

单元 ＤＭＵ
７

，

１ ８相对其他非规模收益拥挤的 １ ２种并购方案
，
效率最高 ，

其平均交叉效率为

０ ．４３ １ ．

４ ． ６ 最优并购对象选择方法的比较

上述研究过程先对并购后的方案进行规模收益 的判断 ， 对规模收益
“

拥挤
”

的并购方

案先予以剔除 ， 再选择理想的并购方 ． 为强调说明规模收益判断对并购对象决策的必要性

与意义
，
图 １对 ６ 种规模

“

拥挤
”

并购方案剔除前后最优并购对象选择结果进行了 比较 ． 为

图示简便 ， 并购方案 ＤＭＵ
７

ｉ ｊ
在 图 １ 中简单标识为 图 １中实线所连方形点表示非规模拥

挤的 １ ３种并购方案的平均交叉效率情况 ，
虚线所连菱形点未被方形点覆盖部分表示规模

拥挤 的６种并购方案的平均交叉效率情况 ．

图 １ 规模收益拥挤的并购方案剔除前后平均交叉效率 比较

由 图 １ 可知
，
若单从规模拥挤方案剔除前的 １ ９ 种并购方案的平均交叉效率值来看 ，

企业 ＤＭＵ９是企业 ＤＭＵ
７的最佳并购方 ，

因为相对其他并购方式 ， 其并购后的效率最高 ，

效率值为 ０ ． ６４３ ． 然而 ，
由表 ２ 表明 ，

企业 ＤＭＵ
９与 ＤＭＵ

７并购而成的新企业 ＤＭＵ７
，

９规

模收益呈
“

拥挤
”

状况 ，
即 随着产量的增加

，
产 出减少

，
亦即期望产出减少且非期望产ｉ增

加
，
因此是不可取的并购方案 ． 实际上

， 规模拥挤的 ６ 种并购方案中 ，

ＤＭＵ ７
，

４的平均交叉

效率同 ＤＭＵ ７
，

９

—

样也高于各非规模拥挤并购方案的最高效率
，
即高于 〇 ］＼？ １

７
，
１８ 的平均交

叉效率 ． 由此说明 ，
没有预先经过规模收益判断筛选的方案

， 仅以并购后的效率判断其最

优并购对象
，

尽管这样得到 的并购方案的效率更高 ， 但 由于选取的方案可能出 现规模拥挤

的状态 ，
不合实际并购的要求 ，

因此是不科学的 ．

５研究结论

鉴于创新型企业提升持续创新能力的需要
，
本文提出 了对同

一

产业领域 的创新型企

业进行并购的决策方法 ， 并得到如下结论 ：

（
１

）
该方法考虑到 了企业创新产出不仅包含经

济利润等期望产出 ，
而且包含资产负债率等非期望产 出

，
使得能够对企业创新效率评价 的

期望指标与非期望指标 区别对待
，
评价结果更科学 、 全面 ．

（

２
）该方法先对并购方案进行

规模收益判断再以效率高低选择最优并购对象 ，
排除 了对规模收益拥挤的并购方案的选

择 ， 使决策过程更合理 ． 通过算例 ，
也验证了该方法的可行性与可取性 ．

（

３
）该研宄以不 同



考虑非期望规模收益的创新型企业并购决策 ５３１期

ｉｄｅａ 模型为依据 ， 以效率为导向对创新型企业的并购问题进行决策研究 ， 研究结果客观
，

可为国家科技部 、 各省科技厅等政府相关部 门对创新型企业建设与发展过程的管理与指

导提供决策参考 ．

（

４
） 由于创新型企业的创新特性及其相应存在的高投入高风险等方面 的

特点
，
创新型企业的并购决策问题需要更有针对性的 ＤＥＡ 模型解决不同产业领域企业 的

并购需要 ， 值得进
一

步研宄 ．
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