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2013 年至 2019 年中国上市医药企业运营效率分析*

夏 昉，崔严尹，刘金萍，赫玉芳△

（长春中医药大学健康管理学院，吉林 长春 130117）
摘要：目的 了解我国上市医药企业的运行效率现状及趋势，为上市医药企业的运营与发展提供参考。方法 收集 2013年至 2019年

在沪深 A 股上市的 105家医药企业的面板数据，基于规模报酬可变模型（BBC 模型）和 Malmquist指数法，分别从静态和动态角度综

合分析中国上市医药企业运营效率指标投入变量与产出变量的变化，并从全要素生产率视角对比化学制药企业、中药制药企业和生

物制药企业运营效率的差异，分析其发展现状及趋势。结果 纵向看，2013年至 2019年上市的 105家医药企业中，仅有 18. 10%的企

业在数据包络分析（DEA）中处于有效状态，达到了资源配置最优化；30. 48%的企业达到规模有效或技术有效的 DEA弱有效状态，该

类企业部分效率水平存在损失；49. 52% 的企业处于 DEA 无效状态，技术因素和规模因素均存在冗余。横向看，综合技术效率为

0. 8～1. 0的企业占 74. 29%，纯技术效率水平为 0. 8～1. 0的企业占 83. 81%，规模效率水平为 0. 8～1. 0的占 99. 05%，企业运营效率

整体上表现良好，但内部差异较大。全要素生产率指数大于 1的生物制药企业（占 41. 27%）明显多于化学制药企业（占 36. 67%）和中

药制药企业（占 28. 74%）。结论 我国上市医药企业的整体运营水平呈下降趋势，生物制药企业较中药制药企业和化学制药企业的发

展势头强劲，技术水平发展缓慢是制约企业运营效率提升的主要原因，需优化资源配置，适当增加科技投入，整合生产规模，不断提高

运营效率，以促进上市医药企业的可持续发展。
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Operational Efficiency of China′s Listed Pharmaceutical Enterprises from 2013 to 2019
XIA Fang，CUI Yanyin，LIU Jinping，HE Yufang

（School of Health Management，Changchun University of Chinese Medicine，Changchun，Jilin，China 130117）

AbstractAbstract：：Objective To understand the current situation and trend of operational efficiency of China's listed pharmaceutical
enterprises and to provide a reference for the operation and development of listed pharmaceutical enterprises. Methods The panel
data of 105 pharmaceutical enterprises listed on A - share in Shanghai and Shenzhen from 2013 to 2019 was collected. Based on
the BBC model with variable - return - to - scale （VRS） and Malmquist index method，the changes of the input variables and
output variables of the operational efficiency indicators of China's listed pharmaceutical enterprises were analyzed comprehensively
from static and dynamic perspectives respectively，and the differences of operational efficiency among chemical pharmaceutical
enterprises，traditional Chinese medicine （TCM） pharmaceutical enterprises and biopharmaceutical enterprises were compared from
the perspective of total factor productivity（TFP） to analyze their development situation and trend. Results From the perspective of
time，among the 105 pharmaceutical enterprises listed from 2013 to 2019，only 18. 10% of them were in an effective state in data
envelopment analysis（DEA） and achieved the optimization of resource allocation. Precisely 30. 48% of the enterprises were in a
weakly effective state in DEA with effective scale or effective technology，and some efficiency levels of such enterprises had been
lost. Precisely 49. 52% of enterprises were in an invalid state in DEA，with redundancy in technical factors and scale factors. From
the overall performance of operational efficiency of enterprises，the enterprises with comprehensive technical efficiency of 0. 8 - 1. 0
accounted for 74. 29%，the enterprises with pure technical efficiency of 0. 8 - 1. 0 accounted for 83. 81%，and the the enterprises
with scale efficiency of 0. 8 - 1. 0 accounted for 99. 05%. The overall performance of operational efficiency of enterprises was good，
but the internal differences of them were great. The number of biopharmaceutical enterprises with a TFP > 1 （41. 27%） was
significantly more than that of chemical pharmaceutical enterprises （36. 67%） and that of TCM pharmaceutical enterprises
（28. 74%）. Conclusion The overall operational level of China's listed pharmaceutical enterprises is on a downward trend.
Compared with TCM pharmaceutical enterprises and chemical pharmaceutical enterprises，biopharmaceutical enterprises have a
stronger development trend，the main reason for restricting the improvement of operational efficiency of enterprises is the slow
development of technology level. It is suggested to optimize resource allocation，increase appropriately investment in science and
technology，integrate production scale and continuously improve operational efficiency to promote the sustainable development of
listed pharmaceutical enterprises.
Key wordsKey words：：listed pharmaceutical enterprise；operational efficiency；data envelopment analysis；Malmquist index method
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医药产业是我国国民经济的重要组成部分，在促

进国家卫生体系建设和提高人民健康水平方面发挥了

重要作用。上市医药企业市场份额占有率高，是我国医

药产业的主力军，其发展趋势对医药产业整体具有前

瞻性和预见性。在经济发展新常态背景下，我国医药行

业已达到相对饱和状态，由高速发展过渡到中速发展

阶段［1 - 2］，整个行业呈现高端产品供给不足、低端产品

供给过剩的现状。对此，我国政府相继出台了一系列医

药卫生体制改革（简称医改）政策，医药行业政策环境

的重大变化对我国医药产业的发展提出了新的要

求［3 - 4］，适应国内外市场变化和国内政策环境的转变是

我国上市医药企业现阶段需解决的主要问题。从运营

效率视角定量研究我国上市医药企业运营效率现状，

总结现阶段存在的问题，对于我国医药产业健康、高效

运行意义重大。本研究中在现有研究基础上，从投入与

产出角度构建中国上市医药企业指标体系，基于规模

报酬可变模型（BBC模型）和Malmquist指数法，分别从

静态和动态角度分析中国上市医药企业运营效率现状

和趋势，并从全要素生产率视角对比化学制药企业、中

药制药企业和生物制药企业运营效率的差异，以提高

我国上市医药企业的运营效率，优化资源配置，促进医

药制造业转型升级。

1 模型选择与数据来源

1. 1 数据包络分析（DEA）［5 - 8］

DEA是从投入、产出角度构建指标评价体系，评价

某一决策单元的综合效率水平的非参分析方法。DEA
的模型根据规模报酬的可变性可分为规模报酬可变模

型（VRS，BBC模型）和规模报酬不变模型（CRS，CCR模

型）。BBC模型是针对某一截面数据下效率的静态分

析，是在CCR模型基础上改进而来的。该模型将综合技

术效率（Tech）进一步分解成纯技术效率（Ptech）和规模

效率（Sech），其关系公式为 Tech = Ptech × Sech。当

Tech，Ptech，Sech均等于 1，表示决策单元DEA有效；当

Tech ≠ 1，Ptech = 1或Sech = 1，表示决策单元DEA弱有效；

当Tech，Ptech，Sech均不等于1，表示决策单元DEA无效。

1. 2 Malmquist 指数法

Malmquist指数法是对一定时期内连续时序截面数

据的动态比较。全要素生产率指数（Tfpch）可有效表示

决策单元在某一时期内的效率水平变化，当 Tfpch > 1，
表示效率水平为递增状态；当 Tfpch = 1，表示效率水平

不变；当 Tfpch < 1，表示效率水平为递减状态。Tfpch可
分解为技术水平变化（Effch）和技术效率变化（Tech），

各指标关系公式为 Tfpch = Effch × Tech。技术效率变化

（Tech）又可进一步分解为纯技术效率变化（Pech）和规

模效率变化（Sech），表达公式为 Tech = Pech × Sech。故
Tfpch值会同时受Effch，Tech，Pech，Sech的影响。

1. 3 投入产出指标体系建立

为了准确预测中国上市医药企业的运营效率，本

研究中梳理了相关文献的指标，结合数据指标的可得

性和研究目的，以劳动力投入、技术投入和资本投入作

为投入指标，以盈利能力、偿债能力、营运能力和发展

能力作为产出指标，最终形成指标评价体系。详见表1。
表1 中国上市医药企业运营效率指标评价体系

Tab. 1 Evaluation system of operational efficiency indicators of
China′s listed pharmaceutical enterprises

一级指标

投入变量

产出变量

二级指标

劳动力投入

技术投入

资本投入

盈利能力

偿债能力

营运能力

发展能力

三级指标

员工人数

研发支出、无形资产

总资产

净资产收益率、每股收益率

产权比率

流动资产周转率

营业收入同比增长率

1. 4 数据来源与处理

本研究对象为中国上市医药企业，根据证监会“医

药制造业”分类，从沪深A股市场共检索出 239家上市

医药企业（截至 2020年 6月 16日），为保证数据的连续

性和完整性，剔除数据缺失严重企业，最终获得 105家
上市医药企业 2013年至 2019年的面板数据，包括 29家
中药制药企业、21家生物制药企业、55家化学制药企

业，基本符合沪深A股市场三类上市医药行业数量比，

分布在全国 29个省、直辖市、自治区。上市医药企业相

关财务数据均来自东方财富 Choice金融终端，本研究

中运用临近点线性趋势法补齐少量有缺失值的财务数

据。DEA要求原始数据不允许存在 0和负值，以及避免

考虑变量单位差异，本研究中对投入产出与变量均采

用公式（1）进行无量纲化处理。

Y = 0. 1 + 0. 9 ×（X - min）/（max - min） （1）
式中，Y为标准化处理后的值，X为原始值，max为

该变量的最大值，min为该变量的最小值。

2 结果

2. 1 基于 BBC 模型的静态视角分析

为了全面研究规模可变收益，对 2013年至 2019年
上市医药企业运营效率值进行平均化处理（表 2）。综合

技术效率水平相对较高的企业 78家，中等水平 22家，

较低水平的 5家，分别占 74. 29%，20. 95%，4. 76%；纯技

术效率水平较高水平的企业 88家，中等水平 13家，较

低水平的 4家，分别占 83. 81%，12. 38%，3. 81%；规模效

率水平相对较高的企业 104家（99. 05%），仅有 1家处于

中等水平（0. 95%），无较低水平企业。综合技术效率值

是纯技术效率与规模效率的乘积，其中规模效率水平

较高的占 99. 05%，故部分上市医药企业综合技术效率
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水平偏低，可能由纯技术效率水平较低导致。

由表 3可见，2013年至 2019年，105家上市医药企

业中仅有 18. 10%的企业处于DEA有效状态，达到资源

配置最优化；30. 48%的企业达到规模有效或技术有效

的DEA弱有效状态，说明该类企业部分效率水平存在

损失；49. 52%的企业处于DEA无效状态，说明该类企

业技术因素和规模因素均存在冗余。DEA有效企业个

数得到提升，最高值（26. 67%）和最低值（9. 52%）分别

出现在 2017年和 2016年；DEA无效企业从 2013年的

37家增至 2019年的 64家。可见，多数企业资源配置水

平有较大提升空间，企业可适当增加科技投入，使资源

利用效率最大化。此外，有 68. 57%（72 / 105）的企业处

于规模报酬递增阶段，13. 33%（14 / 105）的企业处于规

模报酬递减阶段，20. 95%（22 / 105）的企业处于规模报

酬不变阶段。2013年至 2019年，处于规模递增阶段的企

业数量整体呈波动下降趋势，规模不变阶段的企业数

量整体呈波动增加趋势，规模递减阶段的企业数量在

2017年最多。

105家上市医药企业 2013年至 2019年静态视角下

的运营效率趋势见图 1。综合技术效率趋势呈现出“M”

样特征，在 2016年出现急剧下降，2017年至 2019年持

续下降；纯技术效率水平呈现递减趋势，从 2013年的

0. 95下降至 2019年的 0. 86，其中 2016年至 2018年递

减速度放缓；规模效率呈波动上升趋势，在 2016 年和

2018年存在小幅递减。
效率值1. 00
0. 95
0. 90
0. 85
0. 80
0. 75 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 年份

综合技术效率

纯技术效率

规模效率

图1 2013年至2019年105家中国上市医药企业运营效率变化

Fig. 1 Changes in operational efficiency of 105 China′s listed
pharmaceutical enterprises from 2013 to 2019

2. 2 基于 Malmquist 指数法的动态视角分析

由表 4可见，我国 105家上市医药企业各项投入产

出的Malmquist指数均表示 2013年至 2019年的平均变

动情况，全要素生产率年平均值几乎都小于 1，说明总

体上呈递减趋势，且 2013年至 2019年的 Tfpch指数年

均降低 3. 38%，即由指数均值 - 1所得，若结果大于 1
说明是递增，若小于 1说明是递减。进一步分解M值：

Effch年均降低 0. 65%，Tech年均降低 2. 61%，Pech年均

降低 2. 01%，Sech年均增长 1. 35%。具体按年度来看，

2013年至 2014年，Tfpch下降主要由Tech和Pech引起；

2014年至 2015年，Tech和 Pech是 Tfpch下降的主要原

因；2015年至 2016年，Effch，Pech，Sech共同导致 Tfpch
下降；2016年至 2017年，Tech是导致 Tfpch下降的主要

原因；2017年至 2018，Effch，Pech，Tech，Sech各项指标

均下降，导致 Tfpch下降；2018年至 2019年，Effch，
Tech，Pech不足导致 Tfpch下降。可见，技术进步缓慢是

导致全要素生产率下降的主要原因。

2. 3 全要素生产率视角差异分析

化学制药企业、生物制药企业和中药制药企业Tfpch
值大于 1 的企业占样本行业的年均比例分别为

36. 67%，41. 27%，28. 74%。其中，2013年至 2018年，化

学制药企业Tfpch值有效企业占比稳步上升，2015年至

表2 中国上市医药企业运营效率水平（n = 105）
Tab. 2 Level of operational efficiency of China′s listed pharma⁃

ceutical enterprises（n = 105）

效率值

综合技术效率水平

纯技术效率水平

规模效率水平

水平区间

TE < 0. 6
0. 6 < TE < 0. 8
0. 8 < TE < 1. 0
TE < 0. 6
0. 6 < TE < 0. 8
0. 8 < TE < 1. 0
TE < 0. 6
0. 6 < TE < 0. 8
0. 8 < TE < 1. 0

企业数（家）

5
22
78
4
13
88
0
1

104

百分比（%）

4. 76
20. 95
74. 29
3. 81
12. 38
83. 81
0
0. 95
99. 05

注：小于 0. 6为低等效率区间，0. 6～0. 8为中等效率区间，

0. 8～1. 0为高等效率区间。

Note：TE < 0. 6 refers to a low - efficiency range，TE in the range
of 0. 6 - 0. 8 refers to a medium - efficiency range，and TE in the
range of 0. 8 - 1. 0 refers to a high - efficiency range.
表3 中国上市医药企业运营综合技术效率和规模收益（n = 105）
Tab. 3 Comprehensive technology efficiency of operation and
return to scale of China′s listed pharmaceutical enterprises

（n = 105）

年份

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
X

DEA有效

［家（%）］

12（11. 43）
17（16. 19）
23（21. 90）
10（9. 52）
28（26. 67）
24（22. 86）
21（20. 00）
19（18. 10）

DEA弱有效*

［家（%）］

56（53. 33）
43（40. 95）
31（29. 52）
32（30. 48）
21（20. 00）
21（20. 00）
19（18. 10）

32（30. 48）

DEA弱有

效△［家（%）］
0（0）
1（0. 95）
3（2. 86）
2（1. 90）
3（2. 86）
0（0）
1（0. 95）
1（0. 95）

DEA无效

［家（%）］

37（35. 24）
44（41. 90）
48（45. 71）
61（58. 10）
53（50. 48）
54（51. 43）
64（60. 95）
52（49. 52）

IRS
（家）

93
87
73
87
50
41
71
72

DRS
（家）

0
0
6
6
42
34
12
14

CRS
（家）

12
18
26
12
31
30
22
22

注：IRS为规模报酬递增，DRS为规模报酬递减，CRS为规模

报酬不变。*为Ptech = 1，△为Sech = 1。
Note：IRS refers to increasing returns to scale，DRS refer to de‐

creasing returns to scale and CRS refers to constant returns to scale.
* refers to Ptech = 1 and △ refers to Sech = 1.
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2016年达最大值（43. 67%），2018年至 2019年急剧下

降，出现最小值（25. 45%）；生物制药企业 Tfpch值有效

企业占比在 2016年至 2017年达最大值（66. 67%），最小

值（28. 57%）出现在 2014年至 2015年；中药制药企业

Tfpch值有效企业占比在 2013年至 2019年波动不大，最

大值（34. 03%）出现在2017年至2018年。详见图2。
占比 / %
80
70
60
50
40
30
20
10
0

2013
- 20
14

年份

化学制药企业

生物制药企业

中药制药企业

2014
- 20
15

2015
- 20
16

2016
- 20
17

2017
- 20
18

2018
- 20
19

图2 2013年至2019年三类医药行业样本企业Tfpch值有效的

企业占比变化趋势

Fig. 2 Changes in the proportion of enterprise with effective Tfpch
value of sample enterprises in the three types of pharmaceutical

industry from 2013 to 2019

2013年至 2019年，上市医药企业的Tfpch随着时间

的推移呈现出明显的波动性，化学制药企业、中药制药

企业与全行业的趋势比较吻合，生物制药企业波动幅

度大于化学制药企业和中药制药企业，呈“W”样轨迹，

且生物制药企业在 2016年至 2017年的Tfpch达 1. 011，
全要素生产率得到提升。三类行业 Tfpch平均值均未超

过 1，未达到效率前沿，105家上市医药企业 Tfpch指数

平均值为 0. 966，总体呈递减趋势。Tfpch值年均下降幅

度最大的为生物制药企业。其次为中药制药企业和化

学制药企业，化学制药企业Tfpch平均值为 0. 973，年均

下降 2. 74%；中药制药企业 Tfpch平均值为 0. 971，年均

下降 2. 87%；生物制药企业 Tfpch指数平均值为 0. 970，
年均下降 3. 02%；化学制药企业 Tfpch指数平均值略高

于生物制药企业，但相差不大。详见图3。
3 讨论

3. 1 中国上市医药企业整体运营水平呈下降趋势

横向看，我国上市医药企业运营效率整体表现良

好，但内部差异较大。综合技术效率为 0. 8～1. 0的企业

占 74. 29%，纯技术效率水平较高的企业占 83. 81%，规

模效率水平较高的企业占 99. 05%，说明我国上市医药

企业综合效率处于较高水平。但仅有 18. 10%的企业处

于 DEA有效状态，高达 49. 52%的医药企业处于 DEA
无效状态，表明上市医药企业内部差异较大。这种差异

主要体现在大型医药企业与中小型医药企业之间，随

着我国“两票制”“一致性评价”的逐步试点推进，倒逼

医药企业改变营销模式，部分中小型医药企业资金循

环链基本断裂［9 - 10］，运营效率受到冲击。

纵向看，2013年至 2019年，我国上市医药企业运行

能力水平总体呈下降态势。年均Tfpch值均小于 1，年均

降低 3. 38%，整体呈递减趋势。进一步分解Tfpch值，Ef‐
fch年均降低 0. 65%，Tech年均降低 2. 61%，Pech年均降

低2. 01%，Sech年均增长1. 35%，除Sech 2013年至2019
年总体呈递增趋势外，其他指标均呈下降趋势，说明我

国中药上市企业现有技术水平（包括硬件环境、科研能

力、管理制度等）未发挥有效水平，通过扩大投资规模

的方式已不能满足现阶段运营能力提升的需求。在经

济发展新常态背景下，医药企业作为典型的创新驱动

持续性企业，打造技术环境、加大科研力度是其持续发

展的主要路径。

3. 2 生物制药企业发展势头强劲

生物制药企业发展速度超过了中药制药企业和化

学 制 药 企 业 。生 物 制 药 Tfpch 大 于 1 的 企 业 占 比

（41. 27%）明显高于化学制药企业（36. 67%）和中药制

药企业（28. 74%），可能由于生物医药产业作为高新技

术的主导产业，国家相当重视［11 - 12］。此外，中药制药企

业和化学制药企业的全要素生产率变化曲线的波动走

势基本一致。2013年至 2019年，Tfpch均值均未超过 1，
未达到效率前沿，由于医药行业具有政策敏感性，多手

段调整药品价格是近年来医药改革的重点［13 - 14］，这种

成本与利润的矛盾逐步加压于医药企业的运营水平。

2013年至 2019年，生物制药企业全要素生产率的变化
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图3 2013年至2019年全行业及三类医药行业样本企业Tfpch
年均值变化趋势

Fig. 3 Changes in the average annual Tfpch value of sample
enterprises in the whole industry and three types of pharmaceutical

industry from 2013 to 2019

表4 2013年至2019年105家中国上市医药企业Tfpch值变动

及分解值变动趋势

Tab. 4 Changes in Tfpch values and decomposition values of 105
listed China′s pharmaceutical enterprises from 2013 to 2019

年份

2013 - 2014
2014 - 2015
2015 - 2016
2016 - 2017
2017 - 2018
2018 - 2019
X

Effch
1. 03
1. 02
0. 94
1. 04
0. 98
0. 96
0. 99

Tech
0. 94
0. 92
1. 04
0. 95
0. 99
1. 00
0. 97

Pech
0. 99
0. 98
0. 96
1. 00
0. 99
0. 95
0. 98

Sech
1. 04
1. 04
0. 98
1. 03
0. 98
1. 01
1. 01

Tfpch
0. 97
0. 94
0. 98
0. 98
0. 97
0. 96
0. 97
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趋势比化学制药企业和中药制药企业波动幅度大，呈

现“W”样轨迹。相比化学仿制药和中成药，生物类似物

的上市价格与原研药相比降幅不大，广阔的利润空间

促进了生物医药企业运营效率的提升。其中，在 2016年
至 2017年，生物制药企业全要素生产率得到提升

（Tfpch = 1. 011），我国生物医药在研发中取得了突破性

进展，靶向程序性死亡受体 1 / 程序性死亡受体配体 1
（PD - 1 / PD - L1）抗体均于 2016年至 2017年开展了相

关临床试验。

3. 3 技术水平发展缓慢是制约运营效率提升的主要原因

综合技术效率水平和纯技术效率水平变动趋势相对

平稳，纯技术效率对于技术效率的影响越来越重要。纯技

术效率有效企业数由 2013年的 56家递减至 2019年的

19家，说明纯技术无效率的增多是造成总技术效率损

失的主要原因，这与林仲源等［15］的研究结果一致。主要

表现为医药企业硬件环境较落后，研发投入资金短缺，

研发技术人员科研能力有待提升，研发设备落后等，阻

碍了医药企业技术水平的提升。从动态维度来看，通过

分解Tfpch值发现，Tech和Pech不足是制约全要素生产

率提升的主要原因，表明上市医药企业运行效率降低

主要受技术水平制约，具体体现在主营药依旧以仿制

药为主，新药研发具有周期长、回馈慢、高投资、高风险

特点，为了规避风险，大多数医药企业忽视了研发投入

的重要性。我国格外重视扶持高新技术企业的发展，如

减免 15%企业所得税、政府集中采购、制度专利法等，

各项政策均在不同程度上对医药企业的科技创新提升

发挥了激励作用［16 - 17］。
3. 4 优化整合生产规模是提高运营效率的关键

规模扩大带来的规模效率随着时间的推移已不

能发挥提升企业运营效率水平的作用。研究显示，我

国上市医药企业规模效率年均增长 1. 35%，总体呈递

增趋势，但对全要素生产率水平的影响相对较小，说

明现阶段规模效率已接近生产前沿面，其提升空间与

提高后为企业带来的效益有限。此外，医药企业产出

规模不会随着投入的增加而扩大，相反逐渐呈现规模

报酬递减或不变趋势。2013年至 2019年，处于规模递

增阶段的企业数量整体呈下降趋势，尤其在 2016年
以后，规模不变和规模下降阶段的企业数量大幅增

加，可能是 2016年 5月我国实行全国范围内的“营改

增”政策实施后，小规模、弱优势的医药企业面临出局

危机，大规模的医药行业进行了并购和重组。此时，建

议制药企业对投入资源进行合理配置和优化，淘汰、

更新落后的生产设备，降低不必要的资源浪费；部分

运营效率较低的医药企业可适当利用外包服务，节约

规模成本。

3. 4 研究局限

本研究中选取的样本上市医药企业为 105家，包括

29家中药企业、21家生物制药企业和 55家化学制药企

业，各类制药企业样本数量不均衡，与全国上市医药企

业整体样本量相比，代表性不强，后续研究应继续扩大

样本量，提高样本企业的代表性。另外，个别缺失数据

运用临近点线性趋势法补齐，在一定程度上会影响结

果的准确性，后续研究拟应多渠道收集数据，追求数据

的完整性，深度挖掘数据的真实性。
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