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摘要:深入探讨油气管道行业股权收购项目后评价的重要性,构建涵盖目标实现程度、前期工作、整合与经营、投资

与效益、影响与持续性等多维度的后评价指标体系。提出指标权重的设定和评分标准的确定方法,确保评价结果的

客观性和准确性,为油气管道行业股权收购后评价提供了一套兼具理论价值与实践意义的参考框架,助力行业股权

收购后评价工作规范化发展。
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  企业间股权收购是现代经济活动中常见的一

种策略,用以资源重组、迅速突破进入未探索市场

及增强核心竞争优势。其中,在现代商业往来中,
在国有企业内部广泛实施。此类并购涉及多元化

的目标,包括产业升级、改善资源配置、提高市场控

制率、改进科技创新能力等。国有企业借助股权收

购进一步巩固行业内的合作与一体化,抑制恶性竞

争,并提高整个行业的运营效率与盈利潜力。
油气管道行业的股权收购项目需要考虑到国

家战略目标、政策导向、市场需求、社会责任等多方

面的因素,同时也涉及重大的资金投入和监管审

批,其结果常常能够改变企业在市场中的竞争态

势。对油气管道行业而言,股权收购活动的复杂度

较高,涉及多维度的考量,包括法律、财务、运营及

企业管理等方面,所有这些因素均使得收购过程的

管理显得复杂且具有挑战性。再者,涉及收购成果

的不确定性,企业文化整合、业务融合等众多因素

都可能对收购的最终成败产生影响。最后,油气管

道行业在完成收购后需要有效适应更新的业务架

构,并妥善处理收购可能引入的债务问题和经营风

险,同时也需遵守国有资产监督管理部门的相关

规定。
近年来,国内学者对国有企业股权投资后评价

的关注显著提升。在研究内容上,文建容[1]、杨姣[2]

系统阐述了股权投资后评价的基本内涵与监管要

求,强调其作为投资闭环管理的关键环节。陈尚聪

等[3]、陈琴琴[4]则初步探讨了股权投资项目后评价

的指标体系构建。部分学者结合企业实践展开案

例研究,如秦钰雯[5]对 W公司股权投资项目进行深

入评估,为实务操作提供了有益借鉴。
综合来看,现有研究为股权投资后评价奠定了

坚实的理论与实践基础。然而,当前成果多集中于

通用性的国有企业股权投资领域,对于特定行业的

深入探讨尚显不足,尤其是在评价指标的设定上,
行业特性体现不够充分。本文的核心目标是建立

一个针对油气管道行业股权收购项目后评价的指

标体系,以便投资者能够深入评估收购效果、提高

决策能力,并为未来类似的投资活动提供经验和借

鉴。该指标体系的构建紧扣油气管道行业特性,从
目标实现度、前期工作评价、实施评价、整合与经营

评价、投资与效益评价及影响与持续评价6个维度

展开,力求全面反映收购项目的综合价值。同时,
结合近年来典型案例提炼关键点,使体系兼具理论

价值与实践指导意义,为企业管理风险、优化决策

及整合资源提供可操作的工具,推进油气管道行业

股权收购实践的科学化与规范化。

1 开展股权收购项目后评价体系研究的

意义

后评价体系在股权收购中扮演着关键角色,不
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仅限于评判收购成功与否,还涉及企业战略规划、
风险管理、整合与经营、投资与效益提升等全面工

作,为企业长远发展提供数据和策略支持。对于油

气管道行业而言,制定一套科学的后评价指标体系

至关重要,它不仅用于分析和衡量股权收购行为是

否达到预期目标,还有助于识别和管理收购全过程

和最终结果中可能出现的各种风险。股权收购项

目后评价的意义可以从以下两个方面体现。

1.1 提高股权收购成功率

在股权收购方面,后评价指标体系可以帮助公

司分析并学习过去收购的成效,从而提高未来收购

活动的成功率。它的作用主要体现在以下几个

方面。
(1)决策优化。通过对已完成的股权收购项目

进行后期评价,收集并分析其中的成功要素与失败

经验,为企业今后类似投资决策提供实证参考,从
而在未来的决策中避免重蹈覆辙,实现决策优化。

(2)投资与效益评估。对收购的目标公司,在
交易完成后通过关键效益指标评估其运营表现,如
收入增长、成本节约、市场份额增长等,有助于确定

收购是否实现了预期具体目标。
(3)风险管理。收购活动围绕着诸多不确定因

素,对股权收购项目的后评价有助于识别和分析项

目中存在的风险,包括财务风险、市场风险、法律风

险、合规风险等,并评估这些风险的大小以及对企

业造成的影响,以便采取适当的风险防控措施。后

评价指标体系有助于企业更好地理解和管理收购

风险,以避免重复犯过去的错误。
(4)知识积累与信息反馈。在后评价过程中,

企业可以提炼出一系列有关股权收购的知识与经

验,并将这些宝贵的知识体系化用于企业知识管理

和组织学习,逐渐形成企业的核心竞争力。
(5)治理和透明度。后评价可以为公司内部和

外部相关利益者提供关于收购效果和价值创造情

况的透明度,提高治理质量。顺利的合规性是股权

收购后顺利运行的基础,后评价帮助企业确认所有

收购活动是否符合相关法律法规和公司政策。

1.2 提升国有资产运营效率

(1)效益最大化。后评价助力企业评断收购后

的综合效益,确定哪些策略或举措在收购中产生了

正面的经济效益和战略价值,进一步强化这些做法。
(2)效率提升。通过监测运营指标,如资产利

用率、盈利能力、成本等,后评价可以揭示经营管理

中的低效环节,指导管理层优化改进措施以提升

效率。
(3)战略调整。综合评价指标反映的信息可以

帮助国有资产管理者评估现有战略的成效,并及时

调整以适应市场变化。
(4)促进资源整合。股权收购之后的资源整合

是收购成功的关键之一。后评价有助于企业监控

整合过程中的资源配置,确保资源能够在收购后高

效、合理地分配和利用。

2 股权收购项目后评价指标体系构建

2.1 评价指标选择原则

股权收购项目后评价指标体系的构建需要通

过全方位的角度分析,围绕项目的整个周期建立互

相关联、系统的评价指标,从而对项目的实施水平

给出科学、合理的判断。应遵循以下原则选择评价

指标。
(1)科学性原则。要求指标基于科学的理论和

实证研究,能够准确衡量收购的效果。
(2)系统性原则。指标体系需全方位覆盖收购

项目的所有关键方面,形成一个互联的整体,以综

合反映项目的多维度成功度。
(3)针对性原则。要求明确收购的具体目标,

确保评价指标与收购目标密切相关,对于评估项目

成功有明确的导向作用。
(4)可操作性原则。相关指标应易于获取和采

集,适合实际操作。
(5)定性与定量相结合原则。在设计指标时应

兼顾定性和定量分析,量化的指标有利于进行统计

和比较分析,定性的评价可以使评估结果更加丰富

和全面。
(6)可持续性原则。考虑指标应能反映收购对

企业长期价值的影响,评估其对企业未来持续发展

的贡献。

2.2 评价指标选择标准

按照《中央企业固定资产投资项目后评价工作

指南》〔2005〕92号文及相关规定,依据其项目后评

价指标体系的内容作为参考,并围绕股权收购项目

的特点,进一步讨论并确定了分层分解的各项评价

指标,并建立了“阶梯递进式”的后评价指标体系。

2.3 评价指标形成

为使股权收购项目的后评价指标体系更加条

理清晰,并体现内在的逻辑关系,利用层级分析法

对指标体系进行层次化划分,建立由目标层、准则

层、指标层构成的层级结构体系,结合股权收购建

设项目特点确定评价目标为建设项目后评价成功
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度综合评价效果,选取6大核心因素作为一级评价

指标,并在此基础上构建了相应的二级评价指标体

系,具体见表1。

表1 股权收购项目评价指标体系

评价维度 一级指标 二级指标

股权收购

项目后评

价成功度

综合评价

等级

目标实现程度

前期工作评价

实施评价

整合与经营

评价

投资与效益

评价

影响与

持续性

战略目标实现程度

具体目标实现程度

决策程序规范性

政策符合性

尽职调研评价

价值评估评价

收购谈判评价

收购方案评价

可研编制质量

协议条款与执行评价

交易合规性

实施进度

公司治理效果完善性

公司管理合理性

经营模式合理性

公司风险管控措施及效果

投资合理性

投资控制

财务指标实现程度

投资相关方影响评价

社会影响评价

组织管理可持续性

市场需求可持续性

市场竞争力可持续性

外部条件可持续性

3 股权收购项目后评价指标要点分析

3.1 目标实现程度

(1)战略目标实现程度。对合资活动所体现的

战略规划与企业经营运作有效结合的程度进行分

析评价,评价优化整合内外部资源、获得协同效应、
增强企业核心竞争力、提高行业地位和影响力等。

(2)具体目标实现程度。对整体(区域)、品牌、
财务、质量、服务等竞争力提升情况进行分析评价,
分析费用控制、进度控制、收购风险控制、符合收购

方案程度。

3.2 前期工作评价

(1)决策程序规范性。项目是否根据相关法律

法规和政策,完成项目立项的初步论证、可研报告

编制与评审等相关工作程序,是否按照股权投资项

目审批程序,履行企业内部决策、取得有关尽职调

查报告、独立审计、资产评估、上报国家有关部门核

准审批或备案、市场交易等相关程序,程序是否完

整、合规。
(2)政策符合性。项目是否符合国家有关规划

和产业政策;是否符合油气管道行业布局和结构调

整方向。
(3)尽职调研评价。尽职调查的范围是否全面

评价其深度和广度,是否充分揭示了潜在风险,以
及这些风险是否得到了适当的管理和缓解。

(4)价值评估评价。评价价值评估方法的科学

性,评估要素及范围的完整性,分析价值评估的方

法、参数选择是否合理,项目估值是否合理、公正、
客观,能否有效指导价格谈判。

(5)收购谈判评价。在谈判过程中,是否明确

了谈判方案和可接受方案的顺序,是否审慎研究确

定阶段性谈判策略,分析谈判策略的有效性,是否

达成了有利于公司的交易条件,是否按照“三重一

大”要求履行内部决策程序。
(6)收购方案评价。评价推荐合资方案是否合

理,其内容是否齐全、完备,设计是否合理,是否符

合集团公司的长期战略。
(7)可研编制质量。项目可研报告编制单位的

选择方式,其资质等级是否符合国家有关规定,选
择方式是否符合相关规定。可行性研究报告的编

制内容、研究深度是否符合集团公司相关规定要

求。重点分析股权项目收购必要性、依据和程序、
收购的合理性、收购的择优性,风险分析是否全面、
准确,评价风险规避措施是否合理、有效。

3.3 实施评价

(1)协议条款与执行评价。评价协议内容的完

整性、全面性、公平性和合理性,是否包含所有必要

的条款。协议条款是否严谨、明确了各方的权利和

义务,采取的措施是否降低了我方的风险,是否能

有效保护集团公司利益。
(2)交易合规性。评价交易程序是否合法,交

易过程是否合规,是否遵循了相关的法律法规,交
易程序是否满足了法律和监管机构的要求。

(3)实施进度。股权收购比例、出资方式、融资

安排等是否符合预期的实施方案,计划工期安排是

否合理,是否完成相关手续的办理,进度出现较大

偏差的,应说明进度变化对项目目标实现是否产生

影响。

3.4 整合与经营评价

(1)公司治理效果完善性。评价股权投资实施

后,公司治理结构是否科学,制度和机制是否健全、
合理。分析目标公司的内外部条件和资源与投资

计划决策是否一致,不一致的原因。
(2)公司管理合理性。评价股权投资实施后,
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评价合资公司制定的主要规则制度和内部控制体

系是否齐全、完备,管理过程与原计划实施的符合

性,执行是否有效。
(3)经营模式合理性。评价收购实施后,生产

经营情况、经营效果、经营模式的合理性、分红的合

规性等。
(4)公司风险管控措施及效果。评价后评价时

点或有事项。有无较重大的财务或有事项发生,有
无较重大的法律或有事项发生,有无资质、合规经

营等或有事项发生,有无行业政策或有事项发生,
以及上述或有事项产生的影响。

3.5 投资与效益评价

(1)投资合理性。项目投融资方案的合理性,
包括项目的投资时机、投资方向、投资规模、融资模

式、资金选择等方面的合理性。
(2)投资控制。主要对投资变动、投资控制和

投资水平进行分析,分析投资差异程度及发生变动

的原因。
(3)财务指标实现程度。评级项目盈利能力、

偿债能力、财务生存能力是否达到预期,若差别较

大,需详细说明原因。

3.6 影响与持续性

(1)投资相关方影响评价。评价项目对投资

方、被投资方、项目关联方产生的积极与消极影响,
对存在的问题认真总结教训。

(2)社会影响评价。评价项目对社会稳定、社
会经济产生的直接和间接影响。

(3)组织管理可持续性。根据公司发展需求、
技术能力等方面,分析未来组织管理的可持续性。

(4)市场需求可持续性。分析和预测今后的资

源保障情况、市场需求趋势,评价被收购企业的可

持续性。
(5)市场竞争力可持续性。分析企业对未来市

场变化的适应能力和竞争力。
(6)外部条件可持续性。从项目外部条件(政

策、行业、规划、地方支持等方面),分析项目可持续

发展的有利条件与不利因素,评价外部条件的可持

续能力。

4 指标权重与评分标准的确定方法

4.1 基于层次分析法和熵权法的指标权重确定

方法

采用层次分析法与熵权法相结合的组合赋权

方法。首先通过已构建层次结构,明确指标体系的

逻辑框架,进而针对各准则层所辖指标,分别运用

熵权法依据专家评分数据计算客观权重,并将其直

接作为层次分析法中相应判断矩阵的单排序权重,
最后通过层次总排序合成各指标对总目标的综合

权重。
为了增强评价权重的准确性和合理性,可邀请

一个由N 名具有丰富项目经验的专家组成的团队。
这些专家将对项目各项指标进行深入分析,并根据

指标对项目成功的影响程度给出评分。专家打分

采用10分制,评分的原则为:9~10分为很重要,

8分为重要,7分为较重要,6分以下为不重要。
熵权法计算权重过程如下:通过层次分析法辅

助,建立评价指标与评价对象的关系矩阵 {xij}m×n ,
由于各项指标的量纲不同,需要对矩阵数据进行处

理,以消除因量纲不同对结果的影响,得到矩阵

{yij}m×n ,计算指标信息熵值 Hi =-1m∑
m

j=1
fijlnfij,

fij = yij +1

∑
m

j=1
yij +1

,通过信息熵值反映各个指标的权

重wi = 1-Hi

n-∑
n

i=1
Hi

。

基于专家评分,计算一级指标和二级指标的信

息熵值和相应的权重值,最终得出一个全面反映指

标重要性的权重分布。

4.2 评分标准的确定

定性指标评分标准主要评判各项指标的符合

性、合规性、合理性、有效性、适应性、先进性、可靠

性等方面,此类指标往往不易量化,因此需要根据

各项指标进行有针对性的评分标准设计。定量指

标主要为效益型指标,为了更好地对各项评价指标

进行对比分析,将各指标进行无量纲化的标准化处

理,从而实现各评价指标的分析与比较。评分标准

见表2。

4.3 项目评价等级的确定

项目评价等级可以根据上述评价指标权重与

评分计算得出,根据从项目规划到整合经营各阶段

的评价内容,结合油气管道行业股权投资项目特

点,将项目的评价等级划分为优、良、中、差四级

(表3)。

5 结论与建议
在综合分析油气管道行业股权收购项目后评

价实践和理论基础上,构建了一个全面评估收购效

果的指标体系,覆盖目标实现程度、前期工作、整合

与经营、投资与效益、影响与持续性6个维度,通过

152

               张 贺等:油气管道行业股权收购项目后评价指标体系构建与评价要点 



表2 项目评价标准

一级指标 二级指标 评价标准 评分标准

目标实现程度

前期工作评价

实施评价

整合与经营

投资与效益评价

影响与持续性

战略目标实现程度 评价收购后目标实现程度

具体目标实现程度 评价收购后具体目标符合实现程度

决策程序规范性 评价项目前期工作的完整性、合理性及合规性。
政策符合性 评价收购项目与国家有关规划和产业政策的符合性。
尽职调查 评价尽职调查的内容、深度及全面性。

价值评估
评价价值评估方法、要素、范围及其合理性、客观性、公
正性。

收购方案 评价收购方案的质量、研究深度及其合理性。

收购谈判
评价谈判方案、谈判策略,是否按照要求履行内部决策

程序。
可研编制质量 评价可研报告的质量、研究深度及其合理性。

协议条款及执行
评价协议内容全面,协议条款严谨、相对公平,采取的措

施可降低股权收购方的风险。
交易合规性 评价交易程序合法,交易过程合规。
实施进度 指实际实施进度与计划的符合性。

公司治理
评价公司治理结构是否科学,制度和机制是否健全、合
理,与投资计划决策时的符合性。

公司管理 评价管理过程与原计划实施的符合性。
经营模式 评价生产经营情况、经营效果、经营模式的合理性。
风险管控 评价后评价时点或有事项。

投资合理性
评价投资时机、投资方向、投资规模、融资模式完全符合

评价目标。
投资控制 评价投资差异程度及发生变化的原因。
财务指标实现程度 评价项目盈利能力、偿债能力、财务生存能力。

投资相关方影响评价
对投资方、被 投 资 方、项 目 关 联 方 产 生 的 积 极/消 极

影响。

社会影响评价
评价项目对社会稳定、社会经济产生的直接和间接的

影响。
组织管理可持续性 评价项目在未来组织管理的可持续性。
市场需求可持续性 评价和预测资源保障情况、市场需求情况。
市场竞争力可持续性 分析对未来市场变化的适应能力和竞争力。
外部条件可持续性 评价项目面对外部风险的可持续性。

定性指标:

A.完全符合评价目标,收购后目

标实 现 程 度 超 出 预 期,评 分 ≥
9分;

B.符合评价目标,收购后产生的

正面 效 益 较 大,9 分 > 评 分 ≥
8分;

C.基本符合评价目标,收购后目

标实现程度一般,8分>评分≥
6分;

D.未达到评价目标,收购后目标

实现程度较差,评分<6分。
定量指标:
实际 值 HR 与 目 标 值 QR 的 比

值,且结合基准收益值JR:

HR≥1.1QR,评分10分;

B.1.1>HR/QR≥1,9分>评分

≥8分;

C.1>HR/QR≥0.9,并且 HR/

JR≥1,8分>评分≥6分;

D.HR/QR<0.9或 HR/JR<1,
评分<6分。

表3 项目评价等级划分

评价等级 等级说明 评分标准

优秀项目

项目的各项指标都已全面实现

或超过,且在经济上取得了较大

效益和影响

评分≥9分

良好项目

项目的大部分指标都已全面实

现,且在经济上取得了预期效益

和影响。

评分9分>评分≥
8分

中等项目
项目实现了原定的部分目标,且
在经济上无明显效益和影响

8分>评分≥6分

较差项目
项目实现的目标非常有限,且在

经济上没有正效益和影响
评分<6分

量化的方式,为油气管道行业股权收购项目的后评

价提供了一套科学、合理的工具,可为改进和完善

油气管道行业的股权收购策略提供参考。
通过这一指标体系的研究与实施,可以促进股

权收购项目更加符合国家经济战略,推动油气管道

行业朝着更高质量的方向发展。同时值得注意的

是,一个成功的股权收购不仅在财务数据上应显示

出正向增长,更应在提升企业整体竞争力、对投资

相关方影响等方面有所表现。同时,股权收购应与

企业长期发展战略相一致,推动企业可持续成长,
并实现国有资产的保值增值。

参考文献

[1] 文建容.会计师视角下的国有企业股权投资后评价[J].

中国商界,2025(21):38-39.

[2] 杨姣.国有企业股权投资项目后评价管理策略研究[J].

市场瞭望,2025(10):166-168.

[3] 陈尚聪,李强,刘安英.股权收购项目后评价内容及评价

要点研究[J].中国工程咨询,2021(3):29-34.

[4] 陈琴琴.国有企业股权投资项目后评价探索[J].投资与

合作,2023(10):29-31.

[5] 秦钰雯.国有企业股权投资项目后评价研究[D].成都:

电子科技大学,2024.

252

  科技和产业                                     第26卷 第13期 



DevelopingaPost-evaluationFrameworkandCriticalAssessmentCriteriafor
EquityAcquisitionsinState-ownedEnterprises

ZHANGHe,WANGPeng
(PipeChinaEngineeringTechnologyInnovationCo.,Ltd.,Tianjin300456,China)

Abstract:Anin-depthexplorationwasconductedofthesignificanceofpost-projectevaluationforequityacquisitionprojectsintheoilandgas
pipelineindustry.A multi-dimensionalpost-evaluationindicatorsystem wasconstructedcoveringdimensionsincludingthedegreeofgoal
achievement,preliminarywork,integrationandoperation,investmentandbenefits,andimpactandsustainability.Methodswereproposedfor
settingindicatorweightsanddeterminingscoringstandardstoensuretheobjectivityandaccuracyofevaluationresults.Areferenceframework
withboththeoreticalvalueandpracticalsignificanceisprovidedforpost-evaluationofequityacquisitionsintheoilandgaspipelineindustry,

contributingtothestandardizedmanagementofsuchprojects.
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