
在我国，农业上市公司的资本效率比上市公司的平均

资本效率低。有研究表明，自 1993年以来，农业上市公司的
经济增加值（Economic Value Added，EVA）一直为负数。EVA
等于公司税后净营业利润减去全部资本成本（债务资本成

本和股本资本成本）后的净值。EVA为正，表明公司的经营
收入在扣除所有成本和费用后仍然有剩余，上市公司为股

东创造的价值增加，公司的价值上升；反之亦然。我国农业

上市公司的 EVA为负，说明对于股东而言，农业上市公司
不仅没有创造价值，而且在不断地减少财富。我国政府曾经

希望利用资本市场来扶持农业龙头公司，以形成一大批经

济实力雄厚、产业化程度高、技术装备精良、示范效应强的

龙头企业。然而，一系列农业上市公司造假案件的曝光证明

其效果并不理想。当我国资本市场的泡沫逐渐消失，股票价

格主要由它们的盈利能力决定的时候，试图通过资本市场

来扶持农业产业化的政策可能会变得越来越不现实。因此

提高农业上市公司盈利状况的根本途径还是在于提高企业

或者整条供应链自身的经营能力。在现实中，一个供应链往

往会产生“内部摩擦”，即由于供应链上下游企业的目标不

一致，导致供应链的整体利润达不到供应链各成员企业目标

一致时的整体利润。亦即供应链没有得到协调，而供应链契

约是使供应链达到协调的一种有效方式。笔者试图从供应

链契约的角度来探讨提高农业上市公司供应链盈利能力的

途径。

1 收益共享契约的机理和效果

回购契约、弹性数量契约、数量折扣契约等都是为了激

励营销公司增加订购量。笔者主要以收益共享契约为研究

对象，分析收益共享契约对农业上市公司供应链的协调作

用。收益共享契约最早出现在美国的影碟租赁行业。碟片租

赁企业购买碟片的成本很高，而出租碟片的价格很低，只有

在租出的次数达到一定量之后才开始收回成本。而影视碟

片的需求往往短期内很大，然后迅速下降，这样对碟片租

赁企业很不利。收益共享契约是为了增加企业利润和抗风险

能力而被设计出来的，根据契约，影碟租赁企业以低于碟片

成本的价格购买碟片，并且将自己的一部分利润（一般为

35%耀40%）分给碟片生产企业。在这种契约的作用下，碟片
租赁企业能够很快收回成本，因此会向生产企业购买更大

批量的碟片。Mortimer从经济学的角度对收益共享契约在
影碟租赁行业的应用进行了实证研究，结果发现这种方式

使整个行业的利润上升了 7%[1]。Dana等研究了收益共享契

约在完全竞争的销售市场上的运用，收益共享契约和其他

一些供应链契约一样，是一种促使供应链达到协作的手段[2]。
在利益共享契约的制约下，制造商以低于自身边际成本 CM

的批发价 W 准将产品卖给分销商，分销商保留其销售收入

的 准部分（准沂[0，1]，其余则返还给供应商），在这种契约的
作用下，能够刺激分销商降低产品的定价，增加对厂家产品

的一次订购量和市场对产品的需求，并提高分销商以及生

产商的利润。

2 收益共享契约对农业上市公司供应链的协调作用

2.1 供应链在单独决策与合作决策下的比较 农业上市

公司供应链的模型见图 1。对于大规模生产的农业产品可

以看成是一个单周期的报童模型，如果营销公司订购的产

品数量超过市场需求，将承担库存过剩的风险；如果订购量

小于市场需求，则承担缺货损失。报童问题的求解一般有两

种角度：分销商如何选取订货量使得期望收益最大，或者使

产品过剩及缺货成本之和最小。如果从第一种角度来求解，

则营销公司的收益函数如下：

仪R（q）=（p-w-cr）q-gr（x-q） x逸q
px-wq-crq x约q嗓

式中，仪R（q）为收益函数；p 为商品销售价格；w 为订购成
本；c r为营销公司单位销售成本；gr为销售季节中未能满足

顾客需求时营销公司的单位缺货损失；x为顾客的随机需
求；F（x）、f（x）分别为其分布函数和概率密度函数；f（x）均值
为 u，销售期末未售出商品的净残值为 0。

令 S（q）为整个销售季节内的期望销售量，则 S（q）=q-

乙0
q

F（x）dx；L（q）为营销公司在销售期内的期望缺货量，L（q）

=E[max（X原q，0）]=E[X原min（q，X）]=u原S（q）。营销公司商的期
望收益函数可表示为：E仪R（q）=pS（q）原wq原grL（q），E仪R（q）
是关于 q 的凹函数，取得极值的条件是 dE仪R（q）/dq=0，得
到营销公司的最优订货量 q*满足条件 F（q*）= p+gr-w

p+gr
。营

销公司按照 q*=F-1[（p垣gr原w）/（p垣gr）]的最佳订货量订货。生
产公司的期望收益函数为：

E仪M（q）=（w原cm）q原gmL（q）
式中，gm为缺货对生产公司造成的单位损失；cm为生产公司

单位产品的生产成本。整个供应链的期望收益函数为：
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E仪（q）=E仪M（q）垣E仪R（q）=pS（q）原cq原（gr垣gm）L（q）
式中，c=cm垣cr；进行求解得到整个供应链的最优决策为：

qo=F-1[（p垣gr垣gm原c）/（p垣gr垣gm）]
根据函数特性可知 qo跃q*，即营销公司的最优决策 q*不

能使整个供应链收益最大化，即为“双重边际效应”。

2.2 收益共享契约对供应链的作用 为了说明问题的简

便，假设缺货成本 gr=gm=0。在收益共享契约下，营销公司的
期望收益函数为：E仪R（q）=准pS（q）原w准q原c rq，其最优订货量

q准=F-1（准p原w准原cr
准p ）。

整个供应链的期望收益函数为 E仪（q）=pS（q）原cq，最

优订货量 qo=F-1（p原c
p ）。

当 q准=qo时，供应链在收益共享契约的作用下达到协调，

由于 F（x）为严格单调增函数，若 q准=qo，则有 w准+cr=准c。在设
置收益共享契约的参数 准时，只要能满足 w准+cr=准c，就能促
使供应链达到协调。此时，营销公司的期望收益函数为:
E仪准

R（qo，准）=准pS（qo）原w准qo原c rqo=准[pS（qo）原cqo]=准仪（qo）

可以看出，契约参数 准不仅代表分销商保留其销售收
入的比例，而且代表营销公司所获收益占整个供应链总收

益的比例。因此，生产公司的期望收益为：

E仪准
m（qo，准）=（1原准）仪（qo）

准的取值范围是 0耀1，准越趋近于 0，表示生产公司的收
益越大；准越趋近于 1，表示营销公司的收益越大。准的大小
反映了生产公司和营销公司之间的议价能力。由于 准约1，故
W准约CM，即生产公司售给营销公司的产品售价小于其单位制

造成本，即亏本卖给营销公司，再靠营销公司分享的收益来

实现盈利。

3 对农业上市公司供应链实施收益共享契约的设想

供应链实施收益共享契约的实质在于生产公司以低于

成本的价格将产品售给营销公司，而营销公司则将收入的

一部分分给生产公司。理论研究表明，这样的契约能够使大

规模生产的供应链得到协调，因此能为供应链成员企业带

来利润的增加和效益的提高。笔者以顺鑫农业（000860）为
例进行一个设想，研究对我国农业上市公司实施这种收益共

享契约的效果。

1994年 9月，顺义县以畜禽养殖及产品加工和原粮转
化的龙头企业北京鲲鹏食品集团公司等 6家公司为主体，
组建北京市泰丰现代农业发展中心。1998年 6月，北京市

人民政府京政函[1998]33号批准北京市泰丰现代农业发展
中心作为独家发起人，以募集方式设立北京顺鑫农业股份

有限公司。其主营业务有粮食作物、经济作物、蔬菜、瓜果、

果树种植、加工及销售；白酒的生产与销售；肉食品加工与

销售；各种饮料的生产及销售；良种繁育、农业科技服务等。

2004耀2006年年报每股收益为 0.26、0.22、0.24元。2007年在
股市牛市的情况下，公司的第三季度每股收益为 0.25元。从
公司运营的角度来看，顺鑫农业在这几年的盈利能力并没

有一个有效的提高。北京顺鑫牵手果蔬饮品股份有限公司

是顺鑫农业的控股子公司，为我国第一家提出“果蔬汁”概

念的饮料生产企业，每年可生产近 10万 t 的“牵手”果蔬
汁。“牵手”果蔬公司拥有 22个分公司，辐射全国大部分地
区的营销网络。目前该公司在北京的生产基地与全国各地营

销公司采取的是何种支付模式，属于公司机密，尚不得而知。

但是鉴于供应链契约在国内的新概念，“牵手”果蔬公司可

能沿用的是传统的批发价支付模式。假如对北京生产基地

和全国各地的营销公司实施收益共享契约，即北京的生产

基地在生产出果汁后，以亏本价批发给各营销分公司，而后

营销公司在销售收入实现时，将收入按约定好的比例返还

给生产基地，则能够促进营销公司在各地市场上将产品降

价，从而大幅扩大销量和提高销售利润。而其收入的返还则

能够弥补生产基地的成本，并使生产基地比传统支付模式

下更有利可图。同时营销公司也能比传统购买支付模式下

获得更高利润。

4 结论

我国农业上市公司在生产公司和营销公司之间采取何

种支付模式，影响到供应链的利润。笔者通过理论证明，如

果供应链采取收益共享契约，能够提升和优化供应链的绩

效。但若应用于实际可能还存在一些没有考虑到的实际问

题，如供应链契约实施和管理的难度、成本等，这些因素可

能会对收益共享契约的实施效果产生影响，然而收益共享

契约的确为企业盈利性的提高提供了一条新途径，是上市

公司可以发掘的一个新空间。
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关，学科优势是学校事业发展的核心动力，用高新科技实现

高等教育学科发展战略，是高校建设的核心内容。

3.3 立足于学校传统和特色，着眼于学校未来发展 学校

办学传统与特色是学校教育教学的灵魂和基石，决定着学

校办学的品位和层次，是学校的优势所在。高等学校要根据

学校学科背景，制定战略目标，使学校能集中有限的资源办

出学科专业特色，塑造学科专业品牌，以此全面提高办学质

量和水平。我国农业高校多以生物学理论学科为基础，以农

学、植物保护、园艺、水产养殖等生物学应用科学为主题，21
世纪生命科学取得的重大突破和发展为其提供了新的机遇

和挑战，农业高校必须把握全局、抓住机遇，实现自我超越，

用新的生物技术对传统农科专业进行改造和提升，促使农

科专业实现传统与现代之间的转换，加强学科间的交叉、渗

透、融合，形成新的学科，使高校依据新学科新专业为生长

点，实现面向现代化、面向世界、面向未来的发展。
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