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制度环境、产权性质与种植业产业链纵向整合 

——来自 30 家上市农业关联企业的证据 

高延雷，游玉婷，王志刚* 

（中国人民大学 农业与农村发展学院，北京 100872） 

摘 要：纵向整合有助于参与主体互补利益的实现与产业的可持续发展。基于 30家上市农业关联企业 2000—2015

年的数据，测算了种植业产业链（种子企业、种植企业和农副食品加工企业）及其不同环节企业的纵向整合度，

运用面板 Tobit 模型分析了制度环境和产权性质对种植业产业链纵向整合度的影响。结果表明：种植企业的纵向

整合度最高，农副食品加工企业次之，种子企业最低；对于种植业产业链的纵向整合，制度环境有显著负向影响，

产权性质有显著的正向影响；制度环境与产权性质对种子企业、农副食品加工企业都具有显著的负向影响，产权

性质对种植企业具有显著正向影响，但是制度环境对种植企业的影响不显著。 
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Institutional environment, property rights and vertical integration of planting industry chain:  

Evidence from 30 listed agricultural related enterprises 

GAO Yanlei, YOU Yuting, WANG Zhigang* 

（School of Agricultural and Rural Development, Renmin University of China, Beijing 100872, China） 

Abstract: Vertical integration helps the participants to realize the complementary interests and the sustainable 
development of the industry. Based on the data of 30 listed agricultural related enterprises from 2000 to 2015, the vertical 
integration degree of the planting industry chain (seed enterprises, planting enterprises, and agricultural and non-staple 
food processing enterprise) and their different links was calculated, and then the influence of institutional environment 
and property rights on the vertical integration was analyzed with the panel Tobit model. The results show that: The 
vertical integration degree of planting enterprises is the highest, followed by agricultural and non-staple food processing 
enterprises, and the seed enterprises the lowest. For the entire planting industry chain, the institutional environment has 
significant effect, and the property right has significant positive impact. Both the institutional environment and property 
rights have significant negative impact on seed companies and agricultural and non-staple food processing companies. 
Property rights variable has significant positive impact on planting enterprises, but the institutional environment has no 
significant effect on planting enterprises.  
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 出于获取相关资源、增加市场力量、发挥规模

效应等方面的考虑，当今企业掀起了一轮又一轮的

纵向整合浪潮。纵向整合是企业将生产、分销和其

它经济过程结合起来，用企业的内部交易来代替市
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场交易，从而实现其经济目的的战略措施[1]，其直

接目的是节约市场交易成本[2]，避免资产专用性导

致的机会主义行为，提高整合双方的投资效率[3]，

具有分散风险、增强风险抵抗力和推进一二三产业

融合等诸多好处。为此，许多企业采取内部投资、

外部并购、战略联盟等方式不断向产业链上游或下

游发展，提高纵向整合度。基于农业面临较大的自

然和市场风险、农产品交易成本高和不确定性大、
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经营效益低，农业企业纷纷采取战略联盟、契约、

合资等多元化策略推动纵向整合。在此背景下，中

国种植业产业链及其不同环节企业的纵向整合度

达到了什么水平？企业的纵向整合又会受哪些因

素的影响？特别是中国正处在转型时期，各地制度

环境和企业产权性质的巨大差异是否影响纵向整

合呢? 
学界关于产业链及其企业纵向整合的研究主

要集中在影响因素和纵向整合与绩效关系分析两

个方面。影响因素方面，Lieberman [4]研究了交易成

本和需求变化对企业纵向整合的影响，得出两者影

响都十分显著的结论。Frank等[5]分析了交易成本对

美国食品加工企业纵向整合的影响，指出交易成本

是影响美国食品加工企业纵向整合的主要因素。胡

定寰[6]以美国、日本、韩国以及泰国养鸡场为例，

研究得出节省生产成本和降低交易费用是其采取

纵向整合的两个主要动因。孙艳华等[7]以畜牧行业

为例，讨论了养鸡户垂直协作的问题，指出户主的

风险态度、自治权和养殖规模等对养鸡户的垂直协

作有显著影响。Lo[8]分析了农业公司和农户之间的

纵向整合模式，指出农产品生产周期是农户选择参

与不同纵向整合模式的主要影响因素。徐斌[9]研究

了中国 52 个上市煤电企业纵向整合问题，认为交

易成本和组织成本能够显著影响企业的纵向整合

决策。纵向整合与企业绩效关系方面，Healy 等[10]

研究了美国 50起兼并战略实施后企业的经营绩效，

指出通过兼并和产业调整，企业绩效得到了明显的

改善。Acemoglu 等[11]认为企业纵向一体化通过更

有效率的契约安排增强了企业的竞争优势，提高了

企业绩效。吴利华等[12]以钢铁行业为例，对上市公

司纵向整合与公司绩效关系进行了实证分析，得出

纵向整合战略能够显著提高企业的经营绩效。胡求

光等[13]以中国渔业企业为例，研究认为纵向一体化

战略降低了产业链节点的交易成本，提高了平均收

益和企业绩效。与此相反，也有学者认为纵向整合

与企业绩效存在负相关关系。例如李怀等[14]通过分

析 2003—2008 年上市企业的并购案例，认为纵向

整合不会增加企业短期的主营利润率。李青原等[15]

分析认为纵向一体化程度与企业的全要素生产率

显著负相关。 
综上所述，已有文献关于产业链及其企业纵向

整合的研究对象多集中在具有市场化优势的特定

行业或重点产业，关于农业产业链及其企业的纵向

整合多集中在畜牧养殖业，针对种植业及其企业纵

向整合的实证分析还不多见。基于此，本研究拟选

取种植业产业链的上市农业关联企业作为研究对

象，定量测算种植业及其不同环节企业的纵向整合

程度，实证分析制度环境、产权性质对种植业产业

链以及不同环节企业（种子企业、种植企业、农副

食品加工企业）纵向整合度的影响。 

一、理论分析与研究假设 

制度环境是指一系列与政治、经济、文化有关

的法律、法规和习俗，是影响国家或地区经济增长

与发展的最重要因素[16]。企业的实质是合作生产者

为减少市场交易成本和获取规模效益而达成的关

于各合作要素所有者权利与义务的合约[17]。企业营

运活动必然是在一定的制度框架之下展开并受到制

度的约束。企业融资活动[18-20]、企业投资行为[21,22]、

企业的信息获取与分析[23,24]以及企业的组织结构

与行为[25]等都是一定制度环境的产物。甚至于企业

间的关联性也受制度环境的影响，Jian等[26]就发现

制度环境较差的地区，企业间的关联交易也更为明

显。换言之，制度环境的改善能够降低企业间的关

联交易行为。产业链涉及上下游节点企业之间的投

入产出关系，也伴随着信息、技术和知识等的交换

传递。就种植业产业链上的企业而言，由于农业生

产面临较大自然风险与市场风险，其弱质弱势的特

性更为明显，农业合约的有效性与持续性必然受到

挑战。尤其是农副食品加工企业，面对的原材料供

给者大多为契约精神与合作意识相对缺乏的农户，

如果签订普通契约，会面临更高的“敲竹杠”风险。

即使在交易冲突发生后，选择法律途径解决，也必

然面临着高额诉讼费用的问题。这些促使企业采取

纵向整合等更为紧密的合作策略。此外，纵向整合

能够有效降低企业的交易成本，推动整合主体利益

的共同实现。尤其是在违约行为得不到制度环境的

有效制约时，企业会选择将外部交易内部化，从而

降低企业的交易费用和市场风险。据此，提出假设

1：其他条件既定的情况下，制度环境越差企业越
倾向进行纵向整合。 
公私分立的二元体系及其衍生出的经济“二元

所有制结构”[27]具体表现为国有与非国有企业在企
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业目标、员工激励、经营环境以及政治支持等制度

安排上存在显著的差异。国有企业在政治、社会资

本部署力以及制度影响力等方面具有相当的优势。

在政府的参与和支持下，一方面国有企业借助贯彻

政府宏观政策和落实相关制度法规等天然优势干

预相关企业的信息纰漏行为，扭转了交易信息的不

对称性，降低了信息搜寻成本。另一方面国有企业

在政府的支持和担保下，有更多的机会获得国家财

政和商业银行的信贷供给，经营融资更为方便迅

速，从而放宽了企业独立经营的成本约束。与之相

对，非国有企业获得的政府支持则相对较少，在竞

争中通常需付出更多努力，市场交易成本因此而增

大，交易的不确定性也随之上升。在该条件下，企

业的内部组织生产相对于外部的市场交易更具优

势。故此，当经营缺乏政府的有效支持时，为降低

信息搜寻成本、减少信息不对称性以及交易的不确

定性，非国有企业更倾向采取纵向整合策略，将更

多的市场交易转移到企业内部。作为政府的一种延

伸，国有企业的产权制度也存在一定缺陷，难以为

企业家的创新行为提供良好的激励。故此，企业管

理者没有动力采取创新行为来提高经营绩效，其努

力通常小于最优努力[28]。但是，民营企业则不然，

为进一步降低成本，谋求自身更大利益，企业管理

者往往倾向于采取创新性的经营方式和战略安排，

例如通过兼并与合并等方式进行产业优化和资源

再配置，一方面是保障原材料的有效供给，实现生

产的可持续；再者是扩大销售渠道，提高产品市场

占有率，提高企业整体的经营效率。基于此，提出

假设 2：其他条件既定的情况下，非国有企业更倾
向进行纵向整合。 

二、变量选取与模型构建 

本研究中的核心解释变量包括制度环境和产

权性质。参考已有文献，控制变量主要包括交通基

建、交易不确定性、企业年龄、企业规模和企业多

元化程度。 
（1）制度环境变量。市场化进程与区域制度

环境存在密切的关系[29]，参考宋跃刚[30]、许和连等
[31]的测算方法，本研究的制度环境变量采用王小

鲁、樊纲等[32]编制的《中国分省份市场化指数报告》

中的逐年分省份的市场化指数来测评，变量取值为

0—10，分值越高表示制度环境越好。需要进一步
说明的是，2016年版的《中国分省份市场化指数报
告》只提供了 2008—2014 年的年度数据。所以，
本研究借鉴李勇等[33]的方法，通过 4年移动平均测
算得出 2015 年各省的制度环境，并结合《中国市
场化指数报告（2011）》补充 2000—2007年的相应
数据。其次，产权性质变量。企业的产权性质变量

采用国有股数量占总股数的比重来表示，非国有控

股的企业，设定该变量为 0。 
（2）其他控制变量。第一，交通基建变量。

黄祖辉[34]、郭红东[35]、徐旭初[36]等以合作社为例，

分析了交易成本与合作社的纵向整合问题，认为当

面临较高的交易成本时，企业会选择纵向整合，将

交易成本内部化。对于农业来说，区域交通会直接

影响企业交易对象的选择范围，影响市场的交易成

本，进而影响企业的纵向整合。在变量的测度上，

本研究采用各省的铁路、水路以及高速公路的总里

程数与本省土地面积之比来表示。第二，交易不确

定性变量。农业中的价格、气候和贸易条件突然改

变引发的不确定性将产生高昂的交易成本[37]和交

易风险，这种不确定性将促使交易双方尝试设计长

期契约或者采取纵向整合策略来解决。同时，参考

吕延方[38]、Poole[39]等的研究结论，本研究将交易

不确定性作为控制变量纳入到方程进行估计。该变

量以价格指数的不确定性来表示，具体的测算方法

是通过对种子企业、种植企业以及农副食品加工企

业的价格指数数据进行自回归，数据的时间区间为

2000—2015 年，并以回归方程残差的标准误来表
示。第三，企业年龄变量。企业的发展会随着企业

年龄的增加而愈加完善，其竞争力随之增强[40]。企

业在争得市场话语权和优势的情况下，对是否采取

纵向整合战略具有充分的主动权。此外，借鉴李青

原[15]的研究结论，本研究将进一步验证企业年龄对

纵向整合的影响。该变量主要是以企业的注册年份

为起点进行实际测算。第四，企业规模变量。参考

孙自愿[41]、冯怡欣[42]等的研究结论，本研究将企业

规模变量作为控制变量纳入方程，并对数化处理企

业的总资产。第五，企业多元化程度变量。考虑到

企业内部机构的完善程度、人力资源状况会影响企

业战略的制定和实施，为验证企业特征对纵向整合

的影响，本研究以企业内部门数量来衡量的企业多
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元化程度纳入到方程进行估计。 
Tobit 模型能够有效解决被解释变量取值受限

制和存在选择行为的问题[43,44]。本研究中的被解释

变量为种植业产业链上企业的纵向整合度，由于企

业上市年份不统一，并且许多企业某一年的纵向整

合度为 0，存在删失的样本，对这部分样本无法观
测解释变量对被解释变量的影响，如果继续使用

OLS将会得到有偏的估计量[45]。但是，利用最大似

然估计方法恰能解决上述问题，得到一致的估计

量，同时也能扩大样本空间[46]。需要说明的是，对

于面板数据而言，固定效应面板 Tobit 模型通常不
能得到一致的估计值[47,48]，所以本研究采用随机效

应面板 Tobit模型进行参数估计。面板 Tobit模型的
基本形式如下： 

*
itV =β1Xit+β2Zit+β3Pit+εit 

Vit={
0if0

0if
*

**

≤it

itit

V
VV ＞

 

（i=1,⋯；t=1,⋯） 

其中，被解释变量 *
itV 为种植业产业链上企业的

纵向整合度，解释变量 Zit为制度环境、Pit为产权

性质以及 Xit表示相关的控制变量。 

三、数据来源及计量结果分析 

本研究选择在沪深证券交易所上市的 30 家农

业关联企业为调查分析样本，其中种子企业 8家、

种植企业 8 家、农副食品加工企业 14 家。研究数

据来源于各企业的年度报告和中国上市公司财务

报表数据库（CSMAR）。需要说明的是，本研究主

要依据企业主营业收入进行种子企业、种植企业与

农副食品加工企业的划分。此外，对于跨省设立分

公司或子公司的企业，按照总资产绝对值最大公司

的所在地设定企业的省份归属。基于 2000—2015

年先后颁行种子法、食品安全法以及实施土地流转

新政策，因此，2000—2015年是观察和分析所研究

问题的较好时间窗口，本研究选取样本企业这一时

间段的数据进行分析。 
纵向整合度的测算方法主要有价值增值法[49]、

主辅分类法和投入产出表法。投入产出表法由

Maddigan[50]始创，并由 Davies 等[51]加以发展。该

方法主要利用国民经济投入产出表基本流量表构

建纵向整合指数，该指数的取值范围介于 0—1 之

间，指数越趋近 0，表明企业纵向整合度越低；越
趋近 1，则表明企业纵向整合度越高。尽管这一富
有创造性的测算方法在准确体现企业间纵向整合

上还存在某些缺陷，但是仍被诸多学者采用[52-55]。

本研究参考Fan等[54]的经验采用投入产出表法来测

算种植业产业链上企业的纵向整合度。具体测算方

法包括以下两个步骤： 
第一，计算产业间纵向相关系数。根据投入产

出表公布的 139个产业部门数据矩阵，将每一对产
业分别定义为 i和 j，产业 i投入被用到产业 j的部
分，被转化为产业 j的价值，定义为 vij。vij或 vji较

高，表明产业 i 与产业 j 有更大的可能性整合到同
一公司内部，即实现产业 i 与 j 的纵向整合。产业
间的纵向相关系数可表示为： 

)+(
2
1

= jiijij vvV                      （1） 

第二，计算企业水平的纵向整合度。在公式（1）
基础上，设置企业的权重系数 wi，企业水平的纵向

整合度可表示为： 

∑
≠

n

ji
ijivw

n 1,1=1-
1

=V                     （2） 

式中，wi是企业内产业 i 的销售收入占销售总
收入的比重，n 是企业内产业的数量。系数 1/(n-1)
是为了消除纵向整合度随企业部门数量机械增加

的偏差。 
30 家农业关联企业 2000—2015 年的观察值为

270。借助公式（1）和（2）测算种植业产业链上
30 家农业关联企业的纵向整合度（表 1）。需要说
明的是，如果企业内部只包含一个产业，则设定该

企业的纵向整合度为 0。 

表 1 纵向整合度描述性统计 

变量 均值 标准差 最小值 最大值

种植业产业链纵向整合度 0.044 2 0.067 5 0.000 0 0.202 8

种子企业纵向整合度 0.017 7  0.078 0 0.000 0 0.087 7

种植企业纵向整合度 0.076 4  0.017 8 0.000 0 0.202 8

农副食品加工企业纵向整

合度 
0.040 1 

 
0.032 1 

 
0.000 0 0.201 0

 
测算结果显示，种植业产业链的纵向整合度均

值为 0.044 2，并且 2000—2013年呈现波动式上升
（0.001 7升至 0.052 7），但是 2013年过后则呈现
下降的趋势（0.052 7降至 0.047 2）。分环节来看，
种子企业的纵向整合度均值为 0.017 7，种植企业和

≤ 
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农副食品加工企业的纵向整合度均值分别为 0.076 4
和 0.040 1。 
本研究中种植业产业链包含了种子企业、种植企

业以及农副食品加工企业，为了更好地剖析制度环境

和产权性质对不同环节企业纵向整合的影响，同时也

为了检验模型的稳健性，分别对种植业产业链、种子

企业、种植企业和农副食品加工企业做面板 Tobit 估
计，并报告了相应的估计结果（表 2）。 

表 2 计量结果 

种植业产业链 种子企业 种植企业 农副食品加工企业 
变量 

模型 I 模型 II 模型 III 模型 IV 模型 V 模型 VI 模型 VII 模型 VIII 

制度环境 -0.005 9*** 

(0.002 3) 
-0.016 8*** 

(0.004 8) 
0.000 2 

(0.000 4)
-0.002 1** 

(0.000 8)
0.003 5 

(0.004 1)
0.014 4 

(0.010 2) 
-0.013 9*** 
(0.004 7) 

-0.052 2***

(0.007 9)核心

变量 产权性质 0.000 5*** 

(0.000 2) 
0.000 6*** 

(0.000 2) 
-0.000 1***

(0.000 02)
-0.000 2***

(0.000 02)
0.001 5***

(0.000 2)
0.001 0* 

(0.000 5) 
-0.000 9** 

(0.000 3) 
-0.001 6***

(0.000 4)
交通基建 - 0.013 9 - 0.015 7*** - -0.093 8 - 0.079 9***

交易不确定性 - 0.008 5*** - -0.001 3 - 0.015 8*** - 0.007 1***

企业年龄 - -0.002 9*** - -0.000 6*** - -0.011 0*** - -0.003 0**

企业规模 - 0.003 5 - 0.003 8*** - -0.007 1 - 0.030 7***

控制

变量 

企业多元化程度 - -0.000 8 - 0.000 5 - -0.009 8** - 0.008 6**

观测值 301 270 91 77 82 78 128 115 

Log likelihood 412.780 6 377.467 8 355.133 3 329.986 4 118.799 7 130.709 7 160.478 2 184.147 8 

Wald chi2 26.99*** 72.93*** 9.24*** 130.18*** 30.40*** 88.94*** 8.90** 73.90*** 

Prob＞chi2 0.000 0 0.000 0 0.009 9 0.000 0 0.000 0 0.000 0 0.011 7 0.000 0 

注：***、**、*分别表示 1%、5%和 10%的显著性水平，括号中为标准误。  
首先，从种植业产业链的纵向整合方程估计结

果看，制度环境与种植业产业链纵向整合度呈负相

关，表明制度环境越差，产业链上的企业更倾向进

行纵向整合。此外，产权性质与种植业产业链的纵

向整合度呈正相关，说明国有控股比例越高，企业

越倾向开展纵向整合，与假设 2不符。可能的原因
是，政府在企业的行为选择方面仍然起到决定性作

用，政府的协调和引导更有助于企业整合契约的缔

结。值得注意的是，回归结果显示企业规模与纵向

整合度之间的关系不显著。交易不确定性正向且显

著地影响企业的纵向整合决策，表明交易的不确定

性越高，企业越倾向进行纵向整合。此外，企业的

成立时间与纵向整合度负相关，即越年轻的企业越

倾向于进行纵向整合。 
其次，从种子企业的纵向整合方程估计结果

看，在加入控制变量后，制度环境与产权性质显著

影响种子企业的纵向整合，并且制度环境和产权性

质都与种子企业纵向整合度呈负相关关系，表明制

度环境越差、国有控股比例越低的种子企业更倾向

进行纵向整合。因此，对于种子企业，假设 1和假
设 2是成立的。此外，控制变量交通基建水平与种
子企业的纵向整合度呈显著的正相关关系，说明交

通基建水平越发达，种子企业越倾向纵向整合。并

且，企业年龄负向影响种子企业的纵向整合，企业

规模则表现出显著的正向影响。 

再次，从种植企业的纵向整合方程估计结果

看，制度环境对种植企业的纵向整合并没有显著的

影响，其原因可能与种植企业所处的产中特殊环节

有关，企业面临着更高的自然和市场风险，纵向整

合更多地受制于处在产前和产后环节的企业。换言

之，种植企业的纵向整合存在严重的被动性，制度

环境对其不存在显著影响。但是，产权性质与种植

企业的纵向整合有较为显著的正相关关系，与假设

2 不符。由此可见，国有控股比例较高的种植企业

更倾向进行纵向整合，或者是国有控股降低了种植

企业的风险，从而促使产前和产后的相关企业更倾

向与其整合。该结果也进一步表明，种植企业的纵

向整合仍然受到政府的严格控制。 

最后，从农副食品加工企业的纵向整合方程估

计结果看，制度环境、产权性质都与农副食品加工

企业的纵向整合有显著的关系。其中，制度环境与

农副食品加工企业纵向整合度呈负相关关系，表明

当制度环境越差的时候，农副食品加工企业更倾向

于纵向整合，假设 1对于农副食品加工企业成立。

产权性质与农副食品加工企业的纵向整合度呈显

著的负相关关系，表明国有控股比例越低的农副食

品加工企业越倾向于纵向整合，假设 2得到验证。 
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四、研究结论及其启示 

上述研究表明：第一，从分环节企业的纵向整

合度来看，种植企业的纵向整合度最高（0.076 4），
农副食品加工企业次之（0.040 1），种子企业最低
（0.017 7）。此外，2000—2013年种植业产业链整
体的纵向整合度呈波动式上升，但是近两年产业链

整体的纵向整合度呈缓慢下降态势。第二，从种植

业产业链层面来看，制度环境对纵向整合具有负向

影响，并且国有股占比较大的企业更倾向进行纵向

整合。第三，对于种植业产业链不同环节的企业，

制度环境与产权性质对种子企业的纵向整合具有

显著的负向影响；产权性质对种植企业的纵向整合

具有正向影响，但是制度环境对种植企业的纵向整

合的影响不显著；制度环境与产权性质对农副食品

加工企业的纵向整合有显著负向影响。 
上述结论对于促进种植业产业链及其相关环

节企业的发展具有如下启示：一是应制定与制度环

境相契合的纵向整合策略。企业的发展与环境密切

相关，并且与环境是一种动态匹配关系。因此，企

业管理者必须时刻洞察和把握企业所处经营环境

和制度环境的变化，从企业边界与组织结构上着手

增进竞争力，以适应新的经营环境和制度环境。二

是应发挥政府协调和公信职能。采取市场化手段引

导企业的经营，鼓励具备条件的企业进行纵向整

合，注重协调企业间关系，削减政府在农产品市场

上的地方保护，降低种子企业和农副食品加工企业

国家控股比重，提高种植企业的国家控股比重。三

是应建立企业间的长期契约关系。长期契约的良性

互动机制能够加强企业之间的相互信任，从而更有

利于建立长期有效的合作关系，为企业的纵向整合

奠定稳固的基础。 
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