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　　摘要：利用２０１０—２０１７年国泰安数据库中的上市公司微观数据，研究我国农业上市公司市场势力与企业绩效的
关系，综合运用静态面板回归方法、动态系统ＧＭＭ（广义矩估计）方法、替换核心变量法进行实证分析与检验。结果
表明，我国农业上市公司市场势力与企业绩效之间存在显著的倒“Ｕ”形关系，市场势力拐点值为０．８２５。目前我国农
业上市公司中已有少数企业位于倒“Ｕ”形曲线右侧，大多数企业仍位于曲线左侧，市场势力处于总体偏低水平，需要
增强自身市场势力，提高企业绩效水平。
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　　在我国，农业是国民经济的基础性产业，也是关乎民生国
计的战略性产业，农业的发展好坏直接关系到我国的社会稳

定和国家经济的健康发展。中国共产党第十九次全国代表大

会报告明确提出，我国要加快农业产业转型升级，深入推进农

业供给侧结构性改革，提升农业整体综合实力。当前我国农

业竞争力与世界农业强国相比仍然有很大差距，存在“大而

不强”的问题，因此，加快推进我国农业现代化建设，提升我

国农业市场竞争力，是当前我国农业发展的一大重点，也是我

国农业供给侧结构性改革的核心目标。目前经济全球化发展

快速，市场竞争格局多变，只有企业自身实力变得强大，在市

场竞争中占据强有力的地位，产业的竞争力才会变得强大，国

家的竞争实力才会得到保障。中美近期在农业方面发生的贸

易摩擦也给我国农业企业敲响了一记警钟，同时也进一步证

实了以上说法。由此可见，企业自身的市场竞争力，即企业的

市场势力值得高度关注。农业上市公司作为农业产业的代

表，是我国现阶段先进农业生产力的重要体现，它的良好发展

有利于农业产业的稳定发展和农业现代化的实现。企业发展

的好坏最重要且直接的衡量标准即企业绩效的高低，然而，纵

观农业上市公司的发展历史，其绩效水平却呈现出不断下降

的趋势，这也使得农业企业的绩效问题日益成为学界和社会

关注的焦点。不可否认的是，企业市场势力对企业的绩效有

着不容忽视的作用，因此，本研究通过实证探究我国农业上市

公司市场势力与企业绩效的关系，有利于企业以明确自身市

场竞争力状况，制定针对性的经营发展战略提高企业绩效，也

对提升我国农业市场竞争实力、推进其转型升级具有重要

意义。

１　文献综述

１．１　相关概念的界定
１．１．１　市场势力　多年来，学术界关于市场势力内涵的定义
各不相同。Ｌｅｒｎｅｒ提出用产品价格超出产品边际成本的程度
来反映企业的市场势力程度［１］。吴红梅等提到，Ｌａｎｄｅｓ等和
Ｂａｎｎｏｃｋ等更多偏向于认为市场势力是企业对产品价格竞争
的控制或影响程度［２］。参考学者们的定义，本研究将市场势

力定义为企业在产品市场中的竞争地位，即企业对产品市场

的影响力、控制力和议价能力。

１．１．２　企业绩效　企业绩效一般被定义为在一定的经营期
间企业的经营效益和经营者业绩。目前已有关于现代企业绩

效的研究，多从非财务绩效和财务绩效２方面着手。非财务
绩效一般用企业的非经济性指标来代替，例如声誉、地位、社

会价值、员工培训等；财务绩效一般用企业经济性指标代替，

通过对重要财务指标进行量化来代表企业的经营效益水平，

多从企业的盈利能力、偿债能力、发展能力、经营能力等方面

考虑。本研究着眼于企业是追求经营效益最大化的法人个

体，主要从经济效益角度研究企业的绩效问题，故选取能够反

映企业盈利能力的财务指标进行研究。

１．２　市场势力与企业绩效关系的相关研究
国外学者较早地对市场势力与企业绩效的关系进行了研

究。Ｓｍｉｒｌｏｃｋ基于２７００家美国银行业的数据，研究得出市场
份额与银行利润呈现显著正相关的结论，但是并不支持银行

业产业集中导致产生垄断利润问题的说法［３］。Ｂｅｒｇｅｒ等也对
银行业进行了研究，研究结果［４］基本与Ｓｍｉｒｌｏｃｋ的一致，认为
银行业的市场结构对经营绩效有正向影响，市场势力高的企

业相较于市场势力低的企业更易于获得巨额利润，但也可能

导致高市场势力的企业在缺乏竞争的市场环境中经营固化，

缺乏降低成本的动力，运作效率低下。与此相反，Ｍｏｔｔａ认为，
企业拥有市场势力会促进其进行创新和投资［５］。但也有部

分学者并不支持市场势力与企业盈利水平存在正向关系的假

说，他们认为拥有市场势力的企业可能会更注重现有竞争者

和潜在竞争者的威胁，缺乏进行创新投入、降低生产成本和提
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高管理效率的动力，从而导致市场体制僵化，不利于企业

绩效。

国内的相关研究起步较晚，并且大多关注的是行业层面

的市场势力和市场绩效，研究结论也是丰富多样，没有形成统

一结论。刘小玄利用１９９５年全国工业企业普查数据，实证分
析了我国转轨经济中市场结构对于产业绩效的影响，研究发

现市场势力与产业绩效呈显著正相关［６］；陈小毅等研究了我

国煤炭行业市场集中度对行业绩效的影响，发现两者表现出

明显的正相关关系［７］。但汪贵浦等利用修正的勒纳指数衡

量了我国邮电通信业的市场势力，实证研究了技术进步、市场

势力对行业发展的影响，结果表明，技术进步对行业增长具有

正向效应，而市场势力对行业增长具有负向效应［８］。近年

来，由于企业层面数据的可获得性大大提高，国内学者逐渐开

始关注微观企业层面市场势力的研究。连小琴利用上市公司

财务数据测度企业市场势力，研究市场势力、广告投放与企业

绩效的关系，重点考察了市场势力在其中的调节作用［９］；胡

春阳实证分析了市场势力与僵尸企业绩效的关系，结果表明

两者显著相关［１０］；程心浩利用企业微观数据研究连锁零售企

业的市场势力与企业绩效的关系，发现两者之间存在显著的

正相关关系［１１］。

综上可以发现：现有研究文献对市场势力与企业绩效之

间存在的关系没有一个统一的定论，不同的研究对象、不同的

研究角度都会使得研究结论存在差异，但学者们都一致认为

市场势力与企业绩效之间确实存在一定的作用关系，故此问

题具有深入研究的价值；国外学者对市场势力与企业绩效的

研究已经较为系统，而国内关于此方面的研究多集中在行业

层面，从企业层面考虑企业自身具备的市场势力对企业绩效

影响的实证研究成果较为匮乏。因此，本研究从微观企业角

度出发，实证研究企业市场势力与企业绩效之间的关系，能够

丰富相关研究，对企业有效提高绩效水平具有重要意义。

２　理论分析与研究假设

关于市场势力对企业绩效的影响，市场势力理论认为具

有较高市场势力的企业能够对市场价格有更高的控制力和影

响力，在竞争中能够赢得更多的主动权、更多谈判的筹码，从

而在市场竞争中占据优势地位，运用其拥有的市场势力获得

更多利润，提高企业绩效。每个企业在市场中都拥有自己的

市场势力，在我国农业上市公司中，企业的市场势力也各不相

同，市场势力作为一种企业竞争力，企业可以通过它来增强自

己的竞争优势，为提高企业绩效、进一步做大做强提供了可

能。但也有学者不支持以上观点，他们认为通过正常的市场

竞争产生的市场势力通常是无害的，但通过政府支持、垄断资

源等方式产生的过高的市场势力对于企业发展反而可能是有

害的，它会破坏正常的市场秩序，不利于市场的自由竞争，使

得企业经营管理僵化，缺乏降低成本和创新投资的动力，损害

资源配置效率和企业转型升级，从而不利于企业绩效的提升。

结合上述理论和观点，本研究认为在企业市场势力很小时，企

业通过正常的市场竞争和发展而逐渐增强的市场势力有利于

企业绩效的提高，但是若企业拥有过高的市场势力，反而会不

利于企业积极投资创新和提高资源配置效率，可能会对企业

绩效造成总体为负的影响。

因此，本研究提出以下研究假说：我国农业上市公司市场

势力与企业绩效之间存在倒“Ｕ”形关系，即存在１个拐点，在
拐点之前，企业绩效随市场势力的增强而提高，在拐点之后，

市场势力会对企业绩效造成不利影响。

３　研究设计

３．１　样本的选择与数据来源
使用２０１０—２０１７年国泰安数据库中的农业上市企业公

开财务数据，对我国农业上市公司市场势力与企业绩效关系

进行研究，本研究所指农业上市公司是指根据证监会的分类，

被分类在农、林、牧、渔业下的上市企业。在剔除 ＳＴ（特别处
理）和ＳＴ（退市风险预警）企业以及数据缺失的观测值后，
共获得４１家农业上市企业的３００个数据。运用 Ｅｘｃｅｌ２０１０、
Ｓｔａｔａ１２．１软件对数据进行处理和实证分析。
３．２　变量的选取

本研究的被解释变量为企业绩效（ＲＯＡ）。主要从经济
效益角度研究企业绩效问题，认为企业的目标是追求经营效

益的最大化，故从反映企业盈利能力的财务指标中，选择总资

产净利润率（ＲＯＡ）来衡量企业绩效。总资产净利润率同时
也是目前企业绩效相关研究中应用较广、测量效果较好的指

标，计算公式如下：总资产收益率＝净利润／平均总资产。
本研究的解释变量为市场势力（Ｍｐｏｗ）。对于企业市场势

力，参照以往产业组织理论的文献，采用勒纳指数（Ｌｅｎｅｒ
ｉｎｄｅｘ，又称 Ｐｒｉｃｅ－ＣｏｓｔＭａｒｇｉｎｓ，简称 ＰＣＭ）来衡量，即 Ｌ＝
ＰＣＭ＝（价格－成本盈余）／价格，通过此计算公式可以看出，
勒纳指数实际上指的是企业在产品市场上的定价能力。但是

因为现实中很多企业并不核算边际成本，计算公式难以直接

应用，因此，目前许多学者的研究中通常使用平均成本来替代

边际成本。参照连小琴等的相关研究［９，１２－１６］，采用上市公司

的主营业务数据计算勒纳指数，其中价格用主营业务收入代

替，成本盈余用主营业务成本代替。

除了上述关键变量外，根据以往文献对企业绩效问题的

研究，主要选取了以下控制变量：（１）企业规模（Ｓｉｚｅ），以期末
总资产的自然对数来表示；（２）股权集中度（Ｓｏｏ），以第一大
股东持股比率来表示；（３）市场营销（Ｍａｒ），表示企业对外的
广告营销投入强度，等于销售费用与营业收入的比值；（４）资
产负债率（Ｌｅｖ），等于总负债额与总资产的比值。
３．３　模型构建

在上述理论分析与变量选择的基础上，构建实证模型

如下：

　　ＲＯＡｉｔ＝β０＋β１Ｍｐｏｗｉｔβ２Ｍ
２
ｐｏｗｉｔ＋β３Ｓｉｚｅｉｔ＋β４Ｓｏｏｉｔ＋β５Ｍａｒｉｔ＋

β６Ｌｅｖｉｔ＋εｉｔ。
式中：ｉ、ｔ分别表示企业和年份；εｉｔ为误差项。

４　实证分析

４．１　描述性统计
由表１可知，我国农业上市公司的总资产净利润率

（ＲＯＡ）最小值为－０．４３１，最大值为０．３３０，说明各公司的企
业绩效存在较大差距；均值为０．０２５，表明我国农业企业绩效
水平总体较低，急需有效提高企业绩效。我国农业上市企业

的平均市场势力仅为０．２０９，整体企业市场势力水平较低；市
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场势力最小值为 －０．３７６，最大值达到了０．８５９，不同企业的
市场势力差异较大，企业之间发展不太均衡，企业在市场势力

的拓展方面存在着较大的差距。企业规模最小值为１９．４７８，
最大值为２４．６１６，均值为２１．５８１，说明我国农业上市企业的
发展已具有相当的规模。综合来看，以上变量能在一定程度

上反映出目前我国农业发展“大而不强”的问题。我国农业

上市企业的股权集中度最小值为０．０４２，最大值为０．７３０，不
同企业间股权结构差异较大。在市场营销方面，我国农业上

市企业的投入普遍较少，均值为０．０５４。不同企业间的资产
负债率也相差较大，其最小值为０．０３５，最大值达到了１．２４９。

表１　变量的描述性统计结果

变量
企业绩效

（ＲＯＡ）
市场势力

（Ｍｐｏｗ）
企业规模

（Ｓｉｚｅ）
股权集中度

（Ｓｏｏ）
市场营销

（Ｍａｒ）
资产负债率

（Ｌｅｖ）

最小值 －０．４３１ ０．３７６ １９．４７８ ０．０４２ ０．００１ ０．０３５
最大值 ０．３３０ －０．８５９ ２４．６１６ ０．７３０ ０．２３７ １．２４９
均值　 ０．０２５ ０．２０９ ２１．５８１ ０．３５５ ０．０５４ ０．４２３
标准差 ０．０８０ ０．１６５ ０．９４０ ０．１５８ ０．０４８ ０．２０２

观测数（个） ３００ ３００ ３００ ３００ ３００ ３００

４．２　基本回归结果
面板数据回归模型的选择一般有固定效应模型、随机效

应模型和混合估计模型３种。在回归模型的选择上，利用 Ｆ
检验和Ｈａｕｓｍａｎ检验来判断，２个检验的结果都是 Ｐ＜０．０５，
说明固定效应模型优于混合回归模型和随机效应模型，故本

研究选用固定效应模型进行回归分析。

　　从表２可以看出，市场势力一次项回归系数在０．０１水平
上显著为正，为 ０．４９０；市场势力二次项回归系数在０．０１水
平上显著为负，为－０．２９７，表明我国农业上市企业市场势力
与企业绩效显著相关，且两者之间呈现显著的倒“Ｕ”形关系，

由回归系数值可以计算出市场势力的拐点值为０．８２５，本研
究提出的假说得到验证。在控制变量方面，在农业上市公司

中，企业规模与企业绩效存在负相关关系但并不显著；股权集

中度与企业绩效存在正相关关系，但是相关性也不显著；企业

市场营销与企业绩效呈现出显著的负相关关系，该变量代表

企业在产品营销、广告上的投入强度，若在此方面投入过大，

可能会占用过多资金资源，使得企业资源分配不合理，进而损

害企业绩效；企业资产负债率的回归系数在０．０１水平上显著
为负，表明企业的资产负债率过高会对企业绩效造成负面影

响，不利于企业的稳健经营。

表２　实证回归结果

变量
市场势力

（Ｍｐｏｗ）
Ｍｐｏｗ２

企业规模

（Ｓｉｚｅ）
股权集中度

（Ｓｏｏ）
市场营销

（Ｍａｒ）
资产负债率

（Ｌｅｖ） Ｆ检验 Ｈａｕｓｍａｎ检验

回归系数 ０．４９０ －０．２９７ －０．００９ ０．０４６ －０．５１１ －０．１３８ ３．０１ １６．９２

标准误 ０．０５１ ０．０８２ ０．０１０ ０．０８５ ０．１４２ ０．０３３ Ｐ值 Ｐ值
ｔ值 ９．６６ －３．６４ －０．９５ ０．５４ －３．６０ －４．１６ ０．０００ ０．０００

　　注：、、分别表示在０．１０、０．０５、０．０１水平上显著相关。下表同。

４．３　内生性检验
因为市场势力与企业绩效之间可能会存在内生性问题，

从而导致基本回归结果存在偏误，所以运用系统 ＧＭＭ模型
进行内生性检验，选用被解释变量滞后一期作为工具变量进

行ｓｙｓ－ＧＭＭ（系统广义矩估计）回归，得到 ｓｙｓ－ＧＭＭ内生
性检验结果（表３）。在进行回归时，对工具变量的有效性和
随机扰动项是否存在序列自相关也进行了检验，利用 Ｓａｒｇａｎ
检验验证工具变量的有效性。如果检验结果接受原假设，表

明设定的工具变量有效；利用 Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ检验验证随机
扰动项是否存在序列自相关，ＡＲ（２）检验的 Ｐ值大于０．０５，
从而接受扰动项无自相关的原假设，认为不存在序列自相关。

从表３中可以看出，在控制了市场势力和企业绩效之间
可能存在的内生性问题之后，实证结果仍然显示市场势力与

企业绩效之间存在显著的倒“Ｕ”形关系，说明本研究所采用
的固定效应模型的拟合是准确的，本研究提出的假说仍然成

立，基本回归模型的实证结果通过内生性检验。

表３　系统ＧＭＭ模型检验结果

变量
市场势力

（Ｍｐｏｗ）
Ｍｐｏｗ２

企业规模

（Ｓｉｚｅ）
股权集中度

（Ｓｏｏ）
市场营销

（Ｍａｒ）
资产负债率

（Ｌｅｖ） Ｌ１．ＲＯＡ Ｓａｒｇａｎ检验
Ｐ值

ＡＲ（１）检验
Ｐ值

ＡＲ（２）检验
Ｐ值

回归系数 ０．４７３ －０．３４９ －０．０１２ ０．０４７ －０．６７５ －０．２７５ ０．０６５ ０．６１３ ０ ０．５６２
标准误 ０．０４６ ０．０７３ ０．０１３ ０．０９６ ０．２１７ ０．０４９ ０．０４５ — — —

Ｚ值 １０．３４ －４．８１ －０．９５ ０．４９ －３．１１ －５．６ １．４５ — — —

　　注：Ｌ１．ＲＯＡ为利用ＲＯＡ表示的企业绩效滞后１期的值。

４．４　稳健性检验
为确保结论的稳健性和可靠性，采用替换核心变量法来

实施稳健性检验，通过替换核心被解释变量，以检验实证结果

是否仍然可靠。从能够表示企业盈利能力的财务指标中，选

取净资产收益率（ＲＯＥ）替换总资产净利润率（ＲＯＡ），之后仍
然按照基本回归的方法去探究企业市场势力与企业绩效的

关系。

　　从表４可以看出，判断模型选择的Ｆ检验和 Ｈａｕｓｍａｎ检
验的Ｐ值都小于０．０５，说明相较于混合估计回归、随机效应
回归，固定效应回归对模型的拟合效果更好，据此可得出结

论：在将核心被解释变量由总资产净利润率换成净资产收益

率之后，固定效应模型仍然是合适的，模型拟合效果仍然最
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优，为估计结果的稳健性提供了保证。从稳健性检验结果来

看，市场势力的一次项系数显著为正，二次项系数显著为负，

基本回归结果通过稳健性检验。并且表４中控制变量的回归

系数符号和显著性同基本回归结果也是一致的，证明本研究

的实证结果稳健可靠。

表４　稳健性检验结果

变量
市场势力

（Ｍｐｏｗ）
Ｍｐｏｗ２

企业规模

（Ｓｉｚｅ）
股权集中度

（Ｓｏｏ）
市场营销

（Ｍａｒ）
资产负债率

（Ｌｅｖ） Ｆ检验 Ｈａｕｓｍａｎ检验

回归系数 １．２６０ －０．８２９ －０．０３４ ０．０１１ －０．６９９ －０．３３１ ３．１４ １２．３４

标准误 ０．２４４ ０．３９２ ０．０４７ ０．４０７ ０．３２２ ０．０７２ Ｐ值 Ｐ值
ｔ值 ５．１７ －２．１１ －０．７４ ０．０３ －２．１７ －４．６１ ０ ０

５　结论与建议

利用２０１０—２０１７年国泰安数据库中的农业上市企业公
开数据，从微观企业层面研究我国农业上市公司市场势力与

企业绩效的关系，在静态面板回归方法下对模型进行了拟合，

并将被解释变量滞后一期作为工具变量在系统 ＧＭＭ方法下
消除了内生性问题对回归结果准确性的影响，最后通过替换

核心变量法进行了稳健性检验。研究结果表明，我国农业上

市公司市场势力与企业绩效之间存在显著的倒“Ｕ”形关系，
研究结果通过了内生性检验和稳健性检验。并且通过市场势

力与企业绩效的倒“Ｕ”形关系和实证回归系数可以得出，在
我国农业上市公司中，企业市场势力存在１个拐点值为０．
８２５，目前已有少数企业达到并超过了此值，位于倒“Ｕ”形曲
线的右侧，大多数农业企业仍然位于倒“Ｕ”形曲线的左侧，需
要增强自身市场势力，提高企业绩效。根据农业企业目前拥

有市场势力的不同和所处曲线位置的不同，本研究针对性地

提出以下政策建议：

（１）位于倒“Ｕ”形曲线左侧的农业企业要加强对自身核
心竞争力的构建，提高自身市场势力。目前我国农业企业市

场势力仍然处于总体偏低水平，与世界农业强国相比，仍存在

“大而不强”的问题，为此企业要积极调整经营发展战略，更

加合理地分配资源，控制资产负债率，加强创新投入，增强企

业核心竞争力，提高自身市场势力，争取在市场竞争中占据优

势，提高企业绩效。

（２）位于倒“Ｕ”形曲线右侧的农业企业要增强企业创新
发展活力，优化企业经营管理机制。优势农业企业在凭借现

有的较强的市场竞争力扩大经营规模，提高市场份额的同时，

也要不断提高资源配置效率，优化生产经营成本，使得优势农

业企业能够真正地独当一面，巩固好市场地位，稳定好企业绩

效水平［１７］。

（３）政府部门要加强支持，合理引导，积极推动农业现代
化产业化发展。政府部门要进一步做好惠企政策，加强对企

业研发投入的支持力度［１８］，营造健康积极有活力的市场氛

围，通过供给侧改革、股份制改革、健全管理机制等多种举措，

加快我国农业发展形成新制度、新机制、新模式，全方位多角

度提高企业的市场竞争力，逐步把企业建设成为股权合理化、

经营现代化、管理科学化的高绩效优势企业。
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