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【摘要】水产养殖业消耗性生物资产具有生长期较短、数量难以准确估算、自然风险披露不足的特点。本文通

过分析獐子岛冷水团事件，揭示出水产养殖业消耗性生物资产内部控制缺陷及其成因，并分别从内部控制手段和

会计政策制定角度提出了完善水产养殖产业消耗性生物资产内部控制的建议。
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水产养殖业消耗性生物资产内部控制研究
——以“獐子岛”为例

一、引言

农业上市公司财务造假案件频发，主要应归因于农

业企业自身的特点。相比较工业企业产品的价值高达成

千上万元，单位土地或水面能生产的农产品和单位农产

品的价格都是十分有限的。当然，名贵中药材或是珍贵的

海产品的价格也可能十分昂贵。因此“银广夏”当年就造

就了天价中药材的神话，而“蓝田股份”则造就了鱼鸭养

殖每亩产值3万元的故事。但是我们应该清醒地认识到名
贵中药材的贵体现在物以稀为贵，它的生长需要特殊的

自然条件，能够大规模种植或养殖的东西一定不会是昂

贵的。但投资者决策的标准则在于公司是否能够实现快

速增长，因此造假成为农业上市公司迎合投资者需要的

唯一选择。

当然，农业类公司造假还有一些得天独厚的条件。第

一，一些珍贵中药材或者农产品的价值较难计量；第二，

农业企业与农户之间的交易大多为现金交易，便于做假

账。而水产养殖业生物资产更是生物资产中最为特殊的

一类。其他资产价值的计量难点主要在于金额的确定，水

产养殖业生物资产由于具有生长期较短、多数在深海生

长中的特点，其计价的难点在于水下存货数量难以准确

估算，质量难以检测以及自然风险的影响披露。因此水产

养殖业生物资产的内部控制也逐渐成为人们关注的问

题。

二、“獐子岛事件”概述

2014年9月 15日至10月12日间，獐子岛按制度进行
秋季底播虾夷扇贝存量抽测，发现部分海域的底播虾夷

扇贝存货异常。10月31日，獐子岛第三季度报表显示因遭
遇北黄海异常的冷水团，公司决定对 105.64万亩海域成
本为 7.35亿元的底播虾夷扇贝存货放弃本轮采捕，进行
核销处理，对 43.02万亩海域成本为 3亿元的底播虾夷扇

贝存货计提跌价准备2.83亿元，扣除递延所得税影响2.54
亿元，合计影响净利润7.63亿元，全部计入2014年第三季
度。一夜之间獐子岛从一只连续盈利的绩优股转为巨亏8
亿元、导致大量个人投资者和包括社保基金在内的机构

投资人巨额损失的黑洞。

三、“獐子岛”消耗性生物资产内部控制缺陷分析

作为一家大型的水产养殖业上市公司，冷水团事件

毫无预警的突然爆发，造成如此重大的损失，这中间或多

或少都揭示了獐子岛在其生物资产存货内部控制方面存

在重大的缺陷。本文认为其缺陷主要反映在以下几个方面：

（一）消耗性生物资产（存货）盲目扩张

獐子岛 2006年9月在深交所上市，自上市之后，其无
论是播种的海域面积还是深度都在快速扩张。在2006年6
月底上市之前，獐子岛仅有养殖海域 65.63万亩，截至
2014年养殖海域已达到约360万亩；同时其底播面积也有
了大幅增加，2007年约为30万亩，而2011年则到达130万
亩。

在2010年獐子岛底播面积大扩张的一年，獐子岛开
始尝试在 45米以上的深海进行底播，并且一开始就实行
了大面积的撒苗，2010年底播面积达到40万亩、2011年底
播面积 68万亩。但根据《海阳海域虾夷扇贝养殖技术》介
绍，虾夷扇贝“自然分布于盐度较高，无淡水注入的底质

坚硬，淤沙少和水深不超过40米的沿岸海区”。45米的深
度，其风险远远高于了一般水产养殖企业，目前我国水产

养殖企业对该海域的气候和海水条件普遍缺乏了解，而

獐子岛在未进行充分勘探论证的情况下，就对未知领域

进行了大面积的投产。

从下表中我们可以看出，2013年收货的虾夷扇贝是
2010年投产的部分，2010年相对于 2009年底播面积和累
计确权海域均增加约一倍，可收货年份的虾夷扇贝营业
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收入却不增反降。2011及 2012年投入确实已开始大幅萎
缩，也许是獐子岛认识到了自己盲目扩张决策所带来的

风险，但关于这一风险却自始至终都未在其财务报告中

做出任何披露，企业也没有加强深海底播海域监测予以

防患。而2014年到了收获 2011年扇贝时却出现了冷水团
事件，该事件是必然还是偶然仍是未知数，但如果当时獐

子岛未盲目做出 45米以上深海底播决策，也许损失就不
会如此严重。

（二）消耗性生物资产（存货）风险监控形同虚设

1. 投产阶段监控缺失。2012年獐子岛公司前高管曾
对獐子岛的存货内部管理进行检举，称獐子岛存在“公司

治理混乱，业务员违规操作和贝苗播种不足”等情况，甚

至存在业务员与个体苗户串通，将贝苗里面掺杂砖头的

现象。该案件虽然最终得到了解决，但却显示出了獐子岛

消耗性生物资产投产阶段监控缺失。从獐子岛的管理层

构成来看，其属于家族控制企业，具有家族控制企业用人

唯亲，缺乏生物资产投产质量数量方面监控的弊病。而从

时间上来看，扇贝类生物资产的生长周期为三年，2014年
损失的这一批扇贝恰恰就是2011年和2012年当时投产阶
段存在问题的扇贝。

2. 生长阶段风险预警控制失效。我们可以看到，为了
证明公司具有防范冷水团风险的能力，该公司曾在 2012
年和2013年的年报中特意强调，“公司在獐子岛海域构建
了北黄海冷水团监测潜标网，对底层水温变化实施 24小
时不间断监测，提升了海域环境监控能力”。也就是说，一

旦扇贝养殖区域的海水温度发生变化，獐子岛第一时间

就能掌握相关信息，并及时做出危机反应措施。但事实上

遭遇了冷水团事件后，该预警措施完全没起到任何作用，

形同虚设。

除此之外，按照獐子岛公司的生物资产存货管理规

定，其每个月都有对苗种生产情况的调查，从外部取证我

们可以发现中国科学院海洋研究所指出2014年1 ~ 8月的
水温波动幅度高于历年平均水平，水温日变化频繁且幅

度较大将对虾夷扇贝生长、存活产生较大影响。如果1 ~ 8

月真有冷水团事件发生，那么在 2014年獐子岛的月存货
抽测中，獐子岛应该就能够有所发现。但无论是第一季度

的报告还是半年报中，该公司并未对该事项进行披露。

在每月调查与 24小时不间断监测的双重监测情况
下，獐子岛仍然未能及时发现北黄海冷水团，虽然獐子岛

对其归因为天灾，但从管理层的生物资产内部控制方面

来看，其内部控制也一定存在严重问题，导致其内部控制

形同虚设。

3. 监盘阶段内控壁垒较高。水产养殖业的存货监盘
历来就是内审和外审中的一大难题，底播虾夷扇贝，在会

计上难以清点实际种苗数量，因此一般直接按照采购清

单的数量入账，而底播后其存货数量的监盘变得更加难

以控制。底播养殖这种粗放的养殖方式加上海上养殖极

高的专业性与复杂性，使得具体存货数量难以实现第三

方审计检测。审计师实地考察，用抽样样本来推测整体样

本，这种方式下的审计很难达到真正意义上的准确。

（三）不排除虚构消耗性生物资产的可能性

有关资料显示，獐子岛的虾夷扇贝、海参等海珍品的

播种密度是参考日本海产品播种密度来的，即约 5 500
枚/亩。而獐子岛最大供应商壹桥苗业招股说明书上显示
的苗种销售价格波动情况来看，獐子岛自上市后，虾夷

扇贝等苗种的价格约上涨了10 ~ 20%。如果养殖密度不变
的话，那么单位面积的存货金额相应上升 10 ~ 20%。2006
年 6月末獐子岛播撒在海底的消耗性生物资产为 2.17亿
元，到了2011年末，底播的消耗性生物资产为17.98亿元。
单位面积的存货金额增加了 91%，扣除掉价格因素，那每
亩播种密度至少上升了70%，这已经超越了海产品播种的
极限。

四、水产养殖业生物资产的内控建议

针对獐子岛事件中其显现出来的内部控制种种问题

并结合历年来农业上市公司特别是水产养殖业上市公司

暴露出来的问题，本文提出以下建议：

1. 完善风险监控披露机制。从獐子岛事件我们可以
看出，獐子岛对于消耗性生物资产的风险并非没有控制，

公司制定了每月调查与24小时不间断监测的双重监测系
统，理论上这种风险监控系统对于传统水产养殖企业而

言已经较为完善，但在冷水团事件的考验下，该内部控制

系统却显得不堪一击，不仅企业对于风险毫无预警应对

能力，而且对于企业内部可能已经识别的风险，在风险披

露方面也有很大漏洞，存在隐瞒重大不利消息的嫌疑。对

于这种问题企业应当对自身内控的实施环节进行自查，

防止内控系统流于形式。

2. 建立内部人举报制度。由于水产养殖业的专业性
和存货难以盘点的复杂性，单纯依靠自上而下的调查和

审计工作很难做到对舞弊一网打尽，外部第三方对企业

的监督效果始终有限，因此我们建议应在水产养殖业企

投苗
年份

2006年

2007年

2008年

2009年

2010年

2011年

2012年

2013年

当年底播
面积（万亩）

20.62

32.15

43.9

65.4

129.7

127.4

89.4

78

累计确权
海域（万亩）

65.6

76

115

154

262

330

330

330

收获
年份

2009年

2010年

2011年

2012年

2013年

2014年

2015年

2016年

收货年份虾夷
扇贝营收（亿）

5.5

9.05

11.8

10.6

9.58

冷水团事件导
致基本绝收

獐子岛投入产出扇贝统计表
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业建立和完善内部人举报制度，激励内部知情人士主动

举报公司的违法行为。特别是像獐子岛这样的家族管理

式企业，更是需要切实做到保护中小投资者利益，防止企

业内部家族高管利用权力操纵存货、关联交易等事项的

发生。并且对于一些企业内部已经识别出的风险也应该

及时做出风险提示披露，以引起中小投资者的注意。

3. 消耗性生物资产计量属性选择考虑。随着《企业会
计准则第39号——公允价值计量》的发布，公允价值的使
用在企业中变得越来越广泛。而《企业会计准则第 5号
——生物资产》中对于生物资产的后续计量方法中也有

公允价值计量方法。从长远来看以水产养殖业生物资产

的公允价值计量取代历史成本计量是历史发展的必然

性，用公允价值对水产养殖业生物资产计量能更好地反

映企业当前的财务状况，更符合实物资本保全的要求，更

有利于提高财务信息的相关性。只是以我国目前水产养

殖企业的状况来看：第一，活跃市场确实难以形成，公允

价值难以计量；第二，盲目地采用公允价值计量可能会对

财务报表的真实性产生更大的危害。因此，我们认为这种

发展不是一蹴而就的，需要有一个渐进的过程。

4. 减值转回相关会计政策制定考虑。水产养殖企业
的存货如扇贝大多属于消耗性生物资产，根据《企业会计

准则第 5号——生物资产》、《企业会计准则第8号——资

产减值》中对减值准备的规定，消耗性生物资产的减值准

备可以转回，水产养殖存货的价值本身难以确认和计量，

而农业企业的利润正常情况下普遍较低，很容易陷入两

年亏损 ST、三年停牌、四年退市的困境，而该项政策会给
想要造假的农业企业留下很大的利润操纵空间，如当年

的蓝田股份就曾试图通过该项会计准则给自己的财务报

告“洗个大澡”。因此本文建议在准则制定中适当考虑水

产行业的特性，对于部分消耗性生物资产做出减值准备

一经计提不得转回的修订，以减少财务舞弊事件的发生

可能性。
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定向增发、现金认购与利益输送
——基于熊猫烟花的案例分析

杨文平，刘 嫦（副教授）

（石河子大学经济与管理学院，新疆石河子 832003）

【摘要】本文以上市公司熊猫烟花定向增发为例，研究实际控制人以现金认购方式参与上市公司定向增发过

程中的利益输送问题。研究结果表明，市场对现金认购定向增发股份盲目追捧，熊猫烟花定向增发后并没有降低公

司财务的负担、提高盈利能力，反而稀释了中小股东的权益。熊猫烟花实际控制人利用市场时机，在定向增发前后

高卖低买股票，既保持控股股东地位，又获取巨额资本利得。本文的研究对完善我国资本市场定向增发制度具有一

定的借鉴意义。

【关键词】定向增发；现金认购；投资价值；利益输送

一、引言

2006年中国证监会发布《上市公司证券发行管理办
法》正式实施定向增发制度后，仅2006年通过定向增发上
市公司的融资额就达936.6亿元，占当年上市公司再融资
额的 89%，其后定向增发融资额不断增加，已成为我国资

本市场权益再融资的主流方式。定向增发一方面因其具

有可以筹集充足的资金、改善公司经营业绩、减弱控股股

东和上市公司的关联交易等优点，而倍受利益相关者的

青睐（徐寿福，2010；王莉婕和马妍妍，2014）。另一方面，也
因不少大股东利用注入不良资产、虚增资产增值率等方
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