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1. 加强政府监管。针对衍生工具能够用于财务舞弊
的风险特征，在监管方面首先要限制过于复杂的衍生品

的开发和交易。以发达国家的经验和教训来看，太过复杂

的衍生工具通常都是为了非正当目的而创造出来的。衍

生品的开发必须具有经济意义，对过于复杂的衍生工具

的限制可以有效降低市场风险，减少利用衍生品进行财

务舞弊的行为。其次，对衍生品交易过程的监管也必不可

少，产品的开发要有意义，业务的发生也必须有经济意

义，没有经济实质的结构交易应该被禁止，以防止被企业

用来财务造假。

2. 完善会计准则。完善会计准则可以有效减少衍生
品舞弊行为。会计准则的制定可以参照国际和美国的做

法，采取国际趋同以减少准则各行其是造成的麻烦，但同

时也要考虑我国国情。首先，必须强调实质重于形式的会

计原则，避免企业通过复杂的结构交易进行财务舞弊。其

次，应加强各类衍生产品和业务的表内确认，尽量反映出

企业所承受的风险，防止利用衍生品转移财务报表项目、

逃避表内确认的行为。最后，必须加强金融衍生品的披

露，当衍生品确认和计量的会计准则还不够完善时，通过

扩大披露范围、加深披露程度，以增加财务信息的透明

度，减少企业利用衍生工具进行财务舞弊的行为。
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基于威布尔分布的改良品质押率研究
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（重庆大学经济与工商管理学院，重庆 400030）

【摘要】本文在已有文献基础上，针对现实中农户企业融资困难现象，以正在生长的肥育猪改良品作为研究对

象，分别根据养殖企业违约与否两种不同情形下银行利润表达式，使用实证分析方法和数据处理软件SPSS，建立了
银行的最优质押率决策模型，以创新地将农户库存改良品与银行质押业务相结合，为改良品质押融资业务的开展

提供理论依据。
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一、引言

中小企业融资难一直以来是我国经济发展顽疾，中

小企业中的处于弱势的农户贷款难度大更是突出问题。

相比国外如美国的大型农场主，我国农户相对分散，经营

规模小，自有资金少。同时，我国乡镇农户普遍存在文化

水平低、生产力低下、经济基础薄弱、抗风险能力差等特

点，这使得银行等金融机构对农户贷款抱着较强的谨慎

态度，也使得农户缺乏资金成为制约我国农业发展的关

键因素。

在农产品库存系统中，广泛存在着可进行自身质量

和品质改良活动的物品，如正在生长的稻谷、玉米等粮

食，生猪、鱼、鸡鸭等家禽，我们称这类物品为“改良品”。

改良品属于季节性产品，在未到销售季节之前占用农户

大量流动资金，然而在销售季节，其又呈现变现容易的特

点。如果将库存系统中的这部分农产品改良品进行质押，

就可大大提高农户企业的资金流动性。传统信贷模式下

发展起来的存货质押业务已日趋成熟，而较少有金融机

构尝试农产品质押业务。基于此，本文立足于促进农户融

资困难问题，结合银行动产质押业务，将正在生长的改良

品进行银行质押，创新地解决了中小农户融资困难问题，
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同时也为银行提供了新的利润增长点。

国内关于存货质押业务研究中，徐鹏和王勇（2011）
在经典订货批量EOQ模型基础上研究了存货质押融资
业务下的经济订货批量问题；赵天天和王东（2013）研究
了回购契约情况下农产品需求方和供应商组合的简单供

应链的融资运营问题；闫英等（2011）研究了当采用存货
质押业务后企业利润增加额大于质押融资成本时第三方

物流企业的服务定价模型；李毅学、冯耕中等（2007）研究
了价格随机波动下存货质押融资业务，建立了最优质押

率决策模型；李毅学、徐渝等（2006）又研究了铜、铝等标
准存货价格服从几何布朗运动时的最优质押融资业务贷

款价值比率。李毅学、汪寿阳等（2011）又研究了物流金融
中季节性存货质押融资质押率决策问题；张钦红和赵泉

午（2010）研究了需求随机时的存货质押贷款质押率决策
问题。

国内外关于改良品研究文献较少。Hwang（1997）首先
研究了改良物品库存问题，建立了改良率小于需求率时

的 EOQ模型以及改良率大于需求率时的 PSQ模型。此
后，Hwang（1999）又将改良物品的保管过程分为饲养和销
售两个阶段，第一阶段物品只发生改良，第二阶段只发生

变质，建立了 FIFO和 LIFO两种情况下的库存模型。
Mondal（2003）、Bhunia（2003）基于威布尔分布，对物品的
改良率和变质率同时满足威布尔分布时的库存问题进行

了深入研究。

二、模型基本假设与相关说明

威布尔分布被主要用于工科产品的可靠性分析和寿

命检验。Hwang H. S.（1997）等人首次将威布尔分布用于
生猪、鸡鸭、养鱼等家禽的生长周期内库存管理中。他指

出，生猪、鸡鸭、养鱼等家禽的生长周期内改良率表达

式为：A（t）=αβtβ-1，其中 t代表家禽生长周期内的任意时
刻，且 t的密度函数为：f（t）=αβtβ-1e-αtβ。同时，Mondal和
Bhunia在对物品同时发生改良和变质的库存问题的研究
中指出，肥育猪类改良品在生长最大周期T内的改良率远
大于变质率，且净改良率也服从两参数的威布尔分布。

本文基本假设有：①银行为风险中性，即银行追求自
身利润最大化；②整个肥育猪质押期内不考虑瘟疫、禽流
感等特殊情况；③猪肉销售季节买卖市场接近完全竞争
市场，市场交易价格 p不变；④期末质押肥育猪全部出售
变现。

在上述假设基础上，肥育猪瞬时库存水平改变量可

以用微分公式来表达：dIt=A（t）Itdt。解该微分方程得到：
It=I0eαtβ，其中α、β为分布中的参数值，且α>0，β>0。同时，
期初农户将 I0的肥育猪库存量拿给银行质押，肥育猪期末

销售价格为p，并保持不变，银行质押率为：λ（0≤λ≤1），双
方协商贷款额为：Q=λpIt（It为任意 t时刻的肥育猪库存水
平，且 0≤Q≤pIT）。质押时间为肥育猪生长周期T。为方便

分析，利率设为单利，银行贷款利率为 Ir，存款利率为 Ic，
期末本息和为：λpIt（1+IrT）。
期末改良品总量为 IT，则期末改良品可变现价值为

pIT，实践中如果期末改良品可变现价值小于农户企业的

贷款本息和时，也即pIT≤λpIt（1+IrT）时，银行面临农户企
业的违约风险。假设此时农户企业还款的概率为θ（0≤
θ≤1）。
三、基本模型建立及分析

1. 模型推导分析。由前文分析可得，在周期T内，肥
育猪任意时刻库存水平为：It=I0eαtβ，在上述基础上，当期
末改良品变现价值大于农户企业质押贷款本息和时，也即：

pIT≥λpIt（1+IrT） （1）
农户企业一定选择还款，此时银行不存在农户违约

风险。

设 ，求解式（1），求得：

假设 t* =[ 1α ln M - 1α lnλ]1β 。当 0≤ t≤ t*时，即如果农

户与银行协商贷款额Q=λpIt在（0，λpIt∗）范围内时，期末
农户企业一定还款，银行不存在违约风险，此时银行利润

为：

π（b）=λpIt（Ir-Ic）T （2）
另一方面，t* < t≤T时，改良品期末可变现价值小于

农户企业质押贷款本息和，即如果农户与银行协商贷款

额Q=λpIt在（λpIt∗，λpIT）范围内时，此时银行面临农户企

业的违约风险，假设此时农户企业还款的概率为θ，若农
户企业违约，银行会将手中质押品变现，此时利润为：

pIT-λpIT（1+IrT）
此时银行所得利润函数为：

π（b）=θλpIt（Ir-Ic）T+（1-θ）［pIT-λpIt（1+IrT）］
（3）

将式（2）、式（3）相结合可得银行利润函数：

（4）
由于家禽类改良品的改良时间服从两参数的威布尔

分布，且时间密度函数为：f（t）=αβtβ-1e-αtβ，由此可得银行
期望利润为：

2. 模型求解。对式（5）进行利润最大化求解，可得银
行最优质押率。

命题：当贷款额为Q时，且改良品改良时间 t满足服

M =
IT

I0(1 + IrT)

π(b)=




pIT -λpIt(1 + IrT),0≤ t≤ t*

θλpIt(Ir - Ic)T +(1 - θ)[pIT -λpIt(1 + IrT)],t* < t≤T

E[π(b)]= ∫0t*λpIt(Ir - Ic)Tf (t)dt + ∫t*T
{ }θλpIt(Ir - Ic)T +(1 - θ)[pIT - λpIt(1 + IrT)] f (t)dt （5）

t≤[ 1α ln M - 1α ln λ]
1
β
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从威布尔分布，银行给予农户的最优质押率为min{λ∗，1}，

其中： 。

并且最优质押率具有如下性质：①当农户还款概率θ越
大，最优质押率 λ*越大；②当银行存款利率越大，最优质
押率 λ*越小。

证明：式（5）可化简为：

（6）
对式（6）进行求导得：

（7）
对式（6）求解二阶导数可得：
d2E[π(b)]

dλ2 = -
pI0(1 - θ)(2IrT - IcT + 1)

λ < 0

由于式（6）二阶导数小于零，可知式（6）为质押率 λ
的凹函数，式（6）具有最大值。令式（7）等于0，可解得：

考虑质押率必须小于1，因此银行最优质押率为：min
{λ∗，1}。

命题中λ∗对农户还款概率 θ求导结果如下：

λ∗对 θ的一阶导数大于零，说明λ∗关于 θ为递增函数。
对

-1)进行简化可得：

λ* = M exp( θαTβ+ 1

(1 - θ)( IrT + 1
Ir - Ic

+ T)
-

(1 + IrT)(αTβ- 1)
2IrT - IcT + 1 - 1)

（8）
从式（8）很容易看出，最优质押率λ∗与 Ic成反比关系。

命题及推论得证。

实践中，因为农户还款概率增大，银行能够收回贷款

本息和的可能性也变大，在利益驱使下，银行会增大质押

率以获得利息收入。同时，随着存款利率的增大，银行借

给农户的资金成本也会增大，从风险控制和利润最大化

的角度分析，银行给予农户的质押率会变小。

上述分析结果为银行解决农户资金短缺问题，开展

肥育猪类改良品质押业务提供了理论基础。同时，依据上

述理论分析结果可得，最优质押率随着农户还款概率的

增大而增大，银行风管部门在进行此类业务时应进行改

良品生长环境、状态及农户企业财务状况等多方面的考

察，以准确获得农户的还款概率，从而尽可能地将风险控

制在最小范围内。

四、数值分析

1. 威布尔分布中α、β参数值确定。为了便于进一步的
数值分析，本文先采用回归分析方法，计算得出威布尔分

布中的α、β值，再通过赋值法验证本文假设。
（1）样本选择集数据处理。陈晖（2008）等人在关于生

猪类改良品库存管理的实证研究中，选择重庆市DZ畜牧
科技有限公司巴南分公司的肥育猪为调研对象，其养育

条件与其他肥育猪养殖条件完全一样。调研中选取100头
肥育猪作为对象，并定时获取这 100头肥育猪的体重数
据，得到数据如表1所示，其中 t=0时刻的库存水平为 I0。

为方便后续使用 SPSS数据分析软件分析，将表 1数
据进行一些算式变换整理，令 lnIt-lnI0=S，得到S与时间 t
的关系如表2所示。

（2）软件分析。由上文可知，任意时刻肥育猪库存量

λ* = M exp(
θα(Ir - Ic)T

β + 1

(1 - θ)(2IrT - IcT + 1) -
(1 + IrT)(αTβ- 1)

2IrT - IcT + 1 - 1)

E[π(b)]= λ(ln M - lnλ)pI0(2IrT - IcT + 1)(1 + θ)+ pI0

[θα(Ir - Ic)T
β+ 1 -(1 - θ)α(1 + IrT)Tβ]λ(1 - θ)pIT∫t*T f (t)dt

dE[π(b)]
dλ =(2IrT - IcT + 1)(1 - θ)(ln M - lnλ- 1)+

pI0[θα(Ir - Ic)T
β+ 1 -(1 - θ)α(1 + IrT)Tβ]+(1 - θ)pI0(1 + IrT)

λ* = M exp(
θα(Ir - Ic)T

β + 1

(1 - θ)(2IrT - IcT + 1) - (1 + IrT)(αTβ- 1)
2IrT - IcT + 1 - 1)

dλ∗
dθ = 1

(1 - θ)2 ×M exp(
θα(Ir - Ic)T

β+ 1

(1 - θ)(2IrT - IcT + 1)

- (1 + IrT)(αTβ- 1)
2IrT - IcT + 1 - 1)> 0

λ* = M exp(
θα(Ir - Ic)T

β+ 1

(1 - θ)(2IrT - IcT + 1) -
(1 + IrT)(αTβ- 1)

2IrT - IcT + 1

饲养时间
t（天）

0

5

10

15

20

25

30

35

40

库存水平
It（kg）

1 985

2 236

2 443

3 687

2 942

3 176

3 376

3 783

4 177

饲养时间
t（天）

45

50

55

60

65

70

75

80

85

库存水平
It（kg）

4 512

5 053

5 508

6 103

6 709

7 297

8 006

8 451

8 995

饲养时间
t（天）

90

95

100

105

110

115

120

库存水平
It（kg）

9 458

9 806

10 095

10 450

10 550

10 800

10 923

表 1 肥育猪库存水平

天龄
（t）

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

任意 t时刻
肥育猪库存
量 It（kg）

1 985

2 236

2 443

3 687

2 942

3 176

3 376

3 783

4 177

4 512

5 053

lnIt-lnI0

0.00

0.12

0.21

0.62

0.39

0.47

0.53

0.64

0.74

0.82

0.93

天龄
（t）

55

60

65

70

75

80

85

90

95

100

任意 t时刻
肥育猪库存
量 It（kg）

5 508

6 103

6 709

7 297

8 006

8 451

8 995

9 458

9 806

10 095

lnIt-lnI0

1.02

1.12

1.22

1.30

1.39

1.45

1.51

1.56

1.60

1.63

表 2 100头肥育猪体重与时间变化数据
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It=I0eαtβ，对其两边求取对数，可得：lnIt-lnI0=αtβ，又有 S=
lnIt-lnI0，则S值与时间 t满足幂函数的关系。
使用 SPSS数据分析软件对上述数据进行 S与时间 t

的非线性回归分析，选取幂函数回归分析，从而可得α、β
的估计值。具体分析结果如表3、表4所示。

从方差分析表中可以得出，总体误差=回归平方和+
残差平方和，总体误差为11.451，F统计量为489.505，显著
性 sig.值为 0.000，故上述分析可得数据显著性强，表明威
布尔分布在肥育猪类改良品生长规律中得到验证。

从表 3、表4中可以看出，在未标准化的情况下，系数
α=0.036、β=0.831。由此得到肥育猪类改良品任意时刻 t
的库存总重量表达式为：It=I0exp（0.036t0.831）。

2. 数值算例分析。假设周期T=100天，I0=1985kg，Ir=
0.09，通过上节分析，期末肥育猪总量为：IT=I0eαTβ，使用第
2节的α、β定量分析结果可得：IT=10 368kg。
假定其他参数值不变，质押期间的存款利率 Ic在增大

的过程中，最优质押率 λ*随着存款利率的增大而减小，具

体趋势如表5所示。

假定其他参数值不变，质押期间的农户还款概率 θ在
增大的过程中，最优质押率 λ*随着存款利率的增大而减
小，具体趋势如表6所示。

五、结论

本文根据已有的关于改良品的研究，提出了肥育猪

养殖期初将其库存水平量 I0进行质押，分析了当期末改良

品价值总量小于贷款本息和时银行面临农户企业违约风

险，并假设农户企业此种情况下还款概率为 θ，得出银行
所得利润期望，建立了银行利润函数，并求解了利润函数

最大化时的最优质押率。再运用实证方法，结合数据处理

软件 SPSS的使用，并采用已有文献中关于肥育猪的养殖
时间和库存量关系数据，得出当肥育猪库存养殖期间内

改良时间服从两参数的威布尔分布时，分布中的两个参

数α、β值。
此外，以后的研究中可以进一步考虑加入第三方物

流企业参与该项业务中，以减小银行进行质押的风险。或

者分析银行风险管理部门确定农户的违约概率的方法，

或者分析存在瘟疫等灾害条件下的最优质押率模型，这

将使得模型更加具有现实意义。
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回归平方和
残差平方和
总体误差

平方和

10.958
0.493
11.451

自由度

1
22
23

均方

10.958
0.022

F

489.505

sig.值

0.000

ln（天龄）
常数

非标准化系数

B

0.831
0.036

标准误

0.038
0.005

标准化系数

Beta

0.978

t

22.125
6.695

sig.值

0.000
0.000

表 3 SPSS软件数据方差分析结果

表 4 使用SPSS软件数据系数分析结果

Ic
λ*

Ic
λ*

0.06

0.206

0.068

0.176

0.061

0.202

0.069

0.172

0.062

0.198

0.07

0.169

0.063

0.195

0.071

0.165

0.064

0.191

0.072

0.161

0.065

0.187

0.073

0.158

0.066

0.183

0.074

0.154

0.067

0.180

表 5 最优质押率 λ*随着存款利率增大体现的趋势

θ
λ*

θ
λ*

0.6

0.206

0.68

0.262

0.61

0.211

0.69

0.272

0.62

0.217

0.7

0.283

0.63

0.223

0.71

0.296

0.64

0.229

0.72

0.310

0.65

0.236

0.73

0.326

0.66

0.244

0.74

0.344

0.67

0.252

表 6 最优质押率 λ*随着农户还款概率增大体现的趋势


