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【摘要】可供出售金融资产不属于企业经营必备的资产，但为大型企业普遍持有，通常在企业资产构成中所占比重不

高，财务影响不显著。实际上，该类投资存在多重获益方式，对某些企业的经营成果以及现金流量会产生重要影响。2014年

修订的企业会计准则将可供出售金融资产范围扩大，其对企业财务影响的变化值得关注。
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谈可供出售金融资产对企业的财务影响
——基于对北京市属国有上市公司的研究

可供出售金融资产是一种金融资产，不属于企业生产经

营必备的资产，但很多企业拥有此类资产。2014年修订的《企

业会计准则第2号——长期股权投资》（CAS 2）将不具控制、

共同控制和重要影响且在活跃市场上不具有公允价值的权

益性投资从长期股权投资中剥离，转为可供出售金融资产，

导致持有可供出售金融资产的企业大幅度增加。相对于其他

金融资产，可供出售金融资产具有投资意图不明、在资产构

成中所占比重不高的特点，很少有人探究企业配置此类金融

资产的原因及其财务影响。教育部《企业会计准则实施的经

济后果研究》课题组选取北京市国资委下属的A股上市公司

进行研究，发现可供出售金融资产对部分企业具有重要财务

影响。

《企业会计准则第 22 号——金融工具确认和计量》

（2006）将金融资产分为四类，包括以公允价值计量且其变动

计入当期损益的金融资产、持有至到期投资、贷款和应收款

项、可供出售金融资产。在各类金融资产中，应收款项为与经

营业务相伴而生的债权，企业的资产构成中通常有应收款项

的存在；其他三类金融资产均为对外投资，在企业经营过程

中可有可无，其投资目的是短期或长期理财，投资收益可为

企业经营成果锦上添花。在企业资产构成中是否存在对外投

资以及投资的类别会因企业资金余量和投资理念的差异而

有所不同。

2014年年末，北京市国资委下属 26家A股上市公司中，

对于对外投资的三类金融资产，没有一家公司持有以公允价

值计量且其变动计入当期损益的金融资产和持有至到期投

资，但有 20家公司直接持有可供出售金融资产。这些企业遍

布于传统行业的大部分领域，涉及房地产、钢铁、汽车、能源、

零售、酒店、餐饮等14个行业，表明不同行业中的上市公司普

遍存在对可供出售金融资产的投资。在上述20家公司的母公

司报表中，可供出售金融资产占资产总额的比重在 0.06% ~

19%之间，大多数公司持有的可供出售金融资产在企业资产

构成中所占的比重微不足道，符合常理；但也有少数公司该

比重超过 10%，异乎寻常，分别为：北京城建 19%、王府井

17%、首钢股份11%，表明此类投资为企业的一项重要资产。

如前所述，可供出售金融资产不属于企业经营不可缺少

的资产，但各行各业的上市公司普遍或多或少地持有此类资

产，一定有其获取收益的模式，课题组基于对北京市国资委

下属上市公司的研究，发现企业持有此类投资的目的各异，

其获取收益的方式也各不相同。

一、日常收益——分红收益或利息收益

可供出售金融资产为长期资产，持有意图不明，既不是

为了获取短期买卖价差，也不是为了永久持有股权或到期收

回债权而获益，不排除出售的可能。在转让之前，投资总是要

为企业日常收益做贡献的，各年获取的股权分红或债权利息

即成为该类投资在长期持有期间的日常经济利益。CAS 2的

修订实质是将一批对被投资单位影响程度较低的非上市公

司的股权投资纳入可供出售金融资产，致使可供出售金融资

产的股权投资中夹杂着对上市公司和非上市公司的投资，由

于非上市企业的股权不具备自由转让的条件，分红就成为企

业进行此类投资的主要动因之一。

2014年年末，北京市国资委下属的 20家持有可供出售

金融资产的企业中，有1家企业仅持有对上市公司的投资，有
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10家企业同时持有对上市公司和非上市公司的投资，有9家

企业只持有对非上市公司的投资，投资项目共涉及 68项。其

中：48项为投资非上市公司，15项为投资上市公司，5项为信

托计划，可见对非上市公司的投资为此类投资的主流。既然

分红是此类投资日常收益的主要来源，分红的源泉是被投资

企业的利润，而行业间利润水平存在差异，那么投资行业的

选择就显得很重要，收益高和成长性好的行业往往会成为投

资的首选。上述 20家持有可供出售金融资产的公司 2014年

年报显示，有 9家企业的投资涉及利润丰厚的金融业，如银

行、信用社、财务公司、担保公司、证券公司等，有8家企业的

投资涉及成长性好的行业，如新能源、新材料、环境、生物、汽

车等，为获取分红奠定了基础。

由于多数企业持有的可供出售金融资产占总资产比重

不高，即使投资回报不菲，其收益通常对营业利润的贡献率

无足轻重，但对于主业不景气的企业，此类投资的分红就可

能对企业的财务指标产生至关重要的影响。2014年上述 20

家公司中，有12家企业的可供出售金融资产为营业利润贡献

了持有收益。对于对营业利润的贡献率，有8家公司低于4%，

其中5家公司不足1%，不构成对企业的财务成果产生重要影

响；但有 4 家公司超过 10%，分别为首钢股份 40%、王府井

25%、北京城建 14%、福田汽车 12%，分红为企业的利润增色

不少。其中：福田汽车和首钢股份行业惨淡，归属于上市公司

股东的扣除非经常性损益的净利润分别为亏损 5.56亿元和

1.47亿元，而归属于上市公司股东的净利润反转为盈利 4.78

亿元和0.63亿元，可供出售金融资产分红作为非经常损益对

优化两家企业的利润指标起到了关键作用。

二、远期收益——处置收益

可供出售金融资产包括债权投资和股权投资，债权投资

的利息可按期收取，而股权投资的分红具有不确定性，多数

企业持有的可供出售金融资产为股权投资。2014年年末，北

京市国资委下属的 20家直接持有可供出售金融资产的上市

公司的 68项投资无一属于债权投资，除 5项为信托投资外，

其余63项均为直接股权投资，无法做到“旱涝保收”。2014年

有8家公司的可供出售金融资产（股权投资）“颗粒无收”，有

8家公司持有此类投资的收益对利润影响微不足道，只有 4

家公司分红获益对财务成果产生重要影响。就多数企业而

言，日常收益尚不足以成为企业进行此类投资的充分理由，

长期投资并非永久性投资，择机处置则为企业持有可供出售

金融资产的另一原因。处置可供出售金融资产可对企业的利

益产生双重影响。

1. 影响当期损益。处置价格与初始投资成本的差额形成

的投资损益直接影响当期利润，损益的源泉在于被投资单位

股权价值长期变动，在处置时一次性在利润表中释放为当期

损益。处置成长性好的投资可获得不菲的收益，在企业主营

业务利润匮乏的情况下，可以明显改善企业的盈利情况。

2014年北京市国资委下属直接持有可供出售金融资产的 20

家上市公司中，福田汽车和翠微股份两家公司处置此类投资

的收益丰厚，处置收益占营业利润的比重分别为71%和10%，

其中福田汽车的业绩主要依赖变卖投资获得的收益。

值得关注的是，因可供出售金融资产计量方式的不同，

处置可供出售金融资产对利润表中损益的影响与对资产负

债表中所有者权益的影响明显有所不同。CAS 2的修订使可

供出售金融资产范围扩大，计量模式也发生了变化，原准则

被定义为可供出售金融资产的投资在活跃市场上有公允价

值，则采用公允价值计量；因准则修订从长期股权投资转入

可供出售金融资产的投资在活跃市场上没有公允价值，可采

用成本计量。在处置投资时，两种计量模式对投资收益的影

响是一致的，均为投资价值的累计变动，不同的是对所有者

权益的影响。

对于采用公允价值计量的可供出售金融资产，公允价值

变动分期调整各期期末投资的账面价值，同时调整所有者权

益中的其他综合收益；处置时，当期公允价值变动直接计入

投资损益，以前累计公允价值变动自其他综合收益转入投资

损益，虽然都增加了当期损益，但是前者会影响当期所有者

权益总额的增减，后者只是导致所有者权益项目一增一减，

不影响所有者权益总额的变化。对于采用成本计量的可供出

售金融资产，投资始终按初始投资成本计量，处置时，公允价

值累计变动直接计入投资损益，一次性增加所有者权益。

2014年福田汽车处置了可供出售金融资产中对全柴动

力和河北宣工两家公司的股权投资，两项投资的期限分别为

13年和 10年，此次出售将两项投资公允价值的长期变动一

次性计入当期损益，形成投资收益 7430万元，占营业利润的

71%，明显提升了企业盈利指标；但对企业财务状况的影响可

以忽略不计。其原因在于：两家公司均为上市公司，平时采用

公允价值计量，在处置可供出售金融资产产生的投资损益

时，前期综合收益转为投资收益 6125万元，占投资收益总额

的 82%，不影响企业的净资产；当期价值变动直接计入投资

收益仅为1305万元，占投资收益总额的18%，增加的净资产

仅占期末净资产的0.08%。

2. 减轻企业的现金压力。处置可供出售金融资产包括出

售和置换资产两种情况。①出售可供出售金融资产可以直接

增加企业的现金流入。2014年福田汽车当年现金净流量减少

4.82亿元，而出售可供出售金融资产收到现金 1.18亿元，对

缓解现金窘境起到了重要作用，福田汽车处置投资对改善经

营成果和现金流量可谓一举两得。②资产置换处置可供出售

金融资产对现金流量具有开源节流的作用。从置换当期来

看，换出投资作为交易对价的筹码可减少现金的流出；从长

远来看，换入企业所需的资产可为企业将来带来更多的现金

流入。首钢股份所持北汽股份股权为两次置换所得的优质资

产，两次投资均涉及可供出售金融资产，使得企业节省了现
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金流出，也获得赚取利润和增加现金流入的源泉。

2007年首钢股份与首钢总公司进行资产置换，以5.24亿

元现金加上所持 5项作价 5.36亿元的股权投资为对价，换入

北京汽车投资有限公司（简称“北汽投资”）价值10.60亿元的

23.62%股权，换出的股权投资包含 1项子公司、1项联营企

业、3项不构成重大影响的股权投资。首钢股份对换入的北汽

投资不具有重大影响，该投资在持有的三年内连年现金分

红，使公司受益共计 2.44亿元。2010年首钢股份投资北汽股

份，以 2.71亿元现金加上所持作价 16.78亿元的北汽投资的

股权为出资额，取得北汽股份 18.31%的股权，价值 19.49亿

元。首钢股份对换入的北汽股份依然不具重大影响，该投资

对首钢股份的贡献进一步扩大，截至 2014年年末，持有该投

资的五年期间累计获取分红171.08亿元。首钢股份在面临奥

运减产、停产搬迁和钢铁产能过剩的困境时，盈利能力下滑，

置入北汽投资和北汽股份的股权无疑是一剂良药，其投资分

红对改善企业的盈利能力有重要作用，也增加了现金流入。

首钢股份两次投资均以股权投资作为对价的一部分，分别占

交易总价的 49.62%和 89.10%，使交易现金支出大幅度降低；

且换出股权以评估价为交易基础，两次评估分别增值6909万

元和 6.18亿元，在资产置换中进一步减少了现金流出。两次

交易换入和换出股权均涉及不具重大影响的长期股权投资，

按照CAS 22的规定，应称之为可供出售金融资产。

三、隐性收益——关联交易

企业持有的可供出售金融资产中有些项目与企业的主

营业务相关，存在同质业务或上下游关系，对于对非上市公

司的股权投资，出现此情形的较多；对于对上市公司的股权

投资，出现此情形的则极为罕见。前者为 2014年会计准则修

订从长期股权投资划入可供出售金融资产的投资，持有意图

更为多样化；后者为准则修订前已符合可供出售金融资产确

认条件直接，以公允价值计量的股权，持有目的通常为择机

出售。同质业务可以增加企业主营业务的规模和业务种类，

上下游关系可以使企业的主营业务经营更顺畅，如：获得原

料供应、产品销售及其他相关的服务等渠道。

在北京市国资委下属持有可供出售金融资产的 20家上

市公司中，关联业务存在同质情况的相对较少。同质业务主

要使得业务规模及关联领域扩大，通常不会引起日常交易。

京能电力持有的两项可供出售金融资产均为对电力企业的

投资，主业同质，其中一项为对投资公司的投资，该公司在各

地投资风力发电，使企业步入新能源发电领域；另一项为投

资内蒙古火力发电企业，使企业在异地占有一席之地。

关联业务存在上下游关系的情况相对较多，如：三元股

份投资良种奶牛、福田汽车投资能源电池、同仁堂投资中医

诊所、燕京啤酒投资生物技术和麦芽、京东方投资显示技术

和数字电视国家实验室、顺鑫农业投资水利水电、北京城建

投资房屋拆迁、首旅酒店投资旅游和运输、首钢股份投资汽

车、昊华能源投资煤炭铁路、京能置业投资物业出租等，都显

现出投资方参股项目与其自身主业的上下游关系。从产业链

的角度来看，投资方与被投资方发生交易是顺理成章的。

如果存在关联交易，就会增加营业收入、营业成本，也会

存在未实现利润，会计准则对于内部交易产生财务影响的抵

销因投资方对被投资方的影响程度不同而异。与子公司发生

的交易，在合并报表中全额抵销营业收入、营业成本及未实

现内部损益。与合营及联营企业发生的交易，在个别报表中

按比例抵销未实现内部损益，在合并报表中按比例抵销营业

收入、营业成本及未实现内部损益。与被确认为可供出售金

融资产的被投资方发生的交易，不做任何抵销处理。上述三

种情况的抵销形成三个级差，投资方对被投资单位影响程度

越低，抵销越少，甚至无须抵销。而现实中关联交易业务量的

大小与投资方对被投资方影响程度的高低并不存在正相关

性。确认为可供出售金融资产的股权投资虽然不能对被投资

单位构成重大影响，但并不妨碍被投资单位成为投资企业的

主要供应商或销售渠道，二者之间的交易可能会对企业具有

重要的财务影响。

首钢股份将持有北汽股份 13.54%的股权确认为可供出

售金融资产，北汽股份是首钢股份的汽车板材主要客户，汽

车板材是首钢股份的主要产品之一，在钢铁业处于买方市场

的情况下，解决产品销量问题特别重要。会计准则忽略了此

类交易的关联因素，对其财务影响不进行抵销，也不要求在

附注中披露，在关联交易量较大的情况下，提供的会计信息

不够谨慎。当然，改善会计信息也要考虑可操作性。在会计实

务中，如果企业对被投资单位的影响不大，通常不易获取对

方的信息，未实现内部损益的抵销实际上很难操作；加之倘

若关联交易的购买方生产经营周期不长，内部未实现利润的

数额不多，抵销未实现利润的意义就不大。但是，交易双方都

掌握了购销信息，交易信息的披露是切实可行的，对于此类

交易量较大的业务，应强制披露以揭示此类投资为企业经营

带来的潜在利益。

综上所述，可供出售金融资产在企业资产构成中所占比

重不高，企业持有意图各异，存在多重获益方式，可能为企业

带来日常收益、远期收益和潜在收益，对某些企业的经营成

果以及现金流量会产生重要影响。
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