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资产负债表：

基于对称性关系的衍生报表

谢志华

在前述中已分别说明了资产变现能力

的衍生报表和负债及所有者权益支付压力

的衍生报表。实质上，资产负债表是按照

流动性由大到小排序的。资产的流动性就

是指资产的变现能力，资产的流动性越大

其周转的速度越快，从而其变现的能力也

就越强；负债及所有者权益的流动性则

是指到期还本付息的支付压力，负债及所

有者权益的流动性压力越大其支付压力越

大。不难看出，资产负债表两方是一种对

称性关系，这种关系表现为资产一方通过

变现流入现金，而负债及所有者权益一方

到期还本付息则流出现金。正是这种现金

流入和现金流出的内在关系，使得资产负

债表具有了披露偿债能力的作用。这种偿

债能力实质上就是指在一定时点上流入的

现金能够保证支付现金的需要。这种需要

表现为流入流出现金在时间上的一致性

和在数量上的相等性。因此，在现实的财

务分析理论和实务中一般都采用两方相

关性的指标来衡量企业的偿债能力及其变

动状况，这些指标包括资产负债比率、流

动比率、速动比率等。由于不同企业对待

偿债风险的态度不同，所形成的资产负债

表的对称性结构也就存在明显的差异，如

果以风险的大小对这种对称性结构进行

分类，可以分为保守型、中庸型和风险型。

这三种结构的形成主要是由流动资

产与流动负债的比例关系不同而形成的，

而这一关系就是流动比率。保守型结构是

指流动资产大于流动负债的结构，其流动

比率大于1，意味着能够变现的流动资产

的数量大于需要支付的流动负债的数量，

它显然意味着企业到期还本付息的风险

小；另一方面，也意味着企业用长期资金

购买流动资产从而使得企业的资金成本上

升，也就是风险的降低是以 成本的提高

为代价的，表现为风险与收益的对称性关

系，这是资产负债表两方关系的实质，它

比两方的流动性对称关系更为深入和内

核。中庸型结构是指流动资产与流动负债

相等或基本相等的结构，其流动比率等于

或约等于 1，也就是能够变现的流动资产

的数量等于或约等于需要支付的流动负债

的数量。在这种结构下，企业偿债风险中

和，相应的资金成本则比之于保守型结构

下降，或者说中庸型结构下，流动资产用

来作为偿还流动负债的物质保证，长期资

产用来作为偿还非流动负债和所有者权益

的物质保证。比之于保守型结构，其偿债

风险上升，资金成本则相应下降，仍然表

现出风险与收益的对称性关系。风险型结

构是指流动资产小于流动负债的结构，其

流动比率小于 1，意味着能够变现的流动

资产的数量小于需要支付的流动负债的数

量，因而企业到期还本付息的风险大大上

升。另一方面，也意味着企业用短期资金

（流动负债）购买长期资产（非流动资产），

这使得企业的资金成本降低。也就是说，

风险型结构是以企业的风险增加换取了资

金成本的降低，这还是表现 为风险与收

益的对称性关系。

这种以 流动比率进行分析所形成的

结论仍然存在明显的缺陷。缺陷之一是它

只是揭示了资产负债表两 方的数量对称

关系，并没有说明两方的时间对称关系。

即便是流动资产的数量等于或者大于流

动负债，也不能说流动负债的偿还就有了

物质保证，因为流动资产的变现时间和流

动负债还本付息的时间并非一致，从而可

能导致企业到期难以偿还债务而面临破

产的风险。为了弥补这一缺陷，需进一步

采用速动比率和现金比率衡量企业的偿

债能力的变化。速动比率中的速动资产是

指能够立即变现的资产，而现金比率中的

现金资产则是处于变现状态的资产。这

里的速动资产和现金资产都是与变现时

间密切相关的。尽管如此，资产按变现速

度所进行的这种分类仍然过于粗放，无

法实现资产变现的时间和偿还债务的时

间一一对应。缺陷之二是它只是揭示了资

产与负债及所有者权益的总量和结构的

对等关系，并没有说明资产变现后是否

能取得增值，而这恰恰是偿还债务利息

的基础，如 果企业长期不能实现资产增

值，也会因长期不能付息而导致企业破

产。企业资产中能够长期持续实现增值的

资产是企业生产的产品，在资产负债表中

就是存货，如果存货资产变现的数量大于

资产负债表中所计量的数量，显然就实现

了资产的增值。所以 存货的变现能力不仅

表现为本金变现，而且表现为本金增值

变现。与此相关的报表已在存货变现能

力的衍生报表中说明，这里不再赘述。缺

陷之三是它只是揭示了资产与负债及所有

者权益的构成项目的时点静态数，却没有

说明这些构成项目的比重及其变化，更没

有说明资产与负债及 所有者权益两 方各

构成项目比重及其变化的对称性关系的变
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动。正由于这一缺陷，资产负债表只能大

体上披露在某一时点上企业偿债能力的

大小状况，而无法揭示企业实际所面临的

偿债压 力，也就是在未来债务偿还的每

一个时点上，企业所拥有的某一资产都

能变现用来清偿债务。缺陷之四 是它只

是披露了风险和收益的对称性关系，即

风险 越大资金成本越低，风险越小资金

成本越高，但一个资金管理良好的企业

往往是能够在资金成本较低的前提下达

成筹资风险较小，也就是企业既充分利

用短期负债用于各种资产的使用，又不会

导致到期不能偿债，这一方面取决于企

业能有较高的获利水平和现金回 流能力，

另一方面还取决于企业能够有效地进行

现金流入流出的数量和时间匹配，特别

是能够充分利用不同的筹资渠道和方式，

主动地实现筹资所流入的现金与企业实

际使用现金的数量和时间匹配。如 通过

借新债还旧债的形式，就能够实现短期

资金较长时间使用，从 而达到资金成本

降低但风险并没有增加的目的。

总之，资产负债表作为能够揭示偿

债能力的报表，不仅要反映两 方各构成

项目的流动性对称关系，还要将两 方构

成项目进一步细化 为按照现金流入流出

的数量和时间形成一一对称的关系，从

而形成相应的衍生报表。

一、百分数资产负债表大类项

目结构表

由于资产负债表是按照流动性由大

到小排序，而流动性的大小首先是以 速

度表示的，与时间密切相关，因此要了解

整个资产负债表资产的变现时间的变动

与负债及 所有者权益还本付息的时间的

变动，就可以 通过各大类资产与负债及

所有者权益的结构比重变化 予以 实现。

整体上说，流动性 大的大类资产项目所

占的比重越大，资产的变现时间就越短，

速度就越快，反之亦然。而负债及所有

者权益中流动性 大的大类项目所占的比

重越大，负债及所有者权益到期还本付

息时间就越短，偿债的压力就越大。

从 表1中可以看出资产负债表两方各

大类项目的结构比重变化。大类项目结构

比重的变化反映了资产负债表两 方流动

性对应关系变动的整体趋势。这种趋势

大体可以分为两方同向变动、两方逆向变

动两类，而每一种类型中变动的比重会存

在差异。从 表 1可以 看出，它属于两方同

向变动，而且是朝着流动性强的方向变

动，并且变动的差异数大小接近，这说明

资产负债表两方整体的流动性（资产变现

的速度和负债及所有者权益还本付息的

速度）的对应关系变化 不大。

百分数资产负债表大类项目结构分析

表能揭示资产负债表两方整体的流动性

对应关系的变动趋势，但不能说明两方各

对应大类项目的明细项目结构比重的对应

关系变化。如果当资产负债表两方各大类

项目的对应关系没有发生变动，就必须通

过两方明细项目结构比重的变化说明资产

负债表两方流动性对应关系的变动趋势。

二、百分数资产负债表明细项

目结构表

百分数资产负债表明细项目结构表

直接说明了资产负债表各大类内部明细

项目的流动性对应关系的变化，其表式

如表 2所示。

表1

表2

一般来说，即使期末比期初的资产

负债表两方各大类项目占比不变，但由于

各大类项目中的各明细项目的占比变动，

也会引起资产负债表两 方流动性 对应关
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系的变动；如果资产负债表两 方各大类

项目占比发生变动，并且这种变动引起了

两方所属明细项目占比发生变动，从 而

引起资产负债表两方流动性对应关系的

变动，都会对企业的偿债能力产生影响。

实际上，资产负债表两 方各大类项

目中的各明细项目占比变动，有可能同向

变动或逆向变动，但大多数情况下都是

交叉变动（或交叉上升或交叉下降），从

而难以直接判明是流动性强或流动性弱

的项目上升快还是下降快，从 而难以 直

接判明资产负债表两 方流动性变动的整

体趋势，这就需要进一步编制资产负债

表结构变动重心 趋势表。

三、资产负债表结构变动重心

趋势表

资产负债表结构变动重心 趋势表旨

在说明资产负债表两 方各大类项目中的

明细项目变动重心的偏向，这种偏向是

以 相邻两项目结构变动差异之和的最后

结果的比重予以 表达的，如 果这个比重

更多地偏向于每一大类的上方，就意味

着流动性提高，如果偏向每一大类的下

方，则意味着流动性下降。在此基础上，

再进行资产负债表两方流动性对应关系

的比较，就可以说明资产负债表整体的

流动性对应关系的变化 趋势。其表式如

表 3所示。

表3

从表 3可以 看出，一方面，资产负债

表大类资产项目中的流动资产项目占比增

加，各明细项目占比变动的重心偏向上

方，而非流动资产项目比重相应减少，各

明细项目占比变动的重心也是偏向上方，

这意味着不仅大类项目流动性提高，而

且 大类项目中的明细项目的流动性也提

高，说明企业资产的变现能力增强。另一

方面，负债及 所有者权益大类项目中虽

然总负债比重减少，但总负债中流动负债

占比增加，并且其明细项目占比变动的重

心偏向了上方，这表明企业的流动性压

力增加。如 果比较资产负债表两 方的流

动性 变动的状况，不难看出资产一方流

动性较强的资产项目的占比增加快于负

债及所有者权益一方流动性压力较大的

负债项目的占比增加，这说明企业的偿

债能力在增强。

资产负债表结构变动重心 趋势表虽

然能够进一步说明资产负债表两 方各大

类项目中的明细项目的流动性 对应关系

的变动趋势，但仍然无法说明在某一时

点上（资产负债表一般是按月、季、年末

的某一时点编制）企业因资产变现而流

入现金的项目和因还本付息而流出现金

的项目的具体情况，所以 有必要对资产

负债表各大类的明细项目做进一步拆分，

直到能够大体判断所拆分的项目所带来

的现金流入、流出的时间和数量，这样

就可以 形成现金流入、流出时间和数量

匹配明细表，该表可以 是某一时点的实

际数，也可以是预计数，如果是后者，则

该表具有现金流量预算的特征，它为企

业匹配现金流入、流出的时间和数量提

供了工具。

[ 本 文 系北 京 市 高等 学 校人 才强教

深化 计 划“ 高层 次 人 才资助 计 划 ”项 目

（PH R 20100512）的阶段性研究成果]
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