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盈余管理，是指企业当局在遵循会

计准则的基础上，通过对企业对外报告

的会计收益进行调整或控制，以达到主

体自身利益最大化的行为。企业进行盈

余管理的形式众多、手段各异，像一层

面纱遮掩了企业真实的财务业绩和经营

状况。识别盈余管理、还原企业的本来

面目，对会计信息使用者来说是至关重

要的。本文以大商股份有限公司（以下简

称大商股份）为例，解析其主要的盈余管

理方法和过程，并提出识别盈余管理的

对策建议，以期为会计信息使用者提供

有益的帮助和启示。

一、公司背景简介

大商股份是一家大型百货商业公

司，截至 2013 年 9月，公司总资产达 151

亿 元，2012 年 全 年 销售收 入 达 319 亿

元。百货连锁、超市连锁、电器连锁是

大商集团零售业态的三大主力。近年来，

大商地产、五星级酒店、自有品牌、电

子商务等快速发展，构成了“大商模式”

的立体发 展格局。然而，通过观察大商

股份近十年的盈余状况可以发现其绩效

可谓“ 大 起 大落”、变化莫测。2003 ～

2007 年，公司营业利润保持着高速增长

的趋势，从 1.8 亿元持续快速增至 5.1 亿

元，2008 年却突然跌至 0.3 亿元，而同

期的净利润却达 2.4 亿元。2009 年的营

业利润升至 0.7 亿元，但净利润却为负

值，而同期经营活动现金净流量居然高

达 12.3 亿元之多，比营业利润最高值的

2007 年还高出 3.4 亿元。更令人惊奇的

是：公司 2011年的净利润只有 2.8 亿元，

2012 年竟猛增至 10.5 亿元。如此的“会

计绩效”，究竟是如何炼成的呢？可以说

在企业实际经营状况之外，盈余管理扮

演了主力推手。

二、案例剖析

多年来，为了达到保持上市企业形

象、应对企业内外环境变化和突发事件、

符合资本市场和投资者预期以及获取大

股东和管理者利益等目的，大商股份在

致力于企业经营的同时也不遗余力地进

行着盈余管理。下文就近五年的大商股

份年度报告中采用的盈余管理手段进行

深入剖析。

（一）“会计估计变更”助力平滑盈

余曲线

2008 年，大商股份的营业利润仅为

0.3 亿元，而净利润却高达 2.4 亿元之多，

其主要原因是营业外收入比上年大幅增

加，增幅达 382%。造 成营业外收 入 猛

增的原因是 ：2008 年大商股份的控股子

公司国贸大厦与日本协力银行发生债务

纠纷并被对方诉至法院，经调解，双方

达成债务重组协议，此项重组给公司带

来 3.8 亿元的债务重组收 益。显然，这

会使大商股份的盈余曲线发生较大波

动。那么，大商股份 如何来应对这突如

其来的“巨大收益”呢？

大商集团股份有限公司第六届董事

会 2008 年 10 月16 日以通讯表决方式，

通过《关于公司重大会计估计变更的议

案》，对部分固定资产和经营租入固定资

产改良支出的摊销年限进行变更（参见

表 1）。大商股份 2008 年年报的会计附

注披露“该项会计估计变更使公司 2008 

年的折旧及摊销费用增加 38 232 万元，

影响 2008 年度归属于母公司所有者净

利润为 28 708 万元。”于是，我们看到了

2008 年年报中具有戏 剧性的一幕 ：一

边是债务重组刚刚带来 3.8 亿元的收益，

另一边是新增的 3.8 亿元的折旧及摊销

费用。

那么，大商股份的这一项会计估计

变更是否合理呢？笔者对变更前后年限

和同行业部分公司进行了比较（如表 1 所

示）。

从表 1 可以看出，大商股份将内装

修的折旧年限与经营租入固定资产改良

支出的摊销年限均缩短一半，与同行业

其他三家上市公司同类资产的折旧摊销

年限相比明显偏短 ；运输设备的折旧年

限仅为 4 年，电子设备也仅为 3 年，明显

低于同行业的其他三家上市公司，同时，

也大大短于该类资产的实际正常使用年

限。虽然，大商股份 2008 年度这项会计

估计变更显得比较“牵强”，但是对于企

业盈余管理和美化财务报告却立下“汗

马功劳”。

看来，公司是“ 故意”提高 2008 年
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的折旧摊销费用，以消除债务重组产生

的 3.8 亿元重组利得对净利润和所得税

的影响，使得 2008 年的利润曲线不至于

“异军突起”—— 过高的利润既增大当

年的税负压力，又加大了未来企业绩效

的压力。利用会计估计变更，削减了利润

“山头”，使公司的收益曲线保持“平滑”，

盈余管理功不可没。

（二）“增费降利”应对公司改制

2009 年 7月，大商集团全资子公司

大商国际持有的大商股份 10% 的国有股

权无偿划转给大连市商业局，随后由大

连国商资产经营管理有限公司承接此部

分股权。此次股权无偿划转后，大商国

际已不再是大商股份的第一大股东，其

控股股东大商集团亦不再是大商股份的

控股股东。失去了控股地 位，作为制定

指挥大商全局经营模式、发展规划的中

枢决策系统，大商集团管理层失去了奋

斗的方向和动力。巧合的是，2009 年大

商股份的业绩也立即显示出“唇亡齿寒”

的光景。然而，仔细分析公司的财务报

告，却感觉到一些人为做作之态。

1. 扩张销售费用

大商股份 2009 年的销售费用高达

12.1 亿元，较上年增加了62%，净增 4.6

亿元。财务报告附注和董事会报告中对

此的解释是 ：报告期公司的促销力度较

大以及新增店铺较多 ；本期开始将各店

铺的人工成本费用全都归集到销售费用

进行核算导致销售费用增加 2.3 亿元。

但是，财务报告显示，公司 2009 年

固定资产较上年仅增加 2.59%，固定资

产增长幅度与销售费用增长幅度明显不

符。同时，本期的“应付职工薪酬”为1.67

亿元，低于上期应付职工薪酬的 1.89 亿

元。销售费用的增加既与固定资产的增

长幅度不同，又与应付职工薪酬下降的

趋势相冲突，这让人不得不怀疑企业故

意扩大费用规模。

2. 提高长期待摊费用摊销额度

2009 年大商股份的长 期待摊费用

原值的“本期增加额”为 1.74 亿元 , 累计

摊 销的“ 本 期增加额”为 1.24 亿元，占

长期待摊费用原值增加额的 71.18%。而

2007 年、2008 年、2010 年 该 比重 分 别

为 32.91%、38.59%、41.85%，这说明本

期新增的待摊项目的摊销幅度大大高于

此前的年份。如果从账面净值上看，本

期的长期待摊费用的账面净值较上期仅

增加 0.39 亿元，而累计摊销的账面净值

增加 0.96 亿元。这意味着，企业可能蓄

意提前摊销“长期待摊费用”，旨在扩大

当期费用规模。

3. 报废固定资产增大损失

从 公司 2009 年 年 报 附 注中，可以

看出其该年的营业 外支出高达 0.92 亿

元，比上年增加了 289%。其中仅固定资

产报废损失就达 0.48 亿元，所占比重为

52.17%。比较一下 2009 年前后各 年的

固定资产减少额和报 废损失可以发现，

2009 年的固定资产报 废规 模异常巨大

（如表 2 所示）。

从表 2 中可以看出，大商股份 2009

年的固定资产报废损失占固定资产减少

额的比重明显高于前后年度许多，这必

然会使营业外支出大大增加，进而利润

下降。

通过上述盈余管理手段，大商股份

扩大了 2009 年度的费用规模，致使净利

润大幅下降，甚至出现十年来唯一的一次

“负值”，这次亏损“适时”地在改制当年，

是盈余管理的又一大功劳。

（三）“增收节支”迎接定向增发

2013 年 5月，大商股份发布重组预

案，宣布公司拟以每股 38 元的价 格向

大商集团和大商投资管理有限公司发行    

6 011 万股和 7 191 万股，收购旗下的商

业零售业务及有关资产，同时拟以不低

于 37元 / 股的价格向特定投资者发行不

超过 3 243 万股，募集 12 亿元配套资金。

为了迎接这一方案的“出世”，在 2012 年

度财务报告的编制过程中，盈余管理再

次“粉墨登场”，提高业绩，拉高股价。

1. 虚胖的净利润

2012 年年报 显示大商股份 该年实

现归属于上市公司股东的净利润 9.77 亿

元， 比 2011 年 增 长 256.60%。 然 而，

2012 年度现金流却呈现了截然相反的变

化趋势 ：大商股份 2012 年经营活动产

生的现金流量净额为 23.3 亿元，比 2011

年的 27.2 亿元下降 14.30%，现金流量净

额仅为 12.3 亿元，比 2011 年的 16 亿元

下降 23.19%。高速增长的净利润不仅没

有使现金净流量增加，反而减少，这不

表1   大商股份变更前后与同行业企业相关项目的折旧及摊销年限比较 单位：年

项目类别
大商股份

变更前

大商股份

变更后
三联商社 新华百货 友谊百货

内 装 修 10 5 NIL NIL 5~8

运输工具 10 4 8 8~9 6~8

电子设备 5 3 5 7~16 10~15

经营租入固定资产改良支出 10 5 NIL NIL 5~8

注 ：① NIL 代表该公司的报表中未对此类固定资产的使用年限明确说明。②新华百货与友谊百货
未披露电子设备的折旧年限，只列示了机器设备的折旧年限。机器设备包含电子设备，故此处电子设备
的折旧年限以两家公司披露的机器设备折旧年限代替。

表2     2007～ 2011年大商股份固定资产减少额与固定资产报废损失额

年份 固定资产减少额（元） 固定资产报废损失（元） 比重%

2007 96 789 698.97 3 910 295.16 4.04

2008 792 379 390.80 7 449 078.92 0.94

2009 252 663 015.10 47 614 134.57 18.84

2010 245 827 543.50 19 970 817.20 8.12

2011 221 316 771.93 4 533 762.62 2.05
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得不令人怀疑庞大的会计利润外衣下企

业盈利的“含金量”，乃至其真实性。

2. 瘦身的费用

2012 年大商股份销售收入增加 14.6

亿元，比上年增长 5%。根 据以往的研

究结论，在弱市环境中，销售收入增长

与销售费用投入成正相关关系，即销售

收入和销售费用同向增减。然而，大商

股份 2012 年 销售费用较 上年却下降了

1.35 亿元，降幅为 7%。报表附注的解释

是“由于广告宣传费下降 1.80 亿元所致”。

同时，在公司年报的业绩分析中却有如

此陈述 ：“面对 2012 年销售增长乏力的

零售市场变化，公司不断变革营销方式。

通过新媒体营销、品牌深度营销、异业

联盟营销、文化营销、服务营销等新的

营销手段，使销售收入在较高基数上持

续提升。”大商股份一方面自述新增多种

营销手段来实现销售上升，另一方面又

显示广告促销等销售费用大减，这种“自

相矛盾”的说法，令人怀疑公司故意做低

费用。

2011 年，大商股份的短期借款、长

期借款和应付债券规模近 10 亿元，利息

支出 1.23 亿元 ；2012 年大商股份 的短

期借款、长期借款和应付债券规模均比

2011 年有所上升，总规 模达到 13 亿元，

其中短期借款增加约 0.98 亿元，长期借

款增加约 1.51 亿元，而企业全年的利息

支出仅 为 0.87 亿 元，比 2011 年下降了

29%。借款规模的扩大却伴随着利息费

用的降低，这很可能是企业在故意隐匿

财务费用。

此 外，大商股份 2010 年和 2011 年

资产减 值损失 分别为 0.51 亿元 和 0.83

亿元，而 2012 年骤减为 0.06 亿元，“资

产减值损失”这类应计项目的急剧缩水，

也很好地配合了费用项目的“瘦身运动”。

通过上述盈余管理手段，大商股份

大幅提高了 2012 年的营业利润和净利

润，使得账面盈利出现了高增长。通过

盈余管理，实现了业绩增长和抬高股价

的目的，为即将在 2013 年实施的股票定

向增发做准备。

三、启示

通过分析大商股份使用的盈余管理

手段，笔者建议会计报表使用者掌握以

下几项基本应对策略 ：

第一，关注和剔除会计估计变更的

影响。财务报表使用者在分析财务报表

时，可以通过报表附注来了解公司本期

发生了哪些会计估计变更，并深入分析

此项会计估计变更对本期的各项会计科

目的影响，并将会计估计变更的影响数

剔除，还原财务报表的本来面目。将剔

除后的各项指标与剔除前的各项指标进

行比对，识别企业的盈余管理行为。

第二，剔除异常利润。上市公司的

资产重组或者债务重组给企业带来巨额

利润，在企业的会计报表中大多表现为

其他业务利润、营业外收入等项目。由

于这些项目的利润不具有持续性，故被

视 为异常利润。因此 在分析财务 报 表

时，可以将这些异常利润从利润总额中

剔除，以利于分析和评价企业真实的经

营业绩。

第三，采用分析性复核法。对公司

财务比率的变化或者趋势进行分析，观

察其是否异常变动，常用的方法有比较

分析、结构百分比分析和趋势分析等方

法。通过分析性复核，可以发现公司会

计报表中的异常波动，进而识别公司是

否进行盈余管理。

第四，借助现金流量检验利润质量。

现金流量分析法是指经营活动产生的现

金流入量、流出量、净流量，与企业的营

业收入、营业成本、销售毛利进行比较，

以判断企业的收入支出是否配比。对于

经营活动而言，没有相应现金净流量的

利润，其质量是不可靠的。如果收入、支

出不满足配比原则，说明企业可能存在

虚构交易，或者利用交易时点来进行盈

余管理。这表明企业存在粉饰会计报表

的可能。

[ 本文系教育部人文社会科学研究青年基

金项目（11YJC630136）的阶段性成果 ]

（作者单位 ：东北财经大学会计学院 /

中国内部控制研究中心）
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词条

案例分析

财务危机成本 

财务危机成本（Financial Crisis Cost）一说来源于西方学者梅耶斯的权衡模型理论 (Trade Model)，这也是对 MM 理论的

一项卓有成效的补充。按照西方学者的观点，财务危机成本是在财务管理出现技术上或者企业破产的情况下所形成的直接成

本和间接成本。其中，直接成本包括履行破产程序及开展破产工作的费用以及因破产所导致的企业无形资产的损失 ；间接成

本则包括发生财务危机但尚未达到破产地步时的经营管理所遇到的工作障碍对企业价值的贬值，以及企业债权与企业决策者

之间的矛盾与斗争所影响的企业价值的贬值。分析财务危机成本的形成机理，其出现的原因可能有以下几种情况 ：第一，经营

不善。第二，市场变化，外部风险无法防范和转移。第三，代理成本过大，主要是监督和激励成本过高。第四，代理链条过长，

表现为“剩余损失”过大 ；经理人的事前“逆向选择”使企业机会成本太高，或是事后的“道德风险”使企业不堪重负。
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