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国有资本保值增值不仅是目前国有资产管理的核

心问题，也是财务与会计管理中的重要问题。研究国有

资本保值增值涉及许多基本理论，主要有国有资本保

值增值内涵、财务资本保值增值与实物资本保值增值

的选择、国有资本保值增值与企业资本保值增值的关

系、国有资本保值增值与会计核算模式等。本文拟就这

几个问题谈点粗浅认识。
一

研究资本保值增值的内涵，首先应搞清资本的内

涵。企业资本从不同角度可界定为财务资本和实物资

本。按国际会计准则委员会的界定：财务资本“如同投

入的货币或投入的购买力，是企业的净资产或产权的

同义词”。实物资本则“如同营运能力，被看作是以每日

产量等为基础企业的生产能力”。从财务资本内涵出

发，资本实际上等于所有者权益。但是，理论界有一种

观点认为，资本= 实收资本= 资本金，资本不包括资本

公积、盈余公积及未分配利润等。
如何理解上述三种资本内涵呢？从企业资本保值

增值看，它们实际上是从不同角度和不同层次考虑问

题，都是必要的。但在企业所有者权益多元化情况下，

实物资本使用困难也不必要，资本金保值增值又不全

面，只有财务资本保值增值是有益和可行的。财务资本

代表所有者的净资产或所有者的总权益。会计上目前

所使用的资本实质上就是财务资本。
应当指出，目前无论理论界还是实践中，人们往往

用国有资产保值增值的概念，而不是国有资本保值增

值。实际上人们是将国有资产与国有资本等值。但是，

从股权管理和规范经济术语看，笔者认为用国有资本

取代国有资产更好。因为（1）会计上资产往往表现为资

金的占用，如固定资产、流动资产等，在企业所有者多

元化情况下，无法分清哪些是国有资产，哪些是非国有

资产；（2）股权管理实质上强调的是资金来源，与会计

上资本的内涵是相同的；（3）从所有权与经营权分离角

度看，国有股权管理的重点是国家投入资本，而不是其

形成的资产。
二

研究保值增值内涵的关键是保值，因为超过保值

的额度就是增值。而进行资本保值内涵研究应以资本

保全理论为依据。会计上的资本保全理论是企业收益

计量理论的核心，它有两种概念：一是财务资本保全，

二是实物资本保全。财务资本保全要求所有者投入资

本的价值保持完整，即期末资本价值等于期初资本价

值。实物资本保全要求所有者投入资本的实际生产能

力保持完整，即期末实际生产能力等于期初实际生产

能力。无论何种资本保全，实际上都与货币计量单位有

关，由于货币计量单位可分为名义货币单位和一般购

买力单位两种，因此，资本保全就由上述两种演变为四

种：即名义货币单位财务资本保全、一般购买力单位财

务资本保全、名义货币单位实物资本保全和一般购买

力单位实物资本保全。与资本保全概念相适应，资本保

值概念通常也存在这四种观点。
目前值得探讨的是，资本保值与资本保全是否完

全相同？笔者认为，资本保值与资本保全是紧密联系但

又有所区别的。资本保值是以资本保全理论为依据的，

资本保全是资本保值的基础，没有资本保全，就谈不上

资本保值。但是，资本保全并不是资本保值的全部内

涵。资本保值应在资本保全的基础上，进一步考虑货币

或资本的时间价值 （而会计上的资本保全概念并没考
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虑货币的时间价值），即在上述四种资本保全的基础

上，再考虑期初资本的机会成本或时间价值。因为从资

本保值产生的 基础看，它主要产生于财产所有权与法

人财产权的分离，因此，资本保值的目的除了资本保全

目的外，还有保证所有者投入资本获得正常收益，促进

资本增值，评价经营者业绩等目的。而这后几种目的，

靠资本保全观是无法实现的。

三

明确了资本及资本保值的内涵，那么，国有资本保

值增值应指财务资本保值增值，还是实物资本保值增

值？按理财务资本保值和实物资本保值，是从不同的资

本保全观出发，各有其目的和作用，从理论上说，分别

研究它们是必要的。但是，从现实看，第一，实物资本保

全涉及技术进步、资产结构、产品结构及物价变动等诸

多因素，可操作性及计量的准确性较差。第二，实物资

本保全最终与财务资本保全一样，都要落实在价值保

全上，从这个角度看二者是紧密相关的，财务资本保全

可取代实物资本保全。（1）在物价和技术变动不大情况

下，货币财务资本保全与实物资本保全往往是一致

的。（2）在物价变动较大，而技术变动不大情况下，一般

购买力财务资本保全往往也可达到实物资本保全。（3）

在技术变动或技术进步情况下，虽然财务资本保全与

实物资本保全可能不同，但是，只要实现了财务资本保

全，往往也就实现了实物资本保全，因为技术进步将使

生产率提高、一定生产能力的投资减少。第三，在财务

资本保全额大于实物资本保全额情况下，应以财务资

本保全为主还是以实物资本保全为主呢？我认为应是

前者，因为它不仅同时实现了两种保全，而且收益计量

也是真实合理的。否则，虽然实现了实物资本保全，但

没实现财务资本保全，当期收益中必然存在期初所有

者权益的转化因素。一个持续经营企业，绝不会只为了

实物资本保全而将投资资本作为收益分配。因此，研究

财务资本保全、保值及增值比研究实物资本更有实际

意义。

四

国有资本保值增值与企业资本保值增值是紧密联

系的，企业资本保值增值是国有资本保值增值的基

础。在纯国有企业或国有独资公司，企业资本保值增值

与国有资本保值增值总是一致的。在非纯国有企业，或

国家投资的股份有限公司和有限责任公司，国有资本

保值增值与企业资本保值增值，一般地说也应该是一

致的，即只要企业资本实现保值增值，国有资本就能实

现保值增值；反之，企业资本未实现保值，国有资本也

不能实现保值。但是，在非正常情况下，也可能出现企

业资本实现保值增值，而国有资本未实现保值增值的

情况。因此，研究国有资本保值增值，关键在于研究企

业资本保值增值，但同时也要考虑国有资本本身的保

值增值。

五

应当指出，资本保值增值的计量与会计核算模式

是紧密相关的。会计核算模式一般可分为历史成本会

计核算模式、一般购买力会计核算模式、现行成本会计

核算模式和现行成本不变币值会计核算模式等四种。
不同会计核算模式提供的会计核算资料是不同的，而

会计核算资料是资本保值增值计量的基础。因此，不同

的会计核算模式，在一定程度上决定了资本保值增值

的计量方法。但是，会计核算模式与资本保值增值二者

谁占主导地位？是资本保值增值计量服从于会计核算

模式提供的数据，还是会计核算模式服从于资本保值

增值的要求？显然应是后者。因为资本保值增值计量是

目的，而会计核算模式是手段。进行名义货币资本保值

增值计量，必然要求相应的会计核算模式是历史成本

会计核算模式；进行一般购买力财务资本保值增值计

量，相应的会计核算模式应是一般购买力会计核算模

式；而进行实物资本保值增值计量，则要求现行成本会

计核算模式或现行成本不变币值会计核算模式。
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订传票
（诗一首）

俞春焕

参差的梳理成规矩

翘起的变成了服贴

票夹张开嘴巴，咬住了

一叠又一叠厚厚 实 实的 票据

呵，抽出青春的丝缕

搓成结实的线绳

串起了，那么多

整整齐齐的日子——

我把速度和效益装订在一起

我把理想和现 实装订在一起

我把昨天和今天装订在一起

我把智慧和汗滴装订在一起……

一本本，封面上，

保持着，黄土地般的朴素

却经得起，时间的锤子去敲打

经得起，岁月的浪花去冲洗

没有任何华丽的装饰

没有任何动人的话句

而却把真诚——

献给了历史……
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