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新冠肺炎疫情是近百年来人类遭遇的影响范围最广的

全球性公共卫生事件，对全世界是一次严重危机和严峻考

验。在此期间，除了抗疫对策外，各国政府及经济组织也

采取了相应的财经对策。但是，这些宏观和微观方面的对

策，对有些企业起到了较好的效果，对有些企业却收效甚

微，“饿死”“困死”的企业不计其数。这里面，企业本身的

财务状况和财务应对，起到了非常重要的作用。

基于上述背景，特别是新冠肺炎（COVID-19）疫情

还没有结束的情况下，本文对当前 COVID-19 疫情下的

财务理论进行反思，更重要的是思考像 COVID-19 疫情

等重大灾变下财务理论的缺陷及其如何建构重大灾变的

财务理论。

一、生存问题 ：COVID-19 疫情等重大灾变

下企业财务面临的核心问题 

（一）环境失衡、个体失衡的双失衡状态

根据 2020年全球的实际情况，COVID-19疫情对整个

社会需求与社会供给造成了双重打击，社会供给由于劳动

力供给不足受到严重限制，社会需求主要维持吃住等基本

生活需求，更高级的社会经济活动受到限制 ；因为疫情，

企业劳动力丧失，许多企业停工、停产，甚至陷入濒临破

产的困局。可以说，COVID-19疫情等重大灾变下的财务

状况是环境失衡、个体失衡的双失衡状态。社会经济出现

偏离正常的正态分布、走向极端的失衡状态 ；个体企业也

偏离正常的正态分布、走向极端的失衡状态。根据系统正

常与失衡的两个状态，个体正常与失衡的两个状态，本文

构建系统与个体构成四个状态，如表 1所示。系统状态与

企业状态组合共构成四个状态。

（二）财务学如何看待“活着”问题——以一个案例来

说明
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表 1  系统与企业的状态分布

                  系统状态
企业状态

正常 失衡

正常 正常 正常 正常 失衡

失衡 失衡 正常 失衡 失衡
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失衡状态和正常状态下，企业的关注点并不

相同。正常状态下，企业主要关注盈利及其财富

创造 ；而失衡状态下，企业主要关注“活着”。下

面以一个具体的订单为例，分析企业从财务角度

应如何判断能否接受这个订单。企业生产A产品

1万吨，需要 100万元的设备（折旧为 1万元），需

要原料 1万吨。A产品所需原料的市场定价为 0.9        

元 /吨，正常年份，生产A产品 1万吨需要员工工

资 0.4万元。问企业是否接受销售定价 1.2元 /吨的

订单？（为了便于分析，这里没有考虑其他因素）

根据系统、企业的状态，我们可以做出以下分

析（所适用的理论如图1所示）：

在系统正常、个体正常状态下，根据财富创造理论，

企业不会接受此订单。因为，如果接受订单，企业将亏损

1.1万元（1.2－0.9－0.4－1= －1.1万元）。

在系统正常、企业个体非正常状态下，根据边际贡献理

论，企业不会接受此订单。因为，在经营困难状态下，虽然

不考虑固定成本的回收与补偿，但是，此时企业仍然不能

够补偿变动成本，所以企业也不应该接受此订单。如果接

受订单，企业将亏损 0.1万元（1.2－0.9 －0.4= －0.1万元）。

在系统失衡、个体失衡状态下，当前财务理论并没有

告诉企业是否应该接受订单、应该如何接受订单。按传统

财务理论，企业是不应该接受此订单。疫情下企业的有效

需求将减少，企业的原料成本、物流成本、人工成本将上

升，那么，企业为了保证不亏损，不得不提升产品销售价

格。而产品价格的提高，会导致企业的有效需求进一步减

少，由于订单的减少，企业为保证不亏损，只能进一步提高

产品价格。如此就陷入恶性循环。最终企业没有订单，只

能停工、停产，直至陷入破产，同时也导致社会生产停滞、

通货膨胀。

同样，在系统失衡、个体企业正常下，当前财务理论

也没有给出正常企业财务活动如何处理订单的好建议。例

如，疫情下与防疫产品（如口罩）生产相关的企业，由于企

业产品关系到社会人员的生命健康，自然产品订单多 ；同

时，因为产品需求远远大于产品供给，产品价格自然上升。

那么，这种状态下，企业产品如何定价格？这些与防疫产

品（如口罩）生产相关的企业如果提高产品价格，短期来

看，这些企业不仅能盈利、甚至是暴利。但是，若不加限制，

就会冲击到相关企业的可持续发展。因而，在此状态下，这

类企业通常会受到政府管控。

对于这些问题，当前财务学并没有给出好的策略。这

就需要构建重大灾变下的财务理论。

二、重大灾变下传统财务理论暴露的缺陷

企业财务理论是关于财务运行的知识体系。狭义的

企业财务理论是关于企业管理层如何制定投资、筹资与股

利分配、企业运营等财务决策，以实现公司价值最大化的

理论①。广义的企业财务理论包括货币市场与资本市场的

金融市场学，关注个人、企业和投资机构选择外部投资组

合的投资决策，同时也涉及企业内部融资、投资、股利分

配、企业运营等财务决策与管理。不管是广义还是狭义的

理论，作为一个不断累积的知识体系，都不是“购物清单”，

不是分离、独立的观点集合，而是“观点拼图”，是相互交

织、相互关联，具有稳定性和一致性的观点体系（理查德 ●

德威特，2019）。财务理论作为“观点拼图”，应该包括核心

层面理论与外围层面理论。核心层面理论相对稳定，难以

改变，一旦改变，将影响整个财务理论的改变 ；而外围层

面理论的修改、替换不影响核心层面理论，整个财务理论

不会改变。现在普遍认为，财务基本假设是财务核心层面

理论，由财务基本假设发展出来的财务理论是财务外围理

论。通过对上述COVID-19疫情等重大灾变下（环境失衡、

个体失衡的双失衡状态）企业实际生存财务问题的分析，

①本文关于财务理论的探讨主要是建立在狭义企业财务理论之上。但是，由于重大灾变下所具有的情境，迫使单个企业在进

行财务运营过程中必须与外部财务个体、财务环境进行交互，也必须对企业内部的财务主体进行交互。这也是本文在这里揭示传

统财务假设存在缺陷的缘由。
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我们发现，当前财务理论无法解决上述财务问题的主要原

因是财务核心层面理论存在缺陷，也就是现代财务理论的

基本财务假设存在缺陷。

当前，国外学者提出的财务假设主要有资本市场完全

有效、信息完全对称、资本市场所需资金能充分保证、不

存在交易费用、风险和收益配比等。我国学者也对财务假

设有所关注并提出相应的理论。最早始于王广明和刘贵生

（1989），之后陆建桥（1995）、王棣华（1997）、王化成（1999）

等也一直对财务假设进行研究与思考。我国财务基本假说

主要有财务管理两个假设、财务管理五个假设、财务管理

七个假设，以及基本假设和派生假设组成的层次性假设等。

本文认为，疫情下财务主体假设、持续经营假设、有

效市场假设等财务假设都发生了变化，这些假设未能把握

疫情下的实际情况，都存在缺陷，而且，财务理论体系的

构建过程也存在缺陷。

（一）理财主体假设的缺陷

财务主体假设是对财务活动的主体性质及其特征提

出的基本假定。财务主体不清晰，对财务运行规律的认识

必然模糊。财务主体假设一般包含自主理财假设和理性理

财假设。自主理财假设认为理财主体必须有独立的经济利

益，理财主体必须有独立的经营权和财权，理财主体一定

是法律实体。理性理财假设认为理财主体具有理性的理财

目的，能理性选择理财行为和具有纠偏能力等。然而，理

财主体假设具有下列两个隐藏的假设，导致财务理论无法

解决疫情等重大灾变下的财务问题。

一是理财主体假设是同质的、抽象的主体，而不是实

际的主体。这一假设下的理财主体不是一个实际参与经济

活动的主体（公司或企业），而是所有经济活动中公司或企

业的一般性主体，或称之为具有“代表性个体”。或者从数

学角度来说，它是所有经济活动中公司或企业符合概率分

布的期望状态的个体。这些假设下理财主体具有同质性的

个体，其行为应该是一样的。而实际上，这种“被平均化”

的个体并不能够说明个体的真正属性。例如，富人与穷人

的经济行为就具有质的差异。异质性是理财个体的基本状

态。本文提到的疫情环境下不同象限中的理财主体，其经

济行为是不一样的。

二是理性主体假设是孤立的单一主体，而不是协同的

多主体。从理财主体的内部来说，理性主体假设没有考虑

企业的各个利益相关者，不区分企业股东、经理人、职能

部门、员工等，皆以企业法人财产权为基础进行理财活动。

从理财主体的外部来说，理性主体假设没有考虑实体企业

与产业链上供应商、消费者等，或没有考虑区域内各个经

济生态圈，如金融业、物流业、社区组织等，皆以企业的权

责利为边界进行理财活动。

正是由于理财主体假设是自然发生下符合概率分布的

期望状态的“代表性个体”，理性主体假设是孤立的单一主

体而不是协同的多主体，这两个特征导致财务理论缺少现

实性，导致财务主体假设强调同质性、缺乏多样性，从而

也导致财务主体假设不能够解决COVID-19疫情等重大灾

变下的财务问题。

COVID-19疫情等重大灾变下财务主体假设应该也包

含自主理财假设和理性理财假设。但是，这个理财主体并

不是概率分布的期望状态的“代表性个体”，而是非同质、

差异性，呈现理财主体自然性状特征的个体 ；同时，这些

理财主体并不是独立的单一主体，这些主体相互作用，并

与环境相互作用着。系统并不是这些个体行为的简单加

总，而是会呈现出个体并不存在的特征，即涌现性现象。

（二）持续经营假设的缺陷

持续经营假设是假设财务主体财务活动的时间假设，

假设财务主体财务活动可以无限持续经营下去，不会面临

破产和清算。而这个假设，并不适合COVID-19疫情等重

大灾变的情况。COVID-19疫情等重大灾变很容易导致财

务活动主体面临破产或清算等财务问题，这使得持续经营

假设受到重大挑战。

其实，持续经营假设的核心问题是财务理论如何看待

时间。时间是自然界一切生物生存与发展的要素。然而，

时间是个非常古老的问题，却也是至今尚未真正解决认知

的问题。财务管理理论一般是遵循伽利略与牛顿的经典物

理学时间观：时间是同质的，过去与未来的时间没有区别；

时间是等价的 ；时间是可逆的，通过过去可以预测未来。

正是这种时间观导致企业经营分期，而且在每个分期内可

以进行经营的比较分析。然而，热力学物理定律所带来的

时间观恰恰相反 ：时间是不可逆的，过去与未来的时间不

等价。时间不可逆原理，主要是指时间运动不是双向或无

序，而是单向流动，时间无法失而复得。时间一旦丧失，则

会永远失去（许金叶，2006）。例如，一个人无所事事地过

了一天，第二天说要把失去的时间补回来，这种补回来的

说法实际上是利用提高效率来弥补没有完成的工作，他失

去的这一天是永远不会直接补回来的。而且，弥补也是有

成本的。“时间不可逆”阐明了物质运动次序不混乱的原

理。一切违背时间不可逆性的理论都是错误的，一切想回

到过去的做法都是徒劳无功的。

重大灾变下企业财务理论的缺陷与突破 ：基于新冠肺炎疫情的启示
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因此，与建立在伽利略与牛顿经典物理学时间观上

的财务可持续假设不同，建立在热力学物理定律基础上的

时间观应该是不可持续经营假设，即假设财务主体财务活

动不能无限持续经营下去，随时可能会面临破产和清算。

COVID-19疫情等重大灾变的财务假设应该是不可持续经

营假设，即重大灾变下财务活动主体面临破产或清算等财

务问题。正是因为面临不可持续经营，各个理财主体之间

才需要进行竞争、协同或协同竞争等行为的选择。

（三）有效市场假设的缺陷

有效市场假设是关于企业理财环境（空间）的假设，它

是指资金市场是健全和有效的，任何财务主体都能够公平、

有效地利用市场信息进行资金筹措、资金投资。有效市场

假设包含公平市场假设和有效财务环境假设。西方学者认

为，有效资本市场假设是资本市场完全有效、信息完全对

称、资本市场所需资金能充分保证、不存在交易费用、不

考虑税收经济环境、风险和收益配比等假设。这也就是前

文所提到，当前主流财务理论是建立在系统是正常的假设，

即财务环境是正常、有效的。或者换个角度说，理财环境

是符合正态概率分布的。

COVID-19疫情等重大灾变下理财主体环境假设，不

应该是有效市场假设，而应该是根本不确定性假设。根本

不确定性当前并不存在严格的定义，主要是指理财主体不

仅不知道事件，而且不知道事件发生的概率，未来存在理

财主体所未知的事。理财环境不是能够由拉普拉斯数学模

型描述的，不是机械性和可预测性的，而是充满不确定性，

不能用模型描述的。同时，资本市场并非完全有效、信息完

全对称。市场与理财主体之间是互动的，相互影响的。不

仅变化的环境影响着企业理财的决策选择，而且企业的变

化也影响着市场的变化。除此之外，市场是有记忆的，企

业与市场的发展与变化是有路径依赖的。前面的决策与行

为影响到后面的决策与行为。这些特征是COVID-19疫情

等重大灾变下理财环境的重要特征。

（四）财务原则的缺陷

经营原则决定企业生命力，适合企业的经营原则才能

激发出企业深层的生命力。当前企业财务理论建构的原则

是倡导个体利益最优化原则，而不是“风险共担、利益共

享”群体富裕原则。这表现在如下两个方面。

首先，在“代表性个体”（企业）内部，企业内部利益

相关者并未真正体现收益与风险的匹配和共享。从经济理

论上，风险收入－风险成本 =风险收益=剩余控制权，而

实际上，企业内部剩余收益（利润）=收入－企业内部各个

利益主体的契约收益（即工资、产品价格、租金等）。也就

是说，在任何时候，只有企业股东承担经营风险与盈利收

益。这与上述提到的“风险共担、利益共享”群体富裕原则

相违背。

其次，在“代表性个体”（企业）外部，强调个体利益最

优化原则的个体理性。一方面，个体利益最优化原则的个

体理性并非必然带来集体理性。例如，囚徒困境就是个体

理性导致集体非理性的表现。另一方面，倡导个体利益最

优化原则主要是强调资源关系忽视联动关系（凯文 ●  凯利，

2010）。特别是“代表性个体”超过2个以上时，由于联动关

系，必然产生复杂性。那么，倡导个体利益最优化原则就

不能够实现。例如 ：物理学上宇宙天体运动的“三体问题”

和寓言“三个和尚没有水喝”都是复杂性现象的例子。

COVID-19疫情带给财务理论的最大启示就是抱团抗

疫。抱团就是风险共担、利益共享。但是，传统财务理论最

缺乏的就是风险共担、利益共享。

（五）财务理论推演的缺陷

人类有两种途径获得知识，一种是归纳法，一种是演

绎法。由于归纳法无法穷尽世界上所有的可能，所以通过

归纳法所获的知识不一定是真的。只有基于必定为真的

基本原则的演绎推理，才能够获得真的知识。为了防止出

现“无限逆推”与“循环论证”，人们希望建立不证自明的

公理知识体系，并由这些公理逻辑推导出定理，再根据定

理推导出合乎逻辑的具体知识体系。这个理念应用到财务

理论，就是由财务公理系统所构建的理论模型。要探讨财

务管理学科的发展，可以借助逻辑学来明确现代科学的公

理化体系。当前财务学教材所介绍的核心理论主要是规

范研究财务理论。例如 ：莫迪格利尼（Modigliani）和米勒

（Miller）的MM理论，马科威兹（Markowitz ）的投资组合

理论、市场效率理论、CAPM资本资产定价模型、资本结

构MM1及MM2理论、股利政策理论、OPM 期权定价模

型、代理理论、APT套利定价理论、股利信号理论等。这

些理论基本上都是借鉴阿罗—德布鲁的一般均衡理论而

建立的。

公理化思想与建立公理化系统能够促进知识的积累与

发展。我们可以利用数学对财务领域的公理化思想与建立

公理化系统进行形式化，推进学科推理的严密性，使学科

表达精炼优美。但是，过分推崇形式化公理化系统，会导

致“主流”财务学者热衷、迷信于新古典经济学的研究思路 ,

迷恋于最优化的模型构建 ,而忽视财富的生产及其相应的

分工和协调机理。当前整个财务学充满着形式主义风气，
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但是难以解决实际问题。财务学与经济学属于人文科学范

畴，与物理学和数学不一样，利用数学模型，难以证明隐

藏在人文中的复杂社会经济现象中的规律。财务学应以提

高对社会财务的认知来增进人类的社会福利服务，对财务

的贡献应该依据财务理论对财务政策的理解和指导的贡献

来衡量，而不是数据形式的完美，更不能照搬照抄“不言自

明”的公理化体系。

计算不可化约的问题是形式化公理化系统中存在的一

个致命问题。公理化系统依据逻辑或数学的力量，找到计

算捷径，无须计算所有步骤，经历所有过程，缩小问题，就

可观察其系统的机理。然而，不可化约的情景随处可见。理

查德 ●  布克斯塔伯在《理论的终结》中指出，计算不可化约

系统是指难以用数学公式在任何指定的时刻计算达到，而

只能必须按时间完成每一个步骤的系统（理查德 ●  布克斯

塔伯，2018）。计算不可化约系统是社会随处可见的系统，

如物理学中的“三体问题”，经济学中的“三个贸易主体和

三种商品的交易问题”（理查德 ●  布克斯塔伯，2018），还有

我国古代的寓言，“一个和尚挑水喝，二个和尚抬水喝，三

个和尚没水喝”。COVID-19疫情更是计算不可化约的问

题。COVID-19疫情的产生、发展及其未来的结局，这些问

题对当前世界所有的人都是一个未知的问题，都是难以应

用数学模型求解的问题。同时，财务数学模型是标准经济

模型或新古典经济模型，是不以互动行为为前提的。互动

与不可化约，是一个没有数学捷径的问题。当经济运行主

体从单一主体向多主体变化（而这才是真正的社会经济运

行情景），计算不可化约便产生了。财务理论所面对的社会

组织系统是多元的、互动的系统。想知道社会系统互动的

结果，只有顺着时间过一遍。世界不能够“解”，只能“过”。

解决COVID-19疫情危机只能是通过极大地改变环境以及

人们的互动，逐步解决下去。这正如《预测与经济理论》中

提到的，预测个人选择与人在社会中的相互作用是复杂问

题。把个人选择约化为极大化原理和人在社会中的互动抽

象为“一般均衡”都是财务学与经济学的致命缺陷。

总之，COVID-19疫情重大灾变下的财务理论不能够

遵循数学形式化公理化系统来构建，而应该遵循生物学的

演化规律，适者生存，而不是追求最优者生存。

三、重大灾变下财务理论的重塑

马克思指出 :“哲学家们只是用不同的方式解释世界 ,

而问题在于改变世界”。同样，很多财务学家只是用不同的

方式解释世界 ,而问题在于改变世界。如果经济学无法解

释 2008年的全球金融危机，经济学就不能算是一个完整的

理论 ；同样，如果财务学无法为COVID-19疫情下的企业

提供财务服务，财务学也不能算是一个完整的理论。当前

有理论从信息技术发展等角度探讨了财务管理的转型与发

展（谢志华等，2020，2021 ；王化成和刘金钊，2020），不过

更重要的是进行财务理论本身的调整（杨有红，2020）。重

大灾变下财务理论的重塑有两条思路。

（一）财务学研究范式从还原论到复杂性科学的转型

理查德 ●  布克斯塔伯在《理论的终结》提到，“危机不

是一种平衡态，不是黑天鹅，不是概率分布状态的偏离，是

一种不符合正常分布的新的分布，是一种具有计算不可化

约性、非遍历性、根本不确定性、涌现性（或层展性）的状

态”。世界比我们能够假设的更奇特，它不遵循概率分布。

COVID-19疫情及其他重大灾变都呈现复杂性现象。要解

释及解决COVID-19疫情及其他重大灾变的现象及问题，

财务学研究范式需要从还原论到复杂性科学的转型。

还原论（Reductionism）是化整体为部分、化复杂为简

单的一种寻根探源的研究模式。复杂性科学（Complexity 

Science）是以复杂性系统为研究对象，以超越还原论为方

法论特征，以揭示和解释复杂系统运行规律为主要任务，

以提高人们认识世界、探究世界和改造世界的能力为主要

目的的一种学科互涉（Inter-disciplinary）的新兴科学研究

形态，具有非线性、涌现性、不确定性、自组织等特征。由

于耗散结构、协同学、超循环理论、突变理论、混沌理论以

及分形理论都被归入自组织理论，因此，构成复杂性科学

的核心理论主要有 6个，即涌现生成理论、复杂适应系统

理论、进化计算理论、自组织临界性理论、人工生命理论、

复杂网络理论。

（二）财务学应从借鉴物理学的“机械逻辑”（或精确逻

辑）转变到借鉴生命科学的“生物逻辑”（进化逻辑）

人类从自然界（大到天体，小到汽车或钟表）的结构与

运行中获得精确逻辑的认知，也就是机械逻辑的认知，从

而认为世界像钟表一样，具有精密的结构和准确的运行规

律，只要准确把握钟表的内在结构和运行机理，就能够进

行维护和调控。很多人认为，世界上的人造物都是遵循物

理学的机械逻辑原理，包括经济系统、企业组织。因而，财

务理论也应该依据机械逻辑进行构建。实际上，随着科学

的发展，人类也逐渐认识到，生命组织，比如森林、草原、

细胞、大脑等不仅结构复杂，而且具有自我适应、自我复

制、自我组织、自我学习、自我管理、自我进化，甚至自我

创造等能力。这就是生命领域的“生物逻辑”（或进化逻辑）

重大灾变下企业财务理论的缺陷与突破 ：基于新冠肺炎疫情的启示
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（朱迪亚 ●  珀尔和达纳 ●  麦肯齐，2019）。企业组织不仅是人

造组织，更是由人组建、人参与的社会组织，更呈现生命

组织的特征。那么，反映企业经济活动的财务理论，必须

遵循生命科学的“生物逻辑”（进化逻辑），而不是借鉴物理

学的“机械逻辑”（或精确逻辑）。 

四、保证经济生态圈共同“活着”——解决

重大突变下财务问题的思路

COVID-19疫情是全球公共问题，全球各个组织只有

抱团抗疫才能够解决危机，才能够加速社会经济复苏。所

谓抱团就是风险共担、收益共享。解决类似重大灾变情况

下的困境，不仅需要解决单个经济主体的“活着”的问题，

而且需要解决经济生态圈共同“活着”的问题。

我们回归到前文所述的案例，在这个简单的案例中，

生产商、供应商、销售商及员工等必须共同承担COVID-19

疫情下的社会经济生产成本，恢复生产。因此，企业产品A

承担抗疫成本，产品定价不是销售定价 1.2元 /吨，而是付

现金 1元 /吨 ；A产品需要原料供应商承担抗疫成本，原料

的市场定价不是 0.9元 /吨的市场定价，而是付现金为 0.8

元 /吨 ；疫情下A企业员工承担抗疫成本，员工的工资也

从原来的 1万吨员工工资 0.4万元，转变为产品 1万吨员工

工资 0.2万元。那么，企业产品A的生存订单 ：1－ 0.8－

0.2=0万元。这个状态下，企业A承接 1元 /吨的订单，保持

着企业“活着”的问题，这也间接解决了社会的“活着”问题。

因此，只有抱团防疫才能够解决疫情防控下所有企业

的生存问题，而传统的财务理论无法解决COVID-19疫情

下企业“活着”的问题。具体见表2。

在系统正常、企业正常状态下（双常态下），企业经营

方针是财富创造方针，依据理论是当前企业财富理论，即

公式 ：利润≥ 0，收入－成本=利润。企业接受订单的标准

是产品定价大于产品完全成本，确保企业有盈利。着眼点

是收入对成本的补偿，量化依据是权责发生制，收入与成

本的配比原则 ；资产效率考核是资产收益率。这就是双常

态下企业财富创造的财务理论。

如果系统正常，个体企业处于失衡状态时，企业经营

方针是边际贡献方针，依据理论是经营困境下财务理论，

即公式 ：边际贡献≥ 0，收入－变动成本=边际贡献。企业

接受定单的标准是产品定价大于产品变动成本，确保企业

有边际贡献。着眼点是收入对变动成本的补偿，量化依据

是管理会计、业务量与成本的依存关系，收入与成本的配

比原则 ；资产效率考核是资产产品产出率。这也是系统正

常、个体企业失衡下的边际贡献财务理论。

在系统失衡、个体企业失衡的双失衡状态下，企业经

营方针是“活着”的方针，当前尚未有系统的财务理论。笔

者认为应采用如下公式 ：净现金≥ 0，付现收入－付现成本

=净现金。企业接受订单的标准是企业与其他经济组织“风

险共担、收益共享”，实现产品付现收入大于产品付现成

本，确保尽可能多的企业“活着”，从而确保整个社会“活

着”。要实现企业产品付现收入大于产品付现成本，是需要

整个产业链、整个社会的共同抗疫，共同“风险共担、收益

共享”。着眼点是付现收入对付现成本的补偿，量化依据是

收付实现制原则 ；资产效率考核是资产现金产出率。这或

许可以称之为双失衡状态下现金为王的“活着”财务理论。

五、结语

COVID-19疫情对全球经济的影响着实深远，疫情下

财务理论的缺陷会逐渐显现出来。COVID-19疫情等重大

灾变下当前财务理论无法解释与解决企业实际生存的财务

问题，其根源在于财务学存在着理论的缺陷 ：不仅财务理

论基本假设有缺陷，而且财务理论的构建也存在问题。

表 2  不同状态下财务理论应对思路

                 经营方针
 差异种类

财富创造方针 边际贡献方针 “活着”的方针

公式差异
利润 ≥ 0

收入 - 成本 = 利润
边际贡献 ≥ 0

收入 - 变动成本 = 边际贡献
净现金 ≥ 0

付现收入 - 付现成本 = 净现金

环境差异 正常环境 陷入经营困境 陷入破产困境

依据理论差异 当前企业财务理论 经营困境下财务理论 当前尚未有系统的财务与会计理论

着眼点差异 收入对所有成本的补偿 收入对变动成本的补偿 可付现收入对付现成本的补偿

量化依据差异 收入与成本配比原则，权责发生制 管理会计、业务量与成本依存关系 收付实现制的原则

资产效率考核差异 资产收益率 资产产品产出率 资产现金产出率
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财务理论基本假设有如下缺陷 ：当前财务主体假设

是符合概率分布的期望状态的“代表性个体”，孤立的单一

主体而不是协同的多主体，而重大灾变下财务主体应该是

非同质、差异性，呈现理财主体自然性状特征的个体 ；同

时，这些理财主体并不是独立的单一主体，这些主体相互

作用，并与环境也相互作用着。系统并不是这些个体行为

的简单加总，而是会呈现出个体并不存在的特征，即涌现

性现象。COVID-19疫情等重大灾变下不存在持续经营假

设，而是不可持续经营假设，即重大灾变下财务活动主体

面临破产或清算等财务问题。COVID-19疫情等重大灾变

下理财主体环境假设并不是有效市场假设，而是根本不确

定性假设。

当前财务理论的构建存在如下缺陷 ：当前财务理论倡

导个体利益最优化原则而不是“风险共担、利益共享”的群

体富裕原则 ；当前财务理论倡导形式化公理化系统的规律

而没有考虑到经济生态圈的影响。

COVID-19疫情虽然得到一定程度解决，但在全球范

围内还远未结束。即使COVID-19疫情得到有效解决，未

来也会面临很多的不确定性，这些都需要人们去思考并构

建重大灾变下的财务理论，将财务学的研究范式从还原论

转型到复杂性科学理论，从借鉴物理学的“机械逻辑”转变

到借鉴生命科学的“生物逻辑”（进化逻辑），应该遵循生物

学的演化规律，适者生存，而不是追求最优者生存。
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The Flaws and Breakthrough of Enterprise Financial Theory under 
Major Catastrophe：Enlightenment based on COVID-19

XU Jin-ye

Abstract: The task of theory is not only to explain the world but also to transform the world. 
The current financial theory cannot explain and solve the financial problems of the actual survival 
of enterprises under major catastrophes such as the COVID-19 epidemic （the double imbalance of 
environmental imbalance & individual imbalance）. The root cause is the flaws in financial theory. 
There are flaws with the assumptions of financial theory, and there are also shortcomings in the 
construction of financial theory. The path to the solution is to transform the research paradigm 
from reductionism to complexity science, and from borrowing the “mechanical logic” of physics to 
borrowing the “biological logic” （evolution logic） of the life sciences.

Key words:  major catastrophe; COVID-19；financial theory; reduction theory; complexity 
science
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