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流动比率是指企业一定时期内的流动资产与流动负债的

比率，是衡量企业短期流动性最常用的比率之一，反映企业用

流动资产偿还到期债务的保证程度。其计算公式是：流动比

率=流动资产衣流动负债伊100%。一般认为，流动资产高于流
动负债，表示企业有偿付能力。该指标越高，表示企业的偿付

能力越强、财务风险越小、安全度越高。

流动比率是衡量企业短期偿债能力的一个通用指标，西

方国家一般认为流动比率应该大于 2，即“2颐1原则”。这个原
则只是一个经验法则，至今尚未从理论上得到证明，而且它隐

含的意思是全部流动资产以 50豫的“处理价”来偿债，因此这
是一种债权人的清算观念，并不是建立在企业“持续经营”的

假设之上。当前西方企业发展的现实已偏离了“2颐1原则”，其
企业对外部资金的依赖程度越来越高，财务结构发生了明显

的变化，突出表现在流动比率大幅度地下降。

现有文献很少指出利用企业资产负债表的“一年内到期

的长期负债”项目来操控流动比率的做法，更没有用案例加以

佐证。而相比其他手段而言，这种做法可能是操控流动比率成

本最低的一种。本文以一个较多依赖银行借款融资的国有上

市公司的公开数据为例，分析该公司在 2006、2007、2008三个
年度通过少计“一年内到期的长期负债”项目来操控流动比

率，使每年的流动比率刚好超过 1这个“分水岭值”。
一、理论推理

一般而言，银行放贷给企业，首先需获得贷款企业的相关

信息，这些信息可以归纳为六个方面，即贷款企业的品格、能

力、资本、担保、经营环境和现金；然后根据贷款企业上述信

息，将之输入各自的信用等级评定系统，按照贷款企业六个方

面的信息量，对应转换为具体的财务、非财务指标，并对这些

指标进行评分，以评定贷款企业的信用等级。

从目前银行对贷款企业授信过程的实践来看，银行要求

贷款企业提供的财务信息主要包括反映偿债能力、经济效益

状况、资金营运状况、发展能力等四个方面的内容。银行最重

视的信息是企业的偿债能力，如某国有银行的信用评级制度

就规定，在满分为 100分的评定标准下，反映贷款企业偿债能
力、经济效益状况、资金营运状况、发展能力的信息所占的分

值分别为 30分、25分、20分、25分。反映偿债能力的指标主
要包括资产负债率、流动比率、现金比率、速动比率。在总分为

30分的偿债能力指标中，资产负债率、流动比率、现金比率、
速动比率的分值又分别为 10分、10分、6分、4分。

在实际中，银行在对某些财务指标的评分上，存在“分水

岭效应”。比如，在某国有商业银行信用等级限定指标中就明

确指出，如果贷款企业的资产负债率大于 80豫，则信用等级不
得超过 A 级；如果贷款企业本期亏损，则信用等级不得超过
A 级。类似的，经营活动现金净流量是否大于零、流动比率是
否大于 1等“分水岭值”对于企业的信用等级评定也有着重要
的影响。这可以用交易费用理论与前景理论来解释。

交易费用理论认为，如果企业报告的一些重要指标劣于

“分水岭值”，那么企业在与利益相关者交易时，将面临更大的

交易费用。理性的银行对这样的企业会保持足够的警惕，如降

低信用等级、提高贷款条件、拒绝提供贷款甚至提前收回贷

款。交易费用理论还认为，当信息的储存、检索和处理成本足

够大时，至少部分利益相关者会根据“分水岭值”来决定与公

司的交易事项。由于我国尚处于经济转轨时期，因而银行常常

需要借助私人信息来评估贷款企业的财务状况。收集和处理

这些信息是要耗费成本的，所以银行可能使用简单的“分水岭

值”来作为判断借款企业是否有问题的依据。

前景理论认为，人们有时是依据某个参照点来进行决策

的。Kahneman 和 Tversky（1979）认为，个体的价值函数是 S
形，凹面为收益，凸面为损失。因此，当财富的增长正好通过个

体的参照点时，价值的边际增长达到最大。假设调控一定幅度

的某重要指标的成本是固定的，那么公司管理层肯定会选择

在参照点进行操控。另外，信贷人员进行定性分析的方法是启

发法。启发法是指人们不是很理性地收集所有信息并进行客

观分析和概率计算，而是试图在头脑中“寻找捷径”，依靠直觉

或以往的经验来做决策的方法。这是一种简单、笼统的规律或

警惕利用一年内到期的
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【摘要】流动比率是衡量企业短期偿债能力的一个通用指标，它反映企业用流动资产偿还到期债务的保证程度。本文

运用案例分析利用一年内到期的长期负债项目操控流动比率的手法，以引起各方的注意。
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策略。Graham，Li，Qiu（2008）研究 1997 耀 2002年间美国上市公司
重述财务报告对银行贷款契约的影响时发现，企业重述财务报告

后，银行会认为企业的信息有问题，因此采取包括提高利率、缩短

贷款期限、要求抵押和更多的限制条件等控制措施。可以想象，如

果企业报告劣于“分水岭值”，那么在信贷人员的“决策捷径”中会

产生多么消极的影响。当企业意识到银行把某些重要财务指标的

“分水岭值”作为一个决策参照点时，它们就有动机进行会计操纵，

以避免贷款申请失败，而现行会计制度存在的一些缺陷，恰恰给企

业管理层操控财务指标提供了一定的空间。

二、案例剖析

某公司于 2004年上市，主营公共服务业，实际控制人为某市
的国资委。该公司银行借款的依赖程度较大，2005 耀 2007年度“短
期借款”的期末余额在 1.8亿 耀 2.5亿元之间；2005 耀 2008年度“长
期借款”的期末余额在 6.3亿 耀 7.3亿元之间；2005 耀 2007年度“借
款所收到的现金”在 1.2亿 耀 3.2亿元之间；公司的盈利状况很不
理想，2005 耀 2008年度的“营业利润”均为负数，依靠“补贴收入”
才使 2005、2007年度的“利润总额”为正数，但即便这样，2006年
与2008年的“利润总额”仍然为负数。2006年度根据公司培育区域
性房地产业的战略，支付近 3亿元增加土地储备，使得货币资金期
末余额同比下降 63.24%，造成资金相对紧张，需要得到银行的资
金支持。在盈利状况不佳的情况下，该公司要想从银行获得或保持

如此多的借款，偿债能力指标必须过得去。从公司资产负债率、流

动比率、现金比率、速动比率这四个偿债能力指标来看，资产负债

率是优秀的，现金比率、速动比率也还过得去，而流动比率刚刚超

过 1这个“分水岭值”，具体见下表（金额单位：万元）。

由表中有关数据可以看出，该公司存在利用“一年内到期的长

期负债”项目操纵流动比率的嫌疑。先看 2006年度，“一年内到期

的长期负债”项目的金额为零，但 2007年度的财务报表
却显示“长期借款”减少了 2 100万元，2006年度末的流
动比率为 1.01，刚好超过 1。如果将 2 100万元的“长期借
款”放进 2006年度的“一年内到期的长期负债”项目，还
原的流动比率为 0.98。2007年度，“一年内到期的长期负
债”项目的金额也为零，但 2008年度的财务报表却显示
“长期借款”减少了 7 055万元。2007年度末的流动比率
也刚好为 1.01。如果将 7 055 万元的“长期借款”放进
2007年度的“一年内到期的长期负债”项目，还原的流动
比率为0.88。2008年度“一年内到期的长期负债”项目的
金额仍然为零，在 2009年第 2季度通过出售子公司大幅
降低负债后，流动比率提高到了远超过“分水岭值”的

1.96，终于出现了 3 500 万元的“一年内到期的长期负
债”。这 3 500万元的负债在 2009年第 3季度归还了，因
此它本应归到 2008年度的“一年内到期的长期负债”
项目。2008年度末的流动比率为 1.16，还原后为 1.03。如
果考虑到 2009年第 2季度减少的 4.88亿元长期借款并
不完全是由于资产出售引起的，而是由于部分偿还银行

借款导致的，则还原后的流动比率很可能要小于 1。
当然，上述情况可能是该公司提前偿还部分长期借

款造成的。但是在 2007、2008年度以及 2009年上半年，
该公司的资金都显得相对紧张，2008年度还从其他渠道
借入成本较高的资金 3.1 亿元，可见其主动提前偿债
的可能性不大。另外，2007、2008年度长期借款并没有
出现较大幅度减少的情况，所以也不太可能是被迫提前

偿还借款。因此，我们仍有理由判定该公司存在利用“一

年内到期的长期负债”项目操控流动比率的行为。

三、结论

商业银行在授信评估以及贷后监控过程中，一般很

重视分析企业的流动性，但对用“一年内到期的长期负

债”来操控流动比率的手法往往容易忽视。目前，我国不

少企业债务融资结构严重失衡，主要是因为缺乏足够规

模的企业债券市场，使得企业的债务融资过度依赖于银

行。在当前全球金融危机的背景下，商业银行应按照政府

的要求，调整部分信贷政策，以促进经济稳健地发展。本

文的目的是抛砖引玉，期望引起各方的注意。

【注】本文系国家自然科学基金项目野企业金融契约
和劳动契约期限的互动关系研究冶渊项目编号院70602033冤
及广西教育厅科研项目 野盈余管理与银企贷款合约若干
问题研究冶渊项目编号院200812MS115冤的阶段性成果遥
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货币资金

流动资产合计

短期借款

一年内到期的长期
负债

流动负债合计

长期借款

借款所收到的现金

偿还债务所支付的
现金

营业利润

利润总额

资产负债率

现金流动负债比率

速动比率

流动比率

长期借款的减少数

还原的流动比率

2005

21 612
67 358
25 453

1 895

56 305
68 306
27 673

31 792

-6 604
2 645

48.10%
0.26
0.97
1.20
-398

2006

7 944
63 111
24 753

0

62 409
72 651
14 050

12 300

-1 875
-1 299
49.69%

0.47
0.71
1.01

-4345
0.98

2007

4 934
47 884
18 450

0

47 205
70 551
22 250

25 893

-8 874
1 853

46.59%
0.29
0.88
1.01
2 100
0.88

2008

4 644
37 525

900

0

32 253
63 496

910

25 515

-16 895
-13 653
48.89%

0.09
1.06
1.16
7 055
1.03

2009.1

2 319
38 356

900

0

33 146
62 991

260

505

0
0

49.23%
-0.03
1.08
1.16
505
1.03

2009.2

4 641
41 185
3 300

3 500

21 017
14 240
3 700

1 815

12 437
11 616
22.43%
-0.01
1.85
1.96

48 751

2009.3

9 444
45 544
2 200

0

28 224
14 240
10 681

6 415

0
0

26.17%
0.04
1.54
1.61

0

项目
时间

某公司2005年 耀 2009年3月部分财务指标统计表
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