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卖出股票，在除权除息日过后观望一段时间。分析结果可见，

发布制造业高送转股利政策的创业板公司，第 3天的 CAR
为 1.33%，高于参照组，说明除权除息日前后的 CAR也会受
高送转股利政策的影响。于可能存在税负效应，股东偏好较低
的持股成本，高送转股利政策可以降低税负。上述行为使得高

送转股利预案公告对股票收益率的影响更为复杂，CAR不仅
受到公告日前后的影响，而且受到除权除息日前后的影响。

四、结论与建议

本文研究发现，当高送转股利政策高于投资者预期时，累

计平均超额收益率会上升，这说明高股利政策在我国创业板

市场上有明显的信号传递作用。投资者认可制造业的股利信

号，看淡非制造业的股利信号，体现出两类行业的差异化。而

制造业和非制造业的 CAR，在公告前 3天是最高的，在靠近
公告日回落，之后缓慢上升，这表明我国可能存在“内幕信

息”交流渠道。尤其是制造业，相关的股利分红消息可能早在

预案宣告前就已经泄露。

本文检验了股利政策公布前后的超额交易量，确实与参

照组有显著差异，尤其是高送转股利政策公布当天，带来了较

大的超额交易量，并持续了较长的时间。另外，考虑到股利政

策的影响不局限于其发布前后，因而增加了除权除息日超额

收益率的检验，结果显示除权除息日存在与参照组显著不同

的超额收益率。由此说明，高送转股利政策对股票收益率的影

响不单纯在政策公布当天的股价波动上。

因此，笔者提出如下建议：淤公众投资者应适时调整交易
策略，了解公布高送转股利政策的原因，合理投资。应该理性

看待创业板公司的高送转方案，关注公司的投资价值，不要盲

目跟随高送转题材炒作，因为不断升高的股价偏离了公司的

实际价值，最终损害的是投资者的利益。于上市公司管理者应
不断改进股利政策，客观应对盈余分配的财务问题，合理调整

企业的资本结构。盂监管当局应不断改善信息披露要求，规范
创业板交易运作机构，完善创业板股票交易运作规则。榆创业
板公司采用高送转股利政策的很大原因是高额的超募资金。

因而应该加强对超募资金的管理，规范超募资金的投向。监管

当局应逐步加强对超募资金及相关风险的监管，公司自身要

做好计划部署，防止由于政策迫使的乱花钱现象发生。
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编制合并财务报表要以一定的理论为基础。合并理论主

要有母公司理论、实体理论与所有权理论。在现行会计准则下

母公司在实际编制合并财务报表时，往往不是单纯运用上述

合并理论中的某一种，而是综合运用不同的合并理论。

一、母公司理论、实体理论与所有权理论介绍

1. 母公司理论是一种站在母公司股东的角度来看待母
公司与其子公司之间的控股合并关系的合并理论。这种理论

强调母公司股东的利益，认为编制合并财务报表的目的是向

母公司的股东和债权人反映其所控制的资源，对少数股东在

子公司及其净利润的份额予以明确反映。依据这一理论编制

的合并财务报表，不仅要反映母公司股东在母公司中的利益，

而且要反映他们在母公司所属子公司中的利益。

2. 实体理论认为，母公司和子公司之间的关系是控制与
被控制的关系。这意味着母公司有权支配子公司的全部资产，

有权统驭子公司的经营决策和财务分配决策。编制合并财务

报表的目的是满足所有股东的信息需求，而不仅仅是满足母

公司股东的信息需求。实体理论是将合并财务报表作为企业

集团各成员企业构成的经济联合体的会计报表，从经济联合

我国合并财务报表理论选择及实务探讨

王 鑫 晋晓雪

渊中国矿业大学管理学院 江苏徐州 221116冤
【摘要】编制合并财务报表，国际上主要有三大合并理论，分别为母公司理论、实体理论及所有权理论。本文通过对合

并财务报表三种理论的简要分析，结合案例说明我国现行会计准则为何不单纯运用某一种合并理论，而是综合运用母公司

理论和实体理论，并分析了该做法的合理性。
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体的角度来考虑合并财务报表的合并范围和合并技术方法问

题。实体理论强调的是企业集团中所有成员企业所构成的经

济实体，按照经济实体理论编制的合并财务报表是为整个经

济实体服务的。

3. 所有权理论也称业主权理论，它是一种着眼于母公司
在子公司所持有的所有权的合并理论。依据这一理论，编制合

并财务报表时，对于子公司的资产与负债，只按母公司所持有

股权的份额计入合并资产负债表；对于子公司的收入、费用与

利润，也只按母公司持有股权的份额计入合并利润表。应用所

有权理论编制合并报表的特点表现在：淤强调能对经济和财
务决策产生“重大影响”的可能性的所有权。于当年损益的一
定比例的份额及资产和负债的一定比例的份额，可以在“逐

项”（比例合并）的基础上或者是在“单行”（权益结合法）的基

础上并入合并报表。

二、母公司理论与实体理论运用实例

应当说明的是：我国现行会计准则所采用的合并理论，介

于母公司理论与实体理论之间，综合运用了这两种理论。

例：甲公司于 20伊7 年 1月 1 日采用控股合并方式以
212 000元银行存款取得乙公司 80%的股份。该项控股合并为
非同一控制下的合并。20伊7年 1月 1日在购买交易发生后甲
公司和乙公司的试算平衡表如表 1所示。在购买日，乙公司部
分资产与负债的账面价值与公允价值不等，详细资料如表 2
所示。除表 2所示的资产和负债外，其他可辨认净资产的公允
价值与账面价值一致。

假设甲公司与乙公司之间除了投资与被投资关系，未发

生其他内部交易，并假设公司的会计处理与税法规定之间不

存在任何差异，且不考虑所得税对合并报表的影响。

1.依据母公司理论的会计处理。

根据表 3：
（1）第一笔抵销分录：
借：股本 50 000
资本公积 40 000
盈余公积 147 000
未分配利润 3 000
合并价差 20 000
贷：长期股权投资 212 000
少数股东权益 48 000

（2）第二笔确认分录：
借：固定资产 40 000
应付债券 3 200
商誉（新） 8 800
贷：存货 8 000
商誉（旧） 24 000
合并价差 20 000

通过上述分析，笔者认为母公司理论的不足之处体现在

以下几个方面：淤它假设一个集团是由控制着许多子公司的
母公司构成。它既没有考虑一个集团可以由两个以上规模相

当的公司合并而成的可能性，又没有考虑受一个以上公司控

制或受到另一个公司重大影响的可能性。于它不仅忽视了拥
有少数股权股东的利益，也忽视了除股东以外的所有其他利

益相关者的利益。盂合并有关资产和负债时，母公司自身按历
史成本处理，子公司净资产中属于母公司权益的部分按企业

购并日的母公司实际支付价格处理，属于少数股权的权益部

分则仍按历史成本处理。这样对同一项目采用了双重计价标

准，违背了历史成本原则和一致性原则，得出的信息缺乏相关

性。榆在外币报表折算时，时态法与母公司理论相适应，但实
际中常采用现行汇率法等，这就与编制合并报表所依据的母

项 目

存 货

固定资产

应付债券

账面价值

130 000
100 000
160 000

公允价值

120 000
150 000
156 000

差 额

-10 000
50 000
4 000

表 2 乙公司账面价值与公允价值存在差异的项目

20伊7年1月1日 单位院元

合并价差和商誉计算表表 3 单位院元
购买价格

减院乙公司净资产账面价值渊240 000伊80%冤
合并价差

减院乙公司净资产公允价值与账面价值差额及账面商誉
存货咱渊120 000-130 000冤伊80%暂
固定资产咱渊150 000-100 000冤伊80%暂
应付债券 咱渊160 000-156 000冤伊80%暂
账面商誉渊-30 000伊80% 冤
商誉

212 000
192 000
20 000

-8 000
40 000
3 200

-24 000
8 800

项 目

货币资金

交易性金融资产

应收账款

存货

长期股权投资

固定资产

商誉

应付账款

应付票据

应付债券

长期借款

股本

资本公积

盈余公积

未分配利润

合计

18 000
20 000

264 000
160 000
212 000
660 000

1 334 000

160 000
48 000

86 000
200 000
600 000
235 000

5 000
1 334 000

1 000
48 000

111 000
130 000

100 000
30 000

420 000

16 000
4 000

160 000

50 000
40 000

147 000
3 000

420 000

借方 贷方 借方 贷方

甲公司 乙公司

甲公司和乙公司试算平衡表
表 1 20伊7年1月1日 单位院元
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公司理论不一致。虞母公司理论将拥有少数股权股东的权益
作为负债，将拥有少数股权股东的收益作为费用，不符合负债

和费用会计要素的定义。

从目前情况看，尽管母公司理论存在上述很多缺陷，但母

公司理论还是被普遍接受。因为合并财务报表的主要使用者

是母公司或控股公司的股东，他们都推崇实务中以该理论为

基础形成合并报表。不过，该理论还有待完善。

2.依据实体理论的处理。

根据表 4：
（1）第一笔抵销分录：
借：股本 50 000
资本公积 40 000
盈余公积 147 000
未分配利润 3 000
合并价差 25 000
贷：长期股权投资 212 000
少数股东权益 53 000

注：少数股东权益=乙公司估计市价（265 000）伊少数股权
份额（20%）。
（2）第二笔确认分录：
借：固定资产 50 000
应付债券 4 000
商誉（新） 11 000
贷：存货 10 000
商誉（旧） 30 000
合并价差 25 000

实体理论从理论上讲是三种合并理论中最符合企业集团

编制合并财务报表目的的理论。从当前国际经济形势来看，股

份公司的股权分散程度越来越高，实体理论可以正确地为持

股比例相差较小的所有股东提供合并企业整体的财务信息，

所以实体理论必将取代母公司理论。

3.依据现行会计准则的处理（混合理论）。
根据表 5：
（1）第一笔抵销分录：
借：股本 50 000
资本公积 40 000
盈余公积 147 000

借：未分配利润 3 000
合并价差 22 800
贷：长期股权投资 212 000
少数股东权益 50 800

注：少数股东权益=乙公司净资产公允价值（254 000）伊少
数股权份额（20%）。
（2）第二笔确认分录：
借：固定资产 50 000
应付债券 4 000
商誉（新） 8 800
贷：存货 10 000
商誉（旧） 30 000
合并价差 22 800

现行会计准则下编制合并财务报表的特点：淤全部确认
净资产公允价值与账面价值差额；于少数股权按可辨认净资
产公允价值确认；盂商誉计算基础是母公司拥有子公司的净
资产公允价值份额，而非全部。显然，我国现行会计准则更倾

向于实体理论，但也综合了其他理论的特点。

三、结语

随着我国市场经济的高速发展，我国会计准则正在与国

际准则趋同。现行企业会计准则体系中所采用的合并财务报

表理论倾向于实体理论，但并非全部采用实体理论，而旧会计

准则更倾向于母公司理论。侧重实体理论所编制的合并财务

报表更能满足报表使用者的需要，符合我国的国情，并且加速

了我国会计核算与国际会计核算的趋同。

【注】本文系 2009年国家大学生创新性实验计划项目
野徐州矿区资本运作实验区建设方案设计冶渊项目编号院
091029028冤的阶段性研究成果遥
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合并价差和商誉计算表表 4 单位院元
乙公司估计市价渊212 000衣0.8冤
减院乙公司净资产账面价值渊240 000伊100%冤
合并价差

减院乙公司净资产公允价值与账面价值差额及账面商誉
存货咱渊120 000-130 000冤伊100%暂
固定资产咱渊150 000-100 000冤伊100%暂
应付债券咱渊160 000-156 000冤伊100%暂
账面商誉渊-30 000伊100% 冤
商誉

265 000
240 000
25 000

-10 000
50 000
4 000

-30 000
11 000

合并价差和商誉计算表表 5 单位院元
购买价格

减院乙公司净资产账面价值渊240 000伊80%冤
加院少数股权公允价值渊14 000伊20%冤
合并价差

减院乙公司净资产公允价值与账面价值差额及账面商誉
存货咱渊120 000-130 000冤伊100%暂
固定资产咱渊150 000-100 000冤伊100%暂
应付债券咱渊160 000-156 000冤伊100%暂
账面商誉渊-30 000伊100%冤
商誉

212 000
192 000

2 800
22 800

-10 000
50 000
4 000

-30 000
8 800


