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非经常性损益，是指与公司正常经营业务无直接关系，以

及虽与正常经营业务相关，但由于其性质特殊和偶发性，影响

报表使用人对公司经营业绩和盈利能力做出正确判断的各项

交易和事项产生的损益。我们通过非经常性损益比重来分析

ST公司的利润调整情况。将非经常性损益与归属于上市公司

股东的净利润之比的绝对值定义为非经常性损益比重，即：非

经常性损益比重=|非经常性损益衣归属于上市公司股东的净

利润|。笔者将ST公司2007年和2008年的盈利状况进行分类，

并统计了各类公司的数量，如表1所示。

一、描述性分析

本部分先从整体上分析ST公司非经常性损益比重情况，

然后按照表1列示的类别来分析各类公司非经常性损益比重

情况。在分析过程中，设非经常性损益比重为X。

1. 总体分析。

ST公司2007年和2008年的非经常性损益比重情况，如表

2所示。从表2可以看出，非经常性损益比重在一倍以下的，

2007年有94家，占51.4%；2008年有99家，占61.9%。非经常性损

益比重超过5倍的，2007年有31家，占16.9%；2008年有17家，占

10.6%。

从被证券交易所实行退市风险警示（鄢ST）和实行其他

特别处理（ST）的公司来看，前者的非经常性损益比重比较分

散，各层次都有，主要集中在10倍以下，占85.6%；后者的相对

比较集中，主要集中在2倍以下，占89.9%。

2. 分类分析。

下面按照表1列示的类别来分析各公司在2007年和2008

年的非经常性损益比重，具体情况如表3所示。

从表3可以看出以下几点：淤2007年、2008年连续亏损的

18家公司中，无论是2007年还是2008年，ST公司非经常性损

益比重都在1倍以下。于2007年盈利并脱帽的41家公司中，

2007年，这些公司的非经常性损益比重都在1倍以下；2008年，

这些公司的非经常性损益比重在1倍以下的近八成，大部分没

有超过5倍。盂2007年盈利、2008年亏损的40家公司中，非经常

性损益比重2007年集中在1 ~ 10倍，占了85%；2008年全部集中
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表3 各类公司的非经常性损益比重 单位院家
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表2 ST公司2007年和2008年的非经常性损益比重 单位院家

非经常性损益、退市制度与市场转板

对外经济贸易大学国际商学院 史玉光 安东石油技术渊集团冤有限公司 焦 营

【摘要】本文运用非经常性损益比重分析了整个市场上的ST公司在2007年和2008年的利润调整情况及其原因，并提出

了解决ST公司运用非经常性损益调整利润问题的政策建议。

【关键词】非经常性损益 ST公司 退市

类 别

2007年尧2008年连续亏损

2007年盈利并脱帽

2007年盈利尧2008年亏损

2007年盈利没有脱帽尧2008年连续盈利

2007年亏损尧2008年盈利

2007年亏损尧2008年被戴帽渊鄢冤
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表1 2007年和2008年ST公司的盈利状况统计表 单位院家

注鄢院这20家公司中袁2008年有5家继续亏损的袁可以归集

到野2007年尧2008年连续亏损冶中曰有15家扭亏为盈的袁可以归

集到野2007年亏损尧2008年盈利冶中遥为了以后统计和分析的需

要袁在此将其单独列示出来遥

阴窑62窑 上旬



全国中文核心期刊·财会月刊阴

在5倍以下，其中1倍以下的，占了82.5%。榆2007年亏损、2008

年盈利的21家公司中，非经常性损益比重2007年全部集中在2

倍以下；2008年集中在5倍以下，占了81%。虞2007年亏损、

2008年被戴帽的20家公司中，非经常性损益比重2008年集中

在5倍以下，占了80%。

表1中的D类，即2007年盈利没有脱帽、2008年连续盈利

的61家公司中，2008年摘星的有23家，没有摘星的有38家。这

些公司的非经常性损益比重如表4所示。

从表4可以看出：2008年摘星的23家公司的非经常性损益

比重2007年集中在1 ~ 10倍，占了78.3%；2008年集中在5倍以

下，占了82.6%。2008年没有摘星的38家公司的非经常性损益

比重2007年集中在1 ~ 10倍，占了86.8%；2008年集中在2倍以

下，占了73.7%。

从上面的分析不难看出以下几点：淤扭亏无望和经营逐

步改善这两类公司非经常性损益比重集中在1倍以下，这两类

公司通过非经常性损益调整利润的需求较低。于已经被证券

交易所实行退市风险警示、有希望扭亏的公司，通过非经常性

损益调整利润的需求最强烈，它们的非经常性损益比重集中

在1 ~ 10倍。盂2007年度已盈利、公司经营业务短期内得不到

实质改善的公司，它们通过非经常性损益调整利润的需求水

平处于上述两者之间。榆很多ST公司的盈与亏不是源于自身

经营水平，而是源于退市制度。这是一种典型的“规则导向”盈

亏模式。

二、原因分析

ST公司之所以借助非经常性损益来调整利润，笔者认为

主要原因是：一是会计处理方法的可选择性；二是退市制度；

三是转板机制。其中，退市制度和转板机制是根源。由于现行

的退市制度和转板机制执行不力，给了ST公司通过会计处理

方法的选择来调整利润的机会。

为了避免连续3年亏损，一些ST公司大玩“二一二”亏损

游戏，即：连续两年亏损后扭亏为盈，接着连续两年亏损，再扭

亏为盈。这样，不仅能避免退市，还能避免暂停上市。这就是前

面所分析的ST公司急于或不急于利用非经常性损益来调整

利润的根本原因。一些ST公司到底在为谁盈利？是投资者还

是监管者？答案不言而喻。

由此看来，监管者制定的退市制度形同虚设，对ST公司

的业绩没有起到实质性作用。ST公司在市场上徘徊、不肯退

出的原因除壳资源稀缺、保护债权人（大部分情况是银行）和

投资者利益外，还有就是转板机制失灵。我国资本市场层次单

一，上市公司一旦上市进入到资本市场中，就长期处于某一层

次市场中，不能自由流通。一是因为我国资本市场体系不完

整，目前只有主板市场和三板市场；二是各层市场之间不能转

板、流通，2004年以来，转板的ST公司仅有40家，远远小于同

期的ST公司数量。

三、政策建议

从2001年出台了非经常性损益信息披露规范以来，已分

别于2004年、2007年和2008年进行相应的修订，十多年的经验

和教训告诉我们：会计准则的制定者和证券市场的监管者，对

ST公司利用非经常性损益调整利润，在某种程度上讲是无能

为力的，相反，ST公司会适时地根据会计准则和监管制度的

变化，不断地变化调整利润的手段和力度。

因此，我们可以跳出以往的监管思路，重新审视ST公司

的非经常性损益。我们不能仅仅盯在以往的监管手段上，而应

从整个资本市场着眼，既在资本市场体系建设等宏观方面下

手，又在日常监管等微观方面下手，双管齐下。这样一来，能更

好地发挥监管作用。

我国应建立多层次资本市场体系。多层次资本市场体系

是指为满足多样化市场主体的资本要求而建立的分层次市场

体系，它主要包括：主板市场，即证券交易所市场，进行集中竞

价交易的市场；二板市场，即创业板市场，与主板市场相对应，

在主板市场之外专为中小企业及高科技企业提供资金融通的

股票市场；三板市场，即场外市场，包括柜台市场和场外交易

市场。

转板机制是构建多层次资本市场的内在要求。随着创业

板推出的时机日益成熟，在主板、创业板和三板市场之间建立

转板机制，完善我国多层次资本市场的构成，已是明智的选

择。2009年4月29日国务院发布了《国务院关于推进上海加快

发展现代服务业和先进制造业建设国际金融中心和国际航运

中心的意见》，该文件提到：在证券市场方面，要拓宽上市公司

行业和规模覆盖面，适应多层次资本市场发展需要，研究建立

不同市场和层次间上市公司转板机制，逐步加强上海证券交

易所的主板地位和市场影响力。

形成转板机制后，三板市场吸收高成长性企业的股份。同

时，从主板市场退市的公司，在三板市场上重新发现价格。符

合条件的上市公司可以从创业板市场转到主板市场，三板市

场中的企业可以转到创业板市场。此时，ST公司也不会赖在

主板市场上不退市。如果上市公司在主板、创业板、三板市场

之间互相流通，那么不同层级的市场就会找到与自己相匹配

的上市公司，上市公司也因此会找到自己合适的市场。这样一

来，才能真正发挥价格发现的功能，实现自身的价值。

在建立多层次资本市场和转板机制的同时，继续完善非

经常性损益信息披露的监管，ST公司运用非经常性损益调整

利润的问题，在一定程度上也会得到解决。茵
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