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一、引言

在众多的财务管理目标中，利润最大化曾是最符合我国

国情也是最具可操作性的。但利润最大化目标不仅没有考虑

货币的时间价值、风险价值从而有可能导致资源浪费，且“最

大化”只是个空洞的口号，无法实现。

另外，从现实性来看，最具代表性的企业价值最大化、股

东财富最大化、利益相关者财富最大化目标具有超前性，不符

合我国现阶段国情，不具有现实性，不论是企业价值最大化的

企业价值，还是股东财富最大化的股东财富及利益相关者财

富最大化的利益相关者财富，其数据取得都具有极大的不确

定性，不具有可操作性和可实现性。

这是因为，按照哲学理论，任何事物发展都是相对的，相

对于未来而言，“最大”本身就是无法衡量的指标，上述具有代

表性的财务管理目标，都是既不可望也不可即的，至少在现阶

段，除了利润最大化之外，都是被理想化了的，至少是超前的

财务管理目标，不具有现实性。

从阶段性来看，关于我国企业财务管理目标，虽然在理论

上有众多提法，但实质上经历了以下两个阶段：淤产值最大化

阶段。也就是我国计划经济时期的企业财务管理目标，这一阶

段我国正处于经济恢复和发展时期，物资极度匮乏，供远远小

于求。站在历史唯物主义的角度来看，当时的企业财务管理目

标是适合当时特定国情的。我们不能用现在否定过去，即不能

用现在的国情去否定过去的财务管理目标。于利润最大化阶

段。在这一阶段，经济体制从高度集中的产品经济转向商品经

济，企业自主经营、自负盈亏，企业的经济利益得到确认，使得

企业不得不关心市场、关心利润实现。而国家也是把利润作为

考核企业经营情况的首要指标，用利润最大化来分析和评价

企业行为和业绩，把企业职工的经济利益同企业实现利润的

多少紧密地联系在一起。这一阶段尽管提出了股东财富最大

化、企业价值最大化、利益相关者财富最大化等一系列财务管

理目标，但都停留在理论上，而企业实际执行的财务管理目标

本质上仍然是利润最大化。同样，我们也不能用未来否定现

在，即不能用未来可能实现的财务管理目标否定现在的财务

管理目标。

因而，笔者认为现阶段最现实的财务管理目标是在提高

资源利用效率基础上的利润最大化。

二、提高资源利用效率的现实意义

目前企业实际采用的利润更大化财务管理目标，其主要

缺点不是没有考虑货币时间价值、风险价值和存在短期行为，

而是忽视了对资源的珍惜，容易造成资源浪费。

从利用我国自然经济资源的角度看，一些企业急功近利，

造成对国家自然经济资源的挥霍及对自然环境的破坏。例如，

我国一些小煤窑为了获取最大利润，对于煤层厚薄不匀、质量

优劣不等的原煤，只开采煤层厚、质量好的原煤，将煤层薄、质

量次的原煤弃之不采。再如，我国有色金属矿产资源综合利用

率为 60%，比发达国家低 10 耀 15个百分点，共伴生矿产资源

综合利用率仅为 40%，比发达国家低 20个百分点。其他如水

资源、油气资源等的利用率也都低于发达国家。

从项目投资的角度看，无论是在实际财务活动中还是从

教科书上，人们往往看重的是投资的效果，为了获得更大的利

润而不惜投入大量资金，典型的做法就是在单一项目决策中

以净现值（NPV）或经济增加值（EVA）大于等于零为决策标

准，在互斥项目选优决策中以净现值或利润最大为决策标准，

而不管投资额有多大；有的尽管考虑了货币时间价值和投资

的风险价值，但却容易导致依靠加大投资额来获取更大收益，

其结果是导致大量资源浪费。我国的资源利用效率之所以远

远低于发达国家，与这种指导思想不无关系。

基于此，提高资源利用效率，对于自然经济资源（如矿产

资源、水资源等）是指提高资源利用率，对于投资的资产（如货

币资金、厂房设备等）是指投入产出率———通常用投资报酬率

（也称投资利润率）或权益资本利润率来表示。资源利用效率

反映的是单位产出消耗的资源或单位资源形成的产出。

在资源稀缺的今天，提高资源利用效率，减少资源浪费，

合理有效地利用经济资源无疑具有重要的现实意义。

三、“利润更大化”与“利润最大化”的区别

利润更大化是对利润最大化的修正。不管是企业价值最
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大化，还是利润最大化，“最大”本身就是无法实现的。这是因

为，企业财务管理目标是企业财务活动所希望实现的结果，是

相对于企业未来而言的，在持续经营前提条件下，所希望实现

的结果相对于以前若干年可以知道是否最大，但相对于以后

无穷多年显然是不确定的，也就是说，无法衡量是否最大，因

而也就无法实现最大。把“利润最大化”修正为“利润更大化”，

看起来仅一字之差，但却把空洞的口号变成了可操作的现实

目标。这里的“利润更大”是指利润增量为正值，既可以是目标

利润增加值，也可以是经济增加值（EVA），“利润更大”是和企

业以前年度利润或目标利润相比，含义清楚，不仅具有可操作

性，更具现实性。“利润最大”需要“瞻前顾后”，而“利润更大”

只需“瞻前”无需“顾后”。

四、在提高资源利用效率基础上的利润更大化

从我国财务管理的实践来看，尽管现阶段提出了股东财

富最大化、企业价值最大化、利益相关者财富最大化等一系列

财务管理目标，但都仅仅停留在理论研究上，而企业实际执行

的财务管理目标仍然是利润最大化。在企业财务活动中，还没

发现哪一个企业哪一本教科书在进行财务决策时是以企业价

值、股东财富、利益相关者利益“最大”为决策标准，企业价值

最大化、股东财富最大化、利益相关者财富最大化都是“单摆

浮搁”的空洞口号，根本没有和企业财务活动中的筹资活动、

投资活动、分配活动联系起来。利润最大化虽然符合我国现阶

段国情，但也存在诸多不足，因此我们可以把“利润最大化”财

务管理目标修正为“在提高资源利用效率基础上的利润更大

化”。也就是说，财务管理目标既要保证单位资源的有效利用

（包括单位资源获得较大的收益），更要保证整体收益更大，不

能只考虑资源的有效利用或投入产出率的提高，而不顾整体

的利益，也不能通过挥霍自然经济资源或简单加大投资额使

利润更大，从而浪费资源。提高资源利用效率反映的是筹资、

投资的效率；利润更大化反映的是筹资、投资的效果，企业在

财务活动中既不能单纯地看投资的效率，也不能单纯地看投

资的效果，而应该是“在提高资源利用效率基础上的利润更大

化”，因此对于一个企业而言，合理合法、经济有效地利用企业

资源，在提高资源利用效率的基础上实现企业利润更大化，无

疑是财务管理目标的最现实选择。

五、“提高资源利用效率”和“利润更大化”的权衡

就某一个企业而言，在企业通常的筹资活动、投资活动、

分配活动中，提高资源利用效率和利润更大化并不总是一致

的，当提高资源利用效率和利润更大化发生矛盾时，应如何理

解“在提高资源利用效率基础上的利润更大化”呢？这就需要

在“提高资源利用效率”和“利润更大化”之间进行权衡，举例

说明如下：

例 1：某企业有甲乙两个投资项目，投资额分别为 1 000

万元、200万元，都是一年后完工投入生产，每年获利分别为

100万元、50万元，经济寿命均为 8年，假设 8年期国债利率

为 5%。如果以“在提高资源利用效率基础上的利润更大化”为

财务管理目标，应选择哪个项目呢？

从资源利用效率看，甲项目投资报酬率越100衣1 000越

10豫；乙项目投资报酬率越50衣200越25豫。

从年利润看，甲项目每年获利 100万元；乙项目每年获利

50万元。

也就是说，从资源利用效率上看，应选择乙项目，从利润

大小上看，应选择甲项目，“提高资源利用效率”和“利润更大

化”发生了矛盾。我们认为，在使用年限相同、原始投资额不同

的情况下，应考虑甲项目比乙项目多投资 800万元的机会成

本（资本成本率可以是国债利率、银行存贷款利率、行业平均

投资报酬率等，本例以 8年期国债利率 5豫作为资本成本率），

并计算甲项目的剩余利润越100原（1000原200）伊5%越60（万元），

再和乙项目的利润 50万元进行比较，从而选择甲项目。

本例说明，甲项目比乙项目多投资 800万元的资源利用

率不能低于 5豫，也就是每年投资报酬不低于 40万元时（本例

为 50万元），才能选择甲项目，否则选择乙项目。

例 2：某公司决定购入一项新设备，有 A、B 两个方案可

供选择，A方案是购入国产设备，原始投资 60万元，经济寿命

3年，每年现金净流量经测算依次为 25万元、30万元、32万

元。B方案是购入进口设备，原始投资 110万元，经济寿命也

是 3年，每年现金净流量经测算依次为 40万元、56万元、60

万元。假设考虑了货币时间价值、投资风险价值、通货膨胀补

偿价值的行业基准收益率为 10豫，3年期国债利率为 5豫。如

果以“在提高资源利用效率基础上的利润更大化”为标准，应

选择哪个项目呢？

从投资的效果看：

A项目净现值：NPVA（10%）=-60+25/（1+10）1+30/（1+

10）2 +32/（1+10）3 =11.537（万元）

B项目净现值：NPVB（10%）=-110+40/（1+10）1+56/（1+

10）2 +60/（1+10）3 =17.676（万元）

从投资效率看：

-60+25/（1+IRR）1+30/（1+IRR）2 +32/（1+IRR）3 =0

则 A项目内部收益率 IRRA=20%+0.173/（0.173+1.708）伊

（22%-20%）=20.18%

-110+40/（1 +IRR）1 +56/（1 +IRR）2 +60/（1 +IRR）3 =0

则 B项目内部收益率 IRRB=18%+0.628/（0.628+3.076）伊

（20%-18%）=18.34%

从投资的效果看，B项目比 A项目多得 6.139万元（17.676原

11.537）的收益，应选择 B项目；从投资的效率看，A项目内部

收益率比 B项目内部收益率高 1.84豫（20.18%原18.34%），应选

择 A项目，投资效果与投资效率发生了矛盾。我们认为，在使

用年限相同、原始投资额不同的情况下，应考虑 B项目比 A

项目多投资 50万元的机会成本（本例以 3年期国债利率5豫

作为资本成本率），并计算 B项目的剩余净现值：

NPVB（剩余）=17.676- =14.458 5（万元）

再和 A项目的净现值 11.537万元进行比较，从而选择 A

项目。从理论上讲，B项目比 A项目多投资 50万元的资源利

用率不低于 5豫，也就是增加净现值不低于 6.217 5万元（本例

为 6.139万元）时才能选择 B项目，否则选择 A项目。实际上，

蒡
3

t=1

（110-60）伊5%

（1+10%）
t
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选择 A项目的主要原因并不是 A项目的净现值比 B项目的

剩余净现值多 0.078 5 万元（11.537原11.458 5），而是因为 A

项目的投资额仅为 B项目的一半左右，将多投入到 B项目

的资金 50万元用于购买国债，和选择 B项目的收益是相同

的，但风险却小于 B项目的风险，也即选择 A项目，即使投

资项目血本无归，只损失 60万元，而投资国债 50万元的收益

6.217 5万元风险几乎为零。若选择 B项目，最大损失却是 110

万元。

从例 1与例 2中可以得出以下两个结论：

（1）不论是否考虑货币时间价值、投资风险价值和通货膨

胀补偿价值，决策的规则都是“在提高资源利用效率基础上的

利润更大化”。

（2）在互斥项目投资决策中，既不能单纯地看效果，以利

润（或收益）最大为择优标准，也不能单纯地看效率，以资源利

用率最大为标准，而应该以“在提高资源利用效率基础上的利

润更大化”为标准。例 1选择了投资额大、收益也大但报酬率

低的甲项目，放弃了投资报酬率高的乙项目；而例 2则选择了

投资额小、收益也小但报酬率高的 A项目，放弃了收益大的

B项目，这显然是在“提高资源利用效率”和“利润更大化”之

间进行权衡的结果。

也有人提出，财务管理目标应是“考虑风险情况下的利润

更大化”，我们认为，风险不是应该考虑的唯一因素，因为企业

经营过程中影响其收益的因素绝不仅仅是经营过程中的各种

风险问题，还有其他许多因素，诸如货币时间价值、通货膨胀、

市场、财税政策等，经营过程具体要考虑哪些问题，只能根据

企业所处的内外部环境，具体问题具体分析，不论考虑什么因

素，只要满足“在提高资源利用效率基础上的利润更大化”的

财务管理目标，就是可行的。

综上所述，利润是企业补充资本、扩大经营规模的源泉，

企业是以盈利为目的的经济组织，在自由竞争的资本市场中，

资本的使用权最终属于获利最多的企业，利润越多，企业财富

才会增加越多，只要是在提高资源利用效率基础上的利润更

大化，而不是在浪费资源基础上的利润更大化，利润越大越

好，只有每个企业都最大限度地获得利润，整个社会的财富才

可能实现更大化，从而带来社会的进步和发展。因此，于国、于

民现阶段“在提高资源利用效率基础上的利润更大化”的企业

财务管理目标才是最现实也是最合理的选择。
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随着资产减值会计的变迁，留给企业可操控的空间越来

越大，企业也就拥有了越来越多的剩余会计规则的制定权与

执行权。资产减值会计的变迁对剩余会计规则的制定会有怎

样的影响？如何才能保证企业适度行使剩余会计规则制定权？

本文特对此进行探讨。

一、资产减值会计规范的变迁

我国资产减值会计的变迁，历经了制度上从无到有、范围

上从单一到全面、执行上从自愿到强制的过程。新中国成立初

期，我国实施高度集中的计划经济模式，执行统一的会计制

度，可以说不存在剩余会计规则问题。直至 1992年 1月 1日

起开始执行的《股份制试点企业会计制度》首次提出对应收账

款计提坏账准备问题，我国资产减值会计的序幕才正式拉开。

但该制度只规定对应收账款这一资产计提坏账准备（资产减

值准备），且属非强制性规定。随后于 1992年 7月 1日起实施

的《外商投资企业会计制度》规定企业可于年度终了按照应收

项目计提不超过 3%的坏账准备，且在其第 25条中规定“年度

终了，……等原因而造成的其可变现净值低于账面实际成本

的，经主管财政部门等批准，可以将损失计入本年销售成本，

并同时作为存货变现损失准备单独核算，在资产负债表中作

为存货的减项反映”。可见此时计提减值的资产范围稍有扩

大，由“一”变“二”，且不仅仅是对“应收账款”而是“应收款

项”，并在存货减值的问题上涉及了“可变现净值”概念，但对

从资产减值会计规范变迁

谈剩余会计规则制定

孙建华

渊 徐 州 师 范 大 学 管 理 学 院 江 苏 徐 州 221009冤

【摘要】本文从资产减值会计规范变迁角度出发，研究剩余会计规则制定问题，提出应在剩余会计规则的制定与执行

环节，采取由企业各方利益相关者的代表组成剩余会计规则制定小组及审核小组等具体措施，加强对企业的监管。

【关键词】资产减值会计 剩余会计规则 减值计提 盈余管理 会计监管
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