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一、价值视角的资产质量

1. 资产的实体价值。企业任何资产都可以区分为实体价

值和功能价值，资产的实体价值就是指资产在市场上被出售

所获得的价款（谢志华，2010）。生产要素市场越成熟越发达，

资产的实体价值就越容易计量和变现。无论是经营性资产或

是金融性资产，其实体价值主要是生产要素市场的交换价格

（或公允价格）。企业利用股权融资和债权融资筹集的资金购

买企业生产经营必需的各种资产，整合资源从事经营活动和

理财活动，企业初始投资资金就转变成了企业的资产，而企业

资产的基本价值存在形式就是资产的实体价值，因而资产的

实体价值成为企业实现资产保值增值目标的重要内容。

企业成立伊始，由实体价值构成的企业资产是企业生产

经营的物质基础，一般而言，企业各项资产（专用性资产除外）

拥有活跃的交易市场，资产的流动性好，资产的周转速度快，

资产的实体价值变现能力就强，企业资产质量相对就好，从而

资产的保值性也就高。此外，由于固定资产、无形资产和部分

金融资产等具有专用性，这些资产一经投入企业营运，其实体

价值可能就会面临较大的减值。因为资产对不同的企业而言

具有相对有用性，如果该资产在特定企业中不能发挥作用则

只能被视为不良资产，如果该资产在另外的企业中能够得到

较好利用则应作为优质资产，资产质量的这种相对性特征，形

成了企业重组增值的基础（张新民，2003），这意味着被重组企

业资产实体价值的巨大损失，尤其在企业破产清算时企业资

产的实体价值一般都会被减值低估。因此，资产的实体价值只

是实现企业资产保值目标的重要内容，但仅仅依靠维持资产

的实体价值不足以实现资产的保值增值目标，也不能全面说

明企业资产质量的整体状况。

尽管如此，透过资产实体价值的变现形式还是可以进一

步探求提升企业资产管理水平和提高企业资产质量的路径。

一方面，企业在筹建期和运营期应通过有效资源配置持有变

现能力强、实体价值高的资产，以满足企业的基本生存和持续

发展的基础需要；另一方面，企业要实现所拥有资产的实体价

值和功能价值的有效匹配，同时要实现资产结构（主要是功能

结构）的合理配置，不断提高企业资产的变现能力以提高企业

资产质量。

2. 资产的功能价值。资产的功能价值是指资产的功能被

反复使用所产生的结果（产品或服务等）在市场上被出售所获

得的价款（谢志华，2010）。如果说资产的实体价值是企业资产

保值的基础，则可以说资产的功能价值就是企业资产增值的

源泉，因为资产的功能价值才是企业直接的利润来源。正因为

如此，功能价值在资产质量分析时相对实体价值而言显得更

加重要，只有提升资产的功能价值才能从根本上提高资产的

质量。

资产的实体价值和功能价值在价值存在形式和实现方式

上是紧密相依、高度融合的关系。一般而言，资产首先以实体

形式存在（无形资产除外），再经过组配运营形成其功能。在资

产负债表资产项目中，有的资产实体价值和功能价值的载体

是一体的，虽然其在价值构成上有资产功能价值和实体价值

之分，但功能价值的实现是以实体价值的存在为基础的，只有

通过实体价值的反复周转才能形成并实现资产的功能价值，

如现金、存货、应收账款等流动资产和长期投资等金融资产；

有的资产实体价值和功能价值的载体是分离的，如固定资产，

其功能价值是通过所生产的产品的价值变现来实现的，而固

定资产与其产品是两个不同的实物载体，固定资产的功能价

值不是依赖自身而是依靠其所生产的产品予以实现，产品的

变现能力最终决定了固定资产的功能价值大小。无形资产（商

誉除外）与固定资产类似，其既无实体性又非货币，但是其实

体价值等于市场售价，其功能价值等于无形资产使用前后带

来的企业价值增值额，其实体价值和功能价值也是分离的。所

以，无论资产的实体价值和功能价值是否一体，在企业资产管

理的过程中都必须高度重视其二者的匹配和协同，不能过度

以耗费实体价值来获取功能价值增值，也不能过于保护资产实

体价值（即资产保值）而无视功能价值的增值（即资产增值）。

透过功能价值的内涵、存在形式和实现方式可以说明，企

业提高资产质量和实现资产保值增值目标的关键在于如何实

现资产功能价值的最大化，具体表现为资产功能价值的变现

速度最快化和变现金额最大化。当资产的实体价值和功能价

值为一体时，如现金、存货、应收账款等流动资产，资产功能价
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值和实体价值变现金额大于初始投资并能方便快捷变现，则

这些资产拥有较高的功能价值，这些资产的质量就高。对于金

融资产，如果短期投资和长期投资的投资收益的现值金额越

大、总投资周期越短，则金融资产的功能价值越高、资产质量

越好；当资产的实体价值和功能价值分离时，如固定资产，其

变现能力就主要不是依靠其本身的变现能力，而是依靠其所

生产产品的变现能力，若产品的变现价值能超额补偿资产的

折旧，则固定资产就有较高功能价值。无形资产也是如此，其

功能价值主要表现为企业拥有无形资产后的企业价值增值。

总之，要坚持价值增值的原则沿着功能价值形成和实现的路

径提高企业资产的质量，并同时重视由资产结构因素决定的

企业整体功能价值对资产质量的影响。

二、结构视角的资产质量

价值视角的资产质量主要是从价值的存在形式和实现方

式的角度阐述对资产质量的影响，然而，基于系统论的观点，

资产的结构不但影响企业资产的流动性和盈利能力，同时也

决定了企业未来的发展能力，因此资产的结构也是影响企业

资产质量的重要因素。企业是一个由各种生产要素组成的有

机整体，企业总资产的价值不是各个单项资产的机械组合或

简单相加，企业系统的整体性就表现在“整体大于部分之和”，

也就是企业资产的价值应大于各单项资产之和，同时各单项

资产之间又相互关联，构成了一个不可分割的企业整体。在有

关单项资产和整体资产的数量关系方面，基于资产实体价值

的两者数量关系与基于资产功能价值的两者数量关系是截然

不同的。单项资产的实体价值一般具有实体性、货币性和可交

易性等特性，其实体价值之和应约等于企业整体资产的实体

价值。而资产的功能价值则不同，单项资产的功能价值具有增

值性，整体资产的功能价值也具有增值性，单项资产的功能价

值与整体资产的功能价值之间的关系表现为：一是整体资产

由各单项资产系统构成，即各单项资产功能价值的大小及其

有效组配决定整体资产的功能价值；二是整体资产的功能价

值要大于各单项资产功能价值之和。可见，基于实体价值的资

产结构（简称为实体结构）对资产质量影响不大，主要是基于

功能价值的资产结构（简称为功能结构）影响整体资产的质

量。企业探寻资产的最优功能结构，其关键在于组配资产时要

实现各单项资产功能的匹配，其要求是实现资产的功能与结

构、单项与整体的协同，其目标在于能持续提高资产质量和提

升企业价值。

资产功能结构与资产质量密切关联，一方面，流动资产周

转快，其功能价值易于变现，风险较小，但同时资产增值能力

较小，其对整体资产的贡献也较小，因而流动资产的盈利能力

较低。非流动资产正好与流动资产相反，其功能价值不易于变

现，风险较大，但同时其资产增值能力较强，其对整体资产的

贡献也较大，因而其盈利能力较强。正是由于流动资产与非流

动资产的这些功能特性，只有安排适量匹配的流动资产与非

流动资产的功能结构才能获得较高的资产质量。另一方面，各

单项资产对实现整体资产的功能价值的贡献是不同的，单项

资产之间也有依照贡献大小进行组配的功能结构。例如，存

货、固定资产、无形资产等对于实现整体资产功能价值的贡献

不同，为了实现整体资产功能的最大化和资产质量最优，必须

依照贡献能力实现存货、固定资产、无形资产等的匹配，以实

现较优的资产功能结构。此外，金融资产和经营性资产、长期

资产和短期资产、有形资产和无形资产等按照不同标志分类

的资产，其各自对实现整体资产功能价值的贡献是不同的，这

其中相应也有功能结构匹配的问题。正因为如此，才凸显了资

产功能结构对提高资产质量的重要性。

前文已经论述了单项资产的功能价值及其变现能力，由

于各单项资产功能价值变现的能力不同，其对于实现整体资

产价值的贡献也不同。理论上说，通过企业资产功能结构的初

始安排和动态管理可以实现企业资产结构的最优，即在经济

学上实现企业资产的边际成本等于边际收益，此时企业价值

最高，整体功能价值最大，资产质量也就最好，即资产功能结

构的最优与整体资产质量的提升是相辅相成的。一方面，由于

企业系统具有整体性和动态性特征，企业不同时期的不同生

产经营环境和目标必然导致单项资产功能结构比重的不同，

而功能结构变化的直接结果是导致企业资产功能价值的变现

速度（资产的流动性）和变现金额（资产的盈利性）的变化，进

而影响整体资产质量。例如，原材料和固定资产的功能价值是

不同的，企业必须基于存货的零库存管理和生产的精细化管

理的要求，达成原材料库存量与固定资产规模的匹配。另一方

面，企业在资产功能结构的初始安排和动态管理过程中，要充

分考虑宏观经济、行业发展、企业战略和业务能力等因素，不

断增持自身功能价值较大、对整体资产功能价值的贡献较大

的资产，不断调整和优化资产功能结构以提升资产质量。例

如，当企业经营环境较好，企业处于发展期并持扩张战略时，

企业应加大研发力度和扩大对外投资。

不同的资产功能结构对应有不同的资产价值，价值和结

构是决定企业资产质量的终极因素。单项资产的价值（包括实

体价值和功能价值）是整体资产价值的基础，但整体资产的价

值大于各单项资产价值之和；资产功能结构的匹配安排是实

现各单项资产功能协作和实现协同效应的需要，只有合理的

资产功能结构才能实现整体资产的功能价值，才能实现整体

大于部分之和的整合效应。因此，在企业资产质量管理过程中

要切实处理好价值和结构的关系，力求二者相得益彰、相互促

进。运用系统论的观点从价值和功能的视角探讨企业资产质

量，这是一个创新性的有益尝试。当然，构建基于价值和结构

的资产质量的科学评价指标体系等后续研究还有待进一步拓

展和深化。
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