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未实现投资收益核算及信息披露探微

【摘要】可供出售金融资产和交易性金融资产的公允价值波动产生了未实现的投资收益，分别计入所有者权益和当期

损益，本文通过实例分析了这种会计处理将带来多方面的问题。同时还指出，未实现和已实现投资收益在利润表中的披露

也存在问题。最后，针对前述问题给出了相应的解决建议。
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除基于战略目的的长期股权投资外，我国上市公司以获

利为目的参与证券市场进行短期投资的现象非常普遍。因此，

研究上市公司投资收益会计核算与披露的合理性显得尤为

重要。

一、什么是未实现投资收益

现行会计准则要求企业采用公允价值对金融资产投资进

行计量，资产负债表日未处置的金融资产，由于公允价值的波

动产生了未实现的投资收益，而实际处置时产生的投资收益

即为已实现的投资收益。因此，企业投资金融资产产生的投资

收益分为已实现的投资收益和未实现的投资收益两类。

企业进行长期股权投资也会产生投资收益：成本法下实

际取得的现金股利确认为投资收益，是与现金流入基本一致

的投资回报；而在权益法下，依据被投资方的净利润和持股比

例确认的投资收益，是与现金流入相脱节的“虚”利润。采用权

益法确认投资收益符合权责发生制原则，投资企业确认的投

资收益虽未实际收到但已经实现，并不属于我们所说的未实

现投资收益。

二、未实现投资收益的核算

1. 直接计入所有者权益。在资产负债表日，可供出售金

融资产公允价值变动形成的利得或损失，记入“资本公积———

其他资本公积”科目，在资产负债表和所有者权益变动表中分

别进行列示。而待处置时，再由资本公积转入当期损益。

2. 直接计入当期损益。在资产负债表日，交易性金融资

产公允价值变动形成的利得或损失，直接记入“公允价值变动

损益”科目，并在利润表中的“营业利润”项目中进行列示。

3. 计入当期损益或所有者权益。可供出售金融资产减值

的实质也是公允价值的波动，只不过是公允价值向下波动的

幅度大并且具有非暂时性。现行会计准则规定，已确认减值损

失的可供出售债务工具，在随后的会计期间公允价值已上升

且客观上与确认原减值损失后发生的事项有关的，原确认的

减值损失应当予以转回，计入当期损益。其中，可供出售权益

工具投资发生的减值损失，不得通过损益转回，将转回金额记

入“资本公积———其他资本公积”科目。

三、未实现投资收益核算及披露存在的问题

1. 为上市公司进行盈余管理提供了便利。交易性金融资

产公允价值变动计入当期损益，影响利润表；而可供出售金融

资产公允价值变动计入所有者权益，直到终止确认时再转出，

计入当期损益。持有可供出售金融资产的上市公司可以选择

证券的出售时机，从而达到调节利润的目的。这种盈余管理手

段简便易行且完全合法，只需要在当期利润下滑时选择出售

获利证券调增利润，在当期利润上升时选择继续持有或出售

亏损证券平滑利润。已有多位学者对这一盈余管理手段进行

过实证研究，吴战篪等（2009）、马明敏（2011）、黄财啸等

（2008）研究表明，这种盈余管理手段被很多上市公司所使用。

同样，由于可供出售金融资产公允价值变动计入所有者权益，

上市公司还可以利用计提减值准备的主观判断实现盈余管理

的目的。

例如，2008年末，宏源证券（000562）的资本公积中，“可

供出售金融资产———公允价值变动”一项为原2.90亿元，而年

初数为 6.71亿元。可见，2008年度宏源证券未计入损益的证

券投资亏损数额巨大，剔除所得税因素后也占到 2008年度净

利润的 40%。然而宏源证券未就可供出售金融资产的浮亏计

提减值准备，而是将浮亏隐藏在资本公积中，从而避免了2008

年度净利润更大幅度的下滑。那么，巨亏之下宏源证券不计提

减值准备的理由是什么呢？2008年年报显示，其持有的西飞

国际（000768）限售股股票，成本 6.30亿元，公允价值 3.12亿

元，虽然期末市价下跌，但宏源证券认为发行人经营情况较

好，价格还有恢复的可能，故未计提减值准备，避免了 3.18亿

元的资产减值损失。

中信证券亦遭遇同样的减值判断问题，但其会计处理却

与宏源证券相反。中信证券 2008年共计提可供出售金融资产

减值准备 7.14亿元。事实上，2008年末中信证券可供出售权

益工具 34.84亿元，而初始投资成本为 35.89亿元，总体浮亏

仅为 1.05亿元，与计提的 7.14亿元减值准备相去甚远。中信

证券此举的意图何在呢？2009年一季度，中信证券将可供出

售金融资产出售，相应的减值准备转回，借此平滑了 2008年
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度与2009年一季度业绩，从而减少了利润的波动。

因为可供出售金融资产具有这种“蓄水池”的作用，上市

公司在最初划分金融资产类型时，更倾向于将投资划分为可

供出售金融资产。根据 2008年年报，沪深两市上市公司共持

有交易性金融资产约 3 792亿元。与此相对应，沪深两市上市

公司共持有可供出售金融资产约 34 659亿元，是交易性金融

资产的 9倍多（马明敏，2011）。

2. 降低了资本公积的信息质量，加大企业财务风险。资

本公积是所有者权益的组成部分，具备资本的性质，其金额应

该真实。然而，目前资本公积中的其他资本公积大多来源于资

产公允价值变动形成的未实现投资收益，到处置时，相应的其

他资本公积要转出计入当期损益。可见，这类其他资本公积只

是暂记入“资本公积”科目，或者说只是将“资本公积”作为过

渡性科目，最终将转入利润表中相关损益项目，这样处理会使

资本公积信息质量受到严重影响。在对上市公司进行财务分

析时，多个财务指标与资本公积有关，如对资本公积的具体内

容不加以区分和调整，将很难做出合理的投资决策。例如，在

股市上涨时，可供出售金融资产公允价值变动收益导致上市

公司股东权益翻倍上升，并成为企业大幅举债的依据；在股市

下跌时，可供出售金融资产公允价值变动损失导致股东权益

急剧萎缩，一些不能相应压缩负债的企业，负债的比重大幅上

升，爆发财务危机的风险加大。

以西水股份为例。西水股份 2007 年共持有兴业银行

7 620.67万股股票作为可供出售金融资产，每股成本为 2.14

元。兴业银行 2007年年末的收盘价为 51.86元，西水股份据

此确定为可供出售金融资产的公允价值。在考虑递延所得税

负债因素后，调增“资本公积———其他资本公积”322 047.05

万元，相当于每股资本公积增加 20.13元。西水股份如果当期

没有大规模举债，期末资产负债率应为 11%，而实际期末资产

负债率为 21%。这说明因可供出售金融资产公允价值变动而

增加的股东权益已成为大幅增加负债的依据。

3. 两类投资收益在利润表中的披露不当，易误导中小投

资者。

（1）“公允价值变动损益”账户反映的利得或损失，虽然在

期末结转到本年利润，列示在利润表中，但并未真正实现，在

真正实现时还要将其结转到反映已实现损益的“投资收益”账

户中，并再次结转到本年利润，再次列示于利润表中。而利润

表中只设置一行“公允价值变动收益”，造成对“公允价值变动

损益”账户中金额的重复结转，影响信息使用者对利润表的解

读。

（2）证监会发布的《公开发行证券的公司信息披露解释性

公告第 1号———非经常性损益（2008）》中规定：持有交易性金

融资产产生的公允价值变动损益，以及处置交易性金融资产

和可供出售金融资产取得的投资收益均属于非经常性损益。

非经常性损益是公司发生的与经营业务无直接关系的收支；

以及虽与经营业务相关，但由于其性质、金额或发生频率等方

面的原因，影响了真实公允地反映公司正常盈利能力的各项

收支。因此，将未实现的投资收益“公允价值变动损益”和已实

现的“投资收益”记入利润表中的“营业利润”项目显然不妥。

另外，未实现的投资收益不应参与利润分配，否则会使企业对

没有现金流的净利润进行分配，减少企业经营资金，影响企业

可持续发展。

（3）目前，可供出售金融资产公允价值变动形成的未实现

投资收益没有在利润表中体现，拥有专业知识的机构投资者

会充分考虑这部分未计入利润表的潜在收益或损失对企业未

来业绩的影响，从而做出合理的投资决策。真正可能被误导的

应是众多不具备专业知识的中小投资者。

仍以中信证券为例。2009年 8月，中信证券公布的 2009

年上半年财报显示，其净利比去年同期减少两成，少收了 9亿

多元。我国股市在 2009年上半年涨幅近六成，因此这样的成

绩单让中信证券的某些公众股股东产生了质疑和问责，多次

批评中信证券自营投资业务过于保守。但事实上，在中信证券

的会计报表附注中有关于可供出售金融资产的披露，初始投

资为 69.33亿元的股票投资，截至 2009年 6月 30日的公允

价值是 81.67亿元，未实现投资收益 12.34亿元。如果算上这

些未释放在半年报中的大笔浮盈，中信证券的收益应与其他

券商相差不多。

四、建议

1. 会计核算方面。建议将可供出售金融资产公允价值变

动也直接计入当期损益。这样一来，同交易性金融资产一样，

可供出售金融资产不再需要计提减值准备，也就避免了上市

公司利用减值准备的计提进行盈余管理。同时，大大简化了会

计核算工作。

不可否认，这种处理方式会导致上市公司业绩出现较大

波动，但通过披露方式的改进，报表使用者能够对主营业务利

润和投资收益加以区分，业绩的总体大幅波动不代表上市公

司主营业务的波动。同时，对于那些证券投资组合较为激进的

上市公司来说业绩波动幅度会很大，而证券投资组合较为稳

健或较少持有金融资产的上市公司业绩波动会较小，笔者认

为这恰恰给报表使用者提供了上市公司管理层的真实信息。

2. 披露方面。2009年 6月，财政部印发了《企业会计准则

解释第 3号》，要求企业从 2009年开始在利润表“每股收益”

项下增列“其他综合收益”项目和“综合收益总额”项目。“其他

综合收益”项目，反映企业根据会计准则规定未在损益中确认

的各项利得和损失扣除所得税影响后的净额。但是该解释并

未明确列出“其他综合收益”的明细项目，为此引发了学者的

广泛探讨。笔者认为，应将两类投资收益即未实现的“公允价

值变动损益”和已实现的“投资收益”从“营业利润”中划出，作

为“其他综合收益”项目下面的明细项目单列。在报表附注中

详细披露“公允价值变动损益”中本期形成的未实现的“公允

价值变动损益”和前期转销的已实现的“公允价值变动损益”。
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