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随着我国资本市场的发展，企业盈余管理的手段呈现出多样化和隐蔽性等特征，

在一定程度上会误导投资者决策，危害企业自身发展。本文以美特斯邦威股份有限公

司为研究对象，运用案例分析的方法，利用企业近五年的财务指标对其盈利能力、偿

债能力和营运能力进行分析，研究了美特斯邦威股份有限公司可能存在的盈余管理问

题。研究发现，美特斯邦威股份有限公司存在利用放宽应收账款信用政策、股权转让

和政府补助的方式实施盈余管理的行为。

1 引言

盈余管理一直是我国理论界和实务界的热点话题，随着我国资本市场的发展，盈余

管理已成为企业普遍存在的一种行为，不同程度的盈余管理行为在企业之间愈演愈烈。

美特斯邦威股份有限公司（以下简称：美邦服饰）自成立后一直保持良好的发展态势，

曾一度成为服装行业的代表企业。但近几年美邦服饰经营情况急转直下，净利润一度出

现负值，其是否能持续发展下去成为市场的关注点。所以本文的研究重点就是，该企业

是否为了能持续发展，保住上市资格而存在盈余管理行为。

2 美邦服饰基本情况

2.1 公司简介

美特斯邦威集团1995年创建于中国浙江省温州市，“美特斯邦威”是美特斯邦威集

团自主创立的本土休闲服装品牌，主要研发、生产、销售美特斯邦威品牌休闲系列服

饰。美特斯邦威集团于2008年8月在深圳交易所A股上市，股票代码：002269，上市首日

市值达到180亿元人民币。

2.2 企业主要财务指标分析

（1）盈利能力。盈利能力是指企业在一定时期内可获取的收益额及其水平的高低，

盈利能力较强的企业具有更好的发展前景。为分析美邦服饰的盈利能力，本文选取了其

2015~2019年的相关财务数据，见表1。

　　

　　

表1 盈利能力相关指标

销售净利率是净利润与销售收入的比率，该比率越大，表明企业获取利润的能力越

强。如表1所示，美邦服饰销售净利率波动幅度较大，总体呈下降趋势，说明其主业对利

润的贡献水平变差，由销售商品获得净利润的盈利能力在下降。净资产收益率表示企业

自有资产为其创造利润的能力，该比率越高，表明企业自有资本获取收益的能力越强。

美邦服饰净资产收益率与销售净利率波动幅度大致相同，一直在正负之间徘徊。此外，

该企业存在净利润下降幅度远低于利润总额下降幅度的现象，说明美邦服饰的主业并不

是其获取净利润的主力军。综上，美邦服饰近年来盈利能力欠佳。

（2）偿债能力。偿债能力是企业用资产偿还到期债务的能力，能否按期及时偿还，

是反映企业经营能力好坏的重要标志，也是企业能否持续发展的关键。为分析美邦服饰

的偿债能力，本文选取了其2015~2019年的相关财务数据，见表2。

表2  偿债能力相关指标

由表2可知，短期偿债能力指标中，流动比率呈逐年下降的态势，说明该企业短期偿

债能力逐渐在减弱；长期偿债能力指标中，资产负债率总体呈上升趋势，若资产负债率

高于50%，企业偿债能力就较弱，债权人的利益可能缺乏保障。综上，企业负债逐年增

加，偿债能力随之下降，说明美邦服饰流动资产质量不高，偿债压力较大。

（3）营运能力。营运能力是衡量企业利用资产创造收入的效率，有助于为企业提高

经济效益指明方向。为分析美邦服饰的营运能力，本文选取了其2015年~2019年的相关财

务数据，见表3。

由表3可知，企业存货周转天数持续上升，其中2016~2017年涨幅最大，说明美邦服

饰近五年存货的周转速度在下降，导致存货大量积压。应收账款周转天数也呈上升趋

势，说明美邦服饰近五年应收账款回收能力变弱，这与企业一直放宽应收账款的信用政
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策有关。综上，企业目前的销售状况和回款能力欠佳，利用资

产创造收入的效率较低。

表5  政府补助

由表5可知，企业2016年、2018年收到的政府补助一定程度

上拉升了企业的净利润。比如扭亏为盈的2016年，企业净利润表3  营运能力相关指标
虽为正，但不是由于经营情况好转所致，除了受当年转让股权3 美邦服饰盈余管理分析
影响，还有政府补助的影响。相反，若没有这些非经常性损益3.1 盈余管理动机
的影响，净利润依然为负，则企业存在退市的风险。（1）内部动机。根据我国相关准则要求，如果企业两个会

4 案例启示计年度的净利润为负，要对上市公司股票交易进行特别处理，
本文以美特斯邦威股份有限公司为例，通过对其盈利能如果企业继续连年亏损，则该公司股票存在退市的风险。该局

力、偿债能力和营运能力的分析，可知企业近年来经营情况欠面会损害企业的名誉导致企业融资困难，相反只要保住上市公
佳。在企业上市越来越难的环境下，美邦服饰可能存在利用放司的“壳”，公司就有恢复经营状况的希望。所以，保“壳”
宽应收账款信用政策、股权转让和政府补助的形式调增盈余的是企业进行盈余管理的重要内部动机。由美邦服饰年报可知，
行为。美邦服饰的近况，提醒其要尽快采取有效的措施来缓解企 业 近 五 年 的 净 利 润 一 直 在 正 负 之 间 波 动 ， 其 中 2016年 和
企业目前的状况，而不是仅通过盈余管理来掩盖亏损。本文针2018年扭亏为盈，但都并非企业经营状况好转所致，剔除这些
对美邦服饰的盈余管理行为，从以下两方面提出建议：第一，因素影响美邦服饰会存在连年亏损的情况，所以企业为了避免
外部监管方面，立法部门应完善相关法律法规，制定更加细致退市，存在盈余管理的动机。
的会计准则，避免企业利用边缘性规定实施盈余管理；第二，（2）外部动机。随着资本市场的发展，我国外部审计发展
企业自身方面，要立足于长远发展，调整企业运营战略，完善得以稳步推进，当第三方独立的审计机构与企业合作一定期限
内部会计制度，从而促进企业健康持续发展。后，基于自身的利益驱动，会与企业串通起来达成一定目的，

也就是企业盈余管理的目标。另外，因为盈余管理活动本质是
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如表4所示，企业应收账款逐年攀升，其中2018年应收账款 基 金 项 目 ： 1、 2020年 陕 西 省 社 会 科 学 基 金 年 度 项 目
是2017年的近三倍，2019年虽有所下降，但较以前年度来说还 （ 2020R021） ； 2、 西 安 财 经 大 学 科 学 研 究 扶 持 计 划 项 目
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额所致。由企业近五年的净利润情况可知，若企业2016年、 作者简介：张静（1981-），女，西安财经大学副研究员，

2018年不放宽信用政策，企业的净利润就会下降，会使企业面 硕导，研究方向为会计与公司治理。 

临退市风险。

（2）股权转让。由美邦服饰年报可知，其在2016年向联营

公司上海康桥实业发展有限公司，出售了上海美特斯邦威企业

发展有限公司100%的股权，增加了该年度投资收益55021.07万

元，若扣除此项投资收益，美邦服饰2016年的的净利润将仍为

负值，此时在2015年度净利润也为负值的情况下，企业股票交

易可能就要进行特别处理。

（3）政府补助。企业接受的政府补助能增加企业净利润，

所以也能达到一定的盈余管理目的。服装业被称为典型的民生

产业，是国民经济的重要组成部分，所以政府会给予该类企业

一定的补助来拉动地方经济增长。美邦服饰近五年来收到政府

补助的情况见表5。
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